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i��
�	�� ���� 
� ���� αj
i � �	�� j = x, y 
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�	�� ��� �
������ !�������
���

����� 	� � ���� αm 
� m
�	�� ����� �	�� αj
i , αm ≥ 0� !	��� ��� ������
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����� j ��� ����� ��� ������ 	� ��	� �
������ )�����

����� 	� �	���� ��
���� &� 	� ���������� �	�� ��
���	�	�� pjs� �	��
	�� ��
��

��
�� Πj ≥ 0 	� ��	� ����� ��
 ��	�� �	�� ��
���	�	�� 1− pjs� ����	�� �
��	���

����� ������ ����� 	� �
����� j 	� ���
�	���
 �	�� �� �������
 ��
�� ��
��


� E[Π]j = pjsΠ
j� ��� ������� ������� ��
���	�	�	�� ��
 ��� �������	�� ��
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j� ��� ��
��� ��� ����
 �� ���� tj� ( ��� ��� ��� �
 ���
� ������ ��
����

�� 
���	�� � ��	�� ������� Bj �
 ��� ���	���
 ��� ������ &� ��� ��� �����

������� ��� ��	��� �� ���
��� � ��	���� 
� ��� ��� ��
� ����� ��
��� 
� '��
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����� �����
�� ��������� ���� �� ��� �������  � � ���!� ��	������� �� � ��"���
 ��
���������� ���� �"�# ����� ��� �������
 �� ����� �� ��� ��������� ������ ������ ��� ��	�������
���# ������� ����������
� ��� �������� ���� �� �"� ����� ��
 ��������� ��������
 ������
���� ����� ��	� ������ ����� �������� �� � ���� �
�������
 �������� ���	��"� �������
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 ����� �������� ��� �������� ��� �
���	 ������ ��  �������� ����� �!��	
��� �� ��� ��
  ����	 �� ��� 
�����
��� �� ��� 	���� 	��
�� "������� #���$
 ���!	 �� ��
	 ��� �
���	 �	 ���� �	 ��� ������� �� ���� 
�����
���	 ���
�����%��� ��� 
���� �	 	����� ��� �������� ����������

��� ��� ���	
�

�� ���  ������
��� 	��
� �� ��� 
�
� #������ �����
�	 ��� �����%��$� ���
�
���	 ������ �� ������� �� ���� � �� ��&��� �����  ��
���	 �!���� �� ��
	�
��� �
���	 ��� �		�
�� �� �� ��	��������� ��� �����
�� �		�
��� �� ��
	�
'� �		�
� ��� �� �	 �� #�������	� ���������$ �
���	( ������� �
���	 ��� 	�	�
�� ����� �� �����	� ������	 ����	
��� �
���	 ��� ���� ��� 	���� �� 	������	�
�
���	 �� ������� j� sj� �	 ��

�� �������
�� )� ������	�� �� �
����	 �� � �	
��	  ������ �����
������� �� ������� j� ������� �	 �������� ���������	 �� ���

�����
��� ����  ���������� pjd� ��� ����� � ��� �
��� ��	�	 ��	 &�� ��� ���
�		������� ��
� wj ��� 	���� 
��	 ��� ����� Bj �� 	��� � ��	��� "�� 	�
 �������
�� �		�
� �
���	� �  �������� ��
� �� �� ����� �� %���� "������
���� ����

����� � �	 �		������� ����  ��	���� ��	� μj > 0 ��� � ��� �
��� �� ������� j��

������� ��		
� ���
� ���� ���� ����� ��� ��������� �� 
��� �� ������� ��� ������� ����
������� �������� �� ������� ���������� �� ���� ��������� ���������� ������ ��� �����
����
��
����� 
� �������� ����� �� ������� ��� �������� !�� ������ ���� ����������� ���
���
����� �� ��� ������ ����� ����� ���� �� ��� ������� �� ������ �� ��� ����������� "��� �����
#��� ��� $� !���� �%&&&�� '���� ��� (�)���� �%&&*�� �� "�� �� �� ��� ��			�� +� ����
� �������� �� �� �� ������� ��� � ����������� ����� ������� �������������� �� ��������
��� �������� !��� ���� ������� �� ��� ������ �� ������ ����
 ��� ���
� �� )������ �� ���
��	%,�� -��������� � #�� �� ��� ��	%.� ������� ���������� �� ��� �/����� �� � �����0����
����������� �� 0�� ��� �������� #�������� �������� �� ��� ����� �� �������� � ������
�� ��� ��	%���

��� �� ����� �� ��� ����� �� ������� ������ �� ������ j� 1−sj � �� � ���� ��� ������ 
j1� ���������� ����� ���� )������ �� ���� �	%,��

�#������� ���� ����� �� ����� ������ �� ��� ���������� ��� ������ ��� ������� ��
���� �� ��������� ���� ��� ����� ��� 2���������� ������� �� ��� ������

��� ����� �� μj �� ����� �������� �� ������� ���������� 
��� ������� ��������� ���3
��2����� � μj �� ������� �� ����� ������������ �� 
������ ������ �� �������� � ��� ������3
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Bj + (1− pjd)w
j − μj ≥ wj ⇔ Bj ≥ B̃j ≡ pjdw

j + μj.� ���

B̃j ���
�� ��� ������ 
�	
� ���� 	� �������� 
� � ��	�
�� ���
� 	
 ���
���
j� �� ��� ���	���� ��� ��	���
�� �� ��������� ���
�� 
� ����	
� ���� ���
�����
�� ���� μj 	� 	
�
	���� �	�� ��� � �����	�
 sj �� ��� ���
���  �� �����
���
��� 	
�!���	�� ��� 
���� ������ �� ������ pjd� w

j� μj� �
�� ��
��!��
����

B̃j �� 
� �����
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��������

��� �����
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����	�� 	� ������	
�� 	
 ��� ��	��� ������� �
� ���� ����� �� ��� �����
#
 ��� ���� ������ ���� ���	�� �
 ������� �� 
�� �� ���� � 
�	
� �����
�
�� ��� ���	�
�� ��� ���
�� #� ��� ��� ���
� ������� ��� 
�	
�� �� ������� �
��	���� �
� $��� ������ �� ��� ��� �� ��� �����
��
�� ����� � ��� ���� 
��
���� �� ��� ����� �� ��� 	� 	�� 
�	
� 	� �������� 
� ��� ���
� �
� 
�� ��������

� ��� �����
��
�� %��� ���� � ��	��� ��� ��� 
� 	
��
�	�� �� 
�	
�� 
������
	�� ����� ����� �
�� ��
��� 	�� ��� 
����
 ��� $����

&	
�� ��� 
�������� 
�	
� �����
� B̃j 	� �����
 "
�������� � 
�	
�
������� 	� ��'����� �
� �������� �
�� 	� ��� �����
�	
�� ��� ���
� 	� ����������
�	�� ���
�
	�	�� sj 	
 ���
��� j� (�������� �� ������� ��
�	�
��� ��������

�	
� �������� ��� �������� �� ���� 
� ��� �����
��
� �	�� ���
�
	�	�� pjd�
�� ������� ���� ��� ��
���� �
 ��� ��� 	� ��� ���� 	
 
��� ������ #

����	������ �� ������ ��� ��
���� ���� �� 
� λj > 1 	
 ���
��� j� ����� �
���)� �����
� �� ��� �����
��
� 	� λjtjΠj �	
����� �� tjΠj� 	� ��������� ��
�������	���� 
�	
��� 	� �������� �� ������ pjd �
� λj �� 
� �����
�����
�	��
�� *�����	
���� � 
�	
� ������� 	� �����	���� �	�� �
 �������� 
�� �����

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

�#������ ���� �� ���������	
 "� ������ ���� ������ �

��� ��� ����� �$�� �� 
��� ��
����$����
�
 "���� ���� ������ 
�������� ����!��� �!�� �!����� ��� ������ ����	 �!��
���%����	 �� 
��� �� ����$����
�� &� ���� "��� ��� ���!� ��������� ��� ��� �����	 ���

'��� �� ��� �()�*� ���!��� �!����
� ���� ���� ��� ��!�� �� ����� ��	����� ��� ��� �
���
�� ��+ �!����� 
��
����	 ������ �� ��+ 
����
��� 
�����������
 "���� ,-������� �()).�
�������� ���� �� ��
����� �� �����
 "���� ��	 ���� �� ������ ������ ������ ���� ����
��

��������� �� 
������ ��
������� ��� ���/
���� ��� ���
����� ��� "����

���� ������� �� ��� ����� ���  ��������!��	 ��� ���� �� "� ����" ��� ���������� pjd ���
λj � &� �� ���������� ���� 
����� �� ��� ����������� �� ������ ���� 
�����	 j0� ��!�������
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��
π̂j
e = (1− qjλjtj)Πj − (1− sj)B̃j ���

�� ��	�
�� j
 ��
� qj ≡ (1−sj)pjd+sj ������� 
�� ������� ���������
� �� ��
���

��� ��� e ������
��� ������� ���������� �� ���� �� 
�����������
 �������
 �
��������
 ����� �� ������
�� �� h
 � ��� � ��
 ����
 ��

πj
h = (1− tj)Πj �!�

�� ��	�
�� j� "����#	��
��
 � ��� �

���
� ������� ��

π̂j
e > πj

h ⇔ tj > tjeh ≥ 0, �$�

�����

tjeh ≡ (1− sj)B̃j

(1− qjλj)Πj
�%�

������ 
�� 
�� ��
� ��� ����� � ��� 
��
 �����
�� �� ��	�
�� j �� ����&����

��
���� h����
 ��� e������ ��������� '�	�
 tjeh ����
�
	
�� �� 	���� ����
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���
��� �� ��������
 ���� �� ��	�
�� j��� (�
����
 tjeh �� ���������� �� 
��

����� ����
 �����) ∂tjeh/∂Π
j < 0� '��� ����� 
��
 
�� ������ ��	�
����������

����
� Πj ���
 
�� ���� ��*���
 ����
 ��� ����� �

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

+���� ��
�����
� 
���� �	���#	��
 ���������� �������� �� ���� �� �	�����
���� �������� �� ���*�
 ��
�� �� 
�� ������ �
���� ,���
��� 
�� �	
����
��
��� �� � ��� ����
�� �� ��	�
�� j �� πo,j
 
�� ���*�
 ��
�� �����
��� ��
��	�
�� j �� ����� ��

pjsπ̂
j
e ≥ πo,j ⇔ tj ≤ tjoe ≡

1

qjλj

(
1− πo,j + pjs(1− sj)B̃j

pjsΠj

)
�-�

��� ������� ���� ���

pjsπ
j
h ≥ πo,j ⇔ tj ≤ tjoh ≡ 1− πo,j

pjsΠj
�.�

�� ������� �	�
 ������
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������� 
�������� ��������
� λj�� �	��� ��� �
�
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�
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���� �
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� tjeh < 0��
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��� ������ 	�
�� tjoe ��
 tjoh 
�	�� ��� 
���
�
 ��� ����� ��� ����� e��
���
��
 h����� 	�
� ���� ������ �������� ������� j�� 
����� ���� ����� o����
� ���
����� ���� �� ����� ��������
 ��� ����� ��� ���������� �
���������� �� Πj �πo,j��
����� 
����� ����� �� ���� �� ��� ������� ��� 
��� ������ �� �������������	�
���	�� ��� ������� !�� 
�"��� 	�
� ������
 �� ������� j ��� ������������
�� 
����� ����� �� j ��� ���������� ��� ������� k �= j� ��
 ���������� ��
�������� ��� �������� ��� 
����� �� ��� ���� ����������� ��� �

�"��� 	�
�
������
 �� j� !��
�� ����# �� ���� �� ��������� �� ����
�
 �� "� ��� ��
�
�� "��� ��������� ��
 ����� "� π ≥ 0� $����
����� ��� ���������� �����
�
������ �� � 	�
 ������
 �� j ��

πo,j =

{
πo,j
m = max{E[π]k, π} ��� m�"��� 	�
�

πo,j
i = π ��� i

�"��� 	�
� 

�%�

����� E[π]k 
������ ��� �������
 ��� ���	� � 	�
 ��� �����&� �� �������
k �= j���

'��� ���� ��� ��������
 ��� ����� ��������� �� 
����� ����� tjoe �(� ��
 tjoh
�)� 
�� "� ����� ��� 
�"��� 	�
� ��
����
 �� �

�"��� ���� ����� 
�"���
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���� ������������
��� ����� ���� ����	 
����� 
����� ����� ���� �����
���� ������� �� ����
���� �������� ��� ��������� ������
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������ ����� ��������� ���� ���
������ �� ������� �� ���������
 $���� �����
��� ������������ ����� � ��������� ��� �������
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�������� �� ��� ��� ���� �� ����
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����� �� ���� �� �������
 %����	������
��� ������� ��� ���� � ������� ��� ������� ����� ����� ��	����� ���� ��
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.������ �� ��� �������� ������ �� �������� �� toh > teh
 $��� �

���� �� ���

����� ����� �� ��� ����� �� ��� ������������ �� ��� toh� ��	 ��� teh������ ��
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��� oH� ��	 ��� oE����� ������ ������� ��� ������ ������ �� Π� ������� ���
E����� ����	���
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����� ��
�
���	����
��� t������ �� ������ )( �� ���� �� ����� �����	� �
���� �� ���
�������� ������ �� ��������
 �� ��� ������� �� ��� �������� ������� ��� H�����
	��������� &��	 ��� t������ �� ������ ) �� 	������	����
���( ���� ����������

  



Π� �� ������� 	�
���� ���� �

��

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

������ �� ������� �

����	�� 
�� ��
�

����� ��� �����������	 
� ��� Π �
� ���� 0 �� 1 ���� ���������� ��� ������ �������������

�� ������� �� 
�� ����
��� ��

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

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

�� ������� ���� !��� �� ��
�

�� 	��	��� �� ��"
���
�� ����� #����  �
���� �� ����
����� ���
������� 	�
 ��� 
���� ��$����
 
���
�� 
����� �
 
��
��
��� 	� ��
���� ��� � 
���
�� 
� ��� ������� ���� 
��	�
� �� ����� 
�����
� 
��
�������� %�� &�
�
�� �
 ��� ��'()� ��� ���� ��
���� �� 
�� ��$����
 
���
��

����� *��� �����+��� 
�� 
����
�
��� 	�
 ��� ���������
� �� 
�� ����� �
���� �� �����  � ���
��

 
�� �������� 
� 
�� !��
 
 � 
���
�� 
����� #��
 ���
 � ������ 
��
 �� 
���
�� 
�����
�� 
�� ����������

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

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

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

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

���� � !"�� #��
���
�� �
 �� ����
��� 
��
 �
�� $���� 
���% ����
 � 
��� ��� ����

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

��� ��
 
���
 ����
��� ��������� &���
�'
��	��� �
 ������ �� ���
��
��
� 
� ������ 
��
 
��� ��� ��� 
��� ����� ����

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

(�



� ��� ����	
�
���

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

�������� ���	 
�

 
�� ���

�� �� ����
�� j ������ �� ��� 	�
� ���
 �����
����	��� ���	 ��	� ������	 ��� ��� 
����� ��
	� ����� �������
��� ��� ������ ��
��� 	�
� �������
 ����������		� ��� ����
�� �������� �� 
����� ��� �

��
���� ��
	 
�� ������ �	 ��� ���
���	 ���	��� ������ �	 ������ �� E[π]k > 0 ���

��  
 �	 
�������� ������ � ������ ���	��� ������ �
����	 ����� ����	����
��! ����	 tjoe �" ��� tjoh �# 
�� $� %����� &� � ������ ���	��� ������ �	 �		��
������ ���� ����������	����	 �� ��� ���� toh� ��� ��� ��� toe������	� �	 ������
��������	������ �����	 Π ��� ����		��� �� ������� � ��
� ����� � ������� ��!
����
 '��	 �
����	 ���� ���� ��� H� ��� ��� E� ���� ��� ��������� �� ��
	�
���	��� ������� ����	������� ��� ��������� ��	��� ���� ��
	 ���� � ������ ����
	��� ������ ����� �	� 
����� ��
	 ��� ��		 ��(��� �� ����� � ��������	 
��(��


)��	�*������� ��� 
�!�
�
 ��! ���� t
j
�+ ������� j ��� ������ ����	 �� ��

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

�

����� ���	 ����, t
j
m ≤ t

j
i 


%�������� ���	 ���	������ ��� ����� ��� ���� ���� ��� ��
	 �� � �������
���� ������ �� ��� 	�
� ���� ������
���	� ����
�-����� ������
 �	 ������
	�
���, � ������� ��� ��� �� ������� ��� 
����� ��
	 �� 	������ ��	 ��! ����
	�.������� ���
 �������������� �� ��� ��! ��� ��	����� �

����� ��
	 �����
�� � ������������ ������ ����
 $� ���� ��	�	� ��� ������� �	 ��
���� �� ��	
��! 	������ �� ��
	� ���	��� ������ πo,j �� ��� ����� ��		������� �� ������ �	

�������� �� tjeh �/ � tjoh �# � ��� t
j
�+ 


0��� ��
������ � ��������	 �����������	 �� ��� ���������� ��
	� ����� ��
��	� �� ��������� �	 �		�
�� �� �� -��� �π = 0 ��� 	�
�������
 %��
	� ���	���
������ �� �	 ���� ����� ��

πo,j =

{
πo,j
m = max{E[π]k, 0} ��� m����� ��
	

πo,j
i = 0 ��� i

����� ��
	�

��� �����	
��

$� ���� �

����� ��
	 ��� ��!�� �� ������� j� ��� 
�!�
�
 ���������� ��!
���� �+ ���� ������	 ���
 	��	�������� �� tjeh,i �/ � tjoh,i �# � ��� πo,j

i �� �	

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

&1



����� ��

t
j
i = min{tjoh,i, tjeh} = min

{
1,

(1− sj)B̃j

(1− qjλj)Πj

}
, �	
�

��
����� ��� ��
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