2016 | racws /J§YI 58ols | 55 aadl

LAY (palS0g paibuadll a1 @ dgall oLl g sadill allasl)

Sl (susa slad H5iSAll
oot ¥ el s aolan c slsall ypailly SLais¥ ] 3]
Ayl

(V) dald

Ul g5y aadl o BLG e slexeVU g5 Opmp pllad peas @ Bl LA O 4 Qo]
Dol dagy cias g3 Y s Yo men b )Y s 25 UV e el Ol allas sl &>
33l p ) AVY A Lodixll Sloland¥) oy BaSladl G pal a5 jLaceily p) AV Biw S35 Osny 1 pllas
Laday 55 2V AV i g5 1 sl Oglasll )yl 1 (65T &3 JS7 cad sl i) SUSa) 3 o5l
VAAS ) i B all a Bl Besizll Jpadl SY glows (ans Lld ColSs ) 98 G ) 01 GL
slans¥l B Lgmroal dulsy Re8l) J5all 3 pao dgd a3 Slonntll die OF JI8,La Y1 0d LS (a( YV AAYS
gsu\“gmwuwoT_M\MVu_Wig\jgw\w@M\o)ﬁwcms&x@g&w\
Y VPONSRPEI PURU g P TS SIESINS SN TR SHEINELIN PREAE JU-L ey O w1\ PRps PRV
AUy i) plaidl =Sl dad e o L ¢ AladlsbassW 3 oYYV 5 Sl Ola ¥ gl s S
RISC {E\PLEI\EPSS JUVR-NVEIRDFTNU NN VR PRY

&1y il s Al JUlalad) Y

e S 139y Sl 5y J 5! G T Bl Gk a3 o5 (sl el ) Aladl JW pllad) ey
LA A W el ¢ At U alasdl G pas e 52501 I o ¢ ALl JU el ] G e
g ) Sy aailias,

Slerglly Sledw gl a Be g’ o5t e Ald) U el Soay : Aladl JU ol Gy a5 1
RESCPY/PEFEER\ Dy V2 GUL JUES CHESDY PRCHIIw 1\ Y WF-Sypt Wyl PRE FEFEBWU g F23) DU JYES - SON-E |
Ayl B Sl s 5 (ALl JUWI pladl 3 0 sl 0 plalanlly lacu sl ods Jrass ¢ olsYly
Toa SR 315y o ) VLSl ¢ () Ol i) iy Syl slily J5l il Gy nall )

www.giem.info 47 | dadall



http://www.giem.info

2016 | ssacwss /Jg¥1 09als | 55 aal

Lyl zuslisg Byl ¢ Jyadl syl e 2o sldl Lol Sl 1y 2IUN 55 138 A1yl s
g3 Adle Sladans s0e sy g Jb 3 Jgdl (il plladd) fo pllaid) s fony ¢ (o BY1 I Sl
Calzies e Sty s (— ol sl LA 1 ¥l o3y Sty Al ety Syl (siedl G yal))S
(sy ez ads ) sl o) 3SR Sllesd)

Aol 520y iyl y g ¢ pomn 3 S pad) (sinl plad) oo ¢ o gl (ki) allaidl Gy pas Y
TS AN S ) masy (Rl O g I Al i sl ey ey 135001 le i) e sl LT
s il s A oY1 e gl S 0L gl gy 25 ) L3l

¥l g3y 5 lastaly cid gl Sl bl i s 4 5 (e 11 LYY T e G LS
(R SNl G pall et Lad g iyl

