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…ìîÔÛaë@ Œuaì§a@òÏb×@òÛa‹g@ b�ý�@åß@ání@�Ûa@òîÜàÈÛa@éãdi@ bßìàÇ@ð…b–nÓüaL@@ÞbÔnãa@òíŠ¡@|à�í@ b¾

òîÛb½aë@òí†ÔäÛaë@òí…b–nÓüa@pb�bî�Ûa@Õî�äm@æbà™@Éß@Lòí‰bvnÛa@pýßbÈ½a@ò×Šyë@xbnã⁄a@ÝßaìÇL@@…b¯gë

@áî�Ôm@åß@Êìã@Þë†Ûa@ÙÜm@´i@ò÷ÏbØnß@˜ŠÏ@…ìuë@kãbu@µg@Lòîubnã⁄a@ñ…bí‹@Ò†èi@õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@ÝàÈÛa

òîÜßbØnÛa@òîÜàÈÛa@ bíaŒß@åß@ ñ…bÐn�ýÛ@N@†Óë@pbibn×@¿@p…‰ë@œÈiòÏ…aŠ½a@áîçbÐ½a@åß@†í†ÈÛa@´í…b–nÓüa@

½@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@|Üİ–@Ýrßxbß†ãüaL@æëbÈnÛaëc@L@ÝnØnÛaL@@ aˆç@ÉuŠíëÒýn�üa@@âbÇ@ÝØ’iµg@òÌî•@

@ÝßbØnÛa…ìuì½a@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@´iL@òîöbäq@pbîÓbÐma@ÝØ‘@¿@ìç@ÝçL@@ëc@ÝØ‘@¿´nÛë…@´i@æëbÈmL@ëc@@¿

@ÝßbØm@ÝØ‘ïàîÜÓg@@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@´i@Ò†èiõb’ãg@òí…b–nÓa@òÜn×N@@ @

@´Üîu@ ÞbàÇc@xbnã@oãb×@ òîÜßbØnÛa@ òíŠÄäÛa@pb�a‰†Ûa@ æc@ ÞìÔÛa@ åØ¹ëåíŠØÐ½a@ åß2L@pŒ×‰@ †Óë 

´í…b–nÓüa@œÈi@pbibn×@@Þëþa@Ýî¦a@¿Þbrßc@åßIBalasaHL@IVinerH@LITinbergenH@@ ëIMeadeH@@óÜÇ

pbÇìÏ†½a@æaŒîß@´�¤ë@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛa@ávy@¿@ñ…bí‹@åß@bèäÇ@wnäí@bßë@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@ñŠçbÃ@ò�a‰…L@

                                                 
1

  - –Ûa@ÕîÏìm@ïÜÇÖ…bZ@"@ïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa"L†zn½a@òîiŠÈÛa@ò×Š’Ûañ@@LñŠçbÔÛa@Lµëþa@òÈjİÛa@Lpa†í‰ìnÛaë@Õíì�nÜÛ2010@˜@L04. 

2
 - ïßb� ïÐîÐÇ �byZ@"pýnØnÛa òí…b–nÓüa òîàîÜÓ⁄a@"L‰a… òšèäÛa LòîiŠÈÛa ñŠçbÔÛa 2004L ˜@23  
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ñ…bí‹@µg@ð…ûí@ðˆÛaë@pbÔÏ†m@òÜàÈÛa@òjÈ–ÛaL@ìàäÛa@pü†Èß@ñ…bí‹@ïÛbnÛbië@òîàänÛa@pbíìn�ßë1@N@pŒ×‰@bà×

@ pb�a‰…œÈi ´í…b–nÓüa ë@ ïãbrÛa@ Ýî¦a@ ¿æëû’i@ ´ànè½a ÝßbØnÛa ð…b–nÓüa ïàîÜÓ⁄a åß Þbrßc@

IBhagwatiHL ILipseyHL@IMelvinHL@IJ.EMeadH ëIGehrelsH@óÜÇ ‹aŠig ‰bqŁa òî�b�þa âbîÔÛ 

a@ ´i@ òîÜßbØnÛa@ òîÜàÈÛapbí…b–nÓ Þë†Ûa LõbšÇþa åíìØnÏ@pa…b¤üa ýrß@ òî×Šà¦a ð…ûí bÔj� õa‰Ł@

ëpýîÜ¤ õüûç ´í…b–nÓüa µg ñ…bí‹ ëc ÉuaŠm òîçbÏŠÛa òí…b–nÓüa óÜÇ pbíìn�ß Ý×@åß xbnã⁄a ë 

Úýèn�üa ¿ pbí…b–nÓa Þë†Ûa õbšÇþa ¿ òÔİä½a òîÜßbØnÛaL ëc pbí…b–nÓa Þë†Ûa �Ë õbšÇþa ¿ 

òÔİä½a2N@¿@ bàäîi@œÈi@ æc@ †¬@ ÝibÔ½a ´í…b–nÓüa ´îÛë†Ûa ´ànè½a æëû’i ÝßbØnÛa ð…b–nÓüa 

ïàîÜÓ⁄a åß @ÞbrßcICooper Jhonson@H@aëŒ×‰@†ÓszjÛa@¿ åÇ ÉÏaë†Ûa åß õa‰ë åíìØm …b¤üa ï×Šà¦a 

Õîjİmë paõaŠu⁄a òİjmŠ½a ÝàÈÛbi ÙÜm@ æc@ µg@ á�bàÇc@ oÜ•ìmë@ LïÜßbØnÛa@ÉÏaë†Ûa@¿@ åàØm �Ïìm 

òíbà§a ‰…b–àÜÛ òîubnã⁄a ÝÓþa kj�Ûa@æc@sîy@LñõbÐ× ðŠçì¦a òßbÓ⁄ …b¤üa ï×Šà¦a ÝßbØnÛaë 

ïàîÜÓ⁄a ÝØ’i bÇLâ@åàØí ¿ òjËŠÛa òíìÔÛa Þë†ÜÛ õbšÇþa@¿ âa†‚n�a ò�bî� òÐíŠÈnÛa òî×Šà¦a 

óÜÇ ÖbİäÛa ïàîÜÓ⁄aL ÕîÔznÛ Òa†çc òäîÈß ŒvÈm ÙÜm ÛaÞë† åÇ bèÔîÔ¤ óÜÇ ðŠİÔÛa@ôìn�½a3N@ë@¿

@‰b� g@ÞìÔÛa@åØ¹@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÜÛ@ÕîÓ†Ûa@âìèÐ½a@˜ý‚n�aæc@@ÝßbØnÛa@ÑíŠÈm@¿@´î�îö‰@´çb£a@Úbäç

ð…b–nÓüaN@ 

01@M@M@M@M @êb£üaÞëþaZ 

@…†°@¿êb£üa@aˆç@ÝßbØnÛa@éãa@óÜÇ@ð…b–nÓüa@@åß@ÝØ‘ÞbØ‘c@@æëbÈnÛacë@Þë…@´i@Õî�änÛa@İä½aòÔL@

@ åÇ@ ïÜ‚nÛa@ æë…ñ…bî�Ûa@òîä� ìÛa@ë@ Lòîä� ë@ ÖìÏ@ òè¦ÑíŠÈnÛa@ aˆç@´í…b–nÓüa@ k�y@@ÝÈ¯@sî¡@ É�ìß

òîãëbÈnÛa@pbÓýÈÛa@Õî�änÛa@pbîÜàÇ@ëc@LòîÜßbØm@pbÓýÇ@òibr¶@Ï@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛb@Ýà’í@êb£üa@aˆç@¿

ÞbØ‘c@Éîº@@æëbÈnÛaëc@Õî�änÛa@Þë†Ûa@´iL@’í@ïÜàÈÛa@ÉÓaìÛa@bàäîi@òÇìà©@´i@òîÜßbØnÛa@pbÓýÈÛa@æc@µg@�

ïÛb½aë@ð†ÔäÛaë@ð…b–nÓüa@l‰bÔnÛa@òu‰…@sîy@åß@ÑÜn¥@Þë†Ûa@åß@ôŠ�c@µg@òÇìà©@åßN@ @

@ @
 

                                                 
1

 M@‰aŠ‘@ìic@�bnÐÛa@†jÇ@ïÜÇ@Z"@nÓüaÄã@�@ïÛë†Ûa@…b–pb�bî�ë@pbíŠ"L…‰þa@Lñ��½a@‰a…æL@2010@˜@L402N 

2
 - å�§@†àª@ðëýÇ@Z"@èä½a@ �@ñ†í†¦a@òîàîÜÓ⁄aw@ïàîÜÓ⁄a@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÜÛ@Š•bÈ½a"L@LòÜÓ‰ë@òÈßbuLÉib�Ûa@…†ÈÛa@LsybjÛa@òÜ©2010@L

@˜@LŠöaŒ¦a108@N 

3
  - å�§@†àª@ðëýÇ@Z@˜@LÕib�@ÉuŠß108@N 
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02@M@M@M@M ïãbrÛa@êb£üa@Z 

¿@…†°@@ êb£üa@ aˆçÝßbØnÛa@ð…b–nÓüa@óÜÇ@cÞë†Ûa@´i@pbÓýÈÛa@ ŠíìİnÛ@òîÜàÇ@éãL@@µg@ð…ûí@ b¾

…ìuë@@pb��ûßñ†í†u@ßò×�’@´i@@xbß†ãüa@ÕîÔ¤@Éß@LÞë†Ûa@ÙÜmpb��û½a@´i@ÝßbØnÛa@òîÜàÇ@‰b� g@¿@@¿

òÔİä½aN@bîÜàÇë@êb£üa@aˆç@åà™ë@@ÞìÔÛa@åØ¹æc@@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@Ò†çìç@@Þý�@åß@æìàš½a@aˆç@ÕîÔ¤

Šíìİm@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@´i@òîÜßbØnÛa@pbÓýÈÛa@@µgm@pb��ûß@´i@òîÜßbØm@pbÓýÇ@LÞë†Ûa@ÙÜ@æbÏ@ïÛbnÛbië

@òu‰†Ûa@êˆç@ÕÔ¤†nÛaë@xbß†ãüa@åßa@Òì�@Ý�£@ÝÈb� bjm‰a@Šr×c@pb×Š’Ûaë@pb��û½a@pbîÜàÇL@@|à�í@b¾

Éí‹ìnÛaë@xbnã⁄a@ÖŠ� @ ŠíìİniL@ë@ÝàÈÛa@áî�Ômë@ÑîÛbØnÛa@œîÐ¥@kãbu@µg@ …bànÇa@÷b�c@óÜÇ@—–‚nÛa

ñõbÐØÛaN 

@@¿ë‰b� g@ÕîÓ†Ûa@óäÈ½a@†í†¤@ÛòİjmŠ½a@áîçbÐàÜ@biLð…b–nÓüa@ÝßbØnÛ@@åØ¹ñ‰b‘⁄a@bèîÛg@åß@@Þý�

@bèäîi@ÖŠÐÛa@†í†¤ë@bèÐíŠÈmÝßbØnÛa@âìèÐß@´ië@bà×@ÙÛ‡ë@ð…b–nÓüa@ïÜí1Z@@ @

c M ë@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛað…b–nÓüa@æëbÈnÛaZ 

†–Ôí@iÈnÛbbæë@pbîÜàÈÛa@ð…b–nÓüa@@´nÛë…@´i@ánm@�ÛaŠr×dÏ@´Èß@ð…b–nÓa@Þb©@¿L@i@ÕîÔ¤@Ò†è

†öaìÇ@�’ß@ óÜÇ@ ñ…†ª@ òîäß‹@ ñ†½ë@ ò×÷b�c@Ýr½bi@ òÜßbÈ½aL@@ sîy@ ¿@ Þë†Ûa@ âìÔm‰b� g@@æëbÈnÛa@ òîÓbÐma

@ Š•bäÇ@ÞbÔnãa@ò×Šy@Ýîè�nixbnã⁄a@LÞb½a@÷c‰ë@ÝàÈÛa@Ýrß@@ †ÓëæìØí@Ûa@ æëbÈn@¿@òîöbäq@pbÓbÐma@ÝØ‘@ëc

òîÇbº@´Èß@ÊbİÓ@¿@Lýrß@ëc@@ÕíŠ� @åÇ½a@áí†Ôm@pa†Çb�@bàîÏ@´i@ÙÜmÞë†ÛaN@@éãbÏ@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@bßc

@ òÜÇbÐÛa@�ia†nÛa@óÜÇ@ðìİäíõbÌÛ⁄@@Ýrß@pýßbÈ½a@¿@ŒîîànÛaòÛa‹g@Œuaì§a@…ìîÔÛaë@òí‰bvnÛaL@@ÁjmŠí@ ìçë

@pa�Ìm@ÕîÔzni‰bqeë@ÜØîç@pbí…b–nÓüa@¿@òîîä� ìÛaò@ÝßbØnÛa@òîÜàÈi@òîäÈ½aæëbÈnÛa@�ØÇ@L@@µg@Ò†èí@ðˆÛa

a@¿@ŒîîànÛa@åß@ÁÔÏ@ÝîÜÔnÛaÞë†Ûa@ÙÜm@´i@pb�bî�ÛL@æëbÈnÛbi@˜b¨a@Þb�a@†í†¤@óÜÇ@ÖbÐmüa@Þý�@åßN@ @

l M @pbîÓbÐmüaë@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛaòîöbärÛaZ 

i@†–Ôí@òîöbärÛa@pbîÓbÐmüb@ïç@ïà×@Þ†Èß@ëc@ávy@ÕîÔznÛ@´nÛë…@´i@âŒÜß@ÖbÐma@òîÈÜ�Ûa@ñ‰bvnÛa@¿

°bÔj�ß@ …†@L´nÛë†Ûa@´i@@òîÜàÇ@Þý�@åß@éÔîÔ¤@áníëLˆîÐänÛa@@´i@åßëÛ@òî�b�þa@Òa†çþa@pbîÓbÐmý

bß@òîöbärÛa@ïÜíZ@ @

@ @

                                                 
1

 M@ý� ýÛœÈi@óÜÇ@Ê@aìÓŠİm@åíˆÛa@åíŠØÐ½a@õa‰c@ñ†yìÛaë@ÝßbØnÛa@Þìy@áîçbÐß@µg@ð…b–nÓüa@ó���Ûg@ÊìuŠÛa@åØ¹Z@ @

@@M@ŒíŒÈÛa@†jÇ@†àª@��@Z"@@ò½ìÈÛa@‰b� g@¿@òîàîÜÓ⁄a@òí…b–nÓüa@pýnØnÛa"@Lµëþa@òÈjİÛa@Lòí‰†äØ�⁄a@LÊbÈ‘⁄a@òjnØß@L2001@˜@L158N  
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���� pa…‰aìÛaë@pa‰…b–Ûa@kãbu@¿@´ÏŠİÛa@´i@ñ‰bvnÛa@áîÄäm 

���� @pa‰…b–Ûa@Áî’äm@´nÛë†Ûa@´i@Þ†È¶ÝíìİÛa@ô†½a@óÜÇë@�×c 

���� mè�paõaŠug@ Ýî@Ûa@ òíì�nÛ@ pbÇìÏ†àÜòîÛë†Ûa@Û@ òvînãÜ@ pýîè�na@ ¿@ ñ†ànÈ½a@ ÉÏ†ÛÛaë@ ÝíìànÛ@ñ‰bvnÜ

òîu‰b¨a 

ÞìÔÛa@åØ¹ë@Õîjİm@æc@ÓbÐmüaî@òîöbärÛa@pbtë†y@µg@ð…ûí@æc@åØ¹@pa�qdm@…b–nÓüa@¿@òîÜØîçL@

@ ¿@ ò•b�@ kãbu@ ÝßaìÇxbnã⁄a@Ší†–nÛa@ ÊbİÔi@ òÓýÇ@ b�@ �Ûa@ L@ Þb©@ æc@ �Ë@ÝßbØnÛa@ òîÜàÇ@ Õîjİm

ð…b–nÓüa@òîöbärÛa@pbîÓbÐmüa@Õîjİm@Þb©@åß@É�ëc@µg@ŠÄäÛbi@xbß†ãüa@�Èm@ïç@ÝßbØnÛa@òîÜàÇ@æcN@@ @

@¿ë‰b� g@†í†¤@@Õîjİm@Íî•@†í†¤@óÜÇ@Š�c@êb£a@¿@pb�a‰†Ûa@œÈi@pŒ×‰@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@âìèÐß

@´i@ŒîîànÛa@ÕíŠ� @åÇ@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛaÝßb’Ûa@ÝßbØnÛaë@ïÇbİÔÛa@ÝßbØnÛaïÇbİÔÛa@ÝßbØnÛbÏ@L@@æc@�Èí

@ÝßbØnÛa@òîÜàÇŠ–nÔm@ëc@ÊbİÓ@óÜÇ@ÇóÜ@ñ…†ª@pbÇbİÓL@@Õîjİm@æc@�ÈîÏ@Ýßb’Ûa@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@bßc

õbšÇþa@Þë†Ûa@¿@òí…b–nÓüa@pbÇbİÔÛa@Éîº@óÜÇ@Õjİm@ÝßbØnÛa@paõaŠug1N@@ @

ïãbrÛa@kÜİ½aZ@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@ÝyaŠßZ 

@òí…b–nÓüa@pb�a‰†Ûa@�’mµg@æc@†í†ÈÛa@@åß@ÝßbØnÛa@l‰b£ð…b–nÓüa@�bÈÛa@�Ç@@oÔÔy@†Ó@byb¬

a…ë†ªþ@ aŠÄã@ L@ ÝßbØnÛa@ ÝyaŠß@ Õîjİm@ æ@ paõaŠu⁄aë@ pbîÛŁa@ åß@ †í†ÈÛa@ kÜİní@ Òa†çc@ ÕîÔznÛÝßbØnÛaN@

ÛbÏ@ òîÜàÈòîÜßbØnÛa@@ LÝyaŠß@ ñ†Ç@ �Ç@ ánmÑÜn¥@@ pbu‰…@ bèîÏ@ l‰bÔnÛa@ òÔÔ�a@´ipbí…b–nÓüaL@åØ¹ë@

@übºgàî�Ômbè@µg@´nî�b�c@´nÜyŠßZ@ @

� @òÜyŠ½aµëþaZ@@bèîÏ@ání@ÝßaìÇë@pbß†¨aë@ÉÜ�Ûa@ÞbÔnãa@òíŠy@Éîv’mxbnã⁄a@@Þë†Ûa@´iõbšÇþaN@ @

� òîãbrÛa@ òÜyŠ½aZ@@ òÜyŠ½a@ êˆç@ Œîànm@ xbnã⁄a@ ÝßaìÇë@ ÉÜ�Ûa@ ÞbÔnãa@ òíŠy@ µg@ òÏb™⁄biôìn�ß@ ñ…bíŒi@

ÈnÛab@´i@æë@Þë†ÛaõbšÇþa@@òîÛb½aë@òî�bî�Ûa@kãaì¦a@¿òí†ÔäÛaëN 

ëÚbäç@´i@Òýn�a@´í…b–nÓüa@ÏÕÜÈní@bàî@iÝßbØnÛa@pbu‰†@LÏô�@œÈjÛa@ÝßbØnÛa@æc@@ð…b–nÓüac†jí@

iáq@ Lï×Šà¦a@ÝîšÐnÛa@ òîÓbÐmb@òÜyŠß@áq@ LñŠ§a@ ñ‰bvnÛa@ òÔİäß@@ òÜyŠßáq@ Lï×Šà¦a@ …b¤üa@@òÜyŠß

Öì�Ûa@ò×�’½aL@ë@�Ûam@bèîÜ½a@òÜyŠ@¿@òÜràn½a@ñ��þa…b¤üa@b–nÓüað…2@N@ôŠí@´y@¿@œÈi´í…b–nÓüa@

ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäß@ÁÔÏ@Ýà’m@ÝßbØnÛa@pbu‰…@æcL@ï×Šà¦a@…b¤⁄a@áqL@áq@ò×�’½a@Öì�Ûa@@…b¤üa@�

                                                 
1

  -
 Ö…b–Ûa@ÕîÏìm@ïÜÇ:@@˜@LÕib�@ÉuŠß14.@ 

2
  - �bnÐÛa@†jÇ@ïÜÇ@‰aŠ‘@ìic@Z˜@LÕib�@ÉuŠß387N 
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ð…b–nÓüa@@ñ†yìÛa@�òí…b–nÓüa@ëc@ÝßbØÛa@ð…b–nÓüa@xbß†ãüa@Nbàäîi@@ÑîšíÛa@œÈjòÜyŠß@Š�Ła@@…b¤⁄a

ð†ÔäÛa@òîÜßbØnÛa@òîÜàÈÛa@åß@òîöbèã@òÜyŠà×N@‰†Ûa@áÄÈß@pŒ×‰@†Óë@óÜÇ@òí…b–nÓüa@pb�aæc@@òîÜÈÐÛa@ÝyaŠ½a

@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÜÛ@ïç¶@c†jm@�Ûaë@òî�b�c@ÝyaŠß@ò�¼@ñ‰bvnÛa@òÔİäLñŠ§a@@áq@ï×Šà¦a@…b¤üa@áq

@…b¤üa@áq@ò×�’½a@Öì�ÛaLð…b–nÓüa@ÝßbØÛa@ð…b–nÓüa@xbß†ãüa@áqL@ë@@ÖŠİnÛa@åØ¹@ÝyaŠ½a@ÙÜm@�Š‘@µg

ïÜí@bà×1Z@ @

01@M@M@M@M ‰bvnÛa@òÔİäß@ñŠ§a@ñZ@ @

@õb’ãg@æc@ÞìÔÛa@åØ¹ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäß2@ë@Lð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@ÕîÔznÛ@ï�b�þa@Ý�†½a@�nÈí@¿

@ òÜyŠ½a@ êˆç@ áníÖbÐmüa@óÜÇ@ ÒaŠ� þa@ ´i@òÛa‹g@òÏb×@@ òí‰bvnÛa@ ÕöaìÈÛa@ Þý�@ åßõbÌÛg@@òî×Šà¦a@ âì�ŠÛa

@óÜÇ@òîàØÛa@ …ìîÔÛaë½a@pü…bjÈÜ�ÛaòîN@¤@bàäîinÛë…@Ý×@ÅÐ@òibèi@ò•b¨a@òî×Šà¦a@òÐíŠÈnÛb@ë@@ò™ëŠÐ½a

½a@ÉÜ�Ûa@óÜÇ@ñ…‰ìn�@åßÞë†Ûa@x‰b�@òÔİä½a@¿@ÒaŠ� þa@�Ë3N@ë@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäß@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@Ò†èm

@ò×Šy@óÜÇ@òî×Šà¦a@�Ëë@òî×Šà¦a@ …ìîÔÛa@òÛa‹g@µg@ÉÜ�Ûapbß†¨aë@L@ bà×@Þ…bjnÛa@ávy@ ñ…bí‹@µg@Ò†èm

ü†Èß@ÉÏ‰ë@ð‰bvnÛa@ìàäÛa@pð…b–nÓüa@ìämëí@ñ‰bvnÛa@É@Lòîu‰b¨a@ání@bß@bjÛbËë@òÜyŠ½a@êˆç@¿@ñ�Ï@†í†¤

õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@òí‰bvnÛa@ÕöaìÈÛa@òÛa‹⁄@òîäß‹N@ @

@ ñŠ§a@ ñ‰bvnÛa@ òÔİäß@ éuaìm@�Ûa@ òîÜÈÐÛa@ Ý×b’½bi@ ÕÜÈní@ bàîÏë@bßë@ Ší†–nÛa@ ñ…bÇg@ òÜØ’ß@ æc@ †¬

nÛa@ÒaŠ−a@pübànya@åß@bèäÇ@†Ûìní@åÇ@ñ‰bvÛa@òîÈîjİÛa@ÖŠİ@b�òÔİä½a@Ý�a…@òÔİä½a@¿@Ý×b’½a@áçc@Ýr¹L@

Ï@òî×Šà¦a@âì�ŠÛa@¿@ÃìzÜß@åíbjm@Úbäç@æb×@a‡h�Ë@Þë†Ûa@óÜÇ@òÔjİ½a@@LõbšÇþaÏh@Þì�…@µg@ð…ûí@ÙÛ‡@æ

@ òÔİä½a@ Ý�a…@µg@ òîjäuþa@ pbvnä½a@œÈi@ âbîÔÛa@ áq@ LòšÐ‚ä½a@ òî×Šà¦a@ âì�ŠÛa@ pa‡@ Þë†Ûa@ �Çi@òîÜàÈ

@ñ…bÇgŠí†–m@pbvnä½a@ÙÜm@@òÔİä½a@Ý�a…@åßòîÛbÈÛa@òî×Šà¦a@âì�ŠÛa@pa‡@õbšÇþa@Þë†Ûa@µgN@@†îyìm@â†ÈÏ

@ïÈÜ�@Š¾@òšÐ‚ä½a@âì�ŠÛa@pa‡@Þë†Ûa@åß@ÝÈ¯@òî×Šà¦a@âì�ŠÛaµg@òÈÐmŠ½a@òî×Šà¦a@âì�ŠÛa@pa‡@Þë†ÛaN@

ÝibÔ½a@¿ë@hÏbØßg@Þë†ÜÛ@|ä·@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäß@æ@pbîÓbÐma@†ÔÇ@òîã@õbšÇþa@Þë†Ûa@�Ë@Éß@òÔÏaìß@æë…

LõbšÇþa@Þë†Ûa@òîöbärÛa@òîÓbÐmüa@ÙÜm@‰bqc@ÝÈ¯@b¾@ñŠ‘bjß@�Ë@òÔíŠİi@Ýà’m@Éîº@òÔİä½a@¿@Þë†ÛaN@ @

                                                 
1

  - ´�y ŠàÇZ " ÝßbØnÛa ð…b–nÓüa@LòíŠÄäÛa ÕîjİnÛaë"L ‰a… ŠØÐÛa ïiŠÈÛaµëþa@òÈjİÛa@LL @LñŠçbÔÛa1998L ˜29N 

2
 - Ôİä½a@´i@ÖŠÏ@Úbäçò@–nÛaë@åíŒ‚nÛa@ÑöbÃìi@âìÔm@ñŠ§a@òÔİä½a@æc@sîy@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäßë@ñŠ§a@Ší†–nÛa@ñ…bÇgë@Ší†–nÛaë@ŒîèvnÛaë@Éîä

nß@Ú�’ß@ÊëŠ’ß@òßbÓg@ÝØ‘@ñŠ§a@òÔİä½a@ˆ�dm@bß†äÇë@LbîuìÛìäØnÛa@…a�n�aë@pa‰…b–Ûaë@pa‰bàrn�üa@åß@†íŒm@�Ûa@òİ’ãþa@åß@bç�Ëë@…†È

òîàîÜÓg@ñŠy@òÔİä¶@òÛb§a@êˆç@¿@óà�m@bèãdÏ@Þë†Ûa@åß@†í†ÈÛa@bènİ’ãc@¿@Ú�’më@āaŠËþaN 

3
  - ‹�a@āìÇ@å�y@käí@Z"òîÛë†Ûa@òí…b–nÓüa@pbÓýÈÛa"@Lpë�iLòîÈßb¦a@‰a†Ûa@LIŠ’äÛa@òä�@æë†iH˜@L213@N 
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@@Õ� bäß@ òßbÓg@ pbí…b–nÓüa@ áÄÈß@ p†è‘@ ò–‚–¨aë@ ŠíŠznÛa@ ì−@ pbí…b–nÓüa@ áÄÈß@ éuìm@ Éßë

‰ì•@‹Šic@åßë@LñŠ§a@ñ‰bvnÜÛ@@òÔİäß@ïÛb§a@oÓìÛa@¿@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@Õ� bäß@òîÛbà’Ûa@bØíŠßþ@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa

IbnÏbäÛaHL@bèîÜÇ@ ÕÜİí@ bß@ ñ…bÇë@ ÉÜ�Ûa@ åß@´Èß@ Êìã@ óÜÇ@ Š–nÔm@�Ûa@ ñŠ§a@ ñ‰bvnÛa@ Õ� bäß@œÈi@Úbäçë@

îiŠÈÛa@Þë†Ûa@´i@òÈÓì½a@òîÓbÐmüa@ÙÛ‡@òÜrßc@åßë@ Lð‰bvnÛa@Þ…bjnÛa@��îmë@òîàänÜÛ@òîÓbÐma@òä�@ò1981@

ÁÔÏ@òîÇa‰ŒÛa@pbvnä½a@Þ…bjnÛ@Š‘bj½a@ŠíŠznÛa@oäàšm@�Ûaë@Në@Ýr·@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäß@æc@ÞìÔÛa@åØ¹

ÝßbØnÛa@Íî•@Á�icL@@â†Èi@Œîànm@bèãc@bà×…ìuë@ícò@@¿@òîãìãbÓ@ëc@òîäÏ@pa†îÔÈmÕîjİnÛa@ëc@‰aŠÓ⁄aN@ @

02@M@M@M@M ï×Šà¦a@…b¤üaZ 

@ ðìİäí@ ï×Šà¦a@ …b¤üa@ òu‰…@ óÜÇóÜÇc@@ Þë†Ûa@ ´i@ æëbÈnÛa@ åßõbšÇþaL@µhÏ@@ kãbuõbÌÛg@@Éîº

@ÉÜ�Ûa@óÜÇ@òí‰bvnÛa@ÕöaìÈÛa¿@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäßL@Ïh@Þë†Ûa@æõbšÇþa@@ï×Šà¦a@…b¤üa@òÜyŠß@¿@âìÔm

@ òÐíŠÈnÛa@ †îyìni@ �Ë@ Þë†Ûa@ êb£@ òÔjİ½aõbšÇþaL@Öbİã@ Éî�ìmë@ ð‰bvnÛa@ Þ…bjnÛa@ áîÄäm@ åàší@ b¶

Öì�Ûa1L@i@ ÖŠÐÛbÏñŠ§a@ ñ‰bvnÛa@ òÔİäß@´@@ ´i@ ŒîîànÛa@ òÛa‹g@¿@ Ýràní@ ï×Šà¦a@ …b¤üa@ òÜyŠßë@Þë†Ûa

ôŠ�þa@æa†ÜjÛa@òèuaìß@¿@õbšÇþaN@@Þë†Ûa@|j–nÏõbšÇþa@@Ýr·@Lñ†yìß@òî×Šº@òÔİäßë@åØ¹@ü@òÛë…@òíþ

@bèäß…b¤üa@òÔİäß@x‰b�@Þë†Ûa@Éß@òí‰b£@pbîÓbÐma@†ÔÇL@a@pbîÓbÐmüa@†í†£@óny@ëc@åß@āŠÌÛaë@LòÔib�Û

òî×Šà¦a@òÐíŠÈnÛa@ÝîÈÐm@ìç@ÙÛ‡@…b¤ýÛ@ñ…bí‹ë@LõbšÇþa@Þë†ÜÛ@ï�ÏbänÛa@Œ×Š½a@@—î‚Üm@åØ¹ë@ÑöbÃë

@Éi‰c@¿@ï×Šà¦a@…b¤⁄aÂbÔã@@òî�b�cïÜí@bà×2Z@ @

� õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@ÉÜ�Ûa@Þëa†m@ñ†yëN 

� õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@òî×Šà¦a@òÐíŠÈnÛaë@ï×Šà¦a@æìãbÔÛa@ñ†yëN 

� yë…b¤⁄a@¿@õbšÇþa@�Ë@�bÈÛa@Þë…@òîÔjÛ@òj�äÛbi@ï×Šà¦a@áîÜÓ⁄aë@òî×Šà¦a@…ë†§a@ñ†N 

� @k�y@ïu‰b¨a@�bÈÛa@åß@õbšÇþa@Þë†Ûa@pa…‰aë@óÜÇ@ò™ëŠÐ½a@òî×Šà¦a@âì�ŠÛa@òÜî–y@Éí‹ìmòÔíŠ�@

bèîÜÇ@ÖbÐmüa@áníL@bèäß@ý×@ô†Û@pa…aŠí⁄a@ávy@Òýn�aë@ˆÏbä½a@…†ÈnÛ@aŠÄãN 

a@ánèíë@õbÐn×üa@åß@ü†i@ÝßbØnÛa@µg@Þì•ìÜÛ@ õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@pa‰aŠÔÛa@Õî�äni@ï×Šà¦a@ …b¤ü

@ LæëbÈnÛa@ åß@ òäîÈß@ pbu‰†i@ ñŠ§a@ ñ‰bvnÛa@ òÔİäß@ åÇ@ ï×Šà¦a@ …b¤⁄a@ Œî¹@ bß@ áçcëìç@@ôìn�ß@ †îyìm

@ òî×Šà¦a@ âì�ŠÛa@ LõbšÇþa@ Þë†Ûa@ Ý×@ ô†Ûß@ æc@�Èí@ b¾Ší†–nÛa@ ñ…bÇg@ òÜØ’@òàöbÓ@ �ËN@@òîybäÛa@ åßë

                                                 
1

  - áÈä½a@†jÇ@†àª@æëŠ�eë@Z"@ïÛë†Ûa@…b–nÓüa"òí‰†äØ�⁄a@LòÈßb¦a@lbj‘@ò��ûß@LL@1999˜@L421N 

2
  - ïÐîÐÇ@ïßb�@�by@Z"@áîÄänÛaë@�ÄänÛa@´i@òîu‰b¨a@ñ‰bvnÛa"†Ûa@L@LñŠçbÔÛa@LòîãbrÛa@òÈjİÛa@LòîãbäjÜÛa@òíŠ–½a@‰a1994@˜@L222N  
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…b¤üa@æhÏ@òîÜàÈÛa@@ï×Šà¦a@I�×ìÜîäjÛa@…b¤aH@òä�@éöb’ãg@�@ðˆÛa@1922@@@@´i@‰ìjà�ØÛÎ@@oàšãaë@bØîvÜië

@ òä�@ a†äÛìç@ éîÛg1944@@ òä�@ ˆîÐänÛa@ Œîy@Ý�…ë1948@@@@Ýr¹@@@@@ òiŠ£@Þëc@ ñ†öa‰@ ôìn�½a@ aˆç@óÜÇ@ÊëŠ’ß@¿

ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa1N@ @

ëib¯üa@‰bqŁa@åß@†í†ÈÛa@Úbäç@òî@òîjÜ�ÛaëLï×Šà¦a@…b¤üa@¿@õbšÇþa@Þë†Ûa@óÜÇ@Ï@ô�@ð…b–nÓüa

IŠäíbÏH@@æc‰bqŁa@@òîib¯üa¿@Ýrànm@@´i@ñ‰bvnÛa@ÕÜ�@Þë†ÛaõbšÇþaání@sîy@L@@åÇ@ÑÓìnÛa@¿@òÈÜ�@xbnãg

@œÈi@Þë……b¤üa@@bç…a�n�aë@ÝÓa@òÐÜØni@åß@ô†yg@Þë†Ûa¿@õbšÇþa@…b¤üaN@@òîjÜ�Ûa@‰bqŁa@bßc¿@ÝrànnÏ@

@òîÜàÇ@Ýíì¤ÁÔÏ@ñ‰bvnÛa@@´i@Þë†ÛaõbšÇþaÛaë@L�@…a�n�a@åÇ@ÑÓìnÛa@bèi@†–Ôí@@�Ë@Þë…@åß@ÉÜ�ÒaŠ� c@@¿

@òÐÜØni@…b¤üacÝÓ@…b¤üa@Ý�a…@Þë…@åß@bç…a�n�aë@óÜÇc@òÐÜØniN@@Þë…@Ý�a…@òî×Šà¦a@âì�ŠÛa@òÛa‹g@p…c@a‡hÏ

…b¤üa@µg@šÇ@òÛë…@åß@pa…‰aìÛa@œÈi@Þa†jn�ac@ìšÇ@ôŠ�c@Þë…@åß@òÐÜØm@ÝÓc@pa…‰aìi@ñõbÐ×@ÝÓc@ì@ñõbÐ×@Šr×

ñ‰bvnÜÛ@d’äß@…b¤üa@æb×@@Iñ‰bvnÛa@ÕÜ�HL@@a‡g@bßc�@@éäß@õŒu@ëc@xbnã⁄a@Ýíì¤…b¤üa@x‰b�@Õ� bä½a@åß@@Šr×c

ñõbÐ×@@Õ� bäß@µg@…b¤üa@Ý�a…@ñõbÐ×@ÝÓc…b¤üa@æb×@ï×Šà¦a@ªñ‰bvnÜÛ@üì@Iñ‰bvnÛa@Ýíì¤HN@ëmn@ÕÔz‰bqc@

òî×Šà¦a@Œuaì§a@òÛa‹g@Þý�@åß@òßbÇ@òÐ–i@@òîÜàÇë@ñ‰bvnÛa@ÕÜ�@òîÜàÇÝíì¤@ñ‰bvnÛa2N@@‰a†Ôß@ÑÓìníë

†Èië@òî×Šà¦a@Œuaì§a@òÛa‹g@ÝjÓ@xbnã⁄bi@ò•b¨a@ÑîÛbØnÛa@¿@Ö‰aìÐÛa@óÜÇ@ò£bäÛa@Šöb�¨a@ëc@k�bØ½a@

Œuaì§a@ÙÜm@òÛa‹gN@ @

03@M@M@M@M �Ûa���ò×�’½a@ÖìZ@ @

�nÈí@ŠÛa@ õbÌÛgòî×Šà¦a@âì�@⁄aë@òîäÐÛa@ …ìîÔÛaë@òîäîjÛaòí‰a…@@ÉÜ�Ûa@pbÔÏ†m@âbßcxbnã⁄a@ÝßaìÇë@L

ë@ aˆ×@ òî×Šà¦a@ òÐíŠÈnÛa@ †îyìmêb£@@ ïÓbiÞë†Ûa@åß@@ †ÇaìÓ@ áçcˆîÐäm@a@ òÜyŠßò×�’½a@ Öì�Û@@Þë†Ûa@´i

õbšÇþaN@þ@aŠÄãë@æ…ìîÔÛa@@bçúbÌÛg@ání@�Ûa@¿@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäßëc@à¦a@…b¤üa@ï×Šm@ÕÜÈn@ÞbÔnãbi@ÁÔÏ

ÉÜ�ÛaL@hÏæ@kÜİnm@ò×�’½a@Öì�Ûa@òÜyŠß@ÓîbÞë†Ûa@â@õbšÇþa@@óÜÇ@ÖbÐmübiõbÌÛg@@ÉÏ‰ë@Œuaì§aë@…ìîÔÛaâbßc@

@Š•bäÇ@ÞbÔnãaxbnã⁄a@Ýrß@bšíc@ÛbàÈÛa@ÞbÔnãaò@ë@ò×ŠyýíìznÛap@òîÛb�cŠÛa@òí†ÔäÛaë3N@c@ÞìÔÛa@åØ¹ë@æ

                                                 
1

  - ‹�a@āìÇ@å�y@käíZ@LÕib�@ÉuŠß@˜213 

2
  - L…b¤üa@¿@ìšÇ@ôŠ�c@Þë…@åß@òÐÜØm@ÝÓc@pa…‰aìi@ï×Šà¦a@…b¤üa@¿@ìšÇ@òÛë…@¿@óÜ�a@xbnã⁄a@œÈi@Þ†jn�í@bß†äÇ@ñ‰bvnÛa@ÕÜ�@t†°@@bßc

ß†äÇ@t†°@ñ‰bvnÛa@Ýíì¤@kj�i@aˆç@wnäíë@L…b¤übi@ìšÇ@òÛë…@åß@òÐÜØm@óÜÇc@pa…‰aìi@ï×Šà¦a@…b¤üa@x‰b�@åß@òÐÜØm@ÝÓc@pa…‰aë@Þ†jn�m@b

îÜîšÐnÛa@òÜßbÈ½aò@ñ‰bvnÛa@Ýíì¤@òîÜàÇ@�ØÇ@òî�ÏbänÛa@ñŒî½a@óÜÇ@áöbÓ@�×c@—–¥@…ìuë@µg@ð…ûí@ñ‰bvnÛa@ÕÜ‚Ï@LõbšÇþa@Þë†ÜÛ@òyìäà½aN 

3
  - ÜÇï@…b–Ûa@ÕîÏìmÖ@Z@˜@LÕib�@ÉuŠß16N 
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@òÜyŠß@ò×�’½a@Öì�Ûa@óÜÇ@†ànÈmŠ¤@Ší@ÞbÔnãa@Š•bäÇ@xbnã⁄a@LÞë†Ûa@´i@…ìîÔÛa@åß@†í†ÈÛa@Úbäç@æc@�Ë

bèäßë@xbnã⁄a@Š•bäÇ@ò×Šy@âbßc@í@bßÜï1Z@ @

� ñ…ë†ª@òÛbàÈÛa@ò×Šy@ÝÈ¯@Éß@õbšÇþa@Þë†Ûbi@ÑîÃìnÛa@˜ŠÏ@åÇ@pbßìÜÈ½a@ŠÏìm@â†Ç@N@ @

� œÈi@bè™ŠÐm@†Ó@�Ûa@—–§aë@…ìîÔÛa@Þë†ÛaL@�Ûaë@@åß@†¤—�Š½a@òÛbàÈÛa@ávy@�b@ÝàÈÛbiN@ @

@æhÏ@ÙÛ‡@µg@òÏb™gpbÈíŠ’nÛa@´ãaìÔÛaë@@ò×Šy@åß@†¤@†Ó÷c‰@òîäîÈÛaë@òí†ÔäÛa@Þb½aL@bà×@æc@ÑîÛbØm@

óÜÇ@Þì–§a@ë@pbßìÜÈ½a@…ìuë@ÕöaìÈÛaòîmb��û½a@¿@áè�m@†Ó@†îîÔnÛa@òîÜàÇN@@Ýà’më…ìîÔÛa@@ýrß@òîÈíŠ’nÛa

@‰bàrn�üa@åß@pa†öbÈÛa@óÜÇ@òjíŠ™@āŠÏ�äuþa@ëc@@āŠÏ@ò×Šy@óÜÇ@òîà×@…ìîÓ÷c‰@Þb½aN@bà×@@ÕöaìÈÛa@Ýà’m

òîmb��û½a@åß@ÝÔnäm@�Ûa@òîÏŠ–½a@pýîè�nÛa@lbîË@@b�ý�ñ†•‰þa@bîÛë…@òîÛb½aN@ @

@—–¥@µg@ð…ûí@xbnã⁄a@Š•bäÇ@ÞbÔnãa@æü@aŠÄãëÝšÏc@@ÑîÃìmë@ÞbàÈÜÛå�yc@@Þë…@Ý�a…@Þb½a@÷cŠÛ

…b¤üa@ NæbÏ@Þë†Ûa@ÙÜnÛ@ òîÔÜn½aë@ òÜ�Š½a@@ pbÐîÃìnÛa@ âìÔmiÛ@ paõaŠu⁄a@ Áî�jn@ òîÜàÇ@ ��înÞbÔnãüaL@

ë@ò•b�c@xbnã⁄a@ÝßaìÇ@æÝrß@àÈÛa@Ý÷c‰ë@@Þb½a@ÝÔnäm@åßå×bßc@xbnã⁄a@@pa‡‰ìuþa@�bi‰þaë@‰bÈ�cë@@ñ†öbÐÛa

@ òšÐ‚ä½aµg@½a@ pa‡@ Õ� bäòîubnã⁄a@LòÈÐmŠ½a@@Ý�a…@ êbÏŠÛaë@ wmbäÛaë@ Ý�†Ûa@ ôìn�ß@ ÉÐmŠí@ ÙÛˆÛ@ òvînãë

Ûa@Þë†õbšÇþa2L@@ð…ûí@sîy@Š•bäÇ@Öaì�c@wß…xbnã⁄a@@´iÞë…@òÔİä½a@@ñ…bí‹ë@L‰bàrn�üa@˜ŠÏ@òÐÇbšß@µg

@ Š•bäÇ@ âa†‚n�a@ ñõbÐ×xbnã⁄aìçë@ L@@ pbÔÏ†m@lbİÔn�a@µg@ ð…ûí@ bßÞaìßþa@òîÛë†Ûa@ òÛbàÈÛaë@�×c@ òÐ–iN@

ë@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@bßìàÇ@ò×�’½a@Öì�Ûa@�nÈm@µg@Þì•ìÜÛ@òßbç@ñìİ�¤Ûa@ÕîÔ@ñ†yìüaë@òí…b–nÓÛa@òî�bî�
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ñ†yì½a@òÜàÈÛa@ÊëŠ’ßN@@ @

04@M@M@M@M …b¤üa@ð…b–nÓüaZ@ @

@�nÈm@òí…b–nÓüa@pb�bî�Ûa@òßbÇ@òÐ–i@Ýrßpb�bî�@@Éîv’m‰bàrn�üa@Lëc@a@āŠÏ@ëc@ñ…bí‹@ëcLköaŠšÛ

LïßìØ§a@ÖbÐã⁄a@œÐ�@ïubnã⁄aë@ïÇbä–Ûa@‹bè¦a@òÜØîç@ñ…bÇg@ëc@LòÜàÈÛa@ÒŠ•@ŠÈ�i@ò•b¨a@pb�bî�Ûa@ëc@L
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2
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hÏæ@a@âbîÓ@Þë†ÛõbšÇþa@¿@ò×�’½a@Öì�Ûa@Õî�äni@Ûaòí…b–nÓüa@pb�bî�@@ïÛb½a@ÝàÈÜÛ@ñ†yìß@pbîÛe@…bànÇaë

öbj¦aë@ð†ÔäÛaëï@L@¿@bèÜÈ¯òÜyŠß@ð…b–nÓüa@…b¤üaN@ë@üŠ–zäí@@ð…b–nÓüa@…b¤üa@‰ë…†äÇ@ÁÔÏ@†îyìm@

�bî�Ûapb@@òí…b–nÓüa@òÜyŠ½a@êˆç@¿@ání@Ýi@LÁÔÏ@bšícïÜ¥@óÜÇ@ÖbÐmüa@Þë†Ûa@òîä� ìÛa@@á�‰@òîÛëû�ß@åÇ

�b–Û@ òí…b–nÓüa@pb�bî�Ûa@òîä� ë@ ÖìÏ@ ò÷îç@‡b¥bi@—n¥@Ûapa‰aŠÔ@@�Ûamà’º@Ý@Þë†Ûa@ ÉîõbšÇþaN@

@pbjîm�Ûa@ÙÜm@ðìİämë@bßìàÇ@óÜÇòßbÓg@@†yìß@¿Š–ßë@ð†Ôã@âbÄãµg@ñ†yìß@òîÛbßë@òí†Ôã@ò�bî�@kãbuL@

…b¤ýÛ@ òí…b–nÓüa@ ò�bî�Ûa@ ˆîÐämë@ É™ìÛ@ òîßìØy@ ò÷îçëN@@Ò†èië…b¤üa@ Œîî·@@åà™@Ý�†í@ Ýç@ð†ÔäÛa

a@ xbß†ãüa@ òÜyŠß@ åà™@ Ý�†í@ âc@ ð…b–nÓüa@ …b¤üa@ òÜyŠß@ āŠÇ@ åØ¹@ ð…b–nÓü@ô†Û@ ´�b�c@ ´çb£a

ïÜí@bà×@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@ÝyaŠß@åà™@ð…b–nÓüa@…b¤üa@Ñîä–m@˜ì–¢@´í…b–nÓüa1Z@ @

c @M ð…b–nÓüa@…b¤üa@òÜyŠß@åà™@ð†ÔäÛa@…b¤üaZ@ @

@´í…b–nÓüa@œÈi@ôŠíæc@@óÜÇ@ðìİäí@ ðˆÛa@ð†ÔäÛa@ …b¤üaÕîÔ¤@@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@¿@âbv�ãüa

îÛb½aëòL@@Ýr¹@åß@õŒuað…b–nÓüa@…b¤ü@—n±@ðˆÛa@iÛa@Éîº@†îyìmë@á�Š�bî�pb@LòÔİäàÜÛ@òí…b–nÓüa@
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ð†ÔäÛa@ …b¤üa@òí…b–nÓüa@pb�a‰†Ûa@œÈi@â†Ôm@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÜÛ@òîöbèäÛa@òÜyŠ½a@ ê‰bjnÇa@óÜÇL@

Ûa@ pbí…b–nÓa@ bèîÏ@ |j–m@�Ûaë†yaë@ …b–nÓb×@ õbšÇþa@ Þë†L@@ÝØÛ@ òí…b–nÓüa@pb�bî�Ûa@ †îyìm@ání@sîy
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@óÜÇ@…ìîÔÛa@õbÌÛgò×Šy@ÝßaìÇ@xbnã⁄a@ @
@ @@ @
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†yaë@kãbuL@åß@ ñ�Ì•@òÇìà©@œÐ¥@sîy@Þë†Ûa@õbšÇþa@ïÓbi@ åÇ@òí‰bvnÛa@ÕöaìÈÛaL@@ání@ü@†Ó@ bàäîi

ÕöaìÈÛa@ôìn�ß@�Ðã@œîÐ‚ni@Ýr½bi@òÜßbÈ½a@c†jß@Õîjİm@LìÔÛa@åØ¹ë@ï×Šà¦a@ÝîšÐnÛa@òÜyŠß@Õîjİm@æc@Þ
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@òîië‰ëþa@ òÛë†Ûa@ Þë†Ûa@ bèzä·@�Ûa@ òîÜîšÐnÛa@ òî×Šà¦a@ òÜßbÈ½a@ †¬@pbîÓbÐmüa@ÙÜm@ òÜrßc@ å�ßë@ LÁÔÏ
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� ð†ÔäÛa@kãb¦a@Ýà’m@ü@bàäîi@ïÈÜ�Ûa@kãb¦a@óÜÇ@òîÜîšÐnÛa@òÜßbÈ½a@Œ×�mN 

� bîÜ×@bèöbÌÛg@æë…ë@ÁÔÏ@òî×Šà¦a@�Ëë@òî×Šà¦a@pbjÔÈÛa@œîÐ¥@óÜÇ@òîÜßbØnÛa@òîÜàÈÛa@Š–nÔmN 

� @òÛë…@Ý×@ÅÐn¤ìšÇ@ia@ bèn�bî�@òî×Šà¦a@�Ëë@òî×Šà¦@ò•b�@æë…@…ìuë@ïÓbi@Éß@ò×�’ß@pbjîmŠm
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@æc@òßbÇ@òÐ–i@ÞìÔÛa@åØ¹@bßìàÇë@…†Ç@ÝßbØnÛa@ÝyaŠßÉîº@´i@ÖbÐma@Ýª@åØm@�@@L´í…b–nÓüa
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 - Lawrence Summers, "Regionalism and The World Trading System", Policy implication of trade and 
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Diverting", Study series No: 16, Division on International Trade in Good and Services, UNCTAD, New 

York, 2001, p:03. 
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02@M@M@M@M01@M@M@M@M02@M@M@M@M cñ‰bvnÛa@Ýíì¤@ŠqZ@ 

@¿@ìšÇ@òÛë†Û@òí…b–nÓüa@ñõbÐØÛa@åß@—Ôäí@éãþ@éîÏ@lìËŠ½a@�Ë@�Ü�Ûa@kãb¦a@ñ‰bvnÛa@Ýíì¤@Ýr¹

ë@ Lð…b–nÓüa@ ÝßbØnÛañ‰bvnÛa@ Ýíì¤@ t†°@bîÓ@ †Èi@ sîy@ LòîöbÔnãüa@ köaŠšÛa@ œîÐ¥ë@ …b¤üa@ âání@

pa…‰aë@Þa†jn�a@…b¤übi@ìšÇ@òÛë…@åß@òÐÜØm@óÜÇc@pa…‰aìi@ï×Šà¦a@…b¤üa@x‰b�@åß@òÐÜØm@ÝÓc@ï×Šà¦aL@

@ð…ûí@b¾µg@@¿@�ÌmÂb¸c@@sîy@ñ‰bvnÛa‡ìzn�m@îjß@óÜÇ@ìšÈÛa@òÛë†ÛaìšÈÛa@�Ë@òÛë†Ûa@åß@ÉÜ�Ûa@pbÈ1@L

íŠšÛa@œÐ�@�Èíë@Þë†Ûa@ åß@´vnäß@µg@ Þìznm@�Ûa@ bèmbÈîjß@ †ÔÐm@ ìšÈÛa@ �Ë@ òÛë†Ûa@ æc@ òîöbÔnãüa@ òj

õbšÇþaL@@ ñõbÐ×@ …ìuìi@ónyìšÈÛa@ òÛë†Ûa@ ô†Û@ ÝÓa@ òÈÜ�Ûa@ÙÜm@xbnãg@¿@ñõbÐØÛa@œÐ�@µg@ð…ûí@ bß@ ìçë@ L

òî½bÈÛa@òí…b–nÓüa@N@åßëc@¿b•@†í†¤@Ýu‰bqc@@åÇ@ò£bäÛa@êbÏŠÛaòßbÓg@Šà¦a@…b¤üaï×@@òã‰bÔß@k¯Šqc@

@ñ‰bvnÛa@ÕÜ�diì¤@Šqíñ‰bvnÛa@Ý@LÏòßbÓh@@ï×Šà¦a@…b¤üa@…ìuë@Éßc@ñ‰bvnÛa@Ýíì¤@Šq�@Òìí@ð…ûµg@@ñ…bí‹

µg@ð…ûí@b¾@…‰ìn�½a@†ÜjÛa@¿@ÑîÛbØnÛa@ābÐ®a@ôìn�ß@ÏŠÛabêL@@òèu@åßëôŠ�c@a‡g@¿@ñ…bí‹@oq†y@c@ÕÜ�@Šq

òîÏb•@ñ…bí‹@…‰ìn�½a@†ÜjÛa@ÕÔy@ñ‰bvnÛa@¿@ôìn�ß@Ûað…b–nÓüa@êbÏŠ@…a�n�üa@ÑîÛbØm@ābÐ®ü@aŠÄãN@a‡gë@

ŠÄã…b¤üa@µg@bã@@óÜÇ@ï×Šà¦acñ‰bvnÛa@òíŠy@êb£bi@ñìİ�@éãL@@æbÏðc@ð…b–nÓüa@êbÏŠÜÛ@Ýànª@ābÐ®aL@

ñ‰bvnÛa@Ýíì¤@†äÇ@ò•b�@Óbänß@ë†jíš@Éß@bŠqþa@ñŠ§a@ñ‰bvnÜÛ@ÉÓìn½aL@@ŠèÄmë‰bqŁa@óÜÇ@òîjÜ�Ûa@�ßôìn@

ð…b–nÓüa@ êbÏŠÛa@@ Þë†ÜÛ@ òíŒîîànÛa@ òî×Šà¦a@ ò�bî�Ûa@ òÈîjİÛ@ òvînãõbšÇþaÙÛ‡ë@ L@i@pbjîmŠm@óÜÇ@ õbä

ï×Šà¦a@…b¤üa@LÏ@pbjîm�Ûb@ñ†í†¦a@ð…ûm@†Óµg@Þa†jn�a@@pa…‰aë@LìšÇ@�Ë@òÛë…@åß@ÑîÛbØnÛa@òšÐ‚äß

…b¤üa@¿@ìšÇ@òÛë…@åß@ÑîÛbØnÛa@òÈÐmŠß@pa…‰aë@�b–ÛL@@ð…ûí@b¾µg@ì¤@Šqc@‰ìèÃíñ‰bvnÛa@ÝN@@ @

@Úbäçë†Ó@�Ûa@ÝßaìÈÛa@ åß@ †í†ÈÛa@@¿b•@óÜÇ@ Šqûm‰bqc@ï×Šà¦a@ …b¤üaL@@ åØ¹@sîyõbÌÛg@ì¤í@Ý

@ñ‰bvnÛaa‡g@@òÛë†Ûa@pŠàn�aa@¿@ìšÈÛawnä½a@…a�n�@@åß@òÐÜØm@ÝÓþa@Þë……b¤üa@x‰b�@@¿@Þì�†Ûa@†Èi@óny

ï×Šà¦a@…b¤üa@òîÓbÐmaN@æc@|™aìÛa@åßë@Þbànya@@wnä½a@Þì�…ÝÓþa@@Òì�@…b¤ýÛ@òÐÜØmÑÇbšní@a‡g@@…a‹

@ Þë†Ûa@ …†ÇõbšÇþa@ï×Šà¦a@ …b¤üa@¿@ L@kä£@åØà½a@ åßëc@ Šqì¤íñ‰bvnÛa@ Ý@a‡g@oãb×@òšÐ‚äß@ òÛë†Ûa@

ÑîÛbØnÛa@�Ë@…b¤üa@¿@ìšÇL@ë@oãb×òî×Šà¦a@òÐíŠÈnÛa@@ò™ëŠÐ½aÒŠ� @åß@@Þë†ÛaõbšÇþa@@òšÐ‚äßµg@@†y

@Ýçûí@�Ë@Þë†ÛaõbšÇþa@@ÑîÛbØnÛa@òšÐ‚ä½aëÉÜ�Ûa@áí†Ôm@iŠÈ�@c@ÝÓìšÈÛa@òÛë†Ûa@ŠÈ�@åßN@@…ìuìÛ@aŠÄãëc@Šq

ë@ñ‰bvnÛa@ÕÜ�@Šqcì¤íÏ@ï×Šà¦a@…b¤üa@òîÓbÐma@ÝÃ@¿@ñ‰bvnÛa@Ý@æh@Úbäç@†í†ÈÛaÈÛa@åß@Ýßaì@�Ûa…†¤@

                                                 
1

 @M@†íŒ½a@óÜÇ@ÒŠÈnÜÛ@‰bqc@åß@‰bàrn�üaë@xbnã⁄aë@ñ‰bvnÛa@ÒaŠ−a@Ý�a…@ó��������Ûg@ÊìuŠÛa@åØ¹@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäß@Z@ @

@M@ŠàÇ@´�y@Z˜@LÕib�@ÉuŠß30 
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½a@áv§a@æ‰bÔŠqÿÛ@@óÜÇêbÏŠÛaN@@òÐÜØm@´i@ÖŠÐÛa@Ýr¹ëxbnã⁄a@¿Þë†Ûa@@@õbšÇþa@ñ…‰ìn�½a@ñ…‰ìn�½a@�Ëë

Þë†Ûaë@@�ËõbšÇþa@ñ‰†–½aL@ýßbÇ@bàèß@ð…b–nÓüa@êbÏŠÛa@ôìn�ß@†í†¤@¿@…b¤üa@Þë†ÛN@ @

02@M@M@M@M02@M@M@M@M ‰bqŁa@òî×Š§a@Z 

@åß@ òÇìà©@µg@ LòîàØÛaë@ ŠÈ�Ûbi@ òÔÜÈn½a@ òä×b�Ûa@ ‰bqŁa@ï×Šà¦a@ …b¤üa@ åÇ@wmbäÛa@ Šqþa@ ô†Èní

ÜÈn½aë@ ôŠ�þa@ ‰bqŁata†yhi@ òÔ@îÌm�@paòî�b�c@@ òÛë†ÜÛ@ ð…b–nÓüa@ ÝØî�a@¿ìšÈÛaL@ÒŠÈm@�Ûaë@‰bqŁbi@

òîØîßbäí†Ûa@@òî×Š§a@ëcÛï×Šà¦a@…b¤ý@N@ābÐ®a@†äÈÏ@ôìn�ß@Þë†Ûa@´i@òí‰bvnÛa@ÕöaìÈÛaõbšÇþa@dvÜm@

pb×Š’Ûa@òÔİä½a@Ý�a…@@µg@ÑîÛbØm@œîÐ¥xbnã⁄a@@ òîÇbä–ÛaÞb�…gë@@ òîäÔnÛaîuìÛìäØnÛaòN@bßc@@pb×Š’Ûa

Øànm@�@�Ûaå@@òî�ÏbänÛa@ò÷îjÛa@¿@ÑîØnÛa@åßni@âìÔnÏ@ñ†í†¦aìzí@Ý½a@ÞýÌn�a…‰aì@@ò×ìÜà½a@pbÐîÃìnÛaë

@bèí†Ûµg@@pbÇbİÓŠr×c@òîubnãg@LÕÔ°@b¾@üaâa†‚n�@Ýrßþa@Û…b–nÓüa@…‰aìàÜë@òí@@òÔíŠİiŠr×c@ñõbÐ×@L@ìçë

@bßð…b–nÓüa@êbÏŠÛa@ôìn�ß@åß@ÉÏŠíN@ @

@ bà×ð…ûí@µg@ï×Šà¦a@…b¤üa@õb’ãg@@Öì�Ûa@ávy@Êb�maâbßc@…b¤üa@Ý�a…@òÜßbÈÛa@pb×Š’ÛaL@@b¾

ÉÏŠí@@åß@ôìn�ßÙÜm@ô†Û@ñõbÐØÛaë@òîubnã⁄a@@Éß@pb×Š’ÛaÔîÔ¤bè@½Ïìi@óà�í@bìáv§a@pa‰1ë@�nÈmë@L‰ìÏ@pa

@åß@áv§aáçc@°@�Ûa@ÉÏbä½aþ@aŠÄã@Lð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@bèÔÔ@ŠÌ•@æaì�þaÖ@ü@òîÜ�a@@åß@pb×Š’Ûa@åØ¹

xbnãg@Lpbvnä½a@åß@ ñ�j×@pbîà×@@ávy@ ñ…bí‹@åß@pb×Š’Ûa@ÙÜm@åØ·@òîÜßbØnÛa@òîÜàÈÛbÏxbnã⁄a@µg@@kãbu

ñ…bÐn�üa@@ ò£bäÛa@ ÑîÛbØnÛa@ ābÐ®a@ åßÏë@ åÇ‰ì@ Lòí…b–nÓüa@ áv§a@ paÖaì�þbÏ@@áÇ†Ûa@ ÕÔ¤@ ñ�jØÛa

ÜÛ@lìÜİ½a’@ávy@Éî�ìm@¿@pb×Šxbnã⁄aN@@ bàÜÇæc@Ûa@ ñ…bíŒ@¿@ ñõbÐØÛaòîubnã⁄a@@ÁjmŠmiÛb¿@ ñ…bíŒ@@Þ†Èß

�bi‰þa@I@ÑîÛbØm@ābÐ®ü@òvînãxbnã⁄a@ýrßHL@bß@ìçë@Û@ŠÏìía@ÙÜnpb×Š’Û@bšíc@@ñ†•‰c�×c@@¿@‰bàrn�ýÛ

@ÉÜ�ÛaòîÛb�cŠÛaL@@Öì�Ûa@ávy@ì¸@ð…ûí@†Óë@bšícµg@@ñ…bí‹ÛapbÈÓìn@ÕîÔzni@ÝjÔn�½a@¿@�bi‰þaL@b¾@@ÉÏŠí

ôìn�ß@ åß@ÖbÐã⁄a@ð‰bàrn�üaL@@ bà×@ †Ó@ õbšÇþa@ �Ë@ Þë†Ûa@ ¿@ pb×Š’Ûa@ æcÉÏŠm@@ ôìn�ß@ åß@pbÔÐäÛa

@òí‰bàrn�üaiÊëŠÏë@Éí‰b’ß@òßbÓh@b�@@ÕöaìÈÛa@kävnÛ@…b¤üa@Þë…@¿ÞbØ‘cë@@òÜßbÈ½aŒîîànÛaòíL@í@ b¾@ð…û

µg@@ñõbÐØÛa@ñ…bí‹òîubnã⁄a@Û@òí…b–nÓüa@Êb™ëþa@´�¤ëÞë†@…b¤üa@LíëÄ@Šèc@óÜÇ@ò•b�@pa�ÌnÛa@êˆç@Šq

ÝíìİÛa@ô†½aN@Ýr·@bà×@@´i@ò�Ïbä½a@ñ…bí‹Öaì�þa@@áçc@pb×Š’Ûaë‰bqŁa@@Lð…b–nÓüa@ÝßbØnÜÛ@òî×Š§aõbÌÛhÏ@

òí‰bvnÛa@…ìîÔÛa@@ð…ûm@òî�Ïbäm@ò÷îi@ÕÜ±µg@ôìn�ß@œÐ�@@âbîÓ@ÝjÓ@ ñ…ìuìß@oãb×@�Ûa@‰bØnyüa@pbîÜàÇ

îÜßbØnÛa@òîÜàÈÛaòL@@ð…ûm@ bà×µg@ñõbÐØÛa@ ñ…bí‹@@ òí…b–nÓüaòí‰a…⁄aë@pb×Š’Û@@Þë†ÛaõbšÇþa@ N@âìÔm@ónyë

                                                 
1@@M@wmbäÛa@aˆç@ôìn�ß@ÉÐmŠí@bß†äÇ@wmbäÛa@ñ†yë@òÐÜØm@ābÐ®bi@áv§a@p@a‰ìÏë@ÒŠÈmN 
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ï�ÏbänÛa@bçŒ×Šß@áÇ†i@pb×Š’Ûa@ÙÜm@@†iü@ò×�’½a@Öì�Ûa@¿æc@@âìÔm@œÐ¢@ÑîÛbØmxbnã⁄aL@@¿@‰bàrn�üaë

@kãb¦aïuìÛìäØnÛa@òîubnã⁄a@ òÓbİÛa@ Éî�ìmë@ô�ØÛa@pb×Š’ÜÛN@@ †ÔnÈíëåß@ †í†ÈÛa@´í…b–nÓüa@id@†öaìÏ@ æ

@ü@ï×Šà¦a@…b¤üaïmdm@Û@òvînã@pbîÜàÈñ‰bvnÛa@ÕÜ�@Þë†Ûa@´iL@ÙÜnÛ@òvînã@ b¸gë@‰bqŁa@òîØîßbäí†Ûa@@ëc

@òî×Š§aô†½a@óÜÇ@ÝíìİÛaN@ @

�ßb¨a@kÜİ½a@Zð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@Ý×b’ßë@bíaŒßZ 

Ûa@æc@†×û½a@åß@ÝßbØnüa@ð…b–nÓåß@†í†ÈÛa@ÕÔ°@abíaŒ½@bä½aëkãbu@µg@ aˆçë@ Lòí…b–nÓüa@ÉÏ@@œÈi

½aÝ×b’@ë@@…ìîÔÛa@ÕîÈm@†Ó@�Ûa@ÕîÔ¤Òa†çc@òîÜàÈÛa@òîÜßbØnÛaN 

01@M@M@M@M ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@bíaŒßZ@ @

@ÕÔ°að…b–nÓüa@ÝßbØnÛ@½a@åß@†í†ÈÛa@ bíaŒõbšÇþa@Þë†ÜÛ@püb�a@ÑÜn«@óÜÇëL@—î‚Üm@åØ¹ë@

@œÈi@ÙÜm¿@bíaŒ½a@òîÛaì½a@Š•bäÈÛa1Z@ @

01@M@M@M@M01@M@M@M@M @òíŠyÞbÔnãa@xbnã⁄a@Š•bäÇZ@ @

@âbîÓ@†äÇÛa@ÝßbØnüa@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@´i@ð…b–nÓåØ¹@Û@xbnã⁄a@Š•bäÈ@æc@ÚŠznm@Ý�a…@…ìîÓ@æë†i

òîÜßbØnÛa@òÔİä½a@œîÐ¥ë@xbnã⁄a@Šíìİni@|à�í@b¾@LÛa@´�¤ë@ÑîÛbØn@òîÇìãpbvnä½a@òß†Ô½aL@¾í@bÉÏŠ@

†öaìÈÛaë@xbnã⁄a@Š•bäÈÛ@ÑîÃìnÛa@òj�ã@åßN@‰@ÞbÔnãbÏÞë†Ûa@åß@Þaìßþa@÷ëú@pa‡@ÛaœöbÐ@@ïÛb½aÞë†Ûa@µg@@pa‡

ïÛb½a@ŒvÈÛa@ð…ûí@Þb½a@÷c‰@pb÷ÏbØß@Éí‹ìm@ñ…bÇg@µg@´i@@Þë†ÛaœöbÐÛa@pa‡@ïÛb½a@ë@‰ìuþa@LòšÐ‚ä½a@bi@êb£

òÜßbÈÛa@†îÛa@¿@b–Ôã@ïãbÈm@�Ûa@Þë†ÛaL@¿@‰aŠàn�übÏ@@ÝíìİÛaë@Á�ìn½a@ô†½a@¿@òîÜàÈÛa@êˆçíÛa@†îÈ@¿@æ‹aìn

òîÜßbØnÛa@òÔİä½a@¿@‰ìuþa@pbíìn�ß@@b¾wnäí@@ñ‰ì–i@pbß†¨aë@ÉÜ�Ûa@�Ïìm@éäÇ@ÝšÏcÝjÓ@òîÜàÇ@ÝßbØnÛaN@ @

01@M@M@M@M02@M@M@M@M @ñ…bí‹Ûa™ëbÐnÛa@ñìÔòÔİäàÜÛ@òîZ 

áçb�í@@ ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛaõbšÇþa@Þë†ÜÛ@ òî™ëbÐnÛa@ ñìÔÛa@ ŒíŒÈm@¿@ïÛë†Ûa@ôìn�½a@óÜÇ@ L@ÙÛ‡ë

kj�i@a§@áv@åß@�jØÛaÛaa‰…b–p@@pa…‰aìÛaë¿@òÔİä½aÉîİn�nÏ@L@ýrß@òÜßbØn½a@Þë†Ûa@@óÜÇ@Ý–¤@æcÛapa…‰aì@

bà×@LÝÓc@‰bÈ�di@@åØ¹ÉÏŠm@æc@@‰bÈ�cÛa@pa‰…b–lbîË@†äÇ@ò•b�@½aòîÜ�a†Ûa@ò�Ïbä@óÜÇ@@Lòîu‰b¨a@Öaì�þa

·@òîÜßbØnÛa@òîÜàÈÛbÏ@bßìàÇëåØ@@õbšÇþa@Þë†ÛaÞì–§a@åß@@ÝšÏc@ÂëŠ‘@óÜÇÜÛpü…bjà@bvnÛaòí‰@@¿@õaì�

pa…‰aìÛa@ÊbİÓ@¿@ëc@pa‰…b–Ûa@ÊbİÓN 

@ @

                                                 
1

  - @…aûÏìic@oîn�@Z@pýnØnÛaòí…b–nÓüa@òîÛë†Ûa@@Š–Ç@¿ò½ìÈÛa@LòîãbäjÜÛa@òíŠ–½a@‰a†Ûa@LñŠçbÔÛa@L2004˜@L49N 
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01@M@M@M@M03@M@M@M@M Öì�Ûa@ávy@Êb�maZ@ @

@ð…ûíÖaì�þa@Õî™@òîÜ�a@Lxbnã⁄a@ÑîÛbØm@ÊbÐm‰a@µg@@æþÛa@éuìm@pbÓbİ⁄a@òîubnãÛa@òîÛbÈ@µgÖì�@

@ òîÜªñ…ë†ªL@@ Òì�äÇ@ wnäíé@î™bxbnã⁄a@ ÑîÛbØm@ œîÐ¥@ ˜ŠÏ@ Ê@@ kj�i@òîöaŠ’Ûa@ ñ‰†ÔÛa@ ābÐ®a

´ØÜèn�àÜÛN@@ ð…b–nÓüa@ ÝßbØnÛbÏ|ä¹@@ bÓaì�c@ òÐÜn‚½a@ pbvnä½aòÈ�aë@†Óë@ Lñ…†Ènßë@íû@ µg@ ð…@òßbÓg

@ÝjÓ@òàöbÓ@åØm@�@pbÇbä•@õb’ãg…b¤üa@NÛa@ávzÏİ@ïÜ�a†Ûa@kÜÛa�jØ@@Òì�@òîÜßbØnÛa@òîÜàÈÛa@åÇ@wmbäÛa

@ð…ûíµg@òîä� ìÛa@Öaì�þa@Õî™@óÜÇ@õbšÔÛaL@@µaë@òßbÓgÛaÇbä–pb@@pa‡§aáv@ëÛaØa@òíbÐüòí…b–nÓ1N@@bà×

@ÝßbØnÛa@ð…ûíbšíc@µg@xbnãfiÛ@ñ†í†u@pbîäÔm@…bànÇaL@@åàšm@��c@óÜÇ@òîubnã⁄a@pa†yìÛa@òßbÓgë@Éî�ìm

òàîÜ�@òí…b–nÓaLb¾@ð…ûí@pa‰bàrn�üa@ ñ…bí‹@µg@òí…b–nÓüa@ ñõbÐØÛa@ÉÏ‰ëN@@ †×ûmë@Þë†Ûa@l‰b£òß†Ôn½a@

@ òîàçcávy@@ Öaì�þa@ pbvnä½a@ ÑíŠ–m@ ¿@ sî¡@ oÔÔy@ �Ûa@ Þë†Ûa@ æc@ †¬@Šíìİm@ ôìn�ß@ óÜÇ@ bß†Ôm

pbÇbä–ÛaL@·nòÈ�aë@Öaì�c@ÙÜ@pbvnä½a@ÙÜnÛ@NåØ¹@bßìàÇë@ÞìÔÛa@@æcÖaì�þa@@ÑíŠ–m@óÜÇ@†Çb�m@ñ�jØÛa

@ Lpbvnä½aµg@æbà™@ kãbu@@ …ìuëò�Ïbä½a@�Ûa@m‰bÈ�þa@ œîÐ¥@ µg@ ð…û@ÝîÜÔnÛaë@åß@pbîÜàÇ@‰bØnyüa@
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ÝàÈÛaL@Ï@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛb@òßbÇ@òÐ–iµg@ð…ûí@@pbîÜàÇ@Ýîè�mÞaìßþa@÷ëúŠÛ@Ýrßþa@ÑîÃìnÛaë@´� ìnÛaL@
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@pa‰†ÔÛaëòÛë…@Ý×@ô†Û@òîubnã⁄aL@òîØíŠßþa@ñ†zn½a@pbíüìÛa@æc@òí…b–nÓüa@pb�a‰†Ûa@†×ûmë@@ýrß@åß@†îÐn�m
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@ …b¤üaïië‰ëþa@æbjÈrÛa@ âbÄäi@ ÒŠÇ@ bàîÏ@ Õî�änÛa@ aˆç@@ ÕÐäÛa@ Ý�a…Isnake in the tunnelH@ L@õbu@ †Óë

@aˆç@ÕîjİmÄäÛaâb@@…bÈjn�a@Ò†èiòß‹þa@ï½bÈÛa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛa@¿L@@ñ†zn½a@pbíüìÛa@ÑÓë@kj�i@põbu@�Ûaë

@ ‰üë†Ûa@ Ýíì¤µg@Ûakçˆ@@ òä�1971L@@ òÇbà¦a@ oÇ‰b�@ sîyòîië‰ëþa@µg@“ßbèi@ âaŒnÛüa@ óÜÇ@ ÖbÐmüa@

lˆiˆm@±@2.25EEEE@@òj�äÛbi‰bÈ�þ@“ßbèië@‰üë†Ûa@ÝibÔß@bèmýàÇ@ÒŠ• @lˆiˆm±@1.25EEEE@@@@i@òj�äÛb‰bÈ�þ@@ÒŠ•

bèšÈi@ÝibÔß@bèmýàÇ@œÈjÛa@´çb£üa@¿2N@ @

@ @

@ @

                                                 
1

 M@@…b¤a@�nÈíŠÄãa@pbßìÜÈ½a@åß@†íŒ½ë@LòîàîÜÓ⁄a@pbÇìÏ†½a@pa…b¤ýÛ@òÜrßþa@�×a@åß@pbäî�à¨a@¿@ïië‰ëþa@pbÇìÏ†½aZ@ @
 - Triffen, R@in Europe and the Money muddle, Yale University press, new haven, 1958, p.105. 

