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Abstract: This research paper aims at distinguishing the impact of the exchange rate variation on the trade balance and
its means of remedy based on flexibility method and absorption method. Added to that, we will investigate these
methods efficiency to treat deficiencies in payments balance, especially trade balance to the exclusion of other
elements.

This study carried out also the assessment of the extent of these methods efficiency and remediation to their deficiencies
in the case of developing countries regarding characteristics of each country and the degree of their currencies stability
against other currencies.

Keywords: Exchange rate, trade balance, flexibility method, absorption method.

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

w

P

On o5 g )y dsLasy) Vbt 3 1S L gy ol ciagill oldey Jold Lo 7 alaall 3 0)
cior ) Ol 3 alaall sl Jlomzoly oY1 3las 13) come Wb aE Y (sl 1 adin OF Y) dms ags o215 ap3lanY) 0156V
Ol g 3dn e o dheall G U 2@l OF GU3 ciaall s Y1 el AV Y a1 a0 B apad o als Se Y 13
N SO PSSR PRV SN PR TN

ihos U pdsiey G e ol 3 sl oSy Al il Ml oy sk G ey 52T 8L
zob SLEINL by 3 ple J gy ale 300ST Lgn 3l gl miad ¥ Bleadl a1 ST Iode LWl a5 (L1 (3 81
Lgand ol sl 8 i Lo Ly (g g5 5 40

g p8 e a0 el A gl gl e Yy ()l O1jas L Y leal) Ol e OF Jand) e
3 Y ) las Vg A O pall pls a Wl Ul (o) 01 87 0 00y B0 o OBl O jo e O
o U5 051 s el e i) aleall ded i 1) A gl Buadl ol 8l el oyl 010 3 U adklee T

LS’_JL;| ;))'U;H Sl J}-Twl&M\ g_,.:.SLw‘Y\u.A Ol pamy C cg_.)\:.:.w\j\ 9 C)U)J,U g_)}l.wiwﬁ LMJ)’\:—

Ol (Jo Dl s g JBT (o Loga ol s (3 4 o ) 15l G Lo e el RJSSEYY T

QL@-"W QL}T@ ) cgﬁ)\.’,t‘:j\

e o Gl () londl OV e Ol el WS g i 1510 Al 3 i), el oSS il ) P 2
el g bl il (3 oV Akl (3 LY ads andlad (S oy LD dslaY) b i 3y Al
Fa) OliaY) g dnl )l s !yl Blual 3

6 omll Oy o1 3 pall (gl LW G e Y

(St O e Ol e ol ST 10 il —

12

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

Lol O e O all e Sl e SU) s WG -

Aeald) O (3 Wit 35Sl (5l 01 e Ol e ol i il Ul 5 sty —

Al (3 JaaY g o) mgd) e slae¥l @ ol Glaal gid g s bl IS e B tdad) dongd) 4
el sl 3 el se ey L dle ST 1 oy (o) OV3L e Gl a3 3 ol

ol 11 5 g 2l ad (gl LYY

CEIPIIUN CEPIS 5 T WU R PO LR - e A PNV RSN Iy g WA B RS SO (AW 1 JS | R SO |
WO e oS B all e el OF e Uy Ll Wps Y (esladVl ao )l S pg oJ gl de U

AU LYl W o e ) e U Sledial] Gl VI e L8 08 g dacl) Baadl g AU olalendl g dslasy)

ral Lo Ol e g S a0 101

B 5 (6l bl i Sl g sdte 5T coame Ay b )l AR e By By (sl ) s Y B Sl g s

L el NN e

.Z'VDM@é\&J\yaﬂMyw&;MuuiuM&\ ol Lles 4> IO

Mmu»|ﬁ:§¢ﬁ>wabwwﬁjcgﬁiﬁ):°&iQb}buﬁjswof}a;)rd\ﬁdfua@dbl

B ) Bz U 30 U T (3 T oS I ol gl Ol e (3 s o a6 lomal) 1) s 1 yland) OV 12

sl

13

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

cobodd) g alldl e Slall 5 ozl Gt ) Slhall ds y (5 )lmdl O AL iy 18 ylomad) OF it iy 51,2

