


  
  

� ������	
 �������
 ������	
 ���� ���)���(  

  

  

������� 	
���� 	 ����������:  

� ������ ��������� 

 
 

 
  ��ل ا���ح

 

 

 

 

 

 

 

  
2012  



 	�������� ��������� �������� ����  �!"�)$��(  

 ��� ����	 
� ���1994����� ����� ��� ������� ������ ��	 �������	 ����� 
� ������ �	! ������".  

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

����-�	 .  

  

�!"��� �����  

      
+�'��.�	 ������"�	 �������	 ����� �/-�)���(          2%�! �%����� �	! ������"�	 �������	 ����� $�-� �3��� �

  
� ���+��	 ���!�!�            ���-�	 ����(��	 3�3-�! ������ �	! ������"�	 �������	 ���+� 
� 4������	 5�/� &�'��� 

�/�����! �/�("�+� 
�.  

  

��&�������� '�����  

�      !� 2�! ���	��! ����� $���         ��%���� �%��! �	�	�" 6���	 
� 4������� �	���	 
-+�� �� ����	! ���!

���-��� 4�+���. 

�    	 �������	 �����             7���%�! �%- 	��� 8%�6! ����!����	 5���� 9�� �:��;� &����! ������ �	! ������"�

���'��	 �������	. 

�                <��%��! &���/��� ������ �	! ������"�	 �������	 ���)" $!� 
'	������	! ��-�	 =��+�� �� ��+� ���!�

&(�	. 

�  ���)��	 &� �;����	 ����>	 ?@��+! ���!�-� �(+! ����������� �	! ������"�	 . 

�               ��%�A+��	! B���	 C�'��	! ���+�'��.�	 ��+'!�	 �'���	 ������� �������	 4�!(��	! 
+.�	 ����	 �����

�������	 ����� ����� 
� �/'	��+	! �/����(� ���� ���!���	 ���. 

�  &�'��� 
� ������ �	! ������"�	 �������	 ����� $�-� ������	! �	����	 ��!�� . 

  

  

�(����� $�&  

 ���3!�	 ��/  �
 �+ �	! ����� ���� �D�����	 � � )2!�+��	 &���( ������ ��+�� ����� D��� �  

<�'��	 &���) ��@��	( � ��� � !�� �+� �+��( D��)���	 &���( �� ����� 4� ���
+����	 6��+ �9.'�� ���   

����" $��+ E	 ��� ����) ��-�	 �����	.(  

  

  

  
 

 

 

� �A!.�� �(+�	! F�'�	 2!�© 2012  
+�'��.�	 ������"�	 �������	 ����� �/-�)���(  

B.< .19111B! ����	 �.< .2426E	 �	� �  

�&!.� :4/2987053���� � :2987055
+!����I ���� � :ps.mas@info 

��+!����J	 ��.��	 :ps.mas.www/  



  
  

� ������	
 �������
 ������	
 ���� ���)���(  

  

  

������� 	
���� 	 ����������:  

� ������ ��������� 

 
 

 
  ��ل ا���ح

 

  

  
 

 

  
2012  



  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
 
  

������� 	
���� 	 ����������: � ������ ��������� 
 

������ : �. KL.�	 $L�D����"	 D��(��	! ���� �  

  

)��*���� �"&�����:  � .��� 
� �!���	 ���� �
+�.+� &��-+  

  � .��)� ���� �&��+�'��.�	 &������"�	 ��-�  ��@� 

  

	���� +������:  E	 ��� �+��  
  

�������:   3� +I �� M6:$�" &� �!�(� ���� ��	���	 ������I 
� ������"�	 ���+��� 
��-�	 5����	 

(BADEA) – ���+��� 
�L�>	 8+��	 (IDB) –9�"�	 2!�+�  

  

  

  

� 
+�'��.�	 ������"�	 �������	 ����� �/-)���(  

	E	 �	�! ����  
2012  

��A!.�� �(+�	! F�'�	 2!�) ���( 
 

ISBN 978-9950-374-28-7 

 



 i 

��������  
  
  

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

 � &�
���� '���� ��	�
�� ��
( �����)*� +����  �� ������� �)# �� ,(�����
����� -.* /��	 /$0� '.�����+�*!� 1�"2� 3������  . ������ ���� 4�2� �$��

 ����+ .
� /��5� ��1967 �6����� /�)��� �� ����$�� ���7��5� �� ���� 
8��* �
����� ������� . ,��%��� +��� ��	 ������� ��$9 /��5� ����� �9 /�

 ����:� ��(� ����� ����� ;�<�� �
���  � 8�#�#&� �������� ����
 ��������!� ������ ��$�0� ��� �
�� �������� =�� /�)��� �� ���
����7��

��������> ?���� ��
9 ��	 ��<����� ������� ������� =�� /�)���� . ��> ���"!�� �.6
��#��� /��5� �����  � ��#9  ��� ������� ������� /�)��� @�� ?��"� 

��
���� ������ ��5� �� ,�	 �6A0
 �%� ��
����7�� 1994 ��� ���  � 8�#�#& �
B�&:� ��
����7�� B�<��� ����� C��*� ;���
� �+(� ,�. 

  
 �
��� ����� ��	 @�&�� 4��<��� ��
����7�� ��
���� ������ ����� �=�. �� ,(�����
 /�& 8�����2 B���� ������� ��������5� �)��� ������� �����"�� ������

� ,� ��� ����7�5 ���%��52000 . ��
����7�� ������ ,� ��� /��� ���	> �9 5>
 ,�	 �%� B�&:�2000 ��	��2 ����  � ��$ � ����� 4��<��� ���� ����& ?�� �

 
����7�� ��#�25� . ,�	 D�*� ������� ,$� 8���"� ��$:� �
�$ ������ �$��
?�(!�� ���<��5�. 

  
�� D.6� 3���2 �� ��  ����� 4��<�� C"� ������ ��%��� �� �����  6 �2��

 E��
��  � 3��6���� ��<������ ����<��� ����&��� ����&�� B����� ����%���5�
��6����� D.6 +�+%�� �����"�� ��������� /�)0����  ���*!�  ���� .  



 ii 

� �$0� �9 ��9 ������� D.6 +�*
� C�� .��� F�7�� /�� ��������  ������ ��
 �0��  � ���02�
�� ������� ��%*������ ����<��� �$0� ��$ ��6���	>  � ���	�����

������� ����  ��� ���<�� ��$�:� �� ���%�� ���2  ��� /�%�� . �$0��� ,�<�9 ���
���
���  ���!� =
���� ���<���>  � ���
���  ��%�� G�#��� /�+*��H �#2:� ?��
#

�� ������ ������9 ���9 E��
�� ������ �� ���� /$0�  ��� ������� D.6 ,�����
��
����.  

 

  
� .	
��� ���  

�����
 �����
  

  
  
  
  
  



 iii 

�����������
  
  
 

1 ������  1 

1H1 ���69 ������� 1 

 

2 ��������� ������
� ������
 �����
 ���  3 

2H1 ���� 4��2 ������ ����� �����2�� 3 

2H2 ���� 4��2 ������  �  "��:� ��
����7�� 5 

2H3 ���0A��� �������� ��0
I� �������  �  "��:� ��
����7�� 7 

 

3 �������
 �  ������
 �����
 ������  13 

3H1 /��� ���65� /���� ��5� 13 

3 H1H1���6:� /��� ) Significance Analysis (  "��:�  �  ����� 4��<��
��
����7�� 13 

3 H1H2 ��:� /��� )Impact Analysis( 13 

3 H1H3����#�25� �7�$��� ������  15 

3H2 ;��2 ���L� ����#�25� ������ 18 

3H3 ��:� '��#�25� ��0
��  ����� –-��*� ����� 20 

3H4 ���69 ������  � ��#�25�  
����7�� 22 

 

4 �������!"�
 �#
$
 �  �����!� %������
 &$
 '�!��  25 

4H1 ���N� ��0
��  ����� ��	 E��
��  ���*!�  ���� 25 

4H2 ����&� ���<��� /����� ��
�+�� )STATIONARY OR UNIT ROOT TEST( 28 

4H3 E���
 ��0
��  ����� ��	 E��
��  ����  ���*!� 30 

4H4 ���N� ��0
��  ����� ��	 G������ 34 

 

6 ���
 �������
� �������
 �����!"�
 ������
 (��� )*+
�� � 39 

 

7 ��������
� ,-����
  41 

 



 iv 

.���/��
 45 

 

0��+
��
 47 

  
  



 v 

'�
�+�
 ��-��  
  

  

 /��*1 :  ����#�2� ���0A�H%� ����� ,�%� ������� P� /�� �� ��2010  5  
 /��*2 :  �  2�
7�� ��0
�� �������� ���0A���  
����7��  "��:�  )1996H2010(  8  
 /��*3 :  � /�2 �� �����+�� ��	 C�+�� ������� �$��I� �������� �������� F����

��
����7��  "��:�  � �������� C2������ 2007H2010  9  
 /��*4 :  
��� /�& ���
*�� -� ��
����7��  "��:�  � ?��
7�� 15+
 C�+�� ���

2009 H2011  10  
 /��*5 :   ������ P�)�� -� �������� ���+��  ��
�� C�+���� ����+�� �� 

���� ,�%�� �<�
2009  11  
 /��*6 :  ��7��  "��:�  � ������ ����� ��	  ���� ?�7
5� 4��*� ��
��

 ,�%� ?�7
5� 4�
 -�2009  12  
 /��*7:  ��<� ����#�2� ���0A� ,�%��  
����7�� ������ 42010  23  
 /��*8 :   E���
/����� ���<��� ����&�  29  
 /��*9 :  N�� ���
5� /��� E���
 ����  ���*5� E��
�� ��	 ������ ���  32  
 /��*10:   1��&:� Q�#� R.��
 E���
  33  
 /��*11 :  ���
5� /��� R.��
 E���
H���� ��0
�� ���N�  G������ -�
 ��	  �

 	��<�� ��	  37  

  

  

  

  

  



 vi 

 ��-��'�1��
  
  

  

/$0 1:  F����� ?�7
! ��0����� ��(� ��0����� ����#�25� ���L�  15 

 /$02:  ��� ��
����7�� ?��
���  ���*!�  ���� E��
�� ��6�*�� ;�<�� 1�
��
)2000H2010( 45  

 /$03 :  ���7�� ?��
��� ��2�
7�� ������  ���� ��6�*�� ;�<�� 1�
����� ��
�)2000H
2010( 45  



 vii 

%2�"���
 34!��
  
  

  

��%�� B������ ��	 @�&��� ,�%�� ��	��<�� /�2 �� ,���65� ���+� ��*�
�� ���L��  �
������ �����#�25� ��	  ����� ��0
�� �� ��������� . ������ �	�
# ��#9 �<�

 ������65� ,��  � C<��
	 �� 3�$0� ��� ,��%�� /��  � ���<�� -�#9� ��������� 
������ ������� ���
�  � ���69����#�25� ���
��� +�+%�� . ������ ���69 ���� �� 

��/�&  ���09  ���� ������ �����%�� ���
��� �	 ����#�� ����<���� ��1�#!� 
 ��0
:� P%�� �#�&�� �5�%��� ?�7� �5�%�� ���+�� ������� ������� �$��� �9 ��>

B�&:� ����#�25�. ���> G�"=�.  L� ����*�!� �������� � -
��*�� +���>  �
��&������� ����:�� ����"��  ���������� ,��%�� G��%�� .  

  

 ���%� ������ -.*�� �#�
	 ���� �� �� ,��%�� ?��
� �
(� �� ������
5� �6����
 ����� .������� ��*�� ����)��� ,(� /��5� ��<�&  ��� ��6�0����  ������!� 

��"���� �%��:� ��<%�� /�&� ������  �� � ��
� ��� 8�2��S =���� ���+�� �����
��
  � ������ ��6��� ����+� �������� ����0 ��*	 C��
���'��#�25� � . �T� 3��	�

�<�%� ������ ����� 1��*> :�� �4��<� 
����7��  ����� �  � 3���69 ����� /�& �� 
 ����� ��0
�� ���+� �� �*��
�� ����#�25� D����	 ���<�� '��#�25� ��0
���  '��
�

���9 ��	 ������� �� ���7��5� ����� B�#2 �� �������������� B��* ,��<�� 
?�7
!��2�%�� ��. ������� ���������  ��$�� ��#�#&�  4�"�:� /�  � 

 ��������������� ������  
����7�� 4��#�� /�  ������ ?�:� ����
��  ������!�.   
  

�� ��	 1�"�� 1�<�> ��> ������� D.6 G��� 
����7�� ������ C2/�& ��  ���<� 
 /����'��� ��:� ��������� ����0
���<�  ���2�
7�� ������  ���� ��%��R��
!� ��	  
 ������<�� ��	 G������ -�
�  <�<��  ���*!�  ,�	 ��� �� ���7��  � ��	1998 

�2010;�<�� �
���� �,� ���  ,V� ,�������� .��� /��
�� ��$ ���� ����0
�� ���� 
  
����7��  ����� 4��<�� ��
 ��� /��  ��� �����:� ��2�%���� ������� /$0���



 viii 

-������� ����� 4��<�� ����#�25� ��6����� �� ++%� ���#��� R��&�� =�.� . 
��	 8�"�9 1�"�� ������� D.6 ���� 3��6����  ����� 4��<�� ���$�6 /��� ��*��
!� 

5�  � 
����7�� ��#�2�/��
� ��� ���"5��  ���L� @&� ���� �7��&��� /���� -��*� 
������� ����0
�� ����#�25� .  

 

D.6 ����	�������� ��	 ����*�  �   ��
���69 ?�<�� ���
�������  =�. ,� �� ��
 �%*��� /�& ����� ��#�25� �����9 ������� ������� ���0
��� �/*9 �� =�. 

� ?������> ����#�25� �����N���� �<�%���� �����
�� )�������� ����*�5� ( ��0
��
 �����, ���"!�� ��>   � ������ '��#�25� ��:� ��	 G�%��� �� ���%��/���� . ,�

��
��� ,��&��� 8�"�9 ���
�� � �<�%��  � ��)��� ����� ��0
��  ����� 4��<�� ���$�6� 
 
����7������  ���� ��0
�� D�*�� ���. ���"� ��>,� =�.  ,��&���  �#�& ��
��

 2�
7�� ��0
���� ���*5�  ���� E��
�� � ��	��<�� ��	 G������ -�
�  R.��
  � 
 /���'��#�25� ��:� ������ ���
5�  �$��  ����� ��0
��.� �.6  D.6  
����
��������/��� ?0  � 8�#�#&  ��#�25� ��:�'�������� ����0
��  /�0� 5  ��� 

��2�
7�� ���25�.�� 8����( ����0�� D.6 ,"�  ��( F����� ��� ����<� ������� ��$���
 �� 1��� �����+�� ��
����7��� ����%�� /����  � ����<��� �9 ��������5� ���
*�� ���

���
*:��.=�.� � �9 �
6 /�<�� ��*�  E���
 ���<�5� ��:� '��#�2 '��� ��)���� ?�%��
 2�
7��  ����� ��0
��.  �����<��� ���  ������ ������� D.6  � ���0
����� /29  =��

�%2������ � '��� ��)��������� ����0
� ���$�� � ��� ���"5�� /�0�  ���� ����0
�
��2�
7���?����� �,	����� ����0
 ��6��(� . <���� ����:� ��
����� ��9 P%� �� ��

  ��� ��<�%��� ,69 ��	 G�%��� ���  ��� ����<��� 
����7��  ����� 4��<�� 3*���.  
  

