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#�$�%  
  ����� �=��#9� =�37�� �� (��7� �= �
�: >���� ��?�@A �� �BC� D���: !
�@� 57� �=

�� �=�$#�� �� �
�: >���� �� �BC� D���: .F�� ��� 5� �G��=��#9� ���H I�6�A ����=� 
� (���� "% �J#��K�� 5)��%�7-L�����7  ����� ���= �=1393-1361 ��� =����� M7�#� .���

 N%�OP(�Q�(� ���%= ��	� ����� �R�� �� �%��S#� ��� A T F�� �7U% ��S#� � �=�� ��=
� =U #�= .H�� 5��V % � �����H D��6A � >���� �$�� ��BWA ����= F/�� �7U% (���:

 M7�#� .����= "�@#)� �B� (�7�GQ��= =��	A �� >���� �= F
�= �7U% � ���Q��;� ��%��S#� �
% (���� �� D/�X" �� ������� �= ��� #��� �R� �= ��%��S#� T F�� (� �J���� �J#��K��

5��V % .��#)% Y�KA�� �= �J7�37 Z7�? I�6�A ���H � F�= �� (�Q� !�����%= T �= 
�% ��� 15/0 �� \�: �
�: >���� ��?�@A �= �=�	A �� 5�� ��=��.  
 

:��$'( ��)*�� ���� !(�7�GQ��= !�
�: >���� ��?�@A !���)�� 7VECM.  
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* �%�� ��JQ��= � �: F]�% �^: 

**���)7��) �7�K<�K< �`: ��JQ��= !�=��#9� \��: ��#T= ��GQ��=  :��])� 
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5�	  

���]A �= �=��#9� ��� �� ��b��B� D���: �� ���)�� 7���� (`T =��#9� 57�� ��%
F��� ! ���;c 	��c �= T ���<���R�� F7U� � ����#�= d7�< �� ��� =�G7� ��%

����� !7���� 57��U7� =��#9� ��6� �� �7�%N��=���(� 7���� .F�� #��� \�G�� 
���)�� �� �����: (�V % !>���� !F�	 c !��GA F���;� � ���;� ��BWA ��=�7bP 

� �� ��� ��
�A � N7�U�� �%=��� � ��;���� ��b��B�  .F�� >���� �:� #c� ��?�@A
 	��c =���� ��� �� T  F�� �7�?�@A !�
�: =�c� �
�: >���� ����H F��7�= ����

� =��= ���JQ��= � =��� ��?�@A ���/ �� �
�: >���� ��)�C� � �%��� ���K#� =�� 
�� =��) !��KT�1380 >�#)� !���)�� 7���� F7�@A �� �BC� D���: � c�� .(� c�A � 

F���H ���SA � �����= !�#�	 c �g�6A .F�� �
�: >���� � �%@�����% (����c 
 >���� !F;c 5� % � .���� h�#i� D���: �� �BW#� �
�: >���� T F�� ��� j:��
 ��� k��H !F�� �=�� (� ��
�A ��/� ���#QP F
�= T ��� : �7g�T D3� �� ���/

��
�A � l��� �= �/��H Ni� ��^X D�
= � � .F�� #��7 mT�
 �#�%�� �#X (� 
n�%��%  �
�: >���� \�R� �� :�� �� ��QT �% �="�)@A ��6� ��;o �� (��A���� 
 :=�T  

1-  d@6A � p Tn�%��% F/�� �= ������ (=��� "%��� �� �:� #c� ��%
 q�
�: >���� 

2- ��O7� �� Z���#� �
�: >���� ���� �:� #c� ��?�@A =������U�J�� !�% !�%
�7����A >���P !=���� �`��6A � ����R#��(�����;� ��@
�� ��% �;)A � D

q� #)� ����=�7 ��7��� 
3-  DX � p T � ��QT 	��A ���� =��� .�i#� ���)�� ����� >���P

q	��c Dl�)� 
4- .�7�c N��= ��
�A � N��= ��%��� =�KQ�P 

 �� �37n�%��%  �= h�#i� Ds�Q� ���� =���� t�i#�� � N��= ��@#�� !>����
� >���� !57� ����� .F�� 	��c���� (���: ��N@� .��iA �����:� #c� ��%  �

� 	��c �:� #c� ��#H�� �= �����SA �� :� ���� ���U�� U���� ��`: .F�� #�� ��T 
u�� (�U�� N%�T !F�	 c ���7�U� ��� !(�N��= F�	 c N7�U�� � ���� ��QT �����

N7�U�� ZK�  �%�JQ��= v<�@� �= D��6A ��=� ��?�@A (�U����57� �� . !���� �=�c 
7�������b�F
�= F$J�% ��%�
�: >���� 	��A � >�#)� ���� �= �% � ?�@A ��
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F
�= !�
�: >���� � =��� ���� ���7�U� �:� #c� ���� ����)� �`3Q� �� (�=��

 tbc(�K�<��= ���� =�G7� U�� � �
�: >���� � =��� �� �	� (��� ��S#�� Z���� ��%
N��= c��� �J#H�������. �/��H =�37�� T �� j:�� ��� 57�5��WA ���� ���� 

=�� w��� �
�: >���� ��� �= �?�@A ) !���%=1383.(  
 !��QT (�7�GQ��= =��	A �� ���� �= =�c�� ��:`<� �����=�= (�Q� ��S#� 57� T  �=

���#�b� ��%!  �Q7�U�� �����) ��=� � � c�A �� .F�� #��=1 ��� �� (1361  �A
1368  ����� �	� � ��� 57� �� � �=�� F��B �K7�@A (�7�GQ��= =��	A �#�	 c ����

#��� =�H � �=�	/1  ��� �= N7�U�� (�U�� 57�#Q�� �1386  ��� � FK)�1385 
 .F�� �=�#�� x�$A�  

  

  
(��7� ��`�� ���; c �UT�� p��� :vK��  

) ����701����9:0�� ;$27< �:��=.� �0�� (  

  

��  L���� M7�#� ��� ��� ��� �� ���� F�= 1385 � Y���� F�	 c 57�#Q��  !
 ��� ����20-24  ��� � F��43  5�� =���� �� ��QT DT F�	 c �� �/�=15  �A35 

�� D�3QA ���� (��7� �= F�	 c ��� \�% 57������ .�%=?�@A N7�U�� x�Q� ��� �
�J7= ��� �� .F�� �
�: >���� ����! =����� (�U�� ��� �= �1385  �� �����6/85 

 ��� � FK)� T �=�� �/�=1361  �� ����� T1/58  �� N�� !�=�� �/�=47  �/�=
 ������ �Ag�� w��� ���� �?�@A N7�U�� ����T�7�QA D��: =�H � #��7 N7�U��� �=�

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1 ��� �� ��`�� =��� ��JQ��= (�7�GQ��= =��	A F�� �Ty � \�g .1369 .F�� ��� �UT�� p��� ���� =���  

١٠٠٠٠٠

١١٠٠٠٠٠

٢١٠٠٠٠٠

٣١٠٠٠٠٠

۴١٠٠٠٠٠

۵١٠٠٠٠٠
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����� !�Ag�6A 5��o .F�� !�
�: >���� (��?�@#� ���� z��H �= �� ����� ��%

 D���: !��#)% ";� ���7� �= �
�: >���� ��?�@A �� T �����: � �?�@A �� �BC�
�� ����?.=���   

 n�%!N%�OP 57� ���c� ��  �=�$#�� �� �
�: >���� ��?�@A �� �BC� D���: �7�����
 ��5� �G��=��#9� ���H I�6�A ���=��  �= �
�: >���� F� %� !(� D�
= � F��

D3�� ���)�� 7���� ����$
C� 57�A��b��B� �� �37 (���:= �=��#9� ��� ��% �% �
	��c 57������ .F�� �� !�?�X N%�OP �= !���GA ��	
��� m{� � ��R� ���K� ��#��

�� ���������� ��� � �=�$#�� =��� ��%��S#� � ��� !�	� Ni� �= .=�����	� �= 
G�#� !F7�;��= � ���.�� �%��H (��� ����  

  
��@0 �0�A  

�� �=�$#�� 7���� ��K	A �� ���J�% !=��#9� �="�@#)� �B� �= WQ�� ����#� T =��  ��s �
 "�@#)���s �B� � �#Q�� ���6� =�G7� �= (� (��A !D��: 57� "�@#)� �B� .���� "�@#)�

��;� =�� �#Q�� ��?�� (� ��=����� =�G7� ���6� ��  >���� !h�/�A 57� �� .F��
�� ��T ����� \�;$� x`<� 57������ � ���� "�@#)���s � "�@#)� �B� �= �% WQ�� ����A

7���� ��7��� 57� � ���b� D��9�7bP>  D/�X ���� d7=��� !��X �% � .=�� �%��H
� >���� ��� �
�: >���� � ��T ��<A (�)�� �= z�H ��<�� d@6 � (� �� T ���7

7������ ��K	A ���)�� v���� �= ���b� 7���� "% �� ��� =�G7� 7���� ���Hy � =��
�� ���)��U#
�� ��	
��� �� ���)�� 7���� ���]A .�����1 )1960 !1963�)��� !(2 

)1974�3� � (3 )19647�P ( >���� � c�A !���]A 57� ��/� #)% .�� ���b�
�7���� p7 (���:(� =�37�� 57� ��/� �?�� � F�� ���b� 7���� F��K�� T F�� 

��;� N7�U�� !=�� ���� ���)��� �� ���7� ����= N7�U�� � �=�� ��� =��= ��K�= ) U� �c
Lg�� �-�3�g�4 !2000� .( ���@: �J���4 �])� ��/� �= 	��A !�=��#9� �J7= 

=�G7� ���B F)�� 3�� =�G7� F���4�7�% F�� T d
�H ���B ��#)% � 57� 4F��� 

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Schultz  
2. Mincer  
3. Becker  
4. Jimenez & Salas-Velasco 
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�= ���9 ��3� (�)���% #$;� F��. F� �� \�=�1  ���;� ��@A�� T =�� �)T 5�
��

 �� ��T ����� Qo��  �J��Jo � =�= .�iQA �=��#9� ���� N7�U�� � F��Q�P ��/�
����� ���;� � ���)�� 7���� ���b���BWA ��i� ����= �� ��T =U #�= ��#H�� � �%

=�T l��� �� N
��)2 !1935(. L�T�
3 )1988� ��
�A v��A �= ( !�37U�� ��T ����� ��c
>�%�� 	��c =���� �#9� F��= ��;4� � =�T ���	� �� ���)�� 7������� �A���= � �A !��

�� ����� 7���� F��K�� �� ��T ����� F�$�T .�� "�%��H �A�
�� � �A�BC� "% ��) ���
�� �@A��mP � ���7�� �37U�� � ���)�� 7���� D�3QA n�/ DT �����=�� !�R� 57� .

L�T�
 >�� �� ��#K�-�����74 5 3% � ������T .F��5 )2003���A � (����T !(6 
)2004u����G7� � u`P !(7 )2004F7=��6� T ��#��7�= =�H ��	
��� �= ( ��%

FKB �� �T��� ��BWA �����= \�� =��= �
�: >���� �= )m��T�c8 !2007U#
�� .( 
)1963) �3� !(1964DJ�� � D{ T � (9 )1967 �� n��A D��9 ����= � 7�;� ��BWA (

�=�= �� �
�: >���� �������� ����� ��� ��%��=�T ����. F7�%10 )1975 � |�o !(
}��)%11 )19965� � 5
� � (12 )1999 .��=�= \�G�� �;��Q� 	
��� U�� ( 57� \� A

pA �������� ��� �� ��#K� ��	
���
=�	�� #7��J
 � ��H �	��A \�� �= �% �� ��-
 .F�� �	9�� ���� n��A D��9 ����= � >���� �7U% �6�?�A ��%��S#� �� � ��H

}��)% � |�o )1996 ���3�� ~�� !(_ (�Q� ��T ����� �7��� ���%=_  =U #�= ~�� �
� ���7U% (���: F/�� �=�= ���9 c�A =��� ��JQ��=��� )��7�H � �=���%13 !2010 .(

�7U% !��=����H ��Q�P !���)�� 7���� ���]A =�37�� �=�7U% � "�@#)� ��%% ��

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Adam Smith 
2. Walsh 
3. Lucas 
4. Lucas-Uzawa approach 
5. Carneiro & Heckman 
6. Cameron & Taber 
7. Plug & Vijverberg 
8. Jacobs 
9. Campbell & Siegel 
10. Hight 
11. Chang & Hsing 
12. Allen & Shen 
13. Hamadeh & Khoueiri 
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��� #��� �R� �= >���� ��?�@A ��/� D���: �� ���7� ��%����= � F/��#�� .��� ��R

���= ��S#�� ����R#�� � ����= �� ���3�� =��� (�7�GQ��7U% (���: F/�� ��%
� !���� �BC� ��JQ��= �= ��^X T �7�%��QT �= �O7�(�U�� g�� ���3��F� )��K
�1 !

2000.(  
  

C$	D
 5-$:$E  
) ��7�H � �=���%2010
�@� �= ( (���: �� ��»NQT �= �
�: >���� ��?�@A ��%

�37��� « �#
�= �
�: >���� ��)�C� �= �� >���� ��?�@A 5� iA �37��� �/��H �
�=��=�= .���
�@� 57� �= �=�$#�� =��� ��%  ��� ��1965  �A2005  ����� M7�#� .F��
�;�� NQT T =�= (�Q� ��)�C� �� �#Q�� �#
�= ��)�C� �= �# �9 � �����= ��%

.F�� �/��H  
U��3A��2 )2008
�@� �= ( (���: �� ��»��JQ��= �= �
�: >���� ��?�@A ��% �#
�=

 !�T�#�T2001-1985 « ����� �� �T�#�T �#
�= ��JQ��= FQ% �= �
�: >���� ��?�@A
 FKB ~�� T =�= (�Q� 5� iA M7�#� .=�T\� A \��� �#
�= 7�;� 5�J���� �� F9� ���/

��JQ��= �	9�� 7�;� �� � �$�� ���� !���� ��i� ����= �� ��/�=�/��H ��% 
 � FK�� ���� !�T�#�T���� =U #�= (��� ���$A �����= � �%�JQ��= (`��6#
�U�� ���#� 

�J7= ��� �� .=��= FK�� ����! FKB ~�����P \��� �#
�= 7�;� 5�J���� �� F9� ���/
�$�� ���� !���� ��i� ����= �� ��/�=! ���3�� ~�� ��! $A �� � FK�� ���� ���

 =U #�= U�����%��7� .=��= FK�� ����3 )2007
�@� �= ( (���: �� ��» ���B� ���7���
@������ : >���� ��?�@A �� �� « 	��A ���B� �� ���� �= �� ��R� ���o��;o
@���(� �J���� M7�#� .=�T ����� >���� ��?�@A �� �� ��� ���� �?�@A T =�� � >�

���;� �����@��� ��T ����� �= z�H ��%.=��= �J#)� ��  
� �
�� ���T��4 )2005(  (���: �� =�H 
�@� �=»�
�: >���� ��?�@A D���: « v��A

�=�T =����� �� �=���T �= �
�: >���� ��?�@A� ��%��S#� .��� 57� �= ��� #�����T
���K: 
�@� �7U% �J���� T ��J7= ��%��S#� � ���� n��A D��9 ����= !7�;� �� ���

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Albert 
2. Watkins 
3. Iwahashi 
4. Mueller & Rockerbie 
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 M7�#� .F�� (�7�GQ��= F/��(� �J���� =�� ��� �= (��� � FK)� =�� (�7�GQ��= T �

L�)X F �9 ��N7�U�� �� �#K�� ��BWA U�� ��JQ��= KA� =�K;� !�J7= ��� �� .��#)% �A 
.=��= �GQ��=  

}��c= � 5#�T1 )2005( 
�@� �= (���: �� ��» !���% �= �
�: >���� ���� �?�@A1999-
1950 «FKB �= �=��#9� D���: N@� �� ���% }�c �� �	� ���= ���� �%�JQ��= \��

(�Q� !d�@6A 57� M7�#� .��=�T �����7�;� � FK)� (�7�GQ��= T =�� (� ���%=! 
 �$�� N�T������=   �� � 5�Q��c =U #�= !�
�� F7� X ����� ��J7= D���: 53�
�

"� �A �= ���7� ��T ����� ����= � ��JQ��= FKB ���� ���� �= \��#)% ";� ��JQ��=.��  
) ��KT�1380 (���: �� =�H �Q%�OP w�< �= (» ��#H�� �7�^� ���� � D��@#� �B�

(��7� �= �
�: >���� ���� �:� #c� ��?�@A � F�	 c« ���� ���= ����� 1362 �A 
1379 �� �=�$#�� �� p7 ��� (������ �7�^� D���: �= �� ������% h�#i� �6A��� 

� � p�3$A (��� � (�=�� � ����/ ���#�� ����� =�T.  N%�OP M7�#��� �(�Q =�= 
T �?�@A ���� >���� �
�: ��� �=�	/ =��= � F6A ��BWA �����: ����� =��	A =N��

!(����� Z7�? !���c .H�� 	��A ���)�� � F���4 ��JQ��=�% F��.  
  

���� ���� ����	
 �� ��� ���� ��G�� �.�2  
#������� ��H  

5�Q�P ��	
��� � c�A ��N%�OP 57� �= !  �
�: >���� ��?�@A v��A =����� ����
� (��7� �=��� #��� �R� �= �7� ��%��S#� �� �	��A ���/ :F��  

)6970,,,,( DEXPUBURWfDemand =  
 �� ��R��)(Demand ��JQ��= (�7�GQ��= =��	A.F�� �#
�= � =��� ��%)(W 

F �9 � =U #�= F �9 .H�� ��� F��B ��%1376 � �7U% � �����= ���	� (���:
�� (�Q� �� ��S#�� � D��6A (��� F/���� T �%= }��)% � |�o 	
��� L��� 

)1996 .F�� ��� #��� �R� �= ()(UR DT F�	 c � 5�Q��;� F�	 c FK)�
 !��QT)(PUB �7U% ";��7U% DT �� >���� �= F
�= ��%!F
�= ��%)(EX  ";�

�7U% DT �� D��6A � >���� �7U%�����H ��% ) � (�T���H��s � �T���H
)6970(D ���� �= ���G� ��S#� (���: ��%69  �70 .F��  

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Canton & de Jong 
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���R�� =������ �=�=��% ����� �� p�����% ����� l������%= ��:`<� �KA�� 
�����  ���; c �UT�� p��� ����� ��� �A�:`<� p��� =��	A ��S#� ���� !(��7� ��`��

 �7U% ��%��S#� !(��7� ���� UT�� ����� p��� �� =U #�= F �9 .H�� � (�7�GQ��=
5� % � �����H5�Q��;� F�	 c =��	A ��S#� ��< �7U% ";� ��S#� �F
�= ��% �= 

�7U% DT �� >�����=�= p��� �� U�� F
�= ��%���;c �=��#9� 	��A .H�� ��%1 
�=�= .F�� ��� �=�$#�� ���;c p��� ����� ���= � Y���� �=�$#�� =��� ��%1361  �A

1393 � ��%��S#� !F)i� .F��.H�� �� �H�� ��6
�� ��� #��� ��T ����� ��%
) ���c w�� � T ���� �����1.F�� ��� l��� (  

  
���< )1�� ��H�$J  ���� ����� (  

K�4  L$G0�$  50�$  ��$2 M��D0�  �G��%  �)�$:(  

)(Demand  1666988  1295050  117148  76/0  30/2  

)(W  103  37  151  98/1  48/6  

)(UR  62  62  6/6  06/0-  66/1  

)(PUB  8  98/7  46/2  03/0-  92/1  

)(EX  64/2  3  72/3  65/0-  66/1  
  

 � �� N���
  ���� ����	
 �� ��� ���� ������ �� �O�P Q���� �$'D

����  

 !N%�OP n�% � c�A ��� >���� ��?�@A �� �BC� D���: 5� iA � F )9 57
 ���= �= (��7� �= �
�:1393-1361 F�� Y����� . ty�T (������ �� t��#c� ��R��

� ��%��S#� �7�#)7� !\�� 5�
�� �=��� �= ��� #��� ��T�� ����� �=����� ��%. 
� M7�#�KA�� p7 �� �%��S#� T F�� Z��� 57� ��7�� !���� F�= D?�$A� �#)7� ���

������q  ���=�� ���H I�6�A ��J
� �� 57������)(VECM� ��� =����� ��R��
.�� �=�$#��  

  
��� R�� ����  

�37= (���� (��A (=�� 5�7�P D�
= �- ���9 (� D3Q� T ��s �?�� hQT �= �
��
 �= �X�� Q7� (=�=H 0  (���� �� �?�X N%�OP �= !F��KPSS  57� .�� �=�$#��

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1.World Development Index (WDI, 2011); World Bank. 
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 (����H 0  �H 1  (���� �= ��ADF �� ��: �?�� 57������ !��TH 0  �� F
g=

� �7����Y���� (���� .=��= �� �� (�Q��%= � ��%��S#� ��� A T �= ��� #��� ��T
D?�$A KA�� p7 �� �?�X ����� �#)7� ����X ��%��S#� !�J7= ����� � � ���� �?�

 .��#)% p7 KA�� �� #��K�� 
  

���< )2���� ( 5:�� �P�� KPSS  
�$J   N3� ��  ���S
 5A
� T� ����$)  
(�7�GQ��= =��	A "#7��J
  15/0  11/0  
=U #�= .H�� "#7��J
1  13/0  06/0  
���Q��;� FK)� "#7��J
  14/0  42/0  

";� "#7��J
 U%7��%� F
�= �= >���� �� 
U%7��%� F
�=  

13/0  17/0  

 DT �� D��6A � >���� �7U% ";� "#7��J

�7U% ��%�����H )(�T���H��s � �T���H  

18/0  13/0  

  

���� �9�� ��� !F7�;��= ��% �#)7� I�� �= T F��� \�G�� �X�� Q7� (���� ���
G�#��= � �=��)0(I �=�� ����  57������ .F�� ��� )P � c (=�� 5T�� �J���� ��� 57�

� � l��� ty�T (������ � #��= =�c� �%��S#� 5�� ��H Z�T�A����� � =��% ��t 
 �F .����= �3A� F����9 (���� � c�A ���� #��� \�G�� �7�#)7� ��%"% (��A �J#��K��

��A�T ���� 5��V % �.=�T ����� �� ������� � ���  
  
 5-$U� 5S!� L$$2
  

�� ��;� $9� 5��	A �� ���� �=(���� �� (��A Lag Length Criteria  � .=�T �=�$#��
 57�!��R�� p�l�T� ���	�2UA���� !3 5�l�T (��X �4 ) ���c �=3 �� .F�� ��� l��� (

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1��K� �� ��: �� �#)7� .  

2. Akaike Information Criterion (AIC) 

3. Schwartz Criterion (SC) 

4. Hannan-Quinn (HQ) 
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���c ��:`<� L��� )3 $9� � Y���� ���@� 57�#Q�� (1 F�� ) ���#� F�`: �� T

(F�� ��� .iQ�.  
 

���< )35-$U� 5S!� ���2
 L$$2
 ���� ( �
��WX� ��H��$2 C��X ��  

5S!�  T$Y�(� ��$2 )AIC(  =
���4 ��$2 )SC(  
L$Y�( ��-P ��$2 

)HQ(  
0  433400/6  920950/6  568626/6  
1  456921/5-* 450495/3-* 983631/4-* 

  

(� % �� w��� T ��< (����Lag Length Criteria  l��� �� ��;� $9� 57�#Q��
�� �
� !�%= T =��= =�c� (�3�� 57�$9� �� ����)�.����� �l�� �%  57� �=F�	?� 
�� (���� �� �=�$#�� �� (��ALag Exclusion Test  nbX �� �;�� =�T!  �� �=��� c�=

 g�� =��(� % .=�T =�7� �� �;�� ��9 ����c �= T ��< )4�� ��%�Q� ( =��prob 
 $9�p7  �� �# T ���T DH�= �=05/0  =��� ��� �= �� �R� =��� $9� �7�� � F��
.=�T 

  
���< )45-$U� 5S!� ���2
 L$$2
 ���� (  

  )(Demand )(W )(UR )(PUB )(EX Joint 

Lag1 
241/2275  

]0,0000[  
59/10512  
]0,0000[  

5/224179  
]0,0000[  

4106/102  
]0,0000[  

58515/66  
]0,0000[  

2/348382  
]0,0000[  

Df 5  5  5  5  5  25  
  

ZH �����G 4�A0�  
 5�� ������� ���� ��#)% p7 KA�� �� #��K�� 3�7� � �%��S#� �7�#)7� ����� �� mP

"% (���� �� �=�$#�� �� �%��S#� �J#��K���%�75)�-���� .F�� ��� ����� L�����7(
��% �B� � ��T��X ���@� �O7� ��� ���� �=  � ��K� �� ��: =�c� ��	7 ��;o I��

��=�� p7 !���� ����J % �� 57� .��=�= (�Q� �?�X ��� �= M7�#� �= ���c )5( k�= 
.F�� ��� 
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���< )5ZH (�G 4�A0� );��� �\(��P ����]��� �� ���70 (#^�� ���	 �\(��P  

�SO 5$��.  ���	 5$��.  #^�� ���	  
 �\(��P #���

#^�� ���	  

 �0��D� ����	
 N3� ��5 
�O��  

 ��7 P�
�-2���� ���  

=01r r =1  948370/0  09131/74  33101/38  000/0  

r=1 r=2 677608/0  29966/28  11832/32  136/0  

r=2  r=3  528903/0  81730/18  82321/25  317/0  

r=3 r=4  379489/0  93029/11  38704/19  421/0  

r=4  r=5  181410/0  004304/5  51798/12  595/0  
  

�= �X�� !�	� ��=�� �U�
���� ��� FK)� � ��S#� (��=��� ��� T �= 57�  	
���
 demandF��! t�i#�� ��. ) ���c � c�A ��5 �= ��%��S#� 5�� ������� ���� (

� ��� #����R�  DH�= \�9�� T F�� �Ty � \�g .F�� ��� �=�= (�Q� �7� ���/
 ����� �J��Q� ���T DH�= \�9�� � ���	� n��6�� ��7�� U#���Pt  .F��  

  
(� %�� ��%�Q� T ��<� ��%��S#� ��� A !=�� !�?�X ��� �= ��� #��� ��T

 ��S#� .F�� ��R#�� =��� F�`: ����==U #�= .H��  =��	A �� �$�� �B� ����=
� .H�� 57� !F�� (�7�GQ��=�7U% (���: ��� #��� �R� �= g�� 
=�	� �= F/��

(� 5�K� .H�� 57� L�3	� �B� .F�� DS� 5#��= T F��!  �� ����: D�� N%�T
��JQ��= � =���s�s= �� �37 � F�� �%��JQ��= � =��� ���� (��c D)� ��% !�%

.F�� DS� 5#��7 ���� � ��S� ���7� 5#��=  
 (�U�� �� FK�� �B� ����= U�� F�	 c DT �� ��QT 5�Q��;� F�	 c ";� ��S#�

F�� (�7�GQ��=. �J7= ���K: �! %= �= ���Q��;� N7�U�� ���H� ��%N7�U�� � � 
 �Ag�� w��� �= N��= N7�U�� � ���;� � .�iA � !��QT (�� �#	�/���� F�� .

 ���Q��;� N7�U�� T ��� �=�= (�Q� ���H � ";� 57� #��� ���/ =����� � c�A ��
%= �= (�7�GQ��= =��	A N7�U�� �= � ;� D��:.F�� �=�� ��QT �= ��H� ��%  

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1 .r �� (�Q� �� �J#��K�� "% ��%��=�� =��	A.�%=  
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�7U% ";����� �= F
�= ��% >�� �7U% DTF
�= ��%!  "�@#)� ����=��=  �

(�Q�57� ���%= �7U% N7�U�� �� T F���� >���� �= �#
�= ��% N7�U�� �%�� (��A
 ��� : ��%g�T � c�� >���� T��o q=�� �
�: >���� ��?�@A��� �� ��7�  �

� � ��� 57� � F
�= c�AH���7� � �7����7� ���� ���� �= �O7� �#Zc�� 7�U�� N
 �GQ��=��� !�
�: >���� (��?�@#� =��	A 3�7� � c�A �� .=��D���: �� z�H ��< 

��� �= �=��#9� ��� ����T=�G7���� ��� ��% � ��H� ��%U�� 	��A D���: �� �37
	��A�7U% ";� N7�U�� 57������ !F�� 	��A (���==��#9� �R�� �� v���c �J#��7% ��

 �= F
�=�� >���� p T �
�: >���� ��?�@A N7�U�� � ����A��T  �5��V % c��Z 
 D��6A � >���� �7U% ";� ��S#� �$�� �B� 5#��= .=�� ��QT 	��A � ��� ��@A��

�7U% DT �������H ��% ) (�7�GQ��= =��	A �� (�T���H��s � �T���H- �A��K: �
�
�: >���� ��?�@A- �� =U��� �� #3� 57� U�� �/��H �
�: >���� ��� �= T ��T

7��=�� ���T F9= ������ !�A��K: � . >���� T ���T c�A #3� 57� � �7�� (�U7�
�� �
�:�7U% ";� N7�U�� �� � =�� �@�A mT�
 �7g�T ����A7U% �= 
�@� 57� �� �

�����H!  (� ��?�@A (�U�����7 N%�T.  
  ������� ���� (�� 5�	� �� �	���A�T ��#�� !<���� ��%��S#�;�� 5�� ��� U�� �

!�J7= �A��K: � .F�� ��� �=�$#�� ���=�� ���H I�6�A >�� �� � ����� ���� 
����� F:�� �	A7D ���H �=�	A ��A�T��� � F � ���@� 
=�	A� � ������� 
6�A�I ���H ���=�� ���� S#��� #)��� =����� ��� F��� Z7�? . F�=  ����� ����

 ��15/0-   �� ����� (� ���	� n��6�� � F�� ���08/0  ����� �t  �� ����� U�� (�93/1- 

��	� !D7�	A F:�� 57������ .F��"% � �=�� ��=�� ��7WA �J#��K��.=�� � ��57 !��
��A�T n��6�� FT�X � ��H I�6�A ")���3� �� ���� 57� �� ��� �=�	A F � �

.=��= =�c� �;�� 5�� �������  
� (���� �� !�J#)K %=�H hQT ��R��LM  (���� M7�#� � F�� ��� �=�$#��LM 

F�� �J#)K %=�H =�K� ��7�� :F�� �7� w�� � T  
  

���< )6( ���� �3_ N$D�
 �� ����� ���_ )(�G RA7H��_  
Lags  StatLM −  prob  

1  68585/20  7100/0  
2  92249/31  1603/0  
3  30400/15  9340/0  
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� (���� �� ���) %�� m��7��� =�c� ����� ��R��WHITE   F�� ��� �=�$#��

:F�� ���) %�� m��7��� =�K� ��7�� M7�#� T  
  

���< )7( ���� ���_ ����� �� N$D�
 �3_ )`0����� (�0�R7H�0  
sqChi −  df  prob  

27062/56  45  1210/0  
  

� M7�#� � c�A ��  ���) %�� m��7��� � �P��P �J#)K %=�H D3Q� !���� F�=
�� � =���� =�c�� M7�#� � (��A .=�T �3A� ���� F�=  

  
59$ 0��$)  


�@� 57� �=!  �
�: >���� �� �BC� D���:� c��  >���� �7U% !��;� F�	 c
 �����H >���� ";� � =U #�= .H�� !F
�= �
�:� (���:S#���%�� ��b��B� �#9�=�� 

��JQ��= (�7�GQ��= =��	A ����� #��� �R� �= �%������ .���!  ����� F� %� � N@�
 ��Q� v���c ��
�A ��7��� �= ���)������� ;�"�A ��
�A D��: 57F���37 .  ��";��A 57

 57�A��b��B� �.H���%���)�� 7���� �!  =��	AN��=(�J#H���  .F�� �%�JQ��=
 ���)�� ������6AD��7U% !�=�T ��� : � �/��H ��% ����)���= 	��c ���� �� =

�� ��R#�� (� �� �=�7� �%=��� � �% .=��N��=#H��� ���b� �� mP ��JQ��= ��o (�
 ��T ����� � =��� � �
�: >���� ���= ������=�U�� >��� ����A =�� p7 �� �#Q�� ��

 .���� #��= �=�:  
L��� ��  Z7��?  % �J
� 5� iA �� D/�X M7�#�F�= �  T �����P ��� 7 ��J


��	� �=�� 5)��%�7 =�37�� � ���=�� ���H I�6�A ��R#�� =��� F�`: ����= � ��=
o �=���]A t�o��;(�Q� M7�#� .F�� ��R� ���K� � �% F�	 c ";� T F�� (� ���%=

�7U% ";� !F�	 c DT �� ��QT 5�Q��;��7U% �� >���� �= F
�= ��% !F
�= ��%
�7U% DT �� D��6A � >���� �7U% ";� !=U #�= .H�� � FK�� �B� ��% �����H

) .=��= �$�� �B� (�T���H��s � �T���H .H�� L�3	� �B�=U #�= (� 5�K� F��  T
��JQ��= � =��� D7� A N%�T �� ����: !DS� 5#��= � �#;� ��S� ���7� 5#��= � �%

��JQ��= � =��� D���: � c�� DS� 5#��7 ���� N7�U�� �� !�J7= ��� �� .F�� �%
%= �= ���Q��;�.�iA � !��H� ��%! Ag�� w��� �= N��= N7�U�� � ���;� �� ���
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F��� >���� 3�7� � c�A �� . F
�= c�A � F�� w��� ��� : �g�T p7 (���:

� � ��� 57� ��� �#H���7� � �7����7� ���� ���� �= �O7� ����AZc�� N7�U��  �GQ��=
�7U% ";� N7�U�� 57������ q=���� >���� �= F
�= ��% � ��� ��@A�� j:�� ����A

� .=�� ��QT 	��A \�g F9= �7�� �/��H �
�: >���� �� ���� �= !�J7= ��� �
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�@� 57� ��

�� #��T (� ��?�@A Z7�? .=��F:�� �	A7D ���H �=�	A ��A�T��� � �F  
���@� 
=�	A� � ������� 6�A�I ���H ���=��  �� �����15/0-  ��	� � � F�� ��=

(� 5�K� ��A�T n��6�� T F�� � FT�X � ��H I�6�A ")���3� �� ���� 57� �� ���
.=��= =�c� �;�� 5�� ������� �=�	A F �  
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