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www.sid.ir
www.sid.ir


��������������������������������������������� !���������"�###    ���

4����	���5.�� 

���F���������e��j��"/j��AU'�4	�0��I����A�d��A�y��	������(���4�$������,����!���	�!���-���

����%&!'���� "#���$�����������r%!W%F��!��e���%!R���Z��!3���)!�%��*�!+������!��KLLK����	���!�

����%V�������F�(��+����	���$��(��+����(���4�$���	1����,����-."���/%0�	����������	���4���5/����

��(���4�$���	1���,����������/�����-�%��`"���R���"C��	��-."�������F�(��+���)Ly(����8!��"��	�4�%�

����l�� ������)�����H���������	1�����%$�,�������!-�%��`"���!R��U!9�7���"C!��	��-."���$��(��+���

��������*�������-�	���/�����-�%��:���/���HOOG)yLLy(
�

−���������)������s�"��	�HO������*�!��l�� !�

(���,��������������S-9%���-."��;%/�	��:������@�	��:��?��'��������(���4�$�4��7"�[�-."�����;%/����

(=����:������(�����7<��6%7/�8��9�:��(�������
�*	���(/�"���6%7/�8��9�	��	������

���	��������'������,�-."���������>=�$�:��(�������
�?	��;%/���������?�@-��������KLLG����������'

(=����:���������������	����!
���������!'�>=�!$��	��������'������A�@�$�>=�$��	������������!��

��������4:��/������/�C/���������>=�$�B-/��/�C/���������(-)9	����(���4�%5/���-0�,������!����	1��

����-."��:��4	�0��������������4�Q���-�	��������P	���	����(��+�	�������������(!����"����?�e/����	�,�����!"�����

P%�:1��r��)�����5�����������F(����"����?�e/���5����	�,H� �

�%4��&'(�6(���	���+ 

����"������-."����������e�������������*	�W����*	��;%/�����M��������GH�������/�!�:�4�	������%&'�

KLLMNHOOG(���4�$��������,� �

�"����`���:�������
���[� �

• �������������(����"����?�e/��(�����7<��6%7/�8��9�P�%5/�_�S�������	1���*	��P%"�����,��j��!"/

____________________________________________________________________ 
 

H,���� �-�:� ���`�� 	������F� ��-0��'����� ��-7<�� ���%R��� ��� �)5W����� �����'� ��	�(��� 4�$�]�3������:�f+

P%�:1�(���4�&/�UV�+��2/�g�7���	����������:���@&�����e����)��3��������,�e��� "#���=����(<
�P�/��

4��'��'6��/%5/�`e+�\��B������P%�:1����#�������������-7<�����%R��������������F�P%�:1�]�����=�����	��/�

�e�����W�������P�/��`�����%R���Z-7<���-�:�����/������-7<�����%R�������)5W�,�����?�e/��:��4�$�����U�r����

P%�:1�(���4�$��2��V����,P%�:1�:��q����������������������������F��5����	��P%�:1�P�%
�������F��������'

�����'�������� �����(����������	������:��}�
�P�%���-."��>-J&�������(���4�$�4��7"���A�	��,� �

www.sid.ir
www.sid.ir


���������	
���������� ���

����P�&/������������'�������������������!7<��6%!7/�8��!9�	��	�!���-p����a0�������	�(!�Y���-��!��(!���

����l3������$���������)�OO�/����P�-5����V����,������!$��X�!/�	��/�C!/�������!���-���

(C-/�����)��	�4�%���7���$�����(-)5W, 

• �����	��������'�P�B-��P�%
����(/�"���6%7/�8��9�P�%5/�_�S���������)��?	��P%"����

��(���4�$���	1���,�����P�&/�j��"/�����������!���!'�������a!0���������6%!7/�8��!9�A�	�!���!-p����

�������/�����$���������)��	�(�Y���-�����/�C/���������	�(/�"���,����-��!��(!-)5W��$��X�/

������$���������)��-p���	��7�, 

• ��������-."��P�%5/�_�S���������)��?%��P%"������������������	1�!��?�%!��X�/�	��� "#��P�%��:������

(���4�$�,���P�&/�j��"/���������'���������a0����(�����7<��6%7/�8��9�	��	���-p

��������l3���������)��	�(�Y���-�����$�OO����/����P�-5����V����,�������X�!/�	��/�C!/�������!�

������������"C!-/�����!)����	��"$����7���-�����$�����(-)5W��$��,���������-��!���� !"#��P�%!��:�!�

������l3������$�����(�Y�OL��������P�-5����V����,������������!������!)���!�	�x�!/���-��!��?�%!�

�������� "#���$�, 

• �P%"����������������(���4�$���	1����$��(��+��������)��`&$�����?%������,���r��)��j��"/

