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�7���� �������� 0����� 	 /�",��� �7���� �� �� �$4� �"���� 
� 8 �!�� )����� /�9���� ������������4���!+�

�� ;��	� < ��*� ���� ����	�  
�� �2��� )����/�4=� ����77�>�� 3 4� ���� ���
� ?4�@� ���� ��������!�' 
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 ���9�� �� C 4�6D�EC "���F 8 �!�� ����)/�4=� ����77�>�� ���� !"��� ���+� �

06�$��� �� �/��B���� �4�� G�1H�� �� .�7I'� /��:9��� '!�JK� 
� L �M� < ��*� ���� ����� 
�� �� 

���#'��8 �!�� 3 4� ��:9�� 8 N��� ������B+ ���� ����� 
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��!UD����5%� ��4��*�  8 ����V'� )���� ��� ����W� 8 ����V'� ���� ����� 
�� ���)I'� ��RN' ���� 0���� 	 
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�� ��RW�8 ����V'� ���� ����� 	 8 ����V'� �)���� �� �� Y"� �� �Z� �9D�B� 	 ;�2��� 

�4�� 8 ���RN'� �� �� [ >��� 3 4��< ��*� �D���� ���!4���+� �

�� 8 ������ /��:9��� ���� ����	� 
�� ��� 	� 8 ��T� L 4��'� 0!*� )���+�L 4��'� �	�� �59#�� �� 

/��\'����/���� 8 �!�� !4�� ���!*��+ � �

� 	�� .�7I'� ���� 
�� �� ] ���� /��\'� /������ 8 �!��!4�� �� �" ���
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8 �!�� !4�� �� �4�Z��/�� )Q���� ��� ����'� ���������� 
�� 3 4� ���� �� .��U�� ���� �$4� �� ��� 

)#Q�� 8 �!�� !4�� ���� �4 (��� )���/�"� �W� 	� �������I�� ����
��) �4�9��� `ade .(��

/��\'�!57��8 !������'���������������)I'� 
��?7��� �4�Z���������/��8 �!�� !4���EPPP� F�����

�������!5�����������������
���������f4����/6�%������	���)Q����62��)#Q��g�����)������7����1�W�+�

�4��/��\'�!57�����8 !���������4������4����4!���S4��W��,��	��8 ��T��������������*+� �

E`h`hiF����������������������������������������������������������������������������������������������Pusj� Et = Pir��

����Et����������� 
���Pir �(�������J��)�������4������"�	��Pus�(�������J��)����)��S4��W����"�+�

�����������59����E�`�F������'�
 ��I�����PPP�����
����>���'�������������
����8 ��T����)*����4
�+� �

E`h`hk�������������������������������������������������������F���������������������������������Pirj� qt = Et. Pus��

����qt������0!5"���
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(RER)6�������!*��+�� �

)12� ���
W� �4�Z�� PPP �� /�"���� ���� 
� � 	�/�"� �4��$�"�(Co integration method)�

0��H9����������B ��� .S*� �����B�� �4�Z�� ��� 8 ��T� �4
 ���!*��:� �
Et  =  b + a0 Pir  +a1 Pus + Ut �

��� �"��V9� �� ������ ,�� ��� 8 ��T� ��94��$>� 	 Ut l62 ��� ���!*��+��B� Et ,�� Pir 	 Pus �9*�#��� 
��

�2��� 3 4��  )̀I(�	 �7�2� ��� �9*�#��� 
� �  �HT I (0) !5*�� 0�$�W� .S*� L ��M� PPP ��� ���!"� 	 �B��0	� J� �� 

.S*� L ��M� PPP�  a0 =1� ̀ a1= - !*�� 0�$�W� .S*� /��� PPP ��� ���!"��(Macdonald,1993)+� �

IMmM�b��� �/.@�� �� ��5���
�� �.D����

L 4��'��������$4�����	��
����59#���)#Q������)����/�"�/��O'������/��O'���m��)�����n� �
RER=PT/PN 

����RER� PT�	�PN����[ �'�'�����������	��)���� 
���/��O'�/�"��)����	�/�"���m�/��O'������O54�����!5*���

C �̂����"�C �̂�	���/��O'���E/
�	����	�)�5T�.��*�F/��O'���m�	���E.��*8 ��!���FY�QU'�����!��*+� �

o �� �� p �D� �S54�� )���/�"� ����J� ���	 L 4��'� ���� ����	� 
�� !��* ������'� �1�W �� �� 

8 �#���'��/��O'� 	 ��m/��O'� �46O'� ���+ 

Pir= at PTir + (1-at) PNir              ����                                                  E`hkh`F  

Pus= bt PTus + (1-bt) PNus                               �����                 �������     E`hkhkF  

 ���, bt at �0��*�� �� Y1�� /�",��� /��O'� �� ��:9�� !����+��� 0��H9��� 
� L 4��'� ���� ����	� 
�� Y4���n� �

E`hkhaF���� qt = Et- Pir  + Pir                                                                            

��� �"��V9� �� [ QA� Y94��$>� ���!5*�� 	 qt �$���� ���� ����	� 
��E(RER ����!*��+� �

3 4����������#*�������W���S����)����/�����)�����/�",����/��O'��L 4��'������n� �

E`hkhqF qt T= Et-PTir +PTus                                                                            

�546$4�2�����- ��	��`�	k�����������a��R��Balassa - samuelson����8 ��T��0�����4
��������*n� �

qt = qt T  +(1-at)(PTir – PNir)+(1-bt)(PTus - PNus) E�`hkheF��������������������������������� �

Balassa-samuelson�p �D�0��������!�������G	�!����@��C "����)������9D�B��Z�����������4����5�� ��*�

��7�2��	���
 �@��)������������E�e)��R��!J��4��HT�!4����!*���+F�!���B����Balassa-samuelson)������� !*��

�9Q4����qt)����	���#Q���/��O'����m�	�/��O'��	�!5*�����$�"�qtT�������!*���(MacDonald, 1998 :29)+� �

 Balassa - Samuelson �l62 ��>	�� ���Q�� !���� ��� 8 �D� 9��� 0�1��/�	� �� ��� ���5J������'0!55�� 

���������	� 
�� ��!59Q��� 	 !U9�� !���� �B� 8 �D� 9��� ����77�>�� 0�1��/�	� �� !�>�' /�",��� /��O'� 

�9B�6� 
��/�",��� ��m /��O'� !5*��  ���� �� 0�1��/�	� �',�� C 4�6D�� C ��� 
� 0
�!��� � 
��� ���� �7�� 



!
" ��#�!
$% � 
&
� ����
��  

 
��8 

 

 

)( N
ir

N
usirus ppEtppEtqt −+Ω=−+=

])[(])[( N
us

T
usT

us

N
usN

ir
T
irT

ir

N
irqt αα

θ
θαα

θ
θ −Ω+−Ω−=

��*���� �� /������- 4��*�� 8 �!�� !4�� ���O'� ��!55�+� �

 (1997) Chinn	 (1994) Wolff !���������+����5J����!���9��)����(������ ��*���:'��B��

)����< ��*���!5"���$������*������/��O'���m�	�/��O'�/�"����5J����
�������	�����0�$�W� 

����9*����4
�8 ��T���� .��)����< ��*��7��	����0!*�.4!�'������
��������*+�p �D�����9#>��

�!4���8 �!��/�������4�Z���S54�ppp)F ����9D�B��Z�����/��O'�/�",���/�����*+� �

E`hkhb�F� �

���N
usP�	�N

irP�	�����m�/�",���)�����$�����[ �'�'�����m�/�",���)���� .����/��O'�/��O'

��m�/,���Y1��	�r������)����< ��*����/��O'�!*��E���Y94��$>�[ QA�����"��V9�!5*��� F�p �D���

�����$9*�#����S54��0�$�W� !59Q"������ 0�1������	�/��O'�/�",���)���� �4�����	�,���/�"��
���.7�>�

�)��0�1���7��	����K��:I5���#Q��/�"��m�	�/��O'�C �̂����/�	�������'�/��O'!��*+�����.���J���%�

C �̂��m�	�/��O'�/�"���)��A����/��O'���p �D�)��R�] ��U�����)#Q��0�
��� !5*����*+Y4����	���4��
��n� �

E`hkhd�F� �
� �� �� �

� �

�s���;��'��������/	����[ 4�M��$�������t�	�] � B����>�0�1��Y94��$���.���J�.��/�	!5*��+�

���0����- Q���4
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irt BBq αααα −+−= vw�� �

] �B���4������".��*�!���'�n_ �*��>��#���������R�� ��I2�����8 ����V'� )>	��r��̂ ��/�"

!5*����9H��/�"!�W���	+� �

nM�	/�7�\� _�:o&�� �

mMIM 	/�7�\� _�:o&� 
� *�5'� 

�� ���� &�#'�� ���� 0�1��/�	� 	 ���� ����	� 
�� �'��>���� �� /�"����� ��B���B� ��12� 

8 ��T� �9D�B��)��� ��� ��� ���2�� ��� �W� �9������ �����*+ !4�* ��,��`
)`cbq (��>	�� �UUI�� !*�� ��� 

�� ��M�D��0�1��/�	� !��N' )*���+�/	� ���4�B! �B� 8 �D� 9��� ����77�>�� 0�1��/�	� �� !�>�' /�",��� 

/��O'� �9B�6� /�",��
�� ��m /��O'�  !*�� ���� �� 0�1��/�	�  �',�� C 4�6D�� � 
��� ���� /�9���� 

�� �� - 4��* /�������8 �!�� !4�� (PPP) ���O'� ���!5�+� ��,�� /������ 8 �!�� !4�� �� ��� ���5J� 

                                                             
1hBalassa 
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�� ���.��U�� GNP ������ ��� ���5J� /��V9�� ��� /�2� 0�1��/�	� (Proxy) �/�����
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�	� ���� �9�5T� �� 0��H9��� 0���
��/�"E�ixyz� F����� ��� ��� ���A� 
� &�#'�� 3 4�6�� ���� 	� 

