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

tr✐❜✉t❡❞ t♦ ❧❛t❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❛ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ♣♦st✇❛r ♣❡r✐♦❞✳ ❯s✐♥❣ ♥♦✈❡❧

❤✐st♦r✐❝❛❧ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛ ❢♦r ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✱ ✇❡ ♣r♦✈✐❞❡ t❤r❡❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ✜♥❞✐♥❣s✿ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
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t❤❡ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❆r❝❤✐✈❡s ♦❢ ❑♦r❡❛ ❢♦r s❤❛r✐♥❣ ❞❛t❛✳ ❲❡ ❣r❛t❡❢✉❧❧② ❛❝❦♥♦✇❧❡❞❣❡ r❡s❡❛r❝❤ s✉♣♣♦rt ❢r♦♠ t❤❡ ❑✇❛♥❥❡♦♥❣ ❊❞✉❝❛t✐♦♥❛❧
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❢r♦♠ ❛❣r✐❝✉❧t✉r❡ t♦ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✱ ✇❤✐❧❡ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠✐❡s ♦❢ ♠❛♥② ♦t❤❡r ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s r❡♠❛✐♥❡❞

st❛❣♥❛♥t✳ ❚❤❡ ❝♦✉♥tr✐❡s ✇❤♦s❡ ❜❛s❡ ❝❤❛♥❣❡❞ t♦ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛❝❤✐❡✈❡❞ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ❜② ❛❞♦♣t✐♥❣

❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② r❛t❤❡r t❤❛♥ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ t❤❡✐r ♦✇♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✳✸ ❚❤❡✐r ❛❞♦♣t✐♦♥✲❞r✐✈❡♥ ✐♥❞✉str✐❛❧✲

✐③❛t✐♦♥ ✐s ❦♥♦✇♥ ❛s ❧❛t❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ❞✐✛❡rs ❢r♦♠ t❤❡ ❡❛r❧✐❡r ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ❞r✐✈❡♥ ❜②

✐♥✈❡♥t✐♦♥ ♦r ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❲❡st❡r♥ ❝♦✉♥tr✐❡s ✭❆♠s❞❡♥✱ ✶✾✽✾✮✳✹ ❆ ❧♦♦❦ ❛t ✇❤❛t ❞r♦✈❡ t❤❡ r❛♣✐❞

✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡s❡ ❧❛t❡❝♦♠❡rs ♣r♦✈✐❞❡s s✉❣❣❡st✐✈❡ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ❛❜♦✉t t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ✐♠♣♦rt❛♥❝❡

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

❦♥♦✇♥ ❛❜♦✉t t❤❡ r♦❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞✉❡ t♦ t❤❡ ✉♥❛✈❛✐❧❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❞❡t❛✐❧❡❞ ❞❛t❛ ❛❜♦✉t ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥

❛❝t✐✈✐t✐❡s ✐♥ ❝♦✉♥tr✐❡s t❤❛t ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❧❛t❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥✳ ❚❤❡ ❦❡② ❝❤❛❧❧❡♥❣❡ ✐s t❤❛t t❡❝❤♥♦❧♦❣②

❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s t②♣✐❝❛❧❧② ♥♦t ♦❜s❡r✈❡❞ ❞✐r❡❝t❧② ❜✉t ♠✉st ❜❡ ✐♥❢❡rr❡❞ ❢r♦♠ ♦t❤❡r ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ♦✉t❝♦♠❡s✳

❚❤✐s ♣❛♣❡r ❛♥s✇❡rs t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ q✉❡st✐♦♥✿ ❍♦✇ ❞♦ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛♥❞ ✐ts

❧♦❝❛❧ s♣✐❧❧♦✈❡rs ❝♦♥tr✐❜✉t❡ t♦ ❧❛t❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥❄ ❲❡ st✉❞② ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s tr❛♥s✐t✐♦♥ t♦✇❛r❞ ❤❡❛✈②

♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ✐♥ t❤❡ ✶✾✼✵s✳ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✐s ❦♥♦✇♥ ❢♦r ❤❛✈✐♥❣ t❤❡ ♠♦st s✉❝❝❡ss❢✉❧ ❛♥❞ r❛♣✐❞

✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ❛♠♦♥❣ t❤❡ ❧❛t❡❝♦♠❡rs✳✺

❚❤✐s ♣❛♣❡r ♠❛❦❡s t❤r❡❡ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥s✳ ❋✐rst✱ ✇❡ ♦✈❡r❝♦♠❡ t❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❝❤❛❧❧❡♥❣❡ ✐♥ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡

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

❜❡t✇❡❡♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✳ ▼♦st ♦❢ t❤❡ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤✐s ♣❡r✐♦❞ ✇❛s

r❡❧❛t❡❞ t♦ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❛❜♦✉t ❤♦✇ t♦ ❜✉✐❧❞ ❛♥❞ ♦♣❡r❛t❡ ♣❧❛♥ts ❛♥❞ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t r❡❧❛t❡❞ t♦ ♠❛ss

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

✶❙❡❡ ❑❧❡♥♦✇ ❛♥❞ ❘♦❞rí❣✉❡③✲❈❧❛r❡ ✭✶✾✾✼✮ ❛♥❞ ❍❛❧❧ ❛♥❞ ❏♦♥❡s ✭✶✾✾✾✮✳
✷❙❡❡ ❘♦♠❡r ✭✶✾✾✵✮✳ ❘❡❝❡♥t st✉❞✐❡s ♣r♦✈✐❞❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ❛❜♦✉t t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs ❛♥❞ ✜♥❞

t❤❛t ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs t❡♥❞ t♦ ❜❡ ❤✐❣❤❧② ❧♦❝❛❧✐③❡❞ ✭❡✳❣✳✱ ❏❛✛❡ ❡t ❛❧✳✱ ✶✾✾✸❀ ❑❡rr ❛♥❞ ❑♦♠✐♥❡rs✱ ✷✵✶✺❀ ❑❛♥t♦r ❛♥❞
❲❤❛❧❧❡②✱ ✷✵✶✾❀ ▼♦r❡tt✐✱ ✷✵✷✶✮✳

✸✏■❢ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✜rst ♦❝❝✉rr❡❞ ✐♥ ❊♥❣❧❛♥❞ ♦♥ t❤❡ ❜❛s✐s ♦❢ ✐♥✈❡♥t✐♦♥✱ ❛♥❞ ✐❢ ✐t ♦❝❝✉rr❡❞ ✐♥ ●❡r♠❛♥② ❛♥❞ t❤❡
❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ♦♥ t❤❡ ❜❛s✐s ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✱ t❤❡♥ ✐t ♦❝❝✉rs ♥♦✇ ❛♠♦♥❣ ✏❜❛❝❦✇❛r❞✑ ❝♦✉♥tr✐❡s ♦♥ t❤❡ ❜❛s✐s ♦❢ ❧❡❛r♥✐♥❣✑
✭❆♠s❞❡♥✱ ✶✾✽✾✱ ♣✳ ✹✮✳ ✏❖♥❝❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ r❡❞✉❝❡❞ ✐ts ❜❛rr✐❡rs✱ t❤❡r❡❜② ❣r❡❛t❧② ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ✐ts ❚❋P✱ ✐t ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❛
❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ♠✐r❛❝❧❡ ❛s ✐t ✉s❡❞ ♠♦r❡ ♦❢ t❤❡ st♦❝❦ ♦❢ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡✑ ✭P❛r❡♥t❡ ❛♥❞ Pr❡s❝♦tt✱ ✷✵✵✷✱ ♣✳ ✹✮✳

✹❇✉✐❧❞✐♥❣ ♦♥ ●❡rs❝❤❡♥❦r♦♥✬s ✭✶✾✺✷✮ ✐♥s✐❣❤ts ♦♥ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❜❛❝❦✇❛r❞♥❡ss✱ ❆♠s❞❡♥ ✭✶✾✽✾✮ ❞❡✜♥❡s ❧❛t❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥
❛s t❤❡ t❤✐r❞ ✇❛✈❡ ♦❢ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ t❤❛t ♦❝❝✉rr❡❞ ✐♥ ❛ s✉❜s❡t ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ t❤❡ t✇❡♥t✐❡t❤ ❝❡♥t✉r② ❜❛s❡❞
♦♥ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✳

✺❙❡❡ ▲✉❝❛s ✭✶✾✾✸✮✳

✶



❧❡✈❡❧✳

❙❡❝♦♥❞✱ ✉s✐♥❣ t❤✐s ♥♦✈❡❧ ❞❛t❛s❡t✱ ✇❡ ♣r♦✈✐❞❡ t❤r❡❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ t❤❡ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❡✛❡❝ts

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

✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ●r❡❡♥st♦♥❡ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✵✮✳ ❆♥ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❝❤❛❧❧❡♥❣❡ r❡❧❛t❡❞ t♦

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

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

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

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

❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠ ❝❛♥❝❡❧❡❞ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❞✉❡ t♦ ❝✐r❝✉♠st❛♥❝❡s ✉♥r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠✳ ❚❤❡

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

❣r♦✉♣ ❛r❡ t❤❡ ❧♦s❡rs ✭t❤❡ ❝♦♥tr♦❧✮✳ ❲❡ ❝♦♥str✉❝t ♣❛✐rs ♦❢ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ❜② ♠❛t❝❤✐♥❣ ❡❛❝❤ ❧♦s❡r

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

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

♦♥ ♠❛t❝❤❡❞ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡s✳ ❲❡ ❝♦❧❧❡❝t ❞❛t❛ ❛❜♦✉t ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥s ❢r♦♠ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❝♦♥tr❛❝t ❞♦❝✉♠❡♥ts✳

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

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❜② ✹✵✕✺✵✪✳

❖✉r s❡❝♦♥❞ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ✜♥❞✐♥❣ ✐s ❧♦❝❛❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② s♣✐❧❧♦✈❡rs ♦❢ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❚❤❡ ❦❡② ✐❞❡♥t✐✜✲

❝❛t✐♦♥ ❝❤❛❧❧❡♥❣❡ ✇❤❡♥ ❡st✐♠❛t✐♥❣ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs ✐s t❤❛t s♣❛t✐❛❧❧② ❝♦rr❡❧❛t❡❞ s❤♦❝❦s ❛✛❡❝t ❜♦t❤ ✜r♠s✬

♣❡r❢♦r♠❛♥❝❡ ❛♥❞ t❤❡✐r ♥❡✐❣❤❜♦rs✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ✭▼❛♥s❦✐✱ ✶✾✾✸✮✳ ❲❡ ❞❡❛❧ ✇✐t❤ t❤✐s ❝❤❛❧❧❡♥❣❡ ❜②

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

❣r❛♣❤✐❝ ✉♥✐t ♦❢ ❛♥❛❧②s✐s ✐s t❤❡ s✐③❡ ♦❢ ▼❛♥❤❛tt❛♥✱ ♦r ❛❧♠♦st ✸✹ sq✉❛r❡ ♠✐❧❡s✳ ❲✐t❤✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞

s❡❝t♦r✱ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t ❛ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❢♦r ❡❛❝❤ ✜r♠ ❛s t❤❡ ✇❡✐❣❤t❡❞ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ ❧♦❝❛❧ ✜r♠s✬ ❡✈❡r

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

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

♣r♦①✐♠✐t② t♦ ❛❞♦♣t❡rs✳ ❲❡ t❤❡♥ r❡❣r❡ss ✜r♠s✬ s❛❧❡s ✇❤✐❧❡ ❝♦♥tr♦❧❧✐♥❣ ❢♦r t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r

✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳ ❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r t❤❡s❡ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✱ ♦✉r r❡s✉❧ts ❛r❡ ❞r✐✈❡♥ ❜② ✈❛r✐❛t✐♦♥ ✐♥ ❞✐st❛♥❝❡s

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

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

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

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

s❛❧❡s ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❜② ✶✵✕✶✺✪✳

❲❡ ❛❧s♦ ♣r♦✈✐❞❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ✜r♠s✬ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥

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

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

t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ✇✐t❤ t❤❡ s❛♠❡ s❡t ♦❢ ❣r❛♥✉❧❛r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧s ❛s ✐♥ t❤❡ ❧♦❝❛❧ s♣✐❧❧♦✈❡r

r❡❣r❡ss✐♦♥✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t ✜r♠s ✇❡r❡ ♠♦r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ❛❞♦♣t ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✇❤❡♥ ♠♦r❡ ♥❡✐❣❤❜♦r✐♥❣

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

✷



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

❚❤✐r❞✱ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t ❛ ❞②♥❛♠✐❝ s♣❛t✐❛❧ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡♦✉s ✜r♠s✬ t❡❝❤✲

♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ❛♥❞ ❧♦❝❛❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② s♣✐❧❧♦✈❡rs✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ t♦ ❡✈❛❧✉❛t❡ t❤❡ ❣❡♥❡r❛❧

❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡✛❡❝t ♦❢ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ♣♦❧✐❝② t❤❛t t❡♠♣♦r❛r✐❧② s✉❜s✐❞✐③❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣②

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

s❤❛♣❡ ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ❛♥❞ ❡①♣♦rt ♣❛tt❡r♥s ❛t t❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ❛♥❞ ♥❛t✐♦♥❛❧ ❧❡✈❡❧s✳ ❋✐r♠s ❝❛♥

❛❞♦♣t ❛ ♠♦r❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈❡ ♠♦❞❡r♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❢t❡r ✐♥❝✉rr✐♥❣ ❛ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st✳ ❚❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r

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

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

❇❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤✐s t✐♠❡ ❧❛❣✱ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❜❡❝♦♠❡s ❛ t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ st❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡✳ ❚❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r

❣❡♥❡r❛t❡s ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳ ❆ ❤✐❣❤❡r s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡

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

♦❣② ✐♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ♣❡r✐♦❞✳ ❇❡❝❛✉s❡ ❛❞♦♣t❡rs ❞♦ ♥♦t ✐♥t❡r♥❛❧✐③❡ t❤✐s s♣✐❧❧♦✈❡r✱ t❤❡ ❛♠♦✉♥t ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥

✐s s✉❜♦♣t✐♠❛❧✳ ❚❤✐s ❥✉st✐✜❡s ❛♣♣r♦♣r✐❛t❡ ♣♦❧✐❝② ✐♥t❡r✈❡♥t✐♦♥s t❤❛t ♣r♦♠♦t❡ ❛❞♦♣t✐♦♥✳

■♥ ❛ s✐♠♣❧✐✜❡❞ ♠♦❞❡❧✱ ✇❡ s❤♦✇ ❛♥❛❧②t✐❝❛❧❧② t❤❛t ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❝❛♥ ❧❡❛❞ t♦ ♠✉❧t✐♣❧❡

st❡❛❞② st❛t❡s✳ ❲❤❡♥ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❡①✐st✱ t❤❡② ❝❛♥ ❜❡ P❛r❡t♦✲r❛♥❦❡❞ ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠

s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✳ ❲❡ ❧❛❜❡❧ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡s ✇✐t❤ ❧♦✇ ❛♥❞ ❤✐❣❤ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ♣r❡✲✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞

❛♥❞ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ■♥ t❤✐s ♠♦❞❡❧✱ ❛♥ ✐♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐t✐♦♥ ❞❡t❡r♠✐♥❡s ✇❤✐❝❤ st❡❛❞② st❛t❡

✐s r❡❛❧✐③❡❞ ✐♥ t❤❡ ❧♦♥❣ r✉♥✳ ■❢ ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② ❜❡❣✐♥s ✇✐t❤ ❛ s✉✣❝✐❡♥t❧② ❧❛r❣❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✱ ✐t

❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ t❤❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞ st❡❛❞② st❛t❡✱ ❜✉t ✐❢ ♥♦t✱ ✐t ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ t❤❡ ♣r❡✲✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞ st❡❛❞②

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

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

t❤❡ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ s✉❜s❡q✉❡♥t ♣❡r✐♦❞s ❛♥❞ ✈✐❝❡ ✈❡rs❛✳ ❆ t❡♠♣♦r❛r② ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞② ❝❛♥ ❤❛✈❡

♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts ❜② ♠♦✈✐♥❣ ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② t❤❛t ✇❛s ❝♦♥✈❡r❣✐♥❣ t♦ t❤❡ ♣r❡✲✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞ st❡❛❞② st❛t❡

t♦ ❛ ♥❡✇ tr❛♥s✐t✐♦♥ ♣❛t❤ t❤❛t ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ t❤❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞ st❡❛❞② st❛t❡✳

❲❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ t♦ ❜♦t❤ ♠✐❝r♦ ❛♥❞ r❡❣✐♦♥❛❧ ❞❛t❛✳ ❚❤❡ ♠♦❞❡❧ ❞❡❧✐✈❡rs str✉❝t✉r❛❧ ❡q✉❛t✐♦♥s

t❤❛t ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ ♦✉r r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ r❡❣r❡ss✐♦♥ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✳ ❚❤✉s✱ ✇❡ ❝❛♥ ✉s❡ t❤❡ r❡❞✉❝❡❞✲

❢♦r♠ ❡st✐♠❛t❡s t♦ ✐❞❡♥t✐❢② t✇♦ ♣❛r❛♠❡t❡rs t❤❛t ❣♦✈❡r♥ t❤❡ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❛♥❞ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r✳

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

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

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

❲❡ s❤♦✇ t❤❛t t❤✐s ♠♦♠❡♥t ✉♥✐q✉❡❧② ✐❞❡♥t✐✜❡s t❤❡ ✐♥♣✉t s✉❜s✐❞② ✉♥❞❡r s✐♠♣❧✐❢②✐♥❣ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s✳

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

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

❛ttr✐❜✉t❛❜❧❡ t♦ ❛ r❡❞✉❝t✐♦♥ ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✐♥❞✉❝❡❞ ❜② t❤❡ s✉❜s✐❞✐❡s✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ s✉❜s✐❞② r❛t❡

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

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

✸



❯s✐♥❣ t❤❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ♠♦❞❡❧✱ ✇❡ ❛s❦ ❤♦✇ t❤❡ ♣❛tt❡r♥ ♦❢ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✇♦✉❧❞

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

❜❡❡♥ ♣r♦✈✐❞❡❞✱ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❝♦♥✈❡r❣❡❞ t♦ ❛ ❧❡ss ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞ st❡❛❞② st❛t❡✳ ■♥ t❤❡ st❡❛❞②

st❛t❡ ♦❢ t❤✐s ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠②✱ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✬s s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡

❞❡❝r❡❛s❡❞ ❜② ❛ ✶✺ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥t ❧♦✇❡r✱ ❡①♣♦rts ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ ✷✷✳✺ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ❧♦✇❡r✱

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

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

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

s✉❜s✐❞②✲✐♥❞✉❝❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥✳

❘❡❧❛t❡❞ ▲✐t❡r❛t✉r❡✳ ❖✉r ♣❛♣❡r ❝♦♥tr✐❜✉t❡s t♦ ❢♦✉r str❛♥❞s ♦❢ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳ ❚❤❡ ✜rst ✐s t❤❡ ❡♠♣✐r✲

✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡ t❤❛t st✉❞✐❡s ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❡✛❡❝ts ♦❢ ✐♥❞✉str✐❛❧ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s

✭❡✳❣✳✱ ❆t❦✐♥ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✼❀ ❏✉❤ás③✱ ✷✵✶✽❀ ●✐♦r❝❡❧❧✐ ❛♥❞ ▲✐✱ ✷✵✷✶❀ ❏✉❤ás③ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✷✵❀ ❞❡ ❙♦✉③❛✱ ✷✵✷✶❀

❍❛r❞② ❛♥❞ ▼❝❈❛s❧❛♥❞✱ ✷✵✷✶✮✳ ❈r❡❞✐❜❧❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❡✛❡❝ts ♦❢ ✐♥❞✉str✐❛❧ t❡❝❤♥♦❧✲

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

❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ t❤❡ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s t♦ ❛❞♦♣t❡rs✳

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

❛♠♦♥❣ ♠❛♥② ♦t❤❡rs✱ ❏❛✛❡ ❡t ❛❧✳✱ ✶✾✾✸❀ ❑❡❧❧❡r✱ ✷✵✵✷❀ ❆r③❛❣❤✐ ❛♥❞ ❍❡♥❞❡rs♦♥✱ ✷✵✵✽❀ ●r❡❡♥st♦♥❡ ❡t

❛❧✳✱ ✷✵✶✵❀ ❇❧♦♦♠ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✸❀ ❑❡rr ❛♥❞ ❑♦♠✐♥❡rs✱ ✷✵✶✺❀ ❑❛♥t♦r ❛♥❞ ❲❤❛❧❧❡②✱ ✷✵✶✾❀ ▼♦r❡tt✐✱ ✷✵✷✶✮✳

❲❤✐❧❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❛♣❡rs ❤❛✈❡ ❢♦❝✉s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❧♦❝❛❧ s♣✐❧❧♦✈❡rs ♦❢ ❘✫❉ ♦r ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛❝t✐✈✐t✐❡s ✐♥ ❞❡✲

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

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

✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✳

❚❤✐r❞✱ ✇❡ ❝♦♥tr✐❜✉t❡ t♦ t❤❡ q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦♥ ♠✉❧t✐♣❧❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐❛ ❛♥❞ t❤❡ ❜✐❣ ♣✉s❤✳ ❆❝✲

❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❜✐❣ ♣✉s❤ ❧✐t❡r❛t✉r❡ t❤❛t ❞❛t❡s t♦ ❘♦s❡♥st❡✐♥✲❘♦❞❛♥ ✭✶✾✹✸✮ ❛♥❞ ❍✐rs❝❤♠❛♥ ✭✶✾✺✽✮✱

✉♥❞❡r❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t r❡s✉❧ts ❢r♦♠ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❛♥❞ ❝♦♦r❞✐♥❛t✐♦♥ ❢❛✐❧✉r❡s ✭❡✳❣✳✱ ▼✉r♣❤② ❡t ❛❧✳✱ ✶✾✽✾❀

❘❡❞❞✐♥❣✱ ✶✾✾✻❀ ❘♦❞rí❣✉❡③✲❈❧❛r❡✱ ✶✾✾✻❀ ❈✐❝❝♦♥❡✱ ✷✵✵✷❀ ❑❧✐♥❡ ❛♥❞ ▼♦r❡tt✐✱ ✷✵✶✹✮✳ ❲❡ ❝♦♥tr✐❜✉t❡ t♦

t❤✐s ❧✐t❡r❛t✉r❡ ❜② q✉❛♥t✐❢②✐♥❣ t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❝♦♥s❡q✉❡♥❝❡s ♦❢ ❝♦♦r❞✐♥❛t✐♦♥ ❢❛✐❧✉r❡ ✐♥ ✜r♠s✬ t❡❝❤♥♦❧♦❣②

❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✱ ♠✉❧t✐♣❧❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐❛ ✐♥❞✉❝❡❞ ❜② t❤✐s ❢❛✐❧✉r❡✱ ❛♥❞ ❡✛❡❝ts ♦❢ t❤❡ t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s

♣r♦✈✐❞❡❞ ❜② t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t✳ ❲❤✐❧❡ ❈r♦✉③❡t ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✷✵✮ st✉❞✐❡❞ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥

t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ♦❢ ✜r♠s ❝❛✉s❡❞ ❜② ♥❡t✇♦r❦ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s ❛♥❞ ❇✉❡r❛ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✷✶✮ st✉❞✲

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

❧♦❝❛❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② s♣✐❧❧♦✈❡rs ♦❢ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❚❤❡ ♠♦❞❡❧✐♥❣ ❢r❛♠❡✇♦r❦ ♦❢ ♦✉r ♣❛♣❡r ✐s ♠♦st ❝❧♦s❡❧②

r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❛t ♦❢ ❆❧❧❡♥ ❛♥❞ ❉♦♥❛❧❞s♦♥ ✭✷✵✷✵✮ ✇❤♦ st✉❞② t❤❡ r♦❧❡ ♦❢ ❤✐st♦r② ✐♥ ❞❡t❡r♠✐♥✐♥❣ s♣❛t✐❛❧

❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t②✳ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝❤♦✐❝❡s ❛r❡ ❛❧s♦ ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❜② ❤✐st♦r② ✐♥ ♦✉r

♠♦❞❡❧✳ ❯♥❧✐❦❡ t❤❡ ♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦♥ ❜❛rr✐❡rs t♦ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✭❡✳❣✳✱ P❛r❡♥t❡ ❛♥❞

Pr❡s❝♦tt✱ ✶✾✾✹❀ ❈♦♠✐♥ ❛♥❞ ❍♦❜✐❥♥✱ ✷✵✶✵❀ ❈♦❧❡ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✻✮✱ ✇❡ st✉❞② t❤❡ ❝♦♦r❞✐♥❛t✐♦♥ ❢❛✐❧✉r❡✳

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

✹



❆❣❣r❡❣❛t❡ ❞❛t❛ s❤♦✇ t❤❛t ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ❡✈♦❧✈❡s ✭❈❛✐ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✷✷❀ ❍❛✉s♠❛♥♥ ❛♥❞ ❑❧✐♥❣❡r✱

✷✵✵✼❀ ❍❛♥s♦♥ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✺❀ ▲❡✈❝❤❡♥❦♦ ❛♥❞ ❩❤❛♥❣✱ ✷✵✶✻❀ ❙❝❤❡tt❡r✱ ✷✵✶✾❀ ❆t❦✐♥ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✷✶✮✱ ❜✉t t❤❡ ✉♥✲

❞❡rst❛♥❞✐♥❣ ♦❢ ✇❤❛t ❞r✐✈❡s t❤✐s ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ❤❛s ❜❡❡♥ ❧✐♠✐t❡❞ s♦ ❢❛r✳ ❯s✐♥❣ ❞❡t❛✐❧❡❞ ♠✐❝r♦❞❛t❛✱ P❡❧❧❡❣r✐♥❛

❛♥❞ ❙♦t❡❧♦ ✭✷✵✷✶✮ ❞♦❝✉♠❡♥t ❤♦✇ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❞✐✛✉s✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ ♠✐❣r❛t✐♦♥ s❤❛♣❡❞ t❤❡ ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❛❞✲

✈❛♥t❛❣❡ ♦❢ ❇r❛③✐❧✱ ❛♥❞ ❆r❦♦❧❛❦✐s ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✾✮ st✉❞② t❤❡ r♦❧❡ ✐♠♠✐❣r❛♥ts ♣❧❛②❡❞ ✐♥ ❞✐✛✉s✐♥❣ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡

✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✐♥ t❤❡ ♥✐♥❡t❡❡♥t❤ ❝❡♥t✉r②✳ ❲❡ ❝♦♥tr✐❜✉t❡ t♦ t❤✐s ❧✐t❡r❛t✉r❡ ❜② q✉❛♥t✐❢②✐♥❣ ❤♦✇

t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ s❤❛♣❡❞ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ✐♥ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs

✉s✐♥❣ t❤❡ ♥♦✈❡❧ ❞❛t❛✳

❚❤❡ r❡st ♦❢ t❤✐s ♣❛♣❡r ✐s ♦r❣❛♥✐③❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✷ ❞❡s❝r✐❜❡s t❤❡ ❞❛t❛ ✇❡ ✉s❡❞ ❢♦r ♦✉r

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

❧❛t❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ♣♦❧✐❝② t❤❛t ♣r♦♠♦t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥✳

❙❡❝t✐♦♥ ✹ ♣r❡s❡♥ts r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s t♦ ❛❞♦♣t❡rs✱ ❧♦❝❛❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

s♣✐❧❧♦✈❡rs✱ ❛♥❞ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ✜r♠s✬ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳ ■♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✺✱ ✇❡ ❜✉✐❧❞ t❤❡

q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ♠♦❞❡❧✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✻ ❞❡s❝r✐❜❡s ❤♦✇ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ t❤❡ ❞❛t❛ ❛♥❞ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠

❡st✐♠❛t❡s✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✼ ♣r❡s❡♥ts q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ❛♥❛❧②s✐s ♦❢ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ♣♦❧✐❝②✳ ❙❡❝t✐♦♥

✽ ❝♦♥❝❧✉❞❡s t❤❡ ♣❛♣❡r✳

✷ ❉❛t❛

❲❡ ❝♦♥str✉❝t ♦✉r ♠❛✐♥ ❞❛t❛s❡t ❜② ♠❡r❣✐♥❣ ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛ ✇✐t❤ ❞❛t❛ ♦♥ ✜r♠s✬ t❡❝❤♥♦❧♦❣②

❛❞♦♣t✐♦♥ ❛❝t✐✈✐t✐❡s✳ ❲❡ ❧✐♥❦ t❤❡s❡ t✇♦ ❞❛t❛s❡ts ❜❛s❡❞ ♦♥ ✜r♠s✬ ♥❛♠❡s✳ ❚❤❡ r❡s✉❧t✐♥❣ ❞❛t❛s❡t ✐♥❝❧✉❞❡s

♦♥❧② ✜r♠s ✐♥ t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✳ ❲❡ ❝❧❛ss✐✜❡❞ ✜r♠s ✐♥t♦ ✶✵ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✱ ✹ ♦❢ ✇❤✐❝❤

❛r❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✳ ❚❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ t❤❡ ❝♦♥str✉❝t❡❞ ❞❛t❛s❡t ✐s ✶✾✼✵ t♦ ✶✾✽✷✳ ❚❤❡ ✜♥❛❧

❞❛t❛s❡t ❤❛s ✼✱✷✷✸ ✉♥✐q✉❡ ✜r♠s ♦❢ ✇❤✐❝❤ ✹✾✪ ❛r❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✳

❚❤❡ ✜♥❛❧ ❞❛t❛s❡t ✐♥❝❧✉❞❡s ✶✱✻✾✽ ❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ❜② ✻✷✽ ✉♥✐q✉❡ ✜r♠s✳ ❖❢ t❤❡s❡✱ ✶✱✸✻✶ ❝♦♥tr❛❝ts

❛♥❞ ✹✺✼ ✜r♠s ✇❡r❡ ✐♥ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✳ ▼♦st ♦❢ t❤❡ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✇❡r❡ r❡❧❛t❡❞ t♦

❦♥♦✇✲❤♦✇ ❛❜♦✉t ❤♦✇ t♦ ✐♥st❛❧❧ ♦r ♦♣❡r❛t❡ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t ♦r t✉r♥❦❡② ♣❧❛♥ts✳✻ ❋✐r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t

✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ✐s r❡♣r❡s❡♥t❛t✐✈❡ ❛t t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧ ❧❡✈❡❧✳ ❖♥ ❛✈❡r❛❣❡✱ t❤❡ ❞❛t❛s❡t ❝♦✈❡rs ✼✺✪ ♦❢ s❡❝t♦r❛❧

❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢r♦♠ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t ✭■❖✮ t❛❜❧❡s ❛♥❞ ✻✻✪ ♦❢ t❤❡ ❣r♦ss ♥❛t✐♦♥❛❧ ♦✉t♣✉t✳ ❲❡ ❞❡s❝r✐❜❡

♦✉r ❞❛t❛ ❛♥❞ ✐ts ❝♦♥str✉❝t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ❆ ✐♥ ♠♦r❡ ❞❡t❛✐❧✳

❋✐r♠✲▲❡✈❡❧ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❈♦♥tr❛❝ts✳ ❲❡ ❤❛♥❞✲❝♦❧❧❡❝t❡❞ ❛♥❞ ❞✐❣✐t✐③❡❞ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛

♦♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❢r♦♠ ♦✣❝✐❛❧ ❞♦❝✉♠❡♥ts r❡❧❛t❡❞ t♦ ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s✬ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❝♦♥tr❛❝ts ✇✐t❤

❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ❢r♦♠ t❤❡ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❆r❝❤✐✈❡s ♦❢ ❑♦r❡❛ ❛♥❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❑♦r❡❛ ■♥❞✉str✐❛❧ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆ss♦✲

❝✐❛t✐♦♥ ✭✶✾✽✽✮✳ ❚❤❡s❡ ❞♦❝✉♠❡♥ts ❤❛❞ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❛❜♦✉t ♥❛♠❡s ♦❢ ❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ❝♦♥tr❛❝t♦rs

❛♥❞ ❝♦♥tr❛❝t ②❡❛rs ❢r♦♠ ✶✾✻✻ t♦ ✶✾✽✽✳ ❚❤❡ ❧❛✇ r❡q✉✐r❡❞ ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s t♦ s✉❜♠✐t r❡❧❛t❡❞ ❞♦❝✉♠❡♥ts

✻❙♣❡❝✐✜❝❛❧❧②✱ ❛❜♦✉t ✼✹✪ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ♣r♦✈✐❞❡❞ t❤❡ ❦♥♦✇✲❤♦✇✱ ✷✶✳✷✪ ❣r❛♥t❡❞ ❧✐❝❡♥s❡s✱ ❛♥❞ ✹✪
♣❡r♠✐tt❡❞ t❤❡ ✉s❡ ♦❢ tr❛❞❡♠❛r❦s✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❋✐❣✉r❡ ❆✶ ✐s ♦♥❡ ♣❛❣❡ ♦❢ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❞♦❝✉♠❡♥t ❜❡t✇❡❡♥ ❑♦❧♦♥ ✭❙♦✉t❤
❑♦r❡❛♥✮ ❛♥❞ ▼✐ts✉✐ ❚♦❛ts✉ ✭❏❛♣❛♥❡s❡✮✱ ❜♦t❤ ♦❢ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ ❝❤❡♠✐❝❛❧ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r❡rs✳ ❚❤❡ ❝♦♥tr❛❝t s❤♦✇s t❤❛t ▼✐ts✉✐
❚♦❛ts✉ ❤❛❞ t♦ ♣r♦✈✐❞❡ t❡❝❤♥✐❝❛❧ ❛ss✐st❛♥❝❡ ❛♥❞ ❜❧✉❡♣r✐♥ts t♦ ❑♦❧♦♥✳

✺



✇❤❡♥ t❤❡② s✐❣♥❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✳✼

❇❛❧❛♥❝❡ ❙❤❡❡t ❉❛t❛✳ ❲❡ ♦❜t❛✐♥ ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛ ❜② ❞✐❣✐t✐③✐♥❣ t❤❡ ❆♥♥✉❛❧ ❘❡♣♦rts ♦❢

❑♦r❡❛♥ ❈♦♠♣❛♥✐❡s ♣✉❜❧✐s❤❡❞ ❜② t❤❡ ❑♦r❡❛ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❈❡♥t❡r✳ ❚❤❡✐r ♣✉❜❧✐❝❛t✐♦♥s ❝♦✈❡r ✜r♠s ✇✐t❤

♠♦r❡ t❤❛♥ ✺✵ ❡♠♣❧♦②❡❡s✳ ❚❤❡ ❞❛t❛ ❤❛s ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ s❛❧❡s✱ ❛ss❡ts✱ ✜①❡❞ ❛ss❡ts✱ ❛♥❞ ❛❞❞r❡ss❡s ♦❢

❧♦❝❛t✐♦♥s ♦❢ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ❢♦r t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✵ ❛♥❞ ✶✾✽✷✳ ❊♠♣❧♦②♠❡♥t ✐s ♥♦t ❛✈❛✐❧❛❜❧❡

✉♥t✐❧ ✶✾✼✷✳ ❯s✐♥❣ t❤❡ ❛❞❞r❡ss❡s ♦❢ ♣❧❛♥ts ❛♥❞ ❢❛❝t♦r✐❡s✱ ✇❡ ♠❛♣ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛❝t✐✈✐t✐❡s t♦ t❤❡✐r

❧♦❝❛t✐♦♥ ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✳ ❲❡ ❝♦♥✈❡rt ❛❞❞r❡ss❡s t♦ t❤❡ ✷✵✶✵ ❛❞♠✐♥✐str❛t✐✈❡ ❞✐✈✐s✐♦♥s ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✳

✸ ❍✐st♦r✐❝❛❧ ❇❛❝❦❣r♦✉♥❞ ♦❢ ▲❛t❡ ■♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛

■♥ ❧❛t❡ ✶✾✼✷✱ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ❧❛✉♥❝❤❡❞ t❤❡ ❍❡❛✈② ❛♥❞ ❈❤❡♠✐❝❛❧ ■♥❞✉str② ✭❍❈■✮ ❉r✐✈❡

t♦ ♠♦❞❡r♥✐③❡ ❛♥❞ ♣r♦♠♦t❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ ❝❤❡♠✐❝❛❧s✱ ❡❧❡❝tr♦♥✐❝s✱ ♠❛❝❤✐♥❡r②✱

st❡❡❧✱ ♥♦♥✲❢❡rr♦✉s ♠❡t❛❧✱ ❛♥❞ tr❛♥s♣♦rt ❡q✉✐♣♠❡♥t✳ ❖♥❡ ♦❢ t❤❡ ♠❛✐♥ ♣♦❧✐❝② ✐♥str✉♠❡♥ts ✇❛s s✉❜s✐❞✐❡s

❢♦r ❛❞♦♣t✐♥❣ ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥❞✉str✐❛❧ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✳✽ ■♥ t❤❡ ✶✾✼✵s✱ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞

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

❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❡❝♦♥♦♠✐❡s t♦ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✳✾

❚❤❡ t✐♠✐♥❣ ♦❢ t❤❡ ♣♦❧✐❝② t❤❛t s✉❜s✐❞✐③❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ s❡❧❡❝t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ t❛r❣❡t❡❞

s❡❝t♦rs ✇❡r❡ ❞r✐✈❡♥ ❜② ❛ ♣♦❧✐t✐❝❛❧ s❤♦❝❦ r❛t❤❡r t❤❛♥ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ✭▲❛♥❡✱ ✷✵✶✾❀ ❈❤♦✐ ❛♥❞

▲❡✈❝❤❡♥❦♦✱ ✷✵✷✶❀ ❑✐♠ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✷✶✮✳ ❆❢t❡r t❤❡ ❱✐❡t♥❛♠ ❲❛r✱ Pr❡s✐❞❡♥t ◆✐①♦♥ ❝❤❛♥❣❡❞ t❤❡ ❞✐♣❧♦♠❛t✐❝

♣♦❧✐❝② ♦❢ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s t♦✇❛r❞ ✐ts ❊❛st ❆s✐❛♥ ❛❧❧✐❡s✳ ■♥ t❤❡ ◆✐①♦♥ ❉♦❝tr✐♥❡ ✭✶✾✻✾✮✱ ❤❡ ❞❡❝❧❛r❡❞ t❤❛t

t❤❡ ❊❛st ❆s✐❛♥ ❛❧❧✐❡s ♦❢ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✱ s❤♦✉❧❞ t❛❦❡ ♣r✐♠❛r② r❡s♣♦♥s✐❜✐❧✐t②

❢♦r t❤❡✐r s❡❧❢✲❞❡❢❡♥s❡ ✐♥st❡❛❞ ♦❢ r❡❧②✐♥❣ ♦♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ♠✐❧✐t❛r②✳ ❍❡ ❛❧s♦ ♣❧❛♥♥❡❞ t❤❡ ❝♦♠♣❧❡t❡

✇✐t❤❞r❛✇❛❧ ♦❢ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ♠✐❧✐t❛r② ❢r♦♠ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ❛t t❤✐s t✐♠❡✱ ♠✐❧✐t❛r② t❡♥s✐♦♥

❜❡t✇❡❡♥ ❙♦✉t❤ ❛♥❞ ◆♦rt❤ ❑♦r❡❛ ✇❛s r✐s✐♥❣✳ ❇❡❝❛✉s❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✇❛s ❤❡❛✈✐❧② r❡❧✐❛♥t ♦♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞

❙t❛t❡s ♠✐❧✐t❛r②✱ t❤❡ ◆✐①♦♥ ❉♦❝tr✐♥❡ ♣♦s❡❞ ❛ t❤r❡❛t t♦ t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧ ❞❡❢❡♥s❡ ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✳ ■♥ ❧❛t❡ ✶✾✼✷✱

✼❆♥② ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s✬ tr❛♥s❛❝t✐♦♥s ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts✱ ✇❡r❡ str✐❝t❧② r❡❣✉❧❛t❡❞
✉♥❞❡r t❤❡ ❋♦r❡✐❣♥ ❈❛♣✐t❛❧ ■♥❞✉❝❡♠❡♥t ❆❝t✱ ✇❤✐❝❤ ✇❛s ✜rst ❡♥❛❝t❡❞ ✐♥ ✶✾✻✻✳ ❆❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❧❛✇✱ ♦♥❝❡ ❛ ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠
❣♦t ❛♣♣r♦✈❛❧ ❢r♦♠ t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ❢♦r t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ ✐t ❤❛❞ t♦ r❡♣♦rt t❤❡ r❡❧❛t❡❞ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ t♦ t❤❡ ❊❝♦♥♦♠✐❝ P❧❛♥♥✐♥❣
❇♦❛r❞ t❤❛t ♣❧❛②❡❞ ❛ ❝❡♥tr❛❧ r♦❧❡ ✐♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ♣♦❧✐❝②✲♠❛❦✐♥❣ ♣r♦❝❡ss ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳

✽❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❍②✉♥❞❛✐ ▼♦t♦rs✱ t❤❡ ❧❛r❣❡st ❛✉t♦♠♦t✐✈❡ ❝♦♠♣❛♥② ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✱ ❞✐❞ ♥♦t ❤❛✈❡ ✐ts ♦✇♥ ♠♦❞❡❧s ✉♥t✐❧
✶✾✼✷✳ ■t ♠❡r❡❧② r❡❛ss❡♠❜❧❡❞ t❤❡ ❡①✐st✐♥❣ ❝❛r ♠♦❞❡❧ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❜② ❋♦r❞ ❛♥❞ ✐♠♣♦rt❡❞ ♠♦st ♦❢ t❤❡ ❛✉t♦♠♦❜✐❧❡ ♣❛rts✳
❍②✉♥❞❛✐ ▼♦t♦rs ❞✐❞ ♥♦t st❛rt t♦ ♣r♦❞✉❝❡ ✐ts ♦✇♥ ♠♦❞❡❧s ✉♥t✐❧ ✶✾✼✷✱ ✇❤❡♥ ✐t ❜❡❝❛♠❡ ♣♦ss✐❜❧❡ ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣②
❛❞♦♣t✐♦♥✳ ■♥ ✶✾✼✹✱ ❍②✉♥❞❛✐ ▼♦t♦rs ❤✐r❡❞ ●❡♦r❣❡ ❚✉r♥❜✉❧❧✱ t❤❡ ❢♦r♠❡r ❞✐r❡❝t♦r ❛t ❇r✐t✐s❤ ▲❡②❧❛♥❞ ❛s ❛ ♥❡✇ ✈✐❝❡✲
♣r❡s✐❞❡♥t ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ✐♠♣r♦✈❡ ✐ts ♠❛♥❛❣❡♠❡♥t t❡❝❤♥♦❧♦❣②✳ ■♥ ✶✾✼✻✱ ❍②✉♥❞❛✐ ▼♦t♦rs ❛❞♦♣t❡❞ ❡♥❣✐♥❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♠
P❡r❦✐♥s ❊♥❣✐♥❡✱ ❞❡s✐❣♥ ❢r♦♠ ■t❛❧ ❉❡s✐❣♥✱ ❛♥❞ tr❛♥s♠✐ss✐♦♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♠ ▼✐ts✉❜✐s❤✐✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ ❇r✐t✐s❤✱ ■t❛❧✐❛♥✱ ❛♥❞
❏❛♣❛♥❡s❡ ✜r♠s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❚❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t s✉❜s✐❞✐③❡❞ ❍②✉♥❞❛✐ ▼♦t♦rs t♦ ❡♥❛❜❧❡ ✐t t♦ ✐♠♣♦rt ♥❡✇ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t
❛♥❞ ❝♦♥str✉❝t ♥❡✇ t✉r♥❦❡② ♣❧❛♥ts r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✐t ❤❛❞ ❛❞♦♣t❡❞✳ ❙❡❡ ❈❤♦✐ ❛♥❞ ▲❡✈❝❤❡♥❦♦ ✭✷✵✷✶✮ ❢♦r ❤♦✇
t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t s✉❜s✐❞✐③❡❞ ✜r♠s ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ✶✾✼✵s✳

✾❆♥♦t❤❡r ❝♦♠♠♦♥❧② ✉s❡❞ ♠❡❛♥s ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② tr❛♥s❢❡r ✐♥ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐s t❤❡ ❢♦r❡✐❣♥ ❞✐r❡❝t ✐♥✈❡st♠❡♥t ✭❋❉■✮
✭❑❡❧❧❡r✱ ✷✵✵✹✮✳ ■♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✱ ❤♦✇❡✈❡r✱ ❋❉■ ❞✐❞ ♥♦t ♣❧❛② ❛ ❜✐❣ r♦❧❡✳ ❚❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t str✐❝t❧② r❡❣✉❧❛t❡❞
❋❉■✱ ❛♥❞ t❤❡ t♦t❛❧ ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s ✐♠♣♦rt❡❞ ✇❛s ✷✷ t✐♠❡s ❣r❡❛t❡r t❤❛♥
t❤❛t ♦❢ ❋❉■✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ ✇❤❡♥ ❝♦♠♣❛r❡❞ t♦ ♦t❤❡r ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❤❛❞ ❛ ❧♦✇❡r st♦❝❦ ♦❢ ❋❉■✳ ❋♦r
❡①❛♠♣❧❡✱ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s st♦❝❦ ♦❢ ❋❉■ ✇❛s ♦♥❧② ✼ ♣❡r❝❡♥t ♦❢ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❇r❛③✐❧✬s st♦❝❦ ✐♥ ✶✾✽✸ ✭❑✐♠✱ ✶✾✾✼✱
♣✳✹✷✲✹✸✮✳
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❆✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ✭✪✮ ❇✳ ★ ♦❢ ♥❡✇ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥
❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ❜② ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❤❡❛✈② ♠❢❣✳ ✜r♠s✱ ✶✾✻✽✲✶✾✽✷

❋✐❣✉r❡ ✶✳ ▲❛t❡ ■♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛

◆♦t❡s✳ ❚❤❡ t✇♦ ❞♦tt❡❞ ✈❡rt✐❝❛❧ ❧✐♥❡s r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ st❛rt ❛♥❞ ❡♥❞ ♦❢ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ♣♦❧✐❝② t❤❛t
s✉❜s✐❞✐③❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❢r♦♠ ✶✾✼✸ t♦ ✶✾✼✾✳ ❲❡ ♦❜t❛✐♥ ❞❛t❛ ♦♥ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✬s s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ❛❝r♦ss
❝♦✉♥tr✐❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❖❊❈❉✬s ❙❚❆◆ ❙tr✉❝t✉r❛❧ ❆♥❛❧②s✐s ❉❛t❛❜❛s❡ ❛♥❞ t❤❡ ❖❊❈❉ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❆❝❝♦✉♥ts ❙t❛t✐st✐❝s ❞❛t❛❜❛s❡✳

✐♥ ♦r❞❡r t♦ ♠♦❞❡r♥✐③❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ♠✐❧✐t❛r② ❢♦r❝❡s ❛♥❞ ❛❝❤✐❡✈❡ s❡❧❢✲r❡❧✐❛♥t ❞❡❢❡♥s❡ ❛❣❛✐♥st ◆♦rt❤

❑♦r❡❛✱ Pr❡s✐❞❡♥t P❛r❦ ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❛♥♥♦✉♥❝❡❞ t❤❡ ❞r✐✈❡ t♦ ♣r♦♠♦t❡ t❤❡ ❤❡❛✈② ❛♥❞ ❝❤❡♠✐❝❛❧

♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs t❤❛t ❛r❡ r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡ ❛r♠s ✐♥❞✉str②✳ ❚❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ ❙♦✉t❤

❑♦r❡❛✬s ✉♥❞❡r❞❡✈❡❧♦♣❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐♥ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ❛s ♦♥❡ ♦❢ t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧ t❤r❡❛ts✱ ❛♥❞

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

❛❞♦♣t✐♦♥ t♦ ❜❡ t❤❡ ♠♦st ❡✛❡❝t✐✈❡ ✇❛② t♦ ❝❛t❝❤ ✉♣ ✇✐t❤ t❤❡ ❢r♦♥t✐❡r✳✶✵ ❚❤❡ ❍❈■ ❉r✐✈❡ ✇❛s t❡♠♣♦r❛r②

❜❡❝❛✉s❡ ✐t ❡♥❞❡❞ ✐♥ ✶✾✼✾ ❛❢t❡r Pr❡s✐❞❡♥t P❛r❦ ✇❛s ❛ss❛ss✐♥❛t❡❞✳

❚❤❡ ❧❡❢t ♣❛♥❡❧ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ✶ ♣❧♦ts t❤❡ ●❉P s❤❛r❡ ♦❢ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ✐♥ ❙♦✉t❤

❑♦r❡❛ ❛♥❞ ♦t❤❡r s❡❧❡❝t❡❞ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✳ ❲❤✐❧❡ ❛t t❤❡ ❜❡❣✐♥♥✐♥❣ ♦❢ t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ ♦✉r ❛♥❛❧②s✐s✱ ❙♦✉t❤

❑♦r❡❛✬s ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❤❛r❡ ✇❛s ♦♥❧② ✻✪✱ ✐t ❛❝❤✐❡✈❡❞ ❛ r❡♠❛r❦❛❜❧❡ t❛❦❡♦✛ ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡

♣❡r✐♦❞✱ s✉r♣❛ss✐♥❣ ▼❡①✐❝♦ ❜② t❤❡ ♠✐❞✲✶✾✼✵s ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❜② ✶✾✽✷✳ ❈♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡

●❉P s❤❛r❡s✱ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ ❡①♣♦rt s❤❛r❡s ♦❢ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ❛❧s♦ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❢r♦♠

✹ t♦ ✽✪ ❛♥❞ ✶✸✳✼ t♦ ✸✺✪ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✷✳ ❚❤❡ r✐❣❤t ♣❛♥❡❧ ♣❧♦ts t❤❡ ②❡❛r❧② ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇

❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ❜❡t✇❡❡♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✳ ❖✉r ♥♦✈❡❧ ❞❛t❛ r❡✈❡❛❧s t❤❛t t❤❡ ②❡❛r❧②

♥✉♠❜❡r ♦❢ ❝♦♥tr❛❝ts ❜❡t✇❡❡♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ❢♦r ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② q✉❛❞r✉♣❧❡❞ ✐♥ t❤❡

♣❡r✐♦❞ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✵ ❛♥❞ ✶✾✽✷✳ ❚❤✐s s✉❞❞❡♥ ❛♥❞ r❛♣✐❞ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ r❛t❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦✐♥❝✐❞❡❞

✶✵❵❲✐t❤♦✉t r❛♣✐❞❧② ✐♠♣r♦✈✐♥❣ ♦✉r ✉♥❞❡r❞❡✈❡❧♦♣❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ♦✉r ♥❛t✐♦♥ ✇✐❧❧ ❜❡ ✉♥❛❜❧❡ t♦ s❡❝✉r❡ ❛♥ ✐♥❞❡♣❡♥❞❡♥t
♥❛t✐♦♥❛❧ ❞❡❢❡♥s❡ s②st❡♠ ✳✳✳ ■♥❡✈✐t❛❜❧②✱ ✇❡ ✇✐❧❧ ❢❛❝❡ ❛ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ♦✉r ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡♥❡ss ♦❢ ❡①♣♦rts ❣♦♦❞s ✐♥ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧
♠❛r❦❡ts ❛♥❞ ♥❛t✐♦♥❛❧ ♣♦✇❡r✱ ✇❤✐❝❤ ❜♦❞❡s ✐❧❧ ❢♦r ♦✉r ❝❤❛♥❝❡ ♦❢ ❛ ♣❡❛❝❡❢✉❧ r❡✉♥✐✜❝❛t✐♦♥ ✇✐t❤ ◆♦rt❤ ❑♦r❡❛ ✳ ✳ ✳ ❈♦♥s✐❞❡r✐♥❣
♦✉r ♥❛t✐♦♥✬s ❝✉rr❡♥t t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ st❛t❡✱ ❛❞♦♣t✐♥❣ ❢♦r❡✐❣♥ ❛❞✈❛♥❝❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞ ❝♦♥t✐♥✉♦✉s❧② ❛❞❛♣t✐♥❣ t❤❡♠ t♦ ♦✉r
♥❡❡❞s s❡❡♠ t♦ ❜❡ t❤❡ ♠♦st ❡✛❡❝t✐✈❡ ❝❛t❝❤✐♥❣✲✉♣ str❛t❡❣②✳✑ ✭▼✐♥✐str② ♦❢ ❙❝✐❡♥❝❡ ❛♥❞ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ✶✾✼✷✱ ♣✳ ✸✕✹✮

✼



✇✐t❤ t❡♠♣♦r❛r② ❣♦✈❡r♥♠❡♥t s✉❜s✐❞✐❡s ❢♦r t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❢r♦♠ ✶✾✼✸ t♦ ✶✾✼✾✳

❊✈❡♥ ❛❢t❡r t❤❡ ♣♦❧✐❝② ❡♥❞❡❞ ✐♥ ✶✾✼✾✱ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❡❝♦♥♦♠② ❝♦♥t✐♥✉❡❞ t♦ s♣❡❝✐❛❧✐③❡ ✐♥ t❤❡ ❤❡❛✈②

♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✳

✹ ❊♠♣✐r✐❝❛❧ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥

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

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

❛♥❞ ✭✐✐✐✮ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳ ❆❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ♥❛rr❛t✐✈❡✱ ❧❛r❣❡✲

s✐③❡❞ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠s t❡♥❞ t♦ r❡❧② ♦♥ ❢♦r❡✐❣♥ s♦✉r❝❡s t♦ ❛❝q✉✐r❡ ❛❞✈❛♥❝❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱ ✇❤❡r❡❛s

s♠❛❧❧✲s✐③❡❞ ✜r♠s r❡❧✐❡❞ ♦♥ r❡✈❡rs❡ ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛❞♦♣t❡❞ ❜② ♥❡✐❣❤❜♦r✐♥❣ ✜r♠s ♦r ♦♥

❤✐r✐♥❣ ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❡♥❣✐♥❡❡rs ❢r♦♠ ❧♦❝❛❧ ❛❞♦♣t❡rs t♦ ♦❜t❛✐♥ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳✶✶ ❖✉r ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝

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

❆❧s♦✱ t❤❡ ❧♦❝❛❧ s♣✐❧❧♦✈❡rs ❝❛♥ ❢✉rt❤❡r ✐♥❝❡♥t✐✈✐③❡ ✜r♠s t♦ ❛❞♦♣t ♠♦r❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✐❢ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs

✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡ ♣r♦✜t❛❜✐❧✐t② ♦❢ ♠♦❞❡r♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱ ✇❤✐❝❤ ❣❡♥❡r❛t❡s t❤❡ ♣❛tt❡r♥ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ♦✉r

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

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

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

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳✶✷

✹✳✶ ❉✐r❡❝t Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ●❛✐♥s t♦ ❆❞♦♣t❡rs

❊♠♣✐r✐❝❛❧ ❙tr❛t❡❣②✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs ❘❡s❡❛r❝❤ ❉❡s✐❣♥✳ ❲❤❡♥ ❡st✐♠❛t✐♥❣ t❤❡ ❞✐r❡❝t ♣r♦✲

❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s t♦ ❛❞♦♣t❡rs✱ ♦♥❡ ♦❢ t❤❡ ❦❡② ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ ❝❤❛❧❧❡♥❣❡s ✐s t❤❛t t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s

✜r♠s ♠❛❦❡ ❛r❡ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s✳ ❯♥♦❜s❡r✈❛❜❧❡ s②st❡♠❛t✐❝ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ❜❡t✇❡❡♥ ❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs

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

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

❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❛❝r♦ss ✜r♠s✳ ❚♦ ❛♣♣r♦①✐♠❛t❡ ❛♥ ✐❞❡❛❧ r❛♥❞♦♠ ❛ss✐❣♥♠❡♥t✱ ✇❡ ✐♠♣❧❡♠❡♥t ❛ ✇✐♥♥❡rs

✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥✱ ❞r❛✇✐♥❣ ♦♥ ●r❡❡♥st♦♥❡ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✵✮ t❤❛t ❣❡♥❡r❛t❡s q✉❛s✐✲❡①♣❡r✐♠❡♥t❛❧

✈❛r✐❛t✐♦♥ ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳

❲❡ ❞❡✜♥❡ ✇✐♥♥❡rs ✭t❤❡ tr❡❛t❡❞✮ ❛s ✜r♠s t❤❛t s✉❝❝❡ss❢✉❧❧② ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✳

❲❡ ❞❡✜♥❡ ❧♦s❡rs ✭t❤❡ ❝♦♠♣❛r✐s♦♥✮ ❛s ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs t❤❛t ♠❛❞❡ ❝♦♥tr❛❝ts ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s t❤❛t ❣♦t

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

✶✶❙❡❡ ❑✐♠ ❛♥❞ ❑✐♠ ✭✶✾✽✺✮ ❛♥❞ ❑✐♠ ✭✶✾✾✼✮✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ✶✾✼✵s✱ t❤❡r❡ ✇❡r❡ ✶✺ ✜r♠s ♣r♦❞✉❝✐♥❣ ❜❧❛❝❦✲
❛♥❞✲✇❤✐t❡ ❚❱ ♣r♦❞✉❝❡rs✳ ❚❤❡ ✜rst ❢♦✉r ❧❛r❣❡ ✜r♠s st❛rt❡❞ ♣r♦❞✉❝✐♥❣ ❚❱ ❛❢t❡r ❛❞♦♣t✐♥❣ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱ ❜✉t t❤❡
♦t❤❡r ✶✶ ❛❝q✉✐r❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❜② ❤✐r✐♥❣ ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❡♥❣✐♥❡❡rs ❢r♦♠ t❤❡ ✜rst ❢♦✉r ❛❞♦♣t❡rs ✭❑✐♠✱ ✶✾✾✼✱ ♣✳ ✶✺✻✮✳ ❙❡❡
❇✳✸ ❢♦r ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❝❛s❡ st✉❞✐❡s✳

✶✷❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ s❡❡ ❨❡❛♣❧❡ ✭✷✵✵✺✮✱ ❱❡r❤♦♦❣❡♥ ✭✷✵✵✽✮✱ ▲✐❧❡❡✈❛ ❛♥❞ ❚r❡✢❡r ✭✷✵✶✵✮✱ ❛♥❞ ❇✉st♦s ✭✷✵✶✶✮ ❢♦r t❤❡ ❝♦♠♣❧❡✲
♠❡♥t❛r✐t② ❜❡t✇❡❡♥ ❣❛✐♥s ❢r♦♠ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞ ✜r♠ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② t❤r♦✉❣❤ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ❡✛❡❝ts✳ ▼❛ts✉②❛♠❛ ✭✶✾✾✺✮✱
❈✐❝❝♦♥❡ ✭✷✵✵✷✮✱ ❛♥❞ ❇✉❡r❛ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✷✶✮ s❤♦✇ t❤❛t ✇❤❡♥ s❡tt✐♥❣✲✉♣ ♦r ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ♦❢ ♠♦❞❡r♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❤❛s ❤✐❣❤❡r
✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✐♥♣✉t ✐♥t❡♥s✐t✐❡s✱ ♠♦r❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♠♣❧✐❡s ❧♦✇❡r ❝♦sts ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ♦r s❡t ✉♣ ❝♦sts✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥❝r❡❛s❡s ✜r♠s✬
❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❝❡♥t✐✈❡s✳

✽



❝❛♥❝❡❧❡❞ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❢♦r r❡❛s♦♥s t❤❛t ❤❛❞ ♥♦t❤✐♥❣ t♦ ❞♦ ✇✐t❤ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠✳ ❊①❛♠♣❧❡s

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

❲❡ ❡①❝❧✉❞❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥s ❜② ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s✳ ❚❤❡ r❡❛s♦♥s ❢♦r t❤❡s❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥s ✐♥❝❧✉❞❡ ❛ ❞♦♠❡st✐❝

✜r♠✬s s✉❞❞❡♥ ❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ ❝❛s❤ ✢♦✇✳ ❙❡❡ ❋✐❣✉r❡ ❆✸ ❢♦r ❛♥ ❡①❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥ ❜② ❛ ❧♦s❡r✳ ❲❤❡♥

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

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

t❤♦✉s❛♥❞s ♦❢ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❞♦❝✉♠❡♥ts ❢r♦♠ t❤❡ ❛r❝❤✐✈❡s✳

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

✐♥❣ ❛❧❣♦r✐t❤♠✳ ❚❤❡ ♠❛t❝❤✐♥❣ ♣r♦❝❡❡❞s ✐♥ t✇♦ st❡♣s✳ ❋✐rst✱ ✇❡ ❡①❛❝t❧② ♠❛t❝❤ ♦♥ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r

✐♥ ♦r❞❡r t♦ ❛❜s♦r❜ s❤♦❝❦s ✇✐t❤✐♥ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs✱ s✉❝❤ ❛s ♠❛r❦❡t s✐③❡ ♦r ❧♦❝❛❧ ✇❛❣❡s✳ ❙❡❝♦♥❞✱

✇✐t❤✐♥ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs✱ ✇❡ ❝❤♦♦s❡ ❛ ✇✐♥♥❡r t❤❛t ✇❛s ♠♦st s✐♠✐❧❛r t♦ ❛ ❧♦s❡r ✐♥ t❡r♠s ♦❢ ✜r♠ s✐③❡

♠❡❛s✉r❡❞ ❜② ❧♦❣ ❛ss❡ts✱ ✇❤❡r❡ t❤❡ s✐♠✐❧❛r✐t② ✐s ♠❡❛s✉r❡❞ ❜② t❤❡ ▼❛❤❛❧❛♥♦❜✐s ❞✐st❛♥❝❡✳ ❲❡ ♠❛t❝❤

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

✐❢ t❤❡② ✇❡r❡ ✐♥ t❤❡ s❛♠❡ s❡❝t♦r ❛♥❞ r❡❣✐♦♥✳ ❚❤❡ ♠❛t❝❤✐♥❣ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ❣✐✈❡s ✉s ✸✹ ♣❛✐r✐♥❣s ❛♠♦♥❣ ✺✼

✉♥✐q✉❡ ✜r♠s✳ ❆❧❧ t❤❡ ♠❛t❝❤❡❞ ♣❛✐rs ❝♦♥s✐st ♦❢ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s✳ ❙❡❡ ❙❡❝t✐♦♥ ❈✳✻ ❢♦r ♠♦r❡

❞❡t❛✐❧ ♦♥ t❤❡ ♠❛t❝❤✐♥❣ ♣r♦❝❡❞✉r❡✳

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

✇❤✐❝❤ ✐s ❛ ❣❡♥❡r❛❧✐③❡❞ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✭❞✐✛✲✐♥✲❞✐✛s✮ ❞❡s✐❣♥ ✇❤❡r❡ ❛ ♠❛t❝❤❡❞ ✇✐♥♥❡r ❛❞♦♣t❡❞

✐♥ ❞✐✛❡r❡♥t ♣❡r✐♦❞s ❛♥❞ ❛ ❧♦s❡r ✇❛s t❤❡ ❝♦♥tr♦❧ ❣r♦✉♣✳ ❋♦r ✜r♠ i ♦❢ ♣❛✐r p ✐♥ ♣❡r✐♦❞ t✱

yipt =

T̄∑

τ=T
✠

βτ ×Dτ
pt +

T̄∑

τ=T
✠

βdiff
τ ×Dτ

pt × ✶[Adoptit] + δi + δp + δt + ǫipt, ✭✹✳✶✮

✇❤❡r❡ i ❞❡♥♦t❡s ✜r♠✱ p ♣❛✐r✱ ❛♥❞ t t✐♠❡✳Dτ
pt ❛r❡ ❡✈❡♥t✲st✉❞② ✈❛r✐❛❜❧❡s ❞❡✜♥❡❞ ❛sD

τ
pt := ✶[t−τ = t(p)]✱

✇❤❡r❡ t(p) ✐s ❡✈❡♥t ②❡❛r ♦❢ ♣❛✐r p✳✶✸ ✶[Adoptit] ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ❢♦r ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ δi✱ δp✱ ❛♥❞ δt

❛r❡ ✜r♠✱ ♣❛✐r✱ ❛♥❞ ②❡❛r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳ ǫipt ✐s ❛♥ ❡rr♦r t❡r♠✳ ❉❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s yipt ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s✱ ❧♦❣

r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❡st✐♠❛t❡❞ ❜❛s❡❞ ♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✱ ❛♥❞ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞❡✜♥❡❞ ❛s ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞

♣❡r ✇♦r❦❡r✳ ▼❛t❝❤✐♥❣ ✇✐t❤ r❡♣❧❛❝❡♠❡♥t ✐♥tr♦❞✉❝❡s ♠❡❝❤❛♥✐❝❛❧ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❛❝r♦ss r❡s✐❞✉❛❧s✱ ❜❡❝❛✉s❡

♦❢ t❤❡ ♣♦ss✐❜❧❡ ❛♣♣❡❛r❛♥❝❡ ♦❢ t❤❡ s❛♠❡ ✜r♠✳ ❚❤✉s✱ ✇❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛t t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢

❜♦t❤ ✜r♠s ❛♥❞ ♣❛✐rs✳ ❙❡❝t✐♦♥ ❈✳✼ ❞❡s❝r✐❜❡s ♦✉r r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ✐♥ ♠♦r❡ ❞❡t❛✐❧✳

■❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ❆ss✉♠♣t✐♦♥✳ ❖✉r ✐❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ✐s t❤❛t ❧♦s❡rs ❢♦r♠ ✈❛❧✐❞ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧s

❢♦r ✇✐♥♥❡rs✳ ❋♦r t❤✐s ❛ss✉♠♣t✐♦♥ t♦ ❤♦❧❞✱ ✭✐✮ ❧♦s❡rs ❛♥❞ ✇✐♥♥❡rs s❤♦✉❧❞ ❜❡ ❡①✲❛♥t❡ s✐♠✐❧❛r ✐♥ t❡r♠s

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

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

✶✸❚❤✐s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ✐s r♦❜✉st t♦ ♣♦ss✐❜❧❡ ✐ss✉❡s ♦❢ ❛ st❛❣❣❡r❡❞ ❞✐✛✲✐♥✲❞✐✛s ❞❡s✐❣♥ ✇✐t❤ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡♦✉s tr❡❛t♠❡♥t
❡✛❡❝ts✳ ❋✐rst✱ ♦✉r ❡✈❡♥t st✉❞② s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ❛❧❧♦✇s ❢♦r ❞②♥❛♠✐❝ tr❡❛t♠❡♥t ❡✛❡❝ts✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ✸✶ ♦✉t ♦❢ ✸✹ ❧♦s❡rs ❞✐❞ ♥♦t
❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❢t❡r t❤❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥ ✉♣ t♦ ✺ ②❡❛rs✱ s♦ t❤❡② ❝❛♥ ❜❡ ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ ❛s ❝❧❡❛♥ ❝♦♥tr♦❧s✳ ❚❤✐r❞✱ ❜❡❝❛✉s❡ ✇❡
❛r❡ ❝♦♥tr♦❧❧✐♥❣ ❡✈❡♥t ❞✉♠♠✐❡s✱ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ✉s❡ ♣❛st tr❡❛t❡❞ ✇✐♥♥❡rs ❛s ❝♦♥tr♦❧s✳

✾



❖✉r ♠❛t❝❤✐♥❣ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ♠❛❦❡s ✐t ❧✐❦❡❧② t❤❛t t❤❡ ✜rst ❝♦♥❞✐t✐♦♥ ✇♦✉❧❞ ❤♦❧❞✳ ■t ❡♥s✉r❡s t❤❛t ❧♦s❡rs

❛♥❞ ✇✐♥♥❡rs ❛r❡ ✇❡❧❧✲❜❛❧❛♥❝❡❞ ✐♥ t❡r♠s ♦❢ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡ ❝♦✈❛r✐❛t❡s✳ ❆❧s♦✱ ❜❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❛r❡ ❝♦♠♣❛r✐♥❣

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

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

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

❛✛❡❝t❡❞ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✱ ✇❡ ❡①♣❡❝t t❤❛t ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ❤❛❞ ❛ s✐♠✐❧❛r ❧❡✈❡❧ ♦❢ ♣♦❧✐t✐✲

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

❣♦✈❡r♥♠❡♥t✲❛♣♣r♦✈❡❞ ❝♦♥tr❛❝ts✳

❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ✜♥❞ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ ♣r❡✲tr❡♥❞s ❜❡t✇❡❡♥ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ✭✇❤✐❝❤ ✇✐❧❧ ❜❡ s❤♦✇♥

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

s❤♦❝❦s t❤❛t ❛✛❡❝t❡❞ ❧♦s❡rs✬ ♣❡r❢♦r♠❛♥❝❡ ❛❢t❡r t❤❡ ❡✈❡♥t ❛♥❞ ✇❡r❡ ❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✬

❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥s✱ ❜✉t ❞✐❞ ♥♦t ❛✛❡❝t ❧♦s❡rs✬ ♣❡r❢♦r♠❛♥❝❡ ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ❡✈❡♥t✳ ❖♥❡ ❡①❛♠♣❧❡ ✇♦✉❧❞ ❜❡ ❛

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

❝♦♥tr❛❝t♦r t❤❛t ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❛ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ✐ts ♠❛♥❛❣❡♠❡♥t t❡❛♠s ♦r ✇❡♥t ✐♥t♦ ❜❛♥❦r✉♣t❝②✳ ❲❡ ❝❛♥

❞✐r❡❝t❧② t❡st t❤✐s ✉s✐♥❣ ✜r♠✲t♦✲✜r♠ str✉❝t✉r❡ ♦❢ ♦✉r t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝t ❞❛t❛✳ ■❢ ♦✉r r❡s✉❧ts

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

t❤❛t ♠❛❞❡ ❝♦♥tr❛❝ts ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs t♦ ❜❡ ❞✐✛❡r❡♥t✳

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

♠❛t❝❤❡❞ ♣❛✐rs ❛♥❞ ❝♦✈❛r✐❛t❡ ❜❛❧❛♥❝❡ t❡st r❡s✉❧ts✳ ❚❤❡ ❞❡s❝r✐♣t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s ✭❚❛❜❧❡ ❈✶✮ s❤♦✇ t❤❛t

♥♦♥❡ ♦❢ t❤❡ t✲st❛t✐st✐❝s ♦❢ t❡sts t❤❛t t❤❡ ♠❡❛♥ ♦❢ s❛❧❡s✱ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ✜①❡❞ ❛ss❡ts✱ ❛ss❡ts✱ ❛♥❞ ❧❛❜♦r

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ t✇♦ ❣r♦✉♣s ❛r❡ ❡q✉❛❧ ❛r❡ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t✳✶✹ ■♥ ❚❛❜❧❡ ❈✷✱ ✇❡ r❡♣♦rt t❤❡ r❡s✉❧ts

♦❢ ❝♦✈❛r✐❛t❡ ❜❛❧❛♥❝❡ t❡sts ✇❤❡r❡ ✇❡ ❡st✐♠❛t❡ ❛ ❧✐♥❡❛r ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♠♦❞❡❧ ♦❢ t❤❡ ❡✛❡❝ts ♦❢ ♣r❡✲❡✈❡♥t

✜r♠ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡s ♦♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❆❝r♦ss ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ♥♦♥❡ ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ♦❢

✜r♠ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡s ❛r❡ st❛t✐st✐❝❛❧❧② ❞✐✛❡r❡♥t ❢r♦♠ ③❡r♦ ❜♦t❤ ✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧❧② ❛♥❞ ❥♦✐♥t❧② ♦♥❝❡ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧

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

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

s❤♦❝❦s t♦ ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s✳

❲❡ ❝♦♠♣❛r❡ t✇♦ ❣r♦✉♣s ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s t❤❛t ♠❛❞❡ ❝♦♥tr❛❝ts ✇✐t❤ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ❜❛s❡❞ ♦♥

t❤❡✐r ♣❛t❡♥t✐♥❣ ❛❝t✐✈✐t✐❡s ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳ ❲❡ ♦❜t❛✐♥ ❞❛t❛ ♦♥ ♣❛t❡♥t✐♥❣ ❛❝t✐✈✐t✐❡s ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞

❙t❛t❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s P❛t❡♥t ❛♥❞ ❚r❛❞❡♠❛r❦ ❖✣❝❡ ✭❯❙P❚❖✮✳ ❲❡ ✉s❡ ✜r♠s✬ ♣❛t❡♥t✐♥❣

❛❝t✐✈✐t✐❡s ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛s ❛ ♣r♦①② ❢♦r ❤♦✇ t❤❡s❡ ✜r♠s ❛r❡ ❝❧♦s❡ t♦ t❤❡ ✇♦r❧❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣②

❢r♦♥t✐❡r✳ ❲❤❡♥ t❤❡s❡ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ♠❛❞❡ ❝♦♥tr❛❝ts✱ ❚❛❜❧❡ ❈✸ s❤♦✇s t❤❛t ♥♦♥❡ ♦❢ t❤❡ t✲st❛t✐st✐❝s ♦❢

t❡sts t❤❛t ✈❛r✐♦✉s ♠❡❛s✉r❡s ♦❢ ♣❛t❡♥t ❛❝t✐✈✐t✐❡s ♦❢ t✇♦ ❣r♦✉♣s ❛r❡ ❡q✉❛❧ ❛r❡ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t✳

❚❤✐s r✉❧❡s ♦✉t ❛♥ ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ st♦r② t❤❛t ♥❡❣❛t✐✈❡ s❤♦❝❦s ♠❛❞❡ ❧♦s❡rs ❜❡ ♠❛t❝❤❡❞ ✇✐t❤ ❜❛❞ ❢♦r❡✐❣♥

✶✹❇♦t❤ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ✇❡r❡ ❧❛r❣❡r t❤❛♥ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ ❛❧❧ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡
❧♦❣ s❛❧❡s ♦❢ ❛❧❧ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s ✇❡r❡ ✶✺✳✺✹✱ ❜✉t t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡s ♦❢ ✇✐♥♥❡rs ♦❢ ❧♦s❡rs ✇❡r❡ ✶✼✳✽✵ ❛♥❞ ✶✽✳✹✻✱
r❡s♣❡❝t✐✈❡❧② ✭❝♦❧✉♠♥ ✭✷✮ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ❆✷✮✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ♠❛② ♥♦t r❡♣r❡s❡♥t ❛ ✈❛❧✐❞ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❢♦r ❛❞♦♣t❡rs✱
❛♥❞ ♥❛✐✈❡ ❝♦♠♣❛r✐s♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡♠ ♠❛② ❧❡❛❞ t♦ ❜✐❛s❡❞ ❡st✐♠❛t❡s✳

✶✵
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❆✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ❇✳ ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

❋✐❣✉r❡ ✷✳ ❉✐r❡❝t Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ●❛✐♥s t♦ ❆❞♦♣t❡rs✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs ❉❡s✐❣♥

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ✐❧❧✉str❛t❡s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ βdiff
τ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✶✮ ❜❛s❡❞ ♦♥ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥✳ ■♥

P❛♥❡❧s ❆✱ ❇✱ ❛♥❞ ❈✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s ❛♥❞ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥
❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✳ ❆❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❡✈❡♥t t✐♠❡ ❞✉♠♠✐❡s✱ ❛♥❞ ✜r♠✱ ♣❛✐r✱ ❛♥❞ ❝❛❧❡♥❞❛r ②❡❛r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳
❚❤❡ ♣❧♦tt❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❝♦rr❡s♣♦♥❞ t♦ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✷✮ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✶✳ ❚❤❡ ✜❣✉r❡ r❡♣♦rts ✾✵ ❛♥❞ ✾✺ ♣❡r❝❡♥t ❝♦♥✜❞❡♥❝❡
✐♥t❡r✈❛❧s ❜❛s❡❞ ♦♥ st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ ❧❡✈❡❧s ♦❢ ♣❛✐rs ❛♥❞ ✜r♠s✳

✜r♠s✳

❇❛s❡❧✐♥❡ ❘❡s✉❧ts✳ ❚❛❜❧❡ ✶ ❛♥❞ ❋✐❣✉r❡ ✷ r❡♣♦rt t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✶✮✳ ❚❤❡r❡

❛r❡ ♥♦ ♣r❡✲tr❡♥❞✳ ❲✐♥♥❡rs✬ s❛❧❡s✱ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P✱ ❛♥❞ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞✐❞ ♥♦t ❜❡❣✐♥ t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ ✉♥t✐❧

❛❞♦♣t✐♦♥s ♦❝❝✉rr❡❞✳ ✹ ②❡❛rs ❛❢t❡r t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ ✇✐♥♥❡rs✬ s❛❧❡s✱ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P✱ ❛♥❞ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

✐♥❝r❡❛s❡❞ ❜② ✹✼✪✱ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜② ✹✷✪✱ ❛♥❞ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❜② ✻✷✪✱ ❛♥❞ t❤❡s❡ ❡✛❡❝ts ✇❡r❡

♣❡rs✐st❡♥t✳

❘♦❜✉st♥❡ss✳ ■♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ✜r♠s✬ s❛❧❡s ♦r r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ♠❡❛s✉r❡s ♠❛② r❡✢❡❝t ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❞❡♠❛♥❞

s❤♦❝❦s ♦r ♠❛r❦✲✉♣s ♦❢ t❤❡ ❞♦♠❡st✐❝ ♠❛r❦❡t r❛t❤❡r t❤❛♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✭❙②✈❡rs♦♥✱ ✷✵✶✶✮✳ ❚♦ ❞❡❛❧ ✇✐t❤

t❤✐s ✐ss✉❡✱ ✇❡ ♠❡r❣❡ ♦✉r ❞❛t❛ s❡t ✇✐t❤ ❑■❙✲❱❆▲❯❊ t❤❛t ❝♦✈❡rs ✜r♠s✬ ❡①♣♦rt ❞❛t❛ ❛❢t❡r ✶✾✽✵✳ ❲❡

✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✇❡r❡ ✷✾ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ♠♦r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ❜❡ ❛♥ ❡①♣♦rt❡r ❛♥❞ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❛♠♦✉♥ts

♦❢ ❡①♣♦rts ✼ ♦r ✽ ②❡❛rs ❛❢t❡r t❤❡ ❡✈❡♥t ✇❤❡♥ ❝♦♠♣❛r❡❞ t♦ t❤❡ ❧♦s❡rs✳ ❚❤❡s❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❡①♣♦rts ✐♥

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

❙❡❝t✐♦♥ ❈✳✸ ❢♦r ♠♦r❡ ❞❡t❛✐❧ ❛♥❞ ♦t❤❡r ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❤②♣♦t❤❡s❡s✳

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

t✇♦✲✇❛② ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❡✈❡♥t st✉❞② ❞❡s✐❣♥ t❤❛t ❞♦❡s ♥♦t ❝♦rr❡❝t t❤❡ s❡❧❡❝t✐♦♥ ♣r♦❜❧❡♠✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡

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

❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❢r♦♠ t❤❡ st❛♥❞❛r❞ ❡✈❡♥t✲st✉❞② ❞❡s✐❣♥ ✐s r♦✉❣❤❧② ✺✵✪ s♠❛❧❧❡r t❤❛♥ ♦✉r ❡st✐♠❛t❡s✳ ❚❤✐s

✶✶



❚❛❜❧❡ ✶✿❊✈❡♥t ❙t✉❞② ❊st✐♠❛t❡s ♦❢ ❉✐r❡❝t Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ●❛✐♥s t♦ ❆❞♦♣t❡rs✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs ❘❡s❡❛r❝❤
❉❡s✐❣♥

❘❡s❡❛r❝❤ ❉❡s✐❣♥ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ ❧❛❜♦r ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❲✳ ✭✷✵✵✾✮ ❆❈❋ ✭✷✵✶✺✮ ▲P ✭✷✵✵✸✮ ❖▲❙

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮

✸ ②❡❛rs ❜❡❢♦r❡ ❡✈❡♥t ✵✳✵✵ ✕✵✳✵✾ ✵✳✵✶ ✵✳✵✻ ✵✳✵✹ ✵✳✵✵
✭✵✳✷✼✮ ✭✵✳✹✶✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✸✵✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✷✾✮

✷ ②❡❛rs ❜❡❢♦r❡ ❡✈❡♥t ✵✳✵✼ ✕✵✳✸✻ ✕✵✳✶✶ ✕✵✳✶✽ ✕✵✳✵✽ ✕✵✳✶✾
✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✹✻✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✸✹✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✸✹✮

✶ ②❡❛r ❜❡❢♦r❡ ❡✈❡♥t ✕✵✳✶✵ ✕✵✳✵✷ ✵✳✵✹ ✵✳✶✵ ✵✳✵✻ ✵✳✵✽
✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✷✸✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✾✮

❨❡❛r ♦❢ ❡✈❡♥t
✶ ②❡❛r ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✸✶ ✵✳✷✽ ✵✳✷✷ ✵✳✸✼ ✵✳✷✸ ✵✳✸✸

✭✵✳✷✺✮ ✭✵✳✹✶✮ ✭✵✳✸✼✮ ✭✵✳✸✽✮ ✭✵✳✸✼✮ ✭✵✳✸✾✮
✷ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✺✸∗ ✵✳✻✹∗∗ ✵✳✺✻∗∗ ✵✳✼✶∗∗ ✵✳✺✻∗∗ ✵✳✻✼∗∗

✭✵✳✷✼✮ ✭✵✳✸✵✮ ✭✵✳✷✻✮ ✭✵✳✸✵✮ ✭✵✳✷✻✮ ✭✵✳✷✾✮
✸ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✹✼∗ ✵✳✻✷∗∗ ✵✳✹✶∗ ✵✳✻✻∗∗ ✵✳✹✸∗ ✵✳✻✸∗∗

✭✵✳✷✻✮ ✭✵✳✷✾✮ ✭✵✳✷✸✮ ✭✵✳✷✽✮ ✭✵✳✷✸✮ ✭✵✳✷✼✮
✹ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✹✽∗∗ ✵✳✻✷∗∗ ✵✳✹✷∗ ✵✳✻✼∗∗ ✵✳✹✺∗∗ ✵✳✻✸∗∗

✭✵✳✷✸✮ ✭✵✳✷✼✮ ✭✵✳✷✶✮ ✭✵✳✷✺✮ ✭✵✳✷✶✮ ✭✵✳✷✹✮
✺ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✺✽∗∗ ✵✳✹✸ ✵✳✺✷∗∗ ✵✳✻✹∗∗ ✵✳✺✷∗∗ ✵✳✺✼∗

✭✵✳✷✻✮ ✭✵✳✸✻✮ ✭✵✳✷✶✮ ✭✵✳✷✾✮ ✭✵✳✷✸✮ ✭✵✳✷✾✮
✻ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✺✹∗ ✵✳✺✺∗ ✵✳✹✻∗∗ ✵✳✺✾∗∗ ✵✳✹✻∗ ✵✳✺✻∗∗

✭✵✳✷✾✮ ✭✵✳✷✽✮ ✭✵✳✷✸✮ ✭✵✳✷✾✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✷✼✮
✼ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✻✻∗∗ ✵✳✺✻∗ ✵✳✺✼∗∗ ✵✳✻✾∗∗ ✵✳✺✽∗∗ ✵✳✻✼∗∗

✭✵✳✸✶✮ ✭✵✳✸✷✮ ✭✵✳✷✸✮ ✭✵✳✷✾✮ ✭✵✳✷✸✮ ✭✵✳✷✽✮

❋✐r♠ ❋❊ X X X X X X

P❛✐r ❋❊ X X X X X X

❨❡❛r ❋❊ X X X X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✽✽ ✵✳✻✶ ✵✳✽✻ ✵✳✾✹ ✵✳✾✵ ✵✳✻✵
★ ❝❧✉st❡r ✭♣❛✐r✮ ✸✹ ✸✹ ✸✹ ✸✹ ✸✹ ✸✹
★ ❝❧✉st❡r ✭✜r♠✮ ✺✼ ✺✼ ✺✼ ✺✼ ✺✼ ✺✼
◆ ✾✺✶ ✽✸✺ ✽✷✼ ✽✷✼ ✽✷✼ ✽✷✼

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡✈❡♥t st✉❞② ❝♦❡✣❝✐❡♥ts βdiff
τ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✶✮ ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳

❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥✳ βdiff
0 ✐s ♥♦r♠❛❧✐③❡❞ t♦ ③❡r♦✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s✱ ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P✱ ❛♥❞ ❧♦❣

❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞❡✜♥❡❞ ❛s ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ❞✐✈✐❞❡❞ ❜② ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳ ❱❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❛s s❛❧❡s ♠✉❧t✐♣❧✐❡❞ ❜② t❤❡
✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ s❤❛r❡s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ t♦ ❡❛❝❤ ②❡❛r✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✸✮✱ ✭✹✮✱ ✭✺✮✱ ❛♥❞ ✭✻✮✱
✇❡ ❡st✐♠❛t❡ ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✱ ❆❝❦❡r❜❡r❣ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✺✮✱ ▲❡✈✐♥s♦❤♥ ❛♥❞ P❡tr✐♥ ✭✷✵✵✸✮✱ ❛♥❞
❖▲❙✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❆❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❡✈❡♥t t✐♠❡ ❞✉♠♠✐❡s✱ ✜r♠ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✱ ♣❛✐r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✱ ❛♥❞ ❝❛❧❡♥❞❛r
②❡❛r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳ ❘♦❜✉st st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ ♣❛✐r ❛♥❞ ✜r♠ ❧❡✈❡❧s✳ ✯ p < 0.1✱
✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

✶✷



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

❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❙❡❡ ❙❡❝t✐♦♥ ❈✳✹ ❢♦r ♠♦r❡ ❞❡t❛✐❧✳

❲❡ r✉♥ t❤❡ s❛♠❡ r❡❣r❡ss✐♦♥s ✉s✐♥❣ ❞✐✛❡r❡♥t r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ♠❡❛s✉r❡s ❜❛s❡❞ ♦♥ ❆❝❦❡r❜❡r❣ ❡t ❛❧✳

✭✷✵✶✺✮✱ ▲❡✈✐♥s♦❤♥ ❛♥❞ P❡tr✐♥ ✭✷✵✵✸✮✱ ❛♥❞ ❖▲❙✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ❈✶ ❛♥❞ ❝♦❧✉♠♥s

✭✹✮✲✭✻✮ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✶✳ ❊✈❡♥ t❤♦✉❣❤ ✇❡ ✉s❡ ❞✐✛❡r❡♥t ♠❡❛s✉r❡s✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡✈❡♥t st✉❞② s❤♦✇s ♥♦ ♣r❡✲

tr❡♥❞✱ ❛♥❞ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❛r❡ ✇✐t❤✐♥ ❛ st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦r ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❝♦❧✉♠♥ ✭✸✮ ♦❢

❚❛❜❧❡ ✶✳

✹✳✷ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡r ♦❢ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥

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

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

t❤❡ s❛♠❡ s❡❝t♦r✱ ✇❤❡r❡ t❤❡ ✇❡✐❣❤t ✐s ❣✐✈❡♥ ❜② t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ♦❢ ❞✐st❛♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ ✜r♠s✳ ❲❡ ❞❡✜♥❡ t❤❡

s♣✐❧❧♦✈❡r ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❜② ✜r♠ i ✐♥ r❡❣✐♦♥ n ❛♥❞ s❡❝t♦r j ❛t t✐♠❡ t ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

❙♣✐❧❧inj(t−h) =
∑

k∈nj/{i}

{

(1/distik)✶[❆❞♦♣tknj(t−h)]
∑

k′∈nj/{i}

(1/distik′)

}

, ✭✹✳✷✮

✇❤❡r❡ nj/{i} ✐s ❛ s❡t ♦❢ s❡❝t♦r j ✜r♠s ✐♥ r❡❣✐♦♥ n ❡①❝❧✉❞✐♥❣ ✜r♠ i✱ distik ✐s t❤❡ ❞✐st❛♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥

✜r♠s i ❛♥❞ k✱ ❛♥❞ ✶[❆❞♦♣tknj(t−h)] ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ❢♦r ✜r♠ k✬s ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❧❛❣❣❡❞ ❜② h

②❡❛rs✳ ▲❛❣❣✐♥❣ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛❧❧♦✇s ❢♦r t❤❡ ♣♦ss✐❜✐❧✐t② t❤❛t ✐t t♦♦❦ s♦♠❡ t✐♠❡ ❢♦r ♥❡✇ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❢r♦♠

❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t♦ ❞✐✛✉s❡ ❧♦❝❛❧❧②✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❢♦r ✜r♠ i✱ ✇❡ ❡①❝❧✉❞❡

✜r♠ i t♦ r✉❧❡ ♦✉t ♠❡❝❤❛♥✐❝❛❧ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥✳ ❋♦r ♦✉r ❜❛s❡❧✐♥❡ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥✱ ✇❡ s❡t t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ h ❛s ✹

❛♥❞ ❝♦♥❞✉❝t r♦❜✉st♥❡ss ❝❤❡❝❦s ❢♦r ❞✐✛❡r❡♥t ✈❛❧✉❡s ♦❢ h✳ ❊❛❝❤ ✜r♠ ✇✐t❤✐♥ t❤❡ s❛♠❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r

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

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

❚❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❝❛♥ ❜❡ ✐♥t❡r♣r❡t❡❞ ❛s t❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② t❤❛t ✜r♠ i✬s ♠❛♥❛❣❡r ✇♦✉❧❞ ♠❡❡t

♦t❤❡r ♠❛♥❛❣❡rs ✇❤♦ ✇♦r❦❡❞ ✐♥ ✜r♠s t❤❛t ❤❛❞ ❛❞♦♣t❡❞ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ❊❛❝❤ ♠❛♥❛❣❡r ✐s ❡♥❞♦✇❡❞

✇✐t❤ ❛ ✉♥✐t ♦❢ t✐♠❡ ❛♥❞ ❝❛♥ r❛♥❞♦♠❧② ♠❡❡t ❛t ♠♦st ♦♥❡ ♠❛♥❛❣❡r ❢r♦♠ ♦t❤❡r ✜r♠s✳ ❚❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t②

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

✜r♠s i ❛♥❞ k✳ ❚❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ♦❢ t❤❡ ❞✐st❛♥❝❡ ✐s ❛ ♣r♦①② ❢♦r s♣❛t✐❛❧ ❢r✐❝t✐♦♥s t❤❛t ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ✐♠♣❡❞❡❞

❧♦❝❛❧ ✐♥t❡r❛❝t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ♠❛♥❛❣❡rs ♦❢ t✇♦ ✜r♠s✳✶✺ ❚❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t

✶✺❇② t❛❦✐♥❣ t❤❡ ✇❡✐❣❤t❡❞ ❛✈❡r❛❣❡✱ ✇❡ ✐♠♣❧✐❝✐t❧② ❛ss✉♠❡ t❤❛t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ✐s ✐♥✈❛r✐❛♥t t♦ t❤❡ t♦t❛❧ ♥✉♠❜❡r
♦❢ ✜r♠s✳ ❆s ❢❛r ❛s ✇❡ ❦♥♦✇✱ t❤❡r❡ ✐s ♥♦ ❝♦♥s❡♥s✉s ❛❜♦✉t t❤❡ ❢✉♥❝t✐♦♥❛❧ ❢♦r♠ ♦❢ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs ✭❈♦♠❜❡s ❛♥❞
●♦❜✐❧❧♦♥✱ ✷✵✶✺✮✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❡ t❤✐♥❦ t❤❡ ✇❡✐❣❤t❡❞ ❛✈❡r❛❣❡ ✐s ♠♦r❡ s✉✐t❛❜❧❡ ✐♥ ♦✉r s❡tt✐♥❣✳ ❋✐rst✱ t❤✐s ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤
♦✉r t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ✐♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❛❧s♦ ✇✐❞❡❧② ❛❞♦♣t❡❞ ✐♥ ❣r♦✇t❤ ❛♥❞ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❞✐✛✉s✐♦♥ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ✭▲✉❝❛s ❛♥❞
▼♦❧❧✱ ✷✵✶✹❀ ❇✉❡r❛ ❛♥❞ ❖❜❡r✜❡❧❞✱ ✷✵✷✵❀ P❡r❧❛ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✷✶✮✳ ●✐✈❡♥ t❤❛t ♠❛♥❛❣❡rs✬ t✐♠❡ ✐s ❛ ❧✐♠✐t❡❞ r❡s♦✉r❝❡ ✐♥ t❤❡
r❡❛❧ ✇♦r❧❞✱ t❤✐s t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ✐♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥ s❡❡♠s t♦ ❜❡ ♠♦r❡ ♥❛t✉r❛❧ t❤❛♥ ❛♥ ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ s❝❡♥❛r✐♦ ✇❤❡r❡ ❛ ♠❛♥❛❣❡r ❝❛♥
✐♥t❡r❛❝t ✇✐t❤ ❛❧❧ ✜r♠s ✐♥ t❤❡ s❛♠❡ ❧♦❝❛❧ ❛r❡❛✳ ■♥ t❤✐s ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ s❝❡♥❛r✐♦✱ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ✈❛r✐❡s ❞❡♣❡♥❞✐♥❣ ♦♥ t❤❡ t♦t❛❧
♥✉♠❜❡r ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs r❛t❤❡r t❤❛♥ t❤❡ s❤❛r❡s✳ ❙❡❝♦♥❞✱ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦♥ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s ❤❛s ❝♦♠♠♦♥❧② ✉s❡❞ ❛✈❡r❛❣❡s t♦
❝❛♣t✉r❡ ❛❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥ ❢♦r❝❡s✱ s✉❝❤ ❛s ❧♦❝❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ s❦✐❧❧❡❞ ❧❛❜♦r ❛♥❞ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❞❡♥s✐t②✳

✶✸



❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs ❛r❡ ❤✐❣❤❧② ❧♦❝❛❧✐③❡❞ ❛♥❞ q✉✐❝❦❧② ❞❡❝❛② ✇✐t❤ ❞✐st❛♥❝❡✳ ❚❤✐s ✐s s✉♣♣♦rt❡❞ ❜② t❤❡

r❡❝❡♥t ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs ✭❡✳❣✳✱ ❏❛✛❡ ❡t ❛❧✳✱ ✶✾✾✸❀ ❑❡rr ❛♥❞ ❑♦♠✐♥❡rs✱ ✷✵✶✺❀

❑❛♥t♦r ❛♥❞ ❲❤❛❧❧❡②✱ ✷✵✶✾❀ ▼♦r❡tt✐✱ ✷✵✷✶✮✳

❯s✐♥❣ t❤✐s s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡✱ ✇❡ ❝♦♥s✐❞❡r t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❧♦♥❣✲❞✐✛❡r❡♥❝❡ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✿

△yinjt = βS△❙♣✐❧❧inj(t−4) +X
′
injtβ +△δnjt +△ǫinjt, ✭✹✳✸✮

✇❤❡r❡ △ ✐s ❛ t✐♠❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ♦♣❡r❛t♦r ❛♥❞ i ❞❡♥♦t❡s ✜r♠✱ j s❡❝t♦r✱ n r❡❣✐♦♥✱ ❛♥❞ t t✐♠❡✳ yinjt ❛r❡

❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s✱Xinjt ❛r❡ ❝♦♥tr♦❧s✱ ❛♥❞ δnjt r❡♣r❡s❡♥t t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts t❤❛t

❛❜s♦r❜ t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ s❤♦❝❦s ✇✐t❤✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r✳ ❋✐r♠ t✐♠❡✲✐♥✈❛r✐❛♥t ❢❛❝t♦rs ❛r❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡❞

♦✉t✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ ❧❡✈❡❧s ♦❢ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡s✳ ■♥ ❙♦✉t❤

❑♦r❡❛✱ ❧❛r❣❡ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❣r♦✉♣s ❦♥♦✇♥ ❛s ❝❤❛❡❜♦❧s ♦✇♥ ♠✉❧t✐♣❧❡ ✜r♠s ❛❝r♦ss s❡❝t♦rs ❛♥❞ r❡❣✐♦♥s✳

❈❧✉st❡r✐♥❣ ❛t t❤❡ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛❧❧♦✇s ❢♦r ❛r❜✐tr❛r② ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ♦❢ ❡rr♦r t❡r♠s ❜❡t✇❡❡♥ ✜r♠s

✇✐t❤✐♥ t❤❡ s❛♠❡ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❣r♦✉♣✳

❚♦ ✉s❡ t❤❡ ❞❛t❛ ♠♦r❡ ❡✣❝✐❡♥t❧②✱ ✇❡ ✉s❡ ♦✈❡r❧❛♣♣✐♥❣ ✽✲②❡❛r ❧♦♥❣✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s✿ ✶✾✼✶✲✶✾✼✾ ❛♥❞ ✶✾✼✷✲

✶✾✽✵✳ ❊❛❝❤ s❡t ❝♦✈❡rs t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✸ ❛♥❞ ✶✾✼✾ ✇❤❡♥ t❤❡ t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s ✇❡r❡ ♣r♦✈✐❞❡❞✳

❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❝❧✉st❡r ✜r♠s ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧✱ t❤✐s ✐s ✐♥♥♦❝✉♦✉s✳ ❲❡ ❛❞❞ ❞✉♠♠✐❡s

❢♦r ❡❛❝❤ s❡t ♦❢ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ❛♥❞ ❢♦r ✐♥t❡r❛❝t✐♦♥ t❡r♠s ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡s❡ ❞✉♠♠✐❡s ❛♥❞ δnjt✳

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

t♦ ❛❞♦♣t❡rs ✇✐t❤✐♥ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs ✭❙♣✐❧❧inj(t−4)✮ ✐s ✉♥❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠ ǫinjt ❝♦♥✲

❞✐t✐♦♥❛❧ ♦♥ δnjt✱ δi✱ ❛♥❞ ♦t❤❡r ❝♦♥tr♦❧s✳ ❚❤❡r❡ ❛r❡ t✇♦ ♠❛✐♥ ✐❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ ❝♦♥❝❡r♥s ❤✐❣❤❧✐❣❤t❡❞ ❜②

▼❛♥s❦✐ ✭✶✾✾✸✮✳ ❋✐rst✱ ♥❡✐❣❤❜♦r❤♦♦❞ s❤♦❝❦s ✇✐t❤✐♥ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs t❤❛t ❛r❡ ❝♦rr❡❧❛t❡❞ ❛❝r♦ss ✜r♠s

❝❛♥ ❛✛❡❝t ❜♦t❤ ✜r♠ i✬s ♦✉t❝♦♠❡s ❛♥❞ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ♦❢ ♥❡✐❣❤❜♦r✐♥❣ ✜r♠s✱ ❧❡❛❞✐♥❣ t♦ s♣✉r✐♦✉s

❝♦rr❡❧❛t✐♦♥✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ❛❞♦♣t❡rs t❡♥❞ t♦ ❜❡ ❧❛r❣❡r t❤❛♥ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ♦♠✐tt✐♥❣ ♦t❤❡r ❡✛❡❝ts ♦❢ ❜❡✐♥❣

❝❧♦s❡ t♦ ❧❛r❣❡ ✜r♠s ❝❛♥ ❧❡❛❞ t♦ ♦♠✐tt❡❞ ✈❛r✐❛❜❧❡ ❜✐❛s✳

❲❡ ❞❡❛❧ ✇✐t❤ t❤❡ ✜rst ❝♦♥❝❡r♥ ❜② ❝♦♥tr♦❧❧✐♥❣ ❢♦r t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛t ❛ ✜♥❡

❧❡✈❡❧ ♦❢ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❞❡t❛✐❧✳ ❚❤❡ ♠❡❞✐❛♥ s✐③❡ ♦❢ ♦✉r ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝❛❧ ✉♥✐t ♦❢ ❛♥❛❧②s✐s ❢♦r t❤❡ s❛♠♣❧❡ ✐s

❛❜♦✉t ▼❛♥❤❛tt❛♥✲s✐③❡❞✱ ♦r ❛❧♠♦st ✸✹ sq✉❛r❡ ♠✐❧❡s✳ ❚❤✐s ✐s ♠✉❝❤ ✜♥❡r t❤❛♥ t❤❡ ✉♥✐t ♦❢ ❛♥❛❧②s✐s ✐♥

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

s❛♠❡ s❡❝t♦r ❛♥❞ r❡❣✐♦♥✱ ❜✉t ♥♦t ❢r♦♠ ✈❛r✐❛t✐♦♥ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ♦r s❡❝t♦rs✳ ❱❛r✐❛t✐♦♥ ✐♥ ❙♣✐❧❧inj(t−4)

♠❛✐♥❧② ❝♦♠❡s ❢r♦♠ t✇♦ s♦✉r❝❡s✿ ✭✐✮ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ❜② ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ♦♣❡r❛t✐♥❣ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢

t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✱ ❛♥❞ ✭✐✐✮ ❡♥tr② ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ♦❢ ♥❡✇ ✜r♠s ❡♥t❡r✐♥❣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ st❛rt

❛♥❞ t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳✶✻ ❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r δnjt ❛♥❞ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ♦✉t δi✱ ♥❡✐❣❤❜♦r✐♥❣

✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ❜❛s❡❞ ♦♥ t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ❢❛❝t♦rs ❞♦ ♥♦t ❜✐❛s ♦✉r ❡st✐♠❛t❡s✳ ❖♥❧②

❛❞♦♣t✐♦♥ ♦r ❡♥tr② ❞❡❝✐s✐♦♥s ❜❛s❡❞ ♦♥ t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ ✜r♠✲s♣❡❝✐✜❝ ❢❛❝t♦rs t❤❛t ❛r❡ s♣❛t✐❛❧❧② ❝♦rr❡❧❛t❡❞

✶✻❚❤❡ ✜r♠s t❤❛t ❡♥t❡r ❜❡❣❛♥ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ st❛rt ❛♥❞ t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞ ❛✛❡❝t❡❞ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r
♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ✜r♠s t❤❛t ✇❡r❡ ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❛t t❤❡ ❜❡❣✐♥♥✐♥❣ ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✱ ❜✉t ✇❡ ❞✐❞ ♥♦t ✐♥❝❧✉❞❡ t❤❡♠ ✐♥ t❤❡
s❛♠♣❧❡ ❜❡❝❛✉s❡ ✇❡ r❡str✐❝t t❤❡ s❛♠♣❧❡ t♦ ✜r♠s t❤❛t ✇❡r❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ ♣❡r✐♦❞✳

✶✹



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

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

❡st✐♠❛t❡s✳ ❊①♣❧♦✐t✐♥❣ s♣❛t✐❛❧ ✈❛r✐❛t✐♦♥ ❛t ❛ ✜♥❡ ❧❡✈❡❧ ♠✐t✐❣❛t❡s ♣♦t❡♥t✐❛❧ s♣❛t✐❛❧ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❛t t❤❡

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

❲❡ ❞❡❛❧ ✇✐t❤ t❤❡ s❡❝♦♥❞ ❝♦♥❝❡r♥ ❜② ✐s♦❧❛t✐♥❣ ✈❛r✐❛t✐♦♥ ✐♥ ♣r♦①✐♠✐t② t♦ ❛❞♦♣t❡rs ❢r♦♠ ♣r♦①✐♠✐t②

t♦ ❧❛r❣❡ ✜r♠s ❜② ❝♦♥tr♦❧❧✐♥❣ ❢♦r ♦t❤❡r ♣♦t❡♥t✐❛❧ ♠❡❛♥s ♦❢ ❧♦❝❛❧ s♣❛t✐❛❧ ✐♥t❡r❛❝t✐♦♥s ❜❡t✇❡❡♥ ✜r♠s✳ ❲❡

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

ln
(

❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡sinjt

)

= ln

(
∑

k∈nj/{i}

{

(1/distik)❙❛❧❡skt
∑

k′∈nj/{i}

(1/distik′)

})

. ✭✹✳✹✮

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

✜r♠s ✇✐t❤✐♥ t❤❡ s❛♠❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r✳ ❲❡ ❛❧s♦ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ❛❝❝❡ss t♦ ❧♦❝❛❧ ♠❛r✲

❦❡ts ❛ttr✐❜✉t❛❜❧❡ t♦ ❧♦❝❛❧ ✐♥♣✉t s♦✉r❝✐♥❣ ❜② t❛❦✐♥❣ t❤❡ ✇❡✐❣❤t❡❞ s✉♠ ♦❢ ♥❡✐❣❤❜♦rs✬ s❛❧❡s ♣❡r✐♦❞ t

✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t ❝♦❡✣❝✐❡♥ts✱ ✇❤❡r❡ t❤❡ ✇❡✐❣❤t ✐s ❣✐✈❡♥ ❜② t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ♦❢ t❤❡ ❞✐st❛♥❝❡s ✭❉♦♥❛❧❞s♦♥ ❛♥❞

❍♦r♥❜❡❝❦✱ ✷✵✶✻✮✿

ln
(

■♥♣✉t✲▼❆injt

)

= ln

(
∑

j′

∑

k∈nj′/{i}

γj
′

j (1/distik)❙❛❧❡skt

)

, ✭✹✳✺✮

✇❤❡r❡ γj
′

j r❡♣r❡s❡♥t s❤❛r❡s ♦❢ s❡❝t♦r j′ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✐♥♣✉ts ✉s❡❞ ❜② s❡❝t♦r j✳ ❚❤✐s ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ♠❛r❦❡t

❛❝❝❡ss ✐s ❛ ♣r♦①② ❢♦r ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ❛ttr✐❜✉t❛❜❧❡ t♦ ❧♦❝❛❧✐③❡❞ ✐♥♣✉t s♦✉r❝✐♥❣✳ ❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❞♦

♥♦t ❤❛✈❡ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ ❝♦♠♠♦❞✐t② ♦r s❡r✈✐❝❡ s❡❝t♦r ✜r♠s✱ ✇❡ s✉♠ j′ ♦♥❧② ❛❝r♦ss ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣

s❡❝t♦rs✳

❇❛s❡❧✐♥❡ ❘❡s✉❧ts✳ ❚❛❜❧❡ ✷ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ❢♦r βS ✇❤❡♥ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡

s❛❧❡s ❛♥❞ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P✳ ❲❡ r❡♣♦rt t❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ r❡s✉❧ts ❢♦r t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ✜r♠s t❤❛t ✇❡r❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣

❜❡❢♦r❡ ✶✾✼✸ ❛♥❞ ❛❢t❡r ✶✾✼✾ ❛♥❞ ❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡s❡ ♣❡r✐♦❞s✳ ❆❧❧ s♣❡❝✲

✐✜❝❛t✐♦♥s ✐♥❝❧✉❞❡ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡✳ ❈♦❧✉♠♥ ✭✶✮ ♦❢ P❛♥❡❧ ❆ ✐s ♦✉r ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡st✐♠❛t❡✳✶✼

❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐s st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t❧② ♣♦s✐t✐✈❡✳ ❖♥❡ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡

s♣✐❧❧♦✈❡r ✭0.033✮ ❝♦♥tr✐❜✉t❡s t♦ ✶✹✳✺✪ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ s❛❧❡s✳ βs ❝❛♥ ❛❧s♦ ❜❡ ✐♥t❡r♣r❡t❡❞ ❛s ❛ s❡♠✐✲❡❧❛st✐❝✐t②

♦❢ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs✬ s❛❧❡s t♦ ❧♦❝❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ ❛ ❤②♣♦t❤❡t✐❝❛❧ r❡❣✐♦♥ ✇❤❡♥ ❛❧❧ ✜r♠s ❛r❡ ❡q✉❛❧❧②

✶✼❚❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ✐♥ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦♥ ❧♦❝❛❧ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡
s♣✐❧❧♦✈❡r✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥ ✭✶✮ ♦❢ P❛♥❡❧ ❆ ✐♥❞✐❝❛t❡ t❤❛t t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ ✜r♠s✬ s❛❧❡s t♦ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ❛t t❤❡
♠❡❛♥ ❛♥❞ t❤❡ ✾✵t❤ ❛♥❞ ✾✺t❤ ♣❡r❝❡♥t✐❧❡s ✐s 0.05✱ 0.13✱ ❛♥❞ 0.26✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❲❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥
s♣✐❧❧♦✈❡r ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ❚❤❡ ♠❡❛♥ ❧❡✈❡❧ ♦❢ t❤❡ ❧♦❝❛❧ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐s 0.011✳ ❆♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ♦❢ ✶✪ ♦❢ t❤❡ ♠❡❛♥ ❧❡✈❡❧ (0.00011)
✐♥❝r❡❛s❡s ✜r♠s✬ s❛❧❡s ❜② 0.05✪ (= 100×0.00011×4.39)✳ ❚❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t✐❡s ❛t t❤❡ ✾✵t❤ ❛♥❞ ✾✺t❤ ♣❡r❝❡♥t✐❧❡s ❛r❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡❞
s✐♠✐❧❛r❧②✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❡st✐♠❛t❡s ❢r♦♠ ❇❧♦♦♠ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✸✮ ✐♠♣❧② t❤❛t t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ ✜r♠s✬ s❛❧❡s t♦ t❤❡✐r s♣✐❧❧♦✈❡r
♠❡❛s✉r❡ ❜❛s❡❞ ♦♥ ♣❛t❡♥ts ✐s ✵✳✶✾✕✵✳✷✻✳ ❲❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ❛❜♦✈❡ t❤❡ ✾✵t❤ ♣❡r❝❡♥t✐❧❡ ❜❡❝❛✉s❡ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❛r❡
❤✐❣❤❧② s❦❡✇❡❞❀ ✇❤❡r❡ t❤❡ ✼✺t❤✱ ✾✵t❤✱ ✾✺t❤✱ ❛♥❞ ✾✾t❤ ♣❡r❝❡♥t✐❧❡s ✇❡r❡ ✵✱ ✵✳✵✸✱ ✵✳✵✻✱ ❛♥❞ ✵✳✶✽✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳

✶✺



❚❛❜❧❡ ✷✿ ▲♦❝❛❧ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

❙♣✐❧❧ ✹✳✸✾∗∗∗ ✸✳✼✾∗∗ ✹✳✾✹∗∗∗ ✹✳✷✸∗∗∗ ✹✳✵✼∗∗ ✺✳✺✺∗∗∗ ✺✳✹✶∗∗∗ ✺✳✽✶∗∗∗ ✺✳✸✹∗∗∗ ✺✳✶✶∗∗

✭✶✳✺✹✮ ✭✶✳✻✹✮ ✭✶✳✼✵✮ ✭✶✳✺✵✮ ✭✶✳✼✻✮ ✭✶✳✽✹✮ ✭✶✳✻✷✮ ✭✷✳✵✽✮ ✭✶✳✼✽✮ ✭✶✳✾✷✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✶

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✸ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✹∗∗ ✕✵✳✵✸

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✹✶ ✸✻ ✹✶ ✹✶ ✸✻
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✻✸✻ ✻✸✵ ✻✸✻ ✻✸✻ ✻✸✵ ✸✷✹ ✷✼✺ ✸✷✹ ✸✷✹ ✷✼✺
◆ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✶✵✼✾ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✸✹✹ ✷✾✷ ✸✹✹ ✸✹✹ ✷✾✷

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ♦❢ ✜r♠s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❆✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ s✉❜s❛♠♣❧❡ t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡ ♦♥❧②
✜r♠s t❤❛t ❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❛♥② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❢✉❧❧ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs
❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮ ❛♥❞
r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✵✮✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✳ ❚❤❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡
❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ ❢♦r t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞
❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯
p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❞✐st❛♥❝❡❞✳ ■♥ t❤✐s ✐♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥✱ ❛ ♦♥❡ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥t ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ❧♦❝❛❧ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❧❡❛❞s

t♦ ❛ ✹✳✸✾✪ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs✬ s❛❧❡s ✐♥ t❤❡ ❤②♣♦t❤❡t✐❝❛❧ r❡❣✐♦♥✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✷✮✱ ✭✸✮✱ ❛♥❞ ✭✹✮✱ ✇❡

❛❧s♦ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✱ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s)✱ ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆)✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥

✭✺✮✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❧❧ ♦t❤❡r ✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ✇✐t❤ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❛❧❧ st❛② ✇✐t❤✐♥ ❛ st❛♥✲

❞❛r❞ ❡rr♦r ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡st✐♠❛t❡✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ♦❢ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆)

❛r❡ ♥♦t st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛♥❞ ❞♦ ♥♦t t❛❦❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ✈❛❧✉❡s✳ ■❢ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs ❞❡❝❛② ♠♦r❡

q✉✐❝❦❧② ✇✐t❤ ❞✐st❛♥❝❡s t❤❛♥ ♦t❤❡r s♣❛t✐❛❧ ✐♥t❡r❛❝t✐♦♥s ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② t❤❡ ♦t❤❡r t✇♦ ❝♦♥tr♦❧s ❛♥❞ t❤❡

♦t❤❡r t✇♦ s♣❛t✐❛❧ ✐♥t❡r❛❝t✐♦♥s ♦♣❡r❛t❡ ❛t ❛ ❜r♦❛❞❡r s♣❛t✐❛❧ s❝❛❧❡ t❤❛♥ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs✱ ✐t ✐s ♣♦s✲

s✐❜❧❡ t♦ ❤❛✈❡ t❤❡ ♥✉❧❧ r❡s✉❧ts ♦❢ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆)✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✵✮✱ ✇❡ ✉s❡ ❧♦❣

r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❛s ❛ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡✳ ❚❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ s❛♠♣❧❡s ❢♦r r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ✇❛s s♠❛❧❧❡r ❜❡❝❛✉s❡

❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞❛t❛ ✇❛s ♥♦t ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✉♥t✐❧ ✶✾✼✷✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ❢♦r ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❛r❡ ❛❜♦✉t ✷✵✪

❧❛r❣❡r t❤❛♥ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ❢♦r ❧♦❣ s❛❧❡s✳

✶✻



❘♦❜✉st♥❡ss✳ ❲❡ ♣r♦✈✐❞❡ ❛ ❜❛tt❡r② ♦❢ r♦❜✉st♥❡ss ❝❤❡❝❦s✳ ■♥ ❚❛❜❧❡ ❈✹✱ ✇❡ r✉♥ t❤❡ s❛♠❡ r❡❣r❡ss✐♦♥

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

❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ❢♦r ♦✇♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❇❡❝❛✉s❡ t❤❡② ❛r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ❜❡ ❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❡rr♦r

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

✇✐t❤✐♥ ❛ st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦r ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡st✐♠❛t❡s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥ ✭✶✮ ♦❢ P❛♥❡❧ ❆✳

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

t❤r❡❡ ♦r ✜✈❡ ②❡❛r ❧❛❣s✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡s ❈✺ ❛♥❞ ❈✻✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❢r♦♠

t❤❡s❡ r♦❜✉st♥❡ss ❝❤❡❝❦s r❡♠❛✐♥ ✇✐t❤✐♥ ❛ st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦r ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡st✐♠❛t❡s✳

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

✉♥✐t ♦❢ ❛♥❛❧②s✐s✳ ❚♦ ❝❤❡❝❦ t❤✐s✱ ✇❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ♦✉r ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝❛❧ ✉♥✐t t♦ ✹✷ r❡❣✐♦♥s ❜❛s❡❞ ♦♥ ✐♥❞✉str✐❛❧

str✉❝t✉r❡ ❛♥❞ ❡❧❡❝t♦r❛❧ ❞✐str✐❝ts✳ ❲❡ ❞❡✜♥❡ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r s✐♠✐❧❛r❧② t♦ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮ ❛t t❤❡ ❜r♦❛❞❡r

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

✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ✇✐t❤ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥✳ ❚❤✉s✱ ✇❡ ❛❜s♦r❜ t❤❡ s❛♠❡ t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ s❤♦❝❦s ✇✐t❤ t❤❡

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

❛t t❤❡ ❜r♦❛❞❡r r❡❣✐♦♥❛❧ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ t❤❡ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡s ❈✾✳ ❚❤❡

❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts r❡♠❛✐♥ ✇✐t❤✐♥ ❛ st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦r ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡st✐♠❛t❡s✳

❲❡ ❝♦♥s✐❞❡r ❝r♦ss✲s❡❝t♦r s♣✐❧❧♦✈❡rs ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ❈✳✺✳ ❋♦❧❧♦✇✐♥❣ ❊❧❧✐s♦♥ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✵✮✱ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡

❧♦❝❛❧ ❝r♦ss✲s❡❝t♦r s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❡①♣r❡ss✐♦♥ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮ ❛♥❞ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t

t❛❜❧❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts✳ ❲❡ ❞♦ ♥♦t ✜♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t r❡s✉❧ts ❢♦r t❤❡ ❧♦❝❛❧ ❝r♦ss✲s❡❝t♦r s♣✐❧❧♦✈❡rs✳

■♥st❡❛❞ ♦❢ ✉s✐♥❣ ❧♦❣ s❛❧❡s ♦r r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P✱ ✇❡ ✉s❡ ❧♦❣ ✜①❡❞ ❛ss❡ts✱ ❛ss❡ts✱ ❛♥❞ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱

❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡s ❈✶✶ ❛♥❞ ❈✶✷✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❛r❡

st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛♥❞ ❛r❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ❢♦r ❞✐✛❡r❡♥t ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❡①❝❡♣t ❢♦r ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳

✹✳✸ ❈♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ❋✐r♠s✬ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❉❡❝✐s✐♦♥s

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

❞❡❝✐s✐♦♥s✳ ❲❡ r✉♥ t❤❡ s❛♠❡ r❡❣r❡ss✐♦♥ ❛s ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮ ✇❤✐❧❡ ✉s✐♥❣ ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥

♦❢ ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛s ❛ ♥❡✇ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧❧✐♥❣ ❢♦r t❤❡ s❛♠❡ s❡t ♦❢ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts

❛♥❞ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s✳✶✽ ❇② ✉s✐♥❣ t❤✐s ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡✱ ✇❡ ❝❛♥ ❡①❛♠✐♥❡ ❤♦✇ ♥❡✐❣❤❜♦r✐♥❣ ✜r♠s✬

❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❛✛❡❝t ✜r♠s✬ ♥❡✇ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳ ❚❤❡ ✐❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s ❢♦r t❤❡ ❝❛✉s❛❧

✐♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥ ❛r❡ t❤❡ s❛♠❡ ❛s t❤♦s❡ ♦❢ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✳

❇❛s❡❧✐♥❡ ❘❡s✉❧ts✳ ❚❛❜❧❡ ✸ r❡♣♦rts t❤❡ r❡s✉❧ts✳ ❆❝r♦ss t❤❡ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮✱ t❤❡

❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ♦❢ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❛r❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t✳ ❚❤❡s❡ ♣♦s✐t✐✈❡

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

✶✽❆ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛s ❛ ♥❡✇ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✶[◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝tinjt] ❞✐✛❡rs ❢r♦♠ t❤❡
❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✜r♠s✬ ❡✈❡r ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ✶[Adoptinjt] t❤❛t ✐s ✉s❡❞ t♦ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱
✐❢ ❛ ✜r♠ ❤❛s ♥♦t ❛❞♦♣t❡❞ ❛♥② ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞ ♠❛❦❡s ❛ ♥❡✇ ❝♦♥tr❛❝t ✐♥ t✐♠❡ t✱ ❜♦t❤ ✶[◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝tinjt] ❛♥❞
✶[Adoptinjt] ❜❡❝♦♠❡ ✶ ✐♥ t✳ ■❢ ❛ ✜r♠ ❤❛❞ ♠❛❞❡ ❛ ❝♦♥tr❛❝t ❜❡❢♦r❡ t ❜✉t ❞✐❞ ♥♦t ♠❛❦❡ ❛ ♥❡✇ ❝♦♥tr❛❝t ✐♥ t✱ t❤❡♥ ♦♥❧②
✶[Adoptinjt] t❛❦❡s ❛ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ✶✳

✶✼



❚❛❜❧❡ ✸✿ ❈♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ❋✐r♠s✬ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❉❡❝✐s✐♦♥s

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ✶[◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝t] asinh(★ ◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝t)

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

❙♣✐❧❧ ✵✳✹✾∗∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✾∗∗∗ ✵✳✹✾∗∗ ✵✳✹✼∗∗∗ ✵✳✹✻∗∗ ✵✳✹✷∗∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✺∗∗ ✵✳✹✶∗∗

✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✻✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵

✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✵ ✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵

✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✷ ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾ ✵✳✵✾ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾
★ ❝❧✉st❡r ✭r❡❣✐♦♥✮ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶
★ ❝❧✉st❡r ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸
◆ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❛ ❞✉♠♠②
✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✇❤❡t❤❡r ❛ ✜r♠ ♠❛❦❡s ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✶✮✱
t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ❤②♣❡r❜♦❧✐❝ s✐♥❡ tr❛♥s❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥
❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮
❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt
♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞
✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❤❛✈❡ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ❚❤✐s ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s

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

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

s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ❛ ✜r♠✬s ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ ♠❛❦✐♥❣ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ❜② ✶✳✺

♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ♦♥ ❛✈❡r❛❣❡✳ ❚❤✐s ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ ✶✳✺✪ ✐s ❛❜♦✉t ❤❛❧❢ ♦❢ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ s❤❛r❡ ♦❢ ✜r♠s

t❤❛t ♠❛❦❡ ❛ ♥❡✇ ❝♦♥tr❛❝t ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r ✭✸✪✮ ❛♥❞ ❛❜♦✉t ✶✵✪ ♦❢ s❤❛r❡s ♦❢ ✜r♠s t❤❛t ❡✈❡r ❛❞♦♣t❡❞

t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ✐♥ ✶✾✽✷ ✭✶✷✪✮✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✺✮✲✭✶✵✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡

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

✶✾✽✽✮✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ✐♠♣❧② t❤❛t ♦♥❡ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ♦❢ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡

✐♥❝r❡❛s❡s ❛ ✵✳✷✽ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡✳

❘♦❜✉st♥❡ss✳ ❲❡ ❝♦♥s✐❞❡r s✐♠✐❧❛r r♦❜✉st♥❡ss ❝❤❡❝❦s ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✹✳✷✳ ❙❡❡ ❚❛❜❧❡s ❈✼ ❛♥❞ ❈✽ ❢♦r

❞✐✛❡r❡♥t ❧❛❣s✱ ❚❛❜❧❡ ❈✶✵ ❢♦r t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ❛t t❤❡ ❜r♦❛❞❡r ❧❡✈❡❧✱ ❛♥❞ ❚❛❜❧❡ ❈✶✻ ❢♦r

t❤❡ ❝r♦ss✲s❡❝t♦r s♣✐❧❧♦✈❡r✳ ❆❝r♦ss r♦❜✉st♥❡ss ❝❤❡❝❦s✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s r❡♠❛✐♥ ✇✐t❤✐♥ ❛ st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦r ♦❢

✶✽



t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ r❡s✉❧ts✳

✺ ❚❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ❋r❛♠❡✇♦r❦

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥✱ ✇❡ ♣r❡s❡♥t ❛ ❞②♥❛♠✐❝ s♣❛t✐❛❧ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ ✜r♠s✬ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ❛♥❞

❧♦❝❛❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② s♣✐❧❧♦✈❡rs✳

✺✳✶ ❙❡t✉♣

❲❡ ❝♦♥s✐❞❡r ❛ s♠❛❧❧ ♦♣❡♥ ❡❝♦♥♦♠② ❍♦♠❡ ✇✐t❤ N r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ J s❡❝t♦rs✳ ❲❡ ❞✐✈✐❞❡ t❤❡ ✇♦r❧❞ ✐♥t♦

❍♦♠❡ ❛♥❞ ❋♦r❡✐❣♥✳ ❲❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ❍♦♠❡ ✐s s♠❛❧❧ ❛♥❞ ✐t ❝❛♥♥♦t ❛✛❡❝t ❋♦r❡✐❣♥ ❛❣❣r❡❣❛t❡s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱

✐ts ❞♦♠❡st✐❝ ♣r✐❝❡s ❛r❡ ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❜② ❞♦♠❡st✐❝ s✉♣♣❧② ❛♥❞ ❞❡♠❛♥❞ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s✱ ❛♥❞ ❍♦♠❡ ✜r♠s ❢❛❝❡

❞♦✇♥✇❛r❞ s❧♦♣✐♥❣ ❞❡♠❛♥❞s ❢r♦♠ ❋♦r❡✐❣♥✳ ❙✉❜s❝r✐♣ts n,m ∈ N ✐♥❞❡① ❍♦♠❡ r❡❣✐♦♥s✱ ❛♥❞ j, k ∈ J

s❡❝t♦rs✱ ✇❤❡r❡ N ❛♥❞ J ❛r❡ t❤❡ s❡ts ♦❢ ❍♦♠❡ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs✳ ❚✐♠❡ ✐s ❞✐s❝r❡t❡ ❛♥❞ ✐♥❞❡①❡❞ ❜②

t ∈ {1, 2, . . .}✳

❚❤❡r❡ ❛r❡ t✇♦ t②♣❡s ♦❢ ❣♦♦❞s✿ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❛♥❞ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞s✳ ■♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ❛r❡ ♣r♦❞✉❝❡❞ ❜②

✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ♣r♦❞✉❝❡rs✳ ❚❤❡r❡ ✐s ❛ ✜①❡❞ ♠❛ss ♦❢ ✜r♠s ✭Mnj✮ ✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r✳ ❙❡❝t♦rs

❛r❡ ❡✐t❤❡r tr❛❞❛❜❧❡ ✭j ∈ J x✮ ♦r ♥♦♥✲tr❛❞❛❜❧❡ ✭j /∈ J x✮✳ ❋♦r j ∈ J x✱ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ❛r❡ tr❛❞❛❜❧❡

❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣♦rt❡❞ t♦ ❋♦r❡✐❣♥✳ ❇♦t❤ ✐♥t❡r♥❛❧ ❛♥❞ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ♦❢ s❡❝t♦r j ❛r❡

s✉❜❥❡❝t t♦ ✐❝❡❜❡r❣ tr❛❞❡ ❝♦sts τnmj ≥ 1 ❛♥❞ τxnj ≥ 1✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❲❤❡♥ ❡①♣♦rt✐♥❣ t♦ ❋♦r❡✐❣♥✱ ✜r♠s

❛❞❞✐t✐♦♥❛❧❧② ✐♥❝✉r ✜①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts ✭▼❡❧✐t③✱ ✷✵✵✸✮✳ ■♥ ❛ s✉❜s❡t ♦❢ s❡❝t♦rs ✭J T ⊂ J ✮✱ ✜r♠s ✐♥ t❤❡s❡

s❡❝t♦rs ❝❛♥ ❛❞♦♣t ❛❞✈❛♥❝❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ s♦✉r❝❡s ❛❢t❡r ✐♥❝✉rr✐♥❣ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts✳

■♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✱ t❤❡r❡ ✐s ❛ ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ❧❛❜♦r ♠❛r❦❡t✳ ❲❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡ t❤❡ t♦t❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡

❍♦♠❡ r❡❣✐♦♥s t♦ ✶✿ Lt =
∑

n∈N Lnt = 1✱ ✇❤❡r❡ Lnt ✐s ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ✐♥ r❡❣✐♦♥ n✳

✺✳✷ ❋✐r♠s

Pr♦❞✉❝t✐♦♥✳ ❊❛❝❤ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✈❛r✐❡t② ✐s ♣r♦❞✉❝❡❞ ❜② ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ❣♦♦❞s ♣r♦❞✉❝❡rs✱ ✇❤✐❝❤ ✇❡

❝❛❧❧ ✜r♠s✳ ❊❛❝❤ ✜r♠ ✐s ✐♥❞❡①❡❞ ❜② s✉❜s❝r✐♣t i✳ ❋✐r♠s ❛r❡ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡♦✉s ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ❋✐r♠ i✬s

♦✉t♣✉t yit ✐s

yit = zitL
γL
j

it

∏

k∈J

M
γk
j

it , γLj +
∑

k∈J

γkj = 1, ✭✺✳✶✮

✇❤❡r❡ zit ✐s ✜r♠ i✬s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ Lit ❛r❡ ❧❛❜♦r ✐♥♣✉ts✱ Mk
i ❛r❡ s❡❝t♦r k ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✐♥♣✉ts✱ ❛♥❞ γkj

❛r❡ ❈♦❜❜✲❉♦✉❣❧❛s s❤❛r❡s✳ ❆ ✉♥✐t ❝♦st ♦❢ ❛♥ ✐♥♣✉t ❜✉♥❞❧❡ ✐s cnjt = (wnt/γ
L
j )

γL
j
∏

k∈J (Pnkt/γ
k
j )

γk
j ✱

✇❤❡r❡ wnt ✐s ✇❛❣❡ ❛♥❞ Pnjt ✐s ❛ ♣r✐❝❡ ♦❢ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✐♥♣✉ts✳

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

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

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

✶✾



❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥ ✭❈❊❙✮ ❛❣❣r❡❣❛t♦r✿

Qnjt =

[
∑

m∈N

∫

ω∈Ωmj

qit(ω)
σ−1
σ dω +

∫

ω∈Ωf
j

qfit(ω)
σ−1
σ dω

] σ
σ−1

. ✭✺✳✷✮

Qnjt ❛r❡ t❤❡ q✉❛♥t✐t✐❡s ♦❢ ❧♦❝❛❧ ❛❣❣r❡❣❛t❡ s❡❝t♦r❛❧ ❣♦♦❞s ♣r♦❞✉❝❡❞✳ Ωmj ✐s t❤❡ s❡t ♦❢ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ s❡❝t♦r j

✈❛r✐❡t✐❡s ✐♥ r❡❣✐♦♥ m✳ qit ❛♥❞ qfit ❛r❡ t❤❡ q✉❛♥t✐t✐❡s ❞❡♠❛♥❞❡❞ ♦❢ ❛♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✈❛r✐❡t② ω ♣r♦❞✉❝❡❞

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

Ωf
j ✐s ❡①♦❣❡♥♦✉s❧② ❣✐✈❡♥ t♦ t❤❡ ❍♦♠❡ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ ✐s t❤❡ s❛♠❡ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✳ ❇❡❝❛✉s❡ t❤❡r❡ ❛r❡ ♥♦

✜①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts ❢♦r ✐♥t❡r♥❛❧ tr❛❞❡✱ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥ ❢❛❝❡s t❤❡ s❛♠❡ s❡t ♦❢ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✈❛r✐❡t✐❡s✳

❚❤❡ ❡①❛❝t ❈❊❙ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ✐s

P 1−σ
njt =

∑

m∈N

[ ∫

ω∈Ωmj

pit(ω)
1−σ

]

+ (τxnj)
1−σ

∫

ω∈Ωf
j

pfit(ω)
1−σ

︸ ︷︷ ︸

=(cfjt)
1−σ

, ✭✺✳✸✮

✇❤❡r❡ pit ✐s t❤❡ ♣r✐❝❡ ♦❢ ❍♦♠❡ ✈❛r✐❡t② ❛♥❞ pfit ✐s ❛ ❋❖❇ ♣r✐❝❡ ♦❢ ❛♥ ✐♠♣♦rt❡❞ ✈❛r✐❡t② ❢r♦♠ ❋♦r❡✐❣♥✳

❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❤❛✈❡ ❛ss✉♠❡❞ ❛ s♠❛❧❧ ♦♣❡♥ ❡❝♦♥♦♠②✱ ❍♦♠❡ t❛❦❡s t❤❡ ❋❖❇ ♣r✐❝❡s ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ❛s

❣✐✈❡♥ ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ cfjt ✐s ❡①♦❣❡♥♦✉s t♦ ❍♦♠❡✳

❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❊①♣♦rts✳ ■♥ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✱ ✜r♠s ♠❛❦❡ t✇♦ st❛t✐❝ ❞❡❝✐s✐♦♥s✿ ✭✐✮ ✇❤❡t❤❡r

t♦ ❛❞♦♣t ❛❞✈❛♥❝❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛♥❞ ✭✐✐✮ ✇❤❡t❤❡r t♦ ❡①♣♦rt✳ ❇♦t❤ ❛❞♦♣t✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛♥❞ ❡①♣♦rt✐♥❣

✐♥❝✉r ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①♣♦rt ✜①❡❞ ❝♦sts ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ✐♥♣✉t ❜✉♥❞❧❡s ✭F T
j ❛♥❞ F x

j ✮✳ ❚❤❡ ❢❛❝t t❤❛t ❜♦t❤

❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts ❛r❡ ✜①❡❞ ❝♦sts ♠❛❦❡ ✜r♠s✬ ❞❡❝✐s✐♦♥s st❛t✐❝✳ ❚❤✐s st❛t✐❝ ♥❛t✉r❡ ♦❢ ✜r♠s✬

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

❛♥❞ ❝♦♥♥❡❝t✐♥❣ t❤❡ ♠♦❞❡❧ t♦ t❤❡ ❞❛t❛ ❛♥❞ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ ❡st✐♠❛t❡s✳ ❖♥❝❡ ✜r♠s ❞❡❝✐❞❡ t♦ ❛❞♦♣t t❡❝❤✲

♥♦❧♦❣② ❛♥❞ ♣❛② ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts✱ t❤❡② ❝❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡✐r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳✶✾

❋✐r♠ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② zit ✐s ❝♦♠♣♦s❡❞ ♦❢ t❤r❡❡ t❡r♠s✿

zit = ηTit

︸︷︷︸

❉✐r❡❝t
♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s

× f(λT
njt−1)

︸ ︷︷ ︸

▲♦❝❛❧
s♣✐❧❧♦✈❡r

× φit
︸︷︷︸

❊①♦❣❡♥♦✉s
♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

,

✇❤❡r❡ η > 1 ✐s ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ Tit ✐s ❛ ❜✐♥❛r② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥✱ f(λT
njt−1) ✐s ❛

❧♦❝❛❧ ❛❞♦♣t✐♦♥ s♣✐❧❧♦✈❡r t❤❛t ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞ λT
njt−1✱ ❛♥❞ φit ✐s

✶✾FT
j ✐s ❛ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ ♣❛r❛♠❡t❡r t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡s ❞✐r❡❝t ♣❛②♠❡♥t t♦ ❢♦r❡✐❣♥ s♦✉r❝❡s✱ t❤❡ ❝♦sts ♦❢ ✐♥st❛❧❧✐♥❣ ❛ ♥❡✇

str✉❝t✉r❡ ♦r ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t r❡❧❛t❡❞ t♦ ❛ ♥❡✇❧② ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ❛♥❞ ❛♥② ❜❛rr✐❡rs t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ▼❛♥② ♣r❡✈✐♦✉s
♣❛♣❡rs ❤❛✈❡ st✉❞✐❡❞ s♦✉r❝❡s ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❜❛rr✐❡rs ✐♥ ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s ✭s❡❡✱ ❛♠♦♥❣ ♠❛♥② ♦t❤❡rs✱ P❛r❡♥t❡ ❛♥❞ Pr❡s❝♦tt✱
✶✾✾✹❀ ❇❛♥❡r❥❡❡ ❛♥❞ ❉✉✢♦✱ ✷✵✵✺❀ ❆❝❡♠♦❣❧✉ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✵✼❀ ❆t❦✐♥ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✼✮✳ ❆❧s♦✱ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ♣♦❧✐t✐❝❛❧ ❝♦♥t❡①t ✐♥ t❤❡
✶✾✼✵s ♠✐❣❤t ❤❛✈❡ ❛✛❡❝t❡❞ FT

j ✳ ❉✉❡ t♦ t❤❡ ❈♦❧❞ ❲❛r✱ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ✇❛♥t❡❞ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❡❝♦♥♦♠②
t♦ ❜❡ s❡❧❢✲s✉st❛✐♥✐♥❣ ❛♥❞ ♣r♦♠♦t❡❞ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ✐t ❞✐❞ ♥♦t ❜❧♦❝❦ tr❛♥s❢❡rs ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣②
t♦ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠s ✭❱♦❣❡❧✱ ✶✾✾✶✱ ♣✳✽✮✳

✷✵



❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ❲❡ ❛❧❧♦✇ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r t♦ ♦♣❡r❛t❡ ✇✐t❤ ❛ ♦♥❡✲♣❡r✐♦❞ ❧❛❣ ✭❆❧❧❡♥ ❛♥❞ ❉♦♥❛❧❞s♦♥✱

✷✵✷✵✮✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ♠♦r❡ r❡❛❧✐st✐❝ ❣✐✈❡♥ t❤❛t ♦✉r ❢♦❝✉s ✐s t❤❡ tr❛♥s❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❡❝♦♥♦♠②

✇✐t❤✐♥ ✶✵ ②❡❛rs ✐♥st❡❛❞ ♦❢ t❤❡ ❧♦♥❣✲r✉♥ ♦✉t❝♦♠❡s t❤❛t ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ st✉❞✐❡❞ ♠♦r❡ ❢r❡q✉❡♥t❧② ✐♥ t❤❡ tr❛❞❡

❧✐t❡r❛t✉r❡✳✷✵ ❲❤❡♥ ♠❛❦✐♥❣ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✱ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥t❡r♥❛❧✐③❡ t❤❡ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥ η

❜✉t ♥♦t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r f(λT
njt−1✮✳ ❚❤❡s❡ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s ♠❡❛♥ t❤❛t s♦❝✐❛❧ r❡t✉r♥s t♦ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛r❡ ❧❛r❣❡r

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

❇❡❝❛✉s❡ ♦❢ ✜r♠s✬ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✱ zit ✐s ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s❧② ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ✐♥ t❤❡

❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠✳✷✶ ❋♦r s❡❝t♦rs ✇❤❡r❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ♥♦t ❛✈❛✐❧❛❜❧❡✱ ✜r♠s✬ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❝♦♥s✐sts ♦❢

♦♥❧② ❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✿ zit = φit✳

f(λT
njt−1) ❝❛♣t✉r❡s ❧♦❝❛❧ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ♥❡✇❧② ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ❲❡ ♣❛r❛♠❡tr✐③❡

f(λT
njt−1) ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

f(λT
njt−1) = exp(δλT

njt−1),

✇❤❡r❡ δ > 0 ✐s t❤❡ s❡♠✐✲❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ ✜r♠ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ ❛ ❧♦❝❛❧ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✳ ❯♥❞❡r

t❤✐s ♣❛r❛♠❡tr✐③❛t✐♦♥✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t δ ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ t❤❡ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ s♣✐❧❧♦✈❡r ❡st✐♠❛t❡ ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥

✹✳✷✳ ❚❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ❝❛♥ ❜❡ ♠✐❝r♦✲❢♦✉♥❞❡❞ ❜❛s❡❞ ♦♥ ✭✶✮ ❧♦❝❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ ♦❢ ♥❡✇ ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡❀

❛♥❞ ✭✷✮ ❧❡❛r♥✐♥❣ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s ❛♥❞ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t② ❛❝r♦ss ✜r♠s✳ ❚❤❡s❡ t✇♦ s❡ts ♦❢ ♠✐❝r♦❢♦✉♥❞❛t✐♦♥s

❛r❡ ❜❛s❡❞ ♦♥ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❝❛s❡ st✉❞✐❡s ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✐♥ t❤❡ ✶✾✼✵s✳✷✷ ❈♦♠♣❧❡t❡ ❞❡r✐✈❛t✐♦♥s ♦❢ t❤❡

♠✐❝r♦❢♦✉♥❞❛t✐♦♥s ❛♥❞ r❡❧❛t❡❞ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❝❛s❡s ❛r❡ ❞❡s❝r✐❜❡❞ ✐♥ ❆♣♣❡♥❞✐① ❇✳✸✳

φit ✐s ❞r❛✇♥ ❢r♦♠ ❛ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ Gnjt(φ)✱ ✇❤✐❝❤ ✈❛r✐❡s ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱ s❡❝t♦rs✱ ❛♥❞ ♣❡r✐♦❞s✳ ❊❛❝❤

❞r❛✇ ✐s ✐♥❞❡♣❡♥❞❡♥t ❛❝r♦ss ✜r♠s✱ r❡❣✐♦♥s✱ s❡❝t♦rs✱ ❛♥❞ t✐♠❡✳ ❲❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

φit ❢♦❧❧♦✇s ❛ ❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✭❈❤❛♥❡②✱ ✷✵✵✽❀ ❍❡❧♣♠❛♥ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✵✽✮✿

φit ∼
1− (φit/φ

min
njt )

−θ

1− (φmax
njt /φmin

njt )
−θ

,

✷✵❆❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r t♦ ♦♣❡r❛t❡ ✇✐t❤ ❛ ❧❛❣ ❣✐✈❡s ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② ❛ ❞❡t❡r♠✐♥✐st✐❝ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✐♥ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞
✭❆❞s❡rà ❛♥❞ ❘❛②✱ ✶✾✾✽✮✳ ❚❤✐s ✐s ❛ ❞❡s✐r❛❜❧❡ t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ♣r♦♣❡rt② ❢♦r t✇♦ r❡❛s♦♥s✳ ❋✐rst✱ ✇❡ ❝❛♥ r✉❧❡ ♦✉t ✉♥r❡❛❧✐st✐❝
s✐t✉❛t✐♦♥s ✇❤❡r❡ ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② s✇✐♥❣s ❢r♦♠ ♦♥❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ t♦ ❛♥♦t❤❡r ✐♥ ❛ ❞✐✛❡r❡♥t ♣❡r✐♦❞ ❞❡♣❡♥❞✐♥❣ ♦♥ ❛❣❡♥ts✬ s❡❧❢✲
❢✉❧✜❧❧✐♥❣ ❜❡❧✐❡❢s✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ❜❡❝❛✉s❡ t❤❡r❡ ✐s ❛ ✉♥✐q✉❡ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❢♦r ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✱ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❝❛♥ ❜❡ ❡❛s✐❧② ♠❛♣♣❡❞
t♦ ❝r♦ss✲s❡❝t✐♦♥❛❧ ❞❛t❛✳ ■♥ ❣❡♥❡r❛❧✱ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐❛ ♠♦❞❡❧s s✉✛❡r ❢r♦♠ ✐❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ ✐ss✉❡s ❞✉❡ t♦ ♠✉❧t✐♣❧✐❝✐t②✳
❙✐♠✐❧❛r t♦ ♦✉r s❡tt✐♥❣✱ ❑❧✐♥❡ ❛♥❞ ▼♦r❡tt✐ ✭✷✵✶✹✮ ❛♥❞ ❆❧❧❡♥ ❛♥❞ ❉♦♥❛❧❞s♦♥ ✭✷✵✷✵✮ ❛❧s♦ ❛❧❧♦✇❡❞ ❛❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥ t♦ ♦♣❡r❛t❡
✇✐t❤ s♦♠❡ ❧❛❣s✳

✷✶❘❡❝❡♥t st✉❞✐❡s ✭s❡❡✱ ❛♠♦♥❣ ♠❛♥② ♦t❤❡rs✱ ❉❡s♠❡t ❛♥❞ ❘♦ss✐✲❍❛♥s❜❡r❣✱ ✷✵✶✹❀ ❉❡s♠❡t ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✽❀ ❲❛❧s❤✱ ✷✵✶✾❀
◆❛❣②✱ ✷✵✷✵❀ P❡t❡rs✱ ✷✵✷✶✮ ❛❧s♦ ♣r❡s❡♥t ❞②♥❛♠✐❝ s♣❛t✐❛❧ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ❧♦❝❛❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ■♥ ♦✉r s❡t✉♣✱ ❧♦❝❛❧
♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐s ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s❧② ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ ✜r♠s✬ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳

✷✷❚❤❡ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ s❤♦✇s t❤❛t ♥❡✇ ✐❞❡❛s ❛♥❞ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❛❜♦✉t ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✇❡r❡ ❢r❡q✉❡♥t❧② tr❛♥s♠✐tt❡❞
t♦ ❧♦❝❛❧ ❝❛♣✐t❛❧ ❣♦♦❞s ♣r♦❞✉❝❡rs t❤r♦✉❣❤ r❡✈❡rs❡ ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ ♦❢ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t r❡❧❛t❡❞ t♦ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳
❆❧s♦✱ t❡❝❤♥✐❝❛❧ ♣❡rs♦♥♥❡❧ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ♠♦✈❡❞ ❢r❡q✉❡♥t❧② t♦ ♦t❤❡r ✜r♠s ❛♥❞ t❤❡✐r ♠♦✈❡♠❡♥t ♣❧❛②❡❞ ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t r♦❧❡
✐♥ ❞✐✛✉s✐♥❣ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❛❜♦✉t ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ■t ✐s ❢✉rt❤❡r s✉♣♣♦rt❡❞ ❜② ❤✐❣❤❡r ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t② r❛t❡s ✐♥
❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✐♥ t❤❡ ✶✾✼✵s t❤❛♥ t❤♦s❡ ♦❢ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✭❑✐♠ ❛♥❞ ❚♦♣❡❧✱ ✶✾✾✺✮✳ ❆❧s♦✱ ❧❡❛r♥✐♥❣ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s
❛♥❞ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs t❤r♦✉❣❤ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t② ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ ✇✐❞❡❧② st✉❞✐❡❞ ✐♥ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ s❡❡ ▲✉❝❛s
✭✶✾✽✽✮ ❢♦r ❧❡❛r♥✐♥❣ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s ♦❢ ❤✉♠❛♥ ❝❛♣✐t❛❧❀ s❡❡ ❙t♦②❛♥♦✈ ❛♥❞ ❩✉❜❛♥♦✈ ✭✷✵✶✷✮ ❛♥❞ ❙❡r❛✜♥❡❧❧✐ ✭✷✵✶✾✮ ❢♦r ❡♠♣✐r✐❝❛❧
❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ ❡✛❡❝ts ♦❢ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t② ❛❝r♦ss ✜r♠s ♦♥ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❞✐✛✉s✐♦♥✳

✷✶



✇❤✐❝❤ ✐s ♣❛r❛♠❡tr✐③❡❞ ❜② φmax
njt ✱ φmin

njt ✱ ❛♥❞ θ✳ ❲❡ ❛❧s♦ ❛ss✉♠❡ t❤❛t t❤❡ ❣❛♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ❧♦✇❡r ❛♥❞

✉♣♣❡r ❜♦✉♥❞s ♦❢ t❤❡ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✐s t❤❡ s❛♠❡ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱ s❡❝t♦rs✱ ❛♥❞ ♣❡r✐♦❞s✿ φmax
njt = κφmin

njt ✱

♣❛r❛♠❡tr✐③❡❞ ❜② κ✳ ❚❤❡ ❧♦✇❡r ❜♦✉♥❞ ♦❢ t❤❡ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♠❛② ✈❛r② ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱ s❡❝t♦rs✱ ❛♥❞ ♣❡r✐♦❞s✱

❜✉t t❤❡ ✉♣♣❡r ❜♦✉♥❞ ✐s ❛❧✇❛②s ♣r♦♣♦rt✐♦♥❛❧ t♦ t❤❡ ❧♦✇❡r ❜♦✉♥❞ ❜② κ✳ ❚❤✐s ❞✐str✐❜✉t✐♦♥❛❧ ❛ss✉♠♣t✐♦♥

❣✐✈❡s ✉s ❛♥❛❧②t✐❝❛❧ ❡①♣r❡ss✐♦♥s ❢♦r ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛♥❞ r❛t✐♦♥❛❧✐③❡s ③❡r♦s ♦❜s❡r✈❡❞ ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✳✷✸

❆❞♦♣t✐♦♥ ❙✉❜s✐❞②✳ ❲❡ ♠♦❞❡❧ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✸ ❛s ✐♥♣✉t s✉❜s✐❞✐❡s ❜❡❝❛✉s❡ t❤❡

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

✐♥♣✉ts ❛♥❞ ♥❡✇ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t❤❡② ❛❞♦♣t❡❞✳ ❆❞♦♣t❡rs ❛r❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧❧②

❡❧✐❣✐❜❧❡ ❢♦r ✐♥♣✉t s✉❜s✐❞✐❡s 0 < snjt < 1 t❤❛t ❝❛♥ ✈❛r② ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱ s❡❝t♦rs✱ ❛♥❞ ♣❡r✐♦❞s✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱

✜r♠ i✬s ✉♥✐t ❝♦st ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✱ c̃it✱ ✐s
cnjt

φitf(λT
njt−1)

✐❢ ✜r♠ i ❛❞♦♣ts t❡❝❤♥♦❧♦❣② ♦r
1−snjt

η ×
cnjt

φitf(λT
njt−1)

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

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✭η✮ ❛♥❞ ✐♥♣✉t s✉❜s✐❞✐❡s ✭snjt✮✳

❚❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ✐♠♣♦s❡s ❛ ❧❛❜♦r t❛① ✭τwt ✮ t♦ ✜♥❛♥❝❡ t❤❡s❡ s✉❜s✐❞✐❡s✳✷✹ ❲❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t t❤❡ ❧❛❜♦r

t❛① r❛t❡ ✐s ❝♦♥st❛♥t ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱ s♦ t❤❡ ❛❢t❡r✲t❛① ✇❛❣❡s ✐♥ r❡❣✐♦♥ n ❛r❡ (1−τwt )wnt✳ ❚❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t

❜✉❞❣❡t ✐s ❜❛❧❛♥❝❡❞ ❡✈❡r② ♣❡r✐♦❞✳

❆ ❋✐r♠✬s ▼❛①✐♠✐③❛t✐♦♥ Pr♦❜❧❡♠✳ ❊❛❝❤ ✜r♠ ❢❛❝❡s ❛ ❈❊❙ ❞❡♠❛♥❞ ❛♥❞ ✐s ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝ ❢♦r ✐ts

♦✇♥ ✈❛r✐❡t②✳ ❋✐r♠ i✬s q✉❛♥t✐t✐❡s ❞❡♠❛♥❞❡❞ ❢r♦♠ r❡❣✐♦♥ m ❛r❡ qinmjt = (p̃it)
−σP σ−1

mjt Emjt ❛♥❞ ✇❤❡♥

✜r♠ i ❝❤❛r❣❡s ♣r✐❝❡ p̃it✳ ❚❤❡ ❞❡♠❛♥❞❡❞ ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡ts ❛t t❤❛t ♣r✐❝❡ ✐s qxinjt = (p̃it)
−σDf

jt✳ ❆

✜r♠ ♦♣t✐♠❛❧❧② ❝❤❛r❣❡s ❛ ❝♦♥st❛♥t ♠❛r❦✲✉♣ µ = σ/(σ − 1) ♦✈❡r ✐ts ♠❛r❣✐♥❛❧ ❝♦st✳ ❚❤✉s✱ t❤❡ ♣r✐❝❡s

❝❤❛r❣❡❞ ❜② ✜r♠ i ✐♥ r❡❣✐♦♥ n ♦❢ s❡❝t♦r j ❝❤❛r❣❡❞ t♦ ❜✉②❡rs ✐♥ r❡❣✐♦♥ m ❛r❡ pinmjt = µτnmj c̃it ❛♥❞

❡①♣♦rt ♣r✐❝❡s ❛r❡ pxinjt = µτxnj c̃it✳

✷✸■❢ κ → ∞✱ t❤❡ ❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ❜❡❝♦♠❡s ✉♥❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ ✉♥❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉✲
t✐♦♥❛❧ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ❝❛♥♥♦t r❛t✐♦♥❛❧✐③❡ ③❡r♦s ❜❡❝❛✉s❡ ❛s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐s ✉♥❜♦✉♥❞❡❞✱ t❤❡r❡ ✐s ❛❧✇❛②s ❛ s♠❛❧❧ s❤❛r❡ ♦❢ ✜r♠s
t❤❛t ❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣② r❡❣❛r❞❧❡ss ♦❢ t❤❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ FT

j ✳ ❍❡❧♣♠❛♥ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✵✽✮ ❛❧s♦ ✉s❡s ❛ ❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥❛❧
❛ss✉♠♣t✐♦♥ t♦ r❛t✐♦♥❛❧✐③❡ ③❡r♦ tr❛❞❡ ✢♦✇s ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s✳

✷✹❚❤❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ t❤❛t t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ✜♥❛♥❝❡s ✐ts ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s t❤r♦✉❣❤ ❛ ❧❛❜♦r t❛① ✐s ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❧❛❜♦r ♠❛r❦❡t
♣♦❧✐❝✐❡s ❛♥❞ t❤❡ ♣r♦✲❜✉s✐♥❡ss ❛tt✐t✉❞❡ ♦❢ t❤❡ ❛✉t❤♦r✐t❛r✐❛♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ✐♥ t❤❡ ✶✾✼✵s✳ ❚❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t
r❡str✐❝t❡❞ ✜r♠s✬ ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡ ❣r♦✇t❤ t♦ ❜❡❧♦✇ ✽✵✪ ♦❢ t❤❡ s✉♠ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ❛♥❞
❡♥❛❝t❡❞ t❡♠♣♦r❛r② ♣r♦✈✐s✐♦♥s ✐♥ ✶✾✼✶ t♦ ♣r♦❤✐❜✐t ❧❛❜♦r ✉♥✐♦♥ ❛❝t✐✈✐t✐❡s ✭❑✐♠ ❛♥❞ ❚♦♣❡❧✱ ✶✾✾✺✮✳ ❆❧s♦✱ s❡❡ ❢♦♦t♥♦t❡ ✸ ♦❢
■ts❦❤♦❦✐ ❛♥❞ ▼♦❧❧ ✭✷✵✶✾✮✳

✷✷



❆ ✜r♠✬s ♣r♦✜t ✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❛❢t❡r ♠❛①✐♠✐③✐♥❣ ♦✈❡r Tit ❛♥❞ xit✿

πit = π(φit) = max
xit,Tit∈{0,1}

{π(Tit, xit;φit)}

= max
xit,Tit∈{0,1}

{
∑

m∈N

[
1

σ

(

µ
τnmj(1− snjt)

Titcnjt

φitηTitf(λT
njt−1)

)1−σ

P σ−1
mjt Emjt

︸ ︷︷ ︸

:=πd(Tit;φit)=
∑

m∈N

πm(Tit;φit)

]

+ xit

[
1

σ

(

µ
τxnj(1− snjt)

Titcnjt

φitηTitf(λT
njt−1)

)1−σ

Df
jt

︸ ︷︷ ︸

:=πx(Tit;φit)

−cnjtF
x
j

]

− TitcnjtF
T
j

}

,

✭✺✳✹✮

✇❤❡r❡ xit ❛♥❞ Tit ❛r❡ ❜✐♥❛r② ❡①♣♦rt ❛♥❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✱ Emjt ❛r❡ r❡❣✐♦♥ m✬s t♦t❛❧ ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s ♦♥

s❡❝t♦r j ❣♦♦❞s✱ ❛♥❞ Df
jt ❛r❡ ❡①♦❣❡♥♦✉s ❢♦r❡✐❣♥ ❞❡♠❛♥❞s✳ πm(Tit;φit) ❛r❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣ ♣r♦✜ts ❝♦♥❞✐t✐♦♥❛❧

♦♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ r❡❣✐♦♥ m✱ ❛♥❞ πd(Tit;φit) =
∑

m∈N πm(Tit;φit) ❛r❡ t❤❡ s✉♠ ♦❢ ❛❧❧

t❤❡s❡ ♣r♦✜ts ❢r♦♠ ❞♦♠❡st✐❝ r❡❣✐♦♥s✳ πx(Tit;φit) ❛r❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣ ♣r♦✜ts ✐♥ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡ts ❝♦♥❞✐t✐♦♥❛❧

♦♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳

❆❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❊①♣♦rt ❈✉t♦✛ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t✐❡s✳ ❋✐r♠s ❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛♥❞ ❡①♣♦rt t❤❡✐r ❣♦♦❞s

✇❤❡♥ t❤❡ ❣❛✐♥s ❢r♦♠ t❤❡s❡ ❛❝t✐✈✐t✐❡s ❛r❡ ❧❛r❣❡r t❤❛♥ t❤❡✐r ✜①❡❞ ❝♦sts✳ ❇❡❝❛✉s❡ t❤❡s❡ ❣❛✐♥s ❢r♦♠

❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①♣♦rt✐♥❣ ❛r❡ ❤✐❣❤❡r ✇❤❡♥ ✜r♠s ❛r❡ ♠♦r❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈❡✱ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①♣♦rt

❞❡❝✐s✐♦♥s ❛r❡ ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② ❝✉t♦✛ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t✐❡s✳ ❖♥❧② ✜r♠s ✇✐t❤ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛❜♦✈❡ t❤❡s❡ ❝✉t♦✛s

♣❛rt✐❝✐♣❛t❡ ✐♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①♣♦rt✐♥❣✳ ❲❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ❛r❡ ❤✐❣❤❡r ❡♥♦✉❣❤ t❤❛♥

✜①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts t❤❛t ❛❞♦♣t❡rs ❛❧✇❛②s ❡①♣♦rt t♦ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡ts✳

❚❤❡ ❡①♣♦rt ❝✉t♦✛ φ̄x
njt ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❛t ✇❤❡r❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣ ♣r♦✜ts ✐♥ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡ts ❛r❡ ❡q✉❛❧ t♦

✜①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts✿

φ̄x
njt =

µcnjt(σcnjtF
x
j )

1
σ−1

f(λT
njt−1)

(

(τxnj)
1−σDf

jt

) 1
σ−1

. ✭✺✳✺✮

❚❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝✉t♦✛ φ̄T
njt ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❛t ✇❤❡r❡ ♣r♦✜ts ✇❤❡♥ ❛❞♦♣t✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛♥❞ ♣r♦✜ts ✇❤❡♥

♥♦t ❛❞♦♣t✐♥❣ ❛r❡ ❡q✉❛❧✐③❡❞✿

φ̄T
njt =

µcnjt(σcnjtF
T
j )

1
σ−1

((
η

1−snjt

)σ−1
− 1
) 1

σ−1
f(λT

njt−1)
(
∑

m∈N
τ1−σ
nmjP

σ−1
mjt Emjt + (τxnj)

1−σDf
jt

) 1
σ−1

. ✭✺✳✻✮

✷✸



❯♥❞❡r t❤❡ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥❛❧ ❛ss✉♠♣t✐♦♥✱ ❛ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐s ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s✿

λT
njt = 1−Gnjt(φ̄

T
njt) =







1 ✐❢ φ̄T
njt ≤ φmin

njt
(φ̄T

njt/φ
min
njt )−θ−κ−θ

1−κ−θ ✐❢ φmin
njt < φ̄T

njt ≤ κφmin
njt

0 ✐❢ φ̄T
njt > κφmin

njt ,

✭✺✳✼✮

❛♥❞ ❛ ♠❛ss ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❛s MT
njt = Mnj × λT

njt✳ ❙✐♠✐❧❛r❧②✱ ❛ s❤❛r❡ ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs ✐s λx
njt =

1−Gnjt(φ̄
x
njt) ❛♥❞ ❛ ♠❛ss ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs ✐s ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s Mx

njt = Mnj × λx
njt✳

❉②♥❛♠✐❝ ❈♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②✳ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❣❡♥❡r❛t❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥

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

❝✉rr❡♥t ♣❡r✐♦❞✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ♦✉r t❤✐r❞ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡✳ ❚❤❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②

♦♣❡r❛t❡s ✐♥ t✇♦ ✇❛②s✳ ❚❤❡ ✜rst ✇❛② ❞r✐✈❡s ❢r♦♠ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❜❡t✇❡❡♥ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝✲

t✐✈✐t② ✐♥❝r❡❛s❡s ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✭❨❡❛♣❧❡✱ ✷✵✵✺❀ ❱❡r❤♦♦❣❡♥✱ ✷✵✵✽❀ ❇✉st♦s✱ ✷✵✶✶❀ ▲✐❧❡❡✈❛ ❛♥❞ ❚r❡✢❡r✱

✷✵✶✵✮✳ ❇❡❝❛✉s❡ str♦♥❣❡r s♣✐❧❧♦✈❡rs ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ♦♥❡ r❡❣✐♦♥ r❡❧❛t✐✈❡ t♦ ♦t❤❡r r❡❣✐♦♥s✱

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

s❝❛❧❡ ❡✛❡❝ts✳ ❚❤✐s ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❢✉rt❤❡r ✐♥❝❡♥t✐✈✐③❡s ✜r♠s ✐♥ t❤❡ ♠♦r❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈❡ r❡❣✐♦♥ t♦ ❛❞♦♣t

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

❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ❢♦r♠ ♦❢ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❞❡r✐✈❡s ❢r♦♠ r❡❞✉❝❡❞ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts✳ ❇❡❝❛✉s❡

❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ❛r❡ ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ✐♥♣✉t ❜✉♥❞❧❡s✱ ❧♦❝❛❧ s❡❝t♦r❛❧ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❣♦♦❞s ❛r❡ ✉s❡❞ ❢♦r ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥

❝♦sts✳ ❖✈❡r❛❧❧ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞✉❡ t♦ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ❧♦✇❡r t❤❡ ❝♦sts ♦❢ ❧♦❝❛❧ s❡❝t♦r❛❧ ❛❣❣r❡❣❛t❡

❣♦♦❞s✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥ t✉r♥ ❧♦✇❡rs ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✭▼❛ts✉②❛♠❛✱ ✶✾✾✺❀ ❇✉❡r❛ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✷✶✮✳ ▲♦✇❡r ✜①❡❞

❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✐♥❞✉❝❡ ♠♦r❡ ✜r♠s t♦ ❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ♣❡r✐♦❞✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥ t✉r♥ str❡♥❣t❤❡♥s

t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ✐♥ s✉❜s❡q✉❡♥t ♣❡r✐♦❞s✳ ❚❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ✐♥ ♦♥❡ r❡❣✐♦♥ ❛❧s♦ ❧♦✇❡rs ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✐♥

♦t❤❡r r❡❣✐♦♥s t❤r♦✉❣❤ tr❛❞❡ ❧✐♥❦❛❣❡s✳

✺✳✸ ❍♦✉s❡❤♦❧❞s✳

❍♦✉s❡❤♦❧❞s ♠❛❦❡ ❞❡❝✐s✐♦♥s ♦❢ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥✳ ❋♦r tr❛❝t❛❜✐❧✐t②✱ ✇❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ❤♦✉s❡✲

❤♦❧❞s ❛r❡ ♠②♦♣✐❝ ❛♥❞ ♠❛①✐♠✐③❡ ♣❡r✲♣❡r✐♦❞ ✉t✐❧✐t②✳ ❍♦✉s❡❤♦❧❞s ✐♥ r❡❣✐♦♥ n s✉♣♣❧② ❧❛❜♦r ✐♥❡❧❛st✐❝❛❧❧②

❛♥❞ ❡❛r♥ ✇❛❣❡ wnt✳ ❇❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡ ✜①❡❞ ❡♥tr② ❛ss✉♠♣t✐♦♥✱ t❤❡ ♥❡t ♣r♦✜ts ♦❢ ✜r♠s ❛r❡ r❡❞✐str✐❜✉t❡❞

❜❛❝❦ t♦ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s✳ ❊❛❝❤ ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ♦✇♥s wnt s❤❛r❡s ♦❢ ❛ ❢✉♥❞ t❤❛t ❝♦❧❧❡❝ts ♣r♦✜ts ❢r♦♠ ❛❧❧ ✜r♠s

❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs ❛♥❞ r❡❞✐str✐❜✉t❡s ❜❛❝❦ t♦ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞ ✭❈❤❛♥❡②✱ ✷✵✵✽✮✳

❍♦✉s❡❤♦❧❞s ❤❛✈❡ ❈♦❜❜✲❉♦✉❣❧❛s ♣r❡❢❡r❡♥❝❡s ♦✈❡r ✜♥❛❧ ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥ ❜❛s❦❡ts✿

u({Cjt}j∈J ) =
J∏

j=1

C
αj

njt,
∑

j∈J

αj = 1, ✭✺✳✽✮

✇❤❡r❡ Cnjt ✐s t❤❡ ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥ ♦❢ ❧♦❝❛❧ s❡❝t♦r j ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❣♦♦❞s ❛♥❞ αj ✐s t❤❡ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞ ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥

s❤❛r❡s✳ ❍♦✉s❡❤♦❧❞s ❛r❡ s✉❜❥❡❝t t♦ t❤❡✐r ❜✉❞❣❡t ❝♦♥str❛✐♥ts ✐♥ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✿
∑

j∈J PnjtCnjt = (1−τwt +

✷✹



π̄t)wnt✱ ✇❤❡r❡ Pnjt ✐s t❤❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ♦❢ ❧♦❝❛❧ s❡❝t♦r j ❣♦♦❞s ❛♥❞ (1− τwt + π̄t)wnt ✐s t❤❡ t♦t❛❧ ✐♥❝♦♠❡

♦❢ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s✱ ✇❤✐❝❤ ✐s t❤❡ s✉♠ ♦❢ ❛❢t❡r✲t❛① ✇❛❣❡s (1 − τwt )wnt ❛♥❞ ✐♥❝♦♠❡ ❢r♦♠ ❞✐✈✐❞❡♥❞s π̄h
t wnt✳

❲❡ ❞❡♥♦t❡ t❤❡ ✐❞❡❛❧ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ❢♦r ❤♦✉s❡❤♦❧❞s ✐♥ r❡❣✐♦♥ n ✉s✐♥❣ Pnt =
∏J

j=1 P
αj

njt✳

❆t t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤❡ ♣❡r✐♦❞✱ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s ❝❤♦♦s❡ ✇❤✐❝❤ r❡❣✐♦♥ t♦ ✇♦r❦ ❛♥❞ ❧✐✈❡ ✐♥ t❤❡ ♥❡①t ♣❡r✐♦❞✳

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

h t❤❛t ❧✐✈❡❞ ✐♥ r❡❣✐♦♥ m ❛♥❞ ♠♦✈❡❞ t♦ r❡❣✐♦♥ n ✐♥ ♣❡r✐♦❞ t ✐s

Uh
mnt(ǫ

h
nt) = Vntu({Cjt}j∈J )dmnǫ

h
nt = Vnt

(1− τxt + π̄h
t )wnt

Pnt
dmnǫ

h
nt, ✭✺✳✾✮

✇❤❡r❡ Vnt ✐s ❛♥ ❡①♦❣❡♥♦✉s ❛♠❡♥✐t② ✐♥ r❡❣✐♦♥ n✱ dmn ❛r❡ t❤❡ ✉t✐❧✐t② ❝♦sts ♦❢ ♠♦✈✐♥❣ ❢r♦♠ m t♦ n✱ ❛♥❞

ǫhnt ✐s ❛♥ ✐❞✐♦s②♥❝r❛t✐❝ ♣r❡❢❡r❡♥❝❡ s❤♦❝❦ t❤❛t ✐s ✐♥❞❡♣❡♥❞❡♥t ❛❝r♦ss ❤♦✉s❡❤♦❧❞s✱ r❡❣✐♦♥s✱ ❛♥❞ ♣❡r✐♦❞s✳

❲❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ǫhnt ❢♦❧❧♦✇s ❛ ❋ré❝❤❡t ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✇✐t❤ t❤❡ s❤❛♣❡ ♣❛r❛♠❡t❡r ν✿ ǫht ∼ F (ǫ) =

exp(ǫ−ν)✱ ✇❤❡r❡ ǫht = {ǫhnt}n∈N ✭❊❛t♦♥ ❛♥❞ ❑♦rt✉♠✱ ✷✵✵✷✮✳ ❚❤❡♥ ❛ s❤❛r❡ ♦❢ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s ♠♦✈✐♥❣ t♦

r❡❣✐♦♥ n ❢r♦♠ r❡❣✐♦♥ m ✐♥ ♣❡r✐♦❞ t ✐s ❣✐✈❡♥ ❜②

µmnt =

(

Vnt
(1−τxt +π̄h

t )wnt

Pnt
dmn

)ν

N∑

n′=1

(

Vn′t
(1−τxt +π̄h

t )wnt

Pn′t
dmn′

)ν
. ✭✺✳✶✵✮

❚❤❡ s❤❛♣❡ ♣❛r❛♠❡t❡r ν ✐s ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❡❧❛st✐❝✐t② t❤❛t ❣♦✈❡r♥s t❤❡ r❡s♣♦♥s✐✈❡♥❡ss ♦❢ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ✢♦✇s t♦

r❡❛❧ ✐♥❝♦♠❡ ❝❤❛♥❣❡s ♦❢ ❞❡st✐♥❛t✐♦♥✳✷✺ ❚❤❡ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ♦❢ r❡❣✐♦♥ n ✐♥ ♣❡r✐♦❞ t ✐s t❤❡ s✉♠ ♦❢ ❛❧❧ ♠✐❣r❛♥ts

t♦ r❡❣✐♦♥ n ❢r♦♠ ❛❧❧ ♦t❤❡r r❡❣✐♦♥s ✐♥ t✐♠❡ t−1✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ t❤❡ s♣❛t✐❛❧ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❡✈♦❧✈❡s

❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❧❛✇ ♦❢ ♠♦t✐♦♥✿

Lnt =
∑

m∈N

µmntLmt−1. ✭✺✳✶✶✮

❲❡❧❢❛r❡✳ ■♥ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✱ t❤❡ ❡①♣❡❝t❡❞ ✉t✐❧✐t② ♦❢ ❡❛❝❤ ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ♦❢ r❡❣✐♦♥ n✱ ♣r✐♦r t♦ r❡❛❧✐③✐♥❣

✐❞✐♦s②♥❝r❛t✐❝ t❛st❡ s❤♦❝❦s ǫhnt✱ ✐s ❡q✉❛❧ t♦

Unt = E

[

max
m

{

Uh
mn,t(ǫ

h
nt)
}]

=

[
∑

m∈N

(

Vnt
(1− τxt + π̄h

t )wnt

Pnt
dmn

)ν
] 1

ν

. ✭✺✳✶✷✮

❲❡ ❞❡✜♥❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✇❡❧❢❛r❡ ❛s t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ Unt ✇❡✐❣❤t❡❞ ❜② ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥✿

Uagg
t =

∑

n∈N

Lnt−1
∑

m∈N
Lmt−1

Unt. ✭✺✳✶✸✮

✷✺❍✐❣❤❡r ν ✐♠♣❧✐❡s ❧❡ss ❤❡t❡r♦❣❡♥❡✐t② ♦❢ ♣r❡❢❡r❡♥❝❡ s❤♦❝❦s ❛❝r♦ss ❤♦✉s❡❤♦❧❞s✱ ✇❤✐❝❤ ♠❛❦❡s t❤❡ ✉t✐❧✐t② ♦❢ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s
♠♦r❡ s❡♥s✐t✐✈❡ t♦ ❛♠❡♥✐t②✲❛❞❥✉st❡❞ r❡❛❧ ✐♥❝♦♠❡✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ✇✐t❤ ❤✐❣❤❡r ν✱ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ✢♦✇s ✇✐❧❧ ❜❡ ♠♦r❡ s❡♥s✐t✐✈❡ t♦ r❡❛❧
✐♥❝♦♠❡✳

✷✺



❆❣❣r❡❣❛t❡ ❱❛r✐❛❜❧❡s✳ ❋♦r ♥♦t❛t✐♦♥❛❧ ❝♦♥✈❡♥✐❡♥❝❡✱ ✇❡ ❞❡✜♥❡ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝❧✉❞✐♥❣

s✉❜s✐❞✐❡s ❢♦r ❛❧❧ ✜r♠s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

φ̄avg
njt = f(λT

njt−1)

[ ∫ φ̄T
njt

φmin
njt

φσ−1
it dGnjt(φit) +

∫ κφmin
njt

φ̄T
njt

( η

1− snjt
φit

)σ−1
dGnjt(φit)

] 1
σ−1

.

φ̄avg
njt ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❝♦st ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ♦❢ s❡❝t♦r j ✜r♠s ✐♥ r❡❣✐♦♥ n✳ φ̄avg

njt ❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ φ̄T
njt ✭❤✐❣❤❡r

λT
njt✮✱ ❤✐❣❤❡r snjt✱ ♦r ❤✐❣❤❡r λ

T
njt−1✳ ❚❤❡ ❡①♣r❡ss✐♦♥ ❢♦r t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s

❢♦r ❡①♣♦rt❡rs ✭φ̄avg,x
njt ✮ ❝❛♥ ❜❡ ❞❡✜♥❡❞ s✐♠✐❧❛r❧②✱ ❜✉t t❤❡ ❧♦✇❡r ❜♦✉♥❞ ✐s r❡♣❧❛❝❡❞ ✇✐t❤ φ̄x

njt ✐♥st❡❛❞ ♦❢

φmin
njt ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ s❡❧❡❝t✐♦♥ ❡✛❡❝ts ✐♥❞✉❝❡❞ ❜② ✜①❡❞ ❡①♣♦rt✐♥❣ ❝♦sts✳

❆❣❣r❡❣❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥ t❤✐s ❡❝♦♥♦♠② ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥ ♦❢ φ̄avg
njt ❛♥❞ φ̄avg,x

njt ✳ ❇❡❝❛✉s❡

♦❢ t❤❡ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥❛❧ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s✱ t❤❡s❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛❧❧♦✇ ❢♦r ❝❧♦s❡❞✲❢♦r♠ ❡①♣r❡ss✐♦♥s✳ ❙❡❡

❙❡❝t✐♦♥ ❇✳✶ ❢♦r ❞❡t❛✐❧❡❞ ❝❧♦s❡❞✲❢♦r♠ ❡①♣r❡ss✐♦♥s ❢♦r ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛♥❞ t❤❡✐r ❞❡r✐✈❛t✐♦♥s✳ ❚❤❡

♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ✐s ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s

P 1−σ
njt =

∑

m∈N

[

Mmj

(
µτmnjcmjt

φ̄avg
mjt

)1−σ]

+ (τxnjc
f
jt)

1−σ. ✭✺✳✶✹✮

❘❡❣✐♦♥ n✬s s❤❛r❡ ♦❢ t❤❡ t♦t❛❧ s❡❝t♦r j ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡ ♦♥ ❣♦♦❞s ❢r♦♠ ❞♦♠❡st✐❝ r❡❣✐♦♥ m ❛♥❞ ❢r♦♠ ❋♦r❡✐❣♥

❛r❡ ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s✿

πmnjt =

(
τmnjcmjt/φ̄

avg
mjt

Pnjt

)1−σ

❛♥❞ πf
njt =

(
τxnjc

f
jt

Pnjt

)1−σ

. ✭✺✳✶✺✮

❘❡❣✐♦♥❛❧ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢♦r ❞♦♠❡st✐❝ ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s Rd
njt ❛♥❞ t❤❡ t♦t❛❧ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❡①♣♦rts Rx

njt ❛r❡ ❡①♣r❡ss❡❞

❛s✿

Rd
njt = Mnj

(
µcnjt

φ̄avg
njt

)1−σ ∑

m∈N

τ1−σ
nmjP

σ−1
mjt Emjt ❛♥❞ Rx

njt = Mx
njt

(
µτxnjcnjt

φ̄avg,x
njt

)1−σ

Df
jt. ✭✺✳✶✻✮

❚❤❡ t♦t❛❧ r❡❣✐♦♥❛❧ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t Rnjt ✐s t❤❡ s✉♠ ♦❢ Rd
njt ❛♥❞ Rx

njt✳

✺✳✹ ❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠

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

Ψt = {φmin
njt , Vnt, D

f
jt, c

f
jt} ❛♥❞ st = {snjt}.

❚❤❡ t✐♠✐♥❣ ♦❢ t❤✐s ♠♦❞❡❧ ✐s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ●✐✈❡♥ {λT
njt−1, Lnt−1}✱ Ψt✱ ❛♥❞ st✱ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s ♠❛❦❡ st❛t✐❝

❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥ ❛♥❞ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ❛♥❞ ✜r♠s ♠❛❦❡ st❛t✐❝ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①♣♦rt ❞❡❝✐s✐♦♥s ✐♥ t✳ ❚❤❡s❡

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

❤♦✉s❡❤♦❧❞s ♠❛①✐♠✐③❡ t❤❡✐r ✉t✐❧✐t②✱ ✜r♠s ♠❛①✐♠✐③❡ t❤❡✐r ♣r♦✜ts✱ ❛♥❞ ♠❛r❦❡t ❝❧❡❛r✐♥❣ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ❛r❡

✷✻



s❛t✐s✜❡❞✳ {λT
njt, Lnt}✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡s ♦❢ t❤❡ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✐♥ t✱ ❜❡❝♦♠❡ t❤❡ st❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s

✐♥ t+ 1 ❛♥❞ s♦ ♦♥✳

❙t❛t✐❝ ❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠✳ ●✐✈❡♥ {λT
njt−1}✱ {Lnt−1}✱Ψt✱ ❛♥❞ st✱ ✜r♠s ♠❛①✐♠✐③❡ ♣r♦✜ts ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✹✮✮✱

❤♦✉s❡❤♦❧❞s ♠❛①✐♠✐③❡ ✉t✐❧✐t② ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✽✮✮✱ ❛♥❞ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ♠❛r❦❡t ❝❧❡❛r✐♥❣ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ❛r❡ s❛t✲

✐s✜❡❞ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✳

▲❛❜♦r ♠❛r❦❡t ❝❧❡❛r✐♥❣ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ❧❛❜♦r s✉♣♣❧② ✐s ❡q✉❛❧ t♦ ❧❛❜♦r ❞❡♠❛♥❞ ✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✿

wntLnt =

[
∑

j∈J

γLj

(
σ − 1

σ
Rnjt +MT

njtcnjtF
T
j +Mx

njtcnjtF
x
j

)]

, ✭✺✳✶✼✮

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

❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts✳

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

τwt
∑

n∈N

wntLnt =
∑

n∈N

∑

j∈J T

[

σ − 1

σ

snjt − 1

snjt
Mnj

∫ κφmin
njt

φ̄T
njt

r(φit)dGnjt(φ)

]

, ✭✺✳✶✽✮

✇❤❡r❡ r(φit) ❛r❡ ✜r♠ i✬s r❡✈❡♥✉❡s✳ ❚❤❡ ❧❡❢t ❤❛♥❞ s✐❞❡ ♦❢ t❤✐s ❡q✉❛t✐♦♥ ✐s t♦t❛❧ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t t❛① r❡✈❡♥✉❡

❛♥❞ t❤❡ r✐❣❤t ❤❛♥❞ s✐❞❡ ✐s t♦t❛❧ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t s♣❡♥❞✐♥❣✳

❘❡❣✐♦♥ n✬s t♦t❛❧ ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡ ♦♥ s❡❝t♦r j ❣♦♦❞s ✐s t❤❡ s✉♠ ♦❢ t❤❡ t♦t❛❧ ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡ ♦♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡

✐♥♣✉ts ❛♥❞ ✜♥❛❧ ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥ ❣♦♦❞s ✐♥ s❡❝t♦r j✿

Enjt =
∑

k∈J

γjk

(
σ − 1

σ
Rnkt +MT

nktcnktF
T
k +Mx

nktcnktF
x
k

)

+ αj(1− τwt + π̄h
t )wntLnt. ✭✺✳✶✾✮

●♦♦❞s ♠❛r❦❡t ❝❧❡❛r✐♥❣ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t r❡❣✐♦♥ n✬s t♦t❛❧ s❡❝t♦r j ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ✐s t❤❡ s✉♠ ♦❢ t❤❡ ✈❛❧✉❡

♦❢ t♦t❛❧ ❡①♣♦rts ❛♥❞ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ t♦t❛❧ ❞❡♠❛♥❞ ❢♦r r❡❣✐♦♥ n✬s s❡❝t♦r j ❣♦♦❞s ❛❝r♦ss t❤❡ ❍♦♠❡

r❡❣✐♦♥s✿

Rnjt = Rx
njt +

∑

m∈N

πnmjtEmjt. ✭✺✳✷✵✮

▲❛❜♦r ❛♥❞ ❣♦♦❞s ♠❛r❦❡t ❝❧❡❛r✐♥❣ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ✐♠♣❧② t❤❛t tr❛❞❡ ✐s ❜❛❧❛♥❝❡❞✳

❉②♥❛♠✐❝ ❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠✳ ■♥ t❤✐s ❡❝♦♥♦♠②✱ {λT
njt, Lnt} ❛r❡ ❞②♥❛♠✐❝ st❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s t❤❛t ❢♦❧❧♦✇ t❤❡

❧❛✇s ♦❢ ♠♦t✐♦♥s ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✺✳✼✮ ❛♥❞ ✭✺✳✶✶✮✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❚❤❡ ❧❛✇ ♦❢ ♠♦t✐♦♥ ♦❢ λT
njt ✐s t❤❡ ❦❡②

❡q✉❛t✐♦♥ ♦❢ t❤✐s ♠♦❞❡❧✳ ❚❤✐s ❡q✉❛t✐♦♥ ❡st❛❜❧✐s❤❡s ❛ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ λT
njt−1 t♦ λT

njt ❛♥❞ ✐♥tr♦❞✉❝❡s

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

❲❡ ❞❡✜♥❡ t❤❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ♦❢ t❤✐s ❡❝♦♥♦♠② ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

❉❡✜♥✐t✐♦♥ ✶✳ ●✐✈❡♥ ✐♥✐t✐❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs {λT
njt0

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

Ψt ❛♥❞ s✉❜s✐❞✐❡s {snjt}✱ ❛ ❞②♥❛♠✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✐s ❛ ♣❛t❤ ♦❢ ✇❛❣❡s {wnt}✱ ♣r✐❝❡ ✐♥❞✐❝❡s {Pnjt}✱ ❛ s❡t

✷✼



♦❢ ❢✉♥❝t✐♦♥s {pinmjt(ω), qinmjt(ω), p
x
injt(ω), q

x
injt(ω), Tit(ω), xit(ω)}✱ ❧❛❜♦r t❛① {τwt }✱ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ {Lnt}✱

❛♥❞ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs {λT
njt} s✉❝❤ t❤❛t

❼ ✭❙t❛t✐❝ ❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠✮ ❢♦r ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞ t✱ ✭✐✮ ✜r♠s ♠❛①✐♠✐③❡ ♣r♦✜ts ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✹✮✮❀ ✭✐✐✮ ❤♦✉s❡✲

❤♦❧❞s ♠❛①✐♠✐③❡ ✉t✐❧✐t② ❜② ♠❛❦✐♥❣ ❝♦♥s✉♠♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✽✮✮❀ ✭✐✐✐✮ ❧❛❜♦r ♠❛r❦❡ts

❝❧❡❛r ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✶✼✮✮❀ ✭✐✈✮ ❣♦♦❞s ♠❛r❦❡ts ❝❧❡❛r ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✷✵✮✮❀ ✭✈✮ tr❛❞❡ ✐s ❜❛❧❛♥❝❡❞✱ ❛♥❞

✭✈✐✮ t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ❜✉❞❣❡t ✐s ❜❛❧❛♥❝❡❞ ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✶✽✮✮❀

❼ ✭▲❛✇ ♦❢ ▼♦t✐♦♥ ♦❢ ❉②♥❛♠✐❝ ❙t❛t❡ ❱❛r✐❛❜❧❡s✮ ✭✈✐✐✮ {Lnt} ❢♦❧❧♦✇s t❤❡ ❧❛✇ ♦❢ ♠♦t✐♦♥ ✐♥

❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✶✶✮❀ ❛♥❞ ✭✈✐✐✐✮ {λT
njt}j∈J T ❢♦❧❧♦✇s t❤❡ ❧❛✇ ♦❢ ♠♦t✐♦♥ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✼✮✳

❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ✭✐✮✲✭✈✐✮ ❞❡t❡r♠✐♥❡ t❤❡ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❛❧❧♦❝❛t✐♦♥ ✐♥ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✳ ❈♦♥❞✐t✐♦♥s

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

✺✳✺ ❆♥❛❧②t✐❝❛❧ ❘❡s✉❧ts✿ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡s

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

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

❞r♦♣ s✉❜s❝r✐♣ts n ❛♥❞ j ❢♦r ♥♦t❛t✐♦♥❛❧ ❝♦♥✈❡♥✐❡♥❝❡✳ ❲❡ ♠❛❦❡ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ s✐♠♣❧✐❢②✐♥❣ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s✿

❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✶✳ ✭✐✮ |N | = |J | = 1 ❛♥❞ τxnj → ∞ ✭❝❧♦s❡❞ ❡❝♦♥♦♠② ✇✐t❤ ♦♥❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ♦♥❡ s❡❝t♦r✮❀

✭✐✐✮ M = 1 ✭♥♦r♠❛❧✐③❛t✐♦♥✮❀ ✭✐✐✐✮ κ → ∞ ❛♥❞ φmin
t = 1 ✭✉♥❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦✮❀ ✭✐✈✮ F T ✐s ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢

✜♥❛❧ ❣♦♦❞s ✭❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②✮❀ ❛♥❞ ✭✈✮ σ > 2 ✭✉♥✐q✉❡♥❡ss✮✳

❆ss✉♠♣t✐♦♥s ✶✭✐✮✲✭✐✐✐✮ ❛r❡ ✐♠♣♦s❡❞ ❢♦r ❛♥❛❧②t✐❝❛❧ tr❛❝t❛❜✐❧✐t②✳ ❯♥❞❡r t❤❡s❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s✱ ❡①♦❣❡♥♦✉s

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❢♦❧❧♦✇s ❛♥ ✉♥❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✇✐t❤ ❛ ♥♦r♠❛❧✐③❡❞ ❧♦❝❛t✐♦♥ ♣❛r❛♠❡t❡r ❛♥❞

✜r♠ ♠❛ss ✐s ♥♦r♠❛❧✐③❡❞ t♦ ❜❡ ♦♥❡✳ ❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✶✭✐✈✮ ✐s ❛ s♦✉r❝❡ ♦❢ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ✜r♠s✬

❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ✐♥ t❤✐s ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✳ ❲✐t❤ ♦♥❧② ♦♥❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ ❈❊❙ ❞❡♠❛♥❞ str✉❝t✉r❡✱ t❤❡

❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❜❡t✇❡❡♥ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ❛♥❞ ❣❛✐♥s ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞♦❡s ♥♦t ♦♣❡r❛t❡ ✐♥ t❤✐s ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥

❛♥❞ t❤❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❝♦♠❡s ♦♥❧② ❢r♦♠ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞s✳✷✻

❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✭✈✮ ✐s ❛ s✉✣❝✐❡♥t ❝♦♥❞✐t✐♦♥ t♦ ❣✉❛r❛♥t❡❡ ❛ ✉♥✐q✉❡ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✳✷✼

✷✻❲✐t❤ ♦♥❧② ♦♥❡ r❡❣✐♦♥✱ ❡❛❝❤ ✜r♠✬s ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞✉❡ t♦ s♣✐❧❧♦✈❡rs ✐s ❡①❛❝t❧② ❝❛♥❝❡❧❡❞ ♦✉t ❜② ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❞✉❡
t♦ ♦t❤❡r ✜r♠s✬ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✉♥❞❡r t❤❡ ❈❊❙ ❞❡♠❛♥❞ str✉❝t✉r❡✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
t❤r♦✉❣❤ s♣✐❧❧♦✈❡rs ❞♦❡s ♥♦t ❝❤❛♥❣❡ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ♦❢ ❡❛❝❤ ✜r♠✱ ✇❤✐❝❤ ♥✉❧❧✐✜❡s t❤❡ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❜❡t✇❡❡♥
♠❛r❦❡t s✐③❡ ❛♥❞ ❣❛✐♥s ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ❜❡❝❛✉s❡ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ❛r❡ ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞s✱ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r
❢r♦♠ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞ ❧♦✇❡rs ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✐♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ♣❡r✐♦❞✱ ✇❤✐❝❤ ❢✉rt❤❡r ✐♥❝❡♥t✐✈✐③❡s ♠♦r❡ ✜r♠s t♦
❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ♣❡r✐♦❞ ❛♥❞ ❣❡♥❡r❛t❡s ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②✳ ❆t t❤❡ ♦t❤❡r ❡①tr❡♠❡✱ ✇❤❡♥ ✜①❡❞
❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ❛r❡ ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ❧❛❜♦r✱ t❤❡r❡ ✐s ♥♦ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②✱ ❛♥❞ t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs λT∗

t

✐s ♥♦t ❛✛❡❝t❡❞ ❜② λT
t−1✱ ❜❡❝❛✉s❡ ♦✈❡r❛❧❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥❞✉❝❡❞ ❜② t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ✐♥❝r❡❛s❡s ❧❛❜♦r ❞❡♠❛♥❞✱ ✇❤✐❝❤

✐♥ t✉r♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ✇❛❣❡s ❛♥❞ t❤❡ t♦t❛❧ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st wtF
T ✳ ❚❤✐s ✐s ❢♦r♠❛❧❧② st❛t❡❞ ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ❇✳✷✳✸✳ ❆❧t❤♦✉❣❤ ✇❡

❛ss✉♠❡ t❤❛t ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ❛r❡ ♦♥❧② ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞s ❢♦r s✐♠♣❧✐❝✐t②✱ ❛s ❧♦♥❣ ❛s ♣❛rts ♦❢ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts
❛r❡ ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞s✱ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❣❡♥❡r❛t❡s ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②✳

✷✼❲❤❡♥ ❛ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st ✐s ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞s✱ ❛♥❞ σ ≤ 2 ❤♦❧❞s✱ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐❛ ❝❛♥ ❛r✐s❡ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞
r❡❣❛r❞❧❡ss ♦❢ t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r✳ ❚❤✐s ✐s ❜❡❝❛✉s❡ ✜r♠s ❞♦ ♥♦t t❛❦❡ t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥t
✇❤❡♥ ♠❛❦✐♥❣ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳ ❲❤❡♥ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❜❡❝♦♠❡s ❧❛r❣❡r✱ t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ❜❡❝♦♠❡s ❧♦✇❡r
❛♥❞ t❤✐s✱ ✐♥ t✉r♥✱ ❞❡❝r❡❛s❡s ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ❛♥❞ ✈✐❝❡ ✈❡rs❛✳ ❚❤✐s ❞❡❣r❡❡ ♦❢ r❡s♣♦♥s✐✈❡♥❡ss ♦❢ t❤❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① t♦
t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ t❤❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥ σ✳ ❲❤❡♥ σ ✐s s✉✣❝✐❡♥t❧② ❧♦✇✱ t✇♦ st❛t✐❝

✷✽



❇② ❝♦♠❜✐♥✐♥❣ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✺✳✻✮ ❛♥❞ ✭✺✳✼✮✱ ✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡ t❤❡ ❛♥❛❧②t✐❝❛❧ ❡①♣r❡ss✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s❤♦rt✲

r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs λT∗
t = λT∗

t (λT
t−1; η, δ) ❝♦♥❞✐t✐♦♥❛❧ ♦♥ ❛ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥

t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞ λT
t−1✳ ❚❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❛t λT∗

t (λT
t−1; η, δ) =

min{λ̂T
t (λ

T
t−1; η, δ), 1}✱ ✇❤❡r❡ λ̂T

t (λ
T
t−1; η, δ) ✐s ✐♠♣❧✐❝✐t❧② ❞❡✜♥❡❞ ❜② t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❡q✉❛t✐♦♥✿

λ̂T
t (λ

T
t−1; η, δ) =

[

A(λ̂T
t (λ

T
t−1; η, δ))

2−σ (η
σ−1 − 1)

σF T
f(λT

t−1)
︸ ︷︷ ︸

▼❛r❣✐♥❛❧ ❛❞♦♣t❡rs✬ ♥❡t ❣❛✐♥s ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥

] θ
σ−1

,

✇❤❡r❡ A(λT ) =

[
θ

θ̃

(

(ησ−1 − 1)(λT )1−
σ−1
θ + 1

)]
1

σ−1

❛♥❞ f(λT ) = exp(δλT ). ✭✺✳✷✶✮

❚❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ✐s ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② t❤❡ ❝✉t♦✛ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❧❡✈❡❧ ✇❤✐❝❤ ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❜② t❤❡

♣♦✐♥t ❛t ✇❤✐❝❤ t❤❡ ♥❡t ❣❛✐♥s ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❢♦r ♠❛r❣✐♥❛❧ ❛❞♦♣t❡rs ❛r❡ ❡q✉❛❧ t♦ ③❡r♦✳ ❙✐♠✐❧❛r❧②✱ t❤❡

t✐♠❡✲✐♥✈❛r✐❛♥t st❡❛❞② st❛t❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs s❛t✐s✜❡s λT∗ = λT∗
t = λT∗

t−1 ❛♥❞ ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ❜②

λT∗ = λT∗(λT∗; η, δ)✳

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

t♦ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡ ❞✉❡ t♦ ❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✶✭✈✮✳ ❇❡❝❛✉s❡ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✐s ✉♥✐q✉❡ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✱ t❤❡r❡

❡①✐sts ❛ ✉♥✐q✉❡ s❡q✉❡♥❝❡ ♦❢ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ t❤❛t ❢♦r♠s ❛ ✉♥✐q✉❡ ❞❡t❡r♠✐♥✐st✐❝ ❞②♥❛♠✐❝ ♣❛t❤✳ λT∗
t

✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ λT
t−1 ❞✉❡ t♦ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②✳ λT∗

t ❛❧s♦ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ t✇♦ ♣❛r❛♠❡t❡rs✿ η ❛♥❞ δ✳

η ❛♥❞ δ ✐♥❝r❡❛s❡ λT∗
t ❜② ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ t❤❡ ♥❡t ❣❛✐♥s ❢♦r ♠❛r❣✐♥❛❧ ❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ♠❛❣♥✐❢②✐♥❣ ❞②♥❛♠✐❝

❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳✷✽ ▼♦st ✐♠♣♦rt❛♥t❧②✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② ❝❛♥ ❛r✐s❡ ❞✉❡ t♦

t❤❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ t❤✐s ❡❝♦♥♦♠②✳ ❲❤❡♥ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❡①✐st✱ t❤❡s❡ st❡❛❞② st❛t❡s

❝❛♥ ❜❡ P❛r❡t♦✲r❛♥❦❡❞ ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✱ ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs

❞❡t❡r♠✐♥❡s ✇❤✐❝❤ st❡❛❞② st❛t❡ ✐s r❡❛❧✐③❡❞ ✐♥ t❤❡ ❧♦♥❣✲r✉♥✳ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶ s✉♠♠❛r✐③❡s t❤❡s❡ r❡s✉❧ts✳

Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✳ ❯♥❞❡r ❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✶✱

✭✐✮ ✭❯♥✐q✉❡♥❡ss✮ ●✐✈❡♥ ❛♥② ✐♥✐t✐❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs λT
t0✱ t❤❡r❡ ❡①✐sts ❛ ✉♥✐q✉❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❡q✉✐❧✐❜✲

r✐✉♠❀

❡q✉✐❧✐❜r✐❛ ❝❛♥ ❛r✐s❡ ✇❤❡r❡ ♦♥❡ ❤❛s ❛ ❤✐❣❤❡r s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ t❤❡ ♦t❤❡r ❤❛s ❛ ❧♦✇❡r s❤❛r❡✳ ❇② ✐♠♣♦s✐♥❣ σ > 2✱ ✇❡
❛r❡ r✉❧✐♥❣ ♦✉t t❤❡ ♣♦ss✐❜✐❧✐t② ♦❢ t❤❡s❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❛t✐❝ ❡q✉✐❧✐❜r✐❛✳ ▼❛ts✉②❛♠❛ ✭✶✾✾✺✮ ❛♥❞ ❇✉❡r❛ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✷✶✮ ❤❛✈❡ st✉❞✐❡❞
t❤❡s❡ t②♣❡s ♦❢ ♠✉❧t✐♣❧❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐❛✳ ❖✉r ♠♦❞❡❧ ❞✐✛❡rs ❢r♦♠ t❤❡✐r ♠♦❞❡❧s ❜❡❝❛✉s❡ ♦✉r ♠✉❧t✐♣❧❡ ❧♦♥❣✲r✉♥ st❡❛❞② st❛t❡s ❛r❡
❣❡♥❡r❛t❡❞ ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡ ❧♦❝❛❧ s♣✐❧❧♦✈❡r✳ ❆❧s♦✱ ✐t ✐s ♥❛t✉r❛❧ t♦ ❛ss✉♠❡ σ > 2 ❜❡❝❛✉s❡ ❝♦♠♠♦♥❧② ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ♣❛r❛♠❡t❡r
✈❛❧✉❡s ❢♦r σ ❛r❡ ❧❛r❣❡r t❤❛♥ ✷ ✭❇r♦❞❛ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥✱ ✷✵✵✻✮✳

✷✽◆♦t❡ t❤❛t t✇♦ t❡r♠s ❛r❡ r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❣♦✈❡r♥❡❞ ❜② η ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✷✶✮✿ (ησ−1
− 1) ❛♥❞

A(λT
t )

2−σ✳ ❚❤❡ t❡r♠ (ησ−1
− 1) ❝❛♣t✉r❡s ♠❛r❣✐♥❛❧ ❛❞♦♣t❡rs✬ ♥❡t ❣❛✐♥s ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ✐♥t❡r♥❛❧✐③❡❞ ❜② t❤❡✐r

❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳ ❚❤❡ t❡r♠ A(λT
t )

2−σ = A(λT
t )

1−σ
× A(λT

t ) ❝❛♣t✉r❡s t✇♦ ❝♦♠♣♦s✐t❡ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡✛❡❝ts ♦❢
❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s✳ ❚❤❡s❡ t✇♦ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡✛❡❝ts ✇♦r❦ ✐♥ t❤❡ ♦♣♣♦s✐t❡ ❞✐r❡❝t✐♦♥s ✐♥ t❤❡ ♥❡t ❣❛✐♥s ❢♦r
♠❛r❣✐♥❛❧ ❛❞♦♣t❡rs✳ ❋✐rst✱ A(λT

t )
1−σ ❝❛♣t✉r❡s ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❡✛❡❝ts✱ ✇❤✐❝❤ ❞❡❝r❡❛s❡ ✐♥ λT

t ✳ ❆s ♠♦r❡ ✜r♠s ❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣②
✭✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ λT

t ✮✱ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❝♦♠♣❡t✐t♦rs ✐♥❝r❡❛s❡s✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥ t✉r♥ ✐♥t❡♥s✐✜❡s ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❛❝r♦ss ✜r♠s ❛♥❞
❞❡❝r❡❛s❡s ♠❛r❣✐♥❛❧ ❛❞♦♣t❡rs✬ ♥❡t ❣❛✐♥s ❞✉❡ t♦ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ✭♦r ❞❡❝r❡❛s❡❞ ♠❛r❦❡t s✐③❡✮✳ ❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ❣❡♥❡r❛❧
❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡✛❡❝t ✐s t❤❛t ❛ ❤✐❣❤❡r s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❞❡❝r❡❛s❡s t❤❡ ♣r✐❝❡ ♦❢ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞s ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts
✭❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✶✭✐✈✮✮✳ ❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✶✭✈✮ ❡♥s✉r❡s t❤❛t t❤❡ ✜rst ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡✛❡❝t ❞♦♠✐♥❛t❡s t❤✐s s❡❝♦♥❞ ❣❡♥❡r❛❧
❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡✛❡❝t✳

✷✾



✭✐✐✮ ✭❉②♥❛♠✐❝ ❈♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②✮
∂λ̂T

t (λT
t−1;η,δ)

∂λT
t−1

> 0❀

✭✐✐✐✮ ✭❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s✮
∂λ̂T

t (λT
t−1;η,δ)

∂η > 0 ❛♥❞
∂λ̂T

t (λT
t−1;η,δ)

∂δ > 0❀

✭✐✈✮ ✭▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡s✮ ❚❤❡r❡ ❡①✐st ✐♥t❡r✈❛❧s [δ, δ̄] ❛♥❞ [η, η̄] s✉❝❤ t❤❛t ❤♦❧❞✐♥❣ ♦t❤❡r ♣❛r❛♠✲

❡t❡rs ❝♦♥st❛♥t✱ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❛r✐s❡ ♦♥❧② ❢♦r δ ∈ [δ, δ̄] ❛♥❞ η ∈ [η, η̄]❀

❛♥❞ ✭✈✮ ✭P❛r❡t♦✲❘❛♥❦❡❞✮ ■❢ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❡①✐st✱ t❤❡s❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❝❛♥ ❜❡ P❛r❡t♦✲r❛♥❦❡❞

❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✳

❚❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ✐s ✐❧❧✉str❛t❡❞ ✐♥ P❛♥❡❧ ❆ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ✸✱ ✇❤❡r❡ t❤❡r❡ ❛r❡ t❤r❡❡

❞✐✛❡r❡♥t st❡❛❞② st❛t❡s ✇✐t❤ t✇♦ ❜❛s✐♥s ♦❢ ❛ttr❛❝t✐♦♥✳✷✾ ❚❤❡ r❡❞ ❧♦❝✉s ✐s ❞❡✜♥❡❞ ❜② ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✷✶✮✱

✇❤❡r❡ ❡❛❝❤ ♣♦✐♥t ♦♥ t❤❡ ❧♦❝✉s ✐s ❛ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❣✐✈❡♥ λT
t−1✳ ●✐✈❡♥ λT

t−1✱ λ
T∗
t ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞

✐♥ ♣❡r✐♦❞ t❀ ❛♥❞ t❤❡♥ ❣✐✈❡♥ λT∗
t ✱ λT∗

t+1 ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ ✐♥ t❤❡ ♥❡①t ♣❡r✐♦❞ t+1❀ ❛♥❞ s♦ ♦♥✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ t❤❡

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

✇❤❡r❡ λT∗
t−1 = λT∗

t , ∀t ❤♦❧❞s❀ t❤❛t ✐s✱ ✇❤❡r❡ t❤❡ r❡❞ ❧♦❝✉s ✐♥t❡rs❡❝ts ✇✐t❤ t❤❡ ✹✺✲❞❡❣r❡❡ ❜❧✉❡ ❧✐♥❡✳ ❚❤❡r❡

❛r❡ t❤r❡❡ ✐♥t❡rs❡❝t✐♦♥ ♣♦✐♥ts✿ SPre✱ SU ✱ ❛♥❞ SInd✱ ✇❤✐❝❤ ✇❡ ❧❛❜❡❧ ❛s t❤❡ ♣r❡✲✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞✱ ✉♥st❛❜❧❡✱

❛♥❞ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞ st❡❛❞② st❛t❡s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳

❇❡❝❛✉s❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ✜r♠s✬ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ t❤❡s❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❝❛♥ ❜❡ P❛r❡t♦✲

r❛♥❦❡❞ ❞❡♣❡♥❞✐♥❣ ♦♥ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✳ ❆t SInd✱ ❛❧❧ ✜r♠s ❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ❛♥❞ ❛t

SPre t❤❡r❡ ✐s ❛ s♠❛❧❧❡r s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs t❤❛♥ t❤❡ ♦t❤❡r t✇♦✱ s♦ SInd P❛r❡t♦✲❞♦♠✐♥❛t❡s t❤❡ ♦t❤❡r t✇♦

st❡❛❞② st❛t❡s ❛♥❞ SPre ✐s P❛r❡t♦✲❞♦♠✐♥❛t❡❞ ❜② t❤❡ ♦t❤❡r t✇♦✳ SU ✐s ✉♥st❛❜❧❡ ✐♥ t❤❛t t❤❡ ❡❝♦♥♦♠②

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

♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② ♦❢ t❤❡ r❡❞ ❧♦❝✉s ♠❡❛♥s t❤❛t ✐t ✐♥t❡rs❡❝ts ✇✐t❤ t❤❡ ✹✺✲❞❡❣r❡❡ ❧✐♥❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ t✐♠❡s ❛♥❞

❣❡♥❡r❛t❡s t❤❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s✱ ✇❤❡r❡ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ✭δ > 0✮ ❣❡♥❡r❛t❡s s✉❝❤ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t②✳ ❋♦r

❡①❛♠♣❧❡✱ ✐❢ t❤❡r❡ ✐s ♥♦ s♣✐❧❧♦✈❡r ✭δ = 0✮✱ t❤❡r❡ ✐s ❛❧✇❛②s ❛ ✉♥✐q✉❡ st❡❛❞② st❛t❡ ✐❧❧✉str❛t❡❞ ❜② t❤❡

✐♥t❡rs❡❝t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❣r❡❡♥ ❞❛s❤❡❞ ❤♦r✐③♦♥t❛❧ ❧✐♥❡ ❛♥❞ t❤❡ ✹✺✲❞❡❣r❡❡ ❧✐♥❡✳ ❲❤❡♥ t❤❡r❡ ✐s ♥♦ s♣✐❧❧♦✈❡r✱

t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐s ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ r❡❣❛r❞❧❡ss ♦❢ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s

♣❡r✐♦❞✱ ✇❤✐❝❤ ❣✐✈❡s t❤❡ ❤♦r✐③♦♥t❛❧ ❧✐♥❡ ✐♥ t❤❡ ❣r❛♣❤✳

❋♦r t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ❣✐✈❡♥ ❜② λT
njt0

≥ SU ✱ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠② ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ SPre✱ ❛♥❞ ❢♦r λT
njt0

≥ SU ✱

t❤❡ ❡❝♦♥♦♠② ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ SInd✳ ❇❡❝❛✉s❡ ✜r♠s ❞♦ ♥♦t ✐♥t❡r♥❛❧✐③❡ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r✱ ✐❢ ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② ✐s ❧♦❝❦❡❞

✐♥t♦ t❤❡ r❡❣✐♦♥ λT
njt0

≥ SU ✱ ✐t ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ SPre✱ ❛❧t❤♦✉❣❤ ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② ❤❛s t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ t♦ r❡❛❝❤

SInd✳ ❚❤✐s r❡❣✐♦♥ ✐s ❦♥♦✇♥ ❛s ❛ ♣♦✈❡rt② tr❛♣ ✐♥ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ✭❆③❛r✐❛❞✐s ❛♥❞ ❙t❛❝❤✉rs❦✐✱ ✷✵✵✺✮✳

▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡s ❛♥❞ t❤❡ P❡r♠❛♥❡♥t ❊✛❡❝ts ♦❢ ❚❡♠♣♦r❛r② ❙✉❜s✐❞✐❡s✳ ❲❤❡♥ ♠✉❧✲

t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❡①✐st✱ t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s ❢♦r t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ♣❡r✐♦❞ ❝❛♥ ❤❛✈❡

♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts t❤❛t ♠♦✈❡ ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② t❤❛t ✐s ✐♥✐t✐❛❧❧② ✐♥ t❤❡ ♣♦✈❡rt② tr❛♣ t♦ ❛ ♥❡✇ tr❛♥s✐t✐♦♥

✷✾■♥ t❤✐s ❡❝♦♥♦♠②✱ t❤❡r❡ ❛r❡ ❛t ♠♦st t❤r❡❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡ ❢✉♥❝t✐♦♥❛❧ ❢♦r♠ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ✐♠♣♦s❡❞
♦♥ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r✿ f(λT

t−1) = exp(δλT
t−1)✳ ❚❤❡ ✐♠♣♦s❡❞ s♣✐❧❧♦✈❡r ❢✉♥❝t✐♦♥❛❧ ❢♦r♠ ♠❛❦❡s λT

t str✐❝t❧② ❝♦♥✈❡① ✐♥ λT
t−1 s♦ t❤❛t

t❤❡ r❡❞ ❧♦❝✉s ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✸ ✐♥t❡rs❡❝ts ✇✐t❤ t❤❡ ✹✺✲❞❡❣r❡❡ ❧✐♥❡ t✇♦ t✐♠❡s ❛t t❤❡ ♠♦st✳ ❲✐t❤ ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥❛❧ ❢♦r♠ ❛ss✉♠♣t✐♦♥
t❤❛t ❣❡♥❡r❛t❡s ❛ ❧❛r❣❡r ❞❡❣r❡❡ ♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t②✱ ✐t ✐s ♣♦ss✐❜❧❡ t♦ ❤❛✈❡ ❣r❡❛t❡r ♦r ❢❡✇❡r ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s t❤❛♥ t❤r❡❡✳

✸✵



SPre

SU

SInd

P♦✈❡rt② ❚r❛♣

λT
t−1

λT
t

45◦ ❧✐♥❡

❙❤♦rt✲r✉♥ ❊q✳

◆♦ ❙♣✐❧❧♦✈❡r
SPre

SU

SInd

❙✉❜s✐❞②

P♦✈❡rt② ❚r❛♣

λT
t−1

λT
t

45◦ ❧✐♥❡

❙❤♦rt✲r✉♥ ❊q✳

P❛♥❡❧ ❆✳ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡s ❛♥❞ ◆♦♥❧✐♥❡❛r✐t② P❛♥❡❧ ❇✳ ❚❤❡ ❘♦❧❡ ♦❢ ❆❞♦♣t✐♦♥ ❙✉❜s✐❞✐❡s

λT
t−1

λT
t

δ ∈ [δ, δ̄]

δ ∈ [0, δ)

δ ∈ (δ̄,∞)

λT
t−1

λT
t

η ∈ [η, η̄]

η ∈ [0, η)

η ∈ (η̄,∞)

P❛♥❡❧ ❈✳ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s ♦❢ δ P❛♥❡❧ ❉✳ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s ♦❢ η

❋✐❣✉r❡ ✸✳ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡s ❛♥❞ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s

◆♦t❡s✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❆✱ t❤❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❛r✐s❡ ♦♥❧② ✇❤❡♥ t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❝✉r✈❡ ✐s s✉✣❝✐❡♥t❧② ♥♦♥❧✐♥❡❛r✳
■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s ❝❛♥ ❤❛✈❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts ❜② ♠♦✈✐♥❣ ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② t♦ ❛ ♥❡✇ tr❛♥s✐t✐♦♥ ♣❛t❤ t❤❛t
❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ t❤❡ ❤✐❣❤❡r✲♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② st❡❛❞② st❛t❡ SInd✳ ■♥ P❛♥❡❧s ❈ ❛♥❞ ❉✱ t❤❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❛r✐s❡ ♦♥❧② ❢♦r
t❤❡ ♠❡❞✐✉♠ r❛♥❣❡ ♦❢ ✈❛❧✉❡s ♦❢ η ❛♥❞ δ✳

✸✶



♣❛t❤ t❤❛t ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ ❛♥ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞ st❡❛❞② st❛t❡✳ ❚❤✐s ✐s ✐❧❧✉str❛t❡❞ ✐♥ P❛♥❡❧ ❆ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ✸✳

❙✉♣♣♦s❡ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐t✐♦♥ ✐s ❣✐✈❡♥ ❛s λT
njt0

< SU ✱ s♦ t❤❛t ❛♥ ❡❝♦♥♦♠② ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ SPre✳ ❍♦✇❡✈❡r✱

✐❢ t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ✐♠♣❧❡♠❡♥ts ❛ ♦♥❡✲t✐♠❡ ♣♦❧✐❝② t❤❛t s✉❜s✐❞✐③❡s t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥✱ t❤✐s ❝❛♥ s❤✐❢t

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

✐③❡❞ st❡❛❞② st❛t❡ SInd✳ ❚❤✐s ❝❛♥ r❛t✐♦♥❛❧✐③❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ♣❛tt❡r♥ ♦❢ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ t♦✇❛r❞ ❤❡❛✈②

♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ❛♥❞ t❤❡ t❡♠♣♦r❛r② ♣♦❧✐❝② ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✸ ❛♥❞ ✶✾✼✾✳

■♥ t❤✐s ♠♦❞❡❧✱ ♦♥❧② ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❝❛♥ r❛t✐♦♥❛❧✐③❡ t❤❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts ♦❢ t❡♠♣♦r❛r②

s✉❜s✐❞✐❡s✳✸✵ ❲❤❡♥ t❤❡r❡ ✐s ♦♥❧② ♦♥❡ st❡❛❞② st❛t❡✱ s✉❜s✐❞✐❡s t❡♠♣♦r❛r✐❧② s❤✐❢t t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠

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

❛♥❞ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠② ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ ✐ts ♦r✐❣✐♥❛❧ st❡❛❞② st❛t❡✳

❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s✳ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✭✐✈✮ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❛r✐s❡ ♦♥❧② ❢♦r t❤❡

♠❡❞✐✉♠ r❛♥❣❡s ♦❢ δ ∈ [δ, δ̄] ❛♥❞ η ∈ [η, η̄]❀ t❤❛t ✐s ✇❤❡♥ s♣✐❧❧♦✈❡rs ♦r ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❛r❡

♥❡✐t❤❡r t♦♦ str♦♥❣ ♥♦r t♦♦ ✇❡❛❦✳ ■❢ t❤❡s❡ ✈❛❧✉❡s ❛r❡ t♦♦ ❤✐❣❤ ♦r t♦♦ ❧♦✇✱ t❤❡ ❞②♥❛♠✐❝ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t②

❜❡❝♦♠❡s t♦♦ str♦♥❣ ♦r t♦♦ ✇❡❛❦ ❛♥❞ ❝❛♥♥♦t ❣❡♥❡r❛t❡ ❡♥♦✉❣❤ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② ♦❢ t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠

❧♦❝✉s✱ ✇❤✐❝❤ ♠❡❛♥s t❤❛t ✐t ✐♥t❡rs❡❝ts ✇✐t❤ t❤❡ ✹✺✲❞❡❣r❡❡ ❧✐♥❡ ♦♥❧② ♦♥❝❡✳ ❚❤✐s ✐s ❣r❛♣❤✐❝❛❧❧② ✐❧❧✉str❛t❡❞

✐♥ P❛♥❡❧s ❈ ❛♥❞ ❉ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ✸✳

❚❤❡ ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s ♦✛❡r ♦♥❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ❡①♣❧❛♥❛t✐♦♥ ❢♦r ✇❤② t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❡❝♦♥♦♠②

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

❝♦✉♥tr✐❡s ❞✐❞ ♥♦t✳ ❇♦t❤ η ❛♥❞ δ ❝❛♥ ❜❡ ❝♦✉♥tr②✲s♣❡❝✐✜❝ ❛♥❞ ❞❡♣❡♥❞ ♦♥ s♣❡❝✐✜❝ ❢❡❛t✉r❡s ♦❢ ❡❛❝❤

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

❞❡❣r❡❡ ♦❢ ❜❛rr✐❡rs t♦ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❞✐✛✉s✐♦♥✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ❝♦✉♥tr✐❡s ✇✐t❤ ❧♦✇❡r ❛♠♦✉♥ts ♦❢ s❦✐❧❧❡❞ ❧❛❜♦r

❡♥❞♦✇♠❡♥ts ❛♥❞ ❤✐❣❤❡r ❧❛♥❣✉❛❣❡ ❜❛rr✐❡rs ♠❛② ❤❛✈❡ ❧♦✇❡r ✈❛❧✉❡s ♦❢ η ❛♥❞ δ✳ ❈♦♠♣❛r❡❞ t♦ ♦t❤❡r

❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❤❛❞ ❤✐❣❤❡r ❛♠♦✉♥ts ♦❢ s❦✐❧❧❡❞ ❧❛❜♦r ❛♥❞ ✉s❡❞ t❤❡ s❛♠❡ ❧❛♥❣✉❛❣❡

✭❘♦❞r✐❦✱ ✶✾✾✺✮✱ ✇❤✐❝❤ ❝❛♥ ♠❛❦❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❤❛✈❡ ❤✐❣❤❡r ✈❛❧✉❡s ♦❢ η ❛♥❞ δ✳ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❝♦✉❧❞ ❤❛✈❡

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

st❛t❡s✳

✻ ❚❛❦✐♥❣ t❤❡ ▼♦❞❡❧ t♦ t❤❡ ❉❛t❛

■♥ ♦✉r q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ❡①❡r❝✐s❡s✱ ✇❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ s❡❝t♦rs ✐♥t♦ ❢♦✉r ❝❛t❡❣♦r✐❡s✿ ❝♦♠♠♦❞✐t②✱ ❧✐❣❤t ♠❛♥✉❢❛❝✲

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

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

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

❣❛t❡ t❤❡ ❞❛t❛ t♦ ✹✷ r❡❣✐♦♥s s♦ t❤❛t ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥ ❤❛s ❛t ❧❡❛st t✇♦ ✜r♠s ✐♥ ❡❛❝❤ s❡❝t♦r ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡

✸✵❊✈❡♥ ✐❢ ❛ ✉♥✐q✉❡ st❡❛❞② st❛t❡ ❡①✐sts✱ t❤❡r❡ ✐s r♦♦♠ ❢♦r ♣♦❧✐❝② ✐♥t❡r✈❡♥t✐♦♥s ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱
✇❤❡♥ ❛ ✉♥✐q✉❡ st❡❛❞② st❛t❡ ❡①✐sts✱ t❤❡s❡ ♣♦❧✐❝② ✐♥t❡r✈❡♥t✐♦♥s s❤♦✉❧❞ ❜❡ ✐♠♣❧❡♠❡♥t❡❞ ✐♥ ❡✈❡r② s✐♥❣❧❡ ♣❡r✐♦❞ ✐♥ ♦r❞❡r t♦
♣r♦❞✉❝❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts✳ ❚❤✐s ♣♦✐♥t ✐s ❣r❛♣❤✐❝❛❧❧② ✐❧❧✉str❛t❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ❇✶✳ ❑❧✐♥❡ ❛♥❞ ▼♦r❡tt✐ ✭✷✵✶✹✮✱ ✇❤♦ st✉❞✐❡❞ t❤❡
❚❡♥♥❡ss❡❡ ❱❛❧❧❡② ❆✉t❤♦r✐t② ♣r♦❣r❛♠ ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ❞✐❞ ♥♦t ❞❡t❡❝t ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t✐❡s ✐♥ t❤❡ ❛❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥ ❡❧❛st✐❝✐t②✱
s♦ t❤❡② ❝♦♥❝❧✉❞❡❞ t❤❛t t❤❡ ♣r♦❣r❛♠ ❞✐❞ ♥♦t ❤❛✈❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts ❜❡❝❛✉s❡ t❤❡ ❛❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥ ❡❧❛st✐❝✐t② ✇❛s ♥♦t
♥♦♥❧✐♥❡❛r ❡♥♦✉❣❤ t♦ ❣❡♥❡r❛t❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s✳
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❛❞♠✐♥✐str❛t✐✈❡ ❞✐✈✐s✐♦♥s ✐♥ t❤❡ ✶✾✼✵s ❛♥❞ ♦♥ ❡❧❡❝t♦r❛❧ ❞✐str✐❝ts✳ ❖♥❡ ♣❡r✐♦❞ ✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❝♦rr❡s♣♦♥❞s

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

❡st✐♠❛t❡s ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✹✳✷✳

❚❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s ❢✉❧❧② ♣❛r❛♠❡tr✐③❡❞ ❜② s✉❜s✐❞✐❡s st✱ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s Ψt✱ ❛♥❞ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣

str✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs

Θ = { Mnj
︸︷︷︸

❋✐①❡❞
✜r♠ ♠❛ss

, θ, κ
︸︷︷︸

P❛r❡t♦
❞✐str✐❜✉t✐♦♥

, η, δ, F T
j

︸ ︷︷ ︸

❚❡❝❤♥♦❧♦❣②
❛❞♦♣t✐♦♥

, σ, γkj , γ
L
j

︸ ︷︷ ︸

Pr♦❞✉❝t✐♦♥

, τnmj , F
x
j , τ

x
nj

︸ ︷︷ ︸

❚r❛❞❡ ❝♦sts

, ν, dnm
︸ ︷︷ ︸

❙♣❛t✐❛❧
♠♦❜✐❧✐t②

, αj
︸︷︷︸

Pr❡❢❡r❡♥❝❡s

}.

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

❡①t❡r♥❛❧❧② ♦r ✐♥t❡r♥❛❧❧② ❝❛❧✐❜r❛t❡❞✿

Θ
E = { η, δ,

︸︷︷︸

❘❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠
❡st✐♠❛t❡s

Mnj , θ, σ, γ
L
j , γ

k
j , ν, dnm, τnmj , τ

x
nj , αj

︸ ︷︷ ︸

❙t❛♥❞❛r❞ ✐♥ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡

}

︸ ︷︷ ︸

❊①t❡r♥❛❧❧② ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ♣❛r❛♠❡t❡rs

❛♥❞ Θ
M = {κ, F x

j , F
T
j }

︸ ︷︷ ︸

■♥t❡r♥❛❧❧②
❝❛❧✐❜r❛t❡❞
♣❛r❛♠❡t❡rs

.

❖✉r ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ♣r♦❝❡❡❞s ✐♥ t✇♦ st❡♣s✳ ❋✐rst✱ ✇❡ ❡①t❡r♥❛❧❧② ❝❛❧✐❜r❛t❡ΘE ✱ ♦❢ ✇❤✐❝❤ η ❛♥❞

δ ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ t❤❡ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ ❡st✐♠❛t❡s ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✹ ❛♥❞ t❤❡ r❡♠❛✐♥✐♥❣ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❛r❡ st❛♥✲

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

Ψt ✉s✐♥❣ t❤❡ ♠❡t❤♦❞ ♦❢ ♠♦♠❡♥ts✳

✻✳✶ ❊①t❡r♥❛❧❧② ❈❛❧✐❜r❛t❡❞ P❛r❛♠❡t❡rs

❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ {η, δ}✳ η ❛♥❞ δ ❛r❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs t❤❛t ❣♦✈❡r♥ t❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ ❞✐r❡❝t ♣r♦✲

❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❛♥❞ s♣✐❧❧♦✈❡rs✳ ❚❤❡ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❛♥❞ s♣✐❧❧♦✈❡rs

✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✹ ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ η ❛♥❞ δ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧✳ ❚❛❦✐♥❣ t❤❡ ❧♦❣ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✬ s❛❧❡s✱ ✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡

t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✿

logSalesit = (σ − 1) log(η)Tit + δλT
njt + log

( ∑

m∈N

τnmjP
σ−1
mjt Emjt + τxnjD

f
jt

)

︸ ︷︷ ︸

❆❜s♦r❜❡❞ ♦✉t ❜② ❡①❛❝t❧② ♠❛t❝❤✐♥❣ ♦♥ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r

+(σ − 1) log φit,

✇❤✐❝❤ ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ ♦✉r ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✶✮✮✳ ❇② ❡①❛❝t❧② ♠❛t❝❤✐♥❣ ♦♥

r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r✱ ✇❡ ❛❜s♦r❜ ♦✉t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r✱ t❤❡ ✉♥✐t ❝♦st ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✱ ❛♥❞ t❤❡ ♠❛r❦❡t s✐③❡ t❤❛t

❛r❡ ❝♦♠♠♦♥ ❛❝r♦ss ✜r♠s ✇✐t❤✐♥ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs✳ ❊①♦❣❡♥♦✉s ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥s ❜② ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ❝❛♥ ❜❡

✐♥t❡r♣r❡t❡❞ ❛s ❛ s❤♦❝❦ t♦ t❤❡ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st F T
j ✐♥ ♦✉r ♠♦❞❡❧ ❢r❛♠❡✇♦r❦ t❤❛t ✐s ♦rt❤♦❣♦♥❛❧ t♦

✜r♠s✬ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② log φit✳ ❲❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡ η ✉s✐♥❣ t❤❡ ♣♦✐♥t ❡st✐♠❛t❡ ♦❢ βdiff
4 ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✶✮✳ βdiff

4 ✐s

❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ♦♥❡ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧✳ ❇❛s❡❞ ♦♥ ❝♦❧✉♠♥ ✭✶✮ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✶✱ ✇❡ s❡t η = exp(0.50)/(σ−1)✳
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❙✐♠✐❧❛r❧②✱ t❛❦✐♥❣ t❤❡ ❧♦❣ ♦♥ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs✬ s❛❧❡s✱ ✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✿

logSalesit = (σ − 1)δλT
njt + log

( ∑

m∈N

τnmjP
σ−1
mjt Emjt + τxnjD

f
j

)

+ (σ − 1) log φit.

❆❧t❤♦✉❣❤ t❤✐s ✐s s✐♠✐❧❛r t♦ ♦✉r r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ❢♦r s♣✐❧❧♦✈❡r ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✮✱ t❤❡② ❞✐✛❡r

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

s❡❝t♦rs ✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ ✇❤❡r❡❛s t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ✭❙♣✐❧❧inj(t−h)✮ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮ ❞✐✛❡rs ❛❝r♦ss ✜r♠s ✇✐t❤✐♥

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

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

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

❛♥❞ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ✜r♠s ✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛r❡ ❡q✉❛❧❧② ❞✐st❛♥t ❢r♦♠ ❡❛❝❤ ♦t❤❡r ✐♥ ❛ ✜♥✐t❡ s❡t ♦❢ r❡❣✐♦♥s✳ ❲❡

s❡t δ t♦ ❜❡ 4.5/(σ − 1)✱ ✇❤✐❝❤ ✐s t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ s♣✐❧❧♦✈❡rs ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮ ♦❢

❚❛❜❧❡ ✷✳

❙♣❛t✐❛❧ ▼♦❜✐❧✐t② {ν, dmn}✳ ❲❡ ♣❛r❛♠❡tr✐③❡ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦sts ❛s ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥ ♦❢ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❞✐st❛♥❝❡✿

dnm = (distnm)ζ × ǫdnm✱ ✇❤❡r❡ distnm ✐s t❤❡ ❞✐st❛♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ r❡❣✐♦♥s n ❛♥❞ m ❛♥❞ ǫdnm ✐s ❛ r❡s✐❞✉❛❧

t❤❛t ✐s ♥♦t ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② ❞✐st❛♥❝❡✳ ❲❡ s❡t ν t♦ ❜❡ ✷✱ ✇❤✐❝❤ ✐s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡ ❢r♦♠ P❡t❡rs ✭✷✵✷✶✮✳

❯s✐♥❣ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✶✵✮✱ ✇❡ ❞❡r✐✈❡ ❛ ❣r❛✈✐t② ❡q✉❛t✐♦♥ ❢♦r ♠✐❣r❛t✐♦♥ ✢♦✇s✳ ζ ✐s ❡①t❡r♥❛❧❧② ❝❛❧✐❜r❛t❡❞

❜② ❡st✐♠❛t✐♥❣ t❤✐s ❣r❛✈✐t② ❡q✉❛t✐♦♥✳ ❯s✐♥❣ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ✢♦✇s ❢r♦♠ ✶✾✾✵ t♦ ✶✾✾✺✱ ✇❡ r✉♥ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣

r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✿

logµ1995
nm1990 = −νζ log distnm + δm + δn + ǫdmn, ✭✻✳✶✮

✇❤❡r❡ µ1995
nm1990 r❡♣r❡s❡♥t s❤❛r❡s ♦❢ ♠✐❣r❛♥ts ❢r♦♠ r❡❣✐♦♥ n t♦ r❡❣✐♦♥ m ❛♥❞ δn ❛♥❞ δm ❛r❡ r❡❣✐♦♥

✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳✸✶ ❚♦ ❛❞❞r❡ss ❛tt❡♥✉❛t✐♦♥ ❜✐❛s ❛r✐s✐♥❣ ❢r♦♠ st❛t✐st✐❝❛❧ ③❡r♦s ✐♥ t❤❡ ❣r❛✈✐t② ♠♦❞❡❧s✱ ✇❡

❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❡q✉❛t✐♦♥ ✉s✐♥❣ t❤❡ PP▼▲✳ ❯♥❞❡r t❤❡ ❛ss✉♠❡❞ ✈❛❧✉❡ ❢♦r ν✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ❢♦r ζ

❢r♦♠ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐s st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t ✶✪ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞

✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ζ̂ = 1.39/ν✳

❱❛r✐❛❜❧❡ ❚r❛❞❡ ❈♦sts {τnmj, τ
x
nj}✳ ❲❡ ♣❛r❛♠❡tr✐③❡ ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐♥t❡r♥❛❧ tr❛❞❡ ❝♦sts ❛s ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥

♦❢ t❤❡ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❞✐st❛♥❝❡ τnmj = (distnm)ξ ❛♥❞ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ξ ✐s t❤❡ s❛♠❡ ❛❝r♦ss ❞✐✛❡r❡♥t s❡❝t♦rs✳

❲❡ ❞♦ ♥♦t ♦❜s❡r✈❡ ✐♥t❡r♥❛❧ tr❛❞❡ ✢♦✇s✱ s♦ ✇❡ ❜♦rr♦✇ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡

❞✐st❛♥❝❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ❡st✐♠❛t❡ ❢r♦♠ ▼♦♥t❡ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✽✮ ❛♥❞ s❡t ξ = 1.29/(σ − 1)✳

❋♦r ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ❝♦sts✱ ✇❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ✜r♠s ❤❛✈❡ t♦ s❤✐♣ t❤❡✐r ♣r♦❞✉❝ts t♦ t❤❡ ♥❡❛r❡st ♣♦rt

❛♥❞ t❤❡♥ ♣❛② ❜♦t❤ ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛♥❞ ✜①❡❞ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ❝♦sts ❛t t❤❡ ♣♦rt ✇❤❡♥ t❤❡② ❡①♣♦rt ♦r ✐♠♣♦rt✳

❯♥❞❡r t❤✐s ❛ss✉♠♣t✐♦♥✱ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ✈❛r✐❛❜❧❡ tr❛❞❡ ❝♦sts ❝❛♥ ❜❡ ♣❛r❛♠❡tr✐③❡❞ ❛s τx = τ̃x×(distportn )ξ✳

✸✶❚❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ✐s ❞❡s❝r✐❜❡❞ ✐♥ ❞❡t❛✐❧ ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ❉✳✺✳ ❚❤❡ ❞❛t❛ ♦♥ ♠✐❣r❛t✐♦♥ s❤❛r❡s ❝♦♠❡s ❢r♦♠ t❤❡ ✶✾✾✺
P♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❍♦✉s✐♥❣ ❈❡♥s✉s✱ ✇❤✐❝❤ ✇❛s t❤❡ ❝❧♦s❡st t♦ ♦✉r s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞s ❛♠♦♥❣ t❤❡ ❛❝❝❡ss✐❜❧❡ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❝❡♥s✉s
❞❛t❛✳ ❇❡❝❛✉s❡ ♦❢ ❞❛t❛ ❛✈❛✐❧❛❜✐❧✐t②✱ r❡❣✐♦♥s ❛r❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡❞ ✉♣ t♦ ✸✺ r❡❣✐♦♥s✳ µ1995

nm1990 ✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❛s t❤❡ t♦t❛❧ ♥✉♠❜❡r ♦❢
♠✐❣r❛♥ts ✇❤♦ ♠♦✈❡❞ ❢r♦♠ r❡❣✐♦♥ n t♦ r❡❣✐♦♥ m ✐♥ t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ✶✾✾✵ t♦ ✶✾✾✺ ❞✐✈✐❞❡❞ ❜② t❤❡ t♦t❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ♦❢ r❡❣✐♦♥ n
✐♥ ✶✾✾✵✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ t♦t❛❧ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❛♥❞ ♠✐❣r❛♥ts✱ ✇❡ r❡str✐❝t ♦✉r s❛♠♣❧❡ ❛❣❡ t♦ ✷✵ t♦ ✺✺✳

✸✹



τ̃x r❡♣r❡s❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❝♦sts ✐♥❝✉rr❡❞ ❛t t❤❡ ♣♦rt✳ ❆♥② ✈❛r✐❛❜❧❡ tr❛❞❡ ❝♦sts t❤❛t ❛r❡ ❝♦♠♠♦♥ ❛❝r♦ss

r❡❣✐♦♥s ❛r❡ ♥♦t s❡♣❛r❛t❡❧② ✐❞❡♥t✐✜❛❜❧❡ ❢r♦♠ Df
jt✱ s♦ ✇❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡ τ̃x t♦ ❜❡ ✶✳ (distportn )ξ r❡♣r❡s❡♥t

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

♣♦rts ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✱ ✇❤❡r❡ distportn ✐s t❤❡ ❞✐st❛♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ r❡❣✐♦♥ n ❛♥❞ t❤❡ ♥❡❛r❡st ♣♦rt ❛♥❞ ξ ✐s

t❤❡ s❛♠❡ ♣❛r❛♠❡t❡r ♦❢ t❤❡ ♣❛r❛♠❡tr✐③❛t✐♦♥ ♦❢ ✐♥t❡r♥❛❧ tr❛❞❡ ❝♦sts✳

❚❤❡ ❘❡♠❛✐♥✐♥❣ P❛r❛♠❡t❡rs {σ, θ,Mnj, αj, γ
L
j , γ

k
j }✳ ❚❤❡ r❡♠❛✐♥✐♥❣ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❛r❡ t❤❡ ❡❧❛s✲

t✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥✱ P❛r❡t♦ s❤❛♣❡ ♣❛r❛♠❡t❡r✱ ❡①♦❣❡♥♦✉s ✜r♠ ♠❛ss✱ ❛♥❞ ❈♦❜❜✲❉♦✉❣❧❛s s❤❛r❡s ♦❢

♣r❡❢❡r❡♥❝❡ ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥✳ ❋♦❧❧♦✇✐♥❣ ❇r♦❞❛ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✻✮✱ ✇❡ s❡t t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢

s✉❜st✐t✉t✐♦♥ σ t♦ ❜❡ ✹✳ ❲❡ s❡t t❤❡ P❛r❡t♦ s❤❛♣❡ ♣❛r❛♠❡t❡r θ t♦ ❜❡ 1.06 × (σ − 1) ✭❆①t❡❧❧✱ ✷✵✵✶✮✳✸✷

❲❡ s❡t Mnj t♦ ❜❡ ♣r♦♣♦rt✐♦♥❛❧ t♦ t❤❡ ●❉P s❤❛r❡ ♦❢ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r ❛♥❞ s❡t
∑

n∈N Mnj = 1

❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❈❤❛♥❡② ✭✷✵✵✽✮✳ ❚❤❡ ❈♦❜❜✲❉♦✉❣❧❛s s❤❛r❡s ♦❢ ♣r❡❢❡r❡♥❝❡ ✭αj✮ ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥ ✭γkj
❛♥❞ γLj ✮ ❛r❡ t❛❦❡♥ ❢r♦♠ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡ ❢♦r ✶✾✼✷✳

✻✳✷ ■♥t❡r♥❛❧❧② ❈❛❧✐❜r❛t❡❞ P❛r❛♠❡t❡rs

Θ
M = {F x

j , F
T
j , κ}✱ st = {snjt}✱ ❛♥❞ Ψt = {φmin

njt , Vnt, D
f
jt, c

f
jt} ❛r❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ✉s✐♥❣ t❤❡ ♠❡t❤♦❞

♦❢ ♠♦♠❡♥ts✳ ❖✉r ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡ r❡q✉✐r❡s ♠♦♠❡♥ts ❢r♦♠ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛ ❛♥❞ ❛ s❡t ♦❢ ❝r♦ss✲

s❡❝t✐♦♥❛❧ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵ ✇❤✐❝❤ ❝♦✈❡r t❤❡ ♣❡r✐♦❞s ✇❤❡♥ t❤❡ s✉❜s✐❞✐❡s

✇❡r❡ ♣r♦✈✐❞❡❞ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✸ ❛♥❞ ✶✾✼✾✳ ❚❤❡ r❡q✉✐r❡❞ s❡t ♦❢ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥❝❧✉❞❡ r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r

❧❡✈❡❧ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t {Rnjt}✱ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ {Lnt}✱ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❡①♣♦rt ❛♥❞ ✐♠♣♦rt s❤❛r❡s✱

✐♥✐t✐❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs {λT
nj−1} ❛♥❞ ✐♥✐t✐❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ {Ln,−1}✳ {λ

T
nj−1} ❛♥❞ {Ln,−1}

❛r❡ t❛❦❡♥ ❛s ❣✐✈❡♥ ✇❤❡♥ s♦❧✈✐♥❣ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❢♦r t = 1✳ ❙❡❝t✐♦♥ ❉✳✷ ❡①♣❧❛✐♥s t❤❡ ❛❧❣♦r✐t❤♠ ♦❢ t❤❡

❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ❛♥❞ ❤♦✇ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ ❞❛t❛ ✐♥♣✉ts ✐♥ ❞❡t❛✐❧✳

❈♦♥str❛✐♥❡❞ ▼✐♥✐♠✐③❛t✐♦♥ Pr♦❜❧❡♠✳ ❲❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡ Θ
M ✱ Ψt✱ ❛♥❞ st ❜② s♦❧✈✐♥❣ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣

❝♦♥str❛✐♥❡❞ ♠✐♥✐♠✐③❛t✐♦♥ ♣r♦❜❧❡♠✿

{Θ̂M , ŝt} ≡ argmin
ΘM ,st

{L(ΘM , st)} = (m̄−m(ΘM , st,Ψt))
′
W(m̄−m(ΘM , st,Ψt))

︸ ︷︷ ︸

▼✐❝r♦ ♠♦♠❡♥ts

s✉❜❥❡❝t t♦ C(ΘM , st,Ψt) = Ct
︸ ︷︷ ︸

❆❣❣r❡❣❛t❡ ❞❛t❛

, t ∈ {1, 2, 3}. ✭✻✳✷✮

W ✐s ❛ ✇❡✐❣❤t✐♥❣ ♠❛tr✐①✳ m̄ ❛♥❞ m(ΘM , st,Ψt) ❛r❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♠♦♠❡♥ts ❛♥❞ ❞❛t❛ ❝♦✉♥t❡r♣❛rts ♦❢

t❤❡ ♦❜❥❡❝t✐✈❡ ❢✉♥❝t✐♦♥✳ C(ΘM , st,Ψt) = Ct ❛r❡ t❤❡ ✐♠♣♦s❡❞ ❝♦♥str❛✐♥ts✳ C(ΘM , st,Ψt) ❛♥❞ Ct ❛r❡

t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♠♦♠❡♥ts ❛♥❞ ❞❛t❛ ❝♦✉♥t❡r♣❛rts ♦❢ t❤❡ ❝♦♥str❛✐♥ts✳ ❋♦r t❤❡ ✇❡✐❣❤t✐♥❣ ♠❛tr✐①✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡

✐❞❡♥t✐t② ♠❛tr✐①✳

✸✷❯♥❞❡r t❤❡ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥❛❧ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ✇✐t❤ s❤❛♣❡ ♣❛r❛♠❡t❡r θ✱ t❤❡ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ✜r♠ s❛❧❡s ❢♦❧❧♦✇s t❤❡ P❛r❡t♦
❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✇✐t❤ s❤❛♣❡ ♣❛r❛♠❡t❡r θ/(σ− 1)✳ ▼❛♥② ♣r❡✈✐♦✉s st✉❞✐❡s t❤❛t ❤❛✈❡ ❡st✐♠❛t❡❞ θ ✉s✐♥❣ ✜r♠ s❛❧❡s ❞✐str✐❜✉t✐♦♥
❤❛✈❡ ❢♦✉♥❞ t❤❛t θ/(σ− 1) ✐s ❝❧♦s❡ t♦ ✶ ✭❆①t❡❧❧✱ ✷✵✵✶❀ ❞✐ ●✐♦✈❛♥♥✐ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✶❀ ❞✐ ●✐♦✈❛♥♥✐ ❛♥❞ ▲❡✈❝❤❡♥❦♦✱ ✷✵✶✷✱ ✷✵✶✸✮✳

✸✺



■❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ ♦❢ ❙✉❜s✐❞✐❡s✳ ❲❡ ❞♦ ♥♦t ♦❜s❡r✈❡ s✉❜s✐❞✐❡s ❞✐r❡❝t❧② ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✳ ❋♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡

❤✐st♦r✐❝❛❧ ♥❛rr❛t✐✈❡✱ s✉❜s✐❞✐❡s ❛r❡ ♣r♦✈✐❞❡❞ ♦♥❧② ✐♥ t = 2, 3 ✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ ✇❤✐❝❤ ❝♦rr❡s♣♦♥❞s t♦ ✶✾✼✻

❛♥❞ ✶✾✽✵ ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✳ ●✐✈❡♥ t❤❡ ❧❛❝❦ ♦❢ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ t❤❡ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ s✉❜s✐❞✐❡s ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱

✇❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ♣r♦✈✐❞❡❞ t❤❡ s❛♠❡ s✉❜s✐❞② ❧❡✈❡❧ s̄ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ✐♥ t = 2, 3✿

snjt =







s̄ ✐❢ t ∈ {2, 3}, ∀n ∈ N , ∀j ∈ J T ∩ J pol

0 ♦t❤❡r✇✐s❡,
✭✻✳✸✮

✇❤❡r❡ J pol ✐s ❛ s✉❜s❡t ♦❢ s❡❝t♦rs t❤❛t t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t t❛r❣❡t❡❞✳

❉❡s♣✐t❡ t❤❡ ❧❛❝❦ ♦❢ ❞❛t❛ ♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s✱ ✇✐t❤ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ♣❛r❛♠❡tr✐③❛t✐♦♥ ♦❢ s✉❜s✐❞✐❡s✱ ✇❡ ❝❛♥ ✐❞❡♥t✐❢② s̄

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

❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❖✉r ✐♥t✉✐t✐♦♥ ✐s t❤❛t ❣✐✈❡♥ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❛❜♦✉t t❤❡ ❜❡♥❡✜ts ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✭❞✐r❡❝t

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❛♥❞ s♣✐❧❧♦✈❡rs✮✱ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ ✶✾✼✻ ♦r ✶✾✽✵ r❡❧❛t✐✈❡ t♦

✶✾✼✷ ❛r❡ ❛ttr✐❜✉t❛❜❧❡ t♦ t❤❡ ♣♦❧✐❝②✳ ❇❛s❡❞ ♦♥ t❤✐s ✐♥t✉✐t✐♦♥✱ ✇❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡ t❤❡ s✉❜s✐❞② ❧❡✈❡❧ ❜② ✐♥❞✐r❡❝t

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

r❡❣r❡ss✐♦♥ ❢♦r ♦♥❧② t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ✐♥ ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✵ ✉s✐♥❣ t❤❡ P♦✐ss♦♥ ♣s❡✉❞♦✲

♠❛①✐♠✉♠ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ✭PP▼▲✮ t♦ ✐♥❝♦r♣♦r❛t❡ ③❡r♦s ✭❙✐❧✈❛ ❛♥❞ ❚❡♥r❡②r♦✱ ✷✵✵✻✮✿

lnλT
n,heavy,t = α+ βpol ×Dpol

t + β1λ
T
n,heavy,t−1 + ǫn,heavy,t. ✭✻✳✹✮

❚❤❡♥✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ βpol ❢r♦♠ t❤❡ ❛❝t✉❛❧ ❞❛t❛ ❛s t❤❡ ✐❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ♠♦♠❡♥t ❢♦r s̄ ❛♥❞ ✜t t❤❡

❡st✐♠❛t❡❞ βpol ❢r♦♠ t❤❡ ♠♦❞❡❧✲❣❡♥❡r❛t❡❞ ❞❛t❛ t♦ t❤✐s ♠♦♠❡♥t ✭◆❛❦❛♠✉r❛ ❛♥❞ ❙t❡✐♥ss♦♥✱ ✷✵✶✽✮✳ ❲❡

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

❉✳✹✳

❖❜❥❡❝t✐✈❡ ❋✉♥❝t✐♦♥✿ ▼✐❝r♦ ▼♦♠❡♥ts✱ {ΘM , s̄}✳ ❲❡ ✐❞❡♥t✐❢② Θ
M = {F T

j , F x
j , κ} ❛♥❞ s✉❜s✐❞②

r❛t❡ s̄ ✉s✐♥❣ ♠✐❝r♦ ♠♦♠❡♥ts✳ s̄ ✐s ✐❞❡♥t✐✜❡❞ ❜② t❤❡ ✐❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ♠♦♠❡♥t ❞✐s❝✉ss❡❞ ❛❜♦✈❡✳ ❲❡ ✐❞❡♥t✐❢②

✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts F T
j ✉s✐♥❣ t❤❡ ♠❡❞✐❛♥ ♦❢ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ✐♥ ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳

❲❡ ✐❞❡♥t✐❢② κ ✉s✐♥❣ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ r❡❣✐♦♥s ✇✐t❤ ③❡r♦ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳ κ r❛t✐♦♥❛❧✐③❡s ③❡r♦

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

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

t❤❛♥ t❤❡ P❛r❡t♦ ✉♣♣❡r ❜♦✉♥❞ κφmin
njt ❢♦r s♦♠❡ r❡❣✐♦♥s✱ r❡s✉❧t✐♥❣ ✐♥ ③❡r♦ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥ t❤❡s❡ r❡❣✐♦♥s✳ ❲❡

❝❛❧✐❜r❛t❡ ✜①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts ♦❢ t❤❡ ❧✐❣❤t ❛♥❞ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs F x
j t♦ ♠❛t❝❤ t❤❡ ♠❡❞✐❛♥

s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ✐♥ ✶✾✼✷✳✸✸ ❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ❤❛✈❡ ❞❡t❛✐❧❡❞ ❞❛t❛ ♦♥ ✜r♠s ✐♥ t❤❡

❝♦♠♠♦❞✐t② s❡❝t♦r✱ ✇❡ s❡t t❤❡ ✜①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts ♦❢ t❤❡ ❝♦♠♠♦❞✐t② s❡❝t♦r t♦ ❜❡ t❤❡ s❛♠❡ ❛s t❤♦s❡ ♦❢

✸✸❖✉r ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛ ❤❛s ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ ❡①♣♦rts✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ♠❛♥② ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s ✇❡r❡ ♠✐ss✐♥❣✳ ●✐✈❡♥ t❤❛t
❡①♣♦rt ❞❛t❛ ❛r❡ ✈❡r② ♥♦✐s②✱ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ✉s❡ ❡①♣♦rt ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❢♦r ♦✉r r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❛♥❛❧②s✐s✱ ❜✉t ♦♥❧② ❢♦r
❝♦♠♣✉t✐♥❣ t❤❡ ♠♦♠❡♥t ♦♥ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs ❢♦r ♦✉r q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ❛♥❛❧②s✐s✳

✸✻



❚❛❜❧❡ ✹✿ ❈❛❧✐❜r❛t✐♦♥ ❙tr❛t❡❣②

❉❡s❝r✐♣t✐♦♥ ❱❛❧✉❡ ■❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ ✴ ▼♦♠❡♥ts

❊①t❡r♥❛❧ ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥

❙tr✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs

η ❉✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ✶✳✸ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs✱ ❚❛❜❧❡ ✶ ❝♦❧✳ ✶✱ (σ − 1) log(η) = 0.5
δ ❙♣✐❧❧♦✈❡r s❡♠✐✲❡❧❛st✐❝✐t② ✷✳✷✺ ❙♣✐❧❧♦✈❡r ❡st✐♠❛t❡✱ ❚❛❜❧❡ ✷✱ 4.5 = (σ − 1)δ
σ ❊❧❛st✐❝✐t② ♦❢ s✉❜st✐t✉t✐♦♥ ✸ ❇r♦❞❛ ❛♥❞ ❲❡✐♥st❡✐♥ ✭✷✵✵✻✮
θ P❛r❡t♦ s❤❛♣❡ ♣❛r❛♠❡t❡r ✷✳✶✷ ❆①t❡❧❧ ✭✷✵✵✶✮✱ θ/(σ − 1) = 1.06
ν ▼✐❣r❛t✐♦♥ ❡❧❛st✐❝✐t② ✷ P❡t❡rs ✭✷✵✷✶✮
ζ ▼✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦st✱ dmn = (distnm)ζ ✵✳✼✽ ●r❛✈✐t② ❡st✐♠❛t❡s
ξ ■♥t❡r♥❛❧ ❛♥❞ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ❝♦sts ✵✳✹✸ ▼♦♥t❡ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✽✮
αj Pr❡❢❡r❡♥❝❡s ■❖ t❛❜❧❡✱ ✶✾✼✷
γkj Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ■❖ t❛❜❧❡✱ ✶✾✼✷

Mnj ❊①♦❣❡♥♦✉s ✜r♠ ♠❛ss ❱❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞✱ ✶✾✼✷ ✭❈❤❛♥❡②✱ ✷✵✵✽✮

■♥t❡r♥❛❧ ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥✿ ▼❡t❤♦❞ ♦❢ ♠♦♠❡♥t

❙tr✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs

F T
j ❋✐①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st ✵✳✷✽ ❙❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✱ ❤❡❛✈② ♠❢❣✳

F x
j ❋✐①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦st✱ ❝♦♠♠♦❞✐t② ✫ ❧✐❣❤t ♠❢❣✳ ✵✳✵✻ ❙❤❛r❡ ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs✱ ❧✐❣❤t ♠❢❣✳

F x
j ❋✐①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦st✱ ❤❡❛✈② ♠❢❣✳ ✵✳✵✺ ❙❤❛r❡ ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs✱ ❤❡❛✈② ♠❢❣✳

κ P❛r❡t♦ ✉♣♣❡r ❜♦✉♥❞ ✹✳✹✷ ★ ♦❢ r❡❣✐♦♥s ✇✐t❤ ③❡r♦ ❛❞♦♣t✐♦♥

●❡♦❣r❛♣❤✐❝❛❧ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s

φmin
nj ◆❛t✉r❛❧ ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ✭P❛r❡t♦ ❧♦✇❡r ❜♦✉♥❞✮ ❉✐st✳ r❡❣✐♦♥ ✫ s❡❝t♦r s❛❧❡s✱ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ✶✾✽✵

Df
j ❋♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ❙❡❝t♦r❛❧ ❡①♣♦rt ✐♥t❡♥s✐t②✱ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ✶✾✽✵

cfj ❋♦r❡✐❣♥ ♣r✐❝❡ ♦❢ ✐♠♣♦rt❡❞ ✐♥♣✉ts ❙❡❝t♦r❛❧ ✐♠♣♦rt ✐♥t❡♥s✐t②✱ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ✶✾✽✵

Vnt ❆♠❡♥✐t② P♦♣✳ ❞✐st✳✱ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ✶✾✽✵

❙✉❜s✐❞②

s̄ ❙✉❜s✐❞② r❛t❡ ✵✳✶✶ ■❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ♠♦♠❡♥t β̂pol✱ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✻✳✹✮

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ♦❜❥❡❝ts ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ t❤❡✐r ✈❛❧✉❡s✱ ❛♥❞ t❤❡✐r ✐❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ♠♦♠❡♥ts✳

t❤❡ ❧✐❣❤t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✳

❈♦♥str❛✐♥ts✿ ❆❣❣r❡❣❛t❡ ❉❛t❛✱ Ψt✳ ❚❤❡ ❝♦♥str❛✐♥ts ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✻✳✷✮ ✐❞❡♥t✐❢② ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❢✉♥✲

❞❛♠❡♥t❛❧s Ψt✳ ❲❡ ✐♠♣♦s❡ t❤❡ ❝♦♥str❛✐♥ts s✉❝❤ t❤❛t s❤❛r❡s ♦❢ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❛t t❤❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r

❧❡✈❡❧s✱ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❡①♣♦rt ❛♥❞ ✐♠♣♦rt s❤❛r❡s✱ ❛♥❞ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✭❊q✉❛✲

t✐♦♥s ✭✺✳✶✵✮✱ ✭✺✳✶✺✮✱ ✭✺✳✶✻✮✮ ❛r❡ ❡①❛❝t❧② ✜tt❡❞ t♦ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r♣❛rt ♦❢ t❤❡ ❞❛t❛ ✐♥ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳

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

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

❜② t❤❡s❡ ❝♦♥str❛✐♥ts ❛♥❞ t❤❡r❡ ❡①✐sts ❛ s❡t ♦❢ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s t❤❛t r❛t✐♦♥❛❧✐③❡s t❤❡ ❞❛t❛✳
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❚❛❜❧❡ ✺✿ ▼♦❞❡❧ ❋✐t

▼♦♠❡♥t ▼♦❞❡❧ ❉❛t❛

■❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ♠♦♠❡♥t β̂pol✱ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✻✳✹✮ ✵✳✻✺ ✵✳✽✸
▼❡❞✳ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs ✐♥ ✶✾✼✷✱ ❧✐❣❤t ♠❢❣✳ ✵✳✷✷ ✵✳✷✶
▼❡❞✳ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs ✐♥ ✶✾✼✷✱ ❤❡❛✈② ♠❢❣✳ ✵✳✶✹ ✵✳✶✽
▼❡❞✳ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ ✶✾✼✷ ✵✳✵✻ ✵✳✵✼
▼❡❞✳ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ ✶✾✽✷ ✵✳✶✷ ✵✳✶✾
❙❤❛r❡ ♦❢ ③❡r♦ ❛❞♦♣t✐♦♥ r❡❣✐♦♥s ✐♥ ✶✾✼✷ ✵✳✺✾ ✵✳✺✸
❙❤❛r❡ ♦❢ ③❡r♦ ❛❞♦♣t✐♦♥ r❡❣✐♦♥s ✐♥ ✶✾✽✷ ✵✳✽✸ ✵✳✾✹

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

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

✐t② ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s φ̄avg
njt ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ ♠♦❞❡❧✲✐♥✈❡rs✐♦♥ ❧♦❣✐❝ ❢r♦♠ ❆❧❧❡♥ ❛♥❞ ❆r❦♦❧❛❦✐s ✭✷✵✶✹✮✳✸✹

❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❡ ❝❛♥♥♦t ✐❞❡♥t✐❢② ✇❤❛t ♣♦rt✐♦♥ ♦❢ φ̄avg
njt ✐s ❛ttr✐❜✉t❛❜❧❡ t♦ ♥❛t✉r❛❧ ❛❞✈❛♥t❛❣❡s φmin

njt ✱ s❤❛r❡s

♦❢ ❛❞♦♣t❡rs λT
njt✱ ♦r s✉❜s✐❞✐❡s s̄ ❢r♦♠ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❞❛t❛ ❛❧♦♥❡✳ ❚♦ ✐s♦❧❛t❡ φmin

njt ✱ λ
T
njt✱ ❛♥❞ s̄ ❢r♦♠ φ̄avg

njt ✱ ✇❡

♥❡❡❞ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts F T
j ❛♥❞ s✉❜s✐❞✐❡s s̄ ❢r♦♠ t❤❡ ♠✐❝r♦ ♠♦♠❡♥ts✳

✻✳✸ ❈❛❧✐❜r❛t✐♦♥ ❘❡s✉❧ts ❛♥❞ ▼♦❞❡❧ ❋✐t

❚❛❜❧❡ ✹ ♣r❡s❡♥ts t❤❡ s✉♠♠❛r② ♦❢ ♦✉r ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥ str❛t❡❣② ❛♥❞ t❤❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ t❤❡ ❡①t❡r♥❛❧❧② ❛♥❞ ✐♥t❡r✲

♥❛❧❧② ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ♣❛r❛♠❡t❡rs✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st ✐s ✺✳✻ t✐♠❡s ❧❛r❣❡r t❤❛♥ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ✜①❡❞

❡①♣♦rt ❝♦st✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ s✉❜s✐❞② r❛t❡ ✐s ✵✳✶✶✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥❞✐❝❛t❡s t❤❛t ❛❞♦♣t❡rs ❛r❡ s✉❜s✐❞✐③❡❞ ✇✐t❤

✶✶✪ ♦❢ ✐♥♣✉t ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s✳ ❚❛❜❧❡ ✺ r❡♣♦rts t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✜t✳ ❚❤❡ ❞❛t❛ ♠♦♠❡♥ts ❛r❡ ✇❡❧❧✲❛♣♣r♦①✐♠❛t❡❞

✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧✳

◆♦♥✲t❛r❣❡t❡❞ ▼♦♠❡♥ts✳ ❖✉r ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥ str❛t❡❣② ♦♥❧② ✜ts t❤❡ ❝r♦ss✲s❡❝t✐♦♥❛❧ ❞❛t❛ ❢♦r ✶✾✼✷✱

✶✾✼✻✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵ ❛♥❞ ❞♦❡s ♥♦t ✜t t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛❢t❡r ✶✾✽✵✳ ❆❧s♦✱ ✇❡ ❞♦ ♥♦t t❛r❣❡t ❡♠♣❧♦②✲

♠❡♥t ❞✐r❡❝t❧②✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ♦✉r ♠♦❞❡❧ ✜ts t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✬s s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P q✉✐t❡

✇❡❧❧ ❡✈❡♥ ❛❢t❡r ✶✾✽✵ ❛♥❞ t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ✐ts s❤❛r❡ ♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✵ ✭P❛♥❡❧s ❆

❛♥❞ ❇ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ✹✮✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ ♥♦♥✲t❛r❣❡t❡❞ ♠♦♠❡♥ts✳

■♥ ❋✐❣✉r❡ ❉✶✱ ✇❡ ❝♦♠♣❛r❡ r❡❣✐♦♥❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✬s ❣r♦ss ♦✉t♣✉t

❝♦♠♣✉t❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ✷✵✵✹ ▼✐♥✐♥❣ ❛♥❞ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❙✉r✈❡② ❛♥❞ t❤♦s❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♦❢

✸✹❇② ✜tt✐♥❣ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s✱ ✇❡ ❝❛♥ ♦♥❧② ✐❞❡♥t✐❢② r❡❧❛t✐✈❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs✱
❜✉t ✇❡ ❝❛♥♥♦t ✐❞❡♥t✐❢② ❛❣❣r❡❣❛t❡ s❤✐❢t❡rs ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ❚❤✉s✱ ✇❤❡♥ ✇❡ ✜t ❣r♦ss ♦✉t♣✉t s❤❛r❡s ❛t r❡❣✐♦♥❛❧ ❛♥❞ s❡❝t♦r❛❧
❧❡✈❡❧s✱ ✇❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡ φmin

njt ♦❢ ♦♥❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r ♣❛✐r t♦ ✶ ❢♦r ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✳ ❚❤✐s ✐s ♥♦t ❛ ❜✐❣ ❝♦♥❝❡r♥ ❜❡❝❛✉s❡ ♦✉r
✐♥t❡r❡st ✐s t❤❡ ❝♦♠♣❛r✐s♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠② ❛♥❞ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠②✱ ✇❤✐❝❤ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ♦✉t t❤❡
❝♦♠♠♦♥ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❝♦♠♣♦♥❡♥ts✳

✸✽



t❤❡ ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ ♠♦❞❡❧ ♣❡r✐♦❞✳ ❆❧t❤♦✉❣❤ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ❞✐r❡❝t❧② t❛r❣❡t t❤❡ s♣❛t✐❛❧ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡

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

✐s q✉❛❧✐t❛t✐✈❡❧② ❛♥❞ q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡❧② ✈❡r② s✐♠✐❧❛r t♦ t❤❛t ♦❜s❡r✈❡❞ ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛✳

✼ ❚❤❡ ❆❣❣r❡❣❛t❡ ❛♥❞ ❘❡❣✐♦♥❛❧ ❊✛❡❝ts ♦❢ t❤❡ ❚❡♠♣♦r❛r② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❙✉❜s✐❞②

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥✱ ✇❡ ❛s❦ ❤♦✇ t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❛♥❞ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣❛tt❡r♥s ♦❢ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛

✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❡✈♦❧✈❡❞ ❞✐✛❡r❡♥t❧② ✐❢ t❤❡ t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s ❤❛❞ ♥♦t ❜❡❡♥ ♣r♦✈✐❞❡❞✳ ■♥ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡

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

❡❝♦♥♦♠②✳ ❲❡ ❝♦♠♣❛r❡ t❤❡s❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❛♥❞ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✳ ❯♥❧✐❦❡ t❤❡ s✐♠♣❧✐✜❡❞ ♠♦❞❡❧

✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✺✳✺ ✇❤❡r❡ t❤❡r❡ ✐s ❛ ♠❛①✐♠✉♠ ♦❢ t❤r❡❡ st❡❛❞② st❛t❡s✱ t❤❡ ❢✉❧❧ q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ♠♦❞❡❧ ♣♦t❡♥t✐❛❧❧②

❛❞♠✐ts ❛ ❧❛r❣❡r ♥✉♠❜❡r ♦❢ st❡❛❞② st❛t❡s✳ ❲❤✐❝❤ st❡❛❞② st❛t❡ ✇✐❧❧ ❜❡ r❡❛❝❤❡❞ ✐♥ t❤❡ ❧♦♥❣✲r✉♥ ✐s ♦❢

❝♦♠♣✉t❛t✐♦♥❛❧ q✉❡st✐♦♥✱ ❣✐✈❡♥ ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ✈❛❧✉❡s ♦❢ {Ψt, s̄,Θ} t❤❛t ❛r❡ ❝❤♦s❡♥ t♦ ♠❛t❝❤ ❝r♦ss✲s❡❝t✐♦♥❛❧

❞❛t❛ ✐♥ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵ r❛t❤❡r t❤❛♥ ❝❤♦s❡♥ ❛r❜✐tr❛r✐❧②✳

❋✐❣✉r❡ ✹ r❡♣♦rts ♦✉r ♠❛✐♥ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ r❡s✉❧ts✳ ■♥ P❛♥❡❧s ❆✱ ❇✱ ❈✱ ❛♥❞ ❉✱ ✇❡ ❝♦♠♣❛r❡ t❤❡

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

s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rts✳ ❍❛❞ t❡♠♣♦r❛r② ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s ♥♦t ❜❡❡♥ ♣r♦✈✐❞❡❞✱ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ♣❛tt❡r♥ ♦❢

✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐ts ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❡✈♦❧✈❡❞ ❞✐✛❡r❡♥t❧②✳ ❲❤❡♥ ❝♦♠♣❛r❡❞ t♦

t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡ ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠②✱ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✬s s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❞❡❝r❡❛s❡❞

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

✐ts s❤❛r❡ ♦❢ ❡①♣♦rts ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❞❡❝r❡❛s❡❞ ❜② ✷✷✳✺ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✱ ❛♥❞ t❤❡s❡ ❝❤❛♥❣❡s ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡

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

♥♦t ❡①♣❧❛✐♥ t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s❤❛r❡s ♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ ❡①♣♦rt ❛❢t❡r ✶✾✽✵ ✇❡❧❧ ✐s t❤❛t ✇❡ ❞♦ ♥♦t

❞✐r❡❝t❧② t❛r❣❡t ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛❢t❡r ✶✾✽✵✳

P❛♥❡❧ ❆ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ✺ r❡♣♦rts t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥ ✉♥❞❡r t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❛♥❞

❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✳ ❲❡ ❞❡✜♥❡ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛s Mnj [
∫
zit(φ)

σ−1dGnjt(φ)]
1/(σ−1)✳✸✺

❚❤❡ ① ❛♥❞ ② ❛①❡s ❛r❡ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ✐♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥

✉♥❞❡r t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❛♥❞ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❉♦ts ❧♦❝❛t❡❞ ❜❡❧♦✇ t❤❡ ✹✺ ❞❡❣r❡❡ ❧✐♥❡✱

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

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

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

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

t❤❛t t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ t♦✇❛r❞ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ✐♥ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠②

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

P❛♥❡❧ ❇ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ✺ ♣❧♦ts t❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ✇❡❧❢❛r❡ ❣❛✐♥s ✐♥ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡s✳ ❚❤❡ ① ❛♥❞ ② ❛①❡s ❛r❡ t❤❡

✸✺❇❡❝❛✉s❡ Mnj ❛♥❞ φmin
njt ❛r❡ ♥♦t s❡♣❛r❛t❡❧② ✐❞❡♥t✐✜❛❜❧❡ ✉♥❞❡r t❤❡ ✜①❡❞ ❡♥tr②✱ Mnj [

∫

zit(φ)
σ−1dGnjt(φ)]

1/(σ−1) ❝❛♥
❜❡ ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ t♦ ❜❡ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✇❤❡♥ Mnj = 1, ∀n, j✳

✸✾



❆✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ ●❉P s❤❛r❡ ✭✪✮ ❇✳❍❡❛✈② ♠❢❣✳ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t s❤❛r❡ ✭✪✮

❈✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ ❡①♣♦rt s❤❛r❡ ✭✪✮ ❉✳ ▲✐❣❤t ♠❢❣✳ ❡①♣♦rt s❤❛r❡ ✭✪✮

❋✐❣✉r❡ ✹✳ ❘❡s✉❧ts ♦❢ t❤❡ ❈♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❆♥❛❧②s✐s

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦ts t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ r❡s✉❧ts✳ ❚❤❡ ❣r❡❡♥ s♦❧✐❞ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts t❤❡ ❛❝t✉❛❧ ❞❛t❛ ❝♦♠♣✉t❡❞ ❢r♦♠ t❤❡
✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s✳ ❚❤❡ r❡❞ ❞♦tt❡❞ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡s ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠② ❛♥❞ t❤❡ ❜❧✉❡ ❞♦tt❡❞ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts
t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡s ♦❢ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠②✳

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

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

▲❛r❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝r❡❛s❡s ♦❢ ❛ ❢❡✇ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ t❤❡✐r s♣❡❝✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥t♦ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣

s❡❝t♦r ❧❡❞ t♦ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ✇❡❧❢❛r❡ ❛❝r♦ss ❛❧❧ r❡❣✐♦♥s t❤r♦✉❣❤ tr❛❞❡ ❧✐♥❦❛❣❡s✳

P❛♥❡❧ ❈ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ✺ ♣❧♦ts t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✇❡❧❢❛r❡ ❣❛✐♥s ✐♥ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠② ♦✈❡r t❤❡ ❝♦✉♥✲

t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠②✳ ❚❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✇❡❧❢❛r❡ ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ✐s ✶✵✳✼✪ ♣❡r♠❛♥❡♥t❧② ❤✐❣❤❡r t❤❛♥ t❤❡

❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ♦♥❝❡ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠✐❡s r❡❛❝❤ st❡❛❞② st❛t❡s✳ ❚❤❡ ❞✐s❝♦✉♥t❡❞ ✉t✐❧✐t② ✭
∑∞

t=1 U
agg
t ✮ ✐s ❛❧s♦

✶✵✪ ❤✐❣❤❡r ✐♥ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ t❤❛♥ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧✳ ❆t t❤❡ ❜❡❣✐♥♥✐♥❣ ♦❢ t❤❡ ✐♠♣❧❡♠❡♥t❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡
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❆✳ ❙t❡❛❞② st❛t❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ❛✈❣✳ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❇✳ ❙t❡❛❞② st❛t❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ✇❡❧❢❛r❡

❈✳ ❆❣❣r❡❣❛t❡ ✇❡❧❢❛r❡ ❣❛✐♥ ✭✪✮

❋✐❣✉r❡ ✺✳ ❈♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❘❡s✉❧ts✳ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛♥❞ ❲❡❧❢❛r❡

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦ts t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ r❡s✉❧ts✳ P❛♥❡❧ ❆ ❛♥❞ ❇ r❡♣♦rt t❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛♥❞
r❡❣✐♦♥❛❧ ✇❡❧❢❛r❡✳ ❚❤❡ ① ❛♥❞ ② ❛①❡s ♣❧♦t ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✬s ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛♥❞ ✇❡❧❢❛r❡ ✉♥❞❡r t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❛♥❞
❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✳ ■♥ P❛♥❡❧s ❆ ❛♥❞ ❇✱ ❡❛❝❤ ❞♦t ✐s ❝♦❧♦r❡❞ r❡❞ ✐❢ ❛ ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ r❡❣✐♦♥ ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ✐♥❝r❡❛s❡s
✐♥ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛♥❞ r❡❣✐♦♥❛❧ ✇❡❧❢❛r❡✳ P❛♥❡❧ ❈ r❡♣♦rts t❤❡ r❛t✐♦ ♦❢ t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ✇❡❧❢❛r❡ ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡
❡❝♦♥♦♠② t♦ t❤❛t ♦❢ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠②✳

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

❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❜❡❝❛✉s❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ s✉❜s✐❞✐❡s ❛r❡ ♥♦t ♦♣t✐♠❛❧❧② ❞❡s✐❣♥❡❞✳✸✻

✸✻❆♥❛❧②③✐♥❣ t❤❡ ♦♣t✐♠❛❧ s✉❜s✐❞② ✐♥ t❤✐s ❡❝♦♥♦♠② ✐s ♦✉ts✐❞❡ t❤❡ ♣✉r✈✐❡✇ ♦❢ t❤✐s ♣❛♣❡r✳ ❋♦r t❤❡ ♦♣t✐♠❛❧ ♣♦❧✐❝②✱ s❡❡
❇❛rt❡❧♠❡ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✷✵✮✱ ❋❛❥❣❡❧❜❛✉♠ ❛♥❞ ●❛✉❜❡rt ✭✷✵✷✵✮ ❛♥❞ ▲❛s❤❦❛r✐♣♦✉r ❛♥❞ ▲✉❣♦✈s❦②② ✭✷✵✷✵✮ ✐♥ t❤❡ st❛t✐❝ s❡tt✐♥❣✳
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❘♦✉♥❞❛❜♦✉t Pr♦❞✉❝t✐♦♥✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t ❛ r♦✉♥❞❛❜♦✉t ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ str✉❝t✉r❡ ♣❧❛②s ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t

r♦❧❡ ✐♥ ❣❡♥❡r❛t✐♥❣ ♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts ♦❢ s✉❜s✐❞✐❡s✳ ❆ r♦✉♥❞❛❜♦✉t ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ str✉❝t✉r❡ ❛♠♣❧✐✜❡s t❤❡

✐♠♣❛❝t ♦❢ s✉❜s✐❞✐❡s t❤r♦✉❣❤ ❝♦st ❛♥❞ ❞❡♠❛♥❞ ❧✐♥❦❛❣❡s ✭❑r✉❣♠❛♥ ❛♥❞ ❱❡♥❛❜❧❡s✱ ✶✾✾✺✮✳ ❍❡❛✈② ♠❛♥✲

✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ❤❛❞ ❞✐s♣r♦♣♦rt✐♦♥❛❧❧② ❧❛r❣❡r ♦✇♥✲❝♦st s❤❛r❡s ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ γjj t❤❛♥ ♦t❤❡r s❡❝t♦rs✳

❖✇♥✲❝♦st s❤❛r❡s ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇❡r❡ ✵✳✵✾ ❢♦r ❝♦♠♠♦❞✐t✐❡s✱ ✵✳✷✻ ❢♦r ❧✐❣❤t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✱ ✵✳✹✻ ❢♦r

❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✱ ❛♥❞ ✵✳✶✸ ❢♦r s❡r✈✐❝❡✳ ❇❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡s❡ ❧✐♥❦❛❣❡s✱ ❝♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ❜❡t✇❡❡♥ ✜r♠✲

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

❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡①❡r❝✐s❡s ✇✐t❤ ❛ ♥❡✇ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ str✉❝t✉r❡ ✇❤❡r❡ ❧❛❜♦r ✐s t❤❡ ♦♥❧② ❢❛❝t♦r ♦❢ ♣r♦❞✉❝✲

t✐♦♥✱ ❛♥❞ t❤❡r❡ ❛r❡ ♥♦ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✐♥♣✉ts✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ❉✸✳ ❍♦❧❞✐♥❣ ♦t❤❡r

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

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

●❡♦❣r❛♣❤②✿ ❋♦r❡✐❣♥ ▼❛r❦❡t ❙✐③❡ ❛♥❞ ▼✐❣r❛t✐♦♥ ❈♦sts✳ ❲❡ ❡①❛♠✐♥❡ ❤♦✇ ❣❡♦❣r❛♣❤② ✐♥t❡r❛❝ts

✇✐t❤ t❤❡ ❡✛❡❝ts ♦❢ t❡♠♣♦r❛r② ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♠♣❛r❡ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❛♥❞ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧

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

❡❝♦♥♦♠② t♦ ❡①❛♠✐♥❡ ❤♦✇ ✐ts ❧♦♥❣✲t❡r♠ ❡✛❡❝ts ❞✐✛❡r ❢r♦♠ t❤❡ ♠❛✐♥ r❡s✉❧ts ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✹✳ ❲❡ s♣❡❝✐✜✲

❝❛❧❧② ❡①❛♠✐♥❡ t❤❡ r♦❧❡ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ❛♥❞ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦sts✳ ❲❡ ❢♦❝✉s ♦♥ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡t s✐③❡

❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡ ❧❛r❣❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ✈♦❧✉♠❡ ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ❡①♣♦rts ✐♥ t❤❡ ✶✾✻✵s ❛♥❞ ✶✾✼✵s ❛♥❞

♥❛rr❛t✐✈❡s t❤❛t s✉❣❣❡st t❤❛t ❡①♣♦rt ❡①♣❛♥s✐♦♥ ♣❧❛②❡❞ ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t r♦❧❡ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ❡❝♦♥♦♠✐❝

❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✳✸✼ ❲❡ st✉❞② ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦sts ❜❡❝❛✉s❡ t❤❡r❡ ✇❡r❡ ❞r❛♠❛t✐❝ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ✢♦✇s

❢r♦♠ r✉r❛❧ t♦ ✉r❜❛♥ ❛r❡❛s ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✐♥ t❤❡ ✶✾✼✵s✳ ❚❤✐s ♠✐❣r❛t✐♦♥ ♣❛tt❡r♥ ✐s ❛ ❝♦♠♠♦♥ ❢❡❛t✉r❡

❞✉r✐♥❣ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥✳✸✽

❲❡ ❡①❛♠✐♥❡ ❤♦✇ t❤❡ ❡✛❡❝ts ♦❢ s✉❜s✐❞✐❡s ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ ✐❢ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ❤❛❞ ❜❡❡♥ ❧♦✇❡r✳

❲❡ ❞❡❝r❡❛s❡ t❤❡ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡t s✐③❡ ♦❢ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r Df
jt s♦ t❤❛t ❡①♣♦rt s❤❛r❡s ✐♥

t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ✐♥ ✶✾✼✷ ✇❛s ✻✳✻✪✳ ❚❤✐s ✐s t❤❡ ✶✾✻✻ ❧❡✈❡❧❀ ✐t r❡♣❧❛❝❡❞ t❤❡ ✶✾✼✷ ❧❡✈❡❧ ♦❢

✷✷✪✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ❉✺✳ ❚❤❡ ❣❛♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ●❉P s❤❛r❡s

✐♥ t❤❡ t✇♦ st❡❛❞② st❛t❡s ✐s ❛❜♦✉t ✺ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ✶✵ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts s♠❛❧❧❡r t❤❛♥

t❤❡ ♠❛✐♥ r❡s✉❧ts ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✹✳ ❚❤❡s❡ r❡s✉❧ts ♣r♦✈✐❞❡ s✉❣❣❡st✐✈❡ ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t ❡①♣♦rts ❛♥❞ s✉❜s✐❞✐❡s

t♦❣❡t❤❡r ♠✐❣❤t ❤❛✈❡ ♣❧❛②❡❞ ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t r♦❧❡ ✐♥ s❤❛♣✐♥❣ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✳

✸✼❉r❛♠❛t✐❝ r❛♣✐❞ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ❡①♣♦rts ✇❡r❡ t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡s ♦❢ t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t✬s ❡①♣♦rt✲♣r♦♠♦t✐♦♥ ♣♦❧✐❝②
❛♥❞ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❢♦r❡✐❣♥ ❞❡♠❛♥❞ s❤♦❝❦s✳ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❥♦✐♥❡❞ t❤❡ ●❡♥❡r❛❧ ❆❣r❡❡♠❡♥ts ♦♥ ❚❛r✐✛ ❛♥❞ ❚r❛❞❡ ✭●❆❚❚✮ ✐♥
✶✾✻✼ ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ❑❡♥♥❡❞② ❘♦✉♥❞ ❛♥❞ ❡❧✐♠✐♥❛t❡❞ t❛r✐✛s ♦♥ ✐♠♣♦rt❡❞ ✐♥♣✉ts ❢♦r ❡①♣♦rts ✭❈♦♥♥♦❧❧② ❛♥❞ ❨✐✱ ✷✵✶✺✮✳ ■t ❛❧s♦
❞❡✈❛❧✉❡❞ ✐ts ♦✈❡r✲✈❛❧✉❡❞ ❝✉rr❡♥❝② ✐♥ ✶✾✻✹✱ ✇❤✐❝❤ ❜♦♦st❡❞ ✐ts ❡①♣♦rts ✭■r✇✐♥✱ ✷✵✷✶✮✳ ❆❧s♦✱ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✬ ❞❡♠❛♥❞
❢♦r ❢♦r❡✐❣♥ ✐♠♣♦rts ✐♥❝r❡❛s❡❞ s✐❣♥✐✜❝❛♥t❧② ✐♥ t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ✶✾✻✵ t♦ ✶✾✽✵✳ ❉✉r✐♥❣ t❤❛t ♣❡r✐♦❞✱ s❤❛r❡s ♦❢ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✬
✐♠♣♦rts ✐♥ t❤❡ t♦t❛❧ ❣r♦ss ♥❛t✐♦♥❛❧ ♣r♦❞✉❝t r♦s❡ ❢r♦♠ ✻✪ t♦ ✷✷✪✳

✸✽❆❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❲♦r❧❞ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ■♥❞✐❝❛t♦rs ✭❲♦r❧❞ ❇❛♥❦✮✱ t❤❡ r✉r❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❞❡❝r❡❛s❡❞
❢r♦♠ ✻✵ t♦ ✹✵✪ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✵ ❛♥❞ ✶✾✽✷✳ ▼✐❣r❛♥ts ❛s ❛ ♣❡r❝❡♥t ♦❢ t❤❡ t♦t❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❢r♦♠ ✶✷✳✻✪ ✐♥ ✶✾✼✵ t♦
✷✶✳✾✪ ✐♥ ✶✾✽✷✳ ▼❛♥② ❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s ✉♥❞❡r✇❡♥t r❛♣✐❞ tr❛♥s✐t✐♦♥s ❢r♦♠ r✉r❛❧ t♦ ✉r❜❛♥ ❞✉r✐♥❣ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥
t❤❡ t✇❡♥t✐❡t❤ ❝❡♥t✉r②✳ ❙❡❡ ❚❛❜❧❡ ✶ ♦❢ ▲✉❝❛s ✭✷✵✵✹✮✳ ❨♦✉♥❣ ✭✶✾✾✺✮ ❛❧s♦ ✜♥❞s t❤❛t ❧❛❜♦r r❡❛❧❧♦❝❛t✐♦♥ ✐♥t♦ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
♣❧❛②❡❞ ❛ s✐❣♥✐✜❝❛♥t r♦❧❡ ✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❣r♦✇t❤ ✐♥ t❤❡ ❊❛st ❆s✐❛♥ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❍✐❣❤❡r ❧❡✈❡❧s ♦❢ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦sts ♠❛②
❤✐♥❞❡r ❧❛❜♦r r❡❛❧❧♦❝❛t✐♦♥ ✐♥t♦ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✳

✹✷



❲❡ ♥❡①t ❡①❛♠✐♥❡ ❤♦✇ t❤❡ ❡✛❡❝ts ♦❢ s✉❜s✐❞✐❡s ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ ✐❢ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦sts ❤❛❞ ❜❡❡♥

❤✐❣❤❡r✳ ❲❡ s❡t ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦sts t♦ ❜❡ ✶✵✪ ❤✐❣❤❡r t❤❛♥ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ✈❛❧✉❡✳ ❇❡❝❛✉s❡ ♦❢

❤✐❣❤❡r ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦sts✱ ❢❡✇❡r ✇♦r❦❡rs ♠♦✈❡ t♦✇❛r❞ r❡❣✐♦♥s ✇✐t❤ ❤✐❣❤❡r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❜r♦✉❣❤t ❛❜♦✉t

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

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

❚❤❡s❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ❉✹✳ ❚❤❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✬s

s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ❢♦r t❤❡ t✇♦ st❡❛❞② st❛t❡s ✐s ❛r♦✉♥❞ ✾ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ✻ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts

s♠❛❧❧❡r t❤❛♥ t❤❡ ♠❛✐♥ r❡s✉❧ts ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✹✳

❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s✳ ❲❡ ❝♦♥❞✉❝t t❤❡ ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s ♦❢ δ ❛♥❞ η t♦ ❡①❛♠✐♥❡ ❤♦✇ t❤❡

♣❛r❛♠❡t❡rs ✇❡ ❝❤♦♦s❡ ❞r✐✈❡ t❤❡s❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s✳ ■♥ ❋✐❣✉r❡ ❉✷✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s

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

♥❡❣❧✐❣✐❜❧❡ ✇❤❡♥ ❡✐t❤❡r δ ♦r η ✐s t♦♦ ❧♦✇✱ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ st❛t✐❝ r❡s✉❧ts ♦❢ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥

✶✭✐✈✮ ✐♥ t❤❡ s✐♠♣❧✐✜❡❞ ♠♦❞❡❧✳

✽ ❈♦♥❝❧✉s✐♦♥

❲❡ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ✐♠♣❛❝t ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦♥ ❧❛t❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✇❛s s✐❣♥✐❢✲

✐❝❛♥t ❜♦t❤ ❡♠♣✐r✐❝❛❧❧② ❛♥❞ q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡❧②✳ ❖✉r ✜♥❞✐♥❣ ❝♦♥✜r♠s ❛ ✇✐❞❡❧② ❤❡❧❞ ❜❡❧✐❡❢ ❜② ❡❝♦♥♦♠✐sts

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

tr✐❡s✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ♥♦t ♦♥❧② ❞✐r❡❝t❧② ❜❡♥❡✜t❡❞ ❛❞♦♣t❡rs ❜✉t ❛❧s♦ ❤❛❞ ❧❛r❣❡ ❧♦❝❛❧

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

❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❛♥❛❧②s✐s ♦❢ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ♣♦❧✐❝② t❤❛t ♣r♦✈✐❞❡❞ t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s

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

t♦ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛ ❛♥❞ t♦ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ ❡st✐♠❛t❡s✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t t❡♠♣♦r❛r② ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s ❝❛♥ ❤❛✈❡

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

❛ ♠♦r❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❡❞ st❡❛❞② st❛t❡✳

❲❡ ❜❡❧✐❡✈❡ t❤❛t ♦✉r ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ✜♥❞✐♥❣s ❛♥❞ q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ ✐♠♣♦rt❛♥t ❢♦r t✇♦ r❡❛s♦♥s✳

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

❝♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞ ✇❤② ❛♣♣r♦♣r✐❛t❡ ♣♦❧✐❝② ✐♥t❡r✈❡♥t✐♦♥s ♠✐❣❤t ❜❡ ♥❡❝❡ss❛r② t♦ ❜♦♦st ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ❙❡❝♦♥❞✱

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

s♦✉r❝❡ ♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✳

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

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

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

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

♦♥ ❛❣❡♥ts✬ ❜❡❧✐❡❢s ✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛♥❞ ❤♦✇ t❤❡s❡ ❜❡❧✐❡❢s ✐♥t❡r❛❝t ✇✐t❤ ♠✉❧t✐♣❧❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐❛ ✇♦✉❧❞ ❜❡ ❛♥

✐♥t❡r❡st✐♥❣ ❡①t❡♥s✐♦♥✳ ❲❡ ❧❡❛✈❡ t❤❡s❡ q✉❡st✐♦♥s ❢♦r ❢✉t✉r❡ r❡s❡❛r❝❤✳
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❧✐❛♥❝❡✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✷✾✹✺✺✱ ✷✵✷✶✳

●r❡❡♥st♦♥❡✱ ▼✐❝❤❛❡❧✱ ❘✐❝❤❛r❞ ❍♦r♥❜❡❝❦✱ ❛♥❞ ❊♥r✐❝♦ ▼♦r❡tt✐✱ ✏■❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ❆❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs✿ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠

❲✐♥♥❡rs ❛♥❞ ▲♦s❡rs ♦❢ ▲❛r❣❡ P❧❛♥t ❖♣❡♥✐♥❣s✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ P♦❧✐t✐❝❛❧ ❊❝♦♥♦♠②✱ ✷✵✶✵✱ ✶✶✽ ✭✸✮✱ ✺✸✻✕✺✾✽✳

❍❛❧❧✱ ❘♦❜❡rt ❊✳ ❛♥❞ ❈❤❛r❧❡s ■✳ ❏♦♥❡s✱ ✏❲❤② ❉♦ ❙♦♠❡ ❈♦✉♥tr✐❡s Pr♦❞✉❝❡ s♦ ▼✉❝❤ ▼♦r❡ ❖✉t♣✉t ♣❡r ❲♦r❦❡r t❤❛♥ ❖t❤❡rs❄✱✑

◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✾✾✱ ✶✶✹ ✭✶✮✱ ✽✸✕✶✶✻✳

❍❛♥❧♦♥✱ ❲✳ ❲❛❧❦❡r ❛♥❞ ❆♥t♦♥✐♦ ▼✐s❝✐♦✱ ✏❆❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥✿ ❆ ▲♦♥❣✲❘✉♥ P❛♥❡❧ ❉❛t❛ ❆♣♣r♦❛❝❤✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❯r❜❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱

✷✵✶✼✱ ✾✾✱ ✶✕✶✹✳

❍❛♥s♦♥✱ ●♦r❞♦♥ ❍✳✱ ◆❡❧s♦♥ ▲✐♥❞✱ ❛♥❞ ▼❛r❝✲❆♥❞r❡❛s ▼✉❡♥❞❧❡r✱ ✏❚❤❡ ❉②♥❛♠✐❝s ♦❢ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❆❞✈❛♥t❛❣❡✱✑ ◆❇❊❘

❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✷✶✼✺✸✱ ✷✵✶✺✳

❍❛r❞②✱ ▼♦r❣❛♥ ❛♥❞ ❏❛♠✐❡ ▼❝❈❛s❧❛♥❞✱ ✏■t ❚❛❦❡s ❚✇♦✿ ❊①♣❡r✐♠❡♥t❛❧ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ t❤❡ ❉❡t❡r♠✐♥❛♥ts ♦❢ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❉✐✛✉s✐♦♥✱✑

❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✷✶✱ ✶✹✾✳

❍❛✉s♠❛♥♥✱ ❘✐❝❛r❞♦ ❛♥❞ ❇❛✐❧❡② ❑❧✐♥❣❡r✱ ✏❚❤❡ ❙tr✉❝t✉r❡ ♦❢ t❤❡ Pr♦❞✉❝t ❙♣❛❝❡ ❛♥❞ t❤❡ ❊✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❆❞✈❛♥t❛❣❡✱✑

❈■❉ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ❙❡r✐❡s✱ ✷✵✵✼✳

❍❡❧♣♠❛♥✱ ❊❧❤❛♥❛♥✱ ▼❛r❝ ❏✳ ▼❡❧✐t③✱ ❛♥❞ ❨♦♥❛ ❘✉❜✐♥st❡✐♥✱ ✏❊st✐♠❛t✐♥❣ ❚r❛❞❡ ❋❧♦✇s✿ ❚r❛❞✐♥❣ P❛rt♥❡rs ❛♥❞ ❚r❛❞✐♥❣

❱♦❧✉♠❡s✱✑ ◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✵✽✱ ✶✷✸ ✭✷✮✱ ✹✹✶✕✹✽✼✳

❍✐rs❝❤♠❛♥✱ ❆❧❜❡rt ❖✳✱ ❚❤❡ ❙tr❛t❡❣② ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ❨❛❧❡ ❯♥✐✈❡rs✐t② Pr❡ss✱ ✶✾✺✽✳

■r✇✐♥✱ ❉♦✉❣❧❛s ❆✳✱ ✏❋r♦♠ ❍❡r♠✐t ❑✐♥❣❞♦♠ t♦ ▼✐r❛❝❧❡ ♦♥ t❤❡ ❍❛♥✿ P♦❧✐❝② ❉❡❝✐s✐♦♥s t❤❛t ❚r❛♥s❢♦r♠❡❞ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✐♥t♦ ❛♥

❊①♣♦rt P♦✇❡r❤♦✉s❡✱✑ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❇✉r❡❛✉ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡s❡❛r❝❤ ✷✾✷✾✾✱ ✷✵✷✶✳

■ts❦❤♦❦✐✱ ❖❧❡❣ ❛♥❞ ❇❡♥❥❛♠✐♥ ▼♦❧❧✱ ✏❖♣t✐♠❛❧ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t P♦❧✐❝✐❡s ❲✐t❤ ❋✐♥❛♥❝✐❛❧ ❋r✐❝t✐♦♥s✱✑ ❊❝♦♥♦♠❡tr✐❝❛✱ ✷✵✶✾✱ ✽✼ ✭✶✮✱

✶✸✾✕✶✼✸✳

❏❛✛❡✱ ❆❞❛♠ ❇✳✱ ▼❛♥✉❡❧ ❚r❛❥t❡♥❜❡r❣✱ ❛♥❞ ❘❡❜❡❝❝❛ ❍❡♥❞❡rs♦♥✱ ✏●❡♦❣r❛♣❤✐❝ ▲♦❝❛❧✐③❛t✐♦♥ ♦❢ ❑♥♦✇❧❡❞❣❡ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❛s

❊✈✐❞❡♥❝❡❞ ❜② P❛t❡♥t ❈✐t❛t✐♦♥s✱✑ ◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✾✸✱ ✶✵✽ ✭✸✮✱ ✺✼✼✕✺✾✽✳

❏♦✈❛♥♦✈✐❝✱ ❇♦②❛♥✱ ✏❖❜s❡r✈❛❜❧❡ ■♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s ♦❢ ▼♦❞❡❧s ✇✐t❤ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❊q✉✐❧✐❜r✐❛✱✑ ❊❝♦♥♦♠❡tr✐❝❛✱ ✶✾✽✾✱ ✺✼ ✭✻✮✱ ✶✹✸✶✕✶✹✸✼✳

❛♥❞ ❘❛❢❛❡❧ ❘♦❜✱ ✏❚❤❡ ●r♦✇t❤ ❛♥❞ ❉✐✛✉s✐♦♥ ♦❢ ❑♥♦✇❧❡❞❣❡✱✑ ❘❡✈✐❡✇ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❙t✉❞✐❡s✱ ✶✾✽✾✱ ✺✻ ✭✹✮✱ ✺✻✾✕✺✽✷✳

❏✉❤ás③✱ ❘é❦❛✱ ✏❚❡♠♣♦r❛r② Pr♦t❡❝t✐♦♥ ❛♥❞ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥✿ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ t❤❡ ◆❛♣♦❧❡♦♥✐❝ ❇❧♦❝❦❛❞❡✱✑ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝

❘❡✈✐❡✇✱ ✷✵✶✽✱ ✶✵✽ ✭✶✶✮✱ ✸✸✸✾✕✸✸✼✻✳

✹✻



✱ ▼❛r❛ P✳ ❙q✉✐❝❝✐❛r✐♥✐✱ ❛♥❞ ◆✐❝♦ ❱♦✐❣t❧ä♥❞❡r✱ ✏❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ●r♦✇t❤✿ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ ■♥❞✉s✲

tr✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❋r❛♥❝❡✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✷✼✺✵✸✱ ✷✵✷✵✳

❑❛♥t♦r✱ ❙❤❛✇♥ ❛♥❞ ❆❧❡①❛♥❞❡r ❲❤❛❧❧❡②✱ ✏❘❡s❡❛r❝❤ Pr♦①✐♠✐t② ❛♥❞ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②✿ ▲♦♥❣✲❚❡r♠ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ ❆❣r✐❝✉❧t✉r❡✱✑

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

❑❡❧❧❡r✱ ❲♦❧❢❣❛♥❣✱ ✏●❡♦❣r❛♣❤✐❝ ▲♦❝❛❧✐③❛t✐♦♥ ♦❢ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❉✐✛✉s✐♦♥✱✑ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✱ ✷✵✵✷✱ ✾✷ ✭✶✮✱

✶✷✵✕✶✹✷✳

✱ ✏■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❉✐✛✉s✐♦♥✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ▲✐t❡r❛t✉r❡✱ ✷✵✵✹✱ ✹✷ ✭✸✮✱ ✼✺✷✕✼✽✷✳

❑❡rr✱ ❲✐❧❧✐❛♠ ❘✳ ❛♥❞ ❙❝♦tt ❉✉❦❡ ❑♦♠✐♥❡rs✱ ✏❆❣❣❧♦♠❡r❛t✐✈❡ ❋♦r❝❡s ❛♥❞ ❈❧✉st❡r ❙❤❛♣❡s✱✑ ❘❡✈✐❡✇ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ❛♥❞

❙t❛t✐st✐❝s✱ ✷✵✶✺✱ ✾✼ ✭✹✮✱ ✽✼✼✕✽✾✾✳

❑✐♠✱ ❉❛❡✲■❧ ❛♥❞ ❘♦❜❡rt ❍✳ ❚♦♣❡❧✱ ✏▲❛❜♦r ▼❛r❦❡ts ❛♥❞ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ●r♦✇t❤✿ ▲❡ss♦♥s ❢r♦♠ ❑♦r❡❛✬s ■♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥✱ ✶✾✼✵✲✶✾✾✵✱✑

✐♥ ✏❉✐✛❡r❡♥❝❡s ❛♥❞ ❈❤❛♥❣❡s ✐♥ ❲❛❣❡ ❙tr✉❝t✉r❡s✱✑ ❈❛♠❜r✐❞❣❡✿ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❇✉r❡❛✉ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡s❡❛r❝❤✱ ✶✾✾✺✱ ♣♣✳ ✷✷✼✕✷✻✹✳

❑✐♠✱ ▲✐♥s✉✱ ■♠✐t❛t✐♦♥ t♦ ■♥♥♦✈❛t✐♦♥✿ ❚❤❡ ❉②♥❛♠✐❝s ♦❢ ❑♦r❡❛✬s ❚❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ▲❡❛r♥✐♥❣✱ ❇♦st♦♥✿ ❍❛r✈❛r❞ ❇✉s✐♥❡ss ❙❝❤♦♦❧ Pr❡ss✱

✶✾✾✼✳

❛♥❞ ❨♦✉♥❣❜❛❡ ❑✐♠✱ ✏■♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ❛ ◆❡✇❧② ■♥❞✉str✐❛❧✐③✐♥❣ ❈♦✉♥tr②✿ ❆ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❉✐s❝r✐♠✐♥❛♥t ❆♥❛❧②s✐s✱✑ ▼❛♥❛❣❡♠❡♥t

❙❝✐❡♥❝❡✱ ✶✾✽✺✱ ✸✶ ✭✸✮✱ ✸✶✷✕✸✷✷✳

❑✐♠✱ ▼✐♥❤♦✱ ▼✉♥s❡♦❜ ▲❡❡✱ ❛♥❞ ❨♦♥❣s❡♦❦ ❙❤✐♥✱ ✏❚❤❡ P❧❛♥t✲▲❡✈❡❧ ❱✐❡✇ ♦❢ ❛♥ ■♥❞✉str✐❛❧ P♦❧✐❝②✿ ❚❤❡ ❑♦r❡❛♥ ❍❡❛✈② ■♥❞✉str②

❉r✐✈❡ ♦❢ ✶✾✼✸✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✷✾✷✺✷✱ ✷✵✷✶✳

❑❧❡♥♦✇✱ P❡t❡r ❏✳ ❛♥❞ ❆♥❞rés ❘♦❞rí❣✉❡③✲❈❧❛r❡✱ ✏❚❤❡ ◆❡♦❝❧❛ss✐❝❛❧ ❘❡✈✐✈❛❧ ✐♥ ●r♦✇t❤ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✿ ❍❛s ■t ●♦♥❡ ❚♦♦ ❋❛r❄✱✑

◆❇❊❘ ▼❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝s ❆♥♥✉❛❧✱ ✶✾✾✼✱ ✶✷✱ ✼✸✕✶✵✸✳

❑❧✐♥❡✱ P❛tr✐❝❦ ❛♥❞ ❊♥r✐❝♦ ▼♦r❡tt✐✱ ✏▲♦❝❛❧ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱ ❆❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥ ❊❝♦♥♦♠✐❡s✱ ❛♥❞ t❤❡ ❇✐❣ P✉s❤✿ ✶✵✵ ❨❡❛rs

♦❢ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ t❤❡ ❚❡♥♥❡ss❡❡ ❱❛❧❧❡② ❆✉t❤♦r✐t②✱✑ ◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✶✹✱ ✶✷✾ ✭✶✮✱ ✷✼✺✕✸✸✶✳

❑♦r❡❛ ■♥❞✉str✐❛❧ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆ss♦❝✐❛t✐♦♥✱ ❘❡❝♦r❞s ♦❢ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❝q✉✐s✐t✐♦♥ ❈♦♥tr❛❝ts✿ ✶✾✻✷✲✶✾✽✽✱ ❙❡♦✉❧✿ ❑♦r❡❛ ■♥❞✉str✐❛❧

❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆ss♦❝✐❛t✐♦♥✱ ❬✐♥ ❑♦r❡❛♥❪✱ ✶✾✽✽✳

❑r✉❣♠❛♥✱ P❛✉❧✱ ✏❚❤❡ ◆❛rr♦✇ ▼♦✈✐♥❣ ❇❛♥❞✱ t❤❡ ❉✉t❝❤ ❉✐s❡❛s❡✱ ❛♥❞ t❤❡ ❈♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ❈♦♥s❡q✉❡♥❝❡s ♦❢ ▼rs✳ ❚❤❛t❝❤❡r✳ ◆♦t❡s

♦♥ ❚r❛❞❡ ✐♥ t❤❡ Pr❡s❡♥❝❡ ♦❢ ❉②♥❛♠✐❝ ❙❝❛❧❡ ❊❝♦♥♦♠✐❡s✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✽✼✱ ✷✼ ✭✶✲✷✮✱ ✹✶✕✺✺✳

✱ ✏❍✐st♦r② ✈❡rs✉s ❊①♣❡❝t❛t✐♦♥s✱✑ ◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✾✶✱ ✶✵✻ ✭✷✮✱ ✻✺✷✕✻✻✼✳

❛♥❞ ❆♥t❤♦♥② ❏✳ ❱❡♥❛❜❧❡s✱ ✏●❧♦❜❛❧✐③❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ ■♥❡q✉❛❧✐t② ♦❢ ◆❛t✐♦♥s✱✑ ◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✾✺✱ ✶✶✵ ✭✹✮✱

✽✺✼✕✽✽✵✳

▲❛♥❡✱ ◆❛t❤❛♥✱ ✏▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❘❡✈♦❧✉t✐♦♥s ■♥❞✉str✐❛❧ P♦❧✐❝② ❛♥❞ ◆❡t✇♦r❦s ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✱✑ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r✱ ✷✵✶✾✳

▲❛s❤❦❛r✐♣♦✉r✱ ❆❤♠❛❞ ❛♥❞ ❱♦❧♦❞②♠②r ▲✉❣♦✈s❦②②✱ ✏❙❝❛❧❡ ❊❝♦♥♦♠✐❡s ❛♥❞ t❤❡ ❙tr✉❝t✉r❡ ♦❢ ❚r❛❞❡ ❛♥❞ ■♥❞✉str✐❛❧ P♦❧✐❝②✱✑

❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r✱ ✷✵✷✵✳

▲❡✈❝❤❡♥❦♦✱ ❆♥❞r❡✐ ❆✳ ❛♥❞ ❏✐♥❣ ❩❤❛♥❣✱ ✏❚❤❡ ❊✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❆❞✈❛♥t❛❣❡✿ ▼❡❛s✉r❡♠❡♥t ❛♥❞ ❲❡❧❢❛r❡ ■♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s✱✑

❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ▼♦♥❡t❛r② ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✶✻✱ ✼✽✱ ✾✻✕✶✶✶✳

▲❡✈✐♥s♦❤♥✱ ❏❛♠❡s ❛♥❞ ❆♠✐❧ P❡tr✐♥✱ ✏❊st✐♠❛t✐♥❣ Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ❋✉♥❝t✐♦♥s ✉s✐♥❣ ■♥♣✉ts t♦ ❈♦♥tr♦❧ ❢♦r ❯♥♦❜s❡r✈❛❜❧❡s✱✑ ❘❡✈✐❡✇

♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❙t✉❞✐❡s✱ ✷✵✵✸✱ ✼✵ ✭✷✮✱ ✸✶✼✕✸✹✶✳

▲✐❧❡❡✈❛✱ ❆❧❧❛ ❛♥❞ ❉❛♥✐❡❧ ❚r❡✢❡r✱ ✏■♠♣r♦✈❡❞ ❆❝❝❡ss t♦ ❋♦r❡✐❣♥ ▼❛r❦❡ts ❘❛✐s❡s P❧❛♥t✲▲❡✈❡❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ✳ ✳❢♦r ❙♦♠❡ P❧❛♥ts✱✑

◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✶✵✱ ✶✷✺ ✭✸✮✱ ✶✵✺✶✕✶✵✾✾✳

▲✉❝❛s✱ ❘♦❜❡rt ❊✳✱ ✏❖♥ t❤❡ ▼❡❝❤❛♥✐❝s ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ▼♦♥❡t❛r② ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✽✽✱ ✷✷ ✭✶✮✱ ✸✕✹✷✳

✹✼



✱ ✏▼❛❦✐♥❣ ❛ ▼✐r❛❝❧❡✱✑ ❊❝♦♥♦♠❡tr✐❝❛✱ ✶✾✾✸✱ ✻✶ ✭✷✮✱ ✷✺✶✕✷✼✷✳

✱ ✏▲✐❢❡ ❊❛r♥✐♥❣s ❛♥❞ ❘✉r❛❧✲❯r❜❛♥ ▼✐❣r❛t✐♦♥✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ P♦❧✐t✐❝❛❧ ❊❝♦♥♦♠②✱ ✷✵✵✹✱ ✶✶✷ ✭✶✮✱ ✷✾✕✺✾✳

❛♥❞ ❇❡♥❥❛♠✐♥ ▼♦❧❧✱ ✏❑♥♦✇❧❡❞❣❡ ●r♦✇t❤ ❛♥❞ t❤❡ ❆❧❧♦❝❛t✐♦♥ ♦❢ ❚✐♠❡✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ P♦❧✐t✐❝❛❧ ❊❝♦♥♦♠②✱ ✷✵✶✹✱ ✶✷✷ ✭✶✮✱ ✶✕✺✶✳

▲✉❡❞❞❡✲◆❡✉r❛t❤✱ ❘✐❝❤❛r❞✱ ■♠♣♦rt ❈♦♥tr♦❧s ❛♥❞ ❊①♣♦rt✲❖r✐❡♥t❡❞ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✿ ❆ ❘❡❛ss❡ss♠❡♥t ♦❢ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❈❛s❡✱

❘♦✉t❧❡❞❣❡✱ ✶✾✽✻✳

▼❛❣❡❡✱ ❈❤r✐s✱ ✏❯✳❙✳ ❚❛r✐✛s ❛t t❤❡ ❙■❈ ▲❡✈❡❧✱ ✶✾✼✹✲✶✾✽✽✱✑ ✶✾✽✻✳

▼❛❧♠❡♥❞✐❡r✱ ❯❧r✐❦❡✱ ❊♥r✐❝♦ ▼♦r❡tt✐✱ ❛♥❞ ❋❧♦r✐❛♥ ❙✳ P❡t❡rs✱ ✏❲✐♥♥✐♥❣ ❜② ▲♦s✐♥❣✿ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ t❤❡ ▲♦♥❣✲❘✉♥ ❊✛❡❝ts ♦❢

