
,.- 
" ùç)-ÿ J lL ræ i-stu 246

üJrtl ;*riill eibr.ll aJK,i!, ap.pr)l :usiijl tsrll

,r!jf rU J-ê-à.^ & :.o.r-o .r.lfS*.^,,

/*-Jlj {r)l ê-i\.', frUl itç

,LL Ârlâ

:re*llt

LÀtra; a!! Q:Lai\tt ,:>LDl*l Ç i4-Ln ftÿ js.t 4iÜ aJAt -r'/t ;P ,;tL- 
"-sî;,' 

.tt-{

J.:L:)t , 1 i / dt J p -;l*c .;l ,t;/r, -rtut.lt ;t1l\r a^;;t 4;:L,z:;Yt *K!' i.Ç or,:;
,-Jyl

Ûtfl, i:Ç;J ,lrz.:.(t ti** ,1" ,>Lç t..].À tl*- .fp-;Jt 6ltJrt .'y'r , 41tJt ;rtorlrt

.4-Ç)tt a:1,=-;!r.fL:Jt rrL/ a1:-Jt LKtt ,LJJ ii'L-y't aitK! 144 L^i ç:ta;yr

ÿtflt )j- ,s"-tf J=;t' oÇr ,-u:lr ;,, ;a.{ .:ttr,L; Q.:t-a:;ÿr ab^)t 'is ,;4 ,:-;;- J;JJ

),;n éll cst-;:Jr, a;:L.iYtlKlJ 1,5trn:r^;Lry+ çjJt étsÿr .'uyt La-'îa el4 érLê:tyt

.tt/'r'*!,
:q.rÂJr ôrrrr jî.eÉJr ,,FÉJ' ere- -1

--r.rr ;Jr i,Ç11 jA AeJ^s, *\ st k=i;i ;Î Y! ç.rnt J"K:JI lJ-p .:JyL; .1,{;L, ;-r-c -dL-r

g ,î ;K:ir \rÀ J ,L2r!1 Jl"rJr c,)u-' f ô-t-t, {".c J)-! JJjr; oJl-rJt otey-rlt ,J'dJ Jl

J"KiJI J-i*jJ L-t)L- ^L-ss V* J,r --(§Ji ÿ\*Jl iÉ lL, .t.(i1.i2*t-r;rJr ;5-11 o;

"l F.Machlup c."<:L.a:!!t 4l J*ÿ l, ii-rl ,.[r5 +;r;: J.É;+i f]:'-g +'rJr ..pt(Jr uJ>tailt

.,"A\ §,, qJ-J1 ;:ËYl .:b .r-nk J"Él afu oî" 6\, c-=- .g.r;,.)r .pK:Jt ùJ o'!.tj

ÿrrs- çr.u*,r É +É ^;,Lu s\ iU- + *î;rA1(22e('JJJ '.;51r ,*;rlr q** éJl L(11

_§\ ,r*s ca;Jt ;,>L,o:i)\ ;çLL<l -rL* -rLÎ ,rb Jl!, b-,.rJ! U)ç f4 ui ,§tj Uull

C" cd! -r-.ail ,5-rjr or51r ,Ï ,,.LJl oir 4+ rr'L:i LgJl ili-+l ùKI! ü,ÉI'i" É sî l; ù;: 1,4-r+

-[-L-r ",;;JLr" .4p C.+KrJr a;J,:Il g"+ j +yu;tr at--.tl ,u-i c5-1L-; ..rî j" J-lJi ^'-. b:t\t

133-, ,2000 .jrlr ;-I,-lr ri;u.lr ,jlr ,r,';r i.( ,lulJ.rll dlrul )Lu;l k-*i:t rLi-Tr :;rfr ,rr]'§rr- "^
..12 -p rl98l ,i-r'l ,J,,\'r â.,Lll (+fl g;riJr .L.r-(:Jr ,J/Èr r:,tr j;r-::e
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"".J)-$ _lij:! aLt(Jl UÉ)l r4rr,r eu)r
J-,t il-J, il^, JJ- Jl ,-i.æ.; o* j-\/ à.q ',;.Jl a.," 4) 4r,rfult ;"r'rl 3Î .g"r;:Jr J,,tÉJt #'JJ

23r:.,), L..f d J-t-Jl oj.rl cL:rltJ3Jt

6r orr 6-;ttçt;i ô:.4;lJjjjt s)üüt J".r-rêr .Jrtl {.rb,L;-e\rr J-,.rJr ;, ùJt jjl -
.r*,,, JrrTt ,,"-1j-1

.t;\i,)t , oJUo a*r: ;i-J :-U>9 coL:,-c.!r Jl.iJr * .lür-1 q-r.alr g,LLJt ,j.--+ lL+Jl -
.Jr-rJt oj-r !l.r ç;rL,ai)l

.],<;tt t.r^ J,t: ta ÿt Jl ,rl9 çjlr"rytj ;-r-JJt iIJt -)l.r-p) ,ao"ÿ ét -^bS*ç çf f ë" eV -
.;-r-rlt alJt oi.r .)\;,:-t)ôÿ Jt J:;e u."$:.lr ljÀ ô.r-rlt At.,.,jjt 4-ÇJl ô";s ' 

ss

:1*:lt1 aLilt ...*:trïr g'ÉJr çr§Jr-2
a*t.lt c,/; c-e c;alJl .:^i;Jt d é:L/.'i)l ,-J,KJ' -,rt* f"i .f çl.lr;!l d;J.ajJl rt-;.)r ,r-t

,futl .jr\tt ,;ér .:-;15..!'t !trj! Lg)L'â:r! .tvt il 4rl, t J 4JtiJ! 4tJl wrlr ,çt .r- aJ a-J!l

.â.,1üJr J.e: d,11 ùJt iJlJ;[*tt, Li a,b\ é

: o*-1.,,-r!t t:La-a)l ieU4r ;f-:"J ;+ rtlt, plt I \ r\

é,)t J*-:^/ ùtÿJ ,.r-<JrJt J/ «érJr; a:t,-$)l :l+)l ,*,-'U a-rtirlii 1947 'ar, é i
,t1!il 4.1_,t\tr ;^JiIt UÉ ( 1949 ÿ. e: L-,*JJJ t<.-1, ct*J3.o :,ra as.tsî Jÿ
.ri1 .alrklt al:ta-r)! GU1, + üS oS6 a-JLr Ldâ3r. c.r.i.g^, aJl: 16 gr .:.§;Jt1 tS:r ai)l

.rr1;1!t J;-rJr ;* J:Er "{r-, Jür ,r,}-)rJ ÿ}r 6ts1t ;*J qj-l-i,..1Ka ltyyr ri} JJtr

UüTJ L".i;.r'U;Î 1951794115 é.jî U, çtV t-.ts üvÿ oy.1l.ü.d 3e 1tr ô)\rYr .r-,

,) É.#- *s.,î os- Jl J.}t i-rl 1.-r-JlJ r-JJ .*.111!1 4rr-+l) .r(trt Jjr-l Uü,rlt

citt q;Ul à:- ù-*Jl e;t oî y,s o"1rrr!l oLeL-aJt .x u"ju:lr ,+s: ;*+t*)t ùç,IJt ùdtÀ

:diJuJr ijrJt g;tLA1 -sg t ,ft-.;i )) ;.r,rJr Aeç oÉYrr çl-:r1!r f=).:;Jt '!* 4 '|^J! 
,rJ"

,-,Jrl ,r:,L ;.rr_-JjJr tuJl JJJI .x 1g57 ,rsv ,) el,lil r.-9, é l.{,.!, ( :t_'1, o-r.rt- -1

(.ry'r Ssrt a;tr: f 7 r,!,t-lr - JtLjJ - rlj/r :3lr çr;;Jr }r(tr g ,çs,tr .i,r.(tr ;r,r,î, )rê) l,.p,u;*U3 u3- 210

.42 -r t1986 (ür.Ê{ ({:}u}l ,r..L!l

.1.1.1 .a r.7LJr *ir .+J, gr-.r- ?il
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"':J! ôrüt, a.r:tt!l ar)t'a:;!l aeJ^--JJ a*r'l ;.;irl

oÇt i.t-r," 15r* ^---+r têss cl*ç\t JlJr * a,ir\Jl ;Jt-J\;*-^5rL1 lr-Jl 'tJ!
..s;!t I ut J3r

.rt;-cIl J-9rJr;, .:Ur!ly ù"u.J")J) Jlr"\trr;, JLi:;l a-y J LJGJI Fl+lillj!-
.rl;-"!l JlJt ;" i)t4j3!1 .:LÇJl é"".' -

.;-{ tos rç9r1\l L-)4\ 2-e)^è\ ..*-'u +w1 J;-r.Jl ".; 
,:-4) (1957) Â:)\ ,r-â J) -

J,e 1967 çv 4,Fs-, + 3!l, ( t"1 +111\tz-orèu...i--{ u ÉJl :'JLJI :'D\:.}1 c'Ler--4t

:ÇtJl .:\:*À1 +;;g!t a-^r*lJ 
C?.ê'- 

À*ÿ.L-(Jl Ja-fl dü;l

."5;* a*s*s !;* ,t-,;1 de -
.*s.ts\ u(+1+üt 4"'+ -

al.LJ1 ,/1 a,-ü r+ 0..,t-,;!1 J;.rJr ;r dr-ill ùJt jJl o!yL* ôÿ I :4rJ-âjil ô.r-rl,/ eP\ -2

,--ÿ É At alrr;lt ô-/\ u-fi &; 1950 lb .r-:-.,-r!l .:tcr-eJ.t :Ét 'k-;L 
lcr' Uu:Jl

,ra- af ;r,o*l-.,;!1 airtéilYl ;.ct-*ft 

"-! 
J,r Li *;7 cra.Ji .j-a 1957 \L' ü1, 6't-oL"

o\-ÿ* ô:t2, ic-,trri.r-l\ it:\s, J)\r,"l J- ;e;l:e u->\"a:sl eürÎ l4-\:" J-\;" cS'r;:Jl '-r1t":lt

-;a: ë lJJl !l=:-!1 aL-f rly-rJl 3^":;4s raJl-LJl ..^- ;'}Uj cqg:t --i!1 '§)\ ti'à\

...-i Jl "t-Jl

JsrÉ r.ers aJr E;J:;Jr crurlr a<-r;J crÇt G-f t-* i/,lJrLJl '-r1L:J1 ':'!11= o-t-F ûs

é;J1 iJ,Àl a*1;y!1 a,-.l,jJt-, a,-:L4iYl ô-r-rJl Oit ÿs 4il) -r-,J .i- ü- ,§ ç1r.9!r orull

g;:t"r:!!l ù1t.:.J1 .r--+ +:jJtl Jrlll ,Élr '(5,j,Î LÉ.*-f.,!l 199210217 é \rlPv;rÀt'" 4r;;-

"t'*rrr!' ç'üJl-t

:.r-.,-r!1 L-(.riiJl el.LiJl ,)bi J-\r" lV\:

i qé, ,o;ür ,ipr ;" .-'Ç*'-J*r ru é'rù as-$ 6fé ir-:L'a:3l; i'.l;; ;-t-J U§ ;-* ôl

,Ju eü;..r-tl dleÎç-rJlr/l talt ru-Î c;;J olÜt 1r:11 drar)lU- >r>) * Gt,ÿ

248

uê\is\) ér!, c-,t ";.r11 ,tl;*, Ç ;*J1 c;Y'r* :!>rly çüàJl 
1J3 Jqil &l t!-,li J*1) J-zit^

.il)L* o*,;Î qr;;;J-J ru.r! 4-Él crl, 197 I j\J'b i%10::*+;!1'rJl

.399-389 re ,l993rÇ (a?IÀ\--41 11) t'a.E)r1 a,JlJr ;LJàJI rürr ;>l-Jl s 232

.91 g J997 r:rruJl rqi ;l: ,l! ,rr=!l jlr or")*1 *J-,;rJr 'r::Jr 'i'L- +u 2ll
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234:o.JUj1 
J-Ut,,.ü::Jr U ," Jtoç;É lU 6--J k,- J>f_,

Snake in " ;i--;l}l J-r, ouJi rüi,l ç"" t\ u..b tslz lb çr:r;!r :Éyr 1u :é.r;Jl ôr,.:jr 1ür -l
c;t-fy ,=.r*!l .:r)--.lJ .--rJt.'1 ,U;r1l J:J! a.^pt-!l s),l.Ji :r+j; cr:;/l,,è J,1JÊ.jJ ',the Tunnel

t î . JYJJ1 ,* Jr % 2.25 ,ls Ç r4++ 6LJr y §r,!t r)_:.Jt, .:,)Jr o;ra z,'.t,

Jy..riJ c,)*Jl ire )l*.î i^*i) tt* .;-e-lt Jl L*rJl \r-b;:.rJ eJ-r-Â:Jl ùlï"ijl ltEiJ U*!,

+JU 6-r.rtt 4 o-r:- o)^-jt -Cu,. o§.4> g3 rr-:ijJl ,:.t, ,J-) A k+ k+ iË, rL:plt
dJJi3 e-c.r-zJl ft!rlt.1 ajt-u:-t, orLJl (s cSlt- çr -o, ùt-üJt lU; 6.-.î ....r*!r cr)^,.IJ

.1973 çV fu,!\ 4-r-;§;,..; 
-:.-r

J-,-r çyr;lt L-<-r.oiJl ltEjjl crl.r.'i-l f «çr;rlr oL,*lr; çt5 J"LÀ tP:,13r1!t L_(,,.:Jt lgj1l -2
.;Jt-uJl Jl 

"* 
!l uYç^Jl u n^-e J(J o_É 1ü.,lJr 

t-ia urJ l9g9 u";1,._e-a:;. Q,:_.brt n
.:iiJ! c,ÿ^-iJ A*-s *stslr ri,lr Â-r.-, :.1".,- Jt aiX" :.r4 rj.Jr ÿs Çf y L+_r.-f ;,,.-
tsb é .:{-t+ tf, Cr .-- !U,:yt ili ,L:-.t c/t li.À U bs.^s t)J,-ê yo 2.25 >ÿ> ,i
4!)tJ! )r4 6ilt a3rrèt r;r uî ü*à\ e?.tÿ!.:,j;î c-.- 1990,Éq É* ütu,stro*yo6

Jy.rJ c,)J:.-;, ot;y! ;./'oL üo;;Ço çÀ 
,rÏl.,j:;;:;rj:rÏ{*

oJ;, Ji À.*.,llt ;JÇ:JIJ .,",Ji Jê.Jl d aUl ;?L*. q',LC. ùjrt liÂ :.r^_:19 a-cLll g ,Ç.c!r