��V9� ��4 0!*� ���!*��+�[ 4�M� �$9Q#�"������ 	� ��V9� ���0�
�	� 0!"����� ck% ���� ��� �7�>�� /���� 

��#9J� ��{ �� ��,�� 0������ ��M�D� � ��'����0�1��/�	� ���!*��+� �

0�1�� � 	�� 
�� 0��H9��� ��� ��� 
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Chinn (1997) ��� ���� ������ ���� ����	� 
�� �� g���� 0�1��/�	� 	 _ �*/�"� �M�U' ������ 

��{�� /�"����� /���W� ���*� ��>����/�� )*���+�/	� �� 0��H9��� 
� 3 �5S'/�"� �O5���:9��� 	�

� 	�/�"� ;�U�� ����
`� 	 /��� ����
k� ������ ���� ����	� 
�� �� g���� 0�1��/�	��	 _ �*/�"� �M�U' 

/���� /�"����� ���~�  0��� ���52�  /6>���  ����7�D�   ����$5�  !574�' ���4�'� 	 �S4��W ���/���� 0�	��

E`cckh`cd}F ���� ������ ���� ���+��� �4�� �"���� C �̂� /��O'� 	 ��m/��O'� ��� [ �'�'���������� 

	 ���9����  .�A� 	 .U��  �4�� 8 ��!�� �� �Z� �9D�B� 0!*� )��� ��� f4�9�� ����� ���!5"� ��� �9�	�

�����/�"� ����	� 
�� 	 )#Q�/�"� �1�0�/�	� C 4��
W� ���!���B ������ !57��'!�� /���� /�"����� ���~�  

/6>����	 ����7�D� �!�� ��� ���B 	 �9�	� �����B�/�"� /��� ����
� ���� ����	� 
�� /	�� )���/�"� 

�#Q�� C 4��
W���� !���B ������ !57�8 !�� /���� /�"����� /6�	!���  ���~� 	 0��� ��2	 ���� 	 ��$5"�� 

                                                             
1- Panel Data  
2- Time Series 
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��� �����B��" )�����/�"� ����	� )H�� C 4��
W� ��� !���B - ��	� ��� )��� 0!�W� /���� /6�	!��� 	 0��� 

�5����� !59Q"+������" ��A� f4�9�� �*��� 
� ;�U�� ����
 /���' 
� /��� ����
 ����� �� !5"� ��%� 

[ 4��M� �5����� !59Q"+��� .���� ����� ��V9� r��̂ �� �9>	�� ��� �!��  [ 4�M� ��V9� ���5��� ��!*�� ��� 

�� �4�� ���
W� ����!���'��7��J� /���� ���� ����	� 
�� !*��+���5��"� Y"� ��� � 	�� 0�1��/�	�/�"� �#Q�� 	 

Y"� )���/�"� �#Q�� /�",����/��O'� 	 m��/��O'� 
 ��I��� 
� ���� �>���'� 
�� ������ /��4
� ����+ 

Johnston and Chinn (1997)�������!57��8 !����������������	��g���� 
����0�1���/�	�/��O'���	�

��m/��O'�r��̂ �� 	��)>	���/�����/�"�������OECD0�	�� �����E`cc`h�`cd}F0��H9��� ��� �����
��

���
W/�"��4��$�"���Panel�9D�������������f4�9�� !������.T�A�����̂ '� 
���[ 4��M��������5"��0!��

�5������� �������� �1�W���4�� �$��4���� 	� !*���)���������C 4�6D��0�1�� ���/�	�C �̂��/��O'��[ 2�����

C "������������	��C 4�6D�� 	� 
����0�1�� ���/�	�C �̂����m�/��O'��[ 2���C 4�6D������������	���
���

������B+��5��"��_ �*�/�"��H5���R���M�U'��/	���������������	�����
���!��+ 

Jahanara (2000)  ������� ���� ����	� 
�� �� 0�1��/�	� �� �� /�"����� 0	�B��)H" ��� .��*�

�/�"�����  �S4��W ��9Q7$���  �Q���D�   ������ ���>W�  ��>�94� 	 ���~� ���!*�� �@� 0�	�E�`ccdh`cb}F ���

�8 ��T� 0����/�"� �7:D� ������ ���!5�+�f4�9�� ���A� 
� �W� )��� ��� ���� ���/�"� ����	� 
�� 	� �#��2 

8 �D� 9��� 0�1��/�	� �7���� �2���	� ������ 3 4�6�� ��2	  ���� �5�4� C 4�6D�� �� 0�1��/�	� �7���� 

/�",��� /��O'� )#Q�� ��� 0�1��/�	���2���� /�",��� /��O'� �O5� ��� C "��� ���� ����	� 
�� 	 

C 4�6D�� ����	� � 
��� ���� f4��� �7���� ������B�	 C 4�6D�� �� 0�1��/�	� �7���� /�",��� ��m/��O'� 