P%"�����(������#�������:��+����?%�����*	�����, 

• ���j��"/������������P�&/�?��Qn�P%"�����4��1�(�����������6%7/�8��9�	��@�B-����������'����

�������/��������)��	�(�Y���-����(�����7<��,��$��X�/���/�C!/���������	�(�Y���-����(-)5W�

����(C-/�����)����%��	�������	��7���-����,��(!�������!)��	��7���-�	��������8��9�,

����������%&'��$���'������(�r��8<3���������;%9%��������������!���R5���)�%��*�+�������

������%&'�����$��(
���	��/�����������������%&!'��!���C!�����������-����)�%��*�+�������������!�

�	��(����"&-���5, 

• ���j��"/������������P�&/�`eF�P%"�����4��1�(�������������6%!7/�8��!9�A�!@�B-����������'����

������/����(�Y���-�����/�C/���������A(/�"���,��������������!-p��!�	�(!�Y���-��!��(!-)5W��!$��X�/

������$���������)��,(�������)��	��7��P�|5���-�	��������8��9, 

• �"���������P�&/�`&$�P%"����������������(!�����!7<��6%!7/�8��!9�	��!@�B-����������'��

www.sid.ir
www.sid.ir


��������������������������������������������� !���������"�###    �	�

�����/��������)��	�(�Y���-����,������������!7���-�����/�C/���������	�(�Y���-����(-)5W��$��X�/

������"C-/�����)����%��	�������	�,������(�������)��	��7���-�	��������8��9�,���(!�Y���-���

�l3������$�����?�%���7������	��� "#��P�%��:��OG����V�������-���%$, 

• P�!!5����8��!!9��!!$�P�!!-����!!2/�f!!+��������!!'��!!/%0
�

Ly�P�!!-���!!���R5���R/�!!-��

(����%&'�,�����-�����	1���8��9OM�LN�������Ot�LN���P�&/�	�4�%��������!���R5��4�!��

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

�-
./&�	��>��A�����.7���%��
����",����%�2��B<������6CD�0��(#?���-�@����� 

Ly
)������
*+�,-. 
�

yLLy −
)�&�
*+�,/.  
��#��



)-.

 )/.

 )0.

 )1.

 )2. )3. 

C 
�K�v 

�G�v 
�K�v 

�O�G� � �H�v 
���G 

LSp 
�HH�L 

�Ht�L 
�HL�L  

�HH�L� � �Ht�L 
�HL�L 

Ltel 
�Hv�L� � N� � �Hv�L� � �Hv�L N� � �Hv�L� �

Lint N� � �LM�L� � N� � N� � �LK�L N� �

Lhu LL��LN� � LK�L LL��LN� � LL��LN� � LM�LN LL��L� �

Lpopg LM�LN� � Lv�L� � LM�LN LM�L� � Lv�L� � LK�LN 

Ly0� � N� � N� � N� � �OG�L�N 
�OM�LN� � �Ot�LN 

Lopen N� � N� � ���LM�L� � N N� � ��Lt�L 

inf N� � N� � ��LLLH�LN� � N� � N� � ��LLH�LN� �

�R Ov�L� � Ov�L� � OO�L� � �v�L �v�L ���L� �

Ftest ��OKv� � t�KLM�� � OtH��� � ��M�� � ��Mv� � t�MO� �

Htest HKN� � GvN� � v�HKN G�Ht�� � v�KML� � v�MHG� �

��/��:�4�	��[KLLMNHOOG���%&'����)��^[GH�������&��U'�^�[tGO��-5J��E	��^�[�^(�����������A����	������8!-�����!�

��������)�G�H�	�HL�V����� �

b���[�"�������������� �

��	1���>=�$��"��0��2/�����������?�@-��������*	�W����t��(����"����?�e/��,� �
 

____________________________________________________________________ 
 

1.�Steady State 

2.�Growth Regression 

www.sid.ir
www.sid.ir


���������	
���������� �
�

• ��"�����"C���������������������$���������)��	�(�Y���-�����	���-p���������'�(����������,���`!���	��

��������������/�����$������2+���U��#��-���������'��2/�:��`��	�(=����:��)��:��,����(!�Y���-��!�

������������5/�	�(���4��5��������	�i$�����$������/�C/�������������(!-)��#��!��P�%!�����%!����

�����������������������(!���3���!-�:��!�������!��e�����-�S��`���j��"/�����"�����'��%5/���	���P1�,

����%&'�P�-���$������R5�����������!���!-����B-/��)�%��*�+����������%!$�,����:�!��(!�Y�����!��

������������������P�B!-���!n����(����-������%��B-/���� "#���$�����?�%���7���-����	��� "#��P�%�

��������Q/1����a0����C��-."�����������(����"5'����, 

• �����P�&/�j��"/������������'�����������������	�(!�Y���-����(�����@�$�(=�����:�	��	���-p����a0

������l3������$���������)�OO����/����P�-5����V����,�����������X�!/�	��!7���!����/�C!/�������!�

�/��������)���-p���	�(�Y������(-)5W��$�, 

• ����������'�>=�$�P�%5/�_�S�����?	��P%"������������	��������'�P�B-��P�%
�������
������

�(���4�$���	1�������)��,���P�&/�j��"/���������'���������>=�!$�	��	�!���!-p����a0

���������/�����$���������)��	�(�Y���-�������
���������'�,���������	�(!�Y���-��!���/�C!/�������!�

��������"C-/�����)����	��"$����$������7���-����(-)5W��$��X�/�,P�%��:�����-��!���� "#��

�/�����$������7���-����?�%��X�/�	�(�Y�, 

• ��������-."��P�%5/�_�S���������)��?%��P%"������������������	1�!��?�%!��X�/�	��� "#��P�%��:������

�(���4�$�,�����P�&/�j��"/������������'������������������!$���!���@�!$�>=�!$�	��	���-p����a0

�������l3���������)��	�(�Y���-���OO������!/����P�!-5����V����,���!��������P�%!��:�!��A�/�C!/�����

�����l3!������?�%��X�/�	��� "#�OL�������!/�����-��!���!$���!��P�!-5����!V����,����!$��X�!/

(C-/�����)����	��"$���(�Y���-�����$�����(-)5W�, 

• �P%"��������������������4�!Q���!-�	�����!����"��0��2/�����������)��`&$�����?%������������	1�!����	

�(���4�$�,���P%"������r��)��j��"/�������*	�����������(������#�������:��+����?%���,���"C!�

�"��������������������/�����$�����(�Y���-������ "#��P�%��:���	��@�B-����������'�(����������,��	��

���(=����:��)��:��`����������������!/�����$������2+���U��#��-���������'��2/�:��`��	����,���-��!�

����������(!���4��!5���!�����	�i!$��!���!$������/�C/���������(�Y��,���!$���!���R5���P�!-��

www.sid.ir
www.sid.ir


��������������������������������������������� !���������"�###    ���

�%&'�����������-�����)�%��*�+����������%$�,������������%!��B!-/���� "#���$�����?�%���7���-���

�(����-����,��������������n����������$�����(�Y���-������2/��/������=����(-)5W��$��X�/

(C-/������F����a0�������, 

• ��8��9�Ly0��������	�+�	�4�%���7��P�|5��OH�LN����&/��'�(���P�����%#�����R5��4���

��$�(������	1���8��9�������F�	�8J"������%&'�P�-�, 


4��51
6����
��
��
�&�
�7
����
��8�9
:7�!9
;����

<=���
 >��9
4�,
��
?��
 


$%�&
�7
@�	�7��
?�� 

Ly)
������
*+�,. 
�

yLLy −)
�&�
*+�,.  
��#��



)-.

 )/.

 )0.

 )1.

 )2. )3. 

C 
���v 

���v 
�K�v 

�v�G� � �H�v 
�O�G 

LSp 
�HH�L 

�HH�L 
�HL�L  

�Ht�L� � �HH�L 
�HL�L 

Lhu 
���LK�L� � LLO�LN� � ���HL�L� � LL��L LK�L� � ��LK�L� �

Lnet 
�Lt�L� � N� � �Lt�L� � N� � �Lt�L� � �Lt�L� �

Li N� � �Lv�L N� � �L��L� � N N� �

Lpopg LM�L� � LG�L� � LM�L 
�Hv�L� � �LM�L� � Lt�L 

Ly0� � N� � N� � N� � �OH�LN 
�OK�LN� � �OH�LN 

Lopen N� � LK�L� � ���LM�L� � ��L��L N� � ��LM�L 

inf N� � ���LLLH�LN� � ���LLLH�LN� � ���LLLH�LN� � N� � ���LLLH�LN� �

�R OO�L� � OO�L� � OO�L� � OK�L �t�L �M�L� �

Ftest G���H� � H�O�t� � H��Gt� � M�KL� � t�H�� � O���L� �

Htest G�KHN� � G�K�N� � v�KON t�v�H� � t�HK� � H�Ot� �
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�H�� 

�G�� 
�L�� 

�t��� � ���� 
�t�� 

LSp 
�HH�L 

�HM�L 
�HL�L 

�HL�L� � �HK�L 
�HL�L 

Ltel 
�HM�L� � N� � �HK�L� � �HH�L N� � �HL�L� �

Lint N� � �LK�L� � N� � N� � �LK�L� � N� �

Lhu LM�L� � ��LM�L LK�L� � LK�L� � ��LK�L LK�L� �

Lpopg 
�KH�LN� � ��HK�LN� � �Hv�LN 

�KK�LN� � �HK�LN� � �KL�LN 

Ly0� � N� � N� � N� � �LK�HN 
�LM�HN� � �LK�HN 

Lopen N� � N� � LK�L� � N N� � LLLH�LN 

inf N� � N� � LLLH�LN� � N� � N� � LL��L� �

�R O��L� � O��L� � OO�L� � OO�L OO�L OO�L� �

Ftest Gvv� � ��HOGHN� � M�OLN� � O�KMN� � G�HvvO� � t�HLLt� �

Htest O�MtN� � t��N� � O�MHN O�HtN� � M�H�N� � ��KtN� �
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C 
�t�� 

�t�� 
�t�� 

�t��� � �t�� 
�t�� 

LSp 
�HH�L 

�HH�L 
�HL�L 

�HL�L� � �HH�L 
�HL�L 

Lhu 
��Lt�L� � LH�L� � Lt�L� � LM�L LH�L� � Lt�L� �

Lnet LM�L� � N� � LM�L� � LM�L� � N� � LM�L� �

Liu N� � LG�L N� � N� � LG�L N� �

Lpopg 
�HM�LN� � �HM�LN� � HK�LN HM�LN� � HM�LN� � HK�LN 

Ly0� � N� � N� � N� � LK�HN LM�HN� � LK�H 

Lopen N� � N� � LLLL��LN� � N N� � LLLL��LN 

inf N� � N� � LLM�L� � N� � N� � MLL�L� �

�R OO�L� � OO�L� � OO�L� � OO�L OO�L OO�L� �

Ftest HK��� � M�HGK�� � v�HK�L� � HH�L� � HGLt� � HH�L� �

Htest ��vN� � O�HLN� � K�HvN ��HvN� � HHN� � HKN� �

��/��:�4�	��[KLLMNHOOG���%&'����)��^[KM�������&��U'�^�[KL���-5J��E	��^�[�^(�����������A����	������8!-�����!�
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C 
�H�v 

�M�G 
�L�v 

���G� � �G�t 
���G 

LSp 
�HH�L 

�HM�L 
�HL�L 

�HH�L� � �HM�L 
�HL�L 

Ltel 
�H��L� � N� � �H��L� � �H��L N� � �H��L� �

Lint N� � �LK�L� � N� � N� � �LK�L N� �

Lhu Lv�L� � �Hv�L 
�Lv�LN� � �Lv�L� � �Hv�L� � �Lv�LN� �

Lpopg LK�L� � �LK�L� � LK�L LK�L� � �LK�L� � ���LK�L 

Ly0� � N� � N� � N 
�OG�LN 

�OK�LN� � �OG�LN 

Lopen N� � N� � LK�L� � N N� � LM�LN 

inf N� � N� � �LLLG�LN� � N� � N 
�LLLG�LN� �

�R O��L� � OO�L� � O��L� � ���L �v�L� � �O�L� �

Ftest �KO� � O�HHLM� � �vK� � t�MG� � O�Kt� � t�Mv� �

Htest HMN� � v�MMN� � K�HtN O�KGvN� � t�HOH� � ��MLG� �

��/��:�4�	��[KLLMNHOOG��%&'����)�[K��������&��U'�^�[KGK�-5J��E	��^�[���^(!�������!����A����	������8!-�����!�

��������)�G�H�	�HL�V����� �
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C 
�K�v 

�L�v 
�H�v 

�t�G� � �G�G 
�G�G 

LSp 
�HL�L 

�HL�L 
�HL�L 

�HL�L� � �HL�L 
�LO�L 

Lhu LLt�LN� � LK�LN� � LLLv�LN� � LLM�LN LK�LN� � LLLM�L� �

Lnet 
�LG�L� � N� � �Lt�L� � �LG�L� � N� � �LG�L� �

Liu N� � �LG�L N� � N� � �LG�L N� �

Lpopg 
�Ht�L� � �H��L� � �HM�L 

�Ht�L� � �HO�L� � �Ht�L 

Ly0� � N� � N� � N� � �OH�L 
�OH�L� � �OH�L 

Lopen N� � N� � LK�L� � N N� � LH�L 

inf N� � N� � ���LLK�L� � N N� � ���LLLK�L 

�R OL�L� � OL�L� � OO�L� � �t�L� � �v�L� � �v�L� �

Ftest v�HLt�� � ��HHK�� � G�HLOM� � t�K K�ML KO� �

Htest ��HtN� � M�HKN� � K�H�N O�KGv� � M�KKO� � G�MMt� �
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