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ه�( ...�� ا���ن ا�&%�ی$ #����  ا"� !��  	دی�   : ""�����ر  ه��� "       ��� �	ء �� إ��ى آ�	
	ت ا��وا�� 


	�1 ا0./	.��,��ة ,ا,"� #���ن آ+��ة  2"  ��5� و 3�4#! ...	
آ	ن د�9 1+8 �1ن "$ ..." و #���ن ا#73	  أورو
1+8 ر��8 ا���ن ا�&%�ی$  
71ABC@ " ه���"و ه	ه@ ش&�ب و 1	دة  أورو
	  ی=آ�ون   4> "	 �	ء 
;  , ا�:"$ 

.43�7@ ا����3ة �&  

�  ا����3ة 2004       ���4 واآD ی5	ی�  "$ �
� أ �ام  �4 إ�Hار ا�&43� ا,ورو/3J و , " ا���رو" ذآ�ى "�ور
 �
�43� ا���	"8 ا,ورو  �� 	�Lری	ت 	N�� 9+� د��ی&.  

�
� "��4ن أورو�	3NAO� ی�ا�� 	.��ی 	ا���رو وا1& P4J و        , AJ و ش�7 و ت���ات آ+��ة Q و  ��Rل  و��د( ا��
�&4> #+�8 ا�O3	ل و "$ ��U ا#Q��Lام ا��#�3 ,ی:ال دور( ا,ورو
�  وا�&	��3 "/��3ا �� ا���Tر وا���2# 

�  و أداة 51 ا ��3ت ��4�2003رو ��  	م �&��"  �43  ;�YR
� ا���رو  �4 ا���رو  �T5" رج	J 	3�41�4ا و إ
 
4�  "$ ا�&/
 [
و ی/��Lم   �د "$ ا�+�4ان ا��ا!+� �� اQ._3	م إ�� ا0ت^	د , A3ت تO+�[  أو آ\:ء "$ ا��

و ت^�Y` رو#�	  �� , ا,ورو
�  و 
�4ان وا1&� �� !�ب ا�+�4	ن  و إ��ی��	  ا���رو 
	 �+	ر(   43� ا��O+�[  ا�����ة 

��/�@ �1ر(    	7�43  [

�$ ا��وQر  ا,"�ی��  و ا���رو 40 إ�� 4#60� ر .  

    �Hbم  "$  و آ	c�.	
� ا���رو R� ]&Yارت ��B	��12.7ل  ا� / �J18.7 إ�� 1999"$  �� أوا  /   ��
 �J2002أوا.  

� ا���رو �T5" �Tی�J @#دة ر	�3 ��; إ �ي ت/iو�� ا��1[ ا� , �

�R3ا�1� ا�+95 ا��3آ:ي ا,ورو ��	ن , "� �"
�3�  وا���3ی8 ا�&	�T.�3	ق ا#��Lام ا���رو "$ ا�j��3 أن ی/��3 �� "\	ل ا��\	رة ا�&	�.  

 �4Jت; ا��3ا	ل هAJ $" ;^ول ت�ض�	#5^ 	وه�ا " , @N )ر�Tة ا���رو  و تb%. وف و�n إ�� 	&�ض ��7�#5 ��وا�
.إ�� "�	.� ا���رو  �4 "/��ى ا1Q�R	د ا�&	��3  
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()�ر ا�"!�م ا�"7+ي ا�ورو�3 :  ا�5�ب ا�ول  
   

      $�
  ا�4��3� ا,و�> "$ ا��3ا�8 ا��� "� 
7	 اQت^	د 1979 -1958أ �ام ی�3$ ا �+	ر ا�4��3� ا�33��ة 
�
�4� و إ.7	ء ا����د ا���3�  4> إذ, ا,وروJا��ا � ش�7ت هi( ا�4��3� ا��0	ء ا���ری\� �4�&�یY	ت ا�\�3آ�

  .و تP�+T ا�/�	#� ا�:را �� ا�&	"�, ا��اردات 
�$ ا��ول ا, _	ء
  4�B ��3�� ��.	Oا� �� ���ة ا�/+&�5	تأ"	 ا�4��3 ,	�.	Tی�
, و 7�AJ	 ت�#&[  _�ی� اQت^	د 
	._3	م آ8 "$ 

&r ا��&�یAت ا��	.�.�� ا����/��, ا��ا.3	رك ]4Jا�/�ق و أد �  .ای���5ا إ�>  _�ی
� ت&	ون اQت^	د ا,ورو
� أآ�O "2 ���ا.; "$ ا��ول !�� ا, _	ء  O�	Oا� �و 1	م 
�i�Y5 , و AJل ا�4��3
 s"	.�
�ا�/"�
  ".�ق ا,ور
� و��	   ��	"�.Qا����ة ا �أ"	 ا�4��3� ا�7	"� �� "/��ة اQت^	د ا,ور
� ت�8O3 �� د�Jل هiا اQت^	د "��4
��1	YتQ) uی��#	"Maastricht .(   


�أت "j"A ا.�7	ر     $�� ��

	����ة ا���5ی� اQورو ���Y�ش�7ت ا� ��ا� �� ه� ا�4��3�.	Oا� �و ت&�+� ا�4��3

�ی��ن وودز  (ا���5ي ا��و�� ا�3&�وف ب ا�c5	م Breeten Woods( �� ��
  ت�_U�� j ش�7ت ا��	رة اQورو

