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�� �����	
��
����� ����� ��� ������ ����� �� �� !"
� #��� #
$� ��� �� �!����� ��%#&��� ���� ����� � 

'��� ���$ ��( .���# )� ��*�� ��� (�+�, -/ ��"�, 0��, ��� 1��  �
2��(APF) ��� #�����34 ��5�
� 6�&� �� �

'��7
&�'��/  ��( .��8�# ��5�
� �1�� ��� 9
� �� ��"�, 0��, ��
:�� &���������34 #!&� ���  .���# ��
:�� 

;�&��%
$� 9
� )� 1����7$
 �� ���&�<���= � �	#0�)�,   '�>��(ARDL) ��
� >��) '�� ?@AB �, ?@C? 

 '��7
&�'��/ ��( .��
2� �	 ��D> ��  �	�
����� ����� �/���E� �� !"
�  F���G,������ 
 !8H� ���# ��� �� 

��%
$�# ����� ���� .���I+	����J+	 �K��� ��L
 �
����� ����� ���� ���%
$� ��� 
 !"
� #�	��M
� 
 # 

 �J�� ���� 1��G,���!&� �
2�< ���$  .�&���
����� ����� ���� !8H� �K��� ��L
 N��
> O�5P
&� � 
 !"
� 

��%
$� ���# ���� �� G,���'��� ���$  !&� .���&������� ���): #1�� �	#��
:��  '�������� ��L
# �� Q���R 

��E�F��� ��D> �� � �	� .  

���� ���	 JEL : O40, O53, H51, I10  


��
�� ����	: ��� ���
�����
� ���� ����� 
���
�� ���!� "!� �#$%#���&� �� '(�!�)� *+,#- .��#� .  
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�����  

��/�� '+�����0+ %�#1� '� ��2
� ,�   3��#� 4+�-�56����
�� ��� �� ����� ���7� '819 !� � ! ",#�: 

��� ����
�.#<� 4�� =�>��?� �� =�#7 ����
�� ��� '1��, �� '� ��  ���/�� '+���� ���� '
@�&

� ���<���#� �
�: '��A� '� '
@�& �B� �� ",# .�� '9#- ����
� '� �
�� ! .�� ��� . =�>��?� �� ���

C�� �� 3D
/� �#E '� ! %��	�) '0�� ����/�� '+���� ,� �+	9 %�#1� '� �
1- '� ����
� ���$� ��)

���
�� ��� �� %: ��5: ! .�� ���! ���'
@�& ���� ����� ! 3���- ��#� � ��� .  

     '� ����
�  ! 2�D
/� =�#7��F ����
�� ��� �� 2�D
/��56���� . G��� ����
� ��D-���� �#� 

'+���� ���/�� ,� +�EH ���8�� '+���� ��
���
� I+�	@� '
@�+ ! '� =�#7 D
/��2 �� ��� 5J-�� '
��� ���� .

 ,�#��'� ���� ��),!� I)�� ! ��� C#E I+�	@� H+�E ,� ����
� ��D-�� ��K+�  �E�$ '� ��� �!��� 

 �#$ �������� ��� ,� I��K
/� �+ .�
� ��D-�� G��� ��)�  ��� �!��� ��!��� ! .' ��F �#E 2�D
/�

 ��- �� ���#-5J-���� ����  �)� .4�1L�)� �&��, '� ���� I+�	@� G��� ����
� ��D-�� .�� 'M�
� �� �

NO '� 3+��- @� P��� %��� �� ,���� '
@�+ I+�	 G��� '�'+���� I+�	@� ���Q&��
�� ��� ! *+�� ��  �-

�� �#� .�
�� ��)���>� ����
�� ��� ! ����
� '� R#��� =�>��?� �� '
@�& �B� �� ����
� ���� �(

.�� ��� .�� �)���>� 4+� '��9 ,� �
���
� ����� ����@� %,! ! �� ��&��, '� ���� S$�� '� %�#-

/&�	� ! %���#� ��� ! T�� U�� ���!���! ! ��, U�� ! %V�.���� � ��� .  

      .��� �D-�� �� ���/�� *��1� ��(�� �"�!�O ! ",#�: �� ��!� ����� �1���) ���!� �
���
� �����

 !G���@� � ��� C#E ! �&��, '� ���� I+�	� �#� .4+����1��NO '� 3+��-   ! ,����'+���� ���Q& �� 

 I+�	@�.���*+�� ����
�� ��� G��� !   �-�� �#� .4�1L�)��!� �
���
� ����� ��V#E H+�E ,� �  �-

 ���� ���B
�� ��#� ���� ��� %���I+�	@� .�1+: �� �� ���/�� *��1�  3�0� ! .���'+���� ���Q& �) �

 ��,#�:�#��)�#$ . '���%� ��#�� ��W� ! ����
� ��D-�� G��� ��!� �
���
� ����� I+�	@� ��K+� 

�E ,� ! .�� '>��9 ! �
���
� '+���� ���8�� H+5J-�� ��� �� 2�D
/� �#E '� ���/�� '+���� �� %: 

 ����
���56����  .4�1L�)�� ����� I+�	@� .�
� I+�	@� H+�E ,� ��!� �
���
  ��� �!��� ��!G��� 

 ����
�� ��� �� �#8
��� �#� .�
��� 4+� ��� ���� 2
� ����>� %�#1� '� ��!� �
���
� ����� 

����� 5J-�����
�� ��� �� ����
� ���� '
@�& ���� '9#- ��#� .  

     '�  ���� �#E���� �#9! ��0+!� '� ����
�� ��� ! ����
� '?��� ����� �� .C!� ��0+!� ��� �5� 

P!� ��0+!� �� ! ����
� �� ����
�� ���� ��#� ����
�� ��� �� ����
� �5� ������� ����  ���& .

��0+!� P#� 	�� '� ����� =��5� 3��D
�)%��	�)( ����
� ! ��� �
����� Z��
$� ����. �� 4+� �I)![O 

 P!� ��0+!� ������ '����- ! � 3���
�� ��� �� ����
� �5�� '
$���O �+2 . 4+� \�)I)![O���� �� 


���
� ����� �5�����>� %�#1� '� ���!� ���� ����
�� ��� �� �����
� ���� %��+�  .��� + 4���]� 

 4+�I��O ^�?� �� �#�
���
� ����� '� � '_ ��!� 5J-������
�� ��� �� � �� �`�1
� a���� %��+� 

�+4 4+� �I��O '���@ ^�E .�� ��� '� ����� 
���
�� ��!� 5J-�� 
8A�b �� ��� ���
��� %��+� ���� .  
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     '��D� ,� NO��#�#� =����� ����
�� ��� �� ����
� �5� ��� �!�� .����� !  I�� @�>� '� P!�� 

.��� ! C�� �)� I)![O �� .��(
�� ��#� '
$���O �+2 . I�� ��#�"��	& C�� ��!:�� c+�
� P .��!   

��+�O I�� ��� 	�� *�9 '� �1�� 
� !�'M &���'
$���O  �+2.  
  

�.��	�� 
��
�� �
 �����  

��� H�D�- =����� ����� I�� 4+� \�) .'+�O I�� 4+� C!� ��/� �� P!� ��/� �� ! ��B� ��)

 '1�<�O�� I)![O �!�� .�#�� �+2.  
  

��� .����   ���� ��� 

  ����
�� ��� �� �(�
�� 3��#��56�3��#� 4+� '��9 ,� ���� ��  .���� ���/�� '+���� '� %�#-  '� ���

 ����
�� ��� �� ����
� ! ",#�: =�#7 '��56����  . �+	9 %�#1� '� �
1- '� ����
� .,!��� ,�

 ��� �� 3D
/� ���d
� %�#1� '� '0�� ���/�� '+����5J-�� ��	9� '� �8/� ! .�#� ��Q& �K+� '+����

��� ����#$�� ��
<�� ���)� ,� ���/��e� ' ��#E  !��� '�)fggh (�J-��� � �1��  '� �8/� ����
� '

i��#- ,� ",#�: ��� ����#$�� ����
�� ��� �� ��-V�� �&�1)� .  

     .��#�)+���� ��5: 3���- ' I��_ �� ����
�� ��� �� ���/�� .�#� .���) �+�) ���� .4+�I��_   �)  

� ������#� �
<� .�� ���� �M�: , '+���� '� ��� j�
�� C�0�� '� ���/�� '9#- ��#� �
�� ��#$   

'
@�& ���� ��� .'� ��#E '� '��!� =�>��?� �� ��#� �����
�� ��� � '� 5J-��/�� '+���� ����� !  %: C�0

���
�� ��� ���
9#- ��� � �� . '� ��#�- ������ ��� ��M+� ����
�� �0(- �� ��$� ')� �1_   

 ! �#�� ���! ���#- *��- �� .��
� %�#1� '� �0+	�@ '+���� ��1� �� �",#�: 30� '� �� ���/�� '+����  

� �� ���/�� '+���� ,� ��K+� 30� ���$� ')� �� �%: ,� NO� %�#1.�� ���#- *��- ���! ����
 ��� .  

4+� ,� �� !� H��� 3���- %�#- ��� ����
�� ��� �� ���/�� '+���� ��5: ,� ��-k �#�� ') �!���fggh(�.  

     %��)  �
<�O '� '�#&��.���� 	  '1��, �� '� �(�
�� =�>��?� �� ��� ����
�� ��� ! ����
�

'
@�& =�#7 ��)���>� ,� ��� ���� �(�
�� .�� .��(
�� ����
��� �)���>� 4+� '��9 ,� '� - '� %�#

����� �
���
� ��!� .���� ���. .��(
�� ,� ���>� ����� �
���
� ��!� ���� ��� �����
�� ,�  ��� %:

 ����
� '�'� %�#1� '
$�1� ��#�� �+V�� �� �#�  ���� ����1_ 3+��- �7#�$ I�� '�'+���� ���Q& 

�� %: ����� .,� 4+� !� ��!� '� %�#1� ��#
� ��7� I�� ����
� ! �%����,�  H+�E ����� 
���
�� ���!� 

��  ���#-5J-�� ����
�� '>�#- ! ��� �� �
8A� =�'
��� ���� .  

    ��D-�� ����
� �� =�#7 =�85 �+�� l+��� �%�� ����1> '� *��1� ��
�� �� .�1+: \�7 �����   ���m���

�)�#$��. 4+����1�� �$�� �*��1 '� .�1+:�� �+�� \�7 ����� ������ ��#� ���� �7�D� ��K+� 3���  .��(
��

�1)�#$�#�. '
8��� ���D� ���+, ,� 4+� *��1� \�7 ����� �@��� ��#��$ ��  �#� ! '�D� 	�� \�7 I+�	@� ���'+� 

  �
���
� ! ���/�� ��0+	�@�� �#� 4+� 'M�
� '�*+�� ����
�� ��� �'+���� ���8�� $ �-�)�#�#�.  

 

0 .1� �%2+ 13�	�# ���%� 134�5# )	�� :Mc Donald and Roberts (2002)  

2. Barro (1996)  
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1� �#E '�     .�#� .��D� 4+� �� %�������
�� �            ���m� .�m����,�� 3m��� n+ ��!� ����� I+�	@� '����

��� ����
�� o#/�� ��  �#�e '���_ �� I+�	@� ����� ��!� �+ '� ��%� �K+� �� "�
/& ! T�	�  �m-   %�m�

!�     �!��� �7#�$ I�� ����>@ l��� ���   ! .��G���    I)�m�  '+���m�   ���Qm&   �m)  Im�� �   �7#�m$

��  �#�)   �=��
1+�pqqq(.�                �m�!� ���m�� ,� ��K+� '819 '� ����
�� ��� �+�9 ��B� Gr�8� �� ��� 

   ��#� ����� %�#1� ���   .�� '9#- ��!�  ��� .     G�� =�+�B� 4+� ����  �#�         ���m�� s#m� 4m+� '� )  3��m�

�,#�: ������
���
� ! ���!�  (� ������#� �
< 5J-����F =��� �$�#10+����
�� ��� ����� � .  

         #+#O ! �/+:)tuuv (    3���- �#B1� '��B��    ��!� �
���
� ����� �5�        C�� n+ ,� ����
�� ��� �� 

  �	�!�� ��� C#E�      \��� ���>�9 I�� ��
_ 3��� '�        ��!� ! ���#- �%�&�11���� .��(
�� � .���  �m��� .

� %��� �
�:� 
���
� ����� '� �11���� n+ ����� ��!�  '� ! �/�� ����
�� ��� �� �$�#10+ '?�5J-�� 

          '
/m��! T�m� C��
r� �� ��#�� ����
� =���$ �� I+�	@�  �m�� . ��mK1)�        =���m$ �� I+�	m@� 'm� 

 #�� ����
�      3��� %�	�� '� �� T�� C��
r� ���  
9#-� I)��     G��� ��)���  �#�      ���m�� �V�� �8/� �- 

  �
���
�     #��M1� �
>+�� ����
�� ��� '� ��!�� .  '�� m�    %�<m� ��mK+� %�    .�m1)� 5Jm-��     ���m�� �m8A� 


���
��    ���
�� ��� �� ��!� � ���  .4�1L�)�      ��m�� �]#m0>� l+��� ��         �m�� ! �m�!� �
m���
� �

�� ����
��  �K+�0+ �� �(1� '?��� �1��#- '
����1��� .  

      '�  ��� �#E�  �� �����       w��1
� �5� !� ��!� ��#���� .   n+ ,�#��    ��m�� I+�	m@� �     �m�!� �m�#� �

�� �1�����V#E '� ��!� �
���
� ���  ��� C#E %�� �-.�� �M1�'M�
� �� ! � G���NO ��D-��   ! ,����

   ����
�� ����� #�� .         x�m
�)�� ����� 4+� ��K+� �#� ,� ��� 5Jm-��        *��m1� �m� �m(1� �-� '+���m�   ���Qm& 

I��   �7#�$
���   ! 'G���   I)�� '+����  ���Q& ��    4+� ,� ���#� !� '�    %�#1�    ����
�� ��� ���� �>���

 o#/���� �#� .  

      C!� �5�    �K���� '�5J-��         xV��
r� ���� ����
�� ��� �� ��!� �
���
� ����� �8A�     �� ��)�#<m��� 

C�r   '>�#-��  � .�)�<� �
<�  e�#�                  ��#m�� �m���
� i?m� ! �&�m�, 'm� �m��� �)�#<� 4+� �� '���_ 

4�+�O      � ��#�� ����� ! .�#� �-      ����#$�� ��-V�� �+���� ,� �
���
 �m�� . 4+����m1��      ���m�� �� I+�	m@� 

      #E �&��, '� �
1- '� ��!� �
���
���V   �-  �M1���  #�   ��
�� ��� '0�� ��        C�m8�� 'm� 	m�� �� �
>+�m� ��

�)�#$ ����.      '>�#- ��)�#<� �� �3��D� �� ���       � ! �m���
� '� '
@�+           �+V�m� i?m� �� �&�m�, 'm� �m��

���������      �+���� ,� ��!� �
���
� ����� I+�	@�       �� xV��
r� ! .�#8� ����#$�� P,V       �m� �(1� =��5� ���#-

����
�� ���'
��� ���� ) . �#+#O ! �/+:tuuv (  

 
1. Reinhart (1999)     2. Productive 
 

6 .	�� ���# �� ���%� 134�5# ))��-�/	 �7� �� $4�� 8��9# 15�	�1� �%2+ 13�	�# :  

Aisa and Pueyo (2005) � Reinhart (1999). 
4. Endogenous longevity 

 

; .	��)1� �%2+ 13�	�# 	
���� ��� <�= �7� <�# ���# �� ���%� 134�5#  :Blanchard (1985)    
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       �� s#�M� ��          �� n+ �
1� �#E '� '_�&� '� ���� %��� %�#-           ! �m�!� ���m�� %�m�� �m(1� R�m8-

���     >��?� �� ��� ����� �#9! ����
��   ��B� =�         n+ �#9! ����
����� ! ��!� ��#� ����� %��� �+�9

 ��F '?���  .�� ^�?� �$�#10+ ��� .  '���%� �K+� �     �&��, '� ���� �� ��!� �
���
� ����� �8A� �5� �&� 

 NO !   .,���� '� ,����           *��1� �� �(1� �5� ���#
� '� ���� �#� ��'+����  ���Q&       I+�	m@� .�K�: ��1� %��89 �� 

  �����        ����m
�� �m�� �� ��!� �
���
� 5Jm-��  m
8A� �  �m����)�#$  .     �
�>m�! %�m�) 4m+�     'm� �m��

  #- C�r�� ��)�#<���  �� ��B
�� '>�    G��� ! �!� ��  �#�           �m��#- 'm� ��!� �
���
� ����� �-V�� i?� �- 

*+�� ����
�� ��� ! �
<��  �- �M1��#� .  

  

pyt. I)![O '1�<�O  

'D��� I)![O �� '1��, �5� ����
� �� ��� ����
�� '� �
�� ,� !� ')� ,�� �� ���& .,� 4��!� I)![O   �� �) 

4+� '1��, �� %�#- '� 3&#@ )pqqp�pqqz !pqq{(� '� '� |/� .	+�9 3�#� ���� !� �M1� ���  .��m��  ��m� .!� 

%��� ��  �1�'� n+ P#� ��� ����
�� �� %�
/�K�� ��tuu C�� ��$� ���� ,� �#8
� '+Qd- !   �#m� ����
� .

��� .'� ��#E '�')� ��   �&��, '� ���� I+�	@� '� ��� ! T�� I)�� ��$� ��).�� �M1� ��� .  

 C!�9 ��p  $�� '� �        ���
�� ��� �� ����
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�)��d
�� �+�K.��(
��  .�� �� I)![O �J-��.��  ���  .  
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  �����I)![O  �)� P�M��   .��  '1��, ��         ����
�� ��� �� ����
� �5� ����� %�<�  .�1)� 5J-��    ! �m8A� 

1>��           '���� ��$�� S��$�� ���#- ! ����
�� ��� �� ����
� ������ .%��)  'BrW� '��#E � �    �� ��#m�

       � ����
� ���� �(�
�� ��)���>� ,� =�>��?� 4+�        �m� �m
�: '��9 ,� ���� .�� .��(
�      ���m�� 'm� %�#m-

  '� ��!� �
���
� 1�     .���� ����
� ���� ����>� %�#  ��� .   %�<� ��!� �
���
� �����      ,� �<m�� .�m1)�

   '� ��� ��#�� �����     '1+	) ��#�� ����
� ��D-�� ����      ����� ! .�� 5Jm-��        ! ����m
�� �m�� �m� �-�

��� '���� ��$�� S��$�� ���#- .  

       � ����� ��      C�� ,� ����
�� ��� �� ����
� �5    �
�� ��� j�
�� ��)    C�m� �m1��� ���     �m�� ��m)

W�#}�n�� ! C��  ��) ��� �	�!�� ! "!� ��) j�
�� �M1����
�� .��(
�� .�� ���. '
0� 3���   �� '9#-

           �� '� ��� 4+� ����
�� ��� ! ����
� '� R#��� =�>��?� ��������
<        4�m� ��m0+!� ,� =�>��?� 4+� 

.��(
�� ��#<�  4+� '� .��� �� '�J/�����#� �
<� ���� ��� ����
�� ��� =�>��?� ��)�� ,� .  

           �� ����� =�>��?� %��+� ����#� ���� � '?���     ���
�� ��� ! ����
� �  .�� P�M��   ��� .   ! �m

M�

���#9   �#O)pz~{ (            ���#m� '>��?� =�#7 '� ����
�� ��� �� �
���
� ����� �5� ����� '�   ��)�#<m�

     '>�#- C�r �� |�
1�)  %��+� '��9 ,� (
$���O' ��� .    � �#$ '>��?� �� �
�:          #�#m� �m�� C�m� ,� .��(
m�� �

2��>-  '
@�+ ! .��� ��) ����:zz �#<�  �� C�r  �5� �'>�#- ����� �
���
� �� ��� ����
�� ��   ,� .��(
�� �� 

��0+!� 4�� ���#< ! C�� �.�� �)� #���-�+�
 ����� .��� ���. �
�c+ '>��?� �
�: %�<� ��   �m)�  'm�  .!Wm�   �m�

����   �
���
� '+���� ����/�� '+   '�     .�� S�<� �
���
� ����� ��d
� ��     1>� ! �8A� �5� ����  �� ����

  ���� ����
�� ��� .4�1L�)�     %#�,: ,� .��(
�� �� �
�:       .��� %�<m� ���m�	�) ��)         ���m�� �m�d
� 'm� �m��

      ����
�� ��� ,� 	�� �
���
�5J-�� ��  ��+QO .      '
0� 4+� �� 4�1L�) �
�:�J-�� ���         'm� �)�&�m+� 'm� �m�

   �#8�� 3�>�     ��7� %�#1� '� �� �0+	�@ '+����            ! �m�� �1+:�@ �� '>�#- C�r �� ��)�#<� I��_ 4+�-

N0� �� ! ��� �!��� ������� '>�#-� ���/�� '+���� '� ��+�9 .�&�+� 3��� '� �� ����
� ! ",#�: 

 ��1� �1� %�#1��@�>� '>�#- ! ��� �1+:�@ �� �1�'
@�+QO � �� ��#  .  

         ����� ! ��81�)pz~� (      � �
���
� '1+	) ���d- =��5� ����� '�         �mE %��m+� ����m
�� ��� �� ��!

C��    ��)pzz~   �- pz~z '
$���O  ��� .   �� �
�:    'm1+	) �#m$ I)![O           %�#m1� 'm� �� �m�!� �
m���
� ��m) 

    �B� �� ����
� ���� ��$��'
@�&       .��(
m�� n�m�W�#}� �m�� C�� ,� !   .��m�  �m�� .�)   �� �m
�: �4�m1L

I)![O          �� ��#9#� ��>��! ��$�� S��$�� ���#- �1��� �+�)��d
� ,� �#$      ! C�>@ ��>�9 ��0+	�@ '+��

'1+	) �)     .��(
�� ��!� �
���
� ! ��,#�: �      �#$ "!� ,� ! .�#��     �����m� %#�m��&�(VAR)   ��m18��� 

%#/��)#+ ��0+!�y��� .��� .�
� �#$ C�� ��!:�� ���� ]#����#+  .+�
� �K���� �
�: '>��?� c5J-�� ! �8A� 

1>�'1+	) ����  ��� ����
�� ��� �� ��!� �
���
� ��)  

     �� !���� �� =�����  2�� �s#�#� ,� '+�O �)� �B�� ! '1�<�O �I)![O 'BrW� �� '��#� '+���� ��/��� 

'�  0+ %�#1��   4��>- 3��#� ,�   ���
�� ��� .�11�� 5J-�� 
8A� �   ���
�� ��� �� � ���� .4�1L�)� ����
�  

��	0+ %�#1� '� ��	9� ,� ���/�� '+���� � 3��#� ,� ! �56� ��� �� 5J-��
8A� ����
�� ��� �� � ���� .  

 

0 .B�� ���# �� ���%� 134�5# )	�� C1� �%2+ 13�	�# )��-�/	 �7� @�34�5# ���27Barro and sala-i-martin (2003)  

2. Panel Data 



  

  

  

  

  

  

  

  

  

80                                                                                  ���� ���	
�� 
���� ��	 �����... 

� . ���� � ��	  

   4+� ��I)![O ��� �� ���� �   
���
� ����� �5� �    ���
�� ��� �� ��!� � %��+�         �m��#- *��m- ��� C�� ,� 

 2��>- 3�   '
@�+�(APF)  ]��� �� �    .��(
�� ��� ������/r ��0+!�  ���.  �+2.� �18� �      ��m0+!� �C�m� 4+� 

��!:�� *��- ���#- �� "!� ��1�� �����/r� ��� ���. C��APF 3���  �)��d
�� *��- ���#-   n�m�W�#}�

��� �#9#� �1�  0+	�@ '+���� �  !��� ! �     ! .�#� ��� �� ��  �)��d
� �+�� .����&� �56�     ����� �1��� ��� �� 


���
�� �   ���>� %�#1� '� ��!� ��� � ����
�  =����7 �    '� =���$ ! V��   ��m�>� %�#1��  ��m��  ,�m�  %�#m� 

��M-��!  �)��d
�� �K+� �56� �� ��� ���
���,� � H+�E .�
� �!� 3� 3��#� (TFP)��� �.�  

�� 30�� C�� APF���� �+, =�#7 '�  :  
βα
tttt LKAY =     ) p(  

  '?��� 4+� ���tY 3����#-    %��, �� ���
�� t .�#�       �$�� S��$�� ���#- =�#7 '� ! � >��! �  '���m� �  �m��  .

4�1L�)�
tA�

tK�tL  - '�   |�-�.�
�  �!�    3��#� 3� (TFP) #9#� ���    m0+	�@ '+���m� �   !�m�� ! �   ��m� 

�� ����� .  

       ��    �n��W�#}� ��� C��.�
�  �!�    3��#� 3� (TFP) '�         �� �� ��m��#- *��m- ����/O %�#1�   .�m���&

  3��#�  �K+��56�   ���
�� ��� �� � ��� .C�r   '� '9#- �� �   m��M- =�>��?� �  =�#m7         �m5� 'm1��, �� 'm
@�&

   ���
�� ��� �� ����
��    Gr�8� ! O�<�4   '� %�<�  .�1)� 5J-��          ���m
�� �m�� �m� �m���
� �m8A� � ,� 

 �D-�� H+�E� .�
�  �!�   ���� .�
�  �!�    3m��#� 3�(TFP)  >��m- �     
m���
� ���m�� ,� �    'm� �m�!�   %�#m1�

�>���� ��� �    � '
@�&�B� �� ����
� � �#�� . %!	@��� �4+� ��� ��
<��M- =�>��?� ����  ���m
���  'm� 

 

1.Augmented Aggregate Production Function (APF) Growth Model  

� . ��� �� �	
��
� ��� �� ����� �
��
�� �� ��
��� �	APF� ��� �	
��� ��� .�� �!�"! ���� ���
�� �� #��$Fosu and 

Magnus (2006)	�% ��
��   .  

& .#
"'  (')*+ �,�-�+ �"�
 �	 ��-�+ �%��/) �)�12 (���4 �
��
�� �	 �� ��
�� #5 ��  �6� ����� �,��� �	 ��7�8

����9� �� ��� �	
��
� �� ��:�� ���	
4 �
��; ) <
% )��
��� ���� 	���
�# ��
=$ (�� #��,> �?@ �� �
'��:�� A�B�$  ��,'	

�� ����9� 
=,@� �	 �% C�' ��:�� �
,% �	 �	
��
� ��� ��
� ,��� �	
���� ��� .�� �!�"! ����  �
��
�� �� #��$

Bhargava,et al.(2001) EChakraborty(2004) ,Wilson and et al(2004)) Cole and Neumayer(2005) 

	�"! ��
�� .  

F.�� ��,% ��1��� ��� ��,,% G���$ H���> 	��� �	 ��-�� ���
�� ���� :Rodrik (2003) Weil (2004),  

5. Real GDP Per Capita  

J .�	
���� �	
��
� ��� K�! G@LM@
1 #��,> �� �N�NO �!��� �P;�	 Q�
;
! ����$ ���R/ S�@�
M� �� (')*+ G@� �	  �	�% S@� .  

T .#
"'      L�! ��-�+ �%��/ E�� ��
�� �@
��� �!
�!� H�
� )	 UL1 �P4� V���5 ) ����9� ��� . G@� �	 (')*+ ����9�    �� 
9,$ �!

��,@
"! #��,> ��9� ) ��� �� �6W� �P�
> #��,> �� �?P� E�!
�!� �@
��� ���� �� H���> H% ��)(TFP)�� ���
 �1�$ 	���  	��8 .  
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    P�M�� %��+� ��.�� ��� �         0+ %�#1� '� =���$ ! V�� =����7 ��d
� ,� �  2
� ,�  �-   3��#� 4+�56�   ��� �� 

���
������>� %�#1� '� ! %��+� ���� ���M- %�#� ,�� ���� .�� ��+ �.�  

        ]#1&�� ! #�#@ ]�����)tuu�(�    ��@ �'?��� 4+� ��  ��   .�
� '��#�  �!�    3��#� 3�(TFP)  >��m- � 

  
���
� ����� ,��   ��!� (H) '� �  ���>� %�#1�� ��� � ����
�   =����m7 �     =���m$ ! V�m�(X)  'm� �   %�#m1�

���>����� ���M- %�#� ,�� � 3��#� !  �K+��56� ��� �� (C) ��� .4+� ,� ��@ !� �� �#� :  

  

ttttttt CXHCXHfA δφ== ),,(   )t(  

 |���- ,�'?��� �)� p ! t )�#$����� 2 :  
δφβα
tttttt XHLKCY =    ) z(  

  

'�  ��#E  '��α�β�φ ! δ     '� �8/� ���#- I<�tK  �tL �tH!  tX  �m�� . ��m�� ���
m�� �  'm� 

'?�����       '?��� 4�@�E ,� ���!:�� 3��� z� 2
+��K�  >�8E � � �2+��& .   ���m
�� '?��� �4+����1�M1��    �� �m+, 

���� 2�)�#$  :  

tttttt XHLKcY εδφβα +++++= lnlnlnlnln  ) {(  

  

'� ��#E '�  :  

tYln :>�8E 2
+��K���$�� S��$�� ���#- �D�Dr '���� ��    

tKln :>�8E 2
+��K���#9#� '���� �0+	�@ '+���� ��   

tLln :>�8E 2
+��K��!��� '���� ���� ��  

tHln :2
+��K�>�8E �
���
� ����� '���� ����!�   

tXln :>�8E 2
+��K����� =���$ ! V�� =����7 '����  .  

   '?��� ��{  �c     ! ���5 �
����Otε   ��� �?$ '��9  .  � ��B
�� �4�1L�)�      |+��m� '� �!�α  �β  �φ �

δ���� �8A�  .  

        '?��� ��{�  ,�M� ��d
� � C��   �)�   oWD�� )tDum (      'm
@�& �mB� �� 	m��   .�m�   m��� .    �m�d
� 4m+�

%�<�   .�1)�5J-��   =V#�- C��  �)�    ���
�� ��� �� oWD�� �    ��� %��+� )  ��� n+ ���� C��  �)�pzv�  �- 

pz�u��� �(7 ! �C��  �)����, .�!� �� � �K+� �pzvu �- pz~p��� (.  

 

� .      ����� ��	
� �

� 
� ����� ������ �	��  ����          ��� ����� ����	�� �	��	 
� ������	 �!
 " : "��!     �����#)�$%&(    ' *+��,
� -

 �����)�$%/ ( ��012� ')�$%3 . (  

2. Fosu and Magnus (2006) 

$ .45	 �67 �

� *7��8 "
'� 
� 4��9� �� �� ;��< 4��9� 4=07 
�� �'��7 �7	�5 8	 

6��. 
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     ���� ���� � H���       ���
�� ��� �� ����
� �5� �-�   ���� ! %��+� �     C�m� ��!:�� c+�
� P�0�
��   P,V �

  �)���>� �- ���� �+  �K  �)��d
� ! ����
��   �K+��56�   ���
�� ��� �� �    �#�#� =����� �� '� �    �m
�: '� 

�#� ���! C�� �� ��� .����  .  

     ����      ��� C�� |��� �� ��#B1� 4+� 'k     �� ! .�� '?��� ]���t  �.�
�  �!�      3m��#� 3m� (TFP)  >��m-�  ,� 

'1+	) �)� @��� � �)��#��$ �  �� �#<�  !��     %���� ! ����
� (HOS)   ���>� %�#1� '� �� ��� �   ! ����
� 

 
���
� ������  7#�$ I�� �  �)��d
� ! �   �K+��56�    ���m
�� ��� �� �         %�,#m�: Im��� ���m>- ��m1��� 

 ����- *E�D��   j�
�� (EDU)   ���>� %�#1� '� � ��� �   ��/m�� '+���� �    P�#m- �(INF)      �m�!� ���m�� ! 

(GOV)� '
@�&�B� �� ��#�.  

      ���� ���� � H���       ���
�� ��� �� ����
� �5� �-�        �m)���>� �m- �m�� P,V %��+� � �+   �mK  ��m���
�

   &��, '� ���� �1����                   ���� '9#- ��#� %V�/&�	� ! %���#� ��� ! T�� U�� ! ���@� %,! ! �� ���#- !�� �� 

���& .-W0<� .�� 4+� �� ����,� �1-��8� '� ���� �#9!  :  

p.    =��WE� �#8� ���:�     ��� ��8
�� 3��� ! |��1� � $�� �  �)���>� ,� �         'm� �m��� �1��� ��#<� �� ����
� 

&��,�%V�/&�	� ! %���#� ��� ! T�� U�� ! ���@� %,! ! �� ���#- !�� ��  .  

t. $�� �  �)���>� ,�� ����
� �1��� ���� '� &��,� ! �� ! %,!  x�
�)�� ����@� '� '�#& �� ���  'm�  .��(
m��  ,�

  �
�: C�� �� �)�  n- ���  ��#<�   ���, .�!� �� �   �5� ,� .�-#�<��� 8��1� �  �/�� ����#$��  .  '���%� �K+�  �

4+� �)��d
� i��#- .�1)� 1�8��� ���� ��� ���
��� o#/�� ��� �#� .,� 4+� �d
��)� �� ���
< ���#� �� 

=�>��?� 4�� �#<�� �� .�!� ���,� �V#E� '� '� ����� ����
� ! ��� ��
���� �� O��,��� .��(
�� �� �#� .  

        4+� ��   ��m� I)![mO�      M1����m
�� "!� ,� ��!:�m� � �#$      'm(�! �m� %#�m��&�   �m)�  *m+,#-   .��#m�� 

(ARDL)� '� %�#1� n+ #K��� ��+#O �� .�!� ���,�pzvu �- pz~p .��(
��  m��   m1��2.  4�m1L�)� ��   'm����

���� ���� � ���+�O � C��   �)�   %#�,: ,� .����!:��  �)� �CUSUM   ! �CUSUMSQ ��� k    lm�#- .�� '

 	��!� ! 4���!� �%!���)pq�v(� .��(
�� )�#$�2 ���.  

                    ��>�9 �P�#- U�� �=���$ ! V�� =����! ! =����7 �'���� ��$�� S��$�� ���#- '� R#��� ��)���: 

    ! �#<� 3�'1+	) �)� @��� � �)��#��$ �  �� �#<�  !��   %���� ! ����
�    .��� ,� ��     ��)o�/r �)� ��� 

"��	&! ���
��� n��� �	��� ��#
�9 ��W�� )C��  ��) j�
��(  .��� ����
��  �+2 .   '� R#��� ��)���:

    � ����� ���!� ����� 3�   !��� ! ��!� �
���
�   .��� ,� ���         �+�m� %��,�m� ����m
�� "��	& ��)  ! �+

'����� �	+�    ���: '��1��� ! �#<� �   �#<�)C��  j�
�� ��) (��� .)���:       ,� �m0+	�@ '+���m� ��#9#� ��

  ��!:��P�M��  .��      R�<� ! �1��� l�#- )pz~{ (��� .4�1L�) �)���: ��    I��� ���>- '� R#���  %�,#�: 3� 

   �� �#<�C��  �)�   j�
��   �� .��� ,� �)� ���: �      "�!�O ! ",#�: =��,! ) C�m�   �m)�  jm�
�� (  m�'   �m��

:.��! �+2 .���� ]��� �� �+��D� P��- �)�>��! � C�� pz�����  .  

 

1. Autoregressive Distributed Lag Model (ARDL)  
2. Cumulative Sum of the Recursive Residuals  
3. Squared Cumulative Sum of the Recursive Residuals  
4. Brown, Dublin, and Evans (1975)   
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� .���� ��	
�� 
����  

   ��� '� I�� 4+�k    ��!:�� c+�
� '#K��  ���� Z��
$�  .�����  +�
/+� %#�,: � �)��d
� �      �� .��(
m�� ��#m� 

   �)��d
� 4�1L�) ! #K��� ��#�   ���� �� .��(
���   %�<� c+�
� P�0�
��        �)��d
� P��- '� ��� 4+� .�1)�

 n+ '8-�� ,� '
��8��I(1)� � �1����  .  

          
���
� ����� �5� ��!:�� ��� ���m
�� ��� �� ��!� �  %��m+� )  'm?���{(  "!� ]�m���� �ARDL �

��
�� ��!:�� #K��� �+#O� .�-#� =�� ���k' .�� ! N�� �� .��(
�� ,� %#�,: ��K�)�+� ���k' .��  lm�#-  m9�1�� �

    �
/� ! !�V!�)pqqt) ( �18� ���   .���: t (   2) '?��� �#9! K
��8���) )+��K�� (    '� �+ !��   �#9! ��K+� %�

    ���� �)��d
� %��� =���1�� '?����  ��              ��m)��d
� %�m�� =�m��1�� '?��� �#9! =�#7 �� ! �#� ��!:�m� 

  �1�� '?��� |+���  � 'k��� =��� �#� . '���� ��� #K�� �      |+�� ! �?$ i���- (ECM)       R�m� %�#m1� 'm� 

@����� �#9! ���� ��#� �=���1�� '?��� ���� � ���&.  

����  '?��� ��!:�� {       =��)�<� ���>- '� '9#- �� �)zt��C( �A���r � !� '(�! ��  'm
@�&�B�    .�m�  �m�� !  ,�

 	-��#� ���>�y 4+	�� (SBC) ��� �  4+�

� o��
��       .��(
�� �.�� ��!:�� %#���&�  m��  �#m� .   ,� .��(
m��

���>� 	-��#�y 4+	�� (SBC) ���>-  '(�! �) �� I)�� .��� ! G��� �#8
� 9��' ��,:� ��  �#m�. ��  C!�m9t� 

�#K�� ��!:�� c+�
�.�-#�   '?��� =��{  �����k' .��� �+2 .  
������.�	
� �
���� ����� � ����
 ��� ����� ��  

�����  ���	  
���� 
�����   �
���t ������  

)1(−LY  �,��  �,���  �,��  �,���  

LK  �,�	  �,�
�  �,��  �,���  

LH  �,��  �,���  �,�	  �,���  

LL �,
�  �,�
  �,��  �,���  

LX �,��  �,���  �,��  �,���  

C �,��  �,�
  �,��  �,���  

DUM  �,�	�  �,���  �,	��  �,���  

95.02 =R                     87.1. =WD                        
����F = ���,�� ]�,�� [ 

 ������ ����� :LY                                              ������� ���!" =��) #�$ ��% ���� �" ��	� (  

  

        c+�
� #K�� ��!:��� .�-#�     '?��� =��{  �%�<�      $�� ���#- '� ��� 4+� .�1)� �$�� S���    n+ �� '���� 

'(�! 5J-�� 
8A� �    ���#- �� �$�� S��$���    '
��� '����    ����� !{t/u ���.        
m���
� ���m�� '���m� �m5� � 

  ��!�)
tHln  (�����pp/u��� .  '���   .�-#� �� ��K+� %�   �,� '� =���       ����� '���� �� I+�	@� �7�� n+ 


���
��    �$�� S��$�� ���#- ���!� �    '���m� pp/u      �m)�#$ I+�	m@� �m7�� �@�+ .     m� �m�d
� |+�m� '���

�#9#��  0+	�@ '+���� � ����� p~/u   %�<� '� .�#�           �#m9#� '���m� �� I+�	m@� �8A� �5� .�1)��   '+���m� 

0+	�@�    �$�� S��$�� ���#- �� �   '���� ��� .4�1L�)�    !��� '���� ��d
� |+�� �       =����m7 '���m� ! ��� 

 

� .                �� ����	� �
��
� ������ ���� ��
� ����� �� ����� �� ����!�� ���� "�� #���$%!� �
�!&
� ����� #���      �� ��'�� (��

$)* +���  �,�- � �/
� 0��1 ��* �2��� �,��3 (��� #���)�565 (����!�� ���8 9
�  .  

: . �;<
� ��L(�� ���$%!� �=$)> 9!
��?, �?��
�@�    .  
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       ����� |�-�- '� =���$ ! V���u/u   ! pz/u    ,�M� ��d
� ! .�#� � C��  �)� WD��   o5J-��� (1� �    �m��#- �� 

�$�� S��$��� '���� ����  .  

       �)��d
� |+��� P��-�   1>� ,� #K�� ����� +V�� �  �1
/) ����#$��  .'�  ��#E  '�   #mK�� �� �  .�m-#�    =�m�

|+�� ��d
� ����� 
���
�� ��!� ! �K+� �)��d
�� #K�� �� i?� %�1��E�qv �7�� 1>����� �1
/).   

      4��>- |+��  3+�>-    .��)2R (#K��� .�-#�     ����� =��qv/u     m�� .���: ! .�#� � F  ��m� �     #mK�� 4m+� 

xW��� �1>�    4���!� .���: ! ���y   %#/-�! (DW)   ����� ~�/p ��� .4�1L�)�  #K�� �� � .�-#�       %#m�,: �=�m�

  �#$ �#9! '���@K
/8�)� ��+�� ��   ��/�)�� N��+��! ! ��     .��(
m�� ��     �m� %#m�,: ,�     P�mM�� [m���&V |+�

�� �#� .  ��� %#�,: .���:� K
/8�)�#$ � ��+�� �   ��/�)�� N��+��! ! �   ����� |�-�- '� p�/u ! t{/u  ! .�#�

  ���: �B� ,�� ���1>�  �� �� ���� . /� 4+� %�<� '�J        �#$ �#9! '���@ '� ��� 4+� .�1)�K
/8�)� ��+��� 

��/�)�� N��+��! !�� �� � �#�  .  

+��K�) %#�,: ]������ ���k l�#- .�� '9�1�� �
/� ! !�V!� �)pqqt(��� �� '?��� {2+���  :  

  

47.5
106.0

1420.01ˆ

1ˆ

1 −=−=
−

=
α

α
S

t     )v(  

  

    ����� ���� '� �M�: ,�� 'k���    l�#- .�� 9�1��     �
/� ! !�V!� �)pqqt(     %�1��E� i?� �� �qv  �7�� 

  �����uv/{y   ��� ! ���    .���: ���D� H�?�t '8����      � ���D� ,� �
&�	� .�������    '���@ ����   '?��� �#8�

+��K�)�  � �� � �#� .4+����1�� � �  �
� %�#-     ���>- '?��� n+ '� �@�& 'M� �1��   �)��d
� 4�� =���  '?��� 

{ �#9!  ���� .  '���%� �K+�    ���>- '?��� n+ �� �1��    ���
�� ��� %��� =���    
m���
� ���m�� ��    ! �m�!� 

�)��d
�� #K�� �K+���� ������  . C!�9 ��z� 
� c+�#K�� ��!:����1��  '?��� =��{ 'k���.��  ���.  
  

������. �	
�� 
��� �����������  ����� �����  

�����  ���	  
���� 
�����   �
���t ������  

LK  ��/�  ���/�  ��/�  ���/�  

LH  ��/�  ���/�  �	/�  ���/�  

LL  ��/�  ���/�  �
/�  ���/�  

LX  ��/�  ���/�  �	/�  ���/�  

C  ��/�  ��/�  
�/�  ���/�  

DUM  ��/��  ���/�  �	/��  ���/�  

 ������ ����� :LY                                  ������� ���!" =��) #�$ ��% ���� �" ��	�(  

  

 

1.Serial Correlation    2.Heteroscedasticity    
 

�. ����� �	L
�� ��
���� ����� ������� 
�������    .  
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�)%�     � 'BrW� '� �#E�   �1�� |+�� ��#�
���
� ����� '���� =��� ����� ��!� pq/u   �mB� ,� ! .�#m� 

1>������    i?� �� qv  1>� �7��  ��� ���� .   |+��� �4�1L�)  �K+�#K��� �1��=��    ���: �B� ,� 	�� �  �� �

 i?�qv1>� ��7�� ���� ��B
�� H��?� ! .�#� ���.  C!�9 ��{#K�� ��!:�� c+�
� ��- �?$ i��� '?��� 

{��  'k��� .��� �+2 .  
������ .
��� ������ �	
���
�� �!"#$ � ����� �  

�����  ���	  
���� 
�����   �
���t ������  

dLK  �	/�  �
�/�  ��/�  ���/�  

dLH  ��/�  ���/�  �	/�  ���/�  

dLL  
�/�  �
/�  ��/�  ���/�  

dLX  ��/�  ��/�  ��/�  ���/�  

dC  ��/�  �
/�  ��/�  ���/�  

dDUM  �	/��  ���/�  	�/��  ���/�  

)1(−ecm  �
/��  ���/�  ��/��  ���/�  

76.02 =R                87.1. =WD                   
����F = ��,�� ]�,�� [ 

 ������ ����� :dLY                            ������� ���!" =��) #�$ ��% ���� �" ��	� (  

  

   #K�� ,� .��(
�� ���    �?$ i���-(ECM) � �      � =�m� .�-#� =����#� %�#-        ���m>- �+��mD� 'm� �� �m)��d
� 

�1����� R�8-�� �
�: =�� . |+�� '(�! n+ �� �?$ i���-))1(−ecm (#K�� ����?$ i���- � '?��� 

{ ����� v�/uy���: �B� ,� ! .�#� �1>� � ������ .  

       3+�>- 4��>- |+��   .��)2R (  �?$ i���- C���   '?��� {   ����� ��/u      m�� .��m�: ! .�#� � F   'm�

E��� ����1>� 3��� �# .�1L�)4���!� .���: 4y %#/-�! (DW) ����� ~�/p���  .  

