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—70 i e 2gis Y dhay Olgiad) BN Jate Sl b G clubiw cilea 3, Aalad
43 30 il e Leda LS 318 o clabed) ola sl Sy, Hlal) BEN) J<a o %80
BLA e & Lowdy Lali) clolall jsad alag , A8WEN Ljlsad) dicliaa ;90 Jady
o) gl 4 Al ) Gl 13 G ala g B 9 Al oo slially o1 30
S Jald) admill siges aladl landll Lal@) W) gai Jaw 38 L¥) gad Lag s & am
o Ajsall Jua DUAS o3 LS, (2) dsaad (2004-2007) o b sanal) 3aal) P il s
S A pall Adadil AnasSall ) ) SAID 5 pdlie Aaiis WA (a e B Al gle il 38
allal) s gia Caaguad igag ¢ (60a 5 2009, plua jgha) S Gl cilaw g Agkis 8 adlu o1
QUM le JSy slad BN Gaw e aalil adaail) hlde aliei € sad e S0
G, Aad yal) g e g Al il shenny Ay ) il ghil ol iy b La Vg, ald (S e gSal)
Stagflation  oiail a8l jaleh A hads, B el slady) o) N pdy Lo M AN
g Abalil) e B 8 (e ey il pUsE 4d 0 L cdy o, (G115 e il sy
Al cloUads By A dygn clolhdl A< (ol clblid 3 mal gl jgall) Ala oyl
. dagall i) claail) cilolad g gl gall g Jail g 4585l g

ot S o Aoyl Auled) i (e Db i) Alla g Agaluatiy) cyDUERY) o3 513
Jardl (85 puilual) Lgid gipana ale) Aol Al conpeal , 138 JSI gauai) B g0 330 3 Lglualia
5 Bohad)y Adal) AW cuabie Ao 80 Aglae @b o8 gobaBY) Sy (gl
\gilly 0 (8 guud) ) I Aol o Juiatg b ) iad g Al U &y e Jaally Lgolalad)
ipal) o A e S5y Sl al) e Aaja o dlll L Sadina , Al e o 38l el
o ) D A gana (s 38 el i) ) 88, Bandie b A Al U B BAE may
Aadaal) cladall) culi Ja¥ Alal) N3 @b oo Bl sl Aed adyg Su jew adp
G S sl el gia) B sl JEEN) clSilGe adag BN mw adlu Cua , sganll
85 e b Aaalical (e Db, A jUal) o biaall cilead Mg Ay ) clad il il (s i
93l ok oo b Aed b A il LS, A padi e Al 4 A g
Goud) Jra o JSEllg, 5 tax) 5 als Jladiud g gai sl Sila G bl cule Ay Anyy P
D3 aal g A, Gl W e gl qhl) ol e WEs o s e il Agail)
byal) chuaig 5 e Jirayg 5odaal Al ANCY (alate o 5 a0y Aol i Y gall )
baclaial) 4 jmad) cilalady) Aiaghy Ausill) il gad o Aygh 5 asu (315 Laa Saa) gl Aiudl A
S Lagag Jushall 2a¥) A o) yaiud g addail (8 Aia wa Loneaia 334 138 400 adint glag
- Al Y Wiy A () pUs ) Al Lo Vg pseal) 2aY) (8 Adlysesa
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X5 Y AR 1A Gadd Ak Y Ml Al ALSY augiy sal sa Adlgdl) B o jmas ol
) il gipne datia B ady o) a¥) galalB¥) ) I (§8ay gad o 4uail) 5 jallal) daua
. (24 02, 2006 , lla gl ) Ayl
Lagiad Ayl GlALAN) (a Lagw 550 Rl (B il b glads JAB) (e a0 Ll
Las 2008 ale dallal) Al A ¥) ciselu Lad 2011 ale Al i 2008 ale i A 5aal) d
O ) Ao Al Bady ¥, clalad) Al e AY) sial) oals o calall 968 (e Lgas
oadddl B ezl olb Sadd) Al (PIA %30-20 O be a5 Apady a8 Y] sai ) il
%2.8- )diays 20105 2009 sl b Al (s gicun 53 D Juay I Baslgh &l A pal)
A Agla) Y)Y o ) clygiae b el (SEAN) 13 s, (2) Jsiad ((%2.55
S CAUATY) 1ia aSiey LS, il jrag BAM jra AW JalSS e AN (g S el el
Ladlal (ol ) Rialy BLESM Lde A8 Y Alw S Baadiall 4pall) Al ) jaicd 39
v ot s Ly Al Al e

