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 المستخلص 

مع تدايج الازمات السالية )السحمية والعالسية( واثارىا الدمبية في اغمب متغيخات الاقتراد الكمي،       
عسمت العجيج مغ الاقترادات، وخاصة الشامية عمى الاحتفاظ بحجع مشاسب مغ الاحتياشيات الجولية 

بغية تحقيق الاىجاف السحجدة والتي تشدجع مع متصمبات الاستقخار  تحدباً لمطخوف الصارئة وغيخ الستػقعة
الاقترادي. كسا أن الاحتفاظ بيحه الاحتياشيات لا يقمل فقط مغ أثخ ىحه الازمات بل يجعميا أقل احتسالًا 

 في حالات معيشة. 
أكبخ مغ الحجع أن الاحتفاظ بحجع معيغ مغ الاحتياشيات الجولية برػرة سائمة وخاصة عشجما يكػن       

الكافي لتحقيق متصمبات الاستقخار الاقترادي يتختب عميو تكمفة تدسى بتكمفة الفخصة البجيمة. لحا لابج مغ 
 السػازنة بيغ السشافع والتكاليف الستختبة عمى حيازة الاحتياشيات الجولية.

سحمي الإجسالي في لقج جاء ىحا البحث، لتػضيح دور الاحتياشيات الجولية في نسػ الشاتج ال      
وشبيعة التأثيخ والتأثخ القائسة بيشيسا، وىحا يتع عبخ الاستعانة  2014ـ1988الاقتراد الاماراتي لمسجة 

بالقياس الاقترادي والحي يعج مغ الأساليب الكسية الستقجمة في ىحا السجال. فزلًا عغ بيان مجى 
 ات الجولية. مداىسة قصاعات الشاتج السحمي الإجسالي في نسػ الاحتياشي

ومغ أىع الاستشتاجات التي تػصل الييا البحث ىي، يعج للاحتياشيات الجولية دور ميع في نسػ       
واستقخار الشاتج السحمي الإجسالي في الاقتراد الاماراتي، فزلًا عغ تشػع مرادر تخاكع الاحتياشيات 

 ىا بذكل كبيخ عمى مرجر احادي.   الجولية في الاقتراد، وىحا يعكذ تشػع بشية الشاتج وعجم اقترار 
Abstract 
       With the Increasing Financial Crises (Domestic and International) and its' 

negative effects in most macroeconomic variables, it worked many Developing 

Economies, especially to maintain an appropriate size of the International 

Reserves in case of emergency and unforeseen circumstances in order to achieve 

the set goals that are consistent with economic stability requirements. The 

retention of these Reserves are not only reduces the impact of these crises, but 

also makes it less likely in certain cases. 

      To retain a certain size of International Reserves in liquid, especially when it 

is larger than the size sufficient to achieve economic stability requirements 

consequent cost is called opportunity cost. It is imperative to weigh the benefits 

and costs of the acquisition of International Reserves. 

      It came this research, to clarify the role of International Reserves in Growth 

GDP in the UAE economy for the period 19882014 and the nature of the impact 

and vulnerability to their existing growth, and this is done by economic 

measurement, which is one of the advanced quantitative methods in this field. As 

well as the extent of the contribution of GDP growth in the sectors of 

international reserves. 
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      One of the main conclusions reached by the research is, is the international 

reserves played an important role in the growth and stability of the GDP in the 

UAE economy, as well as the diversity of sources of accumulation of 

international reserves in the economy, and this reflects the diversity of the 

resulting structure and not restricted heavily on unilaterally source. 

 الطقدمة
ازدادت أىسية الاحتياشيات الجولية في الػقت الحاضخ مع التصػر الاقترادي، كػنيا أداة ذا أىسية       

أساسية في استقخار الشطام الاقترادي لمبمج، إذ غالباً ما تحتفع البمجان الستقجمة مشيا والشامية بسدتػى 
اسية الستعمقة بالاستقخار ملائع مغ الاحتياشيات الجولية لغخض تحقيق بعس الأىجاف السيسة والأس

 الاقترادي. 
تتشاسب دوافع الصمب عمى الاحتياشيات الجولية وبذكل كبيخ مع أغمب دوافع الصمب عمى الشقػد       

وخاصة لأغخاض السعاملات والاحتياط والسزاربة، اذ في بعس الأحيان يكػن الصمب عمى الاحتياشيات 
 متػازياً مع الصمب عمى الشقػد وفقاً لمشطخية الحجيثة.

ج مدتػى معيغ مغ الاحتياشيات الجولية لأجل تحقيق اىجاف محجدة تشدجع مع أن استخجام أو تحجي      
شبيعة الشطام الاقترادي، يعشي إخخاج ىحه الأمػال عغ الفخص الاستثسارية الستاحة، أي تعصيل ىحه 
الأمػال عغ السداىسة في الأنذصة الاقترادية، وىحا يعشي أن ىشاك تزحية في فخص بجيمة يسكغ أن 

مادي فيسا لػ تع استثسار ىحه الأمػال. لحا يجب أن يتحجد الحجع الكافي مغ الاحتياشيات  تحقق مخدود
عشج ذلظ السدتػى الحي تتداوى فيو السشافع الشاتجة عغ استخجام ىحه الاحتياشيات مع التكاليف الشاجسة 

 عغ التزحية بيحه الاحتياشيات.    
ػ الاقترادي مغ خلال تجعيع دور القصاعات الاقترادية تداىع الاحتياشيات الجولية في تعديد الشس      

السكػنة ضسغ الييكل الاقترادي في أوقات الأزمات، إذ يسكغ أن تدتخجم كسرج لسػاجية حالات 
ىحه الحالة يشبع مغ دافع الصمب  الاحتياشيات فيانخفاض الشاتج أو الانخفاض السحتسل، وان الجافع عمى 

في الصمب عمى  ةافع الأساسيو الجأحج لقػل بأن دافع الاحتياط يعج لأغخاض الاحتياط. لحا يسكغ ا
 الاحتياشيات الجولية. 

 مشكلة البحث 
عجم الاحتفاظ بحجع مشاسب مغ الاحتياشيات الجولية اللازم لتحقيق متصمبات الاستقخار الاقترادي       

والتػقفات غيخ الستػقعة في سيجعل الاقتراد السحمي عخضة لمرجمات الاقترادية الشاجسة عغ الازمات 
 السدتقبل، الامخ الحي يؤثخ سمباً في نسػ الشاتج السحمي الإجسالي.

 أهطية البحث 
نطخاً لسا تتسيد بو الاحتياشيات الجولية مغ دور أساس لزسان تحقيق نسػ واستقخار الشاتج السحمي       

قترادي، فأن أىسية البحث تتسحػر في بيان الاجسالي باعتباره عاملًا ميساً في تحقيق واستجامة الشسػ الا
 مجى وشبيعة ىحا الجور في الاقتراد الاماراتي.
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 أهداف البحث 
 ييجف البحث الى: ـ

ـ تػضيح مفيػم الاحتياشيات الجولية ودوافع الصمب عمييا، بالإضافة الى السشافع والتكاليف الستختبة عمى 1
 الاحتفاظ بيا.

حتياشيات الجولية والشاتج السحمي الإجسالي في الاقتراد الاماراتي لمسجة ـ تحميل تصػر العلاقة بيغ الا2
 .2014ـ1988

ـ قياس وتحميل العلاقة بيغ الاحتياشيات الجولية والشاتج السحمي الإجسالي في الاقتراد الاماراتي لسجة 3
 البحث. 

 فرضية البحث 
ة دوراً ميساً في نسػ واستقخار الشاتج السحمي يشصمق البحث مغ فخضية مفادىا، أن للاحتياشيات الجولي      

الإجسالي والحي يعكذ التأميغ الحاتي ومػاجية الرجمات غيخ الستػقعة في السدتقبل. اذ أن الاحتفاظ 
 بسدتػى مشاسب مغ الاحتياشيات الجولية يػفخ حافداً لمشسػ الاقترادي وتعديد الإنتاج السسكغ.