)#Q�� ��� 0�1��/�	� �2���� /�",��� ��m/��O'� �O5����� C 4�6D�� ���� ����	� 
�� 	 C "��� � 
��� ����	� 

���� �7���� �����*+�/	� �� �!�� ��� 
� /�"��V9�� ��m�
� )#Q�� 0�1��/�	� ��Z� 8 �I�2�'�  '/~�>�5S� 6�� 

0��H9��� ����+��� �2�'� ��� Y"� )�� J� ����� [ 4��M� �!�� ���̂ '� �� [ 4��M� C ���5��� 0!*� /	� �O�9�� )D�B� 

����8 �D� 9��� 0�1��/�	���S4� �
�.���J� Y1�� 8 ������� ���� ����	� 
�� ���!*��+� �

mMmM 	/�7�\� _�:o&� 
� *���� 

�5�1�� �4�S��`� �� �����`cce ������ ���� ���� ����	� 
�� 	 8 �D� 9��� 0�1��/�	� ���� ���4�� 	 �{���

�
� /���*� /��O'� Y1�� �W� .��*�   ������ �Q���D�  ���>W�   ��>�94� ��9Q7$���  �S4��W 	 ���~� �� /���� 0�	���

E`cc}h`cb}F ��� ��� ��� 	 /���� �4�� ��� 
� 3 �5S'� �4��$�"� �Q��"�2� � ] ��7���2k� 0��H9��� ���� 	 �� 

�2�'� ��� ���
W/�"�) �max �X��!A ��!U� 0�4	�� F	trace �E�R�F �� ���� ������ �4��$�"� ����4�� �"���� 

                                                             
1-�Bahmani- Oskooee(1996) 
2- Johansen- Juselius 
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- UD � ����1% ���� �4�� 0���W��" �9B�6� 
� �4��U� ����I�� ���!5*�� 	 �15' 3 4� ����� �4��$�"� ���/�"����� 

 ������ �Q���D�  ��>�94� 	 7$����9Q� )�!�� !�W ��� �� ��	6D�� ��V9� /
�O�� s� U��� f4�9�� �����/���' !�!* 

��� �� �!�W� �4��  ��V9� 3 4� ������ �4��$�"� �� ��"� �4�� �"���� ��� 62 ��>�94� 	 ���~�  )�!���0!�W� )��+�

/	� 
� !�W�� ������ ����	� ��� ���5J� 3 4� Proxy /���� 0�1��/�	� 0��H9��� ����+ f4�9�� .T�A������� 0���� ��� 

���� 8 �D� 9��� 0�1��/�	��E)#Q�� Y94��$>� 0�1��/�	� ���4�� ��� Y94��$>� �" 3 4� 
� /�"���������=� (	 ���� 

����	� 
�� 3 4� ������ ] �S��� ��2	  ���� �5�4� �� C 4�6D�� �� )#Q�� 0�1��/�	� ���4�� ����/���*� Y1�� 

/��O'�W��  � 
��� �	���� ��4�� C 4�6D�� 	 �� C "��� �W� � 
��� ����	� ��4�� C "��� ���!��4+ �O�W
� ��� /	� 

0�1��/�	� �� ���4�� �� ��� �7��	� !�>�' < >����� ������ ����	� 0
�!��� �9D�B�  �O�9�� ������B ����C 4�6D�� �� 

)���2� ���� ���!���' [ 2��� C "��� !�W�� ������ 	 �� ��� �W� C "��� 0�1��/�	� ���B ��� �4���C "��� 

0�1��/�	� �� !�� 
� s� U��� �9��� 0���� )��� 	 �� ��� �W� ���� ����	� 
�� C 4�6D�� �9*��� )���+� �

O -	�U%&� � ���o&� b���  

JMIM �T���� b���  

�>!�� ��� /���� ���� ���4�� ��	W�� ������B �9D�B��� 
� �!�� 0�1��/�	� Chinn (1997) �����!* ��� ����2�'� ��� 

)��M	� /��:9��� ���4�� 	 ��9��� /��:9��� �W� �� �!�� Chinn �'����V'� 0���� 0!*� )���+�����2�'����� )��M	� 

���� ���4�� �� 	� ��U�� L �J� �5�4� C 4�6D�� )���/�"� �9H��E�`aeaF 	 /
	���� s� U������� ���E�`aedF�

���� 0!*� ��� �4�� 	� )������ A] �Q� �� �!�� 0!���O5B� ��*+��4����5�� �!�� ���=� ���0�	�� ����
��

E`aduh`aqeF ��	W�� ������B+��� �4�� �$>� 8 ��R�� 0�1��/�	� �#Q�� C �̂� /��O'� 	 ��m /��O'� 

_ �*	/�"� �M�U' �� /	�� ���� ����	� 
�� ����'� �����* ��� �4�� �$>� �� ������'� ���8 ��T� �4
 �|���� ���:� �

Log RER = constant + Log PT + Log PN + Log RG + other                 OMNMN  

��� n� Log RER  Constant   Log PT  Log PN 	 Log RG ��� [ �'�'� �$���� Y94��$>� ���#@� ���� 

