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�����������	
��
������������	����������������������	���������� ��!	"������"����	"���

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

���'�	���"	���������-��$�"���.�)/� 6 ����&� 012#�" 0&
 ��"� �����3���*���4��
�0�


���4�4�$�	 ����54� �	�
1��� #$���� (
5���) �
"��0� )1
�42/2��5$&��

-5�
���5�#''/2��5$

#����$ (Panel Data) 7��������'0�12	
/2��5$�������	$�#$�/2��5$-����1/	�� �������������

�����&.����&1��'#$�#'"�%$�������������8� 4 �"	� �"	�#����8����&1��'#����$
5

�
&�5& 12	
	
�� Levin, Lin and Chu (LLC) test /��/2��5$�������	$�����"����#$����

���
(��
')�&������*�
� �"	�&�������8�����.�%$&��012������&1��'���"	�#���������3�"�

12	
	
�� Pooled OLS �"	�&�����&1��'�	����������/����	#����#''�.�$��/2��5$#����$12	


	
�� Fixed Effects Model #$� Fixed Effects Model )1
 LSDV #$��"	���1&2�
&1��'12	
 

Random Effects Model 7�����%$��������1����� 

 

4.1 ����	�
��������������	�� �
����� Levin, Lin and Chu (LLC) test 

      

)1
���
/2��5$�������	$�����#�	)�2��5�/���������	$�%"��0� #$��������3��'��
0�"�
�� 

(Nonstationary) ����"��;$��
 (Mean) #$��"��	��#����	� (Variances) �����"�0�"��&��

��$��
�#�$�0������$�	$� #$������������	
�����	
�����!�#$�����
���3���!$�
	
�� 012�����

��'�������0/&��	"�/2��5$�������	$�&�����.���	
�����!�012�2�����	���
�� !��/2��5$�������	$�&���42

0�"��&���<���2���.������'�!2���	����&���"�� 7��������&��/��/2��5$�������	$� !��
��� ������

�	$������
5"���-�	�&����1�$�4
���
�
 (Statistical equilibrium) ��� ���&����3��'��
&����
�
/��

�������	$�0�"��$��
�#�$������$�	$� 1�������"���.�/2��5$0����������2�������&1��'

��3��'��
1���$"�	/��/2��5$)1
���&1��'�	���
��/��/2��5$ !������&1��'
5�
&�5& (Unit 

Root Test) �����0�"�!2��
1���'
1�'�����������	��%$&��12����
�
 7����=(!�1���$"�	������

#�20/01212	
���&.��!2��	#��&�����=(!��
5"���5�%$�"�� (Differencing) �����&�����	#���!$"�������

��3��'��
 Stationary  
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    ������������������012�42	
�����&1��'#����$
5�
&�5& )1
	
�� Levin, Lin and Chu 

(LLC) test 7������
���3��������� Augmented Dickey-Fuller (ADF)  

ititjit

p

j
ijitit Xyyy

i

���� ������� 	
�

	 

1

1   (4.1) 

     ���&1��'���
���3�����"� Probability (t-statistic) &���.��	3012 3 ��1�'��
�.���(

&����
�
 0.01 !���&����1�'�	���4������� 99%  

     �
���3����/2�����
*��&���.�!�1�!2 i�  /��&��!�"	
-����1/	�����"��&"����)1
��

����
*�������&1��' ��� 

 

��	����� 4.1 #�1�����
*�����&1��'#����$
5�
&�5& 

 

�������� ����	���� � 
0:0 ��H  /2��5$#����$��
5�
&�5& 

0:1 ��H  /2��5$#����$0�"��
5�
&�5& 

 

      %$���&1��'#����$
5�
&�5& /����	#�� ln(GDP) #$���	#�� ln(EX) )1


&.������������	
�� Levin, Lin and Chu (LLC) test &�� Level Order �'	"��"� Probability (t-statistic) 

/��/2��5$�������	$�����"����#$�%$
�-�3J��	$�	�-�
������&��'�����2�&��#&2��
�012 /��

�$�"�����&����-��$�"���.�)/� �K
�������
*��!$�� ( 0:0 ��H ) /�����&1��' 3 ��1�'

