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Source: Ostry et al, 2010, Managing Capital Inflows: What Tools to Use?, IMF
Discussion Note , SDN/11/06.

A1) Agabat®) cibabpead) —

cliaxl) JSa e Jise¥) Gugyy iy Jagipell hall Ladld) laiuy) adied
.(khan and Reinhart , 1995) JWl ol (ailady dailal)l clubud) Calisg 30 1sS
G AL O aliy Jlsel) Gagy S B0y A Gl Aol Jicsy
(Ostry et al., 2010)

1



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

A Cipa pra dliw )
aiail] Al ¥
(omiiie 330 yras) A 10088 Al ¥
(oliall it DA e @lldg) Lads Al b

e A bl padiid 8 Bandll allally s Al ol sal) Al A
o clldy Aalall Aubudl Casal 3an Jal (e Glldg (Laghylly Gy IV am) il
el lae (lsiay s JSG aatl) Al g laly cdpail) dubuddl LDELL ~ladd) DA
oesiy il ALy sl clysa o L) A0S palai@Y) CalaaY) Gadad e Hhall s
gl sal) Jlsel)
"Aigse S Gipa s Al

i Vs Alsall Jlga¥) gy, ol bl Alaia) ) Al 0585 o) el 0
G il pay Copall ol Lan¥) dagdll gl Aipe Cipa prs dubi ¢ L) 8y pually
Mgl LAl sdaie Jslay

Gl aiays Aploaddl dlsa¥) ugsy 5 e aseall Copall e ala Caidy
abiaial o aeliy 4l LS cCapall w830k Cigan cilag (mid DA e s)5l)
DS 3 gl (6 of llalll L) Ul s dail) dulpud) 4D aea ISy Cilasall
s egyy lian e daalil) AN dpasl) e yanad) 8 bl 5))ay djall o
e zlandl b bl e sae gl ) e Ciign ehal) 1 Aleld gli Sl aag
aial alaBY) o b 5l L (e 8 Capeal) e i ) s il Capeal)
Jare My Copall o dad o 55 Y (kawi and takeyi,2008) uaill JaY)
el g Wailly gylaall Jalal)
Sterilization agfail) uluw

v



ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

e ) dagidl Geud) e Gy o (Ol il Ui e Ja Llee o
G srad) Sleall (e daasSall adlagl Ji o gl a1 aliaY) 30038 ) ulsll e
Allendyll calaanll Caliaal) ddall Al (ils Galaicl o Cagdl oo (538l Sl
el Ala 3 Leahadind 2y (IMF, 2007) sl slaidy) e ol awatl (Jalal )
sty lgie hea) bl olail dylenuV) WU e Al JIs) Gagy) i
Al A gall gV gy ol 5oy arieil) Ausbpus peloay . (Aaiiall Adgall <yl
lish ol A5 dagds <) Ol dase Ja ddyra 1ol ol Jy Yol dubd) il ey
Ol e p i) ) 505 e Ao il ) il b 35 o) (Sars oY)
sl gty e el Jsda muaii Jully dagitall Goull Gllee cuw Jadl)
Aa sl o8 LS sl daahe Gyl oo skl elys s AU Zaaldl (a3l
cSlpadl) PIA Ljalley Lo o)
Fiscal Tightening (ala) 33y} (add) Al 4550 o

ipadizil) bguall e cagaill Jal e aladl BUY) iy Jeall (amy A S
oary il 1 Biagsdledl dad 8 g Y] e aally dglendl) clinll Laliad
P 8 i adliall
Aadipall B2yl colinll s 8 S il Galeaa) Bk e 28l jlaud (ais e
L8l e aphal) Jsdo bl by
e 1A ¢ casSall ) Aaliaaly Aalaiall Coglaall Aallas e alell BlY) it acluy o
Al 1Y) sy cliand dysal) L) dgalse o 80l Al Al
AV Al il il ods e alall GEY) (il aaidy @

A



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

Kawai and Takayi , ) culadsil) dgalse (A canca Jalsy S5 ALl Auland) 03] (Sl
(2008
a5 WS Sl ) b DB i L) Cus Agpe J8 Al Alad) Loas -
w4 Al
ape s iy o€ LI Ll cilub ol 2 43l )Ll elhe) ) g0 8 Y
¥V gy O
Akl Ciladina) 8 dalsy Il vl dube Gald e 5l {pgaas Y
cagane Al gall JlsaY) gy coliay ol 3yl) e dubd) @l 1 jiiey 130 daitig
Prudential measures 4y3jsaY) clshay) —¥

Maitg el laall aaill e ) g Uaill 5)8 505e5 ) AlaaY) el Cangs
o3 ol el (e o Llatl ampally Al Clansd) e e sale aclsll oda
(lexd) avn cOleleall &8 o aaied ) @lelall) ") sl llad ) clelal)
Ostry et al.,( 2010) A1 dylia¥l clehayls
by Gy uds cAleall Wy 00 1 ial) S8 lalia dgalsal dyjlay) clelay) >
Jadis . Jg¥) aliadl 3 dell Alla) dgladl) clusal e pulall s2a Gulaiy L Alelaal)
leally sl Gl Ao apdy (al) il Jea¥l) ol Chldinl o 358 aay
eally Lol Alaally claliDU Tty gl aliiadl dilide i (mpd SIS cdal)
LAaY)
JEA) Jus Ao cliagy ddamall lalad) (Wi Casgis 1 g AY) ey cle)al) >
oas Al 385 hlae aiay el LY sa e 258 s
capital controls agal) JlsaY) gy aladas Jay) guia— v

S opial Wl e Adoall Jlsl Gugsy eVl e (s S agdll oy
sy SV e aall pola@V) cpleldll Solu e g dalai@yl el ay)

14



ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

CDalaall gl (U8 5l) Cany (pdasl) 25l ams Sulall o3 Jadi 2.4l JlsaY!
Auld) Gl Gian o osacludd) (mpy clegadl Ghae ey ) Al
.(Neely,1999 ¢¥ + 1) jlaall) 200 dolaidy)

gl @by s upaiiall aoladll ol dgalsal Jlsa¥) ugy) o hulsall (a)f
Uans Caald Ol o34 JlEly L Jlse¥) gy cugn Agalsas Adsal) Jlse¥) Gugyl 2Ll
2ol Jadguall @l o Aaay Aol Jlga¥) gy (o Laslguiall (g Aisna g 15l Gasds Jsal
Guindy (U] usi) aliad)l Ja,¥) Akl Jal) syuad JIse¥) ugyy oo sl b
e ) ALYl cdalaidy] cleaall il Capall ] Qiliiy cile gdaall ofiae il
B e dabiad ADIEL a6 sl ol

(Y ) S/ spaliall Iadgall zoplad aSE Lle 4ap Jasall 30
G Apad) Iadsall Jadi L (God) g Ao Al ) dpadl [ 8Ll e dadgualls
cladnl) Je dyian o dagya (il :mjs market price controls 5 sull (sle dial
Slo adien Al Aylay) hadgeall Al WL Alaulll cleleall dlide Copea el aaig
sle S 2585 dagpa 358 auald Quantity based administrative controls 4. AP
Asal) )l Jysadl) Jysat) Apans) liilge s 5 pilad) jhaall Vs Jie CDalaall aan
Akl Jie cleluall ey & L) e spble By dsall Guall g D)
(Dl sally YL
Jicty JIsa¥) gy Aoa o Ladguall (Rpaal SSY) 8yl 05 o] 0l) aalsll 51 )
S Dae Hslati calaal g lib (el il mend Aine Dk Al p L) A0S B
Gl ki (e W)SY Sy (il 2l @l (S byl 5 Aumidiall adill <V awe o
il Gty giliaial Cidy JIseY) Gugyy liis Ja e AalSd) Jal Al 4l