2@M@ð‰ë†Ûa@Öa‹ŠÛa@†jÇ@æbàÜ�@ŒnÈß@Z"@@pbí†¤ë@˜ŠÏ@�qdm@ô†ßòîÜîÜ¤@ò�a‰…@òîiŠÈÛa@ÞbàÇþa@pbàÄä½@ìàäÛa@òî£a��g@Êbjmg@¿@ë‰ìîÛa"L@óÔnÜß

LÂaìËüa@LòîiŠÈÛa@Þë†Ûa@pbí…b–nÓaë@ë‰ìîÛa2005N@˜146N 
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p M @ð†ÔäÛa@Õî�änÛa@Z 

Ø’Ûa@ aˆç@¿@ání@óÜÇ@õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@ÖbÐmüa@Ý½a@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@l‰bÔnÛa@ÕîÔ¤@āŠÌÛ@òÈjn

ð…b–nÓüa@@l‰bÔmë‰bÈ�c@õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@ÒŠ–ÛaL@È�c@¿@Õî�änÛa@aˆç@ÕîÔ¤@ání@bß@bjÛbËëñ†öbÐÛa@‰bL@ëc@

Õî�änÛa@ání@½a@Þý�@åß@ò�bî�@k�y@ÙÛ‡ë@ð†ÔäÛa@āŠÈ‰bÈ�c@Þë†Ûa@êˆç@¿@òÈjn½a@ÒŠ–Ûa1N 

t M @´i@ÝßbØm@ÕîÔ¤Öaì�þa@@òîÛb½a@Z 

@ ání@ sîy@ óÜÇ@ †Çb�m@ paõaŠug@ …bànÇa@ ÷ëú‰@ ò×Šy@ ñ…bí‹Þaìßþa@@ Þë†Ûa@ ´iõbšÇþaL@@Ýrànmë

paõaŠu⁄a@@¿@bç…bànÇa@åØ¹@�ÛaõbÌÛg@Ó@÷ëú‰@pbÔÏ†m@óÜÇ@ò™ëŠÐ½a@ÒŠ–Ûa@…ìîÞaìßþa@@Þë†Ûa@´iõbšÇþaL@

µg@@ÂëŠ’Ûa@†îyìm@kãbuòí‰a…⁄a@‰bàrn�üa@ÂëŠ‘@´�¤ëN@@´i@ÝßbØnÛa@ÙÛ‡@Šíìİm@ání@†ÓëÖaì�þa@@òîÛb½a

@ÕíŠ� @åÇÊbjmg@@ò×�’ß@pb�bî�@Ýà’m@÷ëúŠÛ@òîu‰b¨a@pbÔÏ†nÛaÞaìßþa@LÔÜÈn½a@pb�bî�Ûa@†îyìni@ÙÛ‡ë@ò

@Þë†Ûa@´i@pbÔÏ†nÛa@ÙÜniõbšÇþa@@‰bàrn�üa@pb�bî�@†îyìm@Ýrß@ïu‰b¨a@�bÈÛa@Þë…ë�äuþaN 

x M òí‹aìß@òÜàÇ@âa†‚n�aZ 

@ Þë†Ûa@âìÔm@ÝØ’Ûa@ aˆç@¿õbšÇþa@òí‹aìß@ òÜàÇ@âa†‚n�biL@@pýàÈÜÛ@ òÜàØß@òÜàÇ@ bç‰bjnÇbi@ÙÛ‡ë

@ òîä� ìÛa@ bèãc@ �Ë@ Ý¤@üLòîä� ìÛa@ pýàÈÛa@ Ýª@m@ kÛbÌÛa@¿ë†‚n�@ âòîib�y@ ñ†yì×L@@ åØ¹ëæc@@‰ìİnm

@ñ†yìß@òÜàÇ@|j–nÛ´i@@Þë†ÛaõbšÇþaN 

02@M@M@M@M ÝßbØÛa@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@@ëcòí†ÔäÛa@ñ†yìÛa2Z 

@�nÈí½a@òÜyŠ½a@´i@ÝßbØnÛa@ÝyaŠß@åß@òß†ÔnõbšÇþaL@@éîÏ@ání@sîy‰a†•g@@Ýª@Ý¤@ñ†yìß@òÜàÇ

Ûa@ pýàÈ@ bà×@ Lòîä� ìÛaæc@@ òÜàÈÛañ†yì½a@@ Énànm@ òÔİäàÜÛñìÔi@òîãìãbÓ@ õaŠig@@pbîÜàÈÛa@ òÏb×@¿@â†‚n�më

òîßìîÛaN@@ êˆç@¿ëòÜyŠ½a@ÒŠ’m@ë@òîä� ë@ÖìÏ@òİÜ�òÜràn½a@@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@¿†yì½a@óÜÇ@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@

òÔİäàÜÛN@ë@@ÕÔzní@ aˆç@ÝßbØnÛa@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@Ý–m@ bß†äÇµg@õb’ãg@@bèäîi@ bàîÏ@ò×�’ß@ ñ†yaë@òÜàÇ

�a@bèmýàÇ@Ýª@ÝznÛ@¿@òîÜõa…c@†ÔäÛa@ÑöbÃë@ÉîºL@@ÝßbØÛa@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@æbÏ@ÙÛˆÛëÝr¹@@òí†Ôã@ñ†yë

@ Þë†Ûa@ ´iõbšÇþa@@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ aˆç@ åÇ@ km�íë@ ÝßbØnÛa@ òîÜàÇ@¿@òíŒ×Šß@ òí†Ôã@ òİÜ�@ õb’ãg@ ñ‰ëŠ™

òÔİäàÜÛ@†yì½a@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@¿@ÝrànmN@@kãbu@µgÝ�a…@ÒŠ–Ûa@óÜÇ@òibÓŠÛa@òàÄãc@õbÌÛg@@ñ†yì½a@òÔİä½a

ÝíìznÜÛ@òÜàÈÛa@òîÜibÓ@óÜÇ@…ìîÓ@åß@ÒŠ–Ûa@óÜÇ@òibÓŠÛa@éîÜÇ@ðìİäm@b½@aŠÄã@Lbí†ÔãN 

                                                 
1@@M@@òèuìß@ò�bî�@ëc@ñ†îÔß@ò�bî�@ëc@áíìÈnÜÛ@ò�bî�@æb×@a‡g@bß@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@ò�bî�i@†–ÔíIñ‰a†ß@ñŠyH 

2
  - ïÜÇ@�Ü‘@ð‰ëbÌßZ@Õib�@ÉuŠßL@@˜136N 
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sÛbrÛa@kÜİ½a@Z@ÝßbØnÛa@ÂëŠ‘ë@Òa†çcð†ÔäÛaZ@ 

ë@LÝßbØnÛa@òîÜàÇ@�b¬@†äÇ@ bèîÛg@Þì•ìÛa@åØà½a@åß@�Ûa@Òa†çþa@åß@†í†ÈÛa@ÚbäçÞì•ìÜÛ@µg@ÙÜm@

@ Òa†çþaÜÇ@ k¯@ Þë†Ûa@ óþaõbšÇ@@ ‰bjnÇüa@´Èi@ ˆ�þaÛaÂëŠ’@Û@ òî�b�þa@ ï¯‰†nÛa@ ÞbÔnãüaë@ ÝßbØnÜ@¿

ˆîÐämbçN@ @

01@M@M@M@M @Òa†çcð†ÔäÛa@ÝßbØnÛaZ 

@ †Çb�í@ ð†ÔäÛa@ ÝßbØnÛa§a@ óÜÇ@ bßìàÇ@ åß@ †pbß‹þa@@ Þë†Ûa@ b�@ āŠÈnm@ �Ûa@ òí…b–nÓüaõbšÇþa@

ïÛb½aë@ ð†ÔäÛa@ Þb�a@¿@ ò•b�ëL@ÕîÔ¤@ òÔİä½a@ Þë†Û@ åØà½a@ åß@ |j–íë@bèÏa†çc@@æbî×@ ÕÜ�ë@ òí…b–nÓüa

ð…b–nÓa@@†yìßµg@kãbu@@ÕîÔ¤@œÈiÒa†çþa@òí…b–nÓüa@bß@bèäßë@ïÜí1Z@ @

� @ñ†yìß@òí†Ôã@ò�bî�@ÕîÔ¤ÜÛòÔİäàN 

� õb’ãg@îÛbß@Öì�ñ†yìß@ò@@´ia@Þë…¤ü��…b@ð†ÔäÛaN 

� �maìÏ@†í†�m@¿@bàèß@a‰ë…@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@ð…ûm@pa‰…b–Ûa@pa…‰aìÛaëN@ 

� ÏbÐ’Ûa@ÕîÔ¤ð…b–nÓüa@ìàäÛa@pü†Èß@ÉÏ‰ë@ò�Ïbä½a@ñ…bí‹@kãbu@µg@ÑîÛbØnÛa@áîîÔmë@‰bÈ�þa@¿@òîN 

� kä£@½a@Š� b‚Ûbi@òÔÜÈn½a@pbjÜÔn@¿‰bÈ�c@@Þë†Ûa@pýàÇ@´i@ÒŠ–ÛaõbšÇþa@ëÛapa�qdn@@óÜÇ@òîjÜ�Ûaõa…c@

@÷ëú‰@ò×Šyë@pb×Š’ÛaÞaìßþa@@Þë†Ûa@´iõbšÇþa@pbjÜÔnÛa@ÙÜm@kj�i@æìØm@�ÛaëN 

@ÞìÔÛa@åØ¹ëæc@Òa†çc@@k�y@ÑÜn¥@ÝßbØnÛaòîÜßbØnÛa@l‰bvnÛaL@üg@@æc@¿@Ýràní@Ú�’½a@Ò†�aòÛa‹g@

pbîÜàÈÛa@óÜÇ@ …ìîÔÛa@ÕÏ†m@æë…@Þì¤@�Ûa@òí†ÔäÛa@ÝšÏc@Û@ ÉÜ�Üë@÷ëú‰Þaìßþa@@ Š•bäÇëxbnã⁄a@@Þë†Ûa@´i

õbšÇþaL@åØ¹ë@æc@üa@òîàänÜÛ@òÜßbØnß@ò�bî�@åß@õŒu@Ò†�a@aˆç@æìØí@Þë†Ûa@´i@òí…b–nÓõbšÇþaL@@åØ¹ë

ÖŠİnÛa@@ÝîšÐnÛbi@µgÒa†çc@@ïöŒ¦a@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛaëc@@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛaÝßbØÛaN@ @

c M ïöŒ¦a@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@Òa†çcZ@ @

òÜyŠß@¿@òîä� ìÛa@bèmýàÈi@Þë†Ûa@ÅÐn¤@ïöŒ¦a@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛaL@Ç@óÜæc@@óÜÇ@Õî�änÛa@áníôìn�ß@

‰bÈ�c@@ ÒŠ–Ûaëc@ýßbÈ½a@ òíì�m@ òîäîjÛa@ pëc@òîu‰b¨aÞìÔÛa@ åØàîÏ@ L@æc@Òa†çc@ÝßbØnÛa@ aˆç@¥@k�y@ÑÜn

@Lñ†ànÈ½a@òÌî–Ûa@pbjÜÔm@Š� b«@åß@ÝîÜÔnÜÛ@ýràÏ‰bÈ�c@@Þë†Ûa@pýàÇ@´i@ÒŠ–ÛaõbšÇþa@Ïh@Þë†Ûa@ÙÜm@æ

@Õî�äm@ÕíŠ� @åÇ@ÝßbØnÛa@†ànÈm‰bÈ�c@ÒŠ–ÛaN@bßc@a‡g@a@òîu‰b¨a@ñ‰bvnÛa@pbÔÏ†m@ñ…bí‹@ìç@Ò†�a@æb×äîjÛî@ò

@Þë†Ûa@ÙÜm@æbÏ@ÕíŠ� @åÇ@ÝßbØnÛa@†ànÈmòßbÓg@pbÇìÏ†àÜÛ@…b¤aL@@ðˆÛaëò¦bÈ¶@|à�í@@�Ûa@Ý×b’½aā�Èm@
                                                 

1
  - Ìß����ïÜÇ@�Ü‘@ð‰ëbZ@Õib�@ÉuŠß@˜@L137N 
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Þë†Ûa@pa‡@ÛaòîÛë†Ûa@pb� bînyüa@¿@ŒvÈL@ëc@pa‡@Þë†Ûa@ÛapbÇìÏ†½a@åí‹aìß@¿@ŒvÈN@@ÕíŠ� @åÇ@ÝßbØnÛa@ bßc

Ï@ð†ÔäÛa@Õî�änÛah@Ò†èí@éãµg@@É™ëÛa@pb�bî�½a@ò×�’þ‰bÈ�@@ÕîÔ¤ë@ÒŠ–Ûaüa@‰aŠÔn�üað…b–nÓL@@Éäßë

ÞbÔnãa@Ûa@pbß†–üa@òÛë…@åß@òí…b–nÓµg@ôŠ�c@õbšÇþa@Þë†Ûa@åßN@bßc@@´i@ÝßbØnÛaÖaì�þa@@óÈ�í@éãbÏ@òîÛb½a

µg@@ Þë†Ûa@¿@ åíŠàrn�½a@´Ø·õbšÇþa@@ ÕîÔ¤@åßÛa@¿@ ÉíìänÅÏb�a@òîÛb½aL@@ b¶@ åàšíÉíìäm@@Š� b‚½a

bèÈí‹ìmë@L¾@ð…ûí@bµg@@¿@ñ…bí‹Û@ïÜØÛa@áv§apa‰bàrn�üaë@paŠ�†àÜN@ @

l M ÝßbØÛa@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@Òa†çcZ 

@@ÞìÔÛa@åØ¹æc@@ÚbäçbÏa†çc@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÜÛ@ñ†í†Ç@åØ¹ë@ÝßbØÛa@bç‹b¯g@@bàîÏïÜí1Z 

� òÛa‹g@ÛapbjÔÈ@i@òÔÜÈn½a@ÑîÛbØn‰bÈ�c@ë@ÒŠ–Ûa½a@Š� b‚bèi@òİjmŠ½aN 

� @Òì�@ò×�’½a@òÜàÈÛa@ …ìuë@ð…ûíµg@Ûa@ÝîÜÔn@åß@òÜöb�Ûa@òí†ÔäÛa@pb� bînyüa@ávyë@lìÜİ½aÃbÐnyüa@

ô†Û@Þë†Ûa@õbšÇþaN 

� í@áçb�@ð†ÔäÛa@ …b¤üa@¿�qdnÛa@…b–nÓüa@óÜÇ|ä¹@sîy@L�bÈÛa@¿@ôŠ�þa@pbí@a@Þë†ÛõbšÇþa@@ñìÓ

òî�bî�ë@òí…b–nÓaòÔİäàÜÛ@ï™ëbÐnÛa@Œ×Š½a@ŒíŒÈni@|à�m@LN@ 

@ÝibÔ½a@¿ëü@åØ¹@Þbàçg@½a@Ý×b’òÔÜÈn½a@iÇ@Þ‹bänÛb@åèu@�b–Û@òîä� ìÛa@òÜàÈÛaò@òíŒ×Šß@òí†ÔãL@

@ òÛë†Ûa@ †ÔÐm@ ïÛbnÛbiëÛa@ òÜî�ìÛa@ xýÈÛ@ òîÜ�a†pbß‹þaN@@ †ÔÐm@ bà×bšíc@òîãbØßg@@ âa†‚n�aòîÛe@ÝíìànÛa@

@ á‚šnÛbiÛa@ óÜÇ@ õbšÔÜÛ@ ŒvÈ@¿òßbÈÛa@ òã‹aì½aN@ëæc@ ÞìÔÛa@ åØ¹@ÝibÔ½a@¿@@�nÈí@ ïöŒ¦a@ ð†ÔäÛa@ ÝßbØnÛa

ì−@òîÜyŠß@ñìİ�@ÕîÔ¤@ñ†yìÛa@òí†ÔäÛa@òÜßbØÛaL@y@a†îè·@òÐÜn‚½a@pb�bî�Ûa@Õî�äm@éîÏ@ání@sî‰a†•⁄@

ñ†yìß@òÜàÇL@a‡gë@@´i@Õî�änÛa@ìç@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@åß@Ò†�a@æb×@Þë†ÛaõbšÇþa@�a@¿@õaì�bòîÛb½a@püL@

@ ëcòí†ÔäÛa@ëc@òí‰bvnÛaL@ØàîÏ@ ÞìÔÛa@ åæc@ð…b–nÓüa@ ÝßbØnÛa@ pbãìØß@ åß@�nÈí@ ð†ÔäÛa@ ÝßbØnÛa@ N@‰b� g@¿ë

@ëc@ÝyaŠ½bi@âaŒnÛüa@ÕÏë@ání@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@ÕîÔ¤@æb×@ a‡g@ bß@ Þìy@´í…b–nÓüa@Òýn�a@´i@ ŒîîànÛa

@ÞìÔÛa@åØàîÏ@òÔyü@òÜyŠß@¿@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@ÕîÔ¤@ánîÛ@üëc@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@ÕîÔ¤@åØ¹@ÕîÔ¤@æc

@òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛa@ æc@ üg@ Lð…b–nÓüa@ ÝßbØnÛa@ åß@ †íŒß@ÕîÔ¤@óÜÇ@ †Çb�í@ æc@ åØ¹@ïöŒ¦a@ð†ÔäÛa@ ÝßbØnÛa

ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@ÝyaŠß@åß@òîöbèäÛa@òÜyŠ½a@¿@æìØí@æc@k¯@òÜßbØÛaN 

@ @

                                                 
1

  - ïÜÇ@�Ü‘@ð‰ëbÌß@ZLÕib�@ÉuŠß@@˜137N 
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02@M@M@M@M ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@ÂëŠ‘Z@@ @

@óÜÇ@òí…b–nÓüa@pb�a‰†Ûa@ÕÐnmæc@@éÛ@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛaòîàçc@ñ�j×@@òÔİäàÜÛ@ïÜ�a†Ûa@wmbäÛa@ñ…bí‹@¿

@Ýîè�mëpbîÜàÈÛa@Áî’ämë@ ÉÏ†Ûa@pbîÛe@òí‰bvnÛa@ L@�Ëæc@@òß‹ýÛa@paìİ¨aë@ÂëŠ’Ûa@ Þìy@pbÏýn�a@Úbäç

@ÕîÔznÛ@bèi@âaŒnÛüa@k¯@�Ûa@aˆçÝßbØnÛa@NÏ@ïšnÔí@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@´i@ñ†yìß@òÜàÇ@ÕîÔznÛa@…ìuëÙäj@

½aðŒ×Š@Ú�’½a@òÔİäàÜÛ¹@ðˆÛa@ Lòí†ÔäÛa@ ò�bî�Ûa@ ˆîÐäm@ óÜÇ@ âìÔm@�Ûa@ òí†ÔäÛa@ òİÜ�Ûa@ Ýr@ N@´i@ åßë

bçˆîÐäm@k¯@�Ûa@ÂëŠ’Ûa@òÇìà©@@¿‰b� g@bß@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@ÊëŠ’ß@ïÜí1Z@ @

� @Þaìßþa@÷ëú‰@ò×Šy@Ýîè�më@bèÇaìãc@Éîà @òí†ÔäÛa@pýßbÈ½a@óÜÇ@…ìîÔÛa@òÛa‹g@óÜÇ@õbšÇþa@´i@æëbÈnÛa 

� äÛa@ pb�bî�Ûa@ Õî�äni@ ÝàÈÛa@ Þë†Ûa@ ´i@ òîÛb½aë@ òí†ÔõbšÇþa@@l‰bÔnÛa@ åß@ ñ�j×@ òu‰…@ ÕîÔ¤@ Ò†èi

ð…b–nÓüa 

� õb’ãg@@òîä� ë@ÖìÏ@òí†Ôã@òİÜ�×@ðŒ×Šß@Ùäi‰a†•⁄@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@ÒaŠ‘⁄aë@bèi@ÝßbÈnÛa@óÜÇ@@Õî�ämë

òÔİä½a@¿@òÜàÈÛa@‰aŠÔn�aë@ñìÓ@óÜÇ@ÅÏb°@b¶@ñ†yì½a@òí†ÔäÛa@ò�bî�ÛaN 

Ûa@âbèß@Ýîè�m@Ò†èië@Éî�ìmë@Õî�änpüb©@æëbÈnÛa@@†í†ÈÛa@âa†‚n�a@ð‰ëŠšÛa@åàÏ@òîÛb½aë@òí†ÔäÛa

@åßpaë…þa@@òÜràn½aë@´i@pbÇìÏ†ß@…b¤a@òßbÓg@kãbu@µg@LõbšÇþa@Þë†Ûa@pýàÇ@´i@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@Õî�äm@¿

õbšÇþa@Þë†ÛaL@Œ×Šß@òèu@ô†Û@õbšÇþa@Þë†ÜÛ@ð†ÔäÛa@ï� bînyüa@åß@õŒu@Éîà£@ð‰ëŠšÛa@åßëíòL@@Ò†èi

@òèuaì½@ònÓûß@pýîè�m@áí†Ômüaüýn�¿@t†¤@†Ó@�Ûa@p@@åí‹aìßß@LòÔİä½a@pbÇìÏ†µg@@âa†‚n�a@kãbu

òîä� ìÛa@ pýàÈÛa@ kãbu@µg@ òîib�y@ ñ†yì×ë@ pbÇìÏ†½a@ òíì�nÛ@ ña…d×@ òí‹aìß@ òÜàÇL@@¿@ ÝßbØnÛa@ ÕîÔ¤@ ëc

ïÛb½a@Öì�ÛaN@ @

@ @

@ @

@ @
 

@ @

@ @

@ @

                                                 
1

  - �Ü‘@ð‰ëbÌß@Z@˜@LÕib�@ÉuŠß139 
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sÛbrÛa@szj½a@ZÛ@ðŠÄäÛa@‰b� ⁄aòÔİäàÜ@@óÜr½a@òí†ÔäÛa@ @

ÉuŠí@ÝßbØnÛa@pbîÜàÇ@…bí…‹a@pbí…b–nÓüa@´i@�Ç �bÈÛa@@µg@ bjÛbËÛa@ ‰ìİn@¿@Ý•b§a@´i@ñ‰bvnÛa

Þë†Ûa@ÙÜm@L@ò×Š§@òíŠy@…ìuë@ÉßÞaìßþa@÷ëú‰@Nbà×@Ýr·@Ûa@ÉÏaë†Ûa@ë@òî�bî�üa@òí…b–nÓòßbÓ⁄@@Õ� bäß

Þ…bjnÜÛ@Š§aL@ëõbÌÛg@Ç@ …ìîÔÛaóÜ@òí‰bvnÛa@ pü…bj½a@@ õaì�a@ óÜÇpbß†¨a@ ëc@ ÉÜ�Û@@áè�m@�Ûa@ ÝßaìÈÛa@ áçc

ëì−@Þë†Ûa@éuìm@¿@òî�b�c@ñ‰ì–i@pbîÜàÇ@ÝßbØnÛaN@@Ýr¹ëÕîÔ¤@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@òÜßbØn½a@Þë†Ûa@´i@áçc@

@ ÝyaŠßð…b–nÓüa@ ÝßbØnÛaN@@ �nÈíëõb’ãg@@ åß@ ñ†yì½a@ pýàÈÜÛ@ Õ� bäßáçc@@âbÄäÛa@ bç†è‘@ �Ûa@ pa‰ìİnÛa

LïÛë†Ûa@ð†ÔäÛa@ë@æc@áË‰@ð…b–nÓüa@ƒí‰bnÛaµg@�’í@@æc@�bÈÛa@†Ó@òí†Ôã@áÄã@týq@âbîÓ@†è‘@òía†i@òî�b�c

i@âbÄã@áq@L‹…ëë@æìníŠi@âbÄã@áq@LkçˆÛa@ñ†ÇbÔ‰bÈ�c@LbîÛby@áöbÔÛa@âbÄäÛa@ìçë@òãŠ½a@ÒŠ–Ûa@@‰ìèÃ@æc@üg

ð†ÔäÛa@âbÄäÛa@bç†è‘@�Ûa@pa‰ìİnÛa@áçc@åß@�nÈí@Lñ†yì½a@òí†ÔäÛa@Õ� bä½a@LïÛë†Ûa@@szj½a@ aˆç@Þý�@åßë

óÜÇ@ÒŠÈnÛa@ åØ¹@@ òîÐî×@kãbu@µg@ ònibrÛaë@ òãŠ½a@ ÒŠ–Ûa@ òàÄãc@âbîÓë@áöbÈÛa@ ÒŠ–Ûa@ ñ†ÇbÓ@´i@ Ý–ÐÛa

òí†ÔäÛa@ñ†yìÛaN@@ @

@kÜİ½aÞëþa@Zë@òî½bÈÛa@òí†ÔäÛa@áÄäÛacàÄã@ò‰bÈ�c@ÒŠ–Ûa@ @

üa@åß@bèma�Ï@pŒî·@òîÛë…@òí†Ôã@áÄã@ñ†Ç@ï½bÈÛa@…b–nÓüa@†è‘@‰aŠÔn�µg@Lòß‹þa@@æŠÔÛa@òía†i@ÉàÏ

nyë@åíŠ’ÈÛaó@@òî½bÈÛa@lŠ§aµëþa@@âbÄäi@ÝàÈÛa@�‰bÈ�c@@ÒŠ–ÛaònibrÛa@@LkçˆÛa@ñ†ÇbÓ@ÝÃ@¿üg@æc@@aˆç

@òî½bÈÛa@lŠ§a@†Èi@ Šàn�í@�@âbÄäÛaµëþa1@LŠ’Ç@É�bnÛa@ æŠÔÛa@ ˆäß@ ŠèÃ@†Ó@�îÛ��üa@éîä¦a@æb×ë@ L

@òä�@óny@òİî�ë@òÜàÈ×1913@¿@ÝÓa@òu‰†i@åØÛë@Šàn�aë@Lõa…c@‰ë†Ûa@�Ðã@@ónyµg@@òä�1931LLLL@@@@ië@…ìuìòß‹c@

bîãbİíŠi@æa†ÔÏë@Lï½bÈÛa@…b�ØÛa@@bî¯‰†mòî½bÈÛa@Öì�Ûa@¿@bènãbØß@åß@�j×@õŒu@N@Þë†Ûa@åß@†í†ÈÛa@ÉÏ@…bß@ìçë

µg@ñ†ÇbÓ@ åÇ@ïÜ‚nÛa@kçˆÛa@@ Þì�…ëÂb¸c@àÈÛaë@ †ÔäÛa@ óÜÇ@ òibÓŠÛaýÛ@ òÜibÔÛa@�Ë@p@pbîÓbÐmaë@ LÝíìznÜ

òîöbärÛa@ÉÏ†ÛaN@Þë†Ûa@pýàÇ@pŒî·@òîãbrÛa@òî½bÈÛa@lŠ§a@âbîÓ@Éßëòîië‰ëþa@@ÊbÐm‰a@òvînã@‰aŠÔn�üa@â†Èi

@âbÈÛa@ôìn�½a‰bÈ�ÿÛL@oè£aë@@ÙÜmòàÄãþa@µg@óÜÇ@òibÓŠÛa@òîu‰b¨a@ñ‰bvnÛa@ò×Šyë@òîÛë†Ûa@pbÇìÏ†½a@L

bèmb� bînya@òíb»@Ýua@åß@òîjäuþa@åß@‰ìç†nÛaNÛa@òî½bÈÛa@lŠ§a@òíbèã@ÉßëòÜàÈ×@‰üë†Ûa@ŠèÃ@òîãbr@LòîÛë…@

ñ†ÇbÓ@åß@ÞìznÛa@�ë@@kçˆÛaµg@‰üë†Ûbi@ÒŠ–Ûa@ñ†ÇbÓ@L@oÈÏ…ëòß‹þa@@kçˆÛa@ñ†ÇbÓ@‰bîèãa@åÇ@ò£bäÛaµg@

�ý•g@@ aˆç@¿@�@sîy@LïÛë†Ûa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛa‰b� ⁄a@õb’ãg@ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Ši@òîÓbÐma@kuì¶@æìní

‹…ëë@ L@ Þë†Ûa@pýàÇ@ÒŠ•@ ‰bÈ�c@ †í†¤@ bè�b�c@óÜÇ@ání@�Ûa@ †ÇaìÔÛa@ †í†znÛòÐÜn‚½aL@@�ÛaëoÜr·@@¿

                                                 
1
 - Bo Sodsersten, International Economics, The Macmillan Press, London, 1970, pp.268-269 
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‰bÈ�c@ònibrÛa@ÒŠ–Ûa@ N@ áË‰ëæc@@ ‹…ëë@ æìníŠi@âbÄãa@ Šàn�Šr×þ@@ åß25@òä�@ Lüg@æc@¥@Þë†Ûa@�ë@ éäÇ@oÜ

nÛaz@Þìµg@@âbÄã‰bÈ�c@òãŠ½a@ÒŠ–ÛaL@ÈÛa@†ÇaìÔÛ@bÔÏë@…†¤@�ÛaëkÜİÛaë@āŠN@ @

@pa‰bî�@oÐÜn�a@‹…ëë@æìníŠi@âbÄã@‰bîèãa@†Èi@éãa@ÞìÔÛa@åØ¹ëòàÄãc@@òä�@ˆäàÏ@LÒŠ–Ûa1973@@Éßë

@‰üë†ÜÛ@ïãbrÛa@œîÐ‚nÛaïØíŠßþa@@oÈänßaòíŠr×c@@c†i@sîy@L‰üë†Ûa@ÒŠ•@ŠÈ�@ñ†ãb�ß@åÇ@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa

pýàÈÛa@áíìÈmë@ÒŠ–Ûa@ Öì�@¿@Ý�†nÛaL@ðc@@ …†zní@ÒŠ–Ûa@ ŠÈ�@ÚŠm¥ë@ LkÜİÛaë@āŠÈÜÛ@ bÔÏë@áÄÈß@oÜ

@Þë†ÛaòîÛb�cŠÛa@@É™ë@åÇ‰bÈ�c@@ÒŠ•ònibq@ N@òä�@¿ë1976@bØîßbu@Š·ûß@âbÓ@@æìníŠi@òîÓbÐma@Ýí†Èni

‹…ëë@b�@áöý½a@ÒŠ–Ûa@âbÄã@‰bîn�a@¿@Þë†ÜÛ@òíŠ§a@ÚŠm@‰ŠÓë1@N@�ëõbÌÛg@@oÇŒãë@kçˆÜÛ@ï�ŠÛa@ŠÈ�Ûa

òí†ÔäÛa@ òÐ–Ûa@ éäÇL@Ûa@ Öë†ä•@ óÜ¥@ bà×kçˆÛbi@ émb� bînya@ åß@ õŒu@ åÇ@ ïÛë†Ûa@ †Ôä@ N@Ýí†Èm@ —ã@ †Óë

@óÜÇ@òîÓbÐmüaÒaŠ‘g@@ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•bÏaŠ‘g@@wnã@†Óë@LÒŠ–Ûa@ŠÈ�Û@òj�äÛbi@Þë†Ûa@pb�bî�@óÜÇ@bßbm

ÙÛ‡@ˆäß@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@åß@æbÇìã@oÓìÛaL@ç@´ßbÄäÛa@åíˆç@´ië@LæŠ½a@ÒŠ–Ûa@âbÄãë@oibrÛa@ÒŠ–Ûa@âbÄã@bà

uìm@ ´�b�þabèäß@ ý×@ l�Ôm@ ñ…†Ènß@ ÒŠ•@ áÄã@ †@òäîÈß@ òu‰†ië@´î�b�þa@ ´ßbÄäÛa@ †yc@ µg@åØ¹ë@ L

ïÜí@bà×@bàèîÛg@ÖŠİnÛaZ2@ @

01@M@M@M@M ònibrÛa@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@âbÄãZ@ @

@ ání@ âbÄäÛa@ aˆç@¿oîjrm@@ òÛë†Ûa@ òÜàÇµg@@ òî�îö‰@ òÜàÇ@ LòîÛë†Ûa@ pýàÈÛa@ åß@ ôŠ�c@âbîÔÛa@ æë…

@óÜÇ@pýí†ÈniÁiŠÛa@òîÜàÇ@üg@@¿§apüb@Ûa@ÒŠ•@ŠÈ�@¿@pbjÜÔnÛa@kä£@āŠÌi@oîjrnÛa@ aˆç@æìØíë@Lñ‰…bä

òÜàÈÛaL@ëkj�i@wnäí@†Ó@ðˆÛa@pbîÜàÇ@òi‰bš½a@òÜàÈÛa@ÙÜm@óÜÇ@Lëm@�Ûa@ð…ûµg@@ÒŠ•@ŠÈ�@¿@òÔrÛa@æa†ÔÏ

òÜàÈÛaL@@¿@‰aŠÔn�üa@â†Ç@éäÇ@wnäí‰bÈ�þa@òîÜ�a@N@œÈi@k�y@ÁiŠÛa@ò�bî�@æbÏ@ÙÛˆÛ´í…b–nÓüa@@ë†jm

Šr×c@òîÈÓaëN@@ÒŠ–Ûa@Öì�@¿@Ý�†nÛbi@òÛb§a@êˆç@¿@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@âìÔm@ÙÛˆÛë�äuþa@@õaŠ’Ûaë@ÉîjÛbi

ÒaŠ−üa@åß@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@Éä·@�Ûa@pbîàØÛbi@@…†�a@ŠÈ�Ûa@åÇŠr×di@@ÊbÐm‰üa@êb£a@¿@òäîÈß@òj�ã@åßëc@

ābÐ®üa3ë@L@bßìàÇ@ÞìÔÛa@åØ¹æc@òîÜàÇ@oîjrm@@òÜàÈÛa@ÒŠ•@ŠÈ�Š� @åß@òÛë†Ûa@Ò@æìØí@†Ói@ÖŠİÛa@ô†yh

@òî�b�þa�Ûaë@òîÛbnÛa@ïÜí@bà×@bàèîÛg@ñ‰b‘⁄a@åØ¹4@Z@ @

                                                 
1

  - æëŠ�eë@�a@†jÇ@ó�îÇ@†àª@Z"@pbÓýÈÛa@òîÛë†Ûa@òí…b–nÓüa"L@LïãbäjÜÛa@Ýèä½a@‰a…1998@˜@L212N 

2@M@ð†îà§a@†èÏ@òÛbç@Z"@òy�Ô½a@ñ†yì½a@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛa@ò�a‰…ë@�íìØÛa@ ‰bäí†Ûa@ÒŠ•@ŠÈ�@ò�bî�@áîîÔm"L@L��@´Ç@òÈßbu@Lñ‰bvnÛa@òîÜ×

@LñŠçbÔÛa2008@˜@L26N 

3 
- æëŠ�eë@�a@†jÇ@ó�îÇ@†àª@Z@˜@LÕib�@ÉuŠß126@N 

4 
-@˜@LÕib�@ÉuŠß@Lð†îà§a@†èÏ@òÛbç27N 
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c @M ñ†yaë@òÜàÇ@µg@oîjrnÛa@Z 

@òÛë†Ûa@òÜàÇ@oîjrm@áníµg@@òÜàÇôŠ�c@@Ñ–níë@Lñ†yaëç@âìÔí@sîy@LÕîjİnÛa@¿@ò� b�jÛbi@ÁiŠÛa@aˆ

@ðŒ×Š½a@ÙäjÛaæýÇhi@@énÜàÇ@oîjrmµg@@áníë@LôŠ�c@òîÛë…@òÜàÇ@pýàÈÛ@òj�äÛbi@òÛë†Ûa@òÜàÇ@ŠÈ�@†í†¤

@ Þë†ÛaôŠ�þa@@ É� bÔm@ õbäi‰bÈ�c@@ pýàÈÛaôŠ�þa@ojr½a@ ÒŠ–Ûa@ ŠÈ�@ Éß@÷b�d×@@òîÔi@ Éß@ bènàîÓ@ †í†znÛ

@pýàÈÛaôŠ�þa1N@ @

l M pýàÈÛa@åß@ò•b�@òÜ�@µg@oîjrnÛaZ@ @

@œÈjÛa@ ôŠíæc@@ æìØí@ Lòîä� ìÛa@ òÜàÈÛa@ÁiŠÛ@pýàÈÛa@ åß@ ò•b�@ òÜ�@ …bànÇa@ åß@āŠÌÛacb�b�@@āŠÌi

ÒŠ–Ûa@ ŠÈ�@¿@‰aŠÔn�üa@ÕîÔ¤ë@oîjrnÛa@ÉÏbäß@óÜÇ@ÃbÐ§a@ÞbÈÐÛa2@pa†yë@åß@ò•b¨a@òÜ�Ûa@æìØnmë@ L

@pýàÈÛa@ åß@ ñ…†Ènßòîjäuþa@ Lsîy@ïzîuŠm@âbÄã@k�y@ bèîÏ@ òÜàÇ@Ý×@kî–ã@ …†°@´Èß@@LpýàÈÛa@ÙÜnÛ

æc@ †¬@ bîÜàÇë@Šè‘c@æa‹ëþa@@ óÜÇ@ …†¤@ �Ûa@ ïç÷b�c@Âb¸c@@ ñ‰bvnÛa@�� ìÛa@ …b–nÓüa@ ´i@ òîu‰b¨a

@ pbí…b–nÓüaëôŠ�þa@ Lsî¡@@ åØ¹æc@�ØÈm@@ ÙÜmæa‹ëþa@@ pa‰…b–Ûaë@ pa…‰aìÛa@ k�ãëc@ïÛbºg@@ñ‰bvnÛa

òîu‰b¨a@Na‡hÏ@@�îÌni@†ÜjÜÛ@òí†ÔäÛa@pbİÜ�Ûa@oßbÓæa‹ëc@@óÜÇ@òÛb§a@êˆç@¿@bç‰bjnÇa@åØàîÏ@LòÜ�Ûabèãc@@òÜ�

@¿ë@LòãŠß§a@òÛbîÏ@ání@ü@�ÛaÏ@LòÜ�Ûa@æa‹ëc@�îÌm@bè@óà�nÛbi@òÜ��a@�Ë@LòàØæc@@åß@ÊìäÛa@aˆç@Œî¹@bß

oîjrnÛa@@ìçÛa‰†Ôñ@@ÝîÜÔnÛa@óÜÇ@åß@‰bÈ�c@pbjÜÔm@Šqc@pýàÇaòîÜ�a@‰bÈ�þaë@ÑîÛbØnÛa@óÜÇ@õb×Š’ÛN@ @

p M kÜÔnÛa@“ßaìç@†í†¤@Z@ @

@Lñ†yaë@òÜàÇ@µg@oîjrnÛbi@´nÔib�Ûa@´nÔíŠİÛa@†ya@Þë†Ûa@œÈi@‰bn¥@†Ócë@µg@@Lò•b�@pýàÇ@òÜ�

…†�a@“ßb�a@Ý�a…@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@kÜÔni@|à�í@LòäîÈß@“ßaìç@†í†¤@ÉßL@@êb£a@¿@ëc@ÊbÐm‰üa@êb£a@¿@õaì�

ābÐ®üa3N@ @

02@M@M@M@M òãŠ½a@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@âbÄã@ @

@…†znm‰bÈ�c@ÒŠ–Ûa@Öì�@¿@òÜàÈÛa@óÜÇ@kÜİÛaë@āŠÈÛa@ôìÔÛ@bÔÏë@âbÄäÛa@aˆç@¿@ÒŠ–Ûa@@LñŠy@òÐ–i

ìnÛa@ ÕÔzníë¿@ æ‹a@@ Þý�@ åß@ pbÇìÏ†½a@ æaŒîßòîÛe@@Lòí†ÔäÛa@ pbİÜ�Ûa@ Ý�†m@ æë…@ ÒŠ–Ûa@ ŠÈ�@¿@ �îÌnÛa

                                                 
1

  - �����������	�W"@�����א����ون�א���دول�������������!� �א�������א�""L א#���0/.�א$��#א ����#א(� �وא�-,+*�א$()א'���&،�א$�

 93،�ص�2007،�א����0&�א1�,�2

2
�������< �=0/�>;��א�����7#א�:��ل�	+�א��2ل�א2��(8�9(��#�א��405א�7�+6��0�6���5א�405 -  � ?�&�����&�א�-���

3
 - æëŠ�eë@†àª@��y@†àª@Z"@òîiŠÈÛa@æa†ÜjÛa@¿@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@ñ‰a…gë@pb�bî�"L@LÝàÈÛa@Öa‰ëc@pb’Óbäßë@tì¡@òÜ�Ü�@LïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•

@Lpa‰bß⁄a@LsÛbrÛa@…†ÈÛa1997@˜@L08 
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òí†ÔäÛa@pbİÜ�Ûa@Ý�†nm@ü@sîy@LŠ§a@áíìÈnÜÛ@É™b¨a@ŠÈ�Ûbi@òÛb§a@êˆç@¿@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@óà�íë@@¿Öaì�c@

@ ÒŠ–Ûa�äuþa@ pb� bînybi@ ÅÐn°@ ü@ áq@ åßë@ Lòîjäuc@āŠÌÛa@ aˆ�@ NìÈnÛa@ âbÄã@ �nÈíë@ Š§a@ áí‰bÈ�þ@

a‰…bã@ÒŠ–ÛaL@@æc@†¬@sîy@Ý�†nm@pbßìØ§a@áÄÈß@ÒŠ–Ûa@Öì�@¿@Ò†èiŒîÐ¤@ŒíŒÈmë@pa‰…b–Ûa@xbnã⁄a@

ïÜ�a†Ûa1@N@¿ë‰b� g@@âbÄã‰bÈ�c@@áíìÈnÛa@âbÄã@ÒŠÈí@bß@†uìí@òãŠ½a@ÒŠ–Ûa‰bÈ�þ@ÒŠ–ÛaL@@ÖbÐma@Þý�@åß

ïàîÜÓg@óÜÇ@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@ÖbÐma@ání@sîy@LÓa@ÒŠ•@ŠÈ�@lŠµg@@wà�íë@LòÇìà�a@ÙÜm@Ý�a…@pbjrÛa

@pýàÈÛa@êb£@òãëŠ½bi@ÝØ×@òÇìà�a@ÒŠ•@ŠÈ�ÛôŠ�þa@N@åßëòÜrßc@@òÇìà�a@ÖbÐma@ÙÛ‡òîië‰ëþa@@ò×�’½a

âbÄäÛa@ óÜÇ@@ ð†ÔäÛaïië‰ëþa@@ ðˆÛaø’ãc@@ òä�1979@@ Þë†Ûa@ pýàÇ@ÁiŠíëõbšÇþa@@ òÇìà�a@¿òîië‰ëþa@

ÒŠ–Ûa@ŠÈ�Û@oibq@âbÄäi@N@ð†ÔäÛa@âbÄäÜÛ@bÔj� ëïië‰ëþa@@bèšÈi@Éß@bèmýàÇ@áíìÈni@õbšÇþa@Þë†Ûa@âìÔm

ü@Òýn�a@Éß@‰üë†Ûa@ÝibÔß@œÈjÛa@@åÇ@†íŒí2.25%@´çb£üa@¿N@ @

03@M@M@M@M ïÛë†Ûa@ð†ÔäÛa@âbÄäÜÛ@òîÜjÔn�½a@pbçb£üaZ@ @

@ bîÛby@áöbÔÛa@ïÛë†Ûa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛa@ô…cµg@@¿@pbjÜÔm@ñ†Ç@…ìuë‰bÈ�c@@pýàÈÛ@ÒŠ–Ûa@õaì�@LÞë†Ûa

¿@õbšÇþa@Þë†Ûa@pýnØnÛaL@ëc@x‰b�@Þë†Ûa@@ÙÜm@Ò†èm@pbya�Óa@ñ†Ç@oß†Ó@†Óë@LpýnØnÛaµg@@åß@ÝîÜÔnÛa

Ûa@pbjÜÔnë@@¿@Âbjšãüa@â†Ç‰bÈ�c@ïÜí@bß@óÜÇ@pbya�Óüa@ÙÜm@oÜàn‘a@†Óë@LÒŠ–Ûa2@Z@ @

03@M@M@M@M01@M@M@M@M @ò�bî�@‰bîèãa@åß@†§a‰bÈ�c@ò� ìiŠ½a@ÒŠ–Ûa@Z@ @

Ç@ð†Ôã@âbÄã@É™ë@‰b� g@¿@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@‰bîèãa@åß@†zÜÛ@pbya�Óüa@åß@†í†ÈÛa@áí†Ôm@�@L†í†u@ï½b
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1@M@@@æëŠ�eë@�a@†jÇ@ó�îÇ@†àª@Z@˜@LÕib�@ÉuŠß148@ @
2@M@ð†îà§a@†èÏ@òÛbç@Z@˜@LÕib�@ÉuŠß34 

3
 - Maurice Obstfield : The Logic of currency crisis , Cahiers Economiques et Monetaires, 43,189-213 : 1994 
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òí…b–nÓüa@pbß†–ÜÛN @ @

l M @@´i@Ò†ç@òÔİäß@åíìØm‰bÈ�c@pýàÈÛa@ÒŠ•2Z 
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@ “ßbç@ —îÜÔm@ Þì•ìÜÛ@ bî¯‰†m@ lˆiˆnÛaµg@@ ŠÈ�oibq@pýàÈÛa@ Éîº@ ´i@ N�î�dnÛë@@��Óa@ âbÄäÛa@ aˆç

@æì�ßbîÜíë@ð…b–nÓüaæc@òî�îöŠÛa@pýàÈÛa@œÈi@éîÏ@Ú‰b’m@@óÜÇ@òîÛë†ÛaÝÓþa@ò�bî�@âa†‚n�a@ání@æaë@L

î�i@ ÒŠÈm@ lˆiˆnÛa@ “ßbç@ êb£b@ …ë†¡@ lˆiˆnÛbi@ pýàÈÜÛ@ |à�í@ æbi@ ÙÛ‡ë@ LæŠ½a@ “ßb�a@ ò�10%@@¿

@bàÜÇ@L´çb£üaæc@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@kÜİÛaë@āŠÈÛa@ôìÔi@ …†zní@¹ë@Léi@�ìà�½a@ô†½a@Öbİã@¿@ÚŠznÛa@åß@Éä

Ò†�a@òÔİäß@x‰b�@@¿@ï�ŠÛa@Ý�†nÛa@ÕíŠ� @åÇÖaì�c@ÒŠ–Ûa@N@ bà×æc@@bß†äÇ@�ÌnÜÛ@òÜibÓ@Ò†�a@òÔİäß

òÔİä½a@ÙÜm@x‰b�@ïã‹aìnÛa@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@ÚŠzní@N@åß@áËŠÛbiëæc@a@ aˆç@óÄ°@�@��Ô½òîàçdi@@ô�×üg@æc@

òîÓbÐma@¿@oÔÏaë@òî�îöŠÛa@Þë†Ûa@@òä�@ŠÏìÛ1978@@†í†¤@Éß@ÒŠ–Ûa@òÔİäß@ÝîØ’nÛ@æì�ßbîÜíë@��Ôß@óÜÇ

@…ë†y@¿@kÜÔnÜÛ@éi@�ìà�½a@lˆiˆnÛa@ô†ß10%@´çb£üa@¿N@ @
                                                 

1
  - åiìm@òjíŠ™@òjíŠšÛa@êˆç@óÜÇ@ÕÜİí@(Tobin Tax)@ŠÄãa@pbßìÜÈ½a@åß@†íŒ½ëZ@ @

 - J. Tobin : A Proposal for international Monetary Reform Eastern Economic Journal, 4. 153-159.1978 
2
 - J. Williamson and miller : Targets and indicators : Ablue print for the international coordinator of 

economic policy institute for international economics. Washington (DC).1987 
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ð†ÔäÛa@âbÄäÜÛ@òîÜjÔn�½a@pbçb£üa@áÄÈß@Œ×Šm@@óÜÇ@ïÛë†ÛaòîãbØßg@@Õ� bäß@åíìØmëc@@òÜàÈÜÛ@pýnØm

òÜàÇ@ òÔİäß@ åíìØm@ Þý�@ åß@@ ðŒ×Šß@ Ùäi@ …ìuìi@ ÙÛ‡ë@ LÞë†Ûa@ åß@ †í†ÈÛa@ Éà£@ ñ†yìß†yìß@@Õî�änÛ
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ñ†yìß@òÜàÇ@òÔİäß@åíìØni@bya�Óa@Šiì×@â†Ó@¿@òí†ÔäÛa@pbİÜ�Ûa@bèîÏ@æëbÈnmòîÇbä–Ûa@Þë†Ûa@@N@æü

kÜÔnÛa@@¿‰bÈ�c@@âa†‚n�a@kj�i@t†°@Šiì×@k�y@pýàÈÛañ‰a…gë@ò•b¨a@bènÜàÈÛ@òÛë…@Ý×N@õbÌÛhÏ@@pýàÈÛa
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@Þë†Ûa@éîÏ@áçb�m@†yìß@ðŒ×Šß@ÙäiõbšÇþa@…b–nÓüa@ávy@k�¡@òÔİäàÜÛ@@ïÜ�a†Ûa@wmbäÛaëïÛbº⁄a@@ÝØÛ

òÛë…L@@óÜÇæc@ðŒ×Š½a@ÙäjÜÛ@ÊëŠÐ×@ÝàÈÛa@¿@òîä� ìÛa@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@Šàn�m@†yì½aL@@¿@�a�Óüa@aˆç@Ýr¹ë
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@ â†Ó@ æìäî×bß@ aˆç@ �Š����nÔ½aåàšní@ ðˆÛaë@@ týq@ åíìØmÕ� bäß@@L‰üë†Ûa@ òÔİäß@ ïç@ òÜàÈÜÛ@ òî�îö‰

@Ú‰b½a@ òÔİäßëïãb½þa@IbÔib�@ HïãbibîÛa@´Ûa@ òÔİäßë@ N@ æìäî×bß@ ôŠíëæc@@ pbí…b–nÓüa@ �bnÐãatýrÛa@@óÜÇ

@bèšÈi@œÈjÛa@ýßbÇ@Ýr¹bî�b�c@pýàÈÛa@Õ� bäß@åíìØnÛ@týrÛa@NkÜİníë@âbÄäÛa@aˆç@@‰aŠÔn�a@óÜÇ@òÄÏb�a

‰bÈ�c@@Õ� bä½a@pýàÇ@´i@ÒŠ–ÛatýrÛa@ñ‰ëŠ™@æìäî×bß@��Óa@ aˆ�ë@LÕî�änÛa@@pb�bî�Ûa@´iÜnÛ@òí†ÔäÛaÙ@

LÕ� bä½a@@¿@ †ÔäÛa@āŠÇ@ óÜÇ@ ÅÏb¤@ òÜqbànß@ pb�bî�@ óÜÇ@ Þë†Ûa@ ÙÜnÛ@ òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@ …bànÇa@ Þý�@ åß

�bÈÛa@…b–nÓa@Na@ÙÜm@óÜÇ@k¯@sîy@ÚìäjÛÊbjmg@@òí†Ôã@pb�bî�òîzîz–m@@pýàÈÛa@ô†yg@ŠÈ�@ÉÐmŠí@bß†äÇ

Õ� bä½a@¿@†ÔäÛa@āŠÇë@ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@Ýí†Èm@ání@sî¡@týrÛa@@b¶@týrÛaâõýní@@óÜÇ@ÃbÐ§a@Éßpbjq@‰bÈ�c@

ÒŠ–ÛaN 

p @M oibq@ÒŠ•@ŠÈ�@óÜÇ@òîàîÜÓ⁄a@pbÓbÐmüaZ@ @

                                                 
1

  - Ûbçð†îà§a@†èÏ@ò@Z@˜@LÕib�@ÉuŠß37 
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@†–Ôí¶@òÔİäòÜàÈÛa@@óÜr½a@ïçõbšÇþa@Þë†Ûa@åß@ a…†Ç@ášm@òí…b–nÓa@òÔİäß@Ý×L@@òÜàÇ@â†‚n�m

bènàîÓ@ëc@bèÏŠ•@‰bÈ�c@ÁjmŠm@Šr×c@ëc@´nÜàÇ@ëc@ñ†yaë@bèšÈji@bíìÓ@b� bjm‰a@œÈjÛa@ÝÈ¯@@Šr×c@ëc@´nÜàÇ@õa…c

ñ†yaë@òÜàÇ@õa…c@Ýqb¹L@@æìØí@æc@ÂŠ’i@´i@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�ÙÜm@Ýí†ÈnÜÛ@ÝibÓ@�Ë@pýàÈÛa1
.@@¿ë@Š�c@ÑíŠÈm
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�îÛ@ óÜr½ao@İjmŠßò@òÛë†Ûa@ …ë†¡@ÁÔÏ@ LÝi@@ †Ó·òÛë…@ åß@ Šr×c@µg@ †nL@@´i@ÒŠ–Ûa@ ‰bÈ�c@ oãb×@ a‡g@ÙÜm

Ûa@LÝí†ÈnÜÛ@òÜibÓ@�Ëë@ÝíìznÛa@òÜè�ë@ònibq@pýàÈ¾ÝîšÐm@â†Ç@µg@ð…ûí@b@…aŠÏþa@@òíþ@òÜàÇ@ïÓbi@óÜÇ

apýàÈÛ@N@¿ë@æbÏ@ïÜàÈÛa@ÉÓaìÛaõb’ãg@@ñ†yìß@Õ� bäßÛpýàÈÜ@@�Ë@LòíŠÄäÛa@òîybäÛa@åß@åØ¾c@òîybäÛa@åß@éã

òîÔîjİnÛa@æc@k¯@@�ØÈmÛa@åß@òîÛbÇ@òu‰…@òÔİä½a@ÙÜm@åØ¹@�Ûa@óÜr½a@ÂëŠ’Ûbi@õbÏì@b�ý�@åß@pýàÈÛ

@ð…ûm@æc@ñ…†ÈnßLñ†yaë@òÜàÇ@‰ë…@@aˆç@åßë÷b�þa@c@æìäî×bß@ôŠí@ÕÔznm@�Ûa@ïç@òîÛbr½a@òí†ÔäÛa@òÔİä½a@æ

Òa†çc@ òqýq@ bèîÏ@òî�b�cL@@µg@ òÏb™g@ L‰bÈ�þa@ ôìn�ß@ ¿@ ‰aŠÔn�üa@ ÕîÔ¤ë@ ÝßbØÛa@ ÝîÌ’nÛa@ ¿@ Ýrànm

‰aŠÔn�üa@ð‰bvnÛa@æaŒî½a@ôìn�ß@óÜÇ3@ @

Š�e@kãbu@¿ë@ÈnÛa@œÈi@pŒ×‰bÛa@åß@òÇìà©@ïç@óÜr½a@òÜàÈÛa@òÔİäß@æc@óÜÇ@òí…b–nÓüa@Ñí‰@Þë†

—öb–¨a@ åß@ òÇìà©@ ¿@ Ú�’mL@@ �Ûa@ ÂëŠ’Ûa@ åß@ òÇìà©@ ¿ìn�mëòßbÓg@ åß@ bèäØ·@bí†Ôã@ a…b¤aL@

@åß@†öaìÐÛa@ÕÔ¤@ïÛbnÛbiëxbß†ãüa@òÜàÈÛaë@Næb×@a‡g@óÜr½a@òÐ•@òÜàÈÛa@òÔİäß@k�nØmë@@òu‰†ië@bèîÏ@ÕÔzní

@òîu‰b¨aë@òîÜ�a†Ûa@pbß†–Ûa@xýÇ@ñõbÐØÛa@åß@òîÛbÇ@b�@āŠÈnm@�ÛaaòÔİä½N@éãc@ÞìÔÛa@åØ¹ë @åß@�îÛ

                                                 
1@ -@´ië@LõbšÇþa@Þë†Ûa@pýàÇ@´i@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@oîjrm@áníë@òîä� ìÛa@bènÜàÈi@òÄÐnª@òÛë†Ûa@bèîÏ@ÝÄm@òÔİäß@´i@òíŠÄäÛa@kyb•@Þ†ãbß@ÖŠÐí@

òÜàÈÛa@êˆç@ÝibÔß@òîä� ìÛa@bèmýàÇ@åÇ@õbšÇþa@Þë†Ûa@Þ‹bänmë@ñ†yìß@òÜàÇ@‰a†•g@bèîÏ@ání@òÜàÇ@òÔİäßN@Š�����������������Äãa@pbßìÜÈ½a@åß@†íŒ½ëZ@ @

@@M@ìîibÏa@LïãýîÓb’Ø�@"@æëŠ�eë@ð†îÈ�ÛaŠ•bã@ZïvîÜ¨a@ð†ÔäÛa@…b¤üa@¿@ÒŠ–Ûa@âbÄã"LābíŠÛaLòí…ìÈ�Ûa@…b–nÓüa@òîÈºN2009N@̃@@@20@ @
2 

-@ïÜÇ@�Ü‘@ð‰ëbÌß@Z@LÕib�@ÉuŠß˜@@@@140@ @
3
 - Sitikantha Pattanaik, 2007, op.cit, p. 576.  
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@ òí†ÔäÛa@Õ� bä½a@ Ý×@ õa…c@ æìØí@ æc@ð‰ëŠšÛaþ@ aŠÄã@ Lýqbànß@pbß†–Ûa@xýÇ@¿@bèÜ×@o�îÛ@ òÜàÈÛa@Õ� bäß@ æ

@pýàÈÛa@Õ� bäß@bèzînm@�Ûa@k�bØ½a@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@ïÛbnÛbië@LòîÛbrß@Õ� bäßñ†yì½a@@åß@òmëbÐnß@k�bØß@ïç

ôŠ�þ@òÔİäßN@v¶@ÕÜÈní@bàîÏëc@Þb…ë†y@ë@†ÔÏ@Lòí†ÔäÛa@òÔİä½a@c@p‰b‘@œÈi@òí…b–nÓüa@pb�a‰†Ûaµg@@…ìuë

@´mŠØÏc@…ë†y@ò�a‰…@†äÇ@´n�b�ïÜí@bà×@òí†ÔäÛa@òÔİä½a1Z@ @

� ð†ÔäÛa@‰bjnÇüa@Z 

óà�më@i@ òîØî�ýØÛa@ ñŠØÐÛb@ ïçëbçˆ�c@ k¯@�Ûa@ òí…b–nÓüa@—öb–¨bi@ ÕÜÈnm@@¿@ ‰bjnÇüa@´Èi

†ÔäÛa@ òÔİä½a@ Þb©@ †í†¤@ åà™@ æìØm@�Ûa@ Þë†Ûa@ òÈîj� ë@ òíbç‰b� g@ N@òîãbØßg@ ð†ÔäÛa@ ‰bjnÇübi@ †–Ôíë

Lòí†ÔäÛa@Õ� bä½a@µg@âbàšãüa@¿@òjËaŠÛa@Þë†ÜÛ@òí†ÔäÛaë@òí…b–nÓüa@—öb–¨a@óÜÇ@õbÔi⁄a@@åß@Ý×@Œ×‰@†Óë

Þë†ÜÛ@ð†ÔäÛa@ ‰bjnÇüa@óÜÇ@´äî×ë@æìäî×bßë@Þ†ãbßL@c@ bà×ŠØÐÛa@ êˆç@åà™@´í…b–nÓüa@œÈi@ˆ�@óÜÇ@ ñæc@

ü@ñ†yë@ïç@òîä� ìÛa@òÜàÈÛa@†äÇ@†Üi@ÝØÛ@cŒvnm@@âbàšãüaµg@@Þë†Ûa@âbàšãa@†Èi@ónyë@Lòí†ÔäÛa@òÔİä½aµg@

òÔİäß@�Ûa@ ñ†yì½a@òÜàÈÛa@@†ÜjÛa@ aˆç@ ‰bjnÇa@åØàîÏ@Lð…b–nÓüa@…†ÈnÛa@ …ìuëë@�ãbvnÛa@â†Èi@Œîànméãdi@

êb£@òÈjn½a@pb�bî�Ûa@ Š� di@ÕÜÈní@ bàîÏ@ ò�ãbvnß@ ñ†yë@LòÔİä½a@ Þë…@ïÓbi@@Ý–ÐÛ@òîãbØßg@ †uìm@ü@sîy

@óny@ òÜÔn�ß@ òÔİäß@ ÝØÛ@ òí†ÔäÛa@—öb–¨a@ ‰bjnÇa@ k¯@Ýi@ LœÈjÛa@ bèšÈi@ åÇ@ †ÜjÜÛ@ òí†ÔäÛa@—öb–¨a

ñ��þa@ñŠÄäÛa@êˆç@æbÏ@´í…b–nÓüa@œÈi@k�yë@Lñ†yì½a@òÜàÈÛa@…ìuìi@oÜÈu@†Ó@@ð…b–nÓüa@�ŠİÛa@aˆçéãdi@

@áí†Çôë†¦a@i@ÕÜÈní@bàîÏóÜr½a@òÔİä½a@…ë†y@†í†znN@@ @

� ‰bjnÇüa@áöbÔÛa@ÑîÛbØnÛaë@ÉÏbä½a@óÜÇZ@ 

@ æc@óÜÇ@ ñŠØÐÛa@ êˆç@pŒ×‰@ †Óë@ ñ‰…bÓ@�Ë@ bç…ŠÐ¶@òí…b–nÓüa@pa‰bjnÇüa†í†¤@óÜÇ@…ë†y@@òÔİä½a

åß@d’äm@�Ûa@ÑîÛbØnÛaë@ÉÏbä½a@æc@|î™ìm@oÛëbyë@Lòí†ÔäÛa@òîÜàÇ@Õ� bä½a@ÙÜnÛ@âbàšãüa@@…†¤@�Ûa@ïçcë@

âbàšãüa@‰aŠÓ@ïÌÜm@õaì�@Li@Šßþa@ÕÜÈmÝÔn�ß@†Üi@ÝØòj�äÛbi@ëc@L@Þë…@ÝØÛ@òÔİä½aN@ @

@kÜİ½asÛbrÛa@ZóÜr½a@òí†ÔäÛa@òÔİä½a@pbíŠÄãZ@ 

i@ð…b–nÓüa@ŠØÐÛa@ánça@�Ûa@pbíŠÄäÛb@òÔİäß@ò�a‰…@Þý�@åß@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@Êì™ìß@ò�a‰…@oÛëbäm

òîÛbr½a@…ìÔäÛa@òÔİäß@ëc@óÜr½a@òÜàÈÛaL@ë@ÝîÜznÛ@põbu@�Ûaë��Ðm@òí…b–nÓüa@��þa@i@ò•b¨aõb’ãh@@òÜàÇ

ñ†yìß@N@ð…b–nÓüa@æb×ëpŠië‰@@Þ†ãbßIRobert MundellH@Îb•@åß@Þëc@@òí†ÔäÛa@òÔİä½a@|Üİ–ß†Óë@LóÜr½a@

                                                 
1

 - ð…b–nÓüa@pa‰bjnÇüa@ÙÜm@â†Ó ( Yoshihide Ishiyamain)@òibn×@¿@óÜr½a@òí†ÔäÛa@òÔİä½a@òíŠÄã@åÇ@N@�Š‘@µg@ÖŠİm@†ÓëÉîº@@ÙÜm

pa‰bjnÇüa@bèîÛg@âbàšãüa@ÉÏaë…ë@LóÜr½a@òÔİä½a@…ë†y@†í†¤@¿@bènîàçcëN 
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@ Éibm@ ò�a‰…@´í…b–nÓüa@œÈi@ Êì™ì½a@ aˆç@åß@æìäî×bß@ÞbrßcIMckinnonH@@´äî×ëIkennenH@…ëë@ ë@IwoodH@

ë@ðŠÄäÛa@ ‰b� ⁄a@óÜÇ@áèn�a‰…@¿@ aëŒ×‰@ òí†ÔäÛa@òÔİäàÜÛ@ LóÜr½aµg@@kãbua@wv§a@œÈi@òËbî•@†íûm@�Û

Þë†Ûa@âbàšãa@@µgÙÜm@Õ� bä½a1N@ @

c @M @òíŠÄãÞ†ãbß@pŠië‰Z@@ @

â†Ó@@ Þ†ãbßâìèÐß@òä�@ òîr¡@ òÓ‰ë@ ¿@ óÜr½a@ òÜàÈÛa@ òÔİäß@1961L@ë@ òÔİä½a@ ÙÜm@ ÒŠÇ@bèãc@ óÜÇ

¶@òİjmŠß@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@pa‡@ÒŠ•@pü†Èrmîjo@É� bÓ@Éß@ñ†yaë@òÜàÈi@òİjmŠß@ëc@LbèmýàÇ@´i@@…ìuë

xbnã⁄a@ÝßaìÇ@ò×Š§@òßbm@òíŠyN@ë@†ÓcÞ†ãbß@ánç@æaŒîànm@´ní…b–nÓa@´nÔİäß@ò�a‰†i@@òßbm@�Ë@òãëŠ¶

@L‰ìuþa@ ë@ ‰bÈ�ÿÛïÛbnÛbië@Ï@ æhÝqbànÛa@ ò¹†Ç@òîÜØÛa@ òí…b–nÓüa@pbß†–Ûa@@ …ìuë@µg@ð…ûm@ †Ó‰bqe@@óÜÇ

õbšÇþa@Þë†Ûa@´nÔİä½a@´iN@ @

� òÔİä½a@ÂëŠ‘@óÜr½a@Þ†ãbß@†äÇZ@ @

ï�b�þa@ÂŠ’Ûa@æc@Þ†ãbß@ôŠí@ñ†yaë@òÜàÈi@´nÔİäß@…ìuìÛ@ßxbnã⁄a@ÝßaìÈÛ@òî×Šy@…ìuë@ìç@òîÛbr@L

@òÛë†Û@òj�äÛbi@âìÈß@ÒŠ•@âbÄã@ìç@òÔİä½a@Ý�a…@ñ†yaë@òÜàÇ@ëc@oibrÛa@ÒŠ–Ûa@âbÄã@æbÏ@ÂŠ’Ûa@aˆç@ÝšÐië

LôŠ�c@bß@ìçë@üýn�ýÛ@ÉíŠ�@Ýí†Èni@|à�í@æc@éãd‘@åßp@òÔİä½a@Ý�a…@ñŠÃbänß@�Ë@òß‹c@òíc@æbÏ@éîÜÇë@L

kÜİÛaë@āŠÈÛa@´i@æ‹aìnÛa@ ñ…bÇ⁄@òÜßbÈÛa@†îÛaë@Þaìßþa@÷ëú‰@¿@ò×Šy@ bèäÇ@wnäm@Òì�2@ NëÞ†ãbß@ā�Ðí@

@ …ìuë@ Œîànm@ òÔİäß¶‰ìuþa@ ë@ ‰bÈ�ÿÛ@ òßbm@ òãëŠL@bß@ ìçë@@ Ýè�í@ òîÜàÇ@ åßð…b–nÓüa@ |îz–nÛa@@…b¯gë

òí†ÔäÛaë@òîÛb½a@pýØ’àÜÛ@ÞìÜ§a@N@ @

� Þ†ãbß@ÝîÜ¤Z@@ @

Õ� bä½a@ëc@Þë†Ûa@æc@Þ†ãbß@ôŠí@@òí†ÔäÛai@òÐÜn«@òÐ–i@ŠqdnmÛb@pbß†–¨aòîu‰b@@ÝØî�a@k�¡@ÙÛ‡ë

òÛë†ÜÛ@ð…b–nÓüaN@@|îz–nÛëüa@Þýn�@¿åØ¹@ïu‰b¨a@æ‹aìnÛa@@dvÜm@æcòÛë†Ûa@@µgŠÈ�@…bànÇa@Š•@ÒæŠßL@

æd’Ûa@aˆç@¿ë@í´j@ãc@Þ†ãbßé@âìÔm@üc@ÝšÏþa@åß@@´nÔİä½a@oîjrni@òÛby@¿@üg@Lbèi@òÔÜÈn½a@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c

                                                 
1

  - µg@òí†ÔäÛa@òÔİä½a@òíŠÄã@oÛëbäm@�Ûa@pb�a‰†Ûa@œÈi@oÓŠİm@�Ûa@Þë†Ûa@…†Ç@µëþa@åàšnm@pbíŠÄã@ñ†Ç@µg@òíŠÄäÛa@ÙÜm@cŒ£@æc@k¯@éãa@

@òíŠÄäÛa@bßc@Lñ†yì½a@òÜàÈÛa@òÔİäß@¿@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@åàšnnÏ@òîãbrÛa@òîÇŠÐÛa@òíŠÄäÛa@bßc@Lñ†yì½a@òÜàÈÛa@‰b� g@åà™@æìØm@æc@k¯@òîÇŠÐÛa

âbàšãüa@åß@ÑîÛbØnÛaë@ÉÏbä½a@ÝîÜ¤@åàšnnÏ@òrÛbrÛa@@¿@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@Šqa@ò�a‰…@åàšnnÏ@òÈiaŠÛa@òîÇŠÐÛa@òíŠÄäÛaë@Lñ†yì½a@òÜàÈÛa@òÔİäß@µg

ñ†yì½a@òÜàÈÛa@‰b� g@åà™@ñ‰bvnÛa@pü…bjß@NŠÄãa@òîÇŠÐÛa@pbíŠÄäÛa@ÙÜm@Þìy@pbßìÜÈ½a@åß@†íŒ½ëZ@ @
 - Jacque Mélitz in The Current Impasse in Research on Optimum Currency Areas, European Economic 

Review, 1995, p. 493 - 497.@ 
2@@M@æëŠ�eë@æbí‹ìi@åi@†àª@Za"@aŠöaŒ¦a@¿@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@ò�bî�ë@ë‰ëþ"La@LòîiŠÈÛa@Þë†Ûa@pbí…b–nÓaë@ë‰ìîÛa@óÔnÜßþ@LÂaìË2005@˜@L410N@ @
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xbnã⁄a@Š•bäÇ@ÚŠznÛ@òßbm@òíŠy@…ìuëIÝàÈÛa@LÞb½a@÷c‰@H´i´nÔİä½a@Në@æc@b¶@@�Ë@‰ìuþaë@‰bÈ�þa@òãëŠß

òßbm@@Þë†Ûa@ô†ÛÞ†ãbß@āa�Ïa@k�y@LÏ@æha@|îz–m@Þýn�Ûa@æ‹aìn@¿ß†–Ûa@åÇ@wmbäÛa@ïÜØÛa@ …b–nÓüapb@

ÝqbànÛa@ò¹†Ç@@Òì�ání@@ŠíŠ¤@Þý�@åßò×Šy@xbnã⁄a@ÝßaìÇ@Þë†Ûa@ÙÜm@´iN@@´í…b–nÓüa@œÈi@ôŠíëæc@

@ÝßaìÇ@ÞbÔnãa@ñŠØÏxbnã⁄a@îäÈß@Ýà¤´@ïÜí@bà×1Z@ @

� xbnã⁄a@ÝßaìÈÛ@¿aŠÌ¦a@ÞbÔnãüa@Z½a@÷c‰ë@ÝàÈÛa@ÞbÔnãa@éi@†–ÔíëÞb@ôŠ�c@µg@òÛë…@åß@bîÏaŠÌu@ýrß@ @

� pbÇbä–Ûa@åà™@xbnã⁄a@ÝßaìÇ@ÞbÔnãa@ZÞë†Ûa@´i@òîÇbä–Ûa@pbvnä½a@ÞbÔnãa@åà™@ÙÛ‡ë@ @

@@†ÓëóÜÇ@Þ†ãbß@Œ×‰@@òíŠyüa@ÞbÔnãÝßaìÈÛ@¿aŠÌ¦a@xbnã⁄a@LÞë†Ûa@´i@@ bà×æc@@éß†Ó@ðˆÛa@ÝîÜznÛa

òí†ÔäÛa@Õ� bä½a@Þìy@Œ×�í@@óÜÇñ‰ëŠ™@�j×@ÞbÔnãa@…ìuë@ÝßaìÈÛ@xbnã⁄a@@åà™@Þë†Ûa@´i‰b� g@@òí†ÔäÛa@òÔİä½a

ñ†yaìÛaN@†Óë@@¿@ï�b�þa@kj�Ûa@ìç@òÛë†Ûa@pbvnäß@óÜÇ@kÜİÛa@ÝØîç@�Ìm@æc@āa�Ïa@óÜÇ@éÜîÜ¤@¿@†än�a

ýn�aÞ@@òäØ¾@òÐÜØm@ÝÓdi@Þýn�üa@aˆç@|îz–m@æaë@Lïu‰b¨a@æ‹aìnÛa@Š•bäÇ@pb×Šy@ŠíŠ¤@Þý�@åß@ání

@xbnã⁄aIàÈÛaÞb½a@÷c‰@ë@Ý@H�îÌm@æë†i@õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@¿@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@L@Þ†ãbß@k�yëa‡g@@¿@�îÌm@t†y

pbvnä½a@óÜÇ@kÜİÛa@ÝØîç@@¿IAH@@ëIBHwnä½a@óÜÇ@kÜİÛa@ÝÔí@sîy@òÛë†Ûa@¿IBH@@bàäîiÉÐmŠí@@óÜÇ@kÜİÛa

wnä½a@òÛë†Ûa@¿IAH@LÐÏİÓ@¿@‰ìuþaë@ð…b–nÓüa@Âb’äÛa@ÉÐmŠí@òÛb§a@êˆç@ïÊb@wnä½a@¿@òÛë†Ûa@IAH@@òvînã

éîÜÇ@kÜİÛa@ÊbÐm‰ü@Nwnä½a@‰bÈ�c@œÐ‚äm@bàäîi@‰ìuþa@ÑîÛbØmë@@òÛë†Ûa@¿IBH@@òvînãükÜİÛa@ābÐ®@N@ë

@ÝqbànÛa@ò¹†Ç@òß†–Ûa@åÇ@wmbäÛa@ïÜØÛa@ð…b–nÓüa@æ‹aìnÛa@ñ…bÇg@Ýuc@åßIChoc asymétrique@H@ÙÛ‡@æbÏ

@âbm@ÚŠ¤@kÜİníÛÝßaìÈ@xbnã⁄aL@sîy@ÊbÐm‰üa@¿@IAH@bàäîi@LābÐ®üa@@¿IBH@ÞbÔnãa@æbÏ@LÛa@òÜßbÈÛa@†î

ëåß@Þaìßþa@÷ëú‰@òÛë†Ûa@IBH@@êb£a@¿IAH@á‚šnÛa@Ýîß@|jØi@|à�í@La@µg¿@ÊbÐm‰ü IAH@ë@åß@ÑîÐ‚nÛa

@¿@òÛbİjÛaIBNH@Þë…@åß@òÛë…@ô†Û@kÜİÛa@¿@—Ôã@òß‹c@të†y@òÛby@¿@éãc@ò×�’½a@pbß†–Ûbi@Þ†ãbß@†–Ôíë@

@b¾@òÔİä½a@¿@òÛbİi@…ìuë@ïÇ†n�í@ÙÛ‡@æbÏ@òÔİä½aíò×�’ß@òß†•@…ìuë@�È2N@ @

@†ÓëÝ•ìm@@Þ†ãbß@µg¿@òÔİä½a@Þë…@´i@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@òu‰…@p…a‹@bàÜ×@éãc@Šy@ñ…bí‹@ÝÃí@ñ‰bvnÛa@ò
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p.658. 
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  - Ñî��@��7(����א+�W"@ق��BCD!"EEEE�����א����ون�א�������1دول���F+��&����&�G���H�"L&���I�،&�����IJ+م�א�&�א���א���د����،L7+�א�

�،M��N20ص��1993א�K 
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 - Sitikantha Pattanaik, 2007, op.cit, p. 576. 
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 - Roman Horvath And Lubos Komarek in Optimum Currency Area Theory: an approach for Thiniking 

about Monetary Integration, Warwick Economic Research, University of Warwick) № 647, august 2002 

p. 15, available on: www.warwick.ac.uk 
3
 - Sitikantha Pattanaik, 2007, p. 576. 
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 - Kenen Peter, in the Optimal Currency Areas: An Eclectic View, 1969, p152. & R. A. Mundell and A.K. 

