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a3 e bl gl e (gaad Bl il 2l S e alledl alaal) <5
Sl de e 23 Cuny callall Jg 3 Bpilly Ll Slabiad) (551sn e A pud) ClelaY)
LBy (aes of Y adail) Gld e (Disinflationary Policies) aacaill (e aall da sl
il (16 Lovie @lld pag ¢ JAT Al il pe ool Lgilalbins 3 dajile 1368 Cloadl (o 235
(sl dal) Sl ilubid) 238 2ol Y 8 Luallall cilyolailly e ging

i caili Koy (sbaiy) Talial) aas ) adil) (e aall dssal) Loalai®) colabid) law
A lly Alaally Yy (galai®¥) saill o S5 ol (o0 Sl Lot Gl wbew dlae) ooy
@laidy) LLaal el o agaie oo Olubiad) lgaila plel a8 cdlai®) (Y (g5l Ll
ALty dlaall clyatl Ciljine dgag ) Aslall g adcail) AEe Jad Ciige (<8 Labiia

dapl) AiSia 1.2
a3 b SV Sl Jals Balaid¥) lubad) ailan ol hass sl AlCi0 curn
Al Adati e SN Hlaall Aptil) L) o (e i) ed cpdoail) (pe aall Aalidll el
DAY Dl pd i) - les S 8 Lgbe Bsapal) ) a3 o Lgsl W1 LSaY) Al Al
& palai®Y) LIS lydigal) any e Tl T Lea coleai®y) ) adcaill gy ela o ilaasdl)
Al e (s8] pBlgl) S Y il S dme (o il SLaEY) 4 Slay (53 sl
Al sda e capla s (g cabaidy) 88 Ao Gl g Lo ¢ pibalgall

A aaaf 1.3

il Y (e an) 8 daially ALl dpaleai ) lubiad) JalS5 Lnaal il Aadyall Cigla
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A s Gl Gabein) DA e Qs aasll Gslul) g la) e dul oda a5
& Aine Adsy Glawge ae Ljlen lads s3e Ny (Al Apalaid) Cilpidl o adcal) il
b ehuall mess COCDE 5  Js clial) (e slaid¥) lgia oy 3 Aaled] il dalles
Gl e pdatl) Y aedd el Jeetll i ge 408 5 () Rkl (b1 1 ALY ¢ palad])
LSV ALY e layily Wneal Gl cailuad dasid) Gylall N

S Juadl) .2
Shil Uyl 2.1

il e ld W edalilly dasiall Jol lgia Alad dpabail) Ao adcail) das gl ) 2
il (giad) JUail Cilladl) Ly gt Al Baaleai®y) chdsally g liagl Cilung b
Catia) Lad aalal i A Bpaleai®y) ilubind) s e Jsall 8 A Sall @lgid) send 13g) cal @
Lo ela AU Gl e Cagiglly st sally st 8 Bpsleai®Y) o ladly o Sad) o))

Classical) LISl Wadie) Sillg 3gaill daaSl dylail) Guld] e adicail) Gl alase iy

33 99 ¢ pdaill mua il (Equation of Exchange) cyalud) 4pks ,d8 ¢ La Cus ((ECcOnomics

Al W@ aaln I st b cle Qllal) e 2 le diag prall 5l 3uaS 5l g8 il Caans

Sl sl e e slae¥) b sl S Jia Cus L I(Allen.1932) el gl

G DY) Sleliy) i 8 bl @l mat o gl V) e lelin) a8 sl (el

gliy) ) s Y asmll S 5aly o i Allg 1929 sl 8 callad) s da)l ek e cilaas
M¥(Ireland,2014) Sl 3

ool Jaall e 5510 (Keynesian Economics) du il dujad) ciels ¢ Al cuils g

S ) aan 3 Bpinsag dugale 5205 (o aali 568 claj g DIy 53U jraw (1o 4o 3lea Ly

Jalaall (e a3y Lo €91 ¥ are 82 e Jard cAlalad) 8531 (g0 233 039 ($3llg ¢ ISU (mpall e

G cpaaill Yaee gl Jally S Gl b Al 8l Lo Sy DIgaadl (gaal)