 مظهجية البحث 
 ،عمى استخجام الأسمػب التحميمي، والحي يدتشج عمى السشيجيغ الاستقخائي والاستشباشي بحثال أعتسج     

واستقخاء الػاقع الاقترادي وتحميل وتقػيع  السختمفة تحميل تصػر البيانات عبخ السخاحل التاريخية مغ خلال
فزلًا ختبة عمى ذلظ، ومتابعة تصػراتيا ومغ ثع استشباط الآثار الست البحث خلال مجةالطػاىخ الاقترادية 

 .الاقترادية الػاردة في البحثستغيخات اللتحميل العلاقة بيغ  VARاستخجام شخيقة التحميل القياسي عغ 
 الإطار الظظري للاحتياطيات الدولية - الطظلب الاول

 مفههم الاحتياطيات الدولية أولًا:
 ـ تعريف الاحتياطيات الدولية8

تعُخّف الاحتياشيات الجولية بأنيا ))الاصػل الخارجية التي ىي في الستشاول والتي تديصخ عمييا       
الدمصات الشقجية لمتسػيل السباشخ لاختلالات السجفػعات الخارجية، والتشطيع غيخ السباشخ ليحه الاختلالات، 

 (.  1ض أخخى(()مغ خلال التجخل في أسػاق الرخف لمتأثيخ عمى سعخ الرخف، أو لأغخا
  الاحتياطيات الدولية والاحتياطي القانهني ـ 4

كسا تع التػضيح في أعلاه، بأن الاحتياشيات الجولية ىي الاصػل الخارجية التي تديصخ عمييا       
الدمصات الشقجية لتمبية احتياجات ميدان السجفػعات أو لإجخاء التجخلات في سػق الرخف مغ اجل التأثيخ 

 عمى سعخ صخف العسمة السحمية.
دبة التي تحتفع بيا السرارف التجارية مغ ودائعيا لجى البشظ أما الاحتياشي القانػني، فيػ يسثل الش      

السخكدي، وتعج ىحه الشدبة الحج الأدنى الحي تحتفع بو السرارف مغ أرصجة سائمة لسػاجية عسميات 
(. وىحا يتع وفقاً لمقانػن، إذ أن البشظ السخكدي يمدم السرارف التجارية عمى 2الدحب مغ قبل السػدعيغ)

 (. 3% أو غيخ ذلظ عمى شكل احتياشي قانػني)10معيشة مغ ودائعيا الجارية كأن تكػن  الاحتفاظ بشدبة
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وان الاحتفاظ بيحه الشدبة لجى البشظ السخكدي، لا يتختب عميو الحرػل عمى الفائجة مغ قبل       
 السرارف التجارية، بل تفخض البشػك السخكدية ذلظ لغخض التحكع بقجرة السرارف عمى الإقخاض، كسا

تعسل البشػك السخكدية عمى التحكع بشدبة الاحتياشي القانػني ارتفاعاً وانخفاضاً، بيجف تحجيج حجع الديػلة 
لجى السرارف وبالتالي قجرتيا عمى الإقخاض، إذ أن ىحه الشدبة تختبط عكدياً مع قجرة السرارف عمى 

 (.4تقجيع القخوض)
زيادة مدتػى الشذاط الاقترادي، يعسل البشظ ففي حالة حرػل التزخع في البمج والشاجع عغ       

السخكدي عمى زيادة ىحه الشدبة بيجف الحج مغ قجرة السرارف التجارية عمى مشح القخوض، أما إذا كان 
مدتػى الشذاط الاقترادي دون السدتػى السقبػل، وما يتختب عمى ذلظ مغ انكساش، يعسل البشظ السخكدي 

 (. 5جرة السرارف عمى مشح الائتسان)عمى تخفيس ىحه الشدبة بيجف رفع ق
تأسيداً عمى ما سبق، أن كلًا مغ الاحتياشيات الجولية والاحتياشي القانػني يتع التحكع بيسا مغ قبل       

، يعسل عمى تحقيق الاستقخار الخارجي )ميدان فالأولالبشظ السخكدي مغ اجل تحقيق الاستقخار الاقترادي، 
خلال تمبية احتياجات ميدان السجفػعات، أو برػرة غيخ مباشخة مغ خلال  السجفػعات( برػرة مباشخة مغ

التحكع بدعخ صخف العسمة أو غيخ ذلظ. كسا يسكغ للاحتياشيات الجولية أن تداىع في تحقيق الاستقخار 
فيػ  أما الثاني، الجاخمي ومشوُ )التزخع(، مغ خلال الاعتساد عمى سعخ صخف العسمة كسختكد اسسي.

داة لتحقيق الاستقخار الجاخمي متسثلًا بالحج مغ التزخع عبخ إجخاءات البشظ السخكدي مغ خلال يدتخجم كأ
 التحكع بالاحتياشي القانػني.

لحا فان الاحتياشيات الجولية يسكغ أن تداىع في تحقيق الاستقخار الاقترادي الخارجي والجاخمي، في       
 ض تحقيق الاستقخار الجاخمي فقط.حيغ أن الاحتياشي القانػني يسكغ استخجامو لغخ 

 ثانياً:  دوافع الظلب على الاحتياطيات الدولية
لا يسكغ اعتساد الاقترادات ومشيا الشامية بذكل تام عمى إصلاحات صشجوق الشقج الجولي، أو       

و لا الإصلاحات في الييكل السالي الجولي مغ اجل تػفيخ الحساية اللازمة والكافية مغ الأزمات. كسا ان
يسكغ الاعتساد فقط عمى سياسات الاقتراد الكمي، اذ حتى الاقترادات التي تجار بذكل جيج، يسكشيا أن 
تتأثخ بذكل مباشخ أو غيخ مباشخ بالاقترادات الأخخى. لحا فأن الحل الأساس ليحه السذكمة يكسغ في 

 (.6الحساية الحاتية مغ خلال تػفيخ الحجع الكافِ مغ الاحتياشيات الجولية)
تتشاسب دوافع الصمب عمى الاحتياشيات الجولية وبذكل كبيخ مع أغمب دوافع الصمب عمى الشقػد       

وخاصة لأغخاض السعاملات والاحتياط والسزاربة، اذ في بعس الأحيان يكػن الصمب عمى الاحتياشيات 
ع الصمب عمى الاحتياشيات (. ويسكغ إيجاز دواف7متػازياً مع الصمب عمى الشقػد )وفقاً لمشطخية الحجيثة()

 ـالجولية، عمى الذكل الآتي: 
 ـ دافع الطعاملات 8

يعج دافع السعاملات، دافعاً رئيداً لمصمب عمى الاحتياشيات الجولية، إذ قج تحتاج البشػك السخكدية إلى       
تخاكع أرصجة لأغخاض السعاملات، مثلًا لتغصية السذتخيات مغ الدمع والخجمات، أو لخجمة الجيػن 
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لسؤقت في الػصػل إلى السدتقبمية بدبب وجػد نقز مؤقت في حريمة الرادرات، أو عجم الامكان ا
 (. 8أسػاق رأس السال الجولية)

 ـ دافع الاحتياط )الاحتياط الهقائي( 4
تكػن البمجان ذات السدتػيات الأعمى مغ الاحتياشيات الجولية، أكثخ قجرة عمى تحسل الفدع في       

فقط مغ تكاليف الأسػاق السالية والانتكاسات السفاجئة في تجفقات رأس السال، وبالتالي ىي لا تقمل 
(. كسا انوُ ووفقاً لمجافع الػقائي، أي 9الأزمات السالية، بل أنيا قج تجعل مثل ىحه الأزمات اقل احتسالًا)

التأميغ الحاتي ضج الأزمات، فأن البمجان التي تخاكست لجييا مخدونات كبيخة قبل الأزمة، مغ الستػقع أن 
دنى مغ خديغ الاحتياشي الجولي. وعلاوة عمى تترخف بذكل مختمف عغ البمجان ذات السدتػيات الأ

ذلظ، فأن تمظ البمجان التي لجييا خديغ اكبخ مغ الاحتياشي قبل الأزمة، يفتخض أن تكػن بػضع أفزل 
 (.10مغ غيخىا خلال الأزمة)

 ـ دافع الطضاربة 3
ن تُدتَّثسخ ىحه الاصػل أن زيادة تخاكع الاحتياشيات الجولية لجى البشػك السخكدية تعج مكمفة، لحا يسكغ أ    

(. كسا تدتخجم بعس الجول صشاديق 11)Opportunity Costو بحلظ تحقق عائجاً يدسى بتكمفة الفخصة 
لحيازة وإدارة أصػليا الخارجية، اذ عادة ما تدتخجم الدمصات الشقجية احتياشياتيا الجولية  ثخوة سيادية

