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Analysis of the reality of financial policy in Iraq and ways to address it for the period

(2003-2021)
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Abstrat :-

The fiscal policy in Iraq suffers from a number of problems,
namely its dependence on oil revenues to a large extent, in
addition to the increase in public operating spending at the
expense of public investment spending, and all of this results in a
permanent deficit in public budgets, and in order to address it, this
policy resorts to public debt. Therefore, this policy must be

reformed by following the sentence short and long term actions.

. Jhaﬁy‘} EJ‘JY\ :&_\E — d.\l_a :’\MIA*
i) ALl A ) ot

¥y



Gl e ladlade) a5 JSLae dlea (e B pad) (8 dudlal) ddand)  Slad -7 Galidiaal)
dall Byl Cles e sl Sl GEY) aha)l e Sad ¢ S IS Ayl
alle dal ay ddlall @l gell (3 b Jae e a0 ¥ 1 JS5 g ladin)
MA.A &Lﬁ\ dv\; ) :\Mw\ oda Cvua\ ) L;\:\n_a} cﬁ\;d\ U:"ﬂ\ LA\ L»Lm&\ Y c«@ﬁ

aga 313 L sSh elli g ¢ aly (oY AabiaBV) Clulind) aal (e Alall Aubyd) 2a3 -7 Aasiall
o3 (383 Jal ey doelaia¥) Alasll g Lol daiill 5 laBY) saill (58ad] Caags
5 Al claall) ga Aladl Gl V) e dlSie de sene aladiul (e 2Y CalaaY)
Al o385 ) da (e AalSia Dl ¥ a8 S5 G g AL ¢ (Aaladl cilal )

Al gl 8 Al AL

Al Aallall Aulpudl a8ly Jilaiy 48 jre SR e Sl Apeal Blas -1 Gl daa
Led U Jslall pa s Ul g clgd Camacall Lol anallii g ¢ gl 5ol

LA N ) 2k M e il Al i ;i Al

© 2,81 jal) Zlall Al 500 ale

€Y ol Allad AL Al () O

¢ 281 jal) L) Al 3 o) Bl ale

¢ o) il ga (B jall LB ) L) Waalia dpia 8 (e Gl (Bt —rhanl) A
(AaS) yie JSUi aga g (e (Sl g Allad e Al (o4 ) atulyn 8 Gl

- (Adadl) aea gl sl Gl added -; Gl sl
-l Al 5 4nila 3 2 gasl)

. (Y~Y\-Y~ ~\’“) 3l -7 dvila ) 2 gaall

Al AL ) ;A 3 gaal)

GIadl 3 gl sal 5 Aallal) Aland) 8l 5 1 Jg¥) callaal

Yy



DA Y sty 48 yad) Adlall Al € e A1 el Al dnlandl dud 5 dadd 1 V)

O s Gla e g maal) (S s ¢ Ball SLaBY) Ley e S AiliA A Gy 8 (sl
- b LSy (a8 Al ) oy

B 8 Gall 8 Al dulud) cliar(Ye oY) A i A clubud) o1yl Als
J8 e Axtial) Al Aaudall o) 81yl SLai8Y) 33 el A )l 3131 (Y44 Y)
Sle sasiadl s palall o il e il s ) Gl dis A bl SUsil
Laatil) Calaal sad ALaBY) A 8 Cangion Lo Sall AEY) aa il S Y ¢ SIEY) pgial

A4S LBV Y gl (ia jal e guim sall Jadadldl 5 el ) ae (35 5 salll

SY490) Al mlall Goa A ey (VIAASYAAL) Bl ) il e DA
Aaay) g gl AR Y ((Yaao) 390 5l calaBY) Gl giall Leas 5 ()99
L) aludly i) b ALl coguall A (o Suall wllal) AL Auld)
ISy aiil) g Uail) 48 &) g ¢ A g yiall AalaBY) il giall 558 IS cpidal gall A )
il sl Aadlaal daalgl) Aaiil) (385 8 ) day Jea¥W! sl gilill e 5SY) Al

W Ll (el

(Y ara290 ) saall PO Al Al o585 (Y Cange Tl 5 S Ca gyl ey S
A5 IS Aagls A0 Alad) Cilas g1 B8l Al Cilga 535 3 e 5 sl o
Oo bl Gl EY1 e alall Lgalasl g 8 Ala) Gl Ciadie) 3 bl duluudl
SV sl A Y1 el 3l sall Jae gl dpaall gl Hlaa¥) e 538 all Sl
& s OYara (A i) S8 Y] G adiaill Y aea 3ol ) (A Slubd) Gl dealio
Ve Giliay 3 e Jlaall sl Zl 8 galll CVare g &l Sl e
Al & a1 e s aladinly agle 35kl Sy Y Al Aaslall il sl ) adail)

