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▼❡❛s✉r✐♥❣ t❤❡ ❈♦r❡ ■♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❚✉r❦❡② ✇✐t❤ t❤❡

❙▼✲❆❘ ▼♦❞❡❧

▼❛r❝❤ ✼✱ ✷✵✶✺

❆❜str❛❝t

❚❤✐s ♣❛♣❡r ❡♠♣❧♦②s ❛ ♥❡✇ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ t❡❝❤♥✐q✉❡ t♦ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❝♦r❡

✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❚✉r❦❡② ♠❡❛s✉r❡❞ ❛s t❤❡ s❤✐❢t✐♥❣ ♠❡❛♥s ✐♥ ❧❡✈❡❧s ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✺✺

❛♥❞ ✷✵✶✹✳ ❯s✐♥❣ ♠♦♥t❤❧② s❡r✐❡s✱ ✇❡ ❞❡t❡r♠✐♥❡ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ s❤✐❢ts ✉s✐♥❣

t❤❡ ❇■❈✱ t❤❡ hv✲❜❧♦❝❦ ❝r♦ss✲✈❛❧✐❞❛t✐♦♥✱ t❤❡ ▲✐♥✲❚❡r❛s✈✐rt❛ ♣❛r❛♠❡t❡r ❝♦♥✲

st❛♥❝② t❡st✱ ❛♥❞ t❤❡ ♥❡✉r❛❧ ♥❡t✇♦r❦s t❡st ❢♦r ♥❡❣❧❡❝t❡❞ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t②✳ ❲❡

✜♥❞ t❤❛t t❤❡r❡ ❛r❡ ❛t ❧❡❛st t❤r❡❡ s❤✐❢ts ✐♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ s❡r✐❡s✳ ❚❤❡ ✜♥❞✐♥❣s

❤❡❧♣ ❞❡t❡❝t t❤❡ ❡①❛❝t ❞❛t❡s ♦❢ t❤❡ s❤✐❢ts ❜❡t✇❡❡♥ ❞✐✛❡r❡♥t ✐♥✢❛t✐♦♥ r❡❣✐♠❡s

❛♥❞ t❤❡ ❞✉r❛t✐♦♥ ♦❢ ❡❛❝❤ s❤✐❢t✱ ✇❤✐❝❤ s❤♦✉❧❞ ❜❡ ✐♠♣♦rt❛♥t ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ✐♥

❡✈❛❧✉❛t✐♥❣ t❤❡ s✉❝❝❡ss ♦❢ ♣❛st ❡❝♦♥♦♠✐❝ ♣♦❧✐❝✐❡s ✐♥ ✜❣❤t✐♥❣ ✐♥✢❛t✐♦♥✳

❑❡②✇♦r❞s✿ ✐♥✢❛t✐♦♥❀ s❤✐❢t✐♥❣ ♠❡❛♥ ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ♠♦❞❡❧❀ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥

✶ ■♥tr♦❞✉❝t✐♦♥

❋♦r t❤❡ ❧❛r❣❡ ♣❛rt ♦❢ ✶✾✽✵s ❛♥❞ t❤r♦✉❣❤♦✉t t❤❡ ✶✾✾✵s✱ ❚✉r❦❡② ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ✈❡r②
❤✐❣❤ ❛♥❞ ✈♦❧❛t✐❧❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡s✶✱ ✇❤✐❝❤ ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ s✉❜❥❡❝t ♦❢ ♠❛♥② ❡♠♣✐r✐❝❛❧
st✉❞✐❡s✳ ❚❤❡s❡ st✉❞✐❡s ♠♦st❧② ❢♦❝✉s❡❞ ♦♥ ❡①♣❧❛✐♥✐♥❣ t❤❡ r❡❛s♦♥s ❜❡❤✐♥❞ t❤❡
❤✐❣❤ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ▼❡t✐♥ ✭✶✾✾✺✮ ♥♦t❡s t❤❛t t❤❡ ♠❛✐♥ r❡❛s♦♥ ✐s ❡①❝❡s✲
s✐✈❡ ❣r♦✇t❤ ♦❢ t❤❡ ♠♦♥❡② s✉♣♣❧②✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❝❛✉s❡❞ ❜② ✜s❝❛❧ ❡①♣❛♥s✐♦♥ s✉❝❤ ❛s
t♦ ❝♦✈❡r t❤❡ ❜✉❞❣❡t❛r② ❞❡✜❝✐ts ♦❢ ♣✉❜❧✐❝ ❡♥t❡r♣r✐s❡s✳ ❯s ✭✷✵✵✹✮ ❛ttr✐❜✉t❡s t❤❡
❤✐❣❤ ✐♥✢❛t✐♦♥ t♦ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ♣✉❜❧✐❝ s❡❝t♦r ♣r✐❝❡s ❛♥❞ t❤❡ ❞❡♣r❡❝✐❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡
❚✉r❦✐s❤ ❧✐r❛✳ ❙❤❡ ❛❧s♦ ❝♦♥❝❧✉❞❡s t❤❛t ✐♥✢❛t✐♦♥ ❤❛s ♥♦t ❜❡❡♥ ❛ r❡s✉❧t ♦❢ ❛♥ ❡①✲
♣❛♥s✐♦♥❛r② ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝②✳ ❉✐❜♦♦❣❧✉ ✫ ❑✐❜r✐t❝✐♦❣❧✉ ✭✷✵✵✹✮ ❡♠♣❧♦②s ❛ ✈❡❝t♦r
❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ❢r❛♠❡✇♦r❦ ❛♥❞ ✜♥❞s t❤❛t t❡r♠s ♦❢ tr❛❞❡ s❤♦❝❦s ❛✛❡❝ts ✐♥✢❛t✐♦♥
✐♥ t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥ ✇❤❡r❡❛s ♠♦♥❡t❛r② ❛♥❞ ❜❛❧❛♥❝❡ ♦❢ ♣❛②♠❡♥ts s❤♦❝❦s ❞♦♠✐♥❛t❡
✐♥ t❤❡ ❧♦♥❣✲r✉♥✳ ❚❤❡② ❛❧s♦ ♣♦✐♥t ♦✉t t♦ ✐♥✢❛t✐♦♥❛r② ❡①♣❡❝t❛t✐♦♥s✳ ❖t❤❡r st✉❞✐❡s
❢♦❝✉s❡❞ ♦♥ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❧❡✈❡❧s ❛♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ♠❡❛✲
s✉r❡❞ ❜② ✈♦❧❛t✐❧✐t②✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ◆❛s ✫ P❡rr② ✭✷✵✵✵✮ ✜♥❞s str♦♥❣ st❛t✐st✐❝❛❧
❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛✛❡❝ts ✐♥✢❛t✐♦♥ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❜✉t t❤❡✐r ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ t❤❡
♦♣♣♦s✐t❡ r❡❧❛t✐♦♥ ✐s ♥♦t ❝❧❡❛r✲❝✉t✳ ❙✐♠✐❧❛r❧②✱ ❖③❞❡♠✐r ✫ ❋✐s✉♥♦❣❧✉ ✭✷✵✵✽✮ ✜♥❞s

✶❙❡❡ ▼❡t✐♥ ✭✶✾✾✺✮✱ ❑✐❜r✐t❝✐♦❣❧✉ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✵✷✮✱ ❛♥❞ ◆❛s ✭✷✵✵✽✮✳

✶



t❤❛t t❤❡r❡ ✐s ❡♠♣✐r✐❝❛❧ s✉♣♣♦rt t❤❛t ❤✐❣❤❡r ✐♥✢❛t✐♦♥ ❝❛✉s❡s ♠♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✉♥✲
❝❡rt❛✐♥t② ❜✉t ♥♦t t❤❡ ✈✐❝❛ ✈❡rs❛✳ ❇❡r✉♠❡♥t ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✶✮ ❛❧s♦ ✜♥❞s ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞
s✐❣♥✐✜❝❛♥t r❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✈♦❧❛t✐❧✐t②✳

❊✈❡♥ t❤♦✉❣❤ t❤❡r❡ ✐s ♥♦ s❤♦rt❛❣❡ ♦❢ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ st✉❞✐❡s ♣r♦✈✐❞✐♥❣ ❡①♣❧❛♥❛t✐♦♥s
❜❡❤✐♥❞ t❤❡ ❤✐❣❤ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❚✉r❦❡②✱ r❡s❡❛r❝❤ ♦♥ t❤❡ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s s✉♣r✐s✐♥❣❧②
s❝❛♥t✳ ❆♠♦♥❣ t❤❡ ❢❡✇ ♦♥❡s ❛r❡ ❇❡r❦♠❡♥ ✭✷✵✵✷✮✱ ✇❤✐❝❤ ❡♠♣❧♦②s ❛ tr✐♠♠❡❞
♠❡❛♥ ❛♣♣r♦❛❝❤ ❛♥❞ ❆t✉❦ ✫ ❖③♠❡♥ ✭✷✵✵✾✮✱ ✇❤✐❝❤ ❡♠♣❧♦②s t❤❡ s❛♠❡ ❛♣♣r♦❛❝❤
t❛❦✐♥❣ ✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥t t❤❡ s❡❛s♦♥❛❧ ❛❞❥✉st♠❡♥t✳ ❚❤✐s ♣❛♣❡r ✉s❡s ❛ ♥❡✇ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝
♠❡t❤♦❞✱ ♥❛♠❡❧② t❤❡ s❤✐❢t✐♥❣✲♠❡❛♥ ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ♠♦❞❡❧ ✭❙▼✲❆❘✮✱ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞
❜② ●♦♥③❛❧❡③ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✷✵✵✽✮ t♦ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❚✉r❦❡②✳ ■♥
t❤✐s ♠❡t❤♦❞✱ t❤❡ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ♠❡❛s✉r❡❞ ❛s ❛ s❡r✐❡s ♦❢ s❤✐❢ts ✐♥ t❤❡ ♠❡❛♥
❧❡✈❡❧✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ ♠❡t❤♦❞ ✐s ♣❡r❢❡❝t❧② ❝❛♣❛❜❧❡ ♦❢ t❛❦✐♥❣ ✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥t t❤❡
❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ str✉❝t✉r❡ ✐♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❧❡✈❡❧s✳

❚❤❡ ♣❛♣❡r ✐s ♦r❣❛♥✐③❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✷ ♣r❡s❡♥ts t❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧
❛♥❞ s❡✈❡r❛❧ ♠❡t❤♦❞s t♦ ❞❡t❡r♠✐♥❡ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ s❤✐❢ts ✐♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ♠❡❛♥✳
❙❡❝t✐♦♥ ✸ ❞✐s❝✉ss❡s t❤❡ ❞❛t❛✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✹ ♣r❡s❡♥ts t❤❡ r❡s✉❧ts✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✺ ❝♦♥❝❧✉❞❡s
t❤❡ ♣❛♣❡r✳

✷ ❚❤❡ ❙▼✲❆❘ ▼♦❞❡❧

❚❤❡ st❛t✐♦♥❛r② ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ ❛ s❤✐❢t✐♥❣ ♠❡❛♥ ♦❢ ♦r❞❡r p✱ ❙▼✲
❆❘(p, q)✱ ✐s ♣r♦♣♦s❡❞ ❜② ●♦♥③❛❧❡③ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✷✵✵✽✮ ❛♥❞ ❛♣♣❧✐❡❞ t♦ ✐♥✢❛t✐♦♥
❢♦r❡❝❛st✐♥❣ ❜② ●♦♥③❛❧❡③ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✶✮✳ ❚❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s r❡♣r❡s❡♥t❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s

yt = δ (t) +

p
∑

j=1

φjyt−j + εt ✭✶✮

✇❤❡r❡ yt ✐s t❤❡ s❡r✐❡s✱ εt ∼ IID
(

0, σ2
)

❛♥❞ δ (t) ✐s ❛ ❞❡t❡r♠✐♥✐st✐❝ ♥♦♥❧✐♥❡❛r
s❤✐❢t ❢✉♥❝t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛s

δ (t) = δ0 +

q
∑

i=1

δig (γi, ci, t/T ) ✭✷✮

❚❤❡ ❢✉♥❝t✐♦♥ g (· ) ✐s t❤❡ ❧♦❣✐st✐❝ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥

g (γi, ci, t/T ) = (1 + exp (−γi (t/T − ci)))
−1

✭✸✮

✇❤❡r❡ ✐t ✐s ❛ss✉♠❡❞ t❤❛t 0 ≤ c1 < · · · < cq ≤ 1✳ ❚❤❡ ❡q✉❛t✐♦♥s ✶✱ ✷✱ ❛♥❞
✸ t♦❣❡t❤❡r ❝♦♥st✐t✉t❡ t❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧✳ ❚❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs t♦ ❜❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❛r❡
φj ✱ δ0✱ δi✱ γi > 0✱ ❛♥❞ ci ✇❤❡r❡ j = 1, . . . , p ❛♥❞ i = 1, . . . , q✳ γi ✐s ❝❛❧❧❡❞ t❤❡
s♠♦♦t❤♥❡ss ♣❛r❛♠❡t❡r ❛♥❞ ci ✐s t❤❡ ❧♦❝❛t✐♦♥ ♣❛r❛♠❡t❡r✳ ❚♦❣❡t❤❡r ✇✐t❤ δi✱ γi
❛♥❞ ci ❝♦♥tr♦❧ t❤❡ ♠♦✈❡♠❡♥t ♦❢ t❤❡ s❤✐❢t✐♥❣ ♠❡❛♥✳ γi ❝♦♥tr♦❧s t❤❡ s❤❛r♣♥❡ss ♦❢
t❤❡ s❤✐❢t✳ ■❢ ✐t ✐s ❧❛r❣❡✱ t❤❡ s❤✐❢t ✐s ❛❜r✉♣t✳ ❖♥ t❤❡ ♦t❤❡r ❤❛♥❞✱ ✐❢ ✐t ✐s s♠❛❧❧✱ t❤❡
s❤✐❢t ✐s s♠♦♦t❤✳ ci ❝♦♥tr♦❧s t❤❡ ❧♦❝❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s❤✐❢t✳ ❙✐♥❝❡ t/T ✐s ❜❡t✇❡❡♥ 0 ❛♥❞
1✱ ci ✐s ❛❧s♦ ✐♥ t❤❡ s❛♠❡ r❛♥❣❡✳ δi ❝♦♥tr♦❧s t❤❡ ❞✐r❡❝t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ t❤❡
s❤✐❢t✐♥❣ ♠❡❛♥✳ P✉t ❞✐✛❡r❡♥t❧②✱ ❡❛❝❤ δi r❡♣r❡s❡♥ts ❛ ❜r❡❛❦ ❛♥❞ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❝♦♥t❛✐♥s

✷



q + 1 r❡❣✐♠❡s✳ ■❢ ✐t ✐s ♥❡❣❛t✐✈❡ ✭♣♦s✐t✐✈❡✮✱ t❤❡ ♠❡❛♥ ❞❡❝r❡❛s❡s ✭✐♥❝r❡❛s❡s✮✳ q > 1
❛❞❞s ✢❡①✐❜✐❧✐t② t♦ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐♥ s✉❝❤ ❛ ✇❛② t❤❛t s❡✈❡r❛❧ s❤✐❢ts ❝❛♥ ❜❡ ♠♦❞❡❧❡❞✳

◆♦t✐❝❡ t❤❛t t❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧ ✐s ❛ ♥♦♥❧✐♥❡❛r ❞❡t❡r♠✐♥✐st✐❝ tr❡♥❞ st❛t✐♦♥❛r②
♠♦❞❡❧✳ ■t ✐s s✐♠✐❧❛r t♦ t❤❡ ✏s✐♥❣❧❡ ❤✐❞❞❡♥✲❧❛②❡r✑ ❛rt✐✜❝✐❛❧ ♥❡✉r❛❧ ♥❡t✇♦r❦ ✭❆◆◆✮
♠♦❞❡❧✳ ●♦♥③❛❧❡③ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✷✵✵✽✮ ♣r♦♣♦s❡❞ ❛♥ ❛❧❣♦r✐t❤♠ ❝❛❧❧❡❞ ◗✉✐❝❦❙❤✐❢t✱
✇❤✐❝❤ ♥♦t ♦♥❧② ❡st✐♠❛t❡s t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❜✉t ❛❧s♦ ❡st✐♠❛t❡s p ❛♥❞ q ❛s
♣❛rt ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✳ ◗✉✐❝❦❙❤✐❢t ❝♦♥s✐sts ♦❢ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ st❡♣s

✶✳ ❊st✐♠❛t❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥ ✶ ❛ss✉♠✐♥❣ δ (t) = δ0 ✇✐t❤ t❤❡ ♦r❞✐♥❛r②
❧❡❛st sq✉❛r❡s ✭❖▲❙✮ ❛♥❞ ♦❜t❛✐♥ t❤❡ r❡s✐❞✉❛❧s ε̂t,0 ❛♥❞ t❤❡ ❇❛②❡s✐❛♥ ■♥❢♦r✲
♠❛t✐♦♥ ❈r✐t❡r✐♦♥ ✭❇■❈✮✳

✷✳ ❈r❡❛t❡ ❛ ❣r✐❞ ❢♦r γi ❛♥❞ ci✳ ◆♦t✐❝❡ t❤❛t t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s ❛ ❧✐♥❡❛r ♦♥❡ ✇❤❡♥ γi
❛♥❞ ci ❛r❡ ❦♥♦✇♥✳ ❊st✐♠❛t❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❢♦r q = 1 ✉s✐♥❣ ❡❛❝❤ (γi, ci) ♣❛✐r✳
❙❡❧❡❝t t❤❡ ♣❛✐r ❢♦r ✇❤✐❝❤ t❤❡ sq✉❛r❡ ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥

Corr (g (γs, cs, t/T ) , ε̂t,0)
2

✐s ♠❛①✐♠✉♠✳ ❖♥❝❡ ❛❣❛✐♥✱ s❛✈❡ t❤❡ r❡s✐❞✉❛❧s ε̂t,1 ❛♥❞ t❤❡ ❇■❈✳

✸✳ ❈♦♥t✐♥✉❡ ✐♥ t❤✐s ❢❛s❤✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ q ❜② ♦♥❡ ❛t ❡❛❝❤ st❡♣✱ s❡❧❡❝t✐♥❣ t❤❡
(γi, ci) ♣❛✐r ❢♦r ✇❤✐❝❤ t❤❡ sq✉❛r❡ ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡
✈❛❧✉❡s ♦❢ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ r❡s✐❞✉❛❧s ❢r♦♠ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s st❡♣
✐s ♠❛①✐♠✉♠✱ ❛♥❞ s❛✈✐♥❣ t❤❡ r❡s✐❞✉❛❧s ❛♥❞ t❤❡ ❇■❈✳

✹✳ ❙t♦♣ ✇❤❡♥ q ❡①❝❡❡❞s ❛ ♣r❡✲❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ♠❛①✐♠✉♠ ✈❛❧✉❡✱ s❛② ✺✱ ❛♥❞ s❡❧❡❝t
t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❢♦r ✇❤✐❝❤ t❤❡ ❇■❈ ✐s ♠✐♥✐♠✉♠✳

❇■❈ ✐s ♦♥❧② ♦♥❡ ♦❢ t❤❡ ♠❡❛s✉r❡s ✉s❡❞ t♦ s❡❧❡❝t t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥s q✳
●♦♥③❛❧❡③ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✷✵✵✽✮ ❛❧s♦ ✉s❡ t❤❡ hv✲❜❧♦❝❦ ❝r♦ss✲✈❛❧✐❞❛t✐♦♥✱ t❤❡ ♣❛r❛♠✲
❡t❡r ❝♦♥st❛♥❝② t❡st✱ ❛♥❞ t❤❡ ♥❡✉r❛❧ ♥❡t✇♦r❦ t❡st ❢♦r ♥❡❣❧❡❝t❡❞ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t②✳ ❲❡
❞✐s❝✉ss t❤❡♠ ♥❡①t✳

δ s❤♦✇s t❤❡ ❞❡❣r❡❡ ♦❢ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ t❤❡ ♠❡❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ γ s❤♦✇s ❤♦✇ ❢❛st t❤❡
s❤✐❢t ❤❛♣♣❡♥s✳

✷✳✶ ❚❤❡ hv✲❜❧♦❝❦ ❈r♦ss✲❱❛❧✐❞❛t✐♦♥

❚❤❡ hv✲❜❧♦❝❦ ❝r♦ss✲✈❛❧✐❞❛t✐♦♥ ✐s ♣r♦♣♦s❡❞ ❛s ❛ ❝♦♥s✐st❡♥t ♣r♦❝❡❞✉r❡ ❢♦r ♠♦❞❡❧
s❡❧❡❝t✐♦♥ ❢♦r st❛t✐♦♥❛r② ❞❡♣❡♥❞❡♥t ❞❛t❛ ❜② ❘❛❝✐♥❡ ✭✷✵✵✵✮✳ ■♥ t❤✐s ♣r♦❝❡❞✉r❡✱
t❤❡ ❞❛t❛ ✐s s♣❧✐t ✐♥t♦ t✇♦ ❞✐st✐♥❝t s❡ts✿ tr❛✐♥✐♥❣ s❡t ❛♥❞ ✈❛❧✐❞❛t✐♦♥ s❡t✳ ❚❤❡
tr❛✐♥✐♥❣ s❡t ✐s ✉s❡❞ t♦ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✇❤❡r❡❛s t❤❡ ✈❛❧✐❞❛t✐♦♥ s❡t ✐s ✉s❡❞
t♦ ✈❛❧✐❞❛t❡ ✐t✳ ❚❤❡ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ✐s ✐♠♣❧❡♠❡♥t❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ▲❡t Z = (y,X)
r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ N × (K + 1) ♠❛tr✐① ♦❢ ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s ✇❤❡r❡ y ✐s t❤❡ N × 1 ✈❡❝✲
t♦r ♦❢ ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s ♦♥ t❤❡ r❡s♣♦♥s❡ ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛♥❞ X ✐s t❤❡ N × K ♠❛tr✐① ♦❢
♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s ♦♥ t❤❡ ❡①♣❧❛♥❛t♦r② ✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ❲❡ r❡♠♦✈❡ ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥ i ❢r♦♠ Z

❛❧♦♥❣ ✇✐t❤ ✜rst v ❛♥❞ t❤❡♥ h ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s ♦♥ ❡✐t❤❡r s✐❞❡ ♦❢ i ❛♥❞ ♦❜t❛✐♥ t❤❡
(N − 2h− 2v − 1)× (K + 1) ♠❛tr✐① Z(−i:h,v)✱ ✇❤✐❝❤ ✇✐❧❧ ❜❡ ✉s❡❞ ❢♦r ❡st✐♠❛t✐♥❣
t❤❡ ♠♦❞❡❧✳ ❚❤❡ (2h+ 2v + 1)× (K + 1) ♠❛tr✐① ♦❢ r❡♠♦✈❡❞ ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s ❛♥❞ ✐ts
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(2v + 1)×(K + 1) s✉❜♠❛tr✐① ✇✐❧❧ ❜❡ ❞❡♥♦t❡❞ ❜② Z(i:h,v) ❛♥❞ Z(i:v)✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳
Z(i:v) ✇✐❧❧ ❜❡ ✉s❡❞ ✐♥ t❤❡ ✈❛❧✐❞❛t✐♦♥ st❡♣✳ ■♥ ♦t❤❡r ✇♦r❞s✱ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s ❡st✐♠❛t❡❞
✉s✐♥❣ Z(−i:h,v) ❛♥❞ ✈❛❧✐❞❛t❡❞ ✉s✐♥❣ Z(i:v)✳ ❚❤❡ ❝r♦ss✲✈❛❧✐❞❛t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥ ✐s ❣✐✈❡♥
❜②

CVhv =
1

(N − 2v) (2v + 1)

N−v
∑

i=v

‖ y(i:v) − ŷ(i:v)(−i:h,v) ‖2

✇❤❡r❡ ‖ a ‖=
√
a′a ❛♥❞ ŷ(i:v)(−i:h,v) ✐s t❤❡ ♣r❡❞✐❝t❡❞ r❡s♣♦♥s❡ ✈❛r✐❛❜❧❡✳ ▼♦❞❡❧s

❛r❡ ❝♦♠♣❛r❡❞ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡✐r CVhv s❝♦r❡s ❛♥❞ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ t❤❡ s♠❛❧❧❡st
s❝♦r❡ ✐s s❡❧❡❝t❡❞✳

✷✳✷ ❚❤❡ P❛r❛♠❡t❡r ❈♦♥st❛♥❝② ❚❡st

❋♦❧❧♦✇✐♥❣ ●♦♥③❛❧❡③ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✷✵✵✽✮✱ ✇❡ ❛❧s♦ ❛♣♣❧② t❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡r ❝♦♥st❛♥❝②
t❡st ♣r♦♣♦s❡❞ ❜② ▲✐♥ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✶✾✾✹✮ t♦ ❞❡t❡r♠✐♥❡ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥
❢✉♥❝t✐♦♥s✳ ❚❤❡ t❡st ✐s ❜❛s✐❝❛❧❧② ❛ t❡st ❢♦r t❤❡ t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ ✐♥t❡r❝❡♣t t❡r♠ δ (t)✳
❈♦♥s✐❞❡r t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ♠♦❞❡❧

yt = δ0 + δ1g (γ1, c1, t/T ) + θ′
wt + εt

✇❤❡r❡ wt = (yt−1, . . . , yt−p)
′

✳ ❚❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ♦❢ t❤❡ t❡st ✐s γ1 = 0✱ ✇❤✐❝❤
❝❛♥ ❛❧s♦ ❜❡ ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s δ (t) = δ0✳ ❯♥❞❡r t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s✱ c1 ✐s ✉♥✐❞❡♥t✐✜❡❞✳
❚❤✐s ✐s t❤❡ ✇❡❧❧✲❦♥♦✇♥ ♥✉✐s❛♥❝❡ ♣❛r❛♠❡t❡r ♣r♦❜❧❡♠✳ ▲✐♥ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✶✾✾✹✮
s♦❧✈❡s t❤❡ ♣r♦❜❧❡♠ ❜② r❡♣❧❛❝✐♥❣ g (γ1, c1, t/T ) ✇✐t❤ ✐ts ❚❛②❧♦r s❡r✐❡s ❡①♣❛♥s✐♦♥
❛r♦✉♥❞ γ1 = 0✳ ❚❤❡ ❛✉①✐❧✐❛r② r❡❣r❡ss✐♦♥ ✐s

yt = δ∗0 +

m
∑

i=1

φi

(

t

T

)i

+ θ′
wt + ε∗t

❚❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ❜❡❝♦♠❡s φi = 0 ❢♦r i = 1, . . . ,m✳ ❯♥❞❡r t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s✱
t❤❡ ▲▼ t❡st ❤❛s ❛♥ ❛s②♠♣t♦t✐❝ χ2❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✇✐t❤ m ❞❡❣r❡❡s ♦❢ ❢r❡❡❞♦♠✳ ❚❤❡
❋ ✈❡rs✐♦♥ ♦❢ t❤❡ t❡st ❤❛s m ❛♥❞ T − p − m − 1 ❞❡❣r❡❡s ♦❢ ❢r❡❡❞♦♠✳ ▲✐♥ ✫
❚❡räs✈✐rt❛ ✭✶✾✾✹✮ r❡❝♦♠♠❡♥❞s m = 3 ❜✉t ●♦♥③❛❧❡③ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✷✵✵✽✮ st❛t❡s
t❤❛t m > 3 ❝❛♥ ❜❡ ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ ✐♥ t❤❡ ♣r❡s❡♥t ❝♦♥t❡①t✳ ❲❡ ✉s❡ ❜♦t❤ m = 3
❛♥❞ m = 6✳ ❙✐♥❝❡ ✐t ✐s ♣♦ss✐❜❧❡ t❤❛t t❤❡ ♦r❞❡r ♦❢ t❤❡ ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ❧❛❣ ✐s
♠✐ss♣❡❝✐✜❡❞ ✐♥ t❤❡ s❡❛r❝❤ ❢♦r q✱ ●♦♥③❛❧❡③ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛ ✭✷✵✵✽✮ ❛❞✈✐❝❡s t♦ ✉s❡ t❤❡
❤❡t❡r♦s❦❡❞❛st✐❝✐t② ❛♥❞ ❛✉t♦❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❝♦♥s✐st❡♥t ✭❍❆❈✮ ❝♦✈❛r✐❛♥❝❡ ♠❛tr✐① t♦
❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ t❡st st❛t✐st✐❝✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡ ❇❛rt❧❡tt ❦❡r♥❡❧ ✇✐t❤ ❛✉t♦♠❛t✐❝ ❆♥❞r❡✇s
❜❛♥❞✇✐❞t❤ s❡❧❡❝t✐♦♥✳ ❚❤❡ t❡st ❝❛♥ ❜❡ ✉s❡❞ t♦ ❞❡t❡r♠✐♥❡ q s❡q✉❡♥t✐❛❧❧②✳ ❆ss✉♠❡
✐t ❤❛s ❜❡❡♥ ❞❡❝✐❞❡❞ t❤❛t q = 1 ❛♥❞ ✇❡ ✇❛♥t t♦ t❡st ❢♦r q = 2✳ ❚❤❡♥ t❤❡ ❡①t❡♥❞❡❞
♠♦❞❡❧ ✐s

yt = δ0 + δ1g (γ1, c1, t/T ) + δ2g (γ2, c2, t/T ) + θ′
wt + εt

■♥ t❤❛t ❝❛s❡✱ t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ✐s H0 : γ2 = 0✳ ❚❤❡ ❛✉①✐❧✐❛r② r❡❣r❡ss✐♦♥ ✐s
❡①t❡♥❞❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s

yt = δ∗0 + δ1g (γ1, c1, t/T ) +
m
∑

i=1

φ2,i

(

t

T

)i

+ θ′
wt + ε∗t

✹



❚❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ❜❡❝♦♠❡s φ2,i = 0 ❢♦r i = 1, . . . ,m ❛♥❞ t❤❡ t❡st ❝❛♥ ❜❡
❝♦♥❞✉❝t❡❞ ❛s ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❛❜♦✈❡✳ ❈♦♥t✐♥✉✐♥❣ ✐♥ t❤✐s ❢❛s❤✐♦♥✱ ♦♥❡ ❝❛♥ ❞❡❝✐❞❡ t❤❡
♥✉♠❜❡r ♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥s s✉❣❣❡st❡❞ ❜② t❤❡ ❞❛t❛✳

✷✳✸ ❚❤❡ ◆❡✉r❛❧ ◆❡t✇♦r❦ ❚❡st

❚❤❡ ♥❡✉r❛❧ ♥❡t✇♦r❦ t❡st ❢♦r ♥❡❣❧❡❝t❡❞ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② ✐s ❛ ♣♦rt♠❛♥t❡❛✉ t❡st ♣r♦✲
♣♦s❡❞ ❜② ▲❡❡ ❡t ❛❧✳ ✭✶✾✾✸✮✳ ❚❤❡ ❡①♣♦s✐t✐♦♥ ❤❡r❡ ❢♦❧❧♦✇s ❋r❛♥s❡s ✫ ✈❛♥ ❉✐❥❦
✭✷✵✵✵✮✳ ❈♦♥s✐❞❡r t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❛rt✐✜❝✐❛❧ ♥❡✉r❛❧ ♥❡t✇♦r❦ ❆◆◆(p, q) ♠♦❞❡❧

yt = x′

tφ+

q
∑

j=1

βjG
(

x′

tγj

)

+ εt ✭✹✮

■♥ t❤✐s ♠♦❞❡❧✱ p ❛♥❞ q r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❧❛❣s ❛♥❞ ❤✐❞❞❡♥ ✉♥✐ts✱ r❡s♣❡❝✲
t✐✈❡❧②✳ x′

t = (1, yt−1, . . . , yt−p)✱ x
′

tφ ✐s t❤❡ ❧✐♥❡❛r ❝♦♠♣♦♥❡♥t✱
∑q

j=1 βjG
(

x′

tγj

)

✐s t❤❡ ♥♦♥❧✐♥❡❛r ❝♦♠♣♦♥❡♥t✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❛❧s♦ ❝❛❧❧❡❞ t❤❡ ❤✐❞❞❡♥ ❧❛②❡r✱ ❛♥❞

G
(

x′

tγj

)

=
(

1 + exp
(

−x′

tγj

))

−1

✐s t❤❡ ❧♦❣✐st✐❝ ❢✉♥❝t✐♦♥✳ ■❢ yt ✐s ❛ ❧✐♥❡❛r ♣r♦❝❡ss✱ t❤❡♥ t❤❡ ♥♦♥❧✐♥❡❛r ❝♦♠♣♦♥❡♥t
s❤♦✉❧❞ ❜❡ ③❡r♦ ♦r ❛t ❧❡❛st ❛ ❝♦♥st❛♥t✳ ❚❤❡ ♥❡✉r❛❧ ♥❡t✇♦r❦ t❡st ✐s ❛ t❡st ❢♦r t❤❡
❝♦♥st❛♥❝② ♦❢ t❤✐s ♥♦♥❧✐♥❡❛r ❝♦♠♣♦♥❡♥t✳ ❚❤❡ ♥✉❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ✐s H0 : β1 = · · · =
βq = 0✳ ❚❤❡ t❡st ✐s ✐♠♣❧❡♠❡♥t❡❞ ✐♥ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ st❡♣s✿

✶✳ ❊st✐♠❛t❡ t❤❡ ❧✐♥❡❛r ❝♦♠♣♦♥❡♥t ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥ ✹ ❛♥❞ ♦❜t❛✐♥ t❤❡ r❡s✐❞✉❛❧s ût✳

✷✳ ●❡♥❡r❛t❡ γ∗

i,j r❛♥❞♦♠❧② ❢r♦♠ ❛ ✉♥✐❢♦r♠ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✇✐t❤ s✉♣♣♦rt [−2, 2]
❢♦r i = 0, 1, . . . , p ❛♥❞ j = 1, . . . , q✱ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ ❛❝t✐✈❛t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥s
G
(

x′

tγ
∗

j

)

✱ ❛♥❞ ✉s❡ t❤❡♠ ❛s r❡❣r❡ss♦rs ✐♥ t❤❡ ❛✉①✐❧✐❛r② r❡❣r❡ss✐♦♥

ût = x′

tα+ δ1G (x′

tγ
∗

1) + · · ·+ δqG
(

x′

tγ
∗

q

)

+ ηt

✸✳ ❚❡st ❢♦r δ1 = · · · = δq = 0✳ ❚❤❡ t❡st st❛t✐st✐❝ nR2 ✐s ❛s②♠♣t♦t✐❝❛❧❧②
❞✐str✐❜✉t❡❞ χ2 (q) ✇❤❡r❡ n ✐s t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s ✉s❡❞ ✐♥ t❤❡ ❡st✐✲
♠❛t✐♦♥✳

■♥ ♦r❞❡r t♦ ✐♠♣❧❡♠❡♥t t❤❡ t❡st✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❤✐❞❞❡♥ ✉♥✐ts q ♠✉st ❜❡ ❞❡t❡r✲
♠✐♥❡❞✳ ▲❡❡ ❡t ❛❧✳ ✭✶✾✾✸✮ s✉❣❣❡st ❛ ❤✐❣❤ ✈❛❧✉❡ s✉❝❤ ❛s ✶✵ ♦r ✷✵ ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ❝❛♣t✉r❡
t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t②✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ ❣❡♥❡r❛t❡❞ r❡❣r❡ss♦rs ❛r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ❜❡
❤✐❣❤❧② ❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇❤❡♥ q ✐s s❡t t❤❛t ❤✐❣❤✳ ❚❤❡✐r r❡♠❡❞② ❢♦r t❤✐s ✐ss✉❡ ✐s t♦ ✉s❡
t❤❡ ✜rst ✷ ♦r ✸ ♣r✐♥❝✐❛❧ ❝♦♠♣♦♥❡♥ts ♦❢ t❤❡ ❣❡♥❡r❛t❡❞ r❡❣r❡ss♦rs ✐♥ t❤❡ ❛✉①✐❧✐❛r②
r❡❣r❡ss✐♦♥ ✐♥st❡❛❞✳ ❚❤❡② ❛❧s♦ s✉❣❣❡st s❦✐♣♣✐♥❣ t❤❡ ✜rst ❝♦♠♣♦♥❡♥t t♦ ❡♥s✉r❡
t❤❡ ♦rt❤♦❣♦♥❛❧✐t② ♦❢ t❤❡ ❝♦♠♣♦♥❡♥ts t♦ t❤❡ ✐♥♣✉ts xt✳ ❆♥♦t❤❡r ✐ss✉❡ ✇✐t❤ t❤❡
t❡st ✐s ✐ts r❛♥❞♦♠ ♥❛t✉r❡✳ ❚❤❡ t❡st ♠✐❣❤t ❜❡ r❡❥❡❝t❡❞ ❢♦r ♦♥❡ s❡t ♦❢ γ∗

i,j ✇❤❡r❡❛s
✐t ♠✐❣❤t ♥♦t ❜❡ r❡❥❡❝t❡❞ ❢♦r ❛♥♦t❤❡r s❡t✳ ■♥ ♦r❞❡r t♦ s♦❧✈❡ t❤✐s ✐ss✉❡✱ t❤❡ ❛✉t❤♦rs
s✉❣❣❡st R ❞✐✛❡r❡♥t ❞r❛✇s✳ ❚❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ✐s t❤❡♥ r❡❥❡❝t❡❞ ❛t t❤❡ α∗ ❧❡✈❡❧
✐❢ t❤❡r❡ ❡①✐sts ❛♥ r ✈❛❧✉❡ ❢♦r ✇❤✐❝❤ p (r) ≤ α∗/ (R− r + 1) ✇❤❡r❡ r = 1, . . . , R✳

✺
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❚❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ s❡r✐❡s ✐♥ t❤✐s st✉❞② ❝♦♠❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❖❊❈❉ ▼❛✐♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ■♥❞✐✲
❝❛t♦rs✳ ❚❤❡ s❡r✐❡s ✐s ♠♦♥t❤❧②✱ ❝♦✈❡r✐♥❣ t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ❜❡t✇❡❡♥ ❋❡❜r✉❛r② ✶✾✺✺ ❛♥❞
❆♣r✐❧ ✷✵✶✹✱ ❛♥❞ r❡♣r❡s❡♥ts ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ❝❤❛♥❣❡s ❢r♦♠ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞✳ ❋✐❣✉r❡ ✶
s❤♦✇s t❤❡ s❡r✐❡s✳ ❆s ❝❛♥ ❜❡ s❡❡♥ ❢r♦♠ t❤❡ ✜❣✉r❡✱ ✶✾✻✵s ✇❡r❡ ❛ r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧♦✇
✐♥✢❛t✐♦♥ ♣❡r✐♦❞✳ ❚❤❡ ♠❛✐♥ r❡❛s♦♥ ❢♦r t❤❛t ❝♦✉❧❞ ❜❡ t❤❡ ❢❛✈♦r❛❜❧❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❡♥✲
✈✐r♦♥♠❡♥t ❝r❡❛t❡❞ ❜② t❤❡ ❧❛r❣❡✲s❝❛❧❡ ❧❛❜♦r ♠✐❣r❛t✐♦♥ t♦ ❲❡st ●❡r♠❛♥②✳ ❯♥❧✐❦❡
✶✾✻✵s✱ ✶✾✼✵s ✇❡r❡ t✉r❜✉❧❡♥t ②❡❛rs✳ ❆s ✇❡❧❧ ❦♥♦✇♥✱ t❤✐s ♣❡r✐♦❞ s❛✇ t✇♦ ♦✐❧ ❝r✐s❡s✱
✇❤✐❝❤ ❛✛❡❝t❡❞ t❤❡ ❚✉r❦✐s❤ ❡❝♦♥♦♠② ❞❡❡♣❧② ❛♥❞ ❞r♦✈❡ ✉♣ t❤❡ ♣r✐❝❡ ❧❡✈❡❧s ❝♦♥s✐❞✲
❡r❛❜❧②✳ ■♥ ❧❛t❡ ✶✾✼✵s ❛♥❞ ❡❛r❧② ✶✾✽✵s✱ ❚✉r❦❡② ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ s❡✈❡r❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛♥❞
♣♦❧✐t✐❝❛❧ ❝r✐s❡s✳ ❚❤✐s ♣❡r✐♦❞ ❡♥❞❡❞ ❛❜r✉♣t❧② ✐♥ ✶✾✽✵ ✇❤❡♥ t❤❡ ❚✉r❦✐s❤ ❛r♠❡❞
❢♦r❝❡s ❝♦♥❞✉❝t❡❞ ❛ ❝♦✉♣ ❞✬ét❛t✳ ❚✉r❦❡② r❡t✉r♥❡❞ t♦ ❞❡♠♦❝r❛❝② ✐♥ ✶✾✽✹✳ ❍♦✇✲
❡✈❡r✱ ✐❧❧✲❛❞✈✐s❡❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ♣♦❧✐❝✐❡s ♦❢ t❤❡ ♥❡✇ ❛♥❞ t❤❡ s✉❜s❡q✉❡♥t ❣♦✈❡r♥♠❡♥ts
❝❛✉s❡❞ ❤✐❣❤ ✐♥✢❛t✐♦♥✷✱ ✇❤✐❝❤ ❧❛st❡❞ t❤r♦✉❣❤ ❧❛t❡ ✶✾✽✵s ❛♥❞ t❤r♦✉❣❤♦✉t ✶✾✾✵s✳
❚❤❡ ✇♦rst ♠♦♥t❤❧② ✐♥✢❛t✐♦♥ r❡❝♦r❞❡❞ ✐♥ t❤❡ ❤✐st♦r② ♦❢ ❚✉r❦❡② ✇❛s ✷✸✳✹ ✐♥ ❆♣r✐❧
✶✾✾✹✱ ✇❤✐❝❤ ❝❛♥ ❜❡ s❡❡♥ ❛s t❤❡ s✐♥❣❧❡ s♣✐❦❡ ✐♥ t❤❡ ✜❣✉r❡✳ ❚❤❡ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ❝r✐s✐s ♦❢
✷✵✵✶ ❝r❡❛t❡❞ ❛♥♦t❤❡r ❤✐❣❤✲✐♥✢❛t✐♦♥ ♣❤❛s❡ ✐♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠②✸✳ ❚✉r❦❡② ❤❛s ❡①♣❡✲
r✐❡♥❝❡❞ r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥ s✐♥❝❡ ✷✵✵✷ ❡✈❡♥ t❤♦✉❣❤ ✐ts ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡ ✐s st✐❧❧
♦♥❡ ♦❢ t❤❡ ❤✐❣❤❡st ❛♠♦♥❣ t❤❡ ❖❊❈❉ ❝♦✉♥tr✐❡s✳

✷❙❡❡ ❈❤❛♣t❡r ✺✱ ❚✉r❦✐s❤ ■♥✢❛t✐♦♥✱ ✐♥ ◆❛s ✭✷✵✵✽✮✳
✸❙❡❡ ❆❦②✉③ ✫ ❇♦r❛t❛✈ ✭✷✵✵✸✮✱ ❖♥✐s ✫ ❘✉❜✐♥ ✭✷✵✵✸✮✱ ❛♥❞ ❈❤❛♣t❡r ✻ ✐♥ ◆❛s ✭✷✵✵✽✮✳
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❚❛❜❧❡ ✶✿ ◆✉♠❜❡r ♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥s ✉s✐♥❣ ◗✉✐❝❦❙❤✐❢t

❆❘ ❖r❞❡r ❇■❈ ❈❱ ▲❚✸ ▲❚✻ ▲❲●

p = 0 ✸ ✹ ✸ ✸ ✸
p = 1 ✸ ✺ ✸ ✸ ✸

❚❛❜❧❡ ✷✿ ❙▼✲❆❘ ▼♦❞❡❧s ✇✐t❤ ✸✱ ✹✱ ❛♥❞ ✺ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥s

❆❘ ❖r❞❡r p = 0 p = 0 p = 1 p = 1

δ0 0.7776
(6.7477)

1.2007
(4.2572)

0.4914
(4.4536)

0.8429
(3.116)

yt−1 0.3762
(10.7841)

0.3711
(10.602)

δ1 2.5025
(13.1454)

−0.5375
(−1.6433)

1.5658
(7.948)

−0.6619
(−1.6875)

δ2 1.7168
(7.7525)

2.626
(12.8446)

1.0543
(4.9204)

0.3678
(1.2091)

δ3 −4.3668
(−19.3115)

1.7071
(7.7151)

−2.724
(−10.5009)

1.5212
(6.3847)

δ4 −4.3661
(−19.3312)

1.0678
(4.9773)

δ5 −2.747
(−10.5817)

◆♦t❡✿ δ ✈❛❧✉❡s ❛r❡ ♦r❞❡r❡❞ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t✐♠❡ ❢♦r ❡❛❝❤ ♠♦❞❡❧✳

✹ ❘❡s✉❧ts

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥✱ ✇❡ ♣r❡s❡♥t t❤❡ r❡s✉❧ts✹✳ ❚❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ s❡r✐❡s s❡❡♠s t♦ ❝♦♥t❛✐♥
s❡✈❡r❛❧ ❜r❡❛❦s t❤♦✉❣❤ ✐t ✐s ❤❛r❞ t♦ ♣✐♥♣♦✐♥t t❤❡✐r ❡①❛❝t ❞❛t❡s ❜② ✈✐s✉❛❧ ✐♥s♣❡❝✲
t✐♦♥✳ ■♥ ♦r❞❡r t♦ ✜❣✉r❡ ♦✉t t❤❡ ❡①❛❝t ❞❛t❡s ♦❢ t❤❡ ❜r❡❛❦s ❛♥❞ t❤❡✐r ❞✉r❛t✐♦♥✱ ✇❡
❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧ s❡tt✐♥❣ t❤❡ ♠❛①✐♠✉♠ ♥✉♠❜❡r ♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥s t♦ ✜✈❡✳
❲❡ ✉s❡ t❤❡ ❇❛②❡s✐❛♥ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❝r✐t❡r✐❛ ✭❇■❈✮✱ t❤❡ hv✲❜❧♦❝❦ ❝r♦ss ✈❛❧✐❞❛t✐♦♥
✭❈❱✮✱ t❤❡ ▲✐♥✲❚❡r❛s✈✐rt❛ ♣❛r❛♠❡t❡r ❝♦♥st❛♥❝② t❡st ✭▲❚✮✱ ❛♥❞ t❤❡ ▲❡❡✲❲❤✐t❡✲
●r❛♥❣❡r ✭▲❲●✮ ♥❡✉r❛❧ ♥❡t✇♦r❦ t❡st ❢♦r ♥❡❣❧❡❝t❡❞ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② t♦ ❞❡t❡r♠✐♥❡ t❤❡
♥✉♠❜❡r ♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥s✳ ❚❤❡ s❡t✉♣ ♦❢ ◗✉✐❝❦❙❤✐❢t ✐s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ❋♦r t❤❡ ❣r✐❞✱ ✇❡
s❡t γ ∈ [0.5, 20] ❛♥❞ c ∈ [0, 1] ❛♥❞ ✉s❡ 30 ❞✐✛❡r❡♥t ✈❛❧✉❡s ❢♦r ❡❛❝❤ ❣r✐❞✱ ♠❛❦✐♥❣
900 ♦✈❡r❛❧❧ ❣r✐❞ ♣❛✐rs✳ ❚❤❡ s♠♦♦t❤♥❡ss ♣❛r❛♠❡t❡r ✐s ❞✐✈✐❞❡❞ ❜② t❤❡ s❛♠♣❧❡ st❛♥✲
❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ♦❢ t/T t♦ ♠❛❦❡ ✐t s❝❛❧❡✲✐♥❞❡♣❡♥❞❡♥t✳ ❲❡ s❡❛r❝❤ ❢♦r t❤❡ ♥✉♠❜❡r
♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥s ❢♦r p = 0 ❛♥❞ p = 1✳ ❲❤❡♥ ❝♦♠♣✉t✐♥❣ t❤❡ t❡st st❛t✐st✐❝s✱ ✇❡ ✉s❡
t❤❡ ❆♥❞r❡✇s ❍❆❈ ❡st✐♠❛t♦r ❢♦r t❤❡ ❝♦✈❛r✐❛♥❝❡ ♠❛tr✐①✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ s❤♦✇♥
✐♥ ❚❛❜❧❡ ✶✳

❆s ❝❛♥ ❜❡ s❡❡♥ ❢r♦♠ t❤❡ t❛❜❧❡✱ ◗✉✐❝❦❙❤✐❢t s❡❧❡❝ts ♠♦st❧② t❤r❡❡ s❤✐❢ts ✐♥ t❤❡
♠❡❛♥✳ ▲❚✸ ❛♥❞ ▲❚✻ r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ ▲✐♥✲❚❡r❛s✈✐rt❛ t❡sts ✇✐t❤ t❤❡ t❤✐r❞ ❛♥❞ s✐①t❤
♣♦✇❡r ♦❢ t❤❡ s❝❛❧❡❞ t✐♠❡ tr❡♥❞ ✉s❡❞ ✐♥ t❤❡ ❛✉①✐❧✐❛r② r❡❣r❡ss✐♦♥✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts

✹❆❧❧ t❤❡ r❡s✉❧ts ✐♥ t❤✐s ♣❛♣❡r ❛r❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ✉s✐♥❣ t❤❡ ❝♦❞❡ ✇r✐tt❡♥ ❜② t❤❡ ❛✉t❤♦r ✐♥ t❤❡ ❖①
♦❜❥❡❝t✲♦r✐❡♥t❡❞ ♣r♦❣r❛♠♠✐♥❣ ❧❛♥❣✉❛❣❡✱ ❉♦♦r♥✐❦ ✭✷✵✵✶✮✳
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❞♦ ♥♦t ❝❤❛♥❣❡ ♠✉❝❤ ✐❢ ♦♥❡ t❛❦❡s ✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥t t❤❡ ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ♦r❞❡r✳ ❲❡
❡①♣❡r✐♠❡♥t❡❞ ✇✐t❤ t✇♦ ❧❛❣s ❜✉t t❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ♦❢ t❤❡ s❡❝♦♥❞ ❧❛❣ t✉r♥❡❞ ♦✉t t♦
❜❡ ✐♥s✐❣♥✐✜❝❛♥t✳ ❇❛s❡❞ ♦♥ t❤❡s❡ r❡s✉❧ts✱ ✇❡ ❝♦♥❝❧✉❞❡ t❤❛t t❤❡ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❝❛♥
❜❡ ♠♦❞❡❧❧❡❞ ❛s ❛♥ ❙▼✲❆❘✭1✱3✮ ♣r♦❝❡ss✳ ■♥ ♦t❤❡r ✇♦r❞s✱ ✐ts ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ♦r❞❡r
✐s ♦♥❡ ❛♥❞ ✐t ❝♦♥t❛✐♥s t❤r❡❡ ❜r❡❛❦s ✭❢♦✉r r❡❣✐♠❡s✮ ✐♥ t❤❡ ♠❡❛♥✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❡ st✐❧❧
❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧s ✇✐t❤ t❤r❡❡✱ ❢♦✉r✱ ❛♥❞ ✜✈❡ s❤✐❢ts ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ❝♦♠♣❛r❡
t❤❡ r❡s✉❧ts✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ s❤♦✇♥ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✷✳ ❚❤❡ ✈❛❧✉❡s ✐♥s✐❞❡ t❤❡ ♣❛r❡♥t❤❡s❡s ❛r❡
t❤❡ ❆♥❞r❡✇s ❍❆❈ t✲r❛t✐♦s✳

❚❤❡ ♣r❡❢❡rr❡❞ ♠♦❞❡❧ ✐s t❤❡ ♦♥❡ ✐♥ ❝♦❧✉♠♥ t❤r❡❡✳ ❲❡ ❛r❡ ❣♦✐♥❣ t♦ ❝♦♠♠❡♥t
♦♥ t❤✐s ♠♦❞❡❧ ♦♥❧②✳ ■♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ r❡s✉❧ts ❢♦r t❤❡ ♦t❤❡r ♠♦❞❡❧s ❛r❡ s✐♠✐❧❛r✳
❚❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ♦❢ t❤❡ ✜rst s❤✐❢t ✐s 1.5658✳ ■ts s✐❣♥ s❤♦✇s t❤❛t t❤✐s ✐s ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡
✐♥ t❤❡ ♠❡❛♥ ✈❛❧✉❡✳ ❚❤❡ ❧♦❝❛t✐♦♥ ♣❛r❛♠❡t❡r ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ t♦ t❤✐s s❤✐❢t ✐s 0.3458✺✱
✇❤✐❝❤ ✐♥❞✐❝❛t❡s t❤❛t t❤❡ s❤✐❢t ❤❛♣♣❡♥❡❞ ❛r♦✉♥❞ t❤❡ ✸✺t❤ ♣❡r❝❡♥t ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡✳
❚❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ♦❢ t❤❡ s❡❝♦♥❞ s❤✐❢t ✐s 1.0543✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❛❧s♦ ♣♦s✐t✐✈❡✳ ❚❤✐s s❤✐❢t
t♦♦❦ ♣❧❛❝❡ ❛r♦✉♥❞ t❤❡ ✺✾t❤ ♣❡r❝❡♥t ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡✳ ❚❤❡ ✜♥❛❧ s❤✐❢t ✐s ❛ ❞❡❝r❡❛s❡
✐♥ t❤❡ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ❚❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐s −2.724 ❛♥❞ t❤❡ ❧♦❝❛t✐♦♥ ♣❛r❛♠❡t❡r ✐s
0.7934✳ ◆♦t✐❝❡ t❤❛t t❤❡ ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ❞♦❡s ♥♦t ❝❤❛♥❣❡ ♠✉❝❤ ✇❤❡♥
t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥s ✐s ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❢r♦♠ t❤r❡❡ t♦ ✜✈❡✳ ❚❤❡ ✜tt❡❞ ✐♥✢❛t✐♦♥
s❡r✐❡s ❝❛♥ ❜❡ s❡❡♥ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✷✳ ❚❤❡ ✜❣✉r❡ ♦♥ t❤❡ t♦♣ ✐s t❤❡ ✜t ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤
t❤r❡❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥s ❛♥❞ ♥♦ ❧❛❣s✳ ❚❤❡ s❤✐❢ts ✐♥ t❤❡ ♠❡❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❝❛♥ ❜❡
❡❛s✐❧② s❡❡♥✳ ❚❤❡ ❜♦tt♦♠ ✜❣✉r❡ s❤♦✇s t❤❡ ✜t ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ t❤r❡❡ tr❛♥s✐t✐♦♥s
❛♥❞ ♦♥❡ ❧❛❣✳ ❚❤❡ s❤✐❢ts ✐♥ t❤❡ ♠❡❛♥ ❧❛❣ ❛r❡ ❧❡ss ♦❜✈✐♦✉s ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡ ③✐❣✲③❛❣s
❝r❡❛t❡❞ ❜② t❤❡ ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ♣❛rt✳

❚❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧ ❛❧s♦ ❤❡❧♣s ✉s ❞❡t❡❝t t❤❡ ❡①❛❝t ❞❛t❡s ❛♥❞ t❤❡ ❞✉r❛t✐♦♥ ♦❢
t❤❡ s❤✐❢ts✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ s❤♦✇♥ ❢♦r t❤❡ ♣r❡❢❡rr❡❞ ♠♦❞❡❧ ❛❧♦♥❣ ✇✐t❤ t❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs
♦❢ t❤❡ t❤r❡❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥s ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✸✳ ❇❡❢♦r❡ t❤❡ ✜rst s❤✐❢t✱ t❤❡ ♠♦♥t❤❧②
❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇❛s ❛r♦✉♥❞ ❛ ❧✐tt❧❡ ❜✐t ❧❡ss t❤❛♥ ✶✪✳ ❚❤❡ ✜rst s❤✐❢t ✇❛s ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡
✐♥ t❤❡ ♠❡❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ st❛rt❡❞ ❛r♦✉♥❞ ❖❝t♦❜❡r ✶✾✼✷ ❛♥❞ ❡♥❞❡❞ ✐♥ ❏✉♥❡
✶✾✼✽ ✇✐t❤ t❤❡ ❝❡♥t❡r ❞❛t❡ ❏✉♥❡ ✶✾✼✺✳ ◆♦t✐❝❡ t❤❛t t❤❡s❡ ❞❛t❡s ❝♦✐♥❝✐❞❡ ✇✐t❤
t❤❡ t✇♦ ❖P❊❈ ♦✐❧ ❝r✐s❡s✳ ❆t t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤✐s s❤✐❢t✱ t❤❡ ♠♦♥t❤❧② ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥
st❛❜❧❡❞ ❜❡t✇❡❡♥ ✸ ❛♥❞ ✹ ♣❡r❝❡♥t✳ ❚❤❡ s❡❝♦♥❞ s❤✐❢t ✇❛s ❛ ❢✉rt❤❡r ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥
t❤❡ ♠❡❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ st❛rt❡❞ ❛r♦✉♥❞ ▼❛② ✶✾✽✼ ❛♥❞ ❡♥❞❡❞ ✐♥ ▼❛② ✶✾✾✷
✇✐t❤ t❤❡ ❝❡♥t❡r ❞❛t❡ ❙❡♣t❡♠❜❡r ✶✾✽✾✳ ❆t t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤✐s ♣❡r✐♦❞✱ t❤❡ ♠♦♥t❤❧②
❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇❛s ❛❜♦✉t ✺ ♣❡r❝❡♥t✳ ❚❤❡ ♠❛✐♥ ❝✉❧♣r✐ts ❢♦r t❤✐s s❡❝♦♥❞ s❤✐❢t ✇❡r❡
✜s❝❛❧ ❡①♣❛♥s✐♦♥ ❛♥❞ ♥♦♥✲st❡r✐❧✐③❡❞ ♣✉r❝❤❛s❡s ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ r❡s❡r✈❡s ❜② t❤❡ ❈❡♥tr❛❧
❇❛♥❦✻✳ ❚❤❡ t❤✐r❞ ❛♥❞ t❤❡ ❧❛st s❤✐❢t ✇❛s ❛♥ ✉♥♣r❡❝❡❞❡♥t❡❞ ❞❡❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ❝♦r❡
✐♥✢❛t✐♦♥✳ ■t st❛rt❡❞ ✐♥ ❆✉❣✉st ✶✾✾✾ ❛♥❞ ❡♥❞❡❞ ✐♥ ❆✉❣✉st ✷✵✵✹ ✇✐t❤ t❤❡ ❝❡♥t❡r
❞❛t❡ ❉❡❝❡♠❜❡r ✷✵✵✶✳ ❆t t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤✐s ❧❛st s❤✐❢t✱ t❤❡ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ st❛❜❧❡❞
❛r♦✉♥❞ ✶ ♣❡r❝❡♥t ♦♥❝❡ ❛❣❛✐♥✳ ◆♦t✐❝❡ t❤❛t t❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧ ❞♦❡s ♥♦t ♣✐❝❦ t❤❡
s❤♦rt✲❧✐✈❡❞ ❤✐❦❡ ❛r♦✉♥❞ ✷✵✵✶✳

✺❙❡❡ ❚❛❜❧❡ ✸✳
✻◆❛s ✭✷✵✵✽✮✱ ♣❛❣❡ ✼✸✳

✽



❋✐❣✉r❡ ✷✿ ■♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐ts ❙▼✲❆❘✭✵✱✸✮ ❛♥❞ ❙▼✲❆❘✭✶✱✸✮ ❋✐ts
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Inflation SM-AR(1,3) 

❚❛❜❧❡ ✸✿ ❚r❛♥s✐t✐♦♥s ❛♥❞ ❜r❡❛❦ ❞❛t❡s

q γ c ❙t❛rt ❈❡♥t❡r ❊♥❞

✶ 17.6111 0.3458 1972(10) 1975(6) 1978(6)
✷ 20 0.5868 1987(5) 1989(9) 1992(5)
✸ 20 0.7934 1999(8) 2001(12) 2004(8)

✺ ❈♦♥❝❧✉s✐♦♥

■♥ t❤✐s st✉❞②✱ ✇❡ ✉s❡❞ t❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧ t♦ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❚✉r❦❡②
♠❡❛s✉r❡❞ ❛s s❤✐❢t✐♥❣ ♠❡❛♥s ✐♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❧❡✈❡❧✳ ❚❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧ ✐s s✉✐t❛❜❧❡
❢♦r ❞❡s❝r✐❜✐♥❣ ❝❤❛r❛❝t❡r✐st✐❝ ❢❡❛t✉r❡s ♦❢ t❤❡ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ❚❤❡ ✜♥❞✐♥❣s s✉❣❣❡st
t❤❛t t❤❡r❡ ❛r❡ ❛t ❧❡❛st t❤r❡❡ s❤✐❢ts ✐♥ t❤❡ ♠❡❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ t✇♦ ✐♥❝r❡❛s❡s ❛♥❞ ♦♥❡
❞❡❝r❡❛s❡✳ ❚❤❡ ❙▼✲❆❘ ♠♦❞❡❧ ❛❧s♦ ❛❧❧♦✇❡❞ ✉s t♦ ❞❡t❡❝t t❤❡ ❡①❛❝t ❞❛t❡s ❛♥❞ t❤❡
❞✉r❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s❤✐❢ts✳ ❲❡ ❜❡❧✐❡✈❡ t❤✐s ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ s❤♦✉❧❞ ❜❡ ✉s❡❢✉❧ ✐♥ ❡✈❛❧✉❛t✐♥❣
t❤❡ s✉❝❝❡ss ♦❢ t❤❡ ♣❛st ❡❝♦♥♦♠✐❝ ♣♦❧✐❝✐❡s ✐♥ ✜❣❤t✐♥❣ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❚✉r❦❡②✳

❘❡❢❡r❡♥❝❡s

❆❦②✉③✱ ❨✳ ✫ ❇♦r❛t❛✈✱ ❑✳ ✭✷✵✵✸✮✳ ❚❤❡ ♠❛❦✐♥❣ ♦❢ t❤❡ ❚✉r❦✐s❤ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ❝r✐s✐s✳
❲♦r❧❞ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ✸✶✭✾✮✱ ✶✺✹✾✕✶✺✻✻✳

✾



❆t✉❦✱ ❖✳ ✫ ❖③♠❡♥✱ ❯✳ ✭✷✵✵✾✮✳ ❆ ♥❡✇ ❛♣♣r♦❛❝❤ t♦ ♠❡❛s✉r✐♥❣ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❢♦r
❚✉r❦❡②✿ ❙❆❚❘■▼✳ ■❦t✐s❛t ■s❧❡t♠❡ ✈❡ ❋✐♥❛♥s✱ ✷✹✭✷✽✺✮✱ ✼✸✕✽✽✳

❇❡r❦♠❡♥✱ P✳ ✭✷✵✵✷✮✳ ▼❡❛s✉r✐♥❣ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❢♦r ❚✉r❦❡②✿ ❚r✐♠♠❡❞ ♠❡❛♥s
❛♣♣r♦❛❝❤✳ ❈❡♥tr❛❧ ❇❛♥❦ ❘❡✈✐❡✇✱ ✷✱ ✶✕✶✽✳

❇❡r✉♠❡♥t✱ ▼✳ ❍✳✱ ❨❛❧❝✐♥✱ ❨✳✱ ✫ ❨✐❧❞✐r✐♠✱ ❏✳ ❖✳ ✭✷✵✶✶✮✳ ❚❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐♥✲
✢❛t✐♦♥ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❢♦r ❚✉r❦❡②✿ ❛ ❞②♥❛♠✐❝ ❢r❛♠❡✇♦r❦✳ ❊♠♣✐r✐❝❛❧
❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✹✶✱ ✷✾✸✕✸✵✾✳

❉✐❜♦♦❣❧✉✱ ❙✳ ✫ ❑✐❜r✐t❝✐♦❣❧✉✱ ❆✳ ✭✷✵✵✹✮✳ ■♥✢❛t✐♦♥✱ ♦✉t♣✉t ❣r♦✇t❤✱ ❛♥❞ st❛❜✐❧✐③❛✲
t✐♦♥ ✐♥ ❚✉r❦❡②✱ ✶✾✽✵✲✷✵✵✷✳ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ❛♥❞ ❇✉s✐♥❡ss✱ ✺✻✱ ✹✸✕✻✶✳

❉♦♦r♥✐❦✱ ❏✳ ❆✳ ✭✷✵✵✶✮✳ ❖❜❥❡❝t✲❖r✐❡♥t❡❞ ▼❛tr✐① Pr♦❣r❛♠♠✐♥❣ ✉s✐♥❣ ❖①✳ ▲♦♥❞♦♥✿
❚✐♠❜❡r❧❛❦❡ ❈♦♥s✉❧t❛♥ts Pr❡ss✱ ✹t❤ ❡❞✐t✐♦♥✳

❋r❛♥s❡s✱ P✳ ❍✳ ✫ ✈❛♥ ❉✐❥❦✱ ❉✳ ✭✷✵✵✵✮✳ ◆♦♥✲❧✐♥❡❛r ❚✐♠❡ ❙❡r✐❡s ▼♦❞❡❧s ✐♥ ❊♠✲

♣✐r✐❝❛❧ ❋✐♥❛♥❝❡✳ ❈❛♠❜r✐❞❣❡ ❯♥✐✈❡rs✐t② Pr❡ss✳

●♦♥③❛❧❡③✱ ❆✳✱ ❍✉❜r✐❝❤✱ ❑✳✱ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛✱ ❚✳ ✭✷✵✶✶✮✳ ❋♦r❡❝❛st✐♥❣ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇✐t❤
❣r❛❞✉❛❧ r❡❣✐♠❡ s❤✐❢ts ❛♥❞ ❡①♦❣❡♥♦✉s ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥✳

●♦♥③❛❧❡③✱ ❆✳ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛✱ ❚✳ ✭✷✵✵✽✮✳ ▼♦❞❡❧❧✐♥❣ ❛✉t♦r❡❣r❡ss✐✈❡ ♣r♦❝❡ss❡s ✇✐t❤
❛ s❤✐❢t✐♥❣ ♠❡❛♥✳ ❙t✉❞✐❡s ✐♥ ◆♦♥❧✐♥❡❛r ❉②♥❛♠✐❝s ❛♥❞ ❊❝♦♥♦♠❡tr✐❝s✱ ✶✷✭✶✮✱
✶✕✷✻✳

❑✐❜r✐t❝✐♦❣❧✉✱ ❆✳✱ ❘✐tt❡♥❜❡r❣✱ ▲✳✱ ✫ ❙❡❧❝✉❦✱ ❋✳✱ ❊❞s✳ ✭✷✵✵✷✮✳ ■♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❉✐s✲

✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❚✉r❦❡②✳ ❆s❤❣❛t❡✳

▲❡❡✱ ❚✳✲❍✳✱ ❲❤✐t❡✱ ❍✳✱ ✫ ●r❛♥❣❡r✱ ❈✳ ❲✳ ❏✳ ✭✶✾✾✸✮✳ ❚❡st✐♥❣ ❢♦r ♥❡❣❧❡❝t❡❞
♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② ✐♥ t✐♠❡ s❡r✐❡s ♠♦❞❡❧s✳ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠❡tr✐❝s✱ ✺✻✱ ✷✻✾✕✷✾✵✳

▲✐♥✱ ❈✳ ❏✳ ✫ ❚❡räs✈✐rt❛✱ ❚✳ ✭✶✾✾✹✮✳ ❚❡st✐♥❣ t❤❡ ❝♦♥st❛♥❝② ♦❢ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♣❛✲
r❛♠❡t❡rs ❛❣❛✐♥st ❝♦♥t✐♥✉♦✉s str✉❝t✉r❛❧ ❝❤❛♥❣❡✳ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠❡tr✐❝s✱ ✻✷✱
✷✶✶✕✷✷✽✳
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