G Caadll
A Agallad) oAl ey L gal) (g8 HUSEY

tele aa Gl 138 Be) 8 ey
s Oshpll e
oyl jrw aaan A Al SLklial) j0 e
Y sall culill o pall 3aclE @
GEI-FUCHUR

s Oshp el Jd e

i SHn iy ool aia L et saleY Aadle Jisai jobias ey 48k

D5 O )8 Ble o Jo pdiy e 2 Be a8 agle 5.4 sl 3 Ll
A aDle daa Alady Aglae b (525500 Y 5 — judaala 52) Bretton  Woods
il A aygCipea U e 8 ) W) Gaan s allal) gl Gl 5 oY
cdlal) cE gl s aadiee bR sl gamll Sl edle JS sl
The Bretton Woods System (Y 4V Y—=Y3££) 5399 ¢ gh 0 allas

aial VEE Lo 8 Al Ll el e Jus Ll oS3 25 LS
ord a4 Y 5 4 Bretton Woods g5 G5y e A A0 €8 550
e ity gl e gads Ul Lo ) gncadl 4 50aY) New Hampshire
International Bank for 4l 3 jLec3d Jgo0 1 ol i) T g LaiaY)

International GJ a1l o &l 3531 .ag Reconstruction and Development
A ligh g8 i Jeall elll Halball Caagd) ISy .Monetary Fund(IMF)
Aeg ey all el a a1 iy M) el A3 A, sl saley JaY
2l s e sl a1 Alsha iy il L ) il L Jpad ligesad)

v



i eyl ot ) Sleadl S Gl 38 G gl W LAl Jsall b
Bretton Woods 355 Os—i » pbdal o g3 2aal) gaml) alail) daglia g
At oy P& (e Copeall Sland 8 ) i Gaisd uluY) 48 5 System
s 8 ypiall Gyl e 5 A3AN Copeall Jlend 2 8 G aany Goja e
.Pegged or Adjustable Exchange System Jsaill 140 o yuall jlaad Hlaiy

b yae g @l Lgal ) Al many Al o ) Jhass AWK
4ed Devaluation u=éa ) Upward Revaluation &80 o O il dae o e
e Jsanll o G50 s Josill Q8 G jum alai Guadls (g Cangll 5 Lgilee
6 A dga e Adae daliaidl Calaal (st s cAga (e B e (i pa e

Al Ay gilas e anad (o AS Jile A g S e (g Qllail) 13gd Lk
Eigaay many s Par Value Jalail) dady daiill o3 candiy « M oAl of cadl (e
el e %) aiay Joladll e Jsa A dgany Cogeall land 3 Gl
G Lo gaal) oda e ddailadl (e A giane A 3K el Cajlaad) S5 s Jolaill dad
e Bliall cadl o Auia¥) cdlaad) (e daboaly Jadiad f A S e any
Lol G pal)

el 5 m el G (YY) ) S8 8 Aald) Adadll ~un gl
OS5 5 ol i 4l | a il e S5 D7 Y allall 35 136 .Y 4l
ee Jalxill jru Ao ddadlad)l 4 ) Aol il e i i 4l el ad L
Yo Gmoal 35135 AB e (3amd) 3 Y 50 cany 4l Gl gias ST
el pal Cadll o Lol cdleall (g oY) aadns O el e old Qllal o
el A e Lailas 1Y )

A



e

e£’ - e—— = = - e - - - - - - = = = - -
B
e£ - ________________\_'\
~
: ~ D,
I
I
Par value !
. D
I
I

S

Q.$

Nl ol g oaall (Y-Y) B Joid)

