
 

 

���������
��	
��
	�
�

 

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

 Vector Autoregressive (VAR) �) �����������,-*,�
��������
+)*��'
�� �� ���!
#�
�� �� ������

�� �� (�������!���� �
�� +)*
�����)������

/��
���#������)�(�%�������������
)�
��	 

 

������	
��������
������(��������� �
����)�(�
unit root !�0�1�	��(�,���������&� ,�*�#��
 Vector Autoregressive (VAR)
!�0�

����)�(���������
!���"�#$���,-*,������!�2�()3�'�1*(�3���	��������#�

 [I(0); Integrated of 

order 0] %�2(+�'�#�

 [I(d); d>0] !�2�(%���!��� 
1*(�3�������'�!4��� 
 (Mean) ��������������

(Variance) ���+�'!� �
���,���'��-'�
!����������'�
����) ����.�����)�(�
 Augmented Dickey-

Fuller test �) ,-*���$.��(

�2(
 ��$�)��)�����������*�!���  (with trend and intercept)  

���$.��(
�����$�)��)�����'����$�������*�!���
(with intercept but without trend)
������$.��(

�������$����	
$�)��)�����������*�!��� (without trend and intercept : none)  �) �'(�����)�(�
$��*(
�.�1*(�3����$��������	
%�),%*( 3',��3��(���#���
(logarithm) /��
������)�(���)�
��	 
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�
$������
���
 4.1 ������)�(������#�
1(
1*(�3�������)������*�  /��
( 3',��3��(���#���


���'�
1*(�3�������)������*�
+�'+)*������5�1*(�3����
 I(0) !���������)��
 level ���$.��(
�����
$�)��)�����'����$�������*�!���
���'� ADF test statistic !�'����
-2.616893 /��
���'���#�#�����'�
�'�
MacKinnon Critical -2.902358 ��)
,%*!%6���
��� (��������#"��%��������)���� �.���7

0.05
��)
�'������)��
level
1*(�3�������)������*�
������5�+�'�#�

%�2(��
unit root  

)�
��	�$�
�.�1*(�3�,��3��(���#���1(
������)������*�
�)�(����
 order of integration ����3
1�	�

�) ���%����'�
��)�����
 1 (1st differences) %�2(
I(1) ���'�

���$.��(
�����$�)��)�����'����$��
�����*�!���
���'� ADF test statistic !�'����
-6.805408
/��
���'���#�#�*( ��'��'�
 MacKinnon Critical 

-2.902953 ��)
,%*!%6���
����8#!������#"��%���
�����)���� �.���7
0.05  
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������)������*�
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%�2(+�'��
 unit root ���������5�1*(�3����  I(1) ,�
���$.��(
�����$�)��)�����'����$�������*�!��� 

!"��#�$%�&'��*+�
+	
�,����
$������
���
 4.1 ������)�(������#�
1(
1*(�3������� �� �� ���!
#�  /��
( 3',��3�

�(���#���
���'�
1*(�3�������)������*�
+�'+)*������5�1*(�3����
 I(0) !���������)��
 level 

���$.��(
�����$�)��)�����'����$�������*�!���
���'� ADF test statistic !�'����
-2.173255 /��
��
�'���#�#�����'��'�
 MacKinnon Critical -2.889200 ��)
,%*!%6���
��� (��������#"��%������
��)���� �.���7
0.05
��)
�'������)��
level
1*(�3�������)������*�
������5�+�'�#�

%�2(��
unit root  

)�
��	�$�
�.�1*(�3�,��3��(���#���1(
������)������*�
�)�(����
 order of integration ����3
1�	�

�) ���%����'�
��)�����
 1 (1st differences) %�2(
I(1) ���'�

���$.��(
�����$�)��)�����'����$��
�����*�!���
���'� ADF test statistic !�'����
-6.37186
/��
���'���#�#�*( ��'��'�
MacKinnon Critical 

-2.901779 ��)
,%*!%6���
����8#!������#"��%���
�����)���� �.���7
 0.05 ��)
�'�
������
)������*�
������5��#�

%�2(+�'��
 unit root ���������5�1*(�3����  I(1) ,����$.��(
�����$�)��)
�����'����$�������*�!��� 

!"��#�$%�&'��*+�
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���
 4.1 ������)�(������#�
1(
1*(�3������� �� �� ������
  /��
( 3',��3�

�(���#���
���'�
1*(�3������� �� �� ������

 ������5�1*(�3����
 I(0) !���������)��
 level 

���$.��(
�����$�)��)�����'����$�������*�!���
���'� ADF test statistic !�'����
-5.42968 /��
��
�'���#�#�*( ��'��'�
MacKinnon Critical -2.901779 ��)
,%*!%6���
��� �8#!������#"��%������
��)���� �.���7
 0.05
��)
�'������)��
 level
1*(�3������� �� �� ������
 
������5��#�

%�2( +�'��

unit root  
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+�%$�
&�	,'���+��
$������
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4.1 ������)�(������#�
1(
1*(�3������� �� �� (�������!���� �
 /��
( 3',�

�3��(���#���
���'�
1*(�3������� �� �� (�������!���� �
 ������5�1*(�3����
 I(0) !�������
��)��  level  ���$.��(
�����$�)��)�����'����$�������*�!���
���'�  ADF test statistic  !�'����
    
-6.482976 /��
���'���#�#�*( ��'��'�
MacKinnon Critical -2.901217 ��)
,%*!%6���
��� �8#!��
����#"��%��������)���� �.���7
0.05
��)
�'������)��
level
1*(�3��������� �� (�������!���� �

������5��#�

%�2(+�'��
unit root  
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4.1 ������)�(������#�
1(
1*(�3������� ��)���� +)*  /��
( 3',��3��(���#���


���'�
1*(�3���������)���� +)*
+�'+)*������5�1*(�3����
I(0) !���������)��
level ���$.��(
�����
$�)��)�����'����$�������*�!���
���'� ADF test statistic !�'����
-2.321623 /��
���'���#�#�����'�
�'�
MacKinnon Critical -2.90842 ��)
,%*!%6���
��� (��������#"��%��������)���� �.���7
 0.05 

��)
�'������)��
level
1*(�3���������)���� +)*
������5�+�'�#�

%�2(��
unit root  
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�.�1*(�3�,��3��(���#���1(
������ ��)���� +)* 
�)�(����
order of integration ���
�3
1�	�
�) ���%����'�
��)�����
 1 (1st

 

 differences) %�2(
I(1) ���'�

���$.��(
�����$�)��)�����'
����$�������*�!���
���'�  ADF test statistic !�'����
 -6.112019 /��
���'���#�#�*( ��'��'�

MacKinnon Critical -2.910019 ��)
,%*!%6���
����8#!������#"��%���
�����)���� �.���7
 0.05 

��)
�'�
��������)���� +)* 
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%�2(+�'��
 unit root ���������5�1*(�3����  I(1) ,�
���$.��(
�����$�)��)�����'����$�������*�!��� 
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������5�1*(�3����
 I(0) !���������)��
 level ���$.��(
�����$�)��)
�����'����$�������*�!���
���'� ADF test statistic !�'����
-6.249479
/��
���'���#�#�*( ��'��'�

MacKinnon Critical -2.901217 ��)
,%*!%6���
����8#!������#"��%��������)���� �.���7
 0.05 

��)
�'������)��
level
1*(�3���������)������
������5��#�

%�2(+�'��
unit root  
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��0�	
�������23��567�89:;9�<;=;>�����?9��;9�6�
�
$
�
�����4.2 ��)
�'�
VAR Lag Order Selection Criteria 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 6185.344 NA 1.32e-21 -31.051 -30.991 -31.028 * 

1 6263.354 153.275 1.07e-21 -31.263 -30.842 -31.096* 

2 6306.277 83.041 1.03e-21 -31.297* -30.516 * -30.988 

3 6341.175 66.463 1.04e-21 -31.292 -30.150 -30.840 

4 6373.232 60.088 1.06e-21 -31.272 -29.770 -30.677 

5 6390.977 32.725 1.16e-21 -31.180 -29.317 -30.442 

6 6427.542 66.331 1.16e-21 -31.183 -28.960 -30.302 

7 6460.172 58.207 1.18e-21 -31.166 -28.582 -30.143 

8 6484.405 42.499 1.25e-21 -31.107 -28.162 -29.941 

�����
: $������.���5 

%�� !%��
 * 
�2(

 indicates lag order selected by the criterion 

  LR �2( Sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

  FPE �2( Final prediction error 

  AIC �2( Akaike information criterion 

  SC �2( Schwarz information criterion 

  HQ �2( Hanman-Quinn information criterion 

 

 $������
���
4.2 ��)
�'�
VAR Lag Order Selection Criteria
����'
�(�
 lag ���!%�����
�����),���������5�'�
�)  �)$���'�
AIC ����*( �����)
�����2(
-31.297 ���
lag !�'����
2 )�
��	�,����
�����5�'����	
��	
lag ���!%����������)�2(
lag2 
 

��A�	
�������2;>��9�3B��9;79;CC�D;��
������)�(�
VAR $��1*(�3�1*�
�*�
�������.�����)
+)*,�����
���
4.3  

�
�
�
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$
�
�����4.3 �'�
VAR parameters estimates 

 

Explanatory 

Variable 

Dependent Variable 

dT dMB G EXR dY P 

dT(-1) 0.021 8.33e-06 -0.174 2.61e-05 2.43e-05 6.37e-07 

  [0.0397] [0.0023] [0.0014] [0.0155] [0.0471] [0.0313] 

dT(-2) 0.269 – 1.935e-05 – 0.037 – 9.391e-06 – 1.504e-05 1.698 e-07 

  [0.0418] [0.0130] [0.0434] [ 0.0464] [0.0104] [0.0274] 

dMB(-1) 224.695 – 0.331 – 606.572 0.041 0.073 0.021 

  [0.033] [0.0003] [0.0018] [0.0351] [0.0201] [0.0421] 

dMB(-2) -103.625 – 0.081 – 350.626 – 0.113 0.126 0.012 

  [0.0064] [0.0130] [0.0148] [0.0248] [0.0313] [0.0105] 

G(-1) -0.048 – 8.914e-05 0.314 – 3.609e-05 – 3.773e-05 1.73e-06 

  [0.0000] [0.0012] [0.0230] [0.0236] [0.0819] [0.0268] 

G(-2) -0.093 1.50e-05 – 0.022 3.55e-05 2.019 e-05 5.20e-06 

  [0.0001] [0.0003] [0.0442] [0.0000] [0.0169] [0.0437] 

EXR(-1) 659.686 0.217 127.379 0.316 0.139 0.00403 

  [0.0102] [0.0899] [0.3531] [0.0468] [0.9878] [0.8491] 

EXR(-2) 630.525 – 0.163 – 262.897 – 0.279 0.056 0.0068 

  [0.001] [0.0155] [0.0052] [0.0000] [0.0102] [0.0059] 

dY(-1) -403.591 0.159 -864.856 0.009 – 0.633 – 0.0058 

  [0.009] [0.0014] [0.1045] [0.0567] [0.0000] [0.0024] 

dY(-2) -90.704 0.093 118.231 – 0.042 – 0.303 – 0.0014 

  [0.0163] [0.0059] [0.0433] [0.0272] [0.5376] [0.0160] 

P(-1) 8092.186 – 0.694 3714.434 – 0.622 – 0.622 0.181 

  [0.0016] [0.3531] [0.7710] [ 0.0142] [0.0000] [0.0154] 

P(-2) 
3603.705 – 0.296 – 1540.182 0.789 0.789 0.101 

[0.0082] [0.0000] [0.0003] [0.0141] [0.0043] [0.0000] 
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C 
3706.499 0.407 – 3119.971 0.429 0.429 0.054 

[0.0153] [0.0102] [0.0013] [0.0000] [0.0024] [0.0012] 

�����
: $������.���5
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