O il ool

D95 Y15 b (Y0 o Va1 990) e saall B el SLaBY) 8 st ¢ s Al 5 ¢l s deal ()
¢ Yo (Yol c\‘i;«d\ s‘)L:\.'\\J\ :uu\.; ‘L“)\J?\}L“AMY\ ?JX”“ ‘)1.93‘27\ aML&KiA—A c‘\:\;ﬂ.su. @@LA\ L»L.u.d\
Vo=
COALa ¢ YN Y ¢ Al jall L&Y Alaa ¢ Gl pall 3 ALl Al cilalad) cCalalll de ol dsan ()
YA



bl AUl 5uas s (Yo Y) L JOAT (Y0 Y)-Y 00 7)) ALl Auldl o1l sy
bty Aalill T paall sl Glld e piy AN mldll Cpa ey (3 el)
@1l (A Al dulpnd) Slga 65 pai O adgiall (e IS 3 ¢ (8 guall SlaBl gai da il
Y sl lai) gty Jeaill aua gig 5laY sl ) =) LY 3y Bl (e
Sl se a5 81 e sl A1l AL Aulidl Caanal 3 clld Gy S Ladl) 8 )
o) oL BAN 5 50K 5 say (SOEY] BV DA e cllig HAl) Laal)
o] Ala¥) ulaall e Ty GEYT 8 dalam¥) 5oLl AwluY) o all (e famg
Lba g 3aal) pabaBdy) dauld) b 8 soasall Calaa) G gy dala®@y) Slulaull ¢laY)
s pall 038 8 Aymas il Alall Aol ol () 3 (Apala@Y) dandil) Gl saeall Lyl
Gl sall 5 Agaasl) cleUadll ey sale) Lo Yy 33 el sale) culllaial LulSasl
B cli A Gl DA ) paiuly 2y aladl Glay) Jl Glily cdlisa) du Sall
Sl s saall il giall @by Cany <l 315 Adadill S0l sall e 3l e Talaie) (Y40 )

V(a9 ) A de ol

A5V &l oY) e B all A Adlal) duld) () S5 g7 (3 jall 8 Al dnband) &l g3l Lt
D led (el (e ST g dalad) calal)

O (YYA,£) ey dalall sl e SV ¢ 3all Sy ¢ (Rulall) duleuid) e
o Cilaanl) el

(%Y, sl ALB Ay g colail) Gl e JEN el Jiad g s 4 jlaiiay) culsal)
DY e clli g : Aaladl il Y

Calal V1 e (%) ,A) ke Le S5 5 ; Agdadill clal Y]

Ay el clal Y

. pladl cpall

(¢ e A gall @Dl ) sl Leias : sA) il

SY T el el g Al luland) g Gl (5 gine Jsn Ay ¢ A5 o) Gl 2o s (V)
IY0a e 2l oY e aladl ¢ Jib daala ¢ AplasY) a slal) Alae (Y0 s
Y14



SY 0T Bl L Bloall 8 Leilaalioe o s Aaball ) YY) s Aalall il (V) Jaa

(Dl Osale) Aalall SlaulL (YL Y

S AY @l SN |l Al Aghadil) sl Y dalall o),y | Al A Ay L) CBAY | cBal Aud Ayl cladsly dalall c\adl) A

Lppal) | oa Ahadil) O A i) oo Al

Aalad) cilal ¥ [ R YN eal

Ypdalal) el

%fpdalal)
Y.tora rea Ao,A VAEYEOA Yyenren [ V4AY o0 4., \VAEYAY VAAYeEA Your
140AqY [EXRET aA,4 FYIYVYLY FYAAYYYY q,¢ Yoorgvry 4,1 Y401 YVoA FYAAVERD Yoot
sYVera £40YAY av,e FaEAL 1 .0 AL, A £OVY VA AY,Y YAAYy ey YirveIve Yoo
[ELEERE XSRATY 4¢,4 £rerery . t4.000¢0 Ve,o T YVETA At,0 FYNVAA4Y YAAIAVA Yot
1T1aA e VYYATYR a¢,4 AV 0¢044¢0) 14,0 AL AET] Ao,y FAK A AA FAFN YTy Yooy
FaLA 0t GASAYY ar,q VeroAYay AvYOYIAY Yo VYA Ye Aoys EVOYY Yt XA AL Yool
YeotAe YYFEAL (LA o1Via.eq sov.aver Yo ARTIALN Aoye ARYIALN oYoNVi Yo Yool
YAYRY o VoY EYA 40, ARYSERIS VeAvAYYY YV, A VAEV Yo VY, Y 0L MIYY Y Ve vecy Y Yoy
Ad¥roAe \VAYeqY 4.,y AAAYYE VOAALYYARY YY1 AVACRY Y Ye vV, ¢ 1.4cYeeovo IRZIALE Yo
BATVA Y Yarryey av,y IRRTIIAE VVAANYYYE Yv,4 Y4re. 400y VY, VOV AATYYY Veeciracove Yory
YASIVA YAVIASY av,y VYaTvve ey VAFAE VY rr,a £ rAEY £V 1 VAVEY ¥y €0 [REAR LTS Yoy
eIV YAASYYY 4y, AVavYEy . VeornEY. YY,4 Yord.riaq VAN q.ocEVIAYY PR IAZE Yore
PN EYIYY Yoreys A SAYYIYIYY 1NEVL Yoy Y1, ¢ YAACIYVare VYL AR RV AYAYY Y Yore
TYALKFY. YATYAS IS LYV SEEL ATV, (LR AV ECFIFYVA VALY ERIANTY AP Yo
TeeNavy TYAAYYY Ao 10.V14Y4q VVEYYAVY YA, A VREeTAE0) VA, Y 04, (FYYIAd Vectdavye Yoy
BYTFALY STATY Y AdLY 40114AY. Yoo TaAYE A AFAY ¥ AY,4 VoY AAYY Y oo YOVA
EAR PR £aVE, 000 Ay 99,216.300 107567000 oYY 24422.600 YA 87301000 111723.600 AERR)
EaFYa EVIAY ALY 54,448.500 63199.700 4.2 3208.900 95.8 72873.500 76082.400 Yove
ayveare goynyey AV, ¥ 95,270,298 109,081,464 Y 13,322,973 AV 89,526,686 102,849,659 ARRA]
ARLY YA VALY T giall

DR ¢ (Y IVY e ¢ Ay gl 5 ) (lag¥l s elan B i ¢ Bl S ) Sl —r jaadll

YV

(Y~\’\ ‘Y~~£)e\pM¢M\¢L¢3§\J\




Aalall g ¢ S qallaal)
+ il Lea GBloall d dalall il JSun 0 5Sh 5 7 3 al) 8 Aelall cliail) JSa Y )

dadd g Glaebuall g riall ¢pils gall Ciliay gat) (e culadil) ol () Sy ; Ay jladl Slaadl) )
Claail) alald) gal yall (il g gall lpa dpenad) il el daludl e 3l (cpall
Dl ) s JS g (oAY) Glaaludl s clal 3V daelaial) dle H dgllad )
Al @A (V) sl 8 iase sa LS dalall cliatl) ol e e (%V1,Y)
sas Lyl JaadU LS, () (Y0¥ 1Y 00 F) Lo 2 jlad) clianl) danlise a5 Aalall il
Lmy 1) Aadall dile Tl LSO L (Y4 Y Y200 F) il DA plan V1 13e 3 s
Gl Ay & dpkadill iyl Y1 sda 5 ddadil) culal ) o adiad il g 81 el Sl

O 2l s dasil) e

Sle By el 3l gl e BaV) (e ciliall ells o S35 1 Ay jlaiin) il | Y
(laaall s Al glad e Gy cdlal sall 5 Jaill plad e Blay) ¢ eliall g Ual)
gl elli JSis s ¢ (Ao stie g A clelad e 3l caledll Ay gl gUad e slay)
LSO (V) dsaall 4 mmge s LSy dalal) cliaill Jlaal e (%7F,A) o ltia L
Gy (Yo Y V200 F) Gl gl OS5 patue 30L 5 8 o8 adlaadl oda (o)) Lyl Laadls
e all aBY) et I Tl US0 LeS elld 8 Gl dsayy ¢ Al g 3 glike
8 5sall (3ias il g Alal) Jaaill Clagae 3303 I sa) A ¥ ¢ Apalamy) il il
A e et Lia s W sy bl jall i3l sl e eV (ulSail Ul g J) saY)
Cliapadill A6 1 las Lol dpaiill Bidas 8 moaall b )90 22l ) cilaill o2 o !
Slo clail) a3l Sty ol Ml g el jlal) claailly 40 5lie 3 jlaiiny) claaill saa jll

O (2] ¢ ) ¢ aldl) Aaliaall dalaiiy) culeUadl) ol

L8l Asa ¢ 8 pall SLaBY) o dalall 451 sall ) 81 ald ApslaBY) 3V ¢ o) saadl s o S L (V)
LN00Lac Yy o ¢ (T) 2aadl ¢ (VV)alaall ¢ 4pudlal) dadla ¢ 4alaBY) g 4y H10Y) o 5lall
Vega e YoV ¢ gsiall galai@yl 5 il ¢ clag¥ls elaa D dalall 4y paall ¢ B jall (538 yall @i (Y)
(o8 2SS a5 oyl s Al 2531 sl A8 il ol ¢ (30 s im ) &l (V)
VY Oa oY VA calai¥) o3 oY) A0S 3 S daala 5 pdia e yrivale oy ¢ (Y4 )V2)4AA) 30l (31 )
SYAAA) Baall Bl pall g Aaladl 4 ) gall (galiaBY) ) sall Jlai s (ul ¢ dane yla Zlaa 5 i Jaaa (pual (8
‘T'UA¢Y~\Y‘d}\}”ddﬂ\‘ﬁu\w\‘w\¢m‘)ﬂ:\u\;:\&c(\'~~v

YV



Gl gy  dlea¥) sl i) 8 Lgiaalise Lo 5 (3) pad) 8 Aaladl cldiil) dpenl 1 Lol
GEY) daus sia o Jaad (Y) Jsaall Ukt ol calall gUadll Lgd o g 30 Jsall
C(%YY,0) s (YoY1-Y e £) Baall A lall HlenVU Jaa¥) sl gl ) aladl

