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The Inflation in the Iraqi Economic in the Period 1990-
2007 

The Causes, Impacts, The Role of the Fiscal Policies in its 
Treatments 

Abstract 

 The fiscal policy means practices an effective role in decreasing 
and controlling the averages of the inflation in many of the total 
economics in addition to the monetary, the income and the employing 
means. In  the framework of this research, the including period of the 
study is (1990-2007) concerning to Iraq, it shows a different periods for 
the role of the financial means in changes in changes of the inflation 
process in Iraqi economic. It has the largest role in decreasing or 
increasing of average of these processes, and the transfer expenditure 
have an essential (crucial) role in absorbing a part of the inflation 
averages while there is a shortage in the taxes role.  
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 The general debt comes to deepen this phenomenon, this 
requires from the government to push toward the increasing the role of 
the taxes and their revenues in absorbing the inflation processes in 
addition to the combating the financial decay to contribute all these in 
financing the productive sectors to push toward the achieving the 
positive growth in GDP. Also, the real transferring expenditure in-kind 
the selling ability for the citizen which lead to decreasing the inflation 
loads in the macroeconomics in Iraq.       
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��"4	����������������	���	%.�	�9���	�� ����E	)�-������+9���	���1�9�1�:��	�/�<1�

�G��8�	�"�	�� �)���1� '���	�� ��5�����	��1�� 3�  ����� !	2�6��E	)�  4�-������ ������
�����	�����	��8	� ��?�H��������$�.�������	�������A���D)	�� ���	���8�	��Z�5���

��1�E	)�B4������	���K���"��	��W���	��&��4������	��9�8�K�� ������1�B�.5�����	�
	�	�� ���	��1� '��
� ���� �����	�� ����	�� ����� -������ �� -1����"��	�� (������ ���4� T 4?�

������� �1� �������������"	� ��.�	��� &�Y� T)0�� &#�L��	�� 9����� ���.��� ������	�
���$�.����3 


3 2��(���'��'(����������)��/��"4�/����#������������������!	2������	��������� A����+
�� ������ !"#���#���	�� -���?�	�� ,"���  ?1� ��� ���.� ��� +���	�� 9�8�K�� �1� �8�	�� -�

�S�.�,�.��������K����*����S��
�����#���"	���"�<�.�	��9�1F�������.���#��'��K���
�H"����� ��#��
	��������	�� ����.�� !"#� ����� 9���	�� )��� )2� +�"��	�� �#��
	�� P���K�

�������	���*�<?����*#����������	��M�+&.����
�+��3N 

�3 7���/,��� +�������� ��(�
� =�/�����9��(���� �������� $���������	�� ���.��  ���� &2�
����.5��7�8����!	2�6��'��4)�	����<�?�	��&��:����	���1���>�;	�������<�.�������8�	�

����	��� -".	��P���2�H"4�7�8���� 0��&�� �8"���	�� �����������<"�	���1��������	��
��*#���%������	���������
��,�����+�?������������?���� T 4?�����8�	����<�?�	��!"#
�&I1�E	)�&#�/0�1�+7���5�� 4	��'���&���$45����8�	��������	�����.���	#�)2�+�8"���	�
�+���8�	����<�?�	�� ���.�� 7�8����� D
���	�� 9�.	�� ��*�� !	2� 6�� �*���:����	�� ��?
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1����?� ��� ��4� +� ���#�	�� ���� �����#��� 9�.	�� ��.� &�� �$4%�� &���5��:��� �
�9�.	�� &�� .��� ��"��	�� 9�.	�� ����� H��� &�� ,��<�� ��� V���� &�� !	2� ��<�?�	�
�:�8���� !	2� DO�� ���8�	�� ��<�?�	�� :�#� '��
� &�� !	2� ��.��	�� ��?��� +D
���	�

���<�������	�	�M�U	��'��
�&��&��*?���:��M�N�+D���	������+���3N 

��3 �7��,�#�����������	�������	���-".	��:�#���������#��1������	������5���	��	��,�.�
���"��	��9��.5���1M ��	����#�.�#�Z"<�N�����5���"4?�	����*.��+��Y�,����&��+

�	�4�� 7�8����� ����	�� )1���	�� &�� ������.��� ����� �1� ������� 9"�� �1�&��%�	�� H
���.���	��M�+D���	������+���J���3N 

��3 � 7������� >"��� "�(�����������(��� ����
� ���:��� ������� ����,������?	��&��&#� /0�1
�&�� ��	�� !	2� <�8�� '����� ���� ����?� ��� &�"���	��:��� !���� &�"���	�� &�� 6��4	�

�������K��-���?�	���*�"������	�����<�	������8	�������	��'
*�5�� ���������.����+�$��	�
�P���K���1�����"��	��������	�����<��!"#��������	�M�+&.����
�+��3N���.��	���<��

����������	����������1��	���	��������U��	���	��7�����,����� ��	��'����	���2�&�
���	��������K��
�*�	���1�/0�1�&�"���	��&��6��5��3 

��3 ���� 7�����*��)��� ���������� ���,���� +����(�� ��������	�� &�� ��$4	�� P���2� H���� &2
�������	�� '����	�� �1� ��.1���	�� '�<	��� -����� &��� ������� ��#��
	��� ��#���	�� ��"��	�
�����"�2����	��)1����&��'���.�	�� �*�0�$�� 0�2�!	2�E	)�6��+���.�	�� �*���$��:�8���

�.5��91��!"#�!	2���"��	��9�.	���1��	����	��-"."	��.��<	�����	��-1�������*	����	��	����
���	�	������.	���*�����.�M�+V	�������+���3N 

��3 �7��*�?��"������(���2�/,?��"�����=�/����!�	�4���	��&����	�������	���.��.�,�.�
�-����	���*���!��#M�+D���	������+���3N 

�	3 � ���#�� ;����� ����� 7���������� +��������������	��� ���5�� 6��.�� &.��� 6�
� ��.���
�����81� +��1@	���>��?	�� '�<	��&.��� A�$�&���,��	�� �����#�<�	�������
�

� &�� �$4%�� �8"���	�� ��#�1�	��� ������	��� ���5�� ������U���.� �1� ��"#� ���4� ��#
����1�'��
��*�������	�'��
	��()��&��E?����+���������	���-".	��&��:����	���

������	����������1�����	����	��?��9�����(������-1M�+D���	������+���3N 

�1�1�$*�������-@�'���(��������)��A�����
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� ������ ���4� /���� +�	� ���.�	��  ����	�� ��� ����	�� ��/���$Y� H���	�� ���*�� �1� ����"	� &I1
�*	���2�&4�����#����������������%�������C��

�3 2����� �:����� ���,����B�4�� A��� $*����� �-
���>��?	�� '�<	��:�8���� !	2� ����	�� DO�� +
�!	2� ��15��  ��� �
�� L��� +�<�	�� �*�� ��<�� ��	�� H>���	�� �1� H0���� !	2� A�$� &��� �<�"	

���������-".�!	2� �*"����� (������ ��<�	�� �	��.	��&��Z"��	��*������ �
��&��&4���������
����.5��7�8�����,"�	��'��&�����8��D)	����5��+&�
	�M�+B��������+���3N��

�3 � 7�������)�� !C�/����� $*��������?O�� H���� ��5� ��������� 'S�84	�� H���� ����	�� &2
�&��>��	�� &I1� +:8���� ����� D)� ������ �1� ������ ��".	� 9�.	�� ��.� -8���� �)I1� +���.5�

�&���?�	��!"#�&�4���	��&�����.�����".	��E"��,"�����:�#����?��1��"�1����;����"#�
�E	)�!"#����.�	�����.5���1�����;�	��&���
����	�������	��&��&�4��&����1�+,.���� T 4?�

-8���� ����� D)� ������ �1� ���.@	� �	���K�� 6��.�	�� �1� ����;�	�� &���M��+&�."����.
�����+��	N�3 

�3 �� "*���� .�:��� !���D� 7!��-��� -�
��� '�#2� !	2� ����	�� DO����#������� ��>8	�� &���  �	�
�7�8���� �����1����8�	��,�.���	�#����� '����������H0���������	���-".	�����.�

���>8	��()*	���<�	�� ��	���1�'��
	�-����	�� ���3���.�	��� ��	���1���;�	��&�4��	�&����1
	��.8�����	���1��*.8��&���<�<�	��:��	��&���>1� 4�,����!<���L����"4?��E����&�4���

����;��&���	���!"#�����	���-".	�M�+D��������+���3N����"��	��:>�1���.���
�����)2
���.���
�&���$4�����U�&�";�?�	������������.���<<��&����1�+���<	�� �	��&���&�� �
���U����?�	�� &#� /0�1� + �	�� E	)� &���?O��  ���� A�$� &��� ���.5��  4��� �1� '���4	��

��	��<�<�	�� �	������1�&����"	��?���	��6��.�	��!"#�B4����E	)� 4�+���������6��	�
M�+��	������+��3N 

	3 �7�3�����'��E���-��-�
���,�
����(��C���������,��������(������'�*���B4�������������!"#
� �"��"	�H��	�� ��.������ ��"��	�M� +�����	������ +�	N��	��	���� +�������	�� ��8��� ���

� ������ -8���1� +�$4�� �����5�� ������	�� (������ ��������(Tobin’s B)����	�� 
�����	�
���8���	������	����*���� ���1�V���	�M�+���*	����
�+���3N 

�3 ��������������,�������������(�#��=�/���7�8����!"#�,�����+����.���1�7�8��������	�������
�+'���	��  ��	��,����� ��� 7�8����� �)*�� '�����	����>8	�� !	��� &2�� +��40*�.��� ���	�
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�D���&���'�������"�4	��()��&�4�����+9�.	���1��	�����'���4���<���"�4�����&#�/0�1
���+&�4.	��&��/����"�>����.��R�2� 4?����'��;���#��������".	�����������(��$Y�B4����

�&�4."	���?���	�������.�	��!"#M�+D
���?	�����K��*�����
�+��3N��

�3 �������)��+���(���[����	0���� ���9���	��&#��������������<�	��-1��&�����	��!"#�+
	��'
*����1�&�"���	��,����� 0��&��9�.	��!	2������	��&��0�	� 0����������D)	����	�

�L���+/0�1� �������������	�� ��<�������	������	�� �����7�8����!	2�DO��&��-�����&�4
�����H��	����.�V���M�����N����	�� ��<������M�+&.����
�+�N�����-��&4	��+
�����D
4��	��E��	��&���������.	����	����#����������<�	����<�	���.��.	����*��������4��

�!	2�'���.	��&4���H��	����.�������.��.� 0��&���<�.�	��H��	����.��'>�8	����.
� �����	�� ����"	� H��	�� ��.� �1� �����<�.��� V���� ����	�� �����.�� !"#� ��� T�M�+����	�

���
�+�
�3N 

�3 ���/,���+����������(�
�=�/����L������8�	����<�?�	�����.��7�8����!	2�����	��6��+��"�.
�!	2� ���/����4�/�#�8���M���NU���.��1�������.��1����.5����"#����4�����/����<�����	�+

���.��1�������;"��<1�M����NU���.���*����<���#���������.	��'��
	��()���4���<	��+
4� ��	��� >��#�9�<��� ��������K��,���	�� �1� ��� )2� +���� T&Y� �1� ������2�� ���".� /���$Y�'���

���"��	��9��.5���1�'>�.	�� �����.��&�� /0�"�����8�	����<�?�	�����.��������� �)*���+��
���"	
��*�����,�.�����	��()���*�����������	������.	������?�	��'��1� �"<��&#�/0�1�+����	�� �	