3o cadl ) S Y sl et Alley a0 sl dasi
=)l Sawind Lgpal 3,5 5a¥) sasiall il ) o @y g ol e
$Yo s wdie S ya) Y sl Jiie (381 Gals) Al 35S ) Cajladl)
) eDlee iy Aale e ed 5 AY) Jsall dpailly W Lbaal 5l das
355 O Al of Lars ccad) Y dysaill LG e Ledlee of (gl el
Jsa gl Gold Exchange Standard il G pal) allad Guld e Jax,
Gold Convertible i 1l Caja T4 LE D ac ) edlee sl aobais
i S el Cijladd alial o LS el (Y 555 palls gl (K15 Currencies
=S e A S pel) G jlad) ahae Ciadial A L Gy aill ALE Clee (e O S
G ) A AN sl JSE s f e Y e IS e Aol Laldalaal (e
s G5 plal B aipl) aliaY) Ales Y g3 graal g
QAL i pal) alai Jas 4]

St (YY) Ay Sl Ll el G peall las Jee 4401 rpia il
ol G ady agiall Gopa e o ey (S Jall ) IS el dasid Alls
y e lguiall sy cbiall acal) 4ol vie Cilgiad) o) a0 58 Ay 7 ganal)

"4



alady vie A3y yall JalS Algiall e Qllall Jiaie Jrag Lo 138 5 Llall acall ddais
Lalal) acal) ddasi e A3y jall JalS Gilguial) (am e Siada g cbball acal

D, (£
: 2(%) S®)
T 28280 as ) Adas
: Lt
34’» 2.8000 =
Yy
® ]
£ 27720 o ) Ak
7)) Ll
>
Q Q Q Q
Gl / clgaial) dgas

" QA i pual) a5 Jas AT (F-Y) a8 Je
T AN A La S pal) jrw Jaad (Say S S g
D(£) ) i) (e qllall & a5 1Y adf (£7Y) S JS el
g VY G pean Axd (Ulal) acall Al vie (i g jaall A sllaal) ZaaSl) il
D) 3 el ol e el sl 8L el aay - Y sal) il clguiald
comiat 5 A 5K c jaball Jaad e ) 5 o 5 sl i sall
I ) w5 oY) S5 D(E) ) Clemal) el iaie day
FN) s Sa(£) ) SI(£) e Alenll (m e imie ) s Ll Lol
7 samall 352 all Al Al gl Cojeall cVare Aleall kg i ye Clyiaie
e

1.Maurice D. Levi, Op.Cit., P. 178



3 S:(£)

.j v
= ec.ﬁ\ﬂ\hu
B L
‘31

@

[75] Ty e
«? Ll

a3 / Clgial Apas

' pal) e Jpaad AT(£-Y) A8 (S

ekl 15 gAY eV e < Gags s A skl &
eJial) Ju s e el NV amal ) ) s A glas 8 L sgnl sa
Janl lipca 5 Cayfiel 28 14¥) = 1470 (pe cndll sacld ) ) 5KH 5350 s
A Ll al 5l sl Gl sn (o3 5 el el (DUA iy yl) SLaE)
i asmall Coa Ul 3y pai @ poie) sl (ga glie 5 08 Candl) ) 33 slla Gl
Al Gl s il 6 Lede oLl S0 Y SIS DL 14T i, )
335 =l duida ) e Kol e (i g Lae B g yall (amy o peall jland cualial)
calia) Copeall e L5 e (Sly Ll A0S dabaidy) bl aila )
ol ¢l 13 Ji) 14T de Joas LS dli (i Jsan aial bana )
el Sl el Cay o5 ad Y G jalall jie galll st Ak Ml
-(“Beggar-The-Neighbor”
el e pasd 8 4l gal) cilblalday) g

e rw daad (8 A0l Glbhlial) ) (0-F) BB KA ) s
2D haa s e Gl o i sl cldalaal) o agdl

