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�� ��%�# $%��"  *  L e v e l  � �( � � $ � �"  *
	
�� � � � �� �� � �� �� � �� (O r d e r  o f  I n t e g r a t i o n ) �# ���*  0  � �(�  I( 0 )  # $%��" * �' � +�	F # ��� 9 �� � 0 . 0 5 
 " ��)�! ��� /�5 " �
��	��� 9 �� �# $%5 " �� � �� 
� , �# 0�� 
# $%1 & �1 ���������	�)��$) # )�� ��	��� ���
� ��� �� ���� � �  �� 
��
� ! �� 
"  �
� 9 ��"  & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! �� 
"  � ����/, E �� � � � � � � � : ��
� �� �%�	(�  � �� � ��� $' ���# ��#  � 
� , �# 0�� 
! ��� $	
�� ��%�# $%��"  *  L e v e l  � �( � � $ � �"  * 	
�� �  � � �� �
� � �� � � � �� (O r d e r  o f  I n t e g r a t i o n ) �# ���*  0  � �( �  I( 0 )  � ��� �� ��9 �+�� ��	��� ���� ��� �� ���� �  �  �
� 
��
� ! �� 
"  � ��" & �$��	����* ��2 � 	��"  * ! �� 
" � �
��	���� � � �	
�� �  � � �� ��& ��" 0�' � �� 1 �
��' �' �
� �� 5 ,  

 

$ ���	��� 4.2 �����# " � � * � �� ��' ���# ��# � � �� 
� , � " �
' 
�� $ I n d i v i d u a l  I n t e r c e p t  a n d  T r e n d  

 # $%��" *  L e v e l   

�����# " � � * # $%��" *  L e v e l  � �(�  I( 0 )  

� 
� , � L L C  B r e i t u n g  H a d r i  I P S  
F i s h e r -T y p e  

A D F  P P  

T A R I F F  -5. 176 0 3 

(0 . 0 0 0 0 ) 

-2. 7354 3 

(0 . 0 0 31) 

- -0 . 98382 

(0 . 16 26 ) 

18. 4 928 

(0 . 0 178) 

26 . 3174  

(0 . 0 0 0 9) 

G P P  -5. 4 7354  

(0 . 0 0 0 0 ) 

-1. 6 7588 

(0 . 0 4 6 9) 

- -1. 0 7388 

(0 . 14 14 ) 

20 . 0 896  

(0 . 0 10 0 ) 

4 2. 0 375 

(0 . 0 0 0 0 ) 

C P I  -5. 6 4 0 87 

(0 . 0 0 0 0 ) 

-0 . 30 26 1 

(0 . 3811) 

- -0 . 75889 

(0 . 224 0 ) 

16 . 94 0 4  

(0 . 0 30 7) 

52. 3134  

(0 . 0 0 0 0 ) 

# $%� �:  ! �����	+��
�  

� � �' �� � 0:  	�� P r o b a b i l i t y  V a l u e s  � � " �1 �
���/*  

 4.2.2 
��������"��1 �������
� �� 

 �����# " � � * � �� ��2 	� ��# ����& �� � �� * * ! +��� �	
�� � � � �� ���� 
���� ��	��� ���
� ��� ���* ���� �  �  � � 
��
� � � �! �� 
" � ��"  & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! �� 
" # $% � $���	��& �' � " �
� �	�� �(�  " �
' 
�� $ � � � P e d r o n i  ��' ���� $ ' " � � " �" �� ����# $% 4 . 3 � * 
��� $�� $ ' � 	��� 9 � � � G r o u p  P P -

S t a t i s t i c  ! �����# " � � * 2 " ' �+�� �" 1 � � � $	��	�# $% (i n t e r c e p t ) � ��	��� 9 � � � G r o u p  r h o -S t a t i s t i c  ! ��
���# " � � * ��� $ # $%�+� � �" 1 � � � $	��	�# $% (i n t e r c e p t ) � ��� �
2 �� � � � ��
�� (t r e n d ) � # ���)� # $% � $
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�' � +�	 F # ��� 9 � � � # $%��"  *  0 . 0 5 2 " ' # $%	��� 9 � � � � (%�5 � � � $�' � +�	F # ��� 9 � � � # $%��"  *  0 . 0 5 3 �%� ' � � � *
� � � � �: ��� �� �%�	(� 5 � �� $2 	� ��# ����& � � �(� � 
� , �1 �� * * ! +��� �	
�� �  � � �� ���� 
���� ��	��
� ���� �� � ��� * ��� � �  �  � � 
��
� � � � ! � � 
 " � ��"  & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! � � 
 " # $% � $���	��
& �' � " �� �	�� �(� 5 � �� $2 	� ��# ����& �� �(� 5 � �� $	
�� � � � �� ��� � � " �5 " �" ���, # $% 4 . 1 
 

$ ���	��� 4.3 �����# " � � * � �� ��2 	� ��# ����& � " �
' 
�� $� � � P e d r o n i  

	��� 9 �� �# $%1 & �# " � � *  
S p e c i f i c a t i o n  

I n t e r c e p t  I n t e r c e p t  &  T r e n d  

P a n e l  v -S t a t i s t i c  
0 . 0 0 6 539 

(0 . 3989) 

-0 . 951354  

(0 . 2537) 

P a n e l  r h o -S t a t i s t i c  0 . 710 551 1. 76 4 221 

  (0 . 30 99) (0 . 0 84 1) 

P a n e l  P P -S a t i s t i c  -1. 96 9313 -0 . 34 1591 

  (0 . 0 574 ) (0 . 376 3) 

P a n e l  A D F -S t a t i s t i c  -1. 6 75286  -0 . 4 29339 

  (0 . 0 981) (0 . 36 38) 

G r o u p  r h o -S t a t i s t i c  1. 877383 2. 6 820 57 

  (0 . 0 6 85) (0 . 0 10 9) 

G r o u p  P P -S t a t i s t i c  -2. 585357 -0 . 982785 

  (0 . 0 14 1) (0 . 24 6 1) 

G r o u p  A D F -S t a t i s t i c  -1. 356 583 0 . 0 18975 

  (0 . 1590 ) (0 . 3989) 

# $%� �:  ! �����	+��
�  

� � �' �� � 0:  	�� P r o b a b i l i t y  V a l u e s  � � " �1 �
���/*  
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� � �' �� � 0  :  O b s   	(�  	��� ���� # $%5 " �! ��� �� � ����' ! �� 
" � )�� � �, 7 � .�. 254 6  - 2553 
 

�-& ��� 4.1 � ��	��� ���� ��� �� ���� � �  �� 
��
� � � �! �� 
"  � ��"  & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! �� 
" # $% � $
���	��& �' � " �� �	�� �(�  
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 4.2.3 
��& �, ��/ �(�"�����	  
 ���, ��� �� 	��	
�� �  � � �� ���� 
���� ��	��� ���� ��� ��� * ��� � �  �  � � 
��
� � � �
! �� 
" � ��" & �$��	����* ��2 � 	��" * ! �� 
"  � $���� � 2 # ��# �� , ���� * " �
'  �����, ��� �� 	��
	
�� � � � �� ���� 
���� 
� , �� ��	��� ���� ��� ��� ��" & �$��	����* ��2 � 	��" * ! �� 
" �� (% � � # $ ' * �* � 

� , ����� � �  �� 
��
� � � �! �� 
"  � �������, ��� �� 	��	
�� � � � �� ���� 
���� 
� , ����� �  �  �
� 
��
� � � �! �� 
" � ��" & �$��	����* ��2 � 	��" * ! �� 
" �� (%� �# $' * �* � 
� , �� ��	��� ���� ��� �� 2 " '
1 & ����, ��� �� 	��� * * ! +��� �" �
' 
�� $ G e n e r a l i z e d  M e t h o d  o f  M o m e n t s :  G M M  3 �%�� $��' ���� $ ' "  
" ��$)  
 4.2.3.1 
��& �, ��/ �(���	�-��(���
�������"�, �� ������. -���1 ���, ����	���������

$ (�. ��$ ��/ 0 +��������	��	���� 

 �����, ��� �� 	��	
�� �  � � �� ��� � 
���� ��	�� � ���� �� � �� � ��"  & �$��	�
���* �� 2 � 	��"  * ! �� 
" �� (% � � # $ ' * �* ���� �  �  � � 
��
� � � �! �� 
" " �
' 
�� $ G e n e r a l i z e d  M e t h o d  o f  

M o m e n t s :  G M M  � * 
�� � ��	��� ���� ��� ��� $�' � +�	F # ��� 9 � � � # $%��"  *  0 . 0 1 � ��"  & �$��	���� * �� 2 � 	
��" * ! �� 
" � $�' � +�	F # ��� 9 � � � # $%��"  *  0 . 0 5 " ��)� # )�� ��	��� ���� ��� ��� ��"  & �$��	���� * �� 2 � 	
��" * ! �� 
"  ! ��� $� �# � �� �� �� ���� � �  �� 
��
� � � �! �� 
"  3 �%��� (%� � ��	��� ���� ��� ��� ��"  & �$��	�
��� * �� 2 � 	��"  * ! � � 
 "  � , �$% ' �� , ��5 ,  1 ����* �#  ! � # +� 1 � ���� � �  �  � � 
��
� � � � ! � � 
 "
�, �$%' �� , ��5 , , ��� ��  24 6 . 76 6 9 ����* �#  � �� 3396 . 788  ����* �# 1 �# ��# ���" $ ' 
��� �� �+�"  *
� ��� �� ��9 �� $' ��, -�� � ���5 " � " ��$)  
 

             G P P       =         -8534 . 977 +  24 6 . 76 6 9 T A R I F F    +   3396 . 788C P I                            (4 . 1)  

              (0 . 2286 )     (0 . 0 0 0 0 )                       (0 . 0 10 4 ) 

� � �' �� � 0:  	��� 9 �� �1 �
���/* � � " �	
�� ���! ��, -� 

 4.2.3.2 
��& �, ��/ �(���	. ��$ �� / 0 +��������	��	����"�, �� ������. -��� 1 ��

�, ����	���������$ (��-��(���
������� 

 �����, ��� �� 	��	
�� �  � � �� ���� 
������� �  �  � � 
��
� � � �! �� 
" � ��
"  & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! �� 
" � � (% � � # $ ' * �* � ��	��� ���� ��� �� " �
' 
�� $ G e n e r a l i z e d  M e t h o d  o f  

M o m e n t s :  G M M  � * 
�� ���� �  �  � � 
��
� � � �! �� 
 " � ��"  & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! �� 
"  � $
�' � +�	F # ��� 9 � � � # $%��"  *  0 . 0 1 " ��)� # )����� �  �  � � 
��
� � � �! �� 
" � ��"  & �$��	���� * �� 2 � 	
��" * ! �� 
"  ! ��� $� �# � �� �� �� � ��	��� ���� ��� �� 3 �%��� (% � ���� �  �  � � 
��
� � � �! �� 
" �, �$% ' �� , ��
5 ,  1 ����* �#  ! �# +�1 � � � ��	��� ���� ��� ���, �$% ' �� , ��5 , , ��� ��  0 . 0 0 4 0 50  ����* �#  1 �# ��# ��
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�" $' 
�� � � ��� (%� " & �$��	����* ��2 � 	��" * ! �� 
" �, �$% ' �� , ��5 ,  1 ����* �# ! �# +�1 � � � ��	��� ���� �
�� ���, �$%' �� , ��5 , , ��� ��  13. 74 4 38 ����* �#  1 �# ��# ��� ��� ��� � ��� �� ��9 �� $' ��, -�� � ���5 " � 
" ��$)  
 

            T A R I F F
 

=         34 . 524 90  +   0 . 0 0 4 0 50  G P P
 

 - 13. 74 4 38 C P I
 

                                       (4 . 2)   

             (0 . 2234 )      (0 . 0 0 0 0 )             (0 . 0 0 85) 

� � �' �� � 0:  	��� 9 �� �1 �
���/* � � " �	
�� ���! ��, -� 

 

 ! �����, ��� �� 	��	
�� �  � � �� ���� 
���� ��	��� ���� ��� ���* ���� �  �  � � 
�
�
� � � �! �� 
" � ��" & �$��	����* ��2 � 	��" * ! �� 
" # )� 2 # ��# ��! ��� /�5 " �
��# $%��"  * �' � +�	F # ��
� 9 � � � 0 . 0 1 � ��	��� ���� ��� ��� �������# * � � � ���� �  �  � � 
��
� � � �! �� 
"  � ��1 �# ����* ��
���� � �  �� 
��
� � � �! �� 
" �/� �������# * � � � � ��	��� ���� ��� �� 2 " ' � $	
�� �  � � �� � 1 �# ��# ��
�" $ ' 
�� " ��)�! �� � � � �� 9 � �0 , 5 " �
�� � ��	��� ���� �� � �� � ����� � �  �  � � 
��
� � � � ! � � 
 " � $
	
�� �  � � �� � # $% � , -��� � 0� , -������ * * � � �# ��# �� � ��� � ! ��� �9 ��	
�� �  � � �� ���� 
���� ��	��
� ���� ��� ���* "  & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! �� 
" 3 �%�� , -�5 , 1 �# ��# ��� ��� ��� � ��
 �� (% � "  & �$��	�
���* ��2 � 	��"  * ! �� 
" �� �% � � �)�! �� ����# +�1 � � � ��	��� ���� ��� ���" ��  ����
	(� "  & �$��	���� * �� 2 � 	
��"  * ! � � 
 " # $% � � �% � � �)� ! � # + � 1 � � � �� # 0� 1 �����+�� � �� � ��	�� � �� � �)� # +� 1 � � ��	�� ��	�� � � � � �)� 
	
�� � �� ��9 1 ����* ��2 � 	� ��	��! ��� ���, ���# �! ��" �� 3 �%��, -�� ��� � 0 # $% # +�1 � �����+��� ��� ��	��
�" �� � ��� ��	��� ���� �� � ���" ��� �� 5 , " �
'  � ��1 �# ��� ��� �� � � � (% � "  & �$��	���� * �� 2 � 	��"  *
! �� 
" �" �� , ��& �& �! �� $	
�� � �� ��9 1 ����* ��2 � 	� ��	��! ��� ���, ���# ��� �% � � �)� 3 �%�! �� ����
# +� 1 � � � $����+�� � �� � ��	�� � �% � � �)� ! �� � � � �� 9 ��$ ' ���/ * � ��	�� � ���� �� � �� 5 " � � � �% � � �)� 1 � � � � # $%
	
�� � � � �� ���� 
������� � �  �� 
��
� � � �! �� 
" �* " & �$��	����* ��2 � 	��"  * ! �� 
" �, -�5 , 1 �
# ��# ���" $' 
�� ����
	(� �� (%� " & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! �� 
" �� �% � � �)�! �� ����# +�1 � ����� �  �  � � 
�
�
� � � �! �� 
" �� �% � � �)�  2 " ' , �� � � ��
"  & �$��	���� * �� 2 � 	3 �%��, -��	�(% � �� ( � 1 ����
" �  � �������G H �   
3 �%�� � " 	��� ��* ��������	
�� � � � �� �� � �� �
����
�������* � �
������G H � � � � P h i l l i p s  (1958) 

2 " ' 1 & �� �� � ������: ��! � � �, ���# �� ��? � � * 
��  	
�� � � � �� �� � � 2 � 
� , ��, -�5 , 1 �# ������  
	(�  9 ��� � ��	��! ���# $%�, -�� 
����(� �
������G H� )� �� ���
������! ��" �� � �(� 9 ���  � ��	��! ���# $%� , -�� 

�����" �����
������! �� ��� �)� �� �! ���$)��������� � �G ;���, � � ' �� * 
��� �
������G H � � � � � <  ! �
���� 0�������# 0� # +�1 � ����" ���! ������ � � �����
�������" �� ! ��� �� � ��" & �$��	����* �� 2 � 	��"  *
! �� 
" � )�� � �, 7 � .�. 254 6 -2553 # $%�+�� �# +���������1 �	�)��$) � $	���I �$% ' �
� # 0�! �� 
" �, -� 4 . 1 3 �%�
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�, -�� � �������G H� 1 ���" * � �� �<  �%�	(� ���# $%" & �$��	���� * �� 2 � 	��"  * ! �� 
" �� �% � � �)� ���
������
! ��" �� # +� 1 � �	�� $��' 5 " � � ��� �)�3 �%� ! �� ����# +� 1 � ���� � �  �  � � 
��
� � � � ! � � 
 " � � �% � � �)� 3 �%�
� � " 	��� ��* ��������� � �G ;���, � �" �����
 

 

 


