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Prob* Prob* Prob* Prob* Prob* Prob*
INFLA(0) 0.0000 0.0000 0.0000 - - -
DMOF(1) 0.9757 0.9014 0.9522 0.0000 0.0000 0.0000
DS$(1) 0.1253 0.0317 0.5172 0.0000 0.0000 0.0000
PRAT(1) 0.3794 0.1045 0.4048 0.0000 0.0000 0.0000
IR(1) 0.3071 0.9205 0.9625 0.0000 0.0000 0.0000
INV(1) 0.0847 0.3279 0.7732 0.0000 0.0000 0.0000
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INFLA 1(0) 1(0)
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Ds$ I(1) 1(1)
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Ir 1(1) 1(1)
Inv (1) 1(1)
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0 [-1005841] NA | 5.33E+43 | 117.7124 | 117.8227 | 117.7572
1 |-8798.397 | 2416.874 | 3.23E+37 | 103.3965 | 104.1681* | 103.7096*
2 |-8755.489| 79.29148 | 2.99e+37* | 103.3157* | 104.7487 | 103.8971
3 [-8723.881]| 56.19173 | 3.16E+37 | 103.367 | 105.4615 | 104.2169
4 [-8694.247| 50.60303 | 3.43E+37 | 103.4415 | 106.1973 | 104.5597
5 |-8668.335| 42.42898 | 3.90E+37 | 103.5595 | 106.9767 | 104.9461
6 |-8643.325| 39.19717 | 451E+37 | 103.688 | 107.7667 | 105.343
7 |-8606.487| 55.14987 | 4.58E+37 | 103.6782 | 108.4183 | 105.6015
8 |-8558.838|67.99073* | 4.13E+37 | 103.542 | 108.9434 | 105.7336
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Labuad T )la3 5 <(prop) dilaia¥) dadl) o Aaie¥l o) (%5) Lsira ¢ sima 2is da all ghiad aa
3ALAN julaall & daliayl ol La Wdg pUaidl (piite LA o daddiicial) sUay) el jadl S duse LS4
(1) Jsaad) b duadla dpd) LI miliip «(10) Jgaadl B

A Al Ay Laldl) dia 31 Adeadiad) & piiial o) S Ay JLEA) il (11) Jgda

Prop Alasl) 5 b 4aNal) JAN
0.0104 2 DS$ E===p INFLA g 1B 1258
0.567 2 INFLAmmmm)  DS$ Qs B 22 53 Y
DMOF Lo AN 22 3 Y
0.158 2 INFLA
0.898 2 INFLA= DMOF FIY £ PN
0.0029 2 INV INFLA dpp B 23 g5
0.2499 2 INFLA mmmm)  INV L B 2093 Y
5 PRAT L e 1 g8
0.0168 INFLA
INFLA Lo 48NS 32 g3 Y
0.5008 2 PRAT '
0.0088 2 IR E==) INFLA L & 22 55
0.517 2 INFLAEmmm) IR Lo Ao 22 3 Y
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0.0256 2 DMOFE===) DS$ FE S PSE
0.4239 2 DS$ mmmm) DMOF Low o 229 Y
0.0387 2 INV E===) DS$ Lo B g
0.4409 2 DS$ EEED |INV Lo A8 2253 Y
0.7764 2 PRAT mmmm) DS$ L 8B 22 53 Y
0.009 2 DS$ m===) PRAT Lo e 1 g
0.000002 2 IR  ====) DS$ L 4B 22 8
0.6792 2 DS$ mmmm) |R Lo ABMe 22 g3 Y
0.3096 2 INV E===) DMOF L e 33 55y
0.8593 2 DMOFRmmmm) NV Lo AMe 22 0 Y
0.7933 2 PRAT mmm=) DMOF A ABe 2 i Y
5 DMOF ) Lo e 105 Y
0.3177 PRAT
0.00003 2 IR ==—=) DMOF Lou e 1 g
0.6158 2 DMOF mmmm) |R Lpas B 22 53 Y
0.9128 2 PRAT EmmE) |NV Lo Bde g Y
0.0278 2 INV =) PRAT Lo e 1 g
0.1294 2 IR =) INV L e 22 53 Y
0.8121 2 INV mmms) IR Lo de 22 g0 Y
0.0031 2 IR ====) PRAT Lo e g
0.5109 2 PRAT mmm=) IR A A8 aa g1 Y

Eveiws 9 gelin cla 3 5 WL daldl dlae) e s juaal)

il ptia i Ay ABe e aa) 38a3 ((11) Jodad) B 8 jallal L) S il Gl dua
1Y (2) e A il dyia 31 Audad)
caal g oladly (INFLA) aduaill Java & il s (DS$) Asial) Adaadl o) pdig g 38U Clagsa —
pdail) Jara B Alal) cl pail) pud 338U Claaa A ABLu) < i) o) o
Aalad) c il ) g canl g oladly (INFLA) adail) Jira B padil) s (INV) laiiad) el gal -
A Jara & ANal) ol i) puds jlafiiad) i gai
ALl e il of o caal g oladly (INFLA) adail) Java B 5l Gues (PRAT) dubsad) s -
.?&bﬂ‘ Jiza ‘éj@u\ G Rl el 3.....1.}...4\ e gé
<l il o)) @l caalg slaily (INFLA) aduail) Jia B il quud (IR) 4 gall cllaliay) aaa -
i) Jara b Alal) il eds A oal) cildaliial) B AdLud)
Lia¥) Alaad) ¢ 3 g an MU Cilagaa B 3l Cusy (DMIOF) Alall 50 55 o ASIall alad) cpal) —
o BBU B Al il panl) s ANaN alal) cpall B AL @il of 6l sl oladl (DS$)
Alantl
caal g olaily (DSS) dial) dlaal) o) pdig am BBU Clagsa B il Cund (INV) Jlaliad) <l gal -
Adant) BMU 8 Adlad) ol i) puai jlafiia) il g3l A ARl < il ) o
caal g olaily (PRAT) Al s (A il Gud (DS$) Ania) Adaadl ¢ pdig a 38U Clagaa —
Al i (B Adlad) ) i) peadli 33U Cilagsa A ABLad) <l il o i
) g oladly 5L Cilasia gﬁ il ud (IR) Ay gall cldaliial) —
il ) caalg slaily (DMOF) Al alal) cpall A 8l uud (IR) 4dsal) cldliay) -
AR aladl Gaall B ANAY) i) paads A gal) cilidalial) b ddLud)
o AR il 6 caalg oladly (PRAT) Al i A il cundi (INV) Jlaliia) <l gal -
Alad) i A Adlad) cl i) el Laiiuy) cl g
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@ AL @il o ol calg sladl Aubid) jru B Al quud (IR) Adia¥) cbdliay) -
Al s b Adlad) el piil) e Lpda¥) cilalgad)

Guaall g dnpdia (S Al i) Sy Apad) clalad) e BEST gilaly g3 g3 3 gad aladiad Eald) Jgla
slayl 58 o pUad) <l i apaad julae A8S 30 ase Lyl g o pgd bl o il piial) oY A3 8
Jasill ai La pa (383 Al g Lo alaly i) Apaldll g ARDL zdgad aladiad ad A 3asaa Baal g
AL ghl) 435 i) lBlall paas A soloy zigalll 138 ) ) ABLaYL zisalll &yt ya gady L)
Ui Jadad) 138 3my g 1(1) <1(0) Al (e JalSia Jauld Lgad At 3 Judlal) cilS 1) JaY) 3 juualll g
. ARDL gigal Gukil )9 pa

) & paial (ADRL) gased dalad il Jiay (12) Jsall :ARDL gisal gilii Jilas 5
uly g pabal o Wasliy a3 dula 3l Aladad) oY (g 6f) sUadU (i 8 ant amy dgla 3l

