












 

  خدابنام

  

  :سخن آغازين

 

دي مـاه سـال   هـا بـالاخره در  هـاي اقتصـاد ملـي يعنـي يارانـه     درباره يكي از مهمترين چـالش  گفتگوها بحث و پس از سال    

در و  هـاي پنهـان و آشـكار حـذف    قانوني تحت عنوان هدفمند كردن يارانه ها به تصويب رسيد كه بر اسـاس آن يارانـه  1388

ترين نقش را در اين ميان كننده تعيينهاي انرژي بيشترين و هاي مربوط به حاملاز آنجا كه يارانه. ددگرقالبي نو باز توزيع مي

ها، طرحـي  و مطالعات خود درباره يارانه هاخواهد داشت اتاق بازرگاني و صنايع و معادن تهران برآن شد كه در ادامه بررسي

و اقتصـاد  و بودجـه عمـومي دولـت    خـانوار  ارانه انرژي با تاكيد بر صنعت، مطالعاتي با عنوان ارزيابي پيامدهاي اصلاح نظام ي

شـد كـه گـزارش آن     انجـام پژوهشكده مطالعات اقتصادي دانشگاه صنعتي شريف با همكاري مطالعه را اجرا كند، اين كلان 

  .ميگيردمسئولان قرار ، فعلان اقتصادي و ظران نار صاحبتياينك در اخ

بر هـر دوسـوي تقاضـا و عرضـه     ها كردن قيمتمتاثر كه با  مي باشندسيار مهمي در پهنه اقتصاد كشور ها عامل باگر چه يارانه

تنها عامل نيست و كاملاً ضروري است كه به موازات اجراي قانون بايد توجه داشت كه اين نهاده است لكن  يگررانآثار وي

گذاري و تعامل تجاري با سرمايه ، اشتغال،مانند نرخ رشد اقتصادي، تورمموثر بر متغيرهاي اصلي اقتصاد كلان به ساير عوامل 

رود تحقق يابد به ديگر زبان بايد همزمان با اجـراي  كه از اجراي اين قانون انتظار مي يجهان توجه ويژه مبذول گردد تا تحول

، بازاركار و كوچك سازي دولت يارز ي پولي،هااصلاح سياست ،كردن يارانه ها به بهبود فضاي كسب و كارقانون هدفمند

  .تري مبذول گرددتوجه جدي

اي به تمامي مسئولان و دسـت انـدركاران عرصـه    گيري از اين گزارش بتواند كمك شايستهاتاق تهران اميدوار است كه بهره

  .د كشور استوار سازندهاي واقعي توسعه اقتصاگزاري هايشان را بر پايه ضرورتستااقتصاد بنمايد كه تصميم گيري ها و سي

همكاران گرانقدر خود در پژوهشكده مطالعات اقتصادي و صنعتي شريف و همچنين مركز هم انديشي براي از دانم لازم مي

   .اند قدرداني نمايمآفريني نمودهتهران كه در انجام اين پروژه نقشو صنايع و معادن توسعه بخش خصوصي اتاق بازرگاني 

  

  اسحاق يحيي آل

   بازرگاني و صنايع و معادن تهران اتاق يسرئ



 
    



 

 
 

����� ��	
�  

 

������� ................................................................................................................ � 

� - ������ ............................................................................................................ � 

!
�"
 ............................................................................................................................................. ## 

# -# $��%
 � &���' ..................................................................................................................... ## 

# -( !���� � )*�+
 )��,�' .���� /� ����+' ����� �� �0��� �� ....................................................... (1 

# -1 !���� 234� !�5	
 !� &�67
 �������� �0��� �� ..................................................................... 89 

:�; ���� ........................................................................................................................................ 8< 

.���= :?��
 ��/ !���� /� ��� �6��@ �� .......................................................................................... 8A 

:;��
 .��B� .................................................................................................................................. 8C 

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

!
�"
 ............................................................................................................................................. D1 

( -# .��4 !��E� :�' ���F�� � :��4 !��E� �6�� ��
F G��H' ............................................................ D< 

( -( I�� J7� :G
K .��@ J��E�� �L� G��H' ?'�M �� :��4 !��E� �� �0��� �� ��
 )N�
  � N�

N�
���� ......................................................................................................................................... CD 

:�; ���� ..................................................................................................................................... #DO 

&,� .���=- P��; ?��Q �� :��4 ���� ......................................................................................... #<< 

R .���= - ?��Q !��E� :�' ���F�� � :��4 ���� ................................................................................. #A8 

S .���= - ��TM :��4 �� P������ U�� ..................................................................................... #O9 

N .���= - !��E� �� ��F V�� ?���� �'W� G
K .��@ J��E�� &�67
 ������� ��L' � � �0��� �� ... #O8 



 
 .��B�:;��
 ............................................................................................................................... #OO 

/ - 0*!��1 23	4�$���+ �!	"! �!5*�6 %&' 	' �+ .............................................................. ��� 

!
�"
 .......................................................................................................................................... #C1 

1 -# ?��� :X�
 � :����� �
F�� � !��E� /� ���Q�
F ............................................................................ #CD 

1 -( Y�� �� �ZH� [�� �� ���� ................................................................................................. #CC 

1 -1 [�� N+7T
 � ............................................................................................................... (9D 

1 -8 ?\6�� *�+
 �� ?���M ������ ������� �� �0��� � ................................................................ (## 

1 -D G
K ]�7
 $B� �!��E� �� �0��� � ������ �� .................................................................... (#1 

1 -< [�� $B� G
K ]�7
 /� &�67
 �� �0��� �� ..................................................................... (#< 

1 -A G
K !� ������ ���6�� ���� �0��� �� ................................................................................. ((C 

1 -O G
K *�+
 � .��@ ���� ����� J7� ���� �0��� �� ............................................................ (1# 

1 -C G
K /� ����� ��"' ����� �0��� �� ................................................................................. (81 

1 -#9 ^�6� �X6�� ........................................................................................................................ (D( 

1 -## ����� ?�� �� �F �L� � ��"� .����= ������� ����� ............................................................ (DD 

1 -#( �_�� N
�� � �`M /� ������ ��"' �� �0��� .��@ J��E�� �L� ����� ............................... (<D 

:�; ���� ..................................................................................................................................... (A1 

:;��
 .��B� ............................................................................................................................... (O9 

7 - ��83 0935' 	' ()	*! 0*!��1 ;�<* ���! �!	"! ........................................................... �=/ 

!
�"
 .......................................................................................................................................... (OD 

8 -# � !;��� ��E;� !� ��\�.,�� �
�� ........................................................................................ (O< 

8 -( !���� ���M������ ��La' b��/�� .,�� !;��� ��E;� �� � ............................................................. 19D 



 

 
 

8 -1 !���� ���M������ GH
 /� ?�� ��/F :��
 � ............................................................................... 1(( 

8 -8 !���� ���M������ ���;� �L� �c�M ���F�� .,�� !;��� �� � .......................................................... 18< 

:�; ���� ..................................................................................................................................... 1<9 

:;��
 .��B� ............................................................................................................................... 1<8 

, - ���� ���! 0' >��9 3	?18� ��8	@ ()	*! .............................................................. /A, 

!
�"
 .......................................................................................................................................... 1<A 

D -# .,�� !����
 P��� � ��Bd��/� �� � ........................................................................................ 1<C 

D -( !���� ���M������!
��� ��3M �+6@� NK34� !6	� � �0��� J7� 234� ���� �� ................... 1A( 

D -1 NK34� !6	� [� �� �,���
 � �e�� f���� N��M ..................................................................... 1A< 

D -8 !���� ���M������ g���' I�E, [� h,@ �� ����� .��,�� !6	�?�� ............................................. 1O9 

D -D !���� ���M������ �� �3M �+6@� �B+�� .����
 ?_�;� ................................................. 1O( 

D -< ij� I�E,!���� ���M������ NK34� !
��� �� ��������/� !"�K ���� ���� � .......................... 1OA 

D -A  .,�� !;��� ij�)�3M �+6@� l��+
 /� ��� ����� !�( ......................................................... 1OO 

D -O 
� �T7� g�� ij�?\�� � ��,�' G ......................................................................................... 1CA 

D -C �T7� ij� .......................................................................................................................... 899 

:�;���� ..................................................................................................................................... 89< 

    



 
 ��	
�BC�D�E  

 

������� ................................................................................................................ � 

P�� G+� !43� :N
�"
 .............................................................................................................. 1 

I�� G+� !43� :G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� �� ................................................ 1 

I�� G+� !43� :!���� ���M ������ N��L� ����� J7� �� � ............................................................ n 

I�Bo G+� !43� :�0��� !���� Ip� 234� N��L� .,�� !;��� �� ...................................................... q 

$��= G+� !43� :�0��� .��@ 234� !� :
; ������ N���� ......................................................... O 

�- ������ ............................................................................................................ � 

!
�"
 ............................................................................................................................................. ## 

# -# $��%
 � &���' ..................................................................................................................... ## 

# -# -# !���� &���' � ............................................................................................................... ## 

# -# -( !���� ����@�� *���� �0��� �� ........................................................................................ #1 

# -# -1 !���� r���� �0��� �� ...................................................................................................... #8 

# -# -8 ?��� !���� .����= �� �0��� �� ..................................................................................... #< 

# -# -D ?/���� !���� ���Q �0��� �� .............................................................................................. #A 

# -# -< !���� *sK � J�M I�E, �0��� �� ................................................................................. (9 

# -( !���� � )*�+
 )��,�' .���� /� ����+' ����� �� �0��� �� ....................................................... (1 

# -( -# ����� �� �0��� *�+
 � ��,�' .���� ............................................................................... (8 

# -( -( !���� .���� ����� �� �0��� �� ...................................................................................... 19 

# -( -1 !����  ����� �� �0��� ���B; ����TM ��� � !	�"
 �� ................................................... 1A 



 

 
 

# -( -8 !���� 234� I�E, ����� �� �0��� �� ................................................................................. 1C 

# -1 !���� 234� !�5	
 !� &�67
 �������� �0��� �� ..................................................................... 89 

# -1 -# �tE; P��' G��H' .......................................................................................................... 8# 

# -1 -( �
��� P��' G��H' ........................................................................................................ 8# 

# -1 -1 Y�6	Q �tE; P��' G��H' !6�� ......................................................................................... 8( 

# -1 -8 P�
 ?��� �/� -?��6� ..................................................................................................... 88 

# -1 -D ��K !�,j
 �� ?�%6�� ���
 ������ ................................................................................ 8D 

:�; ���� ........................................................................................................................................ 8< 

.���= :!���� /� ��� ?��
 ��/ �6��@ �� .......................................................................................... 8A 

:;��
 .��B� .................................................................................................................................. 8C 

���� :;��
 ............................................................................................................................... 8C 

g�'` :;��
 ................................................................................................................................ 8C 

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

!
�"
 ............................................................................................................................................. D1 

( -#  :�' ���F�� � :��4 !��E� �6�� ��
F G��H'.��4 !��E� ............................................................ D< 

( -# -# !
�"
 ............................................................................................................................ DA 

( -# -( ?��Q :��4 ���� .............................................................................................................. DO 

( -# -1 !��E� :�' ��E;� ............................................................................................................. <( 

( -# -8 �����  �Qu�� G
K $B� ��
F �� :��4 v�0��� !��E� GM /� �0��� �� ................................... <8 

( -# -D �0��� .��@ U�� ���F�� .............................................................................................. AD 

( -# -< �Qu�� ����� ?�B� $B� ��
F �� :��4 GM !��E� /� ��,�' �� .............................................. A< 



 
( -# -A !��E� :�' ���F�� ............................................................................................................. OC 

( -( I�� J7� :G
K .��@ J��E�� �L� G��H' ?'�M �� :��4 !��E� �� �0��� �� ��
 )N�
  � N�

N�
���� ......................................................................................................................................... CD 

( -( -# !
�"
 ............................................................................................................................ C< 

( -( -( ����� ���; � �+6@� �� .��4 ?_�;-��4� :��4 g�� �� �;��� ................................... CC 

( -( -1 !
�"
 ����H' R�o�o �� �� ......................................................................................... #(O 

( -( -8 �!��E� ��F V�� ���� :��4 �� ���� �� ......................................................................... #19 

( -( -D ?'�M G��H' ��
 )N�
 N�
���� � N�
 ........................................................................... #11 

:�; ���� ..................................................................................................................................... #DO 

&,� .���=- P��; ?��Q �� :��4 ���� ......................................................................................... #<< 

R .���= - ?��Q !��E� :�' ���F�� � :��4 ���� ................................................................................. #A8 

R - # - ?��Q :��4 ���� ........................................................................................................... #A8 

R -(- !��E� :�' ���F�� ............................................................................................................ #AD 

S .���= -  U����TM :��4 �� P������ ..................................................................................... #O9 

N .���= - !��E� �� ��F V�� ?���� �'W� G
K .��@ J��E�� &�67
 ������� ��L' � � �0��� �� ... #O8 

:;��
 .��B� ............................................................................................................................... #OO 

���� :;��
 ............................................................................................................................ #OO 

g�'` :;��
 ............................................................................................................................. #OO 

