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�� y�@� ��"�>�?� N"��'()  �&� �) 0":��>J �- K5��A$ N��c	 �� t�A"2� �o  � K��-  �����
��&:��>J �3�� �5 x*�� � �C�	  �"B�� �" �- *�2����) B(4&�c	�  &�"%"�

#$"!5�:��>J �3�� � �4�� 0"63 *�$5��>�S�� x��  �������- y�@� ��&*$J�� &�
�� 5  X�"*$J�� ���(�J �- ��'()  F*&:��>J ��=(�  a*+ 0�$ �3�� ��*-�)Copeland 

(2004)�D=> 5  Ic� �- &0K� 57Z[8 :7~Z(.

�	�%)�* ��+

Eb  O*3� �c#	 N"���- u�/�� "5 ���4#$"@� ���$ �� X(�5�� �T F ��Y�� �3&
��w�\������  . �-&�"�- I ���A$ _��  �- 0����$ O*3 N��C� &�-�M	 a�?>�@$�

c#	 .�/�$ ���$ �� �(��: a��b" �� K��%(�  ���$ Y*$ 0u�c#	 N"�?>�@$ 5  �(��:�- u
5�E"��D23 � �)���� (�- �� �� 5 a��b���  �:

)7(lenp=c0+c1lgdpp+c2lgdpp2

 �� �����M	 F��- 5�- �;�� F��6�  �- �?>�@$ N&>�	 5  �?�b K��6�  �5�  B�� 0"*
ER � V>�R���h($ �"�3�&5�M$ &�- Y*$ 5 a��b��'	 ����  K*+ d:

)}(lenp=c0+c1lgdpp+c2lgdpp2+c3ltr+c4lavi+c5Du+c6Du1+εt

$ 0��� !- �� ��h("�3�&�- K��%(�  ���$ 5 y�+�$ ����c$ � *�+�-�Y�*; �� k�-�$ �
�"��(�  ���&��  K*+ K���J �>�c$ .

gdpp :>�	"ER � V>�R�� *�) �- �� �� "Y�� �-�o �2��v�� � 63 W4S �- �Y�
Enp :��� O�'$��G��  �� �� &L�R �%� �D=- W4S �- 

:tr5�- �;�� ��M	 F��-&)��b .�2M$ �A4�) �- a �� � � a �"Y�� �-�o �2��v� 
>�	 �-"ER � V>�R�� *�) �- "Y�� �-�o �2��v� (*b�� W4S �- 
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j9 ����=��$���- � �"� �h; �=3�i� g �2EQ 0&6�� K��2+j]

avi :>�	 5  �?�b K��6�  �5�  B��"ER � V>�R�� *�
Du:h($ "5�M$ �&Y�� �3&��; ) �-&Y�� �3&���v\��r� � *c$ � �- �&����

Y�� �3&��$5 K��� �+ �(��: �C� �� �%b � *c$ ��  K*.(
Du1:h($"5�M$ �&UPc�  )�*Q� �- &Y�� �3&��r�\��rv �- �&���Y�� ��3&
��$5 K������  K*+ �(��: �C� �� �%b � *c$ .(
εt:Y*$ YP(R  aP2; � ��-.

�� ��'R ���G��  O�'$ 5  K��%(�  I&4�"E��-�;&5 ��=� VR�+ ��4#$"@�
 ���$ �?>�@$ N��� �$ �- F �	5���2� K��+  �:

\ 6�  �G��  H-��$ 5  K��%(�  F�*- �?�b K��6�  �5�  �&$"� �4"> 0�4" 6�  ND��
- K��%(� �����*?$ � �$ 5  ���R�� ��3&4�"E��- 6�  ��C�$�>�	 �"(?�b a *��M�$ 0

�f	 �-�5 W��4#$"@� 6�  ��:��>J ���3&2���>�-5 ��3&(?�b �$��23 �� ���:
 �N:��>J �2�  � �3��- F �	��"�35�: ��=(�  �E&���fE:  &� � F�=� .

\G��  H-��$ 5  K��%(�  &>�	 �- �M�$ "�35�: *&���fE:  &$�>� ��+�=f- � 5  �N
: !��	 �35�:"$ U�; F�(R�� � F�3��2�  �> � ��+�?) � � *c$ F �	��35�: &���fE:  &

K5 *�   � :"�&��2� .

\:��>J �5��4#$"@�:��>J L��%$ �- !c� ��  �3 "�35�: !��	 �� �4&���fE:  &
K5 *�  :"�&$�:��>J �DE- ��+��3��:��>J *���$ �� ��R � UJ ...�  �"$ I$�+ 6���+.

 �-&���- � ��(4�� �� ���(4��h($ "�3�&��'()  &F�$5J 5  F�$5 Y�T �� �3&
��D�2?	 �>��"B��(��)ADF (� �"E"F��� X�)PP (�-Y� *($ F ��Q �	���� N�3&F�$5J 
 ��(4��h($ "�3�&��&��$5 �$ K��%(�  ���+)(��� ���0��v� :r�\w�.(

B3 !- �� N""?	 �� B�$ Il�4$ �1�� 5 &�1>  ���J�- � ���$5 &�� &�3�"h($ N"- �1(+�A�  
&� ��- &�@R d"#'	)VECM (F��� Vf=$ 0�3�"h($ FJ �- k�-�$�%)� Y�T ��"�- &�3 

FJ�- �� ���3�2T  �	 ��+ �� � �1>  �� *"b�'R �@R aP2; �� ��+ Ib�S F��"a�

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


�4�5 &�3��=� �-�M	 I"E#	 F ��  �� �ER � V>�R�� *">�	 �@"#$ �j7 

�P�"�\1(4A23��"���*�� *� .?$"�3��&%E(f$ � �- &�- �%)� Y�T U�f(�  "��;� ��
$ �� �� ��?$ �- F �	"l��J ��"�)AIC(?$ 0"F��S ��\l�� "N)HQC (?$ �"6	� �+ ��\

-"6�N)SBC (��� K��+  .?$ 5 "�3��&?$ 0K*+ K��+  "6	� �+ ��\-"6� �- N&���2� BMS �3&
?$ � �n��"�3��&�� �- �1&���2� BMS �3&*�� � ��-��� ��6- )(������0���v :���.(

 k�+ *�n�3��(4��h($ "�3�&��&��$5 ����:� �@- � �"���$  � ��T 5  F �g	 g� u
: I/�%	"�&$p	 ">� ��� N� �- &h($ d@� �- �@- � �� a*$*�E- a�QPT  �%S "��g� �g3�

b�R�2����� F �	 . �-�B3 ��� 5  ��C�$ N1(+�A� �)B3?2;�(g� (g$ K��%��g	 ��g+
 ��:� F �(-"���h($ d@� _��  �- F��- Ue�� 5  _ �3 F�*-  � "�3�&��&��$5 ����J�- 

��� )(������0���v :vr(.

����3&	��%($ � �- &B3 F�$5J 1(+�A� �$ �E2; FJ 5  �� �� � ��;� ���� �- F �	
I1� \�M��: )EQ(F�4	 � N"-��� 0)CRDW (N4��3�; �\��� K��+  _�"E��; )0�(����� 

���v :��\v�( �� ���N4��3�; ��� 5  �>�c$ N\E��; "��  K*+ K��%(�  _� .

N4��3�; ���\E��; "�- _��5�	 Y*$ ���%)� H &��+ $ .�$ �� ��+�FJ F �	 
�-  �5 a��b�- �"��� F�:

Yt= A1Yt-1+A2Yt-2+...+ApYt-p+Ut 

FJ �� �� Yt �� ��- �nh($ "K�0Ap�	�$� �/ X�� WUt �1>  YPR  aP2; � ��-
��  . �$ �  ���a��b �- ��� �>��?$ ��� N�#'	 Y*$ �"�@R d&� ��- &)VECM (

�-5 a��b�*A	 ��$ I���+:
∆Yt= B1∆Yt-1+B2∆Yt-2+...+Bp-1∆Yt-(p-1)+πYt-p+�t 

Bt= -(I-A1-A2-…-Ap-1) 

Π = -(I- A1- A2- … - Ap) 

 ����>�S NI�	�$ �� ��- *3 �R *S � XΠ�	�$�H-�$ Xn*n �A	�$r�� 0K��-r� *?	 
�3� ��-&B31(+�A� ���  .�	�$ �� Y�S�Xα�β�#� �-&�?	 �$ ���� ��+ Π=α*β

*+�-�	�$ FJ �� ���Xα �/ �- k�-�$ �*?	 W�� a*$*�E- Iβ�	�$ � �/ X�a*$*�E- W
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j} ����=��$���- � �"� �h; �=3�i� g �2EQ 0&6�� K��2+j]

>��?	���  )�3�@�&�	�$ �Xβ�3� ��- � *?	&B3�2($ �(+�A� �D=	  � 6"$ I�*3� .(
 �-&?	""�3� ��- � *?	 N&B31(+�A� �$�K��$J 5  F �	�3&�	�$ ���c$ ��� *S � �o  X��

����� K��%(�  Ki )(������0���v :���\��v.(

 ��� �- �?>�@$ N& F�$5J ��(4�� �� ���(4��h($ "B3 � �3��n"F��2� Vf=$ N
1(+�A�  B3 �A	�$�FJF�$5J 5  �3 �3&��� *S � �=�D�2?	 �>�� "B��(��)ADF ( �

�"E"X�\F���)PP (��  K*+ K��%(�  .F�23 Y�*; �� �� ��T)�($ K*3�=$� �- 0��+&
$h("�3�&��1> ���� O�'$ B(��G��  &�� �� )Lenp(��1> 0�>�	 B("ER � V>�R�� *��� �� 
)Lgdp(��1> 0�>�	 ���M$ B("ER � V>�R�� *��� �� )Lgdp2(��1> 0�F��- 5�- �;�� B(

��M	&)Ltr (��1> ��>�	 5  �?�b K��6�  �5�  B�� B("ER � V>�R�� *�)Lavi(/�� 0"�
�A$ �%b�� ��;� �- ��?$ d@� �� *S � �=�� �&2�  � *b�� `�� � �> � ��� �� F �	

$�2	�h($ " �� d@� �� �3��*�(43 �(4 .� F�$5J� �- *S � �=&h($ Y�  �A	�$ I/�%	 "�3�
�(� �- �;�	 �- � K*+ L�M� �Y�*; |�*�$ `)�($�2	 0�h($ "�- �3��I/�%	 �A	�$ �:"�&

 �K*+ �(4 *�  . �-�	�	 N"$ W� �	(� F"$�2	 �� ���: �M�h($ "�3�&�A	�$ 5  �(+�A�  Y*$ 
*�(43 Y� .

 �- �;�	 �-�N �A	�$ ����(4��h($ "�3�&�;�� 5  �(+�A�  Y*$ ����?�h($ "�3�I(1) 
$�$ 0*�+�-�1(+�A�  B3 ��� 5  F �	�N4��3�; \E��; " �- _�&���- �a*$*�E- �@- � 

>��?	�-"h($ N"��� K��%(�  �3� .>�"1(+�A�  B3 ��� 5  K��%(�  I�N4��3�; \E��; "_�
�� �- �A4����� ��3&1(+�A�  B3 � � �� ��  N�- ��� N"5 ��B3 � ��- �

1(+�A� �-"h($ N"�3�&$ �C� �� Y*$ �:"��.?	 5  X�""1(+�A�  �A	�$ N�h($ ">�  0�3�"N
?	 0N4��3�; ��� �� L*)""�- �%)� Y�T N"�1>  �� ��&VAR��  .?	""�- �A	�$ N"��

VARh($ N(��: �C� �� �- "��1> ����� O�'$ B(��G��  &�- �� �� h($ F ��Q"� �(4- � �
���h($ �"h($ F ��Q �- �3�"��  K*+ L�M�  Ic(4$ �.���2� BMS a�CSP$ �- �;�	 �-~0

7g ��� �- �;�	 �- �?>�@$ N�N���- ���$ ���2� BMS ���B�5 �	799$�?	 �P$ 5  0*+�-""�- �%)� N"�+ ��6	� \-"6� �- N&
?	""�- �%)� N"��:� ��R Y*$ ��"� ��- F�&)VAR (��  K*+ K��%(� .
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�4�5 &�3��=� �-�M	 I"E#	 F ��  �� �ER � V>�R�� *">�	 �@"#$ �jZ 

 �-&?	""?$ 5  �%)� Y�T N"6	� �+ ��\-"6�K��%(�  N 5  � K*+ �0�� N �- &!- �� ���J�- 
>��?	��%)� Y�T 5  a*$*�E- �$ K��%(�  �����:)K��2+ Y�*;�(.

,��-)
(�+�01% 21�*�34 ��* � �5	� !6�* ��%�� 7��1& 

��%�� '��� 2��89 4�:!1:�� )�*	 ,��15	)Prob.(;<���: ��%��=��> ,��15	 )�*	)Prob.(
�01% �&�* � 	��% �	 ?� % �	 ?�	�� �&�* � 	��% �	 ?� @��% �	 ?� 
Lenp��/��w/��v/��r/�
Lgdpr�/���/��r/��r/�

Lgdp2rw/���/���/��v/�
Ltr ��/���/�w�/��w/�

Lavi wr/���/���/���/�

�*��A ,��-)�(�+�01% 21�*�34 ,�	 !�9% �B�C9 ��* � �5	� !6�* ��%�� 7��1& 

�� ��%��!1:�� 2��89 4�: '� 
,��15	 )�*	)Prob.(

;<���: ��%�� =��> 
,��15	 )�*	)Prob.( �01% 

�	 ?� �&�* � 	��% @��% �	 ?� �&�* � 	���% �	 ?� �	 ?� @��% 
Lenp ��/��r/���/���/�
Lgdp �r/���/��r/���/�
Lgdp2 �w/���/��r/���/�

Ltr ��/���/���/���/�
Lavi ��/���/���/���/�

,��-)D(,�% !$��� !CE� ���89 7��1&VAR 

F�G��� �*�%� *	�"%
)AIC(

��$5 �*�%� *	�"%–��G�� 
)HQC(

I9*	�A �*�%� *	�"%–��I�� 
)SBC(

!CE� ,�# 

��/r\r�/r\��/r\�
v�/�r\*�r/�r\*�v/�w\�
�v/�r\��/�w\��/��\�

*��/��\��/�w\r�/��\�
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j] ����=��$���- � �"� �h; �=3�i� g �2EQ 0&6�� K��2+j]

*?- L�:&B3 F�$5J 1(+�A� ����- 0�F��- �B3 �@- � F��A� �1(+�A� �-"h($ N"�3�&
B3 � �1> �n"?	 N""�3� ��- � *?	 N&B31(+�A� ���� *S K��$J �� 5  K��%(�  �- �� ��  

��c$�� �����- ���$ �o  F�$5J � Ki�$ � �) �:"��.B3 F�$5J1(+�A� �`�� �-  � N4��3�; 
�T�u)c$ 5 "�	*�c$�� �	 �>�S N"�	*��>�S N($�� � L�M�  F �	 . �-& �- ���� �Y z� N

L *� ����� U�f(�   � �1>  `�� 5  �"K��� U �; 0B  &�� *� ��;� .N4��3�; Y�S �3 �-
�"$ ����=��- �1>  `�� �3 �� *��	�	"c$ 5  W"�	*�c$�� �	 N"�	*���+ ���J�- �>�S N.X��

�;� �"/���-  � �1(+�A�  B3 � ��- �"3 �FJ �� W"	�	 ��+ F�$5J �3 .0*+ �� �"/�� N�  �:  
/�� L�� �ES�$ ��"��1(+�A�  B3 � ��- �� �-  � &$�2	 ��>�S ���- �3�$���+ . �N

��$5 I2Q�$ �)�($ �/�� �� ��+"��+ �� �%b �. �� ����1>  �� *���/�� �� "��� �%b
�2�  B3 F�$5J 0��+�$ L�M�  �1>  FJ �-  � �1(+�A� ���:)0�(��������v :�w�\�w� .(

F�23��T&Y�*; �� �� )w($ K*3�=$���c$ ��� *S � �o  F�$5J �� �3 0��+�� ��0Ki
�1> &����(�- F ��Q �-  � �� ��?	 �1>  N""$ N�*�� .B3�n"��;� F�$5J �� �3 N��

B3 � ��-1(+�A� �p	 ���$  � "� �) *$ ��*�3� .�(� �- �;�	 �-����	 0F�$5J �� �3 `��@- � �
�-�'#�$ �>��?	 0�� � ���>�  L�� �- L�� &�1>  F�n � �� � ��;� 0�1>  &�3�"h($ F�"$ ��� 

�1>  5   �>& �- L�� &1(+�A�  B3 �@- � ���J�- �$"h($ F�"�3�&c#	 "$ K��%(�  u���+.
,��-)J(K��� �"% L�	�5 �*�%� ��+'31A��&	 2+ *	�� ��34	 ���89 �	� M	 �*�%� � �N�� *	 

��34	O��34	P��34	Q��34	R��34	ST4�U% !�B:CV !�B:
�N�� *	�"% L�	�5 �*�%� ���"% 

��/rr
)��/�v(

w�/r�
)��/��(

w�/w�
)�v/��(

��/wv
)��/�w(

��/�w
)ww/��(r = 1r = 0

��/��
)��/��(

��/w�
)��/��(

��/��
)r�/�v(

�r/�w
)r�/��(

��/��
)��/�w(r = 2r ≤ 1

��/��
)�r/�w(

�v/�w
)��/�r(

��/��
)��/��(

��/�w
)��/��(

wv/��
)��/�v(r = 3r ≤ 2

�w/�
)�w/�v(

��/�
)��/��(

v�/v
)��/�w(

w�/��
)��/�r(

�r/��
)��/��(r = 4r ≤ 3

w�/�
)�w/�(

��/�
)r�/��(

��/�
)�w/�(

v�/�
)��/�(

w�/�
)��/w(r = 5r ≤ 4
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�4�5 &�3��=� �-�M	 I"E#	 F ��  �� �ER � V>�R�� *">�	 �@"#$ �jj 

M	 �*�%� ���"% 
v�/��� 

)�w/v�(
w�/��w 

)��/��(
��/�r

)��/��(
��/��� 

)�v/v�(
��/v�

)��/��(r ≥ 1r = 0

��/r�
)�w/rr(

��/�v
)�v/��(

r�/w�
)�r/wv(

wv/r�
)�v/rw(

��/w�
)�v/w�(r ≥ 2r ≤ 1

��/��
)��/�r(

v�/�r
)��/w�(

��/��
)v�/��(

r�/��
)��/�r(

�r/�w
)�v/�w(r ≥ 3r ≤ 2

rv/�
)��/��(

v�/��
)�v/�r(

��/�
)w�/�r(

��/�w
)��/��(

wv/��
)��/��(r ≥ 4r ≤ 3

w�/�
)�w/�(

��/�
)r�/��(

��/�
)�w/�(

v�/�
)��/�(

w�/�
)��/w(r ≥ 5r ≤ 4

��c$ 6(� �� IR � � *Q �� �#- ���?$ d@� �� �� �&j%$�*�+�-.

- a*$*�E- �@- � 0*?- �ES�$ ��"h($ N"�@- � �- �;�	 �- �3�)�(2f	"K�5 N��  K*+.

)Z(lenp=c0+c1lgdpp+c2lgdpp2+c3ltr+c4lavi+c5Du+c6Du1+εt

 ���- a*$*�E- �@- � �ES�$ N"h($ N"�3�&2f	 Y*$ "K�5 NK*+ Y�$�� � ��- � K*+
h($ �- �A4�" 6���� �&$ �A��#$ Y� ���+ .

K��2+ Y�*; �- �;�	 �-)r($� �/ �� �%: F �	�$�2	 W�h($ "��$J ��#> 5  �3�&
�?$����	 ��#> �- � � �� � � �&$ ��C(�  ���$ �$PQ �*�+�-.

$ 0��� a*$*�E- �@- � �- �;�	 �-��3��=� �=� �� �%: F �	&5��4#$"@��A4� 
	 5  �?�b K��6�  �5�  B�� �->�"ER � V>�R�� *���M	 F��- 5�- �;�� �&	�	 �- "W

��6- 5 �	��- �- � ��r/����/w��  .
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j^ ����=��$���- � �"� �h; �=3�i� g �2EQ 0&6�� K��2+j]
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Z�	B 

,�%)R(,�%)S(
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( ��/��� ) *C

��/ww
( ��/�w ) *

��/�wv  
( r�/r� ) *Lgdpp 
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( ��/� ) *
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( ��/� ) *lgdpp2 

v�/�
( ��/� ) ** 

�r/�
( r�/� ) *Lavi 

\��/w
( ��/� ) *Ltr 

rw/�r�/�2R
* �/�* �/���?$ F�$5J F�"��:� �E� F��- � �)K��$JF(

w� w�a *3�=$ � *?	 
K�	 *��8% [	\&	 I1&	> �]	� �	��	.*�**3&�6& Z�99 !� '$8% _Y� *� CV !�B: �* �*	�`
/`�`W/`K�	 .

�- 5  X� �/ F���J ����$ 0a*$*�E- W��1>  5  F �	&#'	 "�@R d&� ��- &
)VECM ( �-&�"K�	�� ��(�� F� � *�� h($ a*$"��c$ �- �3��>��?	 ��K��%(�  F�=	*$*�E- 

��� .K��2+ Y�*;)�( �/ ���J�-�*?	 W�$ F�=�  � I�*3� . � �/ N�*?	 �1��=� 0W�I
$ � Y��?	 L*Q"� �Q�� F 6"$ a*$*�E- Y��?	 �2� �- FJ I�*�+�- .

�*��A ,��-)b(,�% ���U9 7��1&VECM 
�*�%�t*��8% [	\&	 Z�B '\�B�9 �01% c�& 
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r�/�\��/��r/�\lavi(-1)∆
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j[ ����=��$���- � �"� �h; �=3�i� g �2EQ 0&6�� K��2+j]

�3��=� �-&5��4#$"@��"��:5�� �- K�PQ 6&-��A$ ���C� &� �- a�?>�@$ ���  �- 0�Ki
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