ق ثخوة سيادية يسكغ أن يختبط بذكل وثيق مع لتسػيل ىحه الرشاديق، وىحا يذيخ إلى أن وجػد صشادي
مدتػى حيازة الاحتياشي. ومع ذلظ فأن إمكانية تحػيل الاصػل الخارجية إلى صشاديق ثخوة سيادية، تقجم 

 (.12وسيمة لمحج مغ الحيازة السفخشة والحرخية للاحتياشيات الجولية)
 ـ دافع التدخل في سهق الصرف الاجظبي2

يسكغ لمدمصات الشقجية أن تعسل عمى التجخل في سػق العسلات، أما لزسان عسل الدػق بذكل جيج       
وكفػء، أو بدبب ما يدسى بـ )دافع ندعتيا التجارية(. ويذيخ ىحا الجافع، بأن الدمصات الشقجية سػف تتجخل 

لقجرة التشافدية لقصاع الرادرات. لسشع العسمة السحمية مغ الارتفاع إلى مدتػيات يسكغ أن تػلج خدائخ في ا
وان ىحا يتصمب أن تكػن كسية الاحتياشيات لجى البشظ السخكدي قادرة عمى تحسل الجور السحجد الحي تمعبو 

 (. 13الأنذصة التي تجخل ضسغ ميام الدمصة الشقجية)
ياسات تيجف يدتصيع البشظ السخكدي وبالاعتساد عمى ما يستمكو مغ احتياشيات دولية مغ إتباع س      

إلى تحقيق الاستقخار الاقترادي ومػاجية التزخع مغ خلال العسل عمى تثبيت أو استقخار سعخ 
 (.14الرخف)

استشاداً إلى ما تقجم، نمحع أن وجػد ىحه الجوافع مغ شأنو أن يجعل الجول تحخص في الحفاظ عمى       
الػضائف في مجال التجارة الجولية  مدتػى ملائع مغ الاحتياشيات الجولية مغ اجل انجاز العجيج مغ

والحفاظ عمى سعخ صخف ملائع لمعسمة السحمية إزاء العسلات الأخخى، فزلًا عغ إمكانية دعع السالية 
العامة لمجولة، وتعديد مدار الاستثسارات الحكػمية الجاعسة لمشسػ والتشسية الاقترادية والحفاظ عمى قجر 

 مشاسب مغ الاستقخار الاقترادي. 
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  الاحتياطيات الدولية مظافعتكلفة و  ـلثاً ثا
لقج ازداد تخاكع الاحتياشيات الجولية برػرة كبيخة في العجيج مغ البمجان، لحا لابج مغ معخفة ما أذا       

 كان يشبغي إتباع ىحا الاتجاه، وما ىي السشافع والتكاليف الشاجسة عغ ذلظ.
ىشاك ججلًا متدايجاً حػل الحاجة لحيازة الكثيخ مغ الاحتياشيات الجولية. إذ يذيخ بعس الشقاد إلى أن       

حيازة الكثيخ مغ الاحتياشيات يعج غيخ مكمف ججاً، ويجادلػن بأن تكمفة القيام بحلظ تكػن صغيخة مقارنة 
ة الحي كثيخاً ما يختبط مع حرػل مع الشتائج الاقترادية في حالة حرػل انخفاض حاد في قيسة العسم

الأزمات السالية في الأسػاق الشاشئة. اذ أن انخفاض قيسة العسمة يديج مغ أعباء البمج في تدجيج الجيػن 
السقػمة بالعسمة الأجشبية، فزلًا عغ زيادة تكاليف الدمع السدتػردة، كسا انوُ يثيخ شبح التزخع. ومع وجػد 

جولية، يسكغ لمدمصة الشقجية في بمج ما شخاء حتى عسمتيا مغ أسػاق رأس مخدون كبيخ مغ الاحتياشيات ال
السال الأجشبي، مسا يداعج عمى رفع قيستيا. وان ىحا يتحقق مغ خلال وجػد احتياشي يسكغ أن يدتخجم 
في الجفاع عغ قيسة العسمة في أوقات الأزمة، إذ أن البمج في ضل الحيازة الكبيخة مغ الاحتياشيات قج 

الاستبعاد مغ أسػاق رأس السال العالسية والشاجسة عغ عجم قجرة البمج عمى سجاد الجيػن الخارجية.  يتجشب
لحلظ   يقػل أنرار ىحا الخأي، بأن حيازة مخدونات احتياشية كبيخة تعج سياسة حكيسة عشجما يتع الجفاع 

 (.  15عغ قيسة العسمة)
وىشاك مغ يخى بأن السشافع مغ حيازة الاحتياشيات تعج اقل بكثيخ مغ تكمفة الفخصة البجيمة الشاجسة       

 (.   16عغ استثسار ىحه الاحتياشيات التي تقاس بالعائج السحتسل مغ الاستثسارات الحقيقية في الاقتراد)
لاحتياشيات والعائج مغ الاستثسارات وتقاس تكمفة حيازة الاحتياشيات، مغ خلال الفخق بيغ مشافع ا      

 (. 17البجيمة الأكثخ ربحية )تكمفة الفخصة البجيمةٍ()
وكثيخاً ما يتع قياس تكمفة الفخصة البجيمة للاحتياشيات اعتساداً عمى معجل الفائجة. ومع ذلظ فأن       

فخصة البجيمة ومشافع الخاحة التكمفة الشيائية لحيازة الاحتياشيات، تتكػن مغ عشرخييغ أساسيغ، ىسا تكمفة ال
 (.  18مغ حيازة الاحتياشيات)

 ( 19أن التكمفة السالية )تكمفة الفخصة البجيمة( لحيازة الاحتياشيات تتكػن مغ:ـ)      
 أـ العائج الزائع مغ الاستخجامات البجيمة )عائج سجاد الجيغ الخارجي أو الاستثسارات العامة(.

 ـمصخوحاً مشو كل مغ: 
 السالي عمى الاصػل الاحتياشية. ب ـ العائج

جـ ـ الػفػرات الستحققة مغ انخفاض سعخ الفائجة، لػ أن الاحتياشيات العالية تؤدي إلى أسعار حجية اقل 
 بالشدبة لدعخ الفائجة. 

  ـمزافاً إليو: 
 د ـ الكمفة الحالية لمتعقيع الدابق.

تي ضج الازمات وصجمات عجم الاستقخار أما ما يعخف بسشافع الخاحة التي تترل بالتأميغ الحا      
الاقترادي والحي يشجع عغ حيازة الاحتياشيات الجولية، فأن ىحه السشافع مغ شأنيا أن تخفس مغ تكاليف 

الشاجسة  Self Insuranceالاحتفاظ بيحه الاحتياشيات. ومغ ثع فأن التكمفة الاقترادية لمتأميغ الحاتي 
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غ معخفتيا عغ شخيق شخح مشافع الخاحة مغ تكمفة الفخصة البجيمة عغ حيازة الاحتياشيات الجولية يسك
الستختبة عمى حيازة الاحتياشيات. وفي ىحه الحالة حتى وأن كانت تكمفة الفخصة البجيمة ىي الأعمى، الا أن 

غ مشافع الخاحة مغ شأنيا أن تقمز الفجػة بيغ التكمفة الاقترادية لمتأميغ الحاتي ومجسل التكاليف التي يسك
 (. 20أن تشجع عغ الازمات والرجمات وتجاعيات عجم الاستقخار الاقترادي)

 لعلاقة بين الاحتياطيات الدولية والظطه الاقتصاديالظظري لتحليل ال: الثانيالطظلب 
يػضح بخوز دور الأزمات السالية في كل مغ الاقترادات الشاشئة والستقجمة اليذاشة الستدايجة في       

الأسػاق والسؤسدات السالية في ىحه البمجان، وان ىحه اليذاشة يسكغ تفديخىا جدئياً عمى أنيا ناتجة عغ 
تجشب الستصمبات التشطيسية التشطيسات السالية والشقجية. لحا قج صسست الأدوات اللازمة ل ضعف دور

 (.21السكمفة)
تزسغ التعجيل يالاحتياشيات الجولية، يسكغ أن يشطخ إليو باعتباره ب الاحتفاظأن       
عكذ الخغبة في التأميغ الحاتي ومػاجية التػقفات غيخ ي، مسا Preventive Amendmentالػقائي