/ - 0*!��1 23	4�$���+ �!	"! �!5*�6 %&' 	' �+ .............................................................. ��� 

!
�"
 .......................................................................................................................................... #C1 

1 -# ?��� :X�
 � : ���Q�
F����� �
F�� � !��E� /� ............................................................................ #CD 



 

 
 

1 -( Y�� �� �ZH� [�� �� ���� ................................................................................................. #CC 

#-(-1 Y�� h'�
 �� [�� � �/� ���� ................................................................................. (9# 

1 -( -( [�� �� N�3w� �_�� /� ?�%6�� ���� .......................................................................... (91 

1 -( -1 Y�� N�%' [�� &�67
 �� ���� ............................................................................... (98 

1 -1 [�� N+7T
 � ............................................................................................................... (9D 

1 -1 -# [�� b�6��� ������� ���� ...................................................................................... (9< 

1 -1 -( [�� ��B� ������� ���� ......................................................................................... (9< 

1 -1 -1 ������ ������� N+7T
 .......................................................................................... (9O 

1 -1 -8 ���Xw /Q � x�� )RF !� ���6�� .................................................................................... (9C 

1 -8 ?\6�� *�+
 �� ?���M ������ ������� �� �0��� � ................................................................ (## 

1 -8 -# ?\6�� *�+
 �� ?���M g�E�� � :.������'�
 � G�X
�'� ................................................... (## 

1 -8 -( ?\6�� *�+
 �� ?���M x�� � ...................................................................................... (#( 

1 -D G
K ]�7
 $B� !��E� �� �0��� �� ������ �� .................................................................... (#1 

1 -D -# ��B� ������� ......................................................................................................... (#1 

1 -D -( b�6��� ������� ...................................................................................................... (#8 

1 -< [�� $B� G
K ]�7
 /� &�67
 �� �0��� �� ..................................................................... (#< 

1 -< -# !,�, RF �TM ................................................................................................................ (#A 

1 -< -( x�� ............................................................................................................................ (#C 

1 -< -1 ���Xw /Q ................................................................................................................... ((# 

1 -< -8  :�
 /Q)�,�	yM (��%� .%� � ..................................................................................... ((1 

1 -< -D g�E�� .......................................................................................................................... ((A 



 
1 -A G
K !� ������ ���6�� ���� �0��� �� ................................................................................. ((C 

1 -O G
K *�+
 � .��@ ���� ����� J7� ���� �0��� �� ............................................................ (1# 

1 -O -# x�� ............................................................................................................................ (1( 

1 -O -( !,�, /Q �TM ................................................................................................................ (18 

1 -O -1  :�
 /Q)�,�	yM (��%� .%� � ..................................................................................... (1O 

1 -O -8 g�E�� .......................................................................................................................... (89 

1 -C G
K /� ����� ��"' ����� �0��� �� ................................................................................. (81 

1 -C -# P�
 �"' ���F�� �� ................................................................................................... (81 

1 -C -( ������ x�� ��"' ���F�� .......................................................................................... (88 

1 -C -1 ������ ���Xw /Q ��"' ���F�� .................................................................................. (8A 

1 -C -8 :�
 /Q ��"' ���F�� ................................................................................................. (8C 

1 -C -D ������ g�E�� ��"' ���F�� ........................................................................................ (D9 

1 -#9 ^�6� �X6�� ........................................................................................................................ (D( 

1 -#9-# ��
F .@� � �0�,�6
 zH� ........................................................................................ (D( 

1 -#9-( ?/� N����{' �........................................................................................................... (D1 

1 -## ����� ?�� �� �F �L� � ��"� .����= ������� ����� ............................................................ (DD 

1 -##-# !�5	
 N��4 ............................................................................................................ (DD 

1 -##-( �F N����{' � ?�� U�� ........................................................................................... (DD 

1 -##-1 ���� �
F�� ............................................................................................................... (D< 

1 -##-8 .��@ U��  ........................................................................................................... (D< 

1 -##-D |�� NX�H
 ?�H� � � ............................................................................................ (DA 



 

 
 

1 -##-< NX�H
 ^�6� ......................................................................................................... (DO 

1 -##-A !�,�� ^�6� ������� ����� .......................................................................................... (<# 

1 -##-O ^�6� .��	K G��H' ................................................................................................ (<# 

1 -##-C ��
F�� ������ �� �� I��' !� .��	K ....................................................................... (<( 

1 -##-#9 [� � ��
F�� ������� !	�"
 �_�� ....................................................................... (<1 

1 -##-## !��6� ���Q.............................................................................................................. (<8 

1 -#( �_�� N
�� � �`M /� ������ ��"' �� �0��� .��@ J��E�� �L� ����� ............................... (<D 

1 -#(-# N
�� � �`M /� ������ ������� �
E�� ��"' ���F�� ........................................... (<< 

1 -#(-( ^�6� ����� � ��"� .����= � .��@ J��E�� ������� ................................................. (A9 

:�; ���� ..................................................................................................................................... (A1 

:;��
 .��B� ............................................................................................................................... (O9 

���� :;��
 ............................................................................................................................ (O9 

g�'` :;��
 ............................................................................................................................. (O9 

7 - ��83 0935' 	' ()	*! 0*!��1 ;�<* ���! �!	"! ........................................................... �=/ 

!
�"
 .......................................................................................................................................... (OD 

8 -#  !� ��\�.,�� �
��� !;��� ��E;� ........................................................................................ (O< 

8 -# -# !;��� *�+
 ............................................................................................................ (OA 

8 -# -( !;��� :��
 ................................................................................................................. (CD 

8 -# -1 !���� .,�� !;��� � �0��� �� ...................................................................................... 199 

8 -( !���� ���M������ ��La' b��/�� .,�� !;��� ��E;� �� � ............................................................. 19D 

8 -( -# !���� ���M������ �L� !;��� *�+
 �� � ....................................................................... 19< 



 
8 -( -( !���� ���M������ �L� � �!;��� :��
 � ............................................................................ 1#< 

8 -1 !���� ���M������ GH
 /� ?�� ��/F :��
 � ............................................................................... 1(( 

8 -1 -# !��� !��o ���� .����/����� �� �0��� *�+
 ............................................................. 1(1 

8 -1 -( !���� *sK GH
 /� ?�� ��/F :��
 !X�H
 ��p� R�o�Bo �0��� �� ................................ 118 

8 -8 !���� ���M������ ���;� �L� �c�M ���F�� .,�� !;��� �� � .......................................................... 18< 

8 -8 -# .��� ����{6
 ���� ����� [� ���� � ���sQ 2�w ���;� �
/ �� �/ ............................... 18A 

