s )5 Al ROV S gy

Journal of Managerial,
Financial

il daliie e el Jigad e el J el ki il

The Effect of Applying Financial Inclusion on Financing Microenterprises
An Applied Study on the Egyptian Banking Sector

Alac
daa) jiie dasa/al Aaall Ae 3 gana gle /2
ae Lcall Jhﬁﬂu‘g\j d,)}Aﬁ\ 3\:\“\ @LA\ SJ\J\J\ bbj’.\SJ
sl—aila g o olall Ay jal) dpapalsy)
Bu— Al daal o dd paal) g dullall g 4y 0aY)

a5 AL g 1Y) s Al
sl Aoy — 5l Ayl
G aamll — (waldd) alaal)
2025 sadpw

https://safq.journals.ekb.eg :Alaall Jayl



https://safq.journals.ekb.eg/

Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

ol Lalite cle 5 il Jygai Ao Il Jgadd) Guadai il
5 padl) 8 peadll g Ul e Agulad dud o

ol

— Al cladddl ) J gua o) odtasly JEiea piiaS Alall J gadl) gadad il LERS ) Al il Clags

daliia e g pdiall Jygal Ao (Al Jgamidll alladl jdigall — Alal) Gaadl — Allall ciladdl) aladi)

all Aaliie cile g dial) (e cpiital) 338 g jraall Aalite cile g dial) 23 &) odipas Llla jial)
LShal) daliie e g pdiall By pail) Alaa) g

SR 4 gllaal) ciliLd) Lgad 31 65 AN (5 pmiaall A ) pUARIL S gh 4 o (el A pall cualg
Bal g Ay g oy i piial) alag cilily A Aliaia BaaLde 80 cldaliall 23 &1i92023 - 2019 (s 354l
Alata dgie ) Aluldus &) gl (wad

apaanl) Jalas Aad cdlyy o d—al) cilag padl iy o laadl Zilad aladi ) Al
A %97.45 sl gl sdlagly M) Jad) G g Laa J ¥ o AN Gl Al JLEAY 0.9745 = R2
dad g ¢ juall Laliia cile g pdal) 330 pdipas Lulla guall 4alite cile g pdall Jygad & Gaaad A1) <l il
il gty odkaly Mall J el () g Laa AU o 81 (24l 0.8891 = R2 aadl) Julaa
Cro Cpidiaal) 230 dipan Ldia jiiall daliia cile g il Jagad (& Giaad A1) < i) (e 94,88.91
Jsaiddl o) (ay Laa G o 8 (2,3l 09575 = R2 waadl) Jalee dadd | jioall Laalite cile g dial)
Lulia ol 4aliie cile g pmdiall Jygad & Eaad Al <l 8l (e 995,75 adli adiing salagdy Alal)
LShal) daliie e g pdiall Jy gal) Alaa) gy

Key Words Ad)al) culalsy
u_bm-d\ g Uadl) _uall Lalita cle g pdiall Sy gal coad) J gadl)

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 462 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

Js¥) ¢l
INTRODUCTION 4atial) ;¥

suie lle clard 5 cilaiia ) J g o) Al agaal Sl 5 21N o Ll O el seie iy
Alati) Mg 5 HADY) Cilaite s e ghaall g Cllaall e 5 5Ole — agilaliial b Al aa jlauly 3a2eia
(2020 ¢ dsal) il ) | aliisn g Jghose i o el aly g pali ik g g A

Dy adad) jadl e plcadlldy i 3 Sl dal se e Ml J a3l dsall il de gane e LaS
acdl ol il da 65 ) J sl (pa yian Lgi (e Al s Jsall (e ) cidas) agle 5 @ Gl gla )
Liegall g Baaiveall il laiin) N (e gaLa®BY) gaill ) glae (e ) snas elaial¥ s Sl ) sy
Sl ads A e ¢ Al J el Lgasy Al colaiiall g cileadll aladi il 5 4alil dpau il ol gl Jals
Lgnd ) Ao 5 Aoalai®y) cle Uadl) 2818 il el J el Baakai g 3ol <l ghad AASY (5 yuaal) (5 38 3l

REPENIFQU

Rl Y are i g salaaBY] saill iiad Ol aa) e Ml Jgacil) axy S SLaBY) 6 gie o
i all 5 IS 53l g 0 Y1 (e paS 2ae dga g Jh 8 eeni ) e JS A gall A ally alaiy) Allad
Gl g8l (e dnaiall Adlall cleaddl (e 3aEEWY) G gradaion W 5 Al sall e 1) el o Uall) e Llle (paniisall

Al sall Al s Sl

oadd ) Al ) Ao lall Clulull ) ae sl jroall Lalite s o siall 53 jpeaall o il sy ial
51 Ay yla 5 Al Y Lgile i e plaill (o e liua dadiall Jsall 5 Al Jsall 8 Alad) <Y ame
A gana (ga DAl Ay jall Jsall 8 Apenl psall Aaliia 55y aall o el (o €3k gl Laal il
Sl ) 5l b LY Jal e A1 68 OV dea 5 e Laia ) 5 Apal etV Leiy (ail aady Glati <l e )
zs) 8 3 Aldaadl Jie dpe Laia¥) JSUGGD a8 S JS jraall dpalite cile g el aalid Jalill 5 1Sl
ob—diall it ety Al JS Al a) Coea llh g calladl G Jandl 358 (10 980-40 (o Lt Claladl A
daalita 93 praall ile g pliall LS allall & 2 jliiall 23 (30 %90 aaall 4aliia 53 paall IS H A
dasi 35 Cladd 5 Cilatia (e 4w Loy alladl g Adaall il A81S 8 Sl cilalgial (e €Y1 dal) jraal)

I e el il (Say A cilaiall Ulaa Sy 8 53 Ll LS a1 a1 sl e U<

a5y ALl Aalaiin iy 5a3 Y sl 85 Y LAY T a3 8l (e aadl e 5 jdie g3 )0 ade acall il ]
Eupant ae cin ) s sl e J2all 5 e il Al AasiY) oaidi e ) Jie alle &)l oY)
acally _paall Lalai®y) dda 2¥) elli dadia 4 jrall Lalite Cile 5 pdall Sl Lelaa¥) dle ) il
Oe boaS Laaal yaal) daliie e g i) Jaaiy o) 5l Ay Zumall gl Y Gasea s Jaall ad il Al S
Aalite g da s siall 5 5 jall cile 5 5Bl g dda S (e 2l ALy o) 3 sanil) Ll pa s allall 50 aren
J Aaite 44 sall culadaiall 5 Cila sSall 5 30d jmall g Adlall e 5l Camvial il sall 5 o) 3 jaal)
O xS L8 jé g3 e 3 508 4l i A o) 935 ol IS o it 3 S Al s iy sl B ) 5 i ) e
ol ) Gagy aaa ai) il aa g ) de il aaa daa i el J se il A o 3 3a3 g b o sl

el i)y A8 saliai®y 5 Jal) cpSail) 3aiad JOA (e dgly gl 5 gl

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 463 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

85 8 Lgaladin) 5 e Deal) sl aild Jiad il ) jaaad) i o 45 508 8 by adl) g Uadll dpeal eSi
Jsma) A& LYl 5l daladl Jlall Gl acal A g ) zliag ) LT L ulie Jlauly 5 o 330 g sl
sl il aly ) Alagd) Y e (apid g Jead) (i b 53 8 Ll oo 58l LBV o (uSay Lo 430

JPERCA{ I APORRTSS 35V SV PRI VO | I POV gt [N g PSR PN P SO P - 1 PRSI DO |

dalin 53 praall g dda s glall Gile g bl acd A& AEe A8 S (e 3L (A jiaall g Uadll ALd (e Y
la gai (30 a3 Al ol dgal sal cile g pliall e g il 13¢d o 3O o gaill b gl praall dpalite Cile 5 il
aall Gle ey all Gl a8 ¢y ety (33 ] AL ua) i Y1 gomnd Bl an T 313 e Ja

S Jisha s das gl

o ) g Uailly jaall dualiie e 5 il s e Il J sl Gl 805 Gl Y lisld) ay s
bl M Jaa 5il) gy aaaall i e 55 Sl g5 el el oy 285e lia a5 (5 aaall
Al ol Jae gl 8 Gald IS0 jrall Laliie g ple JS50 Cile 5 il Josad (A 2 Al Slaa )

Problem Statement 4w Al Ad<a; Lk

Lt Uy sl gttt e 550801 (0 35 20 OS] (o dpaall ucne 3 siacall Aualiia e 5 il 4 58
(e gyl a3 o puailall Aall g dpasdamill g 4y oY) el il 5 g sl g laiwl) A dileiall JSU Gl
Anl 55 ) Al Ciall (pa gl s 2y g Ccondiall 1 8 Ul il) e pamal) A | 58
sl (30 (ot csall A s 803 3 e Uy s (Gl 5 5y ame EMlae L3 313 (8 Gl e 5 il o0
22015 25 (115) a8 @5 — A el J gual) Slasiay

(5 simsall 5 430 Chagll 5 sl (po 5 138 Ty g o) 5 3 Aalis il oy g3y 55 IS (0
Aalite e 5 5 ally im sl o sl 138 e J g wanll () garity cpal Jall S e laia¥) ¢ b el
Alaas sl 255 i e 5 pial o skt y raall

