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 (Time Series Analysis) 
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2.1.2 �
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������������"
 (Unit Root Tests) 
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W

! ������$
���
���*(#����6%�%! :!–! :GH:!����)�3���L��2��$

�%���������
���.�%
'����'&#�#��$���"���
���.�
�#�

 3���� (�������#��$� �/�3���'&#������7��%/
��2�*��!0�/
.�'&#��� (��� ! ]><:! ^==:! +()'�
����������	.��%.��7�
B����%����
 ! _<F`G@-a\IIG?! +()�%��! _a! 8_<F`G@-a\IIG?! bGH:A! ���! c_a!
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! ! !! 8XYOA!
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���!! �W
! (3.6)!
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!
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!! !!!!!!!!!!!!(3.8)!
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��� ! HG?<;I!
F=??GI;:<=>!���
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��o����.���%�� !
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�2/���#�pL��!HG?<;I!F=??GI;:<=>!!

!!!!!!(3.10)!
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.3������
! I;J! IG>J:u!  �/������
�������������3�*� (�����	� ! 8Z>CG?HM! emmOA*(#
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&������3���(.3������
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 ���!e!.������������% �%K !I;J!
IG>J:u!��	�.�������
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!
2.1.3 �������
���#�������$$%�%�� ( Autoregressive Processes) 

�����������2�����!c^!8EA!0�/
�2������������2�����!c^! �/�����(�� �/!E!
��)�
'��$���
!c^xQc!8EMCMyA!*(#(�
��	�2�!
c^xQc!8EM=M=A!0�/
�2�!

1 1 2 2' ....t t t p t p tX X X X e� � � �� � �� � � � � � ! ! (3.11)!
+() �/! '� !�2�!�.���
 �/��2��
���!8F=>H:;>:!:G?DA!

j� �2�!�����%
�������6(6�)��� �/!t!
te  �2�!�.���������(
��2/��!7!
���!t!

!

2.1.4 �������
���#������&
�����
#��� (Moving Average Processes) 

�����������2�����! Qc8yA! 0�/
�5�2������������2����� ! Qc!  �/�����(��! y!
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c^xQc!8EM=M=A!

1 1 2 2' ....t t t t q t qX e e e e� 	 	 	� � �� � � � � � ! ! 8XYeNA!
+() �/! '� !�2�!�.���
 �/��2��
���!8F=>H:;>:!:G?DA!

j	 �2�!�����%
�������6(6�)��� �/!t!
te  �2�!�.���������(
��2/��!7!
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�������
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2.1.5 	���'

�� Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (ARCH) 
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���4�%.��"���
���
.3�������'����
���.3����*���#�)�������������$
���!�����(#�)���
��� �/��"���(�
�����
�����#�
.��������
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 ���������(
��2/�� !��
����
 �/��2�����
�����	�! *�����.�
����#�����% �/
��������2�6$��#�
 !0�/
! Z>CG?H! 8emmOA! ��������!
'����)�6�����7�!
����'.���
��)
����������������

2/��*�
 ����	� !
&������
 "�'����(
�"#���..���'.'�����)���7������������ � ! 8?;:G! =n! ?G:\?>A! ����������������
�"#� �/

��62�
 ����	� ! '��7� �/��������������*����

2/��*� ! 8\>F=>C<:<=>;I! V;?<;>FG! �2�����
���������)�)����/�
�
A! ��..�*��'&��%/
 �/�3���L! 6#�����
 "���
��� �/.�02	���)�"#�'�&��
*��
)��.�
�%�*����( �
���(%K!����"L.%���!�������!�%�$�)��
��M!NOPNA!

�%�����/
 �/���.�'&#'�����)���7������������ ! �2����.3���
 �/��(

������������!
������
!W:de!���!� :de!���!W t

W
!0�/

��)�
��������*(#(�
��	!

t+1=!� t+1!W t
+() �/!! W

!!!!! (3.13)!
t+1

�
�2�!������ �/
���3���
�%.��7�!

t+1! �2�! ���
 �������! zu<:G! >=<HG! 8zu<:G! >=<HG! C<H:\?[;>FG! :G?DA! 0�/
������
�������
 �����!�N

W
!0�/

�������
 �/��2��
���!8F=>H:;>:A!

t!�2�!�������%���!8<>CGEG>CG>:!V;?<;[IGA!7!���
���!:!0�/

��������� �/
��!
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 ���������
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 �/0�/
����%
���
 �����!W!.������6
��)������!8XYeeA!'���*(#(�
��	!

t+1=!� t+1

��.�*(#���!{!W

!W!!!!!!! 8XYePA!
t+1

�
 �/��2��
���!�)��
*��5���!{!W
!{!HGy\G>FG!�5.�������7�
���!zu<:G!>=<HG!E?=FGHH!(#�)�����������!

t



2/��*���
!W
!{!HGy\G>FG!���.������*��
 �����!(�
��	������������|�)'�#!

t

! !
!�����6
��)�*(#(�
��	!

2 2
1( )t t tVar x x x�� � ! ! ! ! ! ! 8XYeOA!

���6#�����2�
�2/�
! 8H\FFGHH<VG! V;I\GHA! ��
! {! W t+1! {! ��! E=H<:<VG! HG?<;I! F=??GI;:<=>! ����
������������

2/��*�!��
!{! W t! {! HGy\G>FG!�5.���! E=H<:<VG! HG?<;I! F=??GI;:<=>!(#�)!'�����7�

&����	!}!W t+1!{!HGy\G>FG!�5.� 3�'�#
�%(���
�����
����������'�!{!W t

'� �
�h%���%��#�
����..�������"
���.3���
 �/���������#��#�
�#�'�#�)$�'��$����(�
��	!
!{!HGy\G>FG!

I>W t!T!a0d!;1I>8W t+1A!d!G t
+() �/!G

!!! ! ! (3.16)!
t!�2�!
 ���������(
��2/��0�/
�2�!ln(� t

��������6 3����6(6�)+()'&# ! ~�9! 8~�9! ?GJ?GHH<=>A! ���."(������
�%����	�5�2�
��
����%*�#���������! }! W

!)��/�
�
!

t+1{! 
�����
��"��
���
���/)����
����������� ! ���+()
��"�� �

 ,�-���#�
����..�*����
��"�� �/(�
��)
��'����
�2�������� ! {! W t+1! {!  �/
�����
��"��
���

���/)����
��
�����������*(# ! ����%/
 �/
���."(���� �/�3���L������������/
��
���.3���

�����!8XYePA!�5�2�!
��*(#����%���
 ���������(
��2/��!0�/
�2�!}!G t

'�����%
��������"���
�������'�L���#�.�������3���( ! H:=Fu;H:<F! V;?<;[IG! '�#������
��������
 �/! 8u=D=HF;C;H:<FA! 0�/
'�������)"���'&#�����
�#��$���	� ! ����������������
���

 �����(
��2/��! .�*��'&��p
��&�/���
�������%�����������
���/)����
*����&��

�����	��)$����
���(��
�������(
��2/�� �/
�%(��	�'��(�� ! ��2������*(#�������������������

 ��
���(
��2/����	���	��)$�����������������!8V=I;:<I<:@A!��
�������(
��2/��'��(�� �/������!����

���*�*(#'���������
B��/)����������������
��"���
���*���#�������	�'�!

!{!HGy\G>FG!�������������
�
 �/��2�*���
 �/!6#��#�����%(�
�����*��6$��#�
�5.��#�
��������
�#��$�!8C;:;!:?;>Hn=?D;:<=>A!���!

��	��#�����)���7��)��
��

2/��*�.�����������)3�
��2���������)���7��)��
*����

2/��*����!0�/

.�����.3���
!c\:=?GJ?GHH<VG!Q=V<>J!cVG?;JG!8c^QcA!��(
*(#(�
��	!

W t!T!;0d!;18W t+1A!d!� t
����#�
����)���7�!W

!!!! (3.17)!
t+1 !����)���7��)��
��

2/��*���
!W:de!

E
(�
��	!�2�!

tW t+1!T!;0d!;1W t!!!!! (3.18)!
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2/��*�'�����)���7�!W:de!

�)��
��

2/��*� �/�)���7�*(#(�
��	!
����������(
��2/����
�����������!

Et�8W t+1!-!a0-!a1W t)N�!T!Et 2 2
1t� �� � !! (3.19)!

6#�
���/)�*�'&#����)���7����*����

2/��*���#�!�� �/'&#.�
������
B��/)'�&��
��)�)��!
��
�3�(��! {! W t 
 �

0

1

a
1 a�

{! 0�/

 �����! .�*(#����������(
��2/����
����)���7��)��
*����

2/��*� !

��������!8XYNiA!�2�!


 � 
 � 
 �1 1

1

2
222 30

t t 1 1 1 1 2 2
1

a ˆ ˆ ˆ ˆE x E I a I a I a I ...
1 a 1 at t t t

�
� � � �

� 
 � 
� � � � � � �� � � �� �� �� �
!! 8XYNiA!


�2/�!

 �1

2

1 1
1 a

�
�

�������������� �/*(#.������)���7��)��
*����

2/��*�.��$
�������

��

2/��*�! (�
��	�'�����)���7��)��
*����

2/��*�.�
������
���������� ! '�����7�
(�)����6#�
�������������
 ! {� t

ˆ{ }t�

! }*��
�������
 �/ ! .������6�����7������+�#���
���
���/)����

�����������+()'&#!c^Qc!Q=CGI!��%��)*(#+()'�#! � ����� �/
��2�!8^GH<C\;IA! �/*(#.��
��������7.�������! 8XYekA! (�
��	����������������)��
��

2/��*� ! ��
! W:de!

2
1 1 0 1Var(x |x )= E [(x  - a  - a x ) ]t t t t t� �

.�*(#(�
�����!
8XYNeA!

!

! !!!!!!! 2
1Et t� �� ! ! ! ! ! 8XYNeA! !

���.�� �/'�# 2
1Et t� � !
 �����! 2

1t� � !.�
��(
������������������)��
��

2/��*�*��'&�����
 �/!
���.�*(#.�����.3���
'���������7������� �/
��2������(�
�����!8XYNNA!

2 2 2
0 1 1 1ˆ ˆ... vt t q t t� � � � � �� �� � � � � ! ! ! 8XYNNA!

+() �/!vt
6#������
!�

!�2�!zu<:G!>=<HG!E?=FGHH!
1,�N! ,...,�y! 
 ������$�)�! ��������������.����������7.�
 ���������
 �/ !

�i!��2�!�2����������������)��
��

2/��*���
!W:!
;\:=?GJ?GHH<=>! '������! 8XYNNA! (�
��	�.������6'&#����� ! 8XYNNA! '�����)���7��������
��������)��
��

2/��*� �/
���!:de!(�
�����!8XYNXA!

.������
���/)����
��(��#�
���!

2 2 2 2
1 0 1 2 1 1ˆ ˆ ˆ ˆE ...t t t t q t q� � � � � � � �� � � �� � � � � ! ! 8XYNXA!

.��
��"�� �/������������ ! 8XYNiA! 
��)����! ;\:=?GJ?GHH<VG! F=>C<:<=>;I! uG:G?=HF;C;H:<F!
8c^U�A!Q=CGI!��������!8XYNeA!
���!c^U�!8yA!��� 2

1ˆEt t� � ��2� 2
1t� � .�������(#�)!N!�����2�!



13 
 

����
 �/�������������'����
��� �/������ ! 0�/

��)�*(#
�������
��2��3���
��
��
���'��(�� !
8c^U�!:G?DA!��������������% �%K!(�1,�N!,...,�y

!
A!�����6�����*(#+()'&#�%��!D;W<D\D!I<`GI<u==C!

2.1.6 	���'

��  Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity 

(GARCH)!
�=IIG?HIGV! 8emljA! *(#�)�)��.��! c^U�! D=CGI! +()����	����! �2�'�#�������

���(
��2/��.�����������
���(�
�����!8XYNjA!
vt t th� � ! ! ! ! 8XYNPA!

+() �/�������������
! tv !T! 2
v� T!e!

���!!!! 2
0

1 1

q p

t i t i i t i
i i

h h� � � �� �
� �

� � �� � ! ! ! 8XYNOA!


�2/�
.��! { tv {! 
���! zu<:G! >=<HG! E?=FGHH! 0�/

����%������8! t i� � A! ���
B��/)�����


2/��*�8U=>C<:<=>;I! ;>C! ]>F=>C<:<=>;I! QG;>HA! ��
! � :! .������
 ������$�)� ! '�������(���)!
8ZWEGF:GC!S;I\GA��
!� :!

E E 0t t tv h� � �

.�*(#!
! ! ! ! 8XYNjA!

! +() �/����������������

2/��*�!��
!� t
2

1Et t th�� �

!6$��3���(+()!
!!!!! 8XYNkA!

(�
��	�����������������

2/��*���
!� :!.�
6$��3���(+()!u t
���.3���
��	.�
6$�
��)����!JG>G?;I<�GC!;\:=?GJ?GHH<VG!F=>C<:<=>;I!uG:G?=HFGC;H:<F<:@!��2�!sc^U�!
8EMyA! 0�/
�� �	
���������� �/
��� ! ;\:=?GJ?GHH<VG! D=V<>J! ;VG?;JG! '������������ �/������7�!
uG:G?=HFGC;H:<F!V;?<;>FG!.�
�5�*(#���!6#�!E!T!i!���!y!T!e!
���5.�*(#���.3���
!sc^U�!8iMeA0�/
�5
�2�!c^U�!8eA!��2�!c^U�!8yTeA!��/�
�
!+()��"���#�!6#�!�<! "���������
 ������$�)�!���.3���
 !
sc^U�! �5�2�! c^U�! 8yA! ��/�
�
! ���
�2/� �/.� 3�'�#����������������

2/��*�!
�������� !
8n<><:GA!�������7�
B���!8Fu;?;F:G?<H:<F!?==:HA!��
�����!8XYNkA!.��#�
�)$�'��
�������)!8\><:!
F<?FIGA!

!'������!8XYNkA!


�2/�
.�����.3���
!sc^U�!������7�
���!c^Qc!E?=FGHH!cUa! 8;\:=F=??GI;:<=>!
n\>F:<=>A���! vcUa! 8E;?:<;I! ;\:=F=??GI;:<=>! n\>F:<=>A! ��
�������#�
��2����� �/
��2� ! .�
���

��2/�
&�	
��/)����!zu<:G->=<HG!E?=FGHH!�)��
*��5���!cUa!��
���� �/
��2���2��������#�
�3���
��

89y\;?GC!^GH<C\;IHA!�����6&��)���"6�
!=?CG?!��
!sc^U�!E?=FGHH!*(#!
�2/�
.��! 2

1Et t th�� � 
��
�����6
��)������!8XYNkA!'���!*(#(�
��	!



eP 
 

2 2
1 0

1 1
E

q p

t t i t i i t i
i i

h� � � � �� � �
� �

� � �� � ! ! 8XYNlA!

.�
�5�*(#��������!8XYNlA!������7���#�)���!c^Qc!8yMEA!'�!{ 2
t� !{!HGy\G>FG!���!

6#�uG:G?=HFGC;H:<F<:@!�����

2/��*����)$�.�%
 !���|������������!8F=??GI=J?;DA!.�
��������
���
���������!8E?=FGHHA!(�
�����!

!
2.1.7 �
������
�����
��*+���$��*+�,
������-� Granger Causality Tests 

!����%
������������!N!������!���������'(
�����
��"��
���
���/)����
��
������
������/
! ��2������� �	
��
�3���(0�/
��������� ! ��2����
�5
���������! Z>C=JG>=\H! '����.�Y!
emjm!v?=nY!s?;>JG?!*(#�3�
������ (��� �/
��)���� !“Granger Causality Test�!�3����� (���'�
���
(5�(�
����� 

����%���
������������"���
����)$� ! N! ������! �2�! �! ���! �! ����%(��
! s?;>JG?!
�#�
��� (���($������
���/)����
��
������ !�!
�����
��"��
���
���/)����
��
������ !�!
��2�������
���/)����
��
������ ! Y.�
�����
��"��
���
���/)����
��
������ ! �! +()��
����%4��������
��� (��� �	
��
��7�!�2�!

H0
H
R!�!*��*(#
�����
��"��
!�!8�!C=GH!>=:!s?;>JG?!U;\HG!�A!
0

!
R!�!*��*(#
�����
��"��
!�!8�!C=GH!>=:!s?;>JG?!U;\HG!�A!

+()����� �/'&#'���� (�������%4��!�5�2�!
0 1 1 1 1 1 1... ...t t p t t t py y y x x� � � � �� � � �� � � � � � � ! 8]>?GH:?<F:GC!?GJ?GHH<=>A!
0 1 1 1...t t p ty y y� � �� �� � � � ! ! ! ! 8^GH:?<F:GC!?GJ?GHH<=>A!

��2�! 0 1 1 1 1 1 1... ...t t p t t t px x x y y� � � � �� � � �� � � � � � � ! 8]>?GH:?<F:GC!?GJ?GHH<=>A!
0 1 1 1...t t p tx x x� � �� �� � � � ! ! ! ! 8^GH:?<F:GC!?GJ?GHH<=>A!

!
����%4������'�
&%
�6%�%��
��� (��������������$�������
 ! ]>?GH:?<F:GC!

?GJ?GHH<=>!���!^GH:?<F:GC!?GJ?GHH<=>!
! 0 1 2 1: ... 0H � � �� � � � !

! 0 1 2 1: ... 0H � � �� � � � !
!

�3������6%�% (���!8bGH:!H:;:<H:<FA!*(#���!�6%�%!a!8a-H:;:<H:<FA!+()���$������3���7!(�
��	!



eO 
 

,( )
( )

/ ( )
r ur

p n k
ur

RSS RSS pF
RSS n k�

�
�

�
! ! ! ! ! ! 8XYNmA!

.������%4������ �/���!“H0

�

: X ���������	
���
���� Y (X does not Granger Cause Y)�!6#�
���! F-H:;:<H:<F!  �/�3���7*(#�$
��������%�,�% ! �v?=[Y! g! �! ��(
���! �h%
������%4������ ! (H0A!
���)�������!�!
�����
��"��
���
���/)����
��
!�!'�! 3���

(�)����.������%4������ �/��� !
“H0

�

: Y ���������	
���
���� X (Y does not!Granger Cause X)�!6#����!F-H:;:<H:<F! �/�3���7*(#�$
����
����%�,�%! �v?=[Y! g! �! ��(
���!�h%
������%4������! (H0

!

)!���)�������!�! 
�����
��"��
���

���/)����
��
!Y!

2.1.8 �
���!����
�!��/��-�������-��0�����9*������� Cointegration 

U=<>:GJ?;:<=>! 
���
��2/�
�2�'�����%
������ �

���4�%�% �/*(#��������o����	���

�2/�'�#�����6'&#�%
�������#��$���"���
��� �/������7�*���%/
!+()'&#
���
��2/�
�2�'���� (���
����%
��������������������
&%
("�)|����)�)�� ! 8U=<>:GJ?;:<=>! ^GIG:<=>Hu<EA! ������
������
 �

���4�%.���
1!��� �/���"*�#'� ,�-�
���4������*(#+()��
!


�2/�
.���#��$���"���
��� �/������7��%/
 ! �����6�3�*�'&#�������6(6�)*(#
�����#��$���"���
��� �/������7�*���%/
 ! 
�2/��3�*�'&#�������6(6�)��.*(#�����6(6�)*��
� #.�%
!(�
��	�
�2/� �������#��$���"���
��� �/ 3���� (���������7�*���%/
��#���.*��
�%(�pL��
�����6(6�) �/*��� #.�%
�5*(# ! 6#������������6(6�)(�
�����������7�����(#�)*�(#�)���
8U=<>:GJ?;:<=>A!

����������*�(#�)��� ! �2�! �������������������)�)��������
�#��$���"���
���
��	
���! N!��������	�*� �/������7�*���%/
 ! ����������
��/)

�� �/���.��������������'���)�)����
����7��%/
����%'�#�#��$���"���
���!N!������'(1 �/������7�*���%/
!���������$
��	����*�(#�)���
 �	
�$�!��������(����������������
�#��$�
��2���������������
������
������ �	
��
������7�
�%/
!������2��#��$���"���(�
��������������(#�)*�(#�)���!(�
��	�!���6(6�)�������*�(#�)���!�2�!

 ��%���������7���������������
&%
("�)|����)�)��������
�#��$���"���
��� �/������7�*��
�%/
+() �/���
��/)

�����.��("�)|����)�)���#�
��	�������7��%/
 ! 0�/
�%����� (��� !
U=<>:GJ?;:<=>!��
�����������	
��	*(#'&#�%��!:z=!–!H:GEH!;EE?=;Fu!��
!Z>JIG!;>C!s?;>JG?!8emlkA!

!
�%����
!Z>JIG-s?;>JG?!������*�(#�)!N!��	����!�2�!
eA!  3���������7��������6(6�)��
������ �/�#�
��� (���(#�)�%�� ! =?C<>;?@!

IG;H:!Hy\;?G!8~�9A!



16 
 

tttt exy ��� ��  ! ! ! ! ! ! (3.30)!
 3����6(6�)�������(
��2/��!8?GH<C\;IA!'������(#�)�%��!~�9!.�*(#!

!
tttt exy ˆˆˆˆ ��� �� ! ! ! ! ! ! (3.31)!

!
NA!!!�3����!?GH<C\;IH!.�������6(6�)!8?GJ?GHH<=>!Gy\;:<=>A!�2�! tê �� 3����6(6�)
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