Gl A8le guyrg 368l Ao abull Gl e (Keynesian Theory) 4l 4 ail) cuadic
(20106cs558Ts ¢ (sll) By
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Al Ol adlay agaill e bl ol (William Baumol) Jsess (gsbai@y) aag cps (b
Aol Jla Eua (J2al a5y 4 (John Keynes) i€ 4y ela L (uSe e 535Ul <Y anay
J2 e gy BlEaYG Gsasts DAY () 2m99 Jaall ¢ ) ae 835 Jame g i) L 8 LS i)
5(Buamol,1952) Al jléiul (isasis blia¥) Jal s
dalud) clupal 2.2

aie ) 8 dxid) Sl adatl gonge M iyl AN Al Gluball e paed) Slia
Clalealy 0, st dgylia Fels alobiait) ALel Al iV g A yal) il all 030 cac g g
e (dadia Jgal

aall A Gl dubud gl dullad (520 bl P(Johansen, Katarina.2001) dulp ciels
e oS! Ihadl) Gl 55l ey il Geld @ s ¢ Sa) slai®Y) il il e
35y e M liagy adaill e pay (Au3a lisl) Ja) Alighy Ja¥) sad 55 e
Aeli) Jla adomil) c¥aee s o (e Jhadl) clill 55U jlaud ad)l € ae

Y ara o ddailadl 6 55l lands dusiill Lulad) 5,5 23(Nelson, Nikolov.2004) ¢y
G pdmill Gl o I Al m3 Cuadliy (Ol 8538 A saatiall dSladl) b adal)
Bl Sl G Linge AL 3sap ) ALY A e Dok labis ¢ L) dai S 3l
L3l pdailly

o S Al b pdatl) Jae e Blhasd) 251K (530 9(2008¢ Madll) oy LS
cVanal g il clia o aibial) ciyelaly cdall Alighy Bl 53l c¥aee e alac¥) Dl
(Y el Al ) Ao w3l Llatiod Cieca Jilie cpiiatl) Jaea o G yead) (o) 3 55W)
Z Y sa Jame 0 Wgredl g Jons gl i€ iy sl of LS

Lalal) sl el G Aol LD e (Hambur & Cava,2018) dulp sl
aaa aali o 5Bl lead ady Al ALY Latil) dulud) 55 Cua ghldinly GISHal
Schwarzer & ) 4wy iy g B LW Chaa Julby @A) gal Gal )
(Jadl ge DRl Cipeay Ciunda L) o 33l jand oLl il o) %(Khurshid, 2018
Autl) L) Gl doslai®y) duaiil) (ssimay Boudl pas Jie (@A dalss il jlénul) oY
glicaillg
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o) (Tobin, 1965) dul» cang (dpalaid¥) cilpiiall g pdeail) Ale daglal duailly Ul

Wy Jaly L) o admill GulSail e Tatie cgalai) saill o lag) b aacaill

Glgiae aalp A s e gl () dun (olaiBY) gaill EVane B2L) ) osn g5

sl uias Jallg Qi pash 318 (g il Ldla) dalle 3)se dlag) ) dalall (gl ceDlgaa)
. gLy

ailly adill (g danSall AR (il °(Bruno and Easterly,1995) 4 cuels s
Y cpiliey gLl o 0l e aglans GSlgidl o Jland) Glelin) S5 dus (galaiy)
dad eay) Asdll mll Gl o SV oSall gy sl (Y o) had) ga DUgaY)
LRl alai®Y) gl Jaee e elld Guein 13 Zaalill Joall b

sailly pdoil (Al A @S] 3l °(De Gregorio, 1993) ) s daiall il
ZEY) 8 das 0 AT el el o i adcail) Ve 8 gl ) oY Dl galaiyl
Y e ga i dsle i Lee Lub L) il s el Sl el Jaw e puSan lly
LY gaill

oo IS (A alai®y) sailly pdill G duldd) 28 O(Bittencourt,2010) (= il
C¥ame gl ol Eum ((2007- 1970) G aiaal) 558l DA ¢ gy el cbialss «cin V)
Bl 13 g Aalil) lslai®¥) b dals Aol Al (e el (RIS gl ) sl
A i e Tadine (el Syl e 2(Kasseh,2018) duly dass (el (slaid) o8
osaY) i Gy il Ve ydige Bl (s o2l a1 L psally Alladl Ve o
Jaray Alladll Jane G Ao Ao 35n9 (M Auhall liagiy ¢ jaud) Jullg A e 808 D
YRR EARHY

sl dacs iz W) saig adcaill pa dllad) ¥ ara iy (Zabihi and Lotfi, 2012) a5
Byl Bpainne Lslus Ao ilinll 2 jelaly ¢ il iniag OKUN (58 Y ana ok 5aas Al i
ADle 320166 5 yudl) ays s (b - pdeaill Al Al Jane e Aad) Jane Calpail aa z LY
e @iy ((2014- 1990) sl P Gpead) Aaid¥) Jals Ay oolaiBY] saill ga adaill
pdilly Al G Gl ABley cighll da¥) & sailly Alladly adill o LIS ADe 3509
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Sl Y sl callally gail) o dueSe ADke lin el Ja) 8 WL pdailly saill o e
Legie IS

Gl Jadll .3
allal) adiath 3.1

Glabos Lol Jol 35 305 2021 ple 3l & el el £l V) g cily
o lgme Jalatl) 5 Cn ApalaidV) clyigall Gl salely (galaidy) Jalaall ol il 4 peats L0k
2B Grany (U ys€ dadla el s (e g a) laes 4l Blasell (LB lecl) 8 dpnla cilels ) Wil
2022 oo e I8V et 8 T Olas sl dadd Ihadll alaal) Jla dlae palae gene
A4(Bowman,2022) 2.SyeY) G pad) Lisanl nall jazdl Pl

Reifschneider) la)yial adsi axe ae dallall daladl e 400K Ao 4031 Jsia aa
liles e Blasd) Sy usgyl) slaidV] e lghall (i o Jid 320 27(& Wilcox.2022
ad) Sl gl g Epallall 2ygil) Judls gl JSUie 2l 19(European Parliament,2022)
LYl Lgiatke g callall Clpsleattl alaes 3 uSlgiandl e Uatia IS5 L col3aly Z8UAIS Laly)
Bureau ) Jlall alall (e Gl sl 8 %8.1 lgab pdaill c¥ane Cilaas Al 20y 5asial)
iy pdalll Ve g ) 8 S analll 5500 Jgo 315 .34(OF Labor Statistics,2022
1(Eurostat,2022) sl uis & %10 Jaedd cdong )l Bl e laslacy
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& il 2022 e o IV apll Ald dBlal) e 3 S el b A s Sy
call Y52 127.89 U iy ald e Jsease JIN g e Jo¥) Gl DA Aui 5 il giene
Oil ) Jaayll Ny 123.7 Jon M "WTE sl S5a¥) Jpasgl) (ol e Ty
sl gty prad Al e ada Sl el dalh clebiall e el L PO(Price,2022
Lals D) e Jarcall 53bhs duallall Slaa¥) e Blasdl (labty et (3l calit¥) Lgllee
allall ol A8l Al S gall

%3.2 A Waliw clal) saill Jame of () Joadl 2l (Bonivn ciladss pdis LS
A pallad) Gl aiiV) Sl Bl 5 sy 2023 e 8 %2.95:2022 e
2022 3 %8.3 W aa il Jame pling) U bl i o slaall 8 (IMF,2022)
ol i) ladgs el a8 A8 oA e g L)) e 2023 & %5.7
2022 8 %2.9  saill Jrme hla ) i Y a5lis 5 M4(World Bank,2022)
IS e 2020 e e Talag oy las Cirg s sl e ae of 225 2023 3 %35
(Covid—19) L S daila iy DA adde € lue LSl duisy (V-Shape)

(%) dpallall aduailly gaill cNana cladgi 3(2) JSad

10

2 R —

2015 2016 2017 2018 2019 2022* 2023*
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dpallel) s B dadial) dpalaiBy) cilubiad 3.1.1

plell Gyl slalid) 8 clelilly ca sl bl (8 A adlal) illla ) 5
b leli VI e las aa Blea) A (8 Chla Yy (il gail) sl cdaalul)
4(World Bank.2022) @l ) 3,758 8 35S0 (iomwad) ad il a4l e
4038 b 10 g bl Ao agall ehaW) e LAY Glubidl glia o dy (3]l
gl (N ALY et il Jagawall Caabdn (4 Al w2 8 (paly i) aa Bar e
ehals Aalall LI (e dagall peall Gangats Jall acad) o Jae il Caags Al A
A bl ae lge S pasSal) BWY) b dd gl Al b Bl

bl gl o N s labiall dalad) Gleagll sia o
G e i) Jgall Ao sl dald clabaidy) e 336K Lgil e a8 ccalunldl) Ja)f
b Sl Al 8 08 Ll LS pally dllaly yaally Slén Ny (s3baidy) sl
glia Jd (e ol ya il ld Jlallyg di S @) Cgaly Ogn A g Y
Bls—e) 8 AL LY e Bagan ALl DLy 80 jhlae e gy by cilabud)
A1(United Nation,2022) s il dadasl (e Jua¥l Sl g Lnalil)

e haia) pe dallell @l 8 3l 3ol dabd) LSt Sl 3y
Al 235 5 Al ada sy Blladl e 2y el saill paliig g Lis VL il
ol Jhal (8 i 28 (31 o(Stagflation) i cail) 25 <)l)s (Global Recession)
e aaal) Llaiwl ofy LY ((COVID-19) LigysS 4 sy 2008 ole Al Aol s
Glera o VI cdlall (e bl sl o aabid I A lab 5230 lad a8 Guld
el 8 Sl d) Sl (e aradl) Jalad) (<5 (Supply shocks) (i yal) casls
S S p Lin ¥ i€ ta i g ypaal) e Jliilly g L) Jdant (8 s lly
iy Hlaill Gyl e HAT I al e il JUanil o) Laa el dgally 45U
.(cost—push) al<al) by adia i

O W5l 525l a8y gas Lol a8 il ailaa olail e piy Ul (o
b i) meaas e selas a8l A gl Al e e Al dagh a iayd S|
A slpadl) 3l lasbaaadl g Uiaa (g Ling (oapal) Cailas pgin all s catll o Y callal) g
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Chaall st Ao Jeand julatg bl ¢ Lol J3A o« (Industrial Policy) due il
Y Gyta daly) eV cilelaill mllal sl gl Joatll jjans daladll do il
Al 3sall Y aladanly da yall Allead) 33a0 ey S g ¢ Fsud) O35 S JaS

dara Jalailly adatl Gl B Lualle a3 3.2

pldl Jledd e Bl Al el Glead sl e @b A Jell e el Cagas)
gliy) die <Y Glalsall Lo ) el 46K uiil (A€ 5eY) saaial) Yl Laaly clarally
Db Sy Gy casnlia Cangy e i e 3N UGN glud) a0 Aanada A jray ¢ landY)
gl el gl
Ldana)) Cadlssl) (b ciyiige 3.2.1
The Consumer Price Index for Urban Wage Earns and Clerical ) CPI-W & 3a
&b oY) gl il (aldsY) lgady Al lan) b il Jaugie ey jh5e s :(Workers
DY) laal lgaiy Al Gla) dalai] e adiny Gums ccilantlly abadl e Al e o yiaal) 3lalidl
A 8l i ae agibidad oSl Lo LaS jlae¥) cpa 3l (alldl ol
Algiad) Hlaad Hase ket i LS. Jlas) jaas 4l Gl (63 il CPI e e caaigan)
(Slgiaad) oy o 5 A (@AY A ol duasSal) Jalgal) b chusil) Jlae¥) ca 33U sl

@llgiad) Hleal Hdse Ja1s alud) Glegandll Glaal cwsigh Javgid) foa aladinl & sobudal)

et puadigl) o siall Lipa (Y Ldnadl WS abie e llgiadl Sl jdise cusi I lld (gags

pealiall Gl e Al ) 55 ae llgiendl Jlagial (e gealsie 3
b gal e calisy :(United States Chained Consumer Price Index!) C-CPI-U 4 3
Gl 13g0s aldin) Lo 8 ADEN) ald) e il sicadd el Jeaeil) slelye 3 SV ¢ aila
Algad) Jland e o Jedl 568 ddsedll Cun oo Sl cJodlalls dligind) Sl di5e 4o
Ol S0 yaY) saaial) LY (3halie pen (8 len) i ok 4 (Dpianll Ha¥) Qe
saaidll LY S pas (e %32 dis Lo (CPI-W) ey Gun i &yjuanl) Glalidl b
8y jS g Ml gl MU IS aas e %87 Ciliss paa (C-CPI-U) (g ¢auiyaY]
(CPI-W) g Ll 4S5 3 calppil) oleea)
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Lyl ghlial) B cplalelly Juudecills dligional) Jlau bl ad)l :(3) J<al
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265.000 273.925
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255.000 e
250.000

245.000 —

240.000
Jan Mar May Jul Sep Nov Jan Mar May Jul Sep Nov Jan Mar May Jul Sep Nov

2019 2020 2021

===@CPI-W —=p CPI-U
2022 Jeal) clsluany sasiall cilisl) i @ juaal)
Lduaad) A4S Cpdi e las daaf 3.2.2

e Abiladly lgaiblsal daal) (gl (a4 saxiall LYl a aca
Olacall 3yl calaidy) e s Al il e aaliin ol (mids o) G50 Ll duanlall b gicadl)
Jaall Sl slian) (i€ ilpdiga padinal (N AS)5aY) sasiall LYl 3 (Social Security) e LaaY)
e Osteany cpdll Bl Aald agililiae e (g5t IS Adpad) 2K el )l ddjed (S yaY)
S o el Aol ads Al el ol IS8 Sl el pgale 55 llg el (568 Jao
o lehal i dsin Bans Gara Whal) sl il ll e claly aisi A3 (e cdaasall il yg pualls
il ASlges cuilisall o len) g li)) BT gl 436l (e gl e lanl) pladall Jao
pdaill migail Ay pdgs ) carg ((Cost of Living Adjustment) sag COLA leole 3l
Aghall sl e Lalall Jalls cclotlly aladl CallSs o)) b 3 ) e Tose

1975 ale dia lghuk & @iy lly 2500 sasidl Lyl 6 (COLA) jlas s
dopoaall LU 3 oY) ClaaY dllgiad) ledd e o CIEN all llasgia Lo Tati
A Bpie (e e Y Lgn i sl 53U @llia CulS 136 (s of) Jadls Gl lall CPI-W
hia (g3t Al 52U CilS o o) oY dllgivndl land Hdse b 5ok dllia oS5 Al 13
.2(Social Security.2022) (COLA) x5 D
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SlelS e Lagic i Loy £hSEY) Lagyl) oY)y (COVID=19) Lg)ys€ daila Eilaal pay
2021 Alal K ) saniall Gl 8 o lain¥) Glacall Llje Cands ) cpdmill ¥ aea g i) )
gliyl 5l e allys cale 40 s 3ia 3l ST a5 <2020 ple %1.3 ae 5)lae %5.9 Aoy
calal) el %47 daesy adill
(A paY) Basiall ksl duat) COLA 1) Gl 3.2.3

Lacgio e eV S Ol st 2020 ale o Lyl COLA a4 IS (531 52 Y1 L)
Jaes s 12021 alad CPI=W o 3 5331 Gulidl ulil€2020 ale (ga ) 201 CPI-W
13 ¥ Blaig(268.421) s 2021 ale daws s (8 ¢(253.412) Vs 2020 oo CPI-W
Gausy 2021 yrecnd (b Jeid) Ayjls (COLA) Lkl (s «%5.9 iy 253.412 jlay Lo i)
JSPEN g < #(Social Security.2022) «%5.9

COLA Lduaall AAlSH cbyan s :(1) Jgaal

CPI-W

Year 2020 2021

July 252.636 267.789
August 253.597 268.387
September 254.004 269.086
Third quarter total 760.237 805.262
Average (rounded to the nearest 0.001) 253.412 268.421

2022¢Sud) oLy Gladal) : juaal)

GV B adiatl) 3.3

e Al S alall e Jsbl sed 8 %5.39 oY) b ad) adcaill Jaa o a2,
Glaaa el Logidl s 8) 32ad) e dpaa) Cpaa Il Y 45T V1 0% 1.8 20y 2021 Al auyhas
Y and) lgale 3l Ay 4l 3 sl Sl Bsaia 4l Juags M) BUaill ae 43 jlae (pdl
(%8-%4) i Lo il Ve 8 Al Joal (e dusthaall Caln Y st iy cpaiaill dpa il
(e el st g cmpall Glara Clagdind J sae Ll Alaill Jala sl Cuaal) @il - load) 2s
. (IMF,1997)4nna s slaid¥) dasla M lld aanyng adaill ci¥ana & dae liall Joall Calaa)
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(%) 20225 2021 ¢palad) JYA ) B adcail) Nara b i) :(4) Jid)
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40 36
3.0 2 5 25
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-iom il
0.0 o . _ .
Y Y i M Gl W Ol s <l dsi
R . R P T L
2021 2022

2022 ¢S el i) cliby baeld : juaal)

G oS OSE gabiee 5B oAl clalai®y) e adlie a0V Slai®Y) Ajlae g
oo G cgladntl) Joall el ibasll sbai®¥) 50 Lee Sl ISa05 dadlad) len) cilelis )
) Ble e silally eaes W5 b LS sl vl Glaill (e el adisi i gie sl
P P P k|

(%) 0 g Loyl Joal) b adatl) N ana Aijlha :(5) Ji
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©
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