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1. There Stage Least Squares 
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�( !�S�� [�( �� �*��
V" C�� 0+)��� ��4�5� �(� &" �U� �� .�)���U� 0C��+� �h� 

. [��a 0&�:�)�   

)log()log()log(

)log()*log()log()log(

ttt

tttt

GOVKL

ORDFDFDGDP

++

++++= α
                       (4)  

w �U��� ��1� ��!@ W8D� <"  �)�1) 0C��+� 04 (7�C�� �& ��#*8?�� xC�?�� �� 1H 

� ��& !�C�� �& O* �8?�� xC�?��� J*�F� � � ��!�&�� .� _�� .��V� <1)�& ���  E=�

�������" �F�� C�� 0+)�� 0D&�� ��� ��4�5� �(� !"  �C�` !� ��1 �(� ! ��4�5� G\

J EK&*�F�� �U� �� ! ��4�5���=� �� .�)� �U�� 0>  
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3-3. ����� VAR 

)�& ��� o�� �'e ���	�*) " ���.�  ��3� & H&�=�� ��#��� �OC�*� �U�� <*I �&� ���� �

V ��5 0 ��* .��7� !�� �U��� .���OC� <" �& ,[/��+�� ~�PC �& Am1o�� 0F5! G�* ��

�OC� r\Da� 0& !" )*�� G��I2� [/��+� ;�>��38 �)� . 

)V� ��? �!�*���& G�"39 C� �'e 0&*�& H" � �� ��!�&� .�)� p�8D� 0+C�D� <

)1 �� (���a� 1o�� 0*�� ,�'(�& %2j2� ��7�2� G��� I*89 G�* �1[���'8& ! [�� A��� 

� ;��	 ���) .��!�2o�� /�2+� (*��" 1��=� .� G\�� ��? 0�(
V *� S� I�
��� .�� �

��*��4�5� �(� 0D&�� 0j" C�� 0+)�� !� �� ���	� �'� .� |=	 0� ����� H&�=�� ! �8& ,�U7 0

�6V&��? ��!�� � �U��*�& I�) .��� ��5 0 �� ���� �3 �& (123 ��o�� -�2� �!� <* ��

G!��6� ! A�( 0�	V �� �� �.7G!�� H�.�� C�2�`�� � _$&� .��V  

'l2�*j�V ! HO�� 0& 0 �� �& <40 )1987 (1� 0��V�o�� ,�'*��" �& %2j2�� �

�2��A�'�" �&" P4�*�OC� ,�'(�& 0�(�� �D? Q" P4�*Q �D?" ���&" �&" #�** <

�	 �� 0�	� �)� .� [�9\$� ��j��H@�F� �'V*"o� & A!\9 �� A�( ~�PC ,**[� 

1A���� �� [���'8& L��+� ,[��*�& .��� G�6� I��� <*( 0& �OC� W7. H������  :  
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      (5)  

1 01-t)(FD*D)11/β31+(β1-t)FD11/β21+(β1-t=GDP1-tECT !�>�"  ! A�( L��� %2j2�

tu 5�&*)!�V A���2� �)�o�� .*��" LOR ,LINV ,LL  !LGOV �� [���#9 /�&  0&

��*��OC W�o�� ;�*��" �������" �F����) ,�0��
V"� ,*!" 1 �C!� g��K� ! ��

                                                             

1. Dynamic Simultaneous Equation Model 

2. Vector Auto Regressive (VAR) 

3, Engle and Granger  
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 ,�'�>�18#5 EK& �� 0� @�� �U�� ���� ��* ,A�( A��� QLGDP  �(� A�'�� G�6�

��4�5�" 1 ! HLNGDP ��4�5� �(� A�'����6�" J EK&*�F�� .�)�  

  

4. '��8���� ��C��  

 �& ���&�123 � G��.��7�-2+� C�	* ;�0�	�41 (ADF) � �� !�o�� �� �`�! 06* ���� ��

)�&� � �� ! !�o�� QD) �� �`�! 06*h�� ��*� ��o�� .��(* ��I(1)  �& ! A��&7� ��#

V H@�F�*" ���� ��;� 0D&�� �
C ! ���(+2 � &*� �U�� <�.�(�& ��5& �����  

  

4-1. ���'���� P� ���� � 	!�� "%  

� �����4�5� �(� �OC� <" 1o�� H*o�� ! A��& 0�>&�! *��" C�� 0+)����8a�` , p

C�� 0+)��� o�� ��*.�j� " �UC�)" 5 EU *������� ! �F� �2" �F��  G��'9 0&

�������" G!�� ;� & ! A�( 0�	V �� �� �.1� E'�o�� <* 0�	V ��5 0+C�D� ���� ��

o�� .�)�*��" ��)�0��
V"� ,*!" 1��29 g��K� ,��� o�� ! �C!�*.�j� "  p\=��

�\)�� o�� G��'9 0&*��" G!&�."  �OC� & �U�� S� �� ���( ~�PC �OC�1��( L�' u#$ .

+�� B) 0l��'e"��" ���.� �����2� ,�'(�& �7� �)� <*1D? W� �� �U���(�& � .��&" 

� 0D&�� �OC� ��!�&*C�� 0+)�� G�� ��4�5� �(� !"0F5! ���+� ,��" U&*�& 0'" �� �OC� <

+� Y�)�&*I����( ��-&*I"  ���=�3� +�** .�( <  

A���� .� A��F�)� �& q{)��" S�42 ��` !1! ���=� T�8)�  ! G�>����  Am* Y�

)1990) G�>����  ! (1991)�& 0& (� ;� 0D&�� �� !+2 � �����& ���+� !" 

;�+2 � �*o�� G�*��" ��4�5� �(�" C�� 0+)�� !�  ,0�?���1��� 0� ! S� G��.� R

��=��! � L!�  �� Am)1( ��� Y�)�& .�)� A�( 0h����2$� QD) �� G��.� !� � R* G�'

95  �a��3� +2j2� ���&� �*o�� G�* .���� �� ! ��  

                                                             

1. Augmented Dickey-Fuller 

2. Trace Statistics 
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 9$	Q)1(. T� (�
6��+Q� ���� (�U����Q� ���� � 	!�� "%  

  
V�8&� 

��W 

V�8&� 

X' 
��	�
 $'/K 

/��
� 

(�
6� 

��	�
 ���,�� 

5 	W�� 
9�+�.� 

G��.� S�  

r=0 r=1  425648/0  16513/49  85613/47  0375/0  

r≤1  r=2  286484/0  54853/22  79707/29  2689/0  

r≤2 r=3  123695/0  346093/6  49471/15  6546/0  

r≤3  r=4  000196/0  008108/0  841466/3  9278/0  

G��.� 

��`1T 

���=� 

!�Am  

r=0 r=1  425648/0  61660/26  58434/27  0661/0  

r≤1  r=2  286484/0  20243/16  13162/21  2133/0  

r≤2 r=3  123695/0  337985/6  26460/14  5702/0  

r≤3  r=4  000196/0  008108/0 841466/3  9278/0  

 :%#'��0�	���" E�!m�  

  

2$� .� q�*+2j2� ���& �� ! .� G�'�� [���'8& 0D&�� ,*��4�5� �(� G�" 1 ! H

C�� 0+)���  L!� ) �( ��!�&2� �� .(�+2j2� ���& L!�  <� o�� Y�)�&* �(� 

��4�5�"  .�)� A�( L���  

  

 9$	Q)2(. ���' Z����� /	! 9�
��) F	
	5)� �G��� ��$��� PLGDP(  

�����
  �&[�
  \'�V   /��
�t  

����� T���+Q  

LGDP(-1)  00000/1  ---  

LFD(-1)  087919/4  26721/2  

LFD*D(-1)  224897/5-  31835/5-  

LOR(-1)  706583/3-  01287/4-  

Const 14474/10  ---  

0�	�� :%#'�E�!m� "��  

  

� 0�`\�� ��(1��2� 0� �@����� ~�PC 0& W" 2$� QD) �� !* G�'95  �a��

@ .�)� ����'+��o�� W*C�� 0+)�� � ��D��2� ,1� ������ 0� �#T� ,�	��)�� �� .�* 0j
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�I	� �&�C�� 0+)�� E��& ,��I	� ������ ����4�5� �(� i� E"  .�(�� ��1�(� E6 

��4�5�" C�� 0+)�� 0& �#>��  &�&08/4  .�)�� �&�@ L�` <� 0+)�� p�8a�` W

C��� o�� ��*.�j� " ������� EU " �F�� 22/5- � .�)� A��� �)�&� p�8a�` <

S��*C�� 0+)�� � �UC�) ��" ��UV�� EU � �������" �F�� � G�6� ���� .���� G���

���� <*�& �� 0j�>F� [��a <* 1 �1������� [���)�� ,0" �F�� ��S�� & �����*��
V" 

C�� 0+)��� ��4�5� �(� &" F'� S�� ������� EU  S� ~�PC �& .���
V" �F�� �* G�I

S��* 1C�� 0+)�� H� ��4�5� �(� &"  .�08/4  0&22/5-  �a��1� E���� .�&�  

@�o�� W*������� " �F�� )7/3-S�� -�UF� 0& (*F'� � �������" �F��  �(� &

��4�5�"  !1 E67/3-  �(���4�5�" ������� 0& �#>�" �F�� ��&� .�)� [���'8& ��*2� 

2� !7) G���1387& (*� G��1 �''1=�>� S� 0*������� ;" �F�� ��4�5� �(� &" T� �#

��O'� ��� ,�)�� 1o�� 0*��" ��O" ��) �'����	 0*I�7� � �OC� ���!�C� 0& ,���(* S� H

�������" �F�� � &�o�� <*S� q{) ! �� J*=�>�*��4�5� �(� & ;" S� ,1�� H�����" 

�F�� F'� �(� &� � ��!�&���� .��(�5��a [�+C�D� R� 2� !7) G���1391 ! (��!�"  !

��28)� )1384� (*� G�6� I� ���1��) 0�	 0*I�7� S��*#$ %&�'� ��	! ! �#T� *+� S��* 

F'�� ��4�5� �(� &" � �j&�.���
V & 0&*� G������ O� ���S�� �!�*������� " �F��  �(� &

��4�5�" =�>� ��$ 0&*������� �'e � .�(�& �#T� ;" �F�� �� G��2� ;��	 �&7� [���C�� 

�I	� ! G�!�	���) E�0��
V" ��P� ������1 �&" ��4�5� �(�" � �& ,�(�&�� �& L�` <�I	� E

�������" �F���� ,7? [������) ��	 0*I�7� �I	�� E���� ! �&�*.�" C�+	 0&*�U�" �!��� 

������� %5�! �� .��& ����K� ��4�5�" �F�� 1�& �\� .� �� ��6" ���*� <*��.�" ��)�0�" 

��� ! 0�(��.�& ��?*C�� <� � A�U9 & �� G��V*� .������� �� �� <" ��F'� S� ������ & 

� �� 0& .���
V ��4�5��o�� G��� ��5 �& �)�* ��)�� ,�OC� �� 0�S�� <*F'� � & S��* �#T� 

�!I	� ���.�&� 
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�& 0 ��� �(�� �1@ ,[/��+� A�O�)� ��!�& �� 0�+� W** 0C��+� � <����'+� ��" 

 �3� �@ .��2�� �OC� W*�!� ���" �3 0C��+��" 2� ������ ! 0�(��� ��� �!�1-�2� 0 

�@�0F5! 0& ��&� A�( ��!�& W��" o��*���� �� .� ��" ����'+� �=� ��� .�'(�&�> 0

 A���� ���=�F  A��� �)�&�'+� 56/3 ��P& ���=� �&�  QD) ��5  ,�a������'+�  G��&

�@�h�� y�2j� �� �� W*� ��1.�' 

>F� .� H#5*��� � R1A���4� �Pa .� �)� -./ [����OC� Q" VECM  A��F�)� �&

G��.� .���" �& -�)�" )�&� )V� �!	* G�1)\3* )�'+� G��.���"  ��?

O�>#2�� �*��� �@��! G��.� ,m��V/ W�C��� G��.� ! �*��2$� (* G�'�� .�	���� R

G��.���" K6�*4� �&" �� L!� ) �OC� <3� G�6� (� ���1 �!	 ,01)\3*  ��

2$� QD)* G�'95  .����5& �a��  
  

 9$	Q)3(. (�
6���� �H�&��  

(�
6�  (�
6� /��
�  9�+�.�  

O�>#2�� �*��� L!� 0#��  91594/15  4588/0  

O�>#2�� �*��� -!� 0#��  05637/22  1414/0  

��>2���� ��!�q��  2287/192  1165/0  

C���*��  04338/33  0001/0 

 :%#'��0�	���" E�!m�  
  

G��.� G�e��" 89*j�V �" G�6� �U'�S�� A�'��*��
V" ����'+� o��*��=� & ��� 

��� o��* G��.� ! �)� 0�>&�! F �*� ���5 I*@�� �>* ��� Q1 03� o��*+� *���� <" 

 �#T� S��F'� �� �) &�o�� *��" )* ! �>� ;�>�� ��'7� L�$ ��=e 0�16 �� �3� 

o��*) .� *S�� ;�>*
� �G!& �U'� ! �h�.� �G!�� �h�.� o��*UF� 0& �� 0�>&�!  -�

j�V" � xK6� 0��2� A�!� H?�� �� G����9\$� ! �.�)� �� s��? ���� ���h�� 

2� 0h��� A�O�)��1Ij� .� L�2+� ��$ 0& �
C .�'���! 0�q��43 9 %&��� !7q0&@ H2+C�44 

                                                             

