
Munich Personal RePEc Archive

Innovation, Diffusion, and Trade: Theory

and Measurement

Santacreu, Ana Maria

7 December 2011

Online at https://mpra.ub.uni-muenchen.de/35311/

MPRA Paper No. 35311, posted 09 Dec 2011 14:12 UTC



■♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ ❉✐✛✉s✐♦♥✱ ❛♥❞ ❚r❛❞❡✿

❚❤❡♦r② ❛♥❞ ▼❡❛s✉r❡♠❡♥t

❆♥❛ ▼❛r✐❛ ❙❛♥t❛❝r❡✉∗

❉❡❝❡♠❜❡r ✷✵✶✶

❆❜str❛❝t

●r♦✇t❤ ❛♥❞ ✐♠♣♦rts ❛r❡ ❝♦rr❡❧❛t❡❞ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ❜✉t t❤❡ ♠❡❝❤❛♥✐s♠s ✉♥❞❡r✲

❧②✐♥❣ t❤✐s r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❛r❡ ♥♦t ✇❡❧❧ ✉♥❞❡rst♦♦❞✳ ■ ❞❡✈❡❧♦♣ ❛ ♠✉❧t✐✲❝♦✉♥tr② ♠♦❞❡❧

✐♥ ✇❤✐❝❤ ✐♠♣♦rts ❛♥❞ ❣r♦✇t❤ ❛r❡ ❝♦♥♥❡❝t❡❞ ❜② t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ❛♥❞ t❤❡✐r

✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ tr❛❞❡✳ ❋✐tt✐♥❣ t❤❡ ♠♦❞❡❧ t♦ ❞❛t❛ ♦♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ ♣r♦✲

❞✉❝t✐✈✐t②✱ ❛♥❞ tr❛❞❡ ✐♥ ✈❛r✐❡t✐❡s✱ ■ ✜♥❞ t❤❛t ♠♦st ♦❢ t❤❡ ❣r♦✇t❤✕✐♠♣♦rts ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥

✐s ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② t❤❡s❡ t✇♦ ♠❡❝❤❛♥✐s♠s✳ ■ ❛❧s♦ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ tr❛❞❡ ❝❤❛♥♥❡❧ ❤❛s ❜❡❡♥

♣❛rt✐❝✉❧❛r❧② ✐♠♣♦rt❛♥t ✐♥ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ❛❝❝♦✉♥t✐♥❣ ❢♦r ❛❜♦✉t t❤r❡❡✲❢♦✉rt❤s

♦❢ t❤❡✐r ❣r♦✇t❤✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ ■ r✉♥ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧s ❛♥❛❧②s✐s✳

∗❈♦♥t❛❝t✿ ❛♥❛♠❛r✐❛✳s❛♥t❛❝r❡✉❅✐♥s❡❛❞✳❡❞✉✳ ■ ❛♠ ✈❡r② ❣r❛t❡❢✉❧ t♦ ❏♦♥❛t❤❛♥ ❊❛t♦♥ ❢♦r ❤✐s s✉♣♣♦rt
❛♥❞ ❣✉✐❞❛♥❝❡✳ ■ ❛♠ ❛❧s♦ ❣r❛t❡❢✉❧ t♦ ❉✐❡❣♦ ❈♦♠✐♥✱ ❆♥t♦♥✐♦ ❋❛t❛s✱ ▼❛r❦ ●❡rt❧❡r✱ ❉❡♥✐s ●r♦♠❜✱ ❇♦②❛♥
❏♦✈❛♥♦✈✐❝✱ ❙❛♠ ❑♦rt✉♠✱ ❉❡♠✐❛♥ P♦✉③♦✱ ❑✐♠ ❘✉❤❧✱ ❛♥❞ ●✐❛♥❧✉❝❛ ❱✐♦❧❛♥t❡✱ ❛s ✇❡❧❧ ❛s t♦ s❡♠✐♥❛r ♣❛r✲
t✐❝✐♣❛♥ts ❛t ◆❨❯✱ t❤❡ ❋❡❞❡r❛❧ ❘❡s❡r✈❡ ❇❛♥❦✱ ❲❤❛rt♦♥ ❯♥✐✈❡rs✐t② ♦❢ P❡♥♥s②❧✈❛♥✐❛✱ ❇♦st♦♥ ❈♦❧❧❡❣❡✱ t❤❡
■▼❋✱ ❯♥✐✈❡rs✐t② ♦❢ ❚❡①❛s ❆✉st✐♥✱ ❈❘❊■✱ ❯♥✐✈❡rs✐t❛t ❆✉t♦♥♦♠❛ ❞❡ ❇❛r❝❡❧♦♥❛✱ ❯♥✐✈❡rs✐❞❛❞ ❈❛r❧♦s ■■■✱
▲♦♥❞♦♥ ❇✉s✐♥❡ss ❙❝❤♦♦❧✱ ❯♥✐✈❡rs✐t② ❇r✐t✐s❤ ❈♦❧✉♠❜✐❛✱ ❚♦✉❧♦✉s❡ ❙❝❤♦♦❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ❛♥❞ ■◆❙❊❆❉✳ ❆❧❧
r❡♠❛✐♥✐♥❣ ❡rr♦rs ❛r❡ ♠✐♥❡✳ ❋✐♥❛♥❝✐❛❧ s✉♣♣♦rt ❜② ❈■❈❨❚ ❣r❛♥t ❊❈❖✷✵✵✽✲✵✹✻✻✾ ✐s ❣r❛t❡❢✉❧❧② ❛❝❦♥♦✇❧✲
❡❞❣❡❞✳

✶



✶ ■♥tr♦❞✉❝t✐♦♥

❆❧t❤♦✉❣❤ t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♠♣♦rts ❛♥❞ ❣r♦✇t❤ ✐s ✇❡❧❧ ❡st❛❜❧✐s❤❡❞✱ t❤❡

♠❡❝❤❛♥✐s♠s ✉♥❞❡r❧②✐♥❣ t❤✐s r❡❧❛t✐♦♥❤✐♣ ❛r❡ ♥♦t ✇❡❧❧ ✉♥❞❡rst♦♦❞✳ ❚❤❡♦r✐❡s ❛❜♦✉t t❤❡

❡✛❡❝ts ♦❢ ✐♠♣♦rts ♦♥ ❣r♦✇t❤ ❞❛t❡ ❜❛❝❦ ❛t ❧❡❛st t♦ ❘♦♠❡r ✭✶✾✽✼✮ ❛♥❞ ❘✐✈❡r❛✲❇❛t✐③ ❛♥❞

❘♦♠❡r ✭✶✾✾✶✮✱ ❜✉t ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ✇♦r❦ ❤❛s ❜❡❡♥ ❧✐♠✐t❡❞ ♦✇✐♥❣ ♠♦st❧② t♦ ❧❛❝❦ ♦❢ ❞❛t❛✳ ❚❤❡

❞✐s❛❣❣r❡❣❛t❡❞ tr❛❞❡ ❞❛t❛ t❤❛t ❤❛s ♠♦r❡ r❡❝❡♥t❧② ❜❡❝♦♠❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❢♦r ♠❛♥② ❝♦✉♥tr✐❡s

②✐❡❧❞ ♥❡✇ st②❧✐③❡❞ ❢❛❝ts✳ ■♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✱ ✐t ❛♣♣❡❛rs t❤❛t ♠✉❝❤ ♦❢ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ tr❛❞❡✲

t♦✲●❉P r❛t✐♦ ✐♥ t❤❡ ❧❛st ❞❡❝❛❞❡ st❡♠s ❢r♦♠ t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ❛♥❞ ♥♦t t❤❡ ✐♥t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥

♦❢ tr❛❞❡ ✖ t❤❛t ✐s✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r r❛t❤❡r t❤❛♥ t❤❡ q✉❛♥t✐t② ♦❢ ❣♦♦❞s tr❛❞❡❞✳✶ ❉✉r✐♥❣ t❤✐s

♣❡r✐♦❞✱ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s t❤❛t ❡①♣❛♥❞❡❞ t❤❡✐r r❛♥❣❡ ♦❢ ✐♠♣♦rts ❣r❡✇ ♠✉❝❤ ❢❛st❡r t❤❛♥

❛✈❡r❛❣❡✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ❈❤✐♥❛ ❛♥❞ ■♥❞✐❛ ❣r❡✇ ❛t ❛♥ ❛✈❡r❛❣❡ ❛♥♥✉❛❧ r❛t❡ ♦❢ ✽✪ ♦✈❡r ✶✾✾✹✕

✷✵✵✸ ❛❣❛✐♥st ❛ ✇♦r❧❞ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ ✷✪❀ ❛t t❤❡ s❛♠❡ t✐♠❡✱ t❤❡✐r ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rt❡❞ ✈❛r✐❡t✐❡s

✇❛s ✺ t✐♠❡s t❤❛t ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✳✷ ■t t❤❡r❡❢♦r❡ s❡❡♠s t❤❛t ✉♥❞❡rst❛♥❞✐♥❣ t❤❡

r❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ●❉P ❛♥❞ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rts r❡q✉✐r❡s ❛♥ ❡♠♣❤❛s✐s ♦♥ t❤❡

❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ ♦❢ tr❛❞❡✳

■ ❞❡✈❡❧♦♣ ❛ ❞②♥❛♠✐❝ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ♠♦❞❡❧ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ✐♠♣♦rts ❛♥❞ ❣r♦✇t❤ ❛r❡ ❝♦♥✲

♥❡❝t❡❞ ❜② t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ❛♥❞ t❤❡✐r ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ tr❛❞❡✳ ❚❤❡

❡♥❣✐♥❡ ♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤ ✐s ❣r♦✇t❤ ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❞r✐✈❡♥ ❜② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❝❝✉✲

♠✉❧❛t✐♦♥✳✸ ❖♥ t♦♣ ♦❢ ❛♥ ❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❝❡ss ♦❢ ✏❞✐s❡♠❜♦❞✐❡❞✑ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤✱ t❤❡r❡

❛r❡ t✇♦ s♦✉r❝❡s ♦❢ ✏❡♠❜♦❞✐❡❞✑ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤✳ ❋✐rst✱ ✐♥ t❤❡ s♣✐r✐t ♦❢ t❤❡ ♥❡✇ ❣r♦✇t❤

t❤❡♦r②✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛❝❝✉♠✉❧❛t❡ ❞♦♠❡st✐❝ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✇❤❡♥ t❤❡✐r ✜r♠s ✐♥✈❡st ✐♥ ❘✫❉ ❛♥❞

✐♥♥♦✈❛t❡✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ❜❡❝❛✉s❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐s ❛ss✉♠❡❞ t♦ ❜❡ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ✐♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s✱

❝♦✉♥tr✐❡s ❛❞♦♣t ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❡♠❜❡❞❞❡❞ ✐♥ t❤❡ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s t❤❡② ✐♠♣♦rt✳

■♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ ❜♦t❤ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛r❡ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❝❡ss❡s✳ ❋✐r♠s ✐♥ ❡❛❝❤

❝♦✉♥tr② ✐♥✈❡st ✐♥ ❘✫❉ t♦ ♣r♦❞✉❝❡ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱ ❛♥❞ ❡❛❝❤ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐s t❤❡♥

✉s❡❞ t♦ ♣r♦❞✉❝❡ ❛♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞✳ ❉♦♠❡st✐❝ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡rs ❜✉② ❛♥❞ ✉s❡ t❤❡ ♥❡✇

✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞ ✐♠♠❡❞✐❛t❡❧② ✇❤❡r❡❛s ❢♦r❡✐❣♥ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡rs ♠✉st ✜rst ❛❞♦♣t ✐t✱ ✇❤✐❝❤

r❡q✉✐r❡s ✐♥✈❡st✐♥❣ r❡s♦✉r❝❡s ♦✈❡r t✐♠❡ ✭❡✳❣✳✱ ✐♥ ❧❡❛r♥✐♥❣✮✳ ❍❡♥❝❡✱ t❤❡ s♣❡❡❞ ♦❢ ❞✐✛✉s✐♦♥ ♦❢

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t❤r♦✉❣❤ tr❛❞❡ ✐s ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s✳✹

✶❇r♦❞❛✱ ●r❡❡♥✜❡❧❞✱ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮ s❤♦✇ t❤❛t✱ ❢♦r t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❝♦✉♥tr②✱ t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥
❡①♣❧❛✐♥s ♠♦r❡ t❤❛♥ ✼✺✪ ♦❢ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤✐s r❛t✐♦✳ ❍✉♠♠❡❧s ❛♥❞ ❑❧❡♥♦✇ ✭✷✵✵✷✮ ❛❧s♦ ♣❡r❢♦r♠ t❤✐s
❞❡❝♦♠♣♦s✐t✐♦♥ ❢♦r ❡①♣♦rts ❛♥❞ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ ❡①♣❧❛✐♥s t✇♦ t❤✐r❞s ♦❢ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ tr❛❞❡✳

✷❇r♦❞❛✱ ●r❡❡♥✜❡❧❞✱ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮ ✜♥❞ t❤❛t✱ ❢♦r ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥
❡①♣❧❛✐♥s ❛❧♠♦st ❛❧❧ ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤✳ ❙❛♥t❛❝r❡✉ ✭✷✵✵✻✮ ✜♥❞s t❤❛t ♠♦r❡ t❤❛♥ ✻✵✪ ♦❢ ■r❡❧❛♥❞✬s ❣r♦✇t❤
❞✉r✐♥❣ ✶✾✾✹✕✷✵✵✸ ✇❛s ❞r✐✈❡♥ ❜② ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ✈❛r✐❡t② ♦❢ ✐♠♣♦rt❡❞ ❣♦♦❞s ❢r♦♠ ❤✐❣❤❧② ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡
❖❊❈❉ ❝♦✉♥tr✐❡s✳

✸❆ ❧❛r❣❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡ st✉❞✐❡s ✇❤❡t❤❡r ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥ ❣r♦✇t❤ r❛t❡s ❛r❡ ❞r✐✈❡♥ ♠❛✐♥❧② ❜② ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥
❢❛❝t♦r ❛❝❝✉♠✉❧❛t✐♦♥ ✭❝❛♣✐t❛❧✱ ✐♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✮ ♦r ✐♥ t♦t❛❧ ❢❛❝t♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✭❚❋P✮ ✭s❡❡ ❨♦✉♥❣ ✭✶✾✾✶✮✮✳
❖t❤❡r ❛✉t❤♦rs ✇❤♦ st✉❞② t❤❡ r♦❧❡ ♦❢ tr❛❞❡ ✐♥ ❡①♣❧❛✐♥✐♥❣ ❣r♦✇t❤✲r❛t❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ❤❛✈❡ ❢♦❝✉s❡❞ ♦♥ ❝❛♣✐t❛❧
❛❝❝✉♠✉❧❛t✐♦♥ ✭❱❡♥t✉r❛ ✭✶✾✾✼✮✮✳ ❊❛st❡r❧② ❛♥❞ ▲❡✈✐♥❡ ✭✷✵✵✶✮ ❛♥❞ ❑❧❡♥♦✇ ❛♥❞ ❘♦❞r✐❣✉❡③✲❈❧❛r❡ ✭✷✵✵✺✮
s❤♦✇ t❤❛t ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥ ❚❋P ❞r✐✈❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥ ❣r♦✇t❤ r❛t❡s ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✳

✹❈♦♥s✐st❡♥t❧② ✇✐t❤ r❡❝❡♥t ❡✈✐❞❡♥❝❡ ✭❈♦♠✐♥ ❛♥❞ ❍♦❜✐❥♥ ✭✷✵✵✹✮✮✱ ❞✐✛✉s✐♦♥ ✐s ♠♦❞❡❧❡❞ ❛s ❛ s❧♦✇ ♣r♦✲

✷



■ ❛♥❛❧②③❡ ❜♦t❤ t❤❡ ♠♦❞❡❧✬s st❡❛❞② st❛t❡ ❛♥❞ ✐ts tr❛♥s✐t✐♦♥ ❞②♥❛♠✐❝s✳ ■♥ st❡❛❞② st❛t❡✱

✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✐✛✉s✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ tr❛❞❡ ❡♥s✉r❡s t❤❛t ❛❧❧ ❝♦✉♥tr✐❡s ❣r♦✇ ❛t t❤❡

s❛♠❡ r❛t❡✱ ❜✉t ❜❛rr✐❡rs t♦ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❞✉❝❡ ♣❡rs✐st❡♥t ✐♥❝♦♠❡ ❞✐✛❡r✲

❡♥❝❡s✳✺ ▼♦r❡ ✐♥t❡r❡st✐♥❣❧②✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ❣r♦✇ ❛t ❞✐✛❡r❡♥t r❛t❡s ❞✉r✐♥❣ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ♣❤❛s❡

✭❢r♦♠ ❛ ❧♦✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❡❝♦♥♦♠② t♦ ❛ ❤✐❣❤ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ♦♥❡✮✳ ■ ✜♥❞

t❤❛t ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ ✐♠♣♦rts ❛✛❡❝t ❛ ❝♦✉♥tr②✬s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ❞✐❢✲

❢❡r❡♥t❧② ❞❡♣❡♥❞✐♥❣ ♦♥ ✐ts ♣♦s✐t✐♦♥ ♦♥ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ♣❛t❤✳ ❈♦✉♥tr✐❡s ❛t ❡❛r❧② st❛❣❡s ♦❢

❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ❛♥❞ s♦ ❢✉rt❤❡r ❛✇❛② ❢r♦♠ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r✱ ❣r♦✇ ❜② ❛❞♦♣t✐♥❣ t❤❡

♥❡✇ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❡♠❜❡❞❞❡❞ ✐♥ t❤❡ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s t❤❡② ✐♠♣♦rt✳ ■♥ ❝♦♥tr❛st✱

❝♦✉♥tr✐❡s ❛t ❧❛t❡r st❛❣❡s ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ❛♥❞ ❝❧♦s❡ t♦ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r✱ ❣r♦✇ ❜②

❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t❤r♦✉❣❤ ❘✫❉✳

❚❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s ✜tt❡❞ t♦ ✸✼ ❝♦✉♥tr✐❡s ❣r♦✉♣❡❞ ✐♥t♦ ✜✈❡ r❡❣✐♦♥s✿ ❆s✐❛✱ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❊✉r♦♣❡✱

❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❊✉r♦♣❡✱ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ ❑♦r❡❛✱ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳ ■ ✉s❡ ❞❛t❛ ♦♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ❛♥❞ tr❛❞❡ ❛t t❤❡ ♣r♦❞✉❝t ❧❡✈❡❧ ♦✈❡r ✶✾✾✹✕✷✵✵✸ ❛♥❞ ❡♠♣❧♦② ❇❛②❡s✐❛♥ t❡❝❤✲

♥✐q✉❡s t♦ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ str✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs✳ ■ ✜♥❞ t❤❛t ❡♠❜♦❞✐❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❡①♣❧❛✐♥s

✻✼✪ t♦ ✽✵✪ ♦❢ t❤❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rts ❛♥❞ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ●❉P ♣❡r ❝❛♣✐t❛

♦✈❡r t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❋✉rt❤❡r♠♦r❡✱ ■ ✜♥❞ t❤❛t ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t❤r♦✉❣❤

tr❛❞❡ ✐s ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t s♦✉r❝❡ ♦❢ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ❣r♦✇t❤ ❢♦r ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ✇❤❡r❡❛s ❞♦✲

♠❡st✐❝ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐s t❤❡ ♠❛✐♥ s♦✉r❝❡ ♦❢ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ❣r♦✇t❤ ❢♦r ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ■♥❞❡❡❞✱

❛❜♦✉t ✼✺✪ ♦❢ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❆s✐❛ ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s✱ ❡s♣❡✲

❝✐❛❧❧② ❢r♦♠ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛♥❞ ❏❛♣❛♥✳ ❚❤❡s❡ t✇♦ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛r❡ ❛❧s♦ t❤❡ ♠❛✐♥ s♦✉r❝❡s

♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢♦r ♦t❤❡r r❡❣✐♦♥s✳✻

❋✐♥❛❧❧②✱ ■ ❝♦♥❞✉❝t ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡①♣❡r✐♠❡♥ts t♦ st✉❞② t❤❡ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ tr❛❞❡ ❛♥❞

❣r♦✇t❤ ❜② ❝❤❛♥❣✐♥❣ ✈❛r✐♦✉s ❡①♦❣❡♥♦✉s ♣❛r❛♠❡t❡rs✳ ■ ✜♥❞ t❤❛t✱ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❛ ❞❡❝r❡❛s❡ ✐♥

❜❛rr✐❡rs t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛t ❡❛r❧✐❡r st❛❣❡s ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ✐♥✐t✐❛t❡ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥

❛♥❞ ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡ t♦✇❛r❞ t❤❡ ✐♥❝♦♠❡ ❧❡✈❡❧s ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❈♦✉♥tr✐❡s ❝❧♦s❡r t♦

t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r✱ ❤♦✇❡✈❡r✱ ♥❡❡❞ ♣♦❧✐❝✐❡s t❤❛t s♣✉r ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ❦❡❡♣

❣r♦✇✐♥❣✳

❚❤✐s ♣❛♣❡r ❜✉✐❧❞s ♦♥ s❡✈❡r❛❧ str❡❛♠s ♦❢ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳ ❚❤❡ ✜rst ♦♥❡ ❝♦♥❝❡r♥s ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s

❣r♦✇t❤ ❢✉❡❧❡❞ ❜② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❡♠❜♦❞✐❡❞ ✐♥ ♥❡✇ ❣♦♦❞s✱ ❛s ✐♥ ❘♦♠❡r ✭✶✾✽✼✮✳ ●♦❧❞❜❡r❣✱

❑❤❛♥❞❡❧✇❛❧✱ P❛✈❝♥✐❦✱ ❛♥❞ ❚♦♣❛❧♦✈❛ ✭✷✵✶✵✮ ♣r♦✈✐❞❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t ❝♦♥✈❡♥t✐♦♥❛❧❧②

♠❡❛s✉r❡❞ ❚❋P ✐♥❝r❡❛s❡s ✇✐t❤ ✐♠♣♦rt❡❞ ✈❛r✐❡t✐❡s✳ ▼② ♠♦❞❡❧ ❛❧s♦ ❝♦♥s✐❞❡rs ❛♥ ❡①♦❣❡♥♦✉s

❝♦♠♣♦♥❡♥t ♦❢ ❚❋P t❤❛t r❡♣r❡s❡♥ts ❞✐s❡♠❜♦❞✐❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛s ✐♥ ●r❡❡♥✇♦♦❞✱ ❍❡r❝♦✇✐t③✱

❝❡ss ✇❤♦s❡ s♣❡❡❞ ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ t❤❡ r❡s♦✉r❝❡s ✐♥✈❡st❡❞ ❜② t❤❡ ❛❞♦♣t❡rs✳ ❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✾✮ ✜♥❞
t❤❛t ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ ✐s ♠✉❝❤ s❧♦✇❡r t❤❛♥ ❞♦♠❡st✐❝ ❞✐✛✉s✐♦♥❀ ■ ♠❛❦❡ t❤❡ ❡①tr❡♠❡ ❛♥❞ s✐♠♣❧✐❢②✐♥❣
❛ss✉♠♣t✐♦♥ t❤❛t ❞♦♠❡st✐❝ ❞✐✛✉s✐♦♥ ✐s ❢r❡❡ ❛♥❞ ✐♥st❛♥t❛♥❡♦✉s✳

✺❘♦❞r✐❣✉❡③✲❈❧❛r❡ ❛♥❞ ❑❧❡♥♦✇ ✭✶✾✾✼✮ r❡✈✐❡✇ ♠♦❞❡❧s ♦❢ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② t❤❛t ♣r❡✲
❞✐❝t ❛ ❝♦♠♠♦♥ ❝♦♥st❛♥t ❣r♦✇t❤ r❛t❡✳

✻❈❛♠❡r♦♥✱ Pr♦✉❞♠❛♥✱ ❛♥❞ ❘❡❞❞✐♥❣ ✭✷✵✵✺✮ ❛♥❛❧②③❡ ❛ ♣❛♥❡❧ ♦❢ ❯❑ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✐♥❞✉str✐❡s✱ ❛♥❞
✜♥❞ t❤❛t ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② tr❛♥s❢❡rs ❛r❡ t❤❡ ♠❛✐♥ s♦✉r❝❡s ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ❢♦r ❝♦✉♥tr✐❡s
❧❛❣❣✐♥❣ ❜❡❤✐♥❞ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♥t✐❡r✳

✸



❛♥❞ ❑r✉s❡❧❧ ✭✶✾✾✼✮✳

❙❡❝♦♥❞✱ ■ ❢♦❧❧♦✇ ❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✻✱ ✶✾✾✾✮ ✐♥ ♣♦s✐t✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ✐♥♥♦✈❛✲

t✐♦♥s ❛♥❞ t❤❡✐r ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ tr❛❞❡ ❛s ♣♦t❡♥t✐❛❧ ❝❤❛♥♥❡❧s ♦❢ ❡♠❜♦❞✐❡❞

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ♣r♦❣r❡ss✳✼ ■♥ ♠② ♠♦❞❡❧✱ ❤♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ ♣❛❝❡ ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ s♣❡❡❞

♦❢ ❞✐✛✉s✐♦♥ ❛r❡ ❜♦t❤ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s✳ ❈♦♠✐♥ ❛♥❞ ●❡rt❧❡r ✭✷✵✵✻✮ ❛♥❞ ❈♦♠✐♥✱ ●❡rt❧❡r✱ ❛♥❞

❙❛♥t❛❝r❡✉ ✭✷✵✵✾✮ ❛❧s♦ ♠♦❞❡❧ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ❞✐✛✉s✐♦♥ ✐♥ ❛ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡ ♠♦❞❡❧ ❢♦r ❛ ❝❧♦s❡❞

❡❝♦♥♦♠②✳ ■ ❛❞❛♣t t❤❡✐r ❢r❛♠❡✇♦r❦ t♦ ❛♥ ♦♣❡♥✲❡❝♦♥♦♠② ♠♦❞❡❧✳

❚❤❡ ❧❛❝❦ ♦❢ ❞✐r❡❝t ♠❡❛s✉r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❤❛s ❧❡❞ t♦ t❤❡ ✉s❡ ♦❢ ✐♥❞✐r❡❝t ♦♥❡s✱ s✉❝❤ ❛s

tr❛❞❡ ✐♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ✭❘✐✈❡r❛✲❇❛t✐③ ❛♥❞ ❘♦♠❡r ✭✶✾✾✶✮❀ ❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✷✵✵✶✮

❛♥❞ ❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✷✵✵✷✮✮ ♦r ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ♣❛t❡♥t✐♥❣ ✭❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✻✱

✶✾✾✾✮✮✳✽ ❇❡❝❛✉s❡ t❤✐s ♣❛♣❡r ❛✐♠s t♦ ✉♥❞❡rst❛♥❞ t❤❡ tr❛❞❡✕❣r♦✇t❤ ❝♦♥♥❡❝t✐♦♥✱ ■ ✉s❡

tr❛❞❡ ❛s ❛♥ ✐♥❞✐r❡❝t ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ❞✐✛✉s✐♦♥✳ ❚r❛❞❡ ❛❧❧♦✇s ❝♦✉♥tr✐❡s t♦ ❛❞♦♣t ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s

❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❛❜r♦❛❞✳ ❆❧♦♥❣ t❤❡s❡ ❧✐♥❡s✱ ❈♦❡✱ ❍❡❧♣♠❛♥✱ ❛♥❞ ❍♦✛♠❛✐st❡r ✭✶✾✾✼✮ ✜♥❞ t❤❛t✱

❢♦r ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ❚❋P ✐s r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡ st♦❝❦ ♦❢ ❘✫❉ ❝❛rr✐❡❞ ♦✉t ❜② t❤❡✐r tr❛❞✐♥❣

♣❛rt♥❡rs✳ ▼② ♣❛♣❡r ❡①t❡♥❞s t❤✐s ❧✐t❡r❛t✉r❡ ❜② t❛❦✐♥❣ ❡①♣❧✐❝✐t ❛❝❝♦✉♥t ♦❢ t❤❡ ♠❡❝❤❛♥✐s♠s

❝♦♥♥❡❝t✐♥❣ tr❛❞❡ ❛♥❞ ❣r♦✇t❤✳

❚❤✐s ♣❛♣❡r ❛❧s♦ r❡❧❛t❡s t♦ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦♥ tr❛❞❡ ✐♥ ✈❛r✐❡t✐❡s ✭❋❡❡♥str❛ ✭✶✾✾✹✮❀ ❇r♦❞❛

❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✻✮❀ ❇r♦❞❛✱ ●r❡❡♥✜❡❧❞✱ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮✮✳ ■ ❢♦❧❧♦✇ t❤❡✐r ♠❡t❤♦❞✲

♦❧♦❣② t♦ ❝♦♥str✉❝t ❛ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ ♦❢ tr❛❞❡✱ ❜✉t ■ ♠♦❞❡❧ ❡①♣❧✐❝✐t❧② t❤❡

✜r♠s✬ ✐♥❝❡♥t✐✈❡s ❢♦r ❘✫❉ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ●♦❧❞❜❡r❣✱ ❑❤❛♥❞❡❧✇❛❧✱ P❛✈❝♥✐❦✱ ❛♥❞ ❚♦♣❛❧♦✈❛

✭✷✵✵✾✮ ✜♥❞ t❤❛t✱ ♦♥❝❡ ❛❧❧♦✇❡❞ ❜② tr❛❞❡ ❧✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ■♥❞✐❛ ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ✶✾✾✵s✱ ❛❝❝❡ss t♦

❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♣✉ts r❛✐s❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❧❡✈❡❧s✱ ❛♥❞ t❤❡r❡❜② ❣❡♥❡r❛t❡❞ st❛t✐❝ ❣❛✐♥s ❢r♦♠ tr❛❞❡✳✾

❋✉rt❤❡r♠♦r❡✱ t❤❡② s❤♦✇ t❤❛t ♥❡✇ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♣✉ts ❛❧s♦ ❧♦✇❡r❡❞ t❤❡ ❝♦st ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤

❡♥❛❜❧❡❞ t❤❡ ❝r❡❛t✐♦♥ ♦❢ ♥❡✇ ✈❛r✐❡t✐❡s ❛♥❞ ❤❡♥❝❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❣❛✐♥s ❢r♦♠ tr❛❞❡✳ ▼② ♠♦❞❡❧

❛❧❧♦✇s ❢♦r t❤✐s ♠❡❝❤❛♥✐s♠ ❜② ✐♥tr♦❞✉❝✐♥❣ ❧❡❛r♥✐♥❣ ❢r♦♠ ✐♠♣♦rts ✐♥ t❤❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✳

❚❤❡ ♣❛♣❡r ♣r♦❝❡❡❞s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✷ ❡①❛♠✐♥❡s t❤❡ ❞❛t❛✱ ❛♥❞ ❙❡❝t✐♦♥ ✸ ♣r❡s❡♥ts

t❤❡ ♠♦❞❡❧✳ ❙❡❝t✐♦♥s ✹ ❛♥❞ ✺ st✉❞② t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡ ❛♥❞ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❞②♥❛♠✐❝s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳

❙❡❝t✐♦♥s ✻ t♦ ✽ ❡①♣❧❛✐♥ t❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ❛♥❞ r❡♣♦rt t❤❡ r❡s✉❧ts✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✾ r❡♣♦rts

♦♥ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡①♣❡r✐♠❡♥ts✱ ❛♥❞ ❙❡❝t✐♦♥ ✶✵ ❝♦♥❝❧✉❞❡s✳

✷ ❆ ❋✐rst ▲♦♦❦ ❛t t❤❡ ❉❛t❛

❚❤✐s s❡❝t✐♦♥ ♣r❡s❡♥ts s♦♠❡ st②❧✐③❡❞ ❢❛❝ts ❜❛s❡❞ ♦♥ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥s ❛♠♦♥❣ tr❛❞❡✱ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱

❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ■ ✉s❡ ❞❛t❛ ❢♦r ❛ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ✸✼ ❝♦✉♥tr✐❡s ❞✐✈✐❞❡❞ ✐♥t♦ t❤r❡❡ ❣r♦✉♣s ❛❝✲

❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡✐r ❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥❝♦♠❡ ❛♥❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤✿ ✭✐✮ ❤✐❣❤✲✐♥❝♦♠❡✱ s❧♦✇✲❣r♦✇✐♥❣

✼ ❑❡❧❧❡r ✭✷✵✵✹✮ s✉r✈❡②s ❡♠♣✐r✐❝❛❧ st✉❞✐❡s ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❞✐✛✉s✐♦♥✳
✽ ❈♦♠✐♥ ❛♥❞ ❍♦❜✐❥♥ ✭✷✵✵✹✮ ♣r♦✈✐❞❡ ❞✐r❡❝t ♠❡❛s✉r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❢♦r ♠❛♥② ❝♦✉♥tr✐❡s ♦✈❡r ❛ ❧♦♥❣ s❛♠♣❧❡

♣❡r✐♦❞❀ ❤♦✇❡✈❡r✱ t❤❡② ❞♦ ♥♦t ❞✐st✐♥❣✉✐s❤ ❜❡t✇❡❡♥ ❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ✐♠♣♦rt❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳
✾❍❛❧♣❡r♥✱ ❑♦r❡♥✱ ❛♥❞ ❙③❡✐❞❧ ✭✷✵✵✾✮ ❡st✐♠❛t❡ ❛ ♠♦❞❡❧ ♦❢ ✐♠♣♦rt❡rs ✐♥ ❍✉♥❣❛r✐❛♥ ♠✐❝r♦ ❞❛t❛ ❛♥❞ ✜♥❞

t❤❛t ✐♠♣♦rt✐♥❣ ❛❧❧ ❢♦r❡✐❣♥ ✈❛r✐❡t✐❡s ✇♦✉❧❞ ✐♥❝r❡❛s❡ ✜r♠ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❜② ✶✷✪✳

✹



❝♦✉♥tr✐❡s ✭❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❊✉r♦♣❡✱ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ ❑♦r❡❛✱ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✮❀ ✭✐✐✮ ❧♦✇✲✐♥❝♦♠❡✱

❢❛st✲❣r♦✇✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s ✭❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❊✉r♦♣❡ ❛♥❞ ❆s✐❛✮❀ ❛♥❞ ✭✐✐✐✮ ❧♦✇✲✐♥❝♦♠❡✱ s❧♦✇✲❣r♦✇✐♥❣

❝♦✉♥tr✐❡s ✭❆❢r✐❝❛ ❛♥❞ ▲❛t✐♥ ❆♠❡r✐❝❛✮✳ ❚❤❡s❡ ❣r♦✉♣s ❛❧s♦ ❞✐✛❡r ♠❛r❦❡❞❧② ✐♥ t❡r♠s ♦❢ ✐♥✲

♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐♠♣♦rts✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛r❡ ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❛♥❞ ❡①♣❛♥❞

t❤❡ ✈❛r✐❡t② ♦❢ t❤❡✐r ✐♠♣♦rts ❧❡ss t❤❛♥ ❛✈❡r❛❣❡✳ ◆♦ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr② ❞♦❡s ♠✉❝❤ ✐♥♥♦✲

✈❛t✐♦♥❀ ❤♦✇❡✈❡r✱ t❤♦s❡ t❤❛t ❣r♦✇ ❢❛st❡r t❤❛♥ ❛✈❡r❛❣❡ ❡①♣❛♥❞ t❤❡ ✈❛r✐❡t② ♦❢ t❤❡✐r ✐♠♣♦rts

✇❤❡r❡❛s t❤❡ ♦t❤❡rs ❞♦ ♥♦t✳

❋✐rst✱ ✇❡ ♦❜s❡r✈❡ t❤❛t t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ♦❢ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ✐s ♣♦s✐t✐✈❡❧② ❝♦r✲

r❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❡①♣❛♥s✐♦♥ ✐♥ ✐♠♣♦rt ✈❛r✐❡t② ✭❋✐❣✉r❡ ✶✮✳✶✵ ❚❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ✐s t❛❦❡♥ ♦✈❡r

✶✾✾✹✕✷✵✵✸✳ ❚❤❡ r❡❞ ❝✐r❝❧❡s ✐♥ t❤❡ ✜❣✉r❡ r❡♣r❡s❡♥t ❧❡ss ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ ❆s✐❛✱ ❊✉✲

r♦♣❡✱ ❆❢r✐❝❛✱ ❛♥❞ ▲❛t✐♥ ❆♠❡r✐❝❛❀ t❤❡ ❜❧✉❡ ❝✐r❝❧❡s r❡♣r❡s❡♥t ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ ❊✉r♦♣❡✱

❏❛♣❛♥✱ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳ ■ ✉s❡ ❜✐❧❛t❡r❛❧ tr❛❞❡ ❞❛t❛ ✭❛t t❤❡ ✻✲❞✐❣✐t ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❞✐s❛❣❣r❡✲

❣❛t✐♦♥✮✱ ❢r♦♠ ❯◆ ❈❖▼❚❘❆❉❊✱ ❛♥❞ ❞❡✜♥❡ ❛ ✈❛r✐❡t② ❛s ❛ ✻✲❞✐❣✐t ♣r♦❞✉❝t ❢r♦♠ ❛ s♣❡❝✐✜❝

s♦✉r❝❡ ♦❢ ❡①♣♦rts✳ ●r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rt❡❞ ✈❛r✐❡t✐❡s ✐s ❝♦♠♣✉t❡❞ ❛s ✐♥ ❇r♦❞❛✱ ●r❡❡♥✜❡❧❞✱ ❛♥❞

❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮✱ ❛❞❥✉st✐♥❣ ❢♦r q✉❛❧✐t② ❛♥❞ s②♠♠❡tr② ❜✐❛s✳ ❖✉t♣✉t ❣r♦✇t❤ ✐s ❣r♦✇t❤ ✐♥

r❡❛❧ ●❉P ♣❡r ❝❛♣✐t❛✱ t❛❦❡♥ ❢r♦♠ t❤❡ P❡♥♥ ❲♦r❧❞ ❚❛❜❧❡ ❛♥❞ ❛❞❥✉st❡❞ ❜② t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡

♠❛r❣✐♥ ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✐♠♣♦rts ❛s ✐♥ ❋❡❡♥str❛ ✭✶✾✾✹✮ ❛♥❞ ❇r♦❞❛✱ ●r❡❡♥✜❡❧❞✱ ❛♥❞ ❲❡✐♥✲

st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮✳ ❚❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ❏❛♣❛♥✱ ❛♥❞ ●❡r♠❛♥② ❛r❡ ❛t ♦♥❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤❡ s♣❡❝tr✉♠✱

✇✐t❤ ❧❡ss ✐♠♣♦rt ✈❛r✐❡t② ❛♥❞ ❧♦✇❡r ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤❀ ❈❤✐♥❛✱ ❱✐❡t♥❛♠✱ ❛♥❞ ■♥❞✐❛ ❛r❡ ❛t

t❤❡ ♦t❤❡r ❡♥❞✳ ❆❧t❤♦✉❣❤ t❤❡ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ t✇♦ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✐s ❝❧❡❛r✱ ✇❡ ❝❛♥♥♦t ✐♥❢❡r

❝❛✉s❛❧✐t②✳

❙❡❝♦♥❞✱ ✇❡ ♦❜s❡r✈❡ t❤❛t ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s✖ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ ❝❧♦s❡r t♦ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧

❢r♦♥t✐❡r✖✐♥♥♦✈❛t❡ ♠♦r❡✳ ❆ ♣r♦①② ❢♦r ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐s r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②✱ t❤❡ ❢r❛❝t✐♦♥ ♦❢ ●❉P

✐♥✈❡st❡❞ ✐♥ ❘✫❉✳ ■♥❞❡❡❞✱ ✜❣✉r❡ ✷ s❤♦✇s ❛ ♣♦s✐t✐✈❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ●❉P ❛♥❞ r❡s❡❛r❝❤

✐♥t❡♥s✐t②✳ ❆ ♠♦r❡ ❞✐r❡❝t ✇❛② t♦ ♠❡❛s✉r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐s t♦ ❧♦♦❦ ❛t t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♣r♦❞✉❝ts

❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ✐♥ ❛ ❝♦✉♥tr②✳ ❖✇✐♥❣ t♦ ❧❛❝❦ ♦❢ ❞❛t❛✱ ■ ✉s❡ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❣♦♦❞s ❡①♣♦rt❡❞ ❜② ❛

❝♦✉♥tr② ❛s ❛ ♣r♦①② ❢♦r t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ✐♥ t❤❛t ❝♦✉♥tr②✳ ❲❡ ♦❜s❡r✈❡ ❛ ♣♦s✐t✐✈❡

❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❣♦♦❞s ❛ ❝♦✉♥tr② ❡①♣♦rts ❛♥❞ ✐ts r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②

♠❡❛s✉r❡❞ ❛s t❤❡ ❢r❛❝t✐♦♥ ♦❢ ✇♦r❦❡rs ❡♠♣❧♦②❡❞ ✐♥ ❘✫❉ ✭❋✐❣✉r❡ ✸✮✳

❚❤✐r❞✱ ✇❡ ♦❜s❡r✈❡ t❤❛t ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s t❤❛t ❣r♦✇ ❢❛st❡r t❤❛♥ ❛✈❡r❛❣❡ ❡①♣❛♥❞

♠♦r❡ t❤❡ ✈❛r✐❡t② ♦❢ t❤❡✐r ✐♠♣♦rts ✭❋✐❣✉r❡ ✶✮✳ ❚❤✐s ✐s t❤❡ ❝❛s❡ ❢♦r ❆s✐❛ ❛♥❞ s♦♠❡ ❝♦✉♥tr✐❡s

✐♥ ❊✉r♦♣❡✳ ❆t t❤❡ s❛♠❡ t✐♠❡✱ t❤❡r❡ ❛r❡ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ ❆❢r✐❝❛ ❛♥❞ ▲❛t✐♥ ❆♠❡r✐❝❛ ✇✐t❤ ✐♥✐t✐❛❧

❧❡✈❡❧s ♦❢ ✐♥❝♦♠❡ s✐♠✐❧❛r t♦ t❤♦s❡ ✐♥ ❆s✐❛ ❛♥❞ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❊✉r♦♣❡ ❜✉t t❤❛t ❡✐t❤❡r ❢❛✐❧❡❞ t♦

❡①♣❛♥❞ t❤❡ ✈❛r✐❡t② ♦❢ t❤❡✐r ✐♠♣♦rts ♦r s❛✇ t❤❡✐r ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ st❛❣♥❛t❡ ✭❋✐❣✉r❡ ✶✮✳

❚❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ s✉❣❣❡sts t❤❛t ❝♦✉♥tr✐❡s ❢❛rt❤❡r ❢r♦♠ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♥t✐❡r

♠❛② ❣r♦✇ ❢❛st❡r t❤❛♥ ❛✈❡r❛❣❡ ❜② ❛❞♦♣t✐♥❣ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❡♠❜❡❞❞❡❞ ✐♥ t❤❡ ❣♦♦❞s

✶✵❖♥❡ ❝♦✉❧❞ ❛r❣✉❡ t❤❛t ❡①♣♦rts ❛r❡ ♥♦ ❧❡ss ✐♠♣♦rt❛♥t t❤❛♥ ✐♠♣♦rts ✐♥ ❡①♣❧❛✐♥✐♥❣ t❤❡ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t
❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❜② ❆s✐❛ ❛♥❞ ❊❛st❡r♥ ❊✉r♦♣❡✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❝♦♠♣✉t❡❞ ❜❡t✇❡❡♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
❣r♦✇t❤ ❛♥❞ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❡①♣♦rt❡❞ ✈❛r✐❡t✐❡s ✐s ♦♥❧② ✵✳✹✱ ✇❤❡r❡❛s ✐t ✐s ❛❧♠♦st ✵✳✽ ❜❡t✇❡❡♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
❣r♦✇t❤ ❛♥❞ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rts✳

✺



t❤❡② ✐♠♣♦rt✳ ❈♦✉♥tr✐❡s ❝❧♦s❡r t♦ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♥t✐❡r ❣r♦✇ ♠❛✐♥❧② ❜② ✐♥♥♦✈❛t✐♥❣ ❛♥❞

♣✉s❤✐♥❣ t❤✐s ❢r♦♥t✐❡r✳

✸ ❚❤❡ ▼♦❞❡❧

■ ❞❡✈❡❧♦♣ ❛ ♠✉❧t✐✲❝♦✉♥tr② ❣r♦✇t❤ ♠♦❞❡❧ ✐♥ ✇❤✐❝❤ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ♣r♦❣r❡ss ✐s ❞r✐✈❡♥ ❜②

❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ■♥ ❡❛❝❤ ❝♦✉♥tr② t❤❡r❡ ✐s ❛ s❡t

♦❢ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ♣r♦❞✉❝❡❞ ❜② ❜♦t❤ ❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ♣r♦❞✉❝❡rs✳

▲❛❜♦r ✐s t❤❡ ♦♥❧② ❢❛❝t♦r ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✱ ❛♥❞ ✐t ✐s ✉s❡❞ t♦ ♣r♦❞✉❝❡ tr❛❞❡❞ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡

❣♦♦❞s✳ ■♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ❛r❡ ❝♦♠❜✐♥❡❞ t♦ ♣r♦❞✉❝❡ ❛ ♥♦♥✲tr❛❞❡❞ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞✱ ✇❤✐❝❤ ✐s

✉s❡❞ ❢♦r ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥✱ ❞♦♠❡st✐❝ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s✳ ❚✐♠❡ ✐s

❞✐s❝r❡t❡ ❛♥❞ ✐♥❞❡①❡❞ ❜② t = 0, 1, . . .✱ ❛♥❞ t❤❡r❡ ❛r❡ I ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ t❤❡ ✇♦r❧❞✱ ✐♥❞❡①❡❞ ❜② n =

1, 2, . . . I✳ ❊❛❝❤ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ t✐♠❡ ✐s ❞✐✈✐❞❡❞ ✐♥t♦ t✇♦ st❛❣❡s✳ ■♥ t❤❡ ✜rst st❛❣❡✱ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❛♥❞

❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥ t❛❦❡s ♣❧❛❝❡✱ ✇❤✐❧❡ t❛❦✐♥❣ ❡❛❝❤ ❝♦✉♥tr②✬s t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛s ❣✐✈❡♥✳ ■♥ t❤❡ s❡❝♦♥❞

st❛❣❡✱ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t❛❦❡s ♣❧❛❝❡✱ ❞❡t❡r♠✐♥✐♥❣ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s

❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✐♥ t❤❡ ♥❡①t t✐♠❡ ♣❡r✐♦❞✳

✸✳✶ Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ ❈♦♥s✉♠♣t✐♦♥

✸✳✶✳✶ ■♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ Pr♦❞✉❝t✐♦♥

■♥ ❡❛❝❤ ❝♦✉♥tr② n✱ t❤❡ t♦t❛❧ ❧❛❜♦r s✉♣♣❧② Ln ✐s ❡♠♣❧♦②❡❞ ❜② ❛ ❝♦♥t✐♥✉✉♠ ♦❢ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐✲

❝❛❧❧② ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ✜r♠s t♦ ♣r♦❞✉❝❡ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ✐♥❞❡①❡❞ ❜② j ∈ [0, Znt]✱ ✇❤❡r❡ Znt

r❡♣r❡s❡♥ts t❤❡ ♠❛ss ✭♦r✱ ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡❧②✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r✮ ♦❢ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ♣r♦❞✉❝ts✳ ■ ❛ss✉♠❡ ✐♥✲

t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s t♦ ❜❡ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛t❡❞ ❜② s♦✉r❝❡ ♦❢ ❡①♣♦rts❀ t❤❛t ✐s✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ❡①♦❣❡♥♦✉s❧②

s♣❡❝✐❛❧✐③❡ ✐♥ ❞✐✛❡r❡♥t s❡ts ♦❢ ❣♦♦❞s ✭❆r♠✐♥❣t♦♥ ❛ss✉♠♣t✐♦♥✮✳ ❆s ✐s st❛♥❞❛r❞ ♣r❛❝t✐❝❡

✐♥ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡✱ ■ ❞❡✜♥❡ ✈❛r✐❡t② nj ❛s t❤❡ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞ j ♣r♦❞✉❝❡❞ ✐♥ ❝♦✉♥tr②

n✳✶✶ ❊❛❝❤ ✜r♠ ♣r♦❞✉❝❡s ❛ ❞✐✛❡r❡♥t ❣♦♦❞ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ ❛ ❈❘❙ ✭❝♦♥st❛♥t r❡t✉r♥s t♦ s❝❛❧❡✮

♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥

ynjt = lnjt, ✭✶✮

✇❤❡r❡ ynjt ✐s t❤❡ q✉❛♥t✐t② ♦❢ ✈❛r✐❡t② nj ♣r♦❞✉❝❡❞ ❛♥❞ lnjt ✐s t❤❡ ❛♠♦✉♥t ♦❢ ❧❛❜♦r ❡♠♣❧♦②❡❞

✐♥ ✐ts ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✳ ◆♦t❡ t❤❛t ❛❧❧ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ♣r♦❞✉❝❡rs ✐♥ ❛ ❝♦✉♥tr② ❤❛✈❡ t❤❡ s❛♠❡

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② r❡❣❛r❞❧❡ss ♦❢ ✇❤✐❝❤ ❣♦♦❞ t❤❡② ♣r♦❞✉❝❡✳

❚❤❡ ♣r♦❞✉❝❡r ♦❢ ✈❛r✐❡t② nj t❛❦❡s ❛s ❣✐✈❡♥ t❤❡ ❞❡♠❛♥❞ ❜② t❤❡ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡r ✐♥ ❡❛❝❤

❝♦✉♥tr② i = 1, 2, ..., I ❛♥❞ s❡ts ❛ ♣r✐❝❡ t❤❛t ✐s ❛ ❝♦♥st❛♥t ♠❛r❦✉♣ ♦✈❡r t❤❡ ♠❛r❣✐♥❛❧

❝♦st✳ Pr✐❝❡s ❝❛♥ ❞✐✛❡r ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s ❜❡❝❛✉s❡ ♠❛r❦❡ts ❛r❡ s❡❣♠❡♥t❡❞ ♦✇✐♥❣ t♦ ✐❝❡❜❡r❣

✶✶❚❤❡ ❆r♠✐♥❣t♦♥ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ❞❡✜♥❡ ❛ ✈❛r✐❡t② nj ❛s ❛ ❣♦♦❞ j ❢r♦♠ ❛ ♣❛rt✐❝✉❧❛r ❝♦✉♥tr②
n✳ ■♥ t❤✐s s❡♥s❡✱ ❣♦♦❞ j ♣r♦❞✉❝❡❞ ✐♥ ❝♦✉♥tr② n ✐s ❛ ❞✐✛❡r❡♥t ✈❛r✐❡t② ❢r♦♠ ❣♦♦❞ j ♣r♦❞✉❝❡❞ ✐♥ ❝♦✉♥tr② k✳

✻



tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts✿ ❢♦r ♣r♦❞✉❝ts s❤✐♣♣❡❞ ❢r♦♠ ❝♦✉♥tr② n t♦ ❝♦✉♥tr② i✱ t❤❡ tr❛♥s♣♦rt ❝♦st ✐s

din > dnn = 1 ❢♦r i 6= n✳ ❚❤❡ ♠❛r❣✐♥❛❧ ❝♦st ✐s ❣✐✈❡♥ ❜② ❞♦♠❡st✐❝ ✇❛❣❡s ❜❡❝❛✉s❡ ❧❛❜♦r ✐s

t❤❡ ♦♥❧② ❢❛❝t♦r ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✳ ❍❡♥❝❡ t❤❡ ♣r✐❝❡ ✐♥ ❝♦✉♥tr② i ♦❢ ✈❛r✐❡t② nj ✐s

pinjt =
σ

σ − 1
ωntd

i
n, ✭✷✮

✇❤❡r❡ σ
σ−1

✐s t❤❡ ♠❛r❦✉♣ ✭σ ✇✐❧❧ ❜❡ ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✸✳✶✳✷✮ ❛♥❞ wnt ✐s t❤❡ ✇❛❣❡ ✐♥

❝♦✉♥tr② n✳

❚❤❡ ♣r♦✜t ♦❢ t❤❡ ♣r♦❞✉❝❡r ♦❢ ✈❛r✐❡t② nj ✐s

πnjt =

I
∑

i=1

(pinjt − ωnt)x
i
njt =

1

σ − 1

I
∑

i=1

pinjtx
i
njt, ✭✸✮

✇❤❡r❡ xi
njt ✐s t❤❡ ❞❡♠❛♥❞ ❢♦r ✈❛r✐❡t② nj ❜② t❤❡ ✜♥❛❧✲❣♦♦❞ ♣r♦❞✉❝❡r ✐♥ ❝♦✉♥tr② i✱ t♦ ❜❡

❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ✐♥ t❤❡ ♥❡①t s❡❝t✐♦♥✳

✸✳✶✳✷ ❋✐♥❛❧ Pr♦❞✉❝t✐♦♥

■♥ ❡❛❝❤ ❝♦✉♥tr② i✱ ❛ ♣❡r❢❡❝t❧② ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ✜r♠ ✭❤❡♥❝❡❢♦rt❤ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡r✮ ✉s❡s tr❛❞❡❞

✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s✖❜♦t❤ ❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥✖ t♦ ♣r♦❞✉❝❡ ❛ ♥♦♥✲tr❛❞❡❞ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞✱

Yit✳ ❱❛r✐❡t✐❡s ❛r❡ ❝♦♠❜✐♥❡❞ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❈❊❙ ✭❝♦♥st❛♥t ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥✮

♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥

Yit = eait

(

I
∑

n=1

ˆ Ai
nt

j=0

binjt(x
i
njt)

σ−1

σ dj

)

σ
σ−1

, ✭✹✮

✇❤❡r❡ Ai
nt ✐s t❤❡ ♠❛ss ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s t❤❛t ❝♦✉♥tr② i ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❝♦✉♥tr② n✱

binjt ❛r❡ t❤❡ s♦✲❝❛❧❧❡❞ ❆r♠✐♥❣t♦♥ ✇❡✐❣❤ts ❛♥❞ r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❝♦✉♥tr② i✬s s♣❡♥❞✐♥❣

♦♥ ✈❛r✐❡t② nj✱ σ > 1 ✐s t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥ ❛❝r♦ss ✈❛r✐❡t✐❡s ✭✇❤✐❝❤ ❛r❡ ♣❡r❢❡❝t

s✉❜st✐t✉t❡s ✇❤❡♥ σ → ∞✮✱ ❛♥❞ ait ✐s ❛♥ ❡①♦❣❡♥♦✉s ❚❋P s❤♦❝❦ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ ❆❘✭✶✮ ♣r♦❝❡ss

ait = ḡt+ ρai,t−1 + uit, ✭✺✮

✇❤❡r❡ t❤❡ st❡❛❞②✲st❛t❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡✱ ḡ ∈ (0, 1)✱ ρ ∈ (0, 1)✱ ❛♥❞ uit ∼ N(0, σ2
u)✳

❚❤❡ ❡♥❣✐♥❡ ♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤ ✐s ❣r♦✇t❤ ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ✇❤✐❝❤ ✐ts❡❧❢ ✐s ❞r✐✈❡♥ ❜②

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ♣r♦❣r❡ss✳ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐s ❡♠❜♦❞✐❡❞ ✐♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s tr❛❞❡❞ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥✲

tr✐❡s ❛♥❞ ♣♦t❡♥t✐❛❧❧② ✉s❡❞ ❜② ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡rs ✐♥ ❛❧❧ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❚❤✐s ✐s ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② t❤❡ ❈❊❙

♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥tr♦❞✉❝❡s ❛ s♦✲❝❛❧❧❡❞ ❧♦✈❡✲❢♦r✲✈❛r✐❡t② ❡✛❡❝t✿ ❤♦❧❞✐♥❣ ❡①♣❡♥✲

❞✐t✉r❡s ❝♦♥st❛♥t✱ ✉s✐♥❣ ❛ ✇✐❞❡r r❛♥❣❡ ♦❢ ✈❛r✐❡t✐❡s ❝♦rr❡s♣♦♥❞s t♦ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

✭❊t❤✐❡r ✶✾✽✷✮✳ ❚❤❡ s❤♦❝❦ ♣r♦❝❡ss ait ✐♥tr♦❞✉❝❡s ❛♥ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝❤❛♥♥❡❧ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐✲

❝❛❧ ♣r♦❣r❡ss✱ ✇❤✐❝❤ ■ r❡❢❡r t♦ ❛s ❞✐s❡♠❜♦❞✐❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✭●r❡❡♥✇♦♦❞✱ ❍❡r❝♦✇✐t③✱ ❛♥❞