1. Maurice D. Levi, Op.Cit, P. 179.

A



2oy 0nSe yU Lin 8 25001 o) clan ) Ayl ) gl
V) J2a ) (s die fg (sl B e ollia D7 agal e (bl
e $2.80 S 3 V) Sl ) (553 0.75% (e iy e sl ($2.78/£)
Cipaa o g A el any B8 Jiey JS) ) ey (V4T
t IS A Al i ) b, S fg b Aliadd) clgal) g iy of ) K

e GV sl e Cipall jaa e Llaall (fgf x $2.78/£

$2.82

$2.78

e T L e okt

Q Q4 Q Q
Gl / clgaial) dgas

"l g yaat B Agpa) cilbliaay) ga (0-Y) &8 Jei

o pid SpaY) Y sl alial ki | IS Capeae of Aaadle Jasgs
O 2 3all el S Vs coblalaal) il il die g L Caleaiall e 29 3 2 el
-Ailea] Devaluate (agadll (5w Hba (e (5 S el i paall (ulld ¢yl i)

Clgginll G 1205 L e @l (8 S° ) il (e 3313 Jal
s o Lilay r Cpean o o i Len ¢ ) J2 (5 g e i (5 sk
(-h ) el Lo g gl cilguinl

gl a2 D” I dead agal e o) 8 Gl of L 38 Jla g
g L oo U Aila ST A 5K Al Jaas 53 A eV e

1. Richard M. Levich., Op.Cit, P.27.

(Al



G 0.75% o ($2.82/£) AeY) Jax 5 siwe die agall o calll) 4 aild

od (s sba gl e AaeS e ) SOl Gieadl eSOl el

B3 il el V) e dgiall e o Llaall @lld g L (cd€ X $2.82/£ panys)

SISl s padll Ha L agial) a8 ) Aals Y o) Aaad) jaay g Appreciating

| S o pemal (S IS 3 Sase¥) Y53 (e agdaliial) sali g ey Sl il

il e ) a5 e e laldie) 330K Al e G snall 33

LS cagad) o allall (midy g dsay ) Sland) sabi () s 1385 ¢S saY)

ccndl sacli b cadl) Gaxg Sl A 8 ) s

P35 O A # oy JEl LY padli(0—Y) ad, Uy

cadll ) 4l Zulaal) Aleall Official Par Value o ) Jabaill e <l T
LS Al ) s e e

e o LdE %) apaay Uag ye il o @5 ¢ peail) gl i W
JSi 3 Jalail s el L gide JLal i Jyshall gaad 3 oS0y calalad
¢l (5 gaia (335 1Y gl

Lad pm Jarind (815 cslal Cluadl clllee 8 cBDlaall jall Jysailly meand LTI
3 jumall clilee 2@l Ju

e, cllalga¥) Lasiuly a1 5l cile daall (o jae <YBES) o35 TV
e o Cipall §gm DA i e 5 ¢ Joal) N (3 paia g A

¢ sl 3 gail
adlaal g ol (5 s Lo US iy (b b gl SLaBY) i madd LV
P

o e

1. Richard M. Levich., Op.Cit, P.27.

vy



Y4V ..—\V42e., JYJJ-U ci\gm\ J)AS\ pacld

ISP N RS JEAIF. FU SUIUNL X T A S PPy AR pllas Jgad
Al Al s e Lo s e LIS Aikida Alla 6 Lendi sasiall LY )
N LN e o sSe ale & (=il A<ie Lisi s \Redundancy Problem
&5 O N Al e g oV Jsal cilbubin aaadl 46 ol sda e V-1 il
el A 3l 4 Jp B o gill g L e JS8 G el LgiSay Y g Alndia
J& f saatiall WY ) e g ean) g (apea e @llin Lilall g saasiall Y K
Coa |y 3 a s 3 0 g alle by o3850 anS 0.25$/DM yaos
Y sl 0 e il sl e aaa 38 00l V- o Lay L3S 5 Dliie
Capeall (g (A Aniia 8l (g gm LA (e Basiall LY Y (6 G ol ¢S saY)
Opalil Al 3088 Al gL e 550l s ol sasiall il ) il L s
el L ol el 83 ) a5 1385 s oabiall alud e e (5 siua
Alall e of sasiall ALY S e 4 ged ¢ Y sally il Cajuall saclal gyl
O8 Y5 (s AV N-1 sV ol alial ol 20 Al s Jfise a5 s
A1 LS ALV Jall el Ala@y) il Qi W 1Y skt e
A Y g S agde 18l Conall (e sl lias