Swoboda in Monetary Problems of the International Economy, University of Chicago Press). P.49.  
3
 - Sitikantha Pattanaik, 2007, op.cit, p. 576.  

4
 - Kenen Peter, op.cit, 1969, p.49. 
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 - òíŠíbzÓ@Þbßc@ Z"@lìä¦a@ Þë†Û@ òîu‰b¨a@ òîãìí†½a@ óÜÇ@ ‰bqŁaë@ pbîÛbØ‘⁄a@ Lòîië‰ëþa@ òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛa@"òÈßbu@ Lêa‰ìn×…@ òÛb�‰@ L@
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2
 - Francesco Paolo Mongelli in New Views on the O.C.A Theory: what is EMU Telling Us? , European 
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  - òíŠíbzÓ@Þbßc@ZLÕib�@ÉuŠß@@˜194@ @
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1

  - pbß†¨aë@ÉÜ�ÜÛ@òÜßb‘@ñ‰bvnÛa@ÙÜm@æìØm@æc@ìç@Lñ†yì½a@òÜàÈÛa@òÔİäß@¿@òîÛë†Ûa@ñ‰bvnÛa@Áî’änÛ@ï�b�þa@ÂŠ’Ûa@æc@pb�a‰†Ûa@œÈi@ôŠm@@LbÈß

@†íŒ½ë@LÉÜ�Ûa@¿@ÁÔÏ@ò––‚nß@o�îÛëŠÄãa@pbßìÜÈ½a@åßZ@ @
 - Xiaodan Zhao & Yoonbai Kim in Is the CFA Franc Zone an Optimum Currency Area? World 

Development 37(12), 2009, p. 1877 - 1886. 
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  - ïÜÇ@†î�Ûa@áÈä½a@†jÇZ@@LÕib�@ÉuŠß˜@37 

2
  - ïà� bÐÜi@÷bjÇ@Z"İäß@òîiŠÈÛa@wîÜ¨a@Þë†Û@æëbÈnÛa@�Ü©@ÝØ’í@ÝçóÜrß@òÜàÇ@òÔ"@ïÈßb¦a@Œ×Š½a@L�î�nÛa@âìÜÇë@òí…b–nÓüa@âìÜÈÛa@òÜ©@L
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1

  - ïà� bÐÜi@÷bjÇ@Z@LÕib�@ÉuŠß@˜49N 

2
 - Francesco Paolo Mongelli, 2002, op.cit, p. 25.  
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 Paul Krugman, DU, op.cit, p. 2. 
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 -European Central Bank in New Views on the Optimum Currency Area Theory: What is EMU telling us? 

Working Paper 138, 2002, p. 31-32. 
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 - Paul Masson et Catherine Pattillo, op.cit, 2004, p. 9. 
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@‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@Z 

- Paul Masson, Catherine Pattillo: une monnaie unique pour l’Afrique, finance 

et développement, décembre 2004, p. 11 
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1
  - bîmbèi@æbm‰Z "@bîÔíŠÏg@lŠÌÛ@ð†ÔäÛa@…b¤üa@òiŠ£"@LïiŠÈÛa@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@ñë†ã@LòîiŠÈÛa@ñ†yìÛa@pb�a‰…@Œ×Šß@LæbäjÛ@L1980@L@˜426N 
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Ç@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@Õ�bäßÉ�ìnÛa@óÜ@õbšÇþa@…†Ç@¿N@@ @

þ@aŠÄãë@æpbvnä½a@Þë†Ûa@¿@òîÔíŠÏ⁄a@@ò––‚nßŠí†–nÛa@¿@ò�Ïbänßë@òèib’nßë@LbèãhÏ@@åß@ïãbÈm
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ï�ŠÛa@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@@ �@ÙãŠÐÛa@òÔİäßÔíŠÏ⁄a�@ï@ë@ bàç@´nÔİäß@Ýà’m@�ÛaòÇbà¦a@í…b–nÓüaòí†ÔäÛaë@ò@
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1

  - bîmbèi@æbm‰Z@Õib�@ÉuŠß@L@˜441 

2
  - Paul Masson et Catherine Pattillo, 2004, op.cit, p. 11 
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Öb�ma@Òa†çþa@@ ÝßbØnÛa@ pa‰…bjß@¿ïÔíŠÏ⁄a@ïàîÜÓ⁄a@ L@ Þbr½a@ Ýîj�@óÜÈÏ†uìí@@òí…b–nÓüa@ pbÇbà¦a@¿

òîàîÜÓ⁄a@@ òî�îöŠÛa�à¨a@@ …b¤üa@ ¿@ ò×‰b’½aïÔíŠÏ⁄a@10@@ æa†Üi@ Ú‰b’m@ ¿Šr×c@@ åß@ Éà£ïàîÜÓg@L

Ï@òî� aŠÔ¹†Ûa@ ìÌãìØÛa@òí‰ìèàv¿@ìšÇ@òÛë…@týq@pbÈà£@òîàîÜÓg@ NæhÏ@ÙÛ‡@kãbu@µaë@@ò×�’½a@Öì�Ûa

@ ïÓŠ’ÛbîÔíŠÏg@@ bèîîiìäuë@ éuaìm@ bÔöbÇbîÏb™g@@ ¿@ Ýràníæc@@ lìäubîÔíŠÏg@@ kİÔÛa@ ïçë�×þa@@‰aŠÔn�ýÛ
                                                 

1
 - Paul Masson et Catherine Pattillo, 2004, op.cit, p. 11 
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@òî��ûß@Ý×bîçëbîÔíŠÏ⁄@í@Òì�@ÙÛ‡@æhÏ@óÜÇ@†ànÈïÜí@bß1Z@ @

� æg@ÛaÉ�ìn@�a…ë†@¿@òíìšÇ@@åØ¹@òàöbÔÛa@òí†ÔäÛa@pa…b¤üaæc@òîib¯a@wöbnã@ÕÔ°@L�@ê‰bjnÇbi@ŠÏìî

@ bíìÓ@ aŒÏbyõbšÇÿÛ@@ pb�bî�@ ï–ÔnÛ@ ´îÛb§aõbšÇþa@äÛa@ É�aë@ ‰bÔnÏýÛ@ aŠÄãë@ ´jÔmŠ½a@åß@ ÝØÛ@ Öbİ

@ðìî§a@åß@éãbÏ@ñŠÔn�½a@ïÜØÛa@…b–nÓüa@pb�bî�Ûë@ïÛb½a@Âbjšãüa@Éîv’nÛ@ð†ÔäÛa@…b¤üa@Ò†ç@âa†‚n�a

@�×a@ïÛbß@Âbjšãa@ ÕîÔ¤ñ‰a…gë@@ áîÄämëÝšÏc@ Lëyð†ÔäÛa@ …b¤üa@ òíìšÇ@ Éî�ìm@ání@´@@æa†Üi@ âbàšãbi

@âbàšãüa@æbÏ@ïÜØÛa@…b–nÓýÛ@ñŠÔn�ß@pb�bî�@ÉjnméîÛg@–í|j@Šr×c@@æa†ÜjÜÛ@òj�äÛbi@òîi‡buôŠ�þaN@ @

� @åí…b¤ýÛ@åØ¹´í†ÔäÛa@@¿@bîÛby@´àöbÔÛabîÔíŠÏg@@ïÛb½a@…b¤üa@ÙãŠÏ@òÔİäß@bàçëïÔíŠÏ⁄a@@òÔİäßë

@ïiìä¦@ò×�’½a@†ÔäÛabîÔíŠÏg@@bîöbÔnãa@É�ìnÛa´y@@á�bÔnm@�Ûa@æa†ÜjÛa@Éß@�×a@bi‰bÔm@ñ‰ëb�a@æa†ÜjÛa@ÕÔ¤

@ò�bî�@ÝÈÐÛbiñ†yaë@òÜàÇë@ò×�’ß@òí†Ôã@L@åØ¹@aˆçëæc@@òàöbÔÛa@òí†ÔäÛa@pa…b¤üa@òîÓa†–ß@óÜÇ@†ànÈí
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ïàîÜÓ⁄aN@@�Ëæc@@ïÛb½a@…b¤üa@ÙãŠÏ@òÔİäß@Éî�ìm@éi@åØ¹@ðˆÛa@ô†½aïÔíŠÏ⁄a@@†Ó@ò×�’½a@†ÔäÛa@òÔİäßë
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1
 - Paul Masson et Catherine Pattillo, 2004, op.cit,P 12 
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ñ†yaìÛa@Ûa@…†Èmë@òÔİä½a@pýnØm@¿æc@µg@ñ‰b‘⁄a@åØ¹@pýnØnÛa@ÙÜm@¿@Þë†@@ÚbäçòÈi‰c@pýnØm@@òÔİäß@¿

�í‰bØÛa@L@ò×�’½a@Öì�Ûa@ïçbØíŠßþ@óİ�ìÛa@L@òİia‰ëbØíŠßc@îäîmýÛaò@ñŠ§a@ñ‰bvnÜÛ(LAFTA)@@òÇìà©ë

þaí†ã@å(ANDEAN)@ñŠ§a@ñ‰bvnÜÛ@�í‰bØÛa@òÔİäßë2@ L@týq@†uìm@bà×ò•bÔàÜÛ@pbjîmŠm@¿@pbÇìÏ†½aë@

bØíŠßc@òîäîmýÛa@ L@ ò•bÔ½a@ òÏŠË@ ïçbØíŠßþ@@ ñŠ§a@ ñ‰bvnÛa@ òİiaŠÛ@ pbÇìÏ†½a@ âbÄãë@ óİ�ìÛabØíŠßþ@
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@ óÜÇ÷b�c@@ …†ÈnßÒaŠ� þa@ L�Ë@c@ æbèÏa†çc@@ÑÜn¥@ bèªýßëµg@âbÄã@ Ý×@ æü@ †îÈi@ †y@ò•bÔ½a@ áÄã@ åß@

@pbjÜİnß@Éß@ÑîØnípbãbØßgë@@ÝßbØnÛa@ ÊëŠ’ßïàîÜÓ⁄a@éÛ@Õibİ½a@ L3@ë@Þë†Û@ð†ÔäÛa@ …b¤üa@òiŠ£@Ýr·

�í‰bØÛa@ÖŠ‘@@òiŠ£@l‰b£@åßäÛa@pa…b¤üa@òí†Ô¨a�à@@�bÈÛa@¿@†ànÈm@�ÛaòÜàÇ@ß@Þëa†mò×�’@L@†Óë

@�í‰bØÛa@ÖŠ‘@Þë…@oßbÓc@òÛë…@åß@Ý×@áší@bí†Ôã@…b¤aaìÌînãa@La…ìiŠi@LbØîäîßë…@La…bäíŠË@L�nî×@oãb�@L
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Ûa@…b¤üaòÔİä½a@ÙÜnÛ@ð†ÔäN@ @
                                                 

1
  - bîmbèi@æbm‰Z Õib�@ÉuŠß@L@˜456 

2
  - †jÇ@kÜİ½a@†jÇ@†îà§a@Z"†í†¦a@ï½bÈÛa@ð…b–nÓüa@âbÄäÛa"@LòîiŠÈÛa@ÝîäÛa@òÇìà©@LñŠçbÔÛa@L2002@L@˜138N 

3
  - ÞbÏ@Ýí…@ŒîÛaŒãìË@x‰ìu@Z"@îäîmýÛa@bØíŠßc@¿@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛaò"@LòîiŠÈÛa@ñ†yìÛa@pb�a‰…@Œ×Šß@LòrÛbrÛa@òÈjİÛa@L@pë�i1980@L˜332N 
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ÝßbØnÛa@ ÝyaŠßë@@ a†îè·@ð…b–nÓüaÜÛòí†ÔäÛa@ ñ†yì@ LëŠ’Û@ bÔÏë@ òí…b–nÓüa@pb�bî�Ûa@ Õî�äm@ Þý�@åß@Â

@´i@l‰bÔnÛaÙÜm@Þë†Ûa@@æìàšß@k�y±��bß@òîÓbÐmao@Nåß@�ØÈÛa@óÜÇë@@òßbÓ⁄@bîië‰ëc@ñ†ànÈ½a@òÔíŠİÛa
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�í‰bØÛa@ Þë†Û@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ L@ †Ó@ sîy@ bî�ØÇ@ ý�Ü�m@ pˆÐã@†Èi@ ð…b–nÓüa@ ÝßbØnÛa@ ˆîÐäm@ óÜÇ@ ÝàÈm

ˆîÐänÛa@ Œîy@ òí†ÔäÛa@ bèma…b¤a@ Þì�…@ óÜÇ@ …ìÔÇ@ ñ†Ç@ õbšÔãa1@ LÒŠÈnÛa@ åØ¹ë@@óÜÇ@ szj½a@ aˆç@ Þý�@ åß

bí†Ôã@ a…b¤a@bç‰bjnÇbi@�îÛ@ïØíŠßþa@‰üë†Ûa@òÔİäß@L@òÜàÇ@ò×Šy@ÂëŠ‘ë@òîÐî×@åß@ñ…bÐn�üa@Ò†èi@åØÛë

òäîÈß@òÔİäß@Ý�a…@ñ†yaë@L@éib’mÂëŠ‘@ñ�j×@òu‰…@µg@¿@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@ÚŠ¤@óÜr½a@òí†ÔäÛa@òÔİä½a@L@bà×

ñ†yì½a@òîië‰ëþa@òÜàÈÛa@òiŠ£@µg@ÖŠİnÛa@ání@Òì�N@ @

@kÜİ½aÞëþa@Z@òÔİäß‰üë†Ûa@ïØíŠßþa@ @

@ òÔİäß@ Ýr·ïØíŠßþa@ ‰üë†Ûa@†m@ òÔİä½@ bu‡ì¸a@ òÜàÈÛa@ ÞëòÔİä½a@ ÙÜnÛ@ óÜr½a@ ÂëŠ’Ûa@ ÕÏë@N

Ï@ ‰üë†Ûbç@¿@òî�ŠÛa@ òÜàÈÛa@ ìòîØíŠßþa@ ñ†zn½a@pbíüìÛa@bšíc@ ìçë@î½bÇ@òÜàÇò@@ ñbİÌßkçˆÛbi@bèöbİÇ⁄@

ÛaòÔr@ïÛë†Ûa@ôìn�½a@óÜÇ@LëõbİË@æc@áË‰@@ïØíŠßþa@‰üë†ÛakçˆÛa@ìç@L@ü@ÉÓaìÛa@¿@éãc@ügc@åØ¹jqbÙÛ‡@p@L

@òä�@kç‡@µg@‰üë†Ûa@Ýíì¤@ÑÓë@‰aŠÓ@áË‰ë1971@bî½bÇ@kçˆÛa@æc@üg@éÈîi@ání@‰üë†Ûbi@LÏïÐ@ò•‰ìjÛa@ání@

@†í†¤@áîîÔmë@kçˆÛa@ŠÈ�Ia@ò–ãëckçˆÛ@H‰üë†Ûbi@L@ïÛaìy@ïØíŠßþa@‰üë†ÜÛ@òÔîÔ§a@òàîÔÛa@ābÐ®a@áË‰ë

40@ñŠß@@âbÇ@ˆäß1973@@åß@†í†ÈÛa@òíì�m@¿@ÝàÈn�m@òîÛë…@òÜàÈ×@énãbØ¶@ÅÐn°@ÞaŒí@ü@‰üë†Ûa@æc@ g@üg

bÇìÏ†½apN@ @

ë@ áË‰æc@zn½a@ pbíüìÛaü@ ñ†@@ �nÈma…b¤a@@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ Ýrß@ bàöbÓ@ bí†Ôãïië‰ëþa@ëc@@pa…b¤üa

@òí†ÔäÛaôŠ�þa@ L@ bèãc@ügóÜr½a@ òÜàÈÛa@ òÔİäß@ÂëŠ‘@ÕÏë@òí†Ôã@ òÔİäß@Ýr·N@@åØ¹@sîyæc@@…bànÇa@ání

@òÔİäà×@‰üë†Ûa@òÔİäßñ†yìß@@òÜàÈÛání@ñ†yaë@î�Ûa@¿@Òýn�üa@Éß@Õ� bä½a@åß@…†Ç@´i@b�ëa†mpb�b@@éuëcë

òÔİäß@ÝØÛ@òîÜ�a†Ûa@òãëŠ½a@òu‰…ë@òÛbàÈÛa@ávyë@ÖbÐã⁄aN@ë‰ìîÛa@òÔİäß@Éß@ ‰üë†Ûa@òÔİäß@òã‰bÔß@†äÇë@

                                                 
1

  - �ØÈÛa@�îÛë@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ÕîÔ¤@ÝjÓ@ání@æc@k¯@ð…b–nÓüa@…b¤üa@…ìuë@ædi@pb�a‰†Ûa@œÈi@ôŠm@L@�Ë@xbß†ãüa@‰bqc@œÈi@ÝÈ¯@†Ó@b¾

òîÔîÔy@NÜÈ½a@åß@†íŒ½ëŠÄãa@pbßìZ@ @
- Andrew K. Rose & Charles Angel in Currency Unions and International Integration, Journal of Money, 

Credit and Banking 34(4), 2002, p. 1085. 
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ÚbäèÏ@a@ ñ†yìÛa@ ´i@ ðŠçìu@ Òýn�aòîØíŠßþa@ ñ†zn½a@ pbíüìÛa@ ¿@ òí†ÔäÛ@‰ëþa@ òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛaëëòîi@N

Ï@ ñ†zn½a@pbíüìÛa@¿@òîÛa‰†îÐÛa@ òßìØ§b@†Óâ†‚n�m@⁄aòîßaŒÛ@bèí†Û@ òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛbi@ ÕÜÈní@ bàîÏ@ L@ïçë

íc@Éä·@Òì�@†î×dnÛbiò@òÔİäß@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@åÇ@Þb–Ðãüa@åßN@bàäîi@ü@ÞaŒm@@òîië‰ëþa@òiŠvnÛa@xbn¤µg@

âaŒnÛüa@òu‰…@ÉÏŠÛ@�íbÈß@ñ†yìÛa@pbjÜİn¶@LÏ@Òýn�üb@´iÞë…@@…b¤üaïië‰ëþa@@pb�bî�Ûa@åß@†í†ÈÛa@Þìy

aõaŠu⁄aë@pbàöbÓ@ÞaŒí@ü@L½a@…ìuë@â†Ç@ÝÃ@¿@ò•b�pb��û@@òîä� ìÛa@ÖìÏ@�Ûa@†Ó@†îîÔmë@Áj™@¿@áè�m

òíŒ×Š½a@ÚìäjÜÛ@ð†ÔäÛaë@ïÛb½a@õa…þa@L@b¶åàší@¿@ÝqbànÛa@@òíŒ×Š½a@pa‰aŠÔÛa@ˆîÐäm@¿@ÝqbànÛa@aˆ×ë@õa…þa

bèÜîÈÐm@òîÜibÓëN@@åß@õbšÇþa@òÛë†Ûa@Éä·@†Ó@�Ûa@pb��û½a@lbîËë@còí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@åÇ@Þb–ÐãüaN@ @

ïãbrÛa@kÜİ½a@Zïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ @

Ýr¹@@ ðˆÛaë@ ð†ÔäÛaë@ ð…b–nÓüa@ ÝßbØnÜÛ@ Ýrßþa@ x‡ìàäÛa@ ïië‰ëþa@ …b¤üad’ã@@ ¿@pbÈà£@ ÝØ‘

@pbäîn�Ûaë@pbäî�à¨a@¿@òÓŠÐnßÒa†çc@pa‡ë@òäíbjnß@ Nåß@�nÈm@òîië‰ëþa@ òiŠvnÛbÏ@µëþa@l‰bvnÛa@@¿

Þb©@aáîÄänÛ@èäîi@ÝßbØnÛa@ÕîÔznÛ@ñ…†Ènß@Þë…@´ib@LÏ¿@oÜ•ìm@†Ô@@òä�1999@µg@@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@ÕîÔ¤

�ë@ë‰ìîÛa@ ‰a†•g@@¿Šíbäí@2002@@ òíìÔm@ óÜÇ@ †Çb�@ b¾@ ÝßbØnÛa@ ñ��ßÈ½anñ†àN@ë@ïië‰ëþa@ …b¤üa@ Ýr¹

@�bväÛ@ bîÈÓaë@ bu‡ì¸òîvîma��g@@ ð…b–nÓüa@ ÝßbØnÛaÞë†Ûa@ åß@ òÇìà©@´i@ LòîÜàÇ@ æaë@ ò•b�@üa@xbß†ã

ëÛaÝßbØn@@o·@ïië‰ëþaƒí‰bnÛaë@ òÏbÔrÛaë@ òÌÜÛa@¿@œÈjÛa@ bèšÈi@åÇ@ÑÜn¥@Þë…@´i@ LpŒ×‰@�Ûaë@�@@áË‰

@ bèèuaìm@ �Ûa@ pbí†znÛa@ �óÜÇ@ÕîÔ¤@@ Òa†çþaòí…b–nÓüaë@ òî�bî�Ûa@ Lëbèäß@@ñ†yìÛa@ pbßìÔß@ ÞbàØn�a

�Ûa@òîië‰ëþa@@ñ†yìÛa@b�@åàšm@òî�bî�Ûaaëâ†ÔnÛ@ïuìÛìäØnÛaë@ð…b–nÓüa1N 

ë@ë‰ìîÛa@òÔİäß@ÝØ’m@óäËc@bç‰bjnÇbiòÔİäß@@òí…b–nÓa�bÈÛa@¿@LbíìÓ@b�Ïbäß@@ô�ØÛa@pbí…b–nÓýÛ

�bÈÛa@¿@…b–nÓa@Ýrß@a@ñ†zn½a@pbíüìÛòîØíŠßþa@æbibîÛaëN@ïãbØ�Ûa@…†ÈÛbÏ@@bÓì�@bèäß@ÝÈ¯@òÔİäàÜÛ@òÈ�aë

pbß†¨aë@ÉÜ�Ûa@åß@†í†ÈÛa@ÑíŠ–nÛ@Lïçë@sîy@åß@@paŠ‘ûß@ïÜ�a@wmbäÛaïÛbº⁄a@àäÛa@Þ†Èßë@ï�üaì@L

@òîÜ�a†Ûa@Öì�Ûa@ávyëÖìÐm@ìÛaün½a@pbíz@ñ†òîØíŠßþa@Lë‰ìîÛa@òÔİäß@Þë…@ÅÐn¤@bà×@@ï½bÇ@ï� bînya@�×di

@òj�äi@òîjäuþa@pýàÈÛaë@kçˆÛa@åß20.6EEEE@@@@�ibÔß@Ý8.18EEEE@@@@@ë@æbibîÛa@¿4.1EEEE@@@@@ñ†zn½a@pbíüìÛa@¿2@N 

 

 

@ @

                                                 
1

  - @�bj–ß@ŠØiZ@"@ïi‰ëþa@…b¤ýÛ@ïvîma��üa@‰ìÄä½a@¿@ïiŠÈÛa@å� ìÛa"@L�ìàİÛaë@pbí†znÛa@LŠÇ@æëû‘@òÜ©òîi@L2002@L@˜171N 

2@M �b•@�bnÐßZ@Õib�@ÉuŠß@L@˜107N 
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01@M@M@M@M ÝßbØnÜÛ@òîië‰ëþa@…ìè¦a@ð†ÔäÛaë@ð…b–nÓüaZ@ @

a�j×@a‰ìİm@ï½bÈÛa@…b–nÓüa@†è‘@òîãbrÛa@òî½bÈÛa@lŠ§a@†Èië@åíŠ’ÈÛa@æŠÔÛa@åß@ïãbrÛa@Ñ–äÛa@¿@L

´m‰bÔÛaë@òîÛbà’Ûa@ bØíŠßc@ ë@ bië‰ëc@¿@òí…b–nÓüa@pýnØnÛa@åß@†í†ÈÛa@âbîÔi@ÙÛ‡ë@òîÔíŠÏ⁄aë@òíìî�þa@L

ë@†ÓnØnÛa@ozj•cí…b–nÓüa@pýò@ò×�’½a@òîië‰ëþa@Öì�Ûa@âbîÓ@†Èi@ò•b�@Þë†Ûa@åß@†í†ÈÛa@âbànça@Êì™ìß@L

ÏbÓýİãb@òÈ™aìnß@Òa†çc@åß@Þë†Ûa@œÈjÛ@õbšÇþa@L@Þë†Ûa@oÔÔyòîië‰ëþa@@òí…b–nÓüa@Òa†çþa@åß@†í†ÈÛa

Öaì�þaë@ ñ‰bvnÛa@ ŠíŠ¤@†îÈ•@óÜÇ@ Lüì•ë@µg@ÕîÔ¤@ð…b–nÓa@ …b¤a@ð†Ôãë@@¿@ášíéníìšÇ@bîÛby@27@

òÛë…@L@bèäß17@@òÛë…ìšÇ@ë‰ìîÛa@¿N 

01@M@M@M@M01@M@M@M@M @òîië‰ëþa@òí…b–nÓüa@òÇbà¦a@ñd’ãZ 

@òjÈ•@ òîië‰ëþa@ Þë†ÜÛ@ òî�bî�Ûaë@ òí…b–nÓüa@ Êb™ëþa@ oãb×@ ñŠ‘bjß@ òîãbrÛa@ òî½bÈÛa@ lŠ§a@ †Èi

òèu@åß@lŠ§a@‰bqc@kj�i@òíbÌÜÛ@LôŠ�c@òèu@åß@òîÜ�a†Ûa@òí…b–nÓüa@Êb™ëþaë@N@¿ë–näßpbäî�à¨a@Ñ@

sîy@ òîië‰ëþa@ Þë†ÜÛ@ òí…b–nÓüa@ Êb™ëþa@ p�Ìm@@ �à�a@ åíìØmòîië‰ëþa@ òí…b–nÓüa@ òÇì@ L@oãb×@ †Óë

wmbäÛa@pbíìn�ß@ïÛbº⁄a@ëòîië‰ëþa@Þë†Ûa@´i@ñ‰bvnÛa@ávy@@êˆç@¿@òÜyŠ½a@p†è‘@†Ó@ñ†í†¦aa�nÈß@aì¸@L

òuby@Úbäç@oãb×@ìàäÛa@åß@pbíìn�½a@ÙÜm@óÜÇ@ÃbÐzÜÛë@Þë†Ûa@ÙÜm@´i@ð…b–nÓa@ÝßbØm@µg@òîÔîÔy@N@oãb×@ë

@òßbÓg@ÕíŠ� @åÇ@bèÜy@åØ¹@æb×@�Ûa@Ý×b’½a@œÈi@éuaìm@ñ�ÐÛa@ÙÜm@¿@òîië‰ëþa@Öaì�þaÛa@ÝßbØnüað…b–nÓ@L

@ †ÔÏ@oãb×ñcŒ©@Öaì�þa@@ æc@ bà×áv§a@ ñ�Ì•@Öaì�þ@ bjÛbË@òèuìß@pb×Š’Ûa@pbvnäß@ L@åØm@�@ÙÛˆi@óçë

Ô¤@óÜÇ@ñ‰…bÓÏë@ÕîìòîÛbÈÛa@wmbäÛa@pbíìn�ß@óÜÇ@km�m@�Ûa@áv§a@pa‰@L@pf’ä½aë@pb×Š’Ûa@ávy@æb×@†Óë

bàèäîi@òîÛbÇ@òî�Ïbäm@…ìuë@Éß@òîØíŠßþa@pf’ä½aë@pb×Š’Ûbi@òã‰bÔß@a�Ì•@òîië‰ëþa1N@@åß@Ò†�a@æb×@†Óë

@¿@ï×Šà¦a@…b¤üa@òßbÓgcëë‰ib@@ÕîÔ¤@ìç@�b–½aåß@…ìuë@�j×@òîië‰ëc@Öì�ñ@L@òíbà§a@ÕîÔ¤@kãbu@µg

òîØíŠßþa@pb×Š’Ûa@òî�Ïbäm@åßN@@bÈÏa…@òî�bî�Ûa@ñ†yìÛaë@òíbà§a@¿@òÜràn½a@òî�bî�Ûa@†öaìÐÛa@�nÈm@bà×

@bàèßÕîÔznÛ@ñ†yìÛa@òîië‰ëþaN@ @

bà×@@òàÄä½a@õb’ãg@�òîië‰ëþa@@åß@oãìØm@�Ûaë@ð…b–nÓüa@æëbÈnÜÛ16@òÛë…@L@Ò†èm@oãb×@�Ûaëµg@

òßbÓg@m@ìàäÛa@ åß@ òîÛbÇ@ pbíìn�ß@ ÕîÔ¤ë@ ïÛb½a@ ‰aŠÔn�üa@ ÕîÔ¤@ Ýrß@ ð…b–nÓüa@ Þb�a@ ¿@ Õîqë@ æëbÈ

xbnã⁄aëN@†ÈiëæýÇ⁄a@æbßì‘@òİ�@åÇ@@òä�1951
2@@ b�ãŠÏ@oßbÓbîãb½cë@�ØîÛìäjÛa@Þë…ë@bîÛbİíaë@òîiŠÌÛa@

                                                 
1

  - @ïÜÇ‰aŠ‘@ìic@�bnÐÛa@†jÇ@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜402N 

2
  - òİ� æbßì‘@pŠië‰@L@ƒí‰bni@bèäÇ@åÜÇc@�Ûa@b�ãŠÏ@òîu‰b�@Ší‹ë18�04@�1951 
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õb’ãhi@@kÜ–Ûaë@ázÐÜÛ@ òîië‰ëþa@ òÇbà¦a@ õb’ãgIIIIECSCHHHH@@ òä�1952@@@@�@ òßbÓg@Ò†èi@¿@ò×�’ß@òîië‰ëc@ Öì

´nÈÜ�Ûa@ ´mbç@ L@òí…b–nÓüa@ pb� b’äÛbi@ ÕÜÈní@ bàîÏ@ bèmbîyý•@ åÇ@ Þë†Ûa@ ÙÜm@ åß@ òÛë…@ Ý×@ oÜ¥@ sîy

…b¤üa@¿@òíŒ×Šß@òİÜ�Û@kÜ–Ûaë@ázÐÛa@òÇbä–i@òÔÜÈn½a@N@´i@kÜ–Ûaë@ázÐÜÛ@ñŠy@ñ‰b£@…b¤üa@âbÓc@†�Óë

bä–Ûa@êˆ�@òî�ÏbänÛa@Öì�Ûa@Êb™ëc@Év‘ë@õbšÇþabië‰ëc@¿@pbÇN@@ @

01@M@M@M@M02@M@M@M@M bßë‰@ñ†çbÈß@Z@ @

@ÕíŠ� @ åÇ@ bèöbšÇc@ Éî�ìmë@ òîÜßbØnÛa@ òîÜàÈÛa@¿@ �nÈß@ â†Ôm@ ÕîÔ¤@ åß@ òîië‰ëþa@ Þë†Ûa@ oäØ·

òîië‰ëþa@Þë†Ûa@åß@†í†ÈÛa@âbàšãa@L@òä�@ïÐÏ1948@@@@bØîvÜi@åß@Ý×@oÜØ‘@bî×Šº@a…b¤a@a†äÛìçë@Î‰ìjà�×ìÛë@

@éîÜÇ@ÕÜ� c�ØÛìäjÛa@(Benelux)
1@L@òä�@¿ë1951@o��c@@týrÛa@�×ìÜäjÛa@Þë…òÏb™⁄bi@µg@@b�ãŠÏbîãb½cë@

@ bîÛbİíaë@ òîiŠÌÛa @ ÒŠÈí@ bßázÐÛa@ òÇbà@@ kÜ–Ûaòîië‰ëþa@ L@ pbîÜàÇ@ Õî�äni@ ánèm@ oãb×@ �Ûaxbnã⁄a@

Éí‹ìnÛaë@@õbšÇþa@Þë†Ûa@¿´nÇbä–Ûa@ÙÜm@åà™@N¿ë@@òä�1951@@Þë†Ûa@ÙÜm@oßbÓbšíc@@óÜÇ@ÖbÐmübiñ†çbÈß@

bÈnÜÛ@�í‰biæë@@òÜyŠ½a@¿µëþa@L@bàèäîi@æëbÈnÛa@Šíìİm@�µg@ñ…†Ènß@püb©@L@´m†çbÈß@óÜÇ@ÉîÓìnÛa@�ë

@ bßë‰@ ¿@ òä�1957@@ òîië‰ëþa@ òí…b–nÓüa@ òÇbà¦a@ �î�dni@ µëþa@ ÕÜÈnm( European Economic 

Community – EEC )N@ò×�’½a@òîië‰ëþa@Öì�Ûbi@ÒŠÈm@ozj•c@�Ûa@LÜÈnmëÕ@Ûa@ñ†çbÈ½a@òÛb×ë@ÝîØ’ni@òîãbr

@òíëìäÛa@òÓbİÛaâìma‰ìía@(Euratom-European Atomic Energy Commission)@æëbÈnÛaë@ò×�’½a@tb¡ÿÛ

òíëìäÛa@ òÓbİÛa@ Þb©@¿@ ñ‰a…⁄aë@ N@ òä�@åß@ õa†nia@´m†çbÈ½a@ åíˆç@Õîjİm@¿@ ÊëŠ’Ûa@�@†Óë1958@ N@†Óë

òîmŁa@ÂbÔäÛa@bßë‰@ñ†çbÈß@oÜ�2@Z@ @

� a@âì�ŠÛa@õbÌÛgõbšÇþa@´i@òîÜ�a†Ûa@ñ‰bvnÛa@óÜÇ@òî×Šà¦@òÛa‹gë@@—–§a@âbÄã 

� @õbšÇþa@�Ë@óÜÇ@òî×Šà¦a@òÐíŠÈnÛa@†îyìm@ @

� @òàöbÔÛa@Œuaì§a@òÛa‹gâbßc@ë@Þaìßþa@÷ëú‰@ÞbÔnãaaõbšÇþa@Þë†Ûa@´i@pbß†¨aë@˜b‚‘þN@ @

� õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@òí…b–nÓüa@pb�bî�Ûa@Õî�äm@nÛaë@ÝÔäÛaë@òÇa‰ŒÛa@Þb©@¿@òîu‰b¨a@ñ‰bv 

ë@†Ó@µg@†n·@òîÛbÔnãa@òÜyŠß@æìšË@¿@ò×�’ß@Öì�@òßbÓg@óÜÇ@òîÓbÐmüa@o–ã12@òä�@L@¿@áníë

yŠ½a@ÙÜmòí‰bvnÛa@ÕöaìÈÜÛ@ïÜyŠß@õbÌÛg@òÜ@Lëc@òî×Šà¦a@õaì�õbšÇþa@Þë†Ûa@´i@ñ‰bvnÛa@óÜÇ@òî×Šà¦a@�Ë@L

ñ†yì½a@Ú‰bà¦a@õb’ãg@µg@òÏb™⁄bi@‰ìn�½a@ÉÜ�Ûa@óÜÇñ…@òÇìà�a@x‰b�@3N@ @
                                                 

1
  - �b•@�bnÐß@ZÕib�@ÉuŠß@L˜10  

2
  - @ïÜÇ‰aŠ‘@ìic@�bnÐÛa@†jÇ@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜403 

3
  - ¤õbšÇþa@Þë†Ûa@Ý×@bè™ŠÐm@�Ûa@Ú‰bàvÜÛ@ïib�§a@Á�ìn½a@÷b�c@óÜÇ@Ú‰bà¦a@k�N 
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@¿@Þë†Ûa@ÙÜm@oßbÓ@bà×@òä�1967@@òí…b–nÓüa@òÇbà¦a@wß†iòîië‰ëþa@@kÜ–Ûaë@ázÐÛa@òÇbº@Éß

òîië‰ëþa@@òîië‰ëüa@òÇbà¦bi@óà�m@ñ†yaë@òîië‰ëc@òàÄäß@¿@âìma‰ìíaë(EC – European Community)N@

@òä�@¿ë1968@@òÇbà¦a@oßbÓòîië‰ëþa@òßbÓhi@…b¤üa@à¦a@Þë†Ûa@´i@ï×ŠõbšÇþa@LðˆÛaë@@éÛý�@åß@�

@ ñ†yìß@ òî×Šº@ òÐíŠÈm@ Õîjİmòîu‰b¨a@ pa…‰aìÛa@ óÜÇ@ LõbÌÛgë@@ ÕöaìÈÛaë@ köaŠšÛa@ Éîº@ñ‰bvnÛa@ âbßc

òîäîjÛa@L@ÝßaìÇ@ò×Šy@óÜÇ@…ìîÔÛa@òÏb×ëxbnã⁄a@Lò�bî�@�jm@�@bà×@òÇa‰ŒÛaë@ÝÔäÛa@Þb©@¿@ò×�’ßN@@†Óë

@…†Ç@Éî�ìm@�õbšÇc@Çbà¦a@åß@òîië‰ëþa@ò06@@òä�@õbšÇc1957@µg@27@bîÛby@ìšÇ@L@�Ûaë|j•c@@ÕÜİí

@ òä�@ ˆäß@ bèîÜÇ1993@ïië‰ëþa@ …b¤übiN@@âbÓ@ ï�bî�Ûa@ xbß†ãüa@ ÕîÔ¤ë@ òî�b�þa@ Òa†çþa@ ÎìÜi@ Ò†èië

@…b¤üaïië‰ëþa@õb’ãhi@pb÷î�a@òîÛbnÛa@LëïÜí@bà×@ïçë@òîä� ë@ÖìÏ@pb��ûß@�nÈm@�Ûa1Z@ @

� @ òî™ìÐ½aþaòîië‰ë@ Z@ …b¤ýÛ@ òíˆîÐänÛa@ ò÷î�a@ Ýr·ïië‰ëþa@@…ìäi@ Õîjİmë@ ˆîÐäm@ åÇ@ òÛëû�½a@ ïçë

õa‰‹ìÛa@�Ü©@pa‰ŠÓë@bßë‰@òîÓbÐmaN 

� õa‰‹ìÛa@ �Ü©@ Z@ ñ†yìÛa@ Ýr¹òí‰a…⁄a@@óÜÇ@ òàöbÔÛa@ Ý×b’½bi@ òÔÜÈn½a@ pa‰aŠÔÛa@ ‡b¥a@ bèîÜÇ@ âìÔí@�Ûa

@…b¤üa@Þë…@ôìn�ßïië‰ëþa@@ìšÇ@òÛë…@ÝØÛë…†Ç@@åßpaì•þa@@Éß@k�bäníòîàçc@…b¤üa@¿@òÛë†Ûa 

� @æb½�Ûaïië‰ëþa@Z@Éß@k�bäní@†ÇbÔ½a@åß@…†Ç@òÛë…@ÝØÛ@—–±òîàçc@…b¤üa@¿@òÛë†Ûa@L@ÙÜm@lb‚nãa@ání

†ÇbÔ½a@@Þë†Ûa@¿@´j�bäÛa@ÒŠ� @åßõbšÇþa@L@òîibÓ‰@ò÷îç@æb½�Ûa@Ýr¹ëí‰b’n�aëò@Lbßc@@ïèÏ@pbÈíŠ’nÛa

Ð½a@˜b–n�a@åßë@òî™ì©õa‰‹ìÛa@�ÜN 

� òàØª@@ Þ†ÈÛaòîië‰ëþa@ ZpbÇ‹bä½a@ œÏë@ ´ãaìÔÛa@ ��Ðm@ bènÐîÃë@@ ´i@ õaì�…aŠÏþa@ëc@@ pb×Š’Ûaëc@

pbßìØ§a@L@Éîà¦@òßŒÜß@pa‰aŠÔi@ÙÛ‡ëÒaŠ� þaN 

� @�Ü�aïië‰ëþa@Z‰@åß@æìØníë@Þë†Ûa@õb�úõbšÇþa@@òî™ìÐ½a@�îö‰ëòîië‰ëþa@L@éîuìnÛa@†í†¤@énàèßë

ï�bî�Ûa@@…b¤ýÛïië‰ëþaN 

@aŠÄãëÊb™ëÿÛ@bèi@pŠß@�Ûa@á‚šnÛaë@…ì×ŠÛa@pa�Ïë@òjÈ–Ûa@òí…b–nÓüa@@Þë†Ûaòîië‰ëþa@@ñ�Ï@Þý�

pbäîÈj�Ûa@ L@ æìãbÔÜÛ@ bÔj� @ bßë‰@ ñ†çbÈß@ óÜÇ@pýí†Èm@oíŠuc@ †ÔÏïië‰ëþa@@�Ü�a@ éîÜÇ@ Ö…b•@ ðˆÛa@ †yì½a

@òä�@ïië‰ëþa1986@L–nÓa@ÝßbØm@ÕÜ�@µg@Ò†èí@ðˆÛaëîÛbnÛa@Òa†çþa@ˆîÐäm@µg@Ò†èí@ïië‰ëc@ð…b������������ò2Z@ @

� ñ†yìß@òîië‰ëc@òîÏŠ–ß@Öì�@åíìØm@ @

� ñ†yìß@òîië‰ëc@òí‰b£@Öì�@åíìØm@ @
                                                 

1
  - �b•@�bnÐß@ZÕib�@ÉuŠß@L˜107N 

2
  - @ïÜÇ‰aŠ‘@ìic@�bnÐÛa@†jÇ@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜404 
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� òîië‰ëþa@Þë†Ûa@´i@†yìß@ïÇbànua@éîuìm@ @

� ò÷îjÛaë@bîuìÛìäØnÛaë@òîàÜÈÛa@pa‰ìİnÛbi@ò•b�@òîië‰ëc@òî�bî�@ @

åØànm@�@õbšÇþa@Þë†Ûa@æc@Åyý½a@åßë@¿@@òîÐîØÛa@óÜÇ@ò×�’ß@Öì�@åíìØm@åß@pbäîãbàrÛa@Ñ–näß

@�Ûabßë‰@ñ†çbÈß@¿@b�@Áîİ‚nÛa@�@Lòî×Šà¦a@ñ†yìÛa@ÝànØm@�@sîy@L@ÝàÈÛa@ò×Šy@ŠíŠ¤@ání@�@bà×

÷c‰ë@Þb½a@@Þë†Ûa@´iõbšÇþa@L@ání@�@bà×bšíc@@ÝßaìÇ@ŠíŠ¤xbnã⁄a@ÝßbØÛbi@L@ÖbÐmüa@É™ë@�@āŠÌÛa@aˆ�ë

wßbãŠi@óÜÇ@@Þì•ìÜÛµg@@Öì�Ûaòîië‰ëþa@Üí@b¾@æìØní@ðˆÛaë@ò×�’½a����ï1@Z@ @

� òİ�@@òä�@p‰†•@ÝàÇ1985@@Öì�Ûa@ÞbàØn�üòîië‰ëþa@ò×�’½a 

� Þb�…g@@bßë‰@ñ†çbÈß@óÜÇ@pýí†Èm 

� āŠÏ@â†Ç@@òî×Šº@…ìîÓëc@@ñ†í†u@òî×Šº@�Ëµg@@kãbuòÛa‹g@òîÛb§a@…ìîÔÛa 

� ¿@òíìšÈÛa@kÜ� @ÞìjÓ@ÂëŠ‘@óÜÇ@ÖbÐmüa@…b¤üa@ïië‰ëþa@ 

� @òîä� ìÛa@òîãìãbÔÛa@áÄäÛa@Þa†jn�añ‰a…⁄@nÛaë@ÚìäjÛadñ†yìß@òîãìãbÓ@áÄäi@ñŠv�aë@�îíbÔ½aë@´ß 

� @…b¤üa@Þë†Û@òîÛë†Ûa@…ë†§a@Ýíì¤µg@@ÉÜ�Ûa@ò×Šy@Ýîè�nÛ@ò×�’ß@…ë†y…aŠÏþaë 

� †îyìm@½a@bíbšÔÛa@åß@ÑÓìòî�b�þa@bß†¨a@ñ‰b£ë@òîÇa‰ŒÛa@ò�bî�Ûa@Ýrß@¿@pòî½bÈÛa@ñ‰bvnÛa@òàÄäß 

†Óë@…ìäi@oÜ�@òÔîqìÛa@ñ†nà½a@ ñ�ÐÛa@@´i1985@@@@�@1992@@k¯@�Ûaëæc@@Öì�Ûa@ ÞbàØn�a@ bèîÏ@ání

òîië‰ëþa@ò×�’½a@òîÜ�a†Ûa@Lî�Ûa@Õî�ämëð†Ôã@…b¤a@‹b¬aë@òîjíŠšÛa@pb�b@Lî�änÛa@aˆ×ëÕ@@pb�bî�Ûa@´i

òîÛb½aë@òí†ÔäÛa@Lõb’ãgë@jÛa@´i@bß@òØj‘òíŒ×Š½a@Úìä@L@´i@åßëÒa†çc@@òÇbà¦aòîië‰ëþa@òî�b�þa@@åíìØm@ìç

ðˆÛa@ ð†ÔäÛaë@ ð…b–nÓüa@ …b¤üa@@ Ò†�a@ Éß@ òÔîqë@ òÐ–i@ÁjmŠíï�b�þa@@ òÇbàvÜÛòîië‰ëþa@@¿@ Ýràn½aë

…b¯g@@Öì�òîië‰ëc@ñ†yìßN@ 

01@M@M@M@M03@M@M@M@M @òîië‰ëþa@…ìè¦aêb£bi@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛaZ@ @

îãbrÛa@òî½bÈÛa@lŠ§a@òíbèã@†Èið†ÔäÛa@æëbÈnÛa@ì−@bç…ìèu@òîië‰ëþa@Þë†Ûa@pŒ×‰@ò@L�@sîy @õb’ãg

@òä�@ïië‰ëþa@pbÇìÏ†½a@…b¤a1950@ L@òä�@bßë‰@ñ†çbÈß@kuì¶@�@ðˆÛa@ò×�’½a@òîië‰ëþa@Öì�Ûa@åíìØnië

1957@òîië‰ëþa@òí…b–nÓüa@òÇbà¦a@á�bi@bÔyü@oÏŠÇ@�Ûaë@LŠr×c@òîië‰ëþa@…ìè¦a@pŒ×Šm@ëbÈnÛa@óÜÇ@¿@æ

@òèuaìß@Ýua@åß@ð†ÔäÛa@Þb�aþa@pbß‹üa@òí…b–nÓ½aòÐÜn‚@LpbÇìÏ†½a@åí‹aìß@Þýn�a@Ýrß@Lpbíìn�ß@ñ…bí‹@

á‚šnÛa@Lð…b–nÓüa@…ì×ŠÛa@LòÛbİjÛa@k�ã@ñ…bí‹@L@òÜàÈ×@‰üë†Ûa@É™ë@‰ìç†mÛ� bînyýpb@@ÑÓë@áq@òîÛë†Ûa

                                                 
1

  - ‰aŠ‘@ìic@�bnÐÛa@†jÇ@ïÜÇ@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜408 
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kç‡@µg@éÜíì¤@N…Š©@åß@ð†ÔäÛa@æëbÈnÛa@püëbª@p‰ìİm@†Óë@@�Ûa@òÐÜn‚½a@pbß‹þa@òèuaì½@pbjîmŠm@bèãì×

òîië‰ëþa@òÇbà¦a@Þë…@b�@āŠÈnm@Û|j–n@@†Èi@bàîÏÏ†çb@ýÔn�ß@L@òí†ÔäÛaë@òí…b–nÓüa@ñ†yìÛa@ÕîÔ¤@ìçë

òîië‰ëþa@Þý�@åß@éÔîÔ¤@�@ðˆÛaë@ñ†çbÈß@o±��bß@@òä�@bèîÜÇ@òÔÏaì½a@o·@�Ûa1991@@¿@ÊëŠ’Ûa@�ë

@òä�@bèÔîjİm1992@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛbi@ïènäm@òz™aë@�íbÈß@oäàšm@�Ûaë@@…b¤üa@Þë†Û@ñ†yìß@òÜàÇ@‰a†•gë

ïië‰ëþa@ L‰ëþa@ ð†ÔäÛa@ ë@ ð…b–nÓüa@ æëbÈnÛa@ †�¯@ ðˆÛaëïi1N@@pb�bî�i@ o±��bß@ ñ†çbÈß@ oànça@ †Óë

òí†ÔäÛaë@òí…b–nÓüa@ñ†yìÛa@�b¬@¿@bç‰ë†Û@a@ŠÄã@ÝàÈÛa@Öaì�c@sîy@Ýöb�½a@åß@bç‰bjnÇa@�@òî�b�þaN@ @

02@M@M@M@M  ïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛa@‰ìİnÛ@òî±‰bnÛa@ÝyaŠ½a@Z@ @

@åíìØm@ñŠØÏ@ï™b½a@æŠÔÛa@åß@pbäî�à¨a@ˆäß@pŠèÃÛa@ñ†yìÛa@ë@òí†Ôäüaòí…b–nÓ@òîië‰ëþa@L@æc@üg

…ìuë@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@oîjrni@ïšÔí@ðˆÛa@ï½bÈÛa@ ‹…ëë@æìníŠi@âbÄã@L†îÓ@†Ó@@Ý�a…@Ý–Ðäß@ð†Ôã@âbÄã@òßbÓg

bië‰ëc@Lë@òj�äi@‰üë†Ûa@ābÐ®a@ë@ïØíŠßþa@pbÇìÏ†½a@æaŒîß@¿@ŒvÈÛa@pü†Èß@…bí…‹a@ë@âbÄäÛa@aˆç@‰bîèãa@†Èi

10EEEE@@Šía�Ï@¿1971@‰ëc@òí†Ôã@ñ†yë@‰a†•⁄@òub§a@pŠèÃëòÜÔn�ß@òîi@L�Ûaë@pŠß@òîÛaì½a@ÝyaŠ½bi2Z@@ @

� ð†ÔäÛa@æbjÈrÛa@âbÄã@ @

� @ïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛa@ @

� ½a@òîië‰ëþa@òÔîqìÛañ†yì@ @

� @‰ìÜí…@ŠíŠÔm@ @

� @òîÓbÐma@o±��bßëòîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa 

02@M@M@M@M01@M@M@M@M ð†ÔäÛa@æbjÈrÛa@âbÄã@Z@ @

@�nÈíïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@…b¤üa@õb’ã⁄@µëþa@ñìİ¨a@òibr¶@L@ïië‰ëþa@…b¤üa@âbÓ@ÝíŠia@¿1972@

ÕÐäÛa@Ý�a…@æbjÈrÛa@âbÄäi@óà�í@bß@ëc@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@‰aŠÔn�ü@âbÄã@õb’ãhi@ISnake in the TunnelH@@sîy

¦a@Þë…@âaŒnÛa@¿@ ‰aŠàn�üa@óÜÇ@òîië‰ëþa@òÇbà¦a@Þë…@¿@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@ ìÄÏbª@ÕÐmabà@“ßb�bi@òÇ

@ ‰bÈ�c@ pbjÜÔnÛ@ ‰ŠÔ½aìçë@ ‰üë†Ûa@ ÝibÔß@ ÒŠ–Ûa@±@2.25EEEE@ L@ L@ L@ Li@pbjÜÔnÛ@ ñ†í†u@“ßaìç@ta†zn�a@µg@ òÏb™⁄b

@ ‰bÈ�cœÈjÛa@ bèšÈi@ ÝibÔß@ bèmýàÇ@ ÒŠ•@ìçë@±@1.25EEEE3@ Naˆçë@@bèi@ �ìà�½a@ …ë†§a@ òibr¶@ ìç@“ßb�a

œÈjÛa@bèšÈi@ÝibÔß@pýàÈÛa@ÒŠ•@‰bÈ�c@pbjÜÔnÛ@L@sîyc@‰üë†Ûa@ÝibÔß@ÚŠznÛa@“ßbç@æc@ÚŠ¤@“ßbç@åß@�×
                                                 

1
  - Ö…b•@oy†ßZ@"@�äuþa@ÒŠ–Ûa@pbîÜàÇ@ë@òîÛë†Ûa@…ìÔäÛa"@LkíŠË@‰a…@LñŠçbÔÛa@L1997@L˜91.@ 

2
  - lbè‘@…ìàª@ð†©@Z"@þa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛaëòîië‰@"@LòîÈßb¦a@‰a†Ûa@LŠ–ß@L1997@L˜@70N 

3 
-@†à§a@…ìàª@Öë‰bÏ@Z"@ë‰ìîÛaë@òîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa"@L‰bqŁaë@‰ìİnÛaë@ñd’äÛa@LïÇbä–Ûa@oíìØÛa@Ùäi@Læaìu@L2000@L˜22@N@ @



ïãbrÛa@Ý–ÐÛa@Z@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@Õ� bäßë@òí†ÔäÛa@pa…b¤üa 

 

101 

 

P+2,25%  

œÈjÛa@bèšÈi@ÝibÔß@òîië‰ëþa@pýàÈÛa@L@œÈjÛa@bèšÈi@Éß@ÒŠ•@‰bÈ�c@óÜÇ@Þë†Ûa@ÅÏb¤@âbÄäÛa@aˆç@óÜÇ@õbäië

ìy@Õî™@âaŒy@ô†ß@¿ï�ŠÛa@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@Þ@LõbšÇþa@Þë†Ûa@´i@ñ†ßbu@ÒŠ•@‰bÈ�c@óÜÇ@õbÔi⁄bië@1@L@sîy

þa@Þë†Ûbi@ò•b¨a@pýàÈÛa@lˆiˆm@“ßaìç@†í†¤@áníòîjäuþa@pýàÈÜÛ@òj�äÛbi@õbšÇ@L�Ûaë@@òİjmŠß@oãb×

ïØíŠßþa@ ‰üë†ÛbiN@†ÔÏ@ ð†ÔäÛa@ æbjÈrÛa@ âbÄäÛ@ bÔj� ë@bjíŠÔm@Ñ–äÛa@µg@ òj�äÛa@ ošÐ�@ Lëzj•c@‰bÈ�c@ o

îÏ@ònjrß@õbšÇþa@Þë†ÜÛ@pýàÈÛa@ÒŠ•àlˆiˆnÛa@“ßbç@…ìuë@Éß@bèäîi@b@L@¿@ñŠy@pýàÈÛa@Úbäç@æìØm@´y@¿

òîjäuþa@pýàÈÜÛ@òj�äÛbi@áíìÈnÛa@N@ô†½a@Ý�a…@pýàÈÛa@áîÓ@õbÔig@óÜÇ@òÄÏb�a@¿@òÜràn½a@pbiìÈ–ÜÛ@aŠÄãë

�ìà�½a@LÝrß@Þë…@¿@bšíc@òîÛbÇ@á‚šm@pü†Èß@…ìuëë@bîÛbİíaë@b�ãŠÏë@bîãbİíŠi@L@Þë†Ûa@ÙÜm@pŠİ™a@†ÔÏ

âbÄäÛa@ aˆç@åÇ@ïÜ‚nÛa@µg@ L@òîÜàÇ@¿@ õ†jÛa@ ÝjÓ@âbÄäÛa@ aˆç@o×Šm@†Ó@ a†äÛŠíaë@ bîÛbİíaë@ bîãbİíŠi@oãb×ë

@òía†i@¿@Ú�’½a@áíìÈnÛa1973@ Lë@ôŠ�þa@pýàÈÛa@†™@bènÜàÇ@áíìÈni@oz�@†Ó@òÛë…@Þëc@ bîãbİíŠi@oãb×

@òä�@¿@ÙÛ‡ë1982@@Šíbäí@¿@ojz�ãa@bèãc@�Ë@ñ�–Ó@ñ�ÐÛ@áíìÈnÛa@¿@b�ãŠÏ@o×�‘aë1974@L@wíëŠäÛa@bßc

ç…ìuë@â†Ç@åß@áËŠÛa@óÜÈÏàòîië‰ëþa@òí…b–nÓüa@òÇìà�a@åà™@b@Lo×�‘a@†ÔÏ@@òä�@áíìÈnÛa@¿1973@@áq

@òä�@âbÄäÛa@åß@ojz�ãa1979N 

Ó‰@ÝØ‘����á@Z01@M@M@M@M02 

ð†ÔäÛa@æbjÈrÛa@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

(T)@åßŒÛa@ @@ @@ @@ @

P@@Z‰üë†ÜÛ@òj�äÛbi@òîië‰ëþa@pýàÈÛa@ûÏbØm@Ýr¹N@ @

@ @

‰†–½a@ ZÞbßc@ òíŠíbzÓ@ Z"@òîië‰ëþa@ òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛa@ L@óÜÇ@ ‰bqŁaë@pbîÛbØ‘⁄a

@lìä¦a@Þë†Û@òîu‰b¨a@òîãìí†½a"@Lêa‰ìn×…@òÛb�‰@LòÈßbu@ŠöaŒ¦a@L2006N 

                                                 
1

  - îÓbÐma@óÜÇ@õbäi@òä�@æbîãìrà�Ûa@ò1971@ISmithonian agrrementH@@åß@ÝÓa@ëc@Šr×di@lˆiˆnÛa@Éß@‰üë†Ûbi@bèmýàÇ@òîië‰ëþa@Þë†Ûa@oİi‰

@ïÛaì¡@ï�ŠÛa@ŠÈ�Ûa2.5%@òî�ŠÛa@òàîÔÛa@Þìy@lˆiˆnÛa@pýàÈÛa@ÙÜm@æbØßhi@|j•c@œÈjÛa@bèšÈi@Éß@pýàÈÛa@òàîÓ@lb�y@†äÇë@@ïÛaì¡

@ïÛaì¡@ëc@ÑÈšÛa4.5 %@r×cÝÓa@ëc@ŠN 

2,25%  (P) ŠÈ�Ûa  

P-2,25%  
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@ áË‰ë@ ñ†í†u@ ò��ûß@ õb’ãgi@óà�mÛa@ æëbÈnÜÛ@ïië‰ëþa@ Öë†ä–Ûbð†Ôä@IFECOM@ H@¿b�ãŠÏ@@òä�

1972@ LÛa�@ç‰bjnÇa@ åØ¹b@ðŒ×Šß@ïØäi@ ‹bèu@ õb’ã⁄@ òiŠ£@Þëc@ LÛãbØîß@ òÐîÃë@óÜÇ@ÃbÐzÜî@æbjÈrÛa@ âŒ

ð†ÔäÛa@L@‰bÈ�c@‰aŠÔn�a@óÜÇ@ÃbÐ§a@p…a‰c@�Ûa@òíŒ×Š½a@ÚìäjÜÛ@āëŠÔÛa@ë@æìí†Ûa@püby@óÜÇ@òjÓaŠ½a@ÉÏŠÛ@ë

ÒŠ–Ûa@L@æc@ügm@ð†ÔäÛa@æbjÈrÛa@âbÄã@¿@Ý•ë@æc@µg@‰ìç†1976@‰bîèãa@éj‘@µg@L@µg@Éua‰@ÙÛ‡@ë@åß@†í†ÈÛa

ÛaÝßaìÈ@ë@bèäß@â†ÇÖbÐma@@¿@pc†i@�Ûa@òîÛë�jÛa@òß‹þa@kj�i@òí…b–nÓüa@ò�bî�Ûa@Þb©@¿@òîië‰ëþa@Þë†Ûa

1973@NÞìÔÛa@åØ¹ë@paìä�@æc@äîÈj�Ûaîpb@LoÜØ‘@†Ó@a@¿@ÒŠ–Ûa@Þb©@¿@ÂbjšãýÛ@âbÇ@ÉuaŠm@ñ�Ï�bÈÛ@L

@ïÐÏ1978@@ òÔİäß@ õb’ãg@ ñŠØÏ@åÇ@ïÜ‚nÛa@�üa@ ‰aŠÔn�Ûað†Ôä@bië‰ëc@¿@ L@pýàÈÛa@´i@pbjÜÔnÛa@œîÐ‚ni

õbšÇþa@Þë†Ûa@ÑÜn‚½@Lïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛa@õb’ãg@ÙÛ‡@åÇ@wnã@b¾N@ @

02@M@M@M@M02@M@M@M@M ïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛaZ@ @

âbÄã@Ý’Ï@bèäßë@òÔib�Ûa@ÒëŠÄÛa@ð…ûm@�@ð†ÔäÛa@æbjÈrÛa@@õbÌÛg@µg@ïÐÏ@ïië‰ëþa@†ÔäÛa@…b¤üa@ñŠØÏ

@ òä�1978@òÇìà�a@ Þë…@´i@ ð…b–nÓüaë@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ ñ…bÇg@ òîÜàÇ@ o·@òîië‰ëþa@ Lbà×@@ta†zn�a@�

@ìîÛìí@¿@ïië‰ëþa@†ÔäÛa@âbÄäi@ÝàÈÛa@õ†i@sîy@ïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛa1979@ðˆÛaë@@¿@ÕîjİnÛa@Œîy@Ý�…

@÷‰bß1989@L�@bÔÏëëæìØí@âbÄäÛa@ aˆ@@åß@òÜàÇ@ÝØÛàÇpý@aˆç@@…†°@ðˆÛaë@ðŒ×Šß@bàç†yc@åíŠÈ�@âbÄäÛa

@ òîië‰ëþa@ †ÔäÛa@ ñ†yìi@ òÜàÇ@ Ý×@ òÓýÇë@ ð‰ìª@ ŠÈ�ë@ôŠ�þa@ pýàÈÛaë@ òÜàÇ@ Ý×@ ´i@ òÓýÈÛa@ …†°@ ðˆÛa

¿@òÜ�a†Ûa@âbÄäÛa@aˆç@Lë@†ÓÖbÐmüa@�@@óÜÇæc@×@òî�b�c@‰ëbª@týq@åß@âbÄäÛa@aˆç@ÑÛdníïÜí@bà1@Z@ @

� Áj™@òîÛe@òîië‰ëþa@pýàÈÛa@ÒŠ•IExchange Rate Mechanism ERM@H 

� æbànöüa@pbîÛe@ICredit Mechanisms@H 

� òîië‰ëþa@òÜàÈÛa@†ÔäÛa@ñ†yë@IEuropean currencly Unit ECUH @ @

c M òîië‰ëþa@pýàÈÛa@ÒŠ•@Áj™@òîÛe@IERMH@@ @

àšãao@òîÛŁa@ êˆç@µg@@Ý×ÛaõbšÇþa@Þë†@õbärn�bi@oàšãa@�Ûa@ bîãbİíŠi@îÛgbè@@òä�1990@@ÝØ’më

ïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛa@‰ìª@òîÛŁa@êˆç@LïÜí@bà×@��c@týq@óÜÇ@âìÔm@óçë2@Z@ @

� @¿@ïãb½þa@Ú‰bàÜÛ@òíŒ×Š½a@òàîÔÛa@Þìy@b™bÐ®aë@bÇbÐm‰a@õbšÇþa@òîië‰ëþa@pýàÈÛa@ÒŠ•@‰bÈ�c@ÚŠ¤

@òj�äi@òÜàÈÛa@ÚŠzni@|à�í@Õî™@Þëþa@´Óbİã2.25E@a@aˆç@åß@b� ìjçë@a…ìÈ•ŠÈ�Û@L@ïãbrÛaë@É�ëcÙÛ‡@åß@L

                                                 
1

  - †à§a@…ìàª@Öë‰bÏZ@Õib�@ÉuŠß@L@˜22N 

2
  - ð†îà§a@†èÏ@òÛbç@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜224 
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†Óë@@oÜrß@sîy@õbärn�a@òîÛbİí⁄a@ñ�ÜÛa|�@b�@@…ë†y@¿@ÚŠznÛbi06E@@Šíbäí@óny@b� ìjç@ë@ a…ìÈ•1990@

ƒí‰bnÛa@ÙÛ‡@ˆäß@òÔîšÛa@“ßaì�bi@pˆ�c@sîyN@ @

� òîië‰ëþa@†ÔäÛa@ñ†yë@óÜÇ@bèÔîjİm@¿@ïië‰ëþa@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@pbîÛe@†ànÈmIìØí⁄aH@ÉuŠà×@â†‚n�m@sîy

ß@òîÛb½a@Öaì�þa@¿@Ý�†nÛa@åÇ@ò£bäÛa@ÖìÔ§aë@pbßaŒnÛüa@áîîÔnÛ@òÜî�ì×ë@òíŒ×Š½a@ÒŠ–Ûa@ ‰bÈ�þ@ð‰bîÈ

òîië‰ëþa@òí…b–nÓüa@òÇbà¦a@Þë…@pýàÇ@ÒŠ•@‰bÈ�c@‰aŠÔn�a@óÜÇ@òÄÏbzàÜÛ@ÙÛ‡ë@N@ @

� mbi@üg@ìØíübi@òÜàÇ@Ý×@òÓýÇ@…†¤@�Ûa@òíŒ×Š½a@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@Ýí†Èm@ání@üg@Â�’íòÇìà�a@Þë…@ÖbÐ@L

†ÔäÛa@ñ†yë@‰aŠÔn�ü@bãbà™@ÙÛ‡ëN 

l M æbànöüa@pbîÛe@Z@ @

ïië‰ëþa@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@pbîÛe@‰b� g@¿@‰bÈ�þa@‰aŠÔn�a@óÜÇ@ÃbÐ§a@Ò†èi@L@åß@ïãbÈm@�Ûa@Þë†ÜÛ@|à�í

@òí…b–nÓa@Ý×b’ß@†Óïië‰ëþa@†ÔäÛa@Öë†ä•@åß@āa�Óübi@ bèmýàÇ@ÒŠ•@ŠÈ�@óÜÇ@Šqûm@Lë@ðˆÛaéöb’ãg@�@

aˆ�@āŠÌÛa@ LéÜíì·@ áníë@õbšÇþa@ Þë†Ûa@ ÒŠ� @ åß@ N@pýîè�nÛaë@ áÇ†Ûa@ áí†Ôm@ Þý�@ åß@ ÙÛ‡@ æìØíë