❑r✉s❡❧❧ ✶✾✾✼✮❀ ✐t ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ ✉♥❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❝♦♠♣♦♥❡♥t ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ❣✐✈❡♥ ḡ t❤❡

✼



st❡❛❞② st❛t❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡✳

❚❤❡ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡r ❝❤♦♦s❡s xi
njt t♦ ♠❛①✐♠✐③❡ ❤✐s ♣r♦✜t Πit✱

Πit = PitYit −

I
∑

n=1

ˆ Ai
nt

j=0

pinjtx
i
njt dj, ✭✻✮

✇❤❡r❡ Pit ✐s t❤❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ❢♦r t❤❡ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞✱ ✇❤✐❝❤ t❛❦❡s t❤❡ ❈❊❙ ❢♦r♠

Pit =

(

I
∑

n=i

ˆ Ai
nt

j=0

(binjt)
σ
(

pinjt
)1−σ

dj

)

.
1

1−σ ✭✼✮

❚❤✐s ❡q✉❛❧✐t② ✐♠♣❧✐❡s t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❞❡♠❛♥❞ ❢♦r ✈❛r✐❡t② nj✿

xi
njt = (binjt)

σ

(

pinjt

Pit

)−σ

Yit. ✭✽✮

❚♦t❛❧ s♣❡♥❞✐♥❣ ❜② ❝♦✉♥tr② i ♦♥ ✈❛r✐❡t② nj ✐s t❤❡♥

pinjtx
i
njt = (binjt)

σ

(

pinjt

Pit

)1−σ

PitYit. ✭✾✮

✸✳✶✳✸ ❍♦✉s❡❤♦❧❞s

■♥ ❡❛❝❤ ❝♦✉♥tr② n = 1, . . . , I✱ ❛ r❡♣r❡s❡♥t❛t✐✈❡ ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ❝♦♥s✉♠❡s t❤❡ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞✱ s✉♣♣❧✐❡s

❧❛❜♦r ✐♥❡❧❛st✐❝❛❧❧②✱ ❛♥❞ s❛✈❡s✳ ❚❤❡ ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ♠❛①✐♠✐③❡s ❧✐❢❡✲t✐♠❡ ❡①♣❡❝t❡❞ ✉t✐❧✐t②

Et

∞
∑

s=t

βs log(Cns) ✭✶✵✮

s✉❜❥❡❝t t♦ t❤❡ ❜✉❞❣❡t ❝♦♥str❛✐♥t

PntCnt = ωntLnt +ΠT
nt +RntBnt − Bn,t+1. ✭✶✶✮

❍❡r❡ Cnt ✐s ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥✱ β ∈ (0, 1) ✐s t❤❡ ❞✐s❝♦✉♥t ❢❛❝t♦r✱ ωnt ✐s t❤❡ ✇❛❣❡✱ ΠT
nt ❛r❡ t❤❡

t♦t❛❧ ♣r♦✜ts ♦❢ ❛❧❧ ✜r♠s ✐♥ ❝♦✉♥tr② n✱ Bnt ✐s t♦t❛❧ ❧♦❛♥s t❤❡ ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ❡①t❡♥❞❡❞ ❛t t✐♠❡

t− 1 ❛♥❞ t❤❛t ❛r❡ ♣❛②❛❜❧❡ ❛t t✐♠❡ t✱ ❛♥❞ Rnt ✐s t❤❡ r✐s❦✲❢r❡❡ r❛t❡✳ ❚❤❡ ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ❝❤♦♦s❡s

❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥✱ ❧❛❜♦r s✉♣♣❧②✱ ❛♥❞ ❧♦❛♥s t♦ ♠❛①✐♠✐③❡ ✭✶✵✮ s✉❜❥❡❝t t♦ ✭✶✶✮✳

✸✳✷ ■♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❆❞♦♣t✐♦♥

■♥ ❡❛❝❤ t✐♠❡ ♣❡r✐♦❞✬s s❡❝♦♥❞ st❛❣❡✱ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❞❡t❡r♠✐♥❡

t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✐♥ ❡❛❝❤ ❝♦✉♥tr② ❛t t✐♠❡ t + 1✳ ◆❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛r❡ ✐♥tr♦❞✉❝❡❞

❡♥❞♦❣❡♥♦✉s❧② t❤r♦✉❣❤ ❛♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✱ ❛♥❞ ❡❛❝❤ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐s t❤❡♥ ✉s❡❞ t♦

♣r♦❞✉❝❡ ❛♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞ ✉♥❞❡r ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥✳ ■♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ❝❛♥

✽



✐♠♠❡❞✐❛t❡❧② ❜❡ s♦❧❞ t♦ t❤❡ ❞♦♠❡st✐❝ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡r✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t♦ s❡❧❧ t❤❡ ❣♦♦❞ ✐♥ ❛ ❢♦r❡✐❣♥

♠❛r❦❡t✱ ✐t ❤❛s t♦ ❜❡ ❛❞❛♣t❡❞ ✜rst✳

✸✳✷✳✶ ■♥♥♦✈❛t✐♦♥

■♥ ❡❛❝❤ ❝♦✉♥tr② n = 1, . . . , I✱ ❛ ❝♦♥t✐♥✉✉♠ ♦❢ st❛rt✲✉♣s ✐♥✈❡st t❤❡ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞ t♦ ✉♥❞❡rt❛❦❡

❘✫❉✳ ❙t❛rt✲✉♣s ❛r❡ r❛♥❦❡❞ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡✐r ❡✣❝✐❡♥❝②✿ ❛ st❛rt✲✉♣ ✇✐t❤ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② k

✐♥tr♦❞✉❝❡s ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛t t❤❡ st♦❝❤❛st✐❝ r❛t❡

αr
nγrTntY

−γr
nt kγr−1,

✇❤❡r❡ αr
nTnt ✐s ❘✫❉ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛♥❞ γr ∈ (0, 1) ✐s ❛ ♣❛r❛♠❡t❡r ♦❢ ❞✐♠✐♥✐s❤✐♥❣ r❡t✉r♥s

t♦ ❘✫❉✳✶✷ ❚❤❡ ❢r❛❝t✐♦♥ ♦❢ t♦t❛❧ ♦✉t♣✉t ✐♥✈❡st❡❞ ✐♥ ❘✫❉✱
yrnt

Ynt
✱ ♠❡❛s✉r❡s r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②

✐♥ ❝♦✉♥tr② n✳ ■❢ yrnt ✉♥✐ts ♦❢ ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t ❛r❡ ✐♥✈❡st❡❞ ✐♥ ❘✫❉✱ t❤❡♥ t❤❡ ♠❛ss ♦❢ ♥❡✇❧②

✐♥tr♦❞✉❝❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✐s

EtZn,t+1 − Znt =

ˆ yrnt

k=0

αr
nγrTntY

γr
nt k

γr−1 dk = αr
nTnt

(

yrnt
Ynt

)γr

, ✭✶✷✮

❚❤❡r❡ ❛r❡ t✇♦ ❝♦♠♣♦♥❡♥ts ♦❢ ❘✫❉ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ❋✐rst✱ ❛ ❝♦✉♥tr②✲s♣❡❝✐✜❝ ♣❛r❛♠❡✲

t❡r αr
n ❝❛♣t✉r❡s ♣♦❧✐❝✐❡s ❛♥❞ ✐♥st✐t✉t✐♦♥s ❛✛❡❝t✐♥❣ t❤❡ ❝♦✉♥tr②✬s ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t

✭♣❛t❡♥t ♣r♦t❡❝t✐♦♥✱ ❡❞✉❝❛t✐♦♥✱ ❡t❝✳✮✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ❛ s♣✐❧❧♦✈❡r ❡✛❡❝t ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❜② t❤❡ t♦t❛❧

♥✉♠❜❡r ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡✱ Tnt = Znt +
∑

i 6=n A
n
it✱ ✇❤❡r❡ Znt ✐s t❤❡ st♦❝❦ ♦❢ t❡❝❤✲

♥♦❧♦❣✐❡s ✐♥tr♦❞✉❝❡❞ ❞♦♠❡st✐❝❛❧❧② t❤r♦✉❣❤ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ❝♦✉♥tr② i ✉♣ t♦ ♣❡r✐♦❞ t✳ ❚❤❛t ✐s✱

✐♥♥♦✈❛t♦rs ✏❧❡❛r♥✑ ❢r♦♠ t❤❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ r❛♥❣❡ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱ ❜♦t❤ ❞♦♠❡st✐❝ Znt ✭❧❡❛r♥✐♥❣

❜② ❞♦✐♥❣✮ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ {An
it} ✭❧❡❛r♥✐♥❣ ❜② ✉s✐♥❣ ✐♠♣♦rts✮✳ ❚❤✐s ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t

✇✐t❤ t❤❡ ✏✈❛r✐❡t② ✐♥✱ ✈❛r✐❡t② ♦✉t✑ ♠♦❞❡❧ ♦❢ ●♦❧❞❜❡r❣✱ ❑❤❛♥❞❡❧✇❛❧✱ P❛✈❝♥✐❦✱ ❛♥❞ ❚♦♣❛❧♦✈❛

✭✷✵✵✾✮ ❛♥❞ ❤❛s t✇♦ ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s✿ ✜rst✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ ✇❤✐❝❤ ♠♦r❡ ✈❛r✐❡t✐❡s ❛r❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡

❤❛✈❡ ❛ ❧♦✇❡r ❘✫❉ ❝♦st❀ s❡❝♦♥❞✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ❡①♣❛♥❞✐♥❣ t❤❡ ✈❛r✐❡t② ♦❢ t❤❡✐r ✐♠♣♦rts ✭❣r♦✇✲

✐♥❣ {Ai
nt}✮ ❧♦✇❡r t❤❡✐r ❘✫❉ ❝♦st✳✶✸

❊❛❝❤ st❛rt✲✉♣ ❝❤♦♦s❡s ❤♦✇ ♠✉❝❤ ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t t♦ ✐♥✈❡st ✐♥ ❘✫❉ ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ♠❛①✐♠✐③❡

❡①♣❡❝t❡❞ ♣r♦✜ts✳ ❋r❡❡ ❡♥tr② ❞❡t❡r♠✐♥❡s t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❘✫❉✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❣✐✈❡♥

❜② t❤❡ ❜r❡❛❦✲❡✈❡♥ ❝♦♥❞✐t✐♦♥

αr
nγr(γr − 1)TntY

γr
nt k

γr−2Vnt = Pnt, ✭✶✸✮

✶✷❚❤✐s ❢✉♥❝t✐♦♥❛❧ ❢♦r♠ ✐s s✐♠✐❧❛r t♦ t❤❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss ✐♥ ❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✻✱ ✶✾✾✾✮✳ ❚❤❡
♠❛✐♥ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ✐s t❤❛t ✐♥♥♦✈❛t♦rs ❡♠♣❧♦② ❧❛❜♦r ✐♥ t❤❡✐r ♠♦❞❡❧ ✇❤❡r❡❛s ✐♥ ♠② ♠♦❞❡❧ t❤❡② ✐♥✈❡st ✜♥❛❧
♦✉t♣✉t✳

✶✸❆s ❛ ❝♦♥s❡q✉❡♥❝❡✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ♠❛② s❤✐❢t ❢r♦♠ ❜❡✐♥❣ ❛❞♦♣t❡rs t♦ ✐♥♥♦✈❛t♦rs✱ t❤❡r❡❜② ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ t❤❡
♥✉♠❜❡r ♦❢ ❣♦♦❞s t❤❛t t❤❡② ♣r♦❞✉❝❡ ❛♥❞ ❡①♣♦rt✳ ❆❝❡♠♦❣❧✉✱ ❆❣❤✐♦♥✱ ❛♥❞ ❩✐❧✐❜♦tt✐ ✭✷✵✵✷✮ ❝♦♥s✐❞❡rs
t❤✐s ♣r♦❝❡ss ❛ s❤✐❢t ❢r♦♠ ❛♥ ✏✐♥✈❡st♠❡♥t✲❣r♦✇t❤ str❛t❡❣②✑ ✭❛❞♦♣t✐♦♥✮ t♦ ❛♥ ✏✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✲s❤✐❢t str❛t❡❣②✑
✭✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✮✳ ❚❤❛t r❡❛s♦♥✐♥❣ ✐s ❛❧s♦ ✐♥ ❧✐♥❡ ✇✐t❤ t❤❡ r❡s✉❧ts ♦❢ ❍❛❧❧✇❛r❞✲❉r✐❡♠❡✐❡r ✭✷✵✵✵✮✱ ✇❤♦ ✐♥ ❞❛t❛
❢r♦♠ ✜✈❡ ❆s✐❛♥ ❝♦✉♥tr✐❡s ♦❜s❡r✈❡s t❤❛t✖♣r✐♦r t♦ ❡♥tr② ✐♥t♦ ❡①♣♦rt ♠❛r❦❡ts✖♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❛r❡
❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❤✐❣❤❡r ✐♠♣♦rts✳

✾



✇❤❡r❡ Vnt ✐s t❤❡ ♠❛r❦❡t ♣r✐❝❡ ❢♦r ❛♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✭t♦ ❜❡ ❞❡t❡r♠✐♥❡❞✮✳ ❚❤❡ st❛rt✲✉♣s ✐♥✈❡st

✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t ✉♣ t♦ t❤❡ ♣♦✐♥t ✇❤❡r❡ ♠❛r❣✐♥❛❧ r❡✈❡♥✉❡ ✐s ❡q✉❛❧ t♦ ♠❛r❣✐♥❛❧ ❝♦st✳ ❙✉❝❝❡ss❢✉❧

st❛rt✲✉♣s ✉s❡ t❤❡ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② t♦ ♣r♦❞✉❝❡ ❛♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞❀ t❤❛t ✐s✱ t❤❡② ❥♦✐♥ t❤❡

♣♦♦❧ ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡✲❣♦♦❞ ♣r♦❞✉❝❡rs ✐♥ ♣❡r✐♦❞ t+ 1✳

✸✳✷✳✷ ❆❞♦♣t✐♦♥

❊❛❝❤ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞ t❤❛t ✐s ♣r♦❞✉❝❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ♠✉st ❜❡ ❛❞♦♣t❡❞ ❜❡❢♦r❡

✐t ❝❛♥ ❜❡ ✉s❡❞ ❜② t❤❡ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡r✳ ■ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ✐♥st❛♥t❛♥❡♦✉s ❛♥❞ ❢r❡❡

✇✐t❤✐♥ ❝♦✉♥tr✐❡s ❜✉t s❧♦✇ ❛♥❞ ❝♦st❧② ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❚❤✉s✱ ✇❤❡r❡❛s ❛ ❝♦✉♥tr②✬s ✜♥❛❧

♣r♦❞✉❝❡r ❝❛♥ ✉s❡ ❛❧❧ t❤❡ ❞♦♠❡st✐❝ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ♣r♦❞✉❝❡❞✱ ✉s✐♥❣ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡

❣♦♦❞s ✐♥✈♦❧✈❡s ❛♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✿ ❛♥ ❛❞♦♣t❡r ✐♥ ❝♦✉♥tr② i ✐♥✈❡sts ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t t♦ ❛❞❛♣t

t❤❡ ♣r♦❞✉❝t t♦ t❤❛t ❝♦✉♥tr②✬s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✳ ❖✉t ♦❢ Znt ❣♦♦❞s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✐♥ ❝♦✉♥tr② n✱

Znt+1 − Ai
nt r❡♠❛✐♥ t♦ ❜❡ ❛❞♦♣t❡❞ ❜② t❤❡ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡r ✐♥ ❝♦✉♥tr② i✳ ❆♥ ❛❞♦♣t❡r ✐♥

❝♦✉♥tr② i ✐♥✈❡sts ❛ q✉❛♥t✐t② hi
nt ♦❢ ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t t♦ ❛❞❛♣t t❤❡ Znt+1 − Ai

nt t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱

✇❤✐❝❤ ❛r❡ t❤❡♥ ❛❞♦♣t❡❞ ❛t t❤❡ st♦❝❤❛st✐❝ r❛t❡

εint = αA
i

Ai
nt

Zn,t+1

(

hi
nt

Yit

)γa

. ✭✶✹✮

❍❡r❡ αA
i ✐s ❛ ❝♦✉♥tr②✲s♣❡❝✐✜❝ ♣❛r❛♠❡t❡r r❡✢❡❝t✐♥❣ ❜❛rr✐❡rs t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱

❛s ✐♥ P❛r❡♥t❡ ❛♥❞ Pr❡s❝♦tt ✭✷✵✵✷✮ ✭❛ ❤✐❣❤❡r ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤✐s ♣❛r❛♠❡t❡r ✐♠♣❧✐❡s ❧♦✇❡r ❜❛rr✐❡rs

t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥✮❀ ❛♥❞ γa ∈ (0, 1) ✐s t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥

❛❞♦♣t✐♦♥✳✶✹ ❚❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇❧② ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✐s t❤❡♥ ❣✐✈❡♥ ❜②

EtA
i
n,t+1 − Ai

nt = εint(Zn,t+1 − Ai
nt)✳ ✭✶✺✮

❚❤✐s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ✐s s✐♠✐❧❛r t♦ t❤❛t ✐♥ ◆❡❧s♦♥ ❛♥❞ P❤❡❧♣s ✭✶✾✻✻✮ ❛♥❞ ❇❡♥❤❛❜✐❜ ❛♥❞ ❙♣✐❡❣❡❧

✭✶✾✾✹✮✳

❊q✉❛t✐♦♥ ✭✶✺✮ ❡①❤✐❜✐ts ❢♦✉r ♠❛✐♥ ❢❡❛t✉r❡s✳ ❋✐rst✱ ✐t ❤❛s t❤❡ s❛♠❡ ♠✐❝r♦❢♦✉♥❞❛t✐♦♥s ❛s

t❤❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✱ ✇✐t❤ ❞✐♠✐♥✐s❤✐♥❣ r❡t✉r♥s t♦ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❙❡❝♦♥❞✱ t❤❡

❝♦st ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ♠❡❛s✉r❡❞ ✐♥ t❡r♠s ♦❢ t❤❡ ✐♠♣♦rt❡r✬s ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t✳ ❙♦ ✇❤❡♥ t❤❡ ❝♦st

♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝r❡❛s❡s✱ t❤❡ ❞❡♠❛♥❞ ❢♦r ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t ✐♥ t❤❡ ❞❡st✐♥❛t✐♦♥ ❝♦✉♥tr② ✐♥❝r❡❛s❡s✱

t❤❡r❡❜② ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ✐♥❝♦♠❡❀ t❤✉s ❝♦✉♥tr✐❡s ✇✐t❤ ❞❡❝r❡❛s✐♥❣ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✭✐♥❝r❡❛s✐♥❣ r❛t❡

♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥✮ s❡❡ t❤❡✐r ✐♥❝♦♠❡ ✐♥❝r❡❛s❡✳ ❚❤✐r❞✱ t❤❡ ❝♦st ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ r❡s❡♠❜❧❡s ❛ ✜①❡❞

❝♦st ♦❢ ♣❡♥❡tr❛t✐♥❣ ❛ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡t✳ ❋♦✉rt❤✱ ❛s t❤❡ ❞❡st✐♥❛t✐♦♥ ❝♦✉♥tr② st❛rts t♦ ✐♠♣♦rt

❣♦♦❞s✱ ✐t ❜❡❝♦♠❡s ❢❛♠✐❧✐❛r ✇✐t❤ t❤❡ ❡①♣♦rt❡r✬s ♣r♦❞✉❝ts ✭✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥
Ai

nt

Zn,t+1
✮✱ ❛♥❞ s♦ ❧❡ss

✶✹P♦❧✐❝✐❡s t❤❛t ❛✛❡❝t t❤✐s ♣❛r❛♠❡t❡r ✐♥❝❧✉❞❡ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❡❞✉❝❛t✐♦♥✱ ❛♥ ✐♠♣r♦✈❡♠❡♥t ✐♥
t❡❧❡❝♦♠♠✉♥✐❝❛t✐♦♥s ✐♥❢r❛str✉❝t✉r❡ t❤❛t ❢❛❝✐❧✐t❛t❡s ❝♦♠♠✉♥✐❝❛t✐♦♥ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ❛♥❞ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝✐❡s✳
❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✻✮ ❛♥❞ ❇❡♥❤❛❜✐❜ ❛♥❞ ❙♣✐❡❣❡❧ ✭✶✾✾✹✮ ❛♥❛❧②③❡ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥❝❡ ♦❢ t❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t②
♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦♥ ❞✐✛❡r❡♥t ❢❛❝t♦rs✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ ❤✉♠❛♥ ❝❛♣✐t❛❧❀ t❤❡② ✜♥❞ t❤❛t ❤✉♠❛♥ ❝❛♣✐t❛❧ ❤❛s ❛ ♣♦s✐t✐✈❡
❛♥❞ s✐❣♥✐✜❝❛♥t ✐♠♣❛❝t ♦♥ t❤❡ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥✳

✶✵



✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t ✐s ♥❡❡❞❡❞ t♦ st❛rt ❡①♣♦rt✐♥❣ t❤❡ ❣♦♦❞✳ ■♥t❡r❛❝t✐♦♥s ❛♠♦♥❣ t❤❡ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛❧❧♦✇

t❤❡ ✐♠♣♦rt❡r t♦ ❧❡❛r♥ ❛❜♦✉t t❤❡ s♦✉r❝❡ ❛♥❞ t❤✐s ❧❡❛❞s✱ ❝❡t❡r✐s ♣❛r✐❜✉s✱ t♦ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥

t❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥✳✶✺

❖❜s❡r✈❡ t❤❛t t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ❝♦♥t✐♥✉✉♠ ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ♠❡❛♥s t❤❛t t❤❡

♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ εint ✐s ❛❧s♦ t❤❡ ❢r❛❝t✐♦♥ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛❞♦♣t❡❞✳✶✻

❚♦ ❣❛✐♥ ❛ ❜❡tt❡r ✉♥❞❡rst❛♥❞✐♥❣ ♦❢ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✱ ■ s✉❜st✐t✉t❡ ❡q✉❛t✐♦♥ ✭✶✹✮

✐♥t♦ ❡q✉❛t✐♦♥ ✭✶✺✮ t♦ ✜♥❞ t❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✿

gAint
=

Et(A
i
nt+1 − Ai

nt)

Ai
nt

= αA
i

(

hi
nt

Yit

)γa

Lit

(

1−
Ai

nt

Znt+1

)

.

❚❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ✐♥ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❣♦♦❞s t❤❛t ❝♦✉♥tr② i ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❝♦✉♥tr② n ❛t

t✐♠❡ t ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ ❢♦✉r ❢❛❝t♦rs✿ ✭✐✮ ❜❛rr✐❡rs t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ αA
i ❀ ✭✐✐✮ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥✱

hi
nt❀ ✭✐✐✐✮ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ γa❀ ❛♥❞ ✭✐✈✮ r❡❧❛t✐✈❡ ❜❛❝❦✇❛r❞♥❡ss✱ 1−

Ai
nt

Znt+1
✳ ■♥ ❝♦✉♥tr✐❡s

t❤❛t ❛r❡ ❢❛rt❤❡r ❢r♦♠ t❤❡ ❡①♣♦rt❡r✬s t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r ✭❧♦✇❡r
Ai

nt

Zn,t+1
✮✱ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥

t❤❡ ✈❛r✐❡t② ♦❢ ✐♠♣♦rts ❤❛s ❛ ❣r❡❛t❡r ✐♠♣❛❝t ♦♥ t❤❡ ❣r♦✇t❤ ✐♥ t❤❡ ✈❛r✐❡t② ♦❢ ✐♠♣♦rts✳✶✼

❚✇♦ ❦❡② ❛ss✉♠♣t✐♦♥s ✐♥ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♠❡❝❤❛♥✐s♠ ❛r❡ ♥♦♥st❛♥❞❛r❞✳ ❋✐rst✱ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥

❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ♠❡❛s✉r❡❞ ✐♥ t❡r♠s ♦❢ t❤❡ ✐♠♣♦rt✐♥❣ ❝♦✉♥tr②✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♠❡❛s✉r❡s t❤❡

✏❛❜✐❧✐t②✑ t♦ ✐♠♣♦rt ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ✇❤✐❝❤ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ✐rr❡✈❡rs✐❜❧❡✳ ❆❞♦♣t❡rs

❝❤♦♦s❡ t❤❡ ❛♠♦✉♥t ♦❢ ♦✉t♣✉t t♦ ✐♥✈❡st ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ t♦ ♠❛①✐♠✐③❡ t❤❡ ❡①♣❡❝t❡❞ ♣r♦✜ts ❢r♦♠

s❡❧❧✐♥❣ t❤❡ ❣♦♦❞ t♦ t❤❡ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝❡r ✐♥ ❞✐✛❡r❡♥t ❝♦✉♥tr✐❡s ✭t♦ ❜❡ ❞❡t❡r♠✐♥❡❞✮✳

✸✳✷✳✸ ❱❛❧✉❡ ❋✉♥❝t✐♦♥s

❉♦♠❡st✐❝ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ❛r❡ ❜♦t❤ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❝❡ss❡s✳

❆❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ✐♥♥♦✈❛t♦rs ❞❡❝✐❞❡ ❤♦✇ ♠✉❝❤ ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t t♦ ❛❧❧♦❝❛t❡ t♦ ❡❛❝❤ ❛❝t✐✈✐t② ❜❛s❡❞

♦♥ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♥❣ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♥❣ ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✳

❚❤❡ ✈❛❧✉❡ W i
nt ♦❢ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❢r♦♠ ❝♦✉♥tr② n ❜② ❝♦✉♥tr② i ❛t t✐♠❡ t ✐s ❣✐✈❡♥

❜② t❤❡ ♣r❡s❡♥t ❞✐s❝♦✉♥t❡❞ ✈❛❧✉❡ ❢r♦♠ s❡❧❧✐♥❣ t❤❛t ❣♦♦❞✿

W i
nt = πi

nt + βEtW
i
n,t+1, ✭✶✻✮

✶✺❆ ❞✐✛❡r❡♥t ✇❛② t♦ ♠♦❞❡❧ t❤❡ ♣r♦❝❡ss ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s t♦ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♣❛②s ♦✛
❛❢t❡r ❛ r❛♥❞♦♠ t✐♠❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❍✐❣❤❡r ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ r❡s✉❧ts ✐♥ ❛ s❤♦rt❡r ❡①♣❡❝t❡❞ ✇❛✐t✐♥❣ t✐♠❡
❢♦r t❤❡ ♥❡①t ✈❛r✐❡t② ✭❑❧❡tt❡ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✷✵✵✹✮❀ ❑♦r❡♥ ❛♥❞ ❚❡♥r❡②r♦ ✭✷✵✵✼✮✮✳

✶✻❈✉♠♠✐♥s ❛♥❞ ❱✐♦❧❛♥t❡ ✭✷✵✵✷✮ ❢♦❝✉s ♦♥ t❤❡ ❛❞❥✉st♠❡♥t ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ t♦ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ✐♥✲
♥♦✈❛t✐♦♥s✳ ❚❤❡② ❡st✐♠❛t❡ t❤❛t t❤❡ ❣❛♣ ❜❡t✇❡❡♥ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛♥❞ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ t❤❡ ❜❡st
t❡❝❤♥♦❧♦❣② r♦s❡ ❢r♦♠ ✶✺✪ ✐♥ ✶✾✼✺ t♦ ✹✵✪ ✐♥ ✷✵✵✵✳ ❚❤✐s ✜♥❞✐♥❣ ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✐✛✉s✐♦♥
♠♦❞❡❧s t❤❛t ❝❧❛✐♠ ❧❡❛r♥✐♥❣ ❛❜♦✉t ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❝❛♥ ❣❡♥❡r❛t❡ ❧♦♥❣ ✐♠♣❧❡♠❡♥t❛t✐♦♥ ❧❛❣s ❜❡❝❛✉s❡ r❡✲
s♦✉r❝❡s ❛r❡ ❝❤❛♥♥❡❧❡❞ ✐♥t♦ t❤❡ ♣r♦❝❡ss ♦❢ ❛❞❛♣t✐♥❣ ❝✉rr❡♥t ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ str✉❝t✉r❡s t♦ ❛❝❝♦♠♠♦❞❛t❡ t❤❡
♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✳