Dl Jlaa¥) ) i) ) aladl 3] daalise A corly 288 (Yo £) ale ib
cHaay) Aaall ZUH (e (%0£,17) L Ay lall il iy (% 10,Y) Lkl
s @y 3 Asallall Jasill el gl ) SlS 8 o) 3 gy 5 e (%0,Y) Ay LYl
il s Adadil) clal V1 gl e i) Lae aal gl Jaapall 5Y e (Y, 00) Ladill Jua y
Amg ) A gn 3loall S Yo Qe b Al clal Y1 sl e (%94, 9) A IS
Cpalall 8y cileladl) Calina & ay )Ll g 4y jladl laall 32 ) () A Sall ads Laa
&) Gl Jaa¥) sl il (e alall SV daalioe G Cacaddll (Yoo T (Y4 0)
(%TEY %Y9,7T) i Ay lall sl s ) (gl e (%, (To,AT)
Sle (%Y %T,Y) o calSd 4y jldnay) il L o Jdaall &l e il e
Al o) e V) e Ay ety cldill Call @lls gl ) Jaads 3 el il e ) sl
dle 8 AN mdall s 43 0 Lo lee ) Bale ] 3 A sSall olat) 1 Gl 8l 3 gy
cleladll Cilitey dgad i (e alall Gl amy 4ia¥) gliasV) ¢ ogw Gl (YooY
2L e alall BT daalioe s Cudd5 8 (Y0 (Yo a V) Al VI ODA . Agalai|
s A lall sl GG ¢ (% g, Yo (TV,AY (%Yo, ) Giadl eVl sl
J i) @y W ¥l Jadll =l (%YY, V%Y LY %YA, L)
G Lo ey 8 o) gy 5 o Mea¥) sl &l e (%YY,) %Y, T %1,9)
(YoOFe Yoy a) alse¥) Oy 3,58 il giadl el 3 alad) dadil) e g lis )
DY ,Y Y%eY,¥) aal Ja¥l Jaall Ul e alall G dealus o il )|
QYA+ %TV,T) iy Al il cuale il e (%EY,00%¢),Y
DoAY (%VY, ) il ) cacadds) a4 L) claall L) (% YAA (%YA,)
Gl & Lol el s N Glld 8 o) gy o sl e (%) €,A (%00
il clay lly (eotiadl ol dal) daadledl ddlall 2 ¥) Cagoda L g 5 yidll
Laiil) sl g &5 ey (Yo 0) aladl ia la ) <pdind g (YorA) dle die ) selally
Aaladl ol Y1 e @l 580 &5 g (Y)Y Y IY (Vo) Y) alge 8 ol VL dgallad)

AL
YVY



i ey dlall GRliaVL alall Ladill leal @lay (YOVA Y01 €) alse) DA s

A i) 5 4 ladl Ly dalall claiill e o3 ey alill dalad) clal W) e elly il

Glliaall 3k (YoIV-Y01€) 5@l M Gaal e ol Clial Lo cails )
QY JS s ad i il A Se lilee (e S i Lag Al je e SO0 e dula )Y
o el eVl sl il 8 daladl cilsdl) daabie cas gl e i)
DN e (%YY,Y %Y9,0 YV, ¢ (%EY,000¢Y,0) alal

bl 8 o laiia) g o olad) sy aladl glady) daaloe ot alad iviig Sl
: o) R i e lE Tl 3 e

Sle el Jin & ey dalall Al el il L Al lauiL ke

Fa gSall L)) Alaad) 590 pe Camacay Lo 138 5 clany y Taly 51 padl (o€ alll daladl cola) yaY)
3 saiiall adloal (g alall BUY) 4 g3 8

Aaa) Aaall il B diu 1) 43U gSa g alad) (BN Aadlsa Ay (Y) Jga>
(UM sala) (Yo ¥ Y=Y g) Baall 3 adl B Al Jlandl

G Al dpuid G G | daaluwe A EENE Lyl L alal) (3Lay) el laal) gLl <l gid)
sy § N ol Euan aladl 3N
Yocaa¥l laal ) gl el
Yo il

e,v | 3,014,733 °¢,7% | 29,102,758 Tev 132,117,491 orYYovoAY Yoot

1Y | 4,572,018 ¥4,% | 21,803,157 ve,Al | 26,375,175 AAELARKL AV Youo

v | 6,027,680 Ye,¥ | 32,778,999 £+,% | 38,806,679 40c0AV a0, A ARRR

1,4 | 7,723,044 YA,« | 31,308,188 ve, 39,031,232 VIVetoo Ay, ¢ Yooy

v,h | 11,880,675 Ye,¥ | 47,522,700 YV,AY | 59,403,375 AEACERRTERRPY Yool

YY) | 42,053,620 vY,Y | 42,053,620 40.23 | 52,567,025 AT AR Yood

VY,+ | 19,472,000 ¥Y,¥ | 50,662,201 £Y,¥ | 70,134,201 ViYangcone,e AER

ALY | 17832,112.5 YA, | 60,925,553.5 ¥1.Y | 78,757,666 YAVErYVaY oy, ¢ AKRR

VVy,e | 29,350,951.3 Y4,) | 75,788,623.7 £Y,v | 105,139,575 YotcYYoctdL,v Yoy

Ve,A 1 40,384,241.5 YAA | 78,743,314.5 ¢v,e | 119,127,556 YVYoAVeoa,Y Yoy

Dfinabe Al ) ¢ Alal Al I8 e 311 o gl A0S 5 alad) BLAY) Apaliil ¢ s Cppnd) die Sl iy 3
p‘l-c\/ua ¢ Yo VA 63@5&‘}3)\)&\&&5—&»}@\%‘ E))ﬁa.'\.a‘):\'s

