e e e e e T e e T T R e T T e T i T e e e T e e T e e e T e T e e T e

B Y T T R VAV )

T T T e i T e e T T R e T T T e T e T e e e T e e T T e T e e e e T e

(( LY 5 alaall))
( Adlall g 4padil) cilulad) ))

T e T T e T T e T T T R e e i i e e e e i e e T s e i e e e e e e e e e e e e e

(3308 Hin g0 )
(o BIS (e i

T e T T T e e T e e i e e e e i i R e s e i T e T e e T e e e e e e e

S S S S S S S S S S S S S S S e



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(A ssataa) (3308 Hin pia))
(e L) ity )) (( ome ) IS (e J5553)

Monetary policy 4!l dulud)

D ilall Calaa Y1y Ada el Calaa ) bl Calaad g edniil) Adad) <l sl 5 Al Auud) cilealid U J gl
: ro duadll (D) _“,_u;;_‘y\ Al AN Aol Aubuad) ael B duaml) duladl JEn) Al cadaill Calagiul g 333
Joala) el g ) el g ¢ g gall allai g ¢ 1ol aloa) eliall Zasl) duball Caa g

Essentials of monetary policy 481 dulud) ciluulbul

Cldls skl gaall e ALl Slend) clalai andall Jdall Jlall e (538 sed el (il e e
: Al gl e gl A Al

Dk e Ll Gm Alics CUERY) bl el ONE S S8 sl (o Akl Al 85 8
5 a5l Y e ada Al )l ¢ pualal) i gl Bl i) A2 Ly 338 al) cilalud)
Db s Al Aubedl a8 Bpmll Al e sa sa e adumil )il Chag (s Soall il 8 e JaY)

pilaall adatill wadi S ye ddaladial) CHlaLaBY) s sl JaY (G5 sudl sad dga sall Glali)

Do clld ay Ll il ana i (A el sl e 2o llia g 3ldl Jland o L i gy Y adal (S
g el gl a2y il e Sl Ay oyl a5 38l il 8l 3l 7 A 4 el
Dl 5 g Al At e Bl ST goall e LIS b A sSall Al (538l el dle
; Sl 8 )y (e 4 el Y g 5 e ST a4 e Sl eyl

il G (5mea 50 Gad) 8 50 Jama (sf) Juiciil) Cangl) andaiig (2.1 JSaN) Apaill bl ey
R ol ey Ay il Cisgl) Q) a1 Rl Aaad) Sl G5k 08 ek 3
Al el UK Al Adand) Ayad) Al 8 Juel 138 Jiagy (Jlandll i i 3o Cigll Cilladl
L b i) Goaa Al Abd) cul sl et ASISHSH Alalall Cangll Jiay g duaiall Aulpul) (33 & Al
DA R ) A S G el s ol Congll A Auaud) "bolds 5 i uSA" Gad
L b il bl o 3l el Cangll e i Cangl) s 3 Al e o ) JUi) A1 o)
- O gh sl )@.u\ sac sale s gl Cagll L.ia;.d\ 8 O o 8 i) Al sl (38a

selod o) @ Gaob 0e 858) Gpall el e 80 e 5 5l (any 40l (g 3Kl il G e p2 ) e
i Y il e (e A L o(Ruladl 350 Sl S Bk e e e U0 ) duia) SOl
D b)) g 8 Gl Jedy 43l (Jarall 5 38 el @il ol 3l ol 13 Callaall dlgs 8 gmil) 4bo
Db gl (e Jany i Giiatl i Aea s ae S jlaad adaii | jeas oy Bpsil) Al g ¢ unlall cigl
C ol abd) Jaall 35k e ) 32l el 3y sk e ol g andai Cals 55 Aol Al Callaall dgs
; Adag 5 Cargisall s Capeall e IS 13 Y (a1
L b Sy 3l e i S 5l s Aladie il J V) Q) 8y (g8ill G peall el il yiad
Sl Gk e b ble Gl ol 5l dlill SIS Gall ea e il e IS
3 Sl Jome i Bk e e 5 inYl

//////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(e szaa)) ((33a> Bis )
([ el Al i )) (o pBlS (e 584))
Dol oS eially s Apaa g 4y pnal) Bpail Aubpud) a5 el Chagll BiSaall lalae Y1 e 0l G el of Udle
D omlal) A el A0 Auland) 0 oS5 adiail) AadlSal saill deelall Gl (aileall) 5 (Lsiall) oo Gaaadi
Clablial e G jiall s de daall 30 s pmid @) el gad) e saldl) jland [dal 32a))
e Aslal) @l 1A slaB@Y) b slall e ases UL (i (5 3S pall @il (Aediall g Lgsbagind &gl
el ) ALYy s Al (e el e Jsemnl il i Y e LgDlae 5 (g 81 (e 20 hall el Slaniad
) ansiins Lesale 5 33l () daat Jlall (e Ao o (s cJlall (g 3l (3835 S ) 5 A0 jiall ;\yhgggﬁg
D palias) g el gaill Chnia g Ll CVare kol SlaBV] duny Ladie (of LaBY) il 4 jail) 4ol
Dl fays ba®Y) st e Jeanys LU 48 Lo dumiiie 30l bl o ali 3asy 50 kil Ciladsi

Baxiiall i) Aupual) ) sars 5 AT 8 e il (i 1B el (5 S all

D5y byl 3l land 330 3 39 3 el a ¥l (e Al saadial) Al Anbad) Jis @l e el e
Dy (55l il 3 (el Lebatind @il ibla) e A jiall s e ghadl 531 e 5345 1)
D ledlae 5 Gl (e BB e el alawiad e ¢ il dhy ladl) gl sLaBY) 8 Agdal 30 laud e
Dbl e BT S Al el g aa e el ) ALY g ) e DB a2e lla ) sy
Dl el @llia IS 13 saadia) Bkl Al Gili g (538l @il | aliasy) ) dass W e de yud
Ll (S Laie pa gl) L) i L gane o Ladie ) e (mlidil 5 SLat) iy Latie (gl cadal)
D Basl s 8 e adail) il g5 p il 5 Alaal) mleas) 5 (RS Jland s s 820 ae Juail o (5 8 gl
D osall oty BB oS il s Alell bt el s UK 48 Ly 58 el gl e 33
: A i) il Al ) ey 5 AT 8 e (53LaiY)

Ll e Auia¥) AL Al e 108 adiad (pdail) Aalig) o st hn sl b et bl
Ll iint bty 2T Y cJaa il § 60 () Asallall Tl el 385 ¢ Jil s e o) Adaal) 3350 e
D s - sie dlaBl caduzmil skl s o) dal g led g lad el d ST AlamY) IS 13 Lal el dgdaad) 2l
Dl Caead e ST i GaY) e S 3 J il ALEN abud) e dlad (GELSIY) Jia f) admill 3l asl g
: eSSl

35Sy el Jlanl) s fay el (3 Y15 canml G s b Gl e L sl (5 s aciny
D apal aa g Y Al Al cleadlly ol HlaaW g el o gall Gmey el alily Lo |0 dagSall elld e
D) ol Ao alall Jilg

|l it Lavie A AR yhay Jea Al Alpadl s 8 Caand 30 sday Jband 52l el s 50
sl e Ll allias gy b eadl sl Gy b il il lalaeial ST e Jeand) @l )
Do IS e gl o Ml s A e sl el g (Rl ) L a8 Il 3 355) ST patias S il
D e Lee ASSY) eall e callall a5 S el ST () sy (Slguaall 33l s jaall s ammig
D e et (303 ) sa sl el mlisil s cla gide SLa@Y) S 1)) Ll 32l ) eSlgiaall e
DGt gl ) 8 T el Ul a5 ST 83 sl dldl e Jsemal) elilal Cipeall e gy g A
Dl i ol oS g AN 8l cads el gl by ST Baal g dia (e (pma Al ae Cilaall s S

Al sh lilad @ jate G el 3] andy pdaill alai | S JS5 Adad) )

o) Aulpall A8l 5 i) e CadSl 8 ae bl o) (S Apaiil) Al bsal) cile) jad sl agdl)

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(A ssataa) (3308 Hin pia))
(e L) ity )) (( oo IS (e J5553)

Monetary policy instruments 483 dalud) <) g

Do L G 3 s il sl e s ALl oty Aails Aia b i A o o) Auand) ol
D 13 o oS dpaal) bl o sy dal jea BV 8 A 30 rw o 2 aans cg Al B ey @l
S S il e Ty Al Bl da sl ol llee JNA (e aliiie JS2 Bindy sl
LA e Gesale @ily N Janall 138 gy g pem gl (o Lo (homs BN rns il adl e 550 Y
Dy b el sadl e il e 5 s 3 305 13 L A st Aol s (3 sedl Aulae 3l
ey da sl ) e Al Al dla e gy Y LaBY) L8 ARG 35 leud e GaY

-

Al

ggswdt;w\dﬁ“‘;; il cadl e 338l Jare (g bl adaiill 4l cUalull (gaey Clif ggw\g_s.;g
Dedaadl plagll o asus @i o ey Al gl o suldll jlewd e A jdall o gall U5 2l il
il A G il Aed e (ssaal asan il B2l eV o Sl 5 AT A8k dllay gl
s et JAY) Al e el 8 dadd AaEll G 5aY) o3 adAiul g ¢ pualadl Cgll B il o) (S Ay el
D) d8(1985-1975) "l &b )" e Lo i L seadinny (uall (e S 8 desiall Jpall cilS o3
D Clsssall s 3l G paliall bl g da gt (Gl Gllee (e wael) 8 Aaill Auluall calliy gl
Dh Sl (e ALK alima &l ) ol aaly elia 8 e ) Gaill Aulud) 8 el el calS A
Ll el Clagaatll) Gogeall bl Aazill AV ae cain G Gis el Gn geall S gl uau
: e sill Jasl 5 A8las ST Agaa) Al g (Ll (3 laY) clalae Y

Open market operations 4a gidall (Ggul) cliles (1)

