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6. Im, Pesaran and Shin �
7.�Fisher-type tests using ADF and PP tests (Maddala & Wu and Choi )�



<�����,�/���2��/������/�����b6��<??2�+���c.&?��������2��+�:�W^��

�������������	� ������&%� �!2������?�����!�4"�h?A�#����/-�&�]�(�!7�H�������!=�4"��/-�&�]�(��: !-� 

��������������=7��=��!1� ��=���B���#=���@���&=�:���c=]�/:�����������&%� �H���=���i=,������&=��0=(�)�&=���	���!=:

������B��lpro��lp��� loilx��&�:���4��&�7��	�����	���	�I(1)��?�$�H� �

����aFo�J������q�	'2�������	7�9O'������,t	1+����#������=��� 8����	7� �

�!�4"�6�  LPro LP LOilr D(LPro) D(LP) D(LOilr) 

Levin,lin� �
Rho-Stat 

0.654� �
(0.743) 

-0.223� �
(0.412) 

-1.145� �
(0.126) 

-12.69� �
(0.000) 

-11.42� �
(0.000) 

-15.38� �
(0.000) 

Breitung� �
t-Stat 

-4.747� �
(0.000) 

2.189� �
(0.986) 

6.803� �
(1.000) 

-7.833� �
(0.000) 

-8.472� �
(0.000) 

-11.52� �
(0.000) 

Im,Pesaran and Shin� �
W-Stat 

3.902� �
(1.000) 

2.881� �
(0.998) 

4.026� �
(1.000) 

-12.61� �
(0.000) 

-10.04� �
(0.000) 

-14.19� �
(0.000) 

ADF-Fisher chi-Square 
6.101� �

(0.999) 
8.520� �

(0.999) 
6.326� �

(0.999) 
156.2� �

(0.000) 
129.7� �

(0.000) 
182.2� �

(0.000) 

PP-Fisher chi-Square 
5.671� �

(1.000) 
20.53� �

(0.666) 
11.89� �

(0.981) 
487.6� �

(0.000) 
411.1� �

(0.000) 
587.5� �

(0.000) 

�	@9t�+���[�!��e'2����,�������Y�P-Value����$� �

N?���i9
@+��	?�	@� 

%IDIT7�������,2	������U')	?2�� �

���������;������B���&�����������?.��&M�� �!2���� ��� !�?��&�������������=�" ���0=��9�� �=C����=�	�� �

0/	R���!�4"�4����������������;�/�����K�7��	���!=7�H����=���!=�4"������c=K	���K�=7��	�v���=�	�)�WQ�RSwt�U

������;�	���9����!���	����!�4"���?������������!�=��) �&=,������=���B���&=�����=K?����!�=��) �O=�����

����O��&�:���4��&�7��	�I(1)�����?�$����7���H���=���=���B����)���&�=7��	�X���;�=	���9�����$=������?=7��������=�

�"����I(0)������	!7��/-�&2 �4��&�7��	�����H��=������B����)���K����'�4���=7��	���;�=	���9����?=7��	�&�����=�

I(1)���!=���?��!1�H����	� �=AQRSSS�U��!3�=C��\Q�RSSS�U�������;�����=��� ��!=�4"�#=��������.	�=A���=�

��	��6��$)�H��!�4"�h���	������������@��2� ��	� �A��K�7��	�Q�XU���������=����0=���;�7�; �"�

������=��&=��o��&�� !'�����������������������!=2��5�=���=���=?����/=-�&�=]�(��;�=7�&=3� ��h��=�	�<�=����=���=)

���������������@��������B��������&���	� ��� ��K�7��	�������=��!1�!2������?.��&M�� �����K�7��	�

07��H����]lp���T¤RXP�v�+M�� ���D�� ��?����- ��&��%	�&C���"�0���� �i)�F��;�?�

;�������0��9��/?��0��� �C�����	�� �H�� �

                                                                 
����������n:�2�����+�c�L���+���7��K�2�0,2�%�3<��$�0,2��3<<.�+�Y�/
����������+��-����+�:��I�$�:#.�
D<���
��
A:����

���93��+��%�9��<.���C���6�:<*�
����,2�3�W�+���C����m��+��+��$�:#.�+:	� 

2.�Engle-Granger. 
3. Cointegrated 
4.�Kao 



X`��������������/�	�G����������������	���� 

����aFm��JT7�������q�	'2�2������U')	?2�� �

�!�4"�6�  Group� �
rho-Statistic 

Group� �
pp-Statistic 

Group� �
ADF-Statistic 

�!�4"�; ��"� �
(P-value) 

3.783� �
(0.0003) 

3.009� �
(0.0043) 

5.872� �
(0.000) 

�/-�&�]�( ���5���K�7��	� ���5���K�7��	� ���5���K�7��	� 

N?���i9
@+��	?�	@�� �

%IHI,2	�����	#���9@&+���U"���������� �

���!2��&��&2!:�������������������B���&�����������?.��&M�� �����K�7��	�lpro���lp����loil�������� !=�?��&=��0�$9�#��� 

����;�:!��������?.��0�.��&M�� �0�2��� �������+�
f=:��!=K,�� �"�=��&��c	�A��!K,�� ���B�����#�����������

���� ������M1���4��A�H�f:���4�� !-�&��!K,��#��� �� ������M1�+�
f:�&,��������+��!7�� �
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1−itECT�;�	���9�����������0=��� !%=���=�����=������?.��I��� �#��a:�4��c-������

������;4��=	��� �����?.��0�.���"����]�����=����=�)���=?��H�����������0=���;�=7�&�=��
��L=��'���&=��&=.�2�#=����

 �6� ���@�������������0=���;�7� �"���&	�)��2� !'�&�� !%C�������������?.��I��� RQ���#K���=	�6� U��

����������������=�!A��������c9����6� �4��;�/�����������?.��&M�� �5��6� � ����QDOLS�U�������$=m���=�9��=�

��� �"��� !%C�������������]��!���!7Q#K���6� �HU 

�;�:!��0�.�������������������B�������]�4��;�/������������?���&/9
j3β���

i2δQ������������&=��0=��9�4���=�:�:�&=�

;���������	�� �����;����4���� �C������	�� ����0��9�&�� �C�U�����!�4"��!=7�H������������=���0=�.��0=�2��=� ������=�

���0���;�7�;�/�����,����!�4"�4������B���H�"�0���$����h���	�5�m
������ ��� !�?��&�����!=	�&=���=��6� ��

�����6� ���4��;�/�==����==���==M1�+�
f==:��!==K,���#�==�a:OLS���EGLS���==��;4�#�==�a:��==���!==7WH�

                                                                 
������`��1�$�2�O%���+��1�+�6����
�����
)-����
2�P�3A�(�:Y�
���$�:#.�4���I����93��I�$��C���E������$�
.�+:	

����4�3.������3���2�����Q������%�,�����3���32�:�����������������I�����93���I��$��C���E���`��1�$�O%���+�
.�0-�����]��+����
��a2��+�6��D���$�:#.�����P���
�S��+:	�� 

�>��+����������+�����+�,�-�����
�S�P�(�:Y�(�N��@���_.���+������O%��M��������7<��3�	�O��JP�o���2�/�:#.�XQ�+��+��H2�'�I�$
�������
�Q�+�'��$��C���6����
@����%�0�H*��-����
��32��������3	��N-�
N��@�������+�����0��]��_.��6�D���3]��+�0-�������a2��+���$


�S���4���p�-�������+:	�
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h���	�#��a:��@��2� �Q\U���0���;�7�&3� ���H�����;�:!C�0�.���!�4"�0%��<��������������������0=7����=�����!:

��;�:!�� �&C��������� ��	�!2��z����G:���B������������.��&M�� ����R�H�����������=��&=��0=����,�=�� �#=�������0%=����=?���

�����!9�0�.�������?.��0�.���!�4"������;�=���&��5 !:�4����:������=�	�� ������=��;���%=� �C���������O=�� ��=�?:���!=7

�����;����4���:���?.��0�.��_�	�0,��������	�� ������ ��!2��5 !:�&�� �C�H��������=����%=	�h���	�#�����!���� �����=�

�������� !:�4����%���0�.��0�2�0/	�;�??� �-���� !%���a�?��;��)� �&�;����&��5��0=��� �C�����	�� ��H���=�

���;����&m?���&��&2!:������������� !Ci=��h���	�0���&�7��5 !:�&��0�$	�����C������B:�&	!�	�; ���'� �C�����	�� �

������������0�����K��c��!��4���Fb���z�:������ !%C�#��� �5 !:���	��!	�&C� ���"����0,u�H����&=2!:��=���=9��� 

����;������$	��!��#���A�&����C� �� ������������=���"��=C�� �i)��Fb:��i,���&�(�%�A���� !%C��o1�����/	���� !%

���������=]�G:���'�c��!����Fb:�0
:���%���&C��0/	�;�??� �-���� !%�� �5 !:�0�����&��&2!:����_�	���5 !:

��������������=��&=M�� � �;�=�"�0=��&=��&=���	��0=����K?��G	�d��_(���"���:�&������/	������" �d��_(��&M����&�

�N��]�0�.��;����������	�� ����!�����!a	� ���	��4�� ���� !%C��!	�#��������5 !:�&�� �C�H����=K����='�4�

!7����Z!$
��� ��;�����7 ������;�	 �4����.����5 !:�����?.�� �&C� ���"����0,u�h���	H� �

����aF~��J������q�	'2�0	+�b��9�Y��	7�������������� �
&�$������B��  �i)��Fb:���B�� 

0H �#��a:�6�  �,���; ��" 2χ &���	����) 

OLS 0.417 (0.518) ;�:!��0�.� ��	�!2�����H 
#K���	 

EGLS 1.686 (0.195) �:!��0�.�; ��	�!2�����H 

OLS 0.417 (0.519) ;�:!��0�.� ��	�!2�����H 
itdlpro

 itdlp
 

03 =iβ �
)12,...,1( =i

 #K�� 
EGLS 5.633 (0.018) ;�:!��0�.� ��!2�����H 

OLS 65.37 (0.000) !2������?.��0�.� ��H 
#K���	 

EGLS 51.17 (0.000)  ��!2������?.��0�.�H 

OLS 65.37 (0.000)  ��!2������?.��0�.�H 
itdlpro

 1−itECT
 

05 =iβ �
)12,...,1( =i

 #K�� 
EGLS 2.499 (0.114)  ��	�!2������?.��0�.�H 

OLS 0.579 (0.447) ;�:!��0�.� ��	�!2�����H 
#K���	 

EGLS 2.089 (0.148) ;�:!��0�.� ��	�!2�����H 

OLS 2.023 (0.155) ;�:!��0�.� ��	�!2�����H itdlp
 itdlpro

 
02 =iδ �

)12,...,1( =i
 #K�� 

EGLS 0.059 (0.809) ;�:!��0�.� ��	�!2�����H 

OLS 0.042 (0.838)  ��	�!2������?.��0�.�H 
#K���	 

EGLS 9.796 (0.002)  ��!2������?.��0�.�H 

OLS 0.163 (0.687)  ��	�!2������?.��0�.�H itdlp
 1−itECT 

05 =iδ �
)12,...,1( =i

 #K�� 
EGLS 1.791 (0.181)  ��	�!2������?.��0�.�H 

��'2����,�������Y��[�!��eP-Value����$� �

N?���i9
@+��	?�	@� 
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~I����+���9�Y�������I0��������+��	�	�����2	���	7.
(PTY) � �

������@��� �!:!���������!:RSSD������ ��=���!�=��) !1�@�=��x��#��a:�� !-�&��;���6� �x��

(VAR)�c���:����������=	����?%�A����	�)�0¥�.���M�� ��� ��������&�(��Q��� �4���#=� "RXwwHU���!=:�6� �

�!�4"������&��0�$	�!:!��������������� !-�#���&�� �f�1��&��&�� �������_��0�.������!7� 

Rv6� �#��� �QT.Y�U�K�7��	��&2 ��!����$8��&���4��	W��B����0$�	���H�� �

Wv���&M�� �!2��&��6� �#����0$�	�<�$������B���������K�7��	�H� �

Xv!��;��� ��$���!�4"�6� �N�]�4��� ��$����;�6� ���������� ��	�� ���?��f�9������H� �

���!:�6� ��!?C�:�v����;���������?:�!:!�������������0���&�(�)� ��9�;�/���� !���	��4���������H���������=��&=�,�M��#��� 

;�� �6� �#��� ���#��$a	���� �C�&���.	�A������ �H��A��!�4"�#���5��	��;!
	��(����&��&���� ���&�1�!7�H���

DI.I�������*	X2��0�@2�� �

���&=/9����=�:��=����������6� �#��� ���=����&=?�����(k)���!�=��) !1�@�=����� ��=� �;���=������=�

�.	�A(PVAR)
X�����������������������;�=C�Z�=a�	��_: �!=7���O=�3�C"��=?	���!=K,��Z�a�	����� �����4��;�/�������� �

���&%==� ����_C�==����==�:�sk==���==������==�)( maxd�����@�==��x==��0==���	� ���;!==�	�#�==��:�� �

�!���) !1������&/9�����:����� �� ��������)( maxdk +�����c�8%:�����H��������&=C�0=����=C��c=��9�&=��,�

���&��!�����!1��������	��4��&/9��Z�a�	���?�"�(
maxdk ≥�7����H� �� ���4�¢��B�����@����)��sA
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����&��o������&��6� �#��� ��)��������������&?����&/9��@!'�&8	"��p k�����!=K,���=���0���PVAR�=����d+k�

��� �"���&/9��!7�H�� ��"�c�,�#����&�PVAR���&�(���6��$)���?��	H� �

����0��F����F����C���
,�4�����D�6� �&�� !�i���!K,���SUR�����5�=�	���=��sk=����;�=7� �"���

�!�4"P
Wald �&/9������]��!���/-����=���!�4"�&,������� �&?���������!=7tH �����@�=>����!=?��&=�

]�(�#�����!�4"�����&��&�x0�.�y0���
���0$�	0
)1(

12 =β����!�4"��!7�H 

                                                                 
1. Panel Toda-Yamamoto Test  
2. Integration 
3. Panel VAR  
4. White noise� 
5. Fixed effect 
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