òîÛaì½a1Z@ @

� òîãbànöüa@pýîè�nÛa@�Ïìm@ÛaÝuþa@ñ�–Ô@a†uZ@ @

òîàØÛa@ñ…†ª@�Ëë@ò� ëŠ’ß@�Ëë@òîöbÔÜm@ñ‰ì–i@ánm@LåØ¹@óny@ÙÛ‡ë@@pýàÇ@¿@Ý�†nÛa@ò�‰b¾

òîië‰ëþa@òí…b–nÓüa@òÇbà¦a@L@†Èi@pbíì�nÛa@õaŠug@åß@†iüë45@ðˆÛa@Šè’Ûa@òíbèã@åß@âìí@�@Ý�†nÛa@éîÏ@N

Ï@òîäÐÛa@òîybäÛa@åß@ bßchôŠ�þa@ò×‰b’½a@ÚìäjÛa@åß@ÝØÛ@ðŒ×Šß@Ùäi@Ý×@ÝjÓ@åß@|ä·@pýîè�nÛa@ êˆç@æ@L

î�ŠÛa@á–¨a@‰bÈ�c@Á�ìnß@ìç@pýîè�nÛa@êˆç@óÜÇ@Õjİí@ðˆÛa@åöa†Ûa@ëc@åí†½a@ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@æìØíë@Éîà¦@ò

òîäÈ½a@pýàÈÛa@æa‹ëc@k�y@bzuŠß@òîië‰ëþa@òí…b–nÓüa@òÇbà¦a@ÚìäiN@ @

� Ýuþa@�–ÔÛa@ð†ÔäÛa@áÇ†Ûa@áí†ÔmZ 

pbÇìÏ†½a@æaŒîß@¿@oÓû½a@ŒvÈÛa@ÝíìànÛ@òîÛbß@ñ†Çb�ß@Ýuþa@�–Ó@ð†ÔäÛa@áÇ†Ûa@ŠÏìí@L@‡b¥a@áníë

ïÄÏbª@òä¦@åß@pýîè�nÛa@|äß@‰aŠÓ@…@†Èi@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@òÛë†ÜÛ@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@ë@ð†ÔäÛa@ÑÓì½a@ò�a‰

ñ†îÐn�½a@ L@ ñ†½@ bîö†jß@ |ä¹ë03@Šè‘c@ Lë@µg@ Ý–í@ æc@µg@ Šè‘c@ òqýq@ ñ†½@´mŠß@ ê†í†£@ åØ¹09@@Šè‘c

†y@ó–Ód×@N 

@ @
                                                 

1
  - ð†îà§a@†èÏ@òÛbç@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜224  
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� Ýuþa@òİ�ìnß@òîÛb½a@ñ†Çb�½a@áí†Ôm@Z 

@ Šàn�ß@ ‰ìç†m@ ëc@ pbÇìÏ†½a@ æaŒîß@¿@ Þýn�a@ éuaìm@�Ûa@ Þë†ÜÛ@ òj�äÛbi@¿üa@†ÔäÛa@ åß@ pb� bîny

Ý��uŁa@òİ�ìnß@pa†Çb�ß@óÜÇ@Ý–¤@†Ó@ bèãdÏ@�äuþa@åß@I02@�@05@ H@òÇbà¦a@�Ü©@òÔÏaìß@†Èi@paìä�

òîië‰ëþa1@ LbàÜÇ@ÂëŠ’Ûa@ œÈjÛ@ Éš±@ Ýuþa@ òİ�ìnß@ òîÛb½a@ ñ†Çb�½a@ |äß@ æc@ L@�Ü�a@ …†°@ sîy

†îÐn�½a@†ÜjÛa@bèÜàzní@�Ûa@pbßaŒnÛüa@@bèäßëÛa@ÕîÔ¤†ÜjÜÛ@ïu‰b¨aë@ïÜ�a†Ûa@æ‹aìn@L@kãbu@µg@ÍÜjß@oîjrm

æbànöüa@ÂëŠ‘ë@LéîÜÇ@ò™ëŠÐ½a@ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@ë@bèÓŠÌn�í@�Ûa@ñ†½bi@ÕÜÈní@bàîÏ@bàî�üë 

p M †ÔäÛa@ñ†yë@òîië‰ëþa@òÜàÈÛa@⁄a@�ìØí@�@Z@ @

@ìîãìí@¿@ïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛbi@ÝàÈÛa@c†i@Éß1979@îië‰ëþa@†ÔäÛa@ñ†yë@ta†zn�a@�@òIìØí⁄a@H

@òîië‰ëþa@òÇbà¦a@¿@õbšÇþa@Þë†Ûa@pýàÇ@åß@òîj�äÛa@æa‹ëþa@åß@òÜ�@åÇ@ñ‰bjÇ@óçë2N@@æa‹ëþa@ …†¤ë

ÜàÇ@ñìÓë@†ÜjÜÛ@ð…b–nÓüa@É™ìÛa@k�y@òÜ�Ûa@¿@pýàÈÜÛ@òîj�äÛa@òîä� ìÛa@én@òàçb�ß@ô†ßë@ÙÜm@¿@òÜàÈÛa

@ Ý�†Ûa�� ìÛa ëòÛë…@ ÝØÛ@ òîu‰b¨a@ ñ‰bvnÛa@ L@ ánm@ æc@ óÜÇpaìä�@ ò�¼@Ý×@ ñŠß@ æa‹ëþa@ÙÜm@ òÈuaŠß3@L

@æa‹ëþa@ÙÜm@�îÌm@åØ¹ëòÜàÇ@òàîÓ@¿@�îÌm@t†°@bß†äÇ@zäi@pýàÈÛa@åß���@ ì25@@@@EEEE@@@@Šr×c@ ëc@ L@ÝibÔß@¿@ë

@bç‰†Ó@òj�ã@Êa†íhi@õbšÇþa@Þë†ÜÛ@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@âìÔm@òîië‰ëþa@†ÔäÛa@ñ†yë@‰a†•g20EEEE@@@@@bèmbî� bînya@åß

kçˆÛa@åß@Lë@ÙÛˆ×20EEEE@@@@ïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@æëbÈnÛa@Öë†ä•@ô†Û@‰üë†Ûa@åß@bèm†•‰c@åß@LÝØ‘@†Óë@@ïãb½þa@Ú‰b½a

æìØ½a@@�×þaòÜ�Ûa@ÙÜm@¿N@@ òä�@ˆäßë1981@ìØí⁄a@|j•c@@püb�a@Éîº@¿@òß†Ônß@òîib�y@òí†Ôã@ ñ†yë

òíŒ×Š½a@ bè×ìäi@´i@ÉÏ…@òÜî�ëë@òÇìàvàÜÛ@ð…b–nÓüa@Âb’äÛaN@þa@†ÔäÛa@ ñ†yë@æc@áË‰ë@òîië‰ëIìØí⁄a@H@�

bèmd’ã@ †äß@ òîã†Èß@ òí†Ôã@ ÉİÓ@ ÝØ‘@¿@ ëc@ òîÓ‰ë@ òÜàÇ@ ÝØ‘@¿@ åØm@ L@Énànm@ òîÜàÈÛa@ òîybäÛa@ åß@ bèäØÛ

îy@†ÔäÛa@—öb–¢@sñ†yë@�nÈm@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@´i@ï� bînyüaë@Þ…bjnÛa@ë@lb�zÜÛ@L@¿@ï�îö‰@ÝßbÈ×@�nÈmë

ïië‰ëþa@ð†ÔäÛa@âbÄäÛaN @ @

02@M@M@M@M03@M@M@M@M ½a@òîië‰ëþa@òÔîqìÛañ†yìZ@ @

âb·⁄@òîië‰ëþa@Þë†Ûa@bènÔÔy@�Ûa@òîj�äÛa@pbybväÛa@åß@áËŠÛa@óÜÇ@ñ†yìÛa@L@�@bèãc@ügmn@åß@åØà

ÑÛbznÛa@ ÒaŠ� c@´i@ ñ†yìß@ Öì�@ åíìØm@ LìvÜÛa@�@ †ÔÏõ@@Òa†çþa@ Éß@ âõýní@ b¶@ bßë‰@ òîÓbÐma@ Ýí†Èm@µg

                                                 
1

  - …b’y@Ýîjã@Zïië‰ëþa@ð†ÔäÛaë@ð…b–nÓüa@…b¤üa@LïÇbä–Ûa@oíìØÛa@Ùäi@L1998@L@˜33N 

2@-@@ášm@oÓìÛa@ÙÛ‡@¿@oãb×09@õbšÇc@L@òä�@¿ë1981@@ÞbÌm�Ûaë@bîãbj�a@áq@æbãìîÛa@oàšãa@¿@òä�1986@L@ôŠznm@òîië‰ëþa@òî™ìÐ½a@oãb×ë

@òàîÓECU@ò•‰ìjÛa@pbãbîi@Þý�@åß@bîßìí@òîië‰ëþa@pýàÈÛa@ÝibÔß@N@ @
3

  - †à§a@…ìàª@Öë‰bÏZ@Õib�@ÉuŠß@L@˜27N 
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òyëŠİ½a@L@ïië‰ëþa@æb½�Ûa@‰†•c@sîy@¿@òä�@Šía�Ï1986@îqìÛa@ñ†���yì½a@òîië‰ëþa@òÔ(Single European 

ACT)@åß@õa†nia@ÞìÈÐ½a@òí‰b�@ozj•c@�Ûa@òä�@1987@@@@@Þë†Ûa@´i@òÜßbØÛa@ñ†yìÛa@ÕîÔ¤@ñ‰ëŠ™@óÜÇ@p†×cë

õbšÇþa@ Lñ†yaë@ bÓì�@ æìØm@sî¡IInternal MarketHÞaìßþa@÷ëú‰@ ò×Šy@òíŠy@óÜÇ@ †î×dnÛa@ Éß@ L@õbÌÛgë

@�Ëë@òî×Šà¦a@Œuaì§a@òÏb×xbnã⁄a@Š•bäÈÛ@ÝßbØÛa@ŠíŠznÛa@Éß@òî×Šà¦a@L@åß@oíì–nÛa@ñ†ÇbÓ@Ýí†Èm@Éß

paõaŠu⁄a@áÄÈß@¿@òîjÜËþa@µg@Êbº⁄a@LköaŠšÛa@Ýrß@òîÛb½a@Ýöb�½bi@òÔÜÈn½a@paõaŠu⁄a@œÈi@õbärn�bi@L

Êbº⁄a@ñ†ÇbÓ@ÕÏë@oîÔi@�Ûaë@m@ ñ†yìß@Öì�@åíìØm@óÜÇ@ÝàÈÛbi@—äm@�Ûa@òÔîqìÛa@ êˆç@óšnÔ¶@bî¯‰†

@�à�í…@¿@ïènäm@ñ�ÐÛë1992@LïÜí@bß@paõaŠu⁄a@ÙÜm@´i@åßë1@Z@ @

� òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@óÜÇ@ñ†í†u@…ìîÓ@āŠÏ@â†Ç@N@ @

� òîië‰ëþa@Þ†ÈÛa@òàØª@ÒŠ� @åß@Õjİí@†yìß@ïãìãbÓ@âbÄäi@Þë†ÜÛ@òîãìãbÔÛa@áÄäÛa@Þa†jn�a@N@ @

� @òîÛë†Ûa@…ë†§a@Ýíì¤Û¡@|à�m@ñ†yìß@…ë†y@µg@õbšÇÿ@òíŠa@ÞbÔnãaxbnã⁄a@Š•bäÇë@pbß†¨aë@ÉÜ�Û@N@ @

@òä�@ò×�’ß@òîië‰ëc@Öì�@õb’ãg@óÜÇ@o–ã@†Ó@bßë‰@òîÓbÐma@æc@áË‰ë1957@@åØànm@�@Þë†Ûa@ÙÜm@æc@üg

pbäîãbàrÛa@Ñ–näß@¿@üg@bèöb’ãg@åß@LòÜànØß@�Ë@òî×Šà¦a@ñ†yìÛa@oãb×@Öì�Ûa@ÙÜm@õb’ãg@ÝjÔÏ@L@�@bà×

ÈÛaë@ Þb½a@÷c‰@ Š–äÇ@ÞbÔnãa@ ŠíŠ¤@áníÝà@ L@Þë†Ûa@ÙÜm@pbßìØ¡@ÉÏ…@ bß@ ìçë@µg@b¶@ bßë‰@ òîÓbÐma@Ýí†Èm

ñ†yì½a@òîië‰ëþa@Öì�Ûa@õb’ãg@Þb©@¿@òyëŠİ½a@bèÏa†çc@Éß@âõýníN@@ @

02@M@M@M@M04@M@M@M@M @ŠíŠÔm‰ìÜí…Z@ @

@´i@b�èi@ÝßbÈnÛa@ání@ñ†yaë@òÜàÈi@…b¤üa@Þë…@Ý×@pýàÇ@†îyìm@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@ÕîÔ¤@kÜİní@ÙÜm

Þë†Ûa@LÛbÈÛa@òu‰†Ûa@êˆç@ë@kÜİnm@ÝßbØnÛa@åß@òî…ìuë@@ðŒ×Šß@ÙäiòÔİäàÜÛ@†yìß@L@òİÜ�@Úbäç@æìØm@sî¡

ñ†yaë@òí†Ôã@LëòÔİä½a@¿@ÕîjİnÛa@òjuaìÛa@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@…†¤@�ÛaN@ïië‰ëþa@�Ü�a@d’ãc@kj�Ûa@aˆ�ë@

‰@áší@ðˆÛaëõb�ú@òÇbà¦a@æa†Üi@pbßìØyë@Þë…@òîië‰ëþa@@æaìu@¿1988@@ò�böŠi@òä¦@BÜí…@Úbu@‰ì@B@ë@�Ûa

õbšÇþa@Þë†ÜÛ@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@ïÄÏbª@ášmN@@ð…b–nÓüa@…b¤üa@âbîÓ@µg@ð…ûm@�Ûa@paìİ¨a@É™ìÛ@ÙÛ‡@ë

ð†ÔäÛaë2@ L@òä�@¿ë1989@@åàšm@ðˆÛa@ ‰ìÜí…@ ŠíŠÔm@†í‰†¶@òîië‰ëþa@òàÔÛa@µg@òîië‰ëþa@òî™ìÐ½a@oß†Ó

òîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@ÕîÔznÛ@bîÜyŠß@b©bãŠi@Lîy@s��Óa@ŠíŠÔnÛa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@ÕîÔznÛ@òİ�@@æìØnm

Üí@bà×@òî�b�c@ÝyaŠß@òqýq@åß�����ï3@Z 

                                                 
1

  - ð†îà§a@†èÏ@òÛbç@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜226N 

2
  - ð†©@è‘@…ìàª������lb@ZßÕib�@ÉuŠ@L˜68@N 

3
  - �by@ïÐîÐÇ@ïßb�@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜310N 
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� µëþa@òÜyŠ½a@ZpýàÈÜÛ@Ýßb’Ûa@ÝíìznÛa@ @

@âb·g@k¯@sîyò×�’½a@Öì�Ûa@õb’ãg@ÞbàØn�ü@æëbÈnÛaë@Õî�änÛa@paìİ�@åß@óÔjm@bß@LëÝà’í@ÙÛ‡@

†Üi@ ¿@ Þb½a@÷c‰@ ò×Šy@ âbßc@ …ìîÔÛa@ òÏb×@ ÉÏ‰þa@ Öì�Ûa@ æaòîië‰ë@ L@ b¶@pbß†‚ÜÛ@ ñ†yìß@ Öì�@ òßbÓ⁄@ †è¹

òîÛb½a@LòíŒ×Š½a@Ò‰b–½aë@pbßìØ§a@´i@ð…b–nÓüa@Õî�änÛa@ŒíŒÈm@Éß@ñ†yìß@òîÛbß@òàÄäß@òßbÓg@�@åßëN@@ @

� òîãbrÛa@òÜyŠ½a@ZòîÛb½a@Öa‰ëþa@ë@ÚìäjÛa@ÝßbØm@ @

@ @@Þý�@åßaë@òí…b–nÓüa@pb�bî�Ûa@¿@Õî�änÛa@ôìn�ß@ñ…bí‹@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@µg@ÞbÔnãüòîië‰ëþa@L

òÛbÈÏ@òí†Ôã@ò�bî�@åíìØnÛ@ñ†yaë@òí†Ôã@ò��ûß@µg@òub§a@óÜÇ@ŠíŠÔnÛa@†î×dm@Éß@L@…b¯g@ŠíŠÔnÛa@��Óa@bà×

òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@âbÄã@óà�í@†í†u@ð†Ôã@âbÄã@ Lòí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@åÇ@üëû�ß@æìØí@ðˆÛaë@ L@ŠÈ�@ò�bî�ë

ÒŠ–Ûa@ L@ †Èi@ÙÛ‡ëæc@nÛa@áníõbšÇþa@ Þë†ÜÛ@ òÜÔn�½a@ òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@´i@Õî�änÛa@ …Š©@åß@ Þìz@ L@µg

ñ†yìß@òí†Ôã@ò�bî�@ÕîjİnÛ@òÌî•@…b¯g@L@Þë†Ûa@´i@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@ÚŠ¤@“ßaìç@—îÜÔm@¿@‰aŠàn�üa@Éß

ð…b–nÓüa@bèöa…c@pü†Èß@´i@l‰bÔnÛa@ÕîÔ¤@Ò†èi@òí…b–nÓa@ò�bî�@Õîjİm@ání@æc@óÜÇ@õbšÇþa@N 

� ÜyŠ½aòrÛbrÛa@ò@ZõbšÇþa@Þë†Ûa@pýàÈÛ@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@¿@ñaëb�½a@óÜÇ@òÄÏb�a@ë@pbiˆiˆnÛa@“ßaìç@õbÌÛg@ @

bèîÏë@@ání@òÜyŠ½a@êˆçõ†i@@ÝàÈÛa@pýàÈÛa@ÒŠ•@‰bÈ�þ@áöa†Ûa@oîjrnÛa@Éß@òîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛbi

ïöbèã@ÝØ’i@òîië‰ëþa@Lë@ÝibÓ@�ËÝ��í†ÈnÜÛ@Lëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@µìníëïië‰@@¿@áq@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@É™ë

†jÛaõ@ñ†yìß@òîië‰ëc@òÜàÈi@ÝßbÈnÛbi@Nc@òí†Ôã@ò��ûß@…ìuìÛ@ò�b½a@òub§a@µg@ŠíŠÔnÛa@‰b‘c@bà×ëòîië‰@L@æc@‡g

ìuë@ü@ñ†yaë@òí†Ôã@ò�bî�@…¹Éß@åØ@òíŒ×Šß@Úìäi@ñ†Ç@¿@òÐÜn«@pa‰aŠÓ@…ìuë@L@ëa@��ÓÛ@ŠíŠÔnÛa@âbÄäÜ

@†í†¦a@ð†ÔäÛa@á�gâbÄäÛa@òíŒ×Š½a@ÚìäjÜÛ@ð†ÔäÛa I@European System of Central banks@@ �ESCB@@H

âbÄäÛa@ìç@�nÈí@ðˆÛaë@pb�bî�Ûa@ˆîÐämë@ÝîØ’m@åÇ@Þëû�½a@òí†ÔäÛa@N 

02@M@M@M@M05@M@M@M@M @o±��bß@òîÓbÐma@ì−@éuìnÛaë@a@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛZ@ @

¿@p†ÔÈãa@�Ûaë@o±��bß@òîÓbÐma@éîÜÇ@oîäi@ðˆÛa@÷b�þa@òibr¶@‰ìÜí…@ŠíŠÔm@æb×@�à�í…@1991@

@ …b¤üa@ñ��ß@p…†y@sîyòía†i@åß@òä�@1992@@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@òßbÓ⁄@òß‹ýÛa@paìİ¨aë@�íbÈ½a@oäàšmë

ÝßbØÛa@Lþaë@òîu‰b¨a@ò�bî�Ûa@Þb©@¿@Õî�änÛaë@æëbÈnÛa@ñ…bí‹@óÜÇ@ÖbÐmüa@�@†Óëåß@LëõbİÇg@�@æb½�Ûa@

ïië‰ëþa@‰ë…a@àèßpb�bî�Ûa@ÑÜn«@á�‰@¿@ bN@Óë@ †…@¿@ ˆîÐänÛa@ Œîy@ ñ†çbÈ½a@ÙÜm@oÜ�01@@ �àÏìã1992@

òîmŁa@ÝyaŠ½a@�Ç@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÜÛ@bîäß‹@üë†u@p…†yë1Z@ @

                                                 
1

  - †îà§a@†jÇ@kÜİ½a@†jÇ@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜124N 
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� µëþa@òÜyŠ½aZ@1992@@@@����@@@@3199Z@@ @

îÔ¤@¿@òÜyŠ½a@êˆç@Òa†çc@ÝrànmÕ@õbšÇþa@Þë†ÜÛ@òîÜØÛa@pb�bî�Ûa@´i@l‰bÔnÛaNòÏb™g@µg@@ŠíŠ¤

Þaìßþa@÷ëú‰@ò×Šyë@ÉÏ†Ûa@pbîÜàÇ@@Þë†Ûa@´iõbšÇþa@LòÏb™⁄bi@µg@@†íŒßë@òßbÈÛa@pb÷î�a@´i@æëbÈnÛa@ñ…bí‹

@òÇìà�a@Ý�a…@òîä� ìÛaë@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@´i@æëbÈnÛaë@òí…b–nÓüa@ò�bî�Ûa@¿@ÕibİnÛa@åßòîië‰ëþaN@@æb×ë

î�Ûa@´i@Õî�änÛaë@l‰bÔnÛa@ta†yg@¿@bàèß@a‰ë…@ïië‰ëþa@òîÛb½aë@…b–nÓüa@õa‰‹ë@�Ü�@òîÛb½aë@òí†ÔäÛa@pb�b

ÛÜõbšÇþa@Þë†@N@ @

� òîãbrÛa@òÜyŠ½aZ@1994@@@@@�@�@�@�1998@Z 

@@ÞbàØn�a@µg@òÜyŠ½a@êˆç@Ò†èmëpaõaŠu⁄a@@Öì�Ûa@òîÓbÐma@óÜÇ@Õí†–nÛbi@òÔÜÈn½aòîië‰ëþa@ñ†yì½a@

@Þë†Ûa@Éîº@ÒŠ� @åßõbšÇþa@LÝí†ÈnÛa@ÕíŠ� @åÇ@òîßìØ§a@pbã‹aì½a@¿@ŒvÈÛa@†�@åÇ@ïÜ‚nÛaë@Nní@bà×@¿@á

@áîîÔm@òÜyŠ½a@êˆçõa…þa@òrÛbrÛa@òÜyŠ½a@¿@Þì�†ÜÛ@bç…a†Èn�a@åß@†×dnÛaë@õbšÇþa@Þë†ÜÛ@ð…b–nÓüa@LòÏb™g@

µg@ïÜí@bß@ÕîÔ¤Z@ @

� @ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@õb’ãgEuropean Central Bank ECBN@@ @

� @ òíŒ×Š½a@ ÚìäjÜÛ@ ïië‰ëþa@ âbÄäÛa@ õb’ãgThe European System of Central Bank@@aˆç@ ášíë

@Þë†ÜÛ@òîä� ìÛa@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛaë@ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@åß@Ý×@âbÄäÛaþaõbšÇ@@¿ïië‰ëþa@…b¤üa@L

ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@pb�bî�ë@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@ˆîÐämë@†í†zni@ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@âìÔíë@L@ání@æc@†Èi

ñ†yìß@òí†Ôã@ò�bî�@Õîjİm@µg@Õî�änÛa@åß@ÞìznÛa@L¿@‰aŠàn�üa@Éß@‰bÈ�c@ÚŠ¤@“ßaìç@—îÜÔm@

õbšÇþa@Þë†Ûa@pýàÇ@´i@ÒŠ–ÛaN@@ @

� ä½@ pbÈíŠ’nÛa@ É™ëÉ@@ Ýíì·@ åß@ òîä� ìÛa@ òíŒ×Š½a@ ÚìäjÛa@ pb��ûß@òÜßbÈ½a@ õbÌÛgë@ âbÈÛa@ ÊbİÔÛa

âbÈÛa@ÊbİÔÛa@pb��û½@òîÛb½a@pb��û½a@ÒŠ� @åß@òyìäà½a@òîÜîšÐnÛaN 

� òrÛbrÛa@òÜyŠ½a@Z1999@@@@����@@@@2002@@@@ZZZZ@ @

ÕíŠÐnÛa@ ‰b� g@¿@@ òÜyŠ½a@ êˆç@åà™´nîÇŠÏ@´nÜyŠß@†uìm@@ání@Òa†çcë@ òäîÈß@—öb–�@ bàèäß@ÝØÛ

bèîÛg@Ý•ìnÛa1@Lµëþa@@ání@bèîÏ‰a†•g@ð…b–nÓüa@l‰bÔnÛa@�íbÈß@oÏìn�a@�Ûa@Þë†Ûa@âbàšãbi@ë‰ìîÛa@L@†ÔÛë

ë‰ìîÛa@ âbßc@ òîöbèã@ ònibq@ÒŠ•@pü†Èß@ ë‰ìîÛa@ Þë…@oäjm@ L@ ñ�ÐÛa@ïÐÏ1999@@ òíbË@µaë�à�í…@2001@@æb×

‰bîn�a@ë‰ìîÛbi@ÝßbÈnÛaíŒîî·@æë…@òîä� ìÛa@òÜàÈÛbi@ëc@ë‰ìîÛbi@ÝßbÈnÛa@åØ¹@sîy@b@LÞìznÛa@ání@æc@óÜÇ@@µg

                                                 
1

  - ê†jÇ@†È�ß@†àª@Z�Ìnß@�bÇ@¿@òí…b–nÓüa@pbÓýÈÛa@LòîiŠÈÛa@òÏbÔrÛa@‰a…@LñŠçbÔÛa@L2000@L˜222N 
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ë‰ìîÛa@òîöŒu@òÐ–i@L@µg@òîä� ìÛa@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@åß@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@á�‰@òîÛëû�ß@oÜÔnãa@ñ�ÐÛa@êˆç@¿ë

�bî�@á�Ši@âìÔí@ðˆÛaë@ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛañ†yaë@òí†Ôã@ò@L@bßcòîãbrÛa@òÜyŠ½a@@åß@Šíbäí2002@@òíbË@µaë

@ìîãìí2002@îÏë‰ìîÜÛ@òîã†È½a@ÉİÔÛaë@òîÓ‰ìÛa@pýàÈÛa@�Š� @bèîÏ@án@Lsîy@Û@òî�ŠÛa@òÜàÈÛa@|j•c@œÈi@ô†

aõbšÇþa@Þë†Û1@ÕîÔ¤@ÝyaŠß@—î‚Üm@åØ¹ë@@ñ†yìÛaòîië‰ëþa@@�Ûaëm…†ybè@@o±��íbß@òîÓbÐma@Þý�@åß

bè™ŠÇ@Þý�@ïÛaì½a@Þë†¦a@¿N 

áÓ‰@Þë†uZ@07@M@M@M@M@@@@02@ @
ÝyaŠß@@ÕîÔ¤@ñ†yìÛa@k�y@òîië‰ëþao±��bß@òîÓbÐma@ @

òÜyŠ½a@ @ñ�ÐÛa@ @Òa†çþa@ @

µëþa@òÜyŠ½a@ @1992MMMM@@@@1993@ @@ @@ @@ @

@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@Õî�ämë@Þë†Ûa@´i@Þaìßþa@÷ëú‰@ò×Šy@ŠíŠ¤

¿@ÕibİnÛa@åß@†íŒßë@òßbÈÛa@pb÷î�a@´i@æëbÈnÛa@ñ…bí‹ë@õbšÇþa@

òí…b–nÓüa@ò�bî�Ûa.@ @

òîãbrÛa@òÜyŠ½a@ @1994@@@@@M@M@M@M@@@@1998@ @@ @@ @@ @

@ÞbàØn�apaõaŠug@óÜÇ@Õí†–nÛa@@µg@Þì�†Ûa@ÝjÓ@åß@ïië‰ëþa@…b¤üa

Ý×@õbšÇþa@Þë†Ûa@Lmbí…b–nÓa@õa…c@áîîÔm@Éßbè@L@åß@†×dnÛaë

ÂëŠ’Ûa@œÈi@ÕîÔ¤@†Èi@òrÛbrÛa@òÜyŠ½a@µg@Þì�†ÜÛ@bç…a†Èn�a@2N@ @

@òrÛbrÛa@òÜyŠ½a@ @1999MMMM@@@@2002@ @@ @@ @@ @
ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@õb’ãg@µg@Ò†èm@LÒ†èi@@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@á�‰

ë�ëa†m@oîjrmë@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@‰a†•g@bòÈíŠ�@òÜyŠß@¿N@ @

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åßZ@ @

†îà§a@†jÇ@kÜİ½a@†jÇ@Z"@¦a@ï½bÈÛa@ð…b–nÓüa@âbÄäÛa†í†@"@LòîiŠÈÛa@ÝîäÛa@òÇìà©@LñŠçbÔÛa@L2002@L@˜124N@ @

@ @

 ë@âbÇ@åß@õa†nia1999@@ÖbİäÛa@óÜÇ@ë‰ìîÛbi@ÝßbÈnÛa@õ†i@�ïØäjÛa@L@ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ÒaŠ‘hi

@òÇìàvàÜÛ@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@á�Ši@âìÔí@ðˆÛaòîië‰ëþa@LÝàÈÛa@c†i@ðˆÛaë@@ñ‰†Ó@Þb�cŠi04@@‰bîÜßgìØí@ioÌÜ@

                                                 
1

  - †Ûaëïç@µëþa@òÜyŠ½a@¿@ë‰ìîÛa@oÛëa†m@�Ûa@õbšÇþa@Þ@Zb�ãŠÏ@Lbîãb½c@LbîÛbİía@Lbîãbj�a@La†äÛìç@LbØîvÜi@Lb�àäÛa@La†äÜäÏ@LÞbÌm�Ûa@La†äÛŠía@L

‰ìjà�×ìÛÎ@@òä�@æbãìîÛa@bèîÛg@oàšãa@áq2001N 

2
  - @åÇ@á‚šnÛa@†íŒí@üc@ÂëŠ’Ûa@êˆç@´i@åß% 1,5@ïi‰ëþa@…b¤üa@¿@bà‚šm@Þë…@týq@Šr×c@¿@á‚šnÛa@Þ†Èß@åß@L@ñ…bí‹@â†Ç@µg@òÏb™⁄bi@ŠÈ�

@åÇ@Ýuþa@òÜíì� @ÒëŠÄÜÛ@ñ†öbÐÛa% 2@á‚šnÛa@pü†Èß@sîy@åß@…b¤üa@¿@Þë…@týq@ÝÓc@¿@ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@Á�ìn½@òj�äÛbi@L@‰bÈ�c@ÚŠznm@æcë

@åÇ@Þë†ÜÛ@òßbÈÛa@òã‹aì½a@ŒvÇ@†íŒí@ü@sî¡@ïÛb½a@�ý•fiÛ@ò�bî�@Õjİmë@òîÇì™ì½a@Òa†çþa@åÇ@pbÏaŠ−a@æë†i@ÒŠ–Ûa% 3@�a@wmbäÛa@åß@ïÜ

@åÇ@âbÈÛa@åí†Ûa@òàîÓ@†íŒm@ücë@ïÛbº⁄a%60@wmbäÛa@aˆç@åßN@ŠÄãa@pbßìÜÈ½a@åß@†íŒ½ë@ð…b–nÓüa@l‰bÔnÛa@�íbÈ¶@�íbÈ½a@êˆç@ÒŠÈmëZ@ @

@@M@ïÛbj¦a@�bnÐÛa@†jÇ@Zòîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@pbîÛbØ‘gë@lŠÈÛa@LâaŠçþbi@òîvîma��⁄a@pb�a‰†Ûa@Œ×Šß@LñŠçbÔÛa@L1992@L˜11N 
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@òàçb�ßbîãb½c@25EEEE@òàîÔÛa@ÙÜm@åß1N@@¿ë@Šíbäí@@âbÇ2002@@ÖbÐmü@òàšä½a@Þë†Ûa@pýàÇ@ë‰ìîÛa@Þ†jn�a

ë‰ìîÛa@Õîjİm@Lòî�ŠÛa@bènÜàÇ@´§a@ÙÛ‡@ˆäß@|j•cë@L@ÚbäçëÞë†Ûa@œÈi@@¿bië‰ëc@@�Ûa@ÝjÓ@Õjİm@oãb×

@ô†y⁄@pýàÇ@ë‰ìîÛa@‰aŠÓg@Þë…aë‰ìîÛ@Lü†i@ñŠ‘bjß@ë‰ìîÛa@p†ànÇa@†ÔÏ@@òÜàÈÛa@åßòîä� ìÛa@NÙÜm@åßë@@Þë†Ûa

ì×bãìß@ Lìäí‰bß@ æb�@æbØîmbÐÛaë@ Lòî�‰@�Ë@òÔíŠİi@ bšíc@ ë‰ìîÛa@Õjİm@Þë…@Úbäçë@ Lïç@ Za‰ë†ãc@ LìÏì�ì×@

…ì�þa@ Ýj¦aë@ Lë†Û@ òj�äÛbië@ Þïië‰ëþa@ …b¤⁄a@@ …b¤fiÛ@oàšãa@�Ûa@ ñŠ’ÈÛaòä�@2004@ L†í†¤@�@†ÔÏ@

@ÑÔ�´nä�@@ ÝÓþa@óÜÇë†Ûa@ÙÜnÛ@ání@ Þ�ý�b@òí…b–nÓüaë@ òîãìãbÔÛa@ÂëŠ’Ûa@ õbÐîn�a@ L@bèÜçûm@ †Ó@�Ûa

òÜàÈÛa@ÕîjİnÛ@Në@ñ�ÐÛa@êˆç@ÒŠÈmpýàÈÛa@‰bÈ�c@†í†znÛ@òîië‰ëþa@òîÛŁbi@IERM II@NHÝ×@‰bn¥ë@@òÛë…†Çìß@

Ûaõ†j@@¿ÑÔ�Ûa@aˆç@ˆîÐäm@Lë@õbènãa@†äÇ@ÂëŠ’Ûa@õbÐîn�bi@†èÈnmñ†½a@L@Þëa†nÜÛ@ë‰ìîÛa@�Š� @k¯@ÙÛ‡@†Èië

òîäÈ½a@òÛë†Ûa@¿@LÙÛ‡@Éš±@üë@ýÛ‰bîn�@ÕîjİnÛa@¿@L@Éß@ÝjÓ@åß@Ý–y@bà×bîãbİíŠi@Ú‰b¸a†ÛaëN@ @

c @M o±��bß@òîÓbÐma@Òa†çcZ@@ @

òîãbrÛa@ ñ…b½a@¿@o±��bß@òîÓbÐma@�’m@µg@bèäß@cë@ò×�’ß@Öì�@õb’ãg@ìç@Ò†�a@æ@òßbÓgüa@…b¤

üa@ ð…b–nÓëÛað†Ôä@ L@ pb�bî�Ûa@ †îyìm@ ÕíŠ� @ åÇ@ ÙÛ‡ë@ åß@ òİ’ãþaëcð…b–nÓüa@ ìàäÛa@ áîÇ†m@ Ýu@ L@Éß

@Éî�ìmòîÇbànuüa@òíbà§aë@òÛbàÈÛa@Öbİã@Lñbî§a@ïyaìã@òÏb×@áîÄäm@òîÓbÐmüa@åàšnmë@Lõaì�@ÛaîÈíŠ’nò@

cë@üaÇbànuòî@Lòîië‰ëc@ÝàÇ@òÔîqë@�nÈm@bèãc@‡gN@òîÛaì½a@ÂbÔäÛa@¿@òîÓbÐmüa@ÙÜm@Òa†çc@—î‚Üm@åØ¹ë2Z 

� §@ÝßbØÛa@ŠíŠznÛaõbšÇþa@Þë†Ûa@´i@Œuaì§a@òÏb×@õbÌÛgë@pbß†¨aë@ÉÜ�Ûa@ò×ŠN  

� ‰ëc@Ùäi@òßbÓhi@ïènäm@ÝyaŠß@ñ†Ç@óÜÇ@òÜßbØÛa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@òßbÓgë@†Çìß@ÝjÓ@ïi01@ŠíbäíŠíbäíŠíbäíŠíbäí1999@ÝÐØní@

iñ†yì½a@òÜàÈÛa@‰a†•hN 

� @ò×�’ß@òîu‰b�@ò�bî�kãbu@µg@‰ëc@…b¤a@‰b� g@¿@Ú�’ß@ïÇbÏ…@âbÄã@òßbÓgëiŠÌÛa@biòî.@ 

@ëòí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@˜ì–¢@a†í†¤@@ñ…b½a@�’m105@o±��bß@òîÓbÐma@åß@µg@@ÚìäjÛa@âbÄã@Ò†ç@æg

@Þë†Û@òí…b–nÓüa@ò�bî�Ûa@áîÇ†më@ ‰bÈ�þa@ ‰aŠÔn�a@óÜÇ@ÝàÈÛa@ ìç@òîië‰ëþa@òíŒ×Š½aõbšÇþa@Lë@†Óozäß@

ÙÜm@òîÛýÔn�üa@ òîÓbÐmüa@@ òÜßbØÛa@ ïië‰ëþa@ ðŒ×Š½a@ ÙäjÜÛÜ�Ûa@ åÇòîië‰ëþa@ òîä� ìÛa@ pbİN@@ÕÜÈní@ bàîÏë

@Ò†èm@òîÛb½a@ò�bî�ÛbiòîÓbÐma@m@µg@o±��bßd@Þë†Ûa@pbßìØ§@òîÛb½a@pb�bî�Ûa@´i@†î¦a@Õî�änÛa@´ß

òí…b–nÓüa@ bèmb�bî�@´i@k�bäß@wíŒß@…b¯g@óÜÇ@ñ†Çb�àÜÛ@õbšÇþa@L@òí‰ëŠ™@òÛd�ß@ïÇë@ŠÄã@òèuë@åß

                                                 
1

  - @ŠíŠÔmïßìÔÛa@Áîİ‚nÛa@†èÈß@Z"@còîÛë†Ûa@òí…b–nÓüa@pýnØnÛa@Šq@"@LÁîİ‚nÛaë@òîàänÛa@bíbšÓ@òÜ�Ü�@LñŠçbÔÛa@L1996@L@˜112N 

2
  - ï�î�Ûa@å�y@åí†Ûa@�ý•@Z"@ñ†yì½a@òîië‰ëþa@òÜàÈÛaë@ïië‰ëþa@…b¤üa@"@LknØÛa@�bÇ@òÈjİß@LñŠçbÔÛa@L2003@L˜18N 
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òí†ÔäÛa@ ò�bî�ÛaN@©@ …ìuìÛ@ aŠÄãë@òÔîÓ…@ òibÓ‰@ ò�‰b¾@ ð‰ëŠšÛa@ åß@ æb×@ òîä� ìÛa@ pbîãaŒî½a@ åß@ òÇìà

õbšÇþa@Þë†Ûa@pbí…b–nÓa@¿@òîÛb½a@pb�bî�Ûa@ÑÜn«@´i@bÔî�ämë@òÛ…bjnßN@ @

l M @òí†ÔäÛa@ñ†yìÜÛ@âbàšãüa@ÂëŠ‘Z@ @

@ÞbÔnãüa@¿@òjËaŠÛa@Þë†Ûa@ÒŠ� @åß@†yaë@æe@¿@bèßa�ya@k¯@�íbÈß@o±��bß@ñ†çbÈß@p…†yµg@

àÈÛañ†yì½a@òÜ@L@ÙÜm@óà�mël‰bÔnÛa@�íbÈ¶@�íbÈ½a@ð…b–nÓüa@õa…þa@¿1@LaëïÛaì½a@Þë†¦a@¿@òz™ì½2Z@@ @

áÓ‰@Þë†uZ@08@@@@@M@M@M@M@@@@02@ @

Þë†Ûa@´i@ð…b–nÓüa@l‰bÔnÛa@�íbÈß@òîië‰ëþa@ @

‰bîÈ½a@ @lìÜİ½a@ÂŠ�’Ûa@ @

ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@‰aŠÔn�a@ @
´nî™b½a@´nä�Ûa@Þý�@¿@òÜàÈÛa@pbjÜÔm@æìØm@æc@k¯ÝÓþa@óÜÇ@@ @

ïië‰ëþa@ÒŠ–Ûa@áÄäÛ@òîÈîjİÛa@pbjÜÔnÛa@Öbİã@óÜÇ@ @

‰bÈ�þa@‰aŠÔn�a@ @
@á‚šnÛa@Þ†Èß@ô†Èní@ü@æc@k¯1.5EEEE@á‚šnÛa@pü†Èß@Á�ìnß@åÇ@ @

@Þë…@týq@ÝÓþõbšÇþa@Þë†Ûa@åß@bà‚šmN@ @

ŒvÈÛa@òã‹aì½a@¿@ @@åÇ@ïã‹aì½a@ŒvÈÛa@Þ†Èß@†íŒí@üc@k¯03@@@@EEEE@ïÜ�a@ïÛbº⁄a@wmbäÛa@åß@ @

âbÈÛa@åí†Ûa@ @@åÇ@âbÈÛa@åí†Ûa@ávy@†íŒí@üg@k¯60EEEE@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@åßN@ @

Ýuþa@òÜíìİÛa@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@ @
@‹ëbvnm@üc@k¯02EEEE@Ýuþa@òÜíìİÛa@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@Þ†Èß@Á�ìnß@åÇ@ @

á‚šnÛa@pü†Èß@ÝÓc@†è’m@�Ûa@Þë…@týq@¿N@ @
@åß@‰†–½a…a†Çg@@a…bän�a@sybjÛaÛg��óZ@ @

- François desheemakaekee: mieux comprendre l’euro ; édition d’organisation ; paris ; 1998, p. 43 

 

ß@¿ë����@ðb1998@Ïìn�a@o11@òÛë…@òîië‰ëc@çˆïçë@�íbÈ½a@ê@b�àäÛa@LbØîvÜi@La†äÜäÏ@Lb�ãŠÏ@Lbîãb½c@L

a†äÛŠía@LbîÛbİía@LÎ‰ìjà�ØÛ@Lbîãbj�a@La†äÛìç@LÞbÌm�ÛaN@†ÔÏ@æbãìîÛa@bßc@@oÏìn�aÙÜm@@�íbÈ½a@Šíbäí@Þëc@¿

2002@ L‰ëþa@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ |j•c@ sîyë�Šİi@ éÜàÇ@ ÷‰b¹@ ïi@Ûaë‰ìî@Þëa†nÜÛ@ L@…b¤üa@ Þë…@ ïÓbi@ bßc

‰ëþaëïèÏ@òí†ÔäÛa@òÜnØÛa@ÙÜm@x‰b�@oÜÃ@�Ûa@ïi Ú‰b¸a†Ûa@L†íì�Ûa@Lñ†zn½a@òØÜà½aN@ 

 

@ @

                                                 
1

  - xŠÏ@�bnÐÛa@†jÇ@xŠÏZ@"@ë‰ìîÛa@òÔİäß@¿@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@á�‰@òîÛbØ‘gë@ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa"@Lë‰ìîÛa@óÔnÜß@òîiŠÈÛa@Þë†Ûa@pbí…b–nÓaë@L

ÂaìËüa@òÈßbu@L2005@L˜103N 

2
 - François desheemakaekee : mieux comprendre l’Euro ; édition d’organisation, paris, 1998, p. 43 
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03@M@M@M@M @ë‰ìîÛa@òÔİäß@¿@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@Z@ @

ÞìÔÛa@ åØ¹@@áîÇ†m@ ë@ ‰bÈ�þa@ ‰aŠÔn�a@óÜÇ@òÄÏb�a@µg@Ò†èm@ ë‰ìîÛa@âbÄäÛ@ òí†ÔäÛa@ ò�bî�Ûa@ æc

ïië‰ëþa@…b¤ýÛ@òßbÈÛa@òí…b–nÓüa@ò�bî�Ûa@L‰bÈ�þa@‰aŠÔn�ü@òíìÛëþa@õbİÇg@Éß@L@ÂëŠ’Ûa@áçc@ê‰bjnÇbi

ÉÐmŠß@ï’îÈß@ôìn�ß@ÕîÔ¤@ë@ÝàÈÛa@˜ŠÏ@åß@†íŒ½a@ÕÜ�ë@xbnã⁄a@ì¸@ñ…bíŒÛ@òß‹ýÛa@L@ò�bî�Ûa@āŠÇ@åØ¹ë

òîÛaì½a@ÂbÔäÛa@Þý�@åß@òîië‰ëþa@òí†ÔäÛaZ 

03@M@M@M@M01@M@M@M@M @Òa†çc@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@ë‰ìîÛa@òÔİäß@¿Z@ @

@ñ…bàÜÛ@bÔj�105@@òîië‰ëþa@ÚìäjÜÛ@ï�b�þa@âbÄäÜÛ@ÕzÜ½a@Þì×ìmë�ÜÛ@bÔj� ë@o±��bß@ñ†çbÈß@åß

òíŒ×Š½a@L@æhÏòí†ÔäÛa@ò�bî�ÜÛ@†îyìÛa@Ò†�a@¿@Ýràní@òîië‰ëþa@‰bÈ�þa@‰aŠÔn�a@óÜÇ@òÄÏb�a1N@ë@â†Ó@†Ó

@ ‰bÈ�þa@ ‰aŠÔn�ü@ bîà×@ bÐíŠÈm@ ´ÄÏb�a@�Ü©éi@ †–Ôíë@@Õ�ä½a@ ï�bîÔÛa@ áÓŠÛa@ ¿@ òíìä�@ ñ…bí‹@ ÕîÔ¤

@åÇ@ÝÔí@ë‰ìîÛa@òÔİä½@òj�äÛbi@ÙÜèn�½a@‰bÈ�þ02EEEE@L@L@L@Lë@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@á�‰@‰b� g@¿@óÜÇ@k¯@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa

@†í†¤@ïië‰ëþaa†çþaÒ@òîİî�ìÛa@Ûò�bî�Ü@òîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@L@ïÐÏ01OOOO12OOOO1998@@@@@…†y@¿@´ÄÏb�a@�Ü©

@ ïië‰ëþa@ ðŒ×Š½a@ ÙäjÛaòîvîma��⁄a@ñ†ànÈ½a@@ òí†ÔäÛa@ ò�bî�Ûa@ á�‰@ ˜ì–¢@ åß�@ †í†¤@ Þý@bèÏa†çc

òîİî�ìÛa@@òÜràn½aëÜí@bàîÏ������ï2@Z@ @

� òí†ÔäÛa@òÜnØÛa@òjÓaŠß@N@ @

� á‚šnÛa@òjÓaŠß@N 

ëÞìÔÛa@åØ¹@@æcòí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@òîië‰ëþa@@´ÜßbÇ@óÜÇ@ÑÓìnm´�b�c@…ìÔäÛa@æc@¿@Þëþa@Ýràní@

á‚šnÛa@†îÛìm@¿@bßbç@ýßbÇ@�nÈm@LÏÝíìİÛa@Ýuþa@¿@ÝÓþa@óÜÇ@òí†Ôã@ ñŠçbÃ@á‚šnÛb@L†ÔÏ@éîÜÇë@@âbÓ

bà™@Éß@‰bÈ�þa@‰aŠÔn�ü@bÔj� @ð†ÔäÛa@É�ìnÛa@òîÜàÈÛ@�íbÈß@É™ìi@´ÄÏb�a@�Ü©îÔ¤@æ@áöýß@ì¸@Þ†Èß@Õ

xbnãfiÛ@L@æc@¿@ïãbrÛa@ÝßbÈÛa@Ýràní@bàäîi´ÄÏb�a@�Ü©@@â†‚n�íë@òí…b–nÓüa@paŠ‘û½a@œÈi@†–Ó@òîÛb½a

âìÔí@áîîÔm@õaŠug@@÷b�c@óÜÇ‰bÈ�þa@‰aŠÔn�a@éuaìm@�Ûa@Š� b‚àÜÛ@É�aë@N@áçc@åßëÙÜm@ÐÛa@ŠÈ�@paŠ‘û½a@ñ†öb

ô†½a@ Ýíì�@ L½a@ òÔq@paŠ‘ûßë@ †öbÈÛa@ óäzäß´ØÜèn�@ LÝàÈÛa@ ñ†yë@ òÐÜØm@ ë@ ‰ìuþa@ LëÉÜ�Ûa@ …a�n�a@ ‰bÈ�c@L

ëòàöa…@ë@òÔîÓ…@òÐ–i@õaŠu⁄a@aˆèi@´ÄÏb�a@�Ü©@âìÔí@N 

@ @

                                                 
1
 -Marie Martine Salort: L’Euro, Edition LIRIS, Paris, 1999, p. 55 

2
  - òÔînÇ@Òb•ë@Lâbè�@‰ì‘bÇ@Z"@@†ÔäÛa@âbÄãïië‰ëþa@L@|ßý½aòî�b�þa@pbîÛbØ‘⁄aë@òí…b–nÓüa@"@Lë‰ìîÛa@óÔnÜß@òîiŠÈÛa@Þë†Ûa@pbí…b–nÓaë@L

üa@òÈßbuÂaìË@L2005@L˜141N 



ïãbrÛa@Ý–ÐÛa@Z@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@Õ� bäßë@òí†ÔäÛa@pa…b¤üa 

 

112 

 

03@M@M@M@M02@M@M@M@M @ë‰ìîÛa@òÔİäß@¿@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@paë…cZ@ @

’ãc÷@oõb’ãg@´y@µg@o±��bß@ñ†çbÈß@k�y@ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@òîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ò��û½a@L

@ †ÓëoÈÜİ™a@ÙÜm@@ ò��û½ai@ïië‰ëþa@ âbÄäÛa@ bèÈjní@ Òì�@�Ûa@ òí†ÔäÛa@ ò�bî�Ûa@ Òa†çc@ …†°@ ‰b� g@ É™ì

ð†ÔäÛa@…b¤üa@�î�dm@†äÇ@òíŒ×Š½a@ÚìäjÜÛ@Lbí‰b’n�a@òîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ò��û½a@‰ë…@æb×ë@L@òÛby@¿@sîy

×Š½a@ÙäjÛa@ñ‰a…g@�Ü©@bèi@ˆ�dí@pbî•ìm@â†Ôm@bèãhÏ@õa‰Ła@¿@ÕÏaìm@µg@Ý•ìnÛaïië‰ëþa@ðŒ@L@òÛby@¿@bßc

õa‰Ła@ ÕÏaìnÛ@ Ý•ìnÛa@ â†Ç@ Lí@ bç‰ë…@ æhÏë@ òàè½a@ bíbšÔÛa@ †í†¤@ óÜÇ@ Š–nÔë@ bèzî™ìm@åß@ òàöbÓ@ …a†Çg

pa‰bî¨a@@pbya�ÓüaëëÛa@pbî•ìn@�Ûa@â†Ômïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ñ‰a…g@�Ü©@µg@L@ÙÛ‡@æb×ë@�î�dm@ˆäß

@ òä�@ òíbË@ µg@ òîië‰ëþa@ òí†ÔäÛa@ ò��û½a1998@@ sîyoßbÓ@ñ�ÐÛa@ êˆç@ Þý�@@åß@ òÈ�aë@ òî™‰c@ õb’ãhi

õbšÇþa@Þë†Ûa@pb�bî�@´i@pbîÓbÐmüa@N@ÝØ’i@òîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ò�bî�ÜÛ@��Ô½a@‰b� ⁄a@†î�vni@oßbÓ@bà×

Ý–Ðß@òÇìän½a@bèmbÇìjİß@Þý�@åß@L@ò�bî�ÜÛ@��Ô½a@‰b� ⁄a@†î�£@¿@òîië‰ëþa@†ÔäÛa@ò��ûß@oz¬@†Óë

þa@òí†ÔäÛaÝî–ÐnÛa@åß@ ñ�j×@òu‰†i@òîië‰ë@L@ bà×òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛa@æd’i@òîÏbÐ’Ûa@åß@„bäß@oÔÜ�@L@�@†Óë

@åß@òÇìà©@óÜÇ@âìÔm@sî¡@òîië‰ëþa@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@‰b� g@É™ëpaë…þa@ïç  ïmŁb×1@Z@@ @

c @M @Öì�Ûa@pbîÜàÇòyìnÐ½aZ@ @

ïië‰ëþa@ …b¤⁄a@¿@ òí†ÔäÛa@ pbîÜàÈÜÛ@ òî�îöŠÛa@ ña…þa@ �nÈm@ Lm@ sî¡@ŠÏìm@ ë@ ñ†öbÐÛa@ ‰bÈ�c@ éuì

ïÛb½a@âbÄäÜÛ@òÛìî�Ûa@Nïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ô†Û@�–ÔÛa@ô†½a@¿@L@åØ¹@ëõaŠug@¿@òyìnÐ½a@Öì�Ûa@pbîÜàÇ@

b�@pýßbÈß@ë@òî�ØÇ@pýßbÈß@ÝØ‘@pa…bè‘@‰a†•g@ë@ò•Ûa@pü…bjß@ë@æìí†Ûa@ÒŠ–þa@Éº@ë@�äuÛa@Ýuþa@Éöa…ì

@ oibrÛabèß†‚n�í@ �Ûaë@ÙäjÛa@ïië‰ëþa@ ðŒ×Š½a@ Låß@ ñ…bÇ@ bçˆîÐäm@ ání@ éãc@ �Ë@@òíŒ×Š½a@ ÚìäjÛa@ Þý�

òîä� ìÛa@ëòyìnÐ½a@Öì�Ûa@pbîÜàÇ@åß@Êaìãc@òÈi‰c@†uìmZ@ @

� @ï�b�þa@ÝíìànÛa@IòîÇìj�þa@òyìnÐ½a@Öì�Ûa@pbîÜàÇZH@ @

@õaŠ’Ûa@ñ…bÇ⁄@òîİ¸@paõbİÇ@Þý�@åß@ˆÐäíI�Ìnß@ŠÈ�@�@oibq@Huìm@¿@bí‰ìª@a‰ë…@kÈÜm@ë@ë@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@éî

òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@æd’i@pa‰b‘⁄a@õbİÇg@ë@ïÛb½a@âbÄäÛa@òÛìî�@ñ‰a…g@L@òÛìî�Ûa@ŠÏìm@�Ûa@pbîÜàÈÛa@êˆç@âìÔm@ë

òî�îöŠÛa@ña…þa@‰ë†i@âìÔm@ë@ïÛb½a@ÊbİÔÛa@Ýíì·@ñ…bÇg@åß@�×þa@õŒ¦aN@ @

� @@ÝíìİÛa@ÝíìànÛaÝuþaZ 

                                                 
1

  - òÔînÇ@Òb•ë@Lâbè�@‰ì‘bÇ@ZÕib�@ÉuŠß@L˜142N 
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@õaŠ’Ûa@ ñ…bÇ⁄@ òîİ¸@ paõbİÇ@ Þý�@ åß@ ÕjİíIoibq@ ŠÈ�@�@�ÌnßH@Ýuþa@ Ýíì� @ ýíì·@ ŠÏìí@ ë@ L@ÝudÏ

ÖbÔzn�üa@Šè‘c@òqýq@µg@Ý–í@†Ó@Lë‰ëþa@âbÄäÛa@òÛìî�@åß@ÁÔÏ@a…ë†ª@aõŒu@ŠÏìí@ëòíŒ×Š½a@ÚìäjÜÛ@ïi@L

ë@œibÔ×@ïÈîj� @ÝØ’i@ÝàÈí@âbÄäÛa@aˆç@æhÏ@áq@åßÛÝíìànÛa@ñ…bÇ⁄@òíŠè’Ûa@paõbİÈÛa@êˆç@¿@åàrÜN@ @

� ÑîÐİÛa@Ýí†ÈnÛa@Z 

íòîöbäq@paõaŠug@ëc@òÈíŠ�@paõbİÇ@Þý�@åß@â†‚n�@L@Úbäç@æb×@a‡g@Öì�Ûa@¿@pbjÜÔnÛa@¿@áØznÜÛ@â†‚n�m@ë

m�ÌòÜàÈÛa@óÜÇ@kÜİÛa@¿@áöa…@@Lòi‰bÔnß@ëc@òíëb�nß@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@ÝÈ¦@â†‚n�m@†Ó@bà×N 

� òîÜØîç@pbîÜàÇ@Z 

ánm@@ paõaŠug@ ëc@ òîİ¸@ paõbİÇ@ Þý�@ åßòîöbärn�a@çëï@‡eë@ áîÓ@ paÞbu@�Ìnß@ ÖbÔzn�añ@ Lëm@â†‚n�

¿Š–½a@ÊbİÔÜÛ@ïÜØî�a@É™ìÛa@éîuìnÛN@ @

l M ï� bînyüa@ð‰bju⁄aZ@ @

@ âbÄãï� bînyüa@ë‰ìîÛa@ òÔİäß@¿@ æbànö⁄a@ pb��ûß@ óÜÇ@ Õjİí@ ë‰ìîÛa@ âbÄäÛ@ ð‰bju⁄a@ L@ÝàÈíë

@ÕîÔ¤@óÜÇ@µëc@òu‰†i‰aŠÔn�a@ïÛb½a@Öì�Ûa@¿@ñ†öbÐÛa@ŠÈ�1N@äÛa@âbÄäÛa@òía†i@¿@éãc@üg@�@ïië‰ëþa@ð†Ô

@�Ûa@ÂëŠ’Ûa@—±@bàîÏ@ÕÏaìm@Úbäç@åØí†í†¤@bè�b�c@óÜÇ@ání@@ÚìäjÛa@bèi@ÅÐn¤@�Ûa@pb� bînyüa@òj�ã

ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ô†Û@òîië‰ëþa@òíŒ×Š½a@LëÒ†èí@@pb� bînyüa@åß@óã…þa@†§a@âbÄã´Ï†ç@ÕîÔ¤@µg@

´î�b�c@bàç2@Z@ @

� a@‰bÈ�c@‰aŠÔn�a@¿@âbè�⁄öbÐÛa@¿@ñ†Ûa@Öì�òîÛb½a@LðŒ×Š½a@ÙäjÛa@Þaìßc@óÜÇ@Òb×@ïÜØîç@kÜ� @ÕÜ�ëN@@bàÜÇ

@ æc@ ñ†öbÐÛa@ ‰bÈ�c@ ŠÔn�mÁ�ìn½a@ ŠÈ�Ûa@ paõaŠug@ âa†‚n�bi@ òîãbànöüa@ pb��ûàÜÛ@ �bà�Ûa@ ÕíŠ� @ åÇ@ L@ðc

@Šè’Û@ âaŒnÛa@ ñ�Ï@ Þý�@ ïßìîÛa@ ï� bînyüa@ pa‹bîy@ Á�ìnß@ ÷b�c@ óÜÇ@ ï� bînyüa@ pb� a�‘ü@ òibvn�üa

aë†yN@@æìØí@ïßìí@÷b�c@óÜÇ@òiìÜİ½a@bèmb� bînybi@ÃbÐnyüa@bèîÜÇ@´Èní@ü@òîãbànöüa@pb��û½a@æþ@aŠÄã@ë

Öì�@¿@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@óÜÇ@òÛìî�ÜÛ@ònÓû½a@pbiˆiˆnÛa@�qdm@ÕîÔ¤@óÜÇ@ŒÏby@bèí†Û@Þb½a@L@kÜ� @´ßdm@ání@ë

jİm@ÕíŠ� @åÇ@ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@Þaìßc@óÜÇ@áöýß@ïÜØîç@bç‰†Ó@ï� bînya@òj�ã@Õî02EEEE@@pbßaŒnÛa@óÜÇ

òîãbànöüa@pb��ûàÜÛ@ñ…†ªN@ @

                                                 
1
- Banque Centrale Européenne: La Mise En œuvre de La politique monétaire dans la zone Euro, Février, 

2005. p. 11  
2

  - @‰b·gcä����ŠZ "@ë‰ìîÛa@âbÄäÛ@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@"@LòîàänÛaë@ÝíìànÛa@L@…†Ç@÷‰bß1999@L@˜33N 
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� @ð…bÐni@âbànçüa…ìuë@Ûa@pbçì’nÛa@òî�Ïbän@�Ûa@†§a@pb� bînybi@òßŒÜ½a@�Ë@òîÛb½a@pb��û½bi@ÕÜÈnm

óã…þa@ L@áí†ÔnÛ@ ïÇìj�þa@ Þ†È½a@ Éß@ ÕÏaìní@ ôìn�ß@ †äÇ@ bç†í†¤@ ání@ òiìÜİ½a@ pb� bînyüa@ æhÏ@ aˆ�ë

aāëŠÈÛ@Lë@aˆçéuìnÛa@âbÇ@ÝØ’i@Öì�Ûa@òÛby@Éß@áv�äíN 

p M òàöa†Ûa@pýîè�nÛaZ@ @

@‰aŠÔn�üa@â†Ç@ëc@òÛìî�Ûa@—Ôã@ÕîÔ¤@ë@ë‰ìîÛa@òÔİä½@ïmaˆÛa@‰aŠÔn�übi@|à�m@òàöa†Ûa@pýîè�nÛa

ñ†öbÐÛa@ ‰bÈ�c@¿@ L@ pýîè�nÛa@ êˆç@ ÝàÈmëóÜÇ@òÛìî�Ûa@ áí†Ôm@ ëc@ kz�@ L@òßbÈÛa@ pbèuìnÛa@ óÜÇ@ Þ†m@ ïçë

î�ÜÛòí†ÔäÛa@ò�b1@pýîè�nÛa@åß@æbÇìã@ÚbäçëZ@ @

� …‰bjßìÛ@Ýîè�nÛa@Z@ñ�Ï@¿@òÛìî�@óÜÇ@Þì–§a@åß@ÚìäjÛa@´Øàni@Ýîè�nÛa@aˆç@|à�íñ�–Ó@a†uN@ @
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1
 -Banque Central Européenne, 2005, Ibid., p. 11 
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@ @

                                                 
1
 - Marie Martine Salort, 1999, op.cit., p. 47 

 
2

  - òÔînÇ@Òb•ë@Lâbè�@‰ì‘bÇ@ZÕib�@ÉuŠß@L˜140N 
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� @âbÈÛa@�Ü�a@Z 
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1

  - ��������ÌßïÜÇ@�Ü‘@ð‰ëb@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜33N 
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äØ¹@ë@ÒŠ–ÛabÄã@Þìy@‰aŠÔÛa@‡b¥a@åß@õbènãüa@†Èi@òîÛë…@pa†çbÈß@‹b¬a@é@Þë†Ûa@pýàÇ@ÝibÔß@ë‰ìîÛa@ÒŠ•@â

@�ËõbšÇþa@LÏôŠ�þa@pýàÈÛa@ÝibÔß@ë‰ìîÛa@ÒŠ•@âbÄã@åÇ@Þëû�½a@ìç@�Ü�b@LëðˆÛa@ìç@@pbèuìnÛa@…†°
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2
  - ‰ëþa@…b¤üa@Ájm‰aë½a@pbîÓbÐma@åß@òØj’i@ïiåß@…†Ç@Éß@ñŠ§a@ñ‰bvnÛaë@ò×‰b’@@pýnØnÛaë@Þë†ÛaÝrß@@pbÓbÐma½aÝîöaŠ�g@Éß@ò×‰b’@òä�@1995@L

æ…‰þa@òä�@1997@ LŠ–ß@òä�@2001@ L�ãìm@òä�@1995@ L@åß@ …†Ç@ Éß@ æëbÈnÛaë@ ïàîÜÓ⁄a@ ð…b–nÓüa@ ÝßbØnÜÛ@ pbÓbÐma@ âŠic@ÙÛˆ×@ bç�Ëë

bèäß@pýnØnÛa@LÞë…@Éß@æëbÈnÛa@ÖbÐma@æbî�Ła@¿@òä�@1980@@Éß@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@ÖbÐmaë¿@òîi‰ëþa@òí…b–nÓüa@òÔİä½a@òä�@1992N 
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� Þb½a@÷c‰@õa…c@óÜÇ@Šqûm@�Ûa@paŠ‘û½aZ@ @

½a@ ÷c‰@ õa…c@ óÜÇ@ bjÜ�@ Šqûm@�Ûa@ paŠ‘û½a@ áçc@ ´i@ åßòÜßbØn½a@ òÔİäàÜÛ@ Þb@ L@‰bÈ�c@ æc@¿@ Ýrànm

Þb½a@÷cŠÛ@òub§a@pa‡@ëc@òîäÌÛa@Õ� bä½a@¿@òîÈÓaìÛa@òîybäÛa@åß@bè�Ðã@ïç@ñŠÃbän½a@Öa‰ëþa@óÜÇ@ñ†öbÐÛaN@@bà×

ñ†yì½a@òÜàÈÛa@æc@òÔİäàÜÛ@†yì½a@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@�b–Û@�� ìÛa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@‰ë…@õbèãg@µg@ð…ûm@L@ð…ûí@bß@ìçë

µg@òí†ÔäÛa@òî�bî�ÜÛ@òíŒ×Šß@ñ‰a…g@LáÇ†Ûa@ávy@åß@ÑÐ±@b¾@@ÝîÌ’nÛa@ôìn�ßë@òîä� ìÛa@òÛbàÈÜÛ@â†Ô½a

ð…ûí@b¾@´Ü�a@@µgñ†yaìÛa@òÛë†Ûa@Òa†çc@åß@ü†i@òíŒ×Š½a@Òa†çþa@ÕîÔ¤N@ @

� òÔİäàÜÛ@ìàäÛa@pü†Èß@óÜÇ@Šqûm@�Ûa@paŠ‘û½a@Z@ @

@Èn½a@ñŒî½a@¿@òí†ÔäÛa@òÔİä½a@òîàçc@Ýrànm@ÝÈ¯@b¾@…ìÔäÛa@āŠÇ@ì¸@Þ†Èß@�îÌm@óÜÇ@ñ‰†ÔÛbi@òÔÜ

òäíbjnß@òîä� ìÛa@pýàÈÛa@†îyìm@†öaìÏë@ÑîÛbØm@L¿@Þë†Ûa@ ‰bîn�a@k�y@ÙÛ‡ë@ð†ÔäÛa@āŠÈÛa@Þ†Èß@�Ìm@L

ë@éib’nÛa@k�y@áöbÔÛa@¿�aÝ×bî@òí…b–nÓüa@Þë†Ûa@ÙÜnÛN@ @

� xbnã⁄a@ÝßaìÇ@ò×Šy@óÜÇ@Šqûm@�Ûa@paŠ‘û½aZ@ @

àÈÛa@Öì�i@†–Ôí@Ý@ïç@kÜİÛa@åß@œöbÏë@ÝàÈÛa@āŠÇ@åß@œöbÏ@ bèîÏ@†uìí@æc@åØ¹@ü@�Ûa@òÔİä½a

oÓìÛa@�Ðã@¿@éîÜÇ@ L@ñ†yaë@ Öì�@ÝØ’í@Òì�@ÙÛ‡@æbÏ@ÝàÈÛa@ Öaì�c@åß@ †í†ÈÛa@´i@ b×Šznß@ÝàÈÛa@ æb×@ a‡hÏ

ÝàÈÜÛ@L†ÈÛa@¿@ a…ë†ª@æìØí@ ‰ìuþa@pbíìn�ß@¿@åíbjnÛa@æc@ bà×òîÏaŠÌ¦a@Õ� bä½a@åß@†í@Lþ@ aŠÄãa@æ@ÞbÔnã

òÛbàÈÛa@êb£bi@æìØî�@òÛbàÈÛa@óÜÇ@kÜİÛa@pa‡@pbÇëŠ’½a@L@‰ìuc@óÜÇ@ïÔjm@Òì�@ÞbàÈÛa@´i@ò�Ïbä½a@æc@bà×

òi‰bÔnß@LÏ@ÙÛ‡@kãbu@µghÝàÈÛa@Öaì�c@áÄÈß@¿@òÔibİnß@æìØn�@ÝàÈÛa@Öaì�c@¿@òÛbİjÛa@pü†Èß@æ@N@ónyë

‰ë…@ †×dní@òÜàÈÛa@ òÔİäß@¿@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@ òîÛýÔn�a@ñ†yì½a@ L@ÞbÔnãaë@ ñcŒ©@ÝàÈÛa@ Öaì�c@ æìØm@ bß†äÈÏ

†îÔß@òÛbàÈÛa@LÏh@bàäîi@òîÈ�ìm@òí†Ôã@ò�bî�@Êbjmhi@òÈÐmŠ½a@òÛbİjÛa@pa‡@Õ� bä½a@¿@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@âbîÓ@æ

òî‘bàØãa@òí†Ôã@ò�bî�@á‚šnÛa@Õ� bäß@¿@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@Éjnm@L@æìØî�@òÜÔn�½a@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@‰ë…@æbÏ

@a…ë†ªÝàÈÛa@Öaì�c@òöŒ£@áË‰@N@æc@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@¿@�îÌnÛa@‰b� g@¿@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@†yþ@åØ¹@ü@sîy

òîÛë†Ûa@‰bÈ�þbi@òã‰bÔß@òîÛb½a@Öa‰ëþa@óÜÇ@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@¿@�Ìí@L@òîä� ìÛa@Þb½a@÷c‰@Öaì�c@òöŒ£@kÜİní@b¾

òîöŒu@òÐ–i@Lkãbu@µg@�@ˆîÐäm@åàší@b¶@ÝàÈÛa@Öaì�c@òöŒ£òÜÔn�ß@òí†Ôã@pb�bîN@@¿@Þë†Ûa@ÕîÔ¤@áË‰ë

bšíc@ñ�j×@æìØn�@òÜÔn�ß@òîä� ë@pýàÇ@óÜÇ@õbÔi⁄a@ÑîÛbØm@æbÏ@òÜÔn�½a@òí†ÔäÛa@pb�bî�ÜÛ@òÔİä½a@L@a‡g@bßc

@õbÌÛgë@òîÛb½a@Öa‰ëþa@ÞbÔnãaë@ÉÜ�Ûa@ÕÏ†m@åß@k�bØ½a@oãb×òİjmŠ½a@ÑîÛbØnÛa@i@ÝàÈcì�aîjäuþa@ÒŠ–Ûa@Öò@



ïãbrÛa@Ý–ÐÛa@Z@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@Õ� bäßë@òí†ÔäÛa@pa…b¤üa 

 

123 

 

cÐÜØm@åß@�×@Ýr¹@åÛ@òÜÔn�ß@pýàÇ@óÜÇ@ÃbÐ§a@æbÏ@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@…†Ç@œÐ�@kj�i@òÈÐmŠ½a@òÛbİjÛa@ò

òàèß@òÛd�ß@pbí…b–nÓüa@ÙÜnÛ@òj�äÛbi1N@ @

� @ÒŠ–Ûa@Öaì�c@óÜÇ@Šqûm@�Ûa@paŠ‘û½aZ@ @

@òíŠyë@oîÓìnÛa@¿@òÜqbànß@æìØm@æþ@bîÏaŠÌu@ñ‰ëbvn½a@Õ� bä½a@ë@Þë†Ûa@¿@òí…b–nÓüa@pa‰ë†Ûa@évnm

§aò×Š@L@œÈjÛa@bèšÈi@Éß@bèmýàÇ@wß…@Þý�@åß@ÉÏbä½a@åß@†í†ÈÛa@ÕÔ¤@æc@ñ�Ì–Ûa@pbí…b–nÓýÛ@åØ¹@bà×

ñ�jØÛa@Þë†Ûa@Éß@ëc@Lñ�jØÛa@Þë†Ûa@Öaì�c@µg@Þì�†Ûa@åß@ñ…bÐn�üa@˜ŠÏ@b�@ŠÏìí@b¾@òÜè�@òÔíŠİi@N@aˆç@¿ë

òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@åß@†öaìÐÛa@áîÄÈm@æbÏ@‰b� ⁄a@Lm@Þý�@åß@ání@ñ†yìÛ@òÜàÇ@Ý×@Ái‰ë@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@Õî�ä

ò×�’ß@òîib�y@L�äuþa@ÒŠ–Ûa@Öì�@¿@bèmýàÇ@ÁiŠm@æc@Þë†Ûa@ÙÜnÛ@åØ¹@bà×@L@bèmb�bî�@Õî�äni@âìÔmë

