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~->"'11 J'i.J.l.ll J...= ~) ..::..~1 ~ ~ (,iYI_?...!I J~J.JI .....;~ ~ W.:.... :1974 ~"4 
J:..a.:ï t'" ( u.J:!.l.ll J:.l.<..oÜ 4.....û. .J w.......Ji ..::..l.!-..9~1 ..::..ljJt....o ~ ~~ ~ ~ ~ uj.J ~ 

..::..~WI <J.4 J.J'JI ù...::ùll S;ü. ~y'JI J'i.J.l.ll 0...:.. ~ (,i.Jko~l tliJJ'JI - ~'i ci-..9 1.)4 .û.)! 

, ( 1985-1980 S;G. %50 4->....fo) t$.YI_?...ll J~.ill ~~ ~~ ~ t$.-i! c!J ~l JL! (1980) 

. Ji-*"""'11 .J ..::..l.!-..9~1 ~Ju.. tlb! ~ ~l..i:i..ll u~i uj! 

t'" ..::..IJJ~I ~J ~ 4....__,s..:,JI ..::..,.~\.! , J.J..#I 4....~ ~ t$.YI_?...ll JL..a.:i.9'JI J.. :1986 ~ 

%31y 4 ~ t$.YI_?...ll J~J.JI yl_?...ll ~ <:!!.) J.:'Li.Jl ~ , J\~'14 4.....ou.. ..::..1~ J:..l..!.:i 

. 1988 _91986 ~ 

~~ ~ ~'JI u~l yl.6 ~ ôJL;j u-1! ..:.'Ji ~'11 u~l ~ ~ ~) <?1 ..::..1~1 

1988 ~ u<o~ (,!"'"'1.111 ~ll:ùll \il. .%400 <)\,p.; ~1 ô..l.lUl l.Jjlji t!J ~!..:.'Ji w' ~jl_,...ll 

uJ-'" ..,......t.z <?1 u.J:~.l.ll t!J Jlb! ~ ~~ ~.)~ <:!!_,.;.,. ~ ~'JI u~l ~ ~~ 

~~~ ..::..I..Sy1lt.S Wt.,.jl ~'JI u~l tjj:i- ~~~ <:!!_,.;.,JI oil. J.!I.Wl ~ ...9 . ô-?.~1 ul.a.'Jl 

J4-1 ~ %200 1.)4 ,Psi) 4 ~~ LS~\ ô->" t$.Yl_?...ll J~J.JI 1991 - 1989 ~ ~ . 

J:..a.:ï ôJ~) ~...9b....l ~ _?...S - 1991 ~ ô ,;.ill clt ~ ôJjü..JI ôJI+'Jl J4-1 U..S~ .J ~ ( ôt............. 

. J22 ) %100 · .~<'; ~ · ..:..e.~;~ U.J.l\ 1"-- 1\ &..JI 1-- - ... ~ ;,~11 oJL" t......û t.........i ~ (.)A J""" .. u-- .) .. ($.y ~ • ~ ~....- :U .J ... .) 

. ( ~Y'\ .)'1 _JJ J.:'li.. 

J~J.ll ~ ~i W , !..;.,..... %4 <)IF- ~.J U:.ill ... i'il J.lt...o 1994 -1991 ~,;.ill ~ 

~ .;o.-.JJ ~ ).fo...'J\ Iii. . ~)\ ~~ ~~.JAl .J'i.JJ J.!Li.. ~J24 <)IF- !$Yl_?...ll 

( ... 4lA A....J:1ii.J , ~LAJI t ~I.J , ~JI+'Jl ..::..L...l.w:l..ll ~~.LA J4-l) ~JL..a.:i.9'JI ..::..~t..hJ ~ ~ 

'1 '- 11 U...lll W · · ~ · ~ "\ '"' 11 I..S • • .~<! W. ·•~ n~ · • • 11 ..:.'JI !$y~ .) .. .. ~ .. ...9 ' 0.!-I...J • y~ ~ Y-" (.)A J""" ... ..r- (#"'- ~ (J"', 

.1993 ~4-i .J1991 Y.foÎ ~ ~ J4.\tl ~ %50y 

J~.ùl ~1 ~ ~ JJIJ.tol <J.A, ~ J:!.1ill ~wY. ..::..lhl...JI üa..o.O::..J :1994 ~ 

( .J.?.'JI) ..::..~.,!.1A.ll uW. ~j ~ ~ , ~~.J Jlbô ~ ô.JI+'l\ ..>.!~ .J:!-:'\Jj 1.:'-'"4 LA , !$YI_?...!I 

. Ô.JI+'J4 ~ 
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. .J~.ill ~ ~ ~ ~ ~Li..>;>ll JLW.u.l J..,l.l,l 0- ~}JI ~1 ~ 0-

t.? ill ~.>"~1 )iJ.ill ~ .J~..Ill ~ 0- %50 4 .J.liiJ 1994 J:)Î c) JJ~I ~Lb.i'il_ 

bJ.y.'JI ~ ~l t.?J): ~,?ill c.,r.-)..i..ll uJI_,:ill J4-:il u*' .!lJ:lJ .J~J 36 ~l .J~J 24 0- ~~ 

. 4 .JWI o).~.::.J\ y__p..::.l J..,.JJy.O.ll 

c) J ~.l41 JJ~ ~.>"~\ .J'ij..lll ~~ J 1994 ~ c) .)~.Ill c) c)t:i ~ .:..J.u.

Œ-1 J_;WI L..Î . ~\ J:.l.Li.ll o.;.!~~ 0- %70 .:...J~ ~_,n ~\ ~~ o~ ~ 

.ojlill o~ ~ %100 ~1_,... ~l ~1 u~l )~'J ~_)1 Jy-JI J ~jlyJI Jy-JI 

..fo....... uy.<> ~ ~ Jy.=JI ~~ 0- ~J .;JI_?...)\ c) u~l ~ 4...,.,.t,...... :1995 ~ 

~"~ u~l r\.J:i.j J.u. ~~ o~ ~J 4----- J..,).~ ~ LgJ <?' JJ..Ill .::..~ 0- ~ ~ 

. ~~\ o;!l_,.;,.JIJ t.j.;l\_?....)1 o;!.\.i,JI Œ-1 ).l.Al\ !""'fil 

o;!.\_,.;,.1] ~ ui <i...iW. 0- ~~ u.....u o;!.\_,.;,.ll Œ-1 t.. ~ ~~.l.:' c) ~wu1 ;..:; 1996 ~ 

0- ~\~\ oJJ~I ~\ 1"\.J:i.j ~WJ f.:i W , ~~j ~ J..,..?-1 ~\ ~\ ~..J'-1 ~~~ 

uy<ill y:;~ t..~\-1 ct.......JI J , u~\ 1":1~ r\.J:i.j o~l c) ~J~I o_#JI .illj J 1996 ~1.;>. 

. 1996.J:lA-'o":!Jc)~l~ 

0- folt t.j_;.l\ _?....)1 .J~.ill (REER) ~\ ~\ u~l ~ ciï) : 1998J 1995 Œ-1 L.. 

\~ 16 ~~Lb)'\\~ J,...=lyj ' 2001 - 1998 Œ-1 %13 <)\--"""! .)~ ~\.i,.;,..j\ ~ J %20 

.2002 J.liJÎ ii... \~ J 41yJ\ 

%2 Œ:l.. (JI.fo ~ ~,?.;li_?...)\ .J~..Ill ~ ~ ~,?.;li_?...)\ o;!.\.i,JI !"~ :2003 ~4- c) 
~'i . J..,jlyJ\ JI_,...~\ c) jJJI.û.<J\ J..,~ ~~ .J_,J:ü 0- J.>JJJ L....L....Î u~ ~1..?.-)'1 1~ J %5J 

jY.Î J:i. ~IJ_,....J\ J_,....J\ c) ~_,JI ~ ~ J ~yi .J~.ill ~'il~\ Œ-1 J.Jlill tt......:il Jo.: 

. ~'JI~\ 

u~l Jl_,.....i c) J..,.llill .:..l.b.L..J\ ~Jj ~->"~' .J'iJ.ill ~ J.JJ'JI ~ tlii) ~ J 

L.. ~l __ ~~ ~ u~ ~ oJ~l ~~ 0- 2003 ~ 0- <,rüJI ~~ c) c.,r.-) . .i..l\ 

.2002 J..,Lf.i c) ~ ut.s 

%11 ~'-"""~ ~->"'JI .J'iJ.ill ~ ~,?.;JI..?.Jl .J~..Ill ~ u..i:i) , 2003 .J:lA-'o":!J J ui-H" Œ-1 J 

l s. %7,5..,.. ~~ ~~ u~l ~ ciï) J 

: ~_...; il ,:JI ,_..:i.iW) u ~ )l..o.o! ~ 4-1 J:; 9 ;il :e..lJ u ~\ l'-"" .4.......t........ • ..,.. 

JJ'il t,r"l~ t....W\ J..,.llill J 4W1 -:.~.jill ~pl o.fij...lJ t,r"L....::r.SJ ~~ l"::..ii.:i ~ 0" 

~ C~J ~ y_)::.J\ ~ 2008/09/23 r~ uLS !,?ill o;!.\_,.;,.1] ü:;-oWI ~\.J.l.All ~L....j_)l rL..Î 2008J 
18 

18·110 J:l.l. 2008 ui-H" ~ ~4-i JiJJ .J4i- 235.133 ~_)\ u~l c)o~l ë 
.J'ijJ .J4io 23 Ù" .}Lslt ~ ~ Ù" .;li..?,Jl c)o~l ~) ~ J ' 2007 ~ J..,4-i .J'iJJ .J4io 
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o~_,JI ~ ..:..L...b..IIJ ~\ J\_;::;.....1 ù-> ..:..\_,.;..... 5 c}l,p ~~')'\ 111. JJ~...J, -*'"'"Î ~ ù_;.lô _) 

. y\~\ ..:..\J.J_j ~ ~\ 

~ J.1..:, \~ ~~J • ..:..~\ tfo. ~ .!! y\~1 cl'-! ~ ~~ ~)::> ()~ c}t.n.,. J 

. 4J.l.ll 4WI JI_,.....~\ 4J_....:; ~\ 4WI d.,JJ::J\ ~~~ ~ 0A J liJ~ ùy...J\ ..:.Lb~')' .J-4-

" ~ 1...1\ JL.ill')'\ ~ .4_j • •• '\'·,1\ l..ll~ ~~~ Ù · -1\ ~t..... - ·Î J '• . 1\ . Î W c.r-' ~ ?' SJA-: ~ ..>' ..r.-- c.r ..r- . u J.:r-- ~ J 

()Î \.1S).o , J.._,hJI tS..IA.ll ~ ""'jlji.ll ~~~ ù-> ..,..fo. .J~..Il.l ~~ ùy...J\ ~ ()Î IJ:ÜLo 

..I.Ï..o '-' •• li.....ù.l < •0 ' 1\ Ù -1\ •. Î . • tJ J.l\ ~~ '\ '' 11 .ili.. \.A\ Î ~1\ ..:..L..\ ..Il\ . ~ .J • c..:r-- ..r- .JM" u .JE • J . J ..>' ..r.-- • ..?.- c.r .J 

. c}J.l.ll Jl.;J\ J.J.lW:. ~ ~ ...,......~ L.... J:_,l:JI tS..IA.ll ~ ""'jl_ji.ll ~~~ 0A 2003 

ü:. .. ~ ~.JJJ.: jS.:iyJI cr.).~.ll ).~')!\ ë" ..,.....LW ùy...JI ~ ~~ ()Î ~j .Jt...::.Î J 

JL.ill')'l ?'..b..J .4JY' y\~\ <) o~l ùy...JI ~ ~~ ~ L.... , yl_?..ll cr.).i.ll c)WI ~_,JI 

,,. .!! ~1\ -.:..L..t.s....'l/1 tJ ..Il\ t.Jw\ '\ ~\ ~ ··......:; ~ 11 t.JW\ ;i,.... ·~u <1. ~ . W . ~t. · 1\ Y.JJ c.r J • J • <J .Y-" • JV"" c.r • .J . ~ • J c.r-'~ 

(yl~l) JI~~\ ~~ ~ t.J-i.' ~ :()Î <,?"'"'~ ~ ~ ~.JÎ , ~ 4WI t~ ~ 

~~ ..:..IJJ4 ~yJI ).b.~~~ tS~ ~ 0A ..:.Lb~ .Jh.ll ~~ J.1..:,t~ ë" oljl_,...l\.,. 

, 4J..Ill 4LJ1 JI.Y-"~1 lA~ c;JI ..:..~\~')'\ ..)#. ~ J ~~~yi~\ ~ ~ .!! JI~~~ 

. 2006 4..;...... <) L..I.A ùlS ~).~\ ~__,_JI ù.J:!.l.ll ~ ()\-9 c!lJj ~j A.!L.<oj .(;j ~L! ùJ) W 

c;JI ~~\ <) JI~~\ ~~ tS~ 0A jisÎ ~.J .!! yl~l ci'-! ()Î ~j .Jt...::.Î tS..?Î ~ ù->.J 

lf+ll.:i.i J 4J..Ill 4WI JI_,.....~\ ~ ..:..~\~')'\ ~11. ô_u.lû ~j _fo.i.l~ J ,).h;..~\ 0A tSl:.... <) c/' 

~)\ ùy...JI ..:.Lb~')' ?-4-JI tS~I ()\-9 ~lill ..:..t.:JL.ill')'\ .J ~lill .:.t.:JL.ill')'\ ~ ~\ 

~J ' Li~ ·1 ·. ,Il ~u .. 11 .. ..,l<. 'c .. u....ll.l , ,,,11 1 •• 11 ù .. -Il .t.....; 1 ,..-,._,1 ( ., ,,11) . J Y' ..>' ~ • • ('.J':' ~ .) - ~ cr- ..r- . .) ~ J ..>' ~ 

. ~.Jü.ll .:.L...l...::JI ù-> t~l \11. t'L..Î 

J .b.....JWI ù:!..IA.ll ~ .:.U;._,!..IA.ll ùiJ:;.o )~1 4:L! ~ .li:.!~\ <) ~ ~ t?.u.:i.ll ()Î _;:i;. 

ùfo ùÎ ~ ùy...JI ..,......U ~~ ()Î IJ:ÜLo , .:.L!J~I ~.J~ ~.JL.;.. ~L.i:i J)ü. ù-> J:_,l:JI 

. Ü:!:lJL.ill')'\ ty.::.JI J ~ü.i'il ~.J .}! ~\)\ ~JL.ill')'\ ~4wJJ tS..?-1 .:.IF-1..?.-~ ~_,!..>" 

JJ~I <,r'"'l.l.Y.ll ~ ~~ yl~l a;,. ()Î ~JI , ~1)1 crJWI J~\ ùJ_;.Iô .}l ô.Jt...::.) <) J 

JI_,.....'J~ ...... ~~\ ~J~ c}.JJ J~ <) .J~..Il.l ~ ùy...JI ~ )fol ~ .!=lhl\ <) 2008J 

. yl_?..ll ~y!JI ùl~l <) ~')! ~1 ôJ.J".J ùy...JI Jl_,.....l J ~Jl.;JI J 4W1 
t?jjl .:.!_,JI <) ~~ lS..IA.ll ~ ~~ ) ....... ~\ .JP 6L.;.. ~ü.. ~..û....l ~_,JI 111. ()i ~l 

~ t?L.. -*'"'" F-1.1i::.....~ 2008 ù-> JJ'JI <,r'"'l.l.YJI ~ J.J.J'JI ~ ~.JU.. }i.J..Ill ~ ~ ~\ji 

. ~~~ ù~ .J~I .:.-; Ja..o 

2008J ""'lill ~~ Slü ÜA (.)"!~ J ~->.'JI .J')'.J..Ill ~ .4J.JU.. .J~.l.ll ù~ ~ ()1 w 
Slü t li:i).: t~ JJ~I ~~ Jj..i ~lji .J.J.J'il / .J~..Ill ù~ .J~I ~ -) ùJI_ji.ll ,,,,.i4- ~! 

. ~1 tSW ~ .J~..Il.l ~1 ùy...JI ~ ~~ ü.o US... 2008J ~lill ~1 
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'" 'J ·i 1c·. '' .1\ 1-i . : .. 1\ C .l\ U .. - 1\ ' · ~ ' \'·- 1\ &..;_, I!.J:u A..J.......l\ ~liJ\ · .. ~ .>'.J' u c.r-~ ~ (jA ~ ~ ..r- (jY-" r..r .>' ~ . u- - - - v-

éli ~ , J.,....,.WI tS~I ~ .;U:..ù.l ~1 u~l ~ )fol ~ ~'JI u~l ~ ~.? 

~ J .;WJ....'Ji J4-.. c) ~l_; .... :tl .::.!)jill j~"'J J:_,b.Ji tS .l..JI ~ ~,j)l ~~ ~i.J. c.J.4 .illj 

. ~~~~_P. 4.;t.;Ji ~W.. ~L.....;! c.J.4 ù::!J~'JI Œlou.::...JI 

: >il î=!l ,_; ~_..;il ,::Ji u ~1 ~ [ j g...,j ·~ 

li;i Llli L.. ljl ~!.; ylj_,JI c) ~jl,jill u~l ~ Jo~ ~WI ~~~~ J .::..L....I.;..I.II (,<"'~ 

.::..1~1.; ~WI .::..~1 ;iJ! t:;:- 4ü ô.;..WI o1b , ~J..I.II ilill ~.l..i....:>: ~WI ~ u-ll ô.;jü 

. <;.J-Îij.,._ll J~'Jl; ~1 ~J~'JI 

~ ylj_,JI c) ~1 u~ ~ üjl~ tS~ oJ:.loo.J c) !)J..I.II ilill J.J..I..i...o ~ 

c.J.4 LJ:Py ~l:ùl ~ ~ (foJ ~ Jt......:i!'JI éli u<>fo. <;~1 (Cashin et al , 2002) 
19~j_,...; 

i1b 6~ .;~\.; J . ô.;4-=J) ~t:! _;,#;. ~ J (ylj_,JI ~G. .::..t:!J,?AJI) ~~ ~_,.. ~, tLJI 

LJ:!l.:l.~l c) ~~ u~l ~ ~~ ~~ ~ ~L....~I .::..1~1 A~~ u-ll u..lf:! ~j~l 

. .h....._J:i.Allj~l 

~.;4-=JI .::..U;.\.bill 0:!:! ~1 ~Li:UI c) ~\J ._:.i ~ ~1 u~l ~ ~j~111b UJL'...J 

: 4WJ1 ~Jls......l\ JSJ ô.;4-=JI ul)oi \....O:Î J , ~.;4-=JI _;,#;. .::..U;.\.bili J 

EP'/P = f ·.(a"/ .. a;,/· P ,< / )' ( '1) a 1' • a., · 1 P," .. · 

'J \.+.! .?.\.:WI J\_,...!1 éli <->"L....I ~ ,ôJ._?._,.. _;,#;. ~..,WI dllill 6i ~j~l 11b u">fol ..1! J 

J (,f""..,WI ~'JI Ù:!:! ti.):i ~~ 'J ._:.1 u">~ , u">lfo'JI 14J ~ J . J~ J: ~ ~ 
A.....ib-11 JI ~~ I~L..I,,à •· \ .JII,~ ... ~ ·Î .•.< • . ~~.~11 .l...n "·Î Î .c,H WJ....'JI 

' - J" _,.. i' . "r."' ~ j ........- u ~ - - c--· u <,? ' (,f"".J--"' .) 

:JS,.!JI ()A ~j_,...lll ~, üji,;JI ~j_,...; c) cJLi.i~l J...U;. Jli.Jj tS..>"-1 ôj~J 

REER= EP "' /P = f(axfa;.a~/a.,1 . Px/Pt'- ·G;J ... (2) 
: ~ ~JI ,jill ~ u~l ~ ~ j_,...; .::..lp 6~ (2) ~JlL....l\ c.)4 ~~ 
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~~ ~~ ~~ tkll ~\ ~\ .(;\ ~ u_;s-J\ , t)>JJI ~\ uy.<:JI ~ = REER _1 

. 4~1 tL-JI AJ....l ~~~ ~\ 

, 4-! _?.\.:i...J\ tkll (.:ü..JI t \.bill 0:!-! 4L:•i)' l J.J..).ll !./' J = n :r j (1 t : 4LJ...)II J.J..).ll _2 

a;Jo.1? ~w1 ~~ ~J ( ..::.IJ) _,!I J ..::.\.)JI...AII 0:!-! <?i ) 4--1 .?.w.. J:!i-11 tkll ~~ tlbillJ 

Œ~l ŒjlA. (ji y~l ~IJ ~J . 4~1 J ~1 A_,u4-Jjl .;# ..::.t.::.lbill 0:!-! 4LJ...)II J.J..)ll ~~ 

.J.F.-~1 ~.) ~! <? J~ 4LJ...")'\ ~ (ji ~! ~ <?lll - ÙY"" J.....J ~\......- \......')'~ )Î ÜA ~ 

uy.<:JI ~ tlii) ~! <?J~ ~ <? .J4-:ill .;.;:. tl1.il1 .J..?.i ~.) ~ ~~ <? lll J , Jt...::û!'il <) 

. ~\ 

.,I.Sy;..u ~~ Jj JsJ RGDP ~~ ~1 [l:u)ll ~4! ~~ ùJ...J:!i:WI Œj4J ~.# J 

.(Achy. 2000) A_,u4-J.]l ..::.W:t.,.:ill J:~ ù±u4-J.ll 

tlii) ~~ <? J~ ..::.I.)JI...AI\ .)U.......Î tlii) ' 4 .JW\ ~ .J4-:ill ùl.):.l ~ :P; ./ Pt~\ ~1 _3 

J .~1 ùy.<:JI ~ ~..>.' ~Wlt., J , ~-:u4-J.ll .;.;:. tL-JI .Ju.......l tlii) ~ \J.):. )~ t....... .J.F.-~1 

~ .)4-:ill ~ 4w )5~1 ù...J:..ll ~ .(.1! ..;I.F.JI ..::.I .)Jt..... ~ ..u..I.J ~.) ~~ y. .hii.ll i:JI 0-"t.....i ~ 

....,......... <,r~.J:Ûl ~.;,JI ~ ~).- ~ <Y....J:. CF ROlL ..6.illi ~\ ~ ~...J , 4.JWI 

. ~.âi.J\ J.J..ùl ~1 ..::.\.)JI...AI\ ~..U..J ~ ~).o 

_?Ï .J:!Üo J._?.J ~fo , (Achy et al) ~fol ûl:illl Ü:!'-"t.....'il ùJ...J:!i:WI Ù:!jl.A, ~! ~t....;:,)' t., 

. ~foJI Jli..)ll y. J .JL':..ùl ~j\ _,:;.JI ~\ ù~l ~ ~Y..., ~ )~ ~ 

~~ t.? J~ <?.J4-J.ll _.>i- tllll ~ ~~ ~1 ~ ~lj:W\ ~foJI Jli..)l~ : ~_,s......ll Jli..)ll _4 

-~ < Î ........;\ • J 1\ ~ 1....1\ .(;i W ~1 4..,j ï -~ tl t.~ .. . ô . - ~ ~ A..l.u..l\ W . il~ ~JV 
J'"" • .J'J"' ..?.J (J". .) • - - - .) .,... ~ r..r - .. r..r .... ...) 

~4)' \ ~1 ~WJI ~_,s......l\ Jli..)l\ ~~ ~ J ,20(Spartafora et Stavreve) ~\ <) 

: ~ w (2) ~Jt......J\ ~ ~.J~.Jlll: :.,.;.l:u.. ~1 Js.J ' 

log(REER1) = 8 0 ..L B1 log.f Jldp) + B2!og (OJLa + B1) og(G.,:} + r-r .... {3) 

~j A...L.....L.... .::.....~\ yi.F.JI ~ ~ji _,:;.JI ùy.<:JI ~ c,rol:! [ j_,....; ~ J_,......,...JI J.:!,Î ü->J 

[j_,.._;.J\ ..::.L...la.... ...>:!~ ~~J . ~..,.:WWI J...I.S.:i.ll [j_,....; ~~ ~\..: .J 2008 ~!1970 ü-> 28 ~ 

- ~Jt.::.- ~ ~Jt...::û!'il ..::.l_;:i.:WI ~~\fi , ~~~ ~jl\ ~\ U..,S..... ~ji! .Jt.,.::..i.l 

(ADF)..::.I.Jt.,.::..i.l ~ Unit roots tests ~JL:..'il .J.J~I .::.I .Jt.,.::..i.l ~~~\..: .J cllll , c.Jfo..JI r~ 

.;# ..::.\~\ (ji LJ:!.:û , .J:!Üo JsJ Deckey Fuller (DF) - Augmented Dickey - Fuller 

~ c?l ~.J'il ~.).Ill ü-> J.J.).ll '-:-'~ -r~ t....... • o..u..I.J ;;__,:;! ~ .,~'il ;;__,:;! (ji .J , ~t..... 

~ (ECM) llû..li ~ 41 ri~\ ~ ~.J , lS~I \~ ~ ~jll ~\ ~)~\ 

. .J:!.ài.ll 

: c)I:JI [j_,.._;.J\ ~ J_,......,...JI i-:ï EVIEWS ~U..>.' ~1~\..:.J 

log(RBERr) = 4,61 + t ,88log(gdp) + 0,24log(on:) 0,1log(G11:) 

0,511 0,525 0,292 0,1 
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