تياشيات الجولية، يػفخ حافداً لمشسػ الاقترادي (. إذ أن السدتػى السشاسب مغ الاح22الستػقعة في السدتقبل)
وتعديد الإنتاج السحتسل والحي بجوره يسكغ أن يحدغ مغ آلية عسل الدػق ومغ ثع يقمل مغ اثخ الأزمات 

 (. 23السالية)
استشاداً إلى دافع التأميغ والصمب الػقائي عمى الاحتياشيات الجولية، فإنيا تعسل عمى تحقيق استقخار       

عمى ذلظ يسكغ أن تعسل عمى تقميل احتسال حرػل انخفاض في الشاتج والشاجع عغ  ونسػ الشاتج، وبشاءً 
Sudden Stop (24 .)ػقف السفاجئالتػقف السفاجئ أو تقميل تعسيق الانييار في الشاتج عشجما يتحقق الت

إذ أن الانخفاض السفاجئ والكبيخ غيخ الستػقع في تجفقات رؤوس الأمػال الجولية، ىي الطاىخة التي تدسى 
 (. 25بالتػقف السفاجئ)

وفقاً لسا ذكخ في أعلاه، يسكغ أن تداىع الاحتياشيات الجولية في تعديد الشسػ الاقترادي مغ خلال       
اعات الاقترادية السكػنة ضسغ الييكل الاقترادي في أوقات الأزمات، إذ يسكغ أن تجعيع دور القص

 الاحتياشيات فيتدتخجم كسرج لسػاجية حالات انخفاض الشاتج أو الانخفاض السحتسل، وان الجافع عمى 
افع و الجأحج ىحه الحالة يشبع مغ دافع الصمب لأغخاض الاحتياط. لحا يسكغ القػل بأن دافع الاحتياط يعج 

 في الصمب عمى الاحتياشيات الجولية.  ةالأساسي
الجدء  كسا يسكغ أن تداىع الاحتياشيات الجولية في تعديد الشسػ الاقترادي مغ خلال استخجام      

في الأوقات العادية لجعع السذاريع الػاعجة والسكػنة لمييكل الاقترادي بيجف تحفيدىا عمى  الفائس مشيا
يتػفخ الصمب الكافي في الجاخل، أو لغخض زيادة الرادرات، وفي كلا الحالتيغ فأن زيادة الإنتاج عشجما 

 اليجف السخاد تحقيقو ىػ رفع مدتػى الشسػ الاقترادي.
مغ خلال تعػيس وخاصة في أوقات الازمات  اً مسذاريع يسكغ أن يكػن مباشخ لأن الجعع السقجم       

ح القخوض السيدخة ليا أو إعفاء ىحه السذاريع مغ ، أو بذكل غيخ مباشخ مغ خلال مشمشيا زخرستال
فائس الزخائب السدتحقة عمييا عمى أن يتع تعػيس نقز الإيخادات في الأجل القريخ جدئياً مغ 

 في السدتقبل بعج أن تددىخ ىحه السذاريع. أكبخ في تحقيق إيخادٍ  الاحتياشيات الجولية أملاً 
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برػرة مباشخة لتحقيق الشسػ الاقترادي عبخ  يايسكغ استخجامالاحتياشيات الجولية وىحا يعشي أن       
الستزخرة في أوقات الأزمات أو الطخوف الاستثشائية، أو تدتخجم وخاصة بعس السذاريع الاقترادية دعع 

 برػرة غيخ مباشخة عبخ التدييلات الائتسانية والإعفاءات الزخيبية.
 الجولية والشسػ الاقترادي(، يػضح العلاقة بيغ الاحتياشيات 1مخصط )

 
 مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى معصيات البحث. ـالسرجر: 
كسا ان زيادة الشسػ الاقترادي، سيشعكذ أثخه بذكل إيجابي عمى الاحتياشيات الجولية، لحا يسكغ       

 القػل بأن العلاقة بيغ الاحتياشيات الجولية والشسػ الاقترادي ذات اتجاىيغ. 
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تحليل العلاقة بين الاحتياطيات الدولية والظاتج الطحلي الإجطالي في الامارات  -الطظلب الثالث 
 4182-8811للطدة 

يسكغ تػضيح العلاقة بيغ الاحتياشيات الجولية والشاتج السحمي الإجسالي في الاقتراد الاماراتي       
 ـ( وكسا يأتي: 1خلال مجة الجراسة بالاستعانة بالججول )

%(. في حيغ ارتفع الشاتج السحمي 2.6-بسعجل ) 1989تخاجع رصيج الاحتياشيات الجولية في عام       
(، بفعل زيادة ناتج القصاعات الخجمية 12.3%( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )99755.8الإجسالي الى )

اذ يسكغ تفديخ تخاجع الاحتياشيات في ىحه الحالة بدبب سحب  (.26ومغ ثع الدمعية مسثمة بقصاع الشفط)
 جدء مشيا لأغخاض استثسارية. 

 2014ـ1988(، يػضح تصػر العلاقة بيغ الاحتياشيات الجولية والشاتج السحمي الاجسالي لمسجة 1ججول )
 )مميػن درىع امارتي((  100=1988بالأسعار الثابتة )

 السنوات

 الاحتَاطَات الدولَة

  سعاا  الاابتةبالأ

8811=811 

هادل النوو 

 السنوً%

 الناتج الوحلٌ الاجوالٌ 

بالأسعاا  الاابتة 

8811=811 

هادل النوو 

 السنوً%

نسبة الاحتَاطَات 

الدولَة الي الناتج 

 الوحلٌ الاجوالٌ%

هادل النوو 

 السنوً%

1988 17506.0 
 

88801.0 
 

19.7 
 

1989 17056.2 -2.6 99755.8 12.3 17.1 -13.3 

1990 16937.1 -0.7 118175.5 18.5 14.3 -16.2 

1991 18983.1 12.1 115626.4 -2.2 16.4 14.6 

1992 19400.7 2.2 116424.4 0.7 16.7 1.5 

1993 19823.8 2.2 111284.5 -4.4 17.8 6.9 

1994 20632.0 4.1 114535.1 2.9 18.0 1.1 

1995 22066.8 7.0 121253.5 5.9 18.2 1.0 

1996 23082.4 4.6 132363.0 9.2 17.4 -4.2 

1997 23308.4 1.0 138413.3 4.6 16.8 -3.4 

1998 24729.2 6.1 128335.7 -7.3 19.3 14.4 

1999 28124.5 13.7 143220.0 11.6 19.6 1.9 

2000 35057.5 24.7 180657.6 26.1 19.4 -1.2 

2001 35664.6 1.7 258455.0 43.1 13.8 -28.9 

2002 37321.5 4.6 265301.1 2.6 14.1 1.9 

2003 35564.8 -4.7 290928.1 9.7 12.2 -13.1 

2004 41596.0 17.0 329431.5 13.2 12.6 3.3 

2005 44396.0 6.7 378738.8 15.0 11.7 -7.2 

2006 53409.7 20.3 426271.2 12.6 12.5 6.9 

2007 134372.1 151.6 445115.1 4.4 30.2 140.9 

2008 50828.8 -62.2 501860.3 12.7 10.1 -66.5 

2009 41215.7 -18.9 397918.7 -20.7 10.4 2.3 

2010 51323.1 24.5 445366.6 11.9 11.5 11.3 

2011 57800.5 12.6 535924.8 20.3 10.8 -6.4 

2012 72487.0 25.4 567331.1 5.9 12.8 18.5 

2013 103974.3 43.4 606467.4 6.9 17.1 34.2 

2014 116793.8 12.3 617412.8 1.8 18.9 10.3 

 هاــــدل النوـــو الوـــركـــب الودد الزهنَة

 3.1 8881ـ8811
 

4.5 
 

-1.4 

 7.4 5002ـ8881
 

11.8 
 

-3.9 

 9.1 5082ـ5001
 

4.2 
 

4.7 

 7.3 5082ـ8811
 

7.4 
 

-0.2 

 (.1السرجر: ـ مغ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى بيانات السمحق )
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%(. في حيغ تخاجع الشاتج 12.1معجل نسػ سشػي ) 1991حققت الاحتياشيات الجولية في عام       
تخاجع الشاتج الشفصي  أثخ(، اذ رغع %2.2-( مميػن درىع بسعجل )115626.4السحمي الإجسالي الى )

 عمى الاحتياشيات الجولية.أثخه عمى الشاتج السحمي الإجسالي الا انو لع يشعكذ 
%(، كسا ارتفع الشاتج السحمي 2.2معجل نسػ سشػي ) 1992حققت الاحتياشيات الجولية في عام       