@òí†ÔäÛa@ÝîÜÔnÜÛòàöbÔÛa@pü†È½a@÷b�c@óÜÇ@pbÇìÏ†½a@¿@ñŠàn�½a@püýn�üa@Þbànya@åß@L@æc@ bàÜÇ@òîÛŁa

ÈÛa@Ái‰@óÜÇ@òàöbÔÛa�äuþa@ÒŠ–Ûa@Öì�@¿@pýà@L@ïië‰ëþa@…b¤üa@Þë…@¿@bç…bànÇa@�@�Ûa@ïç2N@ @

02@M@M@M@M @@áîîÔm@ô†ß@õb’ãg@òÔİäßë‰ìîÛa@óÜr½a@òÜàÈÛa@òÔİäß@ÂëŠ‘@ÕÏëZ@ @

@@†ànÈí…b¤üa@õb’ãg@ð†ÔäÛa@òub§a@óÜÇ@òäîÈß@òÔİä½@òîÜÈÐÛa@@Ýîè�m@¿@òÔİä½a@ÙÜm@pbí…b–nÓü

îÛbØm@œîÐ¥ë@òîäîjÛa@pýßbÈ½aÒŠ–Ûa@Ñ@LòíŠÈ�Ûa@pbçì’nÛa@óÜÇ@õbšÔÛaë@L@òí†ÔäÛa@pa…b¤üa@ÝÈ¯@b¾

@aˆç@óÜÇ@oßbÓ@�Ûa÷b�þa@Šr×c@@åß@byb¬�Ûa@pa…b¤üa@@âìÔmb�b�c@@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@òîÜàÇ@ÉÏ…@óÜÇ

òÔİä½a@ Þë…@ ´i@ L@ �Èí@ b¶æc@@ k¯@ xbß†ãüa@ òîÜàÇæc@@ Õj�mð†ÔäÛa@ …b¤üa@ L@pb�a‰†Ûa@ œÈi@ ôŠmë

üa@ òí…b–nÓæc@@ Þë†Ûa@ óÈ�µg@xbß†ãüa@ ÕîÔ¤@ ÝjÓ@ ñ†yì½a@ òÜàÈÛa@ …bànÇa@ð…b–nÓüa@ L@ œÈi@ ÝÈ¯‰bqc@

@�Ë@xbß†ãüaòîÔîÔy@òîÜÈÏ@�Ëë@L@ bã…ìÔí@ b¾µg@�ØÐnÛa@@…b¤üa@ÝjÓ@ð…b–nÓüa@xbß†ãüa@ÝÈu@ñ‰ëŠ™@¿

�ØÈÛa@�îÛë@ÝßbØnÛaë@xbß†ãüa@ÝyaŠß@åß@òÜyŠß@ê‰bjnÇbi@ð†ÔäÛa3N@ @

@¿ëòîië‰ëþa@Þë†Ûa@óÜÇ@óÜr½a@òÔİä½a@ÂëŠ‘@Öbjİãa@ô†ß@áîîÔm@‰b� g@L@æc@ÞìÔÛa@åØ¹pbß‹þa@@�Ë

@ òÔİä½a@ Ý�a…@ ñŠÃbän½a@ òîië‰ëþa@ Ýr·�Ûa@ òîÜÈÐÛa@ Ýöb�½a@ áçc@@ÙÜm@ Ý�a…@ òîÛbr½a@ åß@ òu‰…@ ÕÔ¤@ÕîÈm

òÔİä½a@ LÏ@µg@ Ý•ìnÛb@ ÞìÜyÛß‹ÿ@ òäØ¾@ òÛd�ß@ ñŠÃbän½a@ �Ë@ pbåØÛë@óÜÇ@ÝíìİÛa@ ô†½a@ N@ áË‰ëæc@œÈi@

†×ûm@ òí…b–nÓüa@ pb�a‰†Ûa@@�bnÐãüa@ òu‰…@ bèäßë@ bië‰ëc@¿@ ñŠÏìnß@ óÜr½a@ òí†ÔäÛa@ òÔİä½a@ÂëŠ‘@áÄÈß@ æc

                                                 
1@@M@@æëŠ�eë@Šíbß@÷bßìm@Z"@…b–nÓüaë@ÚìäjÛaë@…ìÔäÛa@"@L@†î�Ûa@òºŠmcÕÛb¨a@†jÇ@†»@LƒíŠ½a@‰a…@LābíŠÛa@L1996@L@˜677N 

2@@M@�eë@Šíbß@÷bßìm���@æëŠ@ZÕib�@ÉuŠß@L˜678N@ @
3@- Andrew K. Rose & Charles Angel, 2002, op.cit., p. 1085. 
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òîÛbÈÛa@ð…b–nÓüa@òîÛb½a@Öaì�þa@‰ìİmë@Læc@üg@æc@ôŠm@pb�a‰†Ûa@ÙÜm@@òÐîÈ™@òÛbàÈÛa@ò×Šyë@‰bÈ�þa@òãëŠß

a†uN@µg@İjmŠ½a@Œuaì§a@kãbuÛbi@òÜòÏbÔrÛaë@òÌ@L@òîÇbànuüa@òíbà§a@wßaŠië@áÄã@bèîÛg@ÒbšmaënÛd@´ß

òîØíŠßþa@ñ†zn½a@pbíüìÛa@�ØÇ@òÛbàÈÛa@ò×Šy@åß@†¤@�Ûaë@òÛbİjÛa@óÜÇN@ @

@@ Ý�a…@pbß‹þa@µg@ ñ‰b‘⁄a@ †äÇëßòÔİä@ë‰ìîÛa@ L@ †¬@ýrß@æc@ ÖbÐã⁄a@ávy@ÊbÐm‰aâbÈÛa@@åÇ@Þìà½a

ÕíŠ�@āëŠÔÛa@L@†Ó@ð…ûíµg@ÊbÐm‰a@‰bÈ�c@@ð…ûí@b¾@ñ†öbÐÛaµg@òÓbÇg@Ûa@ìàä@¿@ïÜ�a†Ûa@wmbäÛaïÛbº⁄a@@¿

òÔİä½a@Þë…@Éîº@L@aˆça‡g@bãˆ�c@@‰bjnÇüa@´Èiæc@ìÛaÏì@òjÛb�Ûa@òîu‰b¨a@pa‰@ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@ÊbÐm‰a@åÇ@ò£bäÛa

óÌİm@�Ûa@ ïç@ÏìÛa@ åÇì@ åÇ@ ò£bäÛa@ òjÛb�Ûa@ òîu‰b¨a@ pa‰”bÈã⁄a@ð…b–nÓüa@ Läîi†äÇ@�ØÈÛa@ óÜÇ@ bà@

ÊbÐm‰a@ÏìÛaì‰@æbÏ@òîib¯üa@òîu‰b¨a@pa”bÈã⁄a@ð…b–nÓüa@�ØÈäî�@êŠqc@@óÜÇ@bîib¯aÉîº@òÔİä½a@Þë…@L

õbärn�bi@@�Ûa@ ò™�Ô½a@ òÛë†Ûa@ Òì�@ ÝàznmÛaÑîÛbØn@ L@ ÞìÔÛa@ åØ¹@ éîÜÇëæc@òîàçc@ÏìÛaì@òîu‰b¨a@ pa‰

òî�b�c@@ŠÄäÛbiµg@a@¿@†Üi@ÝØÛ@òîj�äÛa@òãbØ½aòÔİä½1N@@kãbu@åß@åØ¹ëŠ�c@@paŠmìnÛa@œÈi@të†y@ÉÓìm

òÔİäàÜÛ@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@åÇ@ò£bã@òîÇbànuüaN@ @

@Ûa@´jmëòiŠvn@òîië‰ëþa@@áË‰@ bèmbí…b–nÓa@ æcßÇìänò@òèib’nßë@ L†Èi@ bèãc@üg@1989@@µg@o™ŠÈm

ÝqbànÛa@ ò¹†Ç@ òß†•@òÈÓìnß@ �Ë@@ åÇ@ ò£bãüa…b¤@´i@½cë@ òîÓŠ’Ûa@ bîãb½còîiŠÌÛa@ bîãb@ L@oÜ•ë@ sîy

@¿@ÝíìànÛa@pbubînyabîãb½c@@ òä�1990@µg@03@@@@EEEE@@@@@ wmbäÛa@åßïÛbº⁄a@óÜ�a@ Lë@ÕíŠ� @ åÇ@üì¾@æb×@ðˆÛa

òjíŠšÛa@�îÛë@āëŠÔÛa@ L@†ÔÏ@¿@ÊbÐm‰a@éäÇ@wnã‰bÈ�c@@ ñ†öbÐÛaµg@@òj�ã09@@@@EEEE@@@@@ b¾ô…c@µg@@pü†Èß@ÊbÐm‰a

@ ñ‰ëb�a@ Þë†ÜÛ@ ñ†öbÐÛa�b�ãŠÏ@¿@ ò•bN@ë@áË‰æc@ë‰ìîÛa@òäînß@ òí…b–nÓa@ ñ†ÇbÔi@ Énàní@Ýrànm@@�íbÈß@¿

@âbàšãýÛ@bí‰ëŠ™@b� Š‘@bèi@âaŒnÛüa@�nÈí@�Ûa@ð…b–nÓüa@l‰bÔnÛaµg@òÔİä½a@ÙÜm@Lüg@æc@@œÈi@ŠÄã@òèuë

@´í…b–nÓüañ†zn½a@pbíüìÛa@¿@@åßÞbrßc@æìnÜîß@@@æbi@ôŠm@æbß†íŠÏõb’ãg@@…b¤üaïië‰ëþa@�@‰aŠÔi@�@ï�bî

@óÜÇ@�îÛë��c@òí…b–nÓa@òÜßb×@L@�@sîyéöb’ãg@ÝjÓ@@ÂëŠ’Ûa@ÞbàØn�aòî�b�þa@ÙÛˆÛ2N@@bà×p‰b‘c@@œÈi

@ pb�a‰†ÛaîÔîjİnÛaò@@ �@�ÛabçúaŠug@@ óÜÇbîãb½c@@òÔİä½a@ òîÛbrß@ òu‰†Û@ bèÜîr·@ ô†ß@ ÷bîÔÛ@ òí…b¤üa

òí†ÔäÛa@ L@ ò�a‰†Ûa@ ÙÜm@ oäîiæc@bîãb½c@óÜrß@ òÜàÇ@ òÔİäß@ Ýr·@ ü@ Lã…b¤üa@ æü@ aŠÄ@ð†ÔäÛa@@ïÇbànuüa

@ ð…b–nÓüaëïãb½þa@@ Éàn�a@ pbÈÜİm@ Ýr¹ïãb½þa@òîÇbànuüaë@ òî�bî�Ûa@ L@Ýöb�àÜÛ@ bßbànça@ ïÛìí@ üë

                                                 
1

  - �eë@æbí‹ìi@åi@†àª����æëŠZ@Õib�@ÉuŠß@L@˜412N 

2
 @M@Þbßc@òíŠíbzÓZ@Õib�@ÉuŠß@L@˜234N 
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�×c@òu‰†i@òí…b–nÓüa1@@aˆç@¿ë‰b� ⁄a@@ÞìÔÛa@åØ¹æc@@bç†¬@�Ûa@òîÛbr½a@òí†ÔäÛa@òÔİä½a@òíŠÄãb�b�c@@¿

‰b� g@ÒŠ–Ûa@ Þ†Èß@oibrÛa@ëáöbÈÛa@ÒŠ–Ûa@ Þ†Èß@ü@@óÜÇ@ Œ×Šm@pb�bî�Ûa@´i@Õî�änÛaë@ ÖbÐmüa@ …ìuë@òîàçc

òÜßbØn½a@òÔİäàÜÛ@òí…b–nÓüa@L@´i@Õî�änÛa@óÜÇ@Œ×Šm@òîië‰ëþa@òiŠvnÛa@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@ÙÛ‡@åß@bÓýİãaë

ïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@Þý�@åß@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@L�a@¿@òí…b–nÓüa@pb�bî�Ûa@Õî�äm@æcë@òîië‰ëþa@òÇìà

@ ê‰ë…@ Š–nÔí@ ü@ ðŒ×Š½a@ ÙäjÜÛ@�×bÈ½a@ ‰ë†Ûa@ ´ßdm@ óÜÇïië‰ëþa@ L@ ÝÈ¯@ bß@ ìçë@ éÏ†çï�b�þa@Ýràní@@¿

ÿÛ@ Ú�’½a@ �î�nÛañŠÃbän½a@ �Ë@ pbß‹2N@@¿@ ñ†yì½a@ òÜàÈÛbi@ ò•b¨a@ ÂëŠ’Ûa@ ŠÏìm@ ô†ß@ òã‰bÔß@ åØ¹ë
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1 - Atish R. Ghosh & Holger C. Wolf in On the Mark(s): Optimum Currency areas in Germany, Economic 

Modeling 13, 1996, p. 572. 
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oíìØÛa@åß@Ý×@¿@†îyìÛa@ïãìãbÔÛa@†ÔäÛaë@òî�îöŠÛa@òÜàÈÛa@Ýr·@òí†ä�a@òîiëŠÛa@oãb×@åíŠ’ÈÛa@LåíŠzjÛa@L

ŠİÓ@Lpa‰bß⁄a@Lòí…ìÈ�Ûaë@æbàÇ@åß@õaŒuþa@œÈiëN@@�Ëc¿@éã@@òä�1928@|j•c@@ïšÐÛa@ÞbíŠÛaç@ì@òÜàÈÛa

òí…ìÈ�Ûa@¿@òî�ŠÛa@L@éîä¦bi@éİi‰@�ë�îÛ��⁄a@pübí‰@ñŠ’Ç@÷b�c@óÜÇ@�çˆÛa@†yaë@éîäu@ÝibÔß@N

vînãëò@@ âbÈÛa@ ôìn�½a@¿@oq†y@�Ûa@ pbjÜÔnÜÛ‰bÈ�ÿÛ@@ òä�@ òšÐÛaë@ kçˆÜÛ@ òî½bÈÛa1931@@ â†ÈÛëñŠİî�@

@òí…ìÈ�ÛaòÜàÈÛa@óÜÇ@L@pŠİ™aµg@‰ì×ˆ½a@ÞbíŠÛa@kz�@ëa†nÛa@åß@òä�@Þ1935@L†í†u@Þbí‰@�Š�@�ë@Þëa†nÜÛ@

@òä�1936@|j•cë@@òä�@óny@òî�‰@òÜàÇ1956N@@†ÔÏ@òîvîÜ¨a@Þë†Ûa@òîÔi@bßcâa†‚n�a@óÜÇ@oÔic@@òîiëŠÛa

òí†ä�a@ N@lbj�c@áçc@ÉuŠmëòÜàÈÛa@ÙÜni@Âbjm‰üa@pü…bj½a@µg@@òí‰bvnÛa´i@ ñ�ÐÛa@ÙÜm@¿@òàöbÔÛa@@†ä�a

Þë†Ûaë@òîvîÜ¨a@L@†Óën�a@òÜàÈÛa@Þëa†m@Šà@ÙÜm@¿@òí†ä�aµg@Þë†Ûa@@òä�1959@@†ä�a@oßbÓ@sîy@‰a†•hi

òÜàÇ@@ò•b�wîÜ¨a@òîiëŠi@oî�@�Ûaë@òîvîÜ¨a@Þë†ÛbiN@ @
 

@ @

                                                 
1@@M@ïÜÇ@†î�Ûa@áÈä½a@†jÇZ "òîiŠÈÛa@‰bİÓþa@¿@òí†ÔäÛa@òàÄãÿÛ@ï±‰bnÛa@‰ìİnÛa"@Lñ†yìÛa@pb�a‰…@Œ×Šß@Lpë�i@L1983@L˜@N85@N@ @
2

  - ØÛa@†jÇ@æb¹gïİíŠØÛa@‰bju@áÃb@Z"@pbí†znÛaë@˜ŠÐÛa@ñ†yì½a@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛa@"@Lòí‰a…⁄aë@òí…b–nÓüa@âìÜÈÛa@òÜ©@LõýiŠ×@òÈßbu@LÖaŠÈÛa@L

@˜75. 
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ïãbrÛa@kÜİ½a@ZòîãbrÛa@òÜyŠ½a@Z1945@@@@����@@@@1980@ @

@b�ãŠÏ@ Ýrß@ ô�ØÛa@ Þë†Ûa@ ñŠİî�@ o¤@ Þë†Ûa@ áÄÈß@ ozj•c@ òîãbrÛa@ òî½bÈÛa@ lŠ§a@ õbènãa@ †Èi

iëbîãbİíŠ@Lß@òí†ÔäÛaë@òîÛb½a@bèÇb™ëc@ÝÈu@b¾İjmŠò@ñŠàÈn�½a@Þë†Ûbi@Lëäîn�Ûa@òía†i@Éßî@pb@ÙÜm@oäØ·

ð…b–nÓüaë@ï�bî�Ûa@ÞýÔn�üa@ÕîÔ¤@åß@Þë†Ûa@Þë†Ûa@ÙÜm@åÇ@Lbßc@oíìØÛaë@òí…ìÈ�Ûa@ÏÛhï@kãbu@ÕîÔ¤@

ÞýÔn�üa@@ÕîÔ¤@åß@oäØ·@†ÔÏ@ð…b–nÓüaë@ï�bî�ÛaÞýÔn�üa@ð†ÔäÛa@ LÏ@oàšãbµg@òí…ìÈ�Ûa@@ò��ûß

@òä�@‹…ëë@æìníŠi1945@@òä�@¿@oßbÓë1956@b�@ðŒ×Šß@Ùäj×@òí…ìÈ�Ûa@†ÔäÛa@ò��ûß@�î�dni@Nbßc@oíìØÛa@

@†ÔÏ@òä�@¿@oßbÓ1961@�î�dni@òÜàÈÜÛ@òä¦@Lë@òä�@¿@oäØ·1968@ðŒ×Šß@Ùäi@�î�dm@åß@Lbßc@@Þë…@ïÓbi

wîÜ¨a@@ †ÔÏ¿@pŠàn�a@†maí†ä�a@ òîiëŠÛa@ Þëò@ Lë@ÜÛ@kíŠènÛa@pbîÜàÈÛ@ òvînãëŠ@pbîiòí†ä�a@@ †ÔÏp‰†•c@

@òä�@†ä�a1959@@òÜàÇò––«@@¿@ÞbàÈn�ýÛ‰bİÓc@ÜÛ@òíëb�ß@òîvîÜ¨a@òîiëŠÛbi@óà�m@�Ûaë@wîÜ¨aŠ@òîië

@éîä¦a@Éß@òÛ…bÈnßë@òí†ä�a�îÛ��⁄a@üg@bèãc@†ä�a@¿@òîãìãbÓ@òÜàÇ@åØm@�@@òîvîÜ¨a@Þë†Ûa@ÉÏ…@b¾µg@

nÛaòÜàÈ×@bèäß@—Ü‚1N@ @

@�nÈmëÞëc@oíìØÛa@¥@Þë…@òä�@òí†ä�a@òîiëŠÛa@åÇ@oÜ1961@@oßbÓë‰a†•hi@�íìØÛa@ ‰bäí†Ûa@L@bà×

@oßbÓ�î�dni@@éîä¦bi@òİjmŠßë@òÛëa†nß@òÜàÇ@�íìØÛa@‰bäí†Ûa@æb×@sîy@†ÔäÛa@�Ü©�îÛ��⁄a@@òä�@óny

1967@N@òä�@¿ë1964@oãb×@åíŠzjÛa@@†ÓoßbÓ@�î�dni@äÛa@�Ü©@†Ôp‰†•cë@@òä�@¿1965@@�íŠzjÛa@‰bäí†Ûa

�îÛ��⁄a@éîä¦bi@òİjmŠß@òÜàÈ×2@Lbßc@@ŠİÓpa‰bß⁄aë@@†ÔÏo–Ü¥@@ÞbàÈn�a@�@sîy@òí†ä�a@òîiëŠÛa@åß

@åß@Ý×@¿@ð…ìÈ�Ûa@ÞbíŠÛa@ìicïi…ë@�Ã@L@òä�@¿ë1956@pd’ãc@@�ë@ïi…ë@ŠİÓ@�Ü©‰a†•g@@ñ†í†u@òÜàÇ

ïi…ë@ŠİÓ@ÞbíŠi@oî�@L•c@�Ûaëozj@òîãìãbÔÛa@òÜàÈÛa@Ýr·@LÞëa†nÛa@åß@ð…ìÈ�Ûa@ÞbíŠÛa@kz�@�ë@Nbßc@

@†ÔÏ@æbàÇoÔic@@òä�@óny@òí†ä�a@òîiëŠÛa@óÜÇ1970@@�@sîyõb’ãg@@†Ôã@òİÜ��Ûaë@ÁÔ�ß@òÜàÇ@p‰†•c@

@oî�@ÞbíŠÛbi@ð†îÈ�Ûaoãb×ë@@ éîä¦a@òàîÓ@ Þ…bÈm�îÛ��⁄a3N@Šàn�a@ †Óë@@òä�@óny@ÞbíŠÛa@ aˆç@Þë†m

1972@îy@�@sõb’ãg@æ@bàÇ@†Ôã@�Ü©@@òÜàÈÛa@á�a@�îÌm@�ëµg@@Éß@ïãbàÈÛa@ÞbíŠÛaõbÔi⁄a@@òàîÔÛa@�Ðã@óÜÇ

kçˆÛa@ åß@ L@ òä�@ ¿ë1974@@ �õb’ãg@ðŒ×Š½a@ æbàÇ@ ÙäiN@bßc@@ †ÔÏ@ åíŠzjÛaoÔic@@‰bäí†Ûa@ ÞbàÈn�a@ óÜÇ

�íŠzjÛa@ L@sîypd’ãc@ò��ûß@åíŠzjÛa@ †Ôã@@ òä�1973@åíŠzjÛa@ †Ôã@ Ýª@ÝznÛ@ Làèßë@ bèn‰a†•g@@òÜàÈÛa

                                                 
1

 @M@ïÜÇ@†î�Ûa@áÈä½a@†jÇ@Z"@ò×�’½a@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛaë@ïvîÜ¨a@ð†ÔäÛa@…b¤üa"@LÕib�@ÉuŠß@L˜93. 

2
  - ïİíŠØÛa@‰bju@áÃbØÛa@†jÇ@æb¹gZ@ßÕib�@ÉuŠ@L@˜76N 

3
 - ïÜÇ@†î�Ûa@áÈä½a@†jÇ@Z"@ò×�’½a@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛaë@ïvîÜ¨a@ð†ÔäÛa@…b¤üa"@LÕib�@ÉuŠß@L˜96N  
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ÒaŠ‘⁄aë@bèîÜÇ1N@bßc@pa‰bß⁄a@@oÈ�@†ÔÏµg@‰a†•g@@òä�@ò•b�@òÜàÇ1973@@�@sîyõb’ãg@@òÛë…@†Ôã@�Ü©

pa‰bß⁄a@@¿@énàèß@Ýrànm@�Ûaë‰a†•g@@òibÓŠÛaë@òÜàÈÛaÒaŠ‘⁄aë@¿Š–½a@‹bè¦a@óÜÇ@L@�@òä�Ûa@�Ðã@¿ë

‰a†•g@@áç‰†Ûaïma‰bß⁄a@¤@�ë@´nÜàÈÛa@Ýª@ÝzîÛ@�Ü�a@Ýíìµg@@òä�@ðŒ×Šß@Ùäi1980N@@Þý�@åß@åØ¹ë

@ïÛaì½a@Þë†¦añ‰b‘⁄a@µg@Þë…@¿@ñ†ànÈ½a@pýàÈÛaë@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©N@ @
áÓ‰@Þë†uZ 10@M@M@M@M@@@@03@@ @

ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òîä�ìÛa@pýàÈÛaë@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛa@ @

ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ @�î�dnÛa@ƒí‰bm@ @ä�ìÛa@òÜàÈÛaòî@ @‰üë†Ûbi@ÒŠ•@ŠÈ�@@òîvîÜ¨a@pýàÈÛa@ÝibÔß@òä�Z@ @

2006@ @@ @@ @@ @2010@ @@ @@ @@ @2012@ @@ @@ @@ @

ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûß@ @1956@ @@ @@ @@ @ð…ìÈ�Ûa@ÞbíŠÛa@ @3.7000@ @@ @@ @@ @3.7500@ @@ @@ @@ @3.7500 

�íìØÛa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ @1961@ @@ @@ @@ @�íìØÛa@‰bäí†Ûa@ @0.2902@ @@ @@ @@ @0.2868@ @@ @@ @@ @0.2800 

ïi…ë@ŠİÓ@†Ôã@�Ü©@ @1956@ @@ @@ @@ @ðŠİÔÛa@ÞbíŠÛa@ @3.6400@ @@ @@ @@ @3.6400@ @@ @@ @@ @3NNNN6400 

ðŒ×Š½a@æbàÇ@Ùäi@ @1974@ @@ @@ @@ @ïãbàÈÛa@ÞbíŠÛa@ @3.6725@ @@ @@ @@ @0.3845@ @@ @@ @@ @0.3845 

ïma‰bß⁄a@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ @1980@ @@ @@ @@ @ïma‰bß⁄a@áç‰†Ûa@ @0.3846@ @@ @@ @@ @3.6725@ @@ @@ @@ @3.6725 

ðŒ×Š½a@åíŠzjÛa@ÒŠ–ß@ @2006@ @@ @@ @@ @�íŠzjÛa@‰bäí†Ûa@ @0.3760@ @@ @@ @@ @0.3760@ @@ @@ @@ @0.3760 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åßZ@ @

ïÜÇ@†î�Ûa@áÈä½a@†jÇZ@"@ò×�’½a@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛaë@ïvîÜ¨a@ð†ÔäÛa@…b¤üa"@LòîiŠÈÛa@ñ†yìÛa@pb�a‰…@Œ×Šß@L@pë�i2008@L@˜173@ @

ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Za@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa†yì½a@ïiŠÈÛ@L@…a†Çc2006@L2011. 

ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûß@Lòîöb–y⁄a@ñŠ’äÛa@L�à�í…@L2012N@ @

oÇbİn�a@†Óë@wîÜ¨a@Þë…@’iâbÇ@ÝØ@æc@@òí†ÔäÛa@püb�a@¿@pa‹b¬üaë@pa‰ìİnÛa@åß@†í†ÈÛa@ÕÔ¤ëc@

òîÛb½a@ Lsîy@oßbÓ@òÐÜn‚½a@ òîjäuþa@pýàÈÛa@Ýª@ÝznÛ@ò•b¨a@ bèmýàÇ@ ‰a†•hi@ L�@ bà×@@ÚìäjÛa@ õb’ãg

@ òí†ÔäÛa@ pb��û½aëòí†ÔäÛa@ pbîÜàÈÛa@ ñ‰a…g@ ÞbàØn�ü@ òîä�ìÛa@¿@ òÜràn½a@éîuìmë@ ‰a†•⁄a@ò�bî�Ûa@

@òibÓŠÛaë@òîãbànöüa@pbîÜàÈÛa@óÜÇîÏŠ–½aòN ë@ÚìäjÛa@âbèß@p‰ìİm@†Óë�aòí†ÔäÛa@�Ûb@@òîvîÜ¨a@ñ‰ì–i

òÈíŠ�@Loãb×@æc@†ÈjÏ@†ÔäÛa@‰a†•g@óÜÇ@ñŠ–nÔß@bèßbèß@LóÜÇ@òÄÏb�a@Þb©@¿@bàèß@‰ë…@ð…ûm@ozj•c@†ÔÏ@

òîä�ìÛa@pýàÈÛa@ÒŠ•@‰bÈ�c@ð…b–nÓüaë@ð†ÔäÛa@‰aŠÔn�üa@ÕîÔ¤ëN@@pŒîß@�Ûa@pbà�Ûa@áçc@āŠÇ@åØ¹ë

ïÜí@bà×@òîvîÜ¨a@Þë†Ûa@¿@òí†ÔäÛa@Êb™ëþaZ@ @

� @ñ‰†–ßë@òvnäß@æa†ÜjÛa@êˆç@‰bjnÇbi@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@åß@òí‰bvnÛa@ÚìäjÛa@āa�Óaë@ïßìØ§a@āa�Óüa@lbîË

�b�þa@‰†–½a@�nÈí@ðˆÛa@ÁÐäÜÛòà‚šÛa@pb�bînyýÛ@ï@pýàÈÛa@åß@òîjäuþaN@ @
                                                 

1
  - @òä�@¿2006@ðŒ×Š½a@åíŠzjÛa@ÒŠ–ß@µg@ò��û½a@Ýíì¤@�N 
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� pb�bînyüa@Ýr·@pýàÈÛa@åß@òîjäuþa@òî�bînyüa@…ìÔäÛa@É�ìm@¿@ÞbÈÐÛa@ÝßbÈÛa@@òí‰bvnÛa@ÚìäjÛa@ô†Û

òîvîÜ¨a@Þë†Ûa@¿@L@ñ…bíŒÏpb�bînyüa@@ÊbÐm‰a@µg@ð…ûí@òîjäuþaávy@òÛìî�Ûa@ñ‰†–½a@L@µg@ð…ûí@bà×@ñ…bí‹

pb��û½a@ô†Û@òîßìØ§a@Éöa…ìÛa@òí†ÔäÛaN@ @

@kÜİ½asÛbrÛa@Z@òÜyŠ½aòrÛbrÛa@Z1980@@@@@�@�@�@�2012@ @

@õa†nia@@ òä�@åß1980@@ òîvîÜ¨a@ Þë†Ûa@áÄÈß@oèuìmµg@üë†Ûbi@ bèmýàÇ@Ái‰‰@ëc@@kz�Ûa@ ÖìÔ¡

ò•b¨a@LïãbàÈÛa@ÞbíŠÛa@Ái‰@�@sîy@@òä�@‰üë†Ûbi1980@Ái‰@�@bàäîi@@‰bäí†Ûaë@ð…ìÈ�Ûaë@ðŠİÔÛa@ÞbíŠÛa

@áç‰†Ûaë@ðŠzjÛaïma‰bß⁄a@ò•b¨a@kz�Ûa@ÖìÔ¡@Nbßc@�íìØÛa@‰bäí†ÛaÜ�i@éİi‰@�@†ÔÏ@åß@òãìØß@ò•b�@ò@

pýàÇ@@Éß@´í‰bvnÛa@bèöýàÇõbİÇg@@æ‹ìÛa�×þa@@‰üë†ÜÛïØíŠßþa@LåíŠ’ÈÛaë@ïãbrÛa@òàÔÛa@Š·ûß@¿ë@òä�@¿@

2001@@óÜÇ@òîvîÜ¨a@Þë†Ûa@éîÏ@oÔÐma@ðˆÛaëòßbÓg@@òä�@ÞìÜ¡@ò×�’ß@òÜàÇë@ð†Ôã@…b¤a2010
1@L@óÜÇæc@

�a@ Þë…@ Éîº@pýàÇ@Ái‰@ ání�Ü@@ ‰üë†ÛbiïØíŠßþa@ojrà×@bèmýàÈÛ@Ú�’ß@@ òíbèäi2002@ L@oßbÓ@ †Óë

@òä�@¿@åíŠzjÛa2001@@ ‰üë†Ûbi@ bènÜàÇ@ÁiŠiïØíŠßþa@Lbßc@ŠİÓë@æbàÇ@@ÒŠ•@ŠÈ�@†äÇ@ÁiŠÛbi@oßbÓ@†ÔÏ

oibq@Lbßc@ò•b¨a@kz�Ûa@ÖìÔy@æc@åß@áËŠÛa@óÜÇ@òí…ìÈ�Ûa@ð…ìÈ�Ûa@ÞbíŠÜÛ@ÁiŠÛa@òÜàÇ@Ýr·@c@üg@oßbÓ@bèã

iìznÛb‰üë†Ûbi@ÁiŠÛa@µg@ Þ@ÖbÐmüa@óÜÇ@ õbäi@ L@ ÝibÔ½a@¿ëbšíc@‰üë†Ûbi@ bènÜàÇ@ÁiŠi@oíìØÛa@oßbÓ@@òä�

2003@oÜ¥@áq@äÇé@@µgpýàÈÛa@åß@òÜ�i@ÁiŠÛa@@òä�@¿2007@LÙÛ‡@p‰Ši@†Óë@@ˆäß@á‚šnÛa@pü†Èß@ÊbÐm‰bi

‰üë†Ûbi@ÁiŠÛa@µg@ÞbÔnãüa2N@–nÓüa@œÈi@ôŠí@ÙÛ‡@åß@�ØÈÛa@óÜÇë�È�m@ÝÃ@¿@éãc@´í…b@@pa‰…b–Ûa@�maìÏ

ïØíŠßþa@ ‰üë†Ûbi@òîvîÜ¨a@òîİÐäÛa@ L@ bè�bjm‰a@æbÏ‰üë†Ûbi@@pü†Èß@ābÐ®aë@ ‰aŠÔn�ü@áèß@ÝßbÇ@ÝØ’í

pbí…b–nÓüa@ ÙÜm@ ¿@ á‚šnÛa@ LÒŠ–Ûa@ ŠÈ�@ Š�b«@ åß@ ÝîÜÔnÛa@ µg@ ð…ûí@ bà×@ Lë@g@ñ†y@ åß@ ÝîÜÔnÛa@ µ

biˆiˆnÛap@òîÜ�a@ pýàÈÛa@ ¿@ Lbà×@æc@‰aŠÔn�üa@ k�bØß@ïu‰b¨a@wmbäÛa@@pbãìØß@ ¿@ ‰üë†Ûbi@ ÁiŠÛa@ åÇ

ÖìÐm@òîİÐäÛa@�Ëë@òîİÐäÛa@òîu‰b¨a@ñ‰bvnÛa@@‰aŠÔn�üa@k�bØßwmbäÛa@ò•b¨a@kz�Ûa@ÖìÔ¡@ÁiŠÛa@åÇ@L

pa…‰aìÛaë@pa‰…b–Ûa@áÄÈß@�È�m@ÝÃ@¿@ò•b�@Þì•þaë@@‰üë†Ûbi@òîÛb½a@âì–¨aëïØíŠßþa3N@ @

                                                 
1

 - @ òä�@¿@òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛa@ÕîÔ¤@ání@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@ém…†y@ðˆÛa@�ßŒÛa@Þë†¦a@ÕÏë2010@…bànÇbi@æìØm@µëþa@´nÜyŠß@óÜÇ@@‰üë†Ûa

òîvîÜ¨a@pýàÈÜÛ@Ú�’ß@ojrà×@@òä�2003@Lð†ÔäÛaë@ïÛb½a@‰aŠÔn�übi@òİjmŠ½a@ð…b–nÓüa@õa…þa@�íbÈß@ÞbàØn�a@¿@Ýrànm@òîãbrÛa@òÜyŠ½aë@

@òä�@ïènämë2005@ŠÄãa@pbßìÜÈ½a@åß@†íŒ½ë@Z@ @
@- IMF Global Financial Stability Report: Economic Prospects and Policy Issues, September, 2003, p. 48, 

available at (web site : www.imf.org) 

2
  - †jÇ@ïÜÇ@†î�Ûa@áÈä½a@Z"@ò×�’½a@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛaë@ïvîÜ¨a@ð†ÔäÛa@…b¤üa@"@LÕib�@ÉuŠß@L˜100N 

3
  - ïİíŠØÛa@‰bju@áÃbØÛa@†jÇ@æb¹gZ@Õib�@ÉuŠß@L@˜78N  
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@¿ë‰b�g@�Ûa@ †väÏ@ ñ†yì½a@ òîvîÜ¨a@ òÜàÈÛa@ óÜÇ@ Œî×céã@ñd’ã@ ˆäß@�a�Ü@òä�@1981@@ñ…b½a@ o–ã

@åß@æëŠ’ÈÛaë@òîãbrÛaòîÓbÐmüa@µëþa@ñ†yì½a@òí…b–nÓüaæëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@@L@õbšÇþa@Þë†Ûa@âìÔm@æc@óÜÇ

@Õî�änibèmb�bî�@Ûaë@ †ÔäÛa@pb��ûß@´i@æëbÈnÛa@ ñ…bí‹ë@ òîÏŠ–½aë@ òí†ÔäÛaë@ òîÛb½a@ÚìäjòíŒ×Š½a@ L@¿@ b¶

òÜàÈÛa@ †îyìm@ óÜÇ@ ÝàÈÛa@ ÙÛ‡@ L@ òä�@¿ë2000@@ Þý�ë@ æëbÈnÛa@�Ü©@ òàÓ�@@‰bÈ�c@ oîjrm@ óÜÇ@ ÖbÐmüa

pýàÇ@‰üë†Ûbi@ òÔİä½a@ LÉß@@ Öý�gë@ ð†Ôã@ …b¤a@ õb’ã⁄@�ß‹@ Þë†u@ É™ëòÜàÈÛa@ñ†yì½a@ òîvîÜ¨aN@¿ë@

@âbÇ@�à�í…2001@ÔÏaë�a@Þë…@o@óÜÇ@�Üõb’ãg@…b¤a@ð†Ôã@sî¡@@âìÔmÛa@Ý×@Þë†Éß@õbšÇþa@@âbÇ@òíbèã

2002@ïØíŠßþa@‰üë†Ûbi@ bèmýàÇ@ÁiŠi@L@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@ ‰aŠÓg@ÝjÓ@òîä�ìÛa@pýàÈÛa@óÜÇ@ÂŠ‘@Ýr¹@ðˆÛaë

@�îÛ@�Ûa@ñ‰ëŠšÛbiÁi‰@ŠÈ�@pa‡@æìØm@æc@‰üë†Ûbi@L@bà×@âbÇ@ÞìÜ¡@�Ü�a@Þë…@âìÔm2005@iÖbÐmüb@óÜÇ@

Ûa@l‰bÔnÛa@�íbÈßð†ÔäÛa@…b¤üa@�bväÛ@òß‹ý@Lání@æaë@@òía†i@ÉßŠíbäí@2010@òÜàÈÛa@Öý�g@òîvîÜ¨a@ñ†yì½a@L

ë@òä�@¿@�@†ÔÏ@‰b�⁄a@ aˆç@¿2002@@ÝîØ’m@ôìn�½a@òîÛbÇ@òîäÏ@òä¦…a†Ç⁄@òÔib�Ûa@pbÓbÐmüa@ˆîÐämë@L

@Ýà’më@�íbÈßÛal‰bÔn@¿@ð†ÔäÛa@kãb¦a@ëbèîÜÇ@ÖbÐmüa@�@�Ûa@L@ïçëpü†Èß@á‚šnÛa@Lñ†öbÐÛa@pü†Èß@L

�äuþa@ †ÔäÛa@ åß@òí†ÔäÛa@ òİÜ�Ûa@pbî�bînya@ òíbÐ×@ô†ßë@ L@ŒvÈÛa@ òj�ã@ïÛb½a@l‰bÔnÛa@�íbÈß@Ýà’m@ bà×

ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@òîßìØ§a@òîÛb½a@åß@ðìä�Ûa@LïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ãëN@ @

�g@¿@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@bîÛby@óÈ�mëÛa@ÕîÔ¤@‰b@ñ†yìÛa@òí†Ôäµg@ã@pb�bî�@Õîjİm@ñ†yìß@òí†Ô

òÔİä½a@Þë…@´i@ð…b–nÓüa@l‰bÔnÛa@pü†È¶@õbÏìÛaë@Lòí…b–nÓüa@pbß†–Ûaë@pa‰ë†Ûa@¿@åßaŒnÛa@åàší@b¶@

õbšÇþa@ Þë†ÜÛ@ L¿@ éib’nÛa@ åÇ@ wnäí@ ðˆÛaë@òí†ÔäÛa@ pb�bî�Ûa@ñ†ànÈ½a@ òîÛb½aë@ L@åß@ †í†ÈÛa@ ðc‰@ k�¡ë

@õa�¨awîÜ¨a@òÔİäß@¿@´í…b–nÓüa@L@ÝßbÇ@µg@ŠÔnÐm@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@æhÏÛaåßaŒn@Ûa@¿pa‰ë†@

òí…b–nÓüa@Lë@ïçåß@áçc@pb�bî�Ûa@ïÈãb•@åß@b•b�@bßbànça@kÜİnm@�Ûa@òî�îöŠÛa@püb�a@@Þë†Ûa@ÙÜm@¿

É™ìÛ@†ÇaìÔÛa@@…b¤üa@áÇ†Û@òß‹ýÛa@pb��û½aëð†ÔäÛa@í@bß@Þý�@åß@ÙÛ‡ëïÜZ1@@ @

� @…a†Çg@ïÛb½a@��b�a@‰b�⁄aÚ�’½a@ @

� @òíìÔm⁄apaõaŠu@òí†ÔäÛaë@òîÛb½a@g@†äÇòîßìØ§a@pbã‹aì½a@…a†Ç 

� òî�îöŠÛa@pb��û½a@ÝîØ’m@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@òÔİä½@@¿ëbènß†Ôß@Ú�’½a@ðŒ×Š½a@ÙäjÛaN 

� @�Ïìm�ìmë@òîöb–y⁄a@pbãbîjÛaî@É�apüb@@Éß@bèÜà’m@�Ûabç…bànÇa@@óÜÇß�íbÈ@ë@òÔîÓ…ò×�’ßN@@ @

                                                 
1@@M@cwÜmë‰@ïÜîß@Z"@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@¿@|ubã@ð†Ôã@…b¤a@òßbÓg"@Ltb¡ÿÛ@wîÜ¨a@Œ×Šß@L2004@L@˜10N@ @
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@òä�@¿@ñ‰ŠÔß@oãb×@�Ûa@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@ÊëŠ’ß@áîîÔm@‰b�g@¿ë2010@@�b¬@æbÏ

@ ÊëŠ’½a@ aˆçê‰aŠÓg@Ýîudm@�@ðˆÛa@ L@ïvîÜ¨a@ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ÝÈvî�c@x‰b�@ð†Ôã@ …b¤a@�×bië‰ëc@ L@Þë†Ï

@ óÜÇ@ ŠÏìnm@ �Ü�a44EEEE@@ �bÈÛa@ pb�bînya@ åß†×û½añ@ÁÐäÛa@ åß@ë@22@@@@EEEE@@@@åß@@‹bÌÛa@ åß@ ñ†×û½a@ pb�bînyüa

ïÈîjİÛa@L�bÈÛa@¿@òÓbİÛa@‰…b–ß@áçc@åß@Þë†Ûa@ÙÜm@ÝÈ¯@b¾1N@@bà×æc@ÈÛa@…b–nÓüa@‰aŠÔn�a@ÑÓìní@ï½b

@óÜÇ@Þë†Ûa@ÙÜm@ñ‰†Ó@óÜÇ@�Ïìmæbà™ë@òÓbİÛa@ÙÜm@Ší†–m@L@aˆÛëÏh‰üë†Ûbi@ÁiŠÛa@åÇ@ïÜ‚nÛa@‰aŠÓ@æ@@Òì�

ð…ûí@µg@ÓbÐm‰üë†Ûa@òàîÓ@óÜÇ@bjÜ�@�qdnÛbi@òî½bÈÛa@püýn�üa@á2N@@´i@åßë�Ûa@ÝßaìÈÛa@@Ýîudm@µg@p…c

ñ†yì½a@òÜàÈÛa@‰aŠÓg@†Çìß@L@â†ÔnÛaõïİjÛa@ð…b–nÓüa@l‰bÔnÛa@�íbÈ¶@õbÏìÛa@¿@õbšÇþa@Þë†ÜÛ@L@ÞbàØn�aë

òß‹ýÛa@ òí…b–nÓüaë@ òîÛb½aë@ òí†ÔäÛa@ pbyý•⁄a@ La@ ‰aŠÔÛa@ kãbu@µg@ òä�@ æbàÇ@ åß@ Ý×@ émˆ¥a@ ðˆÛ2006@

@òä�@pa‰bß⁄aë2009@ÊëŠ’½a@åß@lbz�ãübi@Læc@bà×@òî½bÈÛa@òîÛb½a@òß‹þa@ñ��þa@Lë@òîië‰ëþa@æìí†Ûa@òß‹c†Ó@

nÜØ‘b@��dnÛa@ÝßaìÇ@åß@bàèß@ýßbÇN@ @

ë@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@¿@éib’nÛa‰ìİm@@ñd’ãëæëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@¿@òí†ÔäÛa@òàÄãþa@L@ÝyaŠ½aë@pŠß@�Ûa

µëþa@òî½bÈÛa@lŠ§a@ˆäß@bèi@LÝØ’í@ýßbÇ@´i@l‰bÔnÛa@ô†ß@µg@�’í@bàèß@òí†ÔäÛa@òàÄãþa@@ÙÜnÛÞë†Ûa@L@b¾

Ô¤@ ÝÈ¯îåß@ ÉÏbä½a@ Õ@ÜßbØm@ âbîÓbè@üað…b–nÓ@ð†ÔäÛaë@òäØ¾@ òÛd�ßN@@ �Ë@ æc@ â†ÇÛaÕÏaìn@@ ¿@œÈi

�a@Þë…@¿@bîÛby@òÔjİ½a@òîÛb½aë@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa�Ü@Låí†Ûa@ávyë@òßbÈÛa@pbã‹aì½a@pbãìØß@Ýrß@âbÈÛa@L

pbÇìÏ†½a@ åí‹aìß@ Êb™ëcë@ LòîjíŠšÛa@ pb�bî�Ûaë@ L@ åíbjmëÝ×bî�a@òí…b–nÓüa@ LëÛaåíbjn@¿@paŠ‘û½a@

òîöb–y⁄a@ �îíbÔ½aë@ L@ �Ûa@ ÝßaìÈÛa@ åß@ †Óm�Ïìmë@ òîÜîÜznÛa@ pb�a‰†Ûa@ õaŠug@ òiìÈ•@ µg@ ð…û@@pbãbîjÛa

åÇ@òÔîÓ†Ûa@Š‘û½a@òí…b–nÓüa@paòí†ÔäÛaëN@ëóÜÇ@ÙÛ‡@åß@áËŠÛa@æhÏ@@¿@bîÛby@òÔÔ�a@wöbnäÛa�Ü�a@Þë…@

æc@åØ¹@æc@óÜÇ@Þë†Ûa@ÙÜm@†Çb�m@m@É�ì@åßÓaì�cbè@ë@òíŠí†–nÛa¥@åß@ÑÐ§a@òíbàòî×Šà¦a@L@µg@ÙÛ‡ë

´y@@ð†ÔäÛa@ …b¤üa@âbîÓ@ðˆÛa�@Òì@…b¯g@µg@ð…ûíÖì�@îÛbßò@†yìßñ@L@É�ìí@ë©Þb@ëŠÛaüa@Áiaí…b–nÓò@

Éß@òîvîÜ¨a@Þë†ÜÛ@Þë…@ÑÜn«@�bÈÛaN 

 

 

@ @
 

szj½a@ãbrÛa���ï@ZòîvîÜ¨a@pbí…b–nÓýÛ@òîÜØî�a@—öb–¨a 

                                                 
1

  - cìãb�bÏ@ìËë@LÞbjÓg@�i‹@Z"@ð…b–nÓüa@Âb’äÛa@Éíìäm@µg@ÁÐäÛa@óÜÇ@…bànÇüa@åß@�@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@æa†Üi"@LïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@L2003@L@˜04N 

2
 - Alexis Antoniades in The Gulf Monetary Union, CIRS. Center for international and regional studies, p. 18 
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pb�a‰†Ûa@�’m@í…b–nÓüaò@µg@òî±‰bnÛa@æc@Û@òî�b�þa@—öb–¨a@Þë†@wîÜ¨a†yì½a@ bèÜßbÈm@†äÇ@

@ òîvîÜ¨a@ òîiëŠÛa@ áq@ òí†ä�a@ òîiëŠÛbi@ oãb×éib’m@@ |ßýßë@—öb–�½a@ òÔİä½a@ òí†ÔäÛañ†yì@ Lò•b�@¿@

òîãbİí�Ûa@òíbà§a@òÜyŠß@L�bî�Ûa@ÞýÔn�üa@æc@�Ëï@@òîÛýÔn�üa@óÜÇ@†Çb�@†Ó†ÔäÛaòÛë…@ÝØÛ@òí@N@Ýr¹ë

ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@ð†ÔäÛaë@bîÛby@áçc@@�Ûa@Òa†çþa@óÈ�m@ bèÔîÔ¤@µg@Þë†Ûa@ÙÜm@òä�@ˆäß1981@ L@sîy

òÔİäß@ pd’ãc@ÜÛ@ ñ‰bvn§aŠñ@ Lò×�’½a@ òîvîÜ¨a@ Öì�Ûaë@ ï×Šà¦a@ …b¤üa@ pd’ãc@ bà×@ L@‰b�g@ ¿@ ÙÛ‡ë

i@ ò•b¨a@ ÝyaŠ½a@ ÞbàØn�a‰a†•gë@ òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛb ñ†yì½a@ òÜàÈÛa.@@ aˆç@ ¿@ Ýr·ë‰b�⁄a@@—öb–¨a

òí…b–nÓüa@@ �Ü�a@ Þë†Û@ òîÛb½aëáçc@ñ†yìÛa@ pbjÜİn¶@ õbÏìÜÛ@ bèîÜÇ@ Œî×�Ûa@ ání@�Ûa@ kãaì¦a@âb·gë@

pbyý•⁄a@ð†ÔäÛaë@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛbi@ò•b¨aN@@ @

Þëþa@kÜİ½a@Z@—öb–¨aòí†ÔäÛa@Þë†ÜÛ@òîvîÜ¨a@ 

Ýr¹@½a@¿@‰aŠÔn�üa@ÕîÔ¤paŠ‘û@òî�b�þa@ÝßaìÈÛa@áçc@òí…b–nÓüa@@òß‹ýÛa…bànÇü@@ŠÈ�@ò�bî�

ñ†yìß@ÒŠ•@Þë†Ûa@åß@òÇìà©@´i@LÏ@ïÛbnÛbiëh@k¯@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@òÔİäß@Þë…@æ@åß@òÇìà©@¿ìn�m@æc

òß‹ýÛa@ �íbÈ½aë@ —öb–¨a@òÔİäàÜÛ@ ð…b–nÓüa@ õa…þa@ ¿@ l‰bÔnÛa@ ÕîÔznÛ@ L@paŠ‘û½a@ áçc@ |î™ìm@ åØ¹ë

í…b–nÓüaòí†ÔäÛa@kãaì¦bi@òÔÜÈn½a@ò@ïÜí@bà×@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@Z@ @

01@M@M@M@M ÒŠ–Ûa@ŠÈ�Z 

�þa@òî�îöŠÛa@pýàÈÛa@ÝibÔß@ïØíŠßþa@ ‰üë†ÜÛ@ ñ…b§a@pbjÜÔnÛa@ÝØ’m@ bèm�më@oÇ‰b�m@�Ûaë@ôŠ@†Èi

òß‹þa@@òîÛb½a2008@L@kãbu@µgbî��Ûa@òí†ÔäÛa@ù‰aìİÛa@ò�@Ûa‰†îÐÛa@ÙäjÛa@ÒŠ�@åß@bç…bànÇa@�ï@@ïØíŠßþa

òîÛb½a@òß‹þaë@…ì×ŠÛa@òèuaì½@LÛa@áçcÝßaìÈ@@oàçb�@�Ûa@¿òîjÜ�Ûa@‰bqŁa@óÜÇ@ÒŠÈnÛa@Âbjm‰a@åÇ@ò£bäÛa@

@ÒŠ•@ŠÈ�òí…b–nÓa@òÔİäß@L‡ñ†yaë@Ái‰@òÜàÈi@ð…b–nÓüa@�bnÐãüa@åß@òîÛbÇ@òu‰…@pa1@N@ÞìÔÛa@åØ¹ëc@éã

@òä�@ˆäß@ïØíŠßþa@‰üë†Ûbi@ÁiŠÛa@ò�bî�@åÇ@wnã2003@@ïÛb§a@oÓìÛa@ónyë@biˆiˆmÒŠ•@ŠÈ�@¿@@pýàÈÛa

@pýàÈÛa@ÝibÔß@òîvîÜ¨aòîÛë†Ûa@îÛa@´Ûaë@ë‰ìîÛb×@ôŠ�þabç�Ëë@�îÛ��⁄a@éîä¦aë@ïãbib@LÙÛ‡ë@@òvînã

ïØíŠßþa@‰üë†Ûa@ÒŠ•@ŠÈ�@¿@lˆiˆnÜÛN@@ÝibÔ½a@¿ëÏh@òàîÓ@¿@‰aŠÔn�üa@æñ‰ëŠšÛbi@�ØÈäí@ü@‰üë†Ûa@@óÜÇ

òîvîÜ¨a@pýàÈÛa@ÒŠ•@ ‰bÈ�c@ ‰aŠÔn�a@ LÛ@ïÜÈÐÛa@Âbjm‰üa@òvînã@œÈj@ÙÜmÛa@pýàÈôŠ�c@pýàÈi@ L@ò•b�

†äÇání@bß@ë‰ìîÛa@Ýrß@ôŠ�c@òîÛë…@pýàÈi@pa…‰aìÛa@�È�m@cë@bç�Ëë@éîä¦aN@ë†Ó@@¿@ïØíŠßþa@‰üë†Ûa@†è‘

´i@ ñ�ÐÛa@@ òä�2003@ë@@ òä�2007@@ ÝibÔß@ bÃìzÜß@ b™bÐ®aïÓbi@òî�îöŠÛa@ pýàÈÛa@ L@aˆç@ ñ�më@oÇ‰b�më
                                                 

1
 M@æëŠ�eë@ïãýîÓb’Ø�a@ìîibÏ@ZÕib�@ÉuŠß@L˜07N 
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@åß@µëþa@Šè‘þa@Þý�@Éua�Ûaòä�@2007@L@të†y@†äÇëòß‹þa@òîÛb½a@òä�@2008@†ÔÏ@‰üë†Ûa@Šqdm@@ñ�j×@òÐ–i

@aŠÄãÕÏ†nÛ@@÷ëú‰Þaìßþa@@µg½a@Õ�bäþaŠr×@@a‰aŠÔn�aa@¿ÑîÃìnÛ@‰bàrn�üaëN@@ @

åØ¹ë@@ÞìÔÛa@ðìÔÛa@Âbjm‰üa@æcïØíŠßþa@‰üë†Ûbi@òîvîÜ¨a@pýàÈÜÛ@ü@òÜàÇ@�nÈí@ðˆÛaë…b–nÓ@@Šqdní

i§b@pbib�¦a@�Ë@òí‰b½a@òßa†n�Ûaë@æìí†½a@òîÛbñ†íaŒn½a@LÒì�@@µg@ð…ûí…b¯g@@‰aŠÔn�üa@â†Ç@åß@òÛby@¿

bí…b–nÓüap@òyìnÐ½a@ñ�Ì–Ûa1@N@µg@‰üë†Ûbi@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü�a@Þë…@Âbjm‰ü@ï�b�þa@kj�Ûa@ÉuŠíë

óÜÇ@bèàÄÈß@¿@†ànÈm@�Ûa@Þë†Ûa@êˆç@pa‰…b•@òÈîj�@‰üë†Ûbi@ñŠÈ�½a@òÓbİÛa@pbvnäß@L@ïÈ�@æc@�Ë@Þë†Ûa

òîvîÜ¨a@bîÛby@…b–nÓa@Éíìäm@µgmbí@bèë‰bvnÛa@bèöb×Š‘´í@LÃbÐnyüa@Éß@ÁiŠÜÛ@òÜàÈ×@‰üë†Ûbi@L†×ûí@@òjË‰

ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@¿@‰aŠÔn�üa@òÜyŠß@ÎìÜi@¿@�Ü�a@Þë…N@@òí…b–nÓüa@pb�a‰†Ûa@œÈi@�’m@ÝibÔ½a@¿ëæc@ôŠ�þa@

@ÒŠ–Ûa@ ŠÈ��üaï@@´î™b½a@ åí†ÔÈÛa@ Þý�@�Ü�a@ Þë…@pýàÇ@´i‰aŠÔn�übi@ Œî·@†Ó@ LÏˆäà@òía†i@òä�@

2003@ozj•c@@pýàÇ@ònibq@�Ü�a@Þë…ß‰üë†Ûa@ÝibÔN@@ÒŠ•@ ‰bÈ�c@�ØÈí@ïÛaì½a@Þë†¦aëë@ ‰üë†Ûa@@ñ†yë

ÖìÔy@@ò•b¨a@kz�Ûa�Ü�a@Þë…@pýàÇ@ÝibÔßN 

áÓ‰@Þë†uZ@11@M@M@M@M@@@@03@ @

@ŠÈ�‰üë†Ûa@ÒŠ•@@ëïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@pýàÇ@ÝibÔß@ò•b¨a@kz�Ûa@ÖìÔy@ñ†yë@@ @

òîä�ìÛa@òÜàÈÛa@ @
@ÒŠ•@ŠÈ�‰üë†Ûa@@òä�Z@ @ŠÈ�@@ÒŠ•ò•b¨a@kz�Ûa@ÖìÔy@@òä�Z@ @

2011@ @@ @@ @@ @2012@ @@ @@ @@ @2011@ @@ @@ @@ @2012@ @@ @@ @@ @

ð…ìÈ�Ûa@ÞbíŠÛa@ @3.7500@ @@ @@ @@ @3.7500 5.7095@ @@ @@ @@ @5.7442 

�íìØÛa@‰bäí†Ûa@ @0.2760@ @@ @@ @@ @0.2800 0.364@ @@ @@ @@ @0.4289 

ðŠİÔÛa@ÞbíŠÛa@ @3.6400@ @@ @@ @@ @3.6400 5.5421@ @@ @@ @@ @5.5757 

ïãbàÈÛa@ÞbíŠÛa@ @0.3845@ @@ @@ @@ @0.3845 0.5854@ @@ @@ @@ @0.5889 

ïma‰bß⁄a@áç‰†Ûa@ @3.6725@ @@ @@ @@ @3.6725 5.916@ @@ @@ @@ @5.6255 

�íŠzjÛa@‰bäí†Ûa@ @0.3760@ @@ @@ @@ @0.3760 0.5725@ @@ @@ @@ @0.5759 

‰†–½aZ@µg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åßZ@ @

ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûßZ@"@òîöb–y⁄a@ñŠ’äÛa"@L@�à�í…@L2012N@ @

@ @

@ @

                                                 
1@@M@æëŠ�eë@ïãýîÓb’Ø�a@ìîibÏ@ZÕib�@ÉuŠß@L@˜09N 
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ïÜí@bà×@bèîÛg@ñ‰b‘⁄a@åØ¹@�Ûaë@æëbÈnÛa1Z@ @

� Ûa@ éib’n@¿�Ü�a@ Þë†Û@ òí…b–nÓüa@ òîäjÛa@ L@�Ë@pbß†–Ûa@ÑîÐ¥@µg@ÁÐäÛa@óÜÇ@ …bànÇüa@ ô…c@sîy
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—îÜÔm@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@òîÓa†–ßN@ @

� ô…c@¿@�jØÛa@á×a�Ûa@Ûa@åß@pb�bînyüaÒŠ–Ûa@ŠÈ�@pbjq@µg@�Ü�a@Þë…@¿@òîjäuþa@pýàÈ@L@bà×@†Çb�
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®aÁÐäÛa@‰bÈ�c@ābÐ@L@bßbç@a‰ë…@óİÇcë@pa‰…b–Ûa@pa†öbÇ@‰aŠÔn�a@µg@ïØíŠßþa@‰üë†Ûbi@Âbjm‰üa@ô…c@aˆØçë

ÁÐäÛa@pa†öbÈÛ@L�Ü�a@Þë…@pbîãaŒîß@‰aŠÔn�a@¿@ê‰ë†i@áçb�@ðˆÛaN@ @

02@M@M@M@M á‚šnÛa@pü†ÈßZ@ @

òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@òÔİäß@pbí…b–nÓa@´i@òî�b�þa@l‰bÔnÛa@�íbÈß@åß@á‚šnÛa@Þ†Èß@�nÈí@L†Óë@@pŒî·

@pü†ÈßÛa@á‚šn@¿@�Ü�a@Þë…ˆäß@bîäîãbàrÛap@ónyë@@òä�2004@ābÐ®übi@ë@bjÛbË@‹ëbvnm@�òj�ã@5@EEEE@

Þë†Ûa@œÈi@püby@õbärn�bi@Lë@Ñ–näß@†äÇ@‰bÈ�þa@‰aŠÔn�a@ñ�Ï@oÔj�@†ÓpbäîãbàrÛa@pü†Èß@@òîÛbÇ@á‚šm

pbäîÈj�Ûa@¿@ Nß@ābÐ®a@µg@p…c@�Ûa@ÝßaìÈÛa@áçc@´i@ åßë@á‚šnÛa@pü†È@ ìç@ ‰bîn�aÛa@ÙÜm@Þë†@‰üë†ÜÛ

@Ú�’ß@ojrà×@ïØíŠßþabèmýàÈÛ@Lµg@òÏb™g@Ûa@pbjq@´i@òÓýÈ@ÙÜmë@pýàÈÛaïØíŠßþa@‰üë†Ûa@L@|™aìÛa@åßë

@ æcoîjrnÛa@á‚šnÛa@ pbÈÓìm@ pbjq@ µg@ ô…c@ †Ó@ L@òíŒ×Š½a@ ÚìäjÛa@ āaŠÓg@ pü†Èß@ ābÐ®a@ µg@ òÏb™⁄bi

�Ü�a@Þë…@¿@pbßìØzÜÛ@L@bà×p…c@òí†ÔäÛaë@òîÛb½a@pb�bî�Ûa@@òîßaŠÛaµg@@œÐ�á‚šnÛa@@æbànöüa@áîÄämë

òîÛbÇ@á‚šm@pü†Èß@p†è‘@�Ûa@òÔib�Ûa@pa�ÐÛa@åÇ@‰bÈ�þa@¿@‰aŠÔn�üa@…ìuë@µg2N@ @

†Óë@@á‚šnÛa@pü†Èß@oÈÐm‰aÞý�@òä�@2006@ë@òä�@2007@òî�bîÓ@pbíìn�ß@µg@Ý–nÛ@L@ÂìÌšÛa@æc@bà×

b–m@†Ó@òîà‚šnÛa@ñ�ÐÛa@Þý�@p†Ç@òä�@´i2005@òä�ë@2008@LÏ@Þë…@´i@bàîÏ@á‚šnÛa@pü†Èß@¿@åíbjnÛb

@�Ü�a@�nÈícÛa@ õa…þa@óÜÇ@ ñŠqû½a@ Ýöb�½a@ †yòÔİäàÜÛ@ ð†Ôä@ L@ôìÓc@pü†Èß@pa‰bß⁄aë@ ŠİÓ@ òÛë…@p†è‘@ ‡g

                                                 
1

  - @ò�a‰…@—‚Üßïië‰ëþa@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@Z"@©@¿@õbšÇþa@Þë†ÜÛ@ð†ÔäÛa@…b¤üaòîiŠÈÛa@wîÜ¨a@Þë†Û@æëbÈnÛa@�Ü"@LwîÜ¨a@Þë†Û@æëbÈnÛa@òÜ©@

òîiŠÈÛa@L÷‰bß@…†Ç@L2004@L@˜12N 

2
  - ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z"@†yì½a@ïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa"@L@�ànj�2000@L˜05N 
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@åß@�rØiÞë†Ûa@ïÓbi1@Nü†È¶@ñ…bÇ@Œîànm@òÔİäß@¿@ò÷ubÐß@pbíìn�½a@ÙÜm@oãb×@†ÓëœÐ‚äß@á‚šm@p@N

ïØíŠßþa@‰üë†Ûa@ŠÈ�@ÉuaŠm@åÇ@áubäÛa@…‰ìn�½a@á‚šnÛa@µg@ÙÛ‡@¿@kj�Ûa@…ìÈíë@LÉíŠ�Ûa@ìàäÛaë@@…‰aìàÜÛ

òîÛë†Ûa@pb�bînyüaë@Þaìßþa@÷ëú‰@ÕÏ†m@ñ…bí‹@åÇ@wmbäÛa@òîÛb½a@L@�Ë@ÉÜ�Ûaë@pbß†¨a@‰bÈ�c@ÊbÐm‰a@åÇ@ýšÏ

@òÛëa†n½akj�i@ÂŠÐ½a@ð…b–nÓüa@ìàäÛa@L×pa‰bß⁄aë@ŠİÓ@¿@ò•b�@å×b�½a@pa‰b¯g@ÊbÐm‰b@L@pbÔÐäÛa@ñ…bí‹ë

òîã†½a@pbß†¨a@‰ìuc@¿@ò•b�@òîßìØ§a@�Ü�a@Þë…@Éîà¦@òj�äÛbi@N@¿@á‚šnÛa@Þ†Èß@Á�ìnß@Ý•ë@†Óë

@µg@�Ü�a@Þë…3.5@@@@EEEE@@@@µa@òj�äÛbi@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@N@pü†Èß@|î™ìm@åØ¹@ïÛaì½a@Þë†¦a@Þý�@åßë

nÛaæëbÈnÛa@�Ü©@Þë†i@á‚šN 

áÓ‰@Þë†uZ@12@@@@@M@M@M@M@@@@03@ @

æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@¿@òíìä�Ûa@á‚šnÛa@pü†Èß 

@ñ†yìÛa@Zòíì÷½a@òj�äÛa@ @

@òÛë†Ûa@Oòä�Ûa@ @pa‰bß⁄a@ @åíŠzjÛa@ @òí…ìÈ�Ûa@ @ŠİÓ@ @oíìØÛa@ @

2007@ @@ @@ @@ @14.0@ @@ @@ @@ @3.6@ @@ @@ @@ @4.2@ @@ @@ @@ @13.8@ @@ @@ @@ @3.6@ @@ @@ @@ @

2008@ @@ @@ @@ @12.3@ @@ @@ @@ @3.5@ @@ @@ @@ @9.9@ @@ @@ @@ @15.2@ @@ @@ @@ @3.5@ @@ @@ @@ @

2009@ @@ @@ @@ @1.2@ @@ @@ @@ @2.8@ @@ @@ @@ @5.1@ @@ @@ @@ @@M@M@M@M4.9@ @@ @@ @@ @2.8@ @@ @@ @@ @

2010@ @@ @@ @@ @0.9@ @@ @@ @@ @2.0@ @@ @@ @@ @5.4@ @@ @@ @@ @@M@M@M@M2.5@ @@ @@ @@ @2.0@ @@ @@ @@ @

2011@ @@ @@ @@ @1.0@ @@ @@ @@ @1.0@ @@ @@ @@ @5.0@ @@ @@ @@ @1.9@ @@ @@ @@ @1.0@ @@ @@ @@ @

2012@ @@ @@ @@ @1.5@ @@ @@ @@ @1.5@ @@ @@ @@ @4.8@ @@ @@ @@ @3.5@ @@ @@ @@ @1.5@ @@ @@ @@ @

@–½a������‰†Z@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yëZ@"@l‰bÔnÛa@pa†vn�ß"@LÞëþa@…†ÈÛa@L@Þëþa@ÉiŠÛa2009@L˜03N@ @

@ @

ëp…c@ †Ó@åß@ Ý×@âbÈÛa@ ÖbÐã⁄a@ ávy@¿@ ñ�jØÛa@ ñ…bíŒÛa@ Lë@ ñ…bíŒÛa@Þë…@ æbØ�Û@ Ý�†Ûa@ pbíìn�ß@¿

�Ü�a@×ë�bÈÛa@¿@òíŠÈ�Ûa@pa�ÌnÛa@aˆ@@��òî×ýèn�üa@pbubînyüa@åß@�×þa@õŒ¦a@…a�n�a@ání@sîy@��@@µg

‰bÈ�þa@pbíìn�ß@óÜÇ@�qdnÛa@LÏ@òä�@ïÐ2008 ëòä�@2009@Üi�ŠİÓ@¿@á‚šnÛa@Þ†Èß@Í@@á‚šnÛa@pü†Èß@óÜÇc

ˆÛaëÍÜi@ð@@ïÛaìy14.6EEEE@@@@@ ë12.1@EEEE@@@@ýv�ß@ïÛaìnÛa@óÜÇ@nä�Ûa@´i@ b™bÐ®a´@N@�Ü�a@Þë…@òîÔi@oÜv�@ bà×

@òä�@¿@á‚šnÛa@pü†Èß@¿@bÈuaŠm2009N@@òä�@¿ë2011@@ Š‘ûß@é£a@ì−@á‚šnÛa@Þë…@Ý×@¿@ābÐ®üa

                                                 

- 
1@ òîÛb½a@bjßb�@òÇìà©@ZïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@Lòí…ìÈ�Ûa@L@ðbß2009L@@˜07N@ @
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�Ü�a@L†Óë@ãb×o@ÝšÏc@ābÐ®üa@püby@åíŠzjÛa@¿1N@ë@bßìàÇ@åØ¹�Ômî@á@†îîÔm@sîy@åß@�Ü�a@Þë…

´nÇìà©@µg@ á‚šnÛa@ L@ á‚šm@ Þ†È¶@µëþa@ ŒîànmœÐ‚äß@ Lë@ ïç@åíŠzjÛaë@ oíìØÛaë@ òí…ìÈ�Ûa@ Ýà’m

æbàÇë@ Lñ†zn½a@ òîiŠÈÛa@pa‰bß⁄aë@ ŠİÓ@Ýrß@ ÉíŠ�Ûa@ ìàäÛa@pa‡@ Þë†Ûa@ Ýà’nÏ@ òîãbrÛa@ òÇìà�a@ bßc2@ Lë@†Ó

@oÔÔypa‰bß⁄aë@òí…ìÈ�Ûa@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@|îz–m@ôìn�ß@óÜÇ@‹b¬a@ÕîÔ¤@µg@�’m@á‚šm@pü†Èß@L@sîy

@òä�@¿@á‚šnÛa@ÍÜi2010@@ Þ†Èß5.3@@@@EEEE@@@@í…ìÈ�Ûa@¿ò@ÍÜië0.9 EEEE@@@@ñ†zn½a@òîiŠÈÛa@pa‰bß⁄a@¿@L@pü†Èß@ïçë

ÝšÏc@l‰bÔm@µg@�’m@òÈv’ß3@L@µg@ŠÄäÛbië@pü†Èß@ˆäß@òÔİä½a@¿@á‚šnÛa2002@á‚šnÛa@Þ†Èß@æc@|šní 

¿ òí…ìÈ�Ûa Þý� ñ�ÐÛa 2004@M@M@M@M@@@@2010 ïÔi šÐ‚äßb@Lòã‰bÔß Éß Á�ìn½a ¿ …†Ç åß Þë†ÛaN@Üv�@†Óë@o

òí…ìÈ�Ûa@bîÔîÔy@ aì¸@@òj�äi@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@¿4.1@@@@EEEE@@@@¿@òä�@2010@@@@òîib¯a@pü†Èß@ïçë@@�@†Ó

bèÔîÔ¤4@ N�Ü�a@Þë…@´i@lìÜİ½a@l‰bÔnÛa@ ‰bîÈß@ÕÏë@á‚šnÛa@Þ†Èß@¿@áØznÛa@�nÈíë@ L@paë…þa@áçc@åß

@µg@ò�ãbvnß@òÔíŠİi@ bèmaë…c@éîuìm@óÜÇ@òí†ÔäÛa@ò�bî�ÜÛ@ ñ†Çb�½a@Þë†Ûaòîjãbu@pa�qdm@æë…@ õbšÇþa@N

á‚šnÛa@pü†Èß@¿@åíbjnÛa@†¬@�Ü�a@Þë…@¿@á‚šnÜÛ@òîÔîÔ§a@Êb™ëþa@õaŠÔn�bië@L@lbj�þa@…ìÈm@ðˆÛaë

‰üë†Ûa@òàîÓ@¿@Šàn�½a@Éua�Ûa@µg@éÛ@òî�b�þa@LòîİÐäÛa@pa…aŠí⁄aë@Þaìßþa@÷ëúŠÛ@É�aìÛa@ÕÏ†nÛa@ aˆ×ë@L

µg@ aˆ×ë@Ûb½a@ pb�bî�ÛaòîÈ�ìnÛa@ òí†ÔäÛaë@ òî@ LòîvîÜ¨a@ pbí…b–nÓýÛ@ òznÐä½a@ òÈîjİÛaë@ LïÇ†n�í@ b¾@