��
�.���(&����
�
 0.01  

      1���������%$���&1��'�	���
��/��/2��5$ 12	
	
�� Levin, Lin and Chu (LLC) test 

#�1��!2�!<�	"�&�����	#�� ln(GDP) #$� ln(EX) ���	���
�����5�/�� Level I 3 ��1�'�	���4�������

�1�
	���&�� 99% !��������1�'�	�����������1�
	���&�� I(0) 1��#�1�012�������� 4.2 #$������ 4.3 
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��	����� 4.2 #�1�%$���&1��'
5�
&�5& (Unit root) /����	#�� ln(GDP) ���5� Level 

 

Cross Section nd2 Stage Coefficient Variance of Reg 

����54� -0.18298 0.0083 

� � � � � 3 �� * � � � 4 � �
 � 0 � 


���4�4�$�	 

-0.39170 0.0039 

��"� -0.94488 0.0018 

�	�
1��� -0.26775 0.0013 

0&
 -0.18163 0.0001 

��� (
5���) -0.22421 0.0002 

&���� : ������.��	3 

!��
�!�� : 1. �"� t-statistic /�� ln(GDP) = -4.77889 

  2. �"� Probability /�� ln(GDP) = 0.0000*** 

  3. �������!��
 *** #�1���
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 

 

��	����� 4.3 #�1�%$���&1��'
5�
&�5& (Unit root) /����	#�� ln(EX) ���5� Level 

 

Cross Section nd2 Stage Coefficient Variance of Reg 

����54� -0.86791 0.0032 

� � � � � 3 �� * � � � 4 � �
 � 0 � 


���4�4�$�	 

-0.31648 0.0047 

��"� -1.01208 0.0029 

�	�
1��� -0.73249 0.0021 

0&
 -0.40118 0.0008 

��� (
5���) -0.38990 0.0037 

&���� : ������.��	3 

!��
�!�� : 1. �"� t-statistic /�� ln(EX) = -4.47004 

  2. �"� Probability /�� ln(EX) = 0.0000*** 

  3. �������!��
 *** #�1���
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 
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�����/2��5$��	#��&���42����������012%"�����&1��'#$2		"����	���
��&����1�'�1�
	��� ���

�������.�/2��5$&��0120�&1��'��������3�"�#$�&1��'!��	�����������"�0� 

  

4.2 ����	�
�����	�	!��"� � �
����� Pooled OLS 

 

��	����� 4.4 #�1�%$���&1��'12	
	
�� Pooled OLS 

 

�#���	������ Pooled (OLS) 

Constant 0.941375 

(3.763603)*** 

ln (EX) 0.527820 

(7.261814)*** 

�.��	��"������� 120 

2R  0.308866 

2R  0.303009 

F-statistic 52.73394 

Residual sum of square 55.44009 

Durbin-Watson stat 0.249352 

&���� : ������.��	3 

!��
�!�� : 1. �"���	��$<' ��� �"� T-statistic 

  2. �"� Probability = 0.0000*** 

  3. �������!��
 *** #�1���
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 

 

 ��������&�� 4.4 �������.�����2����8������#�1��	����������/������"�����"����

���
(��
')�&������*�
�/���$�"�����&����-��$�"���.�)/� 0121����� 

 ��������/��#''�.�$�� 

 

ititiiit EXGDP ��� ��� lnln 1   (4.2) 
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��012����� 

 

  itit EXGDP 527820.0ln941375.0ln ��   (4.3) 

 

�����������3�"�12	
	
�� Pooled OLS ��/2�����
	"� �"��������
&�
j/����������"�

�&"����&������&��$�1�	$� 20 �p&��&.�����
���3� �������� 4.4 �'	"���������3�"�

�������
&�
j/������"�����"�������
(��
')�&������*�
�/���$�"�����&����-��$�"���.�)/� ��

��1�'��
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 !���&����1�'�	���"��4������&�� 99% )1
���"���&���&"���' 

0.941375 #$��"��������
&�
j/���	��4���&"���' 0.527820 ����!��
�	��	"� )1
-���	�/��

����&����$�"����-��$�"���.�)/� �2�����"������
��/��� 1% ��&.��!2%$
�-�3J��	$�	�

-�
������&��'�����2�&��#&2��
���
��/��� 0.527820 %  

�����&.�����
���3�����"� Adjusted R-square �'	"����"� 0.303009 &��#�1�	"���	#��&��

�.�!�1��#''�.�$�� ��������
'�
�����$��
�#�$�/��%$
�-�3J��	$�	�-�
������&�

�'�����2�&��#&2��
�012 �2�
$� 30.30 #�"������
���3��"� Durbin-Watson stat &���&"���' 0.249352 7������

	"��
5"����1�'&����.���� 1����������42 Pooled OLS ���0�"�4"	
�����&���!�����&����1 �����0�"012&.�

��������3%$/���	��#���"����!	"������&�/2��4"	���
��	$� %$��������3�"�&��012�����

�	���4�������
5"����1�'&����.� 

 

4.3 ����	�
��� Fixed Effects Model 

 

 ����������3�"� Fixed Effects Model ���������
�!2�"��������
&�
j���"���&�� #�"�"���&��

��$��
�#�$�0���#�"$�����&�7������!2�"���&����!$�
�"�����.��	�����&� )1
����
�!2�"�

�������
&�
j/��#�"$�����&���8��"���&�� ��������"���&��&�������3012�����������"�#���"�����

�.�!��'!�"	
 i &��#���"����� ��������3�"�#''������
�����
"��	"� Least Squares with Dummy 

variables (LSDV) 
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��	����� 4.5 #�1�%$����.��	3)1
 Fix Effects Model ��3� Cross-section fixed effects test 

 

�#���	������ Fix Effects Model 

Constant 1.538029 

(5.715726)*** 

ln (EX) 0.348743 

(4.431910)*** 

�.��	��"������� 120 

2R  0.456568 

2R  0.346784 

Durbin-Watson stat 0.015765 

&���� : ������.��	3 

!��
�!�� : 1. �"���	��$<' ��� �"� T-statistic 

  2. �"� Probability = 0.0000*** 

  3. �������!��
 *** #�1���
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 

 

 �������� 4.5 �������.�����2����8������#�1��	����������/������"�����"����

���
(��
')�&������*�
�/���$�"�����&����-��$�"���.�)/� 0121����� 

��������/��#''�.�$�� 

 

ititiiit EXGDP ��� ��� lnln 1   (4.4) 

 

��012����� 

 

   itit EXGDP ln348743.0538029.1ln ��   (4.5) 

 

�������� 4.5 �'	"���������3�"��������
&�
j/������"�����"�������
(��
')�&��

����*�
�/���$�"�����&����-��$�"���.�)/� ����1�'��
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 !���&����1�'

�	���"��4������&�� 99% )1
���"���&���&"���' 1.538029 #$��"��������
&�
j/���	��4���&"���' 
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0.348743 ����!��
�	��	"� )1
-���	�/������&����$�"����-��$�"���.�)/� �2�����"����

��
��/��� 1% ��&.��!2%$
�-�3J��	$�	�-�
������&��'�����2�&��#&2��
���
��/��� 0.348743 %  

�����&.�����
���3�����"� Adjusted R-square �'	"����"� 0.346784 &��#�1�	"���	#��&��

�.�!�1��#''�.�$�� ��������
'�
�����$��
�#�$�/��%$
�-�3J��	$�	�-�
������&�

�'�����2�&��#&2��
�012 �2�
$� 34.68  #�"������
���3��"� Durbin-Watson stat &���&"���' 0.015765 7���

���	"��
5"����1�'&����.���� 1������%$����.��	3&��012
����0�"������
&�
-���&"�&���	� �!��%$�.���(

��� ����42�	��%��#��/��/2��5$��#�"$�����&�#$���#�"$��p #�"0�"�.��	��%��%	���!	"��

�"��;$��
/���"��;���#�"$�����&� #$�#�"$�4"	��	$����.��	3 �������"��!2��
1�=(!��	��

�$�1��$����0�"��8��
����"�����
"��#&2��
� (Autocorrelation) 

