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 �� ��� ),-$	
 ��. #��$	
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 )+ ),-$	
 �? �  @*-���
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Abstract 
  

Using a Vector Auto-Regression approach (VAR), this paper attempts to 

analyze the dynamic behavior of the non-oil GDP of Saudi Arabia for the period 

1963-2004. 

The results of the variance decompositions and the impulse response 

functions highlight the relative important role played by private consumption 

and public investment in the fluctuation of the non-oil GDP.  Their contributions 

in the forecast variance of the non-oil GDP range from about 49% and 24% in 

the short run to about 54% and 36% in the long run, respectively.  Furthermore, 

these two variables also have the same important role in explaining the 

fluctuation behavior of the other variables that comprise the aggregate demand.   
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 )+ �
��	
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��      �� ����	
 (���,=	
 � E�*-$  )�73�*�
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 ���=�	�� �C<	�  C (���,�  �6*
  *� )��$
 ?  � (���*"� /*+7" . 
�(-��"
 1�	���
 ��5�
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     (��
��	
 %&' D7�"� J���� ���"���	
   .  �
 �*�+    �*+����	
 1�	�*�
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��$�
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 ��
���  �$���	
 ��� ���6�	
   ����	
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��$�
 
 )�
&	
(VAR) � ��L$	
 ��=�$
(Regime Switching).  

	�   ��	
 �C ����	
 �+���  �� )�	
 (�$��3  C ����      	
 1�=�	
 )+ �'��. �� ���   #��*$	
 )+ �
��
���'C     � ����
���
 (
���	
 ����$ ��        *	 J���� #��$	
 A����� 8�$�	
 �: ��      �C (�*$���	
 %&*' ����

(���,=	
 .�  )����            <*	
 �*+��3	
 ���=$	
 � ��	��	
 (�����	
 ���
� �$� ���'C @�,	�� 
&'   �
�=�*�
 
)��	
 ��
���
  

�  ��($��  ��$ (����     ),-$	
 ��. )	�� I
 )���	
 #��$	
    �� K����	
 �-�$� (���=�   B*�� 
  M��	
,����  ����	 K�$�	
     ),-$	
 ��. #��$	
 ��$  � �� 	
 �����,�=� 9.5%  *"     ��*�-	
 �71974-

1969    ,�' �: <	� 6.5% ���-�	  1979-1984  .�   (
�$�	
 �7"1999-1985     �*�$	
 ���� 1&�&�
   ���� ����<�� ;�
C    (
�$�	
 N�� )+ J��	��   .  A�"C ����$ �� ?���
  O      K�$�*	
 �*�$	
 ��*��
 (
�$��	2004-2000���  3.4%� 4.6%J����=� .1  

�����   )+ Q�5�	
 1��	
  )���	
 #��$	
 1&�&� )	�� I
�  ),-$	
 ��. )���	
 #��$	
 �: ��)+ 
   �=�	�� ��,-$	
 (
�5��	
 1�=� ���
 �  .       )���	
 ��
��7	 R4� � (
�5��	
 %&' �C <�� ��    �7*" �� 

E�-$I
 )����	
  ?�          �� <�� �'��:9� A�� )+ ����	
 ���� �	& <��(�
�C  �	& �����	
 .     
&*'  �*�
����$ ?�              (,�' ���$� ����-�� (
��+ )+ (
S� � �� �����	
 ($�� �=+ A�"C ����$ ��(
�
��I
 

 � ��	����	
   �: ��    �����	 �$
���7	 (�,4
�3��-$�.  �    )+ (
�$�	
 N�� �
S       �*�. #��$	
 ��$ ����
	
 � ),-$	
#��$)���	
  !�"	
 G�,=�	  ��),-$	
 #��$�	 ��$	
 ����.2  

  �	&	+    ��=���
 9,"	
 ����    	
 �' ),-$	
 #��$	
      � ),-$	
 ��. #��$�	 ����	
 ����     (
�*�6���	 �*: ��
 ����	
 ����
���
 ?  KC��   %� ��� )' �����	
   ,=+ ��
�   .    ��� �	& <������'�  �	
 (
��,�	
 )   B�*�� 

�-��"�	
 ����
���
 (���,=	
 )+.     

                                                           

1  ���$�	
 ,," (
S $�2000-1970� B���	
 (�����.  
2 	 K�$�	
 ���=�	
 �L$
�=$	
 ���8�K����	
 )���	
  ?�-��"� �
��
. 
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  ����$�     ����	
 %&' )+ �
�"��
2&��$ )�
&	
 �
��$�
 / ��  (VAR) 	 #��$	
 �:9� A�� �����
            1$�  <�� #��$	
 
&' (�$���	 B��� )�	
 (���
	�� ),-$	
 ��. )���	

E�-$I) 1�,	
 ()��	
 ? ��

        %&' �:9� A�� A�"C �3  ��� �3     � �3	 �:���	
 (���
	�� (�$���	
  /�� � )+ #��$�	.  �  �
*�=$�
    1�,	
 1$�  <��  @��$�
���    C� N��	
 1$�  ���'�       A�"�
 ����
���
 (
��6��	
 N�� &"C ���'

 �����	
 )+  . �	
 ���  �=����   �L$	
 <	�    ,� A���� <�� #��$	
  C (��� C� �6
   J7�
-� �:�  J
��� ),��
� ���
 ����C J
����� �:�� #��$�	 �����3	
 (���
	
 9�$�	)��,=	
 A����	
 <�� �'��:9�.  

  ��=�  %&'����	
   ����
 ���" <	
 :!"��   ��=	
 ���
  �=���	
 (��
��	
   .  ��*=	
 N������ 
)$�:	
    ?��"���	
 2&��$	
�B����  B	�:	
 ��=	
   �$���	
 �� ( �  )5�
�I
 �����	
.    #5�*�$	
 N
����
 

 �34���@�
�	
 ��=	
? ��=	
 !"��� ��"�
 #5��$��
��	
  .  
�������  ���	���:  
  (�3L   (��
�� ���     ��� ��� <�� @4��	
 
&' �� ? C �
�"����  1�	���   �*-��"� ��5�
*�  .

�$��3�'
� C )�	
 ��
��	
 [1]  Blanchard
 1�� �+��� �	����	 &	
 ����	  ��
*���
 /$� <$�� K
�
    )��� ��� )����0199-1991  .   �
�� B��<	� �C   (���

�  �73��  )�	
C  (��  N�-"$
 <	

)���,	
 %
���� �� �73���
)' ����	
 
&' >
�� 1��	
   .  
[2]         McConnell, Mosser , and Quiros  �� �3��
�� )+  ������� 	
 � �
����� ��������

���  ����  �����)�����
  ���-	
 �7" (1998-1958) 
�" 
� <	�   �CN�-"$
      �*�$ )*+ 1&�&�	
 
      � ��$ ��� )	�� I
 )���	
 #��$	
� (��&�&�	
 N�-"$ )+         )	�*� I
 )*���	
 #��*$	
 (�$��� ���C  ?

$�S"�	
 ���:���
))�73���
 E�-$I
� .     �*"C B*�� )*+? McConnell , and Quiro [3]  ?

