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Deconvolution Density
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Linear ARMA(1,1)
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Nonparametric GARCH(1,1)

-11.4
-7.8

-4.2
-11.4

-7.8

-4.2
-3.5

2.3

8.1

Å�ÆgÇ!È�É�ÊsË�Ì#Í�Î!Ï9Ð#Ñ'É1Ñ*ÒpÊ�Ó1É�ÆgÔÕÊcÖ�Ó1Æ�ÒpÑ*Ó�Æ�Î!ÏVÎ*×ÙØ�Ú�Û�Ü1Ý$Þp×�Î!É´ÑßÚ�à�ÆgÏ�Ê�Ñ'É1Þ¶á�â�ãyä{åæÐ�É�Î�ÔcÊ}Ö�Ö}ç
èFÉ�È�Ê�é�Öcç>ÊcÖ�Ó�Æ�ÒpÑ*Ó1Ê}ê¼×�È�Ï�Ô}Ó�Æ�Î!Ï�ë�ê#Ñ*Ó1ÑÙìlí�îßà�Î'Ç	Ú�ï�ðí Þ�ç

Ô�Ñ*Ö�Ê'ë�Ó1ñ9Ê�Ê}Ö�Ó�Æ�ÒpÑ*Ó1Ê}êÙ×�È9Ï�Ô}Ó�Æ�Î!ÏÙÖ�ñ9Î¢òjÖ>Ó1ñ�ÊjÈ�Ï9ê�ÊcÉ�àgó�Æ�Ï�ÇuÖ�Ó1É�È9Ô}Ó1È9É�Ê�Î!Ï�àgóô×�Î!É�ÑuÐ#Ñ'É�Ó�Î*×�Ó1ñ9Ê
É1Ñ*Ï�Ç!ÊuÎ'×SÓ1ñ�Ê�Ó1É�È�Ê�×�È�Ï�Ô�Ó1Æ�Î'Ï�ç
Å�ÆgÏ#Ñ'à�à¡ó!ëCò�Ê»É�Ê}ÒiÑ'É�õöñ�Î=ò÷Ó�ñ�ÊlÓ1ñ�ÊÙÇ!Ê}Ï�ÊcÉ�Ñ'à�Ô�Ñ'Ö�ÊÙÎ'×{Ï�Î'Ï�Ð#Ñ'É�Ñ'ÒpÊ�Ó1É�Æ�ÔÙá�â�ãyä{åøÒ»Î$ê9Êcà�Ö
ÔcÎ'È�à�ê½ùCÊsÊ}Ö�Ó�Æ�ÒpÑ*Ó1Ê}ê�ç>ä�Î!Ï�Ö�Æ�ê�Ê}É

ï¢íúî û�íÂü�í ÚÂý!Þ
û ðí î þ�Ú�ï¢í ÿ � Ü1û ðí ÿ � Þ

òjñ�Ê}É�Êsû ðí ÒpÑ�ó¶ê�Ê}ÐJÊ}Ï�êöÑ*Ö�ó�ÒpÒ»Ê}Ó�É�ÆgÔ�Ñ'àgàgó»Î!Ï¼ï¢í ÿ ����� Ê�òjÉ�ÆgÓ1Ê
þ�Ú�Û�Ü��!Þ>î þ	��Ú�Û ð Ü
�Þ��JÚ�Û���Þ�� þ ÿ Ú�Û ð Ü
�Þ��JÚ�Û����Þ �

âwÖ�þ � Ü�þ ÿ ê�ÊcÐCÊcÏ�êÙÎ!Ï9àgóôÎ!Ï Ó1ñ�ÊyÖ���È#Ñ'É�Ê}êiÑ*É�Ç!È�Ò»ÊcÏÓ�Ö�ò�ÊjÔcÑ'ÏÙÊcÖ�Ó�Æ�ÒpÑ*Ó1Ê>Ó1ñ�Ê}Ò Ñ'Ö�ùCÊ}×�Î'É�Ê'ç
âwÇ!Ñ'Æ�Ï�ëJÔcÎ!Ï9Ö�Æ�ê9ÊcÉ�ìlí>îYàgÎ!Ç	Ú�ï*ðí Þ�Ü��cí�î÷à�Î!Ç	ÚÂü�ðí Þ ��� Ê}Ó�� � ùJÊ�Ó�ñ�Ê Ï�È�Ò ùCÊcÉ�Î*×>Ñ'à�à������
 "!



#%$'&)(+*-,/.10�24365�798;:=<>8@?A8CBEDGFH(JIK5�LG#MI�N�IK&
OP BQSRUTWV < X8CB�Y Z[ ,]\4^`_ba R T ?dc;,Y Vfe�R *g,E.10 V

Oh BQji k Rml`n TWV < X8CBpoJY Z[ ,]\4^`_ k;q l ?rc;,]B4^o s _ a q T ?rc;,Y s e�R *g,/.�0 VHt OP BQ RuTWV
Oh BkKv Rul�V < X8CBpoGw Z[ ,]\4^ _ kKv q l ?dc;,oGw s eWR *g,/.10 V DOx BQji kyRmzpn TWV 2 O{ B| i kKv"Ruz�n TWV 36})I%7JI�~G5JIK7�36NS$�5��	IK�K&)$���5���#%$'&
( Oh BQji k 2 OP BQ })I�����36�K$�5J� Oh Qji k 365J7 OP Q L365J7�L��JN�$�5J���W�6&)(�I�N�&
$'��3�&)I�N��6�p���65J7J$'&)$���5J36�47J$�N�&
})$'�J��&)$���5��u�J5J��&
$��65JN�#�I���I�&H365���������u�J5J��&
$'��5�IKN�&
$'��3-&
I O� BQji k"i kKv"RuT 2 z�V D���I���I�}�N)$'5J��&
(�I &)}
365JN��u��})��3�&)$���5¡�u})�6� ¢����H£¥¤¦&)����§�9��LJ#MI¨��IK&�3�N%&)(JI�I�N�&
$���3�&)I��6�/© B RuT4ª 2�« VO © BQji k"i k v�RUT ª 2�« V <>If¬��; O� BQji k"i k v`® ����� T ª 2
�'��� RUT ª�¯ « V�°J± DFH(JI¨I�N�&
$���3�&)I��u��}¥© : RuT4ª 2�« V $�N%365J36�����6���JN)�]²�7�IK~G5JIK7O © :Qji k"i kKv RUT ª 2�« V <>If¬��  O� :Qji k"i kKv`® ����� T ª 2
�'��� RUT ª ¯ « V °J± D

#%(JIK})I6LH$'5r&
(JI�7JI�}�$'��3�&)$���5A�6� O� :Qji k"i k v 248CB>365J7 e�R *g,�.³0 V 36})I=})IK�J��3���I�7´�µ²¶8�:13�5J7eWR *g,/·¸0 V D

Xg¹



º¼»



½ ¾4¿ÁÀÂ¾�ÃÅÄÇÆ%È@ÉÁÊÌË

ÍMÎ�Ï'Ï�ÐKÑ)Ò)Ï'ÐKÓÕÔ-Ö�×ÙØÚ×GÛ�Ü"Ý�Þ�ßµàf×Já�Ð�âJÐKÑ
ã6Ï'ä�åKÐ�æçã�è�é
Î�Ñ�Ð�ê�Ñ�Ð�Ò�Ò)ä'Ó6Ð¥ë�Î6âJæJä'é)ä�Î�âJã6ÏÂìJÐKé)Ð�Ñ)Î6Ò)ë�ÐKæGã6Ò�é
ä�ëKä'éîí6Ôï�ð6ñ	òfó4ô�õÚð�ö�÷¥ø�ð6óÕð6ùûú�ümò�ýmø�þHÿ��������	��
��	��	×Í��èJìJÏ���ã�âJâ�Ô¶Ø/× ã�âJæ���ë��§ÐKä�Ï Ô���×���×¶Û Ü¼Ý�Ý�Ýµàf× ��ð6ó��	ô�ò�ô�ùûú�ü òfýmø����! #"%$!&îùûð�'Âú�õÙþ�Ô
�bã6âÂèJÒ�ë�Ñ)ä�(�é"Ô�)`Ö+*-,.�èJÑ)ä'ë�ì�Ô /1020	3547626982818;:=<?>�02/.:A@�0	/CBD:FEG/�62HI<JE9KL@LM�N ×

O ã6Ñ�Ñ)Î�Ï'ÏjÔ2P�×���×yã6âJæQ*�ã�Ï�ÏjÔÂØÚ×WÛ�Ü¼Ý�Þ6Þµà�×SR!(�é)äT��ã6ÏJÑ)ã�é
ÐKÒ�Î�U�ë�Î�âµÓ6Ð�Ñ)ê6Ð�âJëKÐ!UuÎ�ÑSæJÐ�ëKÎ�âµÓ�Î�Ï'è�é
ä'âJêã;æJÐ�âJÒ�ä'éîí6Ô�ïCVW��ùûú�òXVZY4ü ô�ü ý�þ�ü[VW��þ�þ�ð¼øGVJ\4ÿ��%Ü�Ü¼Þ�]^

Ü�Ü¼Þ�ß	×
_4ã6â�Ô`��×�ã6âJæ�Ö/Ñ�èJÎ�âJêJÔba;×dc�×ûÛ Ü¼Ý�Ý���à�×���Î�âL(Gã�Ñ
ã��ûÐKé)Ñ)ä�ë Ñ)Ð�ê6Ñ)Ð�Ò�Ò)ä'Î�âfe%ä'é
ì ÐKÑ)Ñ)Î6Ñ)ÒA
 ä�âg
Ó�ã6Ñ)ä�ã�hJÏ�ÐKÒ�ÔL��óGóiV%Y4üjô�ümý�þ�üjVW�gk���ÜG�l���

Ü����	×
_GÑ
ã6âCm6Ð6Ôb��×]Ô#*n�ã�Ñ)æJÏ'Ð6Ôpo ×�ã6âJæq*�ã9UuâJÐ�ÑKÔ O ì�×çÛ=�����Ü¼à�×rY4üjô�ümý�þ�ümýTs�'Âú�òutSýUó4ô�ó1v�ùxwô�òFs-ü ú�Ô

y (JÑ�ä�âJê�ÐKÑ�ÔJÐXhWÎyÎ�m�� /1010	3.47626^82828;:{z�|L>^K10?N	@�0;:�}g@ ×
*n�ã�Ñ)æJÏ'Ð6Ô	o ×'Ôg~��è�éFm�Ð�(ÕÎ�ìJÏjÔ1*¨×	ã�âJæ O ìJÐKâ�ÔLP�×WÛ�Ü¼Ý6Ý	��à�×J��Ñ�ÐKÓyä�Ð�e¡Î�UpâJÎ6âL(Gã6Ñ)ã���Ð�é
Ñ�ä�ë¥é
ä���ÐÒ)ÐKÑ)ä�ÐKÒ�ã6âGã6Ï]í	Ò�ä�ÒKÔ���óGüjú�òfó4ô�ü ýmð6ó4ô�õ�Y4ü ô�ümý�þ�ü ýmø
ô�õ� ¥ú��¼ýmú������W��]µÝ�
A��	×
*§Î6Ï�å�hÕÐ�Ñ�ê�Ð�ÑKÔ`*�×ûÛ=�����Ügàf× ��ð6ó��	ô�ò�ô�ùûú�ümò�ýmød÷Sþ�ü ýUù�ô�ümýmð6óÌð�ö���ð6óGõ ýUóÕú
ô�ò��p +��� ô�ó�'

���! #"%$!&T�Õò�ð¼ø�ú�þ�þ�ú�þ�ÔGØ`ì?� ÖHìJÐ�Ò�ä�ÒKÔJ��âJä'Ó6Ð�Ñ�Ò)ä'éîí�Î�U�c�ã6ä'Ò)ÐKÑ)Ò)Ï�ã6è�é)Ð�Ñ)â�×
��× Ø/×i�9Î�Ñ�êµã6â�×�P%ä�Ò�mg�9ÐKé)Ñ)ä�ëKÒ�Ô /1020	3547626982818;:A�^3	<J�^�2�g>^K5:FE	�G< ×
y é)ÐXUmã6âJÒ�mµí�Ô�~`×��C×gã6â�æ O ã6Ñ�Ñ)Î�Ï'ÏjÔ�P�×���×yÛ Ü¼Ý�Ý���à�×���ÐKë�Î�âµÓ6Î�Ï�è�é)ä�âJê+m�Ð�Ñ)â�Ð�ÏÂæJÐ�â�Ò)ä'éîí�ÐKÒ�é)äT��ã�é
Î�Ñ�Ò�Ô

Y4üjô�ümý�þ�ümýmø�þ������HÜ¼ß�Ý9

Ü¼Þ�]J×

Ü��


