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�	�	� �- �� ��%!�� �����7� 48�� �� �� 	���.  

        �!�"#$� �����#� *� 9���% ��%�� ���� ����(% ���%�2�     ���� 1��	#� %��� �5:;  .

  ��!��%�2 *'< %!    ����#� *� 9���% 456� ���      ��� �#+�( �=� %! �#���           *��� 1>��?� �� � 	����

          �� 
@!�A� 4���B %! ��� C;�� �2 ���� �D %! 9���%    �� �576 	���   !��� .     ��E�F� *��� %!

   �+�A� *:B1	��� ���� �GH �)DLM(  �� �!��%��2  *��� 1	�� ���   ������ ���� !%��� %! �%  

"   %@! �:$ �L#7� 9��#�"   	��! ��       ��� ��M�%� �N�� ��(   O�'2.  �P	��   ����     ����� Q�% ����� 

1	�  ���� 	'���+    ��� �!�"#$� ���      ���+��% *�� �� ��        �% %@! ��:$ ��L#7� 9���#� ����

1	�  ����     �% %@! �:$ RS� � ��     *�� T:2 1	�� ���  /�� �'�  O�'2 � .Q�%   ���   U�5#V� �

	'��� ��L�!:���  ������� �ARIMA�X�� �  ��"; ��� ���� 	�1 ����	'#�� Y�G� .  

         �%�NL#��� %! �!�"#$� O,� � �	52 ��#� T� �%� Z��    �� !�	:5$ ��        ��2 ����8 �� �!��

    ����'�%�2 �� ����(��  [�"H        ��#� *�� �� ��A��� 1�0 %! ���%�\2 %!  ��     �:�� �L'E ���';

�� !��  �	''2�� ]E! *:� ����!!�"#$� �8�� !%�� %��� �%� Z�� *A� ���.  

��	
 ��� JEL:  C22 , F31.  

 ���� ���� :   ����L\�   �%@!�����(%  ��N� Q�%   ������ ���   ��5H�	�      ������ ��GH 1	�

1	� ����.  
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 � �4/� ���$� (& #�� �"	+ �� �e% ��d�8� �+ .       Q�4'" ��'+ K'%� ��

�4%�            �4'%4
 ��$'�� � �<�'D	� �n�m	� ���� �4%4J ���      4
 ���d'�8� ��'�  ��4'%

�"    (%�t/ � 4/	�         �% ���� ��-=� �� �	J	" ����cD� �"   466& .   C����*� K%��cD� 

           �	B��
 �� ��/P >�:0� � ���.� 4��	� �106" ����� �� ���/ (/�%��5   �D�O ���

  ��F4"��  (%�t/ �     #�� �	J	" ��� .   K%� ��46%��3� �cD� F4"��     V'1/ ���'"P �

�4-+  ��   4/��� �4�+ ��  .  ��F4"��      �� F��4'�" ���$'� ���"P �    ���d'�8� F4'" �'� �

�/	���5� ���   ��       �4%4
 F�	�� ��/P �� (& #�� �/�"� �      �� H�"� �R �� ���  �'�

�" �	� .	���  �� u%��  F�� ��     �� ������� ���� �F4"��       ��	'� ��$'%� �/	�'��5� �

     !��=" L%��m ��/P �� (& #��(  (�$��� �/	���5�  (�         [�'3 K�'6r � 46�$�/ H�"�

�"          #��\ L%��m �� (0��� N% (& �	��"  /�	�   �� 4H�"�  ��     (�'��� �����& <�l" �

4���� .     K'%� �� ���/ #����/ u%��/  [�'3  �'�s   2'8��  ��5        H4'"P 4'%4
 L'J	" ('/�%

F4"���            �" F�	�� H�"� �R �� 9�/ L%��m ��/P �� (& 4� �%	
   � 46��% (�    #'�=8��

4/��� ������ #��:� k��� H��J�.  

  ������F4"��    (�:� ���$� �%	
 �0� � (�  F4"�� #���$%� ��       C��'�� K'%� �'� 

    K%� �� (&F4"�� ����        �'-/ (�3�5 �t/ �� #��\ F4" ���         #'��5 �'� � 4/	'�

    ��� �� #3�%�� � H�"��   4%4J ��\p�    �� HP ����    �'" F�-+� ��   �	'� .   #'1�1O ��

����      H�"� �� F4" ���t  H�"� �� �	J	" C�+cR� ]��� �� t ������ '" �   � 4/	'�

(�    K%�   �%�%	
 L����46%��3    �" (�3�5 �t/ ��   �	�. (�  ��!� K%�  (&    K'%�  ���'�   �'�

       K%� ���� 46�$�/ �-�O � #��\����             �'t/ �� �� �d'l�" F�'-�O� 2'%�	� �'�

�" 4/��5.  

����                    �� H�'"� #'��5 �'\� �'� ('& #'�� �'�����*� H��� ���� �%	
  F4'" �'� �

  �" 4%4
 ���d�8�  46%P .  :/� 28�� ��(!�     �� ��F4"��    �" �t/ �� ��      46/�	�� (& �%��5

 46%P �%��1"� ����  �� �� (�               ��'���� �� ]��'�� �'��8 � �	'J	" C�'+cR� h��

___________________________________________________________________  

1- Zellner , 1971. 
2- West and Harrison 1997. 
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4/���B� .   �� N% �� K�6�-��   4� (���6� ���$� �   K%� F4"��  �" �������     (& ��6&

�� HP � 4/��� �=��� �����&� F4"��#�� F�"�/ ��%	
 �0� �.  

[�3 ��HP  &( �/�"� �4:" t =0     � �	'J	" C�'+cR� �4'�� H��'/ �� F�O H�"� 

       H�"� K%� �� 	B��
 �t/ ��	")  K%��sP C�+cR� (+	-."(    �� �� D°  �" H��/    ��'�� .

               '-� � ��'� (���5 �%��� � ��� �	J	" � K%��sP C�+cR� (�& S	3 (+	-."( 

 <%�=� �%��1"�466&     �" �� �� �� F4"   ���5 .  ��K%�  �J  �D� �4�   :'���" (   2'%�	� 

 �	B��
)  Yt| D° ( �/�"� (01/ �� ���� ��� ��P �%��1"t>0#�� � . (+	-." �5�

 H�"� �� C�+cR�t �6=% �Dt 4��� ������ ��� :'���" (   �	B�'�
 2'%�	� )YS| Dt (

 ����H�"� �� �s > t#�� �t/ �4" .  

       �" ����� 	B��
 K%��sP C�+cR� H�"� #��5 ��      C�'+cR� (+	-." � �	� Dt 

 ���$5�" �4�
  46&Dt ={Yt, Dt-1}  �(�  K%� L����2%�	�  �'� ('!�:/� �   �e'� ��

�"   4'/��5 .     N'� �%	B�'�
 K%����'6�      ��'� �"�'5Yt        ���"���'
 F4'" L$'O �'�  

P(Yt|θt,Dt-1)  �" �$�"        HP �� (& �	�θt   ����� ����     H�"� �� ��t    �	� (& #��

%�
 �� ����� K%�(   H�'"� �'� �	J	" C�+cR� t =% � �'6Dt �   #'�� �4'� 4'"P���  . ��

 ^%	/ �%� #1�1Ot  ����� ������  ��θt H��/ �5 �%�%	
 ���� #:$/ ��(�   H�"�

#��.  

   Ls� ��F4"�� ���"P ��                �'� �� �1�$'" C�4���'" ('& #'�� K'%� �� [�3 

   �46/�-� 2%�	� � 46�$� (�    C�	DN[μ,V]  4'/��� .          �/�'"� ��'� ���'� ��cG'" Yt 

 �" [�3     (& �	�(Yt|D)~N[μ,V]       �� ���/ C�4���" �5� �!� 46%��3   (& 46��� �

  �	����	-�            �� C����*� H�"� #��5 �� � #�� �/	5�5� F�O �� ����  HP ��� 

) �G"K�B/��"HP ^/�%��� � ( � �=�:R 9%�54��� �%�
�/ � C����*� K%� (& 46r �� 

      46��� �.%�4� � (�$�P H�"� L$O ��� F4" �'�      �'B%� ��$'%� � �%���'&  �:'��6"  

     �� 4%�� � 4/��4/F4"��    �'%	
 �) 4'6/�" :N[μt,Vt] (   ���'� F4'"   ���'�    K'%� 4'6%��3 

 ��& �������.   -� H	r � (   h	��" K�-0"�/ C�+cR�  (�  #�-&  ���     �'% �4���" ���8 

���� ��� ��s   4���" ���8�    �� F4"  �'"   H�	'�  ('�         ���� V%�'-/ �!�'-�O� C�	'D

        ���� �9�� ��� �� (& #�� �=�:RF4"  ����   K%�  (/	546%��3    ��'6& �����'�� �� .
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      �4���" ���8 �����*�" ���� ��� K%� �� (�      �%��1" K�$/�� h������ ��� N%  

    �" ���� #:$/ F�-�O� 2%�	�          ���'� HP �� ��c+ � �	� ���'�    9'�/ �'�  ('�    �'�!�

�" [�3 ��B%� �!�-�O� 2%�	� �H�"� L$O �� ��/P C����*� �	�.  

      "P �/�:" <�D	� K-m (!�1" K%� ��  ���46%��3   �-+ F4"  ���� (�  �	��    (& ��

          �� �� �	�� K%� �����& �4� H��� g�� ��F4"   ���'�          � H��'%� �� ��� ��'/ C��'��*�

   #:$/ �� HP ����� (�       �'" H��'/ N��c& ���   ��'�� .    V'l� ��F��  ('�    �'3�="

F4"��  �%	
 �0� � )DLM(� F4" �'�  � ('-J46r  ��  ':��" (       � Q	'� � Q�� �F�� 

F4"��  �ARMA (�    C�	DDLM �" �%����
 .    V'l� ���Q�      ��� H�'�� K-'m 

F4"  ����       H��%� �� �g� #-�8 �B��� j�	�" ��� (�         �'%	
 � N�'�c& ��� ��

     ($%�1" � �4� F4"�"  	�4/. (�            F4'" ,	'/ �� ��'� K'%�ARMA(1,1)    F4'" � 

 J�� ��%	
( Q��         
 u%��/ � F4" ����� �O��" ��4/����� ����%	B�       �� �'D�O ��'�

/P   �" n�m	� �� ��  ���� .   $%�1" �� H�%�
 ��(  �%	B��
 #8�        ��'��� ��'� F4'" �'� �

�" H��/ �� �%	
 ����.  

���� ���������� ����� ��! �  

                �'�*�" 4'6r C�4���'" ����'� ���'� �� �'& F�"�/ ��%	
 �0� F4"� Yt   �'� 

4=�(r×1)���r ��  /�5( {Ft ,Gt ,Vt, Wt }�" H��/  "� �� ���� HP �� (& ���� H�t �

^%���"Ft      4'=� �� Q	=" �(n×r)�    ^%���'" Gt        4'=� �'� Q	'=" (n×n)�     ��'D ����'� 

],,,[ο oKoo= Q	=" �    4=� ��(n×1)�    ^/�%��� ^%���" Vt     4=� �� Q	=" (r×r)�  � 

   ^/�%��� ^%���"Wt     4=� �� Q	=" (n×n) #�� . ���r K%�  (/�5�   �!4'" ��="     #'�� 

(& Y t�� (�   �����(n×1)  �4=�����  θt�" j��     >'%�R �� H�'"� L$O�� � 4��

2%�	� ��(!�:/� � �" <%�=� �%� �� �	��:  

)x(  (Yt | θt) ~ N[F't θt , Vt] ,  (θt | θt-1) ~ N[Gt θt-1 , Wt]  

2%�	�  ��  h���" S	3 � (�  +	-."( C�+cR�  Dt-1       j'���� �'B%� V%�-/ 46�$�

�� #�� C��:+ g��:  

___________________________________________________________________  

1- West and Harrison ,1997. 
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)z (!��="(�4���"  :  υt ~ N[ο , Vt]  , Yt=F't θt + υt  

)y (!��="(F�	�� :  ωt ~ N[ο , Wt]  , =Gt θt-1 + ωt θt  

 
 !��="(   �� C�4���" ��4���"  (�            F�'"�/ ��'0� � �'%	
 �0� H	���5� (���

 ���*�" 46r        #:$/ ��*�" ��"� Q	=" ������ �� �� (�   H�'"�  ('�  θt    �'" j:��'"    ���'� .

  ^%���"Ft      �� C�4���" ^%���" V1/      �'" �'�%� �� H	���5�       4'/����� �� � 4'6&� 

     #�� �1�$" �������� �� Q	=" �%��1" . ����'� θt    ����'� ���'�     �/	�'��5� ��'�

#��%	
 .  ��-/=F'tθt μt   2��� K�B/��"      H�"� �� ���
 ��*�" t      ��'� n0� (& #�� 

    H�"� �� ��t  �" H��/   4�� .   4���'" (!��=" ���� υt         H�'"� �� C�4���'" ��'0� t 

#�� .  

 "      ����� F�	�� �B/	Br �F�	�� (!��=����      #:$'/ �� ��'�   ('�      H��'/ H�'"�

�" 4�� .46"��� �% �=08 (�!�" )N���-�$�� (    '-J F�	'�� ('!��=" K'%�( Gt θt-1 

 (& #��    >%�R �� “  F�	�� F�1�/� ^%���" ”Gt  �" ����3  �	� .    H��93� �� (!��=" K%�

-J(    F�	�� ��0� ωt     ^/�%��� ����� (& Wt    �#'�� θt-1      H�'"� �� �� t-1  ('�  θt  �� 

  H�"�t  �" F�1�/�   4�� .     ���� (!�1" K%� ��“ ���4���" ��0� ”υt     ���'� � “  ��'0�

F�	�� ”ωt  F�"�/ 2%�	�  ��    �" �t/ ��      �" [�3 � �%��5    -� ���� �	�(    �%��'1" t  � 

s (& st ≠ ��'���*�" � υt � υs   K�'6�-�ωt � ωs  9'�/ � υt � ωs � �1�$'"   �'� �

46�$�.  

 F4"��    ����$5 ���$� �%	
 �0� �  4/� .  ��K%�  �J 4�&p�    �� �" F4" �'�   �'0� �

#�� �/�"� ��� ��%	
.�  

�����:  (& �!4"     HP �� Ft   � Gt     H�"� �� ���� t     � ��	:/ �3��d�  �46'��� #��\ 

(� �% �/�"� ��� ��%	
 �0� F4" HP (TSDLM)�"  46%	5 .  

�����:      � ��� ��%	
 �0� F4" ��  �/�"(TSDLM)    ̂ /�%��� HP �� (&    ��'�

     H�"� �� ���� F�	�� � ���4���"t  46��� #��\ “     #'��\ ��'%	
 �0� F4" ”  �4'�"�/

�"  �	� .  K%�F4"��  (J	� ��  (�          ����'� �����'� � 4'=�F     ^%���'" �G  �e'�   �'� �
___________________________________________________________________  

1- Time Series Dynamic linear Model (TSDLM). 
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���l"(�  �" �	� 4/��5.  

 F4"�� (-J46r �    (+	-." �%� �%	
 �0� ��  �� �� F4'" �'�  �'0� �  ��'%	


 �/�"� ��� (TSDLM)       �/	���5� ����� ��/P �� (& 4/�F    4=� �� (n×1)   ^%���" �

G    4=� �� (n×n)   ��/P � #��  (�  ����   (-� �H�"�  �� #��\   �4/� (�     ^%���" ��c+G  ��6� 

  �����  �%��1"  #�� 4O�� �W%� .F4"�� 46r � (-J      H	���5� �� �=��� �����& ��� 

���  ��    �� �%	B��
 � �/�"� � 4'/� .   K�'6r F4'" �'�      �� �%��4'/�� <�'D	� �� �% 

���  ��  (& �/�"� � (�        �" F�	�� H�"� F	R �� ��	-� C�	D  46��%�  4/46"�	'�  . ��

  28��F4"��   :��" ��%	
 �0� �(    Q�� �'% F��   ('�             �'� L'�&�� �� �'% �	'� ��	'�

(�!�"       (�!�" �%�� � H	���5� ��d3 ���    �%	B��
 ���� ��    ��� ��'�	&   C4'"   �'�� 

46�$�. F4"��  �(-J46r  ��      (& 46r�� F�� (:��"   �c"�&����      �B%� �� ����� �4/�

F4"��    4/��� �����& �%	
 �0� � .     �-+ #�-�� ���! ��F4" �'�    ':��" ��'%	
 �( 

        (& 4/��� ���8 �4=� (J�� �� Q����  ��� j%���  (�    K%�F4"��  �F4" �'�   4'�� �

  �" (��5 �0�  �	� .F4"��  �(-J46r  �� L���"  g��      �����'�� 9'�/ �� �'"   /	'�4 .

   F4" (J�� ('-J46r  ��                �l�'" �%	B�'�
 >'3� � ��$'�� F�	'�� ��'6:" �'� 

�"  �	� .   -�$�� (r�� #1�1O �� (& � �����  �"   ��	�     4��� ����� F�	�� ����� 

   �/g	R �%	B��
 >3� �%      F4" �� 4��� �� ('-J46r  ��         �����'�� ��g�'� C�'J�� �'� 

�" ��6&.  

  �%	
 �0� F4" ��J46r(- ��:��" ( n#�� �%� �%	B��
 2��� ����� :  

)v(  K= 1,2,…  , ft(K)= at0 + at1K + …+ at,n-1 K
n-1 

     2��� K%� �� (&n     /	�'��5� ����� 4=� H�-� � F      ^%���'" �'% G     � #'�� K   ��4'=� 

�5Q ���#�� �%	B��
  .  

������  ���
�"#��� ���$�� 
���   

 ����    ��d"�
 � K%��  K%��       '" ��'%	
 �'0� F4"  F4 ('-J46r  ��    F�� (':��" 

#�� . ��K%� �J:��" �� �	t6" ( (-J46r ��J�� (HP (�  #�� N% ��c+ . F4" K%�

�#�� ���� �� �%� F�	�� � ���4���" (!��=" ���� �/�"� ���  
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)w (!��="(���4���" :  υt ~ N[ο , Vt]  , Yt= μ t + υt 

)| ( !��="(F�	�� :  ωt ~ N[ο , Wt]  ,  μt = μ t-1 + ωt    

 Cg��''=" K''%� ��Yt “ C�4���''" ��''�”� μt“  H�''"� �� ��''� n0''�t” �υt 

“���4���" ��0�”μ t-1“  H�"� �� ��� n0�t-1 � ωt “ F�	�� ��0� ”#��.  

  H�"� �� �5� (& #�� K%� g�� F4" ��" �5W%�t � ��4=� K Q�'5  ('�     �4'6%P �	'�

  V�
���%��     K%� j�	�" ��41" ���   ��   H�"� HP ��  (�   /�� h��     �'=3 n0'� K�$

�� #�� C��:+E[Yt+ k | μt ]= μt  #:$'/ ��'� ��P n0� j�	�" �6=%  ('�    H�'"�

F�O�#�� #��\ .  

){(   K=1,2,…  , ft (K) = E[Yt+k | Dt ]= E[μt+k | Dt ]= mt  

      �%	B��
 ���� j13 �!4" K�6r �� K%����6�   ������	&  C4" (�      ����	'" �� �W%�

  (/	-/ C����*� (&    ���5Vt  $%�1" ��      n0� ^/�%��� �� (Wt (�      ��J	'� ���8 ��41"

   4��� M�9�“  �B%� C��:+ (�:             C�4���'" � 4'��� �'& H�"� F	R �� ��$�� F�	�� 

      46��� �4� �46&��
 ��1�$" j� N% F	O ” F4" ����   �4'6�     �����'�� C�4���'" 

 �'" ��''6&.      F4''" �'� ���''� H��'& 4''"P��� j'���� � �''%	
 �'0� F4''" K%����'6� 

(-J46r ��:��" (��  H�"� �� Ft (� �%� C�	D(�  �" #�� 4%P�:  

)� (!��="(�4���"  :  Yt = μt + υt      

)� (!��="(F�	�� :  μt= μt-1 + ωt  

)x� (K%��sP C�+cR�:  (μt | D°) ~N[m° , c°]  

%�����  ���
�"#��� ���$�� 
&�'   

      ��%	
 �0� F4" N% ('-J46r  ��  ':��" (        H�'"� �'� �� Q�� t    2��'� ����� �

 j� �	B��
�#���(�  #�� �%� �e�:  

)xx(  K= 1, 2 , …  , (μt | D°) ~N[m° , c°] 

 #!�O K%� ��n=2  ����'� �  ���'�  �� #$'���:+ θt= [ θt1 , θt2 ]' = [ μt , βt ]'  .

K%����6�:   

___________________________________________________________________  

1- West and Harrison, 1997. 
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)xz(  βt = βt-1 + ωt2  ,  μt= μt-1 + βt+ ωt1 ,  Yt= μt + υt  

)xy(  (θt-1 | Dt-1) ~N[mt-1 , Ct-1]  

    HP �� (&μt n0�      H�"� �� ��� t     H	6&� � #��βt       ��'� n0� �� 4�� V%�93� 

��� �� ����/�"�  )t-1 , t (�" H��/ 4��. �%	B��
 2��� K%����6�(�    C�	'Dft (K)= 

mt + Kbt�	� 4��	� .  

(�)�)� ��*+�, -/'�0������  

   ����3 ������&      466& 4"P ��� Cg��=" n%�D C�	D H�  h	'��"   ('�     F4'" K'%� 

(� ������ �e�F�	�� ^/�%��� ^%���" ��$%���" �  ��(�  �" ���3� �%� C�	D ��6&.   

)xv(  ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
=

2t3t

3t1t
t WW

WW
W  

(!�:/� ���� K%����6� #�� �%� ��9J� ����� ��:  

?a K���
 2%�	� : �����(θt | Dt-1) 2%�	� �� N[at ,Rt ]HP �� (& :  

)xw(  
⎥
⎥
⎦

⎤

⎢
⎢
⎣

⎡

+++

+++++
=⎥

⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
=

−−−

−−−−−

2t2,1t3t3,1t2,1t

3t3,1t2,1t1t2,1t3,1t1,1t

2t3t

3t1t
t WCWCC

WCCWCC2C

RR

RR
R  

)x| (  
⎥
⎥
⎦

⎤

⎢
⎢
⎣

⎡
=⎥

⎦

⎤
⎢
⎣

⎡ +
=

−−

−−
−

−

−−

2,1t3,1t

3,1t1,1t
1t

1t

1t1t
t CC

CC
C,

b

bm
a  

Xa �"�5 N� �%	B��
 2%�	� (Yt | Dt-1)~N[ft, Qt] HP �� (&:  

)x{(  Qt= Rt1+ Vt  ,  ft= ft-1 (1)=mt-1+ bt-1  

Ya    �� ������ ����� �5� (�           9�/ �� ��B%� j���� ��6& <%�=� �%� C�	D�"  /�	� ��

�%��B� (.��/:  

)x�(

  ⎥
⎥
⎥
⎥
⎥
⎥

⎦

⎤

⎢
⎢
⎢
⎢
⎢
⎢

⎣

⎡

=
⎥
⎥

⎦

⎤

⎢
⎢

⎣

⎡
=

t
Q

t
R

t
Q

t
R

t
A

t
A

A t

2

1

2

1

  
Aa �%	B��
 ��0� �5� = Yt- ft et2%�	� ��	� (�3�5 �t/ ��  H�"� �� K���
 

t �� �	� 4��	� C��:+:  
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)x�(  ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛

2t3t

3t1t

t

t

CC

CC
,

b

m
θt | Dt) ~ N (  

(& �� HP:  

)z�(  mt = m t-1 + b t-1 + A t1 et  

)zx(   bt = b t-1 + A t2 et  

)zz(  Ct1 = A t1 Vt  

)zy(  Ct2 = R t3 - A t2R t3   

)zv(  A t2 Vt Ct3 =   

oa  4"P��� Cg��="�466& (�  (:6J  �� B%�        L$O �� C�4���" ��� V%�-/ �� �

�" ���6" �%	B��
 ����0� � (���5 C�4���" �	�:  

)zw(  Yt = mt-1 + bt-1 + et  

)z| (  mt = mt-1 + bt-1 + A t1 et  

)z{(  bt = bt-1 + At2 et  

 �� �%� �m��� (!��=" K�6�-��" H�	�#3�5 (.��/ :  

)z�(  Yt - 2 Yt-1 + Yt-2 = et - ψt1 et-1 + ψt2 et-2  

)z�(  ψt1 = 2- At-1 , 1 - At-1 , 2  

)y�(  ψt2 = 1- At-2 , 1  

    V%�-/ K%� ���"  H�	�       �� �� �9�� ��� K%� ���  ��      ($'%�1" �%	B�'�
 �B%� �

��&.  

       L��6" �5�9� � ������ H��& �l�"Wt        ��'& ��=08 >3	" �-+ Q�./� ���� 

      j�	� 4%�� (& #�� �e�"F4"   ��'�    ��'�5 Q�'./�  .    H	$'%��� � K�'"P� �   #'3���

 �� �����������   4'/��& ���6�'�
 �� <��l� ��� .   <'��l� �'"�	+δ i t  4'�8 �'�   

0 < δit <1  ������ �� �"�+F4" ��� HP H��� ���*� �� (& #��  �'"  '/�	�  ����'� 4

    46& (6��� �� �	� F4" .     V��& �� #1�1O ��δit�     �" V%�93� �� F4" �%�%	
    � 4�� 

___________________________________________________________________  

1- Ameen and Harrison, 1989. 
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(�   �" ���J� F4"        %�'
 ��'0=/� ('& 4��     �� ����'�� �� '�       �'��� � 4'�� H��'/ �	 

(� ���� 4��% ����� �� .  V��'&δ i t      �'" F4'" #'�-�O Q4'+ V%�9'3� �'+��   �	'� .

  K%����6�δit (�  ���4/�     �" ���� V��& ��     ('& �	'�    �'t/ F4'"   ��'�    (':6J �� ��     ��'�

  <�l"K�"p�  � 46&  (�        �4'/�" ����� (& 4��% #�� �!4"          ^/�'%��� �'� F�'"�/ ��'�

� Q4+ �#��\�4/�" K�� �B�$:-��	 4��� ^/�%��� �8�4O � ��.  

 N% ��    (�!�" ��%	
 �0� F4"   ����" H�	�(�!�" �� ���� � <��l� L%�m N% 

#3�5 �t/ �� . �"�� ��%	
 �0� F4" F�G" ����h ≥ 1���� F4"   �'��  F4'" i �Q�

Mi = { Fit , Git , Vit , Wit } ����� �� ����  θit   F�	'�� ��'0� � Wit   4'=� �'� ni�  

)i= 1,2, …,h (4%��B� �t/ �� �� . ('/�5���r �� F4" K%�{Ft ,Gt ,Vt ,Wt }  ����'� � 

 ���'�  ��'�θt =( θ1t ,…, θht )'  4'=� �'�  n= n1 + …+ nh    /	�'��5� ����'� ��  

Ft =( F1t ,…, Fht )' ����� ��	
 ���� ������ � Gt =blockdiag(G1t ,…, Ght) 

 ����� ��	
 ����� ������ �Wt =blockdiag( W1t ,…, Wht )  ���� �'"  �	'� .

 4�6& [�3δ 1�...� δ h ��4=� h<��l� L%�m  (i=1,2,…,h) , 0<δi<1    ('& 4'���

h	��" ��/P �� N%��(�   �� �e%F4"��(�!�" �  ��Mi#�� .  

   F4" ��(-J46r  ��       �" ������� <��l� L%�m �K3 K%� ��   ��6&.     �� ���'� �5� 

�6=% ����"��
 ����� �� (�!�"μt  �βt L%�m  H�$e% <��l� ���δ ��%��B� �t/ �� �� 

F4"�� N� �l� ���� �5� � <��μt  �βt(�  L%�m L����   <'��l� ���δ 1 � δ 2  ��

 �%��B� �t/ ��F4"������l� �� �(�  �" #�� 46%P.  

       F4'" �� ��'B%� ,	/ ('-J46r  ��  ':��" (           #'�� �'0� 4'�� F4'" Q��  ('& 

(�   �%	
 �0� F4"��� (-J46r  ��  Q�� (:��"   �         �'%� ��'%	
 �'0� F4" �� F��="

�" (��5 �	�:  

)yx(  
⎭
⎬
⎫

⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛ +
⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛

⎩
⎨
⎧

⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛

2t3t

3t2t1t

WW

WWW
,V,

10

11
,

0

1
 

)yz ( !��="(�4���" :  Yt= μt + υt  

)yy( !��="(��$�� :  βt = βt-1 + δβt  ,  μt = μt-1 + βt + δμt  
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������ ����	 
������ 
����� ����   

�6� (�       ��%	
 �0� F4" �<%�=�(-J46r  �� :��" ( Q	�      ��%	
 �0� F4" �� �

 H�"� �� (& #�� �/�"� ���t Q�� (:��" �%	B��
 2��� �����(�  4��� �%� �e�  

)yv(  K= 1,2,…  ,  ft(K)= a t° + at1K + at2 K
2  

#!�O K%��� n=3 �  θt = [ θt1 , θt2, θt3 ]' = [μ t , β t , δ t ]'  

     �� ��" ���$� ,	/F4"��� (-J46r  �� :��" (   �Q	� F4"�� �� � J�� 4(  Q�� 

#�� .              ��%	
 �0� F4" N% �� F��=" F4" �� �Q�� (J�� 4�� ��%	
 �0� F4"

{E3 ,L3 ,Vt ,Wt } HP �� (& #��:  

)yw(  
⎥
⎥
⎥

⎦

⎤

⎢
⎢
⎢

⎣

⎡

=
100

110

111

L3 

)y| (  Wt = L3 diag( Wt1 , Wt2 , Wt3 ) L'3   

�� #�� C��:+ F4" K%� V%�-/ �B%� C�	D:  

)y{ (�4���" (!��=" :  μt= μt-1 + βt + δμt  ,  Yt= μt + υt 

)y� (��$�� (!��=":  γt= γt-1 + δγt  ,  βt= βt-1 + γt + δβt  

  �� �%� (0��� (�        �� ��� K%� ($%�1" 4d8���  ��  �%	B��
 �B%� ��    g�� j���� �� 

�" H�	�#3�5 (.��/ :  

)��(  =Y t - 3Y t-1 +3Y t-2 - Y t-3 = e t - ψt1 e t-1 + ψt2 e t-2 - ψt3 e t-3
 

3Y t)B�(1 
  ψt1=3- A t-1 , 1 - A t-1 ,2  

  ψt2 =3- 2A t-2 ,1 - A t-2 ,2 + A t-2 , 3
  

  ψt3 =1- A t-3 ,1  

����   ��������	  
 ����	 ��� !"#��"�   $�%�� (ARMA) �&    '(�) ��*� �*	 


 ���+)DLM(  

-�( F4"��  �ARMA   �� �"  H�	� (�  ���  <�l" ��� (�  C�	DDLM #�	/ . ��

  V%�-/ K%� �%�   �� F��=" ���     �& #!�O ����ARMA(p,q)  �" ���   ���� . (J	�

�� 4���� (��   (& F4"��  �AR(p)   � MA(q) #!�O       ��'� ���ARMA(p,q)  4'/�

(&(�   H��� ���8 �� L����q = 0  �p=0(�  �" #�� 46%P .    �'�/P n�'m	� �� K%����'6�
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�" �����	� ��6& .  

 F4" ����ARMA �� �!	-=" �μ = 0�%��� :  

)v�(  trt

q

1r

r
P

1r

r-trt X X ε+εΨ+Φ= −
==
∑∑  

 �'" <%�=�   ��'6&n =Max(p , q+1) L%�'m �    ��'�ARMA��  ('�   ����r>q 

(�  C�	DΦr = 0 � �K�6�-(�  ���� r> q(�  ψr = 0�" ��-=�  ���� . �����n  �4=�

θ t    �'=3 �4���'" ��	i'+ K�!�� (& �� Xt � E=Ep = (1,0,0, . . . , 0)'  <'%�=� 

�" ��6&. K�6�-�:  

)vx(  ωt=( 1,ψ1 , . . . , ψn-1 )'ε t  ,  

⎥
⎥
⎥
⎥
⎥
⎥

⎦

⎤

⎢
⎢
⎢
⎢
⎢
⎢

⎣

⎡

φ
φ

φ
φ

=

−
0...00

1...00

0...10

0...01

n

1n

2

1

MOMMMG  

 �" <%�=�    ���6&  F�O�"  H�	�      F4" (& ��& >�1�� ARMA   �� �"  H�	� (�    C�	'D

��& �$%	/ ��� �%�:  

)vz(  Xt = E'θt  ,  θt = G θt-1 + ωt  

K%����6� (�    h������  <%�=� ��� �4'66&   K�'6�-� �  ('�    h�'�Dt-1�  4'6%��3 

ARMA    C�	D ����� DLM    4=� �� n   3	/ H�4� � (  #�� ���4���"  . '3	/(   F�	'�� 

�" (.��/ �� �%� F�	�� ^/�%��� ^%���" (& #�� �W%� ������ ����� 4��:  

)vy(   U = U( 1, ψ1, . . . , ψ n-1)'(1, ψ1, . . . , ψ n-1)  

               ���'� ���'sP K��'�
 2'%�	� N'% H�	� Q	=" [�3 ��θ0  ���4/��'�� �'��� � 

(� h�� HP   (&  <%�=� �%��1" 6&�46 Φr   � ψr    ���� �����& 4/	� �l�"  .  4�6& #8�

   F4" N% F4" (&TSDLM 2��� K%����6� #�� V�
6��� ('�      4'��	� �'%� C�	'D

�	�:  

)vv(   E'Gkm t ft (K) = E[Xt+k | Dt] =  

 HP �� (&E[θt | Dt] m t =.  



  34� #$���! ��$���5�% ��$(6 7 8�9:! ��)...  ���  

  

����:  F4'" �� AR(1) �p=1 � q=0 ('�     ('& ��	'Rn=1 � Φ1 G = �  ̂ _'�  

Xt = Φ1 Xt-1 + εt ('�    �'" #'��  4'%P .  �%	B�'�
 ���'�   �4'6%P �%��'1", '!��=" (  

Φ1
km t ft (K) =(�   #���"  4%P HP �� (&mt=Xt.  

����: #!�O �� MA(1) �p=0 � q=1(�   (& ��	Rn=2. �� K%� �J   

  ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
=

00

10
 G = J2(ο)  

(�!�" F4" (&  ��{E2 , J2(ο) ,. ,. }��  �" (.��/ 4�� .H��� ���8 ��θt = (Xt , θt ) ' � 

!��="(j���� F�	��  Xt = θt-1 + εt � θt = ψ1εt�� (�  �" #�� 4��.  V%�'-/MA(1) 

�6=% ���4/���� Xt = εt + ψ1 εt-1� �" (.��/ ����B%�J � �	� . �� K'%�  �'J ('�  ����  

k>1� G k >0 (�  (''& ��	R  �''�  mt = (Xt , mt ) ‘    �'� �%	B�'�''
 2��''�  (0''���  

ft (1) = f t+1 = mt ft (K) = 0 , (�  ����k ≥ 1(�  �" #�� 4%P .  

������ �./0�  
�	ARMA  (�DLM  

���� HP   (&      �%��B� �t/ �� �� �D�� F�G" �    ��� N% Yt       ('& 4%��B� �t/ �� �� 

 4/�� ��(-J46r �� ����� �%� μt � ���& #��=:�  4'6%��3  (�$':-� Xt ~ AR(p) 

(�        ���0� ���3�� �� � #�� �4� (3�m� HP ���4���" � (�       ��'B/P #�� �=-J C�	D

�" H�	�#�	/ :  

)vw(  Yt= μt + Xt + υt  

    �� HP �� (&μt �� � XtV%�-/ �����   L$O �� �%��F4" �'�  ('�!�" �'0� �  ��

���  4/� .    4�6& [�3 ��cG"μt    4/�� N% (-J46r  ��    #'�� F�� (:��"  .    H�'"� ��t� 

 �� �� 4/�� �� F�	�� ��0�ω t����� H��/  [�3 �(& ��6&  ωt~N[ο ,W] .  

 V%�-/ �5�AR(p) ���� �� 46%��3 X t�%��� ��B/P ��%�%�_� :  

)v| (  θt=Gt θt-1 + ωt  ,  Yt=F't θt + υt  

 HP �� (&θt = (μ t , Xt , . . . , Xt-p+1 )'�  #�='m� ����� N% (p+1)×1  �� �	i'+ 

H�"�t � #��F = (1 ,1 ,0, .. . ,0 )' ��  
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)v{(  

⎥
⎥
⎥
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    F�	�� ��0� �Wt                ���'�	/ �'"�+ � 4'/�� �	-/ �� ���6�" (& ���� Q41" �d6+ �� 

46%��3 ARH�"� ��  t  � 4/��D HP �D�6+ (�1� � 46�$� ('�   K'%�   ^%���'" L'����

#�� ���� �� �%� K�e�:  

)v�(  

⎥
⎥
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⎤

⎢
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⎢

⎣

⎡

=

0...000
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MOMMM

  

1��� ����	 
���+ 23� 
����	 ����"4�� 5��6   

  (%�
 F4"    ��AR      �'" ���$'5 ��	R ��         L%��'m ('& ��'��AR     N'% �� HP

46%��3K%����6� �46& ����
 H�"� �R �� �3��d� H�� Q48 :   

)v�(  Xt = F't Φt + εt  ,  Φt = Φt-1 + ωt  

HP �� (&:  

Ft = ( Xt-1 , . . . , Xt-p )'� Φt = θt – (Φt ,1 , . . . , Φt , p )'�  ω t ~N[ο , Wt] � 

Wt�l�" �� 4/�� �� �  K%��sP �%��1" (& [�3 K%F1 �� Q	=" �D�6+ D°46�$� .  

    �� F4" K%��"  H�	� (�   F��=" �	R (�    C�	DARDLM      H	'6&� (& #�	/  �����

#�� ��*�" H�"� F�	�� ^%���".^
  E =(1 , 0 , 0 , . . . , 0 )'  �  

)w�(  

⎥
⎥
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⎥
⎥
⎥

⎦
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⎣

⎡ φφφφφ

=

−
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00...010
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G
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t
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 �%���Xt = E F't � Ft = Gt Ft-1 + (εt , 0 , . . . , 0)'.  
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�� ��� ��	
 �� ���� ����� �
��� ��
  

7�8����9�    

  ��F4"  ���� N��c& ARMA�   H4��� ���� �c� �  ('�        �%4':� ��'� N'%

   �� (�3�%Yt (�    C�	DXt     4%4J ��� K%� (& #��  (�       ����� ��':%�1� �	R K�B/�'�" 

    4��� �/�" � ��	� ��D .   �� �HP �� H�93� (�    Cc%4:� H��� ��& ��s  0� ��� � ����    �'� �

�" n��d� �� ^/�%��� �6B-��/ 466&.  

 H4��� ���� (�      �m��� Cc%4:� �� �/�" ���     �'" �����'�� ���5   �	'� .  �'m���

 F�� (:��"Yt��3�D (�  C�	D (1-B) Yt= Yt - Yt-1 (:��" �D��� � KQ� ('�    C�	'D

(1-B)K Yt�" <%�=�  4/�:$
 �B-+ ��/P �� (& �	�� B  �'" <'%�=� K�6r   �	'�  

BYt = Yt-1.    �� 4'=� � ���� Q�'./� �d'3 ���5 �m��� �4��� 4��� �d3 ��� �5� 

     ��/ ���� ���� ���5 �m��� HP (�      Q�./� ��� �%�/�" � 4��	�      �� K'%� L'�&�� �4

�%4:�(�  �" ���� V%�-/ �%� C�	D �	�:  

)wx(  Xt = (1-B)k (1-Bs ) Yt  

 �� ^
 HP   (& (�   �:%�1� �	R (�         �'&� C�d'l�" �'� �!4'"        #'�� g�'� �� �4'� 

  ��''� �B�$'':-��	� �����''� ����3�''%Xt  ���''" H�	''� q	r��''r �� ARMA 

F4" ���� ��&.  

   �� ($%�1" ��ARMA ��e%�� �F4"��V%��5 �%	
 �0� �(�   ��� (& ���� HP

   �D� �/�"�Yt  F4" ��   �46� 46&  .     V%�-/ �� ��& K%�Yt   (�!�" L$O ��      �4'/�� ���

H	���5��   �4/�" � �d3     �� �" C�	D   H�4� ����5 K%�   ('&        Cc%4':� ('/	5 K'%� �� 

 ���5 ���� . ���3�� �� ���   ��  Ls� (& �% (�       �46�$� �/�"�/ H�"� �R �� C4� (�   ��&

     ���5 �m��� Cc%4:� ���5�" /�	�       (�!�" � (���� �	�*" �� F4" ��$�� 4    �� ��

     �� (3	/ � (�l�"P �� �� (�     ��3 ���8 �����:=� ����� (�$J��   / �� 4�� H��. (�    �W'%�

    �� �/	���5� C��\� �� ��8�   �           ��'���*�" �%4':� �'+�� ���5 �m��� ��%��� ��&

   �" 9�/ F4" �1�$"          ��:" �� �/	���5� j���� #���" � �	� �& 4��	�� .  Q���� K%�

___________________________________________________________________  

1- Box and Jenkins, 1976. 
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   �	�� ������             �%	B�'�
 ��'e-+ �� ('& �'�*�" H�"� ��� ��'�	&   C4'"   ���$'� 

�����    �" 4%4�� �4/�      ��c'+ ��	�            �����'� �� �/�'�5�/ C��'��*� ,	'8� �K'%� �'� 

���  ��     (& �� �/�"� �H���  �5  �W%� �%�/�"�/    #�� �� �     �'m��� �'�        �'B%� �'% ��'�5

Cc%4:� ����   ��� / �-  H�	�      �� ���� K�� �� »F4"��  %	
 �0� �� «�"  H�	�   ��-�1�$'" 

F4"  �46� ��&  .    �� ������� K�6�-�F4" �'��  ��'�    �'�    �'/�" �/�'"� �  ('�   H�	'6+ 

(�!�"     N% ���DLM ��&  (�    Q�B6�F4"  ����        ('�!�" ('& �/�'"� ��� N%    ��'�

     (�$/�	�/ H	���5� Cc-J �% �d3 �4/��         4'66& <�'D	� �� HP 4'/��     ��	'" ���$'� 

#�� (J	�.  

  ���e�?      #'�� �4'� �'�� ��� �/�"� ��� N% V%�-/ .   ���'� ('& �!4'" 

 4/�� (�!�"    �" ���6��
 ��� K%�   �	��   F4" (-J46r  �� �"   #�� F�� (:��   H�'-� 

   �" (tOc" (& �	R    �	�K�B/��"  ��� K%�  (�      (01/ �� 9JA     n0'� (&  K�B/�'�" 

  #�� ���& #3��     �" H��	/ #��\ ���41" H	"���
       H��& (��4" �� (& 46&) (��4"

(
  ��(    (01/ �� A     F4" ����� � (-J46r  ��  F�� (:��"  (�       �d'3 ('�!�" ���'-�� 

(�  ��	��" H�	��� ��� K%�  F4" ���� ��&.  

 

������ � 	  
��� �� �� ��� ��� �� ������ ����� �� �� �����(A)  
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  �����	-/) <!�(   �� �e�X�        �� �B%� �/�"� ��� N% V%�-/ �"   H�	'�     ('& 4'%� 

�����  ���� C�dl�"  #�� � .    ���'� ('& �!4"  '�!�" (  4'/��       ��'� K'%�   ���6�'�


�"     F4" �	�(-J46r  ��   #�� Q�� (:��"  .   �" (& �	R H�-�     ��'6�� K�B/�'�"  HP 

    �-/ H��	/ �dl�" ��41" H	"���
  46&�     #'�� 4�� ����� (e� .  ('�      �'�!� K�'-�

  F4"(-J46r  ��    F4" ���� Q�� (:��"   �46�C����*�  4'/��     ���6�'�
 ��'� K'%� 

�" �	�.  

  �����	-/) q( ��    �e� X�   � ��� V%�-/       �� ��'B%� �/�'" �'"   H�	'�     ('& 4'%� 

  ���� �/��	/ #=�:R .  ���� (& �!4"    �" ���6��
 ��� K%�     F4" �	�(-J46r  �� 

 F�� (:��"�  ('�         #'�� �d'3 �'"�+ ���'-� .   F4'" ('-J46r  ��   F�� (':��" �   ���'� 

F4"  �46�     �!�" � #�� 4/�� C����*� (   F4" ���� �d3    �4'6�     �� �d'3 C��'��*� 

  �" (�3�5 �t/  �	� .����      F4'" ����'�  �'"   H�	'�     '�!�" �� ���'� (      �d'3 � 4'/�� 

L%�m     ��& q�l�/� <�l" <��l� ��� .  ��O�"  H�	�  �d3 ����       �� <'�l" ��'�

�!�"(L%�m �� �d3  " <��l� ���C������& ������� .  

  

������ �	 
�� (�������� ��� ����� ��� ��  �( ������ ����� ��� �� ���� ���������   

���� ��� 
6�� (:� 2#�.	 ;"< =���� 5���� (�6�& (�  

    �"�	+ �� �e%��\p�    ���5            #'�� �J��'� ��'���� ��'/ ��" F	
 ���� ��� ��. 

(� ��!� K%�  (&  ���� ����� �" �	�& �466&g�&    ���'D �'� #�� �4'66&���� �� �   ��'�

    H��%� �%��� �� <�l" �/�"��   <�l" �J��� ������ �       �J��'� j���� �� L!�s ��� 

b:�  c 



  ���   ����	
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��	�  4/� .�� C����D K%����� (& ��	�& �� #1�1O ��(�      �#'�� (�'��� �'" �	�&

 HP F	
 (�         #�� �4� (�3�5 �t/ �� L!�s ��� H�	6+ .        H��'& �'" #&�O �� �:8 ��

 ��! �#�/�     Q�B6� HP �� � ^�B/�  (�            4'��" Cg�'%� �:$'/ #'�-�� V%�93� �� 4=�� 

�e%�"P �g� ��"P�e%��	� �	�& �J��� j���� �� L!�s ��� � 4/� .  

         ���9B����� �� ���d�8� ��" � �4�& ��*�" N% ��� ��/    �" ��4-8 ��    ��	'�

       H���6���& �� ����5 (& �%�J ��(�  �	d�         K'%� �� �(=�	� F�O �� ����	�& �� 

��*�" (�      �" ��% �-�� �B6! H�	6+    �466&  ���!� K�-� (�      ���$� ��� ��/ K��=�  ��	"

 H�/����d�8� (J	�#��.  

 �\� H�9�"����5     H��%� ��d�8� �� �g� ��/  (�  ��$��     #'�� (�$��� ���� ��� .  �'�

����W
    ��� (& #������             �'��8 H��'/ ('�3�5 C�	'D (���5 �� H��%� ���� �

        / �%���6� ���8 ���� ��$�� N% �	J� �� ��J	��-   H�	'�  #'3�% .  ('�      �'��� H�'��

   ��� Q�t/ ���	�" ���*�� (�      �� ������� ��J#������  �!	
 ����� ��      �%�'� � �!�'" 

#�������4� #�:G� ��#�� (���� �	�& ��d�8� �� ����$� ��:/�%� ��\P .  

   F�� ��?YbX  Q�48� �#!��  (�  H�$e%          #'���� K%� �"� ��	� ���& ��� ��/ ����

    ������ ��	� ����� #���� 46r��   #$e��	��.      #'���� K'%�     ��� N'% ���'�� 

&���	   C4"����  (��" V��&            C����'D V%�93� � ���� ����� � �-�� ��� ��/ C����!� 

��s   �	� >3	" ���/ .           F�'� j'���� �� #�13	" K%� ��	J� K%� ��?YbX  ('�    ��R�'l"

     -�� ��� ��/ (& �/�"� ����3��     ���� ����� �� (�  �	R     ,��'� �'/�93� ���   ('�    V��'&

��&     �-�� ��� ��/ �� � � (�   �$e% �c0D�    #'3�5 (D�3 ��4� H .     H�'-� �� #'���

        �#3�% V%�93� ��d�8� �� Q�	� ��/ �H�"�(�  �	R       ���� (& �=8�� ���� V��& (& �

 C����D >%	�� ��s         �� ��	'� ���/ ��	" ���/   H�'�" #'3�.         K%����'3 �'� ^'
 HP ��

?YZ?    (/�546r ��� ��$�� N% �     4� 4O�� ��� ��/ K%9B%�J .       ��'� K�'"�� ����  ��

 ��" K%����3   F�� ?YZ?    ��/ Q�-� H��%� #!��   H�$e% �� �-�� ��� ��� ��& ��/ �

  (& �4%4J ��� (�               K%9B%�'J ��	'� N'%�9/ ���$'� ���� ����� ��� ��/ ��'& .  K�'"��

 H�$e% #����    ����   #���� �� ���� ��/             #�='m� �'� � Hc'& ��d'�8� �'B%� ���

    �H��%� �9&�" N/�� ���� �����     ���%� ��4O ��   -� � ����5��� �'6��  �'�  ('�    �'t/



  34� #$���! ��$���5�% ��$(6 7 8�9:! ��)...  ��*  

  

�"  4�� .��     #!�� �D� ��4�� �� #���� H�$e%          F�'� �� ��� ��'/ ����?YbX �

?YZ? �"  H�	� : (6%9� V��&      46r ���� Q�t/ ����� ���  �e�� �(/�5� �����  (�    ��'/

       C����D V%�93� � ����� �� �4� K��=� ��� ��s  ���/    ��'& �&� ��  .      4'� ('��5 ('�/P

         ��'/ #'�-�� H��� H��'/ ����     #'���� ��'l�� �� ���   ��'�     � ��"	'eO L'��6"

#�� ���d�8� .  

                  4'� #'�:G� ��'/ �'� �"�t/ �% ���6� ��/ �� �"�t/ ��	� ��	�& ���� Q�t/ ��� 

N�  ���/ 4���   ���"  ��K%         �'" K��=� �g� ���� (& #�� ��-�8 (!p$"    �	'� .  K'%�

      �� �-�t+ Vl� C�-�-d� #-�8Hc"�+  �� ���d�8�   ('�     ����$'5 	'�/    ��" \p'�� 

�"  46& .             �� k��� ,	m	" K%� �#$�/ ��� #-�8 ���d�8� ���� �4� (!�1" K%� ��

D	O(      #�� HP H�546$%	/ � (!�1" K%�  . �" (e�     �%�/�	� ����	�F4"��   �'0� �

      ���� H��/ F4" ����� �� �� �%	
 .         �� �g� #-�8 C����*� ����� �� (& �%�./P ��

(���5 (�    ��	��"  H�	�    � ���*� (& 4%�      ���d�8� �"�+ K%� �� F�	�� �    ��'%� ���$� 

  �  �c"�&��  �#�� �t/ (�             F4'" ����� �� �� �%��& q�l�/� �� �g� ��� ��!� K�-� 

(�  �%�/�	� ��%	
 � ��$%� ��� ��F4"���%	
 ��9�� ����� H��/ �� ��/P ����� �  .  

  

������ �	 ��� ������� ���� ����� �� ��� ���!" ��#$ %���� ��  

 &���' ��()/*/+* &���' �' (,/,/)-   



  ���   ����	
� ����� ���� / ������� / ��	��� �� 

  

       ��� �� �g� �B��� #-�8 j�	�" �/�"� ����    �/�'"� XZ/b/Ub    �'� X@/@/Z` 

   �e� ��Y     #�� �4� ���)        #�� �4� (�3�5 H��%� �9&�" N/�� �� C�+cR� K%� .(

 �" (tOc"        �
 �g� #-�8 �B��� j�	�" (& �	�   N% H	"��K�B/��"   ����*� #��\ 

�-/  46&�    #�� �/�"�/ ��� K%����6�  .       ��'� K'%� �%�'/�"�/ �B%� ��!��  ���	'-/   2��'� 

  �B�$:-��	�(ACF)  #�� ���  .  K%����	-/ (�    � �%�-/ �	R (�   #+�'�  ('�    ��'D

�-/ V��& 4��%.  

1���  >"�?@ ��� A6��&ARMA�&   (:� 2#�.	 ;"< =���� 2���6 
��  

   ����4"F  ����   N��c&ARMA  �4��� 4%�� � (�         ��'6& �4'�
 #'�� �/�" ��� .

     ��� �� �g� #'-�8 �'B��� #'-�8 j�	�" ��� H��& �/�" ����  �'m���   ��'�5

 �" �������  ��6& . �m��� ��  :��" ���5(   F��� )d=1 (     �B��� #-�8 j�	�" ��� ��

4%4J ��� �g�(�  �" #�� �%��P . ��� �����	-/B�$:-��	� 2��� ��� �)ACF (

9J �B�$:-��	� 2��� �% �)PACF (HP �%�/�" �4%4J ��� �" ���%��� �	�.  

 (J	� �� (�    K%����	-/     F4" ��ARMA(1,1) ��  (�          ('& ��'%��� ����'� ��� K%�

!��="(HP  F�4J �� (& �.%��/ ���6� ?�4� k��  4/�(�  #�� �%� ���8:  

)wz(  (1-1/001061B)Zt = (1+ 0/212282B)at  

 F4" K%��%� �e�"(���� 4O�� .F4" K%� �& �e� (�  #�� ��	� �%� C�	D�  

)wy(  [ (1-(1+ Ф)B)]Zt = (1-B)(1- ФB) Zt = (1+ΨB) at  

 HP �� (&Ф = 0/001061 � Ψ = 0/212282 �������"  �	�.  

    �4'/�" ����� �� 4=�          ��4'� ���� ����'� F4'" ��'�  ('�        H�	':/ F�'"�/ �e�'"

�4/�-�8��       � ��� h�1/ �	J� � ��  �%��& ��	��� ����3 . �� K%����6� (�  (�  ��&   �%4:� H��� 

^&�� a ^&�&� 
0.4

1Z0.4
t −

 ����   ��   ��  ��':%�1�    �%��'& F�'"�/  .     F�'-+� �'�XZ   ��	'" 

    (��4" ,	/ �� �� (��4"  (
     (��4" � ��  (��m          �%��'& 23� 9�/ �� �e�" K%� ���. 

       C�	D ��� <�l" h�1/ �� (& (��4" C��-+ �"          ���'�3� ��� �%��'1" �'� ���5 

(�  4/	� �%4=� �	�/>:R�5 Q�./� �%� F	"�3 #3:  
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)wv(  (1- ФB) Zt = ω1 It (7) + ω2 It (8) + . . . + ω28 It (539) + (1-θB)at  

    F�4J �� HP u%��/ (& X q(  �4� k��  4/�.   F�4J X <!� ( 1"    � �B�$:-��	� �%��

 9J �B�$:-��	�% �4/�" �       4=� �� F4" ���    �'" H��/ (��4" ��   4'6�� .   ('J	� �'� 

(� F�4JX) <!�� q (   � �e�  ��  �A)<!�� q (   (&  F4" ����� u%��/�       �� 4'=� � �':8 

   �" H��/ �� (��4"   -� �46��( ���"P      � �����	-/        �'� F4" L��6" ����� �� H��/ ��

4/��� �g� �B��� #-�8 j�	�" ��� K%�.  

 .012�	 
345  .1� 6���� �� �ARMA(1,1) $�� 78
95�1�   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
AR(1) 1.001061 0.000388 2581.087 0.0000 
MA(1) -0.212282 0.037197 -5.712262 0.0000 
R-squared 0.998006 Mean dependent var  63.11399 
Adjusted R-squared 0.998003 S.D. dependent var  19.08139 
S.E. of regression 0.852730 Akaike info criterion  2.522137 
Sum squared resid 501.7320 Schwarz criterion  2.535258 
Log likelihood -870.6595 F-statistic  325309.3 
Durbin-Watson stat 2.015893 Prob(F-statistic)  0.000000 
Inverted AR Roots 1.00    
 Estimated AR process is nonstationary   
Inverted MA Roots 0.21    

  

������:	 ;<�( ������ .1� ARMA(1,1) >1������>1?  
� >���" ������>1���   �"�� 78$
95�1�  

@( ������1? >1������ .1� > ARMA(1,1)1A� 
95�1� B�C�� ��  

b:�  c 
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.012(	 ;<� ( 0 �������������DE2 ���F8�" ��50 ���F8�" ��5  >1���  .1� �"

 ARMA(1,1)
95�1� �� 1A� , @(  .1�ARMA(1,1)
95�1� �� 1A� .  

  ���  �  

  

B��� ���+ ��� A6��&�&   (:� 2#�.	 ;"< =���� 2���6 
��  

      ����� H�"� F	R �� ��� n0� H	r�       F4" �#�� 4�� F�O �� (-J46r  �� 

    �� Q�� (J������  � ���  n0μt    4�� �βt       �" ����� ��� K%� ��� �� ��   ��'�� .

 F4" K%�(-J46r �� �" /�	�     ��$'%� �'% �'%	
 #'!�O �� �� 4)Wt = 0( ('�  ����   �'�

 �	� �4/����� . ��l�� ���� K%�  (&  4%�� F4"  (�         ��$'%� �'% �'%	
 C�	'D  ('�  ����    �'�

   �4''��� �4''��% ����''�F4''"�''� ''/�5 ��''�r �(   <''��l� L%��''m �''� �� �''%�   

δT = 1.00�δT =0.95  �δT = 0.9  �δT = 0.5 (� ���� �" ����� ��   K'%� K�� �� ����

F4"��  �4� �4/����� ��         ���� ��41" K%��-& ����� (& �� �!4"  K�B/�'�"   Q�� H�	'� 

  �0�)MSE (�" q�l�/� �4��� ��6& .(J	� ��(�  ���	-/ � ���J��� �'�� ('�    #'��

    ����� �� �4"PF4"��  F�4J g�� � Y  ('�    #'�� �'"   4'%P .      F�4'J K'%� ��MAD 
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"K�B/��"����/� >0"�48 "#�� F4" ����� �%	e�/ �� �&c" 9�/  .  

.012 �	  6���� I����.1��";9�J� 
�  ��� ��#$ ��  

Log Likelihood  MAD  MSE  ;#!J' K���L  

-5.2792e+3  5.5666e+2  7.5990e + 5  δT = 1.00  

-2.6226e+3  1.5021e+2  6.8312e + 2  δT = 0.95  
-2.2099e+3  9.9560e+1  3.8022e+2  δT = 0.90  

-2.0620e+3  5.0509e+1  1.2971e+2  δT = 0.50  

  

������(	 ;<�(������ 1? >1"�M� ����� �� >��� ��#$ ���!" %���� )O#P 
��� Q5 ( 0

>1? >1������ ���R .1�
�  �S
�   ���δT = 0.50) ���#R Q5
( ,@ (��������� ��0���   

 ��μ t �
 ��T#�U� >��� >���" 
� ,V13��   

 (J	� �� (�    F�4JY         ����'� ���'� �� �'%	
 �0� F4"  ('�   K'%� ����    �'�   q�'l�/� 

�"  ��6& .  ��%� F4'" �'�  �'0� �      �%��'1" �'%	
MSE� MAD   � |Loglikelihood| 

 #:$/ ���-& (�  F4"��  4/��� ��$%� � .      �� �%	
 �0� F4" q�l�/�    <'��l� L%�'m

      �4=� �O��" �� �� L��6"�  �����"  6&�� .     j�	� <��l� L%��m ��%� F4'"   ��'� 

(� (/	5    �" q�l�/� ��     L��6" j%��� (& �	�  �	'� �D�O F4" ���� .   �'B%� �'�!�

  F4" H�	� L��6"   ����� ���� �%	
 ��� (�   ��� K%��       n0'� �� (& #�� ������*� 

  b:�  c 



  ���   ����	
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    ����� H�"� F	R �� ����  �" ��   4�� . O ��     #�� �g� #-�8 #1�1��\p�  �"�	+ 

         �� � ���� ���8 �J��� � ���� <�l"!   �" HP ��t�/� (t�        #'-�8 ('& ���HP  � 

     �g� #-�8 �=8�� F4" (.��/ ���            H4'� ���� �'�O � �\�" �����*�" �\� ���*� �� 

            4'6& �'��*� ��g� #'-�8 n0'� �� �\�" 4%4J �����*�" .       �� C��'��*� ('/	5 K'%�

�"  �� H�	��	-/����& �4���" ��� n0� ������ .  

C���  ���+ 23� ��� A6��& (� ������  

       �l� ���� ]���� ���8 C�+cR� 2��6" V�'
 '6��� �4'66&  �g	'-="  ��4'�"  

(� ����        #�� (�$��� C�+cR� �B%� � (���5 ��� .   (�$��� C�+cR��"   '/�	�   �"�'� 4

 ����� ���+cR��              j�'�" ��� �'� ('& 4'��� N'%�9/ �4'6%P 2%�8�   ��'�   �'�  ��\p'� 

�"  4/���5 .  (J	� �� K%����6� (�    �3�m� C�+cR� K%�� �"  H�	�       �/�'"� ��'� F4" �� 

         �C�'+cR� K'%� �/��	l�'�
 �� � ��& (��4"  ('�            �� C��'��*� ('& ��� ���'J� F4'"

V�
6�� 46& � .��$��  (��4" ���  ('�            ('��4" � �/��	l�'�
 ('��4" (�'�� ��

(1:R �/��	l$
 �46��"  4/	�.  

��         ����� 	
����� ������ 	�� ��� �����
� ��
 �� �	
������ ���� ��   	!"�#�

   �� ���  $%&#   ��'()
 ��(# �*�+ ,���        ������ ��
 �� �" ��
�-%.�  ��� �
�"�(/ .   �� 	1�#�

  ������-%.�   	� 2,�3��� �
�"�(/      �#, �� ,�4������ �� 	 ��    ,�(1� 5�67
� .   81" �,

  9����������    �� �:��� 	    1����� ;�� �, (<�        2,�3�1�� 	
����1� � 	
����1�� 

	�  ,�4 .   	� =>�� (�� ?"�        ��@��� ��(� A#��� �, B�� �� ,�4�<      ,�1� �� 	��� ,(C�D> 

    �� ��<, E��
?"�    ��           ��@�1�� B(1��� ��(� 2�4 (�F ������ ;�� �, (< ���<   2,�3�1�� 

	�  ,�4 .  B�� ;�� �,�         �1� �1�� 	�'�"�, G�>%H� I�J� �, ��@���       EK L�1�� (1� 

   	� G��. 	
������ ������  ,(�/ .         �1�3�� �, 5�67
� M�� I�J� �, N�, ;��

  ,(C�D>������    �� ��� 	$O�D!�     �� 2,�3��� �� ����!'�<    (� 	+���
 ���� 1���	    �1<

 	� ��C4K  ,�4 . G���
 ?��P        � 	�<F �,�"� �Q �+ ��� ?CD� 	"�< (�R  ��	D ��4�� 

    ���,�� G��. ��� ?CD� �" ��           �1� B�1� S�&6+ � �<�6� 	�!" ��
(�)� ,�� 2,�,    �1< 


��
 N�T� G��. �, � 2�4 	��(��	� N%>� B�� 5�67
�  ,�4 .  
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D���  ��� A6��&������ 
����� � �E�   

        F4" N% �%��� �=� #-$8 K%� ��(-J46r  ��      �'� Q�� (J��  ���'�   ��'�

n0�� μt    4�� �βt� (�      4'� �4���'" ����       '�� ����'� �g� #'-�8 ��.   Cg��'=" 

�� F4" K%� ��$�� � �4���"(�  �" �t/ �� �%� C�	D  ��%��5  

)ww (�4���" (!��=":  υt ~ N[ο , Vt]  ,  Yt=F't θt + υt  

)w| (!��="(F�	�� :  ωt ~ N[ο , Wt]  ,  θt=Gt θt-1 + ωt  

 �''�/P �� (''&Ft = F= E2 =[1,0]'� , β t )' μ t θt =(� Gt = G = J2 (1) �  

ωt = [ωt1 , ωt 2]'4� (Dc� C�	D K%����6� ��C��:+ Cg��="  �� 4/�:  

)w{ (!��="(�4���"  :  Yt= μt + υt  

)w� (!��="(��$�� :  βt = βt-1 + ωt2  ,  μt = μt-1 + βt-1 + ωt1      

      C�4���" ^/�%��� F4" K%� ����Vt ��              ('�3�5 �'t/ �� Q	="�'/ � �'%	
 C�	'D

�" �	� . F�	�� ^%���"Wt <��l� �"�+ ��6:" �� δ�" �l�"  �	�.  

L��6" <��l� L%�m q�l�/� ������4���  [�'3 ��  δT = 0.9�    ����'� �� F4'"

�%��� .    F4'" ����� �� 4=��  ���	'-/      �4'/�" �B�$':-��	� 2��'�        �%��'1" ����� �'�

�6="  ���   �	� )  �e�U <!� (.   ^
 �" (.��/      ���
 ��*�" C����*� (& �%��5�  j�	� 

F4" (�       ��l� � #�� �4�/ H��� ��	�  �B�$��� ��     �4/�" �� ��   �'�  ('�      �4'/�" ��'J

#�� .            ����� �C����*� K��:� ���� F4" �%�%	
 V%�93� � <��l� L%�m V��& ��

�" ���� F4"  ���� � �	�δT = 0.50-� ( �%��1" ���	-/�B�$:-� �	� (�    �4'O

 �" V��&      �B%� (& 46��%�6="  ���   46�$�/ )   �e'�U q ( .       �� ('& ��'B%� �e�'"

�����  ��  � �4/�" (�!��       �4/�" H�	:/ F�"�/ �e�" ��%4� ����� HP �� ��    ('& ��	'� ��

��(�   �%4:� H��� ��&
0.4

1y0.4
t −

����  �� �� ��:%�1�(�  �%��& N%�9/ H�	� F�"�/ .  

        F4" ����� �� (O�" K%� ��(-J46r  ��     �'" �Q�� ('J��          �� ��'� ('& ��'6��

     �4/ L��6" ����� h�1/ �� ���4=�     �4/�" h�1/ K%� �� � ��     ��� �� k��� ���  H�6�-R� 

 �" 28��  4/	��      �h�1/ K%� �%���6� ���� ���	-/  �4/�" ���        �� �4'� ���4/���� ���

�" ���  ��6&)�e�b<!� (.  



  ��.   ����	
� ����� ���� / ������� / ��	��� �� 

  

  

������ +	;<� ( ������W��'  ���F8�"��5 >1��� �" 
9�21TP .1� 8'�� �
K��L �� B0�  

;#!J' δT=0.90 , @( ������W��' >1��� ���F8�"��5 
9�21TP .1� �" 8'�� �
B0�   �� 

 K��L ;#!J' δT= 0.50  

  

������ *	 ;<�( ������>1��� 1? ���1����� �">.1�  
9�21TP �8'�� 
 K��L �� B0� 

 ;#!J'δT = 0.50 , @ (�������M� ���1����� X��Y�� 
95�1� B�C�� �� 78$ Z�1"  

b:�  c  

b:�  c 
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��    �4/�" (& �R�1/ (�&    ��� �� ���   H�6�-R� @o   �4� k��� �4D��    4'/��   �/��'/ 

        HP �� F4" L��6" ����� Q4+ ��H�"�  ��  ���� �	J�  �      ��'�5 C�	D (��4" 4%��  .

                  HP �� F4'" � ���� �� ��'� �� ���'%� C����*� (& �R�1/ ��l�� �B%� ���

h�1/ (�    ����� L��6" �	R (�3��/ �   #�� C��t/ ��� . (�       �l�'" ��� K%� N-&

�"      (��� Q�4& �� (& ��6&�     �g� #-�8 C����*� �6="  ��� #�� �      h�'1/ HP �� ��B/P 

�" (��4" ��6& .  

���	-/         (��4" Q�./� �� �:8 C�4���" ���4/���� ����/� )�e� b q(  �� �����

�"  �6&� .   (��� �� ����/� ��41"   ���)Xo` – YX?( � 4�� (���� �=%��  �'6=% �� 

     �� ���J (D�3 K%����	-/   #�� ���� ��  .(�e/           �'� (& #�� K%� ���� �	J� (& ��

  F4" H�"� #��5� ����  (�  ����    �" ����� ��     ���4/���� ����/� � 4��% (�     ('�!�� ��41"

 �� �	��"  �	� .              �'" H��'/ �� F4'" �%�'%	
 #�'D�� C��'��*� 4/�� K%�   4'�� . ��

#1�1O�    h�1/ �	J�    (��� �� ����3� ���    ���XU` ��  YZo      ^/�'%��� V%�9'3� �+�� 

       F4" K%� H�"� #��5 �� �!� #�� �4� (�  ��	� (�  ����        ^/�'%��� � (�3�% ����� ��

#�� ���& �4�
 V��&.  

  

������ � 	 ������ 
�� ) tβ
)

(��� ������� ���� ���  ��� ������ !"#$� δT = 0.50������ %� &�'   
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���	-/   C����*� ����         �g� #-�8 �B��� j�	�" ��� 4�� )βt(  �)  �e�Z (

 �" H��/        �H�"� F	R �� (& 4������            �� � #'�� ���'%� C�/�'�	/ ����� 4�� 

       #�� ��%� ���$� C����*� K%� �/�"� 201" K%46r .        h�'1/ �� ('��4" Q�./� �� 4=�

����3� ���� �� 4%4� C����*� ���� �" ��O 4��  4/	� .  

        ����3� ��� h�1/ �� (��4" �� 4=����	-/  �4'/�"            �'�� �� �4'� ���4/��'�� ��'�

�"  ��6& )�e� @. <!�(  (J	� ��   ('�     K'%� ���	'-/       �4'/�" �� 4%4'� C��'��*� �    ��'�

    #�� �4� ��O �4� ���4/���� .          ('��� ���'� �4'� �4'/����� �g� #-�8 ��41"t Q� 

(�    F4" N-&������ ��4�           H�'"� C�'+cR� �� �����'�� �� t         �e'� �� HP �� �':8 � 

)@. q(  �4� ���� H��/  4/� .  �e�)@ .�(     �g� #-�8 ��41" V�
 '6��     ���'� �4'� �

���( tQ� � H�"� �� C�+cR� ��6:" �� t -1�" H��/ ��  4�� .  

�� ����� 	 
��  ���  

            � ����� �� �� �g� �B��� #-�8 j�	�" �/�"� ��� (!�1" K%� ��   �� H��%� �-�

  �%���XZ/b/Ub    �%��� �� X@/@/Z`   ������&�%� .       ��� �� �����'�� �'� �4'���    ��'�

  F��4�"ARMA �4/�����         HP ���� �� F4" K%��)Vl�X,?( (�   �%���P #�� .^_� 

(�  ��� N-&    F4" ���� ���             HP ���'� �� �%�'%	
 F4'" ��'%	
 ��'�) V'l�X,X (

�%��& K��=� )F4" (/	5 K%� ��t/ ��6:" Vl� �� ��X(�   H��� F�-J�4� .(  

H�6r  (&    4� H���F4"  ����     C�:���" Q9�$" N��c&   ���%�    �%4':� ���'�

��� (�      �	� �/�" F�"�/ ��� N%. (�   ��!�    F4'" K%� �/�	��/         �'� �%���'%�� ���'� �'�

���    �/�"�/ ���(�  �	d� ���             ���'�3� ��� h�'1/ � 46�$� V�J ����� (& �%��

 ��r�/ 4/��� (�  �           �� ��'B%� �e�" C�:���" �� ��� (& �%4� Cc��4" ���� F�-+ 

(�  #��� ���-� .         Vl� �� (& ��	R H�-� (& �!�O ��F4"  ���� �%	
  �%4%� �  ���� 

     �� F�	�� Q	��" H��&����  ��� ���      ��'�� � �/�"� ���        �9'�� ��� �� ��'�5

      K�$
 2%�	� H��& �4�
 ��������     H�'"� �� �� �  ('�       R� �� ���'5P h�'�  C�'+c

H�"�   �:8 ���� (�  ��	�     4'�+ �� #$'/�	� �           ���'�3� ��� h�'1/ � �%�'/�"�/ Cce�'" 

�� 4%P.  
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7[? ,	 ;<� (������>1���  
95�1� B�C�� �� 1A� >1? ���1����� �" ,@ (������ ��� ��0��� 

 ���� �� ��t  ���� �' Z�\4U� ]��� �� ^t , _ (��������� �#R ��� ��#$ ��� >1? �T#�

78$ ���� �� �' Z�\4U� �T8� �� ���  

b:� 

c 

d 



  �-�   ����	
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 7[?�-	 ��������� ���!" ��#$ %���� ����M#R ������ 
�  >1? >1������ .1� ��` 

 ��T#�U� �01a �� >���",VR 13�� #����M �"  

(�       F4" �� K%� ��e-+ �� ���5P �	t6"� (�  $%�1"(  �� ��/P  �t/     �%	B�'�
 #'8� 

�"  �%����
 .��   �e� ?` �  F�4JA       �g� �'B��� #-�8 j�	�" �%	B��
 u%��/   ��
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