
��������	
����
��

��

Understanding the Puzzle of Growth 
in Indian States: Convergence or 
Divergence? 

SMS Journal of Business Management 
01-12 
© The Author(s) 2023 
Article Guideline: 
https://www.smsjbm.com/user/front/index 

 
�������	
�����
���������������
��
�����������

�

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

���	��������	��	�����������	
���	 ����������	 ������	 ������	 ���	 ����������	 �������	 ���	 �����	 ����������	 �
������	 ��	 ������	
�/����������	����
��	������	��������	�������	��������	����������
	������0���$	��������	
����	��	���	
�����
����	����������	�������	�����	��������	�������������	(�������$	��	��������	��������	��������	��	
����������	 ��	 �������	 ����
	 ������
��$	 �����
���	 ����������	 ��	 ��������	 �����������	 ���	 ��
���	
��������	�����	���	�������	���	��������	��	����	��������	����������	��	�	�������	�������������	��	
���	����
�/	��������	��	��������	������	���	����
������	������	���	�������	
��������	��	������	
�������	���	��������	����	����	�����	���	������	��
�����1���	��	�����
�����	������.��������	����������	
��	�������	���
�����	������	���	�0�����
�	����
������	������	���	��������	'����������$	��������	
�������������	 ����
	 �������������	 �������	 �����	 ���	 ���	 ���	 �	 ����	 ������	 ���	 ��������	
�����������	���
����	�����	����������
	��������$	����	���������	���	�����	���	0��
���	��	������	
��������	��	����	�������	

����
����
-����������$	%���
	�������������$	%���
	����	����$	%������	�������
	�������������$	%���
	,#-(	
 

1�   Introduction1 
�����������	
���
��
��������������
�����������

�����������������������
����

��

�������	��������

��������������	��	����
���������������������

���

������������������	���������
���	�
�������
����

	���
��������
�����
�����
����
���������������

����
���������	���	��
�����
��	
���
���	������

����
���	�� �
�� �������� ��
��� ������� ��������

�������������������������������������������������������������
������	
�� ��
� 
����	� �	������� ������� �����
��	�� ���
���������������������������������

�����
��	�
��� ������	��!
������
�����	
����
�
����	��	�������
��������������������������������������
��	�����������������
��������������������"�#$���%��"&�$�
'����	"��"���

������	���	
���
���	�����

������
���
������
��
	�����	���	
���
���	�����

����������	
�
��	�

���

�� ����� ��������� ������ 
��
� ������ �


�
�

�	
�
����������	��	������
�����	
���
��������

���� �

�� �

���

��� �	
�
����� ��� ��
��� 
��

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


��

"##"'�� (���� ���

�� ��������� ����� 	
���
����

����� �
��
� ������� 
�� ��
�	������ ��	
��������

�)��
���	�� �����
� 
����� 
�� �

���� �����

�
�����

��
������
���
!"� �"����	����� ��$�
�� ��
��	�
��� ������	�� !
������
��
���	
�� ��
� 
����	� �	������� ������� ��� ������� ���������
������������
��	�������������������������������������"�
#$���%��"&�$�
'����	"��"���



2�����	&��������	���	%�	3�	+�������	3����	�

�																			� (���$��� )�*������ ) +���, +�����-�.

	
���
���� ����� �����
� ������� 
�� ��
� 	������

��	
���� �������� �
� ����


����� 
�� ���� ��	
���

����*������� ������(��� ���

�� ���*�����
�� ����

����������	�������������*

�������
����

��
�	��
�

�
� �


�
� 	
���
���� ��� ���
	�� 
�� �����
� 
���
���

���� ����� ��	��
�
��	��� �

�
��������� *�� ���
���

�	

��� *

��
��� (���� ����� 
������ ��� �


�
�

	
���
���� ��
������ �

�� ����	����� �

��	��
��

����
���� �������� �
� �����
� �

��	������� ����

�	
�
��	� �

����� +		

����� �
� 	�����	���

	
���
���	�� ���

���	
���
���	��
		�
�������
�
	������� �		�������
��� ��	��
�
��	��� �

�
�����

������	��������

����
�������
���������
��
������

�
����
��	
���	��
��	�����	���	
���
���	��

���

�� �
���� ����� ����� ���

�� ���� ����
���

��������
���� ,

� ������	��� ���� ���

�� �
�����

����� 	
���
���� ����� �		���� �
� ���� �����
��	��
�
�����������������
���
���
�*�

��
���
�

���� �
������� 
�� 	�������� ��*

�� ���� �

����

&��� ��� 
�������� ���
�� �
�� ����
��� *�

��
�� �
�

��	��
�
��� �
�����
�� ��	������� �������	�����

�

��
��� 
������� �
���� *�

��
��� ���� �
����	���

�����*�������+�����
��������
���	
���
��������

*�� *����
� ������� �
� ���	���	� ������
����� ��	�� ���


��
�
	�-
�	��	
���
��������������
�������
���	��


����
������	
���
���	���

.���

��� ������������� *���� �
��� ��� ����
������� 	
���)��� ���� ���
�� �
�� ���
	����� �

�

*
���	
���
���	����������
���	����	
�
��	�

�����
���������	
�����
���
���
������	
���	���

��	�

�� �
������ 	
���
���	�� ��
��� �������

��������(�����

��������*�����
�����*����
�
���

��	�

�����	��������

�������������������	
������

�
*���/���
��� ���� ���

���� 	
���	��������
0������������
�����
��
���	
���
���	������
��

�
���������������	���������
��	�����
����������

��������(����������
��	����
���
���
�����
�����

*����
�
����������������	����
��������
����	���

�����*������� !
��� 
�� ���� ������� �������/��

�����
������ 
����
� ����� �	
�
��	� �

�����

!��	�� ���� ������� �)��*��� ����� ������	��

�����
��������

������������	���*���
��� �
�

�
��� 	
��
������� ��������� ���� 	
�	����
������������������������

(���	
���
���	�����������������	
���)��
���������

��������
�����	���������������		������������
����

2.  Review of Literature 
(��� ��*���� 
��
� 	
���
���	�� 

� ����
���	��

�	

������������������������
����������������#$���

.���

�������������
��	
���	�����
������/��

��	
��� 	
���
���	��� (��� 
����
	��
�� �����

����� �����
���� ���

�	���� �
� 	
���
���	���

(��� ������ 
�� ������� 1� !�����  "##2'� ����

�

������� ��
��� ���� ��
��� ��������� ���	��

�
������

��*�
�����	
���
���	���	

����$��������

��
����"#2"-#"��(�������
���3
��
�������
�����

�������	������ 	
��
�*����� �
� 	
���
���	���

.���
�4�������� �$$$'������5
��	������
��
�����

+�������� ��� ����� ��� ������ ����� ��������
��

��	���6���������
����������	��
��	
�����
����
	
���
���	��� ��
��� ����� ��
�������� ��	
���

���6���������� ������	�� 
�� 	��*� 	
���
���	��

���� ���� �

��
�� *�� &����
��������  �$"�'��

��
����������
�*���
��������	�������
��������

�
����	�� 
�� ��
� 	
���
���	�� 	��*�� *�������

"#27-#8�� ������� ���
� �
���� ����������*

����

������� �
� �
�� *��
��� �
� ���� ����� ��	
���

	�����
��3�
���������� �$"9'��	��
������������

�
����	��
��	��*�	
���
���	��������5�������1�

!������

�	���:�
4���1�:��
�� "##2'��
���
����

�)�
������ ��	
��� ����
���	�� �	

��� ��������
���������������������*��������
�����
����
������

	
���
������ 3�
��� ��� ����  "##�'� �
����

����
���	���	

����2��������������	


�����
��

1�
��
����
���;�
��������  "###'��		������ ����

����
������ �����
������ ��
���� "#2$-#7��<�� ����


���
� ������ 0�������� ��� ����  �$$$'� �
����

����
���	�� ��� ��
� 	������ ��	
��� ����

	
���
���	�� ������
���
�������
���� ��	�

�� ���

����!����=��0
�����	�5

��	���&�����	��
���1�

!���������  �$$>'� ���	
��
��� ����� ���� �������

�����
������ �

	���� 	
��
�*����� �
� ����

����
���	��� &�������� ��� ����  �$$2'� ����� ����
3���
���/��� ?����� !6��
�� ����
�� ����

	
���
���� ����
���	��� �������  �$""'� �
���� ��

��

�������
���	�� �����
�	������ ��	
������� ����

��	
������ ������
�� �������
�� *�� ��������� "7�

������������
�*

���?�1�����
�*

���5� �$"�'�

�������� ���	��� �������
���� ���� 	
���
���	��

��������������������
������3::������
�����
�

������	�� 
�� �
� ��

��� 	
���
���	��� !����� 1�

!��*���  �$"8'� ����� ��)����� �������

��

��������
�� ���� �������� ���
	


�����
�� �
�����

��
��� "7� ������� ��
���� "#8$-�$">� ���� �
����
����
���	������*�
������	
�
����+��������	�

���

�������������	
���
��������
���
����	�

����
����

�*�
����� ����
���	��� !����
�  �$"8'� ������� �����


�	��
��������������

��������
�������


��������



4������������	���	%�55
�	��	6�����	��	������	+�����7	-����������	��	8���������9	

�

� .�(���$��� ) *������ )�+���, +�����-�.

�������������&������������� �$"7'��
����������
�


������� ������ 5
��	����� �
��
����� +���������

3��4��1�.�����
�  �$"$'� ������� ����� ���
��� ����

��	
�����6���	����������������������������������




�����������5�
����������	
�������
�����	

���

��������+		

������
�@�
�!�1�!��������� �$$2'��

���� ������
���� ���� ��
��	��� ��	�

� �������

	
��
�*������
�����
���
��������
���	������������

&�� ��	������� 
���
� ��
��*���� ����� ���	���
���

@�
����1�?������� �$"�'���
�����������

���	��

��������

������
�

���	��
����������(���
����
��
	
���
���	�� ��
���� �

�� ��
�� �
�� �
� ������

�������  �$""'� ��	������ ����
�	�� ��� �� ��	�

� 
��

�

��������
���
�	��
���������������

���	�����

����������
��0��������������� �$$$'������.����-

��������������������*���������1�@�*�
�4� �$�$'��

��
��������!�����0
�����	�5

��	������� �
����

���� �
����	�� 
�� ����� 	
���
���	��� :
���


����
	��
�� ����� ����� 	


�����
�� ���� <?!�

����
��� �
� ����� �

� 	
���
���	��� (����� �����

����� ��������
���� ���� 
�	��������

�� ����	�����

�	
�
���
�	��

��������*�������

��	�����������
�
��� 
�� �������:

�
��
�� 	����

�/��� ���������

�
�� ����
� ��� ���*�
� 	
���
��� �
� �����������

���������
������������	����
��	
���
���	���(����

������ ����� �
� �����/�� ���� �

���� 
�� 3!05�

��
��� "7� ������� �������� 	����

�/�� ����� ���
�

����-��	
�������
���-��	
���������
�-��	
���

������� *����� 
�� ����
� ���
���� �

���� 
����� ����

	��	�� �

� 	
���
���	�� �	

��� ����� �

�� ����

��
�
��
���$$7��
��$"#� "7����
�'��(�����������

	
���	���� �

���5A;,�����;&�����������/���

������������	
�����
���
������
�����

3.  Data and Methodology  
(��� ������ ��	
�������� ������ ��
��*����� �����

���� ���������� ��
��*��� *����� ���� 3

���� 
��
3

��� !����� 0
�����	� 5

��	��  3!05'�� (���


���
���
��*������	�����5�
��������3!05��3
�����

�

������	���
����
��
�������5�
����������������

�)�������
���5�
��������+�����*������
��5
��
��

5�
��������!
	����!�	�

��)�������
�������(����

0�������� +��� ������ ��
��*���� ����� *����

�
����

�������
��
����������(���
����
	����
�
��

�������

���$$7��
��$"#���
�������"7����
�������

���������*���������
��� �

��
�����*����
�
	���

��	�� ��� �5A;,�  �	
�
��	� ���� 5
����	���

A������;����
	��,
������
�'���������;���
���

&����
�������� ;&�'�����*

��
��!�������	��
��

���������������(���3

����
��3!05����	��	�������

*�� 
*�������� ���� ��
��� �����
��	�� 
��3!05� �

�
��	���������3!05�
��
������������
�����
�����
��

����������

���������
��	����

��	������������

�����=����
�
����	���*
����
������
���������	���	�

�����
����� 5�
� ������� 3!05� ��� 
*������� *��

��������� ���� 3!05� *�� ���� �����=�� �
������
���

������5�
�����������������)�������
�������
�����

�

�� �����
��
�����=�� ���������
��������� �����

�	�

�����
����������������
���
�	��
�����������*��

���� �
������
��� 3
����-��-���� �

������ *�� ����

����
��� �
��
������ 
���
� �
� �����	���� ����

��

�)��������
��������
��
��������(�����
��B5
��
�
������*��������
�	�����B�
���
���
������

��	��
��


���
��
������������	
�*���������������
��
�

�������� ��*�
�	����� �
��������
��� ����
�*���
���

�����
����

����
���
��������������	
�������
��

*�� ����� ���� �
��
� �������� �������� *�� ����

������
� �
������
��  ��� �������� *�� ���� A

���

&���'�� 5�
� ������� !
	���� !�	�

� �)�������
��


����	��� ���� �)�������
�� *�� ���� �
��
�������

.3<��� 

� �
������ ��	�

� ��� �
���� ����� ��������

���	���
��� �
*��� ���� 
�
��� �����
�������

��������
������
���
�������
�������*�����������
���
�

�

��	����� ���� �

�
��
���� �����
���� ��������
*���
������
���,��������(����0����������
��������

���*�
�
����)��� ��������'�������
���	
���	��
���

��
�"$$��������������������������
�
����	����
����

���� ���� ��
	������� ������� �
�� 	
���
���� ���
�

�	�������������

��)�
����
������������

�

 ��!����	,�����
��$	�����
�$	���	�������	
"�����!��� #����!�� ����
�� �
�����
��
/� 0�������
�/	�����1��!�2�����&��3� �--4��5� #!678�
�9����9� 0������9�
���9�	��1��!�2�����&��3� �--4��5� #!678�
���9�:� 0������9�
���9�	����9�	����:9����	�
��2�����&��3� �--4��5� 7
*�
��
	� 0�������
��	���
�$�	������	
�������
�$��	�2�����&��3� �--4��5� 7
*�
�9�/� 0������9�
���9�	��9�/�
�������;���	��2�6<=3� �--4��5� 7
*�
����� 0������9�
���9�	������������	�
��:9����	�
��2�����&��3� �--4��5� 7
*�
�	���� 0������	��������	��2�����&�3� �--4��5� 7
*�

�



2�����	&��������	���	%�	3�	+�������	3����	�

�

>																			� (���$��� )�*������ ) +���, +�����-�.

(����������	
�����
��"7����������������������

	
��
�*�������������	�����

��
���
���������
����

305�� (��� ������� �
�� �������� *����� 
�� ����
�

���
�����

����
����
��3

���!������0
�����	�

5

��	���

��"##$��
��$�$� 9$����
�'��(�����
��

	�������������
��
�
��

���C�������

������������

:�������

������������?
���

����������������

+��� �������� ����-�

���� ������� �
�� 3�4�
����

��
������ @�
�������� :���
����
��� ���� (�����

.����� :�����-�

���� ������� �
�� +���
��

5
������� @�
����� :������ 5
������� <
������
;�4������������A����&�������?
�-�

�����������

�
��+������&���
��5��4�*������D���
�5
�������

 ��!����	-
������������	��	�������	
������� �$������

��
���������
�����
���

1�?�
�	�� @"A� =�����
�/	�
=�
����� B"4-
��
��	�&�� B">A
C���
���	
��� B"�>
��$���D���� B"��
 ���
��!
������ A"A�

C����$��
�/	����
���� A">A
C������!
������ A".5
E
������ A".�
7�?��	���� A"-B
6��	�
������ A"-B
 ���$�� 4"A@ 0�/��
�/	�

���
�� 4">A
!��?�;� 4"�@
�		�
�!
������ >"B5

+�����7	������:�	��
��
�����	�����	��	����	����	#%;�'	

0��	
���������������	������������	


�����
��
����������

�������	
��
��������������
��
��

���� 	��
�	��
����	�� 
�� ��
��*���� ��� ��	�� �������

(������	�����������������
�*���
������
���������

�������*���	
���
��
��*���������������
���
����

��������� ���
� �
�������� 	
���
���	�� �����
����

5����� 	
�����
���
�� ��� �� �����*��� ���

�	�� �
�

�����/�� �
��-
��� �6����*
���� 
�����
�������
*���������
��*���������������������������	�����

	
�	���� �

� ��������� 	
���
���	�� ��
���

��������� ������� 
��
� ������ ��� ������ ���������

������
�������
��*����������
��
����
�����
����

�����
���
��������	�������	
�
��	�	
���
���	��



� ����
���	��� (��� 5����� E�	�

� �



�

�


�	��
��:
���� E��:'�������

�
������

�

��������� ���� ������	� 
�����
������� *�������

��
��*������������	�������

�-
��������
��-
���

	���������� ��� ���
��� 
����
	��
�� �
� ������� ����

������ 
�� ��4�������� �
��
��� �6����*
���� ���

������������	
�����
������������	��
����

�-
���

��
	���
���
��-
���
�����
��������!����
��
����

�����������	
���	��� �
�����
���������
��*�����
��

�����
��
�� ��� ��
��� �����
��	��  � "''� �

� ������

	
�����
���
������������.
�-�����
��
����
��*����

	
���� ����� �
� ���
�
��� 
��
����
�� 
��������

����	����������		�
�	��
��	
�����
���
������������

(���F
�������(
�	��!�������	���������������*����

�
������������ 	
�����
������ 
�����
������� ����

����
������� ���� ���*�
� 
�� 	
�����
������

��	�

�� ��� �������������������(������
�������

��� ���������� �

� ����
��������� 	
���
���	��

�����
����5��

���;���������
�����
���
��(����

���� ,����� :
������� <?!� �

����� ������
����

��������� 	��	��� �

� 	
�����
���
�� ����������

����	������ ��� ���� �
����	�� 
�� 	

��-��	��
����

��������	����������

���������(���������	��

����	
���*����������
����*������
������
����
	��

����������5�����E��:����
��� �

� ����������

���
��-
���	�������������������
����4��������

��� ���� ������ ��������� 	
������������ ������

	
�����
���
�� ���������� ��� �

������ �����*���

��������� ���
� 	
���
���	�� ������	�� ��������������������

���� 
���
���� 
�� ������� �
� ��

�-
��� ��
	���

������ ������������ �
��-��
�� �6����*
����


�����
��������&��	
�*������������	
�����
���
���

5�����E��:�����������������
������������
���

�� 
��


��� �)�������
�� 
�� 	
���
���	��

��
��� �������� �����	���� ���� 

*�������� ����

�������	��	�� 
�� 
����
	�� ���������� (�����

����
��� 	
��
�*���� �����*��� ��������� ���
�
�
��-
���
�����
�����������������	��*�������

��
��*�����

4.  Analysis and Interpretation  
(��� ��������� 	
����	��� *�� �
��������� ����

���	
���������������	���

���	���

�����
��
����

*�� ����������	


�����
��������������


�� ������

���� ��*��6�������� ���� 	
�����
���
�� ������

,:<?!�� ���� 5����� E��:�� ��	�� 
�� ������

�

	���
��� ��� 	
��
����������� ���	������ ���

������*��6�������	��
����

4.1 Descriptive�Statistics�
(���� ��� �
� ����� �� *

��� ����� 
�� ���� ��
��*�����

:���������������)������������������������



4������������	���	%�55
�	��	6�����	��	������	+�����7	-����������	��	8���������9	

�

� 4�(���$��� ) *������ )�+���, +�����-�.

����������
���������
���
��	��	��������!���������

��
�
����� ���� �

������� �
�� ���
� ������� �
�

����
������ ���� �����
��� 
�� ���� ����
�*���
�� 
��

��������(����
����������
���������

������������

������High-growth states�
(��� ��
��*���� �

����� ��
� 	������ 3!05��

�
�������
	�����)�������
��������������������
��

����������������������	��������������������

�
��� ����� 
�� ���� ����� ���������� ���� ��������
��

	
�	���
������������ 
�� ���� 
����� ����� 
�� ����

������������

�������
���

���������	���������

���� ����� ����� ��� ��
�� ������ ��������

�)�������
�������
��
�������*�������)��*�������


��
������+���������
��*�����)	�����

��������

�������������
��
���

�������

 ��!��%�	8����������	����������	��	����	������	��������
� !��� !������ !����& !��� !�
� !�
�� !��!��
C���� �4">�. ��"A>B @"��� �."4@> B"�-5 @"B>.� 4"BA5�
C������ �4">@> ��"A.B @"�-@ �."4�5 B"-5- @"BB�� A"�.5�
C�:�$�$� �A"4>� ��"�54 5"��4 �4"�5 B"AB� 5"B5A� A"5@��
C���$�$� �.">�@ ��"�-B A"5>� ��"A�� A">BA B"A@�� ."�.��
�	�"����"� -"454 -"�@A -"4.. -"@�- -"�A5 -"44�� -"54��
�&�/����� �-"AB5 �-"--4 -"-5. �-"�54 -"��4 �-"�B.� �-"A5@�
��
	����� .".�> �"5A> �".44 �"A-4 �"4-B �"��.� �"A-B�
+�
F���
�
�� A"�-�G .".4� �">-A -"5A� -"54� ."...� A"4BBG�
E;��
��	����� B4 B4 B4� B4 B4 B4� B4�


������1	<=>	�����	���	���������	��	���	��

	����������	��	�	�?	�����������	
���
	
	

(��� ����� ��������� 
������� ���
�������

�����
��� ���� �����
������ ��
��� ���� �����

��	
�����������(���3!05��

����
������)��*���

�� *����	��� ����
�*���
������� ��������� �������
�
���������������������	�����������
����	��
��


�����
��� 5�
� ������� 3!05� ���� 5�
� �������

�������� �)�������
�� ���
� �������� *����	���

����
�*���
������������������
���
�������
����
���

��
��� ������� ���� �
� 
�����
��� 3
����������������������

�

�� ���� ����
��� 3
��
������ �
�� ����-

����
�*������ *��� ����� �
��� 
�����
��� 5�
�

������� 5
��
� +�����*������ ���� 5�
� �������

!
	���� !�	�

� �)�������
�� �)��*��� ���������

������� ����
�*���
��� ����� �
������� ��
�
�����

����������� ���� �
����	�� 
�� 
�����
��� (����

��������� �
����
�� ��
��� ��*��������� ��
����
���

����� ������� ����
�*���
�� ���� �

�������


�����
���

������Medium growth states�
E�
��*�����)	������
�	������3!05������
��
�

������*������ �
�� ����������� �������� +��� ����

��
��*���� �)	���� �

���� ���� ������������

�
��
���

��������

�

 ��!��'�	8����������	����������	��	������	������	�������	
� !��� !������� !����& !��� !�
� !�
�� !��!��
C���� �>"A.� ��"��. B"@-. �."B� A"4-> @"4.-� 4"4�.�
C������ �>"AB@ ��"-BA B"@�. �."AA@ A">44 @"4�5� 4"B5��
C�:�$�$� �4"4�� ��"555 5"�.> �>"5BB B"�@A 5"4@>� A"B�4�
C���$�$� ��"B�B �-"�5- A".AA ��"�.A 4"B�� B"�A.� �"A@��
�	�"����"� -"4@A -".@- -"45@ -"BA. -".�@ -"A�A� -"5A��
�&�/����� ��"AB� -"�B� �-"-A5 �-"�.- -"-.5 �-"�>�� �-"55B�
��
	����� @"A-B �"A@@ �"��A �"-.� �">AB �"--� ."�-�
+�
F���
�
�� �45"@>G �">@- �".�@ ."BB4 �"-@@ >"A�5� �>"54G�
E;��
��	����� 5- 5- 5-� 5- 5- 5-� 5-�


������1	<=>	�����	���	���������	��	���	��

	����������	��	�	�?	�����������	
���
	
	



2�����	&��������	���	%�	3�	+�������	3����	�

�

A																			� (���$��� )�*������ ) +���, +�����-�.

(��� ����� ��������� 
�� ��
�
��� �	
�
��	�

����	��

�� �

� ������-��	
��� ������� ��� ������


���
�� �����*��� ��������� ���
� ����
�

����
�*���
���� 	��
�	��
����	��� (��� �
�� 
��

3!05� �

���� �����
�� �
� ����� �� 
����������
������
�	� ����
�*���
��� *��� ���� �������	����

�
������� F�
6��-&�
�� ����� ��������	� ����	�����

�
���*����������
����

���

��������(����
��
��

��
�	������3!05�������)��*���������
-�

����

����
�*���
��� (��� �
�� 
�� ��
� 	������ 	�������

�)�������
�� ����� ��� �
��
������ �
���������

�������� ���� ���� �

������� ��� �
�� 	
���
����

����
����� (��� �
�� 
�� �
����� �

�� ���� 	���
���

�
��
��������
����
��
�����
����������������

*�������*��	
�����
������

)���������

������

����
�*������ (��� �
�� 
�� ��
� 	������ �
��
�

������*������ ��������� �� 
���
��*��� ������
�	�

����
�*���
���(����
��
����
�	�������
	������	�

�

�)�������
��������)��*�����
����������
���

��

�

�������� (��� �
�� 
�� ����� �������� �����

����	����� ��� �������
�	� ���� �����-�������

����
�*���
��� �������	������ ����
����� �

��

�

���������

������Low-growth states  
(�����
��*�����

������
����������������������

�
���������������������+�������
���
���
��*����

�
�� �
��������� �������� ���	�� ������ ����

��������
���

��	
�	���
�����
�����������������

���	�� ��� ����� ����� ���� ������ +��� ��
��*����

�)	����	��������)�������
���
��
���

��������

�
�

 ��!��(�	8����������	����������	��	
��	������	�������	
� !��� !������ !����&� !��� !�
� !�
� !��!��
C���� �>".@B �-"B�. B"4@>� �."B> 4"544 @"�.4� 4">�@�
C������ �>".@A �-"AA4 B">>B� �."BAB 4"A5 @"��5� 4"A�4�
C�:�$�$� �A"�4 ��"B55 5"B5>� �4"�5@ B"A�> 5"BA>� B"�55�
C���$�$� ��"B.� 5"4@@ A".A�� ��"-> >">A4 A"54-� �"--��
�	�"����"� -"B�A -"4A. -"A4@� -"@4� -"5BA -"A��� �"�--�
�&�/����� �-"-A4 -"�-> -"BA5� �-"��. -">B- -"-.�� �-"4>��
��
	����� �"A4> �"�>> >"�>>� �"�5� �"5B� �">.B� ."-A��
+�
F���
�
�� -"..4 �"@>> 5"�5BG �"B@5 >"@45 -"@--� �"54�
E;��
��	����� A- A- A- A- A- A- A-�


������1	<=>	�����	���	���������	��	���	��

	����������	��	�	�?	�����������	
���
	
	

(������	
���������������	���

����������*���
������������
������	
�
��	����������
��������

	
�����
���
���
�-��	
��������������������(���

������
����������
��������	
�
��	��
�����������

������
���

����
��3!05����">�9�8���
����
��

�����
��������
�����������
������������������	�����

*��������������������
�	�����
�*���
�� ���������

������ 
�� $�8�2'�� (��� ��������� 
�� ��
� 	������
3!05���
��������������-��	
���������������

�� �
��
�������
����
�	������3!05� "$�8"9'�

	
���
��� �
� �
�-��	
��� �������� �����������

������� �����
������ ��
��� ���� �
������
��

 ���������
��$�729'�������������������
���
�	��
��

���� �����
������ �

4�	��� ��� 
*��
���� ���

�
�-��	
��� �������� ����� ���
��
���������

�
��
����
�	������	��������)�������
�� 8�7�>'��

����
���� ���
������*�� 
�����
�� 

��������
���

�

�� �� �

���� ����
�*���
��  ����� ��
�
���� 
��

>�">>�����F�
6��-&�
��
��#�"#8'��?
�-��	
���

�������
�	������������	���������	������������	���

����������
��
���
�������������������������
��

"9�8>�� *��� ���
�������� *���� 	
�	���
���
�� 
��
�
����� �
��
�� 	�
����� �������  ���������

��������� 
�� -$�"�9'�� 5

�
���� ��� �
��
�

������*������ ��� �������� ��� �
�-��	
��� �������

��������
��
����
�	�������
��
�������*���������

7�#77�� *��� �����
������ ��� �		���� �
� ���	�
�	����


������ ���������
��$�#82'��!
	���������
������

������
�

�����

��
�-��	
��������������
����	����

��� ����
� ����� �
�� 
�� ��
� 	������ �
	����������������������

��	�

� �)�������
��  ���97'������ �� 
����������

����� ����
�*���
�� 
�� ���������  ���
-/�

�

��������'��(���������������
���
����

�
����
��� 	
�����	���
�� ���
���
�	��
�� ��� �
�-

��	
��� �������  7�>"�'�� *��� ��
����
��� ���

�
*��-
�
��� �		���������� *�� 	
��
�*������ �
�

�����
��������������������
�*���
�� ���������


��"��'���



4������������	���	%�55
�	��	6�����	��	������	+�����7	-����������	��	8���������9	

�

� B�(���$��� ) *������ )�+���, +�����-�.

������All states�
A���� 	
�����
�������� "7� ������������ ��
��*����

�)	���� 	������� �)�������
�� �
�� �����������

�������� ���� 
���� 	������� �)�������
�� ����

�
������
��
���

��������

�

 ��!��)�	8����������	����������	��	�

	�������	
� !���� !������� !����&� !���� !�
�� !�
�� !��!��
C���� �>"@@.� ��"�@4� B"@4�� �."A@-� A"445� @"4��� 4"4B.�
C������ �>"@.A� ��"�>>� B"@4>� �."A4A� A"AA@� @"45A� 4"B4��
C�:�$�$� �A"4>�� ��"�54� 5"B5>� �4"�5@� B"AB�� 5"B5A� B"�55�
C���$�$� ��"B�B� 5"4@@� A".A�� ��"A��� >">A4� A"54-� �"--��
�	�"����"� -"BA-.� -"4>@� -"A�@� -"@-A� -"B�5� -"A�B� �"-..�
�&�/����� �-">A-� �-">.@� -"-@5� �-"�4.� �-"@.>� �-"��5� �-"B@-�
��
	����� ."A5.� �"AB.� �"AB5� �".�@� ."�.A� �"�5.� ."�B4�
+�
F���
�
�� ��">�BG� @"��>G� �"�A�� 4"���� �A"A�G� B"5-5G� �."�-G�
E;��
��	����� ��4� ��4� ��4� ��4� ��4� ��4� ��4�


������1	<=>	�����	���	���������	��	���	��

	����������	��	�	�?	�����������	
���
	

,

�3!05��

�������������
�*���
�������
��


����������*����	����*���������
��������
�����
��

�����������
�������5�
�	������3!05���
�����



������ ������
�	� ����
�*���
�� ����� �����

�)�
���� ������� 	
���
��� �
� 3!05� �

�����

5�
� 	������ 	������� �)�������
�� �)��*���� ��

*����	��� ����
�*���
�� ����� 	�
��-�
-/�

�

��������� ���� ��
�
���� �������� ����	������

�

��������3
������

������	���
����
��
������

����������
����-�����������
�*���
���������	���

*������������-������
�����
���5�
�	�������
��
�

������*������ ��������� �� ����-������� ����
�*���
��

������
���������
��
�
�����
���5�
�	�������
	����
��	�

��)�������
����
�����
����������*����	���

����
�*���
�� ������
� �
� 3!05� �

����� (����

���������)��*������
����-�����������
�*���
�������

�
��������
�����
��
�����������
�������<��
�����

�����������������������������
����������	
�
��	�

�

����� ��*��	� ���������� ���� ���
���
�	��
���

�����
������ ��
��� ������� �������� !
���

����	��

�� ���������

�� *����	��� ����
�*���
����

������
���
���
���������	���*���)�
�������������

����Panel Unit root test 
(���?������?����������������������	�� �$$9'����

������
�����
����������
����	��
�������


������

��� *����� 
�� �� 
��
����
�� �
����

�� �����

���
����

�	

��-��	��
������������	����
���

������������������������(�������
����6����
��
��

����??�������	���*���)�
��������C��
�

���� � �	� 
������
 
�� �������� 
����
��


��

�

A��
���������� ���� ��
��-�����
��	��� ������ 
�� ����

��
��*����

������i ��������t, 	� �������)�������	���

�
��	�� ����������� i, p ��� ���� 	
����	����� 
�� �������

������ 
�� ���� ��
��*���� ��������� �
�� ����

	
����	������ 
�� ������� ��
��-�����
��	��� 
�� ����

��
��*��� ���� ���� ��� ���� �



� ��
��� (��� �����

���
������� �$'���������
����	��
�����������


���

������������
����������
������� ��'���������*���	��


������
��
�����+���
��������
��*��������
�����
������

�

�����
�������
��
�������
��������
��	���(�����
��

�����
������
�

��
�
����

�������
��� "'���
������

 ��!��*�	*����$	*��$	���	-��	�	����	��
���	��	����	����	�����	
� +������
���� ,��������
���� -
����
���� �!!��������
0�
/� �5"45G� �@"B5G� �A"B�G� ��>"4G�
09����9� ��"54G� ��">G� ��"-BG� �."A@G�
0��9�:� �>"-�G� �4"�.G� �."BBG� �B">5G�
0�
	� �."45G� �4".BG� �."��G� �B"�BG�
0�/� �>"�5G� �."B�G� �."A-G� �A"A>G�
0���� ��"4@G� �."�-.G� ��"@4G� �>"@4G�
0	���� �."B.G� �>"@�G� �."-AG� �A"BAG�


������1	<=>	�����	���	���������	��	���	��

	����������	��	�	�?	�����������	
���
	



2�����	&��������	���	%�	3�	+�������	3����	�

@																			� (���$��� )�*������ ) +���, +�����-�.

	

4.3  Johansen�trace�statistics 
��� ��� ����� �
� ����
����� ���� ���*�
� 
��

	
�����
�������6����
���������������������������

�
������/�� �����
��-
���
�����
������*�������

��������� ��
��*����  F
�������� !��"##"'�� (���


����
����������������	
����	��������
�)�
������

	
�����
������
�����
�������������
�������=
�=��
(��� ����
��� �

�� 
�� F
������� �
�	�� ����� �

�

�����������	���*���)�
��������C�
� ������������� ����
��� !" #$%& �

�

A��
��T ����������*�
�
��
*��
����
����p �������

���*�
� 
�� ������ ���� '��� ��� the i��� ��
�����
����������� 
�� ���� �
�	�� ���
�)�� (��� �����

���
��������

������
�	����������������������*�
�
��

	
�����
���
�� ��	�

�� ��� 
G
HI� ��� ���� ����

����
����������
����������
G�������������������
��

��	��������

��"��
����&��
���
�������������
��

F
������� �
�	����������	���(������
������� 
���
�

	
�����
���
�����
�4�	�����	

��������

���������

���� ���
������� 
�� ��� ������ 
��� 	
�����
������

��	�

�����*�����		�������,

��
�-�

������������

���
���
�������������
���	
�����
�������6����
����

 ��!��.�	&�������	�����	����������	��
����	
� �/0 �1� �1� �1% �1' �1(�
=�����
�/	�� �>>"B.2 BB"�B .�"-B �4"A5 B">5B �"45.�
C����$��
�/	�� �>."��2 B4">@ >�".5 ��"@@ A"@BA �"A�4�
0�/��
�/	�� �B@"BB2 ���".�2 B-".42 .A"5� ��".5 ."5�5�
 ����	�	��� �5@".�2 @5"�B 44"-> �@"A5 �-"-B -"B.A�


������1	<=>	�����	���	���������	��	���	��

	����������	��	�	�?	�����������	
���
	

(��� �

����/��� 	
�����
���
�� 	
����	������

 �����
G$'��		

������
��
�	����������	���
�����

�
��
���� (��� 
���
��� ����� 
�� 	
����	������ ���

	
�����
��� ��� ��� ��� �

� ����������� �
��-
���

	
�����
���
����

�
�

�
�

 ��!��3�	2����
����	�������������	������������	���������	��	�����	��
���	����	<�@!>	
� +������
���� ,��������
���� -
����
���� �!!��������
0�
/� �� �� �� ��
09����9� -"AB-�

2�"A@A3�
��"4->�
2�"-�.3�

-"-�B�
2-"�453�

�-"454�
2-">@43�

0��9�:� ��"-B4�
2-">@�3�

�-"��-�
2-"@>�3�

-".A5�
2-"�-53�

�-"..>�
2-">B@3�

0�
	� �-"�.A�
2-".4B3�

��"��.�
2-"4�.3�

-"B.-�
2-"->@3�

�-"A�4�
2-"�A.3�

0�/� -"�>@�
2-"4��3�

��"A���
2-"@�53�

-"4-��
2-"-@A3�

-"-���
2-".--3�

0���� �"-�B�
2-"5A>3�

>".AB�
2�".->3�

�-"5-��
2-"��43�

."�A4�
2-"A��3�

�	���� �".@A�
2-"�5>3�

�"@->�
2-">>.3�

-"�@.�
2-"->B3�

�"A>.�
2-"�-�3�

+�������	�����	��	�����������$	��
���	���	�����������	��	�?	
���
 

��� ���� 	���� 
�� ����-�

���� �������� ��
�

	������ 3!05�� �
��
� ������*������� �
	����
�)�������
��� ���� ������������ ����� �� �
�������

����	��
���

��������������������)�������
��

�����
�������������������������	��
���

�����

+�
��� ���� ������� �

���� �������� �
	����

�)�������
�� ���� ������������ ����	�� �

����

�
���������� ���� ���� 
���� 
�� ����� ����	���

������������,

��
�-�

������������
�����
	����

�)�������
�� ���� �� ��������� ����	�� 
�� �

�����

A����� 	
�����
���� ���� ���� �������� �
��
�

������*������� �
	�����)�������
������� ������������

����� �
������� ����	��� 
���

��������� 
���
��

��������������������	��
���

�����



4������������	���	%�55
�	��	6�����	��	������	+�����7	-����������	��	8���������9	

�

� 5�(���$��� ) *������ )�+���, +�����-�.

4.4�Panel�cointegration�test 
(��� *���	� ������ 	
�����
���
�� ����� �6����
��

	���*���)�
��������C�

��� � �	� 
��� ( )�� 
 ��� �
A��
��*�� ��������������������
��*����

��������

I ��������t��	�� ���������������������	���	���)���

����	����� ����������������������	���	�	
����	������)�� � ���������������������
��*����

��������I ���
�����t, ����������������



���
���

!��	��������
��*�����
�������
��
�����������
���
�����
��	��� ���� 5��

��� 
�������� 	
�����
���
��

�����  5��

���"###�� �$$>'� �������� �

� ��������

	
���
���	���(���5��

����������������	�	���*��

����������C�

+ �� ,-� � .�����
/��
 012� � .��3���
/��
 4 ( 5678�
39: ( ;<�� =��3
�

��


/

��

> 1?@2 A�

A��
��.������������
��������
��	��
����������)�� ���
N�����������*�
�
��	

��-��	��
�����������T� ���

�������*�
� 
�� ��
�
���� ����=�� � ��� ���� 
��������

�

������������
��
����
��
������
��)�� �������
�����
�����-������ 	
�����
���
�� ��������	��� (��� ��
���

	����

��
�� �
�
���������	����������������������-

�������
�-*�����  �����'� ��������	�� ���	�� ���

*����� 
�� �

������ ���� ���� ��	
��� 	����

�� 
��

��
�����������	����������������*������-�������
�-
*�����  �

��'� ��������	�� ���	�� ��� *����� 
�� ��

�

��� ����� ���

�	��� (����� ������ ��������	��

�
	���
��������������
�������
���
�	
�����
���
���

(���	��	������� ����� ��������	�� ��
����*��������
�

���������	
���	����������

�����
��

*�*��������
����

*������������7J��
�
�4�	��������������
�������
��

�
�	
�����
���
����

�

 ��!���0�	����
��	��	%������	�������
	�������������	����	�����������	
� +������
���� ,��������
���� -
����
���� �!!��������
� ��
�!� 4�
��� ��
�!� 4�
��� ��
�!� 4�
��� ��
�!� 4�
���
(�
������
�	��� ��">A� � �-"B>� �-"B4B ��">.-� �
7����	�	��	��� �"5@> �"B5> �"@5B .".4- �"5�� �"54� ."�@B� 4"�4B�
!!��	�	��	��� �.".>2 �5"-42 ��4"A2 ��."52 ��"@.2 �A".2 ��>"�2� ��B".2�
 �8��	�	��	��� ��"�.� ��"454 ��"5�2 �-"4>B -"B�� ��"A- ��"5>2� ��"�2�

������1	<=>	�����	���	���������	��	���	��

	����������	��	��	�������������	��	�	�?	�����������	
���
 
�

(���
���������
�����������
�����55���������	��

���� ����� ���
������� 
�� �
� 	
�����
���
�� ���


�4�	�����	

�������	����

����
������������������

��������
���������������	�������������
����	��


��	
���
���	����

4.6�FMOLS�method�
5��

��� �$$$'���������������,�����:
�������

<
����
��?�����!6��
���

�,:<?!�����
���
�

��������������
��-
���
�����
������*�����������

��
��*��������	


�	����

�*
������
������������

����

��������	����
�������



���
������������
������
������(���,:<?!��������

��

�������

������������������C�

�BCDEF � � -� � � G������H�����)�H���I��
���
/��
 �0� � �)�H�3���
/��
 �

A��
��N�����������*�
�
��	

��-��	��
����

������� T� ��� ���� ���*�
� 
�� ��
�
���� K� ��� ����

���*�
� 
�� ����� �
� *�� ��	������� G��� ��� ����


�������� ���
	


�����
�� ���	��
��� ����H����� �����)�H�����
��������
��������
��	���
����������������

������������������
��*�����

�	

��-��	��
����

������ ���� ����� ��
�
��� ���� )�H� � ��� ���� ��
���

�����
��	�� 
�� ���� ������������ ��
��*��� �

�

	

��-��	��
���������I ��������t.  

 ��!�����	-������������	������������	�����	'()*+	�������	
� +������
���� ,��������
���� -
����
���� �!!��������
09����9� �"��>2� �".552� �"�>-� �"@�A2�
0��9�:� �-"�A�� �-"-4�� -"���� �-"-4>�
0�
	� �-"5�-G� -">->� �-".-5� �-"�>.�
0�/� �">5>� �-"54.� -"�44� -"�AA�
0���� -"44@� �-"4AB� �-"-AB� -"-->�
�	���� �-".A-G� �-"�>.� �-"-A�� �-"�AB2�


������1	<=>	�����	���	���������	��	���	��

	����������	��	��	�������������	��	�	�?	�����������	
���
	



2�����	&��������	���	%�	3�	+�������	3����	�

�-																			� (���$��� )�*������ ) +���, +�����-�.

(���	
����	�������*����������
�����	���*���)�
��������C�

������

�����������

JKLM� � �2�@@N ( JOPKQRO� ? �S�2T@ ( JPUOV)� ? �S�W2S ( JKL7� 
 �@�NWN ( JOXM� 
 �S�YYZ( JQXP� ? �S�[TS ( J7VJV� 
 �\P) � RV7VL]^ 
�
:�������

�����������

JKLM� � �2�[WW ( JOPKQRO� ? �S�SY2 ( JPUOV)� 
 �S�NSN ( JKL7� ? �S�WY[ ( JOXM� ? �S�YT_( JQXP� ? �S�@N[ ( J7VJV� 
 �\P) � RV7VL]^ 
 

?
���

�����������

JKLM� � �@�2NS ( JOPKQRO� 
 �S�2@@ ( JPUOV)� ? �S�[SW ( JKL7� 
 �S�2YY ( JOXM� ? �S�ST_( JQXP� ? �S�ST2 ( J7VJV� 
 �\P) � RV7VL]^ 
�
+�����������JKLM� � �@�Z2T ( JOPKQRO� ? �S�SYN ( JPUOV)� ? �S�2N[ ( JKL7� 
 �S�@TT ( JOXM� 
 �S�SSN( JQXP� ? �S�@T_ ( J7VJV� 
 �\P) � RV7VL]^ 
�

(��� �������	���� ��
��*����� ���	�� �
��� 5�
�
	������ 3!05�  ��� ����� �

����� �������

�

�������������������'��3
���� ���������

����

������'������������������ ���������

������������

������'�� ��
�� ����� ����� �
�� 	
�����
����� ���
�

���� �

���� ��
��*��� ���� ����
� ��������� �����

����	����� ����� ����� �
�� 	
���
������ (���

���������	���� ��
��*���� ��
�� ���� �*���	�� 
��

	
�����
���
����

4.7�Panel�VECM�
E�	�

� �



� �


�	��
�� :
���� 	��� ���
� *��

����������� ����	
���)��
������������� :������

1�:�������
�����$"$'����������/��������
��-


��� 
�����
������ *������� ��������� ��
��*����
�	

��������
����	

��-��	��
�������������������

��
�
���� (��� ��������
�� 
�� E��:� ��� ������

����� 	��� 
���� *�� �
��� ����
� ��
�

����� �����




�� ������� 	
�����
���
��� ��������
�� 
�� ��

���*�
� 
�� 	
�����
������ ��	�

�� ������ ����

F
������� �
�	�� ������ ���� ��
�����
�� ������

,:<?!�

�0<?!���

(���5�����E��:��
����	���*���)�
��������C�

���� � � 	� 
 � �������I 
 � .��)���I 
 �̀VP���
 
 ���
a

I�b

�

I�

�

A��
��VP���
���������



�	


�	��
����
������

�������<?!�
����������

�������
��
������
��-


���	
�����
������
��
����
�C�

��� ���b 
��
)�� 
 ����
K�������������������C�VP��
 � ����
 ? ��b ? �
)��
�

(���	
����	�����
�����

�`��������������
��

��4��������� ��� 
���
�� �
� ���� 
���� ��� ���	�� y�

���
��� �
� ���� �
��-
��� �6����*
���� ����
� ��

	������ ��� X. ��� ����� *�� ��������� ����

�������	���� �
� *�� ��
�� ����� ���� �6����*
���� ���

������������������
���
�����

(�*��� ""� ��
��� ���� ������� 
�� �



�

	


�	��
����
���

�������
����4���������?
�-

�

���� ������� 
�������� ���� �6����*
���� ��� ��

�

����	
���*����������(�����4��������������


��
���
�	����

���������	���
���(������-�������
	����

�����������
������<��������	
����	�����
��

�



�	


�	��
�� ��
��
�� �
���

����������� ���

��������� ���� �������	����� !
�� ��� ����
��� ����

�
��-
���	
�����
���
������	
���
���	���(���

��
��*��� ������������ ��� �������	���� �	

��� ����

����	����

�����*��������
����������������	�����

�
� 	
���
���	��� !
	���� �)�������
�� ��� ���
�

	
�����
����� ��
� 	������ ����� �

���� ��� ����

	����

���� �)	���� ��� �
�-�

���� �������� 5�
�

	��������
��
�������*���������	
�����
������������

�����=��	����

�����3
������
��	
�����
���������
�-
�

������������5�
�	������	��������)�������
�����

	
�����
��������
�����������	����

������



4������������	���	%�55
�	��	6�����	��	������	+�����7	-����������	��	8���������9�

� ���(���$��� ) *������ )�+���, +�����-�.

 ��!����	%���
	,#-(	����
��	A	#����	����������	������	
� +������
��� ,��������
��� -
����
��� �!!��������
0�
/�� �-"-.@ -"-@>� �-"5A>G �-"-�5�
09����9� -"--� -"--.� �-"-�� >"..�
0��9�:� -"--B �-"--A� -">A5 -"-4�G�
0�
	� �-"-�� -"-��� -"4-�G -"-���
0�/� -"-�� -"--5� �-"-5A -"-��G�
0���� -"-.5G -"-.�G -"�@- -"-A.G�
0	����� -"-.�G -"->4G -".B�G -"->>G�


������1	<=>	�����	���	 ���������	��	���	��

	����������	��	�	�?	�����������	 
���
�	+�������	�����	��	�����������	���	 �.
����������	��	�0����	����1���	
	
 

5.  Conclusion 
(���� ������ �����/��� ���� 	
���
���	�� �	

���
������� ��� ������ *�� ������ ���	���� �
	����� ����

���
���
�	��
�� ��	�

���+��� ���� ��
��*������
��

�
���� �
� *�� � "'� �	

��� ���� 	����

����� &��

����
����� F
������� �
�	�� ��������	��� ��� ���

�������� ����� ������ ����-�

����� ������-

�

����� ���� ���� ������� ����� ��� ������ 
���

	
�����
������ �6����
��� �
�-�

���� �������

�)��*��� ���� �
����	�� 
�� ��� ������ ��
���

	
�����
������ �6����
���� (��� �

����/���

	
�����
������ 	
����	������ 
�� �
�	�� ��������	��

���
� �

4�	���� ����� ��� �
�-�

���� �������� ����
��
��*�����)	������
�	�������
	�����)�������
��

�
��������� �������	�� ���� �

���� 
�� 3!05��

D���
�5��

���
��������	
�����
���
������������

	����

���� �)��*����� �������	���� ���������

�����������
�����55���������	�����	������������

�
����	��
��	
�����
���
���A��������,:<?!�

����
������������������

�������������

�����

����������������

4�	��������	
�����
���
��
����
�

	������3!05���������������������������

����

��
��*���� A���� ���� 	
����	����� 
�� ���� �



�

	


�	��
�� ��
�� ��� �����/��� ��

���� 5�����
E��:�� ��� ��� �������� ����� 
���� �
�-�

����

������� �
�� 	
�����
����� ���� 	
���
������

:

�
��
�� ��� ����� 	����

��� 
���� ������������

�����
������
���������	����*����
���������������

���	�������� ����� �
�� 	
�����
����� *��������

�
� 	
���
���	��� D���
� ����-�

���� ��������

�
	���� �)�������
�� ���� ������������ �
��

	
�����
�����������

����*����
��	
���
������

(�������������
��������	����
��������-�

����

�������� +��� ������� 	����

�� ���� ���� �
���

�������	���� ��
��*���C� ��
� 	������ 	�������

�)�������
�����
�	�������
��
�������*���������
�

	������ �
	���� �)�������
��� ���� �������������

���	�� �
�� �
�� 	
���
����� ���������
������

������������������
��������	
�
��	��

�������


�	�������
���+����
��������������������������
��


�	�� 	
�����
��� �	
�
��	����� *�	���
�� �
��

�
��	��	��������������

�������
������������

���	�� ��� �������� ��� ����� ����
� ���
�� ,

�

������	��� ������� �����:���
����
���@�
��������

����(�����.����������
�����
������*�����

��
������
����/��� ���� �	
�
��	����� �����
�����

������������������&���
�����+���������������
�

	��	�������
����
�����
�	�������
�������������-

�����
����������������������������	������
��������

��
���
���	
�
��	��

�����(����	
���
���	�����

�	
�
��	� �

���� ��� ��� ��	
�
������ ����� �

�

�����=�� 
��
���� �����
������� (��
�� ��� ���
�

������	���

�����
���	���������������
��
����	���

�����*������� 
���
���� ���������� ��������� ����

	����
��� !
��� ������� ����� ��

��� 
���
����

������������ ���	�� ������ �
� �����
��� *�������

�����
���� 
���
���� ���	�� 	��� �����
�
�����
������� ��� 	
�	����
��� ������ ��� �� ����
���

	
���
�� ����� ����� ���6��� ������%� ���
�� �
��

	�
����� �
����� 
�� 	
���
���	�� ���� ����
���	��

����� �
�� ��������� 5
��	�����
�� ����� �
�

����
������ ������ �
����� ���� �

�� �
��
���

	
����������

���6����*���������	��������
	�����

���
�������������	��������
�������������
���	����
�

References 
+4���@�
�����:��?�� �$"�'��3

������
�

���	��
��

���������������Empir Econ��>�C�97L�7#��

&�&�&�����	��
����!��!�� �$$>��:�
	��2'��;���
����

3

��������0����
������������C��
���
��
��
��
5
�-�����5
��-;��

��0�	������Economic and 
Political Weekly��



2�����	&��������	���	%�	3�	+�������	3����	�

��																			� (���$��� )�*������ ) +���, +�����-�.

&����
���������!�� �$"�'���
���
���	�����*�����

��	
���� �	

��� ������� !�����C� ��� (��
��
������	�� 
�� ��.����*
�
�M����	�N� Journal of 
Economic Literature��

&�


��;��F���!���-�-:�
�����O���&���	��
���<��F���1�

������;����� "##"'���
���
���	���	

��� �������
���� 
���
���� Brookings papers on economic 
activity��"$8-"����

&
���	��� (�� !��� 1� 5������ +�� ;��  "#�$'�� (���
?��
��������������
���������������������	���
����
�
�
���� ���	���	���
�� ��� �	
�
���
�	��� The 
review of economic studies��47 "'���9#-�79� 

&�������*�3�
����!��:�� "##���F�����8'���	
�
��	�
3

��������;���
����0���
���	������������"#2$�
�
�"##7��Economic and Political Weekly��

��������5���1�!������;�� "##2'������
�������
���
���
	����
-�������
�����������	
�
��	��

�����������
�������
���������Staff Papers��43 "'��"�9-"8"��

����
�*

����?���1�����
�*

����5�� �$"�'��,���
�������
���	��� �������
���� ���� �	
�
��	� 	
���
���	�C�
������	���

���������!�������Asia-Pacific Journal 
of Regional Science��2���9-""9��

��������+���1�@�*�
�4��!�� �$�$'��!��������������

�� 
���
���� �

���� ���� 	
���
���	�� ���
�������World Development��133��"$>#2"��

�������� ;�� 5��  �$""'�� ��	
��� �
���
���	�� ����
;���
����3

������������C�&��

������+���
�����
�	
�
��	�?�*�
���/���
���South Asia Economic 
Journal���9#�L�2#��

0������
�0���������5��:�� �$$$��F����"'��3

����
���� ����
������ 0����
������ ��� ������� Economic 
and Political Weekly��

��

����3��4���P��.�� �$"$'���
���
���	���	

���
������� ������� C� A revaluation. Journal of 
International Economic Studies��"99-"79��

F
�������� !��  "##"'�� ��������
�� ���� ���
�������
�������� 
�� 	
�����
���
�� ��	�

�� ��� 3��������
��	�

� ���

��
������� �
������ Econometrica: 
Journal of the Econometric Society��"77"-"7�$� 

?������+���?�������,���1���������!��F�� �$$�'��D����



�� ������ ��� ������ ����C� ������
��	� ���� ������-

������� �

��
������ Journal of Econometrics, 
108 "'��"-�>��

:�3
������;�
��;��(�� "###��:�
	���8'���
���
���	��


�� ��	
���� �	

��� ������� !�����C� +� 0���
�����
E���� Economic and Political Weekly.�

:���������� 3�
���� +�� 3��  �$"9'�� ;���
����

����
���	�� ���� 	��*� 	
���
���	�� ��� �������
Economic Modelling��899-8>���

:�������!��@���1�:�������
����!�� �$"$'������������

*����������
���	
�������
������
�������

����
��������������	������������
�C�+�������	���
��
��
���� ������ ��	�

� �



� 	


�	��
�� �
����
 E��:'��Energy Policy��38 ""'��272$-2727��

:�	������&���������@��:��  �$$2'��0���
���	�� ���
�����C� ��	
��� �����
�������� ��� ���� ������ �������
"#8$L#8��The Journal of Development Studies��
"$$$-"$����

5���� �������� ;�� !��  "##2'�� ;���
���� �	
�
��	�
�

���� ���� 	
���
���	�� ��� �������Finance & 
Development��>#-7���

5��

����5�� "###'���
���	�����������

�	
�����
���
��
������ ��� ����

����
��� ������� ����� ���������

��
���

���Oxford Bulletin of Economics and 
Statistics��61 !"'��279-28$��

5��

����5�� �$$"'��5�
	��������
��
���
�������������
	
�����
�������������Review of Economics and 
statistics��83 >'��8�8-89"��

5��

����5�� �$$>'��5�����	
�����
���
�C�������
��	�
���� ������� ������� �

��
����� 
�� �

���� �����
��
���� ������ ����� ��� �����	���
�� �
� ���� 555�
���
��������Econometric Theory��20 9'��7#8-2�7��

;��.���
�4��+��E�� �$$$'��?
��-
����

�����
�����
����	
���
���	����
������������������Journal 
of International Development��>7-8$��

!�*����	���@�
��!��!�� �$$2'��;���
��������
���	�����
������ ��
���� ���� �
�� 
�� ��*�
���/���
�C� �� ��	�

���
��	
��
����
���The Journal of Developing Areas��
27-8#��

!��	�����&�������+����� �$"7��F����
��9'��;���
����

0����
������ ��� �����C� +� :
����� ,

����
��
�	
�
��	�1�5
����	���A�������

!������5���1�!��*����+�� �$"8'��;���
��������
���	��

���� ���6��������� ��� ������� Economic and 
Political Weekly��52 "'��"$�-""$��

!
�
��� ;�� :��  "###'�� .�
	�����	��� �

����
���

���Handbook of macroeconomics��1��298��

!
�
���;��:�� �$$"'���

����
	�����	���3

����(��

��
�
� ���� 	�����	��� :�	

�	
�
��	��� Advances in 
Macroeconomic Theory: International Economic 
Association��"#-�#��

!������:�
4����!��:�� "##2��+������"8'��Convergence 
in Regional Growth Rates. Economic and 
Political Weekly��

!����
�� @��  �$"8'�� �
���
���	�� 0���
���	�� 0�*����
������� ������� !!;3� ����
����
���� Journal of 
Electrical and Electronics Engineering, August��


