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 '   �+��� $��+,  4���*� ��� 

~��2 ���	
 l��jF� ���� ���� ��  .���  
�,� ��J�
 4��*��2 :�� l��jF� �+�� 4��*���� ��� ���2 ���� ����   ��+��	
 ��,�  ��� 

��� !"� �2 ���� ���� l��jF� ���2�� -J -2 �,� ��!@�6 �*)� j��   .�6�  
�,�  :�'�(F�2 l��jF� ����J ��.�
 ��j��  4���*� ����  ����  4��5!�6�  4���*� �� ����   �����

�3��� � ��.�
 S� 7� �� l��J ���0�(��� .�2�� �#�.�(Y
 �F�)�a  ~���2   ���� ��� 

$�C��? ��.�
 l��J ' ��6% �2 ) ��� RJ ���� ����Stern, 1998: 173  .(  
� ��5�J ' -���6 ���� ���� �2- � ا�%� ���� |�+
     �'��(F ' ���J�
 �k���/� $���,

   ���5�J -�J �6� 0�� �2 �s!�� ����2 �2�, x�!+�� NJ ��.�
 �� �G��.% $�� �G� .��� �D!�2
l�2 ��.�
 ���� ���� �
�2 ��%� l��jF� �2 ���� ����   ��� �!�)�2 �G���.% ~��2 �
  ����

�� ��+*2 ��%� l��jF� �2 ���� ���� ��5�J ��D�� b�Q � .(k��/� �,�)     0��� ��G� ��2��
��
 k��/� �,�     � ���.�
 ��J�
 �-����6 ���%� l��jF� �2 .���2 �D�� �,� '� ��J�
 c�C).�

l	2 ����  ��� ����E
 ���� �
'�5!� �G��.% $�� ��j�� -J ����     l�	2 �7��M� ����2 .��(J
       $��� �����
 ��� ���J�
 ��,� .��(J �� �!)�2 ��.�
 l	2 -2 �+�� �6� 0Y�� $���@
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 ���� �G��.%l	2 �0�� �2 4'e� .��� ���E
 � ��.�
 ��  �� ��6� 0Y�� �� !"� }�!	� ���
�'�(F$��.�� ��������!6� �(��� �!.'� $��/� -2 -B�
 �2 �� ' ���B ����   ������L� ' ���

       ��
 ����� ���B' ����.� ���� .��((J ��.�
 ��!�J �G��.% ��G��.% �� � 	)� �)!�� wi
�%� ���� |�+
� R�(J m�F        � .��6� ��@��(Y� $��n -�2 ����� ����� ���5�J ' �

4�'��� �� �@�2 � �6� 0Y�� ���� ���� ��5�J �m��  ��@�2 � ' �
�2 ��%� ���
4�'��� �� �D��) ��� �!*2 ��%� ���Arrow et al, 1995: 520-521  .(  

2.1.2 	
�� ����  �
���  

� $��2�� �� !"� ����� ���� ��C�B �Y� �D�� �� ����N 4��.%4�((J ����� ���� �  -�2 

��� ������ .��% �2 ���C�B l��jF� �?�/
 ���2 0������'�)J ��� &2�(� ��#��� &2�(� �2% 

' l��jF� ... -!F�� ' 0�� ���� �� 0�2ND(B 0!F ��� '  �&�
���  l���J  �j�	��n�i  0���� ���� 

��'�)J ' �G��.% ����� ���� � �a ��//�� .��� ����2 ��0 ��� � �2 4��5!6� �� ��% ' 
4������ ��6 ' ����� �C3/� ����C
 �� ����)J -C6�
-!F�� ' 0�(��� �  t3�6  ����*B 

H��!� .������ �6�2 �% $�/�/�
�� ��)� ��� �� -J N��� ������ ' �� ���C�B ��   N�����
�� ��� -2 �3��� ���� �G��.% l��jF� R*� �$��C6 ' �"��n) ��%1383 :165.(  

� �� @ -32�� 0�2 ��C�B �(�)��*� ' �G��.% ��������  4�G���� '�  $'��5!� 

��B' 4�G��� .��� 7'� 4��� -!Y� 0�� -2 ���(J -J ��,P
 l��jF� ��*� ��C�B  ��2  �G���.% 

���� ���� �+M� v�6� ���� �2 l��jF� �(�)��*� 4��5!6� �@�6��� �����  ' N��i  N�/� ' 
�#��� l��jF� ���2�� ' ��C�B 7�/!�� �� ��'�)J l	2  �!C(�n l	2 -2  �G���.%   �����

���� �� ���)
 ���� .�(J 4�G��� Z'� �� ��JP
�(J -J   �(��)��*� ��,%     ����� ����� ��2
   N��i ���� �@��6��� �� ��
��J $�n -2 ��*� �������@ ���� .�6� o��3�  ' N�/�'

�� 4��5!6� �#���-F�n A�!�G ' �'�2 ' �((J     -����6 b�� � l���J ��B�� k��/� ���
4�(�q% -���6 l��J -L�!� � ' �#����� �#��� b� � �2 �+
�� ���� .���  -�L�!�  -�32� 

0�2 �� �� ���� ���� �G��.% �2 ��*� ��C�B ) ����2 �5(� �� �+M� ����
Alam et al, 

2007: 827.(  
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3.1.2 	
��  ��!�� "��#$����  

�2 ���%� ��2��2��  -�2 ����� 4'� S� � �)J S� � 4����L�� ��%� -J �6� �(C� 0�
    �� ���5u ���B' ��2 .�6� 4�)� &���
 ����!B� $�/+Q �� wQ�(� ����F� ���� -�q��� $�n

4��!�G �Q -2 ����� ���� �� !"� � ���%� ��2��2��  4��� ���)� ��� !"� $��2�� � ��
7�6 � -J �6� 4��l��jF� ��@� ���  ���� !"� NY)� ' N�C� S� -2 ���%� ��2��2�� -

-C6�
 ����)J � R� ����!B�  ) ��6� 4��� N��+
 -C6�
 7�i� R� ' -!F��Piketty and 

Saez, 2003; Stiglitz, 2012; Piketty, 2014 .(  
          ' ���� !"� -�B�
 N�2�" $eY�)� -�2 ��L(� ��6� 0�Y�� ����%� ��2��2�� l��jF�

�7�M� ���2 .��� ����!B� �� ���%� ��2��2��    $���,� -�J ���� l��J � NJ ��?�/
 ����

�� ��� !"� �� ' 7�E!�� �2 �5(�) ��KGFitoussi and Saraceno, 2010  ��2��2��� 0���2�(2 .(

  ���� ���2 �% �������a ' �"��� -2 -B�
 -J �6� 4�� N��+
 R*� N�C� S� -2 ���%�
 -(��� 0�� � .�6� -!F�G ��" -B�
    ����� ��� !"� ��2 ��%� ��2��2�� $��,� 0!F�G �s� �

) �6� -!F�G ��" -B�
 ��� �!�J ����Uzar and Eyuboglu, 2019: 4.(  
   4��� -�f�� ���� ���� �2 ��%� ��2��2�� $��,� �6�2 4�2� -�?�F -6 ��J �Q -2

  .�6� 

}.� - ) O��2BoyceR�� 
 4���" S� (�" ��(+� �2 ����!B� ���G  ��6�2 ���2 � $
 ��� ���2 ���� ���� ���	
 �2 ��%� ��2��2�� l/�      -�2 ���%� &����
 -�Y���L�% �� .��(J

    -�Y���D(� ���(J ��� N�� -C��B ��/F ' �(�
'�, ���F� ���� � �,�� ' ��" N��� S� ���(�
l�2 $�" ��6��6 ��G���2       ����	
 ��(���2 -!���� o��	!�� S�� ��G�����2 -2 �+�� ��


�� ������ � �% OY� �.�i �� �!)�2 ��  $��" � ��2��2�� �4���" 0�� k�6��2 .���
l�2 ���	
 ~��2 N�.� -6 -2 $'�, '  ��� ����� ���� �
     ����� ����	
 ����!2� .����

�� ��L�� �(�
�" ��G���2 �6�
 -J ����l�2 ���      ��6�
 -�J ��6� ����/� �% �� ��

�� ���G��B �% ���	
 �� ��G����2Z'� .���   $'��, l��jF� ~��2 ���%� ��2��2�� �-Y(��
N���
 -(�j� l��jF� ' �(�
'�, ���F�    ��� ���%� R�J ����F� -2 4��    ��2��2��� �Z��6 ' ����

 ��� 7���� ���� ���� &2�(� -2 ���(�
'�, ' ��/F ��6 �� -J ����� t�B�
 ��� ����%� -

�� l��jF� �6��6 �(���� ' �/F l��jF� N�.� -2 ���.���  
o - ) ���Y�� ' ���(G�BJorgenson et al, 2017(�� 7q�!6� �l�2 jJ��
 -J �((J  ��


S�� � ��%� ��q��Q $���6 ' b� � � �2�" l��jF� -2 �L(� ���%� �q�2 ���  ��




����	 #$��% ��
���&' ()�*� +�,��' � (�- ����&
 ��' .��/+%�/
 ...   237 

�� �J  -���	�G ������G ��.�
 ' �#��� b� � l��jF� ~��2 ��@ -2�� -2 -J ���� ��� �� -

 � �q�2 t36 N�.� -2 .���         ��C�?' -�Y(�� ����2 ���%� R�J ����F� ���(�
'�, ����F� �F�
  l��j�F� �2 � ��@ �F� � ��C?' ���2 �d�� -2 �(�� 4��B �!*2 � ��@ b� � ' �)�C�

  l��2 ��)!�� ��j�� ' �#��� �!)�2 b� � ~��2 ��@ 0�� -J �()	2 ��+*2 ��J $���6  ��

4�(�q%  .��� �� ���� ���� ���  
h - �Y�� ' 0�.�'�) ��Ravallion et al, 2000(� �     |��+
� ����"�2 ����2 ��n�@ A�D

���� ��5�J ' ��%� ��2��2�� 0�2 �% .����� -f�� �3���   02��J ��)!�� ��?�/
 &2�
 S� ��
 -J $�n -2 &2�
 0�� .����J }��C
 � �6� ��%� �� �C2�
� = � + ��    �% � -�J ����2
� �� 02�J �)!�� ����J��  ��%� '�   ���/F ��F �G� 7�i .���2 �G��.% �)!�� -2 ���*� N��

 �G��.% �)
� -2 ���*� N��)Marginal propensity to Emit (MPE)(  q��2 ) �(����a(    -�2 �+���
 ��F�6��6 ����2 -!��� �(�
'�,��� ��� l��J ���2 4��5!6�  (l��j�F�)    ���%� ��2��2���

 l��jF� � 02�J �)!�� �6� 0Y��)l��J(    -�2 ����*� N�� ��/F -J �6� 0�� �2 m�F .���
 �G��.% �)!����
q�2 ��d ���� ���(�
'�, ��  -J$q� ��   ��!�J �G���.% �2    $����j.� -�2

 ���2 �(F��
q�2 � ' -!��� ���� ���" ��u� -L�!� ��� ��
q��2       -�2 ���" ���/F -�J �����
�% ��?�/
 .�(!��� ��4'e� � ��/F ���F� �0�� �2      ��!�)�2 7���!i� ��2 ����(�
'�, ��2 -���/� 
$q� �� ��%�J�� �#��� �� 4��5!6�        �G���.% ��)!�� -�2 ����*� N��� S�� N���� -J �((J

��
q�2 �6� )Demir et al, 2018: 2-3.(  

���� �(�(� -�?�F ����� ���� �� !"� -2 |�2�� $��2�� �   l�/� O!����J �3���
��� ���� �������a N���
 � ��*�     � .��(J ��� ��5�� ���%� �� ' ��� !"� -C6�
 �3

 -�?�F �6�2EKC   ������C� �% � -�J ���� ��JP
 4��6 7�� S� �' �2 ��!2� $�C.�3� �
 �G��.% �(���) ���� ���� ��5�JCO2  'SO2   I	�)� ���%� � �C2�
 $�n -2 �*(
 (

��.���� 0�� �2�� 7q�!6� ��@� $�C.�3� � 7�i� ���6 ��� ��� 0�(��� ��%� �� ����E! -

0��C
 N��� �(���
     ���@� H��� ��2�L
 $��C.�3� �k�6� 0���2 .�(��2 ���� ���� �2 4�((J
     �' ��2 � ����� ����� ���5�J �����C� O!���J �3��� ���� �(�(� -�?�F 4�2�

-����6 ��#��� �� �(���) ����E!� ���6      ���E!� (���L
 ���2���2 ��B��@ R�/!��� ��K�G 
�� -F�?� �% -2 j�� � ��%� &���
) �((JBaek and Gweisah, 2013: 1434(  
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2.2 ���E* �������  

1.2.2 %���& '��(�)�  

������ ' 7�J )Cole and Neumayer, 2004     ' ��!�C�B N����� ��,� ��6�2 -2 �)�'�a � (
  I@��� .��(!@���a �	!(� ����)J � ��� �G��.% �2 �#��� $��  ��G���.% ���� �� -

�� ' 02�J���J�   ��+M� ��,� ���D.� -�� � �#��� $�� .���� -!F�G �s� � �5.�6 ���J�
�.�i � v�6� -!��� ��� �G��.% �2 ����(C� '�� �)!�� �2 ��C�B -J �� ' 02�J����J� -

