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� '� )������ (�����%��
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�UcQ �
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� '� �+��J� ��0��� '��
��` 5���
� 78� f�UcQX

�UU\ (	����� � )��%�
� )��+�� �
>��,� $��  - f�eee� $��" )
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P��+�� ����� 
	�'��,�� -��'.�� !���2� 

��������.  
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� ��� S�.
� ������ )�
���
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�
� 2-��� ),�	��
� )�,��.�
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� (��+�

 )��	%
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( '�� '%�� ��: �(�����%�
� 78�> )%��%� )�Uc\ ( ���  �
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� S�.
� ��" �,-

 �
�	
� 7��
�� )��%�
� ��	%�� ��� �����#�� )����
� ��."�� (�����. 

 $���%��Sundrarajan and Thakur (1976) ����� (�����%�
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 7
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� �(�����%�
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� '� 5��- 70
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����  �
� A�%
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5��- 70
  9�E�
�  �0
� S�.
� (���0� )-�	�. 
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� ���
� )��+: 40	� $��
� ��J 2�%
�� �R����� )�%-��� (%�
 )�
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� S�.
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 ),3 7��� @���
� 5�E�� 

 �� (����� �'�����
� '��H��
�� �'��-���
� A��
�
� �
> ��� '���9#� (8�E%�� �A��
� �	�; �

 (�����  - '�����
� ��E
 ��� ���	� 7���	
� ;��� �)���
�
� (#����
�  - )�E� �E�W-

 �5��
�
� E

 ����.� E

�� 	�K�) ����. 	K�
% /����K ��)� �
%��� QF�.)�� M�
.� E� ��). ���4�� >��

� ?
K ��.�. *(# !������� ��� Q-���'����.
� /;%�4 >��� ���)K R�# S�,.��� F�.)�� ?
K �
%�� -��� '� 

 
���
� S�.
� '� �E���  ���
� S�.
� ?���� )%-���
� A�%
�. 

 $���%�Goldstein and Khan (1978) )
�� 7����
 R���6 R�
����  (�����
� S�.� L��

�� (�����
� ��� L�	
�� S�.
� '� j70
 �	%
� �3: '� �����
 '�.�%� '�
���� �����%

 )���� ��� 8��� �R���6 '��
��	�
� 7� �	� ��+���,� $�� �(�����
� ��� L�	
�� S�.�


7��
� ;��
 S�.
�� L�	�
 ��	%��. 

 ��:Warener and Kreinin (1984) �3�� �,-  ���,� /�� '� )�
��
� 5��
�
� (�,-�� (�����

.
� )
��� (�����%�
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� $�� �(�����
� ��� S�
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� ?��
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� '�� @9���
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� *�+  - (�����%�
� )
��� (�����
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��
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� �����
�  �!�

 )�����"#� )��P�
�Branson (1989) �����"#� 4��,
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�Maddala and kim (1999) )%��� ����Phillips and Hansen (1990)� �����
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� 5��� �	%
  %��,
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 )�0�% (�������
 )���H
�)Stationary( '����
� '�0� ': �: �(Variance)  ;����
� '����
��

(Covariance) .%�
� (��3 �
> )-�1G�� �'�H
� ���� ��� ���	� # �: �'�H
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�3
� �:  ��3
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 �)���H
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� '�0% '���
 R��%��� '�0�(Augmented Dickey-

Fuller-ADF) �7%8% ��� 7��� ������ '�0%
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)�����"#� 7���
� ���,�
 S�
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Model- ECM) .����#�� )���H
� 7%8%
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B%� /�� ��� 5���" )�
E�� $�,� ��
� 

8� ��
� L�- R���1 ������ �7D�q1!�
� ��: ������
�  - (������
� '�� 7
�� )���. )"

 �E- ��]� S��%�� /��
� 	22���� 	������ V�I��� !��%���� 	����)Fully-Modified OLS( 70
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 '�Phillips and Hansen (1990)� �  - ������� ���� '�0�% ��
�� �R�,�# ���� $��% ��
�

 9���G� S��%�� ������ ':� �)%���
� *�+ �����#� '�	� ���� S
��� 7���
� ���,�
 73��� 

)%���
� ?��+: A� ;
� .��� ��+�-��� N��� S��%: 70 (���.�� . '�
����
� 80 '>)ECM( 

�)FM-OLS( ?��� (����� .,- '�����%� ��E�� �7��.
� 7
��  - )
��
� ���,� '�	�.�%� 

 ': #> �'�0%
��)ECM(�. )���H )�%�% �
> �����  =�.�> (���- ���
E��  - $���%� ��� )��

 L����� 7��  - ���,�
� ��� ���0 70�� �3O�� �)���
� (�
�� 7��,� ��� 7�	� 5����  ��H
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 ��� )������ S�%� �*�+ ���%��� S%��� # S��%�� ��+ $����%� 'W- ��
 �(��+���
� ���

 )�
��
�� (��+���
��`�  �
�� ': �
> )-�1G�� �5�+���  '� '�0%
�� '������ L�	
�� S�.


 )���0�> ;��+ 'W-  
��
��� �7
�� )���. 5���� )����0� )"8� ��E
 ': ��	�� �)��P�
� )����
�

 )�
E�� $����%#(Single equation co integration method)7
�� )�
E�� 73� �X �: �
���


4�����
 R���0 )����
� )���	
� N���
� (�	���
� )�
E��'%��+� . 

 R���0 )����
� )���	
� N���
� (�	���
� )�
E�� $����%� K��,� ���W- ���� R�=����)FM-

OLS ( � ,��.�
� ����"#� (����:  - L�	
� )
��� S�.
� )
�� ���,� 7�
�  - )����%�
��

7
�� 5���" )�0��
� ��3]� �����#� '�	� ��B�� �N��
� )���. (�"8	
� ��,�  +�(Short run 

dynamics) �� �� )�
E��
� ��+ @
�	�� �(�������
  ��H =�.�> (���- '�1�� ���0 �: 

�X 7�����
� �����#� )�0�� (Endogeneity) (������ 73� )���H
� 7%8%
� $P	� '�� 

  ��� .����� /��� �
> ��O� �"  �
�� S�.
� )
��  - ��	%��(Serial Correlation). 

�X '�0% $�� )��  )���H
� 7%8%
�(Unstationary) )�� �: )��
� *�+ )
�H> $�� /�� 

  ����� �����
� ������%� 78� '� ��,�
� �����
�  - (���	�
� )"� $��(Instrumental 

Variable) '� '�0%
�� ?��� )���H 7%8% ��� )���	
� N���
� (�	���
� ),��. 2��.�� 

)�9���G� )����
�. 

 S��%: ���	��)FM-OLS( (������
� '�� ;����
� 7��0�
� M�- S�
�%: ��: )Co 

integration(N��%�
� 4�%: ��� )���H
� 7%8%
� ': L���-�� �) Level ( �)�0�% ��J  +

 �: � ��3
� �: 7��� 2��
� ��B� )�0�% F���
 )���H
� 7%8%
� )

�	�
� ... 7��� ': �
> �w
>

�,�
��� �)�0�% )���H 7%8% ��� S��%: $����%�� (��
: (�%��� A� )��(Monte Carlo) 7 
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(Johansen)   S��%: ': (�%���
� *�+ (��3:(FM-OLS) ���� 2���� * $���%� ���(Single 

Equation Estimation Technique) S��%: ����� (Johansen) $���%� �E- (Multivariate Co 

integration Technique)  �:(Vector Co integration Method) )"8� (8��	� ���,� $��� �

 S%� )����
� )���	
� N���
� (�	���
� )�
E�� ).%��� )������ ;����
� 7��0�
�Phillips 

and Hansen (1990) $"� (�����
� ��� S�.
� )
��
  %��,
� �����
� ���,� $�� ���� R�=���� �

`\� � /�tLogQx�0� �����  +  �
��� )���
� '�  ��)1(I (������
� A��
 ;
�0� �

 )���
� '�  + )���%��
�)1(I $"� )
��	�
� )���0 ��	�� �;
�0 `\ F���
 (�-����
� ),��.� 

 �� ��0 :(Maddala and Kim, 1999) 

)4.3(

,

22

121

tt

ttt

uy

uyy

=∆

+′= β 

 /��ty2  �
��� )���
� '� )���%��
� (������
� A��
  +)1(I ��J  +� �ty1 �

 '� =H
 70 ': L�����ty2 '�� ;���� 7��0� (�"8� �
�� #� �.,- 5���� 5��� ��
 �
 

(������ty2 ': L����� �tu '�0%
�� ?��� (Stationary) ���� ���%�  ��%� .%��

 ;����
� '����
� )-����� '�0��(Covariance)���%� 0,
2221

2111
f∑









∑

′
=∑

σ

σσ 

 S �E�
> ����  �
�� �7��.
� 7
��  - ;����
� '����
� )-����� ��%��Ω ��0 �E�� ��	�� 

 �� :( )∑∑
= =

∞→
′=Ω

T

t

T

s

st
T

uuE
T 1 1

1
lim )�"����
�� 5���H��
� (������
� 70 I��
� �+ ��+� ��tu � su 

 �� ��0� �)�9�,��
� (������
� A���
�� ;���� '���� �
> �E��%,� '0��  �
��:Λ′+Λ+∑=Ω �

 ': /��)( 00uuE ′=Σ� ∑
∞

=

′=Λ
1

10 )(
t

uuE� ∑
∞

=

′=Λ′
1

0 )(
t

tuuE���,� $��� �β̂ ),��.� 

                                                           

* Athukorala and Riedel, 1994 

A
ll 

R
ig

ht
s 

R
es

er
ve

d 
- 

L
ib

ra
ry

 o
f 

U
ni

ve
rs

ity
 o

f 
Jo

rd
an

 -
 C

en
te

r 
 o

f 
T

he
si

s 
D

ep
os

it



www.manaraa.com

 \e 

 �� ��0 �)���	
� N���
� (�	���
� :( ) 12

1

22
ˆ yYYY ′′=

−β ': /�� �1y (��+���
� �
��  + � 

ty1':� �2Y (��+���
� )-����  + �ty2 N���
� (�	���
� ���,�� ��β̂ 2%�� ���,� �+ 

  ���,� �	�H�� '0
� �5��	
� 2�-(asymptotic) �����#� '� B��� )
�H� (8��	� ��� ���	� 

�. $��r�x%k�� �=�.�d
  �%�%�
�  ���
� .����#�� (�������
 )���H
� 7%8%�
 7�����
� ),�

 .����#�� �7�����
� �����#� (80�� )

�	�
 R���0 )����
� )���	
� N���
� (�	���
�

)�
��
� ),��.
�� � ���
�: 

R#�: : 7��	�ty1��� ��� :ttt yyy 2111211
ˆˆˆ ∆Ω−=

+ ω  9���	
� B.�
� 7��	�� �tu1 ;
�0 

78� '�:ttt yuu 2111211
ˆˆˆ ∆Ω−=

+ ω 7�����
� �����#� )�0�� F���� $�� ;
��� �

(Endogeneity). 

R����3 : F����(Construct)   ���
� .����#� )
B%��+δ̂ 2%�� ����� ���	�  �
�� � :

( )∑
∞

=

++ ′=
0

211
ˆ

k

k uuδ ': /�� �ttt yuu 2111211 ∆Ω−=+ ω. 


� )���	
� N���
� (�	���
� ���,� '> ���,�
 '������
� '��+ '�� �H�� R���0 )����

)�
��
� )���
� S%� $��� �)���	
� N���
� (�	���
�: 

( ) ( ) )5.3(ˆˆˆ
12

1

22
++−

−′′= δβ TyYYY 

 )���	
� N���
� (�	���
� ���,�� R���0 )����
� )���	
� N���
� (�	���
� @E�� :���
�#�� 7�����
� �����#�  ��0�� 7�
 ;
�� �E��� F����
� =��
>� *�+ ': #> � ���
� .���

 )�	��.
� )
B%� Y"��� # )�
E��
�(Normalization)�   - (�����
� ��� S�.
� )
��	� ���,�
�
 $"� )
��	�
� S%�  9H

� N��%�
� ����  �0
� N��%�
� ��� 7��.
� 7
��(3.5) �,- 

 )�
��� �������%�(Microfit 4) 
� N���
� (�	���
� )�
E�� '�1��  �
�� )����
� )���	
R���0(F-M OLS) � Phillips and Hansen (1990) )�
��
� (#��	��
�: 
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�X )��0
� )��.�
� (�����
� )��0 tQx. 

�X )��
� (������
�� )�9���
� ����
� (����� )��0 0Qx. 

QX p��
�� (������
� (����� )��0 1Qx. 

VX�"����
� ��� 70d
 )�
��
� ��J $��
� ����
� (����� )��0 ( 2Qx. 

\X )�����0
� ����
� (����� )��0 3Qx. 

B� !����.
��� ?
K B
��� ����  

 � ,�,�
�  ���
� 7��
�� �)��%�
� ��	%��  - )
�� �+ (�����%�
� ��� S�.
� '> �	%�

 �� ��0 R��1��� �E��3�� '0��� �)��	
� ?��: 

)6.3(,, 







= ttt SY

Pd

Pm
mQm 

': /��: 

Qmt :  )������ (�����%�
� (���0
  %��,
� $"�
� )�%
�  -t. 

Pm : )������ (�����%�
� 5��� �	%
  %��,
� $"�
�. 

Pd : '����  - ;�E�%�
� ��	%�  %��,
� $"�
�. 

Yt : ,�,�
� 7��
� N��%�'����  -  . 

