A gpnatl) Ak sl A 5 5l sgenl
République Algérienne Démocratique Et Populaire
L“,qm\ w\}@w\gaﬂ\zjuj
Ministere De L’enseignement Supérieur Et De La Recherche Scientifique
Gl 5 zrlady il gal (e dadla

Université Ain Témouchent-Belhadj Bouchaib

AIN TEMOUCHENT UNIVERSITY
Belhadj Bouchaib

AIN TEMOUCHENT UNIVERSITY
Belhadj Bouchaib

5 Sk
Shball ol Jui Sl (pa dania
D) sle 93 il daalaBY) a glall 1 o
Aulaa s Adle agle @ Al
bl i janny O Rl Cyme 1 Db 0
Oy gt
Apald A 3 1 i1 adl LBy gaill aod A Aaluud) pUad Jygal g0

sl dlll sliasl plal (2026 Olgr 16 5le 223U

Cadigh (8 Cardigy lony dnoler Ly ol M sl U s
Codigh 8 iy ok daslr e — ol Bl Bl gl oy
iyl (8 gt ok dnalr Loexd 1 ol sl e ik

2026/2025 Apmalad) 45l






syl

aidsn Yl anle Ll Al Loy caliads V) g JoST Yy g 7 L o) 0
G 7551 0 g casd) BT Lag Ssb w5,lsl Wl 54N s 018U
b ey B e b el sl BJL fle (3 25l
ot e ) cabyally el LSy AL OF sde JW g
Ll S 4
S oo L dleng o 3 sle e sl 3 SO )L R
ad) sssl ) it Lty (| il e () 0Ly bl ane ) 335 25 JLU
el 380l g gl J) LGk cusl Lugs
195 o (gebae o) o ) el e gy ) s et 1355 )
N N N
Bl Ol (i s s U RIS
"ag los Ly Laile & Bapmy (o amgy 1l )"

@ wnle bl oS o anls 3o 52 55 sl AW shis )
S Bl se L ongy cmnally dod ool

Jde sl 38 sl caml ST ag S bl 10 ST )

G )5 ans




slaaY

e S P 9, @U-Jw» Lesles O e
L?t:ij‘&\wab,wsgf\jg;w\%\,@ﬁyuﬂw}@\

b 3

Pl el g S g B 3 e, Gl g G U
A Ll

Bl & sl e ol sland g 35 U

i, e g g leadl LST O iy, Sl Gliie U
g g oo it S

5 bV @ e D (e B 2l OLds) 35S bl )
A 9B e SIS mgabll

5 Blemsn ol mb L ol &, el s o Aol gkl
Aerly, s xolal g 88 sual L el g A Ll | Al il

o) g bl A e



Akl g S

aglll" 4l giy g A jall 038 & gy ) Uit g g alall daniy el 530 Ja s e ) desd Ayl
" o) am daall @l g (a5 1Y) deall @l g ¢ ia i Sa daeald) &l

Sena Lo 5 Ui das ll 5 o) o Clas yall 5 oLl QA e Dl g 330l
Opmanl dmaa g all e g alug ale &l s
28 ) 33 13 (adl Jeadl 138 Slad)  Laelu e JS ) Jajad) Sl aakis
sle Ley Jag ol Al Alall clals Y1 dal) Lgilgan 58 o™ Adal gaa 0 "5 i)
Legr L of das Do (A sall (e il Leaal 55 Gpmen s Lo jaaa a1 a5 T e

-

_A.a.é)

ol s agian of A Ol (V8 W s (L8 L) i Taga Line J3 e JS )

Gl L5 sara 5 Olay i Al e Ca g 2






iovdall S5
AREA
Ay S
II-1V Slgs go,gd
V-VI JaY 5 Jsludt s
VII G b
- dals Ladde

@3Bl gy dolnll (g ) Y1 15V Juadll

? e
K) ©3laBY) gty dmldl Jg Sleges Jo¥l el
3 L) Labe Js¥t el
3 dld) iyl Js¥ g,
5 Lt 8l G g4
8 sl gilg d-Ludt OIS)I g 4l
16 @3LaBY) ol g Gl aedlie EIRENIY
17 LslaBY) Gty 5ladY) ol Ly JsY! g4
19 @3Byl gl wldy wus G g 4
23 @3laBYl sadl ISy Llgh cdudl g 4
24 ALl dondlly Al Sl yll! ECIRUEY
24 At bty Js¥t el
36 Lo




2023-1995 S Ji3b @3badY sadl o dtedl 5Y Ll By S dulys : 31 fuadll

-

37 WY
38 Bulyld) 7358 slug O pineld Ao g Bdold Al Js¥l ol
38 A 3 $ladYl gedly Il Oyl ddeog AL Lty Jo¥ by
38 ~1995) cn dualt 3381 JN 131 3 ) OV 5k Bndg dkdhS Aty I8 £
(2023
41 -1995) oy et S5 JMs J151 8 (s3ladY) sadl a5k Gudg AL dulys 60 g
(2023 )
42 A yoldl Sl s w99 peSeind! 3 01 EUIRENIY
42 Blylll z3é Js¥ g4
43 - INU[RCIPY S W G g 4
45 AL ladYl godl o il g 23gd puls Olghs G ol
45 Unit Root >l yd> jlas! Js¥ b
45 S bl dis Sl i) gyl plnan!) Loty Js¥ g4
47 Ja¥1 3,801 wie oyl Ayl el Ay G g 4
48 ARDL bl dsjsht il <gmedl] 311 IudY) s Godes G el
49 ARDL 734 puis Js¥ g 4
51 Approach Testing Bounds s5u51 jLz| mgne gl ¢ ,dl
52 UECM Loglall gl ds z3gedl Slalas s g 4
53 T35l Ao Syl el
56 sl o) 5 el e g
59 Lo
60 P
63 el b il
66 G




IV







dj"’G" PN )

ieid.all Jgas! Olges oo
21 Aplas¥l daidly s3basV) sl w34 || (01 - 01)
36 ALl olhdll e pasle (02 - 01)
43 (3laB¥l sl o alod) T anls Sl o || (01 - 02)
46 Syl dis ) e KPSS jLasd Zw (02 - 02)
47 I @l e KPSS jlst s (03 - 02)
49 i) cdb ARDL 2346 pus s (04 - 02)
51 (Last Bounds). Z Jor (05 - 02)
52 Lo s 596 g skl Gl e 30 i il Jgdr (06 - 02)
53 (ARDL). jisdi ol jolndl jlesl @3l Jod || (07 - 02)
54 (RAMSEY). == || (08 - 02)




JSaY A

doedal) JUEA[JRIper ob )
38 A4 (2023-1995) L plas Je Sy o age 2k 01 - 02)
11 (1995-2023) sk 3 L) J& Ul of ohos 02 - 02)
50 Bl 3sad) ) ellagY) s W oy 03-02)

Vi




G Al

Gl Ol

3

)

46

oerdeadll 3 KPSS sy Jg¥1 Gl anadl die ol panald ay)l sl aul)s

VII







dale dadia

-

: dadde
diall @b e Wb aldly el S OLSY) OIS ads (3ganll blaw e da) ooy die B Ll oo
oS pn ol ol cpall jolang ¢ wilgllly Clall Ml it (2T slal o AW e et
o dwine el ALl aw L adle el 1) DLW Ay bl wlrleN A 3 e agly sl
Lopgdd Lo elldy ¢ ol G Bd { Leber G0 e 20 ¢ LYl A8Ll EslasY) Lol e
ST e b coml 21 03 s 5 20 030 515l mag ity Jl2 (3 o S Y gl szl
il OF (651 Jgll it W3y (Llle dpoitl] Lol g2 oas T e (JL1 (3 )jslaty 196 loliall
Ak (3 S S et BT LS llllad) o cliadlly Jonl oslin 3l psi WS¢ ol 3030 pla iz
ool b Sdgs @l ekl s b 3y condoll walidly Ogladl by Cpntdl p S
Lbezal L) g alal) ol 2ol Slebadl gl o b e Ll "0l 09y 20l (il maes
aniaiy il 3 OLY) > Sl Ll o 5 2590 Bl sl) ] coner LS00 LBGLezy WL
Bsi> 1Sl oz 4y 3 1S Joll (SO e 3 Wassgr Casliamy 45UY1 Bllaal Cn o psd)

Al oLyl

150 clegsh ) Jall Ciker s g Bald) 25LasYl Sladll Cp e 3LaBY) sl e o e
plazaVly ((3LaBV) ol o Bratimey Ao Vs 33E 095 0 3Ll Bad Sgd w93 OF S0 Y
ded ) GLadl o gy b of slasl (3 (F. L Sadlly Ll o ) BslasYl oleladl) xet
el ey abdll sladd gpard) JLudl >l Cali s ST LA S 8 oolasY) sed) Juas
iwlally aell) Sleliall Oléy dgr o Dby plas Jo bie (Ko eslezely p Y1 s 2slad
S om @b o i bl sladV) e mp By R pld by b e (ST A o
Syt ol Y olelbdll oy des 3 Sy bl S e v L My (oY) oolella)
Aol dedly god) Geisd Ll pled) 12 e Blisie S s

Lyt EJISC)

PN gt I gl (3 Ayl 0dd Bt ) BN b Sk ardey

€2023/1995 s I3= b1 & olasV) sad) o L) pladl) T o b

e Al OViLad) e desaz 1) RIS oda 60 tae al denY)




dale dadia

Camld) o3 ol a5l oal al/1

ColasYl sodl g aLodl g go0n cdle gl ABLY Slubll ool al/2

¢ A 3 olasY) sedl Jo il S5 aS/3

: Ol 4l

sl Jo adedl asLad) e ) s BSles) AN @3y wnb BN g 1 dgY) Al
] A WEEWS Y

@ olasYl sadl s aldl Sl aflas] AVs @by 1S ety ¢ iAW) A Al
Y

A3 @olatYl sodl et bl olidd alas] Vs o 5 lg] T ey 06 4o
I S REN W NV P R RNUE R PP ) PRCH PPN ;*T dagy gl J) Gy B
Ll 1 Blua

il ol Je olage 5B i oL/l

(@bl gadl g ALl e (STl 5 3 B 3 jea/2

e Sl Sy

B L) e loll 2> (3 Araied) e N1

Gt 3 ol pladl fsf ste Sl paoll s IO e Wels 13 AW Laad OF g /2
Ll BV plaY s Slgad) oda (3 B LeSA O) Rolsy I (3 oslasV) gad)
: l«cb.\!\ Sl

b B ke e elas g aebl) gLl Y WT AL e Ralad) 3l uhl) Ll
2023 111995 an e sanadd 3l

W NURLAPEAPFREEINAY PN

U 3 ol Ll ) baazel G bl g e pdsnll Zsad) Gl OF (4

) mell b Lol WB Al aebab gl abdl GOl Ll c aulall e (g




dale dadia

sl JIARDL £348 plascal @olas¥l sedl o 2bdl o3 B e sl
AL 20231995

Dyl JSa

ol e clls o) (Shy clle Redid (dsens (phead Jgle AB Aull paoss AL
Ju

$3LasY) godly amlodl Jom Bl poalio slae) IS o cptmne JoY) Jadll (3 Jolinis e
Ll dedlly ailadl Slalll b e paiied gl Ll JoY el 3

bip BN el s By RS Bl o i ikl GO gag ) Ladll Lol
(2023_1995) 2z 55l I ARDLz358 plasial (o3La8Y) sad) po 2Ll 350

U ol il e dale B Ladd V) (3 g S




dale dadia




J oY) Jaadll

Lﬁ&haﬁ}!\ gaill g Aaludl Lg)i:.d\ JLL:}[\




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

degh
1l g5 plad g LB Ut delio comol Eut 198 Lesuly 2olasYl lelbd)) ool dof L) e
A3LlaBV) eial) Aloay 05 ) sbll SLaBVl HIS a Belad 85 s ST Jall it (3 35S
Gl Lags Al 85> (glamy slal st ey o (2] plas (galaBl sl e g5
N BLYl Dby Bl o Joolsl) ey Bl Wl B g Ol dlally dplad
Banedal) (S 8345 e (BLES Pl pleald L3 Sls ) sl o, opnills
o Ol &) Sl B ) BLAYL el Sy BBL oy, Lmpliss s CByaly adlesl
Loy adlesll Leolgly Al daladl) calill Caliz Ladl e (3 Jglie JWLy L Laadlisy Wil

DL e s e (63LaBYl gl Je wenlis g¢

(3Ll ol 5 drld! Jgr Slges (oY) E bl m
Adlall dad) g ddlll Clulyld) 1 W) ol @




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

@32l gl g bl Jg Slges @ Jo¥I Eouldl

5 Ol el o addl oa Jadly aldl et Ol degl) dacbll dbaiV) usT aslu) dw
Gl Giplad) Y Gl Jolmi ol 1 IS ey o)l izuly a3 e Lig ol Sl el

Lendly Leslol 1] BloYU | bl oleary cali - i Lol

Lt dale 1N el

BT g aols Ul pbaes plaal w5 Joll tbans o) 2T 2001 jpaal) die Gl e
el ad oS WS> blady oolasYl bl e o bley dnall 306 [Sa5 coensl
casladl g dslaY) dslasy)

Go-lomd ! Cgylas 1 JY) ¢4

) Jo Jsad S ) e grs o sal 219050 Lgp et Bl G-
Lginb W b (3 BYL domgdl ontll LBodiy dnnk)l Jlest eVl sl iy plamzaVly
S A Gkl pae gag il a6 W) Capadl M (3 B AN By pud 5 8y (Ao
c ) Gl Gl ST el o o ((solaY)

o ol @ Aol 2 2Ll 11910 sle aseste O 53" Galand) dis Ll iy pui-
Agns dlate by 5 ls L) Lasly L]y 35 slas ) 2oLasY) Sllad) Logwas Slkee
@UH S Shege (3Ll il S e Capadl s ol e Lake byl o8 Lo sl )
(13 oc 2020 156). 3> Ll

W ok o)l el aiadl e il ma o L 11938 wn Jolp ad die L) iy
Mgzl e I OLSY)

Sl U Cany bod e e o d Ll ST gige B Ll] Ll eseldl o i L) i
plal e 0ol gl askally SVl e o0 s 322 e fows &) Bpn) 2o sl faaz ag dadld
Bl ol




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

i wif Dgraly zo) ghes o st Dl p Gl fgdee 0" e Ll G-
colelam ) galadl Al sa o) 056 o (BY) e ) Y RBY) i ol s Aol
DAL ESL) oled dpdl oleddl) 5l

o S casdSey U JUsl e sl L aelld) s S e Ll Gy
"Bl slal i gl Bl gy (o SLYI s (3 a3 olbladly dslasYl WAlasly (oS
s Al gl Sl Ao 2y Ghed) o g e Bl 08 (Kasparclaude we i Ll G-
LiCa @ e U5 J8 o alodl Oy canld) al M ag a1 e 2T e ay Al
8115y Ledsao) dows izl dLdly §)all ol Grsh) i L) 0L Jad) Jlesl (o fanS )l
Q13N JGsb awldhl asbasYly &)lad) abkasY) 3oz BL" 10gls ua) o s L) iy
AL 15 ot iy @) el basle OS7 258 (oY sl 24 o 5 Y sl cgralily oasdl 8 5O
(14,5020 (s6) 4

oLl Gy 5 — S0

L3l 24 (&) ps e Ay B e B B sy jadle Ol aa 2T 1) 0G e ST Jas
Al dadadl), bladl s glas olds gy widl e ad3 Jedy ae BT Lo Laf Oy
C

sl s 2aBYly a3 pd 3D ) S JGsl awold) el GalasYly i)ladl dbisy) dcges™
Al Je S Al s ol iy @l el e b o8 Y ki e s 2ele 24 e iy
(Ogls

Lol 1y ploanV) e Ll Jsa Ao S5 @) Caidd) jaall alk n Bk 30 )
.JOBERT FELLER) ix.k)l Jlt leltazu)

b Jam g ab b el o s Ldl OF Laslis Ll W alsinas 2Ll lipad) O ey
dsY e S SUT L5 com o il oo uadly plaaa¥ly ol Jorf e Lol (6T ) il
<6

Mo dsn OF b i Vg i 4] pgr oo B Bhsb B 50 0 AU Vs (3 S aSe Y T e

(8&4 2024, cgﬁjW) CJJU JA.G Lﬁgi 61.5« JW:.U O )\J'U AL




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

il 8L55 1 gt ¢ 41

o e O B Sl (pied Dse g Slaeisl sk e bilias g Gl pagde st A
Pt g Rlad) ol ol

AR yguaall Ao o Yo

G il Bl Law LoV wilis die 0Lyl i Bsmmgn il 5N OG o J gl g i) 53,8 0)
fnity Ly U] e O ade OIS ciypp,al) Slrlaml d 3y Gy Ol ol olibane dla S
D pla 3las me A M ods Sl 3y " Ll 5 wlas (S5 uL Slel o il sy 09
tot Al ods aflax

by )l Ll 5 jan 3 asse )l Glad) fee Joll jeeb

R R e T N T
tak b e SO Gl S 1B b jsae (3 OLYI s B g o3 sl e Ll

sl s

e I

05T 5 aglnie ULl 055 ) g addesd) LA Cy Wslae SN ls Ls gy BN (3,88
Gl o bl (2o sl ble e Ol et 3808 jganll (3 0s5bed) LasT A8 g
ol G Bl oy LN 3 0 o 6 152 3oy Sl ISTLS gl opntl o (A
Bl Sy "Canall g el Al 2Bl aad O S OTAN (3 5y LS el pladh SD
RO PN P RE R L S

Gl Go A Algh oMy pLd) (] Cpatll iy obsle Bl wl) (sl i Ml Co —o

LA pganll (3 0lg 0 ol e (R AV I ngn) Wl el Leds




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

el e il ST 5L (o8 sim OV AL ) A1 jgaidl s w3 ) aBI) =
529 5l g Balall (2,3 3G 5 oyall sk OIS LS (ol e gl SN OBNVT Ogabad 1351 O gy

(14-15 [+ 201208400 5) anll a-Ludl Lede sl L

t e syl Apor LG

AT 2l ) asbla¥l O Gyally jie ld) 0801 g Ay ysbled) bgies Aol sds T
Joadl b 018y ool 5 liadl 5 S plasY) S cilS By gl paall 3 ol iy gbl)
oy ) Gl ) jgaal cls 3 ALl o) O 05y ¢l e LW B ks 3 S
r2y 5 bl Lol pshs e e ol g e ol O Bl Bl e ol )8 e 2]y
oreld Oal ST GOl g ab s g slan 5 Lgysl e Lot ST 2l SO <oty ¢ do) )
byl ) oaesl e g J) Oggt ol W sllail g )Ll 5 A5 BLA) ST g 5lndl) E
gt O e awgdl jpaall (3 B slal 2ol i L) ©dT 5 gennd 5 el et
LS 39 M) Blogl 1958 agte 135y cawddl) STV L) 2l (8N Ogass 8Ll B e
oy sl T e Bl 5 olall o) oSy Ogasks sl plall b 28 oeh gl jsuae
bl i V) dib Js 500 CHCQE RS B R ARV AT S FHPA (Y ol (3 83 gmshl Bl

(15,2012 aigecs) anlbl e 25l Jigal 5§13 iy Cllay ol 0Y

Joo el U sae ol e clus ) Ragd) jae @ SOl mpad) el dly
Blog 3 bedly Lo ebiall 5l cdisl LS QU sy A sl @) adad) cblaSany)
o W) AL O sy coslajly w3l jlansly Jaudly audl dage 1 ol Lo La sty oSlolsl
DOUGLAS 0 9855 529 8 @l 5 eyl $USy agie ) a1 el sllall shas T
U5 oy g AW 2 O ey Aol L) A5 e 38l L Wogola jshas jekas 2Ll e O
)

Gy Bl aeb) g ) ool L 2sY1 By 5 Gl od ] sl B S S ladl -
tigial) Gl Yl 5 P DBl Bl 5 Jasll By b

UL Oy LWL s oYLasY) g ool g LB Bl st g pud




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

el Lasl g ol Sl Wege

i 55,08 ALl ) 5 ol Aly ot all Vo el

Ll Lebeor! Lolad) Ll 5 e Ladb Lol sl 5 ol oldly olbadl plazal
5 AmsleSal) 39 21 OY el Al ) e pl Al ey LS eV TS ol ae de | adey
SN e (b aall) Wy S e Jad LSl sae 55y a1 Bl auis
2SS g A 55 J sl e il s b s b Bs B Al padss 8 iy Bl
(16,0201 20840 ) anls 05 ) SLYI Cale

gsIgl g d-ludl OS) I ¢ 40

i Lud) OS5 Y

) i) O s S5

JHIR

lsNI_Y

gl SRl

053 y5ks g alodl Lo OF Ko wl 3] Jad plhdy Wiy Wbyl Jaspe L) DLzl 0] ¢ J&3)
Blods 5 Aolll Gk By 5 Jadl Jilay sl

Al il ol cohladl Gl g 2ol Shld) Jeis 5 il e T

2Vl SV et g il JR) -0

Lol il fays 1) Jadl -

52 O 5l Wgs (] U] dseg o bl aie oy Lo J5b el Y1 STl Ogs 2ol drgs Y 1))

(Bl (3 sl Jren g cadd) oo ol LB ALY e Eony 3 BBEW cnlie OSG pe ol
colesl) @l 3asd)

Gl ShLy @ el eds ke g (bl & azen Came el O Bl 6T s Y igual )
BLoYL F1 il of Gkl o 2l of 2aSlall b 5 el STl 5 a5 2530 ST

Bl ol (Bl o e (621 d L) lead] )




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

polall (Bl (3 e Bsle abe e iz al Y] ol plad e e oLl plad) e
(47 22023 colen) apdy )oYl Slel 2 YIS 25l 18 o 0 058 LS il

Lgb La.:é@\,,J\ tUa_E_S\ Alex s o

(it Arlio) 64 alas¥) dbas e SIL Lebly)) 5 bl Bledl 658 suni-
bl Sl 5 bl bl 55 5 Sl S5 e e bB B Y bl o
S ol Bl i Ll Sleds [ lanlS Lelsall 0 Lape S s

sty b AT UL O e i (Shole b (3 ke Y g Bl i Slpslo B L) e
ol OB ade g caxls) O o vy = e el sllendl Lo poi g ALl Sleliall e
& AV Sl b JW gr LS bsgts o B Ol Jems Y o bd) pal) 3060
s LSS el LSS ) BloYL (s

Yoala ¢ oldl bl Of 2ol (il 2JW 58 e S s d] aidin oLl ) OF-
ALK Sl gLl W Lasy | ageall ol plal by

SOl By & dsSI padl g Al LolasY) Aab)l et sl b Sl
G e Rl g BIE e ] BLoYL (LS C\j)\) slasYl oWl 5 oYVlasY),
Le W 5 S Wyl

SV e (3 ild) jsea sl 13 wdlads Lo gy dmLnd) loddl 5 5060 e (bl blg))-
g M e ddle i Caay

(s -l o 25 3 62T g Brgme S 30U B Ll 3)ll) ey Jo) o aib-

Al g8 1 gsharl) Lr oSl plaseanY Y2 g elean V) g LI gl Il o d Ll dsblis
Aelys Bdlin oy (b 3 ol 5 8eLSTI e ST (S5t

S Y oleball e kil @ WS AT ) 0 e a1 5T sl L) sl 3B pae-
leed) A O 5 aols el o ey i R Sl ) Bl s
s 1 Ll dslis 3 i dl Sbstee Ol pde Ul @38 L Jle Y1 Jae 3 a0l G
el B e s ) g sl s 8T LT 5 B U] Sadly B leed) Sl

(23upc2012c3.&}«9y)w‘ o LU ol D C>-\fd\ 3‘.@;—\}}.\




gl sl bl o BY Y Wl

d> ) C‘ﬁ"i:ﬁ

bl S gl GbUl an 3 Aol deidl ole 0 Lais olasl Ll pledl S A
sl s I Lpennts S, WISCaTy Leslsil 80 AU L) sy JISKEY) staze

:C"’”’J‘ Sl o> iﬂjf

Dy (89 Al Bl oS o

kS Byl B Lly LT Was sgim s il aiblge L e 055 1(893) Ayl AL
fao Ales Ogidyy ¢ ) 3 d L) SO Ogible Cordy Lodis ad AJLLIL tirseg Wl (re 9
S J51s ey g

(bl 285k 3 Aeles Zaws Bhes Osiing dine s U] (ilrl Ogblse a2 Likis Jad 2l

(@A) Bl dles Lo iy aedes 2l 515 duae Wgd gblse 5 e o5 RS Bl —Y
£O4Ja¢2019¢

@dr o ALl LG

2Ll e ) Lgbua o B L) s

AN Cugaan 3] o Bl (6 Bwlo¥1 Loliall a gitm Bl o g sid) ng ¢ dgd ) 2Ll
borally oo B gy o Iem 2l FLAN 39 cliady , plamanly ) il e gl NS e

- Spaed) o)

U e mieiy &) Rbladl a L) Joe i e sue Jo i Ll less OF Sy
1) plsly adled) GlewVl el e (s5ht @) Gondl Bl Rilsl) 0 ¢ blgddl O gLl
159 Le%)lg danall gl o Gpme il oda CilS Olg Lo Y ddlsel) lall clidly of 20 3
& Al Ly awddll 2l S B T e s ledl s 3528l ¢ di) ax LY L oY)
iy S o b LM el sdas G, L) ol S Oldarg (3 Ams lgy9 dawtd b




gl sl bl o BY Y Wl

ookl Wy ot Loy Lz 3155 3 L) LUT e aol )l bl et duol )l asLudly
139 eis K20 Leamlisy U Ogozgrg Bedl ) abssY oda oo o Oty ) pialidly el
sda Ayt (3 Sl SV ALl e ol s et 8 LS, a3 W) WS Sliles J2e
Aol

gl sls 5T 1) O 0 0 bl il il e ot e ol E5l - Ld 1ol Fgl) AL 8
Sy gl ol AW g b ol s mlb ol s jead T ) dgs e
S alew el | Aage As> Sl oS b s i) dslal gl WL il A
WV Bigs YN Jsbs , S pLidly , ol )l ey, ) Raliiay 2Js)

3,2 00 G i) 3ol BL S e slod B Cilr U blasS i Ll d ¢ alad) asLul.e
S eIVl Bl 3w plsly Slales e dpad) e sy Blas 2T ] 06 o Jaddl

L Ly el LR (5 il flasy (65T DB

23 G olaly pmidly o) Al AL s Ll e p ) e (3 eSS A Sl L) Y
e Ly, AUl as Ll (3 e om0 (3 desad) Gl Bled) s s
) AoVl d- Lty 450l

JEN PR VIS WS DU T PSR- P VY PN U P O [P PR G PR WS DU R P UV [
Bys Jall @ e S U gl Jall (3 jegion g adl ng OB 8L Il e i) LT ey
il oo 31 el WG

Pb LSRG B e ALl G g 1 BOBY) Bks

Al s o Bag (nme wge (3, Lo O (3 adlan) Ll cliady 3l Aol 89 ¢ B Lo |
VS el ey il B

W o gl aayge ST der o dpd Sl ALl a5 g b s L 0SSy taale il Y

10




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

drs pme cAbJ.a P c?\.w.s\ ey CMT L;L BT s r\gi JJ.’G.WS asle g"‘j (\J L. Y

agh 3Ll ol daby Slwlie (3 of @w‘ys B 3 UL 05Ty s

13 Aleanndd Ja) Aoy G d Ll e o) s Jranyg i kestnd) A1 Ay o
i o 42 AL

Al

e

13 i Yl a0 s Bl ey 1 oY) SUs o
o Aeget ol jasadl U pgh Aebte i Ol a3 Bl o Ble ag tdadl AL
A gie k-l Slads et 5 OSAL gt o g2all] 5s 3155 Lo O 5l Al 3547 o)
J2 iy ekt ALl SASE 20 o Olegast 5 C\jﬂ\ Lo Leds llayg dsled! d> L)
S pBld) gledl 3 degest o8 o dataly 342 ey 32y ol maly WISy bl e gl M
cadate M Il sl 0SS
P Al 1e Olegi 1k g 1 i) o
) il
L) i s
12 g M o L) Jrewg 148138 3L

o e e s U dgs S et o SV L e ey 1 A3 AL

VPOV | -1 VY | N P P VOO |

ZU2 smg s A s LYY i e Bl e pad) e sty i Bl —o
A gblsd oSy Asgie 05T gy eVl Sl s pre g8
tk b dl sl STl e L) o5 g Sl o

64.35}( @L‘) Zb-\) uxji' ¢ Lol t\yi}“ ffT Bl es) :X.AL;?)\.Sj (n}\.u r.k}d.w.? LR L} Zb-\..:.w.“

Al lead) Lass bl gl lads

11




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

B i Jshy gl s’ cmalS Dlass) 25T aelsT Jgpe" aalST Jol redlisll 3
Bl SLYS (3 2 ALl e 0l s jelaiy adl clT gns (BLSe Ogmbaas ) (ALl
D3l L i cilglall Gl il e o Bt Gl b o L sl 2 S Y)
Sty Al e asld (3 s Y aagas Ll el Be 05Ty (0 ELSTe sl

Al AWl O A s leedly (L 3 R (3 ae L) i) @gh i L) i) 3 dsLud)
@A) el G L med Al @l Ul conoly 2o bl oldl slasl dnnz LS
(06-07 22019,

Alaall Jist B9

Yl el Jo bl e WY ] BLoYL abed) Slaad) flie cldd esd) SLaYI-
T kel wleladl 3 wlaadl,

Gizng Dglb Lol wlessall Ols end 3 Bpdaad alaS palud ALl Sle gl Ol (et =
gl a5k ) A leed) SIS L) Sleg 2l (3 Bpatml) B W) 1Y) gsy 535 A Vi
G s Leiid (Sl by danlall 3jlgal) B Slaldsuanl gy (oodlad) joed e Lo
(12 pc 2018¢ cabsn) .oV olelladlly il pllab o w5lasl SBde

ety dwlindlg ADUE g dslazr ) LAY 1 L0

rislear Yl AWl e

gl e 5L Joall wisgeq bl OLLGY) Solezal J>-T o e iy sl s aLdl-
onblsed) i) o) ety Wlai 5ol e a3 A L) alus—

a3l AW o

il sl asly sl AUl Sbslly B slsy S Jlasd alsl ALl des-
L) Jalall 31T ST jews ST, ag paledly o2l

3Ly o Jowr LS, bl QW) (BT o) Ollasy Cpntdl QU jlas) e i Ll fesie
i L DLLLL Co iy SN Wby, aed) Lpany Csnid) s

gl AWy

Jedl G oY et ) Ll oo

12




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

OISl S e @ eales sl Wl ol gl o i bd) 22y okl ol
Ll

) W) oy

e adly ailal) Bkl SWY 5L e e (B gls] Zledd L3l Shle 2Ll e
Ll JBle Jo Coadl a)e) Slaaxtl 545 ) BLEYL 4 kall sl BEL ey gyl
(13 ¢ 2018 (absa)

@3LaBY) godl Jg Gl gedlio 1 gledt Cllaly

Gl po aned g DUyl ol U G ladl U BLAYL (s3LaBYl sodl o dale alin plis A s
JAslasy)

s ol 1y Crnsedll o B3 gl L5 My Beitly sl G BB e g5 gy on L ol
Legiy 3,30 0Ly Lagisan

B5ladY) dndly @3ladY) godl Cypws 1 Jo¥1 g4

e oo ol gl Wl i sue Sls
K cime dgaj 37 s Lo dlga) gadl WaY) A2l Ul 3 sanadl SoL g2 (solaBl) gud)
SlasYl @ sl Sldly Al o sl Sa
5o g3l Ly 8 Lol
3 A sl 53by L o385 slasW amr Yl )l & s Ao ga (s3LaBV) gudl %0
skl sl e aiall (st s
Jolss Al e loddly ald) 215) e 5LVl 505 (3 plindl sl V) ga (s3LasVl sudl 40
Al 3l Aasy oS padly Lz V) IV e LELST ndy Y
30 IO s 38l Cal (3 ol i LYl S sl 3 sanad) B3l sa (olamVl sadl o
el 2 Y 8,8 83055 (o5LaBYl Y ud S W chine B

thg L A< g,b_.g)\a.:.s\ oda g 9 Lolay) i) f}@.@ Jﬁ" jlé_;j\ C)Lé-ﬁ‘jj g,a.b&ﬂ\ FLR YY)

13




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

bliaal b o pasd) oy BT 0 2LasY) daidl Gragme el de a2 Gpm 15 Cipadi-
Q) BLAYL el wblally el ks b e piYl ges wdyy ¢ Lol B da ) (L
BalaV) pallall (3 ek A Y R5lasYl desd) OF o ol pe mestl (3 (ST W W, 63l
bl 5 85k aan gb el g 2ISAly Bebem Yl OV oa et (s ) g cdais
gl 2SNy dslaza V1 g aolasVl asdl 3w ) BLoYL

3L (mib s B L wn dkes (B aslasVl a5y feder G 1ol G-
sl Jane a0 58T 8oLy AaH) 2l BaL el 05 Gt el p B8 58 Ampe 5 BSTS
28 3l e Blidly Sldl e saamdl sl dlay delar Yy 2 Cladl pis o G
RESPWS| oy 85dta

3 petes pAB 332 L) Oud deliwy 43y delanr) Bslas) dlels 39 o e Cayadi—
gl O o il

Lt sl e (BT o BslasYl i Slie g g o8 A el G )l Ciadi-
e Lollas e gad) 3 3Jle Ve 322 ] BLoYL Lowgd) 3 o3l = 5 pesdl) )
(07 o0 2015 ¢ s> 3Mas ). sadl o6

bl blaal @b oo et s BT " i 2olasY) dedd) Gaome el e da CBay LS
o 83 L LoVl el cllally DLl psks b o p Y Gste @y (Ll S G )
Ul g cdaid BolagVl alglall (3 hss des ¥ 23LasY) dedl OF o pafl) e ezl (3 WSTRN W
LByl sbgdl sl ol eas b el 5 BISCAly Aslan Y oV o s as
Al 1Sy aslaza Nl g apslasN) ag ) (3l

QW Gyl g el el 3 e

posll me Jdne g WU Lasjlee BT gl L pdss Gl ddkea)l o LaladY! i)

oz (laddly ol e 5l el 39 ¢ el Lelss 3 Adelas ol ) 60 ) (salasy
Fpaid) O ey, A gl Sy adl 5yl g JIgeN) 05, 3979 BolasN) wliges Jo S5l a0l
RS R

Y ol ) P 5 21 (a3 Sl Sl -

14




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

AUSI (Smn b 3iE IV e G5 54l 26,1 BLAH Oleo—

$das) L ohlemad Al 5 SV Ol Al an Al ST (eslasYl ol Byl e
(08-09 0 2015 ¢ s,

L3l dudlly @3ladY sedl oy @4

Aty JSI 0T e 3 B3l Gl 5 (3laBV) gadd) josgho G B pde g Ll e ) s

.dot-l-\ anggan Logis

TR\ (Ve LY Ll
cobeddly Al e Jgaol) oS il S S5 romal) JSGhly o) il eSS
Syims e Slnd Jisl I 35 ) Dl 831 Slalgm! 39 ands U LS (3 Sl oz
e Y 5 LSl SIS Bl el
Akl él—»ﬂj i) (63,40 sl o g 3305 o8

SV b ) s (S 23 Y )

il
(Sy 8) Gl youad (517) sl sk

oxdlall slast e el
S;:La.:é‘)ﬂ }d\ w\..}j -\.3»\; : dL‘J\ &}d\

&5)\-&-‘0‘3&‘ }a;j\ g"\’.!éj BYRTS .ﬁji

s O (S2 olasYl @ U e Slpaid AL SllSal a oolasYl sl ol
B = i b SN 5 Wby (U e 3 sl ged) adl e sle sa (ool
BV g =l o e ) e (59l ) oLV ey

D Adlial dedll Ady b

Y ades 3L e Jlaszd e 0l Aed (3 plip V) S BT e wilall 2l Gy
Pk LS alal) aadll juas Loles W
ke ) Sl led — Szl ded = b zgad Bl Lo dl

15




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

3 OS] Slasll of W LS e slgus S Dlenadl dgmsll ozl a3l Sl
Y ke @ Lpalisanl we il Slnall 2y il ) Slnsll Sligdy Slias S

BsS Y adas o ade fad) il aomm o ass NS Gl ST e Blal) aedl) 2 b sy
iyl od ey &l o caldd S U A Ol 3 Slnsll jan 13 IS S golis
:(Jj.{v,

S LBl Slelkd IS4 Bliall dedl) £ gest = a1 J1U) il

Jb oy e I3 sladVl (3 by sl (S wlall 2ed () s a5 sl OF (o
& Akl Sl o3 1SS ) g S5 OY (JA1 slasV) ol sl 2l i) (el
W/ RE DI JEN I -3 YU - WS SUF-L g8 JOPE KIP 35 WOV g SR E S U ol
U ) S Ol (3 ) ) (St o Bl 2a ) 3R b ol

R

Jsmg dlales 5V e O G ¢ ) slasV) (3 ade bastl -l la] ol sl sl iy
10f aslie dns ) boss JULg ¢ 21 sLagVl (3 abalall sy Jalse

Shs -l = a1 sl

Y belse 0l i s tald 1) ) —

) g302 + 2 WY pae + Wil 6 get + oY paag 1 abyll ) -

ol U pe Bl bl Yl Jilse Wlse poast o 0SS bl = Jlade 0B ULy
5 Jpamlly sl da Y obladly wlawsl) @ sl Blall il §oemes ot sl
1f Gadl s byl U (L) i

S a3 I Wl = Ggadl jae a1 byl sl

Ihaal dod + 8,0le b Sl + Z WY Jolgs

Gilay U5 ey ( J2 slasVl (3 =) M) we 85,800 S (e olesy QWY1 Ak -

Jé-.} Ser.ASLJ t@-"; ..LS}JZ& (lnmn JJL (P'S f}.&.’{ 2\,\3&» Olads- )T éw g,\j& L;T JL&UL 2\.31,«.9 L:;’T QT JL\»T e

16




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

(JE sl LYY O L JWby (o5 ad gn Y1 U 00 G SU ga 2T L
IR E R C NS B r gy NP

S BWY OF L SN BUYN = a3 J 1 il

P IS B of e

Y = C+I+G+ (X-M)...oooiiii,

(bl ) e Y

(D) bl plazh Bl e C

(P leza) JlasW plas Bl e |

St slbdl Gl G

o pllad B ke (X-M)

Bds Slsaw axly sl sl U i J3s e o3lasYl sedl S OT Y] e e 08
o el s S g i) slasY) s ool (b dRds Je ngll s aYs e ud
Slaledl wbane JBTy sgg Oy Rols Gaglh s A>3 oW1 07 Jodll e olslad)
)2 @obadYl sl e ug L My i) sLasW) (35S G (el S M sLasl
(10-11 - 202345

:63ladY) gadl Ol (L

ok Lo bl odn s Sy cg3baV) padll d 3 Lo g ol Jalgall o 25 g in
e Al sl S sl olasVl ol Jdes 3 aand il 3yl gy A -
100 el e

O™ Lds™ &l s Aslall s O sas /ga?a;\ Ja) gl = 5l add) ) Juee
Jae 3 8343 Ol LSTOK) (3 L) Jamn o 5ST G LYl asdl) il & 3L Juas
FW Gaelas 3] Wl (@slasV) sl Juae 3 58T 85k i Wby xS Gad) ol =)
e Y AR 0B O sae Caelas e i (Y] el

17




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

3 e\ Ny sl OIS sas (3 8L 6 GlasY) e bads T st dsgiy aeS ollasl s S
pdscie Jadl ] 5V oda oalasV) sadl Jase o JUWby Josd) aals] e 35 fesll
el Jalgs sty 30y 3LVl 35l anad 3 RUSH) AL 258

(Foe @ Jondl Slels June) ol & Jodldl gl e

el A > Y1 3 Bl Ohend) de gy 1S

c o) 3 B Sl 51aYl ) days > Jleall 2l 5Ll el syt

Aol 03)l50i 559 BaST e (62LaBV 0gdy Cpms sladl £l dazny 1 Asadal) 3)16k) diegig deS—
Lekineel 13) V1 slasY) Claa1 534 Y 5,0l ods clapey LI oLl Oslakl 339 Ll &guas G )iS”
& kel ol a @b ) 35 Bk e ol o s OF el Yo (Sad OLY)
izl

Gb Jalall e 2Dl ) 25y (U Izl o e3 Bl asd) ot JU) ol 0ST5 -
G QY et sl Sy e JW ) oST5 OF (6l gt ge Slaaldhl ojlald gl &3l
(L2l ol Jams e w3 JULy Lz 8305 JoT e Nz e i

tsry b e g el s JW ) ST Jaal 532t algalls

LY Sy -

Dbz ol i SA wlulli-

Sadly gy Jadl Blag (VY mlall 3 ey 3UB cgpadly (ol wesn eVl Laiy
doeally ol ol cledl @ Jean

255 Al @3 LS Vly Slelin W dns Sut gl oS il suy 1 581 pdd) Juas—
A Gl e 3eUST ST B Hls] Gl Bt Slotie

plozn) (sl Atd) o GOl slo cimmeiion Ay bz Al T 3 (oolaBY) gud) ¢ Aty Jolgs—
218 i 356 plliy el bt o e 06 (Bpae plaB sgmg e Y ol iolad) of 258

L“SJL..AIEY‘ }A-\.S‘ (,.P.L.g ("<"_5 L;w\.:.w )\J,E.Imb LEJ..;J.;-\ C)bL«JZMY\ G Y Lﬁ'if‘p (‘Lb"j ¢L“§)L>=Ij\ J.A\a.ﬂ‘

18




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

1 (1776) oY1 393 als” 3 Adam Smith ) Les U1 gay : amlgdl zY1y jawasudi-
WY BaS e iy VI el s ) e el 8leng B ) (S5B) (3 Cpmed) OF el
(12-13 50 2023 (Jus) .sslasV guidl Jo lg] Ky 35 JWLs

@oLaBYl godl LIS 5 Wilg seIul ¢

tod obasV) sadl e s B Wil al e 1s3LaBY) ged) Ai1gh Y

coboddkly o) e ezl el a Ll LS 85k

(AN gl # ) ¥ls el cVame & miJly 21 B35 b e el ol Bal- Y

Ol coddadly el grd) ety A o cLadll 3 dsly-T

Al i e Crislie

(I S BlUgson meat Ll e L5 jiag Aol 3lpe by e osdll 5l B305-0
Slstoms Jo Lo 3 S5 OF oo il Bl 2 mjsdlly 2ol Slain sl kel cioall
(23 22019 sl ). ol Mgl

(sl gadl (sbel) LSS 1 Lt

(Al colonzidly sLeW) any fed bl 3 Y] (o3laVl gad) i V-

Sl Josladlly sl Sddl Bl d) og weld gy ceidl Jelll 3 solasYl sedi-y
RSN

ShlezmaVly Sl gy ST el aho 2l J) 2r W ane 3lj (e3La3Y) sl Jias 55 LS =Y
¢ &gVl hd (any Zmad) G Lo Mg codadly Copdl @l S5l ] BLAYL (]
St (3 Y a3Ly T e ol )

OF dl als aorpy a8 Al 2olasY) llad) (3 S o (o3LasY) jLan) jaii-Y
Bt pSe hebatie £ 852y U (olaBY sl dles

)-pni) (3 ANV Ay Il ol e aby (o3l il ane sl (s3LaBYl sedl Juas 3l LadST— ¢
(23 e 2019 (ol

19




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

Blial) deadlly dld! Slulyll 1 Gl Coll

S Al WL Slals O sl ekl e cdils ) Slablll e Gl s 3 gl -
Fldl A Blo] Ressndl el Z3ldly Lede ezl Sl dbee s sy i) ARl
3L el e BJU Laals jen b (oe & L] bosdll

AL Slwlydt 1 Jgd) el

Legoge W) gl I Slahll ool 4] Bla o s &

A Al Oty Yl

(2025) 34 Qg3 o dulyd

@olasYl sadl Jage Auhy deliinl) Ll a3 AL Aeles LU 4 ags o dnh) Jals
ipeid) O ap auly ) albs o8 ) (2024 2019 )sawadh 37l 2030 a3, e il Wleally
Bl azs) o il (o3 spay (2laV pedl oes 3 ) (S s e plladl
) & cdly 2 bl 250 st ged) aflias V1 GUL plasaal bt ol medll Lo
sgrg s Of ilad) @bl (Cabsdll oVuas 5 clam P aalall dably Bsgandl L) 3155 10 §50))
rsoke #0 L BLo) (e3lasV) ged) ga L) pladll okt oy adles] AV Ol aylg] B
Ol auhll iy LS alizad) dasd) sl dT 322 L 3 8le séy 50l Jos o s 3 aLud)
ool (sbgl SLaBYl (3 ablas adjy oLl pladll Lot (3 gl 2030 25, was ) UL

G il Aaidly Ll o) s G- lend) Bl Aad) 3 eV aes dlolse 89 Ayl
el Rebenr Yl B3l sl G Ol 30y (3LaBY) godl dxul ez L g ladl) s
1(2025) coedt Jaa op JE8 op o2 ) s Aty

G Y 2 U a8 s aeST esladV) gadl e 2oL ) a1 ) Al sda cdas

w8 I e Bedl ) ALl Bl OF R0 ) dmdy sl Al UL Bl dne

¢ bVl blad) i (3 ale pby ale (S e ladl plaaly 0L )l ol b Ul
e B Al I e WS ol (el s Ll dodd) gl e dh ) el
s Bises (Zled) sass (Ll BEY1 e OUd) sae)iol ) deLud) ol sl

Gagl pLd) Bau2 (e 30 SV Al wbL) LS 6 LS ((Jridl () ) sl sslas)

20




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

Lois 3 aoL) g il Gy Biles] 48] B sy L) Anhll clogy wolpaill oda D)
ez Slgtas Cpndy L] 3oL ) ool L 5ndly i) Gole¥) e dag M leladll -a dyall
JL gy ) jslan £a5y JB) sLasVl eend Lags 1) a0l B L) OF gilad) o gl LS
JSas degme ol Uk Culasy deLdl Sl gy 2ol Rl Bl 3 Lz e
sl dslasY) el 382 8 e

1(2025) 352 Ubs ¢ gl slas 9 pals g Al

Ayyged) Byl Bygeedl @ daY) 3 W Je Ll pladll ST sy WS ) ae) )l ods i
8 ol U] BLo| W skl ol medl e anhll oaezel (2022 2000 s Jois
(el ste )i Ll Shage Alals Bg6 SUL plisnl 2sLasYl Sl p B A LY
Gekl e oolas¥l el jnge STVl S il il ) ((led) S Ll syl
ele 3 ol sedl e aLdd Gl 86 sy I ikl oy (VARG L) 2344

Gl o) ST 2Ll plad ks Al ash L dla)l B Ul b op 23 alb
skl el 3 gl ia5e (s3LaBY)

1(2025) 552 Ubs ¢ gl sluns 5 pole ddg dulys

Ayyged) Byl Bygeedl @ dlaY) 3 W Je Ll plhadll ST 3y JWE ) ae)all ods i
B ol d Bla) W ol ol el Jo anlll szl 2022 2000 sl Jos
g\ed! e )i led) @l 850 Aals &0 SUL plasaal 3lasY) ol Gy B dagb LY
Gek me olaV) puill j35e o5 AVl ) Sl Lol L (bl B L) ol
ele 18 (oolasYl sadl e aLdd GlAL 56 59y ] @l pos (VAR) G g 2344

e sgry o WS L) Bladl plid) s 2V Ol IS 5 s w3 2011

Sl pell 1S a-Ldl slad oy del uSh L L) bl a-Ladl o Y1 al
sl e glks 5 L dley) =l J=

skl il (3 gl et (solasY)

(2023) g doy

21




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

sl I3 agpal) Joll (3 oolasYl sad) e dlad) plas ST Wlds LS ) Zeh) ods cius
Al Aabaill DL 3Ll plasiialy bl Crogll gl o slazsl S e (2010-2020)
(e Jd Wl Ll Sl e B ) (statal5) sty ne (panel data)
9 e L) Cﬁ"&‘)ﬂ e cuj.ﬂ\ d-LJ) sl :LA)’J.J C)\J,&j_\.\ o Aesedt le" )yl dezel
sy bl bl Wy (o3laBY) sl 3aL (3 Ol sda Alles (s dd Cus Gy (3l
o oladYl gully g e Ol mag ALl Slsl] §sY1 n Adlex| AN ol dulg) B
BUL @ il Jold dlayl U2 ) pes 3 L) pladll ol ol uSh L o agr
Al Leoeag VU e (3 ool sadl Clhed) i Gp Bk BV 22y e i) ciiS
oVl ol LaaN) aie ) BLoYL Jle ey Uikl pdsy i bl Sl laziaV) 35S Cans
sl ol el doly plab oo aLdl OF dsb e @ LAl 5 I dall Jgs s
Aol Al psbais B lama W) And) ped (b o8 Y )BT 524 OF V) 2 pell Joll (3 (salaYl

gl Jed) (3 G Bl Bad 324 Olea) o) Lana Y i

¢ 2020 oL &1 Lty

ECRgC Ce- Wi SR PRVURNP-R WS ) UL | R P VES DN | ERCTI PN E S - PYC U g (R SV PRV PR E SRS
e bl ods ezl (@Al (s QRN Al s 3 legiy BV dad LIy OLaSa)
2017 -)aze; 358 IS ol Al ol 350 (panel data)z3sé plasaal o4 ol e
Aus 13 w4k panel dors ¢y drell LS w3sy panel ARVL sl a0ly (1995
OF ) 2l 35 Ll 2l Ol 58l gin U} BLOYL ¢gadly L) () dsb BYe
e dla V) AL 23 S UKW gl (A (s Gl A Jes
AV ohadl 06 Al e bl CAd S (Rl sl Al 3l andl)adls
o 1S Bl (3 5l sdey oLl L) s (Gally )Ry Bal) Jal (3 L
S Bl L sgm S35 o)) By ge W) SIS AAH Ol ey L) Slaad 854
Joll & (s3LasV! sadly bl I sl U o) dm L) SLasl (Gstn (8 Eal) Jgll) Lgasis

Adgll =Ll (3 5T Ly all

2019 i (Jsle S grms Aty

22




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

I A @ sl ol Je aelad) plas ks TS UL Al sda coas
g o bl sds Cdasele S (3 padly RolasY) el Wy (2016-1990)s04
S el sda sy (ol e skt T aeb sl VARG slsanl ¢ oF oS
sl o o) o) Sl SB B sy paey S (3 leed) gl sl god) s
S 3 sl
(2019) 21y Olpesy oo gy Bl
¢ @ladV sl Jo bt pladl) g 2agull (2019) 420 Olesy ol ) 2ulys ol

il dary oolas¥l sod) p B LE (2014-1990:0 IV als al)S anl)s) 54

e Sl Sdaze) Wy a3l QWU saey ds L) B3y ) gadl Jee (3 Altelly cdeLi)
BN Ak 2l 4l jlast Gl ) (VARG ady) T3 Pl old o f e
s Jo oLl (o plaill moly (Syima 56 sgrg pde Ruhll) s bl g Sl oda o
dmydy A sl slazel ) U3 sy (o313 slasYl slael U GU3 Gy ¢ S 3 (oolasY)

Alal ded) el jraa s pea ) olebuall plad e 3,8

FIRES I P\ PRCT IR

Fuad M.M. Kreishan(2010)

3 o slaeVU 00 3 (eslasV) sadly L) pladl) B UL duhll sda sl
L) SMle G Y1 fsb AL D)) semy il bl W8y Laiad) LSl E 8 deize
AL A ) 2l cdaS LS byl slad) s 3 pladll Ll s S o3l sl
o 3k OF ) pede Lo coolasYl godl £ dmledl Olsly) o oY) sl s @M 3929 o0
& b e aal Lo auhall oous 3 ety el i 3 ake S end SlslY)
Gty DYl ab) e dslay K adgl) d Ll dasls bl Sluls 55 89,09 ¢ >Led) gladll
0531 (3 Aeldins 35023l G
Brahim Arslan (2009)
Gl bl S IV e (LS5 3 bl gadly dLdl plas on BN Al ede s

oo cg»L:_EJ\ NS o e il odesel L;L»*}H L;\s‘:\ C,LJ\} =Ll o)l daledl

23




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

(eshlly o)l bl e ppad) B Anl ad Ous il 23U el LS oL
e o (302 gadly ALl Slsla) cp dlas] Vs O3 Balg) BV semy pldl o g
fas Jo abud) OF Zuhll) o ST Yl JB) U G o8y & () BLad) 3 B30l
Sludly &S 1Ss wsladl olelas buiay foall o) Gl 3 aedy Rma)l dheal) Wgs
Aol 87l R (palE) ol oty ol (3 B Ve 3gg o ) caST (S e 3pdle a3
s (g5t 18wt 35l 3y c@3LaBV) godld §2 065 5 aLed) OF () ety Lo pasiand) gl
Slalew b 3 R0l (hshll il Jo mogl (Ko e Bl 8B OF Al ashy L s
V) kS 3 @olasYl pedll oY SIS aa T ad d L) s OF ) 2l jaldy deels Bsladl
ol bl a5 cade bl slazeW o udly Loldis Bgas Slomslin) &5 by wdlas ylaws of

ey LY

Faiza Manzoor(2019) :
1990 e 52l 70kuSL (3 Wleally s3laBV) sodl (3 dslizad) il adlows™ Olginy 2l |
palt Loy G a2V 231 plasanl gd bl medll Jo 2l oasel (2015 )
w3 B eals L) OF el cusTy L oolasYl gadly aLdl 3 o
Coalsy .63laBV) gadls axludl Gn ) Lish bLo) ey gl ST Jardl (o 3lsy (s5LasY)
oo B B3l (3 UK e 33lined B9, el ALl plad) Aeslil) Slald) OF ) aul )
e ) olblas Yl @9‘ Al
Qodirov, et al (2024):
OleSysl 3 O3S ST 36 5 (o3l sadlly 2Ll C @) U ] anhl) ods cans
Je W aksh e sy ) clogy ARDLZSE plasial 04 ol menn o odassl e
3L dl @35 4t g 3 eSS @3l ol i (3 A ld) alls G ol sda oy
& I o sl eVl 2oLl Bl G Ol 3R Biys J sty ) k)

Jalded) 4oL ool

24




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

Dongdong Wua, et al(2024):

o BLSS! Oy L) slasVl sedlly wlall Igral o BN LS U anl,dll ods s

e (DEA)QUL,,J\ Ciles UL C.S),c' Gk GL:.LJL A0y e PRGN UCT RS CN (R PINCRN
ok oS lige el e el ¢ el @l diln iolsy el (3 A Led) Lol s degas

G Wl Sale s Bl Of ikl @bl L 0 S Sblas) S5 3 L aedly 2oLV sl o

SblasVly Sskdl Sl glinl Loy sadl 1ia OF W1 0gf sy Ll sl 3 UST ot

2 o4l jeeh ) Blo) ALl Al 5l (3 LadB) DLl sgmy e Al caS LS i S

i) 384 OF awlll jaslsy bl jae (3 asd) bsnally olasVl sodl g gud) LLSYI L

Ol oz & Bl pldszal 3 pend S oo AalSas Slilow &5 b asladl do L)

candl Je Blidly (oalasVl sed) o

doodall DLWy Syl o asehs 1) Cllald

L Sl 4 el Lo 0l W oym jasile pdiis skl s (3 1 lulyll o8 asele Yl

L Slhll e el g 1(02-01) Jous

vl Ollyld) Jguer

! T35y gl Ll RIpes] !
L~5.>-L_.M\.S\ CUQ_EJ\ L is 0)9 w2 )
L) debes LS s
sbadyl 3 aaludl si) iy ) aSCLal
daldznd) Ll 334 3 .
. abdl o3l el i3 grn) CA I
ol el g duly
@ Apid) Tedly g i) 555 (s -2019) (2025)
) ez Bel) Wbl
om O)ly 3is gl (2024
2030
Asla=Ylg dolasyl sl
3]y e ol I d L) O i )l AL WO [ PR UWA I | oo s
Aos) g
g5 = slasy) (,&JJ Logs 43 ) C’J’S IS (g5laBYl saddl Jasl o e
) ey
55 d) 35y sl sl ) e 3 QY JS st | 2025 el

25




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

A 4l 3 leizaY)
Sladd) elasy dol

i)
wsladY) il 3af L&

RRCINY

A gmend) g al) AL il

sl e alod) lg] 5t

gl dseadt)

i Ll bledl pld IEY 346 &g ) ol sle
- f e Jayl J&) sl -
LVl g Ay _200()) i 7 se~ Ll
gy ged) Bl By yggad]
T IOVETRUREN P (VAR) (2022 el B By (2025)
Ayl S Ul
Loyl ol ke
(53 sl .y gl ol | e asLl) CUaj A oS
L-lend) oh)lezwV) 3. WS Cans A de
Panel (data) -2010) el (3 sslas) gadll i
Jle ey Whlaaal sy C (2023)
‘ &b 2020 A
o2rd e Vly ool Rl pas ( o
(statal5)
g2l J gl
(35) @A A dp>
LIS L (1 ol
O WA=l Jle (3 6 S i &
o~
WS &) Al ol Hls Al Jem | ol o il aul)s
i (panel data) Ol &l
Al AL o) a) sodl s aoLdl
< (panel arvl) ) (2020)
D PYRP VN R PC- | I e (2020) | ) oalt Jead solas)
) (panel )
839 plad) dsldlly L3 WY
dors)

S

26




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

glad jshadly sodl Cin
A G e |l e A gl sk S an e
. o ) ) > ng:.wx
sl b e sy aie o3 ~1990) | olasVl sl e il 2019)
ol e L plladl (VAR) (2016 S G
A 3 eslasy)
2ly Syne 136 sgmg pe
Y A . e L) ol S
RERE] IA£Y) -3 i L) ollad Al
eSS slasy) sl J Cw\ ~0) |- Lim ;J\ A
Sl kel sl ! S 3 eolas :
) (2014 (2019)
il gl Sleluall gl (VAR)
Uaill (3 Lozl 55 59 .
Qe @ et 0 82 Tourism and Fuad
Sl hcen economic M.M kreishan
Growth : oY)
dasl> Bpplad) wlobew (o5 Bringer | The Case of (2010)
el it Ayl Al Jordan
9 Gl e gl s i < s Ibrahim
S
solasY yod A Arslan (2009)
(VAR)
Rasls Slabow 55 2 Faiza
Ll e Uazl ‘f“ﬁ"i“""‘ Manzoor
e O (ol
. e N ) sl (2019)
4\1‘.:;&,0\ e o.sLuﬂY\ ‘\?J)J“p) C‘J}‘u .
ngf 6_"_\&\ J\my\ (2015-1990) U}P‘}
(VAR)

RSN IR FERCAR N

27




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

i )l olbla=Ylg

Ul aldsaa) 5elS” et Exploring Songdong wu
energy and Wei Liu
R N VU RVIRTIY tourism v
ouyang
i e bl economy _
growth Ren hui lu
Jebl) e nexus with o)
index
(DEA) systems : the el 2 s dila
case of
sustainable
development
of tourism
destinations
G2 ) o Slalow &5 The Qodirav
sl Yy G Leed) o 06l Dynamics of Azizjon
tourism, ans .
0 DS Urakova
ARDL .. i dilvuza
Emissions In (2024)
Uzbekistan : Amonov
an ARDL Mirzoxid
approach.

ALt Sluhyldl e dalyldl a8 Lo 13

Lawlys OV W ons , $3lasY) gadl g asLud) o BN W oy gl dBLdl ol ) (3 3] da

28

DA L e A e (3 e Calisan &) V) AL lelall 2eSs o




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

gl g Bl el ol Buad L35 i Coml) (g o) OB G e Ll i @
S e o @ olahall dee BNl el elsl, 28T, psgis (3Lasy)
cgsladYl sl Ll jale IS cdble ) apadl Bk Olos) pal 2 @
il g ksl el Jo Y ) ARDL 250 pascs U Wlals 3 @
B oo szall Spall sy L 2l sl aul ) EVIEws9 maby e sl
2023z 31 1995
Jub 5 bl o3 U 2Ll olage O LS il 1Y) Slahldl Gy oYl oda 8702

c MU (ool sl e

29




5B galll g dalpdll (5 Jall) Y 1 5Y) Jucadl)

s 4o

& Pl o (3l saill decllll wleladl) gl o i L) e OF ud ol Wt b sy Loy
LS gylndlly sleYly JAIST s das M oleladl) il baoiiy (Jadll jop g (sbll s sl
ipolasY) feddl Gdsd A S0 Lhat L colegpall Ols Cpwds Sl Cda e dslus

FRRCIMY

30




Wl Jaaall
Aaliadl Y Al g llas 4

A i 5all ol paill e
2023-1995




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

Llgls g (e3laBV) sodl 5 aoledd Rolall coalill oal Jo Cpad) JoY1 Jadl) (3 LS )kas
gl g V) g sl AL BBl Ll e deges U BLAYL SV fadl e e
25 ool 35t el g B Bl oLl pa Lol s 3 Bkl i Loy LS8 e
slexeNL @3y 12025 51995 sral IV oolasV) godl g a=land) 334l @A) anybo
AL olal il R3lasY) 4 bl e B Lasdouie ) Skl 5 Oladl e Begaz e
W oball Gkl 1) W deadl) 1ia g
Bulyldl 7348 slug Ol pinall Ledog UL Aulys 1 oW1 Eoedl 3>

Al @stadYl gl Jo Bt ST 3s8 i Oighs gl Col) B

37




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

Aoyl 398 clug Ol el Aoy AUS dlys 1 J9YW1 el

yop gl sue (esladY) o) lpanell Bdoy AL ALl sk ol s M5
Gl and) ALl Claa) ALl sy

AP G g3kadl sadly Aled) D1 AR Bdog B Aty 1 Jp¥ Al

A3 olasVl padly il Slasl oy RS Tl Il s 3 B e
2024-2000 sazll 350 SN

—1995) o suxalt 3l I G131 & dled) OlaE Adey LS dulys 1 Y
(2023
AL 2023-1995 ax L plias e 3V L350 :(01-02) o3y JSCad

) sy

-

900
800
700

600 x
500 I \
/

o p \\( AN

100
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
N ONODDO I AN NI ONOADO AN NN ONOOONDO A NM
DO OO OO OO OO0 0000000 ™ ™ o o o o o o AN AN AN N
A OO OO OO OO0 O0ODO0ODO0DO00D0D0D0DO0D0D0O0000O0O0OO0oOOo
I A" AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN

@uw Ooladll daboie ULy e slaxeVU bl slasel e 1yl
sl I @ Ll gl Je SY Jagh QW e s odel K2 I
I LU 3 ol e et el (Sa, (1995-2023)
6 deilinl Ol WS b sl Jlb waid) oduddy ) BV s ple Azl pas

Vb L 6 J6 5 b

38




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

i 2015 ple @ 59,1 ) oy 5, & olsl Jasl plbdl Jonw 1 (2019-2005) plasV 35
S BV 5 o Az

Ll g 39ud) 5L oy BV Slstan 3 5l 5 e lie LS| Bus: (2020) auldl s
2000 ple 3 Lo sl S5l a0 g8 sl

boas sale) Al A1 pay L2021 ale uy gL 44,05 B3pe UL glas 1 3l By
S 355 ey gl

AL 2023-1995 Ll plas e sl S50 :(02-02) (3, (Sl

.
Acalud) &l Y

350000000 -

300000000 § :

250000000 - _ g |

200000000 - H-EHL--HE

150000000 + HHHEHEH

100000000 - AEERRRREEEEE FE—

sooooooo-/—]:l:——j{ HHHEHHEHEHH _F_‘I;
0 -l".l-".l-‘---‘.‘-...rrrrrrrrrrr.r.]rr..
FIFFLEL L FE ST

o) el bty e slazeVU Ul slasl e 1yl

G"(( b pleall W o) e ) L) ShlezaV) dad el J) L) )l iy
Y Osladl Adate SBLy o slexeVL sy, (Lpaw) 20255 1995 (o spall s

b slbdll v G, WU S e (3 LA pde pu )l Sa o) 30l s
spris Bpslasl (g ke jlezma¥) LU Ul iy ) ol ol Lgnidel 458 4y)laiin)

> 35( 05 300 59£) 2015 52008 e 3 wlgime bl 55 Ga: 241 39,401 ¢k
U 8 bl mylieall (55 18T g g il

39




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

5 astasVl Gy bl ohlanYl 6 2017 ple aw (S LY gl - SLVL TN 1)
2020 & byysSan) e W EYI A Vs, Al

B)lie Lowd Rziien Olsas e 350 Laed U 5V Sl pis iyl dw bl aeY)
glaill sapud) Shlazma¥l 3 jd 5 L5 Al S 1 3l Sl

AL 202321995 aoldl iyl s 25 1(03-02) 3y Sl

AN (e dabaadl cpad) o) 2
3000000
2500000 ||
2000000 +————————————— .
1500000 +——————— 1 — —— — — — —— — .
1000000 S S S SSSSESESSSEENNSN~N———
500000 11— ==
o ++ "+ "+ T T T
FPEFELS LTS

2023-) spal 4 @ "(adg ) A bl 2S5 51 )l Ll sde sl (U1 L) e ) sk
(1995

oS 8, Slaand) Cratie dos Ll sae (3 Mulze Lile L) il glay 0 anis aelas o
JEI g bk plad ot g 2ol 23U et

2.5 @59id) 2019 5 2013 o Leospall 3 a)W) Slgian ol 280 as: 5,010 1) sl
il ladl (3 ey g Lasl el wodgs @3l s g, (e Ogebe

ISy sty Lo a9, 2020 ale 3 Ggnn 58 5 b benly L85l w1 e il 3LSOY)

L35S 03l ot Bl 590 5 (g5l Sl ST BV 5l

40




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

92022 e 3 gl sl e g Bigh 8350 55V UL e LoV 1 e 5 O B
A ABL) gadl 559 Balazal 5wl Bl e gl 5,08 e Ju e, 2023
—1995) o el 381 I 13t & eslaBYl sl Lagl ddeg S Aty LB
(2023

2023-1995 auhli s PO Q) S mtl Wil ol sadl o pgicn
2023-1995 (o szt sl IS gkt 3 QL) ) sl sk + :(04-02) 43, |SCad

(Al Asall mslll

2,5E+11
2E+11 ~—\

1,5E+11 Av/ M/\v/\
1E+11 /

SE+10 - ——/

Sell Sl by e slaaeVU i) slael e 1 ydaald
et el I e W —
ibyl sl plas) s 2000 ple dn Luaslas 5 L 1sd I W g 1 ey g o
GUE ot Lol pde 8l 3 s ¢, 2014 3wy Sagl) ot L bge QA
lal 2l GlsY)
By S U sl esne (LS anl) 2020 3 5as a5l el s Bl g e
ol Ll 33sal (3 sLasY)
Ayl O s Caw 99 pubSuinndl 550t 1l bl

Lotdd Ey dowgulll 2302Vl 5ol W S 3l ol (0 Gegamt (i Ayl 0

AL Sl g sbasY) i bl e Bl

41




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

3.»\).0‘ C}}C Z.}b‘

il 2358 dal Legoge B cdle ) ALY Sluhdll e deget e sz

:Ju) Sl

GDPt = ﬁo + ﬁlTEt + ﬁzTAt_l_ ﬁ3TRt + ﬁ4INFRt + gt A (1)

t Ll s ga gl i Sldes 2 I Je B4, B2, BT cul g2 O e

'(t=1,2,...,29)13,;4jj\3 J) J‘M

AL kel gl o dmbudl J Al Ol pie g 1 (1-2) o3y Jautr

ULl yhes < Al ¢ 038y | piikl g9 ) il
Dol el | da] e 38 cwas 56| GDPC ©6 | @slasyl s
(\35@« %) L;XSE\ G?Ld\
RYSURCEN | RN RN PRV SO TA|  Jas| a0l sae
RYRUNCIEN N R PRV) R SR R CH A TR grEne NN
(A jleaNL Sy i Lo
) Ogladl dados | Voull) ALl oladd) TE| Ja. i)
(B L S i Lol
St L) iJoll o> sae | INFR grEne L) a)

il 23 e slazeVL el slae] e o gl

ol S e Loy L

b Badare plas e SUL & Wy bl SleaVl e dul ) Olpkie 04 E 0l

42




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

(GDPC)sslady) st 1
iy a6 P aad) (Yl J&) W3 seandl L Gl e olasll gl 54
Lobol Lbde pasll e a5 . dlaYl U3 ol goedl sad) Jang 3le iy, Rioms
B Sstme et 5 U2 g e sladV) 5 S 3, eslasYl Y i
TR
(TA) pdigl suas 2
Adla il (1 Oglay o2l pba) poez I e BlSses 5 Jlaxl mlhas 5
ddaie o pesls ) dBge o) Aadls SIS sy, Led BBY) dah (0Bl o) ane ) Baas
((3aly B 06T Lo L) 8342 sy 550 SV gyl (5,51
(TR) dxludt Oist ¥ .3
5 Sleddl Llis (a2 o adsll Il ) ledl B o Wglh) Leiad g AU UL
hazs dai adidl g, el R EBY) feds s, gl 38 IO aSgand) AL
olas ma g, dadl Aad) pskai o eyl ) U e 3 ealiddanal) Aleall s
L absll slasdl -l
(TE) it ol 4
e Bl 348 ) ol (Al esd) 1 ol L) S Leaay &) AW UL L e
yasl A alalall  BaBY s fess g 8okl e )l 350 O (3 el g acl>,
i ) Sl sl g Gl Al Ll ) ) Las da g b2l
(INFR) it 21 .5
PRGN ECHPORT T PP U IR LI W | WS PRS- R AN JCH L N U
gl e i g, YY) g sl gl el OSs ekl (Bl Jeds LslasY)

Cdslan Yl g doles) L) gasd

AFL@sladY sl Jo il Sl zded gy Olgles gl ol

43




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

sl dgie ULy dhede Lo Lolazsl 514G (oolasY) sadl Jo Lol wlsas 3 sl

T35 phsaal My aslas¥l ol e deges 2023 2l ) 1995 e sl

Bead) Jdld) iVl 30l e dmy skl jead)l call Je 3V wasd ARDL
oo Rl Slpate by e Jgedl & G Ol gn Spall oSl ad e §pndll
LV Ol dalazag WB Lo Sl 300 S5

Unit Root sugt yio jlast 1 Js¥) Cllall

dw e el aed) ) M LG oledYl sl e ds Ll wlsae ) spasd

CARDL £350dl pus ¢ ey olpadll ay)l Azl dulys Bl beke Corge 2023 2 1111995

(S gkl is Ol il Ayl s Luslys 1 Yol
e ohlasl Ay Srall LS bys e boaeag daell Sl las b asiie &l

islam ) Latlas Baey duhld) Olpad dead) LSl )il e Wi (3 aa b ool syl

i ey (KPSS) jlast st G T Y] iyl i il sad o9 LhalSS 235

os W e adlae S il an Jlid Spadl) dead) oSl daclse ST Las Y1 0sS

s el

Sgdl Lis D)ol KPSS jlest il 1 (2-2) 08y Jgudr!

dor 3 Gl LM- i@
Py -3 ol go-)
¢ %5 ws Stat
1 0.46 0.460
Csmkl NS s pb
GDPC
> 0.14 0.148 sxr3gedl
| 0.46 0.354|6pdl ae sgs
TE
> 014 0163 by

44




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

1 0.46 0.224
gs}xml\ s Sjﬁx‘.m.e j:.c
TR
2 0.14 0.173 o 3gadl
1 0.46 0.302 N |
g_-;j;.d.\ Le o R pe
TA
2 0.14 0.176 Grdgedl
1 0.46 0.150
INFR oS gedl (S gndl dis 8yt
2 0.14 0.094

(01 23, 5l ) EVIEWS iy Jo slxsWU gl slasl e 2 ydaal

St @l bl (gprndl e 2yLand) KPSS el wils odlel Jgadd W oy,
slam) o OY Tl o dpad) SIS (3 cssnd) e Sitn oS5 L ig)dl) lpad) Lo of KPSS
Geimd ) Wb LoV Bl dsT ey L 005 dsime st s B b ol e ST LM
(Sl dis s Bl Bl pane Jais OF (g L) (3 g ana)
Jo¥1 @, wie Oyl gyl sl dualys (L3
Gl die sl e LY 5ol e Ll el el el e ams dalld O i
JaY
oV &l wes 4yl it KPSS jlast il : (3-2) o3y Jgudr!

B el LM- i.3
RS prryvel] el
2 ¢ %5 ps .Stat
GDPC 1 0.46 0.241 [ 5% Gl s 8

45




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

o dgedl
2 0.14 0.084
Jo¥t B e 3k
1 0.46 0.260 A
o dgedl
TE
2 0.14 0.100
1 0.46 0.330
Jo¥l G e ki
TR
2 0.14 0.105 cerdgedl
1 0.46 0.296
TA Je¥l B e 3dtw
0.296 ,
2 0.14 o dgedl

(01 23, 5l ) EVIEWS iy Jo slxsVU gl slasl e 2 ydeal

WV G e Bt ol Olpae OF JW) G e KPSS Lol wils o bl

e o & 3t ST 3 Y05 asine (Sgen s am A i) e BT LM clas] 203 0 Eom
ARDL #2368 05 5,50e et AU L LY 2yl e 2halSe 2l O

ARDL bt dsjsht duaft S gomll g1 JIudY) i Gokas + gt Sl

ARDL b sl Gl Y dR b g Byl A Anlylll s (3 pdsiied Coau

&b jezy  Pesaran b e weaal drell LS aSalpd) arded) Cllal asl sa

(Y e lads o I(1) Ja¥1 G,a) s o [(0) (slgtas i 8 jtuns oS3 Lo (3 anldisurn) S5

46




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

S I(2) ald) am ) e allSan aaall LSl 065 Y O sa LV s oot dsgll b2l
S el (@lelaYl) sl Gl Sl e B sue dxl 23y gl B4 e
AT Juslally el V1 (3 Sledaddd pitad) Ll awy aldl Y1 2308 (3 il il

D okt wze ARDL 2308 aids 3piall Olaal) om0 2053
ARDL 34 pids :Y

&wbdﬂ CJ&Q&ALﬁ/;u@\KQJQ.&J;E jwﬁB\LSJlb Céj&d\d)L«Lﬁ )Jj;w Ll

},.4.53\ ‘5.&\.’ ARDL CJ}C ﬁ..\.ﬁ.? tﬂ:.: c.aﬁ (04—02) Jj.L;-\

Dependent Variable: GD P C

NMethod: ARDL.

Date: O4/09/26 Time: 23:52
Sample (adjusted): 1999 2023
INncluded observations: 25 after adjustm ents
Max<irmum dependent lags: 1 (Autom atic selection)
NModel selection Mmethod: Akaike info criterionmn (AIC)
Dyvnamic regressors (4 lags, autornm atic): TE TA TR

Fix<xed regressors: C

Number of models evalulated: 625
Selected Model: ARDL (AL, 3, 4, 4, 3)

INFR

Variable

Coefficient

Std. Error

-Statis tic

Prob.>

SDPC-1)
TE
TE-1)
TE-2)
TE-3)
A
TACGL)
TAG-2)
TAG-3)
TAG-a4
TR
TRGL)
TR-2)
TR
TRE4)
INFR
INFR (1)
INFR(-2)
INFR(-3)
(=

B836992
595622
AaAz20o0528
283519
545530
000890
.OO01L7A8
000554
. 0OO0o1=21 1
000734
OO0OE-O6
TAE-O6
A1 E-O6
O4a4E-O6
SA9E-O6
—0. 035327
- 0.04a41877
—O0. 0154465
—0.031918

4507 .238

kO

0000O0ONR

WROGDN

o0.225800
aAa34a64a7
532478
553469
57249
Nelelel=Sci=]
Nelele o b=4 )
. 0O004a0s
L O00390
000251
BOE-O6
A6 E-O6
IS8 E-0O6
S 71E-O6
52E-06
005957
ooo9s813
oosezas
NelelSiya=2=]
502.7925

pppprp000000000

0000

7TO6eT7T86
671073
669274
AZZS831
830020
T3 A967
OoOzZ2984a7
- B6 7500
LLOZ=2730
929860
8B50783
S71347
LAl T716es
605440
099397
-5.930287
-4.26764a46
2. 4447 764
-—A4. 7444118

8.964410
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NOONWNORAMWOAN

NelsRci=]
- O1L4aa
. Oaaa
O09 1L
44943
0135
- O1 00
2297
Ooz26es8
0326
.O1L20
- O500
0037
5713
O0O898
0019
.0OO80
OoOs8s8a1
- OO0s
0003

00000000000000000000

R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum sqquared resid
Log likelihood
F-statistic
Prob(F-statistic)

O . 9973038
0.987076
1440.33141
o84a464.05
—A388.9556
Q7 . A7 T7T6E9
O . 000037

Mean dependent var
S.D. dependent var

Akaike info criterion

Schwvwar= criterion
Hanmnnmnan-OQuinnmn criter.
Durbin-WWatson stat

3I737.128
1234.420
12. 71645
13.69155
12.98690
2.565a452
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Akaike Information Criteria (top 20 models)
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ARDL Bounds Test

Date: 04/09/26 Time: 23:54

Sample: 1999 2023

Included observations: 25

Null Hypothesis: No long-run relationships exist

Test Statistic Value k

F-statistic 16.35790 a

Critical VValue Bounds

Significance 10 Bound 11 Bound
10%0 2.45 3.52
59256 2.86 4.01
2.5%%0 3.25 4.49
120 3.74 5.06

EVIEWS mab, e slazeWU i)l slasl e yiaald

16.35790 Uiy 2t F i oF ) odlel ol & ally 590l jlas) mils coals
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S ol e Y b a5l BN Sl adey dulll Olpate o Jide IS 25y s
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Uad- pooenas 3589 Jughall o) 3 B pus il :(06-02) o3y Jgud!
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ARDL Cointegrating And Long Run Form

Dependent VVariable: GDPC
Selected Model: ARDL(L, 3,4, 4
Date: 04/09/26 Time: 23:54
Sample: 1995 2023

Included observations: 25

> 3)

Cointegrating Form

Variable Coefficient
D(TE) 1.595622
D(TE(-1)) -2.283519
D(TE(-2)) -0.545530
D(TA) 0.000890
D(TAL1)) 0.000554
D(TA-2)) -0.001211
D (TAG-3)) -0.000734
D(TR) 0.000005
D(TR(G-1) O0.000009
D(TR(-2)) -0.000001
D(TR(G-3)) -0.000003
D(INFR) -0.035327
D(NFR((-1)) 0.015465
D(INFR(-2)) 0.031918
CointEq((-1) -1.836992

Std. Error t-Statistic Prob
434647 3.671073 0.0144
553469 -4.125831 0.0091
657249 -0.830020 0.4443
.000238 3.731967 0.0135
000405 1.367500 0.2297
000390 -3.102730 0.0268
000251 -2.929860 0.0326
.0O00001 3.850783 0.0120
.0O00002 5.117165 0.0037
000002 -0.605440 0.5713
000002 -2.099397 0.0898
005957 -5.930287 0.0019
006318 2.447764 0.0581
006728 4.744118 O0.0051
225800 -8.135483 0.0005

000000000000000

Cointeq = GDPC - (3.1819*TE + O.0022*TA

2453.5964 )

-O.0000*TR -0.0678*INFR +

Long Run Coefficients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TE 3.181940 0. 757029 4.203195 0.0085
TA 0.002177 0.000205 10.623874 0.0001
TR -0.000002 0.000002 -1.261598 0.2627

INFR -0.067821 0.003822 -17.745155 O0.0000
C 2453.5963... 152.713436 16.066670 O0.0000

EVIEWS =br e sl Vb )l sl e BRI
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el bl ild jlas) B 1(07-02) o3, Jgus!
Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.981799 Prob. F(4,16) 0.4451
Obs*R-squared 4138622 Prob. Chi-Square(4) 0.3876

EVIEWS b, e slazeVU o)l slasl e - yiaald

%5 o 5510.3876 Jlaa=W o 0f W ope ¢ oMol Jgudt (3 ezl jLas W ils s
Jg Bl ) il il dld) JSTall e m3eadl gl g ieadl o) s LWLy
Ayl dup 4l

(Ramsey RESET Test) J1W1 |G wud dovw jlas| —¢

Dt ol Joud) s e L) S ad B s Sl ks

RAMSEY et it :(08-02) o8y Jgus!

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Specification: GDPC GDPC(-1) TE TE(-1) TE(-2) TE(-3) TATA(-1) TA(-2)
TA(-3) TA(-4) TR TR(-1) TR(-2) TR(-3) TR(-4) INFR INFR(-1) INFR(-2)
INFR(-3) C

Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 0.107077 4 0.9199
F-statistic 0.011466 (1,4) 0.9199
F-test summary:.

Sum of Sq... df Mean Squares

Test SSR 281.4287 1 281.4287
Restricted SSR 98464.05 5 19692.81
Unrestricted SSR 98182.62 4 24545.66
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6
Series: Residuals
Sample 1999 2023

5+ Observations 25

4 Mean -3.17e-12
Median -3.788630
Maximum 114.5370

3 Minimum -135.3139
Std. Dev. 64.05208
Skewness 0.046572

21 Kurtosis 2.497798

1] Jarque-Bera  0.271753
Probability 0.872951

0

-150 -125 -100 -75 -50 -25 0 25 50 75 100 125

. EVIEWS obr e sbexeVl il slasl e FRWIN
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3819, p = Gy gl S Jly ool sl Je GEY) 3 aelee B3 e g
A2 IV G Y Geres [Kaw gl it L) L) OF e Ju e (0.0085
e IS slasVly L) pladll G Yl hadll e

TA byl sus o
dlayl J& st sl L sD(TA)  Aldl sae 53k 0F JI el @l e Skl i
(AR slasYl it 3 5all adall il el Se L ((0.00089, p = 0.0135)
L2 Y sags SISy L8 pale Bl Slaadkly skl 0Sgren L) OF Lis o
ezl O mow L (0.002177, p = 0.0001 iy Gal Sl b bl il Joy
Bl izl 3l Ald) sae lis) OY L plaeed) (63LaBV) gudl iad Wlad Al 16—l o e
SY s oo 1 A L) 2adly SLesdh) (3 Brates Slletinl o mming o b plldll 3
B L] A s IS 095 JB) (o3lasV) oAl Cinds jeres m)ls 53 jdas a6

TR it sl gyt o
(0.000005, p = yme 483 lnz GlA] 155 jadll sl e 14 bl o)W 2l
D(TR(-1)) = 0.000009, p = aaldl adl gy #W el a0 <0.0120)
OB ¢ skl call e Ll L Lgadlan) ey e Kty gudl 330 bl Y1 OF e Joy L <0.0037
LY OF dl s L ossme x6-0.000002; p = 0.2627  axLl b)) Lol

Loty sl O oLVl (3 ezl sl 1) V) plazed) godll Lo 350 5 Y il

53




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

SV e S s el ) Ul 25 By clyletzal sl L3 sadd) Lo Ulizes B6 eas Y

s b ) b B ey b ¢ ls] e BMmad (3 sl plasad o B )

INFR ) 421 9

oY (DANFR) = -0.035327, p = 0.0019 (sgmng sho 5 jelos jendh sl Jo
g il 285 Slats s S alasy¥l Lo Wl e 2 W6 aod) a0 3 5,81 ool ez
s DANFR(-1)) = 0.015465, p = 0.0581 4] 1) G W1 Jymny coptiny 2t Aoy
o> 3 i Bl 3 ol g e (D(INFR(-2)) = 0.031918, p = 0.0051
(sl ) e saa Bslasl bl by daea gl Clad) el DS e sy 2Y)
Shlezzad 3,8 LS Of S 8 Lp = 0.0000 ,0.067821 - (s5imey v 15T
Bod) Al i) 3 21 Sl b b OF o 21 AU e 800 Wl Gois ) s
2l it Olea) damdl aad) dledll glsYls (ool Llasdl 8T 5 e | el IS

54




Al aaidy) gail) o daluadl Y 4l g dabas A o AGN Juadl)
2023-1995 pw

r s

2023-1995 - AL olas¥l sl Lo il oz ST L ) anhul ods s
gl e i Ll i) L) Sl laze 2] IV ARDL T35k sl
bl g sklly i)l Y1 G e éﬂ*u-’ JE ) 3 eldy el dadly Fld) s
Uotk) e Jalee V5 waST Lo sy cobpndll C W) alsb 3505 BMe sgmg demnldl) il
e AL 350y V) 8pad VNV e sVl eSS e oS 1 isiney Wla el (s
s

S g o G 3 ol sedll Be a2 K85 L) O Bl wils ek
L5 WY s ¢ shally el gt Jo W) JB 1 U e gl (S il sie 2Ll
Syl Wl ) pladll iy Cibydly ol ety Bl oleadly ALl e ()
AW RN VS IE- STIUR-UNIN -G Y NP1 TR VR CRCH T A (O A AP O WA
45 5 eVl 0B i) 2l ALy slasY) 3 a2 emd | L plsld) sl e
OF Y ot of it Ay Wi o Loty @88M Slodtially (oIS s gl jns L F3G
ot L] 1 Olea) hlama¥l odd A 3yls) ) Al L Gle g el gk 5T
(@3LasYl gaill Aadls 55 1 Al LBL S Ll O il S ple [ sl e

L ayes sl My <lylaizas Y NN aos b

55







JEb 593 oo U L coolas¥l saddl 334 3 ale [ oaled gl &sd) oleladl) o G 2Ll O
Dby (Gldly (RIS 2l ) wlelld) (il Laeiiy (gl -l Bbys el 2 e
Aol i L i ) Slleiza V) Odmg Agll 890 et 3 palew L) pladl) ks OF LS
Asla=Ylg 45023y

gt Bl ped e 038 UR Sl poy ot Ll e sadl BlinaY) 32 OF 42
Slezie¥) momiiy (Adadly danlall 5l e alsl,

A 5 G BIST e A (oalatVl sadly ol G BN DU (s ey plizad) L
Bl 358 ALl o ot s Y1 () Sy 2T 2 Legea

sttty lela) dpasdl) yimd

uwhldl Ol B sty wil

B A SVl sla) dag g bl Y sl wlols] 6 gl s Sl slas] ¢ 8
AW il ) Al ey

sodll e adal) i Ll e pBlg) sua) aslas] NS lds Bk BNty leY) o L
- A 3 ol

& @oladY) sl e ALl bl aslax] ¥ ol 1nSe BV g W dp 4 Lk
Y

A3 @olatYl sadl e Gl olidd dlas] Vs ol 5 gl a1l 20 L
A 3 eolasl gad) e damdl aad dglas] AVs o 5 gl j:i NSNS VI WO IPYE
WU IE]

SN 2o #1531 LS () Aulall 3pukt SV e ) Jady B3 odd WG g aosl) 28Y
e Mt Al

&3LaBV) ysdly Bl B 2/ 1

Bl ol Cp B Ll plad) &) Al)s/2

61




62




c?\J.U iS58
gyl Al aort M
el SAL c)b-j}latﬁ\—l
Aralr (Bl psell g Bsadl 30 gl Bales L 58T bt 3 b (2010) s (outs
A 35
U= dulys rislized) ) gi>ed L“gbjl\ sl Lsd 3 uf'\'ﬁ"”“ iu\ 93 (2012) T Adsess
A cCagan drale sl aglall (3 el 3ST] 51
A oY Al anls tEelasY) ded) 3dd 3 sl pladl e (w) s 3
S S Bl ol B3lgs i epS dadie STl
oSl B3lgd e Ay blc Al Bl (3 Laygsy A (3 walizl) 2Ll w31y (2010) L 1 oles
;\J;-\ c3 J.?\J;-\ Z\ML‘%-LM\ f}l.d\ L}
55T Al Yy Al talt dadl 52 3 0939 Rlnd) Slashadd) i) (2012) L] (Losay
Jf‘);-\ (Al dael c:\gbh,a.ﬁ‘}}\ (}LJ\ L} fwubb\@.ﬁu
Aeold B 2uls 1S (3 oobasYl ol e Bgaidl malpd) STL(2015) La ¢ pugysg 0 s
Sl Bl ciyslasy) O‘J"J\ & Sl Bales J,:.J 3,54k ¢
3 sl Bales o 8STec AL oolasVl sodl e QW =l SH(2023) L0c Juys g cnils
kb gh e Amalr (Rl g AW pglall
oS I—2
@olasV) gedl i g Gyl Asllindl o) 522 (3 d-Ludl apls W 11)3((2025).00 a5 o,
inalx (02504109 WziistasY) oY) 5l wz( 2023)a5) Sl Al

A

64




c?\J.U PN

Zpde 3 Q) B W 0 e (oolasYl sl e ol ) ALl pilg et Jad)
1S ol Blad) 5 2oL askell s (OTsaadl (732 il anlpscsgnndl el 2L

Jf\;— sl iy )
Z\.y?-iﬂ\ dally 8\}!

1. Fuad M.M. Kreishan : "Tourism and Economic Growth: The case of Jordan",
Volume 15, Number 2, European Journal of Social Sciences. (Note : Une ligne

barrée au-dessus mentionnait initialement le Bahrein).

2. Ibrahim Arslan : "The Impact of Tourism on Economic Growth: the case of

Turkey", Uskiidar University.
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International Journal of Environmental Research and Public Health.
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: "The dynamics of tourism, economic growth, and CO2 Emissions in

Uzbekistan: an ARDL approach", International Journal of Energy Economics and

Policy, 14(6), 365-370.

5. Dongdong Yu, Wei Liu, Youyang Ren, Hui Li:"Exploring energy and
tourism economy growth nexus with DEA-based index systems: The case of

sustainable development of tourism destinations."
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:GDPC _siiall
Mull Hypothesis: GDPC is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 4 (Newey-Westautom afic) using Barflett kernel
LM-Stat.
Kwiatkow s kKi-Phillips -Schmidi-Shin test statistic 046076 .
Asym plotic criical values®: 1% level 073900 .
5% level 045300 ..
10% level 034700 ..
*Kwiatkow sKi-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Mull Hypothesis: GDPC is statonary
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 4 (Newey-Westautomaltiic) using Bartleit kernel
LM-Stat
Kwiatkow s ki-Phillips-Schm idi-Shin test statistic 014859 ..
Azym piotic critical values *: 1% lewvel 021600, ..
S% lewvel 014500 ..
10% level 011900 ..
Mull Hypothesis: D{GDPC) is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidih: 2 (Newey-Westauiom aficl using Barllett kernel
LM-Stat.
Fowiatkow s kKi-P hillips -Schmidi-Shin test statistic 024185 .
Asym ptotic criical values*: 1% lewvel 0. 73900 ...
5% level 045300 ..
10% level 0234700 ..
Mull Hypothesis: D{GDPC)is stationary
Exogenous: Constant Linear Trend
Bandwidih: 0 (MeweyWest autom atic) using Barlleft kernel
LM-Stat
Kwiatkows ki-Phillips-Schmidt-5hin feststafisfic D.084896. ..
Asym ptiotic critical values*: 1% lewvel 021600, ..
5% lewel 014500 ..
10% lewvel 011900 ..
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Mull Hywothesis: TAis stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 4 (Newew-Westautomaticjusing Bartlett kernel

LI-Stat.
Kwiatkows ki-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 030218 .
Asymptotic critical values™: 1% level 073800
5% level 046300
10% level 034700
Mull Hyothesis: TAis stationary
Exwgencus: Constant, LinearTrend
Bandwidth: 3 (Neweyw\WWestautomatic)using Bartlett kernel
LI-5Stat
Kwiatkows ki-Phillips-Schmidt-Shin e st statistic 0.17614...
Asymptotic critical values™: 1% level 021600_.
5% level 014600
10% level 011900
Mull Hyothesis: DITA) is stationary
Exgenous: Constant
Bandwidth: 12 (NewewWest automatic) using Bartlett kernel
LI-Stat.
Kwiatkows ki-Phillips-Schmidt-Shin te st statistic 029646 .
Asymptotic critical values™: 1% level 073900
5% level 046300
10% level 0.34700_.
Mull Hypothesis: DITA) is stationary
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 3 (Used-specified) using Bartlett kernel
L M- Stat
Fwiatkows ki-Phillips-Schmidt-Shin te st statistic 0.09784 ..
Asymptotic critical values®: 1% level 021600 .
5% level 014600
10% level 011900 .

EVIEWS09 <2 :uall
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Mull Hypothesis: TR is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

TR sidall

LM-Stat.
Kwiatkows ki-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0224588 ..
Asymptotic critical values™®: 1% lewvel 0.73900...
5% level 046300 .
10% lewvel 0.34700...
Mull Hypothesis: TR is stationary
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 4 (Newey-West automaticl using Bartlett kernel
LM-Stat.
Kwiatkows ki-Phillips-Schmidt-Shin te st statistic 0A7307...
Azymptotic critical values®: 1% lewvel 0.21800...
3% level 0.14500...
10% lewvel 0.118900. ..
Mull Hypothesis: D(TR} is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 1 (Newey-West automatic)using Bartlett kernel
LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin te st statistic 0.33035...
Azymptotic critical values®: 1% level 0.73800...
3% lewvel 0.46300...
10% level 0.34700...
Mull Hypothezis: D(TR} is stationary
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 5 (Newey-West automaticlusing Bartlett kernel
LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin te st statistic 00502,
Asymptatic critical values™®; 1% level 0.21600. ..
5% level 014500 .
10% level 0.11900...
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Mull Hypothesis: TE is stationary
Exgencus: Constant
Bandwidth: 4 (Mewey-West automatic) using Bartlett kernel

LM -Stat.
Kwiatkowski-Phillips-SchmidiShin test statistic 0.35476. .
Asym ptotic critical values™:; 1% lewel 0.735900..
5% level 0.45300..
10% lewvel 0.34700...
Mull Hypothesis: TE is stationary
Ex»genous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 4 (MeweyWest automatich using Bartlett kernel
LM -Stat.
Kwiatkowski-Phillips-SchmidiShin test statistic 0.16311..
Asym ptotic critical values™®: 1% lewel 0.21800..
2% lewvel 0.14600..
10% lewvel 0.11900..
Mull Hypothesiz: D(TE )iz stationary
Exngenous: Constant
Bandwidth: 2 (MNeweyw-West automatic) using Bartlett kernel
LM -Stat.
Kwiatkowski-Phillips-SchmidtShin test statistic 0.25022..
Asym ptotic critical values™®; 1% lewel 0.73500..
5% lewvel 0.45300..
10% lewvel 0.34700...
Mull Hypothesis: TE} is stationary
Exmgencus: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 3 (Used-spedcfied} using Bartlett kernel
LKM-Stat.
Fowdatkows Ki-P hillips-Schm idt-Shin test statistic 0.10033...
Asym ptotic critical values®; 1% lewel 0.21800..
L% lewel 0.14600..
10% lewel 0.115900..
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Null Hypothesis: INFR is stationary
E=xngenous: Constant
Bandwidth: 3 (Newew-West automatich using Bartlett kernel

LM -Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt5Shin test statistic 015042 .
Asymptotc critical values™: 1% lewel 0.7¥3900...
5% lewel 0.45300..
10% lewel 0.34700..
Mull Hypothesis: INFR is stationary
Ex»genous: Constant, Linear Trend
Bandwsidth: 3 (MeweyWest automatich using Bartlett kernel
LK -Stat.
Kwiatkowski-Phillips-SchmidtShin test statistic 0.09457 .
Asymptotic critical values™®: 1% lewel 021800 ...
5% lewel 0.14800..
10% lewel 0.11900..
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Abstract :

This study aims to measure the impact of tourism indicators on economic growth using annual
data covering the period from 1995 to 2023. To achieve this objective, the Autoregressive
Distributed Lag (ARDL) model was employed. The results of the study reveal the existence of a
long-run cointegration relationship among the study variables. Furthermore, the findings
indicate a positive impact of the number of tourist arrivals, tourism expenditures, and tourism
revenues on economic growth. However, a negative long-run effect was observed during
temporary shocks in the infrastructure indicator on economic growth.

Keywords: Economic growth, tourism. Algeria.

Résumeé :

Cette étude vise a mesurer 'impact des indicateurs du tourisme sur la croissance économique en
s’appuyant sur des données annuelles couvrant la période de 1995 a 2023. Afin d’atteindre cet
objectif, le modele ARDL (Autoregressive Distributed Lag) a été utilisé. Les résultats de I'étude
révelent Uexistence d’une relation de cointégration a long terme entre les variables étudiées. Les
résultats montrent également un effet positif des arrivées de touristes, des dépenses touristiques
et des recettes touristiques sur la croissance économique. Toutefois, un eftet négatif a long terme
a été observé lors de chocs temporaires de I'indicateur des infrastructures sur la croissance
économique.

Mots—clés :croissance économique. Tourisme, Algérie



