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%��5/�����	/����5/����5*�	��%/����	/�����@�����#### 

                                            5*�	�����������#j#��"
�������5-�
>����*�� 
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%��&������"���&��'�*�#(Real Exchange Rate) ���## 

########################################������#j %/�	/���*�-"�����������'� 
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%��&������"���&��'�*�#(Real Exchange Rate) ���## 
#########################################������#j %/�	/���*�-"�����������5-�
>����*�� 
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%��&������"���&��'�*�������/����+"�%/�	/���*�5���-"�����������'� 
 

                                          ������ = (��� × ��� )/��                                                  (3.3) 
 

       2.�
%��&������"���&��'�*�������/����+"�%/�	/���*�5���������<5-�
>����*�� 
                                                       ������ = (��� × ��� )/��                                                   (3.4) 
 
 

!�"�� ���    	,�##�
����	� 5*�	��J��$�*!=	 (CPI: Consumer Price Index) 

                                  ���������'�# 

 ���    	,�##�
����	� 5*�	��J��$�*!=	 (CPI: Consumer Price Index) 
                                                       ���������5-�
>����*��# 

   ��         	,�  �
����	� 5*�	��J��$�*!=	 (CPI: Consumer Price Index)  

                                                             ���������#j 

   ���  	,�##�
%��&������"�������%
���*�(Norminal Exchange rate) 
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       5@�-�
$�*K��������	�
���������
$�����	�*	  Cointegration &�� Error Correction Model 

(ECM) %�����$����� ARDL !�"�����5�$ Unit Root &���*K�����5�$ Cointegration ���

���$�������'���/�-�,���
$�����5�$  Cointegration !�"�
���� ��,���'����������	�*	%��

���$����� ARDL ����-�����"���'�'
�%
�&���-����� I(1) &�� I(0) ���
����/'@�����%����@����

��5�$ Unit Root �/��&%/�"/���� (Bahmani-Oskooee and Brooks, 1999: 158) 
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5���� ECM 5@�-�
$#ARDL model &5���
�%/����� 

������� = �0 + �	��������1 + �
������� ,��� + �1������1 + �2����� ,���
�

�=1

�

�=1

+ ��  

(3.5) 
 

!�"�� 

             ����1 = �1����� ,��1�2����� ,��1 + ��                                                      (3.6) 

�
��)!'�!��"#$����������'�����
!�� � *+,-� .� */012342355673� ,650268/039�

-:4; 
              5@�-�
$�*K��������+��������
$���%�����$�����  ARDL �����$���"�
��%����������

��5@�	
Y 2 �
��%��-�
�A �
�%/����� 

��������������;���)!'�!���
              �@�-��5��%*>���6,����5�$	���5
�6
�K<��*����"=�6����"�"�� �
�%/����� 

              5��%*>��-�
� 

               H0: �1 = �2 = 0                    (&5���/���/�	���5
�6
�K<����"�"��) 
                5��%*>�������,��#
                H1: �1 � �2 � 0 

 

              &���@������5�$���" F-test +������&'�&'��6,������5�/�5��!	��# (AsymptoticDistribution) 

���������������%���
����������  Non-stationary ������	/�54*%*  F-statistic 4,��/���/����

��%�>��-��%
�&����
��������  I(1) -�,� I (0) &%/ Pesaranetal. (1996 Quoted in Bahmani-

Oskooee and Brooks, 1999: 159) �@������
$���	/�54*%*!�"�%����  2 ������	/��*�[%���-���5�

�������5�$	���5
�6
�K<�
���/��  !�"�@����'
�-���-��/&$/��������-����5��%*�-�����  I (1) 

5/������,��A5��%*�-����� I (0) �
��-�� �
����-��	/���	@��������"�/�-�,���/�	/��*�[%��$��%�/��

'���/5����4�\*�5K5��%*>��-�
����  &��4��	/���	@��������"�/���/����-�/��	/��*�[%��$��%

$�&���/��&���'���/5����45���J���� 

�������������<;���)!'�!���=���
                  �@����������	/� ECM ��5���� �6,���*�	���-<J�����$��*�6��
%�����"�5
���
����

4��%
�&���
��4�� Cointegrated �
� ���
$	����/�������%
�&���]'����5����,���!"���'��	���

�/������� Error Correction term &%/4����/� Cointegration &������'�5����4�-�	����/�������  
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Error Correction term ���@�-��	�����
"5@�	
Y&��	���5
�6
�K<����"�"�����  +���4,�����

�����,��-����%��&��	*����  Engle and Granger (1987) '���
���@������,���/����"��������

	����/�������-���5����&%/��%
�&��  !�"���������������� <̀�������,��  AIC (Akaike 

Information Criterion) &�� SBC (Sehwartz Baysian Criterion) �6,���-���*�	���4�4�����

&$$'@��������>�*%*  ��,���'����� <̀�������,����  ��'�@���5�/J�����*�	���-<&��J�5�����

��''�5��	����-�,�&%�%/���
���������  !�" AIC &�� SBC 5����4��"�����5����	@����

����
�%/����� (Pesaran and Pesaran, 1997: 353-354) 

�
                                        ���� = ���(�2) +

2�
�                                                                 (3.7) 

 
                             ���� = ���(�2) +  ���  �

� ! �                                                     (3.8) 
 

!�"�� �2 =
� " �
�  	,� maximum likelihood of the variance of regression disturbances 

 N  	,� ����������/�%
��"/�� (Sample size) 
P  	,�#'@�������6����*�%��<��%������������	/� 

 

                   !�"����������'�"�������,����� AIC (Akaike Information Criterion) ��,���'��

J��
6K<�����������`<�����,���	���5��	�����
�����5/���-Y/ 

 

 