���&1��'�	������������!	"����	#����#''�.�$�� ����"�����"�������
(��
')�

&������*�
�/���$�"�����&����-��$�"���.�)/� )1
���&1��'/2��5$#����$12	
	
�� Fixed 

Effects Model )1
 Least-Squares Dummy Variable Regression Model (LSDV) ��8�	
��&���!2

�"���&��#$��"��������
&�
j#���"�������&������&� 7�����&.��!2��!$�
�"�����.��	�/������&� 

&���������������#�"$�����&����$�"����-��$�"���.�)/� ��$���3�&������*�
�-�
������&�&��

#���"����� 1�����������&1��'���012�.�!�1�!2�"���&��#$��"��������
&�
j/��#�"$�����&���

�	��#���"����� �����	
�����!�%$���&'��#�"$�����&� )1
&.����	
�����!��	����������/��

����&����$�"����-��$�"���.�)/� 6 ����&� 012#�"  ����&�����54� �����3��*���4��
�0�


���4�4�$�	 ����&���"� ����&��	�
1��� ����&�0&
 #$�����&����(
5���) )1
�����&��

�42���������� ��� 

 

��������#''�.�$����	#��!�"� 

 


 � 
 � 
 � 
 �
ititi

itiitiitiiti

itiiiiiit

uEXD
EXDEXDEXDEXD

EXDDDDDGDP

���
��������

�������

)ln6(
ln5ln4ln3ln2

ln65432ln

6

5432

1654321

�
����
�������

 

(4.6) 
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��	����� 4.6 #�1�%$����.��	3)1
 Fix Effects Model )1
 Least-Squares Dummy Variable 

Regression Model (LSDV) 

 

�#���	������ Fix Effects Model (LSDV) 

Coefficient t-Statistic Prob. 

Constant -0.346407 -0.786205 0.4335 

D2 -0.361289 -0.720137 0.4730 

D3 -1.769483 -3.175103 0.0020*** 

D4 -1.840045 -3.081719 0.0026*** 

D5 -1.420476 -2.437133 0.0164** 

D6 1.247549 1.594685 0.1137 

EX 1.073036 7.406726 0.0000*** 

EX*(D2) -0.073504 -0.440664 0.6603 

EX*(D3) 0.624849 3.099412 0.0025*** 

EX*(D4) 0.811964 4.175903 0.0001*** 

EX*(D5) -0.049418 -0.283534 0.7773 

EX*(D6) -0.560489 -2.812000 0.0058*** 

&���� : ������.��	3 

!��
�!�� : 1. �������!��
 ** #�1���
�.���(&����
�
&����1�' 0.05 

2. �������!��
 *** #�1���
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 

)1
&�� R-squared = 0.943177    Probability (F-statistic) = 0.00000*** 

 Adjusted R-square = 0.937390   Durbin-Watson stat = 0.458797 

 

 ������.�/2��5$�������� 4.6 ����2����8��������012 

 


 � 
 � ititiitiiti

itiiiit

uEXDEXDEXD
EXDDDGDP
��	����

��			�
)ln6(560489.0ln4811964.0ln3624849.0
ln073036.16247549.14840045.13769483.1346407.0ln

3�

          (4.7) 
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#$�������.�/2��5$&��012�������� 4.6 ���.��	3�����&.����������"�)1
#
��
���3���8�

��
����&� )1
�.�!�1�!2��	#��!�"� (Dummy Variable) /������&�&������.�$����������"��&"���' 

1 #$���	#����	#��!�"� /������&��������"��&"���' 0 ������
���3�!��"���&��#$��"��������
&�
j

/��#�"$�����&� )1
��#&��"���	#��!�"�1����� 

    

   12 �D  ��� ����54�  #$� 02 �D  ��� ����{ 

   13 �D  ��� $�	  #$� 03 �D  ��� ����{ 

   14 �D  ��� ��"�  #$� 04 �D  ��� ����{ 

   15 �D  ��� �	�
1��� #$� 05 �D  ��� ����{ 

   16 �D   ��� 0&
  #$� 06 �D  ��� ����{ 

 

 ������#�1�%$����.��	3 ��� 

 

��	����� 4.7 #�1�%$����.��	3)1
 Fix Effects Model ��3���'���	#��!�"� 

 

�#���	���	! � ������ � ��#��	!�����$ Probability 

����54� -0.707696 0.999532 0.6603 

$�	 -2.11589 1.697885 0.0025*** 

��"� -2.186452 1.885 0.0001*** 

�	�
1��� -1.766883 1.023618 0.7773 

0&
 0.901142 0.512547 0.0058*** 

���(
5���) -0.346407 1.073036 0.0000*** 

&���� : ������.��	3 

!��
�!�� : 1. �������!��
 *** #�1���
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 

 

������.�/2��5$���
���3�#
���8���
����&� &.�����
���3�����"� Adjusted R-square 

�'	"����"� 0.937390 7������"��5�/��� #�1�	"���	#��&���.�!�1��#''�.�$�� ��������
'�
���

��$��
�#�$�/��%$
�-�3J��	$�	�-�
������&��'�����2�&��#&2��
�012 �2�
$� 93.74 #�"�����

�
���3��"� Durbin-Watson stat &���&"���' 0.458797 7������	"��
5"����1�'&����.���� 1������%$���

�.��	3&��012
����0�"������
&�
-���&"�&���	� 
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#$�������������� ����� 4.7 �'	"�����&��"	��!("����
�.���(&����
�
 7���012#�" 

����&������3��*���4��
�0�
���4�4�$�	 ����&���"� ����&�0&
 #$�����&���� (
5

���) )1
����1�'��
�.���(&����
�
&�� 0.01 #$������
��������&��&"�����&��0�"����
�.���(&����
�
 

��� ����&�����54� #$�����&��	�
1��� 7�����������2��������.�!��'����&�&������
�.���(&��

��
�
0121����� 

 

 �	"��	!��
����	"	#��	!%����&���	!%�%���� 

 

itit EXGDP ln697885.111589.2ln �	�   (4.8) 

  

!��
�	��	"� �2�����"����/������&������3��*���4��
�0�
���4�4�$�	��
��/��� 

1% ��&.��!2%$
�-�3J��	$�	�-�
������&��'�����2�&��#&2��
� /������&������3��*

���4��
�0�
���4�4�$�	��
��/��� 1.697885 %  

 

�	"��	!��
�� �  
 

itit EXGDP ln885.1186452.2ln �	�    (4.9) 

  

!��
�	��	"� �2�����"����/������&���"���
��/��� 1% ��&.��!2%$
�-�3J��	$�	�

-�
������&��'�����2�&��#&2��
� /������&���"���
��/��� 1.885 %  

 

�	"��	!��
&��  

 

itit EXGDP ln512547.0901142.0ln ��   (4.10) 

  

!��
�	��	"� �2�����"����/������&�0&
��
��/��� 1% ��&.��!2%$
�-�3J��	$�	�

-�
������&��'�����2�&��#&2��
� /������&�0&
��
��/��� 0.512547 %  
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�	"��	!��
'�� (�����) 

 

itit EXGDP ln073036.1346407.0ln �	�   (4.11) 

  

!��
�	��	"� �2�����"����/������&���� (
5���) ��
��/��� 1% ��&.��!2%$
�-�3J��	$

�	�-�
������&��'�����2�&��#&2��
� /������&�����&���� (
5���) ��
��/��� 0.512547 %  

 

4.4 ����	�
��� Random Effects Model 

 

��	����� 4.8 #�1�%$����.��	3)1
 Random Effects Model  

 

�#���	������ Random Effects Model 

Constant -1.120286 

(-5.660735)*** 

ln (EX) 1.146593 

(19.44503)*** 

�.��	��"������� 120 

2R  0.904050 

2R  0.898956 

Durbin-Watson stat 0.221249 

&���� : ������.��	3 

!��
�!�� : 1. �"���	��$<' ��� �"� T-statistic 

  2. �"� Probability = 0.0000*** 

  3. �������!��
 *** #�1���
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 

 

�������� 4.8 �������.�����2����8������#�1��	����������/������"�����"����

���
(��
')�&������*�
�/���$�"�����&����-��$�"���.�)/� 0121����� 

��������/��#''�.�$�� 

 

ititiiit EXGDP ��� ��� lnln 1   (4.12) 
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��012����� 

 

   itit EXGDP ln146593.1120286.1ln �	�   (4.13) 

 

�������� 4.8 �'	"���������3�"��������
&�
j/������"�����"�������
(��
')�&��

����*�
�/���$�"�����&����-��$�"���.�)/� ����1�'��
�.���(&����
�
&����1�' 0.01 !���&����1�'

�	���"��4������&�� 99% )1
���"���&���&"���' -1.120286 #$��"��������
&�
j/���	��4���&"���' 

1.146593 ����!��
�	��	"� )1
-���	�/������&����$�"����-��$�"���.�)/� �2�����"����

��
��/��� 1% ��&.��!2%$
�-�3J��	$�	�-�
������&��'�����2�&��#&2��
���
��/��� 1.146593%  

�����&.�����
���3�����"� Adjusted R-square �'	"����"� 0.898956 &��#�1�	"���	#��&��

�.�!�1��#''�.�$�� ��������
'�
�����$��
�#�$�/��%$
�-�3J��	$�	�-�
������&�

�'�����2�&��#&2��
�012 �2�
$� 89.90 #�"������
���3��"� Durbin-Watson stat &���&"���' 0.221249 7������

	"��
5"����1�'&����.���� 1������%$����.��	3 Random Effects Model &��012
����0�"������
&�
-��

�&"�&���	� 

 

��	������������	�	!��"�
����� Fixed Effects ��! Random Effects 

 

�����������%$��������3)1
	
�� Fixed Effects #$� Random Effects �'	"���	#��&����

��
�.���(&����
�
�"�������
(��
')�&������*�
� ������� ����"������%$�"�%$
�-�3J��	$�	�

-�
������&��'�����2�&��#&2��
���&
�&���1�
	��� ��/3�&���"� Adjust R-Squared #$��"� Durbin-

Watson /����������3�"�12	
	
�� Random Effects ���"�����	"���������3)1
	
�� Fixed 

Effects 1����������2��&.����&1��'�����15	"�#''�.�$��&���42�����������	�&�����42��������3

)1
	
�� Fixed Effects 012!���0�" 7���!���
���3��������
*���.���(��&����
�
&���42�����

��	���'	"��������42��������3 Random Effects ����������012!���0�"���� ����������

����
*����� ���&�������$�1��$����/��#�"$�����&����2��0�"���	������������'��	#���
��� 

(Exogenous variable)  

 

    
 �0�ii XE �      (4.14) 
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 7������&1��'����
*���.���(��&����
�
&���42�������	���'	"��������42��������3 

Random Effects ����������012!���0�"���� ��&1��')1
	
�� Hausman Test ������#�1�%$���

&1��'0121����� 

 

��	����� 4.9 #�1�%$���&1��'��������3 Random Effects )1
	
�� Hausman Test 

 

Correlate Random Effects-Hausman Test 

Equation: Untitled 

Test cross-section random effects 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 4.468844 1 0.0345 

&����: �������.��	3 

 

 ��������&�� 4.9 #�1�%$���&1��' Hausman Test 7����2�����
*����������&�� (4.14) 

��8���
�!���
����'����
*��!$�� #�1�	"���������3 Random Effects ����8���������3&����

����
&�
-������	"���������3 Fixed Effects #�"�2�����
*��0�"��8���
�!����K
���

����
*��!$�� #�1�	"��	��42��������3 Fixed Effects ����������3#''�.�$��&���42��

�������� 

 ���%$���������'	"� �"� Hausman Chi-Square Statistic ���"��&"���' 4.468844 #$��"� 

Prob (t-statistic) ���"��&"���' 0.0345 1������ ����
*��!$�� ( 0H ) &��	"������$�1��$����/��#�"$�

����&�0�"���	������������'��	#���
�������5��K
��� 3 ��1�'��
�.���(&����
�
 0.05 !���&��

��1�'�	���4������� 95% 

 ���%$��������#�1��!2�!<�	"� ��������3)1
	
�� Fixed Effects ��8�	
��&���!�����

&����1����������3#''�.�$��&���42���������� 1����������3��������42��������3 Fixed Effects 

����������3#''�.�$������������%$���&'�������"����&�����"�������
(��
')�&������*�
�

/���$�"�����&����-��$�"���.�)/� 