§m\uu¢m (il Cajlaally 538 el il G sole) Adaall Aleall Cililee da 5itall (3 gudl Clllee Jiai g
Coe AT o dllia Gad il G L Gam 3 e el gad) Lo JUAA (5 sive Raglie Coags g 3S ol
Dyt Qo iy Y A 50 jed o gl cllaliial s sl (538 all Gl (g iy As sitall (§ sl cllee
Db U8 (e el S oK1y dailil) o pul) ihlia) (e paadll Lsmg;é);g\wu@umwﬂg
D res Gealiatel gl decid) 4 peadl Glblia¥) o2 jan al ledlaiul g dediall @il cillalial e sl
D ashy e sl dasay L (o el lidl |5 o jlatl) Slill A gand) E) jad) 3 Ledle agil s de shall sailal)
L Lagad Jag 4l ol e gill (e (b ms 5388 pras yrail) saall e 13a Gl e (s jAY) dua sand) 40 el
: L8 As giaall g yall g aila gl e sailall land of
LSl il g bl Abas b die s il 8 A el @l gl ildaliial L da siall (3 pudl Ciile
§e.»d$ 13 Aailall gl clhlial e A S ) 605 A gid) Gl Gllee o gy s L;\L;;
DLy 3 e oS all il aay caildl) o il il g el Y1 JBlas Y] g sene (e i i) cilalgial

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

: (A5 8 palaall)) ((35en Binaisa))
(Al Al ) )) (o) oS b ,583))
Dl e @) e (8 308 a5 s cildhie Al e a8 Jeandl & ladll &gl ld )50
e il 8 AT Rl G Y (Rle dpime g i L) qosllaal (s sl (3 Sl iy il
DAl (SOl @il o iy il @il bty al YD liaY) g gene slats @il llial
D sle Gl gl sl lad 5 las A s i) cilillaie 4l A Hlail) Ca jliaall (e celld DA
\ (oaal ) s La ) sl (5 il sl a1 juaidll ol

DA S el el e L) IS Jad ) 3AS) clleal Say S gl cldaliial g Sl el (e
PSS ST PN 5 PV PN T TP W TG 0 R RV g DK P S
‘ 1058 L sale 4l (2.1 i) Glidl cilplalia) 555 g8
Dadle) il < 38l Lo (£0asl) Gl e B end Ayl gl wilag o (g B ke
L Nonl ) aadiey cihlaaY) odel | (suoll e 33 e ewns Allall oda 8) uSall ol )
‘ " i) Jalgial" wllaiae
Dby edgd Ay jlatl) @il (e (L Al pual) i @Y 8 Loyl i i) a1 cga sl el -
; M jiall e sl albae ) adl Jalis Y] sy

5% Le bale 4ld (2.2 Jia) @il bl ey (s 38 al) il IS 13
Dl JS8 38 Losale (magl) G il el 3 ad el @il e gl ol G il Jad -
; (ol s BN a5 ANl 028 ) o) 8 Bale)

Al gl (L Aalall ol i @l Ly cppal) i Jia) S (g0 (s s -

$ 1000000000 sl lill g 8l mia (g 38 yall il (1

@J@n Sl e Al Gl 38 e nal W @Sod) el el Gl jide A GBI (2
: $ 2000000000}

$ ke 3 e il 13 (pe A jaill e gil sl S cpall i oy (53 el il (3

$ < le 40 sl i) (e Ly Aalall cpall Cilain o)y (58 all il (4

T el il B SRl e S5 e 58 8 e il ¥ lalas g3 il il
Ll saay 4l die s (el s Gl oSl Gl Jens Gl (0 sk £ 55 g by Gl
u&ua)ﬂ‘ﬁmﬂ\mk_ﬁjhé Aoaliall el gl (Lo il lag d a5 alia¥) Gk ga s JOA e
: B el e o glaal) (5 gl (58a A el (3 sudl Cililee aladiul S5 As gidal) (3 sull Cillee 5y 5k

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»




»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(( A Boalaall)) (330 A p150))

(Al g A el )) (el BS ubs | 5i84))

$ 1000000000 (5l o pumal) (o (B Sy (538 el il (1
$ 20000000000 & il el sl & ol il J a5 38l i) Hlagsa cpall i (2
$ e 3 Jilie (5 tad ey ) (ol il e 5 bl (g 38 pall i) cibagsa pall i (3]

ol Bl § @l ke 4 (pall Slais 5 S el il jaiay (4ﬁ§

Automatic facilities 4zl <dugedl) (2)

d}\.\l\ S el il ransy ) aay 538 all Gl (e 3 jalaey T Aa gl (3 sudl Clilee (o Mum,mf
AR gl el seaig ol gl cilalial et Loal cilleall s38 Aualal) agdjolie o Loadl Jaad 4 jladll
DA il Al e B odle e el (5ad Al dulaall Aleall cililee o AAGERN CBheudl) daad (Al Bbgual)
D COgay @l gl g A s ARl Cleadl) e ole s @i A peadl cillalia¥) Glai gl sl 3l @l
: Jalaia g dde G Blaaiul) ae bagae (G815all S Gl 8Y)

e DAY Y e aaly oty ollia g o gl cllalial dsay aie ae Lo Al gl Gann Caag 13
Dl G e (3 e B el iy (ol ) @ guall cllalsia) anil slawind o el 1 dailal) @l i) cillalgal
e AT QA e aaly ol llia g el gil) ldaliing 5l 31 e L B jlatl) @ gl (e 3 13 epSally
o e e 3l el ol (e cli) Cldaliia) ol D slasial e el @ gl cldaldal dea g aae

gl

e o) Gl b sl Jland gl G e el Ly 5 (s 3Sal) il il Y1 et e sl
Ul fla gl et e salall g (Sl Gn e B 33 e juadl) gadll o sl (5 e (e
A e 3sm (sl Laily ULy el gl pndl 8 sl land Sl JET Ly sa g 38l
L i 10y Bgndl Jland ge 8L Al e e agale (Baday 3 Jlaud o Cus (ml BY) e 5l gl
D sle gl Lo 5 m B el a3 Lla 1 ps0 qaali 0V Y Lol At sliie i 8 gl adlas alaial
RS e Al g il gadl) o sailall e 8 aSaill AUl G ) Galin s (14) an day ) L naill gad)
3 .. Cosgiadl Janall Jsm ae il Jilaia

The Fed QQAMY\ g-hl,,\:\a'}” ud%e ( 3)

Open market operations 4 gidal) (§ g} cliles (i

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

} (( ¥ 5 alaall)) ((33a Adapisa))
(At ) et )) (o pBIS s 5583))
il ol g laY) i e Lo Jadind Al i) llalial aieys aluy ol g o e ol LaliaY) «ﬂu
D h Aol sVl el e sl Jglaill (iSa A S da gl 8 sl llee 22l 0l by
‘ (FOMC) a3¥1 s skl (5 gudl Aind cilaglad gl llenl) o2 (5iS) ol 53558

Al ol sl s 225 (bl e (g5 950385 g8 (ol iV il 8 il 5o 5 o S s
11015 delull b @) g e VLAY de sane (8 e (e saald Baad s Al QLT saad clplaliial i) g5 aaas
Dy skl () oS Ll 8l A gkl (3] A (o ddaal slimel b an A copliilaall (dae sl lalua
D s Loms il s il mudaall e bl AT B 31l (e 5 a1 claladl s el 85 Al
DGl Lag Aalat¥) J) s e 30l e 5 sie () Lagws Vg o) S A Jshaill g phal Lala Lalaial
Do Ailie dey Aa sl (3 gl lilend el gy s Ll ¢ Il Al Auband) N4 e ollaall (5 snally
ol sl (A il 5sudl dind b olime W) ) AT slay s Al all ol (e 11:30 deladl
\ el ol ALl e sl B! i ) el Y] Jsm i han

| e VL) @y srp b Il llgiaY) el cie e Janl sdai¥) LY Gdas s B
Do el maea (5 pads Al VS e sl ca L e se sl calaiad) s B 31 81 g3 Sl
L e el Gl e i Le dllia lelhae w5503 Cpat ) Cpleaiall man e calall (b sl
D hbiaY) dliy Jalaty Al G5V 3 culalaiall 5 6nsl) i) Aali g o0 spmipl) @ slalaiall) CiiSa Jalady
Dbl i) Gl il o3 ay AaiaY) A 3 5al) @il e i )l Gl 5l e atadl e Liagf ) il
\ s el il il (e lid) Ciplalgia) MLy 5 caamd ol Jumill e Jomnd ali S

A gial) (§ gl ciles a A 19391 N0l lalial) addiiae

D Claiaall g (300 AN Ol g cillaa Sl <l g3l (1A ¢ 5H) A AN il sasiall LY g e sl el pall -
© G alal) Clagsall (il clpbalial g 55) 4S5 5aY) Dl YIS Ge 5 palall (g el ol daseall
sl ol dalia ) el cillee any Lo lleall oda Jiat (gl cildaliial Cilaind) Bl 315591 i

Csale) il JSE 8 s il Jal sl (bl b s) aSal o)l sale) clili) JS3 8 A sieall Gl -
: -l Jalia ) e Lo 43850 da gidal) (3 gl llee lleal) sda Jiais | (<ldalia¥) Cilagial) o) )

Coul Y @l e ) G Y8 (i€e i)l (e JSE ke 330 o sl s ) sl )
D paEt) ALaldl gl aa gy Y Y B e sV il ol e b e Ledie Baas Adle Gl sl o)l JBA e AW G150
Dt OmnlaY) Cplalaid) e el il A e S Sla ) Clilial ol dead () cang @l 20 3 ) 55 ) 5l
e g G andl B AL GBSV sl el 8 die lnsall Adgall s ial e (g 580 Sl A s ;,yn}g
(A e claiadl o 0 3A0 (5 53) (e g3 e Al 315V AR et (g gl e s (S ]
DALl () Jsane el Jid ) CileUaall (i€ piiay oJi o oSy ) ) g pe aaai
: Sl ailadl Jiste ) A (el

D Bl Y] Gl el JaY) 8 el SYSERY) (a3 e 2ol A A giidl) 5 sudd) e
D baa V) LY sl e Ollas dilae Wige hlia¥) saa Y AilaY sl al sile) cildlal oy