� أH	J �YR
  �م اQ._+	ط �� ا��Y5	ت ا�^��"�� و ت/	ه8 إ�>وا�8 ا�/+&�5	ت  �م ا#���ار ا1�R	دي ی&�د 
��3� آ+�ىإ�> أدى"3	 , ا�/�	#	ت ا���5یL_ض��ط ت  ,� أH+^[و . و ارتY	ع ./D ا�Y	��ة, و زی	دة �� ا��ی�ن ا�&	"

� �� "�از.� ا��وQر �
و "i5 ذ�9 ,  و ا�^Y	ظ  4> �1ة  A3ت7	 ا�3^�4�ا,"�ی��ه5	ك ر!+� �1ی� ��ى ا��ول اQورو
� ا,ورو
�ا��	ریu "�ت و��ة ا���5 "	1C
�+1	&�" @c. ,   �ة 	7�AJ $" .[ ت�7ف	إ�>آ $�
 ت^��P اQ#���ار ا���5ي 

و �&8 .  ا���Hل ا��7	إ�> ا����/�� ��^��P ا����ة ا1Q�R	دی� ا��+�ى ا��� ت/&> ا,دوات
	 �+	ر( ا�� , دول اQت^	د
@c5ز ت94 ا��
 :"$ ا

  
  :1ا�"!�م ا�<	5�ن ا�"7+ي/ 1
  

� �� ا
�ی8   �
  4> اQ#��3ار �� 1972ات^" PY	��c ا�+�5ك ا��3آ:ی� �� دول ا�\3	 � ا1Q�R	دی� اQورو

	�7	"} ا���3ر ���4+	ت ا��:ام دول ا�\ �  : ا��Rف "�	
8 ا��وQر و ه�أ#&	ر3	 

+ -2.25%  , � �H +-1.25%ف  A3ت دول ا�\3	 � و ه� أ#&	ر ا#�^�اث ه�ا"} ��ی�ة ���4+	ت إ�>
	Qض	�
� ا�^�ود ا��3/3ح 
7	 ���4+	ت 
	O3

&_7	 �H 1ف  A3ت دولأ#&	رو هiا ا�7	"} ه�  8
	�" ��
ا�\3	 � ا,ورو

�أ#&	ر ه5	ك ه	"%	ن ��^�ك أj+Hو هiا ی&�5 ا.; , &rا�+�
� ا,ول,  �Hف ا�&A3ت اQورو+/5�	
 أ#&	ر إ�> 

8 ا��وQر	�" ��

&_7	 ا�+&r و ا,�H ,�Jف ا�&A3ت اQورو ��
� ,#&	ر �Hف ا�&A3ت اQورو+/5�	
و �1 , 

�.	O"} ا�	"} ا,ول اآ+� "$ ا�7	ن ا�7	و �1 . آP4Bم #&أ	c. <4   ف�Rا� ��
.c	م  �� هi( ا�^	�� ا,ورو
  ". دا8J ا�PY5ا�O&+	ن«

   Uت إن��	ت�4+ �
8 ا��وQر و ت�4+	ت أ#&	ر ��آ	�" ��
 �Hف ا�&A3ت أ#&	ر �Hف ا�&A3ت اQورو
7� �^�آ� ا�O&+	ن دا8J �\�ة 
	%" r&+ا� 	7_&
 8
	�" ��
 هiا إنو Q ش9 ,   �4;أP4B دا8J ا�PY5 آ3	 أواQورو

�  4> ا�c5	مc�	^34� � �Hف  A3ت7	 �� ��ود ا��7ا"} أ#&	ر ی/�4:م ت�8J ا�+�5ك ا��3آ:ی� ��ول ا��3\3 
  .إB	ره	ا��3/3ح 
7	 �4�^�ك �� 

و H�RJ	 ��3	 .  ا�3	ل ا��و���أ#�اق ا�O&+	ن دا8J ا��B PY5ی�c. Aا Qض�Tاب  �@ ی/��3 ا�&83 
c5	م  

��ه�ر  P4&�ری	وروأ#&Qت اA3&ا� r&
� و "$ N@ ت&�ی@ هi( ا�&A3ت �Hف �
و  4> ا��!@ "$ ا��cوف , 

                                                
1
 �.���� ����� ��	
� .�	��
� � ����	��� �����
� ����
� ,	
��� � 	���
� � ����
� ,��
��
� ���
� � 
!	 �"!"! . ��#
�61 . 

 �����2001 . $52.  
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� ا��� "�ت 
7	 دول ا�3\�3 � و ا�3&��ة ا��� +&Rتا��Nت أ	ا�/+&�5 �R�5" �� 	7ت	دی	R�14> ا  Qإن إ � ا�\3	 
	

�ا�c5� 8	م .��ي "/��� �� أور $  U^+�1  $ ا���ت @�. 

