
�����������	�
��

�	��������� ����������	
��

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

��������� ���'��'#��""�����
��()���"�

�����	� � �*+ �'���	�,�-.���


�������	���������	�	�
��

�	���������
� .��.����'��+�!"���)�
� ���&����������
� .��(
���$"�/������������ �
�
��
 !�"��

�#�'�	�������������������

#,����0�%	������!�����'1���(�������� !���%����0�'���
'1���(����,,� �*+��
�������� �����������%,,��'����2��0���� 3�*���

������������
1�������
���������������������������������������� !�������������������"������"���
�������#$���%������
���"���$��!���1�����������	
�����'��)��&
��2�����'�2�%���������������%������1��� 3�*��$��������
%����

������1����1���� 3�*���0���� 3�*����%����

���������� �*+ �'��
�	4���53�������,!�
��������!�����	������������������
������� ����1��������������%���������������	��������,����,
�����������
�������� '	��+��������%�������"�
��������������������$���"�����6���#���������2�%���
�. 7�1979-�. .2008����1���� 3�*��$���"���&������'�,������2 -86�����
� (Dickey-9:;;<=>� %��$
%?�
�5�� (Johansen)�53���1����"�����������������6����6�� @:ABC� =DDCs>� %�� 3�*�'	'��)��&
��������
(Cointegration)�%��'	'��)��&
����'�2� � @E==D=� FD==<GCBDA� HDI<;J>�!���1����"������������ �	

����'��)��&
������%������1��� 3�*��
������������	
$���"����K����K����� �*+�����&�,����

�������



�������#���������������"���#$���%����#���������������"�����"����������������������������������� 
!����2��),�����2�����'��)��&
����'�2�%������'� �)��&
������������'�,!��%�������'1���(���
'/���%'���	��	L������

�����!���M�������	������������������������������������������ !�������#��
�������������"���#$��%����#���������������"�����"��������'#��

� �

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



#$%&'&$%&$(�)(*%+�,-(.&� NAO;PJBJ� DQ� 9OGCD=J� NQQ<GCBAR� CS<� E:=DT<OA� OAI� NJBOA�
UD:=BJV� W<VOAI� QD=� USOB;OAI� XJBAR� FD-BAC<R=OCBDA�
H<CSDI��

/*(012� HBJJ7�Y:ZBCGSO�FSO=D<ATOABGS�

3&42&&� HOJC<=�DQ�EGDADVBGJ�

#$%&'&$%&$(�)(*%+�/%5-612+�7188-((&&�
NJJDG7�[=DQ7�W=7�
NJJDG7�[=DQ7�\OAGSOAO�FSD]<CSOZD=A�� H<V^<=�

[=OJ<=C�FSOBCBT� � Chairperson�

A9),:/7,�

US<�Courist�BAI:JC=P�SOJ�^<<A�OA�BVTD=COAC�GDAC=B^:CD=�CD�USOB;OAI’s�<GDADVP�OJ�O�ZSD;<�D_<=�=<G<AC�
years7�`A�CSBJ�JC:IPa�variations�BA�CS<�;Dng-�OAI�JSD=C-=:A�I<VOAI�QD=�_BJBCBAR�USOB;OAI�Z<=<�C<JC<Ia�QD=�
CSDJ<�tourists�Q=DV�CS<�C<A�VObD=�European�OAI�Asian�countries7�US<�I<VOAI�QD=�tD:=BJV�GOA�^<�
<cT;OBA<I�^P�VOG=D-<GDADVBG�_O=BO^;<Ja�BAG;:IBAR�BAGDV<�BA�CS<�D=BRBA�GD:AC=B<Ja�CS<�<cGSOAR<�=OC<�
^<CZ<<A�CS<�XY�ID;;O=�OAI�CS<�USOB�BOSCa�OAI�CS<�GDJCJ�DQ�Courism�BA�USOB;OAI7�NAA:O;�IOCO�Q=DV�
^<CZ<<A�defe�OAI�ghhi�Zas�GD;;<GC<I�QD=�CSBJ�JC:Iy7�US<�N:RV<AC<I�WBG]<P-9:;;<=�OAI�jDSOAJ<AkJ�
HOcBV:V�LB]<;BSDDI�C<JCJ�Z<=<�:CB;Bl<I�BA�D=I<=�CD�<_O;:OC<�:ABC�=DDC�OAI�GD-integration�IOCO7�
US<=<OQC<=a�<==D=�GD==<GCBDA�VDI<;J�@EFH>�Z<=<�<JCBVOC<I�in�D=I<=�CD�<cT;OBA�CS<�;<_<;J�DQ�European�
OAI�NJBOn�CD:=BJV�in�USOB;OAI7�US<�=<J:;CJ�JSDZ�CSOC�CS<�;DAR-�OAI�JSD=C-=:A�<m:B;B^=B:V�ZOJ�QD:AI�
CD�^<�JBRABQBGOAC�OG=DJJ�CS<�_O=BO^;<J�OAI�CSOC�^DCS�CS<�E:=DT<an�OAI�NJBOn�CD:=BJCJ�OTT<O=<I�CD�^<�
SBRS;P�J<AJBCB_<�CD�CS<�BAGDV<�_O=BO^;<7 


