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Abstract

This study aims to investigate the relative effectiveness of both fiscal and
monetary policies in economic activity in Jordan during the period (1980-2009), where
the Structural Vector Autoregressive (SVAR) was applied for the following variables:
the Gross Domestic Product (GDP) per capita, the Government Expenditures to GDP
ratio, the Money Supply to GDP ratio.

Moreover, two main statistical tools (Variance Decomposition and the Impulse
Response Function) were used for the analysis. The findings revealed that the fiscal
policy was relatively more effective than the monetary policy in the economic activity in
Jordan. Also, the impact of fiscal policy in Jordan was found to last for long period
relative to the impact of the monetary policy.

Finally, the study has recommended providing more coordination between fiscal
and monetary policies, in order to achieve greater harmony in the orientations and goals
of these policies in Jordan.

Key words: fiscal policy, monetary policy, the structural vector autoregressive (SVAR)
model.

:daxia —Ys
g WHly cAalall 43jlsally ile gdaall i (B GaallS cdalail Glagdn e dpelill Joall alane Jla
ity ALl ol cn S 355 ) Gl S Bl At gnaal) (KU ¢adeaily Allladl o
& elgm @y Apalaid) cla i) sy idagll L@y 3ylay Algall Sl Al <l saY | f‘“i e

120



(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala
S lazsYl 23505 1 (2009-1980) 658l 53,V $oLadVl bliwll (9 daail9 adloll ¢piwlud) duuill dlleall
(SVAR) axioll _IS4gll

sagiall Apalai®V) CalaaY) Gaiaty iubad) il DA e Alsall o Cua el ol L) Jsl
() et g ¢l ¢ sa)
Gl Agalsas dpliai®y) cOIE Ja 8 Adled V) Aulidl Jsa Gl aag Yl Y]
Clalail) lgie lad Al 4Gl VAN o Lalul aali Cdlall 1oy A sl e sl
Sl ae dalaill 3 oS SV aad¥) o AL Aulidl a5 Jodll Gamy 8 callad) g0
a L Al Aubd) e ST B S iy Bl Auludl oed AY) el 8 Leiy cdgpalaidY)
bl Bl fisladl (e e aladind el
il oo Aol ] Al Gfinbidl (e (51 ) deasill 8 bl o2 AJKE] (4S5 L as
Gzl o duball oda asi LS L galai@V) i) iads cWAY) mmaad 3 Alledlls
:aalul)
L@y bl e it 8 ) dubud) (e dgllad ST A duladl o L1
Al bl 0 e s Jslal 57580 o s galai@) Lalial) e Gyl duld) 86 o 2

AL clayali— Ll
by blall e Gailly Al i) 4llad g onse byl ) cluball e 50 el
Gannd) 3gmy Ly Aualine il ) caliass Al 4palill Joall o dadiiall Joall (s5ise Ao ¢lgm @lldg
Caagas +Lagall ol slhaieal) Al cfyial) Cadia) 1) ) Aeadiusa) Al £ 3l cadial ) ol b
OsS L Al Joal) 48 e il Al cluhall (med (el das duhall o6 aaa e Julil)

G o3 ana ady (Y ALY

Aubauad) Jilie 30l Al Alad Aae Cangs (1) mse dadp Cela Aualil) Joally (Blaiy Logid
Agliad by aladinly (1992-1978) syiall )Y 3 ol blial) ssiuse e il 8 2l
Llal e ddldly deasll gaabad) 5ol gae Guldl o) cule dibee e duball coanial N
Sl alaals pesale JSG @l 8 il Aubudl of ) @l dilaall il plaly L galaiy)
Agail) Aubad) a0 8 IS Lils O AL Al 556 o s 8 cala®y) Ll sgie
) 0 Celay LAl s DA o)) sl e Al dubud) 586 (e 5 il oIS
Ay A3l Agaitl) Ausbyall Lol 301l 5005 Can (g (2) Olesl) Ay il ae desia (ase
st Al dubad) o (3) sls ool Ay cjelal 28 Gl (e mill e L2V 3 Al
LY a8 il bl e ST Al e