P il O I (5 ondl 1 sadd ol ) sl o Vs

WS Ly ) (g lmal) 0130y aked) (ol Ll T 0V ) ity 16 ylomdl O 20 e\...éi 2.2

Lo godin Lole SIS s o) btk g wbodl 8IS iz 655 glasl) 3l Ol s Ll ke sl 5 2 abaadl (g ylondt 01 300
(S A g e o o) Bl e Sls 1) g ol jalall)

() sl oy Wslall lasdh | 83187 (a5 5 3 plasll 3 ) O s Ll ke sy Lt s el OVl o

.4(JLU JT) A5 g2 cJ.uJ\ Jf-) 4;;}»1:5\ ciLJl

Syl OVl e OBy OV i G116

S (DB ) ol kel W) oal )G e (ol OGN e O all e ol G 1S 1) 3k |8
REJIA

W ey dsb Qi&)».;éi;)ra)\jw u\ﬂﬁ:d,&\ﬁw&\ﬁﬁd?bbﬁw N |

gy o) AVl OOl blie 3R Al Ol e L 4 Laky :Dépriciation (sl el -

Tt 1y Yl Oeall e 321 dhedl) G oall a ¢ W) 4 2y tAppréciation  (oedl) g U, —
ot N3 T Ol mi el lls iy )51 e Al 55 ) o os May G40 &3 ) sY1 bl s

W O e OB ULy (a8 N gl o e b U s 3550 0.98

14

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

Aol ¢ W1y Uil OF ST (s oSy Aol dos (3 ¢ W) Lehlis Bims Alos 23 (3 2Ll (o OF 1) 55LaY) ju2

PO Gl ol 3 Y] 0 Y

i (oY) o)) o Bl gthes Ao 282 A2 () i) ol s 4 s Dévaluation jadsd) -
Aol a6l 5 e b e lelty B3 lalid) o, 5 (605 O3 gn Ly coSlanll adn |3 o e (s

T 3 B a1y i Abaall e 51 e 5 sld 2L

sl e gl Ol & erll Sl (bl aflill anid 1) Ll aleddl ods 20k :Réévaluation g )1 —
S5 1) Blo) ezl ) 2o 8 Lall n o ) W gl 355 1) (655 0 lasly o8 slons A pl) ey Sty 5 2 b
o sl Adat e 093 W e o5 o 1) g3y Ol ) B pall Bl (32 )Ll o g5 Ledie 31355, a2 6

Blay aedl ol

el 68 b e 0K ¢ Yy BT OF e e O e 18 el O 1l g OBl jaes Sl s (o BV 2
O5lsn 8 5ke Be OV ada i Oy i) Slbald) 5 b e 0S8 w1y el W Bl 3 o 4
Al me g lndl OO e Siale S5 Ol ae Ol 05 Logas (bl Ol Lises oo gl O

ol ey o pslall e s ST N a lndl O e OB pall e ol 1 s OF Sy ¢ o )

said TS b kel w1 ST e Ly e Ladlin L Say Bl dhea 0S5 sl S LV T 0T e
Il oaly misdl ST, e i 1 cole bl (3 sl e bl T e 85l ) Bl L sl e

Y il (3 S 8 il & e

(poail) i 5l a2l ALy ol sl S Jar dhesl) aad 2 Lo o n Oyl e il pid 51201

Of b iy ol plall dagdy 38 5oL JWhy ol pslall e g1 Cllall 8305 ¢ ny cim ) honlly i Lod )

15

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

sLadll & pgo W BV ahadl) 250 805 3 oS @) ol 1 e ST Sl pslall e s V) B By e 0SS

WS-V VS [ v W LU BV [

W lod ST 2 alanlly dogin o))l el e (1) Al Bad i (oo 13 1 o el pdd 5T 2.2
e J QA By e 0,5 0 bty bl dagdy 38T pl QWL el i e S Ul st ) oo
o Y abadd) o B b e cladll (3 g W B Y1 Al e Gl B £ ey il e ST sl )
gl Ly il e isgast 3y e LY ) dled) Bl i Ol giss
Lf-JUJ;JM\?\.P-\)ﬁEchJL;Z\:}LDlRELb:)})u

