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)0000/0(  
448551/0 -  

)8898/0(  
���� 

I(0)   -  
292746/4 -  

)0089/0(  ��	����� 

I(0)   -  
747272/3 -  

)0074/0(  
��	����� 

I(0)  -  
836349/3 -  

)0058/0(  ��	�� 
 
���(C� t36 
� �����2 
��/�1 ) ����% ���2 �n
�9627/2-�/� ' ( 
���(C� t36 
� �����2 
�5  �n
�

) ����% ���25671/3 -.�6� (  

-!F�� :&+(�w�/�
 ���  

  

2.4 ) ���H�* =�� IS
� �� G"UH�� ��9 =���� =���� ���HN O��	�ARDL(  

�� 4���)� �D.� �����E!� �����a �6
�2 �� Oa       ������a -�B
� �� �����E!� �����
 -�J ����
��� 
��
�@�2 ����Y� �K. .�(��2    
�JK�� ������E!� $����(�2 -32�
 �6
�2 ' ����% �*B
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�� �s� -2 ��D.� ���G
�J -2 
� -J ���B �% �� �6
ARDL      ���� A'
 ��D�� be�@ ��2
��� ����E!� �����a -B
� ���2 ���Y� -2 ����� ��B��  ��D.� 0�� �� ��C2 l	2 
� �K. ����2

.��� �� 4��5!6� �
'%�2 �*B  
 -32�
 4
�2
� ~�2 �� N+"   ���B' �����% �6� Z�q �D.� �����E!� 0�2 $���(�2 �.��C


       ' '�q'� ���B�(2 A'
 �� �����% 0��� Z��L�� ����2 .����G Z�L�� ����E!� 0�2 
� �C�L��
) �!��1992     ��2 ��)G��2 ���@ ���D.� �� 4��5!6� �2 ��!2� 
�s(� 0�� -2 .�6� 4�� 4��5!6� (

) �C�����
 ����� -��5"'ARDL ���� �
'%���2 �����a ����D.� (   7���� k���6� 0���� ���2 .�����G
ARDL(2,3,4,4,3,4) j

��� 
��C� w2�3� -  4��� o�	!�� ��
'%�2 7�� 0��!*2 ���(� -2 0�j�2

�6�1  .  
   ���B�� ������E!� 0�2 �C�L�� ��B' Z�� �� ��B' -�?�F ����a ��D.� �
'%�2 �� Oa

�� ����% �D.� 
���(d ���D�� ' �B�(2 ����% 
� .���' �2 ����? c��L� -d   ���E!� -�5"
   0���2��(2 .�
�� l����G $���(�2 7��C
 ��6 -2 ���a ��D.� ����2 S� �� �
 Sd�J -!�2�'

-5"' �� �)G��2��@ ��D.� 
� �C�L�� ��B' ����% ���2  �����% �6� Z�q �C���
 ���
:��� Z�L�� ��� ��� -�?�F  

H
 :	∑ α2324� − 1 ≥ 0 )3                                      (                                   

H� :	∑ α7374� − 1 < 0 )4                                                                         (  

4
��% 
��/��� -+6��� ��� $
�n -2 ��F Z�L�� ���2 ���� �
�� �   :���  
t = ∑:;<*�

∑=>;<
= 
.�@�AAB*�


.�@�� = −3.1646																																								 )5                          (  

   t3�6 
� ���+� �� m�� �2 7�� ���2 ��
�Y�� ' �B�(2 �6�
 4�� -f�
� �����2 ���J
 ��(��Q�90  �2 �2��2 �n
�93/2 -   -�32�
 ���B' ' �
 �5n m�F �K. ����2 ��  $����(�2 �

 ���P
 �D.� �����E!� ������ -�32�
 ��B' �� ��(��Q� ' ����% Z�L�� �� Oa .���  ��(�2  $���
���(�2 7�� ���
 .��J �
'%�2 �
 $���!��H �
'%�2  ��D.�  ��(�2 $��� 
�  7'��B  ) 4
����2 (

:�6� 4�� 4�
'%  

) ,�:P2I���� ���N�� H� �V�< O��	�  :(�:�:��� �����* =  

�;M	� ���  !:. ���N�� W��J  ��;�� X��F��   !���Nt 

��	���� 8410/491  0664/144  3118/4  )0035/0(  

��	����� 6480/13 -  1657/3  3111/4 -  )0035/0(  
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��	����� 0325/10  8565/2  5120/3   )0098/0(  

��	�� 0845/3  5297/1  0163/2 )0836/0(  
����	

  9124/0  4105/0  2226/2  )0616/0(  

(�-!F�� :&+w�/�
 ���  

) 4
��� 7'�B �� 4��% �6� -2 H��!�2�� ��)� (  I.��@�� ��.�
 R!�
�D. �����E!� ���
    -�2 �(��)��*� �+��� R!�
�D. ' �#��� $�� R!�
�D. ��(�B ���? R!�
�D. �-���6 ��@��

   �� 
��)!�� -����6 R!�
��D. �2 ��C�B NJ ) 02�J����J����	2� (   
'K�L� ���E!� ' ��+M� 
        ���.�
 ����? ���E!� 0��2 0��� 
� .���
�� ��5(� �,� ' -���6 ��@�� I.�@�� ��.�
 R!�
�D.

l�2 -���6 ��@�� I.�@��  .�
�� �
 �+M� �
�KG�,� 0��
  

�� ��G 
�)!�� ��j�� �-���6 ��@�� I.�@�� ��.�
 l��jF� �2 ��� l��jF� j�� 02�J ���J� -

�� ���2 �
 ��C"�' 0�� x�����
 ' �2��-J �(J    ' ��6� �G���.% ���)
 �2 4���� ��� !"� ��

   ' ��6� ���� !"� ��
 7'� -�i�� 
� ����� �� !"� -J �6� �% �� ���� ��,P
 0�� ���� 
��/�

4�(�q% 
�)!�� �2 ��!)�2 �,�  .�
�� ��  
  �� l�	2 �% -2 |�2�� -���6 ��@�� I.�@�� ��.�
 
'KL� R!�
�D. ���? �5(� ��e�

-J �6� O!���J �(�(�   -��?�F �2 ����P
 ' �
�� 
��" �.'j� ���� 
� ' }3� -3/� �� �C2
���� �(�(�.�6� O!���J �3���  

l�2 4��5!6� �(����� ���*� �G��� 
�!@�6 -J�L�% �� �@��6 ' �#��� &2�(� �� �
   ����
     �G���.% l��j�F� ~���2 �(��)��*� ��j�� l��jF� .�6�  N/� ' N�i 
� ��n� 	� ����F

���� �� �3���.���  0�(���   4��(�q% ��)� �� �*B��
 N2�" R*6    �� N�n�i �#���� ����
�@�6     ����� �
����(C� ' ��+M� |��+

� ��6� ����F ��� $���     
��)!�� ��j��� ' �#����
4�(�q%���� ���  .�
�� ��B' �3���  

     ' 
��s!�� w2��3� ����E!� ����
 ���2 4��% �6� -2 ���? 4�� �J� �.�3� -2 -B�
 �2
��s� ���+� ��        0��2 $����(�2 -�32�
 ���B' ���� I	�)� �� O�a N+" l	2 
� .�(��2

  -�!@���a �% $����(�2 -32�
 �6
�2 -2 7�� �����E!�        7��� 0���+
 ��2 l�	2 0��� 
� .���
4�
�J -32�
 �6
�2 0�? ��3@ t�� 
 4��
�J |�+

� N���
 �D��Dd ��s� �
�� 7�� $�� -

 ��)� $���(�2 7��C
 ��6 -2 ����E!� 0�� $���� 4������2.  
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�%-.��C� 
� -J -d� ECM  ���? �6� �6�6� ����� ��
��ECM(-1)  ���  ����2   -�J
��)�4�
�J 7��C
 Z�� N��C
 ���6 4�(��   ��� $����(�2 7���C
 ��6 -2 $��   0��� .����2

 S��j� ��F 7�� 
� ���?84/0 -   ��(C� xe���J �
��% y��. �� -J 4��2   ����? .��6� 
��
-��B� ��3@ t�� 
 �   4��
�J 7���C
 Z��� N��C
 �q�2 x�!+�� ���6 �� ��)� 
�JK  $���

�� ��)� 
��/� 0�� .�
�� $���(�2 7��C
 -2    
���/� -�2 4
'� ��� 
� ���84    Z��� �� ��n
�
�� t�� 
 7��C
    ��� ' ��6� q��2 ���F ��D.� 
� N��C
 ���6 �0���2�(2 .���G   -�2 ����

�6��6 �
�KG�,�4�
�J 
� ����2 
�'���� $��.  

  

3.4 �*������ � ���* G;�  ���HN O��	�  

) ,�:P3�*������ � ���* G;�  ���HN %:��� ���HN !���N : (  

Prob  df  Chi-sq  I���� G+P  

0091/0  1  8077/6  ���F�F ⟶ ���H2 

1433/0  1  1423/2  ���H2 ↛ ���H�F 
0000/0  1  9250/20  ��� ⟶ ���H2 

3784/0  1  7760/0  ���H2 ↛ ��� 

0000/0  1  7695/23  ��� ⟶ ���H2 

9398/0  1  0056/0  ��JH2 ↛ ��� 

0021/0  1  4570/9  ����� ⟶ ���H2 

0003/0  1  9889/12  K��H2 ⟶ ����� 

-!F�� :&+(�w�/�
 ���  

) 4
��� 7'�B3�� ��)� ( ��D.� -(�*2 -B
� -J ���VAR   H���!� .��6� S� �s� �
�� 
�� ��)� �.�' ���% �� Nn�i-32�
 -J ���    ' -����6 ���@�� I.��@�� ��.�
 0�2 -F�Q'� ��

�� 
�)!��  S�� ����� -32�
 0�� �2 4'e� .�
�� ��B' 02�J ���J�    ����? ���6 �� -�F�Q
 
�)!�� -2 �(�BCO2 �� ���P
        ������E!� �� ����� �����B -2��)� 
��Q -�2 0��(��� .���


�D. ��#��� $�� R!�
�D.      
��)!�� R!�
��D. ���E!� -�2 ���C�B NJ -2 �(�)��*� �+�� R!�
CO2  �
���(C� t36 
�99 �� ���P
 �n
�.���  
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5. �45)6��� % ��7��
��  

7�6 �Q 
����� �G��.% ' ���	
 ��@� ���0�2 l.�d S� ���(� -2 ����   �
��� �����.�
���� �G��.% .�6� 4��2 ��
�KD!6��6 ' ��//�� �� �
���2 -B�
  ������ �!�e6 �3��� -

 ���
 �
 4��� $���B�� �D�� ' ��        ���/2 ' ��5i ��2 �
 ��2�	� 
��,% ' 4��� 
���" c�C�).�
R!��6�J�   �� ���G ���2�L
 ������ k�6��2 .�6� -!��KG ��B -2 �C�+Q ���  02�J����J�

-��	�G �����G ���� 
� �
 
�)!�� ��j�� 0��!)�2   
��)!�� ���n� &2��(� �� �Y� .�6� -!��� �� 
�@�6 ����G 0���#��� ' &2�(� �� -J �(!�� ����F ���     o����� 4��(�q% $��� -�2 ���

���2 4��5!6� .�����#��� 0�� �� �
�J�� ' -�'
  -�2 ��B -��n ���% �
�' -2 �L(� &2�(� ' ��
    &����
 ��3��� ����� $��,� �6
�2 �-C.�3� 0�� ��n� b�� .�6� 4����G ���� ����

� �Q ����� 
� ��%
� 4
'1357 -1394      ����6�G
��@ 7��� 0���	
 �� N�n�i H��!� .�6�
-5"'�2   R!�
��D. �-����6 ��@�� I.�@�� ��.�
 R!�
�D. �����E!� �6� 0�� �D���2 �C���
 ���

    
��)!�� ��2 ���C�B NJ -2 �(�)��*� �+�� R!�
�D. ' �#��� $�� R!�
�D. ��(�B ���?
�� ��G�
�D. 
'KL� �+M� �
�KG�,� 02�J ���J�    ��5(� ��,� -����6 ��@�� I.�@�� ��.�
 R!

   l��2 ��
�� -����6 ���@�� I.�@�� ��.�
 ���? ��E!� 0�2 0�� 
� .�
��    ��+M� ��,P�
 0���

�� ��G 
�)!�� ' -���6 ��@�� I.�@�� ��.�
 ���� �+M� -32�
 .�6� ���)� 02�J���J�  4��(��

 ' �6� �G��.% ���)
 �2 4���� ��� !"� ��
 -J �6� c�?�� 0��     ��,P�
 0��� ����� 
���/�
  
��)!�� �2 ��!)�2 �,� ' �6� ��� !"� ��
 7'� -�i�� 
� ����� �� !"� -J �6� �% �� ����

4�(�q%�� ���P
 ����� 
� O!���J �3��� ���� �(�(� -�?�F 0�(��� .�
�� ��.���  
   ����
 ����� �����% �� �D.� 
� 4��5!6� �
�� �����E!� ���� ���� ����B �6
�2 ���2  '

�� ��)� ����% 0�� �� Nn�i H��!� .�6� 4�� 4��5!6� �
������   -�F�Q'� ����� �*(
 -J ���
   ������E!� ����6 ���2 .�
�� ��B' 02�J���J� �� 
�)!�� ' -���6 ��@�� I.�@�� ��.�
 0�2
       ���C�B N�J -�2 �(��)��*� �+��� R!�
��D. ��#��� $�� R!�
�D. ��(�B ���? R!�
�D.

�E!� -2 ���� ����B 
�)!�� R!�
�D. �CO2  �
���(C� t36 
�99 �� ���P
 �n
�.���  
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2.  -f�
� �� ��F ��+�J N�.� -2 ��3@ t�� 
 7�� -2 |�2�� 7'�B   w��/�
 0��� 
�    4��� �
�����@
�6�.  
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�2
7�6 �Q ����� 
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��,%  ����6���%  �
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