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�� ��� ��� ������ ��������������� ������� �������� �u (ct, ht) = ct
γ −hδ

t � �� ������� � ���������� ������ 
���� ���������� ��������� ����������� ���� ���� ��� ������ ������ ��� �������� λ��������� ����� ������ 
������������ ��� ���� ������ 

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

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

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

1 
ρF (K,L) = (αKρ + (1 − α)Lρ) 

���� ρ ∈ (∞, 1] ��� α ∈ (0, 1)� 

�� ������ ��� ����������� ������ ������� �Kc ��� Lc� �� ���� �� ��� ���� �������� ��� ��� ��� ���������� 
��������� 

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

∂ log (Lc
/Kc)

σ ≡ − 
∂ log (w/r) 
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�� ��� ��� ���������� �������� ����� ���� ��������� ������� ������ 

��� ���� ������� �� ��� ��� ���������� �������� ���� ρ = 1� ���� �� �� ���� ���� ���������� 
��������� 

��� ������� ��� ����� �� ��� ��� ���������� �������� �� ρ 0� ���� �� �� ���� ���� ���������� →
��������� 

��� ������� ��� ����� �� ��� ��� ���������� �������� �� ρ → −∞� ���� �� �� ���� ���� ���������� 
��������� 

�� ��������� ����� ������ 

������� ���� N ����� ���� ���� �������������� ������� ��������� �� f(L) = log L� ���� ���� �������� ��� 
������� ����� �� ���� �� �� ��������� ����� ������ �� ����� �� w� ��� �������� �� 
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������������� ������ �� ���������� ����� ������ ������ ��� ���� �� ������ ��� ��������� ������ 
������ 
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�� ������ ��� ����������� ����������� ���� wc ��� ��������� ���������� ����� N Lc �� � �������� �� · 
��� ����� ������ ���������� ��� ��� ������ �� ����� 

�� ��� ������� ���� �� ���� ����������� ���� ��� N �������������� ��� �������� ���� �� ��� ���� 
������ ���� ��� ������ ���� ���� ������ ������� ������������ �������� ��� ����������� ��� ������ 
����� �� ��� ������ ������ � �� ���� �� �� ��� ���� �������� �� ���� ���� �� ������ ������ ��� ��� 
����������� ���� wm ��� ��� ��������� ���������� ����� N Lm ��� ������� ���� ��� ����������� · 
������������ 
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�� ������ �� ����������� 

�� ������ ������ ���� ���������� ���� ���� �� ������� ������ �� ���� �� ��� �������� ��������� ������ 
���� ����� ��� ��� ����� �� ������������ ������� ����� �� ��� ���������� ����� ��� ����������� ������ ���� 
����� ��� n1 ������ ����������� �� ��� ����� ����� ��� �� ����������� ������ ��� ��������� ����� ������ 
�������� �� ������ ����������� �� n1S1(w1)� ����� S1(w1) �� ��� ����� ������ �������� �� �� ���������� 
����������� ��� ������ �������� ��� ������ ����� �� D(w)� ���� D�(w) < 0� 

�� ������� ���� ��������� ����������� ���� ����� ������ ��������� ��������� �� �������� ������ ���������� 
�������� ������ ���� ���� ����� ��������� ��� ������ ����������� �� ������� ������������ ��� ������ 
�� ���� ��� ����� �� �� ����� �� n2 ���������� �� ������ ������������ ������� ���� ���� ��� ����� 
�� ����������� �� ��������� ����� ������ �� ��������� ���������� 

�� �� ������� �������������� ��� ���������� ��� ����������� �� ���� ����� ������� ��� ������������ ��� 
��������� ��� ��� ����� �� dn2 �� ������ ���������� �� ��� ��� �������������������� ��������� ���� 
���� �� ����� ����� �� ������� ���� �������� ���������� ���� ��� ����� �� ����������� ������ ��� 
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�� �������� ��� ��������� ���������� ��������� 

yi = β + ρsi + γai + εi. ��� 

������ ���� ��� ���������� β, ρ� ��� γ ��� ������ �� ���� εi �� ������������ ���� si ��� ai� 

��� ������� ��� �������� � ��������� ���������� �� yi �� si ������� �� ���� �������� ��� ���� �� ��� 
��������� �� si �� ����� �� ��� ���������� �� �������� ���� ���� ���� ��� ������ ����������� 
�������� �� ρ ����� ��� ����� ����������� ��������� 

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

�� �������� ����� ����������� �� ������� �� ������ Qi ∈ {1, 2, 3, 4}� �� �� ���������� ��� �������� ��� 
���� ai �� ����������� ��� ��� ������ �� ��� �� ���������� �� ��� ��� ���������������� ρ�� ������� 
��������� ai� ����� � ������ �� ��� ���� ���� �������� 

��� ���� ���� ����� zi = 1 [Qi = 1] ���� � �������� �� �� ���������� ��� � ��������� ���������� �� yi 
�� si �������� � ����� ��������� �� ρ ����� �� ����������� �� ������� �� ������ ���� �� ��� 
��������� ��� ���� ���������� ���� �� �� ���������� ��� ρ �� �������� ���� 

��� ������� ���� ��� ������� �������� �� ��������� ai� �� ��� ��� �� i �������� �� ��������� ������� 
��� ���������� ���������� ��� ρ� ��� ���� ����� ���� ��� �� �������� �� ���������� ��� ��� ���� 
����� ���� ���� ��������� 
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