(2) doa
(2011-2004) 53al § ) b adiail) Jinay (o)) gal) Cipal) sy Bl (2o gkl
P Jina | bl 80 | e sai i | gl e | e e | gl g | A sai | MST ) (s | i siad)
% | lgiuad Gipal | dsd | Cipa e | i) 93 b %t | (s osle)
100-1988 s sad shsd | %
26.9 230184.1 - 1453 - 1452 - 10148626 | 2004
36.9 315259.0 1.3 1472 1.17 1469 12.3 11399125 | 2005
53.2 483074.4 0.2 1475 (0.13) 1467 35.6 15460060 | 2006
30.8 632029.8 (14.1) 1267 (14.4) 1255 40.5 21721167 | 2007
2.7 648891.2 (5.0) 1203 (4.9) 1193 29.8 28189934 | 2008
-2.8 630713.1 (1.7) 1182 (1.93) 1170 32.3 37300030 | 2009
2.5 646207.5 0.3 1186 0 1170 38.7 51743489 | 2010
5.6 682366.0 0.8 1196 0 1170 20.2 62196000 | 2011

D e eVl cald) dae) e s jiladl)

. (2011-2004) 43 i) < il , Elay) g slaadl daladl 45 paal) , B ol o 38 ) i) -
Ao ganall , slaadl o 38l Jlgadl , Jasdadah 54 5 ¢ S o) ad L Aaldl) il -
. 2011 - 2004 , dglaay)