121



(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala

Szl 23gas 1 (2009-1980) 6 iall s,V s3LadVl blawl (S aaily dlall ¢wluml) duil] ales)]
(SVAR) axiall _ISsg

SIS AW Al o ) (4) @l Al il cliag saigl) sla®l Gl Lads
cynl S (5) Ajisaf & Folorunso i Ll . eyl Asall bl e Gl duludl e Ll
Llall e Adld) dulud) e ddledy bt ST Gl dulwd) o) cady a8 gpanl) Sl e
L) Al Ll Aglladl) o lafind ) cdoa ) (6) asadls pase Al Celag o galadl
Oilis Alad A Al Alad) o) ) Leal il jhad Algy 8 ol sall o dpaill Al
Aol Al e galaB@Y) gl e

: (2009-1980) 580 JMA ) B Akl Lalead)y Adlad) dclpcad) Cipdipa Gany | ghai — Ll

t0aY) B Alaay) Aol mulill ) Aalad) cliisl) A gl .1

sl DA Jleay) o) bl LY dalad) il ea) dus \hags 3 culyshaill aiall
8 0.37 ) 1980 le 5 0.45 (o camiail Ll Badly (1) &8 Jsaadl b LS (1988-1980)
pilly (Laladl laatll) asSall BAY) Mea) sad Jaee ol Baadl Jsaal) Guis DA (a5 .1984 ole
sadl el b elly s K Gua (19875 1984 <1983 e S (B Al 4l Jaw B 4daal)
consSall G e Ll (el Lae )V 8 gabaill 0 g

il bl ) delall il s A b lelin) Uagd 28 19865 1985 sl 4l

e (Kayy ¢ aay) Jaall il 8 5ol (e ST laiey dalal) culiail) o i) e @l Jlaa)
@3Sl il e (alay) el (1988-1985) sl Pl cilad a8 4pa)¥) dasSall oL elly
gl e (Y1 ALY sllee el o @iy am )il Wajlse & Jualall (aiil) gyl
) olli LT allal) galia@Y1 3585 Ay pal) dilaidl) b Zalai@Y) Lonsal
tOA) (B Aol il laa) ) 83 Gape gl sk .2

oo D caly Al Jdad) mill) s ) sl gamge s g i) B (2) 8y Jsaall o
Sl il S8l Gampe e JS B2k ) Gl aays (1.09 <0.80) sl e 1988 5 1980
B e adi)) Cun o Jeal) Jaad) U 50l e ST cul€ sl e 8 salll oS e dlaaY)
o S5l ol sl 6527.25 1) 1980 i dules b ol Sl sl 3359.143 e Lidal
4181.129 s> 1980 ple a3l jlanly Maay) aal) a5l aly Jilially Ly <1988 i 4l
((2) 65 dsaad) s A3l Sl gsile 5979.235 Msa ) 1989 ale aéily )l Ll (sle
Aol o daydall 258l Caddl (e 3yl o2 A (g3S5al) il alE ) elld b candl s
A A ey e (@3Sal) Al G G (sl allally Losee Crandl dpais bz Lgils Ayl

122



(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala

Szl 23gas 1 (2009-1980) 6 iall s,V s3LadVl blawl (S aaily dlall ¢wluml) duil] ales)]
(SVAR) axiall _ISsg

Alaay ddyy Chlainl) Gisy 84 (L) mie o dadjall dgill mady dalad) Aspndl 50
Al gabaid) gl

(o st Clias Cuny Y el BlaaY) s e e a3l il a5
el WS il e qallall cad wilaglly eyl flagd Jla) e %85 %6 ) 1984 ale
pipall saill (giaay +(%5.75) ) 1986 ale 8 hugal aadll dale) jau o Cliaas sae G
Caxgy Apadll Sleall o (Rl Ll g il aug ) (1987-1986) 55l DA sl el
Ajlsall Sae Jysal