YVvYy




4,8 | 25,390,369.9 Y¢,0 | 90,547,392.1 ¢Y,e | 115,937,762 YATEY e PALE e Yore
VYV, Y | 21,862,793.4 ¥\,r | 60,950,817.6 £Y,e | 82,813,611 VAEAACAVYLA Yore
AN | 17,436,327.8 YA,e | 56,134,675.2 Yv,¢ | 73,571,003 YATAYENEY,Y ARRR!
1,¢ | 16,456,845.1 Y¥,+ | 59,033,269.9 Y4,e | 75,490,115 Yoo.VYY¥Ve,e Yerv
0,0 13,820,300 AR 67,052,900 YY,Y 80,873,200 ACARERETIAA AR
ALY | 24422.600 ¥1,¢ | 87301000 £¢+,Y | 111723.600 277900000 AR
Vv,% | 3208.900 ¥1,% | 72873.500 YA,Y | 76082.400 198800000 Yo
VYA 13,322,973 ARPR 89,526,686 v, 102,849,659 301,439,533.9 ARAR
Ye,o ¥y,e oV, ¢ Ja gial)

: Jm\

Ealll Joe (e (/\ ¢ ‘i) Blac !

s dalad) Calal Yz Gl Gallaal)

F b Lae (31al) 8 Aalad) ) W) JSon (S g ¢ Al clal ¥ S 2 Y

o Aaladl Y s e (%AT) coly Lo il Y1 sda (oS ddaiill <l Y)Y
Al o 4 Aasdle (Say ¢ (V) Jsaall Ll A ey Gl da) Jaas giaS (3 yall
A Apdadill ) ¥ S 3l e (FYAATYYFA) dalall ol ) caaly (Yo v €)

(%94, 9)

)?ja‘ﬁmhm&uﬁjjbhu\ah\ﬁ‘ﬁ\u)m\m(\‘n/\ $T~~D)Q\jlmj\(§3j
<alal Y EWJYM c‘;\}ﬂ\ ‘_;x; (0/02\/,~ Y/ ARREY/ AR c%**,/\))\ﬁ.&) 4 ghu
s (0/020,/\ 9% VY,V 9%V Y,A co/o\"\ﬂ)J\.ﬁAg 40 g yiid C_!\).(.JMC_:SS;L;J\} dalaail)

L) A i Lee plin V0 Lualle dadill jlasd )il ) @l 3 Cand) 2 gmys

Saladl clal 1 L g ddaaill <l V)

oY \V-\‘\‘h)}smﬂ é\)ﬂ\‘;ﬁ@u\ Aalatu g Andaaill Chlal WY o A8l Julss c?LLSQ.‘.u;éLA daal (\)
RARTE”TARRNS s(YY) 221l (Qi) Alaall calars daals Ay HlaY) g Aol fa}l:d\ dss

Yve




(Yoo A) Dl e (%-Y),Y) Ly Aaladl Cla) V) Cumdsl i (Yo e q) Ll b L
Cumidi) A Aalall il Y) dleal (e (%9Y,7) Ll 3l 5 ddaatll <yl oY) Ll
Laallal) 0l A V) Sl 8 Gl asmys (%10, ) ldiay sai Jame ddiae Lial
Sy alall baill e bl llall (mlassl ) el il (el gall 4 )
&5 ey alill Aladill il W) (ealads) e el S agle 5 e Al dadill e (jmlad)

Aaladl clal Yl

D85 C¥are Aiae Al Aalall GOl V) Chadipl 38 (Y)Y YY) il O
ea) (e Faalise dput Gadill ol p¥) ClSE (%) 4, ) %00, 0 (%YV,Y) A i
A it ¥ ane i 3y o gl e (%Y, Y (%94, (%90,Y) dalall culal )
Dl glaiy) Sy ) asmys (Il e (%A %ETLA (OBYTLY) i
Aghadil] <l oY) gla ) I Glld ool Lae s aall a5l A ) elgiil amy Lalle alal) Ladl)

Al @lal ¥ A e g il

Gl s Adadill ) V) Ll ((%=0, ¢ ) sy Aaladl lal ) il (YaVY) ale g
0,0 ) Ay 5 AY) A Cumisil 3 Adall il ) sl (e (%3Y,Y) s GG
oaliail ) ol il Ludle alal) Tl ) (mlassl el 3 ) 3 gy (%
Lalall ) et 8 (YO0 YV E) il O L Okl el Y
GG (Il e (%A %-YT,0 (%Y, ) Aigu i OVaee Rl
GAY) & il Al Lgie (%AY,E VYL %AY,Y) Cand Adadill il Y]
Rl Lagl o) Gaand W3 S gay s (%= T,V Yo-£Y,) Y=Y Y, 1) & i et ¥ anay
sda A aal gl Jrsall JY 50 (04) (e B Bin o5 Lalle ALl Jadill e 3 Sall
Ll dalall calal ) (ealads) L 5 Adadill ol V) 8 dla (alid) b i1 Lea <l sl
e lag (Yo ) 8) dan JOA cildadlae &O6 e dala Y1 Gilelaall 3 jlass 968  SUI )
GV ALl ccilailaall lls salaial i ad (Y 1Y) A Alg i el Capa e el
s (ym yal Al s A sSal) Jas Las el 238 Sl 2 535 (e & jlacall ells il L