�"������   2&��$ �:�C  
��=��  7
��<	� ��         )*�����
 #��$	
 1&�&� ���� )+ N�-"$�
 >
�� 1��	
  

��� 1984�' N�-"$
 G�,� )+ 1&�&�	
 � �����	
 @��	
)$�S"�	
 ���:���
.  
 Irvine and Schuch [4]
 1���C �3��
�� )+7" )�����
 )���	
 #��$	
 1&�&� N�-"$ �

  ���-	
)1967�2002( ?�"���  ��          A���� <�� )	�� I
 )���	
 #��$�	 ���6�	
 � �����	
 ����� 1����
     )�����
 ��
��X	 ��� �	
 (���,�� ���$
	
 (���,� ? 7
�� ��� �� ��S"�	
 ��
�� ��,� �C <	� 

/  ?    	
 ��� ,�
��	
� ���6�	
 ���'�      �
 �� ��8�� A�"C �3  �� (���,=     )*+ �
� K&	
 N�-"$
���	
 #��$	
 1&�&����-	
 ��� �7" )	�� I
 ).    

J�4�C ?����� ��  Irvine and Schuch [5]
�"��0�� �3���� A�"C ���� )+   �� &�*�$ �

 1���
 ��
��� ��-��"� ���-	
 �7" )�����
 )	�� I
 )���	
 #��$	
 )+ �
� K&	
 1&�&�	
 N�-"$

)1967�2001( ?       �����	
 ����	
 2&��$ �' ���
 2&��$	
 ��� B��        )$�*:	
 2&�*�$	
 ��*� ��$�� K
   )�
&	
 �
��$I
 / �� 2&��$  .         ���� �	
 (���,=	
� ����$
	
 (���,=	
 Q-$ <�� �� &��$	
 �=�, ���

�=���	
 ?             (������	 ������	
 ����	
 �� (4-" N��	
 1$�  <�� �����3	
 (
��6�	
 �C <	� 7
��
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�"
� �C (���$
	
 ��� F>
�� )$�S"�	
 ���:��I
 @����$
 ��  ? #��$	
 ��� ��� �� ,�: %���� 
&'�
  �3�
�$9� (���
�	 )��	
 ?  
 �: ���$     ��� ���� )��	
 #��$	
 1&�&� N-"        )*�	
 #5�*�$	
 (*	� B�� Y

  ���$ �C <�� �3��� 7
� �
 )+ �����3	
 (
��6�	
 �'���#��$	
 1&�&� )+ �
� K&	
 N�-"$ )���	
 
)	�� �
  )	
�� ($��80.%  

 ����$ ��A�"
 ? ��"���  Ahmed, Levin, and Wilson [6]    �
�*�$�
 /* �� 2&��$
   2&��$� )�
&	
   K����	
 �� �	
(Frequency-Domain)          1��*�
 ��*� (��*4�+ ��*� ����"� 

         #��$	
� 1�,	
 )�$�  <�� /��$���� )	�� �
 )���	
 #��$	
 1&�&� N�-"$
      ��*�-	
 �7*" )1960�
2002  .(�	
 �C <	
 7
�� ���	
 N�-"$
 )+ Q�5�	
 1�� ����� )+ �
� K&	
 N�-"$�
 ��� 1&�&

(���
	
  )�����
 ��
��7	 )   �� 	
 L�	
 ��4�+  .(      (�����*	
� ����3	
 (
��6�	�� A�"�
 1����

����
��I
 ?  J�4�C(�3�C ?     E���	
 1��	
 �� ��
 ��� ��� ?         )*���	
 #��*$	
 1&*�&� N�*-"$
 )+
)	�� �
.    
��� �
�"���$2&�/ ��  )�
&	
 �
��$�
 (VAR)  $����	
 ���+ )+ )$����	
 ��
���
 �����	�(� 
�
���� ��  [7] Ramaswamy, and Rendu ?<	� �C  ��*	
 ��*���	
 (���
	
   ���:�*�7	 ��	

   � Q�5� ���� !�"	
  
 (���
 �	&�     ��
��	
 ($�� )����	
 �73������5�	
    ��$	
 N�-"$
 >
�� 

 �7" �����	
 )+(��$����	.��$��   ($��
 (���
 �J����$ ���6
 !�"	
 �73��.  

A�"C ����$ ��? �
�� Labhard [8] ���� � ��� )�� ����� ��
�� )+  @��*	
 ���	
 
  ����
���
 (
���	
 (
��-	    ���-	
 �7" 2001-1986 <	� �C       (S*���� ��	�� �3�� � )+ (���
	
 

)+   )��	
 1�,	
 (�$���  )+ ��:���	
  +�
    � ���:���
� ��� �	
 )�73���
 !�"	
 ? � C  �3$C  <�� (�:
�4��    (�+7�"�
 N�� @� ���	
   .�4�C   �$� �+�4�   � ���=$	
 �����	
   2&��$�	 ,-$	
����
   �C �* �

C ��3$�
��-����-	
 �7" 2003-2000   D
$	
 (���
	
 %&3	 ��	��
���� �� ���	.  
�
��Dalsgaard, Elmeskov, and Park [9]      ��� <*�� A�*"C ����*� ��
�� )+

���� �     ����
���
 �����	
 � ���$�	
 ��L$�  OECD <	� �C      "�	
 1�=� N�-"$
 >
�� �3�	
 1��	
 � 
  )+C    �
 �' ���� �	
 ��� 1�.    )���	
 1�,	
 1�=� )+ N�-"$  . C ������� J7�
-� �:� ?  �0+C  1*�.

�-"$�
     
 �� >�  1&�&�	
 )+ N � �73��
���:��   G�,=	
 !�"	
? ��$��     (���3*�
 ($��   �73�*��

��
 �������	
 ���:�����$ ���6
J�.    

"�#
���� $������:  
 %&' ��"�������	
 �
��$�
 / �� 2&��$ )�
&	
 Vector Auto regression (VAR) �����	

       ������	
 �����	
 �����	
 )+ ),-$	
 ��. #��$	
 ������$��.  �   �����    �
��$�
 / �� 2&��$)�
&	
  ��. 
 �:���� ���� ����� (�����	
 �� ��L$ �� ��=�	
? B��� �:�� )+ �	
� ��� <�� ��L$	
 )+ ��6�� �� 

��6��	
  /�-$�      >�,�� (
��-� ��L$	
 )+ A�"�
 (
��6��	
 )+  .        
&*' )*+ �� ��" (
��6�� � �� �
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  2&��$	
 �� G�$	
 ?  �3$9� D
�� )�	
      
 ;4�� )���' 2&��$	 �	S�"� �6�
    ��*� (7��-�	
� (��7�	
��S	
 ��� (
��6��	
.  

���� ��:�� 2&��$	
 
&' )	��	
 ���	
 <��:   
 (1)                ;     tLA ε=tY )( 

            ;          IA =       )0(              

                            ),0(~ εε Σt  

B��:  
)(LA   >�*,�I
 ����� �� ����	
 ������ �+�-
�L . (Matrix of Lag Polynomials in the 

Lag Operator)  
tY    = / ��(nx1)��L$	
 )+ (
��6��	
 ��   
tε    = / ��(nx1)��5
���	
 (
��6��	
 ��   
εΣ    =)var( tε  ���,� ��. �+�-
� )'�         

I   =����	
 �+�-
�.  
�    ���� �C N��-���& )(LA           �C �$��� ��L$	
 )+ (
��6��	
 �� �C �	& )$��� ?����	
 ��5
� 2��" 

 ��=���(Stationary).  
1�=� ��L$	
  )+(1)�
�$ <�� ��:��    ��*L$	
 (
�*�6��	 ������	
 (�,����	
 /* �� Moving 

Average Representation (VAM):  
 (2)                    t )( εLCYt =  

                         
I   C(0)

;         )()( 1

=
= −

LALC        

  
)(LC      ��6��	
 <�� ��5
���	
 (
��6��	
 ��:9� ),��   )+ (
tY .       ��5
��*�	
 (
�*�6��	
 %&*' ��	�

 ��
S**�� ���**� �**,�
���?   �-
**	
 K���**� � �**3$�� �**��+ ��
S**��	
 ���***6�	
 �C KC 
Contemporaneously Correlated    �*� �*�6�� K� ��*L$�	 ���
 KC �S�$ �C ���� � �	&	 

    ��� <�� ��L$	
 )+ (
��6��	
 .   ��	
 %&' �C 1��	
�       <�� �:8� ������ �
�$� �3$�� ��5
���	
 (
��6
(��	
 Q-$ )+ ��6�� �� �:�C.  

