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nhar.com/index.php?aa=news&id22=3163

24


http://al-nhar.com/index.php?aa=news&id22=3163
http://al-nhar.com/index.php?aa=news&id22=3163
http://al-nhar.com/index.php?aa=news&id22=3163

e giaal) 5 sloaliiall Lpany) 508 land il il Cowy ceny) Ao 5308 jrad 4 il il Cas
iy pan) Al 320U e 8 Ayl el s Gn LoV Jeles (e S paal il sl i
bl 508 a3 Ay sid) el oy Jals ) Jelaa s clialiial) dpen) 5000 land 8 4y gl il
Galdl 5105 9 A, cleal aal) ) de ol Lpend) 2l el 8 Ayl el Cauiy and)
58 e ol sLialiiall Lpany) 528l ey Ay gid) Aigpall (e S alal) il Caal) LS L ( JSlas)
11 ad clsaall aad ) Ml 500l e olad de siaddl dpany) 5200 sl 4 sidl 35 5l 5 0diluud)

(Sany) Gl 3125

A S L 5 S Ao gdaall 5840 jleud 5 sLaliiadl 528 land G 2l gae o SAL sl e
Galal 8 13 4, Jsaalls 13 4, Ll sl aal)) 2012-2004 5 5l i arenls dyie )l
aa 2oLl gLl oo WaY s LSy Al daluad) 4llad e Aals e w5l 2Ll 13gd5 o (Slan!
it gie anl) J8jmy (sabai@y) aliall ) G yead) (pda (e dSlatia y dum e iy Uad I s
e o sl b Liee 0S5 Al A8 el (o 3K el el Al uluad) ) 5oy Al bl Gl
il e 3 oball dpan il Sy ED s Sl Ge ) Bl Lo iy Galds LGamad) i (w2l

A el ) Auliall Lege Laatig Lae jo Wl JS5 ¢ guiasall 128 ) () (5 Sl

Al el i) il a4 st slialiiall 50l 8 &y gl il Cansi rlgy aaiy
Al el o) el G ) & st sloaliial 50l a8 &y gl il i tlgy aas
25



26



(1) 6 )
Asan) BN jla g (can) Alpead) rd 4 gl i) Gud

140 alaalgtall
120
100
80
60
X 40
20
0

2005 2006 2007
-20
-40
-60
Bl e BAAY) juad gl @Y BdaY bt gl 8 w3 Jish ()l aY)

(12) (8 (sl poit
do ghaall Dpany) Bl Sy and) Aubd) rad Aggiad) el G
chﬂ\géaldﬂ\hi}naﬁ‘gﬁ
140

120

100

80

60

2006 2007

Bl e modall O oedl 6ad Al A sad Al [ ot saad A

27




(s 3baiBy) LU B BaY Jlacd js0 2.3.3

D 15280 lad (pe cilical DB o el Cieall e s Dl alal (s siadl b sl (o
o oald sy Gl e3a (e aaly JS sy L Adda S e 5 Aen) Bl 5 2EISA) 300
138 6wy oMK B0 jaw sn JAE sn Bs0 o3 (e 2.3.1 mmsall L L salay) oLl
o al Sl b Aia ) 3 e 5 Gpan) 5 e 0 Jalad sl

Lian) BN e

5l Sl o A Al Cilaal Baad a8 A 200 e olanY Algd Aluasll s A
Oxl & il Al Gl dcilie cela 2012-2004 5 ) (Pla de daal o sloaling) dpau)
o giall 5 5 jaalll (g il pasiy Je¥) gl o e G ey Alal) (midty g and) ) EY)
28 ey dlal 2ly) clilee b ansi) o ag il oda aelus Ml Juedil) Jland ) dasai (& JaY)
Dl Cladmay U)K b &Ko ) il g il o3a e slialiiall A sl laad i (ulia)
s giall 5 5 il mg il o slialiiall dpanY) 520l Jlad o) clilal) i sl B sl
S Lee 2012 3iw 8 el oda 32l e S LS 2012-2004 5 5l J) sha ¢ s V0 ot JaY|
il e gl ) o) L Suan)) Galdl 37 &) Jsaall 39 ad) Sl au ) aal ) 2004 di b ade
G g sl e JleeY) o g linl (e i g il o3 o slaaliial) Al 325 e
saldl) land g o LAl 3ol gl Y el dlal) (o sall ady B Caeala 4l <)
gl il LSty Alad) sas cadas e el o iy 2y s o aadi ol slialiiall dpend]
e Blalinal Lpan) sl jlend Ol sse (el S5 A Y] dpedizll bl G0 8 Gl
Adaall Sl (& Y Saed s Jeadl e a8l il il