Sl JUIallal g I gl guidl allad) o & 1 ¥y

oy O g ) e 23S0 Sl OF Y] ¢ bl JUN pllaidly gl g pllacdl cn Lol oy Lo Bsle
Mo 83 5l SU Y1 ol JWl gl 5 sy g

www.giem.info 48 | iadall



http://www.giem.info

2016 | racws /J§YI 58ols | 55 aadl

@j.ﬂ\&\l\ew‘j&)ﬂ\ém\ew\wé}fﬂ\j\ﬁli(\)é}dﬁ-\é’\

Sl U sl o 91 (s alladl

ot I Sl 3y Ol ll i pams 10 03500 — | Slaw 305 i dil Slidad) e is pozes oty —
J 321 bl L 300 ) AW Bl ¥l cidall | e SlgsT i ghaadl s il de S 50 E ol 2yl 2l
Adals M e U Jer e ¢l S ) ey 2 all dsl g5 s (ien])
Golay il Qvuulk((,_g_w‘y\ ) AUl Coeladl = caalz) ol e ole a4 s
BYSCINEN gt JE PN DRSSV FE S PP SYVRES R - U NS/ JEOU - WU PU - U T (A WOV I P ST (L O
W Wl I e — JW Bl ales e Rilzies £155T
b Jots i) ) oy ceid) pladl O3 e — | stidl pladl e e LkST clhoald 2 i) Gl Y s
U e 5 sile Jren RPPRY
I Y e Al I a0l dazas = A5l Gy ol T e ssad) ) e Y —
SUPRURERCATPIURU P (PR S P VPR N POFTH J I § W g P REE
Tkae s M) 0Lt sl Ly Ml S plad) ony = | Ty iy Sladchly bl sbos gty oo
coleditul g 4l 3ls daass Jse ¥ ol s fogusy AldslassV s JU
o o=y ot Jadl JUI pllach) 0F Jpadl Sty = AW B s Y a5 55a3 5 2
calegr pay ) o) gl plladl ) 3RSl 55 e g Sl e -
s 25T o Al JUIpladl 5 olaj ¥ — | Gl i) pladl JSlin o S0 S5l sk
s 5 8, S O s 25 0T Sy (lias i el oLtV g Al i A 8 el o
Lolass) JUTsJuL@Jo)&;uM\ NOPP |
FC Tty
Source ,B.G.Vikram : International Financial System, available link 2016-06-04
P ) gl JUT g e plladl B -1 (ol 5 jailas 1 Lol
Olad By ol O pall plla gl ey O ¢ palat o e pong ol ) Joudl guidl pllasdl s
b I ST G Lo JSLadl el e cand (A Ol ) aesS Lar o Alee
oAl Iyl saad plladl
s el \ -y

a0l Lo 31 8l oy Bn W AL 5 piad) IS Jsad) (s pllaly Al sliass¥I w3l bl O
oo oAl Qg Bl ) Jsadh il pladd) cdo i LA I Bl 3 ) Al pde I 23LoYL

www.giem.info 49 | iadall



http://www.giem.info
http://fr.slideshare.net/VikramNani/international-financial-system

2016 | yracwss /J9¥1 ogals | 55 aadl

SLazid e sl Y1 0T Y] 5t dsbasiV ey g ol e S5 5 a1y (suid plladd) O
Ol 3, LS o o el Loy I Loy ¥ L ) 2 5d) Al JUY) Cod adany o3 ALl
I Gl W1 3 Ba ol i s 2 Ao ) 3 o) oot Clis e Lol Slomgl e Jl W1 s
(L g ey SLoj ¥ e 3 Al AIUT Sl gl sy LS s oI5 JS7 S BLoYL (B
oo bl e il B st JSLadl sl S cpiiny wdS o o 3hE e bl Jy ) suebos
LA W5 gl aid plladd) e J o el
Pl ¢ LS ke 105l Lidl SBMA o pdl Bl o pill oo
Y oz Y 07 S Y (sl oty ALt U ISl 5050 1L ot Jgud) (g uid) G gl OF
Ay b sy e bl Y3V 5 ) Sl ol de ) Colpadl Cod ) )b ST ey o ¢allasdUL,
o) s pllasdl 01 J pll e Aladly el D e ialidly Lol Jydl d Lol puts o WL
P aSladly ey pal )
Aeald) gy o) g ey Ve W1 e, 85T i g el o o LW il ) JLasYl —
L) slnaly
Sy Bl el 555 o o8, Jyah) (bl el e A ey 50 S WSS 5y -
TG I BLAYL ¢yl i) Ggiinall s 1al VAT ((De facto e
VAR e ASUL T8 ) A VY)Y O e ST Jgildh) msug @Y oV o o BT e Y gl e3¢ A
VLI 5T Sl ol plas &gty 1y Ty ¢, oy Jly o S Ly el Ol llas s (1L
LEUL Y Ry 1
g)u\émww@g\;\r@qg}@\wi;(r),é)dj.q\-\