calll das e gall) -
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C 5 sl Cipal) g aduiil g B (e Ch Apssed) ABa)) Jidai -3
o oaidl eS¢ Auhil) plaal) B dagad) amlid) ¢ Causality Ll plhas sy
¢ Lgd Bpmdial) AlEiual ) gl (pa Aaglil) 5AUAY (i Sl Cidgs Aualal) Al gl Gl oo G
B9 i B gl Labady) cly il Apnd) ABMal) LAA) Apan) Ja3 e ale am A
o edal) iiad) (e B el G piiad) waad 0o Glal) (e S
05 3 Aydlaaiy) ciblall (383 iliia a5 g () gua st Al e i
Ao 8 Ladsl Jaad) §oby Qllal) B lgale Jpuand) ol A Allaal) g 44, Jal) ilill) cuing (b
sl ) (F, T, R*) dulaay) o Lod¥) culs ¢ g ia ¢ aa¥) Algh a3l Judlaad) (sSu a8
G WL iy Leogdy, Aoad) 13 Laladl | pdi et Y Lgild Agie Alas) cy¥ay
dda (d dgia ) Jedlad) oY ¢ ¢ ol eld pie cuuy g, Spurious Regression
oudly @l paial) Jo s B o el e Trend sla) Jale o) Cycle (4l ) dvawgal
(277 276 e ¢ 2012 ¢ tans Aud ) sl olaily o ool
s A gl sl i gbd —1-3
Judad) ) (A ApalaiBy) ) piad) Gy lBlal) Guby i 8 A mde (e JaY
99 ¢ Boa el gl ) Jguasll Ay ual) il phadl) (lamyg aLEY je¥) alhaly ¢ Ja¥) ALy gk dia Y
e A RGN aad) quiad Giagy Al Aladud) (eSan (e SN Gigag sa i ghadl) ells
Gl el G aaY) Algh A ala) Aglae g3 ALY 5 ghadl) Lo ¢ Aia 3l Adedid) O oS e Jla
b i) Al e Bl Al ad ey ¢l ptial) N & dal) eSS 51 el Gk oe
Vector Uil musal cilgaie dLagie Gnkiy dllly Wb 48 pdd Jighll JaVly saall Ja¥)
DS ) ghadl) AN i g5 (Sayg <Error Correction Model (VECM)
. The Unit Root of stationary Sl saa gl da < jLad) -1-1-3
A ¢ Al Judbad) (oS Aaa o i Ak ¢ ks aga g AuslaiBy) il ani Le LIS
Cany cadgl 8 L) 5 JaS) e L) J8 Laga (UEGY)) OsSad) sde yaad s
Y Aislu @ Ai3) Judldl & ¢ (Nelson and Polsser 1982) du i lgia el
My Jalal) & sl il Bl asas I @ o) Ald o Mg Baagl) jia g gial
OoSell Baa gl jia i Ld) aalg ¢ (13 0@ 2007 ¢ Aluaad)) (oabid)
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PhiliPs — Perron (PP) ¢ygm — (uutd L3 -1-1-1-3
i, Saagh ia L) Aldlaa Bg B A3 Bla Y U o oalddl JLERY) Vs g Ui
ousad Ly (A3 BLa¥) asag Juie¥) Bl 3l pisalll ol ades Jud sl sk oo
Non- Parametrique 4 las n& 48k JLody) 13 ¢ 38 B ¢ Aludad) B 4Sualinal) dagdal)
GlA LS ¢ Ayjlme Al aadiu) M) ADF L) use o 3 Bla ) gy gueall
@Al Adhlia ad o g ging ¥ AN B augallg el Mg — G L) ¢ (PP) L)
Sl Agilan) 4L 8,8 Gam — el JLES) dlliayg ¢ ( 211-2100a 2005 ¢ Y )
(PP) JLaaY) 138 g9 ¢ B pdua ddal) paa 058 Latie Laaa pgal) JUgh — (S0 JLSS) e @3l
alead) pais JLaaY) 138 qulbayg ¢ Apadaal) ) gl Usil) aa anjsi Jagpd 81 8 aded Gulua
(11 42 2006 « pa) ) &)
AY, = o+ Y g F 2T e e e e e e e e eee e e e (1)
.co-Integration & jidall Jalsil) mgia -2-1-3
Lalasy) @l il o Ja¥) Alighal) clidal) Aadal dagall o) aa) & idal Jalsal aay
QLI Al W e A Ao Bl g pe alIL lgdan ae dadi @l paial) Gl (had
o5 bl Gm )6 e Baad Jo seley Al oo Mad ¢ Badle el Ladie ) gdal)
Y mall) Ja¥) A Lk Lad o)) 530 o i) el Gl AN ey LI aads Y el g AdsLud)
< el oda Bale) o Jaad Apilat) o 8 dllin (¥ Sush Ja¥) B lgudary oo Laels ) ga
AUSILY JaN) Jyghal) (30 i) 8 B (Slas o idal) Jalsil) B8 Gl Ud (g ¢ Jaghll Ja¥) B o)) gl