  
 :Système Monétaire Européen(SME)ا�"!�م ا�"7+ي ا�ورو�3  / 2
 


8 ت�ا4H[ , ا,ورو
� ���ة اQت^	د ا���5ي إ��	ء إ�> ا��7	 ا0ش	رة�@ ت=دي ا��cوف ا��� #+�[    

���$ �� ا,ورو
� ت��[ 
	��3	ع ا�3\�4 إن إ�>ا�Q�3	 	ت و ا��را#	ت ا��� ت+^U �� هiا ا��3ض�ع  �� 

07/1979 �H	5&م "$ ا�	c5ا ا�iن ه���و ی  �  :�Qت�
���	ت�      �
  .ERM : Exchange Rate Metchnikov   ض+] #&� ا��Rف �A3&4ت ا,ورو
     -�  .  Crédits Mechanism ا�Q�3	ن  إ��
     -  ��
  .ECU : Européen Currency Unitedو��ة ا���5 ا,ورو

�ای� ا�&83 
	�c5	م ا���5ي     23��
� "$  و ه�  +	رة  $ N ECU4#@ ا#�^�اث 07/1979 �� ا,ورو

� ا��/2 ا, _	ء ا�5/+�� �&A3ت ا��ول ا,وزان�
, ا��ا.3	رك, ه���5ا, ایT	��	, ��./	, أ�3	.�	( �� ا�3\�3 � اQورو
  .1986 و ا�+�ت�	ل �� N1981@ ا._3[ ا��7	 ا���.	ن �� ) ای���5ا, 
4\��	, ا��433� ا�3�^�ة, أ#+	.�	

� �� �\" 2�3	Qت ا�5%	ط ا1Q�R	دي آ���ة .��ی� �/) ECU( اQی��أj+H 1981و "$  	م    "�L�/" ��
	
��
 .وو4�#� د�2 
�$ ا�+�5ك ا��3آ:ی�, �� ا�3\�3 � اQورو

 

3 /@A���/�

	�ه+ة :  
  

�1� "	#��یL[ ��ض2 أ#/[���   	Yا,#� ات �� ���	م و��ة ا1�R	دی� و .��ی^�^Rا� ��
 و اتL	ذ أورو

�^��P هi( ا����ة ا1Q�R	دا��0اءات �4�Yت ا��ول  ا��	#	�# $�
ی� و ا���5ی� "$ AJل ت^��P اQ./\	م ��3	 
  . ا1Q�R	دی�ا, _	ء
�1� �Maastricht ]43 ت@ ا���2�1 �� "�ی5� "	#��یu ا��5��7ی� ��1991 ا��ا
2 "$ ش�7 دی/3+�   	Y4> ات  

�  %�ة دو�� أ��ىا#73	 و �1 و21  7�4	 رؤ#	ء �
�1� وأورو	YتQا )i4> ه  Pی�R�و ت@ ا�  �� 	ر#�3 	07 إ�1اره 
�1� ��7 "	 ی�4إ"	. 1992"$ ش�7 �+�ای� 	YتQص ا�R. ز�
  : ا

    -  �  . ا����3ة  4> ش�8 ات^	د ���را��أورو
	 إ1	"
    - ��4Jا�/�ق ا��ا P��^ت.  

�  . ا����3ا,ورو
�و "	 ی�ت+] 
9�i "$ "=#/	ت آ	��R3ف ا��3آ:ي ,    ت^��P ا����ة ا1Q�R	دی� و ا���5ی
   - ��4Jا��ا �  .و ت\	رة ا��L3رات, ا0ره	بو "�	�^� ا�\�ی3� و , و ا��_	ء,  ا��P�/5 ا��	"\" �� 8	Qت ا�/�	#
� J	ر��� و  -   #	�# P��^ت �  . د�	 �� "%��آ�أ"�5
  .ا,ورو
� �4+��3	ن أو#2 ا���ا.�$ و إ T	ء ��AH	ت إ�Hار �Bق ��ی�ة �� إت+	ع  -   
   -  $�5Bا��3ا �� و ا�3^�4�أ"	آ$4> اJ�Aف �5/�	ت7@ و  �P "%	رآ�

	ت اQورو	L�.Qه@ �� ا	5�# .  
5/�� إ T	ء  -   � ��
�  4> �:ء "$ ا�/�	دة إ�> "���ة أوروc�	^3ا� ���
�5� و Bا�� ��1رت      �	.D ا�\5/�

  :	 ی�4 ض�ورة #�� هi( ا��TLات  4> "�ا�8 ت\+5	 �L3	�B ا��^�ل ا�Y3	�>ء "2 "�ا 	ة "ا, _	ءا��ول 
�5� ��4ول  -   Bا�� ��  4> ا��7یc�	^3ءا�	و ا, _ �
%�8 ت^	�` ��; آ8 إ1	" � ات^	د ���را�� 
&��ا  $ ا��3آ:ی

	7��T5" <4  �  .دو�
 ��AH	ت ���4	دات ا�%&+�� �� اتL	ذ إ T	ءو ت�P�N ا�ARت "2 ا��3ا�5B$ و , تP�+T ا��	"c54� 8	م ا��3آ:ي -  

  .ا���ارات
   YتQ 	�+B و uری	ءا "$ ت�
� ا����3ة �
�1� "	#��یL[ ��� ت@ ت^��P ا�/�ق اQورو	9 01/01/1993�i
 و 

� �34	 "%��آ	 1_> 
_�ورة �
  : #�ق ا1�R	دی� "%��آ� ت_3$إ.%	ء���[ دول ا�3\�3 � اQورو
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 .��ی� ا.��	ل ا�+_	�2 -
 .ا,شL	ص��ی� ا.��	ل  -
 .��ی� ا.��	ل ا��L"	ت  -
 .3	ل��ی� ا.��	ل رأس ا� -
   