ÿ'' il^e çÎ n+ é ar' ':y- ''jt- ; ,Î cc>lj:- 
"^^- 

Jf !;;r o)^^U qJr .rri;!r t* es
Lar.ri a-;1t4! re*.c!t J;rX cflr -dlt pÇ *111\t.rd1 À_r--1 ttt*1"ÿta-s.é\ -tîN ZS

'*rr-r!t cjrJàt ;rl-;J1 éÿ-a6-11)y-rJt *u.r.a-rî ;r%20üJt)c.---ajJr ,.t6t tq,-l g,%20
4iLÀ t#.i;- éJl ;ï-Jl ot-l*:Jl U fe)\ "J 

."JUr i\)î üy ôt- j, é3- d-É ç* ç9rî

.rü!t ,r."î .-X.il .-rpl .it.r,r\rr ., C,)e v.ü).,,:ptôt JÉ-r,j Jl ;r-rt Jr* ,: jtlll
oia ô:s-r'e k+ r<Î ,!r (Single European ACT) ;J-r.r ç;rr!r djlr rsgo lb ç1r..,;!r

.ç.L;e!t ;ry +LKlt ÂFt/Jri)l ;J-rt
J.Jt ir §.{t,** 6é-rra2.iill Ie;..!,, jt-r.aï 

;,0*1-2-9!t arL_J,t .9l.,Jt tj-ÀdéJ.reJ

.-rr" Jl .:,Ç,Jtj ot*:^Jt J>t- r'r*.Jr ç>1,-:!!t J":ltJ ÿt<Jl ,_;.Vi)\1rt_*_\rt ,t,c*t *ÿ

75-70 o. t1997 ,a (Â-tlt rUJl (4"Jr!t ér$rJl ;srt (eÇ, ,r -* çt*234
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>æ|9)2;1ù \'* é>"*

J tr.a,-rt^4ii!l .-.euÀ!l ;L- i.i^l ,é))r'ê b;§ ,u-\t )it-\ Jl JÈi]'e 'f';:ir '-l §*:it

'c;>La:!!\ *Jr a'rt ,:-t ;-U>

,É! ,É .gü!r J-rJ! ajrt'i' j.(r -l- -pï LA Ê;Jl i'"s'it')t )'êe üÿ Jÿ Jrrl

a/ oJt- Jr g;:Î u ô$lrJt .>'ÿ'u. te* c*;rr, -5 §'- L6lYr A ë 'r\r'' ':.,ï'r' ;ü!l

---tlJ 4U,?)l ;l\ .:èii 1993 .9L Ji 1992 j 4- a;Pl Jl-l râ'r'r§Jt >;i)t ';)t-

ç*tl asr Jrijr\ JrÉ-!r 'iu;i {ÿ ";t-ÿr u'?!t é'à'iltJ u-'àt ')t'-î 4j ;n o);-!\

Jrür Ja ,F-1, éL,r-Jl .',uil J; 'd,-('Jr c';ï ;JJ.> U f )\ .:F '6-r-rl 
ô7 cs'rJ;lr

Jt,,r"-; é9ôl5Jto/o2.25 J! ..'+'"Jr ;'b C-l rli )r;)U éf ';\ JJ'JI r'l f :rl +u.,u'

Çf ,S\;r+ g.l. u-f .v!r r, t^lf ;stJt c-"i'r-'. ,* 
::' 

*:, ''-' tÀrrlj-r )tJ-)r

6t1t >-r.r.!t ;! o;L-î ;\r-t ÿ -tu-J-t1 3ü!r

ôr-l-t & >r-r-!1 Jt) § .,)-".c J.-i ,Jr;jjl ÿÉl ,jJ'j '-1'E+ 
:rr'!> '/'* -3

a;.L^lJ.l-rt çf r la )t4! .-lLJJ,(J' "r 
aJl'Jl a-JJl oj'^-, ';UJ\l 

oj'-':r

.;.;L:Ir 3 ,:.J.:Jr a*trJr a,--r,jJl 4-l*Jl >'r ùJt ,"/ i-ll 'r$j üI- JtÀ 'iJ<j

art 1988 ,rr:* * 1,cu-lr .rl-rJ, -,\,;-(- s Jy ,Çi, f-" éJJ\ ')ss:ÿt ''#t'tuî '-Jt tjÀ

çÇ J! +,I §r c'r3!:Lr 3') J;1'oL;ç\r J1X qf ]r ii+r 'J'tr ç'à 1" '4' 
'C\o" a-\.i"

rr-rÿ ÔU -t-ê\ goSSa'U-Jr ;-r-rJr i-i":J il:; ar,^-4r o'r'o ''o'P' 
S1 +;'r;:Jr1 'i:LaÉYt 

>ÉYt

.ô-r.--rJt o-tÀ

.c,)\^J J"kJlJfJl '
.;Jür irr,!\r ilrJ"É '

.rL.àr!l',>\J-:ra)t.rt*\i;lJl^Jlÿlb;ett';!-l,i:Jt;ut.,'acl;'J!'

) ;l-t, q- o-U-,-1o3 oî j! tt*l-'Î 2')-J'i; À4ÿ:''-'J;-ür a*LJ-r JL-,AI 'w\u§
Jl s.r;:lr 1t!:Jr :.q-ulr 6.r,:Jr çtL:jr r-rÀ ifîr 'L'f t !9'ôto 3 a-àL+ ':'\); >ÿ) Ç "É-

.;L-!Jr+;lJSfJ-r;J\;*i"EsCB"EuropeansystemofCetrtralbankscjÿ]l
" ESCB" --lJ a+u at JHr ;/ ai-/l

:q.r-ill i.u jJJ 6r-rJlr cA Pv iJtj'! -uJü

,) æ .f y.*lr-rtil q:ta:r'ir 'pull * oL;'!l J1'rJr c's'o 'lqUl '>tÿLt Ju(-r J*i 'r
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)tJYr eLsY ;{-t> dilül 3tls Vs.t;.r-aü çÇr o!-r-J! ÿ, (rJ}^) c_.1;_V.lgg2 J-\r,,

.Çl-,,1!r :La;;)l; qg r:'-ll

"',êu -!-; :ÇLà;)r 
"ir-r,oî -l-

,.,o é)tl (G-ri; c;:l ,--i1 :ÉtJ al;i .:r eLiil :l 'jJÀt rjl) q,tiji ;)Ut 
'i .:-r=r:-1, ijl;it ,-:,;

tLIrJ ilUJt ;rg; Ci-J, 6, u;:La!)i ,.^rJt f*J J-t ,r at;yrt .:Lr,,._tt r?i ,1ÿ
.\s.rsî J* ^,"s _rrr-- Gi jl (Urt":-) cL*rJ ;Çlr ,r-rr.; ôt5- rLir çuryl ;,-à!-; a:ct +)l

*f )t l4r;tI. j-u .r!) J! clpt çLijt J/ 105 ;rür -nJ 2,,: rr itJt ,ej*1 Vt _

ClljJ çWyt a:-r;1a.cL-{t Jr-rJ a,:r asyl <-Ç.,-r1 
a.-c;r;_j rU-!r tt;u_t èo ;i-Jl r^ *rr;t-,!t