el o lulayl 55l Aapall o288 Gkl Aulud) Cslae (e azyllg cas] JSAL ol g

L A0Y) Sl e € OS5 il ol culS dpalaidy) Gagylall o V) ¢ o)) Al
LY il el ) LY A sSally ady Lae cdgalall A gl L) ¢ s
:(2003-1989) 5,80 JMA ) A Akl Abeadly Adlad) dclocdd) iyl iany  gha
() (B Aaal) i) Alaa) ) Aalal) il A b .1

conall) 558 (DA sl mll s LY dalad) clainl) das (mless) ) (1) a8y dsandl iy
Lw 0.34 55l o3 DA Ao Ji caly 385 2003 s 0.38 L)) 1989 4w 0.4 o salaidy]
By daladl clisll Jea) oo IS (mlias) ) 1989 daw Pl (@liadN) s aaps 22002
D Gsile (2164.216) Jss 1989 diw dalall i) cialy (2) a8y Jyanll st Jany) sl
@) Al & oaRliay) WL ol s gl (2599.260) s 1988 dw culS iy )
cliall 3 dgdl sal) Jilie Jleal) ol ml 3 5 sal) ) Wl aapd 2002 ale asie
dafall a8 ) ol il 58 (PIA Lalall a8 il s gy Cua dalall
alall BEY) aiy s DA e Gl Lalall A3Jlsal) Jae (e ) Caagd Al Al Al
1990 ale dia Loyt dyysaill dsall angall acall (aidy dylall il yea e dasSall culiy
1999 ale 8 Lilg o3l &5 ) )

s~ legngt P e sa¥ly il 55l 3 sall b o ol 250 dagSall clee LS
A AaSall el WS ¢ Kudl el e il el aoanin ) A3l dgadl deadll lea D)
Cargs ldg %2 Aty Loal Claladl slac] (oaisay daledl Cluswially daanyll jilsalls cillysh 1998
Loayl dasSall Caald 2is %10 Aty dalall Ciliaialls daanyll ilsally cllysll dpladl colianl) jamdas
Olead) Dbl pe ety ¥ Lays Gleaally aludl (g Lglyidie Jane Pl (e Abieil] Lg3lads (agdaly
(7) AaakieV) ailialss ALl 3 o sSal
tAbaay) Aaall @il ) il (ae duud jeki L2

123




(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala

Szl 23gas 1 (2009-1980) 6 iall s,V s3LadVl blawl (S aaily dlall ¢wluml) duil] ales)]
(SVAR) axiall _ISsg

ol 1989 diw 1.10 (e sl il sl LV i je s gl (2) o) Jsaad) o
cdlaa¥) Jadll ol G sail) Jane shals Jilie sl e gad 8 50l s 1991 4 1.20
calad) uds DA )Y lEl Al cilae Ll GAS i) Joo (e Gilel) Cildae (305 ) @y aays
e i ly 1992 e (e el (S (8) sylall el Ge S e3a Asaa sale) ) ALY
G sl G (1,02 ) 1113 ) 1996 dle 5 (mliayl Jleay) sl gl ) sl
DS ey iill pmpe sad Jare (sl ) Gl aag Lagys <1996 A 5l 38 (pana il s
i) o 388 L alal) o Uall # giaal) L) dls aadil da o Jleay) o) Ul i Jane (g
Uspadl pai CYaee Jana ) (1998-1989) solai®¥) momacaill (o (J5Y) Aajall Dl Lol
Capa paad i sale) ol ZalY) cdlaad) (e (5385l elid) cillalial ¢ Uy sale) Cangy Al
Glegadl e A Saall paidis et hguall e oaal) Gl ale dilaall; ) Ll
.@gjy\

el Losee Chans) Apais Al 55l 230 PA 5l Sli) 5 8 cCaxgd) 3a sl
(elaBY) il 558 P D) Aubudl Gl e @bl ) clgall ol ey ool
Il aldieYl dllys bl pe Jaal) bl ) Sabal Jasl) Gl e (3Ol il s
Gsadl Glilacs (1990 A @l (IS, el sl Caline o 2l el appd ol
lisdl) asSall ol ool (e el U adad Dl (STg Lol hELY) (Gaiad Chag dagidall
oo D) (3Sal) il lad gl Goud) clilee il dpnlu¥) s gl Al (Rl Claig
oo Lo D) cllad 4 Lals o) Ll ey claled laa) 1993 ale (e pulill gl
L)) 31V (O i) lpaay Al S Dl play) chled clSs il edsull Ja
Asgitall Gandl illee 345 8 dardioud)