-!��� �5(� �,� ' �+M� �,� ���
�
 -2 �5.�6���J�.���  
) ���D�� ' 7�
Tol et al, 20065!6� �2 (    ������ 4'� -�2 |��2�� ��% �� 4��1850 -2002 

�� ��G �)!�� ' �#��� b� � 0�2 $���(�2 -32� �6�2 -2 ��e��  ��Y���% � 02�J���J�
 �� ���G �)!�� $�� �-C.�3� ��� 4'� �Q -J ��� ��)� -C.�3� 0�� ��n� H��!� .�(!@���a -

�@�6 l��jF� �2 02�J ���J��� l��jF� ����F ����2��     ���� !"� ��� ����C�B �� '
.�6� 02�J���J� �� ��G �)!�� �2 �KG��,P
 N���� j�� ��2 b� � �� '  

���D�� ' R.�� )Alam et al, 2007  0���C
 N����� ��,P
 �6�2 -2 (    ����� �G���.% 4��((J
7�6 �Q ��!�J�a � ���� ���1971 -2005  -�!@���a ��e��  -�!F�� .����    0��� ���n� ����

�)� w�/�
�� �       ~���2 �#���� �� 4��5!�6� $��� ' ���@�� I.��@�� ��.�
 � l��jF� ���
�� ���� ���� �G��.% l��jF�.���  

p�2�� ' %'�2 )Barua and Hubacek, 2007-C.�3� � ( ���(� �2 ��»   ��2�L
 ��6�2 S�
  ��(� � o% �G���.% ���2 O!���J �3��� ���� �(�(� �� «     ' -����6 ���%� 0��2 -�32�

�G��.%  ���2 � o%16      ���� 7��6 ��Q ��!�6'�(� � �.���1981 -2000    ���� ��e���
 � �*(
 -J ��� ��)� ��)�� -C.�3� H��!� .����� ��" �6�212   ���%� 0�2 ���(C� -32� �.���

�� 4���)� o% �G��.% ' -���6   � -�J ����4       -����6 ���%� ' o% �G���.% -�32� ��.���
 � ' 4��2 k�YC�8  �.���  ��� l��jF� j�� o% �G��.% �-���6 ��%� l��jF� �2 ��!2� �D�� -

 ��� -2 �
 �2��5     ���%� 0��2 k��YC� -32�) 4�� �.'j� �(�(� Oz6 ��6 �� -�a' �j�
 -���6 ��%� -2 ���6 �� Oa ' (o% �G��.% ' -���615    R�/!��� -�32� x���L� -�a' �j�

.��� �� ��"�2  
) ��FFan, 2007�a � ( ���(� �2 �)�'»�(� � ���!6' �/F ' ��'�)J �6�2 «  ����2

 -32� ���6 7��U    ��,� ' O!����J �'�'R&D       wQ��(� � ���%� &����
 ��2 ��'��)J
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 ��� 4��5!6� ��"�� ���6% ����)J ���2 ��'�)J ' ���!6'   ��� -�L�!� �' .��(J  ����G
    ' 4��*2 ��� -�L�!� ��/F ���%� �2��2�� &���
 ' �/F N�C�   l��2 -�Y�2 ������ �   -�2 ��


     ' w��/�
 -�����6 �������� -�����6 �(��� �� � �,�� �n�(� ' ��� !"� �� $��n� @
.��� �D!�2 ���*� ' �6��6 $�+�
�
 �-C6�
  

) ���Y�� ' �Y��!�+J%Akbostanci and et al, 2009   ����(� ��2 �/�/�
 � (»   ����� -�32�
 ���� �(�(� S� ��% :���� ���� ' ��%��   ���� ���B' O!����J ��3��� «   ��6�2 -�2

-32�   -�!@���a -��J�
 � ����� ���� �G��.% ' -���6 ��%� 0�2 �    �� N�n�i H���!� .����
 �������B �D!��+�� R� A' �'%�2 -  7��6 ��Q k����6�B  ����1968 -2003   ��e���

   ��)!�� ��j��� -���6 ��%� l��jF� �2 -J �6� 0�� �D���2CO2   � ��)J 0��� �   $����(�2
�� l��jF�.�2��  

) ��G��� ' j�'�Uzar and Eyuboglu, 2019-5"'�2 ���6�G��@ 7�� �� 4��5!6� �2 (   ����
4��� ' �C���
 ����� ��6 ���1984 -2014     ��2 ����%� ��2��2��� ��,P
 �6�2 -2 ��e��

-!@���a -�J�
 �)J ���2 ���� ���� ���	
 �D.� �'%�2 �� Nn�i H��!� .���  ��� ���)� -

       0��(��� .��� �G���.% l��j�F� ��2 ��!+M� ��,P�
 -�J�
 �)J � ���%� ��2��2�� -J ���
�� ��" ���P
 ��� -�J�
 � O!���J �3��� ���� �(�(�.���G  

2.2.2   %*&�� '��(�)�  

) $��C6 ' �"��n1383  ����(� �2 �/�/�
 � (»      $���,� ' ���� !"� ��� ����C�B ���
�������� � �3���(��� N���
 S�) � «4�*2 �24��� �� ���G 7��6 ���  ����1346 -1380 

  -�!@���a ������ � �3��� ���� �,% ' ��� !"� �� ���C�B �� �6�2 -2   �H���!� .����
-F�Q S� ��� -32� ��B' �D���2    ���Q 0���� ' ���� ���� ���	
 -2 ��C�B �� ��

-F�Q '� -32� ' �3��� ���� ���	
 0�2 ��.�6� ��� !"� ��  
�"�2) ���Y6�1387 ���(� �2 ��@ -C.�3� � (»  ������G �)!�� �2 ��L
 ���6���% �,%

-��	�G���� �(�(� � (02�J���J� ��) ��O!���J �3��� «   4��� ���Y�' �� 4��5!�6� ��2 -

         j��� ' 02�J����J� �� ���G ��)!�� �' ���L
 ����6���% ��,P�
 ��6�2 -2 ����2�
 ���
�6�2 ���� �(�(� |�+
�       ����� ��(�(� ��G��(�q% 0�P�� -��?�F ��2 O!���J �3���

    ���%� ��2 ������)J �q�2 -���6��%� �2 �����)J 4'�G �*d �.�" � �O!���J �3���
       -����6 ���%� ��2 �����)J ' 0����a ��6�!� -���6 ��%� �2 �����)J �q�2 �6�!� -���6
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 4'� � 0���a1992 -2002 -!@���a    l��j�F� -�J ��� 0�� �2 �.q� �D.� �'%�2 H��!� .�6�
      ���%� ��2 �����)J ' q��2 -����6 ��%� �2 ����)J � -���6 ��%� ' ��L
 ���6���%

�� �)!�� l��J -2 q�2 -2 �6�!� -���6  ��6�!� -���6 ��%� �2 ����)J � ' 02�J���J�
 -2 0���a -���6 ��%� �2 ����)J ' 0���a -2�� �L(� 02�J���J� �� �)!�� l��jF�.���  

) ���Y�� ' ���+C�1388-.�/� � ( ���(� �2 ��»  I.��@�� ��.�
 0�2 ���� -32� �6�2
-��	�G �����G RLi ' ��@��  -�C.�3�) ������ � ��   (02�J����J� �� ���G ����� � «  -�2

        �J����J� �� ���G R�Li ' ���@�� I.��@�� ���.�
 ����� ���� -32� �6�2  ������ � 02
�� ��)� ���� �6�2 H��!� .�(!@���a   ���G R�Li �� -F�Q S� ���(C� ' ��� -32� -J ���

��     R�Li ��� ���� -�J �L�% �� ��D�� ��6 �� .�6� ��@�� I.�@�� ��.�
 -2 02�J���J�
�� ��G   ��(�(� � ������ 4�D��B ��6� ��@�� I.�@�� ��.�
 �� ��� �� �!)�2 02�J���J�

�� ����        ������ � -�L�!� � ' ��6� �% ���C�n ' ���	� l�	2 � O!����J �3�
4�(�q% l��jF� -2 �/F �)J -���6 ��%� l��jF� ��?�i�� �3��� ���� ���  .���L��  

) ���+C� ' k�3F1389 ���(� �2 �)�'�a � (»     ���C�B ��#���� b�� � ���� -32�
' �(���)��*� ������ �G����.%  ������� � ������1350 -1380 «���2  ����Y�' �� 4��5!��6�

'����� �L(6�� !"� -        ��� ��(��)��*� ��#���� b�� � 0��2 ����� ��*B ' ��B' ����

�� �)!�� ' ��� !"� 4'� � ����� ���2 � 02�J���J�1350 -1385 4��J �6�2  H���!� .���

�� ��)� ��)�� �6�2-32� -J ���   I.��@�� ���.�
 ' �(�)��*� ��#��� b� � �� ��� ��
�� �F�� ����� � 02�J ���J� �� ��G �)!�� -2 ��@��.���  