...r;-23!r irl3Jr .:,f.l.i*-.it ;.c aLKJr qjX;yt
ot §J,Jür oL[Jr ;e r]l 

"q^-::Jr 
;.ü Jl .:4,:-1. ÇUjl .i.r,3 aJüt a_L.Jt ;L+ L-"jt _

_b ^+*5./ é))r-," fÎ ,j-"f ,,>t --..;\,i GLÇ ry 1_.b ej, )t4l .rlc;-r,cL*_U ot a"\rl Jy.rJl

il)Li. a,+i) iuuJ a-rLt ,S_tsrà\ ;/ Jtt +üJr .:,Çr;J\ jA Âer"_* "y,j \_bs 4trall a-râ.,J1

.rL:e!r Jl.rjr crLrl.-;l * "Jür 
.:,Ll:".lt .lI= ,al u,-;1

:4r&jJt ;J-rt J-tr _2_

c'üjjt -l-.t«r J*'r, +r, ,21;-V ;.ur-, ÿ &J.-41 Ul d-r: !t eJUjJt f^î ;.r ol _

J-lr, ô),1 c,r-r.- ùJt 1989 J,/î.-l (Delorscomutittee) _,_*r i}' j-* ,) ir.:-2-1 L-f,(eUVf)
:'16:Jull-f 

ç^ J-t.Jt oj-r9 ra,-.r-i:Jl ;.r-rJr Jr ll.,l
.rlr Jl ÿlJ ç>ta:t)r ;Jlt,ryU:Jr +L** ,F),1990 ly; îr;:;y!t ,.t-;,r _l

tY ;*;lt - ,i-tJt -.:r],jl é aovèt J1: o),r..r 6r.1 uu(r afru{r, cr992 çv rt-d+ atÊ:-rl

.r_t,à\ t-

""f )t'!lr cu.r-É rî ,t^:.;l Ç r*r d994 çG ç î.r;;Jr a,*J.r o,J :4irj,r a'rlr -2

vil)t 
"1KJ 

u;Jl arr-ilr É,L,L.JI jç,i=*rrjr ),â rl Jr*rJr q+,,-"* oJr-r,(Escn) o*1-2y!r

;;""tt* "el;.rb ,.|..Jt j -1tr*\tr éUK3 ci-r--3r tri; ;-_1.". Li.it:J :r-:rr :l4l J1 <crJr Jy:
.i.l,i aJ)r --it ëLÇ- eo) è\ J;, Ê,ti ,pr g1 caos At J;: .:,)1.-., aN.,)At )\*î lf

:uly ++;!r ,r\jri\\.1t+ t"+;r-*) cl.j:l --iyl ,tr!l cry-r-^, ux.',.,tcJt ,r.è J\

.78 77 -a.,rL -*7 
2Js

7{J - 6S -: l99t) .rù .2L , r-, 'Ji} ),) 
.4Ur !rt*:J, ;..-L:.. -utr .rL._ ..1-; 

:lô

/
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_I4r ;UJr ,]t1 -S!1 .,,J1 :,..-' cJt+)t pt gt-lt J! â,Ul *r\j\\ 7,-o i:- c,-*:Jt J.u -ç c- v' Ç' J Y ' v \* 
.J-trr{};JJtJrru-îJ Jt+!t

ÿ ]lr,ii -§î Jt 1999 +t*s 1998.^r v lstt ôp 4 e üÎaLr.l oi-L Lb-:+:luJl al>rlr -3

d^-., ttli.r+ 
"|.u:Jl fr- 

ôÎ ,rtt,,a;:IJ 
"J.,1, 

,t éG "§-:r 
ac-êr J:t ir* ru-Î 4.r4 ç;

,.r^ Jl lL*:t)l lo,i1 lê..v'.l c^L-i.>l -!i;.r^dl ;KL,.tr ,lÎ fJ! ,1.r}l u) rO)A\ q5À;-r-l;

. 1+Lt(Jt a1-rnt ;.r-rJt; al-,lt

;ïürr .:r)tJl -il-*((EURo)J!k+,-!"uil r*alliil ;l ôr'j2OO2)1gg9ù-..t ;ll uÎ -

"'(runo);;ft çt.u.:-t r*, èuà .:,)*JteJU o+rr:Jt -,t*;!l.,
:{J"jJl ;r-l ,.t -âYl bSr -3-

alJl Jl JUr)l ,--i ailrl JJJI .:ÿ e.r-11 ôT ,J k-tft ":1 y-\* ,r1PU ôraLr c-l:-t'

"*'d d,, crJUiJl /[^r. stJ ,11tJl oj-a câ-r'-rlt

ë'^*rh\t c.,U;'-t1 éb,)t J\, *i"a:.;ür d.^*Jl J)r- d;LJt eUü; ù§ ôi,.1--

,s,1;;t,-t,àt

...t-bi ,\.;"o\ )r5.))ü J,r! f*rl .:rY.r., L.* Oo 1.5 Ê.;,:Jl J-'-- .sr,a ! ,lÎ .; -

.-,Jll JL+)leUlir %3 o" +i1;,l1 j'Jl J.r* qt !Î.-4 -
. jt rlt ulA VAt ù, % 60 ;c llJt ;,tJt ,* +s ÿ/ ç1 -

..pî .ra-r ,!, Jt, dr)L d ,j--\r "lrLJr 
;.r.;Ur ,u-i 3-r- L-* o" % 2 ;1é.s YÎ ?4 -

.€*Ztlt.:,Y.t "

,Çür1t ct.r:Jr-t rçüÎ rU;; (lJrl-ü (K*rJ cL-^:Jl :url 1üt o-r-r 'Jy ;* -.r-Î .:'çLi-l .rJ

Ç &,-4q or*Ul c-^-ct-E-l -r.ô üurl r,Î. 1998 g;1" J dJJiy .J6rl rl.rJ ;+ r,Çl-! .L;:.--i
.:rA *-b 4L, d,rk- çl-,,t!l É.i;,lt :É)rg.eÎ :-* c2002 J-q J)Î

:,ridt ar-.ralt ailufl i{Jâ -3

a;bu a,-); .:,UJl .j-" 
"rÎ; 

(#-J! g;rnt .i.K:lt LÿJ".:JJti Cl .:,l,}Jl ;" -r,-.rJl dJLa

db-* LÇ a Js\ ,*- é-l\ n.mun»ELL ) a*t.a3-ts 4 1961 o-' or*,!l (5ul rLJl

.257 ue Q{)I3,Jrr!t ,2} (çJ\,J'4 )l) (JJJI iÈf-Jl 'rFJ' é ou.""'
2r8 François desheemakaekee; mieux cotnprendre I'euro: édition d'organisation; paris; 1998, p 43
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l)f ) U-iJl) Mac Kinnon , Kenen Jti,î JHrl ."Jyt ,fn L*)t tj.À 
CU rrJ (Gl{t ;.LJt a;!-.

