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'$!1'++-�4��:15$*' �(�%��!*��"'5;�!	�41!�!*��:5%$��<*%$*�<&1+(�61 !
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��>��
11+�#*�0;<6

������'�('�"� �� ��"������� ������#�"�'�����"������$�������"��'������'&���*
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( )V rt
t

t

n

0 1
1= + −

=∑ π 546

,�����9�π
"
����"����)#��"���#� ��"��"�"����"*
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;
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#*�04=6+�,�������"���� '' ,��!A

( )P dk t

t

t

n
= + −

=∑ π 1
1
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� ���*
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%�9+1��$��!*��:5� ��!	�*' �*'(�!*��5� 1+!�&9�45�';%�,�!*��!*�&5�!%$'+

+%�;�4�!<����!&('-�'�(�!&"&55&<*5���>�
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,����$��" �-��#���������"��"�"���#� ����� ����� ����'' ��"� ����� �# ��"���", 

"&#���  �� #���������+� �� >"���?� #���������� ���� �� >'�/(���"&?� #���������� 5��*

��
1���.+�0778+�#*�<46*���������(�#"� ������%��%�""���(�����"  ��,�"��"��

�����"����� ��"�����!(���%�' ,9

C�8
����

Income (Y)

       Time preference

Consumption Non-consumption (saving)

Liquidity preference

Liquid Assets Money and other

fully liquid assets

< >����������	
��'5��(15'4+� �!5'(�(�%��<�++�&5,'�% �(	�&5(�5+-�"'5;�! �<*�5��!*��"'5;�!�"';�5�'  15� 

!*'!�!*����D!�:5%$��<%++��&!�(%99�5� %,�%9%$'�!+-�95&"�!*��+' !�!5'� '$!%&��:5%$�*?5��
1���.�0778+�#*
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"'5;�!� <*�5�� '� "'5;�!� "';�5� E������
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:5%$��?5��
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       Income (Y)
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