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C��Y B�: �!� �"#$ %��&�� ��,�� /i�8   �*M� S��� ���*$ @-9	 j�U� �� �� +#>��- /�4 .
 �'�� ������ ��!� �"#$ %4�8 C��Y  � S��!�M� �(�    �9*7 �*�"8 +#*>��- /�4 .   �*' �+���'�*2'

�� ������ �B�: �!� �"#$ %��&��  /0�*�� FD�^ �(�     )*'�� %��&*�� +�&,��*- /�*4 .  /9*M  �
@' �B�: �!� �"#$ 6��##5	 @' %28�( ��,��      �*� �2�&,��*- @*' k���*J �;R �"#$ %��&�� Sl�(

/0���  � S��!�M� �"� �()P� +�&,��- /�4 �97 . ��*3�       /9*,V� ( ��*��� �*##5	 �*' �;�<)*228
@2#X' �' ( ��3�    ;�*>� %2*8�( /0��� �"#$ %��&�� C'�E� �� �/0��� ��3� %4�8 ( / �M

�� )24� .@2#X' ]���� @8 �A�R  �    B�*: �*!� �"#$ %��&�� �' ��E#EY �� �/0��� ��3� / �M
S��(R�� ( %��&�� C#V� @' �;R /�4 @��J ��:9M � ��  ��9*-  *��  �9*7    � /��*>#' ��)*U	 �

m�� @2#X' /�4 @#-9	 ��3� / �M )7 )4�9: ���� .      6)*7 f:�*7 �� �4��)*�(� +*�� ��*_R
�� abU2� /0��� ��3� �97 .     )*#V9	 )*Y�( �*� /� � @*' ���3� /0��� ;�&#� f:�7 +��
�� ;�>� �� �I� fV�:�� )4� .���� �C��9^ ���M 6�d_ �' �+���'�2'�� ��     �*"#$ %��&*�� �*' �(�

 n�*3�:� �,2�)E�  � �>\' ( �97 +�&,��- /0��� 1'�2� ���M �' ;R /�D�E	 B�: �!�   @*����
m�� �"M @' B�: �!� +#�`	 /��' @2#X' /�4 �97 S��� o9M ��3� / �M .   K�L*M �+���'�*2'

S��� ��R @8 �M� +�� �IJ�  �*2U� �\���	 /�4        �*' B�*: �*!� �*"#$ �#_`*	 ;�9*'���  F*D�^
/0��� @2#X' �� +�&,��- /�4 �� )#�`	 �� ��3� / �M  �dp� 6�9J �� q)28     �*�R ��*M�� ;�9*'

�� �� �M� C'�E�� @G'�� +��     o9*� /�*4�#5��  � �*� �4 /���<�#_`	 6)7 �+#2c"4 q@���
�9' )4�9: �#"4� &r�Y &#� /�,�� �' .  �*M�� F*r��� ( �M��'       6i�L*M +*�� @*' K)�*O� /�*4

��  �� )��9	�M�#M s#�2	     )*7�' ���*<�#_`	 ( �*#"4� &r�*Y /0��� W 9Y ;t8 /�4 .  ���:�*M
�M� H#	�	 +�)' @V�E� : �*M� S)7 @�:���� �^9D9� 6�#'�� @' B(� %\' �� .  Q*#EP	 �(�

  /0�*�� ( B�*: �!� �"#$ C'�E�� /���<�#_`	 �#O� C#IP	 �' )#8`	 �' /��� N9u��u (   /�*4
 +�&,��-)@2#X' C��7 � ��3� / �M/0�� (    %4(l*� �I*J� /�*4�#5�� )�(� ( B9M %\' ��

S�(� �� ]2� /�4 �M� S)7 @r��� B��Xu %\' �� @V�M .   ��)*U	 �sA2*� %\' �� �4�#5�� ������
@!$( F2#X'      s�*!4 %*\' �� &*#� �*#I^ C#IP	 S��"4 @' ]���� x��\�M� ( �s>7 %\' �� �4

�M� @���< 6�9J .1"- 4 %\' �� &#� Q#EP	 ]���� ( /)2'�M� S)7 @r��� s�>.  
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�� ;�>� ;��R FUV�G�       �*M� �*b���bV� /0�*�� ��*3� �*' B)*E� /��3�$� )7� )4�.  ��
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/��3�$� )7� �' �U2J .C��Y �:�' ��3� �dp� �#_`	 ����X� ��      )*#V9	 �*' /0�*�� /�*4
�M� S)7 )#�`	 &#� �I� fV�:�� .�#:� %4(l�    �B�*: �*!� �*"#$ FG'�� �M��' @' ;9u �

/0��� FD�^ �� /0��� ��3� 6)7 ( �+�&,��- /�4     6(�*!�� @�*7�< 6�*UV�G� �' �� ����
�M� . @�7�< 6�UV�G�  � �� �#4)  �9*>8  � x��*: �� C:�� �� (     @I�*O� +*�� �*M��' @*'

@�:����� )�� .       �� ( @�*7�< 6�*UV�G� ]��*�� C*#"b	 �*' S(t*^ �@*UV�G� +�� ]����  �*�X' �
@' �/0��� ��3�$� W 9Y �IJ� /�4�#5�� /���<�#_`	 �,�9,u       ;�9*2^ @*' �;��*�� /��*' Sl*�(
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�M� .@2�&4 @b2�� j�� �' S�X' �� �#5�� /�4  K��U� K�M �4 �� S�<(�#� +��  � /����'Ct 
@2�&4 ( �4)�R�� C�&2	 ;�&#� +#2c"4 ( S�9'  K��U� �	R /�4r  K�Y � �� �)7�' )J��

@2�&4  FG'��  � S�<(�#� +�� /�41 @' �� �M� )�R.  
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      f#\*>	 /��*' �S��9*"4 �S�9*' /��*3P�� 6�9*J @' k�	)"^ ( ��'�$��#| �#:� F4�  � ��
@��J m�� �dp� �-��: ��_R �� ��9- @2#X' W 9Y /�4 /0��� ( ��3� / �M  +�&,��- /�4

)/0��� n�: �9� @' 9� /�4 (  �*M� @�*7�� �9-( �	tb>� .    �G���*7 +#*2u �� �+���'�*2'
� �� @����M  � �7�� 1��2� /���< m�� �� /���<     /0�*�� �*' �*2�d� o�*' )#V9	 /�4   /�*4

+�&,��-1 @2�&4 ��(R�' Q���  � k�	)"^   j�*� ktp� ��M� @������ 6�9J N�2�-� C'�$ /�4
     s#"*3	 ���*�)�)A	 /0�*�� �*' �*2�d� o�' )V9� �� ��)Y� W��'�� �M� ���$ )#28   /�*#<

�97 .  K��*U� �:9M )Y�( �4 �"#$ @b2�� j�� �'Pf     S�*<(�#� F�i�*M )*#V9	 ;�&*#� �Ei �
  o�*' �^�M 6�(9I#8 �4 �	���Y � ��  /)*#V9	�ℎ�     �:9*M )*Y�( �*4 �*	���Y � �� �

�ℎ� �I#O� �:9M �' )V9� ;��)��� �Rg m�� �"^ W�(� ( �T     F*2�&4 �V�*�� � �� �)*7�'
 � �M� 6��d^ o�' /0��� )#V9	 ;�&#� +��  � �7�� N�2�-� C'�$:  
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rtEhv
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@����M �)7�' ��>#' �� @#-9	 /���< �97 .   �*' �*#:� F4� (� K9� �� @8 �M� �V�Y �� +��

���:�M )�)A	2 @' �/0��� %\' �� �'�$� ���O< (     ;�*b�� S�*<(�#� �*4 �o�' �U2J Sl�(

                                                           

1 .m�� W��'�� @2#X' /�4 �M� {��U	 C'�$ �X'�>� �#UD( &#� /0��� ��3� / �M.  
2 .@����'  )�)A	 /�4@^9"A� ���:�M  �*J93: �/�9"^ ( �E�� �#b!	 @I"-  � 6���)$�  � /�    ( / �*M�� R �/ �*M

�� %79� �� �'�$� ���O< )4�.  
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)     @bd*7 /��)*��� �*' yd	�*� �9*#$ ���M ( K�E��� �9G: �#��� ( �*�����    � S)*7»  &*8��

@bd7 /�d4��«   B�)*$� /0�*�� /�D�E	 %79� �	 /��X2>#� �"#$ +���"8  � o�' )��: @' �
�� )228 .  �� �*' F�9*O	 �"#$ �H#	�	 +�)'1 )      �*D�E	 %*79� /��*' )*��: ���*X� �*"#$ (

�� f\>� �97 . +�� �� @*#-9	 f#\>	 /��' ��V�Y   @����*M /���*�    ( )*#V9	 �� /���*<
/0��� FD�^     �� �*' �*"#$ ��*�  ��O#� ���&V� N�2�-� C'�$ F2�&4 FdM�P� @' +�&,��- /�4

abU2� @2�&4 W)228 N�2�-� /�4 �9' )4�9: S)7 . �dp� �-��: ��_R ��9� �� ��Y)  )*2���
S)2�iR %4�8 �4( ��' �<)2�iR j��9^ 1D( �' *�I#O� �:9M �' �2�d� /�4)V9� /   ��*_R *

;(�� s�O#M �� ;R �V�� )7 )4�9: �  .       �*� �*	���Y )*V9� �o�*' W)*228)#V9	 �*4 �+���'�2'
�� �S)�97)�)A	      �� �� �*' @*' ;R F*D�^ ( o�*' )#V9	  � �7�� /�4)�R�� �D��� )#�� )��9	

)28 @dM�P� .r&- ;�92^ @' �:9M F2�&4 @8 �A�R  � �o9� K�p� ��   �4�*� o�*' �"#$  � �
�� @2�&4  � �_`�� +�&,��- 1'�2� o�' /0��� �(��  � CJ�Y 1��2� ��97 �:9M /�4   /�*4

�9' )4�9: �I#O� .N�2�-� F2�&4 @b2��  � ���� �+���'�2' �"#$ �� S)7    �� ��'�*$� �� �*' /�4
�**� ��**���� ��9**7 �9**�2� 6�d**M�P� /0�**�� F**D�^ �(�  �**"#$  � �U'�**	 +�&,��**- /�**4

9M�:  �I#O� /�4)B�: �!� (�� �2U� �)7�' �7�� ������ ;�9	:  

)3(  ( )  ;   f
f

I
I I P

P

∂= >
∂

0  

     �� �S��*X� �*� F*V&2� @*' �&#� /0��� �;t8 ��3�$� �Y�d� �� �S (��� ��,�� /9M  �

                                                           

1  . market clearing price 
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K)� �� �4�� )7� /�4 �97 .         ( ��*8 /(�*#� )*2��"4 �/0�*�� ��*3� ��*,�� 6��*d^ @*'
�� �@����M  @' )��9	�97 �A2� ��>#' )#V9	 .  ;R K�*d�� @' ( �#U"- %��&�� �' �+#2c"4

�� %��&�� /0��� /�D�E	 �)�)- /�4��9��: C#b>	 )'�� .      �9*dX' �C*��9^ ���*M 6�*d_ �*'
�� �D�E	 ��� �����)� �' yd	�� 6���)$� @^9"A� ( �/�(�2�    /��*' /0�*�� ��3� )��9	

)4� %4�8 �� )#V9	  � �2#U� ;�&#� @' K93Y .      ;R 1��*2� ��*8 +*�� /��*-� @*8 �A�R  �
)@��J /0��� ��3� �� ��9- (@2�&4 C'�E� �� ��  ;R /�4) @����*M    ( Q*#EP	 �� /���*<

@����M �� @UM9	 +#7�� �2�&,��- /��' /���< s8 6iR +#7�� �' S� �' S� �'�� /�4 (  ���*$
�� �� ������ �)4� @��J �/0��� �"#$ %��&�� �' �(�   � �7�� .��9-�#V�U� +��  %��&�� �4
)'�� .  @*' C��"	 @' ��O� �#| /�4i�8 /�D�E	 ( @D�^ �P' N9u��u �� ��"#$ %��&��

@����M �� �A2� ��>#' /0��� )#V9	 ( /���< �97 . �*� ������ �+���'�2'    �*"#$ �#_`*	 �(�
�2U� ( �dp� ;R FD�^ �' /0��� )7�' ��� . C*��"	 %4�8 @' /��^ /i�8 �4 �	i�' �"#$ 

 ��3� @')@����M �� ���3� /� (�� �A2� ;R �97 .�"#$ �+���'�2'    �*' �/0�*�� �	i�' /�4
�� �C��9^ ���M 6�d_    ����*,' )*#V9	 �� �*!2� �#_`	 )��9	 .     �*!2� �#_`*	 +*��  � �*>\'

�� S��X� �2�&,��- �' )��9	 S��X� �' +#>��- /�4      �*p2: @*���� %��&*�� ;R �*"#$ @8 /�
�97 .�<� �+���'�2'  B�: �!� �/0��� /�#�� ��)  /0�*�� s*X� 1d2� �� FV&2� @' (  1'�*2�  �

�� ������ ��97 �#b!	 +�&,��- /0��� �"#$ �(�   C*��"	 %��&�� H-9� �!� �	i�' /�4
��3� S�X' /��' ;�<)228 C��Y  � ��>#' /����' �97 +�&,��- /�4 .  F*G'�� �<� �+���'�2'

/0��� FD�^ ��!� FD�^ �B�: �!� �"#$   �/0�*�� �����8 ( �fV�:�� )#V9	 �+�&,��- /�4
S��� ~�M� �'      �*� ��*���� ��9*7 �*M��' ��*'�A	 /�4����� ( �4     +*�� C*'�E�� �#_`*	 �(�
�2U� �4�#5�� )7�' ���.  

    @����*M /���*<�#_`	 �V�*"�Y� �#*O� /��� �M��' /��' �C'�E�� �9� @'   �� /���*<
/0��� ��'�2' ( B�: �!� �� �' �' +�&,��- /�4  �*� j�*� �;R �V��U	 �"#$ +�    �� �*' �9*7

)7�' @�7�� ���$ �V��U	 y���7 �� �!� .@����M �<� K�Y /0��� �� /���<    +�&,��*- /�*4
;(�' �I��^ FV&2� @' �o�!	� +�� �)'�� %��&�� �� ��      /�*D�E	 �*2P2� K�*E��� H-9� )��9	

�97 �u �"M @' B�: �!� .Cb7 @' z9D9� +��  �V��*U	 FGE� �� /�#<    �*A2� )*�)-
)7 )4�9: .   �*� �*D�E	 B�*: �!�  � /��"8 ��)E� �)�)- �V��U	 y���7 ��    +*�� ( �9*7
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+#��� �"#$ �' ��)E�     @����*M  � C*d$ y���*7 @*' �dO� �B�: �!� �	    FU*M9	 �� /���*<
/0��� �9' )4�9: S��"4 �+�&,��- /�4 .   � �@*8 �M� ;R  � �8�Y /���<�#_`	 W�#A�  +��

����� �/��� )U�'�� �  FD�^ �' B�: �!� �"#$ �#_`	 �(�) )*#V9	 ( /0�*��    +�&,��*- /�*4
�2U� )7�' �dp� ( ��� ./0��� FUM9	 �+#2c"4       � �*>\' %*79� �*' &*#� +�&,��- /�4

�� /0��� /��' �� �' /�D�E	 �97 B�: �!� /�D�E	 %4�8 H-9� )��9	 .  ��*,�� 6��d^ @'
�� �79� ;�9	:  

)4(  ( )  ;    CO
CO

I
I I P

P

∂= >
∂

0  

)5(  ( )  ;   AE CO
CO

Q
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P

∂= >
∂

0 

%\' �� @8 �9� ;�"4 @��J �)7 S��7� +#>#� /�4  �*� &#� �� /0��� ��9-    @*' ;�9*	
@2�&<  � �b� ;�92^ ��3� /�4     �*��U� B�*: �*!� �"#$ %��&�� @' %28�( /��' S)228

��8 .@��J ;�&#� {��U	 �' �' ��,�� /9M  � �� /0��� ��9- 1d2� �� �� ;R ;�9	  / �A�
��8 ���U� /0��� )#V9	 .�� ��,�� 6��d^ @' ��3� /0��� ��3� ��8 j�� ;�9	   S)*228

@��J N�O�Y� �' @��J K��U� C'�E� �� ���� �S)��� �$�' �'�_ ��9-     1*d2� �*�  � ��9*-
�M� S)7 +#�`	 /0��� )#V9	 / �A� .      ( +�&,��*- /0�*�� F*D�^ @*' S�*,� z9� �+���'�2'

@��J �� /0��� ��9- K)� �X'�>� W9#7 @' )��9	 �97 C#IP	 ( / �M .    @*b�R �*,�� F*�b�
C��Y z�9�� ���M �' @O��E� �� �@u�< /0��� sXM �/0��� /�4    )d*M �� S)�9*7)�)A	 /�4

���X- /0���1          C*#IP	 �� ( +�&,��*- /0�*��  � �*>\' ;�9*2^ @*' ��*O#� i�*' ;�)2u
� FD�^ �' B�: �!� �"#$ �##5	 ��_R ����X� 6��##5	�� 1'�2� +� �2U� )��9	 )7�' ���.  

2.3 . X���� Y;,)6�6,�,�0 � 	6� Z��(  

�� ;�>� �Id$ 6�UV�G� �M��' K)� ;928�	 �)4�       �*#I^ K)*� @*I"-  � �*!I�\� /�*4

                                                           

1 .�' ~�M� 6�^t�� S)7�>�2� )IEA (sXM /0���/�4 S)�97)�)A	 )�' N�O�Y� /0��� �'�$�' (��  )*#V9	  o�*' �� 
;�X- �()Y 17 )J�� S�9' ��M .�@�dV� +�� sXM /��' /�4�9>8 OECD ( ��(����  )�dO� @' ���M  �4�9*>8 

( yM9�� ;�X- (�	i�' �M�. 
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 �A��<)1969( &"#M ;9� R �)1972(       �*M��' /��*' /����*' /�*G: T#P*3	 K)*� ( �
�M� S)7 ���U� �4�#5�� C'�E�� �#I^ .+��  � �� �4 �(� �<l�( �4  �2#U� �dp� /�4

���()P� ( �9#$ �' @�dV� ( )���� @-�9� &#� ���4 )�� .�M��' B�A�� /�4 �� ;�>� S)7   )*4�
@r��� �(� 9	9����� ( ��9	 yM9	 S)71 )1995(       @*' )*�)- �*7�,� ;�9*'���� �*' S(t*^ �

   � C*'�E�� �*#I^ f#\*>	 /��' ��i�' �����8  � ��<��M +#^ �� ��#I^ z9D9�  �*4�#5�
�M� ����9:�' .    �*O\� �Q*EP� (� +*�� /��X2>#� �(� ~�M� �'     ���*��� F*-�� )*��'

    ���*��� F*-�� �p8�)*Y ( x��\�M� K)� /�4�#5��)d��� (  �9*7 ���*M�27 .   �*' �a�*M
 F2#X' Fd	� �]��� /�4��#U�  � S��!�M�)k (    �9*7 x��\�*M� /����*' T#*D9	�9: K)� . ��

 �)U' B�< ��' T#D9	�9: K)� )��'@!$( ��)U	 �' /��    o9*� �*#�"8 (� z9"A� K��U� /�4
)d��� + � (�97 ��(R�' .      @*' �(�*>� �� ;9*� R /��*-� ( N�*\��� )2���� ��d�^� (� +��

�u98 /(�O� �� �	      /����*' T#*D9	�9: K)*� F*2#X' Fd	�  � ������ F-�� �p8�)Y ;�9'
S��8 ;�#' )�� .S��M �� � z9"A� @b2�� j�� �' �+b"� Cb7 +��	 K)� Fd	� ( ������ F-�
 (� K��U�)2 ( �#5�� (� /��' /����' T#D9	�9: K)� �)7�'�  (�    F*V��U�  6�9*J @'

6 �9' )4�9:.  

)6(  ,t ,tt t

t ,t ,t t

x xx u

x x x u
− −

− −

      α β β β β     
   = + + +        α            β β β β      

1 1 2 2
1 1 1 21 11 12 11 12 1

1 1 2 22 2 1 2 2 221 22 21 22

  

s4 ;�9'�!J )#$ )��' K�Y       �9*7 ;9*� R CE�*O� �*#5�� �*4 H���*D F"4 ;��  . ��
 �#5�� ���8 �� �� )#$ +�� ;�9�� @8 �	�9J�"� �� �98��   �*��U� @�O'�( �#5�� �I^ ;�9	

��8 . (� /�8 1� 9	 /���� ( �M� )V�( W���R ;9� R +�� W���R)�
�

 (   /�� R F*-�� ( �*M�
���()P� ��)U	 �' �'��' &#� ;R �M� ;9� R /�4 .�M��'   /)*V�d��� ( �*	���  /�42 )1997 (

�� ;�>�  F2#X' Fd	� ( �4�#5�� ������ F-��  � �4�<R )4� /��' /����' T#D9	�9: K)�
@' ]���� @' ��"�^� ( ;9� R +�� /��-� �M� �M� ����9:�' B i ���!8  � S)�R . 6��d^ @'

s4 +#2c"4 ( K)� /�4�#5�� ������ F-�� ��,�� ;R �U"- �' H-9� �4    ]��*�� /��*d�^�

                                                           

1  . Toda & Yamamoto 
2  . Zapata & Rambaldi 
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)7 )4�9\� .@r��� HV�G� @' @-9	 �' �+���'�2'   %*\' �� S)*7    6�*��&V� ( C*d$ /�*4   K)*�
    /0�*�� FU*M9	 ( B�*: �*!� �"#$ C'�E�� �#_`	 �M��' /��' �H\�2�    ( +�&,��*- /�*4

/����' T#D9	�9: K)� ��  � /0��� ��3� 6)7 +#2c"4   �� �_L*� /�4�#5�� C��7 *
  /0�*�� )*#V9	 ( B�: �!� �"#$ �' ��d	��       /�*4�#5�� ���*M +#*2c"4 ( +�&,��*- /�*4

7 ( �I:�� fV�:�� )#V9	 )2��� �yd	��/0��� ��3� 6) )7 )4�9: S��!�M� *.  
 ��  m�7 @' K)� +�� �I8 N9u��u) FV��U�7 (�M�:  

)7(  ( )t t tY A L Y C u= + +  

o9� FG'�� ��:  

tY :;(�� /�4�#5�� C��7 /����' @I"-  � �K)� /� :  

tpco :�B�: �!� �"#$  

tco :�B�: �!� FD�^  

tgdp :����X- fV�:�� )#V9	  

tae :/0��� FD�^ �+�&,��- /�4  

tei :�/0��� ��3� 6)7  

( )A L :�M� @!$( /�4�,I"^ C��7 �O��	��.  
C :K)� �)d�  � j�^ �� �'�_ H���D C��7 �O��	�� �M�4.  

tu : K)� Kt�:� �&- C��7)�'�_ a�����( ( �!J +#,��#� �' (�9' )4�9:. 

@' ]���� �M�     �*"#$ C*'�E�� �#_`*	 ( y'�(�  � /��93	 Fr��� +"D �o9� K)�  � S)�R
 )#V9	 ;�&#� ( B�: �!�)@D�^ (/0���    C*#IP	 �� �j(�*� �:�' K�"^� �' �+�&,��- /�4

�#��� ( B�: �!� �"#$ C'�E�� �#_`	 /0��� FUM9	 /��' / �M     S��!�*M� +�&,��*- /�*4
)7 )4�9:.  

4 .]O^ ��4"�_�, "� ���", 

/0��� FD�^ �)7 S��7� %#� %\' �� @8 �9� ;�"4      �B�*: �*!� F*D�^ �+�&,��*- /�4
      ��*3� 6)*7 ( ����*X- fV�*:�� )*#V9	 ��#U"- ����X- /�4�� �' �� B�: �!� �"#$

       )2�*O4 �*M��' ��9*� /����*' T#*D9	�9: K)*� �I*J� /�4�#5�� /0��� .  ;�*>����:
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��  /0��� ;�&#� Q���  � /0��� ��3� 6)7 �#_`	 �97 %4�8      �*##5	 FG*M�( @*' @*����
)7 )4�9: �'�� �� /0��� ��3� 6)7 .  /0�*�� ��3� 6)7 6�d_ j�� �' ��9�2� +�)'

    � ��)*E� +*�� �O8 �' ( @dM�P� K�M �4 )#V9	 /��'  �#� ��9� /0��� ;�&#� �@��� K�M ��
�M� S)7 @dM�P� /0��� ��3� 6)7 f:�7 �#_`	 K�M �4 �U$�( /0��� .  � �#5�� +��

� B�� �' a� +�»/ �A� )#V9	 «)7 )4�9: ���U� . K()-1  �� �� K)� /�4�#5�� ����E�
]2� ����  1��E� �� ;�>� @V�M )4�. 

Y�;3 1 .J^`( R%��) _�,��4"� O^] Y;, ab�M,  

Y�?  
 

)�R�3 ]#��3 ;�S6� )*# )��� )*# $%"& /0120�3 �!"# �8�Q, ;�S6� 
Pop gdpr pco cop Ae Er_ei 

 76�O�,
"*# 

�c	 	���O�, 
�c	 - 

JH@� 
/� 76�O�, '�( )*# Y	�R, /� 76�O�, 

1970 1/3664 6/19200 4/10 0/2358 2586 0/12 

1975 0/4035 2/22954 2/48 2/2738 3028 2/134 

1980 9/4390 7/27591 5/100 9/3091 3539 2/436 

1985 4/4787 5/31517 6/57 8/2796 4365 7/893 

1990 1/5212 6/37488 8/40 4/3175 4929 6/1452 

1995 0/5617 7/41572 1/25 1/3286 5278 0/2021 

2000 4/6000 1/49211 2/37 2/3618 5737 3/3151 

2005 2/6377 5/56561 8/62 4/3916 6838 8/3601 

2010 4/6761 3/63155 0/82 4/3945 8032 6/4037 

1d2� :+#' a��0R  ���' �/0��� �II"V�(�#� 6�� ( ( �S)P�� 6i��� /0��� ;�"	���� ����X- 

5 .�4"�_�, ]0�0�E  
�' @-9	 @' 6�(�D K93Y "��#;�2  � ������ �4 ��  � 5��#�4�/ K)�1 ( "4�#� HO8 

zt��  �  F*-��  s*4 ,�*7�d��� ;R �*4 ��  ()*	�+ (  ��(R�*'  K)*�  �*X���� �� � *�+  %*\' 
;9� R �4/ �B i ;9� R ��F> �)Y�( @' b!	#� K)�  �*4/  ;()*'  )*�(� (  j�*^  �  ��)*d� 

                                                           

1 .x�� ��Y l ��  �|R B�� �#5�� F��>� Cb7 �"����,V ( ��Y c �� ���;� �#5�� F��>� @���M;�9' ;R �M�.  
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����/ j�^  � �)d� ( ����/ j�^  � �)d� ( )�(� ��'/ m9GM ��"�^� {I�\� )��� �]2� 
( S� )J�� (6�9J @���< �M� .��+ ;9� R �4  @*' b!	 *#�  �TG*M  C*D�!	  F*d	�� �K(� ( 

2c"4#+ CD�!	 Fd	�� B(� B�A�� S)7 �M� .����] r&-� �� �#�M9 EP	#Q ( ����] I8� 
( @Jt:S)7 �� K()- 2 @r��� S)7 �M�.  

Y�;3 2 .��#0de 76,89 �E0�]0 )f�O�Bg � 7�"E (_�,��4" 

'�# "�_�, 76,89 ;��f h"& 8 i;K, � ;#�� h"& 8 i;K, h"& 8 i;K, � ;#�� 

Laec 
TGM 25/4 13/0 59/1- 

CD�!	 K(� 27/4- 71/5- 67/5- 

Lpco 
TGM 87/0 88/1- 89/1- 

CD�!	 K(� 2/6- 35/6- 28/6- 

Lgdprc 
TGM 9/7 86/0- 8/2- 

CD�!	 K(� 07/3- 33/5- 17/5- 

Lcopc 
TGM 87/0 88/1- 89/1- 

CD�!	 K(� 2/6- 35/6- 28/6- 

ler-ei 
TGM 76/0 87/0- 61/2- 

CD�!	 K(� 07/7- 88/7- 02/15- 

����E� ����P' �� TGM 1% 62/2- 7/3- 34/4- 

1d2� :QEP� 6�dM�P�  

��E��� ���P'.� ;9� R ������ �� ���;� K()- o9� @r��� S)7 �M� .;�"4 �9� @8  @*�Yt� 
�� ��97 F"4 5��#�4� �� TGM �� )J�� �����)���) .�' ��+ �K�Y  C*D�!	 K(� ;R  �*4 ��� �*M� .
@' 6��d^ ����, F"4 5��#�4�/ ��9� M��'� ������  � Fd	� �� )I(1) ()2�O4.  

6 . $M��� 	;R�J*�� Y;, ��4  
  @*!$( F*2#X' ��)U	 f#\>	 ( �M��' �]���� C#IP	 ( K)� ��(R�'  � %#�    �*#"4�  � �*4

Sl�( �M� ����9:�' /� . K()-3 @!$( ��)U	 �M��'  � CJ�Y ]���� �� ;�>� ���4 )4�.  
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Y�;3 3 .R,��4��� jO�b, "�� R���/ 	;R� J*�� $M��� �4� Y;,  

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
              
0 3/139 NA 85/5e10- 1/7- 8/6- 9/6- 

1 1/362 2/375 79/1e14- 5/17- 2/16- 0/17- 

2 0/407 9/63 73/6e15- 5/18- 1/16- 7/17- 

3 1/479 5/83* 85/6e16- 21- 5/17 -* 8/19- 

4 5/502 9/20 13/1e15- 9/20- 4/16- 3/19- 

5 1/556 8/33 79/5e16 -* 4/22 -* 8/16- 4/20 -* 

              
1d2� :QEP� 6�dM�P� 

�� @�Yt� @8 �9� ;�"4 ���U� /�4��#U�  � �:�' ��97  K()- �� S)73  @!$( @M
�� ��X2>#� K)� /��' ��           ;�9*2^ @*' ��� @*!$( ]2*� �*4��#U� ���*M @*8 �V�*Y �� �)*228

@!$( �� ��X2>#� �HM�2� /�4  )228.  