.Jrtjll ôj-ô Jl 4JJJI pL"+.;t ag eJt AJt ub-. 
-,,è\r*.1crràjJt 

rt-t)t (5i,

Fuctors Mobiliry : Murtrlell J 6uytitntlc e{7 _l

CIJYI ÿlJ, 6r aêi ér. N eLlrJt1 erl:,ll ü, .:.rc Jy; ;* Mundell(I961) JJt_
.Ctjyl J-lJe 6 r :^ sii" ;,-rtæl :,i.Erl .,-[-!l .t Jt .rr ,gi, u*- ..lç.r-=Jt-, cru;lr ;. .l
U! e* é )p ?1, JÂ ;.iLjlt ,-i;t> 1ô-r--r* al- _,î> c-uJt --!r,.Jr lt! ù!j -blt lj.ô lLàn
Wgr-aÂEill J.*l)ô.btt--o"*.,îçî ô!i,J;l ..:,y)-)J ër"ÿ-tr.f**çiJr, s;îSr-,1

"'..-JLJ|, ,.p-/t ;*t.rjlft ;rLÊ) aLUl JïJIJ Jts,\t ur3., e {r
7-) o;ty't 1.rc ilt- U-à;lrî JJî ,u:rt Jt Çr! ilJr J._i ù!, Mundell *)
A;r"-.{ \st 4.;J,rl JÎ Cl-.:Yt ,ÿt-ÿJ"_oS dr k--rJ ,!t ;{-rt c-,!r1.";!l ôî r.5: ,(.-!_,."J1

JUÀ ùl.l; (;;.-à 
Ctrült ,ÿtf 6 r c;tf U1 Uî..J, z,-s zib:,.j*; ,ti ,r(r ,,*!r, ,u_!r

.aKt arrUo;11 ob-r-.aU ÇcJ-êA),::\1r,-àlLr^ {!t JlJJl ,^tr:_r,ryolt e -,rS ,*
Financieil integration: Ittgrom J ,lüt e l,cljyt -z

çh.e- ôî Jy.rJr ;, JUt e 
r.ryJ ,fu" "î 

qr:La:iyt ùw.î) d)tê Jy. .r Ingram (SAZ) ,s1
,iÎ Jtr"lr .rs3: ÿt9 aç? z-ev) err)l ÿll ,*- "î c-,1 ._e/à\;t)f Jl a.*r.lt o, ,-rb_t
ü-É,rl JtJ"\t ü,), cruil, d , k; ..f/-t o.ra (.ri ;1 J;.rJl c,!:La-il J,l: c,y>L*y1 f=-r,,J
Ct/Jll üÎ+- 1i-À, 4v :o* a/ ,]tJ Cl JJJI Jl Jt .râ1. j.-r,tt JyeJr ;, ,,":-,, ,F- J,

.ùjlrjl J rru ,Jt: )tr"<lt u"1j| 6 -r Jla.çJr, g;:j_ cr}ÂJt JUt

Open economy degree :Mc Kinnon J st,a:î!tluijlt i2,ÿ _J

6L^à;l çs.r, jÀ aIJl a;bb J! ilr.rJt çL*i:t u rÉ*Ir ,"*rlr oî Mc Kinnonee11) rsa
li-o 

"rL+: 
+--.1t}t ;rE=:lt 1ü! f* Ji 6,Ul y 4rJt-üJl CLJI .'.:.4, ço ,Jr.lr ,r,/r >ua_;)r

o§ çult f J;!r .r>11 lll é-.' 4rJl*üJt 
-t\e C!)\) c.,to:Jt CJr co ;,,,";Jl ;JlJl ç1 4Àt

ol)-) ç>)Ül rlrlll ô+iê LsJj ..rb ,ÇJr tir .-ri4', *-e u*Ç.5t, l*uôl p1 rr syr

;r.j,Il aJJJI ,rÎ Mc Kinnoî Ls./-) r1ÿKJr J-J4t) ru-\rt ,r Â-t) o',ur.rlr o jrtt, (etolrtl
Wç r" arî- at-..jr a;b:" 4 J;'-:.rJr ki.J"^, o, **rùt;-rL--Jl Lt b dt gil kl-, d

23eMundell, Robert,l rheoryof optimumCurrencyAreas,Américain EconomicReview,vor 5l ,pp5r0-5ll ;196r
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c+UJr i/--.,Jl lU2j )L:el a+:ill gL:La:!)l aoJ-,4/ 3, f-S..rti:-)l ,jJ, J-Î -f ;,çrt-uJl

ttt'.t** t-j

Specailizatiort nature : I(enen I ue-a;zlt ir*b -4

Jfu t.r é é.,- çn\s €lt )L^.:iYr jfu 1-l- /é' J. *-k 4 Kenen(t969) f v-

t-6.1*-â1 if é)r- -Ctj,"iÉrf rtut +l .:.üJl ill ,-Jrjr.rJt LUI ,--o v,:"-giltjol-r:LrJl

Jfu * .!,-4 urrrr-+, Jfu t- liSJ 4ijJi ç5-u)r Jfu' L.,J o\ Gt- c'* (iul dL:' JI

é\jr" e;-.r Jl:^ J_É ] i as';r-^, 6J' Jf è" ts..r" I a.i+l dJ, "t" ç-rt!l --l.lJl

2t'..r-rt.!t ùjly'l ôrt:'-Y;l)'tt ifl ,* .*:, J! a-ç )J-) (J;-.5>;il.5jJt r.r.:Ji .rt"-rr.rlt

crUrlr crlbl (5le a,ÈtJl J.lll .Jtrl ,rb,-l^; Jyrlt .* :J)Ld-Y,; Ctj)l ü irJl "-1: ,-rl t^'

J1-rlr ,1" ;i; U ;§ Ji .r<r- ! a,ül ..rtà illlr o* *r,r ,';:- Jle ,Ï tE J oU-r-."Jr.,

a,",.-Ar 4;u ,jt il" 1 r;.,rî *e JyJt oi.;ry \)\i-,.--.".1 ùéi Jljî -i"*; f r-rl1 caLl(:ll

.";JKrJr o" ,-#s; Jr -urÎ ,)" ,Sr-- uê..ur.j1l u<J

IttJlotiort ralio sitnilarity ; Fleming J n;zJt ,*: ,-t. -11Âi -5

,H r-.ajJl c.,)r-.-rlp;.:-;tl t>1 iL ,Flaberter (tlZO), Fleming (1971),/ Jt.iî

;r*t;Ast.^r {.r-}:Jl c>\ÿ; ç9 1\; J! .Jr";r:u i;,tl" ù)K-:i *JIJC a;L;^ By A.:gJ;-rJt

J, Âerè, d^.r ./r, il^e ü}::, eÉ ,r-u\rr ,tJti ol ,ttt.|:rJ, J-!' + i Àt * ,t i;-r
.J-;rlr oj^.ç f-aJt .:,).ro j: r,;li; ))>) JÀ Haberler& Flerning:* J.;'rJt

:Kenen J i*te L,JiYt -6

éÀ\ r orÿ; ,A'; J! çrl .rtf ,-r1 By A *Jr) ,*. çÿ j!* 6t,;r.;r -dUn jÎ /:r;

-,r, 
-t*J*) B +J;.rlr c-,\-.:r, .rlc .-fLlr oU;! ,p:;l A .JlJr oB.:;. ,rU .-tLlt J\ ,..er. ,,3;It

aJJJI !,â:ir..:? O5r-rrUrlt 1.1-6 A:JJJI ;-'tr>W é r.,o\ÀËt * * tr r1'^l,ul t ÜL-

4;ü; rÉl )FJ 4Jl- .J è*4 é rrrrl, Jy Ç-tV),É rr--r rJl- ,l É -|}l li,è cçLJ A

a:;l-rlf ; A.J;..rJr zt'*â ç;4*rL?-b,-ï; a<l-Üf--:" Îea,J-à\ ç9.r;:Jl :U)t ilt-; Uî.Ue ç

2u" Renald Mckjnnon , optinmtil cilrrcilct' anlos (ild key currencies; tluntlell I ÿersis llluttdcll I/, fortlrcorning journal of
conrrnon urarket studies; Stanford university, California, 2004;

http://www.stallford.edu/^rnckinnott/pâPcrs/optilnumreveur'pdf

.144 143 -e.-!LJ'*/l ,uJ; 3r1w 241

212 Marie-Annick Barthe ; Econornie rJe l'union européenne.étlition economica.paris.2004 p2l,6'2l,7
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Jjlfl oi.À âtL) aÿ oes (....rïeL"§yl etLlt + a.pL-Il (JtJJJr JàVr ,rU .;\)*) 6Â:ll

.(n>t-)ty aJlrJjJl C'r:J' :f
aJü\ c.,>\r1-.-Jt i-r." ,:-_t,t lf7 1+:Ér) "Jrr"rr u-t\s, ,-*) .èrL-,1 ;ê-à4 ;\+t ZUJ)I .l.t

,tJ^a p :Jlr.r.,Jl a;;trlu.a,:t ,--.r1 c,t r! ,bt: C\ JlUt JI uàJG r+ji ;.lr ;!ür ;.