%(، رغع تخاجع ناتج الشفط بعج ىبػط 0.7( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )116424.4الإجسالي الى )
 شفصيةغيخ ال. وىحا يجل عمى ان الشسػ الستحقق في القصاعات )كسا مػضح في ممحق البيانات( الأسعار

 . عمى الشاتج السحمي وعمى نسػ الاحتياشيات الجولية قمل مغ أثخ انخفاض ناتج الشفط
ارتفع الشاتج  في حيغ .%(4.1معجل نسػ سشػي ) 1994شيجت الاحتياشيات الجولية في عام       

(، رغع تخاجع ناتج الشفط 2.9%( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )114535.1السحمي الإجسالي الى )
لخام بدبب انخفاض الأسعار. ويعػد سبب نسػ الشاتج الى ارتفاع مداىسة القصاعات غيخ الشفصية وخاصة ا

 (.27التحػيمية)
%(. كسا ارتفع الشاتج السحمي 4.6بسعجل نسػ سشػي ) 1996ارتفعت الاحتياشيات الجولية في عام       

وبالخغع مغ مداىسة ارتفاع متػسط %(. 9.2( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )132363.0الإجسالي الى )
سعخ بخميل الشفط في نسػ الشاتج السحمي الإجسالي، الا ان ارتفاع ناتج القصاعات الأخخى غيخ الشفصية 

(. وىشا تبخز أىسية القصاعات الاقترادية الأخخى غيخ 28وخاصة الرشاعات التحػيمية ليا اثخ في ذلظ)
 الشفصية في نسػ الاحتياشيات الجولية.  

( لمشاتج 4.5%%( للاحتياشيات الجولية و )3.1، )1996ـ1988وكان معجل الشسػ السخكب لمسجة       
 السحمي الاجسالي.

%(. كسا ارتفع الشاتج السحمي 1.0بسعجل نسػ سشػي ) 1997ارتفعت الاحتياشيات الجولية في عام       
(. ورغع انخفاض ناتج الشفط في تمظ %4.6( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )138413.3الإجسالي الى )

عمى الشاتج  اً سعار نتيجة لديادة العخض والازمة الاسيػية، الا ان اثخ ذلظ لع يكغ كبيخ الأالفتخة بعج ىبػط 
 (.29السحمي الإجسالي بدبب زيادة ناتج القصاعات الأخخى غيخ الشفصية وخاصة الرشاعات التحػيمية)

%(. في حيغ تخاجع الشاتج 6.1بسعجل نسػ سشػي ) 1998في عام ارتفعت الاحتياشيات الجولية       
%(، بفعل الانخفاض الذجيج في أسعار 7.3-( مميػن درىع بسعجل )128335.7السحمي الإجسالي الى )

 عمى ناتج الشفط بذكل تام. ةتسجج معتع عالشفط. وىشا ايزاً يسكغ القػل بأن الاحتياشيات الجولية ل
%(. اما الشاتج السحمي 24.7بسعجل نسػ سشػي ) 2000ياشيات الجولية في عام كسا ارتفعت الاحت      

(. ويعػد ارتفاع الشاتج الى %26.1( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )180657.6الإجسالي ارتفع الى )
عػامل في مقجمتيا ارتفاع أسعار الشفط وما رافقيا مغ زيادة الانفاق الاستثساري الحي كان لو       عجة 

ور ميع في تشذيط بقية قصاعات الاقتراد الػششي، فزلًا عغ دور بقية قصاعات الاقتراد الػششي غيخ د
 الشاتج في نسػ الاحتياشيات الجولية.نسػ (. وىشا يفدخ دور 30الشفصية وخاصة الرشاعات التحػيمية)
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كسا ارتفع الشاتج السحمي  %(.6.7معجل نسػ سشػي ) 2005حققت الاحتياشيات الجولية في عام       
%(، بفعل ارتفاع أسعار الشفط وناتج 15.0( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )378738.8الإجسالي الى )

 القصاعات غيخ الشفصية.
( لمشاتج 11.8%%( للاحتياشيات الجولية و )7.4، )2005ـ1997وكان معجل الشسػ السخكب لمسجة       

 السحمي الاجسالي.
%(. اما الشاتج السحمي الإجسالي ارتفع 20.3بسعجل ) 2006الاحتياشيات الجولية في عام ارتفعت       
%(، بفعل ارتفاع أسعار الشفط ومداىسة 12.6( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )426271.2الى )

 القصاعات الأخخى غيخ الشفصية.
الشاتج السحمي الإجسالي %(. اما 18.9-بسعجل ) 2009تخاجعت الاحتياشيات الجولية في عام       

 %(، بدبب الازمة السالية العالسية في تمظ الفتخة.20.7-( مميػن درىع بسعجل )397918.7تخاجع الى )
%(. بيشسا ارتفع الشاتج السحمي 43.4معجل نسػ سشػي ) 2013حققت الاحتياشيات الجولية في عام       

%(، اذ يعػد نسػ الشاتج الى تحدغ 6.9ي )( مميػن درىع وبسعجل نسػ سشػ 606467.4الإجسالي الى )
 أسعار الشفط ونسػ القصاعات الأخخى غيخ الشفصية.

%(. اما الشاتج السحمي 12.3معجل نسػ سشػي ) 2014كسا حققت الاحتياشيات الجولية في عام       
تجريجي %(. وبحلظ رغع التخاجع ال1.8( مميػن درىع بسعجل نسػ سشػي )617412.8الإجسالي ارتفع الى )

وان كان اقل ندبياً مسا سبق. وىحا يجل عمى تشػع مكػنات الشاتج  اً في أسعار الشفط، فأن الشاتج حقق نسػ 
 فزلًا عغ تشػع مرادر الاحتياشيات الجولية.

ندبياً وليذ مصمقاً عمى الشاتج السحمي الإجسالي كسا  يعجوبحلظ ندتشتج ان أثخ انخفاض أسعار الشفط       
 ات الجولية.في الاحتياشي

( لمشاتج 4.2%%( للاحتياشيات الجولية و )9.1، )2014ـ2006وكان معجل الشسػ السخكب لمسجة       
 السحمي الاجسالي.

( لمشاتج 7.4%%( للاحتياشيات الجولية و )7.3، )2014ـ1988اما معجل الشسػ السخكب لمسجة       
 الإجسالي.السحمي 
( تصػر العلاقة بيغ الاحتياشيات الجولية والشاتج السحمي الإجسالي 1ويػضح الذكل البياني )      

 ( خلال مجة الجراسة، اذ يتزح وحجة الاتجاه في الغالب.   100=1988بالأسعار الثابتة )
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-1988لمسجة (، يػضح العلاقة بيغ الاحتياشيات الجولية والشاتج السحمي الاجسالي في الامارات 1شكل )
 (100=1988، بالاسعار الثابتة )2014

 
 (.1السرجر: ـ مغ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى بيانات الججول )

(، ندبة الاحتياشيات الجولية الى الشاتج السحمي الإجسالي خلال مجة 2كسا يػضح الذكل البياني )      
%(، اذ تػضح ىحه الشدبة درجة 30.2وبشدبة ) 2007الجراسة. ويتزح ان اعمى ندبة سجمت في عام 

(.وىحا يجل عمى ارتفاع مدتػى الانفتاح السالي. بيشسا سجمت اقل ندبة في 31الانفتاح السالي في الاقتراد)
 %(، وىحا يجل عمى ضعف درجة الانفتاح السالي.10.1وبشدبة ) 2008عام 

 2014-1988لي% لمسجة (، يػضح ندبة الاحتياشيات الجولية الى الشاتج السحمي الاجسا2شكل )

 
 (.1السرجر: ـ مغ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى بيانات الججول )

 قياس وتحليل العلاقة بين الاحتياطيات الدولية والظاتج الطحلي الإجطالي في الامارات - الطظلب الرابع
عمى الجانب  الاجساليالشاتج السحمي  نسػلا يسكغ ان يقترخ تحميل دور الاحتياشيات الجولية في       

الشاتج الػصفي فقط، بل لابج مغ قياس وتحميل أثخىا وندبة مداىستيا في التغيخات التي تحرل في 
(، وىحا يتع 2014ـ1988بيشيسا خلال مجة الجراسة ) ةالتأثيخ والتأثخ القائسوشبيعة ومجى  السحمي الاجسالي

ليب الكسية الستسيدة في ىحا السجال، والحي يػفخ عبخ الاستعانة بالقياس الاقترادي والحي يعج مغ الاسا
 الديػلة والامكانية العاليتيغ في تحجيج شبيعة العلاقة بيغ الستغيخات.
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 وقج تزسشت الجراسة مجسػعة مغ القياسات الاقترادية والتي يسكغ تػصيف متغيخاتيا كسا يأتي: ـ      
- IR .الاحتياشيات الجولية 
- GDP .الشاتج السحمي الإجسالي 

 وتع استخجام الستغيخات في أعلاه بالقيع الحقيقية.
 Augmented Dickeyالبيانات لديكي فهلر الطهسع  Stationarityـ اختبار استقرارية  أولاً 

Fuller's Test (ADF Test)   
(. Unit Rootػحجة )مغ اجل معخفة مجى استقخارية الدلاسل الدمشية، يسكغ اجخاء اختبار جحر ال      

ليا وسط حدابي ثابت وتبايغ       وتكػن الدلاسل الدمشية مدتقخة، اذ كانت الدمدمة الدمشية لمستغيخ 
ثابت، كسا ان التبايغ السذتخك بيغ فتخة زمشية وأخخى او الفتخات الدمشية يعتسج عمى فخق الدمغ فقط. وبحلظ 

مع مخور الدمغ. وفي حالة عجم تحقق ىحه الذخوط او أحجىا، ( سمدمة زمشية مدتقخة    يسكغ القػل بأن 
فأن الدمدمة الدمشية تكػن غيخ مدتقخة وبالتالي يكػن الانحجار مديفاً. و اذا كانت الدمدمة الدمشية غيخ 
مدتقخة، يتع اخح الفخوق ليا كي تكػن مدتقخة، ويتع ذلظ مغ خلال الاختبار الأول لجيكي فػلخ السػسع 

 (.  32عمى قاشع واتجاه عام، والثاني الحي يحتػي عمى قاشع فقط)الحي يحتػي 
العلاقة بيغ متغيخات الجراسة، لابج مغ معخفة فيسا إذا كانت شبيعة لتحجيج  VARقبل تقجيخ نسػذج       

 الستغيخات مدتقخة أم لا.
ات، نحرل عمى الشتائج وبعج اجخاء اختبار جحر الػحجة لجيكي فػلخ السػسع لسعخفة استقخارية الستغيخ       

 (،  2التالية، وكسا في الججول )
 ( اختبار ديكي فهلر الطهسع لجذر الهحدة4جدول )

 الوستوى الفروق الأولي
 الوتغَرات

b a b a 

-6.575889* -6.597646* -1.506068 -3.656251** IR 

-4.993898* -5.313365* 0.704001 -1.926335 GDP 

a            تعشي الانحجار يحتػي عمى قاشع واتجاه عام 
b            تعشي الانحجار يحتػي عمى قاشع فقط 

 % عمى التػالي.10، 5 %، 1*، **، *** تعشي معشػي عشج مدتػى            
 .E-views9السرجر: ـ الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج            

ن الدمدمة الاصمية غيخ مدتقخة، وقج استقخت بعج اخح الفخق الأول سػاء ( بأ2يػضح الججول )      
 بػجػد قاشع واتجاه عام ام بػجػد قاشع فقط. 

  (Johansen Co-integration Test): ـ اختبار التكامل الطشترك لجههانسن ثانياً 
يدتخجم اختبار التكامل السذتخك عشجما تكػن الدلاسل الدمشية ساكشة ومتكاممة مغ الختبة الأولى       

لسعخفة العلاقة التػازنية شػيمة الاجل بيغ الستغيخات، اذ يػضح العلاقة بيغ الستغيخات السدتقخة مغ حيث 
لعلاقة. ويذتخط وجػد التكامل شػل السػجة والحخكة في الاجل الصػيل مع بعزيا، وىحا يتزسغ تكامل ا
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السذتخك، وجػد متجو تكاممي واحج عمى الأقل بيغ الستغيخات. ويعج اختبار جػىاندغ لمتكامل السذتخك ىػ 
 (. 33الأكثخ استخجماً في ىحا السجال)

متجو لمتكامل السذتخك أي وجػد عجم ( نتائج اختبار التكامل السذتخك، اذ يتزح 3ويػضح الججول )      
 قبػل. وبحلظ تع Maximumػجج متجو لمتكامل السذتخك وفق اختبار لا ي، كسا Traceاختبار وفق 

وجػد عجم %(، وىحا يجل عمى 5فخضية العجم القائمة بعجم وجػد تكامل مذتخك عشج مدتػى معشػية )
 علاقة تػازنية شػيمة الاجل بيغ الستغيخات.

 اختبار التكامل السذتخك لجػىاندغ (3ججول )
 الحرجة القَن

Critical Value 
 فرضَة الادم الفرضَة البدٍلة Statistic Valueالقَن الإحصائَة 

 Traceـ اختبا                                                                              1

15.49471 13.56232 r>1 r=0 

3.841466 0.905813 r>2 r≤1 

 Maximum   ـ اختبا                                                                                   2

14.26460 12.65650 r=1 r=0 

3.841466 0.905813 r=2 r=1 

 .E-views9السرجر: ـ الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج 
 (Granger Causality): ـ اختبار السببية لكرانجر ثالثاً 

تعج شخيقة كخانجخ مغ أكثخ الصخق السدتخجمة في اختبار الدببية. ووفقاً لسا جاء بو كخانجخ، ىػ أن       
يتدبب     التغيخ في القيع الحالية والساضية لستغيخ ما تدبب تغيخ في متغيخ آخخ، لحلظ فان الستغيخ

سػية  (   و )مغ خلال القيع الساضية لـ    لمستغيخ ، اذا كانت القيع الستشبأ بيا    بػاسصة الستغيخ 
فقط. و تتخح اتجاىات الدببية عجة حالات )ثشائية، أحادية،     افزل مغ القيع الساضية لـ

 (.34استقلالية()
الاختبار كسا  وكانت نتائجولأجل معخفة العلاقة الدببية بيغ الستغيخات، تع استخجام اختبار كخانجخ،      

 (: ـ4في الججول )
 ( اختبار الدببية لكخانجخ4ججول )

 .F-Statistic Prob الالاقة

GDP IR 10.8023 0.0007 

IR GDP 17.3582 0.000004 

 .E-views9السرجر: ـ الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج 
الإجسالي وفقاً لاختبار كخانجخ، يتزح وجػد علاقة سببية وباتجاىيغ بيغ الشاتج السحمي       

والاحتياشيات الجولية، أي بسعشى أن التغيخات الدابقة في الشاتج السحمي الإجسالي تفدخ التغيخات الحالية 
 في الاحتياشيات الجولية وبالعكذ.

 لطتغيرات الدراسة  VAR: ـ تحليل نطهذج رابعاً 
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لستغيخات الشسػذج، وكانت  السثمىقبل إجخاء تحميل الشسػذج، فان الأمخ يتصمب معخفة عجد التخمفات       
 (،5نتائج التحميل كسا في الججول )

 لستغيخات الجراسة VAR( يػضح عجد التأخخات أو التخمفات لشسػذج 5ججول )
Lag LR FPE AIC SC HQ 

0 NA 1.11e+19 49.53235 49.62986 49.55939 

1 71.71027 5.90e+17 46.59279 46.88532 46.67393 

2 25.05070* 2.34e+17* 45.66025* 46.14780* 45.79548* 

 .   (5%)*تذيخ إلى عجد التخمفات أو الإبصاء السثمى، وجسيع الاختبارات عشج مدتػى معشػية     
LR     اختبار :LR. 

    FPE.الخصأ التشبػئي الشيائي : 
    AIC.معيار اكايظ : 
    SC.معيار سكػارز : 
    HQ.معيار ىانان ـ كػيغ : 
 .E-views9السرجر: ـ الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج     

اعتساداً عمى معيار اكايكي  فتختيغ يى السثمى ومغ الججول أعلاه ندتشتج بان عجد فتخات الإبصاء      
AIC  وسكػارزSCإذ تع اختيار التخمف لمستغيخات اعتساداً عمى السؤشخات أعلاه والتي ليا اقل قيسة ،. 