���4�	�� �#	��� 3�<��!	2��"<���� '��
	�� ()����$Y�&I1� ���".	��,����	�� �����*8������#��<	�� �
���	��E0*�.�� �"<��&#�/0�1�+��?�5��&����"	���.�	����>�*�	��P���K����"�#��1��0��
�����.	�� '��
	�� ���;��!"#� �*���� �#�,�.�� ����	��� ����&��G������	�� >���	��&�

M�+����	��#�����+��3N 


3 +����������� ��,����$�������1�����	��6��+���#��<	��&���,.���	���#�!	2������	�����
������"��	��,"�	�� 1���� $�����	�� ��?�5���+,����&���<�<�	����".	��:��	�� $�����	�

�7�1	����������	���&�5����?����������+��#�T 4?������	����?�5�M�+�����	������+���3N��

�1�����+)�(��.������������������+���
�"��/��$*���
� ��
���	�� ���� ����.��� D�"<�	�� ��	��	�� �.��.	�� H��  $���M:���� +,>���� +���#� ��<8�� N��1

��$��	����	��	��������	��&��R�2�+&
����	�����	������<�.����*.���!"#�����������H��5��9�<��
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 �A�8	�� ,"�	�� �����.�� �1� ��$%�	��� D������� ��?�	�� �1� /0��� �$4�� ����8#����� (����#��
� ��40*�.���P���K�� ���#� ��<������$�.��� ��	��	�� �.��."	� ��
����	�� �����	����������������	��

��1����	�� ����5�� ��#� D������� ��?�	��  ���5� /����� �*�1�:>�1� ��� ��
���	�� �1� 
�#� L��2
�����	M�+D��������+	��3N��

��.	�� -�� ��	��	�� �.��.	�� &A�4���&�4�I����	��� ��"4	�� ��������� �.��."	� &�.�>��&������ ��<�	�� �.
���"4���������H����9�<����1��D���������?�	��6��.��!"#���$%�"	��*����.�����4�	�'���3

�+,>���	��:�1�������� 4?�������1�'����	������;�	��H	O��-.��	���*��*8�����	��	���.��.	�1
�4�	�� 9�8�K���,�"��	�� (������ �1� D������� ��?�	�� !"#� ��$%�"	� ���	�� &�	�� ���"�#�� ��

(Mithani, 1998, 322)�3��

��F��+��	��	���.��.	�����������&��&��&�����E	)� 0��&���C��

�3 ����8�K���.��.	��3��

�3 ,>���	��3 

�3 ���	��&�	��3 

�1��1�����/,8������������

� ����8�K�� �.��.	�� A��K�� W�����	����������� '���	�� �1� �	�	�� ��� ������ !"#� ��<�� D)	�� ���8�
� ������1�/��.�.��/�������	��9�8�K��B�����)2�+��.��.	�����#��������&��D����	��D���������?�	�
� +����	������	�� �����1� ��.�.5�� �	�	�����	��1� ������ +�*���'�����1���.�.5�� �*8>���� �4�

	���������6����T�*��&��-����M�+���������+��3N��

����4�	��9�8�\	�&�4�L��	�� ��� '�	���1�������	�� ��������1��&����	�� ��#�� )2� +'���4������
����� +D������� ����	��H���	� ������ +��?���������.��!"#� ��1���	���1� �	�	��!"#������	�

� �	�	��8�2�H���&�� �$4���*��� �*�I1� �*�*��&��&����"	�  A���� ��"�������<8�� '����� ���	�� �*�
��F����"����	����<8�	���"�?��+ ��<��&�������	��C��

����������	
�����	
���������������	
������� ��������
��	
������� �����	�������� 

���.����������������.��.	��7���5�����;��������������F�����	���8����C��
��������������	
������������ �� ������������	
����	
��
��� 
�!��"��� 

����!������#
�!��"�� �� �� �	��$�
�	
�%����
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������&	
�!����	
��!���'	
�(���� 
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� (���� '������9�8�K�� &�� 7��	�� �)�� ������ V���� ��F��  ��	��� ���.� ��� �"������ �� �1
���K���"��	��W���	��&���8	��,����:�8��������	������	�� ��� /����<������	�� '��1� 0���	

�+���4�	���#	���)�� $���<�9���	�����A�����4�,����?����-���������	��*�����4�3��

�"�����F�1�G��

�!�����!��������"������2��(���'����8��'������6��,��������/��� ��,����1�������
����������		
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Source: http://www.sesrtcic.org/index-ar.php   

�1�1��$*����������������+��/,����
� ����<�	����<8�	��E"����"����	����<8�	��A�����������-".�������<��,"��������	��������	����

� �������	�	����<�����2��+�	�	��!	2���S�<	���������>8	��&�����<	�� �	��&��S
��E"�����	����#
��8�4�� )2� + �	�� '����6����!	2� '���4� /����V>��?	�� &��� ��>��?	�� '�<	��  ��������<8�	�� ()�

���#������� �	��7��������8�����-��+/����$��0����	��()���	�	��D����)2�()��A����+ ��<��&�
����*4�".����15�� ���1��$O���*�2�)2���������)���<8�	��D��������40*�.M�+�>��	������+
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� ���1� �?���	�������.��!"#� ��1���	�� �1� 9�8�K�� &��7��	�� �)�� ������ �	�	���4��� ��
� ���	��  �	����)���>8	�� ������� -����	��������&�� �*������ ��� &�����������	�� ����	�

�	��	�����������+	����	��	��9��.5���1�����	��&#�/0�1�P���2�H�	�4��7�8����&���'���.�	��-"."
�!"#��������	��E"�����������"��	��-".	��P���	��&��'���.�	����	�5�����	�M�+D����	������+

��	3N� ���0����	���$��V�����:�;	��&I1�+�����	����������1�����	��������1���#������
���	Y� ����	�� 0��&���*�����*������0�	���F���<�	��P)��C��

CPi = b0 + b1extra� 
&2�)2�C� �CPi�CE"*�.�	�����.5��.��<	�����	��3��

� �extra�C���"����	����<8�	���

��1� /������ /���;��� E"*�.�	�� ���.5� �.��<	�� ���	��� ��#� /������ ����	�� �	�	�� ()��  ����
	��,����!	2��*����H<����	���"<�.�	������;��	��&����$4"	��4�".�,����!	2���F��:��	���,"�

���	�����'���5��()��&5��+��"��	������4�	���.��.	���*�"���6�����+��"4����*���/���$4��+:��	�
��	�	���1���"����	����<8�	���������� <�.����;������#�� A���<1�+L��	��
���7����	���1�������

��.���������	���&#��A���	�(0#��3��

�������4���F�4���<�	��W>�C��
CPi = 2121 + 0.00087tra 

 (t)                  (6.45) 

R
2
= 72%   F= 41.62 

� ���;"���	�"	���������'���P)���	��&�����M���NU��������?����4(t)��	������.��������!	2
P)���	�� 3� �;"�1� ��"����	�� ��<8�	�� ��"��� ����� ���0.00087&�� ������ +/��� �8���� �����'��
�

���"����	����<8�	����<�������	�� �����
��!	2�DO��'����'���0.00087�'���	��'��	��&��
������	�� 0��&��D<��B�	�����#� �#���� �<�	��,"���&�� ���E	)�,�.�&2�� +����	��,�.�	

&��  4?	�� �)��  ����� +�#��
	�� P���K�����
"�.�� �#�� ���8�	�� ��<�?�	��� �������	��!"#� �#	��
'��
��	������	�������Z������3��

� ��S
�	�� )�%�� ���.5�� �#�&�� ��� ������ ��"����	����<8�	�� ����,"���!"#� ��
4�� ��� �)2�
����F��H��5��9�<���E	)�S����&��H*�.���+�*�����45�M�+����	������+��CN��

�3 ��	��-�
���'�#2��1��*.���<��������.5��'��
����:�8�� �3��
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�3 ���5��-��,.��������.5���1����<�.��9�<���3 

�3 �P���2�-��?���1��*.��P���K���1�'��
�9�<����1� $������#�����������������$Y���)�������
�!	2�-"��	��-��S�);	��E0*�.��6��.��&�.�������)	��S�8�4���9�<��2�����+����"	�:>�1���

�)�6�����������P���2�:�8��� 0��&����".���#�����������������$Y���3 

����I1�&����	�� ������������ '���4� ���.���"������	�� �#	��P)����:��� �#�H<���4	�
��#������������	���4�?��#��+���8�	����<�?�	���#�+�������	�������	���#�!	2���?��3��

�1�1�1����,��������������$����
� ��)�@	� ���	�� -�
��	�� �����&2� �������&��+&�4.	��-����!	2� ���������	��Z��	��-�
��

�+��>�)������!"#��1� 4��*�1� ������������1��;���<�����1����������	���1�&�4.	�� $�����
� ��)�@	�H*�.�	�� -�
��	�� +�"��	��-����	��&�� '�����>1�!"#� ���#�Z���-�
�������1�D�

�%��-����	��V>��?������&#�H"������	����>�);	�������	��!	2�������1��*M�+�>��	������+���3N��

� �� �1� -.��� 9���� !"#� ����	�� �)�� ���.���7�8���� &�� �	�"��"	� ��)�5�� Z<�� ����
�+D�����������	���������	��L���4	���,���	��������������	���	�	��%�"�����/��	����+�����.�

������	�� �����	�� �����9���	��9��� ��� �� ��.�����*�� )����������	�� �	�	�� �<�� �������D)	��� +
� ���#�� ���.%�� ��>�);	�M��
��� N� 9�.	�� �1� >�.	�� ��.	��� /����<�� ������	�� &�� ,��<��������	�

-8���	��3��

� �������+E"*�.�	�����.���#� �4?��&����Y�/04?��������	�������	��A���������<1�V"���
���#��� ���� H���"	� ������2� ������ ��)� &�4�� ���2�� +���H���	�� �1� !��� E"*�.�	�� !"#

����������������'������������ ���!"#� ���	���	�&�����*��4������#��M�+D��
�	�������	�
�����+
�3N��

� �� �	����1� ����
�� 4O�	��&��&�4� ����	�������&2���������	�� �����	�� �����9����� �#
�� ����8����	�����.�	��&.��	��������.���D�����������	��'��1��"�������	����������4

� '�	��  0�� �������	�� �����	�� ��*?� D)	�����J����� &�� ���	�� !"#�� +������	�� ���8�� S�<�
� '�"	� �����	�� �������	�����J�����E	)���������� ���� ��� �*���7
��	��&�� R�2� +�*	���!"#�

� 7���5��,�.�� ����5���.5�� �".�� !	2� 6�� ��������K�� �".".��1� 7��<�����D��K�� �.8	��
�&������4��+9�.	���1���>�);	�����	�����.��7�8�����1��$��(�����)���+������������ �������4

� ��	���1M�J��3N��
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�&�.������9���	������+M��>��� �N�Z�+��3��
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���8�K�� �*������ &�� D�� +E"*�.�	�� 9�8�2� ���	� ��.�.��� ������� -".� �����	�� &�� ��4�� ���4
����	��()�� $�����/���:8������".	��()��&��E"*�.�	��7��?2�6��.��&��!	2���?������+V���	�

� ���	�<�	��� &���	��� 
�	�� �*���� &��� �*�������� ,���	�� �1� +���
�"	������"	��� +����4.	�
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���4��4	������K�� '���.��	�O.�	�� ����5���&#�H����D��K�� �.8	��,�.�� ��	�����
'�.���	������4�K��3��

�3 � �8"4� ��� ,�*�� &��� �����2� 9<��� ������ &���<4� V����	�� S���'��K��  ���� ������
	���������&�8"4�	���
"������<�	���1��*�����!"#�'������������	����.	��&�4�������-1�

4����<�"	�-���������	����#�5��������&�4���	��	����+K	������������������4	��,.��'��
��.	���P���K��&���#���	��3 

�3 �'��
� &4��	�� &��� +���8�	�� ��<�?�	�� ()*	� P���K����<8�� &�� S
�� ���;�	� V����	�� �)�� S��
��
5��
�������� �<�.�	���1�V���9�<�������*����K���"4	���8"4	����;�	���.	��3 

	3 .�� ���� ,�.�� ��	��4�:���5� ����	�� �����.	�� ����.�� V���� &�
��	�� ���M'�����	�� N����
��)��&���"	������4����<	���)��S����)	�+�>��	��L�"��&#�E�����/����4�/�������/����
��,�.�

E�".	��3 



 22 

�3 ���4��4	������K���1��"���	�����
5��H?4	����������.��.��8����S���V����	���)��&2
���	��S���*4	������������ <�	����8�	��'��
�������5�������3 

�3 � ���8�	�� �#���	�� �����.��H���H?4� ��
��	��,"�	�� �*����	�P���K�� '��
��1� ������	���1
S��?	���.���3� 

�3 � �8�	�� '��
�	� ������	��� D������� W�����	��  "��� ��������.2�H���H?4M��� &2� N�!"#
�	������"��	��6��.�	��	�3 

E��,�-�����������-L���
�3 � �<	��	�� ��
5�� ��	���� �1� ���?�	�� �"����� �#�� ��%�	����#������  �1� ��� B4#� ���

� ���".� ��������������� �*�� �<"���	�� ��� �"$���	�� 6��5�� �����<	�� ��� ���<	�� �)�� <8�� �
���	�����,��<	�� �<�.�	���1���#�����������������3��

�3 �.�����&2���<�?�	����
��/���������
5��()�� $��!"#�&����	������������<	���)��Q����,�
� ���8�	�� +&�
	�� &�� �"���� '��1� !"#��'���	��  ���� !"#� '����� ��.�4���� �*	� �	��� ���

��.��.	�����#�����������������3 

�3 )	����.	��:�1�&��&R4���9���	���1��8�	���#�����1������	����4�����&2��4�?	���1*�.��D
�+������ �5����*�	���	��.�� �*�%4�� ���	��Z<�	�� �)��:�����"�#���1�4� �����1���&�

����
�	�������2�&��S
���'��<8	�� >���	��:���������"���	��'��8	��.	��84������	��3 

	3 �S,#� �<����&2��+�$4�����H#����T 4?�� <�	�������7�8����?�	�����.��7�8�������8�	����<�!	2
�V����	�����"�#�&��/�������$45�����&����	�� ��� <�	�������7�8������#�D��	��&����	�

�8"���	�������������#��<	���1� <�	�������7�8����&#�/0�1�+'��4)�	��3 

�3 �E�������8	��&����$4	�����<	���)�*������������&����	�� 0;�.�����
5��&��&��8���"	�+(
�9�.	�� ��.� ���� V����	�� ��.�9�8�� ��� ��.�������	�� P���� -��	�� '�������?���� )2

D
���	��3 

�3 ���S�?�K���P���K��7����!"#��$�������*����������.��7�8�������>�?�K���#���	���1�P���K���"�
 >���	��&4.�������3 

�3 8�	��7��<�� ������	��-����	��� <�	��7����!"#���
5����$��������������4� +��8"�����������
6��5�����������&*�	��:���!"#���$��3 



 23 


3 � &�� ��$4	�� ���.�� 7�8���� !	2� V����	�� 6��	�� ������	��� +��"�&�� ������.�� !"#� -�?� ���
�P���	������+��.1���	�������.��,�.���!	2�6����4���<	��P����!	2�'���4���	���X	����,��*�

/�
8���/��"�� 4?��"��	�����$�.0	��3 

�6�������".	����������K��!"#�����.�'����&2� "�	����	���	��S����������K��,"���&�
� +D��2�� �	��� �.1� &�� �*��..O��� �	�	�� �1�&#� /0�1� +�8�	�� �1���	� ������K�� ����	��H��

����5���������	��'
*�5��H������.�D)	��,��*�	�3�������Q����	�� �O.	����C�$
�H�M�2����"	
)_��

� ������	�� �">��	�� �*�"���� ��	�� ����".	�� ��� /0�1� 9<���	�� &2�,���	�� ��$Y� �	�
� ���� ���4� ��	�
� +�*�"#� /'���������	�����.�� ���!�5�� �������	�� +�"��	��W���	��&�� �8	��,���� ����/����<�

� '�����	�� �	��� +L��"	� �����
	�� ��	��6��!"#��&�� ��4� ��	M�J	� N�&�������<�?�	�� �#�&
���.	��	��	�� ��:����9���	���1��	���K���"��	��W���	��&����.�4����8�	����	�����R�2�+/����&�4�

����8�	����<�?�"	��#	����.����8�����#"	��>
�	��-1�	������!	2�9���	���1
���U�+	���U�+
����U�����."	�����+�����+����	���	��!"#���3��

�"�����F�1�G��

��,���!���*����"���9(��2��(���'��'����8��'������6��,��������,�����/,���+��������$��������

������			��	�!��	�� ���	��3�4���	'5�GDP6		
������7		����*��
���77			��*��

�����		���*��
����8�		���*��
�������		�*��
�����		���*��
&���		�*��
�2��		���*��

������C�`�� +�"#� ��������!"�	�� ����B��#� ��.� +9���	������'��
�� +����	�� ��
���	���1�Q0�K�� �.��.� +

Z�+���������'�>�	��+��	��	��3��
``��+���<	��)������#������"��	��
4���+ �	����<����
�	��	���1� ����	��E0*�.���#�������+�3333�+����-<��&��

��	����Z�+���3��



 24 

��

�1�1�1����������)��������������$����
� ��'�����	����<��"	���>��?	��'�<	��!"#���1���"	���#������������	���4�?�B�.%��S���&�

� A���	��!�����D��+�������	�������	�����8�	��>
�	��-1�	������8�	����<�?�	��&#��#	��-1��S���
��H�*�.��-��D<�	���#	��!	2�����	���#	��&����<�?�	�����.��-1��S����&��/�������$45���<��	

��������	�������	������������8�	�M�+
�
#�����+���3N��

� �� ��#������� �����	�� �4�?�H����&�� &4��� ���K�� �)���1��&���	�� ������ �#����� �*�%�
��	���+/��������/�1�#�-����	���1�'����	�����.�	����������.�	������	����	��	���1���������(��15

������� �1� ����	�� '�.�	���������� 
����� &�� �*��4���� �*�#� ���	�� -1�	� �*��<"��� ����#�� ��	��
�?���	�������.��-���������������'?	��3���4�?	��()��#�.���
������!"#�(�.���-����	����1�

��.�	���	��� ��	��&#�7��<����,�.���*�� �����	�����
5���
��	���#����+'�.5�� ����'�1����
� �����#����+ ���	��������	�����90�	��������1���4�+�8"	��#�������-��	����;��,�.����

�E	)4��+#�<�	���"���������������K��(��#����*��!	2��8	����������5��� �����	���>���	�����
5�
���������D���������������#�������,������������10��M�+�>��	������+��3N��

� �������	����#������������	���4�?��1��+��"#��/�$���+H��5��&���"���!	2�9���	���1
��*��(World Bank, 2005, 6)�C��

�3 ����!"#����"	� /������� /��<1��$45���0>��	�� '#�.����*� �����	��7���5��9����&#
�1�����<���0�����3��

�3 � '#�.��5� '��� ����� -���	�� !"#�  �8�� �"�����&�� �*��4���� ���B��� S����� �.��	�
��>�)��W����������?����	����0�����9����&#�D�?��3 

�3 � +��<�� ��#�1��� &���4��	��� &�����	�� '#�.��'�#2� '
*��� !"#�  ���	�� &�� �*��4���
 ��%�	��3 

	3 �&�"���"	� �#�Z�1�9"����H���	���1����.�	��9����&#�!"#� ���	�������*�	������
:����3 

�3  ��	�������	�����	��9����&#��.".�'����� ��	��9�.� �;�?���1���*.K��3 



 25 

�3 �W�����9����&#� +�<8	���1�7���	��&�� �*����� �*"���&��&�	���	���&��.�	�� ������#�<�
/��	��������.0	��"������	�#�3 

���*<�<��� �������4)	���8	�.	��H��5��&2�&���#�����!	2�-�����)���+,�"��	�� 4?	�
��*���� �	� ����	�M�+�>��	������+�
�CN��

�3 ����	�� 6��.�	�� �1� ����;�	�� -�� H�4�"	� ������ ���� ��#������� �����	�� �4�?� X	���� &2
���.@	M*N���40*�.���-".	�����.��7�8���������	�������'��
� ���1����.���+���.�.5�

>�)������&���0����	��� <�	����������������33�������3������ 4]��!"#�����	�� ����)2
����*?	�����#K���<1��'��
��	������	�������&2�)2�+��<�<�	�� �	���<�<�	���*�����3 

�3 ���� +�<1� ��>1� -.�� �"�?� ��#������� �����	�� �4�?� &2M� C�+��<"��	�� + ���5�� +&�
���	�
+ "?	�� +&�1�84�	� �
�	�� ���&��.	�� '�.�� +&�"���	�� +P�
��	�������	��,	��	�� +����5��N�&2�� +

���>8	��()���1� �?��&�������	��&��&�4�)2�+'�����H���� ���1�&4	�+'�<�.���	�����
�����������������4�6������>1��*�#�:����9���	���*?����&���*�	�� $��+H���	��E"��!"#

�+"�	�� ��&������	���+�����	�� ��#5��S����/������/��.��&�	�.��	���S�*?	��D�)��3��

�3 �H�*�.���#�'��<�	���.@	���#������������	���4�?���)��.�� �?����)2�+V���	�� 4?	��
��.���� ����	Y�������)2�+�4�?	��&��'�8�.�	���.5����.��Z"<��������F����T,�.	�T �#���

���	���.5�����	���� �	���������	�����������8����3 

�1�1��������������������
� �������	�� �.��.	�� &�� /�������� H����	�� &��� '��
�  0�� &��� ,>���	�� �"����&�4�

� ��	��	�� ,>���	�� �����  ���� )2� +����	�� ������ �1� �*��"#�1�:8�� !"#� ����	�� ������ �1
�+���.5�2"#�'�?���	��,>���	��:�1�&2�)� ��	��!�/����������4	��� �*���S
��7�����������$	��
� &��  "<�� �*����$� ����� !"#� ������1� ��15�� ��� ��� ��	�� ��>��?	�� '�<	�� �1��� "<��� �*	�����
��*40*�.���"4	��,"�	�� <�1��*��8�2��:����	��!"#�D<�	��+����	���-".	��&�����������?�	��

�!	2�(����DO��.�	��:�8�������.@	����	��6�M�+����#���
�+��	�3N��

                                                 

1*� 2�� ��:� ;�9�� <	���	
� ,��&�� ���� ��� ������9#
� �����	
� ���'� ;�'�=� !����&��- �� ������	� >��?
�����@�	
�A���B�����	�C	D���	�4��:�	
����!����E	����
�'	
�F���	
�A����G?����	���:�	


��	��	
�!
�� 	
�%?���:�	
�!#�&����
������



 26 

� �� ���.������	��	�� ����	��������.4#����&�������.�	�� <#�&�� �5��H��	�� 0�
�+������	�������\	�������	��'��
	������	��&�<	����.�����������<�������K��E"��&I1�E	)�-��

6��!"#�H���	��:�;	�� +�	���K���"��	��W���	�� -��� ������	�������K�� �����.���1�����;�"	
.�L��	�������������1��"��	��W���	��H�����,>���"	���"�	�������	��B����3��

� ��W���	���1���;�"	�,>���	�������.��6��!	2��*#���%��,>���"	���"�	�������	��'�41���?��
�+�	���K�����<	����.�	����;�	����.<�������	��B�<��>�	�������	��E"��&��D����.�	����;�	��!"#

�E"�� &�4�.� V���	�� ���	�� &�� ��4�� ��.<	�� W���� &�4� �)I1� +�	���K�� ���<	�� W���	�� &�� D�>�	�
� + �"	� ��.�	��� ����� �����	���"�"�� �����	�� E"�� &�4�.� V���	�� ���	�� &��  ��� W���	�� &�4� �)2�

� �"	���.�	��������	�M�+���4���
�+����3N��

� �����.5�� ��0�	��:��8�� 9���	�� �1� ������	�� �����K�� �	���K� ��"�	�� �����	�� B��<	
���F��C��

T = Ay
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…………………………….. (2) 

Ln T = Ln A + B Ln y ………………. (3) 
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LnT = 1.87 + 0.812 y 

(t)                  (5.18) 

R
2
= 62.6%  F= 26.8 
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��D���,�.�� �*��� ��"����	�� ���.�,���	��H���E	)4�� +9���"	� ��#�������� ��������� 7���5

�!	2� 9���	�� P����� <1� +��8�	�� �����K�� ������ &#� /0�1� +��<8�	�� ()��  ����� �1� �����	�
� ����	����������	����"��	��:�������&�4�<1��)*	��+�	�4?��-��������	��9�8�K�M*N� �.	�����
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5��()��&��P���"	3���
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� ���"��	��&�	��!"#�������	����$F��H�����+&�	���)��!"#� ���	������!"#�:��<��<1
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�&��7��	�� �)����$%��R�2�+�40*�.���9�8�K��!"#�:�������7�����+Z��	�����$�.���!"#��$O�����
����	��&�	������.����8�4�!"#��>�*�	���$5��H������D����������	��&���
�������$�.��:������1

�"4	��,"�	��&��E	)��
�� ��+-����"	�������K������	���1��$O��������E0*�.��� ������1����3���
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� ����!"#��:��������$��V���������H�.�L��	��7��������5��9"����&��D
4��	��E��	�
���F��W>���	����<�	���*������+��.���������	���� 0��&������	���1�C��

Inf = 8.2 + 1.61 Debt 

(t)              (5.95) 

R
2
= 71.6%  F= 35.35 

+D�������9���	��-��98�����<�	��W>����&����0����"��	��:����������	�&�4�)2��&�
�D
4��	��E��	��� '��
��1�D����$����<	�� ()��7�8����&2�)2�+����	�������DO��'����'���

���<�������	���������
��!	2M�����3N��

��
���������;"����������'�<��-������	�	��&2�)2�+��>���K�������������	�	������;��
M�����NU�����?����4�+-���	����;��	���1�����;�	����.8��!"#�������1��+P)���	���1��<$	��4O���

� ����(t)� ��;��	�� ��"��� &�� !	2� ��.���	��Debt� +�������� 0�� &��  44� �	�	�� ���������$� E	)4
�������(F)�3��

�1���"�������������-
���,$*�����+)�(��'�������������������

�1��1����N����-
���*�����+����(���'������������������+���

� �����	�� �������P)���� ���#�� A��� ����	��������1� ��	��	�� �.��.	�� �$�� ����:�;	
��F�4��+���	��C��

Inf = b0 + b1extr + b2 Debt + b3 tax ………………. (4) 

�=�D=�0��

Inf�0���:�	
�,�&�1�	
�����,�&���6���>
��&�����& 8�% ���	
�C��� �	
��2 

extr�0�������	
�!��"�	
�����,�&��� 

debt�0�%��
�	
���&	
����	
�����,�&�1%?�/�	
����9	
����7
���#
�2 

tax�0�����:	
�!
�
��H
�����,�&����

���F��W>���	����*��+�����������<�	����"�#�S���2�����C��
Inf = 17.8 + 0.176 extr + 0.772Debt – 0.0242 tax 

(t)                 (1.38)            (5.67)          (-6.10) 

R
2
= 79.9%   F= 15.92 

� ���>���K�� ���������� 
����� P)���	�� &�� '�<�	�� W>���	�� �*���� ����� ���4� )2� +(F)�
���.���	�(15.92)����	�� �����&����4�+P)���	�����������$������+��	��	���*�����&��!"#������
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�X"�(79.9%)���.1�L0$	����	��	���.��.	������;���&��D��(79.9%)��1��"���	������;�	��&��
�����	����������1�����	�� ���3��

� �� ��$%��� 9"���� ���1� ������	�� ��<8�"	� &4�� �	� ��I1� +��;���  4���"� ��� �1� D����� ��$%��
� ��������4� )2� +����	�(t)� ��.���	��(1.38)� ���<	��&�� ����������<8�	��,"���&��E	)� +��	��	�

���"����	�����#��#�'��������4M�&��&�#��
�	���#�+���8�	����<�?�	���#�+�������	�������	���#
P���K�����
"�.���#� 0��3N�����	���������1���<8�	��'��
�&2�&��R�2�+������7�8����!	2�DO�

���<8�	��'��
������!	2�DO�����#�T 4?�����	�������Z�3��

� ���"��	��&�	����$%��Z������1�M�1���	��
�*�	��&��:�������N���4����$%���)�&�4���I1
�������;"��<1�+6��5������;��	��&�(t)���.���	��(5.67)�&2��+��	��	���*������&��!"#������

���<�������	��'��
�!	2�DO��'����'����&�	��'��
(0.77)��)���+�,"���&2�)2�+��������$%�	�
����������4�����	��������"����	�������5���"��	���"����-�����,�.��<�	��:�#��1�-.��	�

���8�	�������K��&��3��

� ��+D�������9���	��-��!?������)���+/��.4#�(��$%��S���<1�������	�������K����;������
� ��������	���������1��	�	��&2�)2������	������	�� ��8�� 0��&��������	�������K��'��
�!"#

�+����	�������:�8��	���>��?�'�����4��Z������ ���&��������	�������K���
����"4���2�)2
��"��	�������&��R�2�+����	�������:8�����������&������.�	�� ���5��D��)2�+��8�����S���

��;"�(0.024)��� D�� +�����	�� �������8���� '���� '���� ������	�� �����K�� ��
� ��"4� �
���<��(0.024)�H�����$����	��,>���"	���"�	�������"	�9��.	�� �"��	��-��/��?������)��S����+

����	��:�8��������.�	���1�9���	���1�,>���	�����3��

� �	�������7�8����&����45�� �.<	��&�� ������ +9�.� ����&��:�������,�.��&�4� ����
����4�����	�� ()��&I1�����	�� �#	��������!"#� /�����9�8�K���.��.���	��+�1���	��
�*�	�

��4��/�#�8����*?�.�3��

� ����#�� <1� +������	�����"��	�� �1� �1���	�� 
�*�	�� &��:������� �$�� V�����:�;	�
���"����	����<8�	���$��!"#�
4���D)	��P)���	�����	��������1�������	�������K������4�)2� +

����#�����F�4���<�	��W>���Inf�+����	�� ���tax�+������	�������K������ ���extr����� ���
��"����	����<8�	���F�4�+C���

Inf = 55.5 + 0.449 extr – 0.004 tax 
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(t)                 (2.21)          (-1.34) 

R
2
= 25.6%   F= 2.58 

� ��+(0#���	���	��&������������>���K��B���<�	���1� ?1���������&����(F)�)2���.���	��
��;"�(2.58)���.������	�� �����:�8����E	)4�+(25.6%)��.��.	�������H���!"#� ������+
���	��	�M������	�������K��+��"����	����<8�	��N����	���������
���1&2��+�7�8���������	��-���
�!	2�1���	��
�*�	��&��:��������*���6����,��.��3�:�8����1��.��.	�����������.��&4���

���#�8����Z�����������	�������3��
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��1�V������$%��

����	��������1�����$%�	��E"��
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�*�	��3��
�,>���	���"����-1��!"#��	�	�� ����D<���������������������	����1�����H����	��&��

���>��?�'�����4��Z������:�;	� 0��&����>��?�'���Q���H�<�2��+��4�����
�*�	��&��:����
�� ��8��&I1������	��������� $���������1��+�1���	�K�������	���������*������*	�+�1� $���

 �5�� C���	��	�� ��	��,�����&����>��?�'���Z������:�;	� �"<�������	����$Y�&��H�8��"	
���"�	��9���8	����$	���+-����	����1��&���C������#�4������������4�"	� �	���#	?����8�	����<�

�&����������������	�������	���#��������+�#	�#	���)�� ����	����8�	�������K��-�� �����+�H�M�
"I*����C��

� �8�	��9�.�!	2�9���	��'�#����8�	�� ���	���1��������������<�	��-1��&��'�8�.���3��

� S��<	�� 0��&�������	��,�*�	��������D��K���.8	��!"#��3��

� �*�)���	������������	���>��	���1�Z�������D�)�!"#����#���3��

� ������,�*�� ���9<��������	��,.���"	� �1��9>�������2�3��

� �'���,>����:�1M�������������� $��3N��

� �0#K�� >�.�� 0��&�������	���#�	��'��
�3��

� ������	��'�>��&����)�'S������<��������+S��?��-��������	����0������Z�?	��������#�3��

� �*���,�*��	��X	���	�����	�9>�������2�3��
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� �������� �1�<$� 9"��,"���� �)��� +&�8"4�	��  0�� &�� -.��	�� �����	�� ����K�� ����� ����.�
�����	��,�*�	����.������*�1� <�����".�3��

� �1���	��
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� 0�"	�D����������	��H�����.8	��3��

� �&�	���.�����4�2��#��������	������'��
��.�.5�������������!	2�����	�������	�E	)��3��

� >���	���1�Z<�	���'��.�	��,�.������K��H�	�4�	��'��
������4�	����<8�	������#����?��3��

� �����	���8"4��7�8����!	2��M�U91��	�	��E��"	��$����.���3N��

� �D������#���	����<8	�������7��?��1��*.������0�	��S�����&���'��$"	� ��	������-�
��	�
��#����������?���	�� ���5�3��

�.8	�� �����&2��+(0#����<�	������&�������	���������������M*N��**�����&4��	��&��&�4�
���4�	���#	������!	2���#	��-1��,�.�������������	�������	���#�����8�	����<�?�	���#��*�����

/��	�������	������	��L��I��3"I*�������/����M	������������������C��

� �	��&��"	��&����	��-��������'��	�������	����)�-���?�	��!"#��1�?�	��3��

� -���?�"	�H��	���0�.�9����3��

� ����.������<��������&��	� 0��&��9�.	�����.%��'���?�	��-".	���3 

E�-��-��'��/,8�� ,�����'����#��
	��P���K�����
"�.����������	�������	��!"#�����	��9�8�\	�&�4�<1�
� ���8�	����<�?�	�� �#��-1�	�&�4� a� �$�&��� +��8���	�� ����	�������Z�������1� �����

����8�	����<�?�	��&#��#	�����	�������'��
�!"#����4���$%��3 
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E�(����2��(���'���������)����������)��=���#���D�'�#�����.����4�����������S�����	���
� 0��&��7���5��()����	�����1��	�	��!"#�'���4���	�O.���<	��������	��&����	���4*��
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���3 
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���#���	�� ()���#��1��*.����	�� ����4�	��:��<	�� �����1� /��������4�	�� �#	�� �����#

M�+���4���
�+,�J	�3N��

�4� ���	���  ���� D)	�� �#��
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��1����)	��S�8�4���!	2� ���	���+�����	��&����	�����������,"���1� �����	�� �����	��P���2
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