▼❡r❣❡rs✱✑ ❘❡✈✐❡✇ ♦❢ ❋✐♥❛♥❝✐❛❧ ❙t✉❞✐❡s✱ ✷✵✶✽✱ ✸✶ ✭✽✮✱ ✸✷✶✷✕✸✷✻✹✳

▼❛♥s❦✐✱ ❈❤❛r❧❡s ❋✳✱ ✏■❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ ♦❢ ❊♥❞♦❣❡♥♦✉s ❙♦❝✐❛❧ ❊✛❡❝ts✿ t❤❡ ❘❡✢❡❝t✐♦♥ Pr♦❜❧❡♠✱✑ ❘❡✈✐❡✇ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❙t✉❞✐❡s✱ ✶✾✾✸✱

✻✵ ✭✸✮✱ ✺✸✶✕✺✹✷✳

▼❛ts✉②❛♠❛✱ ❑✐♠✐♥♦r✐✱ ✏■♥❝r❡❛s✐♥❣ ❘❡t✉r♥s✱ ■♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥✱ ❛♥❞ ■♥❞❡t❡r♠✐♥❛❝② ♦❢ ❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠✱✑ ◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦✲

♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✾✶✱ ✶✵✻ ✭✷✮✱ ✻✶✼✕✻✺✵✳

✱ ✏❆❣r✐❝✉❧t✉r❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❆❞✈❛♥t❛❣❡✱ ❛♥❞ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ●r♦✇t❤✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❚❤❡♦r②✱ ✶✾✾✷✱ ✺✽ ✭✷✮✱

✸✶✼✕✸✸✹✳

✱ ✏❈♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t✐❡s ❛♥❞ ❈✉♠✉❧❛t✐✈❡ Pr♦❝❡ss❡s ✐♥ ▼♦❞❡❧s ♦❢ ▼♦♥♦♣♦❧✐st✐❝ ❈♦♠♣❡t✐t✐♦♥✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ▲✐t❡r❛t✉r❡✱

✶✾✾✺✱ ✸✸ ✭✷✮✱ ✼✵✶✕✼✷✾✳

▼❡❧✐t③✱ ▼❛r❝ ❏✳✱ ✏❚❤❡ ■♠♣❛❝t ♦❢ ❚r❛❞❡ ♦♥ ■♥tr❛✲■♥❞✉str② ❘❡❛❧❧♦❝❛t✐♦♥s ❛♥❞ ❆❣❣r❡❣❛t❡ ■♥❞✉str② Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②✱✑ ❊❝♦♥♦♠❡tr✐❝❛✱

✷✵✵✸✱ ✼✶ ✭✻✮✱ ✶✻✾✺✕✶✼✷✺✳

▼✐♥✐str② ♦❢ ❙❝✐❡♥❝❡ ❛♥❞ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ❙❝✐❡♥❝❡ ❛♥❞ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆♥♥✉❛❧ ✶✾✼✷✳

▼♦♥t❡✱ ❋❡r❞✐♥❛♥❞♦✱ ❙t❡♣❤❡♥ ❏✳ ❘❡❞❞✐♥❣✱ ❛♥❞ ❊st❡❜❛♥ ❘♦ss✐✲❍❛♥s❜❡r❣✱ ✏❈♦♠♠✉t✐♥❣✱ ▼✐❣r❛t✐♦♥✱ ❛♥❞ ▲♦❝❛❧ ❊♠♣❧♦②♠❡♥t

❊❧❛st✐❝✐t✐❡s✱✑ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✱ ✷✵✶✽✱ ✶✵✽ ✭✶✷✮✱ ✸✽✺✺✕✸✽✾✵✳

▼♦r❡tt✐✱ ❊♥r✐❝♦✱ ✏❲♦r❦❡rs✬ ❊❞✉❝❛t✐♦♥✱ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs✱ ❛♥❞ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②✿ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ P❧❛♥t✲▲❡✈❡❧ Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ❋✉♥❝t✐♦♥s✱✑ ✷✵✵✹✳

✱ ✏❚❤❡ ❊✛❡❝t ♦❢ ❍✐❣❤✲❚❡❝❤ ❈❧✉st❡rs ♦♥ t❤❡ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❚♦♣ ■♥✈❡♥t♦rs✱✑ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✱ ✷✵✷✶✱ ✶✶✶ ✭✶✵✮✱

✸✸✷✽✕✸✸✼✺✳

▼✉r♣❤②✱ ❑❡✈✐♥ ▼✳✱ ❆♥❞r❡✐ ❙❤❧❡✐❢❡r✱ ❛♥❞ ❘♦❜❡rt ❲✳ ❱✐s❤♥②✱ ✏■♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ ❇✐❣ P✉s❤✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ P♦❧✐t✐❝❛❧

❊❝♦♥♦♠②✱ ✶✾✽✾✱ ✾✼ ✭✺✮✱ ✶✵✵✸✕✶✵✷✻✳

◆❛❣②✱ ❉á✈✐❞ ❑r✐s③t✐á♥✱ ✏❍✐♥t❡r❧❛♥❞s✱ ❈✐t② ❋♦r♠❛t✐♦♥ ❛♥❞ ●r♦✇t❤✿ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ t❤❡ ❯✳❙✳ ❲❡st✇❛r❞ ❊①♣❛♥s✐♦♥✱✑ ❲♦r❦✐♥❣

P❛♣❡r✱ ✷✵✷✵✳

◆❛❦❛♠✉r❛✱ ❊♠✐ ❛♥❞ ❏ó♥ ❙t❡✐♥ss♦♥✱ ✏■❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ ✐♥ ▼❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝s✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ P❡rs♣❡❝t✐✈❡s✱ ✷✵✶✽✱ ✸✷ ✭✸✮✱

✺✾✕✽✻✳

P❛r❡♥t❡✱ ❙t❡♣❤❡♥ ▲✳ ❛♥❞ ❊❞✇❛r❞ ❈✳ Pr❡s❝♦tt✱ ✏❇❛rr✐❡rs t♦ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ P♦❧✐t✐❝❛❧

❊❝♦♥♦♠②✱ ✶✾✾✹✱ ✶✵✷ ✭✷✮✱ ✷✾✽✕✸✷✶✳

❛♥❞ ✱ ❇❛rr✐❡rs t♦ ❘✐❝❤❡s✱ ▼■❚ Pr❡ss✱ ✷✵✵✷✳

P❡❧❧❡❣r✐♥❛✱ ❍❡✐t♦r ❛♥❞ ❙❡❜❛st✐❛♥ ❙♦t❡❧♦✱ ✏▼✐❣r❛t✐♦♥✱ ❙♣❡❝✐❛❧✐③❛t✐♦♥✱ ❛♥❞ ❚r❛❞❡✿ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ t❤❡ ❇r❛③✐❧✐❛♥ ▼❛r❝❤ t♦ t❤❡

❲❡st✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✷✽✹✷✶✱ ✷✵✷✶✳

P❡r❧❛✱ ❏❡ss❡✱ ❈❤r✐st♦♣❤❡r ❚♦♥❡tt✐✱ ❛♥❞ ▼✐❝❤❛❡❧ ❊✳ ❲❛✉❣❤✱ ✏❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❉✐✛✉s✐♦♥✱ ❚r❛❞❡✱ ❛♥❞ ●r♦✇t❤✱✑

❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✱ ✷✵✷✶✱ ✶✶✶ ✭✶✮✱ ✼✸✕✶✷✽✳

✹✽



P❡t❡rs✱ ▼✐❝❤❛❡❧✱ ✏▼❛r❦❡t ❙✐③❡ ❛♥❞ ❙♣❛t✐❛❧ ●r♦✇t❤ ✲ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ❢r♦♠ ●❡r♠❛♥②✬s P♦st✲❲❛r P♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❊①♣✉❧s✐♦♥s✱✑ ◆❇❊❘

❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✷✾✸✷✾✱ ✷✵✷✶✳

❘❡❞❞✐♥❣✱ ❙t❡♣❤❡♥✱ ✏❚❤❡ ▲♦✇✲❙❦✐❧❧✱ ▲♦✇✲◗✉❛❧✐t② ❚r❛♣✿ ❙tr❛t❡❣✐❝ ❈♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t✐❡s ❇❡t✇❡❡♥ ❍✉♠❛♥ ❈❛♣✐t❛❧ ❛♥❞ ❘✫❉✱✑ ❊❝♦✲

♥♦♠✐❝ ❏♦✉r♥❛❧✱ ✶✾✾✻✱ ✶✵✻ ✭✹✸✺✮✱ ✹✺✽✕✹✼✵✳

❘♦❞rí❣✉❡③✲❈❧❛r❡✱ ❆♥❞rés✱ ✏❚❤❡ ❉✐✈✐s✐♦♥ ♦❢ ▲❛❜♦r ❛♥❞ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❉❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✾✻✱

✹✾ ✭✶✮✱ ✸✕✸✷✳

❘♦❞r✐❦✱ ❉❛♥✐✱ ✏●❡tt✐♥❣ ■♥t❡r✈❡♥t✐♦♥s ❘✐❣❤t✿ ❍♦✇ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❛♥❞ ❚❛✐✇❛♥ ●r❡✇ ❘✐❝❤✱✑ ❊❝♦♥♦♠✐❝ P♦❧✐❝②✱ ✶✾✾✺✱ ✷✵✱ ✺✸✕✶✵✼✳

❘♦♠❡r✱ P❛✉❧ ▼✳✱ ✏❊♥❞♦❣❡♥♦✉s ❚❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❈❤❛♥❣❡✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ P♦❧✐t✐❝❛❧ ❊❝♦♥♦♠②✱ ✶✾✾✵✱ ✾✽ ✭✺✮✱ ❙✼✶✕❙✶✵✷✳

❘♦s❡♥st❡✐♥✲❘♦❞❛♥✱ P❛✉❧ ◆✳✱ ✏Pr♦❜❧❡♠s ♦❢ ■♥❞✉str✐❛❧✐s❛t✐♦♥ ♦❢ ❊❛st❡r♥ ❛♥❞ ❙♦✉t❤✲❊❛st❡r♥ ❊✉r♦♣❡✱✑ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❏♦✉r♥❛❧✱ ✶✾✹✸✱

✺✸✱ ✷✵✷✕✷✶✶✳

❙❝❤❡tt❡r✱ ❯❧r✐❝❤✱ ✏❆ ❙tr✉❝t✉r❛❧ ❘❛♥❦✐♥❣ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❈♦♠♣❧❡①✐t②✱✑ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r✱ ✷✵✶✾✳

❙❡r❛✜♥❡❧❧✐✱ ▼✐❝❤❡❧✱ ✏✏●♦♦❞✑ ❋✐r♠s✱ ❲♦r❦❡r ❋❧♦✇s✱ ❛♥❞ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ▲❛❜♦r ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✶✾✱ ✸✼ ✭✸✮✱ ✼✹✼✕✼✾✷✳

❙✐❧✈❛✱ ❏✳ ▼✳ ❈✳ ❙❛♥t♦s ❛♥❞ ❙✐❧✈❛♥❛ ❚❡♥r❡②r♦✱ ✏❚❤❡ ▲♦❣ ♦❢ ●r❛✈✐t②✱✑ ❘❡✈✐❡✇ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ❛♥❞ ❙t❛t✐st✐❝s✱ ✷✵✵✻✱ ✽✽ ✭✹✮✱

✻✹✶✕✻✺✽✳

❙t♦②❛♥♦✈✱ ❆♥❞r❡② ❛♥❞ ◆✐❦♦❧❛② ❩✉❜❛♥♦✈✱ ✏Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❛❝r♦ss ❋✐r♠s t❤r♦✉❣❤ ❲♦r❦❡r ▼♦❜✐❧✐t②✱✑ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦✲

♥♦♠✐❝ ❏♦✉r♥❛❧✿ ❆♣♣❧✐❡❞ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✶✷✱ ✹ ✭✷✮✱ ✶✻✽✕✶✾✽✳

❙②✈❡rs♦♥✱ ❈❤❛❞✱ ✏❲❤❛t ❉❡t❡r♠✐♥❡s Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②❄✱✑ ✷✵✶✶✳

❱❡r❤♦♦❣❡♥✱ ❊r✐❝ ❆✳✱ ✏❚r❛❞❡✱ ◗✉❛❧✐t② ❯♣❣r❛❞✐♥❣✱ ❛♥❞ ❲❛❣❡ ■♥❡q✉❛❧✐t② ✐♥ t❤❡ ▼❡①✐❝❛♥ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❙❡❝t♦r✱✑ ◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧

♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✵✽✱ ✶✷✸ ✭✷✮✱ ✹✽✾✕✺✸✵✳

❱♦❣❡❧✱ ❊r③❛ ❋✳✱ ❚❤❡ ❋♦✉r ▲✐tt❧❡ ❉r❛❣♦♥s✿ ❚❤❡ ❙♣r❡❛❞ ♦❢ ■♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❊❛st ❆s✐❛✱ ❍❛r✈❛r❞ ❯♥✐✈❡rs✐t② Pr❡ss✱ ✶✾✾✶✳

❲❛❧s❤✱ ❈♦♥♦r✱ ✏❋✐r♠ ❈r❡❛t✐♦♥ ❛♥❞ ▲♦❝❛❧ ●r♦✇t❤✱✑ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r✱ ✷✵✶✾✳

❲♦♦❧❞r✐❞❣❡✱ ❏❡✛r❡② ▼✳✱ ✏❖♥ ❊st✐♠❛t✐♥❣ ❋✐r♠✲▲❡✈❡❧ Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ❋✉♥❝t✐♦♥s ❯s✐♥❣ Pr♦①② ❱❛r✐❛❜❧❡s t♦ ❈♦♥tr♦❧ ❢♦r ❯♥♦❜s❡r✈✲

❛❜❧❡s✱✑ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ▲❡tt❡rs✱ ✷✵✵✾✱ ✶✵✹ ✭✸✮✱ ✶✶✷✕✶✶✹✳

❨❡❛♣❧❡✱ ❙t❡♣❤❡♥ ❘✳✱ ✏❆ ❙✐♠♣❧❡ ▼♦❞❡❧ ♦❢ ❋✐r♠ ❍❡t❡r♦❣❡♥❡✐t②✱ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❚r❛❞❡✱ ❛♥❞ ❲❛❣❡s✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧

❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✷✵✵✺✱ ✻✺ ✭✶✮✱ ✶✕✷✵✳

❨♦✉♥❣✱ ❆❧✇②♥✱ ✏❚❤❡ ❚②r❛♥♥② ♦❢ ◆✉♠❜❡rs✿ ❈♦♥❢r♦♥t✐♥❣ t❤❡ ❙t❛t✐st✐❝❛❧ ❘❡❛❧✐t✐❡s ♦❢ t❤❡ ❊❛st ❆s✐❛♥ ●r♦✇t❤ ❊①♣❡r✐❡♥❝❡✱✑ ◗✉❛rt❡r❧②

❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s✱ ✶✾✾✺✱ ✶✶✵ ✭✸✮✱ ✻✹✶✕✻✽✵✳

✹✾
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❆✲✶



❆♣♣❡♥❞✐① ❆ ❉❛t❛

❆✳✶ ❉❛t❛ ♦♥ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥

❋✐❣✉r❡ ❆✶✳ ❊①❛♠♣❧❡✳ ❆ ❈♦♥tr❛❝t ❜❡t✇❡❡♥ ❑♦❧♦♥ ❛♥❞ ▼✐ts✉✐ ❚♦❛ts✉

■♥st✐t✉t✐♦♥❛❧ ❇❛❝❦❣r♦✉♥❞ ♦❢ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❈♦♥tr❛❝t ❉♦❝✉♠❡♥ts✳ ❆❢t❡r ❈❤✉♥❣✲
❍❡❡ P❛r❦ ❝❛♠❡ t♦ ♣♦✇❡r t❤r♦✉❣❤ ❛ ♠✐❧✐t❛r② ❝♦✉♣✱ ❤❡ ❝r❡❛t❡❞ t❤❡ ❊❝♦♥♦♠✐❝ P❧❛♥♥✐♥❣ ❇♦❛r❞ ✭❊P❇✮ ✐♥
✶✾✻✶ t♦ ♣r♦♠♦t❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ❛♥❞ ❞❡s✐❣♥ ❜❡tt❡r ❡❝♦♥♦♠✐❝ ♣♦❧✐❝✐❡s✳ Pr❡s✐❞❡♥t P❛r❦ ✇❛s ✐♥
♣♦✇❡r ❢♦r ✶✾ ②❡❛rs✳ ❍❡ ✇❛s t❤❡ ❝❤❛✐r♠❛♥ ♦❢ t❤❡ ♠✐❧✐t❛r② ❥✉♥t❛ ❢♦r ✶✾✻✶ ❛♥❞ ✶✾✻✷✳ ■♥ ✶✾✻✸ ❛♥❞ ✶✾✻✼✱ ❤❡
✇❛s ❡❧❡❝t❡❞ ❛ ♣r❡s✐❞❡♥t ♦❢ t❤❡ ❝✐✈✐❧✐❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t✳ ■♥ ✶✾✼✶✱ ❤❡ ✇❛s r❡✲❡❧❡❝t❡❞ ❢♦r ✇❤❛t ✇❛s s✉♣♣♦s❡❞
t♦ ❜❡ ❤✐s ❧❛st ♣r❡s✐❞❡♥❝②✳ ■♥ ✶✾✼✷✱ Pr❡s✐❞❡♥t P❛r❦ ❞❡❝❧❛r❡❞ ♠❛rt✐❛❧ ❧❛✇ ❛♥❞ ❛♠❡♥❞❡❞ t❤❡ ❝♦✉♥tr②✬s
❝♦♥st✐t✉t✐♦♥ ✐♥t♦ ❛♥ ❛✉t❤♦r✐t❛r✐❛♥ ❞♦❝✉♠❡♥t✱ ❝❛❧❧❡❞ t❤❡ ❨✉s❤✐♥ ❝♦♥st✐t✉t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ❡①t❡♥❞❡❞ ❤✐s t❡r♠
♦❢ ♦✣❝❡ ❛s ♣r❡s✐❞❡♥t ✐♥❞❡✜♥✐t❡❧②✳ ❆❢t❡r ✶✾✻✶ ❛♥❞ ✉♥t✐❧ Pr❡s✐❞❡♥t P❛r❦ ✇❛s ❛ss❛ss✐♥❛t❡❞ ✐♥ ✶✾✼✾✱ t❤❡
❊P❇ ✇❛s ❛t t❤❡ ❝❡♥t❡r ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ❡❝♦♥♦♠✐❝ ♣♦❧✐❝② ♠❛❦✐♥❣ ♣r♦❝❡ss✳

❆✲✷



❉✉r✐♥❣ ❤✐s ♣r❡s✐❞❡♥❝②✱ t❤❡ ❋♦r❡✐❣♥ ❈❛♣✐t❛❧ ❆❝t str✐❝t❧② r❡❣✉❧❛t❡❞ ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s✬ tr❛♥s❛❝t✐♦♥s
✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts✳ ❚❤❡ ❧❛✇ r❡q✉✐r❡❞ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠s
t♦ ♦❜t❛✐♥ ❛♣♣r♦✈❛❧ ❢r♦♠ t❤❡ ❊P❇ ❜❡❢♦r❡ t❤❡② ♠❛❞❡ ❝♦♥tr❛❝ts t♦ ❛❞♦♣t ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥
✜r♠s✳ ❚❤❡② ❛❧s♦ ❤❛❞ t♦ s✉❜♠✐t ❞♦❝✉♠❡♥t❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡✐r ♣❧❛♥s ❢♦r ✉s✐♥❣ t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s t❤❡② ❛❞♦♣t❡❞
❛♥❞ ❝♦♣✐❡s ♦❢ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝ts✳ ❇❡❣✐♥♥✐♥❣ ✐♥ ✶✾✻✶ ❛♥❞ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ✉♥t✐❧ t❤❡ ♠✐❞✲✶✾✽✵s✱ t❤❡ ❊P❇ ♠❡t
❡✈❡r② ♠♦♥t❤✳ ■♥ ❡❛❝❤ ♠❡❡t✐♥❣✱ t❤❡② ❡①❛♠✐♥❡❞ ♥❡✇ ❝♦♥tr❛❝ts ❜❡t✇❡❡♥ ❞♦♠❡st✐❝ ❛♥❞ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✳
❚❤❡ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❆r❝❤✐✈❡s ♦❢ ❑♦r❡❛ ❝♦❧❧❡❝t❡❞ ❛♥❞ ♣r❡s❡r✈❡❞ t❤❡ ❞♦❝✉♠❡♥ts t❤❡ ❊P❇ ❡①❛♠✐♥❡❞ ✐♥ ✐ts
♠♦♥t❤❧② ♠❡❡t✐♥❣s✳ ▼♦st ♦❢ ♦✉r t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❛t❛ ♠❛✐♥❧② ❝♦♠❡s ❢r♦♠ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❝♦♥tr❛❝t
❞♦❝✉♠❡♥ts ❢r♦♠ t❤❡ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❆r❝❤✐✈❡s ♦❢ ❑♦r❡❛✳

❋✐❣✉r❡ ❆✶ ✐s ♦♥❡ ♣❛❣❡ ❢r♦♠ ❛ ❝♦♥tr❛❝t ❞♦❝✉♠❡♥t ❜❡t✇❡❡♥ ❑♦❧♦♥ ✭❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥✮ ❛♥❞ ▼✐ts✉✐ ❚♦❛ts✉
✭▼✐ts✉✐✮ ✭❏❛♣❛♥❡s❡✮✳ ▼♦st ♦❢ t❤❡ ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✐♥✈♦❧✈❡❞ t❤❡ tr❛♥s❢❡r ♦❢ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❛❜♦✉t ❤♦✇
t♦ ❜✉✐❧❞ ❛♥❞ ♦♣❡r❛t❡ ♣❧❛♥ts ❛♥❞ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t r❡❧❛t❡❞ t♦ ♠❛ss ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❋✐❣✉r❡
❆✶ s♣❡❝✐✜❡s t❤❛t ▼✐ts✉✐ ❤❛❞ t♦ ♣r♦✈✐❞❡ ❜❧✉❡♣r✐♥ts✱ s❡♥❞ s❦✐❧❧❡❞ ❡♥❣✐♥❡❡rs t♦ tr❛✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥
✇♦r❦❡rs✱ ❛♥❞ ♣r♦✈✐❞❡ tr❛✐♥✐♥❣ s❡r✈✐❝❡ ❜② ✐♥✈✐t✐♥❣ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❡♥❣✐♥❡❡rs t♦ ✐ts ♣❧❛♥ts ✐♥ ❏❛♣❛♥✳

❖♥❡ ♠❛② ✇♦♥❞❡r ✇❤② ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ✇❡r❡ s❡❧❧✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣② t♦ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠s ✐♥ t❤❡ ✶✾✼✵s ❛❧t❤♦✉❣❤
❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠s t❤❛t ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❢r♦♠ t❤❡s❡ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ❝♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ ❛ ❢✉t✉r❡
❝♦♠♣❡t✐t♦r ✐♥ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ♠❛r❦❡ts✳ ❆♥ ❡①❛♠♣❧❡ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❝♦♥tr❛❝ts ❜❡t✇❡❡♥ P♦❤❛♥❣ ■r♦♥ ❛♥❞
❙t❡❡❧ ❈♦♠♣❛♥② ✭P❖❙❈❖✮✱ ❛ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❝♦♠♣❛♥②✱ ❛♥❞ ◆✐♣♣♦♥ ❙t❡❡❧ ❈♦♠♣❛♥② ✭◆❙❈✮✱ ❛ ❏❛♣❛♥❡s❡
❝♦♠♣❛♥②✱ ♠✐❣❤t ❡①♣❧❛✐♥ t❤✐s✳ P❖❙❈❖ ♠❛❞❡ ❛ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❝♦♥tr❛❝t ❛❜♦✉t ❝♦♥str✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ ♦♣❡r❛t✐♦♥
♦❢ ✐♥t❡❣r❛t❡❞ st❡❡❧ ♠✐❧❧s✳ ◆❙❈ s❡♥t ✐ts s❦✐❧❧❡❞ ❡♥❣✐♥❡❡rs t♦ t❡❛❝❤ ❑♦r❡❛♥ ❡♥❣✐♥❡❡rs ♦❢ P❖❙❈❖ ❤♦✇ t♦
r✉♥ ✐♥t❡❣r❛t❡❞ st❡❡❧ ♠✐❧❧s✳

❋✐rst✱ ◆❙❈ ❝♦✉❧❞ ❡❛r♥ ❛ ❧♦t ♦❢ ♣r♦✜ts ❢r♦♠ t❤✐s ❝♦♥tr❛❝t✳ ❚❤❡ ✜①❡❞ ❢❡❡ t❤❛t P❖❙❈❖ ❤❛❞ t♦ ♣❛② ❢♦r
t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❛❝❝♦✉♥t❡❞ ❢♦r ✷✵✪ ♦❢ t❤❡ t♦t❛❧ ❛♥♥✉❛❧ ❡①♣♦rt ♦❢ ♣❧❛♥t ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ ♦❢ ◆❙❈✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ◆❙❈
❞✐❞ ♥♦t tr❛♥s❢❡r st❛t❡ ♦❢ t❤❡ ❛rt t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❜✉t ♠♦r❡ st❛♥❞❛r❞✐③❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② t❤❛t ✇❡r❡ ✇✐❞❡❧② ✉s❡❞ ✐♥
❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ◆❙❈ r❡❢✉s❡❞ t♦ tr❛♥s❢❡r t❡❝❤♥♦❧♦❣② r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡ ❝♦♠♣✉t❡r✐③❛t✐♦♥
♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ s②st❡♠✱ ✇❤✐❝❤ ✇❛s ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ t♦ ❜❡ st❛t❡ ♦❢ t❤❡ ❛rt ❛t t❤❛t t✐♠❡✳ ■♥ t❤❡ ❡❛r❧② ✶✾✽✵s
✇❤❡♥ P❖❙❈❖ ❣r❡✇ ❢❛st ❛♥❞ ❜❡❝❛♠❡ ❛ ❜✐❣ ❝♦♠♣❡t✐t♦r ✐♥ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ st❡❡❧ ♠❛r❦❡ts✱ ◆❙❈ r❡❢✉s❡❞
t♦ ♠❛❦❡ ❢✉rt❤❡r ♦✣❝✐❛❧ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❝♦♥tr❛❝ts ✇✐t❤ P❖❙❈❖✳ ❚❤✐r❞✱ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ❞✐❞ ♥♦t ❡①♣❡❝t t❤❛t
❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠s ✇♦✉❧❞ ❛❜s♦r❜ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✇✐t❤✐♥ s✉❝❤ ❛ s❤♦rt ♣❡r✐♦❞ ♦❢ t✐♠❡✳ ❚❤❡ ❈❊❖ ♦❢ ◆❙❈✱
❊✐s❤✐r♦ ❙❛✐t♦✱ s❛✐❞ t❤❛t ❤❡ ❞✐❞ ♥♦t ❡①♣❡❝t r❡♠❛r❦❛❜❧② ❤✐❣❤ r❛t❡s ♦❢ P❖❙❈❖✬s t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❜s♦r♣t✐♦♥
❛♥❞ s❛✐❞ ✐♥ ❤✐s ✐♥t❡r✈✐❡✇ t❤❛t t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ t✇♦ ✜r♠s ❤✐t ◆❙❈ ❧✐❦❡ ❛
❜♦♦♠❡r❛♥❣ ✭❈❤♦s✉♥✲✐❧❜♦✱ ✶✾✼✻✳ ✶✶✳ ✷✸✮✳

❆✈❛✐❧❛❜❧❡ ■♥❢♦r♠❛t✐♦♥✳ ❋r♦♠ t❤❡s❡ ❝♦♥tr❛❝ts✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ t❤r❡❡ ♠❛✐♥ ♣✐❡❝❡s ♦❢ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥✿
♥❛♠❡s ♦❢ ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s✱ ♥❛♠❡s ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✱ ❛♥❞ ❝♦♥tr❛❝t ②❡❛rs✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥
♥❛♠❡s ♦❢ ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s ❛♥❞ ❝♦♥tr❛❝t ②❡❛rs t♦ ❝♦♥str✉❝t ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳
❲❡ ✉s❡ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ t❤❡ ♥❛♠❡s ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s t♦ ♠❛t❝❤ t❤❡♠ t♦ t❤❡ ❯❙P❚❖✳

❆✳✷ ❋✐r♠ ❇❛❧❛♥❝❡ ❙❤❡❡t ❉❛t❛✳

❲❡ ♠❛t❝❤ ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛ ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❆♥♥✉❛❧ ❘❡♣♦rts ♦❢ ❑♦r❡❛♥ ❈♦♠♣❛♥✐❡s ❜❡t✇❡❡♥
✶✾✼✵ ❛♥❞ ✶✾✽✷✳ ❚❤❡s❡ r❡♣♦rts ❛r❡ ♣✉❜❧✐s❤❡❞ ❜② t❤❡ ❑♦r❡❛ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❈❡♥t❡r✳ ❲❡ ♦❜t❛✐♥ ✜r♠s✬
❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛♥❞ ❧♦❝❛t✐♦♥s ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢r♦♠ t❤❡s❡ r❡♣♦rts✳

❇❛❧❛♥❝❡ ❙❤❡❡t ❱❛r✐❛❜❧❡s✳ ❚❤❡ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❢r♦♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ✐♥❝❧✉❞❡s s❛❧❡s✱ ❛ss❡ts✱ ✜①❡❞ ❛ss❡ts✱
❛♥❞ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳ ❊♠♣❧♦②♠❡♥t ❞❛t❛ ❞♦❡s ♥♦t ❜❡❣✐♥ ✉♥t✐❧ ✶✾✼✷✳ ❲❡ ❝♦♥✈❡rt ❛❧❧ ♠♦♥❡t❛r② ✈❛❧✉❡s ✐♥t♦
✷✵✶✺ ❯❙ ❞♦❧❧❛rs✳ ❚❤❡ ❞❛t❛s❡t ❝♦✈❡rs ✜r♠s ✇✐t❤ ♠♦r❡ t❤❛♥ ✺✵ ❡♠♣❧♦②❡❡s✳ ❚❤❡ ❞❛t❛s❡t ❛❧s♦ ✐♥❝❧✉❞❡s
✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ ✜r♠s✬ st❛rt ②❡❛rs✳ ❲❡ ✉s❡ t❤✐s st❛rt ②❡❛r ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ t♦ tr❛❝❡ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ✜r♠ ♥❛♠❡s✳

❆✲✸



▲♦❝❛t✐♦♥ ♦❢ Pr♦❞✉❝t✐♦♥✳ ❚❤❡ ❞❛t❛s❡t ✐♥❝❧✉❞❡s ❞❡t❛✐❧❡❞ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ t❤❡ ❛❞❞r❡ss ♦❢ t❤❡ ❧♦❝❛t✐♦♥
♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✳ ❲❡ ❝♦♥✈❡rt ❛❞❞r❡ss❡s t♦ t❤❡ ✷✵✶✵ ❛❞♠✐♥✐str❛t✐✈❡ ❞✐✈✐s✐♦♥s ♦❢ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✉♣ t♦ t❤❡
t♦✇♥ ❧❡✈❡❧✳ ✭❲❡ ❝❧❛ss✐❢② ✜r♠s✬ ❧♦❝❛t✐♦♥ ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✐♥t♦ ✈✐❧❧❛❣❡s ✭❧✐✮ ❛♥❞ ♥❡✐❣❤❜♦r❤♦♦❞ ✭❞♦♥❣✮ ❧❡✈❡❧s✳
❚❤❡♥✱ ✉s✐♥❣ ❞✐st❛♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ t♦✇♥s✱ ✇❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ ❞✐st❛♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ ✜r♠s ✇✐t❤✐♥ t❤❡ s❛♠❡ ❞✐str✐❝t✳

❙❡❝t♦r ●r♦✉♣✐♥❣s✳ ❲❡ ❝❧❛ss✐❢② ✜r♠s ✐♥t♦ ✶✵ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✳ ❲❡ ❝❧❛ss✐❢② ❢♦✉r ❛s ❤❡❛✈②
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✱ ❧❛r❣❡❧② ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ s❡❝t♦r ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥ ✐♥ ▲❛♥❡ ✭✷✵✶✾✮✳ ❚❛❜❧❡ ❆✶ r❡♣♦rts
t❤❡ ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥✳ ■t ✐s s✐♠✐❧❛r t♦ t❤❡ ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥ ✐♥ ❈❤♦✐ ❛♥❞ ▲❡✈❝❤❡♥❦♦ ✭✷✵✷✶✮✱ ✇❤♦ ✉s❡❞ t❤❡ s❛♠❡
✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛✳ ❚❤❡ ♥✉♠❜❡rs ✐♥s✐❞❡ t❤❡ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s ❛r❡ ■❙■❈ ❘❡✈✳ ✸✳✶ ✭■❙■❈✮ ❝♦❞❡s✳ ❲❡ ✉s❡
t❤❡s❡ ■❙■❈ ❝♦❞❡s t♦ ♠❛♣ ♦✉r ✜r♠ ❞❛t❛ t♦ ♦t❤❡r tr❛❞❡ ♦r t❛r✐✛ ❞❛t❛✳

❈♦✈❡r❛❣❡✳ ❋✐❣✉r❡ ❆✷ r❡♣♦rts t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❝♦✈❡r❛❣❡ ♦❢ t❤❡ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛ ❛❝r♦ss ❞✐✛❡r❡♥t s❡❝t♦rs✳
❲❡ r❡♣♦rt t❤❡ r❛t✐♦ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ s✉♠ ♦❢ ❛❧❧ ✜r♠s ✐♥ ❡❛❝❤ ②❡❛r ❞✐✈✐❞❡❞ ❜② ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢r♦♠ t❤❡
✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡ ❢♦r ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ ②❡❛rs✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♠♣✉t❡ t❤✐s ❝♦✈❡r❛❣❡✱ ✇❡ ✐♠♣✉t❡ ✉s✐♥❣ t❤❡
✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ ❛ss❡ts ❢♦r s♦♠❡ ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s t❤❛t ❧❛❝❦ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❛❜♦✉t s❛❧❡s✳ ❋♦r ❡❛❝❤ s❡❝t♦r j✱ ✇❡
r✉♥ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✿

ln(❙❛❧❡sit) = βj ln(❆ss❡tsit) + δt + ǫit.

❯s✐♥❣ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ♦❢ βj ✱ ✇❡ ✐♠♣✉t❡ ♠✐ss✐♥❣ s❛❧❡s ✉s✐♥❣ β̂j ln(❆ss❡tsit)✳
❆❝r♦ss s❡❝t♦rs✱ ♦✉r ❞❛t❛s❡t ❝♦✈❡rs ❛❜♦✉t ✼✵✪ ♦❢ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢r♦♠ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡✳ ❍♦✇✲

❡✈❡r✱ t❤❡r❡ ✐s s♦♠❡ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡✐t② ❛❝r♦ss s❡❝t♦rs✳ ▼❛❝❤✐♥❡r② ❛♥❞ ❚r❛♥s♣♦rt❛t✐♦♥ ❊q✉✐♣♠❡♥t ❛♥❞ P❡tr♦✲
❝❤❡♠✐❝❛❧ ❛♥❞ ❈❤❡♠✐❝❛❧ ❤❛✈❡ ❤✐❣❤❡r ❝♦✈❡r❛❣❡ r❛t❡s✱ ✇❤❡r❡❛s ❋♦♦❞✱ ❇❡✈❡r❛❣❡✱ ❛♥❞ ❚♦❜❛❝❝♦ ❛♥❞ ❆♣✲
♣❛r❡❧✱ ▲❡❛t❤❡r✱ ❛♥❞ ❚❡①t✐❧❡ ❤❛✈❡ r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧❡ss ❝♦✈❡r❛❣❡ t❤❛♥ ♦t❤❡r s❡❝t♦rs✳

❆✳✸ ❖t❤❡r ❉❛t❛ ❙❡ts

❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s P❛t❡♥t ❛♥❞ ❚r❛❞❡♠❛r❦ ❖✣❝❡ ✭❯❙P❚❖✮✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡ ❯❙P❚❖ ❞❛t❛ t♦ ♠❡❛s✉r❡
❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✬ ♣❛t❡♥t✐♥❣ ❛❝t✐✈✐t✐❡s✳✸✾ ❲❡ ♠❛t❝❤ t❤❡ ❯❙P❚❖ ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ❝♦♥tr❛❝t♦rs ✐♥ ♦✉r ❞❛t❛s❡t
✉s✐♥❣ t❤❡✐r ♥❛♠❡s✳ ❖✉r ♠❛t❝❤✐♥❣ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ♣r♦❝❡❡❞s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳

❼ ❙t❡♣ ✶✿ ❈❧❡❛♥ ✜r♠s✬ ♥❛♠❡s✳
✲ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ✇❡ ❡r❛s❡ ✇♦r❞s ❧✐❦❡ ✏■♥❝✑ ♦r ✏❈♦♠♣✳✑

❼ ❙t❡♣ ✷✿ ❋✉③③② ♠❛t❝❤ ✜r♠s✬ ♥❛♠❡s ❢r♦♠ ♦✉r ❞❛t❛s❡t ❛♥❞ t❤❡ ❯❙P❚❖✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡ ❢✉③③♠❛t❝❤❡r
♣❛❝❦❛❣❡ ✐♥ P②t❤♦♥✳

❼ ❙t❡♣ ✸✿ ❍❛♥❞✲♠❛t❝❤ ✜r♠s t❤❛t ❛r❡ ♥♦t ♠❛t❝❤❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜rst st❡♣ ❜❛s❡❞ ♦♥ ♥❛♠❡s✳
❼ ❙t❡♣ ✹✿ ❋♦r ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s t❤❛t ❤❛✈❡ ❞✐✛❡r❡♥t ❛ss✐❣♥❡❡ ■❉s ✐♥ t❤❡ ❯P❙❚❖ ❜✉t ✇✐t❤ t❤❡ s❛♠❡ ■❉
✭❣✈❦❡②✮ ✐♥ t❤❡ ●❧♦❜❛❧ ❈♦♠♣✉st❛t✱ ✇❡ ❣✐✈❡ t❤❡♠ ❛ ✉♥✐q✉❡ ❛ss✐❣♥❡❡ ■❉ ❛♥❞ s✉♠ t❤❡ ♥✉♠❜❡rs ♦❢
♣❛t❡♥ts ❛♥❞ ❝✐t❛t✐♦♥s ✉♣ t♦ t❤❡ ❈♦♠♣✉st❛t ■❉ ❧❡✈❡❧✳

✲ ❲❤❡♥ ✇❡ ♠❡r❣❡ ❛ss✐❣♥❡❡ ■❉s ❛♥❞ ❣✈❦❡②✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ♠❛t❝❤✐♥❣ ❝♦♥str✉❝t❡❞ ❜② ❇❡♥❛ ❡t ❛❧✳
✭✷✵✶✼✮✳

■♥♣✉t✲❖✉t♣✉t ❚❛❜❧❡s✳ ❲❡ ♦❜t❛✐♥ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❇❛♥❦ ♦❢ ❑♦r❡❛✳ ✹✵ ■♥♣✉t✲♦✉t♣✉t
t❛❜❧❡s ❛r❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❢♦r ✶✾✼✵✱ ✶✾✼✸✱ ✶✾✼✺✱ ✶✾✼✽✱ ✶✾✽✵✱ ✶✾✽✸✱ ❛♥❞ ✶✾✽✺ ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❲❡
❝♦♥✈❡rt ❝♦❞❡s ♦❢ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s ✐♥t♦ ■❙■❈ ❘❡✈✳ ✸✳✶ ✭■❙■❈✮ ❝♦❞❡s✳

✸✾❲❡ ❞♦✇♥❧♦❛❞ t❤❡ ❞❛t❛s❡t ❢r♦♠ ❤tt♣s✿✴✴♣❛t❡♥ts✈✐❡✇✳♦r❣✳
✹✵❲❡ ❞♦✇♥❧♦❛❞ t❤❡ ❞❛t❛ ❢r♦♠ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❙t❛t✐st✐❝s ♦❢ t❤❡ ❇❛♥❦ ♦❢ ❑♦r❡❛✱ ❤tt♣s✿✴✴❡❝♦s✳❜♦❦✳♦r✳❦r✴❊■♥❞❡①❴❡♥✳❥s♣✳
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❚❛❜❧❡ ❆✶✿ ❈❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥ ♦❢ ❙❡❝t♦rs

❆❣❣r❡❣❛t❡❞ ■♥❞✉str② ■♥❞✉str②

❍❡❛✈② ▼❢❣✳

✭✐✮ ❈❤❡♠✐❝❛❧s✱ P❡tr♦❝❤❡♠✐❝❛❧s✱ ❘✉❜❜❡r✱ ✫ P❧❛st✐❝ Pr♦❞✉❝ts

❈♦❦❡ ♦✈❡♥ ♣r♦❞✉❝ts ✭✷✸✶✮
❘❡✜♥❡❞ ♣❡tr♦❧❡✉♠ ♣r♦❞✉❝ts ✭✷✸✷✮
❇❛s✐❝ ❝❤❡♠✐❝❛❧s ✭✷✹✶✮
❖t❤❡r ❝❤❡♠✐❝❛❧ ♣r♦❞✉❝ts ✭✷✹✷✮
▼❛♥✲♠❛❞❡ ✜❜r❡s ✭✷✹✸✮ ❡①❝❡♣t ❢♦r
♣❤❛r♠❛❝❡✉t✐❝❛❧s ❛♥❞ ♠❡❞✐❝✐♥❡ ❝❤❡♠✐❝❛❧s ✭✷✹✷✸✮

❘✉❜❜❡r ♣r♦❞✉❝ts ✭✷✺✶✮
P❧❛st✐❝ ♣r♦❞✉❝ts ✭✷✺✷✮

✭✐✐✮ ❊❧❡❝tr✐❝❛❧ ❊q✉✐♣♠❡♥t

❖✣❝❡✱ ❛❝❝♦✉♥t✐♥❣✱ ✫ ❝♦♠♣✉t✐♥❣ ♠❛❝❤✐♥❡r② ✭✸✵✮
❊❧❡❝tr✐❝❛❧ ♠❛❝❤✐♥❡r② ❛♥❞ ❛♣♣❛r❛t✉s ♥✳❡✳❝✳ ✭✸✶✮
❘❛t✐♦✱ t❡❧❡✈✐s✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♠♠✉♥✐❝❛t✐♦♥ ❡q✉✐♣♠❡♥t ❛♥❞ ❛♣♣❛r❛t✉s ✭✸✷✮
▼❡❞✐❝❛❧✱ ♣r❡❝✐s✐♦♥✱ ❛♥❞ ♦♣t✐❝❛❧ ✐♥str✉♠❡♥ts✱ ✇❛t❝❤❡s ❛♥❞ ❝❧♦❝❦s ✭✸✸✮

✭✐✐✐✮ ❇❛s✐❝ ✫ ❋❛❜r✐❝❛t❡❞ ▼❡t❛❧s
❇❛s✐❝ ♠❡t❛❧s ✭✷✼✮
❋❛❜r✐❝❛t❡❞ ♠❡t❛❧s ✭✷✽✮

✭✐✈✮ ▼❛❝❤✐♥❡r② ✫ ❚r❛♥s♣♦rt ❊q✉✐♣♠❡♥t

▼❛❝❤✐♥❡r② ❛♥❞ ❡q✉✐♣♠❡♥t ♥✳❡✳❝✳ ✭✷✾✮
▼♦t♦r ✈❡❤✐❝❧❡s✱ tr❛✐❧❡rs ❛♥❞ s❡♠✐ tr❛✐❧❡rs ✭✸✹✮
❇✉✐❧❞✐♥❣ ❛♥❞ r❡♣❛✐r✐♥❣ ♦❢ s❤✐♣s ❛♥❞ ❜♦❛ts ✭✸✺✶✮
❘❛✐❧✇❛② ❛♥❞ tr❛♠✇❛② ❧♦❝♦♠♦t✐✈❡s ❛♥❞ r♦❧❧✐♥❣ st♦❝❦ ✭✸✺✷✮
❆✐r❝r❛❢t ❛♥❞ s♣❛❝❡❝r❛❢t ✭✸✺✸✮
❚r❛♥s♣♦rt ❡q✉✐♣♠❡♥t ♥✳❡✳❝✳ ✭✸✺✾✮

▲✐❣❤t ▼❢❣✳

✭✈✮ ❋♦♦❞✱ ❇❡✈❡r❛❣❡s✱ ✫ ❚♦❜❛❝❝♦
❋♦♦❞ ♣r♦❞✉❝ts ❛♥❞ ❜❡✈❡r❛❣❡s ✭✶✺✮
❚♦❜❛❝❝♦ ♣r♦❞✉❝ts ✭✶✻✮

✭✈✐✮ ❚❡①t✐❧❡s✱ ❆♣♣❛r❡❧✱ ✫ ▲❡❛t❤❡r

❚❡①t✐❧❡s ✭✶✼✮
❆♣♣❛r❡❧ ✭✶✽✮
▲❡❛t❤❡r✱ ❧✉❣❣❛❣❡✱ ❤❛♥❞❜❛❣s✱ s❛❞❞❧❡r②✱ ❤❛r♥❡ss✱ ❛♥❞ ❢♦♦t✇❡❛r ✭✶✾✮

✭✈✐✐✮ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♥✳❡✳❝✳

▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♥✳❡✳❝✳ ✭✸✻✾✮

✭✈✐✐✐✮ ❲♦♦❞✱ P❛♣❡r✱ Pr✐♥t✐♥❣✱ ✫ ❋✉r♥✐t✉r❡

❲♦♦❞ ❛♥❞ ♦❢ ♣r♦❞✉❝ts✱ ❝♦r❦ ✭✷✵✮
P❛♣❡r ❛♥❞ ♣❛♣❡r ♣r♦❞✉❝ts ✭✷✶✮
P✉❜❧✐s❤✐♥❣ ❛♥❞ ♣r✐♥t✐♥❣ ✭✷✷✮
❋✉r♥✐t✉r❡ ✭✸✻✶✮

✭✐①✮ P❤❛r♠❛❝❡✉t✐❝❛❧s ✫ ▼❡❞✐❝✐♥❡ ❈❤❡♠✐❝❛❧s ♣❤❛r♠❛❝❡✉t✐❝❛❧s ❛♥❞ ♠❡❞✐❝✐♥❡ ❝❤❡♠✐❝❛❧s ✭✷✹✷✸✮

✭①✮ ❖t❤❡r ◆♦♥♠❡t❛❧❧✐❝ ▼✐♥❡r❛❧ Pr♦❞✉❝ts
●❧❛ss ❛♥❞ ❣❧❛ss ♣r♦❞✉❝ts ✭✷✻✶✮
♦♥✲♠❡t❛❧❧✐❝ ♠✐♥❡r❛❧ ♣r♦❞✉❝ts ♥✳❡✳❝✳ ✭✷✻✾✮
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Food, Beverage, and Tobacco
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Apparel, Leather, and Textile

Year 1973 Year 1975

Year 1978 Year 1980

❋✐❣✉r❡ ❆✷✳ ❈♦✈❡r❛❣❡ ♦❢ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❙❡❝t♦rs ✐♥ ❖✉r ❉❛t❛s❡t

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦ts t❤❡ r❛t✐♦ ♦❢ s❡❝t♦r❛❧ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢r♦♠ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s t♦ t❤❡ s✉♠ ♦❢ ✜r♠s✬ s❛❧❡s ✐♥
❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ s❡❝t♦rs✳

❖❊❈❉ ❙t❛♥ ❉❛t❛❜❛s❡✳ ❲❡ ♦❜t❛✐♥ t❤❡ ❝r♦ss✲❝♦✉♥tr② ❞❛t❛ ♦♥ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✬s ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥s
t♦ ●❉P ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✶ ❢r♦♠ ❖❊❈❉ ❙t❛♥ ❞❛t❛❜❛s❡✱ ✇❤✐❝❤ ❤❛s s❡❝t♦r❛❧ ●❉P ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❛t t❤❡ t✇♦✲❞✐❣✐t
■❙■❈✸ ❧❡✈❡❧✳✹✶

❋♦r ▼❡①✐❝♦✱ t❤❡ t♦t❛❧ ●❉P ✇❛s ♥♦t ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❢♦r t❤❡ ❡❛r❧② ✶✾✼✵s✱ ❜✉t t❤❡ t♦t❛❧ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❧✐❣❤t
❛♥❞ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❤❛r❡s ✇❛s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ❢r♦♠ t❤❡ ❖❊❈❉ ❙t❛♥ ❞❛t❛❜❛s❡✱ ✇❡ ❝❛♥
❝❛❧❝✉❧❛t❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✬s ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ t♦ t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✬s ●❉P✱ ❜✉t ✇❡
❝♦✉❧❞ ♥♦t ❝❛❧❝✉❧❛t❡ t❤❡ s❡❝t♦r✬s ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ t♦ t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧ ●❉P✳ ❚❤✉s✱ ✇❡ s✉♣♣❧❡♠❡♥t t❤❡ ▼❡①✐❝♦
s❛♠♣❧❡ ✇✐t❤ ❞❛t❛ ♦♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✬s ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ t♦ t♦t❛❧ ●❉P ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❲♦r❧❞ ❇❛♥❦
■♥❞✐❝❛t♦rs✳✹✷ ❲❡ t❤❡♥ ♦❜t❛✐♥ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✬s s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ❛s t❤❛t s❡❝t♦r✬s s❤❛r❡ ♦❢ t❤❡
t♦t❛❧ ✈❛❧✉❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛❞❞❡❞ t♦ t❤❡ ▼❡①✐❝❛♥ ❡❝♦♥♦♠② ♠✉❧t✐♣❧✐❡❞ ❜② t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✬s
❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ t♦ t♦t❛❧ ●❉P✳

❆✳✹ ▼❡r❣✐♥❣ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❋✐r♠ ❇❛❧❛♥❝❡ ❙❤❡❡t ❉❛t❛ ❙❡ts

❲❡ ♠❛t❝❤ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛s❡ts ✉s✐♥❣ ✜r♠s✬ ♥❛♠❡s ❛♥❞ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥
❛❜♦✉t st❛rt ②❡❛r ❛♥❞ s❡❝t♦r✳ ❲❡ ♠❛t❝❤ t❤❡ t✇♦ ❞❛t❛s❡ts ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❝r✐t❡r✐❛✿

✹✶❲❡ ❞♦✇♥❧♦❛❞ t❤❡ ❞❛t❛ ❢r♦♠ ❖❊❈❉✱ ✏❙❚❆◆ ❉❛t❛❜❛s❡ ❢♦r ❙tr✉❝t✉r❛❧ ❆♥❛❧②s✐s✱✑ ❤tt♣s✿✴✴st❛ts✳♦❡❝❞✳♦r❣✴■♥❞❡①✳
❛s♣①❄❉❛t❛❙❡t❈♦❞❡❂❙❚❆◆✳

✹✷❲❡ ❞♦✇♥❧♦❛❞ t❤❡ ❞❛t❛ ❢r♦♠ ❲♦r❧❞ ❇❛♥❦✱ ✧▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✱ ❱❛❧✉❡ ❆❞❞❡❞ ✭✪✮✱✧ ❤tt♣s✿✴✴❞❛t❛✳✇♦r❧❞❜❛♥❦✳♦r❣✴

✐♥❞✐❝❛t♦r✴◆❱✳■◆❉✳▼❆◆❋✳❩❙✳

❆✲✻



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

❼ ❊✈❡♥ ✐❢ ✇❡ ♦❜s❡r✈❡ t❤❡ s❛♠❡ ♥❛♠❡s ✐♥ ❜♦t❤ ❞❛t❛s❡ts✱ ✐❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛❝t✐✈✐t✐❡s ❤❛♣♣❡♥❡❞ ❜❡❢♦r❡
st❛rt ②❡❛r ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛✱ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ♠❛t❝❤ t❤♦s❡ ✜r♠s✳

✸✳ ❋✐r♠s s❤♦✉❧❞ ❜❡ ✐♥ t❤❡ s❛♠❡ s❡❝t♦r✳
❼ ❊❛❝❤ ❝♦♥tr❛❝t ❞♦❝✉♠❡♥t ❤❛s ❛ ❜r✐❡❢ ❞❡s❝r✐♣t✐♦♥ ❛❜♦✉t t❤❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✜r♠s ❛❞♦♣t❡❞
❼ ❊✈❡♥ ✐❢ ✇❡ ♦❜s❡r✈❡ t❤❡ s❛♠❡ ♥❛♠❡s ✐♥ ❜♦t❤ ❞❛t❛s❡ts✱ ✐❢ t❤❡s❡ ❞❡s❝r✐♣t✐♦♥s ❞♦ ♥♦t ❛❧✐❣♥
✇✐t❤ t❤❡ r❡❝♦r❞❡❞ s❡❝t♦r ✐♥ t❤❡ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛✱ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ♠❛t❝❤ t❤♦s❡ ✜r♠s✳

❖♥❡ ♦❢ t❤❡ ❦❡② ❝❤❛❧❧❡♥❣❡s ✇❤❡♥ ♠❡r❣✐♥❣ t✇♦ ❞❛t❛s❡ts ❜❛s❡❞ ♦♥ ✜r♠s✬ ♥❛♠❡s ✐s t❤❛t ♠❛♥② ✜r♠s
❝❤❛♥❣❡❞ t❤❡✐r ♥❛♠❡s ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❲❡ tr❛❝❦❡❞ ❡❛❝❤ ✜r♠✬s ♥❛♠❡ ✐♥ t❤❡ ❆♥♥✉❛❧ ❘❡♣♦rts ♦❢
❑♦r❡❛♥ ❈♦♠♣❛♥✐❡s ❛♥❞ ✐♥ t❤❡ ❤✐st♦r② s❡❝t✐♦♥s ♦❢ t❤❡ ✜r♠s✬ ✇❡❜s✐t❡s✳ ❲❡ ❛❧s♦ s❡❛r❝❤❡❞ ❢♦r ✜r♠ ♥❛♠❡s
❛t ❤tt♣s✿✴✴✇✇✇✳❥♦❜❦♦r❡❛✳❝♦✳❦r ❛♥❞ ❤tt♣s✿✴✴✇✇✇✳s❛r❛♠✐♥✳❝♦✳❦r✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ t❤❡ t✇♦ ❧❛r❣❡st ❥♦❜
♣♦st✐♥❣ s✐t❡s✳ ❲❡ ✐❞❡♥t✐✜❡❞ ✜r♠ ♥❛♠❡s ❛s t❤❡ s❛♠❡ ✜r♠ ♦♥❧② ✐❢ t❤❡ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❆♥♥✉❛❧ ❘❡♣♦rts
♦❢ ❑♦r❡❛♥ ❈♦♠♣❛♥✐❡s ♠❛t❝❤❡❞ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦❜t❛✐♥❡❞ ♦♥ t❤❡ ■♥t❡r♥❡t✳ ❲❡ ❛❧s♦ s❡❛r❝❤❡❞ ✐♥ ♥❡✇s♣❛♣❡rs
❢r♦♠ t❤❡ ✶✾✼✵s✱ ✇❤✐❝❤ s♦♠❡t✐♠❡s ❤❛❞ ❛rt✐❝❧❡s t❤❛t ❛♥♥♦✉♥❝❡❞ ❛ ✜r♠✬s ❝❤❛♥❣❡ ♦❢ ♥❛♠❡✳ ❲❤❡♥ ❛ ✜r♠
♠❡r❣❡❞ ✇✐t❤ ❛♥♦t❤❡r ✜r♠✱ ✇❡ ❝♦✉♥t❡❞ t❤❛t ❛s ❛♥ ❡①✐t✳

❆✳✺ ❆♥ ❊①❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛ ▲♦s❡r

❲❡ ✐❞❡♥t✐❢② ❧♦s❡rs ❢r♦♠ ❝♦♥tr❛❝t ❞♦❝✉♠❡♥ts✳ ❚❤❡ ❋♦r❡✐❣♥ ❈❛♣✐t❛❧ ❆❝t r❡q✉✐r❡❞ ✜r♠s t♦ s✉❜♠✐t r❡❧❛t❡❞
❞♦❝✉♠❡♥ts ✇❤❡♥ t❤❡✐r ❝♦♥tr❛❝ts ❢❛✐❧❡❞ ✐❢ t❤❡ ❊P❇ ❤❛❞ ❛♣♣r♦✈❡❞ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t✳ ❚❤❡② ❤❛❞ t♦ s✉❜♠✐t
♦✣❝✐❛❧ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝t ❞♦❝✉♠❡♥ts ❛♥❞ ❞♦❝✉♠❡♥ts t❤❛t ❞❡s❝r✐❜❡❞ ✇❤② t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❤❛❞ ❢❛✐❧❡❞✳

❋✐❣✉r❡ ❆✸ r❡♣♦rts ❛♥ ❡①❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛ ❧♦s❡r✳ ❑❛♥❣✇♦♥ ■♥❞✉str✐❛❧ ❈♦✳ ✭❑❛♥❣✇♦♥✮ ❛♥❞ t❤❡ ●❡r♠❛♥
✜r♠ ❇r♦❡❤❧ ▼❛s❝❤✐♥❡♥ ❋❛❜r✐❝ ●♠❜❍ ✭❇r♦❡❤❧✮ ♠❛❞❡ ❛ ❝♦♥tr❛❝t r❡❣❛r❞✐♥❣ ❞❡❝❦ ♠❛❝❤✐♥❡r②✳ ❆❧t❤♦✉❣❤
❑❛♥❣✇♦♥ ♣❛✐❞ ❛ ✜①❡❞ ❢❡❡ ✐♥ ❛❞✈❛♥❝❡✱ ❇r♦❡❤❧ ❞✐❞ ♥♦t s❡♥❞ ❛ ❜❧✉❡♣r✐♥t✳ P❛♥❡❧ ❆ ✐s t❤❡ ❊♥❣❧✐s❤ ❞♦❝✉♠❡♥t
r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡ t❡r♠✐♥❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❜❡t✇❡❡♥ t✇♦ ✜r♠s✳ P❛♥❡❧ ❇ ✐s t❤❡ ❑♦r❡❛♥ ❞♦❝✉♠❡♥t ✐♥
✇❤✐❝❤ ❑❛♥❣✇♦♥ r❡♣♦rt❡❞ ✇❤② t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❤❛❞ ❢❛✐❧❡❞✳ ❚❤❡ ❞♦❝✉♠❡♥t s❛②s t❤❛t t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❢❛✐❧❡❞
❜❡❝❛✉s❡ ❛❧t❤♦✉❣❤ ❑❛♥❣✇♦♥ ❛s❦❡❞ ❇r♦❡❤❧ s❡✈❡r❛❧ t✐♠❡s t♦ ❢✉❧✜❧❧ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❛❢t❡r ❑❛♥❣✇❛♥ ♣❛✐❞ t❤❡
❢❡❡✱ ❇r♦❡❤❧ ❞✐❞ ♥♦t r❡s♣♦♥❞✳

❆✳✻ ❉❡s❝r✐♣t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s✳

❚❛❜❧❡ ❆✷ r❡♣♦rts t❤❡ ❞❡s❝r✐♣t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s ♦❢ t❤❡ ❝♦♥str✉❝t❡❞ ❞❛t❛s❡t✳ ❚❤❡ t❛❜❧❡ r❡♣♦rts ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡
s❤❡❡t ✈❛r✐❛❜❧❡s✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ ❧♦❣ s❛❧❡s✱ ❛ss❡ts✱ ✜①❡❞ ❛ss❡ts✱ ❛♥❞ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ❛♥❞ ✈❛r✐❛❜❧❡s r❡❧❛t❡❞ t♦
✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛❝t✐✈✐t✐❡s✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✱ ✭✷✮✱ ❛♥❞ ✭✸✮✱ ✇❡ ✐♥❝❧✉❞❡ s❛♠♣❧❡s ♦❢ ❛❧❧ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✱
❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✱ ❛♥❞ ❧✐❣❤t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s✳ ✶[❆❞♦♣t] ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ t❤❛t ❡q✉❛❧s ✶ ✐❢
❛ ✜r♠ ✐s ✐♥ ❛ ❝♦♥tr❛❝t✉❛❧ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ✇✐t❤ ❛♥② ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✳ ❋r♦♠ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❞❛t❛✱ ✇❡ ♦❜s❡r✈❡
✇❤❡♥ ✜r♠s ♠❛❞❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ❛♥❞ ✇❤❛t ②❡❛rs t❤❡ ❝♦♥tr❛❝ts ✇❡r❡ ♠❛❞❡✳ ❚❤❡ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡
❡q✉❛❧s ✶ ✐❢ ❛ ✜r♠ ✇❛s ✉♥❞❡r ❝♦♥tr❛❝t ✇✐t❤ ❛ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠✳ ✶[❆❞♦♣t] ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ t❤❛t ❡q✉❛❧s
✶ ✐❢ ❛ ✜r♠ ❡✈❡r ❛❞♦♣t❡❞ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❈♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ❤✐st♦r✐❝❛❧
♥❛rr❛t✐✈❡✱ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛❝t✐✈✐t✐❡s ✇❡r❡ ❝♦♥❝❡♥tr❛t❡❞ ❛♠♦♥❣ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s✳ ■♥ t❤❡ ♣❡r✐♦❞
✶✾✼✵ t♦ ✶✾✽✷✱ ❛♥ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ ✶✸✪ ♦❢ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛t ❧❡❛st ♦♥❝❡✳
❖♥❧② ✹✳✷✪ ♦❢ ❧✐❣❤t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❛t ♣❡r✐♦❞✳

■♥ P❛♥❡❧ ❆ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ❆✹✱ ✇❡ ❤❛✈❡ ♣❧♦tt❡❞ t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s✐③❡ ♦❢ t❤❡ ❤❡❛✈② ❛♥❞ ❧✐❣❤t ♠❛♥✉✲

❆✲✼



❆✳ ❉♦❝✉♠❡♥t❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ t❡r♠✐♥❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❝♦♥tr❛❝t ❜❡t✇❡❡♥ ❑❛♥❣✇❛♥ ❛♥❞ ❇r♦❡❤❧ ❇✳ ❉♦❝✉♠❡♥t t❤❛t ❡①♣❧❛✐♥s t❤❡ r❡❛s♦♥ ❢♦r t❤❡ t❡r♠✐♥❛t✐♦♥

❋✐❣✉r❡ ❆✸✳ ❊①❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛ ▲♦s❡r ❋✐r♠

❆
✲✽



❚❛❜❧❡ ❆✷✿ ❉❡s❝r✐♣t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s✳

❆❧❧ ♠❢❣✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ ▲✐❣❤t ♠❢❣✳
✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮

❋✐r♠ ❇❛❧❛♥❝❡ ❙❤❡❡t

ln(❙❛❧❡s) ✶✺✳✻✺ ✶✺✳✺✹ ✶✺✳✼✺
✭✶✳✾✷✺✮ ✭✶✳✾✸✽✮ ✭✶✳✾✶✵✮

ln(❆ss❡ts) ✶✺✳✶✹ ✶✺✳✶✵ ✶✺✳✶✽
✭✶✳✼✻✻✮ ✭✶✳✼✻✹✮ ✭✶✳✼✻✼✮

ln(❋✐①❡❞ ❆ss❡ts) ✶✸✳✾✻ ✶✸✳✾✹ ✶✸✳✾✽
✭✶✳✾✻✻✮ ✭✶✳✾✸✸✮ ✭✶✳✾✾✷✮

ln(❊♠♣) ✺✳✶✻✻ ✺✳✵✷✽ ✺✳✷✽✺
✭✶✳✸✷✶✮ ✭✶✳✸✶✾✮ ✭✶✳✸✶✶✮

❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥

✶[❆❞♦♣t] ✵✳✵✺✽✼ ✵✳✵✾✺✶ ✵✳✵✷✻✼
✭✵✳✷✸✺✮ ✭✵✳✷✾✸✮ ✭✵✳✶✻✶✮

✶[❊✈❡r ❆❞♦♣t] ✵✳✵✽✹✶ ✵✳✶✸✷ ✵✳✵✹✶✽
✭✵✳✷✼✽✮ ✭✵✳✸✸✾✮ ✭✵✳✷✵✵✮

◆ ✹✸✼✷✵ ✷✵✹✾✼ ✷✸✷✷✸

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❞❡s❝r✐♣t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s✳ ❆❧❧ ♠♦♥❡t❛r② ✈❛❧✉❡s ❛r❡ ✐♥ ✷✵✶✺ ❯❙ ❞♦❧❧❛rs✳ ✶[❆❞♦♣t] ✐s ❛ ❞✉♠♠②
✈❛r✐❛❜❧❡ ✇❤✐❝❤ ❡q✉❛❧s ♦♥❡ ✐❢ ❛ ✜r♠ ✇❛s ✐♥ ❛ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝t r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥
②❡❛r✳ ✶[❊✈❡r ❆❞♦♣t] ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ✇❤✐❝❤ ❡q✉❛❧s ♦♥❡ ✐❢ ❛ ✜r♠ ❡✈❡r ❤❛❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ✇✐t❤
❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✳

❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✳ ❲❡ ♠❡❛s✉r❡ t❤❡ s✐③❡ ♦❢ s❡❝t♦r j ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

lnSizejt = ln

(
∑

i∈j

Saleit

)

, j ∈ {▲✐❣❤t,❍❡❛✈②}.

❲❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡ t❤❡ s✐③❡ ♦❢ ❡❛❝❤ s❡❝t♦r ❜② t❤❡✐r ✶✾✼✸ ❧❡✈❡❧ s♦ ✇❡ ❝❛♥ tr❛❝❦ ❤♦✇ t❤❡ ❤❡❛✈② ❛♥❞ ❧✐❣❤t
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ❡✈♦❧✈❡❞ ❞✐✛❡r❡♥t❧② ❛❢t❡r t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞② ♣♦❧✐❝② ✇❛s ✐♠♣❧❡♠❡♥t❡❞ ✐♥ ✶✾✼✸✳
■♥ P❛♥❡❧ ❇ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ❆✹✱ ✇❡ ❤❛✈❡ ♣❧♦tt❡❞ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ ❤❡❛✈② ❛♥❞ ❧✐❣❤t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
s❡❝t♦rs✳ ❚❤❡ s❤❛r❡s ❛r❡ ❞❡✜♥❡❞ ❛s ✜r♠s t❤❛t ✇❡r❡ ✐♥ ❝♦♥tr❛❝t✉❛❧ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣s ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ❛s
❛ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♦❢ t❤❡ t♦t❛❧ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ✜r♠s ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳

❚❤❡ ♣❛tt❡r♥s ❢r♦♠ t❤❡ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛ r❡✈❡❛❧ ❛ s✐♠✐❧❛r ♣❛tt❡r♥ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✶✳ ❚❤❡ t♦t❛❧ s✐③❡ ♦❢ ❤❡❛✈②
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ❜❡❣❛♥ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ❢❛st❡r t❤❛♥ t❤❛t ♦❢ t❤❡ ❧✐❣❤t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ❛❢t❡r
✶✾✼✸✱ ❛♥❞ t❤✐s r❛♣✐❞ ✐♥❝r❡❛s❡ ❝♦✐♥❝✐❞❡❞ ✇✐t❤ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ t❤❡ ❛♠♦✉♥t ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② t❤❛t ❤❡❛✈②

❆✲✾
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❆✳ ❧♦❣ s✉♠ ♦❢ s❛❧❡s ❇✳ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs

❋✐❣✉r❡ ❆✹✳ ❊✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ❙✐③❡ ♦❢ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❙❡❝t♦rs ❛♥❞ ❙❤❛r❡s ♦❢ ❆❞♦♣t❡rs ❢r♦♠ t❤❡ ❋✐r♠✲▲❡✈❡❧
❉❛t❛

◆♦t❡s✳ P❛♥❡❧s ❆ ❛♥❞ ❇ ♦❢ t❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦t ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ s✐③❡ ♦❢ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ❛♥❞ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✱
r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❚❤❡ s✐③❡ ♦❢ ❡❛❝❤ s❡❝t♦r ✐s ♠❡❛s✉r❡❞ ❛s ❛ ❧♦❣ ♦❢ t❤❡ t♦t❛❧ s✉♠ ♦❢ ✜r♠s✬ s❛❧❡s ✐♥ ❡❛❝❤ s❡❝t♦r✳ ❲❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡
t❤❡ s✐③❡ ♦❢ ❡❛❝❤ s❡❝t♦r ❜② t❤❡✐r ❧❡✈❡❧s ✐♥ ✶✾✼✸✳ ❙❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❛r❡ ❝♦♠♣✉t❡❞ ❛s s❤❛r❡s ♦❢ ✜r♠s t❤❛t ✇❡r❡ ✐♥ ❛
t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝t ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ❚❤❡ t✇♦ ❞♦tt❡❞ ✈❡rt✐❝❛❧ ❧✐♥❡s r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ st❛rt ❛♥❞
t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤❡ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ♣♦❧✐❝② t❤❛t s✉❜s✐❞✐③❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✸ ❛♥❞ ✶✾✼✾✳

♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s ❛❞♦♣t❡❞✳

❆✲✶✵



❆♣♣❡♥❞✐① ❇ ▼♦❞❡❧

❇✳✶ ❈❧♦s❡❞✲❋♦r♠ ❊①♣r❡ss✐♦♥s ❢♦r ❘❡❣✐♦♥❛❧ ❱❛r✐❛❜❧❡s

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥✱ ✇❡ ❞❡r✐✈❡ ❝❧♦s❡❞✲❢♦r♠ ❡①♣r❡ss✐♦♥s ❢♦r ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡①✱ r❡❣✐♦♥❛❧ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢♦r ❞♦♠❡st✐❝
❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s✱ ❛♥❞ r❡❣✐♦♥❛❧ ❡①♣♦rts✳ ●✐✈❡♥ ♦♣t✐♠❛❧ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①♣♦rt ❞❡❝✐s✐♦♥s ❛♥❞ t❤❡ ❜♦✉♥❞❡❞
P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥❛❧ ❛ss✉♠♣t✐♦♥✱ r❡❣✐♦♥❛❧✲❧❡✈❡❧ ✈❛r✐❛❜❧❡s s✉♠♠❡❞ ❛❝r♦ss ✜r♠s ✇✐t❤✐♥ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞
s❡❝t♦rs ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥ ♦❢ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✱ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs✱ s✉❜s✐❞✐❡s✱ ❛♥❞ ♥❛t✉r❛❧
❛❞✈❛♥t❛❣❡✳

Pr✐❝❡ ■♥❞❡①✳ ❆ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ♦❢ s❡❝t♦r j ✐♥ r❡❣✐♦♥ n ✐s

P 1−σ
njt =

∑

m∈N

Mmj

{
∫ φ̄T

mjt

φmin
mjt

(
σ

σ − 1

τmnjcmjt

f(λT
mjt−1)φit

)1−σ

dGmjt(φit)

︸ ︷︷ ︸

◆♦♥✲❛❞♦♣t❡rs✬ ✈❛r✐❡t✐❡s

+

∫ φmax
mjt

φ̄T
mjt

(
σ

σ − 1

τmnj(1− smjt)cmjt

f(λT
mjt−1)φit

)1−σ

dGmjt(φit)

︸ ︷︷ ︸

❆❞♦♣t❡rs✬ ✈❛r✐❡t✐❡s

}

+ (τxnjc
f
jt)

1−σ

︸ ︷︷ ︸

❋♦r❡✐❣♥ ✈❛r✐❡t✐❡s

.