Mg ) il

OT0a Y OIY ¢ (g siall (sl 5y 5 ¢ Cilagll 5 elian¥) 5 5ila ¢ (81 jall (5 35S yall i) )
JAGa (Y10 (sl ool 5l ¢ Cilag¥l s elan ¥ 5ila ¢ B jadl g 3l elid) (V)
Yve



gyt OVare ASiaa daladl Gl Y Camdi ) 28 (YOIA Y OIY) Glgiall A
Lalall ol ) Mea) (o Aaalise A Adadil) culal V1 GG (Y, T €Y, 1Y) laia
Lot OYae gAY 4 sy (gl Je %ALY AL Y)
Al Tadill el iy el A ) agrys o sl e (%€, (%Y, Y) i
Gl ¥ gl ol Lee sl o daesall SV (19,Y oY, 8) I das Lale
saall 28 & Aallall Alal) Ladil) el (mladil 1) Glld L Can) 3gay g Agdadill bl )

Colad) ol e _allad) allall ealads) I el a5 Uy oS Aaila Hlamy 1 ks

Lalle Alall Jasill jlas) ] 1 yas dadil] Colal V1 Camii ) (Y YY) Lidl DA &5 e g
Al Y) o3 S g A peall ol V1 AAN Jadill e adlal) Cllall 3l 3l
O O dan AL das g daladl @l Y e (e (% €,Y) ol e Ayl

sl el Calas e Slmb ¢ dmy Al 4 Gl al

OS5 s ealal] A0Lall 3 ) gl aa) (e dediall Jpall e ) A Ay puall culal ¥ G ass oKD
(Jsaall il pm) Jadiiy 3pdlaal)l il pall e 3oall 8 A el Gl S
AS HaSll ) puall) Jadiig 3 dlaall e G0l pudall g (Sl pall Gl jpua ¢ Jliad) (i) juia
(zBY) ol i

Y e Lgiaalise s gy yall ) Cpa W (V) Jsaadl g sa il
D (sle (10878 8) Ay juall bl V) iy 288 (Yo v £) aladl 8 4d) Jas Sl dalal)
Al ol ¥ el (e (% 5 0) A A

G iy (Sl (YoY)-Y000) gl DA il Ay puall Clal V1 & patal
Y 3smy s saall o2 DA (%A, )) 225 ol 3 calall clal Y1 las 5350 Lgiaabi
O 32 )

Cdudaal) calal ) e € O Al sl sl |

Y 0ad(Y o VA) ¢ (5 sl by Ly il ¢ Cilag¥) g elan V15 il ¢ B jall (g S yall @il (V)
1 ad) (84S e (i) puall o peaall a5 Aabad) A5 ) gall oy A8l a5 Ll ) 3 Aphae s & jls (V)
M ua YA ‘AM\J\jSJ\A\J\B\:\E-ch)S‘ng‘B)}f&)ﬁ)&ﬁn@h“@)&(\“\v_\ﬂ/\/\)ﬁﬂ

YV



GIall b el AUl Calas
dsaall Jalall e a5l
@\jé&dé&ﬁ)@\uﬂ\ﬁﬁ&_)u&\

G ol e i Sl golaY) aladlly s skl 58 ey A sel cila
Ay ) Alaall

caladl & Ul =Lyl (e 430 sall doan ca g 1) (o clal oW1 030 Calligr (o AN calal jY)
JSE 5 (oAl calal ) Al a calal ol ddland ;) il Ll ¢ dpelaia¥) Glaaluall 5 il
(%) 9,A) ol Lay dalall clal oY) dlaal (e Tas Al G daaiae lal 1Y) o8
oV e Ll ading 4y 5 319 31 pal) (681 1 Tl U S0 LS elld 3l 3 5my g

e JOA 5 AY) Aalall <yl V1 (alesily gl ) Jaadlin (V) Jdsaall ) Uk g
ledl sa) Gl 8 Jaal Al 3 ddgmaa dalall ol V) 6 Lgiaalise s gy ST Canl)
5583 saall YA (%Y 9,A) b siars (%Y 50 ) S

Aadlaall Qe s A0yl Al ol 8 Ciaall Jali = gl )1 culhaal)
-2 A1 al) ALl Al 8 Caaal) Lol
~reh Lo ALl Al 8 Canaal) Lol i San odle) 35 L JA (e

LI (Y2 Y 12T 40 1) 3aall DA A8 jad) A0lall Aol Aalall clal V) 8 Canaia 35 g
A8 pal) ALl Aol (e Jamy e¥1 138 5 ¢ (%AT) daway Adadill il oY) e Baaias
Aallall olad) dadil) el i laliiey Lo g 5030

sda JSI5 A ¢ gbaBBY) 4 gl palic aal e e Sl Ay piall cla) ) Al
sl ) Y1 el e (%0 £, Y) s la) Y

fod Aaaine JSE s (&L ¢ alall Cpasall casmll) s AV Aalall ol YY) A8
(%) 9.A)

