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���B;	 �����	:  

 ���9� 7�" N� ���xL > ����B�� �6�(�� k�8^% ����(" 'L ���L 
�B� � �" �,�= C�����% J����

�$��89� �����$ . ���� YL � !��9� '
��� R" 7�BD��~�� 7��B6 ��$ ����� 2$�i% ��� ���9� 7�" N� R&�

��
&) z��(" � �8�UB9� 0� ����B�� 7�6�(�� n$ �" �.q��� > 0&Z��� �,�=L <�= R�Vj �B��c �45 �B"��  

� 
)��) �7�" N.  

   7�)��Z) �$��) :���� J��� n$ ����B�� 7�6�(�� k�,% '% n$ +��� !9���� m,�-�./� o.���� '% /L

 R" T�~�� {�B�� �C'�xN� ���" > ��M �c / z
^% � ����B�� ���6�6 �6� R(� :�, A�B�F C�0�*

�"�D :�, �����" > :����.  

  � ���
U$ ��6�
�� �=�B��� 'L v&���$ �"�B�� :���� > ����B�� 7�6�(�� k�B$ � �6� �Z* YL 3���D/

��(��   ?���$ n"��" �B��c C���9� 7�" N� ��
&) R" v��) � m��B�� ' ����� � ��B�� �=�) ��� :��Z�� �

 z
^% K�
�% 7�Zi� R" �% !�S ���DL R" 2D�* k��6 7�6�(�� 34� ��$�(�� k�8^N�.  

  �* �6� > �\��$ 7�$��i �45 �B"�� YL K
�) 2�� �" ��� �"�B�� :���� YL !��B) 
����� '

 C������ ���9� 7�(6�9� K
� R" m,�-�.� �qiL 7�Zi�� ����
c ��� + q�� l��UD/�$ ����B�� ���6�6

� �6�B5 � �6� 7�Z* > 
�B�� �,�=L :��  �B��# C����� ��B�� I��Bi �i�^ Q#���� ����B�� 7�6�(�

�)�i�) � �qiH� _��c <�= ,���=/�$ q���(" o��) '%.  

   
����� '% '�* ��M � C�$��
9� w���B�� :�i��� �F�* V��) / C�5�x�� 
����� �$
c �6��, R&�

�5�x�� 
����� �6��, w���D '�F �4� C'����� �" % !5 � �x�� u� 7�M ���" �" % ���$�i%  !8�) �.

u�F '����� 7�" % ���x > �Z) 7�
G�".  

   ���(�� 7�" % � ������ 7�" % YL '����� 7�" % z���) v¡% �6����� '�&) '% <�= �Bi
x �4�

�*
) � n�B#�N� 
����� QD�# YL �6����� 2���F. 

 

 ا



  � > ����9� ����B�� 7�6�(�� k�,% v�� ��D '% ��# �Z9� R" �D� 7�6�6 ���i ��B� C!��9

q���(" g
\��$ !Z) ����# . �B���� � �BZ�� 7�V`� R" �Z�(D '% ��N� > ���� V��� �(ZD 2.��� >

�i�^C0\�� !��9� > ��U�$ �B$
# �BD% �)����� ��B�� I��Bi 7�Zi� �B5 �-�D.(  

   �B6 n�6 R" 
~*% �5
�= �V¢ !��D '% :���9� 0� R�F ����B�� ���U��� o" ����� ��B�� I��B-�

��B" �Z�(D '% '�, .�"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� o" ��"��) > ���8^% �F
�" :q^ R" �� £x. R��Z�("

����B�� 7��,N� 0() o" v"����� P���� v�(�� �F
�" R" 2.��� WZD >.  

  �DL R= R"��� R" ,��= ��(�� I�Z� �"��$ � +��� J��� R= :k�(�B� J�D C����� ��B�� I��Bi k�

�"�B�� :���� v���(" v#� R" v$ I��B-�� v#� R" W� C�"�B�� :���� > ����B�� �)�i�) � �)q^�) l��%.  

    > vi�;� 
^���� R" �;� > ��# �D�Z� �"�B�� :���� o" �)q"��) > I��B-�� k�8^% �i� 'L

�(�� l��UD� � �,�#�0^N� 34� ����B�� 7�6.  

1j L�+;	 �;���I: 

   ���9� 7�" N� ���xL > ����B�� �6�(�� k�8^% ����(" ���� ����� �45 :q^ R" :�� 

 �Eq~�� ��=��D�$ )���(�� 7�" % � ������ 7�" % C'����� 7�" % ( R"�&" ��
��6� 2.��� WZD > �

 345 m,�Z�� ��(ZD 7�6�(�� > k�8^N� I�Z^L > I��B-�� ����(" ���) � q���(" 7�" N�

����B�� 7�8�(�� tZ�� k�,N� ����) > q���(" ��B" �Z�(B� ��x��L > 3��, �% 7�6�(�� 345 .  

!����* ����� ���&GL �
8D �4�:  

  �k+P�� # �;�B( �&��l F�8�8 e��m ?  ����;	 ,#��; %�U n� 5J�Y�; ;��	 F��@9	 �

oE#�;	 ���;	 `#��X; 5J�X��\	 ]-^_	 i�	=; ��"��;	 p��q�;	 O<r A�$ ��+����	  

  ������ �=
Z�� ��¤6N� �
8D ���&GH� 345 <�= �$�#�� �45 �B~¥ >:  

1] ¦v;� '�&) '% R&� ����D ��
�D m% 

2] ¦���9� 7�" N� ��
&) o" �8�UB9� 0� ����B�� 7�6�(�� �.q= �" 

  

 ب



3]  m,�-�./� �qiH� w"�V� �§� > ����� ��B�� I��Bi 3�B��� m4�� tZ�� � m
&Z��  �&)�/� �"

¦ �"�B�� :���� �#�9� 

4]  ��-) '% q���(" �� R&� J* � I��B-�� 7�i�) R" �"�B�� :���� 7,�Z�6� z�" m% YL

 ¦����B�� �6�(�� k�8^% 

2j L�+;	 F�r�(: 

�(�� ���&GH� ����9������ 7��
Z��$ n��(D �., 
~*% w���D YL :�i��� ����S � ��$:  

1] ������F u�� > 0�* �x YL �5�(� ����B�� 7��
�B�� ���� o���) �F� ����D 7�6�6 k�B$. 

2]  7�" N� ���xL > :�N� Q�(�� !5 �"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� �,���� �V`� � �$
1���

���9�. 

3] � 7�i�) ����\� ��,�-�./� ������ Q6�B) / �=
(�9� � ��F�B9� ���§%
�� �=}�� 7�M I��B-�

�"�B�� :����.  

4]  ��� _��1��� r�$ �*�
)� �"�B�� :���� m,�-�./� ���ZD/� <�= I��B-�� 7�i�) �=�()

 7�i�) t�) > q���(" +���() '% !\�B� _��1������ k�8^%  ��c� ��#�B����G�Z�� _��1.  

  3]L�+;	 ���s	 d(	#J:  

"���^� ��8B�D � ��6�
�� ��
&Z�� �=�B��� R" o$�DcN� ��
&) ���x 3�  ����B9� 0� ���9� 7�"

�������� > ��-) '% Q¨ 7�" N� 345 
)��) > �5�() ��� ����Z�� 0� ��G�Z�� ����B�� 7�6�(�� '�� C

 ��(B��$ �i�^ C:�#©� _
.� 7�" N� W�� m,�-�./� ��
��6/� R" 7�
�F YL ���� ��� �"�B�� :����

���) m4�� m,�-�./� J����� �
��, R" �
���.  

 7�" N�� ����B�� 7�6�(�� k�B$ o" ��.q=� ����� ��B�� I��Bi 7�i�) 
E� �6���� �D���^� �"%

*% �5
�= 7�V^ '% �U�% �B�=�B. YL o#�
FC���9�    �� � �� ���, ���" �(6�9 R"��� R" ,��= ��6 R" 
~

–�� ��#�9� 7�,���D/� ��� ]���5�1�D '% :���9� 0� R". <�= +���� k���L ,
j R" 
"N�  ��1�D '% Q¨� 

 ت



 �5��
&) +�= > 3k�8^% n"���("C���8^% R" £x � �$��c R" �,�Z�6/� YL I��B-�� k�,%

k�BE%  q���(" �����(9� ����B�� 7�6�(� �B§�.  

  R= t\�(D / �BD«F q���(" ��x ¬ �% ����� ��B�� I��Bi R= t\�(D '% v���� R" '�* �� � £x

 £x v$C!��9� k�8^% R" ���^ ����D 7�6�6 k�B$ � ���,�Z) � �5��
&) +��� ���9� ����B�� �B��8^% �6��,

  ����$ ����D �6�6 ,�¨L!��9� > 7�" % � k�8^% 2��6 ��� ����.  

   R&�� C�B����� �BZ�� �)���" QD�# > /L ����� ��B�� I��B-$ �0~* ���� /� �*
� / �45 �B~¥ 'L

 ���) '/ <���6 ���� C�=�(�� ���x V��) ��� ���9� 7�" N�$ ���.q=� ����B�� 7�6�(�� <�= �0~* �*
�

-�./� o��.��� v$ n�" 
8. �% n�" 2.�$ �i�^ 2(� ���9� 7�" N� '% ���� /�j {�� / �� R5
$ ��,�

?^N�$ ����B�� 7�6�(�� k�,%� v&* m,�-�./� k�,N� > �8^ v&� vi�x v-� !5 .  

 I
8�� m4��  {���9� R" <��() ��� ��N� > ����� ���^� oF��, R�&) 3
*M ��6 �" QD�# YL

YL R"  ����$ �D% :���� R&� v$ ������D� �% ��Z.�) R= ���;� R&� / ���� Cm,�-�./� �qiH� ���U. 

��B" !�$ �" A���)� ��-)� ��B" ��6 �" ��#�
".  

4j��"��;	 F�8	��;	:  

 > ���) 7�6��, ,�#� '% �B� ���  ����� �45 ����$ > �$ �B�. m4�� >�
������� �(9� 'L

�,�=L �"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� k�B$ > 0&Z���  �F
-9� 7�" N�� ������ C '����� 7�" % 7/�x >

 ��9�� m,�-�./� �qiH� w"�V� ��$�(�� �®���8�� ��#�B�� �% ��G�Z�� _��1��� ����=/� n= > �4^d

��9� 7�6����� o" o����� �. ����� �45 '% ���� �. R&� �"��B" r��� ����B�� �6�(�� 7���8) ���U�$ ���

����� ��B�� I��B-� m,�-�./� �qiH� ���U. o" �% C �"�B�� :����.  ���% 2D�* ����:  

* Michel Mussa And Miguel Savastane « the FMI approache to economic stabilization »          

janvier 2000     

�= ������� �U. 2 ��� > �5
E%� ����� ��B�� I��B-� m,�-�./� �qiH� w"�D
$ > ��
�

��,�-�.� 7�6�6 6
) z�" > � ����� m��B�� ' ����� I��B-�� 7�D��" Q�8) ��� :���� ���6. > 

 ث



 �"�B�� :���� 7/�; ��&�� 7�6����� '% <�= :/��6q� �(&9� ���x ,��% �6����� 345 +��^

�= g�
��� �1x a�. '% �*%� �qiH� w"�
$ R" �=���9� R" K��� ���)� ���U" w���B$ °�) �" �,

�"�5 �
"% <��� ������ 7����x/� � ����. ��1B�� �45 '�$ �Dq��)� ����* > I��B-�� 7�x�� r�$ ,��%�

��B�� �,�-" �=, YL o#�� ±�6. 

*Haizhou Huang And S.Kal Wajid Mars 2002: 

" !9���� v������ ���L > ��9� ��
��6/�2002 "   ���9� 7�" y� g
���� v��) �Z* > 2~¥ ����

 ������� ���� �Z* � v^���� �4� �D�D�����  �F�
GH� � ���B��� 
�N� � ����� ��B�� I��Bi ��, 2B$�

 ����=/� > 4^N�$ ����B�� 7�6�(�� �6� ��B�� �5��D � !¨����� ��9� 
�
����C���9� �"q(�� 7�
G�"

���9�.  

*Barry Eichengreen And Ricardo Hausmann  "debt denomination and financial 

instability in emerging market economies" :august 2003  

��� �¤G�B��� �"�B�� :���� ����B��� v*��9� �U. 2���B) 
�
� YL ���#�% ���� �0^N� 7��B(�� �

 v� �V��C�6��C����*C�(D��D�C�B���) 7/�x �6�����$ ?^� :��"N� a�b� �*
x� ������ ���9� I��6N�

 ��,��*N� � m�����/�Cn�B#�N�C�*
)C. �6�(�� ���^� � �6� '% �6����� 345 +�(.% r�$ > �*%�

 �B��� K
� R" ����B�� ��$�6 ����) ¬ m4�� g�
.H� �1x� v&5 �6��, v� > '�&) '% Q¨ m�*
9�

 7�6�(�� 345 o�� k�BE% '�xN� Q��� > ³� m4�� K
-�� 
�6� ����Z�� :��" ��,% n$ �" �F�� '%�

  V= ���x 
� '% Q¨ ���9� 7�" N� �
5�� R" ��
`�� ���;� ��,�-�./� v*��9� vx '% �*%� ��B�� �,��

�$ ��B��� v&�" vx� �"�B�� '������ m,�-�./�.  

*William Easterly Newyork University, “an identify crisis ¦ examining IMF financial 

programming” February 2004 

�9� 7�" N� 0\) :���� !�* ���L > ���9� � ����B�� �6�(�� ���,L �Z* ´�= m4��� ���� C��

��#�D ��,�-�.� �qiL w"�
$ o��� �" q�� ���9� l�
���.  

 ج



 w"�
$ k�,% �% C����B�� 7�6�(�� k�,N ���) 7�6��, 2D�* �����"  '�F 7�6����� 2�$ �"%

����. <�= m,�-�./� �qiH�. ����� JB-��� v� > �D���" �6�. C��
�D ,��$% 7�M �6��, ,�#� R&�

{��DN v�. R" ����" 3�� � ���9� 7�" N�.  

5]L�+;	 i/��:  

  �
�D  7�6�(�� !5 ��* ��,�-�.� 7�6�6 YL I
8�� �D�* C��&�� �=}�� �M {���9� ���8�

�B�����6�$ ����� k�
EH �(ZD 2.��� > w5�B" ��= <�= ,���=/�$ n"��" �BD«F ����B��:  

1] QD��� �6��, > !Zi��� w�B9� ��
�B�� m%� k��$L� ����B�� �6�(�� 7�D�&" �5% g
= k�BE% m
�B��

������F� ����,% > ��,�-�./�.  

 2 ]  m,�-�./� ��B��$ ���.q=� �"�B�� :���� > ����B�� 7�6�(�� k�,% g
= > !������ w�B9�$ n��(D

���9� 7�" N� ���,L� 0()� m
8���. 

3] �) {���9� ���� '% /L ����B�� 7�6�(�� k�,% a�. k�BE% !�&�� w�B9� <�= ,���=/� �B�= g
Z�� ,�

 !5 ��* �M�� <�= ,���=/�$ ����� ��B�� I��B-� m,�-�./� �qiH� 7�Zi�� ����8) ��$ �"�B�� :����

���9� �jV�� �M�� . 

4] �" % C'����� 7�" % �� ��x�� W� ���9� 7�" N� u� '% '�* ���(�� 7�" %� ������ 7. �D�=

 {�D YL ��B" ���, v* 2�
�) ���� �B��� :�, J��� n$ ��&�� �6����� w���B� '���9� w�B9� <�= �*
B�

���9� 7�" N� R" ��^. 

6]�8	��;	 G��(# ��$:  

    �
�D R&� C �"�B�� :���� :�x {���9� ���8� oU@ ����� �45 > �6����� �B= 'L  �1x V&�

 '�&) '% �D���^� > �B���x C�Z��� :�, �q~$ ���~� '% 7�"����� �
��, R" �
�B� �B�= �"��� '�* �B���

 R" ���, <�= ���^/� o.�F ���$�i% ��� �" N� {�D  R"� >�
\�� o.�9� �x R"� ?��-`� �x R" ��~µ


����� !5 ��# �5
"% �B��� ���, !5� ���
FL  ���" �" % 2D�* 7�BD��~�� J-�B" > ���" �" % ���$�i% ����

'�����.  

 �B6 > ���" �" % ���$�i% ���� �*
) !5� �$��% R" �D�~�� ������2001 ������ ���" �" % !5�.  

 ح    



n�B#�N� !5� �B)q�� �&�
"% R" �~��~�� ������  �B6 > ���" �" % ���$�i% ����2001  !5����" �" % 

�F
-".  

     V��� / ��4F �
�Z�� WZD ���^� �5 �x���� |�" W� R&� �5�x�) <�= �Bi
�F �6����� �
�F �"%

!�� �" <�= �D���=�F �6����� �
�F ���^� 0���" �D�x� ��L C�B~¥ ���x > ����F �M � ��8B":  

�  :�, R" ���, v&� ��(B��$ 7��B6 o$�% !5 �6����� �
�F !5 ����B�� �6�(�� '% '�* ��M� �B���

����" w���D YL m,�� �. :�� % �
�F ���^�F v#N� �0-. �6�6. 

�  '���� ��M� CI��B-�� 7�i�)� w"�
$ 4ZB) ����$ ��$ 7��B6 o$�% '�&) �6����� �
�F ����$

$ ����B�� �6�(�� I�Z^L �% R(� <�= I��B-�� ����B�� 7�i���� 
E% a�.� C���, v&� ��(B��

 + q�� 2.��� !8�D '% �D,�% �BD�* ��M�)04 7��B6 (��E©� 345 z
B�. 

�  �B6 ���� YL �6����� 
��() �2011  7�6�(�� <�= I��B-�� 7�i�) ��Ed a�. R" ����F / �DN

v��8��� u6��9� z�9� > �B��� :��� ����B��. !Z&) v#N� ����� ���" �6�6 2(� !�F o$�%

����F �% ��x�� <�= �&�B� �54ZB) R" 7��B6. > ����� R���"� k�8^N� R���" ��
��6� �5N��

7�6�(�� 345. 

  :�����)%.1 (�6����� �
�F� �B��� ���^� 0���" n��: 

  ,#��	) .1 (�8	��;	 G��(# ��B;	 ���s	 t&�B�:  

       �B��� :�,  

 ���^/� 0���"  


�����  �*
)  n�B#�N�  

>�
\�� o.�9�  ���
FL  �$��%  �B)q�� �&�
"%  

��,�-�./� ��9�  !8ZD ,�-�.�   v� {�B�" ,�-�.�

�=�B-�� YL  

 C!=��  ,�-�.�

!#�
��6�  

���9� �" N� {�D  '��, �" %  ���= �" %  ���6 �" %  

 w"�
$ 4ZB) ����$

 I��B-��  

1994  2000  1991  

�6����� �
�F  2005-2009  2004-2008  1998-2002  

��-9�:�x���� ,��=L R"  

 خ



 :���� R")%.1(  o� �) v��) �¥ �"�B�� :���� ��~�9� �6����� �B= '�&) '% <�= �Bi
x �U��

 �% ��� '% <�= �&;� o8�(D !&� �5,�-�.� ?��-^ Q(x �4*� C�Z���9� 7������ V= �"�B�� :����

��B�� �6�(�� v�F������ !��;� ,�-�.q� �(�
�� ?��-`�$ 
E��� �. ��. �5 �B��� ���^� > �5N��

 7�" % ���x > ����B�� �6�(�� 4ZB)� �6
F C�"�B�� :���� �� g
��) '% R&� ��� ���9� �" N� {�D

���(�� �% ������ 7�" % ���x > v&��� WZB$ '�&� / '�����.~� m4�� 
"N� �5� > �B"���5� ��S v

����� �45   .  

7]L�+;	 F�"<B^:  

    !�� ��F ���% �#�D 7������ R" ��¶ �B��#�� {���9� �4� �B�6��, k�BE%:  

1] m
i�B9 �#����,/� 7�Z�`� R= ���$ !������ t���� 3��8�� > {���9� k��$L �% ����� ��B�� I��Bi

�����B".+�= > 2�~� ������ 345�  �"� 7/��9�� Q�&�� v1F C����� ��B�� I��B-$ �����9� o#�
9� ��,�x

 �xN o#
9� '�&� �% �,�-�" 2D�* ��% <�= ���
�� ���8^% �-) '��¨ R�4�� I��B-�� m���B9

 R= {�F��� 7/��S ·�-� �B���� ������ QD���� A
��F �(ZD I��B-�� 7��
�B* �� n�=����� ��
i�B"

�I��B-� .  

2] C����B�� QD���� :�x 7���-x/� ��.� �B��� �1x V**&������  '��" �i�� t���� v^��� C ����B��

7�=�F�9� . v^�, �§
�� 7���-x/� <�= ,���=/� Y� �B$ oF, m4�� k!��� '�xN� r�$ > �¸��U)� v$

����� ��B�� I��B-* �6
��9� 7���B9� r�$ �% ���, v* '������� ��B��� ���B" � !9���� �B��� C

�B��� :��� ���*
9� A�B��� 7���-x� �B�#� R&� Cm,�-�./�.  

  

  

  

 

 



:����� 7��8^]8 

3��;	)%.1( :L�+;	 J	�$	 F	<ku )�r<2 3��  

 L�+�; )��+�	 �<X�;	)�J�X�	# F�r�Y;	(  

����B�� 7�6�(��� 7��
�B�� o#�
" R= �����                                                                           ��� ��&�� 7���-xH� �,�-" R= �����               

 ��B�� I��B-� m,�-�./� �qiH� �M���                                                                                V�� > v���()                   ���9� �j         

                                                                                                                    
                                                   L�+;	 �&	�"  

                                                                                           

B),�. ��� 7��
Z�� o��                                              �7�6�(�� n$ �" �.q��� ����                            ��&�� 7�0\�9� ���� ����$                   

9� 7�" y� I
8��� � ���                                                                            ���9� 7�" N�� ��G�Z�� ����B��∆Y . M
d .M

o .∆R.  

 3 2                  1  

����;	 ,#�;	 )D 	�0 Gt+�;	 ��B;	 ?9 �8	��;	# �vW-�	 3�W d8<2  

 ����� v��� '% ���x���9� 7�" y� �Z���9� {��DN� v� > ����B�� 7�6�(�� k�,%:�F
-9� 7�" N�� ������ C'����� 7�" %                                                      

                                           ����� ���¡                                                                                                                      

 7�0\�9� �#4� ���
�                                                   �B��� > :�, �qE ���^� ���
�                          Cn�B#�N� C
����� ���^�                

����B�� ��&��                                     ��&��                                                            �*
) �                         7�" N� R" {��D% �qE o" �$�8�)

           1                                                                              2                                                            3  

]-^_	 a#�g 3g f ��B;	 ,#�; 5���;	 5J�X��\	 d�	<;	# �&���;	 F�&�v�;	 A�$ J���8\�" �;��	 �h=;	 w7<x M+k2  

E#�;	 ���;	 `#��^ F�^<2 M+k2 �B" e��;	  

  

^���� ' ����� R" �*����!�                                       ' ����� �!#��`� ' ����� R" �*����                          ��B�� ��� l
G R" �*����                     

                                       ∆Y                                                           + ∆R                                         + ∆Md   =  ∆Mo  m��B��   :

   

                   1                                                      2                                                      3  

 

�;	 KY�2 # O��" # �8��D ,�h f �y-Z;	 ,#�;	 T" �l���� �8	�J�;<�;	 # ���B;	 z?<&�;	 F��@  3g f �&���;	 F�8�  

  

{�W A�$ ��@  3�; )$�( 3;J # �;��	 F��@9	 5J�Y�; �&���;	 F�8��;	 O��" �Y�; 1�$ 3;J J	�$I  

.�x���� ,��=L :��-9� 



9 ]L�+;	 {<�>:  

3��;	)%.2(:L�+;	 {<�| )�r<2 3��  

���B;	 �����	                :                                                                                                                             

 * �ML �i�^ C��6 m
&F  �&)��$ a��� �" ��,�D ���=� ��,�¥� Ji��� R= ���$ ����B�� 7�6�(�� k�,% a�. ��
&) o"� C�V^ �� 7�(6�" R" 7�i�) v&G <�= '�

"� ���# v&�$ :��(�� �45 �
� ���
U�� R" ��i% �"�B�� :���� > ���9� 7�" N���\
�.  

 

1jJ�X��\	 f �D�#J# J<��;	 �Y��Y; 5��( ��HI J<0# G�#�r:  

,#9	 3XY;	:  :�x 2�~" ����B�� 7�6�(�� � 7��,N�����B�� 7��
�B��  ���;� Kq`� l��B� I
8��� o" v-Z�� �4� !(�
�� ���� ����B�� �6�(�� 7���8)�  

 

 I�Z^L m%�!#��`� � !�^���� ' ����� +�=� ���9� 7�" N� ��x �,��  > �5�(� �% Q�(� �"L ����B�� �6�(�  

 

2jF��<�B;	 %$ �B" �&�0 3��"# ���" F��@9	 }	<l  ~&��2 G�#�r:  

6�Z;	 3XY;	:'������ ������ C���(�� 7�" % 7/�x > ����B�� 7�6�(�� K�
�� ���9� 7�" N�  

 

3] �� �� �/��( ��"��;	 p��q�;	 �8	�J G�#�r.&J�Y2 ." 3�B;	 �� �� �/��#:  

L;�Z;	 3XY;	:�" N� o" v"����� > �V`� R" �� �9�= ���" �(6��* ����� ��B�� I��Bi7 3�B= K�.��� Q¨ �"                                                            .

¦���6 ����D 7�6�6 k�B$ <�= �=�(9� t���� QD��� > ���9� �(6�9� 345 Q6�&" !5 �"� k�8^N� !5 �" 

 

4j���� ." Ks9	 �� �� �(�B� ����;	 ,#�;	 T" �l����	 # e��;	 G�#�r!�	��2 1�$ �� ��# -+:  

d"	�;	 3XY;	:7�" % �qE 2F
= �"�D :�, �qE n$ 7�=�F�9� '��9 !#��`� ' ������ !�^���� m��B�� ' ����� 7/�; �D���" �6�. �6��, ���" �Z���.  

  

���u	:  

 �"�B�� :���� <�= n��� m4�� �"� ����B�� 7�6�(�� k�B$ > 0&Z��� �,�=L� ���F����� % R" {�D m% v� > ����B�� �®�8�6 k�,%��Dq���(" ���9� 7�" N� {  

��-9�:�x���� ,��=L R".  

 



 v&��� 'L)%.2(  v&�$ g
�Z� '�* v-F v* '% �¥ C����� �45 :�-F n$ �,�#�9� �.q��� ����

��x/ q-F !��x ���c�$�% <�= z��x� ����� '�F �4� ���6 �.q= �:�-F o:  

 �Z���9� ����B�� 7��
�B�� 2�~"C ����B�� 7�6�(�� k�B$ > m
&Z��  �&)�/� YL I
8) :�% v-F

 !*�
�G/� 
&Z��F C��§%
�� 
&Z�� > v~� ��x� �
&F '�* m��B�� 
&Z�� '% ��� v-Z�� �45 
5�#

�9��(*! ���8�" ����D �
&F R&� � DH�� ��,�9� QD���� <�= �*� v$ ��� . �U�% 2D�*  v-Z�� �45 �x��"

 :���� > ����B�� 7�6�(�� o.�� ���� YL ����B�� 7��
�B�� R" �.q8D� C��� �"� :�N� n$ ���6 �.q= ��8$
)

�"�B��.  

 n)0^N� n�B(�� > /���) 
~*N� ����� ��ZB-�$ 7�" N� {��D% ���� k�1F T�~�� v-Z�� �"%

F/� R= ���$� m4�� ����� ��
���� R" {�B�� �45� C��x�� 7�" % !5 ���9� 7�" N� '% �$�(�� g�
�

 {��D% > �B�-F �����$� ���9� 7�" N� �B$ 
5�# YL 7�"��= ,
j R= �6����� ��$% ����� �� I
8)

���9� 7�" N� {��D% R" {�D v* ���x > �®��,%� ����B�� 7�6�(��. 

  L ���;� ' 7�(6�9�  v^�) R= ���;�$ �D�
�" '�&��" �,�= �"�B�� :���� > ���9� 7�" N� R=

������ ���9�  ��9� k�,N� <�= R��*
" ���~�� v-Z�� > 3�B���B) m4�� k!��� C����� ��B�� I��Bi �i�^

<�= R��*
" 0� C�"�B�� :���� > m,�-�./� �qiH� ���U.� I��B-�� t�����  � �"� I��B-�� v&5

 v�. R" �D% �B��)�� �BD�* C��9�� m��B�� �i�-�^� R�� R" R&�_�B�H�  !x�� �. m4�� �% _��89� 0�

 ���9� 7�" N� R= ����� > �5
5�# R= �6����� �
&F ����� ���x ������ �D% ����� �45 �����

����B�� 7�6�(���.  

  R= ����= ��F 0^N� v-Z�� �"%  > 3
*M ��6 ��* �D�*� �BDN ���9� �jV�� �M�� �F� ��* �6��,

 �45 k�8=H 2.��� WZD >� C�"�B�� :���� ��9�� m��B�� :�s� > I��B-�� 7q^�) :�x �)�5 �B�6��,

�qiH� w"�
$ 74ZD �"�D :�, n$ �D���" �6���$ �B�. ��#���� �������� �" q�� �.��-9� ����� 

�Z��� ���" 7�" % v� > I��B-�� m,�-�./�.  

  

  



  

  

  

  

�	
  ا�ول ا�
  ا������ ا������ت و ا�دوات

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



)'وا�&%#$#ت ا�"!  ا�دوات:                                                                          ا�ولا����     

 

1 

�����: 

         'L �6��, �6�(�� ����B�� 2D�* � �" :��) �
"% 0� n5 > v� Kq�^� 7��#� 
�D n�,�-�./� 

:�x QD���� ����B�� � ��,�x ��B�� � �&���� > �F��� �6�(�� ����B�� ��� ��1��B) :���� ��-�� 

7/q�^/� ��,�-�./� ,�F��L YL '�* �6�(�� ����B�� v~� QD��� m��B�� �6�(�� ��,�-�./� '�F ��M 

��» �B�= �(B��� o" J��� QD���� ���;� ,�-�.q� YL ���� 7��B6 7�B�(��� 7�*
) ���,L 7�6�(�� 

����B�� x:� �� ���&�� ����B�� �§/� u��� 7��F�) 345 �0^N� > z�9� 0-��� Q1�(�� 7��F��� 

{�8��� !��;� )���DL.o�6 � 7�"�^ (./L '% ��
���� �0^N� 7
��% '% J��� A�B��� ���*
9� 2��i% 

�*
) <�= 7/��" ����Z�� �§/�.  

 ��* '% �6�(�� ����B�� �5����=�$ �=��j R" 7��,N� ��� K�® YL ��.�
" o6���� m��B�� u��� 

g
= ,��B�� J��@ > �®���8) R" ���, YL z
^% .K��&�6/� w�B�� ��-�� Q#��(� �B�= �6��, 345 

7��,N� � '��) �� � v^�, �6�(�� ����B��.  

  ´��B6 > �45 v-Z�� QD��� m
�B�� 7�6�(�� ����B�� � '��) �Z* ��§� � ����B$  � ���) 

��F��5% � '��) �5% 7�B�) �®,�. � K�
GH� ���= R" K
� A�B��� ���*
9�, ��* �BD% ,��D !��B� k�U�� > 

���9� T�~�� <�= 7��
�B�� ����B�� � K��&�6� w���D :��� ��;� n$ v5% ��-�^/� :�x z��# � 

����F 345 7�6�(�� ��* g
Z) �B�= �K�
 �9���� o6���� > '��)  � g
= �M�� 7�6�(�� ����B�� > 

7��,�-�./� �x��Z9�.  

 'L :��� ������ :�x �6�(�� ����B�� n$ n�,�-�./� :�x �#�, ����F 345 �0^N� > �;� R" 

��U��� � �=, ��B�� m,�-�./� �B��c R�
8U" I
8��� YL a���9� ����B�� ,'���� �%� 7�0\�9� ����B��    

� z�" �50E�) <�= {�8��� !��;� �i�^ > v� v�F ��
�B�� ��}&�� > 0(Z) R"��) ��U��� o" ���8��� 

R= ��
� �6�(�� ���9� � �4*  �
$ 7�6��, ����# 
��) �.q��� ������ n$ ��B�� m��B�� � ��U���.  

  

  

  

 



)'وا�&%#$#ت ا�"!  ا�دوات:                                                                          ا�ولا����     

 

2 

L�+�	 ,#9	: F	#J9	 �&���;	 #  "O�� F�8��;	 

 

 / �BB&� '% I
8�D YL �6��, �6�(�� ����B�� '�, g�`� > �6��, 7�D�&" 345 �6�(�� � �5 �" 

�B��8i� ��= 7��,N� ����B�� � �ML 2D�* �6�(�� ����B�� V��) �=��j R" v��6��� ��� ��"���() 

7�8�(�� 0E���� <�= l��B�� m,�-�./� '�F 7��
�B�� 
(Z9�� ,��B�� k��6 �������� �% �~��;� �. 7
F� �B� 

����L ��
�D ��
E ����� ����F +����6� � Q*
) 345 7��,N� k�B�� �6�6 ����D ����F   � ��#�D.  

 /L '% �45 Q*
��� 34� 7��,N� W� 
"N�$ v�(�� v$ :� �" vS :�# n$ n�,�-�./� � �4� 

K�6 :��  > �45 ���9� Lk�
# �(" v"�* v&� 7�"��6H� > �45 :�s�.  

��� '% r���� z
� '% �6�(�� ����B�� �. '�&) ��#�D > :���� �"���9� ��8�� �5 ��# >
-9�   

� !=� ��B���" � ��% R� '�&) WZB$ ����� R" ��1B�� ��(B��$ :���� �"�B�� �% �. / '�&) 7�M z��# /L 

�BD% / �BB&� '% v�� �"�� 7�6�(�� ����B�� ����9� > :���� �"�B�� ��� ��.�Z^L > r�$ K��5N� � �4� 

:���B6 > ���9� �*
��� <�= �" 7k�# �$ ��
�B�� ��,�-�./�  � ����B�� R&��B� R" �F
�" R���" v�`� > 

k�B$ 345 7�6�(�� z�� 345 :����.  

'L ��;� ��,�-�./� ���;� / R&� '% v��) '��$ ,�#� ,��B�� .V���� ��, ,��B�� �6�6% > +��B�� 

m,�-�./� 
i��9� :���� � )K
� ,��B��  "v* �" v��� �"��= !. oF��� v$��" o�(�� �% 7�"�`� �% > 

k�
$H� > o¶ 7�"����� :��=N� "1
.  

 R" �B5 o8�(D :���� '% ����� !6�6N� ,��B�� �5 '% �#�) /��. "�=� �� z�� ,�
FN� � '% '�&) 

> ���L ��x� _�(x �¥ ��-) ��6� k�
$L �"4�� � ���() '����� � ��,�) v* 7�=�F�9� v$��" o�(�� � 

7�"�`� ������9� � m,��� 345 �Z���� <�= R(x% �#� Q¨ '% '�&) ��$�. ���1��� > �®��x� � �*
� 

'��,�-�./� <�= '% / '�&� �� �Z�&) ½�Z�x� ��* R&� '% v�� ?��-^ ,��B�� ��F !��:  

 ] ��6� ��,��" �% ��,% oF, v$��" :����9� R" o�(�� � 7�"�`�.  

 ] a��" ����� m% ��% ��,% a��� ��. o�(�� � 7�"�`� ������9� ���$��".  

 ] '�� ����� |�� ��% '�&) ��,% ��^,q� � �$��U9�.  

� 345 ?��-`� 2F
= 4B" +���� /L '% r����2
  JU� �� n�i�^ n)���# ��: 

 ] ��% ��6� m,�) �¸ I�(�� ����=.  

 ] ��% ���x vi� n$ ,�-�.� ��$ � 
^%. 

 
                                                           

]·�i ���Z"  ",��B�� � �6�(�� ����B�� "��, 
1Z�� 
�B�� � o� ���� 
����� 2005 � 29. 1  

] !�= �(�� ��B9� ��= "����B�� ��
�B�� � ,��B�� > 7�6��, ",��\$ T���� ���8" �D�~�� ���8��1976C �58. 2  
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Ij F	#J9	 �&���;	.  

I-1-F	#J9	 t� G���+�	 �8���; �&���;	  

I-1  - 1�	�^_	 5���;	 :  

��
�D u�)
) ��=�. ���iH� m��B�� ���&��$ ����B�� ������9� R" ��# � Q�8�� <�= ,��B�� R"  ���# 

z
^%.  

�&� 	;���� -أ ��;	:  

       R" �5% J������ �~��;� ,��B�� � ��� ����� '��,�-�./� ��% �\��$ > v����� !5 �Z��  0E����� 

<�= z��(9� +���� ���6y�1 C�¥ 
F�) ,��B�� ���"�; ��. ���
G ��B&� R" -;�:� <�= ��* R" o�(��   

� 7�"�`�.  

  � o" �
�F�g k��$ v"����� z
^N� <�= ���x � 7,�  ��* ,��B��  �������9� >  o���s� �  <��$ 

g�
�9� R" o�(�� � 7�"�`� ��$�E '�F ���6N� �1�) v&�$ +�= �  ,��-�� ���(" ��4$ �=�D R" ��U���. 

'�* '% �6�(�� ����B�� K���() > 9�+�� :�N� ��U��� '�F ��.�
" ��* ,��B��  �������9�  v�^�, 

,�-�./� t���� 
"% ¿��$ ��N� � �-�D ���&��$ ����B��  "��* ,��B�� ������9� � ��� Q(�  <��=  a��6% 

7�,�#�9� ��� �5 
� 7�=�8��� �)�(6�9� ��~µ > 7���j* �Z��� ".  

JBi '�--��9� > ,��B�� � ��9�� 7���j ���&�� ����B�� Q(x �#�, �����6** YL2 :  

M1= ,��B�� �D��9� ��=�(9�  +I���N� ����B�� ���-9� R" K
� �B��� m�*
9�  +o��,���  2��  Q��8�� 

z�� A�B��� ����1���.  

M2=M1 + o��,��� YL v#� m��(" �% v.� R" �B6.  

M3=M2  +7�,�#�9� R" ������ ���-��  +�����7�Z ��#©� ��$���� g��Z��� +7�,��G {���H�   

                                                           

] ��Z�� ,��S �"�6% . À� g�= QB� "v������ � ,��B�� 7��,�-�.�"������ ��"��� ��,.
-"2005�25 1  

] 7���s� :�) ��x�� �=��j > �Z��� 
i�B= Q*
) � o�c ��,�-�.� 7�
G�" !5��(D�1�9� ?��-`� WZD > A
  *  
** ]�Z�&) '��$ � :�;� > ,��D YL v������ ��$���� :�iN� ���(��$ �-�D.  

2 - Gilles Jacoub" La monnaie dans l’économie "  NATHAN 1994.P4   
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� 7��B(�� ���-9� R" K
� 7�(6�9� ���9� �% �®����".  

M4=M3+7�D�M% �B��`� �86��9� v#N� ��$���� g��Z��� +7��B(�� ���-9� R" 7�(6�9� 0�  

 ���9�*. 

�45 JB-��� ���&�� ����B�� � m4�� Q6�B�� �0~* o" J���� ��B��,  R�"  ��x  ����*  ���6� 

:,�����.a��" ����� � D��� ����� v�(� �0~* v�����. 

p- 1</Y� # �#��  �	�^_	 5���;	:  

pj1j 1</Y� �	�^_	 5���;	:  

V��� �B��� m�*
9� v=�Z�� V*N� > ���= v��� ,�-�./� � ��.�
" � ��B) ���= ���iH�  m���B�� 

R&� :��� ������ :�x *�Z � ���9� R" ,��B�� v^�, ������ ��,�-�./� �" :�  ����.  �  �4�5  :���� 

���(� �(6% R" v�� g
��� � Q�8�� <�= C,��B�� ��
�D V��) �U. ���iH� m��B�� �U. 2F
=  n5��c� 

nZ��� R" K
� R�
&Z9� n�,�-�./�1. 

 *�8���	 S#9	 Banking school: ��~µ �i�^ > <2� Tooke � ��� !x�) '�$ ���iH�  m���B��  V���� 

���() ,�-�.q� t���� m4�� �=�� ���~�6/� � ��B�� � Q(x ���%� �B5 '% ,��B�� ����F  v�^�,  ,��-�./� 

�¥ J&�) o" 7���8�" �#�;� YL ���(�� n&��� '��=N� n�,�-�./� R"  +�����  7�����$  ����DH�   

�:,����� � 2� 345 l�
��� ��-� g
= ,��B�� 0\�" !�^�,. 

 *�8���	 �l�Z;	 Currency school :��~µ > #J���&� RICARDO � z
) 345 �6��9� '% g
=  ,���B�� 

0\�" !#��^ 2$�E oUÁ YL �,��" ��
�B�� ��&�� ,��B�� � �!x� ���
U$ �;� R" �,��  ���iH�  m���B�� 

����� m4�� R� �5�(� /L  > )W�
& 7/��" ��U) ��Z)
" � v-F {�8��� !��;� R= {�8���  m���B�� 

�¥ '% �45 0^N� �" �5 /L �d
" )W&� �" ��» > {�8��� :�N�. 

pj2: �#�� ]�� �	�^_	 5���;	:    

                                                           

*  - 7�(6�9� �" 7�"�^ � o�6 w�B) ��� �#��DH� 7�(6�9� !5 ���9� 0� �"����� 7���,H� ��=. 
1 "  J - Longatte, P.Vanhove "économie générale" Dunod, Paris, 2001.P159 . 



)'وا�&%#$#ت ا�"!  ا�دوات:                                                                          ا�ولا����     

 

5 

���iH� m��B�� �5 �,��  g�
�9� R" ,��B�� v^�, ,�-�./� ��6�S v1(� > QD�# +�-`� �B��� 

m�*
9� � R&� �B��� m�*
9� '% ��-� I���N� ����B�� �D�j 2� l�
G �8\��� ������:  

 ] ����6 � 7q�= Q5M.  

 ] 7q�= ��B#% �
x :������.  

 ] 7��B6 ���-" R" �B��`�.  

 ] 7��B6 �����" 2� +��D �D�"N� �% �"�(S �% �D�5
". 

  

� V��) 345 l�
��� ��$�N� ��6�* ���� R" 
8^ �� �, U����� � �D ��9� �" n$ g
= ,��B�� 

�Q�8�� ���=.  

'L 345 l�
��� v�c ��
. ���iH� m��B�� ��
. t�) rS ���^ R= m% 0\�" 
^d Fq R&� �,��  

���iH� m��B�� k�BE% ��Â �$���D� q~" oF
� z��(" ���9� v&�$ !=�B8i� � >
� oF�� ��F ��$ 7�#�9 

���U) �,�x ML� A�B��� ���*
9� ����(" > �5��
. 3�c 345 �U���.  

pj3  :�y  �	�^_	):��$ J<��;	(  

      � ��® YL �B"�� �45 7��
�B�� ��,�-�./� � ����B�� �6���$ g
= ,��B�� WZB$ �����  m4���  �����% 

�6���� Q�8�� <�= ,��B��.1   

� �ML '�* g
= ,��B�� u�)
� YL �x 0�* o" Q�8�� �=�� �x g
�Z� > ���x ' ��)  ,��-�./� 

'% �z��(� g
��� o" Q�8�� ,'�F g
= ,��B�� �" :�  
�B� ��L <�= %�D 0\�"  !#���^  v���("  ,����� 

���^ �M��B�� � K
�� ��= �B��� m�*
9� m4�� :�Á �D�D�. 
����$ ��* ,��B�� ������9� v^�, ,�-�./� � 

R" �Ã ���� ��. ������ �����B � ���� 
�6 ��F
i. ��. 7�*% 7��
�B��   �����B��  ���������  ���
�B* 

:������ ��Y; � ��
�D ��i�N� ����B�� ���;� �
��;� �6��9 i"=��� <�= '% g
= ,��B��  ��5  0\��" 

v��(" W� �� 0E�) <�= ,�-�./� !��;� z�6 oF, z��(9� +���� ���6y� �  {�Z)�/� .>  n�x  �)z
 

��
�B�� ����B�� ��}&�� '% o6���� m��B�� R&� �� '% oF�� 7����(� 7/��" ����Z�� �  g�Zh/� �µ o1�� 

���~�6/� � ���� R" v^��� � �����$ �=, ��B�� .  

                                                           

]  ����$ R$ !�= "7�
��S > 7��
�B�� � 7�6�(�� ����B�� " '���, 7�=��89� ��"��� �����8 C�D�~�� 2006 R" � 5 1  
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> nx z
) ��
�B�� ��&�� �
i��9� �B= n���B�� '% g
= ,��B�� v��(" R= Q�8�� <�=  ,���B�� � 

'% l
��� N�!6�6 mN ���iL ���# Q¨ '% ��x�-� �,��  > ���DH� !��;� � ��M  ���,�Z)  {��Z)�/ 

z��(9� +����  ���6y�.  

I-1 -2 - ,�B� G���Y;	 (Taux d'intérêt):  

����Z�� !5 ������ w)�B�� R= J��) a%� :�" �"% :��" ����Z�� �% 
�6 ����Z�� ��F  "��(D R" a%� 

:�9� :q^ ��" �B�".�,�= ��(D ����Z�� ���� ��
��" ��(B��$ ��6q*�B� v~� 
�6 : �B) R=  Aq���6/� 

��;� m% 0\�9� ,��� z�� ,�
FN� n$ Aq��6/� � ��^,/� �"% �B= �� !�F 
�6 : �B��� R=  ����(�� m% 

���� {�D ��^,/� <�= v&G ���6 �% <�= v&G :�i% ���" "1 A�B5 ��= {��D% R"  7/���"  �����Z�� 

��B�F �8(��� � ��*
9� .�"% �8(��� !�F ¿��9� R" ����Z�� �=�F�9� > ���) I����6/� 7������ ��
���� �% 

�Eq~�� �% ���B(��.  

� A�B5 ����F ��*
" 4^�) n�$ ����=/� ��§� ����Z��C��* A�B5 7/��" ����F �"�� � ��
�G 

TMM � ���B6  TAM ��()v� > I��6N� ���9� � TMM �5 :��" ����F m
�G �#
" ,���� !��Z�� 

+��N 
���� > nx TAM  �5 :��" ����F m�B6 �#
" :12 �
�G.�"% �" �B��� > �45 ����� �5 

7/��" ����Z�� �(�
�� � !5 7/��" ����Z�� �"��� � ��� �5,�� A�B��� ���*
9� 
8�� n�" �% v�&) n�" 

� m4�� K��� YL ��B) l��B�� m,�-�./� .  

 �� �,�= n$ n=�D R" {��D% 7/��" ����Z�� �(�
��2: 

-:��" �,�=L �-`�.  

] :��" �,�=L v������.  

   :��" �,�=L �-`� �5  "6
� ����Z�� m4�� ��� �$ �B��� m�*
9� �-^ 7/��;�*  �"�-�9� ��� 

��"��) ��L A�B��� ���1���� �,�=H ���-^ � ������ YL ,��D �D�D�. !. :�;� "3C�"% :��" �,�=L v������ 

��F �5% 7/��9� �(�
�� � ��� K�® YL ��B) l��B�� m,�-�./� � ���� �1x ���(�� �" q�� v����� 

                                                           

 Gilles Jacoub "la monnaie dans l'économie" op.cit.p 198 -1  
2 ]  ���Z" ·�iM a +  �127   

] �-�� J��9� �B5 $���& 7/��;� I���N� ����1��� ������9� > I�(�� m��B��. *  
3 ] R(x%�x
�� ��= �Â  " A�B��� � ,��B�� 7��,�-�.� "� �(6�" �
5���� o� ���� � 
�B�� ��2007  �91  
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,�-�./� t����.                                                                                                    

  � R" �5% 7��,N� ����B�� �����(9� > �6�(�� ����B�� �5 :��" ����Z�� �(�
�� ��� v^��� �¸ 

�B��� m�*
9� > ��F�&" ��U���.  

!ZF 7/�x ��U��� ��(� �B��� m�*
9� <�B" m�=�-) > 7/��" �,�=L �-`� ��F0F �µ v�¨ 

A�B��� ���*
9� +�"% ���x oF� 
�6 ����Z�� <�= g�
��� �x�B�9� � �,��  :��" ���-^ I���y�  �����1���  

� �����$ ³�&B� �1x g�
��� �x�B�9� R" A�B��� ����1��� � �����$ ?��) g
= ,��B��.  

  � �. v��� 
E� :��" �,�=L �-`� 7������ �#��`� ���1��� � 7�*
x a�b� :��"N�  ���B#N� 

�F���(" ��4$ '��" 7�=�F�9� ML R&� �� '% ��-� �1��� > '��" 7�=�F�9�1 .  

�oF� ����Z�� ��&� 7���= g�
�./� � v��� R" ��* ��B�� :����9� v^�, ,�-�./� �% ���(��  ��µ 

m,�� YL rZ^ ���6N� � K����6� oF� 7/��" ��^,/� � �Z�  '���=N�  n�,��-�./�*  '�,  r���F 

���(�� ������� � rZ^ 7/��" ��U���.  

   �"% k�� 7�8�(�� ����B�� rZ` 7/��" ����Z��2  '�&F > 7/�x ,�*
�� m,�-�./�  o1��F 

:��" ����Z�� rZ�9� YL �,��  g�
�./� � �,��  7���= ���DH� � �����$  Aq���6/� . �,�B��6��  oF���� 

�$��U9� Q�8�� <�= �B��,� �B= �� '�F 7/��" ����Z�� �D��9� ���� � �x ��B�� – �% �"  ���(�  ���] 

��-" ���(�� v$��" ��* %v. R" I���N� ���9� ����8�� v#N� .� <�= z��(9� !�&�� '�F rZ^ 7/��" 

����Z�� �» R" ���~�6/� � ���DH� � �����$ g�Zh� :��" ��B�� m,�-�./�.  

��* ~�v :��" ����Z�� �5% ��,% R" 7��,% �6�(�� ����B�� A�B���F ���*
9� ��) v��� A�B��� 

����1��� ��� ���� YL ���6 R" :q^ :��" �,�=L �-`� � m4�� Q¨ '% '�&� %v. R" :��" ����Z�� z�� 

�B��� m��1��� � ��M ����� ��,�,
" �B��� m��1���. 

 

  

                                                           

1  - !=
$ v�^ ��S . !Z���� m,��� ��= " A�B��� � ,��B�� " ���&"�� �
5���� I
��� �U�B1984  �118  
*  - 7q����� {�8. !5 �B���� ��6��� Q(x <�= '��,�-�./� '��=N� ,7�*
��� 7�*
��� 3��G%� ,�"����� 7���,H�, 7�(6�9�� ���9�.  
2 ] '�(x 0§ " A�B��� � ��B�� > !6�(�� ,�-�./� "��8�� o� ���� � 
�B�� � 7�6����� ��"��� �(6�9� 
-" �D�~�� �2004  �67 .68 .

69 . 
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I-1-3 j�B8 a�X;	 x de change)(Tau  :  

��G '������ '���9� /�� ��6�� <�= I�8B�� !9���� �  I��6N� � 2��F �9���� 7��,�-�.� :�, 

��S <�= 7��,�-�.� ����� � 2"�.% :���� �*�
�G/� ��$�(�� <�= v��� ��(ZD .70\�F ��4$ 7�6�(�� 

����B�� �1��B9� > 345 �0^N� ���) �4� ���ZD/� � ��i% ��4$ 
�6 K
-�� %�x 7��,% �6�(�� ����B��    

� �5% �����=,.  

 K
�� 
�6 K
-�� <�= �D�  "
�6 ��x��� R" ��B�� ±B#N� ���" 7��x�$ R" ������ �B���� "1   

� '�&D +�"% 
�6 v#�= �% m��F le change au comptant �ML 2D�* ���= ��() � +q�6� 7q���� ��; 

+�
$L ����� n��8" 
�6 K
-�� ���(��2.    

 0\�� 
�6 K
-�� v#����  "SPOT" v&�$ 
��(" :q^ +��� �x���� <�= Q(x g
���         

� Q�8�� <�= ������ �"% 
�6 K
-�� v#N� le change à ferme ��F ���x ��() � +q�6� 7q���� ��$ 


�F� �B�" R" ���) +�
$L ����� �,�= �" '�&) �G
C �EqE 
�G%C��6 
�G% �% �B6 �45� v&��� R" ���6% 

K
-�� v���(� ���� � m,�Z) Q��) ���6% K
-�� > v���(9� � �5 v���(� > 7������ ����1���        

� 7������ �" n$ A�B��� �i�^ > ,��= ��,��9� "les swaps"
3 YL QD�# {��D% 
�6 K
-�� A�B5 ���D% 

�4� 
�(�� ��@J n$ 2�~��� � P����� � ���D% �86�.  

 j �B8 a�X;	 �"�Z;	 )le taux de change(: ,�(� > v� ��=�. Q54�� � �x��  '��5
"  '��$ 

'�&� 
�6 o$ � k�
G Q54�� > v* :���� ���(�"n � '% '�&) �Z�&) :���D� Q54�� �"���" � R"  ��5% 

)��"� 4:  

] !8�� {�D R" l��UD/� > :�s� m��B��.  

] v�(� v���) ����� ���
��� n$ 7q����.  

 ] ���� R" �(B��� m��B�� ����� �i�^ n$ k�*
��� n�,�-�./� �����. 

� R" �5% 7���6 �45 +��B��:  

                                                           

1 ]  ��1;� +�($ " ������ ��,�-�./� 7�.q���"]   o� ���� � 
�B�� � 7�6����� ��"��� 7�(6�9� �j2003 � ���8��� Y�N100  
2 -Pour plus voir Haimant.C, Dohnil "les taux de change" de boeck, Bruxelles 2004 p 71 ,72   
3 - Arvisenet.P " finance internationale" Dunod,Paris 2004;p 25 
 
4 - Christain.A, Norel.P "économie internationale faits, théories et politiques" édition de seuil mars 2000 p 257.   
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] �$��i +���� �6�($ ����D ��#�D �x ��-� 
�6 K
-�� v"�= m,�x > �6�(�� ����B��.  

] 7,�  �9���� � ���ZD� �.�7��,�- :���� R"  �
$L _�= +��D 2�~��� �x ��i% /  +kq���  o�" 

7��9� ������ ������ ������ � / +kq�� o" 7��F���� ������ � ���
(�� a�b
� :��"N� ������1.   

pj �B8 a�X;	 1<B�	 )le taux de change flottant:(��$ 7�" %  I���6%  ���B��  ±B�#N� > 

7�B��(�� �  �,�� 7�*
x a�b� :��"N� ��i% +��D 2�~��� �#�= R= ��
��6/� 2��(F :����  P����$ 

�®q�= R�4^� k��Ä$ n�,�-�.� R� ��$ ����% �
&F ����P� :�~"%M.FRIEDMEN 2  و������ن  �������ن -م  

H.G.JOHNSON. � > v� �45 +��B�� :  

-�
��) �6�(�� ����B�� � �
@ R" I �" ' ����� `�!#�� .  

-�,���� ��©� ' ����� !#��`� ������ R" :q^ ' ����� n$ 7��,�-�� � 7�,����� � R" �5% �$�=:  

*_�� l��UD/� > �6�(�� ����B�� �D�x%.  

 *?�D �(B��� o" J��� 7�8�(�� ����B��.  

 *���� > �6�(�� ����B�� �
�D '/ 7�8�(�� ����B�� �1�) YL 0\�" �x�� � �5 
�6  �����Z�� 

v$��" 
�6 K
-�� m4�� ��-� 0\�" v��(" ,���� > I�(��. 
3  

wj ��vl9	 �k8<;	: � !5 ���D% K�® ���L 7�8�(�� {�F��� R= ��.  �,��S  �Z��6  
��(� 

K
-�� � �(�B) YL4:  

o �"� ���: �6�6 ����D ÅF�� <�= u$�
�� m������ 2$�~�� � oF��) R= ��. 
�6 K
-��  ����,� 

�Z�6. 

o :<�2 .0<� 1��W�" ::��� 7�8�(�� ����B�� ½�Z;� <�= 
�6 K
i +��" R&�  
���(" � ����� 

�$�.
$ ����G.                                            

                                                           

1 - Plihon.D "les taux de change" édition la découverte ; Paris août 2001 p 85. 
2 - Allegeret.J.P  " économie monétaire internationale" Hachette. 1ère édition 1997, p 207. 

3 - Christain.A, Norel. op, cit, p 260 
 

4 ] m��D%._ !(D�� �.� "�\� ��8��� ���B~�� "��j v������ � ��B��� ��s� 41 ,���� 01 a��" 2004 � 32 .35.  
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  YL QD�# 345 ���DN� �� 
�6 !��x � �5  ",�= 7��x��� R" o�(�� #N���B �" q�� k�
�� 

��x� ��x�� R" o�(�� ����"1 m% �D� �F�) �" n$ 
�6 K
-�� !§/� � :��" ��U���.  

�"% �B= :�^,L u6��" ��Ed 7�Z�
���� �*
��� � +�=��� � 0� ��M R" +�6
�� ���  �)�
E  <��= 

�Z�&) 7�,����� � 7��,�-��2 '�&D +�"% 
�6 K
-�� !�&��. 

  � <��� W#��� V*N� z�� 7�8�(�� ����B�� �5 �Z* ����^ Q(D� +��D 
�(�  K
�-��  m,��Z�� 

g
���� 7�" / ���= �,�x 
E�) <�= '��" 7�=�F�9� � ���) R" 
��(^ K
-�� � J��&) 7�"�^ '����� 

������$ ��B#N�.  

I-1-4- `<�;	 ]<�Y�	 )(Open market : 

V��) 7���= I�(�� ���Z9� R" �5% 7��,N� ����B�� �����(9� >  ��6�(�� B�� �����  �&����� > 

7/��" ����Z�� ����(�� � ��.�
" ���(�� ����B�� ������9� � �����$ ��.�
" ��U��� � !5 ��x��  R�" 7��,N� 

0� �
G��9� � ����) <�= Q�6 ���(�� ������� �,�#�9� > :������ R" :q^ g
= :�i% ���"*
  o���� � 

W&��� > ���x G� ���(�� +��� �B��� 
9�m�* k�
�$ I���N� ����1��� R" A�B���  �����1��� �  7����= 

I�(�� ���Z9� 
��) ?��-`� ������3:  

7������ �6�6N� �,�=H v������REFI)  (: � !5 ����= R= 7���= ����, ��.�" R" v^�)  ��B��� 

m�*
9� g
\�� ��B" 0F�) ���(�� �Z-$ ����B" 7q^��$ �"�� �����$ I����6� �0-. ��# )n=��6% (� 

g�
�$ o��� ��,�= � 345 7������ v~� ��B��� �(�
�� �,�=H v��� A�B��� ����1���        � ������ ���(��$ 

�" q�� ��i��9 7���= g�
.H�.  

7���= �,�=L v������ v#N v��� :� !5 7���= ����, ��.�" ��#�" �U�% 0F���  ����6  �Z�-$ 

����B" $��
&� �
" ��x�� > 
���� � :�#d I����6� 3 
�G% � +��) ���
8$ g�
= o$ ��,�=. 

                                                           

1 ]  �s� ��= m�. "��&�� ��,�-�./� 7�6�(�� YL v^�" " 
����� ��"��� 7�=��89� '���,2003  �104. 
2  -  7��Â ,��S "m��B�� v����� v^�" "� 7�=��89� '���, ���� ��"��2000  �76.  

*] t�D �$o � k�
G :�iN� ���9� v^�) �B��� m�*
9� > o$ � k�
G ��6% � 7��B6 > I�(�� ��9� )�i����� (�% �
� �  k�
�G  7��B�6 
�B��`� > I�(�� m��B��  )I�6 �" n$ A�B���.(  

 
3 - Dov Ogien "pratiques des marchés financiers", Galime éditeur 4 ème édition ,Paris 2002 ,p 25. 
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7���= ���� u�U��: � !5 7���= z
c ���
8$ g�
) ½�Z��� <�=  ��
���6�  7/���"  �����Z�� 

����(�� � QBc 7��F���� ���1Z�� ���(�� � z
c 345 7������ R= ��
� 7�.�Z)� ���BE � ���
6.  

I-1-5 j)H��W\	 )�	';_	 #  6<l��;	 )(les réserves obligatoires :  

!���x/� !"���H� �5 ,�#� ��(D R" :��"% �B��� �Z-$ ����, z�� �B��� m�*
9� ���j �  ,�
�� 

R��&�$ 345 7����x/� l��x/� 7�" q� �F
-9� � 7�" % ���(��.  

� �,�= �" ��&�D <�= :��" !���x/� �T�D���* m4�� 3��
� �B��� m�*
9� �&���� > ��(D ���(�� 

������9�.  

!ZF ���x ,�#� ��U) m% r��F > ���(�� oF
� �B��� m�*
9� R" �45 :��9� v��F ��4$  R�" 

:��"N� �x��9� z�� A�B��� g�
�.q� � v�) ���(�� z�� ,�
FN� � W&��� > ���x ���D ���(�� rZÁ �B��� 

�m�*
9 R" �45 :��9� ����� A�B��� R" g�
��� �x�B�9� � �����$ �
� ���9� R" ���(�� :������.  

I-2j F	#J9	 �&���;	 G���+�	  :  

'L v&��� T�~�� R" 7��,N� ����B�� ����9� > �6� 7�6�(�� ����B�� !5 7��,%  ��=�D �  2�(� 

��* � <�() 7��,N� �
G��9� **� !5 ��,%7 �� 0E�) 
G��" <�= A�B��� � n�
��9� > 'd  ��x��  ���F 

?Á Q�8�� <�= g�
��� � ���. 7�(6�9� ���9� <�= ���) �45 Q�8��.  

� R&� JB-) 345 7��,N� YL �" !��: 

I-2- 1- tH�2 �#��;	 )l’encadrement du crédit:(   

  0��) g�
��� �5 "+�. �B��� m�*
9� �����$ �.� g�
��� �= �9� R= ��
� 7���B) �  nD���. 

.�4^d n�$ ����=/�  ��. g�
��� �x�B�9� > �B(�� ��$�(��"1.  

                                                           

* ] :��" !���x/� T�D���� �5 ��(B�� R" :��"% �B��� m�*
9� �4ZB) 7������ �45 0^N� � �45 :��9� J��Á R" ���, YL z
^% ��(B��$ 


���1�� ,�x > '�D�. 90]10 '�D�. ��B�� � g
��� <�= '% /  ��1�� 28%R" >�i 7�,�
�L ������ ��1(9� > �D��" �B(�� ���9�. 

**  ] $ �
G��" '�&� m�*
9� �B��� K
� R" v^���� {�D '�&� �
G��9� 7��,N� <�()kq"«   7���B��� R" ��¶ o�� �% 7�i���� R" ��¶

����1��� A�B��� <�= ���
Z� ��� � 
 

1 - Michelle De Mourgues " macroéconomie monétaire" Economica 2000 p 268. 
 



)'وا�&%#$#ت ا�"!  ا�دوات:                                                                          ا�ولا����     

 

12 

  �,�» �B��� m�*
9� ��(D  0���)  g�
����  ���(D YL  I��ZDH�  +����� �% YL  ��i�  '���" 

7�=�F�9�.��'��U 4ZB��� R(;� 34� ��(B�� �,�= �" Q.��� �B��� m�*
9� �A�B�� ����1��� ��� / +
�� 345 

��(B�� ���"
¥ R" v��6� �,�=L v������ � �4* oF� � �,��  ��(D !���x/� !"���H� 34� A�B���.  

  K�® 345 ��,N� YL 0E���� <�= z��(" g�
��� �x�B�9� ,�-�.q�1 � '��=y� �M �1���  ���9� /L 

'% �5% 7���6 ��8) 345 ��,N� �5 ��.
= v��� ,�-�./� �¥ / V�) g�
��� �x�B�9� <�= v*  ����x� 

R���� R" v������ � �» R" �(F�B9� n$ A�B��� � v��� v* ��,��" ��` �"�^ �&B$ ����#.  

  ��* �� 0E�) ±�6 
^% <�= �(6�9� �#��DH� �¥ v.
�� > 7���
. o6���� > ���DH� z��  34�5 

�0^N�.  

I-2-2- �����l	 �#��;	 :(La sélectivité)  

  �
�D '�&� ��,% 0��) g�
��� 
E�) <�= �5% k!G > ��
�D v������ � �5 ���6��� ���9� '�F �B��� 

m�*
9� �1�� �D�x% YL �\i %^z
 R" ¿i �6�(�� ����B�� � !5 k���D� g�
��� �  t��D  ��¸  " ��#�) 

���-D � 7�,�G�L �
G��" YL B���A� � 7�(6�9� ���9� �Z-$ �"�= v-Z) ��F {��D% g�
��� ��UZ9�  z��� 

�B��� m�*
9� � o��) F��6� �����D� �����" v&$ {�8. m,�-�.�"2.  

  Q.�
� �B��� m�*
9� A�B��� ����1��� > :�j z�" ��8) 345 �0^N� k���D/ g�
��� g
Z$ ³�Z) 


G��" ���= ��
�G �% ����, <�= (xQ �#�;� �F
�9 z�" +����� A�B��� ��8�$ 345 �6�(��.  

  K�® ��,% k���D� g�
��� YL �Z� {��D% �B�" R" 7����~�6/� �1�B9� � ���^� {�D  n��"  R�" 

�8�DN� ��� ,�� 7�8�(�� ����B�� '% o6��) ��F � W&���$ �� R" o6���� > g�
��� r��� 7����B�� ��� 

z
) 7�8�(�� ����B�� ��% �. 
E�) <�= '��" 7�=�F�9�*� ���;� ���9� R���� �"% 7�=�8��� �%  7�����B�� 

���  ,
) z
) 7�8�(�� ����B�� ��% �1�B" 
~*% R" �50� � ���() �=��� ��x
�* ��.�" �% ����, !�F ���) 

R" ������ V= 345 ��,N� � :�&GN�$ ������: 

                                                           

1 ] m����� ��
*  . !��
�(�� 0() "����B�� 7�6�(�� � ���*
9� A�B���"C  '��= m�� ���2006 C �216  
2  -  ���Z" ·�i "����B�� �6�(�� � ,��B�� "M a +. �160.  

* - �#�9� g�
��� � ���B�(9� 7�,���=/�* 7�=�F�9� '��" <�= g�
��� r�$ 
E�) �.����&�� �*q��6/� o�(�� ,�0�6� v����� �.  
 



)'وا�&%#$#ت ا�"!  ا�دوات:                                                                          ا�ولا����     

 

13 

• rZ@ 7/��" ����Z�� <�= g�
��� ��#�9� 7�=�8��� ,�
9� ������ � '�&� :��" ����Z�� ��89�  ��B5 

%v. 0~&$ R" 7/��" ����Z�� ���(�� > I�(�� m��B�� . 

• �. �=�) 7�8�(�� ����B�� {��D% g�
��� ����B9� *R" :q^ 0F�) 7�¤5 '��� 34�  g�
����  '��&� 

�5��, '��� 7�(6�9� �#��DH� ��� / ��� :��"% �i�^ �F�*.� �,�= �" '�&�  k����D�  g�
����  <��= 

z��(9� !�&��. 

• ��* �D� �. �1�) 7�8�(�� ����B�� YL oF� ³"�5 ���(9�  g
���9� >  g
���� Le rapport initial �% 

��UZ^ �U�% <�= Q(x {�D g
��� .�M«F '�* {�D g
��� _��89� v^�� R�� g�
���  �����B9�  '��F 

A�B��� 8)Q� ³"�5 ���(" J�� �µ v�(� ���= �B" �45 g
��� � W&��� > ���x  g�
����  ���� / 

v^�) R�� 7qUZ) �B��� m�*
9�. 

• ���� ��" ,��6 g
��� :'�&� g
��� 0-. z�9� �µ ���� R" ��. u(��� m
���� � ,�» R"  Q��8�� 

<�= �45 {�B�� R" g�
��� � ��� ��,�B9� ��
&�9� r��� "!--�� ���9� � ,��B�� 
�
���� ��9�**  /L  ��D� 

<��) ��,% �����D� g�
��� ��,% ��6�� :����6/� �i�^ > :���� �"�B�� :� ��F R" �B6 YL z
^%  z
�D '% 

r�$ :���� ,�� > ��BD��. ���9� r�$ 7����B�� Q#���� ���=, {�8�* 7������� �% �;� � 
�4����  R�" 

l�
FH�  > v��� {��D% z
^% R" g�
��� g�
���* �*q��6/�.  

               /L �D� <��) 345 ��,N� ����F > :���� �"�B�� �i�^ o" '�* 7��,N� 0� �
G��9� ���6�(  �����B�� 

:���* �-`� � I�(�� ���Z9� 7��,% 0� ����F > z�9� 0-���.  

I-2-3 jF-/��;	 ���	�;	 )tés permanentesLes facili(1 :  

  7q�(��� ������� �5 k�
#L +��� 3�U��� �B��� m�*
9� v����$ A�B��� ����1���  ����($  ���9 24 

�=�6 v$��" P��) I���% �i�^ .+��)� 345 7q�(��� R" g�
��� 7/��� ����F ��$�E ���89� :q^ WZD 

+��� � �45 {�B�� R" g�
��� v-» > +��� ��9��.  

� �(�) 7q�(��� ������� YL1 :  
                                                           

* - B9� g�
������� :_��
9� 7����B�� v����� ��#�9� g�
��� !5 ������ � ���=, ���
U$ !i�� m4�� � m�*
9� �B��� v�. R" ��F o6����.   
** - 
�
���� ��9� :�5 k�\�L ,���� � 7��)
��� � u$��U�� ���
Z9� <�= 7�*
x a�b� :��"N� ����8�� � �0-��� v#N� V= ,��;� �B����     

� k�8=L A�B��� � 7�(6�9� ���9� ��q��6� +����.  
 

1 - les développements s’inspirent de deux sources principales: 
- Michelle De Mourgues "macroéconomie monétaire" op.cit p 283 .284 . 

    - Règlement n º09 -02 du 26 mai 2009 relatif aux opérations,instruments et procédures de politique 
monétaire : banque d’Algérie. 
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 *F-/�2 ���;	 )���R	Les facilité de prêt marginal ) :(  

  v$��" I���% ���" �% ����c �D��U" +��� �B��� m�*
9� ���6 A�B��� ����1��� . 34�5  ����(�� > 

z�9� 0-��� �=�() <�= vx v*��" �B��`� La trésorerie 7�(6���� ��9�� ��Z�(9� ��B" � ��8� ���= 

<�=% :��" ����F ���(�� > I�(�� m��B�� ��4� +���.  

> ���L 7q�() g
��� ��"��� :�� �&�" :�iN� �D�5
9� � ��� ����� �" '�&) 7��B6 �B��^ 

�D��U" YL �����R  )�B��� m�*
9�  (YL ���� k�Z�6� R���� > +��� ���9�.  

*-/�2F }	�&_	 )Les facilité de dépôt:(  

  !5 ���
� ��() Q�($ ���(�� ������� > I�(�� m��B�� � z�� A�B��� ��9 24 �=�6 � !5  ���) 

°N�*: ��� {���L r��F ���(�� �,�#�9� z�� A�B��� z�� �B��� m�*
9� :��� ����F �Z�" ��=     � R��� 

���(" � �5 :��" ����F �8($.  

I-2-4 j}���_	 �J9	:  

  YL QD�# 7��,N� ��$�(�� <�(� �B��� m�*
9� YL 0E���� <�= A�B��� � 7�(6�9� ���9� {��)H 

�6�6 ����D �B�" � <�() 345 ���
8�� �6�($ �x��-9� �% {�B.H� �,N� � '�&) �,�= ���i«$ 
"��%      

� 7����) A�B��� ��~� <�= ����� ��8¢7 �B�" � �. )�=� 345 
"��N� 7/��� � 7��
�D �i�^          

� :�6�L 7�
*4" +��) A�B��� � �. A
�� R�� 345 �6�(�� �B��� m�*
9� k���" A�B��� ����1��� > 

7�=���#� �B��� K�
��* �*���" ������� �B= ���i �6�6 �B�" ?@ �����D.  

  � l
��� ��1B� 345 �6�(�� ,�#� �.q= '���) ��# n$ A�B��� � �B��� m�*
9� .!ZF :���� 

�"���9� �B��� m�*
9� ��5 �i�^ z�� A�B��� v�() R" v�= 345 ��,N�.  

 

  

  

                                                                                                                                                                                     

1 - Narassiguin  Phillipe " monnaie banques et banques centrales dans la zone euro" de bœck,  Bruxelles, 2004, p 
199. 
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II j �8��D �8��;	 �&���;	:  

L' �6�(�� ����B�� V��) �5% 7�6�(�� ����B�� > 2.��� R5�
�� � ��� ��i% '��,�-�./� '���� �� 

��% �\��$ ��B�� l��B�� m,�-�./� � �;� R" �
5�� ��U��� � ��
��6�  ����6%  K
�-�� �  �&����� > 

7������� ��,�-�./� � ��� 7����(" ���= R" v\����.  

� V��� +��Z" �6�(�� ����B�� +��Z" m,�-�.� ���x ��(D � ��8) o" ��8) v����� m��B��  �4�� 

I
8�B6 > �45 
-B��� YL ��4�� ��
�B�� v����� m��B�� �B= J��� a���9� ��,�-�./� �$�k �6q&��$ Æ 

�� �0^%� v����� m��B�� 
i��9� �B= n���B��.  

IIj1 ��H_	 5�v�;	 1�B;	 �8���; �&���;	.  

  'L v* 7q����� ����B�� ��� �B���� ���= :q^ �B~¥ �5�� 0() > ���L 
&F �x�  ��5 Z�� 
�& 

��§%
�� k���$� R" �6q&�� YL n���B��  � �5 ��8) > 3�c� !��@ �x�� t�" <�= a�6% 7�,���D� ��^�, 

�4� +��B�� ��§%
�� � �BDL o.��D '% �#��D r�$ v*��9� z�� �B���6L 34� 7��
�B��  �����B��  <��=  o�.�� 

7��,�-�.� :���� �"�B�� ����=�$ 345 �0^N� > ������� 2D�* w��B) 
&F !*�
�G� )����� £x  !���9� 

Q�
��� � �45 �" Q-� > Q� ���&GH� �x�
89� :�x J&) 7�6�(�� ����B�� :���� �"�B�� �.q8D� R" 

7�6�6 �qiL ��) k/� �"�) 
&Z�� ��§%
��.  

II -1-1- 3���;	 5���;	 ;	5����:  

    V��� ��&�$� ,��B�� �% ������ "R %��D 7���&�$� ��
���� /L �D� Qx�i �45 ��&�$/� :�# o6�� n$ 

n�,�-�./� :�x 
E� ,��B�� > l��B�� m,�-�./�C � 2.
8) �6��9� �&6q&�� YL v����� m��B�� 

v���* v-Z" R= v�� ,�-�./� !��;� > I�6 o�(�� � 7�"�`� � ��V�=� '% ��
~�� ���;� / ��@ L/ 

> {�8��� !��;� � �B" '�F ,��B�� ��,�x > ,�-�./�.� V��) :�% 7�6����� ��� 2.
8) YL �.q= ,��B�� 

l��B��$ m,�-�./� !5 ��) ��� 7
(F {�Z)�� z��(9� +���� ���6y� ��&$ ��B�� :����9� v^�, ,�-�./�   

� V��� ?<0 ?	J<" JEAN BODIN )1568 " (:�%  R" #�%� {�Z)�� ���6N� YL �,��  7��F�) ',��9� 

�B�~�� R" ����� ����� "1� oU� �6q&�� ��¶ R" g�
Z�� ������� ����� ��F !��:  

                                                           

1 - Michelle De Mourgues. op .cit p 291. 
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]' ����� ��» ����, �B= z��(" v\���� v"�&��.  

]�,��  ��* ,��B�� !5 ��� oF�) ���6N�$ YL {�Z)�/�. 

],��B�� ��,�x > ,�-�./� � "� !5 /% �d
" �9 v-» v^�, 7�=�8��� ���;�. 

]'��=N� n�,�-�./� nDq�= > �®���-) ���6y� � ����� �F�* 7�"���9� :�x ,�-�./�. 

� <��� ,���=/� ���(�� �B= r�$ �6q&�� :�x ,��B�� ?��� >1:  

�(	J 1<D D. HUME  )1752 (5�8# J.P.SAY '% ,��B�� �" !5 /L �2��� ���  v��()  ��*
x 

7/,��" o�(�� � 7�"�`�.  

> nx ��l�" L� BERNARD Schmitt  "'% ,��B�� /  
E��) � /  ��()5� / >  ����DH� � / 

Aq��6/� ."  

"%� e	�;	# Léon WALRAS  "'% / Q54�� � / �UZ�� R&� '% v~� ��x� ��. |�9�$  !���;� 

���&�� v$ A�B5 u�F v��6� ��0��� R= �����."  

� A�B5 ������ R" 7�$��&�� �B= �6q&�� :�x ��7��
�B 0� ��* ,��B��*� !5 ��
�B�� ���(�� .

��
�D ������ � ��
�D J��&) ���DH�2.  

 j�&�v�;	 �B��;	: 

  �*�) <�= '% ��. ,��B�� ,���) �F� ��. ���(�� ��� '�&) ��B" �% ��� v��» ����$L �¸ � D '��& 

+�"% 345 ��
�B�� ����$ > +��D nD��9� , ,��B�� �D��9�  )R" Q54�� �% �UZ��  (� ,�� ��.  Q54��� �% 

�UZ�� g
���$ � Q�8�� ���= � ��B" ,�� ��. ,��B�� � g�Zh� ��. Q54�� �% �UZ�� '�&9� ,��B�� m,�� 

YL {�Z)�� z��(9� +���� ���6y�.� 'L 2D�* 345 
�B���� � +�) q��� Q($ r.�B��� vi�;� >  

 ���� ����� ML '% ,�
FN� ��D�* '�,�» ��. ���(�� Æ '�V�� ��B= ,��B��$ R"  Q54��� �%  ��UZ�� /L '% 

:� �" r���� �(��� YL �B"�� �45 ���
U$ �8\) ��* ��B�� ��-9� R" I���N� ����B�� Q54��$. 

 

 

                                                           

1 - Abdallah Ali Touderet  "cours de monnaie et répartition " OPU. Alger 1983. P 30 et 31. 
 

* ] <�() ��7��
�B 0� ����& '�&� '% ��. ,��B�� ���F� / ,�� ��&$ ,��B�� ������9� v$ v"���$ z
^%. 
 
2 ] !�= �6 ��B9� ��= M a +.  �131  YL140 
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pj�&�vl �;#�;	 : 

  7
�� 453 ��
�B�� :�N �
" +�= 1905 m,�-�.q� T�9N� p��� G.F.KNAPP 1(1905) �  ��5 

:�% R" ��&) R= ���� ��. ,��B�� �.���� R" K
� 0"N� �% ������ � !5 �8�6 �#��^ R= n�"���9�      

� ,�� ��. ,��B�� v�Z$ m,�6 !6�6 v&� ���, � '% ������ �� ��. > ���xL  7�0�\)  ��§� >  ���. 

,��B��.  

  � R" ��-. �45 v����� �% ��
�B�� '% ������ R&� �� ���� ����� �§/� ,��B�� ���$ '�D���� ��B&� 

/ o8�() ��F��� <�= ����� ���
��� �� �; '���Z�� +���� ����� > ���x ���iL 7��* �0�* R" ,��B��.  

wj�&�vl n;��2 w��l_	:  

z
) 453 ��
�B�� ��� 7,�6 :q^ '
��� o6���� 
�="2 'L ���6N�  )m% ��. ,��B��  (,��  v�"��$ 

!(�� � �5 �Z�&) ���DH� � �����$ v* 0\) vi�x > ��. ,��B�� �% > ���6N� o#�� YL 0\��� > J��&) 

���DH� ."  

  � ���� D%� :� �" A�B5 r�$ 7�0E���� 34� ��
�B�� <�= B��7��
�  ��~��;�  ����  
�(Z)  ���U��� 

J��&���$ .�R" 4^Ä9� <�= 345 ��
�B�� �D� R" Q�-�� '% ,�  R" ��» /�% v5 {�Z)�/� >  ����6N� �% 

{�Z)�/� > J��&��� ����=�$ J��&��� a��) ���6N�$ ��* Q�-� ��
Z��� n$ 
�6 �Z�&�� � 
�6 I�(�� ��F 

�5 
�6 I�6 �% :�-x ��(B��$ r���� V��� 
�6 �Z�&�� ��(B��$ w�B���. 

  /L �D% � ��� ,�#� R�
�B" 34� 7��
�B�� 0� ��* !�$ v�����  R���9� >  v������  m���B�� 

!&6q&�� �5 v����� !�&��. 

  

J-�&�v�;	 ���;	 J<���;:                                                                                    

Q(x ��
�B�� ��&�� ,��B�� v* 0\) > ��* ��B�� ��x�-� 0\) > z��(9� +���� ���6y�  WZB$ ��(B��, 

��* ,��B�� ,�� �
G��" z��(" ��6N��1 ".  
                                                           

1 - Michelle Lelart " Les fondements actuels de la valeur de la monnaie " nouvelles éditions latines. Paris 1964 p 
10 et 11. 
 

2  -  � M a + !�= �(�� ��B9� ��=138 
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Jj1j{<�> �&�v�;	:  

A�B5 '��\i ��
�B�� ��&�� Y�N� ��\i� 7/,��9� �%  7q"���9�  ��B=  t��(Ivring fisher   

)1912( � �D�~�� ��
�D ��i�N� ���;� �B= <q" Pigou � ,����� )1923(. 

Jj2j�*^ ��( )�;J�B� ,J�+�;	(2 :  

���=� ��( <�= %��" 7q"��9� �% :,����� g
�ZF ,�#� n R" o�(�� i  x#Pi  R"  ����6%  34�5 

o�(�� � 7�"�`� � I���N� ���9� ������$ ��F Q�&� ��. �9�7/,� v&���$ �����:  

                        

   

� v$��" 345 ,��B�� �#�) )M( ��* ,��B�� ��� ��() �8\�$ �45 �1;� R" 7/,��9� /L �D% ���� 

�
&F �=
6 '���, ��B�� )V( � !5 ,�= 7�
" :����6� ��B�� n$ ,�
FN�.  

� 2� ��
F '% ,��B�� 5! a��" �����  R�&�  ��$��* 

��,��9� )1( ��* !��:  

 

 

� u(��$ ��,��9� )2( :����6�$ {��j o�(�� ������9� ∑ xi  �$T  � Pi !5 ����=  ���.  ���#
" 

���6y� V�) R= z��(9� +���� ���6y� � ����$� �R& ���$��* *�� !�� :  

                                                                                      )3( M.V =  P T                         ……    

                                                                                                                                                                                     

1 - Claude Ponsard " la théorie quantitative de la monnaie " annales, économie, sociétés, civilisation, année 1959 
volume 14 ،N° 01، p 107  
 

2 ] �45 v����� ����� <�= o#�
9� ������ :   

- ��= ��B9� �6 !�=  o#
" �$�6.  
 - Michelle De Mourgues . Op .Cit 
-   Abdallah Ali Touderet Op, Cit 

   

 

n       
  M V  =    ∑     Pi  xi 

i =1     
…….. (2) 

…….. (1) 
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� 2� 7��
F �6q&�� :  

] v^��� '�&� ����, �B= z��(" v�Z��� Cv"�&�� v�¨ R" T ��$�E > z�9� 0-���.  

] ��* '% �=
6 '���, ,��B�� )V( oU@ 7�,���� �*q��6/� � 7�����=/ / 0\�) �=
($ > z�9� 0-��� 

�4� '«F (V) ��$�E.R&� > o.���� !��8��� <��) �=
6 '������ > ����� :���� 0� ��$�E.  

� �����$ <�= Q(x ��,��9� )3( '«F 0\��� > ��* ,��B�� ���� �
G��" � $WZB ����� >  z���(9� 

+���� ���6y� � ��= '«F �6�(�� ����B�� z�� �6q&�� !5 �6�6 ����S  / 
E�) <�= l��B�� !#��DH�    

� / <�= l��B�� m,�-�./� v&* z�6 {�Z)�/� > z��(9� +���� ���6y�.  

� R" �5% 7�,���D/� ��#�9� ��
�B� 7/,��9�  :  

] 'L ��
�D ��9�7/, / oB�) ��F ?Á 7��E �=
6 '���, ,��B��(V) W�F A�B5 !=�, 
(Z� ��
��6� I�ZDL 

,�
FN� WZB$ v&���. 

] )T( �1x 7/,��9� v��� o¶ k�GN� {���" :,����� �� ��F o�(�� � 7�"�`� � I���N� ���9�  � !5 

��4$ / I
Z) n$ 7/,��9� ��� ��@ ��. �F�U" � n$ 7/,��9� > :�i% R" 7�
�F ��$�6.  

] 2�5�c ��
�B�� 
E% ���6% ����Z�� <�= ��* ,��B�� � ���~�6/�.  

345 7�,���D/� 2��# ,����� <q" # ?<��&�" '���� ���i ��
�B�� ��&�� v&�$ ���# <�() 

��
�D ��i�N� ����B�� �% ��
�D wJ=��.  

Jj3j�&�vl G�^�9	 �&���;	 ):%�y� 38<8 q"<Arthur Cecil Pigou 1923(  

<�() 345 ��
�B�� ��
�D wJ=�� ��(D ��"�� �,V�* �
���«$ R�% :��x  ,������ A.Marshall  

�6��, ,��B�� > ,�-�./� R" ��# 
�D Q�8�� <�= ,��B�� � W� g
= ,��B�� ��* 2��F ��
�D 7/,��9�.  

� �����$ '«F �\i 
�F �=% �����i "R ����  Q�8��.  

� R" �5% 7�Fq�^/� n$ ��
�D ��i�N� ����B�� � ��
�D 7/,��9� !5 '% Y�N� g
�ZD >  ,���B�� 

,�#� �i�^ '�� ����� � ��= �D�F R&µ ,��B�� '% Q�8) �®�4� �.� ÅZ�» ��i��$ ����D z�� ,�
FN�     

� 345 ��i�N� ����B�� ,���) ���) v^��� � �B" �R& ,���=�$ <�= ��,��" 7/,��9� :  
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                    PTM  =         ��B" �PT                                    1 M =                                                     

                          V                                                                               V 

� ���,«$ '% v�� Q�8�� <�= ,��B�� � m4�� '�&� ��$�) v^���   

)1(    ...PY   1=   dm                                  M = KPY  

                                                   V                  

� �ML '�* :    = K  1 _���" �=
6 '������* .  
                       V                                                                                                                       

� ��,��9� )1( :�) <�= '% ½�Z�x� ,�
FN� ,��B$ �5 ���) ���^�� !��;� � <�= z��(9�  !��&�� )Y(   ��5 

v^��� t����  

)Y (o#
9� z��(9�$ +���� ���6y� )P( 1  

� R" ��,��9� )1 (R&� �$��* :  

)2(   ....KY  = M 
     P      

)3(  ...M = PKY 

� �y  <q" )effet Pigou:( 

2�§ ��
�D ��i�N� ����B�� m,�-�.q� �1$ �6���$ �.q= 2§ 
E�$ �1$" m4�� ���� > 
E% 

0\��� > z��(9� +���� ���6y� w)�B�� R= 0\��� > g
= ��B�� �% Q�8�� ��= �% ��q* <�= ����� ���;� 

�% ���
��� ��i�y� ����B�� ��� ÅZ�» �¸ ,�
FN� �% 7�=�
�9� ��,�-�./� � �.q= ��M ��
��6�$ m,�-�./� 

"1.  

� �. 
(F �1$ �,��  �% '�-�D ��i�N� ����B�� z�� ,�
FN� � {�8���  !#���DH�  Q�(x  ����;� 

��,�-�./� ����(�� )���x ��U��� �% ,�(&��(.  

                                                           

* ] K  ÅZ�» ��� �
�Z�� :��" �5F�B��$ ,�
FN� ��!����(9� I�ZDH� �8\�� ����6 ,�  
1 -Michel Herland Brune Rizzo « L’effet d’encaisse réelle cinquante ans d’emprise sur la théorie monétaire » 
Revue  économique année 2000, volume 51, numéro 5 .P 1258.   

1 -   � M a + !�= �(�� ��B9� ��=166.  
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!ZF ���x ,�(&�� rZ�B) ���6N� � ���) ����� ���
��� ,��B�� � �����$ ����  I��ZDL  7��=�8���*  Q�(x 

���^, �µ ��Á ���x R" Q�8�� ��� ��) ���6N� YL ���;� �D ����� � W&��� > ���x ��U���.  

!- �&�vl 3s�;	 :  

  YL QD�# ��
�B�� ��&�� > ���\i �� '% �6��9� ���;� 2���x !5 �U�% 0(Z) ��, ,��B�� > 

,�-�./� � ���.q= ��
�B$ ����� �i�^ ��F ?Á �. o�(�� {���" :,����� ,��B��$  � �,��* 345 �6��9� 

7
(F ��. ,��B�� � z��(" ���6N� ��ZB9�$ � '�*2 ���� WEISER �B��m��( � '����F% AFTALION 

!(D
Z��.  

  �x u$
� ���� WEISER ��. ,��B�� ��ZB� :�^��� ��,
Z�� > �x �®�M � W� ��&��$  ,���B�� 

v&*. �
(Z� WEISER '% z��(9� +���� ���6y� R� 0\�� ,
1� �,��  ��* ,��B�� > ,�-�./� v$ Q¨ '% 

0\�) 7/�" ,�
FN� YL I�ZDL ��^,� �i�^ <�= o�(�� �*q��6/� � �45 R� 3,�» <�=  ���(x  z��6 

9�ZB�� ��� ���� ,
Z�� �D% v-�6 ���= R" �.�ZDL 3�x�� ��x�� R" ��B�� m4�� �) �¥.  

  �"% ?<;��(  AFTALION z0F �D% R&� ,�
Fy� 2� 0E�) '�D�. ��ZB9� �  �®�
����) '%  ��$
�(� 

r�$ R" ��* ,��B�� ���^ :������ <�= v&G  �B�*� �% 2� 7��.�) ,�
FN� z��(� ���6N�  �  ������$ 

��. ,��B��.  

  � ?��" 345 ��
�B�� '% z��(9� +���� ���6y� 0\�� R" ��# ���$ v^��� m,
Z�� �  R�"  ���# 

z
^% �Z&$ I�ZDL �% ½�Z�x/� �4¸ v^��� <�= m% v&G R" :�&GN�. 

  

�] ?<l�� e	�;	# alras)Wloi de  (la:  

    ��8B� e	�;	#  Walras 1974 > ���� 
EN ,��B�� <�= ,�-�./� R" v�� I��6N� � u(�� 

v����� �D«F %��� ,�-�.�$ �U���9� L’économie de troc  � |��� Walras  �M�� ' ����� +���� ���� '% 

���" 7��
F v�� e	�;	#  ���() R" v����� !&6q&�� � ��� ��-��D ��F !��1:                       

                                                           

*   - 5 �-�D*q��6/� I�ZDH� 7�=�8��� I�ZD«$ �B!(C) �H� I�ZD <�=���~�6/�  ) I( :��Z�� I�ZDH� �����$ � )C+I(  
 
2 ] ��= m �6  
E�D">
-9� � m��B�� ,�-�./� > �"��" " Y�N� ���8�� ����B&6H� C�.��;� ±�x 7����B"2005  �102  

1 -Michelle De Mourgues op, cit p 303. 
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   ] �Dq�= '��=N� ��,�-�./�                                                                                                

 ] �D�
" 7��.����                                                                 .                                               

 ] �D�
" ���6N� .  

 /L '% v�� e	�;	# Walras .  r.�B) o" v�� 5�8 J.B SAY  > �" K
��  ����(� SAY '% 

,��B�� ��,�x � W� �� 
E% <�= C,�-�./� � ��M '�* Walras w�B�6� > ���� �F� �M�� ' ����� +���� '% 

����' � ��» > ,�-�./� ��$ '% ' ���) v* I��6N� � %�$ ���� ,�-�.�$ �U���9� �F n R" I��6N� �x 

'% ��7��& 9�����
 > v* I�6 !5 Pi X
s i   � 7��&�� �$��89� !5 Pi X

d i   � ' ���� v* I�6 �"�B= 

z��(�� g
��� � Q�8��.  

Pi X
d i   =   Pi X

s i  
Ou  

Pi X
s i- Pi X

d i= 0  
    Walras  V��� I�(�� m��B�� �5 �x% I��6N� � 4��m Q¨ '% �C' ��� �  
�(Z�  +��=  ' ���) 

I�(�� 0^N�  m% I�(�� m��B�� +��$ ' ��) �x% I��6% {�8��� !��;� � R" �B5 '«F '�D�. walras        

� m4�� ?B� <�= '% ' ����� > )n( I�6 Q#��(� ���
U��$ ' ��) I�(�� 9���� )n+1( > �M��  ' ������ 

C+���� � I�(�� )n+1( / v~� z�6 I�(�� m��B��. 

� �����$ '«F '�D�. Walras / 4^�� �%�� +�-ZD/� *���(B��$ �6q*�B�� �D«F Q¨ u$
�� n$ ,��B��  � n$ 

��
�D �����.��* '% �Dq�= '% g
= ,��B�� �. 
E�� <�= z��(" ���DH� \�����v > z�9� 0-���1.  

  �M«F �B�
F '% ,��B�� �" !5 /L ���6 v���() :,����� ���() .���� R" C�®��D '«F  v�*  ?��D > 

345 ���(�� ���� R" ����. � �����$ '«F v* {�Z)�� �% g�Zh� > ,��B��  o�F
� �%  r�ZÁ  R�"  z���(" 

���6N�.  

0�,- ز %��2�" (contre verse de Patinkin ): 

  k�# �v�  %��2�" Patinkin D. ��� ����=/� v���� <q" A.C Pigou � m4�� V��� _% +��Z" 

��i�N� ����B�� .)M/P(.  

   � �#�� Patinkin )1948( > �$��* « la monnaie l’intérêt et les prix » 7�,���D� �,�x > 

QD�# 0�* ��B" �� Walras � ���
�B� ����B�� &6q*�B��� � rF
� �x% �5% 7��
F v�� Walras  

                                                           

*]%��" +�-ZD/� Dichotomie : �5 %��" v�� �����6� �6q&�� �6q*�B��� � m4�� v-Z� �" n$ {�8��� ��;�! � {�8��� m��B��.  
1 - Bernard Landais "leçons de politique monétaire" de boeck ,Bruxelles,2008;p44. 
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�����9� $WD�1� I��6N� � ��� 2�, <�= D%� �ML '�* A�B5 )n( R" I��6% o�(�� � 7�"�`� '«F I�(�� 

���9� )n+1 (�5 ���
U��$ I�(�� m��B�� � m4�� ' ���6 ���x �ML 2D ��) )n (I�6 o�(��.  

  � �5 z
� �B5 '% ��F �45 %��9� z�� Walras '«F v����� m��B�� ���� > �M�� ' ����� +���� �(�� 

��-�$ k�# > QD�# v����� m��B��.  

  � ,�=% T��2�" |��� v����� !&6q&�� :�x ��,�x ��B�� � �5 z
� '%  ,���B�� /  Q��8) /L 

7q"����� � l��xq� � o�� ��¶ R" l�
��� '��U� ��v ��,�x ��B�� ��F i%�� K
��  ��F�  ���$ 

��,�¥ ��B�� �B= T��2�":  

] �D�
" ��#N� � ���6N� �§/�.  

] +�= �D�
" v* R" 7/��" ����Z�� � ���6N�. 

]_�� R���� !"�&;�. 

]_�� {��`� m��B��:�¥ '% :��" ��U��� !��Z�� m��(� :��" ��U��� o.��9�.  

� ,�=% v�� Patinkin �
&F '% {�Z)�� ����6N °�� R" {�Z)�� � �,��  ��i�N�  �����B�� 1 R�&� 

��-. �v���� m��B�� !&6q&�� � !&6q*�B�� v�# ���
� t�) v�� 
��\" 
"% �$/ �B"  �45 �"  ���" 

 �V� v����� &��}m. 

II -1-2-3���;	 5���;	 5��;	 : 

  > �,�$ 
"N� '�* �� > ���� ,��B�� {}� YL %�m 3M��6% :�G��" � '�* ��B��" v���$  ���
�D 

wJ=�� � '�* �z
 �5 �U�% '% ���&� ,��B�� ����9��� 
E% 0�* <�= ���6N� � ��4$  K
��=�  �B��� '% 

,��B�� n�i�^: a��" ����� � ��6� :,����� � !5 ��4$ / Q�8) /L  oF���$  7q"���9�      �  ���� 

�)�=�B. > �$��* 1930 « traité sur la monnaie » /L �D% :q^ 7��B6 �" % 1929 t$ �� q�� �i�^ 

�$ � 3
�D > �B6 11936 ,�» oF��, Q�8�� <�= ,��B�� � ��� ��-` > �qE CoF��, /�% oF�,  C7/,���9� 

�D�E Cl��xq� C�~��E �$��U���.  

                                                           

1 - Michelle  De Mourgues op cit p 311 
1  -  k�� �j " A�B��� � ,��B�� 7��,�-�.� " C��"��� _��G �(6�"2001  �104 
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�F��«$ oF���� T�~�� � ���~�� '«F }* g
�F� '% B��,�� �i�^ z
^% !5 ��% '�� ����� m%  ��D% 

R&� '% Q�8) ,��B�� �; �®�M g�
�N �$��U9� > v���(9� �% ��#��9 )l��x/� (r�$ 7��ZB�� ���9��� 0� 

9���.��.  

� z
� }* '% g
= ,��B�� 0\�" v��(" ,���� ���^ �M��B�� �¥ Q�&) ���, g
= ,��B�� ��* 

!��  :M° = M.  

��,�-�.� '«F g
= ,��B�� �5 0\�" ���^ R= oF����� �q~�� � ��L ,��� 
���)  ���M  7�8��(�� 

����B�� 9���~�� > �B��� m�*
9�.  

�"% ���, Q�8�� <�= ,��B�� !�F ,�� <�= Q(x oF����� �q~��:  

%]d(	J F-��B�	  : 

 � ,��� �45 oF���� 7�����=/ k�
#L 7�=�F�9� � �5 ?���� >  �����  ,�
�FN� �  7�=�
��9� > 

½�Z�x/� ,��B��$ �8\�� 7��ZB�� �"��� � ?Á }* �45 ���(A� �� 3�§  �
�F v^���/I�ZDH� � !5  '��* 

'% :�^, ,�
FN� � 7�=�
�9� / '�&) �"�� � ��L <�= Q(x �
�F ����, �,�= �" '�&) 
���� �% {��6N� 

� �45 :�s� t"��� v�¨ �,�
FN '� �» k�# R" ���(�� ��#��9 7�=�F�9� m��(���$ <�= �F�* +��% 
���� � 

�5 ��4$ v�¨ Q�8�� <�= ,��B�� oF��� 7/,��9� ���, > v^��� Md
t= L1 (y) 

� �. ��() 7�=�
�9� WZD A��(�� > ½�Z�x/� FB1�� R" ���(��  ���#��9  7���ZD  ���#N� 

7�*q��6/� �86���  ...È�.  

� ��� '�* '% o.���� ��n �D% > 7/�x {�Z)�� 7/��" ����Z�� �i�^ ���89� <�= 7��B(�� 7�M 

������ 2$�~�� '«F ������ 2$�~�� � Q�8�� <�= ,��B�� oF��� 7/,��9� rZ�B) /L �D% o� �) v^��� <�= 7�
�F 

<���  ,��� !(�
�� Q�8�� <�= ,��B�� > 345 ���;� ��(B��$ 7q�����. 

3��;	) I-1 (��k;	 A�$ J<��;	 d(	�; F-��B�	 {�; }�k�;	 ,��$9	  

                  

       

   

  

��X�	:�Â% z
(� RÂ
�� ��="A�B��� � ,��B�� 7��,�-�.� " ����B&6H�C��"��� �����2003 �C147 K
-��� r�$ o".  

R"���  

�i
�� m��B��  

E  
2  

E   

10 20 30 40 50 60 
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  3��;	 )I-2(��k;	 �$A J<��;	 d(	�; F-��B�	 {�; F-��B;	  

  

       

    

  

                                                                                                                             

��X�	: Â% z
(� RÂ
�� ��=�"A�B��� � ,��B�� 7��,�-�.� " ����B&6H�C��"��� �����2003 �C147 K
-��� r�$ o".  

 pjd(	J ���W\	 :                                                                                                             

  JU� �� '% v���(9� ���� ���¥ +�= �*���� �% / n�� � R" �B5 t�� '��=N� ),�
F% 

�7�=�
�" (�®��.�) '��$ �® �x ,��B�� ��� R&� '% ��Z&) � ���� R" 7�0\) v���(9� ��� �. v��) 

R" ���^, ����* g
9� �% �1��� �% ���8��� )��
(��� R" v���� (�% 7/�x W&��� �% {�Z)�� Q��
U��.  

  � R" �B5 �BD«F ,��D �
&Z� o� �) v^��� <�= �
�F �B"  R&� 345 ��9� 0� �,�S � �#�, ���.�) 

2(� ��*% ��B&� 2(� ����(".                                                                          

  � �45 �" v�¨ Q�8�� <�= ,��B�� oF��� l��x/� �5 ���, > v^��� m��B�� �U�%. 

  ;	3�� )I-3(5���;	 3PY�;	 ���� F-��B��; # ���W\	.     

    

 

 

                                                                                                                             

��X�	: !�= R$  ����$"��B�� 7�6�(�� � 7��
�B�� > 7�
��S ��"��"��� 7�=��89� '���,.2004. �53  

Y 

YO 

MT=L1(y) 

�i
�� m��B��  

R"���  

E  
2  

E    

10 20 40 30 50 60 

DA 

Y1 

DA0 DA1 
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� R&� ?��) n�F���� > v&��� ����� v&���)I -4(,�ML Q�8��F <�= ,��B�� oF��� 7q"��9�  �  l���x/� 

�5 ���, > v^���.  

                     

  

 3��;	 )I-4:( ��k;	 A�$ J<��;	 d(	�; F-��B�	 # ���W\	  

  

  

  

  

	��X�:��B�� v¶,'q6�% o(� "����B�� ��
�B�� � K��-9� � ,��B�� "',�N�  v��� ��,C2009 C �243 

 

 

 

 

w-d(	J �"��P�	: 

�-�� oF��$ �$��U9� "���= o$ � k�
G I���N� ���9� R" ��6% � 7��B6 > I��6%  :��9�  ��\$ 

:�-;� <�= �$
��"1.  

� !�(D ��$�N� �)��9� R" $o � k�
G I���N� ���9� ��$�N�$ ���§%
�� � �\$ ��� 345  ���$�N� 

���1 ,�
FN� YL ½�Z;� <�= ���6)Q�� <�= ,��B�� oF��� �$��U9� (+���� 7����$ o���         �  k�
���� 

�45 ����� ��$�%.  

                                                           

1 ]  �j k�� " A�B���� ,��B�� 7��,�-�.�" � M a +121 
 

M1= L1 (y) 

Y 

L1 (y) 

M1 

L1  

L2  

Y0

  
Y1  
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� '�* �� �.  K���%  �4�5  oF����� �  
�.%  �B��� '%  ,���B��  ��i�^  '��� �� ����*
.                    

����� oF�, �$��U9� > ��
�B�� ��}&�� <�= 0\�" :��" C����Z�� n�F rZ�B� :��" ����Z�� �1�� ,�
FN� �  

½�Z�x/� C���(��$ �ML ,�
FN�F '�"��� ����$ ���^� �" n$ ½�Z�x/� ,��B��$ ����6 �% 3�c/�  ��   :�&�G% 

����$ )7��B6(C � A�B5 �.q= �(&= �" n$ 7/��" ����Z�� � ���6N�  �.��(��  7��B�(�� 7�M  :���" 

����Z�� 0\�9�.  

���&F oZ)�� :��" ����Z�� <�= C7��B(�� rZh� �5
�6 � �����$ �c� ,�
FN�  k�
���  ����9�  R�" 

7��B(�� �i�^ � '% �45 {�B�� R" ���7�Z�� ��^ R" 
-B= �
���9� ����=�$ ����� ��7��B( !5 7��B6 

�D��U" �"L :�i�$ �*
��� ���-9� �% R" K
� �\i �#��^ A�B���*  �����1��� �%  ��"�&;� >  ����x 

7��B6 �B��`�.  

�ML vi�� ,�
FN� > ��Q�8 <�= ,��B�� ����(�� k�
�� ���9� R" 7��B(�� '«F ���6%  34�5  �0�^N� 

K�6 oZ)
) �µ {�� 7/��� ����Z�� g�Zhq�.  

L�M Q�8�� <�= ,��B�� g
Z� �$��U9� �5 ���, > :��" C����Z�� Md = f(r) � R&� v~� |�B" Q�8�� <�= 

,��B�� g
\� �$��U9� v&���$ ) I-5 (����� : 

3��;	)I-5( ���� ��k;	 A�$ J<��;	 d(	�" �"��P�	  

  

 

 

 

 

 

  

��X�	:  ,.�j k��"9� m��B�� ,�-�./��(6� ]����1��� A�B���]���*
9� A�B���"��"��� _��G �(6�"]�C����B&6H�124               

                                                                                                                             

                                                           

*]) �% ���) �. ��. ���^��$ '��@ '% R&�� 
^N 2.� R" �®�M �x > ,��B�� ��. 0\) �¸ t�D ����� {,��(" �% ����� '�� �i�^?�B   


�6 ����Z��  

A1  

��* ,��B�� �$��89� 

A2 

i3 

i2 

i1 

0 A3  
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                    � �µ ��6 �U�� �B� '% �.q��� n$ 
�6 ����Z�� � Q�8�� <�= ,��B�� ����(�� !5 �.q= �(&= 

�B�F 
�6 ����Z�� )i1( oZ)
9� v�� Q�8�� <�= ,��B�� ����(�� )A1( � > 345 ���;� t�� '% �B��� m�*
9� 

v^�) > I�(�� m��B�� � ��9� 6�($� (��I� C���Z9� +�. o$ 7��B(�� £x )rZ�B ����. �.�(��        

� oZ)
� :��" ����Z�� ���= � �����$ v�) ���� ,�
FN� > ½�Z�x/� ���(��$.  

�"% g�Zh� 
�6 ����Z�� R" i1 YL i2  o#�� R" �,��  Q�8�� <�= 7��B(�� k!��� m4��  o�F�  R�" 

����. �.�(�� > I�(�� �9�� � �����$ g�Zh� 7/��" ����Z�� ���=.  

�45 �F��L YL '�* 
�~�(9� > n�$�(�� � m4�� ��
�G� 7��B6 ���$  v�.% >  C�$��(��  K��6 

1���'� YL ���$ �5���6�$ �.�(�� ������ ��Z)
9� ����� C��$�% �µ ���� > ���� ,�
FN� ,��B��$ ����(�� R" 

A1 YL A2 R&� }* ���* <�= D%�  �ML 2�i�� ���6% 7��B(�� > {�Z)�/� � �����$  v�i��)  7/���" 

����Z�� > Cg�Zh/� "�B�F 
�6 rZ�B" ����Z�� / o.��� ,�
FN� '% '�&� A�B5 
�6 ����F v.% "�B � �����$ 

'�&6 ����� ,����6� ½�Z�xq� m�$ ��* �F��L R" ,��B�� �B= �45 z��(9� R" 
�6 �Z����� "1�  |�B�9� 

)I-6( ���� |�B" vUZ) ���(�� :  

3��;	 )I-6( ���� 3PY2 �;<�;	    

 

 

 

 

 

��X�	: ·�i ���Z"  ",��B�� � �6�(�� ����B�� "+ a M.� 171                                                                                                   

                                                                                                                             

                                                           

] 
"�6 a
8$ ���#  ",��B�� � A�B��� "��, C������� C',�N� l1C 2008 � 68 . 1  

��-" ���(��  


�6 ����Z�� 

 

Md/p 

Ms1/P0  MS0/P0  

L1 (y1, i)  
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  �B�F 
�6 ����Z��   rZ�B9� ��# o.��� ,�
FN� '% :��" ����Z�� R� rZ�B� ~*%
 R" ��M   � -)�� �D�
" 

|�B9� / ���� � v~� |�B9� > 345 ���;� �8^ �� ��" ������ !�FN�.  

   � �. v��B� |�B9� �  <�=N� �% YL vZ6N� � :�� ��M <�= '% ,�
FN� "�(R��� ½�Z�xq� WZB$ 

��&�� R" ,��B�� �B= :��" ����Z�� <�=% � �45 ��
��� 34���  ,�
FN� <�= Q(x 7��.���� I��6y� ����B�� 

�"��=.  

  � ��c ���GH� YL D%� ��� '% R" �5% 7��
F ��
�B�� ��}&�� !5 ����=� v"�= :��" ����Z�� �x% 

�5% v"����� �(�
�� ��� |�� ���= �M��B�� /L  '% g
= ,��B�� <��� q��(" R= 7�0\) 7/��" ����Z��   

� v&��� )I-7( ���� ��M. 

 

 

3��;	 )I -7 : (���� ��$ J<��;	 ��$ F�&<��� ,�B� G���Y;	 ����;	 

 

 

 

  

  

  

  

 

   Source : Michelle  De Mourgues « macroéconomie monétaire »op cit p 320 

��* ,��B�� 

r    
    

vUZ) ���(��  


�6 ����Z��  
Mo 

     

M  
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  'L ��B�� m�*
9� �5 �¤�� ����B�� ��x��� ����9� �,���$ g
= ,��B�� )���iH� m��B�� (�  ��1�� 

��4$ <�B9� M �  n��� �% v^���� > ��-�"� r��F ���(��* � v��B� ��4$ |�B9� M �  ��(�� ��� 

'% :��" ����Z�� / 
E�� > g
= ,��B�� �DN ��
. v��(" �B��� m�*
9� /L �D% Q¨ ���GH� YL '%  g
�= 

,��B�� 
E�� <�= 
�6 ����Z�� �¥ '% �,��  g
= ,��B�� @rZ R" 
�6 ����Z��  �CW&��� /L > ���x �,��  

g
= ,��B�� > |�B" ��-" ���(�� R�% '�&� |�B" vUZ) ���(�� �� ��" ������ !�FN�.  

� R" oF����� �q~�� ��$�(�� R&� '% w�B�(D ���, Q�8�� &��!� <�= ,��B�� �B= ��  ��x  !�5 

{��j oF����� �Eq~��  C7q"����� �x/�l� � �$��U9�. 

 

 
Md

t= f(y), Md
P= f(y) et Md

s= f(r) 
 
 

� �B" ������ ��&�� Q�8�� <�= ,��B�� !5  :Md= f(y,r) o"  : 

δmd    >  0               et    δmd  <   0      
 δy                                     δr 

   �µ ��6 2��i% ,��B�� �B= �� V= ,�x�� > 0E���� <�= l��B�� m,�-�./� ��*  ����D�  ��� 
v����� !&6q&�� ��U��� m4�� 
(F {�Z)�� ���6N� u�F {�Z)��$ ��* ,��B�� ������9� �  J�i�  �4�5 

0(Z��� ��$�1� � +�. �6���$ 7���j ��* z
^% v^���* t���� � I�ZDH� !�&��  � 
(F ���8���  ,��#�$ 

?�D > Q�8�� :��Z�� )C+I( � 5� I�ZDH� R���� !��Z�� <�= o�(�� � 7�"�`� m4�� ��� �,��  ���~�6/� 

� ��� 7�F��H� ��� k�# �¸ �� > 0(Z) 
E% ,��B�� /L '% A�B5 r�$ 7�,���D/� v����� m��B�� m}&�� 


*4D ��B"1:  

o �,�= �" v^��� �B��� m�*
9� > ���� 7/��" ����Z�� > ,��x �B�".  

o 0\�" 
�6 ����Z�� / v���  � / 
E�� WZB$ v&��� z�� :���� �"�B�� �
�D K�
�� 345 �0^N�. 

o +��Z" ��-" ���(�� �5 ���x ���B~�6� ��� > 7/�x 0� ����. 

��* R&� �F��L 7�,���D/� ������2  :  

                                                           

 !"���H� l��x/� �6�6 �% ���Z9� I�(�� �6�6 �i�^ ����B�� �6�(�� v��6� z�x«$ ���(�� r��F m�*
9� �B��� ?��. - *  

 �Â% m
(� RÂ
�� ��="A�B��� � ,��B�� 7��,�-�.� "� ��"��� ����� ����B&6H2003C  �225 - 1  

+
*% C,��x ����" ��45:  ",��B�� � K��-9� "v^�" !��� Cm
�D ��, Cv��� ',�N� 2008 � 116   -2  
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o v�F �� > 0(Z) ,�(&�� !��U��� � �5 ���x r.�B) |�B" c+�( � !5 �#�, ���8$ ��Z)
"   

� )��U ��= > WZD C2.���¥� R� 
E�� g
= ,��B�� <�= 
�6 ����Z�� � R� 0\�� C���~�6/�   

� R� oZ)
� v^���.  

  �"% �5% ,���D� �#��  YL ��
�B�� ����B�� ��}&�� �5 ��M �*
��� > v����� <�= '%  :��iN�  !�5 

u�F ,��B�� ����(�� � C7��B(�� � �L:� ���x ½�Z�x� C,�
FN� n�i�$ ��" �% :�i�$ ���" z
^% *N� ���6 

��7�,�#�9 z
^N�.  

  � �4� '«F �6��9� ��}&�� ������  :Post- Keynésiens  2F��% YL ��v }* r�$ ��&FN� ��� 

����%  �5.  

II -1-3-�8���	 �&��;	 G�&��	 Keynésiens -Post : 

  2�&�) 345 �6��9� > ����$ 7�BD��~�� 2���x 0(Z) �
5�� ,�(&�� !��U���* ���m4  ,��6 > 

7��B6 7�B��(�� � ��� :��x ,��� 345 �6��9� � <�= ��6%�1 ,<�<" Walium J. Boumol   �  T"<�2 

James Tobin  �x %�Y %�� V*z ���� ,��B�� o" ½�Z�x/� ���� 7��
F ���v ��C/L %' �$ �":� 

n$�)� ��Z��^ }* > ���� Q�8�� <�= ,��B�� oF��� 7/,��9� � l��x/� � ����� R" :q^ �M�� �6�. 

��N� zV&�� ��B��2
.  

  ��* ����6 > 
��8) v����� m��B�� v&�9 v��� 7��ZB�� �"�����.  

3-أ�b Baumol :  

� 
(F ,<�<" l��)�� Q�8�� <�= ,��B�� oF��� 7/,��9� � l��x/� :��� ����Z�� '�* '% ,�
FN� 

��B&� ½�Z�x/� k�É R" �®�i�% <�= v&G v��6 � J��) k��� !.���� R" WZD 2.��� � ��M ���) 

97/�� ����Z�� ����(�� ��� �. '�&) ��
\" ,�
Fy� �#��� k�# R" ���(�� k�
�� 7��B6 > �9�z 0-���    

� v&���)I -8(����� ���� ��M:  

 

   

                                                           

&��,�-�./� > �5,�#� }* g
�Z� � ��Z)
" ��U) 7/��" o" �B"���" ���8$ 7/��" ,�#� R" ���x �5 !��U��� ,�(.  *  
1  -  ����" ,��x +
*%:��45  � M a +117  
2 ]�x� n(x"��B�� � �6�(�� C����B�� > ���L R�
&Z�� !"q6H� � �
\�� "��, w5�B9� 
�B�� � Co� ���� ',�N�2006C � 130  
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��X�	:+
*% ,��x ����" :��45 +.a.M.� 191  

� R" |�B9� )8-I( w�B�(D '% v�� ,<�<" g
�Z� +�= �D�
" Q�8�� <�= ,��B��  7/,������        

� l��x/� 3�c� 7/��" ���Z��� v.N� �% ��� m��() )i2( R&� �ML oZ)�� :��" ����Z�� V*% R" )i2(C  '«�F 

9�|�B ��-� �D
" ��5�c � ��-� Q�8�� <�= ,��B�� 7/,����� � l��x/� ���, > :��" ����Z��. 

pj3�b Tobin : 

,�x 2"<T Tobin > ��s� ��,�-�./� �&�
"N� '��# 1
1965 �
"% 
^d �����  ���$,��B >  ���
�B�� 

��}&�� �x Iq8D� R" ,���D/� �#�9� ��; > '�* '% v^��$ ��B�� > ���x �$��U9� / 
-��) <�= ��B�� 

�% 7��B(�� v$ �. ÅZ�» ,�
FN� ��B��$ � 7��B(�� ��" ��* ��B&� ½�Z�x/� o�(��$ �U�% � |$ 2"<TTobin 

 1965 �#M�� !§ ��
�B$ ' ����� ����+  ���Z����  �����~��6/� : The général equilibrium portfolio, 

theory""� ����� �45 �M��B�� <�= �D ��9� n$ ��Z���� � �
���9� > ��Z�� ���9�.  

  ��* �*% "<2T Tobin '�$ ,�
FN� / '��*
� u�F > �®���
. <�= ½�Z�x/�  ���B��$  v���(�� �% 

��#�) �$��U��� <�= ������ Cu�F � ��L <�= �#�, �
���9� C�U�% � �5,���  ��*���6 >  v������  R�" 

                                                           

 - � M a + R(x �x�131 1  

i 2 

i 1 

Md 

Md
T ; M

d
p 

	3��; )8-I(  :����  ��k;	 A�$ J<��;	 F\J�+��; ���W\	# ��$ ,<�<" 

i  
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�
���9�  YL o��B) ��Z�� n$ ��B�� � 7��B(�� � o�(�� 'ML T"<2 v^,%  v���  7���
�.  ���~��6/� > 

7�=�8��� ���;�1C � �. '��U� ��4$ ����Z$ ��Z)
" v$��" v��) �
���9�.  

  R&� v�� 2"<TTobin  �#� �� ,���D� ����� 7��B(��$ ����, � 3,�Z" �M�9 ÅZ�» ,�
FN� ��B��$ v��(�� 

��� ,�#� ���= <�= 7��B(�� v$��" �
��� ¦�UZ�B" � �. '�&) �"���" > ���x 7��B(�� �D��U9�  R�" 

K
� �B$ �% R" K
� �"�&;�.  

  ��� 7����1��� ��� 2"�. �¸ �6��9� ��}&�� ������ � ��� 2���x '% �=�) v����� m}&�� R" 

:q^ ,
�� <�= r�$ 7�,���D/� ��#�9� C�� /L ��% �$2 �#��) WZD 7�,���D/� � �4� 
��  ���)  
�i��" 

���# > ���&G 
�B� �,���� �,��9 �6q&�� o" r�$ 7q������ � <�() "��
�B��$ ����B�� �~��;�". 

II -1-4- �&�v�;	 �&���;	 ���;	 �Z&��	 :  

,��) ��4# �45 v����� +���� 1956 nx ��� ?<��� ?���&�( Milton Friedman   ��~¥  :��x 

Q�8�� <�= ,��B�� ��&)
" <�= ��
�B�� ��&�� ,��B�� �B= C�6q&�� � V��� �~¥ ���� "� �����D  ���
�B�� 

��&�� ,��B�� "2 R" �5% 7q������ ��� ���^,% <�= ��
�B�� ��&�� z�� �6q&��.  

� ��8B� ?���&�( > 
��8) �~¥ > Q�8�� <�= ,��B�� R" ����S �$�#H� <�= :��(�� m������  "�M�9 

ÅZ�» a�B�� ,��B��$ ¦ "� � J��Á ?���&�( o" ��
�B�� ��&�� �������� > '�* '% ��*  ,���B��  ��$��89� 

����) <�= z��(" C���6N� /L �D% ,�  > ���� '% ,��B�� !5 ���6 !.��* Co�(�� � �B" �D«F Q¨  ��*
��� 

<�= J��� QD��# ��
~�� z�� ,�
FN� � ��� ,�» Q�8�� ���= 
�(�� � C������ /L �D% A�B5 v"��=  z
�^% 

����) $N�I��M � 7qUZ���.  

��* � v-Z� ?���&�( <�= Kq^ �� n$ oF����� �q~�� �Q�8� <�= ��,��B )C7/,��9� l��x/� 

� �$��U9� v$ 
�D YL 345 oF����� <�= ��% Q�� �x�� <�= ,��B��. 

  

                                                           

1 -Françoise Renversez “éléments d’analyse monétaire”3 ème édition, Dalloz Paris, 1995, p114 
2  -  � M a + �j k��136  
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��* J��^� �U�% o" ��
�B�� ��&�� �������� > +��Z" Cv^��� �x '%  ��6q&��  ����&)�� > 

����� <�= v^��� Cm���� /L '% ?���&�( 4^% > ���� <�= +��Z" "v^��� ������"* �% �" V�� R=  ��
�E 

,�
FN� > z�9� v��8�� � ,�x ?���&�( ��
~�� > :�&GN� ������1  :  

],��B�� ����(�� ��� ÅZ�» �¸ k��
EN� �% ,�#�9� ��§%
�� z�� 7�(6�9� �#��DH� 

]��6N� � 7��B(�� � o�(�� � ��� ���$��� '�Ã% � ����= '�&) ��B$ �.q= �(&=. 

]N�I��M � 7���
�� z�� ,�
FN� � R�
�~�(9� � �5 �" ��8i% ��= ?���&�( "Q)
�$ 7��UFN�" �  k��B$ 

<�= 345 :�&GN� �Eq~�� '«F ,�
FN� � R�
�~�(9� R� ��= �� �®��
E ���) ���6y� �  ��������  u��F �  ���L 

J.��� ��M <�= �®�����" �-���� � ��.��M% � �®�,�=. 

 

� 	;��> A�$ J	J ��k;	;� -أ�$ ?���&�( :  

�D
*M ��$�6 '�$ ?���&�( ��� '% Q�8�� <�= ,��B�� � 
-��� u�F <�= ,��B�� �%  7��B�(��  v�$ 

3����� YL Q�8�� <�= J��� :�&G% ��
~��2. 

  

 =  f (yp, rb-rm, rc-rm, Πe-rm,h-rm) 

                                                         

'% �x :                                                                                                                             

Yp= ��
~��  

rm= ������� ��.��9� R" ,��B��  

rb= ������� ��.��9� R" 7��B(��   

rc= ������� ��.��9� R" N���6  

  Πe   =:��" ��U��� o.��9�  

   h  =��
~�� ��
����.  

                                                           

���
~�� �,�-" v&� ����� z�9� > o.��9� v^��� u6��" �5 ������ v^��. -*  
1  - ����" C,��x +
*%:��45  � M a +121  

2   -  ����" C,��x +
*%:��45  � M a +120]121  
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  � ��c ���GH� YL '% ?���&�( !�$ ��Z�" o" v��  A. Pigou 1923 m% <�$% <�= +��Z" ��i�N� 

C���;� � R" �B5 �� ���, Q�8�� <�= ,��B�� �B= ?���&�( !8�) ��/�$ ��i�N� ���;� : Md/p.  

  ��* n$ "��
F'� '% �.q��� n$ ��
~�� � Q�8�� <�= ,��B�� ��#�", > nx �.q���  n�$  �������� 

��.��9� R" 7��B(�� � ��6N� � :��" ��U��� � ��
~�� ��
���� <��) �(&=,�  v�^,%  ?����&�(  :���" 

��U��� ��/��� <�= ��* ½�Z�x� ,�
FN� o�(��$ � 7�,�#�9� �B���.  

    �"% ��
~�� ��
���� !�F ��M ����9� R" 7�V`� � 7�k�Z&�� ��� R&� '% ��@ q^�, > v���(9� /L 

��% Q��)  ��, !6�6% > Q�8�� <�= ,��B�� �B= ?���&�(.  

p- F�0����8	 ?���&�( :  

] R" �5% 7�"��6L ��
�B�� ��&�� �~��;� '% A�B5 
~*% R" 
�6 ����F �x�� � W� 
�6  �����Z��  <��= 

7��B(�� u�F ��* > v����� Cm}&�� � m4�� R&� '% 
E�� <�= 7���
. ,�
FN� > ���^� :�&G% ��
~�� � 

£x > :�x v^�) �B��� m�*
9� ������ 
�6 ����Z�� ��89� > A�B��� ����1���1  '«F A�B��� K�6 oF
) R" 

�®/��= <�= 7�"�`� �&B��� 0� 9��
�( :��� ����Z��.  

]�=
6 ,'��� ��B�� ,��) YL 0\) 2.�" > ����� ���
��� � �45 �" 
(Z� '% ?���&�( ���=� <�=  v^���� 

������ :�$ v^��� m���� �DN I
F n$ z�9� 0-��� � z�9� ����� 2� ��M QB1�� ��E©� ��.�9�  � ���
(�� 

�¶�B�� R= �=
6 '���, ��B��.  

]���=� ?���&�( > ���� ,��B�� =<� ���&�� ����B�� M2 �x  :M2= ,��B��  ��D��9�  ��=��(9�  +I���N� 

����B�� ���-9� R" K
� �B��� m�*
9�  +o��,��� 2� Q�8�� z�� A�B��� ����1���  + o���,��� �Ë �#�: 

����(9� �% v.N� R" �B6.  

]z
� ?���&�( '% Q�8�� <�= ,��B�� '
" 3�c� Cv^��� �F��� > ��M 6q&��� /L �D% :��� '% �D�
"  

Q�8�� 3�c� v^��� / m��() �x���� ��i � ��L Z)�.� �¥ �5��. �$ 31,8  " %m %' ��* ,��B��  ���� 

ÅZ�» �¸ ,�
FN� oZ)
) ��(B$ V*% R" �,��  ���^," .  

� R&� ?��) �5% I�
Z�� n$ v����� m}&�� � v�� ���B��n > v&��� ����� : 

 

 

  

                                                           

 ����" C,��x +
*%:��45 �$�6 +  �122 -1  
2 -Michelle De Mourgues, op cit ,P 356 

3  -  � �$�6 o#
" �j k��138  
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3��;	  :(09-I)  F�(-�s\	 �8�89	 T" T����;	 5��;	 # 5#���;	  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

��X�	: �x� n(x o#
" �$�6 � 135  

��� 7�"��6H� �0�&�� ��� 7k�# �¸ ��
�B�� ����B�� ��&�� �~��;� /L  ���% �  �5��()  �0~�* > 

n(� ���� 7�6�(�� ����B�� �i�^ > :���� �"�B�� ��� ���) �®��,�-�.� �*
¥ �i�^ ���&��  C�����B�� 

�i�^ ����* '������ �"q6H� R�% :��" ����Z�� rF
� =������ � R�% �U�% �=
6 '���, ,��B�� v.%  0~�&$ 

��= !5 ��= > :���� �"���9� � ��� 7��� �0~* :q^ 7��B(�� �0^N� R" v��6� oF��� � ��~��;  ���� 

7,�  R" �=
6 '���, ,��B��. 

 

 

  

v������ ��}&��  v������ �����B��  

g
= ��B�� � Q�8�� ��=  

]g
= m��D v��(" R= Q�8��  

 ]��, �=
6 '���, ��B��   

 ]��
��6� Q�8��  

 ]' � ���&�� ����B�� <�= 7�0\) v^���  

g
= ��B�� � Q�8�� ��=  

-��B�� '�� �����  

 ]g
= m��D +�&S Q�8��$  

 ]+�= ��
��6� Q�8��  

  

' ����� m��B��  

 ]����B�� ���&�� 7�0E�)  

 ]��B�� ��^ > m�*
9� �B��� u�D ��,  

 ]�D ��9� �6�(�� ��UF%  

  

' ����� m��B��  

-��, :��" ����Z�� <�= Q�8��  

 ]��,�x ����B m�*
9� > ��^ ��B��  

 ]��UF% �6�6 �D ��9�  
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II -1-5jw7<x ?@	<�;	 5J�X��\	 1�B;	 w7<x  )IS.LM(:  

'L g
��� �$�(�� n������ m}&�� � m������ 
��% ��1= > :�i��� YL ����  ' ���)  !��*C 

��
�B��F ����B�� �&6q&�� 4x%7 %��� +�-ZD/� �% v-Z�� n$ {�8��� ��;�! � {�8��� Cm��B�� �"% �� 

��
F �F�
�=� ,�#�$ �.q= n$ n=�8��� !��;� � m��B�� /L �D% � ���� �Z* :�i��� YL ' ����� ���F 

C��" � �4� k�# r�$ n�}&�� R�
^��9� �i�^ c�D John Hicks   � %�l�D  Hansen  ����  ���M� 

:��&�6/ ' ����� +���� ��
�B�� &����}* .  

> v����� �$�(�� ��; �D�#� '% A�B5 .q=� �(&= �" n$ :��"  �����Z�� �  v^����  ��¥ '% 

z��(9� T��9� 7/��9 ����Z�� o1G <�= I�ZDH� � �����$ ���� R" Cv^��� ��* '% �6q&�� C�����% '% 

A�B5 �.q= n$ Q�8�� <�= ,��B�� � 7����(" Cv^��� �ML '«F 0\�" :��" ����Z�� � 0\�" v^��� �� '�0\�9� 

'�6�6N� > :�i��� YL ' ����� +���� > =�8���n m��B�� � !��;�.  

� �����) 7��
F �M�� ' ����� +���� ��F !��1:   

� ' ����� !�&�� ,�-�.q� ��» ' �����$ > I�(�� m��B�� � I�(�� !��;� ��". 

� ' ����� > I�(�� m��B�� ��» k�����$ |�B" g
��� � Q�8�� <�= ,��B��. 

� ' ����� > I�6 o�(�� � 7�"�`� ��» m��(�$ ��^,/� � ���~�6/�. 

� ��-) :q�^/� > I�(�� m��B�� '�&� > z�9� 0-��� ��B$ ���-) >  I��6  o��(��           

� 7�"�`� '�&� > z�9� v��8��. 

   

 j `����	 ���� IS )<�;	?@	 f `<8 d��;	 # F���u	(:  

Q(x v����� m}&�� '«F Aq��6/� ���, > v^��� :C= C° +by   

 � v~� �D�$ v&���$ �����  : 

  

                                                           

] �B�) R(D�5 � W&5 '% ���� �" ��j,% ��% /L m}&�� v������  v�������a�
��� v�� �i�^ !&6q*�B.  *  

]  ����" C,��x +
*%:��45 M a + . �124 1  
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�x :  

  

  

Source :David E.Laidler « la demande de la monnaie »Dunod ,Paris,1974.p23. 

��* �BF
= R" v����� m}&�� '% ���~�6/� / 
E��� z��(� v^���. 

3��;	 )11-I (���� ��-$ ���Z�8\	 3s�;�" f ��Y;	 5��;	                                                

                                        

 

 

 

 

  

��X�	:+
*% ,��x ����" :��45C �128  

�"% �.q��� �(&��� �" n$ ���~�6/� � v^��� v~��F �D�$ ��* !�� : 

 

 

 

Y               

Y' 

C' 

      

Cα 

C = C° +by 

S = Y-C 

3��;	 )10-I (���� �;	J �-/�8\	 ��$ ��  

    I 

    I1 

    I2 

    I3 

Y 

    

C 

G         
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3��;	 )12-I (���� ��-$ ���Z�8\	 ,�B� G���Y;	  

  

  

  

 

  

  

��X�	: : +
*% ,��x ����" :��45 +.a.M.� 271  

 

 

� �B" '«F |�B" IS �D�$ �5 ��* !��:  

  

 

 

 

��X�	: +
*% ,��x ����" :��45C �129 

 

 

  i ����Z�� :��" 

Y 

    i2 

    i1 

    i3 

    Y1     Y2     Y3 

���~�6/�     I 

    S 

3��;	 )13-I (���� IS  

 i  ����Z�� :��" 

    I 

    I3     I2 
     I2     I1 

     I2     i3 

     I2     i2 

     I2     i1 
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� R&� �.���G� �D�$ �U�% v&���$ ����� )I -14( :  

3��;	 )I-14( �Y� `����	 ���� IS �l�"  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

��X�	: 383  Michelle  De Mourgues Op cit P  

� v~� |�B9� IS > <�B9�    4    R" v&��� )I-12 (|�B" ' ����� > I�6 o�(�� � 7�"�`�       

� �5 ����= R= �=��j R" 7��F���� �% 7���B~�� R" 7/��" ����Z�� � v^��� ��� ' ����  �5��B=  I��6 

o�(�� � 7�"�`�.  

� |�� IS :�� <�= '%   "> �-�.�, ���� z��(� I�ZDL n�" !#��^ � :��" ����F n�" / �#�� 

/L z��(� v^, �x�� T ��) !�
� n&���(9� � R�
�~�(9� > 'd �x��"1
.  

                                                           

Michelle  De Mourgues Op cit P 381-1  

Y 

    Y1 

    Y2 

S 

S 

I 
I 

r 

IS 

    1 2 

3 

4 

    45° 

r1 

r2 

I 

r 

I(r) 

y1 y2 y 

S(y) I =S 

I1 I2 
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pj `����	 ���� LM )?@	<�;	 f `<�;	 5���;	( :  

' ���� I�(�� m��B�� m��(�$ g
= ,��B�� m4�� �5 0\�" v��(" 3,�� v"��= �(6�" )��� ��B 

m�*
9� (� Q�8�� <�= ,��B�� m4�� �5 ���, > v^��� � :��" C����Z�� �¥ Q6�B�� Q�8�� <�=  ,���B�� 

��,
� o" z��(" v^��� � �(&= o" :��" ����Z�� � v&��� ����� )I-15( ���� ��M :  

  

                           3��;	 )I-15 (���� ��B;	 # ��k;	 A�$ J<��;	 

  

  

  

  

  

��X�	:+
*% ,��x.����" :��45 o#
" �$�6 � 130  

    

�ML w�B�(D '% A�B5 �.q= ��,
� �" n$ :��" ����Z�� � z��(" v^��� � v&��� ����� )I-16 (���� ��M :  

  

  

  

  

  

  

 

 

  

  

  

  i 

   i1 

   i2 

   i3 

E1 

E3 

Md3 

Md

2 

Md1 
y 

Ms1  

E2 
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3��;	 )I-16( ���� ?@	<�;	 5���;	 LM 

  

  

  

 

 

 

 

  

��X�	:+
*% ,��x.���"� :��45 o#
" �$�6 � 130  

  

�ML R&� �B��� m�*
9� '% v^��� > I�(�� m��B�� > ���x {�Z)�� 7/��" ����Z�� YL  7�����(" 


~*% R" _��89� � ��M k�
�$ :�i% R" I�(�� m��B�� � �����$ rZ`� R" 7/��" ����Z�� R"  ����#    

� |�B" LM v~� J��� 7��F���� R" )y ,i (� ��� ' ��� �B= v* �x�� ��B" g
= ,��B��  o�"  Q��8�� 

��=.� L' v* �,��  > g
��� m��B�� MS  ���) z��(" v^��� � oZ)
) o" :��" ����Z��.  

wj 3�b c�D %�l�D  )Hicks- Hansen:( 

  

�*% c�D � cl�D > ������ <�= '% v* �8�D > |�B9� IS :�) <�= ' ��) I�6 o�(��       

� `�7�"� o" k��$ I�(�� m��B�� 0� ' ���" � m% �8�D > |�B9� LM :�) <�= ' ��) I�(�� m��B�� o" 

k��$ I�6 o�(�� � 7�"�`� 0� ' ���" � �4� '«F ' ����� +����*  ����� k�����$ |�B9�IS  o" |�B9� LM.  

� v&��� ����� )I-17 (���� ��M:  

                                                           

*]� �4� !§  �M�� W&5 R(D�5 �M��B$ ' ����� m,�-�./� +���� � �-�� �$ ' ����� > I�(�� m��B�� � I�6 o�(��  � 7�"�`� > 'd 

�x��C �x m��(� ���~�6/� ��^,/� � m��(� g
= ,��B�� Q�8�� ���=. 

 

   i 

   i1 

   i2 

   LM 

y 

y2 y1 
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3��;	 )I -17 (���� IS-LM  

  

  

   

  

  

  

��X�	: +
*% ,��x.����" :��45 o#
" �$�6 � 131  

  

�B= �8�B�� u�F ����� ' ����� m,�-�./� !�&�� > q* n.�(�� � |�B" IS 
E��� ��$�6�( ���9� � 

�6�(�� ����B��1C ���&F ,�  v" |�B9� IS ��,��= ���* :, ��M <�= ����F �6�(�� ����B�� :�$ �6�(�� 

C���9� � ���* �c� |�B9� LM   �  o���� !�FN� :, ��M <�= '% Q�8�� <�=  ,���B��  Q1��(�  
�~*% 

7�0\�� 7/��" ����Z�� � 2D�* ��4$ �6�(�� ����B�� 
~*% ����F R" �6�(�� ���9� �ML ��
�F ����F �6�(�� 

����B�� �% ���9� ����� �#��$ �0�* <�= z�" "v |�B9� IS � |�B9� LM.  

-II1-6 �8���	 �&�&<�;	: �&�vl F�B�<�;	 G���;	 

 j Q�2 �&�v�;	:  

  V��) �6��9� �����(��* R" a���9� ��� ��D �5
&F <�= a�6% 7�,���D/� ��#�9� 
&Z��  m}�&��  

�  �
$ 345 �6��9� v&G ���) ����# J��Á R= n������ m}&�� � ��B��m �  V���  R�=  ���M p .  

?<��&<��82 �D�$ :���*� ��~9 Ì��B�� ����$ �
&F 7��.���� ��G
�� � J��@ ��
�D 7��.���� o" }* > 


�B�� YL l
G ' ����� �B= }* � m4�� ���� > :,����� n$ ���~�6/� � ��^,/�.  

                                                           

1 -Phillip Bouhours « la monnaie finance »ellipses, Paris, 1993 p 12, 122. 

* - <�() 345 �6��9� 6��9�$� �����(�� '�&� %' �5��&F% 7
�� ��$ �#�" ,�(&�� �0�&�� ��� ���F
= ���(�� �F��� ��M �,��  7/��" 

���8��� C ,�(&�� � g�Zh� ���6N�. 

2] _. '�(���"�6 %",��B�� � ���6N� C,�-�./� ��= " 
����� C��"��� 7�=��89� '���, C�F�" <Z8-" �¶
)1993� C157  ] 159  

i 

i 1 

y 
y1 

L 

M I 

G 

S 
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  � �&)
) ��
�D 7��.���� ��G
�� <�= ��% 7��.�) ,�
FN� �  R�
�~��(9�1  I
�Z)  ���
�B��  n�$ 

7����(" ��^,/� _��
9� ��F � n$ ��^,/� C���� � �*�) '% oF��, ,�
FN� ��^,q� J��@  ��"��  R�= 

oF��, R�
��(9� > M�@� �®���
. �����~�6/�.  

� R" �5% 7��
F 345 ��
�B��:2  

• ,�
FN� '�"���(� 7�"���9� �
F��9� ����� 

• �D�
" N����6 � ��#N� 

  � 2� 345 7��
Z�� '«F ��-D% �6��" 7��.���� ��G
�� '�,��� t��� ��,�x ��B�� � '%  ��)�0E�) 

R&� ����L <�= �,��  7��&�� R" o�(�� � 7�"�`�.  

  � ?���) �
&Z�� ��
5��� ��
�B� 7��.���� '% 7��.�) ,�
FN� 0()  W�&�$  ��6�(��  �����B��.        

F��(�6� ����B�� ��6���� z�� �� � ��� 
E�) > 7/��" ����Z�� � ���~�6/� 0� ���i  z���  ���
�D 

7��.���� ��G
�� ���* '��*�� '% ,�
FN� ���'�Z 7�"���9� v&�$ Tq�= � G�� '��.��F k�BE% �6�(�� 

��6���� �,��  ��B�� � �����$ o.�) ��U) > z�9� 0-��� �µ ��oF ,�
FN�$ ����89�$ oF
$  ���#N� �  2�� 

��
Z�� �D�~�� �D�
" ��#N� � ���6N� '«F ��#N� K�6 oZ)
) � oF
� ���" '�1�B9� ���6% o�(��           

� 7�"�`� � �45 �" v�Z� ��K� R" �6�(�� ����B��.  

p jF�0����8	 �&�v�;	:  

?���) �5% 7�#��B�6� ��
�D 7��.���� ��F �!�3 :  

] v����� m��B�� / v-ZB� =R v����� !��;� � �����$ ����" 7�Fq�^/�  �B��() YL  v�*  R�" 7��,% 

�6�(�� ���9� � 7��,% �6�(�� ���9� Q(¥ ���� �" N�. 

] �F��) 345 ��
�B�� 7��,�-�./� ���§%
�� ���8�9� �
�D ��8�� +��D ���6N� � ��#N� � 
F�) �9�7�"��.  

]u$� 7���
. R�
^�9� o" 7���
. R�
�~�(9� > ���L ,�#� I�6% ���" �k�Z* � ����F . 

 

 

 

 

 

 

                                                           

1 ]  m
���� m��D ��S ���D"�B��,� K��-9� � " I�
��� C
�B�� � �=��8�� Q�&�� ��,1995  � R"256 ] 260.  
-2  � M a + n(x �x�155]156  
3 – � M a + m
���� m��D ��S ���D259]260 
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 -2-IIF�8�8  �8��;	 �&���;	:  

��� '% v����� m��B�� '�* > ���L 
&F �x� �5 
&Z�� ��§%
�� ��* �B.
8) �� C��$�6  ��¥ '% 

��
�B�� �(*��9� � �*
) <�= ��, ��B��, > k�B$ 7�6�(�� ��,�-�./� v$ 7�*� <�=  Q�D����  ����;� 

,�-�.q� �i�^ C���DH� � 2x�� ��® �6���$ ���DH� � '�* ,��� c���� :�% R" ��� _�(x ���DH� 

> ��6��� �B����.  

$v 'L ,���$� r�$ :���� �"�B�� ����* :���� H��"q6 R= +��Z" �6�(�� ����B�� '�* #��o YL 

��Fq�^� R= ���§%
�� �$
\�� �¥ '%  "K�
��� �6�(�� � �F��~�� � W6N� �#��DH� J��@ +�� 

Kq�^/� R= K�
��� ��� '�* ����� _
\�� k���$� R" '
��� W"�`� 
�= m4�� 7%�$ 
5,�) �F 

7�*
;� ���§%
�� 
1" .  

� �4� �BD«F �*
B6 �B5 <�= +��Z" �6�(�� ����B�� � ��F��5% � l�
G ��x�� ��* 2��� > ���L 
&Z�� 

��§%
��.  

-2-II 1-1</Y� �8��;	 �&���;	 : 

 jn&�B2 �8��;	 �&���;	 : 

���B) �6�(�� ����B�� R�� 7�1)�
�6/� ��� �5�
�) �"�&;� ����� ��F��5% C��,�-�./� � !5 

�6�6 ��,�-�.� C��* � �. J��^% > 
�B�� YL �6�(�� ����B�� <�= Q(x v����� m��B�� ���(�� > v* 

�
�F. 

K
�) �6�(�� ����B�� <�= Q(x ��" G.L BASH  <�= ��% "�" +��) �$ �"�&;� R" v�= 
E�� 

���-$ ����F > �1x � Q*
) 7�,�#�9� ����(�� ��� ÅZ�» �¸ {�8��� 0� >
-9� k��6 2D�* ���= �% 

o��,� �% �B67� �"�&x2".� ÅxqD R" :q^ J�
�) ��" BASH �D% �*
� <�= {��j ���&�� ����B�� 

��� �5 �� 7�=�8��� 0� ���9� R" 7q����� � 7�(6�9� �#��DH� � ��,H�7� �"����� � t~�(� ���&�� 

����B�� z��  ���� >
-9� � �4� ��F
�� ?�&	 EINZING <�= ""'% �6�(�� ���B��� v��) o¶ 7���
���  

� 7�k�
#H� ����B�� K
-$ 
�B�� �" �ML 2D�* ��F��5% ����D �% 0� C����D � ��4* o¶ 7�k�
#H� 0� 

������B ��� K�® YL 0E���� > +��B�� m��B��"3.   

                                                           

 -  '���" �s� ��= "'���^ R$� �B= ��,�-�./� 7��
�B�� "C�D�~�� ���8�� 7�=��89� '���, 
�����1988�97 1  

+ ���Z" ·�i.a.� M 98 -2  

 .  -  � o#
9� WZD98 3     
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  > nx ��F
= #�� SHAW  "���$ m% =v� {�� +��) �$ 7�8�(�� ����B�� 0\�� �1x ��B�� �% 

0E���� <�= �Z�* :�-;� ��="1.  

  � vUZ$ ,�-�./�m m�B���� J.PM '% �6�(�� ��B�� !5 "�6�6 �"�&;� � �B��� m�*
9� ��(B��$ 

��` ,��B��"2.  

pj �<k2 �8��;	 �&���;	 :  

  ��� '% �6�(�� ����B�� �~v z�xL �5% 7�6�(�� ��,�-�./� ��� ����� ���= +��B��  ���§%
�� /L 

��% 7
" �$�� vx�
" � !5*
:  

 *�6�(�� ����B�� > �
�F v����� !&6q&��  :2-��) �
�D �6q&�� �6�(�� ����B�� > ���*  ��6�6 


"�.�� g
= ��B�� � ��M o$�D R" �)���� %��� �6�6 ��B�� � <��� ��, �6�(�� ����B�� 
-��" <�=  ���.�
" 

�1x ��B�� :����9� v^�, /�,�-�. ½�Z��� <�= 7����(" ���6N� ��$�E � v* v������ �&6q&�� 7,% YL 

m%� �x�� �5 �D% �ML 7,�  ��* ,��B�� ������9� o" 7��E �1x ���DH� '«F ��M R� m,�� z�6 YL {�Z)�� 

z��(9� +���� ���6y�.  

 *�6�(�� ����B�� > �
�F v����� m}&��  :��� �� ���� R" �8B" �6��, Q�8��  :���Z��         

� Q�8�� !�&�� � 
�D YL ,��B�� R" �,��   Q�8�� � W� W&��� ] ��* �5 �B= �6q&��] ���� �� 

'% 0E�) :��" ����Z�� �. ��Z� �����F > ���x {�.� ,�-�./� > ��-" ���(��.                               

                � R" �B5 7��F �6�(�� ����B�� �� � v^�, 7�6�(�� ��,�-�./� ·�-� �6�(�� ���9� .      

� �*� }* <�= '% :�i��� YL ���x ' ����� R� °��� /L $,���=/� <�= �6�(��  ����9� �  ���M  0\����$   

> 7/��" Q��
U�� � �1x I�ZDH� !"�&;� � �B" ���
� v^�) ������ � �����$ u�B) Q�8�� :��Z��    

� ��� �� m,�-�.� V*%.  

 *�6�(�� ����B�� �B= ���B��n  :z
� _��i% �6��" ���&G �"�=�$ ?���&�( '% �6�(�� ����B��   

!5 N�5� R�� 7�6�(�� ��,�-�./� � z�#N�  �,�=H ' �����  YL ,�-�./� � '% �6�(�� ����B�� �
i��9� 

                                                           

 -  +
*%x ����" C,��:��45+ C.a. � M183 1  

 - �j k��  :+.a. � M174 2  

]����B�� 7��
�B�� �$�(�� v����� R" ����B�� �6�(�� ��8�� g
��� �45 <��(� - *  
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K�® YL ��� ��
��6/� � ��B�� m,�-�./� /L '% n���B�� � ��\�� 0E�) �6�(�� ���9� � ��� Q¨ '% 

+ q�) o" 0$��) �6�(�� ����B�� :�i��� YL K���.  

wj }	<l  �8��;	 �&���;	          :  

A�B5 ��G I�Z)� n$ n�,�-�./� <�= '% �6�(�� ����B�� �"L '�&) �6�6 ��6�) �% �6�6 �G��&D�    

� �45 <�= Q(x K�
��� ��,�-�./� � {�D �" N� !ZF 7/�x �G��&D/�  v^���)  7�8��(��  �����B�� 

�6�($ ����D ��6�) � W&��� > 7/�x ��U���1.   

  

 *�8��;	 �&���;	 �B8<�;	: 

 � !5 �6�6 ��1��B� �B��� m�*
9� 0E���� <�= Q�8�� )�^�i Q�8�� <�= �6/�Aq�( � ��M 

'�* '% 7/�x ,�(&�� v~��) > ,�#� r��F > g
= o�(�� � 7�"�`�   � ��� ���$��� ��. g�
�9� R" 

C,��B�� � �����$ v^���� �,���$ g�
�9� m��B�� oF06 R" :�^, ,�
FN�      � �����$ �,��  ����� <�= 

o�(��.  

  � ��� �,��  g
= ��B�� �"L ���i«$ m��D ��#� �% rZ���� R" l��x� +���H� z�� A�B��� ����1��� 

�% v^�) �B��� m�*
9� > I�(�� ���Z9� k�
�$ I���N� ���9� ����1��� � �
� /�$ ��B= ���9� R" ���(�� 

> ,�-�./�.  

 *�8��;	 �&���;	 �����l\	  : 

� !5 {��j 7�k�
#H� ��� �54��� �B��� m�*
9� > ���x �,�# C��U) � �����$ ��) 7�8�(�� 

����B�� k�B$ 7�6�6 ����D �c R" g�
�9� m��B�� > :������ v����� R" I�Z)� ,�
FN� � 7�(6�9� <�= 

k�B�.� o�(�� � 7�"�`� � �����$ 0E���� <�= ���6N� ����5 YL ���� :�i��� YL ' �����  � J��@ �#�, 

�,��  g�
�9� m��B�� > �6�(�� ����B�� ��6���� � ,�#� ����) > �6�(�� ����B�� �G��&D/� <�= Q(x 

�#�, /�^:q� �,�;� > ,�-�./� :q^ �
�F �B�". 

  

                                                           

 -  �G�5 ��S v=�§L "� ,��B�� > 7�
*4"  A�B��� "�$
��� �U�B�� ��,.7�0$ . ���*4" 0� �B(��. �207 1  
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-2-II 2j �/(	�D  :                                                                                                         

   �$����= �6�(�� ����B�� ��x�� R" 7�6�(�� ��,�-�./� '«F ��F��5% / J��@ R= K��5% 345 

�0^N�  � R" :q^ 7���
��� �0~&�� Q�&�� � 7�6����� :�x K��5% �6�(�� ����B�� �� �=�¶L ���B$  

<�= o$�% K��5% �(�� Q�* ��B= ,�l#�"  D.Bruneel1 �=�V$ R" :q^ ����() o$
9�$ m
�(�� "carré 

Magique "� �45 !=�$
�� R" K��5N� !5  :  

] ��� ��B�� m,�-�./�.   

] v\���� v"�&��.  

] ��
��6� ���6N�.  

] ' ��) '��" 7�=�F�9�.  

� z
� r���� m% �6�(�� ����B�� K��5% �86� z
^% 0� K��5N� ��$�N� ��� 7
*M � ���  ����V��� 

K��5% ����.  

� ?���) K��5N� �86��� > :  

] ��.�
" 7���s� ����B�� �i�^ o�s� M1.  

] ���� 7����) 7/��" ����Z�� R= �;� n�".  

] ��F��� <�= :��" K
i ������ �B����.  

� �,����$ g
��� m
�B�� 7��
�B�� ����B�� z
D '% �6q&�� 
-�.� ����� <�=  z���(9�  +����� 

���6y� � �45 �" R&� �Zi� �5�$ K�5 �6�(�� ����B�� z�� �6q&��.  

 �"% �� z0F '% u�B) Aq��6/� � :�^,H� �� R�
-B= n���F > �,��  v^��� t����           

� ½�Z;� <�= ��
��6/� m��B�� � �=, ��B�� Cm,�-�./� �"% 
&Z�� m��B�� ���;� o�¨ n$ K��5% 

�6q&�� � K��5% }* � �B" R&� �)(� K��5% �6�(�� ����B�� YL K��5% ��^�, � K��5% �#��^   

 � D<��� R= ����� YL K��5% �86� � K��5% ���� � ��M '�&� '% �(���� K��5N ��^�,  ��#��^ 

Q6�B�� 
~*% o" �B�6��, > �45 ����� ¥� I��B-� ��B�� ����� K��5% ��^�, � �#��^ R" :q^ 

�)�6�6 �F�
GH� :���� �"�B��. 

  

                                                           

1  -  � M a + n(x �x�185 
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 ja	�D9	 ��s	�;	 :  

   � 345 K��5N� !5 {��j k�GN� �% 7/�;� ��� <�(� �B��� m�*
9� R"  :q�^  ��6�(�� 

����B�� ������� v^�, R���� '�, 
�B�� YL 7�.q��� ��,�-�./� o" !.�$ C����� � !5 ?���) ��F !��:  

� bM� <��;	 5J�X��\	 : 

 :�i��� YL 7/��" �� m,�-�.� ���= ��i �5% K��5% �6�(�� ����B�� ��$ _
;� �9����  C��D�~�� 

�i�^ R" K
� :���� ��� 7�
U) �0~* R" _
;�. 

� ����� �45 K��� R" :q^ �,��  g
= ��B�� R" K
� A�B��� ����1���  ��Z��$  R�"  ��B��� 

Cm�*
9� �µ m,�� YL rZ^ 7/��" ����Z�� � ��� ���) R" �1x ���~�6/� ��`�1 .  

��* �6�(�� ����B�� '% �=�) ��B�� R" :q^ �#�) '����/� �F� �6�6  0���)  g�
����  �=��� 

7�=�8��� �#��DH� ��� R&� '% ��� ��. �F�U" <�=%.  

��* R&� �6�(�� ����B�� �U�% '% oF
) R" 7����(" ���^,/ V= �Z� o¶ 7�
^�9� R"  :q�^ 

 ���� !&B��� !�^���� ,q���.  

� 3*��;	 3���;	*: 

 ��� �45 K��� ���G ��-�� o" K��� :�N� ML '% ,�#� �� m,�-�.� �#�D  R�=  ,��#�  �
�F 

�����~�6� �0�* ?�� ���8��� 2� ��
F �,��  Q�8�� <�= 
-B= v���� �µ ���� R" 7/��" \����v.  

 � ��V� ��� v\�) v"�* �% z��(" ��= R" J����� �F�5 ���"  ��D�*  v����  R�"  7/��;� 

�G��&D/� ��� �. 
-� ���DH� � v^���� > 7����(" �UZ�B".  

� '�* '% 7�6�6 ��#N� > :���� �"���9� 2��i% ���" 
~*% > :���� YL � ���  7��*
x 

�$��D �8�D2  �µ v�# :��x ���
�B� �&6q&�� R" :q^ rZ@ ��#N� ����B�� q$ z��# �4�  7���i 

                                                           

- ��
*  Cm����� z
(� �
�(��!� .+ a.M � 190 1
  

 *] i���F �4� Cv"�&�� v\���� '�, ' ����� :�i��� R&� �D% z
� m4�� m}&�� 
&Z�� �,�B�6� v"�&�� v\���� +��Z" <�= �B5 ÅZ��D YL :�
 �D, 7����(" YL ���8��� rZ^��� �B� ��(B��$ �F�5.  

 
2 ]  � M a + ���Z" ·�i138.  
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�6�(�� ����B�� v����� N�~"v v; �45 v&�9� R" :q^ �,��  g�
�9� m��B�� m4��  m,��� YL  r�Z@ 

7/��" ����Z�� � �����$ �,��  ���~�6/� � �B" ��-�"� w��9� R" ���8���.  

� / R&� '% !6�B) '% �2 ����� �45 K��� ����� K�5 
^d 0� m,�-�.� � �B&� ��" �45 � 

�5 ' ����� !=���#/� � �;� R" 7�$�
8�/� �=���#/�.  

� �	���8	 ��B89	*
: 

V��� ��
��6� ���6N� �F�5 m,�Z�� ��U��� � m4�� V��� �5% g�
"N� ��,�-�./� ��� <�()  ��6�(�� 

����B�� ����F�&9.  

� '�* �����U �
5�� ����D '«F �����" '�&) ����, v��6�$ C����D � ��M '�* '% �6�(�� ���9� 

�. '�&) ���6 �F R" :q^ �,��  I�ZDH� !"�&;� m4�� oF
� R"  g
����  m���B��  ���F�,  ����6N�$ YL 

{�Z)�/�.  

V��) �6�(�� ����B�� 2(x% R" �6�(�� ���9� > �q= C��U��� ��M� '�* %'  ��6�(��  ����9� 

rZ��� R" ��U��� �1�) YL �,��  Q��
U�� � rZ^ I�ZDH� !"�&;� � �� '�k�
#H� '�4��� W»  ����� 

,�
FN� � 7�=�
�9� ���$ � ���� ���Ed ���6 <�= W&= �6�(�� ����B�� ���  ��1�) YL  r�Z^  g�
��9� 

m��B�� � v��) '����/� � �� '�k�
#H� '�4��� / �'���� 7�,� v�F ���. ��* > ����$�6.  

pja	�D9	 �0��u	:  

K��5N� �#��`� �6�(�� ����B�� !5 {��j �\���7� ��� �8)� 7�8�(�� ����B�� :�i���  ����% 

<�= z��(" �®q"��) �#��`� k��6 ����1��� �% �" Á? 7�*
x a�b� :��"N� R" YL� ���`�.  

� !5 ?���) ��F !�� :  

� 	�	���8 ,�B� a�X;	1  :                                                                                 

  �V��� K�5 ��� ��
��6� :��" K
-�� �F�5 �86� u�)
� K�¸ ��
��6� ���6N� C��^���� 

g�Zh�F ���6N� ��^���� �=�� 7��,�-�� � �����$ ���9� R" Q�8�� <�= ������ �B���� �µ �=�� {�Z)�� 
                                                           

*  - ��� '�* ��
��6� ���6N� K�5 !�^�, L/ �D% Q¨ ���GH� YL '% ��U��� �. '�&� �
5�� �#��^ �,���(" > ���x '������ ��� ����) 

<�= ���6% K
i ��$�E.  
1 ] _ .�6 L C�D
$ '� "!�&�� m,�-�./� :�i% "�� W¡ �5�
$L 0"N� ��= �¶
)�R�C  o� ���� � 
�B�� � 7�6����� ��"��� �(6�9��� ���8

CY�N�  '�B��1989  �.386   
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�6 K
i ������ �B���� � �B5 <�= z��(9� !#��`� '«F �6�(�� ����B�� ���) ��x��� v�* 'N 7���8) 

�6�(�� ���9� ����(" <�= �45 Cz��(9� /L '% 7���8) �6�(�� ����B�� > 345 ���;� Q¨ '% / v$��) 

7�k�
#«$ �,�U" R" K
� ��'���� �&�
��� ����c ��4$ 'L ���= rZ@ ������ q~" R� �1B) �ML � R&) 

A�B5 �D�
" g
= � ��� Q#��() D%� o��� ���= Z@r ������ g�Zh� ���6N 7�1�B9� �B���� > I��6N� 

��B#N�1. 

� M�b ?@	<2 ?	'� ��	(F�$<: 

� R&� �6�(�� ����B�� '% �5�() > �,�=L ����' � '��9 7�=�F�9� m4�� �. v-» > v*  k�
�#L 

'��" 7�=�F�9� k��6 '��9� m��1��� �% '��9� Cm���� � '�* '% '��" 7�=�F�9� v~�  v1�(��  m4��� 

'��) �F 7�.q= 
8��� ����B�� � ����1��� o" !.�$ �����. � '�&� 3�i� > ·�i  �������  ����*  2�D�* 

{��j �)�"q�6� *%V R" {��j �)�=�F�" ������ � CW&��� m% �D% W�� ���x ' ����� !#��`� �����.  

� R&� �6�(�� ����B�� ����� '% )��� R" �,��  :�^, a�b� :��"N� R" :q^ oF� :��"  �,��=L 

�-`� � �����$ oF� 7/��" ����Z�� ���89� > A�B��� ����1��� �µ oF
� R" Q�#  ����9�  R�"  ��9�7�
^ 

��B#N�.��* '% {�Z)�� 7/��" ����Z�� �» R" '����/� �i�^ !*q��6/� � �����$ rZ^ ���6N�  �����  

� �=, 7��,�-��.  

�	p��P2 a -جD9	*:   

R" :q^ g
��� �$�(�� K��5y� ��^���� � �#��`� A��D ����$ ,�#� {�D R"  _���U��� �% 

r.�B��� > K��5N�.  

K��F \����v v"�&�� g����� � 0(� W&= K�5 ��F�&" ��U��� Fy_��6 �=���#� �% �6�6 

 "�. )z
 �"�&;� �D% R" ���-9� �,��  ������� �% oF� ��#N� '�, '% v$��� ��M  �,���  >  C��#��DH� � 

Q)
�� <�= ��M �,��  ����� C���
��� > nx '% ��F�&" ��U��� !U�) rZ��$ ����� ��
����"2 .  

� �
�D �BD�&� �D���=� <�= �(�) K��5% �6�(�� ����B�� YL ��^�, z
^%� �#��^ �BD«F  ����D 

_��U) K��5N� ��^���� � �#��`� :����$ �����:  

                                                           

1 - Benmarzouka.T et Safra.M" monnaie et finance internationale" approches macro  économique  édition 
Harmattan. Paris 1994. P 74. 

 

  ] T�~�� K��� ���
U��$ !\�� K�5 ��� '% '�* ��M � ����j K��5N� v* ��� �����6� �5 K��5N� > _��U���$ �B5 �-�D. *  
2 ] � M a +  �G�5 ��S v=�§L 208  
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:���� )I-1(:����B�� �6�(�� �#��`�� ��^���� K��5N� n$ _��U���  

              ��s	J  

�0��s 

��
��6/� (B��± ���6y� +l��D J�� ��U��� 

g�Zh� ������ r.�B��� :�N� �6�6 �G��&D� 

{�Z)�� ������  �6�6 ��6�) r.�B��� T�~�� 

 

��X�	:·�i ���Z"  ",��B�� � �6�(�� ����B�� "+ a M.�.144  


��� :���� 7/�x g������ n$ K��5N� R�F v��(9� ��� K�5 ��
��6� ���6N� "o  �,���  

v\���� � ½�Z;� <�= ����� ���
��� ������ ��* �D% R" Q�-�� �F����  n�$  K��5  ' ������ >  '���" 

7�=�F�9� o" K����6� ���8���.  

��* R&� �U�% '% ��» _��U) n$ 7�6�(�� ����B�� :���� ���&�9� �%  ����  ����)  ��®�.q= 

��,�-�./� � ����1��� l��)��$ ���G � 5�4 _��U��� Q�* �B= ,�l#�" D.Bruneel � ���� v&���$ ����� 

:  

v&��� )I-18 (��~" _��U���"Triangle d’incompatibilité."  

  

  

  

  

  

��X�	  :�x� n(x + a M � 186  

 � R" :q^ v&��� �U�� �B� '% > ���x ,�#� 7��F�) �0�* a�b
� :��"N� / R&� ½�Z;� <�= 


�6 K
-�� 2$�EC �i�^ > :���� �"���9� ��� K
�) �
�
� q"�* �¸�(; Cm���� �.� 1B�
  R�=  �4�5 


�
���� 
E�) '��" 7�=�F�9� 7�*
¥ ���. a�b
� :��"N� R" � YL ����� ���) 7�0\�� 7/��" ����Z�� v^�, 

�����.  

7/��" K
i ��$�E 

��
x �*
x a�b� :��"N� 7�6�6 ����D ����(" 
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-2-II 3- �#�� ]�� �8��;	 �&���;	 :  

��� :���� ������ :�x z�" ��� �6�(�� C����B�� L/ '% ,�#� � 
F�) �=��j R" l�
��� v�¨ 

��� 345 �0^N� ��= ��# � 
-�h 345 l�
��� ��F !��1
:   

� ,�#� 7���-xL ��., � 7�"���" �F�* R= ,�-�./�  :� �
�D  '�&� ��� �6�(�� ����B��  u�)
�" 

���^��$ > 2.��� Q6�B9� '«F ��M Q�8�� ����, �"�G� R= ,�-�./� t���� R" :q^  7����-xH� 

��.��� :�x v* {�8. R" C�"�&;� {�8. C:��=N� {�8. C7q����� � 7�(6�9� ���9� � �4* v* �" 

����� �����$ !#��`� ��F ?Á +�.�% '��" 7�=�F�9� � ��M £x ��(� 7�8�(�� ����B�� '%  4���)  

�®���
. ���(�� <�= k�� 7�8�" {�8��� !��;�. 

� � �
�D g
��� �$�(�� m4�� 
��% �D% �,�= �" '�&� g���) > K��5% �6�(�� ����B�� '«F l
��� T�~�� 

��1B� m% �6�6 ����D u�)
" �����$ K�5 �x�� �% '�F�5 / '������� � v���� <�= ������. 

� �D�
"  ���� !#��DH� � �D�
" ���6N� � �4* ��,��S -�./�,� m ��9� �D«F ���* ,�  �1x l��B�� 0� 

!§
�� ���`� R= �
86 
������ �§
�� v�¨ ���* ,�  :���x� v�F �6�(�� ����B��. 

� ��q��6� 7�8�(�� ����B�� ����(9� > A�B��� ���*
9� ���&F 7,�  ��q��6� �45 7�8�(�� ,�  :���x� 

o�� 7�6�(�� <�= W6% ���=. 

� ,�#� ��6%I ���" � ����D C���8�" �¥ '% A�B5 r�$ 7��8`� > �6�(�� ����B�� 
�  V�=  34�5 

I��6N� 7/��* v^�) A�B��� ���*
9� �6�($ I�(�� ���Z9� � J�� 345  I���6N�  �����  R�" 

7/���x� v�F 345 7q^����. 

� ,�#� +��D 
�6 K
i +��" !ZF 7/�x ���D% 2�~��� ��-� R"  Q��-��  ���-)  7/q��^/� 

�#��`� '��9 7�=�F�9�. 

 

 

  

                                                           

1] �45 g
��� �����  �6�6% <�= o#�
9� ������ :  

] ·�i ���Z" + a M � 110 � 114 

- �.m �=� �s� + a M � 92 � 94  
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�	L�+ 6�Z;	  :F��	�[�8\	 �Z&��	 �8���; �&���;	 :  

V��) ���" 7�$��-�� ��� ���F
= :���� �"�B�� :q^ 7�B�(��� R" '
��� !��9� �¶�D R= ?�D > 

v����� m,�-�./� ��(�� �i�^ �" ���) {�8���$ ��9�.  

� > v� �1�("7� �9���� � 
�
���� ��9� 2��i% Y���) 7��i% m,�B) ���
U$ :q��6� 7��# 

��B��� ��9� �i�^ A�B��� ���*
9� ��� K
�) <�= o�� 7�6�(�� ����B�� :����.  

� "+��B�� ��9� / '�&� ���. /L ���$ ��. ��6��µ > :�j ��B��� � C���,H� � �"q(�� ���9� 

C�)�(6�9 � �k�Z* �B��� �6�6N� �.��6N"1.   

� �. 7,% r�$ 7���8��� �~��;� ����� YL �,��  ���) ���" 7�6�(�� C����B�� �i�^ > :���� 

C�"�B�� �µ oF, A�B���$ ���*
9� �F��H r�$ 7�xqiH� ������ <�= �5�Z" �6�(�� ����B�� �i�^ > v� 

����) ��1Z�� n$ 7�i�) 
����
� ��9� � o.���� > 345 :����.  

> v� K�
��� ��� 7����) ��F 7�#�;� 7�"�` ���" C����# � ��i% ��F ��� 7/��" �� 

m,�-�.� ��Z)
" 
~*% R" ���
� ��(B��$ :���� �"�B�� �B���x > �45 ���9� I
8��� YL 7�"����6/� 

�~��;� 7�6�(�� ����B�� �B���F k�U�� �=< �,�. � ���,L 345 C7�6�(�� z��#� ������F� � ���"�&) o" 

���$ 7�6�(�� ��,�-�./� z
^N� � g
F �B�= ����� ���
� I
8��� YL 7���� �6�(�� ����B�� > 

K�
� �9���� ��* �D,�x ?��-^ �6�(�� ����B�� > :���� �"�B��. 

-I G�	JI # �;�B( �8��;	 �&���;	.  

'L ,%k�  ���� >
-9� � ?^N�$ A�B��� ���D�~�� ����� �#��$ �0�* <�= k�,% �B��� m�*
9� 34� 

C������ ��F �#�9� l��B�� >
-9� �Z-$ �
G��" �% 0� C�
G��" ��* '% 345 �0^N� �5�() �U�% > 4ZB) 

�6�(�� ����B�� ����� �"�6
9� R" K
� �B��� m�*
9�.  

'L ����F ��#�z �6�(�� ����B�� ����) YL �x 0�* <�= z�" v"�&��� �" n$ A�B��� ���D�~��        

� �B��� m�*
9� .� '% J�� K�
GH� <�= {�8��� ��9� � +�= ��8) 0���" ���� m,�� ���
U��$ YL 

                                                           

-1% ,�0�� a.�,a. �B��* A��"n �����)� v&��" �  "��9� ��B��� 7��# :q��6� ���
�" ��B���� v������ . V�(�,2002  ��s�39. ,����

4. �23  
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����F� ,�
FN� YL ��~�� > ���DN� C�F
-9� �4� I
8�D > �45 Q�89� YL ��"�, �F0-�� ���*
9�   � �5��, 

> �6� 7�6�(�� ����B�� �~��;� � �4* z��# � ����F 345 �0^N�.  

I-1 GJ�� �8��;	 �&���;	 :  

I -1-1- �(tX;	 �&'���	 :  

  : 	���'&� 	;G�vl A�$ �(tX  -أ

V��� +��Z" �F0-�� ���*
9� v�. '
��� R�
���� �"��Z" 0� C���� � ��M '�* '% A�B��� ���*
9� 

��� ��% 7�#� v�. �45 C������ /L ��% � R&) ��Sq" �. 2�&�) ���-$ ����� ��F ?Á ��-��-^ � 

��Z����.  

� K
= �F0-�� ���*
9�  �0F �§ Vera Smith ���$ 1 "J�
���� :�N� �F0-�� ���*
9� �5 +��D 

>
-" Y��� �F �B$ �x�� �"L ��&�x/� ��v"�& �% !���� ���iH I���N� ����B��".  

V��� �B$ �
���L 2
1694 �%: �B$ m�*
" Í�D% _���*/�$ \�g
 J�() �"�&;� v�����  7���ZD 

�¸
x o" �(D
F .Æ 
.% '�9V��  ��"� ���iL I���N� ����B�� � > +�= 3
1646 ��i '�D�.  ��B$  �
����L  � 

m4�� ��#�� ¬ �"�) K
-" ��L�
� � ��i% �*��µ ������.  

� V��) A�B��� ��*
9��  :���� �)©� 2(6�) v�. '
��� R�
���� 4� !5  �
����L )1694(C  ��(D
F 

)1800(، ��B��5 )1814(C �(�B�� )1817(C w��
B�� )1817(  A������� )1818( ��&1�$C )1850( ، �D���6L 

)1856(C �6�� )1860(C �D�9% )1876(C '�$��� )1882 (���8�L )1893(.  

/L '% 7�i�) 
��9� ��9� ����� m4�� ��= > v(*�
$ �B6 1920 2;% <�= ���
� W6�) �B$ 

m�*
" v&� :���� ��� � ��B) �B$ m�*
" C��$ � > _
.% :�#©� � ��M �"�^  ����DN  ����9�  34�� 

'������ � �"�^ �U�% '������ m��B�� � ��9� ����� � )2��� ��$ ��M k��DL A�B��� ���*
9�.  

  

                                                           

1 + .� .m, �.  A�*"���*
9� �F0-�� " !"���9� �x���� ��= �¶
).���8�� ��,C N� ���8�� 7�0$ Y�C a��"1987  �25. 

  -   � �(ZD o#
9�13  . 2  

 - ��
*  �����mC z
(� �
�(��!� + a M � .14 3  
4 ] o#
9� �(ZD R" � 13 YL � 17. 
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p-  ���Xs ��+;	 5'���	 :  

R" ���
g �$�(�� ���B� A�B��� ���*
9� �U�) r�$ ?��-`� ��� �� �B��� m�*
9� R=  A��B��� 

����1��� z
^N� � R" �5% 345 ?��-`� �" !��:  

• R" ?��-`� 
~*% �.�-��� �B���$ m�*
9� !5 �D% �(6�" ����D "�� ������ v&F A�B��� ���*
9�  £�x 

��� 2D�* > viN� A�B$ ���(" 2µ% ��-�� �&�" C������ � �5 ���� R" :q^ nD��. � �5 �B$ ������.  

• �B��� m�*
9� :�5 �B$ �x� v^�, ����� qF R&� ,�#� 
~*% R" �B$ m�*
" �x��  v�^�,  W�ZD 

�����.  

• / _��U� �B��� m�*
9� R" v#% $
��� ��F �B$ C������ /L �D% > r�$ 7/�;� �.  ���»  ���$�%1 

�)��" R" 7����B�� ���9� � 7����D Cz
^% /L '% ��M / 
E�� <�= 345 �i�`� ���  <���)  + q�) 

A�B��� ���*
9�.  

• g
�" Mq9� 0^N�  :�% �1�9� 0^N� g�
.�� ��* !§ R" v�. <q" �Bagehot  2 Y��� �,�.  ���� 

>
-9� � Q1�(� �� �45 0^N� ��F ���8� �B" 4ZB�� �6�(�� C����B�� � �5 �x���  ���-9�  ������� 

�����.  

• ����(9� ��9� ������: � �45 �" 3
(Z� �D% ��" ������ ��F +��� A�
�G/�$ o" �"�&;� > o�� � 4ZB) 

�6�(�� ��,�-�./� �"���� ������.  

� 345 ?��-`� v�c R" �B��� m�*
9� /�� +���� J������$ ������ : 

  

w- n��g# ��+;	 5'���	 :  

���) J���� �B��� m�*
9� R" +��9� �(�
�� ��� Í�D% R" C���#% � �ML 2D�* A�B��� ���*
9� ��� 

7��D% v�. '
��� R�
���� �. 2F���) <�= 345 J������ ��"�* ��(�&" '«F A�B��� *
9���� �~��;�  ����B�� 

7k�# ����� A�B��� ������ > 345 J������.  

� R" �5% J������ ��*�9� A�B��� ���*
9� V= ����� �" !��:  

• ���iL ,��B�� � ���,L ������ �B���� ����� �� Q6�B�� � 7���8�"  C,��-�./� �  v�����  <��=  m,��Z) 

7��1Z�� ���U��� �% �G��&D/� �¶�B�� R= 
=g ,��B��.  

                                                           

1- Philippe Narassiguin « monnaie et banques et banques centrales dans la zone euro » op cit. P 165 
 

 � M a + A�* m, � % +.14   -2  
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• 0() 7������ <�= Q54�� � 7q���� ���-�� � v���� <�= ���,L !���x� CK
-�� m4�� v~� ����� > 

7q"��9� ���9� � ����B�� o" ���`� � 7�(6�9� ���9� ������1 .  

• �B��� m�*
9�  :�5 �B$ A�B��� � �1�" g�
.H� 0^N� ��(B��$ A�B��� ����1��� R"  :q�^  7����= 

�,�=L v������ R= ��
� ���=  �,��=L �  ��-^ I���N�  �����1��� �%  ?���)  Q�(D  !����x/� 

m���#H�.��* +��� �B��� m�*
9� ����$ P��) ����B9� � �D�=H� �B���� A�B��� ����1���.  

• +��� v*�* ��" �"�&��� �1BF 7�"�`� �&B��� �"���� � +��� 7�"�^ ���*��� "�&���C� K�
GH�* 

<�= o$ 7��B6 ����� � 0() '��, �"�&;� ��^���� � C�#��`� � k�
G � o$ ������ ���-��  ·��-� 

�"�&;� � P��) �F�* ���-B�� � 7����B9� �B���� �"�&���.  

• +��� 7����$ ���(��� � �i��9� �" n$ A�B��� ����1��� ��#��"�  7�����  ����(��  ��(�  7��#�;� 

/���,�-�.2.  

• +��� �$�.
��$ <�= '����/� R" :q^ �6��µ �$�.
�� �
G��9� �% �0� �
G��9 <�= A�B��� ����1���  ,���� 

�1x � {�D '����/� +��9� ,�-�.q� ��F� �9 3�
� +�Á 7���8�" ,�-�./�  t����.  

• K
�� <�= �6�B5 �6�(�� ����B�� � �54ZB) ./L '% 345 J������ ;��6�( / R&� �B��� m�*
9� '% 

+��� �¸ ��1B$ �ML � 
F��� k!G ��" � �5 ��q��6� 345 �¤��.�B���F m�*
9�  "W� ,
j  ÅF��S � 

Q��D � �=��j R" CnZ��9� � ��L �B��� m�*
9� �5 �=��j R" :����� 7�M K���9� ������ � �V`� 

��6���� > '����� ��,�-�./�  B������ � C�D�D���� � ��� ���B� ����= > �(6�" �� 7�xqi  ���6�� 

� ��q��6� > �6��µ ����=% ����� g�
�N� ��� K���) ����� +���9�  <��=  ���%  g�
��L  A��B��� 

���*
9�"3 .  

Jj  �;-��8	 ��+;	 5'���	 :  

7%�$ A�B��� ���*
9� nx �®��D ����(" > ���� �1x 
���g m��B�� C+ q�� /L �D%  o�"  �����$ 

7�B�
���� � �i�^ o" R"��) �45 ������ o" _
;� �9���� Y�N� � % 7�" ,�(&�� � ���� 
&F  m,��-�.� 

z,�D YL ���
� v^�) ������ > ��;� ��,�-�./�.7%�$ 7�"�&x :���� v^��) > 7���
. A�B��� ���*
9� 

��~; <�= �,��  g
��� ��B��m ��#��9 345 K�
��� ���B~�6/� _
��� ,�(&���.7%�$� A�B���  ����*
9� 

��Z) R" ����q��6�.  

                                                           

1-Philippe Narassiguin op cit . p 153. 

��$ �#
$ "I�(�� ����B��"�¶
) !�= 7����B"C���" C7����= C7�0$ 1978C �57 - 2  
3 ]  !�= ��S '���G �Â%"���*
9� A�B��� ��, � >
-9� {�8��� <�= �
i��9� 7�0\�9� 7�6�&�D�"��"��� ����� . ����B&6H�2007  �

03  
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R&� YL m% z�" V��) ��q��6� �B��� m�*
9� ����
� ¦  

z
� _��i% 
&Z�� ��V��� '% v^�) :���� > ,�-�./� �i�^� > 7���
. �B��� m�*
9� R� ��&� 

,�-�./� t���� z�6 9���� R" 7�" N� v*��9�� .'%� �6�(�� ����B�� R� '�&) ��#�D /L ,�#�$  ��B$ 

m�*
" v��(" ���� ��# �F� 7�8�" ���-xL ���=� z�" ���
� ,�-�./� R���� ���9  R�"  ���B�� �% 

W&��� .�.� Q�* > �45 :�s� �(	J #J���&�(1824) David Ricardo "�D% / R&� ,���=/� <�= ;��"�& 

�
8(�� <�= ���iL ,��B�� �.���� �x '% �B" �"�&;� 345 �8�(�� K�6 m,��  Q���� YL  l�
�FH� > 

��"����6�"1 /L '% +���5� 7�"�&;� > ���" :���� ��F�&� ���8��� ����S� ��� v\�) v"�* R" :q^ 

�6�6 ���" ��i% g����� o" �(� A�B��� ���*
9� 7�M �q��6/�� Y��  <��() YL  :��i���  ������ 

��
��6� > z��(9� +���� ���6y� �x '% 0~&�� R" n�,�-�./� '���� 0&Z��� > �U. ��q��6�  A��B��� 

���*
9� .�45� �" Q�* B=�  ,�l ?<�q2 Thygesen Niels* > :��" �� '�B�" _"�M�9  Q�¨ '%  '��&� 

�B��� m�*
9� q��(""2?���)� &F�
 _��&�� :�x '% ��q��6� �B��� m�*
9� �. )'�& !5  v�iN� > 

r.�B) 7�6�(�� ��,�-�./� ����F�.���{�F� R= �)
&F I�6 n��~" ��:  

� �1= �D��9� �&�
"N� �0�&�� > �
�F �&x &�*?� ���� �(� ��q^ �B��� Z������ ��8�$  7/���" 

����F ���= #�� ��F�&9 ��U��� > nx 
E% ��M <�= 7/��" ���~�6/� $������ v\���� ��������.   

� � :�~9� T�~�� �D�9N ��,��/� > �B6 1990 nx 7�x�) �D�9% �$
\�� o" �D�9% C�.
��� �x  Qx��i 

��M 7�*
x �0�* a�b
� :��"N� 3�c� 345 C�0^N� �µ z,% YL �1= >  ��D��9�.            �  v�$��" 

��M :��x �B��� m�*
9� T�9N� ½�Z;� <�= 7����(" ��U��� ,��F 7/��" ����F ���= �µ  :��.  R�" 

/�7����~�6 � z,% YL w���D C�(&= � ��� ,��� 3Mundell 1963 '% �6�(�� _
.N� YL ���� K��� 

k��6 2D�* �6�6 ���" �,��$ �"�&;� �% �6�6 ����D �,��$ ����B m�*
9� !5 ��#N� ��=��)«$ � ����8) 

� C���=, � W� 7�����=/ �)�(6�9�. 

  

                                                           

1  -Â% � M a + !�= ��S '���G �22.  

    ���B$�* ��"�É !6�(�� ,�-�./� M��6% Thygesen Niels  -  *  
2 -Neils Thygesen " pour quoi la banque centrale doit être indépendante "revuede L'OFCE  année 1995, volume 
54, numéro 54- P 103  
3 -Fabrice Capom, Henri Sterdyniak, Pierre Villa " indépendance des banques centrales politiques monétaires et 
budgétaires ; une approche stratégique " revue OFCE année 1994, volume 50, numéro 01. p 88 
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I -1-2-O	J9	 �&��	 �<�+�; �&'���	 :  

��� �" ����D A�B��� ���*
9� R" �
�G > 0() QD��� m��B�� C������� /L ��%  ��#��) >  2�.��� 

R5�
�� 7���� ����# ���
F ���= o.���� -�./�m,� m4�� ,�  C����) � ��i% �"���  ����= '%  ��1�) YL 


��8) Q��6% v�= �Z��� ����c ��-) +�"% 7���� � 7�#�" :q�^/� ������ � �#�D ��F !�� �5% 345 

7q������ ��i�;� > ���� v�= A�B��� ���*
9�:  

� ���,H� ���� 7����x/ ��B�� ±B#N� :� �45 �"��$ 2D�&) > 7��B6 7�B��(�� r���F 

���" �0�* :���� ���-9� C:�
���� v$��" 7� �1= > R� ��" 7�=�F�9� :���� �,���(9� 

:�
���� �i�^ :���� �"�B�� C��B" �x 7�Z. 7� �1���  ������  R� ���9  7�=�F��9� 

:���� �"�B�� 0� ���
���� R" 40 '��" �/�, > �B6 1977 YL 80 '��" �/�, >  ����� 

1981 1� 345 r���Z�� r��� :���� ���-9� :�
���� � ��� ��Z��) v&���$  ���(�� 'N 

�����" J�� > 7��B6 �B��`� �&�
"N� 7�M  :��" ����Z�� �D��9� ��# �µ v�#  34�5 

:��"N� ,��) :���� �"���9� �
" z
^%.  

� �#���� YL ���9� R" �$�.
�� 0� �
G��9�: �x 2�c� ���" A�B���  ����*
9�  R�"  0�() 

7���j ��B�� �
G��" � :����6� 7��,% �6�6 ����D �
G��" YL 7��,% 0� �
G��" �i�^ 

7���= I�(�� ���Z9� .� 2�@ R= 7��,N� �
G��9� �6�(* 0��) g�
��� � ��� ��i% 


�B� ���L <�= ��% {�D R" �;� R" ��
;� ��,�-�./� � v^���� Î��-�� > ,�-�./�.  

� �F
-�� ���*
9� > v� ,��� m��D  :k��6 '�*% �45 ,��/� m��B�� !��#  ������  <��= 

�(B��� > ���6% K
-�� �% ���i z
^% o�c !���x�"2 �% ,��� m��D v"�* > ���B" 

������ <�~9� � ��� Q#��() ,�#� �B$ m�*
" �x�" ���S ��8B" ���N�.  

/L �D% £x > 7/�x 7�,��/� ����B�� ����� '«F A�B��� ���*
9� :��� �45 ,��/� +��)  

�6
$ 7�6�6 ����D �~��x ����) <�= �(B��� n$ 345 :����.  

� g
F � 
��8) �$�.� �F
-" <�= 7q"��9� �D�
�&�/�  :� �45 3�c/�  ����;�  �F0�-�� 

���*
9� k�# v-��* vi�x 
��8�� 7�"�`� �&B��� � ��� 2��i% { �) V= 2D
�D/� 

                                                           

1 - Sabrine Monnier, Christos Passadeos «  gestion de l’ insécurité financière et comportement des banques » 
revue  tiers monde 1984. volume 25. numéro 99. p 701  
 

2  -T�
�(�� z
(� Cm����� ��
*  . � M a +167 C168  
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� ����) v&�$ 0�* <�= �B��� ������ �#���B&�� +q=H� � :�-)/� .�µ v�#  7q^��) 

�B��� m�*
9� R" v#% �$�.
�� <�= 7������ � 7�"�`� �F
-9� ��� { �) �4¸  v&���� 

���;� �
"% ����
� ������ R" 
���9� �&B��� ��x�-9� �4� {�B�� R" o� ����.  

� �45 �" oF, A�B���$ ���*
9� :��� �0~* J~&�� 9��7���� o" A�B��� ����1��� ����  R�"  34�5 


���9� � ����S ���-�6� nD��. � ����� ��B) v���� >
-9� T�
�&�/�.  

-t�) +��D ���# 7����x/� :  ��� ��8) RF -��0�F �*
9��� � ��i% :��� > 7��,% �6�(�� ����B�� <�= 

Q(x K�
��� ��,�-�./� � _��1��� ��.���� � R" 345 7q������ 
*4D ��,�B" r�$ n--��9� > 9���� 

� ,��B�� YL ���
� !����� R= ��,% l��x/� m���#H� ��(B* ���¤" R" �1x o��,��� � :����6� 345 ��,N� 

"t��$ +��D q�!���x �B�(� <�= �=
6 '���, 7�$�(;� � <�= ��1x"1.   

�45 3�B�" '% )'�& �8�6 � �xqi ���� ��(D !���x/� m���#H� A�B���  �����1���  ��5  R�" 

7�xqi �B��� m�*
9� ���F '% / �#�� ��(D �45 !���x/� � +��� �¸ v* A�B��� ����1��� ��"����  2�� 

C����i� v$ Q¨ oF� 5�4 !���x/� <�= A�B��� ��� �� �=
6 '���, ��B�� ���= � �� �1x  o���,�  2�� 

Q�8�� �0�*.� '% rZÁ ��(D �45 !���x/� <�= A�B��� ��� m��� ���D��" <�= o��,� ���j �%  v�#N 

$��(B �0�* �D���" o" o��,��� 2� Q�8��.  

I -1-3-j �<�+;	 �&'���	 # �"���;	 :  

'L R" �5% 7�xq-�� ����9� A�B��� ���*
9� !5 �$�.
�� <�= A�B��� ����1��� �8G�B�� R��  ���� 

>
-9� o$���� C����� � �45 �D��� ½�Z��� <�= ��
��6/� m,�-�./� �i�^ > :�j '����/�       �  m,��Z) 

7�" N� �F
-9� �% 7�" % C���(�� � �4� g
\�� '«F A�B��� ���1���� �"��" �&¥ '�D���� > ���"  :����� 

$H�k/, v&$ 7�"���9� ��� �����8� �B��� m�*
9� � W� �� '% w1��) �"�"% 
(��$ t�9�.  

 

 

  

                                                           

1 ] +.%.� M a + A�* m, � 66  
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  : 	;+�>� $� �"����; A	 6<l��;	��H_ -أ

v�. {�
G m% �B$ m��c > �����" ����D :���$ o��,��� � �B" '����/� �D«F +��" ?^
���$ R" 

K
� �B��� 9�m�*
C m4�� ���8� <�= v* nD����� � 7���B��� ��� �Z) > �5% �5,��" <�= ���
� 

{�U^ �45 �B��� �$�.
� �B��� m�*
9�.                                                                         

� �)�?� �5% 7���
���� �"�
�� YL �=, l��D �$�.
�� ��9� :���� > �" !��1 :  

 ] ����) �B��� m�*
9� v&$ 7�"���9� ��� �5V��� ��Z" � ,�» ��"�0 ?^
��� A�B���.  

 ] ��.�
" J��� 7q������ a�b
� :��"N� R" 7q���� C��B#N� � ��M ��#��9 7����) 
�6 

K
-�� � ½�Z;� <�= !���x/� R" ������ ���-��.  

 ]��.��" A�B��� �������1 ��� 2�~� ��5�c� +���� 7�Z���� nD����� � ���DN� �. v-� YL �x k�\�L 

?^
) l��B�� �B��� �% ��B) �% $�) �% B"o �6��µ r�$ �8�DN�.  

p j  �l��	 V��;	 �"����; :  

YL QD�# ���� T�D���� � !��B��� �$�.
�� J��(�� C
*4�� R&� '% +��� �B��� m�*
9� 
$�$�. �B�) 

� �6�S� <�= A�B��� ���*
9� )v~�� > �" !�� :  

] ���� Q(D :��"N� �i�`� � 7�������.  

 ] ���� Q(D ���(�� � �4* Q(D o��,��� � 7�Z�����.  

 ] ��.�
" 
���9� v&�$ +�=.  

 ] ��.�
" � �6��, 7�"���9� � 7���-xH� �"��9� 
�G�� R" K
� A�B��� ���*
9�.  

  ] �$�.
�� <�= g�
��� 7�M ¿���9� �0�&�� R" :q^ ?-@ �F
� �i�^ z�� �B��� m�*
9�   

<�() �F
� 
8`� *
la centrale de risque  .  

                                                           

 -  '�D����90]10  v�
F% > �,�-��1990 g
��� � ��B��$ ����9�. 1  
*] �*
9� �B���$ ���-" !5 
8`� �F
�Bc �����" mC:�#©� > ,��(�� +�= �% ,��(�� +�= 
8^ '��&�� R�4�� nB��9� 
��� A�B��� Q    �

?^
��� � �����6q� ���U�� g�
��� ���x > ����1��� A�B��� ���L �1�).  
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] �$�.
�� <�= ���Z* a%� :�9� � �5 ��(D R" a%� :�9� Q#���� ½�Z�x/� �$ ���(*  ���#��9 

7�=�F�9� 2� Q�8�� � 
��� g�
��� � 
��� I�(��.  

] ?�F I�
Z�� n$ g�
.H� � C{���H� � ��8) 0���" �8��� � �Z-) A�B���  ���G�Z��  0�� 

��,���� <�= k����� � ����) 0���" ��6��� � ��#�
9� .  

� A�B5 3�c� ���x m,�B� �F��«$ �xqi ����# �B��� m�*
9� > :�j  ��$�.
�� �  ��5  ���^ 

������$ �"�B�� 3,�Z"1 %�D n��� <�= 7�8�(�� �$�.
�� –�B��� m�*
9�] '% o1�� ��"�D� � �x�)  A��B��� 

�0\-�� ��� �#��) 7�$��i ��.���� o" 7�0\��� ���9� ���
(�� �% £x g
Z� ��M �����$.  

pj1  �"��� �<�+;	 �&'���	 # F�8��;	 �&���;	 :  

z
# K
��� > RF �F0-�� ���*
9� '% �B��� 
9�m�* �5 �¤�� �F
�9� <�= �$�.
�� �F
-9� � > WZD 

2.��� �¤�� ����9� �6
� �6�(�� ����B��. /L �D% > 7��B(�� �0^N� 2��i%   V�) k��d  �����#  m,��B) 

���
U$ k��$L ���" 0() �6�(�� ����B�� �B��� m�*
9� > nx �B() ���" �$�.
�� �F
-9� YL �¤5 Cz
^% 

�. '�&) ��� � ���9� �% �B� z
^% �--��" �� �$
c �0�* > v���� >
-9�.  

� :���� ����� ���� �¤�� �F
�9� <�= �$�.
�� �F
-9� � �8�(�� ����B�� > r�$ :���� �"���9�.  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           

1 K�* �� m
��, � ��# !"�6C���&D m, T�x"0�&�� vi�Z�� �;�  ��#�" C��B��� � v�������,V�(2003��s� C40,����4 �44  
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,#��	 )2-I (�k��;	 �&���;	 # �k��;	 �"���;	 f J�$ %� ,#�;	 ������	:  

������ �8�(�� ����B�� �8�(�� �$�.
�� 

�(�B��  

�&1�$  

��B*  

�(D
F  

�D�9%  

'�$���  

��B��5  

��B�� �D  

���(��  

�
(��6  

�&��9� ����9� �D�8�V��  

7��/��� ����9� �&�
"N� 

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

�B��� m�*
9�  

 

��� � ���9�  

�B� A�B��� � v������  

��� � ���9�  

�B��� m�*
9�   

��x� ����(" �B���$ m�*
9�  

�B��� m�*
9�   

�B��� m�*
9�   

�B��� m�*
9�   

�¤�� �����(�� �$�.
�� ���9�  

�B1��� �F
-9� ��,��/�  

W�j I���N� ���9� � 7����~�6/  

��� � C���9� �B��� Cm�*
9� 7�"�&x 

C7��/��� �¤5 n"���� <�= o��,��� 

��X�	  :�Â% '���G ��S !�= + a M � 78 R= IMF « international capital market »  Washington IMF, 1997 P 179 

� 
��� :���� �D% > r�$ :���� *��C�(�B C�&1�$ C��B* �&��9� ����9� !8�)  +���"  ��$�.
�� 

�F
-9� YL 7��# z
^% 0� �B��� m�*
9� � ��M �,���� ����F 345 �$�.
��.  

/L �D% Q¨ :���� �D% �ML 2D�* �$�.
�� ���^ �B��� m�*
9� 
~*% ����F � z��# �D«F R" m��
U�� 

'% v��) 345 �$�.
�� v* I�(�� �� �F 7�*
G n"���� � I�(�� ��9�.  
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/L '% o.���� � �~�2 '% ,�B6L ���" �$�.
�� 0\� �B��� m�*
9� �. ���  ����8) >  ����"  34�5 

�Z���� ,��� z�" ����F �$�.
��.  

I -2 -{#�0 # �;�B( �8��;	 �&���;	:  

 I  -2-1-�&���;	 �8��;	 �;�B(:  

'L :��(�� m
5��� m4�� :��� ���
�B� ����B�� �$�#H� C�B= �5 �" z�" 0E�) ,��B�� > �,��  ��* 

w)�B�� !�^���� +�`� PIB¦  

� �" z�" 0E�) �6�(�� ����B�� <�= �,��  Q�8�� :��Z�� �i�^¦ ���~�6/� � v5 �®�0E�) '�&) 

���
6 ����9 7/q�^/� +% ��% �¤8$ ¦ ��$&�v m4�� v�¨ 7�8�(�� �"���� -)K
 
�B�� ��B= � �1�) 

�7�6�(� ����$ � �" !5 7�6�(�� ������� > ���x v�F �6�(�� ����B�� ¦  

?���) �F��� �6�(�� ����B�� > �Z* +����6� v��6��� �
G��9� � 0� 9��
G�� :�i��� YL 

K��5N� �"�6
9� > 0E���� <�= g
= ,��B�� � ���� �1x '����/� � m4�� m,�� YL �;� R" C��U��� � 

��F�&" ���8��� � ��� ' ����� !#��`� > '��" 7�=�F�9� � v&�$ !6�6% � !��� �=, ��B�� 

m,�-�./�.  

���� ,�#� �"�=, �6�6% ��1B� �6�(�� ����B�� > :���� ���§%
�� � ��~��9� > ,�#� I�6 ��" 

I�6� m��D R���8�" > ���x �" 7�
. 7�8�(�� �"���� 34� :���� k�1��� YL �6�(�� C����B�� '«F :��� 

:�x z�" ������F � �50E�) > ,�-�./� �" :�  �"��S YL �B"�� �45 �" n$ _��i% 
&Z�� m}&�� � n$ 

_��i% �6��9� ����B��. 

 - �;�B( �8��;	 �&���;	 f ��Y;	 5��;	 :  

v�� n�(�B9� YL 
&Z�� m}&�� '�#�» :�x +�= ����F �6�(�� ����B�� � ���1x > ��M :�#©� 

��� v�c 0\��� > ���&�� ����B�� 
E�) <�= �1x w)�B�� t���� +�`� �¤8$ ��# ���
�) �" n$ +���� � n"���� 

"1.   

� �D% <��� ���~�6/� C0\�9� 
~*N� ����F > 0E���� <�= �,��  � �� w)�B�� ���t�  +��`� �  ������$ 

v^��� t����.  
                                                           

1 -Jean Lange « essai sur l’efficacité de la politique monétaire » revue économique, année 1970, volume 21 
numéro 06, P 973 
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��� ��
.L }* '�$ �,����� > g�
�9� m��B�� m,�) YL rZ@ 7/��" ����Z�� �  ������$  ��Z� 

���9� R" 7����~�6/�1 /L �D% ÅZ��� <�= �45 Ck�
#H� 2� ��
F ���x {�.� ,�-�./�  2��  ������ 

��-" ���(�� �B= 7����(" �D��" R" "7/�� C����Z�� � �����$ m% �,��  > g�
�9�  m���B��  '��&�� 

���= z���� � '��$ ����F > v� K�
��� ��,�-�./� ��(�9� ,�(&��$.  

� ��� '% A�B5 7�6��, 2�� �" �*�) '% o6���� m��B�� �� 
E% <�= ,�-�./� !��;� COOKE et 

HAHN 21989 �x �*% '% �,��  g
��� m��B�� �*' �� 
E% <�= 7/��" ����Z�� �§/� � ���;�       

� �����$ <�= ���~�6/�.  

� '% ��* ,��B�� ���
�9� �ML 2D�* v.% R" + q�� ��F '�&) Q�(�� > v\���� 0� ��v"�&        

� �����$ 7/��" ���8$ V*%. � <�= W&= �6q&�� <8=% v����� m}&�� ��% V*% 6�(���  ����9� > 

��#��" ���8��� � ��U���.  

J��^�� }* R= v�� �6q&�� > ���(" ' ��) C�D��9� > nx �*�� �6q&�� <�=  ���
�� 

' ��) �D��9� )7�,�
�H� m��() 7��ZB��(C '«F }* z
� '% �6�(�� ���9� !5  R�(x%  ���6�   ���1�� 

v*��9� ��,�-�./� � 'L �6�6 ZDH�I� !"�&;� !5 u$�U�� !(�
�� > vx 345 v*��9�.  

!ZF ���x Ì��&D/� !i�� �,���$ I�ZDH� !"�&;� � 'L Q)
) R= �45 ���x �1= > C�D��9�   

� W&��� > ���x ��U��� nx Q¨ '% ?��D R" I�ZDH� !"�&;� � 'L Qx�i ��M r��F > �D��9�.  

� v&��� ����� ���� ����F ���6�( ����B�� � ���9� > {���% ��,�-�.� �Z���.  

  

  

 

  

                                                           

�� � ��t5 �Â",��B أ-  1���� " C
����� ��$�
�� ���8�� C��"��� 7�=��89� '���,2008  �144  
2 - David Romer « macroéconomie approfondie » édi-science internationale. Paris ;1997 ;p26 
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3��;	 )I  -19( �y  T�8��;	 �;��	 �&���;	# A�$ }�r#9	 �&J�X��\	 �Y��[�	                             

 )�B+H jQ[P2 j J���( 
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��X�	:���D ��S Dm�� m
����.+.a.M �310  


��� > |�B9� (A) ��x ' ����� R�% ,���� 
�6 ����Z��  �����T o" �1x v^��� .� �45 :,����� 

�#�D R= nD ��) �� :  

' ��) �% :,��) �" n$ ���~�6/� � ��^,/� > |�B9� Is � :,��) n$ g
= ,��B�� � Q�8�� ���=.  

� �45 ' ����� � ��» u�F �1�D :��" ����Z�� ��* !x�� �� � / v�Z$ v^��� �x�3 ��* 0�� 

�6q&�� v$ v�Z$ v^��� � :��" ����Z�� � �45 �" �D
G% ��L ��$�6 > v�� �M�� ' ����� +����.  

�"% > ���x ,�(&�� |�B9� (B) R�% '�&� |�B9� Is v.% �D�
" R" ���x ' ����� � �D�
" V*% 

|�B��� Lm > 7�
�F Ì��&D/� '�&) 7/��" ����Z�� �D��" � ,�&) o�) > ��-" ���(�� � vUZ��� 

m��B�� ,�
Fy�.  

> 345 ���;� o�) ����(" �,�=L ' ����� � oF� 7/��" ����Z�� <�= �6�(�� ���9� � '�&) ����F 

�6�(�� ����B�� �,�S ��# � '��$ z��#.  

�"% > 7/�x ��U��� �|�B9 (C) ���;� �(&��� ������ �D�~�� R�% '�&� |�B" Lm v�. �D�
9� > 

nx |�B9� Is oZ)
" �D�
9� ��(D '�&�F �6�(�� ����B�� ����F > 0E���� <�= 7/��" ����Z�� v^����.  

R" :q^ v����� �$�(�� �U�� '% �6�(�� ����B�� '�&) 7�M  �����F  z���#� >  ���F�&" 

���U�� > nx ��Z) 345 ����Z�� ·�-� �6�(�� ���9� > 7/�x Ì��&D/� � ,�(&��.   

Y6 

r 5 

Is5 

Lm5 Lm6 

C 

Is6 

r 6 

Y7 

Y 
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pj �;�B( �8��;	  �&���;	 ��$ T&���;	 :  

 z
) ��
�B�� ��&�� �~��;� ,�#� .q=� n$ g
= ,��B�� � w)�B�� !�^���� +�`� > �
�Z��  �0�-��� 

C�x ���� ?���&�(1  '% ��~*L �,��  ��g
� m��B�� '�&) �$�¨L <�= PIB :q^ 6 
�G% > nx ��)
E 

N����6 :q^ 16 �
�G.  

 z
� ?���&�( '% ��U��� �#�D R= �,��  > �Q�8� !�&�� � ��4\� g�
�9� ������ R" ��B��.��* 

�z
 '% �6�(�� ����B�� �� 
E% ¿��$ � *0� > �
�Z�� �0-��� > nx v�) ������F > z�9� v��8��. 

� Q¨ '% v���() > ��F�&" ��U��� R" :q^ ?��) g
= ,��B�� ,�#�9� > :������            

 � '������.  

z
� '�"��
F '% ' ����� > z�9� v��8�� ,��� 2� 0E�) m�. �I�(� � '% ,��B�� <��) ����S > 

,�-�./� > z�9� v��8��2 � '% �6�(�� ����B�� <��) ���F� ��# > ��F�&" ��U��� R" :q^ v��) 

g�
�9� m��B�� � Q�6 r��Z�� R" ���(�� > :������./L �D% R" ��"N� ��� �#�) ,���D�* ?���&�Y;       

� v���� �6��" ���&G v&* �5 :  

 ] +�= ���� 0\�9� m��B�� m4�� '�&� vS 0E�) �6�(�� ����B�� v5 �5 o�s� M1 �% M2 �% M3 ؟  

 ] <�= W&= �� m4�� z
� �D% R&� �D���6/� �6�(��$ ����B�� YL QD�# �6�(�� C���9� '����B�� 

'�\�� �"�� vUF �6�(�� ���9�.  
 

 ] �8$ o�
���� � 4ZB��� � �5 vi�Z�� t"��� 0�&�� ,�#�9� n$ ��
. ����D� �6�6 ����D �B�" � 2.� 

�54ZB) � K����6� �"N�� �B�9� �¸.  

� ��$ �45 :��� P���� ����� :�x ��UF% � ����F m% �6�6 <�= z
^N� v5 �6�(��  �����B�� 

!5 �6�(�� 
~*N� ����F +% �6�(�� ���9�¦ z
D �D% W� A�B5 �6�6 vUF% R" z
^N� � '% m%  Q�-�) 

�6�(� '�, z
^N� �5 {�D R" ��~�� ��
Z9� � ��� 2�~�6 �o��.�� ��,�-�./� ��% 2(� > ���S.  

�4� 
�� ��) 
^d m,�B� ���
U$ ,���=/� <�= n6�(�� ��". 

 

 

  

                                                           

1 -Philippe Bouhours. op cit. p 296 

2 -IBID  p 296. 
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I -2-2-j �8��;	 �k��[�	 A�Z�	 :  

'L :���� :�x ��% �6�(�� ���9� �% �6�(�� ����B�� <��% m4\� {�D R" Kq�^/� !1�B9� n$ 

7�8�(�� ���9� ��~��9� > �"�&;� � 7�8�(�� ����B�� ��~�9� > �B��� m�*
9�.  

� �4� R�F 0� !�8B9� '% 
��(� o���� <�= �45 C:�;� m4�� v�¨ �" ���� �6�6  ��B�"  ��"�® 

�6�(�� �D�~�� �4� Q#� ����� > v�6 �(B��� n$ n)�5 n�6�(�� � ��M _��6y� ������:  

] m,�Z) v&�" _��U��� > �K��5N qF Q¨ '% w��B) �6�(�� ���9� �% ����B�� �1�B"  ���6�) > 

nx w��B) �6�(�� �D�~�� �1�B" �
��\".  

] �6�(�� ����B�� Q¨ '% '�&) ���, > �6�6 ���~�6/�1
:F���6�( ����B�� '�&) ����F � ���#�D �ML 

� w��B) �"�&;� �6�6 ���" C�"��i � '% '�&� z��(" H�I�ZD !"�&;� �V��" � '%  Qx��-�  ���M 

o6��$ V��" > 7����~�6/� "������.  

]�6�(�� ����B�� ��® > z�9� 0-��� �$���� ��U��� m4�� �» R" :��" ��B�� !��;� >  n�x 

'% �6�(�� ���9� ��® �,�=«$ oF, {�8��� +���� Ì���Dq� R" ���# > ��x
9� ����9� � £x ��{�8� ��`� 

R" :q^ �6�6 ���
�2 .  

] �;� R" 
5��" ,�(&�� !��U���* :345 ���;� ��� / oZB) ��F �6�6 ��x�� k��6 2D�* ���" �% 

����D v$ Q¨ '% R"���) n�6�(�� ��" ��
��� ��B".  

] ��® �6�(�� ����B�� 30F��$ g
= '����/� �M �D�
" ��$�. {�()/ ���1��� � �� v^���  �  �����) 

'�&(�� ��$ %' Q(�&) ��F, �  �X� n�*�
) > v#N� v��8�� C �ML Q¨ ��" n�6�(�� �i�^ >  ����x 

:���� C�"�B�� � ��� 2�� �" ��.��6% ���9� � ����B�� �Z�� �Z���"� �µ v&�� ���= +�"%  4�ZB���  R�(;� 

�6�(�� ����B��  .  

:�i��� YL w", �6�(�� ���9� � �6�(�� ����B�� > �6�6 ��,�-�.� ��x�� ÅF��  <��=  ��
�~�� 

�B���� � ��� K��5% �*
��" Q¨:  

                                                           

1 - Raymond Barre « l’efficacité de la politique monétaire » quelques enseignements récents », Revue 
économique, année 1955, volume 06 Numéro 06 p 903.sur site :www.cairn.info le 20/08/2010 
2- IBID .P 903 

 - = ��U) :��" ,�#� ��F R"���� ���x �5 !��U��� ,�(&��� �� ��Z)
" ���8$ 7/��". *  
3  -  � M a + ���Z" ·�i197  
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] ���� K��5N� > z�9� v��8�� ��(B��$ �6�(�� ���9� � �6�(�� ����B��.  

] 0F�) ��=�. 7�D�$ �*
��" n�6�(�� v�(�� v�����.  

] Q¨ �(B��� n$ K��5% (��n�6� �¥ '�&) !=�
) u� ��B�� m,�-�./� ,�#�9� > �����     

� !=�
) 7�D ����� ��&�� '��$ =�= �  ���� !#��DH� ,�#�9� � m4�� �" :�  ��» �. �F�U".  

] ���D�&"L �q��iL 7���(6�9� ����(B��$ :������ ����� 2���� �" 7�8���(�� ������B�� ���¸   

–�B��� m�*
9�] 0� ����(" .  

  

II -F�8��;	 �&���;	 �;��	 f ,#�;	 ����;	  :  

'L �6�(�� ����B�� ��� 2�~�D� R= 
&F ��§%� ��V� m,�B� +��$ v^�) ������ > C,�-�./� 

��q��6�$� �"�) 7�8�(�� ����B��]�B��� m�*
9�]R= ������.+���() ,�#� 7��B. Ïq$L �% 7��,% ����D 

)
�6 �-`� !���x/�C C!"���H� I�(�� �x��Z9� (...345 7��,N� ��� R� v��) /L > ���L I�6 m��D 

��"� ��8�" �=�D C�" v�# �D�&"L ��8) �6�6 ����D v^�, r\$ :���� – �����" :�, �"�D – �#��) 

7�$��i '�*C�0�* '% ���" 345 :���� 2D�* w��B) w� A�
�G� �M ,�-�./� �#�9� u8�9�� 

�*
"����C�� '�* ���" 345 :���� 70� R" �5
&F m,�-�./� 2�@� �¨��) R= �
&F �#�) ,�-�./� 

�88@� ���*
" /L ��% 2� �" T��) R" 7��6
) u8���� Cm�*
9� 2� �"� ��.��6% ���9� ����B��� ��5 


��Z)� YL ���D% �F
-" ���8�" I��6%� ���" ���Z�" <�= ����� !#��`� 2�� 345 K�
��� >� v� 

����) !"�B)� �
5�� �9���� 
�
����� ��9� 7,�  7�$��i :���� �"�B�� > t�) ���L� 7�6�6 ����D �=�() 

<�= ��
��6/� m,�-�./� �=,� ��B�� ��B����.  

�4� :���B6 > �45 Q�89� k���L k�U�� <�= o.�� 7�6�(�� ����B�� > :���� �"�B�� > �v  ��9����  �4�*� 

J��� v*��9� ��� �#��) �6�(�� ����B�� > 345 �0^N�.  
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II-1:�8��;	 �&���;	 ,#��; ����;	 f 3g ��<B;	:  

R&� J�
�) �9���� <�= ��% "v=�Z��� v"�&���� �����9� n$ �8�D% 7����1��� �D�(DH� > v* k� % 

:�, ����� �i�^ �8�DN� �./���,�-"1 2B"� � �9���� o" 7�0\) �0~* ��F
= ,�-�./� !9���� > ���� '
��� 

R�
���� ���� 2�()� +���$ !#���B&) o�
6 ��8)� ���1��� o6�)�C�9���� I��6% a�b� :��"N� � 7,�  

7��F�) a�b� :��"N� �  :���� �"�B�� 7
��� 7q�&) ��,�-�.� ����D� ����# .  

    9������ 2(� k����� m
�(�� v&� g�
"N� ��,�-�./� ��� �#��) :���� ,
1�FC�"�B�� ��1B�� > 

v"�&��� o" ,�-�./� !9���� W� 3�B�" ��� 7/��" �� ���= �
@ 345 �0^N� R" ���*��" ��,�-�./�.  

� > v� 345 K�
��� ��,�-�./� �9���� ������ '�F k�B$ 7�6�(�� �./���,�- �� ��F  7��6�(�� 

����B�� <�= a�6% m
8. !�S ���6 R" :���x� v�F 345 7�6�(��.  

´��B6� > �45 {
Z�� o.�� �6�(�� ����B�� :���� �"�B�� > v� �9���� ���9�� R" 
�
���� ��9� m4��  V���� 

�5% 7�§ �9���� ���9�.:���B6� k���L k�U�� <�= 
E�) �,�. (���6� ����B�� vx�
"� ����B$ > :���� �"�B��.  

II 1-1-�y  �&���;	 E��	 A�$ �8��;	 �&���;	 :  

'L ��E©� ���(�� ��� 2�� R= ��&�� ��9� > :���� �"�B�� ���� 2��# ������ R" 7�6�(�� 

��,�-�./� ?^N�$� �6�(�� ����B�� �6�6 ���= 2��# 0~&�� R" n�,�-�./� '�
&Z� > w� ���# 

v�� ,�-�./� 
~*% ��
x 
~*%� ����F.R"� �5% 7�$��&�� ��� 2.
8) YL +��Z" 
�
���� ��9�:7�$��* 

?<���� Mc KINNON   �#�� SHAW  )1973.(  

 �$ �-�� ��9� 
�
���� +��Z"�"<�= ���
Z9� u$��U�� � 7��)
��� � ,���� k�\�L  a�b� �*
x

� C :��"N� ���6% �����C���9� ,���9� ?-@� o� �) C'��U�� 7���= > ����Z�� ��8" I�(�� k�8=L

 �"���� �&�9� 7�M A�B��� o$� C �"�&;� ���9� �$�.
�� k�\�L� C Q�8��� g
��� z��� ��� ���9� 7������

,+���� ��q��6� ���9� 7�(6�9� � A�B��� k�8=L� "2. 

�"% �" ?Á �B=���" �6�(�� C����B�� '«F 
�
���� ��9�  !i��  ���
�U$  !������  R�= 7��,N� 

�
G��9� v^���� m��B�� �����* ���6% ����Z�� � )�0� g�
��� � �����D� g�
��� � ���� ��*  g�
���� 

��#�9� ,�-�.q�.  

                                                           

]a. m�#% ±�%" ���
FL <�= n��� m4�� �"���= �9���� R" �,�Z�6q�" V�(�,C��B���� v������2001s�C� �38 ,����C04�C06. 1  
2  - !*  m�"�"���9� �9����" �
5���� CY�N� ���8��C�
��� v���(9� ��,1999 �C73.  
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/L '% 
�
���� ��9� K
= ��1F �0�* n$ �)�i�) ��
�B�� � n$ ��o.�� �i�^ > :���� �"�B��1  ��µ 

,�  R" ��x � �$��i �6�B5 �6�6 ����D �B�" � �54ZB).� ����) ����F �6�(��  �����B��  Q��8��  v�x 

v*��"  ���� C>
-9� �i�^ �" ���) �B" 7��B�$ � 4F�B" :���D� g�
���.'L L){�� ���9�  R�"  7��6�(�� 

��4;� 
~*% R" _��89� R" K
� �B���A ����1��� v�# ��¶L g�
��� �x�B�9� ,�-�.q� v�).  

��* '% v*��" +�= ,��(�� 7,�  :q^ 7��B(�� �0^N� �i�^ > A�B$ '������ �"�B�� �µ  v��# 

����F �6�(�� ����B�� <�= ���.  

��* '% {�Z)�� Q�� A�B��� ����1��� <�= ���9� R" 7�D��U�� <�= g�
��� 9���x�B ,�  > v����� 

R" �B" g�
���.  

/L '% 345 7�k�
#H� ��$�(�� 
*4�� ��� �. ��ZB-� r���� <�= ��% 
5��� ��&�� ��9� Q¨  ��5
�
� 

�=�� ���9� R" 7����~�6/� ��� oF
) R" "�7/� ����\v Q¨ '% / ¿���� > �5
�
� .�B�F ��
;� 9� ����8 

 ��1�� >
-9� �. '�&) �� w���D "�(*�� K��5N 
�
���� ��9� �4� Q¨ :  

]rZ^ g�
��� 0� H��#��D ���� '�&) ���
= 
~*% R" �50� +��� ,��(��.R" q^: oF� 7/��" 

����Z�� ���89� ���= .  

]n(� �#���� m��1��� 7�6���9 A�B��� > :�j g�
.H�2R" :q^ k�8=L ��% V*% 
�����  
���� 

g�
��� 
�
�� ���6% �g�
�./.  

]  v���� <�= oF
�� R" :��"N� �i�`� A�B��� ����1��� oF
�� R" �,
",���� v��)�  
����  ����(�� 

�����  oF�� �®��. <�= g�
.H�.  

])�P� ������ o" ������ > k�
#H�3 �-�D� �$ ,���=/� <�= +��D )�P� x
 ����
�� R" +��D u$
�� 

2$�~�� �% A
��9� ��"v$ ��6 R" 7q���� ��M�  $�����(  Q���� ������ o" 7�,��  ��$���" > z�" I�8B�� 

.  

                                                           

1 - Christophe Albert, Gervasio Semedo « Mondialisation, Intégration économique et croissance : Nouvelles 
Approches » Harmattan, Paris 1998.p309 

2  - ,�6�
$ a���6L"v��8�� z�9� <�= ��B�� �1)�
�6H �§�x �
-B= ��9� {�8��� �qiL V��� �M�9"��B���� v������. V���62005. ��s�42 

,����C3  �47.   
 
3 – �#�)�,��$��C�,�*��* �6$!��% �#�GC���D�D0F ���#C��"��� YL 2�~��� R"P��" V�(�,C��B���� v������2004 ��s�41.,����04  �

23. 
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/L '% ����) v�F _��c '������ ��� 2��� 
�
���� ��9� ���(" ��4$ 7�" % �F
-" ,�x�  2���# 

r���� �#�� 7�,���D� ��
5�# �w�B 
�
���� �5%� 7�,���D/� : 7�,���D�  STIGLITZ m4�� ��D YL '% 
�
� 

7/��"  ����Z�� <�= g�
��� �. ��oF A�B��� ����1��� YL oF� 7/��" ����Z�� �§/�      �  o�Z)
)  ����" 

7/��" ����Z�� ���;� � �45 �" v��� ������ R" ���~�6/� � v�¨ R�
�~�(9� �Mm �B�����  �B�(;�  ,���(�� 

'���� v$��" ����) n�
��9� 
~*N� q" �C�
"�\�� � �. o�) A�B��� ����1��� > v&�" +�= 
��B)  7��"���9� 

�ML +��Z" 
�
���� ��9� ��x! ���
U$ k�\�L m% v^�) > '����� ���9� � ����B�� > nx '% �6�(�� ����B�� 

+��) 6�6%� <�= +��Z" v^���� � C�$�.
�� �ML J* R&� �B� '% �F�D n$ ¦R�
"N�  

'L �$�#H� =<� �45 :��(�� 2(� 
"N�$ v�(�� '�* '% :��� :� �" ����. �  2��� �"  ����xH� 

��,�-�./� v� YL �*�) :�N� ���) � v� YL ��)� 
"N� T�~�� ���) z
^% � �4� '«F 
"N� ���» YL  ����9� 

R" �D�
9� ��(�9� C�Dq����$ � ��� '�&� 7��8`� ������ �¤G �$�¨L > �F���� n$ ���9� R" 
�
����  ���9�  

� k��$H� <�= +��Z" � ��, �6�(�� ����B�� ��� �5�
D ���" > ��B) :�s� m��B�� � ��9� :  

] <�= :���� '% ��) ��-) �6�6 ����D �D
" �=�D C�" � ��M �$/,���= <�= v��6��� � 7��,N� 0� 

9��
G�� � v����� R" :����6� 7��,N� �
G��9�.  

] <�= 7�8�(�� ����B�� '% ���@ ��# 2.�) :���D/� R" 
�6 K
-�� 2$�~�� YL 
�6 K
-�� +��9� 

� ,���=� �8^ ��4x ���=� :���Dq�.��M� K����6/ ��U��� 0()� 7�.q��� ���9� o"  ����`�  
~*��$ 

C����F <�= '% ��(� ��M k�F��� l�
�$ ��q��6� ����B m�*
9� � ��
��6� ,�-�./� !�&��        �  
��
� 

_�(x a%� :�9�1.   

] �=�) 7���= I�(�� �x��Z9� � �,��  ,���=/� ��= � R&� ��M ��)�< > v� ,�#� I��6% ���" 

� ����D ���8�" �=�D C�" � ��4� Q¨ <�= :���� �"�B�� ����" �45 v&�9� � 
��8) 345 I��6N�.  

] &)J �6�(�� ����B�� �F� K�
� ���(�� 2� ��= R&� rZ@ +����6/� l
Z9� 7��,y� ����B�� 

���= �Z�&��� *�µ oF
� R" 7���. {�8��� ���B!& <�= v��� 7����~�6/� �1�B9�C /L �D% ��(B��$ :���� �"�B�� 

Q�
\�� > 
"N� ��% ��� r��
F ���6 0� �Z��" ��� Q(B�� ������ !���xq� m���#H�. � �. 
(Z� �45 

                                                           

1 ]  
&)�% !(D�� C/�$�$ ����D%� !#�"
��(9� ���B~�� ��8��� �\� " ��s� ��B��� � v������41   ,����01 a��" C2004  �32  � YL35 
2  -  m��" 'd# ,��)�$ R�
E�* C�� "R" <�=% �� ��� '% ���
F% o8�() ��9� {�8��� �qiL :q^ " ��s� ��B��� � v������43 ,���� C2 

 ����.2006 � 47 . 

 ]�m�*
9� �B��� z�� ���s� o��,��� <�= ����� m���#H� �% !"���H� !���x/� Q(D a�6N�$ !5 �Z�&��� ������ ����B�� 7��,N. *  
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+�= ��8) I�(�� �" n$ A�B��� �0-��� v#N� ��� ±�) 7�#�x A�B��� R" ���(�� > z�9� C0-��� �  �4�5 

�" ��� ��8) I�6 �" n$ A�B��� m4�� V�� ���" ��# �Z�(�� I�(�� 9�Z���.  

II 1-2- �y  ��<B;	 A�$ GJ�� �8��;	 ���;	�& :  

��� 2��6 �9���� > ���9� R" �F���� 
;� ���Gy� � o�(�� �  7�"��`� �  ���&FN� � a�b� 

:��"N� � 2��i% I��6% a�b� :��"N� ���
6 Q����� � 7�
U) '������ �"�B�� > 0~* R" '�xN�  R�" 

:q^ �1= �7 R� ��" 7�=�F�9� �¸.  

R&� / !Z&� �&;� <�= �9���� ���$ 6�¤ �% ��# ��N 2��i% '©� �
5�� ����. �®�4$ �  g
�Z) 

��(ZD <�= Co��� � �����$ Q¨ v"����� o" ���#�% � 0() ��F�
� .  

�" �B��� �B5 J* R&� A�B��� ���*
9� '% +��) ������ �6�6N� � !5 k�B$  7��6�(��  �����B��      

� �®,�. � �54ZB) > v� K�
� ��,�-�.� ���) �"�� ��$ +�� �x��ZD� � ���¡ ¦  

� �=�6 +��Z" 
�
���� ��9� �$�(�� 3
*M �9���� ���9� <�= ����D/� � o6���� '�* '% �5%  7���" 

�9���� �5 v����� � �;� ��. {�8�(9� R" 7���
���� � 7���B��� ���� La déréglementation    � '�* 

'% �6�(�� ���9� !5 =���� R= 7���B) ��^�, A�B��� ���*
9� > Q��� '�xN� �i�^ >  ����x  ���8) 

7��,N� �
G��9� �����* 7/��" C����Z�� ����  ��(D !���x/� C!"���H� �#�) g�
��� � ���^�  +���D 


�(� K
-�� �i�^ �ML '�* 2$�E �% ���".  

� R&� :���� '% 7�6�(�� ����B�� > v� 9����� 2��i% �
"% 
~*% ����) �  ���M  7������=q� 

������ 1:  

] 2��i% ���6N� ���� ��
= {�Z)�q� W� Q�($ r��Z�� m��B�� v$ Q�($ 
E% 
�6 K
-�� � �45  ��" 

v�# �6�(�� ����B�� ��#�= R= K����6� ��U��� ,���(9� R= ��
� v����� R" g
��� m��B��.  

 ] 0E�) �,��  7�,����� � ��� > Q��� 
"N� / �&��) :���� > �5���6% k��6 ��(B��$ :���� �"���9� 

�&��) > g
��� m��B�� R&� ���6% :�
���� ,���(9� q~" �. m,�� YL �,��  J��&��� > 7�1�B9�         

� �����$ �,��  ���6N�.  

                                                           

1 - Olivier De Bandt, Laure Frey, Olivier Loisel «  globalisation, inflation et politique monétaire » synthèse du 
colloque international de la banque de France, bulletin de la banque de France, n° 170 février 2008, p 53 
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� 
"N� �(ZD :��� ��(B��$ :���� �"�B�� ��� ,���() ��9�,� �6�6N� ���� 2F
= > ��
���� �0^N� 

�=�Z)�� �0�* > I��6N� �9���� �µ 
E�� <�= �i� '��" 7�=�F�9� m4�� V��� �D ��) R" �5% K��5% 

�6�(�� ����B��                                                                                                   .                                                                                                                             

] �,��  �(F�B9� > I��6N� ���9� ������ � �����$ �$��i :�i� :���� �"�B�� YL 345 I��6N�.  

]  ����) �9���� ���9� �i�^ ��$ 
�
� _�(x a%� :�9� R�% ��i% a%� :�9� ±B#N� > :���� �"�B�� ���G 


=4�� � �����$ �,��  �*
x a�b� :��"N� 3�c� v* 0\) > ��6�(� ����B��1.   

] �,��  k�\�L nD����� ���� � !"�B) ���� 7����9� ���9� R" 7���^ C ,��= �����(" � ,��= ��,��".  

] !"�B) 7q"��9� �F
-9� �D�
�&�/�2 � ��� 2�
F <�= 7�8�(�� ��
8��� ���9� R" 7������� >  :��j 

���$�.
 � ��B) +��B�� ��9� � 
GH�K� C��= � 2��i% 345 7q"��9�  ��D�
�&�/�  ���
�(�� /  ���() 

7�8�(�� ����B�� 4^�$ ���" �F�* v���� o���� � 
�
�) �6�6 ����D ��&x A����� o����.  

 R&� ��� 345 7�0\��� ��i�;� > Î�B9� ��9� � m��B�� ����� � g
F �9���� 
5��� ����# /L '% 

�9���� / �B&�� '% 0\) R" �,��" ,�-�./� m��B�� ��L +��� ��#��9 345 K�
��� ������ ���9� R" �B8Z�� > 

v"����� o" ���xN� � {�
6H� k��DH 7�¤5 �-�� > 7���-xH� �% oF
�� R" �®�k�Z* 'L 7�#� v^�, 

:���� o���� v* 7�8�9� �����9� ��B��$ v^�, ����� � �4* �¶�B�� R= �*
x a�b� C:��"N� � ��M  ��"�^ 

g�
�N v����� ��(�� m4�� m,�� YL k�B$ �6�6 ���6.  

II 1-3- �8��;	 �&���;	 f 3g 3��2 5J�X��	:  

'L o���� �$�(�� �&)
9� <�= '% �6�(�� ����B�� !5 R" ���DL ���, ��x�� � ��8) > ������ ��(ZD 

� ��� �5 ���;� ��x��� �% ��8��C� �x <Z�^� :���� n$ 
&Z�� m}&�� 
�B9� v^���  ������� �  £�x 


&Z�� m���B�� ·�-� ���� +��Z" 7q�&��� ��,�-�./� k��6 ����� �% �"����.  

 !ZF ���x v�&��� m,�-�./� !���� R�% <�(� %
��F� �(B��� n$ ���6% K
-�� �  �,���   ��*
x 

a�b� :��"N� 0\�) �6�(�� B������ K���� 
~*% YL ��
��6� ���6% K
-�� � ���Â �i� '��" 7�=�F�9� 

R" �1���.  

                                                           

1  -  M a + �s� ��= m�.99  
2  -  
�^�G ����D% C��-D ·�i"-9� 7q"��9� 7�����D�
�&�/� �F
 "���� ��s� C��B��� � v��39 ,����3  V���6.2002 . �51  
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�"% > ���x v�&��� m,�-�./� +���� ����* ,��/� m��B�� '«F 
"N� ��-� �� �8B"  ����#   ���1�� 

�
&F ������ ��x���� R�% ��-� A�B5 �8�6 ����D ��x�� ���� :�, m% �B$ m�*
" �x�� ]����* � ,���/ 

m��B�� ���N�] K
�� <�= o�� �6�6 ����D ��x�" v&� '������ k�U=N� > ,��/�.  

� K��5% �6�(�� ����B�� / 0\�) > ���x v�&) m,�-�.� ��L 0\�) ��N� ��(B�� K��5y� � ��-) 

!8�) �����N� ��
��6/ ���6N� � �(B��� > ���D% K
-��.  

��* ��¨ ���GH� YL '% ���" 7�$��&�� :�x �6�(�� ����B�� nx  I
�8�) YL 7��,%  ��6�(�� 

����B�� / 
*4) 
�6 K
-�� > nx 2�~) o��.��� ��,�-�./� '% 
�6 K
-�� ��i% ��,%  ����" /  R�&� 

����L > k�B$ 7�6�(�� ����B��.  

� �B" '«F K�5 ��.�
" ��U��� m4�� '�* v~� �F�5 ���� 6�(��� ����B�� > �����  ��x����  ���-� 

K�5 �86� ����� K��5N� ����B�� ��~��9� > �=, ��B�� m,�-�./� � ��� ��
��6� ���6N�1.  � ��-) 

�5% 7��,N� ��� ����) ���= �6�(�� ����B�� > ���L v�&) m��D � m,�-�.� !5 7���= I�(��  ����Z9�  

� ���) 345 �,N�� R" K
� ��B�� m�*
9� �x�9�] ����* �B��� m�*
9� ���N�] /L �D% �54ZB) A�B��� 

���*
9� �B����.  

��* 0\�) �6�(�� ����B�� > v� v�&) R" �6�6 ����$ �6�(�� ���9� YL �6�6  ���"�&)  C����" 

Q1F oF� �(B��� �" n$ �6�(�� ����B�� � ���9� :���� k�U=N� YL ��$% �x � ��M v�(��  :��i��� YL 

K��5N� '�, �i�^C������) o" ,�#� ��= k�U=% > W�j n�F��� v&� :���� k�U=N� �µ Q�-� 0() 

�6�(�� ����B�� > v� ·�-" �Z��� :���� k�U=N� Q(x ���1x � �®���8)2.  

��-� _���) 7/��" C��U��� � ���6% ����Z�� ����� v#N� � ��(D ��R�� w)�B�� !�^����  !��&��   

� �1= �D ��9� �"���� R" �5% l�
G ��� m% v�&) m��D.  

II- 2- 3���� J#�W# �8��;	 �&���;	 f ,#�;	 ����;	:  

��6 �B� � '% �B�
= �6�(�� ����B�� ��(6�$ � �5�=��. ��* 2-D ��= ��
�B��  �����B�� >  '����$ 

��B9� – m% :���� �"���9� – �x�i� ��(�� > k�B$ � 4ZB) 345 7�6�(�� > �®��,�-�.�.  

                                                           

1 ]  � M a + �s� ��= m�.100 
2 –Michel Voisin « monnaie et politiques monétaires »Bréal, imprimé en France, 2006, p117-118 
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� �� '% 7��,�-�.� '������ �"�B�� !5 �U�% 7��,�-�.� ����D ����) <�= ,��B�� qF ��B" R" k�1��� YL t�) 

7�6�6 ����D ��#��9 7/q�^/� ��i�;� > �®��,�-�.�.  

/L '% 7��,�-�.� :���� �"�B�� ���) ���É R" ?��-`� J��@ R= �®q~" > :���� �"���9� � 345 

?��-`� 
E�) <�= ���i �6�(�� ����B�� � �54ZB).  

II- 2-1- ���Xs �8��;	 �&���;	 ,#��; ����;	 :  

����) ?��-^ �6�(�� ����B�� �#����$ Y�N� <�= ?��-^  ���� >
-9� – ���  ���F  ��B��� 

m�*
9�] m4�� �V�� N���, �6�6N� 4ZB�� 345 �6�(�� � R" 345 ?��-`� 
*4D �" !��:  

] ��= I�(�� �" n$ A�B���:��� ,�#� �45 I�(�� m4�� V��� ��-9� !(�
�� �,�=H  v����  A��B��� 

����1��� > z�9� 0-��� � ��B��� �(�
�� 4ZB�� �6�6 I�(�� ���Z9� /L �D% <���  q�8�" >  0~�*  R�" 

N�'�x.  

] K�5 k�,%  ���� !&B��� v&�$ +�= �x Q�\� <�= �45  ���� >  :�����  ��"�B��  ���.  o�� �) 

7/�*��� �&B��� � 
\i �1x �&���� C�&B��� �µ 7�Z� �
F o¶ ���9� R" 7�
^�9� �  v���)  ��1x 

'����/� ��B�9� .� 345 ���;� ��(�9� +��$ �����# A�B��� ,�
Fy� � {�8�� 7q����� m4��  V����  ���-9� 

!(�
�� > :���� �"�B�� r���Z� C���(�� �� R" �k�Z*  ���� >
-9� � �����$  K����L  7���B.  
��
� 

�6�(�� ����B��.  

] g�Zh� 7����(" v^��� v^�, '������ �"�B�� 
E�� ���6 <�= �=
6 '���, ��B�� � ���� �45  o����� 

�6�k �
5��  �B�*/� 9���Z� �¶�B�� R" �F��E ,
Z�� v^�, 345 :����1 .  

] ���D% 
�6 K
-�� ��$�~�� z�� ���" :���� �"�B�� � ��� �
8) v&�" 0\��� ,�;� �  !�������� > 

g�
�9� m��B�� � ��M '�* ���" :���� �"�B�� ���-" ,��9 ���% ,���) �5���6% v&�$ ���^ R= �®,��L 

> I��6N� 9����� �µ v�¨ v��� v^��" 345 7��,�-�� ������$ ���-�� YL ������ ���� �F� 
�6  K
�i 

2$�E 
"% o$�) u�F ���6N 345 7��,�-��.  

] J�� v&5 ,�-�./� v^�, 345 :���� � �-�D �$ J�� ��©� �#��DH� � ��Z�@ � J�� �#��DH� 

� ��Ä� {�8. �=�B-�� � ���� ��� �F�U" ���5� � �45 �" �
8� v&�" g�
. ���~�6/� � ��� <i�� �¸ 

                                                           

 -  � M a + ���Z" ·�i186 1  
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����� 7�6�(�� ����B�� '�* D%� ��� 
F�) ���(�� �4� {�B�� R" g�
��� > r�$ k�xN� ���$���  J��� 

k�,% {�8. �=�B-�� > ,�-�./� !��;�.  

] +�= ����F I��6N� ���9� � �B����� ���� R" v*��" 4ZB) �6�(�� ������B ����F :���� �"�B��   ��� 

I��6% ���" V��) v*�5 '��$ m% ����F > :�j ���6��� ���9�.  

] *V �1x ,�-�./� m ��9� 0� ��!§
 � �45 �" v�¨ �. �0�* R" g�
�9� m��B�� ���^  
����, 

k�-xH� � ��$ R= �$�.� �B��� m�*
9�.  

] �,��  v^�) 7�(6�9� ���9� ������ � 7���B9� ��,�-�./� > '��G :���� �"�B�� �i�^ :���� ��� 

Q�8) '��, R" I��Bi ��B�� ����� � �B��� !9���� m4�� l
��� 4ZB) u8^ �xqiL � ����L.  

] v^�) 7�"�&x ���" :���� �"�B�� > ��;� ��,�-�./� �µ ,�  u\U�� <�= �D��9� �"���� .  

345 ��-`�? �Z��(�� 
*4�� �
8) v&�" ����F ��6�(� ����B�� 3�c� ��-) q�^/�/7 34¸ :����.  

II- 2-2- �;�B( �8��;	 �&���;	 f ,#�;	 ����;	 :  

�
�D Kq�^/ ���� v&5 ,�-�./� n$ :���� ���§%
�� � 30�D > :���� �"�B�� '«F k�,% �6�(�� ����B�� 

� ������F J��Á � ��M '�* '% r�$ 7��B. �6�(�� ����B�� / R&� '% ��8) > ���x :���� �"�B�� .� 'L 

��� '�&F v&�$ !��# � k!8$ �µ �» R" ����F �6�(�� ����B�� � :��  > �45 o��9� ���) l��D ��. 

� J�� �6�(�� ����B�� > '������ �"�B��:  

] �
�D ���8�  ���� >
-9� > �:��� �"�B�� '�&) �6�(�� ����B�� 
~*%  C�����F �ML  2���� 7��,% 

�$�.
�� �Z&�� �6�(* !���x/� m���#H� �% �6�6 0��) g�
���1 � ��M  '��* '%  g
�F  !����x� 

m���#L *0� <�= A�B��� ����1��� �» R" �®��. <�= �B" ���9� R" g�
��� � �����$ rZ^ g
=  ,���B��   

� r��F �����( ��F�&9 ��U��� � {�Z)�� ���6N�.  

� �1�� �B��� m�*
9� YL ���;� �(&��� > ���x ,�(&�� �% Ì��&D/� R�% rZÁ  R�"  ���(D  !����x/� 

!"���H� oF0F R" ���. A�B��� <�= �B" g�
��� � ���� R" ��* ,��B�� ������9� v^�, C,�-�./� � oF
� R" 

z��(" ���6N� �µ �Z» R�
�~�(9� R" :q^ ���= <�=% u�B�  ���� !#��DH�.  

                                                           

1  - � M a + ���Z" ·�i191 C192 
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] A�B5 �x��:� ��� �6�(�� ����B�� > :���� �"�B�� �ML 2�F�
) v&���$ ��� o"  ��6�(��  ����9� 

'�* '% ����� 345 '������ ����) > ,�-�.��®�� <�= u8���� �  V�*  ��1x  I��ZDH�  !"��&;�  <��= 

7����~�6/� �����"�.  

�4� �����F 7/��" ����Z�� <�= 7����~�6/� �1�B9� ��#�9� {�8��� ��`� !#��DH� o" ��.�
"  g�
��9� 

m��B�� �. '�&) �� w���D �$�¨�./L '% �6�(�� ����B�� <��) �Z�� ����Z�� > :���� �"�B�� � �45 o#��  ��9 

!�� :  

] ���  �
$ 7��,% �6�(�� ����B�� > ��'���� ���§%
�� /L '% 
"N� / u�)
� {�B$ 7��,N� ����B�� �% 

�Z* ��"����6� �����$ m4�� u�)
� �¤���$ ����B�� � ���9� ��� R&� '% o8�() 
�
� 345 7��,N�  �  �
��D 

?��-��� ��� �5�D
*M ��$�6 R" _�� I��6N� ���9� � ����B�� > :���� �"�B�� �  +��= �
" ��D  ����6% 

CK
-�� � J��  ���� >
-9� � V* �1x I�(�� m ��9� '«F ��8) r�$ 7��,N� ����B�� ��-�  ���G 

v��(" v~" ����S ��8) I�(�� ���Z9� R�% Q\� I�(�� �" n$  A��B��� �  J��U�  :�����6� �N���I 

����1���.  

] +�= ����F �6�6 :��" �,�=L �-`� m4�� / �1�) ��L ��A�B� ����1��� /L �DM��.  

] +�= �$�1�6� Q�8�� <�= ,��B�� g
�� �$��U9� 7�0\�� 7/��" C����Z�� �,��F £x �� v-x A�B5 

g�Zh� 7/��9 ����Z�� '«F Q�8�� <�= g�
��� v����� 7����~�6/� / 0\�� Q�($ ?�D ���Z&��  ����;� 

a%
� :�9� :���� �"�B�� .� �����$ ��-� 8��Q� <�= g�
��� �*q��6/� 
~*% �6�(x  g��Zh/  :���" 

����Z�� :�$ g�
��� �����~�6/� ��� :��� ���= > ��^ ���9� R" o�(�� � 7�"�`� � �;�  R�"  7/���" 

���8��� ��Z)
9�.  

II- 2-3 - 3���� �<�+;	 �&'���	 f ,#�;	 ����;	 :  
  'L v�F �6�(�� ����B�� > :���� �"�B�� �% ��. ������F ,��� +����$ <�= 7�¤�� �F
�9� <�=  34�5 

7�6�(�� � !5 A�B��� C���*
9� /L '% A�B��� ���*
9� > :���� �"�B�� T��) R" n�&�" n(�� �� :  

] J�� ��q��6� A�B��� ���*
9� R= o.�� ���9� �"���� :���� �"�B�� �i�^ :q^ 7��B6 C7�BD��~�� 

%R� 7���=� ���" :���� �"�B�� <�= v��� ��U) � 0�*] ����* v� �V��] :q^ 7�BD��~��.  

�45 J�U�� > ��q��6� �B��� m�*
9� ,��� ���6 <�= ����F �6�(�� ����B�� k��6 > ��x
" ,��=L 

7�6�(�� �% > ��x
" �54ZB).  
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] v*��" ��q��6� �B��� m�*
9� :���� �"�B�� ��B��9 o" 7q^�) 7�(6�9� ���9� ������ �  ���� 

�,�= �" +��) ���É R" 7�i���� '�&) > v&G u8^ ��&5 � �,�=L Cv5�) � W� ���,L ,�-�./� !�&�� 

m4�� v~� :�s� m�;� �6�(�� ����B�� � !i�) 7/��� ����F �B�" � ���D% K
i �B�" � �#�)  ��8^ 

'����/� ���C! � �,�= �" '�&) :���� �"�B�� +�"% ���x +���H� 34¸ Cu8`� �µ �» R" ����F �  ��q���6� 

A�B��� ���*
9� 34¸ :����.  

]k�8^N� ��
&�9� +�=� �k�Z* A�B��� ���*
9� �5��F% ���.��-" �i�^ ��(B��$ 7���-x��  ������9� 

��U���$ ���� ��M�D �" m��() Q(D ��U��� ���Z��1
  ��� ��(��� '��=N� �µ ����¨  '���.���  W�&��� 

v�Z)� �6�(�� ����B�� > 4ZB) �®��,% > v� �# R" +�= vE�� 7�"���9� z�� '��=N�. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

1 –Banque de France « la politique monétaire à l’heure du marché mondial des capitaux »imprimé en France, 

février 1998.p 153-155 
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���s:  

  'L �,�=L ' ����� > ,�-�./� �,�=L� ��-) 7/q�^/� ��i�;� �F ����)  ��#����$ Y�N�  <��= 

�(��7�6 ��,�-�./� ��� ���U) 7�8�(�� �"����.,���)� 345 7�6�(�� n$�" 7�6�6 ����� v#N� <�() 

7�6�(��$ ��&�� �% 7�6�($ > z�9� 0-��� V��) �6�(�� ����B�� ���%.����)�  ��6�(��  �����B�� > 

�54ZB) <�= �=��j R" 7��,N� ����B�� ��� K
�� ���= �B��� *
9�m� V����  ���� >
-9� v^�,  ������ 

��B��� �(�
�� 4ZB�� 345 �6�(�� !5� ����� �" K�® YL ����S �=, ��B�� ��-)Cm,�-�./�  7/q��^� 

'��" ��.�
"C7�=�F�9� z��(9� +���� ���6y� �;�� R" ��U��� ���� z��(" :���" R" v\���� ��F�&� 

���8��� �.� '�&) A�B5 K��5% �86� :�i��� K��5y� ����B�� �Z��(�� 
*4�� .  

  R"� Åxq9� '% 7�6����� > :�j ,��B�� A�B���� 2��% ��,% 
�6 K
-�� ��,�*  �����F >  4�ZB) 

�6�(�� ����B�� /L �BD% �B���x ���) ��% +��D 
�6 K
-��  v�^�,  ������ >  ����(9� >  :��i��� YL 

K��5N� ����B�� ��$�N� �6�(�� ����B��.��* �B.
8) YL ���(" �,�. �6�(�� ����B�� R" K
� A�B��� ���*
9� 

�D
G%� YL �" ��G% ��L v5% ��-�^/� :�x �U. ��q��6� 345 �8�(�� ����B��./L '% '�* �B�6��,  34�5 

7��G% YL v&�" _��U) K��5N� n$ �6�(�� ����B�� �6�(��� ���9� D«F�B �B.
8) YL ��%  ��(B���  n�$ 

�B��� m�*
9� �8�(* ����D ����(" n$� ���,L �6�(�� ���9� £x / +�® �6�6 �B�" �" ����x  ��6�(�� 

z
^N�.  

  ��*� Q¨ ���GH� YL '% �6�(�� ����B�� ��� �5����= > �45 v-Z�� 2D�* ����. <�= %��"  
�&Z�� 

�x��� �5� 
&Z�� %
����§ m4�� 7��D > 3��8�� �� V��) 
&Z�� !(*��9� !*�
�G/� 
&Z* v��$  K���% 

0~&�� v����� m��B�� 3����=�$ 
&F m,�-�.� ���. <�= 
&F m,�" rS.  

  '�*� '% ���" :���� �"�B�� ��� V��) {���" �45 ����� V��) :�, �*�
�G� W"N�$ Q�
��� '�F 

v&�9� ��i% ��=% z�� "���� �6�(�� ����B�� 34� :����.  

  �4� �B--^ k�# R" �45 v-Z�� o.��� �6�(�� ����B�� > :���� �"�B�� �B�x/� r�$  7��Fq�^/� 

R" �x�D :����6� r�$ 7��,N� ����B�� �% !����� ��B=.��M� Q(x ����  ���� >
-9�  �������  34�¸ 

:���� ��* '% v&�" ���,L 345 �6�(�� ¸34 :���� R" :q^ A�B��� ���*
9� �¸ J��@ > r�$  '��xN� 

��* 2i�% �$ 7��
�B�� ����B��.  

�4�� :���B6 > v-Z�� �xq�� g
���� v&�9 7�" N� ���9� �5����=�$ �1�B��  ����;�  v��Z� 

�6�(�� ����B�� �% +�= ��8�� �% �����UD� z�� r�$ :���� �"�B��.  

  



  

  

�	
  ��ا��� ا�
F��@9	 �;��	 # F�8��;	 �&���;	  
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������:  

 > 7��,�-�./� v^�, ���~" 2��i% ���x �5 ��B�� �=�� m��
U�� m��B��� ��9� ��
��6/� 'L

 ���9� 7�" N� 
)��) � ��
&) ������ �
�D ��M� CR5�
�� 2.���C ��,�-�./� K�
��� �6�(x 2��i% ���  

���� ���9� � 7�" N� �
5�� 0(Z) R= '�xN� r�$ > ��#�= ����B�� 7��
�B�� m
�B�� g
��� ��i%� C'��

'�, ���x�-) ���9� �9���� 2��i% ���� ���9� 
G��9� Q�(�� 2D�* 'L ,�  '%  '% z
� r����F C/ +% ��

% �9���� �
i�B" z
� nx > 7�" y� !(�
�� Q�(�� !5 ���9� �9����������6� � ����F Í6% �
5�� ��.  

 R= �¶�D �(ZD £x '�&) �. ��*
" � �,���" ���9� 7�" N� _��6% '% �5 3�*�) R&� �" '% /L

,�
FN� K���� 7��.�)C  �4�6 ��B�� <�= �5��Ed � ���9� 7�" N� _��6% YL g
���� v-Z�� �45 > :���B

 w���D g�
��6� �4* � ��B��� �7�" N� ����(" :�x :���C  7�" N� > �"�B�� :���� z
) 2�� �" �¥

 
-) �"���9� :���� '% nx > ���§%
�� ?^N�$ � �"���9� :���� 7�6��µ � 
&F �=�Bi ��% <�= ���9�

���9� � ��,�-�./� �®�6��µ �"q6 � ��i <�= v�/��� P��) <�=.  

?����� 'L 6N ��(�� ��,�-�./� 7������ ��� ��Z��� m
�B�� �5��(" ����� 7�" N� _��

��B" ���.��� � 7�" N� R" ��
`� ���Z" V���.  

 K
� R" �5����=� v$ ���9� 7�" N� ���x > �,���D� 
~*N� QD��� !5 ����B�� 7�6�(�� '% '�* �

 7�" N� R= :�N� :��(9� 0~&��– � �45 > '�&� �.���-�� R" 0~&�� m%
� ]  > 7�k�
. k�
#L '«F

 > ��*
) � ���� �B���x �" �45 � ��N� ���� > �
"% V��� ���9� 7�" N� � ����B�� 7�6�(�� n$ �" �.q���

v-Z�� �45.  
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 ,#9	 L�+�	 :�;��	 F��@9	 # �;��	 ��<B;	  

�/�:  

~�� J-B�� >��� !��9� '
��� R" T �®�x R" ,�  ��� � �9���� v~" ����# ��,�-�.� �5�Z" 7


 :�9� a%
� �®
�B� �"�B�� :���� ���" 0\) �F���� �45 o1�� � C����� :�, n$ :�9� a%� 7��F�) ����)

±B#N�.  

 ��B�� 7/��" �,��  YL :�9� a%� _�(; ����F :q^ R" <�() �"�B�� :���� ���" 2D�* 'L �

/�v������ v&�" vx� �¸ m,�-�.C i� ��«F8:��"N� a�b� �*
x �,��  o" ���9� 7�" N� ��
&�$ 2"�.  

�,�-�./� �(�D� ��F �4� ���� g���" n$ � �9���� �
5��� ���" n$ '.  

��$ ����� ��B�� I��Bi +�. �. ��  ����) v� > !9���� ��9� ��
��6/� �
5�� :�x 7�6��,

�F�) v�
$N I��B-�� 
�
�) > ,�� �" ���% '�* C:���� n$ :��"N� a�b� 7�20071   <�= �*� m4�� �

���9� 7�" N� m,�Z�� ����B�� 7�6�(�� 0() '��U� :���� v^�, ���9� 7�=�8��� �"q6 ���
�.  

=N� 7�=�8. �=, > ���9� 7�" N� +��% > ������ ��, ,�  '% R&� J* Æ Q�8�� �=, � :��

:��Z��  �����Â � I��6N� ��.�
" �.  

 �5% g�
��6� :q^ R" ���9� 7�" N� ��4# <�= k�U�� u�() ���9� �45 > :���B6 �4� �

 �4*� C�9���� ��,�-�./� 7������ ��F ����S YL �U�% I
8��� �B�= g
Z� �µ C���&) K�
� � �¸��6%

N� '�&) R*�"% ���) �B" �B�6 ��M � 7�" N� �F�
\É ��= �B��8i� �" �45 � �5����D� � ���9� 7�" 

�"�D �% 2D�* �"���" :���� R" {�D v&� ��(B��$ 7�" N� 7�i�-^ �6��, ����S YL.  

Ij�;��	 ��@9	 F��'l��� # �kx:  

� > �
"% ��� m
�B�� QD��� R" ���9� 7�" N� YL g
���� 'L 7�" N� r�$ '% ��� ��N� ���

 ���;� ���9� �" N� v~" �
i��9�– �" % �-�D2008]  �D% /L C��$�(�� ���9� 7�" N� R= J��@ ?��-^ ��

 ��B�� ���*� <�= �5��Ed � 7�" N� JB-) ?Á ��F QD��� �45 > ��,�-�./� ��
�B�� m%� k��$L R" �$ /

�¸ �-�D � m,�-�./� �#��`� ���1��� � C���~�6/� CAq��6/� �B5.  

                                                           

 ] � ����a/�  " ��= +% ���i "v������ ��B��� � a��" C2007 ��s� C44  ,����01 � C01 1  
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 R" �D% z
D ��*���
U�� '�&� �� :���� > ���9� 7�" N� 7�i�-^ g
�D '%B�"�  > �

 n$ 7�" N� 
5��" � {�D > I
F A�B5 '�* 'L �*���� �xq�� v����� g�
�N ��M � �"���9� :����

:����.  

Ij1-�/$	<l  # F��@9	 �#K0 :  

m,�-�./� +��B�� o" {�
-�� � ���9� 7�" N� ����� �45 > :��B�D R�  C:���� K
� R" o��9�   

 7�" N� Q�6 !5 ���§%
�� '% :�x ���(�� :��� ��G � ��; ��M �1  �D«F :��� �45 > �BU^ �ML �

�-�./� > 
�B�� ��D '% �B�=, M YL J� C3�� / �" �45 � !6�(���8^% v&$ ���§%
�� '% ��� �" ��

7�" N� 345 7���(" > 
�B�� �,�=«$ 3k�8^% ��-� �. ����. �"��D 2�� .  

 :���� > ���9� 7�6���9� � ���9� 7�" N� n$ �" �.q��� <�= ����� �45 > �D��# �*
B6 v$

� �" ��� � ����B�� 7�6�(�� QD�# �i�^ �"�D �% �"���" 2D�* k��6 
&F �1�D V��) �45 �B"�� YL 2�

��§%
�� 
&Z�� �5 � �x�.  

 Ij1-1 F��@9	 ~&��2:  

 j �;��	 F��@9	 n&�B2:  

 ��8-" 'L "���9� �" N� " <�= Åxq9� '% /L n�,�-�./� z�� � Q�&�� > 7�Z�
�) ��= �� ��


E�) ��% 7�Z�
���� J���7 � �" N� ���; 
G��9� Q�(��$q~" �1BF �
�F v&� ���9:  

��  g�Zh� R= �#�B�� ���~�6/� J�� R= �#�D m,�-�.� ,�*� ��% <�= ���9� �" N� K
��

�;� ���Z&�� !5 � ���~�6q� ,��� T�~�� v"���� ��F
�� �¥ :�9� a%
� �� "/�$ > o�
(�� � Í#�Z9� g�Zh

 ���;� ���Z&���:�9� a%
 "2Åxq9� �  �
�D R"��  ��B�� 7/��" > o#�
) !5 ���9� �" N� '%     ��� �

9� '% /L Cm,�-�.� ,�*� ��% <�= �5�
�2Z�  '% 
�B����  ,���� �D% <�= �*�� ���~�6q� ���� :q^

 n�"��$ ::�9� a%
� ���;� ���Z&�� T�~�� � ����Z�� :��" :�N�. *
�� � �" N� K
= �D% /L '�-�B�� ��/�$ ,�

                                                           

1 -Christian Chavagneux « le capitalisme et ses cries » alternatives économiques, hors –série N° 38, Avril 2009/P 
108-114 
 

2  -  '���6 ���Z�� ��= m�j "+q6H� > m,�-�./� ,�*
�� � ��U��� �q= " 
-" Q�
� ��,2002  �200   
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0�&�� �*
��� YL o#�� �45 � u�F :�9� a%
� ���;� ���Z&�� > vi�;� ��;  {�8��� � !�&�� QD��� <�=

��
~�� ��-�* !��;�.   

 z
D nx >Michel Aglietta  ��% <�= ���9� �" N� K
�� " 
E�) ��Bx ���" �" % +�"% '�&D

 +��B�� v* <�= �" �E,�x�"��D ��8^% �E�S ��9�"1 .  

 7�$��* R" Åxq9� �M Agelietta  > �F��� �D% 0~*  �6��" �����B�� �6��9� '�xN� R"

 m4�� � ,�
Fy� ���9� ÅF��� 0() k�6 � ���(�� > ,�;� ?�B�� �" N� 
5��" �5% R" �D% > ���&G

��� � ���9� I��6N� k�,% <�= ���6 W&�B� ���9� > R�
i��9� n--��9� � _��&�� R" 0~&�� '% ���� � A�B

�����B�� �6��9� ��&F�$ ��
E�)C  7�Z�
���� J��� �1BFq�� ��% :�x ���) ���9� �"  " :q�^� �% _�
8��

�� �F�* V= :q�^/� �45 ����D� �����$ � :�iN� ���6% g�Zh�$ ��M � C���9� I��6N� Q-� ��9� +��B

:��F v&�$ ,�-�./� > :��"N� a�b� ?-@ <�= ������ +�= YL ��,�""2.   


&Z9� £x �D% z
D �$�(�� J�
���� R"� '������ / m���D 
&F '�B��� R�4�� '��  �" N� '% >

� �i�^ ���9� :�iN� ���6% g�Zh� a�&�D� :q^ R" !��;� {�8��� W� � _
U) ���9� ��6N         

���~�6q� ��#�9� :��"N� a�b� ?-@ <�= 7��B(�� �.  

 �ML��F� � �6q&�� z�� +�-ZD/� %� 2�~o.����C  '�* ���* v-� ���9� �" N� '% z
D �BD% �x

 > !�&5 :q�^� A�B5 '�* ���* W&��� �% !��;� {�8��� <�= 
E% � ���9� QD���� > :q�^� A�B5

� v&* ��9� +��B�� <�= ��$ ��F W&�B� !��;� ,�-�./.  

 ���9� 7�" N� n$ �" u�`� Q¨ / �DL YL ���GH� Q¨ ��*crises financières  �8� 0�

 ��,�-�./� 7������ � ���;�les cycles économiques   !5 ��,�-�./� 7������ '% �x " �*
x

� Æ :q�^�$  ��� ����,7��~�� � ��
��6/� YL �,��� "3  ��
&�" 7�#�" !5 ��,�-�./� 7������ '% �x

 �,�= �(�) �B�" �B"  ��" o" �E� l��)�� �� 7�#�" �% 7���, ���* � C�B�" ���DL K�
� R= �¶�D

YL4 :  

                                                           

1 - Michel Agelietta « macroéconomie financière : crises et régulation monétaire » Henae édition, la découverte , 
Paris 2005, p 07 

2  -  t(;� !�) '�F
= "����� v������ "
�B�� m�qj ��, "'��=C �� CY�N� ���81999  �200   
3 -Michel Musolino « fluctuations et crises économique » ellipses, édition marketing, Paris 1997, p 08 
 
4 - Ibid p 09-p11 
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 ]  �0-��� 7������cycle Kitchin:  ���x �®�" �3,51  ���x A�B5 2D�* �B637 " ���, n$ �

1807 �1937.  

 ]  :��=N� 7���,cycle Juglar:  ���x �®�"8,5 �� �B6� �� 7/���   � ���= �=�B�" � 7�
�Z$

 �U�% ���x Q�* ,�*�Alvin Hansen  �Schumpeter   �$��% > ���-xL 26�, 7������ 345 '% /L   

 !(D
Z�� ��Z��&" �6�$ 2§ �clément Juglar  .  

 ] 7������  ����8��Kondratièff  cycle:  n$ �" �®�"60-50  o6�) ��x
" n��x
" �� � �B6     

Ì��&D� ��x
" �.  

�,�-�./� 7������ R= J��@ 7�" N�F �ML�  > :q�^/� ��. � ���M v~� ���9� �" N� '�&) �. �

' ����� YL �,���� v�. ��,�-�./� ������. 

pj ;��	 F��@9	 p�+8  �:  

 �BD«F C���9� 7�" N� o" �D���" +����6/� �x�D R" ��(D �~��x �B�) !5 ����B�� �6�(�� '% '�*

B6 �1B6 �V9� �45 2� � ����B�� �6�(�� ��8) 7����$ 2�) ��� ���9� 7�" N� _��6% :�x �B~¥ �*


YL �5q) �" � !��9� '
��� R" 7�B�(�� 7��B6 +�"% �B(ZD% �45 �B"��.  

7�� ��� �
�Z�� 345 ,���� k�\�L � ��9� 
�
���� 7���(" v&�) � �9���� 7�$�8^  �V$  nD����� �

 ���9� I��6N� <�=1 Q�6 �5% ��% <�= �9���� '�
*4� n�,�-�./� £x � n�,�-�./� 0� R" 0~&�� 2��#

  R" ���x�i �" �i�^ ���9� 7�" N� _��6% R"�"�B�� :���� :��"% a�b� 7��F�) �,��.     

 !�� ��F ?���) ��% <�= n�,�-�./� ���" o�¨ ���9� 7�" N� _��6% � ��4# ?Á ��F:  

  

 ]  <�= u\� v&�) YL z,% �µ �0\-�� 7��,�-�./� r�$ ���ZD/ �F�
9� o�
(�� ��9� 
�
����

3�*% �" �45 � m��1��� _�(;� Bollard  Alan  ،Kenneth Rogoff ،Martin Wolf 2  ��. 2\�$ �x

                                                                                                                                                                                     

  
1 - Alain Leon, Thierry Sauvin « de l’économie internationale à l’économie globale » Ellipses, Paris, 2005 p 58-
p62 
 
2 – Olivier De Band, Laure Fry. Olivier Loisel « bulletin de la banque de France » N° 170 .Février 2008 .P52 
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 n$ �" �"�B�� :���� �  �i�`� ������ :��"N� a�b� 7��F�)1990 -1995  !9���� v������ ��. {�$�% �qE

�¤G�B�� :����1 .  

 ] �� ��^,/� n$ ��1Z�� �1x V* � ����B�� � ��,�-�./� � ���9� 7�6�(�� ����F +�=!�           

=H� ���; ���i� ���� YL �#��`� '����� R" �,�Z�6q� �"�B�� :���� ���� oF, �µ w�B9� ���~�6/� �( �% ��

,��(�� <�= ������ +�=2.   

 ] �D�# v~� m4�� � K
-�� 
�6 +��D�  <�= ����B�� �6�(�� � �"��= ��,�-�./� �6�(�� R" ���"

7��15 '% �x ��-`�  �" N� ���xL > V*N� ����� �� '�&� '% R&� K
-�� 
�6 <�= �$��U9�

 ��M� I�6 > �08^ 7�F�
 � YL m,�� �. m4�� � v#N� �0-��� 7�=�F�9� <�= ±�(�� a�&�D/�$

K
-��3 .  

 ] �$ J��D ��#��9 ���6 �&B$ � ����D �6�6 {��)L �$��i � ����� �#��`� �D��9� 7� J��D

"N� a�b�� R" !���x/� <�= ½�Z;� � ������ :����-�� ������ C " �D��9� '�$ g
�) �#�% v�� 'L �

 ������ �6�(�� !�D�-� �i
Z�� �x�)H �Bx > v����� ¬ �ML ���\�� ��Z" '�&� 
������  �#�% ��-) �

���9� 7�$��-�� ���EL > ��() '% v�. J�U��"4 .  

 ] g
F  v&G > ����� ��^���� :��"N� a�b� ���" v�¨ �µ ��B#N� 7����~�6/� <�= ����G ,�.

 ��6% W� � '��,5  �®����x� o" �D���" �®�*
G � ��*�B$ � ����� �"�&; �#��`� '����� ��. oF
� �µ

'��, �" % _��D > �
G��" ���6 '�&� m4�� 
"N� ���-�� ������ R" ����(��.  

 ]  �®�,�#�" YL ����, ��(D � �4;� �=��. ��=�
" '�, A�B��� K
� R" g�
��� �G > l�
FH�

 �B6 v-x m4�� k!��� C�i�`�1982  v� �V��$ �=���" �(&9� > '��, �" % 7
1Z) �x6  m4�� 
"N�

 �&�
"N� A�B��� ,�5� �9� ���6 �" �$.  

                                                           

1 - Jean Marie Le Page, « crises financières internationales et risque systémique» de boeck, Bruxelles, 2003 P 48 
2 ]  ���i�DÌ� "�$
��� :���� > �#��`� ���9� �" N�"',�N� 
�B�� � �F��~�� ��, C.�� Y�N� ���81998. �105.  

3 - Michel Drouin « le système financier international » ARMAND colin, Paris, 2001, P 158 
4 - �� K��(�
* C
�* '��($
*�0D 
�(6 ,�
$ Ct$�� v���D C "�" N� !G�� > �D��9� 7�D�$ ��% " V�(�, ��B��� � v������

2002C��s�39C  ,����04C  �15   

5  - � �(ZD o#
9� 16   
6 ]Maurice Durousset « le mondialisation de l’économie » édition Marketing, Paris 1994, P 74  
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 ] �DN� n$ ' ����� > :q�^/� ���9� �8�DN� � �#��DH� �81  ���" '% '�* YL o#�� ��M �

�$
�� 7�M ���9� 7����9� <�= ����) ��� v#N� �0-. ���9� ÅF��� > 7����~�6� !5 ���;� 7����~�6/� 

� �=�=  :q^ R" v#N� ����8�� ���;� 7����~�6/� v8= m4�� 
"N� 0-��� ��9� ,�,
9� � ���. � �����

'�xN� r�$ >.  

��* ��;� v$��9� '�, ���-9� ���9� 7����9� <�= �$��U9� ����) '%! �� ������ �1�D >�6� �

 aqFL �����$ � ���9� I��6N� > 7����9� ���6% m��® YL m,�) ��� _��6N� �5% V��� ���-9� �(6����

�� ���-9� 7�*
���.  

 ] #�
) �$�.
�� ���Z�� k�,% > ���*
9� A�B��� ��, Ì��&D� � ,�-�./� <�= �$�.
�� > ������ ��, o

 0� �(F�B9� ���= v�6 �µ C����1��� A�B��� 7�6��µ <�=9�A�B��� n$ �8�UB  �
"% ���(�� �" % v�# �


)����� � ��
&��� o�
6.  ���,�D r��z 
&Z$�  �,�=�� �� <�= �D% � > vi�;� ?�B�� g��) '% ����

 !"�&;� I�ZDH� �,��  :q^ R" Q�8��2  '% �� R&� ��� 7����(9� YL ��B�� �,�= <�= �=�(� �D% �

,�Z�)z 7�" N� {�.� �¸.  

 ] o8��� A��6 ����D� � ��~�� +���D�*  v* {��6 �x ���;� ���9� �" N� ���x >  ��x �" �5 �

�x"��" �.�� v �.�Z) Q�6 �µ ���9� �.���� ��) o$ YL �������� 7�D�5
�� > v"���� �B$ K
� R" ���-" �

 ,�
FN� ��F ��F 7�#�, YL �" N� A��6 ��9� I�(�� > '��"���9� ��(� �.� ���9� 7�(6�9� > ��~��

 o8���L {��)«$ �=�G�
\"� ���9� I���N� R" n�" {�D <�=.  

Ij1-2 x �;��	 F��@9	 �k:  

�=� ,�(�� 7�
G�" ���B) nx ��"�"% '�&D C��x�� �
5�� !5 ���9� 7�" N� '% o6�� ,�

�.�(�� ����. 7��B(�� � ��6N� ��Z) � �9���� 7�i����� . ���9� 7�" N� '% nx >) R" 
~*% YL {�B�

 ��M!5 � {��D% �% l��% �qE > 
-�B) !5 �: 

 

  
                                                           

-1  ��;� ��= Q�89� ��="�9���� �F
-9� ���9� �" N� � �
~��9� �F
-9� '����� " 
-" C����B&6H� ��"��� �����2009  �296  
2 - Denis clerc « le retour de Keynes » alternatives économiques, hors-série Poche N° 38 Avril 2009 P 94- 96 
 

* - 
=4�� oF��$ 2.��� WZD > v&��� WZB$ K
-�� �x���� o8��� �% �=��s� '% <�= ��/��� ���9� > v���(� ��i% ��8-" �5 o8��� A��6 


G�" R" K�`� �% "�.   
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 j9	 ,��	 e � `	<8  # �(�X�	 F��@:  

 C7�=��Z�� 7�" % '�xN� r�$ > � ���(�� 7�" % �% �&B��� 7�" N� ��8-" �U�% ���= ��8� �

 Q�6 <�= kq���� R"���" � 0�* :��.L YL ��x�� ��F, � ��1F A�B��� g
��) nx �F
-9� �" N� ��� �

B��� �D��" <�= 
E�� �µ �����,��� ���¶ 3�c� ��E� ���6 v&�" +�"% ���¨ � �$� �% R���) ���6% g


�$ {���" �V" 0� {�Z)�� YL ���9� I��6N� > :�iN�� ��x�$��U9� �1�D :�iN� ���6% > ,�.  

 �
�Z�� :q^ K
�� � ����� '% '�* {��DN� !.��$ ��(D ���x 7�" N� R" {�B�� �45 V��� �

����9�  ����) o" R&� C7�" N� R" {�B�� �45 '
��� WZD R" 7�B��(�� YL !��9� '
��� 7�B�
�= R"  

 :��=% �i�^ 7�B��(�� J-�B" :q^ ��9� 
�
���� ��)?<����  �#�� 1,���� oF� ���
� :�x 

��9�  ���� <�=. �" � 7�BD��~�� 7��B6 2F
=  ���(�� 7�" % R" �,�x 7�#�" �5q)A�B��� 7�" % �%.  

 +�= ���� o" �2001 2 �5,�= ¿����� ����� ��B�� I��Bi k�U=% ��E R" 
~*% '�*183  �. ���,

��9� {�8��� �(�) w"�
$ > ��*
�G� �. � C�®�x 7��Z�) �F
-" 7�" N g
�)* �) v�&�6� �

 �� ���9� 7�=�8���25  > ����&�6� m��# � ���,20 % � z
^% ���, 2B�=23  �§� ��"����� z
^% ���,

V�� �45 ,��=«$w"�D.  

 �=�(� �. 
&�" ��4DL 7�
G�" P��) :q^ R" �F
-9� 7�" N� R" ���.��� YL w"�DV�� �45 K���

 ��
`� �Z* �F
�" � {�.��� ���x > �5�
� 3�x JZ@ �% 7�" N� m,�Z) <�= k�U=N� :���� 7�"�&x

��B".  

H� ��¨ ��* 0� � km,
�� >
-9� v���� YL ,��� �. 7�" N� R" {�B�� �45 _��6% '% YL ���G

�� 7�D��" g
�� �µ �)�B�) � 3�=��. :��L �����$ � >
-9� RZ�� :����6� k�(� R�% :���� r�$ > kJ&

�,�x 7/q�^/ A�B���.  

                                                           

1 ]  ���D�� '�B*�" 
�D%"+�&x% ,�-�./� 
�
��� v~"N� w�B�� �� �B= ���9� �
8(����I�(�� ,�-�.� YL :� "���B8�� ,��6 Ca
8$ ��6 �¶
). 

��� �F
�9� � 
�B�� ��
-9� ������ C�
5���� �91996   
2 ]  �#�� :�* a C¿D��5 ����5 "!9���� v������ ���L > ��9� ��
��6/� " a��" ��B��� � v������2002  ��s�39 ,���� C01 � 14]15   
*] �) �,���� > R�U�� ����� ��B�� I��Bi 7�i�) R�� v^�� w"�D
$ �5 ��9� {�8��� ��) w"�D
$ ������ ���9� 7�(6�9� J���9 �

��� ��=�U^«$ �U��� ������� 7�*
� C�08`� g�
��� �1x C:�9� a%� ���Z* ��(D v~" ���9�  �"q(�� 7�
G�" �. ���,L �Z* C7�" N�

 �B� �,��� �U��� ������ +����� z�" �4* � C���(�� ��8),@�" 9�����4;� �=���$ ��. ��)� v�� w"�DV�� �45 R�� 7��8`� 345 YL K�U�

(� ��F�&" <�= k�U�� u�() ��4* ��9� ��
��6/� <�= K
-�� ���6% � ����Z�� ���6�* !�&�� ,�-�./� 7���j 0E�) z�" :��"N� v

A�B��� ���9� �"q(�� <�= 
E�) '% R&� ��� ���9� ���
�� J����.   
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#�Z9� 
�
���� ���% ��* _��6N� '�&) �. �Í a%� _�(; ��� � :�9�� 0� � Í#�Z9� P�;� �4

������C  �� ��N� ���� > �
"% v������ '��G � !�&�� ,�-�./� n$ u$��
�� �E�) V��. R" :�% '�* �. �

�
�Z�� ����� ��B�� I��B-� ��6N� +���� 
��9� �4F�D �0-�$ 
"N� �45 YL ��G% )1987-2000(  3��

<�&���� 1 = �
i �x �.q��� > 0&Z��� �,�=L Q¨ �D% <�= 7�B�(��� J-�B" > �&(&9� �" N� Q�

 �6��, � �9���� ���9� I��6N� o" ���� ����B�� �6�(�� v=�Z) <�= �*
��� � !�&�� ,�-�./� � v������ n$

�"���� 7�D��9� 
���.  

pj ���B;	 F��@ :  

��B�� 7�" �$ �U�% ���= ��8-�  ���= ��. g
��) ��Bx ��� !5 � K
-�� 7�" % �% ±B#N�

 k�# o�$ K
-�� I�6 > v^���� �B�9� ������ m�*
9� �B��� ��
) � Í#�Z" � ,�x g�Zh� YL �" ��$

 ��. R= {�F��� _��89� R" 
E% YL ����Z�� 7/��" 7����(" oF� �% ±B#N� ��B�� R" �)����x� R" 0�*

������'��, �" % YL ������ g
�� �µ K
-�� !���x� K�}�6� YL m,�� I v&��� �4¸ v^���� �45 R&� C.  

 �����D� 
~*N� ������ 7�" % V��) � " +�= 4B"1994 ����� ��G �x2  ���9� 7�" N� R" ��(�6

,�-�.� > �,�;���$��% R" �F�
\# 7��"� �¤G�B�� I��6N� 7�: *
) � �6���6d YL �:  C����* C�(D��D�

 �B)q�� �&�
"% � �Dq��) n��Z�� C�����":n�B#�N�C v� �V�� � m�����N�".  

 ������ 7�" % _��6% �5% R" � :  

•  �  �i�^ K
-�� 
�6 +��D > :���D/� vx�
"P�����3 ½�Z;� <�= ���� ����B�� �6�(�� �1�) �¥

�= � C������ ��. <�= K
-�� 
�6 +��D > �&���� +� � ��. <�= ¿��$ 0E�) �" N� _��6N� R" Q�(

m��1��� '��9� > �0�* ��1= Q�(� �µ 7�,����� � 7��,�-��.  

• :���� 7�D��" � ��B�� � ��U��� <�= �08^ 7�0E�) ��� �. K
-�� 
�6 > 7�0\��� '% ��*.  

• � � :�9� a%� _�(x <�= �$�.
�� k�\�L�# ���" 7�=��$L ������  v�# �µ �9���� ���9� I��6N� >

 <�= Q�8�� g�Zh� YL z,% Í#�Z" v&�$ J.��) Æ �¤G�B�� � �"�B�� :���� �  �����) ���§%
�� 7��F����

\) � ±B#N� ��B�� R" �®����x� K}�() �����" v�# �µ ����Zh� �����$ � ���� �®q�=0+��D   ��F
i

) �% 7��F����$ ������ u$� +��D YL �,����$ �"L��®q�= P�4 . 

                                                           

1  - � ���� ��� "v������ '��$ �,�Z�(9� a����� ���) " a��" ��B��� � v������2007 ��s� C44,���� C01  �25   
2 ]  J��9� 
*M '��$ :��" "�Zi���� n= " V�(�, C��B��� � v������2002  ��s�39  ,����04  �07   

3 - David Dautresme « économie et marchés des capitaux nationaux » CFBP, paris  4 ème trimestre1980-p193  .  
4 ]  '�0F n"�� C'�6��D% �����5 C'��6 A��""K
-�� 
�6 ���D% :�"��" +% ��$�E"  a��" C��B���� v������2008 ��s� C45 �� ,��01  �

43   
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• >
-" ����$ �D�
�" '�&� �" '�&� �" �,�= ������ ���� 'L ] �F
-" �" % ]  {�Z)�� YL m,�� 7/��"

������ l�
���$ 7�" N� 345 '
��) �,�= � ,�-�./� Ì��&D�� :��"N� a�b� ��
^ � ����Z�� 1 : 

  

 ] �" N� 7��B(� ��(" ��" 
�
�.  

 ] ���# 2$�E �% 2$�E K
i +��D.  

 ] �" � �0�* :�" a%� 7��F�)Z���" N� k�BE% J.��) �" N� v�. 7��B6 > ��.  7�" N R&� �

 7�" % YL ������ 7�" % :���) '% R&� ��* C7�" N� {��D% !.�$ R" v.% �0-. 7�
�Z� +��) '% ������

�% ���6  v&��� �F� '��, 7�" %)II -1(.  
  

 3��;	)II -1 ()0��u	 'qB�; ���Y�	 ����	  

                                ���, !#��^ �1=  

  

        :��"N� a�b� ��
^                             g�Zh�$ o.�)  

                                                  ������ ��.  

  

                               ������ ��. g�Zh�  

Source :M.H .Benissad «économie internationale »OPU. Algérie 1983.p76 

 � �ML�& :��"N� a�b� 7��F��� ,�;� � Í#�Z9� g�Zh/� > ������ 7�" % > 0�&�� 
8`� R

 :���� � 
�
���� ���= ��$ �F�-��)II -1( 45 �������6©� �" N� > ���;� 3.   

 

 

 

                                                           

1  -  !��
��� ·�i ��S"������ ���9� " Y�N� ���8�� C',�N� I�����2008  �220   
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 ,#��	)II-1(  �8� !���" �(�X;	 ,	<�9	 e#�� F��(�2)�\#J �����"(.  

  1994  1995  1996  1997  1998  

 �(�X;	 �^�u	 ,	<�9	 e#�� F��(�2  

  

64,7  

  

91,8  

  

99  

  

28,0  

  

44,3-  

  

G���+�	 F	���Z�8\	  

  

44,4  

  

51  

  

60.1  60.2  48.2  

���Z�8	�vY|	 F	  

  

11,3  

  

10.0  10.2  11.6  -2.2  

{�s  F	���Z�8	  

  

9,0  

  

30.8  28.7  -43  -80.4  

�(�X;	 ���B;	 ,	<�9	 e#�� F��(�2  5,8  5.1  11.3  7.5  25.9  

 

Source : perspectives de l’économie mondiale, FMI Octobre, 1998. 

 

 :���� R" �)II-1( D% ÅxqD�  �" N� 7����$ k�BE%1997- 1998  :��"N� a�b� 7��F�) �1�)

 z
^N� 7����~�6/� � ��Z�� 7����~�6� � C�i�`��hq > �" N�$ t�9� ����� R" ��
��� � ,�;� g�Z

 �$��i �4* � ���.��) �D�D�. v"���� o#�� ��M � ���G ku�$ �
@ �
G��9� ��B#N� 7����~�6/� <��) nx

$ ���;� :�iN� v�D �B^�(�� :��"N�F �ML ����(Hot Money *������ 7�" % > 
G��9� Q�(�� !5.  

pj ?<&�;	 F��@ :  

��(=L ���x g
��9� R��� ��Bx '����� �" % +�"% '�&D**  g
��9� ��(=L '% '��
�9� o.��� �%

����# g�
. �B" R= '��
�9� J.��� � C���;� R&µ.  

                                                           

*]  �B^�(�� :��"N�$ �-�DHot Money  ÅF��� v����� ��#�9� :��"N� � �i�`� :��"N� a�b� 7��F�) R" ��&�9� v#N� �0-��� :��"N�

v#N� �0-��� ���9�.   

]  ��(=H�,��(�� R= J.���� ���x �5. **   
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$ :���) '% '����� 7�" N R&� �i�`� :�9� a�b� R" ���9� �F�) +�= �1�D ���= 7�" N �=
(


��(" �1= ���x > m���� _�(;� v�¨ �µ ��~�� +���D/.  

% '�&) �. ���6 �" % YL '����� �" % :���) '% R&� ��*  q�F ��x �" �45 � �9�= ���6 �"

 �B61982  �1983
1
\�� :���� ���*
9� A�B��� 7�#� R�% v��� �,�=L <�= �Vj ��(ZD �$] �
G��" ���
8$

�
G��" 0� �% ] �(&9�C n�B#�N�C v� �V��C  ����\B5C  �Fq6����� ��$� ��~�� +�= {�  m,�Z�� �D       

�,�x ���6 �" N !9���� >
-9� +��B�� g
�) �����$ �.  

m��c R�, W� '% '����� �" N R&� ��*)��^( �, �% m,�6 R)+�=( 7�" % ����� ��% /L C

��,�(�� '����� W� '�����. �1= o" R"�����$ �i�^ 
�� ���9� 7�" N� R" {�B�� �45 '% '�* ��M �

 �B(� ���
���� �"�-�� ��$ �"�B�� :���� 7�"�&x1973 �" �  !9���� �B��� n�
�9� �5% ��i% � �5q)     

 � ����� ��B�� I��Bi � '�xN� r�$ > �¸ ��89� ����Z�� :��" z��(" ��i% ��� � �i�`� A�B��� r�$

 YL v-�50% 2�B��9� �"�B�� :���� 7��,�i ��. R" .���\�� �#
x ���x > ��
�9� A�B��� v�# �" �45 �.  

V) �  V= 
� ��� ������ �,�=L 7���= 
~�) ��$ '����� �" %3 ���� n �9� m,�D n"�) m,�D

W���$ (���`� n �9� �%) '�B� m,�D(  o" ��(" I�Z)� V= 7����Z9� 
��() '% Q¨ n���;� q* > R&�

w"�DV$ <i�� �" �,�= m4�� ����� ��B�� I��Bi*  <�= ������ ���x YL �,���� YL ������ ��=�(" YL K���

,��(��.  

I- 2 -J�X��\	 <��;	 # �;��	 F��@9	5 :   

    , {
Z�� �45 > :���B6 ��=��D% � �¸��6% � 7�" N� �5�" <�= K
���� ��$�6��  7�" N� �.q=

 ����B�� �6�(�� !(�
�� K��� �5 m,�-�./� ��B�� '% ����=�$ ��M � Cm,�-�./� ��B�� <�= �®�0E�) � ���9�

� ����� ��B�� I��B-� m,�-�./� �qiH� w"�V� ��4* � 
�Z�� 7/�x R" �"�B�� :���� ��
^H K�® ��

 V��� m,�-�./� ��B�� � ����� ��B�� I��Bi w"�
$ � ����B�� �6�(�� R" v&�9� ����~�� �45 � CJ����� �

345 �B�6��, Q-=.  

                                                           

1 -Jacques Henri David « crise financière et relations monétaires internationales économica, Paris 1985. P169 
 
2 - Michel Jura « techniques financière internationale » 2eme édition, Dunod, Paris, 2003.p374 
3 –Mare Raffinot «dette extérieure et ajustement structurel »EDICEF.vanves.cedex 1991.p80-81 

 - ����� ��B�� I��B-��$ ��`� ���~�� v-Z�� > w"�V�� R" {�B�� �4� À� k��DL ��x/ ,��B6  *  
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�, :���B6 ��*� �F :��B�D '% Q¨ m4�� ��(�� ���H� �5 � !�* Q��. > �.q��� 345 �6

./� ��B��m,�-�. B" �% ����F 0� � ��G�F ����D �6�6 v* '�$ �B�=�B. 'L �8�U z�xL ����$ '�&) �.


-B��� �45 vZ\D / �B��# m,�-�./� ��B�� ,�® ��� � ���9� 7�" N�.  

�6�S ��  +���� !�^���� w)�B�� ��/�$ a��� m,�-�./� ��B�� '«F n$PIB  �qE R" Q(» �5 �

 
�D 7��#�1 :  

 ] ���DH� ���B" R":  
PIB = ∑ VAB+∑ TVA+∑ DTI 

 ] v^��9� ���B" R":  
PIB= RS+ILP-SE+EBE+TVA+DTI 
 
 

'% �x:  

RS  :k�
#H� 7�U���).  

ILP  :���DH�$ �8�)
9� Q��
U��. 

SE  ::q\�6/� 7�D�=L.  

EBE  ::q\�6q� +�`� r��Z��.  

TVA  �DTI �;� � �F�U9� ����� <�= �6
�� ��7�,����� <�= +�6
�� � I�  

3 ] I�ZDH� ���B" R"2 :  
PIB = CP+CF+ABFF+VS+EX-M 

PIB = CP+CF+AB+SC �$��* R&� ��*:     

AB = ABFF +VS   �¥:    
SC = EX – M 

 !5 m,�-�./� ��B�� <�= 
E�) ��� 7��*
9� �5�F �ML:  

Aq��6/�: C= CP+CF 

+�`� �*�
��� �% !��;� ���~�6/�AB :     

�#��`� ���1���SC=EX-M :   

                                                           

1 m�. �s� ��= C�6�.% �,�. <�= {q�H� R&�" > �#����B���� ��6��� " 7�=��89� '���,
����� C��"��� ،1990  �30]44  

 
2 -Mourad Labidi « manuel de la comptabilité nationale » OPU. Alger .1982 .P82 
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 �¥ !�&�� ,�-�./� 7/,��" o" �.�Z)� 
~*N� � v�� 
~*N� ��N I�ZDH� ��,��� �D4^%:  

Y = C + I + G + EX –M 

�Eq~�� 7�D�&9� �x% ��.
= :q^ R" m,�-�./� ��B�� R" �� '% ���9� 7�" y� R&� J* �ML ¦  

I- 2 -1j @9	 �y  �-/�8\	 A�$ �;��	 F��:  

 �B= Aq��6/� V�����  > ?�D v* '% � ���~�6/� QD�# YL :��Z�� Q�8�� 7�D�&" �x%

 R" 
~*% g
��� v�16 ��4* g�Zhq� m,�-�./� ��B�� g
�6 m4�� Q�8�� > '�-�D �5 Aq��6/�

> �,��  m% '% � ���8��� � ��U��� 7/��" ��4$ ��F�� Q�8�� R" ��6 ���6N� {�Z)�� � ��U��� 

���6N�$ ��#
9� ���;� ��ZB9� '�D��� ���) Aq��6/�.
1   

  !�� �9 �F� 
E��� Aq��6/� %��� �B�" ���" �" % _��D o" �2: �% �F
-" �" % �" N� 2D�* k��6

{�Z)�/� �  :��) ����Z�� 7/��" '«F '��, �" % �% ���= �" % . v�¨ �µ '��1�� ,�
FN� '% g�
Z9� R"

  ���� > ��~�� ����F ,�
FN� 'N 7�" N� k�BE% ��» / �45 R&� CAq��6/� _�(x <�= ��^,/� �,��  � 

 <�= �����9� Q�8�� �
�D 
~*% ����Z�� 7/��" {�Z)�� R" ���� �µ ���9� 7����9� > ��4* � !&B���

� ���Z&�� rZÁ �µ ���~�6/�:�9� a%
� ���;.  YL Q�� ,�-�.� R" ,�-�./� :�» Aq��6/� g�Zh� �

4F�B9� '�D�. £x � g
= ,�-�.� 5��;  ���� g
��� ��Á R� � _��89� v&���$ v��� R� 7�" N� ���x >

��~�� '���Z$ 25�G �. '�&) I��6N� 'N.  

�� 7/��" {�Z)�/ �
�D � ���9� 7�" N� ���x > �ML �
E�" ?.�B�� Aq��6/� '«F ��U��� � ����Z

 �5 ?�B� ��^,/� '% ��M R" 
8^N� R&� Cv&* m,�-�./� ��B�� <�= �����$ � ���~�6/� <�= ��4$

���9� I���N� > � �&B��� 7�$�(;� > ��^,/� <�= ,�
FN� K��= �1�D 
^©�.  

��F ,�-�./� �#��� ���9� 7�" N� k�BE% �ML ��^,/� n$ �" �(&��� �.q��� !5 � 3�=��. �5% '�     

 �.q��� '% �¥ Aq��6/� �s=1-c  o" ����) R�:  

s  :5� ��^,q� m�;� v9�.  

c  :Aq��6q� m�;� v9� �5.  

                                                           

1 -A. Mebtoul « valeur, prix, croissance et crise économique a travers les théories contemporaines » OPU, Alger, 
1980. P06 
 
2 - Michel Musolino, op cit .P68 
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 ��
�.�* �x
��9� :��;� r�$ '% ��� ���1  z��(" n"��� ������ v^�) ���
U$ !i�� m4��

�� R" ��= �UZ�B9� :�^��� �,��  :q^ R" �i�^ CAq��6/� � Q�8* <�= o�
(�� 
EN� �� '�&� / �.

�-�./� �Z�, ��B�� �.  

  ���� ������� ���(�� ��-�"� � ����Z�� 7/��" rZ^ YL K�® ����D �6�($ v^���� ��4* �

R" ������ ���i � �$��U�" ��F��5% <��) ��U���.  

" �" % ���x �ML R" ���.��� '«F �4� ����Z�� ���. ����B�� �6�(�� � ���9� �6�(�� v�¨ ���

��B" ��
`� R" 0~&$ v�6% <��� �" % ���x :���x�.  

I- 2 -2j  ���Z�8\	 A�$ �;��	 F��@9	 �y :  

� Aq��6/� R" v* l��)�� 'L� ���~�6/� > v�¨ 7�"�`� � o�(�� I�($ �#��`� ���1��� 

 '«F 7�" N� 7�
�F > 
E��� Aq��6/� '�* �ML � ��B$ ��F z
^N� !5 �8�)
" �Eq~�� 7�0\�9� ���;�

�~�6/������� ��B�� <�= 
E��� 
^©� �5 �:  

 ]  m4�� ���~�6/� <�= ������ R" v��� 7�" N� R" �Eq~�� {��DN� > ����Z�� 7/��" {�Z)��

&�� n$ �" I
Z��$ '���� �" �45 � 7����~�6/� �1x ?.�B) �����$ � C����Z�� :��" � :�9� a%
� ���;� ���Z

 �5�x� �&�
"N� ����9� 7��/��� !ZF C!#��DH� l��B�� 7�=�8. J��� > ��Z)
" ���8$ 7/��" Q�(�

 ���;� ���9� �" N� k�BE% ���8��� :��" ¿�$10,8% Cv�. R" ���1() � ��� ��(B��  7/��" 2�Z)�� ��*

 
$��*% 
�G ���� o" ���8��� 7�D�=L <�= I�ZDH�2008 ��B$33 %    
2.  

 ]  ��M k��� �1;� ��� � !6�. �1�� :���� 7�D ��" g
�) Q�($ +���� ���~�6/� g�Zh�

+���� ��9� ' ����� ��
��6�$ �F �s� +�= � +���� R���� v�� <�= ������ �"���6� '���3.   

 ]  7�(6�9�$ ���) �" �i�^ + q�� v������ _�� Q�($ 7����~�6/� o#�
)�� �0\-           

�86��9� �.  

 ]  J��&) {�Z)�� �1�D �" % R" T��) ��� :���� 7�(6�9 ��(B��$ ���DH� J��&) {�Z)��

���� ������ ��. ��5��� �
�D ���`� R" �,���(9� �"�) J-B�� ,��9�.  

                                                           

1 -IBID .P69 
 

*  -�UZ�B9� ��#N� R" �6�6% v&��) �UZ�B9� :�^���.  
2 ]  ��1B�� ������ ��= �5�
$L"±�
U�� ��9� +��B�� �qiL � ���9� �" N� "����B&6H� C��"��� ����� .2009  �86 C87   
3 ]  '�6�B" 0) ���
) C�B�5 ,������"�(FL� 6q� :�s��"���� 7����~� " V�(�, ��B��� � v������2004 ��j C41 ,���� C04  �31   
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 ]  �i����� > ���9� :�iy� �.�(�� ����$ oF�) �" N� 7�
�F k�BE% ������9� 7��.����

� v* '���� R�
�~�(9� v�¨ �µ Cg�ZhqN� 7��B(�� YL '������ � �i�`� 7�*
��� 7��B6 � ��6

�� z�� �*�
�� ��^,/� v�¨ �" �45 � C0~&$ v.% ����F 7/��� �� � £x �"�&;�����1  _�(x <�=

� �. � C��`� {�8����( ��-D% v\��  k�BE% ��B9� ���� ������ Q�� ���
� �
&F R= {�F��� ���;� 345

+���� I�ZDH� :q^ R" 7����~�6q� u�B9� � �" N�.  

-  �
G��9� ��B#N� 7����~�6/� ��
^R"  7/��" �,��  > �5�(� �µ �" N� k�BE% '������

��8��� '��9� �1= �.�Z) � �m��1��� �B���� ������ K
i 
�6 <�= 3���$ 
E�� m4��. 

 :���� �)II -2(  Q�= ���§%
�� :���� > �"���� ���;� 7�=�8��� r�$ 7����~�6� �
U) ����

N����9� ��.���% ��. �
U�� �
�D ���;� �9���� �" . 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1 -Denis Clerc « le retour de Keynes » op. cit. P95 
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,#��	 )II- 2(  ���; �;��	 `	�#9	 ��� f ��Y�\	 �+�l T+& ,#�02008  �$<�h ,#J F�^�<" f

�/��� J��Bl	 O��y  %&��B;	.  

�;#�;	   ��Y�\	 ���)%(  �;��	 ��@9	 %� G��P��	 F�$�k�;	 =�   

����9� 7��/���  36%  7���(�� � 7������� A�B��� {�8.  

'�$���  46%   7���(�� {�8.7��,�-�� �  

�D�9%  41%  7���(�� � A�B���  

�D�8�
$  34%  7������� � A�B���  

��B*  34%  7�������  

�(D
F  42%  7���(�� � A�B���  

n-��  50%  7��,�-�� � !=�B-�� l��B��  

�B��  50%  !=�B-�� l��B��  

���8��  49%  '�08��  

�(&9�  33%  :�
����  

�6��  66%  :�
����  

�(D��D%  50%  _��^N�  

�$�B# ����*  42%  
��-���  

�*
)  53%  �¸ �i����� ��, o���)  

��,��(��  40%  :�
����  

���
FL �  36%  �¸ �i����� ��, o���)  

���
�6�  42%   �=�����  

v� �V��  44%  7���(�� � _��^N� � ',��9�  

n�B#�N�  65%   �" % R" ��F��) +�=2004  
��X�	: ��= �5�
$L  ��1B�� ������"���9� �" N� "� M a + 75  

 :���� �ML)II - 2(  7���(�� CA�B��� {�8. R" v* '% ��# 
���C C!=�B-�� {�8��� C7�������


��-��� C',��9� C:�
���� C_��^N� C�=����� �  n$ �" ��# �0�* ��B&� � �)��Z�" ,��x > ���
U) '�08��

33%  �66% 0�* 
��(^ !5 ���# �6�(x 7�=�8�� ��# �. " N� 0E��F �ML7� E�) ���~�6/� <�= ���9�0 

 �" N� R" ��
��� �0^N� 345 7/��S ��� � �B�9� '������ m,�-�./� ��B�� <�= ���6 W&�B� ��
i

����($.  
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I- 2-3j  �0��u	 G��q�;	 A�$ �;��	 F��@9	 ty�2:  

 m��1��� '��9� �i� 'L)EX-M( m,�-�./� ��B�� > �U�% ��9� � ���~�� ,��� �5  �B5 �-�D �

7��,�-�� ������ v"�G w�B$ 4^�) '% '������ <�= ��B�� a�6% �=��� � 7��,�-�� �1x ?^N�$.  '�* �ML

 :����)II - 2(  '% 
��% �.���"���9� '������ R" 0~& ���UB9� �-�� {�8. 
E�)  R�
���� �=��j 2� 7��,

 �6�6N� ,��9� R" �6�6% v&�9� �"�B�� :���� > 7��,�-�� v&5 '«F �" N� �1�D �¸       �B5 �¸ �-�D �

�(D ��" v~� �. �=����� � ,�.��� �i�^ K�
� > z
^N� !5 
E��) �" '�=
6 R&� �"�B�� :���� �

���= !9���� Q�8�� ?�B� ���) 7�" N�.  v~� '% R&� �7��,�-�� > o6���� +�"% 7���= ������ ��"N�1 .  

 ]7�" N� k�BE% �k�6 ���� o���� �45 � 
��(" 0� !�&�� o����.  

 ]�� u6��" oF� :q^ R" 7�" N� :q^ :���� �1��B) �" �,�= k�
#L �U�% �45 � 
��-��� �� ���

�*
��� 7�Z�
����.  

 ] R= 7�" N� ���x > �"���9� :���� !�@$ �"�B�� :���� 7��,�i �=,�� ��"��9� �6�6 R= !���

 :��� ��� �"�B�� :���� 7��,�-$ �0~* 
U� �µ �"���9� '������ M�ZB�� �"�B�� :���� 7�1�B" r��� ��UZ���

�®��,�i R" {�B) '%.  

 ] 0� J��&��� {�Z)��9�* �
G�������(��� � n"���� � v�B�� � �.�8.  

    = '% ��*���� R" 0(� 0� ,�:  ���) � _��1��� 2��� � :�
���� ���-" :�, !5 �"�B��

 �  �1�� �"�B�� :���� 7��,�i R" 0�* QD�# v~� ��� � �1)�
�6H� �,�9� 345 ���6% '% 7�" N�

�D m,�-�.� 
�
�) o.�) �x :�
���� ���-9� �$
��� :���� <�= ��8B) ��� ���;� Cg�Zh/� 
�G > 


 
$��*%2008  " 3
�6 rZh� �ML C:���� 345 > ��B�� �0)�� !(�
�� 
8`� v&�� :�
���� ���6% g�Zh� '%

 '�, �" YL60 v"V�� �/�,"2.  

     ��# ���� ��E% '��, �% ���= �% �F
-" 2D�* k��6 ���9� 7�" y� '% +��) �µ �B� �U)� �4&5 �

� ���~�6/� � Aq��6/�$  �B= 3���D/� m��
U�� R�F �ML Cm,�-�./� ��B�� <�= �����$ � �#��`� ���1���

 ����B�� �i�^ � ��,�-�./� 7�6�(�� �6�–  ����� {���"–  7���-xH� �  7�"���9� ��* � �=�B�

��B�� �=���� ����~�� �45 :�x.  

                                                           

] �� wD���� C��$�# J��6D w"����1��� v�&�� �&Z) " V�(�, ��B��� � v������2006 ��s� C43  ,����04  �23 . 1  
2  - ����� ��= �5�
$L ��1B�� � "���9� �" N� " � M a +97   
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-IIF��@9	 ��y� # �(	�*0  :  

�B~¥ '% ����=�$ Q-B�  :�x :���� ����� ��B�� I��Bi 7�i�) k�� > ����B�� 7�6�(�� J&)

���"�B �� � ��&5 � ���" 7�" N �0^N� 345 2�
�) '% ��$ m%� / �. 7�Zi� �� �6� I��B-�� ��

 �5
5��" J��@ v5 � ��-��-^ > � 7�" N� {�D > ���D '% �B��)�� C��
�6 '�&)  :���� n$ �®�x �

���9���8i� �4� � 3,�#� Q�6 ��F Kq�^� A�B5 '�* �ML � �"�B�� :���� � �"�B  �F�
\É Q�89� �45 <�=

 ��$ +% +���" ��$ > ��=�.� '�&" m% 7�" N�$ ���9� 7�" N� ����x !5 �" � !"�D� '�&" Kq�^

��E��x.  

II 1- -������	 ,#�;	 f F��@9	 M���W :  

 7��/��� � �$��% V��)§%
�� +��B�� v.��" �&�
"N� ����9�� C�"���9� :���� R" <����� ����\�� � C�

���9� 7�" y� g
�) 
~*N� :���� !5 �"���9� :���� '% m,�-�./� ������ ���� �*.  

II 1- -1-  ��@9	 }<l:  

�)V� ���" F
-" ���" 7�" % !5 �"���9� :����$ 2Z-= ��� ���9� 7�" N� a%� I��6% � �9� :�

��  
$��*% �" % ��M >1929 ¥ � !#��DH� {�8��� r��F R" 2��8D� ��&5 �" % ��% ��� � J��

�D% �x :�9� a%� I��6% ���/ ���) '�* �5��1ZD� '% /L !�&�� Q�8��  >02  
G�" rZh� 
$��*%

D�#������ ∗∗  :,��� ��49 9� +��� > g�Zh� Æ �8�D���� ���� 43  ,�(&�� ����$ �B��" �8�D�����1.   

 YL J��M 0� ����B�� 7�6�(�� � ���� g�
.H� �6�6 �s� 0� � ���;���42  K
� R" ����9�

 R" �x�B�9� ����Z�� 7/��" 2�Z)��F C�$��U9� ��B� ��-^ �¤$ 7
F� ��� � �&�
"N� ����9� 7��/���

� <�= A�B��� K
� I��6N� > �$��U9� ��4\) > �5�6 0�* ��^,� �¤��) �=�6 �µ ���= 7����(" o��,��

 ��4$ ��F�� :������ > ��#���9� ���9� I���N� > v"����� �% ����# ���" I���% k�
G v��� :q^ R" ���9�

Z) �i����� > �"�i Q�6 �µ C���x 0� 7����(" YL �.�(�� ����. R"�� 2�.�� �i��$ > �" % YL :��

&��8 ,##�.  
                                                           

* - �� :�x �D���" k�
#H ��M � C�"�B�� :���� :�x Q-B� �B~¥ '% ��� �"���9� :���� > 7�" N� YL �8�B�� 345 > �B.
8) Q�(�� �4� �
5

v����� g�
�N ��xq�� :�-Z�� > ������6/ �"�B�� � �"���9� :���� n$ �" 7�" N�.   
∗∗  - �&�
"N� ����9� 7��/��� > ����
�� �=�B-�� 7�*
G �5% ��6% R" v&��� �5 � A����D �i���� !(�
�� 
G�9� �5 �D�#����� 
G�"   

]  �5�
$L 0B" m�B5":�9� a%� I��6% � ���9� I���N�" C����B&6H� K���9� ��, C1999� C 1973 1  
2 -M. Musolino « fluctuation et crises économique » op. cit. P55 
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 R" �i����� > ���9� I���N� ��. ��5�) R" �;� > ���~�6/� 7�¤5 � �&�
"N� A�B��� 2��F �

U) ��� :��"N� R" ��Z�(" ���9� I���N� k�
G �,�=H ������S :q^� > �"���9� :���� ���*
9� A�B��� ��

R" m��B�� I�(�� ���Z9� I�(�� �6�6 :q^ .�� QD��� '% ����� ��$ �MLB �" % > ��9� � m��1929 

 ����B�� 7�6�(�� ����(" '% � �" N� > ���" ��D�# '�* :����H� <�= �¤�
$ R&) � A�4Dd �"���9�Iq� .  

�� �&�
"N� �" N� 2���D� �x� �" N� :���D� :q^ R" �9�= �" % YL :���� V=�� ����1��� 7��F

 �  
��-��� �$���N� :���� ���" R" Q�i �µ ����9� 7��/��� v^�, ���6N� > ,�;� g�Zh/� �1�D

��,�-�.� �" % ��4$ �E�S ������� �&�
"%1.  

 �" % �"���9� :���� 2(" ��� ���9� 7�" N� �5% R" �19  
$��*%1987  �D�#����� 
G�" ��F R�%

21,6%  
��(`� 2\�$ � �$�(�� 3���(" R"800  Q(B$ �= �" �/�, ���"22%، 17% ،15% ،12%  <�=

 ������ ���9� �*�
9� R" v* :&D�
F C�*�� C'�B�Z+�,
�("% � C7��2�����$ �" N� 345 7�� � C, �0�&�� �

$ :���� v^�) C�"���9� :����$ ��U��� 7/��" {�Z)�� C��B�� g
= > �Z��� �®q�= > rZ����

 vi��) � ��6N� �i�^ ���9� I���N� R" o��� g�
�9� �,��  C�&�
"N� ����9� 7��/��� �i�^ 7��,�-��

��# �D��" 7����(9 �.�(�� �5���6% l��5.  

 �. 2D�* ��� � :�
���� ���-9� :���� v^��" g�Zh� YL z,% :�
���� ���6% g�Zh� ��4*

-x ���x > �&�
"N� A�B��� v�# �µ C�(&9� ���x �i�^ ������ ���9� 7�(6�9� R" g�
. <�= 2�

,��(�� <�= ������ +�= ���x YL ������ 345 :�i� k��# ���6 �" %.  7��/��� ����4$ ��� ,���� ��� �

 '«F �" N� R" ���� �&�
"N� ����9� �0^N� 345 �.) 7,�* � 2�.�Z ��(B��$ ���= �" % YL :���) '%

!&�
"N� �/����.  

 �" % 2��E% ��*1987  v�6 �9���� :�9� I��6% n$ �#��;� ��� L '%* n$ ���9� 7�" N� :���D� �0~

�"���9� :���� ��8.%.  

                                                           

1 - Yves le Diascorn, Didier Blondal « le nouveau désordre économique mondial : le capitalisme et ses crises » 
ellipses, Paris, 1995. P 40 

2 ]  '�8= '��
" "���9� � ����B�� I��6N� " � ��B�� ��= > �®q&�" � 7�i�����:�9� " k���1  C
����� C��"��� 7�=��89� '���,1993. 

 �203]204   
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"�  V���6 J-�B" :��x o" z
^%2008 (" 2�~)������ 3�c� �&�
"N� ����9� 7��/��� ��� > 

���D�~�� �������� 7�D�5
�� �" % �% �������� 7�=��Z�� �" �$ 2F
= ����# ���" �" % > Q�(���*   7��F%

 7�(B�� �,���9� 7�*
��� � A�B��� ��6% > ��~�� R�
�~�(9� R" 0~&��1 aqF«$ �" N� ����$ 2D�* �ML � 

D% /L m������ g�
.H� > �--��9� A�B��� ���=L ��  >17  V���62008
2 I�8D ���9� �" N� 7��)  {�8���

7��� �9���� 7�i����� 2�
�)� :�9� I��6% YL >
-9�  2Z.�) � ��4x 
~*% A�B��� 2��i% � �ZB=

 �i��$ 7�" �$ �$��-" �,�x ���6 �" % YL 2��� � ����B�� ��x
9� �" N� 2�^, � g�
.H� 7���=

� 7��/��� v^�,��9���#��^ � �&�
"N� �. ,�-�./� ,�*� � o#�
) ����, ������ �D«F ���" �" % m�* �

!9���� Æ R" � !&�
"N�.  

 0� g�
.H� �6�6 'L;� �$�.
�� ���Z�� ����,% > ����B�� 7�8�(�� v5�() � �&�
"N� A�B��� ��4

9� � A�B��� n$ �" ��"N� ,��(D� > 0�* v&�$ �5�6n�
��.  

���� 7���= '% ��*���**  7�" % �#��) ��� A�B��� +�"% 4F�B9� 7�6 '% ��$ �k�6 
"N� 7,� 

��� �,�=L > ���6�m��B�� I�(�� R" v��.z
^% �
" g�Zh/� YL �.��9� 7��B(�� ���6�$ oF, �µ.  

^N� 345 'Lk�8 r\$ �0�* ���" 
��(^ ����� 2Z�* ����B�� �6�(�� >  
��(`� R= 
�B��

!��9� z��(9� g�Zh� � ���8���* �=���#/� � z
^N� ��,�-�./�.  

II -1 -2- �D����y�:  

 <�= � :���� 345 7��,�-�.� <�= �\��$ ��Ed �"���9� :���� 2$�i% ��� ���9� 7�" y� '�*

/� :���� <�= 7�" N� 345 w���D 
-��) � ML Cv&* �9���� 7��,�-�. �9���� 7�=�6 v$ u�F �"���9�   

 ����1��� u$��
�� V= ����� :�, ��$ YL 7�" N� 345 w���D :���D� <�= ���;� 
-��� > 0�&�� v"�&����   

 ���B.�(x 7_ �0^N� 7��B(�� > �"�B�� :���� ����� K
� R" 
�
���� oU^ m4�� :�9� a%�            

7�" N� ��Ed ?���) �  > ���9�:  

 j  ������	 ,#�;	 F�&J�X��	 A�$ �D��y�:  

                                                           

] Y�N� �#���� R" g�
. v$��" ,��(�� <�= ���. v.N� 7q����� +��) C��= 
8^ 7�M �����= g�
. !5 ���D�~�� �������� 7�D�5
��. *  
1 - Anton Brender et florence Pisani «  Derrière la crise l’excès d’épargne »   alternatives économiques, Hors- 
série N° 38. Avril 2009 .P 21 

]  ��1B�� ������ ��= �5�
$L "���9� �" N� " � M a +45 2  

 - ���� 7���=� ���" I���% v&G > g�
. o$ !5 ��)7��B6 (T�E R��, YL R��, R" g�
��� v��� :�&G% R" v&G !5 �  **   
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 <�= Q¨ ��� ���9� ��E©� 
*M <�= ����� �45 > 
-��D �0~* 7�" y� ��,�-�./� ��E©� V��)

1)�
�6� �#�) '% �"���9� :������-�� 7���  �5% R" � �,�j m,�-�./� ��B�� 7/��" K���L '�,

 ��E©� 345:  

 ] ) �=, I�=% � '����/� �F�) n"�) <�= 
E% �µ '������ 345 v^�, ����B�� � ���9� I��6N� 3��

 v�# �µ C�F
-9� ��§
�� �,�=L� �
&Z� ,��� r�����  �(�� �$ �
i �" �45 � C������ v^�) > ���#J

e#	��8j ?��1 N� > �(B9� !"�&;� v^���� YL �»
-�� �)�=, :q^ R" �F�) n"��� ���9� I��6

�F
-9� ��§
�� �,�=L �=, � '����/�.  

 ]  �. � C�¸ �"���� �D��9� �1= �.�Z) � �"���9� :���� �"���� ���9� �
U)" �=��j '���$ 2���x

 ����� ����, :��9� �1��� u6��" rZ@ <�= �"���9� R�
����1,25 B�� ��¶L R" ���
�) ���¤" �8�D w)�

 +�= > !���2011 �F� ��(B�� 345 :�x a���" 7��Z) o"� ��$ v* K�
��".2   

 ]  ,���F� :q^ R" !#��DH� !��;� {�8��� <�= 0E����� R= A�B��� K��= �1�D + q�� v�����

 7�*
��� aqFL YL m,�� �µ �#��DH� 7�*
��� ��6% ��. ��5�) � ���(�� > ?�B� g�
��� �B"

9��,% o#�
) �% �i����� > �
�(� ���� �µ ��R" ���8��� 7/��" {�Z)�� � :����� ��
().  

 ] ��U���: �� �6�(�� ����F +�= � ���6N� ��
��6� +�= R= �#�DB > ���* > ���9� � ����

n�,�-�./� n�"���9� z�� 7��.���� k�6 �.�Z) �1�D 0-��� z�9�.  

 ] �� 0�&�� ������� {�8��� '�&� '% g�
Z9� R" ��� � �"���9� :���� > 7q����� {�8. '��

 v&��� � ��^,/� R= :��(9�)2.2(  ��M ����:  

  

  

                                                           

1 -�
�D �D�
�&�/� ����� ��B�� I��Bi"�" N� ����D� ��F�&9 7�k�
#H� R" ���9� M�@� ���
� YL 0�� ����� ��B�� I��Bi "15  V�(�,

2008  �01  o.�" R=www.inf.org/infsurvey   

2 -  !���� �)�*����* C���Dq$ �Z��% "� ���i����"���9� :���� > �"���� ���9� {���% ��-�� 
��� " �02  > 
�D24  �D��2010  >

 I��B-�� �D�
�&�/� �D��9�IMF direct  
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 3��;	)II 2-( �B;	 }�k� ?<&J� �" F-%  ���; ]���	 Q/�sJ %�2007  

  

  

   

  

  

  

  

  

 

Source : Sandra Moatti «  la croissance à crédit » alternatives économiques hors- série, poche N° 38 Avril 2009. 
P26 

 ]  �B6 �" N� ����$ > ����Z�� :��" ����Z�� !���x/� �B��� rZ^ �x 7/��" rZ@2008 

 R"2,5% YL 1,5%  R" m�*
9� �
���� �B$ �5%  YL4,5 %  R" ���N� m�*
9� �B��� �4,5 %  YL

3,75 %  1,�*
�� R" ��
`� � Q�8�� u�B�� ��B" ����S > ��M �.  

 ] �" N� R" T��) ��� :���� 7q�= ���6% g�Zh�.  

 ���Ed ���(" ����� '���$ r��� v�B�� q��� ���) � ���9� 7�" y� �08`� � �,�;� ��E©� 345

z
^%.  

  

                                                           

 ��1B�� ������ ��= �5�
$L "���9� �" N� " M a +77 -1  
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pj��B;	 ?	��" ��" F�&J�X��	 A�$ �D��y�:  

�) <�= ����� 7��,�-�.� ���ZD� � ��9� 
�
���� 7���) �,���� ���x �1�D �" N� �9�= �
5�� V�

F �4�� '�xN� r�$ > ���"�&) � v$ Cr���� ��U�$'�  �"���9� :���� v^�, ��� ��� ���9� �" N� ��Ed

 ��B" 
*4D � �"�B�� :���� 7��,�-�.� W� �" '�=
6:  

* ^, o#�
)��9� R" �®��,�i o#�
) �1�D �"�B�� :���� v, N�* ���N� � �6�6� 7�1�B

 v�¨ �µ �"���9� :���� 7��,�-�.� �B" T��) m4�� m,�-�./� ,�*
�� 0E�) 2� :�
���� � ',��9� � �=�����

�1= R" T��) �"�B�� :���� R" 0~* m��1��� ����" >.  

* �"���� 7�D ��9� 
E�)  <�= Q��
U�� ��. o#�
) � C���^, g�Zh� �1�D �"�B�� :���� ���1���

�#��`�.  

*  �,���9� 7�*
��� ���" '�* �"�B�� :���� 3�c� 
G��9� ±B#N� ���~�6/� 7��F�) o#�
)

 ��"���� 7�(B��¸�� 34�Q�8�� o#�
�� �
�D � ���N� ,��9� v��� � ��
��6� :�j > u�B) :�  <�= !9����

���~�6/� ���= R" v��� �µ �9���� I��6N� > o#�
�) �0^N� 345 ���6% '«F ���N� ,��9�1 .  

*  Q�8�� g�Zh�$ �¸ ��"���� ��B#N� 7�*
��� 
E�) �1�D �"�B�� :����$ ���8��� 7/��" ����)

���6N� g�Zh� � !9����.  

* �� ��. g�Zh��9� :����� 7q��iN� �����$ �  R�
#�� ]  ���-9� :���� ��(B��$ �i�^

������� ] ���
#��" 7q��� <�= ���-�� ������ 0F�) > ����) ��� �. D% �x�  R" 0~&�� ��Z� �" N� k�BE%

��Z���� R�
#��9� k/�5.  

*  �#
;� ���9� ������ �
�D C�"�B�� :���� 3�c� 7�D��9� ��. g�Zh� k�BE% �"���9� :����

�" N�.  

�(�� ��E©� R= z�B" > '�&) / �"�B�� :����F �ML� ��� ���9� 7�" y� '�xN� r�$ > �
"�9� � �

�"���9� '������ > ���. �¸ �i�^ 
&�" ��4DL 7�
G�" �6��, ���= Q#� �4�C  ���9� �®�6�6 �Bc �    

 345 R" v����� ����B�� ���E©�.  

  

  

  

                                                           

1 - Jacques Adda « la mondialisation de la crise » Alternatives économiques hors- série poche N° 38 Avril 2009 
P 70 
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II -2-����;	 ,#�;	 f F��@9	 M���W :  

!��9� '
��� R" 0^N� o$
�� >C ���9� 7�" N� R" �=��j z
^N� !5 �"�B�� :���� 2$
�C  '�*

����= z
^% :�, � C�6�� C�*
) Cv� �V�� Cn�B#�N� C�(&9� C�6d I
G :�, > ��x �" �5 
$%.  �ML

 N� ����x !5 �" � ��§%
�� +��B�� Q-) 2�� �" � 2D�* ��� ��) o" �$���) v5 '������ 34¸ ���9� 7�"

 +% �"�B�� :���� ��8.% ,��x V��� 2�()� v5 � �"���9� :���� > �®�0�D �) 
F% �" o" �$���) �5��Ed v5

2~��) ¦�5,��x R�� 2�$ � �¸  

II  -2-1- ��@9	 }<l:  

    � � u� <�= K
��� �5% YL I
8�D �"�B�� :���� Q-) �. ��� � 2$�i% ��� ���9� 7�" N� {�D

�0^N� 345 ���L 2�
�) ��� 7�" N�.  

� �B)q�� �&�
"% :�, 7�" % : 

   7�% > �(&9�1982m�����N�Cv� �V�� � n�B#�N� C  ���" 7�" % V��) <������¸���"  �x


���� 7�"�-�� ���) ��% �B(� �� �0�* :���� 34� C��#  1978و ��1973#��`� �D���9� 2��i%  � �®4�

��8.N� 34¸ !��� ��^,/� > ,�;� ?�B�� � zV&�� �9���� A�B��� z�� �,�#�9� �0�&�� ���(��1 .  

    �"���� �®�,�
�L o#�
) � :���� 34� m��1��� '��9� > 0�&�� �1��� YL �F��L ����Z�� :��" V��� C

 34¸ 7�" N� 345 01Z) > V*N� v"���� :���� 345 '��, <�= �&�
"N� A�B��� K
� R" ��89� 0�&��

���:�2.  

     345 {/�D� > �6�x 
^d q"�= �
�Z�� 345 k�BE% :���� 34¸ w��B9� ��9� 
�
���� ��(" V��� �U�%


-�� ���6% 
�
� ��$ �i�^ �" N� oF� C���9� I��6N� ���� � �D
-= ����S C��= �$�.
�� k�\�L � K

 
G��9� ±B#N� ���~�6/� �*
x <�= ,����3 0� � Í#�Z9� 
�
���� �45;� �-�B� '�* m4�� � �4�� R" v��

                                                           

1 - M-Aglietta « macroéconomie financière » op .cit. P 21 
 
2 - Gean- marie le page « crises financière  internationales » op cit, P48 
 
3 - IBID P 49 
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 �k�Z&�� � �V`�* �
�D ��M � ���= 2" % YL '��, �" % m% o$�8�� ��x� �" % R" �" N� :�x� '���Z�

Í#�Z9� � ,�;� ���� � 7q����:���� 34.  

    K�
GH� ?�D  ��(B��$ �D% �x ������ 
���9� �M '����/� m,�Z�� g�
��� ÅF�S <�= " n�B#�y�

 ��(B$ o��,��� <�= v"�&�� n"���� +��D ,�#� z,%100%  � ��$ '��" ���9 ����(9� �% v.N� o��,���90 % 

N� o��,�����M R" V*1 
���9� ������ g�
��� �B" > ���) A�B��� v�# �" �45 �.  

)q�� �&�
"% :�, > g�
��� �B" > ���9� 7�" N�F �ML��� :�N� +��9� > '��, 7�" % !5 �B2 

���= � '��, �" % �#�,�" �" % 2��i% v$ C���= �" N ��M ��$.  

�  �6d I
G :�, �" %:  

q��) R" ����$ �B6 �D1987  :�, YL v��B�� 2���) �" '�=
6 v&��) ���" �" % �"q" 7%�$

��8B9�:  ¿D�5 � ���F�\B6 C'����) C�$�B�� ����* C�(D��DL Cn��Z�� ¿D�* YL �" N� 345 _��6% o#
) �

 !�� �":  

 ]  :��"N� a�b
� �0�&�� 7��F��������� ��B�� :��" k�
�L 2� :���� 345 � > ����x m4�� 

 n$ �" �
�Z��1990]1997  '�xN� r�$ > I�Z� '�* �x9
2
%، :���� 34� :�9� a%� 7�$�(x v�#

 :���� 345 7q�= v�# !&�
"N� �/���� g�Zh� �1�D :��"N� a�b� ��
^ �,�= R&� Cr���F v1()

��B#N� :��"N� a�b� ��
^ ,�  ���* rZ�B).  

 ]��9� I���N� ���" �
�(" 2D�* ���6©� :���� ���9� I��6N� > ������9� ��6N� �i�^ �

 ��. o" ��6N� 345 o$ 7�#�" YL z,% �µ ��6N� 345 ��$�% 2UZh� ���Zh� �1�D � !&�
"N� �/����$

q���� l��)��F �ML C:�9� a%� I��6% > �" N ��4$ ��,�" ����. l��5 R" ,�  �µ ���= Q�8�� ���� 7

�" N� ���x > ¿��$ 
E% �� '�* �/����$.  

                                                           

* - �9� P��) :�j > ����� ��B�� I��Bi <�= 0~&�� _��� ���D�� B���� � :���� 34�6�xq�� v-Z�� > �8�B�� 345 YL À� k��DL ��x/ ,��B.   
1 -  ��;� ��= Q�89� ��= "�&�
"N� m������ R5
�� �" % C�9���� �F
-9� ���9� �" N� � �
~��9� �F
-9� '����� " ����B&6H� C��"��� �����

2009  �226]227   

 -  !��
��� ·�i ��S"�9������� �� " � M a +242 2  
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 ] ��% �x C�9���� A�B��� 7��V* R" �����) ��� g�
��� ���� A�B��� K
� R" Í(�� :����6/�

 ��) Æ 0-��� z�9� > ���-�� ������$ �$��N� � �&�
"N� �i�^ ��B#N� A�B��� R" g�
. g
��) 2D�*


.L���� ��> n��� n�"���� 345  ���6 7�0E�) � ���= 
���9 A�B��� 345 g
= �µ v��8�� z�9� > :����

�®�D��" <�= ��#.  

 oF�� v$��9� 0F��� CK
-�� I��6% R" �/���� k�
G YL �1�) ����# ���6©� A�B��� t���� �8`� �45

�B#N� �9���� A�B��� v#N� �0-��� '����� ���6©� :���� 7q�= g�Zh� R" ,�  �µ ���= 2�-� ��� �

!&�
"N� �/���� v$��"1  ��"�$ ���= �" % ���6©� ���9� �" N� ��4$ 2��i% �.  

- > R�
�~�(9� R" 0~&�� v�# ��B#N� :��"N� a�b� Q�# �,�=L ����� ����Z�� 7/��" oF�

�� �i����� > ���9� I���N� :��" ���= R" �,�Z�6q� A�B��� > ���(�� 345 J���� I���N� 345 '��

 ��. � g
��� �
~&� ���$ rZ�B) ���9� I���N� v�# T©� � �x�9� A��(�� �45 R&� C��Z)
9� ����Z��

���= Q�8��. 

������ 7�" % {�D R" �,�x ���" �" % !5 ���6N� :���� �" % 'ML.  

� ���� r�$ 7�" %z
^N� �"�B�� � �¤G�B�� ::  

    �, <�= ���9� 7�" N� 
-��) � : v$ ���6©� :���� � �B)q�� �&�
"%= ��B" 2D��� :���� R" 0~&

7�BD��~�� 
^��% > 
����� £x � �$
��� :���� r�$ C�$��% I
G :�, C�*
) 
*4D � z
^N� �"�B��C 

L YL 7,% �,�x '��, �" % 2F
= �x  �0�* Q(B$ ��B���� ��. rZ@ YL � �
" R" 
~*% ������# �,�=

 
*4D :���� 34¸ ���9� 7�" N� _��6% � 
5��" �5% R" � �����) ��� ���9� 7�$��-�� �
�D:  

 ]���#�Z9� � ,�;� ��5�Í �¸ >
-9� +��B�� !�&�� �1��� � :���� 34¸ !�&�� ,�-�./� 7�
G�" >2.  

 ]�5�)* �9���� I��6N� > �®��,�i ���6% g�Zh� �1�D :���� r��$ Í#�Z9� m��1��� '��9� ��� :��

 ���-9����5� �8\� v&G �µ 7�BD��~�� J-�B" > 3���6% g�Zh� Q�= :�
��� D��9� <�= 34� �"���� 7�

���`� R" �D���6/� YL ���F, � :����.  

                                                           

1 - M-Aglietta « macroéconomie financière » op cit p 28-29 
2 - Jean- marie la page « crises financière  internationales » op cit, P68 
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 ]��9� :���� 7q�= g�Zh� ���" '�* CJ=�U�) ����# � '����� �" % R" ,�  �µ �/���� v$��" �B

�/����$ 2D�* g�
���.  

 ]F �ML :���� 34¸ ����B�� 7�6�(�� J�� � ��9� 
�
���� ��8) 7����$� I
G :�, r�$ � �*
) Ck�B~�6�

 :���) � �$��%� �i��$ �" % �% �F
-" �" % YL :���� !.��$ ���" �" N18) +��� �
�D ���9� I��6N� ��

�0^N� 34¸.  

II  -2-2-����;	 ,#�;	 f �;��	 F��@9	 ��y�:  

      <�= �"�B�� :����$ 2E�x ��� ���9� 7�" N� ��Ed <�= k�U�� k���L 
-B��� �45 > :���B6

��§%
�� +��B�� 2(" ��� ���9� 7�" N� ��Ed W� � C�0^N� 345 7��,�-�.���= ��� � ���= B 
-B= > ��

�$�6.  

•  ��. > ,�x g�Zh�$ _��-" ���9� 7�" N� Q�= � k�BE% �"�B�� '������ ��U��� 7/��" {�Z)��

=� �"���� �®�D��9 �1���$ v������ R= �#�D �®q2.  

• F�, :�9� a%� _�(x �1= u\� ���� �µ :���� 345 R" ��B#N� :��"N� a�b� ��
^ ��4$ ��

���# R" g�Zh/� YL ������.  

• ���
��� 7������ ?.�B) �
Fy�
�Z�� � ���8��� 7/��" {�Z)�� � '������ 34¸ ,.  

• 7�=�F�9� '��9 �����9� 7� �1��� ���) �D���9� �.�Z).  

• G��9� ±B#N� ���~�6q� 7�$
(�* �B" k�# ���~�6/� ��* :q^ R" m,�-�./� ��B�� ��.
= 
      

 R= �#�D T�~�� k��� �) ���" �#�� ��U��� � 7�" N� :q^ �D% ML C�� :��9� !��� ��^,/� o���

�x :�i% k�
�� ���(�� ,�
FN� C��=��D�$ 7������� � !����* ������� QBc �Z '% '�* 7�

���U��� 7�
�Z�� 345 :q^ ����6 '�&) �" �,�= ���;� ����Z�� 7/��".  

•  �% ����D �6�6 m% ��8�� �\����� �$��-����" '��9 ' ����� ��) � ��
��6/� ��) '% R&� C�

Ì���Dq� m,�-�./� ��B��$ oF�) � 7�=�F�9�.  

                                                           

1 - Bas. B Bakker Et Anne Marie Gulde « à la recherche de la stabilité » finance et d’enveloppent. Juin 2010 
volume 47 N°02.p51 
 

]  !��
��� ·�i ��S "������ ���9� " � M a +239 2  
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•  � �5�=�() g�
. Q�8� ����� ��B�� I��Bi YL �5k�� �"�B�� :���� ���9� 7�" y� ��E©� �5% R"

� C�" N� R" ��
`� <�=  ���# �  <�= �®��,�-�.� ��&5 �,�=«$ �����9� ���
�� Î��
�� �����$ 

 v~" �¤G�B�� :���� <�= £x v$ Cv^��� �,���� � �0�Z�� �"�B�� :���� <�= u�F ��8B� / �45 �

���B�� �% �6d I
G :�,C �" % ��$ �x1997 I��B-�� ,���9 �����" �,�= �" :���� 345 7��1 .  

• �6� K
-�� I�6 > v^���� ��B" ����S > �"�B�� :���� ���-�� 7q���� R" !���x/� K�}

 ����B�� 7�8�(�� +q(�6�$ !��B) ���j 0� '�&) �" �,�= ��� ������ 345 C�®q�= ��. R= {�F���

K
-�� !���x� '���F o" o.���� 
"y� �"�B�� '������.  

  ) '% ��$ � ���9� �45 > ��% �B� �U)� ��� � �¸��6% �D
-x � ���9� 7�" N� +��Z" YL �B.
8

���",'% �U�% �D�#� C� �  '��, �" % �% ���= �" % C�F
-" �" % '�&) �. �Z��� {��D% ���9� 7�" y� v&�

$��6% {�D� �" N� WZD > _��6N� r�$ A
��) �. � �i�`�.D '�* ���" ���9� 7�" N� '% � 
E�) ��=�

.
= :q^ R" m,�-�./� ��B�� <�= ���6� �5 � ��8�~) � �#��`� ���1��� ����) � ���~�6/� � Aq��6/� �

�� !(�� K��* ��B�� �=, �,�=H ����B�� �6�(�� �F v^��) '% g�
Z9� R" m4�� :�s�.  

    �§%
�� +��B�� 2(" ��� ���9� 7�" N� :�x �D���� �B�. � �" % �i�^ �"���9� :���� � �1929    

 �" % �1987  7�" % !5 �"���9� :���� 2(" ��� 7�" N� ����� '% �B� �U)� � ���;� ���9� �" N� �

 I��6% 7�" % � �F
-" a%����(�� <�= 7
E% :�9�.  

��= 7�" % �% '��, 7�" % R" 2D�= �"�B�� :���� ���" '% nx >�*.   

B5 R" R= J��@ �. �"�B�� :���� > �����(9� ����B�� �6�(�� 7�Z* � 7��,% '% �U�� �

����� ��B�� I��Bi R" �i�) v* '% � 7�" N� k�BE% �"���9� :���� > �����(9� ) '% Q¨� n�$ 4^

 �% 
U) �. ���(" ���" �Zi� ��8) W� � �®�i�-^ � ���, v* > �" N� u� ����=/�oZB) �..  

�� I
8��� :���B6 m4�� 
"N� �5 � g�
Z9� R" J*� T�~�� ���9� > ��
�B�� �x�B�� R"  >

7�" N� ����B�� �6�(�� �#��) '% ��,�-�./� ��
�B�� k��¦ �*
"R�  {���" �"�B�� :���� <�= ��M >

�����.  

                                                           

1 - Claude Demma et Philipe Fremaux « la crise asiatique de 1997 » alternative économique, hors série n° 38 
Avril 2009 P124 

 - -) �" �,�= ������ 7�" % '% 0*4��� _�#� o"W&��� � '��, 7�" % ���x�. *  
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6�Z;	 L�+�	 : F��@9	 G�	JI # �&���;	 �8��;	  

 �/�:  

     �B(� �9���� ���9� �" N� ��$ ���;� 
~*2008 �,�= R= C�� v^�) ���
� <�= �*�� m4�� C

 R" ��
`� � I�ZDH� �,��  :q^ R" ,�-�.q� Ì���D/� �,�=H � 7�" N� R" ���� ,�-�./� > ������

B&� � ����B�� �6�(�� 
E% !ZB� / ��4$ �5 � C�F {�.��� ���x > ,�*
�� <�= ���9� �6�(�� vUZ� �

����Z�� �x R" ����B�� �6�(��.  

 7�" N� k�BE% �50() �Z*� ����B�� �6�(�� ����F ���&GL YL ,��D '% :���B6 ���9� �45 >  

¦����B�� �6�(�� ��
�B�� :��;� R" �,�Z�6q� ���9� �$�.
�� :q^ R" ���= :���� R" _��89� �" �  

  ��* !5 �" � 7�" N� � ����B�� �6�(�� n$ �" �.q��� ���x > 7�k�
��� r�$ m
� '% :��

�5k�BE% � �" N� v�. �����(9� ����B�� �6�(�� 7��,%.  

� �8�UB" 0� ����D 7�6�6 {��)H ���;� �$����� !5 ���9� �" N� 2D�* 'L ���) :��  �ML � 

'�* �� '�&) '% R&�9� R" 7�" N� ���" '% '�* C�#��`� ���9� 7�" N� z��= �� :��Z�� !=�B9�  ��

 ��$ �" �
i��9� ���9�1980 z
^% ��8.% YL v��B) Æ �B�" ��8.% > ��B) � %��) 7�" % !5.  

 m,�-�./� u�B�� '% +% ¦���§%
�� ���9� 7�" N� ��Ed ��� 2D�* �"�B�� :���� '% q�F v5 �

� �¸ ���(��5  Q#���� ����B�� 7�k�
#H� !5 ��F ��i �45 '�* �ML � C���" 7�" % > Q�6 '�* 
^N�

¦���9� 7�" N� R" ���� �"�B�� :���� ���*
9� A�B��� K
� R" ����=/� n�$ �54^%  

-IF��@9	 t�2:  


-" 7�" % YL �(�B) ���9� 7�" N� '% �B� n�) �$�(�� g
��� R" 7�" % C:�9� a%� I��6% � �F

 {�D Q(x J��@ ���9� 7�" N� :q^ ����B�� 7�8�(�� v^�) 7�Z* '«F �4� � '��, 7�" % � ���=

���(�� �" N��  Q#� �4� C�¸��6% � �" N� K�
� ��=�
9 oUÁ �B�" �$�.� k�
#L m% 
�
�) '«F ��4* �

 n¤G YL I
8��� �B�=�nBE: �� :�N� m4�� � ����B�� �6�(�� 7�6�6% YL �,��D ��8) �Z* �$ �-�

 ����B�� �6�(�� 7��,%C �$�.� g
F :q^ R" ����B�� 7�8�(�� v^�) z��# � ���
� g
= T�~�� �

v&* ��9� +��B�� <�= ����, � ���(".  
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I  -1-F�8�89	 SI GJ<B;	 G�#�r :  

YL �B.
8) ����� �45 R" :�N� v-Z�� > 345 > � C ������6� �Z*� C����B�� �6�(�� 7��,% 

 YL I
8�B6 �¥ Cv�&" � 
��\" v&�$ R&� ����B�� �6�(�� k�B$ 7�6�6% YL {�#
�� :���B6 �8�B��

/� �6�(�� !5 � 7�6�(�� R" {��j YL {
Z�) +% �6�(* ��B�� �6�(��� K
-�� 
�6 �6�6 C�D���   

���,L �6�6 � +���� R����.  

I  -1-1-�l����\	 �8��;	:  

 "T����/� �����D A�B��� �=��j ��F a��� ��� �6�(�� !5 �D����/� �6�(��"1.  

    F�� YL {�#
�� R" �$ / ���9� 7�" N� k�BE% � ����B�� �6�(�� > �5N� 
8��� v~� �D����/� �6�(

:q�^/� u�� �,�=H �6�(�� 345  '�&� ���9� �" N� {�D Q(x <�= � Cm��B�� �6�(�� 345 Q*
)   

�54ZB) �. 

 v&���$ :��"N� a�b� I��6% 7�" % � �F
-9� �" N� ���x > �D����/� �6�(�� v^��) '% Q¨

� �i�^ ���9� 7�(6�9� > ,�
FN� ��E ��� � �x�B�9� g�
��� �1x ���� C��B�� g
= �=�� m4�� A�B��

 !�� �" :q^ R" ��M � ����1���:  

 ] g�
��� 0��) �6�6 k�\�L �% �D����/� K��(�� rZ^ » « encadrement de crédit  �i�^

B� ����B" �B�" 7�=�8. <�= ½�Z��� �#��� ���8�D% K
�) ��� � �1�B9� ���;� o����9� <�=o  ,�-�./�

 7��B6 <��) � C,�*
�� R" ���9� R"g�Zh/� R= z�B" > 7�=�8��� 345 ��6% �  R" �;� �����$ �

�9� a%� I��6% > ��5����:.  

 ] ��,% :����6�  g�
��� �����D�sélectivité de crédit »  « la ��
� R= ���;� 7�=�8��� 3�c�

(�Z9� A�B��� �=�) QBc � C���9� ���F�S 0() <�= ��,�. 2�� �" ��� A�B��� <�= W&�B� R� �45 'N �

 v$ m,�-�./� k�,N� R(�6�x�� �B$ v&�" vx :���.  

                                                           

1 -  �
6/� Q�89� ��= n(x" :q^ 
-" > ����B�� �6�(�� k�,% v��1997 C2004 " C
����� CJ���� ��"�# C���
FL :�¡ 7��,�-�.� ��j

!ZD�#  2008  ,����5   �132  
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 ] ����� <�= ����Z�� :��" oF�Z m,�Z) � Cn=,�9� ��E Q(* ����� ����1��� A�B��� z�� 7�

 ����Zh�µ
&� � �" % ,�#� �*�� �a ,���" K�Z# ��i��" �����$ � ���.�Z) 3�c� ,�
FN� W#��5 � ��. 

7�Z����� R" A�B���.  

 ]  ���Z9� I�(�� �6�($ m�*
9� �B��� v^�)Open market » «  ���9� ����1��� I���y� ��
��"

 �
�D C��# ����F '�&) �. �6�(�� 345� C����1��� A�B��� v��� �,�=L > �B" ���(" Cm��B�� I�(�� >

$ '�&� ���;� 345 > m�*
9� �B��� v^�) '% '�&� A�B5 '% ,�
FN� z�� �=��8D� {�� / �µ �
G��" 0� ��,�

����1��� A�B��� z�� ���6 �" %.  

-  A�B��� o" ������� R" m�*
9� �B��� ���� �¥ �# v&�$ �,N� {�B.H� �6�6 J��) ����1���

��1��(9� ����B�� �6�(�� K��5% � �" N� _��6% ���) �] 0-��� z�9� > m%]  ��B) :q^ R" ��M �

����1��� A�B��� � m�*
9� �B��� n$ �" �
��(" � ����, 7���D � 7����"C  ������� 7�k����� 345 '�&)

�#�
" � ��i�;� ����B�� 7�0\��� �.�$ � Q~* R= o$��) �" % ��^ �$�~��  z�" � �B��� v^�) k�,% ��) �

ZB) <�= ����1��� A�B��� ���. � ���5�#34.  

 ]  R� �45 '«F C���(�� 0F��� v�* m��B�� ���iH� <�= ,���=/� ���(�� 7�" % ���x > �-B� /

L ��U��� :��" ����/ I��6N� > ,�
FN� ��E +�= R" ���� � �=�Z)��.  

 ] ��$�(�� l��B�� :q^ R" �1�B" 0� 7����B� g�
��� �B" m,�Z).  �D����/� �6�(�� '% �U��

'% Q¨ � > ���(�� ��® / � m��B�� ���iH� <�= ����) / C��4x ��6�) �6�6 '�&) / 7����D v��

 K���()�� 
�6 �6�6 <��) �x 7�" N� R" {�B�� �4� ����B�� �6�(�� R" Q(DN� �6�(�� ��% � C��B

7�" N� R" 
^d {�D Q6�B) +���� R���� �6�6 � K
-��.  

I  -1-2- �B8 �8�8 a�X;	:  

    m�*
9� �B��� �54��� ��� 7�k�
#H� {��j !5 K
-�� 
�6 �6�6  CK
-�� 
�6 +��D ������

 ��. <�= ½�Z��� ��
��" �% ����$ K
-�� I�6 > v^���� �� �����9����(" �� u8�.  

 �B6 ��$ �6�(�� 345 ��% 7,� 1980 o" �� ��" �0�* ���8) !9���� K
-�� I�6 K
= �x 

/,��9� �1x v��D� �x C����� 7��,�-�.� ���" ���ZD�7  R" I�(�� �4¸590  �B6 �/�, ���"1989  YL
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1880  �B6 �/�, ���"1
2004 ���� ���,H� ���x +�"% �"�B�� :���� 7��,�-�.� ��4$ ���� 
�6 ��B� �

 V��) � K
-���� 345 v~"N� �6�(�v^���  �= �" % ,�#� ���x >��.  

 �D% YL ���GH� Q¨ �D% /L2��� +��D ���x >�� �DN C�B���� 345 <�= �®
86 ����B�� �6�(�� ��Z) P

 v^�) !5 �B5 ��x��� ��6��� � Q�8�� � g
��� ���) ,���� ������ K
i 
�6 ��-� +��B�� �45 Q#��

+
� �. v^���� �45 R&� ������ ��
��" +% ����$ m�*
9� �B���  ,�#� +��� �
�D �"�B�� :���� r�$ �B"

����-�� ������ R" �F�&�� 7����x/.  

 :�9� a%� _�(x ����" ����B�� �6�(�� R" �k�# ��Zi�$ K
-�� 
�6 �6�6 K���() �

?^N�$ 37��F�) > 7�������$ �8�)
9� 
���9� R" ����� ���Â � &) � ����� :�9� a%�� <�= u$��U�� Q(

 a%� Y�% %��) ������ 7�" % '% '�&� �
�D ��M � 2$�~�� K
-�� 
�6 +��D I�6 > �i�^ ��% :�9�

%=���� ������ ��. <�= ��$ ��F W&�B� m4�� � :�9� a%� _�(x �1= > ����
.  


) �) n"��Z" <�= �6�(�� �&:  

 j a�X;	 �B8 1�vl:  

 ���� �45– w��B9� K
-�� 
�6 +��D �-�D] �B) ��� :���� ���x > u�F :����6q� v$�. '�&�� w

u6� K
i 
�6 +��DC ,�S ³"�5 ,��x > rZ���� �% oF
��$ ������ ��. R" Q(D 0\) R&� �¥. 

 
�6 +��D V= v^���� �i
F ��Z) ����B�� �6�(�� '«F +��9� �% 2$�~�� K
-�� 
�6 +��D ���x > �"%

K
-��C ��D ���x > �"% 3�B��) m4�� �  u6� +��D �5 � u$
�� +49  ����� ��B�� I��Bi > �U= ���,
4 ��(D ��UZ^ �% ������ ��. oF� > m�*
9� �B��� v^�) ³"�5 z���� '% Q¨ qF1%C   <��) �B5 YL �

�Z�� v^���� �45 ����F.  

�� :��� ,��x > ������ Q���$ ��() ��� K
-�� 
�6 ���D% ���x !ZF ��. oF� ����B�� 7�8�(

Q����� ���. �% z�.% ���= o" ��8$� �% C������.  

                                                           

1 - Jean pierre Allegret, Bernard Courbis« monnaie, finance et mondialisation » 2éme édition, Vuibert, juin 
2005,Paris P82 
2 - Christian A, Norel Phillipe « économie internationale faits, théories et politiques » Op cit. P 260 

3  - �* '���L +  ,�6�
$ ���(��� / " :�9� a%� _�(x ,�. 
�
� "���� V���6 ��B��� � v��2004 ��s� C41 ,���� C3  �50  

  
4 - Michel Lelart « le système monétaire international » la découverte, Paris, 2007 .P74 



ا�ز9#ت ا�8#�%' وا�&%#$#ت ا�"! )':                                                    ا���� ا�56#7  

 

115 

 �BD«F �4� �� ������ u$� +��D <�= ,���=/� > 
&Z) 2��i% R5�
�� 2.��� > :���� R" 0~* '% �

�i�`� Q�(�� I��¥ �
G��" ��8$� �% �
��(9� � ������ 7q���� R" ��($.  

�D 0\) k�
#L <��� R&���M � 0-��� z�9� > ����Z�� v�. k�
#L K
-�� 
�6 +� '�*  ���D% '%

184 +q=L ��$ /L ��F
i 
�6 +��D R" 0\) '% ��B&� / ����� ��B�� I��Bi > �U= ���,  � �����6/�

I��B-�� ���(9�C �= ���\" �$�.� k�
#L > I��B-�� �; �
�D ��
�./� �45 �6��, :�8� �" �,�= � ��D <

 k�U=N� :���� K
-�� 
�61.  

pj a�X;	 `<8 f 3s��;	:  

    �5 K
-�� I�6 > v^����$ +�����
G �% �B�" ���= o�� Q�8�� � g
��� <�= 0E���� �\$ ��      

����. <�= �����$ �.  

= Q�8�� �% g
��� > 0\) v* '% �¥ CP����� +��D ���x > z��# �M '�&� k�
#H� �45 <�

����. > 0\� ������.  

 m�*
9� �B��� v^��� Í#�Z" � ,�x v&�$ ����� ���= ��. rZ�B) R�% ������ 7�" % ���x >

�/����* ���i 7q�= '�&) �" �,�= z
^% 7q�= v$��" �� ��
��". 

 m�*
9� �B��� ��) �0�* K
i 7����x� ,�#� Q�8�� K
-�� I�6 > v^���� '% /L

�����6��.  

 g
��) ��� ������ ��
��" m�*
9� �B��� v^�) 
��� R" �� R" !���x/� K�}�6� �5 g�Zhq

 �6�6N� ,��9� ,�0�6� <�= ������ '���Z* �0�* ��8^N ,�-�./� g
�� �. �µ C����� ���-�� ������        

�#��`� �D���6/� ���x > {�.��� �. 
-�� I�6 > v^����F �4� Q�8�� �4x� a���" '�&� '% Q¨ K

������ <�= Q�8�� � g
��� > ����= �D�
" ,�#� �i�^.  

I  -1-3- 1�B;	 %&�;	 �8�8:  

 ���(�� 0F��� ����� ���9� ,���9� 0F�) �Z* v��) !5 ���q������ �"���� ���9� �=�� �"   v���) �

$N��
�./� � C�"����� �B��`� 7��B6 �
� ?^ {�B�� �45 '% YL ���GH� ��c � !#��`� � !�^���� g

% o" ��E� ��i �M '�&� ����B�� �6�(�� R" '����� 7�".  

                                                           

1 -Michel Lelart «  le système monétaire international » Op cit. P 75 
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 j 1�B;	 p����-; ��&'u	 F	��8 ]�H:  

 '����� �" % '% '�* Cv^���� 7�k�
#L ����B�� �6�(�� +�"% �0~* ����) '��, �" % ,�#� ���x >

n�
��9� ���. +�= t�) –:���� ]  v�Z� �B��`� 7��B6 �
� ���= g
�� �45 � C����, ��. oF, <�=

��~�� +�= Q�($ ��Z)
" ����Z�� :��" '�* �� � £x ������ K
� R" �¸���*�.  

��= <��) R&�+���� _���*/� �  �B(x �
"% ������ R" �B������'����� �" % {�.� QB1�           

��6/� QBc ?^N�$ ����`� R" �D�.  

�$ �B�" ���, �"�&x +��F����*q� �B��^ 7��B6 �
� V= ��(ZD v� v^�, m% !�^���� !��� _�

  �®���. �F��� �� ��M � C�$ g
��) m4�� ����Z�� :��" > �&��) ����¨ Cn��9� '��=N� K
� R" � 
8���

���Z�� :��" ,�� R" !5 �B��`� 7��B6 !ZF ,��(�� <�=�.  

 �" �,�= m4�� � ����Z�� 
�6 ,�� R" !5 ������ ���9� 7�(6�9�F ���`� R" �D���6/� ���x > �"%

���= '�&�.  

pj)0��u	 �	���\	:  

 '����� �" % 7����$ ���x > ���L k�1��� +��$ �-B� Cm�*
9� �B��� ���= K
�� ��� ������ 345

5 � qi% '��, �" % ,�#� k�BE% �%������ 7�����=q� �4:  

 ] �� '����� 7�" % k�BE%��
��9� K������ '� 7/����F v-x 'L � g�
��� R" ���9� �B" R= '

,��(�� +�= 
8^ ��. {�Z)�� �1�D ���^ ����F.  

 ]�$ g
Z)r  ������ ���9� 7�(6�9�* ����� ��B�� I��Bi o" ��(" I�Z)� ,�#� CW���$ m,�B

¶ g
Z� m4�� ����6 �,�= 0-��� z�9� > �5��Ed '�&) ��� l�
��� R" ��.  

 ] '����� �"�^ J��&) :q^ R" 
~*% ������ �D��" I�5�L.  

  ����B�� 7�8�(�� 7,��% �ML �" % mN ��(" v&�$ '�&) '% Q¨ +���� R���� �6�6 :����6�F �ML

YL ���GH� Q¨ ��* C:��F � ��6 v&�$ �5
��) '% q�F  ��� 0(��� R�� v^�� ��N� ¿��$ k!G



ا�ز9#ت ا�8#�%' وا�&%#$#ت ا�"! )':                                                    ا���� ا�56#7  

 

117 

� �5 +���� R���� �6�(��m���� Aq��6/� v����� �#��`� g�
��� +����6� R= J&1  �5�(� '% Q¨ v$

� > ��M R" 
~*% v$ �" N� {�.� ���x > �"�� ����F 0� '�&) +���� R���� �6�(F !#��DH� l��B�� v��

 '�&)� �(&= ��1���D ��# ����.  

��� v&�$ v&® '% Q¨ ����B�� �6�(��F �ML���B" ���.��� ,�
� m4�� �" N� {�D � �F. 4^�F

k�
#H� R" �0�* �=��s ����B�� 7�8�(��� K
-�� 
�6 QD�# CT����/� QD��� W� ��x�� ��F, ����B�� 7

oZB� �µ 
~*% 
U� �. �"���� ���9� QD�# �.  

I  -2-��;	 �� �;��	 �"�:  

 Qi% � /L C����� �
�Z� ���9� �8�DN� <�= �$�.
�� 2�. ���* �D% C7�" N� ���) 2�E% ���

 �" ����� A�B��� �D����/� �8�DN� <�= �$�.
�� _�\F 7�" N� {��D% z�x«$ ,�-�./�� �F
-" �" % 0~      

���= 7�" �$ o��� :�9� a%� _�(; l
Z9� 
�
���� � '��, �" % �%. 
"% ���9� �$�.
�� R" Ð,% �x ,�#�F �ML

�B" �$ /.  

  �"��= ������ ����8) '% R&� ��� ���9� �$�.
�� {��D% J��� '��) {
Z�� �45 > :���B6           

?^N�$ ����B�� 7�8�(�� �.  

I  -2-1;#�;	 �"���� ; J�X��-:  

��6�S /� '��=N� R" '�= !5 �������,�-�.n ���DN� v* 2��i% � �"����� 7���,H� > ��(j 

6������&�� �  +��B* ������ k��6SCN  m
����� +��B��* ��
8��� �%SCEA*  ��, ���) > 
-��)

 �"����� 7���,H�–������ m% ] v^��9� o� �) �,�=L <�=C  7�(c �
&Z�� 34�F m��B�� � ��9� :�s� > �"%

��$  7�$��* o" �i�^ 7�B��(��?<���� �#�� 9� 
�
���� �=���� �� ������ ���9� 7�(6�9� '% ���� � C��

 7
E�) �. ����� ��B�� I��Bi ��F34¸  C7�6������U��� 
$ > ��# ��M"� !�&�� v������ � 2�~��� w

��� I��B-�� ��i% ��$ ��F ���U�.  

                                                           

1 -  :�"% �����. "�"�B�� :���� �#��`� �D���9� �" % ���D _��6% "�,�-�.� ��j V�(�, C
����� CJ���� ��"�# ���
FL :�¡ 7�2005  ,����

03  �155   
* ] Système De Comptabilité Nationale SCN :��ZB9� � ����� ���� 4^�� ����9� �"N� 3����).  +��D �"% SCEA         

Algériennes   des Comptes économiques   système �� �B���� ��6��� +��DI�(�� ���" <�= ����� ��
���  
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������ !�&�� ��
`� R&�  � ��F�D / ���� '�&�  �. ,�-�./� R"L <�= K�
G�� ������ �,�= '

 �. 7�6���9� r�$����9� 7�" y� g
���� R" ,�-�./� !�.  

��-S ,�-�./� > ������ v^�) ,��x !�$ �� nBE� n¤G >:  ,�*
�� R" ,�-�./� ��
^L

���9� �8�DN� <�= �$�.
�� � m,�-�./�.  

�"% ����� � ������ m�������z ��  Qi :q^ R" m,�-�./� ,�*
�� R" ,�-�./� ��
^L �5 �

9� :� +����7����~�6/� u�B�� ��,�-�./� ������ > �� o$�8�� v�» ����� �45 R&� C �i�^�� �% ������ !�^

 ��1B9� ������$ ��= ��8-� �"L’état pompier   o$�8�� <�= �i�^ �*
� �B~¥ R&���9�  m��B�� �2���� 

'% :���� 7��,�-�./ ��# �Z9� R" �4�  ������ ��"N� <�= ������ n= '�&�1 :  

1 ]  �"���� ���9� 7�(6�" ����):  !8@ <�= �"���� �D ��9� �=�() ��8`� 345 '% �x�x� �

 �D���6/�R" �#��`� '����� A
G m,�Z) �����$ � ���`�.  ������ R&� <�= +��i ��.� l��B$ �5�() '%

�$��89� ����Z�� :�i��� 7��ZB�� K
i � 7�,�
�H� v-�.  

2 ] 7��ZB�� <�= �$�.
�� +�&xL: 9� �i�^����  �% �#��`� 7�D��9�$��(��6� �C��B#N� '���� '

� ���#�)�� �F�U" ��. ��@ ��� 7����B'����� �"�^ J���-" ��#��" R" R&.  

3 ] g
F  �6�(�� ��=�(9 ��M � C�$��U9�$ ����) ��� �i�^ 7����B�� r�$ <�= ���= Q��
�

 0� 7�=�8��� <�= g
Z� �¥ Cg�
��� �����D� �6�6 4ZB) <�= ����B��9� Q��
� g�
���$ ������ _��


 V*% Q��
� g
F R&� ��* CK���� :�i��� <�= �=�() ���=<�= / £x �9���� A�B����  R" ���9� :�

 ���) � ������ :��"N�"7�=�F�9� '��" �1= R.  

4 ]  v���$ R= ����� � C7�D�=H� �% ��B#N� g�
���$ �=���#/� ����;� ���D% v��� m,�Z)

�=���#/� ����;� ��,�Bi ��
��6� > �5�() z
^%.  

5 ]  � �(�Z9� A�B��� 0�8) Q¨xL �$�.
�� +�&;��Z-)� ����.  

                                                           

-1  ������ o#�
9� R" <�(�(� g
��� �45:  

-  ��;� ��= Q�89� ��="�9���� �F
-9� ���9� �" N� � �
~��9� �F
-9� '����� " �   M a + C����B&6H� ��"��� �����148C 152   
- Jean Marie le page, « crises financières  internationales » op cit. p 104-108  
-Mathieu plane «  comment relancer l’économie » Alternatives économiques Hors série N° 38 Avril 2009 .P 97-
98  
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6 ]  <�= �
;� �(�
�� �����" C����B�� � ���9� I��6N� <�= �"�&x �$�.� '�� � W��j g
F

 I��6N� ����F �
&F �=, � m��B�� � ��9� I�(�� > �8G�B�� K��5N� v&� ���;� ���9� 7�"���9� 0F�)

Z&�� I��6N� �%��.  

7 ] 8�� �i�^ ��,�Bi Í�B) '% ������ R&� R" �*���� l
�$ C�D���9� 
~�) 7/�x ��#��9 ����

 0�8��� �
&F YL :���) / !&� 7�D��9� 345 {�#
�6� 7�"�D�&" ,�¨L o" �B�9� A�B��� ���9� ���;� >��)

��9�.  

8 ] m ��9� ,�-�./� w"�� �=,�� ���Z� 7�k�
#«$ ������ v^�).  

I  -2-2- ��	 ��+;	 %� p<�k�	 ��@9	 �;�W f 5'�:  

      �
&F ����D �B5 �BB&� ,�-�./� > ������ v^�) R" k�# ���;� > m�*
9� �B��� v^�) V���

 ������ ��, n$ �" v-ZD �¥ C��¥ ��6�S� ��,�-�.�–,H���"����� 7�� ]  <�= m��� ��� �9� 7�(6�

 � ����B�� 7�8�(�� n$ � ?^N�$ �"���� ���9�¸ �-�D ��� �m�*
9� �B���  %��" <�= ��M > R�����"

 m�*
9� �B��� ��q��6�– �$�(�� v-Z�� > �8�B�� 345 ��#�
" R&� ]  

Z��$ �"�. > ������ '% m�*
9� �B��� R&� ��� 7��8`� �5% ?���) ���  ���x > �$�.
��

 !���" > 7�" N�:  

 ] ��� �D����/� �6�(�� ��.�
"G�B�� ����1��� A�B8 > �4;� �=��. ���� � m,�-�./� 
8��� v^�, �

0���9� 34� �Z���9� A�B��� J.�) � g�
��� �B".  

 ]  > ��"�D/� � A�B��� 7�B�) > �&���� �B�) �®�=�(" � �¤G�B�� �0\-�� A�B��� ��i���9� �$�.
��

I�(��.  

 ]  �x�� !"���L !���x� :��" g
F +�=$n  m��� ��� A�B��� 3�c� 0^N� �45 oF
� �¥ CA�B���

���9� �5��"% <�= �
8(�� �&� ��� A�B��� z�� rZÁ � C7/q�^/� � 7��1Z�� r�$ ��9� �����D.  

 ] D% r�$ g
F��4�� A�B��� R��$  �i�^ !&B��� l��B�� <�= n"���� ��R  Q�8� ��Z�" 
���

�9� > ?�B�� r�$ g
��� ��F ��» ��� :���� ���x > ��# ��Z" '�&� �. �45 � C7�D��U�� �% 7�"��
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 A�B��� {�8. > �# v&�$ ���9� ���(�� ���,L <�= �=�(� �. �µ �0�* :��=% +�.�% 7�B"���� {�8.        

�� �� {�8. z�� ���(�� r��Z$ A�B��� {�8. z�� ���(�� g�Zh� 
8^ ����" � C7�B"�7�B"����.  

 ] �"���9� ���D% 
��8)7 A�B��� :�x �  C�&B��� ��6��� 0���" > 
�B�� �,�=L ��� +���(� �" �45  

�� 7q"��9� � 7�$�(;� 0() > �F�Z��� %��" a
&) ����# 0���" ,���=� �&B� R��&�$ A�B��� +��) � �

��� m,�-�./� ��
��6/� 7/�x > �0�* 7����x��" N� +��% ���(�� ?�D �¸ �#�.  

 ]  ����1��� A�B��� n$ �" v������ �,�=L ���= 
��8) � �=, � A�B��� n$ �" I�(�� <�= K�
GH�

��(ZD.  

 ] '����� ����) �,�=L �% '����� o$ +��D 
8^1  I��6N� > ��~�� ���� � C�" N� �.�Z) QB1��

����B�� � ���9�.  

 ] �B��� <�= Q¨ ^ ��$ �
G��" ��^�) � ����Z�� 7/��" 7�*
� ��$��" m�*
9�
 �% �=�Z)�� ��#�

 ,�;� l���� 'N ��,��=/� 7/��9� <�= ���Zh�9 V��� �)�M �x > �� Í#�Z9� {�Z)�/� �% ����Z�� :��

�" % YL ��8�� '% R&� �F _��
" 0� ��" v�^ ���x <�= �
G�"2 .  

 ]  ��*� �����K
-�� �6�6 ��.�
" > ����B�� �6�(�� <�= ��.
�� m�*
9� �B��� ��,  ����S �

��6� <�= v����
'�&� ��M � C�5�� '%  R" ���� �. K
-�� 
�6 ����" ��. �,��  :q^ R" �D���9� Q=��

�(9� R����< ��B#N� ������$. �0^N� 345 > vi���9� � 0�&�� ��8��� '% ��*6�B '��" <�= ���6 W&

7�=�F�9�  ���# R" ������ ��. <�= Æ3  ��
Z" ���x v&�� 08^ ��~" v^�, ,�-�./� v^�� �µ v~��) >

�6�6 u�� �1=  ��8) CK
-�� 
�6 +��D ��7�=�F�9� '��" �1= Æ R"� �D���9.  

                                                           

] ��S R$ t\�� ��=   " �9���� ���9� �" N�2008 " ',�N� C������ ��,2008  �65 1   

2- Michel Aglietta « macro économie financière »op.cit.p 104. 
 
3 - Robert Triffin « L’or et la crise du dollar » PUF, Paris 1961 P 92 
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 ]  �#��`� �D���9� 3�c� m�*
9� �B��� ��, '% ��# ���" ���� ��* ��� ������ ���� > v~���

q� v$�. 0� R���� �5�B= '�&�6���D� ����� ���� m% C����� '% Q¨ � J.���`� R" g�
�./� �5�B=1    

'����� �"�^ �,��  � v������ J��&�$ ���D���" �.  

 ] B$ ��,�-�./� o��.��� 'N :�9� a%� _�(x 
�
� > ������ <�= �$�.
�� � K�
GH� ��# �B� 2

'��, �" % �% ���= �" % :�9� a%� _�(; o�
(�� 
�
���� o��� �" �,�= �D%.  

 ]  7��)
��� R" ���� '% ���" �" % ���x v�. m�*
9� �B��� R" �$��89� ��"N� R�� ���B� �.

�1�� :���� r�$ o" �(B��� �9���� � ���.H�� �®����x� o��x > �B6 0F��� �����" % {�.� ��2  '% /L

 :�j > ��U��� R" {�D 2F
= ��� ��,�-�./� 7q�&��� ���B" > ������ ��$�. 
~*% '�&� k�
#H� �45

"�&���v m,�-�./�.  

 k�,% <�= �$�.� a��� '% ���9� 7�" N� k�BE% m�*
9� �B��� ���9� �$�.
�� �U. > ��# ��9� R" R&�

 > m�*
9� �B��� > �F��5% 'q=L � ���) l
�$ R&� m�*
9� �B��� ��q��6/� �B" :q^ R" �)�M �x

�
�) � u6��9� � 0-��� z�9�U�"�6
9� K��5N� ��� > v�Z�� ���x > ��k�(��� �.  

 7�" N� ���x !ZF C���" �" % m% _��D v�. 7��8`� 34¸ m�*
9� �B��� +��� '% ��# �Z9� R" �

9��
"�9� �5��Ed ��#��" R" vUF% ���.��� <��) ���.  

,�-�./� > ������ v^�) �5�Z" R�� ���9� �$�.
�� :�&GN �$�(�� g
��� :q^ R" �  r�$ g
F

7�" N� R" l����� � �" q�� � ����
U�� 7���
����C  �"���� ���9� 7�(6�" :q^ R" ������ '% �D�#�

,L � �"����� �B��`�*�" N� 
��� ��x R" v����� �% ' ����� �,�=L > �5�() '% R&� Q��
U�� ���. R&�

 0� �% 
G��9� v^���� :q^ R" m�*
9� �B��� ����� V*N� ����� <���9�m��B�� � ��9� I�(�� > 
G�� 

6 ��D � C+���� R���� ���,L � 7�=�F�9� '��" ���x C'����/� �6�6 ��"% ��#�
"K
-�� 
�.  

 R" _��8" �5 �" � ������ R" _��8" �5 �" n$ o���) �. �0~* ��"% A�B5 '% 3���Dq� 2Z�9� R&�

(�� n$ �" �(B��� ���
� �
&F YL �,���� '«F �4� � Cm�*
9� �B���� 7�"�&;� ���= K
�) ��� ���9� �6

                                                           

1 ]  wB&(�, �B�(�
* "!\�B� �µ 
~*% ��F '�* ���" R���� " V�(�, ��B��� � v������2002 ��s� C39 ,���� C04  �13   
2 ]  �F�� m���� C����" ����$ "7�" % ���9� v���(9� " V�(�, ��B��� � v������2007 ��s� C44 ,���� C04  �30   
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m�*
9� �B��� ���= K
�� ��� ����B�� �6�(�� n$ � '% Q¨ / ���" ���
� 2��i% CD �i�^ ��B= vZ\

����. <��6 n�6�(�� n$ K��5N� _��U) v&�" '«F /L � �" N� 7�
�F :q^.  

II  - �&���;	 �8��;	 # �;��	 ��@9	 T" ��-B;	 f F	O	��:  

    � �¤��^ 7�6��µ �1�D '�&) �. C���9� 7�" N� '% 3
*M ��6 �" :q^ R" ���� �% ����B�� �6�(�

7�=�F�9� '��" V= ���`� R" z��= �% ,�-�.q� !�&5 �1= �1�D '�&) �.C  �6�(�� {�B� W� ����B��

 ���" �" N� 
��(^ v��) � ��
��6/� � ' ����� �,�=L ���" <��) 7/�;� v* > R&� C��F ���, �1��B9�

����B�� �6�(��C o��9� �45 > :���B6 �4�  � C���9� 7�" N� 0() vx�
" <�= k�U�� u�(D '%L ��,  �
$

x
" v* :q^ ����B�� �6�(��� ���� ��
8��� ����B�� �6�(��$ ���B��� T�~�� {
Z�� > �#�D Æ C��� ����      

!9���� ��9� +��B�� �.  

II -1 - �;��	 ��@9	 t�2 3W	��:  

     0() ��8-" v���(D �"�B= �" N� ��Ed o" v"����� �Z* u�F t�D / �BD«F ���9� 7�" N� ���,L �%

 �U�% �-�D �BD% v$ C��E��x ��$– �5N� �45 '�&� ��� �]  �D�&"L R= ��(9� ��4DH� � J�&�� vx�
"

�B�" ���" �" % {�.�. �� 7�6�(�� J&) :�x ����� �45 ���&GL o" ��-�� ����G �
&Z�� 345 � ����B

 YL ��8�) / !* ����Z�6� +�"% ��
8�� o8. � ���9� 7�" N�$ ��B��� > �0�* ����F ���(&� m4�� v&���$


F ��4$ �)�Z" :�8� �.  m4�� {�U�� R" 7��B6 > ,�-�./� v^�) ��,�-�.� �" %�i  ��B��� �"�5

!�� �" > �" N� 0() vx�
" ?��D � ��,�-�./�1  :  

II -1-1 - ��@9	 F��h �+r ��W��:  

    B� '% ��&;� R" W�� R= ��~��� '% R(��(� v$ 7�" N� {�.� ����B�� 7�6�(�� ����� 
�

�B) W���" � 7��,%Í Q6�B9� 2.��� > v^���� ��� �" N� {�.� _
�$.  

                                                           

 -������ 7/��9� <�= ,���=/�$ �x���� K
� R" 2�)�� 2§� 2-` vx�
9� 345: 1  

]  ���" '��(�
* "
���9� ��) "��B��� � v������ ]  V�(�,2002  ��s�39  ,����04  �08  � YL11 
- P.Hilbers, R. Krueger Et M. Moretti « de nouveaux outils pour évaluer la santé du système financier » finance 
et développement, septembre 2000 volume 37 numéro 03. p 54  

- �# �&(�D�
FF W)� "�" N� ��$ ��B�� " V���6 C��B��� � v������2009]  ��s�46  ,����03  �24]25  
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8�9� � 7�D���� R" �=��j !5 � 
&�9� ��4D�� ��D ,�¨L <�= v���� %�$ q�F � :q^ R" ��� 7�

v���� t"��� ���j � ��E��x �B&�9� �" N� {�D w�B�(D '% R&� �����.  

 > 
^���� '% '�* ��M � C���9� 7�" N� ���,L > �5N� ��x
9� �" N� 7�(j u�� ��x
" V��) �

^% 7�
G�" A
) � ���, 0� 7�
G�" <�= ,���=/� > �8`� �% ���6��, � ����� ��"N� R" ��/, 
~*% z


��x
9� 345 ���,L v�Z) ���.  

�$ 7�
G�9� 345 YL ���GH� �B5 :��  �/ �" �,��F C7�" N� _��6N �$�(�� v����� <�= ,���=

 �B8�)7���("  CI�iN� 7�
G�9� �" N�FQ�(9� :�-x _
. <�= :�� Q�(�� ,�#�.  

 �) 7�(s� �% 7�
G�9� 345 �#�r�D N�!�� ��F �" :  

   ]  ��(D {�Z)�� � C:�9� a%� YL '����� ��(D {�Z)�� ��B" � A�B��� z�� �4;� �=��. ��5�)

!���x/� ��(D g�Zh� � o��,��� YL g�
��� m���#H� ��H� �%� R" �50� � o��,��� {��j YL !"" 7�
G�

���� �45 
��� � C����1��� A�B��� z�� ����� ��6��� A�B��� ���6
) ��� ��
���� 
������� > g�
Z9� R" ��5

m�*
9� �B��� YL ����1���.  

 ]  / ��� g�
��� !5 �
8`� g�
��� � A�B��� ���9� ÅF��� v^�, �
8`� g�
��� ��(D {�Z)��

 �D��U" '�&) �% g
��� ��. 7�D��U�� ��F !8\)7�D��U$ x ��* CI��6N� > Q���) �5���6% > v-

 �" N �������� 7�D�5
�� ���x2008.  

 ] � Q�6 �  {�F�D/��H!=�¶ v&�$ A�B��� R" 7�=��.  

 ]  ��6% o$ �  {�F�D/� �B5 �-�D � �9���� ���9� I���N� �Z-) 7���= � �µ n�" {�8. 7��B6

{�8��� �4¸ �" % {/�D� _
. <�= :��.  

] �" �,�= C������� �% '����� o$  +�= 
8^ v�B� �µ ��F A�&�9� '����� ����) YL A�B��� �1��

 q��� ���� / m4�� ��9� I�(�� ,��(�����B" ?����� Q�-� �"��(" :�i% YL 7��B(�� :�i% :��.  

 ]  ��"�
�x� +�= � Cg�
��� �B" > ����1��� A�B��� A��6 o" ��5�() �% m�*
9� �B��� �$�.� _��

 v���� �=�����4;� >
-9�.  
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 ]  ��`� {�8��� �x�B�9� g�
��� ��(D _�(x /PIB 1.  

 ]  �µ C7�(6�9� �¥� g�Zh� �
&F ,�
FN� z�� |�� m4�� m,�-�./� ��B�� :��" g�Zh� vi��)

���6 �" % Q�(F C��G�Z�� 7�=�8��� 345 ��6% � 7��B6 R" ?����� > '�
&Z� ����¨ � z��(9�  <�=

h� !�&�����`� R" �D���6/� YL ������ oF, YL m,�� m,�-�./� ��B�� :��" g�Z.  

]  +�= ��
��6� ������ <�= � ���9� I���N� <�= �$��U9� m4\� �µ K
-�� ���6% � ����Z�� 7/��"

� � �F�Z��� 7����(" ��5��) � I��6N� �k�Z* ���" rZ�B) �Dq�= 0� �$��U9� 345 ��-) �x YL ���

7�D����.  

 ] �� '��9� R= �#�B�� C7�=�F�9� '��9 ������ � ����9� �1���� :,����� 7/��" ��5�) � m�

 :���� 345 7��,�i v&5 v&�) YL ���N� ,��9� ���6% g�Zh� '�&� �. �"�B�� :���� ���x > Cm��1���

#�Z9� J.���� �% C�®�=�F�" '��" �1= ����$ <�= 
G�":�9� a%� 7��F��� Í.  

 ]7�,�
�H� ��(D ��5�) � �"���� �D ��9� > 
��(9� �1���/7��ZB��.  

 ] 8�) ��� � �#��`� �D���9� Q(D �1x V*<  ������ ��(B��$: �#��`� �D���9� /PIB �ML �i�^ C

x/� ��(D g�Zh� Cv#N� �0-. '��, R" �6�6% v&��� �D���9� 345 v&5 '�* �0-. '����� YL 7����

v#N�.  

 �" % �% ���= �" % �% �F
-" 2D�* k��6 ���9� �" N� '% ?��) R&� �$�(�� g
��� :q^ R"

������ �q~�� 7�=��Z�� z�xL ��1ZD/ ��x/ '�&) '��,: 2  

 ] '����/� �=��F.  

 ] :�iN� ���6% �=��F.  

]  ����$ <�(9� !#��`� +���� R���� �=��F ��B#%.  

 ����B�� 7�8�(�� <�= �Eq~�� 7�=��Z�� z�xL ,�#� ��U)� ��$ �– m�*
9� �B��� ] /%  
~*% 
��B)

�5��1ZD� v�. {���N� ��-��.  

7�" N� ���,L vx�
" R" �D�~�� ��x
9� ��, �45 � 

  

                                                           

1 - Michel Aglietta op cit. p 92 
 

2  - ³)%. � m
�6�% , C'�E�D�# CÌ�# C�F ���0"�) ����"�",���� �" N� o.�) "���� V���6 C��B��� � v��2009] ��s�46  ,����03  �35   
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II -1-2 -5�X��; J	�B�8\	 # F�B(�;	 O��" ��W��:  

��6/� � 7�=�F��� k�B$ ��x
" 'L ��x
" ����� �" ���¥ '��H� ����$ ��x
" !5 Cm�-��� ,��

 ����B�� I��6N� > ���5 ����B�� 7�8�(�� 0~) / £x C��4DH� {�D ��U) '�, R&� C�" N� 7�(j u�� 

 ��F C��x�� ��F, ���9� �) ��� �"�B�� :���� ���x > �i�^ �Z��  7���4DL C�
&�9� 7���4DH� r�$ '�&

).�B) �#�, YL v-� Q5� ����F +�= R" ���-xH� ���#N� ��F T��r  +�.�N� r�$  7���-xH� �R" 

������ WZB� ��$�) z
^% YL �(6�".  

 !��� >
-9�  ���� QD�# R" �0�* �=� ��x
9� 345 Q�8�) ��* �1�� '% m�*
9� �B��� R&� �

B.H� �6�6 YL /�% ��x
9� 345 > ����1��� A�B��� m��) / �" �,�= �DN C�,N� {��D  4ZB) > �B(x

"�6
9� ����B�� �6�(��� k!G �" N� '% z
) ���* Cm�*
9� �B��� K
� R"  rF
) � ��$ v-» � ��^

 ���9� R= J.���� ����1��� A�B��� rF� ����* C�6�(�� 345 4ZB) v$��" ����,�,
" R" k�É ��U��� R"

g�
.H�.  

 R" oF
��* ����B�� �6�(�� R" z
^% v��6�� �1�� '% m�*
9� �B��� R&�F ��UF� ���x > �"%

9� oF
�� Cm���#H� !���x/� :��" �6�6 R�� �D����/� K��(�� R" v����� C�-`� �,�=L 
�6 R0��) 

 g�
���C�,% k�\�L� ����D� ��,% :����6� � ������� 7q�(��� 0� 7�=�8��� v��� oB� g�
��� �9��1�B.  

�) C�)����L <�= Q¨ ���, �(6�" �5 m�*
9� �B��� ����=�$ ��¿  �., v&�$ �6�(�� {�Bi      

����� >�� � oB�" � v� ��
��� �45 
�D 'N �B&�9� �5��Ed � �" % {�.� :���x� R= m
6 v&�$ �� m%


 �. 
&�9� 2.��� �45 > +���� ��* CI��6N� �=, �,�=H ��8^ m% v�Z) � CI��6N� > ��E �" % YL m,��

(��� <�= v&��� �4¸ ��8`� 345 �=�() '% R&� 7�8�(�� {�B.L � C�#��`� �D������ ��� 0$ �6�6 t��

� ��=�(" ���"�����B�� �6�(.  

II -1-3 - �	�r9	 %� ��	 ��W��:  

� {�.� oB" > v�Z�� 'L�B��� ��� C�" N�  YL v��B) ��� 7�" N� ����* _��6N� R" Q�6 mN �¸

7�=�F�9� '��" V= :���� 7�" % R" T��) z
^% 7��,�-�.� o" !��� ,�-�./� v"�&) �1�DC <�= g
Z)

�E ��x
" > :�^��� ����B�� 7�8�(�����=�.� ��$ ���9� �" N� ��
�% R" �;� ��x
" !5 �~.  

>  v��� / ����Z�� :���F ��8�" ��-) ����B�� �6�(�� 7��,% v# �" N� {�.� k�BE% 
"N� ���x

 �4� 7�(6�9� � ,�
FN� �$�1�6� � ��,���� 7/�;� > ��*9����6 v�D � 'L �"���" ��-) :��.  
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�
�% � ��Ed R" ���� �5�8Á '% �B&� m�*
9� �B��� z�� 7��8`� r�$ <��) R&� �" N� �      

��B" 
*4D �1:   

 ]  :�9� a%� �=�� 0-��� z�9� > 7�*
��� '��, m% ����1��� I���N� k�
�� ��^ v�() k��DL

���0^N� 34� v"��.  

 ] ���9� 7����9� :���) � o$ 
�x2  7��,N� R" {�B�� �4� ����9� ���(�� �#�) � �" N� k�BE%

��x/� ������ ���9�I��6y� ��
��6/� �,�=L � ��B�� :��" �=�� �#��DH� 7�=�8��� v��� YL ���.  

 ] ��.�" ��Bc R&� m4�� +���� I�ZDH� R" v��) ���" �6�($ ����B�� �6�(�� �=�() '% R&�        

+�= <�= ½�Z��� C�0�&�� �F�U9� ����� 7�M 7�=�8��� v����� ���(�� �*
) � ���� �-�./,�.  

 ] 7�=�F�9� '��" ��
��6� �=�� �#��`� ���1��� �=,.  

II -1-4 -<��;	 GJ�B�8	 ��W��:  

 2(� ��% /L C���9� 7�" N� ���,L vx�
" R" �5N� � �0^N� ��x
9� ��B�� �,���6� ��x
" V��)

BE% ,�-�./� Q-� �" �,�= m4�� m,�-�./� ,�*
��F CIq�H� <�= ���(��$�B" ��
`� Q�-� �" N� k�.  

�)x�� !BD% ��,�-�./� ��
��  ���~�6/� �,��  m% :��Z�� Q�8�� �,��  R" �$/ ,�*
�� R" ��
���  

 Aq��6/� �,��  �3 �(B��� � ��x
9� 345 > ����B�� �6�(�� QD�# YL ���9� �6�(�� v^�) '«F �4� �

" ��N� ���� > �
"% V��� ���B$ !�� �" :q^ R:  

 ]  ����# v�= �
F ��` ��M � v���� �Z~&�� 7����~�6/� <�� ����Z�� 7/��" rZ^       

 C7q����� {�8. z�� Q��
U�� R" ��`� +�`� ���9� v^��� �,��  �� R" Aq��6/� �Z» '% R&� m4��

���#.  

                                                           

 - �E�" !G�*m  "����B�� �6�(�� !5 �" "��B��� � v������"C  V���62009C  ��s�46C  ,����03C �46 1  
2  -  ��S R$ t\�� ��= " �9���� ���9� �" N�  "� M a + 65   
3 ] �# �&(�D�
FF W)� "�" N� ��$ ��B�� " � M a +25   
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 ] 
~*N� 7�=�8��� ���^/ g�
��� �����D� �6�($ v^����  7���-xH� 'N ��B�� ��=,        

 �� :��" JZ@ Q¨ �,�#�9� J������ <�= ½�Z��� �D% n�) ��&�� ��,�-�./� 7�6����� �1% ` �� �

 R" <�=% �� :��" ��� Q¨ ����# Qi�B"1%. 1  

 ]  �B" 
8^�� g�
�/�R" �,�= Q�8) ��� �% ����&�� o�(�� Aq��6/ ��#�9� �*q��6 

 ����) R" ���6 ��M 'N ,���() o�(�� 345 2D�* 'L �i�^ Aq��6/� {�D ��&5 �,�=H ��M � nF
�9�

!��� ��B�� �=, '�, m% z��# '�, m��1��� '��9�.  

 ] ��" v* �=,��,  Q�# �,�=H C�F
-9� o��,��� '��U� 7�¤5 �% ��,�Bi k��DL YL !"
)

N� ��E +�= K���L � 7�
^�9�>
-9�  ���� > ,�
F.  

(�� k�,N �$�(�� g
��� :q^ R"� �U�� 7�" N� ���,L vx�
" R" ��x
" v* k�BE% C����B�� �6

 �" N� m,�Z�� �"L ��B= k�B\�6/� R&� / �D%�"��  �%� R" ��B�� ��
� ��6 <�= ��=�(9� �% �5��8^% v���

 '% �U�% ��# ��9� R" R&� C���#�6�(�� �B����% ���9� �.  

6 ��=�Z$ :����F �ML� M��DH� �8^ '% v���� � '©� £x ���i 2�~� � z
^N� '�, �B�" �6

E% ��� �&�
"N�0 �� �������� 7�D�5
�� �" % ��Ed ����9 72008 �=�) �� �=
($ I��6y� ��~�� ��) � C

�
��B" '�* ��* ��B��.  

��9� �6�(�� 2D�* �ML � �6�(�� ���x > ���) 
~*% 
"N�F +���� :�9� K
i :q^ R" ��,��9� �

g�
. v&G > Y�N� �#����$ n=,���� ��" �i�^ Aq"% 0() � 
��) '% :��� ��� ����B��C  4ZB�F �4�

� ��
��6/� 7�
�F > |�) '% Q¨ ����) 
~*% 7�6��µ � CV*% �=� Q�8�� ����B�� �6�(�� ,�
FN� ��F �~

7�" N� 7�.�% >.  

II -2 -)��B;	 E��	 1�v�;	 # �&�k�;	 �&���;	 F�8��;	:  

 m,�-�./� o.���� o" ����B�� �6�(�� �.q= !5 v-Z�� �45 > ���L ���GH� R&� �8�D 
^d <��)

� v�16 �45 � C:���� 7��,�-�./ 0�&�� ���ZD/�$  ��� m4�� C����� !9���� '�5� +�"% ����B�� �6�(�

�B" �,�Z�6/� R&� ��¨L k!G ,�-�./� ���ZD� �U. v�� �x��� v�(�� '�&� �. ���#  g
F :q^ R"

                                                           

1 - Jean Gadrey « une autre relance est possible ? » Alternatives économiques, hors série, poche N° 38, Avril 
2009, P 105. 
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 <�= K�
GH� v�Z)� 
�
���� �45 > {�
��� v�. >
-9�� ��9�  ���� ����)� 
�
���� 7�6�6 n$ ' ��)

��,�-�.� �" % m% m,�Z�� A�B��� v�=1.  

 �����" ���� > 7�=�F�9� '��" <�= ÅF�� '% ����B�� �6�(�� R&� J* ���H� �45 > �      

 z��= R" ��» � Ct���� ,�-�./� +�Á m4�� v&���$ :��"N� a�b� 7�*
x ��B) '% �� R&� J* �

7�(6�9� o" �i�^ C��� v&���$ �(B� '% m�*
9� �B��� R&� J* � 7�" N� ������ ���9�¦  

II  -2-1- F�$<(��	 ?	'� # �&���;	 �8��;	:  

`� ' ����� v*��9 ����#��" > ����B�� �6�(�� '% YL ���B��� ��# ��9� R"�C!#� ���1��� 
�
��

���q$L 7��B.� �®��,% R" 0~&�� ��Z) �#��`�  :��" ��,% z�6 7��,% R" ������6� R&� �" <��� / �

�Z��)�,N� n)�¸ ����B�� 7�8�(�� ���Z) '% R&� m4�� ��F CK
-�� 
�6 ��,% � ���n 345 v* ��#��" > 

¦7�$��-��  

 - G���Y;	 ,�B�:  

�� �¸ <i�) ��� ��"N� R"B
��� ,�-�./�� K
� R" R���� v^�, ����Z�� 7/��" R" oF
�� '% �5 �

<�= ��¨L 
E% �� '�&� '% R&� m�*
9� �B��� $4# :q^ R" 7�=�F�9� '��"�  ��B#N� :��"N� a�b
�  

m��1��� '��9� ���x R(� �.  

 0� :�9� a%� I��6�$ �(�9� �"�B�� :���� o�� '% /L��Z&� � ��� ��
�B�� ��� R" g��� �. C�Z�U

~�6/� R" u�F ��6 +���� v&��� �4¸ ����Z�� 7/��" oF� '% � :���� 345 ���x > ���� ���;� 7����

!��� ��^,/�$ ����9�.   

  �86��9� 7��B(�� <�= u�F oF
) '% ����Z�� 
�6 ��,% +����6� ���x > ��# m��
U�� R" �4�     

 '��" ��8`� 34¸ m�*
9� �B��� !�» �¥ �#��DL 7�=�8. viN� > :�� ��� � v#N� ����8�� �

iL :���x� R" 7�=�F�9� �D�$ :�9� a%� <�= K�
�9� 'N Í#�Z9� �#�
^ � 
=4��$ ±B#N� :�9� a%� �$�

�(� m4�� ±B#N� :�9� a%� :�^, �Z» +�= v&�$ ���= ����F 7/��" ��8) � '��#~0-��� z�9� > 
�  

��
��6/� +��� t���� ,�-�./� g
�� �. �µ �B^�(�� :��"N� �
5�� R" ���� �.  

                                                           

1 -Christian De Boissieu « les mutations de l’économie mondiale »économica.Paris2000.p147 
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 � v$ C���`� YL ����Z�� 7q��� �,��  :q^ R" 7�=�F�9� '��" �i� <�= ���6 Q��B� '% R&

J��&��� 345 !8\� ,�
�L ����� �x��� '��U�� '�&) �V��" �F�U" �. ��� '�,.  :���� ���x > �ML

0~&�� ��B" 
��BD '% R&� / ����Z�� :��" ��,% �"�B��. 

pj  a�X;	 �B8:  

� 3450E�) �.q= A�B�F C�U�% ���= ¿��$ 0E�) 0^N� 34� � 7�=�F�9� '��" <�= ¿��$ 0E�) �� ��,N] 

7�=�F�9� '��" �i� � K
-�� 
�6 n$ �" 
E�).  


;� �% ��8" P��) +��D A�B5 R&� � �ML 0E�) 7�M � ����� K
-�� 
�6 +��D ��% ���) �*.   

 > "2$�~�� K
-�� 
�6 v�  R" �)�i�% 2-.�B) �ML �1= ���x > ��-� ����� 7�=�F�" '��" '«F

{�Z)�� > ����� ��M <�= ��B#N� ����B�� 7�8�(�� I��x '% �% ���-�� ������ !���x�".1  

ML�  '��" > �1= ,�#� <�= ���� 
G�" �5 ±B#N� K
-�� I�6 > ����B�� 7�8�(�� v^��F

7�=�F�9�.  

��$ �-B� / ��* �x� ���B" R" �®��,�i v&5 v&��� ��� �"�B�� :���� ��(B] '�&� �" �,�=

 ������ I��6N� > �5���6%  ,���) ���% �,�"–  > �5�(� R� ��M 'N ������ ��. rZ@ YL �1�) '%

{�Z)�q� 
~*% v� ��-) ��� 7�,����� ���6% <�= u�F W&�B� v$ �®��,�i u�B).  

 > R(��(�u$
�� ���D%**  �45 v^��" �5% �®q�= v&�) ��� '������ ����$ ����� ���= u$
) '%

�i�`� Q�(�� I��¥ u$
) '% �% �����.  

II  -2-2- E#�;	 M���;	 �&�P� # �&���;	 �8��;	:  

�(B��� �U. V��) m��B��  �% m��1��� ��
��� ����� � C��$ v&� ����B�� 7�6�(�� n$ �����

�U�$ <�= 7��,�-�./� ���ZD� 'L '�* ��M � ����9� 7��B(�� > ��# ,��� 
"% m,�-�./��  v�# Cr����

                                                           

* - ������� ��(� r���� CK
-�� 
�(� +��D �5 ��89� P�� g
��� ��F� ������ ��. 3���L > ,���) m4�� +��B�� �5 � 
;� �% !�B�� �% +���� P�  

�� v^��� / � ���= Q�8�� � !.��* K
-�� I�6 > ������ ��
��" �% ����$ v^��� '% �� � ������ ��. ���� > +��B�� �45 v� > m�*
9� �B�

���-�� ������ R" �)����x� ��M > �"���(" n�,�-�./� '��=N�.   

] !��
��� ·�i ��S "������ ���9� " � M a +67 1  

** - B�� !5 K
-�� 
�6 > u$
�� ���D% ��($ ��x�� ���= u$
) '% R&� ��* �¸ ���$
9� ������ ��. 0\�� ���) ������ ��. �F ,���) m4�� +��

7q���� R".   
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���9� I��6N�  +��D ��=, ,
j R" 
~*% v"�&�) ����B�� ��&�" � @J#  
�6 ���D% :�j > �(B��� YL

����B�� �6�(�� 7��,% ���" > �(B��� v$ CK
-��.  

��� �U. <��) ��$�
\�� R" {�B$ ��L 
�B� �. �
"% ����B�� �6�(�� :�j > ����� �(B  R&� +b����� �


~*% ��Z" '�&� �. �x�� {���«$ � +�1(D�$ 0(��.  

 ���*
9� A�B��� R" 30� o" �(B� '% n�" ���� ����B�� 7�8�(�� oB�� '% R&� m4�� �" �ML �


^N� '������z R" ���9� {�.� m,�Z��  / �(B��� �45 v5 � ¦7�=�F�9� '��" :q�^� � K
-�� 
��(^

�)�M �x > �08^ V���¦  

 ���, ���" �(6�9 �"��UD� l
G 2� �% Cn�" m,�-�.� v�&) v^�, m�*
" �B$ m% k�,% 'L

�B$ <�= W&�B� �.�����B�� �6�(�� �.�(B��� z��(" oF
� ���x v� ����� ��B�� I��B-F ��� � ����� '���

���9� � ����B�� �i�^ � ��,�-�./� 7�6�(�� :�j >. '% :��» ��»  w� t�) <�= ���� ���9� 7�(6�9�

!9�= !9���� ��9� ��
��6/� +�Á.  

 R&� k��d A�B51   R" ���$ �4�,
j Eq~�� 7�����=/ �
8�� �45 > 0&Z���� ������: 

 ] �� ���6% Q��) '%�E��* v~� :���� v&� 7q��.  

 ]K
-�� ���6% Q��) +�= :���x� R" v��� R� �(B��� �,��  ,
j 'L.  

 ] R" 0~&�� k�\�LN���9� 7��, ��,��9� ,��= R" v* !Z���6 �¥ !�&�� �(B��� :�x > ������ �swap 

 �* ����Z�� 7/��� �����9� 7���`� �Collar, Floor, Cap. 

 �iq^�D% :����� !G �5% R5�
�� 2.��� >k  ���) �5 ��= �*
) '% ����B�� �6�(�� R&�

�B���� ���� ��F��5%. :�. �x <�= k!G v* �qiH ��-) / ����B�� �6�(�� '«FKenneth ROGOFF2 

. 

 

 

                                                           

1 - Kenneth Regoff « défions nous des projets grandioses » finance et développement Mars 2003 volume 40. n° 1 
.P 56-57. 
2 -IBID .P 57. 
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���s:  

��" _��6% R" ,���) �. �¸��6% '% ���9� 7�" N� m
�B�� g
��� :q^ R" ���� '% � ��&5 � �

�F
-" 7�" % n$ J��@ ��=��D%C �F ���$ u�)
) �. ��% /L C'��, 7�" % � ���= 7�" %�  {�B$ %��)      


^d {�D YL 3����) �.  

��# ±�6 m,�-�./� ��B�� <�= �50E�) '«F C��=�D '�* ���" ���9� 7�" N� '% ��*  :q^ R"

= � ���~�6/� CAq��6/� K���L�#��`� ���1��� ��.
.  

 �F
-9� 7�" N� {�D R" ���" 7�" % ���-) �" �,�= �"���9� :���� '% v-Z�� �45 w���D 2B$ ��*

� �~��;� ���9� 7�6���9� �1�D ��M � :�9� a%� I��6% �� �¤G�B�� :���� �"% C����1��� A�B��� � 7�i���

��i%2 ��\F T�~�� +���� :��$ <�()�� " 7�*
x �1�D ���= 7�" �$ _�-) ��% m,�-�./� o.���� 
��% �

��5�c� �8�B�� :��"N� a�b�.  

%~�� ����� :�, �% �"�B�� :���� �"��� �-) �" ����\F_  k�6 �1�D '��, 7�" % !5 ���" 7�" �$

,�-�.q� !�&�� �1��� � �"���� �D��9� 0().  

  R" {��D% �q~�� 345 v$��" ��" N�7 ®��,L �U. '«F � :q^ R" ���" �U. 2��i% �50() �

 �=�D �6�6 v* Q6�B) �. � +���� R���� �6�6 � ������ ���,L �6�6 C�D����/� �6�(�� ��� J�����

�� �. � 7�" N� R" �i�^8���B$ o��� Q�.  

" ���.��� m�*
9� �B��� ���9� �$�.
�� ��% �B� n�) ��* ���x > �5��
�% R" �;� �% 7�" N� R

 � ��=�.��B$  QD�# YL '�xN� Q��� > ��# ��Z" '�&) �. ���9� �6�(�� '% � 7�" N� ���,L vx�
"

 �(B) �U. '% � Cm
8��� !��� z��(9� <�= ����B�� �6�(�� ����F o#
D �B� / �BD% ��* C����B�� �6�(��

7�6�6 o" ��F��5% Ì��D vS �U. 2�� �" z
^% ����D. -��-^ ,�-�.� v&� 'N�  Q#��() ��� �)��µ �

z
^% �F�
�% t�� / �. �B�" q^�).  

 7�6�(�� <��) �x m% YL ������ ���9� 7�(6�9� M�ZD � �9���� z�. �F �����) ��= > R&�

0E�) m% R= :��" > ��
8��� ����B��¦  

xq�� v-Z�� > a��D '% :��  � ����� ��B�� I��Bi !5 � ���, ���" �(6�" �5% YL I
8�D �

����B�� �6�(�� �i�^ C�"�B�� :���� ��,�-�./� 7�6�(�� A��6 <�= �5
E%.  
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�������:  


��) .�� 7�(6�9� > z�" �®��. <�= ��� K��5N� ��� 7��D% R" ���#%C� 7�(6�9� 

���9� ������ � <�= ��6%� I��Bi ��B�� C����� 7
�� �6�6% +���� ��
��6� +��B�� ��9� C!9���� � �=�) 

��B�� m,�-�./� � ���1��� �#��`�.  

R&� �,�= �" 0\�) r�$ ��"N� o" %�$ 0(9�C� � �-�D �B5 ��"N� ��� ���� ���L > I�~9� 

!(6���� 34� 7�(6�9� �
�D 0\�� 7�8�9� �% �8` > 
���) w�B�� ��-��.  

> �45 v-Z�� I
8�D YL I��Bi ��B�� ����� ���U.� �qiH� m,�-�./� �i�^ �" ���) 

:����$ C�"�B�� ���* �B��� 
~*N� ���
c �M��B� H��qi �x
��9� R" K
� I��B-��.  

:��  g
= �5% 7������� ��� ��D% R" ���#% I��Bi ��B�� C����� � '��) v5 70\) 345 

7������� +% 2�$ ��(ZD 4B" L�D��� � 'L 2D�* {���N� �. 70\) v5 0� I��B-�� � ��� �#M�� ��F� 

o.���� ¦����� oF
� �)k�Z* � ½�Z;� <�=  ��E s�o�� !9���� �F.  

'L ����� m4�� ��i% 
~*% ��
= 7�" y� ���9� > 7��B(�� �0^N� �¥ ��i% �5
)��) 0�*� 

C��# v�# I��B-�� +�"% '�5� ���# {�F��� R= ���§ � C��.��-" r����F �#� �� 7�,���D� �,�x <�= 

z��(9� t���� – m% �6� �M�� �qiH� �F� W6% ���= ��,�x – � r���� 
^©� �#� �� 7�,���D� <�= 

z��(" ��=�
�" R" �x �,�=L 
�B�� > ��"�&x � ����$ z���� ��*�;� � ��=�Z�� ��^��$ R" ���#.  

'L 345 7������� ������ 2��# I��B-�� +�"% ���x �,��  ��=, ,�-�.q� C!9���� R&� �45 

�=��� +���(� ,�#� ,���" ���" �F��L.  

> %
^�� 7�B�(��� � 7����$ '
��� ��;� � YL �B"�� �45 
~* :��� � �x��+ Ì��B�� n$ 

k�.�i% � ,��D I��B-�� :�x �=�D w"�
$ �qiH� m,�-�./� ��� C��1��B� �i�^ �3�c :���� �¤G�B��     

� :���� �"�B�� �,��S v^��� .�µ g
F <�= I��B-�� |�) 7�1)�
�6� ����# � R&� ���" ���L > �.�~" 

C!(6���� ����(�* > rZ@ ,��=% k�
�Z�� V= C����� �µ �#�� {�B$ R" v^����� o" +��" �B��� !9����   

� > 0^N� :���B6 k�
��6� z�" 0E�) 7�,���D/� ��#�9� I��B-�� > ��F, YL �,�=L ��-) C���8^%    

� ��B" :���� �"�B�� ���9� R" 7�i���� ����-�� � ��Z9� k�B�� �®��,�-�.� ?^N�$� �®�6�6 ����B�� R" 

���# v&�$ ��6 ��� �� �i
F I����� Q*
$ :���� �"���9�CR�F g�
Z9� '% �5% ��, I��B-�� �5 ��� L 


Z���I � 7��1Z�� n$ :���� �"���9� � :���� �"�B�� / ��(�
&).  
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� �BDL ����D �D% �ML J�* I��B-�� �(ZD k�B= {���6/� 7�,���Dq� ��#�9� �� � z�$% �B�� 

�B(;� > C����-) �D«F / �G �D% <��� vS ��E o��s� m,�-�./� C!9���� � '% �=, �45 0^N� 

I��B-�� ,�,��.  

R&� 345 7�,���D/� Q¨ '% '�&) �(6�" C ��=C� ����D � ���$ R= m% C7�Z�^ � '% %m 

,���D� Q¨ '% W6�� <�= �=��. �����.  

�ML �" m4�� ���x I��B-�� £x C'©� � �" m4�� �" :�  _��8" ¦�B"  
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L�+�	 ,#9	: bF�&� `#��X;	 T" c�9	 # 1<;	    

   �,�= �" '�&) 7�.�% ���� w���D k�8^N� !5 7�.�N� ��6�B9� ��#�
9 7�6���9��C 7�" N� 

���9� !5 ���B��w ���;� k�8^N 7�6�(�� ��,�-�./� �� ��F 7�6�(�� ����B��.  

'L ����� +��� ���� 
~*% �µ <U" ����) > 7�" N� ���9� v&$ ���&G% �. ®,� +��B�� m��B�� 

!9���� ���$ � '�, �x�)L �i
Z�� �,�=H 0&Z��� <�= v�".  

> �45 ���9� m
1B6 �D���" n$ K��5% ��B-��I ��� ��D% R" ���#%  ]!=��, 3,�#� – �n$ 

K��5N� ����U�� ��� � R&��� R" �����C � '��) �#�;� YL {�
6H� �A���� ��-) k�8^N� � �4* 

���) 7���8�9� ���9� � �)�(6�9� ,��=H I��B-�� +�"% ����) Q�8�� 
��B9� .�-�D� 7���8�9�$ �)�(6�9� 

�Z* �x*�� �I��B-� �F� o���� R5�
�� R" :q^ k�8=L :���� �"�B�� ��x 
F�% > �����9� � ��*�
GL 

> ,��=L w"�
$ �qiH�.  

�"% 7���8�9� ���9� !�F �,�=L Q)
) � �D ��" ,���" I��B-�� o" �F���L <�= �=, ' ����� > vx�
9� 

����9�.  

� 'L ��
" 
~*% R" ��6 � '��6 �B6 <�= k��DL I��B-�� 
" ��q^ $7�0\� ����5 �B��c +�"% 

Q#�� ����� Nk�, 345 �(6�9� ���U�� � 0&Z��� > v�6 ���=, � �,�Z�6/� ��B".  

I j )$	#J J<0# `#��X;	 :   

   / z
D > �45 ����� ���
� �% ����F <#
) R" _�B�H� > 
*M J�
�) I��B-�� � g
= 

�)��D � ��&5 � �.���� > ����=% �"��� � 
*M �¤5 C�Z��" � �µ J���� W�j n�F��� � W�s� 

Cm4ZB��� 34�F ��"N� ��� V��) �$�~� �.�8$ �Z�
�) I��B-�� R&� R9 ��® 345 7�"���9� {�#
�� 7�Z��9 

z
^%.  

:���B6 �B5 �*
��� <�= _��6% ,�#� I��B-�� � 7��d ���= ����� �F��5% ��� �#� R" ���#% .

� 
*M �" !�$ ���n ��= ���= > :�j �i�-�^� �=�� ��
��6/� ��9� � m��B�� !9���� .� '��) �5% 

7������� �B5�
�� ��� ��#��) �i�^ ��) ��"N� ��� !\�B� <�= I��B-�� �50\) � ��� �B&� R" ���,L      

� 0() ,�-�./� !9���� v&���$ _��89� � _��
9� �F .  
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I -1 - J�X��\	 )��B;	 # `#��^ ���;	 E#�;	:   

   nx o��#� �~µ� 44 ���, > ��
$  ,�� ��/�$ ��"�5�D0 > 7��/��� ����9� �&�
"N� > ����# 

1944 C ��D�* '���8� k��DH ��d �% �¤5 ���" � ����D �=�() ,�-�./� !9���� <�=  ��c ��E©� 9��
"� 

n$
��� n�9���� � ,�(&�� 0�&�� m4�� _
� ,�-�./� !9���� > ���� 7�B�
���� � 2D�* v* :�"©� A�4Dd 

> '% ��� 345 �¤�� �"q6 ,�-�./� !9����C o6���� > ���1��� C������ ��� 6%��� K
-�� � v���� <�= 

��-) 7/q�^� R� ��" 7�=�F�9�.  

  � �1�D �34 7����Z9� Í�D% I��Bi ��B�� ����� m4�� V��� �(6�9� ���*
9� > +��B�� m��B�� 

C����� %�$� ���= > R8BG�� 1 a��" 1947 .2D�*� �(D
F :�% :���� ��
��9�  �2�-x <�= g
. �$ 

25 '��" �/�,1
.  

1-1- I   j�J�+� a	�D # 1�vl �&�" @J##: 

   �~�D� R= +��D �&�" @J## "'��(6� '����" '����, ��  :�B��� !9���� I��Bi� ��B�� ����� C 

R"� �5% �,��" +��D �&�" @J## ��" !��� 2 :  

 ] +�= ��^ ���= ����# � k��$H� <�= v"����� �$7q��� �,�#�9� R&� �. 345 �0^N� ��, 

Q54��$ �% �/����$ !&�
"N�.  

 ] ,���=/� <�= +��D 
�6 JBi 2$�E v&� 7q���� v$��" �/���� �% Q54�� v$�. v������ > 

,��x ³"�5 0\) / ���� �/ ?�B� R= 1.%  

 ] ��
x v��� 7q���� ��F ��B$ � v$��" Q54�� � +���L A�B��� ���*
9� �,�=«$ k�
G �®q�= 

���� ��� �®��i% �ML Q�� ��B" ��M R" K
� A�B��� ���*
9� ��B#N� ��� ��5 �.  

  

                                                           

 1 -»��&x� I��Bi ��B�� ����� «v������ � ��B��� V���6 2004C ��s� 41C ,���� 03 � 14 :��" ��
�� �5% 7�8S I��B-�� > 3�= 
n�(�� '��$ 
*M 9�J�� .  

  
2- Jean pierre Allégret, Bernard Courbis « monnaies Finance et mondialisation»  op. cit P 54. 
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          � �U. v��� 7q���� 2��= > �,�9� �B"�~�� R" �.�Z)� W6�) I��Bi ��B�� �����1 � !5 

��4$ �Z) +��Z9�$ T�D���� m% ���#L �B��� m�*
9� ������ )% (�,�=«$ k�
G ����= �i�`� ��� �5��i% �ML 

Q�� �B" ��M �B��� m�*
9� ������ )_ (�"L v$��" =7q� ������ )_ (�% �" ���$��� R" Q54��.  

 ] m% �1= 2.�" > '��" 7�=�F�9� Q¨ '% <8\� 7����x/� �§
�� R" ������ -����� �% 

g�
�$ R" I��Bi ��B�� �����.  

   

R" :q^ g
��� �$�(�� �U�� '% �5% 'L � v�D v* �,��" +��D ³�
$ C ,�� 2D�* +��) �6�6% 

½�Z��� <�= +��D �v�� 7q���� � k��$H� <�= +��D m��D !9�= �6�B�" > nx '% �F��5% 2D�* !"
) YL 

�" !��:  

  

* ]�=, ��
��6� ������ V��� ��
��6� 7q���� �F�5 �(�� R" K��5% ��(6�" ��
$ C ,�� �¥ '% 

v&�" +�= v��� r�$ 7q���� ��i% oU� 7�$��i �0�* +�"% ���1��� C�#��`� ��F+ ��$�. r�$ 

7q���� v������ v&G 7�k�UF ��-ZB" R" :���� / R&� '% w"�B) > ���1��� �9���� /L R" :q^ 

�® �x 7q���� ���-��2. 

* ]�=, v������ !9���� :'L k��DL I��Bi ����� m4�� :�� �6�6% R" 7�*�
�G� �% ?-x :���� 

k�U=N� K��� �=�� v��� :���� k�U=N� ��� T��) ���D��" �"���� R" �1= ��� �®���. <�= I�ZDH� ���+� 

u�~�� ��B��C R&� > ���x 
"N� I��B-�� :�� 
~*% ��7���� ��� ´��) �1��� > '��" 7�=�F�9�.  

* ]�=, ���1��� C�#��`� 345 �8�B�� V��) ���" �U�% ��(B��$ �#�; ,�-�./� !9���� I��B-� �=�� 

�� ���1��� �#��`� � v��� <�= �5
��8) C�x '% �1x ���1��� �9���� rZh� ��$ _
;� �9���� �D�~�� 

v&�$ 2Z�" 3���Dq�C vi� �B6 1956 �1x 7/,��9� �9���� )7��,�-�� +7�,����� (�" ���. 206 ���" 

�/�, �" v~� 18% R" �1x w)�B�� !9���� +�`�3 � !�$ I��Bi ���B� ����� YL �B"�� �45 :��» '% �=�� 

�� ���1��� C�#��`� �x  »���=� I��B-�� �6�6 ����# v������ > 
�G v�
$% 2004 !5 ��d v"�&��� 

                                                           

1 - Michel Lelart « le système monétaire international »op. cit P 29. 
2 -Pierre George « les grands marchés du monde» PUF Vendôme France. 1963.P 38. 
3 - Jacques – R. Boudeville « les espaces économiques» PUF, Vendôme France 1964 .P33. 
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m��1��� K�® YL 0F�) 7�D��� �F��L '������ ��� T��) R" l�\� 0� ��.��" <�= R� ��" �®�=�F�" o" 

v*Ä) ��"��9� �UZ���� 4^�* 9��,�- ������ v~9 345 l�\U��«1.  

  -2-1- I ,�h ��X�s	 `#��X;	:  


�B��$ YL �,��" +��D �&�" @J## � C�F��5% '«F :�j ��-�^� I��Bi ��B�� ����� -B�Q :�x 

'��� ��
��6� ���6% CK
-�� �� ��F 0F�) ��
x v��� C7q���� � �=, ���1��� ������ � vx v*��" 

R� ��" 7�=�F�9� :���� k�U=N�. R&� o" ����$ 7�B��(�� 2B&� :���� �"���9� ��� 2(6% I��Bi ��B�� 

����� R" vx ���*��" ����B�� � 7 
$ v*��" ����# o" :�, k�U=% ,�# ���"�� :�, �"�D �~��x 

:q��6/�  .��* 7 
$ v*��" ���,L r���Z�� ���9� ��$ �"�-�� �8ZB�� 1973]1974
2 � ���� I��6% 

�
����-�/�, Petro- dollar �45 :����� > {���N� ��,�-�./� �9���� v�# v^�) I��Bi ��B�� ����� 

Q-B� <�= n��j. 

 j G�	JI J�X��\	 )��;	 :  

���� I��Bi ��B�� ����� k�BE% �"�. �Z����$ k�,�$ ,�-�./� v&* � �5 �" K
�� > 7�$,N� 

�./���,�- ,�-�./�$ !�&�� � m4�� v��� ���,L 7���s� ��&�� :���* C��B�� C��U��� C���8��� :�&G% 

I�ZDH� !*q��6/� � Cm���~�6/� �D ��9� �"���� C������ '��" C7�=�F�9� 
�
� ���1��� C�#��`� z�" 

v^�) ������ > ,�-�./� � r�$ 7�6�(�� ��&�� *N���#C R&� > +����� Q-B) 7�"���5/� ��&�� 

I��B-�� > �" !��:  

 ]W�
&) �,��" ,�-�.� I�(�� � K����6� ��B�� :> ���" 7q^�) I��B-�� nx ��B" Cg�
�� 

!�� ��¶ R" l�
��� ��� K�® YL �" <�(� 7�xqiH�$ ��&�� Q-) ����j > k�6�L �=��. ,�-�.� 

CI�(�� ?���* ��, {�8��� ���+� �i�^ > :���� �"�B�� ��� 2D�* w��B) +��D !*�
�G� � �;� ��. 

'�&"H� R" v^�) ������ > ��;� C��,�-�./� � 
-x ��, {�8��� +���� > I�ZDH� <�= |��� C���=����     

� :qxL {�8��� ��`� '�&" {�8��� +���� ?�����$ R" 7�(6�9� �"����� ��� T��) R" =
1 �% aqFL  

� �=, ��(" �-i�`� . 

                                                           

1 - !*���D�(&�� �B�
)�* »� ��"��9� v*Ä)
8^ 
�4D !5 ��UZ��« ��B��� � v������.  a��"2005 . ��s�42 . ,����01.  �29.  
 
2  - m�q���� + �x  »
i��9� ����� m,�-�./� +��B�� «2��&�� �F
�9� ��,C  m�"2000C  �165  
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 ]?��) I�ZDH� m���� �"�&��� R" :q^ v��) {�D 7�D�=H� � 7q������ � k�\�L �=���      

� 
�
� ���6N� . 


��) ,��# I��B-�� > �=, ,�-�.� I�(�� ����� > �)�i�) YL :���� �"�B�� ��� T��) 

R" �1= ��4*�C �)�=�(" :��� ,��/� ���F�( ��$ 3���� �xC �=�6 :�, �8���� �6��� > 

:����� R" +��D ,�-�./� u8�9� YL +��D ,�-�.� I�(�� .  

 ]v���� <�= ' ��) '��" 7�=�F�9�:K�® 7�6�6 g�
.L I��B-�� :���� ��� T��) R" �1= 

> '��" �®�=�F�" ��= �,�=L ' ����� �4� 0^N� R" :q^ n(� 1������ �#��`� � '��9� m���� � ?��) 

7�5��) 7q������ �  ���`�  .
�
� _�(x a%� :�9� �����F Q¨ �&���� > 7��F�) _�(x a%� 

:�9� � ��� v��) 7��ZD ���~�6/� ±B#N� C
G��9� � ���~�6/� 0� 
G��9�  )���~�6� ��ZS I���N� ���9� ( 

� g�
��� �F
-9� R" ���`�.  � ��» ' ��) '��" 7�=�F�9� nF�5 > ���� ��N� <�(� ����L 

I��B-��:  

  

:�N�: �=, ��B�� m,�-�./� R" :q^ 0F�) ,���9� ���9� �F�&�� I�ZD�� C��= � �Z� 7��,�-�� 

� n(� '��9� m��1��� � �,�Z�6/� R" F¤7� ���~�6/� ±B#N� 
G��9� R" :q^ �B��= g
F Q��
U�� 

C��= ���(�� v����$ ��$�N� � �=, 7�D��U�� a%
� :�9� ±B#N�  .�45 0^N� m4�� �5�(� > �;� R" 

�1= �D��" ������ � 0F�) 7q�= ���i � ���(9� > v�D 7�#���B&) �~��x ����� ��8) k�,% {�8��� 

!#��DH� !���.  

L/ �D% > 7��B6 7�B�(��� 7
��% w���B�� ���
1��� '% 
�
���� Í#�Z9� _�(; a%� :�9� �. 

��x�i 
)��) 0�* > 7�" N� ���9� �i�^ 7�" % ������ ��B" C/�\D% C�,��"�&�� ��D���C'�B��C���5         

� R���1 �4� k���F r�$ u$��U�� <�= �45 _�(;� > vx�
9� Y�N� R" 
�
���� �. ���) ���" ^�i� �" 

'�* ��B" <�(� YL �=, 7��F���� ����8�� v#N� � g
F Q��
� =�< 7��F���� �0-��� v#N� ��� v^�) 

����� � W&�) ��5�c� > v.% R" +�= ��* 2��F !����2.  

T�~��: �,��  z��(" v"�&��� ��9� !9���� 
�
��F a%� C:�9� � 
�
� �)��c �#��`� YL _�(;� 

m���� t�� k�\�L v* ,���� � :�&G% ����;� � r��Z) ��, ������. � �����$ �B" �-�./�, !9���� �i
F 

���9� R" v"�&��� � ���ZD/� � ?-@ �k�Z* V*% a%
� :�9� !9����.  

                                                           

1-  Gérard Marie Henry « le FMI » studyrama, lavallois- Perret cedex, France, 3éme trimestre 2006, p86. 

]+ .���L' / �* . ,�6�
$ ���6L»  :�9� a%� _�(x ,�. 
�
� « M a +C �50.  2  
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-
�
����1��� �#��`� :� �5
�
� +��� <�= a�6% n¤G nBE� :  

 :�N� : ��-) +��D ���6N� ������^ �¥ <\�) v* :�&G% �=��� � 
�
� ���6N� ���-��$ ��� 

W&�) ����� ���;� o�(�� � 7�"�`�.  

T�~��: ���,H� ������ +��B� K
i ������ ��(� �����$ ��. o�(�� � 7�"�`� #��^��� 

v&���$ !���;� � ��-��.  

� > �U. 
�
� ���1��� �#��`� !i�� I��Bi ��B�� ����� �$:1  

                    ] rZ@ ����. o�(�� ����`� ������� �*
���.  

 ] k�\�L v* nD����� � 7���
���� ��� ��)g�� � ��
x ���1��� �#��`�.  

 ] �qiL �6�6 7�Z�
���� �*
��� �F� ���B9� �9���� ���1���C R&� r�$ m���B" I��B-�� 

'�
� '% !�6 I��B-�� ��
�
� ���1��� �#��`� ��&R > �^��� l�\U� :���� �"���9� 0F��� ���9� R" 

I��6N� �#��`� ������.  

 ]rZ^ �1= �D��9� ��"����  :���" 7�k�
#H� ��$�(�� ��� m,�B) ��
¢ ������ R" ��;� 

��,�-�./� C 2D�* :��� JZ@ u\U�� <�= �D ��9� �"���� C �G
)� ZDH�I� +���� C ���)� +��" K��5%� 

�6�(�� ���9� �.�$ C �,�� � �k�Z* I�ZDH� !"�&;� .  

         ��i% I��B-�� ��� ��% z�-. ' ���� �D��9� �"���� C :q^ 7��B6 7�BD��~�� ��$        

7�" % �D���9� ��� 2$�i% :���� �"�B�� C 2D�* ���% J.�) �(&9� R= oF, ���D���" > �B6 1982.   

����� ����� '% I��B-�� ��*� 
~*% <�= QD�# I�ZDH� !"�&;� W�� <�= QD�# 7�,�
�H� C 

����\F �" <i�� �G
�$ I�ZDH� +���� <G����� ���GH� YL Q��
U�� /L > R���" ���. �����" ����) 

Q��
U��$ <�= 7�*
x a�b� :��"N� ��B#N�  .�µ !ZU� <�= I��B-�� o$�� oF��9� R= ·�-" :���� 

�"���9� .  

  

                                                           

1 -  �
�G R$ T�" »�.H� �qiH� �6�6-������ ���9� 7�(6�9�� 
����� > m,� « 
����� �"�5 ��,2008 C  �34.  
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pj G�	JI 1�v�;	 )�;���	:  

> ���x 
�"N� V��) ���,L +��B�� ��9� k�# R" ���,L ,�-�./� !��&�� C �BB&� �B�-F n$ ��"N� 

��$�(�� 
�*4�� ���� V��) �6�6 ���" �% ��&5 ��" !�6 ����S �B" <�= �*
��� =<� QD���� ����B�� 

k�
#H 6Ll�� <�= �6�(�� ����B�� �*
��� ��-�^� I��B-�� �)�"���5�� ����B�� ���9�� :���� > �" !��� 

 :  

� ���� v&5 7/��" ����Z�� :����� �" w��B) > :���� �"�B�� 7/��" ����F �§� �,�S C����,L �µ ��� 

���~�6/� 3����=�$ ,���� �F� Z&����� ���;� a%
� :�9� :��"� ����Z�� �»� R" ��^,/� !��� > ���x ,�#� 

7/��" ��U) �0�*.  

I��B-F ��B�� ����� �,�= �" �» :���� k�U=N� <�= ,���=/� <�= 7/��" ����F ���x 4^�) 

n�$ ����=/� :��" ��U���C R&� 
�"N� W� v�(��$ > ���x :���� �"�B��1 R�% �Q�8� 
�
� 7/��" 

����Z�� ,�#� 7�(6�" ���" ���. C ��
�x �*
x a�b� :��"N� C ��# >
-" �Z* � o�� ����=� 

��
��6/ Î�B" ,�-�./� !�&��. K��� ,�#� :��" ����F !��x YL �¤��) ��^,/� !��� ����;�� '�, 

�#�
^ R" ����� C Q�# ���9� R" a�b� :���"N� ��B#N� C�n( _�(x a%� :�9�  .�=, v��� 

���~�6/� !��� �,�� � ��B�� m,�-�./� .  

� ���� 7��)
) ��D 
�6 K
�-�� : ���=� +��D �&�" @J## > �,�$ 
�"N� YL� ���� ����$ 

7�B��(�� +��D :,��) 7q���� �5� +��D ���. <�= ���� ��. v* ���= ��$ �U= ����� ,�S  .7,�=� 

�.� �/���� !&�
"N� �$ 35 �/�, �.�y� ��x���� R" Q54��2 �����$� R&� mN ���= '% ,�� ����. 

Q54��$ �% v$��" �/���� !&�
"N� o" l
G v��� �/���� YL Q5M £" Q�� ��M .R&� o" +�= ���Z* 

7����x/� R" Q54�� �8\�� Q�8�� ��= v$��" �/���� C<�\�% W�
�� N�!&�
" &D�'� �B6 1971 

v��� �/���� YL Q5M C �µ ,�5 +��B�� m��B�� !9����. 7
��� ��= 7��)
) z
^% K
-� 7q���� 

J��Á ��.�8D �" n$ ���D% P��)���D%C ���D%C�"��" u$� 
(" ���D%� P��) ��#�" +�&x�$ C �45 

Kq�^/� > ���D% K
i :���� v�# +��" I��B-�� ����) %
~* 3�c� ,�¨L 7��)
��� Q(DN� R" ��D 

K
-�� �"�` ��
��6/� ��9� !9���� .  

                                                           

 �
�G R$ T�" »����� > m,�-�./� �qiH� �6�6 ������ ���9� 7�(6�9�� 
 «� M a +C 37  -1  
2 ] �F, :�&(��,»�" �5 I��Bi ��B�� �����¦« �¶
) ��S R(x J6�� ���
�� �Y�N ��,�-�./� .2��&�� 
�D <�= o$�% 7���x 

>�,��=N 143]146  R"19/08/1996  YL09/09/1996 �08 R= o.�" 2D
�D/� www.scribd.com/doc970735.  
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���� '% I��B-�� ��$ 1973 � ��� V¨ :���� k�U=N� <�= t�) +��D n�" 
�(� K
-�� C v$ 

�5V¨ ��8^«$ :���� k�U=N� z
^N� v&$ 7�k�
#L +��B�� m4�� 3�B��) k��6 '�* +��D 2�~) C ��)P   

�% +��D u6� !ZF 30 v�
$� 2006
1 2D�* 26 ���, |��) +��D P��) C 9:�, |��) 7q�= ��B#% ����* �� 

C 12 ���, |��) ���N� ����* �� )�®q�= ��$�E 3�c� ���N� � ���N� +��" 3�c� !.�$ 7q����( C5 :�, 

u$
) �®q�= I��¥ Q�(�� C�i�`� 49 u$
) �®q�= $��( R" 7q���� z
^N� <�= /% z���� ³"�5 

0\��� 1% � 48 ���, |��) ��q��6� ����D.                                                 

    7
-�.�� 7�i�) I��B-�� ��F ?Á ���D% K
-�� <�= +�= �/�\9� > ��) ������ 2�-D� 

:���� k�U=N� ��� 7%� '% �®q�= �"��" 
~*�$ R" + q��  ] ��B" 
����� > 7�B�(��� – <�= rZ@ ��. 

������.  

�"% ��F ?Á +��B�� v~"N� K
-�� ��$ 7��B6 7�B��(�� ��i% I��B-�� v� 
~*% +��B� P����� 

��#��9 7�0\��� ��,�-�./� �9���� ������.��� �D� 
�� ��
¥ ���^� +��D 
�6 K
-�� ��F� I�Z)/ �&��"�# 

7 � 8 !ZD�# 1976  

v&���� )III -1 (���� A��6 :���� 3�c� ���D% K
-�� YL ���� 1978 ��$ ���� +��D ��
$  ,��  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           

1 -Michel Lelart « le système monétaire international »op. cit P74. 
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 3��;	 )III -1( G�q� ��vl  a�X;	 f 1978 �� �B" 1�vl G�$�� �DK;	  

  

  

  

  

  

  

  

Source : Michel DROUIN " le système monétaire internationale " op cit 66 

�ML R" v&��� )III -1 (���x o$� :���� k�U=N� |��) u�F +��D P����� > nx '% 7�6����� 

���;� :�x +��D K
-�� * 
)z '% ���DN� 86���� !5 ���DN� 
~*N� ��
= 7�" q� C +�"%� �$��i 

�,���� YL +��D 2�~) !9�= 3�c� Q54�� �% �/���� C 2��i% i�)7� I��Bi ��B�� ����� v� +��B� 

P����� o" _�#� �4;� ������� > �45 P�����  .                     

� ���� u$��� v���� >
-9�:  R" ��"N� ��� ��i% I��B-�� ��� �� ��% zV* u� v������ >
-9� 

���(�� > :���� �i�^ �"�B�� �x '% ,�#� {�8. >
-" A��µ $v"�&�� ������ o1G ����6 ���= �,�=L 

v������ ���� ����� �" '�&) ���-$ �
(" R" K
� �B��� m�*
9� ������ �Á� ���9� R" ���&�� ����B�� ��F�, 

��4$ 7/��" ��U��� {�Z)�q� .YL QD�# �45 _�� I�(�� ��9� – �i����� ] z,% YL _�� v��6� 

v������ z
^N� C v�#� ���" v��� ,�-�./� ���"  ���� >
-9� 3�x� �µ ,�  \U���l <�= v������ 

!&B��� m% �,��  Q�8�� �µ W&�D� {�Z)�/�$ <�= 7/��" ����Z�� ��� 7
E% ���6 <�= 7����(" ���~�6/�.  

                                                           

*  -��B" �6��, &D�
Fv 1999C '�6�" 2001 :�x ��
�D ��8��� ���B~�� . 

138 ���,  

 0� I��x Q�(�� 

21  

+��D +��" 38  

100 u$�  

P��) 0�*  

P��) �S,�  

P��) ��8"  

P��) Q.�
"  

'���) m��D 4  

v$��" �/���� 7  

v$��" ��6 R" 7q����  

v$��" ���= ��x��  

I��x Q�(�� 15  

�/���� 43  
�D
Z�� !(D
Z��14  

z
^% 7  
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�F��L YL ���M �.q��� ��^���9� n$�" +��" �B��� m�*
9� �8�(* ����D R" �
Z9�g '% o���) 

:q��6/�$ ��9� �B��`�� �"����� ��� 4ZB) �6�(�� ���9� +�=� ���� :�-x �B��`� <�= 7���() R" 

�B��� m�*
9�.  

�4� 2��i% 7�i�) I��Bi B���� ����� > �45 QD��� Q-B) :�x ��% 
�
���� ��9�* > 

{�8��� !&B��� R" :q^ ���(�� k��D«$ A�B$ C�i�^k�\�L ?-@ CA�B��� 
�
� 7/��" ,���=�C����Z�� 

7��,N� 0� 9��
G�� > 4ZB) �6�(�� ���B��� � ,���=� �=��. �4;� > 7�6���9� �D����/� A�B��� .  

� ���,H� �Z-;� R���� !#��`� :> v� �1= {�8��� >
-9� R= o6�) g
��� !�^���� +�=� ����F 

�k�Z*� I��6N� ���9� > ��:�� �����C�"�B�� �" �1�) YL �D���6/� R" ���`� ]�45 ����� ��i% 
~*N� �����D� 

z�� :�, k�U=N� > I��B-�� :q^ 7�D��~�� 7�B�(���� ] ����=�$� I��B-�� ��i% �(6�9� ���9� ������ 


~*N� ��B" g�
��� ��i% v^���  v&�$ 
G��" > �Z*7 ���,L :��"N� ��
��9� �B" ���� 2��i% 

K
�) g�
�$ v������ !�&�� ./��S ���4$ oB" v�F o����9� ����9� :��"�$ I��B-�� '���� ���"��, 

�5��
��6�� :��N ��" �B&µ1  ��-� ���" ,�0�6� R���� 
"% Ï�
Z" �B" ���4*� �=, ��B�� m,�-�./� 

������$ �B�9�.  

� ���,L 7�" N� ���9�:R" +��9� ������ ��� 2��i% �#��) I��Bi ��B�� ����� _�#� k�8=L 7���4DL 

�
&�" :���� k�U=N� �3�c :���x� ���
�) �" N ���" �����(" �5� ���4$ '�&� �. �5�=�6 �BF �D�j� > 

v��) :���x� ���
�) �" y� �% v����� R" 
��� ��=�.�.  

�"% �#��� 
^©� ���,H 7�" N� !�F �" 
��B� R" I��B-�� R" :q^ �j�
$ ��=�9� 3,���� �,�=H 

��
��6/� ' ������ 7��,�-�.q� �$
8U9� '�&�� �,�= ���M R" :q^2 +����6� �=��. 
~*% ��F� ��
Z� 

l-�� � &�"��<F** m4��� 3,�Z" '% +���) :���� k�U=N� 7�6�($ 7�xqiL� ��
8. > 7�.�N� 

��,���� m,�Z)� ��v���� !��U��� �DN R� {�Á ,�
FN� R" :q^ ������8" $oF
 ��#N� R�� {�Á {�8. 

:��=N� �,���$ Q�8�� 'N v������ !��U��� ��Á ���� ��.�" '�=
6 �" ��t '��=N� �®���
. ��Z&�� ��". 

�F��L YL �45 ��i% I��B-�� 
~*% ��4x > v"����� o" v*��" ���(�� ��� �,�= "� :���) YL �" % '��,.  

                                                           

* ]
�D% :��=% '�B*�" ��G� :�x 
�
���� ��9�  :] '�B*�" ���D��" w�B�� ~"N�v 
�
��� ,�-�./�: L+�&x �
8(�� ���9� �B= :����� YL 

7��,�-�.� I�(�� " �¶
) ��6 a
8$ ,��6C ���B8�� + a M.   
1 - Marc Raffinot « dette extérieure et ajustement structurel » Edicef .Vanves .Cedex France 1991 p 55  

2 -'�#�� +������� "
x v$��" > �=�����
������ �� "��B���� v������C  a��"2005C �s�� 42C ,����01C  �57. 
**  ]��,L� �Dq* nF�
$ ,&6�7  ,�-�./� > v$�D ����# <�= q-x2004. 
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R" :q^ �" ��6 3
*M �U�� ��# o$�8�� �B��!&6q* �w�B I��B-�� ������ �6�6% <�= +�= 

v^�) ������ > ,�-�./�.� ��� {�B��� ,�#�9� > ��
&Z m,�-�./� :���� k�U=N� '«F �6�B5 7�Zi� 

�qiH� m,�-�./� �. ���) �¸���" �
�D �,����� q*�B���&6 ��� o���� �¸ I��B-��. ´��B6 �M�� 

�qiH� m,�-�./� I��B-�� > ���9� T�~�� m4��� 6+�� <�= a�6% 345 �,��9�.  

I-2 -ا�&�P�; G�&��	 GJ�$I# W<��� `#��X;	 :  

> R�
���� �B6 7
��C�0^N� z�. ��,�-�.� ����# �5�Z"� ��,�-�.� ����# .����� '% ����� 

�����m� v&��� 9��� I��B-�� �. '�x 2.� \)30 '%� ����� ��i% '©� 
��B� R" I��B-�� ��kq ���B= 

�i�^ $���U� �*
x a�b� :��"N�C v"����� o" 7q�&��� ��,�-�./� ������  � J&�� R= �"�^ ·�-9�  

�&�
"N� ��� 2��i% r.�B�) � 3��, m,�-�./� r��1K�
GH�C <�= ;��"�& �9���� 0��)C �9���� 

v"������ v&���$ _��89� o" z���� ������ ��� v&�) ,�-�./� !9���� rZ@� ,�B$ ��
�9�� �3�c :���� 

�,���� v^���  .  

I-2 -1 `#��X;	 �0<�	# G�&��	 %� ��<B;	 :  

��$ �
�B9� 08`� �6�;�� > +��D �&�" @J## > ����$ �B��(��7 Q�= k�\�L v��� �/���� YL 

Q5M ����� +��D 2�~��� m4�� +�^ ����� 
~*N R" 25 �B6 7�� ��x
" 7�D��~��  �
~&$ 7�" % �D���9� 

:���� �"�B�� ����$ �B" �" % �(&9� �B6 1982 �x Qi I��B-�� v# ��"���5  <�= �Z* ��=�(" 345 

:���� ��
��� R" ���x ��(=H� �QBc A�B��� ��
�9� �" % ���6 .a
*� 3��# 4ZB�� w"�
$ �qiL 

!�&5 �=�() 345 :���� <�= �,���6� ��B�� �®��.� <�= ,��(��C &�R o" J-�B" 7�B�(��� 7��5� �B= 

z
^% R" :���� k�U=N� !5� :���� ��� '�* _
U� �¸ I��B-�� v~9� >  
�
���� ��9� � �=�1B�� 

,�-�./��� !5� :�, I
G �6d �� ��F ��B���. �45 {�B�� ����� R" 7�" N� ���9� ���� 2ZBi <�= ��% 

���= 2���% I��B-�� <�= �,�=L 0&Z��� > ��= ����   ��B" ���,L _�(x a%� :�9� L��kq ���B= *%V 

7��)
�� K
-�� CÆ °�) �" N� �9���� ��;��]2008 ] ���� 2ZBi <�= ��% �" % ���6 .  

o" 345 7�0\��� ������ �#� I��B-�� �(ZD +�"% ����) Q�8�� <�= 3,���"C 
~*� 3����B" 

70�� �9���� ��= QD��# > ,�-�./� !9���� '�* ���% ����) M�ZD 7��,�-�.� :���� C�¤G�B�� �,��  �-x 

�6d R" ,�-�./� !9���� �i�^ o" ,�#� ,�-�.� '�$��� Cn-�� ��B�� � �,��  7�*
x a�b� :��"N� 

                                                           

1 - Gérard Marie Henry « à quoi sert le FMI ? » Jeunes éditions, studyrama, France, 2éme trimestre 2002. p 287. 
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��B#N�. o" v* 345 7�0\��� ��i% I��B-�� w�� ��= ��B��� ������" > ���M o" +��" �(6�9� �D�~�� 

�&=; @J## m% �B��� !9����C o��F w"�D
$ �Z�N� ��B��� ��i%� ���� �Z��$ ��B�� rZ^� ,��=% k�
�Z�� 

+���5/�� 
~*% $���~�6/�  ��i%� v.% �6�(x �% / oD�� > ,�#� {�8. +�= �#�D.  

'ML "� m4�� n��� <�= I��B-�� ���= �3�c 345 7�0\��� ������ > ,�-�./� ¦!9����  

-�=, ���9� R" v���  ��B��� R&� > 3�c/� ��-�� :'L 3�c/� �  v��� '������ �UZ�B9� v^���  


"% "R(��( #��C £x L�' Q�8) ���9� R" ,���" I��B-�� C �x '% ����� m4�� Í�D% R" ��#� 

I��B-�� �5� ����" �1= '��" 7�=�F�9� +���6� > ��x
" Y�% YL ���� 1978 ��(B$ 62% R" ��. 

7�$��(9� R" I��B-�� ������� :���� �"���9� R&�� ��$ 1979 Y�� ���� 2006 v&G v��� �B���� :���� 

�"�B�� 98.5% R" ��. 7�$��(9�1 ML ,�&� I��B-�� '% :���� YL �B$ ��B) �4�� _��89� R" I��B-�� 

> ��x
9� ����9� ���9� R" �(B��� o" �B��� ����� ���H ���= ��B��� rZ@� �,��= k�
�Z�� ���� ,���6 

<�= ,�-�./� !9���� oZB��$ 
~*% R" ,
j �
"��. �i� '��" 7�=�F�9�.   

>� �45 :�s� _��89� R" I��B-�� �U�% k��$L �B�� �B(;� > �"�^ k�
�Z�� W�� u�F �v�� ��B��� 

R" v#� ��^ Q�� +�Á ·�-" :���� �"���9�.   

L' 345 ��8`� '�&�6 ���" ��(B��$ �.��-9 I��B-�� > v���(9�. �. v-) YL �x ���* 2&(�6 

m���B" I��B-�� �% ��% 6�*�� ��i �����% .  

-n(� ��-) w"�V��:  'L ���" w"�V��  ��$�(�� I��B-�� 2D�* ���) R= ��
��6/� ��9� :���� 

k�U=N� ����"� ��"N� ���9� �����9� 6�6%� ���6�$ K
-�� 7�6�(��� ��� 
E�) <�= �i� '��" 

7�=�F�9� I
�� 0() R���� �+��� �D ��9�� �"���� C ��B&� � R&) K���() �,��  ��B�� �����$ _��89� C 

�4� Q#� <�= I��B-�� > v���(9� ��#�
" ,�B$ ���
�9� ����-)� +���� ��B�� £x ��� '�* ��M 

Q�8�� �*���" ������ �B�9� m% Q¨ '% v5�(�� I��B-�� > �
&F 6q*�B��&! o" :���� ��� W� �� 

,����6/� >�&�� 3�B���� !5 �U�% .  

                                                           

1 - Michel Lelart " le système monétaire internationale " op cit. p 79 
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��* Q¨ <�= �%l� w"�V�� ������ '% �=�) �B���� W�� ��B�� u�F ��M� R" :q^ 
��oF R" 

z��(9� ���9� ,�
Fy� > :���� �UZ�B9� v^���1
.W�� +���5/� u�F 7�
G�9�$ ��&�� ��� PIB �1x� 

R���� !#��`� v^���� m,
Z�� ...  

-)0�� '��, I��B-�� :345 ��8`� °�) R" :��(�� �����: �M�" '�* ���6 �� � g
��� ��$ 

�U= 
~*% �µ !\�B� �� '% g
��� ¦ L' k�
#H� !6�6N� ��9�� > ����" 7���� :���� k�U=N� <�= ,���" 

I��B-�� �5 �*���� R" +�= ��$�. �"���6� R���� o�� <�= �)�= I��B-�� �-�D� �B5 ��$�. ���.� ������ 

��
��9� <�= �"�^ ����, C Q¨ '% R(» I��B-�� R" 7��,% ���� 7�Z��* g�
��� '�� rF
� v* 

Q�� g
.  ��1�� ���. ����� <�= ,��(��. ����� � 0��) g�
��� �����$ m4�� v�¨ v* ��$ > z�B" R= 

�" % '����� CN' 345 ��8`� '�&�6 �
8^ <�= ,���" I��B-�� R" �x�D v-� ���
. '�&)� 
8^� 

<�= k�,N� m,�-�./� ����� m4�� :���6 �F 7�6�(�� ��,�-�./� YL �=��j R" 7�k�
#H� �������� 

�=�(�� k��� �,���6� ' ����� �µ 7�Z� ���= �
F ���x ��B��� �.� v^�) > 7��B6 R" {�U��  .  

-����) ,���" I��B-�� : �"v$� 345 7������� ������ ��i% �"��� ����) ,���" I��B-�� ���=�)� 

�i�^ R" K
� :���� �"���9� ��� Q¨ '% �=�() :���� �"�B�� 
~*% +���� ��B�� !9����.  

 ]�(B) 7�6�(�� ��,�-�./�: Q¨ '% �(B� I��B-�� 
~*% n$ 7�6�(�� ��,�-�./� +�=� �*
��� 

u�F <�= 
�
� ��7q�� C �;� R" ��#N� �i�^ J������ 0� �1�B9� 
�
�� _�(x a%� :�9� v$ Q¨ 

+���5/� �U�% �6�(��$ ���9� +�=� Q�-��� 3�c� v^�) ������ > ,�-�./� �i�^ �ML �" 2D�* 345 �6�(�� 

�6���" v&�$ �# 2F�� 7�8�" !"�B) ���1��� �9���� 7��F�)� a%� :�9�2
.   

> �v �" ��6 3
*M Q#��� <�= I��Bi ��B�� ����� �,�=L 
�B�� > ������ R" ���U��� �i�^ 

��) �����9� �F�
G«$ <�= +��B�� m��B�� !9���� ��#��9 7�0\��� ��i�;� C �����F !"�B)� �1x ���1��� 

�#��`� I��6y� �¤G�B�� C 2��# v&5 ���1��� �9���� 0\��  ��4*� 7�*
� b�a� :��"N� ��� 2��i% 

0~) 0~&�� R" 7�" N� C <��F I��B-�� '% Í�B� ���� 7�
G�" ��4DL 
&�"� :���x/ {�.� �45 {�B�� R" 

7�" N�C �% '% 
F�� :���� ��� g
��) �4� {�B�� R" 7�" N� q��� �
(" �5�=�(� <�= ��
`� R" �" N� 

:�$ '% ���^�� �" % ����# �.�Z) R" ��"���D� �#��`� .  

                                                           

1 - Bahram Nowzad " l'action du FMI en faveur de développement " extenal relation, département. Publication 
services. Room. IMF. washington ,année non cité  p 07 . 
2 -  Michel Didier " les projections économiques d'ensemble "PUF. Vendôme. France  1979. p 115  
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I-2 -2 M�s ?@	<�;	 T" ty��;	 3Z��;	#  :  

2��i% > 7��B(�� �0^N� -�i�^ ��$ �" N� ���6©�- Y���) 7��i% �0~* m,�B) ���
U$ 

�,�=L 0&Z��� > x��*� I��Bi ��B�� :����C vi� �45 u\U�� YL �x +�. I��B-�� ��Z$ Ì��B�� :�x 

345 �U��� 2D�* ��$���� > 2004 nx ��i% I��B-�� ���� D�B=� > ��j v������ ��B���� a��" 2004 

_"��) k�,% I��Bi ��B�� �����"1 g
��(� �F 7�6����� �Eq~�� Y�N� Q�&9 ����� �(9�v� �����* 

���� ����) ��-���$ ��9� w"�V� CI��B-�� ��, I��B-�� > 7�" % �(D��D� C���*� v� �V��� 

+����6/��  v��8�� v#N� ,���9 I��B-��.  

'L 345 7������� > ��) ��9� 2=��() m,�B�� �,�=«$ ��*�x I��B-�� k�8=L� :���� �"�B�� ��x 

V*% > 2��-��� v~����� >���� �� '�, 
�B�� YL �1x /LC�5,�-�.� D%� ���� '% :���� �"�B�� R� 
E�) <�= 

0\) ��o�� R5�
�� > 0() I��B-��C R&�� A�B5 z�. z
^% �. 
E�) ���$ <�= ��^ ' ��) ���#. 345 

z���� ��~µ �6�6% > �" <�(� :����$ �¤G�B�� �% �����  T�~�� �4� '«F ��=��� YL �,�=L ��*�x I��B-�� 
� 

V= vx�
9� ��$�N� ������**:  

  j}�� F<^ {<�;	 G�&��	 :  

'L !"�B) 7��,�-�.� :���� �¤G�B��  {�Z)���  ���-D R" w)�B�� ���1���� 9����n �,�� � �D�&" 

7��,�-�.� �0�* �6�
*C  n-�� C �B�� C v� �V�� C �&��9� �$
��� ��,��(��C  ����* �$�B�� � _�B# 

���
FL ���* 7�
G�" :�) <�= '% +��B�� 2��-��� v~����� > I��B-�� ��i% ���x ,��� �=�
�9� 

�.��-9�� ������ CI��B-�� K�
GH�F !9���� �G
�� <�= +��B�� m��B�� ����� Q¨ '% A
�� 345 

7��,�-�./� �"
���*** > ��*�;� �9���� ���~9� ���� t�) " �,���� �D������ ���� o�c ��" 7�"�&;� 

                                                           

1 ]$�
._. *RB "�) ����� ��B�� I��Bi k�,% � "a��" ��B���� v������2004  ��s�41  ,����01 �41  �C45. 
*  ] > v��(9� ����� Q�&" Í�D%2001 �� K� YLF ����)� �#��`� I��B-�� �.��-" ����)��= I
� ��� v��� 0F�)�C ��4\���  ��)
9�

I��B-�� ���,L R= v��(" Q�&" �5� m4ZB���  W�s� 7���
��.  
 

**   ]�$ �x���� K
� R" 2��� vx�
9� 345/������ o#�
9� <�= ,���=:  
]: !�1F.A nF�
$C��&�*.�B6 �� �, '�F �)��" � m,��G"2.� '�x ��� ��B�� I��B-�� > 0\����� " a��"  ��B���� v������2005  ��s�

42 ,����01 �46]48  
] RZ)�5 '�D��� " ����� ��B�� I��Bi ��*�x > 0&Z���  �,�=L " ��B���� v������V���6 2004C  ��s�41 ,����C03C  �18 ] 20.  
 

***   ]* �"
��� 7��,�-�./� ��8-" <�= �B5 ÅZ��D�� 7��,�-�.� '% YL �B" ���G� � �� 7��,�-�.� !5 ���*49� :����� �¤G�B�� :����  >
���~9� ��*�;� > �����() ��� ���D�&" ����� '% I��B-�� <�= Q¨ ���� !9���� ,�-�./�. 
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7/�*���� �"���� �,���9� K�
�N� o��s�� T�9� ����� K��5%  �����" z�� o��� !5� 
F�) ��#�) 

�1)�
�6� Æ ��� 7�.�8�� �=���� ��#��9 7������� �9���� "1  

 'L 345 z���� ������ �� ��F :���� �"�B�� ML� � �c R" �(�o �®�i v^�, I��B-�� ��«F ���x 

q#�= +% q#d K�6 ���) R= v�����. 'L� 45� +q&�� / ��� ,
j ÅZ� �% ���® +��F 7q�&) ����D ���. 

���)�C�� ��" :���� ���6©� k��DH I��Bi ��D m�6% / V��� ,
j +q* '��$ �D FH�7���-x :�) 

<�= '% A�B��� ���6©� 7%�$ �*�
) 7����x� ����5 > 7��B(�� �0^N� ��*C 7%�$ :�, w�`� 
&Z) > 

���= ��x�" �45� 0^N� ��� R" 7����x/� ���9� ����B��� �" ��B&� R" k��DL I��Bi ��^ ��8B9�$  

Q��� ��, I��B-�� ��B�� �����.  

�BDL� > �45 ����� / ��
D �
&Z� k��DL ��,�Bi ��
8. ��
�j :��� !\�) ��, I��Bi ��B�� 

����� v$ W&���$ �BDL z
D '% ,�#�  (6�"� C���" ���,  ��x��  K
��6 <�= +��B�� m��B�� !9���� 

�*�
) ����� ��* q��5 R" 7�V`� _��1���� �. '�&� ��i% ����� R" ,
j _��c C��"�5&�R 2� 

l
G !6�6% '% '�&) 345 �(6�9� ��x���� A
�) o��� > ����*�x ��F� 0���9 �F !*  / J�¨   

> �x r\$ ����U=%.  

pjM���;	 d� F��v�� Q�9	 G����	:  

�B��&) ��F ��6 R= I��B-�� �#�9�� ������ R" �9����C �B�.� '% ��, I��B-�� > �)��,L '���� 

m��B�� !9���� � ��� 
-��� <�= ��.�
" ��D 
�6 -��K
 ��i�%� '��" 7�=�F�9� v$ �5���) YL �"�^ 

QD���� 'L�C����B��� �45 ����� ��(�+�  ���9� R" �(B��� o" 7���B" z
^% ���B9�* �9���� ���1���C 

���B" ��-�� �B���C�9���� �����C A�B$ ��B��� ���.H� �50�� R" 7���B9� ��� +�@ �F�) 7�"���9� 

7�V`�� !ZU)� �,�# ���= <�= 7���
. I��B-��  ?��)� J��&) v^�) I��B-�� > ��$ �" R" :q^ 

'������ ,��� n$�"  345 7�¤�� � 7���B9� '���� +�= _��U) F��5%�� �3�c ���U. ��B��� v�������.  

  

  

                                                           

-1 ��D�# �F,�
$ % '���*� R)�$ + W¶ "����# �=��.C����# ��=�F z�. �9���� ��*�;� "��B���� v������C V�(�,2008C  ��s�44  ,����

04  �11. 
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wj �;-��8	 c��	 5KY��;	 :  

V��� W�s� m4ZB��� �8�(�� ����(9� R= ���,L Q#��CI��B-�� )Zr�� ���B �� W�j n�F���   

� '�&�� R" 24 �
��" ��4ZB)C n�) '������ W�`� ��� �� V*% �-x �
��" ��4ZB) ���~� !5�: 7��/��� 

����9� �&�
"N� C C�D�9%C'�$����&��9�C�(D
F ����9�Cn-�� C�6�� ��&��9� �$
��� ��,��(�� �"% !.�$ 

'������ '��UBF > 16 �
��, �$���D� +��) <�= v* �
��, _���D�$ 
��" m4ZB)1 �45 ��(��� v�¨ �8�6 

W�s� m4ZB��� > �� :���� �=�B-�� <�=CzV&�� _�(x 7�i :���� �"�B�� ��� !5 �,�= �" '�&) �#�¥ 

YL ,���" I��B-��C �4� Q¨ �,�=L 0&Z��� > n¤G �nBE:  

 j �,�=L o� �) z�. v~���� ���$� 2��-��� v&���$ m4�� ��(� �7��,�-�.q �¤G�B�� �~��x 

v� �V��* �B��Cn-��� ����*� :����� �"�B�� �"��= '% '�&) 
~*% q~� 
~*%� ���. <�= 2��-��� v&���$ 

m4�� v�¨ v~���� > I��B-�� /,�= �¥ !\�� '% ��� :���� �=�B-�� ��U�$ ��-)� :���� �"�B�� k�U=% 

k�$
� =R I��B-��2 �,�=� �"  ��B) :���� �"���9� �U���� _����� ��;�-" nB���* ���* 

I��B-��,'��&�F �" ���� ��F �^�,� '�&� �#�x� +�"% {�§ m% 7�i R" 7��i% � k��% :���� �"�B�� .  

– �B" ��q��6� V*� W�1��� m4ZB��� :'L R" ���U��� ��� 7
��% �k�Z* �0�* > ���,L ��"N� 

����B�� !5 ���U. ��q��6� 7��# M�@� ����
� � ����=�$ %' W�s� m4ZB��� �5 ���� ����(9� R= 7���
��� 

�(�
�� �i�`� I��B-��$ Q#� 'L m,�B� ����q��6�$ �����$ m4�� m,�B� ����N� ��q��6/ A�B��� ���*
9� 

> M�@� �®���
.  .Q1F %' J.��� �'�B���� ���&�� R= v^���� > 7���
. W�s� Cm4ZB��� � 'L 3�=�� �v�� 

v&�$ t�) � !��= ���$ R= v* 7�$�(x �6�6                                                                .  

�µ ��6 �U�� '% _��89� R" I��B-�� > 2.��� R5�
�� C ��i% 
~*% 0~&$ �µ '�* _��8" �B" 

+��% �(6�) C � 7���) ��"N� ��,�-�./� 
~*% � 2��i% �U. �"�&x �B���+ m��B�� ����!9 )Q�8� A�
GL 

������ �¤G�B�� � �"�B�� > oBi ��
. I��B-��C 
"N� m4�� v�#  k�
#L �qiL I��B-� ��B�� ����� �
"% 

����
� � q#�= £x � '% Q�8) �"�.L 
��" �&�" @J#J T�~�� ,�� �F 7��)
) ����# +kq�) � o���� 

R5�
��.   

   

                                                           

1 -  RZ)�5 '�F��" ����� ��B�� I��Bi ��*�x > 0&Z��� �,�=L " M a +C �19 
2 ] �6�a
 !1�§� "9�  
"N� !U���Lq=k �"�B�� '������ 7�i¦ " ���$ ��B���� v������2004  ��s�41  ,���� C03C  �22 



ا?FGحا��C� 58�#D" وق وA@#)#  ا?<=اف$%#$#ت :                             ا���� ا��#7;  

 

150 

   II j`�H 3&<� F�W-^_	  :  

'L w"�
$ �qiH� m,�-�./� ��� �5�B��� I��Bi ��B�� ����� ���� v-ZB6 ��F C��x/ ���� YL 

,���" �������� � �8\) �®��ZD.��* '% w"�
$ �qiH� ��)  ��� {�B���$ > I
� ������ � %:�&G 

7q�(��� ��� )C����8� ��' :�-x m% ,��� �U= <�= v�() %� v��� n�" 
� V= ��¶ R" 7����Z9� 

o" I��B-��                                                                .  

��F !�� :���B6 ���)  QD��� ��9� R" QD��# v�= I��B-�� .  

II-1-J�	<� `#��X;	                                           :                   

'L v&5 I��B-�� m4�� ���� 7�(6�9� ���9� �D������ v�¨ �B" �(6�" ���" ���() �5,���" R" 

�G�
�7�* �% ?-x :���� k�U=N�C v�.� ���GH� LY ,���" I��B-�� ��~�9� �i�^ > ?-;�            

� +�6
�� Q¨ ���GH� YL viN� !���x/� ����� 4��m 3��D% I��B-�� � �5 I��x Q�(�� �i�`� .  

II-1-1  `<�W ���;	 �^�u	 :  Lés droits de Tirage spéciaux DTS 

 v^�� k��DL ���= I��Bi ��B�� ����� �(9��� I��x Q�(�� �i�`� R�� !=�(" 7�xqiH� 

Y�N� I��B-�� > ���� 7�B�(�� � ����$ 7�B��(��  .!5� ���= ���*���F <�= �����DL k�U=% I��B-�� 

�(� ?�B�� vi�;� > 7����x/� �9���� R" Q54�� � ��#��9 ��E% +�= ��$�. �/���� v������ YL Q5M 

.7,�x ����. v$��" Q54�� nx �����DL �x 2D�* m��()1 :  

1I��x Q�6 �i�^  =1 �/�,  =0.888671  +�
� R" Q54��: ��B&� '©� ,�� �F� 6�� R" 

7q���� v~� 7q���� z�.N� � !5: �/���� C!&�
"N� ��n CT�$���  ����� � �B�� �t�
�6HC   

� ���^� 345 7q���� k�# ���) ��y� �(B��� 34� 7q���� > ���1��� ������ �
F�� ���x��®� z�� 

I��B-��.� I��x Q�(�� �i�`� '�&) > v&G ,�. ��
�F, ��z ��I��B- �% z�� A�B��� ���*
9� :���� 

k�U=N�  .2\�$ ����. > ����# 2008: 1I��x Q�6 �i�^  =1.63 �/�, !&�
"%2
                                      

                                                           

* 8�� ��� / ��% ��� ����$ �-�D(� !�F m,�9� o$�2  / � �D��" / � �.�� �����=�)m,�" v&G m% > �(1. 
1 -Michel Drouin "le système Financier international " op .cit .p 62. 
2 –Damien Millet ,Eric Toussaint « 60 questions 60 réponses sur la dette, le FMI et la banque mondiale »édition 
Sylleps,Paris,France,p115. 
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��* )V�� 345 ������  )DTS( '��$ �8\) �% v$��" � !5 �B� u�F :���� k�U=N� R�4�� 

'�*���� > _�(;� ��`� �I��B-�.� R�&) 7/����6� 345 ������ ��F �" !��1  :  

- :�-;� <�= ���= %^z
 ML / v&�) I��x Q�(�� �i�`� ���= �-��^ > �x �®�MC v~� 

u�F £x :�-;� <�= 7q���� %^z
 � R&� R&� '% :���) YL 7q�= z
^% �F� 
�6 ��F
i m4�� 

v~� u6��" �#
" ���6N K
i 7q���� N���$� ��&�9� �� . 

 ] R&� :����6� I��x Q�(�� �i�`� ����� �U��� ] �,�#�9� > �$�(x ��`� z�� ��I��B- 

 ]> ����" v*��" '��" 7�=�F�9� Q�(��$ R" �45 _�(;�. 

 ]R&� '% v���() > oF, ?-x ������ �U���.  

 ]R&� ����� �U��� '% o�� I��x Q�(�� �i�`� v$��" 3k�
G ������ �C��� '��$ �,���� YL 

Q�� 'ML I��B-�� � !5 �B�) v^�) R�� 7���= K
-��.  

 ] R&� :����6� I��x Q�(�� �i�`� ���(�� 7q"��9� o" I��B-�� �(ZD �*C' oF�� ����� 

7/��= Q�(�� � ����Z�� <�= g�
. I��¥ Q�(�� �i�`�C ��*  �¨ ����� �U��� '% ������(� > 

"��9�7q o" '������ k�U=N� z
^N�. z
c ��#�
" v* XW 7��B6 7q���� �D�&9� I��; Q�(�� 

�i�`� '��U� �*���� R" ��% W&�) ����% > +�����B�� m��B�� � ��9� !9���� .  

II-1-2  - F��	���\	 # �X�	: 

    v~� 7�*�
�G/� � ?-;� �5% ,��" R" ,���" I��B-��C �¥ )+�� v* ���, �U= nx 

��"��UD� I��B-�� oF�$ �-x )quote – part (�% ¿��" A�
�G� ,�S C ���) ' �� �5,�-�.� � �1x ��#��DL 

!��^���� �`�+� � �����(" > ���1��� �9����.   

345 �-;� o#
) ' ��� ��9� ������ v^�, I��B-�� ,��� ��. ����-).¿��) ,���" I��B-�� ���x 

304 "��� I��x Q�6 �i�^ �% �" :,��� 313 ���" �/�, !&�
"%2 .� ,�� ��(D 7�*�
�G/� �% 

?-;� ��* !��:3  

                                                           

1 - Michel Lelert  «  le système monétaire international «  op. Cit. p 58-59 
2 - �� R= I��Bi ��B�� ����� R= o.�".org/external/arabic  www.imf  +�� 23�D�� 2010  

 
3 -Pierre Jacquet, Jean Pisani – Ferry et Laurence Tubiana « gouvernance mondiale » la documentation française, 
Nancy, mai 2002,p 396 et 408. 
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j�*X;	 S#9	 )�*^ �&�" @J##:(  

 

�¥ :  

 : �-;� �% A�
�G/�     

 PIB: Y 

R :u6��" 12
�G R" 7����x� K
-�� R" ������ ���-�� Q54��� �I��x Q�(�� �i�`�.  

Pu6��" �(X 7��B6 R" 7��ZD 7�=�F�9� ������.  

 Cu6��" �(X 7��B6 R" ,���" 7�=�F�9� ������.  

  VC   K�
 /� m���9� v� 13 �B6 R" ,���" 7�=�F�9� ������ . 

R&� > �B6 1997 2�&G �B� R" V^k� n�"�#� ��6%
) m,�-�./� !&�
"N� �"<�      

COOPER، 7��i% 
�
�) u(�� ��,��" _�(x ?-;� �%
. 
�
���� �\-�� ������ :   

 

�¥ K �5 ,���9� ������ 7��F���� �F�-�� )7��F���� �F�-�� ���~�6q� ±B#N� 
G��9� ���~�6�� 

��Z�� g�
���� ����1��� > z�9� v��8��. (  

:�5 v1(9� :q^ 37��B6.  

� 2�F, ?-x :���� k�U=N� R�4�� ��*��G > 
��9� ��9� m��B��� v�. 31 V�(�, 1945      

� 7,�x k�BE% 
��9� C �"% '������ k�U=N� ,��� ,��F ��. ���-x W�j n�F��� .  

  > nx ?B) �
�Z�� )% (R" �(��� :�N� R" �,�9� �~��~�� R" �.�Z)� I��Bi ��B�� �����1 <�= �D� 

v* XW 7��B6 +��� W�j n�F��� ��#�
� �"�= ?-; '������ k�U=N� � �
��� ������) � R&� 

���W�1 '% v-Z� > Q�� v���) �-x �U= �" > m% 2.� 3�
� ��6�B" .> nx ?B) �
�Z�� )� (R" 

WZD �,�9� <�= '% m% v���) <U��� ��
. $N���
~*) 85%  R" {��j 7��iN�(� oF�) 345 ?-;� 

v&���$ ����� : 

                                                           

1 - o.�" R= ����� ��B�� I��Bi �.�Z)�www.imf.org   ����$ o.�9� R��=04 a��"2010 
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 ] )oF� ��(D 25% R" ��. �-x  ����� I��¥ Q�(��  �i�`�C �"% ����� �U��� 0� 9�A
�� > 

���,L I��x Q�(�� �i�`� C oF�F  345 ����� �� ��,��� R" 7q����  �(�
��)�/���� �!&�
"N C 

C����� n�� T�$��� �% �B�� t�
�6H�( C� oF�� !.���� ������$ ���� ����� �U��� . 

��* R&� mN ��$ �U= %' rZÁ ��-x �5�B= +��� I��B-�� :q^ n�6 �"�� R" ���) ��F��9� 

oF�$ ¿��" rZ���� ����$ ����� �U��� �% I��¥ Q�(�� �i�`� �% ���= m% �$� 
^d �5,�» I��B-��.  

 ��F� �(��� o$�
�� R" �,�9� �~��~�� R" �.�Z)� I��Bi ��B�� ����� �Z��(�� 
*4�� R&� I��B-�� 

'% v��� /�$ R= ���= ��$ �U= 7��B6 '��$ ����F � 0� ��$�. :������ C���(� oF, ����. /��§ �B= 

��8Q� '�&) ��1(" > _�(x I��B-�� ������ z�� �(6�" {���H� �9�B� .  

��¨ ���GH� YL '% 345 ?-;� ,�� ����� ���-���� v&� �U= �¥ v&� ��$ �U= 250 �)�i 

�6�6% ����(�" v&� k�U=N� ���  7�i >��L R= v* ����" R" �-;�  :,��� 100.000 ��x� I��x 

Q�6 �i�^1 . 

IIj1j2  ��	<Y;	 1<8�;	# :   

YL QD�# ?-;� ��� V��) �5% ,��" CI��B-�� V��) ����Z�� �+�6
�� ���
Z9� <�= :��"N� 

9����
� R" I��B-�� �,��" �F��L C
^d £x � 'L � R�&� ����$ ,��9� :�N�  -  ?�-;�- v���()� 

������F 345 �����Z�� �+�6
�� ��8\�� 7��ZB�� ������ I��B-��  � 7�F�
-" v\���� � R��&) ��i�% 

����..  

� �-�D $7��ZB�� ������ 7��ZD v������ � ��� v&�) �6�6% > r���) �U��� m4�� ¬ g�
�.� 

C����= �"% 7�F�
-" v\���� !�F Q)��� !Z��" I��B-�� � �®�G��" � J��&) 
Z(�� � 9���7��
.  

�,�= �" '�&) ��. +�6
�� 0.5 % ���B6 R" ��. g
���C �"% 
�6 ��Z���� �B-��I� ��F u�)
" 

I�(��$ � <�(� :��� �6
�� !6�6N� � �5 :��" ����Z�� > I�(�� ��89� <�= I��x Q�(�� �i�`�C ML 

v&��) ,���" I��B-�� R" ?-x � �G�7�*�
 :���� Ck�U=N� �% +�6
�� �)��9� R" 7���= g�
.H� > 

                                                           

1]�* R= I��B-�~ ��`� m�B(�� ���9� QV���6 ����� ��B�� I��Bi �
�B�2006C �s� �30C �14 2D
�DH� o.�" R=

www.inf.org/survy   ����$04  a��"2010 
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v&G 7/��" ����F <�= g�
��� 9�B��x� � +���6� C�F��L � V�� R= ��. 345 g�
��� ��x�$ �% 

���= I��x Q�(�� �i�`� � ��� (�B�� ���= I��B-�� > �)�$��* ��6���.  

IIj2j  ,���  �	��_	 # F	O	�0I �#�Y�;	:  

k�BE% �B~¥ �D�#� '% v# 7�$��&�� nx )���� R= �Z���� ���9� I��B-�� <�() g�
. 

I��B-�� 7��=�(9�$ 9���� �% �7q�(��C � R  �B5 ÅZ��D <�= �45 ��8-9� � v���(D ��8-" g�
. 

'N 7�$,% ���9� � A�B��� ��8) ��8-" 7��=�(9� �% 7q�(��� <�= g�
��� ����Z$ "(�
 ��# � �45 �" 

/ 
F��� > g�
. I��B-��C /L �BD% <��) :����6� ��8-" 7q�() u�F <�= n=�D �� v�() ��B�� 

;��� R" 
�Z�� v�()� 7�"�-�� �#��`� ���N '�"��� v$��" +�6� �UZ�.  

II-2-1- ,���  �	��_	:  

)2�)
 :�&G% g�
�./� ���) ����� ��E����6� R" K
� I��B-�� � !5 �����*1:   

 j��� J	�B�8\	 6����\	  (1952):  

� �5 v~� �5% g�
. CI��B-�� �B� ����9 v*��" '��" 9�7�=�F� �0-��� v#N� )> �
�F 

�����".( ��" �45 g
��� > viN� ���
�) n$ 12 18 و C�
�G /L > 7/�x ���B~�6� R�% �. ��� YL 3 

7��B6 �; <-.%.  

)���
� ��. ��g
� n$ 100% YL 300 %R" �-x ������ �U��� ����8�� ��4 {�B�� R" g�
��� � 

K
-) <�= 7��F, oF� ���B6.,�(� �"���L n$ 3 7��B6 � 3 
�G% YL WX 7��B6 ����8 ��= :��" 

����F m��(" :��9 �6
�� !6�6N�  ++�6� �F��L.  

pj�#�� ��	<k;	 )1962:(  

 �45 {�B�� R" g�
��� �B� R" K
� I��B-�� :���� k�U=N� ��� 7�
U) R� ��" �®�=�F�" 

�1�D ����* ���� �
G��" / R&� �B���� �¸ .o6� �45 {�B�� R" g�
��� �B6 1995 v��� v*��" '��" 

                                                           

-1 n�#
" <�= ����� �
���� Q)
��� �45 :   

]  �
�G R$ T�""���9� 7�(6�9�� 
����� > m,�-�./� �qiH� �6�6 ������ " M a +. �53 ]60.  

] Q�* R= I��B-��"����� ��B�� I��Bi 3
�D  ��`� m�B(�� ���9� "2006 M a �.  �25. 
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7�=�F�9� B����¶ R= 7�$�
8�� ��5% �% 7�=�
i ���, ���(". � �5 K��� YL �,�=L k�B� 7������ 

��,�-�./� ����� R&��� R" :�-;� <�= 7q�() z
^% *v�(� ��B�� � �;� R" 
�Z��.  

¿��) ��. �45 g
��� 25% "R ��. �-;� v-» g
��� �"���L n$ 3 7��B6 � 3 
�G% � WX 

7��B6.��8� ��= :��" ����F m��(� :��" �6
�� !6�6N� '�, +�6� �F��L.  

  

Fj ��� 3&<��;	 �;	B)P&<)1963(:1  

 Í�D% �45 {�B�� R" g�
��� �--^ ����9 v*��" '��9� m��1��� �¶�B�� R= u\� 2.�"C �"L 

l��� =���� �®��,�i ��)� g�Zh/ ���6% �®��,�i > N�I��6 ������] ���x :���� �"�B�� ��,�x% 7��,�-�� 

� ��� '�&) �,�= R" ,��9� ���N� ] �% u\U� �,��  J��&) ����,�® �i�^ ,�0�6� _��;�.  

�,�= / �Z�(� m% ��$ �U= R" �45 {�B�� R" g�
��� /L �ML '�* �. +
$% �Z)�7�. �,����6/ 

/�����T.  

¿��) ��. �45 g
��� ¥,�� 45% R" ��. �-;� � ,�() <�= �
�F 3 7��B6 � 3 
�G%  � WX 

7��B6.��8� ��= :��" ����F m��(� :��" �6
�� !6�6N� '�, +�6� �F��L.  

  

 j �#�� �3&< ?#'[�	 )B��;	 )H��W\	 )1969(:  

 �B� �45 {�B�� R" g�
��� ��;�� 7�D���9� ������ R" g�Zh/� � $����� ��5�) �5���6%.  

� �5 �=�� v* �U= Q�8� �45 g
��� > k��DL �D���7 ���6 ����x� �,�= �" '�&) ,��" ���%C    ��M 

½�Z��� <�= ' ��) '��" 7�=�F�9� > ���x g�Zh� ���6% 345 o�(�� ����x/� ��(B��$ :���� ���-9� �� 

%� ��=�Z)�� ��(B��$ :���� �,���(9� ��.  

¿��) ��. �45 g
��� ¥,�� 35% R" �-x ������ �U���.  

  

w j ��� `#��X;	 �	�J� )1974(:  

 �B� I��B-�� �45 {�B�� R" g�
��� :���� ��� �)�T R� ��" �®�=�F�" R" 7� �1= o#
) v�` 

!�&5 > ���DH� �% C���1��� �'�&� ��9 :��% ��=� 7�xqiH� ��&�� ��� R" ���G '% ´��) R���" 

v�`� > '��" 7�=�F�9�.  

                                                           

1 - Patrick Lenain «  Le FMI » La Découverte, Paris, 2004. P 03. 
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� �5 +���(� ���) ����� w"�DV$ 7�xqi�� ��&�� ��9 �qE C7��B6 � ��4* ,�Z�L I��B-�� 


�
��$ o��� �F ����� J��� 7�k�
#H� � 7�6�(�� ��,�-�./� ��� ��1��B� :q^ 12 �
�G ����",� 

��-�� 7/q�^/� ��&�� � �,�=L ' ����� 9'�� 7�=�F�9�.  

�B� �45 g
��� > ,��^ 100% R" �-;� ��Ó� R" 4 7��B6 � J-B�� YL 10 7��B6 .��8� 

��= :��" ����F m��(� :��" �6
�� !6�6N�  ++�6� �F��L.  

] j ��� ~�X�;	 )��R	 )1988( :  

�,�= �" �B� I��B-�� �45 g
��� ��$ w"�D
$ �qi�� m,�-�./� $��'���� o" �B��� ����� .    

� K��� �45 g
��� YL �qiL 7/q�^/� C��&�� �i�^ z�� :���� �"�B�� ���  ��� g�Zh�$ 7/��" 

C��B�� g�Zh� z��(" v^��� Cm,
Z�� � �.�Z) �D���9� �#��`� � ��� 2(&�D� ���6 <����= ��"R�  

�����)�=�F�" � $����� '«F �45 {�B�� R" g�
��� �=�� 7��)
) L�x�� ��B��   � JZ@ ,���� <�= 

���1��� �#��`�. Qx�-� �45 {�B�� R" g�
��� 7��=�(" �BF � 7�i�) ?@ 7�6�(�� ��,�-�./� 

Q#���� '% Qx�-) �Ó�" g
��� � ��� v-) YL 10 7��B6 .7/��" ����Z�� 9����8 <�= g
. ��-��� 

!�&�� �UZ�.��*  ��� 345 g�
��� �$�.
$ �0�* R" K
� I��B-��.  

¡ j �#�� 3&�B�;	 )��R	 @'B�	 )1987(:  

�
�D '�&� 7�xqiH� ��&�� �,�= �" '�&) ����� Cv#N� �i�^ z�� :���� �"�B�� ��� ������� 

T��) R" �D���" �#��^ �0�* > ��) ��7��B( � J�@ !#���B&) v.
�� >��) �®�.�� �#��DH� > z�9� 

0-���C����6� I��B-�� .g
 v������ !�&��  ��9� � �5 o$�) g
�� ��-��� C!�&�� �=�� ���$ 

7�xqiH� ��� R&��� ����� R" �54ZB)�C �,�= �" oUÁ WZB� l�
G g
. ��-��� !�&�� o" �,��  

�$�.
�� (�����B <�= ,��# +����� > 4ZB) 7�xqiH�.> �B6 1999 !��% �45 {�B�� R" g
��� � g�= 

7q�(�$ ��B�� � �;� R" 
�Z��.  

J _��� 3&<��;	 B�;	<&)P ���k;	)1988(:  

�B� �45 g
��� WZB� g�
�% g
. v������ !U������ ���� �B6 1963C /L �D% ,�  R= v��� 

g�Zh� ���6% �,�-��7� � {�Z)�� 7�,����� R" _��;� 
i�B= z
^% v^�) > _�(;� m���� *g�Zh� 

7�,�
�L �x�(�� �% g�Zh� 7q��� n�"���� > ���`� � K��% ���L {�Z)�/� �#�B�� R= �,��  J��&) 

,�0�6� �,�" uZB��.  
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)¿�� ��. g
��� 30% R" �-;� �ML ���) 
"N� g�Zh�$ ��-x 7��,�-�� �% 15% �ML ���) 
"N� 

�,���$ J��&) 7�,��� _��;� .� �ML '�* �U��� �. +���% w"�DV$ o" I��B-�� R&� '% oF
) ��. g
��� 

YL 95 % R" �-;�.  

�Ó�" g
��� R" 3 7��B6 � 3 
�G% YL WX 7��B6.� v�» WZD l�
G g�
. ����8��.  

  

7j ��� ,<��;	 f ��vl9	 �&J�X��\	 )1993(:  

�45 {�B�� R" g�
��� V��� ��.�" �x �$% v���� �$ �B6 1993 � <��D� v���� �$ > �B6 1995 

)�#� �--^ :���� �*�
�G/� ��$�(�� � ��� m��) �D :����� YL ,�-�.� I�(��  ,�Z�6�7 �B" �i�^ 

:�, ,��H� (����F ��$�6 � :�, �$��% �.
��� .¿��) ��. �45 g
��� ��(D 50% R" ��. �-x ����� 

�U��� .� <�= ��" o$�% 7��B6 � 6 
�G% YL 10 7��B6.  

� _���;	 )H��W\	 )����;	)1997(:  

�B� �45 g
��� ���&�* I�Z)/ m,�= �% g�
�� �Z��6 �,�= �" '�&) g
. ,����6/� T����/� 

�% g
. I��B-�� ,��9� � �B� > 7/�x v*��" '��" 7�=�F�9� ��¶�B� R= '���F ��E N�I��6 <�= �  

Í#�Z".  

*�� / �B� �45 g
��� /L �ML  ��c ����� �U��� Q��8�� g
��� ��-x R" ,���9� �"���(9� ���� 

I�Z)/ m,�=. ,�(� �45 g
��� n$ �B(��n � J-B�� � �q~�� 7��B6.  

  

@j 3/�2 <��;	 # ��	 %� ��Y;	 )1999(:   

V��� �45 �(���v R" g�
��� �0(9� ��� ��E���6% I��B-�� 0F��� v;� ���&�7q ��&�� 

������ > 7��,�-�.� :���� ���"�B�� .� �5 K���(� ��4$ �Z� ��B�� m,�-�./� � �;� R" !"�B) 
�Z�� 

R" :q^ �(B��� n$ 7�6�6 ,�-�./� ��&�� � ��&��.  

)¿�� ��. �45 v�(��� 140٪ R" C�-;� o" �x <-.% !��B~�6� 3����" 185٪R" �-;�.��� �45 

���g
 R" WX 7��B6 � J-D YL 10 7��B6. :��" ����Z�� ��89� ��=0.5٪ '��$ +�6� �F��L.  
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ej 3/�2 F���X;	 �0��u	 )2005( :  

 K��� �45 v�(��� <�= ��=�(" :���� �UZ�B9� v^��� <�= 8\)� v*��" '��" �9�7�=�F 

�c�B�� R= 7�"�i �#��^ 
E�) <�= ����" m��1��� Q�($ ���x% g
��� �� ��$ ���j.¿��) ��. �45 

v������ 25 ٪ R" �-;� ��� ���
�) n$ �B(�� � n�B(��C¿��" �)���F ���� _ 0.5٪���6 '��$ +�6� �F��L.  

IIj2j2  j F	O	�0I �#�Y�;	 :  

:�-��� <�= z�xL ���
G ��D/�k� ����� ��$�(�� 
*4��CQ#��� <�= ����� �U��� Q��8�� g
��� 

'% o��� �=��j R" 7�k�
#H� > ����" "J� Q�� g
��� z�� �B-��I� m4�� 
� V= vx�
9� ������1
:  

 *��W�� :��2 ��k;	: +���� ����� �U��� Q��
�� > �,�Z�6/� R" �x% g�
. I��Bi ��B�� 

����� Q�8$ YL -��I��B.  

*��W�� �k[�;	: ��$ '% <��) I��B-�� Q�� ����� C�U��� %��� > �6��, ����x C��,�-�./�     

� �)�.q= ���9� � ����1��� �% �
F �#�
^ R" �" N� � k�
#L ?��) 7/q�^� '��" )�=�F�"� � +��� 

��$� �"��D >
-9� � ��9� .� ��, |(�� �� ���� {�D g
��� ��+ q � ���.. 

*��W�� J	�$I �;�8� ��;	: ���) �6����� ������ ��� �5��� k�V^ I��B-�� > ��x
9� �D�~�� %��) 

9�7����Z o" ����� �U��� :�x ��¶ R" l�
��� Q#���� ��=��)L � *�4 ��. g
��� � ����Z�� ���89� ��=. 

� '�* �D% > Q��\�� �" rF
) :���� �M��B�� 9��x
�� R" K
� k�V^ I��B-�� �i�^ �" ��)� �6�(��$ 

��
U��� � ����B�� � ��� �5�
� ����� Q��8�� g
��� �"��i ��# I�Z) �)��. <�= 4ZB)5� > :�;�C �D«F �,�= 

�" :�8) 345 ��x
9� R&� ,
1� I�Z)/� <�= ��"N� J���9� ���= ��� 
�
� ���6� �B�� � ��� ���) 

K��5% ���v C�qiH� ���
�9� � l�
G g
��� � {�D ��=�(9� �B���� ��� ��"��� I��B-�� �����.  

                                                           

1- Pascal St-Amour et Evan Jaccard « coûts des stabilisations imposées »Séminaire politique macroéconomique, 
université de Lausanne. École des HEC, mai 2005, p7-p8 sur site Internet:www.rec.unil.ch  pstamous( 
enseignement consulté le 22 juin 2010).  
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* ��W�� ��(	<�	 :nx k���D/� R" 
�
� ���6� �B�� � o.���� ���=C ´��) 345 ���6
�� R" K
� 

k�V^ I��B-�� 
����� v"��= 
8`� �(�
�� � oF
) YL W�j n�F��� ,�-9��. =��� � �5,���=�.  

* ��W�� �B"���	: o" :��. Q�8�� � �B" :�% C��F, %��� k�V^ I��B-�� nZ�&9� ��$��� 4ZB) �" 

,�� > ���6� �B�� YL ���� ���) �����] �,�= �" '�&� 3 
����G% ] � �B5 I
ZD n$ �qE 7/�x: 

 ] �ML � o8�(� ����� k�Z�H� R��B�$ R" ,�B$ /�I�Z) �B� �� 2.� �U�% > A����6� �45 
^���� > 

34ZB). 

 ] �ML 2D�* A�B5 7�F�
 � �0�* ��= 2�Z)� ��= o" k��$ nF
8�� > ���x ,����6� ��i��9� 

CI�Z)/� ,����� k�
����#L 7����Z9� R��" ���# �� Q6�B�� o��" 7���. ����� � �D��� 0(� 

w"�DV��. 

 ] �ML 2��F ��Z9�7�� ������ J.��� w"�DV�� � J.��� ��" oF���. 

* ��W�� O�/�l	 i��l=;	 :!��B� w"�DV�� o" �-v I��B-�� 
^© ����F,� R�" g
���      

� k���D/� R" ��8) <�= ,�B$ ���6� �B�� � ��� K��5N� ���*49� ��F .� V��� k���D/� R" w"�DV��       

� v-� g
��� '�, v*��" �% ��8^% v�, <�= ��� w"�D
$ �qiH� m,�-�./�.  

L�+�	 6�Z;	 :F�8�8 a	��_	 )��B;	 # �&�P� ]-^_	.  

7%�$ 7�6�6 K�
GH� !9���� I��B-�� 4B" �)��D .� ��B&� 2D�* ��® u�F K�
GH�$ <�= 

+��B�� m��B�� !9���� R" :q^ ½�Z;� <�= 7��)
) 
�6 ��K
- 9��B��6 :���� k�U=N� �¥ ��� ' ��) 

R� ��" 7�=�F�9� � �=�() <�= ��8) ���1��� ������ .R&� o" 7�" % '������ �"�B�� > ����$ 7�BD��~�� �% 

�" K
= 7�" �$ �D���9� � ��� 7
1Z) ��$ �" % �(&9� > �B6 1982C 2��� ,��# K�
GH� I��B-�� 

_�i :���� C�"�B�� ���=�� � ��-) �����=���% ��,�-�./� £x 
�����() > �"�^ ����D��, 

� $����� ���Â ·�-" ���* nB����� � ½�Z;� <�= ��+��B >
-9� !9���� � 2��i% 7�6�6 I��B-�� 

�F�
GH� 
~*% ��^�) > '��G :���� �"�B�� R" :q^ �" K
�� ��
���$ �% ���
�9� conditionnalité 

)� ��� �&)
) <�= 
&F m,�-�.� ��V� 
x ��-) <�= �6�6% 345 l�
���( � > ���L �" K
�� I�~� 
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R8BG�� 2��i% :���� �"�B�� �Vj <�= :��. 7�k�
#L ����D �"��i ½�Z��� <�= ��. �����= �B���� !&� 

o8�() ��F �= k�
G �/���� oF�� ���D���"1.  

� �. 7,% 7�.�Z^L ��B-��I > ½�Z;� <�= {���N� �=���#/� �
��(" > :���� ��� 2F
= 

q^�) R" ��.� YL ���
� �,���� YL 0&Z��� ���É > ���U. C��B��� £x |(�� 34� w"�V�� '% 
��() � <��) 

R" _�x
��� R"  K
� :���� �"�B��. 4�� ��F Ï�i I��B-�� ��¶ R" �M��B�� �x
��9� :���*  /7�" 

345 :���� k�B$ <�= ,�B$ ��
��� ��� � <���� ��B= I��B-�� %���* v^���� > ��-��� ��9�             

� m,�-�./� ./L '% ������ '% ?��-^ :���� �"�B�� > �x �®�M / �(�) WZB$ ��$���� m����� 345 

l�
���  ]��� �. '�&) �6�. ] �4� ��i% R" m��
U�� ��kq %�� V*% �6���� ?�����-`� ��,�-�./� 

� �=���#/� v&� ��$ .� o�� <�=  a�6% w���D 345 6������ ,�B$ ��
��� � W� '% o��) ,�B��� ���("  

� ��8) <�= v&��.  

��* �*� I��B-�� > o�� �j�
$ �qi�� m,�-�./� :���� �"�B�� <�= QD��� m��B�� m4�� 

��() �"�
-��$ > )��"�� o" �45 QD��� .> �45 ���9� :���B6 �*
��� <�= ���U. �qiH� > �5 �&)�� 

m
�B�� � B9��1! � �5 �&)�� Ct���� � '��) ,��x ����(" :���� �"�B�� R" QD�# �����) 34� 7�xqiH� 

� �U�% ,��x ����(" I��B-�� > �B$�� 34� w"�V��.  

 *I-�8��D w7�x ]-^_	 5J�X��\	 :  

'L C�6�B5 k�B$ �% o�� �M�� m,�-�.� F�:� ��-�� {���N� 9���� � ��,�-�./� ���� �" .�&)
� 

<�= 7�Z�`� �549�� ������C � I��Bi ��B�� ����� �(6��* ���" ����D �9�= �����" ��&F�$ �6��9� 

�������� C������ / ��Á m% �M�� ��U� �qi�� R" �o$�8� ��V��� 34¸ �6��9� .£x � 'L 7,��) 

�M��B�� �x
��9� R" K
� I��B-�� /L ��% 0() ����, 3�c�$ ��&F% �6��9� �������� ������ > ���� 

7�Zi�� �qiH�.  

> �45 Q�89� :���B6 ���) 7��&)
9� �,�-�./�� I��B-�� � ��(" ���� 7�6�(� �qiH� 

��9� ./��m,�-� :���� C�"�B�� +��Z9� ��
��� � 7��V9� ��� ���U�.  

  

                                                           

1-  Marie – Louis Duboin «  mais où va l’argent ? » édition du sextant, paris, février 2007p 93. 
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I-1- '����;	 �&��Y;	 ]-^£; 1</Y�# �H��;	 :  

'L ,���=� {�
�" 2���5 > k��DL I��Bi ��B�� �C����� �L\k� {�
�" }* %�<\ v* :�&G% 

v^�) ������ > C,�-�./� � a
* �"�,� �6��9� �&6q*�B�� <�= &F
 I��B-�� YL �B"�� �45 ��� 

7/��S I��B-�� �D
9� ��(D ��J&� o" 7��1�(9� ��,�-�./� �9���� v&� �
�F.  

I-1-1 - @��2�\	 5��Y;	 5J�X��\	:  

'L �,��" �6��9� �&6q*�B�� ���V��� 7
86 <�= 7����$ {�
�" k��DL CI��B-�� �\)74 


~*% R" 7�6��, 
�
���� ��9�C ��
Z* MC Kinnon)1973( .��� �*�) <�= '% m% ��* ��" �Z!U YL 

������) +��B�� ��9� � ��
E ���6 <�= ���*
�� �6�6N� ��B�� � ��~��9� > ��^,/� � ���~�6/� � �����$ 

<�= ��B���. 

'L �6��9� ���;� > ���,��" :�x ���� ����� C��ZB9�$ � ��UF� ������ mN v&G R" :�&G% 

v^�) ������ > ,�-�./� � ����=� v^�) 345 �0^N� > ,�-�./� Q�6 v* 7�" N� � v*��9� ��,�-�./� .

� v" �6��9� YL /�,���= 
~*% <�= w�B9� ���
��! !6���� C a
* �B�5�� ���� v�= I��B-�� ��B�� 

C����� £x� 9� k�# 
&Z�� }&��m � 
E��� B"w� I��B-�� �� 0\� ����� ��B� C�&6q* � �µ ,�  R" 

�=�) J.�9� m
&Z�� I��B-�� �5 ���� ���§%
�� ���V��� ������ > ����$ 7�B�(�� �"�=�$ ?<��D 

?���&�( m4�� ,�=% v����� m��B�� !&6q&�� R" :q^ �)�,�B"  +��� v^�) ������ > ,�-�./� � +�= 

iL��� ,��B�� '��$ v$��" 'N ��M ���� R" 7/,��" ��U��� ("���B ��4$ <�= ��
�B�� ��&�� ,��B��1 .  

'L �45 �(���� ������ �,��� �6��9� ���;� v^�, I��B-�� o$�D R" �
86 7��/��� ����9� 


"N��&� <�= ���" 7���
. CI��B-�� �x '% v# n�,�-�./� > 345 C�0^N� / ���'�� k�F�% �,��9 

����F CI��6N� +�= v^�) ������ � '% ' ����� > I�(�� '�&� v&�$ !����).� ���$� �&�9� �i�`�       

� I�(�� 
;� <"� 
&Z�� m�;� ��q^ <�= 7�(6�9� ���9� ������ �i�^ I��Bi ��B�� C����� � m4�� 

��i% �=�� YL �`�i�- C ,�-�./� C
;� ��
�
�� ��9� +�= v^�) ������ > C,�-�./� v��)  �B�5        

� �1x {�8��� +����...ÈL.  

                                                           

-1 k�� �j " 7��,�-�.� ,��B�� � A�B��� " + a , � 136  
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��* '% ,���=� ���6q*�B <���= �,��" I�(�� � 
���(Z) �D ��) A��($ ����(9�      

� Cw�B9� !\�� ��% ,��B�� � �5
-» > ���* ��6� :,��) u�F.  

��* '% ��9�6� g
�Z) �x�� �(F�B9� �"���� »m% '% n1�B9� / '��8�(� 0E���� <�= 
�(�� ���(�� 

> I�(�� � ��L ,���� �45 
�(�� R= ��
� �Z)v= �.z� ���g
 � Q�8�� «
1. 

� �B" ��i%2 m% �D�=L R" ������ #�)� ��0E�� <�= 
�(�� 7�D�=«* :q\�6/� 9����F
 ��N v~� 

��#� R" �#�% v^�) ������.  

R&� o��.��� ��,�-�./� 2��E% 
~*% R" �
" '% 345 �,��9� �&6q*�B�� _
��) R" ��
1���      

� ��
�B�� 
~*% �µ _
��) R" o.���� .�4� 
�� > D�©�� �0^N� o" ����$ '
��� ��;� 7��i% £x ��) ���
��� 

R" �*
" ��
��� > I��B-�� ,�B)m k�8=«$ 
&Z�� m}&�� �x� .� z
) �D% A�B5 
~*% R" ���
� v^��� 

������ > ,�-�./� .:�~"% ,<" ?���#�� p. Krugman *� n&@<0 '��*�8 joseph Stigliz**  

'N ��
��6� k��$ ������ > :��" R= ��;� C��,�-�./� �. ���� R" ��x C�" N� v$ 'L :�#� :��=N� 

��(ZD �. '���8� ��=, R" ������ k�BE% �7�" N �1�D 7�$��-�� ��� ����#��� > :�-;� <�= �,�-" 

�v�� �(1�� �������"2.  

��* '% Q�8�� :��Z�� ] Q�8�� <�= �6/��qA � �6/�~��� ] k�BE% 7�" N� / R&� '% A
» > 

2.� 7�" N� /L v^��$ '�= m,�-�.� 
^d / 
-��) ��Z�� <�= ��� ��$�% � �5 ������.  

�ML ��� '% o���.���� m,�-�./� 
���� ��, ������ ��¨H� !�F �Z� Q�8�� :�����Z�� 

� �6��µ �$�.
�� $��89�� C /L '% 7�Zi� I��B-�� / :��) YL �B"�� �45 +��) mN ��$ Q��� g
. > Q��. 

C!&6q*�D �4� ��i% R" m��
U�� �,�=L 0&Z��� > 7�x
��" 
&Z�� &��}m   � �L�)�F� �����F�B�� 

> 7/�x 7����" N� R���" v^�, 7����L I����B-�� � ?^N�$ ��
��" n�4ZB��� � ������(" 

� k�6b� 3
���, � nZ�&9� �����$ �F. � �D% '�x 2.��� ��#��9 +�= ��
�*/�  7�,���D/�$ ��#�9� 
&Z�� 

�B�� !&6q*.  

  

                                                           

-1 m
�i 
�="��� ,�-�./�  �,��"!�  m��x���"  C
����� ��"���  7�=��89� '���,1986� C88. 
*  - �B6 ,�-�.q� v$�D ����# <�= vi�x2008. 

]� v$�D ����# <�= vi�x�B6 ,�-�.q2001 . **   
2- Denis clerc « le retour de Keynes » op.cit, p.94. 
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I-1-2 - Q�X2 �H��;	:  

��
��� �% ����
�9 conditionnalité * !5 {��j l�
��� ��� Q#��(� �5
F�) :�-��� <�= 

g
. R" I��B-�� ] 2��i% v~� �5% 7�G��B�� ��� ��~) :�x I��B-�� > 2.��� ��;�] ���* 2��i% 

V��) > 
�D R�0~&�� ��% v�(�� YL W�
&) 
&Z�� ��V��� <�= :�, ����� . 

� ��� '% I��Bi ��B�� ����� > 0~* R" 7��6�B9� � <�= '�(� ��
��" ����"n R�4�� ������) 

<�= �)��,L �% ������(" � 
��"�� �4ZB���n '����» ���
" '% ������ '% o�� �"�x R" l�
��� 

)��
���(C :�-��� <�= g
. R" I��B-�� �5 k�
#L �=�� �x I��B-�� > �,���6� ���
. R" :q^ 

����) �*
9� ��9� ����� R��9� � �U�% �"�^ ���-9 �45 0^N� ��
��� R" �" N� ��� �����.  

��
��� k�
#L '
��� o" ,�#� w"�D
$ �qiL m,�-�.� �
��" R" K
� I��B-�� �% w"�D
$ 

2�~) m,�-�.� �% v���) !�&5. � !5 �����) :�x 7�6�(�� ��� ��) ' ����� ,�-�./� !�&��1.        

� 'L '�* I��B-�� > 2.��� R5�
�� _��� ��= ,����� > o�� 345 l�
��� ��� g
Z) ����D� 
&F 

m,�-�.� n�" � !�� ��¶ R" 7�k�
#H� �. / '�&) ����, ��iN� :���� �B�9� .�D«F �" :�  ��-� l�
G 

:��. �B" ���
. v&�$ Q�\� ��= o$�8�� !&6q*�B�� .��� /��S�) ������� > '% '�&� �D
" 
~*% � '% 

o#�
� ��x �*
) ��
��� �i�^ > 7��B(�� �0^N� .R&� �#�;� YL ,�#� ��
��� 2D�* ����, Q�\) 

<�= 7/�x P��) v������ '������.  

� I��Bi ��B�� ����� �V� ���
G �� !��2:  

��» �
i�B" �6�6 I��B-�� '�$ o�� ��¶ R" Cl�
��� W� �=����$ v$ !5 k�
#L ��"iv > 

7q"��9� ���9� n$ nB����� � CnD�9� �,��F �" Q�8� '�B����� 7�D��� R" B��9�n '��U� ,�,
�6� 

����
..  

                                                           

-* #
D� �¶
) ���*  conditionnalité ��
���$ :�$ 
�9���� � ��M ����=/ '% v# 7�=��8" I��Bi ��B�� ����� � 
����)3 ����B9� 

�\���$ �$
��� J��) ��8-" ��
���.  
 

1- Olivier Cuny « la gouvernance économique et financière internationale » Montchrestien. Paris, 2006, p 104. 

-2 ("�,� C�Â% � ��)E! Cn� '����" �(���G a�8�"  �,�=L �*
) ��
G I��Bi ��B�� �����" �v����� � C��B��� V�(�, 2001C ��s� 

38C ,����4 �40]41.  
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�"% > ���x g�
��� ��,�(�� ��� ���B� I��B-�� C:���� '«F 345 7�D��U�� v~��) > ��(�6 R" 

7��8`� �������� � ��-9�� 7�6�(�� ��,�-�./� .  

� �V� m���" �6�6 I��B-�� '�$ ��
��� 
F�) '�B¤��/� z�� >
8�� R����� ) I��Bi ��B�� 

�����( � R��9� ) ����� |�9� v������$ .(�¥ ��% R�U) I��B-�� {�#
�6� ��. g
��� '��U$ +�= 

K�}�6� �/7����x ������ ����� 9�t� � �,�=L ���' �� '��9 7�=�F�9� C ���L� ���= �qiH� m4�� �,�= 

�" ���) �"�
-$ ����D v~��) > v��) I�ZDH� !"�&;� .  

�;� R" '����/� !��� C oF� Q��
U�� oF�� �=��� <5� 7�k�
#L R&� �� '% �=�() <�= ' ��) 

�D��9� �"���� @��+ 9�J.� ��9� ����� R��9� .  

�"% %�� ��
��� ����� R��9� v~��) �#����$ Y�N� > '��� ��
��6� ���-x <�= v������ R" 

I��B-�� C ML '% g�
��� �,�= �" K
-)  <�= 7��F,*>� ���x +�= +�
�x� 345 l�
��� '«F I��B-�� 

J.��� R= ��v����. 345� l�
��� �,�= �" v� vS 7�D��U�� ������ ��� 
��Z) ���L ��:�� ����8�� v������C 

?��)� l�
G I��B-�� ��F !��1  :  

 ]��.�
9� ��&�� 7���¶�� �% 7���s� ��&�� �-�D� �B5 v^�) I��B-�� R" v#% o�� �x 

�,���� g
\�� m��B�� '��$ v$��" �;�� R" o6���� m��B�� 0� 9��V v$��� !��x > ,�-�./� C ��4* 

��.�
" o6���� m��B�� > '����/� !�^���� �i�^ �ML '�* 3,��" ���iL ,��D R" K
� �B��� m�*
9� �,�=L� 

v��� A�B��� ���$��� {�8��� +���� '�, '% '�&� �� ��,�,
" �µ ��Á 7�#�" ���U) �,�x .  

 ]
�
� ���1��� k�\�L� ���� ���6N� �5� �x% l�
��� ���9� �x z
� I��B-�� '% 
�
� 

���6N� ÁrZ u\U�� <�= �D��9� C�"���� � %' 
�
� ���1��� �=�� ���$ ��B�� � JZ@ ,��=% k�
�Z�� . � '% 

/����ZD m��1��� ����� �" Qx�-� 7�xqiL z
^% ��F�D  � :�� <�= 7�(6�" ���. � '% A�B5 l��)�� 

m�. n$ ���ZD/� ��m��1� � �,��  :��" v^��� m,
Z��2.  

                                                           

*  ]:�&G% ��#�
" R&� ����� �45 > 
*4�� ��$�(�� g��Z��� 7�k�
#L� g�
.H�.  
1 -Abdelouahab Rezig « Algérie ,brésil, Corée du sud : trois expériences de d’développement »OPU Alger, 2006 

p103 108. 
2 -���D% C�0$ '% 
#�
* ")�P� o¶ Q*�
9�" ����v�� � C��B��� V���($2002C �s�� 39C ,���� 03C � 16]18. 
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 ]L�qi ��D ���6% K
-�� �¥ 0() �  ,���=� ��. ���x C������ �4� �� > ���" ,�B$ 

��
��� I��B-�� i�)� rZ��$ �.� ������ ���� 'N _��c I��B-�� 2��E% '% ���" :���� �#���� 

v������ '�&) �����= ¿���" > �)���.  

 ] �» �U�% I��B-�� > ���
G <�= 
�
� 7/��" ����Z�� � ����D� 
�
�) ���6% ����F ��#�" 

�x 2B$ ��1���_ '% :���� �"�B�� ��� 2��� 7/��" ����F ��#�" 2��x 7/��" �� w)�B�� ��¶H� 

���
�) n$ 6.2% � 9.1 %�
�Z��1971 -1980. 1�"% '������ ��� 21��D� 
�
�) ���6% ����F ����6 �,�x ��F 

v16 :��" �� w)�B�� ��¶H� ¸� 1%YL 0.1 -% WZB� �
�Z��2.  

 ] J����� > I�ZDH� +���� � JZ@ kQ��� <�= �D ��9� �"���� V��� �U�% R" �5% l�
G 

CI��B-�� F�� / z
� ���
� > ��
��6� LZDI� ������ <�= {�8��� +���� m4�� ��» ��. �F�U" �"�^ ��¤� 

�% �"���" � ����� �" �� �45 l
��� _��8" R" �K
 I��B-��C ��� �Z���� ��
&Z�� ���V��� I��B-�� 

�U5�B9� v^���� ������ > ,�-�./�.  

 ] L�qi v&�� ±�
U�� :���� � ��M �"�^ �D ����� �"���� R" :q^ oF� r�$ {��D% Q��
U�� 

�i�^ Q��
U�� 0� 9��
G�� <�= o�(�� ����&��.  

 ] �qiL +��B�� ��9� � >
-9� o" ����
 +����/� �
&Z$ 
�
���� ��9� � {�U^L v���� >
-9�   

� A�B��� ����1��� �=���� ;��4 > �®q"��" ���9�.  

 ] ����) ���=��� ��&�� � D�-� �¸ �B5 l�
��� ��&�� ��� ����8� I��B-�� v$��" �B" v������   

� ����) v&$ R":  

*���=, {�8��� ���`� � �� ��, &"C���D� � Q�8�� R" r��$ :���� \)0 ���)
�D      

� �®���
�) ��Z��9� <�= a%� :�9� ±B#N�.  

          * �-i�`� R" :q^ v�D �&�" 7�(6�" {�8��� +���� 0� ���¥�
 � 7�M ���,H� 0� ��Z&��     

� ��� K}�() /��"% �0�* R" �D��" ������ YL {�8��� ��`� 4��m V��� > 
�D I��B-�� 0(� �F� �=��. 

��,�-�.� � !5 ��� �$
�� � W� v; v*��9� �=���#/� . 

                                                           

1 -_��% �5�
$L �0§" ����� ��B�� I��Bi ��9� � m,�-�./� �qiH� �U. �"  C
-" C_��&�� ����B&6H� �*
"2006  �75. 
2 -  � �(ZD o#
9�75. 
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* ?��) ��, {�8��� +���� ��. {�8�(9� ?���� 7��ZD ������ � �=, �D ��9� �"����. 

'L 345 l��B�� �Z��(�� 
*4�� � ��� �v~ �5% ���*� ��
G I��B-�� 2��i% > �D�©� �0^N� – 

�i�^ ��$ v�F �M�� �qiH� I��B-�� > r�$ :���� ] '�* ���% ���x n�B#�N�C v�# 0~&�� R" 

m���B" �I����B-� � > �U�$ '�xN� £x �B"
i�� '�,�B� ���
U$ ��#�
" ,�B$ ��
G 

I��B-��.��-�^�$ ��-) ��
��� K��� YL1�;� R" Q�8�� !�^���� !"�&;� � ��`� � �,��  

g
��� !(F�B��� o�(�� � 7�"�`�.  

I-1-3  F	J���l\	 �/0<�	 �H���;: 

�0~* �" 
�B� YL ��
��� <�= ��% �i
F I��B-�� v^���� > �&�9� ��
8��� ������' � �45 m%
�� 

:�N� ���!=� _�#�� ����#�
" .� > �B~¥ �45 R� �*
D �0~* <�= �45 m%
�� �BDN �D�#� �F 7�Z�^ 

�6�6 � B6�*
 
~*% ] � �45 vUF% ] <�= m%
�� 0^N� m4�� ���B� ��
G I��B-�� v�` t�) ±�
c     

� !��= ��F � R" �5% 7�,���D/� ��#�9� ��
�� I��B-�� �" !��: 

 ]���^� R"  :����� �  ,�-�.� I�(�� ���B�$ :���� �(� I��B-�� 
&Z��$ ��§%
�� ����� .

R&� �45 �(���� Q¨ '% / �#
�� > ,�B$ ��
��� {
(�$C ML '% ����� R��9� '�&� > ���x �" % Q�8�) 

,���" ���" ��
��� ��B" .� ML '% I��B-�� Q�8� �
G��" ��$ �B" g
��� ��8) 7�k�
#L :����� �  

,�-�.� I�(�� ���� J��&) �45 :����� YL �1��� m4�� T��� �B" �45 ����� �µ Q�-� R" ���" �45 0^N� 

� u�Á ��"N� .��F: �,�=L ' ����� > z�9� 0-��� Æ Iq8D/� �  :����� R" �8�D ' ����� .���Z �45  

����� ' ����� 7��B(� ����� �µ �W&�B ���6 <�= ��;� �=���#/� �B���9.  

 ] R" R�� l�
��� ��) ��� Ji�) ���$ ���" �US 7/��" ����Z�� ���89� <�= g�
��� vS 

g��Z��� .ML Q¨ �,�=L �5���� �¥ '�&) g�
. I��B-�� 
~*% �
(� �3�c :���� �"�B�� �,��S Cv^��� 

� ��� �B�1x > ��M +�= �#�x :���� �"���9� > 2.��� R5�
�� ,���9 I��B-�� �µ �B��¨ vUZD +����6� 

345 ,���9� ��=�(9 :���� ���Z�U v^��� <�= ,��6 ����, R" :q^ rZ@ 7/��" ����Z�� <�= g�
��� 

.� �. ��= <�= {�Z)�� 7/��" ����Z�� 3�c� '��, �&�
"% �B)q��  � :�, ����� ���~��  c&<; <8���	 

                                                           

1   -  Marc Bassoni , Alain Betone « problèmes monétaires internationaux  » Armand Colin Paris, 1998 p 133. 
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8�Y� Luis Ignacio Silva  ���B�� !�� �V�� ���$ _
;� �9���� �~��~��  ��"�-�� <�= :�, ����� ���~��      

� Ji� ��xq6 �D�$ :��" ����Z�� oZ)
9� m4�� V��� 
~*% �0"�) R" ���B��� ���4��1.  

 ] �*
��� <�= K��5N� � ���^� '������ ���("2 .� �-�D �B5 $���*
� <�= K��5N� �5 �B" 

I��B-�� :���� k�U=N� �#���� v������ ��
x 5�6�B w"�V�� � �*
� <�= K��5N� �% w���B�� m% A
�� 

³�"�5 ���
x '������ !�F k�B$ ���6�6 ��,�-�./� � �����8� u�F ����$ w���B�� �Z�9� ���=. 

 ]�"% �
&F ���^� '������ ���(" !�F ?���) !. v5�() I��B-�� o" :���� ��B��9� � ��� 2��E% 

��c¸� ��$�(�� '% �� 7�6�6 ��# � ��% 2D�* )R�U ,��6 g�
. I��B-�� > ��Á���) �,���. 

 ] R" 7�,���D/� ��#�9� I��B-�� > :�j C��
��� !5 +�= �����6/� o" 9�7�(6� 9���� 

������ Cz
^N� � ��M m,�Z�� v^��) +��9� � ,�Z)m o�� l�
G �#��^ R= �V^ I��B-��. 

 ] +�= ��#�
" ��1���_ ��$�(�� ��8�� w"�
$ H��qi m,�-�./� 9�
��D� ��
���$ ��)�~�� 

�����$ 
&Z�� !&6q*�B�� ��� ���F > r�$ '������. 

 ] :��L ���U. ��B��� R�� ��
G I��B-�� � �5�*
) <�= ��B�� > z�9� 0-��� '��U� 

{�#
�6� R���� � �45 <�= _�(x ��B��� �"���(9�.  

 ] ��* '% �6�B5 ��
��� v&���$ 4��m ��(K�� �,��  w)�B�� t���� C+�`� � Q-D ,
Z�� R" 

v^��� Q¨ '% '�&) K��5% 86�� ��
��� � w"�V� �qiH�C > nx Q¨ '% '�&) K��5N� ����B�� 

!5 �=, ��B��� ��,�-�./�3 � ��B��� �"���(9� � �"�^  ���U. C����-�� ������ � ���¤���  � +�= 

����S ����L �Dw�� > �9�z 0-��� <�= _�(x K��5% ����B) ����� v#N�4.  

  

                                                           

1- Helmut Creutz “ le syndrome de la monnaie, vers une économie de marché sans crise » économica, paris, 
2005, p 381. 

2 - �"��G vD�6 � '�^ Ca R(S"  �F����n$V�� ��
8��� �&�9� � ��
��� �w"" ���� �D�� C��B��� � v��2006 ��s� C39���� C,02 

�29.  
3 - Bahram Nowzad" l’action du FMI en faveur du développement" OP. cit.p07. 

4 - !&��" _ a CJ�
G ' C'�� �$ R$ + CQ�x R$ { CT��  l" 
�Z�� rZ@ � '������ ���=�(9� ��,7 l�
��� �",�-�./� ��j            

 2B¶�B9� �0(���C��,�-�./� +����� ��*C C '�(��) ��"�# ����1��� +����� � a��"2003C ,����02C  �237. 
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I-2-Q�X2 w7�x ~�X�;	 E��	:  

����� I��Bi ��B�� ����� ?���� �6��,� �1x v������ + q�� � {�D v^���� � �qiH� 

_��89� ,�-�./ n�" <�= �=��j R" �M�� �qiH� � ��� ����) <�= 7�0\�" ��* ��$�. �a��� 7�M 

�$���" ��* �(�) ,�-�./� YL ��$�% 7�=�8. �(�� � !5:  

 ] {�8��� !"�&;�  )7���,H� �"�����(. 

 ] {�8��� !#��DH�) 7�*
��� � �G%3� 7�*
���(. 

 ] {�8��� ��9�  )7�(6�9� ���9�(. 

 ] {�8��� !#��`� )!.�$ �����.( 

�=�(� �45 �(���� k�V^ I��B-�� > +����6� 6%_�� !�* �k�B$ <�= K��5% ���(" �6�(�� 

��,�-�./� � ��� �,�= �" '�&) ��B�� Cm,�-�./� :��" ��U) CK���(9� !���x� >�* R" ��B�� ±B#N�. 

� �ML �D
�D �.�$ 34� N�K����5 �5����� ���$�8�) o��" K��5% ��6�(�� ����B�� �4� 

7�i��F � 7�x�
�.� I��B-�� �,�= �" &)'� ����D 
~*%.  

I-2-1 1</Y� �h=;	 �;��	   :programmation financière  

v���(� I��B-�� ������ 7�0\�" a���� ��!�& ���
� <�() �jV��$ ���9�1        

programmation financière  �% Financial programming C� �jV�� 9���� !5 ���
8�� �B���� � ��&�� 

��� �()v�� k��� 
$�Dw" �qiL ��" �% m��D ����� �=��j R" K��5N� ��,�-�./� ����&.  

� v�j 7�0\��� �����(9� > 345 ���
8�� !5 7�0\�" ��* �B*)w v^��� +�`� PIB C 7��,�-�� 

EXC 7�,����� MC �6/��qA ��`� CP�% !"�&;�CGC ���~�6/� ��`� IP�% !"�&;� IGC Q�8�� <�= 

C,��B�� MdCg
= ,��B��Mo 7����x/�C ��B#N� RC �=
6 '���, ,��B�� CV0\��� > '����/� ∆D 

��zو(���6 ����+ �9y� P...È�.  

����� �M�� �jV�� ���9� I��B-� ��B�� ����� ���-$ ����� <�= �$��c ��$�(�� o" :���� 

k�U=N� �B��9� ��� _
# ��F z�xL w"�
$ I��B-��.  

                                                           

1 - _��% �5�
$L �0§"��9�� m,�-�./� �qiH� �U.� ����� ��B�� I��Bi "M a +C  �21. 



ا?FGحا��C� 58�#D" وق وA@#)#  ا?<=اف$%#$#ت :                             ا���� ا��#7;  

 

169 

� ��� ��-��� m
�B�� ,�;� 7�"��6�� ��
�B�� > �45 :�s� /L '% ��&F% ��0 �\<" 1957      

� "#����� 1968- 1971
1 V��) ��*
�� ��
�B�� �6�6N� v&� �M�� I��B-�� ��� 2D�* �*
) <�= 

��
��6/� m,�-�./� !�&�� � �=, ' ����� !#��`� R" q^: ' ��) '��" 7�=�F�9� � ' ����� !�^���� R" 

:q^ ��
��6� ���6N�.  

� ����) �jV�� ���9� > �G�� !1�B9� <�= 7��8`� ������ 2:  

 ] ���� K��5N� �,�#�9� R" �jV�� ���9� v~" :��" ��U��� CK���(9� 9�z��( /�!���x  

���B�� ±B#N�. 

 ] ���� 7�0\�9� `��#�� �M��B�� � �*���� R" �D�&"L ��6�.. 

 ] _�(x 7�0\�9� ��^���� �M��B�� ���) ��� 9�7�0\� �#��`�. 

 ] _�(x 7�0\��� ��� ���� �¸ I��B-�� � ��� �,�= �" '�&) :��" �� g
= C,��B�� �1x   

'����/� C!��� � ��. v������ !��� + q�� v����� �1= �D ��9� �"����. 

 ] ��x
" v�� w���D 7�0\�9� ��^���� � ���� �1x v������ ±B#N� + q�� ����9 �D ��9� �"���� 

  .���� �1x �45 N�0^ ���� z�" v^�) I��Bi ��B�� ����� R" :q^ k�
#L �D���" n$ >�i v������ 

!��� � A�M Q#���� <�= ��I��B- ��F, 34� ������.  

/L �D% ��c ���GH� YL '% �jV�� ���9� '�&) ��,% ����F � ��~µ o.���� m,�-�./� �ML 7
F�) <�= 

7�8�9� ���-xH� ���-��C k!��� m4�� ?�B� 0~&�� R" :���� C�"�B�� �x '% ������� <����� 
��Z) 

YL ,�#� 7�¤5 ���-xL �$��" � Z*�� �i
� ���� ���-�� �0\����7 �#��`� �M��B��.  

�4� Q¨ '% ��(� ���= _�(x 7�0\�9� ��^���� ���= o¶ !��-xL �., 7�0\���� �#��`�.  

��* '% J��) �jV�� ���9� ��,N M�@/ ��
��� �=�(� �0~* <�= ���) ��(" �qiH� 

m,�-�./� Q#���� �#���D�C �x ��% ���) R���" v�`� > �M��B�� *'� '% �. 7�0\�9� )!8� �
&F 

����� R= N�k�, m,�-�./� +����.  

                                                           

1  -�
�G R$  T�"" ������ ���9� 7�(6�9� � 
����� > m,�-�./� �qiH� �6�6" M a +C  �78. 
2 –-9� ���9� m
-9� >
" ���" �5�Z"" �C ���~�� ,����3 o.�9� R= 

�/��
�&Thttp://www.kantakji.com/figh/files/finance/14200.pdf  +�� o.�9� ����  ¬2010.07.03.  
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� ��� �5% 7���= ��8) �jV�� ���9� > oBi �M�� �qiH� R�&) > �V`� �BZ�� ������9� ��# 

z�� :���� �"�B�� �F��L YL �5,���=� <�= 7���s� ��&��C �µ �. / ���� ��# �" ��» <�= z��(9� 

!���� 7�(6���� R" v*��" ��&5.  

R&� <��) 7���
. v���) �6�(�� ����B�� ��� JB-) <�= ��% �6�6 ��* ���� YL 7�0\�9� 

��&�� / �����.  

I-2-2 O��" w7�x ]-^_	 5J�X��\	 `#��X�;: 

�D
*M ��$�6 '% v# �M�� �qiH� �x
��9� R" v�. I��B-�� �&)
) ��
�D <�= �M�� A�# 

A/�$*
 1957 Jacques Polack  ���� �M�� A/�$ w"�$ {��" n$ ��. ��
�B�� ����6� ��8���  .oF���� 

A/�$ R= ���($ �#M�� _1 
:  

 ]��. 7�D���� � �M�� ,�-�./� !6���� ��$ _
;�. 

 ]��. 0\�9�7� !8�� �M��B�� �i
F ���8) v&�$ o6�� � v"�G v&� :����.  

  ]�.� 7�0\�" �M��B�� �=�() <�= ���) K��5N� � �����$ ����F 7�6�(�� ��,�-�./� .��* '% 

345 9�7�0\� x��Z9�� �=�() 7�"�&;� <�= M�@� R(x% 7���
���C � ��?�� �M�� A�# A/�$ ��F 

!��2:  

 

m% :v^, �
�Z�� ;���� m��(� v^, �
�Z�� ��$�(�� ���  v^��� ����� q�'���� ���! ���  v^��� 

����� '����� m��1���.  

�x : Yt  :v^��� t���� m��B�� �
�Z�� ���;�.  

       Yt-1  :v^��� t���� m��B�� �
�Z�� ��$�(��.   

DAt           ∆ :0\��� > �1x ��g�
� ����  ��1�� >
-9�.  

                                                           

-* A�# A/�$ 0�^ m,�-�.�  ��$ > '
��� CR�
���� ��� R" ���* ("��� I��Bi ��B�� ����� �
�Z�� 1958]1979 �5�6 > o�� �M�� 

m,�-�.� ��,  
$ ,�#��� > 
��" �
$� �� , �B6 1944. 
 
1  -: W�# . ��" �M��B�� �.�DN ��
)" �� C��B��� � v�������D  2008 ��s� C44  ,����02 � C06  o.�" R=www.inf.org.   ¬

 +�� o.�9� ���� 2010.07.08. 
2  - �
�G  R$ T�""������ ���9� 7�(6�9�� 
����� > m,�-�./� �qiH� �6�6 " M a +C �80]83  
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 :7��,�i �
�Z�� ��;��.  

        :7�,��� �
�Z�� ���;� .  

��* g
F A/�$ 7��E �=
6 '���, ,��B�� C �B�6%� YL ��
�B�� ��&�� ,��B�� ,Ó�x� ��,��9� ������  

 

 �x  :v �=
6 '���, ,��B��   

  0\��� > ���g
 m��B�� �
���� ���;�. 

 R" n��,��"  I)( و)II (  v- <�=  :  

  

��� v5�c ��.  'N �=
6 '���, ,��B�� ��$�E _
��) R" �x����.�45� t�� ,�#� �.q= ��,
� �" 

n$ 0\��� > g
��� m��B�� �
�Z�� ���;� 0\���� > �1x g�
��� ���� �i�� '��9� m��1���.   

'�*� '% ���9�$� ��&�� 7�6�(� I��B-�� 2D�* �"� :��) ����, ��F�5 !(�
�� v�� ��F� 

R"�&" �1= '��" 7�=�F�9� '«F 7/,��" �M�� A/�$ 2��6 !. 0(Z) �.q= �,��  g
��� m��B�� 2� 

u\� Q�8�� o" 0\) 7����x/� ������ %� �i� ��"' 7�=�F�9� .  

v&���� )III -2  (���� 345 �.q��� ����$ ����
�� ��F
9� ��  :  
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∆Md 

cY�" �	��� t*2 ��B;	 5���;	  
 ∆Md=∆Md 

 

3��;	 )III -2( w7<x �\<"  1997 

   

  

    

  

  

  

V.∆D        

Source : Pascal st amour et Evan Jaccard « coûts des stabilisations imposées» op .cit.p12 . 

                 ∆D  :0\��� > Q�8��   

�x        : M :v9� m�;� 7�,�����   

               ∆R  :��. 7����x/� ������ �% �i� '��" 7�=�F�9�. 

  

�U��� ��# R" v&��� )III -2  ('% �,����� > g
��� m��B�� ���" '�* ����6 
E�) �(&= ���6� 

!�= �i� '��" 7�=�F�9� �����$ )m.v.∆D ( ]!5� ����� ��� R" g�
Z9� '% m��() �" ���8� ����� 

�*g
 R" I��Bi ��B�� ����� ��-�� :q�^� '��" 7�=�F�9�.  

 -IIF�8��Bl	 F�^<2 `#��^ ���;	 E#�;	 A�$ O	�;	 5J�X��\	 ,#��; ����;	:   

'L v�F 7�6�(�� ��,�-�./� ��&�� v�#C��Z��� :���� �"�B�� ³�) ���x ��
Z" R" 7/q�^/� 

��^���� �#��`�� 2�
= �®��,�-�.� YL 7�"�i =�ZB ��#.  

��* 2Z�* R�
���� �B6 �0^N� R= 7�" % �D���" �,�x ����\$ :���� C�"�B�� 
"N� m4�� v�# 

7�(6�9� ���9� ������ ��® 
~*% ���U�$ �D���9� �34 J�C:���� YL ��M 7�" % ������ ��� 2��i% 

�5
5��" o(�) > 345 :���� .  

∆MO 

cY�" �	��� t*2 ��k;	  ∆D 

∆Y 

V.∆D   �	����"           

∆R 

-m.V.∆D   �	����"       

∆M 

m .V.∆D    �	����"          
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'L o���� m,�-�./� m,
�9� ���$:� �"�B�� v�# ���U. �qiH� m,�-�./� ���x ���
Z" <�= 

345 :���� .> r�$ '�xN� 345 :���� ��(ZD R" Q��8� ��=�(� �BF �6�B� w"�
$ �qiL �B�" �5�=�() 

<�= ��
`� R" �®�" % ��,�-�./�.  

��* '% �$����� 0�&�� > ?��-`� ��,�-�./� :���� �"�B�� �B��¨C ,�.R�� <�= '% �#�D ���
� 

!=��,� �qiH� 34¸ :���� '�, '% v5�1�D ����(" I��Bi ��B�� ����� > ����F �% ��.�Z^L +���� 

7�xqi«$ ��#�D �1�D k�8^N� ��� ���&)�� I��B-�� > �)�Zi�. 

II-1-G�#�r ]-^_	 f ,#�;	 ����;	  

V��� ,��(D/� m,�-�./� > :���� �"�B�� > 7��B6 7�BD��~�� �
�D ����Z� > ��&5 �®�.�� ������ 

�B����� ���9�� �,�=H ��B�� �®��,�-�./1 oF���� !(�
�� ,�#�� ���
� ���" > +���� 7�xqi«$ ��&5 

��,�-�.� ��6��.  

II-1-1)$	#�;	 �&J�X��\	 ]-^£;:  

R" �5% v*��9� ��,�-�./� ��� 2�
F <�= :���� ��"�B� +���� 7�xqi«$ �" !��:  

 ]�9���� ��� 2�
F 7��F�) �0�* a�b
� :��"N� 2��6� >  �
$ ���D% �#��DL ����# > :���� 

�"�B�� 2���D�� ��4$ ��. 7��F�) ���~�6/� ±B#N� 
G��9� �B6 1980 R" 5%  R" w)�B�� !��� +�`� 

!9���� YL  %15 �B6  20052.  

 ]v&�" �����8� v\�����:'L �1= :���� �"�B�� > ��7��B( 9���� R= �.
) ���~�6/� 
��8)� 

7�=�8��� C�#��DH� 2��# �®��,�-�.� ���= R= 0F�) �
F v\G ����#C 7
-�.�� �
F v\��� <�= 

J������ �"�&;� > 7�=�8. 0� �#��DL 7,�  u�F R" Í�= I�ZDH� +���� ��`� 0(���$ �,' ,�#� �� 

!���.  

 ] 7�*
��� �
$���� 7������ ��� ��i% �5,�= ���� R=77000 �*
G V= ����� �����" 7�*
� > 

:���� �"�B��37
E% >  �
$ k�,% m,�-�.� ���# 7M���6� �F <�= k�# 0�* R" ���1��� 21��D��C������ 

�1)�
�6L ���" ����) <�= V* �1x 7q������ ���9� �% �" K
�� :��"N�$ �B^�(��   ) (Hot money 

                                                           

1  -  Hakim Benhamouda «crise globale un regard de sud» Maisonneuve et larose,Paris.2002.p 114 
2 – Vincent Boudrand, Gérard Marie Henry «la mondialisation» studyrama, France, 3 ème trimestre 2006.p 58. 
3 -Sylvain Allemand, Jean Claude, Rueno-Borbalan « la mondialisation» le cavalier bleu ; mars 2008, p35. 
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mouvements ��* R&� 34� 7�*
��� '% 2�Z) R" 7�6�(�� ����B�� :���� �ZU9� >C :�j �;� R" 

'����/� ��M� ����1�$ YL g�
�./� R" :�, z
^% �� �¸ {�
F.  

J� YL ��M '% 345 7�*
��� �,�= �" / �=�() :���� �"�B�� �=< k�B$ 7�1)�
�6� �=�Bi 

v$C���. R���) > :���� �"�B�� > 7�=�B-�� �#�
��6/� ,����� ���N�.  

 ]I�Z^L 7�6�(�� ��,�-�./� v&* _��� 7� �&)�/� ��
�B�� �M��B� ��B�� C�����9� ] �i�^ 

:���� ��� 7���=� <�= �M�� ��j> v������ �1���$ m4�� 2�Z^% �F R�
"N %���x !�^�, T�~��� 

!#��^1:  

 ]!�^���� v~��" > ��U��� �����.  

 ]!#��`� �1= '��" 7�=�F�9� 0�&��.  

  

 ]7���� R� ��" 7�=�F�9� �
�D 7������ ���9� ���-�� ��� ���F
= 7��,�-�.� :���� �"�B�� R" 

J�� V*C7��,�-�� �1x �1=C7�,����� '��9� m��1��� �#�B�� R= V* 7q��� 7�*
��� �,���9� 

7�(B�� ���^ 345 �4*�C'������ v&�" �D���6/� R" ���`� J��&)� �"�^ �D���9� v�# '��" 

7�=�F�9� 
E��$ ���6 R" �B6 YL z
^% �
E�" ��4$ <�= ��. ������  ���� :���� �B�9� .  

 ] �1��� !�&��: A
��) :���� �"�B�� > ?��-^ ���6 N�®��# �#��DH� ����F :���� �"�B�� 

����) <�= ���DL 
��-)� 7�1�B" ���% ,���) �5���6% > I��6N� �9���� m% �#��^ R= ��.�8D v$ > 

r�$ '�xN� �#��^ £x R= �®��.�) �µ v�¨ �®�D��" �"���� +�"% 
8^ 7����) ���6% 345 ,��9�.  

    �F��L YL ��M '�F �1= �8��7�. �#��DH� :���� �"�B�� £x R= +�. 7�=�Bi ����� ���
. R" 

,��9� ���N� �
F��9� �¸C ����# ��-) 345 ,��9� ���6�$ ��5   ]/L > 7/�x ���B~�6� ] 7/��* :�
����.  

      R" �45 �8B9� '�F _�� k�# R" ���DH� !=�B-�� :���� �"�B�� v�# ���&5 m,�-�./� ³5. 

�x V�=� �B��� !9���� > 
�
�) �� :�x ��B��� ��,�-�./� > ����� �B6 1979 2
 ��-�B=� .�8} �#�, 'أ« 

> ,�-�./� V��� 
G�" <�= :�� !�&5 �#�D«   

                                                           

1- Daniel Cohen « richesse du monde, pauvreté des notions » Champs essais, Paris 1997, p122-123. 
2 -John Townsend « Monde Arabe Maghreb Macherek » la documentation françaises N°86, Décembre 
1979Nancy, France, p 34.  
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 ]�6�6 I�ZDH� +���� : �F��L YL v&�" ?.�B) ,���9� :���� �"�B��C ,�  
"N� �$��i 7�Z* 

?-@ 345 ,���9�1�¥ '% �6�6 I�ZDH� +���� ����\$ :���� �"�B�� � R&) ��F�" !�F 2�ZD% ,���" 

���� <�= 7�=�8. 0� �1�B" � 2)�F �
F 
��8) 7����~�6/� �1�B9� ��� '�* R&� �� '% �=�) ��B�� 

��B����.  

 ] ���D% 
�6 K
-�� 0� �8�UB" : 'L k�� ���" :���� �"�B�� YL P��) q�=�® 
~*�$ �µ !\�B� 

<�= z��(" ���6N� �5�6 > ���x 7�#�" ���U) ���= �����"�.  

 ] �
86 {�8��� +���� :'L ,�#� {�8. +�= 0�* �M ��,�,
" �Z�� v�# ���x �-i�`� > r�$ '������ 

�
"% / 
Z" �B" �i�^ ��) ��� 2D�* m�B) :����� R" ,�-�./� Q#�9� YL ,�-�.� �(��CI �x 4^% 

r���� <���� R= �
&F 7�=�B-�� ���~�� �#���� YL �6�6 7�(6�9� �0\-�� �86��9�� ��� �=�) 
��8) 

{�8��� ��`� m4�� V��� �"�=��� �(�
�� > :qxL +��D ��V� '�&" +��D u8���� m�*
9� 2.  

 £x� {�8. �=����� m4�� ��� �F :���� �"�B�� 7��" �(D� R" �� ��"�= ^�-� !���%� ��6�� 

��-^� :� �" ���� �������$ ?�D� �#��DH� 3 v����� <�= ��M V* �1x 7�,��� :���� �"�B�� R" 

7�1�B9� �=����� �6�6N�.  

 j�#J `#��^ ���;	 E#�;	:  

   'L ���x I��Bi ��B�� ����� �D% �¤5 ��B) 
~*% �B" �¤5 ���" g�
.�� –'�� {�G n$ a�B�� 

W&��� ] I��B-F ��B�� ����� ������ 3��, > ½�Z;� <�= ��
��6/� m��B�� !9���� '��U� ���6 �9�= 

�F�* ��
��6/ ��B�� !9���� .�4�� '�F �" �� I��B-�� ��$ 7��B6 7�BD��~�� ��� V��) 7��B6 7�" N� > 

:���� �"�B�� �5 ���
FL > g
F QD��# ���B) <�= :���� �"�B�� 
~*% R" W�� ����
.H.  

 R&� �=}�� ���V��� w"�V� �qiH� m,�-�./� ��� K
G� ���= I��B-�� 2��# 345 :���� �����) 

<�= rU" v$ > r�$ '�xN� ������) ��UF
)� ��(9�F m4�� �x
�.� I��B-�� �,�=H ' ����� '��9 

7�=�F�9� '�* �6�. �"��i� ��# �
�D 7�i�-��� ��,�-�./� :���� �"�B�� > 7��B6 7�BD��~�� ���� 

��6 ���GH� ���L .���� � v���) �45 :����� Í#�Z9� > ���DN� ��,�-�./� Y�� ���� �B6 1975 '�* 

Q-D :���� �"�B�� R" l��D I��B-�� v�. ��# R&� o" ����$ 7�BD��~�� 2��i% :���� ��"�B� �5b�,%� 
                                                           

1  - (xn �x� " 
�Z�� :�-¤�6�� ' ���9� ��B�� ��� n$ �D ��9� ���&GL �9����� ��B���F
�� '����3� !=���#/� " ��* 2¶�B9�� ,�-�./� ��j

0(���� ��,�-�./� +����� .'�(��) ��"�# .,����2.a��" 2003. �232.   
2- Rabeh Betahar « le partenariat et la relance des investissements » édition , Betahar, Algérie,1992,p76.77. 
3- Noël Drogat « pays sous-développés et coopération technique » édition SPES ,Paris, Avril 1959,p35. 



ا?FGحا��C� 58�#D" وق وA@#)#  ا?<=اف$%#$#ت :                             ا���� ا��#7;  

 

176 

m,�-�./� ���� �5N� > l��D I��B-�� R&��  �¨L ��, I��B-�� :q^ 345 �
�Z�� �§�;� 3�c� 345 

:���� ��F !�� :  

*a	��_	 A�$ KY�2 ]-^_	 )��R	:  

  u$
) w"�
$ �qiH� !�&�� Q�8$ g�
��� R" I��B-�� z
�� '��F��9� R= +���L :���� ����8�� 

9,��� CI��B-�� '% v* g
�" Q¨ '% <���� 7�D��� R" R��9� '��U� ,�,
�6� C�B�, '%� 7�D��U�� > 

���x :���� !5 ����F��" <�= ����� ,�B�$ ��
��� ��� ���U� I��B-�� 7�6�6� v������ �% �qiH� 

!�&�� > 
�D I��B-�� !5 7�1)�
�6� v; �" N� �,����� {���N�$ YL �' ���� �B�()� YL ��.�
" 

v���)� 7�6�6 ,�-�./� !�&�� ���D%� 
�6 K
-��.  

  :�i���� YL ��
��6� 7�
G�" ,�-�./� !�&�� ���L� 7�6�6 �qiH� !�&�� ����� I��B-�� 

<�= ��= ¿i �D����� �� ��B" :7�.�Z)� ,����6/� T����/�(accords stand By)، 7q�() v������ 

��!�&(FAS) � 7q�() v������ !�&��  ��9�) (FASR>� 7��B(�� �0^N� 7q�() �;� R" 
�Z�� 

�=,� ��B�� FRPC .¿-��� �Eq~�� Y�N�, FAS,accords stand By  FASR ��6�B�� I��B-�� ��F� ��8B9 

m
&F ��V� �=�� CI��6N� ����) {�8��� C��`� �;� R" I�ZDH� "�����C! �=, ���1��� C�#��`� 
�
� 

�*
x a�b� :��"N� 
�
����� ��9� >
-9�� .  

  �"% �\-�� ��$�
�� FRPC !�F / �&)
) �0~* <�= 7�k�
#H� ���-��� C,�-�.q� ��L� �=�) ��B�� 

:���� r���) 
�Z��  k!��� m4�� v�¨ I��B-�� _
��� �=�D �" R" 7�i�-�^� �B��� !9���� .  

*a	��_	 A�$ ]��Yl\	 5J�X��\	:  

    'L �
&F ���ZD/� m,�-�./� �8�)
" ���1���$ �#��`� F!Z 7�$��&�� ��6��� ��6����� �B���� <8�) 

�#�, ���ZD/� m,�-�./� ����(9�$ ������ : 

 

  �45 3�B�" �D� ���* ,�  u(��� X+M/2  2D�* �#�, ���ZD/� m,�-�./� �0�* ÅxqD� �B5 '% 

�#�, ���ZD/� m,�-�./� 2(� �8�)
" 7��,�-��$ �5�x� �% 7�,����� �5�x� ��L� �����. ��" .  
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  �V� I��B-�� ��=, �
&Z� 
�
� ���1��� �#��`� '% ���1��� !5 �
��. ��B�� '�� ���1��� 

)7��,�-��X +7�,�����M(1 �45�C K��� �" :�  ���» YL ���" R" ,���� � �*:�~ <�= ��M :u�5 

Q-D ���
FL R" ���1��� �9���� R" 4% > 7�B��(�� :� 2  %> 7�BZ�N�.  

  R"� �#�N� z
^N� ���ZDq� m,�-�./� ��) �����9� a�b
$ :��"N� n$ :����"'N ��
x a�b� 

:��"N� l
��) '% / '�&) ��$�% n��(9� �% ����F nB����� ��*
��" > 
8. 
\#>� n�"" 2 �1x� 

m
i�B" I��B-�� > 345 �U��� '% ��
x �*
x a�b� :��"N� �5�() > ��� L I���Z�� ����B��� n$ :���� 

�����$� �=, ��B�� m,�-�./� !9����.��* R&� '% Qx�-� 345 ��
;� a�b
� :��"N� �
5�� �$�¨� ��# 

:���� �"�B�� v~��) > v�D �#���B&��� YL 534 v$C�0^N� "'L v�D �#���B&��� YL :���� �"�B�� V��� R" 

�5% _��6% ��*�S ���DN� �"���9�  > ���DH� �*�
���� Aq��6/�� v�D� �M�� ��B�� �$
\��3.  

  'L Q*�
) v"����� �Eq~�� R" 
�
� ���1��� �*
xC�#��`� a�b� :��"N� v�D� �#���B&��� �. 

�=�) ��
�D $��� ��B�� > '������ �"�B��.R"� �5% ���,N� ��� ��i% I��B-�� v��� ��5�# <�= ����� > 

7��B(�� �0^N� !5 v"����� �Eq~�� �Z��(�� 
*4��  .  

  /L �D% Q¨ ���B��� YL '% �U. K�
GL I��B-�� <�= �=, �
&F ���ZD/� m,�-�./� ��x��(9� R" 


&Z�� !&6q*�B�� ����� �" ���=�� I��B-�� V��$ ������ <�= v* ���, Q�8) ��D�=� R" I��B-�� R" 

:q^ ���
F l�
�* :�-��� <�= m% {�D R" {��D% 7�D�=H� "�i�^ '%� ���" :���� �"�B�� T��) R" 

K�
� ��,�-�.� / �Z� a%� :�9� ��`� <�= :�^��� ���L"4��L�C > Q��\�� �" '�&) a�b� :��"N� 

������ 
~*N� �%
# !5 ��) �
��9� R" K
� 7�(6�9� ���9� ������ � <�= ��6%� I��Bi ��B�� �����.  

 II-2 J#�W �;#¤�� `#��X;	 ?	��+;	# ����;	 !��	 F	O	�0_	 �&���;	 ����X;	:  

  "> 2.��� m4�� 2��i% +����� ��,�-�./� �1�) 
~*% 
~*�F �  ,�-�./� ��C!6����
 v�x ���# 

R" ����� �5 ,�-�./� !6�(�� m4���C����� ���� 7�.q���$ ��,�-�./� ������"5
 345 �#�9� ������ R" 

+����� ��� ��® ���U�$  �
$C�9���� z���� ��,�-�./� ������ � ��*�;� �9���� ,��B�� ���9�� 7,�=% �=�D �" 

n�,�-�./� ����� > v�;� m
�B�� m
&Z��� ����(9 7�(6�9� ���9� ������.  

                                                           

1  - wD�� wD����� ��$�# J��6"����1��� v�&�� �&Z) "V�(�, ��B���� v������2006 . ��s�43,����02  �22. 
2- Rachid Bendib « l’état rentier en crise »OPU.Alger.2006.p80 
3 –Mohamed Dahmani « l’occidentalisation des pays du tiers monde »économica et OPU.1983.p174. 
4 –Noel Brogat « pays sous développés et coopération technique »op cit.P148.  
5 –Stephane Paquin « la nouvelle économie politique internationale »Armand Colin.Paris.2008.p08 
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  '�� v&�9� m
&Z�� m4�� ,�= �
8� ��¥ > +����� ��,�-�./� :�x '% ��#�
" _��1��� ��$�(�� 

�5 
"% ¿��$ ��N� > ����$ ��&FN� C�����(9�  �= ���$ ����(9� ������ 3�c� ���� ����(" k�8^% 

7�(6�9� ���9� ������ <�=� ��6%� I��Bi ��B�� ����� m4�� 4ZD 0~&�� R" w"�
$ �qiH� m,�-�./� > 

:���� C�"�B�� :b�(���F :�x ,��x z��#� ��-��� ��9� m��B��� V��� R" ��N� '�&�.J� YL ��M 

'% o.���� m,�-�./� 2�E% '% I��B-�� W� 3�x� :��(9� R= 7�.�Z^L r�$ :���� > ��� K��5% 

�qiH� ��L�C 345 �0^N� �� k�# R" ����(9� 3�c� 345 7�.�Z^H�      .  

II -2- 1J#�W �;#¤�� `#��X;	:  

    'L ����F/� YL Ji��� ��� ,��; ����(" I��B-�� 3�c� 7/�x v�Z�� > ��-��� ��9� 

m��B��� �.C v&�� ��b� �����(" �
i�. ��#�=� R= ���� *�Z  ��c 345 ����Ck�8^N� 2B$ o��.��� 

��,�-�./� ��� 2�) 4ZB) w"�
$ �qiH� m,�-�./� I��B-�� <�= '% I��B-�� '�* /��(" �BF £x� 

�)�(6�" <�= �=��j R" 7�k�
#H� ����� ��F !��:  

� K�
 � I��B-�� R= �,��9� ��� 7k�# > �.�~" !(6����  �¤� ��=�, 6q���
�� m��B�� !9���� 

�¥ ��i% v� 
~*% �  v^���� 0� �V9� > 7�6�(�� ��
8��� '������ �µC �� �B= ���x R" 
�B�� n�$ 

���
�� ���; 345 k!���Cw"�V�� m4�� J=�� R" {��() 7�#�" ���6 3�c� v* 7�i���� ��� ��-) 

R= 345 �(6�9� v^�, '������ �45C�"�B�� ML� � v�D '% �45 
"N� v�# 7q^�) I��B-�� �#��) rF
$ 

���G R" K
� 7����j :���� �"�B�� � �i�^ �®���� ������� 
"N�C m4�� v�# w"�
$ �qiH� g
��) 

> ����� 
"N� YL v�Z��.  

� R" ��"N� ��� +q� ���= I��B-�� ���$ ��� > ��M ����(" �0�* 3�c� 7/�x v�Z�� "� ���) 

2.����$ ��-�� Q6�B9�� 4ZB�� w"�
$ �qiH�.Åxq9�F '% v* 7q^�) I��B-�� 7k�# �
^��" 

��,�D� �" 3�
D ��� <�= :���� �"�B�� ��-) r�$ ��"N� ���9� � ����B�� v�. {�.� �" N� ��1x� > 

��M '% I��B-�� / v^��� /L > ���x �" 2��� ��M ������ �U��� ��� T��) �" % .                                       

/L '% ����(" I��B-�� o�) 3�c� 7/�x +�= ��B��� ��(9� '�� '�* I��B-�� > 7��B(�� �0^N� 

��i% ��-� 
����) 0�) YL 7/���x� {�.� 7�" % > r�$ :���� /L '% 345 ,���� <��) ���� YL 

���9� R" kq�� N��� ��.  
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� +�= �����" Q�(�� !(�
�� > �1= 7�D��" :���� �#�B�� R= ��^,/� J�U�� {�8�� 

C7q����� 3�*
)� u�F <�= ����S n(� z��(" ��^,/� +���� r����� ��^,/� ��`�1 2D�&F 345 

������ JZ��� �1��� !"����� .R" �®�i�) !����� Í#�Z9� R= 7�(6�9� ������" ��#���� �µ ��� 

7/�x R" ��
(��� Í#�Z9� � 0� 
��B9� :����� k!��� m4�� 
E� <�= ��
��6/� !=���#/� 34¸ 

'������. 

� ����� > P��) 7��=�(9� � 7�����9� �BZ�� ·�-� :���� �"���9� .!ZF nx '% I��B-�� {��(� 

> �#�) v"�* 7�V^ ������(" � n�,�-�./� ��n�"�� �$ :���� �"���9� nx ���� > ���F� �,��$ 

7�" % C���" 3�
D W� +���5/�$ �)�M > ���x �" �ML 2�#�� :���� �"�B�� ��M. 

�  oF, :���� �"�B�� ���ZDq� m,�-�./� ������ > R"  !6�. �µ ��� 7/�x R" +�= _���6/� 

v&� 345 7�k�
#H� ��F, ��x�� � g
= 345 ��:��  "7/�; Q��) 
~*% ���) <�= ��M 7�" N� 

���9� ��� �®��G I��6N� ���9� ��=�-�� > 7�BD��~�� � 7�B�(��� � '% �45 Q����� 0�&�� m,�� YL 

g�Zh� ��B��  "2 I��B-��F ����� �" V��� /��(" R= 345 7������� 0� ��6�B9� vx�
��� �����D/� ��� 

Q�8�) 
#L7�k� 
~*% �D��� I��6y� � R�
�~�(9�. 

� ���(9� > �,��  Í�= �"�^ '����� R" :q^ g
F 7/��" ����F ���= ��(D o" 7���. :���� 

�"�B�� <�= ,��(�� �µ a
*  "�1= C�D��9� v��) ��^,/� C+���� k!��� m4�� oF, 7/��� ����Z�� 

{�Z)�q� � ?�D '����/� �#�9� �6q����~ ��`�"3 . 

� R" 7����(9� ��� !\�B� '% :�(� ��B= I��B-�� !5 +�= ��=, :��Z�� mN v&G R" :�&G% 

�,��  �#��DH� :����$ C�"�B�� ��L� u�F �i
x <�= �,���6� ����"% > ���.� '�, '% '�&) 345 

g�
��� �% 7�D�=H� ����� ��(D �x�)H �i
Z�� ������ 7����~�6/� �;��� '% �=�) ��B��. 

                                                           

1 –Abdelmdajid Bouzidi « les années 90 de l’économie Algérienne »ENAG.édition.Alger.1999.p38. 
2  -   +�.���(��� Cm �* '����.�*��" C ,�6�
$ a�. �)�0) m�"�
U�� g
���� '�, �6�;� v���� <�= +��.H� " ��-F ��j ��B��� �   v������

, C����� ��B�� I��Bi R= ��-) V�(�2004  ��s�41 ,����04 �44. 
3  ]  W�B��* 2&��B$ � �����) �)�$ �B�  "'����� Í�= JZ@ ����" _�(;� " ����� ��B�� I��Bi R= ��-) ��-F ��j ��B��� � v������

 V�(�,2004  ��s�41  ,����04  �48. 
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� R" 7����(9� �BZ�� I��B-�� k���x� w"�
$ �xqiL <�= 7�6�6 �F�
GL � ���� ¿���" ��F 

YL �#�, ��% 7�x R" ��q��6� 7�6�(�� ����B�� :����$ �"�B�� � �����# ��#�= R= 4ZB) �®��,% 

�
G��9� �% 0� �
G��9�. 

� ����L ������ QD��1�� �B������ ��
F '% R" K��5% I��Bi ��B�� �����  "v�() 
��8��� 

WD�1�9� ���1��� �#��`� � v���� <�= ½�Z;� <�= z��(" !9�= R" v\���� � v^��� !��;�       

� ��B) ,���9� �1�B9� :���� k�U=N�"1 /L '% �)�6��µ 2�� �" Q-) u�F > QD���� ���9�  � ����B�� .

�µ ���¨ �B= r���� �(6�" ���" :��� u�F �,�=L ' ����� � W� v���� <�= �=, ' ����� � ½�Z;� 

��=. 

� +�= k�� I��B-�� YL {�B.L :���� �#���� YL �)�D��" ���
U$ �qiH� _��1��� ��" v&�$ 

��¨� .v$ ����� �" Ï�i 345 7�xqiH� <�= v&G ,��" 2F
= ���
�9�$ �% �
���� � ��� t�) 

{��j 7�k�
#H� ��&�� � ���9� � ����B�� Q#���� �54ZB) R" K
� ������ ����8�� g
��� v$��" 

:�-;� C��= �µ v�# 345 '������ 
�B) 34� 7�xqiH� <�= ��% 7�k�
#L �$��= � 2(� �xqiL .

�4� !\�B� <�= I��B-�� '% A
�� 
~*% :���� �B�9� H�$�qi > k�B$ �)�x
��" :�x w"�
$ �qiH� 

��� ����8�6. 

� ��;L I��B-�� <�= :���� �"�B�� �B���(9� > Q��� '�xN� '% rZ@ R" �����= .�µ �.�F R" 

��x R���� !#��`� > z�9� 0-��� � u6��9� .� '�* Y�N� > 345 7/�;� '% Í�B� �"�D�&" 

����# R�� �=��. �
.H�g  !�» 345 :���� R" 
8^ 7����) ������ ��� !UZ) YL �,��  ��. R���� 

!#��`�. 

� ��=�. :��" ����Z�� ���89� R" K
� I��B-�� �����9� :�x v* {��D% g�
��� � ��) +kq�)    

� 7�" % '����� �~��;� ��$ 7�BD��~�� R" '
��� C!��9� � ��M '�* �D� R" g�
Z9� '% oU@ 345 

7/��9� �=���� I�(�� � o���� m,�-�./� C:���� 7�" �F '����� 2��i% > 7�B�(��� J��@ R" 

�&�
"% �B)q�� ��B= > �6d �% ���
FL .:����F ��� 2F
= 7/�x J.���� R= ,��(�� !5 ��� R" 

                                                           

1 -Bahram Nowzad « l’action du FMI en faveur du développement » op.cit.p02. 
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g�
Z9� '% '�&) 7/��" ����Z�� ���89� ���= C���= � W� <�= v* :���� ��M '�* '% :��" 

����Z�� ��,�-�.� Q¨ '% V�� R= �1x �
���9� � :���� )1.III (���� 7�" % '����� > 7�B�(���: 

 dY2�� %&J ¥Y[�� %&J 

 ¥Y[�� ¦��D �#�� /. :�N� {�B�� : 7��,�-�./�

���6©�. 

dY2�� ¦��D T�~�� {�B�� : > �B)q�� �&�
"%

7�B�(���. 

�~�� {�B���� :�6��. 

 

��X�	: :�D�, n5�* "o�� ���� 7�" q� �)�M ������ "��j v������ � C��B��� ��-F ��-) R= I��Bi ��B�� C����� V���6 2004C 

��s� 41C ,����03C � 25 .  

    �ML �
&ZF o�� :��" ����F n�" ��(B��$ u�B� n�" R" g�
��� ��* ��6 ����) > �45 

v-Z�� ��z �B~��x R= {��D% g�
. I��B-�� ��i% �
&F ���$ Q¨ ����#�
".  

�   oF, :���� �"�B�� YL 
�
� m,�-�.� � ��" Í#�Z" � �����$ '�, '% ��8�� I��B-�� 

2.��� >�&�� n���� ���D��# ���B��� ��#��9 �45 :�����. 

II-2-2 F�;#¤�� ,#�;	 ����;	:  

  'L l��B�� �Z��(�� �*4�
 :�x ����(" I��B-�� �3�c I�Z^L r�$ _��c �qiH� / !�@ 

����(" :���� �"�B�� v&�$ v"�* .� ��L 34� �0^N� u(. R" 345 ����(9� 3�c �45 v�Z�� � �5�#�D 

��F !��:  

� +�= k��$L �B�� �B(;� > �qiH� � ��L 2���x 345 :���� u�F �,�Z�6/� R" g�
. 

� ,���" �I��B-� '�, '% :4�) ���� _��89� > �=, ���U. �qiH� m,�-�./�. 

� �"���6� �
�B�� ���(�� a%
� :�9� ��`� > r�$  '������ �µ oF, 345 �0^N� �,���� 

Q�8�� <�= g�
��� ��,�(�� �% g�
. I��B-��. 
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� +�= ,�#� ��-) ���� ���~�6q� !��� '������ �"�B�� � £x �~�6/��� ±B#N� 

C
G��9� R���6� > 345 �0^N� > 7�=�B-�� �#�
��6/� � ',��9� � ���~�6/� > 

k�
G A�B$ �(�Z" k!���C m4�� � �=�� �0~* 7��,�i 345 :���� � <�$% <�= ���;� 

�¤(�� '����� m��1��� �i�-^ � '��" 7�=�F�9� �"��=. 

� +�= �=, ��q��6� A�B��� ���*
9� '������$ ��� 
� ��x
� �qiH� m,�-�./�    –

��U�$ !�$ �Vx <�= I��– k!��� m4�� v�# ���;� R= �6�6 ����D �8�D �5 

,
j t�. 

� 7�6���9� �F
-9� �¤(�� � +�= �G
) +��D 7�=�F�9� � �(���� A�B���$ �Z�U�� 

v�# �D�&"L 4ZB) w"�
$ �qiL m,�-�.� R" �1x 0�* �
"% ¿��$ �$��-�� � v&G 

����= �0�* +�"% ��� 345 7�xqiH�. 

� +�= �&���� > 7/��" ��U��� o" +q�6� ¿���" 7�D��9� 7q����$ ���-�� � ��� 

�����" A�B��� ���*
9� 34¸ :���� YL 7q�= ��S +���� I�ZD«$ !�S ,�  R" ���6% 

o�(��. 

� +�= vx v&�" ����F/� ��~�� > +��B�� ��9� ,�  R" �$��i ��
`� R" 7�" N� ���9� 

� 
~= ,��# �qiH� m��B�� � ��9�.  

  'L ���= �0�* R" v�. +���� 7�xqi«$ ��,�-�.� ��6�� > :�, �"�D :��� :���D/� R" 

l��% ��,�-�.� ��G�F � 0� ����F YL 7�6��µ ��,�-�.� ����F � �8�UB" !5 ���= ���� YL 
F�U) 

,��# v* K�
�N�.  

  ,
1�F k���L +���� <�= I��Bi ��B�� ����� 3�c� 7/�x v�F �% I�Z^H� �. / '�&� �5 


"N� Q��-�� .��* / R&� k���L +���� �U�% <�= :���� �"�B�� ��N ���� YL ���9� R" 7��=�(9� 

��
&Z�� � �B���� k�B�� 7�6�6 ��,�-�.� �8�UB"C �4� R�F m��
U�� '% ��-� I��B-�� �)�6��µ 

��$�(�� 0� ��F�9� .��* Q¨ <�= :���� �"�B�� '% :4�) ,��# V*% 0F��� �¤��� ��6�B9� �qi��.  
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���s:  

    'L 7�" N� ���9� �
i��9� ��� 2��i% �
&�) � 
)���) :��� {
6% � v&�$ ���# 2��# a��x 

+��B�� m��B�� 9����! –I��Bi ��B�� �����] +�"% {���% ����# �. 70\) �0~* R= ��) ��� Í�D% > 

���� '%� ���§ � ��.��-" 2��i% 2� ����^/�.  

    ���F '% �BU^ > :�j ��-�^� I��B-�� m4�� W6% R" ��#% � �" �5 _��8" �B" '©� � v��(9� 

��� ��
�) ���x :�x �,�=L 0&Z��� > ���*�x "R ���# ��q�� o���� C��;� �D�#� '% :�j ����� > 

�,�=L 0&Z��� R" ���# > +��D ��
$  ,�� �5 
"% v$�. Ì��B��.  

    R&� �
�D ���8� �B~¥ �45 � m4�� ���� 
~*% �B����$ �x �D% ���� v&�$ 7�6�(�� ����B�� ��� 

oF�, I��Bi ��B�� ����� ��B= '�&�� v;� ��(B��$ �:��� �"�B�� > ���x C7�" N� �B��# �*
D 
~*% �B~¥ > 

�45 v-Z�� <�= QD���� ���9� � ����B�� 34� �(6�9� ���9� ������ R" �x ����� > 3,���" � :�&G% 

g�
.H� ����9� ���� � l�
G :�-;� <�= 3,���" �% �" K
�� ��
���$ � !5 7�k�
#H� �5N� ��(B��$ �B� 

> ���) ���" m% w"�D
$ �qi�� m,�-�./� m4�� R&� I��B-�� '% �Z-� v�* :���� �"�B�� �,���6/ 

�5�� � ��-) 7/q�^� R� ��" C�®�=�F�" � 
���� 
*4��$ ��* �����$ �U�% ��) ��1Z�� ��i�;� n$ 

����� !�&�� o.��9� 7�0\�9 ,�-�./� !�&�� v�. 4ZB) w"�
$ iH��q  � z��(" 7�
G�9� ��&�� ��$ 4ZB) 

��) w"�V�� .� 345 �8�B�� V��) Q-= �B~¥ C�45 �x '% R" g�
Z9� ��
�D 'L �M�� �jV�� ���9� ����9� 

R" K
� I��Bi ��B�� ����� !5 �M�� ���6 ��6�S ��
&F ���* �M�� ��,�-�.� ��* ��
���) oU@ 

�,��9 ��
�D ��(" ¸�.  

    �ML R�F ������ '% Q��� W� > a���� � ��L > 7�k�
#H� ��,�-�./� ��� <i� �¸ I��Bi ��B�� 

����� �% > 7�6���9� �¤��`� :���� �"�B��.  

    �4� °�6 v-Z�� �xq�� �$�#�� <�= �45 :b�(��� R" :q^ k�
#L �6��, ��* �D���" r��� �5% 

:���� �"�B�� ��� 2D�= R" �x% {��D% 7�" N� ���9� � ��� 2��� w"�
$ �qiH� m,�-�./� I��B-� ��B�� 

����� .  



 

 

  

  

  

 

 

 

 

 

 

�	
� ا��  ا��ا
e�� �;�B( F�8��;	 �&���;	 f 3g F�8�8 
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�����:  

   L ����B�� �6�(�� ����F ���(" '7�6�(�� !���� n$ o6�� :�# vS :��) /� 2D�* 

��,�-�./�, �B&� Iq�H� <�= n5 0� 
"% ��"�= R" ����B�� 7�6�(�� ����F 7��EL ���(" '�F �4��

���\�� m��
�.  

 7�6�(�� ����F a�. �Z&� I
8�� ����� �45 R" 0^N� � o$�
�� v-Z�� °�� ��8B9� �45 R"

�¸ v^�) ��� K�
GH� 7�6�6 v� > �"�B�� :���� ����B��  > �#��9� �)�i�) R�� ����� ��B�� I��Bi

m��B�� QD���$ ���) �" �i�^ m,�-�./� �qiH� w"�D
$ .  

 ��� '�&�6 ��1���D '�F !�.�� v&�$ a�B® � 'L ����B�� �6�(�� ����F a�. 7��,% '% /L

:�"Ë�.���B� !�&�� a���� �B~¥ :q^ 7/���� r�$ �D�#� �BD% ��� �4� > ��% /LC ����B�� 7�6�(�� w

 l
Z9� ���9 �
�DC
������ k�8^% > �5���# oU) �" Q��\�� > ���-xL w���D <�= ����) 2D�* ����j

����B�� 7��
�B�� R= �¸ ���$� m4�� !���
�� !�&�� ����.  

  �M�� v* '% n" �# ����D �B��c Cm
�B�� �B~¥ ���� ��6�
�� �B�=�B. 'L  R" �)���8B" > ����� /


i�. �M�� �5 �5
&F YL �B�(�� ����B�� 7��
�B��.  

   <�= ��1���D � ������F a�. > �D���=� ��* ��,�-�.� 7�6�6 !5 ����B�� 7�6�(�� '% ����=�$�

 ���9� �jV��$ <�(� !�* �M��"ou "programmation financière Financial programming ""�5�  �M��

 ����� ��B�� I��Bi  >  ����� m,�-�.q� Y�N� 3��&F% ,��)�\<" ��0  Jacques Polak  1957 C �5�

��8��� ����6 � ��
�B�� ��. n$ {��" w"�$  ��� �M��.  

   ��-� I��B-�� ��=�(" Q�8) ��� :���� ����B��� ���9� QD���� �6���$ ���� m4�� �M��B�� �45

 �U�%�B�4�# '������ ���9� 7�6�(�� k�,%. R" k�# J��) :q^ R" ����� > �B���("  V) �B5 R"�

 C����B�� �6�(�� ��
�B�� K��5N�� m��B�� ' ����� > ������ ����B�� 7�6�(�� ����F a�. > �M��B��

�� '�F I��B-�� w"�
$ ���(" ��� �"�B�� :���� ?@ �6����� '% '�&� �
�D� r�$ ���^� �B" Q�8) ���

 ����=/ � ��# R" 7���-xH� _�\� �"�B�� :���� v* �6��, �����6/ ��M� �6����� �B�* u�F :����

:���� v* > ���
�) ��x�� 2D�* I��B-�� w"�
$ '%. �M�� 7�0\�" �D,�x Æ ��~µ �B��� '�&) '% �B���x�
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�(�� k�,% a��$ �B�.� ���9� �jV�� a���� w���D �B-���6�� �B��� :�, R" ���, v&� ��(B��$ ����B�� 7�6

����� � �8($ q~� �5�B�~"�.  

 :���� ��~�9� �B��� :�, w���D n$ �D���" �6��, R= ����= '�&F v-Z�� �45 R" T�~�� ���9� �"%

�6%  �
$L� m��B�� v�Z�� �% ��1B�� > Kq�^/� R"�&" ����� �"�B�� ����(" ����� R�0^N� R�45 _�

�"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� k�,% <�= ±�(�� �% ��¨/� 30E�) > ����� ��B�� I��Bi.  

 :����$ ����B�� 7�6�(�� ����F R(� <�= �5
E% � m��B�� �qiH� w"�V� ��) k�
#L 0^N� >�

�"�B��.  

  

,#9	 L�+�	: �	 �h=;	 1	�[�8	 e��; �;� �;�B(�;	 F�8��;	��&�.  

    �/�:  

 w"�D
$ R�� �"�B�� :���� > ����� ��B�� I��Bi 7q^�) 7,�  �0^N� �B6 nEq~�� :q^

 ���B�U) ��� �U�� ����B�� 7�i���� '% /L C!�&5 v���) w"�
$ ����j > 2D�* ���� m,�-�./� �qiH�

� R" 2��# w"�V�� ��) R= ��#�= 7�6�6 �qiH� w"�
$ 2$
# ��� �"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�

I��B-�� �$ <i�% �" K
;�$ 74ZD v$ ���x m
¨ �" ��xq".  

 �jV�� �M�� 7�0\�" ����� �B��� :�, ���^� _��6%� 7�Z* ���) :���B6 ���9� �45 >

�9� �B��� :�" <�= �M��B�� ��8)� ���9�w���B�� ��
��6�� ����.  

      ��Z&) z�"� �"�B�� '������$ ����B�� 7�6�(�� o.�� 7��EL ����S YL K�® ��&�� ���
8�� 345

 I��B-�� ����B�� 7�i���� ��$ �����UD� �R(� z�" ���)�  �qiH� w"�
$ ��$ ����B�� 7�6�(�� k�,%

% �$�¨� �
E% �0^N� 34� '�* 'L '��)� 7�6�(�� 345 ����F <�= ���6 � .   

   �M��B� ��^���� 7�0\���� !�&�� a���� ?-� C����� R" k�# �5 ���9� �45 +����� >

 ��F� �5���� ��� ��� 7�0\�9� 345C �"�B�� :���� ��~�9� �B��� v~� �"�D :�, �qE <�= ��89� ���9� �jV��
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4� �$�(�� m
�B�� QD�1�� ����� R" k��� �45 
^% |�� Cm����� ' ����� QD�# +�@ ���� ����� �

 ��8) R= �#�B�� �6���9� :���� m��B�� ' ����� z�" > ���67�Zi��� I��B-�� ����B��.  

   > ������ QD���� �6���� I��B-�� w"�
$ ��8) ��$ �" 7��B6 <�= �*
�6 ����� '% ��*

��B�� 7�6�(�� J&)��. ���� �% ����� ��B�� I��Bi k�,% ��) u�F W� �6����� 345 R" K��� '% ML

 m,�Z�� ����B�� 7�6�(�� �6
� I
8�� R(x% �F
�"� '��) �5 �5N� K��� v$C���9� 7�" N� 3�c� �����("

 7�" N� . 

I -a	��_	 F�8�8 d� ����;	 ,#��; �&J�X��\	 F�"����	:  

   " ����$�5q) �" � 7�BD��~�� R  �
"% �"�B�� :���� 7��,�-�.� ��&5 �,�=L > I��B-�� v^�) ��i%

 7�6�6 0E�) z�" �6��, '�F �4�� �¤G�B�� I��6N� :�, £x� �"�B�� :���� ���" ���
�) W" ��
&��� 0~*

�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� l��UD�� R(� <�= I��B-�� m,�-�./� �qiH� R" �$
� V���Cv&* �"

k�B��� ��M v* ���(� k!G �B" |¨ / m4��� v��(9�   .  

   �Bi
x ���� �"�B�� :���� R" �,��S �B= <�= �B�6��, u�(B6 ���
1��� 7�6����� !.��*� �4�

B�� I��Bi v^�) 2��8) ��� ���9� �" N� {�D :q^ R" �"�B�� :���� v&� ��~µ '�&) '% <�= ��

�����. �D���" �" % YL Y�N� 2�
�) �¥ �Z��� ���" 7�" N 2�
�) :�, �qE �B��� :�, v^���F

���= �" % YL �~��~��� �F
-" �" % YL �D�~���.  

-1-I]-^_	 ���W# ��B;	 ,#J ���Xs:  

%������ :���� �D���^� �B(6:n�B#�N�� C�*
) C
����� ��� �B��� :��* ���L I
8�B6  ���) �6�����$

x CT�~�� v-Z�� > ���9� 7�" N� ��) �1�B9� 9� 7�" N� �B�(.+�(.% �EqE YL ���:'��, 7�" % �" %7 

���6 �% �F
-" 7�" % � ���=.  

9� '
��� R" 7�BD��~�� 7��B6 > 2�
�) 
�����F C�8B9� �4� ��$�) '�* �B��� :��� �D���^� � !��

 n�B#�N� 2�
�) nx > C���= �" % YL ����� ����$� !��9� '
��� ���� o" �*
) 2�
�)�C'��, �" % YL

�B6 ����$ > Æ 7�BD��~�� ���� > �,�x �F
-" 7�" % YL 2000.  
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  /L �"�B�� :���� �5 ����� {���" '% ��
F �ML  ��# ��~µ �1�B9� �x�B�� R" �B��� '% R" �i�^

 R" ��4*� ���$�i% ��� ���9� �" N� {�D �x R" �=�B�" �� ��&�9� :���� 2D�* �x C����B��  �x�B��

�� ���9� ��,�-�./� ��-��-^ ���, v&�FC�®��,�-�.� v&5 �x. ����� 7���. z�xL v~� ���, v* '% ��*

.  

I -1-1 5��	'�	 J�X��\	 ���Xs:  

 ��� ,�#� 'L� ��# ��6�� �x�(� ���
FL > 
�� +�`� !�^���� w)�B�� ���" ¿�$ v^��" �B6 2009 

2�. 10017.5 ��B�, ���" 1
G�" v16�  ��
���� ��B���(IDH)  ��)
9� > 
�����86   �9�=2 �5,���=��C

D��~�� ���� :q^ �=���#� 7��� ���
�)� 7�.�
�� v^��" <�= ��# 0�* v&�$ ,�-�./� v�# 7�B

��,�-�./� 7�6�(�� �6�B5 <�= 
E�) ��� ���
Z�� �-��-^ �� m
�����  vS ����B�� 7�6�(�� ��6 /

 !�� �" ����� �"�` ��-��-^ R" 3 �¨L R&� �" �5% R"� �6�����:  

 %j5J�X��\	 3�R	# J�	<�	:  

:�
���� {�8. V��� v^��" ��) ��� 7�=�8��� �5% R"  :����� ���% �5 v$ 
����� <�=)1-IV(  ����

 +�`� !�^���� w)�B��$ ,���9� <�= �B5 :��(D� ,���9� > ��,�-�./� 7�=�8��� ���(" �B�PIB" " m4��

!�^���� v^��� R" ��6�S _
���. 

 

 

 

 

  

                                                           

1- www.ONS.dz.consulté en novembre 2010.        

2 –Claude Ruiz et Marie – claire Ruiz " les états du Maghreb le Maroc, l'Algérie, la Tunisie" édition clartés ,

décembre 2000.p28 
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 ,#��	)1-IV ( ��	'�	 f 5J�X��\	 ����;	 F�$�k�) F�kB�2007(:  

F�$�k�;	  ';	 �$	�

)p % 3; 

(PIB  

 �k*�;	 ,�B�

�W-Y;	* ) p

 %agri x  

    nagri   

 F�$��X;	

�B�X�	) p

 % 3;PIB(  

 F�H��l

extractives   f

PIB   

 ]	<�;	 J�$

 �l�09	

 T�q��	

?<���"  

Q�;	  10  2  5.7  46  1.5  

 

Source :Christian Bardot ,Guillmette Crouzet ,Fabien Perrier «  moyen Orient ET Maghreb » pearson 
éducation France ,Paris 2010 p52.  

 

     ��# 
��) 7���-xH� 345 'L V* �����$� C+�`� !�^���� w)�B�� > �=����� {�8. ���(" J��

 �xqZ�� �8\��� :��" 3
(Z� �" �45� �xqZ�� 7�1�B9� ?Á ��F ���`� <�= ,���=/� �1x2 %C  '% m%

 ��. z�6 !8\) / �xqZ�� 7�1�B9� R" 
����� 7��,�i2 %  345C7�1�B9� 345 R" �®�,��� ��. R"

 7�"��" R" 
����� �&�� �" ��� !xqF ,�-�.� W� +��� ���� YL m
����� ,�-�./� '% ��#  V) ��(B��

��8B9� > ����5 �xqF .  

     ��B-9� 7�=�B-�� ��(D '% ��*5.7 %  R" '% <�= m
����� ,�-�./� ��$  V) +�`� !�^���� w)�B��

!=�Bi ,�-�.� '�&�.  

    ,�-�./� o���� �45 'Lm  
���1��m4�� 7�.�
�� {�8. <�= ����� �x� m,�-�./� ���&5 v�# 

v�¨C  ����� R&�� �D�x% ���6N� {�Z)�� R" �Z�(� uZB�� 7�����$ ���$
" m
����� ,�-�./� 0-" '�&� �"

���6N� g�Zh� ���x > ���" 7�" N ��
=.  

                                                           

* ] "9� R" 7��,�-�� ��. !5 �xqZ�� �8\��� :��qZ�� 7�1�B 7��ZB� �xqZ�� 7��,�i ,���" �8\) ��(D !5� �,���(9� ����~" <�= �x

�xqZ�� 7�,��� .  
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     {�Z)�� 7�" %� ���4� 7�" N ��
= ���¨ ?��-`� 34¸ m
����� ,�-�./� '% ��M YL J�

7�,����� ����. R" ���8G R&� /� ��1�B� / ��� �6�6N� ,��9� ���6% . R" ��
��� 
����� ����S ����

 
��8)� ������ 345 
��8�� ���8�� ��-��-^� �®�D�&"L ��4$ ��\�(" 7�.�
�� ���^ �®��,�i o��B)�

 R" �=����� {�8. 
��8) > �~��;� I
8�� '���Z� �
�D ���= 0� <��) 7/���� 345 w���D '% /L {�8��� �45

��� �G��9� 7�xqZ�� �F��E R" _
��) �xqZ�� �F��E k��$� �B���� �x�B��  ��`� ��;�-� 7q��= �5
��)

���
F� > +�= v&�$ �xqZ�� {�8. �i�^ !5�1.  

     '% '�* C���\�� Q�i k!G ���6N� u�� ���(" v�¨ m
����� ,�-�.q� '��9� 0� v&�� �45 'L

R" ,���() �6�6% ,��9 ���# ���6% ��N ��^���� ���6N� ��.�
" o8�() R� v&��� �4¸ 
����� ���`�.  

 ���6N� ��-) K�5 YL :�i��� 
����� > ����B�� �6�(�� ���" R" ��# Q�-� o���� �45     

��U��� R" �;� �.  

    C7�"�`� {�8�� ���(��� J�� � �=�B-�� {�8. J�� ��M YL J�»  ��6 �" v* YL K�U�

��
Z9� ���;�  J�� YL ��,�9� ���~�6/� :��" J�� R" �,�#�9� J�� a
&) ���� 7����~�6/� {�B)

v"����� �#��DL� ��#N� n$ �" �.q��� J��� �#��DH�«
2 . !��;� {�8��� R= ������ ��#N� ��&��F 'ML

��^,/� � ���~�6/� <�= ����Z�� :��" 7�0E�) z��# +�= �5� 
^d v&�" +�"% ����B�� �6�(�� v�c.  

pj �l<&��	 3���:  

    o" ����$  > ,�;� g�Zhq� ���)� 7�BD��~�����6% :�
���� %�$  �#��`� �D���9� v&�" �.�Z)

 n$ �" ��
����� �D���9� ����) Q�6 o#
��1980 � 1997 n(�� n��6 YL:3  

1 ] �86��" g�
�� ���B" l�
G n����� n�
�9� ����)� Cz�9� �0-��� ����1��� g�
��� �1x V*

� v#N���5��9� ��9� ����� Q�($ 
���1�.  

                                                           

1 –J-M Henriet " l'Afrique et le moyen orient en fiches" édition Bréal 93561Rosny cedex.Paris 2005.p 106 
2 –Philippe Hugon "l'économie de l'Afrique"6 ème  édition, collection Repéres la découverte paris, 2009, p22-23 
3  - Ahmed Dahmani " l'Algérie à l'épreuve : économie politique des réformes 1980-1997"l'Harmaton,Paris, 1999 
, p 178-179. 
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2 ] R" ,�  �µ �/����$ 2D�* 
����� '��, ����� '% '�* 7��B(�� 345 :q^ !&�
"N� �/���� ��. rZ@

 ��x�� �B6 > J�* �x �D���9� Í�=n$ �" 1991]1992  ���¥ ���) ��.1.1  
G�" ¿�$� �/�, ���"

 �D���9� ) '�����/PIB (47 %  1.  

     :���� > n�" �5 ��* 
���1�� �#��`� �D���9� 7��8)�)IV ]2 ( > 
����� 2�.� ML C3�D,%

���(�� 
G�" {�Z)�/ �
�D ���6 v&�"* �D���6/� R" ���" YL 
����� oF, �" �45� �����.  

   �B6 �1�) 
����� 2��# K�
��� 3451994 ����� ��B�� I��Bi YL.  

 ,#��	)IV ]2 (��u	 �l<&��	 �<k20 T" �� ��	'q�; �)1980 -1995(  

                    Q�;	

F	<��;	  

 �D���9� ��¶L

�/�, ���9�$  

'�����/PIB  

(%)  

7��,�-�� '��,  

(%)  

 R���� �"�^ /

 7��,�-��(%)  

1980  19.36  47.1  129.9  27.4  

1887  24.41  38.7  239.5  53.4  

1988  26.02  45.9  304.9  76.6  

1989  27.80  51.1  258.3  66.8  

1990  27.89  48.2  200.9  63.4  

1991  28.21  64.9  216.6  70.4  

1992  27.08  59.3  222.6  76.6  

1993  26.05  54.3  233.5  82.2  

1994  29.89  74.3  308.3  55.3  

1995  32.61  83.1  264.2  38.7  

 

Source : A.Dahmani, op, cit.p 246. 

                                                           

1 –IBID P179 

* ]���(�� 
G�": '����� �"�^ �5/7��,�-��.^��" �8\) z�" n�� �5�v ,�-��'����� �"�` 7��.  
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w j �-B;	`#��X;	 d� �:  

   �B6 ����� ��B�� I��Bi o" 
����� �.q= 7%�$1991 1 I��B-�� l�
G ���" 7%�$�C  > {
G�

 :�� �,��$ '���� ���) 2��i%� �)�i�) ��8) 
�
��� �qiH� w"�DV$ K
�� �" ��8�� > ,�-�./�

m,�-�./�. 

 

 ��,�-�.� v*��" 2�#�� '% ��$ I��B-�� 
����� 7��� ���� 7�BD��~�� J-�B" 4B" �0�*

!�� ��F 2-��):2
 

-���DH� {�
Z� �F�U9� ����� o#�
).  

 ] _ ��. m4��� Aq��6/� ���6% {�Z)��:28 % 7�BD��~�� 7��B6 R" �B6 v* :q^.  

 ]�#��DH� 0� 7�=�8��� > nZ��9� ����= R" �)��9� �i�^ �0�* :�^, ,�#�.  

 ]��&�� > 0�* �� _ ��. ����B�� �20  %7�BD��~�� > �B6 v*.  

   »  o" �"V9� 7�.�Z)/� > ��
��6/� � J&��� w"�
$ 4ZB�$  ��$ v&�$ 
E��� m
����� ,�-�./� %�$ �.�

 �B6 �
" :�N ����� ��B�� I��Bi1989 �" <�= v���� %�$� !�� « 
3:  

                                                           

1 – Abdelkader Sid Ahmed « économie du Maghreb l'impératif de Barcelone »CNRS édition, Paris 1998, p 49. 

2 -Abdelmadjid Bouzidi « les années 90 de l’économie Algérienne »op cit p26 . 

3 –  !�= 
5�8$"�� > m,�-�./� �qiH�� 
�
���� 7�6�6
���"���
FL :�¡ � �9���� V� R= ��-) ���
FL :�¡ 7��,�-�.� ��j. ��"�#

J����.:�N� ,����. �182.  
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 ]�#��`� ���1��� 
�
�.  

 ] ����Z�� ���6% 
�
�K
-�� ���6%�.  

 ] "% C��`� {�8��� �.
)� 7�(6�9� ��q��6� �=,� o�(�� ���6% R= �=��� oF��  �6�(��$ ����� �"

 v��� k�\�L ��
� R= �i�^ ��U��� �$��S YL Y�N� �#����$ K�® I��B-�� w"�
$ 2D�&F ����B��

m��B�� ���iH�$ �D��9� �1=. 

 

  ;� �8�B�� 345 ?Á ��F�D�* C����B�� ���&�� ��B$ �����9� �6�(2  ��# �"��i I��B-�� 7�i�)

 ���6N� {�Z)�� R" m
����� ,�-�./� ��D��" > !(�
�� Q�(�� ���$ ��=�B��» vi�� ����B�� ���&�� �� '% /L

 n$�" ����B�� ���&�� 2� �x !�&�� v������ � 2�~��� w"�
$ k���D� ��$ £x 3��1998 ]2005  :���

160%«
1. 

 !ZFC3�  �5,�-�.�$ :������ I�(�� ,�-�.� �,��" W�
&)� t�) <�= �" �= 
����� 2D�* ���

 <�(9� ����� ��B�� I��Bi o" ���~�� I�Z)/� +�
$L v�. nD��. g
F <�= 2i
x m��B��� ��9� QD���

 v�
F% R" T����/� ,����6/� I�Z)�$1994  a��" YL1995. g
���� ��B�� '�D�. nD����� 345 �5% '�*90/10 

 > Î��9�14  v�
F%1990 �"����� �B��`� o" ��.q= ��B)� !&B��� +��B�� �G��5 ´��� k�# m4���. �����

!&B$ l��D �����" l�
G2.  

 

 

 

 

                                                           

1 –  J8��� ��= <Z8-""o6�9� v�(��� w"�D
$ k���D� ��$ 
����� > ��9� ��8��� 7�
G�"�C ����B�� ������" ��"�# R= ��-)C�x���� ��j


�����C��.��.,����06 . �117. 
2 –Dib Said « le nouveau cadre juridique  du système bancaire algérien »media Bank. Banque d’Algérie 

n°41.Avril-Mai 1999.p 18. 
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 I-1-2 )���;	 J�X��\	 ���Xs:  

   �0�* �Fq�^� m
����� R= !*
��� ,�-�./� J��Á C�1��B9� ��,�-�./� 7�6�(�� C�B��� �x R"

�� g
�) ��� ���9� �" N� {�D�.  

  » �B6 �*
) > ��,�-�./� 7�xqiH� 7%�$1840  �D�&9�� w(B�� �#��DL 7��x� 7��D% �x

������ 34� �
&�" �$���N� �=�B-�� �V`� 2��D� :��B86� �x�� > «
3. 

     j ;	# J�	<�	�&J�X��\	 �¨+:  

    \)� �¤G�D �=�Bi ���* 
��) 7�BZ�N� 7��B6 > �*
) 7%�$ ���0�®��,�i v&5 � C �:���)IV 

-3(  n$ �" �*
) 7�,��� � 7��,�i v&5 
���1998  �2008 .  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           

3  - Karine Rennafla ,Delphine Pages- El Karoui ,Olivier Samartin " géopolitique du Maghreb et du moyen- 

orient "édition SEDES, Paris, 2007, p86.  
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 ,#��	)IV -3( �\#J �����" ���2 F	J�	# # F	�J�^  

  
F	�J�X;	:  F	J�	<;	:  

1998  2008  1998  2008  

��	K� F�q���  2.4  6.2  1.5  3.6  

J<��	# i��;	  10.5  22.02  2.6  7.9  

F	���;	  1.4  21.6  5.4  17.3  

���"�/� F�q���# F\�  1.9  13.9  10.4  25.5  

�&�&�W F�q���    2.2  26.5  4.2  28.9  

�&�&�W t� F�q���  0.9  4  0.5  1.5  

      �����# �;#��" F�q���

�8-" #�  

1.3  16.3  9.1  41.9  

F\�X2	 G'/0  # <&J	�z@�Y�2  0.9  2.5  3.6  8.6  

�$��X;	 }�k� }<�h  24  117.9  39  141.7  

�W-(  2.3  3.75  02  06  

Q0���  0.36  02  3.74  33.4  

 

Source : Bouziane Semmoud "Maghreb et Moyen-Orient dans la mondialisation "Armand Colin. Paris 2010.p 
111 
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   ��$ �" �*
) 21��D� z
^% �x�D R"1980 �x��ZD� ��,�-�.� 7�6�61 ������� �1x R" 2-�.�

 7�(6�9� �-i�^ 2�=,� :��"N� a�b� �*
x 2�1G� C���ZD/� ��(9 ��.
�9� nD������

�=�B-��. +��D :���:qxL �1��D� m4�� 7�,������  7��,�i <�= ����� 
��-) �M�� YL �*
) 7�(6�9�

 ���9� �" N� ����$ o" ÆC�*
) 7��,�-� :�N� v���(9� ���N� ,��/� V���� �86��9�� �0\-��2008  

�
��� ����� �  7,� � ���N� ,��q� �*
) 7��,�i 2UZh�.  

  ) > V*N� �-;� <�= 
8(� ��i%� �0�* �"���5� �x�(�� {�8�$ �U�% �*
) 2��5� ��* 0F�

 :���� ����� ��* ,q��� > v\��� Qi�B")IV ]4( .  

 ,#��	)IV -4( B;	 G<�;	 d&@<2� p �0��l_	 F�$�k�;	 A�$ ��� % %�2000 SI 2007  

    ���;	  

}�k�;	  

2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  

�W-Y;	  37.6  34.9  33.9  34.0  29.5  27.3  26.4.  

�$��X;	  22.7  23.0  22.8  23.0  24.7  25.4  25.5  

F���u	  39.7  42.1  43.4  43.0  45.8  47.3  48.0  

 

Source : Axel Baroux "s'implanter en Turquie" édition Ebifrance.  2009-2010 ,p168   

  '��" � {�B�" !*
��� ,�-�./�F 'ML  �B" v&�) m4�� °�"�`� o$�8�� R" �=�D ��= 
8(��

V*N� k��� �x�(��.   

  

  

                                                           

1 –Bouziane Semmoud op; cit: p108-109 
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pj E#�;	 ���;	 `#��^ d� ��-B;	:1  

   4B" ����� ��B�� I��Bi > �U= ���, �*
)C  4B" 2"�.1994  ���� YL2008  7���� ���$

 :����� I��B-�� ,���" R" �,�Z�6q�)IV ]5( �*
) > I��B-�� 7q^�) ����. 

,#��	 )IV -5( ���2 f `#��X;	 F-s�2 ~r<&:  

���;	 }<l  =;	 �&	�"i��l  i��l=;	 �&�©   ���B�	 ª�+�	

?<���" (DTS)  

 p<���	 ª�+�	

?<���" (DTS)  

6����	 J	�B�8	   m�"2005   m�"2008  6660.00  ]  

6����	 J	�B�8	  4  m
ZF2002  3  m
ZF2005  12821.20  11914.00  

6����	 J	�B�8	  22 =��&J1999  4  m
ZF2002  15038.40  11728.96  

	�B�8	 6����	 J

+SRF  

21 =��&J01  20 =��&J2001  5784.00  5784.00  

6����	 J	�B�8	  08  ����#1994  7  a��"1996  610.50  460.50  

 

Source : Axel Baroux op; cit ,p112.  

  

   :���� Q(x <�=)IV  -5(  :q^ 7,�Z�6� �*
�F10  R" 7��B61994  YL2004  ,���" R"

 I��B-��05  7�
"��$�%  ��B"�*
) ���F
= ��� �" N� ��" 7�BZ�N� 7��B6 > 2D�* .  

   �1x V* �5 7�BZ�N� ����$ > !*
��� ,�-�./� ?Á ��F ���L ���B��� Q¨ ��� ��"N� R"

����N� ,��/� YL +��UDq� ��=�
�"  R�� �*
) ���"�.  ��� 7�"����/�. 345� {�
�9� v�F �45 R&�

������  �D���9� 2�Z)�� �¥ C�#��`� ���D���" �1x R" 2�.�F �V��" ���" 7�"����� ��= Q)
)
                                                           

1  - Axel Baroux  "s'implanter en Turquie" édition EBIFRANCE.  2009 -2010 ,p112. 
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 �B6 n$ �" �*
�� �#��`�1998 -2001  ��B$30 %��¶/� !"���� w)�B�� R"1  > ������ {�Z)�q� �1�D

 k�6 �#��`� �D���9� o�� ,� �C m��1��� �1��� �.�F m4�� uZB�� ���6% o.��9� 0�� Í#�Z9� �*
) !�@

z
^% ����$ u�)
9� K
-�� R=.  

   �"���� ���9� > �1��� �.�Z) R" ,�  m4�� k!��� ��B�� I��Bi w"�D
$ 2� �U�% �*
) 2D�* ����

 �x" �B6 > �"����� �D��9� �1= ¿�$2000  :��"12%  >
-9�  ���� g
�)� +�`� !�^���� w)�B�� R"

 YL �*
) ������� m�*
9� �B��� I��B-�� oB" �1�D �,�x �" %TCMB  R" ���9� U� v^���� R"

���(��"2.  

  ���� > ������ �qiH� w"�
$ ��8) ����$ ��$ �ML1999 m�*
9� �B��� �$�.
�� J�� ��M <�)C

 ����$ > z
^% �" % YL ,q��� g
=� >
-9�  ���� <�= �*
) �������2001  o" 0^N� I�Z)/�F z4�C

 v&�" > R�&� '�* �*
) v&��FC,q���$ ��# ����� ��U��� :��" R" �;� YL K��� '�* I��B-��

'����� �% ���(�� v&�" �B" 
~*% ������ ��.� ��U��� .  

�, R&�C����N� ,��/� <�= ��# ��ZB" !*
��� ,�-�./� '% 3���Dq� ��Fq�� ��"N� R"� 0^N� �45 �

 ���9� �(6�9� �5 ����� ��B�� I��Bi v�# m4�� k!���C ���� 0� '�* �*
) 2$
� ��� ���9� �" N� >

 n$ �" !*
��� ,�-�./� > q^�) 
~*N�1994  �2005 . ��B�� I��Bi o" �*
�� ������� w"�V�� �Fq�F �ML

 �B(� 0^N� w"�DV�� '�F �����2001 ���) �q��6� m�*
9� �B��� Q(�*� �x ��# ��1�" �1���D�  V*%

 �B(� ��$�(�� 7��B(�� R= �E���9� ������ ��U��� 7/��" rZ@ > ���2001 ���9� {���% 2B(��C

 �D��9� +�^ m4�� k!��� ±�
U�� v-���� �k�Z* 7,� � �=���#/� ����;� Q��6% 2�#��� �"����

�"���� .  

                                                           

1 –wB&(�, �B�6
*"¦!\�B� �µ V*% ��F '�* ���" R����"v������� ��B��� ��jC����� ��B�� I��Bi R= ��-) ��-FCBG��R8  �D��

2004.��s�41.,����02.�14  

2 –Jérome Héricourt Julien Reynaud « la crise monétaire turque de 2000/2001 :une analyse de l’échec du plan de 

stabilisation par le change du FMI »revue économie internationale 2006.n°108.p12 sur le site 

www.cairn,info/revue économie internationale 2006.novembre 2010. 
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I -1-3  J�X��\	 ���XsV��0�9	 :  

 j J�X��\	 ��"V��0�9	:  

    ,�-�./�t�B#�N�{�B�" ��F �B��� �x R" '��" 1  �)��B�� 7����� n$ 7��,�-�� �x R"

 �®����"�15.6 %  �B(� 7��,�-�� {��j R"2006 �)����"� +�`� :�
����C13.2%  ��4��� ���-��� _��;�C

07 % (�� � 7�Bx���� � 7���06%  .  

      v� �V�� o" �i�^ ����8B" <�= ���ZB9� 7��,�-�./� R" t�B#�N� ,�-�./� V��� .  m�����N�  

q�� }F �  :���� � �6�� �i�^ ����� <�= £x�)IV ]6 ( �
�Z�� t�B#�N� ,�-�./� 7�8�" r�$ ����

2005] 2008  .  

 ,#��	)IV j6 (�	 ¥B" J�X��-; ���;	 F�B�V��0�9	 G��Y�; 2005j2008  

  ���;	           d��	  2005  2006  2007  2008  

 �\#J ?<���"PIB 183193  214057  262331  
F��" 0�  

 p <��;	 ,�B�%  9.2  8.5  8.6  6.8  

  Q[P�;	%  12.3  9.8  8.5  7.9  

�&�P�	 �;�k+;	 %  11.6  10.2  8.5  8.0  

 

Source: George Couffinel op.cit.p 142  

�� :��" g�Zh� n�� �µ�����8  {�B�� ��F� �#��DL 7�=�8. ��= <�= ��"���� ����� o� �) �5

 :���� � t�B#�N� ,�-�./�)IV ]7( 7�=�8��� Q(x <�= ��"���� ����� o� �) n��.  

                                                           

1-George Couffinel" mondes immergent Amérique latine, la nouvelle donnée révolutionnaire libérale ,

programmatique ,Paris édition autrement 2005.p 125.  
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,#��	 )IV  -7(  ���; F�$�k�;	 A�$ ����B;	 G<�;	 3�D2006.  

	}�k�;   �$	�';	  �$��X;	  F���u	  

 �+��;	%  0.8  23.7  75.5  

Source: IBID P142  

 

 ����$ >1990  ��,�-�./� 7�xqiH� r��$ n�B#�N� 2"�.» > R&� � 7�xqiH� ��(" R&�

 ���U��� �  �6�(��� ��,�-�./� 7�(6�9�C��(�� v&���$ 4ZB� � �-i�`� {�
��F 7�x��8�� z��(9�

�Z�� 2D�*«1. ,q��� �=�B�9� ���8�� 7��
~�� ��� ���$ ��
8" !�$ :�^��� o� �) ����= v&�"�


��-��� �  �=����� �)�1�B" ���" �#�)�.  

_ -�;<�;	 ��@  3���:  

  2F
= '�� £xn�B#�N�  �B6 v�.2001 7�" %  �B6 �D���"1983 ]1989  ���" �" % �5% 'L /L

 ,�-�./� 7�5N�t�B#� �" % !5 2001 N�$ <�(� �" �% ���6 �" % V��) 2D�* ���7�"   !5�C�F
-9�

�B6 �" % 2D�*�C���� A�B��� Í(�� k�,N� R= :�N� +��9� > �¶�D2001  ��.��" 0� �®��$�6 W&= <�=

 �"�&��� �U.�B�9� 7���
��� �" N� ��x R" �.�F ���� R�
�~�(9� R" 0~* z���B�B#�N ��^ m4�� k!��� �

�(" 0� �#� �$��U�� R" I  '% R��) 2D�* �"�&;� �,�-9� r�$ '% �x YL vi�pesos 1=USD 

1'% 2.��� WZD > R��) �"�&;� R" z
^% K�
�%�  pesos1.4  =USD1C > ,�
FN� ��E v�# r.�B��� �45

#�Z"� 0�* Q�8$ ��M o�)% � ���$ ��® >
-9�  ���� A�B��� 7�$�(x R" 7�
^�9� <�= ÍC m4�� k!���

�����9� Q�8�� �45 ����j <�= ��,�. R&) �� ���� A�B��� ��=��() �. 

 

 

  

                                                           

1 –Javier Santiso "l'Amérique latine politique et économique "la documentation française, 2009 p 142.   
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w j`#��X;	 d� T��0�9	 ��-$:  

  �D���" ��. 'Ln�B#�N�  �B61981  2\�$23.7 /�, ���"�1  �F��) / ������ ���9� I��6N� 2��#

� g�
.L <�=n�B#�y� ���9. �B6 > �,�x ���" �" N 2�
�) n�B#�N� R&�1989  ��U) ���x 2�16 R�%

  YL �B(�� 345 > vi� ,�x4900 .%  

- 2- I �;��	 �h=;	 w7<x F	t*�� �&�b  

  � ����(,% R�(�� k�� 7�6�B� �M�� v���(DC�"�B�� :���� ��~�9� �����9� �B��� :�, > ���� �jV�

 7�D ����� ��� z�" ��.�
9 �6�6% K��� ,�-�.q� !�* !�.� �M�� �D�* > ?���� m4��� ���9�

��,�-�./� t��� ��&�� ����9� ����B�� �6�(�� <�= �&;� �����$� m��B�� I�(�� ' ��) ��B�� R" V��� .   

  �� z�9� > '�&� '% <�= �M��B�� �4� �B��8) > �Bi
x !5 ����B�� �6�(�� '% '�* ��M� 0-�

z�9� �0-. ��,�-�.� �6�6.  

   �i�^ m
�B�� QD��� > �� �B.
8) ��� ��,�-�./� 7�0\�9� v���(D '% {�8�(9� m�. �B���x ��*

 �6�(�� ��� l�
G R= ����= !5 z
^% 7�0\�" ����^/� > �B#�,% � ��,�-�./� 7��
�B�� ��= 2�Z)� �"

T�~�� v-Z�� > ���*49� ����B�� . �qiH� 7�Zi� ��Ed k�� > '�&) �Eq~�� 7�����^/� 345 v*�

 ��9� 345 7��B6 '% /L C�B��� :�, v&� ��x�� �6����� ��" 2D�* �4� C����� ��B�� I��B-� m,�-�./�

B-�� �qiH� w"�DV� ����8) ��$ �
G��" ��M� ���, v* Q(x <�= �Z���I��.  

  -1-2- I ���s	 w7<��;	:  

   ��# ���G ���
1��� 7�6����� <��) ����B�� �6�(�� ����F :�x ,�#�9� m
�B�� �^��� �Fq^

 > ��/��� +��� �% 7���-xH� _��U) YL ,��� �. �% ��8��� v$�. �M�� ,�¨L �$��-� ��M ,��� ����

'�xN� r�$.  

                                                           

1   - Henri Favre "l'Amérique latine" Doninos Flammarion ,imprimé en France 1998 p49.  
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  �8) 
E% a�. �B���x �4� �"�B�� :���� <�= ����� ��B�� I��B-� m,�-�./� �qiH� w"�
$ 7��

 ����B�� 7��
�B�� r�$ 7/,��" o" �j,� ���~�� v-Z�� > 3�B��= m4�� A/�$ �M�� <�= ,���=/�$

 �B��� :�, R" ���, v* Q(x <�= ��M� :�N� v-Z�� > ���
�9�)�*
) �           n�B#�N�C
����� (

��^ {�D R" ���" �" N 2�
�) ���, v* '% ���x YL R��B�(". ������� R" {�D k�Z�H ��M v*�

�®k�Z*� ���1x ��. �,���� �6����� <�= .  

� �M��B�� P��): 

       m}&�� 
&Z�� 7/,��" <�= 0�* �x YL �B�(� v���� �45C '�xN� r�$ > R&�  
&Z�� R" ���(D

�� �% !&6q&�����" ��% z
D ��� 7/,��9� r�$ !&6q*�B. J&) z�" W�D '% ��# ��9� R�F

m}* 
&Z$ �&6q*�B�� I��B-�� �qiL w"�V� �"�B�� :���� ��
8��� ����B�� 7�6�(��.  

  YL :�i��� �D�\��" �5� �8($� ����� � a���� ��$�. ���&� ��}&�� ��&�� 7/,��9� <�= �D���=� 

���= ���� /� ����� ��/, �M R&� ���8��� �x�B�� R" u($ �M��. �(�) �" �,�= ����B��� ���9� ��"N�F

��# +�5� _��8" 
"% �5 ��E �M� u($ �M�� ,�#�� �$������ ������$.  

∆Md  = ∆R+ ∆DP+∆DG………..(1)   

A/�$ �M�� > m�*
9� �B��� ��,��" !5 ��,��9� 345.  

45� ��^�, ,�» ,��B�� <�= !��;� Q�8�� '% t�� �(∆DP+∆DG)  �#��^ �%∆R  .  

∆R:7�=�F�9� '��" �i� �% ������ 7����x/� 0\).  

∆DP:�i�`� '����� ��. 0\).  

∆DG: �"���� '����� ��. 0\).  

: ∆Md ,��B�� <�= Q�8�� > 0\��� ��..  

R�%:  

∆Y = ∆ M o………………(2)  
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 ���(9� �)2(  ����B�� ��
�B�� w���D R" ����("?���&�Y;  g�
�9� > �,��  m% '�$ !i�) ���

> �,����� ��. WZB$ '�&) '% Q¨ m��B�� m��B�� v^��� .  

        �x :  

∆Y:+�`� !�^���� w)�B�� > 0\��� ��..  

∆mo  :�.� m��B�� g
��� > 0\���.  

  = ,��B�� ��* a�. > �B5 ����D <�M2  ��=�(9� �D��9� ,��B�� t�) ���� + ����B�� I���N�

m�*
9� �B��� K
� R" ���-9� + ����1��� A�B��� z�� Q�8�� 2� o��,��� + ����(" :�#d YL o��,���

�B6 R" v.% �%.  

   �D,���=� �VD<�=M2   �� g�
�9� ������B �D �&)��$ m'����B�� � �6q&�� 3�*% �" <�= % ' M 

!5 Q�8�� ���� :��, > �����(9� M2  .  

 :�&G% o" Q6�B�� �" �45� z�9� �0-. �6�6 !5 ����B�� �6�(�� '% �
8�� �4¸ �B�=�B. R" �����

 > z�9� �0-��� 7�Z�����M2  .  

  ,��B�� ��&�� ��
�B�� <�= ,���=/�$ �:  

                           P.TM.V = P.T                         M =  

                                                V                             

M= M2  

 V : =
6� ,��B�� '���,.  

P  :z��(" N����6.  

T  :7/,��9� �1x.  

o��$ � P.T =Y  ���� ����(9� 7�"�`�� o�(�� I�6 > �i�`� 7/,����� ����B�� ����� !5� w)�B��

+�`� !�^����.  
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'�F ����B�� 7��
�B�� v* I�Z)�$ ��$�E ,��B�� '���, �=
6 '% �� � : ∆Y =∆M   �$��* R&� 'ML:                                               

)3     ..............(Y ∆ =  o∆M                              

                                                  V            

       (3)                        V =     ∆M  

                                                             ∆Y                                               

' ����� l
G 2��  ∆Mo   = ∆Md   ��,��9� �$��* R&�C)4:(  

           ∆Md  =  ∆Y   ……………..(4)                                                  

                 V     

��,��9� oUD A/�$ �M�� R"� )5(:  

Yt =  Yt-1 +∆DA + Xt – Mt………. )5(  

Yt :���;� �
�Z�� m��B�� t���� v^���.  

Yt-1  :��$�(�� �
�Z�� m��B�� t���� v^���.  

: ∆DA > 0\���g�
��� �1x  >
-9�  ��1�� ����.  

Xt : ��,�i7 ���;� �
�Z��.  

M t: ���;� �
�Z�� 7�,���.      

 o" �                                       :                

∆Y  = Yt –  Yt-1 

��,��9� > g��D )3(                  :                                                 ∆Y  =  o
t∆M                                                  

                 V                                                                                                                        

��                                                                                    )1-tY – tY   (1  =  o
t∆M  

         V         

 ��,��9� r����$ �)5(  ��,��9� >)6(  <�= v- : 
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                   ∆Md = 1  (∆DA + Xt – Mt°)…………………(7) 

                   V                                                                                                    

 ��&�� ������ <�=  �&)�/�$ �'% �x }* �B= ,��B�� <�= Q�8��:y.t) ( Md = ƒ  

v^��� > 0\��� ��. o��) ,��B�� <�= Q�8�� ��. ��
�D�    :∆Md =  ∆Y     

 ��,��9� R"�)1(  �$��* R&�:  

∆R =  Md  - (∆DP + ∆DG)………………. (8)  

   <�= ����� v^��� � Cv^��� > ���, �D�* 2$�E �0-��� �
�Z�� > ,��B�� <�= Q�8�� '% �DV�=� �ML�

7��,�-�� v&� ���x 7�0\�"  �D�F �=
($ 0\�) / ��� 7�0\�9� !5� Aq��6/�� ���~�6/� ��.�

!�� �" ���B�6� R&�:  

      !��� '����/� > �,��  m%  ∆DP و    !"�&;�∆DG    7�=�F�9� '��" �i� <�= ���6 
E��  

∆R  !��� '����/� rZ@ m%� <�= |�) I��B-�� w"�
$ v* �� �4¸ �: (∆DP + ∆DG)  

 ��&�� ��
�B�� YL �,����$ �:∆ Y             1=   0Y            ∆ M  .1M =                                                                                                    

                                                 V                                                    V           

 ��� > �,����� m��() ,��B�� g
= > �,��  m% '�F ��B�� '���, �=
6 7��E ��
F 2� �v^ .                                        

)9(..... ).......1-tY – tY (1  = o
t∆M  

                                     V         

7 ��E o" :1    ��,��9� r����$ � )9 (��,��9� > )5 (��:   
V    

∆M t
o =∆DA + Xt – Mt …………………(10) 
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 j F	t*��	 �&�b:  

  > A/�$ �M�� R" m�*
9� �B��� 7/,��" <�= �F �D���=� m4�� �$�(�� ���9� �jV�� �M�� 

 �B= ,��B�� <�= Q�8�� ��&�� ������ � ��&�� ��
�B�� ��,��" ��6/ ����B�� 7��
�B�� r�$ 7/,��"��� 

 ����� ����x ?^N�$ �� � ����B�� �6�(�� ?Á k!G �5% 
���) :���B6 ��F '�-���) '����� � m��B�� '

!��:  

 ] !�^���� ' ����� v~� m4�� � m��B�� I�(�� ' ��).  

 ] !#��`� ' ����� v~� m4��� 7�=�F�9� '��" ' ��).  

*�M��B�� ��^���� 7�0\�9�:  

  ��" ���� �6���� ��$ ��F ��=�U^H �5
���) ,�D ��� 7�0\�9� !5 ��^���� 7�0\�9� 'L �D� n$

 �F� ����B�� �6�(�� J&) z�" R" �*���� ��x/ ������(D 7�0\�" !5� C�B��� ��&�9� �Eq~�� :����

 � ' ����� YL m��B�� I�(�� {����$ ����B�� �6�(�� :�i� z�� J&��� �45 <�= �& � I��B-�� w"�
$

 ������ ��^���� 7�0\�9� R" v* ��4� ��� :  

∆Mo  :�.� m��B�� g
��� > 0\���.                           

∆Md   : �.� > 0\��� ,��B�� <�= Q�8��.  

 ' ����� + q�� l
��� R" �*���� ��M� :∆Mo  =∆Md  ����B�� �6�(�� !�^�, K�5 �5% �5�.  

∆R  :�.� �� ��� R" �*���� ��M � 7�=�F�9� '��" �i� �% ������ 7����x/� 0\) �6�(

 7�=�F�9� '��" ' ��) �5 � !#��`� ��F�� ����B��)!�^�, 0\�".(  

∆Y  :�.� +�`� !�^���� w)�B�� > 0\���. �D�=�(�Cm,�-�./� ��B�� 
�V)� ����� v����� > �����(D

  n$ I
Z��$ Q(» ����� m,�-�./� ��B�� :��" '% '�* ��M >Yt �  Yt-1o" �F���� m4��� :  

Yt – Yt-1  =Y ∆.  
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 ����B�� �6�(�� ���~�� K��� �5 m,�-�./� ��B�� �)�M��B�� > !�^�, 0\�"(C  o$�
�� K��� <���

m,�-�./� ��B�� o$�) K��* �#��D v"�&�� v\���� �5 ����B�� �6�(��.  

 ��^���� ��$�N� 7�0\�9� 'ML)∆Mo،∆Md  ،∆R،∆Y (. v���() � �M��B�� v^�, Q(� �&��� ���

����F �% ����B�� �6�(�� ��� <�=.  

*  �M��B�� �#��`� 7�0\�9�:  

�#��`� 7�0\�
� ه% �9G��" 7�8��* ���. ���(D ��� 7�0\�9� 7���-xH� �,�-" z�xL R" 

L �  �B��� ��&�9� :���� �§
�� ���-xH� 7�(6�9� �,�= !5 ���� C����� �45 > �����(9� 7���-x

����� ��B�� I��Bi.   

 v���(D ��#��`� 7�0\�9� �. ���� > ��^���� 7�0\�9�  �Z�
����� �*��(�� 7/,��9� �F�

���9� �45 R" :�N� {
Z�� > g�
�9� ���9� �jV�� �M�� > �,�#�9� �
���� .  

 �����* !5 �#��`� 7�0\�9� �:  

DP ∆: �� ��. 0\) �i�`� '���)������ v���(�∆Md   .(  

∆DG:  �"���� '����� ��. 0\))������ v���(�∆Md    .(  

  M2 =M�D�~�� ����B�� ���&�� )������ v���(�∆Md, ∆Mo  .(  

V  :��B�� '���, �=
6 )v���(� ������∆Md, ∆Mo  وY(.  

 ∆DA:���� g�
��� �1x > 0\���  >
-9�  ��1��)v���(� �� ����.(Y  

Yt-1 و Yt  :)�B��w �
�Z�� +�`� !�^���� ��$�(��� ���;� )v���(� ������ ∆Y.(  

Xt  :7��,�i  ���;� �
�Z��)v���(�  ������Yt  �∆DA.(  

M t : �,���7  ���;� �
�Z��)v���(�  ������Yt  �∆DA.(  
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8`� °�) �#��`�� ��^���� �)�0\�" ���� � �M��B�� ���x� ��$ �M�� ��8) !5� ��xq�� ��

�B��� :�, <�= ���9� �jV��.  

-II��B;	 ,#J A�$ w7<��;	 M+k2:   

�5 � ��$�6 3�D,�x m4�� Q)
��� ��F� �B��� :�, <�= ���9� �jV�� �M�� ��8) :���B6 : C
�����

*
)� Cn�B#�N�.= �% ��� R" �*���� ��^���� 7�0\�9� �. Q(  � ��F��5% ��� R= ����B�� �6�(�� �1

������ �,�-9� <�= �#��`� 7�0\�9� �. 7�8�" <�= �B��-x > ����D� �(�
��:  

* 
���1�� ��(B��$:  

 ] 7���-x�� t���� '������                                                m
�����   www.ONS.dz                                                                     

 ] 
����� �B$.                                                        .www.Bank- of -Alegria .dz                             

 ]  �.� :���� :�x ����� ��B�� I��Bi 
�
�)40/11  
��VF ����$2011   o.�" R=www.imf.org   

*�*
�� ��(B��$:  

 ]  �*
) �B$                                                                    .  tcmb.gov.tr. www  

     -Axel Baroux "s'implanter en Turquie "édition UBIFRANCE.2009-2010,p 24-25  

       www.imf.org         ] ����� ��B�� I��Bi) :7���-xH� � 
�������(  

*n�B#�y� ��(B��$: 

www.bcra.gov.ar  ] �B$                                                     n�B#�N�  

www.imf.org ]����� ��B�� I��Bi 7���-xL                         .              

 > J��@ R&�C 7��B6 o$�% !5� �B��� :�, v&� ��(B��$ ��x�� �®��F �6����� �
�Z� ��(B��$ �"%

 �6���$ �B�. �¥ ����� ��B�� I��Bi 7�xqiL 4ZB) �
�F +�
�x/ ��M� z
^% YL ���, R" �������
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� �qiH� w"�D
$ ���, v* 74ZD '% ��$ ����B�� �6�(�� J&) !5� I��B-�� �� �$ <i�% m4�� m,�-�./

m,�-�./� �qiH� w"�
$ 4ZB) ����$ ��$ 7��B6 WX ,��x >.  

-1-IIY�2 �B" F�8��;	 O	J  e��K `#��X;	 i�	�"  

     ��^���� 7�0\�9� �. ���� � a��$ �B5 +��D:  ∆Mo،∆Md  ،∆R،∆Y  �
�Z�� > ���, v&� ��(B��$

¸ �i�`� �B"���7��B6 o$�N �  .  

II-1-1- ��	'q�; ��s	�;	 F	t*��	 e��: 

 n$ �" 
���1�� ����B�� �6�(�� k�,N a���� �
�F ���2005-2009. 

 w"�
$ ��8) R" k���D/� ��$ C7��B6 26 
���1�� ���9� � ����B�� 7�0\�9� a��� �
�Z�� 34� �D���^�

 ��� !�&��� m,�-�./� �qiH������ ��B�� I��Bi �¸ <i�%. 

��6 �6����� �
�F �D
^%)6 (CI��B-�� 7�i�) ��EN ���;� �F
�9� �B� |(�� 7��B6  m4�� k!���

 ��$ �"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� k�,% R(� z�" a��) '% :��� ��� �45 �B~¥ ���&GL o" Q6�B��

I��B-�� 7�Zi�� ����8) . 

  " �B� |(�� m��(� ,��B�� <�= Q�8�� '% R" �*��D '% Q¨ m��B�� I�(�� ' ��) �% :q�^� �F
�

 ���
=) ∆Md =∆Mo ( �U�% ����� '% Q¨�:Y . ∆Mo =∆  

 ���9� > �#�) 7�  ))4و8�9�:)1(،)2(،)3 (

 ���9�)1:( ������ ���6N�$ 
���1�� ,���9� 7�"����6�� �,�-"2005]2009.  

 ���9�)2:(
G�9�
���1�� �6�6N� ���9� � ��,�-�./� 7�2005]2009.  

 ���9�)3:(
���1�� ����B�� ������2005 ]2009..  

 ���9�)4:( 7�=�8��� Q(x 
����� > ,�-�.q� ��#�9� g�
��� o� �)2005]2009.  

�,�-9�:����� ��B�� I��Bi R= !§
�� o.�9�: www.inf.org ����  2�  a��" ����$ o.�9�2011.  
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   �.� :���� :�x 3
�
�) > 7
�D� I��B-�� k�V^ �5�=% 7���-xH� 34540/11  
��VF ����$

2011.��8B9�$ �Z�&9� I��B-�� �B� 7�
���)� ��
����� 7�8�(��� 
����� �B$ 7�8�" <�= ,���=/�$.  

�  ,��B�� g
= > 7�0\��� _�(x ∆Mo ��$�N� 7��B(��:  
∆Mo=  M2(t) –  M2(t-1) 

∆Mo
 (05-06)=791.3 

∆Mo
 (06-07)=1060.9 

∆Mo
 (07-08)=961.3 

∆Mo
 (08-09)=  217 .2 

� ,��B�� <�= Q�8�� > 0\��� _�(x )∆Md( :  

 �B= m�*
9� �B��� ��,��" v���(D�\<" (Polack):   

    ∆Md =  ∆R  +  ∆DP + ∆DG  

 

 �x/� �. '% �� � ���9� > �,�#�9� ������ 7���02  �B�= Q#��� !&�
"% �/�, ���9�$ ��8�"

  _�(x �B� |(�� ��B�, ���9� YL ������∆Md  CK
-�� 
�6 ��,% YL �D�� g
\�� �4�  
�6 :��" '% ���C

����� ��B�� I��Bi K
� R" �#
9� K
-�� 
�6 u6��" 4^�D �BD«F +�� v* 0\�� K
-��  vS 7��B(��

�6�����.  

  :���� > ����" K
-�� 
�6 7�8�")IV]8  ( v$��" m
����� ��B���� K
i 
�6 ��$ ��`�

!&�
"N� �/����. 

 ,#��	)IV j8 (G��Y�; )�&��9	 �\#�;	 3"��� 5��	'�	 ���&�;	 a�^ �B8 �8<�� :1998 j2002  

���;	  2005  2006  2007  2008  2009  

�B8 ,�B� �8<�� a�X;	  7304  7307  69.2  64.6  72.5  

  

��X�	: ����� ��B�� I��Bi o.�" :www.imf.org  a��" ����$2011.  



Kا���� ا�=اL                       : ت#$#%$ �M 5N '( !"ا�&%#$#ت ا� '%�#DN س#%Aا?<=اف  

 

210 

� ������ 7����x/� > 0\��� _�(x ∆R : 

∆R = R(t) – R(t-1) 

  �¥ R(t)  � R(t-1) �F�9� '��" �i� �% ������ 7����x/� ��.��$�(��� ���;� �B(�� 7�=         . 

∆R  :7�=�F�9� '��" �i� �% ������ 7����x/� ��. 0\).  

 Q(� ���
8�� WZB$ � : ∆DP �  ∆DG !�� ��* ���� <8�) �:  

∆R (05-06) = 1608.78 

∆R (06-07) = 1891.98 

∆R (07-08) = 1618.42 

∆R (08-09) = 1550.99 

 

� �/� > 0\��� _�(x��`� {�8��� �#�9� !��� '��� )∆DP(:  
∆DP = DP(t) -  DP (t-1) 

∆DP (05-06) = 159.7 

∆DP (06-07) =159 

∆DP (07-08) =197.3 

∆DP (08-09) =187.3 

� ��`� {�8��� �#�9� !��� '����/� > 0\��� _�(x)∆DG( :  
∆DG = DG(t) – DG(t-1) 

∆DG (05-06) =- 35.4  

∆DG (06-07) = 141.9 

∆DG (07-08) = 213 

∆DG (08-09) = 283.2 
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� _�(x ∆Md  : 

∆Md = ∆R +  ∆DP + ∆DG 

∆Md
 (05-06) = 1733.08 

∆Md
 (06-07) =2192.88 

∆Md
 (07-08) = 2028.72 

∆Md
 (08-09) = 2021.49 

� _�(x  ∆Y :  

∆Y = Y(t)  -  Y(t-1)  

∆Y (05-06) = 850.2 

∆Y (06-07) = 847.9 

∆Y (07-08) =1706.3 

∆Y (08-09) =  -  1051.5 

II-1-2-F	t*��	 e�� �&���;	  ����; ��s	�;	:  

 ����B��  �6�(�� k�,% �
�F �D,�x� �B6 R" ��^���� �®�0\�" ���� :q^ R" �*
�2004  ���� YL

2008 �" N� ��$ 7��B6 o$�%� a�. �
�Z* 7��B6 o$�% %��9 ��x�) ��M�  �B6 > ���$�i% ���2000  ����$�

 � T����/� ,����6/� w"�DV� ����8)SFR ����� ��B�� I��Bi o".  

 <�= �50E�) z�" �F
�9 �F�* I��B-�� m,�-�./� �qiH� w"�D
$ ��8) ����$ ��$ 7��B6 o$�%

���-xH� C����� ����B�� 7�6�(�� k�,%7 ������ �,�-9� R" �M�^�":  

% ] �*
) �B$                                                                     Tcmb.org.tr www. 

_]����� ��B�� I��Bi 7���-xL             .                                      www.IMF.org    

3-Axel Baroux "s'implanter en Turquie " édition UBIFRANCE. Edition 2009-2010,p 24-25  

����� ���9� > K
-���$ �-��" 7�D)5(:!*
��� ,�-�.q� ��&�� 7���-xH� .  

�  _�(x∆Md : 

 �B���                 : ∆DA + Xt – Mt + )Y(t)  =  Y(t-1  
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                ∆DA + Xt – Mt = Y(t)) –)Y(t-1(  

 ∆ Y = ∆DA + Xt – Mt                                                                                      

  ∆DA =∆ Y- ( Xt – Mt )  

 ��. Q( ∆Md ��� ��,��9�$� ��:  

                                                      ∆Md = 1  (∆DA + Xt – Mt) 
                                                          V                                                           

V =     ∆ Y   �x:  

                                                    ∆M0 

 ]  �. Q( ∆Y         :    

∆Y = Y(t)  -  Y(t-1) 

∆Y (04-05) = 89.9  

∆Y (05-06) = 109.5  

∆Y (06-07) = 84.8  

∆Y (07-08) = 106.9  

,#��	)IV  j9 (Gt�;	 a�^ �B8 �\#�;	 3"��� ����;	:  

 ���;	:  2004  2005  2006  2007  2008  

a�X;	 ,�B�  1.43  1.35  1.44  1.30  1.28  

Source :Axel Baroux "s'implanter en Turquie "op.cit. p 24-25  

 �/����$ ��8�" m��1��� '��9� �i� �. 'N K
-�� 
�6 :��" u6��" v���(D.  

�  _�(x∆Mo : 

 ,#��	)IV  -10(  G��Y�; ���2 f J<��;	 ��$ t*2 Q� i���l)2004 -2008(:                 

���;	  2004 j2005  2005 j2006  2006 j2007  2007 j2008  

∆M
o  130.3  58.9  46.7  92  

��X�	: ���9� �jV�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=L R"  
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 ,��B�� '���, �=
6 Q(�B� ������ ����(9� ��8DV     :                                                              

   ∆Y     =V    

       ∆MO   

:����)IV j11(: G��Y�; ����; J<��;	 ?	�#J �$�8 Q�)2004 -2008(  

���;	  2004-2005  2005-2006  2006-2007  2007-2008  

V  0.69  1.86  1.81  1.16  

��X�	:�(ZD  

����� w���B�� <�= v- � : ،∆DA =∆ Y- ( Xt – Mt ) ��,����� ���):  

∆DA (04-05) = 89.9 + 45. 225 = 135.125  

∆DA(05-06) = 109 + 59. 472 = 168.972 

∆DA (06-07) = 84.8 + 61.75 = 146.55 

∆DA (07-08) = 106 + 67.584 = 174.484 

,��B�� <�= Q�8�� > 0\��� �. 'ML   ∆Md    �����* !5:   

∆Md (04-05)  =  1    (135.125 – 45.225) = 130.28  
                     0.69 
∆Md (05-06) =  1    (168.972 – 59. 472) = 58.87 
                      1.86 
∆Md

(06-07) =  1    ( 146.55 – 61.75)   = 46.85 
                      1.81 
∆Md

(07-08) =  1     ( 174.484 – 67.584 ) = 92.15 
                      1.16 

� _�(x ∆R : 

∆R = R(t) – R(t-1) 

∆R (04-05) =   18.9 

∆R (05-06) =  -12.6 

∆R (06-07) =   1.4 

∆R (07-08) =  -12 
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II-1-3-N; ��s	�;	 �&���;	 F	t*��	 e�� T��0�:  

6 o$�N z
^N� !5 n�B#�y� ����B�� �6�(�� k�,% �
�F ��� R" 7��B1998  ���� YL2002  !5�

 �" % ��$ :�N� ����� ��B�� I��Bi w"�D
$ ��8) 2�) ��� �
�Z��1989 n�B#�N�$.  

R" �M�^�" 7���-xH� :  

                             

1 ] ����� ��B�� I��B-� 7���-xH� ��=�.    !§
�� ��.�" R=www.imf.org                

2 ]  n�B#�N� �B$)�����/� �\-��(           !§
�� ��.�" R= bcra. ar www. 

���9� > ������ )6 ( ,�-�./� ��$ ��`�t�B#�N� .  

!5� �B�® ��� ��$�N� ��^���� 7�0\�9� �. 
����$ +��D: ∆Mo،∆Md  ،∆R،∆Y 

�9�$ ��8�" ���� v* a��$ �/�, ��Pesos 

�  _�(x  ∆Md: 

∆Md = ∆R +  ∆DP + ∆DG ������ ��,��9� A/�$ �M�� R" �B��� 

*  ������ 7����x/� > 0\��� _�(x∆R:  

 �i� Q(»∆R �Eq~�� R� ����� ��i�N� o�� �¥ 7�=�F�9� '��" 7�D�$ R" : Cm��1���

:�9� a%� � m����. ∆R = R(t) – R(t-1)  

∆R (98-99) = 1.997 

∆R (99-00) = -0.932 

∆R (00-01) = -21.416 

∆R (01-02)= -15.428  
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* > 0\��� _�(x ��`� {�8��� �#�9� !��� '����/� ��.∆DP: 

∆DP = DP(t) – DP(t-1) 

 ∆DP (98-99) = - 1.534 

 ∆DP  (99-00)=  2.668 -  

 ∆DP (00-01) = - 11.931 

 ∆DP (01-02) = - 19.979 

* > 0\��� _�(x  +���� {�8��� �#�9� !��� '����/� ��.∆DG: 

 

∆DG =   DG(t) – DG (t-1)  

 ∆DG (98-99)=  3.424 

 ∆DG (99-00)=  5.014 

 ∆DG (00-01)=  5.333 

 ∆DG (01-02)=  23.747-  

* _�(x��. 0\��� ,��B�� <�= Q�8�� > :  

A/�$ ��,��" R"  ∆Md = ∆R +  ∆DP + ∆DG 

∆Md (98-99) = 3.887 

∆Md (99-00) = 1.414 

∆Md (00-01) =  -28.014 

∆Md (01-02)= - 59.151 

 

*. _�(x�� 0\��� ,��B�� g
= > ∆Mo :  

 

 

 ∆DA + Xt – Mt + )Y(t)  =  Y(t-1    
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�x:∆DA = ∆DP +∆DG                                                                                                       

+ Xt – Mt )∆DP +∆DG +( )Y(t)  =  Y(t-1  

∆Y = Y(t)  -  Y(t-1)  

 

������ ��
Z�� o" �:∆Y = to∆M  

  Y      

'% '�* � V '�F 2$�E:= ∆Y ∆Mo
t  

'ML :)1-tY -t(Y1  =  t
o∆M  

  V  

 ∆DA + Xt – Mt = ∆Mo
t   

�. 'ML Q(  ∆Mo
t :  

∆Mo 
(98-99) = 1.209 

∆Mo 
(99-00) = 1.113-  

∆Mo 
(00-01) = -8.263 

∆Mo
 (01-02) =  9.301 

* _�(x v^��� > 0\��� ��.Y∆: 

∆Y (98-99) = 0.7 

∆Y (99-00) = 15.5-  

∆Y (00-01) = 43.9 

∆Y (01-02) = 61.5 

 

II-2-   e��;	 i���l ��$  :  

5 ?-�B6 C�d w"�D
$ m% :����6� '��$ ����� 2D�* 7�D���� ����" 'N w���B�� Q)
)� g
�� {
Z�� �4

 �D���9� ����$ +���� � w���B�� v�� ����$ +����$ ��$ ���F �B� ��(� ���� � u($ v&�$ ���= v-��9�

�.,� ���� v&$ �B��� :�, n$.  
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  -1-2-II 5��	'�	 J�X��-; �;��	 �h=;	 i���l :   

 ��� ,�-�.q� ���9� �jV�� w���D 28=% ��$ m
��
�=  I��Bi 7�i��� 
����� 4ZB) R" 7��B6

 ������ w���B�� ����� ��B��:  

 ,#��	)IV  -12(:��	'q�; �;��	 �h=;	 i���l )2005-2009( ���&J �����":  

           ���;	  

	t*��  

2005-2006  2006-2007  2007-2008  2008-2009  

∆R  1608.78  1891.98  1618.42  1550.99  

∆DP  159.7  159  197.3  187.3  

∆DG  35.4-  141.9  213  283.2  

∆Md  1733.08  2192.88  2028.72  2021.49  

∆Mo  791.3  1060.9  961.3  217.2  

∆Y  950.2  847.9  1706.3  1051.5-  

 ��X�	:w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=L R" a�. ���9� �jV��.   

-2-2-II ��-; �;��	 �h=;	 i���lJ�X )���;	:  

 ��* �*
��� ����B�� �6�(�� 7�
G�" 2��i% I��B-�� w"�
$ 4ZB) R" 7��B6 o$�% ��$�!�:  
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 ,#��	)IV j13(:����; �;��	 �h=;	 i���l )2004-2008( ���2 Gt; �����":  

          ���;	  

d��	  

2004 -2005  2005 -2006  2006 -2007  2007 -2008  

∆R  18.9  12.6-  1.4  12-  

∆DA  135.125  168.972  146.55  174.484  

∆Mo  130.3  58.9  46.7  92  

∆Md  130.28  58.87  46.85  92.15  

V  0.69  1.86  1.81  1.16  

∆Y  89.9  109.5  84.5  106.9  

 ��X�	:w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=L R" a�. ���9� �jV�� .  

-3-2-II J�X��-; �;��	 �h=;	 i���l V��0�9	 :  

 �B6 > ���$�i% ��� Y�N� ���9� �" N� ��$ ����� ��B�� I��Bi w"�D
$ n�B#�N� 74ZD1983  Æ  

1989  2D���6� C2 �i�^ Q�6 I��x ���"1 ���x ��$� C10  <8=% I��B-�� w"�
$ 4ZB) R" 7��B6

 ������ w���B�� ����B�� 7�D ����� a�.:  

  

  

  

  

  

 
                                                           

1 – Patrick Lemain "le FMI"op,cit, p 04 
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 ,#��	)IV j14(: T��0�N; �;��	 �h=;	 i���l)1998-2002( e#'" �����" Pesos 

           ���;	  

d��	  

1998 -1999  1999 -2000  2000 -2001  2001 -2002  

∆R  1.997  0.932-  21.416-  15.428-  

∆DP  1.534-  2.668-  11.931-  19.979-  

∆DG  3.424  5.014  5.333  23.747-  

∆Md  3.887  1.414  28.014-  59.151-  

∆Mo  1.209  1.113-  8.263-  9.301  

∆Y  0.7  15.5 -  43.9  61.5  

��X�	: w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=L R" �M�� ���9� �jV�� �$�(�� .  

 ��$= �6�6N� ����B�� 7�0\�9� �. 
���)� �Eq~�� �B��� :��� ���9� �jV�� w���B� �B�
∆Mo �  ∆Md ، 

� > :���B6 R" ��^���� ��F��5% ��� > ��x�� ��(D ��)� �6�6 v*  ����F� k�,% v�� T�~�� ���9

 m��B�� I�(�� ' ��)∆Md=∆Mo ��B�� ����: 0› ∆Y.  

   �*�
� m4�� Q#�9� 7�=�F�9� '��" �i� 3�c� �#��`� K��5N� ��� > ��x�� ��(D ��4*

m% 7����x� 0› ∆R  R(� ��4*����, v* K
i 
�6.  

  

6�Z;	 L�+�	:�&���;	 �8��;	 �;�B( e�� i����; ?���� 3�b  

   ���9� ��*�;� ���U. 3�c� ����� ��B�� I��Bi �$ +��� '% g�
Z9� R" m4�� !6�6N� ����� 'L

0~* 
E�)C 2�.� 'L �� :��x ,�¨L� ��=�.� v�. 7�" N� R" ���.��� > v~��9�� C���������(�� w���B��$ �  

 ��F�9� 0� �)��,L ��$ ��� <�= ��.��-" 2��i% £x �"�B�� :���� ��§� ��� m,�-�./� �qiH� w"�V�

��B" �"�B�� �i�^ :���� r��� 7�" N� r��� .  
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> ��~µ I��B-�� w"�
$ 2$
# ��� �"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� k�,% v�� :���B6 ���9� > 

 u�B�� �Z��� ���" 7�" �$ '
" �Eq~�� :���� '% '�* �D���" q�� '�&6 v����� �45� C �6����� �B= :�,

�F
-" �" % 2�#�� n�B#�N� �"% ���= �" % 2F
= �*
)� '��, �" N 2�
�) 
�����F.  

'% ��� �D% �U)� ���9� �jV�� �M��B� ��^���� 7�0\�9� a�. :q^ R"  ��x�� '�* K�
GH�–

����� ��B�� I��Bi K�
GL ] '�* �" ��B"� ��#�D '�* �" ��B�F C�Z��� '�* ����B�� 7�6�(�� k�,% '% /L

qG�F .  

 v5C����B�� 7�6�(�� I�Z^L 3�c� K�
�N� ����(" ���) �5 ���9� �45 R" !(�
�� K��� 'L

 :���� ��8��� > �¤��`� I
8�� !5+% I
8��  �5% !5 �"� ¦����� ��B�� I��B-� w"�DV�� o�� > �¤��`�

 R&� J* z
xN�$ �% v���(9� > ����F� ��#�D '�&�� ����B�� 7�6�(�� > :��) '% Q¨ ��� 7�k�
#H�

 ��#�D ����D 7�6�6 v���(9� > t��� ����� ��B�� I��Bi w"�D
$ o" �¸��c R" �Z�() '% �"�B�� :����

�8�UB"�.  

-I �&���;	 �8��;	 �;�B( e�� i���l Q�2  

   ��F g
�B6C a���� �45 w���D v���$ +��D '% ����B�� 7�0\�9� a�. ����� ��8�* ��# ��9� R"

 <�= ��$ ��F �D�=�(� ��M� ���= v-��" �1�D v* <�= ������� �Eq~�� :���� ����B�� 7�6�(�� k�,% !��

" ��
��6� '��" :q�^� ����" > ���, v* ���
� '��)� �Eq~�� _��1��� n$ �$������ Kq�^/� R���

��B�� �=,� m��B�� I�(��� 7�=�F�9�.  

I-1-�;��	 �h=;	 i���l 3�b  

<�= ���9� �jV�� �M�� > �D�*�:  

 ] !�^���� m��B�� ' ����� <�= :/��6q� ,��B�� g
=� Q�� �1x a�..  

 ]  ��M� ������ 7����x/� �1x R" ��
�D _
��� m4��� 7�=�F�9� '��" �i� > 0\��� ��. a�.

0^N� �45 ��� �% !#��`� m��B�� ' ����� z�" <�= :/��6q�.  

 ] m,�-�./� ��B�� ����� ��� z�" <�= :/��6q� +�`� !�^���� w)�B�� > 0\��� ��. a�. .  
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   �� ��Fw"�D
$ :����6/�$ �D�$ !�&�� 
������ w���D g
�B6 ! Microsoft Excel  <�= �B)�=�(9

�#�, <�= :�� m4�� ���" � +���� ��5�c� ���� � 7�0\�9� �. n$ �,�#�9� �.q��� ��xq" �6�(x 

 7�0\�9� n$ �.q������� ���
� �x�) o" C��x <�= ���, v* ���x <�= ������� 7����(" �qE �F� v� 

!5 �:  

 *:�N� z��(9�:  +���� !�^���� !��� '����/� �6�6 �¸ �-�D � �6�6N� ����B�� 7�D ����� ���� v��  

 ��`� �(∆DG+∆DP)  ,��B�� g
= n$ !�^���� m��B�� ' ����� z��(" �∆Mo  ���= Q�8�� �∆Md      

" <�= �&��� �x�� �.� 
G�9� �5 �����F �% ����B�� �6�(�� ��� z�. 

 *T�~�� z��(9�: % v��
E ,��B�� g
= > 0\���∆Mo  ���= Q�8�� > 0\��� �∆Md  m,�-�./� ��B�� <�=

∆Y .����B�� �6�(�� !�^���� K��� �5 �. 

 *���~�� z��(9�: 7�=�F�9� '��" <�= ���= Q�8�� � ,��B�� g
= > 0\��� 
E� v��  ��i�% R��&) �i�^

 ������ 7����xq� �$�¨�∆R  !#��`� K��� �5 � !#��`� m��B�� ' ����� o" !��� '����/� �.q= �

����B�� �6�(��.  

-1-1-Ib 3�]-^_	 i�	�" �B" �� ��	'q�; �&���;	 �8��;	 i���l 5J�X��\	: 

 w���D 7�D�$ ´��B6 
~*% v����� ���) � u(���   ���= ������ Æ C�D�$ 
���1�� ���9� �jV��    

��
�B�� K��5N� o" ���$�8) z�" ���) � w���B�� k�
��6� � . 

  j �8�8\	 �&���;	 F	@	<�;	 3�b:  

 m��B�� I�(�� ' ���$ ����) ��� ��) �6�6/� ����B�� 7�D �����$ �-�D∆Md  =∆Mo  ��4* �

D����/� �6�(�� �Dq�= �(∆DG+∆DP)   v&��� � 7�=�F�9� '��" <�= u\U�� v����)1.IV(  ���x ����

����B�� 7�D ����� 345.  
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 v&���)1.IV (
���1�� ���� �D����/� �6�(�� � m��B�� ' ����� T���� v~���� )2005-2009 ( 0\��� ��(D

m
���# ��B�, ���9�$.  

  

��X�	 :/�$ �x���� ,��=� R" 
���1�� ���9� �jV�� �M�� w���D <�= ,���=2005]2009.  

  

 > 0\��� n$ �" ��,
8�� �.q��� u�� 2=�8�6� ����B�� �6�(�� '% 3q=% |�B9� R" ������ R"

 ,��B�� g
=∆Mo  ���= Q�8�� > 0\��� �∆Md  R" 0~&$ <�=% Q�8�� <��� R&� ��
�D _��8" �45 �C

Z�� 345 > g
��� �"����� w"�V�� �i�^ 7��ZB�� ��#��9 m% 7q"����� '�* Q�8�� �45 ����� � �
�

w"�V�� 345 R= ��)
�9� 7��ZB�� ��#��" � 7q"��9� oF��� ,��B�� <�= Q�8�� ���" ,�  ��� ���U�� ����B���.  

 �B6 :��x o"�2008 �� g
= R" 0~&$ v.� ��¥ R&� rZ�B� ,��B�� <�= Q�8�� ��$ ��M �  ,��B

 _ �B= V�� m4�� 0^N� �45 '% '�&�M2   �B(�� 345 > � �#��`� � ��^���� 7�,�#�9� z��(� u�)
�



Kا���� ا�=اL                       : ت#$#%$ �M 5N '( !"ا�&%#$#ت ا� '%�#DN س#%Aا?<=اف  

 

223 

 R" +�`� !�^���� w)�B�� rZh�11069 YL ��B�, ���" 10017.5  o6���� �
F rZ^ m4�� k!��� ��B�, ���"

m��B��.  

 n$ �" ��,
8�� �.q��� 7�#� �ML £x R&�∆Md   �∆ Mo   +�= o" ����()� ��M R" _�
�./� �% �

��S 0� m��B�� I�(�� ' ��) K�5 v�¨ .,��B�� <�= Q�8�� z��(" rZ^ t�� �µ ∆Md   :q^ R"

,��� 0� �45 � ,��B�� g
= oF� �% 7�.�ZDH� rZ^ . > 
����� ����x m4�� ��
��6/� v�16 ���F� 'N

��5q� ��
= ��U��� 7/��" n$ �" 7
- � ��U��� 7/��" '% �x z
^% �
"  �2006   �2009  >

 ,��x4.44  �4.9 1 ,��B�� <�= Q�8�� > �&���� � rZ¢ �-B� �4�.  

  ��`� {�8��� ��#�9� ���� g�
��� z��(" ��
��6�∆DP  +���� {�8��� g�
��� 345 ��(D R&�

2�Z)�� n$ �" �i�^ 2006  2. 2009وD�* '% ��$  �B62005  �(���� ���� �45 � 0~&$ v.% 7����(" >

����� ��B�� I��Bi �$ <i�% �" W&= <�= C+���� {�8��� v����$ ±(B�� . ��,
� �.q= ,�#� ÅxqD ��*

 oF, T�~�� '�$ 
(Z� �45 � +���� {�8��� �#�9� !��� '����/� > 0\��� � ,��B�� <�= Q�8�� > 0\��� n$ �"

�N�${�Z)�q� :.  

 �" 7��B6 > 7,�6 ��� ��) o" �����" ��U) Q(D <�= ½�Z;� > ��
����� ����B�� �6�(�� ���

�qiH� w"�
$ v�..  

p-  ��s	�;	 a	�D\	 ]�� �+�l 3�b:  

 K��5N� R" '% �B�%� ����B�� �6�(�� K��5% > ����� �45 R" m
�B�� QD��� > �B.
8) ��*

� ��^���� �% v"�&�� v\���� Y� :�i��� � ���6N� ��
��6� ��� Cm,�-�./� ��B�� ��� �0^N� 34

���8��� ��F�&".  

 ��U��� :��" > q~µ ����B�� 7�D ����� QD�# > ���6N� ��
��6� R= ���;� �B#�,% ��� �       

�= Q�8�� n$ �" �.q��� ���� � ���� v�� :���B6 !����F � R" z��(" ��� � ���
= � ,��B�� <

��B��∆Y  v&��� � ���8��� 7/��" > +�.�N� r�$ ��4* �)IV -2( ��M ����:  
                                                           

1  -  ��
����� ���9� ��� �� !§
�� o.�9�. a��" ����$ o.�9� ����  2�2011.  
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 v&���)IV -2(  �
�Z�� 
����� > ��B�� o" ,��B�� g
= � Q�8�� �.q�� T���� v~���� )2005]2009 ( ����

��B�, ���9�$.  

  

��X�	 :,���=/�$ �x���� ,��=� R"  
���1�� ���9� �jV�� �M�� w���D <�=2005 -2009.  

 ����B�� �6�(�� '% ,��B�� <�= Q�8�� � g
��� z�. o" ��B�� �.q�� v~�9� T���� |�B9� ����

!���� 7�� �
�Z�� 345 > ��
����� :  

1-  v^��� > �,����� n$ �" ' ����� +�=∆Y ,��B�� g
= � ∆ Mo   0� k!��� C9� �x�B�� R" �F _��


 �,��  m% '�&) '% Q¨ �D� <�= ?B) ��� '�"��
F ��
F > �-��9� ����B�� �6��9� 7�i��F C��
�B��

v^��� �,���� ��$�) ,��B�� g
= >. �B6 ��= �"2008  � 0�* v&�$ v^��� rZh� R�%% ��. <�= 
E

 ���(�� ��(D 2���D� � ���(��1 µ2       PIB   /R" 54%  �B62005  YL71%�B6 2009.                            

                                                                                                     

                                                           

1  -  ���9� 
�D�)1(�)2( m
����� ,�-�./� 7�8�� ��`� 2005-2009.  
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2- m,�-�./� ��B�� �,��  � !��� '����/� ��. > �,����� n$ �" ����B" �.q= ,�#� +�=C % t�� �µ '

�1�B9� 0� 7�=�8��� ����% '�* m
����� >
-9�  ���� v���. 

3-  ��`� {�8��� !��� '����/� 7����(" 7��E ��
� <�= ��,�. 0� ��
����� ����B�� �6�(�� v�# C

 <�= �B" 0�* k�# > ����� v^��� !�$ �����$ � ����Z�� :��" +�D�&" :q^ R" ���~�6/� v�Z) �

r��F ,��B�� g
= 0\) �F��) +�= '% ��* C!�^���� ���~�6/� W� � m��1��� '��9�   ∆Mo 0\��� o" 

>  v^���∆Y  �6��, o" �F���� �" �45 � ���~�6/� � ����Z�� 7/��" <�= ���6 
E�Cook Et Halm 

)1989.( 

> �&���� <�= ��,�. 0� :��) / ����B�� �6�(�� 'L :���� +��= > �ML ��^���� ��F��5% ,��� ��� � 

����Z�� :��9 a�(x 0� 
����� > :��� / ���~�6/� 0\) '/ ��M. 

  

w -�0��u	 a	�D9	 M�b �+�l 3�b:  

V���  7�=�F�9� �i� ' ��) <�= ½�Z;�C  v&�)C  ��B�� R" ������ 7����x/� ��. �,��      

 :���" z��(" <�= ½�Z;� �
�(� ����B�� �6�(�� K��5% �5% �B���� ������ K
i.  

 7�=�F�9� '��" �i� � �D����/� � ����B�� 7�0\�9� n$ �" �.q��� T���� v~���� <�= ,���=/�$

 v&��� > ��~�9� �6����� �
�F :q^ 
���1��)3.IV.(  
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v&��� )3.IV( �B�� g
= � Q�8�� �.q�� T���� v~���� 
���1�� 7�=�F�9� '��" �i� o" ,�2005-2009.  

  

��X�	 : 
���1�� ���9� �jV�� �M�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=� R"2005]2009.  

 R" v&���)3.IV ( ' ����� <�= ��
����� ����B�� �6�(�� 7�0E�) ?Á ��F ������ l��B�� ��# �U��

F l��B�� 345 v�� � !#��`��� ��!:  

1-  '��" �i� � ������ 7����x/� ��. 0\) � ,��B�� <�= Q�8�� > 0\��� n$ �" ��,
� �.q= A�B5

 7����x/� ��. n$ �" ���� �.q= A�B5 '% ���D �BDL � �i�^ ��¨� k!G �45 � C7�=�F�9�

 R" ����$ �D� ��* C:������ �x�
89� ����B�� ���&�� ��.� ������2007  7����x/� 345 ��. 7%�$

 �#��`� �D���9� R" 0�* QD�# ���() YL o#�� �45 � CrZ�B� ,��B�� <�= Q�8�� ��4*�


���1�� . R" 2UZh� �x17.192  �B6 �/�, ���"2005  YL5.413  �B6 �/�, ���"2009 1 . 

                                                           

1 ]  ���9� 
�D�)2 ( �
�Z�� 
���1�� ����B�� � ���9� 7�
G�9� r��$ ��`�2005]2009.  
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2- '��" �i� o" �(&= �.q= �� '�* +���� {�8��� v��� �,��   �B" �4x m4�� 
"N� �45 � C7�=�F�9�

 '��" �i� <�= ±�6 0E�) �� +���� {�8��� �#�9� �i�^ !��� '����/� �,��  '% '�* > I��B-��

7�=�F�9�. 

3-  n$ �" 2�$ �x ������ > JB=  ���5� ���x +�= <�= �
�Z�� 345 :q^ ����B�� �6�(�� 2�F�x 

73.4�, /�B6 !&�
"% �/�, 2005  �72.5 �,/ �B6 !&�
"% �/�,2009 1 . '% :���� R&� �ML

R" ����9� �
�Z�� :q^ 2D�* ����B�� �6�(�� 2005 YL 2009  �#��`� ��F��5% ��� > �x�� 
~*%

��^���� ��F��5% ��� R" �B=.  

   -2-1-I  ]-^_	 i�	�" �B" �� ����; �&���;	 �8��;	 i���l 3�b : 

  > �B��F ��* �*
�� ����B�� �6�(�� ����F � k�,% 0(Z) � g
�� v����� > �(B�� WZD <�= ÅF�


����� o" ��$�(�� �8�B��. 

 j �8�89	 �&���;	 F�l@	<�;	 3�b: 

 v&��� > �D����/� �6�(�� k�,% � m��B�� ' ����� ���x �#�D).IV4.(  

 

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                           

1  - ���9� 
�D�)2(�)3(و (5) 
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v&��� ).IV4( :�$ |�B" �*
�� !��� '����/� � ���= Q�8�� � ,��B�� g
�� T2004 ]2008. 

 

��X�	 :  �*
�� ���9� �jV�� �M�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=�2004 -2008.  

 �
�Z�� > �*
�� ���9� �jV�� �M�� w���B� T���� v~���� 
��%2004   - 2008 > �
5����  v&���

).IV4( q=%������ w���B�� 3:  

   ] <�= Q�8�� n$ �" m��B�� ' ����� :q^ R" !�^���� ' ����� ���x YL �*
��� ����B�� �6�(�� :�i�

 ,��B��∆Md  ,��B�� g
= �∆Mo  YL 2�i� ��� �B��� > ��x��� ������ !5 � m��B�� I�(�� ' ��) �5 �

6 mN �5N� K��� �5 � !�^���� ' ����� K�5����D �6�. 

   ]��  ����B�� ���&�� g
�� '��"M2  ���(�� ��(D 2�$ �x v^��� �,��  o"M2/PIB  n$ �" 49 %  

�B6 2005 � 58% �B6 2008 1 ,�#� +�= m%  �6����� �
�F > ���(�� ��(D > �0�* ��1F �% �"�i . ���

���� �" % o" ��$�(�� �®V^ R" �*
) �,�Z�6/ ��M z��� �B6 ��2001. 

                                                           

1  - ���9� 
�D�)6 ( �
�Z�� > !*
��� ,�-�.q� ����B�� � ���9� � ��,�-�./� 7�
G�9� �5%2004]2009. 
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   ]!��� '����/� 0\) ���� ��,
� �.q= ,�#�∆DA  ,��B�� <�= Q�8�� > 0\��� o" ∆Md  ���
= �∆Mo 

 C��B�� '���, �=
6 '% ��*V
  n$ �" ��$�E ���
�) 2�$2005-2008 1 ��i �x���� m��() � �  ) W&=

!&6q&�� v����� ( R" _
��) 2D�* v$1.8  2�16 �xC1.16≥V >1.86  �6��, ���$ �F��� �45 �

?���&�( � ����B�� �6��9� . m�. !*
) >
-"  ��# ,�#� <�= ����B�� 7�8�9� R" R&���� ��M 
(Z� � 

>
-9�  ���� o"  ��"�$ �(D � ����B�� �6�(�� 7��,N ��# Q1�(� �Z* �. 

�(�� '% �*
�� ����B�� 7�D ����� v�� R" ?���(D �ML ��� > ��# ����F 2D�* �*
��� ����B�� �6

m��B�� ' ����� ���% � 7�D ����� 345.  

 pj ��s	�;	 a	�D9	 M�b �+�l 3�b:  

 �6�(�� !�^���� K��� ��� <�= �����$ � m,�-�./� ��B�� <�= /�, �
G�" v^��� > 0\��� V���

v&��� � ����B�� ).IV5 (� �.q��� 345 ���� �
�Z�� > !*
��� ,�-�./� z�2004 ]2008.  

  

  

  

  

  

  

  

 

  
                                                           

1 ] :���� 
�D�)13-IV(   !*
��� ,�-�.q� ���9� �jV�� w���D)2004]2008.(�208 
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v&��� ).IV5(  �*
�� v^��� > 0\��� o" ���
= � ,��B�� <�= Q�8�� �.q�� T�$ |�B"2004 ]2008.  

  

��X�	 :  �*
�� ���9� �jV�� �M�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=�2004]2008.  

R"  v&��� ).IV5( � R&� 3q=%������ l��B�� > m,�-�./� ��B�� 3�c� ����B�� �6�(�� k�,% v�:  

�  ��
�B�� �x�B�� R" �# �45 � v^��� > 0\��� � ,��B�� g
= n$ ��,
� �.q= ,�#�–  �F���

 ����B�� �6��9� 7�i�)–  �� ��. > �,���� �F� '�&) '% Q¨ ,��B�� g
= > �,��  v* '% �¥

���� w)�B�� |�B" v" > I�
F ,�#� ��xq" o" C+�`� !�^∆Y  |�B" v" R" v.% V��� m4��∆Mo  �

 > �,��  YL m,�� ����B�� ���&�� > �� v* '% :�. m4�� '�"��
F �6��, o" ���G �$�8�$ 
(Z� �45

 ���x ��$ R&� +�`� !�^���� w)�B��6 (�� I�6 > �Dd '�&) / �$�1�6/� '% m% C
�G%7�"�`� � o�. 

�  ' ���9� v������ ��M o#
� � �6����� 7��B6 V= ' ���" �� :��" �*
��� ����B�� �6�(�� 2��x

,�-�.q� . ��B�� +�^ m4�� k!��� ,�G
�� � �Dq����$ �*
��� �D����/� �6�(�� <�= �&;� R&� �¥

m,�-�./�. 
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  *
��� ����B�� �6�(�� '% :���� R&� �ML �6�(�� v�# � ��B�� K����6� > ��#�D 2D�* �

�"�@ �D����/�.  

wj �0��u	 a	�D9	 M�b �+�l 3�b:  

 v�¨ C:���" �� :��" ��� � ���6 ��^�, ����D 7�D ��) ��� > ���, m% ��� 'L] R"

g�
Z9�]  ���x �
"% !#��`� m��B�� ' ����� ���xL > ��x��.� ��x �ML � 3�B�" �4�F ��M > �F�) �

!\�B� ��* v��� / K
-�� 
�6 +��D '%.  

 �v&��� ).IV6( �#��`� ��F��5% 3�c� �*
��� ����B�� �6�(�� k�,�$ ����� �" �5% ����.  
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v&��� ).IV6 ( ����� � �D����/� �6�(�� � !�^���� m��B�� ' ����� n$ �" �.q��� T�$ |�B" m��B�� '

 �*
�� !#��`�2004 -2008.  

  

��X�	 :  �*
�� ���9� �jV�� �M�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=�2004]2008.  

R"  v&��� ).IV6( ������ l��B�� ��# �B� ���) 3q=%:  

�  �B6 ������ 7����x/� ��. T�) � 7�=�F�9� '��" �i� g�Zh�2008 
E��� o#�� �45 �  �45

 �B(� �9���� ���9� �" N�$ ��# ��ZB9� ,�-�./�2008 m��1��� '����� Q��(�� �i
��$ 
E�) �x. 

�  !��� '����/� |�B" n$ �" �(&= �.q= ,�#�∆DA |�B" �  '��" � ������ 7����x/�

 7�=�F�9�∆R ��i ��
�B�� �x�B�� R" �45 � . '����/� > �,��  v* '�* �i� <�= ���6 
E�) !���

7�=�F�9� '��" . ��B��� nB(�� 
" <�= ����� ��B�� I��Bi :��x ��� l��B�� �5% R" �8�B�� 345 V��) �

��.±�6 0E�) 7�M R&) � �(&��� �.q��� 345 '% /L . R" k���$� ���� ����
. R" 2UZ^ �*
) '% '�*

 �B62008  � |�B9� 3
��� ��* ���9� 7���8��� !*
��� >
-9�  ��1�� ���
(�� �$�1�6/� <�= :�� �45

�9����.  
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� v&�"  ��1�) '% �*
��� ����B�� �6�(�� 2=�8�6�  <�= �*
��� �0��� 2�F�x v$ ������ g�Zh�

 n$ �" ��$�N� 7��B(�� :q^ K
i 
�6 :��"1$=1.47 TRY  � 1$=1.28 TRY 1 K�U� 
^d ��� �5 �  YL

������ v&�" o" �
"�" '�&) 7,�* 7��B6 ��$ �
�Z�� 345 :q^ �*
��� ����B�� �6�(�� ���.  
  

-3-1-I ]-^_	 i�	�" �B" �� T��0�N; �&���;	 �8��;	 i���l 3�b:  

     !5 �F
-9� 7�" N� �% ���(�� 7�" % {�D R" ���" �" % ���$�i% ��� �B��� R" �~��~�� ������

 �B�B#�N� ����B�� �6�(�� ���. z�" v�� �B5 :���B6� 
������ ����B�� �®�0\�" �B�U^% ���� n�B#�N�

�#��`� � ��^���� ��F��5% YL :�i��� <�=.  

  j �8�89	 �&���;	 F�l@	<�;	 3�b: 

���/� ��. � ���= Q�8�� � ,��B�� g
= 0\�� !�&�� 
������ T���� v~����$ ��`� !��� '�  +���� �

 ����B�� �6�(�� ���. z�" ���) R&�B�B#�N��"�= �% m��B�� ' ����� ���xL <�= �  ����� v&��� �

��M ����.  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           

 1-Axel Barroux « s’implanter en Turquie » op .Cit p 24.25.                                                                                                                                            
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v&��� ).IV7( :n�B#�y� !��� �D����/� �6�(�� � ���= Q�8��� ,��B�� g
= 0\�� T�$ |�B" 1998-

2002.   

 

 

��X�	:   ���9� �jV�� �M�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=� R"n�B#�y� 1998-2002.   

   

 n�B#�y� ����B�� 7�0\�9� �5N ���9� �jV�� w���B� T���� v~���� 
��%1998-2002  ��~�9� > v&���

).IV7 (������ w���B��:  

� = Q�8�� � ,��B�� g
= n$ ,�#�9� _������ ��� �UZ�B" �. v1() ����, 2D�* ���. '% /L ���

 n$ �" �i�^ ����6 2D�* �®�0\) � ��#1998  �2000  �" �5 � �,�x ���6 �" �$ �4B� '�* m4�� k!���

 �B6 v�Z��$ '�*2001  ��B�� I��B-$ �,�j �\�() �����# ��D�^ ���6 �" N n�B#�N� 2�
�) �x

�����. 
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� ��/� ��. g�Zh� �45 � ,��B�� g
= 0\) ��. o" ��,
� �.q= �� '�* ��`� � +���� !��� '��

 '% '�* ��
�D ���� k!GrZ^  Q�8��$ oF, m4�� k!��� C������9� ,��B�� ��. R" rZÁ g�
��� �B"

 '% �U�% ,��B��<�B�  �B6 > /L <�B9� WZD2001 �8�� ��i��" � ,��B�� g
= ��. �,��  Åxq� R�% Q

 ���=���Zh�  ������ ��. rZ@ YL ��L � v^��� �,���� W� o#�� �45 �B�B#�N�a����� � pesos   R"

���x 1USD=1pesos �B6 ���� YL 1999 ���x YL pesos  1USD=3.23411  �B62001. 

q= ,�#� �U)� C��^���� �D����/� �6�(�� � m��B�� I�(�� ' ��) z��(" <�= �ML ��,
� �.      

 ��^���� ����B�� 7�0\�9� v* '�* ��M � ���/� v$ ' ����� 3�B�" W� �45 R&� �∆Mo ،∆Md ،∆DP            

�DG  n∆و B#�N� ���= > ����E 7,�* n�,�-�./� n�"���9� '% t�� m4�� k!��� C���\�� ����6 �. 2�16

4�� k!��� C+��B) '% �
�Z�� 345 :q^������ �,�x �" % YL n�B#�N�$ ���(�� �" % :�» ,�* m.  

p j ��s	�;	 a	�D9	 M�b �+�l 3�b:  

 7/��" ��� <�= R5�
) � v"�) �" �,�= �F
-9� 7�" N� �% '����� 7�" % R" T��) ��� :���� 'L

��(�� I �" R" �
@ � !�^���� v^��� �=��� +�`� !�^���� w)�B� V*� ���.  

 v&��� > v~� o����F n�B#�y� ��(B��$ �"%).IV8(.  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           

1 ] ���9� ��� � 7���-xLB�B#�N� ������� m�*
9� �B��� � �n�B#�N� ����� ��B�� I��Bi o.�" R= www.inf.org ، o.�9� ����  2�

V�F�D > 2010.  
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 v&���).IV8 :( n�B#�y� v^���$ ��.q= � ���= Q�8�� � ,��B�� g
�� T�$ |�B"1998-2002.    

  

��X�	 :  ���9� �jV�� �M�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=� R"n�B#�y� 1998-2002.    

  

 |�B9� R"������ l��B�� �U�) 3q=�:  

�  R" �¤8$ �" �=�D �$�1�6/�$ R&� v^��� �,��  ��. � ,��B�� g
= n$ �" ��,
� �.q= ,�#�

,��B�� g
= �,���� o#
) / �B5 v^��� �,��  R&�C,��B�� g
= K
� . <�= �50E�) �

/ '�* k�
#� �5 � n�B#�N� ���= ��. rZ@ Y� o#�� ����, ���~�6/� �� R&� �B" �$

 ��9� n�B#�N� v^, v��D� �x 
"/� ���x > rZh� !&�
"/� �/����$ !��;� v^���

 R" !&�
"/� �/����$268.7  �B6 �/�, ���"2000  Y�101.5  �B6 �/�, ���"2001 1  !5 �

n�B#�N� > ���9� �" /� ����$ �B6. 

                                                           

1 ] ���9� 
�D�)7 (��9� � ��,�-�./� 7�8�9�$ ��`� �
�F > n�B#�y� ����B�� � �1998 ]2002. 
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� = Q�8�� n$ �" �(&= �.q= A�B5 ,��B�� <�∆Md   �x�B�� R" ��6 0� 
G�" �45 � v^��� �

 ���x > ����� � �" �45 � ��,
� �.q= A�B5 '�&) '% g�
Z9� R�F ��
�B��n�B#�N�. 

 :���� �iq^% 'n�B#�N�  7�i��� ��F� ��^���� ����B�� �6�(�� K��5� ��� R" R&��) �

���� �
�F :q^ ����� ��B�� I��Bi�6�.  

0� - ج��u	 a	�D9	 M�b �+�l 3�b:  

 ��F��5% ��� R" �0~* Q�-� ����B�� �6�(�� ��^���� K��5N� YL :�i��� > I�Z^H� 'L

 �" �.q���F n�B#�N� ?Á ��F � C������ ��
��6� <�= ��F��� � 7�=�F�9� '��" ' ���$ �����9� �#��`�

� � m��B�� ' ����� n$ v&��� > ��~µ �5�� 7�=�F�9� '��" �i).IV9.(  

 v&���).IV9 :(n�B#�y� 7�=�F�9� '��" �i� � ���= Q�8�� � ,��B�� g
= n$ �.q��� T�$ |�B" 

1998 -2002.    

  

��X�	 :  ���9� �jV�� �M�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=� R"n�B#�y� 1998-2002.   
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�� R" v&�).IV9 (!�� �"  �¨L R&� 3q=%:  

�  ,��B�� g
= > 0\��� n$ �" ��,
� �.q= ,�#�∆Mo   '��" �% ������ 7����x/� �i� �

 �®�,�#�" ��. <�= ��^���� ����B�� �����* �� ����� �"�D ���, ���x > !��� �45 � 7�=�F�9�

 ÅxqD � ��B#N� ������ R"g�Zh�   >∆Mo � ∆R n$ �" 1998  �2002  '�* �U�% �45 �

 �B6 v�Z��$ 2D�* ���" �" % _��D _
. <�= 
G�"2001. 

�  !��� '����/� ��. g�Zh�(∆DG+∆DP) �  
��(��� �
�D �45 � 7�=�F�9� '��" R(��� oZ��

7��B(�� 345 :q^ n�B#�y� m��1��� '��9� > �0�&��. 

� `� �D���9� kQ= �,��  R" 2���D� �x n�B#�y� !#��`� m��B�� ' ����� <�= �#��134.5 

 �B6 !&�
"% �/�, ���"1999  YL152.9  �B6 !&�
"% �/�, ���"2002 1 

 > �1B) � ����� ��B�� I��Bi w"�
$ o" �����) > ��% 
~*N� �D�~�� �
��� n�B#�N�F �ML

^���� / ��F��5% ��� YL :�i����#��`� / � ��.  

 I-2- Q�2%���� ,#�;	 T" a-�s\	:  


��% v��  w���D v����� �45C���= v-��9� ����B�� w���B�� > �Fq�^� �Eq~�� :���� ���9� �jV��

 �qiH� w"�
$ 4ZB) ��$ ��
8��� ����B�� 7�6�(�� J&)� 4ZB) > J�U�� R���" ���� > �D�Z�

,�-�./� ���" �" N ���
�) ��$ ����,% R(� �Z*� ��x <�= �6�6 v* Q6�&"� k�8^% ?��B6 �4� m

 7�8�(�� K
� R" ��#���D� Q#���� �8�UB9�� ����Z�� ����B�� �6�(�� ���" ���� R" 0^N� > R&��D !&�

���� ����B��.    

-1-2-IأO�ks �	�" �B" �&��	'�	  �&���;	 �8��;	 �8���#]-^_	 i:  

 '����� �" % o" 
����� �$
c 'L {�Z)�/�$ I�F
" ���" !��U) o��$ �$��-9�� ���$
� ���

 ��B�� I��Bi v^�) v�# vi���" v&�$ ����� ��B���� '���F � 7�=�F�9� '��" > �1= � !�^���� Q�8��

� �qiH� w"�
$ 4ZB�� 
����� +��L ��$ R&� C���
Z" �
"% ����� I��B-�� m,�-�./–  <�= ��6 /

m��B�� z��(9� ]  345 C����B�� �®�6�6 �6� z��(" <�= �B�" 7�6��µ �$
1��� 345 ��$ 
����� 2�(�*�

                                                           

1-  ���9� 
�D�)7 ( n�B#�y� ����B�� � ���9� � ��,�-�./� 7�8�9�$ ��`�1998]2002. 
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 ��� k�8^N� r�$ > 2�.� �% Cw"�V�� 345 o" ��(�� � _��89� v&���$ 2Z&) �. '�&) ��� 7�6���9�

q���(" ���,�Z) Q¨.  

 ��� ��$ � ��$ m
����� ,�-�.q�  ��&�� 7�D ����� � ����B�� 7���1��� �¸ �B�. ��� �6���� �6��

!�� �" ����B�� �6�(�� ?Á ��F �B� �U)� I��B-�� w"�
$ R" k���D/� R" 7��B6 '�Ã:  

%  ] ����B�� �6�(�� 7�x�� � Q6�&": 

 ��$ 
����� > ����B�� �6�(�� k�,N �$�(�� v����� R" ��B�� I��B-� m,�-�./� �qiH� w"�
$ o" ���$
c

������ l��B�� > �$�¨/� 7��(�&9� �5% 
-x R&� �����:  

•  v������ m,�Z) ��4* � ��U��� ��F�&" �5� ��F��5% �5% ��� <�= ����B�� �6�(�� ���.

�0^N� 7��B(�� > �1���$. 

•  ,��B�� <�= Q�8�� ' ��) +�= ���∆Md  
= � ���∆Mo  �" ��,
� �.q= ,�#� 2�E �D� /L

 345 J��) > ����B�� 7�8�(�� ��� �D�&"L +�"% :�s�  ��Z� � �Z» m4�� k!��� C���B$

��~9� m��B�� ' ����� ��� � ���B$ �,�#�9� ��1Z�� ��� L > ��,
8�� �.q���. 

• %
�� �qiH� w"�
$ ��$ ����B�� 7�8�(�� 2�(�*� ��* 
�6 +��D o" v"����� > �" q�� �

 !�����$ ��M � m ��9� I�(�� o" ������ ��. ��1F �6 � ���;� ���. R" ���
�) � K
-��

 ���� YL �F�* 0� <��) �®%
# ��� ��8`� 345 R&� ���9� P����� +��D ·�-� 2�~��� +��D R=

����� +��D YL ��B���� K
i 
�6 +��B$ :���D/�P . ��
�B�� 7�6����� v* '% '�* ��M �

 ��$�(��1  7�" y� ��
= 
~*N� ���DN� !5 ���9� P����� +��B* �86��� ���DN� '% 2��E%

���9�. 

•   ��.�� 
~*N� 7/��9� !5 � ���;� ����Z�� 7/��� v���� ����$ � ����Z�� 7/��" 
�
�    

�~�(9� ��6�6% <�= t�� ��� ���G
�� �®���
. � �®��.�) '�
. 

• g�
��� �����D� ��,% k�\�«* ����B�� �6�(�� �
G��9� 7��,N� <�= ,���=/� R" v����� ����$. 

•  :����6/� ����$,���� ��� � ����9� ,��B� )���� �i�^ ( �" �ML ��¨� '�&� �. 
G�9� �45 �

� k�B$ <�= >
-9�  ���� v�= ��i��" ¬ n�"���9� R" R��$��� ���¶ o" �$��89� ��~�

n�,�-�./�. 

                                                           

1 _ m��D%.� !(D��. � " ���B~�� ��8��� �\� " � 3
*M �$�6 o#
"35-32. 
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• +���� {�8��� v��� rZh� � C��`� {�8��� v��� 3�c ������ R" �D����/� �6�(�� 2-�@. 

• ��¨� v&�$ !"���H� !���x/� �6�6 :����6� R" ����B�� �6�(�� 2B&�. 

• �(�� > �~��x �# ��,% 
����� �B$ w",% ��� ��,N� !5 � C������� 7q�(��� !5 � ����B�� �6

 n$ �" I�6 �=��� 7k�# ��� � �"���9� :���� > �~��;� ����B�� 7�6�(�� <�= 
-��) 2D�*

A�B��� v��� �,�=L 7���= �=�) � A�B���. 

  

 _]�&���;	 �8��;	 F���YsI # O�ks : 

•  v^��� > �,����� n$ �" ' ����� +�=∆Y  m��B�� g
��� �,��  �Mo   ���6 
E�� m4�� k!���

������ ��. <�=. 

•  '����/� > �,����� � v^��� > �,����� n$ �" ����� �.q= ,�#� +�= ��$�(�� �6����� 2B$

���~�6/� ���= ��# ��� m4�� 
"N� !���. 

• /��" ���� +��� ���� YL ��
����� ����B�� �6�(�� o8�() � <�= 0E���� <�= ��,�. ����F 7

�#��`� ,������ �,�j k�1��� m,�Z�� !�^���� ��^,/�. 

•  m4�� 
"N� �0�* �"�= g�
. P��) > ��
��6/� �1�D �D����/� �6�(�� ��� ������ +�=

������ 7����x/� ��. <�= ���6 0E���� �����$ � �"���� �D ��9� <�= 
E��. 

• . �,��  <�= W&�B� �. 
"N� �45 � !�^���� '����/� �,���� ��$�) ,��B�� <�= Q�8�� > 0\��� ��

������ 7����x/� K�}�6�$ !#��`� m��B�� ' �����. 

•  ��;� K
-�� 
�6 +��D R" v��B) '�$ +��� ���� YL ���� ����B�� �6�(�� ���. +�= ) P�����

���9� ( P����� +��D YL7�" y� ��
�) 
~*N� �86��� ���DN� I �" R" ��
��� ��M � C
;� . 

• A�B��� n$ �" I�6 
��8) > v�Z�� � �5,���=� ����$ ��� ���Z9� I�(�� ��,% 
��8) +�=. 

 �����9� K��5N� ���" > �6�(�� 7�.�Z^L '% ���� /�j {�� / �� �U�� �$�(�� g
��� R"

��� m��B�� ' �����$ !�^�– ��U��� > �&���� ��= �" ] 7�=�F�9� '��" ' ��) � m,�-�./� ��B�� ��� �. 
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-2-2-I�&���;	 �8��;	 �8���# O�ks  ����;	 ]-^_	 i�	�" �B":  

   > �*
) 2$�i% ��� ���9� �" N� ��$2001  74ZD� ����� ��B�� I��Bi w"�V$ 7�8�(�� 2"����

��D� ���" 7�6�6���" ��* ��,�-�.� 7�D ��) ��� '% ���" 2=�8�6� C�"��i ��1 m,�-�.� �� :��"�

_���� 6 %  
G��9� ±B#N� ���~�6/� 7��F�) �,�� C�#��`� �D���9� �1x > V��" g�Zh�C���B6)22 

 �B6 ���"2007(  R" ��U��� :��" g�Zh�C70 % �B6 2001 YL  
07 %  �B62009C ./� v�x�� ,�-�

 ��)
9� !*
���16 ����� > ÍG�D I�6 W"�^ � �9�=.  

  ����F, ���� �,�x K
i �" N ���
�) R" u�F 7��B6 o$�% ��$ �*
) �����x �$�¨/� w���B�� 345

 ��8) k�BE%� �" N� ��$ ����9� ����B�� �6�(�� ��� k�,N� vUZ$ 2��� ����� ��B�� I��Bi R" g�
�.q�

�
$�qiH� w".  

����B�� �6�(�� k�,N �$�¨/� QD����:  

 ]  ��U��� rZ^ K���() ����B�� 7�8�(�� v�# m4�� 
"N� ����B�� ���&�� ��B� ���� ��.�
9�      

 R" _
��) ��B�� '���, �=
6 2��i% � Cv^��� > ���, �5 ��B�� g
= ��i% �¥ �F �&��) �

 m
�B�� m,���� :��9�1.8  )D'�"��
F ��
�D w���( 

��"�* �(�
�� �Eq~�� ��Z����$ +��) ,��B�� 2��i% ��* ::,����� ��6� C����� a��"  '�� �

 oF�, o" _��1�) � ��# v��) ����Z�� :��" ��,% v�# �*
��� �0��� ��. R(� '% �x C�����

�$��U9�.  

 ]  C+���� v������ ��$�. ���= �*
��� �0��� 2��i% R" 
~*% :��"N� a�b� 7��F�) �
x m4�� k!���

 �&� R&� C������ ��. > 7������� r�$ Q�(� 
^©� YL n;� R" :�  �" �D� ��� C �$�(��

 �"�
i <�= :�� +���� v������ ��$�. ���= ,�#� v� > ����B�� � ���9� {���N� > ����B�� �6�(��

�6�(�� 345 l��UD� �. 

 ] (�� v�() �®��c v����� ���q9� ��6��� ���^�$ �#��`� ���1��� :�j > n�"������ ����B�� �6�

 v$��" oF��� C 7��B�(9� v$��" oF��� !5 � �B&�9� v������ ¿i o$�y� :�s� 2*
) �x �#��`�

                                                           

1 –Axel Baroux “s’implanter en Turquie” ,op ,cit;p23 
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Y�N� �\-�� '��"���9� vUF �x m�B�(9� g
��� � ��(9� oF��� Co��U��� � � g
��� '% /L �D�~�

 V*% 2.� 4^�� � 
~*% J�&� �" �,�= m�B�(9� . 

 ] T�
�&�/� oF��� 7�.�8$ !5 /����6� 
~*N� oF��� v��6� v�# �D�
�&�/� ���1��� ��1  m4�� 
"N�C

 �45 > �"���9� :���� z��(" R" _
��� ���# � !*
��� ,�-�./� > ,��B�� '���, �=
6 
(Z�

:�s�. 

 ]  �# v&�$ !*
��� >
-9�  ���� ��&52  �B��� o" 0�&�� ��(B) � >
-9� RZ�� > ��&� �

 � m�*
9� �B��� K
� R" 4ZB) ����B�� �6�(�� '/ C ����B�� �6�(�� ��� �
F R" ,�  m�*
9�

Z9� I�(�� �6�6 4ZB) R&� R�% A�B��� n$ �" I�6 
F�) l
G 2� ����1��� A�B������. 

 ] ���DH� {�8. �=, � ���~�6/� �6�6 �0~* +�^ �D����/� �6�(�� ��� 0(���. 

 ]  �*
��� ����B�� 7�8�(�� ���. <�= :�� m4�� k!��� v^��� �,��  o" ����B�� ���&�� vE���9� ��B��

�����6 0() <�=. 

 ] ���� ,�;� g�Zh/� v&�" vx <�= �*
��� ����B�� �6�(�� ���.��
��6/� �45 <�= ½�Z;� � ��. 
 

����B�� �6�(�� 7�.�Z^L � k�8^%: 

 J&��� <�= ����� �45 ���. ���$ 2�=, m,�-�./� �qiH� w"�
$ o" �*
�� �0^N� �$
1��� 'L

 �" R&� C!�^���� ' ����� K��5% ������ ����B�� 7�k�
#H� 2"��F ���(�� ����B�� �6�(�� 7���8�" o"

 _��� !5 � !#��`� m��B�� ' ����� K��5% ��� > �¸4$4) �*
��� ����B�� �6�(�� <�= '©� �x YL

?^N�$:  

�  �*
��� ����B�� �6�(�� ����F � k�,% <��� R&� 7�
�Z�� r�$ > 7�=�F�9� '��" ' ��) > ���&� +�=

��89� v&���$ 2Z&) �x ��# �# �qiH� w"�
$ ��$ +����� > > ����� �B(� 7�$% � _

��F��5% YL :�i���. 

3-2-I ] �&���;	 �8��;	 �8��� # O�ks ���0�9	]-^_	 i�	�" �B" �:  

 �B6 n�B#�N� 2$
� ��� ���9� �" N� ��$2001  I��Bi Ji� C���6 �" % ��% <�= 2ZBi ��� �

��j > 2D�* 7�xqiH� R" �"�x ����� �4� ����� ��B�� :���� 2"�. ��� 7�Zi��� ���9 �¸��" ��
                                                           

1 - Axel Baroux “s’implanter en Turquie”,op,cit;p120 
 

2 -Coface  « guide risqué pays 2008 »  le cherche midi ,mame,Paris,2008,p150 
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 �6�(�� ?Á ��F � ���-��� 7�k�
#H� 345 R" ��
U) 
~*N� :���� R" n�B#�N� 2D�* R&� �"�B��

��# _4$4�" ����,% '�* ����B��.  

 R" ��¶ ����B�� �6�(�� :�j > �B� �U)� t�B#�N� ,�-�.q� �¸ �B�. ��� �6����� ��$ �

�7�.�Z^H.  

 R= 7�1= !�F �6����� �
�F :q^ �B�B#�N� ����B�� �6�(�� > ��¨� QD�# m% 
*4� ,�&� / �

 �6�(�� > �&���� � ��B�� ��� > 2�Z^% � ���= Q�8�� � ,��B�� g
= n$ �" m��B�� ' ����� ���

�=�F�9� '��" > !#��`� m��B�� ' ����� 2=��% � �D����/�7 .  

!�� ��F ����1BF �B�B#�N� ����B�� �6�(�� k�,N ���(�� QD���� �"%:  

� ���(�� �" % �.�Z�� n�B#�N�$ oF, m4�� k!��� ���= Q�8�� � ,��B�� g
= > �&���� +�=. 

�   ��x R" �.�F m4�� k!��� m,�-�./� l��B�� v��� ��i��" <�= t�B#�N� ,�-�./� ���. +�=

�" N�. 

�  a����� rZ@ ����F ������ ��
��6� <�= ½�Z;� R= �1���pesos > 2001 R" 7,�   g
���

���-�� ������$ v^��� �,��  > 
E�) � �=�B8i� 2D�* �,����� 345 R&� C,��B�� !�^����. 

�  ���F}�6� �¥ ���-�� ������ R" �#��`� �®����x� <�= ½�Z;� <�= n�B#�N� ���. +�=

7�=�F�9� '��" ' ��) <�= ÅF�� '% '��$. 

 ��^���� ��F��5% ��� > ����B�� �6�(�� !�&�� I�Z^H� ��# �B� �U�� �$�(�� g
��� R"          

����� ��B�� I��Bi 7�i�) k�� <�= �#��`� �. 

-II ����;	 ,#�;	 d�	# # ]-^_	 a	�D  T" F	<qY;	 Q�2: 

   7���8��� 7
E% �0E�) ����� ��B�� I��B-� m,�-�./� �qiH� w"�V� �"�B�� :���� 4ZB) 2�) ���

��U��� K����6�$ ���) �" �i�^ ����B�� ���6�(� �"�B�� :���� �6� 7�Z* <�= q��5.  

   ��) �,�=L ���
� 7�BD��~�� 
^��% > w"�V�� 345 4ZB) 2�) ��� ��
��6/� +�= 7/�x 2�
F

%���9� 7�" N� ��
&) R" ���� q���(" ��§� > 0&Z��� �,�=L �4* � C�¸ ����B�� �6�(�� ����F � k�,.  
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  q�F ��� �" � �$��8" '�* �" n$ 7��1F 2E�x o.���� > �D� /L . <�= �*
) �)�5 �B�6��, �

���� R(� '% ��# �Z9� R" V��� �D% ML Cq���(" 7��1Z�� 345 ?��) _��c R" �,�Z�6/� R" �"�B�� :

 7�6�6 � w"�
$ �6�� C���9� ��,�-�./� ����8^%  ��c R" R&���� ����B�� 7�6�(�� ?Á ��F !��9�

��#�D �����(" ��,�-�.�.  

   �5% ��� v$ C��N� ¿��$ �
"% ����B�� �)�i�) ���B�U) ��� I��B-�� k�8^% ��) ��8^ V��) ��*

&� k!G���9� 7�" N� � ����B�� 7�6�(�� �����(9� 7�6����� > �� I
8��� R.  

   Q¨ C����� ��B�� I��Bi 7�i��� �B"��� � �)�(6�9� � �B���� k�8^y� ��(�� � ��� ����� 'L

/� K�
��� o" ��-�� v&���$ �"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� J&) �,�=L YL ���x ,��� '% ��,�-�.

 m,�-�./� �qiH� w"�
$ k�8^% w���D k�
��6� <�= �*
) ����� �45 R" ��8^ 
^d '�F �4� ����(��

 �8�)
9� ���9� 7�" N� m,�Z�� v���(9� > ����B�� 7�6�(�� �6� 7�Z&� tF v�, o�� ����S � C��$�(��

���(�� �% ������ C'�����$.  

-1-II  F�^<2 O�ks  Q�2`#��X;	:  

   ��8��� Y��% ����B�� � ��,�-�./� ��
�B�� Í(�� ��Z�� YL ��,�-�./� 7q&�9� R" ������ o#
)

�� Í(�� . �M��B�� g�
F ���i �,�=L > �5N� ��8`� V��) C�54ZB) ��$ ��"N� ��#�
" YL �#�;� '% /L

m,�-�./� .� �M�� m% w���D 7k�# �ML g�
Z9� R�F �M��B�� �45 '�F ����B�� 7��
�B�� 7�i��� �Z��

��#�
" :q^ R" C�(&��� ���4\) Q¨ � ��/ � �
i�. V��� ���
..  

    :���� > �)q^�)  k�BE% ����� ��B�� I��Bi k�8^% ��# �B� �U�� ��$�(�� �6����� :q^ R"�

�� :�-Z�� > 3
*M ��6 �" <�= ��-��) > ����B6 � �"�B���45 �B~¥ R" ��$�(.  
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-1-1-II ����;	 O�ks9	                                                                                                                      :

    �B���� k�8^N� ���" ,��)* �qiH� w"�
$ R�� ��#��,L :q^ R" I��B-�� ���&)�� ���

-�./�:���� 34� ��&�� � ��,�-�./� K�
��� ��� 
������ +�= YL �"�B�� :���� �¸ <i�% ��� m,�        

!�� ��F ���-ZD �: 

 ]  �"�B�� :���� ���" R" Q�i m4�� k!��� CR���� ,�,
�6� '��� 7�6�6 <�= I��B-�� l
Z9� �*
���

��;�i > R&� � � w"�V�� 345 4ZB) >. 

 ] .H�9� k�-Í#�Z  7��,N� :����6� ·�-� ����B�� 7�6�(�� ��*
) R" �
G��9� ����B�� 7��,N� v&�

�
G��9�C  ��
= ����# � C�"�B�� :����$ ����B�� ����;� ��D v* � �F
-9� �$�.
�� +��D �&F m4�� 
"N�

�,�x �F
-" 7�" N .�9� ����B�� 7��,N� :����6/ 
�BD / �B5 R  '% �
��D v$ ����UFN �% �
G�

�)qk+ 
�
���� � �qiH� 7����$ > �
G��9� 0� �®0�D o". 

 ]  ���(�� r��F J��) �% �B�9� '������$ !�^���� v������ �,�-9 �qiH� w"�
$ > ��UFN� k�8=L +�=

�¸ 7q����� {�8. z�� .� R" �D���6q� �0�* ¿���" ���� �B= 
�% �µ'����� 7�" % �=, � ���`. 

 ]  �5
�
� � ������ rZ@ %��" a
* �¥ 7q���� P��) 3�c� �=�F�D� 7�6�6 YL I��B-�� k��

 m���� _�(;� ���� � ��&�� ��,�-�./� 7�
G�9� ���� ����=/� n�$ 4^N� '�, � Í#�Z" v&�$

:���� .��� 7�=�F�" '��" g
= Í#�Z9� P����� �45 V*% �5�
� '�* �ZB= 7��� �qiH�$ �B�9� :�

������ 7�" % <�= 
~*% r�
���� � ������ 2�~) 7�6�6 �
� R" . 

 ]  2�$ nx > C+���� I�ZDH� rZ^ � Q��
U�� oF� <�= ����) ��� �"��i ���" 7�6�6 <�= �*
���

� Cu�F R���S <�= �
i�. ����B�� 7�6�(�� ?Á ��F �)�i�) T�~�� � K
-�� 
�6 +��D ?Á :�N

 �x�B�� R" �0~* �Z�() / �"�B�� :���� v�# m4�� k!��� >
-9� �i�^ ��9� 
�
���� 7�6�6 ?Á

�8�UB" ����D 7�6�6 �6� �Z* R" �B���� . 

 ] (" 0U� '�, � �"�B�� :���� ��9� {�8��� Í#�Z9� 
�
����$ ������ I��B-�� 7�i�) 'L a
* ��

 �B^�(�� :��"N� �
5��**  v�� I��B-�� '% ����D �B5 R�BF Cn�B#�N� �" % ���x > ��x m4�� k!���

 J&��� �i
Z�� !8�� ��4DL �$�6 '�, �
5���� 34� :���� 345 7��,�-�.� r�
�) > ����(9� R" k�#

��� ������ �" % R" �.�Z� '% R&� m4�� 
"N� ������ K�
��� o"'��, �" % YL ��8�) �.  . 

                                                           

*  - g���) �% ����B�� 7��
�B�� g�
F �x% J��^ �% ����B�� 7��,y� �F�9� 0� �% Í(�� +����6/�$ ���) �" v* �B���� k�8^N�$ �-�D  

  "z
^N� ��,�-�./� 7�6�(�� K��5% o.  
** -" Æ n�" m,�-�.� 
8. YL v^�) �" '�=
6 ��� ��,�-�./� K�
��� �6�(;� ������� v#N� �0-��� :��"N� a�b� !5 �B^�(�� :��"N� �

���9� I���N� ��Z�� ����) :��"% a�b� !5 �,���� > � C�=
($ �B" �
@ '% ���).  
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 ]  l
Z9� 3�*
) m��B�� � m,�-�./� �qiH� w"�V� ���� z�� I��B-�� ���&)�� ��� �B���� k�8^N� R"

 �µ C��#�" ���x ����F 7/��" ��8) <�= �qiH�$ �B�9� :���� ���#L � u�F ����Z�� :��" ��,% <�=

 > ����Z�� 7/��" {�Z)�� �B= Q)
) �µC����Z�� 7/��" 
�
� �1�D 3���Dq� 2F/ v&�$ �"�B�� :����

 2D�* � ����Z�� :��9 a�(x 0� ��&�� :����� > ���~�6/� 0\�" v�#� ��,N� 345 :����6� �8B" 3�G

 ��B�� 7/��" <�= 
E% �µ ���;� 7�=�8��� > ���~�6/� 7���
. <�= ��# �08^ 
"N� �45 7�6�&�D�

m,�-�./�. 

 ]  �V" 0� v&�$ ��8� <�= v���� � +���� {�8��� ������� �
�B�� ��) <�= �j�
$ > �U�% I��B-�� +q�

 +���� ��=�8. R" ?���) '% �"�B�� :���� <�= I��B-�� g
Z� '% �8`� R" '% ML C��`� {�8�� ·�-�

��#� 7��5 ��� �µ �����D� ��x
" > 2�� �" !5 � w�B9�{�Z)�/� YL ���8��� 7/��� oF, � �ZB= �=�  

v*��9� ��) v* v; K�* 3�x� '�&� / �. �����D/� vx�
9� ��) > ��`� {�8��� £x � ������� �. 

 ]  �����Â '�, 0^N� �45 n���� 7/ �B��� �F�* +��) � 
G��9� ���~�6/� |���� �"�B�� :���� <�= u\U��

#�
^ �,�=L R" �– n�B#�N� ���; �B�6��, :q^ ����� '�* �" �45]  ��
�% �� '�* m4�� 
"N�

 ��
��6/� � 2.��� Q�8�) �qiH� 7�
�F '% g
Z� �8B9�F Cv�Z�� �qiH� u8^ g
= � ��(#

:��9� a�b� 7�*
x ��
��6� +�= ���x > 
F��� / m4�� k!��� �45 � �1B) !&�. 

 ] "�B�� :���� ���Â +�= I��B-�� m,�-�./� �qiH� w"�
$ ��^ � �/���� ��. g�Zh� R" ��
��9� �

 �F��L ���" J��&�� 2�
�) ���;� 345 > �"�B�� :����F C�/���� K
i 
�6 
8^ �8\�� �\i m% R"

 ��8^ �% ��� m% �8» '% R&� �" �45 � ���`� R" ��
��9� ����, <�= K
-�� 
��(^ > v~��)

:���� 345 ����� �$�¨�. 

 ]  v#N� ����� !�&�� � m,�-�./� �qiH� w"�
$ v����� v#N� �0-. g�
. I��B-�� �B� �" �,�=

 �B�9� :���� R" �$��89� ���4�� ��,�-�./� 7�xqiH�F Cr.�B��� R" �k�# �)�� > v�» m4�� 
"N�

� �% �#
�) !&� :��% ��.� +���() �qiH�$ C��B�� �=�) �"�^ �F�U" �. YL g�
��� 345 :� £x �45

'L �   v���) ?@  v#N� �0-. 7�xqiL !5 �¸ t�9� 7�xqiH� '�&$ w1��� I��B-�� '�* 'L �

 >�&�� 2.��� �"�B�� :���� I��B-�� !8�� '% � q���(" 0\�� '% Q¨ 
"N� �45 '% /L 7�=�F�9� '��"

7�xqi��. 

 ]  +�= A�B��� � �F
-9� ���#N� '% :���9� 0� R�F 7�xqiH� v�. /�% m��B�� I�(�� �qiH ������

 ��# ���x > ��(ZD !5 '�&) '% '�, �0�* �qiL w"�
$ m��� '% R&� �" % K
�) ��� �"�B�� :����

<�= �®��. +�= � ��" ��
��6� +�= R" T��) 2D�* A�B��� ����F �
��(" �  4ZB) C���. ����D 7�6�6

 '% v�. �"�B�� :����$ ���9� I��6N� � A�B��� ������ u8^ o��$ �,�$ I��B-�� '% �� g�
Z9� R" 'L
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U�  R" �5% '�xN� r�$ > '�&) �B���� 7�D�=H� � �BZ�� 7�����9�F C�)�D�=L � ���
. R" �k�# ��F

���9� 7�D�=H�. 

 ] ;� > I��B-�� �1= �" ����\F ����DL ��$ £x 7�" % ��= ��G ����� '% �¥ ���9� 7�" N� ��
&) R" �

n�B#�N� ����* 7�" N� _��D > !(�
�� Q�(�� !5 �xqiH� �)�Zi� 2D�*. 

 ]  CI��B-�� ��§� ��� �qiH� w"�
$ 74ZD ��� :���� v^�, ���6y� +���� z��(9� {�Z)�� > Q�(���

 Q�($ W� ��� ������ rZ@ Q�($ v$ ����B�� ���&�� 0() > ���� A�B��� �&� +�= �% m��B�� r��Z��

 �1x R" u�F 2�.�F v$ 7��,�-�� �=�) � � ��,�-�./� ��
�B�� �$�8) � ��� � I��B-�� �¸ <i�%

 ����* ���� ���6N� <�= ���6 2(&�D� � 7�,�����" 
�����"q~" . 

 ] ���� +�= �45 R" ��,�-�.� 7�xqi«$ ���, m% +��F 0-��� z�9� > 7�xqiH� J��&�� ��� 
��

 ��j�� � � �j�
$ R�� I��B-�� �5���� � �F��L J��&) Q�8�� ��M ��L � '�s�$ '�&� R� �1;�

�"��9� 7�D�=H� �. R��. 

 ] ��* �"�B�� :���� 7��,�-�.� ���ZD� <�= I��B-�� ��;L  !�&�� ,�-�./� 7�
G�" ���x <=�
� '% '�,

 YL ����� �1)�
�6L o�� <�= K
�� � � :�9� a%� _�(x � m���� _�(;� ���¥ ��# 
�% �µ

������ ���9� 7��F���� ��
��6� +�= R= �¶�B�� �~��;� ���9� 7�" N� ��Ed R" ���� �45 �B"��1 . 

 ] �9� 
�
���� � ���ZD/� �6�6 ��B#N� A�B��� ·�i > '�* ��
��9� :���� <�= I��B-�� ���
F ��� �

 a�b
� �������� 7��F���� � 7�*
;� R" �0^N� 345 2D�= �x C:���� 345 ·�i > '�* �" 
~*%

 :�~" R(x% � ��1B�� � ��
��6/� +�= YL z
^N� !5 �qiH� o����" g
= m4�� k!��� :��"N�

��M <�= "��B)q�� �&�
"% � ���6N� 7�" N"2 . 

 

-2-1-II�2��8¤�	 O�ks9	: 

      4ZB)  z��(� ����) ��� � I��B-�� ��4ZB��� ���#N� ����&)�� ��) �)�(6�9� k�8^N�$  �-�D

 k�8^% 28� �% 2�=, ��� ��) �% �"�B�� :���� > n6�(��  o" �.q��� � �*���9� �
F � :����

9���F �5�#�D � �"�B�� :����$ �§
�� 7�(6� !��:  

�  zV&�� �=�B-�� :���� M����6� 4ZB��� �=
�$ v^% �µ �)��,L � I��B-�� 7���
. v�j <�= 

 

                                                           

1  -  W�#.+ . '�)�$ "7�BD��~�� > ��"�-�� ���~�� � �9���� "��B��� � v������ ��j .a��" C����� ��B�� I��Bi R= ��-) ��-F ��j2002 C

 ��s�39,���� C01� C43.  
2 -Joseph Stiglitz « la grande désillusion », fayard,2002,p32. 
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   m,�-�./� �qiH� w"�
$ K��5% �.��-" �1
 . 

� � 2D�* �¥ Cw"�V�� o�� > �*���9� �i
F �qiH�$ �B�9� :���� �B" +�= <�= w"�V�� 345 <�

 o��) I��B-�� 7�i�) 2D�*� Cm%
�� k��$H ³"�5 �% m%� �0^N� 34� '�&� '% '��$ :���� 345

�qiH� <�= ����9� :���� �x > �Z(�) ��G l�
G v&G >. 

�  �  �"�B�� '������ > n6�(��  ��"�1� ����) �)�(6�" k�8^N '�xN� r�$ > I��B-�� _�&)�� +�=

 ����* '�&) '% g�
Z9� R" '�* m,�-�.� �qiL 7��8^ ��
�.� �% g
F " > v���� I�6 �qiL

n�B#�N�" ���EL +��� I�(�� �4� ' ����� �,�=H 7�k�
#H� R" ���� I
8��� I��B-�� QBc �x C

�� ���U= R" n�B#�N� _��(D� ��1���D R" '�&� �. ��� n6�(�� �,���� �6�(xI��B-. 

�  �����9� 7��8`� 345 '% ML C�qiH� k�
#L v�. �i�����* ���9� 7�(6�9� ����) �=, <�= �*
��� +�=

 ����D 7�6�6 R= ���;� R&� qF �qiH� 7�6�6 ���H ���=���� |��� �$�~� V��) 7�(6�9� �=�$

��. � ��Z* ���" 7�(6�" ,�#� '��$ �"�B�� :���� > ���# ����B�� 7��,N� R" �k�# '% '�* ��M� �

 g
�Z) ��� ���Z9� I�(�� ��,% �i�^ �
G��9� 0� ����B�� 7��,N� ����* 7�(6�9� 345 v^�, ��8)

����8�� l
�* 7�(6�9� 345 ,�#�. 

� :���� � �B\�� :���� n$ ��1Z�� V* R" ,�  �D% !5 I��B-�� ���&)�� ��� �)�(6�9� k�8^N� R" 

 C�"�B�� :���� 7��,�-�./ !�&�� 
�
���� <�= 
-) m,�-�./� �qiH� w"�
$ 2D�* �" ����\F �0�Z��

 >  
�B�� ��� '% I��B-�� <�= Q¨ �µ �0�Z�� :���� R" 
~*% �B\�� :���� ·�i > '�* m4�� k!���

Z�(�� �"��" ��i R" 
�Z�� ��F�&" K�5 v�¨ '% � ��549� �)���8B" �"�B�� :���� �=, R" ��=
G �

���
�� R" {�B$ ��L 
�B) 2��i% ��� . 

�  �§ � �$�.
�� :�&G% v* <\�% m4�� 
"N� C���1��� � I��6N� v�= > ������ v^�) :�&G% v* k�\�L

 �" �i�^ C��,�-�./� 7�xqiH� ���L > 
^�) �"�B�� :���� J�* I��6N� 345 > 7� ��c ����$

���) J� v&�$ ���8��� 7/��" �,��  > Q�() �µ J������ R" 0�* k�# �8��$. 

-3-1-II���';	 O�ks9	* : 

     7��8^ r�$ 4ZB�� Í(�� 2.���� �)�(6�9� � �B���� k�8^N� ���� R" 2�.�F ��� ��"N� R"

!�� ��F �5
*4D � �qiH�:  

 ]  v*����� I��B-�� ��B�� '% g�
Z9� R" '�* 7�" N� ���x v�. �"�B�� :���� ����B�� � ���9�

�" N� {�.� v�. 4��) ��� 7�k�
#H� R" �=�� 
~*% '�&) �" �,�= ���.��� :��;�F C���9� .  

                                                           

1 – Joseph.E. Stiglitz « la grande désillusion », fayard,2001,p05. 
 

* ] m��B�� � ��9� �qiH� w"�
$ 4ZB) 2.�) ?Á ��F I��B-�� ���&)�� ��� ��) �B"��� k�8^N�$ �-�D.  
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 ]  v�. �#��`� ���1��� 
�
� l�
G o�� > I��B-�� {
(�$ ����� 2.���� > T�E �8^ o.� ��*

�F �" q�� v���� �
F 
F�) '% ' ����� ��� ��$ '�&� �#��`� ���1��� 
�
� '% g�
Z9� R

v"�&�� v\���� R" �����" 7/��" ���% � !�^���� !=���#/� � m,�-�./�. 

 ]  v#N� �0-. �qiL w"�
$ I��B-�� oU� �" ����\F �qiH� �
�Z� Í��`� � Í(�� �������  �45 �

�,�-�./� v*��9� ���� o" Ô�B�� �"�"�B�� :���� > ��&�� � . 7�" % <�= Í(�� 
������ �45 g
» �

 ��� �=�) '% Q¨ '�* m,�-�./� �qiH� w"�
$ '% g�
Z9� R" �DN v�. mM R" 
~*% '�����

'����� ���(�$ ����89� Æ ���= �� 7/��".  

 ]  I��B-�� �*
) � >�&�� 2.��� ��,�-�./� 7�xqiH� k�8=L +�= �D��, ,�,
�6� '��� �
&F <�=

�"�B�� :���� > m��B�� QD��� <�= �F��L kQ= v&G. 

 ]  ��� ��$ �B�9� :���� > 7�xqiH� 4ZB) k��$ I��B-�� !i�� '% �U�% g�
Z9� R" '�* �}��

Ì���D/� R"1 . 

 ] � 7���8�� ��M <�= v���� � I��B-�� K
� R" {���9� R"��� :����6� ��� +�= :���� ������

 2.��� ���� > I��B-�� ��� +�= <�= :�� ��«F k!G <�= :, 'L �45 � ����, ����# �,�=H ��
��9�

7�xqiH� 4ZB) > + q�� . 

 

-4-1-II�0<;<&�&_	 O�ks9	: 

    ZB)  2�x�i '�&) �. ��� �B"��� � �)�(6�9� � �B���� k�8^N� R" 3
*M ��6 �" YL �F��L 4

 ��54" � �#������L k�8^% ����� 2� ����, o�� I��B-�� '«F C:���� r�$ > m,�-�./� �qiH� w"�
$

 I��B-�� k�,% :�x ��~) �. ��� 7��.�B9� > �6�(x 
~*N� k�8^N� !5 � I��B-�� �0(" �¸ o����    

��-� �% ��B" 0\� �DN C0^N� �45 ���5�# +�= YL o#�� ��M � ��� '% I��B-�� <�= Q¨ R&� C��

q#d +% q#�= ��F 
�B�� . ��F �5,�  � ��
&Z�� J.��9� 345 �8^ ����= 7�
" > ���� {�� / �µ 2�E�

!��:  

�  ��-) :��» / � I��6N� > k�8^% ,�#� ��$% g
�Z� / ��F �����" �qiL �M��B� I��B-�� ��8)

��6N� >  �,�#�9� 7�5����� ��;� R" �5,��$L a
&� � ������ v^�) <�= +����$ !��� ��L � I

 �
i��9� ���9� 7�" N� '% nx > 7�5����� v* > Q�(�� �5V��� � ��,�-�./� ) R" 7�BD��~�� ��$ �"

!��9� '
��� (��B" � v=�F m,�-�.� '��* ������ v^�) ���
� <�= ����, 2B5
$ . 

                                                           

1 – ���#��+  '�#��" ¦��B�� �45 <�= ���i ��&�� 7�xqiH� V��) �9"  I��Bi R= ��-) ��j C��B��� � v������ ��j������ ��B� . �D��

2004  ��s�41 ,����02  �57.  
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� ���� m
&Z�� 3 �&)�� ������� ����F��" �i�^ �5��-. �#�% � �®�F��L v&$ �&6q*�B�� �6��9� <�= ��

�#��`� ���1��� � I��6y� !�&�� 
�
���� <�=. 

�  %��� ���9� 7�" N� {�.� 
��B� ����, '�* ��L � ���9� 7�" y� �
��" �(ZD I��B-�� ����=� +�=

�qiH� .-�� K
-�� '% g�
Z9� R" R&� �����$ �(ZD +��F ����(" 
~*% �#������L �F� I��B

7�" N� R" ���.��� u8^. 

   k�8^N� 345 ��) �i
F +�"% �B(ZD% �� I��B-�� ��F o.� ��� k�8^N� l��% J���9 �B�
= ��$

n��" n¤G > �"�B�� :���� > ����B�� 7�6�(�� ����� q���(" �B" �Z�(� v�, k�B��.  

%/� :!��9� k�8^% R" ���^ � �8�UB" 7�6�6 �6�.  

�D�E :����� ��B�� I��Bi o" ����Z" m% > q���(" ��B" �,�Z�6q� ��
� ����^ o��.  

2-II- 	 GJ�$I f t�Y�; O��"�&���;	 F�8��;	:  

k�B�� �x
��" �M�� �qE R" '�&�9� � �6����� 345 +��^ > ��
�B6 m4�� v���� V���  7�6�6

 �
Ã �F
-9� 7�" N� � ������ C'����� 7�" % !5 ���9� 7�" N� R" {��D% �qE m,�Z�� �8�UB" ����D

�"�D :�, �qE n$ �D���9� � ������� � ��&�� � ��
�B�� ��$�(�� �6�����.  

 k�8^y� m��� ����� � ����B�� 7��
�B�� <�= m
&Z��  �&)�/� R" �.q8D� � v���� oUD ���9�

����� o"���:  

II-2-1  5J�Y�; ]����	 w7<��;	?<&�;	 F��@ :  

 > �D���9� �6����� w���D 
��)�B~¥  M�@�$ '����� 7�" % m,�Z) R&� �D% �Eq~�� �B��� :���� 345

������ 7�k�
#H�:  

 ] ��6/� m,�Z) � {�8�(9� ��. !�^���� v������ �,�-" <�= ,���=/� ���F '�&"H� ��. ���`� R" �D�

 �D���9� R" 0�* �1x ,�#� '/ �"�B�� :���� �F 
&Z) '% R&� vx 
^Ä* '�&� �#��`� '�����

��^���� ����B�� �6�(�� 4ZB) ��
x R" ?��� �#��`�. 

 ] � ,�,
�6� '��U� 
8`� Q(D ��=�
" � ������ A�B$ �% +���� {�8��� A�B$ ��*�x ����)g�
��  +�= �

��#���� A�B��� 345 0�8�� ���9� k��=N� R" ���9� �"����� �B��`� v��. 

 ]  w)�B��* ��&�� 7�
G�9� ��1() �" ��=�
" ��4$ �-�D � !��;� ,�-�./� 7�8�� +���5/� ���
�

 +�`� !�^����PIBC ���9� t���� v^���RND���9� m��B�� t���� v^��� CRNMD  C��i�%  7�$�(x

 7�
G�9� 345 :����6� � v��� ���x� �% v��� 7���. R" 3
��) �" � �)�(6�9� 7�=�8��� �*�
���

�" q�� �#��`� g�
��� ��. R" ��q^ R" �;� R&� 
&�" ��4DL +��D k�B��.   

 ]  k!��� �#��`� ���1��� v����� ��=���� ����B�� �6�(�� 7��,% v�Z) � v�() '��9� �=�� m4��

'����� �" % {�.� :���x� � ���`� <�= ,���=/� 7�#�, R" v��) � 7�=�F�9� '��" � m��1���. 
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 ]  �*
��� �Z9� 0� R�F C7�=�F�9� '��" > �1= ,�#� 7/�x > !��� '����/� > l�
FH� +�= Q¨

B�� ' ����� _�(x <�= !�^���� m��B�� ' ����� ��� <�=!#��`� m�� . R" ���9� �B" '% ��*

'��, �" % YL ������ ���x oF�6 ����6 ��i�% ��» 7�=�F�9� '��" '% o" g�
���. 

 ]  �$��� ��M � m,�-�./� ���ZD/� R" Y�N� 7��B(�� > ����B�� 7�6�(�� ��=�" ���Â 7�6�6 0F�)

" �i� <�= 
E�) �. ��� �B^�(�� :��"N� �
5�� C!#��`� m��B�� ' ����� �����$ � 7�=�F�9� '��     

 
G��9� ±B#N� ���~�6/� 7��F�) ��B) ?@ 7���
�) ����;� 7�6�(�� 345 v��) '% R&� �       

  R" �D���6/� �����$ � :��"N� a�b� > ���x� YL ����� o�� / £x v#N� �0-��� :��"N� a�b� �

���`�. 

 ] Q¨  ��* C�1�B9� 7�=�8��� �=�) '% Q¨ v$ �1�B" 0� 7�=�8. �  g�
��� �����D� ��,% �#�) / '%

�)�M �x > g
��� ��,�,
" �5 ���9� '�&� '% Q¨ v$ ��`� �% +���� {�8��� n$ I
Z) '% Q¨ /. 

 ] > ��`� {�8��� 7�=�
�" v��� �  ��#�" g�
��� �����D� ��,% '�&) '% Q¨  '��" �1= 7/�x

7�=�F�9� '��" �i� > r��F 7/�x > /L +���� {�8��� v����� g�
��� �#�) / '%� C7�=�F�9�. 

 ]  m,�Z) ��� !&� ����B�� 7�6�(�� ,��=L k�BE% m ��9� I�(�� > ������9� ����B�� ���&�� �1x :��L +�=

�� J�}� vx ,�¨L ����S � 7��.���� > u�\) v*�§� 0� �
��, �  ����B�� ���&. 

 ] 7�=�F�9� '��" �=�� 
��-��� <�= ��,�. '�&� m4�� �i�^ 
G��9� ±B#N� ���~�6/� o1�) Q¨. 

 <�= �®��. +�= YL m,�� ������ v^, T��F CviN� > v^, �" % !5 '����� �" % +����� > �ML

YL �1��F �i�`� �5,���� �)�M ��(ZD v������`� R" �D���6/�  . �6�6% z4\� ±6�S ���B" R" v^��� �

�B���� ��6����� �6�6N� ��,��9� �8B" R" ���~�6/� �% 
��-��� R".  
PIN=CF+ANFF+VS+EX-m 

  

 v&��� > !�� ��* '����� 7�" % w���D � _��6% > ����� w���D ?��) R&� �4�).IV10.(  

 v&���).IV10 :(!���) u8� '����� 7�" N ���\9� ������.  

  

  

                                                                                                                               

 

  

  
��X�	: ���9� �jV�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=L R".  

  

  EX 

    I 

  Y 

  DA 

MO 
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 ,�-�./� > ��&5 7/q�^� R= �¶�D 7�" % !5 '����� 7�" % '% �U�� 3q=% v&��� R"

 ��(B��$ v^��� � ��B�� ���*� 'q&�� '�4��� � 7��,�-�� � ���~�6/�$ ����) ��� ��) ?^N�$ � !��;�

 ���, mN.  

   
E�� m4�� k!��� C������ !�^���� v^��� g�Zh� YL m,�� ���~�6/� � 7��,�-�� ��. g�Zh�F

 ���-�� ������$ '�&� �,�= v^��� '% '�* ��M � v^��� o$�) :���� ���" > �DN C,��B�� g
= <�= ���6

5 ���. R" v��� �0^N� 345 g
= g�Zh� � �B���� ������ ����. :�� ��� g�
��� �B" <�= ������ 34


��-��� <�= ����� ���. � ���~�6/� v8�) �����$ � ��`� � +���� n=�8���.  

 !#��DH� {�8��� �=, � ,�-�.q� ��&�� 7�" N� ����" > R�&) '����� 7�" % ���x > :��;�F �ML  

�B�� > �5
*M ¬ ��� l��B�� v* ��=�
" � ���~�6/� o1�) � 7
*M ��� '����� 7�" % m,�Z�� �
��9� �M�

 v�. R" v&���).IV10.(  

II -2-2  5J�Y�; ]����	 w7<��;	F��@  ���B;	:  

 l��B�� > ������ 7�" % ���x > �x
��9� :��;� 
-x R&� �D���9� �6���� �6����� w���D g
= ��$

������:  

 ] �U��� K����6� �  ����B�� �6�(�� �#�) Q¨ �6�(�� 'N ���9� �6�(�� ���8��� K����6� A
) � �

 <�= v#N� �0-. ����D 7�6�($ _��» '% R&�  ��U���F v#N� �0-��� K��5N� o" 
~*% +kq�) ����B��

v#N� ����� ��&5 7�6�6 Q#��() ��� ���8��� W&=. 

 ] n�$ 4^N� � �4x � ����$ K
-�� 
�6 +��D P��) �  �#���� ��&�� ��,�-�./� 7�0\�9� ����=/�      

Í#�Z9� P����� m,�Z) �. 

 ]  / �D% t�� v$ C2�~��� +��D v� > t�� / �45 
��(" K
i 
�6 ���L > ����B�� �6�(�� 4ZB) '% Q¨

D �6�6 4ZB) 'N CP����� +��D �5 ���(�� K
-�� 
�6 +��D '�* �� £x ���$ ������ ��. 0\�) / ����

 Æ !�^���� m��B�� ' ����� <�= /�% �*
��� R" �$/ v$ ��" !#��`� � !�^���� ' ����� K���(� Q¨

������ ���� � 7�=�F�9� '��9 !#��`� ' ����� ����� Ï
Z���. 

 ] �Z� !��;� K
-�� 
�6 g�Zh� 'N ������ ��
��6� 7/�x > u�F ����Z�� :��" ��,% :����6� Q¨ �

����� '���* ���i�^ ,��B�� ��Z� � ���~�6/� <�= 30E�) v"�* ����Z�� :��" +�D�&" . 

 ]  ����� m4�� ����Z�� :��" 7����) m,�Z�� ��6N� <�= �F v���� �*
) � ��9� I�(�� 
��8) <�= v����

,% R" �� �. z
^% ���" k��=% ��Z�&� � �#��DH� 7�*
��� k�,% <�= 
E�� �"!��;� m,�-�./� ����. 

 ]  �F����� ����B�� �6�(�� �
G��9� 0� 7��,N� � v��6��� <�= ,���=/� �=, ����B�� 7�8�(�� <�= Q¨

��9� 
�
���� 7���8�" o". 

 ] K
-�� ���6% � ����Z�� 7/��" 
��� ���,L n(�. 



Kا���� ا�=اL                       : ت#$#%$ �M 5N '( !"ا�&%#$#ت ا� '%�#DN س#%Aا?<=اف  

 

253 

�F�9� '��" > �1��� R" Í�B) ������ �" % 
"N� ����� > �ML �6�(x 7�0\�" <�= 
E��� ��� � 7�=

 v&��� � ,�-�./� > z
^%).IV11( 0E���� �45 ����.  

 v&���).IV11:( ������ 7�" N ���\9� ������ !���) u8�.  

  

  

  

  

 
��X�	 :���9� �jV�� w���D <�= ,���=/�$ �x���� ,��=L R".  

% Q¨ ������ 7�" % v&�" vx �ML ��M <)��� � 7�=�F�9� '��" ' ��) +�= v&�" v; ,��� '

������ l��B�� ��=�
�:  

 ]  0� �% ��*�� 7�=�8�� ��S g�
. �B" > ���-�� ������ R" ������ 7����x/� K�}�6� v��)

�1�B". 

 ]   ±B#N� :�9� a%� �Z� � ��B#N� :��"N� a�b� ��
^ �
5�� �$��� ����� u8^ o�� <�=

����� :�^���. 

 ]  ���. ����$ ��8$� �% ������ P��) > �4;� ������ Q¨ � u6� K
i 
�6 +��D ����D� +�=        

 ������ 345 2�x�i ������ T��) �¸ ���� ������ u$� �
��� ��� ������ '�&) / '% <�= �
��(" �

���x �/���� ����* �0�* �D���" .���� ��� � �¥ �#��`� '����� �1�D ���= �.��-" �M �/

�&�
"N� ����9� 7��/��� <�= ��*�
�9�. 

 ] Q����� ���. � ���. ����$ {��) ��� ��) �i�^ 7��,�-�� �=,. 

  

II -2-3  5J�Y�; ]����	 w7<��;	F��@  �;<�;	: 

 7
��% ���(�� 7�" % ���x > �6����� '% ��*%�B�� �45 m,�Z) R&� �D <�= ,���=/�$ 7�" N� R" {

������ 7��8`�:  

 ]  ����B�� ���&�� z��(" ����M2  ���9� m��B�� t���� v^��� ��F�RNMD �% �,��  m% ' >��* 

����, �6���" '�&) '% Q¨ ,��B��. 

 ] �= �DN C��(D ����8�� >
-9�  ��1�� 7�xqiL z�9� �0-. ����B�� �6�(�� 4ZB) ��(� '% Q¨ �,

 34� ��$�1�6� 'N �qiH� ��� > >
-"  ��# v� > ����B�� �6�(�� v�Z) 7/��S �1B) /

0-��� z�9� > '�&) '% Q¨ ����B�� �6�(�� '% nx > ����F 0� � �¤8$ '�&) �6�(��. 

R TC MO 

Y DA 
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 ] !��= v&�$ �(6�9� �)���
. �=, � ��q��6/� R" ���9� m�*
9� �B��� �B". 

 ]  � �=, �6�(��F ,��B�� ��* R" v����� � ,��B�� '���, �=
6 �=�� �D�
�&�/� oF��� v��6� 
��8)

v������ � J����� � oF��� v��6� R" ���=�. �B$ �� 
F�� '% Q¨ ��#�B�� ����B��. 

 ]  > K
-�� 7����x� W� � ,��B�� ���iL > ����* +�`� !�^���� w)�B�� �1x <�= ,���=/�

��� m��B�� ��
��6/� v"��" <�= ÅF�  '% Q¨ m% ����B�� ���&�� �1x �∆M2 /∆ PIB  ,��x >

��i �x����C  ?�D t�� �x���� R" v.% v"��9� '�* �ML Ì��&D/� ���x > ,�-�./� o�� / !&�

�U�% � �$��U9� � l��x/� � 7q"��9� R" ��,�-�./� 7������ 0(�� �" q�� ���(��  > o�� / '%

 ,�-�./� > v$��" �� W� ����D ���* � ���6 ,�#� �����$ � �x�� R= v"��9� ,�  �ML ��U) ���x

!��;�. 

 ] m�*
9� �B��� K
� R" >
-9� k�,N� <�= �$�.
�� �=, � ����) � 
��8) Q¨ ��.�
9             '����/�

���(�� ����) m,�Z�� g�
��� �. 

� R" �ML �¤��`� � �¤(�� 7�6���9� R" Í�B) �&B$ 7�" % viN� > !5 ���(�� 7�" % '% �����

 A�B��� v&��� �).IV12( ���(�� 7�" % ���x > ��&�� 7�0\�9� r�$ �$��) ����.  

  

 v&���).IV12 :(���(�� 7�" % 0E��� !���) u8�.  

  

 

  

  

  
��X�	: /�$ �x���� ,��=L R"���9� �jV�� w���D <�= ,���=.  

 l�
FH� �  ��,�,
9� � �4;� �=���$ v���� :��L � >
-9� RZ�� R" ���&� � A�B��� �k�Z* +�= �ML

 {��D% r�$ ,�(F � �D��U9� �% �,
�(9� 0� g�
��� �1x {�Z)�� � �1�B" 0� 7�=�8�� g�
. �B" >

�" Q(x <�= �B� '% R&� �x g�
������= ��89� ����� ����Z�� :��" �5�(Z� �% ��,�-�.� 0� 0�� .

 > mM�� m4�� k!��� ���-�� ������ R" ������ 7����x� 4ZB�(� � 7�=�F�9� '��" <�= ���6 
E�� �45 v*

��&� �����$ � ���~�6/� v.
�� � ,��B�� g
= <�= 
E�� � >
-9�  ���� �45 aqFL YL 0-��� z�9� ��B��.  

������ l��B�� �i�^ >
-9�  ���� k�8^% ����" > R�&) ���(�� 7�" % ����" �ML:  

 ] �� �6�(x ���~�6/� '�* �ML /L ����Z�� :��" ��,% <�= ,���=/� Q¨ /. 

 ]  g�
��� �B" > ��,�,
9� 0���" � �4;� �=���$ v����. 

DA 

 �1�B" 0� 7�=�8�� g�
.

��6�F g�
.� 

R MO 

Y I 
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 ]  �B��� l��D <�= m�*
9� �B��� �$�.� �,�� �D����/� �6�(�� :�j > ����1��� A. 

 ] 
��-��� <�= ��,���� �i�^ �1�B" 7�=�8�� v������ > �����N� �B". 

  

���s: 

   ��
&) �,��  ��$ �i�^CR5�
�� 2.��� > ��N� �\��$ <��) ����B�� �6�(�� ����F a�. ���(" 'L

 7�6������ ���;� �1�B�� ��) ��� ���9� 7�" N��¤��`� ���9�� ����B��.  

   R" R= J��Á / '������ ����B�� 7�6�(�� ����F ���(" ��.�B" R= J.���� YL �=�� R" '% ��*

:�U= g
9 k��, R= ����� R= J.���� YL �=��. ����# ���
8$ °�D '% {�8�(9� ��. �B���x �BD«F �4��

�D�&)�� �B* '��C����B�� �6�(�� ����F a���  R" �$
.� �)�0\�" ���($ R" ����» �9 ���9� �jV�� �M�� <�=

�0^����� 
������ R= ����� � �.��� a���� v$���� m,�-�./� o.����7 ³������ 
i�B=�.  

   A�#  ����� m,�-�.q� Y�N� 3��&F% ,��) m4�� ���9� �jV�� �M��B$ ��* +���D �% ����D � �BB&�

�F A/�$ g�
��� �1x 
����� ���� �. �DA ���B� '% ����� ��B�� I��B-� !\�B� ���  Q�8� m4�� �����

���
..  

   v���6� �¥ ��i�-^ �� '% /LC�M��B�� �45 R" Y�N� �
&Z�� <x��6� '�� �45 �B~¥ '�F �4�

���� ����B�� �6�(�� K��5% ��� z�" R" ������ ��&�� ����B�� 7�0\�9� 2D�* ��M �1�DC�#��`�� ��^

 ��B�� g
= > 0\��� !5 ��^�, '�&) '% �D�
. ��� 7�0\�9�∆Mo C ,��B�� <�= Q�8�� > 0\���∆Md C ��M�

 m��B�� I�(�� ' ��) z�" R" �*���� 
∆Md = ∆Mo �5N� !�^���� K��� v~� m4��  ����D �6�6 mN C

 ��B�� K�5 ��4*�∆Y !#��`� K���� �F�9� '��� ����9�=7� ∆R.  

_�(x Q�8) �.� ∆MdC ∆MoC ∆Y �∆R  �1�* z
^% ����D 7�0\�" _�(x '�xN� r�$ >

�"���� g�
��� ∆DG ��`� {�8��� ��#�9� g�
���� ∆DP.  

 �"�D :�, �qE �D
�^�� �x <-.% YL �"�B�� :���� ��~µ '�&) '% �Bi
x ��F �B��� ?Á ��F �"%

 2�i%�Z��� ���" 7�" % �q~$)���6� ���=C'��,( �6�(�� K��5N ����� z�" ÅxqD '% �B���x�

 !�^���� m��B�� ' ����� > ��~��9� ����B��∆Md = ∆Mo   !#��`� m��B�� ' ������∆R.  
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����B�� 7��
�B�� 7�i�) �F� W6% m4��� �
��9� !�&�� m��B�� �M��B�� �F� a���� ���= ��$� 

!�� �" 
��%:  

 I��B-�� o" �qiH� �$
c ��$ ��
����� ����B�� �6�(�� 2�Z^% ]'����� �" % ��$] YL :�i��� >

 '��" � ��B�� ��#�9� ���� 2�16 nx > C���= Q�8��� ,��B�� g
= n$ !�^���� m��B�� ' �����

�. �,���� ��L� ����B�� �6�(�� W� ��M ,
" R&� 7�=�F�9� !ZF �4�� C�6����� �
�F :q^ 7��,�-�� �

m��B�� I�(�� > 
~*% �&���� '����/� ��.�
"� A�B��� 7�6���� 
~*% +���5/�$ �-B� 
����� ���x.  

 v* > o��M I�Z^L YL I��B-�� 7�i�) 2�
�) ���6 �" % ���$�i% ���� n�B#�N� ���x �"%

��^���� ����B�� 7����(9�)� I�(��m��B� (7�=�F�9� '��" �#��`��( ��.�
"� 7��ZB�� �G
�$ �-B� �4�C

��B#N� :��"N� a�b� �*
x� g�
���  .  

 ��
`� ��" 2=�8�6� m4�� v&���$ ����B�� ���6�6 J&) > �x�� 
~*N� ����� 2D�&F �*
) �"%

�� ��B�� I��Bi 7�i��� ����8�� ��M ,
"� ��D�^ ���= �" % R" ���.�� o" ���q" 
~*% 2D�* ��� ���

m,�-�./�. '��" ' ��) �,�= v�6� ��B�� �Zx� �5,���" �=, �µ ��#��DL o��B) > 
~*% v;� 7�#��

K
-�� 
�6 v&�" vx� 7�=�F�9�.  

 2���x v$ �"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� ��)� �6��, <�= u�F 
-��) / ����� �45 w���D '% /%

�8=LYL ���ZBi� ����� ��B�� I��B-� �qiH� w"�
$ k�8^N ��) k:�)�(6�" k�8^%C�B�) k�8^%,�8^%k 

 7�" % � ���(��C'����� 7�" % m,�Z�� q�, �Bx
�.� k�8^N� 345 k�� <�=� �#����,� k�8^%� �B" 

������.  

 

 

 

 

 

 

  





 

  

  

  

  

  

 

�$%�& ����  
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���u	 ���B;	:  

  'L 7�" N� ���9� ���;� ��� ��i% �5
)��) ���� R" ��= YL 
^d 2��i% ,�® ��
��6/� m,�-�./� 

C!9���� m4��� ���x '�&6 
~*% ��(. <�= :���� �"�B�� ��� / ��� R" 7�"��9� ��,�-�./� �" ����¨ 

��,�. <�= ��#��" ��Ed 345 C7�" N� z4� R�F ��&;� '% 
&Z) �:��� �"�B�� > �Z* �,�=L ' ����� 

m,�-�./� � �,�=L ��-) 7/q�^/� ��i�;� �F v�. ���x 345 7�" N� .  

  R&� �45 
"N� R� ��» v&���$ _��89� /L �ML 7,�=% :���� �"�B�� ���i �®�6�6 ��,�-�./� 

��&�� �i�^� ����B�� �Dq��$ 
~*% �4^d > '��(;� +�= 
&)�� k�8^N� ���9� .'�*� '% ���" _��1��� 

��$�(�� 7�6�(�� ����B�� '�* I��Bi ��B�� ����� k�# ��B" R" :q^ �)�i�) ����B�� R�� w"�
$ 

�qiH� m,�-�./� ��� ����� > ,�= 0�* R" :���� /LC�"�B�� '% Åxq9� > �B~¥ �45 '% 7�" N� ���9� 

��� �,�= �" Q-) �:��� �"���9� !5 7�" % ���6]�F
-" ]I��6%� a%� :�9�.�" :���� �¤G�B�� ����\F �" 

g
��) 7�" N ���=.�"% :���� �"�B�� ����\F �" _�-) 7�" �$ ���" R" {�D 7�" % '����� �1�D k�6 0() 

�D��9� �"���� �1���� !�&�� ,�-�.q� ��F� ?Á 7�" % '����� ��� Q-) ��:�� �"�B�� R�F v�(�� ��# 

�=
($� �0�* '% :���) YL 7�" % C���= Æ 7�" % C���6 �¥ ��-� R" Q�-�� ��# '% �#��) > ���x 

���i� YL ���;� �0^N�.  

  z4� R�F m��
U�� ���\�� '% �G
) :���� �"�B�� ���6�6 �D����/� C �6�6 ���,L ������ �6�6� 

R���� +����  ���� / v-ZB) R= �6�(�� ����B�� v&�$ +�= J&�)� v&�$ �# o" K�
��� ���;�.  

  

1-��  # J#�W ���8	�J:  

  'L ���&GH� ��� �#��) �B~¥ �45 �&)
) <�= 7�Z&�� ��� R&� :���� �"�B�� '% ��1��B) �6
�� 

7�6�6 ����D ����F �8�UB"� v��) R" :���x� {�.� ����� > z�xL 7�" N� ���9� .��M� �BDN ����D 

n" �# '% 7�6�(�� ����B�� �ML 2��� v&�$ ��6 ��«F �5�() YL �x 0�* > �=, ' ����� m��B�� 

!�^���� !#��`��.���� �$��i J&) 7�6�(�� ����B�� �5�x�� ��N v&�) k�# R" 7�6�(�� 

��,�-�./� C��&�� /L �BD% �B��x '% �*
D B~¥� �45 <�= QD��� m��B�� '�&B� 
~*% �., > ���i w���D 

����� .  

  v��G� ����� > v-Z�� :�N� <�= �6��, 7��,N� 7�6�(��� ����B�� m4��� �B���x �F �
G 

345 7��,N� �����(9� > 4ZB) J��� 7�6�(�� ����B�� �G��&D/� � ��6���� �U.� ���,L 345 7�6�(�� 

2� m% K
� R" K�
��� ��,�-�./� ��� R&� '% ��F
�) '������ �i�^ �"�B��.��D
G% YL �" ��G% ��L v5% 
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��-�^/� :�x �U. ��q��6� �8�(�� ����B�� ���)� 
E% ��M <�= ����F �6�(�� ����B�� ��� Q¨ '% 

o�) > F _��U) ��F��5% o" K��5% �6�(�� ���9�.�B-�^� YL '% �J�� 7��
�B�� ����B�� 2��= �U. 

' ����� m��B�� > ���L 
&F m,�-�.� �x� �5 
&Z�� C��§%
�� '%� ���" ��) 7��
�B�� � I
8�) YL 

�,�=L ' ����� m��B�� !#��`� ����� V= ��B. 
�6 K
-��.  

  �45 
"N� m4�� v�¨ R" �D�&"L ��� �6�(�� ����B�� > '������ �"�B�� F�� 345 7��
�B�� 
"% 

Q�8�� 0~&�� R" Cv������ v$ Q#��(� I
� ����# J&��� o" {���N� > 345 '������ �i�^ ���x  ���� 

>
-9� C�¸ m4��� ��i% �$��8" �B" �qiL ����� 0~&�� R" �)�6��µ.  

����=�$ 7�" N� ���9� �" !5 /L v-� vi�x k�,y� Í(�� 7�6�(�� ����B�� �"�6
9� v&�$ 

��c�� ��$ R= ����� 7�8�� ,�-�./� C!��;� '�F v-Z�� T�~�� k�# R�� �45 ����� a��� 7�" N� 

���9� � 7�6�(�� C����B�� � �. �Bi
x <�= JB-) 7�" N� ���9� �F� JB-��� 
~*N� �E��x > ���9� 

������ m4��� 
��� '% 7�" N� ���9� �. )'�& 7�" % �F
-" � I��6% a%� :�9� �% 7�" % ���= �% 

7�" % '��,.R"� w���B�� v-�� ���= > 345 �8�B�� '% 7�" N� �F
-9� � I��6% a�b� :��"N� �,�= �" 

Q-) :���� �"���9� �1�D 7�6��µ �$��U9� ¿���9� ��F R" K
� A�B��� �% 7�i����� ���9� > nx '% 

7�" % ������ �,�= �" Q-) :�, ����� T�~�� � ��� t�D �¸ :���� �¤G�B�� �1�D �*
x a�b� :��"N� 

�B^�(�� ��5�c� ���� 
E�� ���6 <�= �i� '��" 7�=�F�9� �����$� <�= 
�6 K
i ������.�"% :���� �"�B�� 

�,��F �" ���-) 7�" % '��, �1�D T�) v^��� t���� C�¸ !���k m4�� 
E�� <�= ���~�6/� 
��-���� 

�����$� '�&�) ���x ��
Z" R" 7� �1��� ��&�� ��� ����) ���(�x.  

  �B���� ��E©� ���(�� v&� {�D R" 7�" N� ���9� <�= 7��*
9� �6�6N� ��B�� m,�-�./� 

Aq��6/�* ���~�6/�� ���1���� C�#��`� k!��� m4�� �D,�. > Z���v- > �Z* 0() 345 7�" N� V= 

�6�(�� �D����/� �6�6� 
�6 K
-�� � �6�6 R���� +���� !5� 7�6�(�� ��� Q-) �����" > 
5�# 

�6�(�� ����B�� vS �6�����.  

'L �U. ���^� �6�6 ����D �B�" ��#��9 {�D n�" R" 7�" N� ���9� ��i% �U. ���" > �45 

2.��� R5�
�� .��)� ��N� o#
) YL '�* '% v* {�D R" 7�" N� ���9� Q¨ '% Ji�) �� �6�6 ����D 

��6�B" �#��) �
G��" 7���(" 345 �" N�.  

'L 
)����� ����� � ��
&��� vi���9� 7�" y� ���9� �~��;� ��� 2��i% 
~*% C����, 2��# I��Bi 

��B�� ����� <�= ��� 2�
=� §��� ��.��-"� ��
= C����^q� �4� k�# v-Z�� ���~�� a��� ���x 

+��B�� m��B�� !9���� ����� 3��, > �U. �qiH� m,�-�./� :���� ��� g
��) 7�" N ���" .345 
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7q^���� I��B-�� ��� 7
~* v������ ���x n�) k��©� ��F��9� m
i�B9 I��B-�� k��©�� �U5�B9� 

�B9C����  V) ��N� �\����� �6���� �
5�� v^�) I��Bi ��B�� ����� v&�$ !��= ���D ��$ R= 7�$�(;� 

�#����,/� 7�6����� C��$�(�� �D�*
F <�= QD���� ���9� 34� �¤�� ��$ g
= ���*
�� �Z(�Z�� ��� �5�B��) 

Æ �Z* ��-) ��-��� ��9� C £x� �B5 �D
�% B�6��,� ��# �5
-¥ ��. {�8�(9� > ��-��� ��9� 

k�1* R" ��-��� C!�&�� ��M� '�&� �B�6��, ����) ���U���$ ����B�� ���9��.  

��* �B��x > �45 v-Z�� R��5�# '% �*
D <�= l��D �qiH� R�� 7�6�6 I��B-�� ��� ��-) 

��N a��) ��* � ��"����6� 7�
G��* ��M� �,�Z�6q� ��B" > k�B$ �6��, ��* ���) ��1Z�� n$ 345 

7�
G�9� v�. 4ZB) w"�
$ �qiH� m,�-�./� I��B-�� 3��$� C 345� ��8`� 2D�* Q�6 ,�#� v-Z�� 

0^N� R" 345 �6����� m4��� k�# > �\i ��* �D���" �x �B�. Q-$ w���D :�-Z�� ��$�(�� <�= �B= 

�D�&" R" �qE :�, A
��) �Fu > ���* :�, �"�D ��B&�� J��@ > ���.�" ���&5� m,�-�./� 

7�6��µ� ��B��� C��F !5�:
����� �*
) � n�B#�N� .�D�B�6� > ,���=� �M��B�� !�&�� <�= �M�� �jV�� 

���9� � m4�� v���(� 7�0\�" ��* 7�0\��* �
(Z" ������ 7�0\�" ��^�, �B�® > �&;� <�= ����F 

�6�(�� ����B�� +% /./L '% 345 ��8`� R" ����� 2D�* ����G ��N� ��M� m,�Z�� '% '�&) 345 

7�0\�9� 0� ���, �% '% '�&) ��1���D / +�@ ����� C�0~* /L �BD% �B�-F > �45 
"N� R" :q^ ,���=/� 

<�= ���*� ��
�D / R&� R�8�� ��F !5� ���^� 7�
G�" :�) <�= z�" ��� K��5% �6�(�� ����B�� .  

345 K��5N� ��� 
-�@ > K��5% ��^�, V��� ' ����� m��B�� ���% R" :q^ m��() g
= 

,��B�� o" Q�8�� ���= z�"� ��� :��" �� m,�-�.� CQ#�" K��5%� �#��^ V��� ' ��) '��" 

7�=�F�9� ���% .  

z4� �B�. ����^�$ k�,% �7�6�(� ����B�� v&� ���, R" :�, �B��� ��$ '% 2$
# w"�
$ �qiH� 

m,�-�./� CI��B-�� �B~¥� z�" J&) 345 7�6�(�� o" o.���� m,�-�./� 34� '������ v5� R(� �5b�,% 

+% ¦/.�B�
= 345 w���B�� > :���# Æ �B��x 345 w���B�� 7�B�B9�$ ��� 2��� ���-�� 
~*%  � "�^2 

v����� C�0~* k!��� m4�� v�# g
= w���B�� 
~*% C��6�B) �¥ 2�
= <�= Q(x v* {�D R" 7�" N� 

���9� 2B$� z�" ����F 7�6�(�� ����B�� ��4*� k�8^% I��B-�� m4�� � R&� �� u�F k�8^N� v$ 2D�* 

�� r�$ 7�-����� ���(�� ��� Q¨ �54^% > '��(;� q���(" WZB$ ����� m4�� Q¨ '% z,�Z�D 3k�8^% 

��$�(��.  
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�B���
� > ��xq" 7�D�$ �B��� 7���=� <�= ��5��" 7�
G�9� ��&�� o$�N 7��B6 R" �,�-" 

�����" !5 7�D�$ I��Bi ��B�� ����� 7�D�$� A�B��� ���*
9� �Eq~�� :��� �B��� ��
��� R" v&�" 

_��U) C7���-xH� ��* '% ��U�$ 0� 
F��" > �50� R" �,�-9�.  

�B= �6����� 2D�* ��~µ YL �x 0�* R" :q^ �-�) ����^� �qE :�, �"�D J��@ R" �x �B��� 

C��,�-�./� £x 
��� ��$ �6����� �6���� 'L 2D�* _��6% ��� �% I�Z^L �6�(�� ����B�� ,��� 7�i���� 

����-�� �% �¤��`� I��B-� ��B�� ����� +% v�`� > v&�� m,�-�./�.��M� �=�B��� ��6�
�� �B��� '% QD��� 

m��B�� 
E��� ���8" 7��
1� ,�-�./� !��;�.  

�B)�5��" 2(" ?^N�$ 7�
G�" ��* ?@ ,�-�./� !��;� )v~":PIB ،7��,�-�� 7�,����� � (

� 
�6 C�D�~�� ����B�� ���&�� C �#��`� '�����* ����D z
^%� �5�B����6� ���� !��� '����/� ��. CK
-�

 ��� ��(D ����� ���= Q�8�� � ,��B�� g
= C7�=�F�9� '��" �i
* ��^���� 7�0\�9� ���� >

����B�� �6�(�� K��5% .  

 ��� ��B�F Cz
^% YL ���, R" 2B���) ���� ���, v* v^�, m,�-�./� �qiH� 7��8^ ��% ���

7�,�$  '% ��� �B���� � ��&�� QD���� <�= �*� �B~¥ '% /LC ��M > 7
^�) R" ��B" � �*
�* �
&�" �¸

m,�-�./� k�,N� <�= �®�6�&�D� �� 7�xqiH� 345 v��8�� z�9� > R&��.  

 <�= 7��x� '% ��$ Ca���� > ���
8�� 345 t�) �*��� �F�* �1�B9� �x�B�� R" �B���F �ML v*

������F �% ����B�� �6�(�� k�,% ��-. 0(Z) YL m,�) '% R&� ��� 7�0\�9�. 

°©� YL :�i��� z,% ����� �4� ���D�~�� �% �=
Z�� ��¤6N� v�� '% ��*:  

1 ]:�N� v-Z�� z��S n$ m4��� ¦v;� '�&) '% R&� ����D ��
�D m%  / ��x�� ����D ��
�D '%

* !8�) '% R&� �D% /L C �0^N� 34� 0�&�� m��B�� ������ �
�D �
i��9� 7��,�-�.q� �$��89� 7�0(Z��� v

 <�= Q�8��$ ����� ��F �i�^ C�B&�9� 7�0(Z��� ���" <�= �����x/ '�"��
Z� m��B�� v����� vUZ) R&�

���9� I��6N� > �$��U��� �V��" �0(Z) !8�� m4�� ,��B��.  

2 ](�� o" �8�UB9� 0� ����B�� 7�6�(�� n$ �.q��� {�D R= Q¨ '% :��x m4�� T�~�� !=
Z�� :��

 {��D% v* o" ���(�� �.q��� 345 ,�#� T�~�� v-Z�� > �6����� w���D 2��� �x C7�" N� ��
&)

���B�� �6�(�� l��UD� ���F C�" % v&� ��(B��$ J��� v&�$ R&�� C���9� 7�" N� 2.��� > �®��,% �G
)� �

���9� 7�" N� z�xL ���¥ ��4DL 
G�" �)�M �x > V��� �$��89� �Z&��$� + q��.  
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3 ] I��Bi 3�B��� m4�� tZ�� � m
&Z��  �&)�/� ���� R= �$�#H� o�� m4�� ���~�� !=
Z�� :��(��

���� �#�9� m,�-�./� �qiH� w"�V� �§� > ����� ��B�� I��Bi '% �6����� w���D 2B$ m4��� �"�B�� :

 �U5�B" K
� R" �� 2�#� ��� 7�,���D/� v* ��� !&6q*�B�� 
&Z�� <�= �&)
� :�  / ����� ��B��

 ��� �
F !��� m4�� 
"N� :���� v&� ��(B��$ �qiH� 7�Zi� �x��$ ����� ��F �i�^ 3k�.�i% £x �%

��¤� 7�xqiH� 345.&� 7�xqiH� YL 
�B� %�$ �0^N� 7��B(�� > I��B-�� '% YL ���GH� R" �$/ R

�$�(�� R" 
~*% k��©� v��� %�$� v��8�� z�9� >  .  

4 ] �45 > ������ �F��H� �x R" �5N� V��) ��$�(�� �Eq~�� 7�$�#H�$ v-�) ���� ��$�
�� �$�#H�

�" ��* 7�
G�� 26�, ��� � ����� �� R&� J*� CI��B-�� 7�i�) R" �"�B�� :���� �,�Z�6� z

 �&)
) �i�^ ����D 7�k�
#L :���� 7/�x R" ���x v&� '% 2B$ ����B�� �6�(�� k�8^% ��-) '% q���("

���x v&� Q6�B9� v&���$ ����B�� 7��,N� J��) m����$ � �" N�  �V� ���(�� QD���� <�= �
G��".  

2j��+�s	 F�r�Y;	:  

!�� ��* ��$�6 �=���9� �6����� 7��
F ��) R&� �6����� 345 w���D 2�� :  

�  ����D 7�6�6 k�B$ '% g
�Z) ���� ����� �45 > 2��� ��� Y�N� ��
Z�� 'L�F� ���� o���) 

� > ����� w���D a�6% <�= 2�~) C������F u�� > 0�* �x YL �5�(� ����B�� 7��
�B�� v-Z�

 ����B�� 7/b�(��� <�= �$�#�� ���" QD��# <�= 7��x� ����B�� 7��
�B�� v* 'N �45 � :�N�

�B�" l�
G 2�. 

�  �V`�� �$
1��� '% �5,�Z" '�* ���� ����� �45 w���D v� > ��(B�� ����i �*�) ��� �D�~�� ��
Z��

� Q�(�� !5 �"�B�� :���� ����B�� 7�6�(�� �,���� '% '�* ��M� C���9� 7�" N� ���xL > :�N

 �% !�^���� m��B�� ' ����� 3�c� ���(�� > ���� ��E% �� ����B�� 7�6�(�� 3��9� �% Í(�� +����6/�

!#��`�. ������� :��"N� a�b� �*
x� v^��� T�) v~" ��4� K�U) �. z
^% _��6% A�B5 R&��

 0����.�
9�. 

� �� ��i �*�D ��* ���§%
�� �=}�� 7�M I��B-�� 7�i�) 2��� ���� ����� �45 R" �~��~�� ��
Z

 �0^N� 345 ���x '% ��M� C�"�B�� :���� ����\� ��,�-�./� ������ Q6�B) / �=
(�9�� ��F�B9��

7�i���� 345 ��1B� ��� ���(" 7�xqiL !=��() �" ����� . 

� ��9� ��&�� �6����� 7�*% ��*���i ��$�
�� ��
Z�� '% �*
) ���x > �D�  �$
s� :���� 2B(x% �ML

 7�i�) '% ��$�
�� ��
Z�� 2-D ML C�# v&�$ J&���� ��=���% ��-) I��B-�� w"�V�
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 +���() '% !\�B� ��� _��1��� r�$ �*�
) � :���� m,�-�./� ���ZD/� <�= �=�() I��B-��

�� 7�i�) t�) > q���("��G�Z�� _��1��� k�8^%  ��c� ��#�B�� _��1�. 

3jF�^<�;	:  

 ,��=L <�= �D�=�6 ����� 7��
F ��i R" ������ � �=
Z�� ��¤6N� <�= v&��� �4¸ �$�#H� 'L

 m,�Z�� :���� �����(9� ����B�� 7�6�(�� ,��=L > o��� '% R&� � ����� �45 7�i�) v~� !��= v�,

���9� 7�" N�  vi�Z) YL �,���� R&� ���� ��F {�.��� ���x > ��
�N� v.�$ ��B" ��
`� �% ��=�.� v�.

���= {q�q� 0^N� v-Z��.������ ����� �% l��B�� <�= m��» '% g�
Z9� R" m4�� v���� �45: 

% ]!��;� ,�-�./� k�,% ��): '% R" �� �$/ ��#�D ����D �6�6 m% k�B$ 'L v&� ��� ����� V=

 ������ ��M� +�`� !�^���� w)�B�� ���� �k�
��� R" �k�$ ��&�� 7�
G�9� �i�^ !��;� ,�-�./� 7��*
"

 YL �F��L 7�,����� v&5� 7��,�-�� {�D �% Aq��6/� ���~�6/� z��(" <�= '�* �ML �1��� R"�&"

��U���� ���8��� 7/��".  

�� 
������ '���F :q\�6� > ����B�� 7�8�(�� ��Z) '% R&� / ��$�(�� ��&�� 7�
G�9� 34� �

��#�D ����D �6�6 ��� YL m,�� v&�$ ����B�� 7��,N�.  

_ ]����B�� �6�(�� K��5% ����: ���;� 7�
G�9� �6��, ����� ��x/ ��8`� 345 V��)�

� QD��# �6����� 345 ��$ �U�� �¥ ,�-�.q������) '% ����B�� �6�(�� <�= <��� ��� �1��. '% ��*

 ����F �,��  �����$� ����B�� 7��,N� +����6� I
� n�� � v�(� !�8B"� �# v&�$ K��5N� ����

����B�� �6�(��.  

� ](�
�� :��(9� V��) ��� A�B��� k�,% �B5 t�D� ����B�� �6�(�� 4ZB) > n�=�Z�� k�,% ���� > !

 W&�B� ���9� 7�(6�9� 345 v�= > 3��) m�FC�Z���9� 7��B��� �F� �®��,% v�D� ����B�� �6�(�� 4ZB)

����B�� �6�(�� ����F� k�,% <�= ���6. 
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I�6 o�(�� 7�"�`��                                 ' ����� m��B�� ��9��                                 ���� K��5% �6�(��  

�6��, r���B�� > ,�-�./� !��;�                   ���� a�&�D� ��M <�=                             Q#���� ����� ���� R"     

       ����� 7�
G�9� ������ <�= ��M                              QD��� ��9� m��B���                             ��5���� m4�� �. m,�� YL  
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J�	<� �l	'�	 ���B;	)�+�l %� i2��;	 
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F�H��W\	 ���;	 ���;	)�����" �\#J 

)�&�� ( 
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E�®I �l<&��	 �0��u	)�����" �\#J 

)�&�� ( 

17.2 5.6 5.6 5.6 5.3 

,�B� �B8 a�X;	)wJ/�\#J )�&�� ( 73.4 73.7 69.2 64.6 72.5 

  

��X�	:]��
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M���	 )3(:�Br<;	 �&���;	 ��	'q�; 2005-2009 )�����" ���&J(  

 

d��	 2005 2006 2007 2008 2009 

t*�;	 f �#��;	 ��|	 833.8 601.3 12.1 -1011.8 -396.8 

����;	 �&���;	 �l�Z;	 4142.4 4933.7 5994.7 5994.6 7173.1 

!�+�  J<��;	 1724.9 1766.1 1761.0 1991.0 2228.8 

�#��;	 %� �<�+;	 �&��q�;	 765.9 870.8 723.1 78.6 340.0 

F�Yg<2 ��&'u	 �&�"# ��	'�	 276.1 335.8 378.7 459.8 578.5 

 

��-9�:]7�8�" �B$ 
����� www.bank-of-algeria.dz 
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M���	)4:(d&@<2 �#��;	 �/0<�	 J�X��-; f ��	'�	 ��W F�$�k�;	 2005j2009  ���&J �����"

G��Y;	 �&�© f  

}<l ���;	 2005 2006 2007 2008 2009 

}�k�;	 1�B;	 882.4 847.0 1201.9 1201.9 1485.1 

 }�k�;	 ��u	 897.3 1057.0 1216 1413.3 1600.6 

F	�	J_	 ��|	 0.1 1.4 0.3 0.3 0.8 

}<��	 1779.8 1905.4 2205.2 2615.5 3086.5 
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M���	 )05(:F�kB�	 �&J�X��\	 ���;	 ��	'q�;  


�6 K
-�� 

  

���&�� ����B�� 

�D�~�� 

 

'����/� !��� 

+����  

'����/� !��� 

��`� 

 

7����x/� 

������   

 

 +�`� !�^���� w)�B�� o�s� 

�B(��         

73.4 4142.4 882.4 897.3 4125.08 7564.6 
 

2005 

73.7 4933.7 847 1057 5733.86 8514.8 
 

2006 

69.2 5994.6 988.9 1216 7625.84 9362.7 
 

2007 

64.6 6955.9 1201.9 1413.3 9244.26 11069 
 

2008 

72.5 7173.1 1485.1 1600.6 10795.25 10017.5 
 

2009 

�vW-�:v* ���� ���9�$ ��B�, �" z�= 7����x/� ������ ���9�$ �/�,  

  

��X�	:R= o.�9� !§
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M���	 )06(:QD  F	��¤�	 �&J�X��\	 �;��	# �&���;	# J�X��-; )���;	 f G��Y;	 2004-2008 

d��	 # G�W<;	 2004 2005 2006 2007 2008 

i2��;	 )�s	�;	 1�u	 �����" 

�\#J 

390.4 481.5 526.4 648.7 741.8 

i2��;	 ;	)�s	� 1�u	 Gt�;�" 

����;	 

559 648.9 758.4 843.2 950.1 

�^� ?	'� F�$<(��	 �����" 

�\#J 

4.3 23.2 10.6 12.0 2.7- 

����;	 �&���;	 �l�Z;	 �����" Gt; 

)��2 

 

108.5 238.8 297.7 344.4 436.4 

�^� ?	'�	 5��q�;	 �����" 

�\#J 

23.8- 33.5- 41.3- 47.5- 52.8- 

��X�	:-  R= o.�9� !§
�� I��B-� ��B�� �����  www.imf.org 

-Axel Baroux « S’implanter En Turquie »Edition  Ebifrance.2009-2010 

-R= o.�9� !§
�� �B��� m�*
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M���	 )07(:F�kB�	 �&J�X��\	 �;��	# �&���;	# T��0�N; T"�� 1998-2002  

       
  o�s�  

  
�B(�� 

 !�^���� w)�B��

+�`� Y  

'����/� !��� 

��`�DP 

'����/� !��� 

+���� DG 

 

'����� 

�#��`� 

���&�� 

����B�� �D�~��   

M2 


�6 

K
-��  

TC 

w)�B��  !�^����

+�`� Y 

 w)�B��

 !�^����

 +�`�Y 

) ���9�$

�/�,( 

1998 20.807 72.112 9.976 - 26.306 - 283.5 283.5 
1999 22.804 70.578 13.400 134.5 27.511 3.3- 284.2 284.2 
2000 21.872 67.910 18.414 144.5 26.398 0.8- 268.7 268.7 
2001 0.456 55.979 23.747 167.8 18.135 4.4- 312.6 101.5 
2002 14.972- 36.000 00.000 152.9 27.436 10.8- 374.1 126.0 
�vW-�:v* ���� ���9�$ a��$ t�B#�% .  

��X�	:R= o.�9� !§
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�[��:  

  :��» �45 ����� ?��) k�8^N� ��$�(�� 7�6�(�� ����B�� > :���� �i�^C�"�B�� ��$ ����
c 

w"�V� �qiH� m,�-�./� I��B-� ��B�� ������¥C '% �i� k�8^% I��B-�� > �)q"��) o" :���� 

�"�B�� �D�Z� ��# > �;� R" 
^���� vi�;� > �,�# � l��UD� 7�6�(�� ����B�� 34� �0^N�.�4� �
» 

�45 ����� <�= �,�=L 0&Z��� > J&) 345 7�6�(�� v&���$ ��(�� � :��Z�� m,�Z�� 7�" N� ���9� 

�����(9�. 

 F����;	 �W��Y�	: 7�6�(�� ����B��,7�" N� w"�
$C���9� �qiH� I��BiCm,�-�./� ��B�� �����.  

  

Résume : 

 Cette recherche tente de diagnostiquer les précédentes fautes des politiques monétaires 
dans les pays en voie de développement notamment après l’expérience des programmes de 
reforme économiques du FMI . 

 Les fautes commises par le FMI avec les pays en voie de développent nous permettra 
de limiter le retard enregistré dans la qualité et la discipline des politiques monétaires de ces 
pays. C’est pour ça cette recherche insiste à réfléchir de nouveau sur la qualification de ces 
politiques d’une façon saine et opérationnelle pour éviter les future crises financières. 

Mots Clés : politiques monétaire, crise financières, programmes de reforme économique, 
fonds monétaire international. 

Abstract : 

 This research attempt to diagnose the fauts of previous monetary policies in 
developing countries especially after the experience of économic reforme programs of the 
international monetary fund. 

 This research think again about qualification and adaptation of monetary policies in 
developing countries to avoid future financial crises. 

 

Keywords : monetary policy, financial crises,économic reform program,the international 
monetary fund. 
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