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sl 83 el gl Al Gt Bpaaly el Z Y1 aseher UL o3 B A4S mpag
e o Wale Bat gl el ) dad of QY1 ekl o)) ZY) dad cilS ua galaB)
e Lae cgpadl Jlaal) Jadll il el z Yl saly deal o gl clilyd) Jaluy oy
laall acdl) inhs cgabaBY) gall & aalids AaliY) 5 o mlY) 2 dhaid clegpial Sa s
& =D Y e Ge Aihs hsa iS5 (ol G dale Gygpa (=) Y Glegyhal il
sl Al i) Gings gsnd) g Ul 138 8 L) Gajd e im Les bl cililual)
=D ) Aad Mea) e Slall 2 1Y) 2k (5) pdy Jgo>

(Ublally dasal))
oA A | ol Z YY) Aad lea) o S Z U Al | AL ZUY) Aad )
%3.6 %55.97 170.95 2014/2013
%3.7 %355.30 176.73 2015/2014
%11.8 %54.3 197.6 2016/2015
%30.5 %54.7 257.8 2017/2016
%10.4 %52.9 264.7 2018/2017
%0.3~ %353.5 286.1 2019/2018
%12.4 %54.0 321.8 2020/2019
—————————— 406.3 2021/2020
%48.6 %56.4 603.8 2022/2021
el il (55a) Sleal) e Bolall dpgid) @bl sl bl e alieYl ogialll dae) Ge jaal)
elasyls

G b Y Aed Jlea) o L ZUEY) AeS Jsn daamly 55y pi S L gl
blally el (pa g ) il Al 5 liiel) ol g ¢ e
Lo« pume b el Y1 dad len) i bl Y1 8y Tpaal e opunll i) Ll
Gl Z ) e g il aall sl aodll iind L @alsBY) saill b aalid o 5oLl oded (S (S el
o me Len bl lluall B el Y] el e K B b 8 aaley Cus cale 550
gl Al siuY) Giagy gpall g Uil 138 3 LY (a
el ) ded Jlea) G sl £ ) ded (6) by Jsan

(el Al

A A | (oL U dad Jlea) (a lgad) Z WYY Al | lgal) zUIY) dad )
%14.7 %36.68 112.03 2014/2013
%6.5 %37.33 119.28 2015/2014
%12.3 %36.8 133.9 2016/2015
%26.9 %36.0 169.9 2017/2016
%10.4 %37.5 187.5 2018/2017
%0.2— %35.0 187.1 2019/2018
%12.5 %35.4 210.5 2020/2019
—————————— 266.3 2021/2020
%37.9 %34.4 367.5 2022/2021

el Ll 55a) Sleal) e slall dpgiad) bl sl bl e aldieYl ogialll dae) Ga )

elasyls
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& = i) dad Jlea) o Sland) Z LY dad Jea Alld (g5) an® ) Golad) Joad)h
Gagd o JEal i (Ao caalilly saill o lyié ) Al Z Y] dad (8 gind) i) daus s ¢ geas
Lsatll luldl Zlad e Ju L 585 2017/2016 5 %26.9 i Unsale Toai  Jlpall Ly o
) @laatll e Jyy Les 2019/2018 8 (%0.2-) Lpbdl dpsil) maagiy . gl g Uadll 8 cladlaYly
%37.9 sl daw cily Gum 2022/2021 b sl oY) ded o5l salpls Bl Legals N
g Ll 138 & cubleiiny) dueal oS5 il oda 5 LSl salyyy ilsand) £ Y dpaii ) Apalyll cillaall #las
ZEY) s Lpeal Ul el (el bam@yly I3 V) e Gl 123 Jlsall ZloY1 ie) Cam
ped Opead e aeall 138 2ol Ahgll clluall 8 2 LY Aoy (3l 438 Aylae dallee aiy gl
cgsnd) il a3 L) (e e ey alad) ol pall o sl zlayl il
=D Y Aad lea) (e Apdiall cilatiia) 4ad :(7) a8y Joaa

(Salally Lasdll)
ol daud O A pdal) clatial) Al agydal) eiladial) au
U LY Aad Jlaa)

%9.3 %0.05 151.51 2014/2013

%16.6— %0.04 126.29 2015/2014

——————————————— 2016/2015

——————————————— 20162017

——————————————— 2018/2017

——————————————— 2019/2018

——————————————— 2020/2019

——————————————— 2021/2020

——————————————— 2022/2021
Lala)) il S5a) Sleadl e salall Ayl bl sa)lsl bl e slaeYh Gialll sle) e 1 il
sbasls

(pan e WY Al lea) (e Adall Glatia) ded Jss 53 @ ) Glad) Joaadl uly
G 1 Dy Do canli Agpdall claiiall of maalsll (pad 33aY) il alidl cllal) (el e a2l e
gl 138 o Y i Le 2014/2013 & %0.05 lgiws 5slat ol G o e)3ll zUY) dad b
Lo edalse 3o ) aaliill 13 peny o oS Cum ALl a3lalSa) Gl aelailly aedl) (ge a3e ) g ling
A Gy el ) claglinl B bl ge Slab daladyly Laladl eyl Gl
ipdall cilaiidl el Jsa ol salyys ¢ pskally Cnll DA o g Uil 138 G333 e Aliied) cilubyl
aod o Jeally 4ppial) claiial) gl il Jilatll dpaal Uil ekl cgaliai¥ly o))l Hladl)
Ay b daalusally o))l ZUaYl b Aoliiee 3ol Gaiad Jal e @lldy copshai (e 3% ) il
. bl
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=l ) A laa (e Sl ) Rk (8) oy s

(Vblally L)
JEEe o Sand) Z Y T o) ) Aok FOW]
S Y dad M)

%13.5 %7.30 22.28 2014/2013
%5.1 %7.33 23.41 2015/2014
%38.0 %8.9 32.3 2016/2015
35.6 %9.3 43.8 2017/2016
%10.1 %9.6 48.3 2018/2017
%26.5 %11.4 61.1 2019/2018
%2.9 %10.6 62.9 2020/2019
—————————— 67.5 2021/2020
%47.3 %9.3 99.5 2022/2021

b)) Rl GO Sleall ge salall Al cbill syl Gl e slaeYl ol i) et juaal)

¢lanyly

& =l Y Al ) e Sand) Y def Gk ) dsaadl (8 A peall lild) s

Z Y e el oY) e oy gand) g Uadl) 138 lielind agd b laglaall 038 aalud Cum ¢ eas

i caainad) 83 Dl sals kst 8 aaley e o sl G5l Ges B Sl

b lelga) 3alys b 330 b agas Lea cgaall g Uadll 13¢) acall aain Lol Glulud)l s o

s ASand) 2aaY ) Judla Cppneatl Ujyg puia el pslailly Cla) (8 L) iy ¢ ) sl gbil
A tisall Al By Jifisal) 3 g Uadl) 138 el lacal ¢ e fall daeDe ST Jae il

= Z Y Aed Jlaa) (e WY Clojline 4 1(9) ad) Jyaa

(Ublally Lagdll)

Gla e Gt\l\l\ Gla e Glﬁ\!\ Gla i a.,u.d A :\.A;é aud)
Sand) L) sl kil il clofias | cilajica
Cre gy gy
Aah (lles!
GL";JY\
=
1982957 55064638 24662705 %3.9 %26.8 81.71 2014/2013
2229828 68001358 24399827 %15.8 %29.6 94.63 2015/2014
2518003 75598127 29809233 %14.0 %29.6 107.9 2016/2015
2830134 101201091 38377386 %32.0 %30.2 142.4 2017/2016
3770155 129865774 41966164 %23.3 %35.1 175.6 2018/2017
4798748 138910465 44103948 %6.9 %35.1 187.8 2019/2018
27286073 151511691 51968427 %22.9 %38.8 230.8 2020/2019
45827280 272816407 117539496 297.8 2021/2020
——————————————— %46.5 %40.7 436.2 2022/2021

L)) Rl GO Sleall ge palall Al cbill syl Gl e slaeYl gl da) et juaal)
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b ol Las ¢ jan & el Z ) ded lea) (e z W) Gl L Ja clily Jsaall i

A ez iy clojline ggmy ciabiad) el cileUaill 2 Y salyys ol 8ISy ADNa) agd
aladinl 3o LS Jlail el Z ) Jlea) (e zEY) Clojline da e Gl gae Jsaall el

Op Ol Opea Y A3 labuadl aad o cangs gl g ladl) 13 3 Al sall Bty o)l

LI G Balys e y3l) Z ) Bal) b anliy Lae cilsally il

=DV Z V) Aed el e Cpall Z ) e J3al) Aed ila :(10) ad) Jgan

(O lally 4agal))
) A Qpall zU) e J3) dad ila L
%17.1 105.94 2014/2013
%3.7— 102.0 2015/2014
%196.4 302.3 2016/2015
%9.3— 274.1 2017/2016
%128.0 625.0 2018/2017
%45.0- 343.7 2019/2018
%26.6 435.0 2020/2019
————— 2200.0 2021/2020
%1.6 2100.0 2022/2021
Al 2axill G5al Sleadl ce spnball Al bl syl Gl e aldieYU ol slie] Ga il
¢Lasyl,

Y Aad Jlea) Ge Bss o3 diay g5 ¢ jan (8 gl 21 (0 Jaall dad e Jsaal) sy
Falad o L e cdiin (ke 105,94 Jadll ad ila &l «2014/2013 2l asd) & el
Gia 2015/2014 Ll did) 8 claa g Undll 4sly .o Uaill 138 sail sae s Dy Sy Las %17.1 il
bgua A e lee (%3.7-) sl dule b Ao g cdiin ke 102.0 ) Jaall dad Jdla aals

Al bl o Y] CallSs salyy Jie Jalse o Aail 5S84l
gia gsale 302.3 ) Jaal ded dls Camdyl Cua S Wlal 2016/2015 Ll Al caags
Cl;.a ‘;;\ Oty lae caguall 3.\;1:\4;\ Lé G..)...u;.a 32U eda (Sl %196.4 by ddada :\.\.11;,3) e A &
2017/2016 4l dadl & el aes dpely3ll il e callall 50l ol sadieall Aol el
Glo J e %9.3— by dle it i g cdia Ogle 27401 Y AT B30 JA0 Fad e Cuaal
5@ gl 3ia 2018/2017 Ll duudl i g ladl) 1 el o i 85 Al Jln Y cbaadll ¢f
C\A.\ u.uSaJ Laa OA)1280 &i\al\ )ga:l :\_Luu & LN u};\Lx 6250 gJ‘\ dhﬂ\ ‘*Agﬁ @La t_\aiv\ g_\;\; "é):\_.\s
il Unlessl ¢ Usill 3¢5 ¢2019/2018 Al didl b cclld pag g adll 138 Caeed il Lo )3l cululond)
oS Lae ((%45.0-) coaly dnle paad A ae i omle 343.7 ) Jaall ded ila (i) aa
AL A s coalid) aliay) 1 ld aedl GEy it Gl syl MK g Uil el
Cialy dplay) 50 A pe cagin Oale 435.0 L @Al 5 Jaal) dad il i <2020/2019
sla Joay i (lasale e g Uail) (36a (A8aDU) il 5 cp Unill el aladll e oy e %26.6
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o e e S sk ) el Les <2021/2020 W) &l b 4 osle 2200.0 Ja) ded
will o3l %1.6 &5 dulay) LS A ae <2022/2021 & 4sia (ke 2100.0 ) Casll aliay)
i) ae il 3l Jifial) callaiy . ST Aaltind Biaty aidle salein 3 g Ualll 13a las ) i

sl ) & el (ha sghal iiads Byeinnall lpaaill dgalsal ey fiall 513V
el Jadll dad ila Jleal (e Sl Jaall Jila 1(11) &8 Jaa

(4ially Aaal)

F] ERR P PO
%65.40 146289993 2014/2013
%67.73 152334623 2015/2014
%65.53 167768414 2016/2015
%66.64 219459018 2017/2016
%68.51 222702738 2018/2017
%69.80 242043559 2019/2018
%74.00 269793272 2020/2019

--------------------- 2021/2020
%76.63 486220035 2022/2021

b)) Rl GO Sleall ge salall Al cbill syl Gl e slaeYl ol da) et uaal)

syl

Dhsall 1 Sy Gun ¢ ean B o)l daall dad e Jlea) e Sl Jaal e Jsaad) s

Lol lubud) aea el Lpaal ) skl 13 yulys ool sla@yl A 8 bl g Uil Gl
el Glaay bl g Uadl) ool pat) cl)\SaN g

=l Jaall Aed e el (e (Algal) J2all ila 1(12) a8) Jgaa

dadl) Aol Jaal) Ala o
%25.53 57116248 2014/2013
%22.85 51404301 2015/2014
%22.83 58456529 2016/2015
%20.91 68833223 2017/2016
%17.81 97904200 2018/2017
%13.98 48457290 2019/2018
%16.25 59239632 2020/2019
-------------------- 2021/2020
%14.92 54660537 2022/2021

Aaladl Bl GO Sleall e stall Ayl @bl syl Gl e slaeYl galdl dae) G i jdaal)

slasyls

gl dpaal Sy Lae cel3l) Ja dad dla Jla) e lsall J3d dla Jeaall s
O] Lo )yl lulidl e dy Aaliy) Gauad e Jaall 8y5 0 e kg ool oL@y b ilgal)
ce= 3 ALY 8 gsaal) g Uil 138 o)
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el R Aed ila Jlea) e Sand) J2ll Jila :(13) a8y Jgan

W] Saad) A ila Zid)
%9.07 20297462 2014/2013
%9.42 21178968 2015/2014
%11.64 29789725 2016/2015
%12.45 40980652 2017/2016
%13.68 44481007 2018/2017
%16.22 56285263 2019/2018
%9.75 35566931 2020/2019
------------------- 2021/2020
%8.45 53640239 2022/2021
Aaladl il (g3l Gleall e Byalall dgiall @lpiall syl bl e alaeYh Ghaldl shae) e jmaall
RIS

5ol g Ul dyanl Sy Lae oo lp3l) JAa) Aad ila Jlea) go Saud) JA ila Jpaall i
glaill 3 Léinuls kil dsen Aaldind dpeal SS505 yudy las claliiesall Lool)3l) Apetil) e 8 Ao
iiad) 8 Gl e ) sl Saud)
Lalyall slelsql
t&and) agaa
Slge s Call€il Aplad) clalladlly Lalall sl o ) 138 8 duhal) s tdegpagal) aganl) -
Al lsall Saall (it Aalad) jleall Ligail) JSel) e oy a8 Caaty sl il g4 e
2022 sle 1) 2010 ale o dgie) 358 o HLaiV) gl Ada)l) sgaad) -
Aapall e Ay seans (bl Olualls dalal) 4331 sall cilajie Al o Lai) :A8lSal) agand) -
geially (Y meiall Gm el pia Al laals ) calaal Bdas ) Jeasil) Gl tdiagd) meda
a5 PA Ge Gl Gty LAY culdl sl Aphill bl bl DA e @l )
Dl glaal 2022 ale ias 2010 ale (e fan Gl ke by Ay dulu lae o dgall daladl 433 sal)
f MU sl e cllag ¢l o) Ale s Baat die) Al
el aabyally luball dxalyes o hiuly llys il cluhal) e slae¥) &y G o8 ggdall 1
Clasleall day Cargs @y ciulyall A dileiad)l dpalad)l Jilaylls clyainally lad) dulyng sl
mlaall Sl a8 Al Gbal) Clually Aelell A3leally Lie mlad)) ) dpulaally dad)
cilal sl laaa L) Gwd ) Afisd) (agdll pags @il WY G0l dpaladl uledlls
feY el DA e g Al
ey bl shia (e dpa gl e pdall o dplaal) Jlae (8 AL Cluhall sy Jilas - -
Lol llliag (Bl Lo 50l osladll jSdll Jilaty pape -
Al lali s Ay paall Aulaall ulea (o seail By ) selad) 2 Lad)) (bl Gl -
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o was Al Gaiats HLaaY bl Q¥ e odiald) adie) i) Cilaal s g 8 1 Jaldiad) mgdall

de ing 2013 dle (e fan Clgin jhe s 4y Aludu lae e dgall dalall d3lsall am DA
cosll o) Aleld (3aa5 e Alulu Lils laal 2022

Dl sha) & 12 lasy) Eviews zaliy aladin) A (e Lilas) (mgll las) el g

2

clyiall G ARl B e s Al b Zesivd) ULl A8laae e Capaill 2o
t ) e iy o)l i) cle s phia Sl gl Aadlaally Lulaal) Zalladl Guld o)

WY el (S s g lemaly e JS0 deadiied) Genlially cpuid) oda G Al sladl Jilas
Aalleally Lpplaall Aadlead) 51 ald las) ehaly b)) meiall Lo Lalll ade) LS cduadl gkl
il Al ehal el 2 ain] cile g e dilgal AL Al

sar & Shaayl disall Ul Ladla Hlas) J Auhall e edall 138 Caagys sl cilelasy)
OLs) sk Slayl Qs @ (LY dat) i) galal dlally duhal) cyrial b)) lasl)
& Jalaty Cun (AP Dbl eha) (412 laay) EVIEWS sl aladinl 23 2 Al (a
rahall iy ae Juadl

D855 cang Aupall 03] daeiall (ladll stV 2 3gal il e 2SH 1 Alaal) Jaladll Gl Ladla jLaa)
CHERY) e desane DA (e Lealatind (e Caagl) Gaiaty laaiudl dalla o6& s Jag il (e de sene
st

Al 7 3las il el sl 1(14) al) Jgda orudal) asil) L)

G paial) Jarque—-Bera test Skewness Kurtosis
Jarque- Prob & |gily) qelatds)
Bera

Sl 2l dla 10942.43 0.0000 34.1694 5.538759
Sl Jaal ila 4951.678 0.0000 23.81714 -3.9311
Saud) Jaall il 13378.82 0.0000 38.95799 -3.35056
okl ) Cila i 4325.691 0.0000 22.42128 3.720982
Hoadl 2V Cilajliiee 980.797 0.0000 11.14535 2.816604
Saud) 7Y Gl 5394.477 0.0000 25.4722 2.934618
gal) Z ) dad 21.20678 0.0000 1.60567 0.210072
Sand) ZUY) dad 845.2315 0.0000 10.2786 2.808256

(bl o) am Y gl gine g zisall B AV Chsidl aea o 14 &) Jpin e el

cos are ASae o V) cbsnd) s3] 3% G 2ol ¥ syl sheall e iy Yol ol el Sy,
50 o ,SI) S Al aaa (¥ Dl Al 8 aadied) sl daa e 5 o) Lands Ly il
.(Verbeek, 2017) (Gujarati, 2014) (s2alix
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Lahall Chysial dieasll Clelany) :(15) ad) Joa

il pariall Mean Median Std. Dev Min Max
Sl il dla 2.26E+09 1.80E+10 6.48E+10 4777100 4.78E+11
el J2al dla | —1.54E+08 -1.46E+09 4.45E+09 -3.58E+10) 8.88E+(09
Saudl Jaal) s 6.496895 -142.7941 1695.422 -12385.1 11240.57

Y Slojlive 0.420615 0.597509 0.74411 0.00758 6.09701
ol
WY Syl 4.85E+09 1.90E+10 3.47E+10 1103948 2.02E+11
PN
Y Slojlive 0.5623 0.561532 0.318791 0.04855 3.27248
Sl
bl ) dagd 0 0.090108 0.211755 0 0.89891
Sl 2y dad 0.31805 0.354268 0.317514 0 0.92522
Sandl Z V) Ao 0 0.081902 0.192751 0 0.9301

(sl Jaall s ¢l Jaall e as Al ziley Alaid) ciyaiall Ciay Jsaall el
Z V) dad ¢ Sl ZUY) Lad ¢ Jlpall 2 U] Clodlise ¢ Sadl 2 U] Clodlivse ¢ il 2 EY) ol
bl = Y) dads ¢ ilanl)

Logiey bl Jaall dla e els Auhll zila b Zagll) cubriall dually 45 Jpal) maass
Gela Loy (4.78E+11) aubal) 558 DA jsiall dad el cialys ((1.80E+10) Jassss ¢(2.26E+09)
=) Lassslls o(—1.54E+08) Lawsidll ¢la (EC) sl Jaall ila ey «(4777100) suxiall dad i
aaugio O Sendl Jaal) dla ey o(=3.58E+10) dad Jil;s (8.88E+09) dad lely (1.46E+09
—)iaid Jils (11240.57)aubll 558 A dad el cualys ((—142.7941) bl slas (6.496895)
«(0.597509) 4lasuiss «(0-420615) idaussia s 288 ol = lY) lajbivn uicial dnilly W ((12385.1
chysial L ady L ((0.00758) dad Ji5 (6.0970) duball 558 DA juiall ded el il LS
(0.92522)3nd lels (0.354268) Lasesslls (0.31805) ko sin aly Jlssal) 2 U] dad yuiia b Aliiindl)
Glaall 2L Glojliue e Jaugie sla a8 (aY) Ui chsidl Ll W ((0)des i,
e i caly Wy (2.02B+10) Lsidll 13g) ded el Calyy (1.90E+10) abmss (4.85E+09)
(0.561) adasuss (0.5623) 4lausio cla 38 Sl Y] ilojbive st (ads Ly «(1103948)
V) Aad e ady Lads (0.04855) dad Jil caly Law (3.27748) Lucall 13gd dad el iy
dad Jil caly Laiy (0.8989) wiall 1agd dad el cialys (0.0901) adamss (0) adawsio ola 28 lal)
sl 13g) dad el cialyy (0.08190) adauss (0) adausio ola 23 Sandl 7Y dad ady Lads ¢(0)
(0) iad J8 il L (0.9301)

2025 danl bl 20ml) ¢y psadlly bl alall 1057
ISSN 1110-0826 Jsall ad il
2636-3178 5Ny aagal) Aol a5l




A8l aslell dlas
e e dmala — Ll Eigadly Lall byl 208

GsAls pt byl dese i) 55 56

Al Judlall i L) il 1(16) oy Jsaa

LEV-LIN&CHU" g&i-{d-Cpéd " LS4

Variable Al (s gial) 2ic Js¥) AN xie Decision
Intercept &None Intercept &None

Al Z LY e e 0.001** | -3.09948 1(0)
Sl Jaall s 0.000** | -33.7258 1(0)
gl Jaal sla 0.0165* | -2.13299 1(0)
SSand) Jad) s 0.000** | -4.75349 1(0)
Sand) Z Y dad 0.000** | -6.52309 1(0)
Sandl) ZEY) il i 0.0215* | -2.02410 1(0)
Sl ZlY) dad - - - Cada
sl Z LY e jlise 1.000 | 4.37585 | 0.0007** | -3.19606 I(1)
sl LY Aag 0.0011* | -3.05446 10)

Gl wes of Levin, Lin & Chugd gl Hlasl e Taldiely Giludl Jpaall cilily (e palis

Jaall ila ¢ il Jaall gila o alall Jaal) L) delill eyl b Ji g zasell 3 dlall)
Tad o Sendl ZUY) Aad ¢ dlpnd) ZUY) Gloline ¢l 2] il Afied) il Seud)
e 3jie lgasen Caela o Sand) Z Y] Aad ¢ Sandl ZLBY) cilojline ¢ ) = EY) e ¢ il 2 Y]

S LY g ABlad) Aasilly L LaY) sl die A8k il gaea of s ¢ 1=(0) LYl g5l
Jae 55ll DA sjiee il bl o) Cun bl Jae Al sl HLaa) el 8 cfiald) i dga
sie pandly o LYl Gsiual de Cfinl Ghstd) abes of dilalls s s @l i Hly duhal)

WA sl
sl Jadl) Laliy¥) jloal) &5t :(17) ad) Jgaa
i iiall CENTERED UNCENTERED

Sl m ) Sl 1.09 1.86
Sl 2y cilajbie 1.14 1.48
gl L) Aol 1.26 5.67
gl L) o 2.57 5.97
Saudl ) dad 1.71 2.00

Jatt il o Sl Y] ded) i) Cada ey Agyedil) iyl aaead VIF dad of Jsaall zoasy
Zasal) 138 8 sl add) Lol Y1 Al dgag ade i Les (10) o B opla Aliiall <l yuiall
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lsall Wadll s il 3l :(18) ad) Jgaa

G:U.A.'\S\ Jladl
Breusch-Pagan-Godfrey

Sl Jaal) Ala Jedgdl aalladly dpulaal daladl i | Fostatistic | 132.87

el Prob 0.000
Jaal o ledgid) dalbadl, Aplad)l Aalld) 3 | Fostatistic | 481.27
" il Prob 0.2296
daall e Jedinl) dadleally duulaall dalladdl i F-statistic 5.56
) Sl Prob 0.0192

oS Omsl A ledgdl) dalladl, dpuladl aaladl i | Fostatistic | 5.42

Breusch-Pagan-) aiph A (e zilall (sl Jia¥) ded of Gl Jsaa @lily e Laadl
Ui dgagy 0o b ¥ zdsall ol Q) aael) (g Jod ey 138y (0.05) (e ST cila (Godfrey
L lsind) Uasl) ol CDEA) AlSGe dsag e ) eplall il axe

I5as i 135 0.000g5ks 5L 0.05 e Ji z3ladl) s (P-value)idlaay) dedll o o
piw Plpdall piall il AN S Aslatall AJSEY) daly ¢ Alsdall il cpldl) (DA AlSi.
csal) il Cplal) i aae 8 HSaill Eviews zaliy b Tobust” ) alasi)
Autocorrelation i3l Lliy¥) sl (19) a8 Jea

LA Watson-Durbin 4.8 7z gall)
13 Jaliy) dgag ade 2.18455 ol Jaal ala e dnad) dallaaly dalad) dalladd) i
I Bl 2 axe 1.935 c sl Jaal ila e 4 dallealls dplad) dalladll i
13 byl agag axe 1.8375 cSad) Jaal) s e Al dadlaally daslaall dallaal)

3l Clypsiall (n Pearson "gewm " b)) Clalae Jsaall sas (LY Jalad) atall galaf Jalasl)
Al ol pially el hriall G A Jsaall maa sy G ¢ adaill Auhll 2358 ann
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Ahall Al 3Ll e G Bl Dbl dsias 1(20) by Jaa

Correlation
Probability tla tla tla Glajlivia Glajlivia Glajlivia a8 Qiud Qiud
i i B | g Y Y gy ey | gy
S| el | sadd | | el | Sadd | | el | Sad
Jadl e | 1.000
Sl
Jadl Ala [ -0.008 | 1.000
Syl
0.907 | ——
Jadl ala | 0.032 -0.028 | 1.000
Saud)
0.623 0.664 | ——-
loline 0.023 0.139 | 0.050 | 1.000
Sl )
0.719 0.031* | 0.443 | ——-
iy clstie | 0.146 -0.853 | 0.049 | -0.116 1.000
sl
0.023* | 0.000** | 0.450 | 0.072 | ————-
Glajline 0.026 -0.316 - -0.089 0.263 1.000
Sandl Y 0.028
0.692 | 0.000** [ 0.664 | 0.169 | 0.000** | —————
ZlsY) s 0.145 0.249 | 0.101 0.217 -0.027 | -0.251 1.000
X
0.025* | 0.000** | 0.119 | 0.001** | 0.674 [ 0.000** | ————-
) Aad -0.226 0.057 | -0.005 | -0.017 | -0.195 | -0.047 | -0.172 1.000
Szl
0.000** | 0.381 | 0.934 | 0.793 | 0.003** | 0.465 [ 0.008** | ————-
) Aad 0.548 -0.053 - -0.125 0.113 0.273 -0.028 | -0.326 | 1.000
S 0.066
0.000** | 0.415 ] 0.307 | 0.053 0.082 | 0.000** | 0.667 | 0.000** | ————

st Yo (syimas (0.548) mge bl g QS 28 Seudl ZUY) e JEied) pid) Gady Lp =

el Ll Jadll Jila xa (0.01)

sie Aysinay (-0.316) alai®y) el o Al aBle CulSE Sand) F Y] Cilofline e Gady Led =

(0-01) AV s5ie

iuginay (-0.226) dule Wle 5ap pisall il el M Jlpnll Y] dad e Gady L =

Sl Jaall dla e o 43w (0.01)

Sl 2l Gl ae dage DL dgmg bl Copelil a8 Jlga) 2 LY Gloliae i pady led
dae 4B gl Al cluhall e 2l ae GE L sy (0.05) AV (s5ie xie dy5may (0.146)
Jadl lay Jlsall ZEY) Gloliue Gn dase Do apmy ) Glahall (s cplal dua ¢ <A
WDl dsng il el ¢ sl Jaa) ila oy sl G el oy WIS 4l ey bl
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OALs a )y Jane 2l 35 50

oial) Gada i asly alell g ¢(0.01) ANV (s5ine die dyginas (-0.853) sl Jaall ila ae Al
el Al ALubd) 4l ases el 233 gl (bl z LY dad)
Hausman :(21) a8, Jgea

p-value Chi* z dsal
Gls 0.5436 5.92 Sl Jaal la e dil) dalbed) dosladl) dallad) i

Ols 0.000 26.01 el i) gl e adl) dalled)dadadl dalledl i
Gls 0.4502 6.80 Sand) Jaall il e aill dalledlindad) dalldl i

Al sl hausman sl ekl ai Gilud) Jsaal) il e slae Yy
Aglaa) Logll (aliasl 1Sl JAa) dla o L) dadlaally Lsalaadl Apdlaal) i1 : d6¥) Luzajdl) w
il Bl asas aae ) ey Lee dAgeaed) Loyl J5d 2y 0.5486 AN s5iues 5.92 4ty (Ch- Sq)

s paall Ll G ls 2Dl 2 35aill s GLS dgilsiiad) 5l aladiiasd )5S8 Ay punadil) rially <l sind)
Llany) dadll g i)l 1 Hlgaadl JAA) Ala o L) Aallaally dpulaadl Aadlaal) i 4000 Apajdl) =
bl o By asms A ed e cilad) dumjdll Jsd 2 0.000 ANa g5y 26.01 de (Ch- Sq)

g paall bl Juad g 2Dl 7 35aill 56 OLS i) ey bl aladin) ()58 Ay il <l paiially il

Aadll (mlias) cSand) JA Bla o La) Al Apabad) Apdlaadl S LGN Luadl e
pe A nd e ddaedall A il Jod 23 0.4502 Y2 5wy 6.80 4 (Ch- SQ) dslasy)
zisall s GLS dlsdall culilill alasinl (€8 dpmdll clyaially cliadl il gn bls)) a5,
gyl Ll Juadl )y DL

Y Jalad aladiady Al cilpcad LAl

Sl il dla e dind) Aallaally Loalaal) Aadlaall 5 : 6Y) Luajil)

GLS deanall cilapyall dapla pladinly jlasa¥) Jilas Gl il 1(22) a8y Jgaa

Variables Predicted Dependent Variable
Sign Coefficient Prob
ol Y] et - -0.3950764 0.999
gl ~EY) lalive + 0.297563 0.001*
Sand) 7N eyl + 1.92e+10 0.004*
) - Ey) Ao + 1.88e+10 0.271
Sopall ~ Y] Aad - -8.59e+09 0.679
Sl 2 lY) dad - -6.08+09 0.813
C + 1.22e+09 0.954
R’ 0.3396
ADJUSTED R® 0.3197
F-statistic 17.050
Prob.(F-statistic) 0.0000
Durbin-Watson 2.18455

t Y (22) ) Jsaal) eaasy
sie (0.001) @sines (297563.0) sk il 13 S Jlgal) 2UY) Clojlie Jiiwdl uidl of =
iha B2l e cijy %1 Loy Jlsal) ZEY) Glolius 3045 o i b st ¢(0.01) Ausies (s5ise
Op Ak ADle dla o " pan ally : Al Auad ae diiie dagill oday ((29.8%) Ay Ll Jaa)
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Al s Sl 2l Gl ol gai Lads ¢ bl Jaa lay Jlsal) Z oY) clejli
Sl @l i 33l o im L sas ¢(0.01) Aygine (55 2ic (0.004) (s5inas (1.92€+10) 535k
s Al A e Aidie Aagill o305 ¢(1.92%) day Sl Jaal) dlis 5ol adde sy 1% Ay
Lokl Jaal) iliay Il adyll A o Ak ABle dlia 1 an

W)pdi i sy bl Akl @yl o Y s L 585 ¢0.339 aly 38 zdgall aaail) Jalea of =
daghyy Aygine (F) Jlidl ded cela WS A sl Jaall il e Do 3 @l 0. 33.9%
Gy 545 2.18 DUrbin-Watson ies cuela 1aly «JSS #3seill 4y5ina e Jy L a5 (0.0000)
Ailsdiall eUad) ot R LU aas V' 4l e Jay b gas (2) i) dadl) (e s

sl Jaal dla o L) Aatleally Lonalaal) dadlaall 5 400N 4o i)

olsinalie V1 (gyruall Cilagpall 4dyyk aladinly JlasiVl Jidad a3 1(23) Ay Jgaa

Variables Predicted Dependent Variable
Sign Coefficient Prob
oll) 7 eyl + 1.73E+08 0.4170
o) Z Y calajbioe - -0.147556 0.0000**
Sanad) 2 Y laline - -2.29E+09 0.0001**
ol - ) dagd + 7.78E+09 0.0000**
Saall ~UY) A + 3.13E+09 0.0901
Saull Y Ao + 4.45E+09 0.0510
C + 1.05E+09 0.5377
R* 0.892
ADJUSTED R? 0.868
F-statistic 36.7216
Prob.(F-statistic) 0.0000
Durbin-Watson 1.935

(Y (23) Ay sl

s (0.000) sias (0.147556-) b 5l 13 OIS gl LY clojfie Jiwd) yuadl o —
Hla ali gle i 1% Ay Slaall zUY) ol 33l o Sm Lo 55 ¢(0.01) Lisine (g5ina
=) e LB B Ol Sl byl clotise ol s Lads o(14.7%) Ay sl Jad)
Aty A w3005 o S L 55 ¢(0.01) Aysies ssise 2ie (0.000) ssias (2.29E+09
b3 G Jea) e sl o cus (2.29%) Aty Jsad) Jad) e Gal ade coy 1%
faiy ROA Cai 33y of i Lo 55 ¢(0.01) Agine (s5isa 2ic (0.000) (s5inas (7.78E+09) s,k
e il 13 S e sSall AL (o Gaiis ¢(7.78%) Aaaty sl Jaal) ila salyy adde iy 1%
AoasSall AL A 3oy o i L 55 ¢(0.05) Lsine (55t xic (0.019) (s5inas (——1.18E+10)
8l 3 oIS dmadl RSl o cass o(1.18%) dssty Sl Ja dla pali adle sy 1% Ay
ASL s 33 o i L s (0.05) disine s5inn i (0.0357) (ssinas (4.05E+09) sk
((4.05%) sty Jseall J2all dlia 52l 4gde (i 1% Ay A58
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Sandl U iladtivay Slgal) z LY Slojliney il Y] Slajline yuia) e IS Gu W) of —
Oy chaasSal) ASldly Sand) Z ) dady Sl ZUEY) dedy dndal ASldly JeaY) e Nl
o 1 (0.892) R* Loyl dad ciela ua 89.2% lsa als o lsall Jaall ilia olil) i)
L e Ly 89.2% en e Asall clpurial) o Jsaad) sy LS clagiy g58 Lol ollia
Lisina (F) Lloa) 4ed ciela LS (0.892) ADJUSTED R o Cols Cum cqilill el b Caasy
2.5« Jil Durbin-Watson ied cuela 1aly «JSS zaseill dygiee e Ja Lo say (0.0000) dasiys
Aglsdiall eUad) (p Jad SR Lyl aas V' 4l e Ju b sag 1.5 e S)s

Saad) JAaN ila o dunl) datlaally dpplaal) datleal) 57 - 480N du &Y

GLShaaral) cilagyall Al aladinly Hlasiy) Qs (3ulai ilis 1(24) a8y Jgan

Variables Predicted Dependent Variable
Sign Coefficient Prob
obil) Z ) eyl + 62.25780 0.6799
Sl 2 1Y) Gilajlie + 2.96E-09 0.3841
Sanad) 21 laline + 15.13596 0.9686
Ll LY A + 1424.571 0.1827
oyl LY A + 190.2738 0.7316
Sand) - dad - -415.5252 0.5782
C - -501.5671 0.3895
R2 0.019
ADJUSTED R2 0.0146
F-statistic 0.5688
Prob.(F-statistic) 0.8028
Durbin-Watson 1.8375

t V) (24) &) dsaa) paasy

csSandl Jaall il o) sially Alied) clytad) o 50 ADIe a5 ae

Sandl Z U ilaliay gl z Y] Clajlines ) 2 U] Clejliee i) e IS Gu BN o —
iaf Cela din (1.9% (s aly o Sasd) W) Aady Slsadl ZlY) Aedy Sl Zlay) Al
e sl lpprial) o Jpand) gy WS clagin aa G Ll dlls of 4l (0.019) R Llsy)
ADJUSTED R* o cols dus (il Luiddl 3 sy @M 3l (e Wi 1.46%  Jiss
sl Lgina pae o Ju L sy (0.8028) dadys dygina ye (F) Llial dad els WS ((0.146)
I Bl aap V' il e Ju L sas 1.5 581 2.5 (e S Durbin-Watson ded ciels 1l (S
Al o UadY) o

L=t
Al sl e dpesdl) cle g piall 2lped Adlly daalaall clalledl 1 ol ) Gl 13 Caoa
gl e Blia)l Giagid Apglie) hha 385 Ge sl oS8 Ml el el passiy dil
gabally Slubal sty dxabe DA (o dald (gl ) (S Y il e dubal o8 Coadiely
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cebaailly dalell Lapaill (3850l Sleadls ddlad) 3)h5 Jio (Ayinall 4y eadll

2ol Gl pie Jie dpesill Cle s piall dlgal Lpulaall clalled) o ) bl clag N,
IS Ad) Al Jysadl Aaledl &jlsall JLisail) (<) 86l cpund 8 Lasls Dssas ¢ 580 L )3l
ALpall (lsall Saall (a5 ey (Al aeal lggansi Bale) (Say dlle Nilse Gaiad Glaa Gl cplrive

agll gl

Dlaaly Vsl e daYls Auhal) Al o aged o oSe Dlee 23 s2e ) Auhall clag
Aadlaall LB Ciny (8 Aol Ciaay A bl B8y Auball @l Caiai sl M S cleaag b
lasad lagny ST salall & a @l o el)3l ~Olain) Glespie dlsal Al dalladlly dyladl)

pol WS elldg ¢ paie JSI Bl AL Al Ol il de L e
1l Lasdll (g pilly Anaall dpunipl) (g pdl) JLEA) il (adle

e el a8 ) padl Al
o ol daadl Gl Jod | zloY) dedl dsbias) ANS 53 B aag | el Adlas) AN 3 T aam Y waAl
Gl Slaay)  Jdall | Glejliney (Rplaall dalledl) el | (Lpulad) dalledl) el Y (il
A 1 Bl el | e (R Aaled) el gzl | dadbedl)  ehi) zlY) bl
Aglaa) | Glegyie dle) bl Jiall gl | bl Jaall la e (4
A=l A | (el 2 Sain) cile s pia Xile)
uag Al
il

O el sl s
@yl asay Lo Ju gl
Aglas) AV @l

WY Aedl Aplas) ANY 5 aagp
Sle el zuy) Glejties el
L) Jaal ala

Lafl dglas) AVs 0 1 2 ¥
iy Clejbiay bl zly)
bl Jaal s e eyl

O el sl s
@yl asay Lo Ju gl
Aglas) AV @l

Y Aedl Aplas) ANY 5 aag
Sle el i) Glejties el
clgal) Jaal) il

dedl dflas) ANs 3 5 aag ¥
WY Clejliaay byl zly)
clal) Jaall ila e )y

Y el il Jed
@yl asay Lo Ju gl
Jgilaa) AV @

oY) dedl dglas) ANS 5 Sl dag
Sle el i) Glejties el
ceSad) Jaall ila

Aail ddlas) AVs 3 51 aag ¥
iy clejbiaay bl zly)
Sadl Jadll s e o))

Lgie o (G bl cliass dpalaal) dallaal uie ol
b oS5 %89.89 5 %0 o casliis (%9 Jss) 0.090108 IS bl zlul) ded das
Glas (sl Jaall dlag o alall Jaall Jila gealie o))l ZOlaii) e jie Sl gina
Op Caglis ((%35.43 Jisa) o 0.354268 sl z i) ded G Jausie GlS5 . Seudl Ja)
il 3y e salys A )3l el elaf st 3 Lage s canli Ll il cjelaly 92.52% 5 %0
cidly «%93.015 %0 e casliis (%8.19 Jss) 0.081902  Sandl 7Lyl dad Ao Jawgic
O gl ¢l Ay B0Y) 368 Bl o)l Eoai) Cilegpie Bleal il Ll L o Al
Db g el et Glegpie Nl zae il L o i) cijlils %805 %0

1064

:(3\*\“1&&3\ :\Aila.d\) ey Adlatial) @m\ A

2025 J—\.‘)JJ c@bﬂ 2a=d) Gu_}u.\AA.“j c_ubl\ .ﬂ;.d\
ISSN 1110-0826 Jsall ad il
2636-3178 (5 i) aasall Jsall w5l




A8l aslell dlas
e e dmala — Ll Eigadly Lall byl 208

GsAls pt byl dese i) 55 56

My Lalal) LSLIL Ljlae Glal) any 8 5eli€ i 08 a8 LSl csaal) Alyglall Ll i) Cilgasilly
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Slo zoaly 5l Al G A Aadled) e oF Ahall coedal (Auia) Andlaall) iy Adlaial) milil) .

Op osb Glal ae <0.420615 lall Zly) ilojlie Jaugie aly 28 el clSyll Il el8)
O oo WS bl Al G Jsal) aladiud 5. 8 Gils ey e «6.097015 0.00758
Oo IS e Llad i Lee el 2Obail) Dlegpha dlgn Lilay) b ALl z Y] Glajliee
Ll Jaal ala lall Jaal dla
G 1104 e il Cngli Cun <094.85 Lehaugio OIS a8 ¢ Spal) Z Y] Clojtine Gl Lady

o Gzl oyl a8 Al Weled ) Gl aas B S Gl asay o Ju L 112,02
LAl L e 3m Lae ecl€ il Al Aallaall 506 cpund gm0 Ll Jlsal) Z Y] lejli

3.27248 5 0.04855 o widll Cingliis €0.5623 \edausie iy 2 ¢ Sand) 2 UY) ilojlived dpually Ll

Djlie Juadl 210 3ia3  Send) ZlY) Glojline o Altine Glgiue dllia Al @lSal G duhall el
WY Gl 3 Al i) dalledl o o ol s3a 2S5 L 13a Al i) cld @Sl
LGl 3 S5l ¢y llead) 52 US (a8 Laala g0 canli ¢ Sandly Sgaally L)

Ll cliag tageadl ALGY JAA) Bla do did) Adlaally dsalaal) dadlaal) il ddlaial) gty
(Bale BAG Helay ¥ AV ey Laty Sl Jad) ilia o (gt il L) i) Giany of Y
Jaall e o grina ala) il Legd (Sandl U)oy gl Y] Slajtive of 255 38,
laadlyy ¢ 3l 138 3 Laaydls dpaal e Uy Lae <0.05 (e J8l adlaial) all culS Cum cagudl Ll
ST Alaay) adl cilS ua ¢ Sl Jaall ila e Gsies 1l 1 peday Al Sl 2 UY) cilejlie ()
Z Y lolivse Jie Al Aallaall o a0l maa g cale IS @il cul (g)al 4ali (a5 <0.05 (1
Aalladl Laiy cagudl Slall Jaall Jila aad b lge By coali Sl zlY) Gloliss gl
bl 138 8 AR e @il ek Apuladl)
S bl clag :dlgadl JaAl) e e Ll Aallaally Asalaal) dadlaall Al Adleial) glisl
Glojlivne (o G Al Aalladl) (s e sand) Jaall ila o il pand dysiee @yl Gl ¢
Gl un (Alpall JAd s e gsine e 50 Legd Saud) z Y] Glodliey sl 2 laY)
Sandl Z Y1 Glejline 5 Jlgal) ZEY) Slodtise 53l o e Ju Les <0.05 (e Jif 4dlaia¥l 2l
Dl Al S el o sl Gl (Al Fal ey sl Jaal il Q8 Y o5 ol oSa
sl R ila e e Jsad) o dlall ad o I et e eggsina ilad)
o bl L Sl £V Aady lpall Y Al ol pa G dlad) dallaall dually;

3

o @l ma g ale <oy ¢ sl Jaal il e Ggine Galag) 1l cojelal i ¢ ) 128 e 35ies
Gl gpalaall Aalleall ) ALYl ¢ Send) z GV lojlioes ol 7 V) lojtie Jie Al dalled)
el g5 G alias Bl 81 ¢ algal) Jaal) e aaad 8 Gla s
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el Al cale JSE Lygiae pe il Sadl J3al) dla e Adhsal) cupaially dagiall bl
lejlinay ¢ Sl Z Y] Glojline @l 3 Ly o Sedl J2all s e Ugine Bl il adaas
o cale IS5 ¢ Sandl Z Y] dads ¢ Asaall z oY) dads ¢ Sand) z Y] Glajliveay ¢ Hlsaall 7 )
G & Sad) Jaall e e o€ <G 55 Y Akl dalbedly dplad) dalled) of ) bl
Adla) e ) glisd 5 @AY dalsally Bl ST )05 a8 Zail) 03 ) Sy Lan el caai il
cdhadl IS Lyl Juladl
Ayl Aie Aallee b aged of (Say (3 ) (e desene Al clliag il o el
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Rl e palia Leh)l clegial She o grina il W oS5 %89.895 %0 on il
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Aalleal) 3l 5030 8 Gsan 1950 canli «094.85 &l Jawssiay ¢ sl z Y1 clojbivse o Wil 4l
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ABSTRACT

This study aims to analyze the impact of accounting and environmental treatment on
the returns of agricultural reclamation projects. This topic is of particular importance
considering the environmental and economic challenges confronting modern agriculture, as
researchers seek to provide detailed insights into how sound accounting practices and an
emphasis on environmental sustainability influence the performance of agricultural
projects, thereby contributing to the enhancement of financial returns and the increase of
production efficiency. The researchers employed a multi-method approach, designing
questionnaires to collect data from a diverse cohort of farmers and owners of agricultural
reclamation projects. The sample comprised selected individuals from various agricultural
regions to encompass the diversity of the agricultural environment. Different statistical
methods were utilized, including descriptive analysis and advanced statistical techniques
(such as regression analysis), to investigate the relationship between accounting treatment
and environmental practices on one hand and financial returns on the other. Furthermore,
qualitative interviews were conducted with several participants to obtain additional insights
into their actual experiences and the challenges they encounter. The results indicate a
significant positive relationship between the application of sound accounting principles and
sustainable environmental practices and the improvement of returns in agricultural
reclamation projects. The study illustrates that projects adopting clear and organized
accounting practices achieve superior financial performance compared to those lacking
such practices. The data also reveal that a commitment to environmental practices,
including the use of sustainable agricultural methods and the preservation of natural
resources, directly contributes to enhanced productivity and reduced costs.

Key words: Environmental Asset, Environmental Expense, Environmental Impact,
Environmental Event, Environmental Costs.
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