e Flaall daddl mUl ) S8l pmge A g Uil By (2) @8) deaall Sl LBl WS
O ST adll sl DA Al ampe 3ol calS s 2003 4w 1.29 ) 1999 daw 1.16
il o S (58l il angiil Al palgll Caanll dags Jlea) Jad) zll sl
salll 8y8y ady 8 Laabldl) s oaliai@) Laliil) Jypail aDL Agpual) (siune 55 Cargy Ayl
SOV (3K pal) il 8 ol oda JDAE (g il L) Culehal) (e daall o2ASL lldy salai@y)
QI L6 LS 2003 sle & %8 Y ey dua Lagyn B gl JalgaV) A (medn
(9) %2.5 N 2003 sl lgd A Gliagy Dlyesac aadllbile] jaw (nddly

124



(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala

Szl 23gas 1 (2009-1980) 6 iall s,V s3LadVl blawl (S aaily dlall ¢wluml) duil] ales)]
(SVAR) axiall _ISsg

:(2009-2004) 5580 JMA G A il Labuadly Ldlall abadd) cipdipn (any ) gl
t0aY) B Alaa¥) Aaall milil) ) dalal) cliisl) duud gl .1

Oo e o) il 1) dalall il ea) dasi galaail (1) o) Jsand) A (e aadls
ORlA)  Cadl aags 2008 A A JB s 2008 ale 0.31 ) 2004 ale 8 0.38
Seayl Jadd) bl Ja 28 calall Byl 8 salpl s Jlaay! Jadd) iUl 6550 50k )
P gl salll sl 852007 L %7.6 4 sai Jilia %16.8 4o Liis 1503 2008 ale
Lobaiy) cleUadll oda Jidliy gliie N aray Aabai@y] Clelaill alies sall dhass 2008 Hle
Glead s Y Laiyly Jaill g Ui 8 2008 alad solai@y) saill dlae ady SV Juadll L < 3
clatial o cihal)l la x ) laYl ddsaall clelially lailly clally gualdlly (Jlal
.(10)

bl glalal s pallall Zalaid )y ALl AV el 13l 2009 alal d5jleall elaf cla WS
Sl G LY el an e laeluall dailal Jslly ASLad) ol saill By e
e Ll o Ciliagial) dpas 8 ala dasa s 438 sall GagSall daall cilahY) elal 8 aalis Cigan
530y O G (1) @Al 4 o alaBY) paill inall asSall GY) by chen (e Dnlal
S aaly 2009 4w 0.33 ) 2008 diw 0.31 oo Jeal) aall il L) dalad) cldial) dous
ol U sa Jame pali 28 o Jlea¥) Jaall bl 305 e 5] 585 Aaled) el saly
DAl b calaal) s ) cDeat gl WS 2009 diw %41 ) o) b adal) Jlay)
S agilsy 8830 axe ) aaly @llg %5.8 Ay 2009 ale o (A1 sed Anldll DA Lalass)
el s Aallal) AL A1 3 Aealing Lo (psleny Al Jsall e lilSe e aglsan axe
Sy @y @l ally dsalall Joal Led Ley alladl Jpo alies cbabaiily Glsul Y Lyl
(12)gezls
1) (B AlaaY) el bl ) Sl (age Al jelal .2

Saay! adl il ) 2l (e Dol cilas dad ST G (2) a8y Jsaadl DA e LDl
o il ) Jlie il pmpe 8 el e Y] ) Glld gy 1.36 il dua 2005 i el
2008 s Asall bl Jlaa) ) il (e dpnd) dad B Jiad o5 WS ¢ dlaal) o) gl
o sl e Sl e sl ey gl sal) oo 3ail 1.06 dwall 38 Cialy Cua
e Jelilly 4355l 2008 ale DA 52V @3 al il leas) A0 Gl L) Cuandl) Cum ¢l
Ll Jagal) cpn A5lsall e J30)Y) (3l Slidl Jae 388 cgallally ddad) £l cfglall
@Al il i WS g AT A e sabaiBY) LLial aaniy s (s cAen o Cipeal) ag
125



