
Munich Personal RePEc Archive

Estimating the Real Exchange Rate

Misalignment : case of Gabon

Kuikeu, Oscar

23 June 2012

Online at https://mpra.ub.uni-muenchen.de/39625/

MPRA Paper No. 39625, posted 24 Jun 2012 02:42 UTC



 1 

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

�����	

	

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

�
	

��������	�	

��	 ���	 �����	 �����	 �
�	 ���
����	 ����	  ��	 !�"�#�!�	 ��	 $%%&�	 ��	 ��!��	 ��	 !��	  ��
	 �
�	 ��'��	

�������������	 ���������	 �
��	
�"�	�������!	 �
�	�������	!#����	 �
�	$%()	!���!�*	+
#��	 �
�	

���	��	�
��	,�,��	��	��	-�� 	��	�
��	!�"�#�����	 ��	���"���	���	�����	��	������	�����	��	�
�	

���	�����	�����	��!�	��	�
�	�����	�
��	�
�	!�"�#�����	��	���"���	��.	��	�
�	���	���
����	����	��	

�"��"�#�!�	 �	 �	������	�
�	!�����	��	�
�	���	���
����	����	�����������	��	�����*	

	
�������		
�
��
��������������
�������	������
�
��
�������������� �����������������!����
	

�/�#�/	�	

��	 ����	 ������	 �	 �������	 �	 /�/	 !/"�#/�	 ��	 $%%&	 ����	 �#�	 !�����#�/�	 ��������/��	 ,��	 ���	

�������	!0�	�	!��#�	!�	�	!�������	$%()*	1���	!���	2��'�����	!�	�����	��#!�	���	!2/"�#��	��	�����	

!/"�#�����	 /����	 ,���������	 ,�#�	 �	������	 2#�	 !��	�����	�������	 !�	 �	 ����	 ������	 ���	 !���	

2�!/�	3#2�	���	,��������	!�	!/"�#��	#��3#�����	���3#�	�	��#�	!�	�
����	���	���	�#�/"�#/�	��#�	

����	/"�#/	��	,
����	!�	�#�4��#�5/"�#�����	!#	��#�	!�	�
����	���	!�	2/�������	���������	

�"���	��	�,�0�	$%%&*	

	
�������		
�
��
��������������
"�	#��$	�������������� ��������%$��
�
�����!����������

	

	

                                                 
1
 67	$%8$	!�#��	�1�����#���	����	�	,��'���"��9.�
��*��*	



 2 

�& '������
��	

	
����!���.	 �����	 �
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���	����#���	���#!��	���������	

���������	 !����!*	 �"���	 �������"�����	 ��	 ���#��#��	 �!'#������	 ����#���	 ��	 �����	 �����	

�����"�.	,���*	��	�����	��	$%%8�	�
�	,��	��,���	������	��,�������	�
�	!������	��	���#�	$*D>*		
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+
�	���	 �����	����	 ��	 �	�������.	 ����	 
��
	 ���#!��	 ��#�����	��#������	 ��	E#�	@	E�
����	

������	
�"���	�����!�	��	$%D=	��!	$%D8�	����������	��	�������.	���,�������	 ��
	F�����	G	���
��	
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��	 �	 ������	�#�����.�	 �
�	 ���	 ������	 !������	 ��	 ������ �� ��� ���	
������� ������� ��� ��	

1�����	������	��!	 �������� ��� ���������
� ������� ������������	 ��	A���	�������	 ���#�!	�.	�
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�	��������	 ������#��	 �
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����	 ����	 ��	 ������.	!�����!	 ��	 � �	,�����,�	 �.�	
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��	����	��!���	�
��������	 ��-��	�
�	���	���
����	����	��	������.	!������	��	��������	�����	

���	�
�	!�������	�����"�	,����	��	������!���	���!�	��	���!���	���!�	�	
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���	 NP 	��	�
�	,����	��	������!���	���!��	 TP 	�
�	,����	��	���!���	���!�*	

+
��	!���������	��,�#���	�������"��	��	�	,�����#��	������.	��	,��!#��	��	����#��	���!����	

�����"�.	 ��	 ������!����*	 ��	 ��������	 ��	 IRER 	  �	 ��-�	 �
�	 ,��!#�����	 ��	 ������!����	

�����"�.	����	,���������	 ��!#����	 ����#����	 ��	��"�	�#�	��	 �
�	 ���!����	 ������	 ��!	 ����	 �
�	

������!����	 ������*	 ��	 �
���	 ���	 ��	 �
�����	 ��	 �����"�	 ,�����	 ��	 �
�	 ����	 ��	 �
�	  ��!�	 �
��	

��������	 ��	 IRER 	 ��,�������	 �	 !������������	 ��	 �
�	 ��#���.2�	 !�����	 ��	 ������������	

���,�����"�����	@	�
�	��#���.	�� 	,��!#���	���!���	���!�	��	�	�����"�.	��
��	��	�����"�	��	�
�	

����	 ��	 �
�	 ��!�	 ���	 ���������	 �.	 �
��	 ������	 @*	 +
�	 �����,��������	 ��	 �	 !�����	 ��	 IRER 	 ��	

,������.	 �.��������	 ��!	 ��,�������	 ��	 ��,��"�����	 ��	 �
�	 !�����	 ��	 ������������	

���,�����"�����*	

	
�	����	 ���!������	 �,,����
	 �����	 ��	 �
�	 7#��
�����	 7� ��	 7����.	 �777�	 ��!	 !������	 �
�	

�"������	���	���
����	����	��	�
�	�����"�	,����	��	!�������	��	�������	����#�,����	��	,��!#�����	

���-���	�	

	

( )∏ =
=

n

j

jj jPPEERER
1

θ
																																																																																																							

 
���	 jE 	��	�������	������	���
����	����	��� ���	�
�	
���	��#���.	��!	�
�	�������	,������	

j �	 P 	 �
�	!�������	,����	 ��!���	 jP 	 �
�	 �������	,����	 ��!��	 ��	 �
�	 �������	 �����.	 j �	 jθ 	 ��	 �
�	

 ���
�	��	�������	,������	 j 	��	�
�	����	���!�	��	�
�	
���	��#���.*	
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��	 ����	 ������	 ,��!#���"��.	 !�	 ���	 �
�����	 ��	 ��������	 ��	 ���	 �,,���������	 ����,����"�.	 �	

!�����	��	���	!�,����������	��	 ERER 	��,�������	�	!������������	���	��,��"�����	��	�
�	��#���.2�	

������������	!�����	��	���,�����"�����*							

	
	

)& ,���-����������	.������������������ ��������"��
���/�0001	

	
A�	�����!��	�	���	�,��	������.	��	 
��
	�
�	!�������	,��!#�����	���#��#��	��������	��	

���!�!	��!	������!�!	���!�	�������*	+
�	#��3#�	������	��	,��!#�����	��	���
	������	��	�	,������.	

�����	����*	��	�
��	����� ��-	�
�	���	���
����	����	��	!�����!	��	��������	����	��	�
�	!�������	

�����"�	,����	��	������!���	���!�	��	���!���	���!�	�	

	

TN PPIRERe == 																																																																																																															�8�								

	
 
���	 NP 	��	�
�	,����	��	������!���	���!��	 TP 	�
�	,����	��	���!���	���!�*	

	
��	��!��	��	�!�����.	�
�	B�#�!�������C	��	�
�	���	���
����	�����	������	�$%%%����� �	��	

�,,����
	 �� 	 ����!��!	 ��	 �
�	 ��������	 �������#��*	 +
�	 �!��	 ��	 ��	 !�����	 �
�	 �3#�����#�	 ���	

���
����	����	�-�	I#�-��	�$%&;��	��	�
�	"�#�	��	�
�	���	���
����	����	�
��	��	����������	 ��
	�
�	

� �	��'����"��	��	 �������	 ��!	 �������	 �������	 ���	 �,������!	 ��������!��	 "�#��	��	 "�������	 �
��	

��.	���#����	�
���	��'����"��*	

	
#�������	������	
�!�	 
��	�
�	���-���	��	����	��!	������!�!	���!�	����	�	

	
( ) NNNN gθcgcξey +=+=, �	 0>∂∂ eyN �	 0<∂∂ ξyN �																																																										�&��	

	
 
���	 Ny 	 ��,�������	 �
�	 �#,,.	��	������!�!	���!�	#�!��	 �#	 ��,�.�����	 c 	 ��	 ����	 ,��"���	

�,��!���	����#��!	��	������!�!	���!��	 θ 	��	�
�	�
���	��	�,��!���	!�"���!	��	������!�!	���!��	

Ng 	��	��"�������	�,��!���	��	������!�!	���!��	 ξ 	��	�	!����������	,��!#���"��.	�
��-*	
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�"������	 ������	 �	 +
�	 �"������	 ������	 
��	 ����	 !�����!	 ��	 "����#�	  �.�	 ��	 �
�	 ������#��*	

������	 �$%%%�� ���#���	 ��	 ����$	 ���
��	 �
��	 ���%	 �3#����#��	 �,,����
	 ��	  �
��
�	 �
�	 �"������	

������	
�!�	 
��	�
�	��#���.2�	���	�������	������	��	 ��!2�	��������	���-���	
�"�	����
�!	�	

����!.	@	�����	�3#�����#�	��	��
��	 ��!�	 
��	�
�	��#���.2�	�������	���������	��	�����	������	

�
�	 ����	 ��	 ���
	 ,����!	 ��	 ����*	 E����	 �
�	 �#�����	 ����#��	 ������	 
�,�	 ��	 �,,�������	 �
�	

�"�#����	��	�
�	������������	��"�������	,�������	��3#�����	�$���	�
�	�������	������	�
��	
�!�	

 
��	�
�	�#�����	����#��	������	��	���
	,����!	��	����	��	�#	�	

	

( ) ( ) 01, ** =+−−−=+ rfecθgξeyrftb TT 																																																																													�;��	

	
 
���	 tb 	 ��	 �
�	���!�	������	!�����!	��	�
�	!���������	��� ���	!�������	,��!#�����	��	���!�!	

���!�	 Ty 	��!	�
�	�#�	��	��"�������	 Tg 	��!	,��"���	�,��!���	 c 	��	�
���	���!��	 *f 	��	����!.	

�����	"�#�	��	����	���	�������	�����*		

	
�8�	��!	�&�	��"�	�
�	��� ���	��,�������	���	�
�	���	@	�#�	���	���
����	����	�	

	

( ) ( )
( ) 











−
+−

−=
NN

TT

gξey

rfgξey
θθe

,

,
1

*

																																																																																									�:�	

	
7�����	!���"���"��	 ��
	���,���	��	�
�	"����#�	�������#�	"�������	���#!�!	��	�
�	��!�	��"�	�
�	

��� ���	��,�������	�	

	








=
+−−+
ξtbggGe TN ,,, 	 ��
	 *rFtb −= 																																																																																					�D�	

	
 