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

G LY sy (ley Lad A8l ST 00 o Gl o~ Led) (BA (pe Bl sl Bl
Ny skt Caagiiusal) cile Uadllg 41 al) 4albiag

sima o (W)Sh Gilull) Lalgall e cpme v LR 5B Joa aS daa Al
Jily ije ed (Bsmdl Aia yeudl Lafgal) iad Stiglitz (2006) I g oy petinsall
Sl I ainall Jaly At Ji AU 208 el iy oasbanad) el A
OB @l s el edlasll Al Adels ST g hlad) s Llal ey
Sl L) e laghe Caeatid QL) sl of LS dime Whe gl cpagia
a8yl & prudential concerns 435 Cle)ya) o e DLl auia 4 jped) Jaylgucall
JSa s Aol A g LS ddanlie Alle dpakait Glawge ) g S Al
Gk Ladie s Al gy Jaglgual) el e Jlall oSy 430 ) eAgdsal) JIsa) gy clibs
pas Opsiual A8 5l a4l ) Ostry et al.(2010) LWl sy 2Dl a3 e
Ngie aigial) wilall o ol Alaall pda AASE et gl ol e Jilanll gl
e b Aol s s e 058 YT Gaay edlasl) ) ) Stigltz et al, (2006 )aSiy
GSag Ay Laglguall dpallys linl) hfiul Siad Jo Ll olli 5y laiul s
sl A} 2y Ja L) aali ) o5 85 Geall ae datlila e LSl Lgaladil
Edison and Reinhart lagguall 4113} 2y cylein) caly Wialle Alla 6l Y 491 0,
. (-2000)
saal dald §,LE) e A gal) Jlsa) Gugly ol 5ylay Adgal) quylasl) — ¢
Asiall LygS (8 Jlgad) uglyy i 80 V¢

Gl ) Gun Aol Jlsa¥) ugyy) SlBS Ga S aaa dpsiall S Cigd
il lag A Cgd A3 YerV ale jlle 40 V340 Lle Ve lle £ e coliayil

\A



ol gl e Sl Ldaailly daiill 4 paall daall

dle Ve olde Vot Y Jeail ()8l 0 el Taladl cda) 5 Yoo A ple 1sal) Gugs
il dpgiall Uy Y syl ol auiiig L (Y) o8y JSE B ase g8 LS YO E
i) el il apea (mlisd) Cagd Cua Al clel) ol dialiy 8y da
V) L) s i (Y1 cohlanu s Adadlall chleinl (ad¥ s Ll 4l
s Alalall il JSa mags Asadlad) L LoV oW Logliall e D il
Gl e b A o Al chluly (JaY) syual daliy) ddpadl (gl
Dl et asiys o)l ala®y) ) dalall il Cuat e ST oJIsaY) s )

Loala] ) skl s
paliadl Jie Augiall Lyst syl JlsaY) gy lids o Jalpal) ey figis
Aaidy) ey daallall jlaliall cuisd 8 d)lly desiiall clala@yl 8 58 ledd
i Laliy gl Ly ) syl el el sy Aadlad) W 2a)Y) a5y
GhsY) Bsm ) s0ll il 3aly) Siad apilae Jpa¥) o llall 52l Lpiay) dailal
Adadlal) iy gl Ly ¢ bplaad 50l Jally aead) o callal) 52l I el 20
Gl AWl B Gom ) Jsa¥) sy 385 g Jhall s ad (981 3lsu¥) o
Jsanll aial) Corgid GlAl Aaginy (il agul) o adgiall dilall (Kl agal) e
s b osas Olaidl S ol Ghlaall Gou Jie gAY Jsa) Glod 4 el vile e
LS Baale J aead) Hlend L sal) L) Cglpdsad) @l jlad e L

bl AL Gl Gam Jala ialY) Lanul 8ol A (£) Ay JSEN b e
(Y) Jsd
YN e A4 FRl A LS ) Balel Jlead) Guglyy b ) gl

vy



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

120000
106266.00
100000 95484.10
80000
2
160000
=
=
40000
20000
4578.20
o]
S o N SN WD 0O o NS W M 0D O o NS
L= = - - - = I SO - N - R R R == B = - R e
S S S S SO SSoc oo oo
NN N N N N N N NN e NN

—_
-
—
E

Yore—194. 58 JMA Ljyes ) Adeal) Jlead) Gugy, iy JSa ) gha

100000
2 0 WM”
S omwoooowwok‘@“g@Sq
o SRS S S8 8883 8 o
D-100000 &4 & H dH H N NN N«
PR S TN CA I N W il ) Ll

(5_);‘21\ Gl L)

international financial statistics, online database : jiaall
http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42

() s

A58l AW @Y Gom B gl Jlaad gk
YorT-144. 3l DA

vy


http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42
http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42

ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

SOUTH KOREA STOCK MARKET (KOSPI)

2500

1500

1000

500

o
1981 1988 1995 2002 2009 2016

@IS (Sl il panyl) e:ﬁJyAI\ D daal)
http://www.bok.or.kr/eng/engMain.action

S Al LysS (3 A5l Jlsal) gy S 53Y Slalad) (e desana gLl &5 5
fsh Lasd La)ySa

il Zlandl 5 199Y ale i el B 8 Jleudl) luall jpan 5 -
ale s (mal 08 <) Aipe 4S50 gl lea) (g0 %Y Gty 458 agud ey ial)
Sle el ol Jd Il g Uadll ~ 1) dad salys smdl Clehal) ey dan 5 4
Oo 35 G Gl el IS Flandl 25 4V ale 8y L cpall claiad CalaY) ¢ )y
e e aH Y Gliaiul 5 e zlall

oo @lay cnagiall sV ALl Classal) YA (e Adall L) aaniiy )5S Cald —
G 5 YoV ale b Jad) Jla) G ) 35l colinll dplodl SV e Jaill Jal
b O DA (e leia 5 Q) Sl e g ¥ saal Cliga apein s lic]
Al Sl Gulaall cppaiied) JB (e Llsa agad)

\&



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

& Sl pad) g Uil dually laag Jidt Jal) syumd syl (gl oY bl -
leally Al def cligiie 2023 3 Y008 juadg 88 ALl jlul) e de sens i
@ Apial) EDlaally apadlly Joal) Bliainl Jal Gl ae UG (e aall Ll
cldle ) dw) % IY0 ol aa (mdy el AL Jaa) sasa (st Slail)
Jusaill e 258 Gajy - Gpsadly gl o sV el Cipall agie o (Lpaail
demand adlagll e Jyeall L”g)si las e alaey) gi) hole sale funding DA (e
Lliall PA (e @llyg (Lhalaa) 3))a)5 &b padd) iatal) Jigad &) a5l Jie deposit
U e B il e 50l @il oS iy adlagll ) G ill %) 0 A e
LS Jame 3aa8 ¢Jyals .demand deposit lill duluy! Al Pla e @ls,a) B
Al Ll die Adsd) pldll Qlenu Adpa ST 0S5 aduda, JW )
i yadl
asadll Je Macroprudential Stability Levy SN oLainy) Slisl dppa ap &8 -
A 5 Cua (non-deposit FX liabiliies) adlasll Gaa Jas ¥ Al dpial) dleadly
Oa JH (i) 558l 1Y) %Y e N s Cun AT 858 paal pa 5 Ay el
A
Jail sl gad) e A)lall dlsil) s (mial s MAH S YV g s -
s Je s cillalill cunjé. zeroing bank short-term external debt jaa )
oo ain Al JaY) syl La)lal) ) e aall ddle (uly ) Lpal) Al culiial
Lyl el Ji5 g shal) e (e Ciagll oISy LulSal Aal lagie dpidl as
Awinl) el ged JE e daliy Aol Jlge¥) ugyy il o alid) gy Al
aall saan Syl MAS) 5 Gum Yo o8 Gle cdas) Al ol et 5 el ) byl
Laly ia ) Alaally iS00 ¢ U A e 5045 aial Lpsin ) Alaally Byl (mg il (0
leally ageadlly Jouadld Glail) Jal Gilg pe o 2l Al Glansa) e s
Ve



ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

dg8al) dpud mnddS ‘\)...Aij . foreign exchange asset/liability maturity mismatchi il |
Yo Ve il el daY)
APA) i Aal) cliial e Ay gpal sy cllalud) cusmd Y)Yy 4 -
Glubadl el 8l jied Aggiadl U)eS B Lgludat 8 A clabid) 35S gaal Al
Cna 38 ¢ ) g Uil e Loyl dually Wl 20l Jlsay) Gugy) cliis e asane
(°) JSu (e paase sa LS llig mlad) o gl JaY) jpeald (aliEY) S S
LSy A Jlsal) Gugy i yla) Y-t

(Al gl plasll PR () dallall L) )Y o oaS IS8 LS5 @l
(Losl) Appaaill Ml & gobady) ALY dam dla J<5 clplall cuaidils
Ak b g L A (Bl S Sl K1 e S8 i) dasall mlials
olaidy) lulu) Gacle g Al sl ey SA3) e dyyell LN e J
Jud 385 . bl daliind e (Galadl ¢ Uil Ay gaa g dgabaud) (ysuall (alassl) 4yl 40
LS5 colad cagling) J1sa¥) ugs) olin dags W LEY) axe sal) 3 Jidia) gasll
.macro prudential policy ~ 43)lyia) — 418 Gilulus ¢ Lol )

Yoy e=Ye oo 58l OMA Ja¥) ymald gl aliy) ekt (0) JS&

va



Gl se Sl Lodaxlly dpanill 4y paall dlaall

Short-Terim External Borrowing
{in US$ billion)

120 . @0
Share of Banks in BLel’\kmar; s
Gross Short-Term ankrupicy ] .
1oo J Extemal Borrowing I W Foreign Banks
(RHS) : B Domestic banks as
1
80 H
80
60 |
75
40 -
70
20
o B85
] N N o L=
nég: ’\9? 5 = &5 'Pﬁu = "Eﬁa P

L psl colabal 1) Gallad)l 20U A03Y) 2my Ol gy Clibs dagade <oy g
Ghliay) cdgainl s (JaY) spad Jal @l caaal Cua W5 Al saclall
(Yo e ale Il Cluall e %00 Mea Jia) s0)lsl) culiinll o S e3a e g5aY)
Aanlue Cuzmidi) dg (1) JSAI 5 riase b LS QN e dle Aayn lealud) pe
Al Bl 8 %Y %o s ge Sl Gluall 8 alad) ) lénuy)
gl 4
Yore—149. Bil INA LS ) Salsll Adeal) Jlgad) Gugy liha < :(1) Js&

20000
_;3: 10000 J/
e J”MW.
LR R RSSRARIRIN .\ ‘= @
D -10000 > > > > o o W
-20000
e ALl ) ) L) e el i) L] @AY L)

International Financial Statistics ,Online Database : jaadll
http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42

\a%


http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42

ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

Dbl e US55 ) 33l lsa¥) gy i o Jalsall (e Ao gana <ol Ny
Dbl (mlaily dadial) clalai@y) g degal) LSl pdll Gluliy dasdiall sl
gl dpgae omliasly gola®V) sl Gl damsall Gladglly owbudl W) s

clil) 5ol ) Laysl Js il A3)lie Bl

o @l Claall Sae e S o disa ) WS ) sl el a8
Dbl play) QS GuasSall Al 3HY) Sl gl JaY) bl cliasl Pl
O saiy Copall e PlA e ulie JW haa) e coliall o LS L cllad)
s Yot o Lesgll 4 %Y ey Copall e dad 52l LDl Capeall e sty
adl Laadld sl ladV) 4 Juaadl S dsal e el o(dalsall Jalgall Aag) Yoy s
O o) paill Jana 3l ¢ Ll g Usll ALl Fpas Adems o LS5 o 000 )l e
(i) san) QL) sai CNare gl Cun Jleal) o) bl el sailly 455l
Jsda Al by Jsa¥) el cleli Cigan iy Lo sag AaY) am %t s
LSl L L i ) Aol Aubidl e Ul g la) 5 cllily Ao L)
e AYE Msag g il Jea) e %ot Jsa ) el 3l (g ydll A 2l
Loty cldlag
£ Ll Jie Adsall Jiga¥) gy lERS 32l Agalsal Clabsad) (o Ao gana ) LS5 clad
Adagat b Gulat e Leall 5LEY) Gaw (3 (CFM) Jlsa¥) ugsy colii 5y)aY s
Yode ale e 5 )l 8 clulidl (e 385 aag SH e Sl 6 a8 L3S

eserve option mechanism Ly 441 e

VA



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

asymmetric Yl saaly AL al 8 g 300 e Silda e jea puag @
interest rate corridor

(Y) Jdsa
A tiial) Adgal) J1sa) (gl OB (B LSS A Al dbd) W)
aall el a2l mgiall
Sl N+l ) Sl il (Gaas il Y|
BLaaY) Al 320l e jas 30l e Latiall il oY)
A o e JIga¥) gy B B A Lagy Ahaiipall Lialls opfislandl Giaje b Lasdy

Lol e
interest rate corridor 3.4l muuw jaa .Y

(sl JaY) Juad (al ) saslsy AL (alEY)s (alBY) desd (oSal ) oy
o 328l Jaray b)) Jare o Gl o 305l e e Cipry L2 lsud B
Sl Coagivall Jaad) s G ee (@Rl il g o) el ey gl
S e e acliy lae Cangiund) Joradll ) JWl o 5280 e Jare i) Glaia
sl Joa (asaie) KB axe 318 DA o 2V 8yuad JIsaY) Gugy) GBS Juad aac
iy Jods culjid oL sl jaad oY) asd) ity (63l Sl aghy 35 L JaY) 5yl
Zaally Yie) ST Ll Gygan iy o) zgja o a1 asl 5alyys JlseY) Gess
Jisaill Gaje e o Aubdl @l selis JAT e Zaia¥) JlseY) e i aall
ol el Ja J6ll s s

D dgagd Jad) QWY pus elgiaY Aphasat Al Aubud) oda aadiud Ly
Aol bl axe Jally (GOl clull Ga Jysaill 8IS gl Jmy adiye (al U 3250
O sas bl il AT alasin) ollia, ALy Jalial) ausil (o385l Gl e Gl Y

va




ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

DA e o bl o Ll ye Ayl 325U Jare 4 aobiing (g3Sall Sl
s el HURY) 5 sl g LS Base S50 53 a3 e Yy Agpadl e
Aol U1l gy il g Jalaill 3 508 4 pe Al Auslyuad) Sllias Alal) o2a

agaall alaiuly alig Yoy e Al 8wl s3a Gudaiy SHI) (g3S5a Gl L6
@Sl Al )58 (QE2) At Ao Aubiw g lol Ahaall il HlE aey Laally Llal
&85 - JaY) sl Jlsa¥) agyy SlES e Jal e sedll gy Wil dganl) (i S
Llall 3gaadl 33 (53 pall i) a8 Jllys cAyg V1 Guall Aaif iaa YoV Y5 Y)Y Al
Al sl gy i 211)) aiad (5 e xd)
(ROM) aliay! 447, ¥

il JS0 Gapeall Gou (& Jaall (3Sal) cli) o Al dulud) Al b
lilee P e sl Y] Gagy)y S Bal) dai Cipeall jau GLE Ga JiN
Bgaall Y1 e WLl ) s 8 sl palaaie  ah dua mgidall (3l
LY )l a8 Cus Reserve option mechanism (gaaill  alisY! all &b Al
Gl e deall) dulud) V) Qs Jal e dyeadd) g Uil Jaby duad) dleally ol
claadl Sy LS5 4 Il hEayls KU slady) e Al JiseY) ugsy i
slal A1 038 men ccaad o Apia¥) Alaally glsw Apelsh oal hlial Jesy gl
clac) A (pe ddgall J1sa¥l gy coliay s <lpaill automatic stabilizer Al ))aiul
Algendl bl Ty i) sl ol Jawil 48 50 il 43 e

daia¥) Aleally Gl A A i) any lga¥) Gugy) il 5ak agay oLy
53 Llee Jewy ROM Al il Ml (daial) dleally Jygail) A4S (mlias) dan)
e Byl Ly ) V) C el A it ¢ JSI ALaBY) Lal ey LAl

Ao



la gl ae L Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

Al e 3dles o Jaad)l QL) sais dleadl e daginall Qi selus Jale g3S5a el
& el gl e il dagand) lhall Glea e 4piaY) Al Joad) 2ol
o) dleally Jysa 48l
fAasiall bl 36188 510

Apilly (a3 Giaa Yoy e Jald) e LS5 Alaa) clubudl 365 s 4s) Bl
Sl 2l g %Y e @lall Gluall Jae gmiti) dua el Glaall & Sasll
e 5l pie sp saal) bl Calaal e G Ll YOIY Ll %1 ) Jlea)
%Y+ Msay (SN hall Capeall e B 305 Jaadlid Cipeal) Slad g Cipaal) e
salyy 8 Al aaal)l clubudl Gl pes JaY) Bl Jised) Gusyy s dagm
sin %0 sy Capall pes Ao cumids) 335 e peal V) aal) Juliy  JalgaY)
Yode Al 3 %Y Doy ) appall GLai) sad Al glgia) &3 LS YY) ale
XY ale %A 5 Y0 ble Algy %Yo L it

SA L8] daglie 4a)y 4wy Aysan Fendoglu and Kiki (2013) o1& S
Aanaly LS5 300l JIsal) Gugyy it Maa) Gawloa duys A (e Lan)lall Jalsall
Gl Alsd £7 e (S0 Ao aladialy ApHaY) clubidl Gul a Lol Jalsall
Gl ke J labaid¥) Bl Ajlie dmylall Jalgall dpulin €1 cul€ LS5 of bl
etk dey dslea Ji cannaly calulul)

ladl QLY sai deju Ga AL Ay 15l Binici et al (2013) oo W
hliaY) dus dalis dubudl ol o I deasill 55 Adsall JIsa¥) sy, coliis saly)s
Akl A iy ol sad slgial e e le Zaiall 586 e Cluluwg gl
oo W el glayl clss Julig gaiil) haal) aca e aelis dubd) ol of )
¥l Jilie 5lll o e e Laral) ¢lgial 8 Lgde s cid 2 ROM Al

A



ol gl e Sl Ldaailly daiill 4 paall daall

s b Aol ) gy BB 5y ¥t
Jsa¥) Gugyy CliN g yds Jsdn o dmgjiall Ll 25l el joae culd
il 2Ll z 1oyl (e ol aLam@Y) aed cpald) @lld dieg Lagyys Clieadll Jil die
o gradl aBY AUy dagy o oSy Gdasale JSE AN JIseY) (g9
Jaidy 3 Joall sl Bsaia 58 oo bl Il -Gl ol dsell a Pls
Caiiall o Dy ial) ey Adleablly dplall cBlalaall oS3 ) aelally a5l e
el Aad o) LSy L ) 268N yd5e lusy' Chinn —lto a8 25 . el g
Aa )y paladsl (V) o8y JRAN) g (Chinn and 1t0,2013) (AWl # L) dayn caly Wi
Sl il B el pa pipall A Camiiy) B Y 990-) 490wl DA W)~ Lay)
Ol e sl byl G el Cally golaiBY] ZOlal) aliy die )
Pla janal) Lo play) s 199) g€l b sl Bl 48K aim g a0y ¢ al) aally
Aafy YoV E=Y )Y spll (DA paliay) 8 el ded iy 5 Y)Y — 1497 5l
GBS e juS aaa mody ply YO 58 V) ae jeae lgfad Al dbnd) sl
rad Jeabll Glaall e 358l Gann g ) dl Losas Adsall dlseY) Cass)

Lsale IS
(V) Jsa
Yorye—144. pail DA kaopen éisa gk

laall ZU) Aa s Gl Chinn —1t0 e 3 KAOPEN e oo 3 3all 48yl 3000 Al ,all ) & s 0 Sy
‘;ﬂ.«mi)ﬂ
http://www.web.pdx.edu/~ito/kaopen_Chinn-1to_hi0523.pdf

AY


http://www.web.pdx.edu/~ito/kaopen_Chinn-Ito_hi0523.pdf
http://www.web.pdx.edu/~ito/kaopen_Chinn-Ito_hi0523.pdf

la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

l‘o‘bQ’va%
) %%00000'\,'\,
ﬂ“ °°%°'»w%°%°}2

http://web.pdx.edu/~ito/Chinn—lto_website.htm : ja .l

o = N W

25,

'
N

leasndi (Sad Y €149 0 355l PIA jean I Adsal) Jisa¥) gy il dallyy

Pha Jalall Y adsall JIse¥) ugy) it g lisy) 3 JN) Alapal) i L dalye gl
ERSAP maliy 4 dfidall Cdall Jele s Gl@all caly dua 199€-199) 5yl
Agallall 55l Gl (aalialy alelal) CDLsaty ) Tlae JSH 2LV Flie b el
Cia Al BhY) Gaad ekl jaall (S gd ) 99A-YA9T Al Ala ) L
Ao aadlal) chleiul Cmiy) Cua (Al-Mashat ,1999) jas ) JiseY) sgsy ciliis
J8 e yeaed Sl Copall cpead ) ALY ale JSG KU L) aiay el
DVl (ugyy i DA Camdi)) Cum Yoo T=Y o0 £ 20N dlayall cddgall Cliswgall
syl datiadlly il i) i) Qial dalal) e ) 3 Jald) Y
Cisan ae Alsall JlsaY) Gugyy N 3 5y€ Cllin cugd Al Yo E-Y 00 A dx)l
& %Y Jsay € IS8 pean syl calihnl) cumidsl Cua dallal) A0l Ay
D) S e S aas A By Vs LY Y deail (T 550 gl cgle
Ganbad) 1Y) il aas ¢ Y53 ke Y= Jawdl YOVl Yo 3y o Ll adsal) JlsaY]
G AR cole Ay cblanly gyl ddge oY guad) Gl By jae b
LN dings o eae ) A chlanay) sasd Gphll Cagay gpadl SLady)

