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3.1������������������������� 

����%���,���!��&'�'����������)���)���������'������	�� �!-������!���+����.���

��!�����������!����������'��/(��/�	��������
*�#&�#�����&�'�(���� panel  #�����&�'�(��(���

/(����0�&�'�(�'������������1����+"��
����1����+�)" 1"&'��3"	.�. 2000"$%�1����+�)" 2"&'��3

	.�.2009 �����*�&�'�(��)������1������+'��������*��'����������������	��	���" Panel 

cointegration"�78)'���	��!-:-�,���!��&'�'����������)���)���'�(����	��""�'�����
������

��	��	"Fully modified ordinary least square"-�8'"FMOLS"�78)'�*���7����.�$%�	���+��7���:���

��!�����!	���+��7���:����������'�����""#���-����)����!����!�'��&'�&�'�(��)�����)��"

����
 

1)  �(�	�����+��''���!�*��&��&'��������!���'��/(��/�	��������
*�#&�"�)�*����	������

��!�����"��
����1����+�)" 1"&'��3""	.�. 2000 $%�1����+�)" 2"&'��3"2009"<%)�1�����"CD-ROM  

Direction of Trade &'�"International Monetary Fund : IMF 

2)  '����������)��&'��������!���'��/(��/�	��������
*�#&�"��8)'�����������+���-���""

��
����1����+�)"1"&'��3""	.�.2000 $%�1����+�)"2"&'��3"2009"<%)�1�����"CD-ROM  International 

Financial Statistics &'�"International Monetary Fund : IMF   

<%)��!�*�&�'�(��)1������������-������������*���	*���.�-���0�'����������)���)�������

���+(��"����
 

                 (3.1) 

#���)""""  �  =   '����������)���)�������"(real exchange rate) 
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=   '����������)���������"(nominal exchange rate)

              =  �!�����	�+��	��������!��� 

                =  �!�����	�+��	������!���"

3.2    �������������������� ���!"#� 
���������3.2.1   ������������ $� ���!"#� 
       ������%���	��
��
�!�������*��'��)	����	�%��������%���&'�" Paresh Kumar 

Narayan �)�%���	���+��7���:�!-����������	�����'����������)��"����.���	���!-����

��!���+-���'��������!��!�����"����*��'�&'�+�����(�	�����	���!-����������	�����

'����������)���)��������!-�����������!���'��/(��/�	��������
*�#&������!�����"1���*����

�*�-���-�'�(����(�����������E���!��+����"����
 
                                                       (3.2) 

<%)�"" i = 1,2,3,4,5   ��!"t = 1,2,…,38 
#���)"  "	8'" 	�� Natural Logarithm"&'�'����+����(�	�����+��''�+��	����' 
""""�(�	������*��&��+��	��&'���!���" i"1������!����� 

   "	8'" 	�� Natural Logarithm"&'�'����������)���)�������" 
(Real Exchange Rate) &'���!���"i 

    "	8'"	��	���	����	�8)'�" (error term) 
   ��!"   	8'"	��7�������'�:  

+������	*���.������'����������)���)�������������*��'��)����%���<%)����

����"  (Real Bilateral Exchange Rate) ����
 
     (3.3) 

#���)"     	8'" ������	� +��	��,(����#/	 (CPI : Consumer Price  

Index) &'���!����� 

      "	8'" ������	� +��	��,(����#/	 (CPI : Consumer Price  

Index) &'���!��� i 

   	8'" '����������)���)��0��������(Norminal Exchange rate) 

&'���!��� i 
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�����3.2.2����������� �����������
   ����*��'��)���������%���	��
��
  ���7�������'�: (Parameters) ���+���� (3.1) ��
� 

��!�'����� a ��! b ��0�	��	��)-�8'	��+����!+����J  (Coefficient) <%)�+�������������*��'��)

	��1��+*�-������'�����	���+��7���: �����'1��
 

 1)    	��+����!+����J&'�'����������)���)��������)���'���+��	����!�������!�������

�(��:-�8' b >0 ��8)'����-���������)������&'��!��'����������)���!+��,���!����'���

+��	����!��������������������� ���� ��8)'������	��&'�����-�8'  ���&%
��*��-���	�#��

���������&'����+��''�$(�����+����&'�	�������!����*��-�+����$+��''�1�������.���

&%
���!�(�	�����+��''����&%
�  �*��-����+��	����!�������&%
�  ��)�	8' '����+����!-�����(�	��

���+��''���'�(�	������*��&�����&%
����1����� 

 

%&%���� 
�����!"#��
����%�����	��
��
"��!�'������������%���" 3"&�
��'��������	8'"�����+'� Panel unit 

root  �����+'�"Panel cointegration  ��!"Fully Modified Ordinary Least Square -�8' FMOLS 

<%)������!�'��"����
 

 %&%&'���()*+,�-*./�011/�/+2/�
����%���  Cointegration -�8'	���+��7���:�!�!���&'�������������*��'�  

Panel cointegration <%)�&�'�(�7���������.!1����)�  (Nonstationary Panel Data) �!��'�����

��+'�	�����)�&'�&�'�(�-�8'�����+'�7�����(����(�  (Panel Unit Root Tests) #�����

��+'� Panel unit root ������%���	��
��
�!�*������+'�������� Levin, Lin and Chu(LLC) Test 

��� Breitung Test ��� Hadri Test ��� Im, Pesaran and Shin (IPS) Test ��!��� Fisher-Type Tests 

#����� Fisher-ADF ��! Fisher-PP <%)������+'� Panel unit root ����!����+���������!

	��+$����)����������+'�����������  

 ��8)'�*������+'� Panel unit root &'�����������!���#����������+'�������

�������������
��*����7����.����������,������+'�&'�����!���  #��������%�����	��
��


�!��8'����,������+'� Panel unit root �������)�-�,������+'���)+��  �'�����	���+��7���:

&'�&�'�(� (Order of Integration) '������������ 	8' '������) 1 -�8' I (1) ��
��
�78)'�*�1���+'�

	���+��7���:�!-����������������*��'�Panel cointegration ��'1� 

�
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%&%&3���()*+,�41.*/+50)/.1*�/+2/ 
�����+'�7����#	'����������  (Panel Cointegration Tests) -�8'�����+'�

	���+��7���:������*��'� +*�-�������%�����	��
��
�!�*������+'�  Panel Cointegration ����

���&'� Pedroni ��!���&'� Kao  ���������%���	��
��
1���������*��'�&'�  Kao ��0�����*��'�

-����)������	��!-:"<%)������!�'��"����
 

                (3.4) 

 #�� "�*����$�$'�+�����)  (3.3) <%)��-�  &'�

&�'�(�/�	���&�������!-��������������  &'�&�'�(�/�	���&�������!-�����-�8'���� ��!�-�

	��+����!+����J ��
�-��&'����#����	���&��+(� 0 

"�*����$�$'�""              (3.5) 

 +�������-��������+'� 	8' (1��� Cointegration ) -�8'��������

����*��'�1���	���+��7���:���""" 

%&%&%���6-,,7�819.:.+9�;09.*)07�<+)2/�=>-)0+�?68;<=@�
 ��0�7����.�$%�	���+��7���:���!�!���&'�����������E������*��'�""<%)�-�%)�

������)��8'����	8'"Fully Modified Ordinary Least Square -�8' FMOLS #��+����$7����.���� 

                                                                  (3.6) 

#��"" ""��!""  

       	8'"""+����!+����J	������ 

      ""	8'"""	��	��)-�8'���������  

    """""	8'""" error term 

 �����������" FMOLS"�!1��	��" Coefficient ��!"	��" t-statistic ''���""#��	��"

Coefficient"+��+���$�*���'�����1�����""��8)'������'�+�!���)������1�"1 ��'�:�<[��:�����!�*�

�-�������������)������1��)��'�:�<[��:""+���	��" t-statistic"�!�*�������'��������������'�+�!

����!���+����$'��������������1��-�8'1�� 

"�'������
"���"FMOLS ���+����$'�����	���+��7���:��
����(���������0�

�����!�����'��!���""��!+����$'�����	���+��7���:��������1��7��'����'����� 

 