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(e sszaa)) ((53an i)
(Rl ) lizady )) (o oS e 5i84))
(0l eDlandl 1) ) Jali e A0l (315590 o) g col il sale ) 488 (S (i yy Lodie Ui dpkliiaY)
Dsale) LA (e Cpe sl S aame gl (B (Dlead) ) Lali AL G5 a sale) e 3850
D e Sl bl clebaiall (e g pall (e el Sa 5 e gill DIST e Slaad) Alall 3 alai el Al
) oall o el sale] CLBE flaes Jaee 83510 (m g el LgiSlee e bl o aldl) agdbial Gy e
sl G e Gy el s e L (a5 b G all G (i€e Al el s (Lgidhee
D e o AdaliaY) saa V) e (g sy G al) (o SN el ia Ve i) Jod e ISV
; gy alai sy O

f aaa (e Olay ¥ Sa  system repurchase agreementss/dd) dale) LB a) ) ¢l Bale) Ladic
s 430 3a0) AU 31 V) sy (e gl Sl Gl (2Dl ) alill | (e s sadl Guaili Ladie dglasll (e 3 secaiall
D hbiaY) Cluall 8 saa )Y GBI DA (e ped @by il el ) gt (B Mol JaliaY) elill (Apalas) S
Clalaa g AL Gl e il o) )80 sale) ) 5 pats Aalial dliy (5 el sSlaall ) alil e 1l
Do s canall L) 0sS5 of Sans ey 15 e 5 Y B et 38 gl ol il sale) i@l llaadll
Daase Jal e BBV (alls U8 s ol 3 10:00 U8 el R 4l alis el g GEY) S 1Y sadl
Csale] B S 1Y) S pe iy Jara e S8 ysal) Y dee caadt) 13 G ety Lo ke s AL L)

Sae s A G oY) a8 el saall dasa g ¢l

dsiall (10 g 5 & _Customer-related repurchase agreements sdteal) dilaiall ¢ )&l Sale) LB
Lo lla e ailas A0l cilssall s ial sgee oo Al 0 spa N O slebaial ga (S Lgalaty )
Dt sacludl &) g abiia W) @bl 8 Cllua Glangsall o3 e Balisdl &) g5 4 N padl) sy el o
Daia b Al Baca ) il il sl ot s Y] Gadaa sy Ll s oSaY) LY sally e shal 50
‘ Lalaa s dade gn b laiv) (Ko cililaal)

| Matched sale—purchase transactions (Sal s pall Sale) cldlis) ol by an Jilly cdlalaal)
L e Al saa ) (i ) adl) L) 3l 45 )kl & ((reverse repurchase agreements
Ly (sl s cama s Jal) 8 pual A AN i g galat¥] lia) Gudae Bl oSllal) o3
Dol iy g Alha (B daae g U A galadV) lalia Y] (e ) o s g 5 e gl HAT B ) a5 g 8
Dol laal (g e i et (S g phe gadins A Janally A g phe (S ) ey AR
: _quy@ndu\}@mwg

Discount window awadll 338U (o

sl a5l s I adll sy el e Gl B g lay) il gall mlawdl 315Y) g8 aadl) 530
e o et B3 alhias aadd) el Joudl) laa¥) dly ae lgbes o dlill cliblal Jl
D L onill Jlia ) dsilSe 30l ) aglS ) gha o @il cilaliial 4y jlaill @il caalial s sl
D83 g il aadind A el gl ualal)l Ci gl b Ll clilaay 3 jre ang amadll e (e gl
Cadse B aadll 3ML e Alade cleghe Gl pOLYN (Sas oW aadll
: .(http://www.frbdiscountwindow.org)

1338L aadl) (a9 AN (1a g\,si A Sl g;g

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(e slaa)) (530 i pya))
(s B byl )) (oo IS (s J5553)
s uall gl (& G e Lesee dalu plaY) Glssad Primary credit Aatial) 438 glay) -1
) el (e bslae el Aulai¥) )50l Cangivdl) Jaxall e ef Jaees dalaa s dudie oy Ll s
By (s @iy Al Ayl AY G e adiill (il J8 Jypeill Ay jilas e Gl )
3 hliaY) Jue e aadl) 3380 aladiu) il gall s o b)Y el 3sudl Hland ) kil asf galasy)
DY ade @l el a2 V) e st Y el gl alasiul (Sars Jrsaill Lalitia | jacae Gl
el ol e Yoy i el adl o oand ) ) Gl bl il g laY) Slage qallai
DA J e L il B late e sale 5 e g il Aatlaad A il gladdl (e (0D 2all b gl dad paca yidall
oS Y A Al Logee Coseall 3 el g1y abd Gy ) dual ol il ) i)
e Syl LAY B b mat o el e n Alsbes Lol Gondl b 885e Jisel e Jmnll
: 1Y) 834 31 i SLa¥) (e sl (gl Cliale anall e giall

L ) bl ) e Jpeaall Ala e Cid ) g laY) Slonsall #lie BN GLERITTT
Dzl L SN Y] e (358 e Jamay dalaiay dpde G lebale 5 daa JaY) juad el e @l digy
Dobas o dlaae ¥ ) il gl s gall ae (Bl awladin e Aphalial) A gd) e Leilalaa) dadil
sl sl (o 8 LB alasind ey Vo GtV & jlacaall A sall alaidl i El 6 Jy il Lgy;g
DO LN 5 (g 58 sl i) 35100 (e e (5 s e 5 530 Gl e malipal) (g shaiy s sl Jseal 8
Lol e ) Bl s Al e TS e gles i) sl 668 o g b g i) i
‘ Bl e Al e i 0 sS o # GLEY) S Glasal

8 BmS Apans sall G 3 1)) 85 psia g IaY) Gl e 3ol Atamgal) (a9 8l mali asasal o -3
D L) ) SE (e uaial g Jawi agas e 0am o (S B Y s sall Zlia | ags dalall gilasll 5 i
D Anbd) g dae ol shliadl 8 sale Al sal) il gall a8 s ge (a8 isadll Claliial 8 (g sie Ayl ]
CAalall Gy YA aadl) 33U (e skl o) e JlsaY) e J sl Gaia SRl 8 e gal) gali e ) SE
D)5 (e el andiig calall (e Aisiall 5yl JOA AL JsaY) e Ji Iaae Jead o (S Cuns drans sall
D Lpensall Jaalill el dnne ny e gl G e Jpanll Aa 5o ol | o) (il 3 Aalid)
: sl QL) e J pemall Ala o sl SIS Ll il o 8 et 43 palal) by Glidl

A gkl L) 85 (38 al il A5 plladd bl Sy il Bpde e gk b
L oml Gle sl e Jle (at Y Ul gl Jlgial g lay) Glawse Cad S IS A @l
ol A daline aiad Jare dasd (s 8l 83 (e S 51930 Caatie dia (5l ghall (a5 8 Al Al Ul
DA e S (B i e 2005 sls b S led B35 Glin K05 an s 31 e L sy Slin
DRl e e 71,00 lel sl) 74.25 Ga EdY1 (msil Je 50l el 5 73,25 G dalai¥ ) sad) e
D ole 53l e (e 71,50 dsey gl o) 7475 dpsil Qg il e sl Jaee (IS5 (Ralad¥) J)seY)
D e ) e e el 70,20 Ay (6f) 73,40 <l dpen gl (gl e salil ey (Rl J1seY)
D et e 130 e pand S el s 23 il a1 iy 0S50 Gedae s (Rlad¥] J)sad)
DlalSal Gl e aadll e b sl Jaay saasy) GLliaY) Gdae cpliflaal Gulae (e )l andy !
o e Al J1seY) o 5 e ik amy 5l (e e ol o) B L Gy Auala)

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

: (( A9¥) 8 palaall)) (350 B paa))
(s B Slizady )) (o) pBIS s )536))
JSiy adiad L) padll adl Lo Gaad) 8 saldl)l jland o 55 Y aadll e 8 sl of ) }m
* (A3 J) ¥ 523 jaas e st 5
DAL Qe el pdal)l DA udl) abia¥) el oL Nie paS IS0 5T acadll 53U Gkl Al s
L Cnly (S aadl) Jare g 1Y) sl gl cillalgia) o5 8 Lawls 4paill Aupud) <l 5ol e aadll
DALl Jy S et e el Bl ) Al duld) 8 e ) ey oIS 4l gl oodle) dale 0
D Jee aeadl) ol il g ¢ ualal) gl Ayl 46l Aabad) <) JLE) g aeadll jran (mlidil g saadiall 4 ]
Dl ki A ) A (31 Aaasyl Jlped) Sl sl e b il ae o Gl Jpeanl)
D sday 168 Claaial 3y el ST 5 Jeud A gitall 3 gudl lilee Byl e Aedid) &gl cildaliial Ciapal g

Aoaal 33U aiadl \

D oe eyl JseY) e sulill e e J8 sl e DES L8 o) aadll e IS cciligndl Al Sy
D gyl hliaY) ulae adie] o(pal BY) aan s 8y G all Ul g) aadll 336 ) Jgeasl o 2l dal
DL Lalatin) gl clage 630 36 Jaud e amdll Agdla e e 0 ey Ayl ulal ol
D ST Gl BY) el 83 aladil e Caa Y] e ColS il Dlay clall s dyaal el
Do Gaedsall O Ade bV Yad o A @l L 8 aelie 8 Sl (e el Laaiul 51980 8
‘ il dleiaall il haay) e dadle s jliel aadll 33U alaiiul
1358 i asiiall LY gl ey i) (IS5 <1980 alad il ) je G 5B 5 £ 1Y) Clisse 3 538l 18 Saic) d.\s
Dbl cldhie Jasll 138 xia) S8y el JhaliaY) eloael) gl e L aadl) 330 aladin) e
D gl aadl) 33U e Jgeanl) 8 5 glad) Sl (K dy ) Jle 350y sliae ) e g lay) Clusal
Y] il all g laall gl el sland) o3 e gl Gl die clllaia) Gasd gt ailagll 3l il sal)
Al asadll 330 e Jriey O a8 siall Clisse | aadldl 3280 aladinY duial) ¢l gll daglill ClS il &l
‘ (V) sy eliy e 4 ) G (e Al e on gl
Lol 1) Al e il L€ ) ol 8Y) sl oy iy Le LY e clialdl B80S cpudls
s omiall G clilaall leaS Apide g laY) Cilase LSl Sl Jsa) A leinY) Al gl el alaea
D ol A AL ded lecaS A gl J ) pad aly (Jgiie e el 48 siia 40 538 Aalias Jading ald delia
M gl i) Sy chbiaY) Gl U8 (e Al il (Glalgd) (8 Ly ne dsand) Aagl) S (3gudl)
‘ 5380 261 el (pelil e gt YN AN Jpual) a5 i) (pat die dsnssall
Jge Ll Loyl (g 1 5l es il - -

RS I ISR

Ay il 5 LSl 2 Jall gl -

Jlall (3 g < g2l g Syl faias -

sl ol i ) il pall 5 s 5a¥) e g€l VIS5 el 530 -

O i se2all ) G315V -

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(A szl ((35e Bia i)
(Al g dgaail) il )) (( e pBls (ule ) 584))
: 43 ganzaall (g jlall o I el ) -

S A3 53 el 33 -
) gl AL gl apnsi el ) -

The Eurosystem g, s ol (4)

Gl s gl Gl 8 sl Alai Cllee aadl Says (A sandl) @lid) cilalial aluy sl Al ‘;_s.gﬁg
* Al wa Y

D oo Ol gl s 5i- 4 Main refinancing operations dweil) Gioall dule) cble 3
Liba 1) 4538 yall sl Lgy a8 A Cilleall o328 35 25 a5 £ saul Bl 7 iy o saal) 23 @m
DGl il (il 2l Gaiat 8 L saa |0 Caali At 1) Jisadl) ale) Cllee Al SleUaall ulad e
L le 3 e (1S 2005 s Ll gl Jisai sale) e S e all Jisis sl alas b da idal)
\ 72,00 Famt 1) Jo sadll sale) cililee

- paii Al Aol soLonger-term refinancing operations Jighll gl Jde Jigaill Bile) cldes -2
D disadll Bale) ae ALEQN 585 ) cilleal) 38 Cangiy | el AU Bale iy 4y el 03 5 e dpuSall Cllaall
Dol bl leaall il e Ak gl S el gl U8 e s iy Jashll sl Sle iy
L e M1 LS e IS Jany UL Gl ) L) Dl (555 e 530S Y 5 ) ol ectluleall

C el g 50 gy panade il o Fine-tuning operations il hadl) cible 385 5 -3
Do Al ) G e Aealil) salal) c¥are o ST Cadas Jal e Laps Y5 cdan sill 5 (3 sl 855 jland 80
Dl JE5 3405 o L S S0 elenal) el 1 Al b Jin Clales 35 o5 gudl 8 i sie
3l 8 Anadl el )y @Sl i€ ol 3ol saaae wilasl aan s dpiad) Clead) diafia il
U bl sale Jia clilee 3% ah Gllead) b dagiall Badaad) Gl el £ Y dal e dana Cllae
D13 Lo g o) (38 all il 551 Gulaad (S A e yal Sl Aale cilailio JNA (40 By S el i)
; i 195531 (g 38 el il U8 e Jim 2N Cllaad) 25 sa gl Cag sl (B IS

LnSall Clrall s sl Claled Jlaal JMA e Structural operations 4l cllal) A5 -4
D gl AU I el dascal 508 (Sl i) ity LIS clilaall o3 L 2y A jea cSlebaall s
aals e c3ldas IS5 RS Gl 55 (alie e ol alitte (bl o) ) g Uil e dnsd
DS Ay el b 2 Al Clailidl QA g Aah gl RSl Sl B ge gl il
: Al el ) IR (a8 puilall COleleall

Ll (AL dalaas dude Gn Al palialial 5 55 (4 i (Standing facilities<Sendl) Ciagls)
L AL ol S Aabial) Al i eadl) Laa Aalaa s dndie (3 gmdl 8 5250 el o 3la g Apail) el lal)
: ;M\JMJA\LU;MQAM@‘L@mz)ag@mwgg

//////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(AW s (338 s paa))
(( Aladl g dpasdl) clubaad) ) (e aBS e ) giS2))
©ow sl e Jsasll (marginal lending facilitygasdl ol 8Y) clgud) aladia Aliall ¢Say g
Dl YD dsn am s Y cduobadl il (I s el J seal) am Gkl A 3S 5l i) (e alan s e
LR ) Jead) i T e DR o peay sLaiall )" ALEA) Jgems e g il 25l (pa la e ]
L OIS 2005 sals b alaias dadie Cn andl G332l e Gl ile s el Gl Y1 e saildl )w
‘ 73.00 halel) il 8Y) cligs o 325 Jana

Dl ae lalaiay dpde G adlasll Jeal (deposit facility gl cBbgad) aladiu) dlidal) oSa -3
D ALE s o B i) 3all (e L o Aaas dsam aa 5 Y lall Gog Bl (a8 Ak gl 458l
© 2005 s b Malam dpde G (gl B B jaad dpm i Bale adiys @ilal) o S e B "
‘ 71.00 gl g e 33l Jana oS

Db AS Ll Gagisll gl ) Jsa sl agiSar (SaY) aall Llaa¥) cldhid Counterpartiescsliia ;
DAL GIRYI (e asiae e a3 gl alal 8 ) cilailial) Guld e da sl 3 gad) cililee
: AL (e e gena o Aiiue 358 (5 @y i oy pa SBllaall Al Jia cililee 84S Laal

DAl b RS e e Wil 058 of oy ((sad) s Cllee ) 5 sl) ol L) e e
CAa Al - e el Jsal) e G G Saell als Lgliles ) )5 Sl Jpeal) (g0 dad 5 Ao gane i 55l
D la,x Suadll 138 Jal e o st @l aay gl alail Alals Gl el Liel - "l ds Al o " Y
DY) An st Al sal) a1 e Banls Al e 5 sl ol il ) 5 palhal Aeslil) il il DA
Dl Ji e saaaadl AdaY) as ga g sl Adhaia (5 gte o pubeal) gl (G guill ALY Cpall Ol gal e Wil
D dals el Sl b il gy Gagmiil (G susill chilin) el o (0 5SE AN An 0l gy ) (g S all
Lkl 35S el il J8 e AlAY) e (e il 5 A peaall alaill g Ak sl Alall (35S Apnills
el Jsa e s G3lat Lo () B (i (sl i Gl o581 (53l il gl Al
LB e leal a8 Y sale AN A o W) gl AT Al Aded) lidee (e Adlida )il 8 AS LA
D dead) z35a0 DA e casaall e Gl e Al gall Jsa¥) alasin) (Says (5l Cllrall & g sl Al
LY s ATV 8 AL 1) s) Ay s ki o Ala el CSlay JSA (e sl Jud e 5 3Sal  peaall
Dol sl Al Al Al Cililaad A sall o g sall paen o Wiadl (Says g sall allas lai¥) g gl @A;
: Cbdaad Lyl e Jgeandl 4l J sal) axdiin

The Bank of Japan ¢bll disg (5)

D 1Y) g Al ypase Baem ot gl ) s giial) (5 gl 8 lianl) 22505 (538 el il Ll ol
7 elans) tanshi S8 s dllall G Y S saill S 8 5 ALl 31501 S 58 Jia i peaall e il gall
3 hapal dllis 9:20 b sl (Rysedll Losy Lt clileall)d ) g Jaal cilileal ) 3 iy (Dl 3 s
Aalaall Aol b <l 5a¥) CAlRS UL iy (g 12:10 (i 9:30 2amall gl b axiy A0 WL J) s
:):\..433\ Lsad\‘_gs:\l}:md\ C_m-]_g

ce) il 3ale ) G o g3 TBS / FBS) 15) Jasalt il 9 430 JA0) <l 31 (e iy yidia -

//////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

S (e s salaal)) (83 b2 paxa))
L (( Rltalg Al i ) (s pBIS s 5383))
. (FBS / 43133l ¢y 53 (e il ol a0 -
((JGB 2sic) 481 o Jilia (JGB) i Al da Sl (g oal y8Y) -

(8 ) g e o Sl ¢l 5 -

13 sale ) BN s gay (CP) Apbadl) 31y 5Y1 il i -

S AN & 900 Slal 3l Lgac LTJ\ o) gl @J\.ﬁm e il o)yl - :

Jhaall

Prague, 2006 “ Money and Monetary Policy"”, Josef Jilekf

L N P P N N N N N N AP
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(A ssataa) (3308 Hin pia))
(e L) ity )) (( ome ) IS (e J5553)

Monetary policy 4!l dulud)

e Db il Gudas ol oS el elid) Jie e ald i) Aalu) LINA e ) Aleall s ARl a..uwig
Do Aalall Ay )l laal 3l el 5l st Jame Caagind Lo We 5 gl e g el
| (3] [2] [1] Alesl

o Lliad)  Alagd) (il ¢ ) ) g elaBY) salll 8 daalaadl o 5S5 Le sale 5 Al Auliad) (e e ilaad
: S AY) B laall wa L i) (S Capeall Jland e

Al Auladl JS 5 Loga 5 651970 o Hiall Akl Aulaodl A2 lin AAS RE5 5k o) LB s
‘ [4] Lo Al () S8 5 ¢ g sSall FY 5 )yl ) iy 535 Ll i) g Jomiti IS5

gl Al ARL iy Lesie b st R LSl Rt (588 o L) L Rl Al L
paiiey dinal) o ST e e SLaTY) 8 5 e Gy prall lenl e 35 R 5 Alpes SLaBY) iadl
Ll Uyl A of Jal e 5l el (it ik e 35S0 8 Al AadlSd Alglae b Ladis
b bl el e S Gl IS Callal) (e 3 V35 bl sl (b S 5 (5 15 s (sl
Al e I Lesale A il 200 Zulid) (GDP) (dlea ! laal gl Gl o sail) 5 as (o3 (Sl
: [5] ) e (0 s La il