����	�� p �Jl�!#�� 4��$>9Y� ���#@� 0�1��/�	� C �̂� /��O'�� Y94��$>� ���#@� 0�1��/�	� C �̂��m�� /��O'� 	 Y94��$>�����#@� 

r��̂ �� �D�:�� )>	�� ���!5*��+ Other �$���� �$4� �4�"��V9�� )��� ��� �� �$>� ���!5���' 0��	W��!��* ��� .��*� 

/�"!�W��� �9H�� )>	��  !�W�� ������ ��� (��� 8 �I�2�'� 	 ?4� �� ���D� �� ����� ��� !"�������� �>��#�� ���!5*��+ 

JMm -T����� ����-.����

.#�� 
� ��	W�� �!��  ��� /�"��V9�� �!�� �D���� 0!*� 	 ?4�@� ��� )��� ���	W� �1�W ��� 8 ��T� 

�T� ����� �4
 �|���� ��� ���B� �
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 =RER=REXF���� ����	� 
�� ���!*�� ��� ���8 ��T� �4
 )�!�� ���!4Wn 

RER = ET. �FPus / Pir�)  

�/��@������ n� Et  Pus 	 Pir��� �'[ �'� ���� ����� 
��� < ��*� )���� 
 �:�� 0!55�� (CPI) �� �S4��W 	�

< ��*� )���� 
 �:��0!55�� (CPI) �� ���4�� ���!5*��+�G
,� ��� ��� )��� ��� ���� �4����`abc ���!*��+� �

= PT�0�1��/�	� �#Q�� C �̂� /��O'� )��� ��� �$���� )#Q�� 0�1��/�	� ����	� C �̂� /��O'� 

�� ���4�� (PTir) ��� 0�1��/�	� ����	� C �̂� /��O'� �� �S4��W (PTus) ���!*��n�� �

(PTus)�0�1��/�	� ����	� /��O'� �� �S4��W�(PTir) /�0�1��/�	� ����	� /��O'� �� ���4� � PT =��

/	���� ��� �� C �̂� /��O'� / � 
��� 0�	6D�� ����	� C �̂� /��O'� = 0�1��/�	� ����	� C �̂� /��O'�  

�� 2�'�� ��� - 4��* ���� ���4�� 	 �S4��W C �̂� /��O'� .��*� )�5T� 	 /
�	���� ���*��!+�

��%��8 ��O'� �� �4�� 	� C �̂� )#Q�� ��� C �̂/�"� �$4� ���D�' ���!*��+� �

PN�� �0�1��/�	� �#Q�� C �̂� ��m /��O'� )��� ��� �$���� )#Q�� 0�1��/�	� ����	� C ^�� ��m /��O'���� 

���4�� (PNir) ��� 0�1��/�	� ����	� C �̂� ��m /��O'� �� �S4��W (PNus) ��!*��: 

/���� )�!�� ���	W� 0�1��/�	� ����	� C �̂� ��m /��O'� 6�� !5���  0�1��/�	� ����	� C �̂� 

/��O'� 
��� 	�� � 
��� 0�	6D�� 0��H9��� �����B+��4!�� 8 ��T� ��n� �

/	���� ��� �� C �̂� ��m /��O'� / � 
��� 0�	6D�� ����	� C �̂� ��m /��O'��PN 

��� C �̂� ��m /��O'� ����� �� .�� � 
��� 0�	6D�� /�15�� C �̂/�"� )�5T� /
�	���	� )��+� �

G
,� ��� ��� )��� ��� /���� )�!�� ���	W� 0�1��/�	� �� �" 	� C �̂� 
� < ��*� .4!�'� 0!55��(Deflator) �

�� �" C �̂� �� �2�'� ��� ���� �4����`abc �H9��0�� ������B+� �

 =RG�r��̂ �� �D�:�� ����	� )>	�� ��� ��� ���5J� 3 4� ��V9� 
 �@� �M�U' �� �!�� 0��	W� 0!*� )��+ 

 =RROIL��/�"!�W� ����	� )H�� ���8 ��T� �,� �� �@� 0�	�� ��!*�� ��� �� ] ���� CPI �S4��W�.4!�'� 0!*� )��+  

=TOT������� �>��#�� ���!*�� ��� ����� )��� �� )#Q�� < ��*� )���� 8 ����T� �� �����`abc 

����< ��*� )���� 8 ����	� �� �����`abc+ 

=RPC�!�W�� ������ ����	� �� ���� ���4�� ���!*�� ��� �� ] ���� < ��*� .4!�'� !55�0�`abc �

.4!�'� �����B+��4�� ��V9� 3 4� proxy /���� ��V9� 8 �I�2�'� 	 ?4� �� ��!*��+ 

=Dumre���V9� �/
�O� /���� s� U��� ��� ��� ���4�� ��!*�� ��� )���� �W� /���� !�� 
� 

s� U��� ������3 4� 	 /���� .#�� 
� s� U��� �HT ��!*��+ 

=Dumoil���V9� /
�O�� /���� C 4�6D�� )���/�"� �9H�� �� �����`aea ��!*�� ��� )���� �W� 

/�����!�� 
� �����`aek ����� 3 4� 	 .#�� �
�`aek �HT ���!*��+ 



'�()
* 	�+	, -. 
&
" / 0)
"1% �
� 2&
32	
"  �	&
4��
�)
�5 ��6
� �7���



 

 

��9�

h��G
,� ��� ��� )��� /�"��V9�� �|���� 0!*� �� �!�� ���62 /�"��V9�� /
�O�� 8 ��T���� Y94��$>� ���#@�����!5*��+�� �

h�0����/�"� /���W� �4�� �"��V9� 
� ;��5�� ��B���B� /�"���W� ����77�>�� 
� �7�2� �9>�� �IFS  

CD ROM IFS(1999)  CD ROM IFS(2000)  CD ROM world Bank (1998) 	 /�"���W�!�����
���4�4�)

���������	46/6����� ���� �����/��1�2�/�� ������4	���� �����W�6���4����� )�!�� 0!�W��)��+ 

JMJM���
� ���� ������ �
� 
� *���� 

!�	� ���� ����	� 
�� �@� 0�	���E`aduh`aqeF /����� �'������� 0���� 	 
� 3 4� !�	� ���'�#R� 

���������0���� )���+����"��@ ��� � ������Eah` (����� ��!"� 
� �����`aqe � �'`aed �4�� !�	� 

�>	6�� ��� �������A� 
� C 4�6D�� � 
��� ���� f4��� ���� ��!*��+������� �����B�� &���� ��� !�	� ���� 

����	� 
�� �� �@�0�	���E`adeh`aqeF �� �4
 �|���� 0!4��B� ��)n� �

E�h�hi�F� �� �� �� �� �LRER= 6/067 – 0/0252 T 
      (93/8)    (-3/1)�

��� �4�� ������ ����� ���!"� �@� 0�	���E`aedh`aqeF !�	� /����� )J��� 0!5"��� 	 �>	6�� 0���� )��� �>	� 

���
���`aed ��� !�� �4�� !�	� ��� /���T� ��� ��� ������B+��4�� ��� /���T� �� ��������4
 ����� 0���� 0!*� )��+� �

 EahahkF� �� �� �� �� �LRER= 5/55 + 0/055 T ��
   (22/68)    (5/4)  �

��� )�� J� )#X�� !�	� ����
� �$��4��� /���T� ����� ���� ����	� 
�� ��!*��+ 

JMqM	R��
�� ���� ��5���
�� �@D�� �78�� � ���� ������ �
� 

r 
�<�0 ��,�� 0 �TX . �� ��5���
�� �@D�� �
�%&� �� ���� ������ �
�k� �

�� �O54� ��� ������ &�#'�� 0�1��/�	� �#Q�� /��O'�))#Q�� 0�1��/�	� /��O'� .���� �� 0�1��/�	��/��O'� 

�2����F �9������ ����*+�C 4�6D�� �� !*� 0�1��/�	� �#Q�� �� C �̂�/��O'�)0�− T
us

T
ir PLnPLn(�

[ 2��� �'���� �!*� Y"� /	���� ��� 	 Y"� �4����� �� �W� C �̂� �� ��*� �� �/��@������4�� �4����� [ 2��� 

C 4�6D�� !�>�' �7���� /�",��� /��O'� �� ���B �� �O�9� 0�$5�/�"� �7���� )���� �4����",�� �� C "��� 

��!5"�+ �� C "��� )���/�"� /�",��� /��O'� .���� )#Q�� ��� r����  	 �� �O�9�� /�",����/��O'�  ���� 

	����� 
�� �9�� �����B+ �4����5����4�6D�� �� 8 �D� 9��� 0�1��	�/� �� C �̂� /��O'� )>,�� ���C "��� � 
��� 

���� f4��� r���� �� -4��* ����	� 	 3 4� C 4�6D�� ����	� ���� f4��� �7���� �����B+ �� �2�'����� �4�� [ >��� � 

�O�9�� ����* ��� ������ ] �S��� �4 �H5�� ���� �0�1�/�	� /��O'� 	 ���� ����	� 
�� ��2	 �5�4�����n� �
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� 0����/�"� ��m �9Q4� 0��H9���  ���B ��� .�>�� 
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� /����� o ��4��	� 	 ��$����� �� 8 �#R� !59Q�� �=> 0���W�/�"� t 	 F �#9�� 

                                                             
1- Unite Root 
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0��#�� 	 �!����5��̂ '� � ��' ��� 	 ��m.���� 0��H9��� ������B+�
� ���
W/�"� 
 ���9�� �� �4�� �5��
�  

���
W� ��4�� !A�	�)��� ��� �2��� �$9*�#��� �"��V9� �� ����'� ��!5�+ 

/���� ����'� �2��� �$9*�#��� /�"��V9�� �!�� 
� 0���W�/�"� �S4��h �>�D (DF) 	 �S4�� �>�D�Y���'��

�9D�4� (ADF) 0��H9��� �����B+�G
,� ��� ��� )��� ��� �9�f4� ���
W� ��4�� !A�	 �� (��� �5�4�

��$9*�#��� 
� �2���  �HTI(0)  ����� ��!5"� ��� G��'� /�"��V9�� �!�� �9Q4��� !59Q" ��%� )����/�"�

��S4��h�>�D 	 �S4�� �>�D Y���'� �9D�4� 
� �4��U� ����I�� �9S%�� !59Q" ��� 
� ���	W� f4�9�� �� (���

�
 �T� �Z� 0!*� )��� �>	� �f4�9� ���
W� ��4�� !A�	 �� ���� .M�H'� �#'��� �	�� I(1) /�"��V9�� /���

�����
� �!�� �$���� �9Q4� ����� �1�W �� !*�� �5�4� )����/�"� 0���W�/�"� DF 	 ADF 
� �4��U� 

����I�� (������e !T�� �9B�6� ��!5*���E�$� ��V9� 0�1��/�	� /��O'� (LPT) ���� �� (����`} 

!T�� ��9Q4 )��� (��� �	!2��Eaheh`F�T� ��� �4�� f4�9�� �� ���������!5�+� �
�b��';OMQMN�<*"��(� 	7�
� �A��� �

Nt�uvX QuvX NuvX ��
��(DF���ADF ��-.��i��� �

k`aujah� �eb`qjah� �kukbjqh� �q}bdcjqh� �D(LREXF) 

k`aujah� �eb`qjah� �kukbjqh� �qdaajah� �D(LPT) 

bk`qj`h� �cek`j`� �bacejkh� �daccjkh� �D(LPN) 

b`u`jkh� �dkbejkh� �bedbjah� �debajkh� �D(LRg) 

b`u`jkh� �dkbejkh� �bedbjah� �}badajah� �D(LRROiL) 

b`u`jkh� �dkbejkh� �bedbjah� �udccjkh� �D(LRPC) 

bk`qj`h� �cek`j`h� �acejkh� �kaeejah� �D(LTOT) 

�� �2�'� ��� �4�Z�� �	��� (Perron) �� �����`cuc ��� [ 7m�� /���/�"� ����
� /����� < ^��� 

��4���!A�	 !59Q�� 	 ��2	 ��4�� !A�	 	 �4�9Q4���� �� �4�� �"��V9� �S��� )��� ��� .�>�� G!J� �2�'� 

��� )QS*��/��9���� !*�� 	�
� �4�O�W� ��� ���� ���4�� !"�* s� U���E�`aed� F	 ��!4	� C 4�6D�� 

)���� )H��E�`aeaF0����� ���9A�� )QS*� /��9���� �� 0�����" ��2	 �9*���  �=> 0���W� DF 	 ADF 

/���� ���
W� ��4�� !A�	�[ ��5�� ���!*��+ �� �4�� )>�A� /���� �4�9Q4�� 	 �4�9Q4���� �"��V9� 
� 

���
W� �	��� /���� 8 ,�A� L 79^�� ���V'�p �J� 
� l�!#� ;��'�  !�	� ���V' [ �*� ;��'� !�	� 	 ���V' 

p �J� 
� l�!#� [ �*� ;��'� !�	� 0��H9��� ���B��+ 

�� �2�'� ��� ���
W� �	��� 8 ��T� �9D�B� �� ���� �4�9Q4�� �"��V9� �� (���I(0) � �'G��� /�"��V9��

�/��� ����
� �!�� �� �9Q4� ��!5*��+� ��� �� ���� ���
W� .M�H'���#'��� �	�� /�"��V9�� �!��  f4�9�� �$���� 

�9Q4� ����� �1�W ��!*�� ��� 
� ���	W� ��4� f4�9�� 
 �T� �Z� )���0!*�+ 
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JMwM��D���"'�c����b�������F���*"��(�M� x "���!"'N��

!57�� �>���'� - ��	�� ����'� ������ ��� C �̂� �4�� ���� 	�� ��� �!�� /�"��V9�� ���� 8 !�

�Q��"�2h��] ��7���2E`cc}�F����9�������*+� ��$�"�/�"��������	W���	�����'�� 	���4�����

	�� ��� &����� [ 4��M� �5�4!57�� - ���/������ (�M�'� ���� [ 4��M� 
�� 0��H9��� ��� �"��V9�� ���� 8 !�

(VAR)���8 ��T��"��V9���W��������B+� �

��� �9������ �!�� ��$�"� [ 4��M� ��	W��� ��� ��5����*+�	� ���
W� /���� �Q��"�2� � 	�� ���

�/������/����(�I:'�/�$>��  �!������
�/���/�"��V9�������4��$�"�- ��	������'(VECM)�

���������	W����"��V9���W����&�������*8 ��T��4!�����D�������*n� �

Eahuh`F� �ut�� φDt ���Πyt-p���∆yt-p-1�Bp-1���+++���kh∆yt�kB�`h∆yt�`B���     ∆yt� �

�/�"�������W������yt�	�Dt�	���/�"��V9��.��*���#'���
���
E`�F�	���/�"��V9��	����
!5*��+� �
VYt = [LREXF, LPT, LPN, LRG, LRROil, LRPC] 
VDt = [DUMRE]�

���
W�����2�'���������������'�����"��V9���$9*�#���!4����!9�����Q��"�2�� 	��!54W�D����/�"

� 
�� �9*�#��� �5�4� !59Q"� �	�� �#'��� 
�� �"��V9�� �$�"� !A�	� ��4�I(1)���!5*��+���!�'� !4��� o ���

�H�	���� ��!�'� ��%�  ��*� ����'� �$>�� /�"��V9�� [ ��5�� �4�"�0�	�� �@� ��� �"��V9�� /���� 8 �!"�

E`aduh`aqeF��� �	!I��K�9#Q���H�	� ��!�'��X��!A�  !*�����"k��� �9D�B��Z�� �����*+�	���4��
��

�/�$>�VECM���B����!4����������!4�������
��H�	�	������"��V9���	���#'���.M�H'��������Y�Z5'�/�

��#'����O�9���� !��*VAR�������!4�������$>�����a���������+� �

�
�� ��$�"� /�"������ ��!�'� 	� o 4�'��� �#'�� ����'� /���� ��� )��� o 4�'��� �#'�� /!��� �7A��

���
W��R��/�"(trace)�0�4	���!U���X��!A�	�(λmax)���0��H9������B+� �

���
W� �4�� ����4���� )���� )#Q�� ���W� 
�� 0��H9��� ��� �"k�	� �"������ ��!�'� ����I�� �4��U�� 	�

*�06�>�����[ 4��M�������'��!��0!�!���B+G���
��0��H9���������f4�9���4������6D�Eviews�0!�W�)�!��

���)�� ��4��$�"�)#Q��0���W�f4�9������2�'(LR)�������G����������qcjbu�����(���������!*��

� 	� 3 4e��� ����� ��� )��� �9S%��� ����I�� �4��U�� 
�� !T������"��V9�� ���� �4��$�"������� 	�� !"�

�������2	�������!��[ 4��M���	W������ ������|�����4
�8 ��T�������'n� �
LREXF = `}bejeh  LPT d`cj`�h�  LPN kjb��� LRPC `bj}���  LRROiL�

E����������akE�����F�ea`j}E��Fkecj}�E����������Fq}dj}F  

EahuhkF� �DUMRe                                           �kuj`���LRG�uej`h� �
E���`uuj}F � ���Ea}qj}F      

                                                             
1- Johansen - Juselius  
2- �Like lihood Ratio 
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���
�������	�����/	������H5���R��)>	�!���=B+��������4��f4�9���4������2�'��/�"���W��4W����)���g������

Q"��B��	������4�!59Q"�����
�!�	��/������!��/�"��V9�����&���������
�/��������/�"��V9��!4����4W�!59

�0������I>�8 !��0�'���/����(�I:'��$>������S54���4���I>��4��$�"�/�"������������!�	��	��!#��
��p �J

����$>���4��!��/�������L 79 �̂�)>�A�f5����M����!*��*	��/����)D�B��Z��������'n� �

L >�F��"��������
�!�	��	��!#��
��p �J�!57��- ��	��
��3 4�8 !�0�'���	���!����2	�8 !�+� �

sF!57��- ��	������!#��
��p �J����!����2	�����
�!�	���>	��������2	�8 !�+0�'���- ��	���8 !�

!���!���!#��
��p �J�	�����
�!�	�+ 

rF��"��������
�!�	��3 40�'���- ��	��
��!57��	�8 !���!#��
��p �J�- UD�	����!����2	�8 !�

	�� ��� �!#�� 
�� p �J� ��� ����� ��2	�/���� �!#��
�� p �J� 3 4� .�S�'� 	� 0!*� [ ���'� Y"� ��� - ��	��

0�'���/�$>�������8 !���!5"�E����
�!�	���	!��	�!�U�����!#��
��p �J�)>�AF+ 

�F0�'���/�$>�����-UD����!����2	�����
�!�	��8 !�+!57��-��	������>	�0�'���	�8 !��������2	��!#��
��p �J�8 !�+ 

�F0�'���- ��	����"�Y"�	�8 !�!57��- ��	��!59Q"��!#��
��p �J�	�����
�!�	��/�����8 !�+ 
�b��'OMLMN�M����
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�] ��7���2�  �Q��"�2�  �91��/�$>��s�̂ 9���/������AE`cck� F��� ��15�������	���� ���!55�

�	� ���B���������
W������o 4�'����#'������'����G��'�8 ��T��������$>����������/�"��V9������

�9D�4=�� �9>�A������B� ;��	� � �4=�� ����� �'�	
� �HT� ��M�D� ��� ��*+����	� ��� ���
W� �4�� f4�9��

0�1�� 
�������	�����/�"��V9�������0�1�� /��O'��#Q��/�	���m��#Q��/�	��
 �:��r��̂ �� /��O'

��	!2����/
�O��/�"��V9��	�)H������	�/�"!�W���  )>	������	)ahuh`()���0!*��T� ��+�

4�� )��� ���� ��� G
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