1. Variance Decomposition 

2. Impulse Responses 
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�&" � A��F�)� �)���Y����) ��(45 ,2004Ij� �� .(���! 0�o� �#>� ,q��** [�

o��*��" �( �89 0& 0�>&�!1�U" �( &�& �� ���?1�U" �)�o�� *! A��� G�6� �� 

+�**� <� 1 �'1��! .� ���=� 0e �� 0��D? q��" �*& E*'� s o�� �+& 08`�* A��� 

)�& ,A�(*o� 08**o�� � [�*@�� *P� @��*� A��� Q�o�� � [���)�� ;U) .��(* 

�! ��1� 0& E'7o�� 0& ,A�( ���! 0��*��" >=� �OC�*� ;���(�& ,��� <*� W� G���

o�� � ;U)*o� .� �� **o�� [�*��" ��A.���� G��. L�$ �� OV*" 1F() �*+�  !

2�7 ,G���1385.(  

 L!� )4( ����Ij� R���! 0�o�� 0& ��&� q��*��4�5� �(� " LGDP � G�6� ��� 

 ���1 L!� A�!� �� ,0100 o� .� �a��**��4�5� �(� [�" �( |)��1�U" o�� ��?*!  

�!�� H���9� +5�! EK&� @�� ��4�5�*� A��� Q� ��D��2� .��(1� 0�`\� 0� �� ,��V

���. A�!� -�2�� �(1�U" ��4�5� �(� & S��"  �!�`) ���2998 (�� (�a���  .�

�(1�U" o�� ��?*��4�5� �(� " �( .�)� A��&1�U" C�� 0+)��� S��*" o� &** [�

��4�5� �(�" � ���< �( ! 0�(��� A.�&1�U" �������" �F��  �!�` �&4/1 � �a��*S�� I* 

12�  .�)� 0�(��  
  

 9$	Q)4(. ]C�'��$ �'���� � 	!� ^��� ���� ��� ���� � 	!�� "%  

/�$�  �
 _��,��&��  LGDP LFD LFD*D LOR  

1  078736/0  0000/100  0000/0  0000/0  0000/0  

2  135643/0  38935/99  012331/0  037810/0  560505/0  

5  260143/0  49496/98  070687/0  291186/0  143165/1  

10  396021/0  21060/98  109200/0  351831/0  328365/1  

15  496333/0  13013/98  122679/0  369463/0  377726/1  

 :%#'��0�	���" E�!m�  

  

                                                             

3. Enders 
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����Ij� R���! 0�o�� q��*C�� 0+)�� �46 LFD �*� G�6� I� ���1& ,0* �6o�**[� 

C�� 0+)��� (��� �( .�1�U" o�� ��?* .� �+& ! A��& 15  �!�` A�!�87  .� �a��

o�**@�� �� [�*� Q��( .���1�U" �������" �F�� �( 0& �#>�1�U" ��4�5� �(�" ,

S��*& *o� & �6**C�� 0+)�� [�� ���. A.�& ��� �U��� �� .�)� 0�(��" 15  �!�` L�)

5/7 o� .� �a��**[� C�� 0+)��� �( |)��1�U" �������" �F�� @��*� A��� Q�( ,��

C�` ��� �&" ��4�5� �(�" �� �U'� ;5� <3/5  .�)� �a��  

  

4-2. ���'���� P� ���� � 	!�� # ��&�����  

. ;U) 0& 0 �� �&� ��4�5� �� �F� EK& ��1� G\���� ! G�*�C!� ��  .� G�7�! �> 

2��*�) �� �U6K& 1& 0* �6a�4?� @�=�� !� C�� EK& [���?� �) .� ,�'�>�" 

��& 0D&�� ,O*C�� 0+)�� <� ��4�5� �(� !" J EK&*�F�� 2�� .�*h�I>& �� & �����?

�OC� �
C .�)�" !���'� � ��&�+� �& ! O�J EK& �(� B*�F�� o�� G��'9 0&* 0�>&�! 

�) ! A�( ��!�&�! �Vm���" "�OC� G��.� Y�)�& .�)� A���� �&�S��" �� �`�! 06

��2�� o��*��" ��� �OC� <* 0#�� .� %2j2� I3� �'�>�& . 0+� Y�)�& A!\9* ��

I����(-&*I" U& 0F5! ���+�*�& 0'" �OC�" ��4�5� �(�" J EK&*�F�� �*I 3� +�** <

 .�(  

��� Y�)�&���=� ! S� G��.� R�! ��& Am" �� �� �OC� <2$� QD)* G�'95  �a��3� 

+2j2� ���&� �*o�� G�*��� 0���� �� .���� �� ! ��� [���'8& 0D&�� ��!�& .� Ha�` R
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