REXT
ARDL gigai JLid) mildi (12) Jo
Variable Coefficient Std. Error | t-Statistic | Prob.*
INFLA(-1) -0.099533 0.074508 | -1.33587 0.1834
DS$ -0.000000109 0.000000384 | -0.283904 0.7768
DMOF -0.0000000316 0.0000000211 | -1.499355 0.1356
PRAT 0.826755 0.359699 | 2.298465 0.0228
PRAT(-1) -
-0.0000182 0.500301 0.0000364 1
PRAT(-2) -0.911136 0.352836 | -2.582322 | 0.0107
IR -0.0000357 0.0000356 -1.0021 0.3177
INV 0.0000646 0.000137 [ 0.472389 0.6373
& 3.432141 1.046924 3.27831 0.0013
R-squared 0.145167 Mean dependent 0.91012
var
Adjusted R-squared 0.104701 S.D. dependent var 3.860825
S.E. of regression 3.653122 Akaike info 5.47828
criterion
Sum squared resid 2255.355 Schwarz criterion 5.639157
Log likelihood -478.5669 Hannan-Quinn 5.54352
criter.
F-statistic 3.587421 Durbin-Watson 1.983499
stat
Prob(F-statistic) 0.000716

. EVIEWS 9 (Alaal) galial) cila A o aladie Yl daldl dlae) fa 1 juaal)

Bl g5 Al g ozl gadl) Ol poilia (e puiia JSI GRS il i LA 0l (12) Jaad) YA (e Badly
Tl Jaar La l3a g ¢(2) Laae AMudlg (Lag Length criteria) Jdds Laaa A Glilasl) e aa
il pilall Jladl) e L ) oMo gl i LS dasiicial) dulidl) zilalll L8 e ARDL
& Sia Gma JHIES L) o) Adladd) L L) Gma a1 o (adaail) Jaan) sl il o Alial)
A M L) o ULl @l pial) ST (% 5) s sima o ST (Prop) das oY élllg (aduil)
A0 3 paal (B (adal) Jodl) bl AL Gaa el B ) g (adeail) 30l ) alay) il
Al (e dq) ) g pdeail) Jana (g8 g 3 gadll (B B AN ol piilall 4 gina aoe quaes O g sl
4 pdd) clilgd) e aldiey) @ty ) ALYy daa gl jia i Lbd) 8 Bilu daud gl ol LaS 4 jiuall
(2) 33s slay) (4 ik dald adalll Jana Ao Juidall Al jedas oM ja¥) Aleall) ) 4 gl Gl g
Guad) 3 8 A adlal) cana o)) ¢ oSt dnaiinial) Cl paiall aa Lalad (38 g pa¥) 138 g o oy 0
Al bpaad) (6 0 Abagiunal) i) (A 2 il Ao jall Clliag (B S ) 483 3¢50 !
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G JaY) B ymad clidlad) (e Sdab 73 gaill Ci e (e JaY) Al ghal) A ) 931 ciliMal) agaail g
Abiad) A Al Apadlly F dcad i) A (0 JLEAY) il ) Juagill oy & Bound test JLEs)
ABe 3ga g ate) Il (o gbud Ahlial) cily ghual) dalaa of (A adal) Ao B iy canad) dna B
1Sy (Fasall) @ i G Ja¥) ALy sha 4 ) 55
HO: B1=B2=B3=0
p AUIS g (Fagalll & e G Ja¥) Al sk 4y ) 58 BMS 292 g) (N Adpad) dpeda BN i Jildal) A
H1: B1 #B2 #B3 #0
Y aall g A aall aa F Aadaal) 4ilaaay) dcaddll ¢ Lagd 45 jlal) A ¢ gl Bpaa (Say
pdad) dia B (jad 5 A jad) andll oY) dad) e uS) dpadiaall F Agilan) dagd cuils 138 Ay jal) dadll
Al ) aad) e J81 4 gaal) Aial) cuilS 1) La) oY) Ay gha 43l g8 ABSe 3 g g adry il )
Oy 9 F A gmadll il e (i Lagh JaW) Al gl i) 58 48NS 399 a2 (g) adal) dguda 8 i A ol
ARDL gigai; paldl) agaall JLid) milh paadl (13) Jgaally Adlaiad)

Agaal) L) il (13)J s

Test Statistic Value K
F.Statistic 36.81597 5
Critical Value Bonds

Significance oY) aad) sV aall
10% 2.26 3.35

5% 2.62 3.79

2.5% 2.96 4.18

1% 3.41 4.68
(0.550421) Adjusted R-squared 0.570741 R-Sequred

. EVIEWS 9 (Alaa¥) gali ) cla da o el Cald) dlae) ez jdaal)
dpda b (b5 Ml %105 %055 Yol (e Sl gisall 2i A gaad) T dad (e uS) F dah )
A ALl dacda BN g g 7 galll ) ptia G Ja¥) Ay gk 431 58 ABMS w29 pe o pali Al aned)
Zgadll il i (g 2aY) AL gl 43331 g5 AV g o jidia JalST 250 Ao (al
Eisall) @l patial dlgh ClBall G AN Jgaadly 0657 Fisaill 4 padill 5 ghl) il Las
Os% 0Ny (A&l Jara) adinal) padall o AU Bz gadl) il pitial ALl cilalaall gl Al
4 gl Gl g 4 ) cllilnd) o Gaall) aliia) ) as j qused) 5 4y gina
(14)Js2>
ARDLgZ 3 gail Ja¥) &Ly gha il jaiall
Long Run Coefficients
Variable | Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob.
DS$ |0 0 -0.28369 | 0.777
DMOF |0 0 -1.506523 | 0.1338
PRAT |-0.076758 | 0.081236 | -0.944879 | 0.3461
IR -0.000032 | 0.000032 | -1.006852 | 0.3154
INV | 0.000059 |0.000124 | 0.472769 | 0.637
C 3.121454 | 0.9353 3.337381 | 0.001
EVIEWS 9 bl el jall @la jda Ao alalie VL Caldd) alas) ¢a 1 )
(AL i) @ ygdaf 388 JaY) B yuuad ABMall dpuilly La)
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(15) Joa
ARDL z 3 gail Ja%I 5 juald &) jaial)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(DS$) 0 0 -0.283904 0.7768
D(DMOF) 0 0 -1.499355 0.1356
D(PRAT) 0.826755 0.359699 2.298465 0.0228
D(PRAT(-1)) 0.911136 0.352836 2.582322 0.0107
D(IR) -3.6E-05 0.000036 -1.0021 0.3177
D(INV) 0.000065 0.000137 0.472389 0.6373
CointEq(-1) -1.09953 0.074508 -14.75726 0
Cointeqg = INFLA - (-0.0000*DS$ -0.0000*DMOF -0.0768*PRAT -
0.0000*IR + 0.0001*INV + 3.1215)

.EVIEWS 9 Fuaa¥) gl pll cla jha Ao slalic Yl Calal) dlas) G 3 jiaall
Cr (38055 ymalll Ja¥) Clalra o) ((15) Jgdad) guilii ¢pe Badl Undld) paal 73 gail dpadlly

JaY) (e Sl Ao 08 g Uad) el Jalas ) L Jaghall sl il pa Ay ginall (g s Eua
O 2a¥) Aok ABMe 2525 28T Aa Lillag bisina (198 O o gia La 529 cJaghal) Ja¥) ) sl
5 Adlu (-1.09953) Aadld) Undl) pasuast dalea dad jedii oo guilidl) A (a9 (g dgalll iy
PR maay Ja¥) daghl) sl B DAY &) L Lae %5 e BB gl die Giliaa) 4 50ea
@ ey dualid) cilaleal) 4 gina pie igalll 138 o Jgry 81 3 S A8 i (A5 (a3 (0 (% 100)
.z galll

S 73 salll @ piial Ja¥) 8 puady Alygh CliNe 35a 9 355 Lgnll Juagill a3 Al il ‘;,\C
cilbadalial) 8 334 3 axbail Cuaddin Al Aaad) <l gal Gl ) duda b Cully L ga g aduail) Jama o
Lsina ate Olg cgmadl RN o Asdlaal) Ml JUY) Gl Ga aal) B g cal a8 Apdal)
Lpaad) @l ga¥) OF Lsiad) ol Lbuadl) (il 4 gl cllild) Ao Sl a2 &l pial) (g
bl A gl Yy Alall Lgal 31 g5 Lda Gl alil (7) Jua <l sy Lgaladiinn) oy 4583 dalpualt
4 hall da ol o Bl aduail) Jaa o) s Al e aa¥lg Claiadl g ) galls 4y giad) g Aladl)
zisalll cilalea jlghal B A8 Y aa Jalaii Abanl) gl ) ¢)lg 2013 ale ay Al jal) il b alinal
A Jara pitia b G gSad) el i La 8 g
oA £ a) Gand Lgle Lilaa Al gilial) 4839 daua ¢pe aSU (o il zigall) ki (e plgii) dayg
g dagual) i JLBaY)
LR alaielyg ol (uilad ate AlCia eSS LEAY) V38 asdiey Heteroskedasticity JLad)
s Al il Wl e ¢d ARDL

Heteroskedasticity J&a) (16) Jo

Heteroskedasticity Test: ARCH

0.8903 Prob. F(2,173) 0.116289 F-statistic
0.8886 Prob. Chi-Square(l) 0.236294 Obs*R-squared

. EVIEWS 9 bas¥) gl cila e o Saie Yl Eald) 328) (s ; jiaal)

) AL bl Gl ade Al (pa zagalll A N (16) Jsdad) B 5 AU bl juds
Gl ase Jo gali il g atall Al b S5 rar 6) % 5 (e S| 25 0.8903 AW P-value 4ad
138 9 Cpbil) (uilad il ase AlSia (e gagadll gl ) ey Laa Alad) dpda 8 (lab ) g «Ciill) (udlad
ARDL g2 e geitii 4 g JJag Laa

Cr sdiall Zigail) old e aSU LSAY) 138 axdiey Serial Correlation LM test Juidl
s A Jals ) AlSda e Cadsl Breusch-Godfrey skl laiulyg o A13 Jabd ¥ Al
sl sadl) o JLIAN) il
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Serial Correlation LM test J&38) (17) Jdo
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test

0.6025 Prob. F(2,167) 0.508138 F-statistic
0.5837 Prob. Chi-Square(2) 1.076665 Obs*R-squared

-490E-16  Mean dependent var 0.006049 R-squared
-0.053469  Adjusted R-
3.569611 S.D. dependent var squared
5.494685  Akaike info criterion  3.6638  S.E. of regression
5.691312 Schwarz criterion  2241.713 Sum squared resid
5.574422  Hannan-Quinn criter. -478.0269 Log likelihood
1.981304 Durbin-Watson stat  0.101628 F-statistic
-4.90E-16 0.999796 Prob(F-statistic)

[

9 F-statisticProb. F(2,167)= 0.6025 dxbas¥) dflaial) dadl) o) A giliil) puds
Ciiiall ¢y B ) A3 g ke e al ) 5) aall e Jgd iy g) %% 5 (o )
AUt I Bl ) A dia (mn g gmadl) di ) iy e Abiaal) dida 8 (s ) g ¢ (A giind)
3l g Jlaill (B d geadl) il Saie) AilSal (e 350 10R 9 oAl gudial) cBiial) ¢ cOTrelation
bl a9

LaS iliil) cilS g o B gall adall a5 93l JLAAL (3hial) Histogram-normality test JLas)
oali Al atel) Az B ks 1) Jarque-Bera JEA) o) ) il gl ua (3) JRA (B daua g
Ragh () Ak Linaa oy 5 £ 5555 Y (81 5l (o Asaad g ) Jile Gl Lay 358 3558 (B sl 0 e
p- llaial) dad (¥ aml) Al B (b ) g 40) ) S (812.8467) AW Jarque-Berakssl
Ch sl N o g anb i £ 555 Y (Bsdl O ) (0.05%0) cre JB W<t (0.00000) 4l value
O¥ Ldall ARDL gisal dsina (e ey ¥ 1320 0815 giladl) oda Jla (b 4d gl ja i a¥) 12a
) g adail) Heday Sied Apula) Lgiia B GRS zhgalll < yiie ad oY A A Cudd)
Gal) aliia) 43) ) ALYl Al ad g0 i piial) Bl Lal 4 pdad) 45 el G glai W g Ay gha Ay
5 pladl cpall BILY Cilana) il piial) cpn sl coglill A pa sgday Lgub AN g Ay pdd) clita) e
2010 ple 33 Lald Laped) Jr g pdudaill Jara e JS il (i) cilblalia¥) Al 55

Histogram-normality test J&idl (6)

50
Series: Residuals
Sample 2004M03 2018M12
e - Observations 178
Mean -4.90e-16
20 - Median -0.180277
Maximum 19.59484
Minimum -12.18621
50 Std Dev. 3 569611
Skewness 1.533373
Kurtosis 13.00961
' Jarque-Bera  §12.8467
Probability 0.000000
== T A T T T E!
-10 -5 0 5 10 15 20

Eveiws 9 galin cla e ; juaal)

2018 ple (B B e i (ssle (41822918) (A1 plad cyal Muaa) &L
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ol i
4080 Adpad) Jads (B (gl adietl) Aalpan 4all 1) ) jlelily Aualidl g Al yall cilpia B (08,1
o ) (aild Jie DA (a gl ) R (3a8a0 g aduail) Cra dally Aliaial) Lgdlaaf g8as
MUA.\.A\J é.\&.\l\ UALHN\
o Ll YA e gaBil) G gl adied Ades B Aol JASY) G gl e Aleal) a 53U o)y Baa 612
B AUA st Sl gy LaBY) b o288 (a all Cpe ) dpedl) Jiad LgdgS Jglaill 8 dlanl)
u\unuﬁ:ta‘gu\ gl uw&mﬁdy?akﬁ\@iu&?ﬁw‘g (g Sl d.'\.d\;\}:l«.u&
cilbhliaY) g dlaal) dlaal) Jo fg 3380N Gld Asal) Glaii¥) g cijlaal) cibblial e 5 5 ,AY)
L) a PR e g gial aly alad) GEN) 3345 e daalil) G281 (& ) B 3ab 3N o) ray AniaY)
Asia¥) Aeal) o1 pdi g a 53U A Jiaial) G puall (5 g A Adaal) Aland) Jilha 4iaY)
AL Ao Ania¥) cldalia¥) i (e aal) B oaill) adedl) cliles SpUS il & mad misadd) o) 3
6 S all i) 13gy a8y A Alaluall A (e Gl g ¢ Jlandl alad) (5 glaal) gL ) MLy o820 (ulid)
Ly a gl Lo L laall g Y gall s (1190) AL ddaall Adaadl i dial) ddad) an e
LSM.\S\ u.u\.u‘f\ UJG A.H.AY\ Alaal) u& MLUJ\ u.b ol laa i (10)_“ uJU.i d)&; U.ih).“
By, (AR aiaill) (Aaildl) )y ‘_a).}g.w) 4 laiiuy) @l g) gash oo Lalg (AJAdl addedll)
psdail) Lol cadaill cpe dad) o dela dby gabil) (bl o ) S A Gl e i) addetl) o) g
AR Al e B 5 AT AR
ol o |
Ags Al ) Addpan (A (o001 anliaill ABagns Ay puda g (1Al (g 3Sal) i) a5 95 .1
cilblaliay) 3ab ) clbgl A aladiudd 3 aly ()9Sl Al 58 JB andall cililaad 4o DU Agakil) < oY)
Aaial)
Y (g 38 pall i) (¥ (B pad) SalB dpailly dala B9 i 98 Agaiill g Adlall Cptlalud) o ¢yglatl) ) L2
A Aald Agladdl Al Gl aaa Bl oo Al Apeduail) bgdl) Aadlaa Bl paiud) AiSey
A Aragsa Bk g) AR Jae (qla BBy Al O iy Gl 13 Ol A A Cilasal) cldg)
il g Jagdadnl) Al ja 8 dalad) Ja) e Adgall (g gisa
BMU P (e dolual) cilpasll anty aia¥) okl Jalial 0 cpe dadl g 38 sall i) Al 3490 3
il alad) (s giall g) (s aaBY) BLEI Jo S5 Y jailiey Alaad) au
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Abstract:

The main objective of the central bank is to achieve price stability and
target in flationrates. Therefore, the bank sought to use modern tools and policies
in order to reduce the negative effects of the accumulation of foreign reserves
represented by monetarysterilization, similar to developed and developing
countries alike, but with differentavailable tools that are possible and imposed by
the local financial and monetaryenvironment, such as the window for buying and
selling foreign currency, open market operations and deposit facilities. And
lending existing. Because any in creasein the monetary base resulting from the
accumulation of foreign reserves will affectprice stability directly due to the
consumer nature of the Iraqi citizen .Despite the success of the monetary policy of
targeting and reducing inflation ratesand bringing it to zero degrees, the use of
these tools and policy was at the expense of depleting a large part of foreign
reserves in addition to the central bank in curringadditional costs that weighed
down its financial budget, in light of the large and steady increase in government
spending. Consumer, external pressures and shocks in the Iragi economy.
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