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��+�� ���'+�%,�������,��+������ "��$�,���������"#��"� ����'�"�/
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�$�,���������"#��"� ����'�"�/���+���%��+�-2�������#��,"+��$�&�$"����&"�
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$���"+"���� ���� "�"8%���!+�%&��%���&"�����+����#�� �+"�,"���� "��$�,����
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�����"���2��%+�'"�"+���D�����������#�%�������&,%�"��*����&"��"+�"��%�$"+

� "�"�$���"+"����+�$"��++��'"&"������$���&,�+"�� "&�#�� �� "�$���/

� ���,�,"+� ���$�(�$"$� ����� ��("��"�������)����%$��'�� ��� ���+�$%�����./���

�"������02�#"�$"("��,���&�$"�� � ��� ��%$�"�� � "��$�,�������� �"� ����'-/

*�+���#"���%$-����"����&-�%�$"+��+""��+�$"2�� �����2�� "+"��+"����!�++�"+����

�+�$"�#�� ��� "+���%��+�"�/�� "�2�#"���%$-�� "���&"�"����&-�#�� ���+����/

*�����-2�#"���%$-�� ���"����&-�#�� �8%���/��"������3�#"�&�1"�����&,�+����

!"�#""�� � "� "8%���!+�%&� +"�%���� ��� � "� �+""� �+�$"� "����&-2� � "� ��+���

"����&-���$�� "�8%����"����&-/��"������6����"+����&"�8%��������("�+"�%���

�+�&� ��&,%�"+� ��&%�������� ��� � "�&�$"��� $"("��,"$� ��� �"������ 0/� 	���
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� "+"��+"��#���-,"������'"���2� i �F�023���$�� "�&"��%+"������ "��-,"� i ��+"

oi >λ /����-,"�( )i ��'"������"�$�#"$�#�� ���"�%���������&"������!�+�����-,"

( )i /��"����%&"�� ���� "���!�+�����-,"�0����%��1���"$���$�� "���!�+�����-,"�3

����1���"$/����"�� �$��"2�� "+"��+"��#��'��$�� y ���$� z /

� "+"�������!�++�#��'���$��"�$��'���$������,��������%&%������/�� "����-

$-��&�������� "�&�$"������ "�"8%���!+�%&��"�"���������,�����"��)� �����2�� "

�"�"����������"� ����'�"��� ���#����!"�%�"$./����#"�#�����""2� ������("�� "

$-��&��� ,����-� �"�"������ ,+�!�"&2� ��� ��� �"�"���+-� ��� $"�"+&��"� � "

��&,"����("��%���&"�#�� ���� "�,"+��$�'�("��� "��"�"��"$��"� ����'-/

� "� ,"+��$� ��&&�$��-� �,��"� ���
5RL = � #�� � �� ,����� ��� L � !"��'

( )21,,,, zzy lllzyx = /� y ���$� z ��+"�� "��������&�%������"�� ����� "�"�'��$�2

yl ����� "��&�%��������!�+�%�"$����,+�$%�"�'��$� y ���$� zil �� "��������&�%��

��� ��!�+���� �-,"� i �%�"$� ���,+�$%�"�'��$� z /��"� �("�$���"+"��� �-,"����

��!�+�$","�$��'�%,���� "��-,"�� ����%,,��"��� "���!�+���$�� "���$%��+-�� ��
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�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����

%�"��� "���!�+/�� "�+"�����# -�#"� �("�� "�"�$���"+"��"��#����!"��&"���"�+

# "��#"��,"���-�� "��"� ����'-��"�����$�� "�,����-��++��'"&"��/

� "�����%&,������"��������-,"�0���

{ }1 1 2: 1, 0y z zX x L l l l+= ∈ + ≤ = (1)

� "�����%&,������"������-,"�3���

{ }2 1 2 1: 1, 0y z z zX x L l l l l+= ∈ + + ≤ = (2)

yl ����� "��&�%��������!�+��%,,��"$�!-���#�+1"+������$%��+-� y ���$� zil ����� "

�&�%��������!�+��%,,��"$������$%��+-� z �!-���#�+1"+�����-,"� i F�023/��"

� �%�$������"�� ���� "+"�������$���"+"��"�!"�#""���-,"�0���$��-,"�3����� "�-

��$%��+-/�� "�+"����� ��� � ���#"��+"����%&��'�� ��� � ��� ��$%��+-� 7%���%�"�

%��1���"$���!�+���$���-�#�+1"+������%,,�-���/���"�+�-2����"8%���!+�%&�������

�,��&%&���+����-,"�3�����%,,�-�%��1���"$���!�+���+�� "� z ���$%��+-/

�� �#���#�)��!

