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�� ������ �� �
������
�� �� !��
 �
�� 	������ $��
�� ��� ����
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�� ��������� �������� �
�� ��� ��!��"��
� 	����� ���� 
 �)�� 	��!
!����� π 

�

����� 	����� 
 	��	�����
 (1−π) �� ���������� ����� $� ��� !���

�
� �� �
�� 	������

���������� �
�� n �������
� �� ������� ��
� �� Nt �� ��� 
��!�� �� 
��
�� 
���� 
� �
��

t ���


Nt+1 = (π + n)Nt �&�

�� ��� 
��!�� �� 
��
�� 
���� 
� �
�� t + 1� 4�	�
��
� �
 ������� π + n �� ���
��� ��

��
���� ��

 �
�� ��� ���
� 	�	��
���
 ���� �
���
�� �� �����
�� ���� ����� <� 
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� π + n > 1 
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�� (π + n)t 
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�� 
���� �� ���� π(π + n)t−1 
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� n(π + n)t−1 
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U i
t = log(ci
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 ��"��
�� �� 	������� A
���:

�
�
�� �
�� 	����� �� �
��)�� !� 
 �
��� ��� �� ��
��� 	 = {S1, . . . , Sn}� 4��
� ��� ���
�� t:	����� ��������� 	t ����������� 
� �������%

	1 = 	

	t = 	t−1 × 	, t = 2, . . .
�+�

#�� ���������� �
 ���� ���
��� ��
�� 
 ���	���� ��� �� $���� ����������� 8��

Qτ
t (S

τ ) ��	����
� ��� 	���� �� ��� �������� ��
� 	
�� �
� �
�� �� ��� ��
���	���


��������� �� 

� �
�� �� ������� Sτ ∈ 	τ ������ 
� �
�� τ � A��
� ���� 
��
���


Qt+1
t (S ′) �� ��� 	���� �� 

 $���� ��������� #��� �� 
 ��
��� ���� 
� �
�� t� �� �
� �
��

�� ��� ��
���	���
 ���� ��� �������� 
� �
�� t + 1 �� 

� �
�� �� ��
�� S ′ ������� 8��

��� 	��!
!����� ��
� S ′ ������ 
� �
�� t + 1 !� ����
 !� p(S ′) 
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��	�
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� �� �����

=
�� 	����� t� ��� 
��
�� �� ��������� i ������� 
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� wi
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��9��� #��� 	����
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���	���
 ����������� ci
t(S) 
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 	����� h �
��� ��� ������:

�
� ��"��
�� �� !����� ��
���
�
���∑
S′∈�

πQt+1
t (S ′)ai

t+1(S
′) = ai

t(S) + wi
t(S) − ci

t(S), t = h . . .∞, �C�

�������� ���� ��� ��� �� 
�:,�
9� ������ ��
�����
��

lim
T→∞

πT−hQT
h (ST )ai

h(S
T ) ≥ 0, ��� 
�� ST ∈ 	T , �/�
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�� t �� ��
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��9��� ci
t(S) ��

��� ���������'� 	����
�� �� ��
���	���
 ������������

#�� ���

 ��
��� �� ��������� i �� ���
�� ����������� !� ��� �"�
���
�

hi
t(S) = wi

t(S) +
∑
S′∈�

πQt+1
t (S ′)hi

t+1(S
′). �5�

�� ����
��
� ���� �)	������
 �� ������� ��
�� 
� ��
� 
� ���

 ��
��� �� �
����

hi
t(S) =

∞∑
τ=t

[
πτ−t

∑
Sτ∈�τ

Qτ
t (S

τ )wi
τ (S

τ)

]
. �;�
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� ���
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��� �� �
��� ��"����� ��
�

lim
T→∞

πT−hQT
h (ST )wi

h(S
T ) < ∞, ��� 
�� ST ∈ 	T . �0�
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��� #��� ��
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 �� ��
 ��� �
 ��� 	��	���
� ����� ����� ��� ���������

�
���� ������ 
����� ���
� ��� �
���� πQt+1
t �
���
� �� Qt+1

t �������
� ��� �
�� ��
� ��

�
� 
�� ������� �
�� ��� ��!��"��
� 	�������
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���
� �C� D �0� �

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

����������
∞∑

τ=t

[
πτ−t

∑
Sτ∈�τ

Qτ
t (S

τ )ci
τ (S

τ )

]
≤ hi

t(S) + ai
t(S). �.�

$ ��	����
�
���� �
���� �
)���9�� ��� �������
� �
������	��
� ����
� �� ������
���

���������

�t

{
+∞∑
τ=t

(πβ)τ−tlog(ci
τ (S

τ ))

}
�&E�

��!F��� �� ��� !����� ��
���
�
� �.�� ����� β ∈ (0, 1) �� ��� ������
� �
����� #�� ����

����� ��
�����
 ��� ���� �
)���9
���
 	����
� �� ����
 !� ��� �������
� ��� �� ����

����� ��
�����
�� �
� ��� �
�� �� ��� n ��
��� S ′ ∈ 	�

Qt+1
t (S ′)ci

t+1(S
′) = βci

t(S)p(S ′). �&&�

�� �� "��� �$&���� � �� � � &��&����� #��� $���� $�# ���&��# ���@����� �!����'��� �� 5 �� � �

�������� ���� �� ���� � �� � � (��5� �����
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� 	����� ��
����


ci
t(S) = (1 − βπ)

(
ai

t(S) + hi
t(S)

)
. �&(�
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������� ��� ���������� �
 ��� �	���
� 	�
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���� 
 �)�� ��
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�� ��
��� �
�� 	������

���� ���	�	�� ��������� ���	�����

#�� �"����!���� �� ��� 	��	���
� ����� ����� �� 
 ���	���
��� �!F���� #�� ���
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�
�
� 

 �
�
��� 
��!�� �� 
��
�� �
��)�� !� �
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 ��� ��
��9
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����
�
�� 
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�� �� �
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� ���	������ ��
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�����9�� ����� !��
����� 2�� ��
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�� �� �)��
� ���� ���
 �� ��� �
�� �� 
�����
�� �
����
�
�� !� 
�����
� ��� �)����
��

�� 
 ���	���� ��� �� $���� �����������

#� ������!� 

 �"����!����� ��� ���� �
� �� �� ���
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�� ��
�� �
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i∈At
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∑
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∑
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xi
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� ��� �� 
���� ���
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At =
∑

i∈At
ai

t, Wt =
∑

i∈At
wi

t, Ct =
∑

i∈At
ci
t, Ht =

∑
i∈At

hi
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at = At

Nt
, wt = Wt

Nt
, ct = Ct

Nt
, ht = Ht

Nt
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t (S ′)� �
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� ������ ��!� Bt+1 �
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� �
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 ��
�� �� ����  �
� ���� ���� ��� 	����

Qt+1
t �
 	����� t ������

Qt+1
t =

∑
S′∈�

Qt+1
t (S ′). �&5�
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!������� �� ai
t(S)�

�� ������ 
 ��� �� n $���� ����������� -������� S ′ �� ���� �� 
 ��������� ��� 	����

πQt+1
t (S ′)� #�� !����� ��
���
�
� �� ��� ������ ��	���� ��
��

∑
S′∈�

[
πQt+1

t (S ′)
∑
i∈At

ai
t+1(S

′)

]
= Bt+1. �&;�
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Bt+1

∑
S′

Qt+1
t (S ′) = Bt. �&0�
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 ��!� bt 
� Bt/Nt� �� ������� ���� ="�
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� �&0� ��
�

(π + n)bt+1

∑
S′

Qt+1
t (S ′) = bt. �&.�
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ht(S) = wt(S) + π2
∑
S′

Qt+1(S
′)ht+1(S
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ct(S) = (1 − βπ) (bt + ht(S)) . �(&�

A��
� ��� �
� �� ���
��
� ��
�����
� ���� �)	������
 ��	�����

wt(S) = (1 − βπ) (bt + ht(S)) . �((�

��

���� �� ��� 

 �"�
���
 ��
� ������!�� ��� 	���� �� 

 $���� �������� 
� 


��
����
 �� wt 

� ht� �
 
 ��	����
�
���� 
��
� ����� �� ����� �
� 

 �)	������


��� ���� 	���� !� �
 �
� ��� �
��� �� 
�����
�� ��
���	���
 
� ��� ��*���
� �
����

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

��� �
 ��� ���

�� 
��
�� ���� ����� $		�
��) $ ����� ��� �� ������ ��� �������
� �)	������
 ���

Qt+1
t (S ′)�

Qt+1
t (S ′) =

βwt(S)p(S ′)
(π + n)wt+1(S ′) − (1 − βπ)nht+1(S ′)
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zt(S) =
ht(S)

wt(S)
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ht(S) = wt(S) + βπ2wt(S)
∑
S′

ht+1(S
′)p(S ′)

(π + n)wt+1(S ′) − (1 − βπ)nht+1(S ′)
. �(/�
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zt(S) = 1 + βπ2�t

[
zt+1(S

′)
π + n − (1 − βπ)nzt+1(S ′)

]
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(π + n)βπwt(S)bt+1

∑
S′

p(S ′)
(π + n)wt+1(S ′) − (1 − βπ)nht+1(S ′)

= bt. �(0�
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ht+1(S
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1 − βπ
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1

πwt+1(S ′) + (1 − βπ)nbt+1
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zt = 1 +
zt+1βπ2

π + n − (1 − βπ)nzt+1
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1 − βπ
− b
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πw + (1 − βπ)nbt+1
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z2 − z

[
π + n

n
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1

1 − βπ

]
+

π + n

n(1 − βπ)
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π + n
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Q1 =
1

π(π + n)


� Q2 =

β

π
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n
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1

π(π + n)

)
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1
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, 0,

β

π

)
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t (S ′)π
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