❚❤❛t ❡q✉❛t✐♦♥ ❝❛♥ ❜❡ r❡✇r✐tt❡♥ ❛s✿

P 1−σ
njt =

∑

m∈N

{

Mmj(µτmnjcmjt)
1−σf(λT

mjt−1)
σ−1 θ

θ̃

1

1− κ−θ
(φmin

mjt )
θ

×

[(

(φmin
mjt )

−θ̃ − (φ̄T
mjt)

−θ̃
)

+
( η

1− smjt

)σ−1(

(φ̄T
mjt)

−θ̃ − (φmax
mjt )

−θ̃
)]
}

+ (τxnjc
f
jt)

1−σ

=
∑

m∈N

{

Mmj(µτmnjcmjt)
1−σf(λT

mjt−1)
σ−1 θ

θ̃

1

1− κ−θ
(φmin

mjt )
σ−1

×

[(( η

1− smjt

)σ−1
− 1
)( φ̄T

mjt

φmin
mjt

)−θ̃
+
(

1−
( η

1− smjt

)σ−1
κ−θ̃

)]
}

+ (τxnjc
f
jt)

1−σ

=
∑

m∈N

{

Mmj(µτmnjcmjt)
1−σ

×f(λT
mjt−1)

σ−1 θ

θ̃

1

1− κ−θ
(φmin

mjt )
σ−1

[(( η

1− smjt

)σ−1
− 1
)

(λ̃T
mjt)

θ̃
θ +

(

1−
( η

1− smjt

)σ−1
κ−θ̃

)]

︸ ︷︷ ︸

=φ̄avg
mjt

}

+ (τxnjc
f
jt)

1−σ,

✇❤❡r❡ θ̃ = θ − (σ − 1) ❛♥❞ λ̃T
njt✳ ❚❤❡ ❧❛st ❡q✉❛❧✐t② ❝♦♠❡s ❢r♦♠ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✼✮✳

❆✲✶✶



❋r♦♠ t❤❡ ❛❧❣❡❜r❛ ❛❜♦✈❡✱ ❛ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ❝❛♥ ❜❡ r❡✲❡①♣r❡ss❡❞ ❛s✿

P 1−σ
njt =

∑

m∈N

[

Mmj (µτmnjcmjt)
1−σ

︸ ︷︷ ︸

❯♥✐t ❝♦st

× (φ̄avg
mjt)

σ−1

︸ ︷︷ ︸

❆✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s

]

+ (τxnjc
f
jt)

1−σ

︸ ︷︷ ︸

❈♦♥s✉♠❡r ❢♦r❡✐❣♥
♠❛r❦❡t ❛❝❝❡ss

, ✭❇✳✶✮

✇❤❡r❡

φ̄avg
njt = φ̄avg(λT

njt−1, λ
T
njt, snjt, φ

min
njt )

=
θf(λT

njt−1)(φ
min
njt )

σ−1

θ̃(1− κ−θ)

{(( η

1− snjt

)σ−1
− 1
)

(λ̃T
njt)

θ̃
θ +

(

1−
( η

1− snjt

)σ−1
κ−θ̃

)}

,
✭❇✳✷✮

λ̃T
njt = (1 − κ−θ)λT

njt + κ−θ ❛♥❞ θ̃ = θ − (σ − 1)✳✹✸ Pr✐❝❡ ✐♥❞❡① ❞❡♣❡♥❞ ♦♥ t❤❡ t❤r❡❡ t❡r♠s✿ ✉♥✐t

❝♦st✱ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s φ̄avg
njt ✱ ❛♥❞ ❝♦♥s✉♠❡r ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡t ❛❝❝❡ss (τxnjc

f
jt)

1−σ✳

φ̄avg
njt ❝❛♣t✉r❡s ❤♦✇ r❡❣✐♦♥ n ❝❛♥ ♣r♦❞✉❝❡ s❡❝t♦r j ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✈❛r✐❡t✐❡s ❛t ❝❤❡❛♣❡r ❝♦st t❤❛♥ ♦t❤❡r

r❡❣✐♦♥s✳ ❘❡❣✐♦♥ n ❝❛♥ ♣r♦❞✉❝❡ ❛t ❝❤❡❛♣❡r ❝♦sts ✐❢ ✐t ❤❛s t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❛❞✈❛♥t❛❣❡s ✭λT
njt✱ λT

njt−1✱

φmin
njt ✮ ♦r ❤✐❣❤❡r s✉❜s✐❞✐❡s (snjt✮✳ ❍♦❧❞✐♥❣ ♦t❤❡r ✈❛r✐❛❜❧❡s ❝♦♥st❛♥t✱ t❤❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ✐s ❧♦✇❡r ✇❤❡♥ ✭✐✮

♥❡✐❣❤❜♦r✐♥❣ r❡❣✐♦♥s ❤❛✈❡ ❧♦✇❡r ✉♥✐t ❝♦sts ✭❡✐t❤❡r ❧♦✇❡r τnmj ♦r cmjt✮✱ ✭✐✐✮ ♥❡✐❣❤❜♦r✐♥❣ r❡❣✐♦♥s ❤❛✈❡
❤✐❣❤❡r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦r ♦❜t❛✐♥ ♠♦r❡ s✉❜s✐❞✐❡s ✭❤✐❣❤❡r φ̄avg

njt ✮✱ ♦r ✭✐✐✐✮ t❤❡ ♣r✐❝❡ ♦❢ ✐♠♣♦rt❡❞ ✐♥♣✉ts ✐s

❧♦✇❡r ✭❧♦✇❡r τxnj ♦r cfjt✮✳
❚❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✷✮✮ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs

✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞ λT
njt−1✱ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ♣❡r✐♦❞ λT

njt✱ s✉❜s✐❞✐❡s snjt✱ ❛♥❞

t❤❡ ♥❛t✉r❛❧ ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② t❤❡ P❛r❡t♦ ❧♦✇❡r ❜♦✉♥❞ φmin
njt ✳ ❚❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t − 1

✐♥❝r❡❛s❡s ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞✐r❡❝t❧② t❤r♦✉❣❤ s♣✐❧❧♦✈❡r ❛♥❞ ✐♥❞✐r❡❝t❧② ❜② ✐♥❞✉❝✐♥❣ ♠♦r❡ ✜r♠s t♦
❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐♥ ♣❡r✐♦❞ t ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✼✮✮✳ ❚❤❡ ❝✉rr❡♥t s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡
♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② t❤r♦✉❣❤ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s✳ ❙✉❜s✐❞✐❡s ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞✐r❡❝t❧②
❜② ❧♦✇❡r✐♥❣ t❤❡ ❝♦st ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢♦r ❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ✐♥❞✐r❡❝t❧② ❜② ✐♥❞✉❝✐♥❣ ♠♦r❡ ✜r♠s t♦ ❜❡❝♦♠❡
❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ ❛ ♥❛t✉r❛❧ ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ✐s ❛♥ ❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② s❤✐❢t❡r✳

●r♦ss ❖✉t♣✉t ❛♥❞ ❊①♣♦rt✳ ❘❡❣✐♦♥ n✬s s❡❝t♦r j ❣r♦ss ♦✉t♣✉t Rnjt ✐s t❤❡ s✉♠ ♦❢ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢♦r
❞♦♠❡st✐❝ ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s Rd

njt ❛♥❞ t❤❡ t♦t❛❧ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❡①♣♦rt Rx
njt✿ Rnjt = Rd

njt +Rx
njt✳

❘❡❣✐♦♥❛❧ ❡①♣♦rts ❝❛♥ ❜❡ ✇r✐tt❡♥ ❛s

Rx
njt = Mnj

[ ∫ φ̄max
njt

φ̄T
njt

(
σ

σ − 1

τxnj(1− snjt)cnjt

ηf(λT
njt−1)φit

)1−σ

dGnjt(φit)

+

∫ φ̄T
njt

φ̄x
njt

(
σ

σ − 1

τxnjcnjt

f(λT
njt−1)φit

)1−σ

dGnjt(φit)

]

Df
jt, ✭❇✳✸✮

✇❤❡r❡ t❤❡ ✜rst ❛♥❞ t❤❡ s❡❝♦♥❞ t❡r♠s ✐♥s✐❞❡ t❤❡ ❜r❛❝❦❡ts ❛r❡ t❤❡ t♦t❛❧ s✉♠ ♦❢ ❡①♣♦rts ❜② ❛❞♦♣t❡rs
❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ✐♥ s❡❝t♦r j ♦❢ r❡❣✐♦♥ n✳

✹✸❲❤❡♥ λT
njt → 0✱ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❜❡❝♦♠❡s φ̄avg

njt = θ

θ̃(1−κ−θ)
f(λT

njt−1)(φ
min
njt )

σ−1(1− κ−θ̃)✳ ❲❤❡♥ λT
njt → 1✱

t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❜❡❝♦♠❡s φ̄avg
njt = θ

θ̃(1−κ−θ)
f(λT

njt−1)(φ
min
njt )

σ−1
(

η
1−snjt

)σ−1

(1− κ−θ̃)✳

❆✲✶✷



❚❤❡ ✜rst t❡r♠ ✐♥s✐❞❡ t❤❡ ❜r❛❝❦❡t ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s✿

∫ φ̄max
njt

φ̄T
njt

(
σ

σ − 1

τxnjsnjtcnjt

ηf(λT
njt−1)φit

)1−σ

dGnjt(φit)

=
θf(λT

njt−1)
σ−1

θ̃(1− κ−θ)
(µcnjt)

1−σ
( η

1− snjt

)σ−1
(φmin

njt )
−θ
(

(φ̄T
njt)

−θ̃ − (κφmin
njt )

−θ̃
)

=
θf(λT

njt−1)
σ−1

θ̃(1− κ−θ)
(µcnjt)

1−σ
( η

1− snjt

)σ−1
(φmin

njt )
σ−1
(

(λ̃T
njt)

θ̃
θ − κ−θ̃

)

,

✭❇✳✹✮

✇❤❡r❡ λ̃T
njt = (1− κ−θ)λT

njt + κ−θ✳ ❚❤❡ ❧❛st ❡q✉❛❧✐t② ❝♦♠❡s ❢r♦♠ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✼✮✳
❚❤❡ s❡❝♦♥❞ t❡r♠ ❝❛♥ ❜❡ r❡✲❡①♣r❡ss❡❞ ❛s✿

∫ φ̄T
njt

φ̄x
njt

(
σ

σ − 1

τxnjcnjt

f(λT
njt−1)φit

)1−σ

dGnjt(φit)

=
θf(λT

njt−1)
σ−1

θ̃(1− κ−θ)
(µcnjt)

1−σ(φmin
njt )

−θ
(

(φ̄x
njt)

−θ̃ − (φ̄T
njt)

−θ̃
)

=
θf(λT

njt−1)
σ−1

θ̃(1− κ−θ)
(µcnjt)

1−σ(φmin
njt )

σ−1
(

(λ̃x
njt)

θ̃
θ − (λ̃T

njt)
θ̃
θ

)

,

✭❇✳✺✮

✇❤❡r❡ λ̃x
njt = (1− κ−θ)λx

njt + κ−θ✳ ❚❤❡ ❧❛st ❡q✉❛❧✐t② ❝♦♠❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t λx
njt = 1−Gnjt(φ̄

x
njt)✳

❯s✐♥❣ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭❇✳✸✮✱ ✭❇✳✹✮✱ ❛♥❞ ✭❇✳✺✮✱ ❛♥❞Mx
njt = Mnj×λx

njt✱ r❡❣✐♦♥❛❧ ❡①♣♦rts ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣r❡ss❡❞
❛s✿

Rx
njt = Mx

njt(µcnjt)
1−σ × (φ̄avg,x

njt )σ−1

︸ ︷︷ ︸

❊①♣♦rt❡rs✬
❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s

× (τxnj)
1−σDf

jt
︸ ︷︷ ︸

❋✐r♠ ❢♦r❡✐❣♥
♠❛r❦❡t ❛❝❝❡ss

,

✇❤❡r❡

φ̄avg,x
njt = φ̄avg,x(λT

njt−1, λ
T
njt, λ

x
njt, snjt, φ

min
njt )

=
θf(λT

njt−1)(φ
min
njt )

σ−1

θ̃(1− κ−θ)

(λ̃x
njt)

θ̃
θ

λx
njt

×

{(( η

1− snjt

)σ−1
− 1
)( λ̃T

njt

λ̃x
njt

) θ̃
θ
+
(

1−
( η

1− snjt

)σ−1
κ−θ̃(λ̃x

njt)
− θ̃

θ

)}

,

✭❇✳✻✮

λ̃x
njt = (1−κ−θ)λx

njt+κ−θ ❛♥❞ φ̄avg,x
njt r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ ❡①♣♦rt❡rs✬ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s✳

●r♦ss ♦✉t♣✉t ❢♦r ❞♦♠❡st✐❝ ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s ❛♥❞ r❡❣✐♦♥❛❧ ❡①♣♦rts ❛r❡ ✇r✐tt❡♥ ❛s✿

Rd
njt = Mnj(µcnjt)

1−σ × (φ̄avg
njt )

σ−1

︸ ︷︷ ︸

❆✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s

×
∑

m∈N

τ1−σ
nmjP

σ−1
mjt Emjt

︸ ︷︷ ︸

❋✐r♠ ❞♦♠❡st✐❝
♠❛r❦❡t ❛❝❝❡ss

.

❆✲✶✸



❛♥❞
Rx

njt = Mx
njt(µcnjt)

1−σ × (φ̄avg,x
njt )σ−1

︸ ︷︷ ︸

❊①♣♦rt❡rs✬
❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
✐♥❝❧✉❞✐♥❣ s✉❜s✐❞✐❡s

× (τxnj)
1−σDf

jt
︸ ︷︷ ︸

❋✐r♠ ❢♦r❡✐❣♥
♠❛r❦❡t ❛❝❝❡ss

.

❆✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥❝r❡❛s❡s ❢♦r ❜♦t❤ t♦t❛❧ ❞♦♠❡st✐❝ s❛❧❡s ❛♥❞ ❡①♣♦rt✱ ❛s ❞♦ ❛❝❝❡ss t♦ ♠❛r❦❡ts ❛♥❞
s✉❜s✐❞✐❡s✳ ❚❤❡ ❝♦st ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❛❧s♦ ❞❡❝r❡❛s❡s ❢♦r ❞♦♠❡st✐❝ s❛❧❡s ❛♥❞ ❡①♣♦rts✳

❖♥❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ φ̄avg,x
njt ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✻✮✮ ❛♥❞ φ̄avg

njt ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✷✮✮ ✐s t❤❛t φ̄avg,x
njt ❛❧s♦

❞❡♣❡♥❞s ♦♥ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs λx
njt✳ λ

x
njt ❝❛♣t✉r❡s s❡❧❡❝t✐♦♥ ✐♥❞✉❝❡❞ ❜② ✜①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts✳ ❇❡❝❛✉s❡

♦❢ ✜①❡❞ ❡①♣♦rt ❝♦sts✱ ♦♥❧② ♠♦r❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈❡ ✜r♠s s❡❧❢✲s❡❧❡❝t ✐♥t♦ ❡①♣♦rt✐♥❣✱ ✇❤✐❝❤ ♠❛❦❡s t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡
♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs ❤✐❣❤❡r t❤❛♥ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❛❧❧ ✜r♠s✿ φ̄avg,x

njt > φ̄avg
njt ✳ ❚❤❡ ❛✈❡r❛❣❡

♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs ❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs λx
njt ❜❡❝❛✉s❡ ❧❛r❣❡r s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs

✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ❧❡ss ♣r♦❞✉❝t✐✈❡ ✜r♠s ♣❛rt✐❝✐♣❛t❡ ✐♥ ❡①♣♦rt✐♥❣✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥ t✉r♥ ❧❡❛❞s t♦ ✇❡❛❦❡r s❡❧❡❝t✐♦♥
❡✛❡❝ts ❛♥❞ ❧♦✇❡rs t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs✳ ❆t ♦♥❡ ❡①tr❡♠❡ ✇❤❡r❡ ❛❧❧ ✜r♠s ❛r❡ ❡①♣♦rt✐♥❣
✭λx

njt = 1✮✱ t❤❡r❡ ✐s ♥♦ s❡❧❡❝t✐♦♥ ❡✛❡❝t ❛♥❞ φ̄avg,x
njt ❜❡❝♦♠❡s ❡q✉❛❧ t♦ φ̄avg

njt ✳

❇✳✷ ❆♥❛❧②t✐❝❛❧ ❘❡s✉❧ts✿ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡s

❇✳✷✳✶ ❉❡r✐✈❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❊q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❙❤❛r❡ ♦❢ ❆❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ❙✐♠♣❧✐✜❡❞ ▼♦❞❡❧✳

■♥ t❤❡ s✐♠♣❧✐✜❡❞ ♠♦❞❡❧✱ t❤❡ ❝✉t♦✛ ❢♦r ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s

(φ̄T
t )

σ−1 =
σPtF

T

(ησ−1 − 1)(µwt)1−σf(λT
t−1)

σ−1P σ
t Qt

✭❇✳✼✮

❛♥❞ t❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s λT
t = (φ̄T

t )
−θ✱ ✇❤✐❝❤ ❝❛♥ ❜❡ r❡✲✇r✐tt❡♥ ❛s

(λT
t )

− 1
θ = φ̄T

t ✭❇✳✽✮

❋✐rst✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t

Qt =

[
θ

θ̃

(

(ησ−1 − 1)(λT
t )

1−σ−1
θ + 1

)]
1

σ−1

f(λT
t−1)

❛♥❞
wt

Pt
=

σ − 1

σ

[
θ

θ̃

(

(ησ−1 − 1)(λT
t )

1−σ−1
θ + 1

)]
1

σ−1

f(λT
t−1),

✇❤❡r❡ θ̃ = θ − (σ − 1)✳ ◆♦t❡ t❤❛t

Lt

Qt
=

∫
l(ω)dω

Qt
=

∫
y(ω)

Q

1

z(ω)
dω =

∫
1

z(ω)

(
p(ω)

Pt

)−σ

dω,

✇❤❡r❡ z(ω) = η(ω)f(λT
t−1)φ(ω) ❢♦r ❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ z(ω) = f(λT

t−1)φ(ω) ❢♦r ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs✳ ❆❢t❡r s✉❜st✐✲
t✉t✐♥❣ Lt = 1 ❛♥❞ (p(ω)/P )−σ = σ

σ−1
wt
z(ω) ✇❤✐❝❤ ❤♦❧❞s ✉♥❞❡r ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ♦❢ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥

✐♥ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ❡q✉❛t✐♦♥✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥ Qt = [
∫
z(ω)σ−1dω]

1
σ−1 ✳ ❯s✐♥❣ t❤❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ♦❢ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥

❆✲✶✹



❛♥❞ t❤❡ ❝✉t♦✛ ♣r♦♣❡rt②✱ ✇❡ ❝❛♥ ❢✉rt❤❡r ❞❡r✐✈❡ t❤❛t

Qt =

[
θ

θ̃

(

(ησ−1 − 1)(φ̄T
t )

θ−(σ−1) + 1
)]

1
σ−1

f(λT
t−1)

=

[
θ

θ̃

(

(ησ−1 − 1)(λT
t )

1−σ−1
θ + 1

)]
1

σ−1

︸ ︷︷ ︸

=A(λT
t )

×f(λT
t−1), ✭❇✳✾✮

✇❤❡r❡ t❤❡ s❡❝♦♥❞ ❡q✉❛❧✐t② ✐s ❞❡r✐✈❡❞ ❢r♦♠ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✽✮✳ ❙✐♠✐❧❛r❧②✱ ✉s✐♥❣

Pt = [µwt

∫

z(ω)σ−1dω]
1

1−σ ,

✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡ t❤❛t

wt

Pt
=

wt

[
∫
(µwt/zit(ω))1−σ]

1
1−σ

=
σ − 1

σ

[
θ

θ̃

(

(ησ−1 − 1)(λT
t )

1−σ−1
θ + 1

)]
1

σ−1

f(λT
t−1), ✭❇✳✶✵✮

✇❤❡r❡ t❤❡ s❡❝♦♥❞ ❡q✉❛❧✐t② ✐s ❛❧s♦ ❞❡r✐✈❡❞ ❢r♦♠ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✽✮✳
❙✉❜st✐t✉t✐♥❣ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭❇✳✽✮✱ ✭❇✳✾✮✱ ❛♥❞ ✭❇✳✶✵✮ ✐♥t♦ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✼✮✱ ✇❡ ❝❛♥ ♦❜t❛✐♥ t❤❛t

λT
t =

(
(ησ−1 − 1)

σF T
×A(λT

t )
2−σ × f(λT

t−1)

) θ
σ−1

. ✭❇✳✶✶✮

▲❡t λ̂T
t ❜❡ t❤❡ s♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✶✮✳ ❇❡❝❛✉s❡ t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ✐s ❜♦✉♥❞❡❞ ❜② ✶✱ t❤❡

❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

λT
t =

{

λ̂T
t ✐❢ A(λ̂T

t )
2−σf(λT

t−1)
ησ−1−1
σFT < 1

1 ✐❢ A(λ̂T
t )

2−σf(λT
t−1)

ησ−1−1
σFT ≥ 1.

❇✳✷✳✷ Pr♦♦❢s ♦❢ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✿ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡s

Pr♦♦❢ ♦❢ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✭✐✮✳ ❲❡ ❞❡✜♥❡❞ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✉s✐♥❣ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❡q✉❛t✐♦♥✿

λT
t =

[

A(λT
t )

2−σ (η
σ−1 − 1)

σF T
× f(λT

t−1)

] θ
σ−1

.

❇❡❝❛✉s❡ t❤❡ ❧❡❢t ❤❛♥❞ s✐❞❡ str✐❝t❧② ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ λT
t ❜✉t t❤❡ r✐❣❤t ❤❛♥❞ s✐❞❡ str✐❝t❧② ❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ λT

t

❞✉❡ t♦ ❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✶✭✈✮✱ t❤❡r❡ ❡①✐sts ❛ ✉♥✐q✉❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ λT
t t❤❛t s❛t✐s✜❡s t❤✐s ❡q✉❛t✐♦♥✳ ■❢ t❤❡ ♦❜t❛✐♥❡❞

λT
t ❢r♦♠ t❤✐s ❡q✉❛t✐♦♥ ✐s ❣r❡❛t❡r t❤❛♥ ✶✱ λT

t = 1✳

Pr♦♦❢ ♦❢ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✭✐✐✮ ❛♥❞ ✭✐✐✐✮✳ ❲❡ ♣r♦✈❡ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✭✐✐✮ ❛♥❞ ✭✐✐✐✮ ✉s✐♥❣ t❤❡ ✐♠♣❧✐❝✐t
❢✉♥❝t✐♦♥ t❤❡♦r❡♠✳ ▲❡t

G(λT
t ; η, δ, λ

T
t−1) = A(λT

t )
2−σ × f(λT

t−1)
(ησ−1 − 1)

σF T
− (λT

t )
σ−1
θ ✭❇✳✶✷✮

❆✲✶✺



✇❤❡r❡

A(λT
t ) =

[
θ

θ − (σ − 1)

(

(ησ−1 − 1)(λT
t )

θ−(σ−1)
θ + 1

)]
1

σ−1

❛♥❞ f(λT
t−1) = exp(δλT

t−1).

◆♦t❡ t❤❛t ✐♥ ♣❡r✐♦❞ t✱ ✜r♠s t❛❦❡ f(λT
t−1) ❛s ❣✐✈❡♥✱ s♦ f(λT

t−1) ✐s ❥✉st ❛ ❝♦♥st❛♥t ✐♥ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ❡q✉❛t✐♦♥✳
❚❛❦✐♥❣ t❤❡ ❞❡r✐✈❛t✐✈❡ ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✷✮ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ λT

t ✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥

∂G

∂λT
t

=

(
2− σ

σ − 1

)

A(λT
t )

3−2σ(ησ−1 − 1)
θ − (σ − 1)

θ
(λT

t )
−σ−1

θ f(λT
t−1)

(ησ−1 − 1)

σF T

−
σ − 1

θ
(λT

t )
−θ+(σ−1)

θ < 0, ✭❇✳✶✸✮

✇❤❡r❡ t❤❡ ❧❛st ✐♥❡q✉❛❧✐t② ❝♦♠❡s ❢r♦♠ σ > 2 ✭❆ss✉♠♣t✐♦♥ ✶✮✳
❚❛❦✐♥❣ t❤❡ ❞❡r✐✈❛t✐✈❡ ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✷✮ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ λT

t−1✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥

∂G

∂λT
t−1

= A(λT
t )

2−σ η
σ−1 − 1

σF T
exp(δλT

t−1)δ > 0. ✭❇✳✶✹✮

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

∂λT
t

∂λT
t−1

= −
∂G/∂λT

t

∂G/∂λT
t−1

> 0,

✇❤✐❝❤ ♣r♦✈❡s t❤❛t λT
t str✐❝t❧② ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ λT

t−1✳ ❚❤✐s ♣r♦✈❡s Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✭✐✐✮✳
❚❛❦✐♥❣ t❤❡ ❞❡r✐✈❛t✐✈❡ ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✷✮ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ η✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥

∂G

∂η
=

(
2− σ

σ − 1

)

A(λT
t )

3−2σf(λT
t−1)

θ

θ − (σ − 1)
(λT

t )
θ−(σ−1)

θ (σ − 1)ησ−2 (η
σ−1 − 1)

σF T

+A(λT
t )

2−σf(λT
t−1)

(σ − 1)ησ−2

σF T

= A(λT
t )

3−2σf(λT
t−1)

(σ − 1)ησ−2

σF T

θ

θ − (σ − 1)

[
1

σ − 1
(ησ−1 − 1)(λT

t )
θ

θ−(σ−1) + 1

]

> 0.

✭❇✳✶✺✮

❚❛❦✐♥❣ t❤❡ ❞❡r✐✈❛t✐✈❡ ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✷✮ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ δ✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥

∂G

∂δ
= A(λT

t )
2−σ η

σ−1 − 1

σF T
exp(δλT

t−1)λ
T
t−1 > 0. ✭❇✳✶✻✮

❆♣♣❧②✐♥❣ t❤❡ ✐♠♣❧✐❝✐t ❢✉♥❝t✐♦♥ t❤❡♦r❡♠ ❛♥❞ ✉s✐♥❣ t❤❡ s✐❣♥s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭❇✳✶✸✮✱ ✭❇✳✶✻✮✱ ❛♥❞
✭❇✳✶✺✮✱

∂λT
t

∂η
= −

∂G/∂λT
t

∂G/∂η
> 0

❛♥❞
∂λT

t

∂δ
= −

∂G/∂λT
t

∂G/∂δ
> 0.

❆✲✶✻



❚❤✐s ♣r♦✈❡s Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✭✐✐✐✮✳

Pr♦♦❢ ♦❢ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✭✐✈✮✳ ❋✐rst✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t λT
t ✐s str✐❝t❧② ❝♦♥✈❡① ✐♥ λT

t−1✳ ❚♦ s❤♦✇ t❤❡ str✐❝t

❝♦♥✈❡①✐t②✱ ✇❡ ❤❛✈❡ t♦ s❤♦✇ t❤❛t
∂2λT

t

∂(λT
t−1)

2 > 0✳ ❲❡ s❤♦✇ t❤✐s ❜② ❛♣♣❧②✐♥❣ t❤❡ ✐♠♣❧✐❝✐t ❢✉♥❝t✐♦♥ t❤❡♦r❡♠

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

∂2λT
t

∂(λT
t−1)

2
= −

1

(∂G/∂λT
t )

3

×

[
∂G

∂λT
t−1

×

(
∂G

∂λT
t

)2

−

(
∂2G

∂λT
t ∂λ

T
t−1

+
∂2G

∂λT
t−1∂λ

T
t

)

×
∂G

∂λT
t−1

×
∂G

∂λT
t

+
∂2G

∂(λT
t )

2
×

(
∂G

∂λT
t−1

)2]

.

✭❇✳✶✼✮

❲❡ ❡①❛♠✐♥❡ t❤❡ s✐❣♥ ♦❢ ❡❛❝❤ t❡r♠ ✐♥ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ❡q✉❛t✐♦♥✳

∂2G

∂(λT
t−1)

2
= A(λT

t )
2−σ (η

σ−1 − 1)

σF T
exp(δλT

t−1)δ
2 > 0. ✭❇✳✶✽✮

∂2G

∂λT
t ∂λ

T
t−1

=
∂2G

∂λT
t−1∂λ

T
t

=
2− σ

σ − 1
A(λT

t )
3−2σ

×

[
θ − (σ − 1)

θ
(ησ−1 − 1)(λT

t )
−σ−1

θ

]

exp(δλT
t−1)λ

T
t−1 < 0. ✭❇✳✶✾✮

∂2G

∂(λT
t )

2
=

(2− σ)(3− σ)

(σ − 1)2
A(λT

t )
2−2σ)

[
θ − (σ − 1)

θ
(λT

t )
−σ−1

θ (ησ−1 − 1)

]2

exp(δλT
t−1)

(ησ−1 − 1)

σF T

+
σ − 2

θ
A(λT

t )
3−2σ(ησ−1 − 1)

θ − (σ − 1)

θ
(λT

t )
−σ−1

θ
−1exp(δλT

t−1)
(ησ−1 − 1)

σF T

+
σ − 1

θ

θ − (σ − 1)

θ
(λT

t )
− θ−(σ−1)

θ
−1 > 0. ✭❇✳✷✵✮

❙✉❜st✐t✉t✐♥❣ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭❇✳✶✸✮✱ ✭❇✳✶✹✮✱ ✭❇✳✶✽✮✱ ✭❇✳✶✾✮✱ ❛♥❞ ✭❇✳✷✵✮ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✼✮✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥
∂2λT

t

∂(λT
t−1)

2 > 0✱ ✇❤✐❝❤ ♣r♦✈❡s str✐❝t ❝♦♥✈❡①✐t②✳

❇❡❝❛✉s❡ t❤❡ ✐♥t❡r❝❡♣t ♦❢ λT
t ✲❛①✐s ✐s ❛❧✇❛②s ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ λT

t ✐s str✐❝t❧② ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ❛♥❞ str✐❝t❧② ❝♦♥✈❡①
✐♥ λT

t−1✱ t❤❡ ❧♦❝✉s ❞❡✜♥❡❞ ❜② (λT
t−1, λ

T
t ) t❤❛t s❛t✐s✜❡s ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✷✶✮ ❝❛♥ ✐♥t❡rs❡❝t ✇✐t❤ t❤❡ ✹✺✲❞❡❣r❡❡

❧✐♥❡ t✇♦ t✐♠❡s ❛t ♠♦st✳✹✹ ❇❡❝❛✉s❡ λT
t (δ, η) str✐❝t❧② ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ δ ❛♥❞ η✱ t❤❡r❡ ❡①✐sts δ ❛♥❞ η s✉❝❤ t❤❛t

t❤❡ ✹✺ ❞❡❣r❡❡ ❧✐♥❡ ❛♥❞ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✷✮ ♠❡❡t ❛t λT
t−1 = 1✳ ❆❧s♦✱ ❜② t❤❡ s❛♠❡ ❧♦❣✐❝✱ t❤❡r❡ ❡①✐sts δ̄ ❛♥❞

η̄ s✉❝❤ t❤❛t t❤❡ ✹✺ ❞❡❣r❡❡ ❧✐♥❡ ✐s t❛♥❣❡♥t t♦ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✷✮✳ ❚❤❡ t✇♦ ❧✐♥❡s ♠❡❡t ❛t ❧❡❛st t✇✐❝❡ ❢♦r
δ ∈ [δ, δ̄] ❛♥❞ η ∈ [η, η̄]✳

✹✹❚❤❡ ✐♥t❡r❝❡♣t ✐s ❛❧✇❛②s ♣♦s✐t✐✈❡ ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ♦❢ ✉♥❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✇❤✐❝❤ ❣✉❛r❛♥t❡❡s ❛
♣♦s✐t✐✈❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❛t λT

t−1 = 0✳

❆✲✶✼



Pr♦♦❢ ♦❢ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ✶✭✈✮✳ ❚❤❡ ✇❡❧❢❛r❡ ♦❢ ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ✐s wt+Πt
Pt

✇❤❡r❡ Πt ❛r❡ t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ♣r♦✜ts

s✉♠♠❡❞ ❛❝r♦ss ❛❧❧ ✜r♠s ✐♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠②✳✹✺ ❚❤✐s ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s wt
Pt

+ Πt
Pt
✳ ❯s✐♥❣ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭❇✳✾✮

❛♥❞ ✭❇✳✶✵✮ ❛♥❞ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❡①♣r❡ss✐♦♥

Πt

Pt
=

1

σ
µ1−σ(wt/Pt)

1−σ

[ ∫

ω∈Ω
z(ω)σ−1dω

]

Qt,

✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡ t❤❛t t❤❡ ✇❡❧❢❛r❡ ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣r❡ss❡❞ ❛s f(λT
t−1)A(λT

t )✳ ❚❤❡ ✇❡❧❢❛r❡ ✐♥ t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡
✐s f(λT∗)A(λT∗)✱ ✇❤✐❝❤ str✐❝t❧② ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ λT∗✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✇✐t❤ ❛ ❧❛r❣❡r ♠❛ss ♦❢
❛❞♦♣t❡rs P❛r❡t♦✲❞♦♠✐♥❛t❡s t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✇✐t❤ ❛ s♠❛❧❧❡r ♠❛ss ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs✳

❇✳✷✳✸ ❙♦✉r❝❡ ♦❢ ❉②♥❛♠✐❝ ❊①t❡r♥❛❧✐t②

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

❙✉♣♣♦s❡ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ❛r❡ ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ❧❛❜♦r✳ ❚❤❡ ❝✉t♦✛ ❢♦r ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛s

(φ̄T
t )

σ−1 =
σwtF

T

(ησ−1 − 1)(µwt)1−σf(λT
t−1)

σ−1P σ
t Qt

,

✇❤✐❝❤ ✐s s✐♠✐❧❛r t♦ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✼✮✱ ❜✉t PtF
T ✐s r❡♣❧❛❝❡❞ ✇✐t❤ wtF

T ✳ wt
Pt

❛♥❞Qt ❛r❡ ❞❡✜♥❡❞ ❛♥❛❧♦❣♦✉s❧②
t♦ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭❇✳✾✮ ❛♥❞ ✭❇✳✶✵✮ r❡❣❛r❞❧❡ss ♦❢ t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ❛r❡ ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ❧❛❜♦r✳
❙✉❜st✐t✉t✐♥❣ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭❇✳✾✮ ❛♥❞ ✭❇✳✶✵✮ ✐♥t♦ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ❝✉t♦✛✱ ✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡ t❤❛t

λT
t =

((ησ−1 − 1)

σF T
× µ×A(λT

t )
1−σ
) θ

σ−1
. ✭❇✳✷✶✮

❚❤✐s ❡①♣r❡ss✐♦♥ ❞✐✛❡rs ❢r♦♠ t❤❡ ❡①♣r❡ss✐♦♥ ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✶✶✮ ✐♥ t❤❛t µ r❡♣❧❛❝❡s f(λT
t−1)✳

❚❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✷✶✮ s❤♦✇s t❤❛t t❤❡ st❛t✐❝ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠
✐s ✉♥✐q✉❡❧② ❞❡t❡r♠✐♥❡❞ r❡❣❛r❞❧❡ss ♦❢ ✈❛❧✉❡s ♦❢ λT

t−1✳ ❚❤✐s ✐s ❜❡❝❛✉s❡ ❛ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st ✐s ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢
❧❛❜♦r✳ ■❢ t❤❡r❡ ✇❡r❡ ❛ ❤✐❣❤❡r s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞✱ t❤❛t ✇♦✉❧❞ ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧
♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥ t✳ ❚❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✇♦✉❧❞ ❧❡❛❞ t♦ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧ ❞❡♠❛♥❞ ❢♦r
❧❛❜♦r✳ ❆s ❧❛❜♦r ❞❡♠❛♥❞s ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✇❛❣❡✱ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✭wtF

T ✮ ✇♦✉❧❞ ❜❡❝♦♠❡
❤✐❣❤❡r✳ ■♥ t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠✱ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦sts ✇♦✉❧❞ ❡①❛❝t❧② ❝❛♥❝❡❧ ♦✉t ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥
♦✈❡r❛❧❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥ t✉r♥ ✇♦✉❧❞ ♠❡❛♥ t❤❛t t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✇♦✉❧❞ ♥♦t ❜❡
❛✛❡❝t❡❞ ❜② λT

t−1 ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✷✶✮✮✳

❇✳✷✳✹ ❚❡♠♣♦r❛r② ❙✉❜s✐❞✐❡s ❈❛♥ ❍❛✈❡ P❡r♠❛♥❡♥t ❊✛❡❝ts ❖♥❧② ❲❤❡♥ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞②

❙t❛t❡s ❊①✐st

❲❡ s❤♦✇ t❤❛t t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s ❝❛♥♥♦t ❤❛✈❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts ✇❤❡♥ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❞♦ ♥♦t
❡①✐st ✐♥ t❤❡ s✐♠♣❧✐✜❡❞ ♠♦❞❡❧ ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✺✳✺✳ ❙✉♣♣♦s❡ t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s ❛r❡ ♣r♦✈✐❞❡❞ t❡♠♣♦r❛r✐❧②
❢♦r ♣❡r✐♦❞s t ∈ {t0, . . . , t1}✱ ✇❤❡r❡ 0 < t0 < t1✳ ❇❡t✇❡❡♥ t0 ❛♥❞ t1 < ∞✱ ❛❞♦♣t❡rs ❛r❡ s✉❜❥❡❝t t♦
❛♥ ✐♥♣✉t s✉❜s✐❞② r❛t❡ s̄ < 1✳ ❆❧s♦ s✉♣♣♦s❡ t❤❛t t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❝✉r✈❡ ✐s ♥♦t s✉✣❝✐❡♥t❧②
♥♦♥❧✐♥❡❛r ❡♥♦✉❣❤ t♦ ❣❡♥❡r❛t❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❛♥❞ t❤❡r❡ ✐s ♦♥❧② ❛ ✉♥✐q✉❡ st❡❛❞②✲st❛t❡✳ ❋♦r

✹✺◆♦t❡ t❤❛t Lt = 1✳

❆✲✶✽



A

CB

D

λt−1

λt

❋✐❣✉r❡ ❇✶✳ ❚❡♠♣♦r❛r② ❙✉❜s✐❞✐❡s ❈❛♥ ❍❛✈❡ P❡r♠❛♥❡♥t ❊✛❡❝ts ❖♥❧② ❲❤❡♥ ▼✉❧t✐♣❧❡ ❙t❡❛❞② ❙t❛t❡s
❊①✐st✳

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ✐❧❧✉str❛t❡s t❤❛t ✇❤❡♥ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s ❞♦ ♥♦t ❡①✐st✱ t❡♠♣♦r❛r② ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s ❝❛♥♥♦t
❤❛✈❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t ❡✛❡❝ts✳

s✐♠♣❧✐❝✐t②✱ ✇❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t t❤❡ ❡❝♦♥♦♠② st❛rts ❛t t❤❡ ♦r✐❣✐♥❛❧ st❡❛❞② st❛t❡ ✐♥ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ t✐♠❡ ♣❡r✐♦❞✳
❋✐❣✉r❡ ❇✶ ❣r❛♣❤✐❝❛❧❧② ✐❧❧✉str❛t❡s t❤❛t t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s ❤❛✈❡ t❡♠♣♦r❛r② ❡✛❡❝ts ✇❤❡♥ t❤❡r❡ ✐s

❛ ✉♥✐q✉❡ st❡❛❞② st❛t❡✳ ❚❤❡ s♦❧✐❞ r❡❞ ❧♦❝✉s ❛♥❞ t❤❡ ❞❛s❤❡❞ r❡❞ ❧♦❝✐ ❛r❡ t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠
❝✉r✈❡s ✇❤❡♥ ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s ❛r❡ ♥♦t ♣r♦✈✐❞❡❞ ❛♥❞ ♣r♦✈✐❞❡❞ ♣❡r♠❛♥❡♥t❧②✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ■♥ t❤✐s
❡❝♦♥♦♠②✱ t❤❡ str❡♥❣t❤ ♦❢ t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ✐s ♥♦t ❧❛r❣❡ ❡♥♦✉❣❤ t♦ ❣❡♥❡r❛t❡ ♠✉❧t✐♣❧❡ st❡❛❞② st❛t❡s✳ ❆t t0✱
❛♥ ❡❝♦♥♦♠② ❥✉♠♣s ✉♣ ❢r♦♠ t❤❡ ♦r✐❣✐♥❛❧ st❡❛❞② st❛t❡ A t♦ ❛ ♥❡✇ ♣♦✐♥t B✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ♦♥ t❤❡ ♥❡✇ s❤♦rt✲
r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❝✉r✈❡ ✇❤❡♥ s✉❜s✐❞② s̄ ✐s ♣❡r♠❛♥❡♥t❧② ♣r♦✈✐❞❡❞✳ P♦✐♥t C ✐s t❤❡ st❡❛❞② st❛t❡ ♦❢ t❤✐s
♥❡✇ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❝✉r✈❡✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ❜❡t✇❡❡♥ t0 ❛♥❞ t1✱ ✐t ❝♦♥✈❡r❣❡s t♦ t❤❡ ♥❡✇ st❡❛❞② st❛t❡
C✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ❛❢t❡r t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤❡ t❡♠♣♦r❛r② s✉❜s✐❞✐❡s ❛t t1✱ t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❝✉r✈❡ ♠♦✈❡s
❜❛❝❦ t♦ t❤❡ ♦r✐❣✐♥❛❧ s❤♦rt✲r✉♥ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❝✉r✈❡ ❛♥❞ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠② ❥✉♠♣s t♦ D ❛♥❞ st❛rts ❝♦♥✈❡r❣✐♥❣
t♦ t❤❡ ♦r✐❣✐♥❛❧ st❡❛❞② st❛t❡ A✳

❊✈❡♥ ✐❢ t❤❡r❡ ✐s ❛ ✉♥✐q✉❡ st❡❛❞② st❛t❡✱ t❤❡r❡ ✐s st✐❧❧ r♦♦♠ ❢♦r ♣♦❧✐❝② ✐♥t❡r✈❡♥t✐♦♥s ❞✉❡ t♦ ❡①t❡r✲
♥❛❧✐t✐❡s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡s❡ ♣♦❧✐❝② ✐♥t❡r✈❡♥t✐♦♥s ❤❛✈❡ t♦ ❜❡ ♣r♦✈✐❞❡❞ ♣❡r♠❛♥❡♥t❧② t♦ ❤❛✈❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t
❡✛❡❝ts✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ t❤❡ ♥❡✇ st❡❛❞② st❛t❡ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ❇✶ ❝❛♥ ❤❛✈❡ ❛ ❤✐❣❤❡r ❧❡✈❡❧ ♦❢ ✇❡❧❢❛r❡ t❤❛♥ t❤❡
♦r✐❣✐♥❛❧ st❡❛❞② st❛t❡✱ ❛♥❞ t❤✐s ♥❡✇ st❡❛❞② st❛t❡ ❝❛♥ ❜❡ s✉st❛✐♥❡❞ ✇❤❡♥ s̄ ✐s ♣❡r♠❛♥❡♥t❧② ♣r♦✈✐❞❡❞
❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✳ ❚❤✐s ✇♦✉❧❞ ❜❡ s✐♠✐❧❛r t♦ t❤❡ st❛t✐❝ s❡tt✐♥❣ ✇✐t❤ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡s❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t
♣♦❧✐❝✐❡s ❛r❡ ✐♥❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ✐♥❞✉str✐❛❧✐③❛t✐♦♥ ♣❛tt❡r♥ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✱ ✇❤❡r❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s
✇❡r❡ ♦♥❧② ♣r♦✈✐❞❡❞ ❢r♦♠ ✶✾✼✸ t♦ ✶✾✼✾✳

❇✳✸ P♦ss✐❜❧❡ ▼✐❝r♦❢♦✉♥❞❛t✐♦♥s ❢♦r ❆❞♦♣t✐♦♥ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs

❇✳✸✳✶ ▲♦❝❛❧ ❉✐✛✉s✐♦♥ ♦❢ ❑♥♦✇❧❡❞❣❡

❙❡t✉♣✳ ❈♦♥s✐❞❡r ❛ ❝❧♦s❡❞ ❡❝♦♥♦♠② ✇✐t❤ ♦♥❡ s❡❝t♦r ❛♥❞ N r❡❣✐♦♥s✳ ❋♦r ♥♦t❛t✐♦♥❛❧ ❝♦♥✈❡♥✐❡♥❝❡✱ ✇❡
♦♠✐t ❛ s✉❜s❝r✐♣t j t❤❛t ❞❡♥♦t❡s s❡❝t♦rs✳ ❊❛❝❤ ✜r♠ ❢❛❝❡s ❛ ❈❊❙ ❞❡♠❛♥❞ ❛♥❞ ✐s ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝ ❢♦r ✐ts

❆✲✶✾



♦✇♥ ✈❛r✐❡t②✳ ●♦♦❞s ❛r❡ ❢r❡❡❧② tr❛❞❛❜❧❡ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✳

❋✐r♠s✬ ▼❛①✐♠✐③❛t✐♦♥ Pr♦❜❧❡♠✳ ❆ ✜r♠ r❡❝❡✐✈❡s ❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② φ̃it✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ✐♥❞❡♣❡♥✲
❞❡♥t ❛♥❞ ✐❞❡♥t✐❝❛❧❧② ❞✐str✐❜✉t❡❞ ❛❝r♦ss ✜r♠s✳ ●✐✈❡♥ t❤✐s ❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ✜r♠s ♠❛❦❡ t✇♦
st❛t✐❝ ❞❡❝✐s✐♦♥s ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✿ ✭✶✮ ✇❤❡t❤❡r t♦ ❛❞♦♣t ❛❞✈❛♥❝❡❞ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② Tit❀ ❛♥❞ ✭✷✮ ❛ ❧❡✈❡❧ ♦❢
✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ait ❛s ✐♥ ❉❡s♠❡t ❛♥❞ ❘♦ss✐✲❍❛♥s❜❡r❣ ✭✷✵✶✹✮✳

●✐✈❡♥ φ̃it✱ ❛ ✜r♠ ♦♣t✐♠❛❧❧② ❝❤♦♦s❡s ✭✶✮ ✇❤❡t❤❡r t♦ ❛❞♦♣t t❡❝❤♥♦❧♦❣② Tit ❛♥❞ ✭✷✮ ❛ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥♥♦✲
✈❛t✐♦♥ ait✿

πit = max
Tit∈{0,1},ait∈[0,∞)

{
1

σ

(
σ

σ − 1

wnt

η̃Titaγ1it φ̃it

)1−σ

P σ−1
t Et − TitPtF

T − wnta
α1
it g(λ

T
nt−1)Bt

}

, ✭❇✳✷✷✮

✇❤❡r❡ Tit ∈ {0, 1} ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ❢♦r ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✱ η̃ ✐s ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣❛✐♥s ❢r♦♠
❛❞♦♣t✐♦♥✱ wnt ❛r❡ ❧♦❝❛❧ ✇❛❣❡s✱ P

σ−1
t Et ✐s ♠❛r❦❡t s✐③❡✱ F T ✐s t❤❡ t♦t❛❧ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢

❧❛❜♦r✱ ❛♥❞ aα1
it g(λ

T
nt−1)Bt ✐s t❤❡ ❝♦st ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ❧❛❜♦r✳ α1 > 0 ❤♦❧❞s s♦ t❤❛t t❤❡ ❝♦st ♦❢

❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ait✳ ❚♦ s✐♠♣❧✐❢② t❤❡ ❛❧❣❡❜r❛✱ ✇❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t Bt ✐s ♣r♦♣♦rt✐♦♥❛❧ t♦ ♠❛r❦❡t s✐③❡
P σ−1
t Et❀ t❤❛t ✐s✱ Bt = b1P

σ−1
t Et ✇✐t❤ ❛ ❝♦♥st❛♥t t❡r♠ b1 ✳

❚❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ❡①t❡r♥❛❧✐t✐❡s ♦❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♠❡ ❢r♦♠ g(λT
nt−1) ♦❢ t❤❡ ❝♦st ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✳ ❲❡ ❛ss✉♠❡

t❤❛t
∂g(λT

nt−1)

∂λT
nt−1

< 0 ❤♦❧❞s✱ s♦ ❛ ❧❛r❣❡r s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞ ❞❡❝r❡❛s❡s t❤❡ ❝♦st ♦❢

✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ♣❡r✐♦❞✳ ❚❤✐s ❝♦st s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ❝❛♣t✉r❡s ❧♦❝❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❢r♦♠ ♥❡✇❧②
❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ❲✐t❤ ♠♦r❡ ✜r♠s ❛❞♦♣t✐♥❣ ❛❞✈❛♥❝❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✱ ♦t❤❡r ❧♦❝❛❧ ✜r♠s ❛r❡ ♠♦r❡
❧✐❦❡❧② t♦ ❧❡❛r♥ ♥❡✇ ✐❞❡❛s ❢r♦♠ t❤❡s❡ ❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ❝❛♥ ✉s❡ t❤✐s ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❢♦r t❤❡✐r ♦✇♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥✳
g(λT

nt−1) ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ ❧♦❝❛❧ ❞✐✛✉s✐♦♥ ♦❢ ✐❞❡❛s ✐♥ ❛ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠✳ ❲❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t γ1(σ−1)−α1+1 < 0
❤♦❧❞s✳✹✻

❆ ✜r♠✬s ♦♣t✐♠❛❧ ❝❤♦✐❝❡ ♦❢ ait ✐s ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ✜rst✲♦r❞❡r ❝♦♥❞✐t✐♦♥✿

γ1(σ − 1)a
γ1(σ−1)
it

1

σ

(
σ

σ − 1

wnt

η̃Tit φ̃it

)1−σ

− b1wntα1a
α1−1
it g(λT

nt−1) = 0,

✇❤✐❝❤ ❣✐✈❡s t❤❡ ♦♣t✐♠❛❧ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ♦✇♥ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ a∗it

a∗it = C̄1
ntg(λ

T
nt−1)

−1
α1−1−γ1(σ−1) (η̃Tit φ̃it)

1−σ
α1−1−γ1(σ−1) ,

✇❤❡r❡ C̄1
nt ✐s ❛ ❝♦❧❧❡❝t✐♦♥ ♦❢ ❝♦♥st❛♥ts ❛♥❞ ✈❛r✐❛❜❧❡s t❤❛t ❛r❡ ❝♦♠♠♦♥ ✇✐t❤✐♥ r❡❣✐♦♥ n✳✹✼ ◆♦t❡ t❤❛t ❜♦t❤

δ−1

α1−1−γ1(σ−1) > 0 ❛♥❞ 1−σ
α1−1−γ1(σ−1) > 0 ❤♦❧❞✳ ❚❤✐s ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ ♦♣t✐♠❛❧ ❛♠♦✉♥t ♦❢ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥

✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❛ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞ λT
nt−1✱ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐❢ Tit = 1✱ ❛♥❞ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥

❡①♦❣❡♦♥✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② φ̃it✳ ❙✉❜st✐t✉t✐♥❣ t❤❡ ♦♣t✐♠❛❧ a∗it ✐♥t♦ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❇✳✷✷✮✱ ❛ ✜r♠✬s ♠❛①✐♠✐③❛t✐♦♥

✹✻❚❤✐s ♣❛r❛♠❡t❡r r❡str✐❝t✐♦♥ ❣✉❛r❛♥t❡❡s t❤❡ s❡❝♦♥❞✲♦r❞❡r ❝♦♥❞✐t✐♦♥ ♦❢ ❛ ✜r♠✬s ♠❛①✐♠✐③❛t✐♦♥ ♣r♦❜❧❡♠✳

✹✼❙♣❡❝✐✜❝❛❧❧②✱ C̄1
nt =

[

σb1α1
γ1(σ−1)

(

σ
σ−1

)σ−1] 1
γ1(σ−1)−α1+1

w
σ

γ1(σ−1)−α1+1

nt ✳

❆✲✷✵



♣r♦❜❧❡♠ ❝❛♥ ❜❡ r❡✇r✐tt❡♥ ❛s✿

πit = max
Tit∈{0,1}

{

1

σ

(

σ

σ − 1

wnt

(C̄1
nt)

γ1g(λT
nt−1)

−1
α1−1−γ1(σ−1) (η̃

α1−σ−γ1(σ−1)
α1−1−γ1(σ−1) )Tit φ̃

α1−σ−γ1(σ−1)
α1−1−γ1(σ−1)

it

)1−σ

×P σ−1
t Et

− TitPtF
T

}

.

◆♦t❡ t❤❛t g(λT
nt−1)

−1
α1−1−γ1(σ−1) ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ f(λT

nt−1)✱ φ̃
α1−σ−γ1(σ−1)
α1−1−γ1(σ−1)

it ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ φit✱ ❛♥❞

η̃
α1−σ−γ1(σ−1)
α1−1−γ1(σ−1) ❝❛♥ ❜❡ ♠❛♣♣❡❞ t♦ η ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✹✮ ✐♥ t❤❡ ♠❛✐♥ t❡①t✳

❍✐st♦r✐❝❛❧ ❈❛s❡ ❙t✉❞②✳ ❚❤❡ ❝❛s❡ st✉❞② ❝♦♠❡s ❢r♦♠ ✭❑✐♠✱ ✶✾✾✼✱ ♣✳ ✶✽✷✲✶✽✹✮✳ ❲♦♥✐❧ ▼❛❝❤✐♥❡r②
❲♦r❦ ✭❤❡♥❝❡❢♦rt❤ ❲♦♥✐❧✮ st❛rt❡❞ ✐ts ❜✉s✐♥❡ss ❛s ❛ s♠❛❧❧ ❤♦t ❛♥❞ ❝♦❧❞ r♦❧❧✐♥❣ ♠✐❧❧ ♣r♦❞✉❝❡r✳ ❖♥❡
❧♦❝❛❧ ✜r♠ ✐♠♣♦rt❡❞ ❛ ♠♦r❡ s♦♣❤✐st✐❝❛t❡❞ ✹✲❤✐❣❤ ♥♦♥r❡✈❡rs❡ ❝♦❧❞ r♦❧❧✐♥❣ ♠✐❧❧✱ ✇❤✐❝❤ ✇❛s ❛ t❡❝❤♥♦❧♦❣②
✇✐❞❡❧② ✉s❡❞ ✐♥ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❲♦♥✐❧✬s ❡♥❣✐♥❡❡rs ❤❛❞ ❛♥ ♦♣♣♦rt✉♥✐t② t♦ s❡❡ ❤♦✇ t❤❡ ❧♦❝❛❧ ✜r♠
✇❛s ♦♣❡r❛t✐♥❣ t❤❡ st❛t❡ ♦❢ t❤❡ ❛rt ♠✐❧❧s✱ ❛♥❞ ❝♦✉❧❞ ♦❜t❛✐♥ t❡❝❤♥✐❝❛❧ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ✐♥❞✐r❡❝t❧② ❢r♦♠ t❤✐s
❧♦❝❛❧ ✜r♠✳ ❋r♦♠ t❤✐s ♦♣♣♦rt✉♥✐t②✱ ❲♦♥✐❧ ❝♦✉❧❞ ❞❡✈❡❧♦♣ ✐ts ♦✇♥ ✹✲❤✐❣❤ ❝♦❧❞ r♦❧❧✐♥❣ ♠✐❧❧ ❜❧✉❡♣r✐♥ts ❛♥❞
st❛rt ♣r♦❞✉❝✐♥❣ t❤❡♠ ✇✐t❤♦✉t ❛❞♦♣t✐♥❣ ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❚❤✐s ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ♦❢ ♦✇♥ ❜❧✉❡♣r✐♥ts
✇❛s ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ t♦ ❜❡ ❛ ♠✐❧❡st♦♥❡ ✐♥ t❤❡ ✜r♠s✬ ❤✐st♦r②✳

❇✳✸✳✷ ▲❡❛r♥✐♥❣ ❊①t❡r♥❛❧✐t✐❡s ❛♥❞ ▲❛❜♦r ▼♦❜✐❧✐t② ✐♥ ❛♥ ■♠♣❡r❢❡❝t ▲❛❜♦r ▼❛r❦❡t

❙❡t✉♣✳ ❈♦♥s✐❞❡r ❛ ❝❧♦s❡❞ ❡❝♦♥♦♠② ✇✐t❤ ♦♥❡ s❡❝t♦r ❛♥❞ N r❡❣✐♦♥s✳ ❋♦r ♥♦t❛t✐♦♥❛❧ ❝♦♥✈❡♥✐❡♥❝❡✱ ✇❡
♦♠✐t ❛ s✉❜s❝r✐♣t j t❤❛t ❞❡♥♦t❡s s❡❝t♦rs✳ ❊❛❝❤ ✜r♠ ❢❛❝❡s ❛ ❈❊❙ ❞❡♠❛♥❞ ❛♥❞ ✐s ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝ ❢♦r ✐ts
♦✇♥ ✈❛r✐❡t②✳ ●♦♦❞s ❛r❡ ❢r❡❡❧② tr❛❞❛❜❧❡ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✳

■♥ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✱ t❤❡r❡ ✐s ❛ ✉♥✐t ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ❡♥❣✐♥❡❡rs ❛♥❞ ✜r♠s✳ ❊♥❣✐♥❡❡rs ❧✐✈❡ t✇♦ ♣❡r✐♦❞s✱ ❝❤✐❧❞
❛♥❞ ❛❞✉❧t✳ ❚❤❡② ♦♥❧② ❝♦♥s✉♠❡ ❛♥❞ ✇♦r❦ ✐♥ t❤❡✐r ❛❞✉❧t❤♦♦❞✳ ❚❤❡② ❝❛♥♥♦t ♠♦✈❡ t♦ ♥❡✇ ❧♦❝❛t✐♦♥s✳
❖♥❝❡ ❡♥❣✐♥❡❡rs ❜❡❝♦♠❡ ❛❞✉❧ts ✐♥ t❤❡ s❡❝♦♥❞ ♣❡r✐♦❞✱ t❤❡② ❣✐✈❡ ❜✐rt❤ t♦ ❛ ❝❤✐❧❞✳ ❊♥❣✐♥❡❡rs ✇❤♦ ✇♦r❦
✐♥ ✜r♠s t❤❛t ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ♣❛ss t❤❡✐r ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ t♦ t❤❡✐r ❝❤✐❧❞r❡♥✳ ❚❤✐s ❧❡❛r♥✐♥❣ ❢r♦♠ ♣❛r❡♥ts
✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ s❦✐❧❧s ♦❢ ❝❤✐❧❞r❡♥ ✇❤❡♥ t❤❡② ❣r♦✇ ✉♣✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥❝r❡❛s❡s ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ s❦✐❧❧s ❜②
γ1 > 1✳ ■❢ ♣❛r❡♥ts ❞♦ ♥♦t ✇♦r❦ ✐♥ ✜r♠s ✇✐t❤ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ t❤❡✐r ❝❤✐❧❞r❡♥✬s ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ s❦✐❧❧s ❛r❡
1✳ ❲❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t t❤❡ ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ s❦✐❧❧s ♦❢ ♥❡✇❜♦r♥ ❝❤✐❧❞r❡♥ ❛r❡ 1 ✐❢ t❤❡ ♣❛r❡♥ts ✇♦r❦ ❢♦r ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡r
✜r♠s ❛♥❞ γ1 > 1 ✐❢ t❤❡ ♣❛r❡♥ts ✇♦r❦ ❢♦r ❛❞♦♣t❡r ✜r♠s✳

❋♦❧❧♦✇✐♥❣ ❆❝❡♠♦❣❧✉ ✭✶✾✾✻✮✱ ✇❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ❡♥❣✐♥❡❡rs ❛♥❞ ✜r♠s ❛r❡ r❛♥❞♦♠❧② ♠❛t❝❤❡❞ ♦♥❡ t♦
♦♥❡✳ ❚❤❡ s✉r♣❧✉s t❤✐s ♠❛t❝❤ ❣❡♥❡r❛t❡s✕t❤❛t ✐s✱ t❤❡ ♣r♦✜ts ❣❡♥❡r❛t❡❞✕✐s ❞✐✈✐❞❡❞ ❛♠♦♥❣ ❡♥❣✐♥❡❡rs ❛♥❞
✜r♠s ❜❛s❡❞ ♦♥ ◆❛s❤ ❜❛r❣❛✐♥✐♥❣✳ ▼❛♥❛❣❡rs t❛❦❡ ❛ ♣r♦♣♦rt✐♦♥ ♦❢ β̃✳ ❖♥❝❡ ❡♥❣✐♥❡❡rs ❛♥❞ ✜r♠s ❛r❡
r❛♥❞♦♠❧② ♠❛t❝❤❡❞ ✇✐t❤✐♥ ❛ r❡❣✐♦♥✱ t❤❡② ❥♦✐♥t❧② ♠❛①✐♠✐③❡ ♣r♦✜ts✳

❇❡❝❛✉s❡ t❤❡ ✜r♠ ♠❛❦❡s ❞❡❝✐s✐♦♥s ❛❜♦✉t ❛❞♦♣t✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ♠❛t❝❤✐♥❣ ❤❛♣♣❡♥s✱ ✐t
♠✉st ♠❛❦❡ t❤❡s❡ ❞❡❝✐s✐♦♥s ❜❛s❡❞ ♦♥ ❛♥t✐❝✐♣❛t❡❞ ♣r♦✜ts✳ ❆ ✜r♠✬s ♦✈❡r❛❧❧ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ ✭✶✮
❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② φ̃it t❤❛t ✐s ✐✐❞ ❞r❛✇♥ ✐♥ ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✱ ✭✷✮ t❤❡ ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ s❦✐❧❧s ♦❢ ♠❛t❝❤❡❞
❡♥❣✐♥❡❡rs✱ ❛♥❞ ✭✸✮ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳

❋✐r♠s✬ ▼❛①✐♠✐③❛t✐♦♥ Pr♦❜❧❡♠✳ ❇❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡ r❛♥❞♦♠ ♠❛t❝❤✐♥❣ ♣r♦❝❡ss✱ ✜r♠s ❛r❡ ♠❛t❝❤❡❞
✇✐t❤ ❡♥❣✐♥❡❡rs ✇✐t❤ ❤✐❣❤❡r ❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ s❦✐❧❧s γ1 ✇✐t❤ ❛ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ λT

nt−1 ❛♥❞ t❤❡② ❛r❡ ♠❛t❝❤❡❞
✇✐t❤ ❡♥❣✐♥❡❡rs ✇✐t❤ ❧♦✇❡r s❦✐❧❧s 1 ✇✐t❤ ❛ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ 1− λT

nt−1✳
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❆ ✜r♠✬s ♠❛①✐♠✐③❛t✐♦♥ ♣r♦❜❧❡♠ ❝❛♥ ❜❡ ✇r✐tt❡♥ ❛s

πit = max
Tit∈{0,1}

(1− β̃)

{

λT
nt−1

1

σ

(
σ

σ − 1

wnt

η̃Titγ1φ̃it

)1−σ

P σ−1
t Et

+ (1− λT
nt−1)

1

σ

(
σ

σ − 1

wnt

η̃Tit φ̃it

)1−σ

P σ−1
t Et − PtF

TTit

}

,

✇❤❡r❡ λnt−1 ✐s ❛ ❧♦❝❛❧ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞✱ φ̃it ✐s ❡①♦❣❡♥♦✉s ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ wnt ✐s ❛
❧♦❝❛❧ ✇❛❣❡✱ Tit ✐s ❛ ❜✐♥❛r② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥✱ F T ✐s ❛ ✜①❡❞ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦st ✐♥ ✉♥✐ts ♦❢ ✜♥❛❧ ❣♦♦❞s✱ γ1 ✐s
❡♥❣✐♥❡❡r✐♥❣ s❦✐❧❧s ♦❢ ❡♥❣✐♥❡❡rs ✇❤♦s❡ ♣❛r❡♥ts ✇♦r❦❡❞ ✐♥ ❛❞♦♣t❡r ✜r♠s✱ ❛♥❞ η̃ ✐s t❤❡ ❞✐r❡❝t ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
❣❛✐♥ ❢r♦♠ ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❉♦✐♥❣ s♦♠❡ ❛❧❣❡❜r❛✱ t❤❡ ♠❛①✐♠✐③❛t✐♦♥ ♣r♦❜❧❡♠ ❛❜♦✈❡ ❝❛♥ ❜❡ r❡✇r✐tt❡♥ ❛s

πit = max
Tit∈{0,1}

(1− β̃)

{

1

σ

(
σ

σ − 1

wnt

f̃(λT
nt−1)η̃

Tit φ̃it

)1−σ

P σ−1
t Et − PtF

TTit

}

,

✇❤❡r❡
f̃(λT

nt−1) = [λT
nt−1(γ

σ−1
1 − 1) + 1]

1
σ−1 .

f̃(λT
nt−1) ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ t❤❡ ❧♦❝❛❧ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞✱ ❛♥❞ ❝♦rr❡s♣♦♥❞s t♦ f(λT

njt−1)
✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✺✳✹✮ ✐♥ t❤❡ ♠❛✐♥ t❡①t✳

❍✐st♦r✐❝❛❧ ❈❛s❡ ❙t✉❞②✳ ■♥ t❤❡ ✶✾✼✵s✱ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t② ❛❝r♦ss ✜r♠s ✇❛s ❤✐❣❤ ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✭❑✐♠
❛♥❞ ❚♦♣❡❧✱ ✶✾✾✺✮✳ ❚❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❞✉r❛t✐♦♥ ♦❢ ❛ ❥♦❜ ✐♥ t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ✇❛s
❛r♦✉♥❞ ✹ ②❡❛rs✱ ✇❤✐❝❤ ✇❛s ❧❡ss t❤❛♥ ❤❛❧❢ ♦❢ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ ❛ ❥♦❜ ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✭✾ ②❡❛rs✮✳

❈♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ st❛t✐st✐❝s ❢r♦♠ ❑✐♠ ❛♥❞ ❚♦♣❡❧ ✭✶✾✾✺✮✱ ❊♥♦s ❛♥❞ P❛r❦ ✭✶✾✽✽✱ ❈❤❛♣✲
t❡r ✼✮ ♣r♦✈✐❞❡s ❛ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❝❛s❡ st✉❞② ♦♥ t❤❡ ❞✐✛✉s✐♦♥ ♦❢ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ t❤r♦✉❣❤ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t② ✐♥ st❡❡❧
✐♥❞✉str②✳ ❚❤❡ P♦❤❛♥❣ ■r♦♥ ❛♥❞ ❙t❡❡❧ ❈♦♠♣❛♥② ▲t❞✳ ✭P❖❙❈❖✮✱ t❤❡ ♥❛t✐♦♥✬s ✜rst ✐♥t❡❣r❛t❡❞ st❡❡❧ ♠✐❧❧✱
❜❡❣❛♥ ♦♣❡r❛t✐♦♥ ✐♥ ✶✾✼✸✳ ●✐✈❡♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛✬s ❧❛❝❦ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✱ ✐♠♣♦rt❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ♣❧❛②❡❞ ❛ s✐❣✲
♥✐✜❝❛♥t r♦❧❡ ❢♦r P❖❙❈❖ ✇❤❡♥ ✐t ❜❡❣❛♥ ♦♣❡r❛t✐♥❣✳ ❚❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ❤❡❛✈✐❧② s✉❜s✐❞✐③❡❞ P❖❙❈❖ ❢♦r t❤❡
❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛♥❞ ✐♥st❛❧❧❛t✐♦♥ ♦❢ ✐♠♣♦rt❡❞ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ✐♠♣♦rt❡❞
t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ❙♦♠❡ ♦❢ t❤❡ t❡❝❤♥✐❝✐❛♥s ✇❤♦ ❧❡❢t P❖❙❈❖ ❣♦t ❥♦❜s ✐♥ ✜r♠s ❧♦❝❛t❡❞ ♥❡❛r P❖❙❈❖ t❤❛t
♣r♦❞✉❝❡❞ ❝❛♣✐t❛❧ ❣♦♦❞s✳ ❚❤❡ t❡❝❤♥✐❝✐❛♥s ❤❡❧♣❡❞ t❤♦s❡ ✜r♠s ♣r♦❞✉❝❡ ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t t❤❛t P❖❙❈❖
✉s❡❞✱ s✉❝❤ ❛s ❡q✉✐♣♠❡♥t ❢♦r tr❡❛t✐♥❣ ✇❛t❡r ❛♥❞ ❝♦❧❧❡❝t✐♥❣ ❞✉st ❛♥❞ ❛ ❧❛r❣❡ ♠❛❣♥❡t✐❝ ❝r❛♥❡✳ ■♥ t❤❡
❡❛r❧② ✶✾✼✵s✱ t❤✐s ❝❛♣✐t❛❧ ❡q✉✐♣♠❡♥t ✇❛s ❛❧❧ ✐♠♣♦rt❡❞✱ ❜✉t ✐t st❛rt❡❞ t♦ ❜❡ ♣r♦❞✉❝❡❞ ❜② ❧♦❝❛❧ s✉♣♣❧✐❡rs
❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ❢r♦♠ t❡❝❤♥✐❝✐❛♥s ✇❤♦ ❤❛❞ ✇♦r❦❡❞ ❛t P❖❙❈❖✳

❊♥♦s ❛♥❞ P❛r❦ ✭✶✾✽✽✱ ♣✳ ✶✻✻✮ ♣r♦✈✐❞❡s ❛♥♦t❤❡r ❡①❛♠♣❧❡ ❛❜♦✉t t❤❡ r♦❧❡ ♦❢ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t② ✢♦✇s
❜❡t✇❡❡♥ ❜✐❣ ✜r♠s✳ ❉❛❡✇♦♦ ❍❡❛✈② ■♥❞✉str✐❡s ▲t❞ ✭❤❡♥❝❡❢♦rt❤ ❉❛❡✇♦♦✮ ❜✉✐❧t t❤❡ ✜rst ❞✐❡s❡❧ ❡♥❣✐♥❡
♣❧❛♥t ✐♥ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛ ❛❢t❡r ❛❞♦♣t✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♠ ▼❆◆ ✐♥ ❲❡st ●❡r♠❛♥②✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ♦♥❡ ②❡❛r
❛❢t❡r ❉❛❡✇♦♦ ❜❡❣❛♥ ♦♣❡r❛t✐♥❣ t❤❡ ♣❧❛♥t✱ ❍②✉♥❞❛✐ ❍❡❛✈② ■♥❞✉str✐❡s ✭❤❡♥❝❡❢♦rt❤ ❍②✉♥❞❛✐✮ ❛❞♦♣t❡❞
t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♠ P❡r❦✐♥s ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛♥❞ ❜❡❣❛♥ ♣r♦❞✉❝✐♥❣ ❞✐❡s❡❧ ❡♥❣✐♥❡s✳ ❲❤❡♥ ✐t ❜❡❣❛♥
♦♣❡r❛t✐♦♥s✱ ❍②✉♥❞❛✐ ❧✉r❡❞ s❦✐❧❧❡❞ ❡♥❣✐♥❡❡rs ✇❤♦ ❤❛❞ ❛❝q✉✐r❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❝❛❧ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❛✇❛② ❢r♦♠
❉❛❡✇♦♦ ❜② ♦✛❡r✐♥❣ t❤❡♠ ❤✐❣❤❡r s❛❧❛r✐❡s✳ ❉❛❡✇♦♦ ❧♦st ✸✸✪ ♦❢ ✐ts s❦✐❧❧❡❞ ✇♦r❦❡rs ❛s ❛ r❡s✉❧t✳

❇♦t❤ ❛❣❣r❡❣❛t❡ st❛t✐st✐❝s ♦♥ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t② ❛♥❞ t✇♦ ❤✐st♦r✐❝❛❧ ❝❛s❡ st✉❞✐❡s s✉♣♣♦rt ♦♥❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧
♠♦❞❡ ♦❢ ❦♥♦✇❧❡❞❣❡ ❞✐✛✉s✐♦♥ t❤r♦✉❣❤ ❧❛❜♦r ♠♦❜✐❧✐t②✳

❆✲✷✷



❆♣♣❡♥❞✐① ❈ ❊♠♣✐r✐❝s

❈✳✶ ❆❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❚❛❜❧❡s

❚❛❜❧❡ ❈✶✿ ❉❡s❝r✐♣t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs ❉❡s✐❣♥ ❙❛♠♣❧❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❨❡❛r ♦❢ t❤❡ ❈❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥
t♦ ✺ ❨❡❛rs ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ❈❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥

❲✐♥♥❡r ▲♦s❡r t✲❙t❛t✐st✐❝s

▼❡❛♥ ▼❡❞✳ ❙❉ ❖❜s✳ ▼❡❛♥ ▼❡❞✳ ❙❉ ❖❜s✳ ✭❈♦❧✳ ✶ ✲ ❈♦❧✳ ✺✮

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮

❧♦❣ s❛❧❡s ✶✼✳✽✵ ✶✽✳✷✶ ✷✳✷✷ ✶✸✸ ✶✽✳✹✻ ✶✽✳✹✺ ✶✳✼✽ ✶✸✶ ✷✳✸✻ ❬✵✳✶✸❪
❧♦❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✼✳✸✹ ✼✳✻✵ ✶✳✷✸ ✶✵✾ ✼✳✵✼ ✼✳✶✾ ✶✳✺✹ ✶✸✵ ✵✳✷✸ ❬✵✳✻✹❪
❧♦❣ ✜①❡❞ ❛ss❡ts ✶✼✳✶✺ ✶✼✳✶✵ ✷✳✷✻ ✶✻✷ ✶✼✳✶✾ ✶✼✳✻✹ ✷✳✷✻ ✶✺✽ ✵✳✵✶ ❬✵✳✾✸❪
❧♦❣ ❛ss❡ts ✶✽✳✵✵ ✶✼✳✾✾ ✷✳✶✵ ✶✻✷ ✶✽✳✶✷ ✶✽✳✹✵ ✷✳✵✽ ✶✺✽ ✵✳✵✼ ❬✵✳✽✵❪
❧♦❣ ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞✴❡♠♣ ✾✳✺✼ ✾✳✼✵ ✶✳✷✻ ✶✵✷ ✾✳✾✺ ✾✳✻✷ ✶✳✸✺ ✶✷✷ ✶✳✺✺ ❬✵✳✷✷❪

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❞❡s❝r✐♣t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s ♦❢ t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs ❞❡s✐❣♥ s❛♠♣❧❡s ❢r♦♠ t❤❡ ②❡❛r ♦❢ t❤❡
❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥ t♦ ✺ ❨❡❛rs ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥✳ ❈♦❧✉♠♥ ✭✾✮ r❡♣♦rts t❤❡ t✲st❛t✐st✐❝s ♦❢ t❤❡ ♠❡❛♥ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥
✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ✇✐t❤ ✐ts ♣ ✈❛❧✉❡ ✐♥ ❜r❛❝❦❡ts✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❜② ♣❛✐r ❛♥❞ ✜r♠ ❛♥❞ r❡♣♦rt❡❞
✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ❚❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♣❛✐rs ❛♥❞ ✜r♠s ❛r❡ ✸✹ ❛♥❞ ✺✼✳ ❆❧❧ ♠♦♥❡t❛r② ✈❛❧✉❡s ❛r❡ ♠❡❛s✉r❡❞ ✐♥ ✷✵✶✺ ❯❙ ❞♦❧❧❛rs✳

❆✲✷✸



❚❛❜❧❡ ❈✷✿ ❈♦✈❛r✐❛t❡ ❇❛❧❛♥❝❡ ❚❡st✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs ❉❡s✐❣♥ ❙❛♠♣❧❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❨❡❛r ♦❢ t❤❡ ❈❛♥❝❡❧✲
❧❛t✐♦♥ t♦ ✺ ❨❡❛rs ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ❈❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ✶[Adoptit]
❇✐✈❛r✐❛t❡ ▼✉❧t✐✈❛r✐❛t❡

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮

❧♦❣ s❛❧❡s ✲✵✳✵✹ ✭✵✳✵✸✮ ✲✵✳✶ ✭✵✳✵✼✮ ✲✵✳✹✾ ✭✵✳✶✹✮∗∗∗✵✳✶✹ ✭✵✳✹✼✮
◆ ✷✻✹ ✷✻✷

▲♦❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✵✳✵✹ ✭✵✳✵✸✮ ✵✳✵✺ ✭✵✳✵✼✮ ✵✳✷✾ ✭✵✳✶✺✮∗ ✲✵✳✸✻ ✭✵✳✺✮
◆ ✷✸✾ ✷✸✽

▲♦❣ ✜①❡❞ ❛ss❡ts ✵✳✵✵ ✭✵✳✵✷✮ ✵✳✵✷ ✭✵✳✵✼✮ ✲✵✳✵✷ ✭✵✳✶✻✮ ✵✳✶✻ ✭✵✳✷✷✮
◆ ✸✶✾ ✸✶✾

▲♦❣ ❛ss❡ts ✵✳✵✵ ✭✵✳✵✷✮ ✵✳✵✵ ✭✵✳✵✽✮ ✵✳✷✷ ✭✵✳✷✶✮ ✵✳✵✸ ✭✵✳✸✸✮
◆ ✷✶✸ ✷✶✷

▲♦❣ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✲✵✳✵✻ ✭✵✳✵✸✮ ✲✵✳✵✻ ✭✵✳✵✻✮ ✵✳✷✼ ✭✵✳✶✹✮∗ ✲✵✳✸✻ ✭✵✳✹✾✮
◆ ✷✷✹ ✷✷✶ ✷✷✹ ✷✷✶

❋ ✲t❡st ❬♣ ✈❛❧❪ ✹✳✺✺ ❬✵✳✵✵❪ ✵✳✼✷ ❬✵✳✻✶❪

❨❡❛r ❋❊ X X X X

P❛✐r ❋❊ X X

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❝♦✈❛r✐❛t❡ ❜❛❧❛♥❝❡ t❡sts ♦❢ t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs ❞❡s✐❣♥ s❛♠♣❧❡s ❢r♦♠ t❤❡ ②❡❛r ♦❢ t❤❡
❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥ t♦ ✺ ②❡❛rs ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ t❤❛t ❡q✉❛❧s ✶ ✐❢ ❛ ✜r♠
❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✐♥ t❤❡ ❡✈❡♥t t✐♠❡✳ ❊❛❝❤ ❝❡❧❧ ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮ ❛♥❞ ✭✷✮ r❡♣♦rts ❡st✐♠❛t❡s ❢r♦♠ ❛ s❡♣❛r❛t❡ ❜✐✈❛r✐❛t❡
r❡❣r❡ss✐♦♥✳ ❋ st❛t✐st✐❝s ♦❢ ❥♦✐♥t s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ❢♦r ♠✉❧t✐✈❛r✐❛t❡ r❡❣r❡ss✐♦♥s✱ ❛♥❞ t❤❡✐r ♣✲✈❛❧✉❡s ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞
✐♥ ❜r❛❝❦❡ts✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❜② ♣❛✐r ❛♥❞ ✜r♠ ❛♥❞ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ❚❤✐s ❞❛t❛s❡t ❤❛s ✸✸
♣❛✐rs ❛♥❞ ✺✺ ✜r♠s✳

❆✲✷✹



❚❛❜❧❡ ❈✸✿ ❉❡s❝r✐♣t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s ♦❢ P❛t❡♥t✐♥❣ ❆❝t✐✈✐t✐❡s ❜② ❋♦r❡✐❣♥ ❈♦♥tr❛❝t♦rs✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs
❉❡s✐❣♥ ❙❛♠♣❧❡s

