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 �'

ت ر') ا��(��
  ا�234 ا��1آ/ي ا�ورو�- وإ+*

  ا�53��� �- دول ��563 ا���رو
 

 ��ج ;4� ا�:�
ح ��ج. د

��?� ا���4ث وا��را'
ت أ'�
ذ ا>���
د  

��� ا�5
ه�ة
� ��5����  ا
 -1���5�: 

  
�� ���� ا	�����
 ا	�����
 ��� ا	��ول ا�ورو���
 ا	�����                  ا���
   *()' ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو�� !�  إ��)��	 

و?� وا<� ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو�� !�  ��ء !��ر�.� 	/ > ا	+;�:
 �9ة إش��6	��ت، 	2�3 أه�/�� ا	.&���- ���          .. ا	�+رو  


 ا	&(�	�
، اA.�Bف !��.+��ت ا����3ر        (6��! ��CD �� -��&.	ا ،
�)��(	 
!G�3ت ا	��+ ا�F.?Gدي �� ا	�ول ا	����
 	��B+ل !�(��
   �ا	��آ�#ي ا�ورو��� ا��.��داً 	��3ه��ة !���.�KB ش��وJ      وأ!�م ه� > اHش��6	��ت و*�' ا	&��%        .. ��/�  


   دو	
 ���3 ا	.+��' ا�B��� ��� ش�/�       13، و!�زال �Bرج اGت�Qد     ) دو	
 M3� )12 ا	�ول    ا�.+�./�ا	�+رو،  ��� +���! 
،وإذا آ����K اGت�Cه���ت ���� ا�دب ا���F.?Gدي ?��� ت���Q+رت ��D+ل !��Q+ر�- أ�������- أو	/���� تQ����� ا	&���+ك       2004


                          ا	��(�+J ة����.���ن، و!G��3ت ���+ ا	���+د، وأ���3ر ا	:�Gا ��CD ي ����ر �	ا �����	+ق ه� ا�	و<23 ?+ي ا ،
�آ#�
ا�<2 و^���/�� ه+ ز��دة ��9)�
 دور ا	&�% ا	��آ#ي �� ا	.�6Q �� ه > ا	�.[��ات، �\ن ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو�� ?� 


 !' إ���ح ا	���Cل 	��+ي ا	��+ق 	��6 ت��� ص���ع ا	���ار ���         اG��  Bت�C> ا	`��� 	�_آ� دور> �� ر�� ا	����
 ا	����       

  .ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو�� ��	�_ش�ات ا	Aز!
 	��� ه > ا	����

                      +���أن ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو�� 	� !/�م أ����
 ��� ت�Q��d ا�ه��اف ا��F.?Gد�
 وأه�/�� ت�Q��G��3! dت 
�� !�.+��ت�، وا�.��ار ا���3ر �� دول ا	��(��
، ذ	�%     ا?.�Fدي !��+!
 و!�./��
، وا	�#ول ��CQ ا	&(�	
 إ	e أد       

��fة            � 
�.��ول �� ا	��� ا	`��� !�- ه� > ا	�را�� �J��ر�g آ2 ا	3F+��ت ا	.� وا</K ه ا ا	&�% ��9 ��ء !��ر�.� 	�
���3ض 	.&����- !_ش��ات ا���F.?Gد ا	6)�� ���� دول اGت���Qد        i��	�`	ا �����	آ��#ي ا�ورو��� وت(��+ر>، و��� ا��	&��% ا	ا


 ا	�+رو أو ت)% ا	.� !�زا	�B Kرج �(�ق ه� > ا	6.)�
 و	�6/�� ��9+       ا�ورو(.6	 K����� �+اء ��	��&
 	)�ول ا	.� ا

 ه�� >       ��/��C! ���� ����آ��#ي ا�ورو��	&���% ا	ا 
:���(:	 i��D�&	ا���' ����3ض ا�	ا �����	د ا�ورو����، ^��� ���� ا���QتGا ����

 ا	����ي ���- دول ا	���رة ا�������
 ��+اء           ا�.Alص ا	�روس ا	��6- ت(&��/� �Dل ت�Q�d ا	.�6!2      اHش�6	��ت �[�ض   
m!�l	ا ���	ا �	 nFB �! +وه ،���(?H.+ي ا��	ري أو ا��	.+ي ا��	9)� ا.  