ولسعخفة فيسا إذا كان الشسػذج السقجر يحقق شخط الاستقخار، يتع ذلظ مغ خلال ملاحطة الذكل البياني 
 :ـ (3)

 السحمي الإجسالي والاحتياشيات الجولية جتاش( يػضح استقخارية البيانات عشج الفخوق الأولى لستغيخات ال3شكل )
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

 
 .E-views9السرجر: ـ الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج 

مغ الػاحج وجسيع الجحور تقع داخل دائخة الػحجة، مسا يعشي أن  أصغخويلاحع بان جسيع السعاملات       
 الشسػذج لا يعاني مغ مذكمة ارتباط الأخصاء أو عجم ثبات التبايغ.



 

 

 55 

الدمدمة الدمشية والارتباط السذتخك، يتع تحميل الشسػذج السقجر لسعخفة  وبعج معالجة مذكمة استقخارية      
 العلاقة بيغ الستغيخات.

شبيعة واتجاه  غػضحي غقياسي نسػذجيغوالحي يتكػن مغ  ،VAR( نتائج نسػذج 6يػضح الججول )      
 العلاقات الستجاخمة بيغ متغيخات الشسػذج.

 لستغيخات الشسػذج (VAR)( يػضح نتائج تحميل 6ججول )
 IR GDP الوتغَرات

C 

6368.647 

(7156.08) 

[ 0.88996] 

21472.87 

(9596.89) 

[ 2.23748] 

IR(-1) 

-0.054252 

(0.21597) 

[-0.25119] 

0.230314 

(0.28964) 

[ 0.79517] 

IR(-2) 

-0.504253 

(0.23174) 

[-2.17594] 

-1.763619 

(0.31078) 

[-5.67476] 

GDP(-1) 

0.239773 

(0.10778) 

[ 2.22470] 

1.118302 

(0.14454) 

[ 7.73705] 

GDP(-2) 

-0.026374 

(0.10781) 

[-0.24463] 

0.090193 

(0.14459) 

[ 0.62380] 

R-squared 0.731737 0.985150 

Adj. R-squared 0.678084 0.982180 

F-statistic 13.63841 331.6981 

Log likelihood -277.3271 -284.6641 

Akaike AIC 22.58617 23.17313 

Schwarz SC 22.82995 23.41690 

   .tتذيخ إلى اختبار  [   ]، Standard errorsتذيخ إلى  (   )
 .E-views9السرجر: ـ الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج 

بأن زيادة الاحتياشيات الجولية في الدشة الدابقة بسقجار وحجة نقجية واحجة  يهضح الظطهذج الأول،      
(. اما زيادة 0.054)مميػن درىع اماراتي( سيؤدي الى تخاجع الاحتياشيات الجولية في الدشة الحالية بشدبة )

ياشيات الجولية الاحتياشيات الجولية في الدشتيغ الدابقتيغ بسقجار وحجة نقجية واحجة يؤدي الى تخاجع الاحت
(. وىحا يُفدخ بأن زيادة الاحتياشيات الجولية عغ الحجع اللازم لتحقيق 0.504في الدشة الحالية بشدبة )

الاستقخار الاقترادي يؤدي الى سحب جدء مشيا لأغخاض استثسارية. اما زيادة الشاتج السحمي الإجسالي في 
ادة الاحتياشيات الجولية في الدشة الحالية بشدبة الدشة الدابقة بسقجار وحجة نقجية واحجة يؤدي الى زي

(. وىحا يفدخ الأثخ الإيجابي لشسػ الشاتج السحمي الإجسالي عمى الاحتياشيات الجولية. اما زيادة 0.239)
الشاتج السحمي الإجسالي في الدشتيغ الدابقتيغ بسقجار وحجة واحجة يؤدي الى تخاجع الاحتياشيات الجولية في 
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(. وىحا ايزاً يفدخ سحب جدء مغ الاحتياشيات الشاتجة عغ نسػ الشاتج 0.026ة بشدبة )الدشة الحالي
 لأغخاض الاستثسار وخاصة شػيل الاجل.

 ( مغ التغيخات في الشسػذج.0.73وتفدخ الستغيخات التػضيحية )      
ر وحجة نقجية واحجة بأن زيادة الاحتياشيات الجولية في الدشة الدابقة بسقجا ويهضح الظطهذج الثاني،      

(. وىحا يفدخ 0.23في الدشة الدابقة يؤدي الى زيادة الشاتج السحمي الإجسالي في الدشة الحالية بشدبة )
الأثخ الإيجابي للاحتياشيات الجولية في نسػ الشاتج السحمي الإجسالي. اما زيادة الاحتياشيات الجولية في 

يؤدي الى تخاجع الشاتج السحمي الإجسالي في الدشة الحالية الدشتيغ الدابقتيغ بسقجار وحجة نقجية واحجة 
(. أي أن حجب جدء مغ ىحه الاحتياشيات عغ الاستثسار سيؤدي الى خدارة تكمفة الفخصة 1.76بشدبة )

البجيمة. في حيغ يكػن أثخ نسػ الشاتج السحمي الإجسالي في الدشة الدابقة او الدشتيغ الدابقتيغ ايجابياً عمى 
 سحمي الإجسالي في الدشة الحالية.الشاتج ال

 ( مغ التغيخات في الشسػذج.0.98وتفدخ الستغيخات التػضيحية )  
 Impulse Response Functions (IRF) ةظبضالتقدير دوال استجابة  خامساً: ـ

دتخجم ىحا التقجيخ لقياس وتحميل مجى تأثخ الستغيخ بشفدو وفي الستغيخات الأخخى، بالإضافة الى يُ       
ة زمشية تستج مغ سشة الى مجتدتغخقو ىحه الستغيخات حتى يتلاشى أثخىا خلال يسكغ أن السجى الدمشي الحي 

 (.35عذخ سشػات. لحا فأن ىحا التقجيخ يفخق بيغ الآجال الدمشية السختمفة)
 لحجوث صجمة بسقجار انحخاف معياري واحج استجابة الاحتياشيات الجولية( 7ججول )

Response of IR: 

Period IR GDP 

1 17778.03 0.000000 

2 -2719.921 5440.431 

3 -9605.317 5190.464 

4 -6923.174 3900.762 

5 -3247.542 3363.868 

6 -2984.878 3642.661 

7 -4059.643 3896.026 

8 -4520.761 3888.758 

9 -4316.081 3795.080 

10 -4086.951 3758.651 

 .E-views9الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج  السرجر:
( استجابة الاحتياشيات الجولية لرجمة غيخ متػقعة في الستغيخ نفدو وفي 7يػضح الججول )      

انحخاف معياري واحج. اذ يتزح أن استجابة الاحتياشيات الجولية لرجمة غيخ الستغيخات الأخخى بسقجار 
متػقعة مغ نفذ الستغيخ، يكػن أثخىا مػجباً في الدشة الأولى، ومغ ثع يتحػل الأثخ الى سالب مغ الدشة 

عغ  الثانية وحتى العاشخة، وىحا يسكغ تفديخه عمى أساس أن زيادة الاحتياشيات الجولية في الدشة الأولى
السدتػى الكافي سيحفد في الدشػات اللاحقة عمى سحب جدء مغ تمظ الديادة مغ أجل استثسارىا في 

 مجالات إنتاجية ججيجة أو تػسيع السجالات القائسة أو كمييسا.



 

 

 55 

ولا تدتجيب الاحتياشيات الجولية لرجمة غيخ متػقعة في الشاتج السحمي الإجسالي في الدشة الأولى،       
في حيغ تدتجيب مغ الدشة الثانية حتى العاشخة بأثخ مػجب. وىحا يفدخ الأثخ الإيجابي لشسػ الشاتج 

 السحمي الإجسالي عمى الاحتياشيات الجولية.  
الى حجوث صجمة بانحخاف معياري واحج في الستغيخ  ستغيخالاستجابة (، 4) ويػضح الذكل البياني      
 الأخخى. وفي الستغيخاتنفدو 
ستغيخ الى حجوث صجمة بانحخاف معياري واحج في الستغيخ نفدو وفي الاستجابة  (4ذكل البياني )ال

 الستغيخات الأخخى.

