
Soretz, Susanne

Working Paper

Stochastic Environmental Policy, Risk-Taking, and Growth

Diskussionsbeitrag, No. 282

Provided in Cooperation with:
School of Economics and Management, University of Hannover

Suggested Citation: Soretz, Susanne (2003) : Stochastic Environmental Policy, Risk-Taking, and
Growth, Diskussionsbeitrag, No. 282, Universität Hannover, Wirtschaftswissenschaftliche Fakultät,
Hannover

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/22394

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor dürfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dürfen die Dokumente nicht für öffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielfältigen, öffentlich ausstellen, öffentlich zugänglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfügung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewährten Nutzungsrechte.

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/22394
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/


���������
	���������
�������������������	��! ����"���$#&%
' �(�*)�+�,�	-)����/.�%0	���1324��657�8�

90:6;=<?>!>�@A9!B6C&@ED(F6G

H
IKJMLEN�JOJ8IQPSR-JMT�U=TVIQW&X�YZX\[�]_^_]

`aNcbKIV]_d_d_e

f"g_g�Y d_hjiVhlkmh_hVnj]
`aocplqrbsUtJOJ8Ivu-q*U=w�IQPER�x�Hy^_z_Hyh_z_{|]_z_}�~tzV}�iVzc��]
�6Wa�=�lPEXM�VJ*x6TcPSbKbKNVw(IKPER�zjW=R��cPE�SW=R�PEN�J!��XMP���w���zVNcR�q�W=X�w"U$IKRVw\�8zSw�U&�EU=w(IKPER

�����=� �a�O�������s�O�!���O��=���*�O���6�_ a�Q���¢¡¢£&�&¤�¥¦��§�¨=�\�K£©ª£�=«¬�O���K���¢¡®£�&¤r�?¯�°��=�¢¤r�s±0�����v¨=�O�
²a¡����Q³l´��?µa¶?´�·=¸
������&���a�O�®��M¹r©�����¡Qºt�������O�s³�»Z�¼±!¡v½ £&�&��¾�¨=����&���a�O�¿½À«�



���������
	���

�������������������������! �"#�$�%�'&)(+*��,�$�-&)��*����-(/.+01*�&)�32/�4��(�����0,&)�5(/�768�!&9���5�:�<;=(/.����>(/?����,.�(/@A�>B
��(�0��C@��-(>6D&9�%EF�1�,�G�IHA&)����&J&)(:6D�,��*��K&9���L��@�����&M�F�����N*
���32/�8&9�����5�4�5�,.��32/�5.+0������5��O,01B
���,*
�4(/�P��@�@A�-��@/��&)�C��(�����0,&)�5(��G���������N��;Q��&)���-��"��.�E+R%�$*
0,�N�-�32/�C���-��?S���-���,*T�$�������U(>6V?S(/�
&9���W�-�������N��&)�5(��=X���&Y68�����L�5��&)���'&)��;=��(/�N���,�'0�X��-&)�!&90�&M�IX��!�U�!&Y =����.=�-���'ZP�2/���N�-�5(/�%E
�$68([.��5?S?S���-����&\����2/�5�-(/��;=����&M���J��(��U��*] ^�-��@��5;=�$�7���-�_.����-&)�5��@A0,���'����.�`Dab�'&)(+*��,�$�'&)��*
��(�����0�&)�5(/�G&M�IH�c$6D����*
�L����0��,*
(/�-�-���d��&)��.e68�!&9�:&9���<&)�$*����,(A�d(�@���*T����0,��*
���'&M���5��&Y e(/?���(��YB
��0�&)�5(/��c����f*
(/;=�����-��.Q68�!&9�g�P�+0��-�P.���&)���-;=�5�,���'&)��*e&M�IHQ�-��@��5;=�/Eh�����:�5;=���$*�&i(/?j&9���
�'&)(+*��,�$�-&)��*k��(A�U��0�&)�5(/�l&M�IH[(��m�IX���&)��;Q����&n��?Y?S(/�'&7����.o@��-($6D&9�o���P��;:X��5@A0,(�0��G���,.
.���������.,�F(/�p&9���G�����N�$;=��&)���F�N��&9&)�5��@,Eiq\�T2/���'&9�����U�$�N�rc,�!&s���4�'�,($68��c�&9�,��&s?S(/�C�P�'0�?St�B
*
�5����&9�5 f���5@>�e2/(��d��&)�!�U�!&Y n(/?/&9���\��(A�U��0�&)�5(/�W&M��H�c�&9���f�5��.+01*
��.W�-���-�\�5�80,��*
���'&M���5��&Y n�$�N�-(�B
*
����&)��.n68�!&9�8��(�����0�&)�5(/�7�d�$��.��1&)(7���8�5�,*
�-�$�$�N�h�5�G�IX���&)��;=����&��$*�&)�32/�!&)�5�$���$��.7&9�����-��?S(/�-�
�'0��+��(/�'&M�i&9���W*
(/�-�-�$�'��(/��.��5�,@D.���&)���-;Q�5�����'&)��*f���A2/�5�-(/��;Q����&M���+��(��U��*u �E

v,w �T	�xKxKy�z�{M	/�T� w z�|

}F���j2/(/�'�U�5��@A���,.��W~����!&)�N��@L�$�,���! ��N�5���'&j.��5�ea�0���68�5�'ZA0,��@����_�'&)(+*��,�$�-&)���N*������h�C;P68����&�B
�'&)��0,���-�:��0�?�.��>�J.� A�,��;Q���N*����e���U����*���@��#68��*���&1���5�����,�,(���Z/��68�5�'&M�N*��,�$?d&-E��,�j�U�5��@A&1���5���
���-(/.+0�ZA&)�5(/�,�'&)�$*��,��(��U(/@A�5�p"0,@��'0,��.��$cJ�5��.����e.��5�k�h;:68����&U2/���N�N*��,;L0�&M"0,�,@_���5�[�$�rB
�-����&)�5���U�U���i���-(/.+0,Z>&)�5(/�,�N?S��Z>&)(/�C���'&s0,�,.k.,�$�ia�0��-;k���g.����h;Q�!&j.����F�,�-(�.�0�Z>&)�5(/�L2/���rB
X+0,��.��������m�C;P68����&M"#���N�'&)�/�'0,�,@����5����;��'&)(+*��,�$�-&)���N*����������-(+"#����0,��&)���'�d�5��@>&-E�}h���
�5��.��32/�5.�0,�����U�����5��O,0��r�8��0�?4.��5�K�C;P68���U&U2/���N�N*���;=0�&M"0,��@p68�5�-.g2/(/��.������n��0��'�����YB
&)���=��0,�j&)���!�!68�����-�n6G�����-@A���,(/;=;=����E+�,�s68�5�-.=@��$"���5@A&Mc�.��$�N�F.��5�7�5��&)���-�����U���-�5���-���,.��
���5�'ZA0,��@e.���&)���-;Q�5�����'&)���r*������%�C;P68���U&M�IX�@��IX����n2/(��G���5�������'&)(+*��,�$�'&)���r*������P�C;P68����&�B
�'&)��0,����0,��&)���N�'&9��&M"&�68�5�-.,cA?9���U�d�j.��5�F��(��d��&)�!�U�!&M��&1.��5�$�-���i�A&)��0,���%�,�5���-����*������,.D�,(/*
�P���-&-E
}F�5�<ai01��68�5�'Z>0���@����Q���5�,���i�'&)(+*��,�$�'&)���r*������p�C;P68����&M�IX�@/�IX��W�-�5��.n�'��.�(+*��p����*���&j���5��B
.���0�&)�5@1`s�5����X��$�-(/��.����-�DX����,@����-�5��@����%��(A�Y��&)�!�U�!&M��&sZ/�����_�-�5�:��01*��K"T0_���5�����f�A����Z>0,�,@
.����J�C;P68����&M�N*
��0�&M"I��0��N@��IX����:?Y���,�-���%E



� �������	��
�����������

�yR�q�W=X w�U$IKRVw\� IKJ U$R W$JOJOW=RVw(IQUtb���W$U$w�N�XMWAP��/W=R���IKX8PSR�� W&Rcw"Utb�UtJMTcW$q¼w(JOz0J8IvR-qrW���NVw(NcX8W qrPER-JOW��
� N�W=R�q�W$J!P��-TVXMW$JOW=RVw�Utq¼w(IKPER�J�U$XMW¦N�RVLER�P���R�[j{|W=R�q�W$zEIvR U$RAW$q�PSR-P��l� TcPSTVN�bQU=w"W$� �E��XMIKJML
U!�SW=XMJOWZIvR-�_I"��IQ�_N-UtbKJ�UtRj�¦W=R#��IKXMPER��AW=Rcw"U$b&TcPEbvIQq����-UtJ�w(P|w"U=LjW
w���WyNcR-�VW=X�b ��IvR-� NcR�q�W=X�w"U$IKRVw\�
IKRVw"P Utq�qrPEN�RVwM[%$ PEX8W=P��SW=Xvz?IvwZq*U$R&�cW JM��P��R w��-U=wZJMw(Pjq¼�-UtJMw(IQqlW=R#��IvX8PER'� W=RVw�U$b�w�U&�EU=w(IQPSR
� U��X8W(�SW&X8JOW|w���W N�J8N-Utb_I)� T�Utq¼w�P��6u�JOq*U$bVTcPSbKIQqO�lPER IKR��VI"��IQ�_N-U$b��VW&�-U*��IQPEX [-ocR#��IKXMPER��AW=R+�
w�U$bVTcPEbKIKq�����IKbvb,�VW�U$R�U$b ��-W=����PSX
U�JOWw�w(IvR-� ����W=X8W TcPEbKbvNcw�IQPER IKJ
JMw"Pjq���UtJMw�IQq�z�W$JOJOW=RVw(IsU$b,��PEX
TVX8PE�VN�q¼w�IQPER�z_U$R-�4q*U$R��cW|XMW$�_N-q�W=���E�U*��U=w"W.� W&Rcw�Utq¼w�I/��I¿w\�¼[�f�R PSX8�VW=X�w"Pl�_IQJOW&Rcw"UtR���bQW w���W
W.�0��W=q¼w"J�P���IKRVw"W&X�w"W*� TcPEXOU$bVJ8N��cJMw(I¿w(NVw(IKPER U$R��4XMIKJML�k�w"U=LEIvR-��zSXMW$qrNcX8J8I/��W TVXMW.��W&X8W=R�q�W$J�U$X8W UtJ1�
J8N'� W$�Vz����cIKq¼� U$bKbKP��2��PEX0U JOWT�UtX8U=w(IQPSRAP��-w���W IvRcw(W=X�w(W.� TcPEX8U$bVW=bsUtJMw(IKqrIvw �lP3�6J8N,�VJMw(Ivw�Ncw�IQPER
U$R-�lw���W �cW=��XMW$W P3��X8W=bQU=w(I/��W X�IQJMLmU!�SW=XMJ8IQPER�[

H
I)�4��W=X8W&Rcwmq�PSRcw�XMI5�_Ncw�IQPER�J JMw(N��S� w��-W I)� T�Utq¼wmP���W&R���IvX8PER'� W=RVw�U$b|�VW$��XOUt�cU=w(IKPER PER W=R6�
�VPj��W=R-PSN-Jm��XMP���w���z|UtJ4W�[/�_[�7/X8U��_N�JAU$R��3g��ANcbQ�VW=XMJ&88~th_h_e#9rz¦p�IQ�tw��-U$X�w�U$R-�:�EU$R �VW=X
;cbQPjW=��8O~th_hji�9¼z3<�P=�SW=R��cW=X8�¦UtR��mg��ANcbQ�VW=XMJ>88~th_h,?�9rz$`PER�W$J�U$R-�@$ U$RcN-W=bvbKI688~th_h,?�9rz�<���X�R-W
88~th_h6A�9/PEX?g�w"P�LjWa�8O~th_h_^#9a[�B-�-W¦UtNVw���PEXMJ��VW=X�I/�SW¦qrPER-�_I¿w(IQPSR-JC��PEX�w���WD��WtUtJ8I5�VIvbKI¿w\� P3�cbKPER��$k
w"W&XE� ��XMP���w�� U$R�� U$R-U$b ��-aW¦W=R#��IKXMPER'� W=RVw�U$bSTcPEbvIQq�� w(P�IKRVw"W=X�R�U$bKIF-WG� U$X�LEW&wH��UtIvbKNcX8W$Jr[,B���W
��X8P���w�� II� T�Utq¼w?P���W&R���IvX8PER'� W=RVw�U$b-UtJMTcW$q¼w"JZ�VW&TcW=R��VJZPER��_I)�4��W=X8W&Rcw0UtJOJ8N'� T_w(IKPER�J
U*�cPENVw
w���W�TVXMPj�_N-q¼w�IQPER JMw(X�N-q�w(NcX8WS[�J
J
bKPER-� UtJy�cWw"W=X�IQPEX8U$w�IQPER P���R�U=w�N�XMW IQJyIvR-W$JOq�U$T�U*�Vb �lbvIKRVLjW$�
w"P w���WyTVXMPj�_N-q�w(IQPSR�P���w���WZq�PER�J8N�� T_w�IQPER ��PjPj�Vz�PST_w(I)� U$b$��X8P���w���IQJ6bKI)�AIvw(W$�K�E��w���W/w(X8U��VWak
P��0�,�VW&w\�W$W=R4q�PER�J8N��4T_w(IQPSRAU$R��mW&R���IvX8PER'� W=RVw"z�JOW$W|WS[$�V[Sg�w"PSLEWa��88~th_h_^#9[�f4��IKR�JMw"WtUt��w���W
W=R���IvR-WP3����X8P���w���IQJZR-PERjk�TcPEbvbKNVw�U$Rcw(z�UtJZWS[V�_[_w���WmUtq�qrN'�AN�bQU=w(IQPSR�P�����N'� U$R q*U=TVIvw�U$b6IvR
7/X8U��_N�J|U$R-� g��AN�bK�VW=X8J%88~th_h_e#9�UtJ
�lW=bvb�UtJD<���XMR�W&88~th_h6A�9rz�P�T_w(II� Utb���X8P���w�� q*U$R W(�SW&R
�cW IvR-�VW&TcW&R-�VW=RVw
P3�/W=R#��IvX8PER'� W=RVw�U$b�q�PER�q�W=XMR�Jr[ g��ANcbQ�VW=XMJ UtR��L7/X8U��_N�J%8O~th_hVn�9�JM��P��/z
w��-U=wZw���W IKR�q�PEX�TcPSXOU=w(IKPER7P���U*��U=w(W.� W=RVw�Utq¼w(I"��Ivw�IQW$J bQWtUt�VJ w(P UtR U=���VIQ��N-PSN-J|II�4T�U�q�w PSR
��X8P���w���x6}�Rmw���W|PER�W �-UtR��VzEPST_w�II� U$b_��X8Pt��w��4w(W=R-�VJ�w"P�VW$q¼bKIKR�W��I¿w��AU$R4IvR-qrXMWtUtJOW IKR W=R6�
��IvX8PER'� W=RVw�U$b-TVXMW.��W&X8W=R�q�W$Jr[�}�R w���W4P�w���W=X
�-U$R-�Vz�PST_w(I)� U$b���XMP���w���w(W=R��cJZw"P XMIKJOWjx�M Ivw��
�cIQ�t��W=X0��XMP���w���zVI¿w+�cW$q�P3� W$J/W$U�J8IKW=X�w(P Utq¼�cIQW��SW�U q�W=X w�U$IKRAbKW(�SW=bcP���U*��U=w(W.� W=RVw�W.�0��PSX�wM[

J/b¿w���PEN����NcR�q�W=X�w"U$IKRVw\� IQJ�UtR�II� TcPEX w�U$RVw-�VW&w(W=XE� IKR-UtRVwcP����cP�w��lW=R#��IvX8PER'� W=RVw�U$bt�VW$��XOUt�cU��
w(IKPERU$R�� w��-WZ��X8P���w�� TVX8PjqrW$JOJOz=w���W=XMW�U$XMW�PSR�b �G��Wa� T�U$TcW&X8J����cIKq¼�lUt�V�_X8W$JOJ6w���WyII� T�Utq¼wcP3�
XMIKJML PER ��WtUtJ8I5�_bQWy��X8P���w���T�U=w��-JOz�UtJ�WS[�V[!N�bsU$X�LEW�U$R-�PO�W$W$��88~th_hji�9rz�<�U$XOU$R6-aIvR�I$UtR��Q<�PSN�XR�
��N�IK��R�PERS8O~th_h,?�9¼zT<�W=b¿w(XOU=w�w(I�WwZU$b�[U8O~th_h_^#9�UtJZ�lW&bKb?UtJKN��cIQq¼�cIKbvR�IKJML�� UtR�� {|WtU$bV8O~th_h_^#9a[
�yR�q�W=X w�U$IKRVw\��IKR'W-N�W=R�q�W$J?w���W��S��R-U��AIQq�W � NcIKbvI5�VX�IKN'� w��cX8PEN���� �VI)�4��W=XMW=Rcw�q¼�-U$RcR-W=bKJ*xYXEIKXMJMw"z

~



q*U=TVIvw"U$bjUtq�qrN'�ANcbsU=w(IKPERmUtJ6�W=bKbEUtJ�U*��U=w"W*� W=RVw-Wa��TcW=R-�_I¿w(NcX8W$J?U$XMW Ut���MN�JMw"W=��w"P w���W�NcR-�VW=XR�
b ��IKR��AN�R�q�W=X w�U$IKRVw\�¼[DB-�-WmII� T�Utq¼w0IKJ¦U��%�VIK��N�PEN�J�U$R����VW&TcW=R��VJ qrX�N-q¼IsU$bKb � PER w��-Wm�VW$��X8W$W
P���X8W=bQU$w�I/�SW4XMIQJML U!�SW=X8J8IKPER�z����cIKq¼�7�VW&w(W=XE� IKR�W$J¦w���W� PSw�I/�SW��PEX TVXMW$q*U$Ncw�IQPER-U$X�� J�U*��IKR��SJ
8(JOW$W�WS[V�_[ gSPEXMW&w -az-]_d_d_eVUtz/��9[ZgSW$q�PER��Vz�U$R_� ��P��SW=X�R��AW=Rcw"U$b6Utq¼w(I"��Ivw � q¼�-U$R-��W$JyR-P�w!PERcb �
W��TcW$q�w"W$� �EU$bvN-W$J�P��?R�W&w
W=q�PER�P��AIQqD�EU$XMIQU*�VbQW$JOz6�VNVw
UtbKJOPAw���W=IKX �SPEbQU=w(IKbvIvw �r[ {¦W=R-qrW$z�w���W=X8W
U$X8W q�PENcRcw(W=X�Utq¼w�IKR�� W.�4��W$q¼w(JPER w���W W=R��VPj��W=R-PSN-J ��XMP���w�� TVX8PjqrW$JOJOz0���cIKq¼�7�lW=XMW U$R-U��
b �3-W$� u�XMJMw0IKR w���W4JOW.� IKR-UtbV�lPEX L P���o�U=w(PER 88~th_^6~�9 UtR���� PEX8WXMW$q�W=RVw(b � w"U=LjW=R NcT�WS[c�_[
�E� B=N�X�R-P���JML���88~th_h_e_z6~th_h,?��cz_]_d_d_d#9¼z�g�� Ivw�� 8O~th_hVn�9¼z�N�bKW.� W=R�J0U$R-� gSPEXMW&w - 88~th_h6A�9¼z_PEX
N�PSX8JOW&w�w(IT8O~th_h6A�9a[

B���WIKR��_I/��IK�VN-U$b�IKR'W-N�W=R�q�W�PER TcPEbKbvNcw�IQPER IQJyNcR-�VW=XMW$JMw(I)� U=w"W$��E�mw��-WmUt��W=Rcw(Jr[
}�R�b �4T�UtX w
P���w��-WlII�4T�U�q�w
P��?IvR-�_I"��IQ�_N-Utb�q�U$TVI¿w�U$b�Utq�qrN'�AN�bQU=w(IQPSR UtJ
�W=bKb�UtJ�IvR-�_I"��IQ�_N-Utb�U*��U=w"W*� W=RVw
W��TcW=R��_Ivw�N�XMWmPSR�TcPEbKbvNcw�IQPER IQJyw�U=LEW=R�IvRcw(P Utq�qrPEN�RVw���Ivw��cIvR IKRVw"W=X w"W.� TcPSXOU$b�NVw(IKbvIvw � � U&��IF�
�AIF-&U=w(IKPER�[CB���WW��w(W=Rcw(zcw(Pl���cIKq¼� TcPSbKbKNVw(IKPER IQJ/TcW=XMq�W=I"�SW$� w"P��cW�W�SPj��W=R-PSN-J!w"P IvR-�_I/��IQ�'�
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G �� 1 � ρ � U � t ���� 1 � ρ
1 � 1 � ε � c � t � P � t ���

γ � 1 � 1 � εh � e � βhG ��� 1 � ρ � o t �U � t � h ����� 88~�9

���-W&X8W
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γ � 0
IKR��VIKq*U=w"W$JmW=R#��IKXMPER'� W=RVw�U$bZU$R-W��

�AI¿w(IQW=Jr[&M I¿w�� U$R IvR-q¼X8WtUtJOW IvR
γ
W=R���IKX8PSR�� W&Rcw"Utb?TVXMW.��W&X8W=R�q�W$J��SU$IKR I)� TcPEX�w"U$R-q�W�[ B���W

�\N�R�q¼w(IKPER
G
IKJ/��I/�SW&R%�E�

G � x ��� 1 � ρ
1 � 1 � εx

1 � 1 � ε
1 � ρ  8(]#9
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ε � 0
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ρ � 0
['B���W

JMTcW$qrIQU$b�q*UtJOW ����W=X8W
1 � ε � ρ
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NcR�I¿w\�¼[ XjNcX�w��-W&XE� PEXMW$z�w��-W TVX8PE�VN�q¼w�I/�SW q*U=T�UtqrIvw � P3� TcPEbKbvNcw�IQPER�z

dp
z IKJ4JMw(Pjq¼�-UtJMw(IKq�U$R��

W(�SPSb/�SW$J/Utq�q�PEXM�VIvR-� w"P

dp � P � dt � σydzy � t �� 8(e#9
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dzy � t � IQJU M IKW=R�W=X TVXMPjq�W$JOJ|�I¿w��
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f � k � t ��� � Ak � t � dp  8�i�9
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E � t � zjUtR��AUt����XMW$�SU$w(W q*U=TVIvw�U$bVJMw(Pjq¼LEz
K � t � z

P � t � �
�

E � t �
K � t ��� � α

α � 0  8 ?�9
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1 � δ
9/PER

IKR��_I/��IK�_N�U$b+�cW&�-U!��IQPSX U$R�� IvR T�UtX w 8
δ
9¦PER W � NcIKbvI5�VX�IKN'� �EU$bKN�W$J P���w���W W=RVw(IvX8WmW$q�PER�P��m�8z
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ηp � � E � K � p
zjIKJ/��I/�SW&R%�E�

ηp �
�

E � t �
K � t � � δ �

e � t �
k � t � � 1 � δ

δ � � 0 � 1 � 8"n�9

���-W&X8W
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