7 . 	"H0�� ��MK, "� )�O& +�O��6�6,�,�0 � 	6�  
 K()- ]���� @' @-9	 �'3���U� /�4��#U� �     @�*M� (� @*' @*2#X' F!$( N�\��� /��' S)7

�� s#OE	 )�97 :@r��� ��#U� %7  � ��#U� (�     �� @*!$( ]2*� �*4��#U� ���M ( @!$( (� �S)7
�� ��X2>#�  )228 . � ( S(�*< (� +��  � �b� FA#�� N�\��� /��' �UG$ �8t� @8 �A�R  � �

         �*' yd	�*� /�*4�#5�� /��*' S(�*< (� �*4 .]��*�� %*\' +�� �� ����)� �9-( �,�� S(�<
@D�� �� �M��' @UV�G� +�� /�4 �97 .   �)*7 S��*7� H\�2� K)� %\' �� @8 �9� ;�"4

     F*-�� �p8�)*Y ( /����*' T#*D9	�9: K)� F2#X' F!$( �O\� �9	9����� ( ��9	 �(� ��
�� f\>� �4�#5�� ������ �97 . � a�  �' /����' T#D9	�9: K)� �o9� ���9� f#\>	

@!$( ��)U	 �� ��(R�' �Id$ ��)E� (� z9"A� K��U� /�4    S��!�*M� �*' �;R ~�M� �' ( �97
�2U� �)V�( W���R  �        )*7 )*4�9: �*M��' �*4�#5�� +#*' �*#I^ ;�9*'��� .   @*8 ���*A�R  �

@!$( F2#X' ��)U	 ���  � H\�2� /�4��#U� �� s#OE	 @�M� (� @' �4  �98�� ;9� R �)�97
 �*M� S)7 @r��� @���� �� ;R ]���� ( S)7 B�A�� @!$( (� +��  � �� �4 ~�M� �' .  �*O\�
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 @!$( ��Xu �' �2�d� K)� .]����)@!$( F2#X' ��)U	 /��' @!$( @M    T#*D9	�9: K)*� /�4
K)� /�4�#5�� ������ F-�� �p8�)Y ~�M� �' &#� @!$( �� ( /����' (�� �M��'  �97.  

  

  

�	6�# 1 .$("I O&�) R��] "�� $�4 _�,��4"� Y;, "� k�? ���I J*��  
1d2� :QEP� C#IP	  

;9� R /��-� �'      ���9*"� 6�9*J @*' K)*� /�4�#5�� C'�E�� ( �U$�( ��_R �B i /�41 
�M� . +�� ������9"� }����� �9G: �2U� y'�(� ���U� �	 )��	��� .   �9*G: �K�*Y +#^ ��

{#UD FG'�� �� �9-(  � �8�Y 1GE2�   � ��"8 K�"�Y� m9GM /��' ( )��10  &#� )J��
�2U� )2�O#� ��� .@' ���9"� +�� �2U� �#_`	 m9D( /0��� ���    �*!� �*"#$ �' +�&,��- /�4

�� ;�>� �� B�:  *d��-(� �#_`	 +�� ��� �)4� �*O#� @ .   @*d��-(� F*G'�� �+#*2c"4   +#*' /�
���� �9-( /0��� ��3� 6)7 ( B�: �!� �"#$ .  /0�*�� ��3� 6)7 �#_`	 �K�Y +�� �'

�2U� B�: �!� �"#$ �' �M� �	��� .�2U� FG'�� �K�Y +#^ ��     ��*3� 6)*7 +#*' /���
/0��� ( /0��� �"� S)4�>� +�&,��- /�4 �97 .    &,��*- /0�*�� �*<� ��*,�� 6��d^ @' ( +�

 ��3� ����)�)/0��� 6)7 %4�8 /��' (     S�,*7�' 9*�^ /�4�9*>8 ��*#�:� �� ��&'� (�

/0��� 6)7 

+�&,��- /0���  �!� FD�^
B�: 

 �!� �"#$
B�: 

fV�:�� )#V9	 
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    �*2U� �#_`*	 �*4��&'� +*�� �)�97 j�� �9d"8      �*� B�*: �*!� �*"#$ �*' /���   ( )*����<
{#UD ��&'� (� +�� �' B�: �!� �"#$ C'�E�� /���<�#_`	 �M� �	.  

]2� @2#X' F!$( .N�\��� /�4��#U� �:�' @8 �A�R  � @!$( �� @!$(   �*��U� HM�2� /�4
S��8  @!$( %7 ~�M� �' 9	9����� ( ��9	 ;9� R ]���� %\' +�� �� �)��)   /��*' @*!$( ]2�

    K)*� /�*4�#5�� ���*��� F*-�� �p8�)Y /��' @!$( �� ( /����' T#D9	�9: K)� (  &*#�
�M� S)7 �M��'.  

  

  

�	6�# 2 .$("I )�O& ]R�� �"� $�4 ��4"�_�, Y;, "� k�? l� J*��  
1d2� :QEP� C#IP	  

�' ~�M� ��+ ����]� _`	#� FD�^ 0���/ �4/ �-�&,�+ ( V9	#) ��X-� �' 6)7  ��*3� 
0���/ 2U�� ��� �#�O .��+ ����] �' 6�������  Q*EP�  � _`	# ���*<�/ 5��# �*4�/  o9*�  �*' 

6)7 ��3� 0���/ ��< �M  �*M� .��   ���9*"�2 � *#&  �9*G: �� }*���  �*	  ��*U�  y*'�(� 
2U�� �	��� ��M .����] @' �M� S)�R 8�Y�  � _`	#� 2U�� ��� ( C'�E�� $#�"  �*!�  B�*: ( 
0���/ �4/ �-�&,�+ �M� .2c"4#+� $#�" �!� B�: �' 6)7 0���/  *2U�� ���  �*M� . �*' 

/0��� 6)7 

+�&,��- /0���  �!� FD�^
B�: 

 �!� �"#$
B�: 

fV�:�� )#V9	 
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��+ K�Y� _`	#� 6)7 ��3� 0���/ �' $#�" �!� B�: (  *2c"4#+  _`*	#�  F*D�^  0�*��/ 
�-�&,�+ �' 6)7 ��3� 0���/ 2U�� ��� �#�O.  

1.7 .ab�M, $M01F �	 e0��# $m0��,  

   S(�*< (� @*' @2#X' F!$( ���U� /�4��#U� @b2�� @' @-9	 �'     ( ��9*	 ;9*� R ( S)*7 s#*OE	
 �*� ;9� R (� +�� ]���� /��< �M�� �� /��< �M �S)7 B�A�� S(�< (� �4 /��' 9	9�����   )*��9	

)7�' @�7�� /���  �#"4� . K()- �� ]���� W)#bu ��9�2� +�)'4 �M� S)7 @r���.  

Y�;3 4 .��,0$m ��#0e +^�< 8 76,89 	6� � 06�6,�,� "�� �	 $*�� ���JM  

J�m�� "�_�, +��m, "�_�, J*�� J? J*�� eME 

LPCO LAEC � � 

LPCO LER_EI �  

LAEC LPCO  � 

LAEC LER_EI   

LER_EI LAEC   

LER_EI LPCO � � 

1d2� :QEP� 6�dM�P�  

 K()-4 ;�>�       ( ��9*	 {*I�\� ;9*� R (� ]��*�� /i�*' /��< �M ( �,24�"4 W)24�
 @!$( %7 ( ��Xu /��' 9	9������M� ./0��� FD�^ �#_`	 ;9� R (� �4    �*' +�&,��*- /�4

         )*#�`	 �� /0�*�� ��*3� 6)*7 �*' B�*: �*!� �*"#$ �#_`	 +#2c"4 ( B�: �!� �"#$
�� )228 ./0��� FD�^ �' /0��� ��3� 6)7 �#_`	 ;9� R (� �4 �+#2c"4  +�&,��- /�4

�� �� �� ab^�' ( )228 .   �*!� �*"#$ /���<�#_`	 /��' ;9� R (� ]����    F*D�^ �*' B�*:
/0���    �*M� 6(�*!�� B�*: �!� �"#$ �' /0��� ��3� 6)7 +#2c"4 ( +�&,��- /�4 .

/0��� FD�^ �' B�: �!� �"#$ �#_`	 �' @!$( ��Xu F2�&< �P	 +�&,��- /�4   �*�� ��2U�
@!$( %��&�� �' �2U� %7 @' �4 �M� S)7 ��� .  �*' /0��� ��3� 6)7 �#_`	 �+�� �' S(t^

�P	 B�: �!� �"#$ �2U� @!$( ��Xu     +*�� %*7 @*' @!$( ��)U	 %��&�� �' ��� ��M� ���
�' �#_`	 �M� S)7 S��� f#\>	 �2U�.  
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8 .JQ��# �"�F  
/0��� FUM9	 �' B�: �!� �"#$ �#_`	 �@V�E� +�� ��     )*7 �*M��' +�&,��*- /�*4 .  +�)*'

S���  � ��9�2�  K�M /�41969  �	2011 )7 S��!�M� .@' ]���� �M�  /��' S)�R ��9� W�(�
 FD�^ ( B�: �!� �"#$ C'�E�� �#_`	 �M��'))#V9	 ( /0�*��     +#*2c"4 ( +�&,��*- /�*4

�� )#�`	 �� /0��� ��3� 6)7  )28 .    /0�*�� F*D�^ �#_`*	 @*b2�� �#"4� &r�Y F�b�   /�*4
   �*� )*#�`	 @*2#X' F!$( ��)U	  � CE�O� B�: �!� �"#$ �' +�&,��-     �#_`*	 +b#*V ��9*7

 FD�^ �' B�: �!� �"#$/0���     F*2#X' ��)*U	 /��*' H\�2� ��#U�  � �_`�� +�&,��- /�4
@!$( �M�4 . @*!$( ��)U	 @8 ���4��#U� @' ��"�^� �' ��,�� /9M  �     @#*J9	 �� +#��*� /�*4
�� /0��� C'�E�� �#_`	 �)228 �"� )#�`	 /0��� ��3� 6)7 ( +�&,��- /�4 �97 .   +*�� �*'

@!$( �� �K�Y 3� 6)7  � �#_`	 +�� i�' /�4/0��� @' /0��� ��   �*2U� +�&,��*- /�4  ���
�M� S�9' .    � CE�*O� &*#� /0��� ��3� 6)7 ( B�: �!� �"#$ C'�E�� �#_`	 ����X� ��

@!$( F2#X' ��)U	 �� )#�`	 �4 �97 .@!$( �� @8 �M� �V�Y �� +��   6)*7 �#_`	 +#��� /�4
�2U� B�: �!� �"#$ �' /0��� ��3� @!$( /��' ( �	���   � i�*' /�*4    S�9*' ~9*bU� ]��*�

�M� .  �*� o9*� ]���� ~�M� �' )2u�4   �*M�#M ;�9*	      /�4�9*>8 /��*' �� �*2#U� /�*4
S�X' /��' �I#"b	 6�UV�G� ���8 &�9A	 B�: �!� W)228���J    +*�� ]��*��  � Q#$� /����'

�� @#J9	 @UV�G� �97.  
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