Dl e b el Jaee el ) (g3 Lan ALY il Al s Fs s Al Audand) o el e
L) o o OSer ALY Al Alped) il gl oY) el el L) 535 198 48 (el a5
L b i) et b 505 O S ) olS Ll 5 Sl J (e Y5 SV (e ial Y Alad) 33
: [6] Ade UV ae cupal Al g as IS5 i of I aiy ¢ gabaid¥) 35S

s
owadll gadl o 3l jlad dpaal) dulud) @l gl e GtV i g5 3 el ae dgasl) ) dasi 5y
Dl (da) ) Anlad) JISET (g m lia OS5 Al Baae 5 8 [7] L Aasll sae ) JBA (e i) cihaldal g
D om e e Ll 0¥ s G 3l Jad oL BT 8,0 il Aelld )5 () Al dss
LaS 2aal) Al o psied g 3yl oda JMA L) Auland) (e AT DT ae ale Sy Busii A ‘@M:\Lu\gg
DAl S ey pe Al e 5ol gl cDleall s sy ge Alabd) (sl B Lases (IS5 i |l 8
13 m o S Apia ) Eleall Jilie Adaall Aleall jay dAuzadll g Cndl G el naas e 5 ) gg;ﬁg\;g
‘ sl s e ity S S i oo A U O sl el

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(a3 Baalaal)) ((33as s psa))
(Al s b)) (el pBIS Qs ) 533)) -

L a2t € g iseall Aleadl Jae (a3 Y o3 peall TH7 ¢l 8 2] claind) e i 4, 4l o il
| aset Al s s il 48 ) o)) Aleal) a5y e Sa Jsf Adlaiall () gy 6md 20 S Anlail) 2580 pa ciin )
Aol gl el b S coal sl 35S g Sl L a5 ) AL (e BaY Bl 0L
; il ool Las ca g (59 e 4501 28l

58y (ol Leaeas S S3e Aelal A gpanall o lleas 5 [8] 11694 dle |l ol el e
D cilaall dad o Jaliall 4ol duladl e Cangd) (1S5 [9] it 3 sl Jeal) o Alkiue Al Al
D A sadll 55500 5 pobke (pe Al adadll ey AS Ssal 3l sbesall 8 e 5l of ils e ) deldal) Jaadl
el e Y A Ly e Bliall 8 e ae oS tealll Joall 8 e &3S sl el Lagl s
L0 e 3aS 43Sl o liadlly ) oda Baatly ol daseadl g AY) C el ga Gaua Glai b Jslally
DAl s e Aalall Gaa gl o) sw a e degd Lagall Caga s 3 501 Ve 3paT Ty Cadl jlea
il ) e A e Lo el 0l b Ca i lee Gl Blisl gl il
D sl o8 A Sall se s el BlEAY) sy ) il e Sy 8 Bl gl Aleal) e (il Lgn sas
DGl e Al (e Ll A ol laall il G oSy Gl Aleall Eua e Gl ey a3 Y
G gl 13 aii sey o] el il Cilagid) Bl i) (5 s (e pald g S i)
\ [10] 50 o1 U8 m Gl e

Dl AT e saals ae S el A eadl Akl s deliall Jsall Caeay ¢1920-1870 sl JMa
DAY DL mjae o jliel S el @il g0 Alail oda JNA (e [11] 11913 ale b el Jhlaay)
Ceoa ) ekl B e 5l L S s el o 2 Jle S5 asedall e OIS WS sefall (e IS
Dbl A el e el 8 ey o) (el (S S @ pelal il calaiBY) A Adiala B 6l s s
: Aalaiy)

o2 calady S SlaBy) e 5 o (e il g yrall sai of Alysh 3y die Cacd) cppaiil) uaaliai@Y)
DS 8 380 DA RSl e 8 el st a o ) Lo 40 s Bl b 3 ey 8 (g silea
DAl Al leo Al BaY < (A [12] 2 e S Qllal) st saclaall agil) GBI (e 4y glada
U [13] e ) pai 5 pdmill alias) o aliall Al s Juadl o jliely ccull (paiiie Janay (538 (g el
11979 ST b T 1 bl 838 18 g (Sl g3ai) BiaY) e aty Jd Lotie ol g
LAY IS LY ke s B paaall G S s ) 8 e BB G clee e 05 o o
s OIS L Ll B IS ) (il g el Cilagial of GaY 05 b s p 0 ie i e [14]
8 [15] -

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

} (( A3 B alaall)) ((35an (Hda pya))
(( Atall g 4puaail) ciluaandd) )) (( sl pBlS e ) 5iS3)) -

y
ty
y
ty
Ty

e eJal sl (o a5 R gama iV s 3805 o sl Bl )1 (ol Sl

il g3l e 5l e

(a3 AL e 55l e

SLaBY) YA e Jl (e ey

sl Jane

O] 3 g

(sl 5 IS il ASle) agu s i)

Aenlall ol yaadl / g Uil 3l Qe Ao sSa)
oSl Gapliall 8 Ll (e sal) Jlall Gl i

A ALY 3 giall 5 lladially ol Jal Jie Al cdinsa)

DAl ) Aead) e cally oAl ) sacldll Ml o aes DA e sl el S5 g 3SRl il
D cillee Al bl ey ol 5ol GO0 Leaad Sl il oS all il & gl e ol gl cighaliad g
: (o BliaY) Cilllie g aadll jras s giaal) (3 gudl

Gl Clilee YA e b Rl sl Jle 5 o oSer S, il LA e Wlaaiad Y1 sl
DAl ol Jie cdiliad) A eVl gy ol d JVA e ALl o g A 5l a3y e giall
DAL il el (g 38 sall il b aiha gl e J) e sean) Jilie 8 casiad) Sl i S il
D sl @ g ) Aleal) G ST Jsa0 A el 5 iy i) o328 JS Gl dlee ) Jygaill
D alh (s ) il Aol 34) S land (iR 8 i (Sl il IS 1Y QB s e Gl
LAl e g 8 gl cblbial Glles mier ) el S G Bal 3 Gl e sSal) Gl (5 ik
D el sl ASE JE g il ey Les gl BY) Y ame (i A ol BY JIseY) e el A pladl
e s ST e A el g il Lavie ey L) ddlaaYl | SOl Y el laiy) dday sl
Ll ol el (e el a5 Al el S ) o L ) pal i S (K
LY @laBY el dlae qiyy llall il A4S sale L 5laY) eda allall (4 0 50 a5 Liadf il cJaal
D ame Can yualll o) e (3ad s da gl (5l llee e il gadl e Caaglly il | aua Jana
D aall and Bama B i s Cilagial e (i Yoy il uld) 38 o5 AT cVla ig Sl e

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(e sl (3 Hispipa))
(A Apaiil) ciladd! ) ((( s aBlS Gulee ) giSy))
D hliaY) (ulae Ciagien A€ 5001 sastall LY Sl Alla 8 Ul Jue e cadll U Ay AT G sl
D laia g dpdie (g (arall aguiand eliac W) & gl (2 53 A Janall cpaladl) JIse¥) e 30l e salasy) 3
‘ Jaia¥) O leal) e Al ial) ataad I G Coeall e Cilagiad b ceall 080 ) ol celld aag

Dol S S el il slgaladiod Sy A 3131 5 6 s sl il ) (5355 Y A sall B pudl e il 1)
Al Sl il (e (g f) GadSall o cndl o Glegan o (i Al 30l Qe (g dh.\
DA el el Sy AT 4 Ly Amitie C llaall s3a e 530l Jae S 1) (aadld) 5380 lai) oy jlaall )
D35 e sanll Ll ne gams s Ailia) Al alaiial 5 s ) cllliie Al (g S el i) (e ml BV
X i@l ey

i o i ) o Jpea¥) e (gn gl al Y1 LAY adhy s illlia i sa SN Juadl
0 LS L peal (o pham ¢ n e Jaliall b ol o S al) i) 3 5f 43R 8 L) clalanag Al y e
D LAY it gl g A el ¢ ga ) e AL e Jpea¥) b L il 5 fs il oDl Aaliall
s OB Bl A s sl ga 138 Ay s s AT Dl e ol s 1 8331 el gll 1 pe¥1 5y el Y
DA LY i) e i Le |50l A58 el sl s A gl 5 51aY) o2 o e 2 I e dh
Gl Clilee aladiin) Juady Al clacY) @l Julaats aaall Clel aYly Clabuadl e S Callaii
| Aagid)

K
N
N
N
N
N

L0 Ge il ol die sl Jlad ) S5 Levie (ala (S aadion s il dulidl e Al OIS ) Sl
D omeill ALY gl oda Jadiiy Apadi e Al Al cny GELSIY) o (LY (e i glie llia g
D el g Uil Jgeal el (538l Gl (e Caids 3 [16] LYYy cala¥] L) il a8
D el Gl 8 sl il g Lalaiad (S LS Y] e Jganl) (b (it y Al gl sl
Lo ol JhliaY) Gdae L 2008 de e g Aol OMA (B dae e i) b saildl)
sailall el o Laliall "o pdiall o) I IS iy adhp (MBaies Byl diaidie O o8 GV o) sasiall LY
; 2010 ple (S @) s i (7 0.25) oo 4 25 (pe oY) e

Ol s ol i e S ) B S L5 S ey Bl Al e Gl e 3340 Jaliy
L osblsall U Sl 5 bl w558 OSas L L) 8 i JLall e senll Ll hao (o o julai LS J el (550
D A JB s ke e sY) (S al i) Gy 3 2016 Geobe S i e JSIy Al 1 (5 N

[17] sl Liad 8 pia” o sgie

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

g (( LAY 3alaall)) ((35an Bia pupe))
(Al s b)) (ool pBIS s 533)) -

ggysj Cilad il a8 )1 miad (5 3 pall elill aadig A Jleall 5 aaly yiie s dpadill Auldl d \s)gsﬂgé
DAl B yhall 13 ety (Blaty Lash (5 S sl il alady 8 e Jgn ol o jbisa ol an) padl (5 siie o palA
D Jad gasl ) 2230008 Lpens) i) | el (cadll 3 A5 el pe ansV] gy Al gla Jaan G eall Ayl
; [18] .33l jrs dulias pa adiazaill Calaal s ca il (o (i eall Cilaal (ol jrw calaal J5Y1 alial) b

Types g5l
Jull Gl e Jlaie aaed Ay dediivwall A 1) 310Y) a8l Al (e g 50 o il dlead) A jladll @
D (R sSall el 3l sale ) Al el g o el h ek e 13 Jay Apail) ALl Ay el 5y sll b )
L) (e sl O e g J8 0T 5380 13) A gandl S L e dlaa Lef a s siall 3 pud) lles a3
‘ e ¥ oda BT adiai ) g aliia V) 4 paall ciladall Cacliadll

DGl AN Gl i 138 5 Aleall e g pmall Jpand Bpail) Adalull JB (e b peiusall (3 gud) i lalas
: il jru s uadll Gaall e sl sl Jie