�0 �� ������� ��
�����  7#��� /����� E���
��>�� ��N� 
  �  ����� ��0 "��:� 
� ��
���� �"�7�
5� 45�
� C� 8�#�#& ��
�:�� �������� ����<���� ��
����7�����	> 

����� /��5�  ������!���
����7�� ����� ��	  .8�	���,������� ��	 P7&
�  
)?��
7�� 15+
(��
����7��  "��:�  � ��  335,771 ,�	 ����
  � 2000 ��> 

51,357 ,�	  � ���+ 2002 .5� 3
9 � G
%�� �� C*��� C���� ���<��5�  
�:� 



 ix 

����)�� �7"�� ?��
�  ������ ��0
�� ���	  D��
  �/$0� ���"� W����  F����� ��	
� ����
  2010  ��� 577,383 ?��
7�� 15+
 �� .  
  

�)�� ����� 4��<�� ��6���  
����7�� �0�����    � E��
�� ���*!�  ����   ���
4 .%� �%D.6 "7&
� ��6������
��2 �� �.� �6���
� �   �/�����>)   ���6 (% �9

����*��� /����  ���  ���:� /�)20(%��#� )13(%� ��
��� )37 .(% D.6 -�
�
 
����7��  ����� 4��<�� ��6��� ��	 8�"�9 �*��
����0�����    � G������ ���*!� 

 +��*�� 5  ����2%� ���%� ��6����� D.6  B������ ��	 8�"�7&
� ��$:�  ���2!� 
)8 %  �/�����>� 19 %���:�  �� 11 %�#�  ������   4 %��
��  �(. ��	 

 ���� B������� ��0� ��1�#!� ��> ����� 4��<�� '��#�25� 1��:�  
��  �� �.� 
 	�
#�� 4��<�� /�� B�&9 ����#�2� ��	��<� ���2  ��+� '.�����*��
> 3���	 

  ����20% ����� 4��<�� �	 .  
  

 /����D.�� �����:� ��6������ �������  ���<���5� ���N� '��#�2������� ��  ��0�
 ���
5� /��� R.��
 ���<� E���
��> ����� ��0
��  ��*�� ���N� ��*� )   ���� ��	

������( E��
�� ��	  ���*!� ���� .8����� � �> ��	 ����+  ���� ������  ���� G�N�
)�� 3��%� �� �.6 '+��� 385
 /�+ (������ ����  ��<�� E��
��  � ����+  �

  <�<��  ����1.41 �5�� ����� .��� �.6?< ;7
  � '��#�25� ���N��� �.6 ,�%� 
 ���7��)C���� ( ��)��� 3�� ,�� '.��)����+�� ( ����� ��0
��  �� =�. ��%� �9 �$��� 
��> G	�"��� ���N��� P�7&
� ������-��� ���N�  ������� ?�7
!��  �����  ��������

���  � 8�#�#&������5� ����0
 /�.  
  

0
�� ���N�� ?�%�� ����G������ -�
 ��	  ����� ���E���
�� ��0�   ��*�� ���N� ��� 
 G������ -�
 ��	  2�
7�� ������  ���� ��	 ����+�C��� ����#�2� ��	��2�7��&� . 

�� �.6��	��<�� D.6 ��	 ���N��� ,* ���7�� �� �9 ���� ��$:� ���N��� ,*  ��$
 �	�
# 4��2 -�#
 �������0���� ����.)�� ��*�
���� ��+6�*�� ;����� �	�
# 

�1��7�� �(��#� ������ ������ ��	  .�E���
�� D.6 ���F�"��  ��	 ���N��� ��  	��<



 x 

 ����� ��0
�� ./��<���  �� ��	  ����� ��0
�� 8��0��$
� 8����N� E���
�� ����9 
��6 ��	��2: �� ������ �(��� ,�*���� R������ ���� -��<� �%��:� -��< C
# ����*
��.:�����
�%��� ��( ��*�
��� �� B�&9 ��	�
#� .  ������ ������� ?���� ,�� �.6

��+��� ��
����� ���� ,�%� =�.�  0��$
5� ���N��� ���
2� Y5�  �� 3
9 C2������9 ��$� 
� ��0
 ����+  � '+�7� ���  ����� ��0
�� �<�%���� C���� ������5�� ��	��<�� ��.

 @��<� ,� ������*��
>/��%�� ��	 -���� @��<��  ����  .  
  

 � ��$�  ����� 4��<�� ��
 3*���  ��� ��<�%��� ,69�������   /��5� ������!� 
�3��1��*> 8�#�#& ������� ,6���#�� ���
����7�� /�)��� ��� /��  ��� ��7�%��� 

�  � ������� C"&�  ��� ?��
���� ;�<���������!�� ?��
� R . /��5� /��+ �����
 ������!��� ����� '9 ��� �G�� ����� 4��<�� ���  � ����#�2� ���
� ?�<�

-������ /$0��� ���$9  �A� �� �������.��� /� '9 ��	 -������ � ?�%�� ���� 
/�  �  ����� ��0
�� +�7� ��������� ��������� ��	 �������� 4�"�:�  

� 
����7�� 4��#�� / ?�9 ����
�H  ������!��  4��<�� �����
� ����+  � ��$�
'��#�25� D���	 ,��%��  ��������� �0����� ��(� �0���4������� ��2  .=�.�� ��� 

Z/* �� ���#��� ���<��� ��������� ������� D.�R��
� � ���> � ��	 -�)���  ?���%�
  ��� ����.������ ��� /�� ����� 4��<��� ������  
����7��  ���
�� ,6��� /$0� 

������� ����#�2�.  
  

 ����� ��0
�� '��#�25� ���N��� /��� E���
 ��	 1�
����� � ,��#� /�%7�������  
 G����� 15+
 ��	 ����+?��
7�� F����� �� �$�� �9 ��� ��+ ������ ��6���   �

'��#�25� ��
��.  ?������ +�+%� ���"��� �.6  � ��<���� �$���� �������� ,69 ��
������ ��"��� ������� ����0
�� C��
�� ��
����7�� ������  *��&������<��� � 

��*����$�:�� ��&������ . G��&�� ��&������ C2����� �� ������ '�� �����7�
����"��$0� �9 �$��  ���� F����� �� C��� 4��<� 8��.* /.   

  



 xi 

����������� D.6 1�"�� 8�"�9   ��	:����6 � ����#�25�  ���� ?���� �# ����+
������� C���� ������ '��#�25� ���%�� ,��%���/�& �� =�.�  ��	 ����	5� /��<� 

 ������5� ���+���� -���� ��.)����	������� C����  �����
��  �������  ������� /��<�
?�7
!������ �6���N��  �����  ����� '��#�25� ���%�� ��	  .  B�&:� ��������

� ?�%�� ������� D.6 �����  �������� +�+%� ��
����7��  "��:�  � � /�& ��
 �����C������������ ?������  .,69 ���������� =�� :  ����� ������5� +�+%� 

�����& ����� ����� 1����� ��. ?��
���  � �����:� ��
��� � ����$�� ����� 
 B������ ��	 ������� ����A��� �����
� �� ++%� /$0� ������� ����&��� ���2!� 

 �������  ��� ���"� 4��<�� /�%� ���
��� Q������� ���
:�� ��%��0��� ����
 ����  �������
N0 �� ���" � �����
� ����+  8�#�#& �7��&��� ������� �Y�0
��
��
� ���)#��.  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 xii

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 1 

1� �����  
  
  

1�1��
��
 ����5  

  

 �� ��2 ��	  ����� 4��<�� ���
� �%����6:� � 3�%�� '.�� ,��������� 8���
 ����+  
'��#�25� ��
��  ��	��2 C� ��$��0� �2�	 �� 4��<�� �.�� ��� =�.� ����&� ��*��
>

G������ ��������  ���� E��
�� ����+  � 8����*�� ��A� ���%�� . .� �� ���%�� ��0�
�������� ��> ���  ����� 4��<�� =���  �  3
�$ ��� ���"� ����#�25� ������

������� ���+5� /�& 8������ /���� P%�  � �
+��� +*	 ��� 8�	�� 8����� .
)WTTC, 2006; Chowdhury and Shahriar, 2012.(   
  

� ���� ����� ��*� ��
����7��  "��:� ���%�  ����� -.*�� �#�
	 ���� ����
�8���
 =�. ���"5�� ��&������� ��
���� �����6: ��> � ��&�
� /���	�  ���)*�� ��%2��

�#�� ��
�� /�� ������� ������� �� ���%�� ���*� '.������:�� .  ,(�� ����)���
 /��5� ��<�&  ��� ��6�0���� ������ ��*�� ������!� ���"���� ��<%�� /�& 

����+�������� �� ����� ��
� ��� 8�2��S =���� 
������� ����0. ;$%� �� 
�$��:� �*���� /�� ��
���� �#2:� ���"5�� ;�<��  � ����<�� ���
$� ��> ���
$ 

,� ���  � ��������0	� � ��
���� ����<��� �����:� ������ ��*�$ ������ +��� 
�������� ��
����� 4���9 �� ��
�A���.  ��. �$��:� �� ���%�� 8�<%� ������ �%� ��$

 ���6:����&������ �� ���%�� '�A�� ,��%��  � �
��� ,�29 ���%� ���9 �
���� ���L� 
� ,�06 �#2 /�� ��
����� ��&������2 '����������:� ��
� � ���"!�� ��> �$��9 

 ,��*��5�����7������� ���� /�� ,��%�� B���� ��	  . /$D.6  ����� -.*�� ��+�� 
������ �� /%*� �9 �$��������  � $�� 8� �����9 ��#�2�� ��� � /$0� ,6��

������� ����#�2� ���
�� ����.������� ����0
��� �  ,$����%������ ����)0 D���%��� 
/��%�� ��	��$��   ,6��� �9�N�� G�7&�  � ���0%�� +*� ���$  ���� ������� 

���������"���� ���
��� /�& .  
  



 2 

 ���+� ��$���69 ������� �6��<��� -��� ��
����7��  "��:�  � ������ 4��2 ���� 
 ��> ���"!�� ��������� ��	�
#������" ��+���  	�
#�� 4��<�� 	 .  �������

���� 8����
�� 8����#�2� 8���� -%�� �9 ������ ��	 /�%�. 5� ���N��� B�� �9 
������ '��#�25��8�<5 ��0
� ��$ � -��� ���69 �� /���	 ��	 ��	 ���%� ?�7
> 

 C�  ����  ����� 4��<�� ����� B��� ������5� ����0
 /���� /�& �� F�����
 ��	��<���*��
!������&���  . �<�%� ������ ����� 1��*> ���69 �T� 3��	����I 
'��#�25� �� ���7��5� ����� B�#2 �����9 ��	 '��
�  
����7��  ����� 4��<� 

 B��* ,��<�� ������� ������� �������?�7
!� ��. ������� ���������  ��$�� 
�2�%������ �������� 4�"�:� /�  � �#�#&�   ������ ?�:� ����
�� ������� ���

  
����7�� 4��#�� /� ������!�.  
  



 3 

2� �
 ����������� ������
� ������
 ����  
  
  

2�1 ������
 (��� ��� ����!�
� �����  
  

 ��( ����
� ���#> /�& ��  ���%�� B������ ��	 ���� ������ 4��<� ,���65� 9��
����� �	 �#�& ����<�� ����$ �$.��� @&
� �,��%�� /�� ���%��  � �����0A�� �

  ���%�� �7���� ������ ;�*� �
6)WTTC(� ����<� ;�*��� �.6 ��#� �� 
 ��� ������ ��> ���"!�� ,��%�� /�� �� ���$ ��%�  ����� ��0
�� �	 ����#�

 ���25��  ���%�� B������ ��	 ������ ����#�25� �����N���� �2�	. 1 ;�*��� /��
� 
 ,�%� D���<�  �2011 ��	 ������ ����#�25� ���\� �������� ���0A��� P%� 

  ���*5� E��
��  � ��0����� ������ �	�
# ��6��� �9 ��� �� � ���%�� B������
 /�%�� ��
 ,��%�� /���  ����3 % ,�	 /�&2011=�.�  ��+:� �� ,(���� 

�����%�� ����#�25� ..�0   ���*!�  ���� E��
��  � ������ ��0����� ��6����� ��$
 ���<� ,��%�� /���2 ?�& ��� =�. B�9� �5�� ������� 98 /�	 �#�� ����� 

��0��� . ��( �����N��� ���
�������������� ��0���� ������ ��6��� �9 ���<��� ��09 
 �)��6.3�5�� ������� � ���
� =�.� 9 %� E��
�� �� ���%�� ?�&� 255 ����� 
�7���� =�. /�� �� 1 ��> 12 �$�� G������ ��	 ��  .������5� @�#&�� �)�� 

 ������ ��6���743 W��� ��6��� ���
� =�.� �5�� ����� 5 % 4��*� ��
��������5� .8�"�9� ���<� �����#��  � 3��6��� �)�� 1.2�5�� ������� � ���
� 

5 %���#��  ���*> ���� . �7���� ������ �0����� ,���5� /$0� �9 C2����� ��
 D���<� ��  ���*!�  ���� E��
��  � �����%��2.8 % ,�%�2012 . B������ ���
��� ��9

 ��%���)����<�� ��
� �0%�� /�& (  � ������ ��6��� ��
 ��� ���<��� ��%2�� ��0�
 ���<��  ����  ���*!� E��
��4.2.% 

  

                                                           

1     �7���� ������  ���%�� ;�*���/Research_Economic/Research_Tourism/eng/org.wttc.www://http   
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�	  � ,2010  � ������ 4��2 ��0
 �	 ���<�  ���%�� �7���� ������ ;�*� �0
 
11 ������� P� /�� �� ���� ) ������ ���
�� ����:� �/�����> ��#� ����+*��

��$�� �;
�� ������ �-�)���� �+* /$0� �������  ( ���
�$�!� ���9 ��
/���� D.6 ��$����  ��� ��&"�� �������.2(�����  1��I� �"�<� /���	 ��*� �� ,

 ����� H��%����� ����$�� ���
�:� ���&��� /�� ��7
�� ��%�9 4�7��� � ��<��� ,�	� 
'��#�25����%����� ������� ���$ �� /���� D.6 3� C���� �� �9 5� ���� �
(  ���<

���
N0 �� ��.�* �#�
	 /$0 /���� D.6 ��> /�&��� ������ �'��"�� ������ �9 
 ������� ��	  � 8����+�� 8���
 ���<��� ���9 �� ���
*:� ������ /�%� �� ��+�

 ?���� /���� =�� C��*�19 %  ��	 ��� ��2009 – 2010 . ����+�� ��> ���"!�� �.6
 4��<�� �.6 �
��� ��	 /��� ��� ���"���� ���<%�� /�& F����� ���	: �������

3��
�$�>�.3  
  

��*�� ���� /)1 ( ��. ����#�2� ���0A� ��> ���"!�� �������� F����� ���	9 D�
��
/���� =��� �2�	 .������ ����#�25� ���6:� Q"�� /$0� ���� ��� .� ����� 

  � ������ ��6��� ����  ���*5� E��
�� ��� 5.8%� ���+*�� 37.6%��
���  . =�.$
��
 �� D���%� �#  ����� 4��<�� /$0 �$�� G������ �� ��� �� ����� �� 

5.1 %� ���+*��18.8 %���I� .8�"�9� ?�7
5� �� ���
 ��	9 ��	 ���:� +� 
 W����  ��$��10.4 %���� �
�9 ��$��  � W�� ��
�� W���� /����  2�� C� �
��<� B

%0.5 . ����9��� �������� ���
�����������5� /�*� �� �# ��	9 ����� ���
  �
)24.1 (% ���
 �
�9 ��	 ���+*�� ��# ��
��%)3.9.( 

  

  

  

                                                           

2   �<����� ��
����� ��<� =�.� ������ ��� ������� �����#5� �� ���%��  � ���<��� �0� ,�.  
3  ���%�� �7���� ������ ;�*� ��09 ����%�� ������� ���#��� ������� �����N��� ��>  ) ��%�� C������ G�%� �� �9( �� �

 ,�	 /���9 C� F����� ���	9  2 8�"�7&
� �<�
��� ���02011 . ���
	 D��
  ����� 4��<�� G
N��� �9 Q*���� �� �$�
4�"�:� �<���.  
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'��+ 1 :�������
 �
�7� ��� ������ ���� ������
 8�� '�� 9� ��2010  
  

  -
:+�
 �� '�-
�
 9��
 9���� ����� ;<��
 ���� =��� ��1� 

 �������� F�����)G5L�� 8����<�(  1,448 14,900 2,753 7,348 2,120 271 9,600 7,950 7,613 27,825 

  ���*5� E��
��  � ��6�����
 ���� 

5.8 12.9 6.3 20.4 37.6 9.3 14.1 12 16.1 9.7 

 �$�� G������ �� 3��
�� 5.8 10.9 7.8 18.8 3.8 9 12.2 12.5 15.1 6.4 

 ����9��� ������5� �� 3��
�� 3.9 11.4 7.6 12.8 10.5 24.1 10.9 6.1 13.1 11.6 

����
  ��$�� ?�7
5� �� �
  �$��)����<�( 

1.1 6.7 2 10.4 9.1 2.6 3.5 3.1 7.3 0.5 

��#��� :  ���%�� �7���� ������ ;�*�)2010(  

  
  

2�2 ������!"�
 �#
$
 �  ������
 (��� ���  
  

 �
�$� ��%������� �� F����� -.*  � ���� 8���� @�#&�� ��	 ��
����� ��&������ 
�� 1�
9 G��&�,��% . �� W���� ������ ��� F����� ��	 ���+� ���0%�� ��<�� ����� C��

 3��%�20,0008���
�  �
*9 Q��� � �.6 ���"!�� ��> SG5 -�%�� F����� ) ��������
��������� ( ��.��������� ���� ;�<��  � ������� ;��
$��� �#2:� �*���� ����+� 

,�. =�. ��� ���"�� �� ��	 ��	�� /���%�������� ��� ������� ������ ����+ ��	  ,
���69 ��:������ ��	 ��0�
��� _
�����   
����7�� /���������%�� ����� ���&� � 
 �������$��:� �������  ���� '.�� '+�*�� ����� �& ����
����> �� ���%�� 

������� �$��:�� ?��
7�� �� 3� ;N� 5 ��	 ��*�� ��� �0�  ������� ����� ��� ���
;�<�� �
���  � �̀#�#&� ��
����7���.
 $ ��
� �Grand New Hotel Lioyd Hotel �

Hotel Metropol �Hotel Jerusalem.4    
  

 
������� -���
5� /�  � �� ������� ������  � ������� �$��� ������ .5> �9 
$
�� ,�	 -� 1948� ��	> ���� ,��2 /�����>9  ��0
�� ��	 �� /$0�� 8���� ��

                                                           

4   ��
����7�� �	������ ���6 :�� ���
����7�� �	������@ � 
���� ��*��� �,�%�� ,�<602.  
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  ������+( 4��2� ����)�� �7"��  �.   ��� �������� ��2 ��> �
6 ���0!� ��*�
��$
�� ���  ��� ���7�� ������� ����0
�� ����� ?����. �� ���� -���9=�.  ���%# 

�7"�� ?��
� ��> �����<�� F����� ���	9� ������� ����0
�� �#�� ��"
�  ��� 
�����> ��> ,$��  
��:� ,�	 �� 1967� -����*��  ��1�#!�� ��
��:� .  � ��9

�+( 4��2����#��� ���$�%�� ������� C"&� ��$ '.��� ��� , =�
6 �$� �����#> 
 �������� F����� ���	N� �<�2�3��> )��� ���<�� ��	�b�A� ��( .(  

  

 ��
����7��  "��:�  � ������ �"�%���>�  /��� C� B�&9 ���$�
 /������
 ,�	 �+( 4��2� ����)�� �7"��  "��:1967. ������ �� /�����> ����<��� ��	 

��
����7�� �������� 
*����
����7�� -�� ��	 ����#�25� �6����	 �  � 8�#�#& 
����2 G��$ /�� ��&������� ����:� C2������ ��
)�� ���9 �<�
�� ���:� ���� �	 �

�&0����<�� ���� .� �.6  +���� 
����7��  ����� 4��<�� ���  ��� ���7��  �  ,�	
1967 �	�"&3�������� ��
�
�<�� ���<��  /��5� ��"��  ���  ������!�� 8�#�#& 

;�<�� �
���  � . ��3*�9=�. � P�� ���#> Q���#�  ?��
7�� C���� �9 1�0
> �	
 ?������#>#�& ���$�	 ��
��2  ��
����7��  "��:�� �9 /�#�� ���%# ����+ �

 =�
��� �� ������� P��<�� ��	��������!�  �  ����� 4��<�� ��	 ����� �
�$  ���� 
�2��� =�. . �6���� ��9 ������� /���%�� D.6��> G%"�  ����� 4��<�� ���" 

  � �� D��
��2�:� 
�:� ���<��5�� �+����  ���  . -���:� �� ��9  ��� B�&:�
��>  ����� 4��<�� ���� ,�	  � Q
� -������ �
�� ��	 ��
����7��  "��:� 

 ������ 4��<� 8���# �����
��� ���"�:���������!� . ��# ��	  � 8�"�� =�. ����
 ������� ��$�0�� Q
� ��
���������!� ���"5�� ��:� ����� P��2 ��> ��1�7	!� 

 �����"��) ���+1994 .( /��5� ��	 ��$ ������!� ������� ,��%��� ;�� ��	 
 
������
����7�� ?��
��� �� ���%��  � � 8�#�#&  ,�6 /�& �� ;�<�� �
���  �

�� ������� ��
���� ,��%��� �� ���%��� ;��
$�� P%� 3��0������!�)  ���<�� ��	
����b�A� ��( .(  
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2�3 ����-�
 �
�7��
 �������
 ����?�������!"�
 �#
$
 �  5   
  

/$0�  ����� ��0
��� �<�%���� �������� ���0A���  ���69 �	 ����� 8���� 8����>
�������� �� �N,�<�� �.6  � ?�� ��>�	 �����   ��� ���7��  ����� ��0
�� D�*�� 

��� C��� /�& �� ��
����7�� ��
���� ������ 1�0
 ���)� �� 2�
7�� ��0
��   . ��$
,�<�� �.6 /��
�� �������� F����� ���	9 �  � ���
�����&:� ���"!�� ��>,����
*  

�C�+��,������+ ����)�� �7"��  � ��
����7�� ?��
��� ��	  ���)*�� .  
  

 /��*)2 ( 2�
7�� ��0
��� ?�%�� ��
��� ����)�� �7"��  � ��
����7�� ?��
��� ����� 
���"> �>�;�<�� �  ��	 ��� �� 1996� 2010� �� ���%� �.6 ��
����� ��$:� 

  � Q"�� �6 ��$ ������ '��#�25� ��:� /���  � �����&��� ,���� 8��#7��� /#7
;��&��. �� ���7�� �+����  ,�	 ���1996 ,�	 ����
� 2000  
�:� ���<��5�� 

���2�� ,����� /��L� 4��0�  ��
��  ���������
����7�� ������  . /$0� =�. ;$%
�
 ����� ��0
�� ��	  ��*���/�& �� =�. ���� ��  �� ��������� ��0
�� �%7���

  �����)�	����� G�)�� ��	��	�����  ������ ��	 �/�)0
5� /�%��  2�
7�� .(  B�9
 45�
��"�7�
�  ,�	 ������  � ��
����2000 ��> ��*��� �	�#� �������!�� ��	 

���$���� ���$�%�� �����25� /$0 ��	 ��
����7��  "��:�� ?�(!��%��  '�$
��
����7�� ��%�*���� ������B��$�� ��
����7�� ��%�*��� /�#�9 C��<��  . ����

�*�� ;7
  � ��2�
7�� ��
�����/� �N���� ����� ��0
�� ����   �������� ����<����
 ��
�:�� ��� ���
���  ���
���� �"�7�
5� ��� � �� 15+
�� ��	 P7&
� �� 
335,771��� 51,357 /�+
 . ,�	 ����� �"�7�
5� ���N� ���
� C�2005�  ����	

��2�
7�� ����0
���6��
 8��*���� . �� /��,�	 2009�  2�
7�� ��0
�� d%�
�  /$0�
 ;����<��  ��� ���
���  � 3��	 �
�$ ��� ��	9 ������� W������
���� �"�7�
5� �.6   

  

                                                           

5     
����7�� 1�#�� '+$���� +��*��
http://www.pcbs.gov.ps/Portals/_pcbs/PressRelease/TourismDay_A2011.pdf.  

6   ���� ����� ������ ��� �� ��
����7�� ?��
7��  � /�+
�� ������  ���� ��	 /�%� F�����.  
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 '��+2 : �#
$
 �  ����"�
 ����!� ����-�
 �
�7��
������!"�
  

)1996 �2010(  
  

����
  .���"�
 ��� A<�
 ��� BC�$
 ��� D�:��
 ��� �����
 ����� ���   ����'�<�EA<�
  

2010 95 4,929 10,543 577,383 1,285,661 35.4 
2009 100 4,552 9,815 452,625 1,042,290 32.5 
2008 87 4,346 9,466 446,133 1,127,286 35.9 
2007 82 4,109 9,088 315.866 673,458 25.1 
2006 79 3,897 9,429 151,801 383,603 15.8 
2005 77 3,648 7,732 131,908 350,219 15.5 

2004 80 3,554 7.575 100,184 268,695 12.1 
2003 75 3,050 6,620 62,812 199,275 12.2 
2002 72 3,098 6,473 51,357 169,641 9.8 
2001 84 2,860 6,240 60,208 184,857 10.6 
2000 106 4,708 10,063 335,711 1,016,683 31.5 
1999 91 3,781 8,053 316,949 895,540 35.3 
1998 92 3,682 7,986 214,220 601,085 26 
1997 85 3,425 7,419 220,850 639,344 29.3 
1996 72 2,926 6,434 229,712 736,428 38.2 

 '+$���� +��*��1�#f� 
����7�� . 2011��#��� : ��0
�� Q�� 2�
7��. 

  

 ,�%�� G#�
�  � ��92011� �&S ���#> 2�
7�� ��0
�� Q���  %�� � ��0�� 
�����#!� ��> �
 ?��
7�� 15+
 ��	 g��� 264 G�9/�+
 7� ,�
� 12 %
 15+
� ���
�����34 % ���!� /�� �� ���:� .�98�"���	 W��   � ����%�� ?��
7�� 

 ��
����7��  "��:�988�2�
�   ,�	 ��2011� �� ���� ����� 5,636 ���( 
�11,672 ���� /�%�� 8����� 2,165	 8���.  
  

� ��0����#�� ����<��� �	  ��
����7�� ���L�� ������ ���0�� ��
 ���  � ��
  ��	 ��� �� ������� ������2007� 2010 =�.�/��*  � Q"�� �6 �� -�  

)3( . �����+�� C�+��� ���
���8�����)*�F����� ���	9 +$��� ��������� �#�& �  � 

                                                           

7   #
��  � 15+
�� ��	 '+��� ,�	 �� /�:� G2011 ,�	 �� ���7�� ;7
� B������ ;7
 8����<� 2010. 
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� ���9� ,� ���  �
������(:��V� ,��  .  � ����+ ���0  ��� ����� ���
��� ��9
  �� ������ ������ ����0
��
*����(:�� ���9  .  
����� �.6 ������ ��
���
 =�.� ��2�0�� ;�<�� ���������
����� ���� ,�%�� �
�����  � ������ ������ ���
��� ��9 

 ?�(5� -��� ����%� 3�0  �� ������!� . C"��� C� 8�"�9 3��0�� ��:� �.6
 �
�$ 1��� ����%� ���� ������� �+( 4��<�  ����� ����) �7"�� ?��
� ��

����)�� ( ����� �95>-
�*:� ���0�
�� �� � ��#�� -��� =�.�  ������!� P��7��� 
����	 . ,���� �����0!� �
6 ��> ��%�� ��� ���$�� �������  ���*!� �������� F����� 
� 15+
 ��	?��
7�� . ,� ��� �
���� �������� ���+�� ��	 W�� 8����) ��#�	 ������

��
����7�� (1,186,165���+ � �
��� ;7
� �
�����  � ?��
7�� 15+
 ��	 W�� ��
�� 
560,740'9 �����+�� ��	 G#
  ���  . �����  � 8���* ������� �.6 ���� ��$
� ���9���(:����L�� ������ ���0 ����<� -� =�.�  .B+%�  ��
�� P�7&
5� 

:�  � ?��
7�� 15+
 ��%���
����7��  "��-���9 ��%�  ��$�0�� ,$� ���69 �� 
��������!�� ���
*:�  � E������������ ���
����7��  "��:�  ���� � ��$� �� ���%� 

��
����7�� ����� �#� ��� �#<�$ ���
��� .8 ��$ 8�<5 ��0
�  ���N��� ,�2  �
������ '��#�25�� ?��
7�� 15+
 ��	 ����+ ��� ������� �� +�+%�  � 8���� ���%� 

 
����7�� ������ '��#�25� ���%�� .   
  

 '��+3 : 0�:���
��:�
 ��� F����
 '�� 9�9��!���
� 9�� 
��
  91��?�   

 �  ��&
��
 0�
���
� �������
�#
$
 ������!"�
 2007�2010  
  

�G ����
 

����
 
��� ��� =!��� 9��+ 

 ���5

�H$
� 

'�!4�
  �
	
 �1��� =���� ��!��!� 

2007 512,782 1,375 63,068 679,811 32,895 7,482 g., g., 10,000 

2008 910,390 133,405 192,349 832,914 41,120 g., 124,686 g., g., 

2009 758,616 247,066 267,610 852,492 23,296 93,386 218,651 H 103,350 

2010 1,186,165 572,128 725,419 1,164,600 87,180 280,340 521,419 1,267 389,852 

��
����� ��#� :���L� � ������ ���0.  

                                                           

8   �2  � ?���
� ,)6( 
����7��  ����� 4��<�� 3*���  ��� B�&:� ���<%��� /$�0��� .8   
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 @&� ����F����� ���
*� /��* Q"�� )4 ( ���
 ������ ������  ������$0/�%�  
11.6%F����� 4��*� ��  ,�	 ��� �� 2009 ,�	 G#�
�� 2011 . F��� /$0� �.6

:� ���5� F����� ��	 �� ��$:� ���
��  ����) /�%��35.5(%�,���� �� F���  /�� 
B�&9 ������9� ���S���
$� ������ ���5��� � /������� )  ��� ���
����7�� ,6�
 �7��� +��* ������!�(.  

 

 '��+4 :0�:�� .���"�
 D�:� �  �#
$
������!"�
   

 ����+�
 ;�� �
����
 '/42009 �2011  
  

D�:��
 ���  
�
����+  

2009  2010  2011) '�$
 A���
(  

 
�����  57,003  55,356  33,377  
 ������>  44,195  44,003  16,586  

���S  39,577  62,665  31,949  
��
$� ������ ���5���  49,890  72,354  28,240  

 ���:� ���!�  159,672  215,234  90,264  
B�&:� ����9 /��  71,827  91,306  34,160  

B�&9 /��  30,461  36,365  29,195  
(��+��
  452,625  577,383  263,771  

��
����� ��#� : '+$���� +��*��1�#f�  7# ���� � 
����7�� 
  ���%�� ,���� ����
�������� 27 H9 H2011  

  

  �� �������� F����� ���
��� ����+�� P��(N� ?�%�� �������%�� ) /��*)5((� 5> �9 
��Y�* ������� ,��*��5�  � +$��� ��
���� P��(:� ,� ���  .=�.$� P��(:� ������ 

�� ?��
��� �����)*�� ?��
��� -�� ����+�� ����
����7� .> �9 ��$9�� 90 % ��
�<�� �7"�� /��0� �����+���� ����09 ���>,�����+�  ���9 G��$ ������ ,��*��5�  .
?��
���  2��� ?�%�� ������� �  ��� ��
���� ,��%��� ,�%� ��	 '����&������� ��$� 

��
���� P��(I� ��$:� -�#
�� ������ ,��*��5��.  
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 '��+5 :!� �����
 0�:���
���-�
 8<�
 ;�� 9�� 
��
 
�:  

������
� I��:�
 9� ���!� 2009  
  

������
  
I��:�
 9� 8<�
   �"#�
 '���

���<�
  
 �"#�
 ���

���<�
  
=���
  

 �"#�
 ;��+
���<�
  

 �"#�

���<�
  

������ ,��*��5�  92.1  51.6  56.3  47.4  56.6  

1�2�#:�� -��2:� ����+  1.7  7.1  3.2  6.0  4.8  

����� �����  1.0  1.9  2.1  2.4  2.1  

��
�� P��(9  1.0  34.2  34.3  38.2  31.6  

,��%�� -����  0.0  1.1  2.7  1.5  1.6  

B�&9  4.2  4.1  1.4  4.5  3.3  

(��+��
  100  100  100  100  100  

��
����� ��#�: 
����7�� 1�#f� '+$���� +��*�� � ������� ��0
:� ���<� 2009 +��* 
 
����7�� 1�#5�.  

  
?�7
f� ���
��� ��9�W���   ,�%� 3�����2009 ���+�� 3�<����� ������ 1161 �j�5�� 

��j�$���9 ��
� 553� �j�5� �j�$���9 � ?7
�/&� �7"�� �����)�� �	+�� ��	 ?����� C2��� 

200 ��j�5�� ,�%��� -��0���  ��� 137 �j�5�� .� ���
����$��9 ��<7
 ������ �<� 

�)�� ���2 ?�7
!� ����	 102 ��j�5��  � �� ��$ ?�7
!� ��	 /<
�� �5�#�5�� �� 

 3�����27� ��5� ��<7
��� B�&:� 54�5�� .9 

  

 ��9� ����������� F�����  ����� ?�7
5�� ?�%�� ���:� ?�7
> ����� W�� �<�� ;7
� 
,�%���  ��� ������ ������ ����� /�& 518��$���9 8��5��  . ?�7
5� ������� �.6

�<�
��� -� ���� /$0�� W�� �� 65.6l��5�� ����)�� �7"��  �  /��<� 28.8 
�+( 4��2  � ��5�� .: ���
��� 3*� � ,�%��� ��<7
� ��$ �<� ���+��� ��$��� 

 ����� ��	 ���:� ?�7
> �# �� ��$:� -�#
�� -��0���/�%�� 21 ����� ��5�� 
 ��#������ /<
�� ��<7
/�%�� 17 ��5��� ��������� ��<7
�� �)�� ��  � � ��<������

                                                           

9    �6 ?�7
5� ��
��� ��#� 
����7�� 1�#f� '+$���� +��*�� . ����� ?�7
5� ��
��� ��9 �9 �
6 ���05� ��*� D����� 
 ,�%�2009.  
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  ���12 �5��.  ��9 ���*5� B������ ��	� /��* ���� )6(D�
�9    �$�� ?�7
5� �9
 W�� �2 ������� ��$���10,455�5�� ����� � ��	 ����)�� �7"�� �+� �� 74 %

W����� �.6 �� . /��* ���� =�.$)6 (?�7
5� 3*�9 -�  ���*5� C�+����.  
  

 '��+6 : ��!���
 �/��
 J!� �!���
 .�"�K
 (��+�  

L.�"�K
 (�� ;�� ������!"�
 �#
$
 �  2009  

)�1��$
 ��� A�$�� �����
(  

.�"�K
 (��  ������!"�
 �#
$
  ���<�
 �"#�
  I:H (���  

-��0��� ,�%���  4,365.9  2,866.4  1,499  
?�����  997.3  750.2  247.1  

�5�#�5�� /<
��  3,812.6  3,093.5  719.1  
������� ��<7
  1,279.6  980  299.6  
(��+��
  10,455  7,690.1  2,765.3  

��#��� :+��*�� '+$���� 1�#f�  ������ ������ Q�� � 
����7��
 ��*��&���2009�����:� E���
�� �  

  
  
  
  
  
  



 13 

3�  ������ ������
 �����
������
 �   
  
  

3�1  '�!���
 ����&�
 '�!��� 

  

 �����:� C�*���	�
 ��	 ����� ��0
��� ������� '��#�25� /����� ��  ��6� 
��� ���6:� /)Significance Analysis( ��:� /���� )Impact Analysis(. 

 

3 �1�1  ����$
 '�!��)Significance Analysis( �#
$
 �  ������
 (���!� 

������!"�
 

 

��#�2�  � ������ 4��2 /$�6� ,* @�&���� ���6:� /��� ,����� .10  ��$� �����
�� �.6�  � /�� ,* ��	 G�%��� ��#�2�� ���
��� 3���69�  ����� 4��<�� 
����7�� 
 =�.�������������� ���0A��� P%� P�	 ���$�� .���0A��� D.6 ��"�� :  ��	

����A���������� �,���"��%�� �����%�� � ���2 R��
!�������� =����5� ��  ���<��
������ 4��<� ���"���.���� ��
����� P�%�  �� ���� ,�<
�  ,�%� ���0A��� D.�� �<�%

2010�� D��������  /�2  
����7�� 1�#5� +��* . ��$ /��� ,�2  � ?���
�
 /���� �� ��	 C� �$.�� �7����� ���0A��� P%� �
��<� ��� ���6:������2!�� =�.� 

 ������ ����� 4��<�� 1��9 
����7�� Q"�9 /$0� .   
  
3 �1�2 &$
 '�!�� )Impact Analysis(  
  

 +$����	 '��#�25� ��:� /��� � ��)��� 3$��� '.�� ��:�  ����� ��0
�� ��  '.��
8����
 ;�<� � F����� ?�7
T) �9 �������-
�*:�(� ����� �9 �<�
� ��#�2� ��	 

                                                           
10    ������ ����� ,��
 �� �#�&����� ��
����� ���6:� /��� ,�&��� �8�����	[Tourism Satellite Accounting 

System (TSA)] 3�� =��0� �� ������ '��#�25� /����� 4��
9 ,69 ���%� '.��� 181����  .B�* ���	> n������ 

���%�� ,��
� ����� ������ �� /�2 ���
� ������ ������%�� ,��  
�� D.6 n������ �� /�2 ���A���  ���%�� ;��<� ��:� 

'��#�25� ������ '.�� �<	  � ��
�� ,�	 1999 ���6� ,�:� ������ ,�	 2000 .��"��� ,��
�� ��	 ����%� /� G��%� 

�Q������ ���+�� 3����� �����%��� G�
#�� =����� �Q����� !��?�7
  �$�� ��	 �������  ���*> ���$�� ;9� /���� ������  � 

4��2 ������� ����� ��*�
��� ��0
:�� ������� �������� �������� /��� ;��2 ,���> �	�
# ������  � E��
��  ��<�� 

� ���*!� ,*� ;9�� �G������ /���� ������. ��$ /��0� n������ ���%�� ,��
�� ��	 �#7��� �	 ?�� ��6��� -�� 

4��2 ������  � 4��
9 �=����5� ��0
:�� ����#�25� �7��&���.  
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 /&����� �%��� ����	5� ��%� .&N� ��� ������  �$�� ��#�25� B���� ��	 �9 �
�%�
) 3����5� �������3�7�&���( ����#�25� ��	��<�� �� D��(� ������ 4��2 ��� 

B�&:�.  
  

9 ��� ��� ������ ����#�25� ���L� ,�<�4��
�����9  :4�
�� /�:� ?�%��  ���L��
��0������ ������� R��
!�  � ��)���� ;�<�  �� ����+���������� ��<7
��  � ��� ��0�D. 

��� =�. ��	 /� ��%�������>�� 2�
7�� ������ �  ���%� �� ����� ��� ��%����� D.6
��%�� �� ��������&��� ,+������ -���"��� -������� ��*:� /�� � ��0��� ���S 

f� ����� ?�7
.  
���� 4�
�� ��0����� ��( ���L�� ?�%��  � ��)��� �� E�
�  �� �
� ?�7
!� ���	> �� �7��&� �5�* �� /#���� R��
!� �������� ��0
��� ��	 

��*�
�����& �9   ���$��� ����#�25� ��	��<��) ����� 4��<�� �������.( ?�%�� ���� 
 4�
��� ������""�������� ���L�"� � ��$�  ��� ����)���   '��#�25� ��0
��  � ���

) /��/�%�� @��� /&��� (*��
��� ��:� ?�7
> ���������� ��$��� /&��� �� -� 
( �9 ��0��� ���#���0��� ��� �� F����� ?�7
� . ��( ���L� ��	 ?��� �� ���	�

 G	�"��� ���N��� �9 ���
���� ���L�� �������� ���L�� ��0�����)Multiplier Effect .(
�>�����N��� D.6 4��*� ������  E��
��� G������ ��	 ������  ���*5� ���N��� /$0� 

 ���*!�����  . ��.6 ��	  ����� ��0
�� ���N� ����� ���� �.6 /��
��� 
?�%� /$0� �������� ���0A���.  

 

 /$0 Q"��)1 ( ����7����� ��> ���"!�� ������ �� E��
�� ?�7
f� ����#�25� ������
 ����� ?�7
!� �� ������
��� ���0����� . Q����� ?�7
>  � ��)��� �9 8�"�� ����� �.6

�$���&p� �9 /$0� ����#�25� ��	��<�� G��&� ��	 8����
 ��A� �9  . ,���� �� �$�
 ���69 �� �/���	 ��	 ��	  ��*�� /$0� ���%� ���N��� �.6 B��� ,* �9 �
6 ���0!�
  � ��:�� ��p0
��� ���$�0�� �
	 ���*���� ��$����5� /����� �9 �	+
�� ���<�

������� �<�
��� . P7&
�� �.6 1��* ��  ����� ?�7
f� '��#�25� ���N���
 ��2�7�5� ���������)leakage(����&��� C���� 1��0 /�����   ���������� �������

�"�� ��	���25� ��> ���"!��� �0�����  ����� /&��� �� ���� �� ��0����� ��(
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 � ?�7
!� ������� P�7&
� /�& �� ���������  ����� ����� ��$� �<��� ������� 
������ ����#�25� ����%�� @�<�  ������� . 

 

'1� 1 :F����
 .�"�K I�����
 �H� I�����
 ��������
 �&M
 

  
  
  
  
  
  
  
  
 

 

  
  
 

  
 

3 �1�3�����!� ��������
 �"!1��
   
  

����#�25� ����7�� ��	 ������� �� ���%�� C�*9���0����� ��(� ��0����� � ������ 
�.���$�0�� ����*� @�� ?�& /$0 ��	 =�����* /�	 @�� ����� � �<
�� ����+ 

 �
*:��'��#�25� ��
�� ���� ,� ���  .������ ����#�25� ����7�� ��%� �� ,(����� 
���6�*� �$�� 5 G���$� =�
6 �9 5>,�� ��   � ���	 �6���
� ?�7
5� B��* ,��<� 

����� �������� ,��<��  ��$���2�%�� ��. �� .� �.6�����:� ����
�� �� ���$��  � 
���:�� ���N��� ��> ���"!��� ������ ��	 ��	 �6���N� /�& �� ������ G���$� 

 �7�"����� ������  ��<����  	���*5� E��
�� ��	  �����.  

I�����
 �H �&M
: 

H-������� ��*:�.  
H ����.)�� �A��� �����0� 

�����0����.  
HC���� ���	! C���� 1��0 .  
H�
��#��� F�#!� .  
H��	!�� ���	��� .  
H@�&���� ,��� .  
H���N��� ��	���� .  
H?������� �+�*:� ��*���� .  
H���$�� ������> .  

9��-�*��
 9���"����
: 

H������� G��� -�#9 .  
H/��%��� ����*��� ����� =�� .  
H��	��+��� .  
H������� ���� �5�<��� .  
H��%������ ���0�
�� .  
H��*N� ��� 3������ �+�*9 C��� .  
H��%*�
��� ��)0�� =�� .  
H���*�� �%��� .  
H��2��� ���� .  
H;����� /��( ����& ���<� .  
H���:� ��%
�# .  
H �6������ C
�#���  � /��%�� 

��<������ �*�
����.  
H ���<�� �������� �������� 

��#��� �����%��� ����&��.  

 F����
 .�"�E) &$

�����
:( 

H���2!� G���#�  : /$:�
 /<
��� -�0���
��#������.  

H,��*��5�� 3������ .  
H �������� ;����� 

����$.��� ���
�<���� .  
H ��#&0�� ��*��� 

 �5�*��� R�%���
������� .  

  
9���"����
:  

H,	����� � ?��
7�� .  
H��+*��� ��*�  .  
H����*��� ��$�0��  :

 �5�$� �/<
�� ��$�0
�� �%
#��� ��$�0�� ��7�

�5�$N���� ��.(I�.  
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���5� �� ���%�� ���� ���   � ������ ����%���5� �2����G�"��� ����� �G���$��� 
�������� ��	���*5� ������� ����0
�� ��"�7�  ��� . 8���� G�	Chamberlain 

)7199(  ��
> ��	 ������� ����%���5� �2����" �$�� '.�� '�0��� ��0
�� B����
 ��6�� �9 8����� 8���N�  ���� C��*��� ��N� �9 �<�
��� ��6�� ��� 3��%���� �<�
���

 ��� ���*��� ���*��$��� ����+ ��� C���� ".������� �����N��� �� ��	  �� ����  
������������� ��	  ����� ��0
�� � �������� �� ��	  � ���� ��$ )Seabloom 

et al. 1989; Andereck 1993; Gartner 1996; Davies and Cahill 2000 :(  �����
��%����� �������  �5�%� ����+�2���� =�������� D����D������ 1����� ���� � ����� 

�q����� ������  ����� ,��
��������� � �������� ?��
��� ������ ������ �����* ��6�� 
�#�&q���:� ��
����� �  =�.��%7����� ��
�:�� ������� ?������ ����� /�& ��. C� 
=�.�� �������� P%� ���2 �$�� ��� ���09 
�� ���N������� 8����*��  ��	  ��	 ��7��

G�"��� ����� ��	���*5�� ����<��� ������� ������ . ��	 ��7�� /�& �� =�. +���
F����� -.*� =�.� ��%������ ����:� ?��
��� )Mathieson et al. 1982( . �$�� ��$

����0
�� ++%� �9 ��������+ ?��� �	 G�"��� �����  � ��	���*5�  ����0
�� ��
� ���������� ?�������#�� /�� ���%�� ����&�� ���* ���������
�� ���:�� � 

 ��&������� ����<��� ��
�*������ P��%��� ��	 -���� ����+ ��� ���"5��)Lundberg 

2011.(  
  

 ������ ����#�25� G���$��� 8�"�9 �����:� ����
�)Dwyer andForsyth, 1992( ��� 
,69*�9 ��� :�$��� ��	 -���� ����+ �� �������� ������5� ����0
 ����+� �<�%���� G��

������� C����� �
��� ��	  ��$�� ?�7
!�� ������ ����&��� C���� R��
> G���$� 
������ ������B�&9 3��� �
� -�� ��	 � ��	  ����� ��
�� ���N� ��> ���"!�� 

 ��	��2 ���"4��<�� ����
� ����#�2� �����  . ����@&�������5� G���$� � ��� 
 ��� ��������� C���� ��	 -����  � ����+ ��
	 N0
� �2  ����� ��0
��  � ����+��
 /����  � 3���&��� -��� ������ �� �������  �
*5� �<
�� ������� /��<� ��� '�A�

������5� ����0
�. /����  �  ����� ���N��� �.6 G	�"�� ��  '��*��� +*%�� ��
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)Chowdhury and Shariar, 2012.( +*� ����� D.6  � ������5� ��0
 /$0� �� 
8��
�� �*�
��� C���� ��	 -����  � ����+���  ����� ��0
�� ����+ ��� /#7��  ������� 

 G	�"��� '��#�25� ���N��� @�<� ��> '�A� =�. ���)�0��� ��)�� (  ����� ��0
��
��  �G�"��� ���.  

  

������ ������� ����&��� C���� R��
� G���$�� ���
���, �9 ��� ������� P%� ��09 
 ���
��� ,��� ����#�2� ����� =����� -���� C���� D.6 R��
�)scarce resources( 

'��#�2� ����� ��. B�&9 ��*��
� �5�*�  � �����&��� �$�� ��$ ��� . �.6 ��	
;��:�� -*� �*��
�� �%7
��� ���<� �
	  ����� 4��<�� ��	 ?�7
5� G���$� ���)� .

����� P%� F��2� =�.�� ������ ���N�� ;��<�$  ���*5�  ���� E��
�� ,��&��� �� �
 ����7�� �	 ��%� 5 �2 ���#��� G���$��� ����	5� ��%� .&N� 5 /$0� '��#�25�

����� ��0
�� �� �������� ����#��G�� /$0�  .  ��# ,��&��� �6 Q#:� �9� 
 ����%��) ���*!�  ���� E��
�� -�� �� G���$��� D.6 F�� .(/� '9 ��	� ,(���� 

F���� �.6 �6�*� ��� ��0
�� ���#��� G���$��� �	 ����#7� ��
��� ���� ,�	 �� 5> 
25� ����7�� ,��<�  � ����%��  ��# ,��&��� �� /�2 �2  ����������� ����#�.  

  

����*�5�  ����� 4��<�� ��
 �����N� �� ���8�7��� �
�$. ��$ � ��
� C��� �6 
 ���$��� ��	��<�� ����#�25� ����0
��) ����� 4��<�� ������� ������ ��	�
#�� .(

 ���#��� ?��� -��� ����
� B�&9 ��	��2 ��	 8���� ;$%
� �2 ��
�� �.6 �9 5>
 ������9��� ����� 4��<�� ��> ��	��<�� =�� ��) Forsyth and Dawyer, 1991(� 

������9��� C�����  "��:� ��%�9  � ����+�� ��> ���"!���  � 4�7��5� 8�"�9� 
 R��
!� G���$� ,�	 /$0� ��+� ��� ��*:�)Dawyer and Forsyth, 1993.(=�.� � 

�� ��> '�A� �9  ����� ��0
��  � ��
�� �$�� /29 ������ �$��  �$�� R��
!�  � ��

  � ����)� ��� �<� '�A� ����� B�&9 ��	��<� ����#�25� ����0
�� @�<� -���

 ����#�25� ��	��<�� ���$��)�&S P%�  � @�<�� ��"%�  � ��
 ( '9 ��( ��
  �$�� G������ B���� �9 R��
!�  � ��
�� ��	 ���N�)Adam and Paramenters, 

1991( .  
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3�2 �����!� ��������
 �&M
 =���  
  

 ���*�
� ��	 ��	 ������ '��#�25� ��:� ����  � �������� �� ���%�� ����	�
�6+��9 �� :G	�"��� ��:� Multiplier) Eeffect(� -����� ,�%�� �+����� R.��
 

)Computable General Equilibrium Model(� �%7
���� �7�$��� /��� )Cost and 

Benefit Analysis( ���
5� /���� )Regression analysis  .(  
  

 G	�"��� ��:� ��*�
� ���%�) (Multiplier Eeffect ��"��� �)�# ,��&��� ��	
 6� ����� : ������ ����#�25� ���L� = ������� ���+�� ��	× /$ ?�7
> /�%� 

 Q���×G	�"��� ��:�  .����� ;��2 �
��9 �.T�  � ������� ��0
I� �����*!� ��6
 ���*!�  ���� E��
��������� ����#�25� ���L� �N$ � ��N�� G�� ���<�� D.6 �T� 

F����� ��	�
� ��	  � ��)���� 85�911 8�"�9 ���� '.�� F����� ?�7
> ������ 8��
��� �
�
�%� �<�
�  �  ����� ��0
�� 4�
� .��	 ���<� ����	 �T� �.6 ������ F����� 

��#�2� '9  � ������� ��0
I� '��#�25� ��:� /���  � 1+* ,69 ���%� ?�7
!� .
������� ��0
I� �0����� ��:� ���� ,�� ������ ��6��  ��� ���<
�� ���<�� /�& �� 

 ���*!�  ���� E��
��  � �0��� /$0� ������� ��0
:� ��� . ��� �=�. ��	 ���	
��	 ���� '.��� �0����� ��:� ��	 '�
���� ��:� ���"T� ,��  �$�� ��:� ���� ��

G	�"��� ���<�� .  
  

 ����#�25� ��*�&���� ��&���� R.��
 /�& �� ���	  ����� G	�"��� -�� ,��
)input-output Model(����#�2� �<�
� ': 12. ���<�� G	�"��� ,�&���� �.6 

F����� ?�7
> ��6��� E���
 ���<� /�� B�&� ���$ ����#�2� ���0A� ��> 3����� 
����*�� /�%�� @�� �9 ��7�� /&� /�%� .G	�"��� ���2 G��&� �=�. ��	 ���	� 

                                                           

11    �������� ����	 �+$�  ��� ������ 4�
� �Q����� ?�7
5� ,*� �����  ���� �F����� ��	�
 �9 F����� ��	 ��N�� �� ���	
�<�
�  � ��*����  ����� ��0
�� 4�
�� ������  � ���%���
�%� .  

12   G	�"��� ,��&���� ���<� �
	 �.��  &�� ����"� ������ �����#�2� -�$ �#�9 . ��( G	�"� '9 ,��&��� �9 ��
 �.�&N� B�&9 �<�
�� G	�"� /��%� �9 ,��&��� /�& �� �� �<�
�� G	�"� ���<� �9 ���7
 �<�
��� ��
��� ��	  
��

�<�� E���
 �	 �7�� G�� ���0
� ������ ����0��� ��)��� ���
���� ���\� ���� W���� ����.  
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�6���<�  � ���&����� ��*�
��� �	 ��
�� P)�� ��#�2� ��� B�&9 ��> �<�
� �� 
  ���� B����� G��&� -�� �&S ��>)����� 4��<�� ������ ��	��<��� 8����#�2�  

B�&:� ������ ����#�25� ( �
*5� B������ . ��+  ���� B����� ��+ ���$�
 '� �Q�# ;$%��� � ���� E��
��  � ,���5� ����+ ��	 ;$%
� '.�� G	�"���
 ���<��� ����&��� C���� ���2  �  ���� B����� P�7&
�� G	�"��� ���2 P7&
�

������� .8����	� �������� �� ���%��  � ��*�&���� ��&���� R.��
 ,��&��� ,� 
)Barbara et al, 2008; West 2001; Frechtling and Horvath, 1999(� �� 5� 

 ����#7� ��
��� ��	  ���9 /$0� �6����	�  � ��$� ��*�
��� D.�� �<�%���� ���%#��
 ����#�25� ��	��<�� /$ ��� �����0���� ��%����� ����� 4��<��� �<�%���� =��� .

 ,�%�� �+����� R.��
� ��*�&���� ��&���� R.��
 �	 ������� P%� P�%��� =�.�
-�����) Computable General Equilibrium Model ( 1�
� ��	 ���%� '.���

����#�25� ��	��<�� G��&�� -����� P�%�� ��� ������� /q#7�  "��� R.��
 .
�� �� ,(����R.��
�� �.��  ��
�� ?�7�� ,��&��5� ���
� ,��� 3
� L� )Dwyer et al. 

2004( P%�  � ��
� ?<��� -%#� ���"�� ��	 D����	�� ��"����� 3����<%� -��� 
���:�.  

  

 �%7
���� �7�$��� /��� ��*�
�� ?�%�� ����)Cost and Benefit Analysis(� ���+�� ��� 
G���$��� -����� ?�%�����#�25� ������� ����0
�� �	 �*��
�� �. D.6 �
%� 

��*�
����8����� � �
��<� /�& ��  ����� ��0
�� ����#�� ����#�25� �%7
��� ���<�� 
 ����%��)���
*:� ���%�� ���� /���/&��� �G�������  ( 3<�%����� ����#�25� G���$����

'�������  ����� ?�7
5�� 8��� .�� �.6 ��:� ?�%�� ���
	 ��*�
��� D.6 ,��&��� C�0
 '��#�25� ���N��� ,��<� �6 G���� ��$� ���
	 ����&��� /<�� ��  ��� 4��0��

 �$�� B������ ��	  ����� ��0
��.  
  

���� Q"�� ��	��2 ��	 ��
��� ���� ,�	 -���� �7��&��� ����#�25� ��	��<�� ��� ��
 ����� 4��<���� �N� R.��
 �$�� ���<���  ������� D.6  � ,�&����� �6 /��� R.��
 

 ��
�+�� /����� ,��&���� ���
5�)time series data( ���<� �������� ,��� �� 



 20 

 ���*5�  ��<�� E��
�� ��	 ������� ����0
�� '��� ��:� . ���<� @�#&� ���
���  	��<�� ��	 G������ -�
 ��	 ���N������ 8�"�9 ,�� ���
5� F.��
 ?� �$�

 ��
�$�� ��
�+ ��
��� ,��&����)Panel data.( ���%��  � ��*�
��� D.6 ,��&��� C�0� 
 32�%�� ��. ���:� ��)2003 . Brau et al,Eugenio-Martin et al.2004; Brida 

et al. 2008; Kosova and Kadiyali, 2011( C� �
��<� �����&��� ������ =�.� 
*�
��� ��	 ��
��� ��	 ���:� �� ���$��  � �6����	� ,�%�� D�	9 ���$.��� ���

��
����7�� �����  � 8�#�#& �6����� -%#�  ���� ��	��2.  
  

��
����7��  "��:�  � ������ '��#�25� ���N�� ����
�  ��� ������ ���$�� ������� 
  6Khano and Sayer (1997)������� D.6 ����
� ��   � ������ ��9 ���<� �

,�%��  
����7�� ��#�25� 1995 . �7"��  � ������ 4��2 �����	 ������� D.6 ��q�2
 ,�%�� =�.� �+( 4��2 � ����)��� t152�5�� ����� ���
�� �6�� ����"5� ���<�� � 

 ������ 4��<�� ������ t57����� �5��   ���
 W����2 %  ���� E��
�� ��
��*5� � .��6����� ���<� ���� ������� D.6 E���
 D.6 ��� /� '9 ��	����#�25�  
�0������������ 4��<� �� ��
����� ���� ,�%� =�.� G	�"��� ��:� ���� ��� ���+� .

 ����� ;$	 ��	Khano and Sayer� ���� �.6 ��� G����� �0����� ��:� ���<� 
� ����� ��0
�� G	�"��� .��&5��9 �&L� G ��� ?���� 5 ������� D.6 
�<�����6����� � ����#�25� ��
��  ����� 4��<� /��
�� '��#�25� ���N���) �0�����

G	�"����(  ��)���  ����� ��0
�� '���) ;�<�����2�
7�� ���25�  ���� ��%�.( =�.�� 
������ �
��<� ��
��� ������� D.6  � �<����� �����<��� ��� ����� 4��<�� ���$�� ��6.   

  
  

3�3����
 &$
  ������
 ����!� %��–����� ;�+� 

  

  � ������� ��0
:� P%�� -�#��� '��#�25� ��0
��  � ����+ ����� 8���

 "���� ��<��  � ��
�%���� ����9 .
� �,��%��  � �7��&� ?��
�� ���
9 ��*�� 

 ���69 ��> ����$��� @�&�� 4��<����#�25� ��	 �6���N�� ������ . �������� ,�%�
������ 4�"�� ���� ���2 ������ '��#�25� ��:� ����
�  ����  � @#&��� �9 

 ��� ��0
�����#�25� ���
���� ��
���  .8���������� ���2 ) Lanza and Pigliaru 
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(1999� ��	 �6���N�� /���� �� ��%� ������� ����<��� ;��<� '��#�25� ��
�� �� 
 ������� /���� '��#�25� ��
�� �9 �
��)��%����� ���#���  � ������ ��. ( ��+

����� ��( /��� �
��<� ��	9 ������ . B�&9 �����)Brau et al. 2003( ��� ���� 
 ����� ��0
��� ��#�25� ,*� ���	 �� ���� ��#�25� ,* �)# �9 ��*� �� 


�� /�%�� �"����� ��� ��	  ��� ��0
� +����  ��� =��  � 5>  . ;7
 ����
 ����0� �����  � 8����<� �*��
��)Eugenio-Martin et al.2004( �2�%�� ����  ���� 

 ���7��  � ��
����� �$���9  � '��#�25� ��
��� ������ ���1985H1998 . D.6 �
��
������� F����� ��	  � ����+�� �9 ������� 3
	 E�
 P7&
��� /&��� ��. /���� ��> �

'��#�25� ��
�� ��	  ��*�> ���N� .��
����  ���  ����� ��0
�� �����	 �9 �*� 
� � 
���:� '��#�25� ��
�� ��	 8����*�> ��A� ���
*:���	 8�"�9 /�� �2�	 ��*� 

:�  � 4�
���� '��#�25� ��
�� ��� /����� B���� ��	 ��<��� ����� ������� ��0

)Balaguer and Cantavella-Jord, 2002.  
  

