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+��!���,�),��+(�-����,�+(�����-��-��+(�(�������#����	�,���,"������(��!��-�-���,��
�,"����  ���#!&�,���(� �'( )��*�(�������#����	�,���,"�����
�.���,��#�$� Absorbing Shock ������
,;�
�",������,����+(�����-��-��+(�(�������#����	�,���,"����+(����#,) ,	 �������)��*�
���
���
 !")��*�<�	
�"�����;��(�#)�*.������#�=!+(� Bjornland  (2004) ���
G"�����;��(�
Structural Vector Autoregressive (SVAR) 
������#������+"(�N� O!	��� Impulse Response 
Function ��� Variance Decomposition #�$�#��'�(��'(,��
G"
�����(�������������,���"(��������	 
,�
���
+"(�N�,��
G"
��������	#�$�+"(�N���	#!'(�O!	#������
����#!'(� ������ U.).2543��� ������ 
U.). 2548 

-����)��*�U���� -����,����(��!��-�-���,��#��!�������-��-��+(�(�������#����	�
,���,"��������(�,Z�U�
���	���
�#,����
� (��,�
�+��!+(�-����,�,��#��!+�
������!��-�-������"(	
���  ���#�'�(U����[�����,��,+(�(�������#����	�,���,"����
����#,) ,	 U��������-��-��
+(�(�������#����	�,��#��!+�
� ���������#��!����,��,��� Shock +(�������U'
�.��('��\!"�	
�(����Shock +(�������#(� ���(�,Z�U�+(��]���	U'
�.��('�������,��,,��,;�
�"#��!����-��
-��+(�(�������#����	������O�"�,�����N�+�
� �#�'�(	\
���	�	�� �(������
	��,;�
�",������
,����+(�����-��-��+(�(�������#����	�,���,"����
���	���
� #��!���(�,Z�U�+(����
#����	�����(	���^��U���+(��]���	,�
�,��!"��(������������(��,����� ���
���	�	��,����
+(�����-��-����
�#��!������#����	�����(	���^��U���+(��]���	,��!"��(��,����� 
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���-����)��*�,��U����-����,�+(�����-��-��+(�(�������#����	�,���,"����,������(
��!��-�-���,���,"�����"(	��� �������-��-��+(�(�������#����	�,��#��!+�
� ��#�$�-���� 
Shock +(��]���	U'
�.��,��#)�*.���('��\!"�	 �;��N� �+"(#��(���,���O	��	!����( ���
 ���-N"
�;���!�O	��	�;����#-G�a(	N�<�	
�"�������[�,��#��!�]a������-��-��+(�(�������#����	�
#��!+�
�  �������#��!���(�,Z�U�+(� Shock +(�(�������#����	�#(� ��'(#��!���(�,Z�U�+(� 
Shock +(��]���	U'
�.��('��\ 
���	���
�-N"�;���!�O	��	���((���������b(����-����,�
+(�����-��-��+(�(�������#����	���(���#���a#���O�+(���!��-�-��� ���
���	�	����"�-N"
�;���!�O	��	 ���"(����������]a������-��-��+(�(�������#����	�!���������
������,���(
���#���a#���O�+(���!��-�-������(	���
! ����-����)��*�!���������
�(!��"(�����������	#G��
������*�+(� Mills and Pentecost (2001)
����#,)#G�,  ���#,)g�������,  ���#,)����. ���
���#,)(���h*  !"+"(����#!�	���� Funke (2000) ,��)��*�
����#,)(���h*#G����� ������)��*�

����#,)�(��#�	�� Bjonland (2004 ) ������-����)��*����
���
+"(#��(���,���O	��	(����		�
������'( ���-N"�;���!�O	��	�"(�����;���!�O	��	O!	����#�"����#���a#���,��#)�*.���#�$�
�;���a��"� 
���	�	��-N"�;���!�O	��	 ���;�#�$��"(�U����[����-����,�,����#��!���(����
���#����	����(	���
! 

���-N"�;���!�O	��	#����������-��-��+(�(�������#����	�,���,"����,��#��!+�
� ��
���,�����]���	,��#)�*.���������('�� ����"(��������"�]a������-��-��+(�(����
���#����	�,���,"���� -N"�;���!�O	��	�����)��*����,����+(�����-��-��+(�(�������#����	�
!"�	��� ����-��-��+(�(�������#����	�,���,"����,��#��!+�
� #��!���(�,Z�U�+(��]���	U'
�.��,��
#)�*.���!"��
! �������-��-��,��#��!+�
� #��!���(�,Z�U�+(��]���	,��!"��(��������� 
-����,�,��#��!+�
���#�$�-�,��#��!+�
�#U�	���	���
�#,����
� (Temporary Shock) ����
�,����
-N"�;���!
�O	��	���((��O	��	��"�]a��#U�	�
���	���
� ����������-��-��,��#��!+�
� #��!���(�,Z�U�
+(��]���	,��!"��(��,����� -����,�,��#��!+�
���#�$�-�,��#��!+�
�(	������� (Permanent 
Shock) O!	�����,�,�
�
���	���
������	�	�� !����
����,����+(�����-��-��+(�(����
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2.  ���������
�������� !�"�����#�$�#

1.  ������#!&�,����+(����)��*�-����,�+(�����-��-��+(�(�������#����	�,������(
��!��-�-���  !"������������+�!�	"�+(�#�b����	#)�*.�����<���������#���	�<�U+(����� 
�������#���a#���O�,��#)�*.��� !����
�#U'�(��������"��+(�#�'
(��
����)���*����
���( ����
�����)��*�-����,�+(�����-��-��+(�(�������#����	�,������(��!������ #U'�(,;����
#���	�#,�	����!"�	

2.  ����;��(�#)�*.������#�=!+(����#,)+��!#�&�,��
G"
����)��*���
� 	�� ���
�(!��"(��������#�$�����#,��,����� (�,�#G�� k]���G������-���,��
G"U����[�
�"�����;���a#U�	�
�]���	������#,����
� �� !"���������]���	,������
�����#�$�������"� �]���	,��O!	����
�a����#,)
+��!#�&����;�#+"�����������#,)������,�����;���U����[�!"�	 �������;��(���
�� !")��*�,����
+(�����-��-��+(�(�������#����	� (��#��!����]���	<�	�(� (�,� #����,�� ��#+"� #�$��"�


