saaa (b Lalaidy) Lpaiil) o Wajily §pdluall Apial) chlaiund) ida & Lgal) AL o8l julaa g0

dial) cplaiad) s & Adeal) ALl oy ulaa g
raa B Aalaidy) daml) e Wil 5yl
*Adla ol 2ane

1 uaidlal)
Gl e Al W il ulee a8 A dilat ) Al Caags
G ApalaiBY) dpeiil) Biad (8 )55 pae Y B8kl duial) L)
b s P e bV et B b alal) a1 L) s
Jars 3345 ) g ) Y1 cdolamd) danll dlee Jysail 2P0 JUal)
iy all CYase (e angs Jaall e (e B3 sy galaB®Y] sl
SHLEY) i saals = iae iy — Ll Jsall dualiy Jell alaes
SilaeYly Sipal) maliy liiul) Flie st P e leal] 3p3kall LaY)
ial) chlE) Cia gl dalsall aal (e dingy cAilaiind AU
Lo cled (353505 AaDlay ddle Bagn 1D dpulae Glaglaa dss g 3Ll
jlie DA e bl dgylenay) chall 33l 4 calal) el ac Ly
aandll Lpulaall julaal) ety (daidal Joall 8 Aalia) ALY a il
Dnlae S8 s o aBsh Cus dpulaall Glosbedl Sapn (gsiual (ud)l
ae Dy anii Ayplae Claglae b & Al Joall 8 Aol W50
S el gsiad) o elpu A5l AL aedll LGNS d8luadl; 28
daliadl L) (e e ol 8 culal) Gyl aoluy Las ¢ Jsall
Cald 13 L L) il i) L) GBS e he sy Jsall el 3
i) L) Qi e Lol W sl pulee a3 Jalaty A
adl ) Auhall il i 2015-1991 syl DA @l ¢ pean 3 il
s bl ol L) g Sla) BLE ADle a0 il e

MJJ.:S“}“ :‘\M\;— EJIAZ\S\ 2‘7‘5 ¢ el N ¢
71



sl I il e S o s ¢ ean (B Adsal) Il Ll ules
D) Jilas it o V) alad)l el L) aaa 8 50L) 4sba
Dol Sules A8 Gn — A ADle — Al ADle aag Vo4l )
Dol Salee 38 o) Cun ol i) L) aaa G Adsall L
a LS cpilal) Apia) cbleiay) s e Lasa s ol 4dsall L)
= Sl Aadll mlll 3 saill Janal (grine a5l s of ) )
syiluadl L1 cblénny) cilis e — Lala@y) iwil) cbse aal ol
Sl (gsina olu il dia o ) L G i LS emn )

e ) 5pilal daal) bl @i e dulul

72



saaa (b Lalaidy) Lpaiil) o Wajily §pdluall Apial) chlaiund) ida & Lgal) AL o8l julaa g0

1dadiall

Aldl Jsn apen (b ApaleaiV] Gpatill ~Ude 8ball ial) L) asy
Deinndd) JW Gy aaa (mlassl e Sl ) Gl Jsal) 8 dalan
oaliaily  Jleal) Jaal) bl (aliay dam dnll) chiaal Coan Ca
aal ol il oa¥) L) aey Gl L )y adl Slead) 50l
.(Neto & Veiga, 2013) duldl Joall 8 Lola@Y) dpadil) Jygai yualic
Go o pa W apilad) ial) hlénadl s das dulill Joall e
DY) agens -(Meyer, 2005) Alaal) 465 yaliaily dndall 3))gall il
& leay) o) il daliy) & sail) Jae 5al) & il sl
@ pen lae cpalall il aaly LSl i DA e Azl Jsall
Y Ly ey 13 (Neto & Veiga, 2013) SaN) (ssiue (puad
Laiilly cale JC0 Lpatll uld] Jaae bl gdadl (S dbal
Gind s alladl 3 Al CalaaY) aal sl yoes ) cpala JS Al
-(Kardos, 2014) asll 44

chball A ddee 8 el Jiadl dpulad) Glegled) e
D5 Al Gl A L) el el Juady SN ALY
(Chen, et aal<s Jili agijlaiind andl (e 1€ a 33sal) Alle Cilaglas
Leally LpaaY) Al el pladll Gilaslaall 3 480 50l a3y .2l 2014)
Sl Bl Bl A aelus L) il ge a4 JW Gy @l
La)Y) ciyell 85 .(Agostino,, et al., 2011) JWl Lulyl Ji) sapadsll
A mlaadl ) gan Al Bl G Asladll mleas) o dudledl AL
pae 33l At U Gy Gome (8 Agaadd) mlisd) ) (5% Lea ¢ Oppainnal)
ol dae] julee B daaal cluhall e s el A L lasled) Jila
& Usaadl 53l 5yl £pia¥) chlenay) sl o) gl e 4L
.(Devalle,, et al., 2010) JWl (f) CadlSs (o midy Las ¢ sudl

73



b omaldl Gl Pa 5alad) L) ahlina) clis s ag)
Go Ae ds 8 s 28 Al Jpall ey dllia oY) el Jal
A b gAY Al Joall amy madi ol cpn d epiliall dpial) ol lainy|
leaa] Jal 3yilaall daia) chlenal) Qia el Gilsall o 2ae 35al Ao
(Kinda,  Lpewsall cOSadly Jysail)l 355 Lalad) dgaill dadl DS,
Aaidl L)l sl aal e Awwial) dgadll Aadl oy .2010)
Gpanpal) Aatll Al jealic aal (e Lpslaall Julaal) ity cddpall dylasl
(Chen, et al., syl s iyl s aas e fp
Basn siwal Ayl Claasdl e dpuladll Gulad)l ies Gus .2014)
Sl ol e 38 of AL cluhall iy dgauladl Gleglell
Al . (Preiato, et al., 2014) dunuladl Glogleddl dadia (pa Cpuny 40l
Aallall dpulaall ulae G ) Al Glabaidly Glipgl e a2e (s
¢ anill ALy o sgdall 5asad) Alle Lppulaall ulaall (e 52als e gans quiags
O I Lae (43 laall AL lelaa g duulaall Chlagleall 48lad Baga 30L) Caagn
(Lasmin, siluall uial) Ghliawy! aan e kg claglaal) Bl aae
Sy s ) saals Gl Joall dualing Joall aaee 2y .2012)
Chlia¥ls Silsall aaiiy L) Flie uueat P e Ll 580l sl
b alall Y LY daly A sl pall el AU AU
DY) s e dhe ) jeae bty (Apalai) dpanill (33 3 Hlen!
ek e e gy laBY) el Jaee geat dal e 8Ll sl
Loa gl ol bl Aulall dalal) ) 48Vl ol ¥ aea aiddy Jaall
Al Ll (383 8 agan o3 5aY) (Rl
S Ll e a8 5 cluhall (e aae Gl a8 Ga Ll dagm
Sle @) @luhall e of V) bl i) Lyl Qs e 3l
& oabadl ) lanay) Qia e ddoall )yl ulee A5 i

74



saaa (b Lalaidy) Lpaiil) o Wajily §pdluall Apial) chlaiund) ida & Lgal) AL o8l julaa g0

3gny (e ai ) e @lldg (Wil Jie dasiiall Jeall (e Wayes dug sy Jsal
L) Jalgad) G (e dadially Al Jsall A3 DAY e el
Op DL el cluball 8 50 ellis cilS cailul) Ll Al
Glsa) 4 il oY) L) dag Adsall Jldl sl s A8
i s Al cluhall 25l 8 A agas e Slad i ALl
A Gl il sl W) Qia e Al W uEl) ules
Adsall L ) pulee s 5T Qs @llyy Gl i d lESL Gl
e o Gakil ae 23300 Gl 8 abad) sl L) Gds e
(U (e G opliiely

NPLENPR L VP N DN VS T FONSET. 5 S ST W QR
e 2015-1991 syl DA @l ¢ pan 3 il oal) L]
DLl n alag) b)) ADle asm e el ool ) Al gl
5 O Sum e (A Ul lee s il (aad)
V) el a0 L) aaa 5ol amla Aol Wyl jules
O~ A Al — A0 ADle g Y Al U el sV Jidas il ¢
O Cum bl oal) LN aas Gy Al L) el ules A0
L) L) clian e Uyasa g o) Adsal) W) ol julee o
Ul A el Jaral gsina olag) il dllia o ) bl s WS eyl
chleiu) @iy e — Lpalaid¥) Laill cihise aal aal = eyl s
e ool L0 Gla o ) Load i) 50 LS« pme ) 5pdlaall dyia)
s G oyl Fpia¥) chlenay) el e dpull) bl

ool Fused ) i) o S Caa ) CilaaY iats (o Lae Bl
Laally ailpluss dmilieg pibiadl a1 Lyl Lale 1 JsY) adl) : JEIS
VPR W A N g T PO P - WA G g P

75



Aiadatl) Auhall s andl) LA alaiY) danil) 3an) Ao DU 5yl dpiaYl
Cluagilly bl LadIAl 1l anil
tAsalil) J gall Apailly ddlpdug Amdling pdluall ia¥) jleiind) 4ale -1
il ial) L) dal-1-1

Jalslly il o) f ey adl e jaliad) a1 Lyl Cayen (K
leale Bylasally ial Ass (3 (8] Jpual ehd Lo 508 Gavas od
(s il Ggaia ciligal gy (Thomas & Grosse, 2001) lg3,)ls
dsas oeSay bl oY) lenay) ol dpanlly ol opslel) dakiiag
i) el — dime Ao ol b ade OLS G JaYI Alsh ADle
Y W] dwge — (Al g ol 5 deie duusey — il
V) L) Lnse 5l Ba bl sl did) el - i)
.(Duce, 2003 ; OECD, 2008) _ilul)

o Dl gyl JUaml JS 8 i spiluall e dpialY) eyl W
it & ey N Ga o ASL Bds lgle CSiy «aY A
Gy Gl - Asl) dall b sl e duwal) el
Jsad das @Dl ) andl 053 pend) 5l = Didpeadl)l cOLgudlly (alFY)
(2012 cpaans) Gall 138 (e mppal) 3l Sl 3)aY) 5a
tAaalll) Jgall Al pilual) iad) leiia) adlia —2-1

Oe B 3y5lal) Apinl) G (e a3 dad Joall paen (el
Jiatig Apabaid¥) dpenill (a8 A agud (Al Aduaall Agall s Sl adlial)
Aaldl) Jsall Aplly piliall i) Y] ety o oSay I pdlial) sl
rdgalan®y) dpaiill g8ai —1-2-1

53l ) g ling ol sall s AuDISH gatl) culyylant iy ail Cam
G O S bl (ia) L) Gl 5 ey ¢ altinaal) Jlal) Gy pas

76



saaa (b Lalaidy) Lpaiil) o Wajily §pdluall Apial) chlaiund) ida & Lgal) AL o8l julaa g0

Agatll Aadl U as sale ) Al Jpall b ol sadll Jaee e
Glsn¥) ity Cpalaiall IS 23y el Jl) i) G e 20U
g b palall aY) L) agu Glli ¢ e lanlls galaiy) )l
Laatarill gl Lasiiall Lngl €l 85 e Slmd sl Joall Jlal )
Gasniill GlSud PA (e A5l Glsnd) ) Spasll Sageudis Aiysniilly Ap))3Y 1y
ey Aali) 50l U Al 8 o Lae cchliial) sanaie ClS pill 4050l
.(Adams, 2009) dulll Jsall & salaiB) saill Jana

o ealaBY) pail) Jame cpeat (8 8Ll ¥ L) g LS
(e Adpaall Joall (A dijpeal) (e el o5 3l 3ol A (e dyshall 524l
Lea Baps dpalatiy dyla) lijles Jlaaly Shlead) CLasly laall s Pla
«(Herzer & Klasen, 2008) salaiVl saill Jara 53l 5 Laga hsa cnl,
Ge el iday wdil Al Joall 8 claluad) aals s oLl Glliag
el Joall apdl) e ahe B8 Lels e ) 3800 duial) L)
el Cus ((Bekhet & Alsmadi, 2015) 4wl Gaas 8 el
$pilia pg i caatil (B A Ly Ll Tsn S8l i) Ly
Dskill Baad e aadyg i) 3o (e Gl ULy ¢ el S0 88
dae (e Gl Al 3o (e (il (8 aguy LS ciaall Laglesill Jiss
Dlsall Jladll Plaiadld 4y pally ddSeed) @bl Glall ) adays o
DA e Lpatil) 385 agad o) Slaial) saeie GIED Sy LS (dgylall
G olalidl ey e e comy 13 6o US e Lol Leg dsea (e 4lis Lo
DA e ey it Gaat Jal e dleiiae) clulid) CapSs dpalll Jsal)
el il alel Jlaall mity ldia¥) Jlae Al gas
cblaayly 3alsadl oipiads canliall L) Flie b PlA e liiudl]
A GhlaeV) e Gpb oo Al clubadl pes ) ALYl
(2006 camlil) Jsall oda calylal

77



Ayl ad) ) ol grad) eliall gl Jals ooal) sl of LS
il e Al Ll Ji ) aap @l oy (eluall g Uaill 490
sl st o am 13 L2011 cakad) e licall g Uil ) daiaY) Ao liall
casdll Jooalae¥) e ¥ disall Jeoolde¥l S it Al
Ll gl Gadhy HiaeS il ia¥) lénal) e slae¥) ) duaY)
Vs Dhiind ST 438 JLenaV) (e gl 138 Lgiiay Al Uhell lldy 4l
ol b dnabiays 4ul slel ade Ciiy Yy Aalie ke cilo)Y sl (e
Y dysatl) aliany Ll 4)03yls daadal) dijeally Linglsiill (3855 <)
(2006 «cadasll) gAY

tLaglgicil) Jai —-2-2-1

Lpanill 4 aal¥) jeaiedl s agleSll aamll o GualaB@Yl abee gy
s Cua (2013 calls) Aulill Jsall 4l EE A say ool
Ji A e Lpalil) Jsall Lpuslinl) il saly A sdbad) 6aY) L)
Al Joall (A sailly aliY) 30k () 535 Lee Aaall A8l Lin gl i)
(Alvarez & \gihola salys Lsall Glad) 1) Jeasll 8 baclayg
-Marin, 2013)
SN s —3-2-1

DA e LIV e Adaal) GED il i) L) aady Eia
Gl dndlie e dgdaall Gl Sy L cdeatiall Lol oi€illy 4djaal) Jis
eSS Al bl s ) e Wdiagy el (S dal)
.(Garcia, et al., 2013)

78



saaa (b Lalaidy) Lpaiil) o Wajily §pdluall Apial) chlaiund) ida & Lgal) AL o8l julaa g0

tgpial) Jlall Guly dpali —4-2-1

S Apaally hlealy clpall Ji bl i) L) s Cus
Gaal alasinl Eaal) Lagdgsll e Aleadl (s e b cigalill Jsall
.(Reiter & Steensma, 2010) Jasl b
:AlUayl) Jama (aadds -5-2-1

e o8 N Gaa dee o sl (3 Skl ia ) L) aey
Uie o 2l 3abal) Zpia) bl G aje 3 ) Al Jsal
.(Schmerer, 2014) 4yl iy Ay
:A,38 3o \asl) 3L —6-2-1

adl) sl salyl Gila 0sSy aluall el L) sy of Caa
bl Gal e Jpeanll Alglae gad lmiays dualil) Joal) 3 dlaal) il
.(Salim & Bloch, 2014) ~aliill L& se Gyl layyshais dpylay)y 4l
sAgihgl) Aeall Cipall rwg cilegdaall Gfise Gpaund —7-2-1

Al Glegiadl Ghe ol DAG aLall i) Ll o6
Glas = oa¥) a8l e Al ol dluas 5ol Dl @lldy diuadl
Say dpuiall saaie GG of L)) ABLaYL 13 - Alleulll cOliladl)
IS AN Gl daan Jaady SIS s Al sall By Ay Leiyas dulsall LoV L)
i Gl dl gl dglaal Wgadle s leasly dadiyally dagall Gl
Lo clgihalia dlias 32Ls pnaill Gloud g3a) ST CilalSaly dduadl) Jsal
Gl Alaall Copdll s e gy @l Glaall e ulsd i
.(lavorschi, 2014)
by Adiy) aupti —8-2-1

Aaal) st G Al Joall aladl sVl W) aga dus
G sl saaall Ay chlealy hall aai DA e Ll dalady)

79



Laslsi€ill e Lol 550 e Sl ccl¥Lai¥ly Jilly Gysuilly o LY)
.(Mina, 2007) dsaliy) saly by z Y] cillee & S g,
fdeal) gl Jalsil) (385 -9-2-1

Oy o ) OECD daiilly sola@y) slaill dalaie il daam
o IS doall galai®¥) JalSill 3as & aslad uaie ald) aaY)
Lolai) e Aal) 3 acluyy Dol slaill 50l 8 Lage 5o conly 4y
& oAbl ) L) e LS dishll gaall o 3 8ydla A
(Groh  aiusally el (ye JSV Apusliill 5,080 52055 laal) chle 5 piufiall dpats
.& Wich, 2012)
reaball 3y -10-2-1

Lm)lal sylal) 5l 3 Al Jeall pilaall ooa¥) LAY aelay dua
Laslyi€ill J85 e saebually lsa¥) Cugyy oS DA e chaliall dialayy
Gl Ll 3 ) Jsash) oo Sicad cclabiall ) saaal) cilasiiallg
OB a8 ey AphY) Glleally damll Cpaady cdlaadl dlalal) a8l )i
da) Bale e Bygean bl 32l (a3l ua¥l LY
(2014
P a8l e -11-2-1

Aduay Al 2P i) S jad (e Apelill Joall aliee Jlad Cua
O Ade Jpanll b @3 sa cdaals diiay £ Y) Clejline Ayl dale
ALl bl e 5aliuds (2008 ¢ lac) paluall dpial) cl)lénuy) Ba
L) Giny M) bl a1 L) eVl 3aas i) Joal) e cany

(2008 ¢isgd) Lol drdie bl By dplay) BT il

80



saaa (b Lalaidy) Lpaiil) o Wajily §pdluall Apial) chlaiund) ida & Lgal) AL o8l julaa g0

sAgaldl) Jgall Al piilial) ial) lefiiad) cibnla —3-1

P V) Al Jaall bl el L) g Al adliad) aae a2y
Oe e i e i die JlieY) 8 WAl iy ) bl sy Sl
tleaal Jad 380l duiaY) el jleinay)
otaal) Jlaiiud) daafe ~1-3-1

Yl W) Cial Ll Jpall alaead Apulul) adlsall aal asl )
V) Apala®Y) dailly saill (el Guesd g aall lnal) culay il
Al Whs e Nad cdana¥) @ISGE dagiaall Cleliels e bedl)
g A ogan lee dAlaall SISAD Apudlall Byaall e a3 daglesill
Sle Lla inys Ledalas dujlen (o Alleall 4658 anal) 3 ym Llaall cilelial)
O oA Weblatinl (e I lglengy ¢ skl o cleluall o aie 3,38
o le il Al 0 e ol Apial) S5 Ao daalial dagn (§sul
.(Ahmed, et al., 2015) baidy) saill Jaza

rdgalll) Jgal) g il Aadiieaal) 4580 dagMa ase —2-3-1

Cadilly 20l e Alle dapy o A i bl o3 of Gus
Zhe A oaed VA ey ez Y dalpad Tl 5pall e anlimy eyl
VLSl Al Jsall dasiiall Al ani Ll LS (Joall odgy Allad) Al
agdl) el edal ueaySl pehailly sl e anndd Wy Al sda ju axd
(2006 la3) Joall Al Cagyla aa A Loy
releghaall (i Ao alad) il -3-3-1

Gile gl e e lube dalall bl el L) el i o
G Al il oY) Ly clis al Jidds diead) Jell
o agiall a1 I el e a8l S el U~ ey
& Aeaiall Ll i€l Jis cile giaag cuila¥) cpilasall Ciliiye dasaiy A

81



ipladll cldlally gAYl sely dilie 8 Ay dplanuy) cle i)
.(lavorschi, 2014) dual) daall cilpalls 53 el
i) Caglil) —4-3-1

Slo dola Lhy 258 Layy dedidl Leluall Joll 3 Gleall o8
Aol ALl 461a 35l 038 ity Sl Cughll (e aall A lial) S
G Al Joall 8 bl a1 Sl ) il el 1) ccls il
ddpad) Jsall 8 ) st Jaee 0Ly ) gos Lee o8 Ay 358 (o
Dedy aaall s Jé L(Lahiri & Ono, 2015) jabudl a1 Ll
paa 50l A ol eae A dbadl V) L) of ) (2016 asie)
sl gl
:eDlgia g gz LY Jalad) 4gpds —5-3-1

el eyl Gind ) cleadlly adud) 2l Y LY o2 Ang Cas
LIS ol as chadipall Ayl sl cld a1 clalga) b )
(2006 <L) e85l
Bpdlal) Luial) cflaiind) s B Lleal ) 8 julaa g8 -2

rdgaluan®y) Agaiil) gadt da3U)

Gl 5yaY) gl & il oal) LW g e alaall
olicl 4o slaieW) 32k 1Sy dlsall plaally @il akalo)l lgie Baaeia
i) Lagde€ll jaae Laf sy copll ol e disd e
o DM sy (Guontl) DS 51y AaSy Ay dpagatill Chlgall LSy
by il V) LG s e el LYy dudlall 5,0l sal)
Dol ey ) daleayls cdeatially Al Jeall Al saliie dsaaly
GIall Gola e S s L) e 5STs ola) sdlad) a1 L)
Lplaal) abill bis Al dpladd) Glogbeadlh aal o 43, Y LS L Adadl)
GhlE Sl Ay ey sl il agas bl ae o4 Zasal

82



saaa (b Lalaidy) Lpaiil) o Wajily §pdluall Apial) chlaiund) ida & Lgal) AL o8l julaa g0

Glond (& Aaliad) Gl caline o dgygpall i) chals denldd e
L COleladll oSat bange Adle &) 2sm pgadl o culd cAudliadl Jpal)
Lty Adeal) Il Sl jalee a8 ) allal) Jgo chejls a1 cdpalay |,
CHLEN) Go (Kae paa ST Chiid daidie Addle iy b5 6 ek
(2015 ¢ hall) 3yilall dpnal)

D) (385 alel alsal) (min Y Adsal) ) ol jales 5 g3
Cetinaal) e Y s cdgall Jlal) Gudy Glsnd JalS Adee (g0 Jeanss s
CllSs agay o) Glagleall Bl axe 3L A dgaall Jall 4 L) &
S 535 Aan¥) ChLEN) Jea Glasbaal o Jgeanll ) Jilail ddls)
P (e DI Gl Al JEY) e aall ) Adsall W il jules
LG sab)y — Glasleall Bl are (e 2all = Adlall el 8 dosladll saly)
e et ) Lpulaall Glogled) pgd Gyl e Jou Lae dlaall
douladl Sl (e dS5ide degane o boldel dagn dwal) @lg,al
.(Chen, et al., 2014)

b Aanl) Aac elhan 8 Jled e bl el L) s LS
Jsall ) Aesiall Jsall e Al clyally Lanslp€all ali DA e callal
chlaayl S g el say olamiy) e g 5 4l of LS bl
iyl LY e aan ST jaany desill Jpall akafids ciglal)
P e V) el Culid) Fldl jas ull) Jeall ey o il
Adle ilaslae g Apalae alas 3 135 ¢ ally peadl) g Uil ST Lo
sy Leins€s ae Adsall L) 5l julae A8 S (e Alaas cldg 4Dl
(2015 ¢ 2hall) Al Gliagad

el Slalial Alaia¥) g il el bl el Dk
o A & eyl lpds oSa s Dl BhY) e (S )
b Yl il Glalial aal e ey LGsal) b A LY

83



i Al sV s 8 Aaaall Aplai®y) Claa gl e Lpslaall il slal
DLl of 4 GlaY Laas (2006 ccaan) aaby (gylaind )i 3las) 4 iy
asi) U L) closheally ULl e ady IS adiy Lol sV

L el — o slaally bl o3y DU & Alalall Lpliaidy) cile Unill
Aupaly Aalady) clangl) b Aadaall dylad) dalalY) wlul) Wyaas -
oY) Ajray agd e Al Y a1 el J e Al Lyl sy
oS Al A Clagladll e Jsanll 50l o3a dlae) b sadiaa) (5oLl
Sty cdpylaia) bl Alasl Lalai@y) sl elaf api i lgle slaey)
Adee e Jeill Woo lgle Gite Audde Gl toale Gy Laddae) P (e
Gl o (ptiadae 535S Aplaiin) ChDA s3ahe J8 (e Wiy Lelilas

(2011 cgraill) agihlaiind (s 3l sial) adlial)

B S sulee ) D G5 8 salsll Apaladll Cileshed) pads

Cosluly JS8 danm ) ABLaYL cilaglaag o)1 e augiad Lo Allacy Ll

L8 A i b &5 ey e Flalls Al Slal Gl sginay gy

O Cun AL Sl e A lesbeally Appalaall uleall (e AN

Pl p bl Gl Badai 35l Jlie) G alae) oy (Al ALl 23)al
olail dlliag (2006 ccaa) a5 Julaill o jpudill sl Yy dppne Al

Sl Ll e (e saals deseneS Adsall Ldaall jplee il

Ladldl) @) P dal) by paaiial ¢ Joall gsinall o Loges 5l

1 ool aiy . Il il adgaad Ll havae Lgbasy <l YT U (e

b il A ggie o Gul Aol Luulad) julee HlaadU olany)

wlasi ealy Jsall CilasSa (g5t o i ccnd dallal) 2l GhsY) ous

laal) adanll dals aud ulaall oda 8 DA e @y duulad) bl
Qige Claglea gl Gy ¢ Ll il Cailes Calid Al gl
Glaglaal) A8S e Jpanll (o i) el (S A5 ddia <l dadlag

84



saaa (b Lalaidy) Lpaiil) o Wajily §pdluall Apial) chlaiund) ida & Lgal) AL o8l julaa g0

Lolai®Y) Clan gl ol auii b Lggle alae¥) (Say S dplanayls 4l
Cpleina) ChLl A8 aEa (e Asens AlSally dpiall il ehaly
(2011 ¢ grall) ddaall Ll Zpwia) JlsaYl Gugs) Cdn 8 peons Lao

Sl 0585 Ol leia Whall e de Fing Basly ddsy ulaa sag of LS Y
Aldiiasd bl SR e oSy Lo (ADaall ALl dilise Jpo 8 2a3 ) L)
Apia¥) Al ClSHEN sangall s dlae) Jieed ) A8LaaYl 13 L Juadl
Madl glee Gpenty dgial) AW 3hY1 cliaysy b A 08 D seus
Glsad ol ga Gl e Yy Aial) Baaie GISHEN 3 dAplay) )l
(o L) lillaie 5245 e — 485U Glend) — bl Joall & 2L 3)sY)
e A QL) e iy ially sl el (e JS 3ol Il
LnbaiY) clasgll Jalis slaia) (1) :sa Adeall puled) ) Zalall seds )
DL aaa 335 (3) Assin) saie SN Hsels (2) L dsall Jlaall )
(2006 ccu) ‘é__as;‘\J\

a ) Cluagiads adlss LednSS ae ddsall Jlall )8l jules 35 ()
aiiall 2o by laa @Bl JSAIL layigg dallall cilaglaall Baa da)0 (e
by callal) b Aaliall (mll dapii & comaall LAl A3 e sl
syilad) inY) CHLEY) Clay Gl e alladl b 3150 100 e S
pmally LasliSill JUE (g ccipzmall all) o 58 sy Daaal (e L W
Ao lcial) clyshaill \giisa s cilaladl ) 550 50 LS 30l cdudaall cul€yal )
bl 508 5alyy ) A8laaYl Aalny) sl satg 5ol 1S5 callall 3
DY) ol i Alisa Blse Bl s e 1205 clale daall sl
G35 A5 ADIA ey Wlla Joall Bl Lisa jaae aal il adl
(2015 ¢ b)) il 500 Jlsal

V) LR aas 5ol ) Adl)l W sl jnlee A8 g0%
Lahad) Jeall b culSyall Al bl 4jlaall A0 sall da o il
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e oy e ccila) il AN lasheall JiLG ade (g 2al
ALYl loslaall dallae CallSs (o (midg ol yall dulld)  lE) dales
Ge e 385 Ll o Adall I uEl ules 8 gase g Gl L)
O bl 50 S Gauaty ¢l collaall Chlad s 383 50 Leanl Jal pilial)
) il LV sl o 5)al) salys cdualall Gl il )
G LY el Ll Gy Gload ) Jgeasl e 5508 50455 (Al
oe Suai L(Gordon, et al., 2012) @lSyall Jul () 445 (e misy
) DA e GGEL agall ) Ljliag agd o cppdiiuall 38 50l
e U ane Gamidy dabaal Jeall A AWl d5jlae o g
Luall Jell 0 olinay) e aaia) ST sgleny lee ol
ol Al sl jules (ulas 2S5, .(Hamberg, et al., 2013)
e s Les ebagally JleeY) Aa) ang () 533 Aol Il Dl yulae
Ml 4 lesSally lSpally (i) aeluys Lpulaall Claglaall 535
.(Lasmin, 2012) sad; dpalaid) <)) @

(Jul Gy 285 alaas) ) Al W) sl ules 8 o WS
Calladl) 5538 5255 clasleall Jili pae (alinily clalady) aaa 5ol 4
STl W ) juled Jgatll pilie (5<5 Le Baley il anis e
s leale il pa sall Aagper lSAN duilly daliyy Joatll IS e
alay) L@ M, . (Capkun, et al., 2008 ; Horton & Serafeim, 2010)
Gom Aleldy 3l Cpunt Cangy Aol Wl il ules iy 25)5Y)
Uaiay Lee AL Blsad) B AB 3ol el dlea ety (Jlal) )
S ehd Ge ahs as¥) A Gl Dl Jl) ) &S e
(Capkun, et due o)V slaid¥) o aiilly dgny Las cpallell duslidl
.al., 2008)
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(Gao & L) 5: L e Adsall ) il jplee A8 Gusy WS
Dla e A3 JWl Gy @load old e Tulsd sy .Sidhu, 2016)
(Mhedhbi & Zeghal, L) sty ol plall 4 Zadlesll sab)
Gluball alaes (b g oasall 1a gl A il cluall il .2016)
L) chlenay) salyy ) ol Adsal) I sl ulee 8 of ) s
alae A5 agen Cua ((Samaha & Khlif, 2016) 4wl Jeall 4 355040
et Jsall 8 Lpsaslaall o glaall Lpanls 535m 5245 & Agdsal) Ll a0
DBV Caeay 3l Jal) Alle ean LS (Krismiaji, et al., 2016)
Slel) Ll Jie cAglud) (atladl) (e de gena lgie iy S clgp) Ll
oardl (g5 AL (aliasly paiivall Llea Corag (5l Bali Cirag
Gk pdlie (g 5ol e dpld) Joall 3)08 (e pailiadl) @l aad 58 4
DUEN e i o ) s sl il o W) Aol A 0l e
oo bl ST Al Joall ol sludl) aall 35S JSE agan Adsall L)
oaid 8 adell W il jalee A0 agal Caa cclly 3 Ladiial Jsal
Dnlae A8 e Al Jpal solii) Al ) el Lae clgpal aldl) (g
(Houge & leal dpuuiall JLY) Conn g ia Adsall W)
.Monem, 2016)
Ay daliny wiliall o pae @angy Asall JL &l jplee a8 )
Ao Ugudly O leleall pan (mlissl (e Slas Al 2500 Jl) udy Gl
Lnulaall Huplaall e Basly degana A0 Gl A ey czlad)) 3aga (aliasy
iloslaall A8laslly 43)Eal AL ey allall sladl asen 8 3sal) Aaiiye
Sl Gy 4S5 g by Ul Gy Blnd Sl 35 () (5% Lea ALl
sl e cJEal) Jaa Axd U 3,800 Zuial) Chleéiul) cida d agas
ool gl adliadl e wie B Aol Jl) il ules a8
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Ge aa Bl fleag Apegall dalgad) oY) 238G Glonl lajliely ol
.(Alnodel, 2016) adlidl el salainy) e L5y

L) cha! Qia e siisdl dabsall aal e o G Les sy
Gsises adle Glasbeay ila¥) Cupainall 255 dpulae Ly 35 bl
Jlee V1 A dpulaal) ciapal 3 clgulad o dlann) bl Al sy lgie
— lpuiall saseiall AN J1saY) agyy iy apybiiall diad gl lad
saddang = allall b5 pila) Lin) bl aalls 58V JY) sl
oy cda¥) laal 8 Bilae oA Lo pe G35 Aalae Aadail Gadsi ) Ul
& Alad) clajlaally goalad) iy ) Adoall ) Sl julae dgmg
Al By A5 ) lgie il Jsall Laliys allall 5o alies Cgagi callall
3sas ) -Aial) chlana) cial Al Ly g ) lese 4y uladl
(Jsll Calide p 40 aall AL, Aalady AaDle Cilaglaa g dnge clae ol
AL 3] Aa 38 el il Cabide il o peinall ST Aiad dany Les
Aoy aliaily L) liwgall Coaay Jaa ) Al Jsally odg)lain)
Lualae uleal lgdalad oo dam 48041 (aliasly (led el daSsall
e ARG Y L) e B aas il Jsall 038 cAadlipe Basa I
D) gad ages lia e 85 Glla W e (@AY dualil) Jsal)
Gl o € Alee ) zling cuad (gleind Gow bliel aaY)
(2015 ¢ yall) dpallall

Sl Sl ules a8 i cluhall (e aae cdgln a8 Gau L A
el il 6 dlia) @l S bl Yl Lyl cia e Al
el Jl sl ulee a8 ol lahall (e aae 50 Cua el
(eg: Akisik, 2008 ; Lee & ilull a1 L) culiiy saly ) a5
Fargher, 2010 ; Marquez, 2011 ; DeFond, et al., 2011 ;
Francis, et al., 2012 ; Gordon, et al., 2012 ; Amiram, 2012 ;
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Beneish, et al., 2012 ; Hamberg, et al., 2013 ; Chen, et al.,
owlee a8 o) cua 2014 5 Ng, 2015 ; Uchenna & Nnadi, 2015)
(s e by Auia) J1seY) gy G0 oLl Salsall iy Adsal) W a8
) iy Lea iy G paan oY el (Jlal il Glnd JalSS (38
o dems e Gy sy A o Jenn Lae cAilinall @) B
WD LLEN e Guagy Glosled) e Joanll Gallaally G jaticedll
o Jld) Gl el Ganadill 8 acluy G Y1 diuladdl Gloglaall
Sl a8 of WS cdilall Aadipe agiliall L) (Pla
D0 AEall LA 530 A (e Slasleall Bl ade e midy 4l
S 5p3leall a1 lleiny) ain (peiisall Jaad (pe (i Lee cdllal)
i O Alaball e sse i padil Jeg sl g dIse¥) Gasy) s e
spilaall L) chlénay) clss e W s Adsall Il 08l ules
(eg: Lasmin, 2012 ; Efobi, et al., 2014 ; 4wl Jlall & dalayy
«Nnadi & Soobaroyen, 2015 ; Ifeoluwa & Odianonsen, 2016)
Aabpdly olai®¥ly dpelaally 4l Jeled) A ) @ld aayg
Jsall 508 (e any @A Y1 sl Joall e Apeldl) Jsal) 3 Asgalls
leaal o 0 A5l W 0l plee 30 adlie (e saliiuY) e Al
Jsdl s (S aily eppdliall Apial) bl Adedll Hlatll s 2
LaSsn Ul dsmg e A Alsall Il 0l julee A5 adlie (e 4l
Aagigdaaball s3sa salys Ao L)y daw Uy do@ Adaly ), Al
DAl ulee 8 g allall olady) Cunys 48U cluall il Ay
oAbl W sl e s S dilaty Gald) agi Al L
e o Gkl ae AW Gl G pabd) sl L) Qs
Gl pEll alae S S Y e o capaill dllg S0 e G oplic s
Les ccaila¥) G peiivnall Zpally dysslaal) e gleall dadia 3045 ) (2% Adsal
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L) CHLEY) aaa (e s s2l) ALy bl SA3 e Ly
il o Bl (apill $ysa 4 Gl (mjd delua (Say & ey byl
: Sal

Clay Adell Il il jplee A5 ow dpdl ADle aag @ HI
s b pdladl aal) L)
i) Ayl -3

oy ¢l andl) 8 \gidblie ) Agdadlly Akl cluhal) ) Tt
iy Jooaisall Jalsedl aal e Adeall W) sl e o o
L) Lngie Conll e edall a8 Jol8 s 3 pilaall FaiaY) claia)
bl 8 el daagill &5 ) ol (s daia (saa HLEAY Aa3BU) Addail)
gmas Says Aapall jiae dsean B dleall dladll 43y Jb S 4kl
P Al e Agadil) Auball clghady clebals angie
Al Ae g caaa —1-3

Gl e Al Il LpEl ules i L) Y dabal) caags
3aa3 @5 2015-1991 sl s @lldy jeme 3 bl ia¥) i)
) Gl 38 Ayl il e (mndd Wby a5 adad 5554l 538
riial) uldy Ciuagi —2-3

fed Al Gt Jiat Auhall (s Y g sl
rAgdgal) Alad) ) ulaa A8 -1-2-3

DU sy dlldg 1997 ale dia (IAS) Al dunladd) jplee pme i
Dnbeal Lgagd ) edaaill ASIsaly 1997 Alad 503 a8, dlaml i
DUl al&al (ey Jiaxty 2002 aled (345) &) 2bai@Y) 05 JhE s dsal
olal 243 28, L) s 18 Jaee cllt aay 51997 Llal 503 ) (5l
@ael = lae 35 Lases 3uis Appeae Lualae salae sl olis 2006
— A0l dwlaall ulee Gadae ge spaleall gl W)l uled ik
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G Al = LA e iy — LRk (glal) dulaall e dae Jail
DU dines 2002 alal 245 (1997 2lal 503 285 c sl bl W ylaa)
Gubki e ey Dummy Variable aay paie 8lia) Gk oo aiall 12a
(Aubert & iull 558 (DA Gllyg Adsall Il pEl) jules Gadad axe
Sl pEll ules A5 JE e Al 3 Cua (Grudnitski, 2011)
Adsall Il ) jplee 5 2 asly dedlly ((2006-1991) ddsal
.(2015-2007)
il ia¥) L) —2-2-3

Jalslly s o i) f ey adl e jalud) a1 Lyl Caped (K
lede Blally Al Wss (8 AT Jpal ehid ol L 38 Garan o ]
AT DA e il 13l Ay .(Thomas & Grosse, 2001) L)lls
& (Amiram, 2012) 58t i) W) aas bl aghll 2le 5l
Oo oaldl aY) L) aan oo Glasbe e Jsanll dug L s
sl i) lilaal
réagdl G HLaA) b asdieal ilasyl zisadll —3-3

Gaa e Adsall Iyl jalee Ao 51 las) ) el g Ciagy
zisall delua 2 (mpll s LYy eae ) bl ) L)
:(e.g, Gordon, et al., 2012 ; Amiram, 2012) Jull

LnFDI, = B, + B, IFRS + B, GDP, + B; PC, +€; (1)

. i IGITTN

@} o

DU syl dpiaY) i) dlal aplall Sjlelll sy 0 LFDI,
(t) A

Aall aalyy Al )l il ules A8 ) sl ebs e IFRS
—-2007) 5 a1 4adlly (2006-1991) sl Pa e
(2015
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Syl Aaall il & gl Jaa J) ey control variable : GDPt

(Gordon, et el ¢l clibas) e adde Jpaall aiiag ot) Al

.al., 2012)
Ay ot) Al Zpubed) Hhladdl yi5e ) el control variable : PCt

.(Gordon, et al., 2012) Jsal il cililias) (0 4de Jgasl)
:Abudatl) Al Cig)a) —4-3

Gy Al el sl julee (A5 Gn A Gl (ajd sl
8 Al bl oAbl adied Gl 13 L abad) oY) i)
adindy ¢(2015-1991) a5l JYa Time Series dysin duia) Judlu 3)5ua
zila o LalaiV) clyiall Ga clidlall a6 sl ulaill L)yl
b3 aaiuds ¢ malll Ja¥ls dishll JaV) wlile Gp aead Al
O sy G i) dalSll dpalsy chetd) st laie gl
s saisale Jyshll da¥) 4 Joshall Ja¥) 3 4a Gl il
Il .(Steady State Equilibrium) sl oy lede 3l Hhau) o
0S8 Al il dnell dudldl el olall) e S 8 el
Aoadall plaai¥l =3l mlead ¥ Allall 028 Jia g «(Non stationary) s i
o G o(Level) L) lgysa & oy clsid) gn Gl dulp
Ol ¢ Julls (Spurious Regression) «ailill jlaai¥l e Lo ) el
Sy Llgle slaeYl (S Y (R2, DW, F, T) dilasy) claay)
Auto—-Regressive Distributed Jiax é&: Alde Y s Al JSUi)
O dpdadl el say Lag (ARDL) bounds testing approach
daulsy  apski & @ - JaYl Ak Gl -zl by
(2013 () b Lo Jaad) 1w e, (Pesaran, et al., 2001)

(OLS) (saall cilayyall 4yl pasiiny -

G bl gy JelSll 45 cial Al b s adadial Ky -

A(1) 5 1(0) cwilS glsm 35l
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Bypaall Gl Ala 838 < aniln o880 -
Unrestricted Error sidl je Uadll mossd zigad o aading -
laa] pailad A & iy «Correction Model (UECM)
il JaY1 ) Aallee 8 Juadl
S Sl e 35 5T sl A ) (b HLERYy Gaw W Ly
~1991) sl P jas 8 bl ) chlanuay) Qia e 3l
Al gdadll o Wl s (2015
g 3saill il paial Lli V) cDlelass dhagl) Clelasyl —
-(Unit Root Test) saagll jia jlaal -
.(Co—integration) <l jiiall Jalill jlaal -
Aaainly bl 3gall Charie o Jishl) Ja¥) 8 B s -
(ARDL) 7z 3gai
alatinly il zigall Chiie G eadll Ja¥) 4 QL s -
(ECM) Wadll pma 350
Al z 3Ll ADle s2e lgal -
i dsalll clpiial BN cMlalaag dpiuagll cilslaay) —1-4-3
S Auhll iyt Lgeagl clibasy) (1) &) Jsall @lily s
Skewness ¢ |al¥) Jalaay ccuifall Guuliag ¢d)Spall dejill unlia Cpeuals
Jarque—Bera lial il (e Jaadly (Kurtosis (K) sdayéill Jalaas ¢(S)
J<a aal - Auhll Gl e ute IS - ULl Al Judlall of (JB)
s & Cun jhia gslun plads (b 2sas Jb (8 Juieadl apdall a4l
&b Ve Laple Ly ot Aa3l) ALkl ol QS (JB) LAY aall g
Qg Y Sine Ll by o Y da)l) ALl ol A doad) il Jilie
COlalae ddsiian (1) o) doaall mums WS .z dsall Cilhie apead Lol
Chliadl on Lk ABle dmy (el (Al g asaill Gy LlsY)
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U sl Jaeas Adsall Il 0l jules 38 (e US55 8pila) dpadl
CHLEY) (n dpue ADle dlla of ) bl s Ly o dleay) )
Aol il 3 i) LaY)

L Y CBlalaa 4 ghuaa g diua gl Clglanl (1) ad; Jo3n

PC GDP IFRS LNFDI Variables
-0.64155 4.165321 0.36 21.43566 Mean
-0.59219 4.2 0 21.27427 Median
-0.01067 7.152051 1 23.21466 Maximum
-1.64825 1.078838 0 16.66622 Minimum
0.517165 1.671195 0.489898 1.351569 Std. Dev.
-0.61927 0.081728 0.583333 -1.54396 Skewness
2.299799 2.265184 1.340278 7.212613 Kurtosis
2.108625 0.590284 4.28728 28.41801 Jarque-Bera
0.348432 0.744426 0.117227 0.098753 Probability
-16.0387 104.133 9 535.8914 Sum
6.419043 67.02943 5.76 43.84174 Sum Sq. Dev.

25 25 25 25 Observations

1 LNFDI
1 0.291551 IFRS_
1 -0.04464 0.508771 GDP
1 0.415225776 | -0.71943 -0.09283 PC

(EViews) oy zalill lasiuly Gl dlae) : jradl
:(Unit Root Test) saagll jda jLad) -2-4-3

a5l bl sae aaail (Unit Root Test) sasgll jia lodl) axdiay

Aiail) Judlal) il e SEI ellyy cdabal) clyatial diajll Judlall )il
Lo arial duiel) ALalid) ety ccaihll lassy) JSLae cuiadl ddyal) clpusial
el il Aluludly palaldl cplilly ¢ pluadl s gll (s JS OIS 13) 3)8isa
S s aass ) Aslall e Simd s ((Heij, et al., 2004) o)l e Gl
dan e Auhall @i e uie JS (Integration Order) Jalsill g,
@l bl G el ey aaiidl (ARDL) zises oY ellyy
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Cihaiial) Gary dgas are e U e 0N S8 i 1(1) S 1(0) Jelss 4,
238 & zigall 12 Gudai mleay ¥ G T 6 1(2) LekelSs Ay o585
teh Lo (2) by Jsand) iy cpe Jaadlys LAl
DLidl el Sjlelll o magss (UR) sasgll jas jlidl miln of -
(GDP) Jleay! sl i) & saill Janas «(LNFDI) bl iaY)
%5 5 Bl dysine e v ol Level LLaY) Lgiysa b o)
i O ) g i e ol Sl Lk — (S (oleaY daally
2 (PC) dmlud) Jhladl; ((IFRS) ddsall Il sl ylee
%5 51 %1 dysina i dic slpu Level LLaY) Lagiysa & o)
g O @l g WS (gm puali S Sl = (S (@Y Al
de ol Ll JsY) @Al 2T e LB L G sl e
Osm ol ol 1 — (K (o)lsaY Bl %5 o %1 dsine s
SWE rphall aiple sl e JS) Al Judlad) (8 e W Ty -
(GDP) Jlaay! sl milll & saill Jaas «(LNFDI) iladll iaY)
IS Aadll Judlad) o gpn (B d(0) Lia Anpall e 0585 LelalSs A
(PC) dsulpadl Lhaladly ((IFRS) sl Wl ol jules 36 (e
A1) SV Asoall e 0585 Lelalss A
d5ms 53 Jilats (ARDL) z3sai Galis Jhaia) oSay gilil) o3¢l Gy
bounds asaall il ela) BA e zisadll Ghate o dide Jal&S
testing approach
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DR LA il (2) a8y Jgaa

t@LEA) aladiuly (Unit Root) g igalll <y
(PP) s ouiatd ((ADF) J¥ 5 — (S

S GAN (B aiall e dndag A padall
i, 1 st Difference level ot
)i;?‘ G9um cunld Vgh - K0 G pald b - S0 /
INone [onstany§ None Constanlcg?.rr]rsgr?gtIConstantlcg?{]rS:r?gtIConstan -

-7.173 || -4.042 | -3.762 | -4.058 | -3.762
(0.000) § (0.021) J (0.009) J (0.025) § (0.009) LNFDI
-4.796 § -2.045 | -0.699 J -2.045 | -0.699 IFRS
(0.001) f (0.548) J (0.829) | (0.548) | (0.829)
-5.981 § -3.077 | -3.089 | -3.702 § -3.828 GDP
(0.000) § (0.134) § (0.041) | (0.048) | (0.01)
-3.946 | -3.267 | -0.912 | -2.435 | -0.718 pC
(0.000) J (0.096) | (0.766) | (0.353) | (0.824)

(EViews) ilasy) zelill alaaiuly Gald) slae) 1 jaad)
P YIS LAY dsall adl) of Jaadly
vie =2.992 =3.138 daall adll ()5S haad il sl Jlsal :Level
paill (0585 s olad¥ )y i) aall Jlaalys . sl e %5 %1 dysins (s5ise
(Al Je %S5 %l dgian gsine xie —3.674 —4.533 dapl
= =3.753 daall adll S i il sl Jlasl <1 st Difference
Al Jly) e Al Ay gl Je %5 Y%l dgias ssine 2ic 2.998

Gsina 2ic —1.956 —2.669 dxjall adll 55 (NONE) e olasyly clill
Al e %5 %l dygiaa
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:(Co-integration) didal) Jalsil) ,lod) -3-4-3
Jshall Ja¥) e IS 8 cilabeall g ol jutiall JalSal) ladl o) callay
il yaiall optimal time lag Bl )l shalall clid yaas el JaY)y
Gaiail (VAR) 313 lasiyl dgatia 7 dgad aladiias) aly Caguug ez dgailly A130)
Akaike Information Criterion jloal cla) A e lldg cCangdl 138
B o el a3l shlall 558 o (3) &) dssall e msly 2 S (AIC)
AIC Jdad J8 cam saal
(VAR) Jiail Bdy a3l shalial) c)gdl Jiay) ssal) aaas (3) ad) Jgaa
I 3 I 2 1 I 0 I Lag I
| 6.495201 | 6.391249 | 5877757 | 8.905677 | auc |
(EViews) ilasyl malindl alasiuly Gl slae) : jnadl
P e il Jal&ill e Cai€l S o Ll slalall g aaat ey
Jolill salls dsag s waadl @l ((Bound Tests) agaall cladl
da¥) dlsh ADle s S 1Y s ks oz dsail) Cliie o Gl
N ol zasalll e G
Y L) on sl Jelkil) sl gt (4) W) Jeaal) ma
saill Jamas ddsall el &l julee (A8 e IS Gy @l pustaS AL
alasiuly @llyy Al lypaieS Dbl lalially JleaY) Jsdll molll
oo el Lsuadl  (F-statistics) dad f zoai Cus .bounds test

A A ey %5 Pl Aasma g5 e Upper—bound critical value

O Sside Sl dllin o iy las daadl Gl oy cpandl b b

V) LN G JaY) Ak ADle lia AT ey Sl z3salll i

saill Jarey Asall el 508l julee 28 Ge IS Gny @0 paieS il

chsie of @l Al @haieS dpubd) hlaadly Jleal) sl msbl

ma A L) sl L Gaaty Jishall Ja¥) 8 lae ezl
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Ja¥ls dishall JaY) 8 Gl g Gl il cfgdadll il Jleiuly

)gmsj\
bounds test alsdialy Jjidal) Jalsill LIS @il (4) ad) g2
Upper Bound Lower Bound PR
Value Value 5l g s
5.61 4.29 %1
4.35 3.23 %5
(F-statistics) 4ad
35.799 i i
0.0000 Probability

.(EViews) Alaal) malill aladiuly Gl dae) @ jaadll

aladiuly cwldl) 7 3galll cfpiia G Jushall Ja¥) B clidall i —4-4-3
:(ARDL) g isai

sshall b 7 3saill clystie o i)l JalSall dpals dgay (pe SEI 2ey
DRl e a5 1 e Gapnll skl oY) @le i ay AUl
alatinly @llyy (dyghall Ja) 4 bl a1 léaay) e ddsall L)
Auto—Regressive  dcjgall el lgadll (g3 S laai¥) zdgal
Laulie play cufyi Jlaa) e 43,88 adied 53 (Distributed Lag (ARDL)
Gyl e il puially Al 2 3gaill el — linse laaaat S —
Lz asadlly Ay l)
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Prob. | t-Statistic | Std. Error Coefficient Variable
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b sil) Baga
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.(Koop, 2005) P-values
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Prob. | t-Statistic | Std. Error Coefficient Variable
0.019 0.753 0.169 0.129 AGDPt
0.000 -8.475 0.113 -0.962 ECTt-1
0.016 2.666 0.111 0.296 C
é'.'éﬂ\ 33 g
0.929 R-squared
0.913 Adjusted R-squared
1.12 Durbin-Watson stat
58.783 F-statistic
0.000 Prob(F-statistic)

(EViews) lasy) zalial) alasivly Gialdl slae) : jadl

Lpedil) 50l ¢ lin) Galad) Jsanll b lpae & ) i) e sl
o %93 o R? sl Jeles Aad o el Cam aill JaY) 2 35ad
S 8 el Jaee 3l bpudy Sabad) a1 LAY 8 )
e Ayginay daiipe (F) Lolaa) of WS uatll JaY) 4 Jlay) Jadl)
2asaill b3sa e Jly las %1 (s5ise

Culsall (s 3 Bl il Ja¥ls doghall JaY) (o)laal it cyelid
OF Cmdsatll il (pe el ¢ (3] il gad Al LAY Lgazany 8 LIS,
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0.034 8.671331 Chi-square(2)
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