Olukdl sue O 2l il dodasl
Yo WSt by i
VY Az &5 g8 Mhos 3 r 9 pus
\Y sl 2
41 Ol Ly B
£ Gl by i

www.giem.info 50 | indadl



http://www.giem.info

2016 | yracwss /J9¥1 ogals | 55 aadl

Ye il Sl

v il 1 Loy I
R & 8l Ol 5
VY O M5 WSt by JI g gott
1A £ 2l dodas
YA LI g god
Y. ) e
VA4 g sl

ZRURERCHIRC PN ERNWAY

IO o SISy ¢ Jgdl tiadl G gball S8 PN e Lyl s 5 il cuds —
s M5 may L (Bl 5 5 sle ol B3 Jre Yie BV L3l At YL AHPE]
L ST e i) €l Sl e oS 58 e dSS I (3T L (R3S 2

5T (oY IV ) B (sl e (oaid) Oglasdly BB 3 B J g Bl Olgar g Dl —
(el A s ¢ gl (il B yanally 1LY B taze

&%L@#uw\w@uﬁjewqﬁéﬂ\gfmrm)g}\@wuq}\AJ_,,:},Q —
oY A s G Ll (355 Y Gy 6380l O pa ) Jlenl Loy b 2sly () AVA
LSl slams¥ly sl LIS 2

Ml e G pall ety Lladdly oa W Gl jlal 3 o8 (i Jgud) sl plladd) =
Olsl daas o 25T cdis 13 Ol el OF Il olslasY) a5 ¢ el cully ail
S 5399 Oy p B3T3 Al Ol sl ol 8 iy 20 Le 501 5 ) lael 23 O
UL Yy JTBUL Y Y L e e )

plats 1) ls ol 5 o i I ) Bl 3 23S0 8l 305 OB Rilod) Slad il U —
ool el

www.giem.info 51 | dadall



http://www.giem.info

2016 | racws /J§YI 58ols | 55 aadl

plasy &5 )lis o) Ol 3 JSTsbastVl dms e L aeNlpdmr s VAVY A Los b Opd =
el Lyl 3T (A=A (Y E-VT ) Caidads e ddb plladd] O e 35 o5 Ost
Sl el et a5l i) Jy o) Cons 43y s n Mis sl (s )
LI o33 35 25 Vs g5 G oS il i Ll edin 28 Lo s B
P M el Y-
25,200 I DLV Sl U e s i s 5T S Lo 30 e S5l Uy (suidl pladdl Slay
(Ol Calzis o = Mo Ol 2is (20 ) 65T ¢ ALl slaziW 3 2lold) ol phasll 25150 o e
PR Bl Bl N pllad) B e N A S Sl St
P g i) pladl B il el Gl el B8 S ollas L
ISl o s LS 8 ) 2 ol el 5 s 5,08 OIS b0 a8 O3l Jlaed OF 0L sy Y
J 1 oS o ¢ (SO Yl Jlie (p) 238 55501 ) SUIN W G e SLLES (V) o3
DY@t iONPRCHICY PUFSICE U JOS I P FUIR Eg CH 3 8 0SS 1 W Sy DU [P R R
L LA ) sy Syl sl pladld add) 35l a g iyl il OB e L) S|
ooy i oS o0 Clins Ol el Gl o )il sty Ly 05 g Los 91 0T Y
OIS 2l 13 by ¢ ol ol 3 J o) (gl plladd) 555 25l 20l S e 2IU) Lacd)
o Lgmtly O all el dolies idaid dilases 3b e ol ) g0 ol g lid) 850l
RN W PRI | ST POIR EE
Y5l s (pY 2884 550l ) SUTI U G o m SIS £ () ) o3, JSCe)

04

\

“ (— {\J‘)(M\(‘

-0

1961 1967 1973 1980 1€85 1930 19¢5 2000 2005 2010 2012

! Dominick Salvatore, The future tri-polar international monetary system, Journal of Policy Modeling ,¥Y¥
TYASTYY YY),

www.giem.info 52 | iadall



http://www.giem.info

2016 | yracuss /Jo¥I 053lS | 55 sall

mally B Lrend e O all ¥ sy 5,50 (Misalignments ) cu oy o
PSR PESHPE SV BT SRR T S (N N TIPS R RS R PUSPE PE. KU
TR ORI PO NP ISR RIS -- PR PESE 0N JOUN I POV P FU PRV BT ]
i i Lgrad e ST el B g LU ¢ sl el 8 Bdliad) 255 52l LS yins
el laf o pinyy (gl e sy ciondl gl b Lassy ol aladl s iy
(il bl Lpen Lol (Se Y O pall et (3 LY 0T LS cOle y3udly 3 Lnell
S8 i) a5 Aot Ulad) S £ LSS i sl slasidU Ko ST oo 07 S5
Lo Sy ol JH) S ST e i) L e 5l s Ul oY1 2SCis OF 54

SO B PRURERVARIH]
Ais ¢pmacll O e Slalotl PO S Y 5uld S L e DLl Ui e Jlin 451l
T i s elin Jgs i oSV e A 0501 Jolie di i) anecs e UL £0 e AST Lagis OIS
e 20 o Jlis S ¥l Ole 3l Olps 3 S e wie m Lo g gl Red efp VA0
ol 543 43 (LS Bl SLY I B (RS ) sl Sl gl il LS U UL AlLad
Sbbe Ve LT o ST el le sl Ole 3 amall e BEL Ll s OF sbaxiVl o jLae

.1yﬁwdﬁbY@\?O\wwcﬁ&éf\°\A~ dow 4 0 m M)‘YJJJ‘L;E—.’)JL}UYJ’

:;J)im & sl ke LLasiVl Slulind) o i) Jid -2

v 9l syl e LslamiVl Clubod) g el 23 B Jsall i) plladl b Y1 U ey
Gorild ¢ (Alay — 23 ) 1430 Bl (b Bl gl Ml B 3 5 46 oS el J g )
cily U o b s o U] by Uit ol ey ol ) 3 dsliass¥l Olalondl o
o AT B fm $lmd i 5 ol o OF V] ¢ ALl 5LaidU ol 3,56 ke 0,85 0F e 25U
aslaz) e ool 5l )

U3 a3 2V AN omien 3 21550 23L1 py 1oL V] Sl il B3 gdis 6 5T Sl
e bt Y5l eais Oy @by (R By uadl AL (sl LW LS e Y1 susudl LY 1

I Dominick Salvatore, Exchange rate misalignments and the present international monetary system,
Journal of Policy Modeling ©3¢ (YY) Y& p 09A,

2 International monetary system, Second Edition, PRINCETON UNIVERSITY PRESS, Princeton, New
Jersey, Y+ A plio,

www.giem.info 53 | indall



http://www.giem.info

2016 | yracuss /Jo¥I 053lS | 55 sall

Sd U Slaled) g AL Y Jany Sla colS LS 3 Lo Liadl anes 56 Lelis)
o T B g a1 day S Loy (W Gl ¥ T e a2 S las e oSy V AAY i
L suelall ClslanVl SLd saf b T8 5 pke s la UT joam SO

Lo ol Gl ol o 2l dpslai¥I BIW Sl 31y Al JUy (il placdl NS is 315) s
eliadl Jgl e 5 O9ad 09 Ans Adees —ietiill OholandVl |50y 5f deabd) lslasN) |55
REEAT I PRUPS-IREI

S i) s pames 8,0 Uege 1yl 5 91 ALl i lasnsV g U ey 91 e d8s s Jld) oo s
Lo yast) Ly ool ) Kol sl 85 ¢ bl JU g (osbasiVI pllad) ol jT A ol Ly Lo |
Slgmall o CALS p(Ye 1A YA ) ole I Ladl) Slelona) OF Y] ¢hj ¥l ods gl o doms e
Gos e SlelaxaVlodos canS ais ¢y W odis Olowl o Al 3155 cloy 3 2l gl 5 2l
gl go 8yl o5 ny (B s Y Ol g g9 ¥ Jgaldls cmally (AeS ¥l 5umall SLY gl 8 gl
28 180 oW Sl e SNOT e o2 1 s — ¢ ALl U plad) = SLoY Les salinadd) g s
LA s OT Y e—ia W adin g oy e By S0 0¥ 8 i a3 ol o) e
oy i V) (gl (8l J g5 Lras) ) slastW) Slalond) e 5T (slr e 15557, (S Yl
P R R ity (P NERE N I (FRCE N WS ey Prapic iYL J CH IPIREI INT T SRET O CR O
PRV

Sl il ol e 5 L) Sl DT slaiW) 5 s 58l e U i Oy
RN Sgd Bl g 3 O (g i S (S (LAl Ol Y el S
A 25 YT ey R d Ol e 2 5¥505 1,18 gy O mn OS5 Wi 65 Y0 oA et
Leaie 3La Zacad oans ¥ bl (6 ol i dag 3 UL ¥ T )Y ) o g Wi ) 1 (6T ST
atkes 3Bl Lelas )l SO slans¥l dgiy o S i a8 b SBUL Y dy axboe ads 5
aod cdelas (I S Gl Syl il il pie e ST Jas’ o pany 8 sl fs
Lo 5 e o5 300 UL SLatiSU 1S L) oo 2 6 (12305 1 3A0 ) Sl g (o Sle OB

I Dominick Salvatore, Exchange rate misalignments and the present international monetary system , op-

cit, p °9A,
link g sal) e lia Cuny cdynil yind Cilul S o pallad) daiBy) AU 3ale ] g (o pdad) A8 gana (a6 dene dpmas aialle 2
Yevooyeova e Y &y )6

www.giem.info 54 | iadall



http://digital.ahram.org.eg/makalat.aspx?eid=294
http://digital.ahram.org.eg/makalat.aspx?eid=719
http://digital.ahram.org.eg/articles.aspx?Serial=727708&eid=294
http://www.giem.info

2016 | yracuss /Jo¥I 053lS | 55 sall

@lo SB" O B oy ol SLY I B o Lo g s ol Jlins 1S 15bLS 5 1355, iy
s olady Sl s 3

592 Y35 55l i Lo pas — gl (il plladl dno e Slabond) ol " Jike - 2z
Sy a e gy MmN U o p iy o ¢ i) bl sV Sz al e
LY SETIRPUNTRES PR P RSN SN PRU ORI (NGt O TR PSP PR
Bl b Y Bl oy Lo g lagi L) nlond) oS e Jondl o5 ¢ Jd) syl e (s
0 Aol gl nall Lo Lo 13]5 ¢ Aladl slad¥l o 0 B3UL €1 S 1 (T By e Bilao
i allas ol Buis S LA O pall jland e B8UL 00 J Az Slets o i Al 5y (UL
LA lasl e 25 s 3 pmry LV S e gy 63 et s

L g e el i Lgmse Jolad] a5 D3 Y1 & gt a8yl Oluid —>

s i oS 3 S IS A SlajT g 555 093 J g OF pal 3 Al JUW pllas) ada Y
31T Jm 3l e (VAN ) G gy 2(V AAAN ARY YioT G b i dajfs oV 990 Y948
odand LS i T s 2a T ot Ty st T BBLEYL cp(Y o Y=Y v ) (B LS55 e Wl (1299
RERUAUSIPRICHUSE R NTES JOCIIE-VIRSPS SRPRU I T EpRIE FPRYE SUE PR REPNUERCLEE g P
LAk pUal e (6T Ol I s jlas) aid B 5 ) ga 5 S

J B ol ¥l Sy iy b ¥lsae Jis £aS 3 Jodl add) plasld al )l sl o,
L JUT o Jolied) 5T ey ¥ el Bs W) AL ol el I B2l ) amy 128) 6 ST g g
s b Ldle] S a1 g plladdl e 20T (5 3 0

55 ol g adll o glasg 555 i aielly AW Aas Yl & a5 (Bl B i) SN b Eslasdl sl
Tadhe S5 o el el W1 OF Y] ¢l AL ) Lo s e 3T JUal 053 &yl 2311 2IUT 5 1L
2 M) AW S Lo i a5 sy il IS

o gt o e 0L Loe 2o il Sgitm ) U o mtl) (512 1ol 93y B8 o LIS —0
Sy pa 335 A8 ¢l e BBl Sleslall planals - Ladly JSUI (ealianiW il il Jus

J\y‘ﬁ\JJjJCﬁJWSﬂS&J}gmu\ JJM\M&J}) éd‘j.“y\uﬂjj‘) QL&.;JJ@SJ:JQLLU

I Robert Mundell, International policy coordination and transmission, Journal of Policy Modeling ,¥®
YOI, p £1Y-£T)

2 Ibid, T .

www.giem.info 55 | iadall



http://www.giem.info

2016 | yracuss /Jo¥I 053lS | 55 sall

AL 5T o 3 L5l ) s g2eldly U M3y ¢ Led iz sl Y Badeis 5 po Lpn oz Lo g Lss

LS 2 51yl (i) G poeall e sl

350 B Syl i plladl 55, Sl Sl j ¥ &g e o) OF gl i 5 5 2

Lo Lot Of poraelld ol 0l e 130 )8 il 3 oY 0 ¥ e ) 3 xS a5 LUy 5,500 1Y)

”...w)\ammuuwuﬂ\wiw....Gw\gu\ewxge\ﬂuﬂ;&

OF el ol oy clocs ol 5T IS BajT ) v v e 28T d sl i vo IO e 18 (LI OF ) 1 ts

Jotaxoge L3 Sad o 3 MLl il plad) il Oles e g5l s S5l (said) 3yt

2 5nS bW edn sl y s o oW1 ey 85 38, Ll By s a1 )

e

Plasdl 0T o ¢ Al W5 (otisdl placdl Bl 3 &gl Ll (oaf J5¥ L 335, 01 oo b le

P aSladly ey pal )

¥ 33y 8 iy Sl s L sl sl LW

(Bl it o By S ALSCaT 35y

) il plasdl s ¢ Jpdl ki) Byl S0 IS n L6l shel) A 3 gl gtis ™

sl Gy el ) e B pall ey BLdaddly a1 ol Jlanl oS iy

S el Sl LS o8 () e (el O glacdly B0 01 Alas J o ol Sl g OBl ¥
RERERUILRCHPUN/ IS SIS [P g 5 S W REAN S TSI ERRUICS SV DS PRV PERTI P
i (JBLoYL ¢ Jy) el e ialans¥l Slalod) Gl by ¢ Sy sl pllasl)
) ety i i L e O pall e iy 5,50 (Misalignments ) cui oy
i Lo Joladl pe 5 LI &g e e 851 01 a3 LT LS (Sl bl ol 3
Lol e Ll Lelazaly 33L01 OLaladl e i dod) Jl e g5, 48 > OLLisy L yds dis Cnlis

RATRY

I Agnés Bénassy-Quéré, Réformer le systéme monétaire international, Direction de 1’information légale et
administrative. Paris, Y+ V), p Yo,

www.giem.info 56 | indall



http://www.giem.info