St  :   ����� �����
� ?�� �	%) '� 5���� 5��� 7��,� �����
� '� (����
� ���

 0����� �#��
�.( 

 )��%�
� ��	%�� 5���H )
��  �-) $"�
� �
> (�����%�
� 5��� �	%
  %��,
� $"�
� )�%�

)����
� ��	%d
  %��,
�� PdPm ( )��0 L���� ��E��� )"8	
� ': �: �)������ (�����%�
�

 �)���. )"8�  E- (�����%�
� )��0� '����  -  ,�,�
� 7��
� '�� )"8	
� ��: �)�%0�  +
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 ��: �5����%�
� A�%
� �E��1 '�� '����  - ���-�� (������ 5���H �
> ��O� 7��
� 5���H '�

 ?��
� �	% )"8�S E- )������ (�����%�
��  �*8�: ?��
� �	%
 �����	� S%� )�%0� 

 2��%��  - A�%
� ��	%: I�����  
��
��� )����
� )��	
� )��" L�����  �	� ?��
� �	% 5���H-

���� ;
��� )����
� A�%
� ��� S�.
� 5���H �
> '�0�E�%�
� A-�� ��� �)�
���
�L $
� 

(�����%�
� .- �)�1��� )
��	� �
> )
��
� *�+ 7������ �� ��0 F��� )���
� 'W: 

( ) )7.3(32
1

0 ttt

t

t USY
Pd

Pm
Qm

ξξ
ξ

ξ 







= 

 �� �� ��� 7���- )
��	�
�  -�.
 $����J��
� ��B�: 

)8.3(3210 ttt

t

t LogULogSLogY
Pd

Pm
LogLogLogQm +++








+= ξξξξ 

 ��� S�.
� ����� 2��� �(�����
� ����� 2�,���  - (��.�
� 4�� I������
 )�
E�� S%� (�����%�
�(FM-OLS)=��
>� )���	
� N���
� (�	���
� ���,�
  7�
 F����
� 

 7
��  - )��H���
� (�����%�
� (#��	� ��,�� � ���
� .����#�� 7�����
� �����#� 70���
 �R���0 )����
� )���	
� N���
� (�	���
� )�
E�� S%�  9H

��  �0
� N��%�
� ��� 7��.
�

)�
��� $����%�� (�����
� 7���� $��(Microfit 4)  )�
E��
� *�+ ����  �
��(F-M OLS) � 
Phillips and Hansen (1990) )�
��
� (#��	��
�: 

�X )��0
� (�����%�
� )��0 tQm. 

�X )������
�� )�9���
� ����
� (�����%� )��0 0Qm. 

QX p��
�� (������
� (�����%� )��0 1Qm. 

VX��
� (�����%� )��0 �"����
� ��� 70d
 )�
��
� ��J $��
� ��( 2Qm. 

\X $����
� �����  ��	�
� ��"�
� (�����%� )��0 3Qm. 

_X )�����
�� )������
� I���
�� '�+�
�� (��H
� (�����%� )��0 4Qm. 
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cX )�����0
� ����
� (�����%� )��0 5Qm. 

`X 7,�
� (��	�� (#]� (�����%� )��0 6Qm. 

����!���I.���� !�)��%��  

 5����
 ���% j4�%: ��� )%���
� (����� (��:�UcQX�eee �����
�� )��,�  +� �

 ��	%: 4�%: ��� )���3
� ��	%���  ������UU\��
� '� (��: (�����
� *�+� �)�
��
� ���: 

:X ����� �H0��
� ;��
� . 

SX 
��
� �,�
� 2���� . 

 I��-  - )���	
� ����G� (���� )-�0
 )-�1�
� $�,
� I��
� �+  
��
G�  ���
� @���
�-

 ��	%�  %��,
� $"�
� 4�%: ��� )���3
� ��	%��� qSl%!�� �����"#�  - )�����
� ����G�

 ;�E�%�
�)�UU\=�ee.( 

� ��: � ,�,�
�  �
�	
�  
��
G�  ���
� @���
 �,- @����
 F
�� 7�	� 4�%: ��� qSl%!�

 '��d
 '����
� =�0�� 4�� ��0�  ,�,�
�  
��
G�  ���
�–���	%
�) 5����
� (��#�
�� �

�����
:� ��E
�� '��
��*X $����� 78� '���� A� $E���
� $
� ��� <=��� �UU\X�eee $�� �

 )��" 7����  0����� �#��
� �
> )��.�
� )��	
� '� )
�� 70
  ,�,�
�  
��
G�  ���
� @���
�

�#��
� 7��,� )
��
� ;�� ?�� �	% 4�%: ���. 

 ;��
� �+��,�  �
�� (�����
� 5��� )��0
  %��,
� $"�
� �E�3�� ��W- (�����
� )��0 ��:

E- A�%
� '� (�����
� $
� ': '��  - � ����� �H0��
� '� )����
� A�%
� $�" 73�� �

 7��	�
� ("� 2�%
�  - 5�9�%
� ��	%�� 4�%: ��� '���,�
� ��J �
>  ���
� ���
�  - '���,�
�
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 $"�
� S%� �E���3� $�� �(�
� '> �����
� $�%�� ����
� �
> �E�,� )��0�� A�%
� )��0� 7����

(�����
� ��	%�  %��,
�. 

"�
� �E�3�� (�����%�
� )��0� ;��
� 7�l" '� �	�
� (�����%�
� 5��� )��0
  %��,
� $

 �
> '���,�
� ��J '� )����
� A�%
� $�" 73�� (�����%�
� $
� ': '��  - � ����� �H0��
�

 )��,
� 4�%: ���  ���
� ���
�  - '���,�
�cif)(  '��B�
� $�%�� )	�%
� )��0� '� ?
B��  �
��

����
� �E
��� ��� '��
� )��0�� �����%�
� ����
 )�0��

�   %��,
� $"�
� S%� �E���3� $��

(�����%�
� ��	%�. 

 '� )���3 )�% ��	%� $�	
� N��%�
� 4�,� �E- )����
� )��	�
� ?�
�0�
  %��,
� $"�
� ��:

 )�08E�%#� (����
�� A�%
� �E�- ��� )0���
�  - 5�%�� �E0�E�%�  �
� (����
�� A�%
�

 '� 5����%�
�����
�. 

�E�%�
� ��	%� F
��  %��" $"� �E- )��
�	
� ��	%d
  %��,
� $"�
� ��:; 7�� A��

 

;��
� N�
 )	���
� )�
E��
� 4�%: ��� qSl%!��  
��
� �,�
� 2���� '� ������� (��:� �$
�	
� . 

����
� A�%
� ��	%� $�	
� N��%�
� 4�,� �E- (�����
� 5��� ��	%�  %��,
� $"�
�� 5

 A�%
� ��	%� $�	
� N��%�
� 4�,� �E- (�����%�
� 5��� ��	%�  %��,
� $"�
� ��: �'���� '�

'���� �
> 5����%�
�. 

 �#��
� '� 5���� 5��� 7��	�  �
�  ����� �����
� '� (����
� ��� �+ ?��
� �	%�

 0�����. 

                                                                                                                                                                          

*�E��� '� (����� �-�� $�	
 R��P� 2��	
� )���E�
 (��3�%� . 
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 \\ 

����!0������ ����.  

 '�0% )�� ������� $�,�% )����(Stationary) ����,�
�  - )����%�
� )���H
� 7%8%
� 

 7��.
� 7
��  - (�����%�
� ���� (�����
� ��� S�.
� )
�� ���,� @9��� L�	� z$r3 '��

 R���0 )����
� )���	
� N���
� (�	���
� )�
E�� S%�(Fully-Modified OLS) 4�����
 

 '%��+�)�UUe( 5���
� 78� ��UcQX�eee. 

/0�� :3G�.)	�)�A�� �
;
�� >��
 	�� ��%.,�  

������ $����%�� )���H
� 7%8%
� '�0% )�� ������ $�(Augmented Dickey-Fuller Test, 

ADF)  �������(Phillips-Peron PP) N��%�
� 4�%: ��� (Level)7��� 2��
� 4�%: ���� * �

 $"� 7��

� '����)QX� (�� �(�����
� A��

 �����#� ��+ @9��� �)������J��
� )���
� ��B�  �


 *�
�#� �E���1� $�� )
��  �-)T( N��%��
 �
�-  0��
 )�
��
� )���
� S%� �+���,� $�� �

ttt XX εγµ ++= −1���
� ��+ ��� )�1���
� )���
� '�0� 2����
� � :

t

n

i

ittt XXX εφγµ +∆++=∆ ∑
=

−−
1

1�1���
� )���
� '�0�- *�
�#� �E���1� )
��  - ��: � )

70�
� ��B� N��%��
 :ttt XTX εγβµ ++++= −1 
��
� ���
� ��� )���
� F��� 2����
� � :

t

n

i

ittt XXTX εφγβµ +∆++++=∆ ∑
=

−−
1

1 73��� �A.,�
� '�1�� '��
��	�
� 80 ':� �Xt 

 �: )��%�
� ��	%�� �:  ���
� @���
� �: (�����%�
� �: (�����
�0 )�����
� )���H
� 7%8%
�

(��0� �?��
� �	% 
��
� ���
� ��� @9���
� : 

                                                           

* �%
�  - ����"� ������
 )�
��
� )��,
� '�� 2��
� �+  ': �: �),��%
� )1−−=∆ ttt XXX 2��
� 73��� �
 ': �: �),��%
� )�%
� '��� )�%
� *�+  - ������
 7��� 2��
� '�� 2��
� � ��3
�1−∆−∆=∆∆ ttt XXX �

��0+�. 
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 �4� ���')���( 
 -�2��� �H' ��%.,� 3G�.)Unit-Root test)(	��.���D�
�� 	I����% !���I.��� E��'� Q 

 7��� 2���
I(1)  N��%��
I(0) 

*�
�#� ���� *�
�#� ���� # *�
�#� ���� *�
�#� ���� # 

PP ADF(1) PP ADF(1) PP ADF(1) PP ADF(1) 

)�%�%
� 

XQ,_Qe X�,U\e XQ,_c� XQ,e�\ X�,e�Q X�,U\V Xe,_�U Xe,_VV Y 

XQ,e�U XQ,�VQ XQ,��� XQ,�_` X�,��Q XQ,Q`U Xe,Q_c Xe,UVQ Yw 

X�,UVV XQ,\`\ XQ,�`� XQ,_c` X�,U�e X�,`\Q Xe,V�e X�,eeU S 

Xc,_\� X\,�QU X_,��� XQ,\Q` X�,\�` Xe,c_` XV,��c X�,eVc Qxt 

X�e,UQ� X\,U`� X_,_V_ XV,U`\ X�,U`� X�,Ue� XV,��` X�,VV\ Qx0 

Xc,eUe X\,�\� Xc,e\_ X\,�\_ XQ,eVU X�,ee\ X�,�QU X�,VQU Qx1 

X_,e\� XQ,cQ` X\,Qcc X�,V`e Xe,c`� Xe,\`c X�,c__ X�,U`\ Qx2 

X\,e�e XV,�cQ XV,eQ� XQ,eQ_ Xe,VU_ Xe,c�c XQ,�c� X�,Q\Q Qx3 

XQ,c�_ X�,Ue\ XQ,Q�c X�,c_� X\,c�V XQ,`U� Xc,Vc\ XQ,\Uc Qmt 

X��,U�_ X_,U�U X��,�e\ X_,Qce XV,cV_ XQ,U__ X�,e_� X�,�_\ Qm0 

X\,QeQ XQ,�`� X\,V�� XQ,�\_ X�,Ue� X�,`�_ X�,QVQ X�,\U_ Qm1 

X_,\Vc XV,_eV X_,_`Q XV,c�� XQ,�Qe X�,e\\ X�,�cU Xe,`Ve Qm2 

Xc,UV_ XV,`ce X_,Vec XQ,�Uc X�,e\\ X�,UUe XQ,_VU XQ,QU\ Qm3 

X`,\cU XQ,c_Q X`,__\ XQ,c\� XQ,Q\` X�,eV� X�,�UU X�,V_U Qm4 

X�e,ce� XV,��` Xc,eeV XQ,c�` X�,`_� X�,\Uc XQ,QVV X�,\�V Qm5 

XQ,�VV XQ,c`Q XQ,__� XQ,`�_ XV,V_c XQ,`�� X\,UcV XQ,\U_ Qm6 

 
� ��%.,0 	'�2�� ����� DF(1) B
2 Mackinnon*
� ��� *� : 
XX*�
�#� '���� N��%��
  :XQ,cec_ )���	� N��%� ��� � � �f–�,UcU` )���	� N��%� ��� \ � �f–�,U�Ue 

 )���	� N��%� ����ef. 
XX*�
�#� A� N��%��
  :XV,Q\\� )���	� N��%� ��� � � �f–Q,\UVQ )���	� N��%� ��� \ �f �–Q,�Q�� ��� 

)���	� N��%��ef. 
XX*�
�� '���� 7��� 2���
  :XQ,c�eV )���	� N��%� ��� � � �f–�,U`\e )���	� N��%� ��� \ � �f–�,_Q�` 

 )���	� N��%� ����ef. 
XX*�
�� A� 7��� 2���
  :XV,QcQ` )���	� N��%� ��� � � �f–Q,_e�c )���	� N��%� ��� \ � �f–Q,�Q_c ��� 

 N��%� )���	��ef. 
� ��%.,0 	'�2�� ����� PP B
2 Mackinnon*
� ��� *� : 
XX*�
�#� '���� N��%��
  :XQ,_U\U )���	� N��%� ��� � � �f–�,Uc\e )���	� N��%� ��� \ � �f–�,_�_\ 

 )���	� N��%� ����ef. 
XX*�
�#� A� N��%��
  :XV,QQ`� )���	� N��%� ��� � � �f–Q,\`_c	� N��%� ���  )���\ � �f–Q,��cU ��� 

 )���	� N��%��ef. 
XX*�
�� '���� 7��� 2���
  :XQ,cec_ )���	� N��%� ��� � � �f–�,UcU` )���	� N��%� ��� \ � �f–�,_�Ue 

 )���	� N��%� ����ef. 
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 \c 

XX*�
�� A� 7��� 2���
  :XV,Q\\� )���	� N��%� ��� � � �f–Q,\UVQ )���	� N��%� ��� \ � �f–Q,�Q��  ���
 )���	� N��%��ef. 

 N��%�
� S%� )�����
� )���H
� 7%8%�
 )��	
� 5�P�
�(Level) �E�8��	� S�J: ': �EPk� �

 4�%�� L�- ':� 5��� ��
 �E
)$�	
� ( )���	� N��%� ��� �1-�� ': '0�� # �E
\ �f

R��
�� '��� �+ ��0� �'�0%
�� ?��� �E1	��: 

X ������ S%� (ADF)  ���� ��
�� 'W- �5���� =�.�> 5��- ���� *�
�� '���� A.,�
�

 )���	� N��%� ��� '�0%
�� ?��� # )���H
� 7%8%
�\ )��0
� (�����%�
� =��3�%�� �f

 7%8%
� 'W- *�
�#� )
��  - ��: �(��	�
�� (#]� (�����%��  ��	�
� ��"�
� (�����%��

 )���	� N��%� ��� ;
�0 '�0%
�� ?��� # )���H
�\ )��0
� (�����%�
� =��3�%�� f

7,�
� (��	�� (#]� (�����%�� )������
�� )�9���
� ����
� (�����%��. 

X ������ S%� ��: (Phillips-Peron)  # �E1	�� '�0%
�� ?��� �E1	� 'W- �*�
�� '���

'�0%
�� ?��� �E�W- �*�
�#� �E���1� )
��  - ��: �7��

� *�EP!� ��0 '�0%
�� ?��� 

7,�
� (��	�� (#]� (�����%�� )�9���
� ����
� (�����%�� )��0
� (�����%�
� =��3�%��. 

 ������ S%�- �R#�� 71-: A1�
� F��: �,- )���H
� 7%8%�
 7��� 2��
� ��: �	��

(ADF)  )���	� N��%� ��� '�0%
�� ?��� *�
�� '��� 7%8%
� (���:\ =��3�%�� �f

J $��
� ����
� (����� '� '�0%
�� ?���  E- )��0
� (�����%�
� ��: �70d
 )�
��
� ��

 N��%��e  ���
� @���
� =��3�%�� '�0%
�� ?��� �E�W- *�
�#� �E���1� )
��  - ��: �f

p��
�� (������
� (�����%�� '��d
 '����
�
� =�0���
  ���
� @���
��  
��
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 ��%.,� 	��2 *# ���(Phillips-Peron)
�  >��
��% ��.. 	�)�A�� �
;
�� E��' >W# Q���� X��

 	��)�� V�.
� �)K 7�'.� >��%� Y =�0���
  ���
� @���
� F��� *�
�#� �E���1� )
��  -� �

?��
� ��	%: ;
�0� '�0%
�� ?��� ��J '��d
 '����
�
�. 

H
� 7%8%
� '�� 7��.
� 7
��  - )"8	
� 'B� 7�,
� A�.�%� ���� R�=���� 5���- '�0� )���

 )���
� '� )����0� �E��� )"8	
� '�0� �����I(1) )-�1> �7��� 2��
� ��: �	� )�0�% F���� 

 �E���  .� @�H� ��
� �
>(Linear combination)  )���
� '� '�0��I(0) *�+  -� �)�0�%� 

 ���� �'�H
� 78� 7�1� �: ?9�H '�0� # 7%8%
� '�� .����� �: 'W- )
��
� *�+ 2,��

 ;���� 7��0� �E��� �
�� )���H
� 7%8%
� 'B� 7�,
� '0�� .���
�(Co integrated). 

/��)�+ : /��
� 	22���� V�I��� !��%���� 	���� ����. 3G�.)(Fully-Modified OLS) Q

 	�'()� B
2Phillips and Hansen (1990) 

R���0 )����
� )���	
� N���
� (�	���
� )�
E�� ������%� 7���� 2�. N��>  +  �
�� 

;����
� 7��0�
� F���� ��� 7�	� �E��0 (�����%�
� )
��� (�����
� )
�� (���	� ���,�
 �

 ��0�� : �����#� (#��	� ���,�  - ������%�� �(���	�
� H���� (������
 7�����
� �����#�

 )�
���(Microfit 4)4����- 7���� ��� �E9����# X� ������ '%��+)�
��
� @9���
� ��: 

��!�������  

 7
��  -  9H

��  �0
� N��%�
� ��� )������ (�����
� )
�� ���,� @9��� (�EP:

 ?��� �E�: �7��.
�–5����
� 7��
� )�,�0X ��� S�.
� )��0 ��� ��	%�� ��3B� L������ 

 )��0
� )������ (�����
� ��� )��	%
� S�.
� )���� (��0 /�� (�����
� R���%� )1����

 (��� /��)e,__( R��1�� *��3B� '�0 �,- '��d
 '��%�9�
� '����
�
� =�0��
� 7�� ��: �
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 \U 

 ����
� '� ��H� (��0  �
�� )����
�� ?���� �)��0
� (�����
� ��� S�.
� )��0
 ����0

 (��� /�� F���
�)�,Q( )%��� ��
> (���� ��
 )E���� )
���
� *�+ (��0� �Riedel (1988) 

�Athukorala and Riedel (1994) (�����
 5����
� L�	
�� S�.
� 7���� ���,�� '��,�	��
� �

 �	%�
 R���6 '�0� ��
� ����
� ����
 )
��0 p��0 p��+(Price Taker) 4�
� )�
��
� 5��
�
�  - 

�E�%��� (���� �5����
� A�%�
 )��
�	
� ��	%�� ��� ��3B�
� ����,�� 4�
� �
 R����� 'B� �

  R��
 )1���� p��0 p��+ (�����
 )��	%
� S�.
� )����)Xe,c( )����
� )����
� ':� �

 )	����)V,e( ��0� ����� ���0 '���� '� ���%��� �E�
> (����  �
� )
���
�� )E���  +� �

 )%��� ':Muscatelli (1992)� (������"�  - (�����
� L��� S�.
 5����
� 7���	
� 7�� 

� 7��
� �=�.��� F���� ����� $����%�� ;
�0 p��0 p��+ )
�� ��%�� /�� )3���
� )�����


  + (�����
� ��� )��	%
� S�.
� )���� ': (�EP:� ),��%
� @9���
� $E�%��� @9��� (��B-

 )1���)Xe,\U( )	����  + (�����
� ��� )����
� S�.
� )���� ':� �)V,�.( 

	%
� S�.
� )����
 )�%�
�� ��+ )%���
� (�EP: �,- ?��
� �	% )���� ��: �)����
�� )��

 �E
 A"��� �+ ��
 )�
���  +� )�
�% �E����> ':–?��
� �	%
 �����	� S%�X       ���%�� 

)�,eU ( )��	
� )��" L�����  �	� ?��
� �	% I����� ': /�� �)��0
� )��.�
� (������


 )��0 5���H
 R�H-�� '�0� ��+ 'W-  
��
��� NH	k� Z)
���
�  + *�+ (��0 ����
 '0
 �(�����
�

 5���
� 78� F���
� ����
� '� ��H� (��0  �
�� )��%�
� ��	%�� )	��. �
> )
���
� *�+

�UcQ $�� )���
� �UU\ S%� Gillis (1995) '� ���:  + )����
� ��	%�� ': ��	�� 

 )����
� ��	%�� I����� ��	- �)���
�� ��	%��–�
��?�
�0X )���
�� ��	%�� '� ��0: )��%� 

 )	���� )��	
� )��" F���� ?	1� ?�% ?��
� �	% ��3B� 'W-(over valued) �
> )-�1> �

  
��� ':� 2�%
� N�" 78� '� ����� # ?��
� �	% ':\e '�  + '���� (����� '� f
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 ��,� ��� R�=��� (�����
� *�+ $��� ).�%�
� A�%
�� $��
� ����
� *�+� �(���% 5�	
� ),�%�

 A"��� �+ �� A� ),-���� ��J ?��
� �	% )���� 5���> '�0� ': �
> (�: �E	��
 S��%��

 ����
� '� ��H� ?��
� �	% )���� 'W- �E����> ?8��� '� $J�
� ���� R������ ��E


5����
� A�%
� S�J� )���  +� F���
�. 

�	� 70 ���,� @9���
 7��� L��  �� ���-� N���
� (�	���
� )�
E�� S%� )
�

  - 7����� ������ �:  ��� .����� �: ����� # )�
��
� (#��	�
� 'W- ��
 �R���0 )����
�

 ������ .,- $���%�%� �(���	�
�  - H��� �:� (�����
�t��6 ������ �� ����� #� �: 

��	�
��� !�������  

�%� ��� vR��9���> )
��,�  + (�����
� A��
 )���	� N�\ (�����
� ��� S�.
� ':� �f

 (��0� �?��
� �	% ���� '��d
 '����
�
� =�0��
� 7��� )��%�
� ��	%�� ��� ���	�

 �E�� 70 )����e,__ ��,Q ��,� )�%�%� '�1�� (�����
� ��� S�.
� ':� � 
���
� ��� 

7�� 5���H ':  �	� ��+� �?��
� �	%� '����
�
� =�0��
� 7��
 )�
�� '����
�
� =�0��
� 

 )�%��� )�%�� (�����
� 5���H �
> ��O� f�,Q )�%�� )��%�
� ��	%�� 5���H ':� �f� ��O� f

 )�%�� (�����
� A
��� �
>e,__ ��	%��  - �3O� ': A�.�%� # ���� ���0 '���� ': �: �f

 ': /��� � + ��0 �E��,�� 7� )��
�	
�\e$�� ����  + '���� (����� '� f ).�%� A�%� 

 '�0� (�����
� 'W- (��%��
� '� )	���
� )�����0
� ����
� L	�� 4����
�� (��%��
�0

 ���	� ��+� �=���
� ��� $E���,� ���� $E��. ��� ���	�� )��
�	
� 2�%
� (���,�
 )1��

 I�.,
� '� S�.�� 5���0  + )����
� )����
� ': /��� �$E��� N��%� ��� �
��� )
��
��

�
� )�%�
�� 7��
� �+ ;
�0� � ��
�� ;�E�%�
� (�
����� )����
 )�����
� ����" 5���H  ���
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 _� 

 *��� �� S%�� )��	
� )��" L���� 'W- �?��
� ��	%�Gillis  ��	%�  %��,
� $"�
� 'W-

 ?	1� ?��
� �	% ��3B� 'W- ��
 � ��
�� ;�E�%�
� ��	%�  %��,
� $"�
� 2��� (�����
�

)��" F����(�����
� )��" L����� �
> ��O� ��+� �)	����  ����� �����
� . 

��*����� ��)�.�� B
2 !�����
� *�

�� B���.��  

��	�2�� !�)���2��� 	�G�HI�� ������ !����� : ��� vR��9���> )
��,� �E
 (�����
� A��
 

 )���	� N��%�\��	� N��%� ��� )���	�  E- )��%�
� ��	%�� =��3�%�� f )�_ 'W- ��
 �f

 ���� '��d
 '����
�
� =�0��
� 7�� ���� )��%�
� ��	%�� ��� ���	� (�����
� ��� S�.
�

 �E�� 70 )���� (��0� �?��
� �	%�,e\ �\,c ��,\ ��+� �)��� �E	��
�  
���
� ��� 

 =�0��
� 7��
� )��%�
� ��	%d
 )�
�� )�%�%� '�1�� (�����
� ��� S�.
� ':  �	�


�
� �	% 5���H ': �: ��E
 A"��� �+ ��0 )�
�� �����> (��0 ��
� ?��
� �	%
� '����

 )�%�� ?��
�� fX)��	
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�UcQ 1636.8 96.0 503.3 19.1 -407.3  24.9 
�UcV 1678.7 132.8 573.3 23.2 -440.5 8.2 26.2 
�Uc\ 1415.6 118.9 625.7 19.0 -506.8 15.1 35.8 
1976 1557.5 157.8 930.2 17.0 -772.4 52.4 49.6 
1677 1762.9 191.9 1221.6 15.7 -1029.7 33.3 58.4 
1978 1960.2 212.3 1271.0 16.7 -1058.7 2.8 54.0 
1979 2386.2 271.6 1523.3 17.8 -1251.7 18.2 52.5 
1980 2479.7 332.7 1491.6 22.3 -1158.9 -7.4 46.7 
1981 2827.4 407.3 1790.6 22.7 -1383.3 19.4 48.9 
1982 3203.1 409.7 1923.4 21.3 -1513.7 9.4 47.3 
1983 3242.7 386.7 2031.9 19.0 -1645.2 8.7 50.7 
1984 3493.5 578.8 1785.6 32.4 -1206.8 -26.6 34.5 
1985 3481.4 583.0 1836.7 31.7 -1253.7 3.9 36.0 
1986 3563.2 598.4 1932.3 31.0 -1333.9 6.4 37.4 
1987 3639.5 710.8 2003.4 35.5 -1292.6 -3.1 35.5 
1988 3451.4 798.0 2116.9 37.7 -1318.9 2.0 38.2 
1989 2797.9 839.8 1752.2 47.9 -912.4 -30.8 32.6 
1990 2693.5 808.8 1828.2 44.2 -1019.4 11.7 37.8 
1991 2762.5 711.0 1806.2 39.4 -1095.2 7.4 39.6 
1992 3133.2 780.5 2476.5 31.5 -1696.0 54.9 54.1 
1993 3290.3 843.0 2699.3 31.2 -1856.3 9.5 56.4 
1994 3995.6 924.2 2675.6 34.5 -1751.4 -5.7 43.8 
1995 4656.8 1004.5 2590.3 38.8 -1585.8 -9.5 34.1 
1996 4774.6 977.3 2789.7 35.0 -1812.4 14.3 38.0 
1997 4966.2 1033.1 2725.5 37.9 -1692.4 -6.6 34.1 
1998 5404.7 1073.2 2565.6 41.8 -1492.4 -11.8 27.6 
1999 5720.9 1105.5 2551.0 43.3 -1445.5 -3.1 25.3 
2000 6271.8 1187.7 3077.8 38.6 -1890.1 30.8 30.1 
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�UcQ 96.0 46.8 45.7 3.2 0.3 

�UcV 132.8 46.7 83.9 2.1 0.0 

�Uc\ 118.9 47.5 69.6 1.8 0.0 

�Uc_ 157.8 80.9 74.1 2.7 0.0 

�Ucc 191.9 102.4 85.8 3.6 0.0 

�Uc` 212.3 108.0 101.6 2.7 0.0 

�UcU 271.6 138.1 129.8 3.7 0.0 

�U`e 332.7 150.2 177.9 4.6 0.0 

�U`� 407.3 184.9 209.0 13.3 0.2 

�U`� 409.7 194.6 203.7 11.3 0.1 

�U`Q 386.7 227.6 150.8 8.2 0.0 

�U`V 578.8 241.1 329.7 8.0 0.0 

�U`\ 583.0 226.1 349.9 7.0 0.0 

�U`_ 598.4 207.1 386.2 5.2 0.0 

�U`c 710.8 240.3 459.5 11.0 0.0 

�U`` 798.0 196.3 587.9 13.8 0.0 

�U`U 839.8 208.1 610.4 21.4 0.0 

�UUe 808.8 191.1 602.0 15.7 0.0 

�UU� 711.0 200.6 500.9 9.5 0.0 

�UU� 780.5 264.4 489.6 26.4 0.0 

�UUQ 843.0 367.5 428.6 46.9 0.1 

�UUV 924.2 358.3 505.9 60.0 0.0 

�UU\ 1004.5 412.1 550.9 41.5 0.0 

�UU_ 977.3 383.1 571.9 22.1 0.2 

�UUc 1033.1 490.8 512.4 29.8 0.0 

�UU` 1073.2 469.3 572.4 31.5 0.0 

�UUU 1105.5 439.1 622.4 43.9 0.1 

�eee 1187.7 495.0 635.2 57.4 0.1 
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�UcQ 96.0 32.2 31.5 31.5 1.4 0.7 4.1 15.1 3.4 2.1 0.0 

�UcV 132.8 32.3 67.3 67.3 0.3 1.7 4.0 19.9 2.0 2.4 0.0 

�Uc\ 118.9 30.3 59.6 59.6 0.6 1.2 5.6 12.2 1.5 4.7 0.0 

�Uc_ 157.8 52.2 64.0 64.0 1.9 2.2 11.1 12.4 2.2 7.6 0.0 

�Ucc 191.9 65.6 60.2 60.2 0.0 1.3 16.6 30.3 2.5 11.5 0.0 

�Uc` 212.3 54.0 68.5 68.5 0.0 2.6 20.9 39.4 3.6 17.9 0.0 

�UcU 271.6 69.7 90.8 90.8 0.0 1.6 23.4 46.4 5.6 21.1 0.0 

�U`e 332.7 65.1 136.3 136.3 0.8 2.5 30.2 51.8 6.6 23.8 0.0 

�U`� 407.3 79.5 136.6 136.6 1.0 2.7 43.1 83.4 9.4 35.4 0.2 

�U`� 409.7 86.3 135.8 135.8 0.4 1.5 51.0 71.7 7.1 44.2 0.0 

�U`Q 386.7 87.7 127.3 127.3 0.2 2.9 88.9 43.5 4.8 22.2 0.0 

�U`V 578.8 92.7 193.1 193.1 0.0 2.4 149.9 74.9 4.4 51.9 0.0 

�U`\ 583.0 99.5 224.9 224.9 0.0 0.5 116.4 90.6 4.6 42.2 0.0 

�U`_ 598.4 111.1 259.4 259.4 0.3 4.0 144.6 52.0 3.7 19.4 0.0 

�U`c 710.8 96.6 261.4 261.4 0.9 1.1 199.7 106.6 7.1 28.3 0.0 

�U`` 798.0 73.7 360.9 360.9 0.7 1.5 225.1 87.0 9.3 33.7 2.5 

�U`U 839.8 76.4 353.6 353.6 0.0 3.8 245.3 100.2 17.1 38.8 0.0 

�UUe 808.8 79.0 310.7 310.7 0.0 0.8 249.7 102.8 18.9 41.1 0.0 

�UU� 711.0 102.1 271.3 271.3 0.0 2.7 210.2 75.3 8.8 31.6 0.0 

�UU� 780.5 113.3 268.7 268.7 0.0 2.3 242.5 82.5 14.5 50.5 0.0 

�UUQ 843.0 170.7 235.1 235.1 0.0 2.1 238.4 99.3 29.1 63.8 0.0 

�UUV 924.2 106.2 241.8 241.8 0.1 73.0 305.5 100.0 45.9 47.1 0.0 

�UU\ 1004.5 99.5 259.8 259.8 0.0 147.0 302.1 96.7 45.9 48.3 0.0 

�UU_ 977.3 150.5 268.2 268.2 0.0 60.5 311.2 111.7 23.0 48.0 0.2 

�UUc 1033.1 175.5 250.2 250.2 0.0 83.9 324.4 106.5 33.6 55.2 0.1 

�UU` 1073.2 169.2 275.5 275.5 0.0 61.2 331.6 102.7 46.5 80.3 0.0 

�UUU 1105.5 134.0 278.5 278.5 0.0 51.6 370.7 114.3 71.5 81.6 0.1 

�eee 1187.7 127.9 274.0 274.0 0.1 49.1 381.5 124.8 76.2 144.5 0.1 

 

����
� : �(�%���
�� /����� 5�9�� � ����� �H0��
� ;��
�" )���% )�9���> (�����)�U_VX�UU\"( ���: �M�� ��� ��UU_ �
�")��E�
� )�9���G� 5���
�")����� ����: �. A

ll 
R

ig
ht

s 
R

es
er

ve
d 

- 
L

ib
ra

ry
 o

f 
U

ni
ve

rs
ity

 o
f 

Jo
rd

an
 -

 C
en

te
r 

 o
f 

T
he

si
s 

D
ep

os
it



www.manaraa.com

 U� 

 �4� ���')$ :(*����� ��)�.�� B
2 !�����
� 	�%
)�� 	����� 

 -�.��� �;,�8&���::: 

)�%
� 

  

��

>

(�
��
��

�

 
)

���
�� 
'�
���

(
 

)�9
���

� �
���

�

 

 (
���
��
�
�

p��

��

 

 �
�J 
$��
 ��
��

70
d

 )�


��
   

��	
� �
�"�

$��
�� 
���
��

  '
�+
�� 
(�
�H

)��
����
 )�
���
��

 

)��
���
0 �
���

 

)	�
�
� A
�%

  (
��	
��
 (
#6

7,�
 

 (
���
��
�

)�
���
�

 

N�
�:

 