       ���� ���     '?��� ��!:�� c+�
� { 'BrW�   ��   � '� �#�  
���
� ����� '����   �1�� �� ��!�   '?��� =��

  1>� ! �8A�� ����    �$�� S��$�� ���#- �� �    '���m� ���� . 4�m1L�)�    m+��K�) %#m�,: �    'm?��� {   #mK�� ! � 

  %�<� ��?$ i���-   � 4+� .�1)�  �)��d
� '� ��� #K��  #� ��K�)       ���� �K+�m0+ �m� ! .��   �1�� 'm?���   =�m�


/)�1 . � ��   '(�! �� %#���&��#$ "!  �m)�  *m+,#-     .��#m�(ARDL)  m� �     m+#O ,� %�#m-+��  �m)�  #mK�� � 

.�-#�    ���� �#B1� '� =��� ���+�O � �)�
����O �    #K�� �� .�� ��!:���   .��(
�� =�� �1��   ��� . ��m��   4m+� 

   ,� �#B1�%#�,: �)� CUSUM   !  CUSUMSQ   � 'k���        	��!� ! 4���!� �%!��� l�#- .�� )pq�v(  ��m� �� 

  #K�� ����/O =W�9� .�-#�   '?��� =�� {  � .��(
�� �  1��2 . �m)���#��� p   ! t      %#m�,: �|m�-�- 'm�   �m)�  

CUSUM ! CUSUMSQ�� ��� �#K�� �.�-#�   '?��� =��{� %�<� � �1)� .  
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�������	 . 
���
CUSUM��� ����� ������   ����� ����  

  
 

�������� . 
���
CUSUMSQ��� ����� ������   ����� ����  

  
  

%��)  � 'BrW� '��#E� �)���#�� �#�� CUSUM ! CUSUMSQ  �� lm$ !� %�m�� '�r�� ��  m���� �

   i?� ��v   '
@�& ���� ��7��   ��� . /� 4+�J %�<� '� �1)�    ���+�O '� ��� 4+� .� #K�� � �1��    'm?��� =��{ 

 ��#�J-�+����  .  

'�  ���� �#B1�� )�,�� �           �� .��(
�� ��#� ���#- *��- ]��D� '� �8/� ���5 #K��        �m��! |+��m� %#m�,: ,� 

(Wald test)!� �� �#K�� |+��� ��1�� .��(
�� =�� .��� �+2 .����      %#m�,: ,� .��(
m�� �m� ��#mB1� 4m+� 

|+��� ����! �� !�� �)��d
� �  �+�!��� #K��  �)� P,V �� '9#- '� &[+!� �)� -*�� ���#- o��y    �m� ]W&��

#K�� ����C  .���  �+2�. %��) '��#E �� C!�9v .�)�<� �� �#� .���: %#�,: �����vp/ttq .�#� xW���! �1>� ���

��� . %#�,: 4+� 'M�
�%�<� �� �)�)�,�� �#9! ��@ '� �xW��� ]��D� '� �8/� ���5  ����1>� ����.  

 

� .     � ���� �� �	
�� 
����� ��������       ��� ����� ���� ���–      
� ���� 
����� !"���  :      #$%��� � &�'���� #��( ��)	*� ���+�

 &��,�� -�* � &����/ 
0���)�234(�'� 6���
	%� #7�' 8�9 #  .  

; .&�0�     �� 
<="� 
� ��>   $����?� ��@   A�0B� ���               ����� ���� &��� CD0� � !��E� 
� $��F ���G�� ���� H�I �D%��� -�@

�$'� A�� 
��� G . 
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�����! .���
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	�� �����	 ����� ������� �     ��� ����� �	 �   ������      ������� � ���!�" 

  #$�APF   %� �  ���&' ����� ��(�� �'
  )�*�� �  ��'��+��, 
    ��	 �+-�.  ��
       /����� � 0���$1	 (HOS) �

�	  ���2� /�+�3
 ��	 
    ���$1	 4��5� � 0��$1	 �  6+*, 75	 �  � 8��9��� � �.�: . �'��(�� �<��=>'
 

  �?���@A�   ��*�B� $�� �	
   7��� ��$2" $����    C�*�" DE�!� /�%+���   FC�5� (EDU)    ����2� /�+�3 �	 
 

��	
  ��G�� ������ �   ��+" �(INF)      0H�� 4��5� ����� � (GOV)       	 ����� � 8$� ���� #$� �� �  0��   8$���

�I��� � � �+� .  ����� +?H� �����	
   ��2" J��K �L$�$�C	  M�$2" <       <��	��� 8����� ��$�!� �8$�N    � /+G�"�� 

  8����F +?H� 
   #$� L$� 8�"+.  �'
      #�$O �� 8$� �����	 P 8$��  0�� .��	
 �	  #$� ����  �'
   �	 �FC�5� 

 ��� ���� �����     �+, ��� %� �7'�Q�R      ��9B� ��	 /+����S�  ��'
      8$�+�� D��%+" (ARDL)  8��9����  

�� �.�: .  

 

� . �����a1 �	 a4
��
� �
� �������� �� ������   .  
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    �. &��' *�'��+ -0�� ���1�  
���� 
�2��t&��' �3��4 -0�� ���1� �  2!� #�5�6� 
�2��� 
���� &�78' ���F 9$�.  

    �.  #��; <>� ��* ? ** ? ***&��' @�"�" ��  �2!� 
�2�� AB$ �� @>��C &�7� ����� ?�� � ��9$� �D�� .  

  

D>O $�	
 ���	��	 ����� �������  0�� ��% L�+6:  

U .  ��(�� ���&' ����� �'
 )�*� � �'��+��, 
  �	 �+-.  ��
       /����� � 0���$1	 (HOS)    ��	 ��.    /�+��3

��-��O� ��	 
 ��(��   ���$1	 4��5� �    ���� #$� �� 0H�� $�  8@V"��     ��*��B� $�� �	 0WX� 
     %� � ������

�����2� �Y�
 Z
� �� [\��2� $6�� 0�� ��� .  

].    �'��(�� /��. ���� �	 
 ��  �?�@A�      � �Y^_� #$� �	 $�� �	 �          4���5� ������ ���(�� J��K �. �+�

���$1	��2� 0H�� � � 8�+	 ���@V"����*�B� $�� �	 0WX� 
 ���� .  

`.     � �Y^_� ��1a /+�� �� �   �'��(�� �. �+�
  ��G�� ������ �)  7���� ��$2"      C�*��" DE��!� /�%+���� 

FC�5� (���� ��+" �
 @V"�� ��*�B� $�� �	 ��Y��� M	�B
8�+	  �0� .  
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�.        ���2� /�+�3 �	 L��$, � d�. L����6 ����� 
 ��	 
   ��e" /�+	 %�	 
     ��*��B� $��� �	 
   ���� /����� 
 

@V"���2� � 0WX� �0�� ��� .  

f.  e� ��(�� %�
 #��  �'
    ��*�B� $�� �	 g_!�� 
 @V"�� 9�� � �����   �2� %� � ����
  W����� �   ����+�,�	 

0�� 8�+	 .  

      h+>e� ���   �����  ���	 75	�   /�-� ����� �������   ��      ���2� %� 8��9��� �. $'�
 �'
  ��	 FC�5� 
 

   ���$1	 4��5� $���� �0��$1	�     �	 ��+��, 4��5� � 0H��  ��
    � /���� � 0��$1	      ���� /����� ��*��B� �
 

@V"��    ��*�B� $�� �	 0WX� 
  0�� /����  .<��=>'�  ���� �	     M���+3 /���.   ��?�� �@A��        #$�� �� $��� ��	 

 � �Y^_��   �'���2� �. �+�
           ��*��B� $�� �	 � 8�+	 ����+,�	 �%d ������� %� 0��$1	 
  @V�"��   0�WX� 

0���$�'�+, .  
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�. ��� ���	
� � 
�� �
�	    

   <�� ���7'�QR @�   ���$1	 4��5� ��     ��*��B� $�� �	 0H�� 
    /�����  �� ��     �����% 8��� U`f\    ��" U`iU 

  ��+����	� ������B�: .    ����� ���� �	�� ���	 <�  ���$1	 4��5� ��    ��*�B� $�� �	 0H�� 
    /�����  @V�"�� 

  ��2� � 0WX����
 ���� .<��=>'   $�C	 �
	�� �+O� �   ���?>' �
	�� � L$��      ����$1	 4���5� ����� /��� � 

� �'��(�� �0H�
 � ��?    ��*�B� $�� � #$� 
   ��+� V"��$  ��)�S ���B  0�� .    �	 �O+" �	 ��e��� �� � �<   ������ 

   ���-�R �7'�QR   �W� ��!�" ��K�) ��   �	 @V"��   ���$1	 4��5� 0WX� �       ��*��B� $��� ��	 0H�� 
   /����� 

V"��$ � � �+� .<��=>'�  	 ����� �      <�� %� 8$�� 0��7'�QR        
��W�B ��2H�
� ������ ��	      �5���	 � )U`ij (

 ��S%�� 8�+	 ��+� �V"��$�� ���B  ���S .  

     ���	� ������� ����� &�� /�-�  ��  $'��. �'���2�
 �?�� ��	
 0��$1	 $���� ����� ���&'  ��'
  )�*��� 

�'��+��,
  ���	 �+-. 
      ��*�B� $�� �	 /���� � 0��$1	 
 @V"��   ��2� � 0WX� ���
 ����  .  <��� %�    ������ ��

	�  0�� �     �'���2� %� 8��9��� �	 0WG� 8$�
  ��	 FC�5� 
     0�� ����+,�	 ������� %� 0��$1	  . <���=>'� 

����� 	�  0��  8$��  �	 0WG� ����/��. M��+3 ���? �@A�  ��	  $��� � ������� ����.  ����	�  ��$���R
  +�?H� 
 

�����	     /+��%� %� 8��9��� �	 8$�  ��'
 CUSUM   �  CUSUMSQ  /�-��            +�?H� ��. 0��� <��� 8$��'�
 

C	$��
	�� L$� � #+E ��0�� ��$��R /��%   .  

��)�� �	 �O+" �	 �'
7'�QR <�� �'��1�-�R 
0����  ��kS
 ��% �I���� � �+� :  

      ���$1	 4��5� 0WX� �@� �	 �O+" �	� H��    ��*�B� $�� �	 0
     �� ���6+" /���� �         7��&�)� ��	 0�H�� �+��

      /���� � 0��$1	 75	 L���W�3�WO+�   �� 0��$1	 �+W1	 L� /�$	    $*" 7!� 7��&)� 
 �S
   :'��) �0H�� 

����.��*�B� $�� ���E <�� %� �" 
$	�� 7��&)� .  

��6+" �� �+� 0H�� �� 01O �+W1	 0��$1	 �+>3�� 	-5� %� 4��5� ���$1	� ��  ��	  8��S�  %���
  �+�>3� �

"/��%�� 7!� �2�+" � 0��$1	 ���� '�
��l �H��� (NGO)#�2) m�*�,� ����% <�� ��  $'� . 

��=>'��	 ��% 
�'��1�-�R �<
7'�QR �'
"� ���*�B� $�� � 0��$1	 �	 �
	�� �� 
 �I��� �� �+� .  

U./�>'  �.�+E ��-�R 8���� $�� �� ���	� �
	�� 0��$1	 � $�� ��*�B�
 �� ������ C6��  �+�O� ���� . ��

  ������ 7'�QR <��
    ���	 #�W�� �	 �. �          *��B� $��� ��	 0���$1	 ��@� ��
      �2H�
� ��+�� �0���    ����B �

��)�S  0�� . 7'�QR ��  �'
 "� � � �         ���	 �	 J�"�" �	 �. �?�� ������ �� /�+"�      ��*��B� $��� ��@� 
   ��	 

0��$1	 � ���	� L��@� ��&>'/)M	�!��( 0��$1	 � $�� ��*�B�
 m�*�,� ����� ��+� ���	� ���B$���S.  

]. <�� ��       ����$1	 4���5� %� 7'�Q�R �    ��	 0�H��  3   ����2� /�+��
  ���	 
   � 0���$1	  8��9���   ���.�: . ��

7'�QR �'
 "� �       ��*�B� $�� �	 0��$1	 �@� ����% �� 
  ��6+" /����   ��   �'���2� %� �+�
   �?��  0���$1	

    /���&R���R � /���&R ��$2" $����   ����� &.��� ��$2" ��   05" ��$2" �  �'
  ������>�	 0	�@ �  8��� �.   ��'
 

 �+O+� �+-. �� &�� �1��0���+� 8��9��� �. 

`.   �O+" �	   6+*, 75	 0�>'� �	� �      ��6+" /���� � 0��$1	 <���" �  ��   7'�QR �� �+� ��'
  �"� �  �� 

��*�B� $�� � 0��$1	 ����%
��$1	 4��5� ���6+*, 75	 ����B �O+" ��+� &�� ���S . 
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 ������ �
��	�.)����(. �� ���	�� ��!�!	 
��	" ��� ��
#�$  
��	" %�
� 
& '����

)����*����.( %���+ ����!$ 
 �	���$ ��,	 -/ .'��01   . 

23�	 4��$��!0�� �	5�� 
'���� .��678� 9��2: � �;�� �<�'��01 �=�7>	  . 

 
 ����� �'��
?@�'��A�$ %�8B1�	
.)���/(.�!C1 � ��D ��678� )���� E�F1
(. 2��� . G . 
 '!����<

 ���H�� .� .I��!3.  �����1J�K ���� L����7��'��01 �G!� . 

����8 
 MN� �
<�:�� O��	��.)���P( .M��Q1 R	�!� R���1 
 ��2,1 '���� ���678� �+� %���3.)  �$ ��
�	 �$

'
�� �+� ��<!ST��"(. %���+ �
��:�"�$ �	���<
?@ �	���6U PV WX ��*��. 

���N@Y� ��<�U.)����(. R	�!� �Z[	 �$ �+� ���678� '����. �	���6U �	���<
?@ ����678� %���+��� WX\]*

^_. 

�	���$ 
 I����	 '�	"�� �!�3 �2��.)\]`^(. ;�� ���678� 9��2: \]`] �	���$ �T�� a�@ ��b��� �$ L��c� 
 

'��01 �G
� ��� ��Q�!1 G!�.  

%�+ ����$# RBdT�!$�.)���/(. 
���$ R	�!� M��Q1 %���3 �+� ���678� '����.�	��  ���d	 %���+Pe� WX�V-*�--. 

�8 
 
�� ���f��0	��>��$.)���e(. '���� ���678� �+� �$ IT
� 
7+��0$ ���2< ���g1 L��Z� 
���$ ) ;��

 ��<��*����(. %���+ ����678� L�F�F�1 ��,	 �� WX ���e* PP� .  

 
 ���� ��07,	���!� ��Q���!@.)\]`^(. ���678� �+� �$ 
7+��0$ h��>	 �Z� 
���$ ) ���!	 �QT�i	

>7�	 ��<�!�3�Q�!1 ;�� �� j(.kl<
?@ �	���6U  %���+ �'���� ���678� ��<\m WX �]\* n^.  

'���� ��	# 23�	.)\]`^(. �!�3 ���	# �	��T������'��01 �. 
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�@ 
 9"!	# L��"
.);�� �<�=�7>	 (.�!�3 '�"!	# l��� ���Q1 �9�
�@ 
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