á‚šnÛa@ÂìÌ™ë@ÝßaìÇ@Þì�…@òÔİä½a@µg@N@òîà‚šnÛa@ÂìÌšÛa@¿@éib’nm@�Ü�a@Þë…@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@bßìàÇë

ÂìÌšÛa@ÙÜm@òj�ã@¿@oÐÜn�a@æaë@óny@N@ @

03@M@M@M@M ñ†öbÐÛa@pü†Èß@Z@ @

@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@pýàÇ@Âbjm‰a@ð…ûí@ïØíŠßþa@ ‰üë†Ûbi@ïvîÜ¨a@â†Ç@µg@@òí†Ôã@ò�bî�@Êbjmg

òÜÔn�ß@ Lü†ÈàÜÛ@ ñŠíbÌß@ ñ†öbÏ@pü†Èß@ †í†¤@ëcñ†zn½a@pbíüìÛa@¿@òàöbÔÛa@p@ L…ìuë@â†ÈÛ@ aŠÄãë@@Áiaì™

Þb½a@÷c‰@pbib�y@ëc@òí‰b¦a@pbib�§a@—±@bàîÏ@Þb½a@÷c‰@pbÔÏ†nÛ@LÙÛ‡@æbÏ@@Ò‰b–½a@âaŒnÛa@éäÇ@km�í

òíŒ×Š½a@Ûa‰†îÐÛa@ï�bînyüa@�Ü�@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@xbènãbi@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@¿ï@ïØíŠßþaN@

Éß@ òÔibİnß@ æëbÈnÛa@�Ü©@ Þë…@¿@ ñ†öbÐÛa@ ‰bÈ�c@ æc@ åß@ áËŠÛbië@ÜÛ@ ñ†öbÐÛa@ ‰bÈ�c@ ‰üë†ïØíŠßþa@ L@oãb×ë

                                                 
1@M ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"@òîöb–yg@ò�@"@LpbßìÜÈ½a@æëû‘@ÊbİÓ@õb–y⁄a@ñ‰a…g@�@LsÛbrÛa@…†ÈÛa@L@�à�í…2012N@˜54 

2@@M@@òí…ìÈ�Ûa@�nÈmïiŠÈÛa@å�ìÛa@¿@…b–nÓa@�×c@L@ïãbq@ïç@ñ†zn½a@òîiŠÈÛa@pa‰bß⁄aëcòí…ìÈ�Ûa@†Èi@…b–nÓa@�×N 

3@@M@ò��ûß@ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Z"@ŠíŠÔm á‚šnÛa ÉiŠÜÛ Þëþa 2011@"@Lòí…ìÈ�Ûa@L˜07N@ @
4@M@Š�b¦a@æbàîÜ�@†àª@Z"@òØÜà½a@oäØß@�Ûa@òí‹a�yüa@paõaŠu⁄a@òí…ìÈ�Ûa@òî½bÈÛa@òîÛb½a@òß‹þa@ ‰bqe@ ‹ëb£@åß"@ LÈºòí…ìÈ�Ûa@ …b–nÓüa@òî@L

2011@L˜01N 
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pb×Š¤@ozj•c@ñ†zn½a@pbíüìÛa@¿@ñ†öbÐÛa@Þ†Èß@òîöaì’Ç@�×c@òu‰†i@N@ñ‰ì–i@oibvn�a@�Ü�a@Þë…@æc@áË‰ë

Öaì�þa@¿@òÛìî�Ûa@Ý×b’½@òí…ŠÏ@LābÐ®üa@µg@bßìàÇ@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@oè£a@†ÔÏN@@åß@õbärn�a@oíìØÛa@ÝØ’më

ü@aŠÄã@pbçb£üa@êˆçpýàÈÛa@åß@òÜ�i@bènÜàÇ@Âbjm‰@L@òä�@ýrß@bèîÏ@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@Á�ìnß@ÉÐm‰a@†ÔÏ2008@

á‚šnÜÛ@pü†Èß@óã…c@ bèi@�Ûa@òqýrÛa@pbí…b–nÓüa@Á�ìnß@ÖìÏ@´níì÷ß@´nİÔã@åß@Šr×di@L@â†Ç@d’ã@†Óë

wîÜ¨a@Þë†Û@ñ†öbÐÛa@pü†Èß@¿@l‰bÔnÛa@pýàÈÛa@åß@òÜ�i@�íìØÛa@‰bäí†Ûa@Ái‰@åß@Lb¾@@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@æc@�Èí

@ æc@ k¯êb£bi@ ��m@òÜ�ÜÛ@ òãìØ½a@ pýàÈÛa@ ¿@ òÜ•b§a@ pb×ŠznÛa1@ NÏ@ †vä@ pýàÇ@ òÜ�@ ¿@ ýrßa@‰bäí†Û

@�íìØÛa@Ö‰bÐÛa@æc@ ñ†öbÐÛa@pü†Èß@¿ë‰ìîÛaë@ ‰üë†Ûa@åß@Ý×@´i@É�ma@†Ó@L@¿@ÙÛ‡ë@òä�2008@†äÇbß@@âbÓ

Ûa‰†îÐÛa@ï�bînyüaï@a@ ‰bÈ�c@œÐ¢@ïØíŠßþa×c@ òu‰†i@ òî�ŠÛa@ ñ†öbÐÛ�@êŠÓc@ ðˆÛa@ābÐ®üa@ åß@@ÙäjÛa

ïië‰ëþa@ ðŒ×Š½a@ L@ ë‰ìîÛa@ òÔİäß@¿@ ñ†öbÐÛa@ ‰bÈ�c@ ošÐ®a@ÙÛ‡@ Éßëñ�j×@ òu‰†i@bšíc@ L@oÓìÛa@ÙÛ‡@ ˆäßë

Õ�äÛa@�Ðäi@oíìØÛa@¿@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@oè£aN@@Þë…@¿@ñ†öbÐÛa@pü†Èß@āŠÇ@ïÛaì½a@Þë†¦a@Þý�@åß@åØ¹ë

ÈnÛa@�Ü©@ÝibÔß@æëb‰bÈ�c@@òîÛë†Ûa@pýàÈÛa@œÈjÛ@ñ†öbÐÛa@ @

áÓ‰@Þë†uZ@13@M@M@M@M03@ @

@ÝibÔß@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@¿@ñ†öbÐÛa@pü†Èß‰bÈ�c@@ñ†öbÐÛa‰üë†Ûaë@ë‰ìîÜÛ@ @

òä�Ûaòä�Ûaòä�Ûaòä�Ûa@ @@ @@ @@ @2007@ @@ @@ @@ @2008@ @@ @@ @@ @2009@ @@ @@ @@ @2010@ @@ @@ @@ @2011@ @@ @@ @@ @2012@ @@ @@ @@ @

ð…ìÈ�Ûa@ÞbíŠÛa@ @4.8@ @@ @@ @@ @2.6@ @@ @@ @@ @1.5@ @@ @@ @@ @1.1@ @@ @@ @@ @1.0@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @

ïma‰bß⁄a@áç‰†Ûa@ @4.8@ @@ @@ @@ @2.1@ @@ @@ @@ @3.9@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @

ŠİÔÛa@ÞbíŠÛað@ @4.7@ @@ @@ @@ @2.2@ @@ @@ @@ @4.1@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @

�íìØÛa@‰bäí†Ûa@ @4.6@ @@ @@ @@ @4.6@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @

ïãbàÈÛa@ÞbíŠÛa@ @5.3@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @

�íŠzjÛa@‰bäí†Ûa@ @4.7@ @@ @@ @@ @3.1@ @@ @@ @@ @3.9@ @@ @@ @@ @4.1@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @����@ @@ @@ @@ @

@‰üë†Ûa@ @5.2970@ @@ @@ @@ @2.9106@ @@ @@ @@ @0.6474@ @@ @@ @@ @0.3379@ @@ @@ @@ @0.2855@ @@ @@ @@ @0.3642@ @@ @@ @@ @

ë‰ìîÛa@ @4.2778@ @@ @@ @@ @4.6317@ @@ @@ @@ @1.1148@ @@ @@ @@ @0.7156@ @@ @@ @@ @1.1988@ @@ @@ @@ @0.4149@ @@ @@ @@ @

@‰†–½a@Za…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@Ûg���óZ@ @

@ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûßZ@"@òîöb–y⁄a@ñŠ’äÛa@"@L�à�í…@L2012N@ @

                                                 
1@@M@òîÛb½a@bjßb�@òÇìà©@Z…b¤üa@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@Lòí…ìÈ�Ûa@Lðbß@L2009@L˜@17N 
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æc@ÞìÔÛa@åØ¹ë@@ ‰üë†Ûbi@�Ü�a@Þë…@pýàÇ@Ái‰ò×Šy@ÝÈu@†Ó@@Þý�@�Ü�a@Þë…@¿@ ñ†öbÐÛa@ ‰bÈ�c

òi‰bÔnß@òî™b½a@bßbÇ@åíŠ’ÈÛa@L@b¾@ÕîÔ¤@óÜÇ@†Çb�a@¿@l‰bÔnÛcÈ�b@‰@ñ†öbÐÛa@pü†Èßëá‚šnÛa@�aën@‰aŠÔ

�Ü�a@Þë…@´i@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@Næc@ÞìÔÛa@åØ¹ë@@¿@ò×Š§a@µg@Ýî·@�Ü�a@Þë…@¿@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�cêb£a@@‰bÈ�c

ñ†zn½a@pbíüìÛa@¿@ñ†öbÐÛa@Læþ@aŠÄãë@@òí‰bvnÛa@pbÓýÈÛa@áÄÈßÝuþa@ñ�–Ó@pbÓýÇ@ïç@�Ü�a@Þë†Û@L@æhÏ

‰bÈ�c@Ûa@ñ†öbÐóÜÇ@@ÝíìİÛa@ô†½aëÇ@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�cpaìä�@Š’Ç@ñ†½@pa†ä�Ûa@óÜ@áÄÈß@¿@bjíŠÔm@…ìuìß@�Ë@@ÙÜm

Þë†ÛaN@@œÈjÛa@ôŠíëæc@@ÉuŠí@�Ü�a@Þë…@¿@ð†ÔäÛa@kãb¦a@¿@ÕÔ�a@‰aŠÔn�üaµg@òÔib�Ûa@ÝßaìÈÛa@ L@bà×

@ÉuŠíbšíc@µg@@òàöbÓ‰aŠÓg@ˆäß@bç‹b¬a@�@�Ûa@pbyý•⁄a@ð†ÔäÛa@…b¤üa@Lsîy@@oßbÓ@Þë†Ûa@ÙÜm@†í†ÈÛbi

@åßpbyý•⁄a@ L@åØ¹@�Ûaë@ òîÏŠ–½aë@ òí†ÔäÛa@pbî�bî�Ûbi@ ÕÜÈní@ bàîÏ@ ò•b�@Þë†¦a@Þý�@åß@ bè–î‚Üm

ïÛaì½aN@@ @

@@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@14@@@@@M@M@M@M@@@@03@@ @
œÈi@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@Þbª@¿@pbyý•⁄a 

òÛë†Ûa 
@‰bÈ�c@ŠíŠ¤
ñ†öbÐÛa 

@…ìîÔÛa@òÛa‹g
@òîãbànöüa 

@ï�bînyüa@òj�ã
ÚìäjÛa@¿@@@ð‰bju⁄a 

ñŒvä½a@pbyý•⁄a@œÈi 

@pa‰bß⁄a @áÈã áÈã 
@ìç@@Á�ìn½a7.2% @@@ @
@@@ò����íbèã@¿2006@ @

@Þ…bÈm@pb� bînybi@ÃbÐnyüa@ÚìäjÛa@óÜÇ@Â�’í14@%@@ë@kÜİÛa@o¤@Éöa…ìÛa@åß%01@Ýuþ@Éöa…ìÛa@åß@ @
@�ànj�@¿@pbİÜ�Ûa@oßbÓ@òîÛb½a@òß‹þa@†Èi2007@@ñ†½@@òÛë†Ûa@¿@òÜßbÈÛa@Ò‰b–½a@ô†Û@Éöa…ìÛa@òÏb×@æbàši03@paìä�@ @

@åß@õaŠ’Ûa@ñ…bÇg@óÜÇ@ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@œÐ¢@pa‰bßfiÛ@ðŒ×Š½a@ÒŠ–½a@âbÓ02@%@@@µg01 %@@�ànj�@åß2008@äí@µg@Šíb2009@ @

@åíŠzjÛa áÈã áÈã  

07%@@Éöa…ìÛa@åß
òîÜ�a@òÜàÈÛbi@ @

@òîÏŠ–½a@òibÓŠÛa@´�¤ë@òîÛb½a@òİî§a@�íbÈß@Šíìİni@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@âbÓ 

@òí…ìÈ�Ûa áÈã áÈã 

07%@@ïÛbºg@åß
@kÜİÛa@o¤@Éöa…ìÛa@ @

@ë04%@@Éöa…ìÛa@åß
@òÜuŁaë@òí‰b�…üa 

áè�þa@Öaì�c@¿@…ìîÔÛa@œÈi@óÜÇ@õbÔi⁄a@Éß@òãaŒ¨a@pbãë‡c@¿@�äuþa@‰bàrn�üa@óÜÇ@…ìîÔÛa@òÏb×@òÛa‹g@ @
Ýr·@�Ûaë@@Þì•þa@µg@òÛìî�Ûa@òj�ã@óÜÇ@pbİÜ�Ûa@†ànÈm 20%@@ @
@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@ñ‰a…g@¿@òîÛýÔn�übi@@pbİÜ�Ûa@Énànm@ @

@òÏb×@òßìØ§a@oäà™@òîÛb½a@òß‹þa@†Èi@Š�aëc@¿@ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûß@oßbÓë@LÒ‰b–½a@Éîº@ô†Û@Éöa…ìÛa2008@@�Ïìni40@@‰üë…@‰bîÜß
@åß@ïßaŒÛ⁄a@ï� bînyüa@òj�ã@ošÐ�@bà×@L@òÛìî�Ûa@áÇ†Û13@@µg10@@µg@�07%@@Š�aëc@¿2008@ @

@æbàÇ @bîöŒu ü 
05% @@ïÛbºg@åß

Éöa…ìÛa@ @
Ûa@āëŠÔÜÛ@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@óÜÇ@ÑÔ�@É™ëðëb�í@òî–‚’08.5%@@@�ìäà½a@æbànöüa@òj�ã@óÜÇë40%@@ÙäjÛa@ô†Û@æbànöüa@ïÛbºg@åß@ @

@åß@ð‰bju⁄a@ï� bînyüa@òj�ã@ñ…bí‹03@@µg05 %@@�à�í…@¿2007@@´ibß@Ò‰b–àÜÛ@@òîãbànöa@pýîè�m@pŠÏë@bà×@L02M05@‰üë…@@‰bîÜß@ @

@ŠİÓ áÈã áÈã 
03.75%@@ïÛbºg@åß

Éöa…ìÛa@ @

ŠíŠ¤@@ˆäß@Ýuþa@ñ�–Ó@Éöa…ìÛa@óÜÇ@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c1995@@¿ë1998@@åß@Šr×þ@Ýuþa@ñ…†ª@Éöa…ìÛa@óÜÇ@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@ŠíŠ¤@�15@Šè‘@ @
¥@æbànöüaë@Éöa…ìÛa@óÜÇ@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�cš@�àÏìã@åß@@a‰bjnÇa@Öì�Ûa@pbîÛŁ@É2000@ñ�Ì–Ûa@Éí‰b’àÜÛ@Ýuþa@òÜíì� @ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@õbärn�bi@ @

i@…ìuë@pb×Š’ÜÛ@òßìÇ†ß@āëŠÓ@�Ïìni@âìÔm@�Ûa@ò––‚n½a@ÚìäjÛa@œÈ@ @
@åß@ð‰bju⁄a@ï� bînyüa@òj�ã@@ñ…bí‹@o·2.75@@µg3.25@@òä�2007@@µg @3.75%@@@òíbèäi2008 

@oíìØÛa áÈã áÈã M 
@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c ü@“ßbèi@…†¤@æbànöüa@óÜÇ@@‹ëbvní02%@@ë@@òä�@åß@ÝÓa@āëŠÔÜÛ@òj�äÛbi@á–¨a@ŠÈ�@óÜÇ03%@ôŠ�þa@āëŠÔÜÛ@ @

@òj�äi@ÃbÐnyüa@Â�’m20%@@Éöa…ìÛa@åß@ïßaŒÛ⁄a@ï� bînyüa@âbÄã@Õjİm@üë@òîÛbºg@òÛìî�×@‰bäí†Ûbi@òîÜ�a@Éöa…ìÛa@ïÛbºg@åß@ @

‰†–½a@Z@åß…a†Çg@@a…bän�a@sybjÛaµg@@ZæëŠ�eë@Öë‰‹@åí†Ûa@Þbº@ZÊb™ëc@@pbí†¤ë@òîiŠÈÛa@Þë†Ûa@¿@¿Š–½a@ÊbİÔÛaòß‹þa@Lòî½bÈÛa@òîÛb½a@@L@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•2009@˜@L67@ 
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ïãbrÛa@kÜİ½a@Z¨a@—öb–òîÛb½a@òîvîÜ¨a@pbí…b–nÓýÛ 

@òîÛb½aë@òí†ÔäÛa@pb�bî�Ûa@éib’nmÛ�Ü�a@Þë†@¿@kãaì¦a@áÄÈß@L@òí†ÔäÛa@ò�bî�ÛbÏÞë†Ûa@ÙÜnÛ 

†ànÈm@oibrÛa@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@Lõbärn�bi@@�Ûa@oíìØÛa@‰üë†Ûbi@ÁiŠÛa@åÇ@oÜ¥µg@@òÜ�i@ÁiŠÛaÛa@åßpýàÈ @ÝØ’í

ìØß@áçc@‰üë†ÛaòÜ�Ûa@ÙÜm@pbã@LÝrànmë@@áçcþaÒa†ç@Û@òîÜÈÐÛa�Ü�a@Þë…@¿@òí†ÔäÛa@pbİÜ�Ü @¿@òÄÏb�a

‰üë†Ûa@ÝibÔß@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@óÜÇ@Nâ†Ç@µg@´í…b–nÓüa@œÈi@k�y@ô…c@b¾@@bçŠqdmë@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@òîÛbÈÏ

ïÛa‰†îÐÛa@ ï�bînyüa@ pa‰aŠÔi ïØíŠßþa@ L@ åß@ áËŠÛa@ óÜÇæc@Ó@ ‰üë†Ûbi@ ÁiŠÛa@ òîÜàÇ@ÙÜm@ p†Çb�@ †

bí…b–nÓüap@òîÛë†Ûa@pýàÈÛa@ÝibÔß@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@pbjÜÔm@Þb©@¿@‰aŠÔn�üa@óÜÇ@Šr×c@Lµg@p…c@bà×@@ÕîÔ¤

aü‰aŠÔn�@@¿�Ü�a@Þë…@pýàÈÛ@òîÈ�bÔnÛa@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@N@¿@òîÛb½a@ò�bî�Ûa@paŠ‘ûß@áçc@µg@ÖŠİnÛa@åØ¹ë

ïÜí@bà×@�Ü�a@Þë…Z  

01@M@M@M@M pbÔÐäÛa@ßbÈÛaòZ@ @

a@ †ànÈm@ ò�bî�Û@ òîÛb½aÛ@ �Ü�a@ Þë†óÜÇ@@ ïßìØ§a@ ÖbÐã⁄a†än�í@ ðˆÛa@óÜÇ@ ÷b�þa@ ¿ @ÊbİÔÛa

@ïİÐäÛa@ ðˆÛaë@Á�ìn½a@¿@ ÝØ’í90@@@@EEEE@@@@òîßìØ§a@pa…aŠí⁄a@åß@ N@pbÔÐäÛa@ ÝÈ¯@ b¾îßìØ§aò@m@ Šqdn@b�b�c

òîİÐäÛa@ pa†öbÈÛbi@ Lñ�Ï@ ïÐÏ @ �Ü�a@ Þë…@ pbîãaŒîß@ ïãbÈm@ ÁÐäÛa@ ‰bÈ�c@ ābÐ®aÊbÐm‰a@ åß@@ k�ãŒvÈÛa@

ïã‹aì½a@L@bà×@t†y@b�b�c¿@ñ�Ï@@pbîäîãbàrÛa@µgòíbèã pbîäîÈ�nÛa@L@ÁÐäÛa@óÜÇ@kÜİÛa@”bÈnãa@ñ�Ï@¿@bàäîi

‰bÈ�c@ÊbÐm‰aë@ï½bÈÛa@ôìn�½a@óÜÇ@òÓbİÛa@LÏhæ@pbîãaŒîß@ÙÜm@bšöbÏ@ÕÔ¤@Þë†Ûa@@ÝØ’i@òîßìØ§a@pbã‹aì½a@¿

âbÇ@ N@ ÁÐäÛa@ óÜÇ@ kÜİÛa@ æc@ b¶ëní…†z@bÔÏë@Û@ ÝßaìÈòîu‰b�@ L@ òîÛb½a@ ò�bî�Ûa@ æhÏŠqdnm@ �Ü�a@ Þë†Û@

iòî½bÈÛa@ÁÐäÛa@Öaì�c@¿@pbjÜÔnÛb@Låß@†°@b¾ @ñ‰†ÓÛa@ÙÜmÝuþa@òÜíì�@òîÛbß@ò�bî�@É™ë@óÜÇ@Þë†N@@åßë

@ïÛaì½a@Þë†¦a@Þý�@åØ¹ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@pbÔÐäÛa@ávy@āŠÇN@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@15@@@@@M@M@M@M@@@@03@ @

@ávyïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@pbÔÐäÛa@ @
ñ†yìÛa@Z‰üë…@æìîÜß@ @

@òÛë†Ûa@ @2008@ @@ @@ @@ @2009@ @@ @@ @@ @2010@ @@ @@ @@ @2011@ @@ @@ @@ @

pa‰bß⁄a@@ @74881@ @@ @@ @@ @110170@ @@ @@ @@ @89585@ @@ @@ @@ @81163@ @@ @@ @@ @

åíŠzjÛa@ @5480@ @@ @@ @@ @5538@ @@ @@ @@ @7009@ @@ @@ @@ @7588@ @@ @@ @@ @

@òí…ìÈ�Ûa@ @138685@ @@ @@ @@ @159049@ @@ @@ @@ @174369@ @@ @@ @@ @220453@ @@ @@ @@ @

@æbàÇ@ @19663@ @@ @@ @@ @19320@ @@ @@ @@ @20712@ @@ @@ @@ @27927@ @@ @@ @@ @

@ŠİÓ@ @26754@ @@ @@ @@ @31603@ @@ @@ @@ @39113@ @@ @@ @@ @44996@ @@ @@ @@ @

a@oíìØÛ@ @67670@ @@ @@ @@ @45195@ @@ @@ @@ @52255@ @@ @@ @@ @60907@ @@ @@ @@ @

@æëbÈnÛa@�Ü©@ @333143@ @@ @@ @@ @370876@ @@ @@ @@ @383043@ @@ @@ @@ @443033@ @@ @@ @@ @

‰†–½aZ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"@òîöb–yg@ò�@"@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@L�à�í…@2012@L@˜66@ @

©@Þë…@áÄÈß@¿@âbÈÛa@ ÖbÐã⁄a@ ïÛbºg@ æc@ ÞìÔÛa@ åØ¹@Õib�Ûa@ Þë†¦a@ Þý�@ åßë@¿@ æëbÈnÛa@�Ü

òîÛb½a@òß‹þa@áË‰@ÊbÐm‰a@ L@ÖbÐã⁄a@ávy@ bèîÏ@Šqdm@�Ûa@oíìØÛa@ õbärn�bikj�i@@p†è‘@�Ûa@æbàÇë@òß‹þa

™bÐ®ab@@òä�@ÖbÐã⁄a@ávy@¿2009N@bà×@@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@pbİÜ�Ûa@�Ü�a@Þë…@¿@ïÐnØm@bîÜàÇ@ò�bî�Ûbi

òîÛb½a Ûb½a@ pbÔÏ†nÛa@ óÜÇ@ ñ†ànÈ½a@ Ýuþa@ ñ�–ÔÛaòî@ L@ ïßìØ§a@ ÖbÐã⁄a@ æg@ sîyóÜÇ@ ÑÓìní @pa†öbÈÛa

òîİÐäÛa@Læc@†¬@bàäîi@ñ…ë†ª@ïİÐäÛa@ÊbİÔÛa@x‰b�@òîjíŠšÛa@pa…aŠí⁄a@L@pa…aŠí⁄a@ÙÜm@æc@åß@áËŠÛa@óÜÇ
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òîÛë�jÛa@ LÊbİÔÛa@ ¿@ òàöbÔÛa@ òî�ÏbänÛa@ µg@ ŠÄäÛbi@ ñ…ë†ª@ óÔjm@ ÊìänÛa@ òîãbØßg@ æhÏ@ L@æì×@ kãbu@ µg

‰†–½a@†ÜjÜÛ@´í‰bvnÛa@õb×Š’Ûa@…†Ç@¿@�îÛë@áv§aë@òàîÔÛa@¿@Œ×�m@òîİÐäÛa@pa‰…b–Ûa@L@Þý�@åß@åØ¹ë

Þë†Ûa@œÈi@Éß@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛa@ávy@òÏŠÈß@ïÛaì½a@Þë†¦a.@@ @

@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@19@@@@@M@M@M@M@@@@03@ @

ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@´�b�þa@´í‰bvnÛa@õb×Š’Ûa 

†ÛaÞë@ @@òíì÷½a@òj�äÛbi@Þ…bjnÛa@ávyI@E@H kîm�Ûa@ @

æbibîÛa@ @16 01@ @@ @@ @@ @

ïië‰ëþa@…b¤üa@ @15@ @@ @@ @@ @02@ @@ @@ @@ @

‰üë†Ûbi@òÜßbÈn½a@Þë†Ûa@ @14@ @@ @@ @@ @03@ @@ @@ @@ @

‰†–½a@Z¿@ñ…‰aìÛa@pbãbîjÛa@µg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åßZ@ @

æëŠ�eë@ ïãýîÓb’Ø�a@ ìîibÏZ@"@ŠÈ�@ âbÄã@ïvîÜ¨a@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ ¿@ ÒŠ–Ûa@"@ LîÈº@ Š·ûß@ò

òí…ìÈ�Ûa@…b–nÓüa@L@ābíŠÛa2009@L@˜11N@ @

@ï�îöŠÛa@ð‰bàrn�üa@ëc@ð‰bvnÛa@ÙíŠ’Ûa@o�îÛ@òîØíŠßþa@ñ†zn½a@pbíüìÛa@æc@µg@k�äÛa@êˆç@�’më

ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@L@ñ�mìi@p…a…‹a@†Ó@ò÷‘bäÛa@Öaì�þaë@òíìî�þa@æa†ÜjÛa@åß@òîvîÜ¨a@pa…‰aìÛbÏ

òÈíŠ�@ L@sîyì¸@Þ†Èß@ÖìÐíbç@òîiŠÌÛa@ Þë†Ûa@ Éß@ ìàäÛa@ Þ†Èß@ NŠ�c@kãbu@¿ë@@ †ä�a@oİ¥@ýrßbîãbİíŠi@

@ ÷…b�@ |j–nÛcæëbÈnÛa@ �Ü©@ Þë†Û@ ð‰b£@ ÙíŠ‘@ �×@ Lë‰üë†Ûa@ …bànÇa@ áË‰@@ òî�b�c@ òÜàÇ@œÈi@ âb·⁄

bí‰ì×ë@ ´–Ûa@ Ýrß@ æa†Üi@ Éß@ pbÔÐ–Ûa@ L@pbÓëŠ�a@ x‰b�@ pa‰…b–Ûa@ �maìÏ@ ‰a†•g@ åß@ Éä¹@ �@ ÙÛ‡@ æc@ üc

Ûbi@åß@ü†i@ôŠ�þa@pýàÈ‰üë†Ûa@LpýàÈÛa@k�y@òîvîÜ¨a@òí‰bvnÛa@pü…bjnÛa@ávy@|™ìí@ïÛaì½a@Þë†¦aëN@ @
áÓ‰@Þë†uZ@20@@@@@M@M@M@M@@@@03@ @

pýàÈÛa@k�y@òîvîÜ¨a@òí‰bvnÛa@pü…bjnÛa@ávy@ @
@@@@ñ†yìÛa@Zòíì÷½a@òj�äÛa@@ @

òÜàÈÛa@ @2006@ @@ @@ @@ @2007@ @@ @@ @@ @

ïãbibîÛa@´Ûa@ @16.37 15.05@ @@ @@ @@ @

ë‰ìîÛa@ @14.31@ @@ @@ @@ @14.60@ @@ @@ @@ @

üë†ÛaïØíŠßþa@‰@ @14.24@ @@ @@ @@ @14.03@ @@ @@ @@ @

ð‰ìØÛa@æaìÛa@ @7.16@ @@ @@ @@ @7.45@ @@ @@ @@ @

�î–Ûa@æaìîÛa@ @6.71@ @@ @@ @@ @7.66@ @@ @@ @@ @

ëŠÛaîiòí†ä�a@ò@ @3.83@ @@ @@ @@ @4.12@ @@ @@ @@ @

�îÛ��⁄a@éîä¦a@ @2.76@ @@ @@ @@ @2.75@ @@ @@ @@ @

‰†–½a@ZæëŠ�eë@ïãýîÓb’Ø�a@ìîibÏ@Z"@ïvîÜ¨a@ð†ÔäÛa@…b¤üa@¿@ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@âbÄã"@L@…b–nÓüa@òîÈº@Š·ûß

òí…ìÈ�Ûa@L@ābíŠÛa2009@L˜12@N@ @



sÛbrÛa@Ý–ÐÛa@Zòí†ÔäÛa@pb�bî�Ûaë@òàÄãþa@‰ìİmë@òîvîÜ¨a@pbí…b–nÓüa 

 

152 

ëåß@Þý�@@æc@|šní@Õib�Ûa@Þë†¦a@pbãbîi@ïØíŠßþa@‰üë†Ûa@ïmdí@Þë…@pü…bjm@áv§@sÛbrÛa@kîm�Ûa@¿

òîu‰b¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@N@Þë…@…ìuìiëòíìÓbİÛa@…aì½a@¿@ï�b�c@ÙíŠ’×@�Ü�a@L‰…b–½a@ïrÜq@ÙÜn¹@bjíŠÔm@L

@æc@åØ¹òîÛë…@òÜàÇ@�Ü�a@Þë†Û@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@|j–m@ãbu@µg´Ûaë@ë‰ìîÛaë@‰üë†Ûa@k@ïãbibîÛa@LàÈn�nÛÝ@@¿

‰a†•g@†í†�më@´vîÜ¨a@åí…‰ìn�½aë@åí‰†–½a@�maìÏ@L@õb×Š’Ûa@áçc@ô†Û@Âbînya@òÜàÈ×@b�bàÈn�a@kãbu@µg

òîvîÜ¨a@pa‰…b–Ûa@ÊbİÓ@¿@´í‰bvnÛa@Lb¾@@pbÇìÏ†½aë@ñ‰bvnÛa@ÉÓaë@¿@òîvîÜ¨a@òÜàÈÜÛ@ïÜÈÏ@áÇ…@ÝØ’í

òîÛë†ÛaN@ @

�ÛbiëòîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@ ávy@óÜÇ@ Œî×@òîäîjÛa@ pa‰bàrn�üaë@@óÜÇ@ bíìÓ@ aŠ‘ûß@�nÈí@ bàèäß@ ý×@ æc@ †¬

òíŒçbu@ñ†yì½a@ òÜàÈÛa@ ‰aŠÓ⁄@òÔİä½a@ LòîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@ávy@÷bîÓ@ ëc@ òÏŠÈß@Þý�@åàÏ@@ Þë…@´i½aòÔİä@L

Ûa@ÙÜnÛ@òîubnã⁄a@Ý×bî�a@¿@…ìuì½a@ÊìänÛa@òu‰…@òÏŠÈß@µg@Ý•ìnÛa@åØ¹Þë†@L@ñ‰bvnÛa@Þý�@åß@åØ¹@bà×

ïu‰b¨a@�bÈÛa@ óÜÇ@ �bnÐãüa@ òu‰…@ ô†ß@ òÏŠÈß@ òîäîjÛa@ L@ òîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@¿@Òb’Øãüa@ ávy@ òÏŠÈßëµg@

@ ñ‰bvnÛaòîÛbº⁄a@†Üi@ ÝØÛ@ L@ bà×òí‰bvnÛa@ pbÓýÈÛa@ ávy@ æc@@ïÈÜ�Ûa@ kãb¦a@¿@ Âbjm‰üa@ ô†ß@ óÜÇ@ †×ûí

@òu‰†ië@ïß†¨aëcÝÓ@i@ïÛb½a@Âbjm‰üaÞë…@´@òÔİä½a@L@b¾@÷bîÓ@óÜÇ@†Çb�í@pbß†–Û@òÔİä½a@āŠÈm@òîãbØßg

@�Ë@ëc@òÜqbànß½aòÜqbàn@Lpbß‹þa@Ý§@ÉíŠ�Ûaë@ð†ÔäÛa@�Ë@Ýí†ÈnÛa@õaŠug@òîãbØßg@ô†ßë@N@�nÈm@ÝibÔ½a@¿ë

bšíc@@ Š‘ûß@ òîäîjÛa@ pa‰bàrn�üaŠr×c@òÔİä½a@ Þë…@ pbí…b–nÓa@Âbjm‰a@óÜÇ@ òîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@ åß@ ñìÓ@ L@ô†ßë

@¿@bèuýÇë@pbß†–Ûa@ïÔÜnÛ@òíŒçb¦aÊŠ�c@oÓë@L@ò•b�@òîäîjÛa@pa‰bàrn�üa@æc@µg@ÙÛ‡@¿@kj�Ûa@ÉuŠíë

@òİ�ìn½aë@òÜíìİÛaÝuþa@xbn¤@µg@öaìÈÛa@÷bîÓòÐîšn�½a@òÔİä½a@¿@Š� b‚½aë@†@ L@ŒÏaì§a@µg@ŠÄäÛa@æë…

òyìäà½a@pýîè�nÛaë@L@bèÜÈ¯@b¾Šr×c@bÔnãüa@¿@òî�b�y´� ìnÛaë@Þ@L@òîäîjÛa@pa‰bàrn�üa@ávy@æb×@bàÜØÏ

óÜÇc@LÏh@éib’m@óÜÇ@†×ûí@ÙÛ‡@æëc@Þb½a@÷cŠÛ@òîÔÜn½aë@òÜ�Š½a@òÔİä½a@´i@bß@òí…b–nÓüa@paŠ‘û½a@å�¤@N

ïÛbnÛbjÏ@æhÏ@pa‰bàrn�üa@òîäîjÛa@@ñ‰bvnÛaëòîäîjÛa@L@Ýr·aŠ‘ûßp@íìÓò@@pbí…b–nÓa@´i@Âbjm‰üa@ô†ß@óÜÇ

òÔİäß@îÈßòä@L@ávy@óÜÇ@ÒŠÈnÛa@ïÛaì½a@Þë†¦a@Þý�@åß@åØ¹ë@pa…‰aìÛaë@pa‰…b–ÛaòîäîjÛa@@�Ü©@Þë…@´i

òÛë…@ÝØÛ@òîÛbº⁄a@pa…‰aìÛaë@pa‰…b–Ûa@ávy@µg@bàèäß@ý×@òj�ãë@æëbÈnÛaN@ @

@ @

@ @

@ @
 

@ @
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áÓ‰@Þë†u@Z21@@@@@M@M@M@M@@@@03@ @

pa‰…b•@ïÛbºgë@òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@@òä�@Þý�@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…2011@ @

Þë†Ûa@ @
…b–Ûa@k�y@òîÛbº⁄aë@òîäîjÛa@pa‰Þë†Ûa òä�Û2011@ @Þë†Ûa@k�y@òîÛbº⁄aë@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òä�Û2011@ @

òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@ @pa‰…b–Ûa@ïÛbºg@ @@E@òîÛbº⁄a@åß@ @pa…‰aìÛa@òîäîjÛa@ @pa…‰aìÛa@ïÛbºg@ @@E@òîÛbº⁄a@åß@ @

pa‰bß⁄a@ @9626@ @@ @@ @@ @200070@ @@ @@ @@ @5@@@@EEEE@@@@ 7576@ @@ @@ @@ @164127@ @@ @@ @@ @5 %  

åíŠzjÛa@ @3918@ @@ @@ @@ @22417@ @@ @@ @@ @17@@@@EEEE@@@@ 1414@ @@ @@ @@ @14751@ @@ @@ @@ @10 %  

òí…ìÈ�Ûa@ @24676@ @@ @@ @@ @364699@ @@ @@ @@ @7@@@@EEEE@@@@ 8569@ @@ @@ @@ @131586@ @@ @@ @@ @7 %  

æbàÇ@ @4987@ @@ @@ @@ @47092@ @@ @@ @@ @11@@@@EEEE@@@@ 8580@ @@ @@ @@ @23620@ @@ @@ @@ @36 %  

ŠİÓ@ @7448@ @@ @@ @@ @114299@ @@ @@ @@ @7@@@@EEEE@@@@ 4354@ @@ @@ @@ @22332@ @@ @@ @@ @19 %  

oíìØÛa@ @1410@ @@ @@ @@ @62654@ @@ @@ @@ @2@@@@EEEE@@@@ 2526@ @@ @@ @@ @22672@ @@ @@ @@ @11 %  

Êìà�a@ @52066@ @@ @@ @@ @811230@ @@ @@ @@ @6@@@@EEEE@@@@ 33019@ @@ @@ @@ @379087@ @@ @@ @@ @9 %  

@‰†–½a@Z@sybjÛa@…a†Çg@åßµg@a…bän�aZ@ @

æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"òîöb–yg@ò�"@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@L@�à�í…2012@L@˜58@L59@L60N@ @
ÞaŒí@ü@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@´i@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ávy@æc@|šní@Õib�Ûa@Þë†¦a@pbãbîi@Þý�@åßë@@a…ë†ª

a†u@L@sîyæc@ïÛbºg@òä�Û@òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@2011@@Ýr¹06@@@@EEEE@@åß@ÁÔÏïÛbºg@�Ü�a@Þë…@pa‰…b•@L@bà×æc@

@òä�Û@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@ávy2011@Ýr¹@09@@@@EEEE@@åß@ÁÔÏïÛbºg@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@pa…‰aìÛa@L@b¾

�ì™ìië@�ØÈí@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ÑÈ™@L@åØ¹@ïÛaì½a@ÝØ’Ûa@Þý�@åßëbšíc@@|î™ìmïÛbºg@@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛa

Ûaë@�îjÛa@ð‰bvnÛa@Þ…bjnïÛbº⁄a@�Ü�a@Þë†ÛN@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @
 

@ @
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áÓ‰@ÝØ‘Z@02@@@@@M@M@M@M@@@@03@ @
@òä�Û@�îjÛa@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛaë@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛa@ïÛbºg2011@ @

ñ†yìÛa@Z@‰üë…@æìîÜß@ @

@ @
‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åßZ@ @

æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"òîöb–yg@ò�"@Lb–y⁄a@ñ‰a…g@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šßõ@L@�à�í…2012@L˜59@L61N@ @
bßìàÇ@ÞìÔÛa@åØ¹ë@@ôìn�½a@æë…@ÞaŒí@ü@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@´i@�îjÛa@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛa@æc

ñ†yì½a@ òÜàÈÛa@ òÔİäß@¿@ïÜÈÐÛa@l‰bÔnÛa@ÕîÔznÛ@lìÜİ½a@ LÞìÔÛa@ åØ¹@Õib�Ûa@ÝØ’Ûa@ Þý�@åßë@bšíc@id@æ

�a@ Þë†Û@ òj�äÛbi@ x‰b¨a@óÜÇ@�bnÐãüa@ òu‰…a†u@ òîÛbÇ@�Ü@ L@ügæc@ð‰bvnÛa@ Þ…bjnÛa@ òí…ë†ª@@µg@ ÉuŠm

ÊìänÛa@ÑÈ™@pbí…b–nÓüa@ÙÜm@pa‰…b•@¿@Lµg@òÏb™g@ò•b�@pa…‰aìÛa@óÜÇ@ïÜØÛa@bç…bànÇa@bèäß@òî×ýèn�üaN@ @

02@M@M@M@M ð…b–nÓüa@�bnÐãüaë@ïÜØÛa@‰aŠÔn�üaZ@@ @

@†Çb�í@ïÜØÛa@…b–nÓüa@pb�bî�@‰aŠÔn�a@¿@ò×�’½a@òÜàÈÛa@òÔİäßóÜÇ@òîu‰b¨a@pbß†–Ûa@Éß@ÑîØnÛa@L

@sîy@åØ¹@Þë†ÜÛõbšÇþa@æc@āŠÈnm@@Éß@òÜqbànß@�Ë@pbß†–Ûõb×Š’Ûa@…b¤üa@¿@L@Ý×bîç@oãb×@ a‡g@ò•b�

⁄axbnã@ëÛapa‰…b–@òÜqbànß@�Ë@NœÈi@�’më@@Þbàn×a@â†Ç@æc@µg@ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@pb�a‰…éuëc@@Âbjšãüa

@aˆ×ë@ïÛb½a…ìuë@â†Ç@ñŠÔn�ß@pb�bî�@ïÜØÛa@…b–nÓýÛ@L@¿ë@òÜßb×@òu‰†i@bèßb·g@k¯@�Ûa@Ýöb�½a@åß@o�îÛ

üa@ õb’ãg@ÝjÓ@ õbšÇþa@Þë†Ûa@Éîºð†ÔäÛa@ …b¤@Lc@Ýi@ÕîÔznÛ@ð†ÔäÛa@ …b¤üa@Ò†ç@âa†‚n�a@åØà½a@åß@éã

ÝšÏc@ áîÄämë@ ñ‰a…gë@ �×a@ Âbjšãa1@ L@|îz–m@ óÜÇ@ …b¤üa@ ¿@ Þë†Ûa@ œÈi@ †Çb�m@ †Ó@�Ûa@ pbîÛŁa@ ïçë

                                                 
1
 M Paul Masson, Catherine Pattillo, 2004, op.cit, p. 14. 
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b™ëc@ ÕÏë@ òîÛb½aë@ òí…b–nÓüa@ bèÇÛa…b¤üa@ pb�bî�ò×�’½a@ òí@ L@óÜÇ@ åØÛë@ ání@ òÔîÔ§a@ ¿@ ÙÛ‡@ åØÛë

…b¤üa@ ¿@ �×c@ Þë…@ pbib�y@ N@ õbšÇþa@ Þë†Ûa@ óÜÇ@ k¯@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ ÑîÛbØm@ ÊbÐm‰a@ kävnÛë@âb·g

…b¤üa@õb’ãg@ÝjÓ@òî��û½a@pa�šznÛa@LÇ@ò£bäÛa@Š� b‚½a@Éîº@¿ým@ání@óny@�íbÈ½@õbÐîn�üa@â†Ç@å

l‰bÔnÛaN@xbnã⁄aë@pa‰…b–Ûa@Ý×bîç@Ýqb·ë@ïvîÜ¨a@ …b–nÓüa@�bnÐãa@˜ì–¢ë@@Þë†ÜÛòîvîÜ¨a@ L@æc@ †¬

�bnÐãüa@åß@òîÛbÇ@òu‰†i@á�nm@pbí…b–nÓüa@ÙÜm@L@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛa@ïÛbºg@òj�äi@b�bîÓ

ïÛbº⁄a@LnÈm@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@òÔİäß@Ýi´i@åß@�@@Õ� bä½aþaŠr×@�bÈÛa@¿@bybnÐãa1@L@ñ�Ì•@Þë…@ïèÏ

�×c@ ÝØ’i@ ð‰bvnÛa@ Þ…bjnÛbi@ âìÔm@ bèãc@ �Ë@ Lèãì×b@�b�c@ †ànÈmb@@ Ší†–m@óÜÇ½aÓbİÛa@ pbvnäòíì@@ Éß@œÈi

�a@pa‰…b–Ûa…ë†@åß@ñ⁄axbnã@Ûa@ïÇbä–ëÛaïÇa‰Œ@LoÓìÛa@�Ðã@¿@ïçë@@bèmbubînya@åß@�×þa@á�ÔÛa@…‰ìn�m

a@åßòî�b�þa@ÉÜ�Ûaë@òîİî�ìÛa@pbãìØ½aë@òî×ýèn�üa@…aì½@N@´i@bàîÏ@ð‰bvnÛa@�bnÐãüa@ÙÛ‡@óÜÇ@†Çb�@†Óë

@bç…bànÇa@Þý�@åß@�Ü�a@Þë…@óÜÇò×�’½a@òîvîÜ¨a@Öì�Ûa@pbîÛe@L@òîÔi@Éß@òí‰bvnÛa@Œuaì§a@œÐ�@aˆ×ë

Þë…@�bÈÛaN@ @

03@M@M@M@M ïÛbº⁄a@ïÜ�a@xbnã⁄aZ@ @

wmbäÛa@Œîàní@º⁄a@ïÜ�aÊbÐm‰übi@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ïÛb@L@¿@ïÜ�a@xbnã⁄bi@òã‰bÔß@ÙÛ‡ë

òîßbäÛa@Þë†Ûa@œÈi@L@wmbäÛa@æc@bà×�� ìÛa@ÊbÐm‰übi@Œîàní@�Ü�a@Þë†Û@ïÛbº⁄a@bšíc@L@òí…ìÈ�Ûa@�nÈmë

�×a@wmbäÛa@ïÛbºg@ávy@sîy@åß@�Ü�a@Þë…@�� ìÛa@Lñ†zn½a@òîiŠÈÛa@pa‰bß⁄a@bèîÜmN@@ïÐÏ@òä�2011@@oÜv�
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international and regional studies, p. 3. 



sÛbrÛa@Ý–ÐÛa@Zòí†ÔäÛa@pb�bî�Ûaë@òàÄãþa@‰ìİmë@òîvîÜ¨a@pbí…b–nÓüa 

 

157 

@ ‰†–½a@Ýr·@æëbÈnÛaŠr×þa@òîàçc@òÛbàÈÜÛ@ ñ‰†–½a@æa†ÜjÜÛ@òj�äÛbi@Ý�†ÜÛN Ü©@Þë…@ozj•c@ÝibÔ½a@¿ë@�

†ä�a@åß@…‰aìÛa@Š‘bj½a@�äuþa@ ‰bàrn�ýÛ@òî�îö‰@òèuë@æëbÈnÛa@ L@ò�†ä�aë@pbî©�Ûa@Šíìİm@ÙÛ‡@¿@ b¶

îöbîàîØÛa@…aì½aë@pbuì�ä½aëò@pbß†¨a@åß@òÈ�aë@òÇìà©ë1N 

ïãbrÛa@kÜİ½aZ@ð…b–nÓüa@l‰bÔnÛa@�íbÈß@ÝîÜ¤@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ @

@ÊëŠ’ß@ÕîÔ¤@Ò†èiÛa@òÜàÈ½a@ò×�’æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@´i@ïvîÜ¨a@L@ñ‰ëŠ™@óÜÇ@Þë†Ûa@ÙÜm@oÔÐma

ð…b–nÓüa@ l‰bÔnÛa@ �íbÈ¶@ õbÏìÛa@ÊëŠ’½a@ µg@ âbàšãüaë@�î�dnÛa@ paõaŠug@ ÞbàØn�ü@ ÂŠ’×@ L@�Ë@ åßë

åØà½a@@æë…@òÜàÈÛa@òÔİäß@µg@âbàšãüai@õbÏìÛa½b@�íbÈ@�Ûa@åàšmÛa@l‰bÔn@´iòÜßbØn½a@pbí…b–nÓüa@L@ÙÛ‡ë

@Õîjİm@¿@ÊëŠ’Ûa@ÝjÓ@Þë†Ûa@´i@ bç†í†¤ë@ bèîÜÇ@ÖbÐmüa@ání@ð…b–nÓüa@ ‰aŠÔn�ýÛ@paŠ‘ûß@åà™‰aŠÓgë@

ñ†yì½a@òÜàÈÛa@Lël‰bÔnÛa@ÂëŠ‘@æc@œÈjÛa@ôŠí@òÜràn½a@@Þ†Èß@¿á‚šnÛa@Þ†Èß@åß@ý×@@åß@ý×@òj�ãë@ñ†öbÐÛaë

@âbÈÛa@åí†Ûaë@ïã‹aì½a@ŒvÈÛaµg@@ïÜ�a@wmbäÛaïÛbº⁄aL@@òîİÌnÛ@òîjäuþa@òÜàÈÛa@åß@pb� bînyüa@òíbÐ×@aˆ×ë

pa…‰aìÛa@ Lïç@åÇ@ ñ‰bjÇ@òîÛbß@ÂëŠ‘@µg@�’m@ bèãìØÛ@ aŠÄã@ÁÔÏ@œÈi@@òî�üa@Ší…bÔ½a@Ýrßñ†öbÐÛa@Þ†Èß@L

á‚šnÛa@Lµg@ëc@@œÈi@k�äÛabi@òÔÜÈn½aòßbÈÛa@òîÛb½N@ÂëŠ‘@òîàçc@ÝîÜ¤@åØ¹ë@õaì�@l‰bÔnÛa@ÙÜm@@òİjmŠ½a

î�Ûbi@bèäßòí†ÔäÛa@ëc@òîÛb½a@ò�b@@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@¿ïvîÜ¨aN@ @

01@M@M@M@M òßbÈÛa@òîÛb½a@Þb©@¿Z@@ @

@ Ý×@ óÜÇ@ Â�’íÛaÞë†@¿@ òjËaŠÛa@@ µg@ âbàšãüa@ ÊëŠ’ßí…b–nÓüa@ ñ†yìÛaò@òí†ÔäÛaë@òîvîÜ¨a@L

âaŒnÛüa@iÑÔ�@@åÇ@ðìä�Ûa@ ŒvÈÛa@òj�ã@†íŒm@ü@sî¡@òîßìØ§a@òîÛb½a@¿@ðìä�Ûa@ ŒvÈÛa03@@@@EEEE@@@@bäÛa@åß@wm

ï�üa@ïÜ�a@@Ùiëþa@òÜ�@ÁÐã@ŠÈ�@Á�ìnß@æb×@b½b�25@Šr×c@ëc@‰üë…@L@bà×üc@k¯@@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ã@‹ëbvnm

@òßbÈÛa@òßìØzÜÛ@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg60@@@@EEEE@@@@ï�üa@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@åß@L@åí†Ûa@òj�ã@‹ëbvnm@ü@ë

@òíŒ×Š½a@òßìØzÜÛ@âbÈÛa70@@@@EEEE@@@@a@ïÜ�a@wmbäÛa@åßï�ü@Në@†í†¤@µg@ÂëŠ’Ûa@êˆç@Ò†èm@òã‹aìß@¿@Âbjšãüa

õbšÇþa@Þë†Ûa@òí†ÔäÛa@ñ†yìÛa@¿@L@ÑÔ�Ûa@aˆç@|à�í@bà×ò÷îèni@Þë†Ûa@âbàšãüa@ÝjÓ@N@pa‡@Þë…@…ìuë@†äÈÏ

@åß@òîÛbÇ@pbíìn�ßÈÛa@åí†Ûaâb@Þë†Ûa@¿@òßbÈÛa@òîÛb½a@Êb™ëc@†îîÔm@µg@ð…ûí@ÙÛ‡@æbÏ@õbšÇþa@N@ÊbÐm‰a@ð…ûîÏ

Ûa@ ŒvÈïã‹aì½a@@ ë@ ÊbÐm‰aÈÛa@ åí†Ûaâbßc@ bÔöbÇ@ ÝØ’í@ b¾@ á‚šnÛa@ Êb™ëc@ ŒîÐ¤@µg@ âb@‰aŠÔn�a@@¿@ ‰bÈ�þa

ë@ð…b–nÓüa@…b¤üað†ÔäÛaN@æc@´í…b–nÓüa@œÈi@ôŠíë@Ûaòj�ä@òÈÐmŠ½a@@åßÛa@ŒvÈïã‹aì½a@@ïÜ�a@wmbäÛa@µg

@ïÛbº⁄a@åØ¹@üò� ŠÐß@k�ã@ bàöa…@ bç‰bjnÇa@ L@ ‰bjnÇüa@´Èi@ˆ�þa@æë…@ñ‰ë†Ûa@¿@†ÜjÛa@éÜn°@ðˆÛa@Œ×Š½a
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 - Fred H.Lawson, Mills College. Ibid, p. 4. 
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@òÈÓìn½a@á‚šnÛa@a‡gòi‰bÔnß@ñ†öbÐÛa@pü†Èß@oãb×N@bàäîi@@Òýn�a@†äÇ@òî�üa@pü†È½añ†öbÐÜÛ@Ï�Èî@@ÙÛ‡@æc

á‚šnÛa@pbÓëŠÏ@¿@ñ�j×@ñìvÏ@ÉÓìnm@Öaì�þa@L@æbÏ@ïÛbnÛbië‰bÈ�c@@ïç@l‰bÔnÜÛ@‰bîÈà×@�nÈm@�Ûa@ñ†öbÐÛa

‰bÈ�c@�–ÔÛa@ô†½a@óÜÇ@ñ†öbÐÛa@LÏŠÈ½@ÝíìİÛa@ô†½a@óÜÇ@ñ†öbÐÛa@pü†Èß@åß@Šr×c@ñ…bÐn�üa@åØ¹@bàäîi@ávy@ò

òÔİä½a@¿@ ÉÓìn½a@á‚šnÛa@ L@óÜÇ@ Œî×�Ûa@ åß@ Šr×c@ ÝíìİÛa@ ô†½a@¿@ ñ†öbÐÛa@pü†Èß@óÜÇ@ Œî×�Ûa@ ÝÈ¯@ b¾

�–ÔÛa@ô†½a@¿@ñ†öbÐÛa@pü†ÈßN@ @

03@M@M@M@M ÒŠ–Ûa@ŠÈ�@‰aŠÔn�a@Þb©@¿Z@ @

Û@òj�äÛbi@ŠÔn�ß@ÒŠ•@ŠÈ�@óÜÇ@ÃbÐ§a@òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛa@µg@âbàšãüa@Â�’ía@Þë†ÜõbšÇþ@L@Éßë

@ ‰aŠÔn�üa@ …ìuë@ â†Ç@ �Èí@ ÙÛ‡@ æbÏ@ òÔİä½a@ ¿@ ÒŠ–ÜÛ@ Öì�@ …ìuëáöa†Ûa@@Þë†Ûa@ pýàÇ@ ÒŠ•@ ‰bÈ�c@ ¿

õbšÇþa@ N†¬@ýrß@òîië‰ëþa@ òiŠvnÛa@ïÐÏ@@�@o±��bß@òîÓbÐma@ Þý�@åß@éãcn�a@÷bîÓ@åß@ÒŠ–Ûa@ ‰aŠÔ

Þý�@i@ Þë†Ûa@ Éîº@âaŒnÛaïië‰ëþa@ ð†ÔäÛa@ âbÄäÛa@¿@ pbjÜÔnÜÛ@ òîÈîjİÛa@“ßaì�b@ Nˆç@ Éî�ìm@�@sîy@a

@ÙÛ‡ë@“ßb�aòß‹c@†Èi@òä�@1992@ëòä�@òß‹c@1993@Nñ…†�a@“ßaì�bi@Þë†Ûa@Éîº@oßŒnÛa@†Óë@@ñ�Ï@Þý�

ÂëŠ’Ûa@òjÓaŠß@Lõbärn�bi@aë@òîãbİí�Ûa@òÜàÈÛa@òîãbãìîÛëí†íì�Ûaò@bÔib�N@ @
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sÛbrÛa@kÜİ½a@Z@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@pbí…b–nÓü@òî�b�þa@—öb–¨a@ @

@@´í…b–nÓüa@œÈi@ôŠíc@åß@�îÛ@éãòîàçþa@@òÌÛbjÛaõb’ãg@ð†ÔäÛa@…b¤üa@Lëc@óny@@oîÓìm@†í†¤

b’ã⁄…b¤üa@aˆç@õ@L@åØÛëòîàçþa@òîÜÈÐÛa@@¿@ÝrànmÞë†Ûa@ÝàÈm@æc@@¿@òjËaŠÛaßbØnÛaÝ@@pbjÜİn½bi@õbÏìÛa@óÜÇ

@òí…b–nÓüa@pbyý•⁄aë@òîäÐÛa@ÝjÓñ†yìÛa@ÕîÔ¤@òîÜàÇ@L@ÞìznÛa@ aˆç@ÕîÔ¤@åß@Þë†Ûa@ÙÜm@oäØ·@ a‡hÏ

@õbÏìÛa@Þý�@åß@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@òu‰…ë@ïÛb½aë@ð†ÔäÛa@Õî�änÛa@òu‰…@ÉÏ‰ë@òÔİä½a@pb��ûß@ñ…ìu@´�¤ë

òí†ÔäÛa@Õ� bä½bi@ò•b¨a@�íbÈ½bi@ LÏh@æ@ ‰†Óë@Ýuþa@Ýíì� @ ì¸@óÜÇ@Ý–¤@Òì�@pbí…b–nÓüa@ÙÜmc@åß@�×

ð…b–nÓüa@ ‰aŠÔn�üaë@ òîàänÛa@ Lð†ÔäÛa@ …b¤üa@ …ìuë@ æë†i@ óny@ LÏ@ ïÛbnÛbiëh@õbÏë@ òu‰…@ †í†¤@ æ

óÜr½a@ òí†ÔäÛa@ Õ� bä½bi@ ò•b¨a@ �íbÈ½bi@ ýrß@ òîvîÜ¨a@ pbí…b–nÓüa@ L†í†¤ë@@�íbÈ½aë@ —öb–¨a@ áçc

òîib¯üa@ˆ×ëïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@pbí…b–nÓa@ bèi@ Œîànm@�Ûa@ òîjÜ�Ûa@|ßý½a@ a@ Lí@òîàçc@pa‡@�nÈ

òÌÛbi@ Lþ@ aŠÄãl‰bÔnÛa@ ÕîÔ¤@ æ@@ ïÜÈÐÛa@ kÜİní@÷b�þa@ ¿�íbÈ½a@ ÙÜni@ õbÏìÛa@ L@áçc@ µg@ ÖŠİnÛa@ åØ¹ë

öb–¨a—@@Þë†Û@òîjÜ�Ûaë@òîib¯üa�Ü©@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛaN@ @

01@M@M@M@M —öb–¨a@òîib¯üa@ë†ÛæëbÈnÛa@�Ü©@Þ@ïvîÜ¨aZ@ 

@ëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òîib¯üa@—öb–¨a@áçc@µg@ñ‰b‘⁄a@åØ¹æ@ïÜí@bà×Z@ @

01@M@M@M@M01@M@M@M@M @¨aòîÏbÔrÛa@ë@òîÏaŠÌ¦a@—öb–Z@@ @

á�bÔnm@òî�bî�Ûaë@òîÇbànuüaë@òîÏbÔrÛa@pbà�Ûa@åß@†í†ÈÛa@�Ü�a@Þë…@·@�Ûa@òîäí†Ûaë@åÇ@bçŒî

@†í†ÈÛaí…b–nÓüa@l‰b£@åßòÜßbØn½a@pb@@�Ç�bÈÛa@ L@sîy@týq@´i@Œîànß@¿aŠÌu@ÉÓìß@Þë†Ûa@ÙÜm@Ýn¤

�bÈÛa@ ¿@ pa‰bÓ@ LòîÈîjİÛa@ paëŠrÛaë@ òíŠzjÛa@ ˆÏbä½a@ åß@ †í†ÈÛa@ µg@ òÏb™g@ Lë@bßìàÇ@ �Ü�a@ Þë…@ �nÈm

õbärn�bi@bîj�ã@òèib’nßë@ ñ�Ì•@Þë…@òí…ìÈ�Ûa@ L‹ëbvnm@ü@Þë†Ûa@ÙÜm@òyb�àÏ@2562.70@áÜ×@ÑÛc@ÉiŠß@L

@bèÜØÏbärn�biõ@@òí…ìÈ�Ûa@I2250@@ÑÛcáÜ×@@ÉiŠß@HæbØ�Ûa@…†Ç@òÜÓë@òyb�½a@ŠÌ–i@á�nm@L@bènyb�ß@�ëa�m@‡g

@ ´i0.735@@ ÑÛcáÜ×@@ ÉiŠßã…c@ †z×@ åíŠzjÛa@ òØÜ¾@¿�@ óë@@@@309N5@@ ÑÛcáÜ×@@ ÉiŠß@†z×@ æbàÇ@ òäİÜ�@ ¿

–Óc��ó1@Lë†¦a@Þý�@åß@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òîöb–y⁄a@pbîİÈ½a@œÈi@µg@ñ‰b‘⁄a@åØ¹ëïÛaì½a@ÞZ@ @
 

 

 

@ @

                                                 
1@@M@Öë†ä•@ïiŠÈÛa@†ÔäÛaZ "@†yì½a@ïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa"@L2002@L˜241N 
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áÓ‰@Þë†uZ@22@M@M@M@M@@@@03@@ @

@—öb–¨aòîÏaŠÌ¦a@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ @

Š•bäÈÛa@@ @áv§a@@ @@ñ†yìÛa@ @

yb�½a��ò@ @02.4 @ìÜî×@æìîÜß@@ÉiŠß@�ß@ @

Ç�Ø�Ûa@…†���æb@ @34.8@ @@ @@ @@ @@òà�ã@æìîÜß@ @

ãbØ�Ûa@òÏbrØÛaò�î@@ @18NNNN0@ @@ @@ @@ @@ÉiŠß@�ß@ìÜî×@ÝØÛ@òà�ã@ @

bäÛa@ïÛbºgmÜ�a@w��ï@ @1.08@ @@ @@ @@ @æìîÛŠm@@‰üë…@ @

pb� bînyüa@ÐäÛa@åß���@Á@ @495@ @@ @@ @@ @‰bîÜß@@‰üë…@ @

@ï½bÈÛa@ï� bînyüa@µg@òj�äÛa@ @40@@@@EEEE@@@@ ò���öb½bi@ @

pb� bînyüa@‹bÌÛa@åß@ï�����ÈîjİÛa@ @42134@ @@ @@ @@ @‰bîÜß@kÈØß@�ß@ @

j�äÛa���înyüa@µg@ò���½bÈÛa@ï� b������ï@ @22@@@@EEEE@@@@@ @@ @@ @@ @ò���öb½bi@ @
Ûg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@‰†–½a���óZ@ @

ßþaæëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãb@Z"@‹b¬üaë@ñ��½a"@LpbßìÜÈ½a@Œ×Šß@L@ò�…b�Ûa@òÈjİÛa2012@L@˜357@ @

@Þë…@ ÙÜn·ë@ïvîÜ¨a@ æëbÈnÛa@ �Ü©@òîÈîjİÛa@ paëŠrÛaë@ pbãbØß⁄a@ kãbu@ µg@@ åß@ †í†ÈÛa@pbßìÔ½a

Š•bäÈÛaë@vn½aÔrÛaë@áîÔÛbi@ÕÜÈní@bàîÏ@õaì�@ò�ãbƒí‰bnÛaë@òÌÜÛaë@åí†Ûaë@òÏb@Ú�’½a@ð…b–nÓüaë@ï�bî�Ûa@L

Þë†Ûa@ ÙÜm@ ´i@ xbß†ãüaë@ ð…b–nÓüa@ l‰bÔnÛa@ ÕîÔ¤@¿@ ñ�j×@ òîàçc@ pa‡@ ÝßaìÇ@ bèÜ×@ ïçë@ L@œÈi@ k�yë

@Þë†Û@ð†ÔäÛaë@ð…b–nÓüa@ÝßbØnÛa@òiŠ£@bèi@ÖìÐnm@�Ûa@òîÜÈÐÛa@bíaŒ½a@ÝØ’m@ÝßaìÈÛa@ÙÜm@æbÏ@´í…b–nÓüa

òî½bÈÛa@l‰bvnÛa@ïÓbi@ åÇ@�Ü�aN@ëð…b–nÓüa@ bç‰ìİm@ÝyaŠß@¿@Ýqbànm@�Ü�a@Þë…@ æbÏ@ÙÛ‡@kãbu@µg@

ïÇbànuüaë@Lsîy@òí…ìÈ�Ûa@õbärn�bi@�Ü�a@Þë…@Ý×@�nÈm1@òrí†y@Þë…@@ÞýÔn�üa@b�ýÔn�a@óÜÇ@oÜ–y

ñ�ÐÛa@Þý�@ï�bî�Ûa@òä�@´ibß@ñ†nà½a@1960@@òä�ë1981@N@ @

01@M@M@M@M02@M@M@M@M ð…b–nÓüa@�bnÐãüaZ@ @

@ÞìÔÛa@åØ¹æc@pbí…b–nÓa@ë…@ñ�j×@òj�ã@òîu‰b¨a@ñ‰bvnÛa@ÝØ’m@sîy@òyìnÐß@pbí…b–nÓa@ïç@�Ü�a@Þ

@ åßÛawmbä@ïÛbº⁄a@ ïÜ�a@Þë†Ûa@ ÙÜnÛ@@ ‡gÝØ’m@k�ã@a@ pa‰…b–Ûa@k�ã@ ïÛbº⁄a@ ïÜ�a@ wmbäÛa@ µg@ òîÜØÛ

ð…b–nÓüa@bèàv¡@òã‰bÔß@ñ�nÈß@L@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@òj�ã@òÏŠÈß@ïÛaì½a@ÝØ’Ûa@Þý�@åß@åØ¹ë@ÙÜnÛ

@òä�@Þý�@òîÜØÛa@pa‰…b–Ûa@ávy@µg@Þë†Ûa2011N 

@ @

                                                 
1@@M@@òä�@ÞýÔn�üa@óÜÇ@òí…ìÈ�Ûa@oÜ–y1932@LŠ����Äãa@pbßìÜÈ½a@åß@†íŒ½ëZ@ @

@@M@ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûßZ@"@a@ŠíŠÔnÛað…ìÈ�Û@@òä�Û1983"@L×Š‘ò@ñ…ë†�a@òîiŠÈÛa@òÇbä–Ûa@LbíŠÛaā@L@Šíbäí1984@L˜01N 
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áÓ‰@ÝØ‘Z@04@@@@@M@M@M@M@@@@03@ @

@òä�Û@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@òîÜØÛa@pa‰…b–Ûa@òj�ã2011@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@¿@ @
ñ†yìÛa@Z‰üë…@æìîÜß@ @

@ @
‰†–½a@Zó���Ûg@…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åßZ@ @

@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"@ò�òîöb–yg"@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@L@�à�í…2012@L˜59@L63N@ @
ë@�Ü�a@ Þë…@¿@pa‰…b–Ûa@ æc@ ÞìÔÛa@ åØ¹‰ë…@ ð…ûm@@Ý�†Ûa@ ÕÜ�@¿@ òß†Ôn½a@ Þë†Ûa@¿@ pa‰bàrn�üa

�� ìÛa@çb£a@�îÌmëémbN@@pa…‰aìÜÛ@òîj�äÛa@òîàçþa@bßc@¿@Þë†Ûa@êˆçµg@@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@òä�Û2011@

åß@oyëaŠm@†ÔÏ@@¿@óã…c@†yŠİÓ@@oÜ•ë13EEEE@@@@ïÜ�a@wmbäÛa@ïÛbºg@åß@@µg51@@@@EEEE@@@@pa…‰aìÛa@òj�ã@@wmbäÛa@µg

ïÜ�a@Þý�@ÙÛ‡ë@åíŠzjÛa@¿@óÜÇc@†z×@ñ�ÐÛa@�ÐãN@@paŠ‘û½a@êˆç@Þ†mëóÜÇ@pa…‰aìÛaë@pa‰…b–Ûbi@ò•b¨a@

@Þë†Ûa@ êˆç@¿@òîu‰b¨a@ ñ‰bvnÛa@òîàçc�jØÛa@ bç…bànÇü@ aŠÄã@óÜÇ@ÊbİÔÛa@ aˆç@@ÉÜ�Ûa@åß@pbubînyüa@†�Û

@ Õíì�nÛë@ òî×ýèn�üaÛapa‰…b–@òîİÐäÛa@ L@ ÉuŠí@ bà×@ b���šíc@ òîu‰b¨a@ ñ‰bvnÛa@ ávy@ ÊbÐm‰a�Ü©@ Þë†Û@

âbÇ@ÝØ’i@æëb���ÈnÛa@@òvînã@pa…‰aìÛaë@pa‰…b–Ûa@‰bÈ�c@ÊbÐm‰a@µga@òîÇbä–Ûa@ÉÜ�Ûa@‰bÈ�c@¿@…ìuì½a@á‚šnÛ

@Þë†Ûa@åß@ñ…‰ìn�½aß†Ôn½aò@LòÓbİÛa@óÜÇ@kÜİÛa@¿@†íaŒn½a@ÊbÐm‰üaë@@òä�@ˆäß2006@bärn�biõ@@òß‹þa@paìä�

òî½bÈÛa@òîÛb½aN@ @

01@M@M@M@M03@M@M@M@M ï���Ûbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@åß@…ŠÐÛa@kî–ã@ÊbÐm‰a@Z@ @

@kî–ã@óÜÇ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@ô†Û@òîİÐäÛa@pa…aŠí⁄a@ñ…bí‹@ñŠ‘bjß@òÐ–ië@o�ØÈãa@…ŠÐÛaåß@@wmbäÛa

ÙÜm@¿@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@Þë†Ûa@L@åÇ@òî�b�c@òu‰†i@wmbã@ bÃìzÜß@ bÇbÐm‰a@ …ŠÐÛa@kî–ã@pü†Èß@p†è‘@sîy

ÁÐäÛa@ÊbİÓ@åß@òîmdn½a@pa…aŠí⁄a@ávy@ñ…bí‹@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@Ýv�m@sîy@@òä�@ˆäß2004@@Á�ìn½a@ÒbÈ™c
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…ŠÐÛa@kî–äÛ@ï½bÈÛa@�a@wmbäÛa@åßïÛbº⁄a@ïÜ@L|î™ìm@ïÛaì½a@Þë†¦a@Þý�@åß@åØ¹ë@y@Á�ìnß@…ŠÐÛa@ò–

�bÈÛa@ôìn�ß@óÜÇ@ïÜ�a@ïÛbº⁄a@wmbäÛa@åß@…ŠÐÛa@ò–y@Á�ìn¶@òã‰bÔß@ïÜ�a@ïÛbº⁄a@xbnäÛa@åßN@ @
áÓ‰@Þë†uZ@23@@@@@M@M@M@M@@@@03@ @

ïÜ�a@ïÛbº⁄a@wmbäÛa@åß@…ŠÐÛa@kî–ã@Á�ìnß@ @
ñ†yìÛa@Z‰üë†Ûbi@ @

@òä�Ûa@ @æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@ @�bÈÛa@Þë…@ïÓbi@ @

2007@ @@ @@ @@ @23269@ @@ @@ @@ @8380@ @@ @@ @@ @

2008@ @@ @@ @@ @27287@ @@ @@ @@ @9086@ @@ @@ @@ @

2009@ @@ @@ @@ @20590@ @@ @@ @@ @8491@ @@ @@ @@ @

2010@ @@ @@ @@ @24590@ @@ @@ @@ @9158@ @@ @@ @@ @

2011@ @@ @@ @@ @29869@ @@ @@ @@ @10037@ @@ @@ @@ @

‰†–½a@Zó���Ûg@…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åßZ@ @

æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"òîöb–yg@ò�"@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@L@�à�í…2012@L˜16N@ @

Šß@pü†Èß@oÔÔy@†Ó@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@æc@Õib�Ûa@Þë†¦a@Þý�@åß@|šníë@åß@…ŠÐÛa@kî–ã@¿@a†u@òÈÐm

wmbäÛa@�bÈÛa@ôìn�ß@óÜÇ@…ŠÐÛa@kî–äi@òã‰bÔß@ïÜ�a@L@ôìn�ß@óÜÇ@ a†u@òîib¯a@‰bqc@ñ‰ëŠšÛbi@�ØÈí@b¾

�j×@ÝØ’i@å� aì½a@êbÏ‰N@ @

01@M@M@M@M04@M@M@M@M §a�òí…b–nÓüa@òíŠZ@ @

@ @@ @āŠÈnm@�Ü�a@Þë…@òîu‰b¨a@ÂìÌšÛa@�ÐäÛ@L@bà×@¿@bšíc@éib’nmpa‰…b–Ûa@ÈÜ�Ûaòî@@�Ðã@…‰ìn�më

aÉÜ�Û@bjíŠÔm@b¾@ÝÈ¯@a†yìß@ �bÈÛa@ ïÓbi@ êb£@ òÔİä½a@ êˆç@ õa…c@ L@´i@ lìÜİ½a@ éib’nÛa@ kãaìu@ ¿ë

@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@ô†Û@ÙÛ‡@æbÏ@òÜßbØn½a@pbí…b–nÓüa’íØ@bèÜßbØm@êb£bi@bàèß@ýßbÇ@ÝÛað†Ôä@ð…b–nÓüaë@L

bßc@i@ÕÜÈní@bàîÏ@ñ‰bvnÛa@òàÄãdòí…b–nÓüa@òíŠ§a@òu‰…ë@æbÏ@a@Þë…�Ü�@@òİ’ãþa@¿@ñ�j×@òíŠ¡@Énànm

ÞbàÇþa@õa…cë@L@sîy@…a�n�üa@—î�aŠm@òàÄãc@ bèîÏ@â†ÔmòÛìè�@ÝØi@N@ÉÜ�Ûa@åß@ñ�j×@òàöbÓ@Úbäç@æc@ bà×
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1
 - Fred H.Lawson, Mills College, op.cit, p. 3. 
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1
 -  Tamim Bayoumi & Barry Eichengreern in Ever closer to heaven? An optimum currency area index for 

European countries , European Economic Review 41, 1997, p. 769 
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  - æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ï×Šà¦a@…b¤üa@Zñ��½a@òÜ©@L@…†ÈÛa3 9@L@æaìu2 0 1 1@L˜4 0  

2
  - †Èm êˆç òîšÓ @òîšÓ@ d’ä½a@†ÇaìÓòß‹ýß pbîÓbÐmýÛ òîàîÜÓ⁄a@ Lë ÕÜÈnm æbØ¶ d’äß ÉÜ�Ûa Ûa� æìØn� É™ìß òîÜîšÐm@òÜßbÈß ¿ 
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 - Laurence Summers, Op Cit, p:308. 
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@ @
1
 - Belkacem laabas an Imad Imam in Are GCC countries ready for currency union? Arab Planning Institute, 

Kuwait. April, 2002. p. 25@N 
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ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@¿@òîib�y@L@ñ†yaë@òÜàÇ@òÔİäß@ÕÜ±@b¶@òÛëa†nßë@ÝíìznÜÛ@òÜibÓ@òÜàÈÛa@ÙÜm@æìØmë

ñ†yìßë@ ò�ãbvnß@ L@ òÌî–Ûa@ êˆç@�nÈmëþa@ Éß@ bÓbÐma@ Šr×òÔİäàÜÛ@ ï±‰bnÛa@ ‰ìİnÛa@ L@œÈi@¿@oÏŠÇ@�Ûa

@ÝÃ@¿@ð†ÔäÛa@†îyìnÛa@Íî•@åß@òÌî•@ÝyaŠ½añ�ÐÛa@òí‰bàÈn�üa@@òîãbİí�Ûaòí…ìÈ�Ûa@õbärn�bi@@pŒî·@�Ûa

ÑÜn«@ð†Ôã@É™ìi1N@bà×@Þë†¦a@æc @ð†ÔäÛa@�Ü�a@éÈšî�@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@�ŠİÛ@†í†¦a@�ßŒÛaðˆÛa@@�nÈí

@ñaìãÛ@ÙäjÜ½aŒ×Šð ¨aïvîÜ@LæbvÜÛa@åß@ a…†Ç@Úbäçë@îÛby@ÝàÈm@�Ûa@òîäÐÛab @óÜÇÙÛ‡@N@òä¦@oÔÐma@†Óë

…b¤üa@âbîÓ@ÝÃ@¿@ò×�’½a@òí†ÔäÛa@òİÜ�Ûa@âbèß@óÜÇ@´ÄÏb�a ð†ÔäÛa@L@¿@òÜÔn�ß@òİÜ�Ûa@êˆç@æìØm@æcë

bèma‰aŠÓ@Lc†jm@æcë@@ÝàÈÛaÞìzní@ð†Ôã@�Ü©@ÝØ‘@óÜÇ ïvîÜ�@ðŒ×Šß@Ùäi@µg@NÞì•ìÜÛë@@òí†ÔäÛa@ ñ†yìÜÛ

ÉîÓìm@�@†ÔÏ @�Ü�a@Þë…@åß@Éi‰c@´i@òí†ÔäÛa@òîÓbÐmüaIòí…ìÈ�Ûa@LoíìØÛa@ LŠİÓ@LåíŠzjÛaë@NHbà× @�

ð†ÔäÛa@�Ü�a@õb’ãg@LòÜàÈÛa@Öý�gë@ïvîÜ¨a@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@õb’ãg@óÜÇ@ÝàÈí@ðˆÛa ñ†yì½a. @ @

@kÜİ½aïãbrÛa@Z@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛa@ÊëŠ’½@òî�b�þa@pbjÜİn½añ†yì½a@ @

îÈíŠ’nÛaë@òîmb��û½a@òßìÄä½a@Ýîçdm@óÜÇ@ÝàÈÛa@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ÕîÔ¤@kÜİníò@

ÝàÈÜÛ@òß‹ýÛa@LòîÛbÈÐÛaë@ñõbÐØÛa@÷b�c@óÜÇ@ÙÛ‡ë@LÏ@bßìàÇëhïÜí@bß@óÜÇ@†ànÈí@ÊëŠ’½a@aˆç@�b¬@æZ@ @

01@M@M@M@M òî�bî�Ûa@ñ…a‰⁄a@Z 

†�£@òî�bî�Ûa@ñ…a‰⁄a@�a@Þë…@pbßìØy@âbànça@áÇ†Ûaë@òÈibn½a@Þý�@åß@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@ÊëŠ’¶@�Ü

Š‘bj½a@Lní@ðˆÛaë@bib¯g@�ØÈäm@�Ûa@pa‰aŠÔÛa@åß@†í†ÈÛa@¿@†�vð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ��ß@óÜÇ@L@ŠèÄí@b¾@ávy

@åØ¹ë@òÏŠ’½a@pbßìØzÜÛ@òî�bî�Ûa@ñ…a‰⁄aµg@ÖŠİnÛa@pa‰aŠÔÛaë@ÝàÈÛa@wßaŠi@ï�bî�Ûa@ôìn�½a@óÜÇ@ñˆ‚n½a@

�äÛbiïvîÜ¨a@ æëbÈnÛa@�Ü©@ Þë†Û@ òj@ L@´nÜyŠß@ Þý�@ÙÛ‡ë@ òÜyŠ½a@¿@ Þì�†Ûa@ ÝjÓ@ ñ�ÐÛa@ Ýà’m@µëþa

ò×�’½a@ òîvîÜ¨a@ Öì�Ûa@ paõaŠug@ Õîjİm@ L@ bßc@ òîãbrÛa@ òÜyŠ½a@ ñ�ÐÛa@ Ýà’m@ ïèÏ@Õîjİm@ ¿@ Þì�†Ûa@ †Èi

@ÙÛ‡ë@òîvîÜ¨a@Öì�Ûa@paõaŠugïÜí@bà×2Z@@ @

c M Ûëþa@ñ�ÐÛa��������ó@Z2001@M@M@M@M2007 

                                                 
1@@ -@@@ïÜÇ@†î�Ûa@áÈä½a@†jÇ@Z"@nÛaòîiŠÈÛa@‰bİÓþa@¿@òí†ÔäÛa@òàÄãÿÛ@ï±‰bnÛa@‰ìİ@"@LÕib�@ÉuŠß@L˜85@N@ @
2 - æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@Þb©@¿@Ú�’½a@ÝàÈÛa@pa‹b¬a@L2002M2010"@LÕib�@ÉuŠß@L@˜11@ @
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paõaŠu⁄a@ñ�ÐÛa@êˆç@¿@o·@oîy@êb��������������ã…c@Þë†¦a@¿@òäîj½aZ@ @

áÓ‰@Þë†uZ@28@@@@@M@M@M@M@@@@04@@@@@ @@ @@ @@ @

Šu⁄aapaõ@@ñ�ÐÜÛ@ñˆ‚n½a2001@M@M@M@M2007@ @

@ƒí‰bnÛa@ @@ñ†ànÈ½a@paõaŠu⁄a@ @

@@@@12OOOO@@@@2001@ @@ @@ @@ @

@�ßŒÛa@wßbã�Ûa@ ‰aŠÓg@ bèîÏ@�bi@˜b¨añ†yì½a@òÜàÈÛa@ ‰a†•gë@ð†ÔäÛa@ …b¤ü@LïšÔí@ðˆÛaë@îjİni@Õ

@òíbèã@ÝjÓ@òîÛb§a@òÜyŠ½a@¿@�Ü�a@Þë…@pýàÈÛ@b×�’ß@bnjrß@‰üë†Ûa2002@@õbšÇþa@Þë†Ûa@ÝàÈm@æaë

òí†ÔäÛaë@ òîÛb½a@ l‰bÔnÛa@ �íbÈß@ óÜÇ@ ÖbÐmüa@ óÜÇ@ L@ïÛb½a@ æëbÈnÛa@ òä¦@ ÝjÓ@ åß@ bç…bànÇa@�@�Ûaë

@áÓ‰@bèÇbànua@¿@ð…b–nÓüaë73@@ðbß2007@¿@óÜÇþa@�Ü�a@åß@œíìÐni@ñ‰ë†Ûa@27M@�à�í…2006N@ @

2002@ @@ @@ @@ @

@ òä�@ òíbèäi2002@Ú�’½a@ ojr½bi@ òîä�ìÛa@ bèmýàÇ@ÒŠ•@ ‰bÈ�c@ Ái‰@ õbšÇþa@ Þë†Ûa@ o·c@ I@‰üë†Ûa

ïØíŠßþa@HéîÛg@‰b’½a@óÜÇþa@�Ü�a@‰aŠÓ@åß@µëþa@ñŠÔÐÜÛ@bÔîjİm@L@ðbß@¿@oíìØÛa@æc@�Ë2007@@oÛ†Ç

pýàÈÛa@åß@òÜ�i@énÛ†jn�aë@ÁiŠÛa@aˆçN@ @

2002@@@@@�@�@�@�2005@ @@ @@ @@ @

@pa‡@ð…b–nÓüa@õa…þa@�íbÈß@s¡@ÞbàØn�a@óÜÇ@´ÄÏb�a@òä¦ë@ð…b–nÓüaë@ïÛb½a@æëbÈnÛa@òä¦@oÜàÇ

�ß@bèîÏ@l‰bÔnÛa@�nÈí@�Ûaë@ð†ÔäÛaë@ïÛb½a@‰aŠÔn�übi@òÓýÈÛadòí‰ëŠ™@òÛ@L@òÔÜÈn½a@k�äÛa@or¡@bà×

ÜÇ@ÖbÐmüaë@bèib�nya@òîÐî×ë@bèmbãìØßë@�íbÈ½a@ÙÜniÙÛ‡@ó@@bèÔîÔ¤ë@òíbèã@êb–Óc@†Çìß@¿2005N@ @

12OOOO@@@@2005@ @@ @@ @@ @

@òä¦ë@ ð…b–nÓüa@ ë@ ïÛb½a@ æëbÈnÛa@ òä¦@oÔÐma@ bà×@ bèmbãìØßë@l‰bÔnÛa@ �íbÈß@ óÜÇþa@�Ü�a@ †ànÇa

a@¿@´ÄÏb�aü@Ú�’½a@Êbànu05OOOO10OOOO2005@@@@@…b¤üa@âbîÓ@ÝÃ@¿@ò×�’½a@òí†ÔäÛa@òİÜ�Ûa@âbèß@óÜÇ

�Ûa@æìØm@æaë@ð†ÔäÛa@ðŒ×Šß@Ùäi@µg@Þìzní@ð†Ôã@�Ü©@ÝØ‘@¿@c†jm@æaë@bèma‰aŠÓ@¿@òÜÔn�ß@òİÜ@ @

12OOOO@@@@2006@ @@ @@ @@ @

ñ†yì½a@ òÜàÈÛa@ ‰a†•gë@ ð†ÔäÛa@ …b¤ýÛ@�ßŒÛa@ wßbã�Ûa@ Þìy@ æbàÇ@ ÑÓìß@ ÞìjÓ@ L@óÜÇ@ ÖbÐmüa@ �ë

½a@ æbvÜÛa@ éîuìmë@ ñ†yì½a@ òÜàÈÛa@ ‰a†•gë@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ òßbÓg@ paìİ�@ ÞbàØn�a@ ¿@ ‰aŠàn�üa@òîäÈ

ÙÛˆÛ@òß‹ýÛa@ÕöbqìÛaë@òàÄãþa@óÜÇ@ÖbÐmýÛ@…ìè¦a@ÑîrØniN@ @

05OOOO@@@@2007@ @@ @@ @@ @

@òä¦@ p†ànÇa@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ òßbÓ⁄@�ßŒÛa@ wßbã�Ûa@ åß@ òîãbrÛa@ ñŠÔÐÛa@ ¿@ …‰ë@ bß@ ÞbàØn�a@ Ò†èi

@ bèÇbànua@¿@´ÄÏb�a@ òä¦ë@ð…b–nÓüaë@ïÛb½a@ æëbÈnÛa73@…aŠ½aë@l‰bÔnÛa@�íbÈ¶@ò•b¨a@k�äÛa@

ém‰ë…@¿@óÜÇþa@�Ü�a@åß@œíìÐni@ÙÛ‡ë@bèib�y@òîÐî×ë@bèÔîÔ¤@áÓ‰@27@@�à�í…2006N@ @

12OOOO@@@@2007@ @@ @@ @@ @

@pbjÜİnß@ÞbàØn�ü@Ý–Ðß@wßbãŠi@É™ìi@´ÄÏb�a@òä¦ë@ð…b–nÓüaë@ïÛb½a@æëbÈnÛa@òä¦@�Ü�a@éuë

ð†ÔäÛa@…b¤üa@L@ñ‰ë†Ûa@¿@én�a‰…@Ò†èi29@Lo•ëc@bß@óÜÇþa@�Ü�a@†ànÇa@†Óë@@ïÛb½a@æëbÈnÛa@òä¦@éi

Þëa†nÜÛ@bèyŠ�ë@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@‰a†•⁄@�ßŒÛa@wßbã�Ûa@…†°@ð†ÔäÛa@�Ü�a@æc@åß@ð…b–nÓüaëN@ @
‰†–½a@Z@åß…a†Çg@@a…bän�a@sybjÛaµg@Z@ @

æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@Þb©@¿@Ú�’½a@ÝàÈÛa@pa‹b¬a@"@L2002@@�2010@La@Œ×ŠßpbßìÜÈ½@LābíŠÛa@L@˜11@ @

@ @
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l M @îãbrÛa@ñ�ÐÛa������òZ@2008@@@@@M@M@M@M2013 

paõaŠu⁄a@ñ�ÐÛa@êˆç@¿@o·@oîy@êb��������������ã…c@Þë†¦a@¿@òäîj½aZ 

áÓ‰@Þë†uZ@29@@@@@M@M@M@M@@@@04@@ @

Šu⁄aa@ñ�ÐÜÛ@ñˆ‚n½a@paõ2008@M@M@M@M2013@ @

ƒí‰bnÛa@ @ñ†ànÈ½a@paõaŠu⁄a@ @

12@O@O@O@O2008@ @@ @@ @@ @

@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@òîÓbÐma@�Ü�a@†ànÇa@õbšÇþa@Þë†Ûa@âìÔm@æc@óÜÇ@ð†ÔäÛa@�ÜvàÜÛ@ï�b�þa@âbÄäÛaë

@¿@òîÓbÐmüa@óÜÇ@òÓ…b–½bic@†Çìß@¿@éßbè¶@âbîÔÛa@åß@éäîØ·ë@ð†ÔäÛa@�Ü�a@òßbÓ⁄@a†îè·@oÓë@lŠÓ

@ òíbèã@ êb–Óc2009@@ŠÔ½a@ ‰bîn�a@ †Èi@ òîÓbÐmüa@ óÜÇ@ ÉîÓìnÛbi@ ð‰a‹ìÛa@�Ü�a@ óÜÇþa@�Ü�a@āìÏ@ bà×

ÜÛ@áöa†ÛaŠÔ½a@òÏbšn�ü@õbšÇþa@pbjÜ�@‰bjnÇüa@´Èi@aˆ�c@ð†ÔäÛa@�ÜvàN@ @

01@O@O@O@O2009@ @@ @@ @@ @
@ñ‰ë†Ûa@¿@�Ü�a@‰aŠÓ@óÜÇ@õbäi29@@�à�í…@�2008@LŠÔ½a@óÜÇ@ÖbÐmüa@Ò†èi@‰ëb’nÛa@�@L@òÏ…b–½a@Ò†èi

@òíbèã@êb–Óc@†Çìß@¿@éßbèß@åß@éäîØ·ë@ð†ÔäÛa@�Ü�a@òßbÓ⁄@a†îè·@òîÓbÐmüa@óÜÇ2009N@ @

03@O@O@O@O2009@ @@ @@ @@ @

@ñ‰ë†Ûa@¿@ð†ÔäÛa@�ÜvàÜÛ@áöa†Ûa@ŠÔ½a@‰bîn�a@Êì™ìß@ò’Óbäß@o·110@ð‰a‹ìÛa@�ÜvàÜÛ@L@ÉîÓìnÛa@�@bà×

ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ òîÓbÐma@ óÜÇ@ L@ óÜÇæc@í@ áÓ‰@ ð‰ëb’nÛa@ õbÔÜÛa@ ¿@ áöa†Ûa@ ŠÔ½a@ æb’i@ ‰aŠÓ@ ‡b¥a@ án11@

óÜÇþa@�ÜvàÜÛN@ @

05@O@O@O@O2009@ @@ @@ @@ @@ābíŠÛa@‰bîn�a@�×a…@ŠÔàöá@�ÜvàÜÛ@@ð†ÔäÛa@ @

04@O@O@O@O2009@ @@ @@ @@ @
@ñ‰ë†Ûa@“ßbç@óÜÇ111@@�ÜvàÜÛ@†ÔÈä½a@ð‰a‹ìÛaæaìu@2009@@åß@ð†ÔäÛa@…b¤üa@òîÓbÐma@óÜÇ@ÉîÓìnÛa@�

åíŠzjÛa@åß@Ý×@ÝjÓ@Lòí…ìÈ�Ûa@LŠİÓ@LoíìØÛaN@ @

12@O@O@O@O2009@ @@ @@ @@ @

@ ÙÛ‡ë@ ð†ÔäÛa@ …b¤üa@ òîÓbÐma@ óÜÇ@ òÓ…b–½a@ †Èi@ paõaŠu⁄a@ òÈibnß@ óÜÇþa@�Ü�a@kÜ�õb’ãhi@�a@�Ü

ð†ÔäÛa@�ÜvàÜÛ@ï�b�þa@âbÄäÛaë@ð†ÔäÛa@L@‰a†•⁄@�ßŒÛa@wßbã�Ûa@†í†zni@ð†ÔäÛa@�Ü�a@âìÔí@æc@óÜÇ

Þëa†nÜÛ@bèyŠ�ë@ñ†yì½a@òÜàÈÛaN@ @

01@O@O@O@O2010@ @@ @@ @@ @ð†ÔäÛa@…b¤üa@òîÓbÐma@óÜÇ@òÓ…b–½a@ð†ÔäÛa@…b¤üa@òîÓbÐma@¿@õbšÇþa@�Ü�a@Þë…@oÜàØn�a@ @

02@O@O@O@O2010@ @@ @@ @@ @b¤üa@òîÓbÐma@oÜ�…@ƒí‰bni@ˆîÐänÛa@Œîy@ð†ÔäÛa@…27@@Šía�Ï2010N@ @

03@O@O@O@O2010@ @@ @@ @@ @
@ƒí‰bni@ð†ÔäÛa@�ÜvàÜÛ@ï�b�þa@âbÄäÛa@Ý�…27@@÷‰bß2010@ˆîÐänÛa@Œîy@L@Þëc@ð†ÔäÛa@�Ü�a@†ÔÇ@bà×

@ƒí‰bni@éÛ@Êbànua30@@÷‰bß2010@ābíŠÛbiN@ @
‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@Z@ @

æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@Z"@Ú�’½a@ÝàÈÛa@pa‹b¬a@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@´i@ð†ÔäÛa@ÝßbØnÛa@Þb©@¿@"@L2002M2010@L@Œ×Šß

pbßìÜÈ½a@LābíŠÛa@L@˜13N@ @
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02@M@M@M@M õbšÇþa@Þë†ÜÛ@òí…b–nÓüa@Ý×bî�a@�ãb£Z 

@ òí…b–nÓüa@ Ý×bî�a@�ãb£@�nÈíÛ�ß@ õbšÇþa@ Þë†ÜdòÛ@òí‰ëŠ™ë@ òîàçþa@ òíbË@¿@@òu‰…@ ÕîÔznÛ

bvn�üaòíŒ×Š½a@òí…b–nÓüa@pa‰aŠÔÛa@Éîà¦@ñ†yìß@ñ‰ì–i@òi@N 

03@M@M@M@M ð†ÔäÛaë@ïÛb½a@l‰bÔnÛa1@Z 

@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@ñõbÐ×@ÕîÔ¤@Ò†èi@ÙÛ‡ë@éib’nß@õbšÇþa@Þë†ÜÛ@ð†ÔäÛaë@ïÛb½a@õa…þa@æìØí@æc@k¯

ñ†yì½a@La@åß@òîÛbÇ@òu‰…@ÕîÔ¤@åàšm@�Ûa@pa�Ìn½a@åß@…†Ç@óÜÇ@õbšÇþa@Þë†Ûa@oÔÐma@†Óë@ð†ÔäÛa@l‰bÔnÛ

ïÛb½aëN@ @

04@M@M@M@M ð†ÔäÛa@…b¤üa@òîÓbÐma@Éß@òîÏŠ–½a@pbÈíŠ’nÛa@ÕÏaìm@Z@ @

ð†ÔäÛa@…b¤üa@¿@õbšÇþa@Þë†Ûa@Þì�…@kÜİní@L@òu‰…@ÕîÔ¤@åàšm@�Ûa@paõaŠu⁄a@åß@†í†ÈÛa@‡b¥a

émb�bî�@ˆîÐämë@ð†ÔäÛa@…b¤üa@òîÛbÈÏ@åàší@b¶@ïÈíŠ’nÛa@l‰bÔnÛa@åß@òîÛbÇ@L@òîÓbÐma@o–ã@†Óë@…b¤üa

@ñ…b½a@¿@ÙÛ‡@óÜÇ@ð†ÔäÛa17@L@L@L@Lk¯@sî¡@óÜÇ@@âbv�ãa@æbàšÛ@paõaŠu⁄aë@�ia†nÛa@Éîº@‡b¥a@õbšÇþa@Þë†Ûa

òîÓbÐmüa@êˆç@âbØyc@Éß@òíŒ×Š½a@bè×ìäjÛ@òî�b�þa@òàÄãþa@bèîÏ@b¶@òîä�ìÛa@bèmbÈíŠ’m@L@ÙäjÜÛ@|à�í@b¶

éßbèß@õa…cë@éÐöbÃë@ò�‰bà¶@ðŒ×Š½a@LìäjÛa@âŒnÜmë@pbàîÜÈm@åß@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ê‰†–í@b¶@òîä�ìÛa@òíŒ×Š½a@Ú

ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@pb•b–n�bi@òÔÜÈn½a@Ýöb�½a@¿N@ @

05@M@M@M@M òîÜßbØnÛa@Éí‰b’½a@Z@ @
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@ ÕîÔ¤@ �nÈíë@ ‰bîÈßá‚šnÛa@@ ìçl‰bÔnÛa@ �íbÈß@ ´i@ åß@ áçþa@ L@ò�bî�Ûa@ ñ†Çb�ß@ ¿@ ê‰ë†Û@ aŠÄã

œÈjÛa@óÜÇ@òîãbu@pa�qdm@æë…@õbšÇþa@Þë†Ûa@Éîº@µg@ò�ãbvnß@òÔíŠİi@bèmaë…c@éîuìm@óÜÇ@òí†ÔäÛa@N@†Óë
                                                 

1@@M@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z"@l‰bÔnÛa@pa†vn�ß"@LÕib�@ÉuŠß@L˜03N@ @
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ñ…b½a@o–ã@@áÓ‰14@@óÜÇ@ð†ÔäÛa@ …b¤üa@òîÓbÐma@åß‰b�⁄a@@‰aŠÔn�a@æbà™@¿@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@Ò†�@âbÈÛa

þa‰bÈ�@ñ†yì½a@òÜàÈÛa@òÔİäß@¿@LÙÛ‡ë@@¿‰b�g@@ÑîÃìnÛaÝrßþa@òí…b–nÓüa@…‰aìàÜÛ@L@‰aŠÔn�üa@ÕÔ°@b¶

ð…b–nÓüaN@ßëå@@ÞìÔÛa@åØà½aæc@@¿@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûabí…b–nÓüap@@‰aŠÔn�a@Ò†èn�m@bß†äÇ@ò÷‘bäÛa‰bÈ�þa@

bèãhÏ@@âbÈÛa@êb£üa@Òa†èn�a@óÜÇ@ÝàÈmÛÿ‰bÈ�@LÐnÛa@…Š©@�îÛë@ñ�–ÔÛa@pa�ÌnÛa@Éß@ÝÇbÝuþa@@¿‰bÈ�þa@L

@óÜÇ@òÄÏb�a@ÉßbèÏa†çc@òíìàänÛa@òí…b–nÓüa@L�Ü�a@Þë…@pbí…b–nÓa@¿@Þb§a@ìç@bà×@N@åß@áËŠÛa@óÜÇë

@ �Ü�a@ Þë…@ œÈi@ ¿@ á‚šnÛa@ ‰bîÈß@ ÂëŠ‘@ ŠÏìm@ â†Çüg@bèãc@@ bßìàÇ@ éib’nm@ ¿@ÂìÌšÜÛ@ âbÈÛa@ êb£üa

òîà‚šnÛa@L¿@oÐÜn�a@æaë@ónyÂìÌšÛa@ÙÜm@òj�ã@@N@†¬@ÙÛˆÛëæc@@Þë…@¿@òíŒ×Š½a@ÚìäjÛaë@†ÔäÛa@pb��ûß

�Ü�a@Lá‚šnÛa@òèuaìß@¿@ò�ãbvnß@…ìè @bjíŠÔm@oßbÓ@†Ó@L@†×ûí@aˆçëc@ïàØÛa@Òýn�üa@ÝÃ@¿@óny@éã

á‚šnÛa@ ‰bîÈ¶@ÕÜÈní@ bàîÏ@Þë†Ûa@´i@ Lá‚šnÜÛ@ bèÏa†èn�a@ òîÛe@¿@òèib’nß@òí†ÔäÛa@ ò�bî�Ûa@óÔjm@ Nçë@ì

mbã@éib’mÒŠ–Ûa@ŠÈ�@ò�bî�@¿@éib’nÛa@åÇ@w@L@bjíŠÔm@lbj�þa@�Ðã@éuaìm@bèãc@µg@òÏb™g@µg@ÉÏ†m@�Ûa

aá‚šnÛ@N@ @

02@M@M@M@M02@M@M@M@M @ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@‰bîÈßZ@ @

@ ‰bîÈ½a@ aˆç@˜ì–¢@ æëbÈnÛa@�Ü©@ Þë…@ oÔÐmaüc@@‰bÈ�c@ òqýq@ óã…c@ Á�ìnß@ åÇ@ ñ†öbÐÛa@ ŠÈ�@ †íŒí

@Ýuþa@ñ�–Ó@ñ†öbÐÜÛ@IŠè‘c@òqýq@ñ†½@H¿@†öa‹@�Ü�a@Þë…a@´níì÷ß@´nİÔã@L@ò�bî�Ûa@�ãb£@òÈîjİÛ@òvînãë

�Ü�a@Þë†i@òí†ÔäÛa@L@òä�@‰bîÈ½a@aˆç@�Ü�a@Þë…@Éîº@oÔÔy@†ÔÏ2007@æb×@ðˆÛaë@6.65EEEE@L@L@L@L@oÄÏby@bèãc@bà×

@ ñ�ÐÛa@Þý�@ ‰bîÈ½a@ aˆ�@ bèÔîÔ¤@óÜÇ2003@@óny2007@ N@òä�@¿ë2008@bÐ®üa@ ñ†öbÐÛa@pü†Èß@oÜ•aëā@

@òä�@émc†i@ðˆÛa2007@@pa‰bß⁄a@òÛë†i@Þ†Èß@óã…c@Ýv�@sîy2.11EEEENNNN@@@@@ñ†öbÐÛa@pü†Èß@|™ìí@ïÛaì½a@Þë†¦aë

�Ü�a@Þë†Û@N@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@33@@@@@M@M@M@M@@@@04@ @

æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@¿@ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@ @
ñ†yìÛa@Zòíì÷½a@òj�äÛa@ @

@òä�Ûa@ @pa‰bß⁄a@ @åíŠzjÛa@ @òí…ìÈ�Ûa@ @ŠİÓ@ @oíìØÛa@ @l‰bÔnÛa@‰bîÈß@ @

2003@ @@ @@ @@ @1.16@ @@ @@ @@ @1.09@ @@ @@ @@ @1.63@ @@ @@ @@ @1.06@ @@ @@ @@ @2.12@ @@ @@ @@ @3.10@ @@ @@ @@ @

2004@ @@ @@ @@ @1.56@ @@ @@ @@ @1.50@ @@ @@ @@ @1.73@ @@ @@ @@ @1.45@ @@ @@ @@ @2.02@ @@ @@ @@ @3.50@ @@ @@ @@ @

2005@ @@ @@ @@ @3.52@ @@ @@ @@ @3.41@ @@ @@ @@ @3.75@ @@ @@ @@ @3.34@ @@ @@ @@ @3.26@ @@ @@ @@ @5.33@ @@ @@ @@ @

2006@ @@ @@ @@ @5.11@ @@ @@ @@ @4.84@ @@ @@ @@ @5.02@ @@ @@ @@ @4.92@ @@ @@ @@ @5.43@ @@ @@ @@ @6.93@ @@ @@ @@ @

2007@ @@ @@ @@ @4.79@ @@ @@ @@ @4.68@ @@ @@ @@ @4.79@ @@ @@ @@ @4.70@ @@ @@ @@ @4.59@ @@ @@ @@ @6.65@ @@ @@ @@ @

2008@ @@ @@ @@ @2.11@ @@ @@ @@ @3.09@ @@ @@ @@ @2.58@ @@ @@ @@ @2.24@ @@ @@ @@ @2.87@ @@ @@ @@ @4.31@ @@ @@ @@ @

‰†–½a@Zð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z"@bÔnÛa@pa†vn�ßl‰"@LÞëþa@…†ÈÛa@L@Þëþa@ÉiŠÛa2009@L˜04N@ @

òÄyýß@Z@òä�@pbãbîi2008@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@åÇ@ñ‰…b•@paŠí†Ôm@Ýr·N@ @

@òä�Û@l‰bÔnÛa@Þ†Èß@æc@sîyë2008@@‹ëbvní@üc@k¯4.31EEEE@@@@‰bîÈ½a@aˆç@bÈîº@�Ü�a@Þë…@oÔÔy@†ÔÏ@L

bnßë@ˆîÐäm@¿@‰aŠÔn�üa@åß@Êìã@…ìuë@óÜÇ@Š‘ûß@�nÈí@ bß@ìçë@Þë…@ôìn�ß@óÜÇ@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@paë…c@òÈi

�Ü�aN@ @

02@M@M@M@M03@M@M@M@M �äuþa@†ÔäÛa@åß@òí†ÔäÛa@òİÜ�Ûa@pb�bînya@òíbÐ×@‰bîÈß@Z@ @

@æìØm@ æc@ óÜÇ@ �Ü�a@ Þë…@ oÔÐma@ †ÔÏ@ ò×�’½a@ òÜàÈÛa@ òíb»ë@ æbà™@ ¿@ ‰bîÈ½a@ aˆç@ òîàçþ@ aŠÄã

Ûa@bèma…‰aë@òÐÜØm@òîİÌnÛ@òîÏb×@òÛë…@Ý×@¿@òí†ÔäÛa@òİÜ�Ûa@pb�bînya@åÇ@ÝÔm@ü@ñ†½@òîÈÜ�04@Šè‘c@N@†Óë

@òä�@¿@oíìØÛa@oÔÔy2008@@ �i@�Ü�a@Þë…@ Éîº@¿@òîİÌm@Þ†Èß@óÜÇc7.2@@ òã‰bÔß@ Šè‘8.5@@òä�@¿@Šè‘

2007@N@bßìàÇë@�Ü�a@Þë…@áÄÈß@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@òä�@Þý�2007@@†Ó@òîİÌnÛa@oÔÔy@òiìÜİ½a@pb�bînyüa@åß

Šè‘c@òÈi‰c@ñ†½@òîÈÜ�Ûa@pa…‰aìÜÛ@LlìÜİ½a@òîİÌnÛa@ávy@‹ëb£@†Ó@bèäß@œÈjÛa@æc@Ýi@L@Þ†Èß@óÜÇc@æb×@sîy

@µg@ Ý•@ ðˆÛaë@ oíìØÛbi@ òîİÌm8.5@@ òä�@¿@ Šè‘c2007@ Nbärn�biõ@@òîİÌnÛa@ ÕÔ¤@�@�Ûa@ pa‰bß⁄a@ òÛë…

òiìÜİ½a@N@òä�@¿@bßc2008@‰bîÈ½a@ aˆç@oÏìn�a@†Ó@æìØm@ïÛbnÛbië@ÂŠ’Ûa@aˆç@�Ü�a@Þë…@Éîº@oÔÔy@†ÔÏ@L

@Šè‘þa@…†Ç@|™ìí@ïÛaì½a@Þë†¦aëpa…‰aìÛa@åß@òîvîÜ¨a@ë@ñbİÌ½abi�äuþa@†ÔäÛN@ @

@ @

@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@34@@@@@M@M@M@M@@@@04@ @

�Ü�a@Þë…@¿@òîÈÜ�Ûa@pa…‰aìÜÛ@�äuþa@†ÔäÛa@åß@pb�bînyüa@òîİÌm@Šè‘c@…†Ç@ @

ñ†yìÛaI@ZŠè‘þa@…†ÇH@ @

òä�Ûa@OòÛë†Ûa@ @pa‰bß⁄a@ @åíŠzjÛa@ @òí…ìÈ�Ûa@ @ŠİÓ@ @oíìØÛa@ @bÔnÛa@‰bîÈßl‰@ @

2003@ @@ @@ @@ @3.5@ @@ @@ @@ @3.2@ @@ @@ @@ @7.4@ @@ @@ @@ @7.0@ @@ @@ @@ @8.4@ @@ @@ @@ @04@Šè‘c@ @

2004@ @@ @@ @@ @3.1@ @@ @@ @@ @2.8@ @@ @@ @@ @7.4@ @@ @@ @@ @6.7@ @@ @@ @@ @7.9@ @@ @@ @@ @04@Šè‘c@ @

2005@ @@ @@ @@ @3.7@ @@ @@ @@ @2.5@ @@ @@ @@ @5.4@ @@ @@ @@ @5.5@ @@ @@ @@ @6.8@ @@ @@ @@ @04@Šè‘c@ @

2006@ @@ @@ @@ @4.2@ @@ @@ @@ @3.2@ @@ @@ @@ @4.8@ @@ @@ @@ @4.0@ @@ @@ @@ @9.5@ @@ @@ @@ @04@Šè‘c@ @

2007@ @@ @@ @@ @3.8@ @@ @@ @@ @4.4@ @@ @@ @@ @4.6@ @@ @@ @@ @5.1@ @@ @@ @@ @8.5@ @@ @@ @@ @04@Šè‘c@ @

2008@ @@ @@ @@ @5.8@ @@ @@ @@ @4.5@ @@ @@ @@ @5.0@ @@ @@ @@ @4.4@ @@ @@ @@ @7.2@ @@ @@ @@ @04@Šè‘c@ @

@‰†–½a@Zð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z"@l‰bÔnÛa@pa†vn�ß"@LÞëþa@…†ÈÛa@L@Þëþa@ÉiŠÛa2009@L˜05N@ @

@òÄyýß@Z@òä�@pbãbîi2008@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@åÇ@ñ‰…b•@paŠí†Ôm@Ýr·@ @

02@M@M@M@M04@M@M@M@M ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@òîßìØ§a@òîÛb½a@¿@ðìä�Ûa@ŒvÈÛa@òj�ã@‰bîÈß@Z@ @

òîãaŒîß@¿@ðìä�Ûa@ŒvÈÛa@òj�ã@†íŒm@ü@æc@óÜÇ@‰bîÈ½a@aˆç@˜ì–¢@�Ü�a@Þë…@oÔÐma@@òj�ã@òÛë†Ûa03EEEE@

@ òÛë†ÜÛ@ï�üa@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@åß@ I@Ùiëþa@ÁÐã@ŠÈ�@Á�ìnß@æb×@ b½b�25@Šr×c@ ëc@ a‰üë…@ NH@�’më

bãbîjÛap@@òä�@�Ü�a@Þë…@Éîº@¿@ï�üa@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@òßbÈÛa@pbîãaŒî½a@œöaìÏ@òj�ã@æc@µg

2008@@†Ó@pbíìn�ß@åÇ@oÈÐm‰a2007@Lärn�bi@µg@Ý•ë@bÈuaŠm@oÔÔy@�Ûa@oíìØÛa@õb14.8EEEE@@@@i@òã‰bÔß��@�29.7EEEE@@@@

@ òä�2007@ N@òä�@ˆäßë2005@@ òä�@ónyë2007@‰bîÈ½a@ aˆç@�Ü�a@Þë…@Éîº@oÏìn�a@@´jí@ïÛaì½a@Þë†¦aë

ÙÛ‡N@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@35@M@M@M@M@@@@04@ @

@òj�ãÛa@œöbÐIÛaŒvÈ@H@¿òã‹aì½a@@òîßìØ§a@ @

µg@ïÛbº⁄a@óÜ�a@wmbäÛa@Þë†i@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@ @
ñ†yìÛa@Zòíì÷½a@òj�äÛa@ @

òä�Ûa@OòÛë†Ûa@ @pa‰bß⁄a@ @åíŠzjÛa@ @òí…ìÈ�Ûa@ @ŠİÓ@ @oíìØÛa@ @

2003@ @@ @@ @@ @@M@M@M@M4.5@ @@ @@ @@ @1.8@ @@ @@ @@ @4.5@ @@ @@ @@ @3.9@ @@ @@ @@ @10.0@ @@ @@ @@ @

2004@ @@ @@ @@ @@M@M@M@M0.4@ @@ @@ @@ @1.4@ @@ @@ @@ @11.4@ @@ @@ @@ @16.4@ @@ @@ @@ @15.1@ @@ @@ @@ @

2005@ @@ @@ @@ @8.1@ @@ @@ @@ @5.1@ @@ @@ @@ @18.4@ @@ @@ @@ @9.2@ @@ @@ @@ @29.1@ @@ @@ @@ @

2006@ @@ @@ @@ @12.0@ @@ @@ @@ @2.3@ @@ @@ @@ @21.7@ @@ @@ @@ @9.0@ @@ @@ @@ @17.6@ @@ @@ @@ @

2007@ @@ @@ @@ @9.5@ @@ @@ @@ @0.6@ @@ @@ @@ @14.6@ @@ @@ @@ @14.7@ @@ @@ @@ @29.7@ @@ @@ @@ @

2008@ @@ @@ @@ @18.3@ @@ @@ @@ @2.1@ @@ @@ @@ @33.6@ @@ @@ @@ @15.1@ @@ @@ @@ @14.8@ @@ @@ @@ @

@‰†–½a@Zð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z"@l‰bÔnÛa@pa†vn�ß"@LÞëþa@…†ÈÛa@L@Þëþa@ÉiŠÛa2009@L˜06N@ @

@òÄyýß@Z@òä�@pbãbîi2008@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@åÇ@ñ‰…b•@paŠí†Ôm@Ýr·@ @

02@M@M@M@M05@M@M@M@M ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ã@‰bîÈßZ@@ @

Ç@‰bîÈ½a@ aˆç@˜ì–¢@�Ü�a@Þë…@oÔÐmaòßbÈÛa@òßìØzÜÛ@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ã@‹ëbvnm@ü@æc@óÜ1@òj�ã

60EEEE@@@@ï�üa@ ïÛbº⁄a@ ïÜ�a@ wmbäÛa@ åß@ L@ òj�ã@ òíŒ×Š½a@ òßìØzÜÛ@ âbÈÛa@ åí†Ûa@ òj�ã@ ‹ëbvnm@ üë70EEEE@@@@@åß

ï�üa@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@N@Ýî–ÐnÛbi@ÖŠİnÛa@åØ¹ëµg@òßbÈÛa@òßìØ§a@óÜÇ@âbÈÛa@åí†Ûa@L@óÜÇ@aˆ×ë

½a@òßìØ§aòíŒ×ŠN@ @

c @M òßbÈÛa@òßìØ§a@óÜÇ@âbÈÛa@åí†Ûa@Z@ @

@òä�@¿2008@@µg@òßbÈÛa@òßìØ§a@óÜÇ@âbÈÛa@åí…@òj�äÛ@�Ü�a@Þë…@´i@pü†È½a@óã…c@òí…ìÈ�Ûa@oÜv�

@ïÛaì¡@ï�üa@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa4.6EEEE@@òj�ã@ÝibÔß7.5EEEE@@@@@òä�2007@N@òä�@¿@ë2008@@åíŠzjÛa@oÜv�

@ óÜÇ@ âbÈÛa@ åí†ÜÛ@ òj�ã@ óÜÇc@ ïÛaì¡@ òßbÈÛa@ òßìØ§a22.9EEEE@@@@@ �i@ òã‰bÔß23.5EEEE@@ òä�@¿2007@ L@oÜv�@ bà×

@òj�ã@pa‰bß⁄a15.5EEEE@@@@@ÝibÔß17.7EEEE@@òä�2007@LòÔib�Ûa@paìä�Ûa@‰aŠË@óÜÇ@åí…@ðc@oíìØÛaë@ŠİÓ@Ýv�m@�ë@L

�Ü�a@Þë†Û@ïÛbº⁄a@óÜ�a@wmbäÛa@µg@òßbÈÛa@òßìØ§a@óÜÇ@åí†Ûa@òj�ã@|™ìí@ïÛaì½a@Þë†¦aëN@ @
@ @

                                                 
1
 M@bèmbîãaŒîß@¿@òÜÔn�½a@òßbÈÛa@pb��û½a@òíŒ×Š½a@òßìØ§a@µg@òÏb™⁄bi@Ýà’m@L@bèäß@æìØnm@�Ûa@pbíüìÛa@pbßìØyë@òîÜ�a@pbßìØ§a@Ýà’m@bà×

òßbÈÛa@òîÛb½a@paõb–yg@ÝîÛ…@ÑíŠÈm@k�y@bç…ìuë@òÛby@¿@òÛë†Ûa@(GFS)@ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@åÇ@‰…b–ÛaN@ @

@ @
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†uáÓ‰@ÞëZ@36@@@@@M@M@M@M@@@@04@ @

ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†i@ïÛbº⁄a@óÜ�a@wmbäÛa@µg@òßbÈÛa@òßìØ§a@óÜÇ@åí†Ûa@òj�ã@ @

@ñ†yìÛa@Zòíì÷½a@òj�äÛa@ @

@òä�Ûa@OòÛë†Ûa@ @pa‰bß⁄a@ @åíŠzjÛa@ @òí…ìÈ�Ûa@ @ŠİÓ@ @oíìØÛa@ @

2003@ @@ @@ @@ @7.0@ @@ @@ @@ @31.7@ @@ @@ @@ @21.5@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @

2004@ @@ @@ @@ @8.3@ @@ @@ @@ @33.3@ @@ @@ @@ @17.7@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @

2005@ @@ @@ @@ @8.7@ @@ @@ @@ @29.8@ @@ @@ @@ @11.8@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @0NNNN0@ @@ @@ @@ @

2006@ @@ @@ @@ @13.8@ @@ @@ @@ @26.0@ @@ @@ @@ @8.6@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @

2007@ @@ @@ @@ @17.7@ @@ @@ @@ @23.5@ @@ @@ @@ @7.5@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @

2008@ @@ @@ @@ @15.5@ @@ @@ @@ @22.9@ @@ @@ @@ @4.6@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @

‰†–½a@Zð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z"@l‰bÔnÛa@pa†vn�ß"@LÞëþa@…†ÈÛa@L@Þëþa@ÉiŠÛa2009@L˜@08N@ @

@@òä�@pbãbîi2008@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@åÇ@ñ‰…b•@paŠí†Ôm@Ýr·@ @

@@ æc@ ‰bîÈ½a@ aˆç@ Â�’íë@ òßbÈÛa@ òßìØ§a@ óÜÇ@ åí†Ûa@ òj�ã@ ‹ëbvnm@ ü60EEEE@@@@@ïÜ�a@ wmbäÛa@ ïÛbºg@ åß

ïÛbº⁄a@LÂŠ’Ûa@aˆç@õbšÇþa@Þë†Ûa@Éîº@oÏìn�a@†Óë@N@ @

l M òíŒ×Š½a@òßìØ§a@óÜÇ@âbÈÛa@åí†Ûa@Z@ @

pbãbîjÛ@òj�äÛbi@òíŒ×Š½a@òßìØ§a@óÜÇ@âbÈÛa@åí†Ûa1@L@…b¤üa@ñ†yë@åÇ@ñ‰…b–Ûa@pbãbîjÛa@p‰b‘c@†ÔÏ

ð†ÔäÛaL@@òä�@¿@òßbÈÛa@òßìØ§a@óÜÇ@æìí…@…ìuë@â†Ç@µg2008@pa‰bß⁄a@òÛë…@¿@L@oíìØÛaë@ŠİÓ@oÜv�@bàäîi

@l@òßbÈÛa@òßìØ§a@óÜÇ@åí…@k�ã@óã…c@òä�Ûa@�Ðã@¿6.2EEEE@@@@ë5.5EEEE@@@@@òj�äi@òã‰bÔß@ïÛaìnÛa@óÜÇ9.7EEEE@@@@@ë7.2EEEE@@@@

@òä�@Þý�@ïÛaìnÛa@óÜÇ2007@Læìí…@…ìuë@â†Ç@µg@paõb–y⁄a@�’m@bà×@@òä�@Þý�@òíŒ×Š½a@òßìØ§a@óÜÇ

2008@òÔib�Ûa@paìä�Ûa@‰aŠË@óÜÇ@L@Þë†¦aëÜ�a@wmbäÛa@µg@òßbÈÛa@òßìØ§a@óÜÇ@åí†Ûa@òj�ã@|™ìí@ïÛaì½a@ï

ïÛbº⁄aN@ @
@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

                                                 
1@@M@a’ä½aë@ñŒèuþa@Éîº@Ýà’m@òíŒ×Š½a@òßìØ§@pdîßìØ§aò@òÛë†ÜÛ@òßbÈÛa@òîãaŒî½a@åà™@bènîãaŒîß@x‰†m@�Ûa@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@37@@@@@M@M@M@M@@@@04@ @

ïÛbº⁄a@óÜ�a@wmbäÛa@µg@òíŒ×Š½a@òßìØ§a@óÜÇ@åí†Ûa@òj�ã@i�ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†@ @
ñ†yìÛaZ@òíì÷½a@òj�äÛa@ @

@òä�Ûa@OòÛë†Ûa@ @@ @@ @@ @pa‰bß⁄a@ @@ @@ @@ @åíŠzjÛa@ @@ @@ @@ @òí…ìÈ�Ûa@ @@ @@ @@ @ŠİÓ@ @@ @@ @@ @oíìØÛa@ @@ @@ @@ @

2003@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @36.9@ @@ @@ @@ @82.0@ @@ @@ @@ @50.4@ @@ @@ @@ @23.0@ @@ @@ @@ @

2004@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @34.4@ @@ @@ @@ @65.0@ @@ @@ @@ @34.1@ @@ @@ @@ @17.3@ @@ @@ @@ @

2005@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @28.7@ @@ @@ @@ @38.9@ @@ @@ @@ @23.2@ @@ @@ @@ @11.8@ @@ @@ @@ @

2006@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @23.4@ @@ @@ @@ @27.6@ @@ @@ @@ @18.0@ @@ @@ @@ @8.6@ @@ @@ @@ @

2007@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @19.8@ @@ @@ @@ @18.6@ @@ @@ @@ @9.7@ @@ @@ @@ @7.2@ @@ @@ @@ @

2008@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @18.3@ @@ @@ @@ @13.5@ @@ @@ @@ @6.2@ @@ @@ @@ @5.5@ @@ @@ @@ @

‰†–½a@Zñ†yë@ð†ÔäÛa@…b¤üa@Z"@l‰bÔnÛa@pa†vn�ß"@LÞëþa@…†ÈÛa@L@Þëþa@ÉiŠÛa2009@L˜09N@ @

@òä�@pbãbîi2008@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@åÇ@ñ‰…b•@paŠí†Ôm@Ýr·@ @

@ ŠÄäÛbiëµg@@ òíŒ×Š½a@ òßìØ§a@ óÜÇ@ åí†Ûa@ òj�ã@ ‹ëbvnm@ üc@ Â�’í@ ‰bîÈ½a@ aˆç@ æc70EEEE@@@@@ïÛbºg@ åß

ïÛbº⁄a@ ïÜ�a@ wmbäÛa@ LÏ@ oÏìn�a@ †Ô@ aˆç@ õbšÇþa@ Þë†Ûa@ Éîº‰bîÈ½a@ L@ oÔÔy@ ïÛbnÛbië@ ÂŠ’ÛalìÜİ½a@L

@òä�Û@�Ü�a@Þë…@´i@l‰bÔnÛa@�íbÈ½@—‚Üß@óÜÇ@Êý�üa@åØ¹ë2008@@@@@¿@òz™ìßÕzÜ½a@@@áÓ‰03N@ @

ë@Þý�@åßl‰bÔnÜÛ@òiìÜİ½a@�íbÈ½a@ò�a‰…@@òîÜ�a@pb�bî�Ûbi@âaŒnÛüa@�Ü�a@Þë…@óÜÇ@æc@ÞìÔÛa@åØ¹

ÕÐnm@ �Ûa@@ ÉßpbjÜİnß@ñ†yìÛa@òí†ÔäÛa@ Lá‚šnÛbi@ ÕÜÈní@ bàîÏ@ ò•b�@ LÏ@ püýn�üb@åÇ@ wnäm@ †Ó@ �Ûa

á‚šnÛa@@µg@ð…ûm@æc@åØ¹Ûa@…ìuë¿@pbçì’n@òí…b–nÓüa@paŠ‘û½aë@‰bÈ�þa@òîäi@L@ bà×@†Ó@ð…ûmµg@@ñ…bí‹

Ûa@ ávy@ðŒ×Š½a@ÙäjÛa@ óÜÇ@ÂìÌšÛòÔİäàÜ@ñ†yì½a@ N@µg@ aŠÄãëÛaÁiŠ@Ç@ áöbÔÛa@ †yì½a@ óÜ@õbärn�bi@ ‰üë†Ûa

oíìØÛa@LïØíŠßþa@‰üë†Ûa@ÒŠ•@ŠÈ�@¿@pbjÜÔnÛ@Éš¥ë@òí��îm@�Ü�a@Þë†Û@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@óÔjm@N@óÜÇë

@…b¤ýÛ@…a†Èn�üa@òu‰…@¿@òiìÈ•@kãaì¦a@Šr×c@æc@�Èm@òÔİä½a@¿@ònibrÛa@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@æbÏ@ÙÛ‡@åß@áËŠÛa

ýÈÏ@bèi@õbÏìÛa@�@†Ó@ð†ÔäÛa1@õbärn�bi@@òä�@oßbÓ@�Ûa@oíìØÛa2007@pýàÈÛa@åß@òÜ�i@bènÜàÇ@ŠÈ�@ÁiŠi@L

@Ýr¹@òÜ�Ûa@ÙÜm@¿@‰üë†Ûa@æ‹ë@æc@bàÜÇ70EEEE@@@@ÝÓþa@óÜÇ@L@�Ü�a@Þë…@pýàÇ@ÝibÔß@pbiˆiˆnÛa@oãb×@ÙÛˆÛë

òÛ†nÈß@ôŠ�þaN@ @

åØ¹@bßìàÇë@ÞìÔÛa@@æc@¿@ñŠÏìÛa@òÛìî�ÛaëòîİÐäÛa@pa…aŠí⁄a@åÇ@ò£bäÛa@L@kãbu@µg‰bÈ�c@@ñ†öbÐÛa

bîj�ã@ òîã†n½a@@ ÝØ’m@ pbubînyüa@ òîjÜnÛ@ ñ†Çb�ß@ ò÷îi�Ü�a@ Þë†Û@ òîu‰b¨a@ òîÜíìànÛa@ L@áçc@ ´i@ åßë

                                                 
1@@M@òîÛb½a@bjßb�@òÇìà©Z@"@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa"@LÕib�@ÉuŠß@L@@˜15N@ @
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ë@òîÛb§a@pbí†znÛa@éuaìm@�Ûa@Š�b‚½a@†¬@l‰bÔnÛa@�íbÈ¶@òİjmŠ½a@ÒŠ•@‰bÈ�cÛaòîvîÜ¨a@pýàÈ@LÝrß@

±‰bm@¿@ñŠß@Þëþ@ñ†zn½a@pbíüìÜÛ@ïãbànöüa@Ñîä–nÛa@œÐ�bè@L@�Ë@òîãbànöüa@�Ü�a@Þë…@Êb™ëc@oãb×@æaë

@ÙÛ‡@oßbÓ@�Ûa@åíŠzjÛa@õbärn�bi@òÛb×ëIMoody’s@H@òä�@¿2011@¢œÐ@Ðîä–mbè@ïãbànöüa@@ñ†yaë@òu‰…

@µg@ï’ßbç@ÝØ’iA3@òîjÜ�@òîÜjÔn�ß@ ñŠÄã@ Éß@ L�ijòîÛb½a@ Ý×b’½a@œÈi@k@òî�bî�Ûaë@ Laˆ×ë@@ÊbİÔÛa@ õa…c

¿Š–½aNüg@æc@a@œîÐ¥ïãbànöüa@Ñîä–nÛ@@ …b–nÓü@ ‰üë†ÛaÁiŠÛa@òÜàÇ@ÝØ’í@ðˆÛa@ L@ †Ó@ÉuaŠm@µg@ð…ûí

pb×Š’Ûa@Þì•c@¿@òîÛb½a@òÔrÛa@‰üë†Ûbi@òßìÔ½a@L@ïÛaì½a@Þë†¦aë|™ìí@ÛaÑîä–n@@ïãbànöüa�Ü�a@Þë†ÛN@ @

áÓ‰@Þë†uZ@38@@@@–@@@@04@@@@@ @@ @@ @@ @

ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ïãbànöüa@Ñîä–nÛa@püb×ë@Ñîä–mN@ @

@òÛb×ëïãbànöüa@Ñîä–nÛa@ @Moody’s S&P@ @Fitch@ @

òí…ìÈ�Ûa@ @Aa3@ @@ @@ @@ @AA-@ @@ @@ @@ @AA-@ @@ @@ @@ @

pa‰bß⁄a@ @Aa2@ @@ @@ @@ @NR@ @@ @@ @@ @NR@ @@ @@ @@ @

ŠİÓ@ @Aa2@ @@ @@ @@ @AA-@ @@ @@ @@ @NR@ @@ @@ @@ @

oíìØÛa@ @Aa2@ @@ @@ @@ @AA-@ @@ @@ @@ @AA@ @@ @@ @@ @

æbàÇ@ @A2@ @@ @@ @@ @A@ @@ @@ @@ @NR@ @@ @@ @@ @

åíŠzjÛa@ @A3@ @@ @@ @@ @A@ @@ @@ @@ @A@ @@ @@ @@ @

òÄyýßI@ZNRHµg@�’m@Ñîä–nÛa@â†Ç@ @

‰†–½a@ ZòîÛb½a@ bjßb�@ òÇìà©@ Z"¿@ ïvîÜ¨a@ æëbÈnÛa@ �Ü©@ Þë†Û@ òí…b–nÓüa@ ÖbÏþa@Çâb@2011"@L

Šía�Ï2011@Lòí…ìÈ�Ûa@L@˜05N@ @

Ï@bßìàÇëh@âbÇ@Þý�@ÑÓìm@†Ó@òßbÇ@òÐ–i@òîvîÜ¨a@pb×Š’ÜÛ@ïãbànöüa@Ñîä–nÛa@ābÐ®a@æ2009@L

Ñîä–nÛa@óÜÇ@ÃbÐzÜÛ@pb×Š’Ûa@ÙÜnÛ@òîÔîÔy@ò•ŠÏ@ïİÈí@bß@ìçë@@ïÛb§aâ†ÔnÛaë@Š‘û½a@óÜÇ@ÂbÔã@L@ÕîÔ¤ë

�üa@pbîÜàÇ@¿@É�ìnÛa@Þý�@åß@pa…aŠíg‰bàrn@N@ @

@ @

@ @

@ @
 

@ @

@ @
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@kÜİ½asÛbrÛa@Z@l‰bÔnÛa@Ší†Ômcë@´i@†ÇbjnÛa@ßð…b–nÓüa@‰aŠÔn�üa@paŠ‘û@�Ü�a@Þë†Û@@ @

Õib�Ûa@l‰bÔnÛa@pü†Èßë@pbãbîi@åß@bÓýİãa@L@¿@ñ…‰aìÛa@pbãbîjÛa@óÜÇ@a…bànÇaëò�a‰†Ûa@Õyýß@L@Òì�

�a@ Þë…@ pbí…b–nÓa@ ´i@ ÕÔ�a@ †ÇbjnÛaë@ l‰bÔnÛa@ òu‰…@ ÷bîÓ@ óÜÇ@ Œ×Šã@paŠ‘û½a@ åß@ †í†ÈÛa@ ¿@ �Ü

…b–nÓüaòí@ Lþ@ aŠÄãë@ bîÜàÇ@ xbn¤@ òí†ÔäÛa@ ñ†yìÛa@ æµg@@ ÝjÓbç‰aŠÓg@µg@@paŠ‘û½a@ ´i@ l‰bÔnÛa@ …ìuë

Çìà�@òí…b–nÓüaò@@Þë†ÛaõbšÇþa@ò×�’½a@òÔİä½a@¿@LbäãhÏ@@´i@…ìuì½a@l‰bÔnÛa@ô†ß@÷bîÔi@ánèã@Òì�

–nÓüa@ paŠ‘û½a@ ôìn�ß@ óÜÇ@�Ü�a@ Þë…òí…b@ Lë@åØ¹@ Þë†Ûa@ ´i@ bß@ l‰bÔnÛa@ òîà×@ Þ†Èß@ Ší†Ôm@ Ýuc@ åß

òîÛbnÛa@òÛ…bÈ½a@ÞbàÈn�a1Z@@ @

itttitit yyyy εφ +−=− −− )()( 11, 

sî¡@æcZ@ @

ityZ@@ání‰bËìÛ@Ýr¹ð…b–nÓüa@Š‘û½a@@òä�Ûa@¿t@@ @
tyZ@@Á�ìnßð…b–nÓüa@Š‘û½a@@òä�Ûa@¿t@ @
itεZ@ïöaì’ÈÛa@ÝßbÈÛaN@ @
φZ@†ÇbjnÛa@ëc@l‰bÔnÛa@ÝßbÈß@Ší†ÔmN@ @

@òÛë†Ûa@´i@Ö‰bÐÛa@‰a†−a@åÇ@ñ‰bjÇ@ìç@‰a†−üa@aˆç@æhÏ@éîÜÇë@i@@åßŒÛa@¿@Þë†Ûa@òÇìà©@Á�ìnß@ët@

@òÛë†Ûa@´i@Ö‰bÐÛa@Éßi@@åßŒÛa@¿@Þë†Ûa@òÇìà©@Á�ìnß@ët-1@L†°@�@a‡g@éîÜÇëÖ‰bÐÛa@¿@�îÌm@ðc@t@L@ü

Þë†Ûa@´i@ †Çbjm@ ëc@ l‰bÔm@ ðc@ †uìí@ LiëÛbòàîÓ@ æìØí@ æc@ ÉÓìnã@ bäãhÏ@ ïÛbn@ÝßbÈ½aφ@†yaìÜÛ@ òíëb�ß@ L@bßc

åßŒÛa@Þý�@—ÜÔní@Ö‰bÐÛa@æc@�Èí@ aˆèÏ@l‰bÔnÛa@L@ÝßbÈ½a@Ší†Ôm@æhÏ@éäßëφ@†yaìÛa@åß@ÝÓc@æìØí@L@¿@bßc

†yaìÛa@åß@�×c@æìØí@†ÇbjnÛa@òÛbyN@jn�a@Ýuc@åßë����x‡bàäÛa@åß@ÊìäÛa@ aˆç@¿@òàÜÈ½a@ êˆç@ ‰b@ L@âìÔã@Òì���

@ÞbàÈn�bijn�a���ÛìÏ@ï×…@‰b��@Š@ITest de Dickey-FullerH@ü†i@oã…ìn�@Þë†u@ÞbàÈn�a@åß@L@‰bjn�bi@ÙÛ‡ë
1ˆ

1 −φ@@ åß@ �ü†i1φ̂@aˆçë@@oã…ìn�@‰bjn�a@¿@òÈjn½a@òÔíŠİÛa@�Ðã@ÞbàÈn�bi@I@ÒaŠ−üa@óÜÇ@ÝßbÈ½a@òj�ã

ð‰bîÈ½aHN@ò�a‰…@wöbnã@āŠÇ@åØ¹ë@ïÛaì½a@Þë†¦a@¿@|™ìß@ìç@bà×@l‰bÔnÛa@ëc@†ÇbjnÛa@Ší†ÔmZ@ @

@ @

@ @

                                                 
1 - Dan Ben-David in Trade Growth and Disparity Among Nation from Income Disparity and poverty, World 

Trade Organization, special study 5, Geneva, WTO Publication, 2000, p.15.  
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áÓ‰@Þë†uZ@39@@@@@M@M@M@M@@@@04@ @

ë@l‰bÔnÛa@Ší†ÔmÛa@†Çbjnð…b–nÓüa@‰aŠÔn�üa@paŠ‘û½@ @

òàîÓ Фt@ @

(H0: Ф=1)@ @

Ф@ @
Ið‰bîÈ½a@ÒaŠ−üaH@ @÷ë‰†½a@Š‘û½a@ @

-3.269JJJJJJJJ@ @@ @@ @@ @

Ф <1@@@@α=0.05)HHHH@ @@ @@ @@ @
0.90@ @@ @@ @@ @

(0.0005)@ @@ @@ @@ @
ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@ @

-3.363JJJJJJJJ@ @@ @@ @@ @

ÝÓaÝÓaÝÓaÝÓa Ф<1 α=0.05)HHHH@ @@ @@ @@ @
0.86@ @@ @@ @@ @

(0.0004)@ @@ @@ @@ @
á‚šnÛa@Þ†Èß@ @

-3.334JJJJJJJJ@ @@ @@ @@ @

Ф<1 α=0.05)HHHH@ @@ @@ @@ @

0.917 

IIII0.026HHHH@ @@ @@ @@ @âbÈÛa@åí†Ûa@ @

-4.384@@@@JJJJJJJJ@ @@ @@ @@ @

Ф<1 α=0.01)HHHH@ @@ @@ @@ @

0.816@ @@ @@ @@ @
IIII0.000HHHH@ @@ @@ @@ @pa…‰aìÛa@òîİÌm@Þ†Èß@ @

-2.967@@@@JJJJJJJJ@ @@ @@ @@ @

Ф<1 α=0.01)HHHH@ @@ @@ @@ @

0.966@ @@ @@ @@ @
IIII0.0015HHHH@ @@ @@ @@ @ïã‹aì½a@ŒvÈÛa@ @

@HJJI@òî™ŠÐÛa@ÞìjÓ@Ýr·H1@@†uìí@ðcl‰bÔm@Þë†Ûa@´i@I@òàîÓ@òã‰bÔß@áníФ@t@@Ý–zn½a@òàîÔÛa@Éß@òiì��a

Þë†u@åß@bèîÜÇ@I@Dickey-Fuller@H 

‰†–½a@ZsybjÛa@…a†Çg@åß@LwßbãŠi@ÞbàÈn�bi@(EViews7)@@ @

@ë@åß@ñ…‰aìÛa@wöbnäÛa¿@@Þë†¦a@Õib�Ûa@´i@l‰bÔm@Úbäç@æc@xbnän�a@åØ¹@ÝØ’i@ò�a‰†Ûa@Ýª@Þë†Ûa

âbÇ@Læc@åß@bÓýİãaë@òÛë†Ûa@´i@Ö‰bÐÛa@‰a†−a@åÇ@ñ‰bjÇ@ìç@‰a†−üa@i@@åßŒÛa@¿@Þë†Ûa@òÇìà©@Á�ìnß@ët@@Éß

@òÛë†Ûa@´i@Ö‰bÐÛai@@åßŒÛa@¿@Þë†Ûa@òÇìà©@Á�ìnß@ët-1@¦a@wöbnã@ñõaŠÓ@æìØm@ïÛbnÛbië@ô†yg@åà™@Þë†

@püb§aòîÛaì½aZ@ @

� Ö‰bÐÛa@¿@�îÌm@ðc@t†°@�@a‡g@L@éãc@�Èí@aˆèÏÞë†Ûa@´i@†Çbjm@ëc@l‰bÔm@ðc@†uìí@ü@LæìØm@bç†äÇë@òàîÓ@

ÝßbÈ½aφ@ðëb�m@a†yaìÛN@ @

� @åßŒÛa@Þý�@—ÜÔní@Ö‰bÐÛa@æc@�Èí@aˆèÏ@l‰bÔnÛa@bßc@L@ÝßbÈ½a@Ší†Ôm@æhÏ@éäßëφ@†yaìÛa@åß@ÝÓc@æìØí@ @

� @†yaìÛa@åß@�×c@æìØí@†ÇbjnÛa@òÛby@¿@bßcN@@ @

ë†äÇ@¿@ð…b–nÓüa@‰aŠÔn�üa@paŠ‘ûß@´i@l‰bÔnÛa@ô†ß@ò�a‰…@�Ü�a@Þë…@L—ÜÔní@Ö‰bÐÛa@æc@†uë@

@¿@Šr×cpýàÈÛbi@pa…‰aìÛa@òîİÌm@Þ†Èß@òîjäuþa@Lq@ápü†Èß@ñ†öbÐÛa@á‚šnÛa@Þ†Èßë@Lí@bàîÏën@‰bîÈ¶@ÕÜÈ

pýàÈÛbi@pa…‰aìÛa@òîİÌm@òîjäuþa@@ÙÜm@´i@l‰bÔm@ ‰bîÈß@å�yc@Ýr¹@‰bîÈ½a@ aˆç@æc@wöbnäÛa@Þý�@åß@†uë



ÉiaŠÛa@Ý��–ÐÛa@Zñ†yì½a@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛa@ÊëŠ’ßë@ïvîÜ¨a@ð†ÔäÛa@…b¤üa 

 

216 

Þë†Ûa@LòjÈ–Ûa@òÜàÈÛa@åß@ñ†íaŒn½a@pa…aŠí⁄a@µg@ÉuŠí@kj�Ûaë@L@†Èi@ò•b�@Þë†Ûa@ÙÜm@ô†Û@bšöbÏ@ÝØ‘@b¾

ÁÐäÛa@‰bÈ�c@¿@†í†’Ûa@ÊbÐm‰üa@NŠ�c@kãbu@¿ë@�’m@pbib�y@@pü†Èß@†Ó@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@Ý×@æc@l‰bÔnÛa
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1
 - Xiaodan Zhao & Yoonbai Kim in Is the CFA Franc Zone an Optimum Currency Area? World 

Development 12, 2009, p. 1877-1886. 
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2
 - Úýß@âb�ë@Z"@ïÛë†Ûa@ôìn�½a@óÜÇ@òí†ÔäÛa@ŠçaìÄÛa"@LïãbäjÜÛa@Ýèä½a@‰a…@L2001@L@˜400 

3
 - òîÛb½a@bjßb�@òÇìàªZ@@ÖbÏþa@âbÇ@¿@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òí…b–nÓüa2011@LÕib�@ÉuŠß@L@˜15 
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 M George T. Abed , S. Nuri Eebas, & Behrouz Guerami, op.cit, p. 6. 
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wmbäÛa@µg@E 

âbÈÛa@ÖbÐã⁄a@ @

wmbäÛa@µg@E@ @

âbÈÛa@åí†Ûa@ @

wmbäÛa@µg@E@ @

Þë†Ûa@õbšÇþa@ @

åíŠzjÛa@ @28.1 29.1@ @@ @@ @@ @23.0@ @@ @@ @@ @

oíìØÛa@ @64.4@ @@ @@ @@ @37.2@ @@ @@ @@ @11.1@ @@ @@ @@ @

æbàÇ@ @44.9@ @@ @@ @@ @34.5@ @@ @@ @@ @7.2@ @@ @@ @@ @

ŠİÓ@ @37.8@ @@ @@ @@ @27.0@ @@ @@ @@ @14.7@ @@ @@ @@ @

òí…ìÈ�Ûa@ @52.5@ @@ @@ @@ @36.9@ @@ @@ @@ @17.2@ @@ @@ @@ @

pa‰bß⁄a@ @31.8@ @@ @@ @@ @19.6@ @@ @@ @@ @14.1@ @@ @@ @@ @

ñ�ÐÛa@Á�ìnß@ @43.3@ @@ @@ @@ @30.7@ @@ @@ @@ @14.6@ @@ @@ @@ @

òíìšÈÛa@ @

òjÔmŠ½a@ @

æ…‰þa@ @28.1@ @@ @@ @@ @33.3@ @@ @@ @@ @64.9@ @@ @@ @@ @

lŠÌ½a@ @27.3@ @@ @@ @@ @27.8@ @@ @@ @@ @52.0@ @@ @@ @@ @

ñ�ÐÛa@Á�ìnß@ @27.7@ @@ @@ @@ @30.5@ @@ @@ @@ @58.4@ @@ @@ @@ @
Source: IMF: world Economic outlook, April, 2011.@
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2 @M@ Jassin Al-Mannai in The Euro Impact On The GCC Economy-Finance, Gulf Euro Summit, Dubai, 

October, 2000, p. 8 
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˜b�@ïÛbß@ÖbÐãg@âbÄãë@Ll‰bÔnÜÛ@òîÛb½aë@òí†ÔäÛa@�íbÈ½a@òßý�ë@òßa†n�a@Éß@ÕÐnm@ü@�Ûa@Ýöb�½a@åß@�nÈí@L

ÂaŠÏ⁄a@óÜÇ@Þë†Ûa@ÙÜm@œÈi@ô†Û@ŒÏby@ÝØ’í@b¾@òîÛb½a@bèmbãbØßg@åß@Šr×c@ÖbÐã⁄a@¿@L@ÉÓìm@ÝÃ@¿@ò•b�

i@åß@ïÛb½a@áÇ†Ûaë@òíbà§a@ÞbØ‘c@œÈi@óÜÇ@Þì–§aõbšÇþa@Þë†Ûa@ïÓbN…ìuë@�nÈíë@@¿@ÝÜ¨a@aˆç@òÔİäß

ß@ò•b�@ë‰ìîÛaÉ@Þì¤@@òí…b–nÓüa@Êb™ëþaœÈjÛ@@Þë†Ûaòß‹þa@ì−@L@ÕîÔznÛ@òÈuaŠ½a@kÜİnm@�Ûa@Ýöb�½a@åß

ïÛb½a@Âbjšãüa@LâbÈÛa@åí†Ûaë@ÖbÐã⁄a@ôìn�ß@óÜÇ@ò•b�@N@æbãìîÜÛ@òí…bî�Ûa@æìí†Ûa@pýØ’ß@æc@œÈjÛa@ôŠíë

@†í†ÈÜÛëòîië‰ëþa@Þë†Ûa@åß@Lë‰ìîÛa@òÔİäß@¿@òî�b�þa@Þë†Ûa@õbjÇc@åß@†íŒm@L@bàöa…@óÈ�m@�Ûa@bîãb½c@Ýrß

Þë†Ûa@ÙÜnÛ@ïÛb½a@‡bÔã⁄a@Þý�@åß@ë‰ìîÛa@ÊëŠ’ß@‰aŠàn�a@æbà™@µg@L@¿@´ä�aì½a@ïrÜq@æc@paõb–y⁄a@�’më

bîãb½c@@ ñ…ìÈÛaë@ë‰ìîÛa@åß@lbz�ãüa@æë†íûíµg@Ú‰b½a@L¿@ò•b�@Ýà¤@ÝÃ@@ bîãb½c@æbà™ë@Þë…@æìí†ÛôŠ�c@L

ë‰ìîÛa@ pbîjÜ�@ á�bÔnÛ@ Áİ�@ …ìuë@ â†Çë@ L@ oãb×@ æaë@ ónybîãb½c@ë‰ìîÛa@ åß@ †îÐn�m@ bè�Ðã@@ òÐ–ic�×@@åß

bç�Ë@L@ÙÛ‡ë@pa‰…b–Ûa@ŒíŒÈm@Þý�@åßòîãb½þa@@Öì�Ûa@¿@É�ìnÛaëòîië‰ëþa@Lµg@@ābÐ®a@åß@ñ…bÐn�üa@kãbu

‰bÈ�c@ë‰ìîÛbi@ñ†öbÐÛa@ü†iÚ‰b½a@åß@@Lþ@bíìä�@åßûm@�Ûaëbîãb½@bybi‰c@@òàîÔi10@ë‰ìí@ ‰bîÜß@L@òàîÔÛa@�ØÇ

@ð…ûm@Òì�@�Ûa@Ú‰bàÜÛ@òîÛbÈÛaµg@@ābÐ®aë@pa‰…b–Ûa@ābÐ®a�bi‰þaN@ @

@ @

@ @

@ @
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sÛbrÛa@szj½a@Z@paŠ‘ûß@ÝîÜ¤õa…þa@@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð…b–nÓüa@ @

@pbãbîjÛa@ÝîÜ¤@Ýr¹@paõb–y⁄aëòÜv�½a@òí…b–nÓüa@paŠ‘û½a@¿@L@åØ¹@�Ûa@òî�b�þa@ÖŠİÛa@åß

@ b�ý�@ åß@ Ý•ìnÛaòÔîÓ…@ òî�bîÓ@ wöbnã@ µg@ L@òÔİä½bi@ ò•b¨a@ òí…b–nÓüa@ pbîİÈ½a@ Éº@ óÜÇ@ Œî×�ÛbÏ

bèÜîÜ¤@áq@òí†ÔäÛa@LÞë†Ûa@ÙÜm@´i@l‰bÔnÜÛ@püb©@Ýr·@�Ûa@paŠ‘û½a@†í†¤@åß@åØ¹@N@ÙÜm@ÝîÜ¤@æc@bà×

½aòí†ÔäÛa@òÔİä½a@µg@âbàšãýÛ@òiìÜİ½a@�íbÈ½bi@ õbÏë@Šr×þa@Þë†Ûa@†í†¤@óÜÇ@†Çb�í@paŠ‘û@L@Š�Ðí@ bà×

Þ…bjn½a@bç�qdm@òu‰…ë@òí…b–nÓüa@paŠ‘û½a@ÙÜm@´i@t†¤@�Ûa@òÓýÈÛaN@ @

Þëþa@kÜİ½a@ZÝîãbi@pbîİÈß@ÕíŠ�@åÇ@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@x‡ì¸@Ší†Ôm@ @

a@aˆç@¿@ÖŠİnä�@Þë…@´i@ð…b–nÓüa@Âb’äÛaë@òîu‰b¨a@ñ‰bvnÛa@Áiaë‰@´i@òÓýÈÛa@ò�a‰…@µg@kÜİ½

ïvîÜ¨a@ æëbÈnÛa@�Ü©@ L@ïÛbº⁄a@x‡ìàäÛa@ Ší†Ôni@âìÔã@āŠÌÛa@ aˆ�ë(Pooled)@@ë‡@ x‡ìàäÛa@ Ší†Ôm@áq

@ …aŠÏþbi@ÕÜÈn½a@oibrÛa@ ŠqþaIÞë†ÛaH@ L@´i@òÓýÈÛa@ò�a‰†Û@áöý½a@x‡ìàäÛa@ ‰bîn�aë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa

pa…‰aìÛa@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛaë@pa‰…b–Ûa@òÏbr×ë@L@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛaë

òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@òÏbr×ëN@ @

01@M@M@M@M òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛa@Ší†ÔmZ@ @

@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@ÁiŠí@ðˆÛa@x‡ìàäÛa@õbäji@âbîÔÛa@Ýuc@åßIGDPtH@pa‰…b–Ûa@òÏbr×ëIxtH@L

@òîİ¨a@òÌî–Ûbi@x‡ìàäÛa@ ˆ�di@ bäàÓ(The Linear From)@@òuë…Œ½a@òîàní‰bËìÜÛa@òÌî–Ûbi@x‡ìàäÛa@áq

(The Log-Log Form)@L@òä�Ûa@¿@pa‰…b–Ûa@òÏbr×@bãˆ�c@bà×It@H@ÝÔn�ß@�Ìnà×@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛaë

ð…b–nÓüa@Âb’äÛa@åÇ@�Èí@Éibm@�Ìnà×@LÜ–znÏbä@½a@wöbnäÛa@óÜÇòîÛaì@Z@ @

áÓ‰@Þë†uZ@48@@@@–@@@@05@ 

òÓýÈÛa@Ší†Ôm@òîİ¨a@ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´iòîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×@ @

@pa‰…b–Ûa@òÏbr×IxtH@ @@oibrÛa@ @x‡ìàäÛa@ @

21.82@ @@ @@ @@ @
***IIII@@@@0.537HHHH@ @@ @@ @@ @

24011@ @@ @@ @@ @
***IIII1842HHHH@ @@ @@ @@ @

R
2
=0.9424,R

2
(adjuster)=0.9418 

F
**

=1637,dw
**

=1.30 

n=102, Wald test
**

=23989@ @@ @@ @@ @
I***@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@1@L 

I**H@ÓòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@Þìj@5@E@L 

I*@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@10@ @

‰†–½a@ZsybjÛa@…a†Çg@åß@LwßbãŠi@ÞbàÈn�bi@(EViews7)@@ @
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@Þë†¦a@ åß@ Åyýã@Õib�Ûa@@ �i@ Šqdní@ ïÔîÔ§a@ ïÜ�a@ wmbäÛa@ ¿@ �ÌnÛa@ æc94@@@@EEEE@@òÏbr×@ ¿@ �ÌnÛbi

òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@ L@�i@ònibrÛaë@òÜÔn�½a@ ñ�Ìn½a@�bÈß@òíìäÈß@Åyýã@ bà×01@@@@EEEEN@@òàîÓ@lb�y@†Èi@ bäãc@�Ë

@ †Ûaë@ ‰bjn�aIWald TestH@ LåíbjnÛa@�ãb£@â†Ç@ óÜÇ@ bäÜ–¤@ L…@ åß@ pbäíbjnÛa@�ãb£@â†Ç@ ðc@µg@ òÛë

ôŠ�c@L@éäÇ@km�í@b¾åíbjm@ŠÌ•c@óÜÇ@Þì–§a@â†Ç@LéîÜÇë@@òîİ¨a@paŠí†ÔnÛa@å�yc@åß@o�îÛ@�bÈ½a@æbÏ

@ñŒîzn½a@�ËIBLUENH@ @

ïÛbº⁄a@x‡ìàäÜÛ@òîàní‰bËìÜÛa@òÌî–Ûa@ˆ�c@†Èië@L@Þë†¦a@¿@òäîj½a@wöbnäÛa@óÜÇ@bäÜ–¤ïÛaì½aZ@@ @

áÓ‰@Þë†uZ@49@@@@@M@M@M@M05@@ @

@´i@òÓýÈÛa@Ší†Ômë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛaòîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×@ @

@pa‰…b–Ûa@òÏbr×IxtH@ @oibrÛa@ @x‡ìàäÛa@ @

0.802@ @
***I@0.060H@ @

4.918@ @
***I0.447H@ @

R
2
=0.641,R

2
(adjuster)=0.637 

F
**

=178,dw
**

=0.152 

n=102, Wald test
**

=4.115@ @

I***@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@1@L@ @

I**H@Ó@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjòíìäÈß@5@E@L@ @

I*@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@10@ @

‰†–½a@ZsybjÛa@…a†Çg@åß@LwßbãŠi@ÞbàÈn�bi@(EViews7)@@ @
@ @

@òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛa@æc@wän�ã@Þë†¦a@aˆç@wöbnã@Þý�@åß

òîib¯a@ïç@L�i@òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×@¿@ñ…bí‹@Ý×@æcëòj�ä@01@@@@EEEE@�i@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@åß@ÉÏŠíòj�ä@

0.80@@@@EEEE@L@L@L@LÜ�a@wmbäÛa@Š�Ðm@òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×@æc@ÙÛ‡@µg@òÏb™⁄bi@òj�ä�i@Þë†Ûa@êˆç@¿@ïÔîÔ§a@ï64@@@@

EEEEN@@¿ë@Ší†ÔnÛ@òÛëbªoibrÛa@Šqþa@x‡ì¸@@…aŠÏÿÛIÞë†Ûa@H@pa�Ìn½a@pa‡@ôŠÌ–Ûa@pbÈiŠ½a@òÔíŠ�@ÝàÈn�ã

@òí‰ì–ÛaILSDV@NH@bäÜ–¤@†ÓëÞë†¦a@¿@òäîj½a@wöbnäÛa@óÜÇ@ïÛaì½aZ@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@50@@@@–@@@@05@@ @

Ší†Ôm@oibrÛa@Šqþa@x‡ì¸IÞë†ÛaH@Ûë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÜòîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×@ @

@pa‰…b–Ûa@òÏbr×IxtH@ @oibrÛa@ @x‡ìàäÛa@ @

0.748@ @
***I@0.033H@ @

5.316@ @
***I0.248H@ @

R
2
=0.950,R

2
(adjuster)=0.94

7 

F
**

=304,dw
**

=0.98 

n=102, Wald test
**

=4.56@ @
-0.0082 0.0615@ @

�bÈàÜÛ@Ú�’½a@åíbjnÛaë@åíbjnÛa@òÏìÐ–ß 
0.0011@ @@ @

I***@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@1@ @

I**H@ÓòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@Þìj@5@E@@ @

I*@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@10@ @

‰†–½a@Z@…a†Çg@åßsybjÛa@LwßbãŠi@ÞbàÈn�bi@(EViews7)@@ @

@ Þë†¦a@¿@ |™ìß@ ìç@ bà×@ Š’îÐÛ@ ïÇbà¦a@ ð…ŠÐÛa@ Šqþa@ ‰bjn�a@ ÝšÐiëêýÇc@ L@ð…ŠÐÛa@ Šqþa@ æhÏ

ôŠ�c@ µg@ òÛë…@ åß@ ÑÜn±@ LoibrÛa@ Šqþa@ ë‡@ x‡ìàäÛa@ ìç@ x‡ì¸@ å�yc@ æhÏ@ éîÜÇëL@ïÛbnÛbië@@ æhÏ@òÏbr×

@�i@Þë†Ûa@êˆç@¿@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@Š�Ðm@òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa95@@@@EEEENNNN@ @

02@M@M@M@M @òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛa@Ší†ÔmZ@ @

@Þë†¦a@—‚Üíêbã…c@Ší†ÔnÛa@wöbnã@L@ôìn�ß@†äÇ@�bÈ½a@òíìäÈß@Åyýã@sîy01@E@L@´i@òÓýÈÛa@æcë

@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbr×òí…Š�@ïÜ�a†Ûa@wmbäÛaë@L@ñ…bí‹@†äÇ@ðc01@E@@wmbäÛa@ÉÐmŠí@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbr×@¿

@�i@ïÛbº⁄a1.047@@@@E@@åß@pa…‰aìÛa@òÏbr×@áv¡@òîäÈ½a@òÛë†ÜÛ@ð…b–nÓüa@Âb’äÛa@ Šqdm@ô†ß@óÜÇ@Þ†í@ b¾

òÔİä½a@Þë…@ïÓbi@L@�i@Š�Ðß@��þa@aˆç@¿@�ÌnÛa@æc@bà×56@E@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@¿@�ÌnÛa@ÒŠ�@åß@N@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@51@M@M@M@M@@@@05@ @

ÛaŠí†Ôn@@ïÛbº⁄a(Pooled)@Ûë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÜòîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbr×@ @

@òÏbr×pa…‰aìÛa@ImtH@ @oibrÛa@ @x‡ìàäÛa@ @

1.047@ @@ @@ @@ @
***IIII@@@@0.092HHHH@ @@ @@ @@ @

3.145@ @@ @@ @@ @
***IIII0.748HHHH@ @@ @@ @@ @

R
2
=0.564,R

2
(adjuster)=0.5

60 

F
**

=129,dw
**

=0.046 

n=102, Wald test
**

=2.09@ @@ @@ @@ @

I***@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@1@ @

@I**H@ÓòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@Þìj@5@E@@ @

@I*@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@10@ @

‰†–½a@ZsybjÛa@…a†Çg@åß@LwßbãŠi@ÞbàÈn�bi@(EViews7)@@ @

@òí‰ì–Ûa@pa�Ìn½a@pa‡@ôŠÌ–Ûa@pbÈiŠ½a@òÔíŠİi@Ší†ÔnÛa@æc@bà×@pa…‰aìÛa@òÏbrØÛ@ïib¯a@Šqc@bäÛ@óİÇc

òÛë†ÜÛ@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@óÜÇ@òîäîjÛa@L@æc@ðc97@E@@¿@�ÌnÛbi@Š�Ðß@òÛë†ÜÛ@ïÜ�a@wmbäÛa@¿@�ÌnÛa@åß

òÔİä½a@Þë…@ïÓbi@Éß@bèma…‰aë@òÏbr×N@@@@@ @@ @@ @@ @

áÓ‰@Þë†uZ@52@@@@@M@M@M@M05@@ @

Ší†Ôm@oibrÛa@Šqþa@x‡ì¸@IÞë†ÛaH@Û@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÜë@ïÔîÔ§aòîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbr×@ @

@òÏbr×pa…‰aìÛa@ImtH@ @oibrÛa@ @x‡ìàäÛa@ @

0.934@ @@ @@ @@ @
***IIII@@@@0.026HHHH@ @@ @@ @@ @

3.977@ @@ @@ @@ @
***IIII0.197HHHH@ @@ @@ @@ @

R
2
=0.977,R

2
(adjuster)=0.976 

F
**

=693.5,dw
**

=0.80 

n=102, Wald test
**

=3.04@ @@ @@ @@ @
-0.0052 0.0388@ @@ @@ @@ @

�bÈàÜÛ@Ú�’½a@åíbjnÛaë@åíbjnÛa@òÏìÐ–ß 
0.0007@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

òí…ìÈ�Ûa
@
@pa‰bß⁄a
 

æbàÇ
 oíìØÛa
 

ŠİÓ
@
@åíŠzjÛa

@
@

òÛë…@ÝØi@˜b¨a@oibrÛa 

1
.3

2
1

 

0
.3

9
4

 

1
.1

6
8

@M@M @M@M 0
.2

2
4

 

0
.1

6
3

@M@M @M@M
@
@

@
@

@
@

@
@

0
.6

0
6

@M@M @M@M
@
@

@
@

@
@

@
@

I***@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@1@ @

I**H@ÓòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@Þìj@5@E@@ @

I*@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@10@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@�‰†–½a@ZsybjÛa@…a†Çg@åß@LwßbãŠi@ÞbàÈn�bi@(EViews7)@@ @
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03@M@M@M@M òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛa@Ší†ÔmZ@ @

lb�y@†Èi@@ñ‰bjÈÛa@âa†‚n�bi@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@òÏbr×òîÛbnÛaZ@ @
TOT i,j t = (X i,j t + M i,j t)/( X it + X jt + M it + M jt)@ @

òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@òÏbr×@óÜÇ@wmbäÛa@�Ìnß@‰a†−a@Ší†Ôm@Ýuc@åßë@L@òÏbr×@ání‰bËìÛ@ˆ�di@bäàÓ

@ñ‰bvnÛaITOT i,j t@H@ïÛbº⁄a@wmbäÛa@ání‰bËìÛëIGDP i,j t@HòîÛbnÛa@òÛ…bÈ½a@óÜÇ@bäÜ–znÏZ@ 

@ @
áÓ‰@Þë†uZ@53@@@@@M@M@M@M05@@ @

ÛaŠí†Ôn@@ïÛbº⁄a(Pooled)@Ûë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÜòîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@òÏbr×@ @

@òÏbr×òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@ItottH@ @oibrÛa@ @x‡ìàäÛa@ @

1.043@ @@ @@ @@ @
***IIII@@@@0.062HHHH@ @@ @@ @@ @

2.364@ @@ @@ @@ @
***IIII0.510HHHH@ @@ @@ @@ @

R
2
=0.735,R

2
(adjuster)=0.733 

F
**

=278,dw
**

=0.089 

n=102, Wald test
**

=1.32@ @@ @@ @@ @
I***@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@1@ @

@I**H@ÓòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@Þìj@5@E@@ @

@I*@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@10@ @

‰†–½a@ZsybjÛa@…a†Çg@åß@LwßbãŠi@ÞbàÈn�bi@(EViews7)@@ @

@ òj�ã@ æc@Åyýã@ Þë†¦a@ åß98@E@@ �ÌnÛbi@ ñŠ�Ðß@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@ wmbäÛa@¿@�ÌnÛa@ åß@ïÛbºg@¿

òîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@ Lð…b–nÓüa@ bè�b’ã@¿@Þë†ÜÛ@ òîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@òàçb�ß@óÜÇ@Þ†í@ b¾@L@òîib¯üa@òÓýÈÛaë

ïÛbº⁄a@wmbäÛaë@òîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@´i@ bß@†uìm@�Ûa@L@�i@ ñ‰bvnÛa@òÏbr×@ ñ…bí‹@sîy01@E@@ÊbÐm‰a@¿@áçb�m

�i@òÛë…@ÝØÛ@ïÛbº⁄a@wmbäÛa@òj�ä1.043@@@@EEEENNNN@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @@ @@ @@ @

@ @
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áÓ‰@Þë†uZ@54@M@M@M@M@@@@05@ @

Ší†Ôm@oibrÛa@Šqþa@x‡ì¸IÞë†ÛaH@Ûë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÜòîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@òÏbr×@ @

@òÏbr×òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@ItottH@ @oibrÛa@ @x‡ìàäÛa@ @

0.880@ @@ @@ @@ @
***IIII@@@@0.024HHHH@ @@ @@ @@ @

3.679@ @@ @@ @@ @
***IIII0.200HHHH@ @@ @@ @@ @

R
2
=0.978,R

2
(adjuster)=0.977 

F
**

=728,dw
**

=0.90 

n=102, Wald test
**

=2.79@ @@ @@ @@ @
-0.0049 0.0400@ @@ @@ @@ @

�bÈàÜÛ@Ú�’½a@åíbjnÛaë@åíbjnÛa@òÏìÐ–ß 
0.0006@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

òí…ìÈ�Ûa
@
@pa‰bß⁄a
 

æbàÇ
 oíìØÛa
 

ŠİÓ
@
@åíŠzjÛa

@
@

òÛë…@ÝØi@˜b¨a@oibrÛa 

0
.6

2
0

 

0
.4

4
6

 -0
.8

6
9

 

0
.6

0
9

 -0
.0

3
6

@
@

@
@

@
@

@
@-0

.7
7

0
@
@

@
@

@
@

@
@

I***@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@1@ @

I**H@Ó@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjòíìäÈß@5@E@@ @

I*@HòíìäÈß@ôìn�¶@�bÈ½a@ÞìjÓ@E@10@ @

‰†–½a@ZsybjÛa@…a†Çg@åß@LwßbãŠi@ÞbàÈn�bi@(EViews7)@@ @

@ÑÜn±@üŠí†Ôm@oibrÛa@ Šqþa@ x‡ì¸IÞë†ÛaH@Ûë@ ïÔîÔ§a@ïÜ�a@ wmbäÛa@´i@ òÓýÈÜ@ïÛbºg@ òÏbr×

ïÛbº⁄a@x‡ìàäÛa@Ší†Ôm@åÇ@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@L‰bjn�a@lb�y@†Èië@@†Ûaë@paŠí†ÔnÛa@å�yc@åß@�bÈ½a@æc@bã†uë

ñŒîzn½a@�Ë@òîİ¨aN@ @

@kÜİ½aïãbrÛaZ@òî�bîÔÛa@ò�a‰†Ûa@wöbnã 

ï�����������Üí@bà×@ÙÛ‡ë@òî�bîÔÛa@ò�a‰†Ûa@pbãbîi@åß@ñbyìn�½a@wöbnäÛa@áçc@µg@ñ‰b‘⁄a@åØ¹Z@ @

wöbnäÛa@�’m@@òÔib�Ûa@µgÊbÐm‰a@@òÏbr×@‰bqcpa‰…b–Ûa@óÜÇ@òîäîjÛa@ìn�ßô@@Þë…@´i@ð…b–nÓüa@Âb’äÛa

|™aë@ÝØ’i@æëbÈnÛa@�Ü©@L@�ØÈm@sîy@ÙÜmòj�ä�i@òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×@¿@ñ…bí‹@Ý×@æc@wöbnäÛa@01@@@@EEEE@

ÉÏ‰@µg@ ð…ûm@ Òì�@òj�ä�i@ ïÔîÔ§a@ ïÜ�a@ wmbäÛa@ òàîÓ@0.80@@@@EEEE@ L@ L@ L@ L@ ÙÛ‡@µg@ òÏb™⁄bihÏ@pa‰…b–Ûa@ òÏbr×@ æ

@¿@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@Š�Ðm@òîäîjÛai@Þë†Ûa@êˆçòj�ä@64@@@@EEEENNNN@@ @

ë@ x‡ì¸@âa†‚n�a@ †ÈiŠqþa@@ …aŠÏÿÛ@ oibrÛa@ IÞë†ÛaH@c@ †uë@wmbäÛa@ Š�Ðm@ òîäîjÛa@ pa‰…b–Ûa@ òÏbr×@ æ

@ òj�äi@ Þë†Ûa@ êˆç@¿@ïÔîÔ§a@ïÜ�a95@@@@EEEE@ L@ L@ L@ LÞìÔÛa@ åØ¹ë@æc@@�Ü©@Þë†Û@ òîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@ ávy@¿@�ÌnÛa

Þë†Ûa@ÙÜnÛ@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@¿@pa�ÌnÛa@óÜÇ@�j×@�qdm@éÛ@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@L†×ûí@b¾@@ðŠÄäÛa@‰b�⁄a
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@µg@�’í@ðˆÛaòîÜßbØnÛa@pbÓýÈÛa@ õbäi@¿@ ñ‰bvnÛa@ÊbİÓ@òîàçc@L@¿@òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@ávy@ÑÇbšm@ bàÜØÏ

…b–nÓüa@LbàÜ×@@òÔİäß@ÝîØ’m@åß@òÛë†Ûa@ÉÏbäß@p…a…‹aÜÛ@òÜàÈ@ñ†yì½a´í‰bvnÛa@bèöb×Š‘@Éß@L@ÃbÐ§a@åß@ü†i

@óÜÇòãŠß@ÒŠ•@‰bÈ�cë@òÐÜn«@pýàÈi@òÐÜn«@pbÓýÇ@N@éãc@óÜÇ@†×ûí@b¾@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@Áiaë‰@p…a…‹a@bàÜ×

òÜßbØn½a@òÔİä½a@Þë…@´i@LbàÜ×@@âbÄã@òßbÓg@ì−@êb£üa@òîàçc@p…a…‹aònibq@ÒŠ•@‰bÈ�c@L@Šr×c@ñ…bÐn�üa@Éß

âbÄäÛa@ aˆç@ bíaŒß@åß@N@æc@ÞìÔÛa@åØ¹ë@Þë…@åß@kÜİní@ bíaŒ½a@ÙÜm@ÕîÔ¤@pa‰…b–Ûa@ŒíŒÈni@âaŒnÛüa@�Ü�a

ð…b–nÓüa@Âb’äÛa@Áiaë‰@ñ…bíŒÛ@Šr×c@òîäîjÛa@L…b¤üa@�bväÛ@ÂŠ’×@ð†ÔäÛa@L@òÔİäß@âbîÓ@åß@†öbÈÛa@áîÄÈmë

@òÜàÇò×�’ß@@´i@ÙÜmÞë†ÛaN@ @

@wmbäÛaë@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbr×@´i@òÓýÈÛa@æc@Åyýã@òîäîjÛa@pa…‰aìÛbi@ÕÜÈní@bàîÏëïÛbº⁄a@ïÜ�a@

@òÓýÇòí…Š�@L@†äÇ@ðc@Ý×ñ…bí‹@òj�äi@1@@@@EEEE@wmbäÛa@ÉÐmŠí@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbr×@¿@òj�ä�i@ïÛbº⁄a@1.047@@@@EEEE@@@@

@òÛë†ÜÛ@ð…b–nÓüa@Âb’äÛa@Šqdm@ô†ß@óÜÇ@Þ†í@b¾òÔİä½a@Þë…@ïÓbi@åß@òÜ�Š½a@pa…‰aìÛa@òÏbr×@áv¡@òîäÈ½a@L

òj�ä�i@ Š�Ðß@ð…b–nÓüa@Âb’äÛa@¿@�ÌnÛa@ æc@ bà×@56@@@@@ E@ E@ E@ EiòîäîjÛa@pa…‰aìÛa@¿@�ÌnÛb@ NÏ@ ôŠ�c@ òèu@åßëh@æ

@óÜÇ@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbrØÛ@ïib¯a@Šqc@bäÛ@óİÇc@òí‰ì–Ûa@pa�Ìn½a@pa‡@ôŠÌ–Ûa@pbÈiŠ½a@òÔíŠİi@Ší†ÔnÛa

òÛë†ÜÛ@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@L@æc@ðc97@@@@EEEE@@@@@bèma…‰aë@òÏbr×@¿@�ÌnÛbi@Š�Ðß@òÛë†ÜÛ@ïÜ�a@wmbäÛa@¿@�ÌnÛa@åß

òÔİä½a@Þë…@ïÓbi@ÉßN@…†–Ûa@aˆç@¿ë@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@æc@åß@áËŠÛa@óÜÇ@éãc@ÞìÔÛa@åØ¹@@òèib’nß

ïİÐäÛa@ ÊbİÔÜÛ@ òîÛbÈÛa@ òÏbš½a@ òàîÔÛa@¿@ Lë@ òèib’nß@ bšíc@¿pa…‰aìÛa@ óÜÇ@ �jØÛa@ bç…bànÇa@òßbÇ@ òÐ–i@

ïÜ�a@kÜİÛbi@õbÏìÜÛ@L@æbÏpa�Ìm@ªÁÔÏ@ñ…ë†@@Š�Ðm@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ávy@¿@ïÜ�a@wmbäÛa@ñ…bí‹ïÛbº⁄a@

ñ�j×@k�äi@ L@óÜÇ@†×ûí@ b¾æc@@áî�Ômë@—–‚nÛa@ …bànÇa@ Þý�@åß@�Ü�a@Þë…@´i@ïÜ�a†Ûa@kÜİÛa@´�¤

ÝàÈÛa@ L@ å�°@ Òì�òí†ÔäÛa@ ñ†yìÜÛ@ lìÜİ½a@ õa…þa@ åß@ LÙÛ‡@ æc@ �Ë@@ kÜİníòîäîjÛa@ pa…‰aìÛa@ ŒíŒÈm@@ÉÏ‰ë

@òîÜ�a@pbß†¨aë@ÉÜ�Ûa@åß@pbub§a@óÜÇ@kÜİÛa@pbíìn�ßŠr×c@Lñ…bíŒÛ@@Þë…@´i@ÝßbØnÛaæëbÈnÛa@�Ü©N@@ @

@åß@†¬@òîÛbº⁄a@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@Šqdi@ÕÜÈní@bàîÏë@Þý�æc@ò�a‰†Ûa@wöbnã@@òj�ã98@@@@EEEE@@¿@�ÌnÛa@åß

òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@¿@�ÌnÛbi@ñŠ�Ðß@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@LóÜÇ@Þ†í@b¾@òîàçc@§aáv@@áçb�m@ðˆÛa

@éi¿@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@@Âb’äÛa@ŒíŒÈmð…b–nÓüa@Þë†Ûa@ÙÜnÛ@L@…ìuë@óÜÇ@Þ†í@bà×òÓýÇ@g@ñ‰bvnÛa@´i@òîib¯

@wmbäÛaë@òîäîjÛa@ïÜ�aïÛbº⁄a@Þë†Ûa@ÙÜnÛ@ Lsîy@òj�äi@ ñ‰bvnÛa@òÏbr×@ ñ…bí‹@æc@01@@@@EEEE@@ÊbÐm‰a@¿@áçb�m

@ òj�ã@ l@ òÛë…@ ÝØÛ@ ïÛbº⁄a@ wmbäÛa1.043@@@@EEEENNNN@æc@ åß@ áËŠÛbi@ éãc@ wöbnäÛa@ êˆç@ †×ûmë@@æëbÈnÛa@�Ü©@ Þë…

•@Þë…@ïvîÜ¨añ�Ì@Lòèib’nß@pbí…b–nÓa@pa‡ë@ë�bnÐãüa@pbu‰…@ÙÜnÛ@ïu‰b¨a@òîÛbÇ@pbí…b–nÓüa@L@æhÏ

@òîÜÈÐÛa@ ñ…bÐn�üa@ bíaŒß@åß½a@òÔİäòí†ÔäÛa@½aóÜr@òäØ¾@LëÒì�@òîäîjÛa@ ñ‰bvnÛa@Áiaë‰@…ìuìi@Šr×c@‹ŒÈnm@L
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@ óÜÇ@ †Çb�í@ b¾pb��û½aë@ pb×Š’ÜÛ@ òîÛb½aë@ òí‰bvnÛa@ pýßbÈ½a@ ÑîÛbØm@ œîÐ¥@x‰b¨a@ Éß@ òîvîÜ¨a@L

pbÓýÈÛa@áÄÈß@Þa†jn�aë@òîu‰b¨a@Li�ìnîÉ@pü…bj½a@ò×Šy òí‰bvnÛa@òîÜ�a†Ûa@L@ïÛbnÛbië@Òì�@ání@ÝîÜÔm

´ØÜèn�àÜÛ@ òj�äÛbi@ ‰bÈ�þaë@ÑîÛbØnÛa@ Lpa…‰aìÛa@ æb�cë@pa‰…b–Ûa@ æb�c@´i@ bß@ ñìvÐÛa@ÑîÛbØm@kä£ë@L

ñìvÐÛa@æaë@ò•b�@‰üë†Ûbi@òîvîÜ¨a@pa‰…b–Ûa@´i@@pa…‰aìÛaëë‰ìîÛbi@LÜrß@†Óo@@Þë…@óÜÇ@òàîÔÛa@ñ†í†‘@òÐÜØm

�Ü�a@L@aˆçë´nÜàÈÛa@´i@ÒŠ–Ûa@‰bÈ�c@åß@a‰bjnÇaN@@ @

@kÜİ½asÛbrÛa@Zñ†yì½a@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛa@ÝjÔn�ß@ @

@¿‰b�g@@æc@ÞìÔÛa@åØ¹@òîvîÜ¨a@òÜàÈÛa@ÝjÔn�¶@âbànçüaÑÈ™@@�Ü�a@Þë…@pbí…b–nÓa@¿@ÊìänÛa

Ýr¹@@áçcpbí…b–nÓüa@ÙÜm@´i@Âbjm‰üa@ávy@óÜÇ@Šqûm@Òì�@�Ûa@pbí†znÛa@ L@ÑÈ™@æþÂbjm‰üa@†×ûí@

…ìuë@Ûa@ ñ†ÇbÔÛaÊbİÓ@ x‰b�@ xbnãfiÛ@ òÔîš@ÁÐäÛa@ L¾@ bÞbànya@ óÜÇ@ ïÔjí@üa@ â†Ç@ ‰aŠÔn�@kãb¦a@ ¿

ð…b–nÓüa@bàöbÓ@LòîİÐäÛa@Öì�Ûa@pbjÜÔm@ÒëŠÃ@¿@ò•b�N@@‰†–nm@ÞaŒm@ü@�Ü�a@Þë…@æc@åß@áËŠÛa@óÜÇë

¿@ï½bÈÛa@kîm�Ûa@†×û½a@Âbînyüa@xbnã⁄aë@ÁÐäÛa@òÇbä•@¿@‹bÌÛaë@ L@bç‰bjnÇbi@paëŠrÛa@ÙÜm@òÈîj�@æc@üg

ÙÜm@óÜÇ@āŠÐm@ ñ…†vnß@�Ëë@ òj™bã@Þë†Ûa@pa‰bàrn�üa@ Éî�ìm@Þý�@åß@xbnã⁄a@¿@ÊìänÛa@óÜÇ@ …bànÇüa@

òîäîjÛaë@òîä�ìÛa@L@aŠÄãëæìØÛ@⁄aòîİÐäÛa@pa‰…b–Ûa@åß@pa…aŠí@åß@�×þa@áv§a@ÝØ’m@pa…aŠí⁄a@òîÛbº⁄a@L

m@†Ó@Þë†Ûa@ÙÜm@æbÏÊbjmg@óÜÇ@ñ‰†ÔÛa@†ÔÐ@�@òîÈ�ìm@òí†Ôã@pb�bî�ÁÐäÛa@‰bÈ�c@Âìjç@pa�Ï@Þý@Læü@aŠÄãë@

ð…b–nÓüa@ Âb’äÜÛ@ ï�îöŠÛa@ÚŠ�a@ ìç@ âbÈÛa@ ÖbÐã⁄a@ïvîÜ¨a@ L@ ÕíŠ�@ åÇ@ ÝíìànÛbi@ âbîÔÛa@ æbÏá‚šnÛa@

òîİÐäÛa@pa…aŠí⁄a@óÜÇ@Œî×�Ûa@†í†‘@…b–nÓa@ÝÃ@¿@Ýí†jÛa@ìç@æìØî�N@ @

Š�c@kãbu@¿ë@íkÜİn@�b¬@ÝßbØnÛa@ïvîÜ¨a@ð†ÔäÛaë@ð…b–nÓüa@Læc@âìÔm@@ñ‰bvnÛa@ŒíŒÈni@Þë†Ûa@ÙÜm

ë@ òîäîjÛaköaŠšÛaë@ òîØÜ½a@ Ý×bîçë@ òßbÈÛa@ òîÛb½a@ áÄã@ �ý•g@òÐÜn‚½a@ pbÇbİÔÛa@ ¿@ L@ kãbu@ µg@âaŒnÛüa

il‰bÔnÜÛ@òîÛb½aë@òí†ÔäÛa@�íbÈ½b@Na@pbjÜİn¶@âaŒnÛüa@‰b�g@¿@pbßìØ§a@óÜÇ@k¯@bà×@òÜàÈÛ@ñ†yì½aÞ‹bänÛa@

@åÇi@ ò•b¨a@pbîyý–Ûa@œÈiÒŠ–Ûa@Þ†Èß@pb�bî�ë@òí†ÔäÛa@ò�bî�Ûa@òÇbä–@Li@âaŒnÛüa@�b–Û@pb�bî�

@ òí†Ôãò×�’ß@ òîÛbßëN@†×û½a@ åàÏ@Û@ òí†ÔäÛa@ pb�bî�Ûa@ æc@œÈj@ Þë…@�Ü©@òzÏbØ½@ bîÛby@ òèuìß@ æëbÈnÛa

@ ï�îö‰@ Ò†è×@á‚šnÛa@¿@ ò•b�pa‰bß⁄aë@ æbàÇ@ òäİÜ�@ñ†zn½a@ òîiŠÈÛa@ L@ bàäîi@ æc@ †¬@åíŠzjÛaë@ oíìØÛa

µg@òí…b–nÓüa@bèmb�bî�@Þý�@åß@Ò†èm@ï�b�c@Ò†è×@ìàäÛa@ñ…bí‹@òîÛb§a@òÜyŠ½a@¿@L@…bànÇa@Þý�@åß@ŠÈ�

@ ñ†öbÐÛa@ ´i@ åß@ òîÛf×òí†ÔäÛa@ ò�bî�ÜÛ@ òÐÜn«@ pbîÛeN @ ÝibÔ½a@ kãb¦a@¿ë†¬@œÈi@Ûa@ Þë†Ýrß@ ôŠ�þa@

ŠİÓë@òí…ìÈ�Ûa@m@Ò†è@¿@É�ìnÛa@µg@ð†ÔäÛa@āŠÈÛa‰bàrn�üa@Ýíì·ë@ìàäÛa@ñ…bíŒÛN@Ïüb@Òýn�@¿@Òa†çþa
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@pbîÛŁaë@ð…ûí@Òì�Ûa@Þìy@ýjÔn�ß@Òýn�üa@µg@ò�bî�Ûa@òí†Ôä½aò×�’@òÔİäàÜÛN@@Òýn�üa@É™ë@|îz–nÛë

bîÛby@ áöbÔÛa@ L@ ÙÛ‡@ æhÏ@ kÜİní@ pbyý•⁄a@ ÞbàØn�aòiìÜİ½a@ L@ ¿@ ò•b�@ ‰bÈ�cë@ ñ†öbÐÛa@pü†Èß@ œîÐ¥
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53@@@@@�@�@�@�05 @@@@@Ší†ÔnÛaï�����Ûbº⁄a@(pooled)@@´i@òÓýÈÜÛòîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@ @269 

54@@@@@�@�@�@�05 @@@@oibrÛa@Šqþa@x‡ì¸@Ší†Ôm@IÞë†Ûa@H@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@@´i@òÓýÈÜÛïÛbºg@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa@ @270 

@@@@@ @ 

áÓ‰@ÕzÜ½aZ@02@ @

Þb�����Ø‘þa@òàöbÓ 

áÓŠÛa@ÝØ’Ûa@æaìäÇ@ @òzÐ–ÛaòzÐ–ÛaòzÐ–ÛaòzÐ–Ûa 

01@�@�@�@�02 @@@@@ð†ÔäÛa@æbjÈrÛa@ @101 

02@@@@@�@�@�@�03 @@@@ïÛbºg@@òä�@�Ü�a@Þë†Û@�îjÛa@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛaë@ð‰bvnÛa@Þ…bjnÛa2011@ @154 

03@@@@@�@�@�@�03 @@@@ïÛbºg@@òä�@�Ü�a@Þë†Û@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛaë@��ìÛa@wmbäÛa2011@ @156 

04@@@@@�@�@�@�03 @@@@@òîÜØÛa@pa‰…b–Ûa@òj�ãµg@@ïÜ�a@wmbäÛaïÛbº⁄a@@òä�Û2011@@@Þë…@¿�Ü�a@ @162 

05@@@@@�@�@�@�04 @@@@@‰ìİmïÛbºg@@ñŠ§a@ñ‰bvnÛa@òÔİäß@òÜyŠß@Þý�@òîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ @179 

 

@ @
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½aáÓ‰@ÕzÜZ@03 

@òä�Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@¿@õbšÇþa@�Ü�a@Þë…@´i@l‰bÔnÛa@�íbÈß@—‚Üß2008 @ @
@ @

@‰bîÈ½a@OòÛë†Ûa@ @pa‰bßüa@ @åíŠzjÛa@ @òí…ìÈ�Ûa@ @ŠİÓ@ @oíìØÛa@ @ïÛbº⁄a@ @
@á‚šnÛa@‰bîÈß@ @

ïÛbºg@@ïÜ�a@wmbäÛaïÛbº⁄a@@I‰üë…@æìîÜßH@ @245.014@ @@ @@ @@ @20.017@ @@ @@ @@ @467.600@ @@ @@ @@ @99.277@ @@ @@ @@ @147.528@ @@ @@ @@ @479.436@ @@ @@ @@ @

@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÜÛ@��äÛa@Éí‹ìnÛa@ @25.0% %2.0@ @@ @@ @@ @%47.7@ @@ @@ @@ @%10.1@ @@ @@ @@ @15.1@ @@ @@ @@ @100.0@ @@ @@ @@ @

@á‚šnÛa@Þ†Èß@ @11.9@ @@ @@ @@ @5.2@ @@ @@ @@ @9.9@ @@ @@ @@ @14.6@ @@ @@ @@ @9.5@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

|uŠ½a@á‚šnÛa@Þ†Èß@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @10.72@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@l‰bÔnÛa@‰bîÈß@ @12.72@ @@ @@ @@ @
@ñ†öbÐÛa@ŠÈ�@‰bîÈß@ @@ @@ @@ @@ @

ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@ @2.11@ @@ @@ @@ @3.09@ @@ @@ @@ @2.58@ @@ @@ @@ @2.24@ @@ @@ @@ @2.87@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

†öbÏ@‰bÈ�c@òqýq@óã…c@Á�ìnßñ@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @2.31@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@l‰bÔnÛa@‰bîÈß@ @4.31@ @@ @@ @@ @
@pb�bînyüa@‰bîÈß@ @@ @@ @@ @@ @

@�äuþa@†ÔäÛa@åß@pb�bînyüa@I‰üë…@æìîÜßH@ @77.300@ @@ @@ @@ @5.120@ @@ @@ @@ @43.512@ @@ @@ @@ @12.771@ @@ @@ @@ @17.210@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@pa…‰aìÛa@I‰üë…@æìîÜßH@ @160.462@ @@ @@ @@ @13.595@ @@ @@ @@ @104.702@ @@ @@ @@ @35.140@ @@ @@ @@ @28.601@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@pa…‰aìÛa@µg@pb�bînyüa@òj�ã@ @5.8@ @@ @@ @@ @4.5@ @@ @@ @@ @5.0@ @@ @@ @@ @4.4@ @@ @@ @@ @7.2@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

Ûa@‰bîÈß@l‰bÔn@ @@åß@Šr×c@òîİÌnÛ@òîÏb×@pa…‰aìÛa@µg@pb�bînyüa@òj�ã04@Šè‘c@ @

@òßbÈÛa@òã‹aì½a@ŒvÇ@‰bîÈß@ @@ @@ @@ @@ @

@œöbÐÛa@IŒvÈÛa@H@ðìä�Ûa@ @44.717@ @@ @@ @@ @426@ @@ @@ @@ @157.089@ @@ @@ @@ @14.952@ @@ @@ @@ @21.836@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@œöbÐÛa@òj�ã@I@ŒvÈÛa@H@ðìä�Ûaó�Ûg@@ïÜ�a@wmbäÛa@ @18.3@ @@ @@ @@ @2.1@ @@ @@ @@ @33.6@ @@ @@ @@ @13.5@ @@ @@ @@ @15.1@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@l‰bÔnÛa@‰bîÈß@ @@òj�ã@œöbÐÛa@IŒvÈÛa@H@åß@�×a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@M@M@M@M03% 

âbÈÛa@åí†Ûa@‰bîÈß@ @@ @@ @@ @@ @

@óÜÇ@âbÈÛa@åí†ÛaòßìØ§a@@òßbÈÛa@ @38.011@ @@ @@ @@ @4.588@ @@ @@ @@ @21.463@ @@ @@ @@ @0@ @@ @@ @@ @0@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@åí†Ûa@òj�ãµg@@ïÜ�a@wmbäÛa@ @%17.7 23.5@ @@ @@ @@ @7.5@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @0.0@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@l‰bÔnÛa@‰bîÈß@ @@òßbÈÛa@òßìØzÜÛ@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ã@‹ëbvnm@üc60%@�a@wmbäÛa@åßï�üa@ïÜ@ @

@òíŒ×Š½a@òßìØ§a@óÜÇ@âbÈÛa@åí†Ûa@ @0@ @@ @@ @@ @3.670@ @@ @@ @@ @63.126@ @@ @@ @@ @6.148@ @@ @@ @@ @8.065@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ãµg@@ïÜ�a@wmbäÛa@ @0.0@ @@ @@ @@ @18.3@ @@ @@ @@ @13.5@ @@ @@ @@ @6.2@ @@ @@ @@ @5.5@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @

@l‰bÔnÛa@‰bîÈß@ @@òíŒ×Š½a@òßìØzÜÛ@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ã@‹ëbvnm@üc70%@ï�üa@ïÜ�a@wmbäÛa@åß@ @

‰†–½a@Zð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@@Z�ß…b–nÓüa@l‰bÔnÛa@pa†vnðLÞëþa@…†ÈÛa@L @ÉiŠÛaÞëþaL@2009@˜@L10N 
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½aáÓ‰@ÕzÜ@Z04   

ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa 
@@@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û1995M2011  

áÓ‰@Þë†uZ 01 

 Ûa���ñ†yì@Z@@‰üë…@æìîÜß@ @

@òÛë†Ûa@2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY 

òí…ìÈ�Ûa@597086,0 455922,0 376692,0 476305,0 384686,0 356155,0 315337,0 250339,0 214573,0 188551,0 183012,0 188442,0 142857,0 145967,0 164994,0 144452,4 142458,0 K.S.A 

pa‰bß⁄a 338690,0 283916,0 259734,0 314451,0 258150,0 222106,0 180617,0 104524,0 86686,0 73635,0 68909,0 69980,0 52134,0 48500,0 51189,0 68702,5 65744,0 U.A.E 

æbàÇ 72680,0 59228,0 48268,0 60732,0 41901,0 36804,0 30905,0 24674,0 21543,0 20048,0 19399,0 19450,0 15604,0 14086,0 158370 14327,5 138030 OMANE 

oíìØÛa 160897,0 124315,0 105928,0 147538,0 114564,0 101574,0 80799,0 59439,0 47869,0 38129,0 34906,0 37714,0 29673,0 25942,0 30227,0 28485,7 27181,0 KUWAIT 

ŠİÓ 173519,0 127332,0 97798,0 115270,0 80751,0 60497,0 43040,0 31675,0 23534,0 19364,0 17538,0 17760,0 12197,0 10255,0 11298,0 8740,2 8138,0 QATAR 

åíŠzjÛa 28991,0 25713,0 22938,0 25711,0 18472,5 15852,0 13459,0 11235,0 9747,0 8491,0 7971,0 8028,0 6621,0 6184,0 6348,0 6171,7 5889,0 BAHRIN 

Êìà�a                  Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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œöbÐÛa@ëc@ŒvÈÛa@òj�ã 
@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@@1995@@M2011 @

Z@02  áÓ‰@Þë†u 

ñ†yìÛaZ@@òöb½bi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ @

òÛë†Ûa@ @2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY 

òí…ìÈ�Ûa@13,.0 5,1 -6,1 32,5 12,2 21,9 18,4 11,4 4,5 -2,9 -3,9 4,5 -7,0 -10,0 -2,9 -3,6 -5,7 K.S.A 

pa‰bß⁄a 3,4 -6,6 -8,3 7,4 6,5 12,1 18,1 -0,4 -4,5 -10,8 -10,5 -3,7 -1,3 -1,0 -0,1 0,6 -0,6 U.A.E 

æbàÇ 11,7 4,2 -4,8 0,3 0,3 3,7 2,6 2,4 1,4 0,9 -4,2 -4,8 -7,7 -6,9 -0,7 -4,5 -9,0 OMANE 

oíìØÛa 11,5 18,7 9,5 22,6 15,7 28,6 29,1 15,1 10,0 11,2 16,6 10,6 13,6 -16,1 -4,1 5,4 -8,2 KUWAIT 

ŠİÓ 4,7 -2,1 15,3 10,0 10,9 9,7 9,2 16,4 3,9 8,5 3,5 7,2 -0,6 -4,5 -7,8 7,5 -4,5 QATAR 

åíŠzjÛa -0,3 -5,5 -6,0 6,6 3,1 2,4 5,1 1,4 1,8 -0,1 -1,0 2,2 -2,6 -6,5 0,1 -0,3 -3,4 BAHRIN 

Êìà�a                  Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ã 
@µgñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@@1995M2011 @

Z@03  áÓ‰@Þë†u 

ñ†yìÛaZ@@òöb½bi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ @

@òÛë†Ûa@2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY 

òí…ìÈ�Ûa@8,1 8,1 8,1 4,6 7,5 8,6 11,8 17,7 21,5 24,5 21,2 21,2 21,2 21,2 21,2 21,2 21,2 K.S.A 

pa‰bß⁄a 15,4 15,1 13,8 15,1 17,7 13,8 8,7 8,3 7,0 6,1 7,1 7,1 7,1 7,1 7,1 7,1 7,1 U.A.E 

æbàÇ 12,7 13,9 15,3 5,0 14,2 13,1 7,6 10,4 12,6 18,1 18,8 17,9 22,9 25,8 22,7 22,9 23,0 OMANE 

oíìØÛa 4,3 5,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 KUWAIT 

ŠİÓ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 QATAR 

åíŠzjÛa 16,6 14,5 25,6 22,9 23,5 26,0 29,8 33,3 31,7 23,5 29,5 29,5 29,5 29,5 29,5 29,5 29,5 BAHRIN 

Êìà�a                  Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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á‚šnÛa@Þ†Èß 
@ñ�ÐÜÛ@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@@1995M2011 @

       @@@@@@@@@@@@  @@@@          @@@@@@          @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@                           @@@@@@                                                                                                                                      04 Z áÓ‰@Þë†u 

ñ†yìÛa@@Zòöb½bi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ @

òÛë†Ûa 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY@@@@

òí…ìÈ�Ûa@4,8 5,0 5,4 5,1 9,9 4,2 2,2 0,7 0,4 0,6 0,6 -0,8 -0,6 -1,3 -0,2 -0,4 0,8 4,9 K.S.A 

pa‰bß⁄a 1,5 1,0 0,9 1,2 12,3 14,0 13,5 6,2 3,6 3,1 2,9 2,2 1,4 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 U.A.E 

æbàÇ 3,5 3,8 3,3 3,6 12,4 5,7 3,2 1,9 0,6 -0,4 -0,6 -1,0 -1,6 0,0 -0,3 0,6 0,3 1,3 OMANE 

oíìØÛa 4,0 5,0 4,1 4,0 10,6 5,0 3,0 4,1 1,0 1,0 1,4 1,7 1,8 1,0 0,2 0,7 2,4 2,1 KUWAIT 

ŠİÓ 3,5 1,9 -2,5 -4,9 15,2 13,5 11,8 8,8 2,8 2,3 1,0 1,4 1,7 3,0 2,9 4,9 2,6 3,0 QATAR 

åíŠzjÛa 1,5 1,0 2,0 2,8 3,5 3,6 2,0 2,6 4,9 1,6 -0,5 -1,2 -0,7 1,3 -0,4 1,7 3,0 1,0 BAHRIN 

Êìà�a                   Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@
@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@@1995M2011  

Z@05  áÓ‰@Þë†u 

ñ†yìÛa@Z@òöb½bi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ @

òÛë†Ûa@@@@2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY@

òí…ìÈ�Ûa@1;0 1,1 1,5 2,6 4,8 5,0 3,8 1,7 1,6 2,2 3,9 6,7 6,0 6,4 5,8 5,4 6,0 K.S.A 

pa‰bß⁄a 3;9 3;9 3,9 2,1 4,8 5,1 3,4 1,6 1,2 1,8 3,8 6,5 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 U.A.E 

æbàÇ 4,5 4,5 4,5 4,5 5,3 5,2 3,1 1,2 0,9 1,5 3,5 6,2 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7 OMANE 

oíìØÛa 4,4 4,4 4,4 4,6 4,6 5,4 2,8 2,1 2,5 3,0 4,6 6,9 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 KUWAIT 

ŠİÓ 4,2 4,2 4,1 2,2 4,7 4,9 4,5 2,5 1,1 1,6 3,6 6,4 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 QATAR 

åíŠzjÛa 4,1 4,1 3,9 3,1 4,7 4,8 3,1 2,0 0,7 0,9 3,9 6,9 5,6 5,7 5,9 5,7 6,2 BAHRIN 

Êìà�a                  Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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pa…‰aìÛa@òîİÌm@Šè‘þbi  

@�Ü©@Þë†Û@@æëbÈnÛañ�ÐÜÛ@@1995M2011  

áÓ‰@Þë†uZ  06@ @
ñ†yìÛa@Z @@Šè‘þbi@ @

òÛë†Ûa@@@@  2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY@@@@

òí…ìÈ�Ûa@54,8 54,8 56,5 52,3 44,4 42,4 34,1 8,0 8,0 8,3 7,4 8,5 7,9 6,2 6,8 6,8 6,8 K.S.A 

pa‰bß⁄a 3,2 3,2 2,9 2,2 7,1 3,8 3,4 3,5 4,0 4,9 5,2 5,3 4,0 3,3 2,9 2,9 2,9 U.A.E 

æbàÇ 8,1 8,1 9,1 6,6 8,0 6,1 6,5 5,5 7,1 6,8 5,3 6,2 7,7 2,4 4,0 4,0 4,0 OMANE 

oíìØÛa 13,4 13,4 14,1 8,9 10,0 9,3 7,1 8,5 9,1 13,4 16,9 13,1 8,6 6,1 5,3 5,3 5,3 KUWAIT 

ŠİÓ 17,6 17,6 9,8 4,5 5,4 4,4 6,0 7,4 7,9 4,9 4,6 4,9 6,8 5,6 3,4 3,4 3,4 QATAR 

åíŠzjÛa 5,5 5,5 4,7 3,3 4,6 3,4 2,7 3,3 3,4 3,8 5,0 4,3 4,7 4,9 4,3 4,3 4,3 BAHRIN 

Êìà�a                  Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@pa‰…b•@ïÛbºgë  

�Ü©@Þë…@@æëbÈnÛañ�ÐÜÛ@@1995@M2011  

Z@07  áÓ‰@Þë†u 

ñ†yìÛa@Z@‰üë…@æìîÜß @

òÛë†Ûa@@@@ @@@@2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY@
…ìÈ�Ûaòí @24676,0 20521,0 19078,0 22065,0 18966,0 15624,5 12057,0 8203,7 6215,7 4463,4 3937,1 4270,2 3554,1 3322,6 4557,2 4342,2 3586,1 K.S.A 

pa‰bß⁄a 9626,0 8812,0 9069,0 8731,0 7703,0 5021,5 4763,7 2.397,1 2633,7 490,3 314,7 1189,9 2158,5 1357,3 1636,0 1434,1 1079,8 U.A.E 

æbàÇ 4987,0 5200,0 4405,0 5009,0 3296,0 2356,3 1718,6 1257,4 1062,1 1272,0 1031,1 1003,2 885,1 896,5 867,2 711,9 660,4 OMANE 

oíìØÛa 1410,0 1410,0 1552,0 1552,0 1185,0 879,9 518,5 489,3 488,8 393,5 254,6 306,5 305,5 278,7 307,1 290,2 232,1 KUWAIT 

ŠİÓ 7448,0 6910,0 1173,0 1173,0 1792,0 1861,0 1526,9 983,1 648,1 573,2 334,1 578,4 547,1 259,1 299,6 336,1 270,4 QATAR 

åíŠzjÛa 3918,0 2559,0 1886,0 1886,0 1714,0 1230,3 1045,7 774,7 731,6 542,0 523,0 428,7 531,9 489,3 443,3 438,5 426k2 BAHRIN 

Êìà�a 52065,0 45412,0 37163,0 40416,0 34656,0 26973,5 21630,4 14105,4 11780,0 7734,4 6394,6 7776,9 7982,2 6603,5 8110,4 7553,0 6255,0 Totale 

pa‰…b–Ûa@ïÛbºg@811230,0 588814,0 457603,0 686943,0 555171,2 475586,0 281859,7 286419,8 213563,6 167640,9 160231,1 176045,8 118206,4 95998,0 131156,9 131156,9 131156,9 Exp Totale@@@@  

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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@@pa…‰aë@ïÛbºgë@òîäîjÛa@pa…‰aìÛa 
@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…1995M2011  

áÓ‰@Þë†uZ@@08@ @

ñ†yìÛa@@@Z@‰üë…@æìîÜß@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ @

òÛë†Ûa 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY@@@@

òí…ìÈ�Ûa@ 8569,0 5956,0 4679,0 4974,0 3852,5 3269,1 2728,8 2276,5 1688,0 1483,0 1214,1 1078,6 1090,0 1008,6 882,3 891,2 752,6 K.S.A 

pa‰bß⁄a 7576,0 6081,0 5864,0 6996,0 4855,0 4798,0 2906,8 2546,8 2023,8 1817,2 1478,9 1236,6 1326,2 1285,9 1181,0 1071,4 1070,1 U.A.E 

æbàÇ 8580,0 6797,0 5538,0 7175,0 4822,0 3342,1 2788,8 3010,8 1826,0 1993,1 1924,8 1673,0 1526,8 1640,4 1458,2 1282,5 1217,6 OMANE 

oíìØÛa 2526,0 2526,0 2667,0 2667,0 2280,0 2467,3 1685,5 1685,5 1257,8 988,4 877,9 851,4 795,2 820,7 872,8 805,7 753,7 KUWAIT 

ŠİÓ 4354,0 4273,0 3895,0 3996,0 3320,0 2159,5 1408,0 1102,6 730,9 623,7 457,2 483,4 439,8 526,6 439,6 357,6 346,7 QATAR 

åíŠzjÛa 1414,0 1041,0 1112,0 1112,0 1112,0 976,2 738,0 696,5 578,7 497,3 398,9 377,7 353,7 334,0 324,6 301,5 316,5 BAHRIN 

Êìà�a 33019,0 26674,0 23755,0 26920,0 20241,5 17012,1 12255,9 11318,7 8105,2 7402,7 6351,6 5700,7 5531,7 5616,2 5158,5 4709,9 4457,2 Totale 

@pa…‰aìÛa@ïÛbºg@379087,0 320583,0 292631,0 362424,0 270656,0 204232,4 176591,9 144541,8 110852,3 93892,8 82956,0 77286,5 72067,4 83876,7 83424,6 83424,6 83424,6 Imp  Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½a@Z06 @



 

301 

 

òßbÈÛa@pa…aŠí⁄a 
�Ü©@Þë†Û@@æëbÈnÛa@ñ�ÐÜÛ1995M2011 @

áÓ‰@Þë†u@@Z09 @
 ñ†yìÛa@@Z@‰üë…@æìîÜß@ @

òÛë†Ûa@@@@  2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY@@@@

òí…ìÈ�Ûa@298077,0 197764,0 135948,0 293598,1 171413,4 179648,5 150489,3 104611,0 78133,0 56800,0 60842,0 68817,0 39321,1 37812,0 54873,2 54873,2 54873,2 K.S.A 

pa‰bß⁄a 116019,0 80871,0 64098,0 117250,0 62287,3 54776,3 39184,5 25800,0 20984,0 15580,0 18688,0 20255,0 12181,9 11630,5 15300,7 15300,7 15300,7 U.A.E 

æbàÇ 32487,0 20589,0 17551,0 19866,6 15398,2 12951,6 11851,5 10508,0 8596,0 7827,0 6605,0 5956,0 4671,3 4801,8 5896,5 5896,5 5896,5 OMANE 

oíìØÛa 101636,0 71687,0 64359,0 76376,0 63825,4 51908,9 42933,8 23540,0 20866,0 17556,0 16198,0 17084,0 9191,4 11837,0 14479,0 14479,0 14479,0 KUWAIT 

ŠİÓ 60400,0 42832,0 46468,0 37439,0 32376,4 23643,7 18045,3 15174,0 8438,0 8091,0 6251,0 6855,0 4195,9 4175,8 4049,7 4049,7 4049,7 QATAR 

åíŠzjÛa 7505,0 5786,0 4543,1 7121,3 5416,6 4892,2 4445,2 3599,0 3047,0 2730,0 2678,0 2885,0 1838,0 1473,7 1808,8 1808,8 1808,8 BAHRIN 

Êìà�a                  Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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âbÈÛa@ÖbÐã⁄a 

�Ü©@Þë†Û@@æëbÈnÛa@ñ�ÐÜÛ1995M2011  

áÓ‰@Þë†uZ@@10 

ñ†yìÛa@Z@‰üë…@æìîÜß@ @

òÛë†Ûa@@@@  2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 COUNTRY@@@@
òí…ìÈ�Ûa@220453,0 174369,0 159049,0 138685,1 124332,8 104885,9 92393,1 76053,0 68533,0 62267,0 68037,0 60406,0 49024,3 50750,0 59084,6 60073,5 62993,3 K.S.A 

pa‰bß⁄a 81163,0 89585,0 110170,0 74881,0 43492,2 34302,8 28435,7 26215,0 24914,0 23585,0 25993,0 22891,0 20221,9 19460,6 17533,3 14888,5 15695,2 U.A.E 

æbàÇ 27927,0 20712,0 19320,4 19320,4 15293,7 12303,0 10782,6 9909,0 8294,0 7645,0 7439,0 6908,0 5901,2 5777,9 6000,8 6541,2 7138,8 OMANE 

oíìØÛa 60907,0 52255,0 45195,0 45195,0 41031,9 37738,4 27325,6 18740,0 16532,0 15615,0 10400,0 13071k0 13273,5 13050,9 12819,0 12940,8 16707,8 KUWAIT 

ŠİÓ 44996,0 39113,0 31603,0 31603,0 23324,2 18447,0 13947,2 9782,0 7422,0 6443,0 5633,0 5575,0 4841,2 4697,5 4971,7 3394,2 4391,5 QATAR 

åíŠzjÛa 7588,0 7009,0 5538,0 5480,0 4835,2 4144,8 3428,7 3538,0 3603,0 2559,0 2760,0 2709,0 2193,4 1783,8 2141,8 1827,3 2009,0 BAHRIN 

Êìà�a                  Totale 

‰†–½a@Zµg@a…bän�a@sybjÛa@…a†Çg@åß@ZáÓ‰@ÕzÜ½a@¿@òäîj½a@‰…b–½aZ@06 @
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@ @

@ @
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½aáÓ‰@ÕzÜ@Z05@ @

òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ï@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@@1995@M@M@M@M2011

@ @

@ @

� Ô§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛa@Ší†Ôm@wöbnã
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@ @

@ @

@ @
@ @@ @
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@ @

� @wöbnãòîäîjÛa@pa…‰aìÛa@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛa@Ší†Ôm@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@@1995@M@M@M@M2011 

@ @@ @

@ @@ @
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@ @

� @wöbnãòîäîjÛa@ñ‰bvnÛa@ïÛbºg@òÏbr×ë@ïÔîÔ§a@ïÜ�a@wmbäÛa@´i@òÓýÈÛa@Ší†Ôm@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@@1995@M@M@M@M2011@ @

@ @@ @

@ @

@ @

@ @
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� @wöbnãë@l‰bÔnÛa@Ší†ÔmÛa@†Çbjnð…b–nÓüa@‰aŠÔn�üa@paŠ‘û½@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@@1995@M@M@M@M2011 

@ @@ @

@ @@ @
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@ @@ @

@ @@ @
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áÓ‰@ÕzÜ½a@Z06@ @

01@M@M@M@M ò�a‰†Ûa@¿@ñ…‰aìÛa@pbãbîjÛa@‰…b–ß@ñ�ÐÜÛ@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†i@ò•b¨aë@@1995M2011N 

@ @

• á‚šnÛa@Þ†Èß@pbãbîiZ@ @

� ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@ÝíŠia@LbîÔíŠÏg@Þb�ë@Á�ëþa@ÖŠ’Ûa@òÔİäß@�@ï½bÈÛa@…b–nÓüa@ÖbÏc2011@N 

� ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@…b–nÓüa@ÖbÏc@pbãbîi@ñ†ÇbÓ@Šiìn×c@LïÛë†Ûa2008N 

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@LïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@´i@ÝßbØnÛa@pbãbØßg2005 

� ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@ÝíŠia@Lï½bÈÛa@…b–nÓüa@ÖbÏc2010 

� @Lðìä�Ûa@ŠíŠÔnÛa@Lð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûß44@L2009 

� òîÛb½a@bjßb�@òÇìà©@@Zòí…ìÈ�ÛaL@@…†Ç÷‰bß@L2012@ 

� �@òÇìà©òîÛb½a@bjßb@@Zæaìu@…†Ç@@Lòí…ìÈ�Ûa@L@2011@ 

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z…†Ç@L†yì½a@ïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa@Z2005N@ 

� ïvîÜ¨a@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa@Z@…a†Çc@LŠ’äÛaë@òÇbjİÛaë@òÏbz–ÜÛ@wîÜ¨a@Œ×Šß2001@L2002@L2003@L2004@L2005 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Zl‰bÔnÛa@pa†vn�ß@LÞëþa@…†ÈÛa@L2009 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@�à�í…@LsÛbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�2012 

• ñ†öbÐÛa@‰bÈ�c@pbãbîiZ 

� @Lðìä�Ûa@ŠíŠÔnÛa@Lð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûß44@L2009 

� ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûß@Z@Ûa@ñ†ÇbÓpbãbîj@òîãë�ØÛüa@ò��ûàÜÛ@L2013 

� ð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûß@Z@L@ÉiaŠÛa@ÉiŠÜÛ@òîöb–y⁄a@ñŠ’äÛa2006N 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z@LÞëþa@…†ÈÛa@Ll‰bÔnÛa@pa†vn�ß2009 

� ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@ÝíŠia@Lï½bÈÛa@…b–nÓüa@ÖbÏc2010 

• @pbãbîiòîÛbº⁄a@pa‰…b–ÛaZ@ @

� @ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@Lòîãë�ØÛüa@pbãbîjÛa@ñ†ÇbÓ2013N 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@�à�í…@LïãbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�2010 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�@�à�í…@LsÛbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a2012 

• òîÛbº⁄a@pa…‰aìÛa@pbãbîiZ 

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@Lòîãë�ØÛüa@pbãbîjÛa@ñ†ÇbÓ2013L 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@�à�í…@LïãbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�2010 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@�à�í…@LsÛbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�2012 

• òîäîjÛa@pa‰…b–Ûa@pbãbîiZ 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Z@�à�í…@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@LâbÓ‰c@¿@Ú�’½a@ÝàÈÛa@pa‹b¬a2006@ 

� òßbÈÛa@òãbßþa@ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@@Z@�à�í…@LïãbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�2010 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@�à�í…@LpbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lò×�’½a@òîvîÜ¨a@Öì�Ûa2008N 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@ò�@�à�í…@LsÛbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg2012. 
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• @pa…‰aìÛa@pbãbîiòîäîjÛaZ 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Z@�à�í…@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@LâbÓ‰c@¿@Ú�’½a@ÝàÈÛa@pa‹b¬a2006@ 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z×Šß@@Lòîöb–yg@ò�@�à�í…@LïãbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ2010 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@�à�í…@LpbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lò×�’½a@òîvîÜ¨a@Öì�Ûa2008N 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@ZrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�@�à�í…@LsÛb2012 

� Gulf Investment Corporation, GCC Economic  Statics, January2001. 

• ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@pbãbîiZ@ @

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@ZpbãbØßg@@LïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë…@´i@ÝßbØnÛa2005N 

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@Lòîãë�ØÛüa@pbãbîjÛa@ñ†ÇbÓ2013@L 

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z…†Ç@L†yì½a@ïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa@Z2005@L 

� @…a†Çc@LŠ’äÛaë@òÇbjİÛaë@òÏbz–ÜÛ@wîÜ¨a@Œ×Šß@LïvîÜ¨a@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa2001@L2002@L2003@L2004@L2005@L2010@L2011 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z@LÞëþa@…†ÈÛa@Ll‰bÔnÛa@pa†vn�ß2009 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@�à�í…@LsÛbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�2012 

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@L@òîiŠÈÛa@Þë†ÜÛ@òí…b–nÓüa@paõb–y⁄a@ñŠ’ã2011 

� Gulf Investment Corporation, GCC Economic  Statics, January2001. 

• @@pbãbîi@ëc@œöbÐÛa@òj�ã@ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@ïã‹aì½a@ŒvÈÛaZ@ @

� ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@ÝíŠia@Lï½bÈÛa@…b–nÓüa@ÖbÏc2010 

� @Lðìä�Ûa@ŠíŠÔnÛa@Lð…ìÈ�Ûa@ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@ò��ûß44@L2009 

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z…a†Çc@L†yì½a@ïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa@Z2012@L@2003@L2006@L2010@L2011 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z@LÞëþa@…†ÈÛa@Ll‰bÔnÛa@pa†vn�ß2009 

� Gulf Investment Corporation, GCC Economic  Statics, January2001. 

• ïÛbº⁄a@ïÜ�a@wmbäÛa@µg@âbÈÛa@åí†Ûa@òj�ã@@pbãbîi@Z@ @

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@ZïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa@…a†Çc@L†yì½a@Z2003@L2012@L2011@L2006 

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@LÖë†ä–ÜÛ@òîãë�ØÛüa@pbãbîi@ñ†ÇbÓ2013@ @

� òîÛb½a@bjßb�@òÇìà©@@Zòí…ìÈ�Ûa@L@N@ÝíŠia@…†Ç2010@ 

� ïÛë†Ûa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z@LÖë†ä–Ûa@pbãbîi@ñ†ÇbÓ2006 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@ZbÔnÛa@pa†vn�ß@LÞëþa@…†ÈÛa@Ll‰2009 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@òßbÈÛa@òãbßþa@@Z@�à�í…@LïãbrÛa@…†ÈÛa@Lõb–y⁄a@ñ‰a…g@@@�@pbßìÜÈ½a@Œ×Šß@@Lòîöb–yg@ò�2010 

• @òîÜ�a@@pa…‰aìÜÛ@òîjäuþa@pb�bînyüa@òîİÌm@pbãbîiŠè‘þbiZ@ @

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z…a†Çc@L†yì½a@ïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa@Z2011@L@2006@L2003@L2010 

� ïvîÜ¨a@æëbÈnÛa@�Ü©@Þë†Û@ð†ÔäÛa@…b¤üa@ñ†yë@Z@LÞëþa@…†ÈÛa@Ll‰bÔnÛa@pa†vn�ß2009 

• @òßbÈÛa@pa…aŠí⁄a@pbãbîi@ @

� ïiŠÈÛa@†ÔäÛa@Öë†ä•@Z…a†Çc@L†yì½a@ïiŠÈÛa@ð…b–nÓüa@ŠíŠÔnÛa@Z2003L@2006@L2010@L2011 
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AbstractAbstractAbstractAbstract::::        

            The experience of the GCC countries is among the most important ones of the integrative efforts 

to achieve economic and monetary union in a set of nations. The goal of establishing a common currency 

for the GCC  has been one of the most outstanding targets pursued by these countries since 1981, which 

revealed some kind of convergence in many areas, and there is a clear path to accomplish the economic 

and monetary union under the banner of needs unification and homogeneity of experience. Indeed, the 

founding of free trade area, Customs Union and the Common Market are the most significant 

achievements on the way of unity. However, the current challenges of these economies require further 

efforts to complete the necessary reforms both in the monetary and financial fields, as well as lifting the 

degree of political and economic commitment to meet the convergence criteria for the establishment of 

the single currency zone....    

KeywordsKeywordsKeywordsKeywords    : The economic integration, The common currency, The optimaL monetary zone, The economic 

convergence, The Gulf Cooperation Council. 
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RésuméRésuméRésuméRésumé: 

        L'expérience des pays du CCG est parmi les plus importantes pour achever l’intégration nécessaire 

de la réalisation d’une union économique et monétaire entre un groupe d'Etats. En en outre, L'objectif de 

création d'une monnaie commune pour les pays du CCG est l’un des cibles primordiales que ces pays 

voulaient atteindre depuis 1981. Dans ce cadre, ces pays ont montré une certaine convergence dans de 

nombreux domaines, et la ou se consolide  le but de réalisation de l'union économique et monétaire, sous 

la bannière des besoins d'unification et d'homogénéité de l'expérience. En plus, l'établissement d'une zone 

commerciale libre, une union douanière et un marché commun sont les ingrédients indispensables sur le 

chemin de l'unité, mais les défis actuels que ces économies doivent faire face demandent des efforts 

supplémentaires pour mener à bien les réformes nécessaires dans les domaines de la politique monétaire et 

financière, ainsi que la levée du degré d'engagement politique et économique afin de répondre aux critères 

de convergence pour l'établissement d'une zone de la monnaie unique. 

mots clésmots clésmots clésmots clés    ::::  L'intégration économique, la monnaie unique, la zone monétaire optimale, La convergence 

économique, Conseil de cooperation du Golf. 
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