� "�,"+��$�%�����-��%���������+�!�� ��-,"����

( ) ( )1

,
y z

u y z

ρα α

ρ

−

=  (3)

# "+"� 0, ≥zy ���$� 1≤ρ /��"��$"�2�#"��+"����%&��'�� ���,+"�"+"��"���+"

��&"��",�+�!�"/������$-��&���"�(�+��&"���,+"�"+"��"���+"�+",+"�"��"$�!-

      
( )1

0

t tt

t

y z
ρα α

β
ρ

−∞

=
∑ (4)



��� ����� !�"���#$%���"&'�(�")��" $&�*$� "#��#"%+� ',' (

�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����

�� ���8)"&"9'�!

� "+"��+"�� +""��"� ����'�"�/�� "���+����"� ����'-�,+�$%�"��'��$� y /����

,+�$%�������"����

( ) { }3 : , 0t
yX t x L y l zπ+= ∈ ≤ = (5)

# "+"� 1>π /�����&,�������������8%������( )5 ����� ���� "+"�������"4�'"��%�

�"� ����'�����,+�'+"������� "� y ,+�$%�������"���+/

� "��"���$��"� ����'-�,+�$%�"��'��$� z /����,+�$%�������"����

( ) { }4 1 2, : , 0a b
z zX a b x L z l l yγ γ+= ∈ ≤ + = (6)

# "+"� 1>γ /���"&"���� ba < ��+"����"'"+��� �����$"4�� "� z �,+�$%����������

,"+��$/�� "�"�"�"&"�����+"�$"�"+&��"$�!-�,����,����-��"�"������/��"��+"

���%&��'�� ��� πγ > /��"�� �%�$������"�� ������� "� z ���$%��+-�#�+1"+���+"

$���"+"��/����-,"�3�#�+1"+2�� "��1���"$��-,"2����&�+"�,+�$%���("���$����-,"

02�� "�%��1���"$��-,"/

� "�� �+$��������+"�'���+�$"��"� ����'-�� ����+�����+&����"�'��$������� "

�� "+������+��"�
*
ztp ����,"+��$� /������"� ����'-��"����

( ) { }*
5 1 2: 0, , , 0zt y z zX t x L y p z l l l= ∈ + = ≥ (7)

� "� �&,���������� ��� � ��� �"� ����'-� ���%&,����� �+"� � ��� � "+"� �+"� ��

!�++�#��'��+��"�$��'���$�����+���,�+�����������/

� "�+��"����# �� � z �����!"��+�����+&"$������ y �#�� �����"+����������+�$"���

*

t

ztp n
π
γ

 
=  

 
(8)
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�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����

�"��+"��+"����'�� "�+"������� "�#�+�$��������&,"����("�"�(�+��&"��/�� �����2

�����'"�����+"�,+��"���1"+�/�� "+"��+"2�� "�+"����("�,+��"����'��$� z )���%����

���'��$� y .����"8%������� "�+��������� "�&�+'������������� z ���$� y /�����"�#"

 �("��"� ����'�����,+�'+"���� "�,�� ����� ���+��������'�("��!-�� "�+�������

� "� �"� ����'����� ,+�'+"��� ( )γπ over � ��� !�� � �"���+�/� � "� ��������� n
+",+"�"����� "����������,�+������ "�+��������� "�&�+'���������������"���+�� z

��$� y /

� "� +"�����# -��#�"+� �,� ��� �"� ����'�"�� ��� ���� �����$"+"$� ��� � ��� ���

�"� ����'�"�� $��,��-�� ��������� +"�%+�� ��� ����"/� � "+"��+"2� ,+������ ��

"8%���!+�%&�&%���!"�D"+�/

�� � �"&'�(��##$)9�:�) 

� "����"'"+��$���$�12�# "+"�$;1���$"4�� "��"� ����'-��"�� ( )baX ,4 2�# �� 

,+�$%�"�� '��$� z /� � "�"� ���"'"+�� $� ��$� 1� ��� $��"�  �!"���'� ��� � "� �"�

{ }tt ,1,...,0 − /

�%+��'�� "�,"+��$� 2��-,"�3�$"��$"��# ����"� ����'-����%�"��"4��,"+��$>

� ��� � ��2� �-,"� 3� � ���"�� � { }1,,..., +∈′ ttbb /� ��� bb >′ 2� � ��� ��� �� !"��"+

�"� ����'-�����"�"��"$2�� "�� ba =′ /���2� �#"("+2� bb =′ 2�� "��� aa =′ /�� %�2

��� � "� �-,"� 3� � ���"� �� !"��"+� �"� ����'-� � "� �-,"� 0� '���� ���"��� ��� � "

�"� ����'-�� ���� "��-,"�3�#"+"�%���'/����� "��-,"��3�� ���"����������%"

%���'�� "�b ��"� ����'-2��-,"�0�$�"������'"�����"������� "�b ��"� ����'-/E

�� 3��')' '")

�"�#���� ��-� � ��� � "� '+�%,� ��� �-,"� 3� ������������ � "� �$�,����� ��� �"#

�"� ����'�"���+�� "+"�������������������������������� tb < /

E ���,"+��$�D"+�2�����"�����"� ����'-� ���!"��'��!��$��"$2�#"��+"����%&��'�� ����-,"�0�����#�+1

���� "�,+�$%���������'��$� z #�� ��"� ����'-���0



��� ����� !�"���#$%���"&'�(�")��" $&�*$� "#��#"%+� ',' (

�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����

�������#'"%��":<� ' ',���=+'&'1#'+:

��� ���������"� � "�%�$"+����$��'���� � "�$"������������ "8%���!+�%&2�#"� ���

$�(�$"���� ����#��,�+��/���"�,�+�� ������������$���&,"����("/��"�#��������� ��

,"+��$���&,"����("�"8%���!+�%&/����� ���,�+�2��'"������1"�� "�,+��"�����'�("�

���&�4�&�D"�� "�+��!7"���("��%�������/�� "��� "+�,�+�����$-��&��/�� "�,"+��$

��&,"����("� "8%���!+�%&� ���� !"� $"�"+&��"$� ��� �� �%������� ��� � "� ����"

(�+��!�"�� ( )tbas ,,= 2�����"�� "+"�������!�++�#��'��+��"�$��'���$������,����

���%&%������/A

����
�����������������������
���������,+��"��-��"&� ( )21,,,, zzyzy wwwppp = 2

������������{ } 5

1ˆ =i
ix 2��&,�+�����$�"4,�+��� ( ) ( ){ }szsy ** ˆ,ˆ ��%� �� ��2�'�("��( )*,1 zp 2

� "�"4�"+����,+��"������ "�'��$�� y ���$� z

        (i) For ixi ˆ,2,1=  maximizes ( )zyu ,

                                              s.t.  i
i Xx ∈

                                                      ziziyiyz lwlwzpy +≤+

       (ii) For 5,4,3=j

          { }j
j

zzzzyyzy
j Xxlwlwlwzpypx ∈−−−+∈ :maxargˆ 2211

       (iii) Market Clearing

             5432
2

1
1 ˆˆˆˆˆ xxxxx ++=+ λλ

�����3()$:'���=+'&'1#'+:

<�#2��"��%����%$-�� "�$-��&���,�+������%+�"8%���!+�%&/��-,"�3�����"���("�-

� ���"��# "� "+����� ���������!"��"+��"� ����'-��+����/=

A ���� "��%!�"8%"���$"������������"8%���!+�%&�� "� s ��+'%&"�������&,��������+������ "�"8%���!+�%&

"�"&"���/

= �"��+"�+%����'��%��� "�,����!����-�������+""�+�$"+/�� �����2�� "�����������)� "���!�+�%����.� ���� "

,�#"+����$"��$"���$�����&,��"�� "��"� ����'-�� ���#����!"�%�"$�!-�������+&�/���$�(�$%����������

$"(���"���$��$�,���"#��"� ����'�"�/����'+�%,����%�$�$"(���"2���$��'"�����+"�����,���"��2�#"

#�%�$�!"�!��1������"8%���!+�%&�� "�!"����"� ����'-�#�%�$���#�-��!"�%�"$/���"�+�-2������+","��"$

'�&"2� �� �"���$� "8%���!+�%&� ��%�$� "4���/�����'� � "�*��1�� "�+"&2�#"� ���� ��#�-�� �+"��"� ��

"8%���!+�%&�# "+"�'+�%,����#�-�����,"+��"�)%�"�� "��"� ����'-�$"���"$�!-�� "���!�+�%����.