8 -8 -( G
K .��@ J��E�� GH
 /� ?����/F :��
 !X�H
 �0��� �� .............................................. 18C 

8 -8 -1 G
K .��@ J��E�� /� ~= !;��� *�+
 �� ���{' !X�H
 �0��� �� ................................. 1D1 

8 -8 -8 :��
 �� N����{' ���F��/ !;��� *�+
.,�� �
��� ......................................................... 1DA 

:�; ���� ..................................................................................................................................... 1<9 

:;��
 .��B� ............................................................................................................................... 1<8 

���� :;��
 ............................................................................................................................ 1<8 

g�'` :;��
 ............................................................................................................................. 1<8 

,- ()	*! ���� ���! 0' >��9 3	?18� ��8	@ .............................................................. /A, 

!
�"
 .......................................................................................................................................... 1<A 

D -# .,�� !����
 P��� � ��Bd��/� �� � ........................................................................................ 1<C 

D -( !���� ���M������!
��� � �+6@� NK34� !6	� � �0��� J7� 234� ���� ���3M ................... 1A( 

D -1 NK34� !6	� [� �� �,���
 � �e�� f���� N��M ..................................................................... 1A< 

D -8 !���� ���M������ g���' I�E,���� .��,�� !6	� [� h,@ �� �?�� ............................................. 1O9 

D -D !���� ���M������ �� �3M �+6@� �B+�� .����
 ?_�;� ................................................. 1O( 

D -< ij� I�E,!���� ���M������ NK34� !
��� �� ����� ����/� !"�K ���� ���� .......................... 1OA 



 

 
 

D -A  .,�� !;��� ij�)�3M �+6@� l��+
 /� ��� ����� !�( ......................................................... 1OO 

D -O ?\�� � ��,�' G
� �T7� g�� ij� ......................................................................................... 1CA 

D -C �T7� ij� .......................................................................................................................... 899 

D -C -# �/��TM J7� ........................................................................................................... 899 

D -C -( N
�� J7� ............................................................................................................. 89( 

D -C -1 .��4 J7� ............................................................................................................... 891 

:�;���� ..................................................................................................................................... 89< 

 
  

    



 
    



�6%_T�=  # 
 

 
 

�������  
��;�� /������� ���@� �!���  ����� !� �[� �+'�	� $��  �+6@� !4�� �� $B
M��T)  ��w !�

Xw��� ��� G�H
 !;�' )?��6	Q N��4 !�� �_T��� ��  N��p� � !6�� *�j�
 ��� !� �� ���
 �� �������
.�� ?�� 2�j
 �F .?/�K �`�� � �Q���M��,�' G
� )��+6@� ���B� )�_�� ��� /�  � h	M &�67
 ��

J�= � ���@ g�� &�67
 ���� V�� ��4�� ������ .@� � E�� �M ��6	� �F �LF ���� .  
�� ��� ��Q�/� x'� Y�%� !� )6��� g �K�w )���B' ���
 � :��4  ?��T��u= �� �'"�"H'

!���� �/������� r���
 )�F �w ' �� &���' &��� �6��4 � ��+6@� N�,j
  .��4 .���H
 � �
���Q ���@ ����� ���
 .�F �� ?�3� )��p�
 g���  !M  .��4 ���� )��TM �+6@� �� ��4� �B� !�)?\��( )

LF � .��Q ���@ l�"H' !
��� �� .,�� � ?����������� � !���� �/�  )�� ����� �E�
 ��w !� [� �� �� �
 g�� ���� � �3M �+6@� �����T7�  ���� � �T7� ���@ ����� ���
 �
�B%
 P�
 [� h,@ �� E�� P�H' g��

.��Q.  
J��u= � N�,j
 G4K �� J�= R6M  I��� &��� �6��4 ?_T��� �� ?
 ?� �w !M .�� b��

�M� $� � !6��Q �� �F ^�6� �� ^�=� � �""H
 )�����@3� ��6�� �� ' .�� ?�� ���
 � ���F��Q G+
$��+' ���Q ���@ ��/� . ^�6� �T6�� � $B
 N���+' ���
 �� �"� � zH� ��� ���TQ )?���\� �"6�� !�

�
 )�"�"H' �B���EQ i�H4 N���+' �7'� � �6�M �j� !� ����' �
���� �' .Q� �6K.��� �  $�p�' ��
 !6���� ��� � �� ���p�XK4 ������ !M �'��4 �� ���� �������� $� `� �����M � ���� ��� /� ?��

��� ����� h��F � .	�� |��
 �� )���.  
�'"�"H' �B� [� *�w /� ��o �� )?�� !�B' !����
 -  J7� �B� [� �,
 .��K � � ��_T���

�
 �T6�
 �4�+� ��Q�
 
� � ��E� g
�� zH� � �"� ��� !� ��� ?���H
 �� ����' ..��� !M ���  ����sQ
.��� !����
 E�� ���� ���@ �"� |��
 �� � ���M b����� �� ��� �p��
 �� .  

���� �� �
 I/`  I��� !� �� J��u= g�� !M ��F � ����M .��K l�"H' g�� I��� /� !M ���F /� $���
������$�M ��T' � .  

PF ��@F )���B' ���
 � :��4 )��Q�/� x'� g�,�5	
 /�  Y�%� �w� !� f"� !� ���� � xH��
B� � x'� �� �T��u= ������ �7'� �w� !� !��� )J��u= g�� I��� I��� �� ��T' P�M �F ^�6� !� ���� .



(  ��/��!���� Ip� 234� ���
�= b  �0��� 
 

.��� ���B
 �@F R�; � ���4 ���B
 �@F R�; � ���	K !�,j
 � $� � �\6%Q � zH� N	�; �� $
Y��EQ l�@� ?��M [�M h,j
 ��� !� ?��/� N��p� ���� � � ��� ������@ �T�� /� .�� ����� !M ���.  
 ��Y3' h����� ������ )g�""H
 ���  .���@ )!����
 g�� ' �����F G��� �� ����"' G�@ ��

��M ���= �
��� �T6�� .6� ��o ��J��u= ^�  ����� )g�""H
 /� [� �� 
� .�� ?��� ����Q �M G4K �
?/�K �� )?�� g���' �M $�	"' ����= �6�,�5	
 )U7T
 �� ��6��� �' . I�� G+� �� ?�� !t��� h,j


).��4 (.�� ?���� ��= !� ���� ���� �@F �L�
 Y3' � .����� ���{' N��L� � /���� !;��� !� ����
 �� 
.�� ?��� ����� ���
 �@F ?�B� �� ������ ��
 :��
 /� �T7� :�/�'/� � �0��� .��@ . ��K� �@F

�
 ������ �� ?��Q l�"H' !�,�� GK��
 �� !M �XM� [�M ����� � .��4 ?/�K �� �� �� ����M  ��� ��
�����F G�� !� �� ����"' .  

G��H'  !;��� g�� �X'�� !� ����
 �� .�� ?�
F !����
 g�� I�Bo G+� �� !M �0��� .��@ � �
���
 �@F ?�B� �� ����
�?��� �����	� .��. �� � G+� g��!����
 � ��p� P�
 [� h,@ �  �����F�� /� ��

.�� !6��Q ���@ ����� ���
 �0��� .��@ J��E�� /� !;��� P��' ���s=�L� �\��_o )�c�M . )���= G+� ��
��� �@F !6	� [� h,@ �� r���
 !� ������ N���� � ��TM !���� Ip� ���{' �3M�+6@� ���� ���� ��

?��M 2�j
 �� �3M�+6@� ���.  
 �@F ����
�[�M ��K !����
 ����F $���� �� )�� �M� !M !��F �� ?�3� �����	�  ��� ��

?���� h����� !� �� ����"' ��� .J�= !M �� b�6M )?�� �M� !M !��\���  ��3' � ����Q �M G4K ����� ��
 ��M ^�6� � .�� ���; ������
 �F G4K � ?�� !6��sQ �"� !� g�""H
 �_�� f��' l"H
!  !X	�,� ��

.�� ����� .�
 ���@ g�""H
 ��6�� �� �6T�� ��
/ �Q� �
 .��Q  I�	�� � �� ��;�
 Y��EQ ��6	���'
���� ���@ �Q������ ��6�� �� ��6T�� .����Q ^�6� �T6�� �� G���' z�� )r���
 2�w ��
/ N���� 
� .

�� R6M g�� �Q������ ��"6�� N��p� .���� ���	
 G
M ����EQ !t��� � N������ :��  ����� ��� �� 
 )�'
��M.  .TBX���� /� ��K l�"H' !M ��� ?��� i���' !6W� g�� .�� I/` R6M ���6H
 �+67
 ����
 /� GX@

 P�#1OO � �� � /�F� .�� ?���� ��= !� P� ��� g�B �F /� g�""H
 N�3w�  h,@ �� .�� ���@ !M !o
��� ���@.�� ?��� ���@ �� ]���
 ���
 !� ���H
 ��F�� ��;� !� �0��� ?/�K �� !���� �/���� . .�� !� �s,

G
K /� [� �� .��@ J��E�� ��E�
 !� ����
 N�3w� ���X� ��6�� �� P� �w �� �0��� ��  )��;� ��
?\�� � ������ ���X; ?�H� ).��@ J��E�� GK��
 ����'  �)� ij� h	K �� � ����{; )�
F� ... ���
 ��



�6%_T�=  1 
 

 
 

?\�� ���
 �� .��,
 � ?/���� ).�,�� !6�� h	K �� � ������ �( ����
 �� ����� g6��Q �p� �� !� �o� )
?����Q ?�� �M� $�� .G��H' )?�� !6��Q �p� �� |��� R�o�o �� R6M h,j
  ���
�= /� ��
; 6X	� ��

.��@ P�H' ���� !� �0��� ���
 !t��� ?�� ��M . ?�� !6��Q �p� �� |��� !� ���H
 �c�M ^�6� .�� �B���
.��. �
 R6M &�67
 P�+� �,�;� ����
 !� !
��� �� $�/���=. 

 0��6F8! �D�: ������  
!���� ���M������ ��La' !�5	
 �"�� ����� � ��� ���� /� J�= J7� �� �  �� ��+6@� &�67
 ��

G+� �
 !t��� zH� !� ���� ���� I/` N
�"
 P�� G+� �� )��� !� I�� ��  !�5	
 /� �H��� ���+' ' ���Q
��� $���' ?������ ���� .�
 &���' � $��%
 ���� ��6�� )G+� g�� ��!���� zH� !� ���  � ��M ��w !� �

!���� �
 ���
 �� ��w !� �0��� �� ��� .!���� /� &�67
 &���' !���� �`���
 !M ������ )�0��� ��  ��
�F .B; !� �0��� �
 ���@�� � !���� r���� )����Q ?��� )�0��� �� .����= ��?/���� ?�H� ) )���Q  N3�T
 �
���� N3��
 �! �F *sK � J�M !M �0��� �� �
 ����� �� �  g�� �� ?�� 2�j
 zKX
 !��; /� �����Q

.�� G+� .!���� ��E�
 � *�+
 )��,�' .���� /� ��M ����+' ~y� �
 $���' ����� �� �0��� ��  � ���Q
�
 U7T
 !���� � *�+
 !��
/ �� ����� ���� .���� !M ��� J7� �� �6����= �0��� ��  &�67
 ��

$� � .�� !��_o ��+6@� .��M ���TM ��� � !	�"
 �� ����� ?_�; g��o.  ?��T
 J7� g�� ��
!���� ?/���� !M ��M $�����  ��)���� (!� ����� �� �0���  �Q�E� ��� ����� U,�� ��,�' /� �6X	� �����

?��� ��E� /� ��� ����� � .����= g��' !���� �Q���M � N��4 !� !o )���TM ��� � !	�"
 �� �0��� �
.�� l�j
 !o � !���� .!���� Ip� 234� I�E, h�'�' g��� !X�; /� ����� �� �0��� ��  U7T
 &�67
 ��

�
 ���Q .�������� �� ����
 .�B� ��b !���� Ip� 234� �L� !�5	
 �� P���
 ��w !� !M  �� �0��� ��
6�� ���
 �+6@��
 ���@ ?�% ����QP�
 � �tE; P��' )�
��� P��' !��; /� ) ?��� �/� - �"� � )?��6�

)[� �� N�@ � &��  Y��EQ g�� �� ?�%6�� ���
 ������ � ?�� !t���)�F .���d � ?���H
 !� !;�' � (
�
 ����
 ���Q.  