���	 �
�	 ����	 K	 ����,����"�.	 @�	 ��,������	 ���	 ���
����	 ����	 �,,���������	 ����,����"�.	 ���	

���
����	����	!�,�����������	G 	�	�,������	�#�������	����*	

	
A�	 ���	 �,��	 #,	 ����	 ���!�!	���!�	�#�,#�	 ����	�#�,#�	��	 ��,�������	 Xy 	 ��!	 ��,�������	

My *	L� �"��	��	�
��	����	�������	������	���!�����	
��	��	��	��!����!	��	��� �	�	
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( ) ( ) ( ) 01,, * =+−−−+ rfecθgtoteytotetoty MMX 	 ��
	 W
M

W
X PPtot = 	��!	 W

MN PPe = 															�(��	

	

 
���	 Mg 	��	��"�������	�,��!���	��	��,������	���!��	 tot 	�
�	�������	�����	��	���!��	 W
MP 	��	

�
�	 ��!	,����	��	��,������	���!��	 W
XP 	��	�
�	 ��!	,����	��	��,������	���!�*	

	
A��
	�
��	�,�����������	��	
��!�	�
�	�������	����	��	���!�	�
�������	���,��	 ��
��	�
�	���	��	

B�#�!�������C*	 ��!��!	 "���������	 ��	 �������	 ����	 ��	 ���!�	 ������	 ���
	 �������	 ��!	 �������	

������*	 ��	 ��,��"�����	 ��	 �
�	 �����	 ��	 ���!�	 ��#���	 ����	 ��	 ��	 ����������!	 ����	 �
�	

��,�������	 ��!	 ������!�!	 �������	 ��	 �
�	 ��,��!���	 ��,�������	 ������*	 +
#��	 ��	 ��!#���	 �	

!����!	������	 ��	 �
�	������!�!	���!�	���-��	 � 0<∂∂ totyN �	��!	�	�#,,.	������	 ��	 �
�	 ���!�!	

���!	������	� ( ) 0>∂+∂ totytoty MX �*		

E����	 �
�	 �3#�����#�	 ���	 ���
����	 ����	  ��	 !�����!	 ��	 �
�	 ����	 �
��	 ,��"���	  
��	 �
�	

������.	��	��	�������	��!	�������	�������	��	��,��"�����	��	�
�	�����	��	���!�	��3#����	�	���	

�,,���������	��	��!��	��	��������	���
	�������	��!	�������	������*		

	
I�"���
����	 ��	 �
�	 ���#�!�	 ��	 ���!�	 ,���.�	 �
�	!�������	 ,����	 ��	 ��,������	 ���!�	 � XP �	

��!	 �
��	 ��	 ��,������	 ���!�	 � MP �	��.	 !�����	 ����	 ��!	 ,�����*	 +
��	 ���	 ��	 �
�	 ����	 ��	  �	

���#��	 �
��	 �
�	 ��"�������	 �,,���	 �����	 ��	 ��,����!	 ,��!#���	 ��	 �	 ����	 mt 	 ��!	 �#���!����	

��,����	��	�
�	����	 xt *	��!��	�
��	���#�,����	 �	���	��,����	�������	�����	��	���!�	� MX PP �	��	�	

�����������	��	�������	�����	��	���!�	� tot �	��!	������	����#���	� xm ttη −+= 11 �	�	

	
ηtotPP MX = 		

	
E����	�
�	������	��	���!�	,���.	�������	�
�	�������	�����	��	���!��	
�	���,���	 ��
��	�
�	���	

��	B�#�!�������C*	��	��!��	��	 �#������	�#�	,#�,���	 �	���	���	����,�	�����!��	�	 ���
������	

���!�	 ,���.	 ��!��!	 ��	 ��	 ��������	 ��	 ��,���	 �#���!���*	 +
��	 ����#��	 ��#���	 ����	 ��	 ��	

����������!	����	�
�	��,�������	��!	������!�!	�������	��	�
�	��,��!���	��,�������	������*	E�	
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�
�	 ,��"��#�	 ���.���	 ���#�	 �
�	 �������	 ��	 �
�	 �������	 �����	 ��	 ���!�	 ��	 �
�	 �3#�����#�	 ���	

���
����	����	���	��	��,����!*	+
�������	�	���
������	���!�	,���.	�,,��������	�
�	���	���
����	

����*	

	
+
�	���	@	�#�	��������
�,	��� ���	�
�	���	���
����	����	��!	���	B�#�!�������C	��3#�����	

�(��	�
��	�������	�	

	








=
+++−−+

totηξtbggGe TN ,,,,, 																																																																																																			�%�	

	
��	��	������	��	�
�	������#��	��	���#��	�
��	G 	��	�����	��	������
�	�	

	

tt Fe lnln β ′= 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 			�$)�	

	
 
���	 β 	��	�
�	"�����	��	���	@	�#�	,����������	 F 	�
�	"�����	��	B�#�!�������C	��	�
�	���
�	@	


��!	��!�	"�������	��	�$)�*	

	
A�	 
�"�	 !�����!	 �
�	 �3#�����#�	 ���	 ���
����	 ����	 ��	 �
�	 "�#�	 ��	 �
�	 ���	 ���
����	 ����	

���!������	��	�	"�����	��	��������!��	"�#��	���	�
�	�#�!�������	��3#�����	�$��	�		

	
** lnln Fet β ′= 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 			�$$�	

	

 
���	 *F 	��	�
�	�#��������	�"�	��	B�#�!�������C*	

	
+
�������	 �#�	 �����	 ���-	 ��	 �� 	 ��	 ��������	 �
�	 ���	 @	 �#�	 ,���������	 ��	 �$)�	 @	 ��,����.	

�
� �!	 ��	 �$$�	 @	 ��!	 �
�	 �����!	 ��	 ���#���	 �
�	 �3#�����#�	 ���	 ���
����	 �����	 �
#�	 �
�	 ���	

���
����	����	�����������	��3#�����	�=���	�.	���������	�
���	���	@	�#�	,���������	 ��
	�	���	

��	��������!��	"�#��	���	�
�	B�#�!�������C	��3#�����	�$=��*	

	

�& �	
��
� ������� �2�����*�������		
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+
�	,#�,���	��	 �
��	,������,
	 ��	 ��	�#����	��	���.����	 ����� ��-	�#�����	 ��	 ������"�	 ���	

�
�	 �����2�	 ������.	 �
�	 ���	 @	 �#�	 ��������
�,	 ��� ���	 �
�	 ���	 ���
����	 ����	 ��!	 ���	

B�#�!�������C*	

	
F�� ���	6������	���!� �	��!	�21����	�$%%%�	 �	���#��	�
��	�
�	���	@	�#�	��������
�,	

��� ���	 �
�	 ���	���
����	 ����	 ��!	 ���	B�#�!�������C	 ��3#�����	 �$)��	 ��	!.������.	 �����*	 ��	

��
��	 ��!�	 �
�	 ���#�	 ���	 ���
����	 ����	 ���"�����	�"��	 ����	 �� ��!�	 ���	 �3#�����#�	,��
*	�	

�,�����������	�
��	��,�#���	����!.	�
��	������	��	�
�	�����	1���������	��!�	��1��*	

	

( ) ( ) ( ) ( ) ( )tUtΦDtXbαhtXΓtX
p

h
h ++−′+−∆⋅=∆ ∑

=

1

1

	

	
 
���	 ∆ 	 ��	 �
�	 !���������	�,�������	 ( )tX 	 �	 ( )1,n 	 "�����	 ��	 "�������	 ����������	 ��	 �
�	 "�������	

!�����!	��	�$)��	 hΓ 	�	 ( )nn, 	"�����	��	,���������	���	�
�	�
���	@	�#�	!.������	 α 	�	 ( )rn, 	������	

 ��
	�#	��#��	���-�	 b 	�	 ( )rn, 	������	 
���	��
�	 r �	��#���	��,�������	�
�	�#����	��	���	@	

�#�	��������
�,	���.	������&�����&���������	��� ���	�
�	"�������	!������	��	�$)��	 �����	��!�,��!���	

�������������	 "�������	 Φ 	 �	 ( )nn, 	 !������	 ������	 ��	 ,����������	 ( )tD 	 �	 ( )1,n 	 "�����	 ��	

!������������	�����	��#�
	��	���������	����	����!�	�������	!#��.	"���������	 ( )tU 	�	 ( )1,n 	"�����	

��	 
���	�����*	

	
+
���	���	�	�#����	��	,�������	�,,����
��	��	����������	�
�	�������������	,���������*	+
�	

���,���	 �,,����
	 ��!	 �
�	 �!���	 �����	 �
�	 ���	 �#������!	 �.	����	 ��!	�������	 �$%(D�*	+
��	

���
�!	��,����.	���#���	�
�	#��3#�����	��	�
�	�������������	"�����*	��	�
��	�
�����	���	��	�
�	

"�������	��	�
�	�.����	��	!�,��!���	��!	�,,���	�ME	����������	��	�
�	������	"�������	��-��	��	

�"�*	

			
��������������������&��������	 ( ) ( ) ( )tetbyαty ++= 21 �	 Tt ,...,2,1= 	

����'������������&��������	 ( ) ( ) ( )tetbyδtαty +++= 21 �	 Tt ,...,2,1= 		
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���	 1y 	��	��	 )1,(T 	"������	 2y 		��	"�����	��	m �"��������	 β 	��	"�����	��	 m 	,����������	 δ 	�	

,���������	 e 	�	 )1,(T 	"�����	��	 
���	�����*	

1������������	��,���	�
��	�
�	����!#��	 e 	����	�
��	����������	���	���������.*	

	
I�"���
����	 �
�	 ���	 ������	 ����!��!	 ��!�.	 ��	��������������.	 ���	 �
�	 ���.���	 ��	 �
�	

���	@	�#�	��������
�,�	�
��	��.	�����	��� ���	�	���	��	"�������	��	�
�	"��.	,�,#��	�,,����
	��	

J�
�����	 �$%((�	 ��!	 J�
�����	 ��!	 J#���#�	 �$%%)�*	 +
��	 �,,����
	 ��	 ����!	 ��	 ��	 ��������	

�
��#�
	 �
�	 ���
�!	 ��	 �
�	 �����#�	 M�-��
��!�	 #�!��	 �
�	 ���#�,����	 �
��	 ������	 ���	

��!�,��!���.	 ��!	 �!������.	 !������#��!	 ��	 �	 �����	 !������#����*	 L� �"��	  ��
	 �
�	 ��'��	

!�� ���-	��	�����	"��.	 �������"�	 ��	 �
�	 ���,�	 �����	 ��	 �
��	 ��#!.	 �	 �	 ����	 �
�	#��	��	 �
��	

���
�!	��	!��������	�
�	���-	��	�������������*	

	
6�����	,�����!���	��	��������	�
�	���	@	�#�	,����������	 �	����	�
�	!���������	��	�
�	���	

���
����	����	��!	���	B�#�!�������C*	

	

�&�& 3��
�

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

	
1�����#�����	�
�	������	��	�
�	���	���
����	����	��	3#���	,���������*	��!��!�	��	,�������	�
�	

,����	��!����	��	���!���	��!	���	@	���!���	���!�	���	���	���!�.	�"�����*	��	�
�	,����	��!��	��	

���	@	���!���	���!�	��	������.	�,,����
�!	�.	�
�	!�������	����#���	,�����	!������	
� �"��	

���	����	 �������	 ���	 �
�	,�����	��	 ���!���	���!�*	��	,���	��	 �
��	 ��#!.	 �	,��,���	 ��	#��	 �
�	

����#���	,����	 ��!��	��	 �������	��#������	��!	 ��	�,,����
	 �
�	������	��	 �������	 ���	���
����	

����	�.	�
�	�������	���	���
����	����*	+
�	���"����	��	�
��	�,,����
	��	!�"��,�!	3#���	����.	