V1o clguadi A al) o GuilalSia g CpiiShur Guiladeadl G685 ¢ JalSEl) g (B da g ¢ (goluaidy)
Jalsall il sl ablg . (292 o ¢ 2012 ¢ deaa Aud ) ¢l Jalsil Auald olikad Y Lagild
HY- Y PR
. Johansen- juselius uglua  cpaild g jlid) —-1-2-1-3
Guglen g uils 925 1988 & (Johansen) cuils g (e JS 5 sk s LAY 38 ¢S
A Sy dad) s cie) s jealll A g jelad e 1990 & (Johansen and Juselius )
¢ Oapita O A8 gead AN clBal) as dpuli 8 Sudd 5 pdall cliall ae cualdil 4SS A o
(1402 ¢ 2007 ¢ paY ) & Gdal) Jalsill Aata (o JAS) LA (S Lad daay 4d) &3 e paY) g
vector Autoregressive (VAR) i) jJaaN) daie gigal pali Ao JL0AY) 138 aglyg
Juid) PR o dlly g Maximum Likelihood function aley) olsay) s a)adiuly Model
Bghuaall (9 Y @) ety Ll Jadladl C & idial) JalSil) dga9 o) 3 (TT) Adghad) A,
Jashll Ja¥) e sia aai (1) Agheadd gy o) 3 (0 <1 (M) = r< () )AL dg; i
3528 il S ¢ 8 el Alieaal) ddedl il ) 235 L Jiaip i3l Judhaad) ) e o
. Adghaal) A DA (e dade (e il Jalsil)
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A3k g 4 (RaNk TT = 1 ) mosual) ) gl gl ( TT) ddghiaal) 45, ) cuils )24
A () Aghaa Ag) cols 1) iy Lad ALalSie 8 il piilal) o<y ¢ o jidiad) Jalsill aag
48 ghuaal) cils 13 L ¢ (Unit Root ) 3aa g jsda (5 sad <l piiiall o3 aaax ¢ 3 (Rank 1= 0)
aylal) Ay Al i piia L) o) Bang soda Ll G il paial) aan ol ALS (00) Ag, @id
(((Qridad) Julsill cilgatia 3ae 250 Lag (1< Rank 0< n) 48 ghuaall 43 Lgud 095 A o AY)
— Ol ga Aagia Ul B & jdd) Sl clgais daadiy . (Enders , 1995 , p. 390)
(21302 ¢ 2005 ¢ paal) ) Laa g Lol PIA e g galua
. Ay dapal L M (trace )) trace test ) Las) -
Atrace = —T X7 108(A4; ) v v i e e (2) -
O Jama dagd cails 0B (r S 1) Ao L @) Jilia (r = 0 ) adadl Az b JLad) oy )
& ) S Clgata o) ind g paad Apdab G Al Ae) Ga iual A guaal) aioy)
28 ) ad A g AL Luda il S Aa ad) e S Ay geaal Aol cils 13 L) ¢ ha g sbad
C AR ) e O & il JalSl gy ity Laa i e ) cilgaial)
: d%ua g Maximum Eigenvalues test (max) alall 5 jaeall a8l jLod) -
OMax = - T 1og( 1 — A; ) e cee e e e e e e e e e (3)
aitdl dpca B (b5 (Aaad ) Adgaad) e S alie¥) G Jaral 4 puaal) dadl) culs |3
& il Jalsill JBY) o anlg Ania asag o pali Al (F= 1) ) duadl Jdig (r=0)
AL L ) (2l 5 ated) Ay b sl Ula B aia usall s ¢
- Uadl) sl cilgadia gigadl tial) pla) 5,58 aaad il lad) -3-1-3
ABal g Ja¥) 5 el ABNal yani B Ubdl gt dsie gigall Suallal) padiudl |k
il el Seadll ulua 058 gisalll 13 ol ¢ AaladY) il Gn JaY) Ak
ol alaie) qullaly 3 ) ¢ A Al c¥aaw 4 (explanatory variables)d, juudil
daie gisal el ) iy Ay ¢ JLEAY) Jae el Apuliad dgle) §gadl) yastl des
o) Ja¥) B ) pial) C Aaad) ABY) oladl Jea il il Judad) Adlae) Gladal Usd) paad
DA A pulaa <) ) LES) EOG Cuasdiia) 288 Bl pUa) 53 aaad Jal¥ s ¢ Jashall Ja¥l g
HQ : Hannan- ;ygs—clila jLidlg ¢ AIC : Akaike information criterion &lls) i)
« SC: Schwarz information criterion i) sd il g ¢ Quinn information criterion
¢ JLEAY) do dad JB) e A 5 Y el M) Ua¥) B o el LAY el apen (allp
: (Helmut , 2004 ,p.111) 459 fmall ariiad i JLaaY) &l gadail g
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~r

(m)) + (_%) K e e (4)

K

AIC (am) = LOg det(z
2togogT

HQ@(m) = LOg det (ZN (m)) + ( T

SC(m) =L0gdet(zw [m]]—l—[%ﬂ)mfiz......... e (6)

el sl cilgaia i gads sad) S —dad) dagda S B ) ABaY) <) sl -4-1-3

Al i) gdaga b piiall G malll s Jashall cplal) B Aunad) ABal) oladl aaad cullay
B il glu il Al oS aadiey Mg (VECM)Uail) aual clgaia pigad aidy aLdl
adil) g 8 0al Al G (sUadY)) Bs AN zoAdud dua , Jushll Ja¥) A ASslu aa madl JaY)
S pUadM oW (55 80 JAaL g igaill pafi slay a3, Ll g dgalll pa gl iiall Adadl)
«ix ( Engle and Granger) gag s ¢ (341 ga 2011¢ (dliy msod ) Maa Jitu
cils J3E , VECM Wil zoaal zigad & Apnad) JLSdY Ladil jad) 8 485k JWd ol
Zisal aladin) oSy A LS jidia SLalSE AllSic VAR A aad) Axia zigalll A& i i)
plhad) uindl Uadl) jjaie ABLal 0085 31y VAR zligai (e (@idall VECM Uail) mauai cilgaia
D aalll Ja¥) B PR (o) G AS jur g Aaad) slad) waad Ja) (e dlld ¢ zdgalll Cina s
& jidial) JalSilly Appeal) A8 Ly i Ly A8y Jhal) 008 Jpaiig ¢ el C aghal) JaV) B @) s
i Al 8, dashall Jal) 8l piiad) o ABNS agag ) s o Rl Jalsil) LA s 13
Ja) e A i) culs )3 ABLESS) (e W 138 (815, aa) 5 olad) 8 Basase JBY) o <3 o
W) sl cilgaia igad ariiad @b oo ABNAY olad) waad Sar i, Al G20 o) S
c(17-1602 2007 ¢ »ail) ) Jashall Ja¥) & & i) Jalsill o (lial)

rall) Cpla¥) e JS B Auned) 4B oy Sasadl) VECM gigai Gash oo L) oSy LS
o A paadl) ) il (F) U806l o) DA e meall) Jal) 3 A8l el waas ¢Say 3 ¢ Jyghall g
il (1) JLad) ela) DA lgle Yau) oSed Joghall Ja¥) A ABal Wl o oY) Lgbg
Ol o slas¥ly VECM JLis) ¢ o) (Says ¢ daalg 5 il Undl) posuad aad ddhlia)
(ALqudair , 2003 , p. 11) : cital

ﬂ.Yt = au + Z aj ﬂ'Yt—j +Z ﬁi &Xr_i + Jﬂlﬁ‘t_l wam mEw mEw wEw s wmw wEw .........(?]
j=1 j=1

)mKE o (5)

AX, = Bo+ Z,E’l- AX,_; + Z B A, + oMy o oo eee o (8)
j=1 j=1

Uit} manaat aa (€ )5 dg¥) @A A ;o) ua
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daY) A Lw Al a5y o o Al Lsine Uadl) ol aa alles cills (iU
i) Ga (AHLE ) A gaie A ADS 252 ST (P1,P2 ) Cofalaall DS 4 gina ¢ LaS ¢ Jyghal)
aa) g olad) LA o) Ay 138 A gina JaB (P2) Aaleal) cils 1Y Wl ¢ guSallyg (i) siiad ) (X )
da¥) (B 0ol slad (Xe ) a5 (Ye) O Crandaly Vg ¢ (Xe ) tiad) () (Yy) i) (e Al
o Al c i) Jia g8 (AXE) o (AYL) Adhlid) a8 W oo ousal)l Gudy Jashl)
(2) Wdlaall B ((AXE) allae cills J3B ¢ puall) Ja¥) & L) ABDY N pdiy ¢ gigadd
alls @il Y L ¢ el Ja¥) B (Xp ) s (Yi) O A 13 (F) LA pladiuly dsine
sl Ja¥) A (Ye) e (Xe ) (im 13g8 (F) sl aladiiady 4 gina (1) Qi) 4 (AYT)
(11742 2011 ¢ daakal)
-l LAY il Jilas -2-3
. (PhiliPs — Perron )¢ s s —Gambd Ui aladialy a3 Judadl ¢S Jbad) -1-2-3

plall (s ghunal) B AiSlu 8 ae Aalu ol uum = ould L) ) a) Mo G
Aa al) Al e uS) Aladed) o3gd Ay punal) Al cills 3 (ale oladl g culd any g Jadh ol aay)
(Ho:B=0) sasg) iy duajp (b sl iny Laa s ((1%,5%,10%) &sina by ginne dic
OsSaadl 130 OSlg ¢ I (e Alade ¢S D) sl ) Y ¢ (HO:B#0) Al 4l i) Jsds
Lae ¢ alall Wl giue B o AY) @l piiall Aa )l Judhadl (sSan ae ARl anad salais) oSy Y
Jo¥) Ldd B il (e Al Ay puaall il ol il g ¢ Abudidd) o3¢t Jg¥) (5LAN 330 G giud
1(1%,5%,10%) 4 gine il ginsa die Aa al) adl) oo Ji (ale olad) g culli day gl Jadd culi aay )
I LB d B (a e A (gSw pie A ady 128 g (HO:B=0) (b 4l ade (ny Laa
Jssad) (sl Ly oo (ole olad s ol an g Jakh il any ) (AN 3R B A e Aladur JLSA) S g
. (3)

Alediad) 03gd Ay gunall 2l by i) iy ¢ INF adcatl) Jarad 43l Adedid) (0 puaiy Wl
G ) ¢ Aasall Al e JB) A (ale oladly culd g o) Jadh i aay 1e) gu) alad) L) gieee dio
se Agwaal) adl o) o Aludad) odgd Jo¥) @AD M) ags o Alulad) @l Gt ax X
Lgina clhgine 2o dajal 4l e ) A (ae slaMly il aally Jaid cyll aad)
piad GsSad 13a alais) LYl (el (819 ¢ Al i ¢ g 3 1) ) ¢ (1%,5%,10%)
Y GAN B adatl) Jae Auda LA e sall a3 ligd o W1 a e Alade Aol pe 4l
Jsand ¢ il L L) oy ¢ ygina) i shns (puld i ( plo ol g il any g Bl aay )
cORI a e Audu ¢ sSu g Al adall) Jara Al ¢y gSad) 1aa alais) a3 Mg ¢ (3)
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s Siall (B oS g) (Fad al Ledl ¢ EX (g ) sal) pall s Al jLd) il @ gdil
) e 8 oa Alded) 03gd Ay gunall ail) Y (ple oladl g culi aay o) Jadh i aay )] gu) alal)
sl 08 ) dlli oy ilisl) &l g LS ¢ (1%,5%,10%) 4 gine il gl dis 4y jal)
OSar M8 (oSl 130 (8835 e af ) o g ¢ ((ale oladly i ang hald ol any ) J¥) L d aic
1) B G B W Las) o) ) aslied Lee o S Gh e Aladu Aad ae AR sl salaic)
Ailaie LY oda (Sl A dlalie) a3 AiSlus SIS Lgdl (i Ladny g ((ake ol g ol aa g Jadh cull
c(3) Jead ¢ B La e Adu e
o (EX) gJ)sad cipall jauy (INF) adai) Janag (MS;) ) (o ad PP jad) (3) Jsaa
(2011-1990) 324l (3 2

Y @A IV A s il JEN
culd aa i aa i aa i aa i aa i aa
ale sladil g ale slal g ale sladil g
10.1270 4.8508 1.9192 0.0490 | 9.7696 | 13.8227 MS,
10.3143 10.9869 7.5344 7.7273 | 2.7763 2.2058 INF
16.1158 16.8398 5.8268 4.7282 | 1.1577 1.9574 EX
4.5325 3.8315 4.4983 3.8085 | 4.4678 3.7880 1% (6 Sisa
3.6736 3.0299 3.6584 3.0206 | 3.6449 3.0123 5% 4 ginal
3.2773 2.6551 3.2689 2.6504 | 3.2614 2.6461 10%

( Eviews 5.1 ) _dlaa¥) guabipl) ) Sl dald) 28) (et i)

cpduaall) Jana) @ piciall Al ) Jadhad) o) Baagh ial (igam - Ganld LA il @)
¢ Gy alad) (s gial) B I Gase Aludu pa Ablie (oS il ot Al (il ru
S G Al gy @AY I3 B gl WgigSu Ol Gl Jedlead) Gl gL BN 54D 380w
JalSi Ay Allsia W) o) I~(2) Ao (e AldlSie Judd) o) a2 ) ¢ Baagl
dira (g Aga e ) Gage O ida JalS ADe 35 Al Lo Jy L Miag ¢ Al
e A Aga e gia o g8 Bl ey AEa) M) s golilly il g adial
ao ) Aol il G o Ja¥) Alsh A s ABNS a5 08 b o sk JelS) 1A 3ga s
O &l Jalsall sl o) ) sk o8 Ade MU Al La 13 g ¢ all) A¥) A D) 3529 (e
(e i AN g (Johansen— juselius1990) (usalua — Gauila sa Liagia aladinly C piial) &l

Y JLE) LY AL Adalal e aslil g o ) JalSEl) dade pafil desdieal Gkl Juad)

con gl — Cuadld 52 Anga aladialy & idial) Jalsil) L) milii -2-2-3

. Maximum Eigenvalues test (4 max ) sl 4930 48 i) g (A trace ) trace test
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(A trace ) ¥ JLad) gl cijedil 3 ¢ o il GhIa G ¢l JalSil) cilgada (e a3 dllia
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399 i oM Y] & i) Jalsill Jagd Saa) g Alalae 368 1389 ¢ (F>1) Jadd) QAN (g
oAl iy B Ga e Ga ) goladlyg Ja¥) Alysh 44 g5 Ade
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ALY (Ho:B=0) aal) dpda b (b ) A8l axe iy Laa ¢ 5% (s sia 2o (12.51798) 4a o)
D) oady X ) ¢l Jalsall San) g Adalaa 2a.5 13889 o el JalSll dada (o) agag adey
daV) (B olad) (udly o) skl Lagdl g aduail) Jarag il (a8 Gm JaV) Algh o)) s ADIS asag
(1)JSED ymaall) Ja¥) & cld) A Gany 353 (0 a0 o Jaghal)
@ INF-MST_ [ gabean — pild 52 A8 pha aladinly o jidial) Julsil) jLid) il (4) Jo
(2011-1990 )saall 3

A trace ) jlaa)

A Al Al 95% da all dadl A trace AL A A pdal) A

0.681281 25.87211 29.42562 r=1 r=0

0.333204 12.51798 7.700139 r=2 r<i
maxA abel) 403 4Ladl jlas)

A5 Aadl 95%  daall del maxA A dpa i) ptal) dua b

0.681281 19.38704 21.72548 r=1 r=0

0.333204 12.51798 7.700139 r=2 r<i
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(6) dsaad
Adlid playd < 38 2ic (AIC , HQ , SC) < Lid) juleay add
slaty) < b AIC jLaa) HQ i) SC _Lai)
MS1 , INF
0 48.96015 48.97697 49.05956
1 44.13869* 44.18916* 44.43693*
2 44.24589 44.33001 44.74296
3 44.48465 44.60243 45.18056
MS1 , EX
0 51.66204 51.67887 51.76146
1 46.14965* 46.20013* 46.44790*
2 46.33490 46.41902 46.83197
3 46.58306 46.70084 47.27896
AIC: Akaike information criterion
SC: Schwarz information criterion
HQ: Hannan—-Quinn information criterion
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(7) dsaad
(2011-1990) saall 3 o) A adially MST Sl (ol Uadl) el cilgadia il
A MS A INF A el &l il
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The Causal Relationship Between Money Supply , Inflation and
Exchange Rate in Iraq for the Period ( 1990-2011)

Abstract :

The paper aims to measure the impact of monetary policy on price stability ,
by testing the causal relationship between the money supply, inflation rate and
the exchange rate , In order to prove that the inflation is a monetary
phenomenon in the Iraqi economy , and that the exchange rate is controlled in
the money supply , the money supply as an endogenous variable continued we
found by using the standard tests to the existence of a single co-integration
between the money supply and the rate of inflation and the money supply and
the parallel exchange rate, This confirms the existence of a long-term
relationship between the variables , It also confirmed the results of the vector
error correction model (VECM) for the existence of a long-term causal
relationship, one-way from the money supply to inflation. This confirms that
inflation in the Iraqi economy a monetary phenomenon and that the expansion in
the money supply may hurt economic stability . And also the existence of a causal
relationship long-term, the direction of one of the parallel exchange rate to the
money supply, Which refers to the exchange rate effect on economic stability .
And demonstrates the use of the exchange rate channel, mainly by monetary
policy to transfer the monetary effect economic activity .

Key words : Inflation Targeting - Fiscal Dominance - The co-Integration test -
The Economic Stablization.