AY


http://web.pdx.edu/~ito/Chinn-Ito_website.htm

ol gl e Sl Ldadiilly daaiill 4yl dadl

o Aaall Al sl ke Dl sl S e ) ol kel sl
(L Y a) Aadal) A emal) i ills ALl L
Jidiall (5589 hlenny) 2 A 345 Lol jeae ) 52l culidnll J<um aiiiyg
Ay Lo sy Adadlal)l iy bl ) LN A)lie dsal) Adpad) (g Al
(A) I3 e page o LeS 2] QL au Y W hEY] aae hlie (g
(1) Jss
Yore—1ad. bl PR e ) 3l clidal) J<n

14000
12000
10000
3 8000
3 e000
3
- 4000
2000
0 — — 7"/—"--—.———.__
o o BT =t w0 g 2 o oo S W~ o o N o =
2000 = T D DS SIS 888888525 353
-4000

B | [P I e PR RV | T R Dy ] AN lasall

International Financial Statistics ,online database : : jyaall
http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42

o poase s LSy L ) g lhadll hi) g les ale)Y) oW 5l

e ) Swa YolV=Y )Y sl P sall gl ) say Al asdy () Jsaall
A @l LS el e ciy L gl Ve Sl 1T LY YO0 Lo Ve lle Yo
ot DA %6 ) %oV e claadlly ol e clpalall U aolal) el e
Go il Cam salll ) s sl ) U aolad) call s asm Sl il

At


http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42
http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42

la gl ae Sl Ldaailly daiill 4 paall daall

Sl %0 Y e &l cpall dlaa) ) lial] das cacaidsl WS %Y1 ) %Y
“ .Lﬁ)@\"gum\ g_a.agm u@'\'mg&uw 3y583a)) 5 5l DA %Y.y
AL JlsaY) gy i i lly @il Jabse (e Aegena i

G Gehdl Wl el & Yay e =44 sl DA il Jale i Mg, jas
& Al Glilaad) it (adVly ¢ el Casilly galbai®¥) Z YY) gl )
A Gty BN 05T Gow sy B el Llal) agaall olally cileshadl (i
G Aol JIsa¥) Gugs) (e pall (3855 32U e g li)) ) ool Lae Baadie Ay
Go bl e Ll eSO Aaila) il il ) ool Lee AW 3] (G Japds
iyl ) ol Al alai®y) bgrall e el e gk S8 Y)Y E - Y.
s daandy Ll I Bgall caly Sed ¢ eme ) 3l sl Jise¥) Gugs)
o s e A e Gl e SSY (@l Gluall Jae dhas dus Capeall
Gl @liile Galias) dagm @y Y10 (L — sls) 35l DA gsin Gl
dae U (e ) peall (alii ge cGusal) 3L Sile s Aaludl cildile (alasily cadud)
Dile 7.2 e abidl dilall (eaidsly LApuad) Gl Aed (mlaasly o el ol
DA 2l Jouagl) ey @lldy Yov0 ol NV lle T sad ) Y0V E Lo 8 N
Alall ampat By ¢l ) clalin)l J8 ¥ jble VY0 el Jand YV Lle
e Jau 38 gpad) @) clill lagy YT Hle DA Al 5 (@leadl sl
o DA il FEV, o v e ai o Cun (g Gl e %61 day Laliasl 7L
aalsys s Gued Gl Aa)l ey Gueall 8 T2y 8 IS 2Ll aae o el e (Y NR
il bt lgies AY) dulud) Glaa¥) L3k ) dilaYl lea Ll aalud) g Uss

i ) abad) ) L) clin il o) a8, YT sle Chuaiie 8 )l
Ao



ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

clhile (Kls egplall Gluall Sae e % ek Cua Yoo ale Vs Ll LY
33 Ao Aall oslaill Galaa Jgd aed de b 385 . jaal) ddasil 45085 BN ~ a5 juna
o3 iyl (Klg Y010 alall it e Jipil e DA (38l il gl gaiil)  Lalga!

() S alall o ) Caaill DA L graall clbalgal)

(¥) dsa
_ L N 2 a I3 » 03
Yoav=yod) 58l DA paa B AWl cpal) gl
(;;l;:) Yor Yo Yove Yoy Yory Yoy Tyl ¢l sy
66,416 58,001 44,607 39.624 44,444 39,997 Torte | (s b el
Ja¥ gl —dalal)
53,094 49,398 39,288 34,980 40,232 31,939 30,724
(N30 0sala)
99 71 43 21 12 20 16 Ja) Rk~
(92 sala)
7,724 3,592 1,259 1,302 1,384 1,381 1,379 o) Gl ggia
(M3 Gsala)
. NI
5,499 4,940 4,017 3,321 2,816 6,657 3,026 “’*L‘)(":;”"‘ﬁ
<
Al [epal) Alaa)
140.9 127.3 80 59.2 70.7 60.3 oy bika [l laa)
(%) asilly gl 3o
il [ cuall )
26.1 215 14.8 13 15.7 14.8 13.6 T/ ool !
(%) ¥l o
Laa) a
29.7 32.1 34.7 36.5 36.3 37.3 50.2 el [ byl
(%) e
The Economist Intelligence Egypt, Country Risk Service , 2016. : jaxaal
Unit

(4) Jsa
Yo e—144. 58N JMA el pgdl ) alday) gl

AT



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

12.0 111
10.0
8.0
6.0
6.9
4.0 2.2
2.0

0.0
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

%

2.7

World Development Indicators , Online Database : juaall

o Aglaall Aleall Aad (i Aulis ) YV T Gnle b gpadl (585l elid) Lal;
" gty (V) JSG aaY) ) g A e Yl Jlie ALAS ) VLYY
de Pla Jlay¥) o)zl e 3w 7608 ) glal) Glaall Sae Jpay
iy cCipa yaas Chaag (lalgll ollaaS win¥) sl (mlaasy s Gl YT
e Dsax Loayl (mguing edadill lansd (alésily A seilg) Cilaats 4 seall o gus)ll
U9 e pdiall Jll aeall Gy Gile dadll Ghhae aiay uad 885 Glaadll e A
bt gl alia¥l o celld gy A gead) Gyl ASLealls saniall dyypall <)Ly
ylic) & 32h Y AN ods of alall ae . el DG il Al e dadl Jysa
csdsall il (3aia (o 3l
sy e Al Jsaill Clse J8 o geael il ye ALY Caaail L i

i) 88y C L) sl s ilin) Cym )5l sl s gy b Sl
Sl Shlaey Luld) Hhlaally Sl g lhdl Hhlaes deadl hliay dald) lla)
(EIU2016) (£) Jsas «ilsall jlaliay galaiyl

(\~ )JS&
YeVo—V44. m‘dﬁigﬁu\g\dﬂ\ﬂuJ#
AV



ol gl e Sl

Icu per USS ,period Average

Loglasilly dpanill 4 paal) Alaall

9 7.7
8
7 6.2
6
5
4 3.4
3
) L
1
0
F P ® D

N gV o> o)(o oo QQQ
v

SRR >

World Development Indicators , Online Database : jiaall

(%) Joa
YT ale add L) Cidua)

shlia
4y

T
Jedl R |y | | A ;
] A | E ] e | A | bt
gy (Sl o

CcCC

CcCC CC | CCC | CC | CccC

: ohlAa (1o AN A juae W Gt ) Al il Juailyg

sl Jaldal) Yol

Sy 35 ey ) ALY sl Ay Sleally ol S Gptia (e Aeid

bt l b Lol ) Gptia (i GEY daf Aabidl sl DA A Al

AN



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

Glaadl aes sl el aall dais 48e jeae sl Jhle @ld (e a2l L oalall
el lal) (e aid) ) aeall Jaisal) Galiasy) ) ALyl gyl
lleal) Jalda clsls

O e pel o dulad) Aleall midd e a3alls (grandl (el il o s
Qlity ¢ aylal) aasll Hsaxi G Gl aay ccaniie e Cgusally lanaie juall ()
O Al Bsadll bl (g3 Cign Auia¥) Aleall el palilly  cCipall au
Alad) s5ll P (slagadl) (gilsall Goud) (B pall Jrus o)) Copall jau
Syl gladl) hlis WG

@l ol (B pan el Ahee Lla GV o padd) gl ey
gl Jhley dasSall I cagall Lilier Ll Wagby sl ol 3al) Jeadl
@ DYl ol Jolll 4] aalall xiin Al Vel JilG axe (e Glay el
o A8 A Lalag) Doy Jsall asill §saia e paiall Jysal) canbus (K15 L4l sall (3 )
(V)) OS5 gabaidy) salll yhenl Galall g Uil (ualid) 8 sac Lualls dlaall algudl i

(YY) Js&
Yoru-Yory sl DA guaall LAuaal) pUadll jlalia

I Egypt: sovereign, currency and banking sector risk scores
— i 1 Coarrenas Banking sectar

B —
\_-______._--’

S0 —
EE
=L Sep Oc L] > # A > L i I] A i
it o = o e o = o
201% 14 == 15 == 15 ==

Soiroe: Trae Eocmomiss 1mae Wigen o L mis

A4



ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

The Economist Intelligence Unit , sept 2016, Country Risk Service : juaall

Jlais Janss¥) @l Jon ARl yeme Lo (iapnti Al AtV Hhliall it Jpailyg
Gl dulad) Laf il L(0) ) Jsaall i lealiay (K 430 (3l il Lyl
dle UG ¢ uan ) Aplad) Jise) Gusyy 385 50k o (32 e o)) Ll
59 Gl e bl adgid) sl sl w€l € s ) Bl Aulud) 4a g
GOl i) ol Aubdl 23a Gaaily L ya¥) SVall Bilie (gyad) anall Bl
ZAEN Byall @llag Y o) T siig V1 8 Gl Adadi ) v s a5 lad ad) ) (g peadll
YOIVook VY cnlS sl lend 3al el baaal Al 5,aY) sl o aledl as
e A Adsall Jlsa¥) Gasiy G385 e el ) gam Lo sas el Al Vou adly

* -

o

(°) dsx>
oS EA el VY Baal Ayl Hlalall clydise

Glad) Jaugia bl G4 hugia bugia Ciulal yan %
aaal L3 Jladig ccc
£1.Y Ty ov.) av.. eyl ) il e [ bl Gl Jas)
£a.8 Yo.¢ veLY YW Sl sl &5l e [ oalall cpall s
)Y ™Al Gl Jlea) (g [ Gang of clalially saslall
le.0 £Y.Y AV.Y VY.V ahaball e [ Al cpall dla

LY Coslhaall laaY) aall il (o / pasladl) L plell 23l

-y R -y -
leay! aal) paldll s / Gladl

(RRRY Yoyt 0).0 o)) Al Jysall llie s o0 [/ ial i) clialgal

YETLY TVY.Y Y14.y Y14.A a1 jpad alall cpall [ iaY sl il

q.




la gl ae Sl

Loglasilly dpanill 4 paal) Alaall

.0 ~t.0 -V oY (Y esh Bl Jlae o 5yiaie) ¥ ) bl
yYrLY -1 rv.4 -Y1. L) Ja) dad M) [ Al Jpa) o gill Cilige
. o Ly o I i) eyl Jad) il e [/ palall g Uil padll lasy)
(Aasiall Lalaally 558y e ¥
-4.4 -1Y.4 V6.4 (oY) ed YEN jlan o e ) agul) (s
Sl gl 1Y ) e e
A -).4 Yoy Y Gl 325l Sl — 15 ddial) dadl dani i
-v.t -y —o. AR eyl Sl il e /L) o310
v.4 VY.Y £ VYLY AagSall o) (g [ pladl cpall e Ao sdaall sa3lal)
-1.0 —-\v.0 —AA “VAA o) Yl clplall e
¥ £y -A) -1t Sl Andl @l e [ elal) Gluall da)
Yauv VoA Yed V.1 Ghaball e [ Gl derd (3laasd
Y.V Y.4 Y.v V.€ ahaliall e [/ 53 Gliai
oA 1 A Y. (L ) iyl Lass Ja i
o.) Y.o v.¢ £ (el Lalailly ) gyl — gl g 8
AA ALY Ve V0.4 oalal) g Waill ipad) oLyl b il
5l gl £A ) e o

-Y.v -Y.4 -4.Y -r.y ) o) il e [ ladl lasall s Jaussia
v.o Y.A v YA Sl ad) 5l pas Jas i
v.4 .y .o Yoy aduill Jara Jausgia

Y.¢ AR ALY AR

ks gl ial) oyl a3 il

The Economist Intelligence Unit , sept 2016, Country Risk Service :_iwaall

sasiall LYl dalay dadiiadl lobai@Vly pean (o 5ynS 32 ja (3958 dsag

.Quantitative easing 1 and 2 el bl i3] die Al yedl) Al Cangl )
Bl Gudae s e &S] 33l Sl by B A (gl pe Sl
s Il el JIsaV) Lugsy ulin e YOV ale e ((SpeY) @3Sl i) salany)

s )

iy paliad) 8 S JSG aale 38 pae Akl W) sy Ha5 oo L

o ) Ao fall e Glily calai@y) b A8 aae dagn sl Dol Jlse) G
Ge a8 YO A Y OVA Jslay Jlaayl Jadll il (e %0.0 sai ) Ailsd) ae
Lpalpad) gl ae dald Cangdl 1o Gy Y 28 Wley L doall sl Bgvia Jysa Al

9




ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

Gl i) iy Y Adee e Lle fin e e lagdn i Al
& el 3043 %Y. e s lly ol e chadiel Sl YLVY/Y VT Al
s s pdmil) Gligine gl e w2l (o) grin el o casSal) Bl
Gl o Llalls gal clie dlia o LS L (Lagall daally Jdlay) slay) Sk
& B danaay acdl) Gamia o o i) oS G oadiaall GEY) (e dadiyal)
W ol Cargl) ading € aa (Mg L JRA) gaganal elaia) gl aSus e sy
Ao Alline Jleay) Jsall zolil) sadl dgdall eV aeall o o Joall Sl (§oaia axdy
Sl alall Lalal) £55f5all g5 piia Cargyy (¥ 0 VT (i Ausnpa) Aadgiall Ayl ol
s G Aaladl A3lsal) e pmid ) glabal sl zoshe i Y oAl YOYASY LYY
D g oSl Gleba) Ajledl 8 s o ) Jad) ) e dui€ %4.A
Slebaly (Aliad) dadl) Ay Jis QA ) sl Jaall @l e %) EF s
dadi Ay ) Bl L (dlal) o) U G %) EA s A e
oo Syl o) bl e %00 s Jia b gl (e spraall Clehal) eyl
e lyeSlls 285l aca & GBSy