Dl Al il g e e sanae ae O3 Al b e il Alad) e Ailida g1 gl G el
e - 5 93] e Ae gadm aa Uyl o = 2 A ] (e gl OR on ;
‘ aedlaal Giiatd sl AL U (pe Lgaladind %

sdashl) gaall Ao Ciagl) sAdagiicall (3 gud) i sAaat) Abaad

Shse b el e Gaee Jae | Lide G gl o 30N Jaa adatl) Cilagid
OSlginal) land Wlaag b

dne GSlgiuall Slawd 2o | Apde G Qs Ao BAlEN Jare S alad) (5 gheal) Cilagoiad §§§
laas f

e (A wadll e (pae dmuj @il (a9 mal) gal LAl asalaal)
CaSleiinal) el i}

axll (g ysill jaudl danll g ) gdl) mud) Culil) G pal) o

D Lulie sl Jawe (lads) Al o g8l jadd) Al ulaa
e I

Sl + Al 8 Losle 5AlEl i La Bals Labidal) s |
i) pSletigl) I

Dl Gopeall Jane o yeall el alii e (315 ol Aty Liad ddend) (pa dilida g1 e (3l
ki cadll Jlee Ao (oAl lal (e Aleall slad Lt ol Ui 8 caddll e gl i peall jr allas Liay
D aysad i Ll aalaall e la pe b L) (6 sl s cadnaill Clagiul IS cugl ) @l e dailad)

(Auial) lgivall sl Hdse Jia) ol el (i dasally i s 483l <3 Auiad) 5 leall 303 ol e i puall

18

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(S ssalaadl) ((33as s psa))
(Al s b)) (el pBIS Qs ) 533)) -

D [19] oY) el aai el (it s Y gl ) A s Al Al (paualy By i
DGy el Cn LS 3l e Gl paa 35 ) et O 5 dals daesi Lo Al sy
DY) Ll bl ) A (e (galaBY) pall Gaiat) aal e B2 jlend (il 8 2 e Gyl
D iy Jsall aline 8 3 (e el ana (e dall BSLSY] Al Al e oy (e Sl e [20]
Dol S an U A5 Gl LBV GRS ALl 555 5 oS e oy (ol U8 (e Aol Al bSal)
Dl Aubudl g S e il s plea) dllia Gad sl SLaBY) e il 8 Akl Aulud) Allads BV
DAl ) o JaE LBV (ol e JS (Aleadl s cJaall sf KU alill) ddaal) alaiy) ol i)
: (A Y x5 ¢ )y siase) Byl Sl il i

i
5

i 5
5 s
] Ty
5 s
] Ty
5 s
N .
5

i

adoaill Cilagiad 2 ouasi N JUidl)

3 st

DBl e o 38 al) il 500l s Cangl e Fyys0 st JNA (pe il Congloaal) (s siunll (a3 alys
LAl ) al Y Al alaiay dudie G Leann il Ly i A ALY 525 e Le gee adiioud)
: ol 13 e U sl aildl) e e (Blay o Sy ane 325 e 138 iaall Al L

A A (zokadl s Ao JA ol gu) 32N jlaisd ae adiaill (p day 55 Alaledl Uﬁsﬁgcsﬂ@zﬁusﬁﬁ
N=i-r

Alladl 8 328l a1 s oS pall @il saaa A J il 32N Jaee g Ul il b adndlll gy QP
bl o3gd o 33U (ml  f elld s L35 ol RS el @ gill (S 6l S5 e ool Ul aladtily | all
D e A0 B e e Baliall a4 5 ) Gl pill (K Cull sa alladl a2 s (58 cial
D e ocaliAT Al o3 ae o Rdall allall 8 S e iy sl 5206 Jaee o sl i ccidsY)
: cand) 3008l Jana s A yall Alss

D Cangd) Blaiay) Sl sad) Lo sale 5 As gial) (3 sud) Cililee 223l Dipa 30l 320 jras Caon e Lalaall o
st ay s e ol e sale Bl g Caagd) 138 Jas ol gy el (o CABAS (o g i 328 Jara
‘ [18] .obadsad) ind U e

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(S ssalaadl) ((33as s psa))
(Al s b)) (el pBIS Qs ) 533)) -

D el aBY) clalasy) il Al a8 AR (3 pudl sl Alatod 525 Jaee Caagll ) <yt el a) Al
D Ak JE doe e Baame Goagiaadl adiail (Jane Giiad sad guaall Gkl e Gl i dllly
D) s gady sl Jae 8l pusill sl g 52 e Jasmy sl aSa e admill Cilagial (ge sl
? [21] .2 siine dasla o b5 ()53 oSn 1

DS Jaoa) il 8 aaladiel o3 8 Jail ) en 8 G Auld) xed ged ademdl) Cilagiad 13 oIS
S ‘l:\m)s\ EEPLTN cdg}.d\ c\dﬂ}.} @,,..,.lél\ cJ.l@J\ c\.llh,gi c@})ﬂ\ ¢\A.J:1J}:u c);.d\ “ﬂ..g.&ﬂ\ 2:1)‘}6_46; 613\44}3}5 c‘;:\.ﬁns
* saaiall 48Ledll LS i

Ty
-
Ty
-
Ty
-

i b ol el d5e s O V) adamdl Glagind Adde Tl ud) b ] (5 siase Cilagial
Dl Jeml) s Gy U sl 3 iy ashll el Gl et s sie Casgl) cind 5 (358 saaly
Dl bt BRI G 2l elhely (i sin et (JBal di e (el e e Cangid) a5 sie
Ll eI s 3 Y i sl i) 8 o Lo izl Cilagiad s (Slgianall Jiiendll 3 s
: Al s LMY i) 4 et

D Jleall s S AL LD a ) aiaats ) Jon gl st (185 o 0Sa Sl Gl gie 8 Gl axe ]
LS 1) L ypantl ISl Conall e 4l LS gl ) (e Lile d}ag\usqg:dmu}u\giuz}gjgg
D Aadi ya adozaill QIS 13 UEY1 dal o 3ol 30 ) Jie (s AT Jalse ol adicaill can ddd g dalis e 8 il
D Jlll el Al e Ji asf LS gl e bl b (alads) ) Liad adadl) sl ) sas Ak
: LAY 5 o glall Callsall 5 e alaall (oSS (e

N
N
N
N
Ty
N

D el el 13 st 3 285 358 (e iy rall (b asall salll o ol g il Bas Caardin 5 51980 b
DR e Al Abaudl B el 13n i 5 Basiall LY M1 (8 (&) ML MO) OB 5 3 sl (e Adlide s
ool el Lt 5 iy 2 YT

Agasl A yaal) lal) (any B el 13 e (Bl LS :

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

: (A5 8 palaall)) ((35e Bia i)
(R Ll i ) (( ool oS e J55S3))
Dol e el ) e Bliall daleaS g8l (a g peall gai chan i e 35S pall gl jliss 60
Dol sty g 3l U ) il gioae Jaay 8 il saall zsai g chpeSll Al )
: 1ol Lo s i i dle ) Wiy lilad)

N=p-g

L te 5okl of Aaladll o3 ﬁj_@u\@w}aﬁj“ﬁﬁmuq}m}ddmyM‘M\ﬁnapgg
Dol aladiny  Joshll sadl e jleu¥) ) ) dledl 8 sas O oSy a8l e g srall sa d.lm
: quj\ \&é&k\sﬂbe\‘;\hﬂj Cull 65\"‘“"“@&)3 LgJS)AX\ Sl LA‘ C\:\;.u.n ca_mu‘)_” a\.u‘)d\ E

el Ay (otial) i) pa Calagiu¥ g an g Y A ‘w@gﬂqjm\&fwdm%‘&wgg
| ALY, GJL'J\ gaill Jama aled) llia g ?A..aﬂ\ e laa (addie (5 gl ALY c.al_d\ sad Jaza gl ol
\ [18] .sthaall (5 siusall (o et ¢ S 52 pdazall

el o3 LS Al SeS e gedll 3 3505 AL S e 58 e sele i) Blad) S o b
b Jlall el Ulad s ¢ a1 5 lalaall (e siill (5 el Lai Jlae Vg aLa®BY) il jo0 (8 0 4l (5SS
) o ¢ shonty B S el Sl (Sl a g ch Y1 A Y1 B [22] g8l il G 3 Ay b Anl pea
Ll (e Jay Rl @l e G Gl ate Al a2 e g saall Cilagiul e S5
3 (AT Gl e (g3l i g paall Bl ge (o gandl (e O3 RS 62505 (5 Sl il i ody S al

o pall sl e Aglite o jo @l Lpia¥) dlaall pe Gl Gogea pr o Bliad) e dull) o2 Hm}
Bl e oSl ae il G peall s sl LS Gl Lad A el (A 058 o) oS G5 AR

Dt s s Y STyl Giea man et il ALl Aulaal) e sSally AR il e Sl a
Do) i el Gl o s Jie) isat e it Jane (o ey (g Yy _Lu@dm‘;szuudgg
D ONead) e Jalaill s a Cua el gud) Bgudl G pea e llia Al 3a 8 (Sl Y Lo ¢ paail) /o) )
‘ Gl (B pan)y e Jaaa/

D Gadl e s Gl e sl ALl g 3 el Gl U8 Ga leny s ciSleall 6l 58 o «ull Jy sl ol Jla i
DOl 8 Capeall e AR e AU A8 Sl (s Caagiaall Jasal) 138 6K 8 Canginad) Capeall ja
Lol Allal) s ) _&ﬂ\&\gqg\ﬂ&zum}a\%&j;\Jm:\_psmw\dm‘;gg

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

s (A skl (83 b2 paxa))
(Al g i) il ) (sl aBS (s [ 5i80))
D gl s liliaal) ge Uil Gipeall ja (e Fuald Alls W liie ) ¢Sy Cull (5 stue ge Culill Giuall e
: (il I llaal)

e saas Lpae S (o iy Al Aleall (e Bany S i adaa Ly Jadiad 3 AN oyl Sl AU gl
2 Apmal) Aleall Lgae 55 G 50 s Y laad) il 5208 o ey 138 (Gawall Sl pmaai) Auia¥) dlead)
3 Aleall () (A Adaal) Alaall Jysad (A (e cpdl) il U8 e Dlaall Aeal) e Jirii Jsa BB gl das
- Amall

