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2.1 �����	
������������������
���� 

 

2.1.1 ������
�����������������!��"������	��������� (Neoclassical Economic Growth 

Theory) 

 

2.1.1.1 ������
�����������������!��"������ Harrod – Domar 

 

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

model) ��( 	�.�#�%(��'�� �'�-�$	�/.$�*�
��������"�� ��	���	�"����
��%��!� Harrod-Domar growth 

model ����������
�$����	 *��"���������	������ � 	�0���(
1(	�'�� �!�
23�24��"%��( *��"�&'(�
�!�+,$
��/�/����	���2��
��
1(	�'�� &'(���/�"��"�+,$����
������
���
�����%�%�"�
�!�-2��%��( ������������	��� )5��!���� � 	�0���(
1(	�'��
�����������0���(
1(	�'�� &'(����
���0���
1(	�'��	��,�5��$�%�6�'���%.!�"����"������	�"��,	����2��
�� ����"������

���
�������
�������'���%.!�"�24��"%��( *��"� ��2������5� �"��������	���2��
�����
�"��� !�������� � 	�0���(
1(	�'���!�/�/����	��(
1(	�'�� ��	�����������	
���
�������

������ �	��) �02-�$�"�����5� 

   1) ���"������	���2��
�� (S) �'���%.!�"� "� !����������	���/�/��
�"��,	� ��% (s) 
23��"����$�%�����/�/��2��7�7�� (Y) 

S  = sY                  (2.1) 

    2) ���"�������0��"��,	����2��
�� (I) ��� �����
2��(%��2�����
2�	�#�0� (�K) 

I  =  �K                  (2.2) 

    3)  "� !����,�!���0��!�/�/�� (capital – output ratio: k) � ���*�����0���(	�
�%.!+�����
�������!��*����/�/���"��,	�,�5�/��8"#9��"��,	�,�5�/��8"#9�2��7�7��  
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k  =  K/Y                      (2.3) 

&'(� k ��	��!�����(+��#�+��#�,�'(� 
    4) �"������	
���
�������
������ (economic growth rate: g) 
�!��"�

/�/����(
1(	�'���!�/�/��+������(/!��	��"��,	� 

g  =  (Y1 – Y0)/Y0                (2.4) 

,�5�  g =  �Y/Y 

(,	�%)'� �"������
���
�����!�,�'(�,�!�% &'(�
	5(��.#�$�% 100 ��
23��"����$�%
��������	
���
�������
��������(�%	+7$�"��"(�-2) 

   5) ����
������
23����2:� �"��"��8����0�%8�1+�����/�/����
���'��

	5(�������0��"��,	�
�!��"������	�"��,	� 

I  =  S                  (2.5) 

    ����
��������	�����%�%�"�+��"�����( .��6�!�
	5(��"��������	������
���0�+�2��
�� .� &'(���/�"��"�+,$/�/��	����	���2��
��
1(	�'�� +��#�
��%��"��6�$��
1%�%�	+,$ k 	��!������$�% ��!���5� 2�� �;8�1+����/�����24��"%�0������
1(	�'�� &'(���
�*�+,$	����+7$24��"%�0�
23��*������(�$�%�� ��!-�$�"�/�/��
1(	�'�� �"��� !������0��!�/�/���6
��	��!����(*��� 

    ��	��������	
���
�������
����������������-��	��� ������*�+,$
����
������
���
����+��"�����( .� �'�
1�%���!1%�%�	
1(	�"��� !����������	+���%-�$
2��7�7��+,$ .��'�����������8�+��"��� !����(��(�$�%�� 

    �"�������%�%�"������%-�$�%!��	�
 )�%�8�1��	��������	
���
�������

����������������-��	��� 	�
�5(��-� 3 2����� �5� 

    1. ������0�
�!��"������	 

    2. 	�����$�����
�6	��( 
    3. 	����+7$24��"%�0�
�6	��( 
    �������"�� �"�������%�%�"������%-�$�%!��	�
 )�%�8�1��
���'��-�$
	5(� 

2�	�#���/��24��"%�0�����������%�%�"�-21�$�	<�"�+��"���
��%��"� ����$��
�!��"��"���
����%�%�"������%-�$��(
,	�� 	�$�% 

    )$�2�	�#���/�� 24��"%�0�����������%�%�"�1�$�	�"����
23�-2+��"���

��%��"���$� �6��	�
 )�%�8�1���
������
���'�� ���8����"���!���$���$��"��!�
23��0��!�����
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��������	
���
�������
����������������-��	��� 
1���
�5(��-�
7!����
�$	���
��-2���

,�0���#��(
���'�����	"���-	!
23�-2��	
�5(��-���� (������ 
�����7: 2523) 

 

2.1.1.2 �����������������������!��"������ Solow 

 

  ��������
���
�������
������&'(�	���;1��%!��	���!�������	��

��(%��"����1"=�� ������
���
�������
��������(-�$�"����	�%	+�24��0�"����,�'(� �5� 

Solow –Type Growth Model ������	����� Solow ���-�$).�1"=���'��+�7!����������( 1960s 

��%�"�
������ �������"���
�� Robert Solow  	������/���%!���!�%��� Solow  �	��)

��%�+��.2 	���-�$�"���� 

Y  =  f(A,K,L)                 (2.6) 

��%��(  Y  =  2�	�# ��$�,�5�2������( "��	,�'(�<  �	��)/��-�$+�   

    7!��
���,�'(� (�"�7���"��"������
���
�������
������) 

A  =  24��"%���	�$��,�$����
������%� 
K  =  24��"%�0���(+7$+����/�� 

L  =  2�	�#������ 

  ��	������	����� Solow �"�� A �5����	�$��,�$����
������%�
23�24��"%
��(	����8�%��� 
7!�
��%��"�������	������������  ��"(�-2 ���+���%� "�� �	��) 		0�
+,$����(-�$ 
1����!���$��
2��(%��2��-�$7$�  !�� L ,�5�2�	�#�������6
7!�
��%��"� �*�,��+,$

23� "� !����(�'���%.!�"�2�	�#������0� ��!���5� )$� K -	!
1(	 ���	�$�����������
15(��*����
/���6��-	!
1(	�'�� ��!)$� K 
1(	 ���	�$�����������
15(�/�� ��$������ ����0	
��5(��	5�

��5(���"���6��
1(	�'���$�% �"��"�� L �'�
23� "� !����� K 

  �.2������
���
�������
��������� Solow � ��+,$
,6�)'� �>��������
�$�%)�%�� (Diminishing Return) ���24��"%�0� ��!���5� 
	5(�2��
��+�2��
��,�'(�1%�%�	
1(	
������0� 
7!�  �$��������
1(	 &5��
��5(��	5�
��5(���"��
1(	 ������ �$������ �$��15��������

������ 
7!� ��������	���	  �;��#.2�8��!��<
1(		���'���6�� !�/�+,$/�� ��$����
�����-�$
1(		���'�� �*�+,$
������	����
���
����
1(		���'�� ��!�%!��-��6��	���
1(	���
���0�
1(		���'��
�5(�%<��)'��0��*��"�+���( 0� �"����(
�5(������0�2��
��	�24��"%���/���5(�<�*��"� 


7!� 	���(���*��"� 	���������(	��"�����(
,	�� 	�*��"� 	���"1%���;��	7������"�)0���*��"� 
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�"��"�� ���
1(	24��"%�0�
�$�-2
�5(�%< �$�%��( 0��6��)'�����*��"� �*�+,$/�/�� !��
1(	��(-�$�"��"��

�(	���$�%)�%�� 

  ��� 		0������(�!� ���	�$��,�$����
������%�	����
2��(%��2��-�$7$����+�
��%� "�� �	��)�*�,��+,$����(-�$���2�	�#������
23� "� !�����������0� �"��"��  	���
���
���
�������
��������� Solow �'�-�$�$� �02��(�!� ���
���
�������
�����������!��
2��
���'��'���%.!�"�2�	�#������0�
23�,�"� �"��"�� 	������
���
�������
��������� 
Solow �'� �	��)
��%�
23� 	����%!���!�%-�$�"���� 

Y  =  f(K)                  (2.7) 

    2��
����(�*�
����%-�$2��7�7�������
��	�+7$�!�%+�������0�+�24��"%�0�

1(		���'�� ��% 		0�+,$�"�������%�%�"����������������	�$��,�$����
������%�-	!

2��(%��2�� 
7!� 	�������0�+����� �$��15��������
������
1(		���'�� 	�����"�&5��
��5(��	5�

��5(���"��
1(		���'��  �$��������+,	!
1(		���'�� �6��	��"������
���
�������
������ .�
��!�2��
����(	�������0�+�24��"%�0��$�%��!� 

    ��!�%!��-��6��	������0�+�24��"%�0���
1(	�'��,�5�-	! �6�'���%.!�"��!�2��
��
�"��<	������		��
1�%�1�,�5�-	! �"� 	����$���!����� 

Kt+1  =  St + Kt                  (2.8) 

    ,	�%���	�!�2�	�#24�"%�0�+�7!��
��� Kt+1 ,�5�+�2?,�$��"����	���'��,�5�
�$�%���6�'���%.!�"������	+�24��0�"� (St) ���2�	�#24��"%�0���(	��%.!+�24��0�"� (Kt) �"��
�� )$�	�
�����		���'��+�24��0�"� 
����	
,�!�����6�� �	��)).��*�	�+7$
15(����0�+�24��"%
1(		���'�� 

�*�+,$2?�!�<-2 �	��)	�24��"%�0�
1(		���'���$�% 

    ��� 		�����$���$� �"% *��"�
7���%��%��� 	������
���
�������

��������� Solow  �	��) �02-�$2��
�6� *��"��"���� 

    �) ���
���
�������
�����������!��2��
���"�����'���%.!�"������	���
������0�+�24��"%�0�
23� *��"� )$�2��
��+��6��		�����*���%-�$�����
��	���	+,$	���'�� 

��$��*�
����	�"���!��	�+7$
15(�������0�+����� �$��15��������
������ �6��	��"������

���
�������
��������( .���!�2��
����(	������	���������0���(�(*���!� �"��"��2��
����(
�$�������
1(	�"������
���
�������
������+,$ .��'�� �6 �	��)�*�-�$��%���
1(	�����	
���������0�+,$
1(		���'�� 

    �)  	���������
���
�������
��������� Solow %"�7��+,$
,6�)'�
���	 �	��)��(2��
��%������ �	��)-�!��	�"�2��
����(�(*���%-�$ &'(�
23�/�	������>���
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���$�%)�%��������/�� !��
1(	 ��!���5� )'��	$2��
����(	������	���������0� .� ��!
�%!��-��6��	
	5(�	�������0�
1(	�'��
�5(�%<���
���
�������
��������
�(	)'��0��*��"� 
�5(�����
�0�<2��
��	���(�� ��"1%���;��	7�� �������������*��"� �"��"�� ���
1(	������0�
1(	�'��

�5(�%< ��)'��0��*��"��*�+,$/�/��
1(	�'��-�$�$�% ������
���
���� 

    �) ���
������7����"���+���( 0� �"��"��2��
����(1"=����		���,�"� ���	�
�����	������0���( .��6����	�"� ��% �	��)	���%-�$2��7�7��
�!�
��%	�"�2��
����(1"=��
��$�+���( 0� 

 

2.1.2 ����
	��!	#$%�&���������������������!��"��� (Endogenous Growth Theory) 

 

  Endogenous Growth Theory 
23��������(-�$).�1"=���'��+�7!��2��%�����������( 
1990s ��%�"�
������ �������"���
�� �5� Robert E.Lucas (-�$�"�����"���
�� ���

������ ���+�2? 1993) ��� Paul M.Romer (-�$�"�����"���
�� ���
������ ���+�2? 1996) 

Endogenous Growth 
23��������(-	!�!�%
,6��$�%�"�������	����� Neoclassic Growth Model 

��� Solow – Type Growth Model �"� ��%1%�%�	7��+,$
,6��!��"�� Neoclassic��� Solow �"���!���6
+,$���	 *��"��"�24��"%�$�������	���������0���%
@1��������0������%8�1 
7!� ��� �$��
������
1(	���������0�+����� �$��15��������
�������!��<	����
��-2 +����	
23����
��$� ���
���
�������
��������(%"(�%5�+���%�%�� -	!-�$�'���%.!�"���� � 	�0������%8�1

�!��"�� ��!%"��'���%.!�"�24��"%�5(��$�% ��%
@1�����1"=���$��	�0�%� (Human capital) Endogenous 

Growth Theory �'�
23��������(1%�%�	7��+,$
,6�)'����	 *��"����24��"%�$��	�0�%� �!����

���
�������
������ 

  Endogenous Growth Theory 
23��������(
75(��!����
���
�������
��������(%"(�%5�+�
��%�%���"�� -	!-�$�'���%.!�"������	������ � 	�0������%8�1
�!��"�� ��!%"��'���%.!�"����"�
������1"=���$���0�	�0�%�����$�%  	������
���
�������
��������� Endogenous Growth 

Theory ���
��%����	�+��.2 	������/���%!���!�% �"���� 
Y  =  f( K , H , R )                 (2.9) 

��%��(  Y  =  2�	�# ��$�����������( "	�	,�'(�<  �	��)/��-�$+�  

7!��
���,�'(�< (�"�7���"��"������
���
�������
������,�5�   

GDP) 

K  =  2�	�#���24��"%�0���(	���� � 	-�$ 
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H  =  2�	�#���24��"%�$���0�	�0�%� 
R  =  2�	�#��������"%���1"=�� 

  &'(���� 	����$���$���
,6�-�$�!� Endogenous Growth Theory 7��+,$
,6��!����

���
�������
��������(%"(�%5�+���%�%����
���'��-�$�"�� -	!-�$�'(��%.!�"�������0�+�24��"%�0�
�����%8�1
�!��"�� ��!%"��'���%.!�"�������0�+�	�0�%� 
7!� ���+,$����'��� 

  �%!��-��6��	 Endogenous Growth Theory ��+,$���	 �+��"�24��"%����$��������0�
+�	�0�%�
23�1
�� ��%
75(��!�2��
����(+,$���	 *��"��"�������0�+����1"=���0�	�0�%� .� �6��

23�2��
����(	����
���
�������
�������!�-2+�������%!��%"(�%5�+���%�%��  .���!�
2��
����(+,$���	 *��"���(+,$���	 *��"��"��0�	�0�%��$�% �������"��Endogenous Growth %"�-	!

,6��$�%�"��������� Solow Model ��(
75(��!����
���
�������
�������"��+���( 0��6��)'��0�
�*��"� ��	��������$�%)�%��������/�� !��
1(	 (Diminishing Returns) ���24��"%�0�
��!���5�
	5(�2��
��+��6��		�������0�	���'�� &'(��6�� !�/�+,$
������%�%�"����
������	��
�'�� ��!�%!��-��6��	���
1(	24��"%�0�
�$�-2
�5(�% < �6��)'��0��*��"�+���( 0� 
�5(������0� < 2��
��
	�24��"%���/���5(� < ��(�*��"� 
7!� 	���(����(�*��"� 	���������(	��"�����(
,	�� 	�*��"� 	�
��"1%���;��	7������"�)0����(�*��"� �"��"�������(
1(	�0�
�$�-2
�5(�% < �$�%��( 0��6��)'�����*��"�
�*�+,$/�/�� !��
1(	 (Marginal Product) ��(-�$�"�
�(	���$�%)�%�� ������
���
�������

�������6��
�(	7����"�+���( 0� 

  �%!��-��6��	 Endogenous Growth ��"�
,6��!�������0�+�	�0�%� -	!�!���
23��$��
����'��� ���1"=���"���A?	5������� �����"%������1"=�� (R&D) �$����$���!
23�24��"%
 *��"��!����
���
�������
������ ��%
	5(�	�������0�+��0�	�0�%�	���'�� �6�� !�/������
�!� "��	+������(
23�2���%7�� ��%�*�+,$2��7������������+� "��	�"��< ��% !����	
 �	��)1"=��2�� �;8�1+����/��+,$ .�	���'����� �	��)/�� ��$���������-�$
1(		��
�'�� ��%+7$�0����24��"%���/���!��<
�!�
�	 &'(� !�/�+,$
������%�%�"����
������
1(		���'�� 

�	$+�8�����(��"1%����	��*��"� Endogenous Growth Theory �"�� 
75(��!�/�������!� "��	�!�
 "��	+������(
23�2���%7�����������0�+��0�	�0�%���� ��	� .�	��������"(� �	��)���$��
/�
 �%�����������$�%)�%�����/�/�� !��
1(	��-�$ �*�+,$2��
����(	�������0�+�	�0�%� .� 
 �	��)	����
���
�������
��������(%"(�%5�-2-�$+�������%!��-	!	��"� �� 0� 

  ��	���� �	����� Endogenous Growth �"�� ������0�+��0�	�0�%��� !�/������
�!� "��	+������(
23�2���%7�� ��%/!�������������(
��%��!� Spill – over effects ��� Learning 

– by – doing effects 
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  ��!���5� 
	5(�	�������0�+��0�	�0�%�	���'�� -	!�!���
23��$������'��� ,�5����1"=��
�"���A?	5������� �����������"%���1"=�� ���*�+,$
�� Spill – over effects �5� 
	5(�2��7���
,�5�/.$��(+7$������	�����'���	���'�� ��
,�!������������	�2�� �;8�1+����/����( .�	���'�� 

 �	��)/�� ��$�,�5������-�$	���'����$� ��
,�!����%"�	�2> "	1"�;�������
2��(%����	�.$��(��
-�$�"��"�
15(���!�	��� &'(� !�/�+,$2�� �;8�1+����/�����
15(���!�	����5(�< 
1(	�'���$�% 

�������"������%�%�"��������'������2��7�7���%�"(�-2%"��*�+,$
����������� Learning 

– by – doing effects ����$�% ��!���5� 
	5(���	�����'���,�5�-�$�"����AB�A����	�.$	����"�,��(�
��
,�!�����6�� �	��)
��%��.$��� � 	���	�.$
1(		���'��-2
�5(�%< �"��<��( ���	����"�����'�����(

23�������
�!�
�	 

  �"��"����������� Spill – over effects ��� Learning – by – doing effects ��� �'�
23�
�����������( �	��)
1(	2�� �;8�1����"�%8�1���������+,$ .��'�� ����*�+,$
������
 �	��)�%�%�"�-�$��%��(	���"1%������������0���(�*��"� �������"�����	 �	��)+����1"=��
���	�.$���2�� �;8�1+����/�����	�0�%� ���	 �	��)+����
��%��.$���1"=��
������%�
+,	! < �$����$���!
23������������(
���'�����8�%+�����
������
�� �"��"�� ��	�������� 
Endogenous Growth Theory ���
���
�������
�������'�
23������������(
���'�����8�%+�
��%
	5(�	�������0�+��0�	�0�%���$� �0�	�0�%�
,�!�����6��	���� � 	����%�%�"����-2�%!��-	!
	���( �� 0� /!����������� Spill – over effects ��� Learning – by – doing effects ��� !�/�+,$

������	����
���
�����%!��-	!	��"� �� 0� 

 

2.1.3 �!��"!����#��%
&��'����! 

 


������ �����,�!��2��
�� (International Economics) ,	�%)'� �7���(�'���
��(%��"�
���	 "	1"�;����
������ (economics transactions) ��,�!��8.	8��,�5��#�
���"����! 2 �,!��'��
-2 ��!�-�$
23� 2  !���5� ����$���,�!��2��
�� (international trade) ������
����,�!��2��
�� 

(international finance) &'(����	 "	1"�;����
��������
23�������
2��(%����
�������0�7�� 

&'(�2������$�% (������ �"�������: 2551) 

1) ���&5����% ��$��������� 

2) ���
��5(��%$�%24��"%���/����,�!��2��
�� ��%
@1�����
��5(��%$�%24��"%
����������0���,�!��2��
�� 
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3) ���)!�%������	�.$������	�$��,�$����
������%����/�� &'(�	�/��!����
2�"�2�0����/��+,$	�2�� �;8�1	���'�� �*�+,$ ��$���(/��-�$	�2�	�#����0#8�1 .��'�� 

4) ���
��5(��%$�%;0������2����������,�!��2��
�� 
15(�
23�������$��0����
/�����
1(	�*������!��"�+������!��2��
��	���'�� 

����$���,�!��2��
��	����	 *��"����	�������!����1"=��
���������2��
��
+��$���!��< �"��!�-2��� 

1) ����$���,�!��2��
��
23��"��"�� *��"�+���� �$�����	
���
�������
������ 

(trade as engine of growth) +,$��!2��
���*��"�1"=�� ��%
@1�� ������ !���� (export sector) 


23� �����(	������ *��"���(��/�"��"�+,$
�����1"=��
������ 
1�������$���,�!��2��
����
�*�+,$��� !�����%�%�"� &'(����*�+,$�02 ��� *�,�"� ��$��!��<+�2��
��
1(	�'�� 
	5(���%-�$

1(	�'�����*�+,$2��7���	��02 ����!� ��$�����������(/��8�%+�2��
��	���'�� ���/��
 ��$���������8�%+�2��
���6���%�%�"� 
�5(���������8�%+�2��
����$������	���'�� 
	5(�	�
���/��8�%+�2��
��	���'���6���*�+,$	�����*�
�$�
��5(��	5�
��5(���"������"�)0���!��<	���'�� 

���*�+,$�0� �,���	����+,�!�%����
23� ���8�%+�2��
�� 

2) ����$���,�!��2��
�� ���*�+,$	����+7$��"1%����%!��
�6	��(���	�2�� �;8�1
	���'�� 
�5(�����
	5(�	�����$���,�!��2��
��
���'�� 24��"%���/���!��<�����!��2��
����).�
�*�-2+7$+����/�� ��$���(2��
�������	����	-�$
2��%�+����/�� ��������/�� ��$���(-	!
)�"��� &'(��*�+,$���+7$��"1%������2��
��
23�-2+������(	�2�� �;8�1 

3) ����$���,�!��2��
�����*�+,$�����������8�%+�2��
���%�%�"� 
�5(�����
	5(�
	�����$���,�!��2��
����$� ���/�� ��$���������
15(���� ������	�$������������ ��
���� �5� ����8�%+�2��
����������!��2��
�� ��	�/��*�+,$���/��8�%+�2��
�� �	��)
�%�%�"�
1(	�'��-�$ ����*�+,$���/��
�����	2��,%"��!����� (economies of scale) �������"��
%"��*�+,$
������$�����
1(	�'��  !�/�+,$��%-�$2��7�7��
1(	�'�� 

4) ����$���,�!��2��
�����*�+,$
�����
��%��.$����"������
������%� ��	�"�����
)!�%������	�.$����7���� 
������%������%�����"����+,	!< &'(���	�/��*�+,$
�����2�"�2�0�
���
2��(%��2��
�������/����(���*�	�+7$+����������/�� �*�+,$2�� �;8�1+����/��

1(	�'������*�+,$
�����1"=��
������ 

5) ����$���,�!��2��
�����*�+,$
�����
��5(��%$�%�0���,�!��2��
�����2��
����(
1"=����$�-2%"�2��
���*��"�1"=�� ��%
@1���%!��%(�+��.2���������0���%������
�!��2��
�� (foreign direct investment) 
�5(�����,�!�%;0����$��������$��0����/�� �"��� !��
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��!�������� ���
1(	�*���������!��"�+������!��2��
�� �'��*�+,$,�!�%;0����*�
23��$��
�5��
�,�!���(�"�������������(�*�+,$	����	-�$
2��%�  �	��)+��$7����
�$�)'������!��2��
��-�$
	����!��.!��!���%�5(�< 

 

2.1.4 �	
�����
������%#����!��"���� 

  

2.1.4.1 ����*�+��	� (panel data) 

 

  �$�	.�1����
23�70��$�	.���(
�������� "�
��&�*�< ,��%< ��"������$�	.�70�

�	��	��%�
�����(
�5���*�����'��� �"��"���'�
23��$�	.���(2�����-2�$�% �$�	.�8���"����� 
(Cross-sectional data) �"��$�	.���0��	
��� (Time Series Data) ���2��	�#�����%�%�24��"%��(
�������!��2��
���$�	7!��
��� 
��%�����%!��,�'(��!� Panel data estimation &'(��$���������
2��	�#�����%+7$ Panel data estimation (Gujarati: 2003, Verbeek: 2004) 	��"��!�-2��� 

  1. �	��)�;��%�$�	.�
@1��,�!�%��(	����	 "	1"�;��"�����$�	
���-�$���
��$24�,���(
������������$�	.�+����7!��
�5(��������	��$��*��"�����$���$�	.� �"�
�5(��	����
24�,�����"�
�6��$�	.�,�5��,�!���(	�����$�	.� 

  2.+,$/����2��	�#�!���(	�2�� �;8�1	����!�
�5(�����
23��$�	.���(	��"���$�	.�
8���"���������$�	.���0��	
��� -	!�!���
23�+�
�5(�����	��
��%� ���	,���,��%����$�	.� 

���	����!����,�!���!����	 "	1"�;�����"��2�	��$�% ��	�"��	��!����"����	
23�� �� (Degree 

of freedom)  .���!� 
  3. �;��%���
2��(%��2�����1��"�����$�	.���(
�������� "�
��&�*�< -�$�� 
  4.�"�-�$�!�%���+,$�!���(+��$
��%����	
23����	����!����2��	�#�!���%+7$

�$�	.�8���"����� ����$�	.���0��	
��� 
1�%��%!��-�$�%!��,�'(� 
   5. �	��)+7$�
����,�����*������(	����	%0!�%��&"�&$��-�$����!� 
   6. �	��)+7$-�$�"��!� "�
����(	��*����	��< -�$ 
    ���������%"�	�
,�0/� *��"���(�*�+,$�$�	.�1����-�$
2��%��$�	.�8���"�����

,�5��$�	.���0��	
���
1�%��%!��+��%!��,�'(��6�5� �$�	.�1����-	!	��$�	.��*��"��$�� 		���� 

��� �	��)�;��%���
2��(%��2���$�	.���!��,�!�%����$�	7!��
���-�$ 
  �������*�����$�	.�1����
7�
 $���%�"(�-2 

    it it it ity X � ��� �                               (2.10) 
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	5(�
1(	 intercept term ��
��%�-�$
23� 

    it i it it ity X� � ��� � �                            (2.11) 

��%  i �5� �$�	.�8���"����� &'(� i = 1, …, N 

    t �5� �$�	.���0��	
��� &'(� t = 1, …, T 

    ity  �5� 
��
���� 1 1� ����"��2���	 

    �  �5� �*������� (scalar) 

it�  �5� 
��
���� 1k �  ����!� "	2�� �;C 
    itX  �5�  
��
���� 1k �  ����"��2��;��% 

    it�  �5� �!����	����
��5(�� 

 

2.1.4.2 �������+��	��*	���*� (Panel Unit Root Tests) 

 

  ����� �����	�(�����$�	.�1�����$�%�;������ ��1����%.���.�  

(Verbeek: 2004) 	��;������ ���"���� 
  1���#���� autoregressive model 

 1it i i it ity y� � �	� � �                (2.12) 

   �	��)
��%�-�$
23�  

    1it i i it ity y� 
 �	� � � �                (2.13) 

  ��%  1i i
 �� 	  

    i = 1, 2, …, N (�$�	.�8���"�����) +�7!��
��� t = 1, 2, …, T 

    ity  �5� �"��2�8�%��� (Exogenous Variables) 

    i
  �5� �!� "	2�� �;C��� Autoregressive 

    it�  �5� �!����	����
��5(�� 

   		���� �5� H0: i
  = 0 

     H1: i
 < 0 

    &'(�+������ ��1����%.���.��"��	��"���� 
1) 
�,����������� Levin, Lin, and Chu (LLC) (2002) 

  1.1) ����*���� 
+,$ ity  
23��$�	.�1���� ��% i = 1, …, N 
23��$�	.�8���"�����

 *�,�"���!��,�!�% ��� t = 1,…,T 
23��$�	.���0��	
��� ��%	��$� 		��!� ��!��,�!�%�$�	.�	�
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�"��#�
,	5���"��0�2�����+����"� first-order ��!�!�1���	
������(
������!����	����
��5(��
��0���+,$�2�/"���	��!��,�!�%�$�	.� 

(a)  		�+,$ ity 	�����	
���!�-2��� 
Model 1: None: 1it it ity y� 	� � �                     (2.14) 

 		��������� ��1����%.���.� �5� 

H0: � = 0  �$�	.�1����	�%.���.� 

H1: � < 0  �$�	.�1����-	!	�%.���.� 

Model 2: Individual intercept: 0 1it i it ity y� � 	� � � �                   (2.15) 

 		��������� ��1����%.���.� �5� 

H0: � = 0 ��� 0i� = 0 for all I �$�	.�1����	�%.���.� 

H1: � < 0 ��� 0i R� �        �$�	.�1����-	!	�%.���.� 

Model 3: Individual intercept and trend:  

0 1 1it i i it ity t y� � � 	� � � � �                (2.16) 

��% -2< �  � 0 for i = 1,…,N 

 		��������� ��1����%.���.� �5� 

H0: � = 0 ��� 1i� = 0 for all i �$�	.�1����	�%.���.� 

H1: � < 0 ��� 1i R� �   �$�	.�1����-	!	�%.���.� 

(b) it  	���������%�%!��
23�� ����	��!��,�!�% 

   
1

it it it j it
j

 �  �
�

	
�

� ��                (2.17) 

(c) i = 1,…,N  ��� t = 1,…,T 

  1.2) �"���������� �� 

  1
1

ip

it it iL it L mi mt it
L

y y y d� � � �	 	
�

� � � � � ��  , m = 1, 2, 3            (2.18) 

��% ity�  �5� Difference term ��� ity  

ity  �5� �$�	.�1���� 

�  �5�  1� 	  

pi �5� �*���� lag order  *�,�"� difference terms 

mtd  �5� �*�����"��2�8�%��� (Exogenous variable) 

it�  �5� �!����	����
��5(�� 
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����������� ��	��"���� 
�"�������( 1 �*����)�)�% 	��� ADF �����!��,�!�% �*�+,$-�$ !��

���$����
,�5� ���"���� 	��� (2.18) 

The lag order pi �*�,��+,$�2�/"�-2��	��!��,�!�% ����"��+,$
�5�� 

lag ��(
,	�� 	��( 0� ��%+,$
�5�� lag ��( .���( 0� pmax ���+7$�!� t-statistics ��� îL�  �;��% ��$��*�
���)�)�% 	�����-�$ !�����$���5� 

   
1

ˆ ˆ
ip

it it iL it L mi mt
L

e y y d
 �	
�

� � 	 � 	� �               (2.19) 

���  1
1

ˆ ˆ
ip

it it iL it L mi mt
L

v y y d
 �	 	
�

� 	 � 	� �              (2.20) 


15(�����0	�$�	.���(	����	����!���"� �'��*����2�"� îte  ��� îtv ��%
���)�)�% !��
��(%�
��	������ ��� 	��� it i it it ity X� � ��� � �  

1
1

ˆ ˆˆ,
ˆ ˆ
it it

it it
i i

e ve v
� �� �

	
	� ��                (2.21) 

��% ˆ i��  �5�  !��
��(%�
��	������������)�)�% 	��� (2.18) &'(� �	��),�
�!�-�$��� 

� �2
2

1
2

1 ˆˆ ˆ ˆ
1

i

T

i it i it
t pi

e v
T p�� � 	

� �

� 	
	 	 �                   (2.22) 

�"�������( 2 �*�����*���#,��"��� !������!����	�2�2�����%�
 "���"��!����	�2�2�����%�%�� *�,�"���!��,�!�%8�%+�$ 		����,�"����%.���.� �!����	
�2�2�����%�%�� ��� Model 1 ,�-�$��� 

2 2

2 1 2

1 1ˆ 2
1 1

T k T

yi it it it LKL
t L t

y W y y
T T

� 	
� � �

� �� � � � �� �	 	� �
� � �              (2.23) 

����	
�� 2 �����( ity� +� 	��� 5 �$�% ity� - iy�  ��% iy�  �5� 

�!�
@��(%��� ity�   *�,�"���!��,�!�% (i) 

 *�,�"���!��,�!�% �"��� !����� !��
��(%�
��	������+���%�%��
�!� !��
��(%�
��	������+���%� "�� �5� 

/i yi is �� ��                 (2.24) 

��� ˆ ˆ ˆ/i yi is �� ��  �*�+,$�"��� !������!�
@��(%��� !��
��(%�
��
	������
23� � �1/ N

N ii
s N s� � ��� � �ˆ ˆ1/ N

N ii
s N s� �  &'(��!����	����	 *��"�+�����;��%

���	,	�%����!� t-statistic +��"�������( 3 

�"�������( 3 �*���#,��!� t-statistics ��%�;� Pooled 
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��� 	��� Pool: 1it it ite v� �	� � �� �               (2.25) 

��%	�24��"%15������5� 	��*�����!� "�
��
�!��"� NT�  ��% 

1T T p� 	 	� �5� �!�
@��(%����!� "�
���!�,�!�%+��$�	.�1���� ��� 
1

1 N
ii

p p
N �

� �  �5� 

�!�
@��(%��� Lag  *�,�"���!��,�!�%��� ADF regression 

�"��������,��!� t-statistic 
15(��� ���!� 0� �  

ˆ
ˆ( )

t
STD�

�
�

�                             (2.26) 

��%  
11 2

2
11 2

ˆ i

i

N T
it iti t p

N T
iitti t p

v e

v
�

	� � �

	� � �

�
� �
� �

� �

�
              (2.27) 

1/ 2

2
1

1 2

ˆ ˆ( )
i

N T

i it
i t p

STD v�� �
	

	
� � �

� �
� � �

� �
� � �              (2.28) 

� �2
2

1
1 2

1 ˆˆ
i

N T

it it
i t p

e v
NT�� � 	

� � �

� �
� 	� �

� �
� �� � �

�
             (2.29) 

8�%+�$ 		���� :H0= 0� � �*����)�)�%
15(�,��!� t-statistic ( t�  ) 

�*�+,$
����������%���2��+��	
�� 1 ��!�*�+,$
�����
��(%�
��
�$� .! 	� +� Model 2 ��� 

Model3 �%!��-��6��	
15(����	�!�%%(��'���'�	����2�"��!� t-statistic 
23� 
2 *

*

ˆ ˆˆ ( )
* N mT

mT

t NTS STD
t � �
�

� � �
�

		
� ��

�

�
             (2.30) 

�!� )� t - Statistic ��� �̂  ��(	�������������2�� ,�-�$�"���� 
2

*

*

ˆˆ( ) ( )
* (0,1)N mT

mT

t NT S se
t N�
�

� � �
�

		
� ��

�

�
             (2.31) 

��%  *t�  �5� �!� )� t - Statistic  *�,�"� �̂ =0 

  2�̂ 	  �5� �!����	�2�2�����(2��	�#-�$������	����
��5(�� (Error Term) 

  ˆ( )se �  �5� Standard Error ��� ˆ( )�  

SN �5� �"��� !���!�
@��(% Standard Deviation 

      (Average Standard Deviation Ratio) 

 *mT� � ��� *mT� �  �5� Adjustment Term ����!�
@��(% (Mean) ��� Standard Deviation 

)$��!� )� t - Statistic ��� *t�  	��"% *��"���� )� (Significant) 

� ���!�2>
 ; 		����,�"� ,�5��$�	.�1����-	!	�%.���.� ��!)$� *t� -	!	��"% *��"���� )� 
� ���!�%�	�"� 		����,�"� ,�5��$�	.�1����	�%.���.� 
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2) 
�,�������� Breitung (2000) 	��;������ ��1����%.���.�
7!� 


��%��"� LLC test ��!���,��!��"��������!���"� �5� 

���  
1

ˆ /
ip

it it ij it j i
j

y y y s� 	
�

�  
� � � 	 �! "

# $
��               (2.32) 

    1 1
1

/
ip

it it ij it j i
j

y y y s�	 	 	
�

�  
� 	 �! "
# $

� ��               (2.33) 

 �	��)
��%�-�$
23� 

1 ...*
1

it it T
it it

y yT ty y
T t T t

� �� � � �	 �  � � � 	! "	 � 	# $

� �
�              (2.34) 

1 1*it it ity y c	 	� � 	�                (2.35) 

   0    No Intercept or Trend 

��%  itc  =    1iy�    With Intercept, No Trend 

   � �1 ( 1) /i iTy t T y	 	� �   With Intercept and Trend 

�!�1���	
���� �  ,�-�$��� 	����"���� 

1* *it it ity y� %	� � �                (2.36) 

  �!� )���(+7$+������ �� 		����,�"��5�  

� �
1/ 22

1 12
1 12 1 2 1 2

ˆ 1( *) ( *)( *)n T n T
nT it it iti i i i
B y y y

nT nT
�

	
	 	

	 	� � � �

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

� � � �             (2.37) 

  ,�5� & '
1
2

2 1nT nT nTB B B	�                 (2.38) 

��%   2�̂   �5� �!�2��	�#��� 2�  

   nTB  �5� �!� )� t - Statistic ��� Breitung 

 		��������� ��1����%.���.� �5� 

H0: �$�	.�1����	�%.���.� 

H1:  �$�	.�1����-	!	�%.���.� 

  )$��!� )� t - Statistic ��� nTB  	��"% *��"���� )� � ���!�2>
 ;
 		����,�"�,�5��$�	.�1����-	!	�%.���.� ��!)$� nTB  -	!	��"% *��"���� )� � ���!�%�	�"�
 		����,�"�,�5��$�	.�1����	�%.���.� 

3) 
�,�������� Im, Pesaran and Shin (2003) +7$ Augmented Dickey – 

Fuller +������ �� 

  ��� 1
1

ip

it it ij it j it it
j

y y y X� � � �	 	
�

�� � � � � ��              (2.39) 
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   		��������� ��1����%.���.� �5� 

H0: i� = 0  *�,�"��0� i 

H1:   i� = 0  *�,�"� 11, 2,...,i N�  

        i� < 0  *�,�"� 1, 2,...,i N N N� � �  

  �!�
@��(%����!� )� t -Statistic  *�,�"� i�  �5� 

1
( ) /
i

N

NT iT i
i

t t p N
�

�  � ! "
# $
�                            (2.40) 

  ��%  NTt  	�������������2�� ��� �	��)
��%�+,	!-�$
23� 

� �1

1

1

1

( )
(0,1)

r( ( ))

N

NT iT i
i

tNT N

iT i
i

N t N E t p
W N

N Va t p

	

�

	

�

�  	! "
# $� �

�

�
            (2.41) 

  ��% tNTW �5� W-Statistic 

  )$� tNTW 	��"% *��"���� )� � ���!�2>
 ; 		����,�"� ,�5��$�	.�
1����-	!	�%.���.� ��!)$� tNTW -	!	��"% *��"���� )� � ���!�%�	�"� 		����,�"� ,�5��$�	.�
1����	�%.���.� 

4) 
�,����� Fisher type test ��$/� ADF ���  PP- test (Maddala and Wu 

(1999) and Choi (2001) +7$ Fisher’s ( P( ) Test +������ ����%�����	�!� p – value 

  ��% i
  ( 1,2,...,i N� ) �5��!� p - value �������� ��%.���.�����$�	.�
8���"����� i ����$�	.�8���"������"��,	� N 
23��"��2�� ����(	� U(0,1) 

  �!� )���(+7$�� ��	�������������-� ����� (Chi-Squared: 2)  ) ���	� 
Degree of Freedom 
�!��"� 2N �"���� 

1
2 logN

e ii
P( 


�
� 	 �                (2.42) 

  +���#���� Choi +,$ pi ( i = 1,2,...,N ) �5� �!� p - value �������� �� 

%.���.� ����$�	.�8���"����� i ����$�	.�8���"������"��,	� 

2
2

1
2 ln( )
N

i N
i

P p )
�

� 	 ��               (2.43) 

  �!� )���(+7$�� �� �5� 

1

1

1 ( )
N

i
i

Z p
N

*	

�

� �                (2.44) 

  ��%  (.)*  	����������2��	������ N(0,1) ��� 
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1
ln( )

1

N
i

i i

pL
p�

�
	�                (2.45) 

 		��������� ��1����%.���.� �$�% Fisher’s (P( ) Test ��� Z - Statistic Test �5� 

H0: �$�	.�1����	�%.���.� 

H1:  �$�	.�1����-	!	�%.���.� 

  )$��"�� Fisher’s (P( ) Test ��� Z - Statistic Test 	��"% *��"���� )� � ���!�
2>
 ; 		����,�"� ,�5��$�	.�1����-	!	�%.���.� ��!)$��"�� Fisher’s (P( ) Test ��� Z – 

Statistic Test -	!	��"% *��"���� )� � ���!�%�	�"� 		����,�"� ,�5��$�	.�1����	�%.���.� 

5) 
�,�������� Hadri (1999) �*������ ����� !����(��
,�5� (Residual)  

��� 	���Ordinary Least Square ��� ity  ��(����( (Constant) ���	������$	 (Trend) 

    ���   it i i ity t� + �� � �                (2.46) 

��% ity  �5�    Panel Data &'(� i = 1,2,…., N  �5� Cross- 

Section Unit ,�5� Cross-Section Series ��� t �5� 

1,2,…, T  �5��!� "�
��+�7!��
����!�� < 

   i�   �5�  �!�����( (Constant Term) 

   i+  �5� �!� "	2�� �;C��� t ,�5������$	 (Trend) 

   it�  �5�  !����
,�5� ,�5� !�����$�� (Residual) 

+,$ !����
,�5�������)�)�% ît�  �%.!+��.2����!� )� LM (LM Statistic) 

   2 2
1 01

1 ( ) / /N
ii

t
LM S t T f

N �

�  �  
� ! "! "

# $# $
� �               (2.47) 

��% ( )iS t  �5� �!� � 	��� Sums of the Residuals 

1

ˆ( )
t

i it
s

S t �
�

��                              (2.48) 

��� 0f   �5� �!�
@��(%������2��	�#�!� !����
,�5���(���	)�(
�!��"��.�%� 

0 0
1

/
N

i
i

f f N
�

��                  (2.49) 

 *�,�"��!� )� LM (LM Statistic) +���#���( i 	����	����!���"� 

(Heteroskedasticity) 
��%� 	���-�$�"���� 
2 2

2 01

1 ( ) / /N
i ii

t
LM S t T f

N �

�  �  � ! "! "
# $# $

� �              (2.50) 

�"��"���'�+7$  LM1 +���#�
23� Homoskedasticity ���+7$  LM2 +���#� ��(
23� 

Heteroskedasticity 
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�!� )���(+7$+������ �� 		����,�"��5� Z - Statistic �"���� 
( ) (0,1)N LMZ N
,

	
� �                (2.51) 

��% N   �5�  �*�����!� "�
��+��$�	.�1���� 

 = 1/6    ���  ,  = 1/45    )$�����*����	��!�����(
1�%��%!��
��%� 

 ( i+  	��!�
23��.�%� *�,�"��0�< i) 

 = 1/15    ���   ,  = 11/6300  *�,�"���#��5(� 

 		��������� ��1����%.���.� �5� 

H0: �$�	.�1����-	!	�%.���.� 

H1:  �$�	.�1����	�%.���.� 

)$��!� )� Z - Statistic 	��"% *��"���� )� � ���!�2>
 ; 		����,�"� ,�5�
�$�	.�1����	�%.���.� ��!)$� Z - Statistic -	!	��"% *��"���� )� � ���!�%�	�"� 		����,�"�
,�5��$�	.�1����-	!	�%.���.� 

 

2.1.4.3 �������+��	�����	�����/�	 (Panel Cointegration Test) 

 

  ����� ��1���������
��7"��"�� ���*������ ����	�;���� Padroni �;�
��� Kao &'(�	�15����������	���� Engle-Granger (1987) ����;������ ����� Fisher test &'(�
���������� Johansen tests &'(�+������ �������
��7"� ���;������	� ���"����� (two-

step cointegration tests) �"���� 
1) �������+��	�����	�����/�	��� Pedroni  (Engle-Granger based)  

����� �������
��7"���	������ Engle-Granger (1987) 	�15������%.!
������� �� !�����$�� (residual) )$��"��2�	��"��#�����!�	�"�-2 (cointegrated)  !��
���$����	��"��#��$�	.�
23� I(0) (order of integration zero) +��������"��$�	 )$��"��2�-	!	�
�"��#�����!�	-2�$�%�"� (not cointegrated)  !�����$����	��"��#��$�	.�
23� I(1) (order of 

integration one)  Pedroni (1999,2004) ��� Kao (1999) -�$�*�����%�%��������'�����	���
��� Engle-Granger ��%����� ���$�	.�1���� (panel data) 

Pedroni 
 ���;������ �������
��7"�-�$,��%�.2��� &'(� 		�+,$1���
 !���"� (intercept) ����!� "	2�� �;�����!������$	 (trend coefficient) 	����	����!���"�-�$
��,�!���$�	.���!��,�!�% 1���#���� 	����!�-2��� 



 26

1 1 , 2 2 , , ,...it i i i i t i i t Mi Mi t i ty t x x x e� � � � �� � � � � � �                (2.52) 

��%��(  t = 1,…,T ; i=1,…N; m= 1,…,M    y ��� x ).� 		�+,$	�
�"��#��!�	�"�-2 
	5(��$�	.�	��"��#�
23� I(1) i�  �5� 1��� !���"� (intercept)  i�   �5�
 "	2�� �;C����!������$	 (trend coefficient) &'(� i�  ���  i�  ���).�
&�+,$
�!��"��.�%��6-�$ 

8�%+�$ 		����,�"���(�!�-	!	��"��#��!�	-2�$�%�"� (no cointegration) 

 !�����$�� ,i te  ���$��	��"��#��$�	.�
23� I(1) ��% !�����$���"���!����-�$	�������)�)�%
 	��� (2.52) ,�"�����"���6�*�-2�� ���!�
23� I(1) ,�5�-	! ��%���)�)�%7!�% (auxiliary 

regression)  *�,�"��$�	.���!��,�!�% (each cross-section)�"���� 
1it i it ite e u� 	� �                (2.53) 

,�5�  1
1

ip

it i it ij it j it
j

e e e� - %	 	
�

� � � ��               (2.54) 

 		����+������ �� 

H0: 1i� �    -	!	��"��#��!�	-2�$�%�"� (no cointegraion) 

H1: 1i� .  , 1 1i�	 . .   	��"��#��!�	-2�$�%�"� 

�!� )�+������ ��1���������
��7"���� Pedroni  ,N T/ ).� �$��
�'��	���� !�����$������"�� 	���  (2.53) ��� (2.54)  Pedroni -�$7���!� )�	������ 

(standardized statistic) -�$	�������������2��
7�
 $��*��"� (asymptotically normally 

distribution) 

, (0,1)N T N
N

�
%

/ 	
0               (2.55) 

��% �  ��� %   �5�  Monte Carlo generated adjustment term 

2) �������+��	�����	�����/�	��� Kao (Engle-Granger based)  

����� ����� Kao 	��;�15�����
7!�
��%��"� ����� ����� Pedroni ��!
�*�,��+,$1��� !���"� (intercept) ����!� "	2�� �;�����!������$	 (trend coefficient) 	��!�����( 
+��$�	.���!��,�!�%  *�,�"����)�)�%�"����� (the first-stage regression) 

��#� ���"��2� (bivariate case) ��(�;��%��% Kao (1999) � ��-�$�"���� 
,it i i it i ty x e� �� � �                (2.56) 

 *�,�"�  1it it ity y u	� �                (2.57) 

     1it it itx x �	� � ,               (2.58) 

     t = 1,…,T ; i=1,…,N 
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 !��	��
��	"���)�)�% 	��� (2.52) �!�� ��%�*�,��+,$ i�  	��!�����!��
�"� ��! i�  ���$��	��!�����(+��$�	.���!��,�!�% ����*�,��+,$�!� "	2�� �;�����!������$	 

(trend coefficient)  i�  
�!��"��.�%� ,�"�����"�� Kao 
 ��+,$)�)�%7!�%�����	��0!	 (pooled 

auxiliary regression) �"���� 
1it i it ite e� %	� �               (2.59) 

,�5� 1
1

p

it it j it j it
j

e e e� - %	 	
�

� � � ���              (2.60) 

8�%+�$ 		����,�"��!�-	!	�����!�	-2�$�%�"� (no cointegration) Kao -�$
 �� )��� �� �"���� 
ˆ( 1) 3
10.2

T N NDF�
� 	 �

�               (2.61) 

1.25 1.875tDF t N�� �               (2.62) 
2 2

* 0
4 4

0

ˆ ˆ ˆ( 1) 3 /
ˆ ˆ3 36 / 5

NT NDF % %
�

% %

� � �
� �

	 �
�

�
             (2.63) 

2 2
0*

2 2 2 2
0 0

ˆ ˆ6 /(2 )

ˆ ˆ ˆ ˆ/(2 ) 3 /10
t

t N
DF � % %

% % % %

� �

� � � �

�
�

�
             (2.64) 

�����#���(   p>0 
2

2 2 2 2
0 0

ˆ ˆ6 /(2 )

ˆ ˆ ˆ ˆ/(2 ) 3 /10
ut N

ADF � %

% % % %

� �

� � � �

�
�

�
�              (2.65) 

&'(��.!
�$�,� N(0,1) ���
7�
 $��*��"� ��%��(�!����	�2�2���������2��	�#�!�

23� 2 2 2 2ˆ ˆ ˆu u% � �� � � � 	� 	  ����!����	�2�2�����%�%��
23� 2 2 2 2

0 0 0 0ˆ ˆ ˆu u% � �� � � � 	� 	  

���	�2�2����!�	 (Covariance) ���    it
it

it

u
w

�
� �

� � �
� �

    

2��	�#�!�-�$
23�  
2

2
1 1

ˆ ˆ 1ˆ ˆ ˆ
ˆ ˆ

N T
u u

it it
i tu

w w
NT

�

� �

� �

� � � �

� �
�� � �� �

� �� �
��                  (2.66) 

������	�2�2����!�	��%�%�� (long run covariance) 2��	�#�!�-�$ �"���� 
2
0 0

2
1 10 0

ˆ ˆ 1 1ˆ ˆ ˆ ˆ( )
ˆ ˆ

N T
u u

it it i
i tu

w w k w
N T

�

� �

� �

� � � �

� � � ��� � � �� � � �� �� �� �
� �             (2.67) 

��%��(  k �5� D4���7"�+�< (any kernel function) 

3)   �������+��	�����	�����/�	��� Fisher test 78������	
����� 

Johansen tests (Combined Individual Tests (Fisher/Johansen)) 

Fisher (1932) -�$
 ������� ����(�����	����� ����!���"� (individual 

independent tests) Maddala and Wu(1999) -�$+7$/���� Fisher 
15(���(��
 ��������+,	!+�
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�� ��1���������
��7"� ��%�����	����� ���$�	.�8���"�������!��,�!�% 
15(�+,$-�$
����� ����� )������0!	,�5� full panel 

)$� i
   �5� p-value �������� �������
��7"���!���"�  *�,�"��$�	.�
8���"�����  i  8�%+�$  		����,�"�+������ ��1���������
��7"� 

   
 

� � 2
2

1

2 log
N

i n
i


 )
�

	 ��                            (2.68) 

 

2.1.4.4 ���'����;�&�����<���� Panel Cointegration 

 

  1) ���'����;�&�����<�����
�
�,� OLS ��� DOLS 

�;����2��	�#����!��< ( 	���
��(%�) ��	�;���� *�,�"����2��	�# 

Cointegration Vector ��%+7$�$�	.������0!	
,	5���"� �;������� Pedroni (2000,2001) the 

Chiang and Kao (2000,2002) ��� the Breitung (2002) Dynamic OLS Estimators ��(� ��
���	 "	1"�;��"� Corrections ��� Serial Correlation 
	5(� OLS ��� DOLS �5��;� Parametric ��(���
2��	�#�!����  DOLS Estimators &'(���	�"�����*� Lagged First-differenced Term &'(�
23����
2��	�#�����(7"�
�� 
7!�
��%��"����1���#� 	������)�)�%�%!���!�% ����0!	�"��2� 

1���#�����*������� OLS,  and DOLS +� 	�����( 2.70 ��� 2.71 

  it i i it itY X� � �� � �                  (2.69) 

 A Standard Panel OLS Estimator for the Coefficient i�  Given by :  

 � � � �� �2 1 * *
,

1 1 1 1

ˆ [ * ]
N T N T

i OLS it i it i it i
t t i t

X X X X Y Y� 	

� � � �

� 	 	 	� � � �                             (2.70) 

��% i    =   �$�	.�8���"���$����� N �5��*��������$�	.�8���"���$�� 
 t         =    �$�	.���0��	
������ T �5��*��������$�	.���0��	 

,î OLS�  =   A Standard Panel OLS Estimator     

itX  =   Exogenous Variable +�����*����  
*
iX  =  �!�
@��(%��� X*

i   

itY  =    Endogenous Variable in Model  
*
iY  =    �!�
@��(%��� Y*

i    

 Pedroni (2001) -�$ �$�����2��	�#������ Between-dimension, Group-

means Panel DOLS ��%2������$�%�����$-� Endogeneity ���Serial Correlation 
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Parametrically ��%�"��2�����	���� 	�����( 2.69 ��(��	 Lead ��� Lag Dynamics 1���#�
 	�����( 2.71 

  ,

ki

it i i it ik i t k it
j k

Y X X� � � �	
�	

� � � � ��                                         (2.71)  

 ��% 

  
1

1 *
,

1 1 1

ˆ ˆ
N T T

i DOLS it it it it
i t t

N Z Z Z Z�
	

	

� � �

� ��  �  � � �! " ! "
# $ # $� �� �

� � �                (2.72) 

 �����% 

  i        =    �$�	.�8���"���$����� N �5��*��������$�	.�8���"���$�� 
  t        =    �$�	.���0��	
��� ��� T �5��*��������$�	.���0��	
��� 
  ,î DOLS�  =   Dynamics OLS Estimator     

  itZ    =   is the 2(K+1) x 1  

  ˆ
itZ     =   ( *

it iX X	 ) 

  *
iX  =   �!�
@��(%���  *

iX   

  ,i t kX 	�  =   Differential Term of X 

 ����������$���$� +7$
15(�2��	�#��� Panel Cointegration Models ��( !��+,�!
1"=����% Pedroni (2000, 2001) �����"%���
�$�-2%"����2��	�#������ OLS ��� DOLS ��(+7$
 *�,�"����2��	�# Panel Cointegration  

  2) ���'����;�&�����<�����
�
�,� Error Correction Mechanism 

)$� yt ��� xt �!�	�"�-2�$�%�"� (cointegrated) ,	�%���	�!� �"��2��"�� ��	�
���	 "	1"�;�
7��0�%8�1��%�%�� (long term equilibrium relationship) ��!+���%� "�������	����
�������0�%8�1 (disequilibrium) -�$ 
1���@��"��
�� �	��)��+,$1����!����	����
��5(�� 

(error term) +� 	�����(�!�	�"�-2�$�%�"� (cointegrated)  
23��!����	����
��5(���0�%8�1 

(equilibrium error) ���
�� �	��)��(���*�
��1����!����	����
��5(�� (error term) ���-2/.�
1�����	��%� "���"���%�%��-�$ (Gujarati, 2003) �"��#� *��"�����"��2��!�	�"�-2�$�%�"� 

(cointegrated variables) �5� �)�
��� (time path) ����"��2�
,�!������-�$�"���;1�������

��(%�
�� (deviations) ����0�%8�1��%�%�� (long–run equilibrium) ���)$���������"�-2 .!�0�%
8�1��%�%�� (long–run equilibrium) ���
��5(��-,����  �"��2��%!���$�%����"��2����$��
��� ����!������������������0�%8�1 (disequilibrium) +� Error Correction Model (+7$75(�
%!�
7!�
��%��"��!� ECM &'(��'���%.!�"����	,	�%+�����"���!���
�$���� Mechanism ,�5� Model 
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��!�6��	��������(+��$
��%��"�	�� �*������
�!	
��%� Error Correction Model (ECM) ���
�!	
��%� 

Error Correction Mechanism (ECM)) 1��"�1���  ��%� "�� (short – term dynamics) ����"��2�+�
������-�$�"���;1�������
��(%�
�� (deviation) ���  �0�%8�1  *�,�"�����*���� ECM ��(
 ��
��% Ling et al. (1998)  �	��)
��%�-�$�"���� 

1 2 1 3 4 5
1

ˆ
p q

t t t h t h l t l t
h l

y e x x y� � � � � �	 	 	
�

� � � � � �� � � �� �     (2.73) 

��%��( tê  �5�  !�����$����� !����(
,�5� (residuals) ��� 	������)�)�%
�!�	�"�-2�$�%�"� (cointegrating regression equation) �!� �2 ��+,$���	,	�%�!� �2 ������	����

��5(�� (discrepancy) ��,�!���!� "�
����(
���'����� (actual) ��� yt �"��!���(
23���%�%�� (long run) 

,�5��0�%8�1(equilibrium) +���� (period) ��(��$���).���"�-2 (eliminated) ,�5�).���$-�-2 

(corrected) +���!����� (period) �!�	� (Gujarati, 2003) 
7!� +���!��
�5�� ��!�� "2��,� ,�5���!
��-��	�  �"(��5� �2 �5�  "� !���������������0�%8�1 (disequilibrium) ��� y +���� 

(period) �����().���"�-2+���� (period) �!�-2 
23��$�  

 *�,�"��.2��� ECM ��(�$����% Gujarati (2003) �"��  �	��)
��%�-�$ �"���� 

   1 2 1 3ˆt t t ty e x� � � �	� � � �� �               (2.74) 

��!�.2��� ECM ��(��!��)'���% Charemza and Deadman (1992) -	!	�1���
����( (constant term) ����!�,�5��$�,�"� (lagged) ��� x� &'(� �	��)� ��-�$ �"���� 

   1 1 2ˆt t t ty e x� � �	� � �� �               (2.75) 

��%��( �1 	��!�
23��� ��%��( 11 0�	 � . (Patterson,2000)  �
,�0��( 1�  	��!�

23���
1����!� )$� 0e 1t 1	ˆ  �"��"�� 1ty 	 1 1tx 	���  &'(�
23� 1ty 	  ��(
2E�,	�%��!������"%
,�'(��6�5� 1ty 	  	��!� .���!�
2E�,	�%�"(�
�� ���
15(�+,$ y �%.!��
2E�,	�% ty  ���$��	��!����� 
�	��!����� 1�  	��!�
�!��"� -1 ,	�%)'� ����*��"�����������0�%8�1 (disequilibrium) ���
���
��� (period) ��(��$��%!�� 	�.�#� ���� "	�.�#� (absolute size) ��� 1�  -�$� ��)'����	
�6�
�������������0�%8�1 (disequilibrium) ��(-�$).���"����-2,�5����	
�6�������2�"��"� 

(speed of adjustment) �"(�
�� ��%��(�0�%8�1����"�	�
�6��'�� )$��!� "	�.�#� (absolute value) ��� 
1�  	��!�	���'�� %��"��%!��
7!� )$� 1�  = 200.	  ,	�%���	�!� 20% �������������0�%8�1+�


��� t-1 -�$).���"����-2+����
��� t +��#���( )$� 1� = 500.	  ,	�%���	�!� 50% ������
�������0�%8�1-�$).���"�-2�"(�
�� (Patterson,2000;Enders,1995) 
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�%!��-��6��	 Enders (1995) ���0 Error Correction Model (ECM) �"���� 

 1 2 1 4 5
1 1

ˆ
p q

t t h t h l t l yt
h l

y e x y� � � � �	 	 	
� �

� � � � �� � �� �             (2.76) 

 1 2 1 4 5
1 1

ˆ
r s

t t m t m n t n xt
m n

x e x y� � � � �	 	 	
� �

� � � � �� � �� �             (2.77) 

��%��(-	!	��"��2� tx�  +� 	�����( (2.76) ��� ty�  +� 	�����( (2.77) &'(�����!��-2���
����*������(+7$��% Ling et al. (1998) 

 

2.2 �����������	
������������
���� 

 

'
���� �����=� (2531) �*�����'���)'�/��������������	 ���8���������(	��!����
�%�%�"����
���������2��
��-�% �������'���1��!� ��� � 	�0�
23�24��"% *��"�������
�%�%�"����
������ ��� � 	�0������"1%���8�%+�2��
��-�$������
1(	�'�����2�	�#
��
��	 &'(�,��	������	8�%+�2��
��
1(	�'�� �� !�/���%����!�������0� �*�+,$������0�
�%�%�"� .���	-2�$�% ���+��#�
��%��"� ���
�6�8������� ��"��*�+,$������0����� �"�����

�5(�����
����(+7$,	0�
��%�+�����).�
�6�-2�%.!+�	5�����"����+��.2�������"�
�6�8��� ��!
�%!��-��6��	�����	8�%+�2��
���"��-�$�*�����'�����%��!����
23� �����	��% 	"��+�
��������	��%-	! 	"��+� �����	��% 	"��+� -�$��! �����	&'(�
����������������8� 

�����	��%-	! 	"��+� -�$��! 8��������0��.2�����(�"�
�6���%�"���� 

 


�/�� %�!>�� (2536) �*�����'���/������� !�������������0���%�������!��2��
���!�
���
�������
���������2��
��-�% ��%+7$����*�������
�������
��������� *��"�����
���  � ����*�,���.2���������
����/!��D4���7"����/�� �"������*�,��+,$	��.2������/��
��(	����	�$��,�$����
������%����
23����� (neutral) ��$��%��.2������	�$��,�$����

������%���(
23�����������
23� 3 �.2��� �5� 1) Hick – neutral 2) Solow – neutral 3) Harrod – 

neutral /�����'���1��!� ��� !�������-�%	�/��!��"������
�������
������+� "� !����(
 .�	��
�5(�����2��
��-�%
23�2��
����(	�����
���������
2:� ������ !���� ��$�
����
	�/��!��"������
�������
������	����!���� !���� ��$��0� �,���	  !���$��������0�
��%�������!��2��
��-	!�!�+,$
��/��!��"������
�������
������ 
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�/�� !��!���@�=
��; (2536) �'������	 "	1"�;�
7�
23�
,�0/�,�5��� �����
23�
,�0
23�
/���,�!����� !����������
���
�������
���������-�% &'(�+7$
���� Granger +����
�� ��,����	 "	1"�;���,�!������%�%��� !����������
���
�������/��8"#9�	����	
8�%+�2��
��-�% ���,����	 "	1"�;�+����"���% ��$�,�5���% �����( *��"����-�% ��%+7$
����*���� Vector Autoregressive Model (VAR) +�����'������	 "	1"�;���,�!���"��2� ��
�"� &'(��$�	.���(+7$
23��$�	.��$����� !������		.��!���� ��$�������������$�	.�/��8"#9�
	����	8�%+�2��
�� # ��������(2? 1.�. 2515 +���,�!��7!��2? 1.�. 2503 – 2533 &'(�/�
����'���1��!� +����"�	,8������%�%��� !����
23� �
,�0+,$
�����
���
�������

������  !��/�����'���+����"���% ���1��!� +�,	��� ���	  ��$���(	�����%�%���
 !����
23� �
,�0+,$
�����
1(	2�	�#���/�� �5� %��1��� 	"� *�2�,�"� ����$���1�  !��
���
1(	�'�����2�	�#���/����(
23� �
,�0+,$
������%�%��� !���� �5� �$�� ,	�� ��$�
�0� �,���	
����  ��$���(����%�%��� !����
23� �
,�0+,$
�����
1(	2�	�#���/�� -�$��! 
 "22������2F�� ��� ��$���(���
1(	2�	�#���/��
23� �
,�0+,$
������%�%��� !����-�$��! 
/��8"#9�2� ��*���� ��������*���� +�,	�� ��$��0� �,���	1��!�  ��$���(����%�%���
 !����
23� �
,�0+,$
�����
1(	2�	�#���/�� -�$��! ���-	$2������ ��� ��$���(	����
1(	
2�	�#���/��
23� �
,�0+,$
������%�%��� !���� -�$��! 
 5��/$� *�
�6��.2  !�� ��$���(	�
�"��#����	 "	1"�;�
23�
,�0
23�/��"� -�$��! /$�+%2�����������/$�AE�%�� 

 

�=�/�� ��	��#���� (2539) �'���
��(%��"���� !����	�/� !�
 �	�!����
���
�������

���������2��
��-�% ��%+7$
��������
����,����
����	���� Cointegration ���
����*���� Error Correction 1��!� +�8�1��	��� !������		����	 "	1"�;�
7��0�%8�1+�
��%�%���"�/��8"#9�	����	8�%+�2��
�� ���+���% ��$��$�� 	"� *�2�,�"� %��1��� 
��*������������*���� ��� "22������2F�� ��� !�����6	����	 "	1"�;�
7��0�8�1+���%�%��
�"�/�/�� %�
�$��$���1���(��� !����-	!	����	 "	1"�;�+���%�%���"�/�/�� &'(�
	5(��*�	�
2��%0���+7$�"�����*���� Error Correction +�����
����,�
7�2���"��� 1��!� +���%�%��)$����
 !����
1(	�'���$�%�� 1 ��7!�% !�
 �	+,$/��8"#9�	����	8�%+�2��
��
1(	�'��2��	�#�$�%
�� 0.6155 &'(�+���% ��$��$�� 	"� *�2�,�"� %��1��� ��*������������*���� ��� "22���
���2F�� )$���� !����
1(	�'���$�%�� 1 ��7!�% !�
 �	+,$/�/��
1(	�'��2��	�#�$�%�� 0.0461, 

1.0114, 1.519, 0.4081 ��� 0.4794 ��	�*��"�  !��+���%� "�� ����%�%�"������� !�����$�%�� 

1 ��7!�% !�
 �	+,$/��8"#9�	����	8�%+�2��
��
1(	�'��2��	�#�$�%�� 0.1837 ���
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7!�
��%��"�+���% ��$��$�� 	"� *�2�,�"� %��1��� ��*������������*���� ��� "22������2F�� 
)$���� !����
1(	�'���$�%�� 1 ��7!�% !�
 �	+,$/�/��
1(	�'��2��	�#$�%�� 0.5223, 1.64541, 

0.4180, 0.3606 ��� 1.1297   

 

���Q�� 
�!#
����� (2546) �'���)'����	 "	1"�;�+� ���������,�!����� !�����"����

���
�������
���������2��
��-�% 
��,��+�$ 	�
�
&�% ���������
&�% ��%�*������ ��
���	�(�����$�	.�����
����,����	 "	1"�;�+���%�%�������%� "�� &'(�+7$�;���� Cointegration 

��	������ Engle ��� Granger ��� Error Correction Model ��	�*��"� ,�"�����"���'�-�$
�� �����	
23�
,�0
23�/���,�!���"��2�	.��!���� !��������"7��/�/������0� �,���	 

�������'���1��!� 2��
��-�%���
��,��+�$ �"��2����
�������"�� ���"��2�	����	 "	1"�;�
�"�+���%�%�� ��%+���%� "��1��!��"������ !��������"���/�/������0� �,���	�!��	����
2�"��"�+���%� "��
15(�
�$� .!�0�%8�1+���%�%�� +� !���������� �����	
23�
,�0
23�/� 

1��!��"������ !����
23�
,�0�!��"���/�/������0� �,����	  ��!�"���/�/�����
�0� �,���	��"�-	!
23�
,�0�!��"������ !����  !��2��
��	�
�
&�%1��!��"��2����
������
�"�� ���"��2�-	!	����	 "	1"�;��"�+���%�%�� ��!+� !���������� �����	
23�
,�0
23�/�
�"� 1��!��"������ !����
23�
,�0�!��"���/�/������0� �,���	 ��!�"���/�/�����
�0� �,���	��"�-	!
23�
,�0�!��"������ !���� ���+���#����2��
��������
&�%�"�� ���
2��	�#�!��"7��/�/������0� �,���	������+7$�"7����� !������*�	"� ����� �����	�(�
����$�	.� 1��!��$�	.�	.��!���� !��������$�	.��"7����� !������*�	"� 	��"��#��$�	.���(�(� &'(�

	5(��*�	�2��	�#�!� 	���)�)�%�$�%�;��*��"� ���$�%��( 0� -�$�!� "	2�� �;C��(�!�
75(�)5�-�$ 
��%-	!
�����	����
��5(������!���(2��	�#-�$���+� !���������� �����	
23�
,�0
23�/� 

1��!��"������ !������*�	"�
23�
,�0�!��"������ !���� ��!�"������ !����-	!
23�
,�0�!��"���
������ !������*�	"� 

 

������ ���#
�	�+V� (2547) �*������ �����	 "	1"�;���,�!����� !�����������%�%�"�
���
���������2��
��-�% ��%+7$�;� Granger Causality /������ �� Unit Root ����"��2�
��%+7$�;� Augment Dikey-Fuller (ADF) test 1��!��"��2��0��"�	� Order of Integration �5� I(1) 

�!�����"���'� �$������*���� VAR order 
�!��"�6 
	5(��*�����*����	��� �� Granger Causality 


15(�,����	 "	1"�;�
7�
23�
,�0
23�/���,�!�����
���
�������
��������� !���� 1��!�
2>
 ; 		����,�"�+���#���(��� !����-	!-�$
23��"��"�
��5(�����
���
�������
��������(
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���"����	
75(�	"(� 95% ���2�
 ; 		0����,�"�+���#���(���
���
�������
������-	!-�$

23��"� !�
 �	��� !���� ��(���"����	
75(�	"(� 95% 
7!��"� ��%�"�� ����#��!� "	2�� �;C��		�
�!�
23���� ,	�%���	�!� ��� !����
23��"��"�
��5(�����
���
�������
������ +�
�#�
��%��"����
���
�������
�������6 !�
 �	��� !�����$�% �"(��5� ��� !����������

���
�������
������ !�/������&'(��"�����"� (Bidirectional Causality) ��%���	%5�,%0!�
������ !�����!����
���
�������
������	��!�
�!��"� 0.362 +��#���(���	%5�,%0!�������

���
�������
�������!���� !����	��!�	��)'� 2.726 �"(�� ��+,$
,6��!����
���
�������

������	� !��7!�%/�"��"�+,$
����� !����	����!���(��� !����	� !��+����/�"��"����

���
�������
������ 

 

;��/�� ��!��&� (2549) �'���)'����	 "	1"�;���,�!�������	���8����"�
�5���"����

���
�������
���������2��
��-�%  ��%+7$�;����
����	�  -�$��!  ����� �� 

Cointegration ����*���� Error Correction Mechanism �������� �����	
23�
,�0
23�/� 

(Granger Causality) ���/������ �����	�(�����$�	.��"�� ���"��2� �5� �����	���8��
��"�
�5�� ���/��8"#9�	����	8�%+�2��
�� 1��!��"��2��0��"�	� order of integration 
��%��"� 

�5� I(1) # ���"��"% *��"���( 0.01 ����"���� �����	 "	1"�;���%�%�� 1��!��"�� ���"��2�	�
���	 "	1"�;��"�+���%�%�� ���
	5(��� ���������2�"��"�+���%� "�� 1��!�+���#���(���
��	���8����"�
�5��
23��"��2��$� ���/��8"#9�	����	8�%+�2��
��
23��"��2���	 

����*����	����2�"��"�+���%� "�� ��!+���#���(/��8"#9�	����	8�%+�2��
��
23��"��2��$� 

��������	���8����"�
�5��
23��"��2���	 ����*����-	!	����2�"��"�+���%� "�� +� !�����
����� �����	
23�
,�0
23�/� 1��!��"��2��"�� ��	����	 "	1"�;��"���� ������� 

 

Paxson, C. (1996) �'���)'����	 "	1"�;���,�!�������		����	�"����
���
�������

������ -�$�;��%)'� �
,�0������
���
�������
��������( .��'��&'(� !�/�+,$�����	
1(	�'��
-�$ ���*��;��%�$�%�"� �"(��5� �"��"���� ������������7������
23��"%�!����
���
������(
 .��'����
1(	7!����%0���		"(��"(����/.$��	 �*�+,$�"��������		����	
1(	�'�� �"��"���( �� 
����*�����.2��1�����	������8����
23��"%�!� ������8���� ����%!��7$�< �"����

���
���������%-�$��(-	!-�$���,�"� �"��"�����
���
�����"���!���'� �	��)
1(	�"��������	
+,$ .��'��-�$ �%!���$�%��( 0�+���%� "�� ������������/�����'���%"�1��!� ���
���
������(
 .��'�����*�+,$�"��������		����	
1(	�'��
1�%�
�6��$�%
�!��"�� 
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Islam, M.N. (1998) �'������	
23�
,�0
23�/���,�!������%�%��� !�����"����

���
�������
������ ����"��%!�� 15 2��
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