 ����� ����
� /�)�����  �)Proença and Soukiazis (2005  ��	 ������ ���N�
q�u�:� ��	 ��� ����� /�& �� ����#�25� ���
��� �� ��7�� -�#
 ���� ?��
7��  � �

 ���*!�  ���� E��
�� . � ����+�� �N� ������� ��*� 4��<�� ����%���5� �2���� 
 ���
�  �����1 % �6��2 ����+� C���0.01 %  ���� E��
�� �� ��7�� -�#
  �

 ���*!� . /&� ��� -��<��� /�%� �� ��+�  ����� ��0
�� �9 ��> ���"!�� �.6
?��
��� G��&�  � ����:� .B�&9 �����) 2006 Ivanov and Webster, ( ���&���

 D.6 ?���� ,� �� ��v�I� ����%���5� ���<��� ������� ������ ���N� ��� �%�* ��*�
�
��
���9� ��
���� ��
� /�� D�	  � ��*�
��� . ?��
7�� ��0
 �9 ������� D.6 ��*�

 ,6�� ��
���9  �� ���
����  � ,�%�� '��#�25� ��
�� ,	� ��> ��9 ������� ,	������
�� 4��2 ���<�� ��$���  	���*5� D����� ����+� ����0,15 .% �&� B���� ��	

G������ ������� ��	  ����� ��0
�� ���N� �������� P%� ����
� . �*� 8����
Kosova and Kadiyali (2011)������� ������ 8����*�� 8����N� �  ����� /�%���� 3��<� 

�	����� ?��
7�� G�)���� ������� ��	  ����� �� ���%�� ��	��<�� ��	 G����
 ����#�25� ��	��<�� ��	 -���� +�7�  �  ������ ���N� ��	 /������ =�.� ��$���5�

�7��&��� .  
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 ���# ����� ���2 � ��%�� ��%#�� ��	)2005 ( ����
��� ���L� ��� �
��<� /�%�
-�)���� ;
��� ���+*�� ��� ������ .������ D.6 ��*� �� �2�	 =�
6 �9 �

 4��2 ��� /	�7� 8�"�9 =�
6 �9� ������ /����  � ���
���� ������ 4��2 ��� �����
B�&:� ����#�25� ��	��<��� ������ .�q�� �#�  �Tohamy and Swiscoe 

(2000) ,�	  ����� ?�7
f� �0����� ���N��� �9 1999  ����  ���*�� E��
�� ��+ 
 ���
�4.4 %* �9� C2��� ��$9 ��$ G	�"��� ���N��� ,11.6.% 

  
  

3�4 �����!"�
 ������
 �  ������
 ����5  
  

 ��
����7��  "��:�  � ����%�� ������� �Y�0
��� ��	 W��4,748 4�
 -� 4+���� 
���� ��	 ��	 '��#�25� ��0
��� /��*  � Q"�� �6 ��$ )7 (/7�:�  � . ��

� ,	����� ��0
9 /�� �*��� +��� ������� G��� ��*�
�� ����$.��� ������� C��
 C2��� ���7��  2�� C� �
��<���� ��$:�60 %�28%� ������ ��	  . ��	 W�� ��$

 ������� �Y�0
���  � �����%��15,162 �<����� ��0
:� ;7
 ��	 ,���%� 4+��� /��	
 ���
�53 %�23 %-������ ;7
 -� .�� ��"��%�� ���
��� ��9�����%� �)�� �<� 
62.1�5�� ����� � ?��
7�� ��0
9  � ��
� ��$:� 1+*�� +$�� ��� )33.5(%� ����� 

 ,	����� ��0
9)27 (%� ������� G��� ��*�
�� ����$.��� ������� C�� �*���
)24.(%  
  

 W�� �<�  �$�� R��
5� ��9376.9 +$�� �5�� ����� 51 %,	����� ��0
9  � 3
�� 
9 �����?��
7�� ��0
� �������� G��� ��*�
�� ����$.��� ������� C�� �*���� ���
� 
20 %�16%� ������ ��	  .������ =����5�� ?�%�� ����� W�� �<� 130,3 ����� 

�5��� B��$�� ���
�� ,	����� ��0
9 /�� �� )64(%��
� � ?��
7�� ��0
9 ����� 
��*�
�� ����$.��� ������� C�� �*���������� G��� �� ���
� 14 %�13%� ��	 

 ������ . ����� 4��<�� ���"��� ���<��� ?�%�� ���0A��� �&S� �)�� �� 246,7 
�5�� ����� . ��
� B��$�� ���
�� ��	 ,	����� ��0
9 �+�)45(%� ��0
9 ����� 

 ?��
7��)24 (% ,	����� ��0
9 ����� ���$ ?��7� ,� ���)17 .(%  
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#!� ��0�  ����� 4��<�� /��	 ��*��
>  
�� ��> 8�"�9 ��1�) ���<� �����
�����%�� ��%�  �$�� 4��*��� ��	 ���"��� ���<��  ���*>(� �)�� �� 15,974 �5�� 

B�&9 ��	��<� �
��2 �� �.> =�.� .  ����� 4��<��  � /��%�� ��*��
� P7&
� 8����
  ����  	�
#�� �	20 .%�. ��> ���"!��=� ��
�� �+��� �
��<� �
	  ,*� 

 ����� 4��<��������%�� ��	 ,��&���� , �����  W���  ����� 4��<�� ,* �92 %
�  ���� ,6���4 % ���*!�  ���� E��
�� �� .  ����� 4��<�� �
��<� �
	

 �����25� �������  � D���
�  
����7��)/��*  � Q"�� �6 �� -� )1((� ����� 
�7&
� 
����7��  ����� 4��<�� ����#�25� ���6:� P�  � 3��6��� /$0� �� 

 ���2!� B������ ��	 /2:� ���
��  ���� R��
!� . �*��
�� ;7
 ��> ���&�� 8�"�9 �$��
 �$�� G������  �  ����� 4��<�� ��6��� ��> ��
�� �
	 . 1��:� �.6 ����� �$��

���7��  ����� 4��<�� P7&
���/���	 ��%�  
�� ���	: P7&
��� B������ ���69 �� 
 �������� F�����)577,383 (����� ��	 �� /���� =�
  2�� C� �
��<���� . ?�7
f� ���
���

��*:� ��	 3�* ?7
�� ���� ���  �����  ��$��.   
  

 '��+7 :��� �������
 �
�7� ���!� �����!"�
 ������
 (�2010  
 

������
 �����
 
 ���

����7��
 

 ���
9�!����
 

 ��#����
9�!����
* 

P���K
* 
 Q/*���


�����
*  
 �����

� �#��
* 

���0&�� G��� �	�
# 196 600 2 6.4 2 4.5 
 ����$.��� ������� C�� �*���
������� G��� ��*�
�� 1,325 3,470 15.1 59.3 16.8 42.5 

,	����� ��0
9 2,869 8,049 16.6 193.3 83.3 110 
?��
7�� ��0
9 95 1974 20.8 76.4 17.7 58.7 

�7��� �5�$� ��0
9 131 511  5.2 25.9 7 18.9 
 ������ ��*N� �  ����� /<
��

-�$��� 66 325 2 12.5 2.5 10 
���	� E� ���+�� ����& ,��<� 66 233  0.4 3.1 1 2.1 

(��+��
 4748 15162 62.1 376.9 130.3 246.7 

��
����� ��#� : ������� ��0
:� ���<�2010 
����7�� 1�#!� +��* �.  
*�5�� �����  
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4� ������!"�
 �#
$
 �  �����!� %������
 &$
 '�!��  
  
  

��� /#7�� �.6 G���'��#�25� ��:� /��� ?��� �	 =�.�  ����� ��0
��  C��� 
��)��� �� �*��
�� ����#�25� ��0
:�  � ����)���'���    � ����� ��0
��. ,��� 

 ��	 ������ '��#�25� ���N��� ;��2����� �����#�2� ���0A� : B������ ��	 /&���
 �$��� E��
��� 8���<�  ���*!� ����  �-�
 	��<�� ��	 G������ . 8����
�  �9 C2��

 ��$������ ��	�  ����  ���*5� E��
�� ��	 '+�7� ��9  ����� ��0
�� ����+ -

�
	 8�#�#& /��%�� ��	��*�  �%7��� ����� ������� )Dwyer and Forsyth, 

1992(. 8�<��� �
�$. ��$�� ��� ���%�  ����� ��0
��  ��*�5� ���N��� B��� ,* 
  ���9 /$0� /&���  $����5� /���� ��	)G	�"���� �0����� ( ��0
�� ��  �N����

  ��������"!�� ��>� ��� ������� �7��&��� ����#�25� ��	��<� ����� 4��<��� � 
�������5� ����0
 C� 8���$	 -��
�� '.��. 8�<��� �
7��� ��$ 8�"�9�   � ����+�� �$��

3� ��$� �9  ����� ��0
�� ����N� ������� ����#�25� ��	��<�� P%� ��	 8��0��$
�  
 ����� 4��<�� '��#�25� ���N��� @�<�.  

  
  

4�1 �&R�� ������
 �����
 ! ,����
 J����+K
�!���
    
  

'��#�25� ���N��� ;��<�'���  ,��&��� ,���  ����  ��<�� E��
�� ��	 ������ 
��
�+�� /����� ���
5� /��� ��*�
�.��   �����&��� ����� ��*�
��� D.6 ���� ��

��	��2 ��	 ����#7� ��
��� ���� ��	 �6����	� ,�	�� 5> �9 �� ,69������� � �6 
������ G	�"��� ���N���� �0����� ���N��� ��� /#7�� ��	 ���<�� ,�	�   � L� �5���

 ��� ���� ,�&���  ����� ?�7
5� �� ����� ��0
�� ;��<�$ F��� ./� '9 ��	� ��  ,�	
  � ��
����� D.6 ����/���� �� ���%���2  C��P%�  �������  ,��&������<� ;B�&9 

 �	����� ?��
7�� G�( ��	 /��)Kosova and Kadiyali, 2011 (� �	����� ���:� ��	
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) 2006,Ivanov and Webster.( D.6 -��
�� ��  F����� ��	 C� 8����� ;���<���
� C� ,� �� ���*> ?�7
!� ����� .  
  

��
����7�� �����  �� ��
��� ����� 5 ?�7
>F�����  /��� /$0 ��	 ��� ��
�+ 
���
5� /��� R.��
  � �����&��� �$��. =�.�  ������� D.6 ,�&���<�;��3��0�  

���<�;�� ���$.���	����� ��2�
7��  ������ ��	 �6� D�	9 D)   � ����<��� F����� ��	
������  ���� ��%� 8����"� ?��
7��(. ;��<��� �.6 -��
�� ��F����� ��	 C� �̀����  

  ���*��?�7
5� .������� D.6  
���� /� '9 ��	� '��#�25� ��:� /��� ?0  �� 
��2�
7�� ���25� /�0� 5  ��� ������� ����0
�� . ��$��� 8����( ����0�� D.6 ,"�

 �����+�� ��
����7��� �������  � ���<��� ?��
7��  � ����<� 5 ��.�� -
�*:� F������
����� C"&�  ��� ?��
�����
����7�� ������ � . �����<� �9 �
6 /�<�� ��*� =�.�
������ '��#�25� ���N����G������ -�
 �9  ���*5� E��
��� �<�%���� =�� 1���  ��$ 

;$%� ������� D.6  � ��
	 ��%� �6 85��*�  ���N��<�%���� ��2�
7�� ����0
�� ������� 
�������������<��� D.6 �9�  9 ����"���  6=�� �� /2�%2����� ���N� ��  � '��� ��)��

 ������� ����0
���	�
����  ��� ���"5�� /�0�  ��������2�
7�� ����0
�?����� � 
,	����� ����0
��6��(�  .  

  

��
����� @&� ����� ��
�+ /��� ��
��� ,��&��� ,� 3�%�� E��
��� ������  ����� 
 <�<��  ����  ���*5�� 8���<� ����%�:
�� �������  �;��:� 2004. �.6  �)� 

  ��	 ��� �� ��
�+�� ���7�� /�����2000� 2010.  ��
����� D.6  
����� �.6 �
���
�
���� -��� =�.� ;�<�� ��� E��
�� -���� �� ���*!� ���� .���
���  � ��#�

�� ��
������ '+$���� +��*�� 1�#f� 
����7�� H
7�� ��0
�� Q��  2� �������� 
����<��.����)���� ��.6 ��	 �9��  ��� ����)��� �	 ����� �  /$0 ��0�)2 (  �
?���� ��> E��
��  � ���$ P�7&
�   ���� ���*!�  <�<�� ��<	9  ������ ���
���  � 
 ������"�7�
5���
���� . B���� �� P7&
� �� 4,118.5 ,�	 ����
  � �5�� ����� 
2000 ��� 3,264.1�5�� �����  ,�	  � 2002  ��� W��� P�7&
�� =�.� 20% .

 ,�	 /�&��2003� E��
�� 9��  ���*!� -.�.�� �$� �	�#���� ��
���  ����  W�� ��



 27 

8330.6 � �5�� �����  ���7�� ����
 )2010.(  � 8�7��� �
�$. ��$� �� ,�<  
���� ���
 ��
���  2�
7�� ��0
��)���  ���� ��	��� (���7�� ;7
�� ����<��� ���� ���N��� ���� 

 ����� ��0
�� ��	 ����������
���� �"�7�
5� 45�
� C� 8�#�#& � ?�)��� �� 
 ,�	 �� �2���2005� ���%� ����� ��0
�� D��
 )  /$0 ��
93?����  � (.  

  

 �� ����G#�  ����
5� /��� R.��
 ,* ;��<� ����� ��0
�� ���N� � '��� �� 
 R.��
�� 1�
�� ����	 ,+��� ������&5� ��	 ?��� ,�<��� ,�<�� �.6 �� �<�� ��

��  ���<�����
�+�� /����� ,��&� .=�.��� �$��  D.�� ��#�&��� ��( �9 �������� ��)
 8���� /�<�
5� ��
<��� /�#�7�����> E���
�� ,�2 ) ,�25.(  ���
5� R.��
 ��� ,�	 /$0�

� �� ��$ ���� ������� D.6  � ,�&����:  
GDPt = a + BHotel_Nightt+et………………….(1) 

 

������ +��� �� B) ���
5� /��%� (��> ���<� ���N�  ����+�� ������  ���� ��	  �
 ��2�
7��)Hotel Night( /<����� ��)���� �6�  <�<��  ����  ���*5� E��
�� ��	 

)C����� ��)����( ./�2  � P�&��  ���(���<������� D.6 � @� �������  � -*� 
 ���<���)stationary( ��
�+�� /����� ) Hotel_Nightt� GDPt(.13  ���� /�  ��9 

Hotel_Nightt�GDPt ��<��� ��( /���  6�2�	 ������� 5� ���+�� /��$�  
)Cointegration(� � �����<��� ���<�� ��� �����B �
� ���2  6 �+)biased(� �9 '9 

��<�<�� �����2 �	 �%��� ���<��� ������ ���2.�6�
	   ����%���  � R.��
�� ��$�)1 (
/�"� (sperious regression) 3
	 �<��
��� �����<���� ��%� 5� . ����6 �9 ���� �.� ��9

���+�� /��$� �2�%� ������� �$�� ���q�<��� ��( ���������� ������ ��� B$�  ��( ��
�+�
� 1�q�* �����<��� ,�	 /����� �14�̀� q�< ��� ��:� ����� �2�%�� ���N� �

��������� . ��*� �� ?<��� �$�����+�� /��$�� @� ?��� �	 5 ���<��
)stationary(�   ���0%�� N�&�)et ( � ����%��� )1.(  

                                                           

13   ��)�� ��������  ����� ����� ,�2 ���� ��)�� 5  ��� =�� 8����	  6 ��<����� ��
�+�� /����� �� � ��#!� ,��7����
���)��� ���2 �9� ��+��)covariance ( �����7� ������� ���)��%�� (�7�� ���  
�+�� ?�7�� ��	 ���%� ���7�� ;��� ����

���7
 ��
�+�� . ����� ����� �	 8���%� G�*
� 5 ��<����� ��
�+�� ������� ,�2 ��&S �
%��.  
14    ����� ��0
�� ���� ���<� +�� ��� '�A� �2 B�&9 -���9 E���
�� ,�2  � d2�

�.  



 28 

4�2 ����:�
 '�/��
 
���
 ���4
) stationary or unit root test(  
  

��
�+�� /����� ���<��� @7� �
%�  ��� ������&5� �� ���%�� =�
6� �6��09 �� 
 ++%��� ����  $�� ����&�)Augmented Dicky fuller (ADF) 1979,1981( � ����&�

 ����� ;�����)Philip Perron (PP), 1988(. /��* )8 ( E���
 ����@� ���<��5� 
����&5� ��.6 ,��&������)  ���	)1 (�)2((. ��"�7�� P�� ��� E���
�� ��0� 

 ���<���� ���7#��������)�� )stationary at level(  �<� B���� �
	%1. 8�"�� ,� 
 �� �$N��� ���&� ������&� ,��&��� �9E���
�� D.6�&� ��� ����&�� �#�& ����  . ,�

 ����&� ,��&��� 85�915Augmented Dicky Fuller-GLS �� �%��.6 1��9  5�����& 
����&� C� �
��<� /"�9 Augmented Dicky Fuller �
�%�� ,* �)# /�  �. 