Dl il ey (", pllacan ol Ly o SesaT Y all ale) Auiall Claall alasind w sl cias
D 8 cplal) S Y it o (S Aagill oda Alaall Aleall me 3 gie IS gl Ljees L) Joliall Al
Al Al ) yiul 5 aduzaill slea s sale ) Ao sSall dubs Lagl (5S35 08 Ll ) claall dleall & 48D S

(Adlaas i3

adaill (3l 5 b O oy NG Jana (8 (PPP ganail) aladinly Sy g iy plail) Aalil (g
E(H/F) )/ (EH/F) =NH +NF)
:which implies that

NMH = (E(H/F) )/ (EH/F) +NF

CE(H/F)) /) odDand) Jae s slose i) ial aly ) iy "l 5" 5 ohagll o day "HY aidia Cus
D Jame ) ALYl Aia ) SO 8 adaill Jaee s st o cony Dl il Jaee ol SN ((EH / F
: (5 AN Awailly 5 Alaall Aleall Co o yras Fad (oaléd)

0 Aleall 8 Jadl g LS tuall (g ghuy Coaa s (alisil A et &5 delad 5l ol Culil) Gopall g g
DY) Jaee s 33 s3me A e R o oS (5 by i et e S Ly dgms Al Bansal)
: e (i Jaly )

Do adiat o sy asl) adimil A o ) Al Al 5 8 Jales Ay AT 5 oY) Jame pasd Gy sk e
D8 e eiad Al 8 adaill 5 il G adiaill OV aee 8 A8l 8 ol 3ol ) oJUa) i e il Al

//////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

S (WU RS ) ((35en Binaisa))
(0 Aiadl g Agaiil) clulawd) )) (((as ) pBBlS (b ) 5380))
Dbl )l (e 3l dad (e Clill Capeall e gl QUi aladin) e glald) & a8 Aad) 8 )
: [18] .oyl e gy il aladiina) 2Ol dpail) dadail) Caai (o ST el gl 6 adizadll e 35kl

S 8 i) Al LS dpiad de oo ol dpaal) Adabial] dpasall Aubaadl J5L5 Gl (e 55 8 bl o2a
) ) et 3 Al Gl e e Jaliall sl e 33U 8 skl i) e e (o i g
L el se s QY 55 (Y15 e saY) wb:\s);d:‘d‘\ﬁ‘;gmsufhy\g;mg\wx§ﬁg

.
Ty
e
Ty
-
Ty

AR G peall ] alad e AiSan daans¥) Y

Cagall s el pe (38l 5ie Agan) L) e g 5 |

[ sl dLlall Whle e glaldl /Dl A3y Caagiusall o yall jrs |
prsxll a5y [ 3 Al

A Akl ¢ ladd) Aailal) Cargiusall 3581l (m ge f

A Adiladl 6 ylaal) dailall (s Foslpas 33 +) Cadgliasall adiaill

DS il e sl Akl Al alal Bl a1 el s i 2ss G5k el Au
8 e 151980 5 51970 I glii 5 ! pill e sall i3y a5 o3l ) e sSall G cald
DO e el R elld ) ALYl s Adlaandl b Rpanl) ol sl a5 & sy Gl iy 51990
el pdimil) Y ane Camdtl can giall ol Aoty Al Gl Y1 Sy canls i G ST G la e

LIS 33l ) g Adlaae CondS) 4y 3K el &gl 3 §1970 e Liny a3

Coe 3l s oY) sy aduzill Al aldiull Jss Jaall LW 2008 ale Apddladl AV U
Glag ‘hﬁ!\ JAA Ao Qadasiy O aaal) Ji8 e las Aaddie Wlls jued A adatll Calaal Qi Cmabiaiay!
Dol L heall ) el pdatl) ¥ane ) g0l Lae ¢ taall ¥ ane e 50V a5 pdaadl Al e el
‘ [18] e ia

K
Ty
N
Ty
N
Ty
N
Ty

D aant DM e oSl (e sl o sl ie il e Blial) of A el b Leidlie oyl i
Dt ol el o el gy NG Jane ol ¢ ) (5 siana s 2 (g s Jana 520 Caagiaadll (ol
DS KA e i (S el i) o Gl oy s ¢35 Lale Lalial) agaty (g 38 yal) il S 13) Jad dallia
U aaaill Jae o Jaliall ol jall 3a (e sasly 5 3Sall i) aladin) cany Jyshall gaall 8 sl )
el o s o S5 o agll e ch Sl Gl b s AT il ahasily O gl ) S eigindl
D LA ey sl Ll bl Rt L)l el s pm Al o puall e Al lnies ST o5

23

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(e b)) (330 hin puja))
(Al ) g )) (o pBS s J5552))
el Caon 2l Ll 5 ,AY) el ) Alee 50 Al sl Ada gy e Alead ST A g e ) saiady agdY ‘M\QJ;
: ol Aaliall AN @l sV (e W SIS aaaill e il o jall
Contexts <ifzad

In international economicss eyl b

DY) 8 Al Abad) et o i ) AR Alle e Dl Y1 8 Tl Al Alad) s
D S 13 dai Aleal) cld sl JSH sabeai@V) dagl il o 1) condy ASudSN lail) dga s Ayl i) da gl
sk 0 13 [23] ol s Y1 e 52 pme (S Al Alid) iy cadmill s Y] dlad) <l )
((PCP) el Lunidi mite gl cCapall jaud ol SlauBU ddladl L) (1) el (i b e
D iy ) Y o3 403l el [25] [24] e e (st 80l aes KA Al sl A 3l gl ]
| 13g) 523 Ay ALalid)  JLY) 50 Apaiil) Audsud) o) e a6 Ja g snge sh daw padll Gl a0
: [26] 235 all ) shaiall -

DA lal Adlaaal e i)l Jlaud G Gieall Jlaad GISGAT Cinn QlSadl 5w Sl oz Sl
D Sl hal Ay e diny A Aagiill g [27] (35l Sile) a) alk) Alaal) dleally el e gig
D adazill e s ] dpaall Aubud) ety A sall Al Hlanl) 8 YDA LY G b g Alalie S5
} il Copeall el il 5 CPI

Dol il iliadaill A i) el A s A5l B Al Al Ga AT e pend WG
Lol it 8 Ak gl L) 4al 5 clin s [28] el s ClaSs aaal) e 5ol e B ) s
0l O e N e sl Sl G i ) i 85 ) el oLl Ssee el il se
Dl 8 ea e 45 5) she 1) Aglall Aliall iy Sl 038 ual B8 B s (5S35 38 4] pall Glalpll Gt ClSa

[24] . s o5l

Lt e allal) (st 8eUS pias J a3 ges <l 25 13 ALalial) A A gl LY 4n) 53 NG
Dl sl gam Y L il s dad giall 5 Adlall w8 cilereall (aie sl Gogeall jaa o e
13 Ay ) sl e Janlly ST 1555 5 s S ) (53 Lt ys oA sk e (apad
D oe Alall ey Agle Gl e Jeadi dddas laiay add Jade e S ol AllS 5 sud) AT dually “u‘ygﬁg
Dl AY) Clsadll (Jad) Jae o didaddl Galal) 8 il sda ofd @lld dagi D e cYIEAY)
el ol 5 b f (el Jalall C¥ane e A AN il ) il (e (B 5l (g s cpdumdll
DA dl L) st /5 L CYNEAY) Aallae (e (S0 Al ol 3 Tl Ll dulandl ofa
} [29] pdusill (s s e

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(S ssalaadl) ((33as s psa))
(Al s b)) (el pBIS Qs ) 533)) -

D Al Al sal) el Al ey e Gl gl Jll pa Ml G2uali [26] (2011) b5 s Dedola ¢ sS
DA ae cpiaill g ol 3 gad Jia ol jusial) Jalall ) bl G aead) Caaging o iy Ml ) dyai)

VAl AR A pael) i gal) el Lol e (oS GO bl g5 6 e aly V5 a5 Alall

In developing countries & dsal 3
2 ) (e Sl e o (o Fanl¥) & pa Akl Alad Jua A g s JSUSe (pe sl Ll 0 6
D Sl sl ol e llall gl (A clsaa (e Jaiad ST Y e sSal) cpall A dSee §lsad L
gl Apalil) Jsall g paall b 35S 5al) gl (b gole IS A ey 52018 s 5§ VA (e pdmill Ay i g 8
D lgadina (8 o Al lall) d el Adalud) (Y el e 58 8 e 13 dpadl) Auluall )y (8 A Clas
D Gaail ki 5l A gSall bl cile ) AN aaEall las saua Apail) Auld) 240 e Sal) e Alkiue e
oy () 4858 g Apail) Aland) L&) A i A ) ol s AT Gl s ) 131 s AY) Al e Calaal
D LS i) Alpudl slaie) ) oo Larys e sSall o JA5 Cind (e 135 el 5l slaie) ) Aleall Gudna !
D alen ) sale) Aala ) Ala) 3 su) ZOlal s poad 8 A se Ca S Y gl Blu ye a3 A b
DAl Aupud) i dgil e ) (= el ok Lngp0 b g (e s Lossad (8 s A Y) Alal) il sall 5 il
‘ Al 3 35S el sl 38 e

Transparency &84a)
D e G e Aaladl il den ) Cilaad 15 slaie) 8 35S a) @l Gy 1990 le b 1l ae Ay
D piill Wagiu (5 gie (g S all il 06 8 (g AT 5 s AlAs ST Al Aubndl dilee (S o o el
1l ey e a5 o )5S L Bl 5 (5 5Sall il o e o5 (75 (o (i Sl S 1Y chiznn i 872
G el y (1998 ale |l iy (18 DA e deSall go Mitue mual clalaiV) a2 (e JS m
LS el il adie) [30] L2003 ple b llghudl Sl e e 72 ) Jand) RPI /2.5 (e pdamill
Lole B HICP 72 e 8 pdami LS ol Ak 8 b))l Cigai sh 1998 Ao b eV
L 72 e aagd) el ccpall @l Ny o il gl e 72 5 e o oS o8 adall 13 i 362003
) UL s (2012 ks 3e) saaV) hiaY) Gelae o3 (8 L sl R R3S e Sl i)
3 [31] .(2013

Ol s Gl sa e Jlae W) Gl )5 (g sf) oS dpail) duluadl calS 1)) L s Jaadl Goany @llia d\,g‘yf
S e (Y pall saal) Lo KU Gl s o oS S el @il o s s Sl SLaBY) (e 58S al)
gl ) s cclaadll s aldl e el 2] CIS 5 Cagus ¢ palll gaal) e A6 SLa@V) 8l UA

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

s (A skl (350 B paa))
(Al Aaiil) cluld) ) (e aBBls Luls ) ¢i83))
OBV (gany Sl aay (aad) SIS 3 saill 8 Jlall s LS calae sa Jlally cdlld aay oy shall
‘ [32] Alai@y) <l psall e i o (S Y &S el il () S5 suaal) LISH A2l (e

Behavioral monetary policy &S slul) &l duldl
L Ol 4 (SR S5 JEs Ll g sidlie JaBY) 8 638 e Of Apuliil) KU SLaBY) 3 gim i
CeloaY) ddil g Ll el el (e il 5l yriall G gl all 395k e Cpid) aae zilais el
Dl s Al Al il il aliet Ll - ASaall el a Yl aren o el JiaY) el i) il pa
Cale Jlaw b oo WSl was [36] [35] [34] [33] .anadl oSSzl 3 e Laulis Ul adied
sl i of Gl oo and L Wle Gl daany bl asede Jlied) o 330 Sl SLam)
Ll - [35] el (oo alall Ll (33MERl) 3 e 5508 Caad Lo gee il [37] [36] o s sl A€
D gl Bam agd Gl SISl Ll p 3l b sale s Aidlie iyl 3 )l Jesd Y
: [37] (IV5u) ol 21 £ Ly Cileai¥ly Jondl i Ll ¢ paign e yaall <l 3pa3l

Al il sal) G dire Jolail Akl Aagil) o Al Aubud) A duld) aud e LSl 4l 13
- Sl ST ey [34] a5 qanly (sl il s S i s il 2 555 &3S pal) (b pee il
D dallee b J p el o3 Al Aubdl SlelpaY JieY) QALY s Y Al Gl el o il eI
: [35] [34] [38] il Adipad) 518 5 ) A shall (il 5 Aalel) 2 ) 53U sl

Sileall s cpail) Al JLa JSU s lealdl o S e 35S ) @il gl i oM Slud) il e ym_m
D om sl A aaal s Anii [34] Ol sl Blay Leb Leasi o Laa S5 canlSall (a ST Y1 B ki
Rars (b s B 5l ge Cagiall @l go iy el Jilade jiledlls caulSall Lavie 4l ng\
D le calaall admil am A paall ML) BAM 5 Akl Al L saeie il 85 jleall o S e g Y
Dl b AT o e el [38] adll (a3 335 3 Clalaadl s i ) g 8 el s
e s se sl LA 5at 1 ASAYT S eliSll g alal) i, il i Ut a3 381 s ASSL)
L Cua e S ALY 5 1) (8 A el AR A a5 3 (538 all Sl 1 plia _wﬂg&ﬂ\M\g@gﬁg
Dol el Al S el il s et ) s of oSy Ada aal) A8 cdlaall e gl Al s g aaa g cad gl
D135 i O oo sansal) Jatll e ST ST L aglladl g ) Al plia diiay Lexie M) S gl Maa cl oS5
s okl sl el e slaie W) aie JSLie s (Jial) Qe e o jaall A8 (e an Ji) Jas o
C ALY Gona ) e o Lo 0 LSy s o Buland) o ey 8 C¥ame (alifl Aail Aulad) il e

[38] :

o M [36] Al Al Gl S il L RS skl 0% 8 I AeS) e Al s
ey 31 b (RS Al ilas ) Rl aa of dida 0o Alspee Al dnd) S5
L S S Jane Glanl gy 3 Cllaall Ailg 8 agdl jla gine IS0 355 O (Say A il e Y g el
’ [34] 3l i/ J

D L N N N N N N N N N A
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(( A Boalaall)) (330 A p150))

(At g i) il )) (el aBS e  5i53))
Jdlaal)

1- Jahan, Sarwat. "Inflation Targeting: Holding the Line". International Monetary Funds,
Finance & Development. Retrieved 28 December 2014. :

. 2 -Monetary Policy". Federal Reserve Board. January 3, 2006".

3-Monetary and Exchange Rate Policies". Handbook of Development Economics, Elsevier. "
© 2010. 3

4-B.M. Friedman, "Monetary Policy," Abstract.". International Encyclopedia of the Social "
& Behavioral Sciences. 2001. pp. 9976-9984.

5 -Expansionary Monetary Policy: Definition, Purpose, Tools. The Balance.

6 -Contractionary Monetary Policy: Definition, Examples. The Balance.

7-Bordo, Michael D., 2008. "monetary policy, history of," The New Palgrave Dictionary of
: Economics, 2nd Edition. Abstract and pre-publication copy . .

8- "History of the Bank of England - Bank of England”.
9 -Bank of England founded 1694". BBC. March 31, 2006".

10 -Abdel-Monem, Tarik. "What is The Gold Standard?". University of lowa Center for The
. Center for International Finance and Development.

11 -Federal Reserve Act". Federal Reserve Board. May 14, 2003".

12-Friedman, Milton (1948). "A Monetary and Fiscal Framework for Economic Stability"
(PDF). American Economic Review. 38 (3): 245-264.

13 -Friedman, Milton (1960). A Program for Monetary Stability. Fordham University Press.

© 14-Bernanke, Ben (2006). "Monetary Aggregates and Monetary Policy at the Federal
- Reserve: A Historical Perspective". Federal Reserve.

15-Nelson, Edward (2007). "Milton Friedman and U.S. Monetary History: 1961-2006"
(PDF). Federal Reserve Bank of St. Louis Review (89 (3)): 171.

\S 16-Roubini, Nouriel (January 14, 2016). "Troubled Global Economy". Time Magazine.
time.com. Retrieved 5 February 2016.

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

(W B aaa)) (3308 s puya))
D (0 Adball s Agadll) clwlsd) ) (s PBLS ol 5i82))
17 -Permanent QE and helicopter money | Bruegel". bruegel.org. Retrieved 2016-10-06".

© 18 -Feenstra, Robert C., and Alan M. Taylor. International Macroeconomics. New York:
 Worth, 2012. 100-05.

19-Sullivan, arthur; Steven M. Sheffrin (2003). Economics: Principles in action. Upper
Saddle River, New Jersey 07458: Pearson Prentice Hall. p. 551. ISBN 0-13-063085-3.

20-Enria, Frank (4 February 2014). "Disclosure of Accommodative Monetary Policy
© meaning.". USA: Frank Enria.

21-Orphanides, Athanasios. Taylor rules (Abstract). The New Palgrave Dictionary of
. Economics, 2nd Edition. v. 8. pp. 200-04.

22-Benchimol, J., Fourgans, A. (2012), Money and risk in a DSGE framework : A Bayesian
. application to the Eurozone, Journal of Macroeconomics, vol. 34, pp. 95-111.

23-Cf. Clarida, R., Gali, J., Gertler, M. (2002). A simple framework for international policy
. analysis. Journal of Monetary Economics, 49(4), pp. 879-904.

24-Corsetti, G., Pesenti, P. (2005). International dimensions of optimal monetary policy.
Journal of Monetary Economics, 52(2), pp. 281-305.

. 25-Devereux, M.B., Engel, C. (2003). Monetary policy in the open economy revisited: Price
. setting and exchange rate flexibility. Review of Economic Studies, 70(4), pp. 765-783.

26-Cf. Corsetti, G., Dedola, L., Leduc, S. (2011). Optimal Monetary Policy in Open
Economies. In B.M. Friedman and M. Woodford (Eds.). Handbook of Monetary Economics,
. vol. lll. Amsterdam: Elsevier. 3

| 27-Gopinath, G., Rigobon, R. (2008). Sticky borders. Quarterly Journal of Economics,
- .123(2), pp. 531-575.

28-Cf. Persson, T., Tabellini, G. (1995). Double-edged incentives: Institutions and policy
coordination. In G. Grossman and K. Rogoff. Handbook of International Economics, vol. lll.
 Amsterdam: Elsevier.

29-Cf. Corsetti, G., Dedola, L., Leduc, S. (2011). Demand imbalances, real exchange rate
. misalignments and monetary policy. Draft version, December 2011.

30 -Monetary Policy Framework". Bank of England. Retrieved 19 January 2016".

//////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»



»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»

s (A skl (350 B paa))
= (( Aallal) g Aqa8il) i) )) (( Q,.a::ﬁ\ P.BLS oules ) 5isa)) ff
31-Noyer, Christian (12 January 2016). "Thoughts on the zero lower bound in relation with
© monetary and financial stability". Bank for International Settlements. Retrieved 18 :

> January 2016.

32-Seidman, Laurence (Fall 2007). "Reply to: "The New Classical Counter-Revolution: False
. Path or llluminating Complement?"". Eastern Economic Journal. 33 (4): 563-565.
((JSTOR 20642378. (subscription required (help.

\S 33-Cuthbertson, K., Nitzsche, D. and Hyde, S.(2008). Monetary policy and behavioral
finance. Journal of Economic Surveys, 21(5), pp. 935-969.

34-Favaretto, F. and Masciandaro, D. (2016). Doves, hawks and pigeons: Behavioral
monetary policy and interest rate inertia. Journal of Financial Stability, 27, pp. 50-58.

© 35-Hommes, C., Massaro, D. and Weber, M. (2015). Monetary Policy under Behavioral
. Expectations: Theory and Experiment. Tinbergen Institute Discussion Paper.

36-Rustamli, N. and Abbas, G. (2014). Monetary policy: psychology and expectations.
.. Academic Views, January 2014.

37-Yellen, J.L. (2007). Implications of Behavioral Economics for Monetary Policy. Federal
© Reserve Bank of Boston Conference: "Implications of Behavioral Economics for Economic
© "Policy.

38- Calabria, M. (2016). Behavioral Economics and Fed Policymaking. Cato Journal, 36(3),
! pp. 573-587.

D L N N N N N N N N N A
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv



