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���
������������������

ttttt qdm~y β+αθ++= ... (1) Aggregate Demand 
)*+	
�    ttt pmm~ −=

ppeq *
t −+=

ttt ny θ+=... (2) Production Function

ttt wp θ−=               ... (3) Price Setting

tttt )pw(n λ+−γ= ... (4) Labour Supply

ttttt dm~q σλ+δθ+π+φ= ... (5) Real Exchange Rate

ttt nnu −= ... (6) Unemployment Rate

Shock ���C��DE��� )*+���DE��� (5) 

M
t1tt m~m~ ε+= −

M
ttm~ ε=∆ ... (7) Monetary Shock

PR
t1tt ε+θ=θ −

PR
tt ε=θ∆ ... (8) Productivity Shock

LS
t1tt ε+λ=λ −

LS
tt ε=λ∆ ... (9) Labour Supply Shock

RD
t1tt dd ε+= −

RD
ttd ε=∆ ... (10) Real Demand Shock
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1. �����
����	�
����� !"
�
�
#$ )y( t∆

ttttt qdm~y β+αθ++=             ... (1)

+�����K�LMNO��	
� t-1  
 

1t1t1t1t1t qdm~y −−−−− β+αθ++=           ... (11)

���DE���	
� (1)-(11) NQR����������NM�
�+��M��S���C*K�T�T�UV )y( t∆

)dm~(dm~y tttttttt σλ+δθ+π+Φ∆β+θ∆α+∆+∆=∆           ... (12)

NER��N�U* Shock S�W�V�EDE���	
� (7)-(10) ���C*K�T�T�UV (DE���	
� (12))

)(y LS
t

PR
t

d
t

m
t

PR
t

RD
t

M
tt σε+δε+πε+εΦβ+αε+ε+ε=∆

)()()1()1(y LS
t

PR
t

RD
t

M
tt σβε+εδβ+α+πβε++εφβ+=∆               ... (13)

�������
W+K�E
T���C	���� Shock ����XM	���OE L*���Y Productivity Shock ��C 
Labour Supply Shock *K��
W

T���C	���� Productivity Shock D�E��ZN�U*L*���� DE��� (3) , (5)

ttt wp θ−=             ... (3) 

*K��KW��CL*�OY�

)pw( ttt −=θ \ (3-1)

tttt )pw(n λ+−γ=             ... (5) 
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ttt ny θ+=             ... (2) 

T�S�� Productivity Shock VY��C*K�T�T�UV	
��	���U� 

PR
t)1( εγ+           ... (14)

NER��QU���]�	
� Labour Supply Shock DE���	
�N�
�+OS���^R�

tttt )pw(n λ+−γ=             ... (4)

T�S�� Labour Shock VY��C*K�T�T�UV	
��	���U� 

LS
tε         ...(15)

PR
t

RD
t

M
tt )1()1()1(y εγ++δβ+α+πβε++εφβ+=∆

LS
t)1( εβσ++           ... (16)

2. �����
����	�
�����"$������&�����

ttt nnu −=             ... (7)

tttt )pw(n λ+−γ=             ... (5) 

ttt ny θ+=             ... (2)

�	�^Y�DE���(2) ��C (5) ��DE��� (7) L*�*K��
W

tttttt y))pw((u θ+−λ+−γ= \ (17)
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PR
t

RD
t

M
tt )1()1()1(u ε+γ−βδ+α−εβπ+−εφβ+−=

LS
tβσε−           ... (18)

3.  �����
����	�
�����&��������	����#�

ttt wp θ−=             ... (3) 

*K��KW��CL*�OY�
ttt pw θ=− \(3-1)

PR
ttt )pw( ε=−∆           ... (19)

4. �����
����	�
�����"$��	
���
�������	����#�

LS
t

PR
t

RD
t

M
ttq σε+δε+πε+φε=∆           ... (20)

D�XMDE���	
��
�	���������� 

PR
t

RD
t

M
tt )1()1()1(y εγ++δβ+α+πβε++εφβ+=∆

LS
t)1( εβσ++           ... (16)

PR
t

RD
t

M
tt )1()1()1(u ε+γ−βδ+α−εβπ+−εφβ+−=

LS
tβσε−           ... (18)

PR
ttt )pw( ε=−∆           ... (19)

LS
t

PR
t

RD
t

M
ttq σε+δε+πε+φε=∆           ... (20)
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���DE���	
� (16)-(20) �D*��_�N_̀�^O�EDKEQK�abS���C_OY��Mc��K+	
�	���_��KV��
���NM�
�+�	
��	���U�TK�TO�L*���Y� Monetary shock, Productivity shock, Labour supply shock ��C
Real demand shock �K�VKO�M�N���e�U�E_f�^L*���Y �C*K�T�T�UV	
��	���U� ^Y�����������	
�
�	���U� �KV�����NM�
�+�	
��	���U� ��C �KV�����OY����� g������DE���*K���Y�O �C���E�NMh�
��������������������VY�LM

���DE���	
�V�����������E�QU���]�NEV�U�gbS��^Y�*X�+f�Q_�R�^Y�Ni�
�+���C+C+�O 
(Steady State) S��VKO�M� Endogenous �VY�CVKO g����D*��_�N_̀�OY� ���	
�^Y�VKO�M� Endogenous
( ty ) �V�VY��LM���^Y�Ni�
�+ ( y ) N�R������N�U*N_VX���]bLEYD�E��Z^�*���]bL*� (Shock) 
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     ... (21)

V����T�O�	
� 1 ������_�* Shock �����������

VKO�M�	
��
����������� ���_�*
Residuals S��������	
��	���U�                Productivity Shock )( PRε
Residuals S���C*K�T�T�UV	
��	���U�                Labour Supply Shock )( LSε
Residuals S���KV�����OY�����                Real Demand Shock )( RDε
Residuals S���KV�����NM�
�+�	
��	���U�                Monetary Shock )( Mε
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NER��E
������_�* Zero Restriction 	
�D�*^�����K�	k�l
L*�*K��
W 
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V����T�O�	
� 2 ������_�* Zero Restrictions V�E	k�l
*K��
W
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VKO�M������������� VAR ��+�CN�
+*
^Y�����	
��	���U� Shock 	
�E
T�VY�^Y��������������	
��	���U����C+C+�O g���NMh��C*K� 

����������NV`E	
� ( Full Employment) �KW�^R� ���NM�
�+��M�� 
Productivity Shock )*+�CNMh� Shock 	
�DY�T�VY�nc��b
K�����T�UV 
��CNER��nc��b
K�����T�UVNM�
�+��M�� �CE
T�VY��XMD�^b��C�XM	��
������ g���NMh�VKO���_�*�KV��^Y�����	
��	���U���	
�DX*     

�C*K�T�T�UV	
��	���U� Shock 	
�E
T�VY��C*K�T�T�UV	
��	���U����C+C+�O g���NMh��C*K� ���
�������NV`E	
� ( Full Employment)  L*���Y Shock 	��*����XM	���OE g���
��	
��
W ^R� Productivity Shock��C Labour Supply Shock

�KV�����OY����� Shock 	
�E
T�VY��KV�����OY����� L*���Y Productivity Shock �CE
T�
VY��XMD�^b������, Labour Supply  Shock E
T�VY��XM	��S�������� 
g���	KW��XMD�^b��C�XM	��S���������CE
T�VY�������_�*����O����
�������S��������VY�LM ��C��DY�O�S�� Real Demand Shock �CE
T�
VY����OY����� N�R���E�������OY��������O���aX��U� (Cyclical 
Unemployment) E
D�N_VX���OY�����N�R������ Aggregate Demand LEY�
NQ
+�Q� (Mcconnell and Brue 2002 �M�)*+ �fU�Ke; 2546) g���EK��CN�U*
��
YO�N���e�U�V�V���

�KV�����NM�
�+�	
��	���U�  Shock 	
�E
T�VY��KV�����NM�
�+�	
��	���U� L*���Y Productivity Shock, 
Labour Supply  Shock,Real Demand Shock ��CMonetary Shock 
N�R����������������^�KW��
W �C	*D���	��	S���KV�����NM�
�+�	
�
�	���U���e��C	
�NMh� Absorbing Shock

���������_�* Zero Restriction �����������SVAR  	
�	���������� M���lOY� Zero 
Restriction Q�*
�K�Choleski Decomposition T����M�CE�]^Y����N_ER���K� Unrestricted VAR 
g���^���aU��+T���C	�S�� Shock VY��r 	
����LMDsY������_�* Zero Restriction ����KW����E
���
^���O]^Y� Impulse Response Function ��C Variance Decomposition


