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³¯»§½9³�½)°�°�´¶·�ÀZ³¯»�ªCÅ?®�µ½)¿�½)·�°�Å ½)¯5´Ó½)À)ªá´º·#³¯ªY¼Æ�ªY·-³¯´¶®�·�¸I³¯»�´¶¸�¸¯»�´Ø¹�³M°�´¶¸¯½)¬�¬�ª4½)5¸I´¶·k³¯»�ªC°§½)¸5»�ªY°
¿º´¶·�ª ö � ûFL ö ¬�¯®$²YªY¸5¸Þ®9¹�³µ»�ªÒª é$³µªY·�°�ªY°�Å ®$°�ªY¿vË * ·�¬�½)5³¯´¶²Y±�¿Ó½)NÊ�½)°�°�´¶·�ÀÜ³¯»�ªÇÉ�¯ªY½)Ú#¬¾®�´º·-³µ¸
¹�®�Ò³µ»�ª Å ®)µ½)¿M5ªYÀ�±�¿¶½9³µ´º®�·Ð´¶·-³µªN5Æ)ªY·-³µ´º®�·�¸]´º·ì³¯»�ª0ä�÷!³µ»�²NªY·-³µ±�5Ãì¿¶ª4½9°�¸Î³¯®X½0Åk±�²7»�É¾ª2³¯³¯ªY
Ö�³Ç³¯®G³µ»�ª�°§½9³µ½z³µ»§½!³Ç»§½)¸K·�®�¹�±�¼³µ»�ªNK¸¯´¶À)·�´ºÖ§²Y½)·-³K²7»§½)·�À�ªY¸NË ß »�ª�Ö�³¯³µªN°Ðª2é$³µªN·�°�ªY°ìÅ ®$°�ªN¿
´º¸Ü½)¿¶¸5®X°�ªN¬�´¶²2³µªY°U´º·�³µ»�ªG¸¯®�¿º´¶°ì¿¶´¶·�ªz®)¹ � ´ºÀ�±�5ªzü�Ë * ·�³¯»�´¶¸ÎÅ ®$°�ªY¿á½)¿º¿�¹�½)²2³µ®�5¸Ü½)5ªz»�´ºÀ�»�¿ºÃ
¸5´¶À�·�´ØÖ§²4½9·#³Yê,P�X��F�A9=��<�7ìí��=� æF¾ æ)æ�5�î2Êt�=XD:6B6�67Ðí��=� æF¾ æ)æ�æ�ä	î ÊÚC);�P)9=�DBF�6�A9)� í��=� æF¾Ùæ�æ�1�î Ë
×«®)³µªZ³¯»§½9³Í³¯»�ªVÅ ½)¯À)´¶·§½)¿
��Æ9½)¿º±�ªY¸tÀ�´ºÆ)ªY·G´º·G¬§½)5ªY·-³µ»�ªN¸¯ªN¸«²Y½)·�É�ªV°�ªY5´ºÆ)ªY°fÉ-ÃG½)·�®)¯°�´º·§½)5Ã



w,xFy þ���(ºþ�� ÿz��{"| � xh} þ������F�%(/~����!þ�� ä4ü�ä

���;�,���������������������A�a���E�E�����1�.�������
�3�1�����
���v� ����¢¡¤£¦¥�§�¨\�.©ª¥�¨¬«©£��¯®{¡¢°��D±�²
���³�,�3���H�´�,�����������\²
���;�,�����µ��¶ª�·���������A�a���E�E�����1�.�������
�3�1�����
�¹¸³�����������·¸=�ªº9�)����������� H�~� ����¢¡

£¦¥�§�¨\�.©ª¥�¨¬«©£��¯®{¡»°��.±�²
���¢�3��ª���V�¼�����x�½��¶\���'�3�� {¡�£½¾1�1��®ª��¾�£µ²

OLS−based MOSUM test

Time

em
pi

ric
al

 fl
uc

tu
at

io
n 

pr
oc

es
s

1750 1800 1850

−
1.

5
−

0.
5

0.
5

1.
0

� ´ºÀ�±�5ª¯5�ê � úÝû#ÁÄÉ�½)¸¯ªN° ö � ûFL ö ¬�¯®$²YªN¸¯¸5ªY¸C¹�®�ÍÅ?´¶·�´ºÅz½9¿í�ß ît½)·�°�ª é�³¯ªY·�°�ªY°�í�ÁIÁÂîáÅ ®$°�ªN¿

Ý ³µªN¸5³Þ¬�¯®$²YªN°�±�5ªÎ½9¸«³¯»�ªY¸5ª]É�5ª4½)Ú#¬�®�´¶·-³µ¸«½)5ªÇÀ�´ºÆ)ªY·lª2é�®�À�ªN·�®�±�¸5¿ºÃ�Ê�´vËÙª9ËºÊ�³¯»�´¶¸�´¶¸�ªN¸¯¸¯ªN·-³µ´Ó½9¿¶¿ºÃ
½�Å?®$°�ªY¿�¸¯ªN¿¶ªN²N³µ´º®�·Ï¹�®�?³¯»�ª�³¯»�¯ªNª�¹�½)²2³µ®�5¸IP�X��6��9=��<�7$ÊV�=XD:6B6�67$ÊVC�;�P69=�DB6�6��9)��É§½)¸¯ªN°ó®�·
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±�·�´¶·-³µªN¯ªY¸¼³µ´º·�À�°�ªNÆ$´Ó½9³¯´¶®�·ó¹�5®�Å àNªY¯®�½9³f³µ»�ªìªN·�°�®9¹]³µ»�ª�ä�÷!³µ»Û²YªN·#³¯±�5Ã)Ë ß »�´º¸fÕ�´º¿¶¿VÉ�ª
ª é�¬�¿Ó½)´º·�ªY°�¹�±�¼³µ»�ªNC´¶·�³µ»�ªÇ²N®�Å ¬�½)¯´º¸¯®�·�½!³C³µ»�ªÇªY·�°�®)¹Ý³µ»�´¶¸C¸¯ªN²N³¯´¶®�·�Ë

q ��Ô r ©�Õ¨¡7¿ £ÏÕF�¤Àu»¥¨�¤£xwÁyÓª!¡�¢ZÕF©
ß ®PªY¸¼³µ´¶Å ½9³¯ª?³¯»�ªGÉ�5ª4½)Ú#¬�®�´¶·-³µ¸Ò¹�¯®�Åò³¯»�ªz°§½!³7½�³¯»�ª�½)¿ºÀ�®�¯´Ø³µ»�Å ®�±�³¯¿¶´¶·�ªY°�´º·Uû�ªN²N³¯´¶®�·Uø�´¶¸
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ß »�´º¸�²4½)·lÉ¾ªK°�®�·�ªÇ´¶·\7�9):$;t<�<A@"BDCFE6GGÉ-Ã
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ß ½)É�¿¶ªÐ5�ê�û�±�Å Å ½)5Ã?¹�®�CÅ?®�°�ªY¿¶¸áÕ�´º³µ»�Ç�É�¯ªY½)Ú#¸
Ç ªN¸5³µ´ºÅz½!³µªY°�É�¯ª4½9Ú$¬�®�´º·#³¯¸ IAJHJ ï * + Ô * +
æ ä�ËØä�æ�è ø«ü���æ�ËÙ÷ ø«ü��-å�Ëõü
ä ä�÷$5?� æ�ËÙ÷-å?� ø«ü-è-å�Ë 1 ø'1�ä�æ�Ë å
5 ä	å?19ü ä�÷$5�ä æ�Ë���÷�1 ø'1)ø�1�ËÙè ø'1$1$1�Ë��
ø ä	å?19ü ä�÷$5)ø ä�÷�å)è æ�Ë���1)÷ ø'1)ø�ø�Ë 5 ø'1$1)è�Ë��
ü ä	å?19ü ä�÷$5�ä ä�÷$1?� ä�÷�å)÷ æ�Ë���5)÷ ø'1)ø�5�Ë 5 ø'1?��1�Ë 5
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