�UcQ 96.0 0.33 0.06 0.33 0.01 0.01 0.05 0.16 0.03 0.02 0.00 

�UcV 132.8 0.24 0.02 0.51 0.00 0.01 0.03 0.15 0.01 0.02 0.00 

�Uc\ 118.9 0.25 0.03 0.50 0.01 0.01 0.05 0.10 0.01 0.04 0.00 

�Uc_ 157.8 0.33 0.02 0.41 0.01 0.01 0.07 0.08 0.01 0.05 0.00 

�Ucc 191.9 0.34 0.02 0.31 0.00 0.01 0.09 0.16 0.01 0.06 0.00 

�Uc` 212.3 0.25 0.03 0.32 0.00 0.01 0.10 0.19 0.02 0.08 0.00 

�UcU 271.6 0.26 0.05 0.33 0.00 0.01 0.09 0.17 0.02 0.08 0.00 

�U`e 332.7 0.20 0.05 0.41 0.00 0.01 0.09 0.16 0.02 0.07 0.00 

�U`� 407.3 0.20 0.04 0.34 0.00 0.01 0.11 0.20 0.02 0.09 0.00 

�U`� 409.7 0.21 0.03 0.33 0.00 0.00 0.12 0.17 0.02 0.11 0.00 

�U`Q 386.7 0.23 0.02 0.33 0.00 0.01 0.23 0.11 0.01 0.06 0.00 

�U`V 578.8 0.16 0.02 0.33 0.00 0.00 0.26 0.13 0.01 0.09 0.00 

�U`\ 583.0 0.17 0.01 0.39 0.00 0.00 0.20 0.16 0.01 0.07 0.00 

�U`_ 598.4 0.19 0.01 0.43 0.00 0.01 0.24 0.09 0.01 0.03 0.00 

�U`c 710.8 0.14 0.01 0.37 0.00 0.00 0.28 0.15 0.01 0.04 0.00 

�U`` 798.0 0.09 0.00 0.45 0.00 0.00 0.28 0.11 0.01 0.04 0.00 

�U`U 839.8 0.09 0.01 0.42 0.00 0.00 0.29 0.12 0.02 0.05 0.00 

�UUe 808.8 0.10 0.01 0.38 0.00 0.00 0.31 0.13 0.02 0.05 0.00 

�UU� 711.0 0.14 0.01 0.38 0.00 0.00 0.30 0.11 0.01 0.04 0.00 

�UU� 780.5 0.15 0.01 0.34 0.00 0.00 0.31 0.11 0.02 0.06 0.00 

�UUQ 843.0 0.20 0.01 0.28 0.00 0.00 0.28 0.12 0.03 0.08 0.00 

�UUV 924.2 0.11 0.01 0.26 0.00 0.08 0.33 0.11 0.05 0.05 0.00 

�UU\ 1004.5 0.10 0.01 0.26 0.00 0.15 0.30 0.10 0.05 0.05 0.00 

�UU_ 977.3 0.15 0.00 0.27 0.00 0.06 0.32 0.11 0.02 0.05 0.00 

�UUc 1033.1 0.17 0.00 0.24 0.00 0.08 0.31 0.10 0.03 0.05 0.00 

�UU` 1073.2 0.16 0.01 0.26 0.00 0.06 0.31 0.10 0.04 0.07 0.00 

�UUU 1105.5 0.12 0.00 0.25 0.00 0.05 0.34 0.10 0.06 0.07 0.00 

�eee 1187.7 0.11 0.01 0.23 0.00 0.04 0.32 0.11 0.06 0.12 0.00 
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�UcQ 108.2 50.6 22.2 20.2 15.2 

�UcV 156.5 69.6 30.0 40.9 16.0 

�Uc\ 234.0 90.5 57.2 82.9 3.4 

�Uc_ 339.5 133.3 90.0 114.6 1.6 

�Ucc 454.4 147.2 121.2 184.1 1.9 

�Uc` 458.8 175.7 117.3 161.2 4.7 

�UcU 589.5 215.2 179.5 193.6 1.3 

�U`e 716.0 240.2 227.1 246.7 2.0 

�U`� 1047.5 325.2 305.5 415.0 1.8 

�U`� 1142.5 368.3 380.3 391.4 2.5 

�U`Q 1103.3 365.1 377.8 310.6 49.9 

�U`V 1071.3 417.1 453.7 170.5 29.9 

�U`\ 1074.4 384.8 464.7 201.3 23.7 

�U`_ 850.2 358.2 309.5 141.5 40.9 

�U`c 915.5 362.0 371.0 162.8 19.7 

�U`` 1022.5 371.6 393.7 219.5 37.7 

�U`U 1230.0 414.4 523.8 262.1 29.8 

�UUe 1725.8 433.8 992.9 259.7 39.4 

�UU� 1710.5 471.2 973.1 251.2 15.0 

�UU� 2214.0 553.6 1163.0 461.3 36.0 

�UUQ 2453.6 555.8 1297.6 263.0 37.5 

�UUV 2362.6 551.9 1269.3 529.5 11.9 

�UU\ 2590.3 600.4 1428.5 547.5 13.9 

�UU_ 3043.6 727.1 1650.9 664.9 0.6 

�UUc 2908.1 706.1 1552.1 649.3 0.7 

�UU` 2714.4 762.4 1360.8 589.9 1.2 

�UUU 2635.2 782.9 1307.3 533.6 11.4 

�eee 3259.4 984.9 1625.7 575.6 73.2 
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�UcQ 108.2 30.8 1.1 3.2 4.2 1.5 5.7 23.2 17.2 6.2 15.2 

�UcV 156.5 42.7 0.9 4.4 5.2 1.2 8.1 33.9 35.3 8.7 16.0 

�Uc\ 234.0 49.4 1.3 5.9 24.9 1.3 12.2 44.8 74.0 16.8 3.4 

�Uc_ 339.5 81.4 2.1 10.2 37.2 3.1 16.3 65.9 101.4 20.1 1.8 

�Ucc 454.4 75.9 3.0 11.1 43.1 3.1 23.2 102.3 156.8 33.3 2.6 

�Uc` 458.8 87.6 4.8 12.8 46.8 4.1 21.5 98.4 138.2 40.1 4.4 
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Abstract 

Determinants Of Jordanian Foreign Trade 

1973-2000 

by 

Khaled M. Al-Sawai’e 

Supervisor 

 Dr. Bashir Kh. Zubi 

This study deals with the determinants of Jordanian foreign trade during 

the period 1973-2000. It aims at analyzing the trade balance as well as 

showing the characteristics of the export and import sectors in respect of 

commodity structure, the geographical distribution, the economy 

liberalization and the different trade conventions. In addition, it shows the 

effect of exports on the growth of Jordanian economy and, also, estimates 

the exports and imports function on the macro and micro levels by using 

Fully-Modified OLS in the estimation. This method is one of co-integration 

estimation ways. This study is distinguished by using this method which is 

used for the first time in this field of studies about Jordanian trade. This 

method is known by its ability to solve the autocorrelation problem and 

coefficients bias. 

Through this method, the elasticity of the price and income exports as 

well as the elasticity of exchange rate has been measured on both the macro 

and micro levels. The case is the same regarding the imports. Furthermore 

the effect of devaluation on exports and imports has been shown. 

Certain recommendations have been produced through this study. For 

example, taking interest in Jordan industry, improving the quality of 
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products to create a competition, increasing the aspect of Arab economic 

cooperation, speeding up the implementation of the Arab Free Market 

convention to expand the markets for Jordanian exports and to expand 

industries related to phosphate and potash, as well as developing the 

national awareness towards the consumption of local products. 
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