Ll 808 Ryl qalall fle deelyill dyalaigl wlydioll gty yif

lowll dodn |

bd (5 STy W e Al F1 AalaBY 1 O il | gz (i
ARi)L é},uv oo sl SIS Taou¥ zaged plastiunl duwld dwlys
“ (2(;10 —1970) & yald
"elowl| jdf doula |

tuaddal)
el )30 Aalady) ¢ pend) aal e capanll ) Al ol cds
(2010-5 5l Pla el y3) JAaall mll clalad e il )
JoSs ADle agay il cuy Sy ARDL gdsal oa31u41970)
Lol Alall o 2wl adl & Aual G jeie o o e
L e dflian) 4y gire Dy dplag) Ay Ui due) ) (s A
Dil Al (& A il e ) el W skl JaY1 8 el )
OS5 Al aiagn s Al 58 DA Ll el 50wl e el
ADLY pe ) (A L S dialae o ading Y Ay gine
el Maad J1 e S el 30 Alleall ¢ el 55 il ANa clals)
Al )3l a8
th a8
3 by a8 g Apaba®Y) Aail) e o))l g Uadll any
Adzay Las dlalall (5 580 (e 3 A e gl LS ¢ Jlaal) sl 8l 0 K
o Lo |53 ool 530 Uil Canlys Sl (30 5 5 A Ainal L) | yrcne
G ) i s Lol a5 el 5 e Laia¥ 5 GalaidY) Lol At

Haleemah.alzhar2019@su.edu.ly <y dasla del ;30 408/ ol 530 sla@V) aley selie jualae =

61



2019 siouuya / yuise falyll a2l dewlpully dyalnidgl pglall ding
ol 31 Aryoul Aol 5213 dyailly ~lmiAgl AdlS

o 5l S At ) Aaleall 5 5 il 3 gandl o))l SLaBY) ey
Al i8] Al 3iat 8 SV el ol ) @) Gl o ads
el )30 LSV alud) s 4830 N sl (e 0,8 ClaliaY B jrac e
TCNE (SN IV B PR DO IS SN P PR Vg [ A1 e, A
e %70 s aumiy gl Gy b iyl galia@y) Ll Jid del 3l
(2017 ¢ Jiy sl 5 5 ) Alelell o)

A algl) 28550 ey Al Al cleladll aaf el )50 g Uadll Jiay
LSS 5 A sain 55 el el of GL8Y 5 e LaiaV) 5 dpalcid) Aol
Al gral 5y 2 8 T o oy L adld 088 e S 1 Cany Lol
i leladl sl Jirin 8 ala 50 4l ) o) )3l g Ul (f o iy 3 del 50
sl S8 el 30 Baal ks of LS die) )3l Alleall dald Gdays
Gan G 41 5 5aS L) dgn 55 g gLl 138 o Al sl s ol
By gl 13] 5l o sile 5254 Cuaiati (1990-1970) e Jsaill 44 5
216 s hwsier gl i gale 4545 L Lo Lledl) ld g paddl iy
(2010 sl 5 saall) 5l el DA A 3 i e

8 yall Cilaal) Biay ol 5 ey il o3g] Caming ol g Uaill 38 o V)
s oo Jlaa osill zll & e )3l g Uil daalise Cundll Cua 4k
bl Ll e (f 2 235.2010 dw %24 Jn I 2000 diw b %7.7
%5.05 s < i< Ladill ¢ Ui dlaiind 2xy  dlaay) e sill qolill & o) )30
e aall ol 1T (i) D g 38 el Ll G pane )2010 i b
& s sall 138 Jsa a5 il

62



Ll 808 Ryl qalall fle deelyill dyalaigl wlydioll gty yif

lowll dodn |

A ol Aiia

aly Lmisie cmpal o) )3 Al Aad o Al AKE G
ol L) e Ll ety 138 5 dpabay) Gl 3 llaall a8l sl
L3 O KPR PR PR [RVCH [SVES N N s WS i E PN S PSS APy (2
ot Lot dul Jslall b Aol A delua (S 4dle dlagiy DMl daga
e Loy Slad 8 el 50 mll e os sl Aol )3 dulaiVl i aal
ol 13a 3 Lgiaabe 5 L i
s Al b aal

55 Aplady) ) pend) s aal o Capall Al s3a Cangs
Lol el 50 il
s Al il 3

b s B §opmse Jsn VLG (e 4ash & Lo sgn Ll
U Gn ABle dga g Waalia dpia B (e Al all SlaT Lgta s jall Cangll (5i8an
Gl s small olat) 13 e Lubly Lol )30 Alai@y) il el g el 3l
lea due i i i ) da d) e
coalll eyl il Aed e Aol 50 Alleal) S 1
el 5 G A paan o )30 Ul il -2
e o) il Mand 1 oK aamy el 30 il sy -3
sdd ) agas

338 Agie 1 2 gaall Ll ¢l Sa@y) e A0S Al 2gaa eSS
st 5 ) a s Ld Ae asaa (2010-1970) on Le Aadl ) 5 5l (g

63



2019 siouuya / yuise falyll a2l dewlpully dyalnidgl pglall ding
ol 31 Aryoul Aol 5213 dyailly ~lmiAgl AdlS

gl )5 (@la®y) Jlasll Aoi) eV i) Laluy) s ol il
8l sl L o o Lgililyy 280 Liag 5 5idl) o3 < yiidl o (ki) e alesd
s ol dagia

de jsall Agal i gmdll SN aa) gl e ol el
Jishll da¥) A 4ol Al Jdail =g Bound or ARDL  ailaliall
o sl 5
LAGL b Al

ABle a4l (2010-1990) 5l ol sLaid¥) o dul o cuiy
A Al s (Juea) el il dads ol )3l mll) dad G Ak
e L oty G i€ el )30 a2l 8 cd el sl sl
Ol s B,k ADle & Al ) Bis 4 5 sl Jal sl 5 el 50 ol oy A
Oo Ay @y 5 (20176 50 5 5 pa) Aue )l Alleadl a ol sal) o2a aal
e A alag S JSEN o ead Sl 8 de) ) Al sai ) s
(e Sl ae) Aled dalul gamliasl ) Gl 2y a8, el il
Aand) ae dple A0y Jasi el 30z o 4l 4l j0 a5 (2015
oalaay) Y ey sy o Sy g duabaidyl A plaill (o al Callaa 13a g due) 3
LS Al ol e 3R Y1 < siadl DA o)) g il cplalall sae 3 )
el 30 Cas Al e OS5 =)o) @l g sk e asas ) @l
il 50 W (2010csam s sandl) Al 30 pllad 8 il asd H) oS3
el oSl 5 el 530 Aleal) e IS (el Ciagind ¢ Al dl 5 (5 il
o gl ool 30 2l e de )5 claludly del )3l plad b il
goial) Lol 3l Aled & el il & Sm A Jalsed sl o

64



Ll 808 Ryl qalall fle deelyill dyalaigl wlydioll gty yif

lowll dodn |

o (2015-2000) 5 ) JMA a5 5 Al yo clia s L&(2003 ¢ el
ple iy b Gl Y Aila) Aalial ol cay D Y el )3l g Uaal
Aa ol 138 Sgmys oA ZY) sl dgel )l V1 AL Al il
e il U8 dnadl) ) Y1 Pl aae 5 A el Al ) i ) 1 5Y)
Al 50 il (s 3 (2018 ¢Allac 5 5 sixa) Cuaal) (o)) s Aot A%
Jalall dalil) Conazmy Uiel) dpalil) Camaa of e (2015-1995) 3 3 (e
Ll V) et 50 Al o) A 35 A 5 el Clabisall 3 sl o J) a2
(2018 ¢ S5 e (1) ol ZWY) A5 S Bal ) s ol

35as Sle (2010-1970) 5 all ol SlaidY) e Gl yo gl o i
)5 WBDe asas tgl el 30 Gas sl el @l o i JAlSS
A ADle agay o il il s A i) W degin JaY) Ak
cgall) dashll gad G o)) wll Y del )3 Gl e aad g ol
S oS S el 50 (ms @ o ) clia ) A8 e Al o olla g (2015
& Aol ol Apala®Y) danl 3 Al A el ) L) kg g
(2018 cume) ) Sy
thad ) 7 dgady (Bl Uy

dc gane o Caign el ) all sal 3l o Aalaml Ayl ol
2 el 1aa o bl eV pEl) sl pend) ) el sl e
: Jal g2l
laal! sl il o sl e dllia (S el L il 30 Alland
O bl 5ol e el il i (2018 ¢y sad) 5 Cius ) AlaiiuN) Jana s
el ) Alaadl 8ol 3l of Gas el 550 sl il & de) ) 3 Alleall

65




2019 siouuya / yuise falyll a2l dewlpully dyalnidgl pglall ding

Ziotuu Bl Auyoul AL /il dylnlly aleidgl AdS

(2017 ¢ i 55 5 (5 5a) A 5o Lia e 530 Aaal) ilill 325 ) gass
(2003 sl 5 5 jiall) dud o Gl
rdge) )3 Gl Al

o G Jelsall aal e aay el g Ul Jal asail s
s gam ) dalsall e JalaS Lgnaal o Guaba®Y) e S
Giias el 3 pas il (Jea) sl old Julls el 30 g Uadl
o=l sl sall Jaras Bl )
Aganll ) el aey  and 5 0 € 5045 o) el land S oy oS
Blas gyl 33y (DL (e e i 4l (b S Gy el
il 1Y L o adieg alasia¥) e ad I gassal 3 o Y) cdendl ad
oo dllin o LS clledSs J ahls adle JWd Gy daadl G 4Da dayls
Caug) dae ol GBla o i e 4y gabai®) pall Al ge LY (e
(2018 ¢ il 5
Al 3 gal Cisags
=)ol sl il
il Maad 50 sl e 530 g il el 3 Allaad) sl < paial) —

Y= 1(x1, x2, x3)

=) il 1Y

el 50 Al X1

Ze) )3l s A X2

=)o il Jdlad Sl Sl X3

66



Ll 808 Ryl qalall fle deelyill dyalaigl wlydioll gty yif

lowll dodn |

& e eVaral Lelysat s Al @l ppriall agdal) 2y le gl a5
p Al il e Alslaall maail 50l day gl e J paal)
LNy = By + B;LNx1 + B,LNx2+B;LNx3+U;
aa gl i Ldl
I (1) Ay sl 8 damge & WS saagd jia sl mln o yeld
G 23 an lgman Gl 5 (5 sl (88 e e A Y O jrte mes

AR
(1) & dsasd
dd Al ) il (ADF) aladialy saa gl da jlid) il
1st difference Js¥ (,al Level (s siwall
| ﬂ\@’g‘ w‘a..ms ¢ Glaad Ll @) ISIC) al
(S
? %5 8 | " |Lag 7 %5 Aie dguaal) |Lag -
e 2939 | 5.166%°°7 | 0 | jtes ,e| 2937 [2.584%1%6#| o | LNY
S 1950 | 5.137%0900 1 0 | g | 3527 [1.135%9199%) o | LNX1
e 1.950  [6.046%7° | 1| jmew | 2937 [2.575%19%7 0 | LNX2
St 1950 [3.274%9777 1 0 | jges | 3.530 [1.264%%77| 1 | LNX3
by zasa *

ple oladl g Cally ma ey *¥*
ple oladl s Sl (s pa ey *HF
:ARDL Adhlgall 4e jgall 4uia 3l <l gadll A4 JaadN) 7 dgad ks

e AlalSie Judlall o ) Gl g A 3l Jedladl ) i A o any
A i) Jalsill sy ARDL greie aladinly o Gosw 130 [ Aol i
L el G Jal) Al sk A Ssa g HLEAY (952l los) xgle)

67



2019 siouuya / yuise falyll a2l dewlpully dyalnidgl pglall ding
ol 31 Aryoul Aol 5213 dyailly ~lmiAgl AdlS

(Bounds Test) 3l ggia Jlariuly & jidal) Jalsil) jLad)
DL Amgie Jletindy o ilial) JalSall jlodl) &35 (2) 8 Jsand) Com
F-statistic — &y suaal dadll of ) zball i, (Bounds Test) 2 saal
Uy diay yginal Clgine de ey SV sl ds el sl Ga S
s oDl el g &l ile JalSSABle agag ae o el A aaal) duia i
el )l Alleadly ol & o dal) Al Ap) g ADle sy el
A0 Gl el 30 il e ol
(Bounds Test) asaall sl milis (2) a8 Jsaall

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship
Test Statistic Value Signif. 1(0) 1(1)
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(3) pd Jsasd
ARDL cointegration and long run form Cointegrating Form

Variable Coefficient Std. Error | t-Statistic | Prob
D(LNX1) -0.181704 0.171002 | -1.062584 | 0.2957
D(LNX3) -0.129345 0.074968 | -1.725337 | 0.0938
CointEq(-1)* | -0.109103 0.012595 | -8.662375 | 0.0000
EC=LY - (1.5405*LX1 + 0.2931*LX2 + 0.7153*LX3 -5.2479 )
Long Run Coefficients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob
LNX1 1.540452 0.756811 2.035452 | 0.0499
LNX2 0.293095 0.204784 1.431240 | 0.1618
LNX3 0.715292 0.204088 3.504823 | 0.0013
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test (4) ad) Jsaal

F-statistic 0.429274 Prob. F(1,32) 0.5170
Obs*R-squared 0.529490 Prob. Chi-Square(1) 0.4668
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F-statistic 0.450492 Prob. F(27,12) 0.9583
Obs*R-squared 20.13516 Prob. Chi-Square(27)  0.8250

(Stability Test) zigadl ) fiu) jLad)
zisalll o ADA e il 5 (CUSUM) S5 g senall lidl)
s oall agaad) Jals 3 sall sVl cliany bl JSED ady Y cldll

70



Loeel 38 eyl il e dgelyill dgmliniigl alyubioll gty i

lowll dodn |

(CUSUM ) sbaasy bl J<al (1) & J<al
20

15 | ——

10 PRy

-10 _

15 T

-20

78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10

—__ CUSUM ____. 5% Significance ‘
sl gil) g gilidl)
gl
Ak 05 e Lagbl ) i Lo il G e JulS5 35ms 1
Ja

O JaY) Alshall 5 ) 8 dalias) ANY G2y A ge 5 Asine WDle 5a5 2
%l laiey dae) 30 Alleall 30l of Sy Laa el 30 ol del )30 Alleald
%1.540452 Jaiey o) 530 sl il 52l ) g5

Op JaY) Alyshall 5 il 6 dglias) AND 3 A e 5 Ay gine ADle a5m s -3
DM Lol pasl sl O o lee el ) @l Al 30 s Al
.%0.715292 Jlaiay e 30 il saly3 Y gasms %ol

71



2019 yiousn [ siisc falyll 2l dpulyully dyalnidgl aglall A,

Ziotuu Bl Auyoul AL /il dylnlly aleidgl AdS

el ol ml e asale il Al 0S5 A il e Y o <all 4
diabia o adiny () S Vs dgiee 0S5 Al aiam s AL 58 DA
il ol s clabing padlanu ceaall e s AD e el 8 dau S
asas el ) el Jdlayl el mll e clil ad ) o<l
) s AY) el gl 5 e s il Gl g el A8 JSLE Lgie 5o JSLe
L= Fl e i

ila o)

L s Jaalill syl (PIa (g A G 30 il dl) ki 3:US ad ) —
=)ol aLa YL ALy

Gy el 3l G Gk o Aol 3l ClleVly (as il gie duad —
el o0 el Jasal Adee (8 23 Lee Adliaal) LedlaY

2 e Aled 050 pe any lae pladll 138 3 gl ol il AS) e -
PSB!

cse o g Uaall 8 L) (8 il palal) o Ul aua iy et -
OIS & Genll o))l pladll Jsa Bpalad) Sla¥) s il jal) CalSs -
e Anliall Joladl sla) 5 o Uadl) 138 Lgia ey 3

72



Ll 808 Ryl qalall fle deelyill dyalaigl wlydioll gty yif

lowll dodn |

&1y
tdg ad) aa) el
BV o A 3D G dias 2015 oliaey Al g -1
astall Ll Aladll ¢(2010-1970) 5l Lad & dael )30 (g jall 5 e )30
.63-55 1(2-1) 2220 20 laal il 30
aal 2010 udiss 22720 lmay Ald csaul) taeal) afallae saall -2
e ) Vsl sl Lad el il sanad) nlaiyl el i)
8. = «Jpalad ol
2l Ay s 2003 ¢ el e e el (g dl de g kel -3
il 5l Alae ¢l SLaBYL Jleay) sl gl e o s o)) sl
153 (¢l yla Ulad) el 5l FaapalS) (g jheall el ¢ Jg¥) dind) (sl
dael el )30 clebandl g gidl S el )3l danll Ay jal) dadaidl —4
Sl S G sass 2018 At guS (WS ey 5
Alaall (b i Jlad cilpabiai) s ((2015-1995) 558l DA duld 4 5o
1376146 (a = 219 2340 <14
& = gkl Foa) @l by 2018 (Juaadl Wi tdlea g ixa —6
¢(2015-2000) 5 jiall Al s Aaldas Al o o) 50 il o s 5 3 5a
1502 2 232l 10 alaa) ol jlas ddas
eothiy salls ) e bl ddadil) caila) cdea) deas ) ili -7
199 <192 (= o= (2002-1973) 55wl DA Ll b de) )30 5 il il clelial

73



2019 siouuya / yuise falyll a2l dewlpully dyalnidgl pglall ding
ol 31 Aryoul Aol 5213 dyailly ~lmiAgl AdlS

@b galai) Qs 2017 ¢ saie iy (i)l famn Chug (g a8

Gl Alas ((2010-1990) Lud & o) )30zl dad o 5 sl Jol sall aaY

32 23 o e cmelall a2l Aol

55 G dal sl aaY Allas A 52 2015 (Jil s cade teliy ca Sllae =9

Aaall ¢ ged ;3 AaBU &y yeadll Asal 5 puaad el Jad gl e

1280 <1269 Lo e «lEN 2=l ¢y pdiall 5 ualdldl

~1962) 5l deldialls LolaBY) @ b5l calall Jyhaill (udae 10

-(2006

(Gad b el ol L)y Al 3l (a sl 2018 caes ac cxma =11

3376324 (o G (106 23a) 24 aladdl &y )3V 5 ol o lall dlas

Adhiae Mael og sl L yEl o 38 el Ll Ca pna —12

b dael Lalaid¥) 5 il o 38 ) Ll Cojne =13

G Akl e bl Glase 2018 ekl iyl talew cCiusy 14

A4 Hla oladnnly Aggpls Aul )y (2014-1975) sl Ll & el )3 g Uadl

=354 (= ¢(4) 33 : aslall jlidal) sk (DOLS 4l (5 jaall Slay jall

364

Py Sadady) AAll ) sl
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ECONOMETRICS, Fifth Edition,2008.
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A Modern Approach using E-views Revised Edition” Ist, Palgrave
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Interactive Econometric Analysis, United Kingdom: Oxford University
Press .
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11.3 11.6 126.0 33.1 1970
16.2 33.6 127.0 33.0 1971
22.1 37.9 127.7 43.6 1972
253 79.4 129.0 60.0 1973
29.5 154.1 131.4 64.7 1974
31.0 149.9 133.4 82.9 1975
324 170.9 141.2 99.7 1976
38.7 188.4 144.9 90.0 1977
41.5 217.5 147.9 122.1 1978
45.1 234.2 150.1 140.4 1979
38.3 336.4 153.1 236.4 1980
45.9 394.9 162.4 273.6 1981
43.3 237.5 167.5 285.7 1982
34.3 208.3 173.0 303.0 1983
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48.5 120.5 177.0 342.2 1985
46.6 82.9 178.5 384.7 1986
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66.5 112.8 191.6 439.8 1989
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70.7 85.0 195.7 630.2 1992
68.5 521.4 201.2 708.8 1993
66.9 410.0 206.0 827.9 1994
67.3 401.0 212.7 933.4 1995
75.0 436.4 219.5 1074.5 1996
80.5 649.1 135.0 1267.0 1997
85.7 345.5 125.0 1394.3 1998
95.5 257.5 110.0 1449.9 1999
113.0 508.7 108.0 1439.7 2000
131.2 1483.2 104.0 1392.0 2001
232.7 1350.6 101.0 1348.8 2002
298.0 906.3 97.0 1375.8 2003
370.4 676.2 93.0 1328.5 2004
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3.808882 5.456175 5.011302 4.944495 1979
3.64545 5.818301 5.031091 5.465525 1980
3.826465 5.978633 5.090062 5.611667 1981
3.768153 5.470168 5.120983 5.654942 1982
3.535145 5.338979 5.153292 5.713733 1983
3.526361 5.249127 5.223055 5.777652 1984
3.881564 479165 5.17615 5.835395 1985
3.841601 4.417635 5.184589 5.952464 1986
3.895894 4271095 5.192957 6.01908 1987
4.048301 4273884 5230574 6.048081 1988
4.197202 4725616 5.25541 6.08632 1989
4297285 5.15963 5241218 6.17981 1990
4310799 3.404525 5.244917 6.296004 1991
4.258446 4.442651 5.276583 6.446037 1992
4226834 6.256518 5.304299 6.563573 1993
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4203199 6.016157 5.327876 6.718892 1994
420916 5.993961 5.359883 6.838834 1995
4317488 6.078559 5391352 6.979611 1996
4388257 6.475587 4.905275 7.144407 1997
4.450853 5.844993 4.828314 7.240148 1998
4.559126 5.55102 4.70048 7.27925 1999
4727388 6.231858 4.682131 7.27219 2000
4.876723 7.301957 4.644391 7.238497 2001
5.44975 7.208304 4.615121 7.206971 2002
5.697093 6.80937 4574711 7.226791 2003
5.914584 6.516489 4.532599 7.191806 2004
6.575076 7.112083 4.51086 7.277593 2005
7.069023 7.02696 4.488636 7.404279 2006
7.244299 7.02696 4.465908 7.552342 2007
7.296481 7.040606 4.465908 7.717707 2008
7.291247 7.059618 4.440296 7.77599 2009
7.284752 7.078257 4.417635 7.841336 2010
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