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Abstract
This paper provides new sufficient conditions for the existence, computation

via successive approximations, and stability of Markovian equilibrium decision
processes for a large class of OLG models with stochastic nonclassical production.
Our notion of stability is existence of stationary Markovian equilibrium. With a
nonclassical production, our economies encompass a large class of OLG mod-
els with public policy, valued fiat money, production externalities, and Markov
shocks to production. Our approach combines aspects of both topological and
order theoretic fixed point theory, and provides the basis of globally stable numer-
ical iteration procedures for computing extremal Markovian equilibrium objects.
In addition to new theoretical results on existence and computation, we provide
some monotone comparative statics results on the space of economies.
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���� ?���/ !�� ��������/ ���
�� L ��� F+6G �.������ 6)�6)@
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����0����������� �! ��� �������� �� ���������� �� ��� ����������
�� ��� ������������ �� ��� ����������� �! �.������ �	�/ �������� �� ���
���� �! ��� �������� �������� �! ;�������� ��� ��������F78G/ ���� ��� ����
�� ��� ������ �������� �! ��/ ���/ ������/ �� ��� ���� ���
��

+ ���������� �!
����� ���������� �! ��� �������� � �� ����� �������� ��������� �

�
� 0��
�������
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,��� �� � ���� ��������� ������ ������� �� ����������� ���� ��� ����������� �!
� ?�������� ���� ��� ����������� �! �@ �	
����	�� 
� ��� �
�������� ��
�	���	�/ ��
��-����� !�� ����� ���������� �! � � ����� �������� � �0��
������/ ��� ���� !��
��������� �.������ �	�� 1��� ��� ������/ ��� �������� �������� ��� ����� ��
������ � �������� ������ ����� �.�������/ ����������(�����/ ��� �������������
��� ��������� ������� ��� ���� �� ������� �� ��� ����� �! ��������� ��� �����
���������� ����/ ��� ������� ������ �� ����������� ���������� ?�.���� !�� ���
����������� �! ��� ����� �����@�
' ������������ �! ���� ����� �������� ��� ������� �! 2����� ��-����� ���0

������� !�� ��� �.������� �! ���������� ��� ������� 	�:� �� � ����� ����� �!
���������� �
��
������ �$� ������� ���� �! ����� ������ ���� ���� ���������
�� ;�������� ��� �������� F78G/ ��������� ��� ��������
� F87G/ ��� ���������
�� �� F88G �� ��� �����.� �! ��2���� ����(�� ��������� ���� ��� ��
���� ��� ����
�! ����� ������ �������� ����� 	�:� �� �
��
������ ��������� ?������ ��2����
����(�� �� �$�@� 4� ��������/ ���� !�� ������ ������� ��������� ���� 	��
��
����
/ ;�������� ��� ��������I� ���������� ��� 	���	�	�� �������J 	�����/
	�����/ ��� %�&��� F7JG ���� �������� ��� ������� !�� � ���� ���� �������
����� �! ��2���� ����(�� ���0������� ��������� ���� 	��
�� ����
� ?����� ��0
������ ��� ������ ������� �� ;�������� ��� �������� F78G ��� ���� ���� �����
������������@/ ��� ���� �� ��� �����.� �! ��2������ ����� ����� �������
4� ���� ����� �� ������� �� ��� ��� A����� �
������ ������B ��������� ��

"������F66G/ ��� ������� �� ��2������0����� ������ ������ !�� �������� �� �����0
���� ��� ;�&��� F)NG/ :���� L ���F6HG/ :���� L ���F6NG F)*G/ ��� 	����� ���
%�&���F7NG� ,�� ����� �
������ ������ �� ��� ������ �� 
���� ��&����� ����
�� ����� ������/ ��� ���� ��� ����������� ��� ����� ���������� �! �� ��������
��2��� !��� ��� ����� �
������ ��� ��������� �� � ��������� ����� ��������
����� �! ���������� ���������� !�������� �� ���� �.������� �! 	�:� �� ����
�����/ ��� �� ������� ���������� ���������� �� �.������ 	�:� ������� ������0
���� �����.���������H ,�� ������ �.����� ��� ������� !�� �$� ������ ����
��� ����
� �������� �������� �� ���
��� L ��� F)7G� �������/ ��������� ���

+	��� ���
�� �� ��� ����� ���� �� ���������� ���������� 
����� ���� ��� ������ �������� ��
����� ���������� ����� �������� � �0��
�������

5��� ������� ) �! ��� ����� !�� ��� ��2������ �! ����� �����������
J 4� ����������/ ����� ���������� �! ������ ��������������� �! ���� �� � ��� ���� ��� �� �����0

������ ) �� ��������� ��� �����2�� ������ � �� $������&/ ��� ���� ���������� �� �������� �� ��0
��� ,��
�� ������� �� ������������ �! ��������������� ����� ��.���(����� ?��� $���� 6 ��
;�������� ��� ��������F78G@�

H 4� 	��� ��� ������ F75G � 	�:� �.���� �� � ���������� ��������� !��� � 	��
����� ���0
�����������/ ��� ��� ������� ������� �� ��!�������� ���������� ��� ����������� �! ����
���������� 1� ������� ���� 	�� ��� ������ F75G �� ��������� ������� ���������� ���������0
�(������ �! 	�:� ��� ������� ���������� ��� ��� �! 	��
����� �
���������/ ��� �� ����� ��
�������� ���� ���� ��������� ��������� �������� �� ����������� ��������

+



��� 2������ ���������� ��� ������������ �! ��������� �������� ���� ��� �������
�� �.������� ��� ������������ �! �������� ���������� ����������/ �� �������
��� ������� �! �.������� ��� ������������ �! �	�� ,��� ������� ��� ���� ���
���3��� �! !����!�� ��������/ ��������� ���� ��� ���
 �! ����� ��� %���� F)HG
�� ������������� �$� ������/ �.������ �� ���������� ������ ���� ��� ����
� ��
1���F+5G/ ��� ����� ���� 	��
�� ����
� �� 1��� F+JG� 4� �������� �� ��� ��� �.0
������ ���
/ �� ���� ��-����� ���������� !�� ��� �.������� �! � A����B ����������
	��
�� �
���������/ ?����/ � �	� ���������� ���� � ���0������� ,;	� �� ���
����������� �! 1��� F+JG ��� :�-� L ���F6+G@/ ��� !�� ���� 	�:� �� �������
���������� �� ������� �.������ �	� ������ � ����� �! �$� ������ ��������
!�� ���0�����.����� �� ����������� '�� ��� ����!� ���� ������� �� � ��������0
���� ������� �! ,���
�I� 2.�� ����� ������� !�� ��������� ����� �������� �������
����� �� ��������� ����� �� ��� ������
,�� ����� �� ������(�� �� !������� 4� ��� ��.� ������� �! ��� �����/ ��

�������� ��� ��� �! ��������� ��� ��� ������� ��������� �������� ���� �� ���� ��0
���/ ��������� �� �����0����� 2.�� ����� ������� !�� ��������� ����� ��������
��������/ ��� � ���������� �! ��� ������� ��������� ������� ���� �������� �� ���
��������� 4� ������� 7/ �� ����� ��� ����� �
������ ������ �� � ����� �����
�! ����������� ���������� ������ ��� ������ �.������� ��� ����������� �������
!�� ��� ��� �! 	�:�� ������� 8 ��������� ��� ����� �! �.������� �! �	�� 4� ����
�������/ �� ����� ���� ��� ������� ���������� ��� ������������ �! �	� 2���
��������� �� 	����� F7HG �� ��� �$� ��������

� ������
����� ����� �
� ���
���

��� �������� ���������� ��� ����� �� �� ������� ������ ��� ����� �������0
��� !�������� ��� ��������/ �� ������� ������ �� ��� ������ ��� �! ����� !�� ���
��������/ ��� �� 
��� ��� ������������ �� � ���� ��������N 1� ������� ���0
��2� ������� ���� ?�! !��������/ ��� �! ����������� ��������@ �� ����� �� ����
������ !�� �
��������� ��3���� �� 2.�� ������ �! ���� ����� ���������� ���������
��� �������/ �������� �� ��� ������ �! ,���
�I� !����� 2.�� ����� �������/ ���
���� ���� 3��� �.��������� ����� �� ������� ������������ ��������� ����������
�� ������ ��� �.������ 2.�� ������� ,���� ���������� ��� ����� �� ��� ���
�����0����� 2.�� ����� ������� ����� �� ������� ������ '���/ ����������0
��� ���� ���� ��� �� �� � �������� �����/ ��� �� ������ �� !��� ��� ����������
��.���� ������� ����� �� ����� ������� ����! �� ��� ��� �! ���� ��������

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

1� ����� ���� � ����! ������� �! ���� �������� �� ��� ������ �! ?���������@
������� ���� ��� ������� ������ ��� �� ����� ��� �� ��� ��
���� %����� � ���������

��	�	� �	� ?�� ������ �� � ���� ����� ����� ��� ��� � ������� ���� � �������
����� � ?����/ � ��D�.���/ �������������/ ��� ���������� ������ ��������@� 4!

N��� � �������� ������� ���� ������� ������ !�� ���������/ ������� ,��
�� F+7G ��� >������
F++G�
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����� �� � �����/ ���� �� ���	� �
��� ?�����/ �
�	� �
���@ �! � � � �� ���
������� � ?����� �@ ���� ���� �	 � �/ � � 	 ?����� � � 	@� ' ����� �� �
�������� ������� ������ �! � � ' ��
����� �� � ������ �! � �! ��� !��� �	������
4! 	� � 	��� ?����� 	� � 	���� !�� ��� 
 � � ��� ��
����� �� ������ ����	����

������/ �	��	����
@� ' �
������	 ����� �� � �������� ������� ������ �! � ����
��� �� ������� �� ��� !��� �! � A������ ��
�����B �	��

��
���� ���� 	� � 	���

!�� ��� 
 � ��
' ������	 �� � ����� ����� ���� ���� ��� ��� �������� 	 ��� 	� �� �� ����	� 	��

��� ��	�	� 	�� ?����/ ��� �������� ����� ����� ��� ������ ����� ����� �! ��� ���
�	� 	��� �.��� �� � � 4� ���� ����/ ����� ���� �� ������ ����	� 	�� ��� ��	�	� 	��
������������ �� 	 	 	� ��� 	 
 	�K � ����� ����� ���� �� � ������� �� � �
���	�	
������	 �! ��� �������� ����� ����� ?���@ ��� ������ ����� ����� ?���@ �! ���
������ � � � � �.���� �� � / �� ����� ���� ���� ��� ������������ ������� 	�� � ���

�� �� ' ����� ����� �� �
������� ����� �
���	�	 �! ��� 
�� ��� 	�� �! ���
��������� ����� � �! � �.��� �� � � �������/ �! ����� � ��� �
���� ��� ������/ �
!������� � 
 ����� �� �
���� �� ���� �� �� ���������� �! �� �� 
��	����	�	����
/
����/

��	� 	�� � � � � / 	 �� 	� ������� � �	� �� � �	���

����� ������ ��� ��
������  !"�

��.�/ �� ������� ��� ���������� �! !������� ������ �� ����� �� ���� ������ !��
	��
����� �
��������� �������� �������� ?	�:�@� 4� ��� ��������� �! ���� ��0
���/�� ���� ������ �� ��� ?�������@ ����� ����� !�� ��������� 	�:� �� !��0
����M ��� � � �
� ����� � � ����� ���� � 
/ � � ������ ����� � � �����

 � ���� � ����/ � � � � �/ ��� �� ��
� ����� � �� '�� ������� ������� �!
�
� ���� �� ����� ��� ���� �� ������� ���� ��� �������� ��������� ������� �����
� ��� ��� ����� �������� �� ��� 1� ���� ��� 
��� �� ������ ��� C���� �������
������������� �� ��� ��� ��
1� ��� ������� ��� !������� ������ �! �������� �� ��� ���
� ����� �

!������� � 
 � �� � ���� �� �������/ ���������� �� �/6* ���������� ?��� ����

���0����������@/ ������ �� � ��� ��� �! ��� !�������� � 
 � � � ���� ����
�� � � 
 � ���� � ����� ����� � ���� ��� �������� ��������� ����� � �� �
!������� ����� ��2��� �� !������M

�� � �	 ��! �� � �/ ����� � �	����

�������/ �� ��� ���� � !������� � � � �� �
��������� �! �� �� �������� �������� ��
�� ���� ��M

�� � ��/ ���� � 
�

6*1� ��� ���� � !������� � � ����� �� ����	����
 �� � ?�
���������� ��
�
�	 
� �	���@ �!M

���� ��� � 	 � 	/ �� � � ������� ���� ����� � �����

J



C� ��
��� ���������� ������������ �� ��� !�������� �/ �� ��� �������� �������
������� �!�� ���� ���� ������� ���� ��� ��������� ����� �� ����� �� ��� ����
������������ ������������ �� ��� �������� �! � �� ��2�� ��� !�������� �������
� ��� �M
?�@ � � �� �� ��� � ���������� �� ������/
?��@ � � �� �� ��� � ���������� �� � !�� ��� � � ���

#���� � ����� ��� ����� ��	 �
���	�	 ������	� ���� ������� ��� �������
	�	�	��� 
 ��� � �	��	����	���

������ 4� �� ���� �� ����!� ���� ��� ��� ��� ��� ����������� �� ���������
��! ��� ���/ ���� ��M

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

��� ��������� �� �� 4� �� ��������� �� ���� ���� !�� ��� ���������� ��
�����
������� �� �� 
���������� � ��	��� ����� � ������ ����� !�� ��� � � ���

4� ���� �����/ �� ���� ���
 	�:� ���� ����������� ����������/ ����/ ����0
���������� ����������� "������� ���� ��� !�������� ��� ������� � ��� 
 ��
� ��� ���� ������� ���� ��� ��������� ����� �

?���@ � � �� � � ��� ����� �������������� ?A���B@ �� � !�� ��� � � ���
?��@ 
 � �� � � ��� ����� �������������� ?A���B@ �� � !�� ��� � � ����

#���� � ����� ��� �
��� ��	 �
���	�	 ������	� ���� ������� ��� �������
	�	�	��� 
 ��� �� �	��	����	���

������ ,�� ����� �������� �! � !����� �! ��� !�������� �� ��� ?���/ !��
�������� '��������� ��� C�����F6G@/ �����M

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

��� ����� � ��� ��� ��� ������� �/ �� :���� ��� ���������66 F)6G ����� �� �
�������� �������� 4� �� ��������� �� ���� ����/ �������� ��� ����� �������� ��
����������/ �� �� ��� ����������� ���� ;������M

�� � � ��� �� � �� 
� ���� � ���
�	

���	������ � � ����

��������� ������� ���� !�� �
�����

�������/ �� ��� ��� ��������� ��
�������� �! 
���0������������� �� ��� ����
�/ �/ � / ��� 
� ��� ��������������� ��2�� ��� ���� ��/ ��/ �� ��� 
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