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1. Day s of forward demand
2. Michael YE
3. Lalonda�
4. Error Correction Model.
5. Autoregressive Distributed Lag Regression.



� ����������������	
����	��	�� 	

����������	��
�����	����������		�P�

�����#�$����	*�(��#9��U7� ��!)*� �*���U7��.�M��G
�)Z73�V�	
�)9���)������B������4)UWB�!��>WF
���7�	i7�����	��*� 0�7��7��ET�J�.�(�9)I.����	#9��7���(����M����h�����	B�J�<���(���

��� >9��A.)B��"��A���������������J������W��r
�����W#Z.�SWX7�dWR����).!)��(����M�����
�!)*��)��)�>*�����	h�>*��B���(�Z]���).!)��M���)|]���������[���
�>*����	
�K��EF�>F
�4�/���$�J��>9��V�����!��>F�<	�� (��������WB�(��#9��U7�L�	*�A��I
�)*��B�!)\3��J

���S9)F�N�B�>*�dR�������EF�SX7�bdR�����\�gh)E.�������	
� ��P/�)*�(����M��� ��
����#�$�K��EF����*�dR���>F� )_73� )
� }�4)��>�#ZW��g��h�!�����	
�S9)F�>*��	i_.�������WE*

�B�J���7	�vp�����q ���!��(�)U����)*����R����)*������(����>��M�����).3�A�;Y
�g��h�!���
����(�	#7���)�)EB��J�

�����E�H�<�2#[�\�*�2U��2E���!�%��

0

10

20

30

40

196
0

19
63

19
66

196
9

197
2

19
75

19
78

1981
19

84
19

87
19

90
1993

19
96

19
99

20
02

����
�������
��
��
����
����	
�

��

�
�

�������	
�������� �
����������

� �

���K)��!���U7�L�	*��)9��!)*�S����R� )*�����#�$�b��u�.���)
�������U7��)9��
������y�)WB��)WEi.� �*� �)Z=�����������W.��E���L�0WQ
��W����WEG��L�	W*��)W9pWTI�q���W7�*��

 !������W.����eW/���7	WB�J�����������WW*��W*)D�K	W.�4�dW��!��(��	W#9�:W;�1.��)9�	WIF�>W�i��
�#�$�����y�)B�M����)Ei.� �*��U7����e/��#7�(�)U����)9��b��!)*�V���B�>*�>=	
�)*�>�;*��EEF

>*����<!v�A��G
��.��)F��7�*�J���4)UB>7	/�>*���!)*��*�aF)���������r
�>7	/�9�>F�������
y�)B��*��]���>*��)Z=�!��>OX7��9������)�E*���\�����)�E*�A.�	]�>*���)9��a�X�P.���\��	h

�#�$��*��.��D���U7��)9����e/�J�

1.� Bai & Perron.



��
-��&�	��������	
����	��	��

� P.	
���������	�
����	������������

10

15

20

25

30

35

1q
8 8

4q
8 8

3q
89

2q
90

1 Q
91

4 Q
91

3 Q
92

2 Q
9 3

1 Q
9 4

4 Q
9 4

3 Q
9 5

2 Q
9 6

1 Q
9 7

4 Q
97

3 Q
98

2 Q
99

1 Q
00

BRENT W DUBIA

�����	WW#7����WW#�$��WW7�����������WW.��E���L�0WWQ
��WW����WWU7��#WW����)WW9pWTIq�b
�7�*pBRENT�q��*����pDUBIA�qI7����.��)��9�J��Z*)I.��)i��X
��7���!���F)��)9���	#7
����J��M�*��Q�Pi#9�,��-WTI��)W*�BRENT�����W��������%���)W*���DUBIA�����W�����
��%�����J�

�M�*���!)*��.�����U7��;;#����������$�����*���	.�)-)X
���>-�]��G*����!����	
�J�M��
�����gh)E.�>*�)-)X
� �G*� !�� ��!)*OECD���\���OECD�!������dWR����W�\���dR���>*�>-�]��G*�

�

�����E�M�<�2E���!�%��2U��]3	���	5�
�
�
�
�
�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

Source: ENERGY & PRICES, IEA (2003)

�
��������*���d��U
�A*)$�J����e/�D��>*���0_.��	h�>*���)*��P17���!)*�V���B�A�;Y
���

��D����)Z7�����������R�(�B��FC�gh)E.����A.�	]�!��d���9�����*���	.����)Z73�A*)X�.
������$J�
���>XOE.� ��OECDb�sO���AF(���C��!)��)9���i�)E.��)�G.�>F�����<�]�)����!��
�

����)-)X
� �� >-�]� !��
�.��)I7����>XOE.�M��������9��J��;����>-�]�+iE.����!���U7��)-)X

�(���C���N������ b>XOE.��!)���.�M�.f
�)9��	B�J��.fW
����)W-)X
�b>-�]�()/�9��!���W�)#E7�M�

(���C�sO���!)���(��04��sO��M���>*��B)*�)-)X
�!����I�*�>-�]�>F����)�������>��)F�)9

1.�Stocks (Commercial and government Inventories)



� ����������������	
����	��	�� 	

����������	��
�����	����������		�P=

40

42

44

46

48

50

3Q
91

4Q
92

1Q
94

2Q
95

3Q
96

4Q
97

1Q
99

2Q
00

3Q
01

���
��

��
��
��
���
��
�
 ��
���
!

�����"�#$

�"��

�.��	BJ���E�3�*�M���*)E*���r
�g��h�!��)-)X
���>-�]��EG����!)*��)9�)�E*�������r
����sO�
(���C��!)���� )9A*)$�����(�9)I.J�>-�]�!��
�V*���b(���C�������r
���)-)X
����!)W�������)W9
�.��	#7��)�*���!�A�B�>*���	
~�

���������������������(���C����r
��!)���)9WW��>-�]�������)-)X
�
���������(���C������!)�(���Ai$�WW(���C�������!)�����(���C����r
��!)��)9�
�����p>-�])-)X
�WW���qWW(���C��������!)�(��Ai$�����(���C������!)��

��(���C�N)7)�	7��!)����.)QE9� )9����)WI7��	WB���)���	��2	;O.����!��>F���WE9�(�
����.��M�������)-)X
���>-�]�!��
������)]��\�N�)U
���Df
�#�$����*���)�!�U7�������J

(���C�2	;O.�sO���!)��*��>F������#_��)9>��.�K).�7��	h��)
��B)*�>�B����	=���P�)*
��`1I.��)9!������G
p���!����q��U7�k�`.)9�	IF�	|]��M�*�j7�63��6�7���;;#���

���*���>*�!)�7��N�������y1I.��7).!�(�����9�����)#7�M�.f
J�
��� ���	#7������>WXOE.��WU7��)W-)X
���>-�]��7���OECD�>W*����������)WI7��;W`4�N�	Wc
�.��9�J���)�����b�E�P9�����	��*��;`4�N)7)�	7�!����)�B3��	h�>*�)9�7����N)7)�	7�>F

�����>-�]�!����I�*� )-)X
�J�*)E*��04���)-)X
�M���������sOW��2eW=�b>W-�]�!���W�#F�)W�����

(���C��!)���.�)9��	B�J�

�����E�Z�<�&K�0��2U���	 	̂K��%�&^�*�!�%�������

�



���������	
��	��������������

� �������������	�
����	������������

-3

-2

-1

0

1

2

3

3Q
91

2Q
92

1Q
93

4Q
93

3Q
94

2Q
95

1Q
96

4Q
96

3Q
97

2Q
98

1Q
99

4Q
99

3Q
00

2Q
01

������
���

���
	
�

��
��

���������������� �� ��� ���

��� ���������� ��������������!��������� ���������� 	����������� 	
��� ���� 
����� �
"��!���#����$� ��"� %&�!���� ���$'(������� �)**+���)***��,�"
� ��� 
�����- ����!�� 	��. 
�

�����������������/�0�����/�1�2
�3��4�25���6���78-�����5�������#
�

�����	�����	����� !�"�#�������$%�
&�#�
�'��(�)��*+	������

�
�
�
�
�

�������9����-:����/�0��;4�<�������� ��!=��������������>? ��� 6�-���"@��A����=��
��������������� 	��- �,�� 
���������" ����! ���#����2 
�B ��CD���( ���E @7�����C� ���" ���F�

��"�� �G1������	6�����H���
�-I5�
*J!A4�
��(4�����������-:��K3�%�������#���� L���
�-�,��
�"	5�H&����	&����(&�L����,�!5!M��������!A5D��/�1�-A���!
�5�;��6���H��25�

�"�������-:��!5D�#��; 4�<��� �������!=��;5�H&��N��O����2AP������� 
�" 	��6��� 	&�
-�,�"������������4#�

��� ������Q�-:��-�,�����������!=��!�����WTI"����	������!���#������� �������! =�
"F�R�"�����<�"�%&�!��������6�"7����!5���������SJJ�T)**S-������
�"	��6��#���!=�

�$������;4�<�������)**+�UR'��.
�,�;5�H&������
�0��������������
����-:��-�,�.

1.� Day s of Forward Demand
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Plot of Cumulative Sumof Squares of Recursive Residuals

The straight lines represent critical bounds at 5%significance level
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