  
 .E-views9الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج  السرجر:

  Variance Decompositionsتحليل مكهنات التباين  سادساً: ـ
مغ خلال ىحا التحميل، معخفة الأىسية الشدبية لمرجمات العذػائية في كل متغيخ مغ متغيخات  يتع      

و التي تعدى الى كل متغيخ مغ ئِ الشسػذج. ويعتسج ىحا التحميل عمى تجدئة خصأ التشبؤ لكل متغيخ الى اجدا
أ التشبؤ في الستغيخ نفدو متغيخات الشسػذج، بعبارة أخخى، يعػد مقجار التبايغ لمتشبؤ في أي متغيخ الى خص

 (. 36وفي الستغيخات الاخخى)
%( مغ خصأ التشبؤ في تبايغ الاحتياشيات الجولية يعػد الى 100(، بأن )8مغ الججول ) يتزح      

%( في الدشة 78.16الستغيخ نفدو في الدشة الأولى، ثع يتشاقز في الدشػات اللاحقة ليرل الى )
لاحتياشيات الجولية في الدشة امغ مكػنات تبايغ  يئاً جسالي لا يفدخ شالعاشخة. اما الشاتج السحمي الإ

%( مغ مكػنات التبايغ في الدشة الثانية، ثع تختفع ىحه الشدبة لترل الى 8.38الأولى، الا انو يفدخ )
 %( في الدشة العاشخة. 21.8)
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 ( تحميل مكػنات التبايغ8ججول )
Variance Decomposition of IR: 

Period S.E. IR GDP 

1 17778.03 100.0000 0.000000 

2 18789.75 91.61651 8.383486 

3 21731.49 88.02789 11.97211 

4 23138.80 86.59794 13.40206 

5 23606.48 85.09316 14.90684 

6 24071.66 83.37378 16.62622 

7 24720.52 81.75127 18.24873 

8 25429.59 80.41623 19.58377 

9 26070.97 79.24896 20.75104 

10 26655.69 78.16106 21.83894 

 .E-views9السرجر: ـ الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج 
وبحلظ يكػن الجور الأكبخ في تبايغ الاحتياشيات الجولية، تفدخه الاحتياشيات الجولية نفديا. في حيغ       

 الإجسالي.يكػن الجور الأقل لمشاتج السحمي 
 نفدو ومع بقية الستغيخات الاخخى.مع متغيخ كل ( تحميل مكػنات التبايغ ل5)البياني ذكل لويػضح ا      

 متغيخ مع نفدو ومع بقية الستغيخات الاخخى.كل مكػنات التبايغ ل ( تحميل5البياني )ذكل ال

 
 .E-views9السرجر: ـ الججول مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى البخنامج 
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 التهصيات الاستظتاجات و
 الاستظتاجاتأولًا: 

 ـ للاحتياشيات الجولية دور ميع واساس في نسػ واستقخار الشاتج السحمي الإجسالي في الاقتراد الاماراتي. 1
أكبخ مغ الحجع اللازم لتحقيق الاستقخار الاقترادي ـ ان الاحتفاظ بحجع مغ الاحتياشيات الجولية 2

وبرػرة سائمة يتختب عميو تكاليف تدسى بتكمفة الفخصة البجيمة، لحا يجب السػازنة بيغ السشافع الستحققة مغ 
 الاحتياشيات والتكاليف الستختبة عمى الاحتفاظ بيا.

تي وحرػل انخفاض في درجة الاعتساد ـ تشػع مرادر تخاكع الاحتياشيات الجولية في الاقتراد الامارا3
عمى الشفط وىحا يعكذ تشػع مكػنات بشية الشاتج السحمي الإجسالي وعجم اقترارىا بذكل كبيخ عمى مرجر 

 احادي.
ـ أىع ما تػصل اليو التحميل القياسي، ىػ وجػد علاقة سببية باتجاىيغ بيغ الاحتياشيات الجولية والشاتج 4

أن التغيخات الدابقة في الاحتياشيات الجولية تفدخ التغيخات الحالية في الشاتج  السحمي الإجسالي، أي بسعشى
 السحمي الإجسالي وبالعكذ. 

 التهصيات ثانياً: 
ـ الاستسخار في الاحتفاظ بالحجع الكافي مغ الاحتياشيات الجولية بالذكل الحي يزسغ استسخار نسػ 1

 بذكل عام. واستقخار الشاتج بذكل خاص والاستقخار الاقترادي
ـ استثسار الجدء الفائس مغ الاحتياشيات الجولية عغ الحجع الكافي مغ خلال تعديد الأنذصة الاستثسارية 2

لرشاديق الثخوة الديادية لتحقيق متصمبات الاستقخار الاقترادي في مجالات الاستثسار الحقيقي داخل 
قترادي والاستقخار ومغ ثع تعديد مرادر الاقتراد السحمي وبالذكل الحي يجعل مغ ذلظ رافجاً لمشسػ الا

 الاحتياشيات الجولية لاحقاً.
ـ الاستسخار في دعع وتشذيط القصاعات الاقترادية غيخ الشفصية والتي تداىع في الرادرات بالذكل 3 

الحي يزسغ استسخارىا مغ اجل تأميغ مرادر ميسة مغ غيخ القصاع الشفصي في السداىسة بتخاكع 
 ولية.الاحتياشيات الج
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وأسعار الظفط  (درهم اماراتي)مليهن ملحق البيانات ـ بعض مؤشرات الاقتصاد الكلي للاقتصاد الاماراتي 
 4182ـ8811للطدة 

 4 3 2 1 رلُ اٌعّٛد

 اٌطٕٛاث
الاحخٍبطٍبث اٌذٌٍٚت 

 ببلأضعبر اٌجبرٌت

إٌبحج اٌّحًٍ الاجّبًٌ 

 ببلأضعبر اٌجبرٌت

اٌرلُ اٌمٍبضً لأضعبر 

 800=8811 اٌّطخٍٙه

اضعبر إٌفظ اٌخبَ 

 دٚلار ٌٍبرًٍِ

1988 17506 88801 100 14.24 

1989 17533.8 102549 102.8 17.31 

1990 17953.3 125266 106 22.26 

1991 20729.5 126264 109.2 18.62 

1992 21942.2 131676 113.1 18.44 

1993 23550.7 132206 118.8 16.33 

1994 25563 141909 123.9 15.53 

1995 28554.4 156902 129.4 16.86 

1996 30653.4 175778 132.8 20.29 

1997 31582.9 187550 135.5 18.68 

1998 34175.8 177360 138.2 12.28 

1999 39627.4 201797 140.9 17.48 

2000 50062.1 257979 142.8 27.6 

2001 52355.6 379412 146.8 23.12 

2002 56392.8 400870 151.1 24.36 

2003 55410 453266 155.8 28.1 

2004 68051.1 538950 163.6 36.05 

2005 77160.3 658248 173.8 50.64 

2006 101425.1 809489 189.9 61.08 

2007 283659.4 939638 211.1 69.08 

2008 116397.9 1149260 229 94.4 

2009 95867.7 925559 232.6 61.06 

2010 120404 1044830 234.6 77.45 

2011 136871.6 1269070 236.8 103 

2012 172736.6 1351950 238.3 107 

2013 250474.2 1460980 240.9 103 

2014 288013.6 1522540 246.6 96.8 

 ـالسرادر: 
 .مختمفةالجولية وممفات البيانات، نذخات احرائية لدشػات  والتعسيخ، الاحراءات للإنذاءالبشظ الجولي ( 1*العسػد )
 .لمجول العخبية، نذخات احرائية لدشػات مختمفةئية شذخة الاحراال الشقج العخبي، ( صشجوق 2*العسػد )
نذخات  الامارات، ،للإحراءوزارة الاقتراد، التقخيخ الاقترادي الدشػي لجولة الامارات العخبية الستحجة، الادارة السخكدية ( 3*العسػد )

 ف الامارات العخبية الستحجة السخكدي، نذخات احرائية لدشػات مختمفة. احرائية لدشػات مختمفة. ـ مرخ 
 . نذخات احرائية لدشػات مختمفة( مشطسة الأقصار العخبية السرجرة لمبتخول ـ الإدارة الاقترادية، 4*العسػد )

 الى العسمة السحمية مغ خلال سعخ الرخف الخسسي.( 1في العسػد )تع تحػيل الارقام  *
في الدمدمة الثانية*)الخقع  t= الخقع القياسي لمدشة  tالخقع القياسي لمدشة  ـالتالية: تع تػحيج الارقام القياسية بالاعتساد عمى السعادلة  *

 (37.)القياسي لمدشة السذتخكة في الدمدمة الاولى/ الخقع القياسي لمدشة السذتخكة في الدمدمة الثانية(
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