❲✐♥♥❡r ▲♦s❡r t✲❙t❛t✐st✐❝s

▼❡❛♥ ▼❡❞✳ ❙❉ ❖❜s✳ ▼❡❛♥ ▼❡❞✳ ❙❉ ❖❜s✳ ✭❈♦❧✳ ✶ ✲ ❈♦❧✳ ✺✮

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮

P❛♥❡❧ ❆✳ ❨❡❛r❧② ▼❡❛s✉r❡s

ln(P❛t❡♥t+ 1) ✶✳✺✹ ✵✳✵✵ ✷✳✶✶ ✸✹ ✶✳✼✸ ✵✳✵✵ ✷✳✺✺ ✸✹ ✵✳✶✹ ❬✵✳✼✶❪
ln(❈✐t❛t✐♦♥+ 1) ✶✳✼✶ ✵✳✵✵ ✷✳✸✻ ✸✹ ✷✳✵✻ ✵✳✵✵ ✷✳✽✽ ✸✹ ✵✳✸✹ ❬✵✳✺✼❪
✶[P❛t❡♥t > 0] ✵✳✹✹ ✵✳✵✵ ✵✳✺✵ ✸✹ ✵✳✸✾ ✵✳✵✵ ✵✳✹✾ ✸✹ ✵✳✷✹ ❬✵✳✻✸❪
✶[❈✐t❛t✐♦♥ > 0] ✵✳✹✷ ✵✳✵✵ ✵✳✺✵ ✸✹ ✵✳✹✷ ✵✳✵✵ ✵✳✺✵ ✸✹ ✵✳✵✵ ❬✶✳✵✵❪

P❛♥❡❧ ❇✳ ❈✉♠✉❧❛t✐✈❡ ▼❡❛s✉r❡s

ln(❈✉♠✳ P❛t❡♥t+ 1) ✷✳✷✵ ✵✳✵✵ ✷✳✼✷ ✸✹ ✷✳✺✼ ✶✳✶✺ ✸✳✶✸ ✸✹ ✵✳✸✺ ❬✵✳✺✻❪
ln(❈✉♠✳ ❈✐t❛t✐♦♥+ 1) ✷✳✸✾ ✵✳✵✵ ✷✳✾✹ ✸✹ ✷✳✽✺ ✶✳✺✵ ✸✳✹✶ ✸✹ ✵✳✹✻ ❬✵✳✺✵❪
✶[❈✉♠✳ P❛t❡♥t > 0] ✵✳✹✼ ✵✳✵✵ ✵✳✺✶ ✸✹ ✵✳✺✻ ✶✳✵✵ ✵✳✺✵ ✸✹ ✵✳✺✽ ❬✵✳✹✺❪
✶[❈✉♠✳ ❈✐t❛t✐♦♥ > 0] ✵✳✹✼ ✵✳✵✵ ✵✳✺✶ ✸✹ ✵✳✺✻ ✶✳✵✵ ✵✳✺✵ ✸✹ ✵✳✺✷ ❬✵✳✹✽❪

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❞❡s❝r✐♣t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s ♦❢ ♣❛t❡♥t✐♥❣ ❛❝t✐✈✐t❡s ♦❢ t✇♦ ❣r♦✉♣s ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s t❤❛t ♠❛❞❡
❝♦♥tr❛❝ts ✇✐t❤ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs✳ ❈♦❧✉♠♥ ✭✾✮ r❡♣♦rts t✲st❛t✐st✐❝s ♦❢ t❤❡ ♠❡❛♥ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ t✇♦ ❣r♦✉♣s ✇✐t❤ ✐ts
♣✲✈❛❧✉❡ ✐♥ ❜r❛❝❦❡ts✳ P❛t❡♥t ❛♥❞ ❈✐t❛t✐♦♥ ❛r❡ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♣❛t❡♥ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛♥ ❡✈❡♥t ②❡❛r ❛♥❞ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❝✐t❛t✐♦♥s
❜② ♦t❤❡r ♣❛t❡♥ts ✐♥ ❛♥ ❡✈❡♥t ②❡❛r✳ ❈✉♠✳ P❛t❡♥t ❛♥❞ ❈✉♠✳ ❈✐t❛t✐♦♥ ❛r❡ t❤❡ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♣❛t❡♥ts ♠❛❞❡ ✉♣
t♦ ❛♥ ❡✈❡♥t ②❡❛r ❛♥❞ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❝✐t❛t✐♦♥s ❜② ♦t❤❡r ♣❛t❡♥ts ✉♣ t♦ ❛♥ ❡✈❡♥t ②❡❛r✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ ❝❧✉st❡r❡❞ ❜②
♣❛✐r ❛♥❞ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳

❆✲✷✺



❚❛❜❧❡ ❈✹✿ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ✲ ❘♦❜✉st♥❡ss✿ ❋✉❧❧ ❙❛♠♣❧❡

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

❙♣✐❧❧ ✹✳✷✸∗∗∗ ✸✳✾✸∗∗∗ ✹✳✹✺∗∗∗ ✸✳✽✻∗∗∗ ✸✳✼✷∗∗ ✹✳✼✺∗∗∗ ✸✳✾✾∗∗ ✹✳✼✷∗∗∗ ✹✳✹✺∗∗∗ ✸✳✹✹∗

✭✶✳✶✽✮ ✭✶✳✹✸✮ ✭✶✳✸✶✮ ✭✶✳✶✾✮ ✭✶✳✺✷✮ ✭✶✳✻✸✮ ✭✶✳✾✵✮ ✭✶✳✼✸✮ ✭✶✳✺✽✮ ✭✶✳✽✷✮
✶[Adopt] ✵✳✸✷∗∗ ✵✳✷✻ ✵✳✸✷∗∗ ✵✳✸✶∗∗ ✵✳✷✺ ✵✳✶✺∗ ✵✳✶✹ ✵✳✶✺∗ ✵✳✶✹ ✵✳✶✷

✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✵✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✶ ✵✳✵✵ ✵✳✵✵

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✺∗∗∗ ✕✵✳✵✹∗ ✕✵✳✵✺∗∗∗ ✕✵✳✵✺∗∗

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✾ ✵✳✷✹ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✹ ✵✳✸✼ ✵✳✹✸ ✵✳✸✼ ✵✳✸✽ ✵✳✹✸
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✹✺ ✹✶ ✹✺ ✹✺ ✹✶
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✼✵✷ ✻✾✼ ✼✵✷ ✼✵✷ ✻✾✼ ✸✽✶ ✸✸✽ ✸✽✶ ✸✽✶ ✸✸✽
◆ ✶✷✻✹ ✶✷✺✾ ✶✷✻✹ ✶✷✻✹ ✶✷✺✾ ✹✸✶ ✸✽✼ ✹✸✶ ✹✸✶ ✸✽✼

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ♦❢ ✜r♠s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❆✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ s✉❜s❛♠♣❧❡ t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡ ♦♥❧②
✜r♠s t❤❛t ❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❛♥② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❢✉❧❧ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs
❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮ ❛♥❞
r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✵✮✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✳ ❚❤❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡
❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ ❢♦r t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞
❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯
p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✷✻



❚❛❜❧❡ ❈✺✿ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥✿ ❘♦❜✉st♥❡ss ✲ ✸ ❨❡❛r ▲❛❣

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

P❛♥❡❧ ❆✿ ◆❡✈❡r✲❆❞♦♣t❡r ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✸✳✻✼∗∗∗ ✷✳✾✻∗∗ ✹✳✶✼∗∗∗ ✸✳✺✾∗∗∗ ✸✳✷✸∗∗ ✷✳✺✾∗ ✷✳✷✹ ✷✳✼✼∗ ✷✳✻✵∗ ✷✳✶✶
✭✶✳✷✺✮ ✭✶✳✹✵✮ ✭✶✳✹✸✮ ✭✶✳✷✵✮ ✭✶✳✺✺✮ ✭✶✳✹✶✮ ✭✶✳✹✸✮ ✭✶✳✹✺✮ ✭✶✳✸✻✮ ✭✶✳✹✸✮

ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✶
✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✸ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✹∗∗ ✕✵✳✵✸
✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✸✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✷ ✵✳✹✸ ✵✳✹✶ ✵✳✹✸ ✵✳✹✸ ✵✳✹✶
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✹✶ ✸✻ ✹✶ ✹✶ ✸✻
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✻✸✻ ✻✸✵ ✻✸✻ ✻✸✻ ✻✸✵ ✸✷✹ ✷✼✺ ✸✷✹ ✸✷✹ ✷✼✺
◆ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✶✵✼✾ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✸✹✹ ✷✾✷ ✸✹✹ ✸✹✹ ✷✾✷

P❛♥❡❧ ❇✿ ❋✉❧❧ ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✸✳✹✽∗∗∗ ✸✳✷✼∗∗∗ ✸✳✻✼∗∗∗ ✸✳✷✷∗∗∗ ✸✳✶✷∗∗ ✷✳✻✼∗ ✷✳✵✺ ✷✳✻✸∗ ✷✳✺✶∗ ✶✳✻✽
✭✶✳✶✺✮ ✭✶✳✷✷✮ ✭✶✳✷✼✮ ✭✶✳✶✵✮ ✭✶✳✷✼✮ ✭✶✳✸✻✮ ✭✶✳✷✹✮ ✭✶✳✸✻✮ ✭✶✳✷✾✮ ✭✶✳✶✵✮

✶[Adopt] ✵✳✸✶∗∗ ✵✳✷✻ ✵✳✸✶∗∗ ✵✳✸✵∗ ✵✳✷✹ ✵✳✶✶ ✵✳✶✶ ✵✳✶✶ ✵✳✶✶ ✵✳✵✾
✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮

ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✶ ✵✳✵✵ ✵✳✵✶
✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✺∗∗∗ ✕✵✳✵✹∗ ✕✵✳✵✻∗∗∗ ✕✵✳✵✺∗∗

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✾ ✵✳✷✸ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✹ ✵✳✸✻ ✵✳✹✷ ✵✳✸✻ ✵✳✸✼ ✵✳✹✸
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✹✺ ✹✶ ✹✺ ✹✺ ✹✶
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✼✵✷ ✻✾✼ ✼✵✷ ✼✵✷ ✻✾✼ ✸✽✶ ✸✸✽ ✸✽✶ ✸✽✶ ✸✸✽
◆ ✶✷✻✹ ✶✷✺✾ ✶✷✻✹ ✶✷✻✹ ✶✷✺✾ ✹✸✶ ✸✽✼ ✹✸✶ ✹✸✶ ✸✽✼

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ♦❢ ✜r♠s ❜② t❤r❡❡ ②❡❛rs✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❆✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ s✉❜s❛♠♣❧❡ t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡
♦♥❧② ✜r♠s t❤❛t ❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❛♥② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❢✉❧❧ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs
❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❞♦♣t❡rs✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮
❛♥❞ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✵✮✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✳ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲
s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛②
❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✷✼



❚❛❜❧❡ ❈✻✿ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥✿ ❘♦❜✉st♥❡ss ✲ ✺ ❨❡❛r ▲❛❣

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

P❛♥❡❧ ❆✿ ◆❡✈❡r✲❆❞♦♣t❡r ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✸✳✽✹∗∗ ✸✳✹✽∗ ✹✳✶✾∗∗ ✸✳✻✾∗∗ ✸✳✻✸∗∗ ✹✳✽✽∗∗∗ ✺✳✶✷∗∗∗ ✺✳✵✸∗∗∗ ✹✳✻✾∗∗∗ ✹✳✼✽∗∗∗

✭✶✳✼✽✮ ✭✶✳✽✹✮ ✭✶✳✼✻✮ ✭✶✳✼✸✮ ✭✶✳✽✵✮ ✭✶✳✼✷✮ ✭✶✳✶✻✮ ✭✶✳✽✹✮ ✭✶✳✻✹✮ ✭✶✳✸✺✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✶

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✸ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✹∗∗ ✕✵✳✵✸

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✶✽ ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✹✶ ✸✻ ✹✶ ✹✶ ✸✻
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✻✸✻ ✻✸✵ ✻✸✻ ✻✸✻ ✻✸✵ ✸✷✹ ✷✼✺ ✸✷✹ ✸✷✹ ✷✼✺
◆ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✶✵✼✾ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✸✹✹ ✷✾✷ ✸✹✹ ✸✹✹ ✷✾✷

P❛♥❡❧ ❇✿ ❋✉❧❧ ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✹✳✶✷∗∗∗ ✸✳✺✵∗∗ ✹✳✷✽∗∗∗ ✸✳✼✺∗∗∗ ✸✳✷✻∗∗ ✸✳✽✻∗∗ ✸✳✹✼∗ ✸✳✽✷∗∗ ✸✳✺✸∗∗ ✷✳✽✽
✭✶✳✸✺✮ ✭✶✳✺✻✮ ✭✶✳✸✺✮ ✭✶✳✸✷✮ ✭✶✳✺✺✮ ✭✶✳✻✹✮ ✭✷✳✵✶✮ ✭✶✳✼✶✮ ✭✶✳✺✾✮ ✭✶✳✾✶✮

✶[Adopt] ✵✳✸✷∗∗ ✵✳✷✻ ✵✳✸✷∗∗ ✵✳✸✶∗ ✵✳✷✺ ✵✳✶✸ ✵✳✶✸ ✵✳✶✸ ✵✳✶✷ ✵✳✶✶
✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✵✮

ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✶ ✵✳✵✵ ✵✳✵✵
✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✺∗∗∗ ✕✵✳✵✹∗ ✕✵✳✵✺∗∗∗ ✕✵✳✵✺∗∗

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✾ ✵✳✷✸ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✹ ✵✳✸✻ ✵✳✹✷ ✵✳✸✻ ✵✳✸✽ ✵✳✹✸
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✹✺ ✹✶ ✹✺ ✹✺ ✹✶
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✼✵✷ ✻✾✼ ✼✵✷ ✼✵✷ ✻✾✼ ✸✽✶ ✸✸✽ ✸✽✶ ✸✽✶ ✸✸✽
◆ ✶✷✻✹ ✶✷✺✾ ✶✷✻✹ ✶✷✻✹ ✶✷✺✾ ✹✸✶ ✸✽✼ ✹✸✶ ✹✸✶ ✸✽✼

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞
✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❜② ✜✈❡ ②❡❛rs✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❆✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ s✉❜s❛♠♣❧❡ t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡ ♦♥❧②
✜r♠s t❤❛t ❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❛♥② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❢✉❧❧ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs
❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❞♦♣t❡rs✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮
❛♥❞ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✵✮✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✳ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲
s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛②
❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✷✽



❚❛❜❧❡ ❈✼✿ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ♦❢ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ✲ ❉❡♣❡♥❞❡♥t ❱❛r✐❛❜❧❡✿ ❉✉♠♠② ❱❛r✐✲
❛❜❧❡ ♦❢ ❆❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❛ ◆❡✇ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ✲ ❘♦❜✉st♥❡ss✿ ✸ ❨❡❛r ▲❛❣

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ✶[◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝t] asinh(★ ◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝t)

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

❙♣✐❧❧ ✵✳✹✷∗∗∗ ✵✳✸✽∗∗∗ ✵✳✹✷∗∗∗ ✵✳✹✷∗∗∗ ✵✳✸✾∗∗∗ ✵✳✺✽∗∗ ✵✳✺✷∗∗ ✵✳✺✽∗∗ ✵✳✺✽∗∗ ✵✳✺✷∗∗

✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✷✹✮ ✭✵✳✷✹✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✵✳✵✵ ✵✳✵✵

✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵

✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✺ ✵✳✷✶ ✵✳✶✺ ✵✳✶✺ ✵✳✷✶ ✵✳✶✼ ✵✳✷✼ ✵✳✶✼ ✵✳✶✼ ✵✳✷✼
★ ❝❧✉st❡r ✭r❡❣✐♦♥✮ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵
★ ❝❧✉st❡r ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✶✹✷✸ ✶✹✷✷ ✶✹✷✸ ✶✹✷✸ ✶✹✷✷ ✶✹✷✸ ✶✹✷✷ ✶✹✷✸ ✶✹✷✸ ✶✹✷✷
◆ ✷✼✵✻ ✷✼✵✺ ✷✼✵✻ ✷✼✵✻ ✷✼✵✺ ✷✼✵✻ ✷✼✵✺ ✷✼✵✻ ✷✼✵✻ ✷✼✵✺

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❜② t❤r❡❡ ②❡❛rs✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❛ ❞✉♠♠②
✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✇❤❡t❤❡r ❛ ✜r♠ ♠❛❦❡s ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✶✮✱
t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ❤②♣❡r❜♦❧✐❝ s✐♥❡ tr❛♥s❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥
❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮
❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt
♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞
✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✷✾



❚❛❜❧❡ ❈✽✿ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ♦❢ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ✲ ❉❡♣❡♥❞❡♥t ❱❛r✐❛❜❧❡✿ ❉✉♠♠② ❱❛r✐✲
❛❜❧❡ ♦❢ ❆❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❛ ◆❡✇ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ✲ ❘♦❜✉st♥❡ss✿ ✺ ❨❡❛r ▲❛❣

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ✶[◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝t] asinh(★ ◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝t)

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

❙♣✐❧❧ ✵✳✶✺ ✵✳✶✽ ✵✳✶✺ ✵✳✶✺ ✵✳✶✽ ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✶✽ ✵✳✶✽ ✵✳✷✶
✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✶✹✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✶✹✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✺✮

ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✵✳✵✵ ✵✳✵✵ ✵✳✵✵ ✵✳✵✵
✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮

ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵
✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✹ ✵✳✷✵ ✵✳✶✹ ✵✳✶✹ ✵✳✷✵ ✵✳✶✻ ✵✳✷✼ ✵✳✶✻ ✵✳✶✻ ✵✳✷✼
★ ❝❧✉st❡r ✭r❡❣✐♦♥✮ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵ ✻✵
★ ❝❧✉st❡r ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✶✹✷✸ ✶✹✷✷ ✶✹✷✸ ✶✹✷✸ ✶✹✷✷ ✶✹✷✸ ✶✹✷✷ ✶✹✷✸ ✶✹✷✸ ✶✹✷✷
◆ ✷✼✵✻ ✷✼✵✺ ✷✼✵✻ ✷✼✵✻ ✷✼✵✺ ✷✼✵✻ ✷✼✵✺ ✷✼✵✻ ✷✼✵✻ ✷✼✵✺

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❜② ✜✈❡ ②❡❛rs✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❛ ❞✉♠♠②
✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✇❤❡t❤❡r ❛ ✜r♠ ♠❛❦❡s ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✶✮✱
t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ❤②♣❡r❜♦❧✐❝ s✐♥❡ tr❛♥s❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥
❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮
❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt
♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞
✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✸✵



❚❛❜❧❡ ❈✾✿ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥✿ ❘♦❜✉st♥❡ss ✲ ❙♣✐❧❧♦✈❡r ❉❡✜♥❡❞ ❛t
t❤❡ ❇r♦❛❞❡r ▲❡✈❡❧

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

P❛♥❡❧ ❆✿ ◆❡✈❡r✲❆❞♦♣t❡r ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✸✳✺✹∗∗ ✸✳✺✶∗∗ ✹✳✶✷∗∗ ✸✳✸✻∗ ✸✳✽✸∗∗ ✺✳✻✵∗ ✺✳✸✼∗∗ ✺✳✾✾∗ ✺✳✹✽∗ ✺✳✷✹∗

✭✶✳✻✾✮ ✭✶✳✻✶✮ ✭✶✳✼✽✮ ✭✶✳✼✸✮ ✭✶✳✻✸✮ ✭✷✳✽✵✮ ✭✷✳✸✽✮ ✭✸✳✶✸✮ ✭✷✳✽✶✮ ✭✷✳✻✽✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✶

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✸∗ ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✸∗∗ ✕✵✳✵✷

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✽ ✵✳✷✶ ✵✳✶✽ ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✹✸ ✵✳✹✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✸✽ ✸✽ ✸✽ ✸✽ ✸✽ ✸✵ ✷✼ ✸✵ ✸✵ ✷✼
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✻✸✻ ✻✸✵ ✻✸✻ ✻✸✻ ✻✸✵ ✸✷✹ ✷✼✺ ✸✷✹ ✸✷✹ ✷✼✺
◆ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✶✵✼✾ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✸✹✹ ✷✾✷ ✸✹✹ ✸✹✹ ✷✾✷

P❛♥❡❧ ❇✿ ❋✉❧❧ ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✹✳✵✽∗∗∗ ✸✳✸✻∗ ✹✳✸✶∗∗∗ ✸✳✽✵∗∗ ✸✳✷✸∗ ✺✳✷✽∗ ✸✳✾✵ ✺✳✸✶∗ ✺✳✶✵∗ ✸✳✺✽
✭✶✳✹✵✮ ✭✶✳✼✹✮ ✭✶✳✺✺✮ ✭✶✳✹✸✮ ✭✶✳✽✶✮ ✭✷✳✼✶✮ ✭✷✳✽✽✮ ✭✷✳✽✻✮ ✭✷✳✻✺✮ ✭✷✳✼✽✮

✶[Adopt] ✵✳✸✶∗ ✵✳✷✹ ✵✳✸✶∗ ✵✳✸✵ ✵✳✷✸ ✵✳✶✻ ✵✳✶✸ ✵✳✶✻ ✵✳✶✻ ✵✳✶✷
✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✷✷✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✷✷✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✶✮

ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✵ ✵✳✵✶
✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✶✮

ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✹∗∗∗ ✕✵✳✵✸∗∗ ✕✵✳✵✹∗∗∗ ✕✵✳✵✹∗∗∗

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✾ ✵✳✷✸ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✹ ✵✳✸✼ ✵✳✹✷ ✵✳✸✼ ✵✳✸✽ ✵✳✹✸
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✸✾ ✸✾ ✸✾ ✸✾ ✸✾ ✸✹ ✸✶ ✸✹ ✸✹ ✸✶
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✼✵✷ ✻✾✼ ✼✵✷ ✼✵✷ ✻✾✼ ✸✽✶ ✸✸✽ ✸✽✶ ✸✽✶ ✸✸✽
◆ ✶✷✻✹ ✶✷✺✾ ✶✷✻✹ ✶✷✻✹ ✶✷✺✾ ✹✸✶ ✸✽✼ ✹✸✶ ✹✸✶ ✸✽✼

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ r❡❣✐♦♥s t♦ ✸✾ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ ❝♦♥str✉❝t t❤❡
s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ s✐♠✐❧❛r t♦ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮ ❛t t❤✐s ❜r♦❛❞❡r ❧❡✈❡❧✳ ❲❡ ❧❛❣ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ♦❢ ✜r♠s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ■♥
P❛♥❡❧ ❆✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ s✉❜s❛♠♣❧❡ t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡ ♦♥❧② ✜r♠s t❤❛t ❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❛♥② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳
■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❢✉❧❧ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t
✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮ ❛♥❞ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✵✮✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞
♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✳ ❚❤❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ ❢♦r t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t
✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ r❡❣✐♦♥❛ ❧❡✈❡❧ ❞❡✜♥❡❞ ♠♦r❡
❜r♦❛❞❧② ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✸✶



❚❛❜❧❡ ❈✶✵✿ ❈♦♠♣❧❡♠❡♥t❛r✐t② ✐♥ ❋✐r♠s✬ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ❉❡❝✐s✐♦♥s

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ✶[◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝t] asinh(★ ◆❡✇ ❈♦♥tr❛❝t)

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

❙♣✐❧❧ ✵✳✹✷∗∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✷∗∗∗ ✵✳✹✷∗∗∗ ✵✳✹✼∗∗∗ ✵✳✹✾∗∗ ✵✳✺✺∗ ✵✳✹✾∗∗ ✵✳✹✾∗∗ ✵✳✺✺∗

✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✷✽✮ ✭✵✳✷✶✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✷✾✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵

✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✵ ✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵

✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮ ✭✵✳✵✵✮

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✷ ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾ ✵✳✵✾ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾
★ ❝❧✉st❡r ✭r❡❣✐♦♥✮ ✹✷ ✹✷ ✹✷ ✹✷ ✹✷ ✹✷ ✹✷ ✹✷ ✹✷ ✹✷
★ ❝❧✉st❡r ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸
◆ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ r❡❣✐♦♥s t♦ ✸✾ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ ❝♦♥str✉❝t t❤❡
s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ s✐♠✐❧❛r t♦ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮ ❛t t❤✐s ❜r♦❛❞❡r ❧❡✈❡❧✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❛ ❞✉♠♠②
✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✇❤❡t❤❡r ❛ ✜r♠ ♠❛❦❡s ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✶✮✱
t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ❤②♣❡r❜♦❧✐❝ s✐♥❡ tr❛♥s❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥
❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮
❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡
st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ r❡❣✐♦♥❛ ❧❡✈❡❧ ❞❡✜♥❡❞ ♠♦r❡ ❜r♦❛❞❧② ❛♥❞
❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✸✷



❚❛❜❧❡ ❈✶✶✿ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥✿ ❘♦❜✉st♥❡ss ✲ ❆❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❉❡✲
♣❡♥❞❡♥t ❱❛r✐❛❜❧❡s✿ ▲♦❣ ❊♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ ▲❛❜♦r Pr♦❞✉❝t✐✈✐t②

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ▲♦❣ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

P❛♥❡❧ ❆✿ ◆❡✈❡r✲❆❞♦♣t❡r ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✹✳✸✾∗∗∗ ✸✳✼✾∗∗ ✹✳✾✹∗∗∗ ✹✳✷✸∗∗∗ ✹✳✵✼∗∗ ✺✳✺✺∗∗∗ ✺✳✹✶∗∗∗ ✺✳✽✶∗∗∗ ✺✳✸✹∗∗∗ ✺✳✶✶∗∗

✭✶✳✺✹✮ ✭✶✳✻✹✮ ✭✶✳✼✵✮ ✭✶✳✺✵✮ ✭✶✳✼✻✮ ✭✶✳✽✹✮ ✭✶✳✻✷✮ ✭✷✳✵✽✮ ✭✶✳✼✽✮ ✭✶✳✾✷✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✶

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✸ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✹∗∗ ✕✵✳✵✸

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✹✷ ✸✾ ✹✷ ✹✷ ✸✾ ✹✶ ✸✻ ✹✶ ✹✶ ✸✻
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✸✺✶ ✸✶✷ ✸✺✶ ✸✺✶ ✸✶✷ ✸✷✹ ✷✼✺ ✸✷✹ ✸✷✹ ✷✼✺
◆ ✸✼✺ ✸✸✺ ✸✼✺ ✸✼✺ ✸✸✺ ✸✹✹ ✷✾✷ ✸✹✹ ✸✹✹ ✷✾✷

P❛♥❡❧ ❇✿ ❋✉❧❧ ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✹✳✷✸∗∗∗ ✸✳✾✸∗∗∗ ✹✳✹✺∗∗∗ ✸✳✽✻∗∗∗ ✸✳✼✷∗∗ ✹✳✼✺∗∗∗ ✸✳✾✾∗∗ ✹✳✼✷∗∗∗ ✹✳✹✺∗∗∗ ✸✳✹✹∗

✭✶✳✶✽✮ ✭✶✳✹✸✮ ✭✶✳✸✶✮ ✭✶✳✶✾✮ ✭✶✳✺✷✮ ✭✶✳✻✸✮ ✭✶✳✾✵✮ ✭✶✳✼✸✮ ✭✶✳✺✽✮ ✭✶✳✽✷✮
✶[Adopt] ✵✳✸✷∗∗ ✵✳✷✻ ✵✳✸✷∗∗ ✵✳✸✶∗∗ ✵✳✷✺ ✵✳✶✺∗ ✵✳✶✹ ✵✳✶✺∗ ✵✳✶✹ ✵✳✶✷

✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✵✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✶ ✵✳✵✵ ✵✳✵✵

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✺∗∗∗ ✕✵✳✵✹∗ ✕✵✳✵✺∗∗∗ ✕✵✳✵✺∗∗

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✾ ✵✳✷✹ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✹ ✵✳✸✼ ✵✳✹✸ ✵✳✸✼ ✵✳✸✽ ✵✳✹✸
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✹✺ ✹✶ ✹✺ ✹✺ ✹✶
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✹✶✶ ✸✼✺ ✹✶✶ ✹✶✶ ✸✼✺ ✸✽✶ ✸✸✽ ✸✽✶ ✸✽✶ ✸✸✽
◆ ✹✻✻ ✹✸✵ ✹✻✻ ✹✻✻ ✹✸✵ ✹✸✶ ✸✽✼ ✹✸✶ ✹✸✶ ✸✽✼

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞
✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❆✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ s✉❜s❛♠♣❧❡ t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡ ♦♥❧②
✜r♠s t❤❛t ❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❛♥② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❢✉❧❧ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs
❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❞♦♣t❡rs✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s
✭✶✮✲✭✺✮ ❛♥❞ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐♥ ✭✻✮✲✭✶✵✮✳ ▲❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛s ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ♣❡r ✇♦r❦❡r✳ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s)
❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r
r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡
t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯
p < 0.01✳

❆✲✸✸



❚❛❜❧❡ ❈✶✷✿ ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡r ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥✿ ❘♦❜✉st♥❡ss ✲ ❆❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❉❡♣❡♥✲
❞❡♥t ❱❛r✐❛❜❧❡s✿ ▲♦❣ ❋✐①❡❞ ❆ss❡ts ❛♥❞ ❆ss❡ts

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ ✜①❡❞ ❛ss❡ts ▲♦❣ ❛ss❡ts

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

P❛♥❡❧ ❆✿ ◆❡✈❡r✲❆❞♦♣t❡r ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✹✳✺✺∗∗ ✺✳✸✾∗∗∗ ✺✳✼✸∗∗∗ ✹✳✺✶∗∗ ✻✳✹✾∗∗∗ ✸✳✽✽∗∗ ✹✳✵✽∗∗∗ ✹✳✻✹∗∗ ✸✳✽✶∗∗ ✹✳✼✵∗∗∗

✭✷✳✶✵✮ ✭✶✳✽✻✮ ✭✷✳✵✽✮ ✭✷✳✶✵✮ ✭✶✳✽✸✮ ✭✶✳✻✷✮ ✭✶✳✺✶✮ ✭✶✳✼✺✮ ✭✶✳✻✶✮ ✭✶✳✻✹✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✹∗∗∗ ✕✵✳✵✹∗∗ ✕✵✳✵✸∗∗ ✕✵✳✵✸∗

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✶ ✵✳✵✵ ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✵

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✸✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✷ ✵✳✶✽ ✵✳✶✸ ✵✳✶✷ ✵✳✶✾ ✵✳✶✵ ✵✳✶✼ ✵✳✶✶ ✵✳✶✵ ✵✳✶✼
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✻✸✶ ✻✷✺ ✻✸✶ ✻✸✶ ✻✷✺ ✻✸✺ ✻✷✾ ✻✸✺ ✻✸✺ ✻✷✾
◆ ✶✵✼✷ ✶✵✻✻ ✶✵✼✷ ✶✵✼✷ ✶✵✻✻ ✶✵✼✽ ✶✵✼✷ ✶✵✼✽ ✶✵✼✽ ✶✵✼✷

P❛♥❡❧ ❇✿ ❋✉❧❧ ❙❛♠♣❧❡

❙♣✐❧❧ ✸✳✵✺∗∗ ✹✳✶✸∗∗∗ ✸✳✻✽∗∗∗ ✷✳✾✸∗∗ ✹✳✻✸∗∗∗ ✷✳✽✽∗∗ ✸✳✷✼∗∗∗ ✸✳✷✻∗∗ ✷✳✻✾∗∗ ✸✳✸✾∗∗

✭✶✳✹✶✮ ✭✶✳✶✽✮ ✭✶✳✸✻✮ ✭✶✳✹✶✮ ✭✶✳✶✽✮ ✭✶✳✷✵✮ ✭✶✳✷✶✮ ✭✶✳✸✶✮ ✭✶✳✶✾✮ ✭✶✳✷✾✮
✶[Adopt] ✵✳✺✵∗∗∗ ✵✳✸✾∗∗ ✵✳✺✵∗∗∗ ✵✳✹✾∗∗∗ ✵✳✸✾∗∗ ✵✳✸✽∗∗∗ ✵✳✸✹∗∗ ✵✳✸✽∗∗∗ ✵✳✸✼∗∗∗ ✵✳✸✸∗∗

✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✺✮
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ✕✵✳✵✸∗∗ ✕✵✳✵✸∗ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✶

✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✶✮
ln(■♥♣✉t✲▼❆) ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✶ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷

✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✷✮ ✭✵✳✵✶✮ ✭✵✳✵✷✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✺ ✵✳✷✷ ✵✳✶✻ ✵✳✶✺ ✵✳✷✸ ✵✳✶✺ ✵✳✷✵ ✵✳✶✺ ✵✳✶✺ ✵✳✷✵
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹ ✺✹
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✻✾✻ ✻✾✶ ✻✾✻ ✻✾✻ ✻✾✶ ✼✵✶ ✻✾✻ ✼✵✶ ✼✵✶ ✻✾✻
◆ ✶✷✺✹ ✶✷✹✾ ✶✷✺✹ ✶✷✺✹ ✶✷✹✾ ✶✷✻✸ ✶✷✺✽ ✶✷✻✸ ✶✷✻✸ ✶✷✺✽

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❆✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ s✉❜s❛♠♣❧❡ t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡ ♦♥❧② ✜r♠s
t❤❛t ❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❛♥② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ✉♥t✐❧ t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❢✉❧❧ s❛♠♣❧❡ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣
❜♦t❤ ❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ♥♦♥✲❛❞♦♣t❡rs ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❞♦♣t❡rs✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❉❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ ✜①❡❞ ❛ss❡ts
✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮ ❛♥❞ ❛ss❡ts ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✵✮✳ ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞
✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t
✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡
❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✸✹



❈✳✷ ❆❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❋✐❣✉r❡s

−.5

0

.5

1

1.5

−3 −2 −1 0 1 2 3 4 5 6 7
Years Since Adoption

−.5

0

.5

1

−3 −2 −1 0 1 2 3 4 5 6 7
Years Since Adoption

❆✳ ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❆❈❋ ✭✷✵✶✺✮ ❇✳ ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ▲P ✭✷✵✵✸✮

−.5

0

.5

1

1.5

−3 −2 −1 0 1 2 3 4 5 6 7
Years Since Adoption

−1

−.5

0

.5

1

−3 −2 −1 0 1 2 3 4 5 6 7
Years Since Adoption

❈✳ ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❖▲❙ ❉✳ ▲♦❣ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

❋✐❣✉r❡ ❈✶✳ ❘♦❜✉st♥❡ss ❈❤❡❝❦s ❢♦r ❉✐r❡❝t Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ●❛✐♥s ♦❢ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳
▲♦s❡rs ❘❡s❡❛r❝❤ ❉❡s✐❣♥ ✲ ❆❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❚❋P ▼❡❛s✉r❡s

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ✐❧❧✉str❛t❡s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ βdiff
τ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✶✮ ❜❛s❡❞ ♦♥ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥✳ ❚❤❡

❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❛♥❞ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ■♥ P❛♥❡❧s ❆✱ ❇✱ ❛♥❞ ❈✱ ✇❡ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋Ps
❜❛s❡❞ ♦♥ ❆❝❦❡r❜❡r❣ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✺✮✱ ▲❡✈✐♥s♦❤♥ ❛♥❞ P❡tr✐♥ ✭✷✵✵✸✮✱ ❛♥❞ ❖▲❙✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❉✱ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②
✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛s ✈❛❧✉❡✲❛❞❞❡❞ ♣❡r ✇♦r❦❡r✳ ❲❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡ βdiff

0 t♦ ③❡r♦✳ ❆❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❡✈❡♥t t✐♠❡ ❞✉♠♠✐❡s✱
❛♥❞ ✜r♠✱ ♣❛✐r✱ ❛♥❞ ❝❛❧❡♥❞❛r ②❡❛r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳ ❚❤❡ ✜❣✉r❡ r❡♣♦rts ✾✵ ❛♥❞ ✾✺ ♣❡r❝❡♥t ❝♦♥✜❞❡♥❝❡ ✐♥t❡r✈❛❧s ❜❛s❡❞ ♦♥
st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ ❧❡✈❡❧s ♦❢ ♣❛✐rs ❛♥❞ ✜r♠s✳

❆✲✸✺



❈✳✸ ❘✉❧✐♥❣ ♦✉t ❆❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❍②♣♦t❤❡s❡s✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs ❘❡s❡❛r❝❤ ❉❡s✐❣♥

❊♠♣✐r✐❝❛❧ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ ❲✐♥♥❡rs✬ ❊①♣♦rts ❲❡ ♣r♦✈✐❞❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t ✇✐♥♥❡rs ✇❡r❡
♠♦r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ❜❡❝♦♠❡ ❛♥ ❡①♣♦rt❡r ❛♥❞ ❡①♣♦rt❡❞ ♠♦r❡ t❤❛♥ ❧♦s❡rs✳ ❚❤✐s ❡✈✐❞❡♥❝❡ s✉♣♣♦rts t❤❛t ♦✉r
✜♥❞✐♥❣s ❜❛s❡❞ ♦♥ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥ ✇❡r❡ ❞r✐✈❡♥ ❜② ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② s❤♦❝❦s r❛t❤❡r t❤❛♥
❞♦♠❡st✐❝ ❞❡♠❛♥❞ s❤♦❝❦s ♦r ♠❛r❦✉♣s✱ ❜❡❝❛✉s❡ ❞♦♠❡st✐❝ ❞❡♠❛♥❞ s❤♦❝❦s ♦r ♠❛r❦✉♣s ❛r❡ ♦❢ ❧❡ss ❝♦♥❝❡r♥
✐♥ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ♠❛r❦❡ts✳

❲❡ ♠❡r❣❡ t❤❡ ♣❛✐rs ♦❢ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ✇✐t❤ ❑■❙✲❱❆▲❯❊ t❤❛t ❝♦✈❡rs ✜r♠s✬ ❡①♣♦rts ❞❛t❛ ❛❢t❡r
✶✾✽✵✳ ❇❡❝❛✉s❡ ❑■❙✲❱❆▲❯❊ ❝♦✈❡r❛❣❡ ✐s s♠❛❧❧❡r t❤❛♥ ♦✉r ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛✱ s♦♠❡ ♣❛✐rs ✇❡r❡
❞r♦♣♣❡❞ ✇❤✐❧❡ ♠❡r❣✐♥❣ ✇✐t❤ ❑■❙✲❱❆▲❯❊✳ ✷✸ ♦✉t ♦❢ ✸✹ ♣❛✐rs ❝♦✉❧❞ ❜❡ ♠❡r❣❡❞ ✇✐t❤ ❑■❙✲❱❆▲❯❊✳

❲❡ ♣♦♦❧ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♦❢ ♠❛t❝❤❡❞ ✜r♠s✬ ❡①♣♦rts ♦❜s❡r✈❡❞ ✼ ♦r ✽ ②❡❛rs ❛❢t❡r t❤❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥ ♦❝❝✉rr❡❞✱
✇❤✐❝❤ ✇❡ ❧❛❜❡❧ ❛s ✼✲②❡❛r ❛♥❞ ✽✲②❡❛r s❛♠♣❧❡s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❚❤❡♥ ✉s✐♥❣ t❤❡s❡ ✼✲②❡❛r ❛♥❞ ✽✲②❡❛r s❛♠♣❧❡s✱
✇❡ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ♣♦♦❧❡❞ ❖▲❙ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✿

yip,t(p)+τ = βexport × ✶[Adoptip,t(p)] + δpτ + ǫip,t(p)+τ , ✭❈✳✶✮

✇❤❡r❡ i ❞❡♥♦t❡s ✜r♠✱ p ♣❛✐r✱ ❛♥❞ t(p) ②❡❛r ✐♥ ✇❤✐❝❤ t❤❡ ❡✈❡♥t ❤❛♣♣❡♥❡❞ ❢♦r ♣❛✐r p✳ τ ❞❡♥♦t❡s ②❡❛rs
❛❢t❡r t❤❡ ❡✈❡♥t✳ ✶[Adoptip,t(p)] ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ✇❤✐❝❤ ❡q✉❛❧s ✶ ✐❢ ✜r♠ i ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛t t❤❡
t✐♠❡ ♦❢ t❤❡ ❡✈❡♥t✳ ❉❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ✶[❊①♣♦rtipτ ]✱ asinh(❊①♣♦rtipτ )✱ ❛♥❞ ln(❊①♣♦rtipτ + 1)✳
✶[❊①♣♦rtipτ ] ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✜r♠s✬ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ asinh(❊①♣♦rtipτ ) ✐s t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ❤②✲
♣❡r❜♦❧✐❝ s✐♥❡ tr❛♥s❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦❢ ❡①♣♦rts✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ❤②♣❡r❜♦❧✐❝ s✐♥❡ tr❛♥s❢♦r♠❛t✐♦♥ t♦ ❞❡❛❧
✇✐t❤ ③❡r♦ ❡①♣♦rts✱ s♦ asinh(❊①♣♦rtipτ ) ❝❛♣t✉r❡s ❜♦t❤ ✐♥t❡♥s✐✈❡ ❛♥❞ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥s ♦❢ ❡①♣♦rts ✳
ln(❊①♣♦rtipτ +1) ✐s ❧♦❣ ♦♥❡ ♣❧✉s ❡①♣♦rts✳ δpτ ✐s ♣❛✐r ❛♥❞ τ s♣❡❝✐✜❝ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳ ǫipτ ✐s t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠✳
❲❡ ❝❧✉st❡r st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛t t❤❡ ♣❛✐r ❧❡✈❡❧✳

❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❛r❡ ❝♦♥tr♦❧❧✐♥❣ ❢♦r δpτ ✱ β
export ✐s ✐❞❡♥t✐✜❡❞ ❜② ✈❛r✐❛t✐♦♥ ✇✐t❤✐♥ ♣❛✐r✳ ■❢ ✶[Adoptip,t(p)]

✐s ✉♥❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ❛❞♠✐t ❝❛✉s❛❧ ✐♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥✳ ❇❡❝❛✉s❡ t❤❡ s❛♠♣❧❡
♣❡r✐♦❞ ♦❢ ❑■❙✲❱❆▲❯❊ ❜❡❣✐♥s ✐♥ ✶✾✽✵✱ ✇❡ ❝❛♥♥♦t ❝❤❡❝❦ ♣r❡✲tr❡♥❞s ♦❢ ❡①♣♦rts ❛s ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✶✮✳
❆❧t❤♦✉❣❤ ✇❡ ❝❛♥♥♦t ❝❤❡❝❦ ♣r❡✲tr❡♥❞s ❢♦r ❡①♣♦rts✱ t❤❡ ❢❛❝t ✇❡ ❞♦ ♥♦t ✜♥❞ ♣r❡✲tr❡♥❞s ✐♥ s❛❧❡s ♦r
r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ♠❡❛s✉r❡s s✉♣♣♦rts t❤❛t ✶[Adoptip,t(p)] ✐s ✉♥❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠✳

❚❛❜❧❡ ❈✶✸ r❡♣♦rts t❤❡ r❡s✉❧ts✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥ ✭✶✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✜r♠s✬
❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s✳ ❲❡ ♣♦♦❧ t❤❡ ✼✲②❡❛r ❛♥❞ ✽✲②❡❛r s❛♠♣❧❡s✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐s ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞
st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ✜r♠s✬ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❡①♣♦rt✐♥❣ ❜② ✷✾
♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✷✮ ❛♥❞ ✭✸✮✱ ✇❡ ♦♥❧② ✉s❡ t❤❡ ✼✲②❡❛r ❛♥❞ ✽✲②❡❛r s❛♠♣❧❡s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳
❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡s r❡♠❛✐♥ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛♥❞ s✐♠✐❧❛r t♦ t❤♦s❡ ✐♥ ❝♦❧✉♠♥ ✭✶✮✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✹✮✲
✭✻✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s asinh(❊①♣♦rtip,t(p)+τ )✳ ❚❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❛r❡ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t
❛♥❞ ♣♦s✐t✐✈❡✱ ❛♥❞ t❤❡✐r ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❛ ✵✳✺✺ st❛♥❞❛r❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥
♦❢ asinh(❊①♣♦rtip,t(p)+τ )✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✼✮✲✭✾✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s ln(❊①♣♦rtip,t(p)+τ + 1)✳ ❚❤❡
♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ✐s s✐♠✐❧❛r t♦ t❤♦s❡ ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✹✮✲✭✻✮✳

●✐✈❡♥ t❤❡ s♠❛❧❧ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❝❧✉st❡rs✱ ✇❡ r❡♣♦rt t❤❡ ♣✲✈❛❧✉❡s ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ✇✐❧❞ ❝❧✉st❡r ❜♦♦tstr❛♣✲t
♠❡t❤♦❞ ♦❢ ❈❛♠❡r♦♥ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✵✽✮ ✐♥ t❤❡ ❜r❛❝❦❡t ✭♣✲✈❛❧ ✭❈●▼✮✮✳ ❯s✐♥❣ t❤❡ ✇✐❧❞ ❝❧✉st❡r ❜♦♦tstr❛♣✲t✱
t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s r❡♠❛✐♥ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛❝r♦ss ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✳

❋✐r♠✲t♦✲❋✐r♠ ■♥♣✉t ❙♦✉r❝✐♥❣✳ ❆♥♦t❤❡r ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❤②♣♦t❤❡s✐s ✐s t❤❛t ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥s ❝♦✉❧❞ ❜❡
s②st❡♠❛t✐❝❛❧❧② r❡❧❛t❡❞ t♦ ❞❡♠❛♥❞ s❤♦❝❦s ✐❢ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ♦♥❧② ♣✉r❝❤❛s❡❞ ✐♥♣✉ts ❢r♦♠ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥
✜r♠s t❤❛t ❛❞♦♣t❡❞ ❛❞✈❛♥❝❡❞ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ❚❤✐s ❝♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❤❛♣♣❡♥❡❞ ✐❢ ❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥

❆✲✸✻



❚❛❜❧❡ ❈✶✸✿ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥ ■♥❝r❡❛s❡❞ ❋✐r♠s✬ ❊①♣♦rts✿ ❲✐♥♥❡rs ✈s✳ ▲♦s❡rs ❘❡s❡❛r❝❤ ❉❡s✐❣♥

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ✶[❊①♣♦rt] asinh(❊①♣♦rt) ln(❊①♣♦rt+ 1)

❨❡❛rs ❛❢t❡r t❤❡ ❡✈❡♥t ✭τ✮ τ = 7, 8 τ = 7 τ = 8 τ = 7, 8 τ = 7 τ = 8 τ = 7, 8 τ = 7 τ = 8

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮

❆❞♦♣t ✵✳✷✾∗∗ ✵✳✷✻∗ ✵✳✸✷∗∗ ✺✳✷✺∗∗ ✹✳✼✺∗ ✺✳✼✾∗∗ ✺✳✵✺∗∗ ✹✳✺✼∗ ✺✳✺✻∗∗

✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✹✮ ✭✷✳✹✵✮ ✭✷✳✹✾✮ ✭✷✳✻✵✮ ✭✷✳✸✶✮ ✭✷✳✹✶✮ ✭✷✳✺✵✮

♣✲✈❛❧ ✭❈●▼✮ ❬✵✳✵✻❪ ❬✵✳✵✹❪ ❬✵✳✵✶❪ ❬✵✳✵✹❪ ❬✵✳✵✽❪ ❬✵✳✵✹❪ ❬✵✳✵✹❪ ❬✵✳✵✽❪ ❬✵✳✵✹❪

P❛✐r✲τ ❋❊ X X X

P❛✐r ❋❊ X X X X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✷✵ ✵✳✷✹ ✵✳✶✹ ✵✳✷✹ ✵✳✷✹ ✵✳✷✶ ✵✳✷✹ ✵✳✷✹ ✵✳✷✷
★ ❝❧✉st❡r ✭♣❛✐r✮ ✷✸ ✷✸ ✷✷ ✷✸ ✷✸ ✷✷ ✷✸ ✷✸ ✷✷
◆ ✾✵ ✹✻ ✹✹ ✾✵ ✹✻ ✹✹ ✾✵ ✹✻ ✹✹

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ✶[❆❞♦♣tip,t(p)] ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❈✳✶✮✳ ❘♦❜✉st st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s
❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ✜r♠ ❧❡✈❡❧s✳ P✲✈❛❧✉❡s ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ✇✐❧❞ ❝❧✉st❡r ❜♦♦tstr❛♣✲t ♠❡t❤♦❞ ♦❢ ❈❛♠❡r♦♥
❡t ❛❧✳ ✭✷✵✵✽✮ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ t❤❡ ❜r❛❝❦❡t ✭♣✲✈❛❧ ✭❈●▼✮✮✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❤❛❞ ✇♦r❦❡❞ ❛s ❛ s✐❣♥❛❧ ❢♦r ♣♦t❡♥t✐❛❧ ❢♦r❡✐❣♥ ❜✉②❡rs ♦r ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s r❡q✉✐r❡❞ ❝✉st♦♠✐③❡❞
✐♥♣✉ts ♣r♦❞✉❝❡❞ ✇✐t❤ s♣❡❝✐✜❝ ❢♦r❡✐❣♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s✳ ❯♥❞❡r t❤✐s s❝❡♥❛r✐♦✱ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ s❛❧❡s ♠❛② r❡✢❡❝t
❜♦t❤ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛♥❞ ❞❡♠❛♥❞s ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✳ ❲✐t❤♦✉t ❞❡t❛✐❧❡❞ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥
✜r♠✲t♦✲✜r♠ tr❛❞❡✱ ✇❡ ❝❛♥♥♦t ❝♦♠♣❧❡t❡❧② r✉❧❡ ♦✉t t❤✐s ❤②♣♦t❤❡s✐s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❡ ♣r❡s❡♥t ❡♠♣✐r✐❝❛❧
❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t ✐s ✐♥❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤✐s ❤②♣♦t❤❡s✐s ❛t t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❧❡✈❡❧✳

P❛♥❡❧s ❆✱ ❇✱ ❛♥❞ ❈ ♦❢ ❋✐❣✉r❡ ❈✷ ❛r❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥✱ ❡①♣♦rt✱ ❛♥❞ ✐♠♣♦rt s❤❛r❡s ❜② ❝♦✉♥tr②
❢♦r ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✳ ▼♦st ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❝❛♠❡ ❢r♦♠ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙✳ ❆❜♦✉t ✺✼✪
❛♥❞ ✷✷✪ ❝♦♥tr❛❝ts ✇❡r❡ ♠❛❞❡ ✇✐t❤ ❏❛♣❛♥❡s❡ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙ ✜r♠s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ■❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❝♦♥tr❛❝ts
✇❡r❡ s②st❡♠❛t✐❝❛❧❧② r❡❧❛t❡❞ t♦ ❞❡♠❛♥❞ s❤♦❝❦s t❤r♦✉❣❤ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s✬ ✐♥♣✉t s♦✉r❝✐♥❣✱ ✇❡ ✇♦✉❧❞ ❡①♣❡❝t
❛❣❣r❡❣❛t❡ ❡①♣♦rts ♦❢ ❏❛♣❛♥ ♦r t❤❡ ❯❙ t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ r❡❧❛t✐✈❡ ♠♦r❡ t❤❛♥ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❡①♣♦rts t♦ t❤❡ r❡st ♦❢
t❤❡ ✇♦r❧❞✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ✜♥❞ s✉❝❤ ♣❛tt❡r♥s✳ ❇♦t❤ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❡①♣♦rts s❤❛r❡s ♦❢ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ t❤❡
❯❙ ❛r❡ st❛❜❧❡ ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ✶✾✼✵s✳

❉❡❝r❡❛s❡s ✐♥ ❙❛❧❡s ♦❢ ▲♦s❡rs✳ ❆♥♦t❤❡r ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❤②♣♦t❤❡s✐s ✐s t❤❛t t❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ ❞r✐✈❡♥ ❜②
❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ s❛❧❡s ♦❢ ❧♦s❡rs r❛t❤❡r t❤❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ s❛❧❡s ♦❢ ✇✐♥♥❡rs✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ s✉♣♣♦s❡ ❧♦s❡rs
✐♥❝✉rr❡❞ s♦♠❡ ❝♦sts ❢♦r ♣r❡♣❛r❛t✐♦♥ ♦❢ ❛❞♦♣t✐♥❣ ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣②✳ ❚❤✐s ❧♦ss ❝♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ♣❡rs✐st❡♥t❧②
❞❡❝r❡❛s❡s ❧♦s❡rs✬ s❛❧❡s ❛❢t❡r t❤❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥s✳ ■♥ s✉❝❤ ❝❛s❡✱ ✐t ✐s ♣♦ss✐❜❧❡ t❤❛t t❤❡s❡ r❡❧❛t✐✈❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡s
✐❞❡♥t✐✜❡❞ ❜② t❤❡ ❡✈❡♥t st✉❞② ✇❡r❡ ❞r✐✈❡♥ ❜② t❤❡s❡ ❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ s❛❧❡s ♦❢ ❧♦s❡rs r❛t❤❡r t❤❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡s
✐♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ♦❢ ✇✐♥♥❡rs✳

❲❡ ♣r❡s❡♥t ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t ✐s ✐♥❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤✐s ❤②♣♦t❤❡s✐s✳ ❋✐❣✉r❡ ❈✸ ♣❧♦ts t❤❡ ♠❡❛♥
♦❢ ❧♦❣ s❛❧❡s ♦❢ ❜♦t❤ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ❢♦r ❡✈❡♥t ❤♦r✐③♦♥s✱ ✇❤❡r❡ ✇❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡ t❤❡ ♠❡❛♥ t♦ ❜❡ ③❡r♦
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21.83%

Japan Others USA

❆✳ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ s❤❛r❡s ❜② ❝♦✉♥tr② ✭✪✮
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❇✳ ❊①♣♦rt s❤❛r❡s ❜② ❝♦✉♥tr② ✭✪✮ ❈✳ ■♠♣♦rt s❤❛r❡s ❜② ❝♦✉♥tr② ✭✪✮

❋✐❣✉r❡ ❈✷✳ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥✱ ❊①♣♦rt✱ ❛♥❞ ■♠♣♦rt ❙❤❛r❡s ❜② ❈♦✉♥tr② ♦❢ t❤❡ ❍❡❛✈② ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
❙❡❝t♦rs

❢♦r ❜♦t❤ ❣r♦✉♣s✳ ❚❤❡ tr❡♥❞ ❞✐✈❡r❣❡❞ ♦♥❧② ❛❢t❡r t❤❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥ ❤❛♣♣❡♥❡❞✳ ❋♦r ✶ ❛♥❞ ✷ ②❡❛rs ❛❢t❡r
t❤❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥✱ ✇❡ ❞♦ ♦❜s❡r✈❡ t❡♠♣♦r❛r② ❞r♦♣s ♦❢ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❧♦❣ s❛❧❡s ♦❢ ❧♦s❡rs✱ ✇❤✐❝❤ ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t
✇✐t❤ t❤✐s ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❤②♣♦t❤❡s✐s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ❛❢t❡r ✸ ②❡❛rs s✐♥❝❡ t❤❡ ❝❛♥❝❡❧❧❛t✐♦♥✱ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❧♦❣ s❛❧❡s
♦❢ ❧♦s❡rs r❡t✉r♥❡❞ t♦ t❤❡ ♦r✐❣✐♥❛❧ tr❡♥❞✳

❈✳✹ ❋✉❧❧✲❙❛♠♣❧❡ ❊✈❡♥t ❙t✉❞② ❉❡s✐❣♥

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

yit =

τ=7∑

τ=−3

βτ × ✶[❆❞♦♣tτit] +X
′
itγ + δi + δt + ǫit, ✭❈✳✷✮
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❋✐❣✉r❡ ❈✸✳ ▼❡❛♥ ♦❢ ▲♦❣ ❙❛❧❡s ♦❢ ❲✐♥♥❡rs ❛♥❞ ▲♦s❡rs

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦ts t❤❡ ♠❡❛♥ ♦❢ ❧♦❣ s❛❧❡s ♦❢ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ❢♦r t❤❡ ❡✈❡♥t ❤♦r✐③♦♥s✳ ❚❤❡ ♠❡❛♥ ♦❢ ❜♦t❤ ❣r♦✉♣s
✐s ♥♦r♠❛❧✐③❡❞ t♦ ❜❡ ③❡r♦ ❛t t❤❡ t✐♠❡ ♦❢ t❤❡ ❡✈❡♥t✳

✇❤❡r❡ ✶[❆❞♦♣tτit] ❛r❡ ❡✈❡♥t✲st✉❞② ✈❛r✐❛❜❧❡s ❞❡✜♥❡❞ ❛s ✶[❆❞♦♣tτit] := ✶[t − τ = t(i)] ❛♥❞ t(i) ✐s ②❡❛r
✐♥ ✇❤✐❝❤ ✜r♠ i ❛❞♦♣t❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ ✜r♠s ❢♦r t❤❡ ✜rst t✐♠❡✳ ❉❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s yipt
❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s✱ ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❡st✐♠❛t❡❞✱ ❛♥❞ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞❡✜♥❡❞ ❛s ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ♣❡r ✇♦r❦❡r✳
δi ❛♥❞ δt ❛r❡ ✜r♠ ❛♥❞ ❝❛❧❡♥❞❛r ②❡❛r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳ ǫit ✐s t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠✳ ❲❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧❧② ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r
♦❜s❡r✈❛❜❧❡s Xit ❞❡♣❡♥❞✐♥❣ ♦♥ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✳ ❲❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r st❛♥❞❛r❞ ❡rr♦rs ❛t t❤❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞
✜r♠ ❧❡✈❡❧s✳

❯♥❧✐❦❡ t❤❡ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✶✮ ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥✱ t❤❡
s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❈✳✷✮ ✉s❡s t❤❡ ❢✉❧❧ s❛♠♣❧❡✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❈✳✷✮ ❝❛♥
❜❡ ♣r♦❜❧❡♠❛t✐❝ ❢♦r t✇♦ r❡❛s♦♥s✳ ❋✐rst✱ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❞❡❝✐s✐♦♥s ❛r❡ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s✱ ✇❤✐❝❤ ❝❛♥ ♠❛❦❡
✶[❆❞♦♣tτit] ❜❡ ❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠✳ ❚❤✐s ❡♥❞♦❣❡♥❡✐t② ♣r♦❜❧❡♠ ✇✐❧❧ r❡s✉❧t ✐♥ ❜✐❛s❡❞ ❡st✐♠❛t❡s
❢♦r t❤❡ tr✉❡ ✐♠♣❛❝t ♦❢ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ❜❡❝❛✉s❡ t❤✐s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ✉s❡s ♣r❡✲tr❡❛t❡❞ ✜r♠s
❛s ❝♦♥tr♦❧ ❣r♦✉♣s✱ ✐t ✐s ❧❡ss r♦❜✉st t♦ ♣r♦❜❧❡♠s r❡❧❛t❡❞ t♦ st❛❣❣❡r❡❞ ❞✐✛✲✐♥✲❞✐✛s ❞❡s✐❣♥✳

❚❛❜❧❡ ❈✶✹ r❡♣♦rts t❤❡ r❡s✉❧ts✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✹✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s ❧♦❣ s❛❧❡s✳ ❆❝r♦ss
❞✐✛❡r❡♥t s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ✜♥❞ ♣♦s✐t✐✈❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❛♥❞ ❧♦❣ s❛❧❡s✳ ❆❧s♦✱
t❤❡r❡ ❛r❡ ♥♦ ♣r❡✲tr❡♥❞s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ✐s s♠❛❧❧❡r t❤❛♥ t❤♦s❡
❢r♦♠ t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥✳ ❚❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ❜❡❝♦♠❡s s♠❛❧❧❡r✱ ❛♥❞ t❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts
❛r❡ ❧❡ss ♣r❡❝✐s❡❧② ❡st✐♠❛t❡❞ ♦♥❝❡ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✷✮✲✭✹✮✳ ❲❡ ♦❜s❡r✈❡
❛ s✐♠✐❧❛r ♣❛tt❡r♥ ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✺✮✲✭✶✷✮✱ ✇❤❡r❡ ✇❡ ✉s❡ ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❛♥❞ ❧♦❣ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❛s
❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ❋♦r ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❛♥❞ ❧♦❣ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ✇❡ ❛❧s♦ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡
♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ✐s s♠❛❧❧❡r t❤❛♥ t❤♦s❡ ❢r♦♠ t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥✳

❙✉♣♣♦s❡ t❤❡ ✐❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥ ❤♦❧❞s✳ ❚❤❡♥✱ t❤❡
❡st✐♠❛t❡s ❢r♦♠ t❤❡ ♥❛✐✈❡ ❡✈❡♥t st✉❞② ❞❡s✐❣♥ ❛r❡ ❞♦✇♥✇❛r❞ ❜✐❛s❡❞✳ ❖♥❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ s❝❡♥❛r✐♦ ❢♦r t❤✐s
❜✐❛s ✐s t❤❛t t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t s❡❧❡❝t✐✈❡❧② ❛♣♣r♦✈❡❞ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ♦r ♣r♦✈✐❞❡❞ s✉❜s✐❞✐❡s
❢♦r t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ ❜❛s❡❞ ♦♥ ♣♦❧✐t✐❝❛❧ ❝♦♥♥❡❝t✐♦♥s r❛t❤❡r t❤❛♥ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ■❢ ❧❡ss ♣r♦❞✉❝t✐✈❡ ✜r♠s t❤❛t
❛r❡ ♠♦r❡ ♣♦❧✐t✐❝❛❧❧② ❝♦♥♥❡❝t❡❞ ✇❡r❡ t❛r❣❡t❡❞ ❜② t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t✱ t❤✐s ♠✐❣❤t r❡s✉❧t ✐♥ t❤❡ ❞♦✇♥✇❛r❞
❜✐❛s ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❈✳✷✮✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ ✇✐♥♥❡rs ✈s✳ ❧♦s❡rs r❡s❡❛r❝❤ ❞❡s✐❣♥ ❝❛♥ ❞❡❛❧

❆✲✸✾



✇✐t❤ t❤✐s ❜✐❛s ✐♥❞✉❝❡❞ ❜② t❤❡ s✉❜s✐❞✐❡s ♦r ♣♦❧✐t✐❝❛❧ ❝♦♥♥❡❝t✐♦♥s✳ ❋r♦♠ t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t ❜♦t❤ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞
❧♦s❡rs ❣♦t ❛♣♣r♦✈❛❧s ❢r♦♠ t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t✱ ✇❡ ❝❛♥ ✐♥❞✐r❡❝t❧② ✐♥❢❡r t❤❛t t❤❡ t✇♦ ❣r♦✉♣s ❤❛❞ ❛ s✐♠✐❧❛r
❧❡✈❡❧ ♦❢ ♣♦❧✐t✐❝❛❧ ❢❛✈♦rs✳ ❆❧t❤♦✉❣❤ t❤❡ ♠✐s❛❧❧♦❝❛t✐♦♥ ❡✛❡❝ts ❛r❡ ♥♦t t❤❡ ❢♦❝✉s ♦❢ t❤✐s ♣❛♣❡r✱ ✇✐t❤ t❤❡s❡
♣♦t❡♥t✐❛❧ ♠✐s❛❧❧♦❝❛t✐♦♥ ❡✛❡❝ts ♦❢ t❤❡ s✉❜s✐❞✐❡s✱ t❤❡ ✇❡❧❢❛r❡ ❡✛❡❝ts ♦❢ ♦✉r q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ❛♥❛❧②s✐s s❤♦✉❧❞
❜❡ ✐♥t❡r♣r❡t❡❞ ❛s t❤❡ ✉♣♣❡r ❜♦✉♥❞✳

❈✳✺ ❈r♦ss✲❙❡❝t♦r ❙♣✐❧❧♦✈❡r

❚❤✐s s❡❝t✐♦♥ ♣r♦✈✐❞❡s ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ r❡s✉❧ts ♦♥ ❝r♦ss✲s❡❝t♦r s♣✐❧❧♦✈❡r ❡✛❡❝ts✳ ❲❡ ❛✉❣♠❡♥t ❊q✉❛✲
t✐♦♥ ✭✹✳✸✮ ✇✐t❤ t❤❡ ❝r♦ss✲s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

△yinjt = βS△❙♣✐❧❧inj(t−4) +
∑

g 6=j

βS
gj△❙♣✐❧❧ing(t−4) + γyinjt0 +X

′
injt0β +△δnjt +△ǫinjt, ✭❈✳✸✮

✇❤❡r❡ βS
gj ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ ❝r♦ss✲s❡❝t♦r s♣✐❧❧♦✈❡r ❡✛❡❝t ❢r♦♠ s❡❝t♦rs g t♦ j✳

❆ ♣r♦❜❧❡♠ ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✸✮ ✐s t❤❛t t❤❡r❡ ❛r❡ t♦♦ ♠❛♥② ♣❛r❛♠❡t❡rs t♦ ❜❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❣✐✈❡♥ t❤❡
❞❛t❛✳ ❚❤❡r❡ ❛r❡ |J | × (|J | − 1) ♦❢ ❝r♦ss✲s❡❝t♦r s♣✐❧❧♦✈❡r ♣❛r❛♠❡t❡rs✳ ❋♦❧❧♦✇✐♥❣ ❊❧❧✐s♦♥ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✵✮✱
✇❡ ♣❛r❛♠❡tr✐③❡ βS

gj ✉s✐♥❣ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s ♦❢ ✶✾✼✵✿

βS
gj = βS

forγ
g
j + βS

backγ
j
g

✇❤❡r❡ γgj r❡♣r❡s❡♥ts s❤❛r❡s ♦❢ s❡❝t♦r g ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ ✐♥♣✉ts ✉s❡❞ ❜② s❡❝t♦r j ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ✐♥♣✉t✲

♦✉t♣✉t t❛❜❧❡✳ βS
for ❛♥❞ βS

back ❝❛♣t✉r❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ❡✛❡❝ts t❤r♦✉❣❤ ❢♦r✇❛r❞ ❛♥❞ ❜❛❝❦✇❛r❞ ❧✐♥❦❛❣❡s✱ r❡s♣❡❝✲
t✐✈❡❧②✳ ❆❢t❡r s✉❜st✐t✉t✐♥❣ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ❡①♣r❡ss✐♦♥✱ ✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✿

△yinjt = βS△❙♣✐❧❧inj(t−4) + βS
for

(
∑

g 6=j

γgj△❙♣✐❧❧ing(t−4)

)

+ βS
back

(
∑

g 6=j

γjg△❙♣✐❧❧ing(t−4)

)

+ γyinjt0 +X
′
injt0β +△δnjt +△ǫinjt. ✭❈✳✹✮

❚❤❡ ❝r♦ss✲s❡❝t♦r s♣✐❧❧♦✈❡r ✐s ❣♦✈❡r♥❡❞ ❜② ♦♥❧② t✇♦ ♣❛r❛♠❡t❡rs βS
for ❛♥❞ βS

back ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❈✳✹✮✳

❚❛❜❧❡ ❈✶✺ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ❢♦r βS ✱ βS
for✱ ❛♥❞ βS

back✳ ■♥ P❛♥❡❧s ❆ ❛♥❞ ❇✱ ✇❡ s❡♣❛r❛t❡❧②
❝♦♥tr♦❧ t❤❡ ❢♦r✇❛r❞ ❛♥❞ ❜❛❝❦✇❛r❞ ❧✐♥❦❛❣❡ s♣✐❧❧♦✈❡rs✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❈✱ ✇❡ ❥♦✐♥t❧② ❝♦♥tr♦❧
t❤❡♠✳ ❆❝r♦ss ❞✐✛❡r❡♥t s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❞♦ ♥♦t ✜♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t r❡s✉❧ts ❢♦r t❤❡ ❝r♦ss✲s❡❝t♦r
s♣✐❧❧♦✈❡rs✳ ❚❤❡ st❛t✐st✐❝❛❧❧② ✐♥s✐❣♥✐✜❝❛♥t r❡s✉❧ts ♠❛② ❝♦♠❡ ❢r♦♠ t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t ♦✉r s❡❝t♦r ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥
✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛t t❤❡ ❜r♦❛❞ ❧❡✈❡❧✳

❈✳✻ ▼❛t❝❤✐♥❣ ❆❧❣♦r✐t❤♠

❚❤✐s s❡❝t✐♦♥ ❞❡s❝r✐❜❡s t❤❡ ♠❛t❝❤✐♥❣ ❛❧❣♦r✐t❤♠ ✉s❡❞ ❢♦r ♠❛t❝❤✐♥❣ ❛ ❧♦s❡r t♦ ❛ ✇✐♥♥❡r ❢♦r ❙❡❝t✐♦♥ ✹✳✶✳
▲❡t X ∈ Rk ❞❡♥♦t❡s t❤❡ ❦✲❞✐♠❡♥s✐♦♥❛❧ ♦❜s❡r✈❛❜❧❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ❚❤❡ ♠❛t❝❤✐♥❣ ♣r♦❝❡❡❞s ✐♥ t✇♦ st❡♣s✳

✶✳ P✐❝❦ t✇♦ s✉❜s❡ts ♦❢ ✈❛r✐❛❜❧❡s Xe ∈ X t❤❛t ❛r❡ ❡①❛❝t❧② ♠❛t❝❤❡❞ ❛♥❞ X
d ∈ X t❤❛t ❛r❡ ❞✐st❛♥❝❡

♠❛t❝❤❡❞✳

✷✳ ❋♦r ❡❛❝❤ ❧♦s❡r f ✱ ♣✐❝❦ ❛♥ ❛❞♦♣t❡r g s✉❝❤ t❤❛t

❼ ❜♦t❤ ✜r♠s ❤❛✈❡ t❤❡ s❛♠❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ♦❢ Xe ✇✐t❤ ❛ ❧♦s❡r f ✱ t❤❡♥

❆✲✹✵



❚❛❜❧❡ ❈✶✹✿ ❊✈❡♥t ❙t✉❞② ❊st✐♠❛t❡s ♦❢ ❉✐r❡❝t Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ●❛✐♥s t♦ ❆❞♦♣t❡rs✿ ❙t❛♥❞❛r❞ ❚✇♦✲❲❛②
❋✐①❡❞ ❊✛❡❝ts ❊✈❡♥t✲❙t✉❞② ❉❡s✐❣♥

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ▲♦❣ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮ ✭✶✶✮ ✭✶✷✮

✸ ②❡❛rs ❜❡❢♦r❡ ❡✈❡♥t ✕✵✳✶✵ ✕✵✳✵✼ ✕✵✳✵✽ ✕✵✳✵✻ ✕✵✳✵✹ ✕✵✳✵✺ ✕✵✳✵✹ ✕✵✳✵✸ ✵✳✵✹ ✵✳✵✶ ✵✳✵✸ ✵✳✵✻
✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✾✮

✷ ②❡❛rs ❜❡❢♦r❡ ❡✈❡♥t ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✵ ✕✵✳✵✵ ✵✳✵✷ ✵✳✵✷ ✵✳✵✷ ✵✳✵✸ ✵✳✵✹ ✵✳✵✺ ✵✳✵✹ ✵✳✵✺ ✵✳✵✻
✭✵✳✵✺✮ ✭✵✳✵✺✮ ✭✵✳✵✺✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮

✶ ②❡❛r ❜❡❢♦r❡ ❡✈❡♥t ✕✵✳✵✶ ✵✳✵✵ ✕✵✳✵✶ ✵✳✵✶ ✵✳✵✻ ✵✳✵✻ ✵✳✵✻∗ ✵✳✵✻ ✵✳✵✻ ✵✳✵✺ ✵✳✵✹ ✵✳✵✼
✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✹✮ ✭✵✳✵✸✮ ✭✵✳✵✹✮ ✭✵✳✵✹✮ ✭✵✳✵✺✮ ✭✵✳✵✺✮ ✭✵✳✵✺✮ ✭✵✳✵✻✮

❨❡❛r ♦❢ ❡✈❡♥t
✶ ②❡❛r ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✵✺ ✵✳✵✸ ✵✳✵✹ ✵✳✶✵∗ ✵✳✵✺ ✵✳✵✹ ✵✳✵✹ ✵✳✵✻ ✵✳✶✶ ✵✳✶✵ ✵✳✶✵ ✵✳✶✹∗

✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✺✮ ✭✵✳✵✺✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✽✮
✷ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✶✽∗∗ ✵✳✶✺∗∗ ✵✳✶✸∗ ✵✳✶✽∗∗ ✵✳✶✺∗ ✵✳✶✸ ✵✳✶✹∗ ✵✳✶✺ ✵✳✶✾∗∗ ✵✳✶✽∗∗ ✵✳✶✽∗∗ ✵✳✶✽∗∗

✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✼✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✾✮
✸ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✷✵∗∗ ✵✳✶✼∗∗ ✵✳✶✶ ✵✳✶✻∗ ✵✳✶✽∗∗ ✵✳✶✹∗ ✵✳✶✻∗ ✵✳✶✸ ✵✳✷✺∗∗∗ ✵✳✷✸∗∗∗ ✵✳✷✺∗∗∗ ✵✳✷✸∗∗

✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✵✮
✹ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✷✶∗∗ ✵✳✶✺∗ ✵✳✵✽ ✵✳✶✺ ✵✳✶✺ ✵✳✵✽ ✵✳✵✼ ✵✳✵✼ ✵✳✶✾∗ ✵✳✶✺ ✵✳✶✺ ✵✳✶✺

✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✶✮
✺ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✷✼∗∗ ✵✳✷✶∗ ✵✳✶✹ ✵✳✶✻ ✵✳✷✵ ✵✳✶✸ ✵✳✶✷ ✵✳✵✼ ✵✳✶✽ ✵✳✶✹ ✵✳✶✻ ✵✳✶✶

✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✺✮
✻ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✸✶∗∗∗ ✵✳✷✻∗∗∗ ✵✳✶✻∗ ✵✳✷✶∗∗ ✵✳✷✸∗∗ ✵✳✶✻∗ ✵✳✶✸ ✵✳✶✷ ✵✳✷✵ ✵✳✶✻ ✵✳✶✺ ✵✳✶✹

✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✶✷✮ ✭✵✳✶✷✮
✼ ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡✈❡♥t ✵✳✸✷∗∗∗ ✵✳✷✺∗∗∗ ✵✳✶✻ ✵✳✷✵∗∗ ✵✳✷✹∗∗ ✵✳✶✹ ✵✳✶✺ ✵✳✶✶ ✵✳✷✶ ✵✳✶✻ ✵✳✷✵ ✵✳✶✺

✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✵✽✮ ✭✵✳✶✶✮ ✭✵✳✵✾✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✵✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✸✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✹✮

❋✐r♠ ❋❊ X X X X X X X X X X X X

❨❡❛r ❋❊ X X X

❙❡❝t♦r✲❨❡❛r ❋❊ X X X X X X

❘❡❣✐♦♥✲❨❡❛r ❋❊ X X X

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r✲❨❡❛r ❋❊ X X X

❆❞❥✳ R2 ✵✳✽✸ ✵✳✽✸ ✵✳✽✸ ✵✳✽✸ ✵✳✽✼ ✵✳✽✼ ✵✳✽✻ ✵✳✽✻ ✵✳✺✸ ✵✳✺✹ ✵✳✺✷ ✵✳✺✵
★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✾ ✺✾ ✺✾ ✺✾ ✺✾ ✺✾ ✺✽ ✺✽ ✺✾ ✺✾ ✺✽ ✺✽
★ ❝❧✉st❡rs ✭✜r♠✮ ✸✸✻✻ ✸✸✻✻ ✸✸✻✺ ✸✸✷✸ ✷✶✻✸ ✷✶✻✸ ✷✶✹✼ ✷✶✵✺ ✷✶✼✵ ✷✶✼✵ ✷✶✺✹ ✷✶✶✷
◆ ✶✺✾✺✺ ✶✺✾✺✺ ✶✺✾✶✺ ✶✺✻✸✾ ✾✷✶✻ ✾✷✶✻ ✾✶✸✻ ✽✾✷✸ ✾✷✹✷ ✾✷✹✷ ✾✶✻✷ ✽✾✺✵