el 5 ) W Al B Sleadl g ) el ¢ syl pae 2

.Uﬂp Jolatlly o Lo gl ((E Lgre Loladll G5 ol ) o) ad dsiny o =1 &) ol pds 3

fad (3 jeted) i) OF aadl e OF (S et Olud) e el dad LY Wb ge U BN ) wloYy

Py Al LU W 3 b > S8 Sl ddaall 0dd 0T Y] (b © 58 0 sl dlanll

sl s 313 el g rlll e 5T e by el U alea)l plid) §f (2id (oop

(oo ST 0 0 Se Gl O 2 U 1Y sy s ) 2 s Bl U] el ad eop 0

Gzl 8 prall SlsladY) 3 Lo g

1l il s gn 2l L) 33 O s o) 8pall (6ot Sl By 8 g5 ) o)l i 638

16

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

(Sl OV o Bl a2 e Ui Wl -

3y 05 sl olat ol e il dleal) Bad 2 1) g Bdid) Slaws sl s (6l OV 3 b adles ol e

L 051 Sl ol e Bl CILAT r Ol o cOlazaV1 5 Sy M Ol e S0 Ldas JS e

FU VL sa b olegal) Ol dewy OF jlaed e (g bl Oty o 58 30 gl L psi s lg M g 1
e e ST W 0SS Coall e (3 Sad ol ol 0B gy gl M LT e Sls )y ol slall cp G4
.L_Sjl:.;ﬂ\O\}A\ijL;;Q\M&lg:},ngc;\:)\jﬂjc)\):l..aljar\,d\

Aa bl 2l e Ul mee 85U 0k BLe @ fadl e ot M med b el 11

11%;» STo w0 )t&wicﬂ Lald ole bl Ol e (eSS (3 o) arbol) bzl sy 1937 2 « Robinson »

B ) Bl by o e dhee N e Wl (bl OV 3 ) b s 2AST B ps e Lelal gl Vs o
5SSy el gl (glond) Ol Bmos e S5 L smy ade Ly ooV D)l o e e R QUL 3)) dleal)
td i 1y el e Sl o e Bl e e S Rl e iyl e
e AU psa iy Marshal — Lerner s e aldd 3 Gllayy ool 01300 @ ) mmenad) 2021 Lo

AN 5 051l Ol B g e o 2D by 20 S

Byl ) el Sl St 15 IV e Sle Bl Ol (3 e O] 305 ol e (3 el il
Sles 3 2k AL 855 2l FIRA| fdl Jltzl o i O W I TN IR CRE T WER[ e

PP el Y o 2021 Sl palall e U el e ) S Y 3]

oY e e 10Uy M skl B a5 1 2 111

17

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

SLY! U] B akdl o Ll BY) Lod 50 8 Sl odn a gy (B pall ae Ol pis BWY) Lo 3R b o e ol —
o ekt Al e BLYI UL a1 ALl e BLEY1 e o Sls 1 85k WLy Gredll B b e Y1 Al e

o plall asb; LWLy el p8 O b
C)UJJ-U CLWJ\ Qb)‘)j Q‘)JLAAH gsl.f— ,Ja.b;}s AJT Jl C)LGJJ.LU Q\ﬂ Jﬁau@,«.{- g_)jl.wg“ [BES v_:.@.i N —

Slplall e IS By e Jlbly i) = Jl il Je okl eds dews 10Uy M med 4kl L) 2.1

P O s O e e Joedl GVl o i Bl GLaaY )y le pall Ol s e 55 (3 2l med Bl s ) 1

:&LA
oY) dlenlly ol s :M b ol aleall ol el aes X
b I alaaly sl ol lall G e s e sas st 01 B 22l e P
1 eX=Ax/x/ Ap/p
Ol a3 ) (AP ol plall 3 e (AX

wsﬁjw\ OM@KL«J{j cs-b-bs-b-ﬁ JM‘J””ML‘MQ‘)JL*A‘L}%Qg'U‘N‘Wexw%g’a)

o)) ad Al G U e ddle s ol ol sl OT&:—@USJ:

tk WS SS O a2l Lgmge OB WIS S (3 ol bl U el L 13

18

www.manaraa.com



2018 yls> - 01 saell 02 sldl ilidl soledl dols dnlllly dyyls¥) polell dlos

:L?Jg\.afdja’u“) cJ,,A\M'M\J Q\J)\jj\ &g, 1Cm

A M
3 em = M _ A M P
A Pp Ap M
P
e
el a3 ) (AP olpslall 3 AM

wéﬁfw\ sl C,..:ij ‘S-'\"‘j S.X:-j.: JJA\FMUMQ\JJ\}\L}MQSJ\N\W em'ﬂ.\.a.,..ﬂ‘e:ﬁ)

g M e il a3 ol wls i of s @3 Js

tk LS ST Ol e Bl s g e 0B Wl S8 (3 sl I L el L 13

syl e 2P O all e 3 U o o Beb o dhedd) ) Lkt 6B e V) Aledll daie MO Lo 81 LT e

P kST G b ) el () 0146 LWL MP s 2 ) alealls

.§JM$ O‘}:—U ey Uslas, Uslall oda s

AU ) e (Ol ad 2ldUB Bl ) Lol il 6 AB )l O e PO jall e 3 g T3

www.manaraa.com




2018 yls> - 01 saell 02 sldl ilidl soledl dols dnlllly dyyls¥) polell dlos

£ zie lole Mzl ol

tk WS 7 bl as” S X = MP i B= X—MP=0 167 &l 0 OV g0 o0 3MYI ¢ & e

1 Al sl By e OTBLed o e T sl (3 45 2 as g

AL s 6Ll 01l OB il g S0 5 O3 aal) ae g Ledis & 8 Wlall ga g

:oﬁoiw@uw o\,-;ws;\ij&gigﬁdwj

www.manaraa.com




2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

— ol bty Gy Wl boadl ga g de e ST OSG OF ot Ol e 2l s g Sl pslall iy 6 sest

S
Logdas 0085 Bl m i Ao OIA (3 Jaast s ol OB @y y e 1OLST I3 L
d‘j:‘u )}A.U él L__S’j-.’. JIA.H P L} )346.” QP €x+em<1 sl L})

sy moedl V) e ST g M e e 0 Gl LY a2l & O et ) 05 ) S o) dall alsy
SRV S AU I S CR R B G P UV SR WS N PV g T L s | - U W [
S el By Jo dexm Ol e dladd) A8 aisd Glall STy caled) 2ed 8 Al a3 OF Lede
Al gy ahaad) 2eid OB a1l e ST oy M1 g ge2 OIS 3B cols )l Jo bl (Ul &y ey Al ol ol
AW 30 UL 635 dheal) 2ad mb, OF LSTO1RL 3 pmall 530

W Ay LYY by et 3 O e ST a0 v 8 Ol e 3011

(ol iy wlpslall o ST el @i Slas) () oo S5 0B aub )l dleal) ied 3 2id Slisl el Al
QTL;?-L} M i o sl sl 55 Lede LAl :b}:.é_;m.:,ﬂ\k'cj]a_;Z\.@.»)wwjuu\)sw\)uﬁoigé
QUJLA.H 3}\.3) élé:}i M\Jxﬂwua.:ﬁ;dp wa)wr@éuww@\#&@})dwf EE™ C)\:)\}HJWT
'w}:“@W@WWNL‘}")Q"J}HJ’L@U

Shpslall e IS el e Ll 5 bl ol s Sl ] (635 S5 06 b ) Al 2ad b, Slis el Dl o

Ll 3oy M‘WL}S)\ Qiggi d@.,l.:—r_@_ﬂaﬂ:ﬂ.eu}%_w&ﬁ«h Lzt ) 9l ol St of ez el gl

21

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

GV IT-EY NI E I sl elay AW 2 A L2, oo o) o i ol el oLl wls ) asl )

R SV RSO WAL FYCS P Y PRCH N W U S U WIS P Ut 5 R PP IS O

g Oled i) e dla s 0o 3 Uy U Okl Lany cdy ) Ol 3 4,101

B=0: ;b bs dlisl 3l abi —

Loosag Ll 0 Wy IO ol pslall o ,e mee O (F (ol (3 il J gl ol jsliad aedly a8 Y Gg 0 595y —
A 2SOy ) - Y g U sy Lpem nd Bt O Ll el i pde o

(eI el B ) ) —

el ol ULy m Y oliad WS (il ) Wl > gy —

L e i Al Jgmie JUay) ) 35 s T el ) &Y Jaladl allas (3 Al i) J gl 3y alisiaal pie —

Tl ) B oy 525 (1952 2 "Alexander Sidney " (ssbasVl b e medl M gb 1Ol mgus 2
A ) s Bl s slazel ¢y (oY1 BT sl oy (bl 01 ) ol bl O g s )T as T

ey (S el 5Ty L a3 pededd S dlatt n B aT e oo gl Ols O e ) g by
(o BYYy sl o) G B0 b LWL g i) labdl e Lo el ¥ 38 (IS BLaY) 512 oole gl

.u@‘w\‘jug@wﬁ\j&.ﬂ\y%ﬁdwg\ oTs)M'aSu@,%oU;\ Ia (6 gtms Jo ol OB s e el

22

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

o S el s 0B adey (ol BLaYYy ) DMV s Wi e gl O Sl OF ade Ol e
mE G bogag ) B BYly JB U e B es OF (S oled oYt ol Al asad

O
Sblad gl bl 5 aad) Lo lely S 21 Byl J&1 =l g 37 )W ol 1) ol iy o pslall

'17(4&}}“ 2By ) S g o ) Oladl ) 3L oliall fess ol 5 G il
:mg idzadlly 2y Al e e sast Lo OlateV) mgie dotny 1 Q) mgs Ol B 1.2
i) 1y Al ) Ol ol B Lo S s Gl ) Al Bl o) )
PR NP-RUNE JUP1 CIVZ B2 R g R e Y dles)) wliadl ols sl Bl o

Okl cpr ol J g2t 5 clg M g i)l o 1) st Olatn V) g by 1@ metY) gl Aoy J 22001 1.2.2
orall s 3y (JSI JS BLYly 21 el g G AT el Ol ) el g o sl b o B AST (s )

ORI ) o Wsles 3 e B 1S el o olat¥) s T

Y=CH+I+GC+X—M).coccoooiii 8
-0 I
ol lazmay il P gy C RPN SNV ¢
REIPQUNINLY | ol 0 X LS sy G

o Solmdl O sy G B 51 Y g"slg’“ olazal g cgﬁt-\ lean V) U'”J{U}’ )MQT S 4 4&,@.’4—‘ s (3

T aeb e IS BLEYy b

23

www.manaraa.com



2018 yls> - 01 saell 02 sldl ilidl soledl dols dnlllly dyyls¥) polell dlos

AW e e (9) o3, IS dsl (8) o3 Wslall 2l B3] a J21 Clata¥1 O geize U J g0
Y=Cd+Id+Gd+X............ooooiiiiin, 9

(Ad) &) ClaaaVl s r 08 J&1 el OF ) dslald sdn 25 LSt aaall 4} (d) o)) i Aol odn (3

(X) ol plalt 2a ) blas (Cd + 1d + Gd) st &y b2 2o sl y o) ald) 0 0 Ss s

RV (9) Ny dslal) (3 (Ad) RS 9

(11) o3, Bl we sy (M) sl &) Blas (Ad) 21 ClacaV) o oty 568 (A) K Clasal U

Ul

A+Ad+MA.....cooo 11

i 218 e f

16 28, g

A Al 8 peal) Joe T Aslall 0ds Loty ST 26y L olrgzal g Bt ) AW (14) o3 by (K

www.manaraa.com

Ol LAC U Zyl_ilsl



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

B=Y—-A=IF. . . 15

(I Dl V) Goi ) U 0713 Ll Gig g (5 bl OVl OF 1 ps) S alslall sdd 85 V) dneal) e
Lgbons 1 Olasza V1 O 13) 0515 Al (3 8l 0585 gy ¢ ) ) Gsts JB1 OlasaV) OIS 13] | jome a2
o G st ey () 21 ol e ST B Ol 0 S0 dns ug Ole gl e 2T mn g J21 il

(1) Joeld JW ) g3 2 b
(CIF) bl adled, i S 3,0 doely cOlaaV) 21 W1 55l a5l 01 25l L
OB QU y ¢ JSI Slaan ¥y J21 ol oy IV ) o s olonl OV 8 mall 5T aslal) OF (U] ol s iy
oS i) Ll sl ) IS Gy ) Jot il ol graes e JS7 500 a6l 0151 (3 YY) s
PR Sy e PP Fl Y (PR P AN TENCUC PN [FCR APy NI RS I O (P N TR PO

.Zo@b&:}\ O jeeld o sllall S sl 3 AW asluld

P IDRCEN VI PR NENUANRR VRPN SHTPSesn | T Ls3le 2.2.2

Alble 5050 Hln (6F oS s b ) Al

LIS Y185l dm sl g oV das e Y1 IS Gy ) ol 8T sl Sl (3 Y g s o
i) Ol e b g S SV me y 2V YTy bl e ol o