ARAY%



s @lE Al 4l Adadl sl sal ) Llaadle Sy Sl ety Lad W
Al i) Maa) e (% V,Y)

s 3 calall GV Jlaal G (%TT5A) s S 3 5 & L) dalal) i) 408
el 534 ) ) g5 Lo ¢ aly (Y by dasll Jlae A a0 & clial) o3a

K (1) Jsaall il JMA e =t el ol e dallaadll Jaue = dadladl) Juus
dal e el sad) e LIRS (Sadl e G el aY] e e gana N o sl
S Gb LS o Al el AL Al 3 1Al dslla

Al 038 (e Gl Asmsiy Y1 aall ) DA ) Sl BEY) Al Qi
caelall 55055 ¢ Aol 3l 5 55) dishll adl Ll sslaBYl el aexs il 500
. (@Ld\ JJ\}A&\ 3)\)} cQ\S—wYU )Lo.c\}!\ 'BJ\)'}

A 5all i dias Jea e ¢ A8 W sa (e 5135l 3 sl § guia sa i
¢ sl eda e Aliatal) ALl 3l sall e Aylle (il g i3 Alls B AL sall dalal)
Craa eV 138 g ¢ AN Lad ) se diad Jad e @l sl 50 Ciladla glhae ) e @ll
Las el 5 i jlad) Lglais s gad Jal (e 3130 Wl se e il )l imny e
Gllia e 13 Biad aie M daladl A 3all Caady dalad) 435l Caady @l e (s
el eIl cYlai¥l) &yl s ey W Aalad) claall il panadd oG o &l ) s
5L ) 5 Aalall claatl) JUIES cpaizay W) 138 g ¢ dath 4l Lyl il )5y (I Jeai o ¢ (Al

Al 4531 sall (3 el Als (e (alfil) ML g Aalall ) Y]

(Dt Cisale)  Aalad) B Man) ca Lgtisnad g 13 sl) Gard AT () o J g2

Y Al | Adladl cilBE Jlea) | Aalal) B il e sSal) dgal) aud PR
(") (")
%" Ve ¥ecy oy YAVEAYY | Alli)) ol clulil Yoy

Qlsill (ulaa Ay sgandl
odae Ay Bl
L (s1ods

%\ ¢ 9vrrYs L)l g B Bl 5

YYA



%Y Yraceny A3 505
%% YVectv) dsliall 5059
%-,8 NaVve Oy eI B 159
%Y YOVAR T | Cadly Aladl asladll 8059
el
%", £MNocray A 3035
%) ERTAA! eLay) 305
%V 5,178,392 sl 50
%", Y eYAEdnod TVAEEAA | Al)) GO alulil YAy
Qlaill Gulaa Ay sgandl
cudae Al (B
L (s1o3sY
%A, ¢ Y4y Y Alaial g B Bl 5
%) YEYonA A3 5,035
%Y, YV TACY R dsliall 305
%, A Qe ACEAA O g eI 30 3
%Y, Y YN o | Gaddly Mall adedll 35
(sl
%Y Yy edvoyv A AN B0
%+, A AN ML) 3059
%2, ocheyctYe sl St 300

il giaall A gl Aglean ) il ¢ gyl s eloas U Aalall & enall ¢ B all (538 all Gl : aiadll
C bl dae g (F) dsiall (YeT1-Y0)0)

axe deny A5 palad)l il i) Jedi - Joshall gadl o dadled) Jos
ainall (8 Alad) o S5 e ae by Cagan (5315 ¢ A SISEN 5 dadl) 5 4 ) Dyl
Y1 By e Slad ¢ (s gl (il g ) A sSall o jlad) BV e Jliy 3 ) ¢
Ly Al 4y L) S Al o Leadsi il () puall g agu 5l dllse (e A5 )5 Aalad)

yYva

A0l Akl




JAY\ \SA} 6(=S§A} J}Lia s’))-‘ﬁ‘ e\.}éﬂ d.aja.a} ¢ é\)ﬂ\ Lé L;u)..al\ (‘,Ua.ﬂ\ C)\m\
. ?BJ‘ Ll Sl yl Q_Ar. Alaie Y dﬁj ¢ :ﬂjqﬂ daladl <alal Y BJ\,;_}‘;L St

¢ eeldiayl glaall AUl Jaedl DA e @lldg ¢ Al Calide 8 Galdl) gladll aca
alad) ey Jules il g ¢ g Uadll 1aa 8 Jaall 45 5000 culddal) i Layl cpacay Le 128 g
:%:1‘).&43\ CaUall ola ugkjﬁua‘)ﬂa.q}s;j\wag.ﬂ\d)hﬂ

codke ) oyl JS Baat anay (A 5 Al g (o laY) dldll & jlaa

-1 Gla gil)  claliiiu)

s clalinay) -2 Y

L ST (Yo Y 12X 00 F) Baal) DA A8 jall ALl Al puall Aalall bl Y1 & G 35
481l AL Al e Jaay 5e¥1 1385 ¢ (%AT) Ry Eadadtll a1 e Saaine
Aalladl alad) dadil) el i laliiey Lo g 5030

sda JUI5 A ¢ gbaBi¥) 4 all palic aal e el Al A pall ol Y1 Al8
- Aalad) ol o) Maa) e (Y% €5 1) A lal V)

Fond Aacine JS55 Gy (AL ¢ Al Grasall casmall) (AN Aalall il ) A
(%) 4,A)

s @l Al 4l Adadl claall ol Whaadle Sy Sl gads Led Wl
Aalad) i) sl e (%V15Y)

ind 3 calal) GV leal o (%0 T,A) A lSS 5 4 i) delall il 408
el saly 3 (M g5 LesS ¢ aly oY Al dpaiil) Jlae & 2 & clasill o3
. (:LAY\ L;\ Lﬁ.ﬁbaﬁy‘ )A.IM :\j;C c&.ﬁ LQJJ.A.: Lfd\} w\ LL\S\ 3.31.})} i.pL"uY\

Falad) il sall 3 Jealall Jaall s dal g ealals 00 LGl e slaieY)

il gill -z Ll

YA



)0 A el Sl e Y g g g Jandi JMA (e A pall el bl (5

)3l il dgm gy (GO il S)) e sSal) cileall (e Hlall G JulEs
(OS5 Jlae ) ¢ deliall del ) amd) saall e salaBY) el aci

Jalail L;.J}.a LA\;&S\_}} Alayd) s Jalss J\ Lﬁdﬁ Lf'ﬂ\j ¢ '5).5:1._1.«3\ Y Gl i) Qi
CSleUaal) Caliasg LAs; L;A}S;l\ oy cl\_m

Alaie V) i 5 Aalall lal ) 5355 Ja) e Blall (g eyl allaill #3lal e Jaall
dudaiill calal Y e

codle ) oy L JS (st aay (63 5 Al g (o laY) Sldl) & jlaa
_:JJL&AA.“

(\'~~V-\‘\‘\~) (e 3.l cj\‘)ﬂ\ ALady) ‘éﬁ ?;-aﬂ\ 3 U}P‘} 6@.\@\ TN daal )
LaLaiBY) aglell oY) dadls dlase indlee 8 Al dulpud) g0 QLY lawd)
Yoo Yol (Yaladdl oYl daals oYl

¢ A8 all LaplSY) Alne ¢ G3yad) 8 Al bl Clalad) ccadalll ve sl duses Y

YNy

QA Clabaadl (g Guaiil) 5 sl dsa D30 ¢ Osals gosal) Guadl e jaa Y
CYaaell Y alal ¢ M Aaals ¢ ALYl sladl Alaa oY+ ) Y00 ¥) adll AL

L@y o dalad) &) gall 8 palid Lolia®Y) JEY) ¢ g sl s o S L€
a3l ¢ (VV)alaall ¢ Apualall daala ¢ Lol g Ay HlaY) 4 slell dpadldll dlase ¢ ) el
XYoo (T)

Gaals ¢ 5 s0ie e puale Ay ¢ (Y0 )V2) GAAY 530l 31 al) 3 S S il puiall
CY VA by g s plaY) Al oD S

YA



& dalal) 45 ) gall (gaLa®BY) Hall Julaig (uld ¢ dena plia Zlua 5 e desa el T
¢ d}‘}“ JJ’J\ ¢ _).uz\.d\ M\ cw\ ;M.US m\;&ju ¢ (Y~~\/-\%/\/\) EJAH é\)ﬂ\
YOy

Bl JOR il gl A aladl Y] Al o acdll pnll v Jla i3 Y
Y OYA mhaﬁgy‘JB‘)\JY\;\TgE—qu‘)Sa“\;c'&‘)}mA‘ﬁéM&M@)c@w\
GBoal) b ALl el Al ) G A st S . llia deal A
saadl ¢ (38) alaal el Aaals 6l Y15 AadlaBY) o slall Alae (¥ +)¥2) 494 ) 5adl
(YY)

aJuiaA\}‘;_A)S;j\ u.\.lj\g"_t\)i}s\u.u\:\é c@ﬁwww}‘fw\&.cm&u:; a4
¢z daala ‘ZLU\J‘XU :&.\JLAEY\ e}&d\ daa ¢ (Y <YY-144 ~)2§A.A.“ é\‘)ﬁd\ ‘éﬁ 4.:01...433‘2“
_(YT’)AX;.A\ ¢ (QA)JA:J\

skt &y Ay SIS SLaBY) ¢ sobin ooli (ypm e 5 (35 il 5 ALY «
_Y~~‘\cou.c cﬁdﬂ dﬁ\} )\.J cﬁ)ﬂw\z\a__\laﬂ

Ala e Gkl (GBI i) — aalidl) sladl ol ee adall e deas )Y
_ﬂua YooY c'é)ﬁm\ cJAJ‘}!\ :\Mlé ¢ paa

L gindl )l 5 Alean¥) ol il (a5 slan ¥l b il ¢ el (g S el elidl ) Y
C(YAY)SY e T) sl ¢

-FEDERAL RESERVE BANK OF ST. Louis/fred. Stlouisfed.
Org/series/IRQDGDPGDPPT

YAY