i) o B e ciany U5 Al el 8 Tas Sl Jae
el ) @l ) Jeall g 6 s & pas By o B 3anal)l Y S e
Gle iy s a3 Marshall Jldjle ddad Cosdd 4,54 8 Aiaygall 455 50V
LDYSRIPI W N [T P U §-{ K PRUIW P PN W PO RS
14T Gle b Vsl e sadied) Jandl ) il zali ) Dodge zase ddad
LS (Y Gopeall Sl (& s A el 8 gLl A sl (e OIS i
oyl S il IS5 (sl 88 dadall Jlall L
o= Vsl Gy el of asid)l LY ) dga (8 Gl sl
e U] i e (5 gise (e saniall LY ) Caalales o ylad I3 e Cliadl)

V¢



Jua &l Gl e Ay Qllally de ghae lilalaa™ i) 3350 Ay g
S Y i) aldl e e sl Jaats e sl Adle Y 5all A sie Jsead
Jota pesaivndd) 5o Jsal 55kl Al o daaladd) (Sedl (e OIS 24
Lz ) Ao oS 5l 85 paine £S5 5 Y) dpa Al el ) calS ccligin
.Triffin Dilemma 3 il (i 5

Al sel B pe Gl (3 e Al SISO e of A jaay
o G5l Y 5l ey Jal e L U s (IS Ly sasiall Y S 15
Tl a) ey LiSan IS Y sall o it of WS L sl il (3 gaim 353
Cipem W e 13 € el @l (R0« ags (o5 A8 ) b Lo gls
5 el 3l 2l ol sl L g e S e Gl aila cidl el
5 e o—Saa¥) Ll Gl 1 As el il Gl sasa il 55 )l
Gowi o OSars RS ST Cad () Y el sad Jas Leie gl dpan ) < shad
O] A an el 5 1 ATY alad 5l jlad 4 pus Ay e el e JAS
Glo el Ll 1AV el il eV L) (iSas Y4TA alal s
sl Uy a0 s sadl sl oAl sl il LS L 0d V) Gl e
$70 ool Dl (B ety (A gl o jland gy Ledan B AALE (35 Aa
e sl 33l Y A8 5 Aalal) Cad) Gia Ciaa s LS i U
) gl Cangig ol Aad) cl shaal) oK1y L Y el e Adsall culdalga)
Y sl il Cayall sl

335 ammsil Al im0 (A ey Al Al i
gl Sl e ol %¢,0 5zl Sl e sl %Y,0 e st Jane
3 cldl) ey ddllae jfie jyeu o Bliall Lo 5l e saaid) el o clas
A ab Al gl A (Lglll G geadl) 4a g e Ll (=Y UaY) Al
O e saiy elgdl ybia Al sastiall LY ) ¢ 3 pa caiail) S 5 LAl
oy @l clais 1419 51 ATA e sady ookl Glaall o) ey e sl

'



YAV .—\YV4 0. J\Lgdﬂ ml:d\ dﬂ‘ pacd .(T—Y) ?éJ Jl.h'g\

: AL Basiall Y 5l dacle Ao livall Jpall Zuwilly Zualll el b st

) Ao 3l 4l Aleall official par value oew ) Jabill jauw <ol
%) 25amy el s e IS U e Chpuall s ol g5 (Sl Y 5l
(el e ) Ll

daxiul (Sly s ladl Clual) Cldee (8 Claall o) o 2l s
el a5 idaall JUl @sad el JW Gl dad g

A e A AN i Jagiad o Jal) AleaS S5 a1 Y sl aadi
fam) (lialS

3gd Alaal) Aol Alpd) a5 cCuls Copn e o Lliall dpaal 3e
Gasiall Y ) 8 Ley aliadl aludl e (o gl g gl

i) Al gl Al Al et e oolal) leall YA (als
el Al LA ey SR Gl (A el Y1 (il die Sa)
L)