Ol e ey ) 2y e o slall slesl &

) i) Ol Y e danlis SleST 5 g 2

21

(&\...)L‘..':;MY\ ¢ Jerid) cGJL;J\f ) SN aslasy) <) sl P G@,:_U s S5 s

25

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

ald) O 3 gy 51S5s] 5 (6! O ) o OB el jam Ol s Bdlne ST ol sy —

AV el o Ly g (b M mgl (g el el @ O dw tdesld) OIAY Ay 5 Al 5 Uy M T ol 1
Sl g e Al and 2l Jo e 3y Bl O 3 Lgdla e B3l ) 25K 3 WS W et

ron Al oy

Il e IS e OF o)) OV @ ) e 3 Bl e 1) o bl Al lnd SU A e bty —
@ oz ) Eal DL Gy b e DLV A 3 ey Y My a0 ol palall e )y s e
L jslo 8,08 pdad a2 5 ol (ylndl Ol (3 el el s ol ol o] g (W g 23500 5160 e W pslo
3 b e Cllall  aldl Sl M 0B iU ag e (s jlend izl g e il B YL alsll s aalll
OB Vs ey el =1 (3 s 0K syl iy O] 0B QWL s 085 L WL 2l O aes

.Zzoujsm Ol e e 1S JUT ) (658 L (LguaS™ 5L -a Yoy Ol I dad p i) U] (65 5o Alaall Bad i

Sl Jo U0 Ol i) o) o) 0B asldl J gl ey Mg ] S lemy L oLl o 1S s OB 13 —
il 0L G5 Oy (bl sl dd 535 Wiy i el B e dads s il dnl s b ol jslall
58 L) aald) O OF (o 50 2 ¥ 0Ll e 3y 0B el ol 2 e ST o Y Alea) A8

Lo shel) i) B ad B slany sl g Laad s o &) & sl Bl s Y1 ol e e 5 Jenl) 3 el i gy 23S0

@l o) eS8 @ k) (S Y 2 BV e (G (3 Al AUl Al 315 ol B e DUy A e o5k —
Sy 3 SV Al e 6 2T e OB LWLy Bl Sy O pall e 360 50 5 bedl) OIS - a8 sl

ol Dbl ghes ollae) o sly oUW Aol bibad o sl Ols )l o jslalls s 3 505l ool 2l

26

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

o AT e S Sl andly e I AVl B Al p Bl Sl sl gl dslaBY) A

P S

S pslall jlanl 3 pri r Bebd) Aleal) o U Bl 20 ST VI O el e wb) it b o gl s S, -
hpslall a1 el (22 U] 635 Gsw Bl e mby OF madll oty i) Aleall Ols )y B V) Aleally
ol pslall memis I3 o Sle Bl Ol g (3 gmall e Jo o Cgwr ! 51005 cols sl 2kl LY w3, ST
Ll e (a3 35 &) ppla) s Y1 Sl 3 5T e ags (6T 5,08 OF oy o6 2T 2 b e s ) (20id g 2 e
8 e B Ll Ol 3Ll o 2 o) Bald) O BT 2y ol 1 J 5 onmr il (i gl Bl (3 2
Sl aiss OF @l e e al adey Apll JlnSU AW S el il aoy @ A QWb (AW 2 Y1
saiE g g Ol e by el ol Lo 13 Sy sl Blsl e 5 adas ¥ G sl o pslal dee )

o stall e e iy OB r OIS (Sl ) e o (il e i G

Joge Y 2l sl 3 oYY aads Sy ek OF oty ¥ Uy M e by Ol e anid LS 0] -
b byl mg OF 6f e lndl O 3 ol oSl e A s o AW ALty Ll SlesYl (3 ol )
Jebll (3l Jpetd et ¥ 1 lly (%) 2olasW) i il (3 805 al) G pmdl) B By O L Al 3 et

el 0L (3 aial oy

Lol 3l ol (2l Q\Mw\hﬁé&:@b@w@&:wwé@yQU)}\G@MOTG&Mc‘_g._wadfy
3 el Ol el ddds 1l 3 Sl @S aalasl VM) e bl il 3 YY) e e
ol Ahay el oo Eo ) ade g Aleal) ais U il Bl s

O3 AT i 258 O g Olaza V) gl (o Bl Lol my i dal) 1) & Ay 45850 L o -

AW bl cos S JB e 3y olazaY) g 38y Aeld) Ol 2l LSl e v-@-b

27

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

Py JU )l 303 ) OValall g seole gl 01 (s ) O e Lo ey bl Vs ) -
Ma wlame 0L Jsl) IS o S s S0y (e 3l Ol e 3 o i iy ()l O3l & o) 0L 55,20
O o bl ol Lo W 1305 cin sl 3 50) Was JWI ) IS o Led i cilS e 5,8 & @ 5 L)
T ot ol gl Oln 35 e wghl Al s 8 o) S Lae g JUWI W1 357 L8] OS82 gl o o cdald)

PO sin 3 Sl Al Ol [T 81y s 5287 Ol 3 rlis 18 el

Slaia¥ly J) ol e IS e B pall e b 56 et e 0585 G r RS bl ) el Vs ey —
L e b B a5 e S BLEY s jlezmaVly DBzl ag OlaseW) olie OF o) s (2 2k s J2
By Lo ¥ UL (o) a SR BLEYL et L Aol 2l DI g b 2oL Y 8 LY ol 1 STy ¢
St o 1 ol (5 gt 3 PUENT g ) sl A 3 ol S o ¢ ST ol 3 il e 3

26

TE Rl ekl e blazel sl fgedl O lals L] BsL

sy ¢ JSI GLsyly bl (35 55005 5 8Ll il s o)l OV 3358 el e S Olase W) g —
033 Joir Dlasa¥l g (B pall 5l OV 3 AU ST oI3 Rl el wad e 56 gl O om
Le_:ffj;}wM\.\‘:u,\iw_&\o\.ug\é}bpM@U\o\w\gﬂuuwuﬁbwum)‘w|L;gfw

el @ B s e S LSS WL Blae Jat W ksl ol i) e oS0 e e GG e LnaS

OF o ) e aised) Al (3 e bl Ol e Wl g oall o aisnd o ) LY b 5, s el 8 ST o) =
Sl sl (3 STy A J s SU el il @ Reline Ol K8 3 S O By W (3 (5l

Ty Lz J sl ol ik 1 5h 3Ll Sl | 5 ol

28

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

tb L il 5 e i et () Ayl cl g il ) i

) O e 5 o Raladl by mealad) o) B §pots S 2l a5 -

(e gl Olge jolie 3L 093 (s ) ORI (3 I A3 Al ST G all e Sl BT SU g bl -
SIS el 315, USR5 01 oy e R 5 mtl) 2SS 25 0L gl Vi a5y &

cobaza ¥l pUE) o [y 0l 5al ) ot el Bad 2 G SUEY s et OV pud -

Al e IS emz OF (o)l DL 3 mall 25 (3 Bl s 1 o o) s o Uy ) g bty -
ke s ) Bl DAL By b e (BT (3 Y ey g ML ol sl e s Y1 e by ol e
ARPEEAPNMEPN

@ 3 9 Jogr Ol V) mgted (2 pall OV @ ST ol3 Bua) Sl Wi e 306 8 Olazall mge -
adzd) QI e b ot 2Ll OIL (3 e LilE Clis 8 alast Lo dn g ¢ Judod)

S 2y e ) Ahedll e Bty B g el ) Lads piliy Bl Al Al Slis g sde aa Ol e AN

LSl (U1 J g o 1 5 ) ol il o o a5 Bgoliasdl b g dpaliasdl el oo 5ua) it & jatens SULLE 5 Ol i 2|

Sl G V) gay mdl mly il OIS 01y Aol &bl Ll el Wole e jlse (s sme e VB

o Bl A U 5l U o e ol WY1 e el g 051l Bl LI ST ol Gaa UL el J s e

o el e IS Sy cle gl O e Gl el 1 Y 23S e shaly Uyl

(6 A Sle gl Oljn polie JU 093 () O3 s

:c’_-\Jl\) YN

sl 12 2013 —1997 50ll Bl —0kws ;587 (BY Bt 35110 3 oW B ) ae Ul ST UE ¢ oler) Olaze Vgn g0 g Bl s Ol 1w 3p !

235 1o 20153l (13 541 7 s 3 5Y15 ausbeas¥l psbell L)

sl Lol g el [l y 515N 37 el (i ylaYls slasYl o slall oy SO Al (Y Ol ae El e B 2t ST ol JulST il 5012
.03: -.2015 17

29

www.manaraa.com



2018 yls> - O1 saell 02 aldl ,ilidl soledl deols dulllly dyyls¥l polell dlo

181 1 2 2007 a,aay) dmald) 1 (i g5 Slisliasil ¢ i g 5 gast
97 o gl g IR A Bl s () O e O pall e i ST s WA e !
> Dominik Salvadore, économie international, traduction de la 9°™ édition américaine par fabienne le loupe et Achille Hannequart, groupe de Boeck,
2008, p : 597.
16 s e — e > als 2014-1989 5 2l —alsy 2l a5 ¢ JA wle gl 05 e Ol dule T el pi ol e g o ol aes ©
286 S cc;’: e & 4—2016
258 : 5 2007 ¢ jan =2y 15V c3pd) Banald) 15 olal) L yall slasiV) (Olgd 350 izt
293 1P 0S5 Gaw & 2001 ‘J,‘w ixdall (Ol ‘;wi J.@,'l! Sls Lé}.dl & sl e ) Akl 5 Loy 8
153 : 0 655 Gow gr 2 1999 03,31 Olas — aall (5 VU2 Jls (Ll Jogodl (o) 31 0L o

342 5 2007 s gnndt 2wl 28Ul = 20 I g o 15 cae Sgns Jo 0 pnate gl ) Ao 25 cobald) b — Lsll slaB¥) ol S (sles 50

" Mordchai E. kreinin and Lawrence H. office, ¢ the Monetary Approach to the Balance of payements : A Survey’ Princeton studies in international
Finance, N° 43,1978,p: 15.

.70 P ce;': Gow g 2 2007 cé}%\ inbll (Oles c@)'):.“} goxil] CAL_U IS c@).U\ JU & dadis ch}\.&\il Caealll e die s ‘:5.:.&\ U.A\}“ L ol e 12

OV el g A i el daglad) e lkab e Badie 522 35,y (s M ool it by adlal) ol AISa)y 6 AR )l oY E J g, s P
341-336 : o 2 2004 s [15/14 (ke 2aslsr —Sbtondly w31 )l — 23028V

258 : 5 2013 (Ll amdall 1A cimald) e pdal) OV s o Sl y sl slasl gl allall M
'S Bernard Guillochon, économie international, 2¢ édition, dunod 1998, p : 217.

279—278 PP 42008 G cfi.'.U ﬂ\ )\3 cL}).U\ Ly 4§) OLas 5}3’.7.& 16

7 Robert Mundell, International Economies, Macmillan Company, New York, 1968, p : 122.
5 jaad el aslall (3 I el o, 175 Balgs o Aadie 2 g LI 5 Al B s T e Jowy sl O e Ol e ol T ks 2 g0 1
1500 2 2015/2014 51 A1 6 Ky iz dest el (35
A7 15 2006 sl dastlall W6 58 () Jdaey i 05 (JST des s ol P
A44: 5 (1994 G sl sl el 2 andell (o S (udaidly ) C B B Bl (Gl ke ol P

178 P 2013 -okd —a c@)}ﬂ\} fi\.'J\) ielll B pas gy Kn:g.a 40\.&})41.\ Ol e L} Rt Ai}-\aa:-] HCy J}d' dwlw (Lo uy; 2
84—83 PP 42007 Oles c@j}ﬂ\} ui..LU CAL.U S 43.:!).&“ @u\ é dadie cg}\.ﬁ.;\ JZJAU\ s Ao g L:S'f&’ Ja\)\ Je Jl)‘)} 2
61250 2008 (sl ca ol a5 e 5al) O Jo! =3 e 0 515 Ol r 2 g L e oy P

.358 P 1999 ‘?\U.ui.wgl c@jj:.s\) f.:.-.Slj aellll i) tb.&g\ ?\..:ga cu).m oyl (e s de2 2

)i—)b'-:w})\ﬂj:_ww;m Gl (6 gl il & il Mbﬁ—(ob.x;‘)clﬁ..ﬂw)u‘ﬁwlj (ob.x';ljcl_,..i\w)ob)\jjigg S 4 Jmu\.?j;;d\m}]m *)
VSN O T

99 12 655 Gow g #2007 cOles sy 2l mabin s cad sl AU (3 Retie ¢ JLad) Cidall) s ey bl o ) e S5 7
.362:f‘a;SM@f4@)J\5)bdl‘.m.c.x,,a.»&z{’

91 o il o o cle gl Dn Bl 23 e 05Ty Gl e (1 o s ol s i 7

30

www.manaraa.com



