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¢úĊé Ăýv¿ÿ½ ûÿ½¹ ûwÅĀý ¾z ¡ĒùwÞù Ĉýwù¿ ĂöÍwå ¾Ċ§w£ûv¾Ą£ Ã½Āz ½¹ wă 

 

¾å ûwĉĀ~ ºú³v $Ĉõwù ¢ĉ¾ĉºù ćv¾¤í¹# 

 ć¾¬þ³ v½wÅ$¹wÎ¤év ºÉ½v ĈÅwþÉ½wí# 

 

î¯Ċāº 

öÍv ĂöuÆùĈ ā¿vºýv ½¹ñĊ¾ć wă ā¹v¹ ½¹ ûwÅĀýć ýÿv¾å¾~Ĉ £ĒùwÞùĈI á ¹ÿ½ÿ µ¾ýĊ¾ĉù ¡ĒùwÞù ûwÆîĈ 

ºÉwz )v ½¹ĉõwêù ü Ă ¿v ā¹wæ¤Åv wz óºù­½wñ(Å¾ñ½¹Ā·ĊÕ¾É ĀĈ  ÿā¹v¹ wăć ûv¾Ą£ ½v¹wĄz çv½ÿv Ã½ĀzI  ¾§v

ýwù¿ ĂöÍwåĈ é ûwÅĀý ¾z ¡ĒùwÞùĊ¢ú wăÅ½¾z ¹½ĀùĈ ¢Åv Ă¤å¾ñ ½v¾é )w¤ýĉz ªĂ ûwÊý āºùj ¢Å¹ùĈºă¹  Ăí

ýwù¿ ĂöÍwåĈ ĒùwÞù ø¬³ ÿ ¡ĒùwÞù¡ ½¹ ûwÅĀý ¾ză¹¿wz Ăýv¿ÿ½ ûÿĈ §w£Ċù ½v¼ñ¾ĈÉwzº )w¤ýĉ ªóºùwăć 

ú¸£ĊþĈ íw³Ĉ v ¿vĉÞévÿ üĊù ¢Ĉ ­½wñ óºù Ăí ºÉwz( Å¾ñ½¹Ā·ĊÕ¾É ĀĈ ú¸£Ċ¾¤Ąz üć wêù ½¹ĉ óºù wz ĂÆ

v½v ­½wñĉù ĂĈwúýĉº) 

ÁvÿćºĊöí ûwñ5 ûÿ½¹ ûwÅĀý ½ IĂýv¿ÿ½ĉÅ¾ñ½¹Ā· óºù I½v¿wz ½w¤·wÅÀĊÕ¾É ĀĈ ĂöÍwå I­½wñ óºù I

ýwù¿Ĉ ¡ĒùwÞù 

 

Ăùºêù 

¹Àý ûĀþív øăĉĂz ì Ą¯½w Ăă¹ ôòýv ºþúÉ¿½v Ăõwêù ½wÊ¤ýv ¿v817­½j óºù ûj ½¹ Ăí I, $ARCH #å¾Þù v½Ĉ  ¹Āúý

ùĈ ¹½¼ñ )ÅwÅv Èêý ­½j óºùĈ ÞõwÖù ½¹Ăćwă ¾Úýć ¹¾z½wí ÿć ¬þÅ¹wÎ¤évĈ õwùĈ ÿ ĂzāÂĉÿ {£ĊĊóºù I÷ĀĄæù ü¿wÅć  ÿ

~Ċz ÈĊþĈ ½ ÿ ûwÅĀýĉ¢Åv Ă¤Év¹ āºĄÝ ¾z ìÆ )óºùwăć øăv øă ­½j ā¹vĀýw·ĉþº³ Ăz ìć  Ç¾¤ÆñĉĂ¤åwz Ăí ºývĊ ûw

ûjý ¹Ā· wăĊºþ¯ ºþù¿wĉ½ÿ¾ù Ăõwêù üć ùĈ ºÉwz )º« ā¿Ā³ ÿ¹ ¾Ñw³ ów³ ½¹ĉ Ă«Ā£ ¹½Āù Ăí ­½j óºù ĂÞÅĀ£ ½¹ º

õwù ûvºþúÊýv¹Ĉ wă ā¹v¹ ½¹ ûj ¹¾z½wí ¢Åv Ă¤å¾ñ ½v¾éć ývÿv¾å¾~Ĉ úÞ£ ÿĊóºù øwăć  ­½jâ¤ùºþ¯Ċā¾ ùĈ ºÉwz) 

õwù ā¿Ā³ ½¹ĈI ā¹v¹wăć £ĒùwÞùĈ {é ¿vĊé ôĊ¢ú Iwă½Ā¤Å¹ćwă ¾·ĉøă ÿ Çÿ¾å ÿ ºþ¯Ċz Ăí ¡ĒùwÞù ø¬³ üĂ-

v ĂÚ´õ ¡½ĀÍć ñ ā¿vºývĊ¾ć  ÿĉù Ç½vÀñ wĈwă ā¹v¹ v½ ºýĀÉć ývÿv¾å¾~Ĉ ùĈùwýĊø )ÿ ¿vĉñÂĈwăć öÍvĈ wă ā¹v¹ć 

ývÿv¾å¾~Ĉ ýwù¿ ôÍvĀå ü¤Év¹Ĉ øÚþùwý- ùĈºÉwz) þ¯ Ăz ½wùj ½¹Ċº~ üĉāºwăĈĉI v¾åĉwăºþć v ĂÖêýć. ùĈ Āñĉ w{õwá Ăí ºþ

v¾å ÔÅĀ£ĉwăºþĈĉ {é ¿vĊv¾å ôĉº~ ¹vº·½ ówú¤³v Ăí ûĀÅvĀ~ ºþĉÕ ½¹ v½ āºĈ ù ûwÊý ûwù¿Ĉ ºă¹óºù¿wÅć ùĈ ºýĀÉ ) 

óºù¿wÅć ā¹v¹wăć ývÿv¾å¾~Ĉ v ¿vĉóºù wz ×w´õ ü¿wÅć ā¹v¹(wăć õĀúÞùĈ ù ¡ÿwæ¤ùĈý ûj ½¹ Ăí ºÉwzĊ Ăz ºþù¿w

þî£ ¿v ā¹wæ¤ÅvĊìwăĈĉ ùĈÉwzĊ Ă{þ« Ăí øáĊ¾ĉývÿv¾å û¹Āz ûwÆîĈ ā¹v¹ ÛĀéÿ ×w´õ wă¹ĀÉ )ù Ă¤{õvĈā¹v¹ ûvĀ£wăć  Ă¤æñ

 āºÉýwù¿ ôÍvĀå ½¹ v½ ½Ĉ ÞùĊþĈ Iºþýwù éĊ¢ú_wăć £ĒùwÞùĈ w~ĉýwĈ ĉé ¿v ā¹wæ¤Åv wĊ¢úwăĈĉ ôÍvĀå ½¹ Ăí ªþ~ ¹éĊĂê 

                                                
1 Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 
2 Irregularly spaced 
3 point processes 
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ĂýĀúýñĊ¾ć āºÉºývú¬£ IĊ ¹Āúý Üóºù Ăz ÷vºév Ä Å ÿÅ¿wć ûj(¹Āúý wă) v ½¹ĉ ¡½ĀÍ üùĈwzĉ Ăí ¹Āúý Ă«Ā£ ¢Æā¹v¹-

wăć ú¬£Ċ¹ v½ āºÉ Üĉúý ¾òĈā¹v¹ ûvĀþÝ ¢´£ ûvĀ£wăć ývÿv¾å¾~Ĉ ¹¾z ÷wý )¾£ºþúÉ¿½v Ăív¾¯ĉvĀ¤´ù üć £wÝĒÕvĈ ā¹v¹-

wăć āºÉ Ă¤æñ IĉþÞĈ ýwù¿ ôÍvĀåĈ ºăwÊùāăwú¬£ ½¹ IĊz ¿v ÜĊ¢å½ ºþăvĀ· ü )ÿ½ĉ¹¾î đwz ½¹  āºÉ Ă¤æñ IĉþÞĈ ĂýĀúý(

ñĊ¾ć ýwù¿ ôÍvĀå ½¹Ĉ ÞùĊv¾z Iüć õÿvĊ ü ½wzûĀÅ½ºýv ÔÅĀ£ ãĀöÅ¾õĀz ÿ8,7 ¢Åv āºÉ ā¹wæ¤Åv )v¾zć ă¾~Ċv ¿v Àĉ ü

ôÅv½ ÿ ôòýv ôîÊù8,+7 ôòýv ÿ827 Çÿ½wăć ¹ĉ¾òć å¾Þù v½Ĉ ºý¹Āúý )v ½¹ĉ¹ óºù ¿v Ăõwêù üĉÕ¾É Ç¾Ĉ Å¾ñ½¹Ā·ĊĀ/ 

$ACD #v½vĉôÅv½ ÿ ôòýv ÔÅĀ£ āºÉ Ă8,+7 ÝĀý ĂíĈ v¾å ¿vĉù ûĀÅvĀ~ ºþĈºÉwz  óºù wz āv¾úă ­½wñ0 $GARCH # Ăz

óºù¿wÅć  ûwÅĀý¢Åv āºÉ Ă¤·v¹¾~) 

ûwúă ºÉ ûvĀþÝ Ăí ĂýĀñýwù¿ ôÍvĀå ½¹ ÷wĄÅ ¡ĒùwÞùĈ áĊ¾ĉýwÆîĈ ù µ½Ĉºþă¹ )üĉv¾zwþz ùĈwzĉ¢Æ õºùĈ  v½

³v¾ÕĈ ú¸£ ûwÅĀý Ăí ¹ĀúýĊþĈ  ¿ÿ¾z ĂöùwÞù ¾ă ÛĀéÿ Ăz Ă«Ā£ wz v½wúýĉº )ÿ½ ½¹ĉ ¹¾îđwz ½¹ āºÉ Ă¤æñ  ĂöùwÞù ¹Ā«ÿ ÷ºÝ

ù ¹Ā·Ĉ ºývĀ£v½v¹ć  ½wz£wÝĒÕvĈ ýwÅ½¿ÿ¾z ¢Ą« ½¹Ĉ ºÉwz ûwÅĀý )ûj ¿vå¹wÎ£ ĂöùwÞù ÛĀéÿ ûwù¿ Ăí w«Ĉ z I¢Åvüĉv¾zwþ 

¿wÆõºù ¢Ą«ć ā¹v¹ ½¹ ûwÅĀýwăć ývÿv¾å¾~Ĉ ¿wÆõºù ÷Àö¤Æùć v¾åĉù ¡ĒùwÞù ¹ÿ½ÿ ºþĈºÉwz )ôÅv½ ÿ ôòýv8,+7  óºù

ACD z v½üĉv Ă ~ ½ĀÚþùĊºý¹Āúý ¹wĄþÊ )óºù  đwz ½¹ āºÉ Ă¤æñ½w¤·wÅć {ÉĊ¿wÆõºù ½¹ ­½j óºù Ăz Ăć v ĂÉĀ·ć ûºÉ1 

¹½v¹ ¡ĒùwÞù) 

ú¸£Ċé ûwÅĀý üĊ óºù ¿v ā¹wæ¤Åv wz ûwĄæÍv Ăí½w{ù ¹đĀå ¢í¾É ¢úACD-GARCH  û¹Āúý ¹½vÿ Ăí ¹v¹ ûwÊý

ýwù¿ ĂöÍwåĈ øă ÿ I¡ĒùwÞùþ¯Ċ ø¬³ üz ¡ĒùwÞùĂâ¤ù ûvĀþÝĊwă¾ć ½vÿ Ăõ¹wÞù ½¹ vÀýÿ¾zĉ½wñºýwù Ăz ¾¬þù IÄýwć 

wă¾¤ùv½w~ć ú¸£ĊvÀåv ÿ üĉ{£ ¡½ºé ÈĊĊþĈ ù óºùĈ¹ĀÉ) 

z Ăõwêù ½w¤·wÅĂvĉù ¡½ĀÍ üĈz¹v È¸z ½¹ ¾Ñw³ Ăùºêù ¿v Ä~ Ăí ºÉwzĊÞõwÖù Ăz ÛĀÑĀù ¡wĂćwă  ½¹ āºÉ ÷w¬ýv

½wÆõºù ā¿Ā³ć ā¹v¹ ½¹ ûwÅĀýwăć ÿv¾å¾~ývĈ ù Ă¤·v¹¾~Ĉ¹ĀÉ ) óºù ¿v ā¹wæ¤Åv Ăz Ă«Ā£ wzACD  ÿGARCH  ½¹

ú¸£Ċóºù ü¾Î¤¸ù ā½wÉv ÷ĀÅ È¸z ½¹ Iwăć óºù Ăzwăć  āºÉ Ă¤æñ ăvĀ·Ċ¢Év¹ ø )ÁĀõÿº¤ù ÷½wĄ¯ È¸z ½¹ć ÈăÿÂ~ 

zĊù ûwĈ¹ĀÉ ) Ăz ËwÎ¤·v ø¬þ~ È¸zĉĂ¤åwwăć ÈăÿÂ~ ¤ý øÊÉ È¸z ÿĊĂ¬ñĊ¾ć ÈăÿÂ~ ¹Āz ºăvĀ·) 

,) z¹vĊĀù ¡wÛĀÑ 

ÞõwÖùĂćwă ā¹v¹ ā¿Ā³ ½¹ āºÉ ÷w¬ývăwć ývÿv¾å¾~Ĉ õwùĈ ù v½Ĉ ½¹ ûvĀ£ĂÅ Å½¾z vÀ¬ù Ă¤Å¹Ĉ ¹Āúý ) Ăí óÿv Ă¤Å¹

½ āwò¤Åw·ĉ½w¤·wÅÀć ºý½v¹¾Úý ÿ¹ ¿v ā¹wæ¤Åv wz Iĉ¹Ā«Āù Ăć £wÝĒÕv û½wê£ ÷ºÝ ÿĈ ½¹Í¹º ºþ¤Æă òýĀò¯Ĉ ôîÉ-

ñĊ¾ć éĊ¢úz v½ wăĂĂÚ´õ ¡½ĀÍvć Å½¾zĈ ĀÝ ÿ ā¹Āúý§w£ ôùvĊwÅwþÉ ¹½Āù v½ ûj ¾z ½v¼ñ¾Ĉĉ ă¹ ½v¾éþº )¹ Ă¤Å¹ĉ Ăí ¾ò

Ăz āºúÝ ½ĀÕ ÿ½ĉ½wùj ¹¾îć ½v¹ýz ºĊ~ ½¹ ¾¤ÊĈ ĉ½wùj ËvĀ· ü¤åwć ¾Åć wăć āºÉ Ă¤æñ ¿wÆõºù ûj yéwÞ¤ù ÿć ûj wă

¹ ¿vĉóºù āwñºwăć ½wùjć ¬þÅ¹wÎ¤év ÿĈ ùĈºþÉwz ) ÿ¢ĉwĄý½¹ ÿ½ Ăí ÷ĀÅ Ă¤Å¹ĉí¾£ ¹¾îĊ{Ĉ ùĈIºÉwz ~ ½¹Ĉ ¿wÆõºùć 

                                                
4 Aoutoregressive Conditional Duration Model 
5 Generelized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity  
6 Clustering  
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ā¹v¹wăć ývÿv¾å¾~Ĉ î£ wzĊóºù ¾z Ăwăć ¾Úýć ½ĉ½w¤·wÅÀć ~ ÿĊ¢å¾Êwăć ¬þÅ¹wÎ¤év ā¿Ā³ ½¹ āºÉ ÷w¬ývĈ ā¹v¹ wăć 

ývÿv¾å¾~Ĉ ùĈºÉwz )¾Î¤¸ù ā½wÉv Ăùv¹v ½¹ć Ì·wÉ Ăz¾£ĉÞõwÖù üĂwă  ¾ă ½¹ĂÅ ù Ă¤Å¹Ĉ¹ĀÉ) 

vĉÅ½¾z āºĈ §w£Ċ¹ ¾ĉÇ¾2 ĉýwù¿ ĂöÍwå wĈ å ¾z ¡ĒùwÞùv¾ĉé ºþĊ¢ú ÔÅĀ£ vº¤zv ½¹ Iwăñù ÿ ûĀ¤ÆöĊ÷ÿ¾òö8,/ 7 ½¹ĉ ì

¾Úý óºùć zĊ ûw¢Åv āºÉ )ûj yéwÞ¤ù v¹ĉ¯½ÿ ÿ ºýĀúĊw807 ¹ Ăí ºý¹v¹ ûwÊýĉ ¢êzwÖù ½v¿wz ½¹ ºz ¾{· ¹Ā«ÿ wz øí Ç¾

¹½v¹) vĉöÆĈ v½wăÿv ÿ8,-7 úÞ£ wzĊù ÿ ûĀ¤Æöñ óºù øĊ¹ ÷ÿ¾ñĀöĉĂz v½ Ç¾îæ£ Ăz Ì¸Êù Ēùwí ¡½ĀÍĊwÞù ìĂöù ûv¾ñ

¾Úý óºù ½¹ ÜöÖùwý ÿ ÜöÖùć ºý¹Āúý ¹½vÿ ¹Ā· )º« ¡wÝĒÕv Ăí ºý¹v¹ ûwÊý ûwýjĉ¹ Ăz ¾¬þù ºĉz øí Ç¾Ċù ¡ĒùwÞù üĈ 

¹ĀÉ)  ÿ ½Āåv¹ôòýv8/7 z ûwù¿ ½ºê¯¾ă Ăí ºý¹v¹ ûwÊýĊù ¾¤úí ¡ĒùwÞù üĈ¹ĀÉ ̪ºÞ£ ¢Ý¾Åĉé ôĊ¢úvÀåv wăĉù ÈĈĉºzw) 

v¾zć õÿvĊ¹ÿÿ ½wz ü ¹ ÿĉûv¾ò8-+7  ÿ¾ăĉÄ8,07 ¾Å ËvĀ·ćwăć ă¹¿wzĈ Å½¾z ¹½Āù v½ Ăýv¿ÿ½ ûÿ½¹Ĉ ºý¹v¹ ½v¾é )

¾ăĉÄ8,07  Ăí ¹v¹ ûwÊý ¹Ā· ĂÞõwÖù ½¹ă¹¿wz ûwÅĀýĈ v½v¹ć Āòõvć ĉ Ā$U #Õ ½¹ ôîÉĈ ù ¿ÿ½ĈºÉwz) õÿv ¿vĊ¾Å üć 

ÞõwÖùĂćwă z½wí Ăz ÓĀz¾ù¾óºù ¹wăć ¾Î£ wzĉ ­½j ²¿wÆõºù ½¹ć ā¹v¹ ½¹ ûwÅĀýwăć ývÿv¾å¾~Ĉ ùĈ£ ĂÞõwÖù Ăz ûvĀ£Ċ ÿ ½Āö

vĉ ÄîĉĀ8,47  ûj ½¹ Ăí ¹Āúý ā½wÉv āºÉ Ă¤æñ ûv¾òÉÿÂ~ ¿vĉ¾Î£ ìĉv¾z ­½j ²ć ¿wÆõºùć  ûwÅĀýā¹v¹ ½¹wăĈĉ  wz

ĂýĀúýñĊ¾ć ¤ÝwÅĈ ºý¹Āúý ā¹wæ¤Åv )ãĀöÅ¾õĀz ÿ ûĀÅ½ºýv8,7 Āòõv Ăí ºý¹v¹ ûwÊý ¹Ā· ĂÞõwÖù ½¹ć ā½ÿ¹vć3 zĊ Ăýv¿ÿ½ ü

 ¹Ā«Āù¹¿wz ûwÅĀý ½¹ăĈI §w£ĊĀé ¾ć ¾Å ËvĀ· ¾zćwăć ývÿv¾å¾~Ĉ óºù ÿ ºý½v¹wăć v½ĉ¾Å ªć ýwù¿Ĉ  ¾Úý ½¹ ûÿºz

v ü¤å¾ñĉ Ăz ¾¬þù ËvĀ· ü ÷ºÝ½wñºýwùć ú¸£ ½¹Ċüù wăĈ ¹ĀÉ) 

ûwúă ûvĀþÝ Ăí ĂýĀñºÉ ̪z¹v Ăz Ă«Ā£ wzĊ½ ¡wĉ½w¤·wÅÀ ½v¿wz ĂöÍwå Iýwù¿Ĉ zĊ ¡ĒùwÞù ü¹Þ£ ½ĊĊé üĊ¢ú wăć 

£ĒùwÞùĈ §w£Ċ¼ñ¾ù ½vĈºþÉwz )w¤Åv½ ½¹ć vĉ āºāºÉ Ă¤æñ ̪ôòýv827 ¾Î£ĉº« ²ĉºć ûvĀþÝ ¢´£ v½ ­½wñ(ýÿv¾å¾~Ĉ4  wz

ýwù¿ ĂöÍwå û¹Āúý ½ĀÚþùĈ ½vÿ Ăõ¹wÞù ½¹ ¡ĒùwÞùĉå¾Þù ÄýwĈ ¹Āúý) v½ ÿ ãĀöÅ¾õĀz ĂÞõwÖù è{Õĉ¢8-7 ù v½ ûwÅĀýĈ ûvĀ£

 Ç¿v¾z wzĉÅ¾ñ½¹Ā· óºù ìĊ ĀĂæéÿ wzwăć ýđĀÕĈ ¿wÆõºùć ¹Āúý) v ½¹ĉÿ½ üĉº~ ¹¾îĉýwù¿ ĂöÍwå āºĈ áĊ¾ĉ ûwÆî ¹½Āù

úý ½v¾é Ă«Ā£ĈñĊ¹¾ Ăîöz ùwá¹v ûwÅĀý ¿vĈ,+ ¯ ĂíĊÀć ă¹¿wz ÷ÿ¹ ûvĀ£ À«Ĉ ý Ăýv¿ÿ½ ûÿ½¹Ċù ā¹wæ¤Åv ¢ÆĈ ¹ĀÉ) 

½w£½ĀíĉÄ ¹ ÿĉûv¾ò8.7 wă ā¹v¹ Ăí ºý¹v¹ ûwÊýć ývÿv¾å¾~Ĉ ú¸£Ċ¾¤Ąz üć v½v ûwÅĀý ¿vĉýđĀÕ ĂÚåw³ ôùwÝ ÿ ā¹Āúý ĂĈ 

ùù ¡ºĊú¸£ ½ºĊñ ½v¾é ā¹wæ¤Åv ¹½Āù ûwÅĀý üĊ¹¾ )āºÉ Ă¤æñ ÈăÿÂ~ ¹v¹ ûwÊý  Ăí óºùGARCH ºÞ£ Ăýv¿ÿ½ ûÿ½¹ĉ ô

¾Å yÆ³¾z āºÉćwăć öÎåĈ v¹¿ĉĈ  óºù ÿ āºÉARFIMA wývĀ£Ĉĉ ú¸£Ċā¹v¹ ûwÅĀý üwăć ývÿv¾å¾~Ĉ  v½ Ăýv¿ÿ½ ûÿ½¹

zĂzĀ·Ĉ ºý½v¹)  ÿ ûĀÅ½ºývãĀöÅ¾õĀz8,7 ¹wæ¤Åv Ăí ºý¹v¹ ûwÊýă¹¿wz ÷ÿ¹ ûvĀ£ ¿v āĈ z Ăýv¿ÿ½ĂÞù ûvĀþÝĊv½v¹ ûwÅĀý ½wć 

Āýĉv ÿ ā¹Āz ÀĉÞù üĊv½v Ăz ½¹wé ½wĉé ¡wýwÅĀý ĂĊ¤úĈ Õ ½¹Ĉ ¹Āz ºăvĀ¸ý ¿ÿ½) ¹ ÿ ôòývĉûv¾ò8,, 7ÿ½ Ătv½v wzĉ¹¾îć «ºĉºI 

ā¹v¹ ½¹ v½ ûwÅĀýwăć z Ăýv¿ÿ½ ûÿ½¹ĂôÍw³ ¡½ĀÍĀòõv IĂýv¿ÿ½ ûwÅĀý ¾ÍwþÝ x¾Ñć ùwÝ ÿ Ăýv¿ÿ½å¹wÎ£ ôĈ Üévÿ ½¹ I

îæ£ĊöÍv ôùwÝ ÿ¹ Ăz ìĈ ÞÖéĈ å¹wÎ£ ÿĈ I À¬£ĉºý¹Āúý Ă )ĀîÆö« ÿ ­wăĉ®8,17 v Ăzĉ¤ý üĊÅ½ Ă¬Ċđwz ø¬³ Ăí ºýºć 

özwé ¡ĒùwÞùĊ~ ¢ĊÈzĊþĈ wýwÅĀý¡ £jĈ ¹½v¹ v½ ̪wùv ă¹¿wz ûwÅĀýĈ ÊêýĈ ýwîù ½¹ĊwÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý øÆć ñºýĀÉºêýĈ 

¹½vºý )øăþ¯Ċýwù¿ ĂöÍwå üĈ ĒùwÞùÀă ÿ ¡ĉ ¡ĒùwÞù Ăþ¹Ā«ÿwz þÞùĈ ½v¹ć  §w£Ċ ûwù¿wÅ ¾ĉĂ¤åwvć £j ¡wýwÅĀý ¾zĈ ºý½vºý) 

                                                
7 Dutation 
8 Durnal pattern 
9 Ultra High Frequency GARCH  
10 Integrated Volatility  
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-) óºùwăć GARCH  ÿACD 

v ½¹ĉ¾Î¤¸ù ā½wÉv ¢úÆé üć óºù Ăzwăć GARCH  ÿACD ùĈ wúýĉĊø) 

a)  óºùGARCH )óºù ĂzwăĈĉ wă¾¤ùv½w~ Ăíć ûjÖ· wăĈ óºù ºþÉwz wăć ½w¤·wÅć ùĈ ĀñĊĉùĀúÝ ¢õw³ ÿ øĈ 

ûj¾£wù ôîÉ ½¹ v½ wăĉÆĈ » ¡½ĀÍ Ăzĉwúý ôĉù ÈĈ ă¹Ċø5 
2Y X U, U~ N(0, )= b+ s 

Ï¾å2

tu ~ N(0, )s óºù ½¹  ½w¤·wÅćĂz IvĉþÞù üĈ ½vÿ Ăí ¢Åvĉù ¢zw§ óĒ·v ivÀ«v ÄýwĈ  IºÉwz

ĉþÞĈ2
tVar (u )=s )½vÿ Ă°ýwþ¯ĉýwÆúăwý ûj Ăz ºÉw{ý ¢zw§ ÄýwĈ ùĈ ĀñĊĉø ) Ăz ½ĀÕwă½v¿wz ½¹ MóĀúÞùć õwùĈ â£ĊĊ ¾

ï½Àz ~ ½¹ ¾£Ĉ ĉâ£ ìĊĊâ£ ÿ ï½Àz ¾ĊĊì¯Āí ¾ ~ ½¹ ¾£Ĉ ĉâ£ ìĊĊ ì¯Āí ¾éĊ¤úĈ ù µ½Ĉ ºă¹ )ĉþÞĈ ½w« ²ÖÅć 

ò¤Æ{úă ¢úÅ Ăz ûwÅĀýĈ ö{é ²ÖÅ wz ¢{¨ùĈ wú£ Çvĉ¹½v¹ ô) ĂÉĀ· ûvĀþÝ ¢´£ Ăívć ùwý ûºÉĊù āºĈ¹ĀÉ) 

v¾zć ¿wÆõºùć º~ĉ āºĂÉĀ·vć  ûºÉÿ½ĉv½ ¹¾îĉ óºù ¿v ā¹wæ¤Åv ªARCH £ ÿúÞĊ ûj øĉþÞĈ GARCH ùĈ-

ºÉwz)  óºù ½¹ARCH ½vÿĉÕ¾É ÄýwĈ  wÖ· iÀ«2

t( )s  ĂzÞzw£ ¡½ĀÍĈ  ¿vêùw¹ĉö{é ¾Ĉ ¿wÆõºù wÖ· ½ÿ¼¬ùć ùĈ¹ĀÉ5 
2 2

t 0 1 t 1u -s =a +a 
 óºù Ăzđwz½¹ āºÉ Ă¤æñ ̪ óºùARCH(1) ùĈ Āñĉþº )ùĀúÝ ôîÉĈ  óºùARCH(q) Ăz¿ ¡½ĀÍĉz ¾Ċù ûwĈ-

¹ĀÉ5 

t t

2

t t t t

q
2 2

0 i t i

i 1

y u

u , ~ i.i.d.N(0,1)

a a u-
=

=

= s h h

s = +ä
 

¹Ā«ÿwz óºù ¹¾z½wí  ARCH ö´£ ½¹Ċ¾Å ûwÅĀý ôć wăć ýwù¿ĈĂz ¹ÿº´ù ûj ¿v ā¹wæ¤Åv I ĂÅ(½wĄ¯  ā¹Āz ô{é Ăă¹

¢Åv ) Ăí v¾¯wz ÷vĀ£ ¹ÿº´ùĉ¢ wăĈĉ {é ¿vĊæþù ûwîùv ôĈ wă¾¤ùv½w~ û¹Āzć ú¸£ĊþĈ  ÿĉ w ¾§v Ï¾åĉëĀÉ ü¤Év¹ ûwÆî wă

ù ûwÅĀý ¾zĈºÉwz )Üå½ ¢Ą« ½¹ ¹ÿº´ùĉ¢ wăć çĀå óºù wăć GARCH úÞ£Ċ øĉºþ¤åw ) óºù ½¹GARCH ½vÿĉ Äýw

Õ¾ÉĈ wÖ· ½ÿ¼¬ù ¾z āÿĒÝć  óºùùĈ ¹wêù Ăz ºývĀ£ĉĂæéÿ ¾ vć  ¹Ā·ýĊ Àv ½¹ Ăí IºÉwz Ă¤Æzvÿĉ½vÿ Ăõ¹wÞù ¡½ĀÍ üĉ Äýw

Õ¾ÉĈ » ¡½ĀÍ ĂzĉĀz ºăvĀ· ô¹5 
2 2 2

t 0 1 t 1 1 t 1u b- -s =a +a + s 
Ăz óºù đwz½¹ āºÉ Ă¤æñ (1,1) GARCH ùĈĀñĉºþ )ûwúăù ĂÚ³Ēù Ăí ĂýĀñĈ ½vÿ ¹ĀÉĉ½w« Äýwć  óºù ½¹

GARCHý¿ÿ Üzw£ IĈ ¹wêù ÔÅĀ¤ù ¿vĉā½ÿ¹ ûwÅĀý ¹½Āù ½¹ ¡ºùºþöz ¡wÝĒÕv ¾wăć  ô{é2

1 t 1( u )-a ½vÿ ÿĉ Äýw

Éwý āºÉ Ç¿v¾zĈ ºù ¿vÕ ½¹ óĈ  ô{é ā½ÿ¹2

1 t 1(b )-s ùĈ ºÉwz) 

đwz½¹ āºÉ Ă¤æñ óºù ù v½Ĉv¾z ûvĀ£ć  ¢õw³GARCH (p , q) úÞ£ĊĂz I¹v¹ øĀ´ýć ½vÿ ĂíĉÕ¾É ÄýwĈ ½w«ć 

Ăz Ăæéÿ ¡½ĀÍq Ăæéÿ ÿ wăwÖ· ½ÿ¼¬ù ¿v ÷vp½vÿ ¿v ÷vĉÕ¾É ÄýwĈ ¾Þ£ĉ¹ĀÉ ä5  
2

t t t t

q p
2 2 2

t 0 i t i j t j

i 1 j 1

u , ~ i.i.d.N(0,1)

a a u b- -

= =

= s h h

s = + + sä ä
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b)   óºùACD) v¾åĉºþwăć ĂÖêý vć Íw· ÛĀýĈ v¾å ¿vĉºþwăć å¹wÎ£Ĉ ùĈ ÉwzþĂÝĀú¬ù ûj ½¹ Ăí º vć  ½¹ Ówêý ¿v

 ûwù¿ ½Ā´ù wz āv¾úăĉì¾Åć ÿĉñÂĈ õĀ£Ċù ºĈ ĀÉýº )ûwþ¯ÿ Ă¯ĉñÂĈ wăć  wz āv¾úă äö¤¸ùĉ ĂÞévÿ ì$é ºþýwúăĊ ÿ ¢ú

ĂöùwÞù ø¬³ #ûj Ăz ºýĀÉ āv¾úă½wù wăë,, ùĈ ĀñĊĉø )þí Ï¾åĊ º0 1 n{t , t , , t , } ¾Åć ûwù¿ wăć ÿ½¾É wz ¹ÿ Ó

0 1 n0 t t t= ¢ ¢ ¢ ¢ ºÉwz)N(t) zĊwéÿ ¹vºÞ£ ¾òýwĉÞĈ ùĈ ûwù¿ w£ Ăí ºÉwzt [0,T]Í ù µ½Ĉ  ÿ ºă¹

0 1 n{z , z , , z , } ¾Åć ë½wù wăć ûwù¿ wz āv¾úă wăć  ¹ÿ½ÿ0 1 n{t , t , , t , }ùĈ ºÉwz ) 

ĉîĈ āv½ ¿v wăć óĀúÞù v¾åĉwăºþć ĂÖêý vć õwùĈ¿wÆõºù Ić v¾åĉýwù¿ ĂöÍwå ºþĈ z ¡ĒùwÞùĊõvĀ¤ù Ówêý üĈ ¢Åv ) Ï¾å

þíĊ ºi i i 1x t t -= - zĊ ¾òýwiùvĊýwù¿ ĂöÍwå üĈ z ¡ĒùwÞùĊĂÞévÿ ÿ¹ ü vć ûwù¿ ½¹ Ăí wăć i 1t -  ÿit ā¹v¹ µ½ ºÉwz ºýv )

¾Åć1 2 N(T){x , x , , x } æþùwýĈ ùĈ ºÉwz ÿ üĉv¾zwþz ¬þÅ¹wÎ¤év óºù xw¸¤ývĈ v¾z yÅwþùć ýwù¿ ĂöÍwåĈ̪  v½ ¡ĒùwÞù

§m£ ¢´£Ċù ½v¾é ¾Ĉ ºă¹) ÿ½ è{Õĉôòýv ¹¾î82 7¾Åć ýwù¿ ĂöÍwå ë¾¤ÊùĈ ë½wù ÿ ¡ĒùwÞù wă Ăz¿ ¡½ĀÍĉz ôzwé ¾Ċûw 

ºþ¤Æă5 

i i{(x ,z ) , i 1, ,T}= 
 ûwù¿ ½¹ ¹Ā«Āù ¡wÝĒÕvi 1t -  wzi 1F- wúýĉù ā¹v¹ ÈĈ  ¹ĀÉĂí ùwú£ ôùwÉĈ åvĀýwù¿ ôÍĈ £ĒùwÞùĈ ö{éĈ  ÿi 1x - 

ùĈ ºÉwz )iùvĊ āºăwÊù üÓ¾É Ăzi 1F- Iv½v¹ć ¿Ā£ĉ¿ ë¾¤Êù Üĉù ¾Ĉ ºÉwz5 

i i i 1 i i i 1 i 1 f(x ,z )|F ~ f (x ,z |x , z ; ) (1)- - -q 
 Ăíi 1x -  ÿi 1z - zĊ¹wêù ¾òýwĉö{é ¾Ĉ â¤ùĊwă¾ć X  ÿZ  ĂöùwÞù w£(i 1)-ù ÷vĈ  ÿ ºÉwzfq ÍQ ¬ù wă¾¤ùv½w~ ĂÝĀú

ùĈ Éwzþº) 

¿Ā£ĉ ½¹ ë¾¤Êù Ü()1 ÷ v½ Ăz ûvĀ£ôÍw³ ¡½ĀÍ¿Ā£ x¾ÑĉÉw³ ÜĊĂvć ýwù¿ ĂöÍwåĈ ¿Ā£ ÿ ¡ĒùwÞùĉÕ¾É ÜĈ 

ë½wù Þù Ï¾å wz wăĊüýwù¿ ĂöÍwå û¹ĀzĈ  ¢ÉĀý ¡ĒùwÞù̪ ĂíĂzôùwí ½ĀÕ Ç¿½v Ăz Óÿ¾Êù wăć ½w£ç̂Ĉ ë½wù  ÿ wă

åĀù¿ ôÍvýwĈ ù ¡ĒùwÞùĈ ºþÉwz5 

i i i 1 i 1 f i i 1 i 1 x i i i 1 i 1 zf (x ,z |x , z ; ) g (x |x , z ; )q (z | x , x , z ; )- - - - - -q = q q Ăíi i 1 i 1 xg (x |x , z ; )- -q 

¿Ā£ĉ ÜÉw³ĊĂvć ýwù¿ ĂöÍwåĈ  ¡ĒùwÞùix  ¾¤ùv½w~ wzxqýwù¿ ĂöÍwå Ăz Óÿ¾Êù IĈ ë½wù ÿ ¡ĒùwÞù wăć ö{éĈ  ÿ ¢Åv

i i i 1 i 1 zq (z |x , x , z ; )- -q ¿Ā£ĉÕ¾É ÜĈ  ë½wùiz  ¾¤ùv½w~ wzzq ë½wù Ăz Óÿ¾Êù ýwù¿ ĂöÍwå ÿ wăĈ £ĒùwÞùĈ ö{éĈ 

ýwù¿ ĂöÍwå wz āv¾úăĈ  ¡ĒùwÞùix ùĈ ºÉwz ) Üzw£wÆúăĉòĈ ½wòõĉú¤Ĉ  ûj v½Ăz¿ ¡½ĀÍĉù Ì¸Êù ¾Ĉ wúýĉĊø5 

( ) ( )
n

x z i i 1 i 1 x i i i 1 i 1 z

i 1

L( , ) log x |x , z ; logq z |x , x , z ;- - - -

=

è øq q = q + q
ê úä 

 ¹½vºýw¤Åv óºùACD v½v¹ć wă¾¤ùv½w~ć Ö·Ĉ ùĈ ûj ½¹ Ăí ºÉwziy  Ăz Ă¤Æzvÿm ýwù¿ ĂöÍwåĈ ö{é ¡ĒùwÞùĈ  ÿq 

ýwù¿ ĂöÍwåĈ ½wÚ¤ývć ö{éĈ ¢Åv5 
qm

i j i j j i j

j 1 j 1

x (2)- -

= =

y =w+ a + b yä ä
 

đwz ½¹ āºÉ Ă¤æñ óºù Ăzĉ̪ óºù ìACD(m, q) ùĈ Āñĉºþ) úÕv ½ĀÚþù ĂzĊýwù¿ ĂöÍwå û¹Āz ¢{¨ù ¿v ûwþĈ 

£ĒùwÞùĈ Õ¾ÉĈv¾É Iĉåwí ÔĈ ¿v ¢Åv ¡½w{Ý ÷¿đ Ăý ÿ ¿v ¹0w> I0a²  ÿ0b²) 

                                                
11 Marks 
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öÍv Ï¾åĈ  óºù ½¹ACD vĉýwù¿ ĂöÍwå Ăí ¢Åv üĈ £ĒùwÞùĈ ¹½vºýw¤Åv āºÉi i ixe = yI i.i.d.  wz

iE ( ) 1e =ùĈºÉwz)  ôÅv½ ôòýv ¾Úý è{Õe  ¿vĉ¿Ā£ ìĉÿ Üĉ ÿ āºÉ ¹½vºýw¤Åv óĀ{ĉwúý wĈĉ ~Ċÿ¾ć ùĈ ºþí )¿Ā£ ¾ñvĉ Üe 

wúýĈĉ  ûj Ăz ºÉwzEACD(m , q) ÿ ¾ñv ÿĉ ûj Ăz ºÉwz óĀ{WACD(m , q) ùĈ ĀñĊĉø) 

ûwúăýĀñù ĂÚ³Ēù Ăí ĂĈ  óºù ¹ĀÉACD  óºù ÿGARCH v½v¹ć ÆzĊ½wć Ă{þ« ¿v wăć ù ë¾¤ÊùĈ ºþÉwz ) ÿ¹ ¾ă

wþ{ù¾z óºùć ĂÉĀ· ÷ĀĄæù vć wă½v¿wz ½¹ ½w{·v ûºÉć õwùĈ vĉāºÉ ¹w¬ ºýv )zĂvĉÅ¾ñ½¹Ā· ôîÉ Ăí ¡½ĀÍ üĊ Ā(2) 

ĂÉĀ· ÈÉĀ~ ûwîùvvć ýwù¿ ĂöÍwå ûºÉĈ ĒùwÞù¡,- ā¹v¹ ½¹ āºÉ āºăwÊù wăć ývÿv¾å¾~Ĉ ù øăv¾å v½Ĉ ¹¿wÅ ) Ă°ýj ºþýwúă

 óºù ½¹ ĂíGARCH ¾zvć ĂÉĀ·vć ù µ½ ûwÅĀý ûºÉĈ ºă¹) 

.) ā¹v¹ ÿ wăÁĀõÿº¤ùć ÈăÿÂ~ 

ÿ½ ¾z ¾Úý ¹½Āù óºùć ā¹v¹ wăć £ĒùwÞùĈ  ¹đĀå ¢í¾É ûwĄæÍv Ăí½w{ùú¸£Ċ¢Åv āºÉ ā¹¿ ü )õ¹Ċ ¿v ā¹wæ¤Åv ô

ā¹v¹wăć ¢í¾É āºÉ Ă¤æñ 

 ñºýĀÉºêýĈ Õ ½¹ ¢í¾É ÷wĄÅ yÅwþùĈ  ā½ÿ¹,1*4*32 õvĈ -3*,-*32 $12 £ĒùwÞù ¿ÿ½Ĉ# ¢Åv ā¹Āz ) Ăz Ă«Ā£ wz

ºăwÊù ¹Ā«ÿāćwă ¾Å ½¹ ā¹w¤åv½ÿ¹ćwăć ýwù¿Ĉ ýÿv¾å¾~Ĉ $õºzĊwăwÖ· ôć ýwÆývĈ Å ÿĊú¤ÆĈ # ¿v ô{é Ăí ¢Åv ÷¿đ

ú¸£ĊāºăwÊù Iüwă åĊºýĀÉ ¾¤ö )zv ćv¾ĉ ½ĀÚþù üú£ùwĈ £ĒùwÞùĈ Õ ½¹ ĂíĈ ĉz ¿ÿ½ ìĊ¿v È%3° éĊ øĄÅ ¢úâ£ĊĊ¾ 

Ă¤Év¹āºÉ ã¼³ ºýv ºýv $zĂõ¹ĊºÍ½¹ ĂÅ ûwÅĀý äêÅ ¹Ā«ÿ ôć v¾zć â£ĊĊ¾ćwă éĊ¢í¾É ¢úwă# )øăþ¯Ċv wz üĉ¾Þ£ üĉ ä

îõwù ówê¤ýv ĂöùwÞù ¾ă Ăí ĂöùwÞù ¿vĊ ¿v ¢ĉ ìĉ Ăz ½vºùwĄÅ ºþ¯ wĉ ìĉæý ºþ¯ w¹ ¾ĉ ½¹ ¾òĉýwù¿ ĂÖêý ìĈ ùĈºÉwz ̪

üĉv¾zwþz ùwú£Ĉ ù£ĒùwÞĈ v½v¹ Ăíć ýwù¿ ĂöÍwåĈ ā¹Āz ¾æÍ ¡ĒùwÞù ø¬³ ÿ ÷wá¹v ¹Ā· ô{éwù ĂöùwÞù ½¹ ºýv Ăz ÓĀz¾ù

 ¡ĒùwÞùāºÉ Ă¤æñ  wzĉºîĉ ¾òé ÔÅĀ¤ù ¿v ÿ Üú«Ċ ¢úûj wă¢Åv āºÉ ā¹wæ¤Åv )wă ā½wùjć ÍĀ£ĊæĈ â¤ùĊwă¾ć ÈăÿÂ~ Ăz I

£¾£Ċ¹¿wz yăĈé IĊ£ĒùwÞù ¢úĈýwù¿ ĂöÍwå IĈ ĒùwÞù ø¬³ ÿ I¡ĒùwÞù¡I zĂ ¡½ĀÍ óÿº«$,# ùĈ ºþÉwz ) 

óÿº«$, #ā½wùj wăć ÍĀ£ĊæĈ â¤ùĊwă¾ć ÈăÿÂ~ 

 RETURN  PRICE DURATION  SIZE 
Mean 0.00 1935.94 129.33 26448.25 

Median 0.00 1948.00 27.00 8205.00 
Maximum  0.02 2199.00 4185.00 6000000.00 

Minimum  -0.03 1712.00 1.00 1.00 
Std. Dev. 0.00 73.54 314.67 172757.70 

Skewness -0.70 -0.83 6.52 24.79 
Kurtosis 26.35 3.57 61.52 720.88 

Jarque-Bera 114835.80 651.61 754396.40 109000000.00 
Probability 0.00 0.00 0.00 0.00 

Observations 5037.00 5037.00 5037.00 5037.00 
 

a) ½wùj ËvĀ·ć ¾Åćwă 

 

ú¸£ ¿v ô{éĊ óºù üGARCH ½wùj ËvĀ·ć ¾ÅćÅ½¾z ¹½Āù wăĈ Ă¤å¾ñ ½v¾éºýv ) 

                                                
12 Duration Clustering 
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å ā½wùjĊöĊÄ ( ú¸£ ûÿ¾~ĊþĈ ¾Å Ăí ¹v¹ ûwÊýćù wýwùwý wăĈºþÉwz $ óÿº«-)# 

 óÿº«$- #å ā½wùjĊöĊÄ (¾Å ûÿ¾~ćwă 

Phillips-Perron test statistic Adj. t -Stat Prob.* 
Absr   -67.9299 0.0001 

Duration   -72.9463 0.0001 
Size   -64.7528 0.0001 

 

v¾zć Å½¾zĈ ĂÉĀ·vć ¾Å ûºÉć v¾Ñ ûĀù¿j ¿v wăĉ ā¹wæ¤Åv Âýv¾ñđ yā¹¾íøĉv )¤ýĊ¾Å Ăí ¹v¹ ûwÊý ĂöÍw³ Ă¬ć wă

v½v¹ć ĂÉĀ· ¾§vvć ù ûºÉĈ ºþÉwz$ óÿº«. )# 

 óÿº«$. #ĂÉĀ· ûĀù¿jvć ¾Å ½¹ ûºÉćwă 

ARCH Test: significanet lags Obs*R-squared Probability 
size 2,6,18 1409.892 0.0000 

absr 1,2,3,5,9,11,12 249.8928 0.0000 
Duration 1,2,5,6,9,11,14,17 382.7165 0.0000 

 

Å½¾zĈ  ā½wùj ½v¹ĀúýQ ðýw¬õ( v¾z Äíwzć ¾Åć Õ ½¹ wăĈ - ý ¿ÿ½Ċíw³ ÀĈ v ¿vĉÞévÿ üĊ¾Å Ăí ¹Āz ¢ć  wă

v½v¹ć ò¤Æ{úă¹Ā·Ĉ ùĈºþÉwz) 

v¾zć wúýĉÈ Āòõvć öÎåĈ  Ăýv¿ÿ½¾Å ½¹ć wă¹Àý Ç¿v¾z ¿vĉì¾£ĉwÆúă üĉòĈ  wz,++ ĂÖêý ā¹Āúý ā¹wæ¤Åvvĉø) 

 ½v¹Āúý ½¹$, # ½Ā´ùX ýw§ yÆ³ ¾z ûwù¿Ċ Ă(12:00-9:00) Õ ½¹ v½Ĉ ĉ£ĒùwÞù ¿ÿ½ ìĈ ù ûwÊýĈºă¹ )ûwúă-

ù ĂÚ³Ēù Ăí ĂýĀñĈ ¹ĀÉ ̪¾Å ĂÅ ¾ăć wză¹¿Ĉýwù¿ ĂöÍwå IĈ  ¡ĒùwÞù ø¬³ ÿ ¡ĒùwÞùv½v¹ć Āòõvć ā½ÿ¹vć  Ăýv¿ÿ½

ùĈºþÉwz )zĂvĉýwù¿ ĂöÍwå Ăí ¡½ĀÍ üĈ ¿wáj ûwù¿ ½¹ ¡ĒùwÞùĉÕ ½¹ ÿ øí ½v¿wz üĈ vÀåv ¿ÿ½ĉÊĈ ½º£ĉ¬Ĉ ½v¹ v½ v¢Åv )

õw³ ½¹Ĉă¹¿wz ĂíĈ ¿ ¡ĒùwÞù ¿wáj ûwù¿ ½¹ĉz Ä Å ÿ ¹wĂÕ ½¹ ÿ ā¹Āúý ¢åv ¢Ý¾ÅĈ  ºýÿ½ ¿ÿ½ĉýwÆîĈ Õ v½Ĉ ùĈºþí )

wĄ¤ýv ÿ vº¤zv ½¹ ¡ĒùwÞù ø¬³ć êz Ăz ¢{Æý ½v¿wzĊ¢ÝwÅ Ăćwă õwÞåĊz ½v¿wz ¢Ċù ¾¤ÊĈ ºÉwz ) 

   ö´£Ċz¾¬£ ôĈ º~ĉāºwăć đwz ½¹ āºÉ Ă¤æñ  è{Õóºùwăć ½ĉ½w¤·wÅÀć zĂvĉù ¡½ĀÍ üĈ ĂöùwÞù Ăí ºÉwz ûv¾ñ

ÜöÖù vº¤zv ½¹ć ¾Å ÷vºév ½v¿wzĉÞù Ăz Üù ĂöùwĈwúýĉùĀúÝ ¿v ô{é w£ ºþĈwúý ā¹wæ¤Åv ¹Ā· ¾£¾z ¡wÝĒÕv ¿v ¡wÝĒÕv ûºÉĉºþ )

zĂvĉõ¹ üĊýwù¿ ĂöÍwå ôĈ ¿ ¡ĒùwÞù ø¬³ Iøí vº¤zv ½¹ ¡ĒùwÞùĉøă ÿ ¹wþ¯Ċă¹¿wz ûwÅĀý üĈ zĂõ¹Ċ ½¹ ¢zwé½ ¹Ā«ÿ ô

z ĂöùwÞùĊù ¾¤ÊĈºÉwz) wùv wĄ¤ýv ½¹ć ĂöùwÞù ½v¿wzòýv wz ÜöÖùwý ûv¾ñĊāÀ ñºýĀÉºêýĈ ðý½¾~ ½ĀÒ³¾£ć ºý½v¹ ¡ĒùwÞù ½¹ )

zĂĉv£¾£ üĊv¾«v Ăz ÷vºév wĄþ£ ûwýj Ăí yć Ç½wæÅćwă āºÉ Ă¤æñ zĂõ¹Ċ¹ÿº´ù ôĉýwù¿ ¢Ĉ Õ ½¹Ĉ ù ¾Úý ¹½Āù ¿ÿ½Ĉwúýĉºþ J

üĉv¾zwþz vÀåv ¡ĒùwÞù ø¬³ĉýwù¿ ĂöÍwå ÿ ÈĈ ù Èăwí ¡ĒùwÞùĈĉºzw) 



 

 

8 

0

4

8

12

16

.36 .40 .44 .48 .52

TIME

L
N

S
IZ

E

LOESS Fit (degree = 1, span = 0.3000)

 
a# Āòõvć ¾Å ½¹ Ăýv¿ÿ½ć ĂöùwÞù ø¬³ 

.000

.005

.010

.015

.020

.025

.030

.36 .40 .44 .48 .52

TIME

A
B

S
R

LOESS Fit (degree = 1, span = 0.3000)

 
b# vĀòõć ¾Å ½¹ Ăýv¿ÿ½ć ă¹¿wzĈ 
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c# Āòõvć ¾Å ½¹ Ăýv¿ÿ½ć ýwù¿ ĂöÍwåĈ ¡ĒùwÞù 

 ½v¹Āúý$, #wúýĉĀòõv Èć ā½ÿ¹vć ¾Å ½¹ Ăýv¿ÿ½ćwăć wåýwù¿ ĂöÍĈ  I¡ĒùwÞùă¹¿wzĈ  ÿ¡ĒùwÞù ø¬³ 

b) v¹¿ĀòõvĉĈ ¾Å ½¹ćwă 

Āòõv ¹Ā«ÿ Ăz Ă«Ā£ wzć ā½ÿ¹vć ¾Å ½¹ćwăI ú¸£ ¿v ô{éĊù üĈwzĉ ¢Æ¾Å ½¹ćĀòõv wă¿ĉv¹Ĉ ¼~ ÷w¬ývĉ¹¾ )Ăz  ½ĀÚþù
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