  )�	�             ����� ?��L$	
 )+ (
��6��	
 �� ���� ��6��	 ��L$�	 ���
 KC �S�$ ������ 	
 !�"�
         KC ?��5
���	
 (
��6��	
 %&' ��� ��
S��	
 ,�����
 ��  ;�
� �C 1 � (
��6��	
      ���*� ��*����� 

)	���� .Mutually Orthogonal � �' �	& E�=��	 E�,	
 A���
  ��L$	
 >�$� N��+ )+(1) ���� 
 ���' )� 
��(Recursive Structure). �L$
 Sims [10].   
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  �     ���3	
 �& ��L$	
 N��-�)� 
��	
 J������  J�$���     B��� (������	  �:9�� �   ���� ���
 ��6��	

  ��
S��(Contemporaneously)   �6���	 ���
 K9�  A�"�
 (
� ?��$�� �:9��    )$�*:	
 ��6��	
  ,*=+
  ���
�
  ��6��	     ���
� B	�:	
 ��6��	
� ?���

    /��� ��=���	
 )$�:	
� ���
 ����6��	 . ��:9�� ��6��	


   1����	�� ��"�
  (���
� (
��6��	
 @��   ��
S�� ���� .        D�*�� �*� 
&*'� �*5S ��   )�*���� 
.(Choleski decomposition)  !�"�� �����)�H�� �*=��,	
 %&' :  

 �-� �:�:� �+�-
� � �$<)0(D?'�
�$� Q�5�	
 �,=	
 <�� � =1 B��� �C:  
                   tt D ηε )0(=                                  

�C                     tt D εη 1)0( −=  
                         �      IDDt =Σ=Σ −′− 11 )0()0( εη      

B��:ID ≠)0(  
�	����	
 �� �H
 ) 2( <�� �
�$ :  

  
  

                                                                                                                                         
�     �5S �	
 �� G�$	
 
&' <�� ��:�� ?-$	    �� ��L$ N����C (
��6�� � ?  B���    N�+ ��� ��L$	
 ;�
�

� <�� F>�$� ���=	
�5S )	��	�� )����� :  

                    

ttttt

tttt

ttt

tt

ddd

dd

d

43625144

323123

2112

11

ηεεεε

ηεεε

ηεε

ηε

+++=

++=

+=

=

                                        

  
 ���� �	&�� ��5
���	
 (
��6��	
tηJ��$�
S� �,�
��� ��.  –contemporaneously uncorrected 

��L$�	 �����3	
 (���
	
 �:��� .  
   ��
�	
 �����   ���=� ��VAR  �	S�"�	
 �6�
	��       ��5
��*�	
 (
��6���	 �����	
 �+�-
� <��

uΣ, 

�)�	
 <�� K���� 






 +

2

2
nn�
�$� J
J7=��� +���� J� �� uΣ��:���� �+�-
� .  

     �0+ A�"C ����$ ���)0(D  �:� �+�-
�     �
�$� <�-� �:�,��' Q�5�	
 �  K���
  �	&	 ?��
�	

    <�� K���� )3+






 +

2

2
nn �
�$�J
 �J��3           �*����3	
 (���
*	
 ����� �� ����$	 �'���=�	 2���$ 

���� ���� ��L$�	 .�	 K���4	
 ,��	
 �' ,�4	�� 
&'�������L$	
 3 .(Identification)   N
��+��

                                                           

3C �L$ Enders[11] J7�
-� �:�
 �����	. 

t
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  ����,��� 
��	
 	��L$� ?  �0+�5S �   )����� �  N�-       � ��*�� ��*L$	
 �C B��� J
���� J
��*�  J�*���� 
(Exactly Identified).   

 ���
����%�&�'� �
��
���  :  
  ��
��	    ),-$	
 ��. )���	
 #��$	
 ������$��       �*� ���� 2&��$ ��
��	
 %&' ��"��� ?   #��*$	
 
 )	�� �
 )���	
    ),-$	
 ��. (Y) @�    )��	
 1�,	
 (�$��� :E�-$I
  �73�*��
)    !�*"	
 (PC) ?

E�-$I
    !�"	
 K���:���
 (PI) ?�   )��*��	
 E�*-$I
 
  )�73�*�� (GC)? �    )��*��	
 E�*-$I
 
 K���:���
(GI) ?� (
��
�	
 )+�
(NM) ?	 ���-�2004-1963   .  (
��
�*	
 )+�
 2
�"��
 ��

       (�$��� G�� � ��� E�-	
 �� )�
���E�-$I
 #��$	
�    ��. )	�� �
 )���	
),-$	
.  �   ��
*�	
 ��
  <��    �� (�$���	
 ���
��C    K�$�	
 ���=�	
  �=$	
 ���8�	  K����	
 )���	
  �    #��*$	
 ]*��� ��"��
 

 )	�� �
 )���	
,-$	
 ��. 	
 ��=�	 (�$���	
 �����	 )����:? � ��� ���1968  #��*$	
 ]��� �
�"��
 �� 
)	�� I
?    �+�� ���	   ]���	
���
  ���-	
 %&3	   .�  �=	
 �����	
 )+   � (�*$����	 )��   2&�*�$	
 ���*=�? 
(��"��
,	
 �����.��	�� (
��6��	
 )���.  

 ���
��� �
��
:  
   ���=� ���  )�
&	
 �
��$�
 / �� VAR   ����� ��$' �0+ ?��    �*�3�� �����	
 1 � .    ����*�	

<	��
?            ��=��� �C �$��� 2&��$	
 )+ (
��6��	
 ($�� 
&� �� )' (Stationary)    ��6��	
 ���� B�� ?
J�$���J
�=��� �C  /	 �*����	
 �* �� ($�� 
&� (Integrated order) = *� /	 S���� �-
(0)~Ι . 

 ��. ��6��	
 ��� 
&������ 0d  ; (d)~Ι f∀ /	 E��-	
 &"
 �S��+ ?J�$��� ;�
�	 .  
� A�"�
 �����	
?    ��� 
&� �� )'  	   ����� (
��6��� ����*� (Cointegated)     ��*� 
&0*+ ?

	�� ��7� ��$' �C )$�� 
&3+ ����� ����� (
��6���   �* �
 �*���, ��=��� ��$S
                

long-run equilibrium relationship) (a stable . �  @�$�   �*=�=� �*� �������	
 B�� ���'C

 �
��$�
 / �� 2&��$ )+ (
��6��	
 �C N
��+�
)�
&	  VAR  ��=��*� �C �$��*� (
��6�� )' . 

 
&' ��	� E�"� J�4�C       !5�
" ��� A�"C ����� 
���=�(   
 �
��$�
 / �� )�
&*	 VAR    ?�3�*-$ 
 ��� 
&� /$C 1��	
�	 �� ��	� ����� ����� (
��6��� ���=�VAR (
��6���	 <	��
 E��-	
 �
�"���� 

      �����	
 )+ �����	
 �����	
 ��
�" &"C �����?    ��L$	
 �0+        D�*
�� 9," /� ���� �	��	
 %&' )+ ?
       	
 �	��	
 %&' )+ �����	
 �����	
 �:�� B��     /	��'� �� K&	
 �S
��	
 )+ 9,".    �����  ��	
)+  �+�4� 

 �� )�
��	
      ��L$	 �����	
 �����	
 �
��$
 (�����   
 �
��$�
 / ��)�
&	 VAR     �*�6�� ��*� <��
A�"�
 (
��6��	
 1$� � �=���.  

1( )����� 	�� 	��
#�:  
         ($�� 
&� �� ����� � C ��       
 >
� � �� ?� �C ��=��� ��
��	
 (
��6��      �	�*+� )*�� ��*��"
 @���	
 Augmented Dicky- Fuller Test (ADF)   (
�*�6��	
 (*$�� 
&� �� ��4�+ ����"� 
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 ����	
 �&  <�� K����(Unit root)? �  �	�� )+>
���
 &"C ����� ����	
 �&  <�� (
��6��	
 %&' 
   �$��� �3�� 	 �3	 E��-	
.      ����"�
 >
� � ������� ?<	��
 � �
��$
 ���=�      K�*��� K&	
 �	�+� )�� 

 <��@,����� %� �
� (Time Trend)  
&'�����
 2&��$	
 �' ?�$�:	
 � �� �� �
��$�
 >
� �  @,��
,=+.           	
 �� � A��� �:9�� �	�+� )�� ����"
 @�S�� �C 1��	
@,�=   �C )� (    �� �
��$��� ���	
 %� ��

/��� .	&	    �� ��=+ �G����  ���=�	
 �=��,	
 �    �*�� �*� ,11] ! !256-258 [ Enders   >
�* I

����"�
 .�  !"���J��C ����"�
 >
� 0� �=��,	
 %&' �
�"���� ���
 2&��$	
  <�� K���� K&	
@,�� 
 ��� %� �
�?       ���	
 ��4�+ N+� �� ����$ �	 
&0+ ?    �L$	
 1 �+ �+        �*� ���	
 %� ��
 �� � ��� 
&� ��

  ����"�
 <�� �:C?    
&� �� ����"�� �	&�       �-
�	 ������ ���	
 %� ��
 ����� ($��  .     �����*� ($�� 
&0+
 ����"�
 >
� � <	� �=�$$ �-
�	 �� ��@,��,=+  .  

    N���   ��� ��� 	
)1 (     2&��$	
 (
��6��	 �	�+� )�� ����"
 #5��$ .  ��   >�,�� (
��+ �
�"��

 �-��"�J
>�$� �	&� ?�	�+� )�� �
��$
 >
� � �$� (
��6��	
 ��	  <*��    )���*�C ��*���Akaike 

Information Criterion  (AIC).   
 ��� ���  :(1) ����"
ADF����	
 �& 	    

  
���ى ا������  aا���ق ا�ول�b ى ا����������a  ء�ا������  $��ة ا"!   

    -3.50      
 (0.05)

*** 
  

-2.04 

(0.27)  

  
-1.26  
(0.88)  

         1  
2  

  
Y  

-4.60 

(0.003)
*  

  
-1.54  
(0.51)  

  
-2.23  
(0.46)  

0  
1  

  
P1  

-5.71 

(0.0002)
*  

-2.95  
(0.05)

** 
-0.30 

(0.99)  
0  
  

  
PC  

-4.55  
(0.004)

*  
  

-2.13  
(0.24)
  

  
-1.48  
(0.82)  

0  
1  

  
GC  

-4.14  
(0.01)

**  
  

-2.42 

(0.14) 

  
-2.27  
(0.43)  

0  
2  

  
G1  

-6.47 

(0.00)
* 

-2.08  
(0.25)  
  

-1.05 

(0.93)  
  

0  
  

  
NM  

a   <�� K���� �
��$�
 @,��� ��� %� �
.  
b   <�� K����  @,�� ,=+.  

   )' Q
���
 �"
� �����
P-value.    �   * ?** ? �*** �$� ���$�� )$�� 1 % ?5 % �10 %)	
��	
 <��.                       
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    L�7$    ��� ��� 	
 ��)1 (  N+� ��$���
 ���   ��4�+ >
���
  	
 %&' �      �&*  <*�� (
�*�6�
     (������ �	�� )+ ����	
(
��6��	
(levels)  	& �    �� �� �@,�� %� �
�    )+ ��� �
��$
 )�� ��	�+? 

�      �	�� )+ ��	�� �
��$�
    <�� K���� @,�� ,=+       ��6��	 ����	
 �&  ��4�+ N+� ���  �73�*��
 
    A���� �$� !�"	
5.% ��C        (
��6���	 <	��
 E��-	
 &"C �	�� )+ �0+   � �73�*��
   ���:�*��
 


�"	
�� � 73���
� )����	
  �    �$��� 
��6� (
��
�	
 )+�
     A���*� �$� 1% ? �*�C   ���:�*��

)����	
� �$��� ;�
�+ ),-$	
 ��. )���	
 #��$	
 A���� �$� 5%� 10 %)	
��	
 <�� .  
�     ����	
 ����
���
 (
��6���	 ���$	�� /$0+�� A����	�� �3$��� @����	
 ��. ��	&	 � ��$ ���� 

   �� !�"	
 �73���
 ���������� ��. A����	<	� �L$	�� B�� )+ ��=	
     �*�� ���* 	
)2(   �*	
�	
   )�
&	
 ,�
��	
AC     )5S 	
 ,�
��	
 � PAC      �C L�7$ ��6��	
 
&3	 AC      )	
�*� �� C��� 0.94   �  
�� ���� N-"$�,_��$��  C��� PAC �� J����� ��  0.94 �3$�	� J�4�C  �-
*	
 �� ����� � ��	�� ;�
�

� >�,�� ���+ ������ ?� )��� � ����	
 
&'AC � PAC��6��	
 ���� ���� .    

  
 ��� ��� )2( : !�"	
 �73���	 )5S 	
 ,�
��	
 �	
�� )�
&	
 ,�
��	
 �	
�  

 

 

 

 �	&	J�*4�C �� �=+    ���*��� Q�*���+ ����"
 >
� � Non- Parametric Phillips and 

Peron Test (PP)����	
 �& 	 .  1�,�� &'����"�
 
��+
   9*,"	
 @*�S�� ��� J
���� ��C (�4
 
   �� )5
���	
����"
 ADF?   �C D����	
 ���   /	 ����"�
 
&' ���     ����"
 �� ���CADF   N+�*	 

    ����	
 �&  �� �� �5,�" ��4�+ .   	
 ��3L	 ���$	��@,�=      �
�*�$�
 2&��$ )+ ���	
 %� ��
� ?   �*�
  �=���	
 �=��,	
 �
�"��
   �$�  �
 >
� �����" .   N���   ��� ��� 	
)3(     2&�*�$	
 (
�*�6��	 #5��$	
 . 

  L�7�   ��� 	
 )+ #5��$	
 ��  )�� �� :  � N+� ����     ����	
 �&  ��4�+   A����	    ���*$	�� �*�6��	


>�,�I
 ���-	 AC   PAC  Q-Stat 

1 0.936  0.936 39.459 

2 0.866  -0.078 74.090 

3 0.787  -0.104 103.47 

4 0.701  -0.107 127.34 

5 0.620  0.004 146.52 

6 0.536  -0.071 161.24 

7 0.451  -0.060 171.99 

8 0.361  -0.106 179.08 

9 0.271  -0.058 183.21 

10 0.187  -0.021 185.23 
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 (
��6��	
 @�� 	 ?�  A�"C ����$ �� ?    ),-$	
 ��. )���	
 #��$	
 >�$:����+ ?     �$��*� (
�*�6��	
 @�� 
    �� �� <	��
 E��-	��,��@ �    ��� %� �
�
��$��� �   ���$�� A�����1%  . 	
 #��$	
   ),-$	
 ��. )���

   � ���� �"H
 �'    A���� �$� ��	10 %�  �� ��@,��  �
��$��� ,=+   .  ��8�   5�*�$	
 %&*'#   #5�*�$ 
 E���	
 ����"�
      <	��
 E��-	�� �$��� (
��6��	
 �C ��   .�    !�"	
 �73��7	 ���$	�� � ��$	
 D��"� 
�� ��� B��E���	
 ����"��� A����	�� J�$� ?�� ��$� &"�
 ��������"
  PP�� ��	E  
&*' �� /����$� 

��6��	
.  
 ��� ��� (3) : ����"
PP ����	
 �& 	   

  
 E�-	
���
b  E�-	
���
a  ��6��	
 A����b ��6��	
 A����a    

-2.78 

(0.07)
*** 

  -2.48 

(0.13) 

-1.21 

(0.90)  
Y  

  -4.44  
(0.005)

*  
-1.48 

(0.54) 

-1.53 

(0.83)  
PI  

  -5.47 

(0.0001)
*  

-2.42 

(0.14) 

-0.54 

(0.98)  
PC  

  -4.55  
(0.004)

*  
-2.37 

(0.16) 

-1.31  
(-0.87)  

GC  

  -4.26  
(0.009)

*  
-2.03 

(0.28) 

-1.67 

(0.74)  
GI  

  -6.47 

(0.00)
* 

-2.04 

(0.27) 

-1.05 

(0.92) 

NM  

a   <�� K���� �
��$�
  @,����� %� �
� .  
b  
   <�� K���� �
��$�@,�� ,=+.  

 )' Q
���
 �"
� �����
P-value.  
*  ،** ? �*** �$� ���$�� )$�� 1 % ?5 % �10 %)	
��	
 <��.  
  
2( *	
+��� ����
�� 	��
#�:  

    E����     ��� ��$S
��	
 ��7�	�� �����	
 �����	
 ��3-��  �*:�C �C �����*�� ��� ���,	
   �*� 
 ��$�S	
 ��7�	
.   �� 
&0+  � 	   J7���� �:�C �C ������� ����� J� ?  ��,"	
 �=+
���	
 �����+   $��*� ��3	 �  .

�������"` ? D�� ����� )5
��� %� �
 �����=�Share a Common Stochastic Trend . ���
 J��**4���	
 �**���$	
 ?  (**$�� 
&�)I(XY 1~  	   ����**� �**���� �**�3	 �  ?  �0**+

)(~ 010 IXYu δδ −−=  .KC   �S
��	
 ��� >�," �C ����� $��� J�  .�:���1  0 و  δδ(�����  
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 �����	
 �����	
.4  �    �����	
 ����  ����6�� �� �:�� ?  �����	
 �����	
 ��    / �� 2&��$�   ;��
*�
9,"	
 Vector Error Correction Model (VEC) )	��	�� :  

  

                                        tititt YYY ε      

1�p

1i

 +∆Γ+Π=∆ −

=

− ∑1   

 B��Y ��  /1×n
��6��	
 �� (.  
�  S���       ���� ����"
 <�� �����	
 �����	
 ����"
(Rank)    �+�-
*�	
 βα ′=Π  .    B7*: ��*$'

(���:  
C �   �+�-
�	
 ����=0 ]0)([ =Πr .   ��	
 )+ (
��6��	
   / Y   �3�� )(1I     �* �� � ��	� 

  �3$�� ����� �����  .�  2&��$ ���=� ���   
 �
��$�
 / ��)�
&	 VAR     E��-	�*� K��*�	
 
<	��
.  

1 �   �+�-
�	
 ����=n  ])([ nr =Π  .   / ��	
 )+ (
��6��	
 ��Y )(0I  . ��*=�   /* ��

 �
��$�
)�
&	 VARA����	�� . 

( �  n<  �+�-
�	
 ����≤ 1  ])([ nr <Π≤1.        /* ��	
 )+ (
��6��	
Y    �*3�� )(1I 
�   �3$�� � ��r   �����	
 ������	 / �� .      �-
 ���� �	��	
 %&' )+�  �+�-
*�	
 D β ′ 

  �����	
 �����	
 (�3 �� ?�  �+�-
�	
 �
�$� Q�=�α     ���"
�	
 (
��6��	
 D��� ���� 
���,
 � �
 )+ ��$S
��	
 ��7�	
 �� D
��$X	 2&��$	
 )+.5  

     ���������"
 	
  �����	
����� �=��,�   ��$�'�  Johanson[13,14].  +)       ��*� �*=��,	
 %&*' 
        <�� �����	
 �����	
 �� �4��-�	
 ���=	
 ����"
    )�
&	
 �
��$�
  / �� ��L$  ��=�	
 ��.  UVAR . 

   �C ����    �� <�� K���� ��
��	
 %&'  ���"
� (
��6�� � ? (
��6��	
 %&' ($�� 
&� �	&	 ������� J7��*�� 
�����J� ?        �����	
 ������	 (�3 �� Q�" � �� �:��
 <��+ �3$�� ���+ . �     ����"
 )+ ����&   ����	
 
E���	
 ?    	 >�,�I
 (
��+ ����� 1 � � (
��6���  &� �� �����      <�� K���� ����"�
 ��� 
@,�� �   %�* �


  ��L$ )+ ���   
 �
��$�
 / ��)�
&	 ,VAR �   ���� 1��	
 )+������ ����"�
 � ��$  ���*��
 7�	.6 
      ,�I
 (
��+ ����"
 �� ��
��	
 %&' )+     ����� <�� J
�����
 >� )���*�C AIC  )	�*�	��  :   ��*=$  /* ��

 
 �
��$�
)�
&	        �-��"� >�,�� (
��+ �
�"���� (
��6��	
 A����� ��=�	
 ��.  ?�    2&��$	
 ����"
 �: ��

                                                           

4  / ��	
 )+ (
��6��	
 ���� �
 J�,�� Q�	Y,=+   I(1)����� ����� �3$�� ����	   ? <��
 ���� �� ������� ���� �=+
 ��I(1)  . ���� ���� ? / ��	�� (
��6��	
Y   �* ��	
 �� J������ J7���� ������� ����  d, b�    *� �	&*	 S*���* 

Y~CI(d, b)(
��6��	
 �� ($�� 
&�   Y~I(d) ? � �� B��� z =ß' Y ~CI(d – b), b>0.      
5  C �L$Hamilton [12] � Enders [11].   
6 C E���	
 @ ��	
 �L$.  



 14

 �����	 ���� ��
 /	 K&	
AIC .  (�$��	
 �C �������$� ��
��	
 %&' )+ ? �=+ �����+ (�� �$��=�	
 (��
    (
��+ B7: �>�,�� .    E���	
 �����	
 <�� >�$�� ?         �*��� ($�� B�� >�,�X	 �����+ ����"
 ��AIC 

 2&��$�	-9.91�$��=�  1 -8.05(
��+ B7:� 2&��$	 .  ����� 
����SSchwarz Criterion (SC) 
   >�,�X	 �����+ <�� �� J�4�
 ? ($�� B��/���� -6.59� -3.19  )	
�*�	
 <*��   . �	 ���*$	�� @,�*= 

�%� ��
   ���	
     � N��-� �����	
 �����	
 ����"�+    � �����	
 �����	
 ��7�� ��'��  (�$���	
 A�����? 
 J��C �	&�   1��� >
���
  
 (�$��� ����	
 (
��6��	 ?    )+ ���	
 �' ��� (�$�����
��	
 %&' ��� %� �
 <�� 

;4
� ?�J��$�:���"
 @� E+
���	 N��+
 B�� ����	
 �&  �  �� �@,��� ��� %� �
.     
�    ��� ���*  N���)4(   K��*��"
 #5��$  �*:�
  trace �     <�4*�	
 �*��=	
maximum 
��$�'� 	 .�    L�7$ ��� 	
 ��N+�         ���$��	
 (������ @��  �$� ����� ����� �� � ��� ��4�+ 

����"
 �
�"���� .trace J�4�C  �*:��
 <�� ��
� ����� ����� / �� �� �� ��4�-	
 N+� �� �=+ ? 
 �	
 �	&��  ��3 ��	 ���$	�� �� .   A�"C ����$ �� ?   ���� ����4�-	
   �� ��    �:��
 <�� (�3 �� B7:

 ���$�� A���� �$�5% . ;4�� ����"
 <�4�	
 ���=	
  maximum  ��*� B�� ?�"` ���� #5��$	

    ���	
 ��4�+ ����"
���=�             �*4 ��
� ����� ����� / �� �� � ?7:� ?�����	
 ��4�-�	 ����� ���� 

�� �
&�'� �����	
 ������	 ��3 ��  . ��� 	
 ��)4( J�4�
? ����"
 �C L�7$  <�4*�	
 �*��=	
  

maximum     �����	
 �����	
 (�3 �� ��� ��� ����  ����"
 � ��$ �:�
 trace �    (�3 �� B7: �� 
     ��
��	
 ��� (
��6��	
 ��� �����	
 ������	        �*��$�� A���*� �*$�5% .       N*+� �*� B*��

(��4�-	
r=0�  r=1 �  ,r=2 ��4�+ ��	��C r=3	  ��34+� ���� .  
�  A�"C ����$ �� ?    ���$�� A���� �$�1%    ���-��"� ��� ��$ ���,�� �
����"�
   .  ��*��"�+

trace   � <�� ��   ���	 ��3 �� �� �� �����	
 � ? ����"
 ��$��  <�4�	
 ���=	
 maximum    <*�� �� 
    ,=+ ��
� / �� �� � <��   .   
 � ��$ <�� J
�����
����" �:�
  trace   ��
��	
 %&' N��-$� ?  ��* �  

:7:������	
 ������	 (�3 �� .7  B�� N����+�-
�	
β(�3 ��	
 %&' . 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
                                                           

7  ��� �	
 N�6	?              ����*
 (
��6�� �
�"��
 �3$�4 �� �-��"� (�-�
�� �
�"���� �����	
 �����	
 ��7� ���=� �� ?
3����� #5��$	
 ($���� . 



 15

 ����)4( :#��$�� %&�'��� ()*�+	� ��,�-�  
  

 � ��	
 ��=	

  A���� �$�

1%  

 �$� � ��	
 ��=	

  ���$�� A����

5%  

����I
 ����  
Liklihood 

ratio  

�����	
 ��4�-	
  ���	
 ��4�+  

  1� ����"
 trace  
124.75  114.90  156.04  r>0  r =0  
96.58  87.31  105.31  r>1   1≤ r  
70.05  62.99  67.16  r> 2   2≤ r  
48.45  42.44  34.95  r>3   3≤ r  

  2 � ���"
�  maximum 

         

49.51  43.97  50.73  r=1  r=0  
42.36  37.52  38.15  r=2  r=1  
36.65  31.46  32.21  r=3  r=2  
30.34  25.54  20.73  r=4  r=3  

r  �����	
 �����	
 (�3 �� ��� <	� S���  . 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
                              

 



















=

2.67�0.07t     �  1.08NM�  0.0003GI�  0.83GC    PI    0  0

1.35� 0.002t       0.25NM�     0.12GI    0.73GC�   0  PC  0

2.34� 0.01t     �  0.19NM�     0.02GI    0.57GC�   0    0  Y

β
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�  ;4�����	
 ���  )1( C J�4�    J��$��� �����	
 �����	
 (�3 �� ? �3L� B��     ��*� ���� C  �  (�*3 ��
   � ��=��� �����	
 �����	
; �9��  �-
	
 ���  ?   �� �.�	�������
  	
 / ��     D
� K&	
 �����	
 �����

�
 ��7� !�"	
 ���:��)B	�:	
 / ��	
 (� /���� ������,	
 � �(
��-	
 N�� )+ ���� ;4
� .  
 

 

�� ���	
 �)1 :(�����	
 �����	
 (�3 ��  

  
   � �	&	J
>�$�   Q$�'�  ����"
 <��   :7: �� �� �   �����	
 ������	 (�3 ��   ?   ���=� ����  2&�*�$

9,"	
 ;��
� / ��.Vector Error Correction Model (VECM) �  
&'�� 2&��$	
    �� �*'
2&��$   
 �
��$�
 / ��  )�
&	�����	
 ? � J
��=��40  ,"	
 �
�=� �+     <	� �S
��	
 )+ 9  (�����	
  �'� 2&��$

 <��� ���9,"	
 ;��
� ��(error correction term) 2&��$	
 D�
�� 9," 1$ �	 �	&�  .  )+�
 2&��$	
 
&' ?  	
 E��+ �:��      ��
=	
 � �
 )+ ����	
 >�,�I
 (
��-� (
��6�� ?    �*����	
 ��7� ��$��

�����	
���,	
 � �
 )+ ���=	
 �:�� .J��4���  ?)	��	
 ���	�� ��=�	
 2&��$	
 ��:�� ����:  
                     

 

                       
ttit

p

i
itt

YYDY ε+Π+∆Π+Π=∆
−−

−

=

∑ 1

1

1
0

   

B��:  
∆       E��-	
 �����  

t
Y    ��L$	
 (
��6�� / ��  

i
Π    (�����	
 �+�-
�  
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Π  =′βα   �+�-
�( )66×       (�*����� �����	
 �����	
 (����� �+�-
� �� �$��� 
D���	
. Π 9,"	
 ;��
� �� �' )�� K���� �'� @,����� %� �
�  .     

t
D      
��� ��. (
��6�� �� / ��  ��5)deterministic (  � (�
�:	
 K����  KC *�6�� (
�

���
�.  
$������ 	
��
:  

    � (
��6���	 E��-	
 �� � 1��� >�,�I
 (
��+ ?  �0+  ��"
�	
 ����-	
 ���-	
   ��� ���=�	
 )+   �� C
 ���1966  .� 2&��$	
 ���=� ���
�"����A�6
	
 (�����	
 �=��,  (OLS)�  �8*-� #5��$ ),�� )�	


 �S���� ��.� � �"����   )���+ �
>�,��    )����
 ����� <�� F>�$�   .�   �4�      ���*�6�� ��*=�	
 2&�*�$	

      ���	 )���3	
 ��6�	
 �7:�� �����
1974  ����S	
 ���    )+ ����C   �����	
  B
�*���     �*���� 1�*� 

  (���	
19901991- �    <�� ��3������$
��
���
 )���	
 .  �    ��*�      J�*��$�� ���
 �*�6��	
  @*�� 	
2&��$	
 (����� ?��C:7: )+ J���$�� ���+ )$�:	
 ��3$� .   

<,�C    %��  #5��$ ��=�	
 2&��$	
?8      ;�
�	
 �����	
 ������ ���=� ���=�	
 ��� + 
−

2
R   ��*� 

J
�    �3���� (��
�� B��    ���0.71   � 0.90         � (���*��	
 �*� @*��� 0.43 � 0.49   ���	��*���	 
����"�
 .    9,"	
 �	&� K�����	
     � J����$ ��6
+ 2&��$	
 (�����	 �:�    *� B�� (�����	
 �   ��*� �

0.04 � 0.08   � �3$� @���0.12 � 0.21 ����"g	 .   ���	 ���$	�� ��C  2&��$	
 (�� ?      �*' �*�� /*$0+
    �$	
 
&' �:� )+ D����      ���	
 ��� ���� B�� 2&��$	
 �� G   ��3���� J
���� ���=�	
 (��    J
�*��� J
��� 

   � ����	
 (� �� ��B��    N�6	
 ����      � >��$�	
 2&��$	
 %&' �� )�
�
 
	
 �����(��� ?  J
��� �0+
  ���	
 �� J7���  J���$�� ���� (��  .   ��
��	
 (�� 2&��$	
 )+?   ($��     �*��$�� (�*����	
 B�: )	
�� )

>�$:��������
	
 (
��6��	
 (?� � ���$ %&' ���$� (�$��� @� �3� Q9�._      
����"
#$
�.� D��4� 9

 -LM-   �* ��	
 ���6	 ��5
���	
 (
��6���	 )�
&	
 ,�����
 �����	
���
�	
 ��� 2&��$�	  <*,�C   �*�	��	
 ��*=	
 (p=0.15) 44.65 ? (p=0.06) 50.23?  (p=0.81) 

28.33 � (p=0.68) 31.54.�  )	��	�� ? )���+ �$� ���=	
 >�$:����+>�,�� ?,�����
 ����� � �� � 
)�
&	
  2&��$	
 )+ .  �  $��� �"C < ? ����
 �����    � ��5
���	
 (
��6���	 )�
&	
 ,�    � ��	
 �� (�3L �


 ���� � )3+ ��$�:	
���,"
 <�� ��$	&��� 2.10  
                                                           

8  �$��=��	 ?     ����
 (
��6�� ���� 2&��$	
 ���=� �� ?    	
 �� ��
� �� �� �	&��      ��*� <*�� �� �����
	
 ����6��  .
� ($�� #5��$	
C�����
 ����6��� �	��	
 )+ �4+ . 

9 C  �L$Johansen[14] �	����	  LM.   
10        �
�"���� 2&��$	
 ���=� ����
 �� 3  >�,�
 (
��+  . � (-�"
     %7*�
 ����&�	
 )�
&	
 ,�����
 ���� ?�    ���*=� �*�	

       
 )���+ �
�"���� /	 J����=� ��� ��� 2&��$	
>�,�  .    	
 ���=� <�� �$�=�
 �	&	  C 1�� �����-J��    "
 �� K&	
 /$
    F>�*$� %����
)����C ����� <�� ?�	
 ��� 1��� J��$�:��:�
 ���� (� �� �
�=-� ��. .  
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�  A�"C ����$ �� ?           ��*��
 <*	� ���
� ���-	 ���"
�	
 (
��6��	�� 8�$�	
 <�� 2&��$	
 ���=+� 
�$��� ����� (Static Simulation)  ���	
 �34��� ��� ��� )2 (
    �*�=�=�	
  ��*=	
 N�*�� K&	

�  2&��$	
 (�����	 ���=�	
  (
��6��	
 A�����   .�.�+         N*�� )+ ��=�=�	
 �� ���=�	
 ��=	
 D
��$
 
(
��6��	
 N��	 (
��-	
 ? ���3$� �L�� )+ �3���� 8�$�	
 (
��+.11  

                                                           

11 �g	 (
��+ ���	 2&��$	
 8�$� ��� �	�������� ����� (Dynamic Simulation) J��4��  .   ��*  � 1��*	
 ���� ���
�����3	
 (
��6��	
 .�����	
 �����	
 �C .L$
 �Hendry [16]  �  . Clements, and  Hendry [15]     
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 ��� ���	
)2(  

2&��$	
 (
��6��	 ���=�	
� ��=�=�	
 ��=	
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�� ��	��� *�����$����:  
 �����	
 (��7�	
 ����� �' ����	
 %&3	 Q�5�	
 D�3	
)(���
	
(   2&�*�$	
 (
�*�6�� ��*�  

 �
�"������5S  �����	
 (Variance decompositions)  ��� �*��
 (�4*�$ �
���  (Impulse 

Response Functions). 2&��$�	 (���
�	 (
��6��	
 ��� ��
 �����	   ? �
�"��
 @�,��$ � �$$0+

 ��5
���	
 (
��6��	
	      B*�� �S*�"�	
 2&�*�$	
 �*� ���*=� �*3$�   ��
S*�� ���*� �*,�
���  

Contemporaneously Correlated) ( . ��	��	
 %&' )+ �  �����C K� ��L$�	 ���
 K� �S�$ 
      ��� <�� ��5
���	
 (
��6��	
 %&' �� ��6��. � �	&	   � C �S�$ �C   �*�6��	 ��*L$�	 �5��$ ���
 K

���� ?� 2&��$	
 ����� ���� <*	�  2&�*�$   ,�
�*�� �   J�*�$�
S� ��5
��*�	
 /*�
��6�� (mutually 

Orthogonal)  .  A�"C ����� ?    �����3	
 (���
	
 <�� D���	
 �	���� (Structural)    �*� ��L$�	 
 �7"
 �6�
	
 ���=�	�	S�"�.  

� ���"���	
 E�,	
 A��� )' 1$� 	
 
&' )+�5S  )����� (Choleski Decompsition) 
�  J7��' N��-� K&	
 �� 
�� J�   ��L$�	 12

(Recursive)  .   N��-�     (
��6���	 J�$��� j������ �=��,	
 %&'
  B���C  �C           + 1����	
 )+ /=��� )�	
 (
��6���	 (���
	�� ��
S�� ���� �:9�� ��6�� K=,  .  �0+ �	&	

      (
��6��	
 1���� �=��,	 ����� ���� �����	
 #5��$  .�   2&��$	
 )+  �$��	 ��
��	
 ��� 720   J�*����� 
J7����.�   N��-$�2&��$	
 )+ (
��6���	 )	��	
 1����	
 ��
��	
 %&' )+:  

GCGIPCPINMY ←←←←←  .),-$	
 ��. #��$	
 �$' B��Y(
��6��	
 @�� � �:9��  .     
     ������� 1����	
 
&' �$4��+
�C  )����	
 E�-$I
   
 /�=�� K���:���
� )�73���   ����	
 �' 

   ,=	
 )+ ,��$�	 Q�5�	
�     )���	
 ��
���
 )+ A�"�
 ����
���
 (��.     �: ���  E�-$I
   )�73�*��
 
  X	 1� ��� !�"	
 )����	
 E�-$13 /�=��   .� �C N��-  !�"	
 ���:���
   1� ���    )��*��	
 1�,�	

�!�"	
  .J
��"C ? N��-$��� (
��
�	
 � � � �� �:9�1�,	
 G� )��	
 )���	
. 


�%,�-
��
��   Variance decompositions:  

      �����	
 �� G�$	
 
&' )+?           *	
 �*�� 2&��$	
 (
��6�� <�� (���
	
 ��:9� Q��� �����S .
    E��, �� �	&�  Q�����3�
   	 ��5
���	
 (���
	
  2&��$	
 (
��6��     �� ��6��	 ����=���	
 (���=�	
 )+  .
   A�"C ������ 
 Q��� �� ���$	    	 8�$�	
 9," ����� � ��6�� ��5��	
 �����I
 ��� �3� 9�$��	
 ��. (���
�	

8�$�	
 ���+ �7" 2&��$	
 (
��6�� �� ��6�� ��	.  

                                                           

12  ��� ����	
 ��:���	
 E�,	
 A��
 �
�"��� �� D��� �� )'� ��L$�	 �����'
 (���
	
 �S�	 * (Structural VAR 

Approach)  �     & �� �� ��	      � ���,�� (��	 �=��,	
 %&' �
 �	   2&��$	 �3�
& �	�3�	��VECM?  �$	 )' ���� 2&VAR 
	
����� .kk J�4�
 �H
 ��	 ����� (��	 �=��,	
 %&'�VECM   �:� ���=��	 �����	
 #�
��	
 1	�. )+E-views.   

13 C �����	
 �L$ ?[17].  
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  N���  ��� 	
)5 ( � � ��$�5S          ),-$	
 ��. #��$�	 !�"	
 8�$�	
 9,"	 �����	
 (�	   (
�*�+ 
<	�����
  ? ���$ ����� �� N��� B����3�
��6��	
 ),-$	
 ��. #��$�	 8�$�	
 9," ����� ���-� )+  .

  L�7$   ��� 	
 ���  �  � !�"	
 �73���
   )����	
 ���:���
      ��������*-� )+ ����
 ���$	�� ���3��
),-$	
 ��. #��$�	 8�$�	
 9,"  .�� ����6��	
 ��&3	 (���
	�+$ �3)	
��� J����  49%�24%  ? <��

)	
��	
 ?    	
 ��. #��$	
 1�=� )+   
 ���-	
 )+ ),-$<	�� ?�      �*��,	
 � �
 )+ ���$	
 %&' @-��� ?  (*�
 8�$� (
��+�����
 <	 ?� )	
�� <	54%�73��7	 !�"	
 �  )	
��36%��:��7	 )����	
 �.  

 ��	��	
 �
��6��	
 � �    � )����	
 �73���
 ��' ���'�� (
��
�	
 )+�
  . �� B�����3 ?  <*��
�	
1��� ?  ���$�13.8%   � 9.2% +           � ��*�-	 )*,-$	
 ��. #��$�	 8�$�	
 9," ���-� ) ��*�
  .  �*�	

��3��            ���,	
 � �
 )+ N-"$� 8�$�	
 9," (���=� ���-� )+ ����$	
 ��3�<	� 1.8%   � 4%    (�*	

(
��+ ? )	
��	
 <��  .   (���
 ��C      ��
S��+ ),-$	
 ��. #��$	
 ��6���3���'C   �
 )+ ����$	
 �3��   )*+ 
�-$ /	 (���=�	
 ���-����,	
 � �
 )+ / ?�
 <�� E�-�� B��3����=���	
 ����6��	
 .  

J
��"C ?  1���  (���
  ��6�� !�"	
 ���:���
 J
��� J
��6
    ���-� )+ J7�3��      9*," ���*��
 8�$�	
),-$	
 ��. #��$�	.  

 ��� )5(: � 8�$�	
 9,"	 �����	
 �5S ),-$	
 ��. #��$�	  
  

��-	
�  SE  Y  PC  PI  GC  GI  NM  
1 0.044 3.288 49.266 1.8e-06 13.828 24.440 9.179 

2 0.084 2.520 48.783 0.273 9.073 33.043 6.308 

3 0.123 2.935 47.089 0.130 4.958 39.70 5.190 

4 0.166 3.574 47.132 0.152 2.905 41.619 4.619 

5 0.205 4.119 49.839 0.177 2.3221 39.342 4.202 

6 0.239 4.307 53.902 0.168 1.825 35.690 4.109 

SE  
K�����	
 9,"	.  
  

&'%    ������ ��. (��	 � ��$	
  ?�    ��
 � � 1�� J��C �	&�73� !�"	
    	
 #��$	
 �� )���  �� 
3 � ?�   ���3          3�*��
 /�=�� )����	
 E�-$I�� ��:�� ��	��	
 �����	
 /� ��=� K&	
 ���	
 A�"C  )�7

� ��$�	 S-��� K���:���
���
 ,��$	
��� ���� K��
�.  
    N���   ��� ��� )6 ( � #5��$�5S   )*,-$	
 �*�. )���	
 #��$	
 (�$���	 �����	
 .  ���*$	��+ 

 !�"	
 �73��7	 ?�:�C   �� 75%     � 8�$�	
 )+ 9,"	
 �� ���-   /�-$ /	 (���
	�� �  .   �*��'��� /���
 )����	
 ���:���
 ? � B���   )	
��� �315%      3��7	 8�$�	
 9," )+ �����	
 �� �7 (�	  ��+ (
  8�$� 
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���g	 . �   ��
S����'C  /E�-$I
     )+ )����	
 )�73���
 � �
 ��
=	
  ?    )	
�� ��-� B��15%  �� 
8�$� )���-	 !�"	
 �73��7	 8�$�	
 9,"  . ��	/���'C�	& ��� N�-"$��� C��� .  

/����   	
 ���:���
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���-	
  PC S.E. Y PC PI GC GI NM 

 1 0.044 0.000 88.601 0.000 10.972 0.427 0.000 

 2 0.084 0.001 84.180 0.094 14.913 0.264 0.547 

 3 0.123 1.704 82.362 0.281 9.868 4.957 0.827 

 4 0.165 2.372 79.405 0.275 7.338 9.631 0.979 

 5 0.205 3.669 76.814 0.204 5.117 13.260 0.937 

 6 0.239 3.910 75.002 0.162 3.750 15.989 1.187 

���-	
  PI S.E. Y PC PI GC GI NM 

 1 0.075 0.000 2.335 80.272 1.883 15.510 0.000 

 2 0.096 0.165 1.820 52.591 7.204 38.166 0.053 

 3 0.121 4.107 17.530 19.904 4.066 54.082 0.311 

 4 0.147 4.251 29.698 9.683 9.207 46.979 0.182 

 5 0.176 5.089 34.091 6.360 14.560 38.935 0.965 

 6 0.208 5.522 39.772 5.137 15.188 33.269 1.112 

 ���-	
 GC S.E. Y PC PI GC GI NM 

 1 0.068 0.000 0.000 0.000 100.000 0.000 0.000 

 2 0.106 0.023 5.484 0.023 57.327 23.359 13.786 

 3 0.176 1.881 11.903 0.045 26.352 52.112 7.708 

 4 0.255 3.173 18.686 0.432 16.404 51.949 9.356 

 5 0.320 3.742 28.729 0.554 11.313 47.572 8.091 

 6 0.358 3.653 36.348 0.546 8.845 41.917 8.692 

���-	
  G1 S.E. Y PC PI GC GI NM 

 1 0.083 0.000 0.000 0.000 0.140 99.860 0.000 

 2 0.121 2.174 0.499 0.126 0.677 94.092 2.431 

 3 0.179 1.779 0.238 0.172 4.029 91.783 2.000 

 4 0.229 2.705 0.328 0.158 4.224 89.504 3.080 

 5 0.278 2.828 2.207 0.128 5.166 85.617 4.054 

 6 0.317 3.019 3.829 0.103 5.197 83.267 4.584 

���-	
 NM S.E. Y PC PI GC GI NM 

 1 0.206 0.000 8.912 7.985 49.734 1.055 32.314 

 2 0.312 0.313 7.195 11.442 37.589 14.802 28.659 

 3 0.457 5.322 11.145 3.456 21.032 46.583 12.461 

 4 0.571 5.946 20.645 2.171 15.084 47.721 8.433 

 5 0.689 6.643 30.444 1.427 13.359 42.620 5.507 

 6 0.775 6.340 38.027 1.127 10.938 39.261 4.307 
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