  
  :ا�BC3ة وا���6ر:  ا�234 ا��1آ/ي ا�ورو�--2


 9)�� !�3ه��ة           1991و?' رؤ��ء دول اGت�Qد ا�ورو�� �� ش�/� د����&� ��9م             ���
 !���.�KB ا�	�������� 
 ��� K��� 
�lت�ر� KB�.��! �3ه�ة! ،�/�� K3?.� و	ا 
	�� ت+<�K ه� > ا	��3ه��ة ا	C/�+د ا�ورو���
 ا	.��       .. � ا	����

�D+�	ا�ورو�� ا K�&	ء ا���H 
��  .� 	q�9 K ا�./�ء ا	�Qب ا	�3	��
 ا	`�
�����.�KB 9)��� !�ت���6#�- أ��������- 	.�Q����d ا	+���Dة ا	�������
 ا�ورو�����
، أول ه��� >    !	���� ا9.�����ت !�3ه����ة 

��ء ا	+�Dة ا	����
 ا�ورو��
، أ!�� ^���/��� ���6ن ا��.�:�ء        ا	��ت6#ات ه+ � ا	.Q+ل ا	.�ر�AB �Cل �9ة ��+ات �Q+ وإ
               ��(Q�	ا rت���(	 

 ا	�3!���
 �C9# ا	�+از&���� 
���وط !3���
 �Bص�	 

 ��� ا	��B+ل 	)+��Dة ا	�����&gا�	د ا�QتGدول ا


 ا�<G�3! ،2ت ا	.��l، أ��3ر ا	(�+J ة��  .�FفاH<��	�، أ��3ر ا	:�

 	���ول ش���ق وو���t أورو����    &����	�� 
������م 	)+���Dة ا	������A	 
�����? 2��uوط ت����و<����� ��	�� آ� أن ه�� > ا	

����م Gد ا�ورو�� وت�.+�� ش�وط ا�QتA	 ل+B�	ا �� 
&gا�	ا��	دي <�اوي إ vDAو� )De Grauwe 2003: 

1291 (   �  Bfت 
�C�ي ا�ورو�� !- ا�.�ات���	د ا�QتGا ��	إ qأن !� ذه     
�C�ات�.��Gه�� ا K���	 d����.	رج، وا�.	�

، ��3 إزا	
 �+ر ��	�- �� ��ا	+D��ة 	.�Q�d ا	+�Dة ا	����
، ��� �&d وأن ?�م اGت�Qد ا	���ي ��- ش(�ي ا�!
 ا�	��


 �9م   ��/�1989      ��� 
��� ودون 1990 �+	��+  1، وذ	% ABل �.
 أش/� !- اA9Hن D ��9�i ت+��Dت ا	�3)�
 ا�	��
Jأي اش.�ا
�?��  .)1(�ت ت�' 9)� أ	����� ا	
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2-1-DE��'
�
ه�ة ��  : ا���رج ��Gح�ة ا�53���- 

 

 ا	:����
 ���� أول ������� �������D��	ي !��- ا�����	د ا���QتGا ا���� ����	&���% 1999	/��� ا�� ���	.��� و	ا 
��uQ(	ت)��% ه��� ا 
      �.�	+x�! �	+ت y.�ر�	% ه ا ا	آ#ي ا�ورو�� !�  ذ��	&�% ا	آ#ي ا�ورو��، ��� ��ا ا��	ا    
�� ر��� ا	�����
 ا	�����

9�� دو	�
 أورو���
 و;�2 ا	��+رو آ+��Dة 	)���Qب !��  ذ	�%                   �Dي أ�	 
��J+	ا 
وت+<�//� !- ABل ا	&�+ك ا	��آ#�

                      . 2001 د����&� ���
      e�.D 31  ا	.�ر�y و �.��^ 
9��� دو	� ��Dz	 
���J+	ت اA��3	- ا�ف ����F	أ���3ر ا K�(; ���	

9��� إ	�e أن <��ء            ��	���س 9)� و�Dة ا	�+رو، و;2 ا	�+رو و�_د       ��Dت ا�A��3	- ت)�% ا�س �����)�	ة �D+:.� آ�ي و;
    

 !�- أ��+اق ا	.�3!�2 9)�� ا	���.+ي ا	��3	�� وQ! 2�D)/�� و��Dة                        2002أول ����� �����J+	ت اA��3	ا qQ�� وت�� 


 ا	�3!�
 ا	.�� �����/�                      وأص&KQا	�+رو،  �C�ات�.��Gول ا����9ء ت���رس ��� ;�2 ا�	ا �� 
 و;�:
 ا	&�+ك ا	��آ#�
% ا	��آ#ي ا�ورو��، و� 	% ��� ���ت ه > ا	&�+ك ا��.�A	�./�، وأص�&KQ <�#ءا !�- ا	���uم ا	����ي ا�ورو���،            ا	&�

�Q	�F	و ،�	AB -! �/.:�;ت_دي و .. ،
أن ا�!� أص&} ش&�/� �&�% اDG.��ط ا	:��را	� �� ا	+��Gت ا	�.�Qة ا�!��6�
  .)2(و��و�9 ا	.� ت�lم !l.)| ا	+��Gت

�� ?&2 أن �l..� ه ا ا	��� �\�� �/���� ��9ض     و<��� ��	 آ� و  \� ،

 ا	+�Dة ا	����
 ا�ور����Cدة !- ت�:.�A	
      ���Qل تAB -! ��ي ا�ورو���	م ا�u�	ا 
��Cصت(+ر ت�lط ا�ش+)Bو ،
 ���/� وذ	�% 9)�� ا	��Q+    اGت�Fل ا	:�9)

  :ا	.�	�
  


م ا�53�ي ا�ورو�-2-1/1J3ا� -� -Kا��5ار ا>'��ات� �;
  : ص3
��               
�ه� آm(C! -! 2 ا	�u��Q�-، ا	�m(C ا	.�:� ي، ا	�m(C ا	�3م �� ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو�� �� ص��9


 ا	����
 ا	����
 ا	�(&�
 �� دول اGت�Qد ا	���ي ا�ورو���C�ا�.�ات.  

 ا	�����
 أن ت��' ��� B&�ت/�� ت)�% ا	l&��ات                       �C�ات�.��Gا 
g��ص� ��� 
	�� أ�./�ف ت���Q ا�ش�lص ا	:�9)


 !- 2�9 ا	&��+ك ا	��آ#��
 ا	�3!)�
 ��� ا	��ول ا����9ء، D��i ت�)�% ه� > ا	&��+ك ا	�ؤ��
 ا	3)���
 وا	�3)��
                          ا	�6.�&
��A6ت ا	&(�	�
 وا	.��[�2، وا��.��ار ا����3ر               ! 2��(Q/�، وه�� ا�?��ر 9)�� ت	+!� �� دو�	د ا�F.?G2�9 ا 
���)	

����م 	)+�Dة ا	����A	 ��د ا�ورو�QتGأه� ش�وط ا �Dي ه+ أ 	ا �	 

 �l&�> ه > ا	&�+ك ا	��آ#���3.�Gأن ا ��g 

 �/�9 �.�	A�.آ#ي ا�ورو�� ا���	&�% ا	ت:�� ا) ..

 ���/�� �� ا	:��ة ا	.�	�?A3	ا 
3�&J ول��.��.(  

     KB�.����������! ت ����������� ?���������رت !�3ه���������ة��	+x����������	ا �����������Qوت ،
���:���������  و���������� ���������&�2 ت�Q���������d ا	

 ا�ورو���
 وا	&�	���ن ا�ورو��� ا	� ي ���+م       � ���+ي ����م 	)  أن ��+م ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو�� �\��9اد ت�����       ��*+:


 ا	.����   �A9وة 9)� ذ	�% ��\ن 9)�� ا	&��% ا	��آ�#ي ا�ورو��� أن ���+م ����� ت���ر�� ا	&��+ك ا	��آ#��
               و.. ����?
�J��� -9 
  .)3(ا	.��3
 	� آ2 ر�' ��
، آ�� ��+م ���� ت��ر�� ش/��

  

ء ا>ت�
د ا�53�ي ا�ورو�- ا��M�� ��N ا�234 ا��1آ/ي2-2/1P;ول أ�G� ��3Qورو�- وا��34ك ا��1آ/�� ا���  : ا

         

 !' ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو�� �� و*' وتQ)��2 ا	�����
 ا	�����
 ا�ورو�����J+	ا 
ت��ه� ا	&�+ك ا	��آ#�

 ه ا ا	&�%، وه)(� 

، �fت� !m(C ا	�u��Q�- �� ا	&�% ا	��آ#ي �� ?�FFl.! m	�C! ل �9ةAB -! و�.6+ن +

 
��J+	ا 
�q أر�3
 !- !�u��Q ا	&�+ك ا	��آ#�
 ا�ورو���> e	آ#ي ا�ورو�� إ��	&�% ا	ا m���q ر��!- ر��m و
             ،
��Fl�ا	.� دK(B آ.)
 ا	�+رو، وه� ��[)+ن !���9ه� �� !�u���Q! m(C ا	&��% ا	��آ�#ي ا�ورو��� ��F:./� ا	

  .�/� G ��`)+ن �Aده�، وG ��`)+ن ��+آ/�
 (C�	أ!� ا     -�u��Q�	ا m(C! )��ءات	�9اد Hل 9- ا+x��	ا m(C�	آ#ي ا�ورو�� �/+ ا��	)&�% ا	ي  �.�:	ا m

�+ن ا	&�% ا	��آ#ي ا�ورو���، آ��� ���3 ا	�m�(C ا	.�:�� ي ه�+ ا	�m�(C ا	���x+ل �9- ت�:��                 J12/2&�ً� 	)��دة   �? -! 

 	)����uم ا�ورو����  ا	���F} وا	()&���ت !��- ا	)e���(.���C?���ارات !m��(C ا	�u����Q�-، و	/�� ا ا	�m��(C أن ��FFl.�	ن ا�

  
�} !- ا	&�+ك ا	��آ#�
 ا�ورو��
 9)� !�.+ي آ.)�F�	()&�ت أو ا	.� ه� ��وره� ت.)�� ت)% ا	وا 
	)&�+ك ا	��آ#�
 Gaspar at.el p:77(ا	�+رو، أو ت)% ا	&�+ك ا	��آ#�
 ا	.� !�زا	�B Kرج �(�ق ا	���ه�
 �� ت6+�- آ.)
 ا	�+رو 

2003()4(.  
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ه�-2-2�� ��S�:3ة ا���ح�G� م
1Pو+�وط ا>ن DE��'
�  :ة 
             
، و?�� !��� ا^��� 9��� �9!��        1991	�� ت� ا	.+?�' 9)� !�3ه�ة !��.�KB آ�� �&d ا	 آ� �� د���&� ��

e.D  KQ&أص�              
 دو	�
 G�� +��9ت��Qد ا�ورو���، 	���           ���12   ) ا	��+رو ( وا?�3ً� !)�+��ً� �.��اول و��Dة ا	���� ا�ورو���
K!�F�  :2 ا�G.�3ادات ا	Aز!
 �G.�:�ء ا	��وط ا	.�	�
 ه > ا	:.�ة �� �9ا

2-2/1 qC�        ار���� �l�.	�3ل ا! ��#� G 1.5 أن �lت ت�G�3! ثA^ 2?� �l�.	�3ل ا! t�+.! -9 ي+x! t�� 

9+�C�	دول ا ��.  


 ا�<�2 �����ار        2-2/2�(�+J ة���
   ����x! t+ي t��+.! -�9 !��3ل أ���3ر ا	:����ة qC� 2       �+J أن G ت#�� أ���3ر ا	:��(
�l�.	ت اG�3! 2?أ �/�  .ا�<2 �� ا	`Aث دول ا	.� ت

2-2/3  q()	 -�.�*��	- ا�.��	ل اAB 
��J+	�9)./� ا 
��? �� M:l	 K*�3م ?� ت����Gا 
&	�J 
 أG ت6+ن ا	�و	
  .د+B	 �/	Aت�Qد ا	���ي

2-2/4 -9 
�  .!- ا	��تr ا	�Q)� ا��>H	�qC� 3 % أن C9 ��#� G# ا	�+از

 qC�  -9 أ5/-2-2�!+6Q	+ن ا��	ا 
&��  .!- ا	��تr ا	�Q)� اH<��	�% 60ن G ت#�� 

9�� دو	
 ���.�:�ء ه > ا	��وط وه� ا	����، �)C��6، ��)��ا، �����، أ	�����، أ��	���ا، إ�(�	���،                 �Dأ K!�? ��	
     �����، ا	&�ت[�ل أ�&�Gر#��9
 ���  ، أ!� ا	�+��ن ��� ا�.K9�) ا	1998�Q(وذ	% �� !��+ .. 	��6&�ج، +�C�	ق �/ > ا

 D�i أص&} اGت�Qد ا	���ي ا�ورو�� ���رس �D�)� �(�9 و�Dة ا	�+رو �� ش26 ا	&��6+ت ���A   2002أول �����   

 	/ > ا	�ول، أ!� ��J+	ت اA�3	ا qQ� وت� ،��
 ا	�lص
 �� 	).�اول دا2B أ�+اق ا	�ول ا�^�� 9��9- ا	�3)
 ا	��3

���رك، ا	��+��، ا	��)�6
 ا	�.��Qة   اا	�� (��B Kرج ت)�% ا	6.)�
 ا	�����
 �/��      ��?� دول اGت��Qد ا�ورو��� ا	.�� ;)�      (  ���	 ،
��F+ص                
!�l.��! ل+B��	+�� ��� ?�رت �9م ا�	أ!� ا ،
K(FD ا	��)6
 ا	�.�Qة dD �(9 ا	&��ء �Bرج ا	6.)
 ا	����

         
(/! q()أن ت 
� رأت �Jح ا	�+*+ع ���رك ��ا ت�.+�� ا	��وط ا	���رة، أ!� ا	�     e.Dا	��3ه�ة ا	.� ت&�} �ي دو	
  .)5(9)� ا�G.:.�ء ا	�3م

  
�V+�ات ا�داء ا>���
دي ا�*G- �- ا��ول ا�ورو���-3 M�
  : ت4

�9+�
 اGت�Qد ا�ورو�� �� !��+        K3�+2004ت     �	�9د دو {&F�	 25    آ/�ف 
 دو	
، وتfت� ا	+�Dة ا	����
          Gا ���رآ/�� ����� ،�`���D 
ت��Qد ا�ورو���، وا	&��% 	��آ�#ي ا�ورو���،      J+�2 ا�<2 ت��3 إ	�� ه > ا	�ول ا	����

                 
g�� أن اGش.�ا�Jت ا	.� �.()&/� اGت�Qد ا�ورو��� ت2�u دا���� ا	�3���ر ا	�+*�+ �9	��B+ل ه� > ا	��ول إ	�e ا	6.)�

  .ا	����

           ����� Gول، و��	دي ��� ه� > ا��F.?Gش��ات ا�داء ا_! M�3� -��&ت 
و�+ف ��?� �� ه ا ا	��� !- ا	�را�

 ��.()&�ت ا	�B+ل 	)+�Dة ا	����
ت)% ا	�_ش�ات ذا(F	ت ا.  

  
3-1-��

ص� ��K/ ا��1ازن� ا��Xات ا��+V1ا� :  

        
&��	 2F� �	 

 ا	�3!��� آ2 !�- �)[�ر���، ا��.�ا	��، ��+	:����، 	�.+ا����، Gت:��� وذ	�%              % 1إن C9# ا	�+از
� ه ا ا	C3#       92001- �9م   (� -�D �(9 ،4 5 %   ،%��رو!�����  % 3.6�+	��ا،  % 3.5�+	��ا،   % 5.5<�/+ر�
 ا	.

، أ��2 !��� آ��ن 9)���    2001أن و*' ا	�ول ا	3��ة �� �9م  ) De Grauwe 2003: 1291(و��ي دي <�اوي 
��� ^)`�� دول   % D ،3��i آ��ن ه� ا ا	�_ش�� ?�� ��2C أز��� !�-          1994و*' ا	�ول أ���9ء ا	6.)�
 ا	�����
 ��� ��9م             

� ��� إ��Dاه�                �(� ��? ���، و9)�� ذ	�% وو���ً� 	�_ش�� �C9#       %9، و��� دو	�
 أ��Bي آ��ن          %12اGت�Qد ا�ورو��� ��2 أ

 �\ن ا	�  .�ول ا	3��ة ا	���Cة ?� ا�.+�K !.()&�ت�ا	�+از

  
3-2--�
1�Yا -G�1ا� Zت
3G� -�  : ن)�4 ا���M ا��*�

          ��(Q�	ا r)���ت	�6+!� Q	- ا���	ا 
&�� �/�� �أن ا	�ول ا	3��ة ا	����
  �`��D	Aت�Qد ا�ورو�� <��3/� 	� ت&)
   
&�� �	��>Hول أ9      %60ا��(	 
 ���1994ء ا	6.)�
 ا	�����
 ��� ��9م      ، وه+ و*' 	� ����Q.! -6 	)�ول أ���9ء ا	6.)�

��� إ�(�	���، و�� 	% ��\ن     % ���120 ^���ن دول، ��2 أ�/�� آ���K ت#��� D60 %        -�9�i آ��K ه > ا	��&
 ت#�� 9- ا	ـ      
����م ?� ا�.+�K ذ	% ا	��ط أ��ً�Gا 
`��D ول�	ا.  
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3-3-$�����>ت ا��XP( وأ'�
ر ا�:
]�ة �G��Q ا :  
����م 	Aت�Qد ا�ورو�� ��  ) De Grauwe 2003: 1291(و��ي دي <�اوي Gا 
`��D 
أن و*' ا	�و	

 m���	 ة���� 	���� آ���ن 9)���� ا	���Qل 	����9zء ا	���Q	��- ���� آ.)��
 ا	���+رو و�)n��l  ���+اء!_ش���ات ا	.����l، وأ����3ر ا	:�
��A6ت أآ&�� !�- ت)�% ا	���A6ت ا	.�� آ���K ت��3�� !�/�� ا	��ول                         ! �/���	 m��	 
�?��!�uDAت� �� أن دول أورو�� ا	


 أ��9ء آ.)
 ا	�+رو، وا	.� ا�.+�K ش�وط ا	�B+ل �� �9م ا�ورو��1999.  
�.�، 	�.+ا����، Gت�:��� ه�� 9)��                 ��+(�� ،�����G�3ت ا	.��l �� آ2 !- �)[�ر��، ا	��C، �+	��ا، ا	.��%، ا�.+ا


 ا�<2 ��� آ��K ��� ه� >      %2،  %6،  %5،  %2.5،  %4،  %5،  %6.5،  %4.5: ا	.+ا	�(�+J ة��،  أ!� أ��3ر ا	:�
  .)6(%8، %8، %8، %15، %11، %7، %11، %8، %7: 	�ول 9)� ا	.+ا	� أ��� 9)� ا	�Q+ ا	.�	�ا

  

رج ا�*��G ا�53��� ا�ورو���-3-4E 
6
ن���� $Jه$ ت :  


 ا	��)6
 ا	�.�Qة �� ا	�B+ل 	)6.)
 ا	�����
 !�- �9!��، و9)��           &g.��ؤل ت.+?| 9)� ر	9)� ه ا ا 
��>Hإن ا
    9 
��>Hدات ا�Q! % �\ن	ذ                  ،
- ا	.��ؤل ت.+?| 9)� أ�&�ب تt(.�l ��/�� ا	3+ا!�2 ا	������
، !�' ا	3+ا!�2 ا��F.?Gد�

���ي     ����\� ،t�� دي�F.?Gا q��C	دات�� 9)� ا�Q! ���F? +رو        أنوإذا��	ا 

 ��Bرج آ.)��(�+J :.��ة	2 u.�� �����)��� 
   
u:.Q! ��ا�ورو���	�.�H��          دول ا 
	�3	� ��� ��/� ا	�ول ا�ورو���
      آ�3)
 �Bص
 �/�، تeuQ ��	�&+ل ا	�3م �� آ��


  :أ��9ء آ.)
 ا	�+رو، ور��� آ�ن !�<' ذ	% 	�z&�ب ا	.�	�
3-4/1        Gد ا�ورو���، إ�QتGا�آ&� 9)� !�.+ي دول ا �	��>Hا �(Q�	ا rت��	ذات ا 
 إن ا	��)6
 ا	�.�Qة وه� ا	�و	


 �+ق           �
      أن ت�Cرت/� !' ��?� دول اGت�Qد ه� ا�?2 ��&��، آ�� أن !�و���ا	2�3 	���/� ت��' ?���ا 9)�� إ!�6

 ا�<2 �3��ا 9- ��(�ة         (�+J ة��
 ت���Q أ��3ر ا	:���، إن ارت:�ع ��3 ا	:���ة ?� ��6+ن 	��      ا	�)(�ت ا	&��(�


���Q	ت ا�<+ر اG�3!2�3، و	9)� أ�+اق ا �	.�	)&� 9)� ر<�ل ا���9ل، و���	ا <��^fت.  
3-4/2 
��C	ة ا+? ���	�.�Hا�	ا 
  1996+رو ��ءا !- �9م  �� !+ا</

 �� !+ا</
 و�Dة ا	��� ا�ورو���
  ا�H.�	��� ت�ه+را �� ?��
 1995 �9م  e.D 1991	�� ش/�ت ا	:.�ة !-     
  �������D 
 ا���.�3د ?+ت��� ���� !+ا</��
 و���Dة ا	�����     ا�.���H	��� ������g ،+6���� أن  وا	������ة) ���� اك(ا	�.�او	��

 ^� �K(C ه&+J �J:�:� �� �2000ة 	 روت/� �� �9م  إ	e أن وص)K ه > ا	:.1996ا�ورو��
 ��ءا !- �9م 

 ا	�_ش�ات ا�F.?Gد�
 ا	.� ��63/� ا	�Cول ر?�          �92003م  �?� �:�� ��� ا�.����ح ا���&�ب      ) 1(، أن !��ر

  .ا�F.?Gد�
 ا	.� <K(3 !- ا	��)6
 ا	�.�Qة أن ت:�2 �9م ا	�B+ل 	6.)
 ا	�+رو
  
  

��ول ر�( )1(  

رن� ��M ا�G11*� ا���1�ة، و��563 ا���رو��_ ا�V1+�ات ا>���
د�� ا�51  


]� ا��1ازن�/;K/  ا���M ا��*��-  ا��XPـــــ(  '�� ا�:
]�ة�  
ا�G11*�   ا���رو  ا�)�3

  ا���1�ة
ا�G11*�   ا���رو

  ا���1�ة
ا�G11*�   ا���رو

  ا���1�ة
ا�G11*�   ا���رو

  ا���1�ة
2000  5.5  5.3  2.1  0.6  70.5  42.4  0.2  4.0  
2001  5.0  4.9  2.3  1.5  69.4  39.0  )1.3(  0.9  
2002  5.1  4.9  2.1  2.0  68.8  37.6  )1.4(  )0.2(  

 (   )�4�
  .ت��1�� -3 '
Source: De Grawe, paul. Economics of monetary Union. Oxford university press. 2002 

  
        �F�	:.��ة ا	9)�� ا�?�2 ��� ا �&(� �^f.ة �+ف ت�Q.�	ا 
��ة !�- <��اء   وأ!�م ه > ا	�_ش�ات �.�} أن ا	��)6

 

 ا	����
 ا�ورو��(.6(	 �/	+B9- .. د 
3��! 
3!�> 
�q ا�F.?Gدي و�Dة g�� آ�ف 	.���� إ<���C	ي أن ا�� ���g�� أ
�q ا	�3!2 ا�F.?Gدي�> e	إ �����	�3!2 ا	وا �l.�ر�	�3!2 ا	ا �/�� %���.� 
	f��	(�وح، إذ أن ا�	_ال ا�	ا.  
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ت ا��ح�ة ا�53��� �-ا�ورو�- �G):� ا�234 ا��1آ/ي -4��

�?� إ+*K� :  
�����م 	)+��Dة ا	�����
، ا	.�� ��� ;)/�� ���.(�' ا	&��% ا	��آ�#ي                Gش��وط ا ،KB�.���! �3ه��ة! K3*و ��	


��+م ��3*/� �� ه ا ا	��� !- ا	�را� 
���J، و?� ا�.��ت ه > ا	��وط 	:)�:
 ا?.�Fد�� 
  -:ا�ورو�� !��ر�
  
4-1-)XPت ا��<��� _:E :  

  �3! M:B ي 9)��                    إن����	د ا��QتGول أ���9ء ا��	ا ��� M3&�	��3/� ا� -! 
Gت ا	.��l �/�ف <3)/� ?��&

 أ����
 ه� ت��A ا�^�ر        �*�� e	آ#ي ا�ورو�� ��.�� إ��	&�% ا	ا ��&Jو KB�.��! �3ه�ة! �.Q*ي أو 	ا +Q�	ا

              Gم دو����� أ��Bي ت��3�� !�- !+<��ت     ا	�)&�
 9)� أ�+اق ا	2��3 ��� ا	��ول ا	.�� ت.�.�' ����G.��ار ا	����ي <��اء ا
 :De Grauwe 2003(ت��l��، وH^&�ت ه > ا	:�*�
 �\ن ا	��+ذج ا	 ي ?�!� ��رو<+ردن ��A 9- دي <�اوي 

123 ( 

 ه > ا	:�*�Qص K&`�  
�����م 	Aت��Qد ا	����ي، ا	�و	�
 أ، وا	�و	�
      أن�:.�ض ا	��+ذج �9ة ��وض ه�      Gن �� ا�&g�� -�.	ه��ك دو 


 ا	.��l ��ر<
 أآ&�� !�- ��)(�ت ا	�و	�
 ب، آ���              ) أ(�
 �� ا	�و	
     ا	��3 تا	�)(�ب، وأن   (6�ت/.� ��	���ء 9)� !
                    2�B2 دا�^��.! 
2 !�(�
 ا	+�Dة ا	����
 !��2 ت��C> ;/�+ر !+<��ت ت���l�� وأن !��3ل ا	���+ ا	&)� ��3	(&(�	�Bأن دا


 اGت�Qد ا	���ي و9)� ذ	% �\ن ا	.+ازن ��- !�3ل ا	.��l و!�3ل ا	&(�	
 �+ف         �)�!  
�)���.d�Q �� ا	�و	
 أ  ��9 
              ��C.ي ���+ف ت����	د ا��QتGم ا���? 
�	�D ��� ��!ي، أ���	د ا�QتGم ا��% ?&2 ?	ب، وذ 

 ا	.+ازن �� ا	�و	)��ت�' أ�:2 

 ا	.�+ازن ��� ا	�و	�
 ا�آ&�� ت����l إ	�e أ��:2 وذ	�%                      �)��
 ا	.+ازن �� ا	�و	
 ا�?2 ت���l إ	e أ9)�، وت�.��2 )��


 �+ف تt�+.! m63 !�3ل ا	.��l ا	�.d�Q دا2B ا	�و	.�-��6Q أن ا	+�Dة ا	����.  
  

4-2-$��  : أ'�
ر ا�:
]�ة �G��Q ا
        

 ا�<2 دا2B دول ا	6.)
 ا	�����(�+J ة�� تK(�9 e�.D  q��C !�3ه�ة !��.�KB 9)� ا	.��رب ��- أ��3ر ا	:�


 و����Hح ذ	�% �:��ض أن ��               ��	�! �����B -! د�QتA	 
(Bا�	ول ا�	ات �� ا���	ا 
(�D     ��� 2�>ا� 
�(�+J ة����3 ا	:�
����م آ�ن     Gا 
&gرا 

 ا	����ات دا2�B ا	6.)�
         %4، ودا2B ا	6.)
 ا	����
 آ�ن      %5ا	�و	�(�D 'C��، أن ذ	% ��+ف �

 ��  .ا�e(9ا	����
 �� ا	.n(l !- ���ات/� 	)FQ+ل 9)� ا	���ات ذات ا	�3

 ا	���ات دا2B ا	6.)
 ا	����
، و�         ��? -! M:l� اء �+ف�>H% ا	ر</�� 9)��   إن ذ�B ات���	ا 
��? -! ��#


 ��- ا	�3).�- ?A3	ف(ا�.�اض أن ا�F	.��رب �� أ��3ر ) ��3 ا	ا KB�.��! �3ه�ة! KJ�.% ��� اش	 	، ��ت.[ -	
�� ا	�.+?3
 !- اA.BGف ����� ���-        ��l	ات ا���	ا 
(�D q�Cت e.Dو ،

 ا�<2 ?&2 ا	�B+ل 	)6.)
 ا	����(�+J ة��ا	:�

��  .)7(ةأ��3ر ه > ا	:�
  

4-3--�
1�Yا -G�1ج ا�
�3G� م
�� ون)�4 ا���M ا��
  : ;K/ ا��1ازن� ا��

 أ�D أه� !�Fدر ا	.��l ا	���ي، ذ	% أن ا	6Q+!�ت ت) fC	A?.�اض !- ا	&�% ا	��آ#ي،          ��C9 �3# ا	�+از

�� �+ف ��.C� q	6Q(+!�ت، و��+م �.�            \� 

 ا	�6!)�	A�.�G�� '.�.� G آ#ي��	&�% ا	وإذا آ�ن ا    
��+���C9 2# ا	�+از
 A�+ت� 

 ا	.�	�
. .ت��l��ا	�3!?A3	�� �!+6Q! +د �9دة �6+ن��	�9ض ا �� ��.[	إن ا:  

Res. + lo.g Ms =  

 Ms  ح�d      ا����c �- ;�ض ا��53د 

 ��43�� Res             ا����c �- ص
�- ا�ص�ل ا

�M ا�234 ا��1آ/ي �� Lo.g             ا���اض ا��*�
 

�� آ��ن ص���� ا�ص�+ل ا�<�&��
 �.��Qد و���� 	��� 	)�و	�
 !�- ��D+ق 9)�� ا	��3	� ا	��lر<� و!�� 9)��� !�-                           و	