J1.rJ*b uru, .ruLc) 3 .:: -çLr -)i,,ji ;f'J:,,*.i:',j;f
â>\r\ Sg Ç$:r Lr ;lï4t çtJ:rlt 4,t-t.q tirÀJ üU:lr ,; .:rt r!t-1 ._,t .r-ajl dij ü. ô) Al "L;p!r
,.1p.t -rî v*çgic*-*rJll4r 1UL:lt l(enenCrrpqr-LJt a;J2it J;r;ry1. ç.V.ut:,;t1a,;

.q:LaiYrJtur_l' ,ÿ 4 iAt lt-t, Jla*r-tl u."-,."r, JlJr ,la;r ;
: KitullebergeryCooper J o>tgâ:/t t*,LJ -Z

.ç .:rY:üt c-;tl t.rü cJl.rjt -iU= *,-ttrj -Jp, --it 
"*<* 

r,rru: u_."-(-. }À ij-r;Jl rt3yl

1).*,U CJU_, ".atlt at^-tl 
;,.";lL .:trlt .f- et^UE. e):;;:Jt ,:;\<) ^ÎS "Ua-r!r .1r-rJr

Lstlt.)*l J-,.rJt oj-o ,r,-airt "JtlJr :j*, L-J*!t ü-À: J-rJ,y (lL.;j){j olu,or) qirt^-+t

."ir, +rUi U"L:. +! Ç;r_É

çrl:lt qrÀ;t l;bJt -b1;1 e*1ylt 4,ti,:lt ôJzy'r -4

,o êl 4rrajt ;.ij":lt J;r- ds.:r a"ilt J^i-tjl ,r {rJr ,ÿ A;_é }É1 oLtr: ;.r-e .:,.rçi roj

a;b, J-S':.J *t-.,_r!r g;.u:Jt :t-+)t J;> c^;rs li! U :jrs Jt .;'1,i c-;tl ,!r -,rE*Jr if ô.p

..rt," cJi
Synmrctric Sltocks :,JbJaJl jnti -l'

"+-tls C"-*riJ;t.:iÿ .-l *Jr ,+ :Lu!t oe dü 4:.r;:Jl ;_Frl ;§r"l ;.;Urfr ;JKrtr .*i ,lî tr.

:,]-!rr 3*-*:tr b_r-j,)t1 e.p A;-r!rr;.,r.o1r eJU cj\f tjli (JL:JI ir.-p.:,tr.r..aJt

t:trlt Tyts üêl;5 il)t;;(J a.U:.-Jt .;rLl,*-ll Ji .*tlt ,rl! Jy.rJr d^.? )tL- a,r!t ojr *!rJ g:lr
Bayoumi(1996) 'o',.t Jÿ +E-Y çiJr ,ér 16-r,-rlr ÂIJt Jr> a:; ijt-41l irrll,
J;> tL*;rr cJrut.rJt r,!üî ,1"-,..tq k+;* a.ry;.1!t Jy-iJr ";,. 

.)Lq- çl Eichengreen &

2{r Jérôlne'fotignon et Bernard Yvars, Economic monétairc curopécnnc,édition Hachette , paris , 2002,;p34*35
2a{ Vetonika Milweski,ln uotion le zone nonétaire optinale :survey et alrplication e I'IJEM 1lrèse cle mastcr:école nationale
d'adrninistration ;2004,p25

Les cahiers du MECAS No 5 Décembre 2009



\,^ 
" ùL.j-* d & )az L-Ü)a! 256

Ç a.-;!r .:ür^aJl 
"ç dtÊl -btirl -L-) c-.-7 .\r*tj- ,(i'rS) c1.rJ ,-o lK.*+; ,r§JJA\

.'?rU\ J-r, C ajrtÀt JJèl Jsr,t »5 ltitll I'tÀ ùÎ .:-- cJ1-rJl oj-^

:l-e)l Jj: d, drt/J.rJl üç ./-16 >r*y Rummel&Demertzis&Ftughes(2000)'oor.r § * tâs

tÈt Js, i4.r l-i.- €ÿ LG :V| üL l;"lr-Y Bayoumi&Eichengreen y 6t1tj^t.1.;Î Y1 ,.,-rry!t

.i.Jry Llt are *.s ((trS;J c.Crü-iJl cl-rJ3r cL*;r! ,1.(.*1'l ,çüi l,t--*;Jt; (L-11 J:')

L§-:, U-1 ;pU:lr ,rî iÊiUl dÉIr=j-l rn: .(+lr (,r '-'t-t ,UU.l cÇL-! r1'r:lr,l ,JLi;rl r;-r*J'l

.ôJ.eqr" ;rT !rtæ)l Fqft ,:i ll '."itl *IUt .:'ul=- ü21 W J;Jl ;* -,
Le cL1.1î g .:t -r-*jJ ÿu J.iÎ ëiy Jrrr ôÎ Fatas&Decressins(1994)tu"if J5.:{Î rr;

u.o oL.-r-^all a,L;l i;L:ll crLl;Jl eJtj, ÔÎ L-'\\':u's.a*o/\ '>vt-àL.te- )r.S *V J-'e:1

.tavals(1994) e-Y u lj-r; .; :;g' )a-bllè r:'rtol:;-!

:Zbt lrç4ÿtâÿf -2

tr; -É jA\ î\b,-,§ t".rr" a;Î J1 Vtundell JJt" $"y #Hl_, c-,Ll.l.tJl A ae).1 r.1

3ÿ:; :-e c6U)l 
"f"r3r 

'^t f.t LSÈ\ Ü\*) ç :--Jt d/ 4), .:'))*il "-r-) ef'a' Je

.ül-jll ÿ o\"tÀ\ -nJÉ.),r- ;**!l oj-^

1998 L- 6tll! +r!1llÇ,rt -^:l\'1 r=i :(01) dl Étt
,, il 1,i 15

(;urrdr
t:ur FUtri*

Àu{risfit

,tl lçîrùit1c

Ilÿh&l1r!