����"����� "����'�+%��� "-��+"�!"��"+����/���������-�#"��+"�%���'���� �+��%����$�#"��+"�+%����'��%�

� "���+���"8%���!+�%&/�� ���� �+��%����&,����"��� "���'"!+����&���,%�������/



�#'& ")���'4�'#$ ��>

�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����

� "�$-��&���,+�'+�&&��'����� ���'+�%,�����!"�#+���"����

( ) ( ) ( ){ }max
b

v s U s v sβ
′

′= +

s.t.  1+≤′≤ tbb





=′
>′

=′
bbifa

bbifb
a

,

,
(9)

( )1,, +′′=′ tbas

# "+"� ( ) RsU ∈ ����� "�,"+��$�"8%���!+�%&�%�����-�������-,"�3/?

��3()$:'�����+#!',�� �=+'&'1#'+:

�� $-��&��� +"�%+��("� "8%���!+�%&� ��� �� �"�� ��� ,+��"� �%�������

( ) ( ) ( ) ( ) ( ){ }swswswspspp zzyzy 21 ,,,,= 2� �� (��%"� �%������� ( )sv 2� �����������

�%����������+�����%&"+�� ( ) ( ) ( ) ( ){ }szszsysy 2121 ,,, 2� ( ) ( ) ( ) ( ){ }slslslsl zyzy 2211 ,,, 2

������������ �%�������� ��+� ��+&�� ( ) ( ) ( ){ }slslsly 21 ,, 2� �� �+��������� $-��&���

�%�������')�.���$��&,�+�����$�"4,�+��� ( ) ( ){ }szsy ** , 2��%� �� ��5�����%&"+�

&�4�&�D"�%�����-2���+&��&�4�&�D"�,+�����2�&�+1"�����"�+/�����$$�����2��%������

( )sv ��������"��)9./

������8����")":(�?' 8�*#����#$%�

���� ����"������#"�#������%$-�� "�"8%���!+�%&�,�� ���+�� ���"����&-/��"��+"

���%&��'�� "��&"���%��+-2� ����� �&�����,"��"����&-:���$�� "+"� �����

? *�+�� "����"����� "�,�+�&"�+������������"����&�"�������$"+"$� "+"�� "�,"+��$�"8%���!+�%&�"4����2���

%��8%"���$� ( )sU �������%������/

: ���� "��"��"�� ��������1"��� "����"+���������,+��"�����'�("�/



��@ ����� !�"���#$%���"&'�(�")��" $&�*$� "#��#"%+� ',' (

�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����

�+���,�+�������������+���-��� "+����������+�$"�#�� �� "�+"������� "�#�+�$/

� "�����"�(�+��!�"� s �$"�"+&��"��� "��(����!�"��"� ����'�"�/�����"8%"���-

� "�"�$�'"��%��(�+��!�"���+"��%���������� s /����� "������#��'�"4,�������
� ��� �%������� $","�$"��-� ��� �&,�����2� %��"��� ��� ���� �+"��"� ��&"

&��%�$"+����$��'/

�����%$-�� "�"8%���!+�%&�,�� ����� ���"����&-�#"� �("�������$�� "��,��&%&

$"�������+%�"���+�� "��-,"�3�'+�%,2�� �����2�#"��""$�����,"���-� ( )sgs =′ /

;�("�� ( )sg �� "��� "+�� ���"�(�+��!�"������!"�$"�"+&��"$/�� "��,"����������

��� ( )sg �������+�$%�"$�����+�,��������0/�� "�+"������� "�,+�������� "�"4���"��"

����-��&����"�%+��("��8%���!+�%&����,+"�"��"$�����+�,��������3/

�"��+"�#"�'����-��%+� "+�#"�� �%�$�"4,�������"�,����/�����"�!�� ��-,"����

#�+1"+������#�+1����!�� ��"���+�2����"8%���!+�%&�#"���%�$� �("�$���"+"��

$���+�!%��������#�+1"+����+�����"���+�/����# ��������#�2�#"�#�������1���+���

"8%���!+�%&�,�� �# "+"�� "+"��������&,�"�"��,"�����D���������#�+1"+�/�� ��

��2�#�+1"+������-,"�0�#�+1����� "�,+�$%���������'��$� y ���$�#�+1"+����

�-,"�3�#�+1� ���� "�,+�$%���������'��$� z /�� ����,,+��� ����������"���%+

,+�����!%���%+�+"�%����$������$","�$����� ����,"�����D�����/��"�#����,+�("

� "�"4���"��"���$�%��8%"�"���������"8%���!+�%&���+�� ������"2�����"�#"�#���

���%���%+�����-�������� ����"'+"'��"$�"8%���!+�%&�)� "���&"�,+��������!"

"4�"�$"$����� "��� "+����"�./9

� "��"4��,+�,��������� �#��� ���%�$"+��+""��+�$"2�#�+1"+������-,"�3�#���

����!���1�� "��$�,���������"#��"� ����'�"�/�� "����%��������+�� ���+"�%�����

� "������#��'/�*�+��2�� "� �' "+����� "�����&"�������-,"�3��'"��2�� "� �' "+

��� �������%&,�������$� ���%�����-/�� "�����&"�������-,"�3����"8%������� "

&�+'�����,+�$%���(��-������!�+�����-,"�3���&"��� "�,+��"/���� ��+""��+�$"2

� "����"+����,+��"����"4�'"��%������"�������'�("��!-�� "�,+��"����� "�+"������� "

#�+�$/�� "+"��+"2�� "� �' "+����� "�&�+'�����,+�$%���(��-������!�+�����-,"�3

� "� �' "+���� �������&"/�;�("��� "�,+�$%�������%������2�� "�'+�%,�����-,"

3� ������,��1�� "� �' "���,����!�"�(��%"���+�b 2�� ������ tb = /

9 ���%&,����� γ≤≤ n1 �'%�+���""��� ���#�+1"+������-,"�0�#�+1����� "� y ��"���+���$�#�+1"+����

�-,"�3�#�+1����� "� z ��"���+�����"� 12 zyz www >> /
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�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����


�����������5���� 8�#��'!��#��� #$%�	� 8$ �'!� 8��$9�) !�8$,��$���!!� "� 8�� ( )tX 5

 ��8)"&"9(� $)%� γ≤≤ n1 	�  8�)�  8�� 1�! � ! #$ �9(� �"#� A"#B�#!� "��  (<�� �� '!� )" 

1&"�B')9� 8���$%"< '")�"�� 8��)�A� ��8)"&"9(���8$ �'!	� tb = 	��"#�$&&� t �

<"4��,+�,��������#���� �����%$"� � "�,+������� � "� "4���"��"���� ��$-��&��

+"�%+��("�"8%���!+�%&�%�$"+��+""��+�$"/�� "����%�����������+��' ���+#�+$����"

#"�%�$"+����$��+�,��������0/�� �����2�����"�� "+"�������!���1��'�� "+"���

�"� ����'�����,+�'+"�����$�'+�#� /��"�$"���"� ( )ρααπγββ −≡ 1~
/


�����������5���� ( )1,0
~

,1 ∈≤≤ βγn �$)%� 8�#��'!��#��� #$%�	� 8�)� 8�#��'!�$

+)'=+��%()$:'��#��+#!',���=+'&'1#'+:�A8�#��$&&�"�� (<����A"#B�')� 8�� z �')%+! #(

. 8$ �'!	 221 ,0 λ== zz ll /�$)%

*

*
1 1 1

t it t

t it t

y y y

y y y
π

− − −

= = = (10)

*

*
1 1 1

t it t

t it t

z z z

z z z
λ

− − −

= = = (11)

�-������������
�����,�� �#"�&"������"8%���!+�%&�# "+"�����(�+��!�"���+"