����	���	&	��� �*	

	

(���4���������������������� ����������
������������������ �����	

	
M��	 BERER 	 ��	 �
�	�������	 �������	 ���	 ���
����	 ����	��� ���	 �
�	
���	 ��#���.	 ��!	 �
�	

�������	,������	 j 	�	
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jj PPEBERER = 																																																																																																												�$$��	

	

 
���	 jE 	 ��,�������	 �
�	 �������	 ������	 ���
����	 ����	 ��� ���	 �
�	 
���	 ��#���.	 ��!	 �
�	

�������	,������	 j �	 P 	�
�	!�������	,����	�"��	 jP 	�
�	�������	,������	 j 2�	,����	�"�*	

	
A�	���	����-	!� �	����#���	,�����	��	�	 ���
��!	�"�����	��	���!�!	��!	���	@	���!�!	���!�	

,�����	�	

	

( ) ( ) αα −⋅= 1
TN PPP 	��!	 ( ) ( ) αα −

⋅=
1j

T
j

N
j PPP 	 ��
	 10 << α 																																																				�$=��	

	
 
���	 NP 	��,�������	�
�	,����	��	���	@	���!�!	���!��	 TP 	�
�	,����	��	���!�!	���!��	 α 	�
�	�
���	

��	���	@	���!����	���!�	����#��!	��	��	�
�	����	���	�
�	
���	��!	�
�	�������	��#���.�*				

	
�$$�	��!	�$=�	��"��	�	

	

( )
( ) j

T

T
j

j
T

j
N

TN

P

PE

PP

PP
BERER ⋅= α

α
																																																																																																�$8��	

	
��	�
�	���	@	�#�	 �	���	���#��	�
��	�
�	� 	��	���	,����	�,,���	��	���!����	�	

	
jj PPE = 	

	

+
�	�����	 TN PP 	����,����"�.	 j
T

j
N PP �	��,�������	�
�	�������	���	���
����	����	���	�
�	
���	

��#���.	����,����"�.	���	�
�	�������	,�������	 j �	�	

	

( ) ( )αα IRERFIRERDBERER = 	 ��
	 TN PPIRERD = 	��!	 j
T

j
N PPIRERF = 																												�$&�	

	
+�-���	 �
�	 ������
��	��	 ���
	 ��!��	 ��!	 �
��	 !��������������	 �3#�����	 �$&�	 ��"���	 ���	 ���	

�
�����	�	
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 ∆−






 ∆=∆
IRERF

IRERF
α

IRERD

IRERD
α

BERER

BERER
																																																																																�$;�	

	
 
���	∆ 	��,�������	�
�	����#��	�
����*	

	
��	�
�	���	�#�	 �	���	���#��	�
���	�
�	�����"�	�
����	��	�
�	�������	��#���.2�	�������	���	

���
����	����	��	,��,�������	��	�
�	�����"�	�
����	��	�
�	
���	��#���.2�	�������	���	���
����	

����	�	

	

IRERD

IRERD
k

IRERF

IRERF ∆=∆
	 ��
	 10 << k 	

	
E�	 �	������	�	

	

( ) 






 ∆−=∆
IRERD

IRERD
kα

BERER

BERER
1 	

	
+
��������	#�!��	����	���#�,������	�
�	�����"�	�
����	��	�
�	
���	��#���.2�	�������	���	

���
����	����	 ��	,��,�������	 ��	�
�	�����"�	�
����	 ��	 ���	 �������	���	���
����	�����	��!�	 �
#��	

�
���	��	�	��-	��� ���	�
�	�#�!�������	��!	�
�	�������	���	���
����	����*		

	
A�	#��	�
�	��� ���	�#�!��������	�
����	 
��	��� ���	�$)��	
�"�	�
�	��,����!	������	��	

�
�	���	���
����	����	�	

	
(���������� �	����&� �������)� ����� &���	 �	����#��!	��	 �
�	 �
���	��	��"�������	����#�,����	 ��	

�<7*	

(�����������	����&���������&���	�	����#��!	��	�
�	�
���	��	�F1F	��	�<7*	

������� ��� ����� 	����*	 �	 �-�	 ��	 ��	 ������	 ��	 �
�	 ������#��	 ��! ��!�	 �$%(%��	6������	���!� �	 ��!	

�21����	 �$%%%��	 �	���#��	�
��	��
��	 �
����	�����	�3#���	�	����	 �����	 ���!�	������	�����	


��
��	���!�	"�#���*	+
��������	 �	#��	"����#�	������	��	���!�	��	�<7	��	�	����#��	��	�
�	�������

��� ����� 	����**	A�	 ��,��������!	  ��
	 �
���	 �#�
	 ,������	 �	 �
�	 �����	 ��	 ����	 ���!�	 ���,���	 ,#�	
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��,����	 ��	�<7	 ��	��$��	 �
�	 �����	 ��	 ��,���	 ��	�<7	 ��	��=�	 ��!	 �
�	 �����	 ��	 ��,���	 ��	�<7	

��	��8�*	�	�
���	,�������!	�����"�.	 ��	�#�	�����	�
�	�����	��	����	���!�	���,���	,#�	��,����	

��	�<7	 ��	��$�	 ��"��	 ����.	 �#,�����	 ���#�	 ��	 ��
��	 ,�������	 �	 ������	 ��.	 �
��	 ,���.	 ��	 �
�	

���.���	��,����!	
���*	

+����!����������(�,������*			

�"��������������������	�	����#��!	��	�
�	�����	��	��,���	,����	��!��	��	��,���	,����	��!��*	

	
+
�	���3#���.	��	!���	 ��	���#�	��!	��"���	�
�	,����!	$%()	@	=))$*	+
�.	 ���	��-��	����	

�
�	������������	F�������	E���������	��FE�	��!	�
�	A��!	<�"��,����	��!������	�A<��*	

	
�&)& 3����
�
� �������������
�� ��
��	

	
6���!�	�
�	#��	��	 �	-�� �	#���	����	����	@	���$�*�)�-��������-��	��&���������$�*�)�-������

���-��	,'����	��)�,������ �,,��	.'��&���� ����	 �6
����"�	 �$%(:���	/,��� ����	 �� ���-� �-���7
��,���

E�
��!�	��	E
��	�$%%=����	 �	�#,,�����	�
�	���.���	��	�
�	�����	��	�
�	���	���
����	����	 ��
	

�
�	0�����)�����%�� ����	 �N�"��	 ��!	��!�� �	 �$%%=��*	F�� ���	 �
�	���,
���	 ��,�����������	��	

�
��	 �����	 �
�	���	 ��	 ��	��"�	�������	 ��������.	��	��!����	 ���	!������������	 ���,�����*	 ��!��!	

0�����)�����%������		
�,�	��	���������	�����.	�
�	,��������.	��	�	�#,�#��	����!	���#����	����	

�
�	������	��	�	�#,,���!	��'��	�������#�	�
��-*	6���!.	�,��-����	�
��	����	������	��	�
�	����	

��	 #���	 ����	 ����	  ��
	 ����-	 �����!#��!	 �.	 7�����	 �$%(%�*	 ���	 �,��������.	 ���,���!	 ��	 7�����	

�$%(%�	��	��	�����!��	�
�	!���	��	����-	��	�	���!��	��!�����#�	"������*	

	
			+
�	���#��	��	�
���	�����	 ���	���#,�!	��	�
�	��� ���	����	�	
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+���	$	�	#���	����	�����	

������� ,,� ��-�
/,��� .'��&���� 0�����)�����%���

��� +��� �1� �2� #������	�� +���� .��'�

������
�$�5=*)&33	 5$*:D	 )*D;3	 )*$=333	 )*$8	 )*D=	

5&*%&33	
�$%%&�	

5=*%:	
�$%(D�	

5&*D;	
�$%%&�	

�=�	@&*(=3	 @&*(=3	 )*$)	 )*)%	 =*8D33	 =*)&33	 	

�&��
5)*%&	 5)*:8	 )*$&	 )*$)	 $*8=OO	 )*;(	
5&*:83	 5&*D&3	 )*D$	 )*$8	 $*(&33	 )*%D	

�&��
5)*&;	 5)*$:	 )*=(	 )*$$	 )*%(	 )*(&	
5D*)=3	 5:*:&3	 )*$=	 )*$=	 =*:%33	 =*:D33	

!�
5$*$)	 5$*=8	 )*=(	 )*$=	 )*DD	 )*(;	
5;*;%3	 5;*;83	 )*$:	 )*)D	 =*&D33	 =*;=33	

��	��$� 5=*);33	 5=*)%33	 )*=(	 )*$$	 $*$;33	 $*)833	

�����
5$*)8	 5=*8:	 )*&&33	 )*;(33	 )*$(	 )*&%	
58*=:3	 58*$%3	 )*$:	 )*):	 $*&D33	 $*;;33	

�����	�	O	�OO�	OOO�	�
�	�#	
.,��
����	��	��'����!	��	$>	�;>�	$)>�	�"�*	�$�	�	�"��	�=�	�	F����	!���������*	
lreer 	P	 ��	 ���	 ���
����	 �����	 Nlg 	P	 ��	 ��"�������	 ����#�,����	 �,���������	��	�<7��	 lgt 	P	 ��	
�F1F	 �,���������	 ��	�<7��	 b 	P	 ���!�	 ������	 �����	 �,���������	 ��	 �<7��	 1lopen 	 P	 ��	 �,������	

���,��������K��,��������	��	,���������	��	�<7��	 ltot 	P	��	�������	�����	��	���!�*	
	
+
�	0�����)�����%�� ����	��"��	��	 ���������������#�� �	 ��	�
�	�"���	��	�	����-	 ��	�
�	��������	

����	��	 �	��	 ��	�
�	����!	��!	�
�	��������	����	��	�
�	���	���
����	�����	 �
�	������!	����-	

,����	��	���
	����	������,��!�	��	�
�	.���	$%%&�	 
��	�
�	���	�����	!�"�#�����	���-	,���*	6#�	

!��,���	�
�	��'������	��	�
�	�#	#���	����	
.,��
����	��	�
�	�"���	��	�	����-	��	�
�	��������	�����	

��	 �����	 ���,,��,�����	 ��	�����!��	 �
��	 �����	��	 ���	���
����	����	 ��	 �"�	��	 ���������.*	 ��!��!	

��� ���	J�
������	�������	��	I�����	�=)))��	,*=$D	B�����	������������&�����'�����������������&�����

!*����������*����������������������!��$���������������������!�����������!��!*���������%��$��'��������������*�

�����������C*		

E�	��	#��	��,�������	�
�	��!��	��	������������	 ��
	�
���	���#��	 �	����#!�!	��	��"��	��	#�$�	

���	������	�����4��&�4��&�4�!4������	��!	#�)�	���	��	��1*	

�
L� �"��	 ���!������	 ���	 �
�	 ���������	 ��	 �������������	 ��������
�,�	 ���	 ����!.	 ��������!*	

��!��!	��	����!	�.	J�
�����	�$%%;��,*D&�	B+'����������������������'��������&�����������*�����'�������!����

�'���������������������������*�������&����������&�����'�*�����#�$�	���#�)�*Q***R*�#������'���	����!����*����'���������

�������� ��� ������&�����&� �������� �'��� ������ ��� ��� '���� �� ���������� ��� #�$�	 �'��� ����%�� !��'� #�$�� ��� #�)��

���	������C*	
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�&�& 3����
�
� ������
�� ��
� ����5	

	
<����������	 �
�	 �������������	 ���-	 ��� ���	 �
�	 ,����!#��	 !�"��,�!	 �.	 J�
�����	 ��!	

J#���#�	�$%%)�	�,,����	��	�	�������������	��	�
�	�#��"������	����	��	�
�	<��-�.	@	F#��	#���	����	

�����	 
���	�,��������.	���	��	��	����	�
�	�#	
.,��
����	��	�����������.*	

	
J�
�����	 �$%((�	,��,����	 � �	 �-��
��!	�����	 �����	 ���	 �
�	�������������	���-�	 �
�	 �����	 ����	

� traceλ �	��!	�
�	��"�������&��������	����	� maxλ �	�	

	

( )∑
+=

−⋅−=
N

ri
itrace λTλ

1

ˆ1log 		��!	 ( )1max
ˆ1log +−⋅−= rλTλ 	

	
 
���	T 	��,�������	�
�	�#����	��	�����"�������	 iλ 	�
�	�

�'	������	�����	"�#��	 r 	�
�	�������������	

���-�	 N 	�
�	�#����	��	"�������*	

	
���
	 ��	 �
���	 ����������	 �����	 �
�	 �#	 
.,��
����	 �
��	 �
�	 �������������	 ���-	 ��	 �3#�	 ��	 r 	

�������	 �
�	 ��������"�	 
.,��
����	 ��	 N 	 �������������	 "������	 ���	 �
�	 �����	 ����	 ��!	 1+r 	

�������������	"������	���	�
�	��"�������&��������	����*	��	���
	����	 �	��'����!	�
�	�#	
.,��
����	

 
��	�
�	��������!	�-��
��!	�����	���������	��	�������	�
��	�
�	��.�,�����	�������	"�#�*	L� �"��	

�
�	��.�,�����	!������#����	��	 �
���	����������	���	@	����!��!	#�!��	 �
�	�#	
.,��
����	 ��	3#���	

�������"�	��	�
�	�,�����������	��	�
�	!������������	���,������	 ( )tD 	��	�
�	�1�*					

					
��	 �
��	 ��#!.	  �	 
�"�	 ��!�	 �
�	 �
����	 ��	 ���!#��	 �
���	 �����	  ��
�#�	 ��,�����	 �����	

�����������	��	�
�	��������	����*	+
�	S�������	�#����������"�	��!�	�S���	���	�
�	"�������	��	

�"�	 ����,����"�.	 ��	 �����	 !����������	 
�"�	 ����	 �����!	  ��
	 �	 ��	 ���
�	 ��	 2=k 	 ����,����"�.	

1−= kp �*	+
�	���#��	��	�
���	�����	 ���	���#,�!	��	�
�	��� ���	����	�	

	
+���	=	�	�����	����	��!	��"�������&���)������	����		

i 	 λ̂ i 	 )ˆ1( λ−− iTLn 	 )95.0(ˆ
maxλ 	 ∑ −− )ˆ1( λ iLnT 	 )95.0(λ̂ trace 	 	

$	 )*%&:8	 ;(*;$	 8%*8D	 $=;*$$	 %&*$;	 0=r OO	
=	 )*D%=:	 8$*&D	 88*&:	 ::*;%	 :(*;=	 1≤r 	
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8	 )*;$)D	 $&*8)	 =D*)D	 8;*$8	 &D*=$	 2≤r 	
&	 )*&::&	 $=*;:	 =)*%D	 =)*(8	 =%*:(	 3≤r 	
;	 )*88D$	 (*==	 $&*)D	 (*=D	 $;*&$	 4≤r 	
:	 )*))==	 )*)&	 8*D:	 )*)&	 8*D:	 5≤r 	
					�������	O	�OO�	OOO�	�
�	�#	
.,��
����	��	��'����!	��	$>	�;>�	$)>�	�"�*	 r 	P	�������������	���-�	 iλ 	

P	��
	������	�����	"�#��	 traceλ 	P	�����	�����	 maxλ 	P	�����#�	�����	"�#�	����*		

	
��	 �
�	 �����	 ��	 �
��	 ���#�	  �	 �
����	 ��	  ��-	  ��
	 �
�	 
.,��
����	 ��	 ���	 �������������	

"������	 
��
	 �	 ��	 
��
��
��!	 ��� ���	 �
�	���
�!���.	 �#������!	 �.	����	 ��!	�������	

�$%(D�*	

	
�&4& ,������ �2�����*�������		

	
+���	8	��� 	,�������	�ME	���������	��	�
�	������	����������*	A�	���#��	�
��	�
�	���	@	�#�	

��������
�,	��3#�����	�$)��	��	�����	��	������
�	�	

	
+���	8	�	������	����������	

������ 1�����������	 �	@	��#!���	
�&�� )*$$(=	 $*$8:&	
�&�� 5)*;D%)	 58*(;&(	
!� 5$*%:D;	 5D*DD::	

��	��$� 5)*:%:;	 5=*($))	
����� )*D:;8	 $$*&;;=	

��������� )*%):$	 =*8:(D	
E���������		

�5������2� )*%$	 �
�6� =*8D	 �

��-��.#�78�� 5;*D=OO	 �
,,� 5;*:%O	 �

�����	 �	O	�OO�	OOO�	�
�	�#	
.,��
����	 ��	��'����!	��	$>	�;>�	$)>�	�"�*	 	 lreer 	P	��	���	���
����	

�����	 Nlg 	P	��	��"�������	����#�,����	�,���������	��	�<7��	 lgt 	P	��	�F1F	�,���������	��	�<7��	
b 	P	 ���!�	 ������	 �����	 �,���������	 ��	 �<7��	 1lopen 	 P	 ��	 �,������	 ���,��������K��,��������	 ��	

,���������	��	�<7��	 ltot 	P	��	�������	�����	��	���!�*	
	
	
+
�	 ����������	��	 �
�	 �3#�����	 ����	 �����������.*	+
�	<#����	A�����	 ��6�	 ��	����	 �������	

�
��	=�	�
�	�#	
.,��
����	��	#���	����	��	����!#�	����	�
��	����������	������	��	��'����!	�.	���
	

�
�	 ��-	 ��!	 ,,	 �����*	 F#�
�������	 ����	 &	 ��� 	 ��!������	 �
��	 
�	 ��	 
������!������	 ���	

�#����������!	��!	!������#��!	�����!���	��	�	��#�����	!������#����*	��	��
��	 ��!�	�����!���	��	
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�
�	 ����!��!	 ���
�!���.	 ��	 ����	 ��!	 �������	 �$%(D��	  �	 ��'���	 �
�	 �#	 
.,��
����	 ��	 ��	

�������������*	

	

+���	&	�	�����	���	��!�	�!�3#�����	��	����!#�	��	�
�	������	���������	
�$�%����	 /�������	 9������)�.����� ���:;2<	 =5��&�)�.�"�>;?<	

)57.0(
31.0 	

)88.0(
17.0 	

)82.0(
39.0 	

)16.0(
68.3 	

)53.0(
13.4 	

�*�	�	�����������"��.	�"�*	

	

4& �	
��
� ������ ��������
	��
 ����	

	
A�	
�"�	!�����!	 �
�	�3#�����#�	 ���	 ���
����	 ����	 ��	 �
��	 "�#�	��	 �
�	 ���	 ���
����	 ����	

���!������	 ��	 �	 "�����	 ��	 ��������!��	 "�#��	 ���	 �
�	 �#�!�������	 ��3#�����	 �$��*	L� �"��	 �
�	

������#�����	 ��	 ��������!��	 "�#��	 ���	 B�#�!�������C	 ��	 ���	 �	 ���"��	 ��������*	 E����	 �
�	

�#��#������	 ��	 �#�
	 "�������	  �	 �������	 ���
	 ,��������	 ��!	 ���������.	 ���,�������	 ��	 �
�	

������#��	 ��	 ��	 ������	 ��	 �!�����.	 �
�	 ��������!��	 "�#��	 ��	 �
���	 "�������	 �.	 �
���	 ,��������	

���,�����*	 +
#�	 �!�����.���	 �
�	 ���"���	 ���	 ��	 ��������!��	 "�#��	 ���	 �
�	 B�#�!�������C	

��,�����.	 ��"�"��	 ��,��������	 ����������	 ���
��3#��	 ��	 ����	 ������	 ���
��3#�*	 ��	 ��!��	 ��	

��"��������	�
�	��,�����	���"����	��	�
��	���#�,����	��	�
��	��#!.	 �	 �	�����!��	� �	���������*	

��	�
�	�����	����������$��	,��������	���,������	 ���	,�����!	�.	��"�	@	.���	��"���	�"������*	��	

�
�	 �����!	 ���������	 =��	 ,��������	 ���,������	  ���	 ,�����!	 �.	 �
�	L�!���-	 @	 7�������	 ����� 

�L�!���-	 ��!	 7�������	 �$%%D��*	 F���.	 �
�	 ��������!	 !�����	 ��	 ���
����	 ����	 �����������	 ��	

���,.	�
�	,���������	!���������	��� ���	�
�	���#�	���	���
����	����	��!	�
�	�3#�����#�	���	

���
����	����	�	

	
** lnˆlogloglog tttt Fβeee ′−=− 	

	

 
���	 e 	 ��	 �
�	 ���#�	 ���	 ���
����	 �����	 *e 	 ��	 �
�	 �3#�����#�	 ���	 ���
����	 �����	 *F 	 ��	 �
�	

��������!��	�"�	��	B�#�!�������C�	 β 	��	�
�	���	@	�#�	,��������*	
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A�	 #��	 �
�	 ���	 @	 �#�	 ,���������	 ��,����!	 ��	 ����	 8	 ��	 ���,#��	 �
�	 �3#�����#�	 ���	

���
����	 ����	 ��	�����	 ��!	 �
�	!�����	��	 ���	 ���
����	 ����	�����������	��� ���	$%()	 ��!	

=))$	��!	 �	 �	����!	�
��	�
�	���	���
����	����	��	�"��"�#�!	����,����"�.�	��	#�!��"�#�!�	��	
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