) ��"�2����1389-C.�3� � �(4�
�J -32� �6�2 -2 ��     ���.�
 0��2 $����(�2 ' $���
�� �)!�� ' �#��� b� � ���@�� I.�@�� �s(� -2 '� .�6� -!@���a ����� � 02�J���J� �

  ���@ �L(�6�� !"� A' �� �����E!� 0�2 �2�' �6�2   -�5"' ��2 �����6�G   �C����
 ����
�� ��)� H��!� .�6� 4���� 4��5!6��� �)!�� -J ���    I.��@�� ���.�
 -�2 �+�� 02�J���J�

�2 ��@��  l��2 $����(�2 � �% ��/� ��� .�6� l)J  4��
�J �� ��
    0��(��� .��6� $���
�4��% �6�2 H��!� k�6��2 �� l)J 4��
�J � �#��� b� � -2 �+�� 02�J���J�  ' $���

.�6� S� -2 S��j� ' -2�)� $���(�2  
) ���+C� ' k�3F1390      0��2 ���L��G ����� ��*i ���B' �6�2 -2 �)�'�a � (

�� �)!�� ' �#��� b� � ���� !"� ��   ������ 4'� � 02��J ���J�1384 -1350   ������
��A' �� Nn�i H��!� .������a ���
 ���� -�� ��)� �
������ -�F�Q'� ���� -32� ���  ��
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�� �)� ' ��@�� I.�@�� ��.�
 �� 0�2S� ��� -32� ' 02�J ���J� -�F�Q  b�� � �� ��
����� �)!�� -2 �#  ������ � O!���J �3��� ���� -�?�F 0�(��� .��� �B' 02�J���J�

�� ��n   .�(J  
) ����6�� ' �"��n13932 b�� �2 (    ' �#���� b�� � �02��J �)!�� 0�2 ���� �6�

   4���% ��6�2 H��!� .�6� 4��J 4��5!6� �a'�!�% �MJ��i �a�!6� $�2 A' �� ��� !"� ��
 4'� �Q1389 -1352   S�� ����� -Q�      �� ��)!�� -�2 ���@�� I.��@�� ���.�
 �� -�F�Q -

  �� ' -����6 �#��� b� � �����E!� 0�2 0�(��� .�6� 4�� ���P
 02�J���J�  ���� !"� �
S� ���� -32� j��.��� ��B' �#��� b� � -2 ��� !"� �� �� -F�Q  

) ���Y�� ' ���(*�1396      N���i b�� � 0��2 ����� -�32� ���B' �6�2 -2 (  ����
�� ��G �)!�� ' ��� !"� �� �2 �#��� }�!	�l	2 � 02�J���J�  ���� !"� }�!	� ���

 4'� �1391 -1376 �� A' �� 4��5!6� �2   ���" ��6�2 ��� ����� � �
������ ' ���
 ��
���� ��)� H��!� .�(��     S�� ����� -�32� ��'��)J l�	2 � -J ���   b�� � �� -�F�Q

N��i �� ���G �)!�� ��� � ��� .��� �� !"� �� -2 �#��� ���    ����� -�32� 02�J����J�
� -F�Q'� ���� -32� ����� N/� ' N�i l	2 � .�6� 4�)� ���P
  ���� !"� �� ��E!� �

�� ��G �)!�� 'N��i �2 02�J���J�     -�32� �C(�n l�	2 � .��6� 4�� ���P
 �#��� ���
S� ����    �� -�F�Q'� ����� -�32� ' ���� !"� �� -2 ��2 ���G -2 ��� !"� �� �� -F�Q

.��� ��B' �(6 7�u� -2 ��� !"� ��  
  

3.  �/0� ���1��  

1.3 A ��;F� G�H ��F�� I;J��  K	�H�  

���� �(�(� -�?�F    ��� ����� |��+
� -J �6� ����� ��s� o�d�d O!���J �3���
  ��� �����% � ���� ���� ' ��� !"�   ) O���2 ' k���
 .��(Jand Boyce, 1998 Torras (

     |��+
� � ����� ����� �G���.% g�36 �2 �6� 0Y�� ���%� ��2��2�� -J ����J ��JP

 ���Y�� ' ��B -Y�.�i� ���2)Jun et al, 2011�� ���2 ( ��� � ���%� ��2��2�� -J �((J -

 �2 ���
EKC �% .��� t�?�
 ��� � ���� ���� ���	
 -J �(!��� 4��/� ��   �� �C2��
 ����

    -C�6�
 ���V
 o�d��d ' 4�� -f�� ��s� ���+� �� 4��5!6� �2 -C.�3� 0�� � .���2 ��%�
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Y�� ' S(��� ' O��2 ' k��
 �6�
 -!F��) ���Heerink et al, 2001   ��,� ��6�2 �*B (
�� �)!�� ��j�� �2 ��%� &���
�� -B�
 ��� ��� 7�� 02�J ���J�:���2  

���	2� = � + ����	���� + ����	����� + ����	����� + ����	�� +
������ + ��        )1                                                                            (  

) 4��� -32� �1 (���	2�  �� ��)!�� -���6 R!��D.  �02�J����J���	����   R!���D.
  �-����6 ��@�� I.�@�� ��.�
��	�����      ���@�� I.��@�� ���.�
 R!���D. 'K�L�  �-����6

��	�����  ��(�B ���? R!��D.��	��   ����C�B NJ -2 �(�)��*� ��C�B �+�� R!��D.
����  ' �#��� $�� R!��D.�� 4��� .�6� 7�� 7e@� �jB      �-�C.�3� 0��� ����� ���� ����

 ����� 4'�1357 -1394 ���2 � � �B �� ���6 $��eQ� &2�(� �� ' ���G    ���% j�J�� -��
�jJ�� S��2 ������  .�6� 4�� h��	!6� ���*B S��2 '   

  

2.3 ���* G;�  - �*������  

) �
�������� ' �����
Toda and Yamamoto , 1995(  7���� S��� ���.�" � 4����6 A' S���
) ����2 ���6�G��@VARN��C
 (   .������ ��*(�)�a ��L��G ���� -32� �6�2 ���2 -!F��

�%�� 7q�!6� ��(J  �����E!� 0�2 �C�L�� -32� S� ��B' ����� � �!i A' 0�� -J �(
 �����% ���6 -2 �+�� �
������ ���
 A' .�6� �+!C� j��      -�2 -�J ��� ������j� ����� ����

�� 4��� � !@�:R�(J  

1 A'    A' ��(���) ��� ���B' �����E!� 0�2 ��� �2�' �6�2 �*B ���C!� ���
" ��� (...' j��6��L��G ���A' 0�� �� 4��5!6� �� N+  �����E!� ������ ��n�@ ���2 ��

    �D!���+�� -�B� ����2 ���Y� -2 ����� A' 0�� � -J �
�n � .��J �6�2 �
.���� ����E!� 

1 R� -32� ��B' -2 A' 0��.���� k��i ����E!� ���� �D!��+�� 

1 }C? �� ����2 ' 4��2 4��6 ���2 ����% A'A' ���6 ���  ����  �L(�6�� !"�
.���� �  

-5"' ���C
 ���2 ��!2� A' 0�� �) ��k  -�B� Oz6 ' ����+��?�
��@ 7�� -(�*2 �(
) R��jJ�� �����a����  -�5"' ����C
 �2 � ����2 t�?�
��@ 7�� S� ' ��J 0��C
 � (  ����

)k+����  �����@ ��+!C� ����� -5"' o�	!�� �(���F �-!+.� .��� N�Y)
 (    ��G� ���2 ≥ ���� 
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 -J R�(J m�F ' R���D2 �s� � � ��� 4��E!� '� 7�� �G� Oa .���2 + ���� = 2   �����2
:���� R����@  

"#��#��$ = "����$ + %���&�' ���&�'
���&�' ���&�'( "

#�,�*�#�,�*�$ + %���&�' ���&�'
���&�' ���&�'( "

#�,�*�#�,�*�$ + "+��+��$ )2               (

                                                                                              

 ��% � -J"+��+��$ -2 .�6� 7e@� $e�B ���2     -�J -��?�F 0��� ����% ���2 �7�M� ���(�

#�  ��L��G ���#�  ���'��� ��������&�' = ���&�' = 0 �� ����% �    �����% 4���% .R��(J

) �.�' 4��% 4��5!6� ���Wald &���
 ���� -J �6� (-�      ��2 ��2��2 ����% -�B� ��2 �+��L�

���'��� ���C
���% 4��% .�6� �5n ���b�n 4��5!6� ��� �   �����E!� -�Y(�� �� �s�#�� 

 '#�� -B� �� �� ���a-B� �� �� &�L�� �� &�L����u ���    ���2 ��(���@ ��+!C� ��(��2 ��

 �c�� ' 0�%)1384 :130.(  

  

4. �/0� ��%��  

1.4 ���� =���;M	� =�� �����$ ���HN O��	�  

�C
 -32� �6�2 �s(� -2 -.�/� 0�� � �)!�� 0�2 $���(�2 �.��	�    ����?�
 ������E!� '
��@�� I.�@�� ��.�
 ��(�B ���?       �+��� -����6 ���@�� I.��@�� ���.�
 'K�L� �-���6

 ��Y�' �� �#��� $�� ' ��C�B NJ -2 �(�)��*� ��C�BARDL     .��6� 4��� 4��5!�6�
 ��Y�'ARDL S�(Y
 ���6 -2 �+�� :��� R*� ��j� -6 �����D�� ���  0��� � -Y(�� 7'�

�� ����E!� A'-B� �� -!��+�� �(���
  S�� ���I(1)   �5�n 'I(0)     '� 0��� �� ��+�J�
 ��� '
-���� ��B' �2 -Y(�� Z'� .�(��2 A' �Sd�J ���ARDL   ��6�(� H���!�    -�2 �+��� ���


S�(Y
 ���6       -�5"' ���	
� ��2 ���Y�' 0��� -�J 0��� Z�6 .��� 4���� -2 ����D�� ���  ����
6�(��'� ' �.���6 �D!�+�� $eY)� ���� l��J � ����.���  

Z�G 7'� � N���
 R��D!��+�� ' -32� 0�2 �.��C
 ��D.� �����E!� 0��C
  -�+
��  �D!���+�� 

�6����E!� �
 �� 0�� w��Q   ��6�(� ���D.�  R��s(
   ��2 .����G  0��� k��6�  ���!2�  �������   -���J
�����E!� ��� 4��5!6� ��� ����% ��" ��-���(d .���G ����E!� �(��+� ����  ��2  k��6�  H���!� 

�6�2 4��% ������
 |�+
� 0�2 ����E!� � �!6� -2 N���
   �����E!� ������ �s(� 0��2 .����
�Y�� �i�' -)� ����% �� 4��5!6� �2 - R��C
 �.�F ) -�!F�� Augmented Dickey-Fuller  ����2 (
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*� -L�!� ' Z�L�� �D.� �����E!� -��J     7'��B � 7'� -�+
�� N�?�5
 ' t3�6 ���2 ����% ���
) 4���14�� -f�� (�� ��)� H��!� .�6�      ���@�� I.��@�� ���.�
 R!���D. 'K�L� -J ���

   ���C�B N�J -2 �(�)��*� ��C�B �+�� R!��D. 0�(��� ' �(�B ���? R!��D. �-���6
4��� t36 � �D.� �����E!� ���6 ��� �(��2 �� ���� t36 ���    �����/� 4����� ' 4��2 ���a��t 

�Y�� 4�� -+6��� - R��C
 �.�F    t3�6 � ��!i ���(�J S� �����2 ����/� �� -!F��10  j��� %
Sd�J4��� N?�5
 ��� � �i�' -)� ����% H��!� ��.' .�6� �
   ���)� ������ ��6 ���

���� ���a ���G N?�5
 �2 S� �� Oa ����E!� 0�� -J ����+� -2 ' ���� �
I(1) ��.�(��2  

) ,�:P1�Q�� ���HN O��	� :( -/;&�* ����I	��� 

 G;�J�
�����$  

 ,�� ID*�� �J�S* �� ���HN !���N
!��� �;M	���  

 �;M	� T�� �� ���HN !���N
!�����  

�;M	�  

I(1)  
801045/8 -  

)0004/0(  
082169/0  ���	2� 

I(1)  
331315/7 -  

)0000/0(  
493036/2 -  ��	���� 

I(1) 
699138/8 -  

)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 �% �� �6ARDL      ���� 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(  
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����	

  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�.���  
  

�8 9 �� �&
 

1.  ' ���a ��D.� -f�� �� ��F ��+�J N�.� -2!@�6 $�+, ����%) �D.� ��4��% ��C�L
 �����a ���  '
�C�L
 �����a 'KL�( w�/�
 0�� � .�6� 4�� �����@ 
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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 � ����Y�6  ���*����� )1387.( » ��,%  ����6���%  ���L
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  ���� !"�82 :1 -21.  
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�����)S� N���
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$� ���� !"� W��� 64 � $��5n163 -180.  
) ����6�� ��*� ' 7��J ��"��n1393» .(   ���.�
 ' �#���� b� � �02�J �)!�� 0�2 ���� -32� N���
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  �����  ��3��� �  ������  ��2��J 
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' W��� 36 � $��5n 173 -151.  
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