'+�#��'���������������'+�#� �+��"/�*+�&��+�,��������32�&�+"��,"��������-2

�+�&��8%�������( ) ( )1110 − �#"��""�� ������"8%���!+�%&�� "��+""��+�$"�"����&-

��������!�����"�'+�#� �,�� /

������8����")":(�?' 8�$��$#'��

��� � ��� �%!�"������#"�#���� ���+�$%�"��� ��+������� � "� �&,�+������'��$� z /

� "��#"�#��������-D"�# ��� �,,"������� ���"����&-�#�� �+"�,"�������$�,����

����"� ����'-/

�+�,�������� 6� �,"����"�� �%�����"��� ���$������� ��+� � "� ��%��+-� ��� !"� ��

�&,�+�"+����'��$� z ��!�"�����+����/��"��+"����"+"��"$����� ������"�!"��%�"���



��� ����� !�"���#$%���"&'�(�")��" $&�*$� "#��#"%+� ',' (

�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����

z �#"+"������&,�+�"$�# "��� "���+����#���D"+�2���� ��'�#�%�$�� ��'"�����

��+��������&,��"$����� "��&,�+������ z /�	"�

αα
αλ

λλ
λλ

n
and

+−
−≡′

+
≡

1

1
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�����������5� γ≤≤ nIf 1 	� 8�#��'!�)"�1"##"A')9�"#�&�)%')9�$)%� 8�#��'!�)"

1$##'�#!� "� #$%��$:")9��"+) #'�!� 8�)0

( ) λλ ′>Ifi 2�� "��&"���%��+-�#����"4,�+��'��$� z >

( ) λλ ′<Ifii 2����#�����&,�+��'��$� z >

( ) λλ ′=Ifiii 2�� "+"��������+�$"/

� "� ���%��������� � "� ,+�,�������� �!�("� ��� ��� �����#�/�;�("�� � "� +"����("

,+��"����$�� "�,+"�"+"��"�2�� "���+'"+���� λ 2�� "���+'"+����� "�,+�$%��������

'��$� z /�� "+"��+"2� ��� λ � ���("+-� �' � � "��&"���%��+-�#�%�$�"4,�+�

'��$� z /����� "��� "+� ��$2�'�("�� λ 2����α �����&���2�� �����2���� λ ����!�'2

� "��� "�,+�,�+��������� "�����&"��,"�$��������%&,��������'��$� z ����!�'

��$�� "��&"���%��+-�#����!"�����&,�+�"+����'��$� z /

���� �%�$�!"����"$�� ���� "�+"�%����'�("��!-��+�,��������6��������'+""&"��

#�� �� "�"�1�� "+�� ����� "�+"&/�� �����2����λ ���� �' 2�� "���%��+-��"�$�

���!"����"4,�+�"+����'��$� z /

<�#2��%,,��"�� ���� "�'�("+�&"����&,��"������+����τ �����&,�+������'��$

z /����� ������"2�#�� �%����-��+���,�+�������������+���-����������+�$"�!"�#""�

��%��+�"�2�#"� �("

( ) *1zt ztp pτ= + (12)

# "+"�
*
ztp ����� "�"4�"+����,+��"����'��$� z /
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�! ����")�	��-"��$+&"	���.�/0��������	�$1#�2+)�����

��� �� "����+�$%�������������+����� "�$"��������������"8%���!+�%&�#����� ��'"/

�%�2���#��������+","���� "�$"��������� "+"2�����"�#"�7%����""$�������+�$%�"��

�"8%"��"� { } ∞
=ottτ ������+�������$�� "������� ��� ztp ����'�("��!-��8%������)03./

��+"�("+2����&����%&��'�� ���� "�'�("+�&"���� +�#���#�-�� "� ����&"

� ����������"�����+�&�� "���4��("+�� "��&,�+��/�� "+"��+"2�� "�&�+1"����"�+��'

���$�������#��������� ��'"/

;�("��� "����"�+��-����� "�,+�$%�������%��������%�"$� "+"2�� "����+�$%�����

�������+�������� �("�!�'�"��"�������� "����"+����,+�$%���������'��$�� y ���$

z /�� "������#��'�,+�,��������� �#�� "�"�� ��'"�/
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Parameters Values 

α 0.7 
ρ 0.5 
β 0.96 
δ 0.05 
γ 1.02 
π 1.015 
η 1.01 
λ1 98 
λ2 2 
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Λ  Average TFPf / TFPq 

0.5 36.9 
1 21.8 

1.5 14.8 
2 11 

2.5 8.4 
3 6.8 
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Λ  Average  Difference in Productivity for Type 2 

0.5 4.4 
1 3.5 
1.5 2.9 
2 2.6 
2.5 2.3 
3 2.1 
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