Ja¥) Jashal) Jagaill

Pl a

uaala

< aaatl aid gdedlld) 3oy el Al chall siel e Al bRl e
S g e (6 DI Gl Gaint ae gl ) plgal) Gl (e a5 GIGA Liga
cosal) AaSal V) aall s DA e g agaall 3 guall dail) aidans

OSae Bosthaall s e B sa gl hall 3a3) oy dd Il pad) laal (o)
Bl ASY) eV lae b Lyl 2alSs Jilig cdalio duie) i DA uliall gl 3 Loy

oo G i) dlas e gums Y 8y igail) Ll L) By ms

(el AaSlle s g yalleglhaall usatll (< (gl ligatl) Il HATY i) aleY) e
:dadia

e pSa Al cchhall oda (gidial AU Claslaal) Jiss oAbl Gl #las adiag
Atliay wanty ass Y AW B Lela ) bl Sl e ged ¢ sud)l Al M)
o DU g f aalans (8 JiaY) el JSa lid) PA e des (53l apbiiall Jagall J<a
asall 221 ) o) ket (DIA e llige Plagull 285001 Lol alans
sd Atidially e bigatl) OLA MATY dpenhyl) loaad) a3 ) AL )Y oend

Pl ) Jsa

AL (Bghag aind) Led Las Jal) Alishall Giag dll (o Ja¥) Abighal) Jagail) cilip€e 4 2l
Bliaall agul) 1355 Satinall ZL¥ls S Guly (pe (S )

aedly of ddle @y gaiat e e o) iad e Qulidl W Sl aas gy e IS ann
Al Clialls Chaaly oly Bpital) ool ae Asgus

LosSe Gu ¢ ki) slaBy g elasdl Wl dak gl 5ol (1) asd sac bl 330

125



i)yl
pe patiy ¢ aaall 138 Joat S Jpeal) dande aa padieall JUll Haias Ll (520 g dualy

O:a)yly Blasaad) : Ll
LolCs Cibia) Loge aybiiall paes 8 AL Jlsal e yilie 5 uld] G 8 BY) )
e Jpanll Gohind agild g bl agl HAY) 5 Blasdl cla) 8 agit) 5 ¢ gl

ol el (08 G Bliad) agul) b Gk e ol pall sl Gub e goriall disa
BY) (& Gl gl

s ASlall Byalial) s GIG

Jisal) dabae (0355 5 cagal) Dulae (b AL Jlgal 830 el GalBY) Jlgals dilaiy) Lgy 2ai
Jsal Dlaiin) Aoy Slad) 06 Lo Al 8 @l 5 Aslall Jlgal o bl Jaee ady ) o3
Jid (Al LIl a8l anls 0 aladin) dolee candiy clgaladiny degfaall sl 3sa Ll yEY)
- daiiall Jgual [ JaY) Alighal) (g 3

Cali8Y) el b dais Nlal) 8l Alls & ASlal) Jlga¥ blpa 1 GRag duil) 038 g i) o)
ddany ddasnall HUasY) 50l ) a5 lh AuSladll Al 8 W el degiadl Sl e
DB s AL Balid) e il Jaisall J3al cp A3lsd) oy UM (ASLL Syl
sl (e gill e A iall

) oy DAalss ey

G (AlAS g8 hlain) disad (8 gopdall lgeading Al dosall jolias 4SS g dals
(R Ll AU (pe B oy la Jisall AR ) Jdl) Ky dle dbay (S pradl de s
Fomdy Oand @llyg

PG 8 Aaiye (355 A5 Lebaas ) Slaal o Apolad) agul1 jlana) A8S5 -1

g Al e degdaall Bl o Hliel daupia Wie A id) A580 a8 Jagal) Gin2
Ll slegll a lgaad Sy el

126



{7 i) :lala

o2 Juatid (i8] ) gopdall elaill dlla b jhlie sae M gopdal) (Slle 5 ggsdall Gy
th hlall
AN el e (mlY) Jlsed Jgan e V) Jiall e Jgeanll GsSIW ki ¥ @
Al V) Led 2L S Y i) 3 das @l e gsbany Y 8 SIL) s
. )l
oy pall ) sa5 Walsty aliY) sl Bladl g o gysdall 5% ax e
ol gty Guiilall dudlas ) (a5 S8 g (Al
Y oai Al Jlodl Ll Vgl Lgigin do Gl Jlsel Jeant g il dbeas dlla 8 @
Agllsdd € e Juans
salas Qi e 0l ety L) casenlly L) (gl Gilst) ane g e ®aig sl +lsabs
Jsa¥) pnn 3 oSl gle di€ae AlSs Jily Jlgal ) dalall (3 At chull b JlsaY]
A il
oY) Gle s e aa Sl Y cclallyl saly Alls b g pe Aedatall SiE i
CSai Y Cuay cclily)y ol clilaca Ao cilias 3 6 JgY) Gl i@y Jlsdd amn o) Aaldy
Baaal) (g all lileca sl (e dadaiall

() g lali

Al (L alaiall Aaliall Bilal) e aulial) dond) i) e dadiiall 558 ) (a5 Aigsall o
g Jagaty Aalaiall 4 asiti (52 Cansliall Cgl) Laa] og8 Aagsall yemins Jaiiy (3lly cudgill Ll
AL Jlsal ol Gl Y1 ik e

{1020 pal) cfiaanl) 2 Lialh

127



pnlal) myl) (st ) a5 A 5 g pan yias galiEY) lsel Gle ads ) Sl o
G Aupal) Gmids ) sas ey dupall Glais) dE LY e Sldll J35 G Al
UAJ)?AS ‘\.‘M:_“ ) dalsl) ) dﬁ_.} émb‘g cdalniall \.@.’.3.3:1

:(11)&9)&4.“ paa el
leli daazall Sl g bl jaladd) (e Jlee¥) dal) dulSy) o 8p€ diay ik
pend Jlaaly Bpsa Jag i g B e Jpeanll pabivd Cun (el JSigl) (585 8 8 g ya
oo JB ASA 03 b b jiae (o) S s JaaY) aas € Gy Biliaey dle

el e S DBy Blasdl o Slad (56 gl ad g cBpall GISEN b el
12): L gt dslons

5 leain Al ulluYlg Blugll degans o Dl & dabidl & digall dubis )
) Ja¥) ALshll AL dbhal) s Al Lgilalia) Aasnl Ao PU Jlga¥) o Jpenall dadaidl)
Aball saxas 5538 DA Al gl 2y 2 ) st L] cdabiiall Lganss

sl Add) Gilaal .1

Algall Slgid) 3 ki oyl chldin) Jsatl Ze P Al a3 0

cJagall jalias aaan @

Ay On S dolal) maass dal e ool Bl Ll Clpanll Gase a8 cla] @
L) Sl daps g Lol A gnd)

P Apalaliy) clogpdall B Jusadl) clals .2
2 Aadaial) gl Lgiladsy Al Aaiaall il gl Zpabai®y) il gyl 3 Jugail) jslias Jian
Labiidll (3 digall joban ity oY) Alghll ) uadl) Lehldng) dwnl Ll lesls
Fomady O ) Ll

JaY) Al Al digat cilals o

JaY) Byuad ol Aise Jagat ilals o
¢ Al Lalaid) ladin 3 L) 5aes dasls g cauliy Jrsaill Claliny awill 1a
OS5 O Laly e o JB Lgine ) clena) Jas oas JaY) Bl 68 o L) Ly s
O @is Cuss e oo i A A ddlenhll Gyl e ol JaY) dbigh ol

128



o Olsi O gl (e s e Teling aalsl) alall al clsaall e 220 o Lgia dilal) g3
isaig eJaY) Abgh o daila Jlgals JaY) dlighall chlenay) Qigat ol clasall saag leiinl) 520
tsb Lo iay ale . o) Byl of A85all 1Vl oY) Byl L)

o aa ) peed) Jll L) dal<s mids e

AL LY pes dgalsal Lokl Algudl dnj) (mids e

Bypieal) Jlgay) Ao 2l Jane Corncar G Y cdilage jue g dails Jlgal 29a i @

:J:LQAﬂ‘ slaa jLasy 3gall Jalgadl .3
abaiall (& Jigall Al T Lo gt Jalse s il 2Dl JSY) digail ame jlas) o
LAl dga (e Bl Cagyal denday (alay Lo lgiag dga (e

FAGAY (B Jugatl) dbsw Jaiii Al Jalgad) Y]
A aas Y clglalil) was o g clglalin) 5 A58 i) e pulad JS8 e
e Jlsal o Jpeanll o 1658 aoal hlas LI QW) laylse o adiad Lo cille @l
kel gl A hlaa) o adied Lgilh (el 3 Laalisdll ISl Ll cdan s jalias
Wbl Jigad (& prag il e aains lly (3l dpadial) AKal Al W egliadl agulls
(o2 3 e 13)8) A0 Goad) L 52l L) Lginand bl
tlgte SN asaill jabias diegi waad A A5 () Jalsall pal (e

A ahldingy) deg o

ebisat daglladll saall i) dcgi o

Axdgid) ClalyY) aas

Mgiigae dapy 5 ASAl JU) Gy S5

(Aedloall 3580 Dpuilly) L Boud) 8 agu) Sland o

ol Agand) dayy o

Aaiiall alidl gg3 @

s jiiall Gyl dagisall ladll 4y @

e t(dayladl Jalgall) dalad) daabiaiy) cig Bl dagadas (3heii AN Jalgad) Ll

129



B NV aee 3383 ALl gy ) SlelaY)

) chlaal Lalall clehaY) e

gkt Calsll DIy Byl 5 laliaY) e Lalall clelnyl o
¥l de dppall cN e o

L) aaail) sl

Ol () OSaa wans cull (G
Gl 13y ¢ s IS8 Lellend) USied Tadadal) ddens ) Layases Al A58 Jaad o o
Laay o1aV1g 5olall ady 3oas Lae patane < Lgihlattin (ogal Zunliall Jusaill jalas aaat Lgia
oo JW) Gy Uil sl palan sty Jall sl asie el o eling clgiad ae ol
Gl e eaal disailly ciled) aga) 5 Bainall LY e Al Jisall s Gas
o AAN il s N gap Al Bl agaill jaban L) & Gag cJaY) Abigh agsally
lehisad i A Jlsal) duas (8 Lo Jul J5laal) e Y] e MY Us (e . Lgiad adans
oy IS 1aa3 DA (e (S qullad Bae dllia (Jlsad) 138 o GO $4Skall ) Gl

s A5Al Quuliall g D) JU)

:ahalia g duladal) o Adlal) dad)d) cglad oYl

ayhlie 13 Al dadp.1

calyty) Jie 2l 280 cld Jigall aladd 45580 2adin) (sae 5o AL dadl asgher dady
coaliy) 35580 aadnd e ST OS5 i dadllly LASED Clagase Jisall Bliadll agudlg
L dadhl ds s DA e cJll Gy JS e Gl das a2l b (ald oSadll (e
sl 2LV el da [ agad) o el A il 8

Adaanll ALY A 50 e ) Loy agad) o dilad) Lo cops 13 4l Aobeally aaiig
i lly hlaall plin) e 13 Juy mamia aaly 0 ST 05S ALl Axdl dsye old
Rl & Gy pgedl e Sl G palia) ) e 1y s GSally cdilladl lalaall
KRN IVREOA

(a)_ josette peyrard « les marches des changes, opération et couvertures »édition gestion international, paris 1995 page75-

77.

130



igh LI LAl dagyal) Llladl Hhlaall cews hladl e goi Al dadhll e iy
GUsY) Gigan by Lbeail) Zllain) Baliyg cpgudl o ladl (3 sl 52l ) s JaY)
Jsdl 5l) LWl dadhll LS Cadag e Aaali Hhlaall sday Ayl Glanal lgleaty
(L ikl

G el Qi G Al CAY) Jalae ulie cpanlie Bany dallall plaldall (uld (S
Slse & bl Guiy (s2lly (lmall Cihady) (aliage(ASLall G o slall) agu) dles dilse
AW Aedll AN dlaann) i) b Al Sl Gigas eSy cJgal) dilses agud]
a5 Wahlating calags & ALl o ST Gl i) alasi ) A8 dag dlls 8 el 6y
& olshs pag il dual daw o AN 5% are b lld (5K Dl jlalad) g ) ) a3
coaliBY L disall (o ST ALl igail) ahasind 8 AE) Cigag Jls (B Ly casmall aesal
A L b il alias) ey Al hlaad) amlas) ) gag 13 ol
halia g 4badal) dad)y) .2

Oe ) il Jal (e Dbl A3l CadlSall Al aladin) sae Lih Dbal) dadl)ll Cajes
b)) Cadlsall OS dudaetl calaasdl)

Sy A Al ST e Al lagall paa 3 sl ) et Lbadll de)) 8
Aobasl) plall o Lbasl) 2LV A chaall g e 1Ka

@ 5 ol Al dapy bl DA e o (Sad ¢ el 2851 aaany 45,80 a5t (Sl
- Glaall aas (B el Ao ) dbasnl # LYY 8 el das

AL+t
1«

sl ALl e
= o ;. . N N ‘"A:\’..JC\S\ cﬁ‘)l\ ‘\A‘)J
i P | _r;.%ul o Ae '\_l“_—ﬁ"ul

PSlaall (8 @l A58 dpulis (530 il Lays0s

ubean QB 0585 A58 ZUJ1 o @y e Bpia e A58 8 dabiadal) dadlll da )y il 1)
cGlaaall aaa 8 sl

st L)V b Lal) LA ) et Ay Alads lalae dbadl) dadhl) e cojig
& dagall Sl e Ll L) Sy KAl Al (53l Laliil) Cag g danday 3lat b
g5 S dalgal) e ol e Al 13gds Sl Oy < g (S A ALl s
Al hlaal digaa

131



rdalal) pabaiy) cpral) ) classal) Al 1 J Y0 Jalad)
G 138 b cdale Aol clypat Gigas Jla b A8 Glae b clil) o) el s

oS s hlae Gigs )

rdala i) dad)yl) ;G Jalad)

dadhll dsyy e L) Bpaiadl cadlall dsjles Al Ak dall Cadial) a<all alael )
SEIRG B - = D) — - : O:
el ) gl Jally dbe )

Clad ) llall aas & sl Jandal clatia e lll) aas B i) A Jalal
s 8 Cpaliall 7 lad gl clgilane aaa 8ali) (A aged Baaa claiial 46540 Jla) clgie e
ASal clatie e cllall Caaa o Ll (e Ay s cilati

rlaiiall g Jlead B i) sl Jalad)

i aay Q) 8 Sl ol (e dudlial) as ) clamial)l ay Jladd il gy 8
claiiall el 8 bl ey Ll cddasal) Shlaal 2 of gy cdella e gAY dalgal)
FEDAA) Sl (Bl :Gualdl) Jalal)

sheagilhsral bleul aiip 8 LS dgie (gl 5ol dam Aal) slgall leu) (mesn 8
a3 @y i iy) et YY) e Jad sl aslsiSall ekl G A3 i
(Aleal) pas (messy) Dbasal) Hlhlaal g

A paki g Jlga) ARMST Julat s Ll

JS &S jlaey) o 38k o s (JL Gudy I8 waatt A Sk W ) asks Lesie
cibias JW Gy U< pealie e peaie JS A o) 5LEY) saaTs dagaill sobas (e das
1Ty ¢ gl 4alS5 W yitat g aaliall o328 aaf 42Ss 22l o 5yekadl) e 13glg Lope ASH o
Jsa¥) dalss flmg cJlall (il ISl JIsal) A5 aas3 o ey ¢ peaie JS DS o sy
fRy Jaloall (e degana

rdalal) dpalaiy) cig il il -1
Jie laBY) 3 (mgyeally ogladdl Jlall Gy ans 20s3 Lalall Laliaidy) Cagplall (b oy
gl ataaill (goiuna

132



t @ gl g -2

Jaee Crsllay agild 13gly Sliey) g ShlA (93l agild ddle 88y ()9 peiinnal) (gl Leie
oy S Gl digllay 3 Skl Jare gumjpall a Ladie (gl ladd) 8dlay e LS saild
OBl Oy iall wp Levies Gusaill AL e Ll (3)sY) cul€ 1Y) L Ll Mg Jld)
enaa pSally adlay (oA dlal) Jara uhy il

HAG)al Ldasil) g dbgatl) ci)El -3

ot (S Ally Al Lgmian Al ChLA e dlgall (8 Clyrial) (e daslll Hllaal) o
bl flm ally Jeal) o dlsall 3 )l by daladdl) bl clay (es )
Oo daall) ASL Nle a8 sl e daslll ddlall Jhldalls KAl dslénay)
o) ol Abgailly Abaall lalaad) 1) L 5)teall agasls CalEY L Afieall Lsall jilas
colady) by dah Cagu (ppainal) dnllay (oAl Wilal) (8 cCuadds)

sl ) Js olaw Agan )8 -4
e IS Aty eI Gy JSn e 0sS 531 gpad) ol saime Bl SIS i Lo sl
led iy A lalaall dajs CA) dais (ABaS peaie JS 4SS o Lallac 3500 ) )5 a3 c4sd
@A ualiall sasy (3 Ayl el by JlsaY) 463 Calias o) adgiall cpad 131 ¢ juatall clld Sl
d yeaie J€ A Jla) Gy IS Lgie 0sSy
rdyigatal) duead Jalas NG
b cda¥) dlish disall jobias (e O3l aDW JU) Gy IS0 pany 35580 ag o ax
Ay 23 L) dgalse o a8 Gae glal JLl Gl IS s plasia ) A,
il Jlsal e a5l slaie] (s ) dual) o3 atic clalEly) ol ddaas o g8 (52
A5 alatan) e G XSy dlgilegpia disa (B el e a4 wlalnl) B Al
os (o IS Dl B clidla) s o ) HLaY) Lty Jll Gy S B gl
ey Golinds weild ¢agad) leny lahs Lash dere (o GabBY) sad angil o opiilally agud)
A e Bl (8 Gall agl Jainsg agig i plany Al (Y cagalhlis Jagaiy o Al e
O Orshenty agilde cppilall dpalls Wl cmg il e alaie) A hlia cugas ) (535 090 2ag
il Wgieal)l 3p0all e Al daw 8ol Alls B 4 cAime lagas Ligal) A Gslam Y
AU Agadl 5850 aded daadll sesdl G odaud) e 50l aae dflas) ) AN Gaey
B ) AN (e 8 Sl

133



gl caal) @l 458068 (doayh ADle o Lhladll diug Auiganal) cand G AD) olé 13glg
Bl axe ) ASHA] ey 8 A pall Aigaaal) ol ASHEN Wl L DEY) halie dalg diasdill
LAY Lllda) ) Gyl Ml calandl e

3

PN EN|]
bad culid) gl bl ey sgd bl By 8 Eanlul) daliall Qogaill )i 2

o) Ales 59 5 aidian Caaa o € IS adieg Jlaudy IS Hladl o L dabsal) (gl
Dlaall e o) ol bl laassd (JLd) Gy s Jlsa) e Joaall ciladaial) 38lS s

s gail] Lpuslus!

LoalBY) o dvigasal) 3ok e )

cdabial (b pacaall e A o€ ASlal) Gsis 3ob oo

Aol cm AV 1y Ly el dedie peall @iy cul b JSe s YY)
cabial cladgally Adlall clalialy dalady) Lokl

I8 ellandy ISl Jadadil) Jlaatinls daliall Wl puaall Cijla g Byaivns &y dilee o 03

o

134



t saagilly aalal)

Olae gaysilly aall sl Ausse Alall B1Y) Cilsaliade 52030 dsens B [1]
31602-311 <3 58 = <2001

.11,2¢1997 Z\:DJ..\S).&?\

£ Lt dasde ¢ Gaball Aol G g9l A lée el de s [3]
:303 sa 1993 xSy el

asilly sall 5ya) o Guadailly ARl G Jagailly laiia) Aly Giga a2 [4]
12 4= 1999 diu (lese

D3 palAl g Uadl) b Adlal) 8)y) bl (9 AT5 Cuila Cpus (338 deae—s — [5]
192 4= <1997 oV aysilly pall Jatiasal

<2009 ‘1J= 6uL¢L cd.\ﬁl».mj\ J\J cuaw\ &M‘ Cjé Z\.ALA\ SJ\J‘g\ ‘,)319 &_\:\.\.!a daaa LD [6]
190 aj 188 La

D13 (leal) cilalaana s @l i) (Alaiiyly (Alad) Julasl) ¢ jlas sane.s [7]
300 U= 2980= «2195a 2003 Glae auysilly yll Bl

=103 = 20005l <l sliall )1 ¢ dladl Jalaly BYIARLS alal) 2e.3[8]
193 x=—192

2002 « (3 daalay Magina piilly Cadlill Goan (Adlal) B cgun (3adgs .2 [9]

Olae aaysilly sall Bl Aussge Alall B)aY) Cilbidle sl dsens Bjea .0 [10]
.316=-311,2:2001

Sall claa )l cdal,yl Ll Alal) S B lalad (lmay albyy [11]
234 4= 1996 () colae cpisilly

135



sy il Bl )y ¢ Gadailly dplaill)datlall Bk el 4l Gliae. a[13]
.104 22007«

[14]-Josette Peyrard « les marches des changes, opération et

couvertures »édition gestion international, paris 1995 page75-77.

136