Ly ailil) cule gaadd 5yl 52U bl e LSy 3 433lsall 028 8 a8l
o o AL Ajlie aia Hlle V0V gl il A g LY Blatyl 8 5yl sall s
saill Jguas Alsall sty wad) Jsasll coall (0 OIS Alls 4 Hlle VYLY 4
G oaal Jlay o i adsn cale (s ol ladsi oo a b say %0 ) sl
) e i€ %)Y e ) Al pasde (b Cirgiuall o ST A5l g
Lyl sl

Y



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

DA Jeay) Jadl mll (e L€ %ALY i ) deSall plall cpall ana ail
aladl Jslay %47 s ) Al clliag 8 0 Gl HaEAl ey (YeYo W) Al
V) b Gaitie AegSall ca)lall asgd) ol o (e a2l Jdes YV =Y L
Slo il Al I8 %) E Ly Gole (8 (SpaY) Voall el Ay padl Alaal) dad (s ¢
& deail Jla) Jadll bl ) ool das gl (id aBgmy LGl ana) Baly)
Mhe gigis Saall aan 8 aganall (@lADU Bla (Y OVA =YY W) Gl 8 %40
cgpaal) agiall Copall jau b (@l o

By ol dgladl olls as€all o padl gl cildas g i) e a2l
Slo Adsall gaall Bl (e 5ol daSall allatiy hall o3 eyl ddaall Aleall (1o
Jsd 0 Capeall yradd paisal) (alaalyl a8 4 LS Ale lalie aslgin Ll (e a2 )l
aall aeall s A Slise jeadd 308l Clacluall ya5 3 L] gdiid Y sl
A sSall cpall gl 8 A8 Culal) Cppiinnall dgmans  Joall 2l §gaia (g

sl DA Adeall Jlga¥) agy)y lias Gl e 35l dalal) Jalsall dilly
58b) sl LY U8 e Aaell ppetl) Aios i) b Sl geae ) Adladl 35l
%Y. e gallall SaBY] s dlad Gladgy (305l Jlse) Gussy Gl e cange
Ayl e iy zayds (linll o caage 530) YOOV e %T.6 ) YOV e
Ading) 0ps¥) AaVls Willay e AWl dplall culinll ealassl adg Jlly )Y
(i) el Cda o juae 5y gaay Lillayy i olai) e ikl
te) b b Adlanyl) colial) 5y Lol ad Al clabuad! Aty
AShE 8 Yoo =14 5l Pl Aslal) Gl aas g li) Sl tagiadl) dubu o
oedl aaey clllga¥l aas o) Gua (Sl Sl oa aal) a) e cldalial)
e ¥ Lble Your U Glay s 149) M sphae bygeay lgdaan ) <yl
D Jmiasl Y2 Y=1999 e gl (i) aml gliia) e Alaje )44V

ay



ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

D) 385 Jgmiay Yoo ¥ e 2l 5aL30) (e Baas Alage iy ccllalia¥) g
JIsa¥) Gugyy clids ¢ liny) DA el clull Jad 3y G L Jalall ) sabad) sl
ol s dasSall LAY Claing 3 am DA e @iy 2l Al A5 54 A2
Gy dpedzmill bguall o Juill clinll 5 aan g adedll Al e ol
sl Sl gy ) asieil) Alpe ol 285 dasapal) ) Cipall e e dailad)
2V 8ynad JlseY) gy BN e ahe il ) gl Las

b e agiadl aygat (Ble) a8 Yo 1Y 00V G pyiall il tlipsal) pw pagat @
wiail) dulind (930 8y0 (Hall ) L ady . (3Sal i) Jd (e Jlae IS 4T Y0 Y
Ay ABAN (sl a3l e @by ALAIA Adsal) s (agyy coldhas ¢ Uiyl dgalsal
Jsmaall dal e Y11 ale agal) aygen 3 5L Mall Wy s 325U jeas ady ol i
X ale Adad) dlaal) e dyjlad) Juliig  doall 2l Goaia g e

o Al e aa T g ety sl o35 ) ¥ 05k ABUES) (galaly AN
05 W pard O oSedl e S A bl e baie il il
Congay A gl ladlaY) Cangd 5 oSl Lo 8 dasSall S (3€5a0 elidl Jas ff sac L
in Sl gl JW Gy sasa S s Jldl oy cldlaia 30l () 35k Al
JsaY) gy coliay iy 40l dualaidy) collal) s DA Sladll Jaad 4l iy
edlsal sy B3 gl mansy Cgas 4l 3 Tabee gay apaal) B3 ldas ) JUy el
Ayl Ga iy Caga Al uleadd) A 0 3 cdabe o Glyin Sl 38 Pl
B Le st (63 Jlandyy Gl JUl )y (e Alle oy LalinaY)

s b Adgal) Jlga) Gugly) clBdas §))ay Aidaal) cilubid) dde1d

¢



la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

shladl dili 8 (ARl o)l JlseY) Gugyy Dl 5y Glula mad Al
dacil Caalys Vsl Jilie 8 Copall e bl axe 2 Cua colinll el 3dag )
Laad oY) dlsh chléiuVh a0 )lie aaludl Jsed) ey, coliin sal) dagi dyylcadl)
il a8 ) ean Lee aiee (S8 aiedl) Aub gl dai Hlall cpall SIp Jaads
Laaf () ol bl e %) Joa clahll (o ghd) Adle Callss (o585l
Bymad Gsaall Aalis a)lad) cpall 30y ) el Jlsal) gy y coliial Zdlal) 5)lay) el
el DA (e Jisaill 30l slelye ccilubud) el 6 laill sale) e 2N Il L JaY)
Asall ) hladl Jay 4y Equity versus debt cuall (Pla (e Jasaill Jilie 4L
La¥) dleall iy i o oty L J1seY) Gl axdies e Tamy 1se¥) Gl Baall
foreigncurrency earning assets 4uiaY) dleally lxile Al Al Joual & L
fgnsal)l chlanny) disall (ol i 3ot af) Luinl) Aleall (@Y s ay
Jaiad) 3 gylaill ailal 5aL) ) oo Law Lol cileUaill Zalisy) 5yl 5aL3)
oaf 4ng ey 43l WS LBIS (2008) duial) dleally dsylall all bl Jy sl
Ul agyy Cliin ams 35 Cum DN o Y HWEDT Lol sl §50ia
AL el i) Bt e 5yl axe ) esSall g Uil 3l Jysal
i K s ey (S 33l A5l Jlgel) assy e Jadsaall Budss oSy Dl
aaling A L) gai Gl Lad A3 ST (5% ol \gBlaatiad gy Jlse¥) ugy
My skt Cangliosal) cile Uadllg 4 4al)
e pae Cigs i (Capital outflows dajlal) Jisa¥) (g, colihas 3,00y Aty
bl LB sl Aam Y)Y Ll 58 de Adell Jlsed) Gugy) ol 1
JEly Adle cleil digan HhSE A Afidad) Al Jalgall (e A Sy ol
Gany of wdsiall e Ll ddsall Jlsel) Gugsy s DA Ga dsdl G AL (g0l

Qe



ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

el il Sl sl W) ae pean e Adsal) lse¥) Gugy) il gy A
Baaiall LYl 4 Aaiall
Al J1seY) gy Slo Talsn (msd DA e Al Jlga¥) agyy liss 5))) K
b sl el maw ol Jld) Jas Jad A Aabai@) Gluladl Gy Guatill DA (g
s Ao e 1080 Ayl Bl a2l Yoo A ale LabSoly (Yo Y=Y 00 Y) e cimia Y1
AllSie gabiai) - Ma) ddad ) 8 Jaglgaall Gl Bk o cany NI Loyl
dgabai) Slubis aladind PA e J5Y) ol 3 dsplal) il ol of sy
St ¥ Ll 38 Al Jlse¥) ugyy Clin < Lavie daulie dlles 4l A4S
Bl DA Ll Cising cbgys elpsS b dan LS L) 5 ggaleaidV] Ll Taags
Sle dr L) Gl e s Y ) ulall Ayl elhe) oSa L YY1 =YL 0d
lgiadsi (e all iad die Lgillly Ciige (S8 Ladguall @l md cany LS cilaad) b
IMF (2012)
Jsa¥) s ad (e Jaliill el 5yl (8 Lgiudad = iy U lill ABQY) Giany lia
Glleall Je aba whiiy CapdSall o adl jha Jie doall yladll e o by 23l
Lkt ) ALl 35V e agal)l aad Comaiall il A o) U1 5 Alsal) 4 peadl
Joht dpeat oylal) 8 L) e el g yd aazgs (V494 Aojl oW Ll 3
idee o g8 (it S Jaall coal) @lisiad JlaT Ally (JaY) 3jad ARl 5
(VA Ly (B Ll ) L Gpedal) e 8 e Al ) Bl sl

o) iy il o gy Cum A diil) e Fnal) Aalpuadl 5l anf A0Sl il Al et
sl e 3aly 3 s 58l e JalS5 Jad (pe @lld g (8 sl (e (5 AT it sl de S il

a1



la gl ae L Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

Ball e Ll plisa s Al sall A sasdl o seda o jall Al sal) by gl ey ) 52 11 (S '
http://www.bis.org/statistics/gli.htm

D i a5 ()5 paaS Caagiue i pea pran el ()5S Cuag (oalil) Gladly
Y0V ¢ 51 %0 OS5 dms A (<) ) (+) 292 Sl i)

bl Auild
S e S5l ae) eae g 4D Zabai@Y) 53y alall cpall (Y d ooyl Ll @
g o Jsaall dadie Al o Aaall bl ool oS5 o el luad) 5
LY il bl aglalls 2LaiBY) 4 ¢ 5yalal drala calaBY) 8 Hiualdll
daali 3yl ae 233l Akl Glsud) o Al Adsell jhlie Y)Y (bl cculia o

K ¢ opalal dadls oL@y G tealdl dapy o Jeaall dedie Al ¢ ead
A and Al o glally Sl

e Tresor —Economics ,july 2010,which emerging countries have

experienced sudden stop of capital inflows during the recent crisis, N0.76.

e Garcia, Clara, 2004, Capital inflows , policy responses, and their ill

consequences : Thailand , Malaysia, and Indonesia in the decade before the

crises , Political economy research institute , working paper series no.81.

e Hwee,Chow,2008, Managing Capital Flows: The Case of Singapore,

ADB Institute Discussion Paper No. 86

e Kim, Soyoung & Yang, Doo, 2008, Managing Capital Flows:The Case

of the Republic of Korea, ADB Institute Discussion Paper No. 88.

e Cuadra,et al.,(2010), Global liquidity, capital flows and challenges for

policymakers: the Mexican experience,BIS paper No.57.

v


http://www.bis.org/statistics/gli.htm
http://www.bis.org/statistics/gli.htm

ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

e Jara, Alejandro,2013, The Chilean experience managing capital
inflows,Policy Workshop on: “International Capital Flows and
Financialisation of the South African Economy: Policy Options for
Stimulating Employment-driven New Growth Path” Pretoria, 3-4 October
2013.

e European Central Bank, Sept 2016, Dealing with large and Volatile
capital flows and the Role of the IMF, IRC Task force on IMF Issues

e Fratzscher, Marcel,2011, Push factors versus pull factors as drivers of
global capital flows,CEPR’s policy portal .

e Johnston ,R. & Inci Robe ,1999, Modernized approach to managing the
risks in cross border capital movement , IMF policy discussion paper
pdp/99/6

e Bank of international settlement, Dec 2008, Financial globalization and
emerging market capital flows, BIS Papers No 44.

e Ariyoshi, Akira, Karl Habermeier, Bernard Laurens, Inci Otker-Robe,
Jorge lvan Canales-Kriljenko and Andrei Kirilenko. 2000. “Capital
Controls: Country Experiences withTheir Use and Liberalization,” IMF
Occasional Paper 190, (Washington DC).

e Levine, Ross, (2006) A New Database on Financial Development and
Structure, available at http://go.worldbank.org/X23UD9QUXO.

e Yap, Josef T. 2008. Managing Capital Flows: The Case of the
Philippines. ADBI Discussion Paper 91. Tokyo: Asian Development Bank
Institute.

e Yu, Yongding. 2008. Managing Capital Flows: The Case of the People’s
Republic of China. ADBI Discussion Paper 96. Tokyo: Asian Development
Bank Institute.

A


http://go.worldbank.org/X23UD9QUX0

la gl ae Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)

e Garcia, Clara, Capital inflows, policy responses, and their ill effects:
Thailand, Malaysia, and Indonesia in the decade before the crises,
Universidad Complutense de Madrid

e http://pendientedemigracion.ucm.es/info/epm/miembro
s/garcia2007.pdf.

e Cordero, JoséAntonio & Juan Antonio, 2010, Capital Controls and
Monetary Policy in Developing Countries, center for economic policy and
research, Washington, D.C.

e Kregel, Jan,April 2009, Managing the Impact of Volatility in
International Capital Markets in an Uncertain World, The Levy Economics
Institute, Working Paper No. 558.

e IMF, Fiscal rules dataset:
http://www.imf.org/external/datamapper/FiscalRules/map/map.htm

e Takagi, Shinji &Masahiro Kawai, March 2008, A Survey of the
Literature on Managing Capital ,ADB Institute, Discussion Paper No. 100
e Claessens, Stijn, Swatish R. Ghosh, Roxana Mihet, 2013, Macro-
Prudential Policies to Mitigate Financial System Vulnerabilities," Journal
of International Money and Finance 39

e Acharya, Viral, 2013,“Adapting Micro -prudential Regulation for
Emerging Markets”, Report commissioned by the World Bank’s Poverty
Reduction and Economic Management (PREM) Network, May
(Washington: The World Bank). In Otaviano Canuto and Swati R. Ghosh
(eds.), Dealing with the Challenges of Macro Financial Linkages in
Emerging Markets, World Bank, Washington, D.C. pp. 57

e IMF, 2012, Liberalizing Capital Flows and Managing Outflows,
Prepared by the Monetary and Capital Markets Department; the Strategy,
Policy, and Review Department; and the Research Department, in
consultation with the Legal Department

44


http://www.imf.org/external/datamapper/FiscalRules/map/map.htm

ol gl e Sl Jashasillg daanill 4 pead) dlal)