535 (B daas 3 cpans ) 58 (e Jasaill ) J e gl imia (e lad sl alite g L) alaes of LS
oAl 52 s il ) dga sall jaall alite (il Yl wge s il (e (5 8l 222 2019
- il ) A sieal) SN Gl BY) Adaine paa (0 %016.5 A% Lo (i g il 028 IS Cus oo

(2019 «_all aliia Jy saill (g jemall 2lasy)

Y il dgale gl Jysaill 5 Mlaal) ol il A jrall Lalite oy Ldiall 48 5L die ana ) kil vie
W sai alal die (S0 Laa ¢SS SLa@V) 8 LS jlie daal g canlity

) Ll g gl iy il a5 3 ILICRY ) 58yl 5 8,0l sl Ay e LS 3 g (0 a1l

N s 1 1) Al ) A L Sy (B L e ol g

£ phall aliia e 5 2l g le Ml Jpnl el 53y

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 464 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

s Age Al Y Sl (e Ao sene (o N Jlaal) 138 e (B

Gand) — L) cleaaldl alaai sl — Alall Gleadd) ) J s sl salanly Sl Jgaill 53l an o da L]
e G Ll poall dalite cile 5 bl Jy s o (! Jgaill palladl el — Ll
¢ yuall Laalits Gile ¢ il

Gand) — L) cleaaldl alaai ) — Alall leadd) ) J s sll) oabaaly Sl Jgaill Hilian 0 o 2
e G Ll poall dalite cile 5 bl Jy s o (i J el palladl el — Ll
¢ yuall Lalite Gile ¢ piall e (pndioal)

Gand) — L) cleaall aladi sl — Alall lead) ) J s sll) salaaly Sl Jgaill 53l 2 o Ja 3
lan) >disan Lidie jroall dpalite cile 5 pdiall o gai e ((Alall Jsaill alladl jigall — Ll
¢ yuall Lalite Gile g pdall o sadll

Literature Review 4&bul) cilu jal) ¢ WL

) Jm sile Leia se iaall A litall eyl Ui e (el J gl o 385l AL il 3l ol flis
m ABle dga g et L doa s (e ey ¢ Alw A8l a5 s () Jua 5 (e Lgia s ¢ dan 5 A8De 2 5a 5 L
Cings U5 5 ¢ Al ,all £ sam yay ALl ol Aad) il yall il ial pmialy o 3ol 13 8 (il A8 s 13)
- @Ygub)mum&\wu\&h\)ﬂ\o&e:masﬁel’ﬁjW\o)aﬂ\uj\djm}]\

s yoall Lalite Gile g pdall

(1) a2, Jgandl

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 465 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

et o el Jpe S o (WAl claa
Jadig Lay aalinall l38 8IS aladinl g J gua g
Glatiial) g Clad A3 ) gonvall 5 Ldiagall culal)
ol pdE Cumy agilaliial oo ol 1) A )

A e ISy il Jle UK

hliie 5 44l o185 )l Lgie sagae liuY & 33U
LY agi o o e (S Lay (ppda yidall
a3 lee Al Glilazall 3 g g a2e g

asaill eyl o3a 33

Sl J el

Al Al oyl gis

Il J el
B yrall Ol sall
JaaaS dda gl
b Al el
Sl 4 jai ¢ 5 a
Z\_ubq) Lﬁ)SJ*J\

(33 _laa

e dery Sl J saill o) ) Al jall cala

2l L il ) Lads ) dandl) ol

Sl al) G Apdlilll pualie A gl adlai

A gall Jals A fmall (5 55 (a8 el
0 b 48] i) IR e 8l Y ama alédd)
JAl (g2 93aay ol LS adinall JAl Aima
o Gsidlgs e all cle 5y Sl e al
rall daliia g

saill e )il ) Jga sl o cpii LS
A ga s Y i g Uadl) i G ¢ ol
Ay (il aaall Cda e S 0k 4
Ao Hlaiiay ) clid calind Al 5 Al saill cilaadl)
Y ¢ galaBY) saill i Ul g ASDlgiwYl
b ladl) sda ) Al calaadll Joaag oy 9
Clalia¥leda (o S e ja dnli o 3 ald () S8
A1 W ) ge Cancal 1515

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

466

Ll J gl

d).a__ml\ Gl s
‘éju)}lj ‘_“J\_AJ\
o giall 93 paall
A0 a Al

e Ay ) sean

ng\*’ﬂ\

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

:Lgadd é N
e Jayl guin Jas g g sana iy Cua Ao il
& siall & A glall 5 jurall Gl gall Glaiay)
Al Al an) AV I3 Ll ) A dga g
Gladall alasi wf) & Aliadell Jlall J ge il
Glaaall 30 ga Allall claaall 8 g3 ALl
OB e oyl o iia ae (@l dll (Al
(0.592) 1LY Jalas

Sl J el

e ) g ia
)

Al Al oyl gis

Jodi Gl S
Sle (Alall J sl
OB i Loyl gaa

B yaall Gile 5 ydally
Al A3 gl
3 el

Ailian) AV (63 Lilidga s M) Al all cilia s
el Jsaiall 3 bl Jlae V) il jladl
Juae Y il jlaad Ailaa) AV (53 53l 00 5
@2 il 2 a5 GIAS 5 ¢ Ll o gl Al
ol Jsall 3 e Il e Al caa) AV
Jsadll a4k )l Jlee W) Clu jlaal H0 3555
U gl pmie Ml o gl 3 g ¢ L)

A,V el satll Colins 3 s & il

Clns oy sl (A5 33 5235 )5 yuimy Coua gl 2
Jlae Y il jlad ddia ¥ jp Y s saill
A ol Sl A piaill Aial) 8 g3 Laalasls 400 )
Sl el ililliie 55 e 5,0 Aleal
il e el e Sl Jpa i
D08 e 6 el g dabd o e Jaadly
«laddl) alads WY Ol W) Gl g <l a8

Lo e Ll L 55 el )y ddlall il

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

467

Jlac Y
4l

Sl Jsal

‘RALA\ L“,_’_:;)]\

Al laa g
8 Al )l JlecY!
el el 3y 3l
‘RA\_A\ L;‘;JM Pu—
Al o U 5 | i
EPET N -
Josatll Gl s5a g

i 3 Yl

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao



https://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B1%D8%A7%D9%84%D8%A9%D8%8C+%D8%A3%D9%83%D8%B1%D9%85+%D8%AE%D9%84%D9%8A%D9%81+%D9%85%D8%B3%D9%84%D9%85
https://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B1%D8%A7%D9%84%D8%A9%D8%8C+%D8%A3%D9%83%D8%B1%D9%85+%D8%AE%D9%84%D9%8A%D9%81+%D9%85%D8%B3%D9%84%D9%85

Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

2aa’ e(SMEs) o giall 93 e all u_w\S)_uJ\
d}q_u&\ J}Jul_us.x_u\} c\.els ).1}1‘;\5\ u\:m;.ﬂ\
JOVRIOR. SO FERVC I PR PP i DN

sail ) AUl Ml Jse il of i3S
¢ gall Jal st aa o giall 5 3 juraall IS )
ol gxall s dadi pal) (LSl e L Laf
Glba gl iiaaai g dddlal) Gleaddl ) J gua gl
Al ey daliall Gleadlly ) seandl de 5
(Jadl (il A8lKE a8 g Al ) Al cileadl)
Udaall (3) sl 8 A udliill 5 508l 3 3l

Adsall

Sl Jsail

Al Al oyl gis

Financial
inclusion and the
growth of small
medium
enterprises in
Uganda:
empirical
evidence from
selected districts
in Lango sub-
region

)

Marus Eton
at el

Slo i e el J sl o ) Al all cila s
@A, yall daalita g3 paaall Sle g piiall Jogal
Ll Al Slandll ) J sasn sl AlSaly Saay
ds—as oo ) JS G (lai¥l il g
Ao Jlael b o saill ) (s psmall Cibisns 3l

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

468

Sl Jsail

8l yadl paSas
Gl ol (8
QL.CJ)_M\

Toward
Financial
Inclusion and
Female
Empowerment
through
Microfinance
Development
Initiatives in
Manila and
Central Luzon,
Philippines

(6)

Ramos and
Lopez

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

ol il s 8 Ol ) Al ol a8
Sl S il Ll s 4l dgy ) il
&g byt A3k giall g3 jeall a Ll
S LS Led A )l slalsall iy ol o sl
s Ada s giall 53 g all gy il e il
Al ) J gl Gl () A pall (alil g ol e
o Adau giall 55 pall IS Al e S il

JERTENT

Sl J sl

Sile g bl
'E):\i..a]\
daaliia g

yall

Al Al oyl gis

Effect of
Financial
Inclusion on
Small and
Medium Scale
Enterprise in
Nigeria

(7)
Chidi et al.
2019

o) e 1l oS liall o) ) dal pall cala 6
Sl ) il g a5 gl s
ol ) O s gl (5 (ulil) 4 Gy (521
o Al 30l ) ) el Lewladd il 5 4l
J s sll (50l LS chapaa L 1555 5 il jlga i
donoHl aab ) () Lealadd sl g dallal) colaasdl )
Lggalsi ) clpaaill (amys Jac ) saiy
cala g Ada Ly e all Gl S,
il e 3 ke il ) J salll i) il
tmas ot AS ldall pre g @) A AaE e 0
Cpuitaall Ao gh Al jall Cua gl 5 ciladl 3uY)
O ot s () J el Sloal 1wl
ida s giall 93 yeoal) Cilaial) g ddlal) il gal)

Agad) s Sladl i) A lua

Al il

Sl Jsail

;\Ji

Cile 5 yiall

Effect of
Financial
Inclusion
Strategy on
Performance of
Small and
Medium
Enterprises: A
Case of Selected
SMEs in Dar
EL-Salam,
Tanzania

(8)

Mdasha et
al. 2018

e syl i sy el J sl o Al Ae 3 gas ) ciba 5 1 bl 3l Ae sanall 22

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

469

(5 pall

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

(2) A2 Jgaad

by adl A a gl G Al jall s
ol yaall 3 jeal 5 Aulaiy) S el (& 5
Oe pe Ol ey ekl elal 5a3 o e V)
Ao giall 53 puaall Gl 30l BV aleds)
) Ol L (6 o Sadd) e J1 3 Y 4l )
Sl Jgaill o 2a g cale JSiy elull ool e
o alal ¥ sk g i) glal G 8 ae Ly
Al dpe gSall il sall Sy 43l ) Al )
Dl olaiald g il i) Al milill o3a

AV Al Jall 5 adandd & L) gadll

Sl Jsal

& gl g laf

Financial
inclusion and
banks’
performance:
Evidence from
Palestine

Shihadeh

cdlall ila el il 4wl Suag
& ) Jse Bl e (el ils Jalsa
o8 Cin Dile 5 sia 35 paall a il Gl
Jsma sl Cpe S 5l g a1 81 (Gax ) ol sl
aalg Gl el Ay ALl el sl
o BS5 Alld cledd anasi 8 Allal) il all
o=t Jie callall aila el sa (g OIS of il
ol il Galsas (oallall o gl 5 48 el
Al Gl ) agasall Jgasll Jia
gl ) J g2l e Gl 5558 cans
B_piall a ldall gai jal sall oda 485 3yl
i) (M Ll say e amn Lae b ki
Al Al alis (o AV Al chleaddl g el Al
o2 dalleal 43l AN JJdalsl) e ¢ gl
ala el 52 g o Ml Jsa 3l 33035 3alsal)

Shile g yie (A b all a il dalaiv) g il

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

470

=l
o ——1
e bl
Sl st

Al gl

the Impact of
Demand Side
Barriers and
Supply Side
Barriers to
Financial
Inclusions: A
Study on Micro
Enterprises  in
Metro Manila

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

laliail o el Ml J sl a1 yun
ilea Jo 3l ¢l yaall & Ll oMal=all e
Gl sl aal 5 LS8 cagaa il jlaay Aleld
Badadia Bseay il Bajaas Gl ki ajaa
@18 pandy Cud8 dlh aa s Jo sl Gl
2l ads ;M) J se il Al ial dasiall maall
5 —alse 23 b (Gaiat g cauasl Blai e Al
OF ol a8y A et (geaa Gaiady col il
gl o gl s (i e ¢ 5um iy Jatl)
¢paiil) 5 ol aBY) saill ad g5 e Jany )
Glia il 13) g cdaial g e donul) A8 (K
) o atill 5 saill (585 Lay 8 A 483
Ol Wiyl jeal LS| ) J sail) a8l 51 & ady
Dmle IS (g o) all b JE) () i2Y)
S Y tcam a8 ol J ga 8l (4
sin o il s e iy el o el ey
A5 el AU (S5 o) L) graal 5 S Al
il il g (Vg 3 ) Gend A
AISYEN PR C U YU [ PPN U PTG PO«
— Sl J sl llial & jlaill dnall () Caee
eV Gian e Ll Ao lall cilgad) ol e 4l
U gina sl 5 48Y 30 a0 ALl Ciledd 2385 Cl g
Gl Al (e g Bale (a yidh Lea | K Canal —
Y A sl il seall 2yl 35 Gl clialie 0K o 0 5
oo 2035 e Laia ) Ll uly s Jaad e Sall
Syl daala 50 A gall Al aa o Ml J gl

PR

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

471

le el
Sl Jsasil

Al Al oyl gis

Contesting
Financial
Inclusion

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

a0 s e b gatl) o ) A el el s
aall e D Aadl e a5 e 5 jadll Ll
Al 5l g3V slae B el pag alladl 3l (pa
SV Osialll Jalad « jaa¥) Jysaill g 8 U
Sle by g il o3 Jysai i€ Al e S aa
5acld aladt il g s el laiall ) glaie agig
S ¥ Jysatll o sl Y e SSYI iyl
o)l saall () e s (YD (a5l o
Cilns 3 (o Adlida g1 53l 8 (0 5 yaiiany Cpalall
sl (K1 6T aee Ay B jraal) Jo sl
3L ) e AlLSG) (5 65 08 (3 ylay a3 EBLEAY)
SV Aalall a3y ol aae ) s i) aae
oy ol GLEl JBIA (a5 ppa ) Jo sl
O (Kay raadaiil) gl o ) L aaiall ¢aal)
8 Al Gllaal) o aie JS 50 ¢ pall by
@il dgal gl Al S jaal) sl Allad

eallall jaall Sl 5l

Sl Jsadl

laliia 5

Funding
Financial
Inclusion:
Institutional
Logics and the
Contextual

Funding for
Microfinance
Organizations

Sl 5 il i gai s M Jsalil (g 3Be 3gm g e ) il 55 3l il A e gandll -3

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

472

15 rall

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao

Tyler Wry

Contingency of | Eric Yanfei

Zhao



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

(3) A2 Jyaad

:\ub.ﬂ\ O i

A Tl g5 o gl Uil g
Tl Mea) e lagd Ll ol 4l a8 5
O e ot N e 5 Aajaall S il ol sall How does the
B Al J el o o yedal da L) iyl development of
s sall Lggand 55 1 Gy sl 3 98 Jagy o) (S I e fiigital.ﬁnancial
Y aal s Uil o Y« jraall Aualiie 55 el g ) inclusion affect (1)
Aaadl ol il dune 8 Silea g0 cand aSq s the total factor

. ) . Yang Chen
Sloss gall dpilly i€ L) 0N 13 o ass g productivity of

e Adliadic Al dnilly ST (Al gall 4 gladll L listed at el
Ol 8 celld ma s Adsall AS glaall e s pall companies?
J saill (S 638 yall Aullall 3 ) sl il 3500 Evidence from
A el S il dals) Cpny o) Bl ) China
80 Japall o s o () iy Las ¢ S IS
OS5 (i Al 4 0el) LadaiD Uiie Lubusl ey
(JalSlly Allad

2022

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall ik aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

[TNEXJOR - UPVY DU P DA [ PO 3 U P PON
A0 Caaall 13gl g 3y all S, SN gad (3
i i of (e oS Gl SSE ) (Yl Calaa
Glatiall aladt u) e 4y jladll b jladll
13) Lo ans (Ll clS 5 &) sded Adlall culaadll
ol dall eleza) (e Ao W) il i) cuils
Bl 81 50 canli syl S 50 e
oeiadl a3y 8 Allia S 13) e agaa

sl (5 sl

Ol 3yl a el Cilaial G bl ek
ST 508 el Jlae W) el jlae (23 3all) o sty
Gl plaall (e Baana 428 2a 3 Y| AWl J galdll (1
il STl o oSy gl 68 Ll

Claa¥ 4wl a0 ¥ 5 elsalls & 5lie Jla 0
Anzaddial) aaladll Gl e (g 93 3 praall a il
sy 5 cdaad Al 5yl lé el e 3 Sl
dSi Jall Jsallly jilie ye JS0ydadi i ¢l
A el el slaie ) 3aly ) JMA (e S
il sise e 138 Of e Jids an 0 Y DAl
o B G el gl i) e e
b Ladal oty il saa sl cillhidl Ao gana
3seal L) Wil a g il giliall e s jLiic Y|
Gla ol ot Jeall & jlga patil 3153 44
Al Gl jiu) ) ge s jraall Ll
Al alal Gl bl o3a s Y gadi JiSTddle
s Aae L) il jlgall o dailal) cu yail) pal
el J sl sl ey jlacll il laall ) 3

3 yal) lS LAl

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

Sl Jsasil

Al el
Al
Ja e
CS W |
b b aall

RPN

(2)

Financial Uruena-
inclusion and Mejia, J. C.,
business Gutierrez, L.
practices of H, &
microbusiness in | Rodriguez-
Colombia Lesmes, P

2023

L Wl e sl et -4

474

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

e 5l G e el J gl (3 i o B yine ABe 3935 e il jall (e Ao sane CEE o
Gt ) edlaall dymis 2l ¢(2023) dihmns Glma ) aal ¢ a Al Jia rall 4t
Al ol o STl 3 4ul 505 (2021) Goda iy 2ane caidla 3 sena july 2aal 4l 135 (2022)
Liu Yang* and 4 »>5 Vinay Kandpal et al (2023) 435 (2021)

.Chidi et al. (2019) 4! 5 Ramos and Lopez (2020) 4!~ 5 Youtang Zhang (2020)

Shihadeh (2021) 4 25 Lim,J.E.Kat €1(2020) 4l )2 Jis 5_A) de sane &) a3 @
J.Adam Cobb,Tyler Wry, Eric Yanfei, 4w/ hphilip mader (2018) 4wl 25
e Al A 3 a5 e Zhao (2016)

asai s (all J saiill (s 4y sima A8De 2 5m g aae ) ila 38 il Hall (e LN de ganall Ll @
Yang Chen at el 4w 35 Marus Eton at el (2021) 4l 2 Jie jraall Lalite Sle 5yl
Uruena-Mejia, j.C., Gutierrez, L.H.,& Rodriguez-Lesmes, P 4—ul 25 (2022)
(2023)

Al 525 ¢(2019) 5 A 32 Jia yoma 8 ) G lad pall imn e sl Al ) o
& Cusal S (2018) cmalad Al 40 ae cilial «(2022) s e Au) 35¢(2019) deal 5
< Anwar et al., (2016) 4 yo 5 ¢ iay 4 sl AL (2017) Al g ¢ pplaudd
el Tl el sty ) J i) (s A0l AT e Lo 3] 3

ale aa em A8l wsas) g Al ja aa e VAT Ca ALl il all e Adlall ) all calis) o
Aa W) salady el gl s sl el & s 1) 3 il ASll il all aen A - Glisll)
Jisa e (bl 5 55all | Il Bead) ALl ciladal aladt ol Ll cileaall J5—oa 5l
ran b puall dalite Cle 5 i)

L cleadd) ) J g sl) dlay ) gl (el 3 A5l il 5l pe s jall 038 (35 @
ais (Al Jsaill callall 55l ¢ Ll Barll) (sany 8 Lgie Caliad s (Adlall cilaaal) aladind
heal) Ll e 5yl sl ypia Ll A3

sAfial) B gadl)

dalite Cile 5 3 dall i sai g (Jall J saill (s A8} dagada 8 cdlia] A8l cll pall o sl 5 505
O (o Lagin 4 5i2e A8le 2 5 () Lguiany i 5 S Gl Sy (5 el (35l g ale S0 ¢ aall
Lain Aa g0 Ae 2 ga g ) ilia 6 Culad jall (e de gama aa 55 4] Cailan ABDal) s2a Chdh (5 Al Culul o
g3 A — A pall Ll jall 33 aa g dia o (B be o gua (g A8l o8 dnlu ) Jua si AY] (el
Aallall cleaadl aladin) Allall cileaall ) gaa gll) dra 5N salady ) gl il gl ) - sl ale
Ay o gad aa g1 43 ) (e sl it e 55 ) g o (el a5l A (anl)
Lae il daliie cile o pdiall dysad Ao da )W 5oy ) Jsacill s Al 0 3le3 Research Gap

b ) e 2y all o) ya) ApilSal ey

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 475 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

Study Importance 4w 8l L ; laal

alend) Lpaall  dgalall L W) Gl (e Al al) dpeaf eaals

dalall Aaal) - 1

il Ui s a s e il ) ALY o I Ol Jm A s aalie Al ) Gy
Telsm st anl Ul i ¢ ieal) daalie

ol Jysad s il g ) J saill Clas s Gailaad 5 alial 4yl daa) je ol jall §gilS 2
3 yall

sl Ay Adliaall alall aalay Gaaigall 5 Guialal) 2 8 ) 5 ol jall o3 Aalell LSl o) 53
Oinlall Tauie Lea ye (5585 (5 Sl (e il g Ailadl Al Hall et o s Lo DA (e g gl 5 ST
ale 3san 8 oy periall G caday ) N ALl il jall 550 e Smd A ul il s ange Ja
ialyl)
NG c

ARl il ) L jedal ) Afiall ol gl a & Laalisall 4

sdaland) LpaaY) -2

il e A saal) yroall daliie e g yudiall Jygai o @l 55 L) J sail) 2 sgia sk 8 aalas ]
Sile g piall e due il oda slad la gn elal e e lin b 3y jeadll

Jsaill @8l g Jsm Al 5 ST g i sl Ay Ay el gl 8 ) ) plia Adlal A jall 3y 5 8 D
Aliall Jilas gl 5 3kl Wy oot g cAapliall  Jall J gl ilillaia aea e Jaal) UL 5 ¢ M)

Fsthall dysaill e Jeandl 448 A jrall Lalite Cle 5 pliall élDle 2ol Gl yiie g Cilgaa 53 20285 3

:Study Objectives 4w al) Gl :Luald

gllailly pall daliie cile 5 3dall Jygai o Ml Jgail) et 53l e Ca el ) A all Cangs
Al Calaa ) Cailay 8 el

Gy A eadl g Uil jrall dalite Cle 5 puiall Jysad Ao ) J saill Gaadai 5l Jidas g (il L]
(e S 8 DA (e

. _yoall

ol Lalite cile ¢ ydiall

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 476 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

el laaly LSlia jacall dalite cile 5 5 dall dysad Ao salals Ml Jsaill il
xaall Aalite Gile g il

A eaall gl 8 Galaall Il J gl il 3 .2
Ay peaall Al e iall Lalite Cile g piall Jy sai Gl 12 .3

sl e A sl yial) Al e 5 550 s e Ll el i 7 e ) ) Jen s .4
A padl)

4.-.&1.5:_1\} ‘_“JLA\ d}d\éﬁ&ﬁﬂﬁﬁ.ﬂ‘ﬁ\ﬁjﬁudj}u\aﬂaﬂ\)cﬁu\w&cw‘ﬁj‘\ d_m}.\j\ .5

:Study Hypotheses 4!l (a9 8 sLulu

-3 A m gl aaa g Lgdlanl (gt g Afiad) ALY e YD (i sk s Al jall A (g B3]

2o ) o2 8l
Al rall Lalite Cile 5 piall Jy s e ) J sadill dlias) AV 53 5 siva L3l aa 50 Y HO

A Lo A (a9 A G N ) 13 G g g

aladinl — Al Gleadll ) Jsea i) sdbanly Ml J el dplian) AV 53 (5 sine Ll 2 0 Y THO1
Lulie jraall daliie cile 5 pdiall dysai o () Jsalll alladl pdigall — el Gandl — 4Ll cilaaal)
Aol ) i ge gy jrall daliie Cile 5 pdiall daey

alasind — Al Gleaddl ) Jsea ) sdbaals el el dplian) AV 53 (5 sine Ll an 0 Y :HO2
Lulie jraall daliie cile 5 pdall Jysad Ao () Jsaill allall piigall — L) Gasdl — 2Ll cilandl)
Al aa ge @5l jraall Lalite ile g pdall (pa Cpaadivall daay

?‘ \_@w\dudﬂ\é‘\d}\é}n) D_Jh_ﬁ_.,&w\ d;@ﬂ@@\ﬁﬁjjdd)m)ﬁuthHO:;

Lalia yroall Aalita Gile ¢ pdiall o gl Lall J ga Ledl piigadl — LD aend) — A0dLAD coleaal)
el 4 sl digad e (. . B . 2
Al g e @l jieal) dabiie cile y pdall i saill Maals

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 477 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

d)ﬁﬂ\ J\.h‘g\ : u.a'l:d\ f-j#\
(Al Jgadd) iy i — Y f

e el 43 Aimall e sl (piall alie Lesle 565 1 astliall e Il J pa ) o s yging
LSl sl el a3 ) Al o (il g
081 8 gra cddlaluw cadlllaia clgale eﬂ ‘;ﬁ\ SO cadlaal cﬂ\.xsmh\ coJL’_J é.c

AL syl 581y ) e sl A s (paniad gl 43l e ale JSy Il J sacl) Gyl
.(Dittaa, Saputrab, 2020)"sball alie pead Lgalasiul 5 la il 5 5 daa )l

8 (e Lgaladiil 5 dpas ) Al cleanaldl ) J s sl A1Sa) 2 g8 el J sl o J sl oSy LS
(2021 Audae) U8 e 4 pean Cllia agd] (5 &l Gae Gl sall 5 313V apes

Jhual) Lalita Gl g pdial) Jogal — LIl

aaall @l e 5 diall acal ) sa¥) anii Coagy 3 shaall i saill ) sm 2al jroiall aliie o saill 22y
Agal @Y Apatill Slagl (38T b gt jrall aliie Jygalll el o Cam Y (G gala s pprall
Y a3 san dae el lesale il 5 cile g il @l il Jh i elld s Lo Lain ) dpasill
sl e Jgmnll Lgiala die Lggal g il saaa A5 o3 51 585 5 nd) cldl et Lo Wlle G
Q8 g g pia g liasl i gy il ol W) ¢ 5 pfiall dasa gill )| il oaliia g 5 jial) el OIS ) gus

s N iyl Al ) acay s Jadlly

Calaill (b jroall Aaliie 55 ysraall s s siall e 5 piall Ciy el Aadiiosall Ciy jlaill 2laxd aa g
(20 u=,2018 ,2030) 1 MU Lgdy pa 3 A0 sal) iladaiall 8 dardicual)

S ile 5 iall @lli il 3 ol Cile g pdiall (a0 sall) daeliall danll sasiall ael) dakiie i o
Jale 50 A 10 O e L Galaladl = )y 5 A sinsall JalSy JiSy aaf 5 llla Ly

Sy, el Laliie cle 5 dally Jlee 10 (oo B L Jaxy ) cile 5 5diall sl @il (o e
dle 100 Y 50 Om Led damy (Al 5 3 el Cle 5, iy Slale 50 M) 10 o Led dany
e sidl cile 5 pially

Study Model 4l all 73 gai — Gl

Gl 50 23 gall gl ) Al -]

Yl=a+ BI1X1+ B 2X2+ B 3X3 + B 4X4 + €
Y2=a+ B 1X1+ B 2X2+ B 3X3 + B 4X4 + €

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 478 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

Y3=a+ B 1X1+ B 2X2+ B 3X3 + B 4X4 + €

Gaadl L) cilanal) alasin) ALl @ileasll 1) Jseasll) o s QI sladd A Y1 e Jai 23 50
il Sl (e aay JS e Jiiaaal) yiciall (el J gl allad) il A

Where:

Y 1 = the number of micro-enterprises.
uall dalits Gile 5 ydall ae
Y 2= the number of beneficiaries of micro-enterprises.
uall Lalite Aile g pdall (e Cpadidl ae
Y3=Total of financing for micro-enterprises.
hall b e 5 pdiall el sl

a =Model Constant.

23 sall culs
B1: B 4=Regression coefficients.
syl el
X1=Access to financial services Adlal) Sleasll J gaa 5l
X2=Use of financial services Al Cleadd) aladsial
X3=Financial depth Sl (Gazll
X4=Global Financial Inclusion Index Sl J sl alladl 554l
€=Random error ) siad) Uaal)

) yall Gl parlia O i8Mal) G:\JA..\ -1

Gile g piall o gad ) yuatia g (Ml J gl Ol puatia G SESall 23 903 (1) pd AU JSEN maia
| sl Al

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 47 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

&Ll i) Sl il
Jhuall dalita cile g pdal) G gal Al Jgadll

= U

Ll dalie el ol s Al claadll J guagll

FREERECIRTEC

Gl g pdiall (pa (il dae L )
huall dalita é======m| =
\ / el Ganl)
\ /
s 5 pdall Jygad laa)
. - v e N
Sl Saliis Jsadll alal) jd3al

\T =~/

(u:u;l_d\ Aac) )Jm.d\) dul Al zasai (1) pd) I

-

=/

Aol jAl) &) piia wﬁa_?,
Jhhsal) juriial) unlia 1-3
Ay el J gl sl 3 Jiai g

AL clenall ¢Saall J s

Al Gleadll e Danll aladsin) m
Sl Gasll
Sl Jgadll allall S5l

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 480 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

A atl) Al all; G ¢ 3l

Study Methodology 4wl ) xagia Yl

;\.u.\\_)dj\ Q9ax g

sl yall qaina -
51 10 ) i iy (37) @) 52 5 maall (8 pucaall g Uailly Alalall & giall & Al jall aaina Jialy
e b 195 pald il i D 5 ¢ e (g —an i e Jle (el piala A iy 65 Aae sSa
RSN

Al palldne -
L) el 5 oalall eli) 8 5 ad) g Uaall 8 dlaledl @l i) e @iy (4) 220 & Al all e Jial
(gl ol N el | e laiall juals dly
A0 Gailadl) L iyl o gl ells
el U sadill 3aa g Lgaal
Al all 58 A Jialie JSG Lol jd g0 -
A gty cr LVl cel il Eua (e e gua L (036 JSEN 8 juadl (i g2 Al -
sl Lualiia 5 5 yiall Cile 5 il Uy gail 5as g Lgal -

bkl xen jalas -

A Ul i) -
S Fanl e DA (o (6 S (5 sinal e ol 5 as Lelin o5 Lompan G 1) i) S5
bt A Al UL o 51 e e gl Al all ol juria adaai] il jall 5 <l gall 5 anl all
DA a6 psaaall e g i) Sy gaiy Jlall Jpaill puial 4 5 LS Al jall <l paia Guylie
Sl 558 MU L) Aaaial) cilaliai¥) s Aol A Jiad Sl o gull 3 g5 gl Al s
fealal 5y suiiall ULl IS 5 ¢g 3 yall i) 18 ga 5 g aalal) A g S @Bl sall e ) siall
Aalad) deill (5 38 pall Slgadl 5 ile 5 pdiall o gad (§ 521 iay jr—all Lalite Cile 5 ) diall ) saly
Al de Jae sl Ll J gl il lal il ¢ sl i) 1 g g slan
Aaladl iy ) sall g CBlaall 5 i) 5 A jall Sl e ookl jUaY) 0 5S5 8 Glald) adie ) LS
Sl pall 5 eclaiSall g sl A o Al jall & gaa gl g5 5 65 ) sia il 5 Lgie B ) sulial
Ol slaall aan sl (e b e s CVIEL 5 iy ) all

Al pall dgas -
f ) (o Al all 3 gas (Jia
12019 a5 5 a5l 5all iy o Lo iy s 30 i 30 8 il xS i 0 2 g0l —

2023

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 481 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

Boalal) ali) g da sSa g ale plad @l iy Jias o g day ) e Al jall 5 i AplSall 2 goall -
(gl o)l il e ldiay) juali cliy (5 adll oY) i)

AU ) el A ja e A jall ¢ peatl due ginsall 2gaall —

Aol Al aaasall Aa ) ealanly el J sl tJiisall ppsiall m

alara (3L (e a& Il Al jall 038 (e Adlall cileadl) 53 say (aladl deall dlegindy Glialil) AL aey Glli

il el Gl 4l bl Jalat s aas e daied il jall o G 4gle A5l ) )

2l 5 Jaial)

ran 55 Al Jall i ge 3 il digall e dye Saial Al o Lald 8 Ua Ll ()] G

Aladt Ll LaaS B0 gad) day by 48] aa g i Ciladd) B3 5a 22y e dalie daS Glily 8 i e —
() Akl Collaall dae A sl COllrall e lea) A daaiall COllrall dae A (i
3392 e el Lia ) pae v Leiladl &8l libsad) dae 1385 & gially Bl 22 Alea)
e 5,0l (i il Alaa Y deadll  cadie AulS dilain¥) de ju JOA e ol g dediall daaal)
o2 5 axe 5(Yi & Gong, 2006) Jreall aldll lalia¥) agd «Jyeall Y 5lud e )l
bl
8aga 8 e Dleall ol (e eliaii DU Al aveial Aol 5 V) Leulidl Al ollia () a1 L
e o aainall Guball o & Jiai 5 Al LIS 5) GUaldl 2 g o815 cagd Ladiall deaal)
e band g Aty Adaad 8 Ll ati ) g Ja8 5aa) 5 ) 850 gl el () S clafiuN) 6 jlain
b JEisall o g Al 5ol 8 jasie IS O s (8 slatinV) @il jle e o Dleadl clila) DA
A sy il Ol s Guad (o 5 Aol pall i 1 ALl (e 3 e Be) 8 20 41 () sS 221)
38 5y ol a0 g g ane ddle (i L s g il s el JBMA A3ie 58 18 20 & sena
Arenall GUlnl) st die | uldll dilee 8 i)
" Al J el Jaicsall jpsiall sl dag 5l oSV 5 Al jall (e 53 sall day liald) aagi) Gl
allal) Sl - ) el — Al colead) ) sa sl — Al cilanall alasi ;g
el J geiill

AN Laalaly raall Lalite e 5 il Jysad i) jxiddl w

@ﬂ\&@j_M\@&ab}M\www\ Qe — yrall Lalite Aile 5 ydall 2ae
aall Laliie Cile 5yl

;:\..ubﬂ\ c@_m -
(sl Al 3_jal Caia ) i sl eiall aladiil e lalll aaieg 4l jall Calaal 3as Jal (e
Ledoa o ) ol 5V 5 Ll S (s 48Dl Lzl 5 Al jall 5l ye il L) egiall lliS
&) aladl (e JEBY) OIS (e b Y giall 5 clgian ) JEYI g et ) cilglaall
ool A S ey palal)
el GOl ydiga g Al Hall ) yartia -
s el (e 0 58 Ao Al ) ciaaic |
el J saill & iy g 2 Jall il Y f

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 482 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

03¢) (uadi main 8 L Lasd 5 ¢« yruall dalite Cile 5 pdiall Jygad (8 Jiady g Ul paaiall L5l
Sl paziall

el gl s Sl ysiidl -

(4) sl Lo 53 LS il y5all (e Ao gana (33 sk o Al 038 (g ay IS (a8 5 08

.

(4) & don>
Al jal) 03gn Al 8 dadiiiall il ydigall g (Alall J gaddl piiia Sad
Auld 8 daddinial) &l ydigall

) (e 10000 JS) Alal) Larall J gum ol Bl 20e
adadladll oy iaall (5 gl e

265 1000 JSI ATM AV <ol peall 3 3¢l 220
Aailaall 8 () gy cpdl) OISl dlaa A siall Al

GlaaS J8Y) e aal 56 5 agaal (pdll Gasllll A
phaiie dap 5

pily J8& (8 pae ol () sendiin () aallall A
Jaal 5 g

Bl (ym 5 Ll ) s il 5 il Sl aae
@G ol 8l ) sl ds

e (laall 8l ) Glai) A

4 seandl (5 sisa o g 5l e

265 12 A JAaVL | 5eld Gl Cpedlall 4 gial) Al
il

e 12 8 g 58 () ¢yl By el Al
il

(oA Loy Ul 1 50350l (031 (Ll & il sl
Lnalall jed 12 & A sSall cile gaaall i Yl
Opalill) gl (el () e gy (Al Gaallall A giall Al
(S

2025 paiis — EJEI ol — o] lomall 483 aSlg dadlally Al oYl Ergoedl dlove



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

(5) ds

LOfiall) alas) Ga s jlaall
On o—b3e JS Tl ) e U5 ¢ ) J gl Slasl (g a3 JST S 5o i oLl Jaeas A
At N U Sl Qs e liall) daie ) el iy (o3 ey (el 8 Aaddt ol 55l
O Adaliiall L8l sl ) ey gy 20 «Component Analysis (PCA) Principal
i) Gaoh e D Ay dgie jumy ydise 8 Ll FAY Jdail) b Al AlaY) cl jaial)
il Sall sda e glay g cdulia¥) o Al @l puatall dudad il KaS Sl gl (e B03a Ao gana
@l el axe e 2l Jidail) 1 Jl 8 ded 5l b gSall sae dasy g s 1) U Sl dadl)
.(Mooi et al., 2018) L sigall (65 ) yall
el sl g 531 3 Zpts 1 i Sl il a5 (8) ¢(7) ¢(6) (5) skl

Allall ciladdd) ) O pa s e Ay )11 il gSal) Sl

AaS) AN dpadl) | i) ppeadls A ds Al Galsl Jdalldad | il gSal)
0.898 0.898 2.431 2.693 Js¥ ¢y gsall
0.985 0.087 0.218 0.263 A ¢ sSall

1 0.015 0.044 Gl ¢y gSal)

Ol 3ae) a2 )
(6)Js>

Al cilaadd) aladiin ad Ay ) il gSall Julas

Je¥ esall

A PLN]

(7) Jsx>

Gl ¢y o<l

Calall dlas ) (a1l

2025 s — CIEI siadl — uwalsell woxoll

484

Sl ddladly doyloYl &sgoed! Ao



Sl dalite cle g pdial) Jagal Ao Al J gadd) Gaadad il

Al Bardl dad Ly ) @il gSal) Julas

0.812 0.812 1.249 1.625 ds¥) g8
1 0.188 0.375 (A G gsal
COiald) dlas) Gz juaal)
(8) Js>

lall Jgaddl altall pdigal) S Ay ) il gSall Jada

AopaS) ) Al | il el Ao Gl BUSEOV .
Cralsd)
0.807 0.807 3311 4.033 I3 sl
0.951 0.144 0.497 0.722 A (8l
0.996 0.045 0.204 0.224 I ¢ sl
I 0.004 0.019 0.02 &) A Gl
: 0 0.001 ualdd) O gl

Ciall) dlae ) (e s jdaal)

tKaiser June lo Glialll adie ) 4l ia) ¢l yuiall cliay a3 3l il sSall aaad (o jal
a0 e Bigenvalue GelSH s i 5 sl o sl () 0l 5Sall Jaliia) oy jlnall 1361 188 58
(Acock, 2013) gassall aal sl e GalSl L jaa Jay Al Gl sSall aladil 5 il

2 138 5 ¢(2.693) gl a5l e GalSl o 3a 33 IV Sl G (5) Jsaadl e i
AN 9589.8 4iiasi Lo yasdl Cua talua¥) ) juaiall Cpliill (e A 5T pasdy g 5Sal) 13
il A (e ¢ SN o) e A ST 5 4l ¢ Y1 O sSall e ULl daing Cigas
x11

22138 5 ¢(2.071) gma—all a5l (e alSl s y3a 35 I W) 0 sSall G (6) Jsand) e ol
o gas I 5 9669 At Lo pusd Gy haleall) Dl puiall LN (pa A ST pusdy g 58l 138
e liall adie | il g ¢ JSI cplill (e A 58T 5 o) a3Y 5V ¢ Sall e Glalll adiay
X21 _paiall

2 138 5 ¢(1.625) gmmall 2l 5l e GalSl o p3a 33 I 5V Sl (7)) Jsaadl e ol
AN 5 9H81.2 Aiasi Lo pasdlh Cua talua¥) ) juaiall Cpliill (e A 5T pasdy g 5Sal) 13
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Glialall adie ) llal ¢ I bl (pe A ST 5ty 48 <05V 0 sSall e lialal) ading (o g

X31 wdadl e

Iy 9680, 7 A Lo asdh Capn Al ua¥) <l paiall () (e s ST pasdy ¢y sSall 138
Glialall aaie ) llal g ¢ IS il (pe A 58T i) 43V ¢ Y1 (Sl e lialill aaing o g

x42 il Je

M\@AMQEJM\@}MQ_\N\M\_
ijﬁid\dg}dwgﬂubﬂ\\.@_ﬁsQW\&J\Q\M}A\C_{A};(Q)djq;(éjdjd;l\}
oall alits 55 el

(9) Js>

(Sal) dpliia e g pdiall ) ga) il yiiall uld <) i 3a

uall dalite Gile 5 ydall 22e

uall dalite Aile g pdall fpe (padiadl 2ae
roall daalite Cile 5 piall J gatll e

Oiall) dlae ) (e z jdaal)
sAfiand) o Madl) A8 Lua - Ll
N OV 23 sl Cangy G Al all (g 8 HLEAY Al £ 3l 336 e sl adic)

On ) J sl dilian] AV 53 (5 sima il aa gy W A5l 5N U5V o 5l (o il sl
(Jsaill alladl jall | Ml andl Ailall cilanall alasiicd 40lall cileadll g gll) saleal s
aliie e g piall damy uliall Gl all aia e < silly jraall Lalite Cile 5 piall Jygai o

6 sixa L da gy Wl QA U e ) G dl) sl ) S 23 saill Caagy Lai ¢ yraall
sslball Gandl el claadl) alasiind Alall Gleadll J sa gll) () J gaill dlian) AVs 5
2amy (ulall Al ol pa e sl jraall Lalite Cile g piiall Jysad o (el allall il
= Al Gl sl () G 23 geill Caagy Gos (G ¢ raall Aaliie Sile 5 pdiall e (il
A Claadll J gua 1) i) J saill dilian) AV 55 (5 sima il a5y W acly AN G
Aaliie e g piall Jysad e (Jsadll adlad) pdisall | ) Gard) 0Ll cilaaal) aladi)

b Lasd g ¢ pruall daalite Cile g pdiall o gail)  Maals (ulall 4l jall aia go < ully jraall

sdual Al G.:\LA.'\S doaly )l daall

Yl=a+ B1XI1+ B 2X2+ B 3X3 + B 4X4 + €
Y2=a+ B 1X1+ B 2X2+ B3X3 + B 4X4 + €
Y3=a+ B 1X1+ B 2X2+ B 3X3 + B 4X4 +€
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Claaall aladi ) Ailall cleadd) ) J s—a i) (A 5 (JalSIL sl day )Y e Jai iy 73 g
() Jsaill alladl yiigall | Ml Gand) ALl

:Missing Values 52 saiall SULLI aa Jaladll*
s Ul ) J s sl Al o Uail) G 32 58 a1 e Al jall de cilily s sias Y
(2023-2019) 4l yall Jae 5 yidll JA L HS3 Calldl il ypiall
sl all @l il s gl glas I
il aiY) 5 Mean (s T ) A e Al all @l jarial daa gl sliany) e el o3,
sloan) w5 (10) Jsaalls Max dad el s Min 4 ol <Std. Deviation ¢s_kal

Al ) &) aial a gl slaay)

(10) o2

A3l ) yaial sl

0.23

0.062

0.68

0.152

0.382

2975000

15200

1011122.3

1182531.3

6900000

1000000

1809422.9

2968750

3.45E+10

8.00E+09

7.98E+09

1.81E+10

Oiall) dlae ) (e z jaal)

teh e (10) gl (e
¢(26.832) 538 (5 jlma il 32l (47.079) il X 11 Jsmsa sl Tl 23a] ol o 1) i
Lo giall 8 Ll Al all e gy O iy a5 ¢ sl e (98) ¢(12) 4ad el (ol sl
rdndad ey ol g el @il g (Sl e 10000 IS Ak 47 Jalas J g 5 Il 2ae
LeShias Ll Bl ae b il _all die o iy (oM )
58 (5 Jlura il ails (%56) s an) s Aasn s ol agaal Godll sl A il sl da sl -
Glels ol G uSlhagaill 5 sl e (%88) «(%43) G el s ol cazlys (%10.3)
JBY) e aal s dan g il agaad () Cppadlll s 8 Al all e o gy CaSEAT ) ey dad

ALl J sadl) o slaiag
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o )8 Lﬁ)l—‘u al b (%149) cl\ LALAAY\ ‘__A;A&\ C:a\_\j\ LA‘ aal) Ayl ‘.;:1 ) L_ujl\ -
(sl (2(%23) «(%6.2) Aad el s il cialys (%4.9)

il (%38.2) fdnale 5l 12 N JBa HAaVL | sald Cpall Cprdld) Al lad) Jaws ) -
onSl il ¢ Vs e (%68) «(%15.2) Aad el s ol caalis ¢(%13.6) 008 (5 _lna
A SOV | sald cpall Cpaadll) G 8 Al all e ol iy (DA ) ey da el 5 ol o
Al da)

oJJ.E. Lﬁ_)lé’-‘ &J\J;AL\ (1 1825313) cl\ ‘)a__haj\ "\:\Al_i:\.d &L\Lcj‘)_u.d\ A=l ‘fil_u;j‘ Ja_..ujl\ -
O iz 1385« Ml e (2975000) «(15200) aad Aefs (ol cazlis «(1011122.3)
o O S sl 5 oGy 535 1182531 aln Al jaall Lalite Cile 5 5 diall e b i
Caeld il jrall dalite cile 5 il aae 84l jall dipe ol gy MR ) iy dad el
& Jaxa il _aily (2968750) il sraall ualite Cile 5 piiall (e Cpasiianall aaal sl Jass gll -
&le (6900000) «(1000000) dad Jeis ol il s «(1809422.9) o 8

