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1. Tannanyyara

Nudusmuiir TaamMariax Hb Makpo 3JIMHH 3aCTHMH XaMTHHH dyXall 0eree]l XYH]I JaajiraBap M.
Nudnsuuiir  Taamarnax waml OJOH XaHajaryys Oaigar OOJIOBY XaMIMMH TYrasMdi Hb
OUUUIICHITH MYpPYIH 6pTroTroayyada cyypuiaar. Tyxaitnoan, OuudIcuitH Mypyir nHGISAIHIH
TOCOOJI6J1]] AllIMTIIacaH [OOH TOOHBI ajllapTail CyJajiraanbl XYyl 1ypbasai, Ang vap (2007),
Atkenson 6osiorn Ohanian (2001), Groen uap (2010), Stock 6omon Watson (1999, 2008) napsin
akuy1 OarraHa. MaHaii opHbI XyBbJ HHPIAIUIH quHaMukuidr cymiax (Xyman 2005, INan-Ounp
2006), Makpo »auiiH 3acruiin 3arBapyyn 6onoBcpyyinax (barasam map 2008, T'an-Ounp 2011,
bymunmar wap 2013, Tan-Ouwmp OGomnon /[ymamzasa 2014)-n TOrtMon kod(pQPHIMEHTTON
OUUTATICUITH MYPYIH TATHIMTIIUAT YHAJICoH. XapuH JlaBaakapran (2015) Tyyxwuit sauiin yHIp
epretrecoH OUUIMIICUITH MYPYIH NapaMeTep Hb Iar XyraiaaHbl XyBbJ €0pWIOr1oX O0I0MKTON
K MapKOB-IIWIIKUITUIH apraap yHAIDK, apaMeTpYyA Lar Xyramaa] eepwierjaer 00JI0XbIr

XapyyJjcaH.

OWIUICHIH MYypyiJ cyypuicadn Oyoy MHGISIIM Hb MHQIAUMNAH XOLPOINT, YHIABIPIAIUNAH
3epyy (3¢Bai axuiryiinai) 0onoH Oycaj Taindapiard XyBbcardaac xaMaapHa r3cdH perpeccHiit
apraap WHQISIUIHH TaaMaryiaja raprax Hb Japaax 3 acyypanrtail Tyiarapaar. Hara, tainbapiara
XYYUH 3YWICHITH eMHOX KO3(DPUIMEHT 1ar Xyraiaasnsl TypLIu eepuiierjex 0onHo. JlaBranrrait
(recursive) perpeccuiit apryya Hb 9HIXYY MapaMeTPHUITH ©0pUIOITHIT Xapyyraxaaa cyn Oaiiar.
WitmMn 5HY eepuwlenTUHT caifH XapyysaxajJ YUIJI3COH 3arBapyyblr O0JIOBCpYY/ax Iaapjuiara
yyccaH. Xo€pT, Taibapiardy XyBbCardjblH TOO Hb Malll OJI0H 0aifx OosomxToit. Taitnbapmary
XYBbCAr4MifH TOO OJIOH OaliX Hb Cy/J1aad Malll OJIOH TOOHBI OOJIOMXKUT 3arBapyyAbIr Ol O0ITOHO.
X5paB 3arBap Jaxb M TOOHBI Talabapiard XyBbCardiMiiH HAT OYpHHTr 3arBapT opyyJikK, Xacax
Oaiiutaap sutraatait 3arapyya 0auryysHa raBaj HUUT 2™ TooHBI 3arBap 0aiix 60JI0MKTOH OOJTHO.
Tyxaiin6an, Groen et al. (2010)-rait agumaap 10 TaiinbGapnard XyBbcard aBu y39X TOXHOJIOJ
Huiit 1024 Gonmomxut 3arBap OaifHa. DH? Hb OHOBUTOM 3arBap COHrOX CTATUCTHK acyyJUIbIT OHii
oonrono. TyxaitH acyyauIbIT IKUHABIPIIXUIH Ty cyitaauu bevicein aprayys (Bayesian model
averaging 3cBaJ1 aBTOMAT 3arBap COHIOX IPOIECC)-bIT ammrianar. ['9xma95 2™ TooHsI 3arBapbir
TOOLIOX Hb TOOLOOJUIBIH XYBbJ XYHIPIIUIT Ouit 6onrozor. ['ypaBT, Teceenen ammuriax 3arsap
HB AT XyramaaHsl TypHIua eepwiernex 6omHo. Tyxainban, 2005 onx nHGISTIMIAT Taitnbapirax
Oaiican XyBbcarduji eHeeJpHiiHXxeec eep Oaik O0lHO. DAr3dp acyyiyyad Hb SKOHOMETPUK
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aprbIH XYBBJ WIYY XYHAPIIHUUT Ouid 60iroHo. X3pa3B cyaiaay 2™ 3arBapraii 0eree;] XyramaaHsl

ye OONroHs suiraataid TaaMarjaliblH 3arBap alluriiaHa TIBAIL T Ye I3X TOCOOIUTHUT XUUXUNHH TyI

HUUT 2™ TOOHBI 3arBaphIr YHIIIX ECTOM 00J1HO. Dara3p 2™ X0CI0MBIT YHAJIIX 3aMaap Taamariial

raprax Hb TOOLOOJUJIbIH XYBb]] 6OJ'IOM)KFYI7[ OM.

DHj AyphjAcaH OJIOH Taibapiard XyBbcardrai, TIArIAPUIH MapameTepyyd Hb Iar XyramaaH
eepwierjner Oereej XyramaaHbl ye OypT siraatail TaamariainblH 3arBap Oailx OOJOMXKTOMN
Oaiiiylaap TyxaiH HAT XyBbCAIYHMIH TaaMarjajl XHiX OOJIOMIMKHHI OJTOCOH JAMHAMHK 3arBapbiH
ayapaxiant (DMA)-n cyypuican skonomerpuk apreir Raftery et al. (2010), Koop 6oson
Korobilis (2012) Hap xerxyyicas®. DH> apradian Hb CYYIHIH KUTYYAdA HHQISIMIH TOcooe

raprax, H3rJC3H Cyypb HHQIISAIUNAT TOOIIOXO]] OPTOH aluriaraax oaiHa.

OH5 aprauwian Hb UHQISIIUIAH X310371331 OHAePTIH, dIMiH 3acarT OYTUUHH eepuient rapd Oyit
(yyn yypxaii, TYYHT?# Xamaapalt eHAepTIH canbapyya WIyy XypaaH XerKux O0yit), 10TO0 1 3HiH
3acarT TOCBHITH OOJIOH ra/1aaj] MIOKBIH HOJIOe OHIOPTIH MaHall OPHBI XYBbl HH(IIAIUNHH TOCOOIIO

rapraxaji TyXailH TyXaiiH aprbIT allluriax Hb WIYYTIH TOXUPOMKTON Oaifx OOJIOMKTON FOM.

Witmpa sHdXyy cynairaaraap 6ux MOHrojbplH MHQUISIUMEH Taamariaaslr OUWIIHICUMH MypyHH
3arBapT CyypuiaH JIMHAMUK 3arBapblH JIYHAQXJIAITHIT aryyjacaH dKOHOMETPHUK aprbil’ allurjiaH
XHUIB. DHA cyjajiraa Hb MOHI0J1 YCBHIH XYBbJ TYC aprawiajbll alluriaad HHQISIUIH THHAMUKHAT

CyAaJIK, TaaMarjajl raprax 6y171 AHXHBbI a>XWJI FOM.

Cynanraansl yp ayHr»sp DMA 3arBap Hbp cypanraaHja xamparjcaH Oycaj 3arBaprai
Xapbllyyiaaxag HMHQIALUUNH TaaMarjaaell XMMXd[ Wiyy angaa Oaratail yp AyH eru OaiiHa.
Nudnsuuitn Taamarnan xuixsa HUNUT 17 XyBbcaryaac AyHpkaap 4-5 XyBbcard ammriariaxk
OaifHa. ['9X /193 TaamarjanblH Xs3raapaac MajaTraabk XyBbcardJlblH 3arBapT OpoxX Marajyiall eep
eep Oaiina. Xapbluanryii OoruHo xyranaa (h = 1)-Hbl Taamarian XuiixaJ ragaaj XyBbcaryjaaac
XsAtaablH UHQIALK, ra3pblH TOCHBI YHI, AOTOOJ XyBbCaryjgaac LaJIWH, MOHTOHUN HUAITYYIDIT
qyXaJl YYpIrToit OaiiHa. XapuH Xxapblanryil ypT xyramaa (h = 5)-Hbl Taamariian XUixs/1 rajgaaj
xyBbcarynaac XsaraasiH JIHB-uuil ecent, nHdusALu, ra3pslH TOCHBI YH?, Tajfaaj XyJdaldaaHbl
HOXII6JI, XapUH JI0TOO]] XyBbCAry/laaC MOHI'OHUI HUMIYYIAIT, HAIUH YyXall HeJleeTdi OaifHa.

"X 1193 51r39p XyBhCAryAbIH HOJIOO Hb 11ar XyTaraaHbl 3apuM yeJ| 6apar Heseeryil 60wk OaiiHa.

3 Yyumoit anun acyyaisir muiiaeapisx aprawiansir Dangl 6onon Halling (2012) nap Men xerxkyyJicoH.



DH3 cynanraa Hb gapaax oyranmdii. Cynanraansl 2 ayraap x3cart DMA apreiH oHOJBIH Tajaap
TOBY TainbapnacaH. 3 Jyraap XOCOIT CyAairaaHj amuriacaH TOOH erermaei, Yyp JAyHT

TAHWIIYYJICaH. XapuH CYYJIUHH OyIoy 4 AyTr33p X3CAIT Yp AYHT HAT'TTOH ITYTHIB.
2. DMA apramaunan

OHy Xx3corT O6ua MHQIAMUIAH Taamarian xuixd>q DMA apreir xopXsH ammuriax tanxaap TOBY

Taiibapias.

DMA apra Hp TaamariajblH 3arBapbIl’ Lar XyramaaHj eepwieraner Koh(OUIUEeHTTOW gapaax

TOTIIATIAI3D WIDPXUAIATIDHD K Y3.I0T.
Ve =01+ O3 yeq +03:Vea + O Xpq + -+ Opeze_ g + &, &~N(O,V,) (1)

OHA y: Hb Taamaryiax I3k Oaifraa XyBbcard, >KUII3 Hb MHQIAOM, Xp_q,...,Z¢—q OOJOMMKHT
taitnbapnard xyBbcarung. DMA apreir wiyy HapuitH Taitnoapiaxeid Tyia TArmUTra (1)-uir

JUHAMUK IIyTaMaH 3arBapbliH Japaax X3JI03padp WIdPXHMAIIBE.
v =F'00 + 0, NO,v) 2)
o) =60, +1, nP~NO, W) (3)

Oun Fr = (1, Yi_1, Vi, Xt—1, rZ¢—1) - BUIOHA | mIMpXar 3arBapblH OJIOHIIOT Oaiiraa Geree
3arBap Oyp Hb sraartail Taiiabapiard XyBbcardJibIH OJIOHJIOITOHM OaifHa. Darasp TainOapiary

XyBBCAryJIbIT Ft(i), i =1,...,1-9p TOMIIPIIIACAH. Bt(i) = (91(?, e 915‘2 ) Hb p X 1 XdaMXK33CTIH Har

Xyralaasl XyBbJl eepujeryier Ko3hGUIueHTyyabpH BekTop (TeneByyn). bua Ht(i) BEKTOPBIT
CHUCTEMTAIN 0OpWIOTJIOT TK Y33XI'Yi Oyloy Taamarjax OOJIOMXKTYH Y3HD. Vt(i) 00JI0H Wt(i) Hb
akuriant (observation)-sia 60510H TeneB (State)-uitH TATIIKUTIA HOXIET BapHAIlyy/ IOM. X3p3B
Wt(i) = 0 6o marmmtraa (3) €coop mar xyraraaHbl TYPIIH]T Ht(i) Hb TOrTMOJ OaiiHa. X3paB
Wt(i) # 0 6on Ht(i) Hb TATIHATEAI (3)-bIH Aaryy eepwieraeHne. I'9X193 9HY Hb [ar XyralaaHbl ye
OYpT 3aaBasl @6pWIOrIeHe rICIH YT oui oM. Tarmutran (2) 6onon (3)-uitH i MHICKC OalXTryi
TOXUOJJIONT 9H? Hb XYyBbCax MapamMeTepTdil sHruiiH 3arBap Tyn Kanman ¢unptep ammrian

XsutbapxaH YHADK OonHO. [@XA33 mar xyramaaHa XyBbcax IapamMeTepTsd 3arBapyyld Hb

Tainbapiard XyBbcarduitH OJIOHJIOT Hb XyralaaHsl OyX yea aaui 6aifHa I3k Taamariajgar. XapuH



DMA apra Hb XyBbCax MapaMETEPTIH 3arBaphil XyralaaHbl ye OypT 3arBap (TaiiaOapiard

XyBbCard) Hb ©0PWIOTI6X OOJIOMKTOM I'9K OPrOTIOCOH.

DMA apreia xyBoa Oug i = 1,...,1, 3aa [ = 2™ GOJOMKHUT XyBHIOAPYYIBIT Iar XyralaaHbl
armuH OypT aB4 y33x Oereesn H,fi) Xyralmaassl TypIl €epuIerieHe rak y3u3. XopaB L, =i 6om i
3arBap COHIOII0X00p 3arBapblH UHIUKATOPHIT L, rak HApimde. DMA apreiH XyBbj TaaMariajibiH
maragnan (predictive likelihood), Pr(L, = i|Y*™Y) (Gun Y ={y,, .,y D-miir i = 1, ..., 1
OYpHiITH XyBBA TOOIHO. DHY Hb t — 1 ye XypTaix MdIAIIIIAII CyypulaH Y,-MUT Taamariaxasn [
3arBappll  AIIMIIaX MaraJiaibll WIDPXMAIHD. DArs3p 3arBapblH  Marajlialbll Peje—q,; =
Pr(Ly = i]Y*"')-33p mommorme. DMA aprbiH XyBbj Taamarianbid Maraanan (Peje—q;)-bir
HIUPXOT TaamarianyyIblH TyH/DKHUT TOOIOXOJ TyXalH 3arBapblH >KUH OONTOX alIuriajar.
Oepeep x3110371, TaamariaiblH Marajyiajl Hb TyXalH 3arBap xamaapax XyBbcard (y;)-wilr xap
Taamarjiax OOJOMKHUIT WIDPXUIIAX Ty TyXalH 3arBapblH TajlaapX XaMIHUH TOJI M333J13J1 IOM.
Witmn Taamarnansir caiiH XUk Oy# 3arBap Hb TaaMmarjajblH MaraJjajiblH OHIep yTra aBcaHaap
OYHIQX OJIOX MPOIECCT XapblIaHTYH OHNIep MOCTEPUOp KUHT aBHA. XapHH TUHAMHUK 3arBapblH
corront (DMS)-bIH YHICOH caHaa Hb I1ar XyralaaHbl ariiiH OypT XaMTUifH OHIep TaaMarjiajibiH

MmarajyiaiTail Oaiiraa 3arsapbir coHrox sieaai rom (Koop 6omon Korobilis 2012).

Mitma Y'™1 momponnuiir ammrnad y,-uitH gasrantrail Taamarnansir DMA acean DSA-niir

allIuriaH z(apaax 6a171m1aap TOOI_IHOZ
POMA = 31 poe_1 FO'OY, 4)
yPMS = £ 5)

OHJ ét(l_)l Hb Taamarjajij ammriargax napamerp oereen tarmmtraa (5) maxe i Hb t — 1 yen

XaMTIUMiH OHIep MarayiajiTail 3areapbir WIDPXUANITHY.

PPMA sepon PPMS-mitr 1 mupxor 3arBap OypuitH XyBbI HOT ymaaruiiH Kanman ¢umstepInp

ToonoxbiH Ty Raftery et al. (2010) nap 3 xsbapunsican Taamarian JIBITYYIICOH. DXHUA X0Ep

. A .
Taamarjial Hb 3arBap OYpHilH XyBbJ TOcCeejlesl raprax napamerep Bt(_)l Hb XaMaapairyu

o i . o
TOOIOT AJOXBIT" UIIDPXUHUITHI. HnaHry;Ia, Bt(—)l Hb 306BXOH Lt—l =1 Y€A TOOOPXOMUJIOTAOHO TIIK

Taamaryiax OereeJ TeneB (State)-uilH TATIMIMTIANIH KOBapUALIBIH YHAJITIAT XsU0apUIaXbiH TYI]



maprarjcad dakrop (0 < § < 1) ammrnagar®. Uuracusp napamerpyyauitn Kanman ¢unstep

TaamarJjaj Hb Jlapaax Xsu1oap Oaijgantait 00HO:

A _ a0

tlt-1 — 6t—1|t—1 (6)
O _ s-1,0

Ctlt—l - 1Ct—1|t—1 (7

DHJ Ct(|lt)—1 Hb Ht(l_)l-HﬁH KoBapualpid MaTpull. Tarmutran (6) 6omon (7)-uitr ammrian Kanman

¢bunbTepIdp napamerep OOJOH TYYHUN KOBApHALBIT TOOLIOX OOJIHO.

Maprarjcan (akTOpblH XaHJulara Hb AABTAITTall QUIBTEPYYAd] epreH amuriargiar 0ereen
. . . i i
Kanman ¢uibTepuitH B TOTOBUNH TATIIMTIIINIH allfaaHbl KOBapHUaIl (Wt( )) Hb Wt( ) = (1-

8)/8Ct_, Gaiinantaii Gaiixsir HITFHY®. DHY Hb MAIIIUIHIH ajljarial (Wt(l)) Hb TeJieB (State)-

WifH mapameTpyyauiin koBapwuaril (C/_;)-Tail MPOMOPIHOHAIL XaMaapaITail GalX bl WIDPXUIITHO.

XopaB 6 =1 6on Wt(i) = 0 Tyn Tarmutraia (3) écoop Gt(i) eMHeX xyranaassl (t — 1) yrraTaiiraa

TIHIYY Oyroy Tortmon 6omHO. XapuH Oug 6 < 1 COHrocHoop, Ht(i) Hb IIar XyTalaaHbl XyBb]l

. i
eopwiernex oM. JKumman0ai, yIupabIH @ TOOH ererjesl amuriax Oairaa yen Ht()

KOX(QQUIHUEHTYYIUIT aakmaap eepusieriene rx y3saia § = 0.99 Gaiixaap coHrono. XspaB Ht(l)

KOA(QPUIMEHTYYIUIT XapblaHTyl XypAaH eepuiierfeHe rax y3ai1 § = 0.95 Gaiixaap cOHroor.

Raftery et al. (2010) uHapbid A3BIIYYIICOH 3 1aXb XsutOapuiax Taamarian Hb TIrmuTraa (4)-(5) max
3arBapbIH TaaMarjiajl XX MaraiajibiH Oypadin eep Mapraracad Gaktop (a)-bIr OpyysHK HPJIAT.
OH» MapTaracaH (DaKTOpPBIT OPYYJDK HMPCHIIP OWJ Malml TOM XAMXKIIHUH INWDKWITUIH
MarajylajiblH MaTPULBIT TOJOPXOMIOX00C 3aMJICXMHX Ty TOOLOOJJIBIT XUMX3A Maml Xsaoap
6osroor. ToOLOOMIIBIT XAPX3H XI0apuIaXbIl OMITOXBIH Ty M Tainbapiaard XyBbcardbiH Oyx
XOCIIOJIBIT @By Y3/13T Oytoy HUHT [ = 2" TOOHBI 3arBapTail T9K y3be. DHA cynanraanag m = 17

XyBbcary ammriax Oaifraa tyn ye 6ypt I = 131072 3arBapsir yH2I3X €cToi 60HO. [ HB Mall

* bun Tenes (state)-uiiH TArIMTIANHMITH Bapual (Wt(l))-mr i =1,..,] 3arBap OypuiiH XyBbJ TOJOpXOilIoX EcTol
60mHO. I'9X 193 MpakTHUKT 3H3 HE Oapar 6ojgomxryit Tyn DMA Hb yyH33C 3alICXMWXHIH TyJ MapTaricad GakTop
(0 < 6 < 1)-wIr ammriazar.

5 Ht(i) k03 (QUIIMEHTYYANIH Bapuall Rt(i) Hb Rt(i) = Ct(i) + Wt(i) Gaiiimaap TOMOPXOMIOTIOX 06ereeja mapraricaH

(aKTOPBIH XaHIJIarbIH XYBbJI REL) =0 _1651)1 GaitHa. DArdPUIAT HAFTIAICIHIIP TATWHUTAN (8) TOZOPXOHIOT JOHO.



OJIOH TyJ I X | mmnpKuX MaTpuiTaii MapKkoB IIMDKUIATHNAT aluriax 00J0MXKryd oM. Mar Tom
XOMIKIICTIN MWDKUIATHIH MaTpUll Hb TOOLIOOJUIBIH TOAOPXOM Oyc Oall[uIbIr HAIMAIAYYIIXUMH
33pP3ru33 TOOLOOJUIBIH Xyramaar 3pc HAMArAYYAIRr. MiiMa § 3arBapblH TaamarjialiblH Marajiall
(predictive likelihood)-sir mapaax Gaiimaap TOIOPXOMIOTIOHO 'K Y3COH:

_ p?—llt—l,i 8
ptlt—l,i - .« ( )

a
=1 Pe_qt-1,1

Oun 0 < a < 1 Hexmymidr xanracan 1-33¢ yi1 Maaar 6ara TorTMod Too Oaiix Oereen §-taii agu
Tainbaprai 6aiiHa. XapuH p;|;; Hb napaax Oaiiaap TOZOPXOUIOTIOHO!

Peje-1ifi(elY™?) (9)

Pttt = ST b f1elY D)

Oun fi(y|Y*™1) up [ 3arBapeln Taamarnanbld HATT Oyl0y Y, yTra apx N (F(l)'et(l)l,V(l)

OIPIG)
F Ctlt 1

PPMA  Gomon PPMS-mitr Tormmrran  (4)-(5)-1  xapyyincaHaap TOOLOXOJ —IIaapijaraTai
napametpyyauir likelihood ¢yHKIBIH yTTBIT TOOII0K OOJHO.

F(l)) TapXaiTeiH yrra OaiiHa. Tarmutran (6)-(9)-uiir ammrnan Kanman ¢uiabrepasp

XaMIruH CYYJIT Vt(i) 0OpWIOJITUIT TOJOPXOMIIOX apra 3ambIl’ 0JI0X €cTOM. YYHUHI amapxaH
IWNAIIX apra Hb Vt(i) - @OpWIONTIYH OYI0Y TOITMOJ T'3K Y33X (Vt(i) = V®) rom. Ilar xyranaansl
t =0 armumHpg B(i)-nﬁr X3BUITH IIpHOp TapxanTTaii, xapun V -r ypeyy raMmma npuop tapxanrraii
(VO|Fy ~I G(— —S (l))) 2K TONOPXOWIDK Oo0nmHO. I'DX133 »1auilH 3acruiiH OJOH SMIIUPUK

cyaajiraaHa HoXHUOJIT aJilfaaHbl BapHalbIl' Har XyralaaHbl XYBbJl 0OpUJIOrJoHO I'9)K Y33X Hb UIIYY
30XUMKTON. MHrxXMitH Tyna 6ac mapraracan ¢akrop 6omox f (0 < f < 1) -miir ypByy-ramma
TapXaJITBIH TAPAMETPYYI]I OPYYJIK OTIer:

e = g0, +1 (10)

s =1-pTic ﬁS(e“ff)“) (11)

Qs

OHp Gaiiraa e, D 6omomn Q Hb X3pXd3H Topopxoimoraoxseir Prado 6omon West (2010) napbia
cyaanraansl XaBcpauT A X3CIIT IAArpaHryd xapyyncad. Tarmutran (10)-(11) écoop Vt(l) Hb

AKCIIOHEHIIMAJ )KUTHACOH martaican qynaax (EWMA) xan6sptaii O6aiina. Xopas f = 1 6on Vt(i) =
V® Gommo.

3. Toon ererne. 60J10H Yp AYH

Cynanraann napaax 16 xyBscarumiin 2000 onbl 4 nyrasp ynupiaaac 2016 onsl 2 gyraap yiaupain

XYPT2J1 Xyramaansl 1yBaar ammuriacan: XsaraaeiH JJHB-uit ecent (gdp_ch), Xsransia xunuita



undusuu (Cpi_ch), 3acuiin yuuiin jgorapudm (Ilcopper), myypcumii yuumitan morapudm (lcoal),
ra3pblH TOCHBI JIRJIXUIH 3ax 3931uitH yHuitH sorapudm (loil), 6oaut JIHB-uii norapudm (Irgdp),
xoparmduuid yHudH uHIeke (XYMU)-uitn norappum (ICpi), yaupibsiH 30XHIyyJaanT XWHCOH
I'IIXO0®, JIHB-nit xapeiaa (fdi_sa), Tecsuitn 3apaan, JHB-uii xapeuaa (bgdp), yncem ayHaax
nanuuruiia Jorapudm (Iwage), M2 menrenuii HUHAIYyIaTHIH orapudm (IM2), 393muitH epuiid
yimarmnuita gorapudm (lloant), 6ommorsin xyy (prate), 3ssmuiin xyy (Irate), xymangaansl HOXIOI
(tot) Goson TerperuiiH am.mojutaptail xapblax xaummiH jgorapudm (lexr). Xsraasin JHB-uii
ecent Oonon uH M, ['1IIXO, TecBuiin 3apaa, 00IOTEIH OOJIOH 333JIMUH XYY 33p3T XyBHAp
WIDPXHUAJIATICOH XyBbcaryiaac 0yca XyBbCardiblH KHJIHHH ©0PUIOITHIT 3arBapbIH YHIITIIHT
alMriiacad. JHY Cyaairaana eprreTrocoH OHUIMICHIAH MypyHT ammriacan 0yoy OOJOMIKUT

Oyx ragaaj, 10TOOA XyBbCardul Hb MHQIAIN HOJI0eI0X O0TOMKTOM 3K Y3C3H.

DMA apraap ommdHa Oaiixk 0070X OyX 3arBapblH xocnoi’ b 217 = 131072. I'axmms 6ug & =
{0.9,0.91, ...,1} Gaiixaap conrox 6aiiraa Tya muiit (217) - 11 = 1441792 3arsapblH XOCJIOJITOM
oomnuo. Tyynwmn Catania 6omon Nonejad (2016) mapbiH 36BiI6CHHN Aaryy OWj MapTaricaH

dakropyynsir f = 0.96, ¢ = 0.99 Gaiixaap TOOIOOT XHICIH.
3.1 Hse ynupnvin maamaznan (h = 1)

3ypar 1-n DMA apraap 1 ynupnbiH napaax WHQISUUNAT TaaMmariax Oy XyBbCardjblH TOOT
. I .

3arBapT OpOX Marajjianaap KUTHACOH JyHuax (E(Size;) = Yi_i M r—1,;Size;)-aap TOOLOH

xapyyiiaa. 2005 oHOOC XO#II XyramaaHbl anb ye Oaiixaac yi xamaapud | yaupiblH Japaax

uHIAMAT TyHmKaap 3-4 XyBbcard Taamariax OaifHa. llar xyramaaHbl TYpIIAA dyXaM alib

XYBBbCArdu 1 Hb HHQIISAIMAAT TaaMariaxa Wyy qyXajl M3JI33J19J1 aryyynK OalCHBIT TOJOPXOMIIOXBIH

Tynn 3ypar 2 -T 3arBapT TyXalH Taij0apiard XyBbCarduir OpyyJax MaraJjiajibil TOOLIOH

Y3YYI9B.

3ypar 1. Taamarja:xk Oyit 1yHaa:x XyBbcar4abia 1oo, E(Size,)

6 THIXO Hb X3T 6HAep YJIUPIBIH X3I0333T3H TyJl 30BXOH TyXalH XYBhCATYMHH XYBBJ YIMPIBIH 30XHILyyJIaT
XHUHCIH OOJHO.

7 15 5K30T€H XyBbCard J33p UHQIANMNAH HAr Xyralaanbl XOUPOATTON 2 XyBbcard (Vi_q, Yi_,) HIMCOHIID HuiiT 17
Taitnbapaary XxyBbcardrai 3arpapbir aB4 y3coH.



T T T T T T T T T T T T T T T
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

3ypar 2-00c¢ xapaxa XKUIniH HHQIAIIAH 1 yIupasiH Taamarian Xuixd1 nHQISAIURH | ynmupIisH
XOLIPOTAONTON XyBbcarduiiH au xonboraon 2013 onooc HamMAraca3p 2016 oHa XyuTdil HEIOeTHi
601K OaitHa. Oepeep X303, FH? YIUPIBIH UHQIALIY sMap 0aiiX Hb Aapaa yIUpIbIH UHISIIHITH
Taamariiaix Xuixo gyxai 6oiok 6aiiHa. Mpraauiid nHQIISIAAH XYIDITARH TYYBIp CyJdaliraaHaac
Xapaxaz Upraji eHeeiep HHQIAIM sMap Oaiiraa Tyxail MA3319)1 aBcaHaap UPIX YIAUPIYYIAd TIP
TYBIIMH]I OaliHa K XYJIPAX XaHAJara aKuriiarajiar. OH3 YYAHI9C aBy Y3B3J HHOIAIUNRH XYIIIIT

Hb UP3X YJIUPJIbIH PIH(i)J'ISILIHfIH TaaMarjaajad 9yXajl M3J33JI3JI oroXeep OaliHa.

lNagaan xyBbcarumgaac XsATaaeH HWHQISAIUIAH TYBIIMH, Ta3pbIH TOCHBI YHY Hb MaHail | yiaupIibIH
napaax MHQISIUAT Taamariaxaj 9yxaial MYAdIJUIUMHT erd OaifHa. Tyxaiin6an, XsataasiH HHGISAIH
2008-2011 xyBba MaHail opHBI MHGUIALMIH 3arBapT opox marajyuian 6apar 1 Gaiican 601 2012
oHooc aaxmaap 0yypu 2014 xyptaa 0.6-0.8 xoopon, xapus 2015 onooc xoumnr ormom 0yypd 0.3
6051007 OaiiHa. ['a3pbIH TOCHBI YH? MHQUIALMNH 3arBapT opox Marajian 2010 on xyptan 6apar 0

6aiican 601 2011 onooc ormom ecu 0.4-0.6 XxoopoHA X3163:133K OaiiHa.

JloToo 1 XyBbcaryaac nHajiuH 00J10H MeHroHui Huiyyint (M2)-uiis sxunuita ecent 2011 oHooc
KUITUIH UHQISIIUIH TaaMariali] HAJI931 XYUTIW HeleelleX XaHauaratail 6oyicon OaiiHa. XapuH
TOrperuiiH aMm.Joiaprail xapplax XaHmMiH MHQIAIUA y3Yyax Henee 2009 oHOOC XOMII MIIT

cynapcan OaiiHa.



3ypar 2. Tyxaiin XyBbcarduiir 3arpapt opyyJjax maragiaia, h = 1
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DIr’%p Yp IOYHT HOTTIOBI, | YIHPABIH KWIMHH MHQIISIUIAH TaaMarjajl Taprax 3arBapbir
Xyramaasnbl 3H? yea OoJIOBCpyylaxaja Cyll THIIYYH, | yeuiH Xyramaanbl XOLPOJTTOH yTra,
XsATaabiH WHQIIALM, Ta3pblH TOCHBI YHUHH €6pWIeNT, HaduH 00J0H M2 MOHreHud eepusienT

I'3CHH XYBbCATYbIT OPYYJIax Hb 30XUCTON OaiHa.
3.2 Tasan yrupavin maamaznan (h = 5)

3ypar 1-1 DMA apraap 5 ynupibiH AapaaX WHQUISIHAT Taamarjiax Oyd XyBbCArdJblH TOOT
3arBapT OpPOX Marajjiajiaap >KUTHAICOH JyHJKaap TOOLOH Xapyyiuiaa. 2008 oHOOC XOMIIT KUITUHH
nHQISIUAT AyHpKaap S XyBbcard J1 Taioapiax O6aitna. Uyxam simap XyBbcardui Hb HHQIISITUIH
TOJIOBHIH TalaapX MAIIAIUIMNT WIYY aryyibk Oalraar TogopXoinox yyaHssc 3ypar 4-T 3arBapT

TyXalH XyBbCard OpoX MaraJJlajsll TOOLIOH XapyyJiaB.

3ypar 3. Taamarja:xk Oyii 1yHIa:K XyBbcar4abii 100, E(Size,)

T —r T
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

3ypar 4-aac xapaxaja 5 yJIUPJIbIH KUJTUHH UHQISAIUNAH TaaMariaJibIl XUUX3/] TYYHUH XyraraaHsl
XOLPOJITTON XyBbcaruuj uyxan o0yc OaifHa. ['anaan xyBbcardaac Xsartaneia JJHB-uit ecent xyursii
HOJIeeIDK Y3YYJDK OaiiHa. Snanrysa 2008 oHooc aaxkmaap ecu 2012 oHOOC XOMII 3arBapT Opox
Marajuian 0apar 1 60ipk33. ['a3peiH TOCHBI YHHUHT 3arBapT opyynax maramian 2008 oHooc eMHe

6apar 0 Tara3c 6aiican 601 orrom ecu 2009 oHooc xoiim Tyc Marajuian 1 60mka3.

JloTooa XyBbcarygaac IAIWHT, MOHreHu# Huitnmyymat (M2) OomoH XymangaaHbl HOXIION
MHQISAIUITH Taamariana Heneesnk OaiiHa. MeHrenuit HunmyymaatT 2012 oHOOC XOHII XYdTIi
TaaMmarjax XyBbcard OOJDK 3arBapT opox Maramian Oapar 1 Ooscon OaiicaH. XymaigaaHbl
HOXIIOJIMIH XYBb/I 3arBapT OPOX MAarajiai Hb I1ar XyraaaHsl TYPIITUA HYJIII] 00pWIOTIexK OaitHa.

Maraanan Hb 3apum yea 6araznaa 0.2, uxa33 0.7 60wk 6aiiB.
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3ypar 4. Taamaraa:x Oyii XyBbcar4uiir opyy.Jax marauiaji, h = 5
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JyHn xyramaadnel Oyly S5 yJaUpPIbIH KUJUWH WHQISAIAAH Taamarjiajg raprax 3arBapbil’ 0J100
00JIOBCpYyIIaxaj cyJ rumyyH, Xsataasi JJHb-nit ecent, ra3pbid TOCHBI YHUIH ©OPWIONT, IAJIHH,
M2 meHre 00JI0H XyAaliJaaHbl HOXIUIUIH €6PUJIeJIT IICIH XYBbCATYIbIT OPYYJIaX Hb M3IIIUIUIH

aryynamx eHjep OaiiHa.

3.3 Taamaznanvin xapouyyncan 2yuyImaii

Slnraaraii apra, 3arBapyyn (TVP-AR, DMA, DMS, BMA, BMS, KS)-bIH TaamariajibiH yp JYHT
suruiin  AR(2) 3arBapraii xapeiyyican Oaimmaap XycHart 1-m1 XxapyynaB. 3arBapyyablH
TaamarJjiax daaBapsir Taamarianansl MSE (anmaans! ayapax kBaapar), MAD (ayrmax abcomoT

xazaitnT), PLD (TaamariaiblH MaraajiajibiH 36pyY) 33p3T Y3YYJIJITI3P TOOLCOH.

Xycnort 1. Taamarsax apryyabiH XapbiuyyJaaar™

h=1 h=5
MSE MAD PLD MSE MAD PLD
TVP-AR(2) 0.902 0.925 4.980 0.961 0.992 0.809
DMA(2) 1.171 1.054 -0.223 0.972 0.988 0.279
DMA(2,15) 0.702 0.810 9.883 0.649 0.828 12.096
DMS(2,15) 0.855 0.875 1.841 0.771 0.916 3.728
BMA(2,15) 0.808 0.902 5.700 0.750 0.910 4.655
BMS(2,15) 0.970 0.975 -2.794 0.865 0.935 -7.751

Tammararas: *Tyxaiin 3arsapsid y3yymarair AR(2) 3arsapsia y3yy/daTIa XyBaacaHaap XYCHITTI XapyyJICaH.

Cyypb 3arBap Gomnox AR(2) 3arBapblH mapaMeTpyyIMHT [ar XyranaaHbl XyBbJ ©OpPUIOTIIer
OONTrOCHOOP Taamarjax 4YajBapbil caibkpyymk OaiiHa. Oepeep xam031, TVP-AR(2) 3arBapsiu
TaaMarianelH anmaa Hb AR(2)-taii xapeiyynaxan Oara Oaiina. Xapun AR(2) 3arBapeir
k03 dureHT OOJIOH 3arBapblH XyBbJ eepuwierager oomrocaoop DMA(2) 3arBap b h =1
YAWIBIH TaaMarjajlblH XyBbJl Taamariax d4ajasap Oyypu Oaifraa 6onoB4, h =5 ynupibIH
TaaMarjaiablH XyBbJ caibkupu OaitHa. DMA(2) 3arBapt Tainbapriary 15 XyBbcarduiir opyysnk
ercieop DMA(2,15) 3arBapbiH Taamarjiax d4ajaBap WIT CalXpyy/nk OaitHa. ©Oepeep x31037,
Taiibapiard XyBbcarduJi Hb WHQUISALMNAH LAAIIIBIH TOJIOBUHH TajlaapX M3A33IUIMHT eepTee
aryymk OaiiHa. Xapus 15 TaiinGaprnary XyBbcard, 2 XyramaaHbl XOLPOJITTOH 3arBapyynaac
XaMIHiH OHJep MarauianTai 3areap 6oiaox DMS(2,15) 3arsapaap Taamarnan xuiixsa AR(2)-Tai
XapbllyyJiaxaj Taamarjax udajaBap caitH Oaiiraa xamuit ¥ DMA(2,15) xapsiryymnaxan cyn OaiiHa.

OH» Hb XaMTUiH OHJIep MaraJjianTail HAr caifH 3arBapaac UIYyT3i OOJOMXKUT OYX 3arBapyyabIr
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TyHIKJIAJITaap TaaMmarian Xuix Hb WYY ajijgaa Oaratail Oyroy 3arBap OypT Teceesien rapraxan

XOPATTIN MAIPIIAII aryynargax Oydur uiTrak OaiHa.

Raftery et al. (2010) napsin xapyyincanaap maprariacan ¢akropyyasr @ = 1,8 =1,6 = 1 mx
conroconoop BMA (Bayesian Model Averaging) 6omon BMS (Bayesian Model Selection)
3arpapyyjiaap TOOIOOT MOH XMk 00yiHO. Oepeep x316351, BMA 6010 BMS 3arBap up DMA
3arBapblH TyxaiiH Hor Toxuoimon rom. BMA(2,15) szarBap b yHaceH 3arBap AR(2)-taii
Xappllyynaaxag OyX Y3YY/IRITYYOUHH XyBbJA TaaMarjalblH angaa Oyypu Oaiiraa 00y0BY
DMA(2,15) szarBapraii xapbliyyiaxaja ajnjgaa eHaeptdi OaitHa. Xapun BMS(2,15) up AR(2)
3arBapraii xapeiyyiaxag MSE 6onon MAD y3yymaaTyyauiiH XyBbJl caibkupu Oaliraa 00JI0BY

PLD y3yymantuiiH XyBbJ Myynax OaiiHa.

4. lyradar

DHaXYY cynanraaraap Monronsia uHuauuidr DMA apra xap caitd Taamariaxsir cyaamiaa. DMA
apra Hb 3arBapblH KOXPOUIIMEHTYY/I ar XyraaaHbl XyBb] 66PWIOrI66,1 30TCOXTYH TaaMariax
Oyii 3arBap Hb ©6PO6 LIAr XyralaaHbl TYPIIUI €0PUIOT1eK O0THO MCIH TaaMarial] Cyypuiaar

OHIJIOI'TOH.

OMIIMPHK cynairaansl yp AyHraac xapaxaa DMA apreir unQuisanuniia Teceesien rapraxaj almriax
Hb TaaMarJjajiblH ajjaar Oyypyysaxaj Tyciaxaap O6aitna. ©epeep x310311, DMA aprein Taamarnan
Hb Oycaj 3arBapT aBu Y3COH JMHAMMK 3arBapyyATaid Xapbllyyjiaxaja HMHQUIALMNAH Taamarian

XUIX37 XaMTHiiH Oara anjaaTail Oaiixaap OaiiHa.

DH5 Hb MaHail OpHBI XyBb UHQIISIIMITH TaaMariard XaMruiiH caifH XyBbCcardu/1 Hb Iar XyraaaHsl
TYpIINJ eepwIerjex Oyur naBxap witrand. Tyxainbai, Xxyramaassl 9H3 Ye/1 )KUIHHH HHPIALUIH
6oruHo xyranaa (h = 1)-Hbl Taamarian Xuixs1 XsataasliH HHOIAIH 00J0H ra3pbiH TOC, IAJIHH,
M2 MeHreHMH HUITYYISATUHH KUIUMH eepuiedT uyxal yyparmdi OaifHa. XapuH IyHA
Xyraraanbl nHQIIAIMIH TaamMaraan xuixsa (h = 5) Xaraasia JIHB-auit ecent, ra3pbia TOC 60J0H
rajiaaji XyIajajaaanbl HOXION, HaluH, M2 MOHTOHUN HUIITYYIITHIHH XAJIHHH 00pWIONT JyXal
MDA erexeep OaifHa. XapuH XyramaaHbl O©MHOX YEYYAD DArIAp XyBbCArdJblH 3apUM Hb
UHOIAUIH Teceesen rapraxaa Oapar ad xonbormonryil Oaiican Oaitna. MitmMa Taamarmard
XyBbCarduJi Iar Xyramaanji eepuieraier dHIXYY IMOUPHUK OapumTan cyypuiad maamug DMA

apraap Makpo XyBbCard/ibIH TOCOOJJION raprax Hb TaaMarJjajiblH Yp AYHT caibkpyyiaxaap OaliHa.
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