Al ey Aals e 138 Palal Sl pe e Ay Lagi i g el b 4kl cililaaall (34
O Uas b ele Jsmanll 4l clilecall saaly PeeDleandl Judl Cloasa saal a3 510 6 g Al
sl b liel Al Jea) i cadde ol M jLénay) s Al Gal et Al s Al cligal

*2 Murphy, Robert G. “Asset Prices and Interest Rates: Notes to the Instructor,” pp. 387- 389, accessible at

https://www2.bc.edu/~murphyro/EC204/Supps/MBSuppCh16.pdf.

* Friedman, Milton. A Theory of the Consumption Function, Princeton University Press, 1957 pp. 4-5, accessible
at http://papers.nber.org/books/frie57-1 & at http://press.princeton.edu/chapters/s978.pdf;

4 Monetary Policy Committee, “The Transmission Mechanism of Monetary Policy,” Bank of England, 1999, p. 8.,
accessible at http://www.bankofengland.co.uk/publications/Documents/other/monetary/montrans.pdf.
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** The World Bank, Republic of Irag Financial Sector Review, op. cit., pp.

® The Monetary Policy Committee, The Transmission Mechanism of Monetary Policy, Bank of England, pp. 6-7,
available at www.bankofengland.co.uk; Mishkin, Frederick S. The Channels of Monetary Transmission: Lessons for
Monetary Policy, National Bureau of Economic Research Working Papers, 1996, pp. 6-8, available at:
http://www.nber.org/papers/w5464.pdf.
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*" Handa, Jagdish. Monetary Economics, 2nd edition, Taylor & Francis e-Library, 2008. P. 44, accessible at
http://dl4a.org/uploads/pdf/Monetary%20Economics.pdf; Dornbusch, Rudiger, Stanely Fischer and Richard Startz.
Macroeconomics, op. cit. p. 290 & 368.

30



w}” paoLall BL [
S el 5 el 3 il s = 2B

i b

Aol (s gisall axgl A jluall S8 2L AT £ 5 e AISE) (3 adl 8 Adal sl )l iy
sl Jla.u\ O c&"_i\).\ud\ U ‘5 J\A} cc..a.a\} YWY BEDY LA\ 2012-2004 3)333\ d‘)\; )m
O e sl LA o (Bald) 15 L85 Jsandls 14 ) an ) aa) ) Load) 38 el 5 4dss))
Aaal) 5l lend Gp S G (A Sl slaliial) Apanl 320N jland 5 de ghaal) dpen) B e
Lggal) 52l lad (e (i seaall (il e o) Ol Sl Cay s BLialiiall ddiad) s land 5 de iad)
pailall Jlad ax3 Aals (e no AV Lelu i ) el diadlie golad) Llil) ) g s <l i cay
iy galall oDyl s gaal Akl Gl 38 ) dagl e de dadl dagal)
Aadl e 5 Aals e Jiid) & DY) Jilie juaal) cigl 3 Dl o dloalidl ge e s jlicly
WDy hag p leiu) James Dl dadl e IS 8 13¢) Ialid 5 Lo 58l 2al e Jlénudl daad
O Aalial bl e Mg caa¥) Alysha dlagl e pali dass Ao giall Aidall 5358 e ae dpuSe
¢ 2003 @l sidl & Al <l 2012-2004 5 gl Pla wdas) o de dad) dgaall sulal [l
sl sl 20125 2011 i L) Ciliay wdlagll g5 aueal 2007 5 <2006 2005 2004
Galdl 815 8, Jsaall 515 85 Sl ans ) e 2 il 2o gl luad Aol 2012 daud)

(14) s il )
2012-2004 < il g-'ighib ) Al

25

20

05 /\

10 ~ AN

5 —— / \

0 / \ S —
-52094—2995—29%—}9%2998%%29-}9—29%—1—2912
-10
-15 /
-20 /
-25 \ /
-30 N\ /
-35 \\,/
-40

w‘}]\d \ “_):.ua é,ﬁa.“hhud\)a_u




cilS iy 2008 daw 8 Y Lasale gl L gall de daall sl 3200 e Caali ol L (Slan)
O JAl K bl oda 1l 5. 20125 2011 il 8 dnsie s 2010 4o B g las ) Alxias
AU (S5 Al Ladad il 1Dle Lyl sl o g Aadl (s e aady IS Ao ol Agial) 3200 e s
ol o Taala Jany LedaY 5 ezl Lo gaall o) iy (oS all il Lalany ) ZpaaY) pa slas)

WG gall e ) El

Sl ol 4] clga sl Clanae gan) 20 slalindl sl sl e (b g A Al (e
Lol Jisall DS e Lt L el o cleie ldiny) Gald 4n gy (el Jlee) g Uil
Laaal o adiey iyl oDlgny) e slealiad) 4gasd) suld) laa 8l da oy o) mal ) g
Al culS slialiial dggall sl jlaud o I bl ity . culalinl cdgd el jaaeS ) syl
S g by 2008 diw b plaiYh cisl g 3 20095 <2007 2006 2005 2004 < sl
aladl (5 gl 8 5ol 3l Ao Jagan )l paialy wd il Gl gl g Ul p3a ) 1ol 5 .2012-2010 5 sl
2009 i 223 Loy 2008 diw & sloalinall ddad) 520l jland e ol Jsil (Say Jiianal) & el
~2004 5 5l < i PIA o jse (e e Ay ldiny) al e daliy al @y e i oK) A
Jsaall 5 16 i) Sl an )l aal ) & lainy) s 2! Gl e al 58U ailiag caiall 5 2007
as e gy IS slaliid) agal 50 e e o) 138 (e iy (JSlaa) Gald) 815 L
.2012-2010 & _ndl) Pl il e 5 2007-2004 5 5d) Pl galaidy) i)

Sl By B BaAY el Adled o gl — s alatly) JaLidl) g Saildl r s Al Aulid) 2.3.4

b3l el ladll el b A peaddl sl e e a0 3 g S a) Gl 5 0 calS Lege
Cilaa) Guiat 8 diedlie ddmn J 5 Vs culS Uad o) Lle 3 el sla@y) Ll 48 5a e sl
B2 b Al gl g 33 jane Aasil) dubuldl

L 2012-2004 5 5l Pla  Mea) sl i) & adliad) 5 el U daalise 4 Cin gl 55 Y )
%99.0 e il bl i als (2009 3 el < %59.6 (2004 i) i 35S %42.03
(Fhany) Galdl (817 &8, Jsall aal ) 2012-2010 <sindl DA il 5 cpaail) g Uad mils (e
il palall g ol ZUY) ¢ g 8 o0 4nd IS aany oSy alliall g el g Uad il o iy 3 Y]

32



(15) gy sal) puu )
de gaal) AAAAY) BAIEY e

I 2004 2005 2006 2007 2010 2011 2012
‘ '

]

v gl v 5eal Bead Al w A sad AW v i sadd A4

(16) & ol sl

w DAY jead al @Y v JaY) hagia Gl A m daY) Jisha al EY

33



o clelaill 8 Ly ol JSG juasdy s8] el sl Jadl o) @lia) s (e Jiey L Agadl
okl

Aghil) e el ool Blaall Wl @ sl cleaddl 5 alud) o el 3] ey (Ll
o claadlly ol e sl allall it ) (o sSal (o i)y (SOlgiall) e Sall Gl JSay
Les 2010 diw & U sl Glayl e (%72.2) dis Lo JS esSall Sl ol dalbiad) il
die 48 all Alpal) Gaaie) Al L (Shany) Galdl 817 85 Jsaal) 2009 diw 4 (%82.22) 4t
o b p g Jysat & Akl oY) 8 selail Calig e 30 5 A 8 A8 Al 2004
26 saladl o sar s Sal Sl e s sily L (Slaay) Galdl 818 J, Jsaall aal ) Al sl
8e g o 5 ile Caldie) & mia e (38 pal) Gl aia laal) 13 Jallyy cde Sall Gl ) (g 45
Gomal) (& AasSal ALl 350 o) s 4nld (s (1 58) Alsall S slan dga g sle A (5Y ) dasSall
Gl 5SSl o e 13 ey *(2 5 jaal)) Lais g g (3 sudly o2 o) i) Cliee yean g V)
D V) e e DA e Al Ledde a3 a5 Al (6Y et (gl i e Ll ade o aa
ol i ) i 5ol 3 Lgasnn sl ) 8 pad) (5 S ) Sl e Ll a8 A all dalall 45 3) sl
O A sl g o) Al Al o) sl (e (i 8o B Ball day e Bl e S el Sl
il (Slasy) Galdl 319 48,5 Joaall) slall ol ailing 2003 le die s 38 all Slill o (al Y
ana 2aat doage Ho o A0 A jlee o 50l e pald IS 5 ey Hle S Ayl Al
Adadl )93 aaly ¢ Alsall ALl Al clga i A (oY) (SOlnll) asSall Gyl sl
el g Uil 5 JleeY) g Uil golai@y) bl o bl 8 sl jeany sl e Leihs il Ayl

Wl ey ¥ Bl g Uil y Jleed) gl il dlidl i j) gl Jlaadl aaad o (S

A Lo o el (dg) BpalaaY) Sleadl (81 e 1500 Lled (bt Bsil) Akl 030 o 555 5l
Al dulad) 50 Al ge dabiadl @l asal K elld g GuSall o ool 138 A jlee e 5yl
3 ) ety S @l aa s el (pded (abai®Y) Al o ald da 5 33 ey ale 4a
ool el Apbaidy) sladl & b peadl L)) g0 Allay 3 ) 8 eadl Gl calss ) (LS

A8a il aas (26 sl ¢ I jall 5 S el il (08 P
34



SLaliiall 5l jlaudalad A 5y Allad Ao Aas b e (S el i) 58 Cina ) (5 585 IS
FISEIN

Ui (e JS) Lola@y) slall & L HUaill ol il ol (e et Jumdl b pead) Uil

Slo Sy 4l Cun 3 el L alal) 8 3l a8 peadd) il OS5 L dlad) g Uadl 5 JleeY)
g Uil 5 alall JleeY) ¢ Uil Zpalai@y) slall 8o 550 o) V) L 8 5al L) Gl Jpal e (%75)
sl dadine 5 8 pead) Gl 8 el dball Gl celai L pal sl g Coaally Gty J 3 Y )
@S5 Al Llaal 3 8kl o Lasane S5 @A ) Vs jlail Ll badijes )
S omd) G pead) Al o)l pal gaal g LS L Bl g Uasll Sauy) @l g JleeY) g Uadl
Oe gl 138 s e (%75) Sl g 8 JleeY) g ladl 4k sl clalia)) (e b (%7) — sty
o il 5 5 ppeal) wyjliall (e L (%5) of 5 AT 4l o a2l AN c Ay s s aisall ~L V)
Gl dllia oy jliial 228 (e Lt (%10) o LS Lelind) & g DA (o Cilias Lgan ) aaal)
Al e gose pdy 3 tJleeY) pllad b e g Las duadl (ud Bl pladll 8 Jlal) o LS 7% b jeas
b Lo b adll Sleall o jaae daky Aae 8 g u) Gl 8y (e L (%3.4) o 2007 4 550
Ghlidl b ade o Lo L G (Lud] e %80.8) sais dnae b gl gyl ) b )l A
sae (o gal el g Unill 5 Jlac¥) g Unil Zalai@)) sLall 3 6 el Uaill )50 Cinia (5 3ms s AY)
e b il ¢pala dn g s Gl Y5 ale IS dal) Jashall () BY) apklad ml 55 Leat) (0
dxiy e sk gyl e cliasly clileal b Adbdl Lads dglaa) e o=l e )
5o0SD el 8 a8 iy TS aaey 4 jlie A peadll g dll aae A Gl ) Ciliay Llgaie el ol
s gl o gall oda e iy L JAal) 52 ganall s 5l Blalidl g Ay ) 3l & L) 6 Caea
oal Y A Unp UsSa 3280 jaw e Jza lee (2l y@8U transaction costs <Dlaledll 44l
Slaall (e el dagje LU I Jelsall o3 ) LS LA giall 5 b jpaall g jill Aalig 8 pead)
o=l B Slasies (A padl sl 7 jla e Gal JEY) s da gl (D agie andy Caday Aald agie
Gl 23 5 3o 35n s &Y 80 138 5 5ms A ) sall AslaiY) Gand) (e salls (gAY pan )

** The World Bank, Republic of Iraq Financial Sector Review, op. cit., p. 24
9u4 é.:u\ ‘).\.\aal‘ 50

* |bid p. 24.
*2 |bid, p. 25
*% |bid, p. 25
* Ibid, p. 24
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