§rqds

liirrr{
Dnsufxrrk

Pxr'*-Èns

Ror*umu liri
lrütrrd*

orict
ttilio

l:§l)r-4rc

Pr!üu{il
l:nrtrnd*

,.rpùû

Source: Employment Outlook, OECD, Juin 2001' p'170

#rr_JU ,J;, 
"|f "[t: 

;t*!1 oKJr 1r* oÎ -u->,u 101;JfuU ^dr,'11 
;r-"r!l J]. cr-,

Î.r.!', 16 ,i, ,F ç ;"5 * r>lÿ * Lsr-\ Jl aJ3: ,y o)lÀ:'- ç dJ'4'1 çgjJl 'r!l 6;l'-

tr I ôtrl
I f.i§§,lnl$È.ïlts rlê l'l.lll

u45 lbid ip 25
u46 Ibid ;p 26
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kl ;-* ,-Ç.r ,rî-L-),\l l^f ,\s-tsÎ -f ôrJ\ A U;Î;prlr a^rl" 14 ;FÀl ùiç-r ÇçiJt ,,r^:Jt

k, ..rr*krl 4.i w 14 ,;J1 K-'J lrp u c;-KJl d/r-Ul À.J Jl ;;rLJU a;-,; +; ,ÿ- çstsi
Lay.+ :tr"e)tJ ôar{ ôr>.n JuÀ JÎ -t-),i Î.f .r1J tr,<r ,jt'.1 t,* \,î caa1'1!r L,s>;" y ïrult ;,'ÿ
,)il *r dr" .i";:; ! \JJJÎ ôi üdê,:*J.:liL,a-)l oia ..**y .k-j"" 4LUl c5rr!1 6;; 6l-r*;11

q.àül 4,,Ji.Jl e a.s:s\t o-or*êt Jr> c-a; tâol,-r.-,I1 dll a/ 'r*,:; ) JtJlr +r,Ur q;+!l

\4:"; d-p);Jt .:..tUlt ltJl JJ) i,/.:rul4 "ê;jjt 
ljÀ çpÿ,:,? aLUt uj+!l J;s C,u,;

;.uJt .r!!rJl J a*-ijl o-rÂ .:^+ oy 4 rV ér-J, 2 JrQ t çî L.s.,sî i:t§* 1re U%0.5
.ÀJK, .-à.Jt t-r,s ;-o aa--; ci,zJl ,f1 l^* *.y1î i j, 15 é* uiî e-.- % 0.6 J\ r"ir"!l

,ÜL-r" -0, .rt+f"p cr3.r-- ilt- 4 ôy*
1L.Y1Î 4:'LUrç+trl );s ,;.; j--d U Ôi!-

o^ r_É- v ü\»)i ÿr:;r*.Àr oÎ OCOE (lggg);a1:Lz-!yt Â-j:JtJ ùJt-:Jl +^b:,aa-1 ;*
Jl 6-l-r dJJiJ çJl;ll arr^Ar Jg ,-..a J-, &Jl ar)tæ)i ot,r.all3 .:rUrtrt ;.f(i ,f"Î .pr

tu'rqu 
ùlr, ;JJ-rJ ..jül J*lll rr" J,{!1 :Jf:." ,tÎ e-.- a,crJr J-'1.: ;.LUl ç*-\l i5 7 ,r.;

, \! oJ,> . r 6 Jl -tc , *rrrlt ;"a Y csiJr ,,r:Jr o11_rytrt JJJI d JtJr ,:l u;ty)t .--,;lô -
.-rrr!ilrrl* 

^',rr;u ,r-i,.:*r: t r-d+ 
'1.Jl ÿi 3, s;i

.,ie ,l/!l 6o-;.1 i t-r çrrrlr Jy-rjr g .-,.,U:. 
"[,.:Jl .ir c^UJr ôî s;î a1rt ,t1 .=**; ."]li; -

.;r-r!tNf ,J aiU,i .Jt*a plr V é?î.Jy: g 
"pl;r 

c--J Jüilr

ÉiJt '',:Jl J^Jl olri d,Lq- g .:,U)l:ly drl, Jti,à ôÎ jl JijJl oi \tj ÿtÿ ,s^s -

Clill fæ ôÎ Bertola (ZOOO) ç5-:ræ:;)l é.t :-* aLuJr cJ+!r a{; actlt oL-lr.rJt cf;î

!)t- JI g;r;1 aLUl ç4!1 afj- e 4s)\ lJ, dï .:-r oünt,-r>r.[l qr*!r; )^Àt A- ,*,
.,fe;aLl.Jl Çç+!1 afj- eilSy.dUs,-rî oêrai\:^i, ";-Jl 

t,(,:-üliijlL,6Î >1 Urr.+jrr-!l
;:!, JtJty rr!1 d ;t;+t a* A+ lr-eo çilU-y +tur ç+')J 71t,f)":)1"^ é& r"t\ J*
;>!, JUJL;..,:-trl ,J 1lÀirl *o re.a r.rç ùàitr, üU1 qr4!f ü"r" ag-l ,-Ç *b eb)

.CU)l ç .,";t Jl LS)ÿ- ç lrÀJ .!KJl

f* ,- J\ 6tp- Y !y.,jÎ ç .Jr-ur i,.d LUjJI ..,ÎVan Rompuy & Abraham (1992) cs»

2u7 OECD,EMU Facts, Challenges and Policies; Organisation for Econornic Cooperâtion and Development ,paris,France,l999,in
Veronika Milweski : op cil :p28
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t*(l çrr1!l Je.rlt ;" ;.;u cJl, l- ÇL*jllj çitjl J.fÇÀt éÿ*, è. d)rllt ô!i .:,Llr.rjl

.k i] t^+ a,t":;s t<l^* \4 çil)i J<+ qrJU) ajjlr .itiÀ üi }-)\{ ;r*;!r ;lr ;
ldr cr rr-JU li Danthine kGiavazzi & Von Thadden (zooo) ü" ,§ éy lir L.ê'ÿo-)

-bt^:i9 qleu J# Jl r."Jl q9.il1 e çrg o"r1;1!l r:J-.1.1 cl JtIl Cu"r;yl ù!i;,:l.lt üb4 é ,.:Y)\

ylt t;b. " Ç "Jül .rtrlt
Open economy degree:étleilt elrày a+-1: -4

L1l l-.:ij" )l"ÉiYl ôt-( l^lt (ê1 41Jàl a-;L-J.l q.r.a ü\*.-rj"b _r" q;rL",i!l Ctjij)t ü!

.rl:rlrJl; c.,lr.:LzJl ..u 
"|-"at-It 

a+ 
"i:r" 

u;:L,a:iYl CLij)l.t c:t^a!)l à. ,-oràt Ll.". c,lrd'tj ,- U

.lÉl çIrlJleb} c-J! .:t-.r.J.le èJ
J;.lr 5î "" tiç*w >-* ) C Ç:Çltctij)ti/ lLo ^>)q ;:^i !3-21Î.tÎ Jt ;rLt)t ,r4J

,J! f c-r)>ül .:t* .,Iç ,É)l ù^- ;J\t:Jl J,4 ae*;" itÇril c,U.i..r-Jl .L* küi t-uijl

'orrtlt;Ut
Jl rl .r ôr;r ;ÿ:/ tyt:lt c.,!:L"a!!t 6LÀ1 rrÇrr üî (01) J-9.r4t ,.1y- A e*es
%29.9 3r!t .r--It Jl (K--U lt-jl éirujr ,.-:ujl u %91j (5.rr\rr J--jl ,r" lStt ';i

.rrU3Jl; UU-)

(çJJJII :É!t ,LàçÎ r.ry ràll .iysl ô-i Jy- uÇr ,*a oltjr;J\ ojl c.-;tÿ olt,s-
+LJt !t;"/-qj,É d* ,-t5! c;,ÿ-àt J;Jja*-*.Jr, yÎau;:r a>)q n s fzJ\ ô,.^{ J3Jr oî.ra ;1

Y çl;;y!l )É)l LJ 4 ,lÎ ..pr+ uJJiJ 'upTt Jy-r1J;,..rt! aiit:. Li- o§;J ;.r-;r
t/.,JI:. q-u 442;. J.\r

2ae Marie-Alnick Barthe,op cit,p2 l4
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2gg2 aÀ cr)r ,-"iil Ctrô)l <-_2: 10lyp1 Jy.rlt
38.3 Jurrl 53.s L-.tJl

33.6 Çt.r 91.7 É"-!
48.8 .rJt 43.1 .:llrrr.rJr

30.7 tiü,, 39.9 uil.i

12.3 +r3vlr a'r-ir 31.5 tr;
13.5 38.4 Uüi

10.8 ôtlU' 29.9 du Jl

23.0 tJrJ-l 85.4 1*J/l

44.1 u.S 29.9 UU"-l

51.3 \r.-t 65.3 1-,.,J r^
Source: European EconomyT3 ,2001, in Veronika Mif r"esti ; op cit ;p30

Specialization natare :ùc,at:!l irÿb -5

ù_É,tl Jy.rJt 3 .Ju^:-r 
"irÎ 

or* üt-.:lr *; or,r.ajl .rî ;§ ,/\-î J, Kenen rqn ,S
t/ ljl Cti)l L:'u^ôa.{ z,-r: )-e:;1.il)i o\us Krugnrun(ZOOZ)2so +^->i Àcg:t;Jtâj,t *i
JX-Éj-Yl JÿLÀ,fb a,L:J;ç:Le*!)l ofLr]r; a"":Jt 1-!r b-'ç 6;\ 4+> A,î.1.-/!.:,;y
e4 J-êe § OÎ e--+ .lrtdltrÉ er.r.piL \é \);\r- y .Jy;j!r .:Éyr ,L-:"î ùu JuJtJ \s.,sî e
ëi ç95-,-:.ll Marie-Annick Barthe (ZOO+) o-.*1î U U,ÀJ .a-üL-.:, zLâ.) JÉJg:--, Jil .-/ ç
çî 6 ,-r"r,4 *l z,J-ê ç9î O" ta*< ,én\ LJ* ç::iil jk* k-rJ .Sér çl;_,,;!r rtl)t Jr:

1ll tj.rl ,.-llr."!l ô:t':, (1/\ ;-a ôré Clrl ,", -:^ ç;rt!r Jy,,Jr ;" J:r-Jr ,-rî c-*- ,1U"!

.^*tLs a";î çî i€*l-rl ô1"-; a{ur. a*y.,y!t otl.:Le-Jyl ,:

e t.s-,sÎ é ;rtàiJl r)Urt ,21ÿÿ Bayoumi & Eichengreen (1997) L,!î drr""_r1 t! d_t

"-dl 
çUÎf z;ÿ, ll 111\r J-rJ;rl-Jt .:.! e ca)t)À)\ Jr 6; a\r:t§t.j-o1 1995 aiLÂ

ÂeV,ê cô:Lr ra-ot;; :at*Î ô)L Jl -!;Jtâdll ;§- .çyr;!t {üLtl ;_Ert d éf }\ ÿàÀl
\4a, 'Àel))l Jrf Cl) rtt;f ;r.;Jt, a"*î _§i çUî C" cs;la;Jt "i)Urjl a>; cltÿsl oj-r c^4y

A ,{\.:rE Jlullt UU"rl: t-Jl JÉ. crî Js, L+ ,(jU ye, §i1r.rJrr-r (fe,,.J,b

"'.o,r!." J.li çl3r1ll :É!lç9r:*,sb 6r.1rJÿ+ tL:s,iil (ÂJültJf+t

,f-"xr ùJr u:L, :ÿu+*i;tîq*utJ-f+;*;r+;.,e!r J-JJlt,rzn ô!, éU; Jlü',4
25') Veronika Milweski ; op cit ;p3l
"' lbid, p3l-32
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éXK_,;-r'ult a-(I^-J 4"; ;tî,,^ t*ily 4*-2ttr ;Jtâ.:Jt él,i éIe;Jt.aJül r:L-r,!ty:,,!r *
trlJl ü, ,jç l,+ Vs,-l\ a;!-:l ,r^:s Y ,sjrJr .rr,Ç ,!-;J -^§; ;çî a"-rt_!r GJI_4 uijrl
c;,)4,!t q*:lt, ozj)t a";îy i-rù; a^-,î J_ *t»l -*)\ 

obr,il Llr6 ,.oî iL:.__t)' A..L,
.çltr-rtrt çrâ1 >r,+ÿt Lf ; aî.:,:r-( Cr3 2003 aj_ U

Inflation ratio similority:n-,.;*lt ,*J j1ti _6

1"1 ,252r;-;r!i .-,Y-u, ,iV e;^( *irf' arrÀ:Jt a;Ljll :r4 6jJl ;tJl oli Fleming *
ç=c\:Àt Jy.rjt <;tf j a;i:c;ÿJ i_blt.r)-r--" ,:_Z;il;r_*!t a.* üllil\Jy_ tî L)t ro
;Jt 6t 

*;;yt Lsr 
"la; 

À-êé .r*-àll .:,Y.u. c-*,t, ar' yl -^,tJ ! »lr-üb" J3r,r'ç

.c-4p\A i.r,aLr G:_r-
.lr'.[i d gri .rJ l.4J ÇL..1 ,] ,*"î r.,s 4.0 *bs-,lt A;L:, é c,y-rJr oj^ ast]s

ylr i,ihs c9 rr..a.oXr JrJl C Êi"âJt li-j (02) d.r J:rlr
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:;'.::
: I CUrOi I

4.0 3.9 3.4 2.9 2,tp 2.4 2.3

PT rFR rDE 
, ,tr r Nl i rt

riti
z.,i ),2:zi',i i2,ôp ii,sp ii,;

Source: Eurostat, j uill et 2006

Fiscal inregration :çt+te t'.uyt -7
rl ;:-)1J.:;tujl ù" 4_Jl J*=;.:: tpL J1Â-yt _rJr .lÇ +t- Jt :_.1;.u-r*L, ü!

a3:-Jt J, oruri' i_/ u.t) r:-_r Jl De Bandt & Mongelli (ZOOO) a F -*t- e-* ,.,o-Al
-tLiJ)l Ü1ÿôlJ ,e-1 ca"-rtàt 

"-q;r-olt ee 4:csrt4r r:ut 7r* e: cqiLrjr i-,,Jr ,rs-il
.1031 Jyrlr a.;y t^§ *Hl cJJ, e r+t çÿ rJ J-;rtr *

2J2 Marie France Jarret
France, 2006,

Les théories de la zone mon(:tâire optirnalc rt les rrjtèret dc converger;ce,..,!ni,rcis:ié liu Mailc,
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1998-1986 U s:l\ u[. JJ- c^ il-,ui! rit'tl i-rïJl -tLi]!(03) d) Jr't]t

uLàt jp):A\ bv]l ç)t}r Jür,Jl LÉ bV:t q)r*r .ri)tall LÉ Jcl{)\

0.599 0.832 0.740 l-J;

0.713 0.365 0.895 <*tl

0.762 0.300 0.922 ui§
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'Jwf'
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0.803 0.032 0 871 t.frÿ

Source : Veronika Milweski ; op cit ; p33
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'oo .)-r-l\ JlrÂ:-!

25r Marie-Annick Barthe , op cit,p252
25a Veronika Milweski ; oP cit ;P33
255 Jérôrne Totignon et Bemard Yvars' op cit ; p35
256 Veronika Milweski ; oP cit ;P7l
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