��0�����&5� �.6 E���
 � ��( ���<���� ��>E���
�� ����  ���<��� P��� �<�%���� 
�������������%��� �<��� ������� �
	 .16 ��*� ����	5� ��%� .&N�  
���� ����&5� 

 �$�6 /�� )endogenous structural break( �  ��
�+�� /���������)���� ���  
E��%�����&5� �.6  ��$0� ?�7&> ���7#�� ��"�7�� P�� ,�	  � �<����� ������&5� 

)��
�+�� ������� ���<��� ( �$�6 /�� ��*� -��� .����&5� �.6 ��0�8�"�9  ��� 
 E���
 ���� P�����<��5�.17,�  =�. �%�  /�:� ?�7�� �
	 ���<��5� ����&� @�

$�/���
�  )First difference(�E���
�� ��0� �� � ��> ���7#�� ��"�7�� P�� ,�	 
 �<� B���� �
	 ����)���� ���<����1 %/��*  � �
����� E���
�� ��0� �� -� )8(� 

 ���	)3(� )4( .  ������ �.6�0A���� �9  ����)���� )GDP � (Hotel Night 
�"�7��� )integrated( B������ �
	 /�:�) I(1 .  

  

 B������ �
	 ���<��5� ��"�� P�� ��� �8�<��� �
�09 ��$) (Stationary at level 
 '��)���GDP � Hotel Night 
%�  � ���
5� R.��
 �� �*��
�� �����<��� �� 
 ����%���)1 (���+�� /��$� �2�	 =�
6 ��$ �.> 5> ���"� �����)���� ��. ���� ,��� 

                                                           

15    ������� ������ ����&5� �.6 ����� ,� .Elliott Rothenberg and Stock (1996) 

16    / ��	 ��$9lags ����&5  Augmented Dicky Fuller-GLS �6 9+����0 ���%� -� =�.� .  
17    �6 ����&5� �.�� �*�&�� ���<��H4.42 �<� B���� �
	 5 %�H4.93 �<� B���� �
	 1% ��"�7�� P�� ,� �� �

��������� ��.6 E
	 ���7#�� .  
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����&� @�  ���� ���+�� /��$� (cointegration)  ��*�
� ,��&����Engle and 

Granger (1987)���<��� ,�	 ��*� /�  � ��
� D��7��5� �$��  ���� �  ����)����
non-stationary at level)(/"�7��� �� �*���� ;7
 ���� �9�   ��	 ?��
� �.6�

���� E���
��D�	9 �
� . ����&� �
��cointegration ��)���� ���<��5� @� ��	 
  ���0%��)et( . ��)���� ���<��� P�� ,�	 ��� ��<����� ��( �����&5� �.6 E���
 ��0�

 �<� B���� �
	  ���0%��5 %� �*��� ���<�� -�tEagle and Granger 198718 

 ��*� ��� =�. �0A� �����+�� /��$���� ���  �2�%� ������� ���
�� ,� ��� ����)�
��:� �����.  

  

 '��+8:  ,-���'�/��
 
���
 ���4
  
  

PP ADF Lag Variable PP ADF Lag* Variable 

(4) (3)  First Difference (2) (1)  Level 

-6.639 -5.609 2 GDP -2.454** -1.922* 3 GDP 

-8.671 -6.61 1 Hotel Night -2.02 -2.51 1 Hotel Night 

 * =��$� ���%� ,��&���� ��	 ����&� ,�)Akaike(  
** ����������#!� ����&5 ADF� PP. ����&5 �*��� ���<��ADF  6  H4.24 �<� B���� �
	 1 %�H

3.54 �<� B���� �
	 5 .% ����&5 ���
��� ��9PP� �*��� ���<��  6  H 4.224   �<� B���� �
	1 %
 �H3.532���� �
	  �<� B5.% D�*�5� ��)�� ���"� ,� 3
� �
6 ������ ��*� )trend ( @� �
	

���<��5� ����&�.  

  
/�2 � P�&��  ����%���  � ���
5� R.��
 ���<� )1(� -*�  1��*� ������� @�

 �������) serial correlation(� I �����0%�� 1��&)et .( ��*� /�  � ����� ������ 

�� �$�� 5 3E���
� ?����� ����&� /�� ���
5� /��� �����<�� �<�%���� ������&5� t 
�F .���*� =�.�������  � �*��
�� 1��&:� Q�#�  /�  �  ������� ������� �	 

�6��*� . ����&� ,��&��� ,�Durbin Watson @7� ������� ������� � ��0� �� 
 ����&5� �.6 E���
��> �9 1��&:��0%�� ���� 6 ������ ��.   ����� ) ���#5� ������

                                                           

18   � �*��� ���<��tEagle and Granger 1987 H3.34 ����&5 ����#5� ������ �� �)#�  6� cointegration �)����� 
H3.45.  
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 ����&5Durbin Watson  6 0,56( .R.��
 ���<� ,��� =�.� ���
5� /��� 
 ��
<� ,��&����"Cochrane-Orcutt regression " Q�#�� =�.�1��&:� =�� ���� ,��� 

���
5� /��� E���
 P�	  ��.   
  
  

4�3 ���
 J!� ������
 �����
 ,-��� �!���
 ,�����+K
 

  

 ��0� /��*��  � �
����� E���
��)9(� ���	 )1 (��> ��*�� ���N� ��*�  3�5� �.� 
 �<� B���� �
	 ����#�%1 ����� ��0
�� � 2�
7�� ������  ���� ��%� 8���<� � ��	 
 ���*5�  ���� E��
�� .5> �2 3
9 ����<�  � +���� P%� +��  ����� ��0
�� ���� 

��*��
�� ��$0� �� 8����� endogeneity� �6��*� +���  ������	 ��
  � . /��� R
���
5�.  +��9 �� ������endogeneity ��*�  �9 ��)����)��� � �� ���.�
R.��
 3�7
 �2���  �� ���
5� ������/<������ C����� ��)�����  .�> /�� ," ,�	 

 ����)���� D.6 R.��
����� '�A� �� +��)���� ���� 3��  7&� /$0� �����<��� 
 R.��
�� ��� ,��"���)Hotel_Nightt( �� P%�  ���.��� ����)���� D.6 �����N�

 ��)���� ��	C����� . �
%���&S� ���� ���<� C����
 5 Hotel_Night  �����N� �	 8���%�
B�&�� G�%� �� �.6� � G�.��� ��)���� +�)omitted variable bias(.   

  

  �D.6 �
����� ����)�� ��*� /����� ��  ���.�  ����� ��0
�� ��	 ��A�
� 
����7�� ��#�25�8�%� �  �� ,+��  ��� �������� ����)��� �6+��9  "��5�

��
����7�� .=�.�� ,�  ���	� C� ���
5� R.��
 ���<�/�&�>  ����)�����6� ���
�year 

dummy) variables(���� +���  yt� ����%���  � ��$ )2(� ����	5� ��%� .&I� =�.� 
 ����)��� 3������� �
�� �#�&��
�%� � ��	 ��A� �2  �����$���������  �) ��	

F������?��
7�� ��	 ���2�
7�� G�)�� �9 (8�%�  
����7�� ��#�25�� �� ���� �9 D.6 ���� 
 ��"�� ����������
� 45�
�� ��
���� �"�7�
5� �6��& . ���6��� ���
��� ����)�����

 ��"� ����� D.6  �)�q�� ( �
� �� ��)�� �2  ��� G
%�� �����  � ��)��� ���N�
B�&: .�� D.6 /�&�� ,�	 ��� =�.����
5� R.��
� ���6��� ����)�� ��	 ��A� �2 

N� �	  ������ ���N��� /#� 3�� C����
 5 /$0�  ����� ��0
�� ���� ���<� ��0
�� ���
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 �����.  ���"� 8�"�9 ,�����)�� ���6� 3�%�� )quarter dummy variable(�  +���
 ���qt�  ����� ��0
��  ���� ���N� 'N� ,$��� =�.�� ����� �
�� ��	 :  

  

(2) ..............GDPt = a + BHotel_Nightt+yt+qt+ et  
  

 /��*��  � �
����� E���
��)9(� ���	 )2 ( ��0���>  ��*�5� ���N��� ����  ��	 ������
 ����  ���*5� E��
�� .���N��� ,*� ���
���� ���� ���<� @�<� ��� )Hotel_Night( 

 ���� 43 % ���	  � �
����� =�� �	)1(� /#�� ��> 0,0015 .
��� �$��� �9 �
6 A
 ������  ���� ��	 ����+����� G�N�)  /�%��385 2�
� ���� ����  (  � ����+ ��� '�A�

 E��
��  ���*5� ����  ���� 1.5 ���� �
	 �5�� ���%�:� ������� ,�%� 2004.   
  

 ��$0� ��*�� �&L� -��endogeneity ���+���� ���N���� G�%� )simultaneity( 
� ����� �������� �2�	  6 /<����� ��)����� C����� ��)���� ��� �2�%�� �� 3� �#<�

3����. :� �� ��0
�� ��	  ���*5�  ���� E��
��  � ��)��� ���N� =�. ��	 ����
 /�& ��  ������������ ?������ ������ �
��� ��	 ?����� ����� . C����
 5 �6�
	

  ����� ��0
�� �N� ,+*��)Hotel_Night(  ���� E��
��� ����� �2�%� ����� 
 ���*5��� ��� A���� +q�� ��� '� ����� ��0
�� . 
� 5� 3����%� ��  ���N��� �.�� ��$�
���$ ��9��	  �: =�.�  ����� ��0
�� �������<�   ���� E��
��  � ��)��� ,�%�

  ������5� /��5� ���N� ��� ��
��5�� D���7� �$�� ������� ���� /�&  ���*5�
D�%� ��� ��
���� 3"�7�
5� ���� /�&���� �� ��  G�)�� �9 ?��
7�� ��	  � ��)

�2�
7��� P7&
� )���+� ( 45�
� C�)��& (��
���� �"�7�
5� .  � ��)��� /#� ,� �2� �.6
 �"�7�
5� ���N� �������� ����<��������)���� /�&�� /�& �����
���  ��� ���6��� 

 ����%���  � ��$ ���
5� R.��
)2.(   
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 '��+9 :��
 '�!�� ,-���
�� ������
 �&R��   

�!���
 ����+�
 ,����
 J!�  
  

  1 2 

Variable Coefficient Coefficient 

Hotel Night .0026 .0015 

 (14.37)*** (4.34)*** 

Year dummy variable  

Quarter (seasonal) Dummy 

variable 

No† 

 

No† 

Yes‡ 

 

Yes‡ 

Constant 913.96 930.55 

 (17.92)*** (17.40)*** 

No. of observations 44 44 

R-square 0.63 0.926 

 ����&5 ����#5� ������ ��� ���� ;��25� /&�� ,�<��)�(� ��  +���� /���
 *** �<� B���� �
	 ����#� ��5� ��. ���<��� ���<�� �� ��	1.%   

†���<��� R.��
� ��)���� ," ,�� ,�   
‡ ���<��� R.��
� ��)���� ," ,�   

  

 ���N� ���� D�	9 /����� ��0
�� B������ ��	  ���*5�  ���� E��
�� ��	  �����
 /�����:���#<��  �.�� ����� ��0
�� ���N� �9 � R��� ��> ��$9 ��
�+ ���� �� 

)3�%�� ('��#�25� ���N��� ?�<����<���  . ���N� =�
6 ��$ �� �.� ���� /���  �� ����
0
�� ��:� ��#2 ����� �� .����8� =�
6 ��$ �.� ���� /����� �.6  E��
�� ��	 ���N�

 ;7
  �  ����  ���*5����7�� ����� ��0
��  � ��)��� ���� /#�  ��� ��
�+��  .
,��&��� ,� G���� �.6 ?�<��R.��
 1��&5� Q�#�  Error Correction Model 

(ECM)�  �� ��$ ��� '.��:  
  

)3.........(.......ittt uZNightHotelGDP ++∆=∆ −1_ µη  
  

 ������ ��0� ��η ��> ����� ��0
�� ��:� ��#2 ���N��� ���)���� Z �	�� 
#���� Q Q�#� N�&��)error correction term (��;�< ������ µ���  ��� �	���� 
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�
�� ���� ��%�� E���  � ���*!� ��> �+����� B���� )Equilibrium(.19  �
�$ �.�
/ ���<��� ���<��µ �<����� ���<�� �� /29� ����� ��� ��%�� ������ ��	 /���� �.6 ��� 

1��&:� Q�#� R.��
 ,��&��� .��)���� ;�<�� �.6Z  ���<��� ���<���I� 1��&
 ����%���  � ������ R.��
�� �����0%��)2 .( /��*  �� ����)10( R.��
 E���
 ���� 

1��&:� Q�#�.  
  

 '��+10:D��4$
 S���� P2��� ,-���   
  

Variable Coefficient 

∆Hotel Night 0.0018 

 (6.37)*** 

Z (error correction term) -0.935 

 (-6.27)*** 

Constant 5.37 

 (0.72) 

No. of observations 43 

R-square 0.58 

 ����&5 ����#5� ������ ��� ���� ;��25� /&�� ,�<��)�(� /��� �� 
+����***  �<� B���� �
	 ����#� ��5� ��. ���<��� ���<�� �� ��	1%  

  

 /��*  � P��%� �6 ��$ �1��&:� Q�#� R.��
 E���
 ��0�)10( ��*� ��> �
  ����� ��0
�� ��:� ��#2 ���N�) ������ ���<��� ���<��η �
	 ����#> ��5� ��. 

 B����%1 .( 1��&:� Q�#� ����� ���
���)µ (� ����� �����0T�  ��5� ��.
 B���� �
	 ����#>%1 � ���<�� �� /29 ���<��� �����2 �.6� ���� ��%�� �<�����

1��&:� Q�#� R.��
 ,��&��� ������ ��	 �D�	9 �
�$. ��$ �/���� . �����<��� ���<��
 1��&:� Q�#� �����Z 6 0.935 B���� ��> /��%��� �	�� �9 ��> ��0�� 

  ��� �+�����93.5 % ��
�+ ���� /$  �)3�%�� .(�� ���N��� �9 '9 ��0
�� ��:� /�
 /��*  � ���� �6 ��$ � �����)9 ( ���	�)2( ����� ��	 ��	 D���N� 4+��� �

                                                           

19    �+��� ,�	 ���  � Q�#�  ���*5�  ���� E��
�� ���  ����� ��0
��  � ��)� ��� �
	 �8����
)disequilibrium( �
� ;�<� =�.�µ�� E��
�� ���� ��%�  ��� �	�����+����� ��� ���  ���*5�  �� .  
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 ��
�+)3�%�� ( /�%��93,5 %��
�+ ���� /$� . �9 '993.5 %  � ?<�� ���N��� ��
/�:� C���� .?��� C����  � ?<��  <����� ���N��� ,* �� ���
�� ;7
 . ��	 1�
�

�N��� ����� �=�.  ��� �D�	9 �<����� E���
�� -� � ����� ��0
�� '��#�25� ��
3�%�� ��
�+ ����� �%��9 . ��$� �9 �$�� '��#�25� ���N��� ���� �#2 �9 �<�%
� �.6

 /����� �#�&�� ?�7
!� ������� �� E��
��� ������ G	�"��� ���N��� P�7&
�� ?�%��
�
�� ������� C���� ������5� ����0
�������� ���� . ,* ��+ ��������� ��2 ���$�

� ����� ��0
�� �� �������� ?�7
!� ����� ��	 . 

  
  

4�4 A�G���
 J!� ������
 �����
 �&R�  
  

��	  ����� ��0
�� ���N� ,�<�� �.6 /��
��-�
 G������ � t44 '��#�2� 4��2  ��(
 ��$�,	������ ?��
7�� 4��2 ��
�� �� �=�.�  � @7�����N�� ������   ����� ��0
�

����#�25� ��	��<�� G��&� ��	. 8�<��� �
�$. ������ ��� ������� g
 '��� /����� �.�
 � ��$� ����+��  �%2����� N0
� �2 '.�� /��%�� ��	 -����  � ���+�7 ��0
�� 
  ���������	 -������&� C�� ��	��<��  ����� 4��<�� ��+�  ��� ������   � 
 �� �<�
�) ��( ���N������0��� ����� ��0
�� .( �.6 ���"!�� ��> ��
�$�>-���� ����+  

 ��	� ����&��� C���� ��	��<����#�2�  B�&9 ����� 5��0���  ����� 4��<��� 
� ��0
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!� ( �����. B�� �9 ��2 ��� /� '9 ��	 

���� ��0
�� ���N� /$0� ���%� �7��&��� ����#�25� ��	��<�� B�� G������ ��	  �
 ���9 -��� ,�	� B�&:� ��	��<�� C�  ����� 4��<�� ����� ��	 ?�7
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/���� ,��� �9 �7�%" ��	�
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� ��. �����#�2�  � �̀#�#& ������5� ����0
 

'��*��� +*%��� )Chowdhury and Shahriar, 2012( .  � �� �$�� �&5� -
�*��
��	  ��� ���N�  ����� ��0
�� ��$���	 -���� � �� '��#�2� 4��2  � ����%��  =�.
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 ��	 '��#�25� ���N��� ���<�� �%����� ��*�
��� G������ ��$� R.��
 ,��&���  �
 ���
5� /���"Pooled OLS"� '.���  ��
�$� ��
��� ,��&��� ��"��)�
��� (�3�%�� 

�t44 
����� '��#�2� 4��2  .  �  	��<�� ��	 /����� �.6 �#
���� �7"�� 
�����)�  ��	 '���  ��������)�����%��   ?��
7�� ��	 �� 6 :;�<���V� ,�� ����  

,��� ���9� ���(:� ..> '�������� D.6  ��	 71 /��<� ?�
� 10  2��� ?��
� 
����)�� �7"�� ?��
�20. =�.� /����� �� �+( 4��2 1�
���� 8�"�9 ,� -��  
�� 

  ����� ��0
�� B����: ,�	 .
� ����	 P��7��� ��#�� ��
� -���2007. 
���  6 /����� �.6  � ���&����� ��
����� ��
3�%�� 2�
7�� ������  ���� ��%� � �6 ��$ 

��� '��#�25� ��:� /���  � ?������ ���"!�� ��>��
���  
  � G������ -�44 
'��#�2� 4��2,2���  ��
� � 	�
#��  ����� G�
#��� -�  )ISIC 1989(� ���� 
�$.�� �7�����.  /����� �.�� ��
�+�� ���7����	 ��� �� ���7��  �)�  1998� 2010  ��
 ,�	 ��	2008 ���"!�� ��> ,�%�  
���� C���� 2009 ��	 ��
��� ����� ,�%� =�.� 

 D.�� ,2���  ��
� ��	��24���:� .,�1�
�   ���
5� R.��
)Pooled OLS(  4��<�
 �� ��$ ��%� '��#�2�: 

 

Emp_sharejt = c + B1Hotel_Nightit+B2Intifadat+ µ i+qt+yt+ µ i* 

Intifadat + µ i*qt+ei………(4) 

 

 C����� ��)���� ��0� ��Emp_shareit �
�����  � G������ ���
 ��� i C����� t . ��$
 ��)���� �9Hotel_Nightit �
�����  �  2�
7�� ������  ���� ��	 ��� ��0� i C����� t .

 R.��
�� �.6 G�����> ,��<� �	 �	 /+%�� G������ ��	  ����� ��0
�� ���N� /��
1��� � ��	  ����� ��0
��� G������ ��	 ��A� B�&9.���  D.6 ��" ,�	 �� 
 ������  ���� ��%� �����<��� ���<�� +�� ��� '�A� /���%��)Omitted Variable Bias.( 

���N��� �.6  0���� ,� ���">  ��	 ���6��� ����)���� ��)Dummy Variable( ��$ 
 �� :  �6��� ��)����"Intifada " ���2 .&N�1��� �� 4���:� /$�  ,�	 C����� C���� 

2000��
�+�� ���7�� ����
 ��� � 4���I� �7# ���<�� .&N� ��
�� B�&:� . G������"> 

                                                           

20     2�
7�� ��0
�� Q��2012 
����7�� 1�#�� '+$���� +��*�� �.  
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�)���� �.6� ��> ������� ����#�� ��" )negavtive shock ( �"�7�
�� � ��	 -���� 
/��%���  3��"5����> B����  
�� ��	 �6���N�  -��� ���� /$0�  ����� ��0
��

��1��*!� ��������!� ��7�%������7�� =��  �  .  
  

���"� 8�"�9 ,� 3�� )������6� � ?�%��  �
������)µ i ( �#�&�� /���%�� ��"� =�.�
 @��#&� ����#�25� @��#&�� /�� �
��� /$�B�&9/��%��� F����� ��.�*  . ���N�

�� ;�<�  �6��� �
����� ��)���� �� ���.��� �
����� C� �
��<��
 R.��);�<�� ( =�.�
4�2��� ,�%� ��$0�  � � G�%� ��t Collinearity trap . ��9 ����)����qt  � Yt� 
 ����������) ��'�
����  %����  �6���� ������ ��	  . ���"�qt ��" ��� G��� 

����� C��*�  ����� ��0
��� G������ �������� �����N���. ��9 �  �6��� ��)���� ���"
 G���� '�
�����>�
�%� �
�� �#�&�� �$�� �����N��� ;7
 ��" �/�� =�.�  
�������� ����)�����  -�?����� ,�<��  � �
�$. ��� C2����� ��  ����  ��� ��$� ��

��#�25� ��0
�� ��	 ���N�'?��
��� C��*�  ����� ��0
��� . $=�.� ,� ���"> 
7� ����)�� ���	�)interaction variable( ����� �
�� ��	  :  �	�7��� ��)����µ i* 

Intifadat ��)�� -�" /#� �6  �"�7�
5�����6��� �
������ . ��)���� �.6 G�"�
 �	�7��� ��)��� ��"�   � /������� �"�7�
��  �& ��)������)� �  ���N� �� 

����� ��	 �"�7�
5�.  
  

E���
����%� �6 ��$  /��*  � P�)11(� ��*�� ���N� ��� ��0� ����#� ��5� �.�  
 ��	  ����� ��0
��9����#�2� ��	��2 �,	������ ?��
7�� ��
�� �� . � �.6 ����

�� E���
�� ���N��� ,* ��$:� 4��2 ��	 ��$  ����� ��0
��  ����.)�� ��*�
���
�����0�����  �(��#� ����� ��+6�*�� ;����� �	�
#1��7��� ������ ��	 �  ��

E���
�� D.6 ���� ����� ��0
�� ������ ���N��� �G	�"���� �0����� � ��	 ��	 
����#�2� ��	��2. /��<���  � ��	  ����� ��0
�� 8��0��$
� 8����N� E���
�� ����9 

��	��2 ��6: ,�*���� R������ ���� -��<� �%��:� -��< C
# ����*�� ������ �(��� 
��.:���	�
#� ����
�%��� ��( ��*�
��� �� B�&9  . 0��$
5� ���N��� ��$� �.6 

��	��<�� ��.�� C2��� 0,11 %�0,42%�  ������ ��	 � ��5������#> B���� �
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5%. ���� ,�%� =�.�  0��$
5� ���N��� ���
2 ������ ������� D.6 ?���� ,�� �.6 
��+��� ��
������Y5�  
93 �2  ��$� ����� ��0
���� �'+�7�   �  ����+ ��0


���� �<�%���� C���� ������5� .� �.6 ��
�$ �� ��$9 �����7��� D.6 /��� ��
 5
����<��� ���: /#7�� ���$ =��
� ����%2��.  

  

 '��+11:
����
 '�!�� P2��� ,-���  �������
 �����
 �&�R�   

���+��
�
 �� A�G���
 ;�� J!� �����  
  

 ���
�
������
 

 ;�� J!� �&R��
 �+�
��
��
 0�!� A�G���
¥ 

 ��
� ����
�����
 ����� 

%������
 (����
 
ISIC 

code 

172 0.64% 1.26E-07 �����0���� ����.)�� ��*�
��� �	�
# 15 

  (3.11)***   

172 0.57% 9.36E-08 1��7�� �(��#� ����� ��+6�*�� ;����� �	�
# 18 

  (3.47)***   

172 0.11% 3.43E-08 

 ����7��� ���0&�� ��*�
���� -0&�� �	�
#
���:� 1�
����� 20 

  (1.88)*   

172 0.15% 2.43E-08 �	������ �0
��  22 

  (2.02)**   

168 0.25% 3.69E-08 �����:� ���%��� �	�
# 27 

  (2.23)***   

172 0.52% 9.65E-08  ,	������ ?��
7�� 55 

  (2.70)***   

132 0.06% 9.91E-09 
 C����� /��	 ��� �� ���%���� �5L� ��*N�

���+
���� ��#&0�� 
71 

  (2.02)**   

172 0.28% 5.41E-08   ����
��� ���"	 ����0
 91 

  (2.54)***   

172 0.31% 5.67E-08  B�&:� ����&�� ��0
:� 93 

    (2.03)**     

¥ 	 ���N��� ,*G������ ��E��
��  ��� '���%� G��
�� ������  ���� ��	 ����+ �� )45,493(  
 ����&5 ����#5� ������ ��� ���� ;��25� /&�� ,�<��)� .( +���� ��0� �� ***��> ��5� ����#> B����� 1%� 

 +���� ** ��0���> ��5� ����#> B����� 5%�  ��9 * ��0���> ��5� ����#>�����  B10.%  
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6 P�7&
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 ����� ��0
�� . 8����<� ��
����7�� ���L�� ������ ���+� ��	9 ��#�� �.6  �
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 /��5� ���69 ���  ����� 4��<�� 3*��� ������!�� 3��1��*>��  �<�%����� ��7�%�

 "��:� ����#���/+�%�� ���*�� �  � ��
����7�� ?��
��� /�)���� F����� ,�	� 
 �<�
�“R”8�����  .  ������5� ,$��� =�. ��� G�"���0
��� ����� /&��  ����� 

��
����7���F����� ,+�� �� ,� ���  � F�"�� �.6 ���� �� -
�*:�  �����<�� 
 ��/�����>�  ��$�0 ��������������>�����2 ��	��� �
�����  � ��$����  .  ������ �.6

 @�<�?�7
!��� ��	 8�"�� 8����� 8����N� =��� ��� ���$ /$0�  ����� �% '��#�25� ��
������.  

  

 ������� D.6 ���<�  � �
7��9 ��$�>���� ����<���  ;�<�� /��5� �������� ����
� "��:�
����7�� �����:� ���  � ������� ,6����� /�)��� �� ���
����7�� C
�� � 

���"!�� ��> ��#��  ������!� ������� �.��
�� /$0�  ���� �+( 4��2 ��	 ?
�&�� 
�����:� ��<�%���  6 ���
����7����
����7��  "��:�  � ������� �"�
�� ,��� . 5> 

�9 ��09 ����. ��2�%� Y�"�9 =�
6 > � �������+��� ���<� ����69 ���  :  
  

�  ����� ������5� G%" �
*:��  ����  ��	  ��$�� ?�7
5� ��#�2�� 
������ ���+��� ����)0��� �����5� G���#���. 

�  ����� 1����� ��. ?��
���  � �����:� ��
��� ����& @<
 . 

� ���<��� ,�	���5� ������� ��$�0�� C� ����
��� ��	  �����  
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�  G%"���
�$�!� C2����� P%� =����� �9 1��0� ��
����7�� ������ B�� ������� 
��������. 

� ��6A��� ������� ����&��� ����$��  � @<
�� .  
  

6
 /�& �� ����	 G�%��� ,�  ���� ��<�%��� �� ���%�� 8�"�9 =� /�	����<� C� 
���%��L�� ������ ���+� /�� �2�%�� '�. �� ���� ?��
7�� 4��2� � ������� ���

 G��� /(�0�� ����$.����������������� ,� ��� �
���  �  . ,��%� /� 'N� �#<� 5
 �#�&  ��� E���
������> 4��<��� �2�%�� '�.� ������� C��*� ��	 ����<��� D.6 

 ������� ��
>  � 1�<�> 1�"�� � C2�� ��	P%�$�0� / 4��<�� �.62 �	 -� . �$��
 �#,69 ,�  ��� /$�0��� ���0!� ����>�� ����<���  �  �� ��:  

  

�   � ��	�7�� �$��0��� ��2 /�& �� ��
����7�� ������  *��&�� ?������ G%"
������� ������� P��%���� G%"  � =�. +��� �� ���
�$�!� ����&��� 

��<������  ��� �#��  
���� ?0��  �  ����� E����< . 

�  ����� 4��<�� ����
�� ��
��<��� ��%��0��� G%" ����0
�� �*��%�� �<�%����� 
����$�5�� � P%�,*�� ����$ ������� �Y�0
��� ������� C�� �*��� 8�#�#& 
G���� . ������� ��$�0 C� �*����� D.6 �2�%�� �# ����& �� ,�� 

�� D.6  � F����� �� ���$ 1+* ?��� ����0
�*��� .'�A� �.6� -� 
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� �#<������ @��<� ��� R��
!�  ���� ��C���������  4�7��� -���  ��%�:�

 ��*����� =�� � �� ���� ��	  �  ����� ?����� ����#�25� �%7
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B��$�� ������� �*�����. 

�  ������� ��$�0�� ,$���������!��� ������� E������� ���
*:��   
���� ���	  ��
 �� ���� ��%� C2����� =�� ����+ �# �9 ��
����7�� ������� C2����� ����+

��	����� �.6 ��7� �� ��> �������� ���+�� ��	 ��� ���$�� ������� ���$ � 
 ?��
7�� 15+
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�� D.6 G��� �������> 1�<�> ,69 G#� /�& ��  
����7�� ������ C2�� ��	 1�"�� 
 ���
��� /�& ������� ���0A����<����� ��	 ������ '��#�25� ���N��� ���<�� 

 ����� E��
�� ���*!������� ����#�25� ��	��<�� �� ���%�� G������ -�
�   � 
 ,�	 ��� �� ���7��1998� 2010.���&���    D.6�������������� ,�%�  �  ��
����� 

���
���� �<�%�����  ����� 4��<�� ���$�6�  ����� ��0
��  � ��)����  ,�	 /$0� 
�@�& /$0�  2�
7�� ��0
�� �	 ��
���.   
  

 ������� ��
�����  7#��� /����� E���
 ��0���>  �  ����� ��0
�� ��N�  "��:� 
 ����<���� ��
����7��� ��
���� �"�7�
5� 45�
� C� 8�#�#& ��
�:�� �����������	> 

 /��5� ����� ������!���
����7�� ����� ��	  .�� ������� ��	 P7&
� ) 15+

?��
7�� ( �� ��
����7��  "��:�  �335,771 ,�	 ����
  � 2000  ��>51,357 

 ,�	  � ���+2002 .5>�� G
%�� �� C*��� C� 3
9  ���<��5� �� 
�:� ?��
�  � 
����)�� �7"��� ����
  � F����� ��	 W���� ���"� /$0� D��
  ����� ��0
�� ���	 
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7�� 15+
 ��  .  
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1��7�� �(��#� ������ ��+6�*�� ;����� �	�
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