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡✈❡♥t st✉❞② ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ✶[❆❞♦♣tτit] ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❈✳✷✮✳ ✶[❆❞♦♣t
0
it] ✐s ♥♦r♠❛❧✐③❡❞

t♦ ③❡r♦✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s✱ ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P✱ ❛♥❞ ❧♦❣ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❞❡✜♥❡❞ ❛s ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞
❞✐✈✐❞❡❞ ❜② ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳ ❱❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❛s s❛❧❡s ♠✉❧t✐♣❧✐❡❞ ❜② t❤❡ ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ s❤❛r❡s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ ✐♥♣✉t✲
♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ t♦ ❡❛❝❤ ②❡❛r✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ ❧♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✳ ❘♦❜✉st st❛♥❞❛r❞
❡rr♦rs ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ✜r♠ ❧❡✈❡❧s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✹✶



❚❛❜❧❡ ❈✶✺✿ ❈r♦ss✲❙❡❝t♦r ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

P❛♥❡❧ ❆✿ ❋♦r✇❛r❞ ▲✐♥❦❛❣❡ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs

❙♣✐❧❧ ✹✳✶✾∗∗ ✸✳✻✹∗∗ ✹✳✻✽∗∗ ✹✳✶✵∗∗ ✸✳✾✹∗∗ ✺✳✾✽∗∗∗ ✺✳✻✼∗∗∗ ✻✳✷✻∗∗∗ ✺✳✼✾∗∗∗ ✺✳✹✹∗∗∗

✭✶✳✻✹✮ ✭✶✳✻✺✮ ✭✶✳✼✺✮ ✭✶✳✺✾✮ ✭✶✳✼✸✮ ✭✶✳✾✺✮ ✭✶✳✼✶✮ ✭✷✳✶✸✮ ✭✶✳✾✵✮ ✭✶✳✽✾✮
❋♦r✇❛r❞ ❙♣✐❧❧ ✭βS

for✮ ✕✶✳✼✶ ✕✶✳✺✷ ✕✶✳✶✼ ✕✶✳✸✻ ✕✵✳✾✸ ✕✶✳✺✹ ✕✷✳✽✻∗∗∗ ✕✶✳✷✸ ✕✶✳✽✶ ✕✷✳✽✾∗∗∗

✭✶✳✷✾✮ ✭✶✳✺✺✮ ✭✶✳✹✺✮ ✭✶✳✷✵✮ ✭✶✳✺✺✮ ✭✷✳✷✸✮ ✭✵✳✺✽✮ ✭✷✳✷✷✮ ✭✷✳✵✾✮ ✭✵✳✻✺✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✶✾ ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✹✸ ✵✳✹✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷

P❛♥❡❧ ❇✿ ❇❛❝❦✇❛r❞ ▲✐♥❦❛❣❡ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs

❙♣✐❧❧ ✹✳✶✵∗∗ ✸✳✺✼∗∗ ✹✳✻✵∗∗ ✹✳✵✷∗∗ ✸✳✽✼∗∗ ✺✳✽✽∗∗∗ ✺✳✺✵∗∗∗ ✻✳✶✼∗∗∗ ✺✳✻✻∗∗∗ ✺✳✷✽∗∗∗

✭✶✳✻✾✮ ✭✶✳✼✵✮ ✭✶✳✽✷✮ ✭✶✳✻✺✮ ✭✶✳✼✽✮ ✭✶✳✽✽✮ ✭✶✳✻✹✮ ✭✷✳✶✵✮ ✭✶✳✽✷✮ ✭✶✳✽✻✮
❇❛❝❦✇❛r❞ ❙♣✐❧❧ ✭βS

back✮ ✕✼✳✹✼ ✕✽✳✸✺ ✕✺✳✺✻ ✕✼✳✵✵ ✕✻✳✽✼ ✕✸✳✹✼ ✕✽✳✹✺ ✕✸✳✷✵ ✕✹✳✻✸ ✕✾✳✷✽
✭✻✳✵✸✮ ✭✺✳✼✽✮ ✭✼✳✷✻✮ ✭✻✳✶✹✮ ✭✻✳✷✾✮ ✭✼✳✼✽✮ ✭✺✳✹✶✮ ✭✽✳✸✸✮ ✭✼✳✷✽✮ ✭✺✳✺✵✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✶✾ ✵✳✶✾ ✵✳✷✷ ✵✳✹✸ ✵✳✹✷ ✵✳✹✹ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷

P❛♥❡❧ ❈✿ ❋♦r✇❛r❞ ✫ ❇❛❝❦✇❛r❞ ▲✐♥❦❛❣❡ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs

❙♣✐❧❧ ✹✳✶✶∗∗ ✸✳✺✻∗∗ ✹✳✻✶∗∗ ✹✳✵✶∗∗ ✸✳✽✺∗∗ ✺✳✾✹∗∗∗ ✺✳✻✵∗∗∗ ✻✳✷✶∗∗∗ ✺✳✼✷∗∗∗ ✺✳✸✻∗∗∗

✭✶✳✼✸✮ ✭✶✳✼✶✮ ✭✶✳✽✺✮ ✭✶✳✻✽✮ ✭✶✳✽✵✮ ✭✷✳✵✸✮ ✭✶✳✼✻✮ ✭✷✳✷✷✮ ✭✶✳✾✼✮ ✭✶✳✾✹✮
❋♦r✇❛r❞ ❙♣✐❧❧ ✭βS

for✮ ✕✵✳✸✺ ✵✳✸✷ ✕✵✳✵✺ ✵✳✷✶ ✵✳✾✽ ✕✶✳✶✻ ✕✶✳✻✾ ✕✵✳✼✺ ✕✶✳✶✸ ✕✶✳✹✸

✭✷✳✻✺✮ ✭✶✳✾✾✮ ✭✷✳✼✾✮ ✭✷✳✺✹✮ ✭✷✳✵✸✮ ✭✸✳✷✷✮ ✭✶✳✽✼✮ ✭✸✳✵✷✮ ✭✸✳✶✾✮ ✭✶✳✼✾✮
❇❛❝❦✇❛r❞ ❙♣✐❧❧ ✭βS

back✮ ✕✻✳✺✽ ✕✾✳✷✸ ✕✺✳✹✷ ✕✼✳✺✹ ✕✾✳✺✷ ✕✶✳✺✽ ✕✺✳✸✼ ✕✶✳✾✼ ✕✷✳✼✼ ✕✻✳✻✾
✭✶✶✳✸✽✮ ✭✼✳✼✽✮ ✭✶✷✳✻✵✮ ✭✶✶✳✷✺✮ ✭✽✳✹✷✮ ✭✶✵✳✼✼✮ ✭✽✳✷✼✮ ✭✶✶✳✵✻✮ ✭✶✵✳✸✼✮ ✭✽✳✷✻✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✶✾ ✵✳✶✽ ✵✳✷✷ ✵✳✹✸ ✵✳✹✷ ✵✳✹✸ ✵✳✹✹ ✵✳✹✷

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) X X X X

ln(■♥♣✉t✲▼❆) X X X X

★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✺✸ ✹✶ ✸✻ ✹✶ ✹✶ ✸✻
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✻✸✻ ✻✸✵ ✻✸✻ ✻✸✻ ✻✸✵ ✸✷✹ ✷✼✺ ✸✷✹ ✸✷✹ ✷✼✺
◆ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✶✵✼✾ ✶✵✼✾ ✶✵✼✸ ✸✹✹ ✷✾✷ ✸✹✹ ✸✹✹ ✷✾✷

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❈✳✹✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞ ✐♥
❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ♦❢ ✜r♠s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡ s✉❜s❛♠♣❧❡ t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡ ♦♥❧② ✜r♠s t❤❛t
❞✐❞ ♥♦t ❛❞♦♣t ❛♥② t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❞✉r✐♥❣ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ❧♦❣ s❛❧❡s ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮ ❛♥❞
r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ✐♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✻✮✲✭✶✵✮✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❜❛s❡❞ ♦♥ ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✳ ❚❤❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s
ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡
❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ ❢♦r t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛t t❤❡ st❛rt ♦❢ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞✳ ❙t❛♥❞❛r❞
❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯
p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✹✷



❚❛❜❧❡ ❈✶✻✿ ❈r♦ss✲❙❡❝t♦r ▲♦❝❛❧ Pr♦❞✉❝t✐✈✐t② ❙♣✐❧❧♦✈❡rs ❢r♦♠ ❚❡❝❤♥♦❧♦❣② ❆❞♦♣t✐♦♥

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▲♦❣ s❛❧❡s ▲♦❣ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P

✭✶✮ ✭✷✮ ✭✸✮ ✭✹✮ ✭✺✮ ✭✻✮ ✭✼✮ ✭✽✮ ✭✾✮ ✭✶✵✮

P❛♥❡❧ ❆✿ ❋♦r✇❛r❞ ▲✐♥❦❛❣❡ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs

❙♣✐❧❧ ✵✳✹✾∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✾∗∗∗ ✵✳✹✾∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✻∗∗ ✵✳✹✷∗∗ ✵✳✹✻∗∗ ✵✳✹✺∗∗ ✵✳✹✶∗∗

✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✻✮
❋♦r✇❛r❞ ❙♣✐❧❧ ✭βS

for✮ ✕✵✳✶✹ ✕✵✳✺✶∗ ✕✵✳✶✹ ✕✵✳✶✹ ✕✵✳✺✵∗ ✕✵✳✷✵ ✕✵✳✽✹ ✕✵✳✶✾ ✕✵✳✷✵ ✕✵✳✽✺

✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✷✾✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✷✽✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✺✷✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✷✵✮ ✭✵✳✺✶✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✷ ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾ ✵✳✵✾ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾

P❛♥❡❧ ❇✿ ❇❛❝❦✇❛r❞ ▲✐♥❦❛❣❡ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs

❙♣✐❧❧ ✵✳✹✾∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✾∗∗∗ ✵✳✹✽∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✺∗∗ ✵✳✹✶∗∗ ✵✳✹✻∗∗ ✵✳✹✺∗∗ ✵✳✹✶∗∗

✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✶✺✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✻✮
❇❛❝❦✇❛r❞ ❙♣✐❧❧ ✭βS

back✮ ✕✵✳✺✹ ✕✶✳✹✸∗ ✕✵✳✺✹ ✕✵✳✺✺ ✕✶✳✹✶∗ ✕✵✳✻✾ ✕✷✳✵✽∗ ✕✵✳✻✾ ✕✵✳✼✶ ✕✷✳✵✾∗

✭✵✳✼✵✮ ✭✵✳✽✵✮ ✭✵✳✻✼✮ ✭✵✳✼✵✮ ✭✵✳✼✾✮ ✭✵✳✽✶✮ ✭✶✳✶✺✮ ✭✵✳✼✽✮ ✭✵✳✽✶✮ ✭✶✳✶✹✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✷ ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾ ✵✳✵✾ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾

P❛♥❡❧ ❈✿ ❋♦r✇❛r❞ ✫ ❇❛❝❦✇❛r❞ ▲✐♥❦❛❣❡ ❙♣✐❧❧♦✈❡rs

❙♣✐❧❧ ✵✳✹✾∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✾∗∗∗ ✵✳✹✽∗∗ ✵✳✹✻∗∗∗ ✵✳✹✺∗∗ ✵✳✹✷∗∗ ✵✳✹✻∗∗ ✵✳✹✺∗∗ ✵✳✹✶∗∗

✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✾✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✻✮ ✭✵✳✶✼✮ ✭✵✳✶✽✮ ✭✵✳✶✻✮
❋♦r✇❛r❞ ❙♣✐❧❧ ✭βS

for✮ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✸✽ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✵✷ ✕✵✳✸✼ ✕✵✳✵✻ ✕✵✳✽✵ ✕✵✳✵✻ ✕✵✳✵✼ ✕✵✳✽✵

✭✵✳✷✺✮ ✭✵✳✹✶✮ ✭✵✳✷✻✮ ✭✵✳✷✻✮ ✭✵✳✹✶✮ ✭✵✳✷✽✮ ✭✵✳✼✷✮ ✭✵✳✷✽✮ ✭✵✳✷✽✮ ✭✵✳✼✷✮
❇❛❝❦✇❛r❞ ❙♣✐❧❧ ✭βS

back✮ ✕✵✳✹✾ ✕✵✳✺✹ ✕✵✳✹✾ ✕✵✳✺✵ ✕✵✳✺✹ ✕✵✳✺✹ ✕✵✳✶✾ ✕✵✳✺✹ ✕✵✳✺✻ ✕✵✳✶✾
✭✶✳✶✶✮ ✭✶✳✷✺✮ ✭✶✳✶✶✮ ✭✶✳✶✶✮ ✭✶✳✷✺✮ ✭✶✳✷✺✮ ✭✶✳✺✶✮ ✭✶✳✷✻✮ ✭✶✳✷✻✮ ✭✶✳✺✷✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✷ ✵✳✵✷ ✵✳✵✼ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾ ✵✳✵✾ ✵✳✵✾ ✵✳✶✾

❘❡❣✐♦♥✲❙❡❝t♦r ❋❊ X X X X X X X X X X

❈♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❋❊ X X X X

ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) X X X X

ln(■♥♣✉t✲▼❆) X X X X

★ ❝❧✉st❡rs ✭r❡❣✐♦♥✮ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶ ✻✶
★ ❝❧✉st❡rs ✭❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡✮ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸ ✶✹✶✹ ✶✹✶✹ ✶✹✶✸
◆ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽ ✷✻✽✾ ✷✻✽✾ ✷✻✽✽

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❖▲❙ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭❈✳✹✮✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s♣✐❧❧♦✈❡r ♠❡❛s✉r❡ ❞❡✜♥❡❞
✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✳✷✮✱ ✇❡ ❧❛❣ t❤❡ ❛❞♦♣t✐♦♥ st❛t✉s ♦❢ ✜r♠s ❜② ❢♦✉r ②❡❛rs✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s ✭✶✮✲✭✺✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡
❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✇❤❡t❤❡r ❛ ✜r♠ ♠❛❦❡s ❛ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥s
✭✻✮✲✭✶✶✮✱ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ t❤❡ ✐♥✈❡rs❡ ❤②♣❡r❜♦❧✐❝ s✐♥❡ tr❛♥s❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♥❡✇ t❡❝❤♥♦❧♦❣②
❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ♠❛❞❡ ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ②❡❛r✳ ❚❤❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥tr♦❧s ln(❙♣✐❧❧✲❙❛❧❡s) ❛♥❞ ln(■♥♣✉t✲▼❆) ❛r❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧
❝♦♥tr♦❧s ❞❡✜♥❡❞ ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✹✳✹✮ ❛♥❞ ✭✹✳✺✮✳ ■♥ ❛❧❧ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥s✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳ ❙t❛♥❞❛r❞
❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t ❜♦t❤ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥❣❧♦♠❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ♣❛r❡♥t❤❡s✐s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯
p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳

❆✲✹✸



❼ ♠✐♥✐♠✐③❡ t❤❡ ▼❛❤❛❧❛♥♦❜✐s ❞✐st❛♥❝❡ ✇✐t❤ ❧♦s❡r f ✐♥ t❡r♠s ♦❢ Xd✿

❛❞♦♣t❡rg ∈ argmin
g′∈F

{((Xd
f −X

d
g)

′
S
−1(Xd

f −X
d
g)},

✇❤❡r❡ F ✐s ❛ s❡t ♦❢ ✜r♠s✱ S ✐s t❤❡ s❛♠♣❧❡ ❝♦✈❛r✐❛♥❝❡ ♦❢ Xd✱ ❛♥❞ X
d
f ❛♥❞ X

d
g r❡♣r❡s❡♥t t❤❡

✈❛r✐❛❜❧❡s ♦❢ ✜r♠s f ❛♥❞ g t❤❛t ❛r❡ ❞✐st❛♥❝❡ ♠❛t❝❤❡❞✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳

❲❤✐❧❡ ✇❡ ✐♠♣❧❡♠❡♥t t❤✐s ♠❛t❝❤✐♥❣ ❛❧❣♦r✐t❤♠✱ ✇❡ ♣✐❝❦ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs ❛s Xe✱ ❛♥❞ ❧♦❣ ❛ss❡ts ❛s
X

d✳ ❇❡❝❛✉s❡ ✇❡ ❛r❡ ❡①❛❝t❧② ♠❛t❝❤✐♥❣ ♦♥ r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ s❡❝t♦rs✱ ♦✉r ♠❛t❝❤✐♥❣ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ❛❜s♦r❜s ♦✉t
❛♥② r❡❣✐♦♥✲s❡❝t♦r ❧❡✈❡❧ ❝♦♠♠♦♥ s❤♦❝❦s✱ ❝♦sts ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✱ ❛♥❞ ♠❛r❦❡t s✐③❡✳ ❇② ❞✐st❛♥❝❡ ♠❛t❝❤✐♥❣
♦♥ ❧♦❣ ❛ss❡ts✱ ✇❡ ❝❛♥ ❝♦♠♣❛r❡ ✇✐♥♥❡rs ❛♥❞ ❧♦s❡rs ✇✐t❤ s✐♠✐❧❛r s✐③❡✳

❈✳✼ Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ❋✉♥❝t✐♦♥ ❊st✐♠❛t✐♦♥

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥✱ ✇❡ ❞✐s❝✉ss t❤❡ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ✇❡ ✉s❡ t♦ ❡st✐♠❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ♠❡❛s✉r❡s✳ ❲❡ ♦❜t❛✐♥
t❤❡ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ♠❡❛s✉r❡s ❛s t❤❡ r❡s✐❞✉❛❧s ❛❢t❡r ❡st✐♠❛t✐♥❣ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✉s✐♥❣ t❤❡ ♠❡t❤♦❞♦❧♦❣✐❡s ✐♥
❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✱ ▲❡✈✐♥s♦❤♥ ❛♥❞ P❡tr✐♥ ✭✷✵✵✸✮✱ ❆❝❦❡r❜❡r❣ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✺✮✱ ❛♥❞ ❖▲❙✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡
❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ ❈♦❜❜✲❉♦✉❣❧❛s ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

log V Ait = αL logLit + αK logKit + uit, ✭❈✳✺✮

✇❤❡r❡ V Ait ✐s ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞❀ Lit ✐s ❡♠♣❧♦②♠❡♥t❀ Kit ❛r❡ ✜①❡❞ ❛ss❡ts❀ ❛♥❞ αL ❛♥❞ αK ❛r❡ ❈♦❜❜✲❉♦✉❣❧❛s
❧❛❜♦r ❛♥❞ ❝❛♣✐t❛❧ s❤❛r❡s✳

❲❤❡♥ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ♠❡t❤♦❞♦❧♦❣✐❡s ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❜② ❲♦♦❧❞r✐❞❣❡ ✭✷✵✵✾✮✱ ▲❡✈✐♥s♦❤♥ ❛♥❞ P❡tr✐♥ ✭✷✵✵✸✮✱
❛♥❞ ❆❝❦❡r❜❡r❣ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✺✮✱ ✇❡ ✉s❡ ♠❛t❡r✐❛❧ ✐♥♣✉ts ❛s ❛ ♣r♦①② ✈❛r✐❛❜❧❡✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥
♠❛t❡r✐❛❧ ✐♥♣✉ts ✐s ♥♦t ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❢♦r ♦✉r ♠❛✐♥ ✜r♠✲❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛ ❞✐❣✐t✐③❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❆♥♥✉❛❧
❘❡♣♦rts ♦❢ ❑♦r❡❛♥ ❈♦♠♣❛♥✐❡s✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ✇❡ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥ s❡♣❛r❛t❡❧② ❢♦r ❡❛❝❤
s❡❝t♦r ✉s✐♥❣ ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛✳ ❲❡ ✉s❡❞ ❑■❙✲❱❆▲❯❊ ❢r♦♠ ✶✾✽✵ t♦ ✶✾✾✵✳ ❚❤❡ ❆❝t ♦♥ ❊①t❡r♥❛❧
❆✉❞✐ts ♦❢ ❏♦✐♥t ❙t♦❝❦ ❈♦r♣♦r❛t✐♦♥s✱ ✇❤✐❝❤ ✇❛s ✐♥tr♦❞✉❝❡❞ ✐♥ ✶✾✽✶✱ r❡q✉✐r❡❞ ❙♦✉t❤ ❑♦r❡❛♥ ✜r♠s ✇❤♦s❡
❛ss❡ts ✇❡r❡ ❛❜♦✈❡ ✸ ❜✐❧❧✐♦♥ ❑♦r❡❛♥ ❲♦♥ t♦ r❡♣♦rt t❤❡✐r ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛✳ ❚❤❛t ❞❛t❛ ✐s t❤❡ s♦✉r❝❡
❢♦r ❑■❙✲❱❆▲❯❊✳ ❚❤❡ ❝♦✈❡r❛❣❡ ♦❢ ♦✉r ❞❛t❛s❡t ✐s ❧❛r❣❡r t❤❛♥ ❑■❙✲❱❆▲❯❊✳ ❆❧s♦✱ ❜❡❝❛✉s❡ ✇❡ ♦❜s❡r✈❡
s❛❧❡s ❜✉t ♥♦t ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞✱ ✇❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ❛s s❛❧❡s t✐♠❡s t❤❡ ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ s❤❛r❡s ❢r♦♠ t❤❡
✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s ♦❢ ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ ②❡❛rs✳ ❯s✐♥❣ t❤❡s❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❢r♦♠ ❑■❙✲❱❆▲❯❊✱ ✇❡
♦❜t❛✐♥ r❡✈❡♥✉❡ ❚❋P ❢♦r t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞ ❢r♦♠ ✶✾✼✵ t♦ ✶✾✽✷✳

❆✲✹✹



❆♣♣❡♥❞✐① ❉ ◗✉❛♥t✐✜❝❛t✐♦♥

❉✳✶ ❆❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❋✐❣✉r❡s
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R-squared:0.536

❋✐❣✉r❡ ❉✶✳ ◆♦♥✲t❛r❣❡t❡❞ ▼♦♠❡♥ts✿ ❙♣❛t✐❛❧ ❉✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❍❡❛✈② ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✬s ●r♦ss ❖✉t♣✉t

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ❝♦♠♣❛r❡s r❡❣✐♦♥❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❞❛t❛ ✐♥ ✷✵✵✹ ❛♥❞
t❤♦s❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♦❢ t❤❡ ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ ♠♦❞❡❧ ♣❡r✐♦❞✳ ❚♦ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ t❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ t❤❡ ❞❛t❛✱ ✇❡
✉s❡ t❤❡ ▼✐♥✐♥❣ ❛♥❞ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❙✉r✈❡② t❤❛t ❝♦✈❡rs t❤❡ ✉♥✐✈❡rs❡ ♦❢ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ✇✐t❤ ♠♦r❡ t❤❛♥ ✺ ❡♠♣❧♦②❡❡s✳ ❳
❛♥❞ ②✲❛①❡s ♦❢ P❛♥❡❧ ❆ ❛r❡ r❡❣✐♦♥❛❧ s❤❛r❡s ❝♦♠♣✉t❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛♥❞ t❤❡ ❞❛t❛ ❝♦✉♥t❡r♣❛rt✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❚❤❡ r❡❞
s♦❧✐❞ ❧✐♥❡ ♦❢ P❛♥❡❧ ❆ ✐s t❤❡ ❧✐♥❡❛r ✜t✳ P❛♥❡❧ ❇ ♣❧♦ts t❤❡ ❤✐st♦❣r❛♠ ♦❢ t❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ t❤❡ ❞❛t❛ ❛♥❞ t❤❡ ♠♦❞❡❧✳
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❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ✭✪✮
❆✳ ▲♦✇ η ❇✳ ▲♦✇ δ

❋✐❣✉r❡ ❉✷✳ ❈♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❙t❛t✐st✐❝s ♦❢ δ ❛♥❞ η

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦ts t❤❡ ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s ♦❢ δ ❛♥❞ η✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❆✱ ✇❡ s❡t η t♦ ❜❡ ✶✳✵✺✳ ■♥ P❛♥❡❧ ❇✱ ✇❡ s❡t δ t♦
❜❡ 1✳ ❚❤❡ r❡❞ ❞♦tt❡❞ ❧✐♥❡ ❛♥❞ t❤❡ ❜❧✉❡ ❞❛s❤❡❞ ❧✐♥❡s ♣❧♦t t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡s ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❛♥❞ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✳
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❆✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ✭✪✮ ❇✳❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✭✪✮

❈✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ❡①♣♦rt ✭✪✮ ❉✳ ▲✐❣❤t ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ✭✪✮

❋✐❣✉r❡ ❉✸✳ ❚❤❡ ❊✛❡❝ts ♦❢ t❤❡ ❚❡♠♣♦r❛r② ❙✉❜s✐❞✐❡s ❲❤❡♥ t❤❡r❡ ✐s ◆♦ ❘♦✉♥❞❛❜♦✉t Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ❙tr✉❝✲
t✉r❡

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦ts ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ r❡s✉❧ts ✇✐t❤♦✉t ❛ r♦✉♥❞❛❜♦✉t ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ str✉❝t✉r❡✳ P❛♥❡❧s ❆✱ ❇✱ ❈✱ ❛♥❞ ❉
r❡♣♦rt t❤❡ r❡s✉❧ts ❢♦r t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ●❉P✱ ❛♥❞ ❡①♣♦rt s❤❛r❡s✱ ❛♥❞ t❤❡ ❧✐❣❤t ♠❛♥✉❢❛❝✲
t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ❡①♣♦rt s❤❛r❡s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❚❤❡ r❡❞ ❞♦tt❡❞ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡s ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠② ❛♥❞ t❤❡ ❜❧✉❡
❞♦tt❡❞ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡s ♦❢ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠②✳

❆✲✹✼



❆✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ✭✪✮ ❇✳❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✭✪✮

❈✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ❡①♣♦rt ✭✪✮ ❉✳ ▲✐❣❤t ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ✭✪✮

❋✐❣✉r❡ ❉✹✳ ❚❤❡ ❊✛❡❝ts ♦❢ t❤❡ ❚❡♠♣♦r❛r② ❙✉❜s✐❞✐❡s ✇✐t❤ ❍✐❣❤❡r ▼✐❣r❛t✐♦♥ ❈♦sts

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦ts ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ r❡s✉❧ts ✇✐t❤ ❛ ✶✵✪ ❤✐❣❤❡r ❧❡✈❡❧ ♦❢ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❝♦sts t❤❛♥ t❤❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ✈❛❧✉❡
✐♥ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠②✳ ❚❤❡ r❡❞ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡ ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠② ❛♥❞ t❤❡ ❜❧✉❡ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡
♦❢ t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠②✳

❆✲✹✽



❆✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ●❉P ✭✪✮ ❇✳❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✭✪✮

❈✳ ❍❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ❡①♣♦rt ✭✪✮ ❉✳ ▲✐❣❤t ♠❢❣✳ s❤❛r❡ ♦❢ ✭✪✮

❋✐❣✉r❡ ❉✺✳ ❚❤❡ ❊✛❡❝ts ♦❢ t❤❡ ❚❡♠♣♦r❛r② ❙✉❜s✐❞✐❡s ❲❤❡♥ ❋♦r❡✐❣♥ ▼❛r❦❡t ❙✐③❡ ✐s ❙♠❛❧❧❡r

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s ✜❣✉r❡ ♣❧♦ts ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ r❡s✉❧ts ✇✐t❤ ❛ ❧♦✇❡r ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ♠❛r❦❡t s✐③❡ t❤❛♥ t❤❡ ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ✈❛❧✉❡s ✐♥
t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠②✳ ❚❤❡ r❡❞ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡ ♦❢ t❤❡ ❜❛s❡❧✐♥❡ ❡❝♦♥♦♠② ❛♥❞ t❤❡ ❜❧✉❡ ❧✐♥❡ ♣❧♦ts t❤❡ ♦✉t❝♦♠❡ ♦❢
t❤❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡❝♦♥♦♠②✳

❆✲✹✾



❉✳✷ ❈❛❧✐❜r❛t✐♦♥ Pr♦❝❡❞✉r❡

❉❛t❛ ■♥♣✉ts✳ ❚❤❡ q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ❡①❡r❝✐s❡s r❡q✉✐r❡s t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❞❛t❛ ✐♥♣✉ts✿
❼ ❆❣❣r❡❣❛t❡ ❞❛t❛

✶✳ ■♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s✿
✲ ■♥✐t✐❛❧ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞✿ {λT

njt0
}n∈N ,j∈J T ,t0=1968

✲ ■♥✐t✐❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥✿ {LData
nt0 }n∈N ,t0=1968

✷✳ ❙❡❝t♦r❛❧ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ♦❢ ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✿ {GOData
njt }n∈N ,j∈J ,t∈{1972,1976,1980}

✸✳ ❘❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥✿ {LData
nt }n∈N ,t∈{1972,1976,1980}

✹✳ ❙❡❝t♦r❛❧ ❡①♣♦rt s❤❛r❡s ❛t t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧ ❧❡✈❡❧✿ {EXData
jt /GOData

jt }j∈J ,t∈{1972,1976,1980} ✇❤❡r❡

EXData
jt ❛♥❞ GOData

jt ❛r❡ s❡❝t♦r j✬s ❡①♣♦rts ❛♥❞ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❛t t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧ ❧❡✈❡❧

✺✳ ❙❡❝t♦r❛❧ ✐♠♣♦rt s❤❛r❡s ❛t t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧ ❧❡✈❡❧✿ {IMData
jt /EData

jt }j∈J ,t∈{1972,1976,1980} ✇❤❡r❡

IMData
jt ❛♥❞ EData

jt ❛r❡ ✐♠♣♦rts ❛♥❞ t♦t❛❧ ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡ ♦♥ s❡❝t♦r j ❣♦♦❞s ❛t t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧
❧❡✈❡❧

✻✳ ■♠♣♦rt ❛♥❞ ❡①♣♦rt t❛r✐✛s✿ {timjt }j∈J ,t∈{1972,1976,1980} ❛♥❞ {texjt }j∈J ,t∈{1972,1976,1980}

❼ ▼✐❝r♦ ♠♦♠❡♥ts
✶✳ ■❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ♠♦♠❡♥t β̂pol ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭✻✳✹✮✮
✷✳ ▼❡❞✐❛♥ ♦❢ ❧✐❣❤t ❛♥❞ ❤❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rts ✐♥ ✶✾✼✷ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s
✸✳ ▼❡❞✐❛♥ ♦❢ ❤❡❛✈② ♠❢❣✳ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✷ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s
✹✳ P❡r❝❡♥t ♦❢ ③❡r♦ ❛❞♦♣t✐♦♥ r❡❣✐♦♥s ✐♥ ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✷

❆❧❣♦r✐t❤♠✳ ❚❛❦✐♥❣ t❤❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ Θ
E ❛♥❞ ❞❛t❛ ✐♥♣✉ts ❛s ❣✐✈❡♥✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥ t❤❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ Θ

M ✱
{s̄}t∈{1976,1980}✱ ❛♥❞ Ψt ✉s✐♥❣ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥ ❛❧❣♦r✐t❤♠✿

✶✳ ●✉❡ss ♣❛r❛♠❡t❡rs✳
✷✳ ●✉❡ss ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s {cfj , Dfj}j∈J ✱ {Vnt}n∈N ✱ ❛♥❞ {φmin

nj }n∈N ,j∈J

✸✳ ●✐✈❡♥ ♣❛r❛♠❡t❡rs {ΘM , s̄t}✱ ✇❡ s♦❧✈❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛♥❞ ✉♣❞❛t❡ t❤❡ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s Ψt ❢♦r ❡❛❝❤
♣❡r✐♦❞✳ ❚❤❡♥✱ ✇❡ ✜t r❡❣✐♦♥✲ ❛♥❞ s❡❝t♦r ❧❡✈❡❧ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ♦✉t❝♦♠❡s t♦ t❤❡ ❞❛t❛ ❝♦✉♥t❡r♣❛rts✳
❚❤✐s st❡♣ ❝♦rr❡s♣♦♥❞s t♦ t❤❡ ❝♦♥str❛✐♥ts ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✻✳✷✮✳ ❚❤❡ ❞✐♠❡♥s✐♦♥ ♦❢ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s ✐s
|{1972, 1976, 1980}| × (|N |× |J |+2× |J x|+ |N |)✱ ✇❤❡r❡ |{1972, 1976, 1980}| ✐s t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢
②❡❛rs ✇❤❡♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s ❡①❛❝t❧② ✜tt❡❞ t♦ t❤❡ r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r ❞❛t❛✱ |N |× |J | ❛r❡ t❤❡ ♥✉♠❜❡r

♦❢ φmin
nj ✱ |J x| ✐s t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ Df

j ❛♥❞ cfj ✱ ❛♥❞ |N | ✐s t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ Vn✳ ❋♦r t = 1✱ ✇❡ t❛❦❡ t❤❡
✐♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ❢r♦♠ t❤❡ ❞❛t❛ ✐♥♣✉ts ❛s ❣✐✈❡♥✳ ❋♦r t = 2, 3✱ ✇❡ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s
❢r♦♠ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♦✉t❝♦♠❡s ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡r✐♦❞✳

✭❛✮ ❯♣❞❛t❡ ♥❡✇ {Df ′

jt} ✉s✐♥❣ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❡q✉❛t✐♦♥✿
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︸ ︷︷ ︸

❉❛t❛

=

∑

n∈N

(
σ

σ−1

cnjtt
ex
jt τ

x
nj

φ̄avg,x
njt

)1−σ
Df ′

jt

∑

n∈N

(
σ

σ−1
cnjt

φ̄avg
njt

)1−σ( ∑

m∈N
τnmjP

σ−1
mjt Emjt

)

+
(

σ
σ−1

cnjttexjt τ
x
nj

φ̄avg,x
njt

)1−σ
Df ′

jt

︸ ︷︷ ︸

▼♦❞❡❧
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✭❜✮ ❯♣❞❛t❡ ♥❡✇ {c′fj} ✉s✐♥❣ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❢♦r♠✉❧❛✿

■▼Data
jt

❊Data
jt

︸ ︷︷ ︸

❉❛t❛

=
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τxnjt
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)1−σ
Enjt
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n∈N
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︸ ︷︷ ︸

▼♦❞❡❧

✭❝✮ ❯♣❞❛t❡ ♥❡✇ {V ′
nt} ✉♥t✐❧ t❤❡ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ♦✉t❝♦♠❡ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✜ts t❤❡ ❛❝t✉❛❧ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥

♦❢ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥✿

LData
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︸ ︷︷ ︸

❉❛t❛
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︸ ︷︷ ︸

▼♦❞❡❧

.

❖♥❧② r❡❧❛t✐✈❡ ❧❡✈❡❧s ♦❢ {V ′
nt} ❛r❡ ✐❞❡♥t✐✜❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ❡q✉❛t✐♦♥✱ s♦ ✇❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡ t❤❡

✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ ❛♠❡♥✐t② ♦❢ t❤❡ ✜rst r❡❣✐♦♥ t♦ ❜❡ ✶ ❢♦r ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✿ V ′
1t = 1, ∀t✳

✭❞✮ ❯♣❞❛t❡ ♥❡✇ {φmin′

nj } ✉♥t✐❧ s❤❛r❡s ♦❢ r❡❣✐♦♥❛❧ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❛r❡ ❡①❛❝t❧② ✜tt❡❞ t♦ t❤❡ ❞❛t❛
❝♦✉♥t❡r♣❛rts✿

GOData
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▼♦❞❡❧

,

❚❤❡ ❛❜♦✈❡ ❡q✉❛t✐♦♥s ♦♥❧② ✐❞❡♥t✐❢② t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ❧❡✈❡❧s ♦❢ {φmin′

njt }✱ s♦ ✇❡ ♥♦r♠❛❧✐③❡ t❤❡ P❛r❡t♦
❧♦✇❡r ❜♦✉♥❞ ♣❛r❛♠❡t❡r ♦❢ t❤❡ ✜rst r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r ♣❛✐r t♦ ✶ ❢♦r ❡❛❝❤ ♣❡r✐♦❞✳

✹✳ ❆❢t❡r ✉♣❞❛t✐♥❣ t❤❡ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s✱ ❣✐✈❡♥ ✈❛❧✉❡s ♦❢ ♣❛r❛♠❡t❡rs ❛♥❞ s✉❜s✐❞✐❡s✱ ✇❡
❡✈❛❧✉❛t❡ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ♦❜❥❡❝t✐✈❡ ❢✉♥❝t✐♦♥✿

(m({ΘM , st})− m̄Data)′W(m({ΘM , st})− m̄Data),

✇❤❡r❡ m(Θ) ✐s t❤❡ ♠♦♠❡♥ts ❢r♦♠ t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ m̄Data ✐s t❤❡ ❞❛t❛ ❝♦✉♥t❡r♣❛rts✱ ❛♥❞ W ✐s t❤❡
✇❡✐❣❤t✐♥❣ ♠❛tr✐①✳ ❲❡ ✉s❡ t❤❡ ✐❞❡♥t✐t② ♠❛tr✐① ❢♦r t❤❡ ✇❡✐❣❤t✐♥❣ ♠❛tr✐①✳

✺✳ ❋♦r ❡❛❝❤ ✈❛❧✉❡ ♦❢ {ΘM , st}✱ ✇❡ ✐t❡r❛t❡ st❡♣s ✷✱ ✸✱ ❛♥❞ ✹ ❛♥❞ ✜♥❞ t❤❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ {Θ̂M , ŝt} t❤❛t
♠✐♥✐♠✐③❡ t❤❡ ♦❜❥❡❝t✐✈❡ ❢✉♥❝t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ st❡♣ ✹✳

❉✳✸ ❈♦♥str✉❝t✐♦♥ ♦❢ ❉❛t❛ ■♥♣✉ts

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥✱ ✇❡ ❞❡s❝r✐❜❡ ❤♦✇ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t❡❞ ❞❛t❛ ✐♥♣✉ts ❢♦r t❤❡ ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡✳ ❲❡ ❛❣❣r❡✲
❣❛t❡ ✶✵ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ✐♥t♦ ❧✐❣❤t ❛♥❞ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs✳

❆✲✺✶



❉✳✸✳✶ ❆❣❣r❡❣❛t❡ ❉❛t❛

■♥✐t✐❛❧ ❙❤❛r❡s ♦❢ ❆❞♦♣t❡rs ✐♥ ✶✾✻✽✳ ❲❤✐❧❡ ♦✉r ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t ❞❛t❛ ❝♦✈❡rs ❢r♦♠ ✶✾✼✵ t♦ ✶✾✽✷✱
t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ❝♦♥tr❛❝ts ❝♦✈❡r ❢r♦♠ ✶✾✻✻ t♦ ✶✾✽✺✳ ❲❡ ❞♦ ♥♦t ❞✐r❡❝t❧② ♦❜s❡r✈❡ ✜r♠ ❜❛❧❛♥❝❡ s❤❡❡t
❞❛t❛ ✐♥ ✶✾✻✽✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ t❤❡ st❛rt ②❡❛r ♦❢ ✜r♠s t♦ ❝♦♥str✉❝t ❛ s❡t ♦❢ ✜r♠s
t❤❛t ✇❡r❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣ ✐♥ ✶✾✻✽✳ ❚❤❡♥✱ ✇❡ ♠❡r❣❡ t❤✐s s❡t ♦❢ ✜r♠s ✇✐t❤ ♦✉r ❞❛t❛ ❛❜♦✉t t❤❡✐r ❛❞♦♣t✐♦♥
❛❝t✐✈✐t✐❡s ❛♥❞ ❝♦♥str✉❝t s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ❢♦r ❡❛❝❤ r❡❣✐♦♥✳✹✽

❘❡❣✐♦♥❛❧ P♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❉✐str✐❜✉t✐♦♥s ✐♥ ✶✾✻✽✱ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳ ❚❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥
❞❛t❛ ❝♦♠❡s ❢r♦♠ t❤❡ P♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❍♦✉s✐♥❣ ❈❡♥s✉s✱ t❤❡ ✷✪ r❛♥❞♦♠ s❛♠♣❧❡ ♦❢ t❤❡ t♦t❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥✳
❚❤❡ s✉r✈❡② ✇❛s ❝♦♥❞✉❝t❡❞ ✐♥ ✶✾✻✻✱ ✶✾✼✵✱ ✶✾✼✺✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳ ❋♦r t❤❡ ②❡❛rs ♥♦t ❝♦✈❡r❡❞ ❜② t❤✐s ❈❡♥s✉s
s✉r✈❡②✱ ✇❡ ✐♠♣✉t❡ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ✉s✐♥❣ t❤❡ ❣❡♦♠❡tr✐❝ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ t❤❡ t✇♦ ♦❜s❡r✈❡❞ s❛♠♣❧❡s✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱
t❤❡ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ s❤❛r❡ ♦❢ r❡❣✐♦♥ n ✐♥ ✶✾✼✸ ✐s ✐♠♣✉t❡❞ ❛s P♦♣✳ s❤❛r❡n,1973 = (P♦♣✳ s❤❛r❡n,1970)

3
5 ×

(P♦♣✳ s❤❛r❡n,1975)
2
5 ✳ ❋r♦♠ t❤❡s❡ ✐♠♣✉t❡❞ ✈❛❧✉❡s✱ ✇❡ ♦❜t❛✐♥ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ✐♥ ✶✾✻✽✱ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱

❛♥❞ ✶✾✽✵✳ ❚❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✐♥ ✶✾✻✽ ✐s t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐t✐♦♥ t❤❛t ✐s t❛❦❡♥ ❛s ❣✐✈❡♥
✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✇❤❡♥ s♦❧✈✐♥❣ ❢♦r t = 1✱ ✇❤❡r❡❛s t❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥s ✐♥ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱
❛♥❞ ✶✾✽✵ ❛r❡ ✜tt❡❞ ❜② t❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥s ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛t t = 1, 2, 3✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ t❤❡
❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ♦✉t❝♦♠❡s ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧✳

❘❡❣✐♦♥❛❧ ❛♥❞ ❙❡❝t♦r❛❧ ▲❡✈❡❧ ●r♦ss ❖✉t♣✉t ✐♥ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳ ❲❡ ❝♦♠♣✉t❡ ❣r♦ss
♦✉t♣✉t ❛t t❤❡ r❡❣✐♦♥❛❧ ❛♥❞ s❡❝t♦r❛❧ ❧❡✈❡❧ ❜② ❤❛r♠♦♥✐③✐♥❣ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛ ❛♥❞ ❞❛t❛ ❢r♦♠ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t
t❛❜❧❡s ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❞✐ ●✐♦✈❛♥♥✐ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✷✵✮✳ ❯s✐♥❣ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛✱ ✇❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ ❛ s❤❛r❡ ♦❢ ✜r♠ s❛❧❡s ✐♥
r❡❣✐♦♥ n ❛♥❞ s❡❝t♦r j ❛♥❞ t❤❡♥ ♠✉❧t✐♣❧② t❤✐s s❤❛r❡ ❜② t❤❡ ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ♦❢ s❡❝t♦r j ❛t t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧
❧❡✈❡❧✳ ❙♣❡❝✐✜❝❛❧❧②✱ ✇❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡

GOData
njt =

(
∑

i∈nj
Saleit

∑

m∈N

∑

k∈J

∑

i∈mk

Saleit

)

×GOIO
jt ,

✇❤❡r❡ GOIO
jt ✐s s❡❝t♦r j✬s ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢r♦♠ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s✳ ❇② ❞♦✐♥❣ s♦✱ ✇❡ ♣r❡s❡r✈❡ t❤❡

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

❆❣❣r❡❣❛t❡ ❊①♣♦rt ❛♥❞ ■♠♣♦rt ❙❤❛r❡s ✐♥ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳ ❇♦t❤ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❡①♣♦rt
❛♥❞ ✐♠♣♦rt s❤❛r❡s ❛r❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ♥❛t✐♦♥❛❧ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s✳ ❲❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❡①✲
♣♦rt s❤❛r❡ ❛s EXData

jt /GOData
jt ✱ ✇❤❡r❡ EXData

jt ✐s s❡❝t♦r j✬s ❡①♣♦rts ♦❢ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡s✳ ■♥
t❤❡ ♠♦❞❡❧✱ ✇❡ tr❡❛t t❤❡ s❡r✈✐❝❡ s❡❝t♦r ❛s ❛ ♥♦♥✲tr❛❞❛❜❧❡ s❡❝t♦r✱ s♦ ✇❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t ❡①♣♦rts ❛♥❞ ✐♠✲
♣♦rts ♦❢ t❤❡ s❡r✈✐❝❡ s❡❝t♦r ❛r❡ ③❡r♦✳ ❲❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ s❡❝t♦r❛❧ ✐♠♣♦rt s❤❛r❡ ✐s ❝❛❧❝✉❧❛t❡❞ ❛s
IMData

jt /EData
jt ✱ ✇❤❡r❡ IMData

jt r❡♣r❡s❡♥t ✐♠♣♦rts ♦❢ s❡❝t♦r j ❛♥❞ EData
jt r❡♣r❡s❡♥t ❡①♣❡♥❞✐t✉r❡s ♦❢

s❡❝t♦r j✳ ❲❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ EData
jt ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

EData
jt = αj

∑

k∈J

(

γLk
σ − 1

σ
GOIO

kt

)

+
∑

k∈J

γjk
σ − 1

σ
GOIO

kt ,

✇❤❡r❡ GOIO
jt ✐s s❡❝t♦r j✬s ❣r♦ss ♦✉t♣✉t ❢r♦♠ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t t❛❜❧❡ ✐♥ ②❡❛r t✳

✹✽●✐✈❡♥ t❤❡ ❢❛❝ts t❤❛t ✇❡ ❝❛♥♥♦t ♦❜s❡r✈❡ ❡♥tr② ❛♥❞ ❡①✐t ♦❢ ✜r♠s ✐♥ ✶✾✻✽ ❛♥❞ ✶✾✻✾ ❛♥❞ ✇❡ ❝♦♥str✉❝t t❤❡ s❤❛r❡s ❜❛s❡❞
♦♥ t❤❡ ✜r♠s t❤❛t ♦♣❡r❛t❡❞ ✐♥ ✶✾✼✵ ❛♥❞ t❤❡s❡ ✜r♠s✬ st❛rt ②❡❛r✳

❆✲✺✷



❊①♣♦rt ❛♥❞ ■♠♣♦rt ❚❛r✐✛s ❉❛t❛ ✐♥ ✶✾✼✷✱ ✶✾✼✻✱ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳ ❲❡ ✉s❡ ❞❛t❛ ♦♥ ❡①♣♦rt ❛♥❞
✐♠♣♦rt t❛r✐✛s ❞❛t❛ ❛r❡ ♥♦t ✉s❡❞ ❢♦r t❤❡ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❛♥❛❧②s✐s ❜✉t ♦♥❧② ❢♦r t❤❡ q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡
❡①❡r❝✐s❡s ❛♥❞ ♥♦t ❢♦r t❤❡ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❛♥❛❧②s✐s✳ ❲❡ ♦❜t❛✐♥ t❤❡ ❞❛t❛ ♦♥ ❡①♣♦rt t❛r✐✛s ❢r♦♠
▼❛❣❡❡ ✭✶✾✽✻✮✳✹✾ ❚❤❡ ♦r✐❣✐♥❛❧ ❞❛t❛s❡t✬s ✐♥❞✉str② ❝♦❞❡ ✐s ✐♥ ❢♦✉r✲❞✐❣✐t ✶✾✼✷ ❙■❈ ❝♦❞❡s✳ ❲❡ ✜rst ❝♦♥✈❡rt
t❤♦s❡ ❝♦❞❡s ✐♥t♦ ❢♦✉r✲❞✐❣✐t ✶✾✽✼ ❙■❈ ❝♦❞❡s ❛♥❞ t❤❡♥ ✐♥t♦ ■❙■❈ ❘❡✈✐s✐♦♥ ✸ ❝♦❞❡s✳✺✵

❲❡ ❞✐❣✐t✐③❡ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛ ❞❛t❛ ❢r♦♠ ▲✉❡❞❞❡✲◆❡✉r❛t❤ ✭✶✾✽✻✮ ❢♦r ✶✾✼✹✱ ✶✾✼✻✱ ✶✾✼✽✱ ✶✾✽✵✱ ❛♥❞ ✶✾✽✷✱
✇❤✐❝❤ ❛r❡ ✐♥ t❤❡ ❈✉st♦♠s ❈♦♦♣❡r❛t✐♦♥ ❈♦✉♥❝✐❧ ◆♦♠❡♥❝❧❛t✉r❡ ✭❈❈❈◆✮✳ ❲❡ ❝♦♥✈❡rt ❈❈❈◆ t♦ ■❙■❈
❘❡✈✐s✐♦♥ ✸ ❛♥❞ t❤❡♥ ❛✈❡r❛❣❡ t❤❡ r❡s✉❧ts ❛❝r♦ss ❢♦✉r✲❞✐❣✐t ■❙■❈ ❝♦❞❡s✳ ❋♦r ♠✐ss✐♥❣ ②❡❛rs✱ ✇❡ ✐♠♣✉t❡
✈❛❧✉❡s ✉s✐♥❣ t❤❡ ❣❡♦♠❡tr✐❝ ❛✈❡r❛❣❡✳ ❲❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t t❤❡ t❛r✐✛ ❧❡✈❡❧ ✐♥ ✶✾✼✷ ✇❛s t❤❡ s❛♠❡ ❛s t❤❛t ✐♥
✶✾✼✹✳

❲❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ tr❛❞❡ t❛r✐✛s ✉♣ t♦ ❢♦✉r s❡❝t♦rs ❢♦r ❡❛❝❤ ②❡❛r ❜② t❛❦✐♥❣ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❛❝r♦ss s❡❝t♦rs✳ ❲❡
❞♦ ♥♦t ✉s❡ t❤❡ ✇❡✐❣❤t❡❞ ❛✈❡r❛❣❡✱ ✇❤❡r❡ t❤❡ ✇❡✐❣❤t ✐s ❣✐✈❡♥ ❜② ✐♠♣♦rt ✈❛❧✉❡s✳ ❚❤❡ ✇❡✐❣❤t❡❞ ❛✈❡r❛❣❡
❣✐✈❡s ③❡r♦ ✇❡✐❣❤t t♦ s❡❝t♦rs ✇✐t❤ ③❡r♦ ✐♠♣♦rt ✈❛❧✉❡s✱ ✇❤✐❝❤ ❝❛♥ ✉♥❞❡r❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ t❤❡
t❛r✐✛s✳

❉✳✸✳✷ ▼✐❝r♦ ♠♦♠❡♥ts

❲❡ ❝♦♠♣✉t❡ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ❢♦r ❡❛❝❤ ②❡❛r ✉s✐♥❣ ♦✉r ❞❛t❛s❡t✳ ❆❢t❡r ❝♦♠♣✉t✐♥❣ t❤❡s❡ s❤❛r❡s ❛❝r♦ss
r❡❣✐♦♥s ❛♥❞ ②❡❛rs✱ ✇❡ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ ♠❡❞✐❛♥ ❢♦r ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✵✳ ❯s✐♥❣ t❤✐s ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥✱ ✇❡ ❝♦♠♣✉t❡
s❤❛r❡s ♦❢ r❡❣✐♦♥s ✇✐t❤ ③❡r♦ ✈❛❧✉❡s✳ ❲❡ ❛❧s♦ ♦❜t❛✐♥ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rt❡rs✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ ♠❛♥②
♠✐ss✐♥❣ ❞❛t❛ ♣♦✐♥ts ♦♥ ❡①♣♦rts✱ ✇❡ t❛❦❡ t❤❡ t❤r❡❡✲②❡❛r ♠♦✈✐♥❣ ❛✈❡r❛❣❡s ♦❢ s❤❛r❡s ♦❢ ❡①♣♦rts ❢♦r ❡❛❝❤
r❡❣✐♦♥ ❛♥❞ s❡❝t♦r✳ ❲❡ ❝♦✉♥t ✜r♠s ✇✐t❤ ♠✐ss✐♥❣ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ ❡①♣♦rts ❛s ♥♦♥✲❡①♣♦rt❡rs✳ ❙❡❝t✐♦♥ ❉✳✹
❞❡s❝r✐❜❡s ❤♦✇ ✇❡ ❝❛❧❝✉❧❛t❡ t❤❡ ✐❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ♠♦♠❡♥t ✐♥ ♠♦r❡ ❞❡t❛✐❧✳

❉✳✹ ❚❤❡ ■❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ▼♦♠❡♥t ❢♦r ❙✉❜s✐❞②

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

Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ❉✳✶✳ ✭■❞❡♥t✐❢②✐♥❣ ▼♦♠❡♥t ❢♦r ❙✉❜s✐❞✐❡s✮ ❙✉♣♣♦s❡ ❛ s✉❜s✐❞② ♣❧❛♥ ✐s ❣✐✈❡♥ ❜② ❊q✉❛t✐♦♥

✭✻✳✸✮✳ ❆ss✉♠❡ t❤❛t ✭❛✮ ❡①♦❣❡♥♦✉s ✜r♠ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❢♦❧❧♦✇s t❤❡ ✉♥❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ✭κ →
∞✮✱ ✭❜✮ ❣♦♦❞s ❛r❡ ❢r❡❡❧② tr❛❞❛❜❧❡ ✭τnmj = 1 ❛♥❞ τxnj = 1✮✱ ❛♥❞ ✭❝✮ j ∈ J T ❛r❡ s②♠♠❡tr✐❝✳ ❈♦♥s✐❞❡r

t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧ ❢♦r j ∈ J T ✱ n ∈ N ✿

lnλT
njt − θδλT

njt−1 = βpol ×Dpol
jt + δnt + ǫnjt,

✇❤❡r❡ Dpol
jt ✐s ❛ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡ ♦❢ ✇❤❡t❤❡r j ∈ J pol✱ ❛♥❞ δnt ❛r❡ t✐♠❡✲✈❛r②✐♥❣ r❡❣✐♦♥❛❧ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳

❚❤❡♥✱ ✇❤❡♥ E[lnφmin
njt |D

pol
jt ] = 0 ❤♦❧❞s✱

β̂pol p
→ βpol =

θ

σ − 1

[

ln

(( η

1− s̄

)σ−1
− 1

)

− ln(ησ−1 − 1)

]

,

❛♥❞ β̂po ✉♥✐q✉❡❧② ✐❞❡♥t✐✜❡s s̄ ❢♦r ❣✐✈❡♥ ✈❛❧✉❡s ♦❢ η✱ δ✱ σ✱ ❛♥❞ θ✳

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

snjt =

{

s̄ ✐❢ t ∈ {2, 3}, ∀n ∈ N , ∀j ∈ J T ∩ J pol

0 ♦t❤❡r✇✐s❡.

✹✾❲❡ ❞♦✇♥❧♦❛❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❡①♣♦rt t❛r✐✛ ❞❛t❛ ❢r♦♠ ❤tt♣s✿✴✴❝✐❞✳❡❝♦♥✳✉❝❞❛✈✐s✳❡❞✉✴✉st✳❤t♠❧✳
✺✵❚❤❡ ❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✼✷ ❙■❈ ❛♥❞ ✶✾✽✼ ❙■❈ ✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ ❤tt♣s✿✴✴✇✇✇✳♥❜❡r✳❝♦♠✳

❆✲✺✸



❯♥❞❡r t❤❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ t❤❛t ❣♦♦❞s ❛r❡ ❢r❡❡❧② tr❛❞❡❞✱ s❡❝t♦r❛❧ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡① ❛♥❞ r❡❛❧ ✇❛❣❡ ❛r❡ ❡q✉❛❧✲
✐③❡❞ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱ t❤❛t ✐s✱ Pnjt = Pjt✱ ∀n ∈ N , ∀j ∈ J ✳ ❆❧s♦✱ ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡ s②♠♠❡tr② ❛ss✉♠♣t✐♦♥

❢♦r j ∈ J T ✱ Pjt = Pj′t✱ D
f
jt = Df

j′t✱ ❛♥❞ F T
j = F T

j′ ❤♦❧❞ ❢♦r ❛❧❧ j, j′ ∈ J T ✳ ❯♥❞❡r t❤❡ s②♠♠❡tr②

❛♥❞ ❢r❡❡ tr❛❞❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s✱ γkj = γkj′ ❛♥❞ γLj = γLj′ ❤♦❧❞ ❢♦r ❛❧❧ ❢♦r ❛❧❧ j, j′ ∈ J T ✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥ t✉r♥
♠❛❦❡ Pjt = Pj′t ❤♦❧❞s✳ ❚❤❡s❡ t✇♦ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s ✐♥ t✉r♥ ✐♠♣❧② t❤❛t ✜r♠s ✐♥ s❡❝t♦rs ✇❤❡r❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣②
❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❤❛✈❡ t❤❡ s❛♠❡ ♠❛r❦❡t s✐③❡✳

❋r♦♠ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✺✳✻✮ ❛♥❞ ✭✺✳✼✮✱ t❛❦✐♥❣ ❧♦❣✱ ✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣✿

lnλT
njt = θδλT

njt−1 +
θ

σ − 1
ln

(( η

1− snjt

)σ−1
− 1

)

︸ ︷︷ ︸

βDpol
jt

−θ ln

(

µcnjt(σcnjtF
T
j )

1
σ−1

( ∑

m∈N
P σ−1
jt Emjt +Df

jt

) 1
σ−1

)

︸ ︷︷ ︸

=δnt

+ θ lnφmin
njt

︸ ︷︷ ︸
=ǫnjt

, ✭❉✳✶✮

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

❡q✉❛❧s ♦♥❡ ✐❢ s❡❝t♦r j ✇❛s t❛r❣❡t❡❞ ❜② t❤❡ ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ✐♥ ♣❡r✐♦❞ t✱ r❡❣✐♦♥ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts δnt✱ ❛♥❞ t❤❡
❡rr♦r t❡r♠ ǫnjt✳ ❱❛r✐❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ t❤✐r❞ t❡r♠ ♦❢ t❤❡ ❘❍❙ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ❝♦♠❡s ❢r♦♠ ✇❛❣❡s wnt✱ ❜❡❝❛✉s❡

cnjt = (wnt/α
L
j )

αL
j
∏

k∈J (Pnkt/α
k
j )

αk
j ✳ ❚❤✐s ♠❛♣♣✐♥❣ ❣✐✈❡s ✉s t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧✿

lnλT
njt − θδλT

njt−1 = βDpol
jt + δnt + ǫnjt.

❚❤❡ ❝♦♥❞✐t✐♦♥ ❢♦r t❤❡ ❡st✐♠❛t❡s t♦ ❜❡ ✉♥❜✐❛s❡❞ ✐s E[ǫnjt|D
pol
jt ]✳ ❯♥❞❡r t❤❡ ♠♦❞❡❧ str✉❝t✉r❡✱ t❤✐s ✐s

❡q✉✐✈❛❧❡♥t t♦ E[lnφmin
njt |D

pol
jt ] ✭❊q✉❛t✐♦♥ ✭❉✳✶✮✮✳ ❲❤❡♥ t❤✐s ❝♦♥❞✐t✐♦♥ ✐s s❛t✐s✜❡❞✱

β̂
p
→ β =

θ

σ − 1

[

ln
(( η

1− s̄

)σ−1
− 1
)

− ln(ησ−1 − 1)

]

.

●✐✈❡♥ t❤❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ θ✱ σ✱ ❛♥❞ η✱ t❤❡ ❘❍❙ ♦❢ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ❡q✉❛t✐♦♥ ❤❛s ♦♥❡✲t♦✲♦♥❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ✇✐t❤ s̄✳
❚❤❡r❡❢♦r❡✱ s̄ ✐s ✉♥✐q✉❡❧② ✐❞❡♥t✐✜❡❞✳

❚❤❡ ♣r♦♣♦s✐t✐♦♥ s❤♦✇s t❤❛t s✉❞❞❡♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ ✶✾✽✵ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② βpol ❛r❡
✐♥❢♦r♠❛t✐✈❡ ❛❜♦✉t s✉❜s✐❞✐❡s ✇❤❡♥ t❤❡② ❛r❡ ✉♥❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ ❡①♦❣❡♥♦✉s ♥❛t✉r❛❧ ❛❞✈❛♥t❛❣❡s❀ t❤❛t
✐s✱ ✇❤❡♥ E[lnφmin

njt |D
pol
jt ] = 0 ❤♦❧❞s✳ ❚❤✐s ♣r♦♣♦s✐t✐♦♥ ♠♦t✐✈❛t❡s ♦✉r ❛♣♣r♦❛❝❤✳ ❙✐♥❝❡ t❤❡ s✐♠♣❧✐❢②✐♥❣

❛ss✉♠♣t✐♦♥s ♦❢ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ❉✳✶ ❞♦ ♥♦t ❤♦❧❞ ❡①❛❝t❧② ✐♥ ❡✐t❤❡r t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♦r t❤❡ ❞❛t❛✱ ✇❡ ✐❞❡♥t✐❢② t❤❡
s✉❜s✐❞② ❧❡✈❡❧ ❜② ✐♥❞✐r❡❝t ✐♥❢❡r❡♥❝❡✳

❊q✉❛t✐♦♥ ✭✻✳✹✮ ❞✐✛❡rs ❢r♦♠ t❤❡ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧ ✐♥ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ❉✳✶ ✐♥ t✇♦ ✇❛②s✳ ❋✐rst✱ ❜❡❝❛✉s❡
t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ✐s t❤❡ ♦♥❧② s❡❝t♦r ✇❤❡r❡ t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✐♥ ♦✉r q✉❛♥✲
t✐t❛t✐✈❡ ❡①❡r❝✐s❡s✱ ✇❡ ❝❛♥♥♦t ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r δnt✱ ❛♥❞ Dpol

t ❝❛♥♥♦t ❜❡ s❡♣❛r❛t❡❧② ✐❞❡♥t✐✜❡❞ ❢r♦♠ t✐♠❡ ✜①❡❞
❡✛❡❝ts✳ ▼♦r❡ s♣❡❝✐✜❝❛❧❧②✱ ✇❡ r✉♥ t❤✐s r❡❣r❡ss✐♦♥ ❢♦r s❤❛r❡s ♦❢ ❛❞♦♣t❡rs ✐♥ t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
s❡❝t♦r ✐♥ ✹✷ r❡❣✐♦♥s ❢♦r ✶✾✼✷ ❛♥❞ ✶✾✽✵✱ s♦ ✇❡ ✉s❡ ✽✹ s❛♠♣❧❡s ✐♥ t♦t❛❧✳ ◆♦t❡ t❤❛t ✇❡ ❛ss✉♠❡❞ t❤❛t ✭✐✮
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t❡❝❤♥♦❧♦❣② ❛❞♦♣t✐♦♥ ✐s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ♦♥❧② ❢♦r ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✜r♠s ❛♥❞ ✭✐✐✮ t❤❛t ❝♦♠♠♦♥ s✉❜s✐❞✐❡s
❛r❡ ♣r♦✈✐❞❡❞ ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s✱ ❛♥❞ ✭✐✐✐✮ t❤❛t ✇❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ✐♥t♦ ♦♥❡ s❡❝t♦r
✇❤❡♥ ✇❡ t♦♦❦ t❤❡ ♠♦❞❡❧ t♦ t❤❡ ❞❛t❛✱ s♦ ✇❡ ❝❛♥♥♦t ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r r❡❣✐♦♥✱ s❡❝t♦r✱ ♦r t✐♠❡ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳
■❞❡❛❧❧②✱ ❛ r✐❝❤❡r ♠♦❞❡❧ t❤❛t ✐♥❝♦r♣♦r❛t❡s ♠✉❧t✐♣❧❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦rs ♦r ♠♦r❡ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥
♦♥ s✉❜s✐❞② s❝❤❡❞✉❧❡s ❛❝r♦ss r❡❣✐♦♥s ✇✐❧❧ ❛❧❧♦✇ ✉s t♦ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳

❙❡❝♦♥❞✱ ✇❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ♣r❡✈✐♦✉s s❤❛r❡s r❛t❤❡r t❤❛♥ s✉❜tr❛❝t t❤❡♠ ❢r♦♠ ❝✉rr❡♥t s❤❛r❡s ✐♥ ❞❡♣❡♥❞❡♥t
✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ❚❤✐s ✐s ❜❡❝❛✉s❡ t❤❡ PP▼▲ ✐s ♥♦t ❞❡✜♥❡❞ ❢♦r ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s ✇✐t❤ ♥❡❣❛t✐✈❡ ✈❛❧✉❡s ❛♥❞
s✉❜tr❛❝t✐♥❣ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s s❤❛r❡s ❢r♦♠ t❤❡ ❝✉rr❡♥t s❤❛r❡s ✇✐t❤ ③❡r♦ ✈❛❧✉❡s ❣❡♥❡r❛t❡s ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s ✇✐t❤
❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡s t❤❛t t❛❦❡ ♥❡❣❛t✐✈❡ ✈❛❧✉❡s✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❢♦r βpol ❛♥❞ β1 ❛r❡ ✵✳✻✺
❛♥❞ ✺✳✻✷✱ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t t❤❡ ✶✪ ❧❡✈❡❧✳ ❚❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ❢♦r β1
✭✺✳✻✷✮ t❤❛t ❝♦rr❡s♣♦♥❞s t♦ θ × δ ✐♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ❡①t❡r♥❛❧❧② ❝❛❧✐❜r❛t❡❞ ✈❛❧✉❡s
4.77 = 1.06× 4.5 = θ × δ✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ❛♥❞ r❡s✉❧ts✳

◆♦t❡ t❤❛t t❤❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s ♦❢ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ❉✳✶ ❛r❡ ♥♦t s❛t✐s✜❡❞ ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛ ♦r t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❛♥❞
✇❡ r✉♥ t❤❡ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♦♥❧② ❢♦r t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❡ ❝❛♥ s❤♦✇ t❤❛t β̂pol ✐s
st✐❧❧ ✐♥❢♦r♠❛t✐✈❡ ❢♦r s̄✳ ❯♥❞❡r t❤❡ ✉♥❜♦✉♥❞❡❞ P❛r❡t♦ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥❛❧ ❛ss✉♠♣t✐♦♥✱ ✇❡ ❝❛♥ ❞❡r✐✈❡ t❤❡
❢♦❧❧♦✇✐♥❣ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❢r♦♠ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ❢♦r t❤❡ ❤❡❛✈② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ✇✐t❤♦✉t ❛♥② ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧
❛ss✉♠♣t✐♦♥s✿

lnλT
n,heavy,t − θδλT

n,heavy,t−1

=
θ

σ − 1
ln

(( η

1− sn,heavy,t

)σ−1
− 1

)

−θ ln

(

µcn,heavy,t(σcn,heavy,tF
T
heavy)

1
σ−1

( ∑

m∈N
P σ−1
heavy,tEm,heavy,t +Df

heavy,t

) 1
σ−1

)

︸ ︷︷ ︸

=GEn,heavy,t(Ψt,st)
︸ ︷︷ ︸

=Dpol
t

+ θ lnφmin
n,heavy,t

︸ ︷︷ ︸
=ǫn,heavy,t

.

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

t s❡♣❛r❛t❡❧② ❢r♦♠ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ t✐♠❡ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✳

Dpol
t ❝❛♣t✉r❡s ❜♦t❤ t❤❡ s✉❜s✐❞✐❡s ✐♥ t❤❡ s❡❝♦♥❞ t❡r♠ ♦❢ t❤❡ r✐❣❤t ❤❛♥❞ s✐❞❡ ❛♥❞ t❤❡ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜✲

r✐✉♠ ❡✛❡❝ts ✐♥ t❤❡ t❤✐r❞ t❡r♠ ♦❢ t❤❡ r✐❣❤t ❤❛♥❞ s✐❞❡ ✭GEn,heavy,t(Ψt, st)✮✳ GEn,heavy,t(Ψt, st) ❞❡♣❡♥❞
❛❧❧ ♦t❤❡r r❡❣✐♦♥s✬ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s Ψt ❛♥❞ s✉❜s✐❞✐❡s st✳ GEn,heavy,t(Ψt, st) ✐s ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥ ♦❢
♦✇♥ ❡①♦❣❡♥♦✉s ♥❛t✉r❛❧ ❛❞✈❛♥t❛❣❡ ✐♥ t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠ ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ✐s ❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠✳
❚❤✐s ❧❡❛❞s t♦ t❤❡ ❡♥❞♦❣❡♥❡✐t② ♣r♦❜❧❡♠ ♦❢ t❤❡ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧ ❛❜♦✈❡✳ ■♥ Pr♦♣♦s✐t✐♦♥ ❉✳✶✱ ✇❡ ❝♦✉❧❞
❛❜s♦r❜ ♦✉t t❤❡s❡ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡✛❡❝ts ✉s✐♥❣ r❡❣✐♦♥ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❜② ✐♠♣♦s✐♥❣ t❤❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧
❛ss✉♠♣t✐♦♥s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❛t ✐s ♥♦t t❤❡ ❝❛s❡ ✐♥ t❤❡ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧ ❛❜♦✈❡✳

❍♦✇❡✈❡r✱ ❛❧t❤♦✉❣❤ β̂pol ✐s ❜✐❛s❡❞✱ ✐t ✐s st✐❧❧ ✐♥❢♦r♠❛t✐✈❡ ❢♦r s̄✳ ❋♦r ❣✐✈❡♥ ✈❛❧✉❡s ♦❢ s̄ ❛♥❞ ♦t❤❡r
str✉❝t✉r❛❧ ♣❛r❛♠❡t❡rs✱ ✇❡ ❜❛❝❦ ♦✉t ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s ❜② ❡①❛❝t❧② ✜tt✐♥❣ r❡❣✐♦♥✲ ❛♥❞ s❡❝t♦r✲
❧❡✈❡❧ ❞❛t❛✳ ❋r♦♠ t❤❡s❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧s✱ ✇❡ ❝❛♥ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠ ❛♥❞ t❤❡
❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ❡✛❡❝ts✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ♦✉r ✐♥❞✐r❡❝t ✐♥❢❡r❡♥❝❡ ❢♦r ✜tt✐♥❣ β̂pol ❝❛♥ ❜❡ t❤♦✉❣❤t ♦❢ ✜tt✐♥❣
t❤❡ ❥♦✐♥t ❡✛❡❝ts ♦❢ ❜♦t❤ t❤❡ s✉❜s✐❞✐❡s ✐♥ t❤❡ s❡❝♦♥❞ t❡r♠ ❛♥❞ GEn,heavy,t(Ψt, st)✳
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❉✳✺ ●r❛✈✐t② ❊q✉❛t✐♦♥ ♦❢ ▼✐❣r❛t✐♦♥ ❋❧♦✇s

❚❤❡ ❞❛t❛ ♦♥ ♠✐❣r❛t✐♦♥ s❤❛r❡s ❝♦♠❡s ❢r♦♠ t❤❡ ✶✾✾✺ P♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❍♦✉s✐♥❣ ❈❡♥s✉s✱ ✇❤✐❝❤ ✐s t❤❡
❝❧♦s❡st t♦ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ ♦✉r ❞❛t❛s❡t ❛♠♦♥❣ t❤❡ ❛❝❝❡ss✐❜❧❡ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❝❡♥s✉s ❞❛t❛✳ ❇❡❝❛✉s❡ ♦❢
❞❛t❛ ❛✈❛✐❧❛❜✐❧✐t②✱ r❡❣✐♦♥s ❛r❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡❞ ✐♥t♦ ✸✺ ❣r♦✉♣s✳ µ1995

nm1990 ✐s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❛s t❤❡ t♦t❛❧ ♥✉♠❜❡r ♦❢
♠✐❣r❛♥ts ♠♦✈✐♥❣ ❢r♦♠ r❡❣✐♦♥ n t♦ r❡❣✐♦♥ m ❢r♦♠ ✶✾✾✵ t♦ ✶✾✾✺ ❞✐✈✐❞❡❞ ❜② t❤❡ t♦t❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ♦❢
r❡❣✐♦♥ n ✐♥ ✶✾✾✵✳ ❲❤❡♥ ✇❡ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ t♦t❛❧ ♣♦♣✉❧❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♠✐❣r❛♥ts✱ ✇❡ r❡str✐❝t
♦✉r s❛♠♣❧❡ ❛❣❡ t♦ ✷✵ t♦ ✺✺✳ ❲❡ ❛❧s♦ ❡①❝❧✉❞❡ ♦✉t✇❛r❞ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ✢♦✇s ❢r♦♠ ❏❡❥✉ ■s❧❛♥❞ ❛♥❞ ✐♥✇❛r❞
♠✐❣r❛t✐♦♥ ✢♦✇s t♦ ❏❡❥✉ ■s❧❛♥❞✳

❲❡ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❛❜♦✈❡ ❡q✉❛t✐♦♥ ✉s✐♥❣ ❖▲❙ ❛♥❞ PP▼▲✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ❉✶✳
❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐s ❛r♦✉♥❞ ✲✶✳✸✳ ❚❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ❛ ✶ ♣❡r❝❡♥t
✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❞✐st❛♥❝❡ ❞❡❝r❡❛s❡s t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ♦✉t✇❛r❞ ♠✐❣r❛t✐♦♥ ❜② ✶✳✸✪✳

❚❛❜❧❡ ❉✶✿ ●r❛✈✐t② ❊q✉❛t✐♦♥ ♦❢ ▼✐❣r❛t✐♦♥ ❙❤❛r❡s

❉❡♣✳ ❱❛r✳ ▼✐❣r❛t✐♦♥ ❙❤❛r❡s ❢r♦♠ ✶✾✾✵ t♦ ✶✾✾✺

❖▲❙ PP▼▲

✭✶✮ ✭✷✮

LogDistmn ✕✶✳✸✵∗∗∗ ✕✶✳✸✾∗∗∗

✭✵✳✵✻✮ ✭✵✳✵✸✮

❆❞❥✳ R2 ✵✳✽✽ ✳
★ ❝❧✉st❡rs ✭♦r✐❣✐♥✮ ✸✺ ✸✺
★ ❝❧✉st❡rs ✭❞❡st✐♥❛t✐♦♥✮ ✸✺ ✸✺
◆ ✶✷✶✵ ✶✷✷✺

◆♦t❡s✳ ❚❤✐s t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ ❣r❛✈✐t② ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✻✳✶✮✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s t❤❡ ❧♦❣ ♦❢ t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢
♠✐❣r❛t✐♦♥ ❢r♦♠ r❡❣✐♦♥ m t♦ r❡❣✐♦♥ n ❢r♦♠ ✶✾✾✵ t♦ ✶✾✾✺✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥ ✭✶✮✱ ✇❡ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✉s✐♥❣ ❖▲❙✳ ■♥ ❝♦❧✉♠♥
✭✷✮✱ ✇❡ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ✉s✐♥❣ t❤❡ P♦✐ss♦♥ ♣s❡✉❞♦✲♠❛①✐♠✉♠ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ✭❙✐❧✈❛ ❛♥❞ ❚❡♥r❡②r♦✱ ✷✵✵✻✮✳
❈❧✉st❡r❡❞ ❡rr♦rs ❛r❡ t✇♦✲✇❛② ❝❧✉st❡r❡❞ ❛t t❤❡ ♦r✐❣✐♥ ❛♥❞ ❞❡st✐♥❛t✐♦♥ ❧❡✈❡❧s✳ ✯ p < 0.1✱ ✯✯ p < 0.05✱ ✯✯✯ p < 0.01✳
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