IS ao) gAY cuilsd Basdial) il ol dpcailly L
e 1y 5oal Bt e a1 Gyl (3 pud 8 (Sadie) Ll S
¢ pall lad 5 e dadl o jae sl 2]
Jd e Sl N ) U s gt A WY W W 3 ed &
¢(Jsall) pabaaad) L Al lgall g alald) g sl (e pasial

N |

0

11

IV

VI

-VII

Somaall (mit s ¢ Y sall dasiall Jpa s il aamy e Lila. VITT

¢allall

Vi abiadl a1 3185 A Ak ek Aubd) Jl

1. Richard M. Levich., Op.Cit, P.29.

va

IX



S5 g AL Y J s i 3 LS Ll Y dalal et Jld)
s Y)Y 5 albal
The Triffin Dilemma (i 3 dlasa

s il Oy 5 Aldnd’ Cuen Aliara a5 G5 alal Cigal
Ao b i gy il (=Y JSAN) Al Ol mad 3 Gy
e cald b ) Alaall (B gaty sasiall il Gl il 3l e lalaie) 4 ()4
e taliial 5 slaian a1 8 e Lslel 30 (5 e oS0 55 ol s S $T0

g 3ae PR Cadl)

Ol 5 W (1) 8 e

A0l A sauad) G Ja a5 asiall LY Y Gl Aliaed) cilias

By die b A o sl b Gt lae LY ol Alaas o Llial 8l g0
Gl ol gad cadll aliia) Jarad Jladass 8 9 Al gal) cagplall IS s
Gl adl 3 2 f PLade joo s Jaw 38 4V den ) culthad) ) sasid)

'A%



032 = o il Ll ) dasanll Y sall ey ASD) (68 Lae cclidiall
Al e Bl aal 8l e A gl Al gl jaaeS A 5V sasial) clY )
saaiall Y I e ddaial) Al sal) Al guuad) & KU lad) ae 33 a8 Jyal
b S Jae ae i) Gl 8l Yl i G5 a8, AV AV (Ds

LS Laalle et il 5 S0 e daddl o e

489 Qb g Ul 8

Hgeal (o JSLEAY (e Ao sana 355 (sian i Cagal s 4 and Ga Lea
Vo guall) A g A8 A A gl e
G an o Jlaial @lla S de s Al gl 5l gat Lodic . Ad gl ASiia
sl Jalgin) ) Zalal) M3y il 5y semy Cile shadl) (3l s 4 YD
(o (Bl IS cadl o e pai 33y s aldad o Lars ¢ aal
On o e cadl (a8 st salll o e casan ellia IS a8 )
%oV i A (g gt Aol 5 el gely A5 jlie Ao s Ja Y %Y ,0 L %)
by lad dllia Gl dagis cle dadl o Jae 8 el dgal sdd GG Y A
ol Gmsddl Aol 3l e o i
Gl sl Y g ) sl abiaY) dlee mual Y sl o Lo AR A<ia
Y 5 A (o Lays a1 Y 50 70 die Candl gl b5 al Saniase Basial
G adl AeS aan o (380 il il 43S el Gjliad) L bl )
Jsal Ay 3 el o jliadl) clgla gl jhall sleas IS pua gl 138 Gld 1S
A8 L0 1 el (sl a4 cche Ui Ll candll ) LeSLa Al el Y sall
G Y s W ol (e Sl e Gl calS Gl ) Al bl dgdasl
o oSy 3 (Euro-Dollar ¥ 5355 481255 sasiall <l 5l & Hla o 31

1. Rivera-Batiz, Francisco L. and Luis Rivera-Batiz, 1989- International Finance
and Open Economy Macroeconomics. Macmillan Publishing Co., New York.
P.526.

VA



A E) il A Aagp asiall LY g 8 dsm el ) e (llae i
L)y hlials Y ally
pild ) s e cile Jsdl G of () WSS o3 i Ay ged) AlSia
i Sala sV (gl Y Alad et A1 lin (S Bl lgtle shae () sa (B aia
a5 Al Ll b gy Jsall o Gl (VDAY oda 4% Al Gkl 8
Joa i Glaal Galy ddae calaal Gaaan)

Al ) LS 3oy s alas (8 Cpld 0y 0 3aatall Y gl el il
e 5 epan s il Y sl Copea LS e dladlaal sa Legl
@By b s Laglis Ll JY ol Qe o L8 (8 Ad) 4 ) el
S e Wl 8L EaY i LSy L dalie il Y sall gl ¢ i) sl
ALl A gl jég Al s e plah Al 850 s saatal) LY Sl
Gaai U Y 2 ¥O e die caadlly Ga gl

a8 pail cdayy S e¥) Cle aall o) dae b i) Jaall G
sasiall il gl culef LeSla ll caadll S (alid) 5 adoail) il e g i)
e 135 A8 ) G jladll ae candl ¢l iy a i) Ll YAYY Ve
.(Nixon’s Shock) alle saii UxiS 3355 ¢ sy ol e Jaladll e culis gl
L e s ) Gy s¥) Jsall & samay Lilday s Caage VAVY 51AVY i i
B—ius (Nonsystem aaly g2 8 oL Lai 35 ag oy puagll Ciuall 5 lgDlae
Jsa W a3l 4als Managed Float lae asad olai s jlie) e o pala@y)

ci el el 3550 LA Cgany AUl 138 Caualy s (e lial)
S S AE g cdl) aii e 5 sl G gl aal (e (V- F) aBy Y

ol b a8 da o Jdoo Jaliial B8 S A 38 jall Cojlaall & & Y 50l
e sl Feaia a8 1979 ble e jead AL EYALe] G aadtun g Y sl

o= 3)ke A5 .Special Drawing Rights(SDR) 4alall connd) (358 onwy La
Gs3iaa 4ils (Paper Gold cadl 3 Ulal o) 350 o) (1o Jud

va



G Y 50 Jhle 7,0 adue aflac] cla A G sanall Jaa VAV Ay aa s Ll
Jsr ki 5y ol i adial) Gananll i i g calsl) Gl (3 58a

gy Ll iy e ghadd) () Jae B Jaal) dypd 8 Aalall o) (35 Jadi
Sl o) Y S Ul caaliad L el LliaY) e g andtid )
A b s A Gl diie AalAl) sl (958 Joadi apdaind L8 aed) s
Aa o Joai o Ggiall (e 13 Dlie Lolall (il G grmall Lo jliny o a0 ALy
i) CDlaal) Jae Ll i 38 A Ja5 LS e gdaall o) Sua 8 sl
(oLl e 33 ES iy A5 358 g 5 jle Baially g i) dleaS
Lee ) 20 Leliliia) Jla 8 ) cJsall gaal die Ggiall caS) 5 Jla g
Uaa 3 Laa Ji 4 culadial 13 5 o aildl) e 328 axd (3 saicall Ll yacad
Aal o 3l o3 paiy Aearadall LSl 3 il e 5l ad Leild L
1Y 53 (st Lgiad culS (3sial) amnad’ Ay s (hsbal) Aladind 3 sl
b a1 e oyg w50 ) ded b Clmgaal Gy (S ol
A ad L1 Jae Jag casiadl s Y sl (o (el G 3l ghasall sl cilipman
S ) Y 50 Leie %Y iDee ol ad e A ) 55 s gie e ()5S
sl s . Al AW 4 wall 5w %)Y 5 AL Gl e PV A sl e STY
Gin A€ il Yoo U el Ales by AT ) iy e Janwill LG A 3
Y¥A D Lo lle VA £ S 5al G jlaall Ly Jaging 3 Aalal s

Y VL EY Y el Cnldl B ded il Gun Y g0 e