�  �Rا ��ی�ا1999 ی5	ی� 1   و �� �

%�8 �&�4 " ا���رو"
	 �3	د ,  د4J[ ا����ة ا1Q�R	دی� ا���5ی� اQورو
�  .EURO إ�>  ECUو ت@ ا��^�ل "$ . آ&43� ر�3#

� ا����3ة 
	���ریs ��>  	م    �
43� اQورو&�	
 ��5Bت ا��A3&ا� r2002و ت@ ت&�ی , $" ���� ت5�3[ آ8 دو�
�إزا�	75�
 ت8�5 ا�/24 و إ"	م��Q U ��ا�: , و ���[ 
9�i "	 ی/3> 
	�/�ق ا�3%��آ� ا��+��ة,  ا�^�ود ��3	 

� و ا�3	��� و ا�_�ی+�� و ت�c5@ , ا,"�ال و رؤوس ا,شL	ص� 	3��Qا 	ت7	#	�# @c&" Dو ت5�3[ "$ ت��ی

�HCارا��_	ی	 ا1Q�R	دی� دا8J ا�/�ق  $" ��Oآ �3c.,ی4:م "$ , و ا���ا.�$ا 	[ "��  	آ3 �3c.ت أ	و ت%�ی& 

�
�4T3ی�� ا�	و ا�3& D#	5��� �� , ا��	�3�

	ت[ ا�/�ق اQورو U�^
	7.bآ��4Jأو,  ه� #�ق دا �� ا1�R	دی�T5" 
�و ��ص و ���ق و ا��:ا"	ت , "���ة ت5�c@ ��7	 آ8 ا��_	ی	 ا1Q�R	دی� و��	 ,#� "���ة و ش�وط "�/	وی

2�3\4� �
	0ض	, "�/	وی� ا�\	.D ا�73@ �� ا�3&	ه�ة و ا�iي ش�دت  �4; و ه� ت^��P "&	ی�� "^�دة �� 1_	ی	 إ�> �
 .ا��_L@ و ا��Yا�� و ا�&\: و ا��ی�ن

  

%Cد ا�%�رو و (+ا%6�B):  ا�5�ب ا�<�&�  

  
�و ت@ ت��ی3J s/�$  	"	 "$ ا�3/	 � , ا,ورو
�یA�" 8O3د ا���رو ��ا �	AH "$ ت	ریu ا���	"8   "	10 

� إ �	ب^	د أوPN و "/��+8 ت&	و.� �%&�ب أور
	 �� ات�.	Oا� �و �1 ت3[ ,   �43� وا��ة
�HCار ا�^�ب ا�&	��3
  .�� ANث "�ا�8 "��3:ة, آ&43� �;,  ا���رو
�HCار إ1	"� اQت^	د ا1Q�R	دي و ا���5ي إ�>ا�&�43� ا��� أدت 

   � �� ی���� ا, _	ء "	 
�$ ا��ول ا,"�ال  �2�3 ا����د  4> ت^�آ	ت رؤوسإ��	ء ه� ا,و�>آ	.[ ا�4��3

�Rرة آ	"4� ا,"�الو 
�^�ی� رؤوس . 1990 j+Hأ ��	" �&
� ا����3ة �
� إن
�� , أ P3 �4/�ق اQورو���# 
,  زی	دة ا��ه	ن  4> زی	دة ا���ت�ات داc. 8J	م #&� ا��Rف �^:"� ا�&A3تإ�> أی_	 أدت ا,آ+� ا�3	��� ا,#�اق

�1� اQت^	د و .7_[ ا�4��3�	ن 	Y_3$ ات�ق "��س ی	O�3
 �O�	Oو ا� ��.	Oا��
�1� "	#��یL[ (ا,ورو	Y) ات 	أر#>"3 
�1� "	#��یL[ "&	ی�� ا�3#� "^�دة �4��	رب ا�1Q @�A3�R	دی	ت ا�3%	رآ�$ "/��+A .  ���4روا,#	س	Yو ��دت ات

��� ا���رو و ذ�9 �� &
و �1 وض^[ . و ا���3ی8 ا�^��"�, �Rف ا�أ#&	ر,  ا�Y	��ةأ#&	ر, ا��_\"  :@L	Qتأر
�� ا�&43�T5" 8��%�� ن "=#/� ��ی�	�5
 83  s"	.�
 ��.	Oا� � آ/�4 ا,ورو
� ا�3&�7 ا�3	�� إ.%	ءی�_3$ , ا�4��3


�أتو . ا,ورو
��4+95 ا��3آ:ي  �� �O�	Oا� �  %�ة دو�� #&� أ��ى "�5	 N+�[ . 1999 "$ ی5	ی� ا,ول ا�4��3
  . ا���روإ�>ا��Rف 

  
  :ا�5"%�ن ا����� و ا�"7+ي ا�*+�+/ 1

43� وا��ة ا,iJآ9�i ی&�+�   &
�1� "	#��یL[ ی_3$ ا�+95 أiJا 	Yات D��3
� وا��ة و ��	" �� .��ی#	�/
 
 ا�3/��8 3�1� ا���رو و ذ��B $  9یP ا�/&� ��^��P ه��; ا,#	#� و ه� ا�^Y	ظ  4> ا#���ار ا,ورو
�ا��3آ:ي 


\	.D ا�+95 ا��3آ:ي أQن ت_@ أ.7	آ:ی� ا���"��  ا�+�5ك ا��3إ"	. #&�( �

c5	م ""	 ه� "&�وف , ا,ورو
�  $ ت^�ی� ا�/�	#� ا���5ی� و تi�Y5ه	": ا���رو���/" �
3	 ی�8Y ت%��8 , ش+��3c.8 "�/�أ�%
 إدارةو ,  ا���2 

  . ا�L	ر��� ا���3#�تا�Q��	�B	 إدارة و ا,�5+� �43	ت ا��Rف 
, ا,ورو
� ا�+95 ا��3آ:ي إدارة .c	م ا���رو "2 "\�4 إB	ر�5ك ا��3آ:ی� ا���"�� �� و ی^" 8�%	��c ا�+  

� ا�/�	#� ا���5ی� ا�3/��ل QتL	ذ ا���ار ا,#	#�� ا��3آ:ي و ه� ا���7� ا,ورو
�ا�3\�4 ا�^	آ@ �95+4 !	�H $  
��T534� .8+1 $" 8�O" ;� P+/ي �@ یi^�ی8 ا��ح �� ذ�9 ا�	ا�5\ P��^�3 ت�4> و ا   �
�Rر �	3# � �4/�	دة ا���5ی
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 ا�iي ا���� �/\8 #	
J <4  P+�ة و ا,ورو
�و ا ��3 ا�+95 ا��3آ:ي . "�Rا�1� هi( ا�3=#/�  +� ا���"�� ا�\�ی�ة

5	ء 3#&�; �� �  ."�Rا�1� ا�+�5ك ا��3آ:ی� ا���"�

� ا�&	"� ��ى أی_	و �Aت^	د ا���5ي ت�ا �	ت;   ��	34� �+/5�	
 ا,ورو
�$ ی�ی� ا�+95 ا��3آ:ي �� ��. ا, _	ء 
� .��ی� وا��ة#	�# ,� "/=و��� آ8  _� 
	��!@ "$ ا��5  4> ا �+	ر ا�/�	#	ت - و ا�+��5ی�-ت+�> ا�/�	#	ت ا�3	��

 �� �7	 "ا���"��	/"�� ا���رو ی�D4T ا��� �@ "$ 1+8 ".  "%��آ�أه�3�T53� "8 ا���5ي	��ت إن ا�	ا ���و ا�� ا�
3�4# ��"�:ا.�	ت "	�� ,��T53ق ا�	T. <4  ��	3ط ا�	+_.Qن ا	أ�:"[, و �_3 ]Lی��#	" ��1	Yء ات	ا, _ D5\�
 

 ا,#	#�ی&�+� ا��7ف . و ا�iي ت@ ت^�ی�( 
�Rرة اآ+� �� "�O	ق ت^��P ا��35 و اQ#���ار" ا�&\: ا�3	�� ا��Y3ط"
3�4#� آ/3� دا�3� �Aت^	د ا1Q�R	دي  ��"��� � "$ AJل ا0ش�اف ا,ورو
�و ا���5ي �O�34	ق ه� ا�^Y	ظ  4> "	��

 ا��75ض 
/�	#	ت ا��3:ا.�	ت ا��� ت� @ ا�/�	#� ا���5ی� ا�3�\7� ��^��P إ�>و ی�7ف ا�O�3	ق .  4> ��ض ا�&��
	ت
  . ا���4+	ت ا��وری� ا�&	دی�إ5N	ء ت�+�  \: "	�� "�Yط إ�>اQ#���ار 
�ون ا�4\�ء 

43� ا��ا��ةت���ت ���ا���,  �	.D ا�3=#/	ت ا�\�ی�ةإ�>  &�	
� ا���رو "i5 ا�&83 �T5"  , م	ا._3 i53�
 �5# �� �%  �.	Oا�&_� ا� 	ره	+� 	
� ��3	  �ا أH+^[, 2001ا���.	ن �
� ا���رو ت%83 �2�3 ا��ول ا,ورو�T5" 

 �NANء	%83, أ _�ض� �	ی� ا�3	" �� 	: 1+8 ت�#&7	, ا�35/	4\��
, ایT	��	, اای���5, ا���.	ن, أ�3	.�	, ��./	, ��545ا, 
�1� "	#��یL[ "5^[ ا��433� ا�3�^�ة و ا��ا.3	رك . أ#+	.�	ا�+�ت�	ل و , ه���5ا, ��آ/3+�رغ	Y4> ات  Pی�R�و  �5 ا�

�5� و ت�ك �37	 ا��L	ر "Y���	 �/34��P� "8+ اQ"�5	ع"Bا�� 	7�+�ال ا���رو �&43�ا# $  . P� و "5^[ ا�/�ی�
8��b�ء ا��ا�@ �7ا�	5O�#Qو ��$ ��� ا  �+�	T" �iJ,	
و ا��ا.3	رك ه� ا�����ة ,  
	���رو و ��$ ��� �� ت	ریu "^�د


/&� ا��Rف ا���ون ا��ا.3	رآ� "�	
8 ا���رو ��  `Y�^ت ��ث ا�AOر"$ ا��ول ا�	Bإ D4��4� Pق ض�	T. 
+)2.25% (���0�
� �Aت^	د ا1Q�R	دي و ا���5ي ا,ورو�.	Oا� ��	��.Qف ا�Rا� �&# .  


	���رو �2�3 ا��ول ا�&%� ا��� ا._A� ]3ت^	د تiJb إن "$ ا�3��21 و ر
3	 آ	ن   �
 �@ إن و "	ي �� ا,ورو
�1� "	#��یL[ا,�Jى "&	ی�� ا���	رب إ�> 
	0ض	��و . ی�$ ه5	ك "� � .7	�� "^�د	Yن  4> ا�+�4 ,  ا�3^�دة �� ات	�

 ا,iJ إ"�	.���	ن , � ا��Rف 
�94 ا�+�4ان "$ ا#���ار #&ا,81 ی3_� #5��$  4> إن 
	���رو ا,iJا�iي ی&�:م 
 آ&43� "��2 و آ&43� �4��8J و أوQ,  ���4روا,آ+�
	���رو  T. <4	ق وا#2 #�ف ت/�4:م اQت\	( .^� ا#Q��Lام 

  . آ��5د "^�4�أ��Jا
  
  
  D C3 �E�6+ود: ا�%�رو 

 "$ ا,ورو
� ی�@ ا�+95 ا��3آ:ي و �@, ا,"�ی���&D ا���رو  4> ا�3/�ح ا�&	��3 دورا N	.�ی	 
&� ا��وQر   
 �41�&
� ا���رو و "��اث  A3ت7	 , و "2 ذ�9.  ت%\�2 ت�وی8  43�;أو�	.+; �T53� دي	R�1Qض�ء ا�^\@ ا �Y�

�و ی�3$ ت��5R ا#��Lام  43� دو��� "	 . ی&�+�  	�A و 
&�� ا��3ى  4> �� #�اء" آ&43� دو���"�	ن دور( , ا���"�

	���5د ا�3^�4�"$ ���Y. U ا��n	�� ا� �T+�3ت ,�
	 �+	ره	 و��ة �34^	#+� و و4�#� �4�+	دل و "L:ن �3��4.  

   �� ا���رو و 
	 �+	ر(  43�T53� �و ی/��Lم ا���رو آ&43� ت/�ی� �^�ا�� .�R ت���	ت ا��\	رة ا�L	ر��
  . ا���5إ�>"�ازی� �&34	A"ت ا�3/��5ة 

   	�Y�n\; و�ام ا��#�3 ���4رو ت�L�#Qا U�� $" آ2��3 و و �
�375	 أداةا�&43 	3�� [
 �4��8J ی\D ا���ا
���Nرة و�R
� و إ3�41	 
�4ا و 51 ا ��3 2003و ��  	م , �&��" �43  ;�YR
� ا���رو  4> ا���رو �T5" رج	J 

4� "$ ا�&A3تأو تO+�[ أداة/
 [
 اQت^	د إ�>و ی/��Lم  �د "$ ا�+�4ان ا��ا!+� �� اQ._3	م ,  آ\:ء "$ ا��
و  Aوة  4> ذ�9 ت^�Y` ,  ا���رو 
	 �+	ر(  43� ا��O+�[ ا�����ةأ��ی��	 و 
�4ان وا1&� �� !�ب ا�+�4	ن و و
�ا,ور


����@ �1ر(  	7�43  [
� ا����3ةا,"�ی�� 
�$ ا��وQر 40 إ�> 60رو#�	 �� 4#� ر�
 آ�Hbلو ,  و ا�&43� اQورو
� ی8c ا��وQر �B	��ا,"�ی��ا� ��أ#	 �� ا��Rارة آ&43�# $" �ر!@ , ا,�5+�� تا�Q��	�B	 �� ا�^�	زات ا���3#

� ا���رو 
	.�c	م "$ R� ع	Y12.7ارت% �Jم أوا	18.7 إ�> 1999  % �� �Jم أوا	ي . 2002  iو �� ا��1[ ا�
� ا���روإ 	دةت/��3 ��; �T5" �Tی�J @#ا�+95 ا��3آ:ي ,  ر �
�R3ا�1 �"� �"�
�	ن .T	ق ا#��Lام , ا,ورو
  . ی/��3 �� ا���#2 �� "\	ل ا��\	رة ا�&	��3� و ا���3ی8 ا�&	��3إن�j��3 ا���رو "$ ا
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F��>ب ا��ة: ا�5+Dا��� �E�	ا� G%��') و �ا�H
  

  
� ا���   Oدا  $ ��ا�� أ��ی[ت%�� ا�+^�ث ا�^�ی	8 ات^Jرة و ا��	\�4� �+/5�	
 � ا��3	D# ا�3^��� إن إ�> ا�&43

 $�
��اه	 ��  	م  أ�&4> #+�8 ا�O3	ل R4J[ درا#�,  ت��ن آ+��ة أن�$ 5#� یAJ20-303ل ���ة ز"�5� ت��اوح 

�3	دی� ا, _	ء ی:ی� ا��\	رة 
�$ إن ات^	د ا�&43� ی�3$ إن إ�>) �	"&� آ	���Yر.�	 �� 
��آ�4( أ.�روروز 2003 

 $�
ت��ی�ات  �	.D إ�>و ,  و ی�	د ی��ن ذ�9 آAJ $" ;4ل P4J ا��\	رة Q "$ ت^�ی8 و�7�7	%100 و 10ت��اوح 
� ا3�0	�� ارتY	ع ا�5	تs ا�3^�4 إ�> 
	���رو أن ی=دي ��iJا�N ازدی	د ا��\	رة  4> ا��8J ی$�3 +/5
 10% �� 

� ت8R , "�ى  %�ی$  	"	 �� 
���5ا+/5

�4ان و#] ,  % 25- 20% "	 
�$ إ�>و  @c&" ��	
و , ا,�Jى  أورو
�4� �Aت^	دا, 3	لت5��7 &Yا� �
�  $ ا��\�O2  ا�^�ی
 ا.; ��> إ�> ا,و�> ا1Q�R	دي و ا���5ي AJل #�5ات; ا,ر

� أN	رAJل ���ة ��	ت; ا����Rة آ	.[ �; +/5�	
�  4> ا��\	رة و ا��35 �
 "	 إذا ا�^	���$ و ا��� �� _	ء ای\	
 2" P/��3ت �1 ت�را#	Nی8���8 ا��+��ة ا��Tا� .  

 إ��	ء إنی+�و , ی/+D ازدی	د ا��\	رة �� ات^	د "	 �4&43�و "2 ذ�9 �	ن ا��4: ا�iي �@ ی�@ �4; ه@ "	 ا�iي   
� إن
�� .  ه� ا�� ا��Tق ا��اض^� �9�iا,�L"�+5	�B ا��Rف �Yآ� �� U^+ت ��ت ا�	ا��را# ��Nbت �&# D4ت� 

 إ�> Q ت%�� 
�Rرة ��� ��7	 �+� أور
	ا��Rف  4> ا��\	رة �� T1	ع  �یr  $ ا�+�4ان دا8J و J	رج 

�Yا��  _�ی� ات^	د ا�&43� ت�ا � إنآ3	 .  هiا ا���D4إ��	ء#� "$ ا��3	D# ا��343 �H	Lذج ا�	ا�35 @c&" ت	ت�ت�+ 
 Qت^	د ا,�Jى ا�N	ر إن إ�> و ی%�� هiا أی_	  �ا�P ا��\	رة ��� ه� ا��Y/�� إ��	ءو "$ N@ �	ن , ا��\	رة ا�^�ة

�� و زی	دة ا�3,  تr�YL ت�	��� ا�&3	A"تأ#	#�و ه� 
%�8 . ا�&43��	Yو ش �  ی\D أن تD&4 دورا و ا,#&	ر5	�/
 �
Qإن �Y/ی iJ,رو ا���	
و ا��� ت�_3$ ,  ا��� �@ ی\�  7�4	 آ��Oا "$ ا�+^Uا,�Jى  $ 
&r ا�53	�2 أی_	 

 <4  �B	L3وة ا�A  ض	YL.را	ة �� ا�+�4ان أ#&��	Yء ا�	ر و و��د ا, _	Bتإ	#	ط ا�/�	+_.Q �1ي .  
  � �c5ا� D\ا.; ی ��
 � ��^��P ا#���ار آbداة� ت94 ا��3	D# ت�4	ء ت�	��� ا���4L  $ ا�/�	#� ا���5ی� ا�/3��4
� ر��/�� ی\D . ا1Q�R	دT�. ك	إنو ه5	ر ه5	+� Qا �� iJ=إنه� ,  ت 	دی	R�1Qد .��ي تا	ات^ �� 	&" �T+ا��3ت 

 ا��R"	ت ا1Q�R	دی� �1 ت�+	ی$ ��3	 نإ�� ��$ ,  Qأم "5	#+� أآ	.[#�اء ,  .�Y ا�/�	#� ا���5ی�إت+	ع"\+�ة  4> 
� ا�&43� ا,د
�	تو ت��@ , 
�$ ا�+�4ان�T5" $  ]+�آ ���4 ا�O3ا� �� 	ن را��ه	ت "�.�ی19618 و آ�
.T	ق ,  ه� رو

 �
_�	ع ا�/�	دة ا���5ی �T+ا��3ت ���	��ا�� ه� ت^�ی� "�ى ت&�ض ا�+�R4� �4"	ت ا�^����� !�� ا,ول:  
���7$ا,و��
�4N	33ا� � ��3ا�7�7	 ی�3$ �� ا��8O3و �i7ا �	ن ا��ض2 ,  ات/	 	ا,آ�O ��94 ا��R"	ت ا��� ت^�ث �� ات^	د ا�&43

��"�1 �
�4 "	 "2 ت94 ا��ورات �� ات^	د ا�&43� ا, 3	لو آ34	 ازداد ض&� ت5	P# دورات , و��د #�	#� .��ی �� 
�Oا,آ	 	ت ",  ات/	 	5Rا� $�
 	3�� �2 ات^	د ا�&43� و ارت2Y ت&�ض; ��R4"	ت !�� ا.YL_[ ت\	رت7	 ا��	�3

�4N	3�3ا� , �� ر��/�� "$ AJل "�و.YR
 و ��$ ا,#&	ر و ا,��رو ا��7ف ا�O	.� ه� ت���@ �1رة ا�+�4  4> ا����� 
  . "$ AJل #�	#	ت ا�3	��� ا�&	"� ��3ا�7� ا���4+	ت ا��وری� "2 ت94 ا��R"	ت �� !�	ب #�	#� .��ی�أی_	

� آ+��ة �4+�4ان ا,iJ ی^�P إنی��j , 	#	ت ا��ا 3� ا�/3�4�"2 و��د ا�/�  ��	H D#	�" رو���	
 ا, _	ء 
 إن إQ. ا,ورو
� �� اQت^	د آb _	ء ا �3	دا  4> ا��Y5 أآ�Oو ,  �1ةأآ�Oو ی\&74	 ,  ا��Tی8ا,�8ا�\�د �� 

�� ا���رو H	ر"�T5" �� 	7��Jد �
� أورو
	�4ان و#]  
إن, "�4T+	ت ا�/�	#	ت ا�Aز"� �5\	ح ت\�H	J �YR
 
��0�#�^�	ج ��> 1+8 ا._3	"7	  ��.	Oف ا��Rا�^:م �� إ�> #&� ا� iJ,ا��	ا�3 j�^R��	
و ض3	ن ا.YL	ض ,  

@L_�آ+��ة �� , ا� �� "�و.�	Yرو آ	ن , ا,��ر و ا,#&	ام �:��Qا $" � ا1Q�R	دی� �i7ا ا������ ا�N	رو 
i7( ا��ر�
  . ت�
�ه	 و ت&83 
	�Y&8  4> ت&:ی: اQزده	را����/� �� ا�c5	م ی$�3
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Aــــــا���)�  
  


��	��� ا���3ی8  +� إزا��و , "$ AJل rYJ ت�	��� ا��YR	ت   P4&�ی 	3�� �  �c� �R5 ت�D4 ا�&43

�4ان اQت^	د ا1Q�R	دي و ا���5ي  $�
 ا �3	د اآ+�  4> ا���3ی8 إ�> ا���رو إدJ	ل أدى, ا,ورو
�ا�^�ود ��3	 

�أ#�اق�3+	ش� �� ا�
 إ�> 
�^�ی8 اه�3	"7@ ا,#7@��	م ا�/3��3Oون و "�Rرو ا��ی�ن و ,  راس ا�3	ل اQورو
 �B	L3ا� �R5  ت	و ت/&�� ا,81"��. 	ة ت�4+�Hا,ر , $�/^�
آ3	 �	ول ا��3��ض�ن rYJ ت�	��� ت�3ی74@ 
��.	3��Qارت7@ ا�� Dاض "$ ا81 , "�ات��1Qآ$و ا	"Qو "2 ت5أ �Y4ت  ت�	TTL" i�YحAH0ن �1را آ+��ا ا	� ��	ا�3 

4� �#A�3O	را,"�ال"$ 
�ا��b"�5	ت, ا�3&	ش	ت: ا��	� 	3��Qع ,  ا	Tا�� $" P���ف ت�# �^R"�$ ا�	�ا� Pدی	5H
� و هiا آ4; #�ف ی/	ه@ �� �&8 أ#�اق إ�>, ا�&	م�
� أ#�اق رؤوس ا,"�ال اQورو�
  �3	 و أآ�O ا�3	ل اQورو


	��  4> تR^�^	ت ا�^�ا�` ا��و��� و ت���	ت راس ا�3	ل#���� و هiا  �Nن �; ا���# 	".  
  �3��4� ���/" 	.:L" ر ا���رو	+�ر ا ��
4&43�, و � �B	���	ور "7@ آ�
 24T_�# ;.	� . 21دور( �1 إنو ا��ا 

� ا,دواری��ن اآ+� "$ �
  .�ا,ورو
 اQت^	د ا1Q�R	دي و ا���5ي , _	ء ا�3%��آ� �A3&4ت ا�/	
   �.	N #�\&8 ا���رو 	ا "i^�ةأه@و ه�ت ا�3	یQر ا��Qدو �&
� �� ا�&	�@ �B	��ا� �43  .  

&r ا�L3	�B ا�3	��� �+�4ان ا�/�ق ا�5	ش��إن ی�3$ ا,ورو
� اQت^	د ا���5ي إن إ�> ا0ش	رةو ت\�ر  P4Lی :  

� أآ�O أورو
	ی\&8  إن و ا��35 ی�3$ ا0.�	��� .	�j ی:ی� "$ أورو
� �1	م ات^	د .��ي  إن- �
 �/34��3Oی$ و �	ذ
 �+/5�	
� راس ا�3	ل Y4ی:ی� "$ ت�	دی	R�1Qت�  . ا�/�ق ا�5	ش�

  -  P3&دة ت	و زی ��
� ا���رو ی�3$ ا,#�اقزی	دة ا���رة ا��5	�/�� �34=#/	ت ا�3	��� اQورو�T5" �� � ی��2 إن ا�3	��
�3

	���رو 
�A3  $" Qت7	 ا,"�ال �23 رؤوس إ�>�4� ا.��	ل ا�%�آ	ت �� ا�+�4ان ا�5	"�� و ا�+�4ان ا��� ت�3  

� ی��� �	�:ا ��� ت&83 ا�+�4ان ا�5	"�� ا��� ت�3 إن ذ�9 ی�3$ إن
�� ,  ا�3	ل ا�3^�4�,#�اق"3	 یP4L ت^�ی	ت , ا��4^3
�3�4# ����R" @c. ء	5
� ا�3	��� ��ی7	 و B	#ت ا��	ل  4> ت� �@ "5%	��.Qا �4��3
.  

  
  

  Iــــــا���ا�
  
  
  .د"%P, دار ا���Y , ا���رو. H ��3#	رم .د/  1
� و ا���رو, �	روق "^�3د ا��3.د/ 2�
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