، أ!��               ����D در��F�	 +د ا�.��دا��	دة �9ض ا��#	 d��)	ص��� ه > ا�ص+ل ه+ ا �� ��.[	، �\ن ز��دة ا�	.#ا!�ت 	ا


 ا	�3!
 ���3 أ    ��D أه� !��Fدر ت+	��� ا	.���l 	� 	% ��\ن      اG?.�اض !- ا	&�% ا	��آ#ي �[�ض !+ا</
 C9# ا	�+از
�� إزا	
 أه� أ�&�ب ا	.��l، و	�� آ�ن ا	��- ا	�3م ��.��� ���اد !���+�9ت     fش -! 

 ا	�3!�ا	���ء C9 �(9# ا	�+از
   q��> �� 

 9)�� �� ش26 �+ا��، �\ن ز��دة ه ا ا	��- ت��3 ز��دة ا	:+ا��، و� 	% �#�� ��� ا	.A�+Qت ا	�أ���	���+��?
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، إذ أ�/��                   ا	�:��ت��+�(! 

 ا	�3!
، و	�� آ��K ا	.A�+Qت �9دة FD �/(���� G+ل ا	�و	
 9)� !����' !�د��� !- ا	�+از

 ، أي                           ��(�+Q.	+�9ت ا����	دة ا���#	 

، ��\ن ز���دة ا	���- ا	��3م ت��3 أ��D ا���&�ب ا���������+�ت.� ��اداً G	.#ا!��ت ?�


   	#����دة ا��:���ق ا	���3م، ا�!��� ا	�� ي �_ه��2 	#����دة 9   ��l!+<���ت ت��� ����	وت+ 
���	�� 	% K��(�9 !�3ه���ة  .. ��C# ا	�+از
 -9 �(Q�	ا r)��ت	�3م 	- ا��	ا ��#� G أن �(9 KB�.��!60%)8(.  

 
E ت1ــــ
 :ــ�ــ

    ا��روس ا�1)�:
دة �M ت���K ا�234 ا��1آ/ي ا�ورو�-
Qم ات��? 
	�D �� ��آ#ي ا�ورو��	&�% ا	ا 
��C.:�دة !- ت��	روس ا�	.+ي ��6- إ<��ل ا��	ي 9)� ا����د 

  :ا	�3�� أو ا	��.+ي ا������ ���� �)�
������م،           -5-1Gا ��� 
�&gا�	ول ا���	ا ��� 
�3
 و�Dآ�
 ا	.�����
 ا��F.?Gد��&J '��! q����.ت 
 ا	.��رج A�Bل �.���ة ز!���


 ا	��+ق                  �!�?H r�+�.دي �/�� ت�F.?G.�6!2 ا	ا 

 !.(+رة وأB��ة �� �Dآ(Dآ�� 
وا	+ص+ل 	)+�Dة ا	����

، وqC� G أن ت�&�/�ا	��.�آ.  

 ا�.�:�ء ش�وط ا	.��رب ��- !_ش�ات ا�F.?Gد ا	D �(6�i ��.�� ا�!� أن �6+ن ه���ك ت���رب ��� !G��3ت                 -5-2
         e�.D 2�>ا� 
�(�+J ة���
 ا	�3!
، أ��3ر ا	:��
 ا	��- ا	�3م 	)��تr ا	�Q)� ا��>H	�C9 ،# ا	�+از&�� ،�l�.	ا



 أ^�ره� ا	�)&�
��6- تu3�� !���' إ?�!
 ا	+�Dة ا	������  . وت�

 ��- ا	&�% ا	��آ#ي 9)� !�.+ي ا	6.)
 ا	����
 وا	&�+ك ا	��آ#�
 9)� !��.+ي ا	��ول ا����9ء،     -5-3?A3	ا ��آfت 


 إ	��e ا	���.+ي ا	��آ�#ي، وe�.D ت��6+ن            ��(Q�	ة ا��&l(	 بAC.ت��3ون وا�� 
��?A9 
�?A3	ت�6+ن ه� > ا i��Q�
  .ل ا	6.)
 ا	����
?�ارات ا	&�% ا	��آ#ي !.�Cو�
 !' وا?' دو


 	Aت���Qد ا	�����ي، ���+ء 9)��� !���.+ي ا	�������ت أو 9)���  -5-4���
 ا	&���% ا	��آ��#ي، ��9- ����?� ا	���ول ا	�6+�	A�.ا��� 
           
�	�Q	- إن ا�!�� ��� ه� > ا�� �.�:	راء ا��	ا m(C! أو أ��9ء -�u��Q�	ا m(C! ص أ��9ء�lي ا�ش+.�!


 ا           Q(�F�� ،
��uم ا	2�3 �� ا	�_����ت ا	�و	� '! d��).�              ول��(	 

 ا	:�د��Q(�F�	�9- ا 
�!��! 
6.)�
 ا	�����	

  .أ��9ء ا	6.)

  


