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               







            

             

            

          

            

          

           

             

          

           

            

               

  

           

           

             

            

        

             

          

           

              

           

         

        

            

             

  
             

        
               

                  

    
             

             


             





             

             

           

             

         

            

            

          

             

           

              

          

 

         

          

             

            

           

              

                

             

         

           

         

           

            

 

            

            

            

 
             

                

               

           





  

    

                 

                

           

                   

                

           

                

  

               

             

                      
                
                  

             
             

                

 

            

             

                

             

          

    

             
                    
            





  

             

             

                
              

           

         

        

    




!
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             

                  

                

       

          

         

          

             

          



   

     

          

              

           

            

              

     

           
 

            

         



            
           

            
                





             

   

               

                

               

               

                

                

                        

              

          

            

               

                 

             

              

            

      

              

        

        

     

           

                        

            

              

     

) 


) 

 

) 


) 

 

) 


) 

 

) 


) 

 

 





                 

                

                
                

                

                

         

            

       

            
     

                    
   




              
               

             

                

                       

      
       

              
  

               

                   

               

       

            

             

            

             

        

              

               

            

                            

       





             

             

         

       

      

           

          

           

     

    


   

    

        

   

  

           

                    

               

           

           

                    

                

                   

              

             

        

                  

                  
                

    


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           

         

               

           

     

           

               

            

           

          

               

         

              

             

              

            

  !

                  

 
               





               

 

           

            

                 

            

           

       

              

          

      

            

           

             

         

             

             

       

          

            

             

      

            
              

           

         

            
            

    





          

                

             

  

               
            

            

             

            



              

            

            

           

       

       

               

          

        

          

     

               

             

              

          

              

   

  

           

              





             

            

   

           

                 

              

               

                

               

           

             

            

 

             

             

                

           

              

            

          

    

              

           

            

             

  

           

           

            

              

              

              





            

             

                

    

       

  
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            

           

            

          

          

           

           







            

      

              

           

       

             

      

             

   

           

             

            

         

   

               

          

    

             

           

             

      

         

             

            

         

         

 

           

         





           

           

           

              

  

             

 

           

             

            

      

              

         

            

              

   

          

     

           

            

             

         

           

      

          

     

             

         

     

         

            

     





              

        

       

              

           

               

              







        
    

               

    
7
       

     
8




!
  

" 7
     

7
  

8


     
8



    
7
      

    
8




!
  

" 7
    

7
  

8


    
8


              

              

                 

             

              

            

     


 

7
   

8 

7
   

8 
 

 

      

      

   

             

              

    

          
       

          

   





           

               

             

                 
  

          

        

         

       

            

     

7
 

    

8 7
   

8 
 

%
&'

&(






9
&:

&;

7
 

    

8 7
   

8 


 

%
&'

&(

 

  
 



7
 

    
8 7
   

8 
   

 
7
 

    
8 7
   

8 
  



7
    


8 7
   

8 
 


7
    


8 7
   

8 
 

                  

           

   
    

     




7
   

8 


   



    

       






              
               

   

                

    

             
1

  
 

 

2



1

 
 

 

2





1

  
 

 

2



1

 
 

 

2



                

                 

  
 



 


 

                  

               

      
7
   

8 


   



 

 
   

               

              

                
        

        

  

            

            

              

           

      





 

        

     

        

   !Q    !q   

        

        

        

        

        

        

        

        

        

      

        

          

          

         

          

         

         

         

          

          

          





 

    

    

            

          

           

          

           

        
          

             
           

       

            





 

         

      

        

          
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Figure 4 a): Capital input as a function of risk-aversion

(interest rate: 3 %)

Remarks: dark columns: capital input of the industrial firm; light columns: average capital input of 

entrepreneurial firms; line with diamonds: average capital input in the industry.
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Figure 4 b): Capital input as a function of risk-aversion

(interest rate: 5 %)

Remarks: dark columns: capital input of the industrial firm; light columns: average capital input of 

entrepreneurial firms; line with diamonds: average capital input in the industry.
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Figure 4 c): Capital input as a function of risk-aversion

(interest rate: 10 %)

Remarks: dark columns: capital input of the industrial firm; light columns: average capital input of 

entrepreneurial firms; line with diamonds: average capital input in the industry.
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