
  

 

Journal of Iranian Economic Issues, Institute for Humanities and Cultural Studies (IHCS)  
Biannual Journal, Vol. 10, No. 2, Autumn and Winter 2023-2024, 43-57 

https://www.doi.org/10.30465/ce.2024.43643.1839 

Investigating the Duesenberry's ratchet effect hypothesis in 

Iran using three approaches: ARDL, BMA_ADL and LSTM 

Saman Hatamerad
*
, Hossein Asgharpur

**
 

Bahram Adrangi
***

, Mohammad Salar Shahryari
****

 

Abstract 

Consumption as the most stable variable of GDP, plays an important role in the 

economy. According to consumption theories, the form of the consumption function in 

the short and long run changes the coefficients of macro-variables multiplier, This has 

an effect on how macro policies affect economic variables.  In this regard, in the present 

study, an attempt has been made to empirically test the hypothesis of the ratch effect of 

Duesenberry consumption using annual time series data of the Iranian economy during 

the period 1976-2020. For this purpose, the Autoregressive Distributed Lag (ARDL), 

BMA_ADL and deep learning method LSTM (Long short term memory) has been used. 
results indicate that this hypothesis is not consistent for Iran. empirical evidence 

indicates that, contrary to Dusenberry's theory, the slope of the consumption function in 

the short term is higher than the slope of the long-run function. As a result, the 

Multiplier coefficient of demand management policies in the short run is more than the 

long run .This pattern of consumption behavior can be called the precautionary 

behavior of households, which originates from Iran's economic conditions. 
Keywords: Consumption, Relative Income, ARDL, Machine learning, LSTM. 

JEL Classification: E21, C11, E2, C5.  

 

* Ph.D. Student of Economics , Faculty of Economics and Management, University of Tabriz, 

samanhatamerad@yahoo.com 

** Professor of Economics ,Faculty of Economics and Management, University of Tabriz (Corresponding 

Author), asgharpur@tabrizu.ac.ir 

*** Professor of Economics , University of Portland, USA, adrangi@up.edu 

**** Ph.D. Student of  Computer at, Faculty of Electrical and Computer Engineering, University of Tabriz, 

s.shahryari@tabrizu.ac.ir 

Date received: 22/11/2022, Date of acceptance: 01/07/2023 

 





  

 

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

�����  &�� %(�"��#$ (��)�) �+�  (���10 .��+/ %2 %$��	�1 � 23�� 1402  

���� ����	
 ��� ��� ����� �� ������� ��  

 ������ �� �� ������ �	ARDL �BMA_ADL  �LSTM  

56�7 ����� ���*  

�$�9:� ;37�**% �����< ���=�***% >+?�@����=/ �A��****  

����  

������ �	
�� � ��
�� ����   � ���� �
��� ���	� � ���! �" 
# $%& '(�)*+� � '(�#
�� �,(	 ���)-	 .� �*+� /0! (�1! 2�3	�� .��4    .� ����� 5���# 67� �8!
89 :���� ;�<

��#
4 ���(	%= >(	�? �""@# >&
� ������� � ���  �� �A4     ��� �
�� ��
! � ��	 '(	 4 B�
�
3 ;.	CD��	 �
�!E3�"       .� :�)�3	. '�(	 .� .E�3	 ��
�� ;����)-	 �A4 ;�<�"@)� �� �A4 ;�<

 E3	 ��� �F3 �?�G /<�HI��	� J	 ���,)3	 �� �3 ;�<; ��J!�    K��3 ��L �	��(	 ���)-	   ;��<
1976 -2020 :?�=" ;
8 	 ��!� T�9 ���� ;��!J�� ;	      .���"D .	��- ����U# �
��JV �.
�� 

	��; 	(' .
1��: 	 BW�. 3 J K���
��!
"3�D.  ��,-� ;�<  '"8!��"� K�� :��� 5(J
#   ;��"D
'(%"� �
� 3�D."�
  ��,-� ;�< J
#(5 ���    ��"���� X�"*� ;�"D���( W�. :)  !Y
�L �1=�G� 
��#
4 ���( E3	 ��� ���,)3	 .�� ��Z! W�. 3 �< J	 ���V E3� � [(�)!   "�?�= '(	 4 �<�

    ��� ���Z! X�"0�# ����U# �<	
� :�8(� ��"� � .E�"! .�DJ�3 �	�(	 .�     �(�1! �A���� ��<�
��#
4 .� ���� 5��# >"� :;��!J��    ����(	%= >(	��? � ��
� ������� 5��# >"� J	 �)Z"� ���

E3�"3 ��#
4 .� �?�0# E(�(�� ;�< "� ���      ;.��)=. ;
�8 	 \
�! '�(	 .E�3	 ������� J	 �)Z
�� 	. �!	�(	 ;�<.	
!�� �=���   .�"��! �L�")G	 .�)=. �	
# 

 

* ;
UZ!	� �7Z!	� :���)-	 ;�)4�^  :%(��# ��8Z!	� :E(�(�� � ���)-	samanhatamerad@yahoo.com 

** 	���)-	 ��)3�7Z!	� :^ :E(�(�� � ���)-	 ) %(��# ��8Z!	����(
!^  :(K
a��Asgharpur@tabriu.ac.ir  
*** ���)-	 ��)3	:  :�7(��V ���#�I ��8Z!	�adrangi@up.edu 

**** �)4� ;
UZ!	�	�#
"b��4 ;: �7Z!	�^  :%(��# ��8Z!	� :c"!��)7 	 � d�� �3��+�s.shahryari@tabrizu.ac.ir  
 :E=�(.� f(.�#01/09/1401 :W�(CI f(.�# :10/04/1402  

 



46  ����� ���	
� ���� �����%  &��10 .��+/ %2 %$ ��	�1 � 23��1402  

 

��� ��� :�" ,-� �� �
"3�D.�
� :���! ��V.� :����   :'"���� ;�"D��( :�F(J
# ;�<  �1=�G
��#
4 �!Y
L ���.  

0�L  ;���JEL :E21, C11, E2,C5 : 

  
1 .�%�&%  

�+! ��<�( ��	 5��� ��  �F="E ;�< ���)-	; E3	 ����   ���"� '"��9 ���)-	 .� 64 .
L � .
��  �
�� �<.	
!�� ���� i.�j� 4"�)Z('  
# /j�"� ��	� � ���! ���G)�58  (���.�  	.

�� .�".�; �<���)-	 J	;  F3
#()=� 7Z# F3
# K�G .� �"6 �� �<�   ��A�3	 �A�0!	 J	 �F� .
J	 ���� m+3 :�	�(	 .�    ����G ;%�"9 ����	� � ���! �" 
#60     E�3	 ���� �.�V��� ���.� 

:;�*G	 � �(�&.)1391 .(4 �1! X�L"%� )1936E" �F= o�*# ��< �+�# ���� :(  ����)-	 ;�<; 
E3	 %�"4 .� /j� �� � 	. ���� � 6"� �� ��p� 6�	
�"�� �<q ��   ��� m"��0#  ���4.   6��	
�

6��� ��"� -"E*  �� :"��  :��+� T�! :���� :J
#(5 @# � ��V.�""�	� � r�	. .�"'   ��F= ���V.�� 
��)�< ��V.� �	.�1)!	 �. �	
�� � 6�	
� '(	 �I( �<; .
a#; ���� �� �
���  �!
�� ) %��"4 

)Keynes :(1936  .(  
V :�
3 ��!�3. �s4	�G �(��� �8! ��
�  �  �
�&� ��)6��4 ���AL	 Fr- o��� �"E :( �����; 

���	 .
a#; �<; �.�� ���� �!	 .	 .�(' .
a#;   ��F= ���V.� :�<�   �-	��G /�0!�   tr�3 .� 	.
	 ����(�, �� ��4 .J	 	(' .
a# :�1!; �<; ?�= �� 6��4 ��u# .� �.�� ����"    X��r� ���V.�

4"%�  �?�= �"   ���! ���V.��  ���!J��;  3 .� .E�3	" m)�� 4" :%��   .��& ���V.�;  X��r�:   6����
F#""'  � E3	 ���� ����46"� �+!�( � :���� �"�	% ���3 :E �� i.�j�( .	CD;  ��? �(> 
 ��"#�� F# 	.""' �� 	 �� ��A� .��4(:' 4"%�  �s4	�G K�����4 �
�r�"E ����  ! 	. �����4 �"%  �.

��4B J(	� Fr- o�� o
+,� ��"E    ��3��� 6���-   .E��	� ��"4�#    ���! ���V.� o
�+,� 2��3	���: 
��!J��; )1946�. ((��7 4"%� 4v# �� 	. ���� ��7�*� �"� �� &�# /0!"���   � m�< � )��	�

 
*F� .�)=.� W�)�D �	� .4 ��!�*<" :%��  ���!J��; ! �"%   ���	 ���?��,� J	� �1! �(   �.	�!�)�3	
�?�0#;   ���0)!	 ����4 ���� ���4  w ���I
4	.�) )Drakopoulos: (2020 (.    �1! �� �&
# ��� �( 

4 ����"%� )1936� :("> 	%=	 �� ���� � 6"�(/ � /<�4 ��V.�� (��� �x*< �"' wI   J	��!	
�"/ �#(' � � .E�	� �<	
� ��V.� ��. .� 	. m+3"�� �( :��8  �)-��   	%�=	 ���V.�(/  ��� ( :���� 
�"8!�"' %<(� �<; ! ����"% 	%=	(/ �� (:��� �V.� �J	�!	 � ! ��	.�    E�3	 ���F� �	 �� '(	   �4



3C�� �����( D�E !>�� ����� �� @�F�1�� @� ... !��H	�� �� )56�7 ����� ��� (������ �  47  

 

	%=	 ��(/  y3
)� 6"� :��V.�� ���� /<�4 �� (��� *�# �"m 	��; ���3(  .	C�D;   .	
��� 	.
�� ��4  .  

 :%�"4 ��D�(� 2�3	��6"� �D	 �(�+!  ����)-	 ��. �� ���� �;   /<��4( :����  �� E� �� �(� 
%< E��!(� 	%=	 	. ��V.� �(/ �<�B  ��. �#;���)-	 �
� z,G )w)!J
�4 .1942  c�*4 �� ( 

��	� �3 ;�<; !��J� 	(�Y�  4 ����� 5��# 4 ��4 {Z4 :���)�" %��;  ���#
4 .�   ����  d����
|�	 E3	� � .! ������� .� �"��    � :����J K
�L .� �4 �	� ��Z! w)!J
4 :���3 �"8!�"'    �� 6�"�
���� )APC ( ��V.� /(	%=	 ���0#(}�� � E���� �!�� .� �.��� �( :��8    ��4��	.�I �� w)!J
�4� 

*! 4 ��4 �.��	�  �� 	. �V �	
#(c r� ���� 5��#� ?
# ���3"t  .�	�  E�(�+! .�  �� w)!J
�4 
	(' )!"U 3."� 	%=	 �� 4(/     =���� ���V.� m+�3 :���V.��   �� /<��4� ( ���� ) � ��I )Palley : (

2008(. I ��"��; 4 ���� 5��# J	"%� �1! :w)!J
4 w4��	.�I �( !	J	��I�  �
�x*< �
�(� �"!�� 
~�������� � )Modigliani and Brumberg:(1954�= :(��('�� )1950( ����!J�� �; )Duesenberry: 

1949 (?
# �# �!��4 WA#"��� 	�� 	. �
�; )�V� ��#
4 ���� KJ�I ��	� � ���   ��������
 �& ��!	�����)-	 .���4 �	.	 �(��  ���	�  . ���!�� �(� )Reid:1952�
� :((� �"!�� )1954�= � ( �('�� 

)Friedman:1957)G � (� �	��"I 8!	 �� :�+!V"�% ��#(6  � ���)-	(c -� m��":X    ��# ��!��4 WA#
�*F�; ���� ��*)&	 ��F�	 � ���4 6G 	.� )���Z!	�. �� ��! 	. ����(�� 8�"�!�   }�=��� ��+!V .

F��# �	
�� � 	. �����  y3
)� ��V.� J	(� 	�*�� ������� �*� K
L ��= .�!��4 �=�F� 

I"��� ��	� �& �7,#(�� ��	� 	('  =���� .�)=. 4 E3	�  �(c   &�# J	 60)��� ���=" ���� 
=���� �(�	�8 .E3	 J	 	('  :�.(c ?�- �+�# ��=� *�# .� �
� 6*�"m D"�;  .E3	 	C   5���#
�?�0#;  64 J	�!�& 5*&� ����� �<; �?�0#; ��=;  .� �
&
�(c  ���)-	�� �.�V��  �
��  ��� .

	(' 	 :K�G(' �J
�V \
!   ��4���)< ��!	�����)-	 ~.%� �A*G �.
� �<�   ���!�� '���� Veblen) :
1899 � (;��!J�� )1949��)=�D .	�- ( ��! �# � E3 ��) )Bisset and Tenaw (2020(.    

     ;���!J�� "�?�= :����� �J
�G .� ��F �r� ���� o�U!	 m��"�� :�A4 ���)-	 ��"��	 .�
&
# �.
� �	��9 E3	 )=�8! .	�-.     ���� �)=�D ���(��! �V ����	 E��   �(�1! '�(	   y�3
#

�	��*Z(�!	 �&(�� ��	�  X�L .E3	�3.�� �<��� o�U!	 ; :  ���� o�U!	 ���U# ��F �r� '"� .�
) �<�� '�G �+�# :���� �J
G .�1398     ����� 5���# ���)j� �.
�� � �
� F �r� .� (

    �4 E�3	 � ��G .� '(	 .E3	 ��	� .	�- �3.�� �.
� ���� 5�	
# �(�3 .��4 .� 	. ;��!J�� .�
�	�(	 I"�<�!
; ��*)&	 !�� '"�� .� ���*)&	 ��0�L � &
#� �  ��<.	
 ���".�  
�-;  E�3	  J	 �

           ���j)!	 E�+& 	. ;����)-	 �	.	C8)�3�"3 ��!	
# ��� ;���!J�� "�?�= �
��JV [(��)! :�=�L



48  ����� ���	
� ���� �����%  &��10 .��+/ %2 %$ ��	�1 � 23��1402  

 

E3�"3    E����� 	C�  �(�*! ;.�( ;���)-	 �A4 �	�<	 X0�# U")! .� � ��
� � �� � � 
I ;�<
E3	 E"*<	 %(�G .�"�� �	.	CD E3�"3 ;	�� �!	�(	 ;�<.	
!�� �=��� .�)=. .'7"    �� &
# ��

   X�"0�# o��U!	 	C  {)3	 ��Z! o�U!	 �	�(	 .� ;��!J�� (�1! �"�J .� �=�4 ��F �r� J
�< 7�(	
  F�3
# K�G.� ;�<.
Z4 .� :�� ),D �)Z"I x!V � &
# �� .E3	 ;�& �.��? c( �?�G

�� �"��# E�# ��� � ���J �L .� ��V.� :�	�(	 �
9     �&.��� � ����	� J	 m��	 {��)j� y(	
-�� .	� �"@)� '(�)*+� J	 ���� :�� ��"� x!��9 � ��"D   '�(	 .E3	 ���	� � ���! �" 
# ;�<

r�	. 9 4 E3	 ��
� ��r� �.	
*< K	
3   ;��<.	
!�� ;��V.� tr3 � �=��� �
r3 '"� ;	
  '"�� .� (��V.� � ���� r�	.)���� 5��# 67� �8!
89 :�8(� �.��� � .��.	� �
&� �	�(	

(	 ;�<.	
!�� .
�1�� '(	 ;	�� .E3	 /<�HI '(	 ���	 K	
3 �	
�� � �!	�:  .� X�"0�#   ��?�G
F3� /�4	� �# E3	 ��� ��#
4 � �������  ���  �
�� �.�V��� ��V.� �	�""@# ;	J	 � ���� .

      .� � ;��1! �!���� o�� /�j� .� :E�3	 ���� �<�!���3 �(J 67� �  �0� �	�	 �)3	. '(	 .�
�	 � X"0�# �"Z"I o
3 /j�     W�. �� o.��+9 /�j� .E�3	 ���� ��	� t"?
# .��)   ��3���

    .� ��	�	 .� � �)=�( ����)�	 (K�� '"*j# ;�< W�. � ���U# ;
8 	 �=�F� 6���) X"0�#
  ��A� � �!�(�I /j� .E3	 ��(��D �	.	 [(�)! 6"��# � X"0�# ���U# ;�< )=�( mU�I /j�

U")! � E3	 ��� )�	��I ;�"D.  
  
2 .��(� ����% 

.� #�# 4 ���F� F��&"��� ��*)&	� � J	"'  )=.(� �0#(}�� �I�!(�  :E3	 ���   .� ���8(�& >��4
 �<��V.� m< 0�L�� ���!	 ��< �
� �)-� 5-	� .� .4","E    �0�L m�< 2�)�3� .� ;�<Y�4  ��< 

 $�0#.	���(: .�# �([ �� wG �	�=	 )=�( E3� ;�)*4 E"0=
� � 4 ���4  . �!		 J	 �('  :�. �	��=	 
	��; F?� �� X��r#"E F3 F��&� �� �4�	%=	 �� �(/ �j�i.  �8! E��� 	. �
� ���� tr3 :

!.	�)�eep up the  Joneses �
� ��	 '(	 .(�� ���� �I ������� .� ���� �
� �(�#.	�    �4 :�
��
�*! ��	 �V � >��	(Z� );��!J��Demonstration �Effect( �� 
D(��	 J	 .(' ��= ���� :�1!;   �!
*�	� ��V.� � �+�#�  � 7�� E��! ��V.� ��=y3
)� ��V.� �  �F��&  8)���� ) �.	� ;���!J�� :

1949 Bc"�.
4 c� :2018  .(  
;��!J�� )1949� ("��  4 ��4�)-�  /<�4 ��= ��V.����(: � ����"�)Z ��  .�
��   E����0�

 ��V.� /<�4 6��0� .� ��	 �	
�� �T�9 ��!� !J�� ;	;�� )uesenberry’s Ratchet Effect (  ��+��
.E3	 )=�( ��	 '(	 ��7�*� c( 6��G �*!(Z� E3	 *! o��� �V .� 4� �0� .� ��<	
�( ��   ���



3C�� �����( D�E !>�� ����� �� @�F�1�� @� ... !��H	�� �� )56�7 ����� ��� (������ �  49  

 

0�L m< :�
� ;��V.� ;�< �<Y�4; �)*4 �.	�!�)3	; .���4 ����  ?�="  ���! ��V.��  }��3�3	 
�"�� �� F��# ����4 ���� ��j)!	 4 ��4� - J	"E*  � �<��V.� :�<�<�.	�!�)3	; =����   �F��&

	 .E3	(�� ;��!J�� (�1! �� ��u# .� I ;�<"��Z  E�3	 ����B J �(	� &�#" ����  ���=;   �� 	.
(�7(�8 � )��	�� �"��. ;��!J�� .�(E=� 4 : wI T�! ��V.� �� J	�!	 	%=	(/ �� (���. 

(7� �)*+� J	(' ?�=" �<; �1!( ��! ��V.�� 	('  ����4 ���� .�)=. 4 E3	  �F��& ��D
CI�! EZD�� ���J K
L .�(� 5-	� .� .E3	: 	('  2�3	�� ���� 4 E3��F� �	�� �(c   ���!��

0r��� �
� �*! '""F#: �)�� 7���  ��(D��"�;  67�� � D �"�;    �<q � .��)=. .E�3	 ����� �"E 
�v# E�# ����4 ����"� 	%=	 �.�� .� ���� �	���(/ � �.��� � .E3	 ��V.�( :��8  �?�=" 

��! ��V.��  ��!�3
!;.	��	  .����� � y3
)� 6"�  �?
# 	."t  ���   !���J .��<��    �	��=	 �4
	%=	 	. �
� ��V.�(/ �� D�!J tr3 � � ��<�� �#Y��;  ���     �� ����� �V �� :���3.�   � ����4

F3� ��  ���� �.	�!�)3	 �V :�
� ��V.� .� {�)j� ��!�3
! �
&� �� ���4 �
��4 z,G 	.  ���
 :���J K
L .� 	C  � ��� /(	%=	 ��	.� �� >3��)� ���� ��V.� /(	%=	 �� �.	
*<    '(��� � ����(

          ����)j� 	���� J	 � ��
�� ��G	� J	 ��)*4 >"�� ;	.	� �4 	. �������� ����� 5��# >"#�#
�� :'7"  .��"D �� 67� :�.CD )-�� ��V.�  �<.	
!��� /<�4� (:��� F3�  ���   w�I ����4   J	��!	

 	. �
� ���� �# ��<� /<�4 	. �
��!.	� 8! E���       /<��4 ���!	 .
�L �� 	. ����� �( �
.��<� J(	� �� J	�!	 wI /<�4".� =��� ���� ��# J	 �# ��3V�  E�3	    /<��4 ��� :�. '�(	 J	 B

.� � y3
)� 6"� ��V.� )��VC/Y( %=	�� /(	  .���(	�����(': �#Y��('     ���� ���U# ���V.� tr3
��-� wI �
r3 �� �v# �	�=	 ���� � J	�!	"� �� �.	CD.    6��- �.�� ����� 4 E3��F� �	�� '(	

 ) 67�� :��� (	.	 ���"?
# � &
# �� .E3	 ��
� ��F= �.�� ���� ��1   	. ;���!J�� ���(	 (
�� ��Z! ��V.� � E��! ���� /�4	� �.
� .� )67� .� .�<�1��*4 (  �0! J	 4 �(�< ��a  :b 

 �c  ���� m3. �9 E*3 ��#
4 ���� 5�	
# :�!	 �< �#��  ����� �4 ��)    K���- .� ��D����4
.�!	 )�	� ��V.� /<�4 



50  ����� ���	
� ���� �����%  &��10 .��+/ %2 %$ ��	�1 � 23��1402  

 

 

 �M/1. D�E �N� !>�� @�F�1�� @� 

OF��: ������) )Branson %(345:2005(  

 :��� (	.	 ���"?
# � &
# �� 5��#:E3	 /(�*! 6��- �(J �.
� � ;��!J�� ���� 

��

��
� �1 � �	
 � ��  ��

�    )1(  

	. .�)��r�1( �� :����V.� �����<� ����Z!�� �#Y���� �����<� ����Z!(' ����V.� tr��3 �.��  ��� 
��Z! ���� ���<� �<.	
!�� �(�+! E3	) r�	. '"=�L ��? �� .1 .� (�� .� :  ��� E(�+!   �	
�#

)r�	. 67� � 	. ;��!J�� ���� 5��#2:E�
! ( 

����1 � �	
��  - ��
��

�

�    )2(  

) r�	. J	 4 .
r!�*<2 (;��!J�� ���� 5��# :E3	 o
�F� �"r��   ���� ����� � ��
� �
$	��� J	 �� .
1�� � .E3	V �.� �( �) ���� 5��# >"��"6 �+!�( ���� �( ��   �r�	. J	 �	
�# 

)2( .� � E��!V)! .E=�D X)Z� ��"U )  ��F� .� �V3(  ��� ��	� ��Z!E3	.  
���

���
��1 � �	
-2��  ��

�    )3(  

 r�	.)3      ��� :K��G .E�3	 ����� �� �(�+! 6"� ��*< �( � ���� 5��# >"� ���<� ��Z! (
      �� �(��+! 6�"� :;	 ���!� T��9 ;
8 	 "?�= 2�3	 �� �	
# �� ��� (	.	 ���"?
# � &
#
    :��� ��	� t"�?
# %�"! A�- 4 .
r!�*< .�	� .	�- ��� �.
� 	. ��� ��#
4 � ������� ����

 T�9 ;
8 	 (�1! 2�3	 ��  K��G.� ������� �.�� K
L .� ��V.� 4 �!��J :;��!J�� ;	 ��!�



3C�� �����( D�E !>�� ����� �� @�F�1�� @� ... !��H	�� �� )56�7 ����� ��� (������ �  51  

 

 � �� �<	
� ;.�& ��V.� ��	�� �.�� ��V.� �s4	�G �.
��(	 .� :���� ��.	C  ��   ��� ��	���� 
��� ��8!V � �� )r�	. 67� � ������� ���� 5��# >"� E,D �	
#4:�� �<	
� ( 

���

���
��1 � α	 � 2α�
    )4(  

 4 .
r!�*<)r�	. J	4     �	
�# ��� 	C�  � E�3	 �)��� ��� ������� 5��# >"� :E3	 o
�F� (
     $ 	���� J	 ���� ����� ��r� 5��# c( ;��!J�� ������� ���� 5��# 4 E=�D U")! '"�9
     /<��4 ���� ���#
4 .� ���V.� 4 �!��J :;��!J�� ;	 ��!� T�9 ;
8 	 (�1! 2�3	 �� .E3	

�V.� �.
��(	 .� :���( ;.�& �.�� �      	C�  � ��� ��<	
� 6��- �.�� ���V.� �s4	�GJ	 �)*4 Y� 
 J	 �)*4Y� ) r�	. 2�3	 �� 	C � ���3�� (    J	 �)�Z"� ���� ��#
4 ���� 5��# >"� E,D �	
#

    ���#
4 ����� 5���# >"� ���,# �+�# :�8(� �.��� � .�� �<	
� ������� ���� 5��# >"�
 �.��� .� ������� � ���
)�2α�  ��

��� �
9� ��
� ( �.��� .	�0��

�    ��G	� ���	�� ������� .�
E3	 �G	� J	 �)*4 ��� ��#
4 .� � 	C  �# >"�  E�3	 ���� ��#
4 J	 �)*4 ������� ���� 5� 

) :�
�!	��345:2005(.  
?�=" ��! ��V.��  ;��!J��	��; !.�� 5�	
&� 	%= .
L � �	�=	 �V .� 4(��� 	;   �� E��!

F-
�"E ��*)&	� �!.	� 2	
3� �
�B �� ��Z! 	. E"F-	� }��(�0# �<� . ��=�L J	  ���(	  ���!J��; 
I"�<���; *+��  �
x*< �	.	E3�"3  >3���� I"/ �"��   3 �	���	 ��)+�" E�3�  ;��<   ;����)-	

�
��x*<  ����"�� I � ���<"�<�����; ����V.� ����. .� 
#.���I E��3	.	� 	.c!	�=))Frank :(2005( B
J.��3)Sanders(  :2010.( �*! 4 E3	 '(	 E|"F-	� #�	
 I"/ �"�� 4�� @# � o���""�	� 3" �3�� 

 �� /<�4 ��!��"�� (� �
��� J�3; ��#"' ��*)&	 !
89 �  �	� ���<	
� ���Z! /�4	�B   ��8�
	(7�        ���Z! ;��1! ���"��	 .���� \
�*U� .� .�
�� )�	��I ���� �� ��
� 6�	
� �3.�� �

��  4 �<�)3	
j! %D�< ��!	����)-	 �s4	 �!	  �?�="   ���! ���V.��   ����4 .���� 	.   '�(	 .� 	C�  .
 � 	�)�	 .� /<�HI��	 .���"�� X"0�# �� )�	��I   ��	� ;.�V���D W�. �� �	�	 .� .�
�   ;��<

�� �<	
� )�	��I ;.��V �� �F3 '"�x*< � 
�K�� �# �  ;��< ARDL  :BMA_ADL  �LSTM 

 .��)�	 � %"!?
#"t E(�+! .� � �!
� ��	� �I /j� .� �(!��    V E�3� �� [(��)!   W.	%�D ����
.�� �<	
�  

  
  
  



52  ����� ���	
� ���� �����%  &��10 .��+/ %2 %$ ��	�1 � 23��1402  

 

3 .*�+�,
 -�&./  

3"�� 4 � .���
)Sing and Kumar( )1971(:     �!�"�3. �U")! '�(	 ��   �4    ����! ���V.� "�?�=
;��!J�� /"I .� �(Y�� �(�!	
# .�)=. ��"� ����4 ����   /<�H�I '�(	 .�.	�  ��	� 2��3	��   ;��<

�
x*< �(�<.
Z4 ;.��V = :'I	� :��< :2	.���< :Y�*#	
D :�!A�= :	��!�4"�"b":'  �� :��
�3(!�) �"� 
	 �(�Y�  ���)�E3	 )=�(CI o�U!	 .�� ��Z! [(�)! 4 �<�  ����  ���V.� � E��! ;�)+� �"@)�

 �3.�� ;	��D�!J �.	�!�)3	�  � E3	c( ���� .� ;.�)=. ;
8 	 V�=(��)3
"I ; E3	.  
3
4"7)�Kosicki( )1987(: ��8(�& 4 �	� ��Z! �
� X"0�# .�   �0r�� ���V.� 	;  �(c   ���=

*+� 6��� ��v# .�".	CD�;  .�)=. ���=��� �� J��� �!��J ��(�I '(	 .E3	  ��4  X��r� .	�0� 4
 E��� ��V.����� .      ����! ���V.� K��� �4 �	� ���Z! X"0�# [(�)! '"�x*< ��!	
#�( �" �)�Z;  .�

I"/ �"�� @#""�	� wI �V.� .� J	�!	�<�; .�.	� {�)j�  � E��! K�� '(	 	C K��   �*�	� ��V.�� 
�*� ��9 K�� � .E3	 �#	.�4  

�D�! � )wD��Naga and Burgess( )1997( � :    ��<.	
!�� ��*�	� ����V.� �(
8�Z"I � '"�"F#
E�	��I .;�& � �D	 �	� ��Z! [(�)!  ���,)3	 ��=. 2�"0� J	 o�	�� �����B�
�    �=���� .��)=.

��� �
�� �� ;��)+� 67�� o���� ���"D.  
�V)Abebe( )2006(T�9 (�1! �
�JV � �Z<�HI .� : ��!�   ���,)�3	 �� �I
"#	 .� ;��!J�� ;	

J	 ��	� 
���# ;�<�( �+� XL���; �)3�. ��(  K�3 .�1994  �#2000   ;� X�"0�# [(�)! .E�	��I
�4 �"(�# 	. ;��!J�� ���! ��V.� (�1! �	� ���Z! � �    ��F= ����� �4�    ���� ��  ��� ���V.� 

.	
!�� �
r3 '"�x*< � �<.E3	 y�#�� )�CD ����  
7*< � �!�<�	.�)Huang and et al.) (2008�
� ��	 �.�V�� � :(   ���V.� �*�	� � E-
� ;�<

.	
!�� �=��� i.�j� �� ���# 6��-   ;�+ ��3 �L �<1959 -1996    J	 ���,)�3	 ���   ���3
! K���
=���#� I   /"�I ��G J	 �)*4 .�"�� ���� �� ��V.� �*�	� �
� ��	 4 �	� ��Z! [(�)! .��)�	��

  .E3	 ��� ��"�  
 	�	.�I)�U"� �Parada and Mejia( )2009(�3.�� � : �*! ��	( �Z�   ;���!J��   .
�Z4 .��+9 .�

��V(�7; #Y"' %7�)(:c J��(:6 )!	�.V"' �*�4 �"�	�� (;  �.��1980 -2005     K��� J	 ���,)�3	 ��
��#
4 ��)�	��I )��*< ��� .
Z4 ���*# .� 4 �	� ��Z! [(�)!    ��"�*�4 %�& � F �r� �.
� ;�<.


- �<	
��
&� �� ;  ��	.�.	�! �
&� ;��!J�� �Z(�*! 

��"*)�Alimi( )2015 -���r!	 .�1)!	 K�� c*4 �� :(� 4" :���8     �� �������� �r�	. �
�&�"' 
	�� 	. ��V.� � ����; !"�U( �=V �(�0; �
�&� 	��;  �.��1980  �#2013    .	��- ��3.�� �.
�



3C�� �����( D�E !>�� ����� �� @�F�1�� @� ... !��H	�� �� )56�7 ����� ��� (������ �  53  

 

.�	� 	(' �x*< F �r�"' 4 �	� ��Z! ���� 4 ! ��D���4"�U( 	; V(��� �8!   ��+!V ���� .��)�<
 .�1)!	 �.
� ��V.� 2�3	��V(���    ��G .� :E�3	�   ��<
8 	 �4;    ���	 J	 ����� T��9  ���!�  ;	

 ;��!J���*G(E �� .��4 

< � ���*�	.�7)Khan and et al.( )2015(:  �
�JV �?�="   .���)�	��I ;��!J�� ���! ��V.�
	��; 	('  ��)���# .� :.
1��2012  �)�3�. �� .�;   >�j)��  ��3.�� ��   tr�3  ���V.�  .	
!���

�� )�	��I. /<�HI '(	 .� �F= ��V.� tr3�    ���# :��	
!��� �J	��!	 :.	
!��"�A   E�3�I�3
F-
� � .	
!��"E ��*)&	 ��*& J	  6�	
�  ����� �� ��
� 	
!���  �!��� ��=�F� .   '�3 ��+�# .

 �,�� r�	. .	
!�� ���� �� .	
!�� E3�I�3�   ��)! .E��	�([ 	 �('  v# �F �r� �"(�  ���   ���4 �4 
�<.	
!��; ?�= J	 J.��Z4" ��! ��V.�� ��!J��; I"��; ��       ��+�# �! .	
!��� ����� � ����4
�v# E�#"� �F= ��V.� tr3�  7�� :E3	 .	
!���v# E�#"� �#Y��('   ���V.� tr�3;    �4 E�3	

E3	 ���V E3� � }A�-.    
U4V � ��(V)
Ayeni and Akeju) (2017 �3.�� � :(� r�	."'   ! .� ���V.� � �����"�U �( 

���� 4 �	� ��Z! ���V E3� � [(�)! .��)�	��I     E��# 	. K��G ����� �)j3 � )�CD ;�<
�� .	�- �"��#   .�<�  

�� �# � E3  ���! )2022  ��	� J	 ���,)�3	 ��� :(   ���= ;��<�  J	1999   ��#2018 : ���	 �*!( �Z� 
;��!J��  �	��	 �T�9 ��!� ;	 #	 .�"I
� 3.�� 	.�   ��)! .��!��4([ �V    ���Z! ��<�	�   	%�=	 �4(/ 

��! ��V.�� �� /<�4 � �U��(�  ���� � y3
)� 6"����D .� �<; m4  ��V.�  ���  �
��.   ��
	(' �F��  ��	 4�Z(�*! 	��; �<.	
!��;  ��V.� m4;
- .�"��  .E�3	 ��V.� �I ;�<.	
!�� J	 �# 

�x*<"' �)!([  ��	T�9 ��!� .�� �"(�# %"! ;��!J�� ;	    
<���Z!���4� )1368  �.�� .� �	���(	 ������ ;	���� 	. � ���� :(1340 -1360  ���,)��3	 ���� 	.

K��     ���Z! X�"0�# .� ����V E3� � [(�)! .�J '"*j# '��(�= � %�"4 ���� ;�<   6�"� �4 �	�
K�3 .� ���� � �(�+!  J	 �F� ;�<1340  �� ��	��69/0       /(	%�=	 ���.� c�( ��=�L J	 .E�3	

 ���# 6��- ��	.� ��� ��#
4 .� ��& J	 6�-57   �������� .� � ��.�85    J	 ��F� � ���.�
#�# � ��&"> 58  � ��.�88 �<Y�4 ��F� ��.�; �� 	%=	 o	��(/ �� (���.  

) ;.
��� � �(	�j=1388     �.�V��� �� � 
�*F� ���F��� 6-	�G W�. J	 ���,)3	 �� :(  6�"�
���D ;	�� ���� � �(�+!  ;��V.� ;�<�� �"4�# ��   ����! �*�	� ��V.� "?�=   [(��)! .���)�	��I

 4 �	� ��Z! X"0�# '(	( .� ���� � �(�+! 6"� /(	%=	c  :;��V.� ���D  /<��4 ����  6�"�
 ���D ���� � �(�+! ;��V.�	
� �8(��� �<  �4 �	� ��Z! [(�)! '"�x*< .   :�	��(	 ����)-	 .�



54  ����� ���	
� ���� �����%  &��10 .��+/ %2 %$ ��	�1 � 23��1402  

 

!Y����! 5(J
# �	� �<	
j! /<�4 �=�4 �J	�!	 � 	. ���� :��V.�	C  B wI  J	��!	  %�"!    tr�3 ��#
�*! /(	%=	 �
� �
�r� .���(  

) ;�
�F� � 2�r=1390 '"� r�	. �3.�� �  :(    J	 6���G �=���� i.��j� ;��	���! .	�0�
� ��!�3
! K�0)!	  ;��V.� 5(J
# ;�< �D��4	�I J	 .
1�� '(	 ;	�� .��)�	��I  w!��(.	� ����

*)(.�8  � ���,)3	# 4 �	� ��Z! [(�)! .���D��4	�I � ��!�3
! ���*   5�(J
# � ��V.� 5(J
# ;�<
�*! 60)�� �=��� i.�j� .�
�  

)3�=
!) �1393� ���� �F*U*< r�	. �3.�� � :(   �	��""@# � ����� �� ��
�� /j
3 �� 4 �	� ��Z! X"0�# '(	 6��G [(�)! .E3	 )�	��I� �"6  ��+!�(     �������� .� ����� ��

 ���G7/0 � .� .E3	"' �3 ���D K�G� 50  �#69 �)*4 K�3(' �"6    .� 	. ����� �� y3
)�
�"' ���D �<; �3� )! .� � ��)�< 	.	�"U �"�)Z(' wI .	�0� J	�!	     ���3 ����D '"�*< � �
���

.E3	  
 A& �	.�7*< � �)1394 � :(��" ���� 5��# ;J�3  J	 ���,)3	 �� �	�(	 .
�8 	(m) )!� �"c  �

.
8 	(m) +�"� �	.q �
�!	 ;J�3  4 �	� ��Z! X"0�# '(	 [(�)! .��)�	��I�"6    ����� �� y3
)�
 K�3 �#1404 	%=	/( ()=� � .�� �<	
� J	�!	 wI � y3
)� 6"� /<�4 ���� ��	 '(	  

;�� � �(Y
� )1395K�� c*4 � :( �)��3 ;.	��� t"?
# �
�  �"���# �.�V�� .� �F3 ;.
   ;�+ ��3 ��L .� ��
�� /j� ���� �� ��V.� E-
� � �*�	� ;�< �
�1353   ��#1393 

    ��*�	� ;��< �
�� �"��# E�# 6��4 .
L � �<.	
!�� ���� 4 �	� ��Z! X"0�# [(�)! .��)�	�
�
� 4 � �G .� BE3	 ��V.� V.� E-
� ;�<.�.	�! �V �� ;�"��# ;��  

) ;J��=	 � �	��*�
�1396    K��� J	 ���,)�3	 ��� ��
�� /j� �� ���� ��	 �3.�� � :(
ADRL            ����� �� �(��+! 6�"� �4 �	� ���Z! X�"0�# '�(	 J	 ����V E�3� � [(�)! .��)�	��I
��#
4   ��	�� >"#�# � ��� ���� � ���09/0  �16/0    ���� �� �(��+! 6"� 4 � �G .� .E3	 �

 ��	�� ��� ��#
4 .� ���� J	 ���!44/9 .E3	  
) �<�� '�G1398   �(�1! �
��JV �� :(       W�. ��� �	��(	 .� ����� {��)j� ;��<ARDL 

     � '���(�= :;���!J�� ;��<
8 	 .� �������� ���� � �(�+! 6"� 4 �	� ��Z! [(�)! .E�	��I
 �
�7& -  ��	�� >"#�# � E"*3	83 : %5/75 �  %746"� '"�x*< .E3	 %     ����� �� �(��+!

�4�)!�< � ��	�� ;
8 	 .� -  �� ��	�� .
�"#46  � %42 .E3	 %  
) �	.�7*< � ;.�8)3.1400� :( 3.��� �v#"� 
I(��( F*&"E �v# �"�   ����)-	 6��	
�;   ���

�<
8 	; �)3�. �����( �+� �; .��)�	��I )3� .
1�� �"��� 	 �	�<	 �(' ��	� J	  �0�   ;��<



3C�� �����( D�E !>�� ����� �� @�F�1�� @� ... !��H	�� �� )56�7 ����� ��� (������ �  55  

 


���#�( %< � ��V.�(�  .	
!��;�< K�3 '"� 1386  �#1396    ��)! .E�3	 ���� ���,)3	([ 0�# �"X 
 ��Z!�	� @# 4""�	� 
8 	; �"@)� �� .	
!�� ����  ���# ;�<":�A F*& �"E �" .��7;:   ���V.�

%< � 64(� ��# /<�4 �� � E3	 &
# 6��- .	
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   �(��3 �� E��! ���� �J
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#
��!J�� ����; E3	 )�	��I     [(��)! � ���Z! %�4�*)� ;���!J�� 5��# ;�. �=�� /<�HI '(	 .

 :�<�� '�G)���� �� �	�D	.�I c( �G .� ��� W.	%D1389 :80.( 	('   ��G .��    �4 E�3	
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��
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�� ���,)3	 '"*j# ;	�� �+!V J	 � ��"� �� WJ
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1.4 ����	 
��	 ����� 
����  

:�
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7�� '(	 ���	   ��	� ;�"D���( .� ��<   )���"#�# ;��<Sequential Data (   �1=�G J	 ���,)�3	 ���   ;��<
��#
4 �V .� ���,)3	 �.
� ������� � ���  �G	� c( .E3�<LSTM    c�( J	 K
�*F� �.
� �

�3�� 6"7Z# ��
�	�= �J	�.� c( � �&��� �J	�.� c( :;��.� �J	�.� c( :K
   �,"�� .�
�
�� �	
j � �!��J ��� .� �(��0� J	 ;.	�+8! K
�3  � �����& :�J	�.� 3 �(��    �� 	. ����AL	

  �1�# K
��3 J	 i.�� � 6�	�"m  ��� �4 ��� 2
�(�D � 2
(�D))Graves  Graves and : ( 2012.(. 

��	�  ���,)3	 �.
� ;�< 6��� X"0�# '(	 .�%<) ����( ��   ��+! ������( 
# � ( �"�   � ����!
��	�� K�3 �L .�  ;�<1976  � 	2020       ��+!V ;�� ��< �4 E�3	 �	��(	 ��3 �� J	(E   c�!��
!�+&.E3	 ��� E=�(.� �  
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5 .����� �	�4/ ��" 

  .��� ��<	
� (	.	 W�. 3 �< 2�3	 �� X"0�# ;�< )=�( /j� '(	 .�     [(��)! 	��)�	 ��	�	 .�
ARDL .�
� �� (	.	  

  
1.5 +�,%- ARDL 

1.1.5 )!�� ./+� 0��12  

!	�4 �
�JV \��� J	 6�- �<; ARDL@)� :"�<� 	��; �3����( #�#">  8)����!	 m<�   �3.�� ��+!V� 
�3 �< .�!��; ��(� 3.���  �# �
����4 6��G ���"*L	 8)���!	 m< 4  .��)��"! �� �&.� J	 � 

� .�"� 	(' �)! :�.
�([ J �
� �<	
� ��)F��!(	�     	 ��� ��< �!	�4 �
��JV �('   �I ���="/ �" ��� 
�� @)� 4 �
�"�<� )���!	 m<   �� '�(	 J	 ���"4�# �( �� �( c( &.� J	    ��)! 2��3	�� .��)��<([ 

*j#"' ��� ��J . �
�JV J	(Z  K��&) �G	�1 :( �
�� �� ��(�    K��� �4ARDL  ��� 	.   �	
�#
 .	�- ���,)3	 �.
�.�	�  J	 '"�x*< W�. �7(�– )=�( m"*F# � 
=  	���;  ���JV(/ .( �Z  ��G	� 

 ���,)3	.E3	 ���    

 &�>T1. U3)?6 @���39	� >7�� S"�� ���1<  

&�� SF6�� �C�H6  V��    

Z  Y  C  Z  Y  C �<�"@)�  
 -  *98/4 -   -  *45/3 -   -  **36/3 -   �(��0�ADF 

S	��� :OF�� X��#$ @��  

��F� �
r3  ;.	�1  :��.�5  � ��.�10      ��� >�"#�# �� ���.�*  :**  �***    ��	� ���Z!
��� .�!	  

  
2.1.5  -+�,%ARDL 

�� ��<�Z� K��& .� 4 .
r!�*< � �"@)� �� :�
C  �Z    ��	��I(0)  �Y I(1)  ���    .� w�I .�����
�� U")! K�� J	 �	
#ARDL   	C  .�
*! ���,)3	 � ������� ���#.	"' �3; 0�# �"X    J	 ���,)�3	 ���
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!	�4 �
�JV �<; ARDL �(��0� X�L  �.��VF 4  .�  K���&)2(    E�3	 ���� ��	� ���Z!  �
��JV B
�� ���D.    

��V .	�0� �.F ��� Y��� �	�4 .	�0� J	 �)D.%� ��� �3�(   ��F� tr�3 .�� .	�; 10 :5 :2.5  �
1 �� ��Z! 4 E3	 ��.�  �<����� r�	. ��� �"' �"@)� r� �.
� ;�<.�.	� �
&� F �  

 &�>T2 .�39	� ;3� �>�>��� S���� ���1< U3)?6 @��  

!���< ��>)� F 4.61  

Upper Bound Lower Bound ;.	���F� tr3  

19/3  17/2  10%  
83/3  72/2  5%  
5/4  22/3  2.5%  
3/5  88/3  1%  

S	���:OF�� X��#$ @��  

�� 4 E3	 '(	 �8!�"� '"Z"I ;�< K��& [(�)!  �	
�#  W�.ARDL     �r�	. '"�*j# ;	��� 	.
 K��& .� .�
*! ���,)3	 >(	�? '"� �������2  [(�)!ARDL .E3	 ��� ��	� ��Z! ��� ��#
4 

    J	 ��)*4 �4 �	�<��Z� �	�F# � &
# �� �� .
1�� '(	 ;	��100 )1976 -2020   .� ����� ��� (
 '"*j# ;	�� ;%"� %#.	
� .�"F� U")!ARDL �j)!	 y�3
# �"+� ;�< ,-� �(��D �   W�. '�(	

 K��& .� 4 �!��D ��j)!	2 .�!	 ��� ��"� �A� .
L � 

&�>T 3 . &>� �>�>��� Z���C ;3+R6ARDL 

�39	�                   Z��C ��>)�          ��3�� [��?��                     t  !���<            @��� ���� 

C1(-1)                        07/1                         10/0                     53/10                     0.00  

C2(-2)                     18/0 -                         08/0                      15/2 -                       0.03 
Z                               40/0                         17/0                      39/2                      0.02 

Y                               37/0                        071/0                           31/5                   0.00 
Y(-1)                        29/0 -                         01/0                      - 04/0                       0.00 

R-squared 99/0  ARDL(  )1�0�2  
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Adjusted R-squared 98/0  Durbin-Watson stat  95/1  

S	��� :OF�� X��#$ @��  

 K��&)4( 	�?(>  K�� �������ARDL �� ��Z! 	.  .��<�  .� '"��x*<   K���&)5(  ��)!([ 
�<.��V; jZ#"��  ��Z! {�)j� ��� ��	�  .�
��  .�DJ��3;   ���.��4 K���;     .���V J	 ���,)�3	 ���
jZ#"�� 3.�� �.
��   	��� .E�=�D .	�- �
��JV ;  8)���*<�  ��3(K�   �
��JV J	LM   W���� -

�=��D; �� ���,)3	  67Z� .�
� w!��(.	� �!��*<�! �L J	 �(X  �
��JV  W���� - ���D�I - ;�=���D 
� E3	 �+! .�(E �
�JV J	 ;�< CUSUM 	��; F#""' �< E�7�; ;.�)��3 .�� ���,)3	 

&�>T 4. �>�>��� Z���C ;3+R6  &>�ARDL  

��3�� [��?��  Z���C ��>)�  �39	�  

12/0  *71/0  Y 

68/1  ***5/3  Z  

03/0  *11/0 -  ECM  

S	��� :OF�� X��#$ @��  

&�>T 5 .���1<  &>� ��3R"6 @��ARDL  

F-Statistic ��3R"6 ���1< \��  

98/0 �8)��*< �
�  
56/0  K�� �F�# o�=  
59/0 w!�(.	� �!��*<�!  

.�.	�! ��7Z�  �
�JV ;�< Cusum 

S	��� :OF�� X��#$ @��  


�JV .	�
*!�   ;��<CUSUM �CUSUM OF SQUARES  #�# ��  ) .	�
�*! >�"3) � (4  �(	.	 (
.E3	 ���  
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����+� 3. ��1< S]3	� �CUSUM  

  

����+� 4. ��1< � CUSUM � CUSUM OF SQUARES R"6 @���^M/ _3 @��	`��  

X��#$ @�� S	���:OF��  

) �.�*�  ��F� X��r�5 (�1! .�1)!	; 	('  4 E3	y  �z  #�# �� �">   �,�� � E��s��  ������. 
) K��& X�L ���V E3�� [(�)!3�� �7(.
a# �	.�1)!	 �A��� (   �4 E3	 ��F� �	�� '(	 ����

   �4 �V ���"jZ# ;�+!
�JV � >(	�? '"*j# � &
# �� �	�(	 .� ;��!J�� ���! ��V.� "?�=
) K��& .�4� (�!�� ��" �*!    '"��x*< .����� E�3.� �!	
#   )K���& [(��)!3  ��� ���Z! (   ��<�

 )�r� t"��# >(�?ECM(  .	� ��F� � �,�� ���V E3��  2��3	 �� >(�? '(	 E�A� .E3	



3C�� �����( D�E !>�� ����� �� @�F�1�� @� ... !��H	�� �� )56�7 ����� ��� (������ �  65  

 

 W�. �!���ARDL  '"� ����� .�0  �1 -  E3	  �,�� ����11/0  4 E3	 '(	 �8!�"�   ��L �4
 (K�3) �!��J �.�� �< ���G10  ��.�� ;�r�0� � ��(��D 6(�F# K��F# o���(   ���� ���#
4 �

0� E*3 ��(�� ��4 �� 6"� �
� �������.  
) K��& [(�)! E�� ��"jZ# ;�< �
�JV2  ��� ���Z! 4 	�(J .��4 �� �"(�# 	. (    �4 ��<�

�� �)3.� 67� ;	.	� �F�# o�= ���  J	 m< K��     %�"! 	. w!��(.	� �!���*<�! 7�(	 m< � ����
�� �. �=�L J	 .��4      %�"! ;.�)���3 E��7� � E��"! � �(�3 �8)��*< �
� .�9� K�� �8(�

 ;�< �
�JV 2�3	��CUSUM �� �. ) .	�
*!  2�3	 �� '"�x*< .�
�5  �
�� �� ��(� x!��9 (
�� �"(�# �< ��	� ��
� K���! .�
�  

  
����+� 5. �	3����� ���1<  

S	��� :OF�� X��#$ @��  

  
2.5  ���BMA_ADL 

) K��& .�6 ()=�( �� J	 ���V E3�� ;�< KBMA_ADL  "!   .E�3	 ���� ��	� ��Z! %  �
)�3 o��
 ���<� ��Z!�"8!�"' !J�� J
#(5 	�?(> �I"' �� ����  �
)�3 . o
�3 F� �	���!	 : �".�  	��?(> 

*j#"' J
# .� ��� ��J(5 �I"' �� ��Z! 	. �<�  .  
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&�>T 6. � 1� �:�7 a��	� &> pqr_rst  

���39	�  ��1� ;3���3� ;3$ Z���C O�1�6  ;3$ Z���C O�1�6 ��3�� [��?��  

C_1 073/0  07/0  
Y 26/0  06/0  
Z 02/0  12/0  

S	��� :OF�� X��#$ @��  

  �!
8!�*< '"�x*< .E3	 W�
� ;�. �� ,-� c( �� ���� ;.	CD�"��# ���<� ��Z! [(�)!
�� ��(� 4 ? %"! W�. '(	 .� �
� >(�Z  �� ���� � E3	 E�s�     .� ����� >"�� ��# �
�

��#
4  W�. .� %"! )=�( '(	 .���� �V ��� ���� E �G J	 �)Z"� ���LSTM   %"!�� �"(�#   .�
�  
 

3.5  ���LSTM 

�� '"��� X"*� ;�"D��( ;���� �� W�. '(	 �� �.��	 4 !
8!�*<   �	
�)� 7!V ;	�� 	�)�	 .����
'(	 ;�< )=�( �(V 4 �"*+=   X��L .��4 ��<�Z� 	. �V ;�"D��( ;�r� �)�(�� E3	 'a*r� W�.

) 67�6�� 6"� �,� E*3 � W�. '(	 .� ;�"D��( ;�r� ( .��4  

  
�M/ 6. 3b��� @��` c�� @�LSTM  

S	��� :OF�� X��#$ @�� 
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�	
& B��4 6"� �,� E*3 � ;�"D��( ;�r� x!��9 :�� ��"� 4 .
r!�*<   E�3� � ;�<
 6��- ���V) K��& X�L .	%=	 o�! �&��� .�!	 ��*)�	7 . ;��< )=�( ( W�ARDL  :BMA_ADL  	.
�� �"(�# ��#
4 .� ���� >"� 7!V ��F( B��4       �)�Z"� �	��(	 .� ;���!J�� ���(	 �A���� ���

�� .�
�  

 &�>T7. �:�7 a��	�  c�� 1�tuvq  

Z��C  �39	�  

45/1  Y 

1/0  Z  

S	��� :OF�� X��#$ @�� 

�� ��� ��"� �	�1! r0! � &
# ��    �4 ���4 ��"� '"�9 �	
# ��)!([  �*j#"' 	 J	 �(' �1! �( 
G(�*E !*� :���4 	 �(' ��F� *! 4� �	
#  �	��	T�9 ��!� 	. ;	  .�E=�(CI �	�(	  �4 .
r!�*< .

	 :�� �4q A�-(' �1!( �"�� ��  	%�=	 �� 4 ��4(/      	%�=	 E���! �� ����� :���V.�(/   ���V.�
	%=	(/ �� (:���  �G .�� )-� 4� � /<�4 ��V.�� (:���  �� /<�4 �)*4 E��! � ����� ( ���� .

��#
4 .� 5-	� .�  � ����<  �"��  /<�4 ��V.�(��� @#""�     E�3	 ���V.� J	 ��)*4 }�)��! ����
J(	� � E���0� ���� /<�4 ��	�� .� �<.	
!���  ���4� 	('  �� /<�4 ����">    ����� 5���#

��#
4 �� ���  .�
�3	 � �G.� '(	 4 EZ �� �,�� E�A� ;	.	�   ) � ��F� X��L ��!	
)� �# ��2 (
�� 1GA� x!��9 ��	 ��4 m4 	. ��� ���� 5��# >"�    �7�� :����( �*! /<�4 >"� �+�# ! �
�

��#
4 ���� >"� E0"0G .� �� %"! �)Z"� ��V.� /<�4 �� ��� �
�. 	�����('  ���  	
�#)! �" �U 
� 4 E=�D"> ��#
4 ���� � ���"�)Z E3	 ������� J	   .�DJ��3 �	�(	 .� ;��!J�� "?�= �

 ��� /<�4 �V J	 �)Z"� .�"�� ���� ��V.� /<�4 �� �8(� �!�"� � .E�"!     	. �)=�( '�(	 � ����(
��  4 �
*! �"�,# '"�9 �	
#)-�� � /<�4 ��V.�� (:��� ��	
!�� �< 	 E3	 '7*�('  	. /<��4 

)-
�� �!"���	����� .(' 	�� 	. �
�; 
& =���( �"�)Z     �� �����V ��)*4 ����� ��    .� ��# ����4
�<J�.; ��	 ��8<��I Ej3� 	��;   ��x*< .������ )�	� ����"'  	 }Y��*)G	 �('   =���� .��)=.� 

(.Z 8�<�= .�)��3 .�� -���)-	; �	�(	 .
Z4 F��& .�.	�  
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6 .�4��� ���6  

m+� J	 �7( ���� �"@)� '(�#    �4 E�3	 ���	� � ���! �" 
# ������ %& � ;���)-	 �A4 ;�<
��#
4 ;�< ���(	%= >(	�? X(�L J	   ;����)-	 ;�+)3�"3 �	��	 .� �3�3	 /0! ������� � ���

�"@)� �� ;���)-	 ;�+4
� �	��	 %"! �     .�.	� ;����)-	 �A�4 ;��<J �(	� @# �""�	�  ��<
8 	 .�; 
� .� ����@# 6��0 �""�	�     ��� ����J K
�L .� ���V.�    ��� ��!	
# 	.��4�(  E�3�"3    ��?�0# ;��<

E3�"3)  
I ;�<�  �� ����# ("� 3.�� .�.	C8�� .
a#; �<; �� ��Z! ����  �< 4 �<� �(c  J	
(�1! 4��I ���� ;�<"%�;  �� �	.	 K��!� ��       6�G 	. w)!J
�4 w4��	.��I ��!	
)� �4 �!�
�

�1! .��4(  ����;��!J�� (7�  J	 '(		(�� �<�(  �?�= �� > �- .� 4 �
�" �*!( �Z�   �	���	 �
T�9 ��!� ;	 ��	 ��< .�� ��r�� 	(' F �r� 3.���  �	��	T�9 ��!� ;��!J�� ;	  .��	�(	   ���

��	� J	 ���,)3	  ;�<!Y�3  .��L <� [�I .E3	 )�CD 	��;  	 o��U!	 �('   :.��4 J	�7# �"c  ��<; 
.�V�� �ARDL :BMA_ADL :LSTM �,)3	�� ��. �)!([  �< W�. '(	 ���*# .�� 
- .
L;   ���Z!

�� �<� 4 T�9 ;
8 	 "?�= ��!�     ���F� '�(	 �� '(	 .E�"! .�DJ�3 �	�(	 ���U# �<	
� �� ;	
�.�� ���� �� �!	��9 �"��# )�CD �.�� �=��� ;�<
8 	 4 E3	    �!��"� �� .�.	�! ;�F� ;�<

(�1! �A��� [(�)! :�8(� ;��!J�� �<      J	 ��F� ����� m�+� ;��< (�1! �(�3 �A��� �)G �
��!V � '��(�=) w)!J
4 -     J	 ��)*4 �������� 5���# >"� 4 E3	 '(	 ���<� ��Z! (�!�"�8(���

��#
4 5��# >"� �� ���� ��� �� 	. )=�( '(	 � ����    �	��(	 .� ��< ��	
!�� �L�")G	 .�)=. �	
#
�� �	��. '(	 t"?
# .� .�"��! �  E,D �	
#��	
!�      /(	%�=	 .� �F�3 �
�� ���V.� /<�4 �� �<

  ��� :�	� �<	
� T. 4 ���(V � �*)G	 Ej3 ;�<J�. ;	�� '�	 ��8<��I c( E��3 � J	�!	 wI
       �(	.��4 �4 E�=�D �U")! '"��9 �	
�# �� :�	�(	 .� �L�")G	 .�)=. U")! '(	 W�(CI �� .��(�*!

���� J	 �)Z"� ��� ��#
4 .� � �� � � 
I ;�< E3�"3  X�"0�# U"# � &
# �� .�
� �<	
� ���
�� :X"0�# �"Z"I 1GA� � �L�")G	 .�)=. �"(�# � ;	 ��!� T�9 ;
8 	 �. �� ���� �?�G   �	
�#

  ��� ���F �r� �� �?�G X"0�# [(�)! E,D   ��# � E�3  ���! )2022  ) �	.��7*< � ���� :(2015(: 
3"�� ) .��
4 �1971( �?�G X"0�# [(�)! '7"  .E3	 .�DJ�3�!       � ���(V �F �r�  ��� ��
�! ��

) 
U4V2017   �4 [(��)! �!�"3. U")! '(	 � �
� ;	 F �r� .� .	
U4	 � ��(V  .E3	 .�DJ�3 (
���� (�U"! .� �� .	�- �"��# E�# 	. K�G ���� �)j3 � )�CD ;�<     ��
�! �� '�(	 � �<�

  (�*! ���	 ��?�G X"0�# .� ��9 �< .E3	 ;��!J�� ���! (�1! �"(�# o��    �.
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