✶✼❊♠♣✐r✐❝❛❧❧②✱ ❝♦✉♥tr✐❡s t❤❛t ❛r❡ ❡①♣❛♥❞✐♥❣ t❤❡✐r r❛♥❣❡ ♦❢ ✐♠♣♦rts r❛♣✐❞❧② ❛r❡ r❡❧❛t✐✈❡❧② ❜❛❝❦✇❛r❞
❝♦✉♥tr✐❡s t❤❛t ❛r❡ ❛❧s♦ ❡①♣❡r✐❡♥❝✐♥❣ ❤✐❣❤❡r✲t❤❛♥✲❛✈❡r❛❣❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡s✳

✶✶



✇❤❡r❡ πi
nt ❞❡♥♦t❡s ♣r♦✜ts ❛♥❞ W i

n,t+1 t❤❡ ❝♦♥t✐♥✉❛t✐♦♥ ✈❛❧✉❡✳

❚❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✐♥✈❡♥t❡❞ ✐♥ ❝♦✉♥tr② n ❛t t✐♠❡ t t❤❛t ❤❛✈❡ ②❡t t♦ ❜❡ ❛❞♦♣t❡❞

❜② ❝♦✉♥tr② i ✐s

J i
nt = max

Y i
nt

{−Pith
i
nt + βEt(ε

i
ntW

i
n,t+1 + β(1− εint)J

i
n,t+1)}✳ ✭✶✼✮

❆t t✐♠❡ t✱ t❤❡ ❛❞♦♣t❡r ✐♥✈❡sts t❤❡ q✉❛♥t✐t② hi
nt t♦ ❛❞❛♣t t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t♦ t❤❡ s♣❡❝✐✜✲

❝❛t✐♦♥s ♦❢ ❝♦✉♥tr② i✳ ❆t t + 1✱ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s s✉❝❝❡ss❢✉❧ ✇✐t❤ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② εint ❛♥❞ t❤❡ ✜r♠

♦❜t❛✐♥s t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❛♥ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ W i
n,t+1❀ ✇✐t❤ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② 1− εint✱ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s

♥♦t s✉❝❝❡ss❢✉❧ ❛♥❞ t❤❡ ✜r♠ ♦❜t❛✐♥s t❤❡ ❝♦♥t✐♥✉❛t✐♦♥ ✈❛❧✉❡ J i
n,t+1✳

❚❤❡ ✈❛❧✉❡ Vnt ❢♦r ❛♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ❝♦✉♥tr② n ✐s t❤❡ ❡①♣❡❝t❡❞ ✈❛❧✉❡ ♦❢ s❡❧❧✐♥❣ t❤❡ ❣♦♦❞

✐♥ ❡❛❝❤ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ♠❛r❦❡t✿

Vnt =
I
∑

i=1

J i
nt ✭✶✽✮

✇✐t❤ Jn
nt = W n

nt✳

✸✳✸ ❚r❛❞❡ ❇❛❧❛♥❝❡

❚❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s ❝❧♦s❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ tr❛❞❡ ❜❛❧❛♥❝❡ ❡q✉❛t✐♦♥✳ ■ ❛ss✉♠❡ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ❛✉t❛r❦②✱ t❤❡r❡❜②

tr❛❞❡ ✐s ❜❛❧❛♥❝❡❞ ❡✈❡r② ♣❡r✐♦❞✳ ■♥ ♦t❤❡r ✇♦r❞s✱ t❤❡ t♦t❛❧ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❡①♣♦rts ✐♥ ♦♥❡ ❝♦✉♥tr②

♠✉st ❡q✉❛❧ t❤❡ t♦t❛❧ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ✐ts ✐♠♣♦rts✿

I
∑

i=1

ˆ Ai
nt

j=0

pinjtx
i
njt dj =

I
∑

n=1

ˆ An
it

j=0

pnijtx
n
ijt dj✳ ✭✶✾✮

✸✳✹ ❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠

❚❤✐s s❡❝t✐♦♥ ❞❡✜♥❡s ❛ s②♠♠❡tr✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠✖♥❛♠❡❧②✱ t❤❡ ❡q✉❛t✐♦♥s ✐♥ ✇❤✐❝❤ ❛❧❧ t❤❡

✜r♠s ✇✐t❤✐♥ ❛ ❝♦✉♥tr② ❜❡❤❛✈❡ s②♠♠❡tr✐❝❛❧❧②✳ ❚❤❡ ❝♦✉♥tr✐❡s t❤❡♠s❡❧✈❡s ❛r❡ ❛s②♠♠❡tr✐❝✱

❤♦✇❡✈❡r✱ ❛♥❞ ❛r❡ ❞❡✜♥❡❞ ❜② t❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs {αR
i , α

A
i , Li, d

i
n}✳

❋♦r ❛❧❧ i ❛♥❞ n✱ ❛ ❣❡♥❡r❛❧ s②♠♠❡tr✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛s ❛♥ ❡①♦❣❡♥♦✉s st♦❝❤❛st✐❝

s❡q✉❡♥❝❡ {ait}
∞
t=0✱ ❛♥ ✐♥✐t✐❛❧ ✈❡❝t♦r {Ai

n0, Zi0}✱ ❛ s❡t ♦❢ ♣❛r❛♠❡t❡rs {σ, γa, γr, ρ} t❤❛t ❛r❡

❝♦♠♠♦♥ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ❛ s❡t ♦❢ ♣❛r❛♠❡t❡rs {αR
i , α

A
i , Li, d

i
n} t❤❛t ❞✐✛❡r ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✱

❛ s❡q✉❡♥❝❡ ♦❢ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ♣r✐❝❡s ❛♥❞ ✇❛❣❡s {Pit, Vit, Rit, ωit}
∞
t=0✱ ❛ s❡q✉❡♥❝❡ ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡

❣♦♦❞ ♣r✐❝❡s {pint}
∞
t=0✱ ❛ s❡q✉❡♥❝❡ ♦❢ ❛❣❣r❡❣❛t❡ q✉❛♥t✐t✐❡s {Yit, y

r
it, h

i
nt}

∞
t=0✱ q✉❛♥t✐t✐❡s ♦❢ ✐♥✲

t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s {xi
nt, ynt}

∞
t=0✱ ❛ s❡q✉❡♥❝❡ ♦❢ ✈❛❧✉❡ ❢✉♥❝t✐♦♥s ❛♥❞ ♣r♦✜t {πi

nt,W
i
nt, J

i
nt}

∞
t=0✱

❛♥❞ ❧❛✇s ♦❢ ♠♦t✐♦♥ {Ai
n,t+1, Zi,t+1}

∞
t=0 s✉❝❤ t❤❛t✿

✶✷



• t❤❡ st❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s {Ai
n,t+1, Zi,t+1}

∞
t=0 s❛t✐s❢② t❤❡ ❧❛✇s ♦❢ ♠♦t✐♦♥ ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥s ✭✶✺✮

❛♥❞ ✭✷✷✮❀

• t❤❡ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ✈❛r✐❛❜❧❡s s♦❧✈❡ t❤❡ ♣r♦❞✉❝❡rs✬ ❛♥❞ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s✬ ♣r♦❜❧❡♠s ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥s

✭✷✹✮ ✕ ✭✸✵✮❀

• ❢❡❛s✐❜✐❧✐t② ✐s s❛t✐s✜❡❞ ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥s ✭✷✵✮ ❛♥❞ ✭✷✶✮❀ ❛♥❞

• ♣r✐❝❡s ❛r❡ s✉❝❤ t❤❛t ❛❧❧ ♠❛r❦❡ts ❝❧❡❛r✳

◆❡①t✱ ■ ♣r❡s❡♥t t❤❡ s❡t ♦❢ ❡q✉❛t✐♦♥s ♥❡❡❞❡❞ t♦ s♦❧✈❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧✳

❘❡s♦✉r❝❡ ❈♦♥str❛✐♥t

❋✐♥❛❧ ♦✉t♣✉t ✐s ✉s❡❞ ❢♦r ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥✱ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s✿

Yit = Cit +
I
∑

n 6=i

(Zit − An
it)h

n
it + (Zit − Zit−1)y

r
it. ✭✷✵✮

❋✐♥❛❧ Pr♦❞✉❝t✐♦♥

Yit = eait

(

I
∑

n=1

Ai
ntb

i
nt(x

i
nt)

σ−1

σ

)

σ
σ−1

. ✭✷✶✮

▲❛✇ ♦❢ ▼♦t✐♦♥ ❢♦r ■♥♥♦✈❛t✐♦♥

EtZi,t+1 − Zit = αr
iTit

(

yrit
Yit

)γr

. ✭✷✷✮

▲❛✇ ♦❢ ▼♦t✐♦♥ ❢♦r ❆❞♦♣t✐♦♥

EtA
i
n,t+1 − Ai

nt = εint(Zn,t+1 − Ai
nt)✳ ✭✷✸✮

❍♦✉s❡❤♦❧❞s

1

β

Ci,t+1

Cit

=
Pit

Pi,t+1

Ri,t+1. ✭✷✹✮

❋✐♥❛❧ Pr♦❞✉❝❡rs

xi
njt = (binjt)

σ

(

pinjt

Pit

)−σ

Yit. ✭✷✺✮

✶✸



■♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ Pr♦❞✉❝❡rs

■♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠✱ ❛❧❧ t❤❡ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ♣r♦❞✉❝❡rs ✐♥ ❛ ❝♦✉♥tr② ❜❡❤❛✈❡ s②♠♠❡tr✐❝❛❧❧②✳ ❚❤❡②

✉s❡ t❤❡ s❛♠❡ ❛♠♦✉♥t ♦❢ ❧❛❜♦r ❛♥❞ s✉♣♣❧② t❤❡ s❛♠❡ ❛♠♦✉♥t ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞ t♦ ❛

❣✐✈❡♥ ❝♦✉♥tr② i✿ xi
njt = xi

nt ❢♦r ❛❧❧ j✳ ❙✉♠♠✐♥❣ ♦✈❡r ❛❧❧ Ai
nt ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s t❤❛t

❝♦✉♥tr② n ❡①♣♦rts t♦ ❝♦✉♥tr② i ②✐❡❧❞s

I
∑

i=1

Ai
ntl

i
nt = Ln.

✳

❇② s②♠♠❡tr②✱ ❛♥❞ ❛s ✇❡ ❝❛♥ s❡❡ ❢r♦♠ t❤❡ ❡①♣r❡ss✐♦♥

pint =
σ

σ − 1
(ωntd

i
n), ✭✷✻✮

t❤❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ❛♥❞ t❤❡ ♣r♦✜ts ❛r❡ ❡q✉❛❧ ❛❝r♦ss ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ♣r♦❞✉❝❡rs❀ t❤❛t ✐s✱ pinjt = pint

❢♦r ❛❧❧ j ❛♥❞ πi
njt = πi

nt ❢♦r ❛❧❧ j✳

■♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ■♥♥♦✈❛t✐♦♥

■♥✈❡st♠❡♥ts ✐♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛r❡ ❝❤♦s❡♥ t♦ ♠❛①✐♠✐③❡ Vit ❛♥❞ J i
nt✳ ❙t❛rt✲✉♣s ✐♥

❝♦✉♥tr② i ✐♥✈❡st ✐♥ ❘✫❉ ✉♣ t♦ t❤❡ ♣♦✐♥t ✇❤❡r❡ t❤❡ ♠❛r❣✐♥❛❧ ❜❡♥❡✜t ❡q✉❛❧s t❤❡ ♠❛r❣✐♥❛❧

❝♦st✳ ❇② ❡q✉❛t✐♦♥ ✭✶✸✮✱ ✐❢ Y R
it ✉♥✐ts ♦❢ ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t ❛r❡ ✐♥✈❡st❡❞ ✐♥ ❘✫❉ t❤❡♥

Yrit
ˆ

k=0

αr
iγrTitY

γr
it kγr−1Vit dk = γrα

r
i

(

yrit
Yit

)γr−1
TitVit

Yit

= 1, ✭✷✼✮

✇❤❡r❡

Vit = W i
it +

∑

n 6=i

Jn
it, ✭✷✽✮

W i
nt = πi

nt + βEt

1

1 + gAint

W i
n,t+1,

J i
nt =

{

−PitY
i
nt + βEt

(

εint
1

1 + gAint

W i
n,t+1 + β(1− εint)

1

1 + gAint

J i
n,t+1

)}

. ✭✷✾✮

■♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❆❞♦♣t✐♦♥

❚❤❡ ❛❞♦♣t❡r ✐♥ ❝♦✉♥tr② i ✉s❡s ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t t♦ ❛❞❛♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❢r♦♠ ❝♦✉♥tr② n ✉♥t✐❧

♠❛r❣✐♥❛❧ ❜❡♥❡✜t ❡q✉❛❧s ♠❛r❣✐♥❛❧ ❝♦st✿

γaα
A
i

(

hi
nt

Yit

)γa−1
Ai

nt

Zn,t+1

W i
n,t+1 − J i

n,t+1

Yit

= 1✳ ✭✸✵✮

✶✹



❖❜s❡r✈❡ t❤❛t t❤❡ ♠❛r❣✐♥❛❧ ❜❡♥❡✜t ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ✇✐t❤ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❛❞♦♣✲

t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❧s♦ ✇✐t❤ t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡❞ ❛♥❞ ②❡t✲t♦✲❜❡✲❛❞♦♣t❡❞

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✭✐✳❡✳✱ ❜❡t✇❡❡♥ W i
nt ❛♥❞ J i

nt✮✳

❚r❛❞❡ ❇❛❧❛♥❝❡

I
∑

i=1

Ai
ntp

i
ntx

i
nt =

I
∑

n=1

An
itp

n
itx

n
it. ✭✸✶✮

▼❛r❦❡t✲❈❧❡❛r✐♥❣ ❈♦♥❞✐t✐♦♥s
ˆ Znt

j=0

lnjt dj = Ln, ✭✸✷✮

ynjt =

I
∑

i=1

xi
njt. ✭✸✸✮

✹ ❚❤❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡

❚❤❡ ❡❝♦♥♦♠② ❤❛s ❛ ❜❛❧❛♥❝❡❞ ❣r♦✇t❤ ♣❛t❤ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ❛❧❧ ❝♦✉♥tr✐❡s ❣r♦✇ ❛t t❤❡ s❛♠❡ r❛t❡ ❜✉t

❞✐✛❡r ✐♥ t❤❡✐r ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛✳ ❚❤❡ ❝♦♠♠♦♥ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ✐s ❣✉❛r❛♥t❡❡❞ ❜② ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧

❞✐✛✉s✐♦♥❀ ✐♥ ❝♦♥tr❛st✱ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ❛r❡ ❞r✐✈❡♥ ❜② t❤❡ ❝♦✉♥tr②✲s♣❡❝✐✜❝

♣❛r❛♠❡t❡rs {αr
i , α

A
i , Li, {d

i
n}n 6=i}✱ ✇❤✐❝❤ ❝❛♥ ❜❡ ✐❞❡♥t✐✜❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ s②st❡♠✬s ✐♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐✲

t✐♦♥s✳ ■❢ ✐♥st❡❛❞ t❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❛r❡ ❝♦♠♠♦♥ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✱ t❤❡♥ ❛❧❧ ❝♦✉♥tr✐❡s r❡❛❝❤ t❤❡

s❛♠❡ st❡❛❞② st❛t❡✖❜♦t❤ ✐♥ ❧❡✈❡❧s ❛♥❞ ✐♥ ❣r♦✇t❤ r❛t❡s✖❛♥❞ ❞✐✛❡r ♦♥❧② ✐♥ t❤❡✐r s♣❡❡❞s ♦❢

❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡✳

■♥ st❡❛❞② st❛t❡✱ t❤❡ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ✈❛r✐❛❜❧❡s ❣r♦✇ ❛t ❛ ❝♦♥st❛♥t r❛t❡✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ❜②

❡q✉❛t✐♦♥ ✭✷✵✮ ❛♥❞ ❡q✉❛t✐♦♥s ✭✷✷✮ ❛♥❞ ✭✷✸✮✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞

♦❢ ✐♥✈❡♥t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✭Ai
nt ❛♥❞ Znt✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✮ ❣r♦✇ ❛t t❤❡ s❛♠❡ r❛t❡ ❛❧♦♥❣ t❤❡

❜❛❧❛♥❝❡❞ ❣r♦✇t❤ ♣❛t❤✳ ❇② ❡q✉❛t✐♦♥ ✭✶✹✮✱ t❤❡ r❛t❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ εint ✐s ❝♦♥st❛♥t ✭t❤✐s r❛t❡

✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ✉s✐♥❣ t❤❡ s✉r✈✐✈❛❧ ❛♥❛❧②s✐s t❡❝❤♥✐q✉❡s ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ✐♥ ❆♣♣❡♥❞✐① ❉✮✳ ❋r♦♠ t❤❡

r❡s♦✉r❝❡ ❝♦♥str❛✐♥t ✭✷✵✮✱ ✐t ✐s ❡✈✐❞❡♥t t❤❛t t❤❡ q✉❛♥t✐t② ♦❢ ♦✉t♣✉t ❛❧❧♦❝❛t❡❞ t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥

❛♥❞ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❣r♦✇s ❛t t❤❡ r❛t❡ ♦❢ ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t✳

❙♦❧✈✐♥❣ ❢♦r t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡ r❡q✉✐r❡s ❛♥ ❛❧❣♦r✐t❤♠ t♦ ❝♦♠♣✉t❡ r❡❧❛t✐✈❡ ✇❛❣❡s✳ ❚❛❦✐♥❣

❛❞✈❛♥t❛❣❡ ♦❢ t❤❡ r❡❝✉rs✐✈❡ str✉❝t✉r❡ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ ■ ♣r♦❝❡❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ❋✐rst✱ ❢r♦♠ t❤❡ ❧❛✇

♦❢ ♠♦t✐♦♥ ❢♦r ♥❡✇❧② ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞ t❤❡ ♣r❡❞✐❝t✐♦♥ t❤❛t t❤❡ r❛t❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ εint

✐s ❝♦♥st❛♥t✱ t❤❡ st❡❛❞②✲st❛t❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ ❢r❛❝t✐♦♥ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❢r♦♠ ❝♦✉♥tr② n t❤❛t ❤❛✈❡

❜❡❡♥ ❛❞♦♣t❡❞ ❜② ❝♦✉♥tr② i ❜❡t✇❡❡♥ t ❛♥❞ t+ 1 ❝❛♥ ❜❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ❛s Ai
n

Zn(1+gz)
= εin

ga+εin
✳ ❲❡

❝❛♥ ✉s❡ t❤✐s ❡q✉❛❧✐t② t♦ ❞❡r✐✈❡ t❤❡ r❛t✐♦ Ai
n

Ai
k

❛♥❞ ❛♥ ❡①♣r❡ss✐♦♥ ❢♦r Zn

Zk
✳ ❲❡ ❝❛♥ ❛♣♣r♦①✐♠❛t❡

t❤❡ r❛t✐♦ Zn

Zk
❜② t❤❡ r❛t✐♦ ♦❢ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ✈❛r✐❡t✐❡s ❡①♣♦rt❡❞✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ tr❛❞❡✲❜❛❧❛♥❝❡❞

❡q✉❛t✐♦♥ ✭✸✶✮ ✐s ✉s❡❞ t♦ ♦❜t❛✐♥ r❡❧❛t✐✈❡ ✇❛❣❡s✳

✶✺



✺ ❚r❛♥s✐t✐♦♥ ❉②♥❛♠✐❝s

❉✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥ ❣r♦✇t❤ r❛t❡s ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s ❛r✐s❡ ✐♥ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❛♥❞ ❞❡♣❡♥❞ ♦♥ ❞✐✛❡r✲

❡♥❝❡s ✐♥ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ✉❧t✐♠❛t❡❧② ❞❡♣❡♥❞ ♦♥ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥

✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛✳ ❋♦r ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ ❡❛r❧② st❛❣❡s ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ❝❤❡❛♣❡r t❤❛♥

✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ s♦ ♠♦r❡ r❡s♦✉r❝❡s ❛r❡ ✐♥✈❡st❡❞ ✐♥ ❛❞♦♣t✐♥❣ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s❀ ❝❛t❝❤✐♥❣✲

✉♣ ❛❧❧♦✇s t❤❡s❡ ❝♦✉♥tr✐❡s t♦ ❣r♦✇ ❢❛st❡r t❤❛♥ ❛✈❡r❛❣❡✳ ❆s t❤❡② st❛rt ✐♠♣♦rt✐♥❣ ♠♦r❡

❣♦♦❞s✱ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❘✫❉ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ r❡s♣♦♥s❡ t♦ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ❡✛❡❝t✱ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣

t❤❡ ❛ttr❛❝t✐✈❡♥❡ss ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥❀ ❤❡♥❝❡✱ t❤❡② st❛rt ❛❧❧♦❝❛t✐♥❣ ♠♦r❡ r❡s♦✉r❝❡s t♦ ✐♥♥♦✈❛✲

t✐♦♥✳ ■♥ s❤♦rt✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ❧♦❝❛t❡❞ ❛t ❞✐✛❡r❡♥t ♣♦✐♥ts ♦♥ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ♣❛t❤ ✐♥✈❡st ❛♥❞

❛❞♦♣t ❛t ❞✐✛❡r❡♥t r❛t❡s ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ❣r♦✇ ❛t ❞✐✛❡r❡♥t r❛t❡s✳ ❉❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛r❡

♠❛✐♥❧② ✐♥♥♦✈❛t♦rs✱ ✇❤✐❧❡ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛r❡ ♠❛✐♥❧② ❛❞♦♣t❡rs ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s✳

❚❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s s♦❧✈❡❞ ❜② ❧♦❣✲❧✐♥❡❛r✐③✐♥❣ ❛r♦✉♥❞ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡✳ ❚❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡

st❛t✐♦♥❛r✐③❡❞ s♦ t❤❛t t❤❡② ❛r❡ ❝♦♥st❛♥t ✐♥ st❡❛❞② st❛t❡✳ ❚❤❡r❡ ❛r❡ t✇♦ tr❡♥❞s ✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧✿

t❤❡ ✜rst ✐s ❣✐✈❡♥ ❜② t❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ♦❢ ❞✐s❡♠❜♦❞✐❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❡①♦❣❡♥♦✉s❀ t❤❡

s❡❝♦♥❞ ✐s ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ❛♥❞ ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ t❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ♦❢ ♥❡✇❧② ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s

gz✳ ■ ✉s❡ ❉②♥❛r❡ t♦ s♦❧✈❡ ❛♥❞ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ str✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs✳✶✽

✻ ❊♠♣✐r✐❝❛❧ ❙tr❛t❡❣②

❙❡❝t✐♦♥ ✺ ❤❛s ❞❡s❝r✐❜❡❞ ❛ ❢✉❧❧② s♣❡❝✐✜❡❞ str✉❝t✉r❛❧ st♦❝❤❛st✐❝ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ ✐♥t❡r❞❡♣❡♥✲

❞❡♥❝✐❡s ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥✱ ■ ✜t t❤❡ ♠♦❞❡❧ t♦ ❛♥♥✉❛❧ ❞❛t❛ ♦♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ❛♥❞ ✐♠♣♦rts✱ ❢♦r t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ✶✾✾✺✕✷✵✵✸✳ ■ t❤❡♥ ✉s❡ t❤❡ str✉❝t✉r❛❧ ♥❛t✉r❡ ♦❢

t❤❡ ♠♦❞❡❧ t♦ ❝♦♥❞✉❝t ❛ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❛♥❛❧②s✐s ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ✉♥❞❡rst❛♥❞ t❤❡ ♠❛✐♥ ♠❡❝❤✲

❛♥✐s♠s ✐♥ t❤❡ ❝♦♥♥❡❝t✐♦♥s ❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦✇t❤ ❛♥❞ ✐♠♣♦rts✳ ❚❤❡ s♠❛❧❧ s❛♠♣❧❡ s✐③❡ ✭♦♥❧②

♥✐♥❡ ②❡❛rs ♦❢ ❞❛t❛✮ ❛♥❞ t❤❡ r✐❝❤ str✉❝t✉r❡ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ r❡q✉✐r❡ t❤❡ ✉s❡ ♦❢ ♥♦♥✲❝❧❛ss✐❝❛❧

❡st✐♠❛t✐♦♥ ♠❡t❤♦❞s ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ♦❜t❛✐♥ ❝♦♥s✐st❡♥t ❡st✐♠❛t❡s✳ ■ ✉s❡ ❇❛②❡s✐❛♥ t❡❝❤♥✐q✉❡s t♦

❡st✐♠❛t❡ t❤❡ r❡❧❡✈❛♥t ♣❛r❛♠❡t❡rs ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ ❛s ❞❡s❝r✐❜❡❞ ✐♥ ❙❝❤♦r❢❤❡✐❞❡ ✭✶✾✾✾✮✳✶✾

✻✳✶ ❇❛②❡s✐❛♥ ❊st✐♠❛t✐♦♥

❇❛②❡s✐❛♥ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ✐s ❛ ♠✐① ❜❡t✇❡❡♥ ❝❧❛ss✐❝❛❧ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥✳ ❘❡❧❛t✐✈❡ t♦

❥✉st ✉s✐♥❣ ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥✱ ❇❛②❡s✐❛♥ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ❝♦♥❢r♦♥t t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ t❤❡

❞❛t❛ ✐♥ ❛ st❛t✐st✐❝❛❧ s❡♥s❡✳ ❘❡❧❛t✐✈❡ t♦ ❝❧❛ss✐❝❛❧ ❡st✐♠❛t✐♦♥ t❤❡r❡ ❛r❡ t❤r❡❡ ❛❞✈❛♥t❛❣❡s✳

❋✐rst✱ ❇❛②❡s✐❛♥ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ❤❛s ❜❡tt❡r ♣r♦♣❡rt✐❡s ✇❤❡♥ t❤❡ s❛♠♣❧❡ s✐③❡ ✐s r❡❧❛t✐✈❡❧② s♠❛❧❧

✭✇❤✐❝❤ ✐s t❤❡ ❝❛s❡ ✐♥ t❤✐s ♣❛♣❡r✮✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ✐t ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ❡st✐♠❛t❡ ❛ ❢✉❧❧② s♣❡❝✐✜❡❞ ♠♦❞❡❧

✇✐t❤ ❢❛✐r❧② ✢❡①✐❜❧❡ st♦❝❤❛st✐❝ ♣r♦❝❡ss❡s✳ ❈♦rr❡❝t ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ t❤❡s❡ ♠♦❞❡❧s ❛♥❞ ♣r♦❝❡ss❡s

✶✽ ❚❤❡ s❡t ♦❢ ❧♦❣✲❧✐♥❡❛r✐③❡❞ ❡q✉❛t✐♦♥s ✐s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✉♣♦♥ r❡q✉❡st✳
✶✾❚❤❡ ❉②♥❛r❡ ♣r♦❣r❛♠ ✭s❡❡ ✭❏✉✐❧❧❛r❞ ✶✾✾✻✮✮ ✐s ✉s❡❞ t♦ s♦❧✈❡ ❛♥❞ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧✳ ❚❤❡ ❝♦❞❡ ✐s

❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✉♣♦♥ r❡q✉❡st✳

✶✻



❡♥❛❜❧❡ ❛ st✉❞② ♦❢ t❤❡ s②st❡♠✬s tr❛♥s✐t✐♦♥ ❞②♥❛♠✐❝s t❤❛t ❝❛♣t✉r❡s ❝r♦ss✲❝♦✉♥tr② ❣r♦✇t❤

r❛t❡s ❞✐✛❡r❡♥❝❡s✱ ❛s ♦❜s❡r✈❡❞ ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✳ ❆♥❞ t❤✐r❞✱ ❝❧❛ss✐❝❛❧ ✐♥❢❡r❡♥❝❡ ♠✐❣❤t ♥♦t ♣r♦✈✐❞❡

❝♦♥s✐st❡♥t r❡s✉❧ts ✐♥ ♠✉❧t✐✲❝♦✉♥tr② ♠♦❞❡❧s ✇✐t❤ ✐♥t❡r❞❡♣❡♥❞❡♥❝✐❡s✱ ❛s ❛r❣✉❡❞ ❜② ❈❛♥♦✈❛

❛♥❞ ❈✐❝❝❛r❡❧❧✐ ✭✷✵✵✾✮✳ ❚❤❡② s❤♦✇ t❤❛t ❇❛②❡s✐❛♥ ♠❡t❤♦❞s ❛r❡ ♥❡❝❡ss❛r② t♦ ❡st✐♠❛t❡ ♠✉❧t✐✲

❝♦✉♥tr② ❱❆❘♠♦❞❡❧s ✇✐t❤ s♣✐❧❧♦✈❡r ❡✛❡❝ts ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱ ❡s♣❡❝✐❛❧❧② ✇❤❡♥ ❡①❛♠✐♥✐♥❣ ✐ss✉❡s

r❡❧❛t❡❞ t♦ ✐♥❝♦♠❡ ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡ ♦r ❡✈❛❧✉❛t✐♥❣ t❤❡ ❡✛❡❝ts ♦❢ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦❧✐❝✐❡s✳ ■♥ t❤♦s❡

♠♦❞❡❧s ●▼▼ ✭❣❡♥❡r❛❧✐③❡❞ ♠❡t❤♦❞ ♦❢ ♠♦♠❡♥ts✮ ❡st✐♠❛t♦rs ♦❢ ◗▼▲ ✭q✉❛s✐✲♠❛①✐♠✉♠

❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞✮ ❛♥❞ ♠✐♥✐♠✉♠ ❞✐st❛♥❝❡ ❡st✐♠❛t♦rs✱ ❞♦ ♥♦t ♣r♦✈✐❞❡ ❝♦♥s✐st❡♥t r❡s✉❧ts✳✷✵

◆❡①t✱ ■ ❞❡s❝r✐❜❡ ❜r✐❡✢② t❤❡ ♠❛✐♥ st❡♣s t♦ ❢♦❧❧♦✇ ✇❤❡♥ ❡st✐♠❛t✐♥❣ ❛ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤

❇❛②❡s✐❛♥ t❡❝❤♥✐q✉❡s✳ ❋✐rst✱ ✇❡ ♥❡❡❞ t♦ s♣❡❝✐❢② ♣r✐♦r ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ❞✐str✐❜✉t✐♦♥s ❢♦r t❤❡

♣❛r❛♠❡t❡rs ♦❢ ✐♥t❡r❡st✳ ❚❤❡ ♣r✐♦rs ❛r❡ t❤❡♥ ❝♦♠❜✐♥❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ❞❡♥s✐t②✱ ✇❤✐❝❤

✐s ❝♦♥❢r♦♥t❡❞ t♦ t❤❡ ❞❛t❛ ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ♦❜t❛✐♥ t❤❡ ♣♦st❡r✐♦r ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡s❡ ♣❛r❛♠❡✲

t❡rs✳ ❙❡❝♦♥❞✱ t❤❡ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ❞❡♥s✐t② ✐s ❛♣♣r♦①✐♠❛t❡❞ ❜② ❛ ❦❡r♥❡❧ ❞❡♥s✐t② ❢✉♥❝t✐♦♥✱ ✉s✐♥❣

▼❈▼❈ s✐♠✉❧❛t✐♦♥ ♠❡t❤♦❞s✳ ❚❤✐s ♠❡t❤♦❞ ✇♦r❦s ✐❢ ❛❧❧ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡ ✐♥ t❤❡

❞❛t❛✱ ❜✉t ✉s✉❛❧❧② t❤✐s ✐s ♥♦t t❤❡ ❝❛s❡ ✐♥ ❞②♥❛♠✐❝ st♦❝❤❛st✐❝ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✭❉❙●❊✮

♠♦❞❡❧s ❣❡♥❡r❛❧❧② ✭❛♥❞ ✐♥ ♠② ♠♦❞❡❧ ✐♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✮ ✇❤✐❝❤ ✐♥✈♦❧✈❡ ✉♥♦❜s❡r✈❛❜❧❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s✖

✐♥❝❧✉❞✐♥❣✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇❧② ✐♥♥♦✈❛t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱ t❤❡ t♦t❛❧ ❛♠♦✉♥t ♦❢

♦✉t♣✉t ✐♥✈❡st❡❞ ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ s❤♦❝❦ ♣r♦❝❡ss❡s✳ ❚♦ ❡st❛❜❧✐s❤ t❤❡ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ❞❡♥s✐t②

✐♥ t❤❡s❡ ❝❛s❡s✱ ✇❡ ♠✉st ♦❜t❛✐♥ ❛ st❛t❡✲s♣❛❝❡ r❡♣r❡s❡♥t❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛♥❞ ❛♣♣❧② t❤❡

❑❛❧♠❛♥ ✜❧t❡r✳ ■♥ ❛ ✜♥❛❧ st❡♣✱ t❤❡ ▼❡tr♦♣♦❧✐s ❍❛st✐♥❣ ❛❧❣♦r✐t❤♠ ✐s ✉s❡❞ t♦ ❞❡r✐✈❡ t❤❡

♣♦st❡r✐♦r ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs✳

✻✳✷ ❉❛t❛ ❛♥❞ Pr✐♦rs

❋♦r tr❛❝t❛❜✐❧✐t②✱ ■ ❛❧❧♦❝❛t❡ t❤❡ ✸✼ ❝♦✉♥tr✐❡s t♦ ✜✈❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ❣r♦✉♣s ✇✐t❤ ❝♦♠♠♦♥ ❝❤❛r✲

❛❝t❡r✐st✐❝s ✭s✐♠✐❧❛r ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥t❡♥s✐t②✱ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥s ♦❢ tr❛❞❡✱ ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✮✿

t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ❏❛♣❛♥✱ ❊✉r♦♣❡❛♥ ❝♦✉♥tr✐❡s ✇✐t❤ ❘✫❉ ✐♥✈❡st♠❡♥t ❛❜♦✈❡ t❤❡ ♠❡❞✐❛♥✱

❊✉r♦♣❡❛♥ ❝♦✉♥tr✐❡s ✇✐t❤ ❘✫❉ ✐♥✈❡st♠❡♥t ❜❡❧♦✇ t❤❡ ♠❡❞✐❛♥✱ ❛♥❞ ❆s✐❛✳✷✶

✻✳✷✳✶ ❉❛t❛

❚❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s ✜tt❡❞ t♦ ❛♥♥✉❛❧ ❞❛t❛ ❢♦r t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ✶✾✾✻✕✷✵✵✺✱ ❜❡❝❛✉s❡ ✶✾✾✺ ✐s t❤❡ ✜rst

②❡❛r ❢♦r ✇❤✐❝❤ ❞❛t❛ ❛t ❛ ❤✐❣❤ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❞✐s❛❣❣r❡❣❛t✐♦♥ ❛r❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❢♦r ❛ ❧❛r❣❡ s❛♠♣❧❡

♦❢ ❝♦✉♥tr✐❡s✳✷✷ ❚❤❡ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ t❤❡ ❛♥♥✉❛❧ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rt❡❞ ✈❛r✐❡t✐❡s✱

♦✉t♣✉t ❣r♦✇t❤✱ ❛♥❞ t❤❡ ❢r❛❝t✐♦♥ ♦❢ ✇♦r❦❡rs ❡♠♣❧♦②❡❞ ✐♥ ❘✫❉✳ ❚❤❡r❡ ❛r❡ ✶✸✺ ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s

❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ t♦ ♥✐♥❡ ②❡❛rs✱ ✜✈❡ r❡❣✐♦♥s✱ ❛♥❞ t❤r❡❡ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s✳

✷✵❆♥♦t❤❡r ❣♦♦❞ r❡❢❡r❡♥❝❡ ♦♥ t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ❉❙●❊ ♠♦❞❡❧❧✐♥❣ ❛♥❞ t❤❡ ♥❡❡❞ t♦ ✉s❡ ❇❛②❡s✐❛♥ ❡st✐♠❛t✐♦♥
✐♥ t❤❡s❡ ♠♦❞❡❧s ❝❛♥ ❜❡ ❢♦✉♥❞ ✐♥ ❋❡r♥á♥❞❡③✲❱✐❧❧❛✈❡r❞❡ ✭✷✵✶✵✮✳

✷✶❙❡❡ ❆♣♣❡♥❞✐① ❆ ❢♦r t❤❡ ❝♦✉♥tr✐❡s ❣r♦✉♣❡❞ ✇✐t❤✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✳
✷✷❋♦r t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ❝♦✉♥tr✐❡s st✉❞✐❡❞ ✐♥ t❤❡ ❛♥❛❧②s✐s✱ t❤❡r❡ ❛r❡ ♦♥❧② ✽ ②❡❛rs ♦❢ ✈❡r② ❞✐s❛❣❣r❡❣❛t❡❞ tr❛❞❡

❞❛t❛ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡✳

✶✼



❇✐❧❛t❡r❛❧ tr❛❞❡ ❞❛t❛ ❛r❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❯◆ ❈❖▼❚❘❆❉❊ ❞❛t❛❜❛s❡✳ ■ ❢♦❧❧♦✇ t❤❡

❍❙✲✶✾✾✻ ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ❧✐sts ❣♦♦❞s ❛t t❤❡ ✻✲❞✐❣✐t ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❞✐s❛❣❣r❡❣❛t✐♦♥✱ ❛♥❞ r❡str✐❝t

t❤❡ ❛♥❛❧②s✐s t♦ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ♣r♦❞✉❝ts ✭s❡❡ ❆♣♣❡♥❞✐① ❇✮✳ ❖✉t♣✉t ✐s ♠❡❛s✉r❡❞ ❛s ●❉P ♣❡r

❝❛♣✐t❛ ❛❞❥✉st❡❞ ✈✐❛ ♣✉r❝❤❛s✐♥❣ ♣♦✇❡r ♣❛r✐t② ✭PPP✮ t♦ ❝♦♥st❛♥t ✷✵✵✺ ♣r✐❝❡s❀ t❤❡ ❞❛t❛ ❛r❡

❢r♦♠ t❤❡ ❲♦r❧❞ ❇❛♥❦✬s ❲♦r❧❞ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ■♥❞✐❝❛t♦rs ❛♥❞ t❤✐s ♠❡❛s✉r❡ ✐s ❛❞❥✉st❡❞ t♦

❛❝❝♦✉♥t ❢♦r t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ ♦❢ tr❛❞❡ ✭s❡❡ ❆♣♣❡♥❞✐① ❈✮✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②

♦❢ ❛ ❝♦✉♥tr② ✐s ♠❡❛s✉r❡❞ ❜② t❤❡ ❢r❛❝t✐♦♥ ♦❢ ✇♦r❦❡rs ❡♠♣❧♦②❡❞ ✐♥ ❘✫❉ ✭❛❣❛✐♥ ❜❛s❡❞ ♦♥

❞❛t❛ ❛r❡ ❢r♦♠ t❤❡ ❲♦r❧❞ ❇❛♥❦✬s ❲♦r❧❞ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ■♥❞✐❝❛t♦rs✮✳

✻✳✷✳✷ ❙❤♦❝❦s

❚♦ ♦❜t❛✐♥ ✐♥✈❡rt✐❜✐❧✐t② ✐♥ t❤❡ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ❢✉♥❝t✐♦♥✱ t❤❡ ♠❛①✐♠✉♠ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ❛♣♣r♦❛❝❤ r❡✲

q✉✐r❡s ❛s ♠❛♥② s❤♦❝❦s ❛s t❤❡r❡ ❛r❡ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ●✐✈❡♥ t❤r❡❡ s❡r✐❡s ♦❢ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡

✈❛r✐❛❜❧❡s✱ ■ ✐♥tr♦❞✉❝❡ t❤r❡❡ s❡r✐❡s ♦❢ s❤♦❝❦s ✭♦♥❡ ❢♦r ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✮✿ ❛ ♥❡✉tr❛❧ t❡❝❤♥♦❧✲

♦❣② s❤♦❝❦ ai ✐♥ ✜♥❛❧ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✱ ❛♥ ✐✳✐✳❞✳ s❤♦❝❦ aαit t♦ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ❛♥❞ ❛

♠❡❛s✉r❡♠❡♥t ❡rr♦r ✐♥ t❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡s ♦❢ ✐♠♣♦rt❡❞ ✈❛r✐❡t✐❡s✳

❚❤❡ str✉❝t✉r❛❧ s❤♦❝❦s ❛♥❞ ♠❡❛s✉r❡♠❡♥t ❡rr♦rs ✐♥❝♦r♣♦r❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ❛r❡✿

ait = ρiai,t−1 + uit

✇✐t❤ uit ∼ N(0, σ2
u,i)❀

ξit ∼ N(0, σ2
i );

❛♥❞

g♦❜sit = gite
meit

✇✐t❤ meit ∼ N(0, σ2
me,i)✱ ✇❤❡r❡ me ❞❡♥♦t❡s t❤❡ ♠❡❛s✉r❡♠❡♥t ❡rr♦r ❛♥❞ i = 1, . . . , 5✳

✻✳✷✳✸ P❛r❛♠❡t❡rs

❆ s❡t ♦❢ ♣❛r❛♠❡t❡rs ✐s tr❡❛t❡❞ ❛s ✜①❡❞ ✐♥ t❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ✭t❤❡s❡ ❛r❡ ❛❧s♦ ❦♥♦✇♥ ❛s str✐❝t

♣r✐♦rs ♦r ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ♣❛r❛♠❡t❡rs✮✳ ❚❤❡s❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❝❛♥♥♦t ❜❡ ✐❞❡♥t✐✜❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❞❛t❛✳

❚❤❡② ❛r❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ ♦t❤❡r st✉❞✐❡s ♦r ❢r♦♠ st❡❛❞②✲st❛t❡ r❡❧❛t✐♦♥s✱ ❛♥❞ t❤❡② ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞

✐♥ ❚❛❜❧❡ ✶ ❛♥❞ ❚❛❜❧❡ ✷✳

❚❤❡ ✏✐❝❡❜❡r❣✑ tr❛♥s♣♦rt ❝♦st✱ din✱ ✈❛r✐❡s ❛❝r♦ss ♣❛✐rs ♦❢ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞ ✐s ♣r♦♣♦rt✐♦♥❛❧

t♦ ❞✐st❛♥❝❡✳ ❚❤✐s ♣❛r❛♠❡t❡r✬s ✈❛❧✉❡ ✐s ❝❤♦s❡♥ t♦ ♠❛t❝❤ t❤❡ ✐♥t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ ♦❢ tr❛❞❡✳

❚❤❡ st❡❛❞②✲s❛t❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ♦❢ ❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✐s t❤❡ s❛♠❡ ❛♥❞ ❝♦♠✲

♠♦♥ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❋♦❧❧♦✇✐♥❣ ❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✻✮✱ ■ ✉s❡ t❤❡ ❋r♦❜❡♥✐♦✉s t❤❡♦r❡♠

❛♥❞ t❤❡ st❡❛❞②✲st❛t❡ r❡❧❛t✐♦♥ ❢♦r t❤❡ ❣r♦✇t❤ ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❞❡r✐✈❡❞ ✐♥ ❆♣♣❡♥❞✐① ❊

t♦ ♦❜t❛✐♥ ❛ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ✵✳✵✶✷ ❢♦r t❤✐s ♣❛r❛♠❡t❡r✳ ■❢ ✇❡ ❛ss✉♠❡ ❛ st❡❛❞②✲st❛t❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ♦❢

✶✽



✵✳✵✷ ❢♦r t❤❡ r❡❣✐♦♥s ✐♥ t❤❡ ❛♥❛❧②s✐s✱ ❛s ✐t ✐s st❛♥❞❛r❞ ✐♥ t❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡✱ t❤❡ r❡s✉❧ts

♦♥ t❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✐♠♣❧② t❤❛t ✻✵✪ ♦❢ t❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ✐♥ st❡❛❞②✲st❛t❡

✐s ❛❝❝♦✉♥t❡❞ ❢♦r ❜② ❡♠❜♦❞✐❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣②❀ t❤❡ r❡♠❛✐♥✐♥❣ ✹✵✪ ✐s ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② ❛ r❡s✐❞✉❛❧

♦r ❞✐s❡♠❜♦❞✐❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✭t❤✉s✱ ḡ = 0.08✮✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ✉♥❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ♠❡❝❤❛♥✐s♠s

♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✭❡❞✉❝❛t✐♦♥✱ t❤❡ ♦r❣❛♥✐③❛t✐♦♥ ❛♥❞ str✉❝t✉r❡ ♦❢ t❤❡ ♠❛r❦❡t✱ ❡t❝✱ ❛r❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧

❝❛♥❞✐❞❛t❡s✮✳✷✸

❚❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ t❤❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✱ αR
i ✱ ✐s s❡t t♦ s❛t✐s❢② ❡q✉❛t✐♦♥ ✭✶✷✮ ✉s✐♥❣

t❤❡ ❞❛t❛ ♦♥ ❘✫❉ ✐♥t❡♥s✐t②✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❡①♣♦rts ❛s ❛ ♣r♦①② ❢♦r t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇❧②

♣r♦❞✉❝❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱ ❛♥❞ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ✐♠♣♦rts ❛s ❛ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠

❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts s❤♦✇ t❤❛t ❆s✐❛ ❛♥❞ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❤❛✈❡ t❤❡ ❧♦✇✲

❡st ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✭✵✳✵✵✽✻ ❛♥❞ ✵✳✵✶✽✻✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✮ ✇❤❡r❡❛s ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡

❊✉r♦♣❡✱ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ❛♥❞ ❏❛♣❛♥ ❤❛✈❡ ❤✐❣❤❡st ❘✫❉ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✭✵✳✵✷✸✼✱ ✵✳✵✷✽✽✱

❛♥❞ ✵✳✵✸✻✽✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✮✳

❚❤❡ r❛t❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ αA
i ✱ ✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ✉s✐♥❣ t❤❡ s✉r✈✐✈❛❧ t❡❝❤♥✐q✉❡s ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ✐♥ ❆♣✲

♣❡♥❞✐① ❉❀ t❤❡ ✈❛❧✉❡s ❛r❡ ❧✐st❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✶✳ ❋♦r t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❝♦✉♥tr②✱ ✐t t❛❦❡s t❤r❡❡ ❛♥❞ ❛

❤❛❧❢ ②❡❛rs t♦ st❛rt ✐♠♣♦rt✐♥❣ ❛ ❣♦♦❞ t❤❛t ❤❛s ❜❡❡♥ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❡❧s❡✇❤❡r❡✳ ❆s✐❛ ❛♥❞ ❊✉r♦♣❡

t❛❦❡✱ ♦♥ ❛✈❡r❛❣❡✱ ♠♦r❡ t❤❛♥ ❢♦✉r ②❡❛rs t♦ st❛rt ✐♠♣♦rt✐♥❣ ❛ ❣♦♦❞✱ ✇❤❡r❡❛s ❏❛♣❛♥ ❛♥❞

t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s t❛❦❡ ❜❡t✇❡❡♥ t✇♦ ❛♥❞ t❤r❡❡ ②❡❛rs✳ ❖t❤❡r st✉❞✐❡s t❤❛t ❤❛✈❡ q✉❛♥t✐✜❡❞

t❤❡ s♣❡❡❞ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛r❡ ❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✾✮ ❛♥❞ ❈♦♠✐♥ ❛♥❞ ❍♦❜✐❥♥ ✭✷✵✵✹✮✳ ❚❤❡

❢♦r♠❡r st✉❞② ✉s❡s ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ♣❛t❡♥t ❞❛t❛ t♦ ♠❡❛s✉r❡ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥❀ t❤❡ ❧❛tt❡r

✉s❡s ❞✐r❡❝t ♠❡❛s✉r❡s ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢♦r ♠❛♥② ❝♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞ ❛ ❧♦♥❣ t✐♠❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❚♦ ♠②

❦♥♦✇❧❡❞❣❡✱ t❤✐s ♣❛♣❡r ✐s t❤❡ ✜rst t♦ ❡st✐♠❛t❡ ❤❛③❛r❞ r❛t❡s ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✉s✐♥❣ tr❛❞❡ ❞❛t❛✳

❚❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs t♦ ❜❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❛r❡ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥ ❛❝r♦ss ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡

❣♦♦❞s✱ σ❀ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ γa❀ t❤❡ ❡①t❡♥t ♦❢ ❞✐♠✐♥✐s❤✐♥❣ r❡t✉r♥s ✐♥ t❤❡ ✐♥♥♦✲

✈❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✱ γr❀ ❛♥❞ t❤❡ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥s✱ σi✱ ♦❢ t❤❡ ♥❡✉tr❛❧ t❡❝❤♥♦❧♦❣② s❤♦❝❦ ❛♥❞

✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② s❤♦❝❦s✳ ❚❤❡ ❇❛②❡s✐❛♥ ❛♣♣r♦❛❝❤ ❤❛s t❤❡ ❜❡♥❡✜t ♦❢ ❛❞❞✐♥❣ s♦♠❡

✇❡✐❣❤t ♦♥ t❤❡ ♣r✐♦rs ♦❢ t❤❡ r❡s❡❛r❝❤❡rs ❛♥❞ s♦♠❡ ✇❡✐❣❤t ♦♥ t❤❡ ❞❛t❛ ♦✈❡r t❤❡ s❛♠♣❧❡

♣❡r✐♦❞✳ ❇② ❝❤❛♥❣✐♥❣ t❤❡ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦♥ t❤❡ ♣r✐♦rs✱ ❛ ♠❡❛s✉r❡

♦❢ t✐❣❤t♥❡ss✱ ✇❡ ❝❛♥ ❝❤❛♥❣❡ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ✇❡✐❣❤ts ♦♥ t❤❡ ♣r✐♦rs ❛♥❞ t❤❡ ❞❛t❛ ✐♥ ❞❡t❡r♠✐♥✐♥❣

t❤❡ ♣♦st❡r✐♦r ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ❢♦r t❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs✳ ■♥ t❤❡ ❧✐♠✐t✱ ❛ ❞✐✛✉s❡ ♦r ♥♦♥✲✐♥❢♦r♠❛t✐✈❡

❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♣✉ts ♠♦r❡ ✇❡✐❣❤t ♦♥ t❤❡ ❞❛t❛✳ ❚❤❡ ♣r✐♦r ♠❡❛♥ ❛♥❞ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ❛r❡

r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✸ ❢♦r t❤❡ str✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❛♥❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✹ ❢♦r t❤❡ s❤♦❝❦ ♣r♦❝❡ss❡s✳

■ ❛ss✉♠❡ ❛ ●❛♠♠❛ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ❢♦r t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥ ❛❝r♦ss ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡

❣♦♦❞s✱ ✇✐t❤ ♠❡❛♥ ✸ ❛♥❞ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ✵✳✶✺✳ ❊st✐♠❛t❡s ♦❢ t❤✐s ♣❛r❛♠❡t❡r ✐♥ t❤❡

tr❛❞❡ ❛♥❞ ✐♥❞✉str✐❛❧ ♦r❣❛♥✐③❛t✐♦♥ ❧✐t❡r❛t✉r❡ t②♣✐❝❛❧❧② r❛♥❣❡ ❢r♦♠ ✸ t♦ ✶✵✱ ❛♥❞ ✐t ❞✐✛❡rs

❛❝r♦ss ❣♦♦❞s✱ ❛s s❤♦✇♥ ❜② ❇r♦❞❛✱ ●r❡❡♥✜❡❧❞✱ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮ ✇❤♦ r❡♣♦rt ❧♦✇❡r

✷✸❚❤❡s❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ ✐♥ ❧✐♥❡ ✇✐t❤ ✇❤❛t ●r❡❡♥✇♦♦❞✱ ❍❡r❝♦✇✐t③✱ ❛♥❞ ❑r✉s❡❧❧ ✭✶✾✾✼✮ ❢♦✉♥❞ ❢♦r t❤❡ ❯♥✐t❡❞
❙t❛t❡s✳ ❆❧t❤♦✉❣❤ t❤❡ ●r❡❡♥✇♦♦❞✱ ❍❡r❝♦✇✐t③✱ ❛♥❞ ❑r✉s❡❧❧ ✭✶✾✾✼✮ ❛♥❛❧②s✐s ✐s ❢♦r t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ✇❡
❝❛♥ ❛ss✉♠❡ t❤❡ s❛♠❡ ✈❛❧✉❡ ❢♦r ❛❧❧ t❤❡ r❡❣✐♦♥s ❜❡❝❛✉s❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✐✛✉s✐♦♥ ❣✉❛r❛♥t❡❡s t❤❛t✱ ✐♥ st❡❛❞②
st❛t❡✱ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐s t❤❡ s❛♠❡ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✳

✶✾



❡❧❛st✐❝✐t✐❡s ❢♦r ♠♦r❡ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛t❡❞ ❣♦♦❞s✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ t♦ ✉s❡ ❛ s✐♥❣❧❡ ✈❛❧✉❡ ❢♦r σ ❛♠♦✉♥ts

t♦ ❛ s✐♠♣❧✐❢②✐♥❣ ❛ss✉♠♣t✐♦♥✳ ❚❤❡ ♣r✐♦r ❢♦r αA
i ✱ t❤❡ ❝♦st ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✱ ✐s

❞✐str✐❜✉t❡❞ ●❛♠♠❛ ✇✐t❤ ♠❡❛♥ ✷ ❛♥❞ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ✵✳✶✺✳ ❚❤❡ ♠❡❛♥ ✐s s❡t t♦ ♠❛t❝❤

t❤❡ ❤❛③❛r❞ r❛t❡s ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✶✱ ✇❤✐❝❤ ❞❡t❡r♠✐♥❡ t❤❡ r❛t❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❚❤❡ ♣r✐♦r ❢♦r γr✱ t❤❡

❞✐♠✐♥✐s❤✐♥❣ r❡t✉r♥s ✐♥ t❤❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✱ ✐s s❡t t♦ ❛ ❇❡t❛ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✇✐t❤ ♠❡❛♥

✵✳✶ ❛♥❞ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ✵✳✶✺✳✷✹ ❚❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ ❡✛♦rt✱ γa✱

✐s ❛ss✉♠❡❞ t♦ ❢♦❧❧♦✇ ❛ ❇❡t❛ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✇✐t❤ ♠❡❛♥ ✵✳✹ ❛♥❞ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ✵✳✵✺✳✷✺

❋✐♥❛❧❧②✱ ■ ❛ss✉♠❡ ❛♥ ■♥✈❡rs❡ ●❛♠♠❛ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ❢♦r t❤❡ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s❤♦❝❦s✱

✇❤✐❝❤ ❣✉❛r❛♥t❡❡s ❛ ♣♦s✐t✐✈❡ ✈❛r✐❛♥❝❡✳

✻✳✸ ❊st✐♠❛t✐♦♥ ❘❡s✉❧ts

❚❛❜❧❡s ✸ ❛♥❞ ✹ r❡♣♦rt t❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ r❡s✉❧ts✳ ❚❤❡② ❝♦♥t❛✐♥ t❤❡ ♣r✐♦r ❛♥❞ ♣♦st❡r✐♦r ♠❡❛♥

♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❛s ✇❡❧❧ ❛s ✾✺✪ ❝♦♥✜❞❡♥❝❡ ✐♥t❡r✈❛❧s✳

❚❤❡ ♣♦st❡r✐♦r ♠❡❛♥ ❢♦r t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥ σ ❛❝r♦ss ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ✐s

✸✳✺✳ ❇r♦❞❛✱ ●r❡❡♥✜❡❧❞✱ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮✬s ❡st✐♠❛t❡ ✐s ✸✳✹ ❢♦r ❛ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ✼✸ ❝♦✉♥tr✐❡s✳

❚❤❡ ✈❛❧✉❡ ■ ♦❜t❛✐♥ ❧✐❡s ❜❡t✇❡❡♥ t❤♦s❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ✐♥ ♠✐❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛♥❞ ✐♥ ♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝

st✉❞✐❡s✳

❚❤❡ ♣♦st❡r✐♦r ♠❡❛♥ ❢♦r t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ γr ✐s ✵✳✽❀ t❤✐s ✐s ❝❧♦s❡ t♦ t❤❡

❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❈♦♠✐♥ ❛♥❞ ●❡rt❧❡r ✭✷✵✵✻✮ ❛♥❞ ●r✐❧✐❝❤❡s ✭✶✾✾✵✮✱ ✇❤✐❝❤ r❛♥❣❡ ❜❡t✇❡❡♥ ✵✳✽ ❛♥❞

✵✳✾✳ ❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✾✮ ✜♥❞ ❛ ♠✉❝❤ ❧♦✇❡r ✈❛❧✉❡ ✭❛❜♦✉t ✵✳✵✷✮ ✇❤❡♥ ✉s✐♥❣ ❧❛❜♦r

❛s t❤❡ ✐♥♣✉t t♦ t❤❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ ♣♦st❡r✐♦r ♠❡❛♥ ❢♦r t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢

❛❞♦♣t✐♦♥ γa ✐s ✵✳✸✺✱ ❤❛❧❢ ♦❢ ✇❤❛t ❈♦♠✐♥ ❛♥❞ ●❡rt❧❡r ✭✷✵✵✻✮ ♦❜t❛✐♥ ❢♦r ❛ ❝❧♦s❡❞ ❡❝♦♥♦♠②✳

❚❤✐s ✐s ❡①♣❡❝t❡❞✱ s✐♥❝❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s s❧♦✇❡r ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s t❤❛♥ ✇✐t❤✐♥ ❛ ❝♦✉♥tr②✳

◆❡①t✱ ❚❛❜❧❡ ✺ ❝♦♠♣❛r❡s t❤❡ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ♦❢ s❡✈❡r❛❧ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥ ♦✉r ♠♦❞❡❧ ❛♥❞

✇✐t❤ t❤❛t ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✳ ❯s✐♥❣ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❛♥❞ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥s ♦❢ t❤❡

s❤♦❝❦s✱ ■ r✉♥ ✶✱✵✵✵ ❞r❛✇s ❢r♦♠ t❤❡ s❤♦❝❦s ✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛♥❞ t❤❡♥ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ st❛♥❞❛r❞

❞❡✈✐❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s✐♠✉❧❛t❡❞ ✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ❖✈❡r❛❧❧✱ t❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ ✐♥ ❧✐♥❡ ✇✐t❤ t❤❡ ❞❛t❛✳

■ t❤❡♥ ❝♦♠♣✉t❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥s ❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rts ❛♥❞ r❡❛❧ ●❉P ♣❡r ❝❛♣✐t❛

❣r♦✇t❤✱ ❜❡t✇❡❡♥ ❘✫❉ ✐♥t❡♥s✐t② ❛♥❞ r❡❛❧ ●❉P ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ❣r♦✇t❤✱ ❛♥❞ ❜❡t✇❡❡♥ ❘✫❉

✐♥t❡♥s✐t② ❛♥❞ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rts ✭❚❛❜❧❡ ✻✮✳ ❆s ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✱ ❘✫❉ ❛♥❞ tr❛❞❡ ❛r❡ ♥❡❣❛t✐✈❡❧②

❝♦rr❡❧❛t❡❞ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s❀ t❤❡ s❛♠❡ ✐s tr✉❡ ❢♦r ❘✫❉ ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤✳ ❈♦✉♥tr✐❡s

✷✹❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✾✮ ✜♥❞ ❛ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❛❜♦✉t ✵✳✷ ❢♦r t❤✐s ♣❛r❛♠❡t❡r❀ ●r✐❧✐❝❤❡s ✭✶✾✾✵✮✱ ✉s✐♥❣ t❤❡
♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇ ♣❛t❡♥ts ❛s ❛ ♣r♦①② ❢♦r t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❝❤❛♥❣❡✱ ♦❜t❛✐♥s ❡st✐♠❛t❡s r❛♥❣✐♥❣ ❢r♦♠ ✵✳✺ t♦ ✶✳

✷✺ ❚❤✐s ♣❛r❛♠❡t❡r ❤❛s ❜❡❡♥ ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ❜② ❈♦♠✐♥ ❛♥❞ ●❡rt❧❡r ✭✷✵✵✻✮ ❛♥❞ ❛❧s♦ ❜② ❈♦♠✐♥✱ ●❡rt❧❡r✱ ❛♥❞
❙❛♥t❛❝r❡✉ ✭✷✵✵✾✮❀ t❤❡② ✜♥❞ t❤❛t ❛ r❡❛s♦♥❛❜❧❡ ✈❛❧✉❡ ✐♥ ❛ ❝❧♦s❡❞✲❡❝♦♥♦♠② ♠♦❞❡❧ ✐s ✵✳✽✳ ❇❡❝❛✉s❡ t❤❡r❡
❛r❡ ♥♦ ❣♦♦❞ ♠❡❛s✉r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s ♦r ❛❞♦♣t✐♦♥ r❛t❡s✱ t❤❡② ✉s❡ ❛s ❛ ♣❛rt✐❛❧ ♠❡❛s✉r❡ t❤❡
❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ❝♦sts ✐♥❝✉rr❡❞ ❜② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s t♦ ♠❛❦❡ t❤❡ ❣♦♦❞s ✉s❛❜❧❡ ✭t❤✐s ✐s ❛ s✉❜s❡t ♦❢ ❘✫❉
❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s✮ ❛♥❞ t❤❡♥ r❡❣r❡ss t❤❡ r❛t❡ ♦❢ ❞❡❝❧✐♥❡ ♦❢ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ♣r✐❝❡ ♦❢ ❝❛♣✐t❛❧ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡
♣❛rt✐❛❧ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts✳ ❚❤❡ ✐❞❡❛ ✐s t❤❛t t❤❡ ♣r✐❝❡ ♦❢ ❝❛♣✐t❛❧ ♠♦✈❡s ❝♦✉♥t❡r❝②❝❧✐❝❛❧❧② ✇✐t❤ t❤❡
♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞ ✐s t❤✉s ❛ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❚❤❡ r❡❣r❡ss✐♦♥ ②✐❡❧❞s
❛ ❝♦♥st❛♥t ♦❢ ✵✳✽✳

✷✵



t❤❛t ✐♥✈❡st ❧❡ss ✐♥ ❘✫❉ t②♣✐❝❛❧❧② ❞✐✈❡rs✐❢② t❤❡✐r ✐♠♣♦rts ❛♥❞ ❣r♦✇ ❛t ❤✐❣❤❡r r❛t❡s✳ ❚❤❡

♠♦❞❡❧ ❛❧s♦ ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rts ❛♥❞ ●❉P ♣❡r

❝❛♣✐t❛✱ s✐♥❝❡ ❝♦✉♥tr✐❡s t❤❛t ❤❛✈❡ ❞✐✈❡rs✐✜❡❞ t❤❡✐r ✐♠♣♦rts ❛r❡ ❛❧s♦ ❣r♦✇✐♥❣ ❢❛st❡r✳ ❚❤✐s

♠♦❞❡❧ ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ s✐❣♥s ♦❢ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s ❛s ✇❡❧❧ ❛s t❤❡✐r ♠❛❣♥✐t✉❞❡✳ ■♥ t❤❡ ❞❛t❛✱ t❤❡

❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦✇t❤ ❛♥❞ tr❛❞❡ ✐s ✵✳✺✹ ✇❤✐❧❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♣r❡❞✐❝ts ✵✳✺✼✳ ❋♦r ❘✫❉✕

tr❛❞❡ ❛♥❞ ❘✫❉✕❣r♦✇t❤ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✱ t❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ✈❛❧✉❡s ❛r❡ ✲✵✳✷✻ ❛♥❞ ✲✵✳✶✺

✇❤✐❧❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧✬s ♣r❡❞✐❝t✐♦♥s ❛r❡ ✲✵✳✷✶ ❛♥❞ ✲✵✳✶✻✳

✻✳✹ ❙♣❡❡❞ ♦❢ ❈♦♥✈❡r❣❡♥❝❡

❚❤❡ ♠♦❞❡❧ ❤❛s ♣r❡❞✐❝t✐♦♥s ❢♦r t❤❡ s♣❡❡❞ ♦❢ ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡ t❤❛t ❛r❡ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ✜♥❞✲

✐♥❣s ♦❢ t❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❣r♦✇t❤ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳ ◆♦t❡ ❤♦✇❡✈❡r t❤❛t t❤✐s ❧✐t❡r❛t✉r❡ r❡❧✐❡s ♦♥ r❡❞✉❝❡❞

❢♦r♠ ♠♦❞❡❧s✳ ❍❡♥❝❡✱ ♠② ♠♦❞❡❧ ♦❢ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛❞❞s str✉❝t✉r❡ t♦

t❤❡ tr❛❞✐t✐♦♥❛❧ ❛♥❛❧②s✐s ✇❤✐❧❡ r❡♠❛✐♥✐♥❣ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡✐r ♠❛✐♥ ♣r❡❞✐❝t✐♦♥s✳

■♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✱ ■ st✉❞② ❤♦✇ ❧♦♥❣ ✐t ✇♦✉❧❞ t❛❦❡ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥ t♦ r❡❛❝❤ ❧❡✈❡❧s ♦❢ ❯❙ ✐♥❝♦♠❡

♣❡r ❝❛♣✐t❛✳ ❋♦r t❤✐s✱ ■ ✉s❡ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ str✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❛♥❞ t❤❡

st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s❤♦❝❦s t♦ s✐♠✉❧❛t❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❢♦r ✶✱✵✵✵ ♣❡r✐♦❞s✳

❚❤❡ ❧❛st t❤r❡❡ ❝♦❧✉♠♥s ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✶✵ s✉♠♠❛r✐③❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s ❢♦r ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡✳

■♥ t❤❡ ❞❛t❛✱ ❆s✐❛✬s ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ✐♥ ✶✾✾✻ ✇❛s ✷✺✪ ♦❢ t❤❛t ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳ ❏❛♣❛♥

✐s ❛t t❤❡ ♦t❤❡r ❡①tr❡♠❡✱ ✇✐t❤ ✽✵✪✳ ❊✉r♦♣❡ ❧✐❡s ✐♥ ❜❡t✇❡❡♥✿ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ✐s ❝❧♦s❡r

t♦ ❆s✐❛ ✇❤✐❧❡ ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ✐s ❝❧♦s❡r t♦ ❏❛♣❛♥✳

❈♦❧✉♠♥s ✹ ❛♥❞ ✺ s❤♦✇ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✬s ❞✐st❛♥❝❡ t♦ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r ♦♥❝❡ t❤❡②

❛r❡ ❤❛❧❢✇❛② t♦ t❤❡ ♥❡✇ st❡❛❞② st❛t❡✳ ❆s✐❛ ✇♦✉❧❞ ✐♠♣r♦✈❡ ✐ts ♣♦s✐t✐♦♥ ❜② ✻✽✪✱ r❡❛❝❤✐♥❣ ❛

✹✷✪ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ♦❢ t❤❛t ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ❛♥❞ t❤✐s ✇♦✉❧❞ t❛❦❡ ✹✵ ②❡❛rs✳ ❏❛♣❛♥✱

✇❤✐❝❤ ✐s ❝❧♦s❡r t♦ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ✇♦✉❧❞ t❛❦❡ ♦♥❧② ✶✺ ②❡❛rs ❜✉t ✐♠♣r♦✈❡s ❜② ✷✷✪✳

❈♦✉♥tr✐❡s t❤❛t ❧❛❣ ❜❡❤✐♥❞ ✭❆s✐❛ ❛♥❞ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡✮ t❛❦❡ ❧♦♥❣❡r t♦ ❝❧♦s❡ t❤❡ ❣❛♣✱

❜✉t t❤❡✐r ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ✐♠♣r♦✈❡♠❡♥t ✐s ❣r❡❛t❡r✳ ❆s t❤❡ ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡ t❤❡♦r② ♣r❡❞✐❝ts✱ t❤❡ ❣❛♣

♥❛rr♦✇s ♠♦r❡ s❧♦✇❧② ✇❤❡♥ ✐t ✐s ❝❧♦s❡ t♦ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡✳

❋✐❣✉r❡ ✹ ❞✐s♣❧❛②s t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ r❡❧❛t✐✈❡ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ✐♥ ❆s✐❛✱ ❊✉r♦♣❡ ✭❧❡ss

❛♥❞ ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡✮✱ ❛♥❞ ❏❛♣❛♥ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳ ❚❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ♣❡r✐♦❞ ✐s

✶✾✾✻✱ ✇❤❡♥ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✇❛s ✷✺✪ ✐♥

❆s✐❛✱ ✸✼✪ ✐♥ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡✱ ✼✺✪ ✐♥ ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡✱ ❛♥❞ ✽✵✪ ✐♥ ❏❛♣❛♥✳

❚❤❡ ✜❣✉r❡ s❤♦✇s t❤❛t ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡ t♦ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡ ✐s ❢❛st❡r ❛t ❡❛r❧② st❛❣❡s ❜✉t s❧♦✇s

❞♦✇♥ ✇❤❡♥ ❛♣♣r♦❛❝❤✐♥❣ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡✱ ❛s t❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❣r♦✇t❤ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ❡st✐♠❛t❡s✳

◆♦t❡ t❤❛t t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r ✐s ❛❧✇❛②s ♠♦✈✐♥❣ ❢♦r✇❛r❞ ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ ❣❧♦❜❛❧ ✐♥♥♦✲

✈❛t✐♦♥✳ ■♥ st❡❛❞② st❛t❡✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ❝❧♦s❡ t❤❡ ❣❛♣ ✇✐t❤ t❤❡ ❢r♦♥t✐❡r ❜✉t t❤❡r❡ ✐s ♥♦ ✭❝♦♠♣❧❡t❡✮

❝❛t❝❤✐♥❣✲✉♣ ✐♥ t❤❡✐r ❧❡✈❡❧s ♦❢ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛✳ ❚❤❡s❡ r❡s✉❧ts ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② ❞✐✛❡r✲

❡♥❝❡s ✐♥ ♣♦❧✐❝✐❡s ❛♥❞ ✐♥st✐t✉t✐♦♥s✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② t❤❡ ❝♦✉♥tr②✲s♣❡❝✐✜❝ ♣❛r❛♠❡t❡rs

✭❑❧❡♥♦✇ ❛♥❞ ❘♦❞r✐❣✉❡③✲❈❧❛r❡ ✭✷✵✵✺✮✮✳

✷✶



✼ ❉❡❝♦♠♣♦s✐t✐♦♥ ♦❢ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ●r♦✇t❤

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥ ■ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ t♦ ♣r♦❞✉❝✲

t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✱ ❛s ♣r❡❞✐❝t❡❞ ❜② t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ ❛♥❞ ❝♦♠♣❛r❡ t❤❡ r❡s✉❧ts ✇✐t❤ t❤❡

❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❞❛t❛✳

✼✳✶ ❊♠❜♦❞✐❡❞ ✈❡rs✉s ❉✐s❡♠❜♦❞✐❡❞ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②

■♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤ ✐s ❞❡❝♦♠♣♦s❡❞ ✐♥t♦✿ ✭✐✮ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ❣r♦✇t❤✱ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜②

❛♥ ❡①♣❛♥s✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ✭t❤r♦✉❣❤ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧

❞✐✛✉s✐♦♥✮❀ ❛♥❞ ✭✐✐✮ ❞✐s❡♠❜♦❞✐❡❞ ❣r♦✇t❤✱ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② ❛♥ ❡①♦❣❡♥♦✉s ❚❋P s❤♦❝❦✳✷✻ ❚❛❦✐♥❣

t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ s❡r✐❡s ♦❢ t❤❡ ❚❋P s❤♦❝❦ t♦❣❡t❤❡r ✇✐t❤ ❞❛t❛ ♦♥ ♦✉t♣✉t ❣r♦✇t❤ ❢r♦♠ t❤❡

❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❛♥❛❧②s✐s✱ ■ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❡❛❝❤ s♦✉r❝❡ ♦❢ ❣r♦✇t❤ ✭❚❛❜❧❡ ✼✮✳

❊♠❜♦❞✐❡❞ ❣r♦✇t❤ ❤❛s ❝♦♥tr✐❜✉t❡❞ ❛❜♦✉t ✼✽✪ ♦❢ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❆s✐❛ ❛♥❞

❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡✱ ❛♥❞ ❛❜♦✉t ✻✼✪ ♦❢ s✉❝❤ ❣r♦✇t❤ ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ❏❛♣❛♥✱

❛♥❞ ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡✳ ❚❤❛t ✐s✱ t❤❡ ♠❛✐♥ ♠❡❝❤❛♥✐s♠s ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✭✐♥♥♦✈❛t✐♦♥

❛♥❞ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥✮ ❛r❡ ❛❜❧❡ t♦ ❝❛♣t✉r❡✱ ♦♥ ❛✈❡r❛❣❡✱ t❤r❡❡✲❢♦✉rt❤s ♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝

❣r♦✇t❤ ✐♥ t❤❡ r❡❣✐♦♥s ♦❢ ❛♥❛❧②s✐s✳ ❚❤❡ r❡♠❛✐♥✐♥❣ ♦♥❡✲❢♦✉rt❤ ❝❛♥♥♦t ❜❡ ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② t❤❡

♠❡❝❤❛♥✐s♠s ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧✳

✼✳✷ ❈♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❉♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❋♦r❡✐❣♥ ■♥♥♦✈❛t✐♦♥ t♦ ●r♦✇t❤

❚❛❜❧❡ ✽ r❡♣♦rts t❤❡ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ t♦ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ♣r♦✲

❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤✳ ❊❛❝❤ ❡♥tr② ✐♥ t❤❡ ♠❛tr✐① r❡♣r❡s❡♥ts t❤❡ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♦❢ t❤❡ ❡♠❜♦❞✐❡❞

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐♥ t❤❡ ✐♠♣♦rt❡r ❝♦✉♥tr② ✭r♦✇✮ t❤❛t ✐s ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ♦❢

t❤❡ ❡①♣♦rt❡r ❝♦✉♥tr② ✭❝♦❧✉♠♥✮✱ ❛✈❡r❛❣❡❞ ♦✈❡r ✶✾✾✻✕✷✵✵✺✳ ❚❤❡ ❞✐❛❣♦♥❛❧ ❡♥tr✐❡s ♠❡❛s✉r❡

t❤❡ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❞♦♠❡st✐❝ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✳

❚❤❡ ❛♥❛❧②s✐s s❤♦✇s t❤❛t✱ ✐♥ ❆s✐❛ ❛♥❞ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡✱ ♠♦r❡ t❤❛♥ ✼✺✪ ♦❢ t♦t❛❧

❣r♦✇t❤ ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ❡♠❜♦❞✐❡❞ ✐♥ ✐♠♣♦rts✱ ❡s♣❡❝✐❛❧❧② t❤♦s❡

❢r♦♠ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ❏❛♣❛♥✱ ❛♥❞ ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡✳✷✼ ■♥ t❤❡ ♠♦st ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡

r❡❣✐♦♥s✱ ✷✵✕✸✵✪ ♦❢ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② st❡♠s ❢r♦♠ ❞♦♠❡st✐❝ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✳ ❚❤❡s❡ r❡s✉❧ts

❛r❡ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡✿ ❆s✐❛ ❞♦❡s r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧✐tt❧❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❜✉t ❤❛s

❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❛ r❛♣✐❞ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ✐♠♣♦rt❡❞ ✈❛r✐❡t✐❡s✖❡s♣❡❝✐❛❧❧② ❢r♦♠ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s

❛♥❞ ❏❛♣❛♥✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ t❤❡ ♠♦st ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ r❡❣✐♦♥s✳ ❇② ❡①♣❛♥❞✐♥❣ t❤❡ r❛♥❣❡ ♦❢ ✐♠♣♦rt❡❞

✈❛r✐❡t✐❡s ❢r♦♠ ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ❆s✐❛ ❛♥❞ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❛❝❝✉♠✉❧❛t❡ t❤❡

t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❡♠❜♦❞✐❡❞ ✐♥ t❤❡ ❢♦r❡✐❣♥ ✈❛r✐❡t✐❡s ❛♥❞ ❣r♦✇ ♠♦r❡ t❤❛♥ ❛✈❡r❛❣❡✳

✷✻❲❡ ❝❛♥ ✐♥t❡r♣r❡t t❤❡ ❚❋P s❤♦❝❦ ❛s ❝❛♣t✉r✐♥❣ ❛❧❧ s♦✉r❝❡s ♦❢ ❣r♦✇t❤ ♥♦t ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② ❧♦✈❡✕❢♦r✕✈❛r✐❡t②✳
■♥ t❤❛t s❡♥s❡✱ t❤✐s s❡❝t✐♦♥ ✐s ❛♥ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ t❡st ♦❢ ❧♦✈❡✲❢♦r✲✈❛r✐❡t② ♠♦❞❡❧s✳

✷✼❋♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ❡①♣❧❛✐♥ ✾✻✪ ♦❢ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❆s✐❛✱ ❛♥❞ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ❣r♦✇t❤
❝♦♥st✐t✉t❡s ✼✽✪ ♦❢ ✐ts t♦t❛❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ✼✺✪ ♦❢ t♦t❛❧ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❆s✐❛ st❡♠s ❢r♦♠
❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s✳

✷✷



❚❤❡ r❡s✉❧ts ♦✛ t❤❡ ❞✐❛❣♦♥❛❧ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✽ ❝❛♥ ❜❡ ❢✉rt❤❡r ❞❡❝♦♠♣♦s❡❞ t♦ ♦❜t❛✐♥ t❤❡

❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❡❛❝❤ ❡①♣♦rt❡r❀ ❚❛❜❧❡ ✾ r❡♣♦rts t❤❡ r❡s✉❧ts✳ ❆❜♦✉t t✇♦ t❤✐r❞s ♦❢ t❤❡

❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ s♦✉r❝❡s ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ❊✉r♦♣❡ ❛♥❞ ❆s✐❛ ❝♦♠❡ ❢r♦♠ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞

t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳ ❆s✐❛ ❛♥❞ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡✬s ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ❝♦♥tr✐❜✉t❡ ❧❡ss t❤❛♥

✶✵✪ t♦ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐♥ t❤❡ ♦t❤❡r r❡❣✐♦♥s✳

❚❤❡ r❡s✉❧ts r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡s ✽ ❛♥❞ ✾ ✉s❡ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ❛s ❛ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ✐♥♥♦✲

✈❛t✐♦♥✳ ■♥ ❚❛❜❧❡ ✶✵ ■ ❝♦♥❞✉❝t t❤❡ s❛♠❡ ❞❡❝♦♠♣♦s✐t✐♦♥✱ ❜✉t ✉s❡ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❡①♣♦rt❡❞

✈❛r✐❡t✐❡s ✐♥st❡❛❞✳ ❚❛❜❧❡ ✶✵ r❡♣♦rts✱ ❢♦r ❡❛❝❤ ✐♠♣♦rt❡r ✭r♦✇✮✱ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❡①♣♦rts st❡♠✲

♠✐♥❣ ❢r♦♠ ❡❛❝❤ ❡①♣♦rt❡r ✭❝♦❧✉♠♥✮✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ s✐♠✐❧❛r t♦ t❤♦s❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡s

✽ ❛♥❞ ✾✳ ■♥ ❆s✐❛✱ ✹✪ ♦❢ t♦t❛❧ ✐♠♣♦rts ✐♥ ✈❛r✐❡t✐❡s ❝♦♠❡s ❢r♦♠ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❝♦✉♥tr✐❡s

✐♥ ❊✉r♦♣❡✳ ❚❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛♥❞ ❏❛♣❛♥ t♦❣❡t❤❡r ❛❝❝♦✉♥t ♠♦r❡ t❤❛♥ ❤❛❧❢ t❤❡ ✐♠♣♦rt❡❞

✈❛r✐❡t✐❡s ✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥❀ ❆s✐❛ ❛♥❞ ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡❛♥ ❝♦✉♥tr✐❡s ❝♦♥tr✐❜✉t❡ t❤❡ ❧❡❛st✳

❚❤❡ r❡s✉❧ts ✐♥ ❚❛❜❧❡s ✾ ❛♥❞ ✶✵ ❛r❡ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ❘✫❉ ❜❡✐♥❣ ❡♠❜♦❞✐❡❞ ✐♥ ❡①♣♦rts✱ s✐♥❝❡

t❤❡ ♠❛✐♥ ❡①♣♦rt❡rs ❛r❡ t❤❡ ♠❛✐♥ ✐♥♥♦✈❛t♦rs ❛♥❞ s✐♥❝❡ ❜♦t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①♣♦rts

❢r♦♠ t❤❡s❡ ❝♦✉♥tr✐❡s ❤❛✈❡ t❤❡ ♠♦r❡ ✐♠♣❛❝t ✭t❤❛♥ ❞♦ ❞♦♠❡st✐❝ ✈❛r✐❡t✐❡s✮ ♦♥ t❤❡ ❡♠❜♦❞✐❡❞

❣r♦✇t❤ ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s✳

✽ ❈♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧s

❋✐♥❛❧❧②✱ ■ ♣❡r❢♦r♠ t❤r❡❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡①❡r❝✐s❡s✳ ■ ❛♥❛❧②③❡ t❤❡ ❡✛❡❝t ♦♥ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤

r❛t❡s✱ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②✱ ❛♥❞ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ✐♥ st❡❛❞② st❛t❡ ♦❢✿ ✭✶✮ ❛ ✷✺✪ ✐♥❝r❡❛s❡

✐♥ r❡s❡❛r❝❤ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ✜rst ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛♥❞ t❤❡♥ ✐♥ ❆s✐❛❀ ✭✷✮ ❛ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ t❤❡

s♣❡❡❞ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ❆s✐❛ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s❀ ❛♥❞ ✭✸✮ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧

tr❛❞❡ ❝♦sts ❜❡t✇❡❡♥ ❆s✐❛ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳

✽✳✶ ■♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❘❡s❡❛r❝❤ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②

❋✐rst✱ ■ ❝♦♥s✐❞❡r ❛ ✷✺✪ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱

αR(❯❙)✱ ❛♥❞ ❛♥❛❧②③❡ ✐ts ✐♠♣❛❝t ♦♥ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ✐♥ ❆s✐❛ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ t❤❡

✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡✱ ❛♥❞ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ♦❢ ❆s✐❛ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ❯♥✐t❡❞

❙t❛t❡s✳

■♥ t❤❡ ♥❡✇ st❡❛❞② st❛t❡✱ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✐s ✶✳✹✪ ❤✐❣❤❡r✳ ■♥❞❡❡❞✱

❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ r❡s❡❛r❝❤ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ ❛♥❞ ♠♦r❡ ♦✉t♣✉t

✐s ✐♥✈❡st❡❞ ✐♥ r❡s❡❛r❝❤✳ ■♥ ❆s✐❛✱ ❤♦✇❡✈❡r✱ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ❞❡❝r❡❛s❡s✳ ❍✐❣❤❡r r❡s❡❛r❝❤

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❝r♦✇❞s ♦✉t ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ✐ts tr❛❞✐♥❣ ♣❛rt♥❡rs t❤r♦✉❣❤ ❛

r❡❛❧❧♦❝❛t✐♦♥ ♦❢ r❡s♦✉r❝❡s ❢r♦♠ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❚❤✐s ✐s ❡s♣❡❝✐❛❧❧② tr✉❡ ♦❢ ❝♦✉♥tr✐❡s

❛t ❡❛r❧② st❛❣❡s ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ✇❤❡♥ t❤❡ ❝♦st ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ❤✐❣❤❡r t❤❛♥

t❤❛t ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✳ ❚❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ❜② ✹✪ ❛♥❞ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r

✷✸



❝❛♣✐t❛ ♦❢ ❆s✐❛ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✐s ✹✪ ❤✐❣❤❡r✳

❙❡❝♦♥❞✱ ■ ❝♦♥s✐❞❡r ❛ ✷✺✪ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥ ❆s✐❛✱ αR(❆s✐❛)✱

❛♥❞ ❛♥❛❧②③❡ ✐ts ✐♠♣❛❝t ♦♥ t❤❡ s❛♠❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s✳

■♥ t❤❡ ♥❡✇ st❡❛❞② st❛t❡✱ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ✐♥ ❆s✐❛ ✐s ✺✷✪ ❤✐❣❤❡r✳ ■♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱

❤♦✇❡✈❡r✱ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ❞❡❝r❡❛s❡s ❜② ✻✪✳ ❆s ❜❡❢♦r❡✱ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ❆s✐❛ ❝r♦✇❞s ♦✉t

✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ✐ts tr❛❞✐♥❣ ♣❛rt♥❡rs✳ ❆s✐❛♥ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝r❡❛s❡s ❜② ✺✷✪ ❛s

r❡s♦✉r❝❡s ❛r❡ r❡❛❧❧♦❝❛t❡❞ t♦ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✳ ❙✐♥❝❡ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✐s ❆s✐❛✬s ♠❛✐♥ s♦✉r❝❡

♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ ❧♦✇❡r ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ ❆s✐❛ ❞❡❝r❡❛s❡s t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✖❛♥❞

t❤❡r❡❢♦r❡ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②✖✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳ ❚❤❡ ✺✷✪ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②

✐♥ ❆s✐❛ ❜❛r❡❧② ❛✛❡❝ts t❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥❝r❡❛s❡s ❜② ❛ ♠❡r❡ ✵✳✵✺✪✳ ❚❤❡ r❡❧❛t✐✈❡

✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ♦❢ ❆s✐❛ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✐s ✵✳✺✺✪ ❤✐❣❤❡r✳

❚❤✐s ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❛♥❛❧②s✐s s❤♦✇s t❤❛t ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ❝♦✉♥tr✐❡s ❝❧♦s❡r t♦ t❤❡

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r✱ s✉❝❤ ❛s t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ s✉❜st❛♥t✐❛❧❧② ❜♦♦sts t❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤

r❛t❡ ❛♥❞ t❤❡ s♣❡❡❞ ♦❢ ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡ t♦ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r✳ ❉❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s ❞♦

♥♦t ❝♦♥tr✐❜✉t❡ s✉❜st❛♥t✐❛❧❧② t♦ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ t❤r♦✉❣❤ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✳ ■♥st❡❛❞✱ ❛s t❤❡ ♥❡①t

❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ s❤♦✇s✱ ❛ r❡❛❧❧♦❝❛t✐♦♥ ♦❢ r❡s♦✉r❝❡s ❢r♦♠ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ ❆s✐❛ ♠❛②

❜❡ ♠♦r❡ ❡✛❡❝t✐✈❡ ✐♥ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ t❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ❛♥❞ ❛❝❝❡❧❡r❛t✐♥❣ ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡✳

✽✳✷ ❈❤❛♥❣❡s ✐♥ ❆s✐❛✬s ❆❞♦♣t✐♦♥ ❘❛t❡

❋✐rst✱ ■ ❝♦♥s✐❞❡r ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❆s✐❛✬s ❛❞♦♣t✐♦♥ r❛t❡s t♦ ❯❙ ❧❡✈❡❧s✳ ■♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✱ ■ s❡t

t❤❡ ❤❛③❛r❞ r❛t❡s ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✶ ✇❤❡♥ ❆s✐❛ ✐s t❤❡ ✐♠♣♦rt❡r t♦ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ✇❤❡♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞

❙t❛t❡s ✐s t❤❡ ✐♠♣♦rt❡r✳ ❋❛st❡r ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡s r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ✐♥ ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥s✳ ■♥

t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ r❡s♣♦♥s❡ t♦ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❞❡♠❛♥❞ ❢r♦♠

❆s✐❛✳ ■♥ ❆s✐❛✱ ♦✉t♣✉t r✐s❡s ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥❝r❡❛s❡s

t❤❡ ✈❛❧✉❡ ❜♦t❤ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥❀ t❤❡ r❡s✉❧t ✐s ❛ ✻✪ ❤✐❣❤❡r r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②✳

❋❛st❡r ❛❞♦♣t✐♦♥ s♣❡❡❞s ✉♣ ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡✱ ❛♥❞ ❆s✐❛ r❡❛❝❤❡s ❛ ✹✪ ❤✐❣❤❡r ✭r❡❧❛t✐✈❡ t♦ t❤❡

❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✮ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛✳ ❚❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ✐s ✼✪ ❤✐❣❤❡r✳ ■♥ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛t

❡❛r❧② st❛❣❡s ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ❢❛st❡r ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ♠♦r❡ ❡✛❡❝t✐✈❡ t❤❛♥ ❤✐❣❤❡r ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛t

❜♦♦st✐♥❣ t❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡✳

❙❡❝♦♥❞✱ ■ ❝♦♥s✐❞❡r ❛ r❡❞✉❝t✐♦♥ t♦ ③❡r♦ ✐♥ ❆s✐❛✬s r❛t❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♥❣ ❯❙ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s✳ ■♥

t❤❡ ♥❡✇ st❡❛❞② st❛t❡✱ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ✐♥ ❆s✐❛ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✐s ✹✵✪ ❧♦✇❡r✱ t❤❡

✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ❞❡❝❧✐♥❡s ✶✸✪✱ ❛♥❞ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ✐♥ ❆s✐❛ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s

❞✐✈❡r❣❡s ❜② ✷✪✳

✽✳✸ ■♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❆s✐❛✕❯❙ ❚r❛❞❡ ❈♦sts

■ ❝♦♥s✐❞❡r ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✭❜② ✶✪ ❛♥❞ ✺✵✪✮ ✐♥ ❆s✐❛✕❯❙ tr❛❞❡ ❝♦sts ✭d❀ s❡❡ ❚❛❜❧❡ ✷✮ ❛♥❞

❛♥❛❧②③❡ ✐ts ✐♠♣❛❝t ♦♥ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ❛♥❞ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ✐♥ t❤❡ t✇♦ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞

✷✹



❛❧s♦ ♦♥ t❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡✳ ❖✈❡r❛❧❧✱ r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t②✱ t❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡✱ ❛♥❞

❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡ ❛❧❧ ❞❡❝r❡❛s❡✳

❆ ✶✪ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ tr❛❞❡ ❝♦sts r❡❞✉❝❡s r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ❜② ✽✪✱ r❡s✉❧t✐♥❣ ✐♥ ❛ ✶✺✪

❧♦✇❡r ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡✳ ■❢ t❤❡ tr❛❞❡ ❝♦sts ✐♥❝r❡❛s❡ t♦ ❛ ♥❡❛r❧② ♣r♦❤✐❜✐t✐✈❡ ✺✵✪✱ t❤❡♥

r❡s❡❛r❝❤ ✐♥t❡♥s✐t② ❞❡❝❧✐♥❡s ❜② ✻✵✪ ❛♥❞ t❤❡ ✇♦r❧❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ❜② ✷✸✪✳ ■♥ ❜♦t❤ ❝❛s❡s✱

❆s✐❛✬s ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ❞✐✈❡r❣❡s ❢r♦♠ ❯❙ ❧❡✈❡❧s✳

❚❤❡s❡ r❡s✉❧ts ❞✐✛❡r ❢r♦♠ t❤♦s❡ ♦❢ ❆t❦❡s♦♥ ❛♥❞ ❇✉rst❡✐♥ ✭✷✵✵✼✮✱ ✇❤♦ r❡♣♦rt t❤❛t ✐❢

❛❧❧ ✜r♠s ✐♥ ❛ ❝♦✉♥tr② ❡①♣♦rt ✇✐t❤ ❡q✉❛❧ ✐♥t❡♥s✐t② ✭❛s ✐♥ ♠② ♠♦❞❡❧✮✱ t❤❡♥ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥

✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ❝♦sts ❤❛✈❡ ♥♦ st❡❛❞②✲st❛t❡ ✐♠♣❛❝t ♦♥ t❤❡ ✜r♠✬s ✐♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ♣r♦❝❡ss

✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✳

✾ ❈♦♥❝❧✉s✐♦♥

■♥ t❤✐s ♣❛♣❡r ■ ❞❡✈❡❧♦♣ ❛ ❞②♥❛♠✐❝ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ♠♦❞❡❧ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ✐♠♣♦rts ❛♥❞ ❣r♦✇t❤

❛r❡ ❝♦♥♥❡❝t❡❞ ❜② t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥s ❛♥❞ t❤❡✐r ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ tr❛❞❡✳

❚❤❡ ❡♥❣✐♥❡ ♦❢ ❣r♦✇t❤ ✐s ❣r♦✇t❤ ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ✐ts❡❧❢ ❞r✐✈❡♥ ❜② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❝❝✉✲

♠✉❧❛t✐♦♥✳ ■ ❛♥❛❧②③❡ ❜♦t❤ t❤❡ ♠♦❞❡❧✬s st❡❛❞② st❛t❡ ❛♥❞ ✐ts tr❛♥s✐t✐♦♥ ❞②♥❛♠✐❝s✳ ■♥ st❡❛❞②

st❛t❡✱ ❛❧❧ ❝♦✉♥tr✐❡s ❣r♦✇ ❛t t❤❡ s❛♠❡ r❛t❡✱ ❜✉t ❜❛rr✐❡rs t♦ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❞✉❝❡

♣❡rs✐st❡♥t ✐♥❝♦♠❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s✳ ❈♦✉♥tr✐❡s ❣r♦✇ ❛t ❞✐✛❡r❡♥t r❛t❡s ❞✉r✐♥❣ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥✳ ■

✜♥❞ t❤❛t ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ ✐♠♣♦rts ❛✛❡❝t ❛ ❝♦✉♥tr②✬s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤

❞✐✛❡r❡♥t❧② ❛s ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥ ♦❢ ✐ts ♣♦s✐t✐♦♥ ♦♥ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ♣❛t❤✳ ❈♦✉♥tr✐❡s ❛t ❡❛r❧② st❛❣❡s

♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ❢❛rt❤❡r ❢r♦♠ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r✱ ❣r♦✇ ❜② ❛❞♦♣t✐♥❣ t❤❡ ♥❡✇ ❢♦r❡✐❣♥

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❡♠❜❡❞❞❡❞ ✐♥ t❤❡ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s t❤❡② ✐♠♣♦rt✳ ❈♦✉♥tr✐❡s ❛t ❧❛t❡r st❛❣❡s

♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ❛♥❞ ❝❧♦s❡ t♦ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❢r♦♥t✐❡r✱ ✐♥st❡❛❞ ❣r♦✇ ❜② ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ♥❡✇

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t❤r♦✉❣❤ ❘✫❉✳

❚❤❡ ❛♥❛❧②s✐s ❤❛s ❛❜str❛❝t❡❞ ❢r♦♠ ❛ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ✐♥t❡r❡st✐♥❣ ✐ss✉❡s✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ t❤❡

✇❡❧❢❛r❡ ❡✛❡❝ts ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s ❛♥❞ t❤❡ ✇❡❧❢❛r❡ ❣❛✐♥s✖❜♦t❤ st❛t✐❝ ❛♥❞ ❞②♥❛♠✐❝✖♦❢

tr❛❞❡ ❝♦sts ❤❛✈❡ ✐♠♣♦rt❛♥t ♣♦❧✐❝② ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s✳ ❚❤❡s❡ ✐ss✉❡s ❛r❡ ❧❡❢t ❢♦r ❢✉t✉r❡ r❡s❡❛r❝❤✳

✷✺



❘❡❢❡r❡♥❝❡s

❆❝❡♠♦❣❧✉✱ ❉✳✱ P✳ ❆❣❤✐♦♥✱ ❛♥❞ ❋✳ ❩✐❧✐❜♦tt✐ ✭✷✵✵✷✮✿ ✏❉✐st❛♥❝❡ t♦ ❢r♦♥t✐❡r✱ s❡❧❡❝t✐♦♥✱

❛♥❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✾✵✻✻✳

❆t❦❡s♦♥✱ ❆✳✱ ❛♥❞ ❆✳ ❇✉rst❡✐♥ ✭✷✵✵✼✮✿ ✏■♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ ✜r♠ ❞②♥❛♠✐❝s✱ ❛♥❞ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧

tr❛❞❡✱✑ ❉✐s❝✉ss✐♦♥ ♣❛♣❡r✱ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❇✉r❡❛✉ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡s❡❛r❝❤✳

❇❡♥❤❛❜✐❜✱ ❏✳✱ ❛♥❞ ▼✳ ❙♣✐❡❣❡❧ ✭✶✾✾✹✮✿ ✏❚❤❡ r♦❧❡ ♦❢ ❍✉♠❛♥ ❈❛♣✐t❛❧ ✐♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❉❡✲

✈❡❧♦♣♠❡♥t✿ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❝r♦ss✲❝♦✉♥tr② ❞❛t❛✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ▼♦♥❡t❛r② ❊❝♦✲

♥♦♠✐❝s✳

❇r♦❞❛✱ ❈✳✱ ❏✳ ●r❡❡♥❢✐❡❧❞✱ ❛♥❞ ❉✳ ❊✳ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮✿ ✏❋r♦♠ ●r♦✉♥❞♥✉ts t♦

●❧♦❜❛❧✐③❛t✐♦♥✿ ❆ ❙tr✉❝t✉r❛❧ ❊st✐♠❛t❡ ♦❢ ❚r❛❞❡ ❛♥❞ ●r♦✇t❤✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r

✶✷✺✶✷✳

❇r♦❞❛✱ ❈✳✱ ❛♥❞ ❉✳ ❊✳ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✻✮✿ ✏●❧♦❜❛❧✐③❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ ●❛✐♥s ❢r♦♠ ❱❛r✐❡t②✱✑

◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✳

❈❛♠❡r♦♥✱ ●✳✱ ❏✳ Pr♦✉❞♠❛♥✱ ❛♥❞ ❙✳ ❘❡❞❞✐♥❣ ✭✷✵✵✺✮✿ ✏❚❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❈♦♥✈❡r❣❡♥❝❡✱

❘✫❉✱ tr❛❞❡ ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤✱✑ ❊✉r♦♣❡❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✳

❈❛♥♦✈❛✱ ❋✳✱ ❛♥❞ ▼✳ ❈✐❝❝❛r❡❧❧✐ ✭✷✵✵✾✮✿ ✏❊st✐♠❛t✐♥❣ ♠✉❧t✐❝♦✉♥tr✐❡s ❱❆❘ ♠♦❞❡❧s✱✑

■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✱ ✺✵✭✸✮✱ ✾✷✾✕✾✺✾✳

❈♦❡✱ ❉✳ ❚✳✱ ❊✳ ❍❡❧♣♠❛♥✱ ❛♥❞ ❆✳ ❲✳ ❍♦❢❢♠❛✐st❡r ✭✶✾✾✼✮✿ ✏◆♦rt❤✲❙♦✉t❤ ❘✫❉

s♣✐❧❧♦✈❡rs✱✑ ❚❤❡ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❏♦✉r♥❛❧✱ ✶✵✼✳

❈♦♠✐♥✱ ❉✳✱ ❛♥❞ ▼✳ ●❡rt❧❡r ✭✷✵✵✻✮✿ ✏▼❡❞✐✉♠ ❚❡r♠ ❇✉s✐♥❡ss ❈②❝❧❡s✱✑ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦✲

♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✳

❈♦♠✐♥✱ ❉✳✱ ▼✳ ●❡rt❧❡r✱ ❛♥❞ ❆✳ ▼✳ ❙❛♥t❛❝r❡✉ ✭✷✵✵✾✮✿ ✏❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ■♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞

❉✐✛✉s✐♦♥ ❛s ❙♦✉r❝❡s ♦❢ ❖✉t♣✉t ❛♥❞ ❆ss❡t Pr✐❝❡ ❋❧✉❝t✉❛t✐♦♥s✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r✱

✶✺✵✷✾✳

❈♦♠✐♥✱ ❉✳✱ ❛♥❞ ❇✳ ❍♦❜✐❥♥ ✭✷✵✵✹✮✿ ✏❈r♦ss✲❝♦✉♥tr② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥✿ ♠❛❦✐♥❣ t❤❡

t❤❡♦r② ❢❛❝❡ t❤❡ ❢❛❝ts✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ▼♦♥❡t❛r② ❊❝♦♥♦♠✐❝s✳

❈✉♠♠✐♥s✱ ❏✳ ●✳✱ ❛♥❞ ●✳ ▲✳ ❱✐♦❧❛♥t❡ ✭✷✵✵✷✮✿ ✏■♥✈❡st♠❡♥t✲❙♣❡❝✐✜❝ ❚❡❝❤♥✐❝❛❧ ❈❤❛♥❣❡

✐♥ t❤❡ ❯❙ ✭✶✾✹✼✲✷✵✵✵✮✿ ▼❡❛s✉r❡♠❡♥t ❛♥❞ ▼❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ ❈♦♥s❡q✉❡♥❝❡s✱✑ ❘❡✈✐❡✇ ♦❢

❊❝♦♥♦♠✐❝ ❉②♥❛♠✐❝s✳

❊❛st❡r❧②✱ ❲✳✱ ❛♥❞ ❘✳ ▲❡✈✐♥❡ ✭✷✵✵✶✮✿ ✏■t✬s ♥♦t ❢❛❝t♦r ❛❝❝✉♠✉❧❛t✐♦♥✿ ❙t②❧✐③❡❞ ❋❛❝ts

❛♥❞ ●r♦✇t❤ ▼♦❞❡❧s✱✑ ❲♦r❧❞ ❇❛♥❦ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✳

✷✻



❊❛t♦♥✱ ❏✳✱ ❛♥❞ ❙✳ ❑♦rt✉♠ ✭✶✾✾✻✮✿ ✏❚r❛❞❡ ✐♥ ✐❞❡❛s✿ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛♥❞ ♣❛t❡♥t✐♥❣ ✐♥ t❤❡

❖❊❈❉✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✳

✭✶✾✾✾✮✿ ✏■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✐✛✉s✐♦♥✿ ❚❤❡♦r② ❛♥❞ ♠❡❛s✉r❡♠❡♥t✱✑ ■♥t❡r✲

♥❛t✐♦♥❛❧ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✳
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❋❡❡♥str❛✱ ❘✳ ✭✶✾✾✹✮✿ ✏◆❡✇ Pr♦❞✉❝t ❱❛r✐❡t✐❡s ❛♥❞ t❤❡ ▼❡❛s✉r❡♠❡♥t ♦❢ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧
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Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ ❊①♣❡♥❞✐t✉r❡s ❆❝r♦ss ❈♦✉♥tr✐❡s✿ ❆ Pr♦♣♦s❛❧ ❢♦r ■♠♣r♦✈✐♥❣ t❤❡ P❡♥♥

❲♦r❧❞ ❚❛❜❧❡s✱✑ ❘❡✈✐❡✇ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ❛♥❞ ❙t❛t✐st✐❝s✳
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●r❡❡♥✇♦♦❞✱ ❏✳✱ ❩✳ ❍❡r❝♦✇✐t③✱ ❛♥❞ P✳ ❑r✉s❡❧❧ ✭✶✾✾✼✮✿ ✏▲♦♥❣✲r✉♥ ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s ♦❢
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●r✐❧✐❝❤❡s✱ ❩✳ ✭✶✾✾✵✮✿ ✏P❛t❡♥t ❙t❛t✐st✐❝s ❛s ❊❝♦♥♦♠✐❝ ■♥❞✐❝❛t♦rs✿ ❆ ❙✉r✈❡②✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢

❊❝♦♥♦♠✐❝ ▲✐t❡r❛t✉r❡✳

❍❛❧❧✇❛r❞✲❉r✐❡♠❡✐❡r✱ ▼✳ ✭✷✵✵✵✮✿ ✏❊①♣♦rts ❛♥❞ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥ ❊❛st

❛s✐❛✿ ❆ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❆♥❛❧②s✐s ✇✐t❤ ❋✐r♠✲▲❡✈❡❧ ❉❛t❛✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✽✽✾✹✳
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t✉r❡✳
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❜♦♦❦ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ●r♦✇t❤✳

❑❧❡tt❡✱ ❚✳✱ ❛♥❞ ❙✳ ❑♦rt✉♠ ✭✷✵✵✹✮✿ ✏■♥♥♦✈❛t✐♥❣ ✜r♠s ❛♥❞ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱✑

❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ P♦❧✐t✐❝❛❧ ❊❝♦♥♦♠②✱ ✶✶✷✭✺✮✱ ✾✽✻✕✶✵✶✽✳

❑♦r❡♥✱ ▼✳✱ ❛♥❞ ❙✳ ❚❡♥r❡②r♦ ✭✷✵✵✼✮✿ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❞✐✈❡rs✐✜❝❛t✐♦♥✳ ❈❡♥tr❡ ❢♦r ❊❝♦✲

♥♦♠✐❝ P♦❧✐❝② ❘❡s❡❛r❝❤✳

◆❡❧s♦♥✱ ❘✳✱ ❛♥❞ ❊✳ P❤❡❧♣s ✭✶✾✻✻✮✿ ✏■♥✈❡st♠❡♥t ✐♥ ❤✉♠❛♥s✱ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥✱

❛♥❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤✱✑ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✳
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❘✐✈❡r❛✲❇❛t✐③✱ ▲✳✱ ❛♥❞ P✳ ❘♦♠❡r ✭✶✾✾✶✮✿ ✏■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ✇✐t❤ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s t❡❝❤✲

♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❝❤❡♥❣❡✱✑ ❊✉r♦♣❡❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐✈ ❘❡✈✐❡✇✳

❘♦❞r✐❣✉❡③✲❈❧❛r❡✱ ❆✳✱ ❛♥❞ P✳ ❑❧❡♥♦✇ ✭✶✾✾✼✮✿ ✏❊❝♦♥♦♠✐❝ ●r♦✇t❤✿ ❆ ❘❡✈✐❡✇ ❊ss❛②✱✑

❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ▼♦♥❡t❛r② ❊❝♦♥♦♠✐❝s✳

❘♦♠❡r✱ P✳ ✭✶✾✽✼✮✿ ✏◆❡✇ ❚❤❡♦r✐❡s ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ●r♦✇t❤✿ ●r♦✇t❤ ❜❛s❡❞ ♦♥ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣

r❡t✉r♥s ❞✉❡ t♦ s♣❡❝✐❛❧✐③❛t✐♦♥✱✑ ❆❊❆ ♣❛♣❡rs ❛♥❞ ♣r♦❝❡❡❞✐♥❣s✳

❙❛♥t❛❝r❡✉✱ ❆✳ ▼✳ ✭✷✵✵✻✮✿ ✏❉✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥ ❣r♦✇t❤ r❛t❡s✿ ❚❤❡ r♦❧❡ ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞

t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✐✛✉s✐♦♥✱✑ ◆❨❯ ♠✐♠❡♦✳

❙❝❤♦r❢❤❡✐❞❡✱ ❋✳ ✭✶✾✾✾✮✿ ✏▲♦ss ❋✉♥❝t✐♦♥ ❊st✐♠❛t✐♦♥ ♦❢ ❋♦r❡❝❛st✐♥❣ ▼♦❞❡❧s✿ ❆ ❇❛②❡s✐❛♥
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❙t❛t✐st✐❝s✳
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❨♦✉♥❣✱ ❆✳ ✭✶✾✾✶✮✿ ✏▲❡❛r♥✐♥❣ ❜② ❞♦✐♥❣ ❛♥❞ t❤❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❡✛❡❝ts ♦❢ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡✱✑

◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✳
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❚❛❜❧❡ ✶✿ ❍❛③❛r❞ r❛t❡s ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✭εin)
❊①♣♦rt❡r ■♠♣♦rt❡r ❍❛③❛r❞ r❛t❡
❊✉r♦♣❡✰ ❆s✐❛ 0.20
❊✉r♦♣❡− ❆s✐❛ 0.15
❏❛♣❛♥ ❆s✐❛ 0.47
❯✳❙✳ ❆s✐❛ 0.31
❆s✐❛ ❊✉r♦♣❡✰ 0.20
❊✉r♦♣❡− ❊✉r♦♣❡✰ 0.27
❏❛♣❛♥ ❊✉r♦♣❡✰ 0.25
❯❙ ❊✉r♦♣❡✰ 0.25
❆s✐❛ ❊✉r♦♣❡− 0.12
❊✉r♦♣❡✰ ❊✉r♦♣❡− 0.26
❏❛♣❛♥ ❊✉r♦♣❡− 0.14
❯❙ ❊✉r♦♣❡− 0.22
❆s✐❛ ❏❛♣❛♥ 0.81
❊✉r♦♣❡✰ ❏❛♣❛♥ 0.38
❊✉r♦♣❡− ❏❛♣❛♥ 0.16
❯❙ ❏❛♣❛♥ 0.25
❆s✐❛ ❯❙ 0.26
❊✉r♦♣❡✰ ❯❙ 0.75
❊✉r♦♣❡− ❯❙ 0.77
❏❛♣❛♥ ❯❙ 0.20

❑❡②✿ ❊✉r♦♣❡✰ = ♠♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡❀ ❊✉r♦♣❡− = ❧❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡

✸✶



❚❛❜❧❡ ✷✿ ❈❛❧✐❜r❛t❡❞ ♣❛r❛♠❡t❡rs
P❛r❛♠❡t❡r ❱❛❧✉❡ ❉❡s❝r✐♣t✐♦♥
β 0.90 ❉✐s❝♦✉♥t ❢❛❝t♦r
d(❆s✐❛,❊✉r♦♣❡−) 1.30 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❆s✐❛,❊✉r♦♣❡✰) 1.30 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❆s✐❛, ❏❛♣❛♥) 1.10 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❆s✐❛,❯❙) 1.30 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❊✉r♦♣❡−,❊✉r♦♣❡✰) 1.05 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❊✉r♦♣❡−, ❏❛♣❛♥) 1.40 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❊✉r♦♣❡−,❯❙) 1.30 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❊✉r♦♣❡✰, ❏❛♣❛♥) 1.40 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❊✉r♦♣❡✰,❯❙) 1.30 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts
d(❏❛♣❛♥,❯❙) 1.30 ■❝❡❜❡r❣ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts

ḡ 0.0✷ ❉✐s❡♠❜♦❞✐❡❞ ❣r♦✇t❤ ✐♥ st❡❛❞② st❛t❡
αR(❆s✐❛) 0.0082 ■♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
αR(❊✉r♦♣❡−) 0.0186 ■♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
αR(❊✉r♦♣❡✰) 0.0237 ■♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
αR(❏❛♣❛♥) 0.0288 ■♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
αR(❯❙) 0.0368 ■♥♥♦✈❛t✐♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

❚❛❜❧❡ ✸✿ Pr✐♦r ❛♥❞ ♣♦st❡r✐♦r ❢♦r t❤❡ str✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs
P❛r❛♠❡t❡r Pr✐♦r ▼❡❛♥ ✺✪ ✾✺✪
σ ●❛♠♠❛✭✸✱ ✵✳✶✺✮ 3.50 3.10 3.74
γa ❇❡t❛✭✵✳✸✱ ✵✳✶✺✮ 0.33 0.10 0.54
γr ❇❡t❛✭✵✳✺✱ ✵✳✶✺✮ 0.82 0.75 0.89

◆♦t❡✿ ❚❤❡ ✈❛❧✉❡s ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s❡s ❝♦rr❡s♣♦♥❞ t♦ t❤❡ ♠❡❛♥ ❛♥❞ t❤❡ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥✳

✸✷



❚❛❜❧❡ ✹✿ Pr✐♦r ❛♥❞ ♣♦st❡r✐♦r ❢♦r t❤❡ s❤♦❝❦ ♣r♦❝❡ss❡s
P❛r❛♠❡t❡r Pr✐♦r ▼❡❛♥ ✺✪ ✾✺✪
σ(❆s✐❛) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.14 0.09 0.20
σ(❊✉r♦♣❡✲) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.09 0.05 0.12
σ(❊✉r♦♣❡✰) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.13 0.06 0.19
σ(❏❛♣❛♥) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.08 0.05 0.11
σ(❯✳❙✳) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.07 0.03 0.11
σr(❆s✐❛) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.06 0.03 0.09
σr(❊✉r♦♣❡✲) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.05 0.03 0.08
σr(❊✉r♦♣❡✰) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.09 0.05 0.14
σr(❏❛♣❛♥) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.05 0.03 0.07
σr(❯✳❙✳) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.04 0.03 0.06
me(❆s✐❛) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.04 0.03 0.06
me(❊✉r♦♣❡✲) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.02 0.01 0.02
me(❊✉r♦♣❡✰) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.04 0.02 0.06
me(❏❛♣❛♥) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.03 0.02 0.05
me(❯✳❙✳) ■●❛♠♠❛✭✵✳✵✺✱∞✮ 0.03 0.02 0.04

◆♦t❡s✿ ■●❛♠♠❛ ❂ ■♥✈❡rs❡ ●❛♠♠❛✳ ❚❤❡ ✈❛❧✉❡s ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s❡s ❝♦rr❡s♣♦♥❞ t♦ t❤❡ ♠❡❛♥ ❛♥❞ t❤❡

st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥✳

❚❛❜❧❡ ✺✿ ❈♦♠♣❛r✐s♦♥ ♦❢ ✉♥❝♦♥❞✐t✐♦♥❛❧ ♠♦♠❡♥ts✖♠♦❞❡❧ ✈❡rs✉s ❞❛t❛
❱❛r✐❛❜❧❡ ▼♦❞❡❧ ❉❛t❛
g❘✫❉(❆s✐❛) 0.0283 0.0330
g❘✫❉(❊✉r♦♣❡−) 0.0262 0.0227
g❘✫❉(❊✉r♦♣❡+) 0.0681 0.0915
g❘✫❉(❏❛♣❛♥) 0.0253 0.0225
g❘✫❉(❯❙) 0.0489 0.0345
gy(❆s✐❛) 0.0185 0.0168
gy(❊✉r♦♣❡− ✮ 0.0160 0.0104
gy(❊✉r♦♣❡+) 0.0063 0.0112
gy(❏❛♣❛♥) 0.0270 0.0230
gy(❯❙) 0.0223 0.0125
g✐♠♣♦rts(❆s✐❛) 0.0342 0.0424

g✐♠♣♦rts(❊✉r♦♣❡−✮ 0.0072 0.0079

g✐♠♣♦rts(❊✉r♦♣❡+) 0.0114 0.0078

g✐♠♣♦rts(❏❛♣❛♥) 0.0183 0.0219

g✐♠♣♦rts(❯❙) 0.0167 0.0215

❚❛❜❧❡ ✻✿ ❈♦♠♣❛r✐s♦♥ ♦❢ ✉♥❝♦♥❞✐t✐♦♥❛❧ ♠♦♠❡♥ts✖♠♦❞❡❧ ✈❡rs✉s ❞❛t❛
❈♦rr❡❧❛t✐♦♥ ▼♦❞❡❧ ❉❛t❛
✭❘✫❉✱ ❚r❛❞❡✮ −0.21 −0.26
✭●r♦✇t❤✱ ❚r❛❞❡✮ 0.57 0.54
✭●r♦✇t❤✱ ❘✫❉✮ −0.16 −0.15
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❚❛❜❧❡ ✼✿ ❊♠❜♦❞✐❡❞ ✈❡rs✉s ❞✐s❡♠❜♦❞✐❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐♥ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ✭♣❡r❝❡♥t❛❣❡✮
❘❡❣✐♦♥ ❊♠❜♦❞✐❡❞ ❉✐s❡♠❜♦❞✐❡❞
❆s✐❛ 78 22
❊✉r♦♣❡− 77 23
❊✉r♦♣❡✰ 81 19
❏❛♣❛♥ 70 30
❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s 70 30

❚❛❜❧❡ ✽✿ ❙♦✉r❝❡s ♦❢ ❣r♦✇t❤ ♣r❡❞✐❝t❡❞ ❜② t❤❡ ♠♦❞❡❧✖❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥
❙♦✉r❝❡ ❈♦✉♥tr②

❉❡st✐♥❛t✐♦♥ ❆s✐❛ ❊✉r♦♣❡− ❊✉r♦♣❡✰ ❏❛♣❛♥ ❯❙
❆s✐❛ 4.0 7.8 15.8 21.3 29.1
❊✉r♦♣❡− 4.7 7.5 17.0 19.9 27.8
❊✉r♦♣❡✰ 4.3 8.0 19.6 21.1 28.0
❏❛♣❛♥ 3.3 7.7 16.0 19.9 29.1
❯❙ 4.2 6.8 21.2 20.3 26.5

❚❛❜❧❡ ✾✿ ❋♦r❡✐❣♥ s♦✉r❝❡s ♦❢ ❣r♦✇t❤✖❜✐❧❛t❡r❛❧ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♣r❡❞✐❝t❡❞ ❜② t❤❡ ♠♦❞❡❧
❙♦✉r❝❡ ❈♦✉♥tr②

❉❡st✐♥❛t✐♦♥ ❆s✐❛ ❊✉r♦♣❡− ❊✉r♦♣❡✰ ❏❛♣❛♥ ❯❙
❆s✐❛ 10.6 21.3 28.8 39.3
❊✉r♦♣❡− 6.8 24.5 28.6 40.1
❊✉r♦♣❡✰ 7.1 13.0 34.4 45.6
❏❛♣❛♥ 5.8 13.8 28.5 51.9
❯❙ 8.0 13.0 40.3 38.6

❚❛❜❧❡ ✶✵✿ ❋♦r❡✐❣♥ s♦✉r❝❡s ♦❢ ❣r♦✇t❤✖❜✐❧❛t❡r❛❧ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛
❙♦✉r❝❡ ❈♦✉♥tr②

❉❡st✐♥❛t✐♦♥ ❆s✐❛ ❊✉r♦♣❡− ❊✉r♦♣❡✰ ❏❛♣❛♥ ❯❙
❆s✐❛ 4.1 19.2 36.3 40.4
❊✉r♦♣❡− 9.3 37.1 15.9 37.6
❊✉r♦♣❡✰ 14.3 15.5 22.9 47.4
❏❛♣❛♥ 20.0 5.4 22.6 51.9
❯❙ 20.9 10.9 31.1 37.1

❚❛❜❧❡ ✶✶✿ ❙♣❡❡❞ ♦❢ ❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡
❘❡❣✐♦♥ ❨❡❛rs t♦ ❘❡❧❛t✐✈❡ ♣❝ ■♠♣r♦✈❡♠❡♥t ❘❡❧❛t✐✈❡ ♣❝

❝♦♥✈❡r❣❡♥❝❡ ✐♥❝♦♠❡ ✭✶✾✾✻✮ ✐♥❝♦♠❡ ✭❙❙✮
❆s✐❛ ✹✵ ✷✺✪ ✻✽✪ ✹✷✪
❊✉r♦♣❡− ✸✵ ✸✼✪ ✻✷✪ ✻✼✪
❊✉r♦♣❡✰ ✷✵ ✼✵✪ ✷✽✪ ✾✵✪
❏❛♣❛♥ ✶✺ ✽✵✪ ✷✷✪ ✾✽✪
❯❙ ❇❛s❡❧✐♥❡ ❇❛s❡❧✐♥❡ ❇❛s❡❧✐♥❡ ❇❛s❡❧✐♥❡

❑❡②✿ ♣❝ ❂ ♣❡r ❝❛♣✐t❛❀ ❙❙ ❂ st❡❛❞② st❛t❡✳
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❚❛❜❧❡ ✶✷✿ ■♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❯❙ r❡s❡❛r❝❤ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✭✷✺✪ ✐♥❝r❡❛s❡✮
❱❛r✐❛❜❧❡ ✪ ❝❤❛♥❣❡
∆r(❆s✐❛) −✸✳✺✪
∆r(❯❙) ✶✳✹✪
∆g∗ ✸✳✼✪

∆Y (❆s✐❛)
Y (❯❙)

✼✵✪

❚❛❜❧❡ ✶✸✿ ■♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❆s✐❛♥ r❡s❡❛r❝❤ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✭✷✺✪ ✐♥❝r❡❛s❡✮
❱❛r✐❛❜❧❡ ✪ ❝❤❛♥❣❡
∆r(❆s✐❛) ✺✷✪
∆r(❯❙) −✻✪
g∗ ✵✳✵✺✪
Y (❆s✐❛)
Y (❯❙)

✹✵✪

❚❛❜❧❡ ✶✹✿ ■❢ ❆s✐❛ ❛❞♦♣ts ❛t t❤❡ s♣❡❡❞ ♦❢ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s
❱❛r✐❛❜❧❡ ❈❤❛♥❣❡
∆r(❆s✐❛) ✻✳✷✪
∆r(❯❙) ✵✳✼✪
∆g∗ ✼✳✸✪

∆Y (❆s✐❛)
Y (❯❙)

✸✳✽✪

❚❛❜❧❡ ✶✺✿ ■❢ ③❡r♦ r❛t❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ ❆s✐❛ ❢r♦♠ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s
❱❛r✐❛❜❧❡ ❈❤❛♥❣❡
∆r(❆s✐❛) −✹✵✪
∆r(❯❙) −✹✾✪
∆g∗ −✶✸✪

∆Y (❆s✐❛)
Y (❯❙)

−✸✪

❚❛❜❧❡ ✶✻✿ ■♥❝r❡❛s❡ ✐♥ tr❛❞❡ ❝♦sts ❜❡t✇❡❡♥ ❆s✐❛ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s
❱❛r✐❛❜❧❡ ❈❤❛♥❣❡ ✭τ = 1%✮ ❈❤❛♥❣❡ ✭τ = 50%✮
∆r(❆s✐❛) −✼✳✸✪ −✺✽✪
∆r(❯❙) −✽✳✾✪ −✺✻✪
∆g∗ −✶✺✪ −✷✸✪

∆Y (❆s✐❛)
Y (❯❙)

−✷✪ −✹✹✪

✸✻



❆ ❈♦✉♥tr② ▲✐st

❚❛❜❧❡ ✶✼✿ ❈♦✉♥tr② ▲✐st

❘❡❣✐♦♥ ❈♦✉♥tr② ❈♦❞❡ ❈♦✉♥tr② ◆❛♠❡

❆❢r✐❝❛ ❙❆❯ ❙❛✉❞✐ ❆r❛❜✐❛
❆s✐❛ ❈❍◆ ❈❤✐♥❛
❆s✐❛ ❍❑● ❈❤✐♥❛✱ ❍♦♥❣ ❑♦♥❣ ❙❆❘
❆s✐❛ ■❉◆ ■♥❞♦♥❡s✐❛
❆s✐❛ ■◆❉ ■♥❞✐❛
❆s✐❛ ❙●P ❙✐♥❣❛♣♦r❡
❆s✐❛ ❚❍❆ ❚❤❛✐❧❛♥❞
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❈❨P ❈②♣r✉s
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❈❩❊ ❈③❡❝❤ ❘❡♣✉❜❧✐❝
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ●❘❈ ●r❡❡❝❡
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❍❘❱ ❈r♦❛t✐❛
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❍❯◆ ❍✉♥❣❛r②
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ■❘▲ ■r❡❧❛♥❞
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ▲❚❯ ▲✐t❤✉❛♥✐❛
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ▲❱❆ ▲❛t✈✐❛
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ▼▲❚ ▼❛❧t❛
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ P❖▲ P♦❧❛♥❞
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ P❘❚ P♦rt✉❣❛❧
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❙❱❑ ❙❧♦✈❛❦✐❛
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❙❱◆ ❙❧♦✈❡♥✐❛
▲❡ss ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❚❯❘ ❚✉r❦❡②
❏❛♣❛♥ ❏P◆ ❏❛♣❛♥
❏❛♣❛♥ ❑❖❘ ❑♦r❡❛
▲❛t✐♥❆♠❡r✐❝❛ ❆❘● ❆r❣❡♥t✐♥❛
▲❛t✐♥❆♠❡r✐❝❛ ❇❘❆ ❇r❛③✐❧
❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❯❙ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❆❯❚ ❆✉str✐❛
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❇❊▲ ❇❡❧❣✐✉♠
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❈❍❊ ❙✇✐t③❡r❧❛♥❞
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❉❊❯ ●❡r♠❛♥②
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❉◆❑ ❉❡♥♠❛r❦
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❊❙P ❙♣❛✐♥
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❋■◆ ❋✐♥❧❛♥❞
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❋❘❆ ❋r❛♥❝❡
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ●❇❘ ❯♥✐t❡❞ ❑✐♥❣❞♦♠
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ■❙▲ ■❝❡❧❛♥❞
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ■❚❆ ■t❛❧②
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ◆▲❉ ◆❡t❤❡r❧❛♥❞s
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ◆❖❘ ◆♦r✇❛②
▼♦r❡ ✐♥♥♦✈❛t✐✈❡ ❊✉r♦♣❡ ❙❲❊ ❙✇❡❞❡♥

✸✼



❇ Pr♦❞✉❝t ❈❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥

❚❤❡ ❝♦❞❡s ❛r❡ st✐♣✉❧❛t❡❞ ❜② t❤❡ ❯◆✬s ❇r♦❛❞ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❈❛t❡❣♦r✐❡s ✭❇❊❈✮ ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥✱

✇❤✐❝❤ ❣r♦✉♣s ❡①t❡r♥❛❧ tr❛❞❡ ❞❛t❛ ✐♥ t❡r♠s ♦❢ t❤❡ t❤r❡❡ ❜❛s✐❝ ❝❧❛ss❡s ♦❢ ❣♦♦❞s ✐♥ t❤❡ ❙②st❡♠

♦❢ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❆❝❝♦✉♥ts ✭❙◆❆✮✳

✶✳ ❈❛♣✐t❛❧ ❣♦♦❞s

❙✉♠ ♦❢ ❝❛t❡❣♦r✐❡s✿
✹✶✯ ❈❛♣✐t❛❧ ❣♦♦❞s ✭❡①❝❡♣t tr❛♥s♣♦rt ❡q✉✐♣♠❡♥t✮
✺✷✶✯ ❚r❛♥s♣♦rt ❡q✉✐♣♠❡♥t✱ ✐♥❞✉str✐❛❧

✷✳ ■♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s

❙✉♠ ♦❢ ❝❛t❡❣♦r✐❡s✿
✶✶✶✯ ❋♦♦❞ ❛♥❞ ❜❡✈❡r❛❣❡s✱ ♣r✐♠❛r②✱ ♠❛✐♥❧② ❢♦r ✐♥❞✉str②
✶✷✶✯ ❋♦♦❞ ❛♥❞ ❜❡✈❡r❛❣❡s✱ ♣r♦❝❡ss❡❞✱ ♠❛✐♥❧② ❢♦r ✐♥❞✉str②
✷✶✯ ■♥❞✉str✐❛❧ s✉♣♣❧✐❡s ♥♦t ❡❧s❡✇❤❡r❡ s♣❡❝✐✜❡❞✱ ♣r✐♠❛r②
✷✷✯ ■♥❞✉str✐❛❧ s✉♣♣❧✐❡s ♥♦t ❡❧s❡✇❤❡r❡ s♣❡❝✐✜❡❞✱ ♣r♦❝❡ss❡❞
✸✶✯ ❋✉❡❧s ❛♥❞ ❧✉❜r✐❝❛♥ts✱ ♣r✐♠❛r②
✸✷✷✯ ❋✉❡❧s ❛♥❞ ❧✉❜r✐❝❛♥ts✱ ♣r♦❝❡ss❡❞ ✭♦t❤❡r t❤❛♥ ♠♦t♦r s♣✐r✐ts✮
✹✷✯ P❛rts ❛♥❞ ❛❝❝❡ss♦r✐❡s ♦❢ ❝❛♣✐t❛❧ ❣♦♦❞s ✭❡①❝❡♣t tr❛♥s♣♦rt ❡q✉✐♣♠❡♥t✮
✺✸✯ P❛rts ❛♥❞ ❛❝❝❡ss♦r✐❡s ♦❢ tr❛♥s♣♦rt ❡q✉✐♣♠❡♥t

✸✳ ❈♦♥s✉♠♣t✐♦♥ ❣♦♦❞s

❙✉♠ ♦❢ ❝❛t❡❣♦r✐❡s✿
✶✶✷✯ ❋♦♦❞ ❛♥❞ ❜❡✈❡r❛❣❡s✱ ♣r✐♠❛r②✱ ♠❛✐♥❧② ❢♦r ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥
✶✷✷✯ ❋♦♦❞ ❛♥❞ ❜❡✈❡r❛❣❡s✱ ♣r♦❝❡ss❡❞✱ ♠❛✐♥❧② ❢♦r ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥
✺✷✷✯ ❚r❛♥s♣♦rt ❡q✉✐♣♠❡♥t✱ ♥♦♥✲✐♥❞✉str✐❛❧
✻✶✯ ❈♦♥s✉♠❡r ❣♦♦❞s ♥♦t ❡❧s❡✇❤❡r❡ s♣❡❝✐✜❡❞✱ ❞✉r❛❜❧❡
✻✷✯ ❈♦♥s✉♠❡r ❣♦♦❞s ♥♦t ❡❧s❡✇❤❡r❡ s♣❡❝✐✜❡❞✱ s❡♠✐❞✉r❛❜❧❡
✻✸✯ ❈♦♥s✉♠❡r ❣♦♦❞s ♥♦t ❡❧s❡✇❤❡r❡ s♣❡❝✐✜❡❞✱ ♥♦♥❞✉r❛❜❧❡

❈ ▼❡❛s✉r✐♥❣ ❘❡❛❧ ●❉P

❚❤❡ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ r❡❛❧ ●❉P ✉s❡❞ ✐♥ t❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❛♥❛❧②s✐s ✇❛s ❝♦♠♣✉t❡❞ ✇❤✐❧❡ ❛❝❝♦✉♥t✐♥❣

❢♦r ✭✐✮ t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥ t❤❡ t❡r♠s ♦❢ tr❛❞❡ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞ ✭✐✐✮ t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡

♠❛r❣✐♥ ♦❢ tr❛❞❡ ✐♥ t❤❡ ♣r✐❝❡ ♦❢ ✐♠♣♦rt❡❞ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s✳

❆s r❡❝❡♥t❧② ❛r❣✉❡❞ ❜② ❋❡❡♥str❛✱ ❍❡st♦♥✱ ❚✐♠♠❡r✱ ❛♥❞ ❉❡♥❣ ✭✷✵✵✾✮✱ t❤❡ ❲♦r❧❞ ❉❡✲

✈❡❧♦♣♠❡♥t ■♥❞✐❝❛t♦rs ❛♥❞ P❡♥♥ ❲♦r❧❞ ❚❛❜❧❡ ✭P❲❚✮ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ r❡❛❧ ●❉P r❡♣r❡s❡♥ts t❤❡

❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❛ r❡♣r❡s❡♥t❛t✐✈❡ ❛❣❡♥t ✐♥ t❤❡ ❝♦✉♥tr②✬s ❡❝♦♥♦♠② t♦ ♣✉r❝❤❛s❡ ❣♦♦❞s ❛♥❞ s❡r✈✐❝❡s✳

❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❛t ✐♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥ ♦❢ r❡❛❧ ●❉P ❞✐✛❡rs ❢r♦♠ t❤❡ ♦♥❡ ✉s❡❞ ✐♥ ❣r♦✇t❤ ❛♥❛❧②s✐s✱

✇❤❡r❡ ●❉P ♣❡r ❝❛♣✐t❛ ✐s ❛ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ❚♦ ❝♦♠♣✉t❡ r❡❛❧ ●❉P ❢r♦♠ t❤❡

♦✉t♣✉t s✐❞❡✱ ❋❡❡♥str❛✱ ❍❡st♦♥✱ ❚✐♠♠❡r✱ ❛♥❞ ❉❡♥❣ ✭✷✵✵✾✮ ❝♦rr❡❝t t❤❡ P❲❚ ♠❡❛s✉r❡ ❢♦r

❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✐♥ t❤❡ t❡r♠s ♦❢ tr❛❞❡ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❚❤✐s ❞✐✛❡r❡♥❝❡ r❡✢❡❝ts t❤❡ tr❛❞✐♥❣

♦♣♣♦rt✉♥✐t✐❡s t❤❛t ❝♦✉♥tr✐❡s ❤❛✈❡ ✭❛s ♠❡❛s✉r❡❞ ❜② t❤❡✐r r❛t✐♦ ♦❢ ❡①♣♦rt ♣r✐❝❡s t♦ ✐♠♣♦rt
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♣r✐❝❡s✮✱ ❛♥❞ ✐t ✐s s❤♦✇♥ ❡♠♣✐r✐❝❛❧❧② t❤❛t t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ❝❛♥ ❜❡ s✉❜st❛♥t✐❛❧✖❡s♣❡❝✐❛❧❧② ❢♦r

s♠❛❧❧ ♦♣❡♥ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✳

❚♦ ♠❛❦❡ t❤❡ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ r❡❛❧ ●❉P ❣r♦✇t❤ ❢r♦♠ t❤❡ ♦✉t♣✉t s✐❞❡ ❝♦♠♣❛r❛❜❧❡ t♦ t❤❡ r❡❛❧

●❉P ✉s❡❞ ✐♥ ♠② ♠♦❞❡❧✱ ❛♥ ❛❞❥✉st♠❡♥t ♠✉st ❜❡ ♠❛❞❡ ❢♦r t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ ♦❢ ✐♠♣♦rts✳

❚♦✇❛r❞ t❤✐s ❡♥❞✱ ■ ✉s❡ t❤❡ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ❢♦❧❧♦✇❡❞ ✐♥ ❇r♦❞❛✱ ●r❡❡♥✜❡❧❞✱ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✽✮✳

❚❤❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ❛❞❥✉st❡❞ ❛♥❞ ✉♥❛❞❥✉st❡❞ ❝❛❧❝✉❧❛t✐♦♥s ❣✐✈❡s ❛ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ t❤❡

✐♠♣❛❝t ♦❢ ♣r♦❞✉❝t ✈❛r✐❡t② ✐♥ tr❛❞❡ ♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ♦r ♦❢ t❤❡ ❣❛✐♥s ❢r♦♠ tr❛❞❡ ❞✉❡ t♦

♣r♦❞✉❝t ✈❛r✐❡t②✳

❉ ❍❛③❛r❞ ❘❛t❡s ♦❢ ❆❞♦♣t✐♦♥

■ ✉s❡ t❤❡ t♦♦❧s ♦❢ s✉r✈✐✈❛❧ ❛♥❛❧②s✐s ✭❛✳❦✳❛✳ ❞✉r❛t✐♦♥ ❛♥❛❧②s✐s✮ ✇✐t❤ ❝❡♥s♦r❡❞ ❞❛t❛✳ ■ ❡st✐♠❛t❡

❛ ♥♦♥♣❛r❛♠❡tr✐❝ s✉r✈✐✈❛❧ ❢✉♥❝t✐♦♥ ✭✉s✐♥❣ t❤❡ ❑❛♣❧❛♥✕▼❡✐❡r ❡st✐♠❛t♦r ✇✐t❤ r✐❣❤t✲❝❡♥s♦r❡❞

❞❛t❛✮✳ ■❞❡❛❧❧② ✇❡ ✇♦✉❧❞ ❦♥♦✇ t❤❡ t✐♠❡ ❛t ✇❤✐❝❤ ❡❛❝❤ ❣♦♦❞ ✐s ✐♥✈❡♥t❡❞ ❜② t❤❡ ❡①♣♦rt❡r ❛♥❞

t❤❡ t✐♠❡ ❛t ✇❤✐❝❤ ✐t ✐s ✜rst ✐♠♣♦rt❡❞ ❜② ❡❛❝❤ ❞❡st✐♥❛t✐♦♥✱ ❜✉t t❤❡r❡ ❛r❡ s❡✈❡r❛❧ ❧✐♠✐t❛t✐♦♥s

✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✳ ❋✐rst✱ ■ ❞♦ ♥♦t ♦❜s❡r✈❡ t❤❡ t✐♠❡ ♦❢ ✐♥✈❡♥t✐♦♥❀ ✐♥st❡❛❞✱ ■ ❛ss✉♠❡ t❤❛t t❤✐s ✐s

❣✐✈❡♥ ❜② t❤❡ ✜rst t✐♠❡ ❛ s♦✉r❝❡ st❛rts ❡①♣♦rt✐♥❣ ❛ ❣♦♦❞ t♦ ❛♥② ❝♦✉♥tr②✳

❙❡❝♦♥❞✱ t❤❡r❡ ✐s ❧❡❢t ❛♥❞ r✐❣❤t ❝❡♥s♦r✐♥❣ ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✳ ❚❤❡r❡ ✐s ❧❡❢t ❝❡♥s♦r✐♥❣ ❜❡❝❛✉s❡

✇❡ ❞♦ ♥♦t ❦♥♦✇ ✇❤❡t❤❡r ♣r♦❞✉❝ts ❡①♣♦rt❡❞ ✐♥ ✶✾✾✹ ✇❡r❡ ✐♥✈❡♥t❡❞ ✐♥ t❤❛t ②❡❛r ♦r ❡❛r❧✐❡r❀

t❤❡r❡ ✐s r✐❣❤t ❝❡♥s♦r✐♥❣ ❜❡❝❛✉s❡ s♦♠❡ ✐♠♣♦rt❡rs ❤❛❞ ♥♦t ❛❞♦♣t❡❞✱ ❜❡❢♦r❡ ✷✵✵✸✱ ❛❧❧ t❤❡

❣♦♦❞s t❤❛t ❤❛❞ ❜❡❡♥ ❡①♣♦rt❡❞✳ ■t ✐s ❡❛s② t♦ ✜① t❤❡ ♣r♦❜❧❡♠ ♦❢ r✐❣❤t ❝❡♥s♦r✐♥❣✱ ❜✉t ❧❡❢t✲

❝❡♥s♦r❡❞ ❞❛t❛ ✐s ♠♦r❡ ♣r♦❜❧❡♠❛t✐❝ ✭t❤♦✉❣❤ ✐t ✐s str❛✐❣❤t❢♦r✇❛r❞ t♦ ❤❛♥❞❧❡ ✐❢ ✇❡ ❛ss✉♠❡

t❤❛t t❤❡ ❤❛③❛r❞ r❛t❡ ❞♦❡s ♥♦t ✈❛r② ✇✐t❤ ❞✉r❛t✐♦♥✮✳ ❚❤❡ st❛♥❞❛r❞ ✇❛② t♦ ❞❡❛❧ ✇✐t❤ ❧❡❢t

❝❡♥s♦r✐♥❣ ✐s t♦ ❞r♦♣ t❤❡ s♣❡❧❧s t❤❛t st❛rt❡❞ ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ✇✐♥❞♦✇ ♦❢ ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥✳

❊ ❙t❡❛❞②✲❙t❛t❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡

❋r♦♠ t❤❡ ❡①♣r❡ss✐♦♥ Tit = Zit+
∑M

n=1 A
i
nt✱ t❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ✐♥ st❡❛❞②

st❛t❡ ❝❛♥ ❜❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✱

gi =
∆Ti

Ti

=
∆Zi

Ti

+
M
∑

n=1

∆Ai
n

Ti
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❙✉❜st✐t✉t✐♥❣ ❡q✉❛t✐♦♥s ✭✶✷✮ ❛♥❞ ✭✶✺✮ ✐♥t♦ ❡q✉❛t✐♦♥ ✭✸✹✮✱ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐♥ st❡❛❞②

st❛t❡ ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❛♠♦✉♥t ♦❢ r❡s❡❛r❝❤ t❤❛t ❤❛s ❜❡❡♥ ❞♦♥❡ ❛r♦✉♥❞

t❤❡ ✇♦r❧❞✿

g = gi = αir
γr
i +

M
∑

n=1

εin

t
∑

s=1

(1− εin)
−(t−s)αnsr

γr
ns

Tns

Tit

✭✸✺✮

✸✾



✇❤❡r❡ rn = yrn
yn
✳

❙✐♥❝❡ Tns = Tnt(1+g)(t−s) ❛♥❞ rns = rn∀s ✐♥ st❡❛❞② st❛t❡✱ ❛♥❞ t❛❦✐♥❣ ✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥t t❤❛t

✐♥st❛♥t❛♥❡♦✉s ❞✐✛✉s✐♦♥ ✇✐t❤✐♥ t❤❡ ❝♦✉♥tr② ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t εii = 1✱ ✇❡ ❝❛♥ r❡✇r✐t❡ ❡q✉❛t✐♦♥

✭✸✹✮ ❛s

g =
M
∑

n=1

εinαnr
γr
n

M
∑

s=1

(

(1− εin)

(1 + g)

)−(t−s)

=
M
∑

n=1

εinαnr
γr
n

(1 + g)

g + εin

Tnt

Tit
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❲✐t❤ ♣♦s✐t✐✈❡ ✈❛❧✉❡s ❢♦r γr✱ αn✱ εin ❛♥❞ rn✱ t❤❡ ❋r♦❜❡♥✐♦✉s ❚❤❡♦r❡♠ ❣✉❛r❛♥t❡❡s t❤❛t

✇❡ ❝❛♥ ♦❜t❛✐♥ ❛ ✈❛❧✉❡ ❢♦r t❤❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ g ❛♥❞ r❡❧❛t✐✈❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② Ti

Tn
✳

■t ✐s ✐♠♣♦rt❛♥t t♦ ♥♦t❡ t❤❛t✱ ✐❢ t❤❡r❡ ✇❡r❡ ♥♦ s♦✉r❝❡s ♦❢ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡✐t② ✐♥ t❤❡ ❝♦✉♥tr②✱

t❤❛t ✐s✱ ✐❢ αR
i = αR✱ αA

i = αA✱ Li = L ❛♥❞ din = d ∀i, n✱ t❤❡♥ ✇❡ ✇♦✉❧❞ r❡❛❝❤ ❛ st❡❛❞②

st❛t❡ ✇✐t❤ ❛❧❧ t❤❡ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥✈❡st✐♥❣ t❤❡ s❛♠❡ q✉❛♥t✐t② ♦❢ ✜♥❛❧ ♦✉t♣✉t ✐♥t♦ ❘✫❉ ❛♥❞

❛❞♦♣t✐♦♥✱ ❞❡♠❛♥❞✐♥❣ t❤❡ s❛♠❡ ❛♠♦✉♥t ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s✱ ❛♥❞ r❡❛❝❤✐♥❣ t❤❡ s❛♠❡

❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥❝♦♠❡ ♣❡r ❝❛♣✐t❛✳
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