(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala

Szl 23gas 1 (2009-1980) 6 iall s,V s3LadVl blawl (S aaily dlall ¢wluml) duil] ales)]
(SVAR) axiall _ISsg

SN %10 o Y i) A G (il culad 31 75 dasty Gipe 528N land 323
%9
el (e il Cua dglaall gl sal) B g5Sal clll Buil) duld) Cugud N
sl bl Jea) o 3dled ST enlS dagll (1 ((137) 2007 e 45aall 1S lelis)) 2008
GV Al e A <l WS L))l gale 14377.24 ) Al sda DA diay s3) aal)
e siil) pmpe g il ) Gl oy 2008 alay 4jlie dxdiye oas 1212 dad Jadd) mill s
Lpn g 4000 Al (5355a0) il wii) 2009 ale (Plad L adall Jleay) sl il 8 dddla 30l
gl b Aladlaall e ¢ bl Sba@Y) e Lpallal) Zpslai@ls Alall A3 il )i Zgalsal dajaas
ASladl) 3 asll Ol QS e e 43l
s 50 adlsyy Clpe OB 53 land (mias 2009 ale b & sl Hlend dmaa o U
O Odilge e dsull @il e el saml aliaY) da (i culs 8y IS b Galld
2009 ale glay) clilgd sl e Caglly el Sl el Sy ) ALyl %7 N %9
(11) Adasl) olady) 3 Agpud) A p ady e Jee baa
Dbl AV adlal sy Jead Cugany ilagll ala@ L A8 S50 ) eyl el el 6
2009 e Al b Al COlaall o 3al il Jaliia) )y Jae 28 A Lag ¢ 30y
2008 ale dlgs b o) sisay Aylia (%40.5) Sipel V52 sale 3134.9 )38 e lis))
tAal) 7 dgal —layy
Al iU (SVAR) Al I3 jlaad¥) datie 7 3sad Bk Auhall o328 8 s
Agalai®y) Ayl (e Adide 398 Aladiul o Al Anl Vol z3sai s SVAR zigai ()
Agbamyl Al a8y Y o3l VAR zisa e e (14)
syalad) dgailly Al duld) claval JaY) syuad JBY) (Wl Sy SVAR zisa 4 La
Cua deatiad) i) iy sy o(15) da¥) syuad LGl laad¥) CDlabee o ddaulyy
ot Cigmn oY) il cbpaiall 8 il o i) cpmy AT il e sle e
G Gape SV ol @y il Lay oY) il @l clpsiall 8 dalie iy
(16) sy ela) 5 ay (Sl oY) sl cld S pial)
A 2y 2009 ale ga 1980 (e Aedl) sl aad Ay Gliky Je duhall sda anis
aally W L1980 sle e el V) ilally dalaiall bl 355 aned Jlas 55l oda e slac !
Llall JieeS agall Jlayl Jsdl bl e 0l uual Jae dedid duhall i

126



(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala
S lazsYl 23505 1 (2009-1980) 658l 53,V $oLadVl bliwll (9 daail9 adloll ¢piwlud) duuill dlleall
(SVAR) axioll _IS4gll

Rady el Aubdl JeeS idal) Jaall gl sl ) Gdal) S (mpe G o salaiy)
Al Aol ae iial) laal) ) lea) ) sl Jleal) asSall iy

(17) 3 Aaladdl JSE o ddall aladl 23 gaill S (Sa

AXy = AjX; o+ + ApXe_p, + Be,

LN
oSl BEY) Maa) s gy 1 Al AN chuid) axie o Xy = [y, My, g¢]
Vi chiiall dlaayl Jdaall mlll ) sl paje da M7 o hiall Jleal) Jad) gl )
Aide bt sae eha) d il s ladl 5 sy L Baall s aall @ e 38l Guas
oo DES calian ¥ bl Sl il 5 oIS Cus L Calaiall sda (ufil dabide Jily s

LAY A ls gl L i
Al e ey &y
=l [Ae)) O aladl) 48 ghine 4]
Gl o UaaY) O Ll disiins :B
anidll I laaiV) zagal) Jyaall JSE iy (SVAR) zises paii 4 V) sehadl) (s
Z s Aalae Baa LS (Kay & (pay Clpiie EDB (e 058 (VAR) zises of sasiiys «(VAR)
: Jul il e (VAR)
X, = iAf X, +U,

i=1

:L'j GITEN

Aliiase hariall 585 Cuan il bt 4xie 8 = [V, G M)A
zosall Jraal JCEU Hlsdall Wadd) span 5f sy e (ssing ante 8 Up= [ 1], uf ,uf™]
e G Bl dsa are Gty Ally o sl Al dipa cleaa) VAR
2s ((AIC) Akaike jlaa aladiuly baaas (Ko Al zigalll 8 eyl shlall &) ase :m
VAR z3sal (Uy) aglpiall ¢Uad) a0n 5 Sles o alii)) asm ade (panad Sl 55l
glal) Al 55l ot
VAR 3sail Jiiaad) JSal Aol jlasiy) cDlebes e gsind (NXN) 4 sins A
gl A Gyl 22 N

127



(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala

Szl 23gas 1 (2009-1980) 6 iall s,V s3LadVl blawl (S aaily dlall ¢wluml) duil] ales)]
(SVAR) axiall _ISsg

Ly 300 2D 3aas ) POy A8 heae G aay S cleall apaad Jal e
1258l) (g g )l ADE Gl e JUEY) A shias COlbee a3 (Says .= PLEg
e s LlGel) Gleaall Lali)) a2 aaji Sl (Orthogonalization) Zilasy) D&y asé . 1

. n(n-1)/2
O el 3 Glaw as N laae Al (Normalization) aukill 5 sl 5 4yl 258 .2
Aol il clal) digias & Q of s PP = Q :4Jull dsiiadl (Diagonal) i,

. N(N=1)/2 ey Ll Gl anyn Al Lalaidy) asl .3

Se (19) csals o)sSs ((18) Perotti adicl JWy) disiias < lelas 3aa3 Jal (e
4l day L)
i Cus AUy = Bogp s Ul sadll e Uy = PLgy sl 4,6 1Y

P=4"1B

oY) YA any o aldieYU By A fiidshiadll )il e peabiall oy cudi tLG
S0 Aad 2l peaial) ba of ) Al ais Pl AV 8 in Y Bl sl ol Gaps
(Alal 358) g eaiall Aad olac) JaY LB 138 (alE Cany Ly 530 s sl (uSal)
Al ilidl) —Lsald

T cgyladll eVl Jdas 8 Lasad dgiell) dodladl aladiu) die salall canps LS
A8 (Sl el OLEAY) alaatinly @l ¢ Judailly A gadiall sl 4nadll Judlad) hsiul loaly
Jalaal) L 22l dag ral Gulil e oly chalill s lua aays corall s i .(ADF)
o Ayl Sl yiay ualall diajll Judlall il las) #38 ciaangl (Schwarz 5 Akcaike
(gsimall 2o (Slu sl ) sl il e 3 caa Jaee o ey (3) dsesd) Pls
e iall Jlay) Jad) bl ) esSall Gy Jlaals sl Gaje G Lag d(0)ad
%5 Aysina (ssiune 2ic @llig (1) Lagdl T (JsY) @l 2ie AL

ezl Cela 3 VAR zigar & chalil ff clay) @l e soas ) oY) Jaws
anly o Unl 555y iejll shaliall <l aae iy o(4) Jsaall may e sad e laal)
VAR Satisfies the ) Lzl lagyd sy Hoiall z3sall ol iy o(5) Jsaadl DA (e
ansll Bl Jals a8 Hedall aseny canlsll e sl cOleleall a3 (Stability Condition
ol il aae o pUadl) L)) 8 A e il Y z3sadl) o i Las

128



(2)23 — Labaid) cilials — Ablaiy) aglally (3 gaal) dlaa Al sdle o) Anala

Szl 23gas 1 (2009-1980) 6 iall s,V s3LadVl blawl (S aaily dlall ¢wluml) duil] ales)]
(SVAR) axiall _ISsg

Glada sl Uad ) asey oAl e laaal sl 3 cplal) laie e Capel) Jal
zisai A @AY Lmpagl lid) Glera 8 sl Uad 1) asey o3 laially ais il
Structural ) el apysill alasin) 2 adl Sl sl (g cailisSe ) cplall dilas 2y SVAR
Auhall 8 sl 7 3sail) 3 4Gl cileaall i1 42l (Decomposition

VDY) (B MaaY) Jaall @l e Bl el cplall iliga Jdad il o Jpeanll 23 S5
DAl Gl ol lige Jilas vie il Jsaal) 13 il jeliis (6) ady Jsandl & ase s LS
G S Bl P 4l sl Laall e (%100) oS Jeal) JAsall mW e
i 3 G clavall L (et ) Al 55 Bl Laiy cJadh 4 yuiall A000) laral
(%95.01) caly ua A8l 5580 P Jlaay! Jsall z0l Y esSal) Glay) e

Gl pase A A Al lesall ) g Al Al (8 palias) Gl B3l Ly
e o IV sl P (%3.57) s ) deail 35l s Pla JlaaY) sl gl
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(%89.11) ) spalall 5l & ciliay Cun

Sun Ge sV Al Jind M) aall il ) esSal) Y1 Jea) dous 0 Ll
) ) i) e Aaed gl 5 Al 8 (DA sy sl il e 2 Caas e bl
Llall o il 3 dgesl) dubudl 25)le i) dubudl 50 58 Jaadly el L Jlal) o)
=Bl e IS aluhy ge G Y1 8 lgle Jeasiall il cela a0 ol
¢(20) Shahid & Soumia & Aschar ((6) Awad & Alsowaidi «(4) Ansari «(3) s
ol Jaliall e 4l Auluadl ae 43yl Ll Al 4 lad 58 Cun (1 (21) Malawi

oY) G (1) Sl dipally die) i Hde o siaal) Lpdall LY sy b s
Jua o obu sgima ST e ()5S oasSall Y dons 8 saals Aulay) S dada ipan 4
Oo JEsadd BN 138 ey Cua il gadl 4 Rda) Jleal) Jad) z0l) g 2l Capa
Cunal Jas o (geina e aan Y 13 Gl Jyshally Jausiall Guda¥) 8 L ey s S
SOV gl Ll e aSall 3l oL Sl s o) L JleaY) el Ul e 8l
S e 8 aall Gy saly o) Gua ((Crowding out Effect) dealiall 3l ) (giey 8
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Alay) 408 deaa igan b Jyshlly Jansiall ala) 3 W it o8 sadd Al e ety
oo D) i Jaxe o gsine g Al OsS lea) Jladdl il G 8 g A b
Alyglall sl 8 3l dpales Ayplat ce B 38 138 o) ¢ dlaay] sl gl
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Szl 23gas 1 (2009-1980) 6 iall s,V s3LadVl blawl (S aaily dlall ¢wluml) duil] ales)]
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Jil g Jglaadl (3ala
(1) Jyaad
-1980) 3_8N S ¥ A Aaay) Asal) gilill ) dalad) c8ET) dpaai g alad) (G Alag) | gha
(2009
e e ‘3%‘\‘1‘."‘ L“‘Mﬁ A g () Rl i R |
(%) #sal gua | S OZD IS VR <

- 1921.070 0.459 1980
0.025 1970.883 0.422 1981
0.006 1983.585 0.407 1982
-0.002 1978.845 0.391 1983
-0.015 1947.687 0.370 1984
0.085 2114.698 0.403 1985
0.217 2575.050 0.437 1986
-0.013 2539.036 0.422 1987
0.023 2599.260 0.434 1988
-0.167 2164.216 0.408 1989
-0.126 1891.262 0.377 1990
0.018 1925.825 0.401 1991
0.069 2059.790 0.372 1992
-0.015 2026.938 0.355 1993
0.099 2228.741 0.360 1994
0.042 2323.339 0.355 1995
-0.008 2303.959 0.353 1996
0.058 2439.756 0.374 1997
0.037 2531.067 0.366 1998
-0.028 2458.206 0.351 1999
0.065 2618.247 0.363 2000
0.040 2724.514 0.360 2001
0.015 2767.774 0.349 2002
0.145 3171.046 0.384 2003
0.102 3496.323 0.388 2004
0.075 3759.788 0.389 2005
0.040 3912.200 0.342 2006
0.119 4379.566 0.355 2007
0.039 4551.236 0.316 2008
0.107 5040.571 0.336 2009

A i Agilian) iy ¢ Ha)Y) (S el clidl 2 juaal)
scidaada
Aalll J8 e Lebutial) &5 5(%)
.100%* L“*Y_'A A sl o &all U (e Lgalasial a3 5(%%)

ERAE [N Lok - Y
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(2009-1980) 5_s&l JMA 3 ¥ A Aaay) Asal) i) ) Bl o duad g Bl o ) gha

% Adal) gl 5l ax-wu &il) ut»:j Ll ) Y sl B3 (e A i
(%) *sal Jua | 2 "fﬁj) 4 )

- 3359.143 0.803 1980
0.069 3593.641 0.770 1981
0.116 4013.212 0.824 1982
0.129 4531.732 0.895 1983
0.048 4749.514 0.903 1984
0.036 4920.735 0.937 1985
0.105 5438.228 0.924 1986
0.146 6235.739 1.038 1987
0.046 6527.250 1.091 1988
-0.106 5833.350 1.100 1989
-0.096 5272.436 1.051 1990
0.100 5800.256 1.209 1991
0.084 6292.678 1.139 1992
0.022 6435.484 1.128 1993
0.055 6795.851 1.098 1994
0.041 7077.138 1.081 1995
-0.058 6662.762 1.021 1996
0.046 6970.053 1.069 1997
0.048 7306.112 1.058 1998
0.113 8132.872 1.164 1999
0.094 8900.315 1.235 2000
0.039 9252.385 1.225 2001
0.051 9724.632 1.228 2002
0.098 10682.67 1.294 2003
0.087 11621.14 1.289 2004
0.130 13135.72 1.362 2005
0.074 14109.70 1.234 2006
0.056 14902.65 1.211 2007
0.029 15336.57 1.066 2008
0.100 16880.60 1.127 2009

A0 gl Ailan) lily (Y é)i)d\ Sl s uaall
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Ja¥) A (& Shal)
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0 | 198 || - | | Sjiee | 296 | -6.54 Vi
0 1.89 LTINS -2.97 -6.07 5 )m -2.96 -2.00 m,
0 2.04 5 _ylusa -2.97 -6.03 5 )m 2.96 -2.63 g

Haldl slac) (e 1 gdaal)
;QLBA”-A
D ! a0 o5l s
oaiall aa¥) sl il ) aal) sl e e A imy
bl Jlea¥l laal) il ) i) Y Masl G ; g,
s S dad DF

(4) Joxd)
Al ) g gadl a3 sl < 8 aae
bl b s

SC_xa AlC | ool
6.67- 6.82- 0
*7.91- 8.50- 1
7.14- 8.17- 2
7.31- 8.78- 3
6.34- 8.25- 4
5.82- 8.18- 5
6.40- *9.19- 6
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(5) Jyd ‘
VAR gagai ) il Ja pdi ) 55 (e 28U il
. Modulus
4501l e8!l Roots Jalal)

0.770171-0.120288i 0.779508
0.770171+0.120288i 0.779508
-0.659941 0.659941
0.045939-0.4298011 0.432250
0.045939+0.4298011 0.432250
0.255431 0.255431

AGald) alas) s ydaall

6) Jsall
GG Alaal) el sl ¢ g,z.“ Gl il (pbal) Gl gSa Julad il
Period Shockl1 Shock2 Shock3
1 100 0 0
2 1.40 3.57 95.01
4 1.45 5.23 93.30
6 1.50 6.95 91.53
10 1.54 9.34 89.11
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