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���� ����� ���%��� � ��
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���� �� ��������
��&�������
���
���������� 
�
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�Stgk UoU ij gk fpl spfsijfi� v glt fpj� olghi stpgsik pu o zlgwglojgof kpsgow U woffij � {lk

ilt gsow spji gk gflij�ifijolgpfow uogjfikk �

�



���� �� ��� 
��
�
���� ������ ��� ��� ��
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%���� %� ��� ������� ��� ! 2�� �����&��$ 
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υit


� ����
���� ����� % ������ ��������
��

cit

��� 
������ ���
kit

�����
%��
�� �� ���
������ �� ��� ��$� �������
�� � ����
��� %� ��� ������ B� % � ���� ! #��������
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���
%���� 
���� �� 
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�� �� ��������
��&���
�� ���
�
��� ��� ����������
������ 
�� ��� ������ �� ���
���
%��
��

τ
! ?
������ ����� 
� �� � ������
��

������ !

� �� ����������
;��% ��

i
�� �������
��

t
���
��� ��
�
��

Uit

���� ��������
�� ��� �
��������
�$� ����� ������

E[wit+1]
�� �
� �4���
�� � �� ���� �� �
���
�
�� ���� ��� � ��&

���
�� �$������
�� :�

Uit = ln cit + ρ ln E[wit+1] − ln Xt.
).1

ρ

� � � ��
�
�� �
������ ������ � ��� �$����
�� ��
��� ���

wit+1 = κεit+1w
δ
itk

ν
it,

),1
� 
��

κ
�
δ

���
ν

�� � ��
�
�� ��������� !
ε

� �� 
 !
 !� ! 
�����������
���� ����5

� 
��
ln εit ∼ N (−σ2/2, σ2).� 2�� ������ �� �� 
��
�
���� 
� �������
��

t + 1
� ���� � ���� �� ��� ������ B� ������ ������� ����� %� ��� 
������ ��� ! 2��

��
�
���� %����� �����
��
�� ����� �� ������ � :

υit = cit + kit.
)71

� �� � ����
���	
9��
�
���� ������ 
� ��������� ������
�� �� �������
�� �����
��

yit = Awβ
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�� ��� �$����
�� ��
��! >���� � 
� 
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� �� ��
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>��������� � �$
� 
+� ���
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���
� � ��
�
�� 
� ��� ������ ����� �� ��� ���
�
��&
� �5
�� ��� ���� %� ���
� ���
�� �� ���
� �� ��������
�� � �
��� ��� ���
���
&
%��
�� ����

τ
��
�� 
� ������ 
��� 
� ��� (��� ����� ! 2�� �����
�� 
� �%��
���

%� %��5���� 
�����
�� ! 2�� 
��
�
���� ��
�
�� � �$
� 
+��
�� 
� ��%= ��� ��
%����� �����
��
�� )71 ! # ���� ��� ��%��
���
�� �� � ���
�� ),1 ��� ���%���
����� :

max
cit

ln cit + ρ ln E[κεit+1w
δ
itk

ν
it] − ln Xt

� !� !
kit = υit − cit.

<� �%��
� ��� (��� ����� ����
�
��

c−1
it − ρν [υit − cit]

−1 = 0,

��
�� � ������ ��� ���
� �� ��������
�� �
���� :

cit =
1

1 + ρν
υit.

)/1

C��
� �� ��������
�� 
� ���� � �������� �����
�� �� ���
���
%���� )�
�� ���%��1

���� � ! ��%��
���
�� )/1 
� ��� %����� �����
��
�� �
��� ��� �$�����
�� ���
���
� �� ���
�� :

kit =
ρν

1 + ρν
υit ≡ sυit.

)01

s

� � �������� �����
�� �� �
�� ���%�� 
���� � ����� ��� 
������ ��� � ��
�� 
�


���� ������ ���� ���
���
%��
�� ! ����� ������� ���
� �� ��������
�� 
� ���
�����
��

(1 − s)
�� ��� ��� � 
���� � !

� �� ��	��	� �	�
2�� ������� ��� ���
���
%���� 
���� �� ������
�� �� ��� ������ 
�� ����� � :

yt =

∫ 1

0
yitdi = E[(yit)

1−τt ]ỹt
τt = E[(yit)

1−τt ]ỹt
(1−α)τt

︸ ︷︷ ︸

υt

Bt.
)�1

yt
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�4����� %� ���
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��%�
� ����������� ��� ���
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��� ��� %�������&%����� ����
�
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��!"� 2�$��
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�� ��� � ��&

�
�� ��� �������
�� ��� �����
�� ������ ! 2�� ����� ������� �� ���
���� �����
� ��
�� ��� ���� :

Bt = ỹατt

it .
)�1

2�
� �����
�� �� ������� ��� ��������� 
� ���� ��� �%���� ��� 
� ���� �� �������&
�
�� ��$��
�� ��� ������
�� ��%�
�
�� 
� ���� �� �������
�� ���
���
%��
�� !""

� �� � ����������	 
	� ���� ��
2�� ������ �
���
%��
�� 
� ������� �� � ��
�� � ���� ���� ��� �����
��� � ��

��
� 
���� ������ ������ ��� ���� ���� �
���
%���� :

ln wit ∼ N (mt,∆
2
t ).

)�1

m

��
����� ��� � ��
�� ������ ����� ���

∆2 
� ��� ���
���� �� ��� �
���
%�&
�
�� � � ���
�%�� ������� ���
�� �� ��� �$���� �� ������ 
�� ���
��! ?��� ���
���� ���
�� �� ������� �� �
���
%��
�� 
� ������ � ����

ln wt = mt + ∆2
t /2

���
ln w̃t = mt + (2 − τt)∆

2
t /2

! <����� 
� ���� ��
+�� �� ��
��� �����
w


� ���
����������������� ����� !"3

w̃

� ��� %���5&���� ����� �� ������ ! 2�� 
���� �

�
���
%��
�� 
� ���� ������� �� ��� ��� % � �$������� ��
�� ��� ����� ����� ��
������ �
���
%��
�� ! 2�5
�� ��� ��������� �������
�� �����
��

yt = Awβ
t
��� ������� � 
���� � 
� �
���
%���� �� ������ � :

ln yit ∼ N (ln A + βmt, β
2∆2

t ),
).-1

� 
��
ln yt = ln A + βmt + β2∆2

t /2
���

ln ỹt = ln A + βmt + (2− τt)β
2∆2

t /2
!

2�� ������ ���� �� 
���� � 
� ��(��� ��"F

g(τ) ≡ ln

(
yt+1

yt

)

= β
[
(mt+1 − mt) + β(∆2

t+1 − ∆2
t )/2

]
.

)..1

2�5
�� ���� 
� � ���
�� ),1 ��� ���� ��� �$� ����� ������ � ��%��
���
��
k���� � ���
�� )01 ��� ��
�� ��� ���� ����

υ = y1−τ
i ỹ(1−α)τ 
� 
� � ���
% �� ��

�%��
� �$�����
��� ���
mt+1

���
∆2

t+1

���� �����
���� � �
4 ������&� ���
��
������ :

mt+1 = ln κsν − σ2/2 + ν(1 − ατt) ln A + [δ + νβ(1 − ατt)]mt

+(1 − α)νβ2τt(2 − τt)∆
2
t /2,

).,1

∆2
t+1 = [δ + νβ(1 − τt)]

2∆2
t + σ2.
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0
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“
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2�� ������ ���� 
� ����

g(τ) = β ln κsν − β(1 − β)σ2/2 + νβ(1 − ατt) ln A + [δ + νβ(1 − ατt) − 1]mt

+β2[(1 − α)νβτt(2 − τt) + [δ + νβ(1 − τt)]
2 − 1]∆2

t /2.
).� 1

9� ��� % � � �
�������� �$������� ��

g(τ) = const − (1 − δ − νβ)yt

−νβ ln Bt −
[
δ + νβ(1 − τt)

2 − (δ + νβ(1 − τt))
2
]
β2∆2,

��� �������� % �
��
ln κsν − σ2/2 + (1 − δ) ln A

! 2�� ������ ���� 
� �
� 
���
�� @A��% �� B� ),--- � � ! .-� 1 � �$���� ��� ��� �������� �� �%���� ��� )� �����&

�� ��%�
�
��1 
� ��� � ���
�� � ���� �$��� � �����
�� )� ��
�
��1 
�'����� ��
������ 
� ���� �� ��������
�� )�������
��1 ��$��
�� ! 2�� �$�����
�� % �����

yt
� ��� ����������� �4��� � ������� ��� ���� ���� ���������� � ������ ���� ���
�� ��� � 
��
�� ����
� � ��5�� � ��
�� 
� 8&���� �� 
� ���
���
%��
�� ! * 
4 ����&
�
��
�� ).� 1 � 
�� ���� ��� ��

τ
��� ����
�� ��� (��� ����� ����
�
�� �
���� ���

������&� �$
� 
+
�� ��$ ����
τ g ���

1 > α + νβ
:

τ g = 1 − α(βmt + ln A) + δβ2∆2
t

(1 − α − νβ)β2∆2
t

.
)./1

2�� ������ ���
���
�� ��
g(τ)

�
�� ���� ��� ��
τ


� �����
�� � ��
�� 
� ���
��� �
��� ����
�
�� ��� � � �$
��� ! E����� 
� � �$
� 
+�� ���� ��� � ���
���
��
� ���� ����$ 
�� ��� ����
� �����
��
��� 
� � ��� �� ��� � ���
��� ��
� ����
�%���� ��� !

� ��� 	���� ���

2�� ������
�� �$������
�� 
� ��������� %� ��� ��������� ��������
�� �� ���
�������� ������ ! � �� � �����
��

X
� ����
��� %� ��� ������ � ��
�� ������

���
� ��
�
�� �����
��� � 
� ��� � �����
�� �
� 
�
���� %� �%���� ��� �� 
��������
%� � �����
�� ��%�
�
�� ! 9� 
� � '�� � ��� 
� �� �� ��� ���������� ���� �
� � ! #�
�$����� ��� ��
� 5 
�� �� �����&�
��� ���
���� ����� ���%��� � ����� % � �� ��
����� 
�� ���� ��� ���
��� ���� ��� % � ������� %� �������
��� ���
��� ��
���� ����� %� ��%�
�
+
�� ������ �����
�� ! 2�� �����
��� 
� � ������ �� ���
� �����
�� 
� ���� :

ln Xt = γ ln ct − µ lnBt,
).01

� 
��
c =

∫ 1
0 cidi = (1 − s)υ = (1 − s)y/B

!
γ


� � ����� ���� 
��
���
�� ���
�������� �� ��� � �����
�� ���
� 
��� �������

µ

� ��� �������� �� ��� �%���&

� ��� ���������� �� ��� 
����� �� � �����
�� ��%�
�
�� ! @��� ����� ����� ���
� ��
�
�� ! ��%��
���
�� ��� �����
��� 
� �$�����
��� ���

B
�
y

���
ỹ
� �%��
���

�



����
������ 
� � ���
�� ).01 ��� ��������
�� ���� � ����� �� ��� ������ 
��
�����
�� :

ln Xt(τ) = γ ln (1 − s) + [γ − ατt(γ + µ)](βmt + ln A)

+[γ − ατt(2 − τt)(γ + µ)]β2∆2
t /2.

).�1

2� �$�� 
�� ��� � �����
�� ��� ���� �� ���
���
%��
�� 
� 
� ��������� �� �
4 ��&
���
��� ��� �����
�� �� 
�� � 
�� ���� ��� ��

τ
:

ln Xt
′(τ) = −α(γ + µ)[βmt + ln A + (1 − τt)β

2∆2
t ],

lnXt
′′(τ) = α(γ + µ)β2∆2

t .
).�1

2�� (��� ���
���
�� 
� �����
�� ��� ����� ����
% �� ��$ ���� � ��
�� ��� ������
���
���
�� 
� � ��
�
�� ! > ���� ���&� �����
�� 
� ������ ����
� 
�� � 
�� �������&
�
�
�� �� ���
���
%��
�� ��� ����� 
� �� � �����
��&� �$
� 
+
�� ��$ ���� � 
��
�
��� ����
% �� ����� �� ���
���
%��
�� !"� 2�� ������ 
� ��� ��%
����� 
�'�&
���� �� ���
���� ����� � ��
�� �� ��� � �����
�� ����� ! 9� 
� ���
�� ���� 
� ���
�����
��� 
� �$�����
�� ���
��� ���� )�1 :

ln Bt = ατt

[
ln A + βmt + (2 − τt)β

2∆2/2
]
.

2�� �$�����
�� 
� � ��
�
�� ��� ��������
�� ��$��
�� � +��� ��� �� �%����� ��
���
���
%��
�� ��� �����
�� ��� �������
�� ��$��
�� ! 2��� � � ��� ��������
��
��$��
�� ������� � �����
�� ��%�
�
�� ��� ���������� ��������� ����� ������ ��
������ � �����
�� � ���� ���� ������ ������ 
� ������ )��� ��� ����
��� ��%���&
�
�� 1 ! 2�
� �����&�4 % ������ ���
���� �����  ���
�� ��� ������ 
� ��������
��� �������
�� ��$��
�� : � �����
�� 
� �
���� ��� �� 
� ��� 
���� � ������ ���� !
2�� ������ ���� �� ��� � �����
��

p(τ)

� ��(��� �� ������ � :

p(τ) ≡ ln

(
Xt+1

Xt

)

= α(γ + µ)[τt − τt+1] ln A

+[γ − ατt+1(γ + µ)]βmt+1 − [γ − ατt(γ + µ)]βmt

+[γ − ατt+1(2 − τt+1)(γ + µ)]β2∆2
t+1/2 − [γ − ατt(2 − τt)(γ + µ)]β2∆2

t /2.).�1

��
�� 
� � ���� �����
����� �$�����
�� ! 6��� ��� � �
� �&
����
�%�� ��$ ����

�� ���
���
�� � 
�� ���� ��� ��

τ
�����
�� ��%
� ���� � � 
��
���
�� ���� �����

��� ����� �����
��� � ��
�� ��� ��� ��������
�� ���� ! 2�������� � �� ��� ���
�%�� �� �����+� ��� ���� �� � �����
�� ������ ��� ���
�� �� ���
���
%��
�� ��
��
� ����� ! ?������ �
�����
�� �� �
��� ��� ��
��� ��������
��� ��
�� � 
�� % �
�$���
��� ����� !
G	J Upwwzlgpf � gfg�z� vpzw� I i ostgihi� ol τX = 1 + ln A+βmt

β2∆2

q vtgst i�sii�k lti
uiokgI wi Ipzf� pu uz ww i�UjpUjgolgpf �

�



� �� �	� 	��� �������

���� 
�� ��� 
���� � ������ ��� ������
�� ����� ��� ��� �� ���
���
%��
�� �
��� ��$� ���
��� ���� �� ��� ������
� 
� 
�� ������ � ��
�
��&������ 
� ������ 
&
���
�� ! ��%��
���
�� ��� ���
� �� �$�����
��� ���

cit

���
kit


� ��� 
��
�
����
��
�
�� �����
�� �
��� ��� 
��
���� ��
�
�� �����
�� �� ��� 
��
�
����

i
:"�

Uit(τ) = ln cit + ρ ln E[κεit+1w
δ
itk

ν
it] − ln Xt,

),-1
��
�� � ����� ��� � �
���� ����%�� � ��� % � �$������� �� :

Uit(τ) = ut + [ρδ + (1 + ρν)β(1 − τt)](ln wit − mt)

−(1 + ρν)(1 − τt)
2β2∆2

t /2

−ατt[1 + ρν − γ − µ](ln A + βmt + (2 − τt)β
2∆2

t /2),
), .1

� 
��

ut = (1−γ) ln (1 − s)+ρ ln κsν +ρδmt +(1+ρν −γ)(ln A+βmt +β2∆2
t /2),


���� ������ ���� ���
���
%��
�� ! 2�� ��$� ��� ���� � ��� % � 
���������� ��

� @A��% �� ),--- � �� ! .-�&/1 ! 2�� (��� ��� ���������� ��� ���
���
%��
��
�4 ���� �� ��$��
�� ��� �����
�� ��� 
�����������
���� ������ � ���
������

δ +
νβ(1 − τ)

� ��
�� ����
��� � 
�� ��������
�
��� ��
�� ��� ������ ��� 
� ���
��������� ������� ���� ���� 
�� ���
��� �
� 
�
��
�� � 
�� ��������
�� ��$��
�� �
������ ���
�� ����� �� ��� � ��� � 
�� �
���� ������� �� 
������ ��� ! 2�� ����
���� � � �
������ ��

[1 + ρν − γ − µ] ln B
� �������� ��� ����������
�� �4����

�� ���
���� ����� � ��
�� �� 
��
�
���� ������� : 
� ��� �������� ��
�
�� ����
��������
�� � ��
�� 
������
�� ������� ���� ������� � �����
�� � ��� �
�� ����� �
��� ���
�� �� ��� ��������
�
�� �� ��$��
�� ��� ��� �
�� �� ��� �$�����
�� 
�
� ���� %���5��� !
; �$
� 
+��
�� �� ��� 
��
���� ��
�
�� �����
�� �
���� ��� (���&����� ����
�
�� :

−(1 + ρν)β(ln wit − mt) + (1 + ρν)(1 − τt)β
2∆2

t

−α[1 + ρν − γ − µ](ln A + βmt + (1 − τt)β
2∆2

t ) = 0
),,1

���� ��� % � ������ ��� ��� 
��
�
������ ���
� �� ���
���
%��
�� ���� �
τ i � %��&

���
�� ��� � ��
�
�� ��� �����
�� � ���
��� ������� �4 ���� �� ���
���
%��
��
��� �%���� ��� :

τ i = 1 − α[1 + ρν − γ − µ](ln A + βmt) + (1 + ρν)β(ln wit − mt)

[1 + ρν − α(1 + ρν − γ − µ)]β2∆2
t

.
),71

2�� ������ ���
���
�� 
�

U ′′

it(τ) = −[1 + ρν − α(1 + ρν − γ − µ)]β2∆2
t ,G� {f lti hplgf� Ujpsikk lti gf�ghg�zowk loyi gflp osspzfl Upwwzlgpf q upj lti� sof gf�zifsi

glk wihiw gu lti� oji lti �isgkghi pfik � Sti� tohi fp gfsiflghi lp soji oIpzl Upwwzlgpf gf
ltigj spfkz� Ulgpf�kohgf� �isgkgpfk q tpvihij �

.-



��
�� 
� �����
�� ���
1 > α[1 + ρν − γ − µ] − ρν

! > ���� �
τ i 
� � � �$
���

�� � ���
���� ������� �����
�� ! 2�� ���
� �� ��$ ���� ��� ���� �� ��� �
������
% ������ ��� ���
�
�� 
��
�
���� B� ������

ln wi

��� ��� � ��
�� ������
m

!"�
�
��� ��� ����� 
����� 
� ),71 
� � ��
�
�� � ������� � ���� 
�� ���
�� )

ln wi −
m

1 � �5�� ��� �����
�� %
���� ��� ��� ���
� �� ��$ ���� ��������� ! 8 �
��
��� ��������� ���%�%
�
�� �����
�� �� ��� �������� ���� �� �
���
%��
�� 
� 
�
� ���
% �� �� �$����� ��� ������ %
�� 
� � � ��� ������
��� ��� :

prob = Φ

(
ln wi − m

∆

)

.

prob

� � ��� �� ��� ���%�%
�
�� �������� �� � �
���

ln wi


� ��� ��������
���� �� �
���
%��
�� ! @� 
�����
�� ��� �����
�� 
� ��������� �� 
���

λ
� % �
��

��� ������ %
�� ���� ��
+�� %�
∆

:

λ ≡ Φ−1(prob) =
ln wi − m

∆
.

2��� �
ln wi = m + λ∆

!
��%��
���
��

λ

� ),71 ��� ���
� �� ���
���
%��
�� ����

τλ 
� �%��
��� :

τλ = 1 − α[1 + ρν − γ − µ](ln A + βmt) + (1 + ρν)βλ∆t

[1 + ρν − α(1 + ρν − γ − µ)]β2∆2
t

.
),� 1

λ

� � ����� ���� ��'���
�� ��� 
�'����� �� ������ 
� ��� � ��
�
��&������ 
�

��� ���� � ��
�� ��� % � �����
% �� �� � ��� ������ �
�����
�� ! 2�� �������
� �� % � ��������� )�
��������� ��� �� ������ �����
�� � ��
�
��� ����
�
���
�� �
������
���� ��(�
�� ��� !1 �� 
���������� 
� ������ )�
��������
� � ����&%��
�� �
������ �����
��
��� �� ���
�� � ��� *������ �5
 ),--/1 ��� � �
�����
�� ! < 
��
� � ��
�
��

λ
��� � ��
�
����� ���
�
�� 
��
� 
���� �� ����� 
� �
���� ���� ���

� ��
�� ����� � 
�� ��� ������ ����� ������� ���
�� ��
m

���
λ = 0

!"� 9�
����� �� ������ ���� ��� ��$ ����� ��� % ������ & . ��� .� ��� % ����� ���
����
% ��

λ
&������ ��� �
��� %� :

λ = −α[1 + ρν − γ − µ](ln A + βm)

(1 + ρν)β∆
,

λ =
2[1 + ρν − α(1 + ρν − γ − µ)]β2∆2

t − α[1 + ρν − γ − µ](ln A + βm)

(1 + ρν)β∆
.

2��� �
λ < λ < λ̄

� ����� ��� ����
�
�� ����
1 + ρν − γ − µ


� ���&�����
�� !
2�� ���
� �� ��$ ���� ���
�� � 
�� 
�� ���
�� �����
� ���
%�� 
� ��� ������ 
��
G�

m gk lti � iof pu lti fpj� ow �gkljgIzlgpf pu wp��viowlt of� spjjikUpf�k lp lti � i�gof
pu lti wp�fpj� ow �gkljgIzlgpf �ghif I� em � �pfhijkiw�q ln w = m + ∆2/2 gk lti folzjowwp�ojglt� pu lti wp�fpj� ow �gkljgIzlgpf �k � iof �G�QTfoIpz K�OO�M �gkszkkik o ltipjilgsow UpkkgI gwgl� pu UpUzwgkl I gok pj wiul�i�lji� gk�
upj λ < 0 � J wltpz�t vi �gkszkk lti fi�olghi wpvij Ipzf� pu λ ol lt gk klo�i q vi v gww oI klogfujp� ltiki sokik wolij gf lti ofow�kgk �

..



��� :
∂τλ

∂∆
=

2α[1 + ρν − γ − µ](ln A + βm) + (1 + ρν)βλ∆

[1 + ρν − α(1 + ρν − γ − µ)]β2∆3
.

),/1

2�� (��� ����
�� ���
���
�� 
� ����%
������� � ��
�
�� ��� ����� ����
% �� ��&
���� �� ������ %
�� � 
 !� ! ���
� �� ���
���
%��
�� ��� ����� ���
�� ����� � 
��
�
��� �
��� % ����� ���

λ
% ���� �� ��������
�� � 
�� �
�
�� 
�� ���
��! # ���� ��

����� 
� 
������� 
� ��� ���
$ # .! 2�� ������ ����
�� ���
���
�� 
� ����&
�
�� � 
��
���
�� ����

τ

� ������� 
�

∆
! 2�� ������ ��� �
���� �
����
�� ��

������ ������ ����� �� �
���� ��������
� 
�� �� ���
���
%��
�� 
� ��� ���� ����
�������&� �$
� 
+
�� ������ ���
�� ��
�
�� ���� ��� �$� ����� )���������1 % �&
 ����� ! � ������
�� ��� 
���
���
��� �� ���
���� ����� � ��
�� ��� ������� � ��
��� ���� �
���� 
�� ���
�� ������� ��� ������ �� ��� ��$� �������
�� � � �5
��
� �������� ������ ���
�� �� ��� � ��� � ��� �������
�� ! ; ������� � � � ��� � ���
�
���
%��
�� �� 
��
�
���� ��������
��� 
�������� ������� ������� ��� �� ���
������
�� �� ��
�
�� �����
�� !"�
2�� � ��
�� ����� B� ��������� � ��
��

τm 
� �
��� %� :

τm = 1 − α[1 + ρν − γ − µ](ln A + βmt)

[1 + ρν − α(1 + ρν − γ − µ)]β2∆2
t

.
),01

�
���
τm 
� � ��
 �� 
������� �����
�� � ��� ����
�
��� �� ��� � ��
��&�����

������� ��� ���
�(�� ! 2�� ������&� �$
� 
+
�� ��$ ����
τ g 
� ������ % ����

��� ���� ��������� %� ��� � ��
�� ����� � ��
�� ����� �� ��� �������
�� ����
� � ������ ��� ������ 
� ���������
+�� %� ��� ������
�� � �
��� 
� ����
��� � 
��
��� �����
+��
�� �� �
������� 
� ����
�� 7 � ��� ��% ���
� �� ������ � % ������
��� � ���
��� ������ ������ ���� �%���� ��� �$���� ��� ��
�� ���� ���
���
&
%��
�� !"� 9� ����� �� ������ 
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ln w = m+∆2/2

� �� �
���� �������
λ

� � ���
�� ),� 1 %�

∆/2
��� �%��
� :3�

τR = 1 − α[1 + ρν − γ − µ](ln A + βmt) + (1 + ρν)β∆2
t /2

[1 + ρν − α(1 + ρν − γ − µ)]β2∆2
t
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1+ρν−γ−µ = 0

! 9� ��
� ���� ���
���� ����� �������
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���
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��� �
�����
��� )����
��
01 � ��
�� ����� % � �%��
��� ������ 
�� ! ���
��� 
� ����
�� 0 ! ����� �������
��� �$�����
�� ��� � ������� � ��
�
����� ������ 
��� ��$ ���� � ),� 1 � ������� �� :

τλ = 1 − λ

β∆t
.
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τm = 1
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�� % � �����+�� � 
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��� ����������� �$����
���� �� ��� ������ 
�� ������
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�
�� ������ %
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� �����
�� �� � � ������ ��� ������! ?���
% ��

λ
���� % ���� ��

% ������ %� +��� ���� % ���� � � 
�� ��� ��� �� % ���� % �
�� :

λ̄ = 2β∆t.
),�1

�
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����� ����
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�
���
%��
�� � �� � 
�� ��� 
������� ��� ��������
�
�� �� ��$��
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�� � ���
���

�� ���
�� 
�������� !3 " 2�� ���
� �� ��$ ���� �� ��� ������� 
��
�
���� ���
�
���
(�� �� :

τR = 1 − 1

2β
.
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� ������ �����
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��� ������
�$�
%
�
�� ��� = �
�� % ����
�� �� � ��
�� ��� 
�� ���
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{

τt = T (∆t)

∆t+1 = D(∆t, τt).
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T (∆t)

� � ������� �����
�� �
��� %� ),�1 ��� D(∆t, τt)

%� ).71 ! 9� ��� ����
��� 
� ����� ���� ����

∆t+1 = ∆t = ∆∞

��� ���� ).71 �� �%��
� :

∆2
∞

=
σ2

1 − [δ + νβ(1 − τ)]2
≡ D2(τ).

)7 .1
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�%�� ��$ ����
τ

��� 
�� ���
�� �� ���
∆ =

D(τ)
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�� ��� ������� ��$ �����
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τ = T (∆)
! 2�� �����
�
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�� ��� ������ ����� ������ ����� ���
T (∆)
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�� ��� � �
��� ������&%
�� !

∆

� ������ 
��� %� � ���
�� ��� � ���
��

)7 .1 :

D(τ) =
σ

√

1 − [δ + νβ(1 − τ)]2
.

)7,1

D(τ)
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�� ����
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�� 
�

τ
! ? 
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����� � �
�
%�
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���
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∆
� ��
�� ��� ����
��� �$
� �����&

�����
τ
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��� ),�1 ��� )7,1 �������� 
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�����
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D(τ)

?
���� .: 
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�
��� ����&��� � �
�
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��

���� ����� � �� % � ����
� �� ������&����� � �
�
%�
� :

τ = 1 − λ

βD(τ)
= 1 − σλ

β
√

1 − [δ + νβ(1 − τ)]2
,

)771
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�
%�
�� ������ ���
τ

���
∆

!3F 2� ������� ��� 
���� ��
��
 ������ �� (��� ������ 
�� ��� ����� �� 
�� ���
�� ������ ��� ��
�� D������� ��� ����� �� ����
% �� ��$�� :

σ√
1 − δ2

< ∆ <
σ

√

1 − [δ + 2νβ]2
,
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���� ��� �����

τ = T (∆)
���� �% ��� � ��
�� 
�

������ 
� @A��% �� ),--- � �� ! .,,& .,71 !

� ����� 	� � ���� 	�� � � ��� �������

9� ��� ������&����� � �
�
%�
�� ��� ������ ����� �� � �����
�� ��� 
���� �
�
��� %� � ���
��� )..1 ��� ).�1 ��� +��� � % ������ ��� �
4������� 
� � ��
��
������ � 
�� ���
�� ��� ���
���
%��
�� �
���� ��� ���� �
� � ! 9� 
� ���� �� ��&
���� 
�� ��� ����
����� ������ �� �����
��� 
� � �����
�� ��� 
���� � � �����
��
��� ����
����� ������ �� ��� �������� ���
�%��� 
��� ��
��%�� � ���
��� ! 9� ��
�
����
�� � �� ���� �
����� ��� �����
�
���� ����� �� ��� ���������� ���
�%��� �

�����
�� ����� �� % ��� ������ ����� � ���
� �
4 ������� ��� ��� 
��
�
���� ��
�&

�� ������ ! # ������� % ��� ������ ����� ���������� �������� �� +��� � ����� 
� �
� ���
% 
�
�� ���� ��� � �����
�� ������ ���� 
� ������ �
���� �� ����� ���� ���

���� � ������ ���� ! 2�� ���� �� ����� � ��� ��� ������
��� %������ �4���&

�� ������ �������
��� ������ 
������� � ��� ���� ���
� ������ 
� ����&% �
��
��� ����� % � � ������ �
�� ��� �������
��%�� �������� ��� ! ?�����������
����� 
� � ���� % ����� ��� �� ����
�� )�� 1�����
��%
�
�� � 
��
� ��� � ���� �
%� ������
�� ��� ���� ���
�� ��
�
�� ����� ���� �
� � ! #�����
�� � ������
�
� 
�� )���� ���� ����
�� 1 ����
� 
�� ��
�
�� �� �������
��%�� ��� 
����� ���
% ��
������� ����� % ��� 
� ��� �
����� ������ � ����� � �� ��5 ��
�� � ��
�
�� ��� �
���
� ������ ��
�� ������� �� ��� ������ 
�� ������
�� ����� % � ��� �
��� ��
���
� ��
� �������� �������� ��� ! 2�������� � �� ������ ��� ��
��� �
����&
�
��� �� ������� ��� �
� �&����� 
�  ����
�� ! <� ���
%���� ��� � ���� ��
��
��� ������ 
�� ����� ����� ��� 
�
�
�� ������ !

β
� ���������
�� ��� ����� ��

���
��� )����
��� ��� ��� ��1 
� ��� �� - !0 � ����� �� ��� �������� ����� ��
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�
ρ = 0.5

� ������� ���
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���� � ���
������ )

δ+νβ(1−τ)
1 
� ��� ����� ���� - !7 �� - !0 ! @�

����
��
δ = ν = 0.4

� �� ����� 
� �� % � % ������ - !� ��� - !�� 
� ��� ����� ��
����
% �� ��$�� ! �
��� ��� ������
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� �����
���� ��

1 + ρν − γ − µ = 0
�
γ + µ���� � ��� .!, � ��� �� ���

γ = 0.4, µ = 0.8
! ?����� 
�� @A��% �� ),--,1 �

σ = 1
� ��� ��� ����
% �� ����� �� ������&����� 
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�� 
� ����������
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� �� � ���
�� )7� 1 � 
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���� ������ �� ��������
�� ����� ��
α = 0.1

����� ! ? 
������ �� ��%
����
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A = 2.5

���
κ = 5
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�� !
?��� ),�1 �� 5��� ���� ��� ������ %
�� ���� ��� �$���� , !/7 
� ��� ����&���
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�� !3� 2�%�� . 
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%��
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.!/ &- !,/ &- !�/ &- !/7 &- !/0 &- !/� &- !/�
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��� ��� ��� ��� ���
�� ������ ���� �� � �����
�� � % ������ ��� ����� �� �����
������� �� �%���� ��� 
� ���� �� ��� !

t :- . , 7 .- ∞
λ :

- . - !�7 - !�� - !�� - !�0 - !�0
- !/ . - !�� - !�� - !�� - !�� - !��
. .!-, - !�� - !�� - !�0 - !�0 - !�0
.!/ .!-� - !�� - !�� - !�, - !�� - !��
, .!-0 - !�/ - !�� - !�� - !�� - !�0

2�%�� � : 2 
� � ����� �� ��� � �����
�� ��� ���
�� �� ������ %
�� )% ����� ��5
����1

t :. , 7 � .- ∞
λ :

- &0 !. - !-� - !0� - !/7 - !-� -
- !/ &� !-/ - !-� - !�� - !� - !-7 -
. &� !.� & .!.0 &- !�/ &- !,7 &- !- . -
.!/ &0 !�� &7 !�� &, !. & .!7 . &- !-� -
, & .- !�� &0 !� &� !7� &, !� . &- !, -
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t :- . , 7 .- ∞
λ :

- - !�� - !�/ - !�� - !� . - !�0 - !�0
- !/ - !� . - !�� - !�, - !�� - !�� - !��
. - !�7 - !�� - !� . - !�7 - !�0 - !�0
.!/ - !�0 - !�� - !�� - !�� - !�� - !��
, - !�� - !�7 - !� . - !�� - !�0 - !�0

2�%�� � : 2 
� � ����� �� ��� � �����
�� ��� ���
�� �� ������ %
�� ���
∆0 = 1

t :. , 7 � .- ∞
λ :

- 0 !,/ 7 !�� , !�� .!// - !. -
- !/ 0 !�7 � , !�� .!/� - !.. -
. � !�. , !�� .!�� .!.. - !-� -
.!/ - !� . - !�/ - !� - !,, - !- . -
, &0 !.� &, !�� & .!0 . & .!-� &- !-� -

2�%�� .- : 2 
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��� ��� �
����1 � % ������ �� (��� ��� �%���� ��� �4��� �����
��� ��� ������
�4��� � ��� ���� ��� �������� ����� =��� ��� � ��
�� ! 9� ��� ���� ���� � �����
��
����
��� ���� �
� � � �
��� ��� ������� 
� ���
�5
�� ��� � �����
�� ��%�
�
��
����
�� � ���� ���5�� 
�'����� �� � �����
�� !

t :- . , 7 .- ∞
λ :

- - !0� - !07 - !0, - !0, - !0, - !0,
- !/ - !� . - !�, - !�� - !�/ - !�0 - !��
. - !�0 . .!-, .!-7 .!-� .!-�
.!/ .!.� .!./ .!./ .!./ .!.7 .!.7
, .!7/ .!,� .!,� .!, .!.7 .!.7

2�%�� ..: 2 
� � ����� �� ��� � �����
�� ��� ���
�� �� ������ %
�� ���
α = 0.1

2���� ��� ��� � �����
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���� �
4 ������� � ���� ����� 
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�� ���
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�������1 ! 2�� �
����
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� �
� � 
� �
4����� � % �&
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�� % ���� �� � ��� ��������
�� )���� �������
��1 ���� �
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�� �� � � ������ ��� ������! 2�� �����
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���
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2�� ��$� ��%�� ).,1 
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���� � ��� � �����
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� � ��� ��� % ����� ��5 ���� ! 9� 
� �������� ����
���� � � ������ ��� ������ ��� � � ��������� ������&%
���� ���
� � ��� �%��
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� ������ �������
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�
��
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�� ������� � 
� ���� � �� % � ���
�
� ��� �� ��� ���� ��� ��&
���
+��
�� 
� % ���(�
�� ��� ������ �������
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�� ! # ���
��
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���
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�

2�%�� ., ! >������ � �� ���� 
� 2�%�� .. ������&%
���� ���
� �� ���� �����&
��� � ��� � �����
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� ���� �
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�� � ������� ��� � ��� ��� �����
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����
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# ���� %�
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� ��� )2�%��
.71 !
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t :. , 7 � .- ∞
λ :

- &� !0, - !.. .!-� - !�� - !-0 -
- !/ &� !�/ &- !0 . - !// - !/0 - !-/ -
. &� !0 . &, !0, &- !�/ &- !�, &- !-, -
.!/ & ..!/� &/ !�� &7 !7 & .!�� &- !.7 -
, & .0 !�0 & .- !,� &0 !�7 &� !-� &- !,� -

2�%�� ., : 2 
� � ����� �� ������&���� �
4 ������� ��� ���
�� �� ������ %
��
)
� � 1

t :. , 7 � .- ∞
λ :

- .- !,� 0 !.� 7 !�/ , !�� - !.0 -
- !/ ..!.� 0 !,� 7 !� . , !7� - !.0 -
. � !�. � !�7 , !� .!0� - !.. -
.!/ 0 !-� , !,, - !� . - !�, - !-, -
, - !, . & .!�7 & .!� . & .!7� &- !.. -

2�%�� .7 : 2 
� � ����� �� ������&���� �
4 ������� ��� ���
�� �� ������ %
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)
� � 1 ���
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���
%��
�� ����� ������� ��� �
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�� ������� : �%���� ��� ��� 
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�
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�
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�
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%
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&
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��%
�
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�
�� ���� �
� � �
����
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�� 
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�� ! #� ���� % ����� � � �����
�� ������
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� ���� ���
� �� !

t :- . , 7 .- ∞
λ :

- 7 !-, , !�� 7 !- . 7 !-7 7 !-� 7 !-�
- !/ 7 !7� 7 !7 7 !7 7 !7 . 7 !7/ 7 !7/
. � !-, 7 !�� 7 !�� 7 !�, 7 !� . 7 !�
.!/ � !�� � !�/ � !07 � !/� � !�� � !��
, 0 !,, / !�� / !0� / !/0 / !70 / !7�

2�%�� .� : 2 
� � ����� �� ��
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�� ��� ���
�� �� ������ %
��

2�� �������� ��� �� ��� ������� ������ ��������� %� ��� 
��
�
���� � 
��
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� �
��� %� 2�%�� ./ ! 9� 
� ��(�
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��%�� �� ���� !

t :
- . , 7 .- ∞� !-, 7 !/� 7 !�/ 7 !�, 7 !�� 7 !��
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