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Abstract

ASSESSMENT OF RESIDENTIAL ENERGY DEMAND 
IN GREECE DURING THE PERIOD 1970-2003

This paper with the title “Assessment of residential energy demand in Greece during the 
period 1970-2003” attempts to cast light on the main determinants of residential energy demand 
in Greece. For this purpose we used cointegration analysis in order to capture short-run and long-
run effects of oil and electricity demand respectively. From the empirical analysis that spans the 
period 1970-2003, we find that in the long-run oil and electricity demand appears to be income 
elastic and price inelastic respectively. We also find that natural gas, which is taken into account 
through the inclusion of a broken trend (1997-2003), appears to affect energy demand and thus 
the magnitude of the relevant elasticities. JEL Classifications: O38; Q41.

Keywords: Residential energy demand, cointegration, natural gas, broken trend.

1. �������� - ������������� �����!�"�"

� ������ �������� ���� ��!��!
 ����� (���!�!"��#) ���!����� � ���-
��$���� �� ��#�!� ��� ���!�!"��%� ��� �� &������� ��� �%��� !�� ��" 
�����, �� ����'���� !�� �� ����� +�#6���� �$�!���!%� �"�!�"%�. 	
�� � 
&������� �%��� !�� �����, 
�� !�� �� ����'����, �����$��� ������ ��� 
���'� �����' �� ��������&�' "��!��#����� ����<� +��6�����!%� ����� 
!�"�'��", �����
 ��" +�� ������ ���� ���'����� ��� �$�!���!%� �"�!�"%� 
(=#����, 1997, ��$. 75).

* � �"����6�� ���&#����� ��� ��#�!� �� �"���������� ��
 !��+�# ��� ����$����� !�&�-
���� ��" ����������'�" �&��%� !. >. ?#���� !�� ��� !�&����� ��" �&��!�� =����@'�" ��$"-
�����'�" !. �. B#��� ��� �� ������� ��
$�� !�� �� �����"���� ����������� ��", �� ���'� 
@�$�'���� �������!# ��� ��!
�� ��" #�&��". 
** �� ��
H�� ��� �"�!�!������ #�&�� �6����� ���!$�����!# ��� �"����6�� !�� 
�� ��� 
�������� ������������. 
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���6��� �� ��� ���%��� !�� +��&�� @�@$�����6'�, � ������ �������� ��" 
��!��!�� ����� ������!�����'��� �������!# ���� ��
 ��� �6������ ad-hoc 
"��+����#���, �� ���'� ��� ����$
 ��" �!�$�"&��� �� ��&�+� �� �"��-
$�!$�����. �� ������
���� ��
 �"�� �� ��$��� �6���
��"� �� ��&�+�-
$��'� ��� Engle and Granger (1987, ��$. 255), �� �!��
 �� "��$��'��"� �� 
���������" ��" �����#��"� ��� ��!��!� ������ �������� (Bentzen and 
Engsted, 1993, ��$. 10, Fouquet, 1995, ��$. 240, Beenstock et al., 1999, ��$. 
173). ���
$� �"�#, ���"� !������6�' ��� @�@$�����6'� !�� #$$� ��$���, �� 
���'� ������������� �� +��+�!��'� �� ������� ��&���6#���� (maximum 
likelihood estimation procedure), ��" �������&�!� ��
 ��" Johansen and 
Juselius1. ��+��!��!# ���6������� �� ��$��� ��� Silk and Joutz, 1997, ��$. 
495 !�� Beenstock et al., 1999, ��$. 169. ��+�!
����, �� Beenstock et al., (1999, 
��$. 170), ���������'���� ��������'� ������'� ��� �� �����$ �� �!��
 �� 
�"�!�'��"� ��'� +"����!# "��+�'����� ��" �!������ �� ������ �$�!���!� 
�������� ��
 �� ���!�!"��#. 

�����
�&���, ���6������ !�� � ��$��� ��� Rapanos and Polemis (2005, 
��$. 1782), � ���'� �6���
��� �� ��&�+�$��'� ��� Engle and Granger �� 
�!��
 ��� �!�'���� �� ������ �������� ��� ���!�!"��%� ���� �$$#+� ��� 
���'�+� 1965-1998 ��# !���� ������ (�����$��� &������� !�� �$�!���!� 
��������). � ������ ��!��!� �$�!���!� �������� ���� �$$#+� ��� ���'�+� 
1986-1999 ���� �<����&�' !�� ��� ��$��� ��" Hondroyiannis (2004, ��$. 323), 
���� ��
 ��� �6������ ��
 +���"�����!�� �"����$'�+����" "��+�'����� 
+�
�&��� �6#$���� (VECM).

	�$�, ��� ��� �!�'���� �� ��!����
��� �"�#����� ������ ��������, 
�� ������
���� ��$��� ������������� ������ ������'� (Donatos and Mergos, 
1991, ��$. 44, Silk and Joutz, 1997, ��$. 495, Clements and Madlener, 1999, ��$. 
192, Christodoulakis et al., 2000, ��$. 399 !�� Rapanos and Polemis, 2005, ��$. 
1783), ��% ��!�
 ���&�
 ��$��%� �����������' ��������'� � �����'� ����-
��'� (Fouquet, 1995, ��$. 240, Beenstock et al., 1999, ��$. 169, �ondroyiannis, 
2004, ��$. 323). �+��'���� ��+��6���� ����"��#��� � ��$��� ��" Tserkezos 
(1992, ��$. 228), � ���'� �<����� �� ��
�"�� �� ������ ��!��!� �$�!���-
!� �������� ���� �$$#+� ����������%��� ������'� !�� �����'� ������'�. 
���6��� �� �� �"������ �� �"�!�!������ ��$���, �� +��&����� ���
+���, 
� &����!���'� !�� � ���� �� �$�!���!� �������� �����$��� �������!�� 
����+�������!�� ���#����� �� ��!��!� ������ �$�!���!� ��������. 
��#$��� �"������ ������"� �� ��$��� ��� Donatos and Mergos (1991, ��$. 
46), Agostini, et al., (1992, ��$. 282), Silk and Joutz (1997, ��$. 509), Christo-
doulakis et al., (2000, ��$. 415), Rapanos and Polemis (2005, ��$. 1787).
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2. �#$�%&'� – (�#�)�� �+���%!+"+�,

� �������!� ��#$"��, ��" �����������'��� ��� ���
� #�&��, �������%-
��� ��� �����!� �� �"��$�!$����� ���� �� �6������ �� ��&�+�$��'� 
Johansen (@$. Charemza and Deadman, 1997, ��$. 84), � ���'� ��������� ��� 
�!�'���� ��� �$����!������ ������ ��!��!� �������� ��� ��!����
��� !�� 
@���"��
��� ���'�+�. 

	� ��������!# ������'� ��" �����������&�!�� ��� ��� �!�'���� ��� �<��%-
���� ������ ��!��!� ��������, �6����� +�+����� �����$���!%� ����%� 
!�� !�$����"� ��� ���'�+� 1970-2003. � !����#$��� �$�!���!� �������� 
(CELEC), �'��� �!6������� �� !�$�@��%�� (KWH), ��% � !����#$��� 
�����$�'�" &������� (COIL) �� ��$�#+� $'���. 	� ������'� ��� +�� ����-
�#�� ����@$��%� �'��� +��&����� ��
 ��� ���&�� ��������
 �������� 
(IEA). 	� ��� (GDP), �'��� �!6������� �� ���&��� ���� (�!��������� 
�"�%), ���" @#�� 1995 !�� �'��� +��&����� ��
 ��� Eurostat (Newcronos - 
Theme 2). O� ���� �� �$�!���!� �������� (RPELEC), !�� ��" �����$�'�" 
&������� (RPOIL), �'��� +��&����� ��
 ��� ���&�� ��������
 �������� 
(Energy Prices and Taxes), !�� ���"� ��� �"������ ����$�&������' �� @#�� 
��� ����!
 +�'!�� ���%� !�����$��� (CPI). 

� ���� ��" "�����'�" &������� (LPG)3, � ���'� ���� ����$�&������' 
�� @#�� �� ����!
 +�'!�� ���%� !�����$��� (CPI), �'��� +��&����� ��
 �� 
���"���'� ��#��"<� (����&"��� �������!�� �����'�"). 	�$�, � ���&�
 
��� !�����$��%� (HOUS) �$�!���!� �������� ����$� �#�� (���!�!"��#) 
�'��� +��&����� ��
 �� ���
��� �����'���� �$�!������� (���), !�� ��+�-
!
���� ��
 �� [���!� ����&"��� ������� (����&"��� �����'� �� ���$�-
�
���� ��$��%�).

[�� �� �$���&�' � ������
���� ��� �����#�� �����$���!%� ����%�, ���-
��������&�!�� �� (���"<������) �$����� Dickey-Fuller ���' ����<� ����+�-
�'�� ���%� (>anerjee et al., 1993, ��$. 100-103), �� �$����� ��� Phillips-Perron 
(Phillips and Perron, 1988, ��$. 338), !�&% !�� � �$���� KPSS (Bwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin). 	� �����$������ ��
 ��� �<����� �� ����<� ����-
+��'�� ���%� ��� ��'��+� !�� �� ��%�� +��6��� ��� ����@$��%� ����"��-
#������ ���� �'��!� 1. 

��
 ��� �<����� ��" �����!�� �'��!�, �����' �� "��������&�' 
�� �� 
��%�� ��#+�� +�� �����' �� ������6&�' � ��+���!� "�
&��� (����<� ����-
+��'� �'��) ��� �� ��'��+� (levels) ��� ����@$��%� ��" "��+�'�����. ���-
����, 
$� �� ����� ��" "��+�'����� �!�
 ��
 �� ����@$��� ��" �6��# 
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���� ���&�
 ��� ����%� &������� (HDD) +�� �'��� ��#����. ���6��� �� 
��� �$���� Phillips-Perron, � !����#$��� �$�!���!� �������� (CELEC) 
��6��'����� ��#���� � ��� �� ��'��+�. ��
 �� �"�+"������ 
�� ����� 
��� ��������!%� Dickey-Fuller !�� KPSS ���!����� 
�� � ����@$��� �'��� 
�$�!$������� ��%��" @�&��� (��#���� � ��� �� ��%�� +��6���). ����-
&���, �#� �����������&��� �� ��%�� +��6��� ��� ����@$��%�, � "�
&��� 
�� ������
���� -�� @#�� ��" �����!�� �$����" ������
����- �'����� 
+�!��. ������� �!�
 ��
 �� ����@$��� ��" �!6�#��� �� �"��$�!
 ���&�
 
����%� &������� (HDD), �� "�
$���� ����@$��� ��" "��+�'����� ����-
���"� ��� ����+��'� �'��, +�$�+� �'��� �$�!$������� ��%��" @�&��� I(1). 
	� �����
 
�� � ����@$��� (HDD), �'��� ��#���� ��� ��'��+� !�� ������� 
�(0), +�$%��� 
�� +�� ������� �� �!����&��� �"�
� ��!����
��� �����$����-
�� ��" �����' �� ���6���� � ��$�"��'� ��� ������ ��� ��!��!� ��������. � 
���"�'� 
�� �� �"�!�!������ ����@$��� ��
 �� �"��$�!$������� �<'-
���� +�� �"���#����� ��� �$$��H� @���"��
���� ���+�#���� (>entzen and 
Engsted, 1993, ��$. 12). 

\����� �<��6�$'��� 
�� �� �����$���!� ����� (GDP, CELEC, COIL, 
RPELEC, RPOIL, RPLPG, HOUS), +�� �'��� ��#����, �$$# I(1), �<��#��-
���� �� �+��'���� ����!�������!# ��� (�������������!�' 
���). ���$"��!
����, 
�� �� �"�+"������ ����� ��� ��������!%� ]

2
 !�� �

�
, ���!����� 
�� � �������-

�� +��+�!��'� (data generation process), ��� �� ����@$��� COIL, RPELEC, 
RPOIL !�� HOUS ����!���'����� ��
 ���"�'� �������������!%� 
��� (�#�� 
!�� ���&��
 
��). �� ����+�����$�, ��� �� ����@$��� GDP, CELEC !�� 
RPLPG �<���'� ��" 
�� � ��������!� ]

2 
�'��� ��������!# �������!� !#�� ��
 

��� "�
&��� �� ����+��'� �'�� !�� ������ � ����� , �"�����'����� 

�� � ���&��
 
�� �'��� ��������!# �������!
.

���
�
� 1
\����� �<��6�$'��� 
�� �� ����@$��� ���"� ��� '+�� @�&�
 �$�!$���-

�� I(1), �� ��� +������ ��#+�� �<��#����� � ����<� � 
�� +���"��#��� �"��-
$�!$�����, �� ���'� 
�� �'��� �����
 �!6�#��"� ��� ��!����
��� ����� 
��" �"�+��� �� ����@$��� ��" "��+�'����� (@$. ��
���� ��
����).

3. 	���'�%#+���� 
'/�4�" – ��+�%��#�,

�<���'� ����!������!%� ���@$��#��� (����$� +����� ��� �$����� 
��������!� �������!
����), ��" ���!����"� ��
 ��� �6������ �� ��&
-
+�" ��� �$��'���� ������%��� (OLS), ��� �<��%��� �"��$�!$�����, �� 
��!����
��� �$����!
���� ���%� !�� ����+����� ��� �� �<��%��� ������ 
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�������� &� �!����&��� �6���
����� ��� (��$"����@$���) ��&�+� �� 
���'��� ��&���6#����, 
�� ��%�� �������&�!� ��
 ��" Johansen (1988, 
��$. 232), !�� Johansen and Juselius (1992, ��$. 393). � �"�!�!������ ��&�+�-
$���!� ����������, @��'����� ���� �!�'���� ��" ����!#�� �"����$'�+����" 
������� (VAR):

�
t
 = + + �

1
�

t-1
 + … + �

k
�

t-k
 +>`

t
+ e

t
,               e

t
, ˜ �N(O,�) (1)

��� ����� (1) �� �
t
 �"�@�$'����� �� (p x 1) +�#�"��� ��� ��-��#����� �(1) 

����@$��%� ��� �� "�
+����� ������ �����$�'�" &�������, �� + �"�@�$'��-
��� �� (p x 1) +�#�"��� ��� ���&��%� 
���, �

1
, …, �

k
 �'��� ����� (p x p) ��� 

���������� ��" "��+�'�����, �� X
t
 �"�@�$'����� �� +�#�"��� ��� ����+����-

���!%� ����@$��%� (�#��, ���&��
 
��), !�� ��$� �� e
t
 �"�@�$'����� �� (p x 

1) +�#�"��� ��� +������!��!%� 
��� (Gaussian)4. \�� �������!
 �$����!���� 
��" VAR, �'��� 
�� �����' !�� �!���# +"����!� ������ ����<� ��� ����@$��%� 
���' �� �'��� �����'���� �� ���@$�&��� ���"��' a-priori ����������'. � �<'-
���� (1), �����' �� ��������������' ��� !#��&� "�
+����� (VECM)

��
t
 = + + [

1
��

t-1
 + … + [

k-1
��

t-k+1
 + ��

t-1
 +>`

t
+ e

t
 (2) 


��" � ����� �
i
 = - � + �

1
 + … + �

i
 (�i = 1, …, k-1), �������� �$���6
-

���� �����!# �� �� @���"��
��� ���������� ��� ����@$��%� ��� ����-

@�$� �� ����� �
t
 !�� � �����  �������%��� �� ��!����
��� 

����@�$�. 

��o ��!��������!
 "�
+����� ������ ��!��!� ��������, $��@#����� 
"�
H� � �<����� ����@$��� � ��'+���� ��" 6"��!�� ���'�", � ���'� #���-
�� �� �!+�$%����� ��
 �� 1997 !�� ������. }
�� �$$��H� �$�!$������� 
�����$���!� ����#, � ��'+���� ��" 6"��!�� ���'�" ���� !����#$��� ����-
���� ��
 �� ���!�!"��#, �'����� ���&��� (@���"��
���), ���� �� +����"�-
�'� ��� ����$��� (�<������) ����@$���, � ���'� $��@#��� ��� ���� ��+�� 
��� ���'�+� 1970-1996 !�� ������ �!�$�"&�' �� ���6� �� ������!� �#�� 
(broken linear trend). � ����@$��� �"�� (H�"+�-�#��), ������!$# 
$� �� 
����@�$� (@$. "��!��#����� ����<� ��� ���6%� ��������), ��" ��+������ 
�� �����#��"� @���"��
��� �� ��
�"�� �� ��������!� ������. 

	� ��
@$��� 
�� ��" +����"���'��� ��
 ��� �������� �� H�"+�-�#��, 
��!����� ��� �����
 
�� ��% � ������ �"��$�!$����� (��!����
��� �����) 
����<� ��� ��+����%� ����@$��%� ��� "��+����#��� ������ �������� 
������ �� !��#����� ���&��� �������'�, (steady-state equilibrium), 
��� 
+����"�������� «!�������'�» (innovations) 
�� � �������� ��" 6"��!�� 
���'�", �
�� ����� �� "6'������ � ����� �"�� (long-run relation). =� #$$� 
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$
���, � ������ �"��$�!$����� �"���#����� 
�� �� ����@$��� ��" ����$��-
@#������ ���(�) +�#�"���(���) �"��$�!$�����, �'��� ��#���� ���� ��
 
��� �#�� (trend). �� ���'����� ��" ��6������' !#���� �<����� +�������� 
(innovation), 
�� �"�@�'��� ��
 ��� ��'+���� ��" 6"��!�� ���'�", �
�� � 
«���» ��!����
��� ����� �������'� ����� �� �'��� ��#���� ���� ��
 ��� 
�#��. ��$�+�, ����� �� "6'������ � «��$�#» ����� !�� � ��&�+� Johansen 
��" �6���
����� ���� ���'����� �"�� +�� ���� ������ ��!����
���. ���
-
$� �"�#, ����+� �"������"� ��@��� ���~��&���� ��" +�!���$����� ��� a 
priori �������� ��" 6"��!�� ���'�" �� "��+�'����� ��!��!� ������ ����-
����, ���$��&�!� � �����#���� �� �<������ ����@$��� (broken trend), 
���
$� ��" +�� ��6��'����� ��� ��!����
��� ����� �������'�, ���' �� 
�$$��%������ �� �����$������ �� ��#$"��. 

��� ������ (3) !�� (4), ����"��#����� � �<��+'!�"�� ��� +�� "��+���-
�#��� ��!��!� ������ �������� (�����$�'�" &������� !�� �$�!���!� 
��������), ��% �� ��
���� "��+�$%��"� �� ����� (&���!� � ������!�), ��" 
���������� �� ���"� �� �� $
�� ����@$���5.

 (3)

 (4)

�� ������ �� �������' 
�� � ��'+���� ��" 6"��!�� ���'�" ���� ��!��!� 
������ �������� $�6&�!� "�
H� !�� ���� +�������!� ����@$���, � ���'� 
$��@#��� ��� ���� ��+�� ��� �� ��� 1970-1996 !�� ���� '�� �� �� ���#+� ��� 
"�
$���� ���'�+� ��" +�'����� (1997-2003). 	� �����$������ 
�� +�� 
���� �!���������!# �� �� ��
@$��� �� ���!����%����� ���� "H�$� ���� �� 
����+�����!� �$����!
���� ��!����
��� (>2) !�� ��� �� �!��
 �"�
 !�'-
&�!� �!
���� � ��-�������� ��.

���� �'��!� 2, ����"��#������ �� �����$������ �� ��#$"�� �"��$�-
!$����� ��� �� +�� �<��+�!����� (specifications), �� ������ ��!��!� 
�������� (�����$��� &������� !�� �$�!���!� ��������). ���!������" 
�� �$���&�' � ����<� � 
�� �"��$�!$�����, �����������&�!� � ��&�+� 
���'��� ��&���6#���� ��� Johansen !�� Juselius � �$$�% «reduced rank 
procedure», ��� @#�� �<����� +�� ���$$�!��!%� ��������!%� (�$�����), ��" 
�6����� ��� ������� �+������ (maximum eigenvalues), !�� �� ��������!� 
'���" (trace statistic).

���6��� �� �� �����$������ ��" �'��!�, ���!����� 
�� !�� �� +�� ���-
�����!# !������� (�$���� ���'���� �+�����%� !�� ��������!� '���"), ��" 
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�����������&�!�� ��� ��� ����<� +���������(���) �"��$�!$����� ��� 
+�� VAR, ������"� ��6�' ��+�'<�� ��� ��� ����<� �"��$�!$�����. ���-
$"��!
����, ��� VAR ��" �!���# �� ��!����
��� ��!��!� ������ �����$�'�" 
&������� (#�� ����� �'��!�), +������%����� ���6��� �� ��� �$���� �� 
������� �+������ (maximum eigenvalue), � ����<� ��� ����� (��
 +����-
�����) �"��$�!$�����, �6�� �� ��'��+� ��������!� �������!
���� � = 
0.01, �����'������ � ��+���!� "�
&��� (�

0
: r = 0), ��% ���#$$�$� +�� �'��-

��� +�!�� � ���$$�!��!� "�
&��� (�
1
: r = 2). 	� �����$���� �"�
 6�'����� �� 

���@�@��%����� �#� �����������&�' !�� � ��������!� '���" (trace statistic). 

��#$��� �����$������ �����"� !�� ���� ���'����� �!�'���� ��" VAR 
��� ��� ��!��!� ������ �$�!���!� �������� (!#�� ����� �'��!� 2). ���-
6��� �� ��" +�� �$����" �"��$�!$�����, "������'����� � ����<� ��
 
+��������� �"��$�!$����� ��� !#&� VAR, �����
 ��" ���+"����' �� 
��� ����<� ��!����
��� ��#���� ����� ����<� ��� ����@$��%� ��� +�� 
"��+����#���. 

\����� �<��6�$'��� ��� ����<� ����� �"��$�!$����� !�� ��� +�� 
�<��+�!����� ��" ��!��!�� �������" ������ ��������, ��� �"������ �<�-
�#����� � ��������!� �������!
���� ��� ����@$��%� ��" ����$��@#������ 
��� +�� (��!����
���) ������ �"��$�!$����� ���'������. ��
 �� ���-
��$������ ��" �'��!� 3, ���� ���'� ����"��#������ �� �����$������ ��� 
��������!%� LR, ���!����� 
�� 
$� �� ����@$��� -�!�
 ��
 ��� ���� ��" 
"�����'�"- ��" ����$��@#������ ��� +�� +��������� �"��$�!$����� �'��� 
��������!# �������!�. 

=� @#�� �� �����#��, ���!����� 
�� � (!�����!���������) ����� �"��-
$�!$����� ��� ��� �!�'���� ��� ��!����
���� �$����!������ ������ 
�����$�'�" ��
 �� ���!�!"��#, �����' �� ����������&�' ��
 ��� ����!#�� 
$�����&��!� �����:

COIL = 3.34 + 1.22 GDP –0.46 RPOIL +0.02TREND + U (5)

=� @#�� �� ����� (5) !�� �� �"�+"���
 �� �� �����$������ ��" �'��!� 
3, ���!����� 
�� 
$�� �� �"���$���� (�$����!
����) �� ��!����
��� �<'-
���� ������ �����$�'�" &������� ���"� �� ������
���� ��
 �� &���'� 
��
����. ��+�!
����, � ������ �����$�'�" &������� � ��� �� ���
+��� 
��6��'����� �$����!� �� ��� ���'������ �$����!
���� �� �!���#��� �� 1.22. � 
�<�$�<� �"�� "��+�$%��� 
��, �� ��� ��<��� (��!) ��" ����+����� (���), 
� !����#$��� �����$�'�" &������� ��
 �� ���!�!"��#, &� �"<�&�' ��!��-
��
��� !�� �#$���� �� ����$����� �"&�
. � '+�� �$����!
���� � ��� ��� 
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���� (own price elasticity), �'��� ��!�
���� �� ���#+� !�� ������!� (-0.46). 
	� ����&
 �� "��+�$%��� 
�� �� ��� ��<��� �� ���� ��" �����$�'�" &��-
����� !��# 10%, � ����@�$� ��" &� ���6���� ���� !����#$��� �����$�'�" 
��!����
��� ��� @�&�
 ��" �� "�
$����� ���#����� ��������"� ���&���' 
(cetris paribus), &� ���+"����' �� ��'��� '�� �� 4,6%. 	� �����#�� �����$�-
����� +�� +��6���"� �������!# ��
 ���
���� �������!� ��$��� (Donatos 
and Mergos, 1991, ��$. 45, Christodoulakis et al., 2000, ��$. 401 !�� Rapanos 
and Polemis, 2005, ��$. 1785). ��+�!
����, ��� ��$��� ��� Christodoulakis 
et al., (2000, ��$. 401), � ��!����
��� ����+�����!� �$����!
���� ��" ��!�-
�!��/������!�� ����� �!����&�!� �� 1.51, ��% ��� ��$��� ��� Rapanos and 
Polemis, (2005, ��$. 1785), �� ����&
 �� "��$��'����� �� 1.08. � �$����!
-
���� ���� ��� +"� ����������� ��$��� �!����&�!� �� ��'��+� ����$
���� 
�� ���#+� �� �#<� ��" –0.24 !�� –0.39 ���'������. 

���'������, � (!�����!���������) ����� �"��$�!$����� ��� ��� �!�'��-
�� ��� ��!����
���� �$����!������ ��!��!� ������ �$�!���!� ��������, 
+'����� ����!#��

CELEC = -9.49 + 1.14GDP – 0.21 RPELEC +0.08RPLPG + 1.92 HOUS + 
0.05TREND+U (6)

=� @#�� ��� �����#�� ����� !�� ��� �'��!� 3, ���!����"� �� �!
$�"&� 
�"����#�����

�) � ����+�����!� �$����!
���� �� ������ �$�!���!� �������� �!��-
��&�!� �� 1.14, �!������%��� �� a priori ����+�!'� (�$����!� ������). 
	� ����&� �� �$����!
���� �� !�� ��!�
���� �� ����� �� ����������� 
������!� ��$��� (Donatos and Mergos, 1991, ��$. 46, Christodoulakis et 
al., 2000, ��$. 401, ��ndroyiannis, 2004, ��$. 327 !�� Rapanos and Polemis, 
2005, ��$. 1785), ������� ��6�' ��+�'<�� 
�� � ��!��!
 ����� �� �$$���-
!� ��!����'� @�'�!���� �� ����!
 ��#+�� ��#��"<� !�� !�����$%��� �
�� 
�$�!���!� �������� 
�� !�� �����$��� &������� �����!# ��� ������� ��
 
�� ����&"��� �� +�������
���# ��". ���
$� �"�#, ���6��� �� �����!� 
��$��� (?��, 2003, ��$. 35), �!���#��� 
�� � ��!��!
 ����� &� ����"��#��� 
&������!� ��'��� �� �$����!
���� � ��� �� �.�.�, � ���'� &� !���&�' 
�$#����� !#�� �� ���#+� !��# ��� ��
���� +�!���'� !�� &� ��'��� ��� 
��+�� ��!����
���6.

@) � '+�� �$����!
���� � ��� ��� ���� �'��� ��!�
���� �� ���#+�, 
������!� !�� ��������!# �������!� (LR-test = 6.20), ��% �� ����&
 �� +�� 
+��6���� �������!# �� ����� �� ���
���� �������!� ��$��� (@$. Donatos 
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and Mergos, 1991, ��$. 46, Christodoulakis et al., 2000, ��$. 401 !�� Rapanos 
and Polemis, 2005, ��$ 1785). 

�) � �$����!
���� �$�!���!� �������� � ��� ��� ���� ��" "�����'�" 
(RPLPG) ��6��'��� &���!
 ��
���� �$$# +�� �'��� ��������!# �������!�. 	� 
�����
 �"�
, �<���' 
�� � �$�!���!� �������� !�� �� "������� ��" �������-
������ �� ���!�!"��# (LPG), +�� ��6��'��"� ����� "��!���������
���� 
����<� ��". � !���� $
�� ��" +�!���$���' ��� �����#�� �<�$�<� �6�'$���� 
����<� ��� #$$�� !�� ��� �����
 
�� � ���&�
 ��� ������!%� ���!�!"��%� 
��" !��# !���� $
�� ������������� "������� ���� ����&�' �������!# �� 
��$�"��'� ��� �� ����� �� �� ����$&
�, "��+�$%����� ���� ���"�
 @�&�
 
����!���'���. 

� �$�!���!� �������� �<#$$�", �'��� ��� ��������� ����
�, �� ���'� +�� 
�����' �� &����&�' ���$$#<��� �� !����� #$$� (6"��!
 �����, �����$���, 
$���# "��# !������), � �� $���� ���������' ���� ��������, ����+� �� 
����
��� �"�# +�� �'��� +"���
 �� "��!��������"� �"������!# �� +�#6��� 
������ ��" �$�!�������, ���# �
�� �� �������!� +��#�� "��+��� (?��, 
2004, ��$. 130). ���
�� �<'��� �� ������&�' 
�� �� ��$��
���� ��$��� � 
���'� �6��# ��� ���'�+� 1961-1986 �����'����� ����� "��!���������
���� 
����<� �� ��!��!� !����#$��� �$�!���!� �������� !�� ��" "�����'�" 
(Donatos and Mergos, 1991, ��$. 46).

+) � ���&�
 ��� !�����$��%� ����$� �#�� (HOUS) �"�+����� &���!# 
�� ��� !����#$��� �$�!���!� �������� (1.92), �� �����$���� �� �����$�' 
�������!
 ����+�������!
 ���#����� ������ ����������� ���#$$�$� 
�� +�������!� ��<��� �� ������ �$�!���!� �������� ��
 ��� ��!��!
 
�����, � ���'� �'����� �+��'���� ���&��� !��# �� �����!� ���'�+� ���6��# 
(Donatos and Mergos, 1991, ��$. 46).

�"����������!#, ���'����� 
�� �� ��!����
��� �$����!
���� -��# !���-
���'� ��!��!� ��������- ��" �!����&�!�� ��� ��� ���'�+� 1970-2003 +�� 
+��6������������ �������!# �� ����� �� ���'������ ��$��� ������������ 
��%�7. 	� �����
 �"�
 "��+�$%��� ��� +�������!# ���&��� �#�� � ��� ��� 
!����#$��� �������� ��" ����!���'��� ��� ��!��!
 ����� (���!�!"��#).

\����� �!������� �� ��!����
��� �$����!
����, �� ��� +������ ��#+�� 
�!���%���� �� "��+�'����� +�
�&��� �6#$���� (ECM) ��� �� +�� !���-
���'� ��!��!� ��������, �� �"���$���� ��� ���'�� �����$��� �� @���"-
��
��� �$����!
����. =� #$$� $
��� �� "��+�'����� ��" &� �!����&��� 
+'������ ��
 �� ����!#�� +�� ������
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 (7)

 (8)

��� �����#�� ������, � �#<� ��� "��������� (lag-order) k,l,m,n,o,p ���-
$��&�!� ���� %��� �� !��#$���� �� �'��� �6����!# (white noise)8. ���� �'��-
!� 4, ����"��#������ �� �����$������ ��
 ��� �!�'���� ��� +�� "��+����#-
��� +�
�&��� �6#$����. ��� �"�!�!������, ���6���!# �� �� @���"��
��� 
�"�#����� ������ �����$�'�" &������� (���$� 1), ��������'��� 
�� 
$�� �� 
�"���$���� ���"� �� ������
���� ��
 �� &���'� ��
����. � @���"��
��� 
�$����!
���� � ��� �� ���
+��� �'��� �$����!� !�� �!����&�!� �� 1.05. 
�� ���'&���, ���$����!� ��6��'����� � ������ � ��� ��� ���� �����$�'�" 
&������� �� �� ����&
 �� �� �!���#��� �� –0.39. �� ����� &�������, 
�"�+������ &���!# �� ��� !����#$��� �����$�'�". � �"���$���� �, � ���'� 
"��+�$%��� ��� �������� ���������� ��� �� ��!����
��� �������'�, ���� 
�� ������
���� ��
 �� &���'� ������!
 ��
����, !�� �!6�#��� 
�� �� 88% 
�� ��
!$��� ��
 �� ��!����
��� �������'� +���&%����� ���� �����"�� 
���'�+�. 	� �����#�� �����$������ �'��� �!���������!# 
��� �����������-
&��� ��������!# !�������. � @�&�
 ���������� R2 !�� ��� +�� �<��+�!��-
��� �'��� �����!# "H�$
 ��� "�
+����� +�
�&��� �6#$���� (0.58), ��% �� 
+��������!�' �$����� ��" �����������&�!�� "��+�$%��"� 
�� +�� "�#���"� 
���#+�� �"���"�������, ������!�+����!
���� !�� ARCH ���+�#���� ��� 
������ �����$�'�" &�������. 

��#$��� �����$������ +'��� !�� � @���"��
��� �"�#����� �$�!���!� 
�������� (���$� 2). ��+�!
����, � ������ ��� �$�!���!� �������� ��� @���"-
��
��� ���'�+� ��6��'����� ���$����!� � ��� �� ���
+���, �� �� ����&� 
�� ���'������ �$����!
���� '�� �� 0.39. �"�
 ����'��� 
�� @���"��
��� 
�� ���!�!"��# ��'��"� �� �"<#��"� (���%��"�) ���$���!# $��
���� �� ����-
�� ��" ��� �$�!���!� �������� �� ����� �� �� ����@�$� ��" ����+����
 
��". 

� �!�'���� �"�� ���@�@��%����� !�� ��
 �� ��$��� ��� Rapanos and 
Polemis (2005, ��$. 1785). !�� Hondroyiannis (2004, ��$. 330), ��� ���'� �� 
����&� �� ����+�����!� �$����!
���� +�����6%����� �� 0.36 !�� 0.20 
���'������.
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� @���"��
��� ������ ��!��!� �$�!���!� �������� �'��� ���<#����� 
��
 �� ����@�$� �� '+�� ���� !�&% � �����!
 �"���$���� �� !�� �� 
������!
 ��
���� �������� +�� ��6��'����� ��������!# �������!
. � +���'-
����� �"��, � ���'� ���@�@��%����� !�� ��� ��$��� ��" Hondroyiannis (2004, 
��$. 331), �6�'$���� ��� 
�� �� ���� �� �$�!���!� �������� ��" ���@�����-
���� �� ��!��!�' !�����$��� �'��� +���!���!# !�&����
����9. �������, �� 
!�����$��� +�� ���"� ���$$�!��!� +"���
���� �� ��� ����@�$� �� ���� 
�� �$�!���!� �������� ��� @�&�
 ��" 
�� ���'���!� !�� ������"���� 
� �$�!���!� �������� �����$�' �� ���$$#<��� ���&
, +�� ���� +�$�+� ����# 
"��!��#�����. 

� ��!��!
 ����� +�� �����#����� @���"��
��� ��
 �� ����@�$� �� 
���� ��" "�����'�" !�&% � ���'������ �"���$���� +�� ��6��'����� ���-
�����!# �������!
, �����$���� ��" �������� ��� ����!� "�
&��� 
�� � �$�-
!���!� �������� +�� ���� ����# "��!��#�����. ����!� !�� ������
���� �'��� 
� ����� ��" ������������ ��#���� ���� !����#$��� ��!��!� �$�!���!� 
�������� !�� ��� ���&�
 ��� !�����$��%� (���!�!"��#) �� �� ����&� �� 
���������" �� +�����6%����� �� ����$
���� ��'��+� ��� @���"��
��� 
(1.64), �� ����� �� �� ��!����
��� ���'�+�. 

	�$�, � ���&�
 ��� ����%� &������� -����@$��� � ���'� �������%��� 
�� �$$��� ��� &����!���'� (proxy variable)- �"�+����� &���!# �� �� ������ 
�$�!���!� �������� �$$# ��6��'��� ��� �+��'���� ����$� ��������!# ����-
���!� �����. 	� �����$���� �"�
 6�'����� �� ���@�@��%����� !�� ��
 �� 
��$��� ��� Hondroyiannis (2004, ��$. 331), !�� Donatos and Mergos (1991, 
��$. 46), �����
 ��" �6�'$���� ��� ��!��!� ������ �� �$�!���!� �������-
� (6�����
, H�<� �%���, !.�.!)10. 	� ����&� ��" �"���$���� � (�������� 
����������), "��+�$%��� 
�� �� 71% �� ��
!$��� ��
 �� ��!����
��� 
�������'� +���&%����� ���� �����"�� ���'�+�. �� �����#�� �!������� 
�'��� �!���������!� !�� �� ��������!# !�������, �6�� �� �"�!�!������ "�
-
+����� +�
�&��� �6#$����, �!�$�"&�' ����!� ��
 �� @���!� "��&���� 
��
 ��!��������!�� "��+�'����� (����!�+����!
����, �$$��H� �"���"���-
����). 

4. �4%�#�/�%�+�

� �������!� ��#$"�� �� ������ �������� ���� �$$#+�, �!�$�"&�' ��� 
���������� ��� +���&����!%� "��+����#��� ����!� �������'�. ���6�-
�� �� �� �����$������ �� �������!� ��#$"��, � ���'� �������%��� ��� 
�����!� �� �"��$�!$����� (cointegration), ���� �� �!�'���� "��+����#-
��� +�
�&��� �6#$����, �� ��
�"�� �� ��!��!� ������ �������� ���� 
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�$$#+� +�� +��6�������'��� �������!# �� ����� �� �"�
 ��" ���!����' ��� 
$���� �����"��
���� �%�� (������!� �%��, >����$'�, �%�� �@���!� 
`��������"). 	� @���!
���� �"������ ��
 �� �!������� ��" ������&�!�� 
�'��� �� �!
$�"&�

�) � ��!��!� ������ �����$�'�" &������� � ��� �� ���
+��� ��6��'-
����� �$����!� �
�� ��� ��!����
��� 
�� !�� ��� @���"��
��� ���'�+�, �� 
���'&��� �� �� '+�� �$����!
���� ����, �� ���'� +�����6%������ �� ��!�-
�# ����$# ��'��+� (���$����!� ������). � ��'+���� ��" 6"��!�� ���'�", �� 
���'� «�����&�» ��� ��������!
 �������� �� �%�� �� 1997 $�6&�!� "�
H� 
�� ��� �������� ������!� �#�� (broken trend) ��� ��� ���'�+� 1997-2003. 
	� �������!# �����$������ �'��� ������
���� ���$����!# 
��� ��� "�
 �<�-
���� ��!��!# "��+�'����� ������ �������� ����$�6&�' � ������!� �#��. 

@) � ��!��!� ������ �$�!���!� �������� � ��� �� ���
+���, ��6�-
�'����� �$����!� ��!����
��� !�� ���$����!� @���"��
���, �<�$�<� ��" 
�������'����� �� �� �����$������ ���
����� �������!%� ��$��%�. � ������ 
�$�!���!� �������� �����#����� ������!# ��
 ��� '+�� ���� �
�� ��!��-
��
���, ��% ��� @���"��
��� ���'�+� � ���� �� �$�!���!� �������� �6���� 
����������� �� ������. � �$�!���!� �������� +�� ��6��'��� ����� "��-
!���������
���� �� �� "������� (LPG), ��% � ���&�
 ��� !�����$��%� 
(����$� �#��), �"�+����� &���!# �� ��� !����#$��� �$�!���!� �������� 
����������� ���#$$�$� ���� ��
 �� +�������!� ��<��� �� ������ �$�-
!���!� �������� ��
 ��� ��!��!
 �����

�) 	� ����$
 �H� ��� �+'�� �$����!������ ���� ��" ��!��!�� �����, 
�"���#����� 
�� ����@�$� ���� ����$����!� ��$���!� ��" �����$�'�" &��-
����� -�'�� ���� ���@�$� 6���$��'�, �'�� ���� �"<����%���� �� ����- 
�����' �� ���6���"� �������!# �����$������ � ��� �� �H� ��� 6���-
$���!%� ��
+�� +����"��%��� 
�� ��6�@�$'� �����!# �� ��� ���������
 
�� !����#$��� ��� ��������# ��'��+� ��" &���� �� ����
!�$$� ��" B�
�� 
(+25% ��� ���'�� ��" &����!��'�" ��� ���'�+� 2008-2012 �� ����� �� �� 
��'��+� ��" 1990).
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���
�
� 2

\$����� �"��$�!$����� Johansen !�� Juselius ��# 
=��6� ��!��!� ��������

�"$#'���
<�!?#�"

�'�����+���
<�!?#�"

�$��+�%�
���+��&, +�%&,

 95% 99%

��+"�" �#+�#��@�4 ?&�%�'�",: COIL = f( GDP, RPOIL) 

�����
� �������� ���
����� 

r = 0 r = 1 25.56a 17.89 22.99

r < = 1 r = 2 6.29 11.44 15.69

���������� ���
��

r = 0 r = > 1 32.69a 24.31 29.75

r < = 1 r = > 2 7.13 12.53 16.31

��+"�" "�#�+����, #'&��#��,: CELEC= f(GDP, RPELEC, RPLPG, HOUS)

�����
� �������� ���
����� 

r = 0 r = 1 45.52a 33.46 38.77

r < = 1 r = 2 17.09 27.07 32.24

���������� ���
��

r = 0 r = > 1 90.81a 68.52 76.07

r < = 1 r = > 2 45.28 47.21 54.46

r: "��+�$%��� ��� ���&�
 ��� +���"��#��� �"��$�!$�����. �� �$����� �"�!�'������ �� 
�� !����!� ���� ��� Johansen !�� Juselius (1992). 

a,b +�$%��� ��������!� �������!
���� �� ��'��+� 0.01. 

�"��: ��!��������!�' ���$������'

���
�
� 3

\$����� ��������!� �������!
���� ��� =���@$��%� ��� +�� VAR 

�#+���"+&, 
LR test +�' �#������%B' �+� $V� VAR

 �#+�&���� ��#�+���� #'&��#�� 

COIL 9.85a -

CELEC - 9.77a

GDP 5.42b 6.34b

RPOIL 12.11a 6.88a

RPELEC 4.31b 6.20b

RPLPG - 2.10

HOUS - 12.21a

� ��������!� LR �!�$�"&�' ��"������!# ��� !������� �2 �� @�&��� �$�"&��'� ��� ���&-
�
 ��� ������� (+���"��#���) �"��$�!$����� (�+% 1 @�&�
 �$�"&��'�). 

a,b +�$%��"� ��
���H� �� ��+���!� "�
&��� �� ��'��+� ��������!� �������!
���� 0.01 
!�� 0.05 ���'������. 

�"��: ��!��������!�' ���$������'
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���
�
� 4

�����$������ ���+����#��� ��
�&��� �6�$�#��� 

(>���"��
��� �<��%���) 

�#+���"+&,
�(COIL)

(1)
�(CELEC)

(2)

c 0.009 (0.40) 0.01 (1.19)

�(GDP) 1.05b (2.24) 0.39a (2.59)

�(RPOIL) -0.39a (-3.14) -

�(RPELEC) - -0.02 (-0.31)

�(RPLPG) - 0.002 (0.03)

�(HDD) 0.39c (1.90) 0.07c (1.71)

�(HOUS) - 1.64a (5.13)

� -0.88a (-3.93) -0.71a (-4.14)

����'��+���@ &�#�)��

�"���$���� ����+�������� 
(R2)

0.58 0.78

����&����� �"���$���� 
����+�������� ( )

0.49 0.72

F- ��������!� 6.90 [0.00] 14.8 [0.00]

Durbin-Watson 2.07 1.94

Breusch-Godfrey LM Test 0.29 [0.59] 0.01 [0.91]

LM (5) 0.84 [0.53] 0.20 [0.95]

White test 1.78 [0.12] 1.42 [0.23]

J. Bera 1.76 [0.41] 0.15 [0.92]

ARCH test 0.22 [0.63] 0.52 [0.47]

LMARCH (5) 0.39 [0.84] 0.45 [0.80]

�"��: ��!��������!�' ���$������'

�� ���&��' ��� �����&���� �'��� ���� �� ��������!� t-student,a,b,c +�$%��"� ��������!� 

�������!
���� �� ��'��+� 0.01, 0.05 !�� 0.10 ���'������. LM (5) !�� LMARCH (5) �'��� LM test 

��� ������" @�&��� �"���"������� !�� �"����$'�+���� ������!�+����!
���� (ARCH). �� ���&-

��' ��� �����&���� �!6�#��"� �� p values. � �"���$���� c ���6������ ��� ���&��
 
��. 
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�"%#�B�#�,

1. @$. Johansen (1988, ��$. 235), !�� Johansen and Juselius (1992, ��$. 213).

2. �� ��!��� ��$��� ���������������� �� @�&��%�� � @�&������ H�<� !�� &������� 
� +�'!�� (proxies) ������� ��� ����@�$%� �� &����!���'� (Beenstock et al., 1999, ��$. 
175 !�� Rapanos and Polemis, 2005, ��$. 1783). �$$� �������!� ��$��� ������������� �� 
���� �����'� � ������ &����!���'�, � ���'� !�����#6���� ���" ���&��� ������� �� ���-
!�#���� ���&������� �� ��� �$�&"��
 ��� ������%� ��" (Hondroyiannis, 2004, ��$. 323). 

3. � !������'� �"�� ����$��@#��� �� "������� ��'���, �� ���'� �����$�'��� ��
 80% @�"-
�#��� !�� 20% ����#��� !�� �����������'��� -��6��$����� �� +���'� 10 !�� 25 !�$%�- !��# 
!���� $
�� ��� ��!��!� ������ (&�������, ����'����, ������� �����, 6�����
). ��
 �� 
1992 !�� ������, �� ���� ��" "�����'�" +�����6%������ �$��&��� ���� ����# !�� +�� "�
!��-
���� �� �����@#��� (ceiling prices), �! ����" ��" !�#��" (����+��!
 ��#����� 76/92-]�B 
35/3.3.92). 

4. ��#$��� ����� ������ ��� �� "�
+����� ������ �$�!���!� ��������. 

5. 	� ��
���� ��" ���&��� ��� ����%� &������� (HDD) ��� ������ �$�!���!� ����-
���� +�� �'��� a priori �����
 !�&% � �$�!���!� �������� +�� �����������'��� �� ���#$� 
@�&�
 ��
 �� ���!�!"��# ��� &������� �%���, �$$# ��� �� �!���������� ������
���� $���� 
��#�!� (����'����, ������� �����, +������
 �%���, 6�����
). ��� �����$���� �"�
 �"�-
6����� !�� �� Mirasgedis, et al. (2006, ��$. 210). 

6. ���6��� �� ��� '+�� ��$���, "������'����� 
�� ��� �� ����$� �� ��!����'�, � �$����-
!
���� �� �$�!���!� �������� � ��� �� �.�.� ��
 1,97 ��" �!����&�!� ��� ���'�+� 1990-
2000 &� ����"��#��� �������!� ��'��� ���� ��� ��
���� ��� !�� &� !"���&�' �� 0,65 ������ 
0,5 �� ���'������ ���� �"�����!� \����. 

7. ��+��!��!# ���6��� �� �� ��$��� ��� Beenstock et al. (1999, ��$. 177), ���� ���'� �!��-
�#��� � ������ �$�!���!� �������� ��� ��� ��+'� ��� ���'�+� 1973Q1-94Q4, � ��!����
��� 
�$����!
���� ���� !�� ����+����� !"��'����� ��
 –0.57 �� -0.21 !�� 1.00 �� 1.08 ���'����-
��. 

8. � �#<� ��� �����!%� "���������, ��&�!� ����!# '�� �� 1 (������ ������'�), !�� ��� 
�"������ ���$�'6���� �� ��-��������!# �������!� ���������" ����!"H�� �� "��+�'����� 
+�
�&��� �6#$���� ��" ����"��#������ ���� �'��!� 5 

9. }
�� ���"�'� ��������!�� ������������ ���� �����&��� �$�!���!� �������� ���� 
�$$#+�, �� ����$
��� ����$� �#�� ��� ��!��!%� !�����$��%� !�&��'������ �� ��
6��� ��" 
���"���� ��#��"<� ������ ��
 ���6��� ��%�� �� ?��. 

10. ���$$�!��!#, &� �������� �� �<������' � ��'+���� ��" ���&��� ��� ����%� H�<� 
(cooling degree days), ��� ������ �$�!���!� �������� ��
 �� ���!�!"��#. ����+� 
�� � 
����� ��� !$��������!%� �������#��� ���� ��!��!
 ����� ���� ��6��'��� ��<��� ��� ��$�"-
��'� �
$� +�!���'�, � �������� !��#$$�$� �����$���!� ����# +�� ��#&�!� �6�!��. 
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