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 ٣التهبز ٔمبٚٔت ٢ا٘ساظٜ زِٚت زض اٍِٛ ٢ؾبظ ٣٘مف ُٔٙم ٥٥ٗتج

 

 ىٽشَ ډؼشجٓ اڅمبٕٓ؛ ىٽشَ ډلمي ثبٹَ وؼٶٓ؛ كمٕي١ٍب كٖه دًٍ؛ اٝٲَ ٕذُجبن ٹٌَ ثبثب

 

 چى٥سٜ

َب ىٍ اٹشٞبى اُ ػمچٍ ډ١ًً٭بر ډُڈ اٹشٞبىْ ََ ٽًٍٚ ثٚدمبٍ ٍٵشدٍ ي ىٍ َدَ ُډدبن ثدب سًػدٍ ثدٍ        ډِٕان ي ولًِ ىهبڅز ىيڅز   

 ٽىىي(  َب ثٍ اولبء ډوشچٴ ىٍ اٹشٞبى ىهبڅز ډَٓٙا٤ٔ هبٛ ػًاډ٬، ىيڅز

اٹشٞدبىْ ثدٍ ٕدَډبٍٔ ځدٌاٍْ      ډير، ٔټ ٍاث٦ّ ٭چّٕدز ٔدټ ٥َٵدٍ اُ ٍٙدي    ثَ إبٓ ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼَْ ىٍ ثچىيډير ي ٽًسبٌ

َبْ ډَٞٵٓ ىيڅز ثدٍ ٕدَډبٍٔ ځدٌاٍْ ثود٘ ىيڅشدٓ يػدًى ىاٍى( َمـىدٕه        ثو٘ ىيڅشٓ ي ٔټ ٍاث٦ّ ٭چّٕز ٔټ ٥َٵٍ اُ َِٔىٍ

ٍ    ىَي ٽٍ َڈ ىٍ ثچىي ډير ي َڈ ىٍ ٽًسبٌَبْ سلٺٕٸ وٚبن ډٓٔبٵشٍ -ډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ ځَوؼَْ ډىٶدٓ ىي ٥َٵدٍ ډٕدبن َِٔىد

ًٝٓ ي َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ يػًى ىاٍى ي ثبلاهٌَ آوپٍ َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ ډٕدبن ٕدَډبٍٔ ځدٌاٍْ    َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ هٞ

 ثو٘ ىيڅشٓ ي َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثو٘ هًٞٝٓ يػًى وياٍى(  

 

 ٚاغٜ ٞب٢ و٥ّس٢:

          ٍ َدبْ  ٍٙي اٹشٞبىْ، َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشدٓ، ٕدَډبٍٔ ځدٌاٍْ ثود٘ هًٞٝدٓ، ٍيٗ هدًى س١ًدٕلٓ ثدَىاٍْ ثدب يٹٶد

 #، ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼARDLَْځٖشَىٌ $
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 ٔمسٔٝ-1

َب ىٍ ُډٕىّ ډٖبئڄ اٹشٞبىْ ثٖٕبٍ ډلييى ي كؼڈ سب ٹجڄ اُ ػىڀ ػُبوٓ ايڃ ثيڅٕڄ إشٕلاْ سٶپَ ٽلإٕپٓ، ك٢ًٍ ىيڅز   

اُ سمبډٕز ا١ٍٓ ىٍ أه ىيٌٍ ي٩بٔٴ ىيڅز ىٍ كًُِ سإډٕه اډىٕز ٭مًډٓ، ىٵب٫  ډوبٍع ٭مًډٓ ىٍ اٹشٞبىَب ثٖٕبٍ اويٻ ثًى(

ٙي( ثب يٹ٫ً ػىڀ ػُبوٓ ايڃ ي څِيڇ أؼبى سإډٕه اػشمب٭ٓ ثَاْ ػچًځَْٕ اُ وٶًً ي سًڅٕي ٽبلاَبْ ٭مًډٓ هلاٍٝ ډٓ

ٽمًوٕٖڈ ىٍ ػًاډ٬ ي اُ ثٕه ٍٵشه سٺب١ب ثَاْ ډلًٞلار سًڅٕيْ، څِيڇ ىهبڅز ىيڅز ىٍ اٹشٞبى ٍياع دٕيا ٽَى ي أه اډَ دٔ 

ثٍ ايع هًى ٍٕٕي( ٽٕىِ ىٍ ٽشبة هًى سلز ٭ىًان و٪َّٔ ٭مًډٓ اٙشٲبڃ،  4.1,ٽٕىِ ىٍ ٕبڃ  اُ يٹ٫ً ثلَان ثٍِٿ ي ٩ًٍُ

َب ىٍ ثٌَُ ي دًڃ، ىهبڅز ىيڅز ٍا ىٍ ُډٕىّ ډٖبئڄ اٹشٞبىْ ي ٍٵ٬ ثلَان اڅِاډٓ ىاوٖز( ثَ إبٓ و٪َٔبر يْ ىيڅز

َب ٍٙي ي ٔب ٽبَ٘ ډوبٍع هًى ي سٲَٕٕ ډبڅٕبرٽًٍَٚبْ ىٍ كبڃ سًٕٮٍ ثبٖٔشٓ ىهبڅز ثٕٚشَْ ىاٙشٍ ثبٙىي ي اُ ٥َٔٸ اٵِأ٘ 

َبْ ثو٘ ٭مًډٓ ي ىٍ كٺٕٺز ډياهچّ ىيڅز اٹشٞبىْ ٍا سلز سإطَٕ ٹَاٍ ىَىي( دٔ اُ آن ثٖٕبٍْ اُ اٹشٞبىىاوبن ٍٙي َِٔىٍ

 ىٍ اٹشٞبى ٍا ثَاْ ٍٙي ي طجبر اٹشٞبىْ لاُڇ ىاوٖشىي ي أه اډَ دٔ اُ ػىڀ ػُبوٓ ىيڇ ٙير ٔبٵز(

، ډوبڅٶز اٹشٞبى ىاوبن ثب ك٢ًٍ ىيڅز ىٍ اٹشٞبى ي ځٖشَٗ ډوبٍع ىيڅشٓ ثبلا +42,و٪َّٔ ىيڅز دچٕي ىٍ ىَّ ثٮيَب ثب ٩ًٍُ 

ًٙى ٽٍ ىيڅز آن ٍا ثب سَ اُ ىيٍاوٓ ډٓځَٵز( ىٍ أه ىيٍان ا٭شٺبى ثَ آن ثًى ٽٍ اځَ اٹشٞبى ثٍ كبڃ هًى ٍَب ًٙى، ثب طجبر

أه إز ٽٍ ځٖشَٗ كؼڈ ثو٘ ىيڅشٓ اُ ٥َٔٸ اٵِأ٘ ي ٔب ٽبَ٘  ٽىي( إشيلاڃ أه سٶپََبْ هًى اىاٌٍ ډٕٕٓبٕز

َب اوڂِِٕ ٵٮبڅٕز ثو٘ هًٞٝٓ ٍا س٢ٮٕٴ ومًىٌ ي ثٍ ٔټ ٭بډڄ ثبُىاٍويٌ ىٍ ُډٕىّ ٍٙي اٹشٞبىْ ډوبٍع هًى ي سٲَٕٕ ډبڅٕبر

ثب سإٽٕي ثَ وٺ٘ ډظجز  442,ًٙى( ىٍ ؿىٕه َٙا٦ٔٓ أيِ ىيڅز كياٹڄ ٥َٵياٍان ُٔبىْ دٕيا ٽَى( اډب اُ ايأڄ ٕبڃ سجئڄ ډٓ

ىاوي ٽٍ ثبٔي ثٍ يٕٕچّ ىيڅز ىٍ سٲَٕٕ ي سلًلار اٹشٞبىْ اوئّٚ ىيڅز ډًاٵٸ ثب ثبُاٍ ډ٦َف ځَىٔيٌ ٽٍ ىيڅز ٍا وُبىْ ډٓ

ي٬١ ٹًاوٕه ي ډٺٍَار، َٙا٤ٔ ډىبٕجٓ ثَاْ ٭مچپَى ٽبٍآډي ثبُاٍ ي اٹشٞبى ٍا ٵَاَڈ آيٍى( اډَيٌُ وِٕ ثب أؼبى ٍٽًى ي دٕبډي 

َب اُ َب ىٍ اٹشٞبى ثب ٔټ ٕجټ ي ٕٕبٷ ػئي ي كمبٔز ىيڅزَبْ اهَٕ ٙبَي ىهبڅز ىيڅزَب ىٍ ٕبڃٕچٖچٍ يٍٙپٖشڂٓٔټ 

َب ىٍ ػًاډ٬ َبْ كمبٔشٓ اُ ٥َٳ ىيڅزٝىب٬ٔ هبٛ َٖشٕڈ ٽٍ ىيثبٌٍ كپبٔز اُ ثبُځٚز ثٍ اوئّٚ ډظجز ثًىن ٕٕبٕز

 ثبٙي( سًٕٮٍ ٔبٵشٍ، ثب ډٮبوٓ ي ډشيَبْ هبٛ هًى ډٓ

 

 ٔجب٣٘ ٘ظط٢ تحم٥ك-2
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ا٭شٺبى ىاٍى ٽٍ ثب ٵَأىدي ٝدىٮشٓ ٙدين ٕٕٖدشڈ اٹشٞدبىْ ي دٕـٕديٌ ٙدين ٭مچپدَى ٭ًاډدڄ سٚدپٕڄ ىَىديِ ثدبُاٍ،              ,آىڅٴ ياځىَ

ځٖشَٗ َُٙوٕٚىٓ، اٵِأ٘ ػمٮٕز ىٍ ډىب٥ٸ َُْٙ، يػًى ٹَاٍىاىَب ي ٹًاوٕه سؼبٍْ ي ىٍ وشٕؼدٍ سٚدپٕلار اىاٍْ ي ٹ٢دبٔٓ    

ىهبڅز ىيڅز ىٍ ډٖبئڄ اٹشٞدبىْ لاُڇ ثدًىٌ ي أده اډدَ ډًػدت      ثَاْ ٍٕٕيځٓ ي و٪بٍر ثٍ ډًاٍى ٵًٷ ١َيٍر ٔبٵشٍ إز( څٌا 

ثبٙي( ثىبثَأه ٭چز اٝچٓ ٍٙي ډوبٍع ىيڅشٓ، سجئڄ ػبډٮٍ اُ كبڅز ٕىشٓ ثٍ كبڅدز ٝدىٮشٓ إدز(    َبْ ىيڅز ډٓاٵِأ٘ َِٔىٍ

ً شإطَ ډٓىٍ أه ُډٕىٍ ثٖٕبٍْ اُ ډشٲََٕبْ اٹشٞبى ٽلان، ثًٌْٔ ډشٲَٕ ٍٙي اٹشٞبىْ وِٕ اُ ٍٙي ډوبٍع ىيڅشٓ ډ وٕدِ   -ًٙى( ډبٕدڂَٔ

 # ,53ٛ .3.,ٵَ، َمبوىي ياځىَ، ثَ وٺ٘ ډشٲَٕ ىيڅز ىٍ ٵَأىي سًٕٮّ اٹشٞبىْ سإٽٕي ىاٍى( $ ډلىز

إدز ٽدٍ ىٍ ډ٦بڅٮدّ ٽمٕؼدبوٓ ي و٪دَْ       .إبٓ ٽبٍ أه ډ٦بڅٮٍ ثَ دبّٔ ٔټ سبث٬ ٹَاٍىاىْ سٺب١ب ثَځَٵشٍ اُ ډ٦بڅٮّ اٍٽٕه ثبَٔاڇ

ىَي ٽٍ ډٮبىلار اٝچٓ آن ثدب ا٭مدبڃ   # يْ ٔټ سبث٬ سئًٍٔپٓ اٍائٍ ډٓ-,33ٛ5.,مٕؼبوٓ ي و٪َْ، وِٕ اٙبٌٍ ځَىٔيٌ إز( $ٽ

  سٲَٕٕار ډًٍى و٪َ، ٭جبٍسىي ا5ُ 
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$.                                                                       #ttttttt MXGOCGODICY                                                                       

 ثبٙىي5ىٍ ډٮبىلار ٵًٷ سٮبٍٔٴ ثٍ َٙف َُٔ ډٓ 

tY ،ٓ5 سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچtC ،ًٓٝٞ5 َِٔىّ ډَٞٵٓ ثو٘ هtIٍٔځٌاٍْ ثود٘ هًٞٝدٓ،   5 َٕډبtGOD  ٍ -5 َِٔىدّ ٕدَډبٔ

5 ډٕدِان ياٍىار ٽدبلا ي   5tM ډِٕان ٝبىٍار ٽدبلا ي هديډبر،   5tX َِٔىّ ډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشٓ،  tGOCځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ، 

 هيډبر،









it

ct

P

P 5 وٖجز ٙبهٜ ٹٕمدز     ٍ ٍ  Bي Aځدٌاٍْ ىٍ ٥دًڃ ُډدبن،    َدبْ ډٞدَٳ هًٞٝدٓ ثدٍ ٕدَډبٔ ځدٌاٍْ ي  ٕدَډبٔ

ٍ  τي  πُا، ډَٞٳ هًٞٝٓ ثَين ٘  μي  φځدٌاٍْ ي ډٞدَٳ هًٞٝدٓ،    ٍيويَبْ وَم ٍٙي ٕدَډبٔ  δي  εَدبْ ٹٕمشدٓ،    ٽٚد

 ځٌاٍْ ي ډَٞٳ وٖجز ثٍ ډوبٍع ىيڅشٓ،(َبْ َٕډبٍٔكٖبٕٕز ي  ρَبْ ىٍآډيْ ډَث٥ًٍ، ٽٚ٘

 ىاٙز5# څڂبٍٔشڈ ثڂَٕٔڈ هًإَڈ ,اځَ اُ ډٮبىڅّ $

$/                                                #  titcttt LnGLnPLnPLnYtLneLnALnI   

 اځَ اُ ډٮبىڅّ ٵًٷ وٖجز ثٍ ُډبن ډٚشٸ ثڂَٕٔڈ، هًإَڈ ىاٙز5
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ځٌاٍْ، سًڅٕي وبهدبڅٜ ىاهچدٓ،   ځٌاٍْ هًٞٝٓ، سبثٮٓ اُ ٔټ ٍيوي وَم ٍٙي َٕډبٍٔىَي ٽٍ ٍٙي َٕډبٍٔ# وٚبن ډ0ٓډٮبىڅّ $

 اْ ي ډوبٍع ىيڅشٓ إز(ٙبهٜ ٹٕمز ٽبلا ي هيډبر ډَٞٵٓ ثٍ َٕډبٍٔ

                                                             
1 -Adolf Wagner, 1835 
2 -Masgreiw, 1969 
3 - Erkin Bairam, 1990 
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 # څڂبٍٔشڈ ثڂَٕٔڈ، هًإَڈ ىاٙز5-ثٍ َمٕه ًٍٝر اځَ اُ ډٮبىڅّ $

$1                                          #      titcttt LnGLnPLnPLnYtLneLnBLnC   

 اځَ اُ ډٮبىڅّ ٵًٷ وٖجز ثٍ ُډبن ډٚشٸ ثڂَٕٔڈ، هًإَڈ ىاٙز5
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سًڅٕدي وبهدبڅٜ ىاهچدٓ، ٙدبهٜ     ىَي ٽٍ ٍٙي ډَٞٳ هًٞٝٓ، سبثٮٓ اُ ٔټ ٍيودي ودَم ٍٙدي ډٞدَٳ،     # وٚبن ډ2ٓډٮبىڅّ $

 اْ ي ډوبٍع ىيڅشٓ إز(ٹٕمز ٽبلا ي هيډبر ډَٞٵٓ ثٍ َٕډبٍٔ

 # وٖجز ثٍ ُډبن ډٚشٸ ثڂَٕٔڈ، هًإَڈ ىاٙز5.اځَ اُ ډٮبىڅّ $
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 سٺٖٕڈ ٽىٕڈ، ٕذٔ ثب اوؼبڇ ٭مچٕبر ٍٔب١ٓ هًإَڈ ىاٙزtY 5# ٍا اثشيا ثَ 4ډٮبىڅّ $
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 ٔطٚض٢ ثط ثطذ٣ اظ ُٔبِؼبت ذبضر٣ -3-1

,ٍسٓ ٍڇ
 ٍٙي اُ سبثٮٓ ىٍآډي، ٍٙي آن ىٍ ٽٍ ٍا ډيڃ ٍٕ اٹشٞبىْ، ٍٙي ثَ ىيڅز اوياٌُ سإطَٕ ثٍَٕٓ ثَاْ 431,ىٍ ٕبڃ  

 ي َْٕ ډٺ٦ٮٓ َبْ ىاىٌ سچٶٕٸ ًٍٝر ثٍ ا ٍ إز ٽبٍ وَٕيْ ٍٙي ي ىٍآډي ثٍ وٖجز ىيڅز ډوبٍع ٽٚ٘ ىيڅز، ډوبٍع

 ي ثًىٌ ډظجز اٹشٞبىْ ٍٙي ثَ ىيڅز ىَي ٽٍ ىٍ َمّ كبلار سإطَٕ ډوبٍعإز( وشبٔغ ډ٦بڅٮّ يْ وٚبن ډٓ ځَٵشٍ ثٍ ٽبٍ ُډبوٓ

 ډوبٍع ډوشچٴ اػِاْ سإطَٕ ثٍَٕٓ ىٍ 431,ىٍ ٕبڃ  -ىاوٕڄ لاويائً .إز ډظجز ثًىٌ اٱچت وِٕ ىيڅز اوياٌُ هبٍػٓ اطَار

ٽًٍٚ ىٍ كبڃ سًٕٮٍ ٍا ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ىاىٌ ي  41سٮياى  ،+43,)+41,اٹشٞبىْ ىٍ ىيٍِ ُډبوٓ  ٍٙي ثَ ىيڅز ډَٞٵٓ

ثبٙي( وشبٔغ ډ٦بڅٮبر ډٓ ١ٮٕٴ ي ىاٍ، ډظجزډٮىٓ اٹشٞبىْ؛ ٍٙي ثَ اْ ىيڅزَبْ َٕډبٍٔسإطَٕ َِٔىٍ وشٕؼٍ ځَٵشٍ إز ٽٍ

ځَىى( كبٽٓ اُ آن إز ٽٍ اٵِأ٘ ډوبٍع ىيڅز ىٍ اٹشٞبى ډًػت ٍٙي اٹشٞبىْ ډٓ 434,ىٍ ٕبڃ  .اوؼبڇ ٙيٌ س٤ًٕ ٽبٍ

)+41,ثَاْ ىيٍِ ُډبوٓ آٵَٔٺبٔٓ  ٽًٍٚ ثٕٖز اٹشٞبىْ ىٍ ٍٙي ثَ ىيڅز اوياٌُ اطَ ثٍَٕٓ ىٍ +44,ىٍ ٕبڃ  /اٍٽٕه ثبَٔاڇ

 ثَ ډٮپًٓ اطَ ىيڅز ډوبٍع ٽًٍَٚب اٵِأ٘ ىٍ ثَهٓ اُ أه ٽٍ ىَيوٚبن ډٓ ډ٦بڅٮّ يْ وشبٔغ إز( ٽَىٌ إشٶبىٌ 430,

 .إز ثوٕٚيٌ ٙشبة ٍا ٍٙي اٹشٞبىْ ىيڅز ډوبٍع اٵِأ٘ ىٍ ثَهٓ ىٔڂَ ي ىاٙشٍ اٹشٞبىْ ٍٙي

0إشًٕن لأه
)+41,َبْ سَٽٕجٓ َْٕ ُډبوٓ ي ډٺ٦ٮٓ ثَاْ ىيٍِ ُډبوٓ إشٶبىٌ اُ ىاىٌٽًٍٚ ثب  -1ىٍ ثٍَٕٓ  -44,ىٍ ٕبڃ  

ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ډظجز ي ډٮىٓ  GDPثٍ أه وشٕؼٍ ٍٕٕيٌ إز ٽٍ ىٍ ٽًسبٌ ډير سإطَٕ سٲَٕٕار ُٕڈ ډوبٍع ىيڅز اُ  430,

ِ ىيڅز ډبوٮٓ ثَاْ ٍٙي ثًىٌ ي سإطَٕ اوي ٽٍ اٵِأ٘ اوياُىٍ ډ٦بڅٮّ هًى ثٍ أه وشٕؼٍ ٍٕٕيٌ /44,ىٍ ٕبڃ  1ىاٍ إز( څٓ ي څٕه

 ډىٶٓ ي ډٮىٓ ىاٍْ ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ىاٍى(

سًاوي ډًػت ٍٙي اٹشٞبىْ ىٍ ډ٦بڅٮّ هًى ثٍ أه وشٕؼٍ ٍٕٕيٌ إز ٽٍ اٵِأ٘ ډوبٍع ىيڅشٓ ډٓ 441,ىٍ ٕبڃ  2ٽبٍآ

اُِ ىيڅز ډبوٮٓ ثَاْ ٍٙي ثًىٌ ي سإطَٕ ٽٍ اٵِأ٘ اوي إز ىٍ ډ٦بڅٮّ هًى ثٍ أه وشٕؼٍ ٍٕٕيٌ 442,وِٕ ىٍ ٕبڃ  3ځَىى( ځًٍٕ

 ډبڅٓ ٕٕبٕشُبْ ٍاث٦ّ سإطَٕځٌاٍْ ىٍ ثٍَٕٓ 444,ىٍ ٕبڃ  4ډىٶٓ ي ډٮىٓ ىاٍْ ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ىاٍى( وچَ، ثچٕىٓ ي ػمڄ

ثٍ أه وشٕؼٍ ٍٕٕيوي  440,)420,ثَاْ ىيٍِ ُډبوٓ  OECDٽًٍٚ ٭٢ً  -- َبْىاىٌ اُ إشٶبىٌ ثب اٹشٞبىْ، ٍٙي ثَ ىيڅز

 ٍٙي ثَ اطَْ َٕؾ ډًڅي ٱَٕ ىاٙز ي ىٍ ٭ٕه كبڃ ډوبٍع ىٍثَهًاَي ٍا اٹشٞبىْ ٍٙي اٵِأ٘ ىيڅشٓ ثو٘ ډًڅي ډوبٍعٽٍ 

 َبْىاىٌ اُ إشٶبىٌ ثب ٍا اٹشٞبىْ ٍٙي ي ىيڅز ډوبٍع ثٕه اٍسجب٣ هًٔ٘ ډ٦بڅٮٍ ىٍ  ,++-ىٍ ٕبڃ  +,ٔبٕٕه .وياٍى اٹشٞبىْ

 ډٓ وٚبن كبٝچٍ وشبٔغ إز( ىاىٌ ٹَاٍډًٍى ثٍَٕٓ  442,)432,ُډبوٓ  ىيٌٍ ىٍ آٵَٔٺبٔٓ ٽًٍَٚبْ اُ سٮياىْ ثَاْ سچٶٕٺٓ

                                                             
1 -Rati Ram, 1986 
2 -Daniel Landau, 1986 
3 -Carr, 1989 
4 -Erkin Bairam, 1990 
5 -Steven Lin, 1992 
6 -Lee & Lin, 1994 
7 -Karras, 1996 
8 -Guseh, 1997 
9-Richard Kneller, Micheal F. Bleaney and Bleaney Gemmell, 1999   
10 -Yassin, 2001 
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اْ سلز ٭ىًان سإطَٕ ىٍ ډ٦بڅٮٍ .++-ىٍ ٕبڃ  ,ڄىاوڀ، سٕچًٍ ي ًٔٽٕ .ىاٍى اٹشٞبىْ ٍٙي ثَ ډظجشٓ اطَ ىيڅز ډوبٍع ٽٍ ىَي

 ٍيوي ٙين ٽىيسَ ثٍ ډىؼَ ىيڅشٓ ډوبٍع كؼڈ ىٍ اٵِأ٘ ٍْ ٕٕبٕز ډبڅٓ ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ثٍ أه وشٕؼٍ ىٕز ٔبٵشىي ٽٍاځٌ

اْ ثَاْ اوڂچٖشبن ثٍ أه وشٕؼٍ ٍٕٕي ٽٍ ډوبٍع ىيڅز اطَ ډىٶٓ ثَ ىٍ ډ٦بڅٮٍ 0++-وِٕ ىٍ ٕبڃ  -اوؼبډي( ٔبٻاٹشٞبىْ ډٓ ٍٙي

 ٍٙي اٹشٞبىْ ىاٍى(

 

 ٔطٚض٢ ثط ثطذ٣ اظ ُٔبِؼبت ا٘زبْ ٌطفت١ زاذ٣ّ -3-2

اْ سلز ٭ىًان ډشٲََٕدبْ ػمٮٕشدٓ، اودياُِ ىيڅدز ي ٍٙدي اٹشٞدبىْ       ډٺبڅٍىٍ  -3.,٭چٓ ًٍْٕ ي ١ٍب ٽُٕبوٓ كپمز ىٍ ٕبڃ 

ٓ      24.,)3..,أَان ثَاْ ىيٍِ ُډبوٓ  ٙدًوي،  ،وشٕؼٍ ځَٵشىي ٽٍ َىڂبډٓ ٽٍ ډشٲََٕدبْ ػمٮٕشدٓ ياٍى ډٮدبىلار ډديڃ سومٕىدٓ ډد

 ًٙى(  سإطَٕ اوياُِ ىيڅز ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ثٍ ٥ًٍ ډٮىبىاٍْ ډىٶٓ ډٓ

اْ ثب ٭ىًان ثٍَٕٓ اطَ سإډٕه ډبڅٓ اوياُِ ىيڅز ثدَ ٍٙدي اٹشٞدبىْ ىٍ أدَان اطدَ سدإډٕه       ىٍ ډ٦بڅٮٍ .3.,٭چ١َٕب دًٍ ٵَع ىٍ ٕبڃ 

ىٍ ىي ُډٕىدّ   (SUR)، اُ ٍيٗ ٍځَٕدًٕن ثدٍ ٩دبََ ودبډَسج٤     +3.,)03.,َبْ َْٕ ُډدبوٓ  ډبڅٓ اوياُِ ىيڅز ٍا ثب ٽمټ ىاىٌ

ىَي ٽدٍ ٽدبَ٘ ٭مچٕدبر ػدبٍْ ثدٍ سدَاُ       أه سلٺٕٸ وٚبن ډٓ اْ ثَ ٍٙي ثَآيٍى ٽَىٌ إز( وشبٔغاوياُِ ىيڅز ػبٍْ ي َٕډبٍٔ

ىَي( َمـىدٕه اودياُِ ٭مَاودٓ ىيڅدز ىاٍاْ     ٽىي ي اٹشٞبى ٍا ىٍ ډَٖٕ ٍٙي ٹَاٍ ډٓياځٌاٍْ ىاٍأٓ، اوياُِ ىيڅز ٍا اٝلاف ډٓ

 اطَ ډظجز ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ إز(

ٍ  /3.,ٵشق الله ٹبىٍْ ي ًٍٕڃ ٕشبٍْ ٵدَ ىٍ ٕدبڃ    َدب ثدَ ٍٙدي    ن ثٍَٕدٓ سدإطَٕ ډودبٍع ىيڅدز ي ډبڅٕدبر     اْ سلدز ٭ىدًا  ىٍ ډٺبڅد

ثدٍ أده وشٕؼدٍ     443,)+42,ُا ي سپىٕټ دبودڄ ىٔشدب ىٍ ىيٍِ ُډدبوٓ    اٹشٞبىْ ٽًٍَٚبْ ٭٢ً ادټ ثب إشٶبىٌ اُ ډيڃ ٍٙي ىٍين

 اطَ إز(اوي ٽٍ ډوبٍع ىيڅشٓ ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ىٍ ٽًسبٌ ډير سإطَٕ هًاَي ځٌاٙز اډب ىٍ ثچىي ډير ثٍٕٕٓيٌ

اْ سلز ٭ىًان آُډًن سإطَٕځٌاٍْ ٕٕبٕز ډبڅٓ ثدَ ٍٙدي   ىٍ ډٺبڅٍ 30.,وٍ ٙٶٕٮٓ، َُُٙاى ثَيډىي ي اكمي سٚپٕىٓ ىٍ ٕبڃ اٵٖب

ٗ   -3.,)3..,َدبْ ډدبڅٓ ىيڅدز ثدَ ٍٙدي اٹشٞدبىْ أدَان ٥دٓ ىيٍِ         اٹشٞبىْ ثٍ ثٍَٕٓ سدإطَٕ ٕٕبٕدز   َدبْ  ثدب إدشٶبىٌ اُ ٍي

ARDL   ي VDCF  اُ أده ډ٦چدت إدز ٽدٍ اُ ډٕدبن اثِاٍَدبْ ٕٕبٕدز ډدبڅٓ ىيڅدز،          دَىاهشٍ ي وشبٔغ سلٺٕٸ أٚبن كدبٽ ٓ

 اٵِأ٘ ډوبٍع ٭مَاوٓ ىيڅز اطَ ډٖشٺٕڈ ي ډٮىٓ ىاٍْ ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ىاٍى(  

اْ سلز ٭ىًان ډوبٍع ىيڅشٓ ي ٍٙدي اٹشٞدبىْ ىٍ أدَان، ثدب إدشٶبىٌ اُ      ىٍ ډٺبڅ31ٍ.,ٍٔلبوّ ځٖپَْ ي ٭چ١َٕب اٹجبڅٓ ىٍ ٕبڃ 

ثب إدشٶبىٌ اُ   -3.,)-0.,ثب ثبُىَٓ طبثز ثٍ ثٍَٕٓ اطَ ډوبٍع ىيڅشٓ ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ أَان ٥ٓ ىيٍِ ىاځلآ )ٔټ سبث٬ ٽبح

ٍ         ARDLٍيٗ  اْ سدإطَٕ ډظجدز ي   دَىاهشٍ ي وشٕؼٍ ځَٵشىي ٽٍ ډوبٍع ىيڅشٓ ؿدٍ ثدٍ ٝدًٍر ډٞدَٵٓ ي ؿدٍ ثدٍ ٝدًٍر ٕدَډبٔ

 ىاٍْ ثَ ٍٙي اٹشٞبى أَان ىاٍوي(ډٮىٓ

                                                             
1 - Dong Fu, Lori L. Taylor and Mine K. Yucel, 2003 
2 -Yak,2005 
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اْ ثب ٭ىًان سإطَٕ اوياُِ ىيڅدز ثدَ ٍٙدي اٹشٞدبىْ ىٍ أدَان ثدب إدشٶبىٌ اُ        ىٍ ډٺبڅٍ 33.,َْ ىٍ ٕبڃ اٽجَ ٽمٕؼبوٓ ي ٍيف الله و٪

ثٍ أه وشٕؼٍ ٍٕٕيوي ٽٍ اطَ ډودبٍع ىيڅشدٓ ثدَ     VARي ثب ٍيٗ  .3.,)/0.,َبْ َْٕ ُډبوٓ ډيڃ دْيَ٘ اٍٽٕه ثبَٔاڇ ي ىاىٌ

 ثبٙي(ٍٙي اٹشٞبىْ ډظجز ډٓ

 

 َطاح٣ ٔسَ ٚ ٔؼطف٣ ٔتغ٥طٞب -4

ٓ    سًان آنٍياث٤ ُٔبىْ يػًى ىاٍوي ٽٍ ډٓ    سدًان  َب ٍا ىٍ اٹشٞبى، ثٍ ٭ىًان سبث٬ ٍٙي ثٍ ٽبٍ ثَى( هبٕٝز اٝدچٓ سدًاثٮٓ ٽدٍ ډد

ٓ آن ثبٙدىي( سدبث٬ ٍٙدي ډمپده إدز ٔدټ ډؼبودت ثدبلا         َب ٍا ػِي سًاث٬ ٍٙي ٹَاٍ ىاى آن إز ٽٍ ثٍ ٥ًٍ ٔپىًاهز ٝٮًىْ ډد

َبْ ٍٙي ىٍ اٹشٞبى $ٱبڅجبً# سىُدب ثدَاْ ٔدټ ىٍيٍِ ٽًسدبٌ ىٍ و٪دَ ځَٵشدٍ       سًػٍ ومًى ٽٍ ډىلىٓىاٙشٍ ثبٙي ي ٔب وياٙشٍ ثبٙي( ثبٔي 

 ٍٕي(  ًٙوي، څٌا اځَ ٵَٟ ًٙى ٽٍ اُ ٕمز ثبلا ٵبٹي ډؼبوت َٖشىي ډى٦ٺٓ ثٍ و٪َ ډٓډٓ

ٽدلان ثدب ٵدَڇ     ٞدبى ځدَىى، اُ ؿدبٍؿًة ډٮبىڅدّ ٭مدًډٓ اٹش    ثَاْ ثٍَٕٓ ٍاث٦ّ ثٕه ډشٲََٕبْ ډيڅٓ ٽٍ ىٍ أه سلٺٕٸ ثَآيٍى ډٓ

 څڂبٍٔشمٓ إشٶبىٌ ٙيٌ إز(  

 ډيڃ ډٌٽًٍ ىٍ كبڅز ٽچٓ ثٍ ًٍٝر َُٔ إز5    

$,#  tttttt NXMRGOCRGODRINVRCONRFGDPR ,,,,  

ثٕبوڂَ سٚپٕڄ  INVRثٕبوڂَ َِٔىّ ډَٞٵٓ ثو٘ هًٞٝٓ CONR ډٮَٳ سًڅٕي وبهبڅٜ ډچٓ ي   GDPRٽٍ ىٍ آن

ډٮَٳ َِٔىّ GOCRځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ، ډٮَٳ َٕډبٍٔ  GODRَبْ طبثز وبهبڅٜ ىاهچٓ ثو٘ هًٞٝٓ،َٕډبٍٔ

 َبْ ډًٍى ثٍَٕٓ إز( وِٕ وٚبن ىَىيِ ٕبڃt ډجٕه هبڅٜ ٝبىٍار ٽبلا ي هيډبر إز(  NXMRډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشٓ، 

 ثب ډٚشٸ ځَْٕ اُ سبث٬ ٵًٷ وٖجز ثٍ ُډبن هًإَڈ ىاٙز5

$-# 
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 ، وَم ٍٙي سىبٕجٓ ثيٕز هًاَي آډيtGDPR5# ثَ -ثب سٺٖٕڈ ٥َٵٕه ډٮبىڅّ $
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ٍ  .ثب ١َة ٥َٳ ٍإدز ډٮبىڅدٍ $    # ثدٍ سَسٕدت ى
CONR

CONR    ي
INVR

INVR  ي
GODR

GODR ي
GOCR

GOCR    ي
NXMR

NXMR  $ ّثيٕدز  /ٍاث٦د #

 هًاَي آډي5
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 اځَ ٍياث٤ 

 

  GDPRdtdGDPRGDPR t // 

  CONRdtdCONRCONR t // 

  INVRdtdINVRINVR t // 

  GODRdtdGODRGODR t // 

  GOCRdtdGOCRGOCR t // 

   NXMRdtdNXMRNXMR t //  
 

 # ػبٔڂِٔه ٽىٕڈ( هًإَڈ ىاٙز 5/ٍا ىٍ ډٮبىڅّ $
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ٍا ثٍ سَسٕت ٽٚ٘ ٍٙي سًڅٕي وبهبڅٜ ډچٓ ثٍ ډِٕان َِٔىّ ډَٞٵٓ ثو٘ هًٞٝٓ،  nxي  gcي gdي i ي cاځَ ډٺبىَٔ

َبْ طبثز وبهبڅٜ ثو٘ هًٞٝٓ، ٽٚ٘ ٍٙي اٹشٞبىْ ثٍ ډِٕان ٽٚ٘ ٍٙي سًڅٕي وبهبڅٜ ډچٓ ثٍ ډِٕان سٚپٕڄ َٕډبٍٔ

َبْ طبثز ڄ َٕډبٍَٔبْ ػبٍْ ىيڅز#، ٽٚ٘ ٍٙي سًڅٕي وبهبڅٜ ډچٓ ثٍ ډِٕان سٚپَٕبْ ډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشٓ $َِٔىٍَِٔىٍ

َبْ ٭مَاوٓ# ي ٽٚ٘ ٍٙي اٹشٞبىْ ثٍ ډِٕان ٍٙي هبڅٜ ٝبىٍار ىٍ و٪َ ثڂَٕٔڈ ي وبهبڅٜ ىاهچٓ ىٍ ثو٘ ىيڅشٓ $َِٔىٍ

 # هًإَڈ ٍٕٕي15# ػبٔڂٌاٍْ ومبٕٔڈ، ثٍ ډٮبىڅّ $0ىٍ ډٮبىڅّ $

$1# 
tnxtgctgdtitct NXMRGOCRGODRINVRCONRGDPR    

 

ٍٙي اٹشٞبىْ ثب ډًڅٶٍ َبٔٓ ؿًن َِٔىّ ډَٞٵٓ ثو٘ هًٞٝٓ، ډٕدِان سٚدپٕڄ   ثب إشٶبىٌ اُ أه ډيڃ ډٓ سًان ٍاث٦ّ ثٕه اوياُِ 

ٍ     َبْ طبثز وبهبڅٜ ثو٘ هًٞٝٓ، ډِٕان َِٔىٍَٕډبٍٔ َدبْ طبثدز وبهدبڅٜ    َبْ ډَٞٵٓ ثود٘ ىيڅشدٓ، ډٕدِان سٚدپٕڄ ٕدَډبٔ

َ      ىاهچٓ ىٍ ثو٘ ىيڅشٓ ي ډِٕان ار ثچىيډدير أده   هبڅٜ ٝبىٍار ٍا سَٚٔق ٽَى( َڈ ؿىٕه ډيڃ ٵًٷ ثٕدبن ډدٓ ٽىدي ٽدٍ سٲٕٕد

َب ٍا وِٕ ىٍ و٪دَ ثڂٕدَٔڈ، ثدب طبثدز     ډشٲََٕب ډمپه إز ثٍ َڈ ىٔڂَ ډَسج٤ ثبٙىي( ثٍ ٭لايٌ اځَ دًٔبٔٓ ٽًسبٌ ډير ىٍ ٍٵشبٍ ٭بډڄ

سًاوي كبيْ ا٥لا٭بر ډٶٕيْ ىٍ ډدًٍى ددٕ٘ ثٕىدٓ سٲٕٕدَار آسدٓ ٍٙدي       ثًىن ٕبَٔ َٙا٤ٔ، سٲَٕٕار ځٌٙشٍ ىٍډشٲََٕبْ ٵًٷ ډٓ

ي( ثىبثَأه ثب سًػٍ ثٍ سلچٕڄ ٵًٷ، ثَاْ ثٍَٕٓ اٍسجب٣ ډٕبن ډشٲََٕبْ ٵدًٷ ي ٍٙدي اٹشٞدبىْ ىٍ أدَان، ډديڃ      اٹشٞبىْ ٽًٍٚ ثبٙ

 ٍځًَٕٕوٓ َُٔ سومٕه ُىٌ ډٓ ًٙى5

 

$2# 
TRENDDUWARDUREVLNXMR

LGOCRLGODRLINVRLCONRLGDPR





8765

43210




 

 # ٭جبٍسىي ا45ُسٮبٍٔٴ ډشٲََٕبْ ډًػًى ىٍ ٍاث٦ّ $

LGDPR ٓثبُاٍثَ كٖت ٹٕمز  21.,َبْ طبثز ٕبڃٹٕمز ث5ٍ څڂبٍٔشڈ سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ كٺٕٺ) 

LCONRٍ21.,َبْ طبثز ٕبڃ ٹٕمز َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ هًٞٝٓ ث5ٍ څڂبٍٔشڈ َِٔى  ) 

LINVRطبثز وبهدبڅٜ ىاهچدٓ ډَثد٣ً ثدٍ ثود٘ هًٞٝدٓ ىٍ ثود٘ ډبٙدٕه آلار ي ٕدبهشمبن         َٕډبٔسٚپٕڄ  5 څڂبٍٔشڈ ّ  ٍ  ثد

 (21.,َبْ طبثز ٕبڃٹٕمز

LGODRوبهبڅٜ ىاهچٓ ډَث٣ً ثٍ ثو٘ ىيڅشٓ ىٍ ثو٘ ډبٙدٕه آلار ي ٕدبهشمبن   ّ طبثزَٕډبٔسٚپٕڄ  5 څڂبٍٔشڈ  ٍ -ٹٕمدز  ثد

 (21.,َبْ طبثز ٕبڃ

LGOCRٍ21.,َبْ طبثز ٕبڃ ٹٕمز َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشٓ ث5ٍ څڂبٍٔشڈ َِٔى) 

: LNXMR=LXR-LMRٽٍ اُ سٶب١دڄ څڂدبٍٔشڈ   21.,َبْ طبثز ٕبڃ څڂبٍٔشڈ هبڅٜ ٝبىٍار ٽبلا ي هيډبر، ثٍ ٹٕمز ،

 ر ٽبلا ي هيډبر ي څڂبٍٔشڈ ياٍىار ٽبلا ي هيډبر ثيٕز آډيٌ إز(  ٝبىٍا
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DUREV َدبْ ثٮدي اُ   َبْ ٹجڄ اُ اوٺلاة ٭يى ٝٶَ ي ثدَاْ ٕدبڃ  5 ډشٲَٕ ٙپٖز ٕبهشبٍْ اوٺلاة إلاډٓ إز ٽٍ ثَاْ ٕبڃ

 ځَٕى(اوٺلاة ٭يى ٔټ ٍا ډٓ

DUWAR ٭يى ٔټ ي ثدَاْ ثٺٕدّ    ٕدبڃ َدب ٭ديى       04.,)12.,َبْ 5 ډشٲَٕ ٙپٖز ٕبهشبٍْ ػىڀ سلمٕچٓ إز ٽٍ ىٍ ٕبڃ

 ٝٶَ ٍا ډٓ ځَٕى(

TREND )5 ډشٲَٕ ٍيوي ُډبوٓ إز 

 

 

 ثطآٚضز ٔسَ ٚ ثحج  -5

ىٍ أه سلٺٕٸ اُ ىاىٌ َبْ آډبٍْ ثبوټ ډَٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ ي ٕبڅىبډٍ َبْ آډبٍْ ډىشٌَٚ سًٕد٤ ډَٽدِ آډدبٍ أدَان ي           

ٍ   ډٮبيوز ٍاَجَىْ ٍٔبٕز ػمًٍُْ ثَاْ ٕبڃ اْ ي َبْ ډوشچٴ، إشٶبىٌ ٙيٌ إز( ػم٬ آيٍْ ا٥لا٭بر وٕدِ ثدٍ ٍيٗ ٽشبثوبود

 إىبىْ ًٍٝر ځَٵشٍ إز(  

ٌ َاْ أٍُبثٓ اڅڂً ي آُډًن س٦بثٸ و٪ٍَٔ٭لايٌ ثَ آن ث ٌ    َبْ ډَسج٤ ثب ډٚبَيار سؼَثدٓ اُ ىاى َدبْ  َدبْ ٕدَْ ُډدبوٓ ٙدبډڄ ىاى

ٍ     31.,سب   3..,َبْٕبڃ  ,#ARDLَدبْ سدًُٔٮٓ $  ي سپىٕټ َبْ َمؼمٮٓ ثٍ هًٞٛ اڅڂًْ دًٔبْ هدًى س١ًدٕلٓ ثدب يٹٶد

 إشٶبىٌ ٙيٌ إز(

 ياٍى ًٙى(      3َبْ ډشٲََٕب، َمبوىي ٍاث٦ّ يٹٶٍ ثٍ ٥ًٍ ٽچٓ اڅڂًْ دًٔب اڅڂًٔٓ إز ٽٍ ىٍ آن

$3# 
ttttt uYcXbXaY   11 

َبْ ٽًؿټ، ثُشَ إز سب كي اډپبن اُ اڅڂدًٔٓ إدشٶبىٌ ٽىدٕڈ ٽدٍ     ثَاْ ٽبَ٘ سًٍٗ ډَث٣ً ثٍ ثَآيٍى ١َأت اڅڂً ىٍ ومًوٍ

 ٍا ىٍ ثَ ځَٕى( َبْ ُٔبىْ ثَاْ ډشٲََٕبسٮياى يٹٶٍ

$4# 
ttit

k

i

iit uwcXqLYPL  


),(),(
1

 

 # وبڇ ىاٍى ٽٍ ىٍ آن هًإَڈ ىاٙزARDL5َبْ ځٖشَىٌ $اڅڂًْ ٵًٷ ٔټ اڅڂًْ هًى س١ًٕق ثب يٹٶٍ

  

$,+# P

P LLLPL   ...1),( 2
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...),( 10


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ثَىاٍْ اُ ډشٲََٕبْ طبثز ډظڄ ٭دَٟ اُ ډجديؤ، ډشٲٕدَ َدبْ ډؼدبُْ، ٍيودي ُډدبوٓ ي ٔدب          W٭مچڂَ يٹٶٍ،  Lٽٍ ىٍ آن ثٍ سَسٕت، 

 ډشٲََٕبْ ډٖشٺڄ َٖشىي(   iXياثٖشٍ ي  Y ډشٲََٕبْ ثَيوِاْ ثب يٹٴ، طبثز إز( ډشٲَٕ 
                                                             
1- Auto-Regressive Distributed Lag(ARDL) 
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mPاڅڂًْ ٵًٷ ٍا ثَاْ سمبڇ كدبلار ي ثدَاْ ٽچٕدّ سَسٕجدبر ډمپده ٔٮىدٓ ثدٍ اُاْ ډٺدبىَٔ           ARDLىٍ ٍيٗ  ,...,2,1,0  ي

mqiَمـىٕه  ,...,2,1,0  ٗثٍ ٍيOLS  ي ثٍ سٮياى  1
1




k
m ٓثبٍ سومٕه ُىٌ    ډ    ٍ  mَدب ٔٮىدٓ   ٙدًى( كدياٽظَ سٮدياى يٹٶد

 ًٙى(س٤ًٕ ډلٺٸ سٮٕٕه ډٓ

ىٍ ډَكچّ ثٮي اُ ډٕبن   1
1




k
m   ٍځًَٕٕن ثَآيٍى ٙيٌ، ٔپٓ اُ ډٮبىلار ثب إشٶبىٌ اُ ٔپٓ اُ ډٮٕبٍَدبْ آٽبٕٔدټ, ُ )، ٙدًاٍ

 #   41)40#، 23ٛ.,ًٙى( $وًٵَٕشٓ، ډلمي،$، اوشوبة ډٓ/ي ٔب ١َٔت سٮٕٕه سٮئڄ ٙيٌ .ٽًئٕه)، كىبن-ثِٕٔه

 -,اُ ٍاث٦دّ   Xثَاْ ډلبٕجّ ١َأت ثچىي ډير اُ َمبن ډيڃ دًٔب إشٶبىٌ ډدٓ ٙدًى( ١دَأت ثچىدي ډدير ډَثد٣ً ثدٍ ډشٲََٕدبْ         

 ثيٕز ډٓ آٔي(
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 ثَاْ ثٍَٕٓ أه ٽٍ ٍاث٦ّ ثچىي ډير كبٝڄ اُ أه ٍيٗ ٽبًة وٕٖز، ٵ١َّٕ َُٔ ٍا ډًٍى آُډًن ٹَاٍ ډٓ ىَٕڈ5
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ٵ١َّٕ ٝٶَ ثٕبوڂَ ٭يڇ يػًى َڈ اوجبٙشڂٓ ٔب ٍاث٦ّ ثچىي ډير إز، ؿدًن ٙد٣َ آن ٽدٍ ٍاث٦دّ دًٔدبْ ٽًسدبٌ ډدير ثدٍ ٕدمز          

سٮبىڃ ثچىي ډير ځَأ٘ ٔبثي، آن إز ٽٍ ډؼم٫ً ١َأت ٽمشَ اُ ٔټ ثبٙي( ثَاْ اوؼبڇ آُډًن ډًٍى و٪َ ثبٔي ٭ديى ٔدټ ٍا اُ   

 ثب يٹٶّ ډشٲَٕ ياثٖشٍ ٽَٖ ي ثَ ډؼم٫ً اولَاٳ ډٮٕبٍ ډٌٽًٍ سٺٖٕڈ ًٙى(ډؼم٫ً ١َأت 
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ثٍِځشَ ثبٙدي، ٵ١َدّٕ ٝدٶَ     2ي ډٖشَ 1، ىيلاىي0ثيٕز آډيٌ اُ ٹيٍ ډ٦چٸ ډٺبىَٔ ثلَاوٓ اٍأٍ ٙيٌ س٤ًٕ ثىَػٓ tاځَ ٹيٍ ډ٦چٸ 

 ٍى ٙيٌ ي يػًى ٍاث٦ّ ثچىي ډير دٌَٔٵشٍ ډٓ ًٙى(   

                                                             
1- Akaike  
2- Schwarz Bayesian  
3 - Hannan-Quinn 
4 - R-Bar Squared 
5 - Banerjee 
6- Dolado  
7- Mestre  
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 تر٥ٕٗ ٚ ثطآٚضز اٍِٛ                                                -6

َبْ ُډبوٓ ډًٍى إدشٶبىٌ ىٍ ډديڃ ا٥مٕىدبن كبٝدڄ ٙدًى( َمدبن       ٹجڄ اُ ثَآيٍى ډيڃ، ثبٖٔشٓ اثشيا وٖجز ثٍ ډبوبئٓ ي وبډبوبئٓ َْٕ

ٌ  َبْ وبډبوب إشٶبىٌ ځًوٍ ٽٍ اٙبٌٍ ٙي، اځَ ىٍ سومٕه ډٮبىلار اٹشٞبىٕىؼٓ اُ ىاىٌ َدب ىٍ ٥دًڃ ُډدبن    ځَىى، ثٍ ىڅٕدڄ أىپدٍ ىاى

ډٮشجَ وٕٖدشىي ي ډديڃ َدبْ سومدٕه ُىٌ ٙديٌ سدًٍٗ ىاٍ ي ٱٕدَ ٹبثدڄ          Fي  tَبْ ىاٍاْ يأٍبؤ ي ډٕبوڂٕه طبثز وٕٖشىي، څٌا آډبٌٍ

 ا٭شمبى ډٓ ثبٙىي(  

ْ ثدٍ ٽدبٍ ثدَىٌ ٙديٌ ىٍ     َبْ ډبوبٔٓ ډشٲََٕدب َبْ اڅڂًٕبُْ، ثيين سًػٍ ثٍ ئْځٓثَ هلاٳ ىٔڂَ ٍيٗ ARDLاډب ىٍ ٍيٗ 

سًان ثيٕز آيٍى( څٌا ډيڃ أده ډ٦بڅٮدٍ، ثديين ىٍ و٪دَ ځدَٵشه ډبودبٔٓ ي ٔدب وبډبودبئٓ ډشٲََٕدب          ډيڃ، ثَآيٍى ثچىي ډير اڅڂً ٍا ډٓ

ًٙى( ََ ؿىي ډشٲََٕب ىٍ أه ډيڃ ىٍ سٶب١ڄ ډَسجّ ايڃ هًى ډبوب َٖدشىي( ثدَاْ ثيٕدز آيٍىن ٍياثد٤ ثچىيډدير ي      سومٕه ُىٌ ډٓ

ٓ      442,اْ دَٖان ي ٕٙه $َڈ ػمٮٓ اُ ٍيٗ سټ ډٮبىڅٍ َبْسلچٕڄ # إشٶبىٌ ځَىٔديٌ إدز( أده ٍيٗ ىٍ ىي ډَكچدٍ اوؼدبڇ ډد

ًٙى( ووٖز يػًى َڈ ػمٮٓ، ٔٮىٓ يػًى ٔټ ٍاث٦ّ سٮبىڅٓ ثچىي ډير ىٍ ثٕه ډشٲََٕب ثب إشٶبىٌ اُ ٍيٙدٓ ٽدٍ ىٍ ډدًٍى ٍاث٦دّ     

ٌ # ًٽَ ٙي، آُډًن ډٓ ًٙى ي ىٍ ځبڇ ثٮيْ ١مه /,$ ډدير  ثَآيٍى ډؼمً٭ٍ اْ اُ ١َأت ثچىي ډير، ډيڃ ٕبُْ دًٔبٔٓ ٽًسدب

 ٽىي(دٌَٔى ٽٍ ىٕشٕبثٓ ثٍ ٍاث٦ّ ثچىي ډير ٍا س٢مٕه ډًٍٓٝر ډٓ

  

 ثطآٚضز ا٢ٍِٛ ثطا٢ تح٥ُّ ضقس التهبز٢-6-1

# 4ثٸ ثدب ٍاث٦دّ $  ثَ ډِٕان ٍٙي اٹشٞدبىْ أدَان ډ٦دب   ثَاْ ثَآيٍى اطَ ډشٲََٕبْ س١ًٕلٓ  ARDLاڅڂًٔٓ ٽٍ ثَ إبٓ آن ٍيٗ 

 إشٶبىٌ ٙيٌ، ثٍ َٙف َُٔ ډٓ ثبٙي5
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ّ طبثز وبهدبڅٜ  َٕډبٔ َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ هًٞٝٓ، ډِٕان ٍٙي اوجبٙزىٍ أه ٍاث٦ٍ ډشٲََٕبْ س١ًٕلٓ ٭جبٍسىي ا5ُ ډِٕان َِٔىٍ

ٍ َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشٓ، ډِٕان سٚپٕڄ ډِٕان َِٔىٍىاهچٓ ىٍ ثو٘ هًٞٝٓ،  َدبْ طبثدز وبهدبڅٜ ىاهچدٓ ىٍ ثود٘      ٕدَډبٔ

ډشٲٕدَ ٙپٖدز ٕدبهشبٍْ اوٺدلاة إدلاډٓ ي ډشٲٕدَ ٙپٖدز ٕدبهشبٍْ ػىدڀ           هبڅٜ ٝبىٍار ٽبلا ي هيډبر( ىيڅشٓ ي ډِٕان

 سلمٕچٓ ي ډشٲَٕ ٍيوي ُډبوٓ وِٕ ىٍ ډيڃ سلٺٕٸ آډيٌ إز(
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ٓ    ++,أىپٍ سٮياى ډٚبَيار ٽمشَ اُ َب ٔټ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙيٌ ي ثب سًػٍ ثٍ ىٍ أه اڅڂً كياٽظَ سٮياى يٹٶٍ ثبٙدىي، اُ ډٮٕدبٍ   ډد

ډِٕان َِٔىدّ ډٞدَٵٓ ثود٘ ىيڅشدٓ، ٔدټ يٹٶدٍ ي ثدَاْ ٕدبَٔ          ي اٹشٞبىْډِٕان ٍٙي ًٙاٍُ إشٶبىٌ ځَىٔيٌ إز( أه ٍيٗ ثٍ 

ييڃ ٙدمبٍِ  ثدٍ ٙدَف ػد    ARDLډشٲََٕب يٹٶّ ٝٶَ ٍا ىٍ و٪َ ځَٵشٍ إز( وشبٔغ ثُشَٔه ثَآيٍى ثَاْ اڅڂًْ ٔبى ٙديٌ ثدٍ ٍيٗ   

 ثبٙي(# ډٓ,$
 

 

 

 (: ٘تب٤ذ ثٟتط٤ٗ ثطآٚضز ثطا٢ ا1ٍِٛرسَٚ قٕبض٠ )

 ٘بْ ٔتغ٥ط   يط٤ت ا٘حطاف ٔؼ٥بض  tآٔبض٠ 

.)-++/ +),-/23 +).44.. LGDPR(-1) 

.)+330 +)-,+/0 +)1/443 LCONR 

,)2-0- +)+1/123 +),,,03 LINVR 

,)/-1- +)+2+241 +),++42 LGODR 

--)/-,. +),013+ +)0+-+3 LGOCR 

--)/-,. +),013+ -+).2411 LGOCR(-1) 

,)0..+ +)+0-404 +)+3,,32 LNXMR 

--),+++ ,)/301 -.),,42 INT 

+)3-140 +),,/3. +)+4/440 DUREV 

+)3-140 +)+0-3+1 -+),03+1 DUWAR 

--)1//3 +)++223-4 -+)+-+03/ TREND 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ                  

 

 

Rىٍ أه ډيڃ 
ثًىٌ ي ثٕبوڂَ آوٖز ٽٍ ډشٲََٕدبْ ډٖدشٺڄ، ٍٵشدبٍ ډشٲٕدَ ياثٖدشٍ ٍا ىٍ       +*0+432ي  +*43431ثبلا ي ثَاثَ ثب  2Rي   -

ىٍٝي سٲَٕٕار ٍٙدي اٹشٞدبىْ ٽٚدًٍ ثدب ډشٲََٕدبْ ډًػدًى س١ًدٕق ىاىٌ ٙديٌ          ٦ٕ43ق ثبلأٓ س١ًٕق ډٓ ىَىي( ٔٮىٓ ثٕ٘ اُ 

 إز(

# إدشٶبىٌ ومدًى( ثدئه سَسٕدت     /,ډٓ سًان اُ ٍاث٦ّ ٙمبٍِ $ ARDLؿىبوـٍ اٙبٌٍ ځَىٔي ثَاْ ثٍَٕٓ َمڂَأٓ اڅڂً ىٍ ٍيٗ 

ثيٕز آډيٌ اُ أه ٍاث٦ٍ ٽًؿپشَ اُ ډٺبىَٔ ثلَاوٓ اٍائٍ ٙيٌ س٤ًٕ ثىَػٓ، ډٖشَ ي ىيلاىي ثبٙدي، ٵ١َدّٕ ٭ديڇ     tٽٍ اځَ آډبٍِ 

 ث٦ّ ثچىي ډير ډٕبن ډشٲََٕب دٌَٔٵشٍ ډٓ ًٙى(# ٍى وٚيٌ ي ٭يڇ يػًى ٍا3ىٍ ٍاث٦ّ $
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 ثَاثَ إز ثبt 5ىٍ اڅڂًْ ثيٕز آډيٌ آډبٍِ 
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ٓ  )/*1ىٍٝدي ثَاثدَ    ٦40ق ا٥مٕىدبن  و٪َ ثَ أىپٍ ٽمٕز ثلَاوٓ اٍائٍ ٙيٌ س٤ًٕ ثىَػٓ، ډٖشَ ي ىيلاىي ىٍ ٕد  ثبٙدي، ٵ١َدّٕ   ډد

 ٭يڇ ٍى ډٓ ًٙى( ثىبثَأه وشٕؼٍ ډٓ ًٙى ٽٍ ٔټ ٍاث٦ّ سٮبىڅٓ ثچىيډير ډٕبن ډشٲََٕبْ ډيڃ ثَٹَاٍ إز(

 

    ARDLتح٥ُّ ثّٙس ٔست اٍِٛ ثٝ ضٚـ -6-1-1

ډيڃ ٽچدٓ ىٍ أده كبڅدز ثدٍ ٙدپڄ       ًٙى(ْ سَٞٔق ٙيٌ ىٍ أه سلٺٕٸ وٚبن ىاىٌ ډٓډشٲََٕب ىٍ أه ثو٘ ٍاث٦ّ ثچىي ډير ډٕبن

    # وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( 1,ډٮبىڅّ $

$,1                         5# 

ډَث٣ً ثٍ ١َأت 

ٍياث٤ ثچىي ډير 

 # ىٍ َُٔ ثيٕز آډيٌ إز(-ډشٲََٕبْ س١ًٕلٓ ډيڃ ثب ډشٲَٕ ياثٖشٍ ثٍ َٙف ػييڃ ٙمبٍِ $
 

 ثطا٢ ٔتغ٥طٞب٢ اٍِٛٔطثٌٛ ثٝ ضٚاثٍ ثّٙس ٔست (: ٘تب٤ذ يطا٤ت 2رسَٚ قٕبض٠ )

 ٘بْ ٔتغ٥ط   يط٤ت ا٘حطاف ٔؼ٥بض  tآٔبض٠ 

.)11-. +)-40/2 ,)+3-, LCONR 

,)0/3+ +),-++, +),3022 LINVR 

,)/-1- +),/2+, +),13,+ LGODR 

,).31. +),,242 +)-+.3+ LGOCR 

,)/-,4 +)+40+00 +),.0,1 LNXMR 

--)+,44 -)02,. -0),4.3 INT 

+)21.42 +)-+14- +),03+3 DUREV 

--)2..- +)+41-2/ -+)-1.,/ DUWAR 

--)/-,3 +)+,/,0+ -+)+./-13 TREND 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ                  

TRENDDUWARDUREV

LNXMRLGOCRLGODRLINVRLCONRLGDPR tttttt




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ًٙى( ثئُٓ ىٍ سلچٕڄ ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼَْ ٵ١َّٕ ٭يڇ ډجىٓ ثَ ٝٶَ ثًىن ١َٔت ډشٲََٕب ىٍ ډٺبثڄ ٵ١َّٕ ػبوٕٚه آُډًن ډٓ

ٵ١َّٕ ٍىًٙى ثٕبوڂَ آن إز ٽٍ ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼَْ اُ ٥َٳ ډشٲَٕ ډٖشٺڄ ثٍ ياثٖشٍ إز ٽٍ اځَ ثَ إبٓ آډبٍِ ياڅي 

سًان وشبٔغ آډبٍِ ياڅي ٍا ثَاْ ثٍَٕٓ ٍياث٤ ٭چٕز ځَوؼَْ ثٕه يػًى ىاٍى( ثب سًػٍ ثٍ ډيڃ ثيٕز آډيٌ ىٍ ثچىيډير ډٓ

 # وٚبن ىاى( .ډشٲََٕب، ىٍ ػييڃ ٙمبٍِ $

 

 

 

 

 

 (16(: ٘تب٤ذ آظٖٔٛ ٚاِس ثطا٢ ثطضؾ٣ ضاث١ُ ثّٙس ٔست ث٥ٗ ٔتغ٥طٞب٢ ٔسَ )3رسَٚ قٕبض٠ ) 

 ډشٲَٕ ياثٖشٍ ډشٲَٕ ډٖشٺڄ 0Hٵ١َّٕ  2آډبٍِ ياڅي  0Hوشٕؼّ ٵ١َّٕ 

 0-,/(., ًٙىٍى ډٓ 

(+)++) 

01  LCONR LGDPR 

 .41.(- ًٙىٍى ومٓ

(+),--) 

02  LINVR LGDPR 

 .+.+(- ًٙىٍى ومٓ

(+),0/) 
03  LGODR LGDPR 

 4,-4(, ًٙىٍى ومٓ

(+),11) 
04  LGOCR LGDPR 

 4,-+(- ًٙىٍى ومٓ

(+),00) 
05  LNXMR LGDPR 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ       

 

ٍ    ځًوٍ ٽٍ ىٍ ػييڃ ٵًٷ ډٚبَيٌ ډَٓمبن َدبْ ډٞدَٵٓ   ًٙى، ىٍ ثچىي ډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼدَْ اُ ٥دَٳ اٵدِأ٘ َِٔىد

ثو٘ هًٞٝٓ ثٍ ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى ىاٍى( ثٮلايٌ ىٍ ثچىيډدير َدٕؾ ٍاث٦دّ ٭چٕشدٓ اُ ٥دَٳ سٚدپٕڄ ٕدَډبّٔ طبثدز وبهدبڅٜ          

ثو٘ ٕبهشمبن ي ډبٕٙه آلار ي ٍٙي اٹشٞبىْ يػدًى ودياٍى( َمـىدٕه ىٍ ثچىيډدير َدٕؾ ٍاث٦دّ ٭چٕشدٓ اُ        ثو٘ هًٞٝٓ ىٍ 

َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشٓ ثٍ ٍٙي اٹشٞبىْ يػدًى ودياٍى( ثٮدلايٌ ىٍ ثچىيډدير َدٕؾ ٍاث٦دّ ٭چٕشدٓ اُ ٥دَٳ         ٥َٳ اٵِأ٘ َِٔىٍ

ٽدٍ ىٍ  ي ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى وياٍى( ي ىٍ آهدَ آن سٚپٕڄ َٕډبّٔ طبثز وبهبڅٜ ثو٘ ىيڅشٓ ىٍ ثو٘ ٕبهشمبن ي ډبٕٙه آلار 

 ثچىيډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵِأ٘ هبڅٜ ٝبىٍار ثٍ ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى وياٍى(
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   ARDLٔست ٔست اٍِٛ ثٝ ضٚـ تح٥ُّ وٛتبٜ-6-1-2

# 2,ډيڃ ٽچٓ ىٍ أه كبڅز ثدٍ ٙدپڄ ډٮبىڅدّ $    ٙي(ثبْ سَٞٔق ٙيٌ ىٍ اڅڂً ډٓډشٲََٕب ډير ډٕبنډَكچّ ثٮي سلچٕڄ ٍاث٦ّ ٽًسبٌ

     وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( 

$,25# 

 

 

 

 

 # وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( /ډير ډشٲََٕبْ س١ًٕلٓ ډيڃ ثب ډشٲَٕ ياثٖشٍ ىٍ ػييڃ ٙمبٍِ $ډَث٣ً ثٍ ٍياث٤ ٽًسب١ٌَأت 
 

 ثطا٢ ٔتغ٥طٞب٢ اٍِٛٔست ٔطثٌٛ ثٝ ضٚاثٍ وٛتبٜ(: ٘تب٤ذ يطا٤ت 4رسَٚ قٕبض٠ )

 ٘بْ ٔتغ٥ط   يط٤ت ا٘حطاف ٔؼ٥بض  tآٔبض٠ 

.)+330 +)-,+/0 +)1/443 dLCONR 

,)2-0- +)+1/123 +),,,03 dLINVR 

,)/-1- +)+2+241 +),++42 dLGODR 

.)..3, +),0+/, +)0+-+3 dLGOCR 

,)0..+ +)+0-404 +)+3,,32 dLNXMR 

--),+++ ,)/301 -.),,42 INT 

+)3-140 +),,/3. +)+4/400 DUREV 

--)44.- +)+0-3+1 -+),03+1 DUWAR 

--)/-,3 +)+,/,0+ -+)+./-13 TREND 

-/)3,/+ +),-/23 -+)1++12 ecm(-1) 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ             
 

 ٭جبٍر سٞلٕق ه٦بْ ډيڃ ثَٚف َُٔ إز5

TREND

DUWARDWREVLNXMRLGODR

LGOCRLINVRLCONRLGDPRecm

034268.0

26314.015808.013516.016810.0

20380.018577.00821.11938.51







 

)1(198765

141312110





ecmTRENDDUWARDUREVLNXMR
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 # وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( 0ډير ثٕه ډشٲََٕب، ىٍ ػييڃ ٙمبٍِ $وشبٔغ آډبٍِ ياڅي ثَاْ ثٍَٕٓ ٍياث٤ ٭چٕز ځَوؼَْ ٽًسبٌ

 

 (17ٔست ث٥ٗ ٔتغ٥طٞب٢ ٔسَ )(: ٘تب٤ذ آظٖٔٛ ٚاِس ثطا٢ ثطضؾ٣ ضاث١ُ وٛتب5ٜرسَٚ قٕبض٠ ) 

 ډشٲَٕ ياثٖشٍ ډشٲَٕ ډٖشٺڄ 0Hٵ١َّٕ  2آډبٍِ ياڅي  0Hوشٕؼّ ٵ١َّٕ 

 +0.4(4 ًٙىٍى ډٓ 

(+)+-) 

01  ΔLCONR ΔLGDPR 

 /421(- ًٙىٍى ډٓ

(+)+3/) 

02  ΔLINVR ΔLGDPR 

 ,/.+(- ًٙىٍى ومٓ

(+),0/) 
03  ΔLGODR ΔLGDPR 

 3-/,(,, ًٙىٍى ډٓ

(+)++,) 
04  ΔLGOCR ΔLGDPR 

 ,+0.(- ًٙىٍى ومٓ

(+),-0) 
05  ΔLNXMR ΔLGDPR 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ       

 

ًٙى ٽٍ ٔدټ ٍاث٦دّ ٭چٕدز ځَوؼدَْ اُ ٥دَٳ اٵدِأ٘       ىٍ ٽًسبٌ ډير وِٕ ثب سًػٍ ثٍ ١َأت ثيٕز آډيٌ اُ ډيڃ، ډٚوٜ ډٓ

ٌ    َِٔىٍ ډدير ٔدټ ٍاث٦دّ ٭چٕشدٓ اُ ٥دَٳ سٚدپٕڄ       َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ هًٞٝٓ ثٍ ٍٙي اٹشٞدبىْ يػدًى ىاٍى( ثٮدلايٌ ىٍ ٽًسدب

  ٌ ډدير  َٕډبّٔ طبثز وبهبڅٜ ثو٘ هًٞٝٓ ىٍ ثو٘ ٕبهشمبن ي ډبٕٙه آلار ي ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى ىاٍى( َمـىدٕه ىٍ ٽًسدب

ٌ      شٓ اُ ٥َٳ اٵِأ٘ َِٔىٍٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕ ډدير َدٕؾ   َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشٓ ثدٍ ٍٙدي اٹشٞدبىْ يػدًى ىاٍى( ثٮدلايٌ ىٍ ٽًسدب

ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ سٚپٕڄ َٕډبّٔ طبثز وبهدبڅٜ ثود٘ ىيڅشدٓ ىٍ ثود٘ ٕدبهشمبن ي ډبٙدٕه آلار ي ٍٙدي اٹشٞدبىْ يػدًى          

 ٔ٘ هبڅٜ ٝبىٍار ثٍ ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى وياٍى(ډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵِاٽٍ ىٍ ٽًسبٌوياٍى( ي ىٍ آهَ آن

 

 ٌصاض٢ ثرف زِٚت٣ٞب٢ ؾطٔب٢تح٥ُّ ا٢ٍِٛ ثطا٢ ضقس ٞع٤ٙٝ-6-2

 ٍ ُ   ثَاْ ثٍَٕٓ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ ډٕبن ىٔڂَ ډشٲََٕبْ اڅڂً ثب ډِٕان ٕدَډبٔ # ثدٍ ٙدَف ُٔدَ إدشٶبىٌ     3,ٍاث٦دّ $  ځدٌاٍْ ثود٘ ىيڅشدٓ ا

 هًاَي ٙي(
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ٍ   ىٍ  َدبْ ډٞدَٵٓ ثود٘ هًٞٝدٓ، ډٕدِان ٍٙدي اوجبٙدز       أه ٍاث٦ٍ ډشٲََٕبْ س١ًٕلٓ ٭جبٍسىي ا5ُ ٍٙي اٹشٞبىْ، ډٕدِان َِٔىد

ٍ  ّ طبثز وبهبڅٜ ىاهچٓ ىٍ ثو٘ هًٞٝدٓ،  َٕډبٔ هدبڅٜ ٝدبىٍار ٽدبلا ي     َدبْ ډٞدَٵٓ ثود٘ ىيڅشدٓ ي ډٕدِان     ډٕدِان َِٔىد

شبٍْ ػىدڀ سلمٕچدٓ ي ډشٲٕدَ ٍيودي ُډدبوٓ وٕدِ ىٍ ډديڃ        ډشٲَٕ ٙپٖز ٕبهشبٍْ اوٺلاة إلاډٓ ي ډشٲَٕ ٙپٖز ٕدبه  هيډبر(

 سلٺٕٸ آډيٌ إز(

ٓ    ++,َب ٔټ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙيٌ ي ثب سًػٍ ثٍ أىپٍ سٮياى ډٚبَيار ٽمشَ اُ ىٍ أه اڅڂً كياٽظَ سٮياى يٹٶٍ ثبٙدىي، اُ ډٮٕدبٍ   ډد

ٍ   ډِٕان ي هبڅٜ ٝبىٍار ٽبلا ي هيډبر ًٙاٍُ إشٶبىٌ ځَىٔيٌ إز( أه ٍيٗ ثٍ ډِٕان ځدٌاٍْ ثود٘ ىيڅشدٓ،    َِٔىدّ ٕدَډبٔ

ثدٍ   ARDLٔټ يٹٶٍ ي ثَاْ ٕبَٔ ډشٲََٕب يٹٶّ ٝٶَ ٍا ىٍ و٪َ ځَٵشٍ إز( وشبٔغ ثُشَٔه ثَآيٍى ثَاْ اڅڂًْ ٔبى ٙيٌ ثدٍ ٍيٗ  

 ثبٙي(# ډ1َٓٙف ػييڃ ٙمبٍِ $

 

 (: ٘تب٤ذ ثٟتط٤ٗ ثطآٚضز ثطا٢ ا6ٍِٛرسَٚ قٕبض٠ )

 ٘بْ ٔتغ٥ط   يط٤ت ا٘حطاف ٔؼ٥بض  tآٔبض٠ 

-)0-1+ +),-0/, +).,124 LGODR(-1) 

-)++0. +)-4.-/ +)033+/ LGDPR 

--)..41 +)/4.-0 -,),0/+ LCONR 

-+)-/2-, +),.-+/ -+)+.-1/, LINVR 

-)0/11 +),33,2 +)/24,4 LGOCR 

+)-/2./ +),-0.2 +)+.,++4 LNXMR 

--).-31 +),,+.0 -+)-0141 LNXMR(-1) 

-)+,/4 .)0./. 2),-,. INT 

--)311/, +),42-- -+)010-4 DUREV 

+)13.43 +),,4-2 +)+3,021 DUWAR 

.)//1- +)+,1313 +)+03,.+ TREND 
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 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ                  

 

 

 آډبٍِ 
R

ثًىٌ ي ثٕبوڂَ آوٖز ٽٍ ډشٲََٕبْ ډٖدشٺڄ، ٍٵشدبٍ ډشٲٕدَ ياثٖدشٍ ٍا ىٍ      +*41243ي  +*/42/4ىٍ أه ډيڃ ثَاثَ ثب  2Rي   -

ٍ  ٦ٕ41ق ثبلأٓ س١ًٕق ډٓ ىَىي( ٔٮىٓ ثٕ٘ اُ  ٍ  ىٍٝي سٲَٕٕار َِٔىد ځدٌاٍْ ثود٘ ىيڅشدٓ ثدب ډشٲََٕدبْ ډًػدًى       َدبْ ٕدَډبٔ

 س١ًٕق ىاىٌ ٙيٌ إز(

# إدشٶبىٌ ومدًى( ىٍ اڅڂدًْ    /,ډٓ سدًان اُ ٍاث٦دّ ٙدمبٍِ $    ARDLَمڂَأٓ اڅڂً ىٍ ٍيٗ  ؿىبوـٍ اٙبٌٍ ځَىٔي ثَاْ ثٍَٕٓ

 ثَاثَ إز ثبt 5ثيٕز آډيٌ آډبٍِ 

                                                        4478.5
12541.0

131679.01ˆ
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ٓ  )0*2.ىٍٝدي ثَاثدَ    44ثىَػٓ، ډٖشَ ي ىيلاىي ىٍ ٦ٕق ا٥مٕىبن  و٪َ ثَ أىپٍ ٽمٕز ثلَاوٓ اٍائٍ ٙيٌ س٤ًٕ ثبٙدي، ٵ١َدّٕ   ډد

 ٭يڇ ٍى ډٓ ًٙى( ثىبثَأه وشٕؼٍ ډٓ ًٙى ٽٍ ٔټ ٍاث٦ّ سٮبىڅٓ ثچىيډير ډٕبن ډشٲََٕبْ ډيڃ ثَٹَاٍ إز(

 

    ARDLتح٥ُّ ثّٙس ٔست اٍِٛ ثٝ ضٚـ -6-2-1

ډيڃ ٽچدٓ ىٍ أده كبڅدز ثدٍ ٙدپڄ       ًٙى(ىٍ أه سلٺٕٸ وٚبن ىاىٌ ډٓ ْ سَٞٔق ٙيٌډشٲََٕب ىٍ أه ثو٘ ٍاث٦ّ ثچىي ډير ډٕبن

    # وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( 4,ډٮبىڅّ $

$,4                         5# 

 

 

 

 

 # ىٍ َُٔ ثيٕز آډيٌ إز(2ډيڃ ثب ډشٲَٕ ياثٖشٍ ثٍ َٙف ػييڃ ٙمبٍِ $ ډَث٣ً ثٍ ٍياث٤ ثچىي ډير ډشٲََٕبْ س١ًٕل١َٓأت 
 

 ثطا٢ ٔتغ٥طٞب٢ اٍِٛٔطثٌٛ ثٝ ضٚاثٍ ثّٙس ٔست (: ٘تب٤ذ يطا٤ت 7رسَٚ قٕبض٠ )

 ٘بْ ٔتغ٥ط   يط٤ت ا٘حطاف ٔؼ٥بض  tآٔبض٠ 

,)4.+4 +)//021 +)31+2+ LGDPR 

--)+.., +)3.+23 -,)134+ LCONR 

-+)-/20- +),4.+- -+)+/2221 LINVR 

TRENDDUWARDUREV

LNXMRLGOCRLINVRLCONRLGDPRLGODR tttttt




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543210


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.),/-- +)--.-, +)2+,.3 LGOCR 

-,)0-2, +)-,102 -+)..+2- LNXMR 

,)2.11 1)++-- ,+)/-.. INT 

--)/4// +)..,2, -+)3-2/+ DUREV 

+)14-20 +),2-.1 +),,4/+ DUWAR 

-)2103 +)+.+21. +)+30+3/ TREND 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ

 

سًان وشبٔغ آډبٍِ ياڅي ٍا ثَاْ ثٍَٕٓ ٍياث٤ ٭چٕز ځَوؼَْ ثٕه ډشٲََٕب، ىٍ ثچىيډير ډٓثب سًػٍ ثٍ ډيڃ ثيٕز آډيٌ ىٍ 

 # وٚبن ىاى( 3ػييڃ ٙمبٍِ $

 

 (19(: ٘تب٤ذ آظٖٔٛ ٚاِس ثطا٢ ثطضؾ٣ ضاث١ُ ثّٙس ٔست ث٥ٗ ٔتغ٥طٞب٢ ٔسَ )8رسَٚ قٕبض٠ ) 

 ډشٲَٕ ياثٖشٍ ډشٲَٕ ډٖشٺڄ 0Hٵ١َّٕ  2آډبٍِ ياڅي  0Hوشٕؼّ ٵ١َّٕ 

 .3-2(. ًٙىٍى ډٓ 

(+)+0.) 

01  LGDPR LGODR 

 /..,(/ ًٙىٍى ډٓ

(+)+/-) 

02  LCONR LGODR 

 12-,1+(+ ًٙىٍى ومٓ

(+)3+0) 
03  LINVR LGODR 

 32.2(4 ًٙىٍى ډٓ

(+)++-) 
04  LGOCR LGODR 

 +-..(- ًٙىٍى ومٓ

(+),-2) 
05  LNXMR LGODR 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ       

 

ٍ    ځًوٍ ٽٍ ىٍ ػييڃ ٵًٷ ډٚبَيٌ ډَٓمبن َدبْ  ًٙى، ىٍ ثچىي ډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼَْ اُ ٥َٳ ٍٙدي اٹشٞدبىْ ثدٍ َِٔىد

ٍ  َٕډبٍٔ َدبْ ډٞدَٵٓ   ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ يػًى ىاٍى( َمـىٕه ىٍ ثچىي ډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼَْ اُ ٥َٳ اٵدِأ٘ َِٔىد

ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ يػًى ىاٍى( ثٮلايٌ ىٍ ثچىيډدير َدٕؾ ٍاث٦دّ ٭چٕشدٓ اُ ٥دَٳ سٚدپٕڄ       َبْ َٕډبٍٔثو٘ هًٞٝٓ ثٍ َِٔىٍ
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ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ يػدًى ودياٍى(   َبْ َٕډبٍٔر ي َِٔىٍَٕډبّٔ طبثز وبهبڅٜ ثو٘ هًٞٝٓ ىٍ ثو٘ ٕبهشمبن ي ډبٕٙه آلا

ٍ    َمـىٕه ىٍ ثچىيډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵِأ٘ َِٔىٍ ٍ  َبْ ډَٞٵٓ ثود٘ ىيڅشدٓ ثدٍ َِٔىد ځدٌاٍْ ثود٘   َدبْ ٕدَډبٔ

ځدٌاٍْ  َبْ َٕډبٍٔٽٍ ىٍ ثچىيډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵِأ٘ هبڅٜ ٝبىٍار ثٍ َِٔىٍىيڅشٓ يػًى ىاٍى ي ىٍ آهَ آن

 ثو٘ ىيڅشٓ يػًى وياٍى(  
 

 

 

 

   ARDLٔست ٔست اٍِٛ ثٝ ضٚـ تح٥ُّ وٛتبٜ-6-2-2

# +-ډيڃ ٽچٓ ىٍ أه كبڅز ثدٍ ٙدپڄ ډٮبىڅدّ $    ٙي(ثبْ سَٞٔق ٙيٌ ىٍ اڅڂً ډٓډشٲََٕب ډير ډٕبنډَكچّ ثٮي سلچٕڄ ٍاث٦ّ ٽًسبٌ

     وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( 

$-+5# 

 

 

 

 

 # وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( 4ډير ډشٲََٕبْ س١ًٕلٓ ډيڃ ثب ډشٲَٕ ياثٖشٍ ىٍ ػييڃ ٙمبٍِ $ډَث٣ً ثٍ ٍياث٤ ٽًسب١ٌَأت 

 

 ثطا٢ ٔتغ٥طٞب٢ اٍِٛٔست ٔطثٌٛ ثٝ ضٚاثٍ وٛتبٜ(: ٘تب٤ذ يطا٤ت 9رسَٚ قٕبض٠ )

 ٔتغ٥ط٘بْ    يط٤ت ا٘حطاف ٔؼ٥بض  tآٔبض٠ 

-)++0. +)-4.-/ +)033+/ dLGDPR 

--)..41 +)/4.-0 -,),0/+ dLCONR 

-+)-/2-, +),.-+/ -+)+.-1/, dLINVR 

-)0/11 +),33,2 +)/24,4 dLGOCR 

+)-/2./ +),-0.2 +)+.,++4 dLNXMR 

-)+,/4 .)0./. 2),-,. INT 

--)311/ +),42-- -+)010-4 DUREV 

+)13.43 +),,4-2 +)+3,021 DUWAR 

.)//1- +)+,1313 +)+03,.+ TREND 

)1(198765

141312110





ecmTRENDDUWARDUREVLNXMR

LGOCRLINVRCONRLGDPRLGODR

t 


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-0)//23 +),-0/, -+)13.-, ecm(-1) 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ             
 

 ٭جبٍر سٞلٕق ه٦بْ ډيڃ ثَٚف َُٔ إز5

TREND

DUWARDWREVLNXMRLGOCR

LINVRLCONRLGDPRLGODRecm

085084.0

11940.082740.033072.070138.0

047776.06890.186070.04233.101







 

 # وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( +,ډير ثٕه ډشٲََٕب، ىٍ ػييڃ ٙمبٍِ $وشبٔغ آډبٍِ ياڅي ثَاْ ثٍَٕٓ ٍياث٤ ٭چٕز ځَوؼَْ ٽًسبٌ

 

 (20ٔست ث٥ٗ ٔتغ٥طٞب٢ ٔسَ )(: ٘تب٤ذ آظٖٔٛ ٚاِس ثطا٢ ثطضؾ٣ ضاث١ُ وٛتب10ٜرسَٚ قٕبض٠ ) 

 ياثٖشٍ ډشٲَٕ ډشٲَٕ ډٖشٺڄ 0Hٵ١َّٕ  2آډبٍِ ياڅي  0Hوشٕؼّ ٵ١َّٕ 

 .,-+(/ ًٙىٍى ډٓ 

(+)+/0) 

01  ΔLGDPR ΔLGODR 

 2.0/(0 ًٙىٍى ډٓ

(+)+,4) 

02  ΔLCONR ΔLGODR 

 .,,,1+(+ ًٙىٍى ومٓ

(+)3+0) 
03  ΔLINVR ΔLGODR 

 +30/(1 ًٙىٍى ډٓ

(+)+,,) 
04  ΔLGOCR ΔLGODR 

 22,,1+(+ ًٙىٍى ومٓ

(+)3+0) 
05  ΔLNXMR ΔLGODR 

 َبْ سلٺٕٸډإه5ٌ ٔبٵشٍ       

 

  ٓ ٙدًى ٽدٍ ٔدټ ٍاث٦دّ ٭چٕدز ځَوؼدَْ اُ ٥دَٳ ٍٙدي         ىٍ ٽًسبٌ ډير وِٕ ثب سًػٍ ثٍ ١َأت ثيٕز آډيٌ اُ ډيڃ، ډٚدوٜ ډد

يػًى ىاٍى( َمـىٕه ٔدټ ٍاث٦دّ ٭چٕدز ځَوؼدَْ اُ ٥دَٳ اٵدِأ٘       ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ َبْ َٕډبٍٔثٍ اٵِأ٘ َِٔىٍ اٹشٞبىْ

ٌ     َبْ َٕډبٍَٔبْ ډَٞٵٓ ثو٘ هًٞٝٓ ثٍ ٽبَ٘ َِٔىٍَِٔىٍ ډدير َدٕؾ   ځٌاٍْ ثود٘ ىيڅشدٓ يػدًى ىاٍى( ثٮدلايٌ ىٍ ٽًسدب

      ٍ َدبْ  ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ سٚپٕڄ َٕډبّٔ طبثز وبهبڅٜ ثو٘ هًٞٝدٓ ىٍ ثود٘ ٕدبهشمبن ي ډبٙدٕه آلار ي اٵدِأ٘ َِٔىد

ٍ  ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ يػًى وياٍى( َمـىٕه ىٍ ٽًسبٌَٕډبٍٔ َدبْ ډٞدَٵٓ ثود٘    ډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵدِأ٘ َِٔىد
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ډير َدٕؾ ٍاث٦دّ ٭چٕشدٓ اُ ٥دَٳ     ٽٍ ىٍ ٽًسبٌځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ يػًى ىاٍى ي ىٍ آهَ آنَبْ َٕډبٍٔىيڅشٓ ثٍ اٵِأ٘ َِٔىٍ

 ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ يػًى وياٍى(بٍَٔبْ َٕډاٵِأ٘ هبڅٜ ٝبىٍار ثٍ اٵِأ٘ َِٔىٍ

    

 ٘ت٥زٝ ٥ٌط٢  -7

ځٌاٍْ ىٍ ػبډٮٍ اُ اَمٕز ثٖٕبٍ ثبلأٓ ثَهًىاٍ إز( ثىدبثَأه ىٍ أده   اٵِأ٘ ٔب ٽبَ٘ ُٕڈ ىهبڅز ىيڅز ىٍ ډِٕان َٕډبٍٔ   

٘ سلٺٕٸ ثٍ ثٍَٕٓ سإطَٕار سٲَٕٕار َٕډبٍٔ ٘  َدبْ ډوشچدٴ اٹشٞدبىْ، َمـىدٕه     ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ ثَ ثود َدبْ  سٲٕٕدَار ثود

ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ دَىاهشٍ ٙي( ډديڃ سلٺٕدٸ اُ سدبث٬ ٹدَاٍىاىْ سٺب١دبْ ډ٦دَف ٙديٌ ىٍ        ډوشچٴ اٹشٞبىْ ثَ سٲَٕٕار َٕډبٍٔ

ډير ي ثچىيډدير دَىاهشدٍ ٙدي( ٕدذٔ ثدب      ثٍ ثٍَٕٓ ٍياث٤ ډيڃ ىٍ ٽًسبٌ ARDLډ٦بڅٮّ اٍٽٕه ثبَٔاڇ إشوَاع ٙي ي اُ ٍيٗ 

 ٕٓ ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼَْ ډٕبن ډشٲََٕب دَىاهشٍ ٙي(  إشٶبىٌ اُ آډبٍِ ياڅي ثٍ ثٍَ

 وشبٔغ ثيٕز آډيٌ اُ دْيَ٘ ٭جبٍر إز ا5ُ

,(       ٍ َدبْ ډٞدَٵٓ ثود٘ هًٞٝدٓ ثدٍ ٍٙدي       ىٍ ٽًسبٌ ډير ي ثچىي ډير ٔدټ ٍاث٦دّ ٭چٕدز ځَوؼدَْ اُ ٥دَٳ اٵدِأ٘ َِٔىد

 اٹشٞبىْ يػًى ىاٍى(  

وبهبڅٜ ثو٘ هًٞٝٓ ىٍ ثود٘ ٕدبهشمبن ي ډبٙدٕه آلار    ډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ سٚپٕڄ َٕډبّٔ طبثز ىٍ ٽًسبٌ )-

ي ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى ىاٍى( اډب ىٍ ثچىيډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ سٚپٕڄ َٕډبّٔ طبثز وبهبڅٜ ثو٘ هًٞٝدٓ ىٍ ثود٘   

 ٕبهشمبن ي ډبٕٙه آلار ي ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى وياٍى(  

ٍ  ىٍ ٽًسبٌ ). َ  ډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵدِأ٘ َِٔىد ٵٓ ثود٘ ىيڅشدٓ ثدٍ ٍٙدي اٹشٞدبىْ يػدًى ىاٍى اډدب ىٍ        َدبْ ډٞد

ٌ  )/َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشٓ ثٍ ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى وياٍى( ثچىيډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵِأ٘ َِٔىٍ ډدير ي  ىٍ ٽًسدب

ثچىيډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥دَٳ سٚدپٕڄ ٕدَډبّٔ طبثدز وبهدبڅٜ ثود٘ ىيڅشدٓ ىٍ ثود٘ ٕدبهشمبن ي ډبٙدٕه آلار ي ٍٙدي            

 شٞبىْ يػًى وياٍى(  اٹ

 ډير ي ثچىيډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵِأ٘ هبڅٜ ٝبىٍار ثٍ ٍٙي اٹشٞبىْ يػًى وياٍى(ىٍ ٽًسبٌ)0

1(   ٍ ٍ  ىٍ ٽًسبٌ ډير ي ثچىي ډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼَْ اُ ٥َٳ ٍٙي اٹشٞدبىْ ثدٍ َِٔىد ځدٌاٍْ ثود٘ ىيڅشدٓ    َدبْ ٕدَډبٔ

 يػًى ىاٍى(  

ٍ    ىٍ ٽًسبٌ ډير ي ثچىي ډير ٔټ )2 َدبْ ډٞدَٵٓ ثود٘ هًٞٝدٓ ثدٍ ٽدبَ٘       ٍاث٦ّ ٭چٕز ځَوؼدَْ اُ ٥دَٳ اٵدِأ٘ َِٔىد

 ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشٓ يػًى ىاٍى(  َبْ َٕډبٍَِٔٔىٍ

ډير ي ثچىيډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ سٚپٕڄ َٕډبّٔ طبثدز وبهدبڅٜ ثود٘ هًٞٝدٓ ىٍ ثود٘ ٕدبهشمبن ي       ىٍ ٽًسبٌ)3

 يػًى وياٍى(   ځٌاٍْ ثو٘ ىيڅشَٓبْ َٕډبٍٔډبٕٙه آلار ي َِٔىٍ

ٍ   ډير ي ثچىيډير ٔټ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵِأ٘ َِٔىٍىٍ ٽًسبٌ)4 ٍ  َبْ ډَٞٵٓ ثو٘ ىيڅشدٓ ثدٍ َِٔىد ځدٌاٍْ  َدبْ ٕدَډبٔ

 ثو٘ ىيڅشٓ يػًى ىاٍى(
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ٍ  ىٍ ٽًسبٌ)+, ٍ  ډير ي ثچىيډير َٕؾ ٍاث٦ّ ٭چٕشٓ اُ ٥َٳ اٵِأ٘ هبڅٜ ٝبىٍار ثدٍ َِٔىد ځدٌاٍْ ثود٘ ىيڅشدٓ    َدبْ ٕدَډبٔ

   يػًى وياٍى(

 

 ٔٙبثغ  

َدبْ  ٵٞچىبډّ دْيَ٘ ثطضؾ٣ احط تإ٥ٔٗ ٔب٣ِ ا٘ساظ٠ زِٚت ثط ضقس التهبز٢ زض ا٤طاٖ،#، .3.,%(دًٍ ٵَع، ٭چ١َٕب، $
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