
����� 4

��	
��
���
����

�������	
��
��������������������������
���������� ����������!"#�����
$� 2 
������
�&� 1) )*����"�������)��)����������!*��
*��+����!� ��,��#�����")*)*,����!� ��,� !*�2) 
"�"����������!*��
*��+���-�������
$� Absorbing Shock :��������������������*&���; �,<����
�=���>�#� Impulse Response Function !*�����=���>�#� Variance Decomposition �
$����&����&�
����; ���������� ��&������)*�������=���>�#� Impulse Response Function !*�����=���>�#� 
Variance Decomposition !
���K �K�����)*����"�����,�������� Shock ������#����!
��#��L��
!""�=�*������=��������� 

���������������������������"������,��� ����K��� � 1 ����+�� ����"���K�*���>����
�K���
���� VAR Model O� !�# �����
�" Stationary  ����*&���=���� Lag ����K���
� 
(Optimal Lag) !*��=�K�� Zero Restriction ����U�V���������-��
���� �W&���K �
$�O
���
������������,<��SVAR !*�K��� � 2 �=�)*���O� ������
����>�#�!""�=�*������-�,�!""�
X�
O
�=���>�#� Impulse Response Function !*� Variance Decomposition �W&���=�����,�����K�)*
�������)��)����������!*��
*��+����!� ��,�������#�����")*)*,�����!� ��,���K��� � 2.1 !*����
�,�����K����"�"����������!*��
*��+���-�������
$� Absorbing Shock ��K��� � 2.2Z�+� ��[*���
�; �
$�� ��[*��+��&�� ����!�# ������ 2543 _ �	*��� 2548

1.  �����
��� VAR ����������� 	
�����!"#

���!""�=�*����""����-!""�
X���
������� (37)- (40) 
��������+����[

!""�=�*�� VAR ���
������� (42) :����
$��[
 Reduce From

∑ ++=
=

−
p

1i
tit10t eyAAy           ... (42)

Z�+��� y �&� ����,�:�������!
�d�+��O� !�#�[ ]quryrw
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)*������
����>�#�!""�=�*�� VAR !
������������*&���OK�������!
�d�+��
��""���;,�W*���� (Dynamic) ���[��<,"�+��� Lag ������!
�d�+����""����K�� ���������
���
����>�#�!""�=�*�� VAR ���� ���=�����������*&�� Lag ����K���
� ��&���������
�
*��+�!
*��=�*�� Lag ����)*�#�����"��� Degree of Freedom ����������#�������
����>�#�
!""�=�*�� VAR ����������
�" Stationary ���� ��[*������=��������� ��&����������=�� ��[* 
Non-Stationary ���; �����
����>�#�����=��K )*���
����>�#����O� ��"��,�����),�W*�� 
��������#�����
����>�#�!""�=�*�� VAR ������������������
�" Stationary !*�����=�K��
�=���� Lag ����K���
���!""�=�*�� VAR ("�>i,�, 2545)

1.1  	
��#$�� Stationary

� �
���,
�����K�������!""�=�*�� SVAR �&����!
�����
#��!""�=�*������
� �����	>
�"��, Stationary ��&����������
#���!
�����
$� Non-stationary �� �O
��!""�=�*�����
�=��K ��,�
klK�����
��W��<����O�#!� ��,� (Spurious) !*��=��K )*�����
�"���O� ����O�#���

��
,�<,d�W!*���������#��;&���&� ����������� ���������
�" Unit Root K�&��
$������
�"
�������
��+�d�W������!
� (Stationary) �#��������=����!
�����O

� ��!""�=�*�� SVAR 
�#�O
 Z�+���; �,<� Kwiatkowski, Phillips, Schmidt and Shin Test (KPSS) 

KPSS (1992) ������!���#����������
�" Unit Root �,<��&��L �&� KPSS Test 
������ Null Hypothesis �#� yt   ���	>
�"��, Trend Stationary Z�+����=���>�#�
�,�,�������+�#� 
Residual ���
���� Regression ������ ("�>i,�, 2548)

ttt uxy +δ′= ...           (53)

Z�+����#�
�,�,����; �������
�"�&� LM Statistic ���
������=���>O� ������

)fT(

)t(S
LM

0
2

t

2∑
=           ... (54)
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Z�+�=�K���K �
0f   �&� �#� Estimator of Residual Spectrum at Frequency Zero 

s (t) �&� �#� Cumulative Residual Function ���
������=���>O� ������

∑=
=

t

1r
ru)t(s ... (55)

Z�+��� )0(xyu ttt δ′−=  !*��#�δ  O� ������
����>�#�� �+�,<� GLS 
�#� Critical Value ��� LM Test Statistic ��O� ��� Asymptotic Results �������� KPSS

��&����
�" Stationary � �+�,<� KPSS ����������� 4 ��d��)���
�����
�	
)*
����*#��O� ��������� ��*#�����

�������� 4 )*�����
�" Stationary ���!
�����; ����������

���!
�����=��������� LM- stat �#��,�U� > ����"
�����;&������ 0.01

)*�����
�"

���,-��

RW 0.06624 0.216* O�#
|,�
<H0

RY 0.132711 0.739** O�#
|,�
<H0

U 0.437123 0.739** O�#
|,�
<H0

RER  0.139002 0.216* O�#
|,�
<H0

K��+�K�	�: *   �&� ��
�"Z�+�; Stationary with Trend
                  ** �&� ��
�"Z�+�;  Stationary with Trend and Intercept
�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[


)*�����
�" Stationary ������!
�����K������; ��������� �+�,<� Kwiatkowski, 
Phillips, Schmidt and Shin Test (KPSS) W"�#����!
�����; �����������	�������	>
�"��, 
Stationary at Level K�&� I(0) O� !�# RW, RY, U, RER  ���!
�����K�����	>
�"��, Stationary > 
����"�����;&������ 0.01 ���������������
�"�	>
�"��, Stationary !* �!
���#�� ��[*������
�#��;&���&� :���
������=�O
�; �����
����>�#�!""�=�*�� VAR �#�O




72

1.2  	
���.�	��
/�/ Lag �����2
�$2 (Optimal Lag)

K*������������
�"�����#��;&���&����� ��[* Z�+�������
�" Stationary !* � 
���
����>�#�!""�=�*�� VAR � ���=��������=���� Lag ����K���
� ��&����������*&���=���� 
Lag ��������,�O
��)*�K !""�=�*�������*���>��
$� Vector �� Degree of Freedom *�*��
$�
�=������� !*���������� ��� ��=�K���=���� Lag ������=�O
�; ��!""�=�*��� �+��,�O
����

#�)*�K )*���
����>�#����O� ��"O�#
���* ����"�����
$���,� ("�>i,�, 2545) Z�+!�������
����=�K���=���� Lag ��!""�=�*�� VAR �; ��>i�������*&���=���� Lag ����K���
�Z�+
����+�#� Akaike Information Criterion (AIC) 
������=���>O� ���

AIC = nLogS2 + 2k ... (56)

Z�+�=�K���K �
n  �&� �=����� ��[*
S2 �&� �#�����!
�
������ Residual 
k   �&� �=���� Parameter ����; �����
����>���

Z�+!""�=�*������K �#� AIC ��=����
	� ���
$�!""�=�*�����������*&���;  Lag �+#���
�K���
�:���)*����=���> Lag ��!""�=�*������*#���
$�O
����������� 5 W"�#� Lag ���
�K���
����!""�=�*�� �&� 5

�������� 5 )*����=���> Lag ��!""�=�*��

�#� AIC ��!""�=�*��
Lag 0 Lag 1 Lag 2 Lag 3 Lag 4 Lag 5 Lag 6

-10.2809 -13.92568 -14.19341 -14.71592 -14.82659 -14.90916 -14.6918
K��+�K�	�: ���K�� �&� �=���� Lag ����K���
�
�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[
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1.3  ��	
�!��2
>�?
�����
��� VAR ���	
�	�
�/# Zero Restriction

���K��� � 1.1  W"�#����!
�����K������=����; �������������	>
�"��, Stationary 
at Level K�&� I (0) > ����"��+
=���l 0.01 !*����K��� � 1.2 W"�#��=���� Lag ����K���
���"
!""�=�*��VAR�����""����-�,�!""�
X� (Open Economy) ��#���" 5 �����������=����
����>
�#�!""�=�*�� VAR �W �������		
�����
������������������ Impulse Response Function !*�
Variance Decomposition �W&���=�����,�����K�)*�������)��)����������!*��
*��+����!� ��,����
���#�����")*)*,����!� ��,���K��� �2.1 !*�����,�����K����"�"����������!*��
*��+���-������
�
$� Absorbing Shock��K��� � 2.2 �#�O
 !�#��������#�������������=���>��� Impulse Response 
Function !*� Variance Decomposition � ��������=�K�� Zero Restriction �#�� �W&���K �
$�O
���
!���������������Structural Vector Autoregressive (SVAR) Z�+����=�K�� Zero Restriction
���=�K��������U�V��������-��
����

���!""�=�*�� VAR ��""����-�,��!""�
X� !
��O� ���
������� (52)
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34333231

24232221

14131211

0
...(52)

�������� 6���!
�����; ����������

���!
�����; ���������� 
�l*���>�� �����
log ����#�!��������!� ��,� Rw BOT
log �������")*)*,����!� ��,� Y BOT
log ������������#����� U BOT
log ��������!*��
*��+����!� ��,� Q BOT
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�������� 7  ����=�K�� Shock ��!""�=�*��

���!
�����; ���������� �=�K��
Residuals ���!��������!� ��,�                Productivity Shock )( PRε
Residuals �������")*)*,����!� ��,�   Labour Supply Shock )( LSε
Residuals ������������#�����                Real Demand Shock )( RDε
Residuals ��������!*��
*��+����!� ��,�                Monetary Shock )( Mε

��&��������=�K�� Zero Restriction ���
���* ����"�U�V�O� ������ 
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�������� 8  �=��<,"�+����=�K�� Zero Restrictions ����U�V�������

���!
����!""�=�*�� ��+*����+�
�#�� �����!� ��,� Shock �����)*�#��#�� ������!��������!� ��,�����+�+��  �&����

�
*��+�!
*� Productivity Shock Z�+���
$� Shock ���
#�)*�#��k���;������
)*,� !*���&���k���;������)*,��
*��+�!
*� ����)*�#��	

���!*��	
���
!����� :����
$�����=�K��������#�� �����!� ��,������
	�     

����")*)*,����!� ��,� Shock �����)*�#�����")*)*,����!� ��,�����+�+�� :����
$�����" ���� ��
���������� ( Full Employment)  O� !�# Shock ���� ���	
������ :����������� 
�&� Productivity Shock !*� Labour Supply Shock

���������#����� Shock �����)*�#����������#����� O� !�# Productivity Shock !*� Labour 
Supply  Shock ��)*�#��	

���!*��	
������!�����  :��������	

���!*��	

������!���������)*�#�����=�K���=�������� ��������!������#�O
 
!*���
#����� Real Demand Shock ����)*�#�����#����� ��&�����������
�#������������<	��,� (Cyclical Unemployment) ��
��K�	����#�����
��&������ Aggregate Demand O�#�W�+�W� (Mcconnell and Brue 2002 !
*
Z�+ �d,��-; 2546) :����������,���;#������-�,�����=�

�����!*��
*��+����!� ��,�  Shock �����)*�#������!*��
*��+����!� ��,� O� !�# Productivity Shock, 
Labour Supply  Shock,Real Demand Shock !*�Monetary Shock 
��&������������������������ ����
�""�"����������!*��
*��+����!� ��,�
��-�������
$� Absorbing Shock

 �������=�K�� Zero Restriction ��!""�=�*��SVAR  ����=��������� 
���V�#� Zero 
Restriction W�����"Choleski Decomposition )*���
����>�#�����K�&����" Unrestricted VAR 
:����=��<,"�+)*����"��� Shock �#��L ����=�O

[#����=�K�� Zero Restriction �<,"�+��d�W��� 7-
10 ����������������=���>��� Impulse Response Function !*� Variance Decomposition
��K��� �2.�#�O
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d�W��� 7 ����
*��+�!
*���&������ Productivity Shock 

���)*����"��� Productivity Shock :��������������������� �
$�����
*��+�!
*�
�������"���Z�Z*+� 
#�)*�=��K ��,�����
*��+�!
*�����������	!*�
��
�
�����
 (����	� A 
O
 �	� B) !*���
#�)*�=��K ���,�����
*��+�!
*��������� ���	

���!*��	
���!����� :������=�
�K ���	�����
��������
������
����W,������ (����	� C O
�	� D) ���������)*����
*��+�!
*����
����"���Z�Z*+�:���
#�)*�=��K ��,�����
*��+�!
*�����k���;������)*,� 
	�� �+�=��K ��,����
�
*��+�!
*�����	
������ !*���
#���������W,����������=����!����� �=��K �����"�,Zd�
�W,������ :������
$�)*�K ��,�����
*��+�!
*�����	

������ 
	�� �+!* �����
*��+�!
*�����	
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y

  pw/p

y0 yfn0 nf

AD0

SRAS0

LRAS1LRAS0

S�L

AD0

  p

n0

DL

n

n

  y

SL

w min

D�L

nf

AD1

y0 yf

y0

yf

w1
p0

p1

AD1

p0

p1

A

B

C

D E
F

G

H



77


������!*��	
������ (����	�  E !*� F , �	� G !*� H) �=��K ��,�����
*��+�!
*��������"
���� :��������
	�������"�#���	�����������
������
��� (ep*/p)

d�W��� 8 ����
*��+�!
*���&������ Labour Supply Shock

���)*����"��� Labour Supply Shock �=��K ��,�����
*��+�!
*���
�*��!����� �������	
���!������W,������ ��&����+� ���[ �#������ ������=�����W,��������� 
#�)*
�K ��,����������>��#��#�!��������[�*� ��������� ������W,������ !�#��&������)*�������=�K��
�#�!��������=�����VK��+�����-"�* �=��K �#�!������[��=�K���K ����� �����������
*��+�!
*�
����*��!����������,����� �=��K ������
�����
������� 
 !�#�#�� ��!��������!� ��,������ (����	� A 
O
�	� B) !*�����
*��+�!
*����*��!������
#�)*�=��K ��,�����
*��+�!
*�����������	
(����	� CO
 �	� D) ���������)*����
*��+�!
*�����	
���!������=��K ��,�����
*��+�!
*�
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����	
������ !*���
#���������W,����������=����!����� �=��K �����"�,Zd��W,������ :�����
�
$�)*�K ��,�����
*��+�!
*�����	

������ 
	�� �+!* �����
*��+�!
*�����	

������!*�
�	
������ (����	�  E !*� F , �	� G !*� H) �=��K ��,�����
*��+�!
*��������"���� :��������
	�
������"�#���	�����������
������
��� (ep*/p)

d�W��� 9 ����
*��+�!
*���&������ Real Demand Shock

���)*����"��� Real Demand Shock ����+�
������=��K ��,�����
*��+�!
*�
����"����!*�����")*)*,� (����	� A O
 �	� B) !�#����+�+��!* �������"�#�����"�����W�+�
�+#�����+� (����	� C O
�	� D) :�������
*��+�!
*��������"����
,�� � 
#�)*�=��K ����������
�������� 
#�)*�=��K ��,�����
*��+�!
*����*��!�������,����
����
������� 
 (����	�  E !*� F) 
!*�����
*��+�!
*��������"���� :��������
	�������"�#���	�����������
������
��� (ep*/p)
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d�W��� 10 ����
*��+�!
*���� Monetary Shock

���)*����"��� Monetary Shock �����,����� :��������,��������+�+�Z+"�+
�����,������-"�* :�����!""�=�*�����O� �=�K���#� �Z+"�+�����,�O�#��
��
,�<,d�W �������
Monetary Shock ���O�#��,�)*����"��L��"��""����-�,�� !�#����U�V�����=�K�����
��*&���OK���������!*��
*��+���� Dornbush W"�#�K��������
*��+�!
*�
�,��>��,� 
	�� �+
!* ���
#�)*����"�#������*&���OK������!*��
*��+� :��������
	�������"�#���	�����������
���
���
��� (ep*/p)

2.  	
��
���
���� Impulse Response Function ��� Variance Decomposition
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     ���)*���
����>�#�!""�=�*�� SVAR �����""����-�,�!""�
X� (Open 
Economy) !*�O� ������=�K�� Zero Restriction ����=��#�
��
��
,�<,����O� ������
����>�#���
�=���>�#� Impulse Response Function :����
$����&����&�������������������"
���������!
�
d�+��!""�=�*�� ������#� Shock  K*���������=���>�#� Impulse Response Function �=�

��
��
,�<,����O� �������
�"�#� t-test ���������&�����������
�"Z�+�; �#� t-test �
$������
�"
���
�,�, �W&���[�#��#�
��
��
,�<,�������!
��<,"�+���
����>���O� ���� ����+
=���l���
�,�,��,�
K�&�O�# � �+����"��+
=���l���
�,�,�W�+���  Z�+�#�
�,�,����; ��
�"�������� 

β

β
=

SE
t ... (58)

     Z�+��
���,-�� �&� 0:H i0 =β !*� 0i ≠β , i K��+������
��
��
,�<,�K����L������
� ��������=������
�" K�����O�#
����������
|,�
< 0H O�  ����K��+�����#� �#�
����>���
���O� �������+#������ O�#�#���������
��W��<������
������<,"�+���!
��,
���#����!
����� ��
: �+�&�O� � (OWi[�+��, 2546)

     ���������������=���>�#� Variance Decomposition :����
$����&����&�������,�����K��#� 
��;#����*�K��������)��)��������!
�d�+��K����L ���[��=�K���������)��)������������� 
!*����!
��&��L ��
��
#����#��� :������"O� �W�+���������,�<,W*��#����� !�#O�#���"����,����
�����"
��� (>����;�+, 2545) ����������=��K ������"���
��
#����������*&���OK�������!
�
���� ����������������
��K�	��,����Shock �#��L�+#��O�

     ���������K��� � 2 ���������=���>�#�Impulse Response Function !*� Variance 
Decomposition !"#�����
$�K��� � 2.1 �
$�����,�����K�����)��)����������!*��
*��+����
!� ��,��#�����")*)*,����!� ��,� !*�K��� � 2.2 �
$�����,�����K�"�"����������!*��
*��+���
-�������
$� Absorbing Shock

2.1 	
��
���
�����
2�H/��/����HI�
��	�!���J/�����K��
�I?���#H�����
I�����K��
�
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�������=���>�#�Impulse Response Function !*� Variance Decomposition �=�
�K ���"���)*����"�������)��)����������!*��
*��+����!� ��,�������#�����")*)*,����!� ��,� 
��������!*��,���������� 

2.1.1  ���������	
��� Impulse Response Function �����#H�����
I�����K��
�

)*��������W"�#� ����)��)����������!*��
*��+�������#�����")*)*,����
!� ��,�������Z� �!���
$�O
���,����"�� !*�������������"
���Z�+��*��+�*��;#����*����
����������#���=� (����#���*��+
��
��
,�<,����������� 9) !*����d�W��� 11 ���K��O� ;������#�����
)��)����������!*��
*��+���
#�)*����"����*�K������#����� !�#
	�� �+!* ��������
��"����� �

[#d���
��, !*� ��&�����W,���>�����#� t- test 
����"���������� 9 W"�#����W�+� �#�
��
��
,�<,�
��;#����*���� 2 !*� 3 ���
|,�
< 0H >.����"��+
=���l 0.05 !*� 0.01 ���*=����" �*#���&� �#�

��
��
,�<,���;#����*���� 2 !*� 3 ��#����� ���
������<,"�+����
��W��<��������)��)�����
�����!*��
*��+����!� ��,��#�����")*)*,����!� ��,�O�  �����������*#��O� �#������������� Impulse 
Response Function ����������W"�#�����)��)����������!*��
*��+����!� ��,������,����"���#�
����")*)*,����!� ��,� :�������)*����"����+�
�����#����� K*����������"
����������"
)*)*,����!� ��,����������
��"����"�� �
[#d���
��,� (��
#��)*����"������#�����")*)*,����
!� ��,���� Shock �&��L���� ��!
���+[#��d��)���)
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�������� 9 �����"
����������")*)*,����!� ��,�������#�����)��)����������!*��
*��+�

;#����*�
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;#����*� �#�
��
��
,�<,� SE t-test
1 0.00000 0.00000 0.00000
2 0.01008 -0.00525 -1.91962*
3 0.01318 -0.00557 -2.36553**
4 -0.00468 -0.00628 0.74490
5 -0.00667 -0.00849 0.78551
6 0.00821 -0.00770 -1.06649
7 -0.00394 -0.00761 0.51827
8 0.00855 -0.00710 -1.20423
9 0.00042 -0.00622 -0.06672
10 -0.00307 -0.00589 0.52105
11 0.00369 -0.00538 -0.68532
12 0.00190 -0.00499 -0.37996
13 0.00306 -0.00464 -0.65927
14 0.00309 -0.00453 -0.68234
15 0.00393 -0.00444 -0.88514
16 0.00344 -0.00410 -0.83951
17 0.00171 -0.00406 -0.42167
18 0.00423 -0.00398 -1.06181
19 0.00323 -0.00380 -0.85105
20 0.00228 -0.00374 -0.61043
21 0.00309 -0.00368 -0.84022
22 0.00278 -0.00363 -0.76694
23 0.00305 -0.00354 -0.86102
24 0.00305 -0.00351 -0.86752

Mean 0.002692
K��+�K�	�: *   �&� >.����"��+
=���l 0.05

    ** �&� >.����"��+
=���l 0.01
�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[


2.1.2 ���������	
��� Variance Decomposition �����#H�����
I�����K��
�
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������O� �=�������������+���"�����"
����������")*)*,��#�����
)��)����������!*��
*��+����!� ��,� Z�+�; �,<�� Impulse Response Function ����� ��������������
�����
����������� �� ����� Shock !"�#�$
��%�&���'
�	)*)*,����!� ��,�O�  ����,<�� Variance 
Decomposition  Z�+���)*��������W"�#�
��
#���������)��)����������!*��
*��+����!� ��,� 
������#�����")*)*,����!� ��,�Z�+��*��+
����>� �+*� 9.6535 !*���������)��)����������
!*��
*��+����!� ��,�
[�
	��+[#���� �+*� 13.886 !*����d�W��� 12 W"�#�
��
#���������)��)��
��������!*��
*��+����!� ��,��#�����")*)*,����!� ��,� ��!��Z� ��#��� ������� (��
#��
��
#��
��� Shock �&��L�#�����")*)*,����!� ��,����� ��!
���+[#��d��)���)
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;#����*� 
��
#������)��)�� RER (%)
1 0.000
2 6.931
3 13.886
4 8.272
5 9.163
6 10.150
7 9.880
8 11.024
9 10.756
10 10.630
11 10.559
12 10.398
13 10.290
14 10.171
15 10.232
16 10.156
17 9.965
18 10.049
19 10.001
20 9.896
21 9.867
22 9.827
23 9.803
24 9.778

Mean 9.654
�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[


2.1.3  ��$�P!����
		
���
/�>�?
 Impulse Response Function ��� 
Variance Decomposition
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�����������)*����"�������)��)����������!*��
*��+����!� ��,��#�
����")*)*,����!� ��,�Z�+�; ����=���>�#� Impulse Response Function !*� Variance 
Decomposition W"�#� )*����"�������)��)����������!*��
*��+����!� ��,��#�����")*)*,�
�
$�O
���,����"�� !*�
	�� �+����
��"����� �
[#
��"����� �
[#����"
��, !�#��&��W,���>��#����"
�#� t- test W"�#����W�+�;#����*���� 2 !*� 3 ��#��������
|,�
< 0H >.����"��+
=���l 0.05 !*� 0.01
���*=���" !
������)��)����������!*��
*��+����!� ��,��#�����")*)*,�����)*����"��
��+�
�����#����� :���
	�� �+��
��"���
[#d���
��,!*������������)��)����������!*��
*��+�
������#�����")*)*,����!� ��,� 
����>� �+*� 10 !*�
��
#���������)��)����������
!*��
*��+�������,�<,W*�#�����")*)*,����!� ��,���!��Z� ������

2.2  	
��
���
������
�����HI�
��	�!���J/Q/ 
/�����!R/ Absorbing Shock

�������������������������������)*����"�������)��)����������
!*��
*��+����!� ��,�������#�����")*)*,�!* � ����	
��
�����������������
�����K�����&�
� ����������"�"����������!*��
*��+���-�������
$� Absorbing Shock :���K��+�����#�����
)��)����������!*��
*��+����!� ��,������,���������������,���� Shock ��������!*��
*��+����
!� ��,���� �������,���� Shock ������!
�W&��-���������-�,��&��L(Fundamental Variables)
Z�+!����������������
$�O
���!���������������� Thomas (1997), Funk (2000), Farrant 
and Peerman (2005) , Aritis ( 2002), Bjonland (2004)  ��
#���,<����������=�!""�=�*�� VAR ��
�=���>�#� Impulse Response Function !*� Variance Decomposition �W&��������,����!*�

��
#���������)��)����� Shock �#��L������#������!*��
*��+����!� ��,�

2.2.1  ���������	
��� Impulse Response Function ����HI�
��	�!���J/���
��K��
�

)*��������W"�#��,������������"
�����������!*��
*��+����!� ��,�
������#� Productivity Shock , Real Demand Shock !*� Shock ��������!*��
*��+���� :�����
!""�=�*���=�K���#��
$� Monetary Shock ���,�����
$�"�� !�#��
#���,������������"
���
��������!*��
*��+�������#�� Labour Supply Shock ���,�����
$�*"(����#���*��+
��
��
,�<,���
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�������� 11) !*����d�W��� 13 ���K��O� �#�
	�� �+!* ������*&���OK���������!*��
*��+����
!� ��,��������
��"����� �
[#d���
��,�

��&��W,���>��#�
��
��
,�<,�Z�+�; �#� t- test 
����" W"�#����W�+� 
Monetary Shock (Shock ��������!*��
*��+����) !*� Labour Supply Shock ���
|,�
< 0H >.
����"��+
=���l 0.05 !*� 0.01 Z�+�#�
��
��
,�<,����
����>O� ��� Monetary Shock :����
$�
Shock ��������!*��
*��+���� ����+
=���l���
�,��,��;#����*���� 1-4 ��#����� !�#��
#���#�

��
��
,�<,����
����>O� ��� Labour Supply Shock ����+
=���l���
�,�,��"����!�#;#����*���� 3 
�
$�� ��� ��������������=���>�#� Impulse Response Function W"�#���!""�=�*����� d�+�� �
;#����*�����=���������+����""�"����������!*��
*��+����!� ��,���-�������
$� Absorbing 
Shock �������
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d�W��� 13 !
�������"
�����������!*��
*��+����!� ��,�������#� Shock �#��L

����������������������������"���������������)��)����������!*��
*��+�
!* � �#�
#��K�������������
*��+�!
*����
k���+W&��-���������-�,��&��L!* � +���=��K ���"���
)*����"�������
*��+�!
*��+#����"W*����*���>����� (Permanent Shock) ���

k���+W&��-���������-�,�� ���	
������ :����������� �&� Labour Supply Shock ������#�����)��

;#����*�



87

)����������!*��
*��+����!� ��,� ���>����)*����"�����,����
k���+W&��-���������-�,�� ��
�	

�����������,�������"����)��)����������!*��
*��+����!� ��,� ����,������W�+�;���������#�����
(Temporary Shock):����������� �&� Monetary Shock !*������
	�)*����"�����,��������
k���+
����*#����K�+O
����+�+��

�������� 11 �����"
�����������!*��
*��+����!� ��,�������#� Productivity Shock
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;#����*� �#�
��
��
,�<,� SE t-test
1 0.000113 -0.0017 -0.06686
2 -0.001504 -0.0027 0.55498
3 -0.001823 -0.0033 0.54581
4 0.002700 -0.0038 -0.71618
5 0.002558 -0.0038 -0.66615
6 0.002938 -0.0038 -0.77931
7 0.003725 -0.0038 -0.98285
8 0.005006 -0.0039 -1.30026
9 0.004850 -0.0036 -1.33609

10 0.004966 -0.0034 -1.46490
11 0.004966 -0.0030 -1.63894
12 0.004284 -0.0027 -1.57500
13 0.003749 -0.0026 -1.46445
14 0.003554 -0.0024 -1.49328
15 0.003254 -0.0022 -1.46577
16 0.003216 -0.0022 -1.48889
17 0.003272 -0.0022 -1.50783
18 0.003370 -0.0022 -1.51802
19 0.003544 -0.0023 -1.54760
20 0.003768 -0.0024 -1.58319
21 0.003905 -0.0025 -1.59388
22 0.003900 -0.0025 -1.55378
23 0.003882 -0.0025 -1.52835
24 0.003789 -0.0026 -1.48008

�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[


�������� 12 �����"
�����������!*��
*��+����!� ��,�������#� Labour Supply Shock
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;#����*� �#�
��
��
,�<,� SE t-test
1 -0.002493 -0.0017 1.49281
2 -0.002840 -0.0025 1.13147
3 -0.005764 -0.0025 2.28730**
4 -0.007187 -0.0025 2.88635**
5 -0.007223 -0.0023 3.16798**
6 -0.005922 -0.0021 2.86087**
7 -0.005829 -0.0022 2.71116**
8 -0.006166 -0.0021 2.90849**
9 -0.005444 -0.0021 2.61731**
10 -0.004946 -0.0020 2.47300**
11 -0.004630 -0.0019 2.41146**
12 -0.004500 -0.0019 2.34375**
13 -0.004649 -0.0019 2.42135**
14 -0.004867 -0.0019 2.52176**
15 -0.005211 -0.0020 2.64518**
16 -0.005367 -0.0021 2.60534**
17 -0.005383 -0.0021 2.52723**
18 -0.005360 -0.0022 2.44749**
19 -0.005248 -0.0022 2.35336**
20 -0.005110 -0.0023 2.27111**
21 -0.004878 -0.0023 2.15841**
22 -0.004671 -0.0023 2.04868**
23 -0.004559 -0.0023 1.99083**
24 -0.004486 -0.0023 1.93362*

Mean -0.005114
K��+�K�	�: * �&� >.����"��+
=���l��� 0.05

   ** �&� >.����"��+
=���l��� 0.01
�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[

�������� 13 �����"
�����������!*��
*��+����!� ��,�������#� Real Demand Shock
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;#����*� �#�
��
��
,�<,� SE t-test
1 0.000368 -0.0017 -0.22169
2 0.001004 -0.0026 -0.38467
3 0.003575 -0.0031 -1.16830
4 0.003783 -0.0033 -1.13946
5 0.004249 -0.0034 -1.24240
6 0.005262 -0.0035 -1.48644
7 0.005451 -0.0036 -1.50997
8 0.004178 -0.0035 -1.19031
9 0.001621 -0.0034 -0.48388

10 -0.000385 -0.0031 0.12340
11 -0.000261 -0.0028 0.09491
12 -0.000781 -0.0026 0.30154
13 -0.000847 -0.0024 0.34713
14 0.000062 -0.0022 -0.02779
15 0.001168 -0.0021 -0.56154
16 0.001889 -0.0020 -0.93054
17 0.002399 -0.0020 -1.19950
18 0.002896 -0.0020 -1.41961
19 0.002755 -0.0021 -1.32452
20 0.002134 -0.0021 -1.01619
21 0.001595 -0.0021 -0.75952
22 0.001068 -0.0021 -0.51845
23 0.000647 -0.0020 -0.32350
24 0.000438 -0.0019 -0.22694

Mean 0.001844
�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[


�������� 14 !
�������"
�����������!*��
*��+����!� ��,�������#� Shock ���������
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;#����*� �#�
��
��
,�<,� SE t-test
1 0.013264 -0.0012 -11.33675**
2 0.014101 -0.0024 -6.00043**
3 0.011773 -0.0031 -3.86000**
4 0.009709 -0.0035 -2.78195**
5 0.006255 -0.0038 -1.65915
6 0.004107 -0.0038 -1.08364
7 0.004791 -0.0037 -1.28790
8 0.004484 -0.0037 -1.22849
9 0.003103 -0.0036 -0.86435
10 0.001303 -0.0035 -0.37017
11 0.000517 -0.0034 -0.15161
12 -0.000009 -0.0033 0.00281
13 -0.000369 -0.0031 0.11981
14 -0.000761 -0.0029 0.26062
15 -0.001512 -0.0028 0.53808
16 -0.001805 -0.0027 0.66852
17 -0.001815 -0.0026 0.69808
18 -0.001807 -0.0025 0.71423
19 -0.001633 -0.0025 0.65847
20 -0.001488 -0.0024 0.61488
21 -0.001469 -0.0024 0.62511
22 -0.001535 -0.0023 0.67325
23 -0.001558 -0.0022 0.70498
24 -0.001607 -0.0022 0.74398

Mean 0.002335
K��+�K�	�: *   �&� >.����"��+
=���l��� 0.05

  ** �&� >.����"��+
=���l��� 0.01
�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[�


2.2.2  ���������	
��� Variance Decomposition ����HI�
��	�!���J/�����K��
�
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)*������������=���>�#� Variance Decomposition W"�#�
��
#����� 
Shock �#��L������#������!*��
*��+����!� ��,� ����+*����+�����#�O
��� 
��
#����� Productivity 
Shock ������#������!*��
*��+����!� ��,� Z�+��*��+
����>� �+*� 10 Z�+�����������)��)��
��������!*��
*��+����!� ��,�
[�
	��+[#���;#����*���� 24 ���#���#���"� �+*� 16.7819 ��
#��
��
#��
��� Labour Supply Shock ������#������!*��
*��+����!� ��,� Z�+��*��+
����>� �+*� 24 Z�+
�����������)��)����������!*��
*��+����!� ���,�
[�
	��+[#���;#����*�� �+*� 34.8591 :���K��
W,���>������������12 W"�#�!*����d�W��� 14 W"�#�
��
#����� Productivity Shock !*� Labour 
Supply Shock ��Z� �!�����W,��
[�������&��+L ������������� Variance Decomposition W"�#�
"�"����� Shock �&��L���,�<,W*�#�����)��)����������!*��
*��+����!� ��,����+,������ !�#�
���>���� Monetary Shock :���!
����� Shock ��������!*��
*��+���� ���d�W��� 14 ���K���#�

��
#�����  Monetary Shock *�*�O
��&��+L :���
��
#���������)��)����� Shock 
����>
� �+*� 58 !*�����
��
#��
[����
	���;#����*���� 1 �&� � �+*� 96.51 
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��
#������)��)����� Shock �#��L�#������!*��
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��
#������)��)�����Shock �#��L������#������!*��
*��+����!� ��,�

;#����*�
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;#����*� PR LS RD M
1 0.0070 3.4084 0.0743 96.5104
2 0.5797 3.6381 0.2913 95.4910
3 0.9643 8.1854 2.3992 88.4511
4 1.7228 13.2583 3.7756 81.2433
5 2.2494 17.5196 5.3590 74.8720
6 2.9473 19.5791 7.7702 69.7034
7 3.9838 20.9377 9.8510 65.2276
8 5.8095 22.4073 10.5046 61.2787
9 7.4281 23.6364 10.1562 58.7793

10 9.0726 24.6140 9.7602 56.5532
11 10.6264 25.3745 9.4210 54.5782
12 11.6732 26.1343 9.1934 52.9991
13 12.3766 27.0016 9.0037 51.6181
14 12.9411 27.9623 8.7714 50.3253
15 13.2968 29.0219 8.6173 49.0640
16 13.5757 30.0417 8.5914 47.7913
17 13.8370 30.9579 8.6916 46.5135
18 14.0966 31.7443 8.9323 45.2268
19 14.4244 32.4376 9.1177 44.0203
20 14.8565 33.0702 9.1329 42.9404
21 15.3544 33.6009 9.0503 41.9944
22 15.8542 34.0569 8.9098 41.1791
23 16.3407 34.4706 8.7449 40.4437
24 16.7819 34.8591 8.5814 39.7777

Mean 9.6167 24.4966 7.6959 58.1909
�����: ������
����*)*� �+Z
�!���
=������[


2.2.3 ��$�P!����
		
���
/�>�?
 Impulse Response Function ��� 
Variance Decomposition
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�����������"�"����������!*��
*��+����!� ��,���-�������
$� 
Absorbing Shock Z�+�; ����=���>�#� Impulse Response Function !*� Variance Decomposition
W"�#� ��;#����*�����=������������� !
���K �K�����"�"����������!*��
*��+���-�������
$� 
Absorbing Shock O�  �������+��W"�#�������
����>����#�
��
��
,�<,� �� Impulse Response 
Function 
����"��" �#� t-test W"�#�"�"��Labour Supply Shock �����,�<,W*�#������
!*��
*��+����!� ��,� �+#������+
=���l��"����!�# ;#����*���� 3 �
$�� � :�����&�����+"��""�"����� 
Shock ��������!*��
*��+����!� ��,�������������,�<,W*�+#�������+
=���l�W�+�;#����*���� 1-4 ��#����� 
!*��������=���>�#� Variance Decomposition  W"�#� 
��
#���������)��)����� Labour 
Supply Shock !*�Productivity Shock ����
��
#���W,��������&��+L  ���>����
��
#������)��)��
��������!*��
*��+����!� ��,�������� ��!��Z� ������*�*�O
��&��+L  �������!
���K �K���#�����
)��)����������!*��
*��+������,����� 
#��K������,�����,�<,W*���
k���+W&��-���&��� �+ 
�����������
#��������������)��)����������!*��
*��+����!� ��,� ����+�
�������)��)��
��������!*��
*��+����!� ��,���,����
k���+W&��-������ ���	

������!*��	
������ !�#��
��+�+������)��)��������,����
k���+���� ���	
�����#�����

3.  $�P!��	
��
�HJ

)*����,��+�;,�
������������+�����"���� 
�������"�=�����������	
��
�����
��������O� ������

3.1  d�+�� ���"����,�����K��!""�=�*������-�,�!""�
X���� Bjornland (2004) :���
W����!""�=�*����� Blanchard and Quah (1989) W"�#� ����)��)����������!*��
*��+����
!� ��,�����)*�=��K ����")*)*,����!� ��,�)��)��� �+*� 9.654 !�#����)��)����������
!*��
*��+����!� ��,������,����� >.����"��+
=���l 0.05 ���W�+�;#����*���� 2-3 ��#����� 

3.2  "�"����������!*��
*��+����!� ��,���
�����O�+ 
������<,"�+O� ��-������
�
$� Absorbing Shock ��&������
��
#���������)��)����������!*��
*��+� O� ��"�,�<,W*��� 
Shock ������!
�W&��-���&��L� �+ !*��,�<,W*��� Shock ������!
�W&��-���&��L������#�����
)��)����������!*��
*��+���!��Z� ��W,������O
��&��+L ���������+���=��K ���"���������������
)��)����������!*��
*��+����!� ��,�����+�
��� ��,�����,�<,W*�������
*��+�!
*��+#��
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��"W*�����
k���+�������� ���	

������!*��	
������ !�#����+�+��������������)��)������
��,��������
*��+�!
*��+#����"W*�����
k���+���� ���	
������ K�&������++�K�����&� 
)*����"�������
*��+�!
*��+#����"W*�����
k���+���� ���	
����������=��K ��,�����)��
)����������!*��
*��+����!� ��,��
$�*���>�����
*��+�!
*��+#����"W*��!""����
(Permanent Shock)