Ao @ agi ) jpall daliie Cile 5 dall (e il aae T gl G i 138 5 ¢ ) il
o Al ey (ol g sl cglall 5 o 5852968750 iy Aall Leby galis Al jal)
gl elli Cld Sl jrall dualite Cile 5 pdall (e it 2ae 84 jall e o gy el
13 5 sl e (3.45E+10) «(8.00E+09) 4 el s ol cialys ¢(7.98E+09) o 8
o xall daliie cile 55 Gall Al jall Aiey o il Lgwads 3l o gl Jaa) o gia
8 Al all Ao & gy MR ) el A el g ol o LaSh ol 5 oy 53 1806000000
Lebh gty Al pall die @l ghy Caad Al jraall alite Cile 5 pdiall By gaill aas

Jalii HY) Al gaina ¥

3l a2 daeiall Ll )Y 38 3 wae of ) Brooks (2008) Jil s Ll ;Y1 138 4 sixa
o8 Laiy Al pall Jae o piall G (alan) B ) 3 5a g () A sl Al 5 Cum (1)
Dy (5 iaal) Bl )W) Jabae Lal cdoasl ol Jae (G pusciall G oabos b ) 05 5 ) Adld) 2l
O Bl Y A8 8 me xa g (11) dsaadls (Biles Gopmriall (G (i Ll )l dga g pae
Al all G yaeta
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(11) Jsx
Aal) ol puicial) g Adkiunal) ol jiiial) o Jali ) A8 ghuaa
Y3 Y2 Y1 il il
| 1.000 |
| 1.000 |
| |
| 1.000 |
| |
0.511 0.6 0.616 X11
(0.000) (0.000) (0.000)
0.236- 0.357- 0.202- X21
(0.035-) (0.001-) (0.072-)
0.7 0.579 0.546 X31
(0.000) (0.000) (0.000)
0.417 0.174 0.487 X42
(0.000) 0.123- (0.000)

Oiall) dlae ) (e z jdaal)

sk b (11) dsad) G
daglil) g Adtecall ) pbiial) ¢y ABMat) Al 3 Als oY gl
Go JSs la) Jasi 2 YT seaal) Al e g peiall 2amy (ulal) Jaall daliie e 5 il Jygai o -
COlelae iy i o el allall 5 5igall dm g e Jall Bandl amy g Alall clarall J s a5l 2m
A1 IS 04 (5 st e die (5 sine Tl )Y Jaa 5 ¢ sl e (0,487 <0.546 <0.616) Bl )Y
ol Lalite cile gy Gial) daay (ulaall jrall Lalite cile g pdall B gad Jasi ¢ AV cuilal) e
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de (g gina SRR URKV ¢«(0.202-) =i Jalas ATGITEN Al Gileaddl aladinl aen Lu&e Y]
90100 s
Laii g Y2 peall Lalite e 5 iall (o (el 23ay Gulial) Jaoall daliie cile 5 i) Jygai o~
Cialy Cus oJ palill alladl pigall drg 5 ¢ lall Gamll a5 cdollall ilaasll J g ol) 2ay (0 IS5 Ll
ISV %] (5 siasa die (5 sina Ll ;Y1 138 5 ¢ M sl e (0.174 <0.579 <0.600) Sl ;¥ < lles
o Jsadll pallall - dinall 22 (5 gine s 5 ¢ Alall Gandl aay g Adlall Cleaall J 5a ) 20y (1
Aalite e g pdiall (o Cpaiiiall 2aey (ulial) jpoall Lalite Cile o uliall Jy sai Jag y AV cailad)
Lalsi ;¥ 138 5 ¢(0.357-) Jlasi¥) Jalae @y G 0Ll claddll aladt ) ey e Y2 jaall
Yol & s die (5 gina
Lasi 3 Y3 aall daalite cile g pdiall Jy gl Maaly Guliall jiall daliie e g 3Bl Jysai 0 —
Gl G o sadll alladl [l gall amy g ¢ Alall Gandl any g callall Cladall J a5l 22 (e JS3 L)
ISV %1 5 sinsa i (5 sina Ll Y1 1385 M) e (0.417 €0.700 ¢0.511) Sl 51 idholas
il g pdall Jy gaill aals (alial) aaall dualite cile g piall Jygai Jasi p DAY cuilal) e alaY)
138 5 ¢(0.236-) sVl Jalra @y Gy ) ciladdl) 2ladd il ey i wSe Y3 jawall daaliie
Y05 S sisa die (5 sine Ll )Y
e ball HaniVI 3 gad cilial bl (g gEall ol Lasl)
Clal ) (e @R e Y Al jall (g 8 jlial (8 5 prall Cilxg jall 48y alasi ) 8
Cliay yal) 4y yla 8 sl ) 3 b Cilaal S8V oda Cigind 1) Ul 5 ¢ Jadll HlasiV) =3 gad
Zl A bl @) sda 38 ol 13) Ll dlgale alaie W) (Say s b gl aad Co s (5 jraall
73 sad Cilal i) it g Alimn 55 jaie il Jaad i g (o aaall Cilay yall A8y yla 8 (il )
sk Lasd Brooks (2008) Ll LS (SpudSl) Jlasll jlassyl
18 gl el a5 gl LA *
Jidiy g oY al amdall a5l a8 sl cailS 1) Lo aaadl Jarque-Bera Jbia) Gle slaie V) o
b o) ) iy Laiy ¢ grandall a3 53l @i 81l o (& HLEAY) 138 Jda 3 el oyl
Juaia¥) 58 Ladie axall (a jdll 143 Brooks (2008) (385 .oxndall ajsill ) sl oLl aae
Juaa¥l 05 Laxie ol (o il Jui L «9%5 (e ST Jarque-Bera Jliay (68 5 oy sl
%35 (e J8 Jarque-Bera Jbia (8 5 oo gl
sadnial) Jadl) L W) Ladls
o bl )Y As 3 aaail Variance Inflation Factor (VIF) Jkial e slaie V) o
Ll ¥ A i )l Gujarati (2003) g sl s Adkiaad) A all & 3laiy A8l <l ppiall
N e ST VIF G )5S0 Lavie oot Aataaall ¢ juaiall (pu daeiall  Jadl)
sl il aas JLEA) *
Gl A Ol ella oIS 13) Lo wasil Breusch-Pagan/Cook-Weisberg Jbial e slaie Y o
oAl Jaay Laiy ¢ 81 sall ool il 8 L) 1 a8 aaadl Gl iy g Y ol 315l
O A8 sy Alliae il seda il L pae e iy o B gl als Gl aae (8 al
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Pagan/ - JuiaY 5 o s venal) Jia¥) S 13) pandl (ia all (5 5 Facdil) g A5 adl) ) puaial
(8 5 0 guanall Jlain ) S 13} doad) (8l Jy Ly %5 (e ST Breusch Cook-Weisberg
(12) dsxall 5 «(Gujarati 2003) %5 (= J3 Breusch-Pagan/Cook-Weisberg JLaay)
(oAl sy 3 gai Cilial i) s g
(12) o
Rl 1) 3 gal Ll g

Test for Test for
. Test for Multicollinearity Heteroscedasticity
Normality

Breusch-
Pagan

Jarque-Bera VIF

Prob.=.0016 Mean VIF = 3.02

Prob.= 0.00041 Mean VIF = 3.02

Prob.=.0439 Mean VIF = 3.02

Oialad) s a5 jdaal)

teh La (12) gl (e

Juaia¥) dad CuilS Cum Al jall z3lad JS 8 58a5 Y 8 sall anall a3l y G o (Yl
(Ml Je (0.439 <0.00041 <0.0016) %5 o+ J3 Jarque-Bera JLiay Lad g g wuaall
o2 (8 il s 3alba Yo e ST claldall sae o Lalda gzl @Y1 138 (e aaliill (Kay g
BSalia (80) 22 4l

VIF el sie OIS Cun Al wsal) o jaiall JE ) Ja 3 5 L (3iad A jall 23las JS ;10
(3.02) 10 oo S8 z3lail) JS 8 Aiisall ol yaciall

Y e «OLS alaiin aipas Gl CIEN 5 G Cpad gaill (e S 8 bl il oyl saay < B
O Aealill JSLi =3l Robust OLS aladiul sl «2llM g oJ g¥) 73 gaill & o 0l 138 (38a%,
Okl Al axe

sl yall g 8 sl -

1Y) = Al ) Laal

oy Ll J saill dilian) AV (53 (5 sine Ll 2 ga g aden JHAN U5V o 8l (i @l Sl
Slo (Jsaill allall iall 5 e Jall GGandl 5 el cilaadl) alasiad 5 cdgllal) cilarall J gan gl
z3saill Jlasil el jal) &5 ¢ yraall Lalite Cile g il 23ay Guliall jraall Lalite cile 5 il i sad
Cile g ydiall amy (uliall jrwall dalite cile 5 il o g o daing 23 salll 138 5 ¢ N J5Y)
it 5 bl claadll J s sl 8 Aiciall ) J saiil) dlagl g (@i ysria) sraall daaliia
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s (13) Jsaall s o(Rliie il aiaS) J sl allall i pall 5 o Jall (andl 5 cidlall cilasal
5 sl s o) B s 0531 e il m jil) i

Yi=at+ BiXa+ B2Xot B3Xs + PaXs + € (Model 1)
(13) Joa
Jo¥) o AN o8l L)

.0089027

15.71- 14.987-

2.3768- 1.71- X31

18.46578 27.48 X42

14.30566 25.12 Constant
537.64 F s

0.9745 paaill Jalas
R-squared
FEEP<.01, **p<.05, * p<.1

Ofiall) dlae ) (e s jaal)
zasaill o alaie ) ASa) ) (13) Jsaadl sl sl OsY) o dll (ol jlosl) milss
<0.9745ak R2 wasil) Jalae daid Gf ) Wil il i 9 %5 e F dallaiad (lids) Cu
Cleadl) aladiul axy 5 Al claddll J sia gl aey) Al el Ol yuriall o ) i i) o2
a3 ppadli Lelena (A aodat (el J s Bl alladl 5 digall amy g o Jall Gl a5 dLall
Aaalile Cile g pdiall 220y (uliall jraall daliie Cile o pdiall o sais Caang 2 il (10 <9497 .45
Sl e Jia Glaaal) 33355 o1 (AT Ol aaie ) a5 %2.55 Al Al Bl ¢ aal

(GDP Mlaa¥) Aaall milill dagd 5 ¢ gail) Jana cciuall jland 32080 JaxaS) oo 58l SLaiy)
«(10/5) Jsaalls 32)) ) Coefficient Llasi¥) cSlalaa g t-Statistic <l lidl) il Jalat
Aalite Cile 5 -diall aaey Guliall il dalite cile 5 pdiall o sad (g dlag) A8Dle 3 a5 ey
Jyaill el 5 all ay gy ddlall cilndll J g gl 2y +A5Y) Ll J sl dlail 5 Jaiall
o2 8335 o (i 138 5 ¢ sl e (27,48 .0089027) i) Jalra pf izl s ¢ L)
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e 5 —diall damy Galid) jrall Lalite cile 5 il o gai 33l 3 ) (535 Bas) 5 33 53 2leaY)
e 5 %1 (5 siaaa die (5 sina i) a5 ¢ sl e (27.48 <.0089027) Li—all Laliia
Los ¢ prall daalite e 5 - Siall Jy s ) pi3a o ainy el J gl Gudas o J 5l Sy
reall daliie Sle 5 plall aae 30l ) o ey
Jasai Al ABe 3 a 5 (10/5) Jsaadl 32l sl i) o gl ¢ AV sl e
Gladdl) aladinl ey g jroall dualite ile 5 ydiall 230 3 disan ulal) roall dalit Cile 5 bl
14.98745-) Jhra Wl ddlaw gl a ¢ ol Gaallaa; d ol
4 sina (5 sie die 5 dllall Cladal) aladi ) 22094 (5 e die (5 gire Ll 12 5 (1.71-
3aa 5 Ml Gandl 22y 5 Aallall Claaall aladi ol dey 30l ) () i 138 5 ) Bl 220 9410
Aaliie Cle g pdiall 22e 5bay Guliall raall Laliie Gile 5 ydiall Jygad sl ) (g5 32l
sl e (1.71- ¢14.98745-) SN sl oy sl
Jyaill Al wan) AV (53 (5 sima i 2 5a 5 paay JHAN 5V oo AN (m Jal (jmd o cale
alladl 5sall g o Jall el g ddlall clanall aladiul 5 dllall cleadll J g sl salagly |
all daalite e 5 5 Sall 23ay Guliad) jaall Gaaliie cile 5, Sl Jygal e ) J 0 iill
(ol Gl J s
(S o Al Gl Ll *
plaaly el J saill Ailuan) AV (63 (5 sirn 53l 2 gan g adey JHE SN o i) (@ jlaiaY
Slo (Jsaill allall igall 5 e Jall GGandl 5 el ciladdl) aladin 5 cdgilal) cilardll J guca ol
el yal a3 ¢ aall Lalite Cile 5 yuiiall (o Cpiiasall 23y Guliall jaall Lalite Cile 5 yuiall Uy ga
amy (el ) daliie Cile 5 ydiall i sad e dadny 723 saill 138 g o U N 23 gaill las]
Jsa sl (8 Abiaidd) el J gl el 5 ¢(aali yaaia) sroall daliie Cile g pfall (o (piisall
el J g dill allall 5 Ggall g o ) Ganll g dllal) cilaadll alass il s Adlall Cilarall
(& el Cilay jall 43 oy (U o A8 G il JLia) e gy (14) sl s o(Aliis

Yz=a+ BiXi+ B2Xo + B3Xs + PuXa+ € (Model 2)

(14) dss>
Al S8 a8l Ll

0.01541

0.1666-

9.1651
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kK

2.32- 0.6972- X42

o 51.33 13.0136 Constant
150.36 F ied

0.0000 F Ll

0.8891 ) Jalas

R-squared

*EXp<.01, **p<.05, * p<.1

Ciald) dlas) Gz juaal)

zasalll o i VI AulSa) () (14) dsaalls 3o sl SUl oo 8l G 8l jlia) sl s
€0.8891 il R2 asill Jalae A f ) Wil iliil) i 5 ¢%5 (e F Aladia) (aldas) cuanny
Claadll aladital aay 5 Al claadll J soa o) ay) Al all < yriall o ) i i) o2a
s il Lglana 3 galat i (Wl Jsa il adlall 55l dmy 5 o el GBarll aay 5 ALl
O Ot ssall 23ey Galiall riall daalite Cile 5 diall i say daasy (5311 il (0 %88.91
83355 Al s AT @l e ) a3 %11.09 Al A will 85 ¢ all Lalite cile 5 5 Sl
(GDP ¢ saill Jaza (i peall jlad 38l o) e sil) slaBB¥) Ol jieS (ol

«((11/5) Jsaally 32)) ) Coefficient Llasi¥) &Sllaa g t-Statistic <l laal) il Jalat
O il damy il jriall daliie Cle 5 5dall i sad G Aplag) A83le 0 g 5 ealy
el 2xy g Adlall Ciladll g sl 2y AGY) Ll J gl sla 5 jaall dalite cile 5 5l
53l O (i 1385 ¢ sl e (9.165097 <0.0154119) JasiV) Jalaa o el Capm ¢ MLl
o Ol daay (alaall jraall dalite Cile g pdall o gad 330 ) () (252 83 g Bas g Al 038
6 sia L 138 5 o sl e By 55 (9.165097 <0.0154119) asiy sl Aalite Cile 5 il
il g piall Jagat Ol dige (o Guany (el sl Baadat O J 58l (S etsle 5 %1 (s siaa 2ic
reall Laliie Gle 5 il (e ol dae 30b ) (o GaSaiy Laa ¢ pruall Aaliia

Jasal Al ABe aa s (11/5) Joaadl 32l sl i) o of ¢ AV uilall e
Al ) day g jaoall dalite e gy Sall e (i el 23ey (uliall jrall Laliie cile 5 il
- €0.1665671-) Jlasi¥) Jalae &y Cus ¢ all Jsall allal) - d5all a5 cdlal) el
o5 oMl Jpa 3l allall 5 G5all 22 %5 (5 5w e (5 sina il 1385 ¢(0.6971638
3as 5 Al Jsaill alladl 5 all e 30l 3 o e 138 5 A0l Clandll aladi ul axl (5 sine
O il 2o 5 da (uliall pall aliie Cile 5 pdiall o gai (il ) (a5 33l
(0.6971638-) ol i iy iy yxalld g aliie e, Gl
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Jsaill Al an) AVa (53 (5 sine Ll 2 5 aazy JHAN U o jal) o jal) (joad ) oy cagle
Jisai Ao ) Jsaill alladl 5 pall 5 o Jall Gardl 5 cdllall cilaaall J s il aalagly Sl
Aallall cleaall aladiin) asd adall (i daia s il Jgadll 5 ) oS30 2N sl DU Jsad)

A o Al R ) *
odlaaly el J saill Alian] AV (53 (5 sina il 3 sa g aney JHE A o Hal) a8l HLaaY
e (Jsaiall alladl pall 5 ¢ Jall Gardl 5 cdllall chlaaad) alasi 5 dllall cilarall J gaa i)
el ) @i« pall dalite Cle 5 jdiall o saill  Jaaly Galiadl jrall Laliie Cile 5 pdiall J; o
el il dalite cile g il el e daing 723 gail) 138 5 ¢ U G 23 paill lasl
Jsa sl 8 dbiaiad) el J gl alagl 5 ¢(aali pia) roall Lalite cile 5 yudiall o gail)  Jlealy
G yrieS) Jsa il allall 5 Gl 5 o Jall Gandl s cdllall chlaaad) alasi s cigilall cileasll

ol Sy yall 4y g SN o ) (m ) L) e (15) st s o(Rliiens
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