 0��6;83 �D�: ���� ���� ���! �!	"! �#$� %&' 	' ()	*! (�+  
.�� J7� �� G
� ).��4 G+� . !��E� !� ����
 �
F ����� � ).��4 G+� /� $�� J7� ��

�0��� ��E�
 � ��,�' $B� )�0���  ���)��0��� N��  (?��Q ��  �� �0��� *�+
 /� ����+' )�6��4 ��



8  ��/��!���� Ip� 234� ���
�= b  �0��� 
 

�
 !t��� ��TM :��4 ��� .!� $p� g�� ��= g6�� ��p�
 ?\�� �6�� ��+6@� lj�
 � ��
F ��  )�6��4 ��
�Qu�� g�� ��
F G��H'  R�o�o �� �»!��E� �6�� «�
 ���@ ����� ���
 :��4 ���Q . g��� �� )g�� /� ~=

 )J7�»!��E� :�' « .��4)!� !��E� �6�� I�B%
 ��+6@� P�
 ����� (?��� ��X
 �� � ����
  ��
?Q�M �
 ���F�� )��TM �6��4 �� ��� .!� )���F�� g�� ���6��  �6��4 ��"' /� �c�M ��"
 ����F .��

?�B� ��"' ���{' ���� � �0��� G
K .��@ ���{' ����� �� ��,�' �� .�� ?��� �0��� �� .!6��  � ��
F ��
���F�� �
 R�	H
 ���E�� $�K �� ).��4 G+� /� $�� J7� ��  /� I�� J7� �� )�F [�M !� !M ����

G
K .��@ J��E�� ����� �� :��4 J�M�� G��H' ).��4 G+� �
 N��4 �0��� �� ���Q .!�  [� �����
P�
 !M .�� �M� G�@ )����W' i���' �/� �
 N��4 ����H' $��%
 ��X
 �� �����+6@� ��  � ����Q

���F�� g�� /� G4K N�c�M ��	%' !� E�� � ��
� �%�4�' N�%�M !���� .�� R��j
 � ��s= .!��6� �� /� )
b��� ��"
 ���M $���� !� /�� �
 ���� �� �����+6@� �����F�� N���� )�c�M ��  )�_�� ��� /� � ���M
� ��.����H
 !� ��Q F ��
/�� ��+6@� !�,j
 r� ,�
 �� ��� ��.����H
 � �/	  I�� /� ��� ��

F��"
 /� ��Q ��sQ��L' h���� ?/���� � �  .�� �%�4�' ��� �� . ' .�� ?�
F G�� !� Y3' g�� !��6� ��
.����H
 Y�� �� ?���7e'� ��  � ���Q!� �c�M � �%�4�' G��H' 
 ����� !� ��= .
�� �� �_���� Gc��

J��= 2�j
 ��  ���@ .��4 G+� �� ?������Q . ����W' ����� � ).��4 G+� /� I�� J7� )��� g�� ��
�Qu�� /� �
 /�F ��TM .��4 �� J�M�� � :��4 !��E� �6�� �� N����{' ������ !� ~y� � ���   �� :��4

G
K .��@ J��E�� ����� M �� �0��� ��?'�  N�
���� ' N�
 !6����=�
 ��� .�Qu�� ����W' ����� ��  ��
 P� �� !M .��4 ��4� r�� ?� �� EM��' � ).��4#1O<  ��,�' ��E�
 � �0��� *�+
 /� �4�� ��� /� J��

?��� �+6�� ��� !� �� .��4  ���@ G��H' � i��T' ���
 Y�� ��o �� ��TM .��4 )���.�� !6��Q .)P�� 
�
 ��� V��� !� /�� ):��4 J�M�� G��H' ���� !M ��� !�` � ���� .�� :��4 ���� . r�� ?� ��p�
 g�� ����

 ���@ [�W%' ���
 �6��4 !�` !� � �6��4 V��� �Bo �� .��4 ��4�.�� !6��Q . !6�� �� !� ����
 !�`
g�� ��� �� �6��4 .�,�� � ?�
 /� �6��4 ��`M ��,�' ?����/ �� !M !o �� '��� )b�B� �`M ' !�,�

!�` �
 ���@ ��,�' /� �� �
 U7T
 )���Q ��� . ��� �� �6��4 .�,�� !6�� �� !� ����
 V��� )�_�� ��� /�
!6�� !o !� .�,�� r�� �F /� G4K b�B� ��`M ?��� !W��� �
 $6� �`M /� �� �
 U7T
 )��� ���Q .

�
 ����� )I�� ��4 !M ���Q .��,
 r�� Y�� �� :)�
��� � �4�+� ���� (?/���� ��  /� &�67
 ��
?Q�M �Qu�� !o �6��4 �� ����� �0��� *�+
 � ��,�' $B� � �X'�� �� ��M� G�@ �� .�
 ��� )I��  ���



�6%_T�=  D 
 

 
 

?'�M G��H' Nt�6@� )��� g�� �� � .�� �
/ �� Y�� !� /�� :��4 J�M�� G��H' ���� !M  )N�

��
 �
 ��� N�
���� � N�
 ��� .�
 ��� )I�Bo  �� )�6��4 .�,�� !6�� [� ��/� ���� �6�@� !;�� !M ���

!��E� V�� !� �F J�M�� G��H' ���
 G
� )� !� ���� �
 ���  �6�@� !;�� !��6� �� � ��F) �̀ ��
 � 
��+H�� (.�� ?�� !t��� � !X�H
 ��4� :��4 ���� .�� /� ~=?�� :��4 J�M�� G��H' ���� )g  �� � $��

�Qu�� ��� 2�j
 ����
 � .��4 G+� /� $�� J7� ���F�� ^�6� � ��
F ��   /� I�� J7� ���6�� �� ?��
.�� !6��Q ���@ ����� ���
 �
/ P�w �� :��4 !��E� �6�� �� ���{' ).��4 G+� . l��w /� h�'�' g���

�� !��E� �6�� �� N����{' J�M�� )�
/ P�w ��X��� � � G
K .��@ J��E�� ����� �� ��4� :��4 ��  ��
.�� !6��Q ���@ G��H' ���
 �0��� .�
 ��� )G��H' g�� ��M �� .��� !o .H' ):��4 !M ���  ?���� b��

!��E� )��+6@� ��4� ����{6
 �� ������ G�H6
 �� ��6�M ��  ..,`� .��� �� � ���sQ �� .��4 G+
G+� � ��Q/� ����� ��Ma' :
; !6	� [� h,@ �� ��+6@� NK34� I�E, �� Y��EQ g�� �_�� �� . B�'
��
 l�� [� ��  ).��4 J7� ���� :��
 !M .�� �3M �+6@� �� ���	
 f���� .H' � N�
���� � N�


!��E� G��H' �� ?'�M �� ?�� �
 ���X; �� N�
  h;�
 � ��M�
 �6��4 ��,�' ��XB� � "'�� ��� . G+� ��
!�4�' g���o h,@ �� )�F zH� � ?�� ��� ��+6@� ��	
 f���� g�� /� ��p�
 ).��4  .���  �� ���sQ

:�; )G+� g�� �_�� ��4� ��j� ��M .�� ?�� ����. 

 0��6;5� �D� :0*!��1 23	4 �$���+ �!	"! �!5*�6 %&' 	' �+  
 G+� ��I�� ?��� /� ?�%6�� �  ��»����� �
F�� � !��E� /� ���Q�
F « ��6�� �� :
; �6X	� ����


?��� ��
/ ������ � �0��� *�+
 ���� .���� ������ !;��� !� ����
 � ~y� � ?�� !t���  /� ?�%6�� �
��?��� � �) G��H'  ��
F ��.�� ?�� !t��� . ��� IQ �� �P�
 /� ?�%6�� �  )��+6@� �� ��"'

G
K G
K .��@ J��E�� /� ~= N
�� � �`M �_�� � �0��� �� �0��� ��.�� ?�� ���F�� ).  g�� ��
?��� :��
 ����
 /� ~= G+� ���
 �� ?�%6�� �%�67
 Gt	
 ) ���
 ��Y�� r����  ��[��  ������ ����

�
 !t��� !	�"
 � � ���  ^�6� �<  N�%6
 Y�� ��[��  �����
 ?��� �T�  � !M ��� �� b�E; N����{'
[�� ���
 &���' ����?_�; )  ������!pK3
 G�@ �H� !�  ��[�� g��  � ��;�� ����� .6	�� �s, !

 .���� $��+'  ���Q ���� g�� ������ !� ��"� .����= $B
 ���@ �p��
 .@� !���� !6��Q . $B� ����� �
[�� G
K /� [� �� /� � �
 �0��� �� �F ���' ���� $�	"' ?��Q �� !� �� � . )x�� *�+
 ��_,� !M ��o

� N�%6
 g�E�� � ���Xw /Q � :�
 /Q � ��%� .%� *�+
 ��_,�.� . J7� �� �e�a6
 G
K �� g��



<  ��/��!���� Ip� 234� ���
�= b  �0��� 
 

�
 �+6�� ��� !� �� ����� �0��� *�+
 /� �B;�' G�@ J7� g��= [�� ������� � b�6��� ��� �� �
 �`���
 !M �'��4$��+' ��� /� �6�M hK4 � ����Q  ���p� !;�' ���
�����Q �
 ���@  J7� !M �,K ��

� � ���Xw /Q )x�� *�+
 /� �Q�E� ��	�[�� !� l��6
 g�E� .�� ��B� �`� �� . ����� g�� !� !;�' �
�
 �
 ��"� ������� �� �T� J�M .B; .��Q !��6� ���'  � �� ��%� .%� � :�
 /Q .��@ J��E�� ���'

��� I��� ���' .!
��� �� ����� G+� �) ����� !� �
 !6����= ����H' �� ��� l��w /� � � ��"' ���F�� �
G
K /� [� �0��� �� !��Q �� )JTM $B
 ��
F�� � �6��@ �� G
K g��'  �0��� ���H
�
 !X ���� .

JTM  ��B
 ^�6� ?�� !X�H
 �� �� *�+
 �p6�� ���
 J�M ��E�
 � ����� �0��� ��"' ���
 ��
.��@ J��E�� �L� �� �0��� � �
 !t��� ���M . !� ^�6� g�� ��w� �MK ��M$M / K ���� JTMG
  �� �0��� ��

��6	� .��@ G�"
  !6X,� !M� ���� !j���� �F �LFE� ).��@ N����{' � !�*�4 G�@ !;� ���  ���M �p�
.	�� . � B6�� �� ��_,� [� h,@ �� g��7'»�
E�� ��"'« !j��� ����� !�  �_�� ��"' G�"6
 �

G
K .��@ � N
�� � �`M �0��� �� ?��Q /� ����� ��"' �� 2�w �L� � ?�� !6����=  b�`M ��
�
 b���� &�67
 ��� .  

 0��6;��
G �D�: ��83 0935' 	' ()	*! 0*!��1 ;�<* ���! �!	"!  
!���� ���M������ ��La' !�5	
 ��M ��  !M ��_�� $B
 !�5	
 )������ � :��4 �� �F !� ��� !6����= �

!���� ���M������ �L� )��� .�� �F /� ��� �3M �+6@� ���
�= � .,�� !;��� /��' �� � ..�� �B��� !M 
G
K .��@ J��E�� � ���; ���
F�� )*�w [� /� )�0��� ���
 ��/F �  .,�� !M ��� ����' �
 /� �T7�

�F !� �� �  ���
F�� ����� ��� )�_�� *�w /� )
� ���M ���� !;��� �� ����!��E�  J��E�� � E�� .,�� ��
!��� �� ����� �� .!��E� J��E�� g�� �
 $� �  ����' ��w !� �� �0��� *�+
 !��E� J��E�� /� ��� � $�"6	


�� .,�� !;��� !M �'
�� � �`M ��� .��@ J��E�� l��w /� � $�"6	
��� $� � )� ?�%6�� ���
 .,��
 ��6	���� �� . .�� �F $B
 !6W� !M��o !��E� J��E�� ��E�
 /� �H�H4 ���F�� .,�� !o  �L� �� ��� ��

G
K .��@ J��E�� ��� !6���� �0��� ��   � GH
 /���
F�� :��
 ) h��6
 � ��M�F J��= ���� ��  �
J�=  2�w ���;� /� ~= .�� g��
 )��W� ����� �!  !j���J�= J��E�� ���� !��E� ?�T�  ��� �� � ��	M

!;��� ��� !;��
 .!���� !M ).,�� !;��� ��	M P��' I�� /� ��  �3M �+6@� ij� �� ��
 R�	H
 ��� )
!� !��� �
 �� !� �+6@� ���� �� b���
�= ��� � �
 !��; /� !M ���F  ���X; ���� �,�= !�= J��E�� I�E, !� ���'

��M ?��� ��	M g�� . �
��' ���� ����� �F h@�6
 I��' � P�= $�K J��E�� ���
 !� ��� �,�= !�= J��E��



�6%_T�=  A 
 

 
 

.����= �L� !M :��
 U�+7' /� ��EQ� �� .,�� � ?��M �Z�� ��K ' �� ������ � :��4 !� ����X; �� 
J��  ���� ��' �B6����=���X;�  !���M ����� J7� �� �F .J�� :��
 U�+7' g�� 
�  :��
 !M �,K �� )�'
J�� J�� J��E�� ?�� /� B�' ).	�� ��;�
 �@�� ��' ��
� �,�= !�= �'  I��' h;�
 ��� !M ��� ����� ��s=
J�� �� ����� �
��' ��� [� ���� � �'.  g6����= )g������!���� ���M������ �L� !�5	
 !�  !;��� /��' �� �

 g�� :@�� �� � .�� �������� b�`� .���� /� .,�� g��6�B
G��H' !M .�� ��Q�sQ  �� �+6@� ����
 ���
 �+6@� J7� !� �� ?\�� � ������ J7� !� �3M�
 G+6
 ��M . ��6�� ' .�� I/` !�5	
 g�� !� g6����= ����

���
 �� .,�� !;���)  �E;� g�� /� [� �� .���� � $B� � �F ��E;� ��� G4K l�@� .��� � ~y� �
P�
 /� ?�%6�� G
K .��@ J��E�� ��La' ��+6@� �/�  .,�� !;��� *�+
 � :��
 �� �0��� ��J�= ���� 
g�� �� !M ��� .�� ?�� I��� N�,j
 g�� G+�.  

 Y3' )Y��EQ g�� I�Bo G+� �� ���M������ �L� !�5	
 G��H' ���� ������ g��� ' .�� ?��
!���� ���Q ���@ ?�%6�� ���
 .,�� !;��� �� �.  !;��� *�+
 � :��
 ��E;� ����
 !� ��6�� G+� g�� ��

�F N����{' ���� � [� �� bX	� .���� � $B� ~y� � ?�� !6����= .,�� .�� ?�� ����� �
/ P�w �� � .
�o ~y�!���� ���M������ ��La' ����� ���� ����H' b��o �  � ?�� ����
 .,�� !;��� *�+
 � :��
 ��

G
K .��@ J��E�� ��La' .B; ���
 �� R�o�o g�� h,@ �� ' ?�� Y3'  *�+
 � :��
 �� �0��� ��
!��6� .,�� ��� ���Q ..��@ ���� ���� ������ [� ����
 � .�B� �� 0��� �� ���;� P�� P� �� �

P�
 /� ?�%6�� � � )2�w !���� ���M������ ��La' /� �c�M ����F�� )?�� ����
 ��  !t��� .,�� !;��� /��' �� �
.�� ?�� .��
 g�� /� l�@� ����H' g6��� ���� !6X,�?��� ' .�� I/` )r�  E�� �� �� .,�� !;��� ������

P� �_T��u= ��6�� �� !6�sQ ���� .�� ��
� ���� J��u= �� !M ��� ?��� !� ��� ���j
 ij� �� �b  /�
��X� $���� N��E; .���H' �� )�� g�� /��B  !� )I�Bo G+� � N�3w�?���  :;��
 /� ��;�
 �� �X6�


 � ?�� ?��	� �
��� � .�� ?�� �H, .@� .�B� ���� �B,�
 ����M �� !o�Q�?��� �F �� ��4� ��M'  '
Y�� �6K ?�%6�� ���
 �� ��� �+6@� $�� P�4� �� ��6X
 ��
`� 
� �F  ).�� G+� g�� ��M' ���
 !M !o

 !��� �
�E,� /� �,���; !t !��� )NX�H
 /� G4K �c�M ^�6� [� !t��� �6T�� Y�� G�@ i�H4 ���� ?�%6��
H'.�� !�5	
 G�� .$� �F g��o  �� !oJ�� !;�' ��� � �' �3M �+6@� �� !;��� /��' I�� g��
 ���
�= ).�

�F /� ���� !� G+� g�� �� !M .�� .�� ?�� ?��� �. 



O  ��/��!���� Ip� 234� ���
�= b  �0��� 
 

 �D� 0��6HI$� :)	*! ���� ���! 0' >��9 3	?18� ��8	@(  
���TM ��� !���' ����� /�  $B
 !��6� g���
 G4K !���� Ip� 234� zH� !M ���Q  �0��� ��

.��� !M .�� �� g��� /� � .�� ��Q��Q h���; ����� � ?����= �ZHX
  g�� ���;� .B; �� ���sQ
 [� h,@ �� ��� NK34������ 0J' (�!KL  Gt	
 !�� !� �F �� !M ���Q N��4 !X�; !�� � :
;

��� ?�� !6����= �F /� ~= � ��sQ ����� . �� � 6��� g��� �� $T� G+�' N��4 g��� h,j
 h�'� G��
 !6��Q ' !6��Q !�To�� �M /� �0��� J7� �� .,�� .,�� ��+6@� !T�� ��� U7T
 ��6�� !M .��

�F ]��� ���� ��M P`�6�� ����� $���� E .�
 ?��� i���' ~y�  ��/� 234� !
��� [� N
p� !M ���
V��� !o G
� �0��� M������ � .�� b��!���� ��� � �
 G�� �6B� h,@ �F �� ���Q . �T� ���� J7� ��

�
 ?��� ��� ���M ������ �� ��� ��o � .�� !��_o �+6@� �� �,���
 � .�� ��M !j��� !M ���!� �  !�
U�� ��� P�sX
 ��6T�� !;�' �3M �+6@� �� . ij� !� !� �+6@� )?�� ��� ��X
 ����� � !
��� ��

# -  ).,��(- J7� g�� f����  � ��+6@� ��1- J7� G��� �� $�	"' ��+6@� �� �
 ����  ��6X
 � ���
 ��� ^�6� � N�,j
 ��G+� :�; N"�"H' g�� �� ���� ��� b���Q �
 !t��� [�'�� N��4 !.  

  
  
  

 
 

 

 

 

 

 
 



�   
  

 ������:  
	
���  

  
  



  
  
  



N
�"
  ## 
 

 
 

0����  
 ����� zH� !� ���� /� J�=���� �0��� !���� Ip� 234� ���
�= J7� +6@� &�67
 �� )�

I/` /� ��M �%���' ' .�� ��� $���' ?������ ���� ��K f���� /� ����+' � !�5	
 . G+� g�� *��
 !t���r���
 �� !�,�� $��%
 � &���' g�� !���� �F 234� � � � .���� /� .�� ����+' !t��� � � ���
!���� � ��TM �� �0��� �� �
 R�	H
 ����
 � !
�"
 G+� ���� ���  �'F �� !�5	
 !� G�+%' !� !M

!���� ���M������ ��La' �
 .,�� � ������ ).��4 �� � ��/���=.  
  J7� �� ��6�� )G+� g�� �� # -# !���� r���
 $��%
 � &���' �� �� ����� ����
  ��

�F 234� � �0��� !���� r���� ���
 �� � � ?��� )����@�� *���� )�0��� ��  ?�H� ).����= ��
?/���� !���� J�M � *sK I�E, � )���Q �
 zH� ��+6@� ?Q��� /� �0��� �� ��� .J7� �� ~y�  

 # -( !���� ��E�
 � *�+
 )��,�' .���� /� ����+' �
 ?��� .�� !� ����� �� �0��� ��  g�� !� � ���
!���� Ip� 234� I�E, �� I@�� � �
F �� !�W' � h�'�' �
 ��Ma' ����� �� �0��� �� ���Q .� �� ).�B� �

 J7� # -1!���� ���M������ !�5	
 !� g6����= g��
 �������� ���
 /� ~= )  ���
�= � �0��� ��
 ���
 � ����
 ��K !�,j
 �� ?�%6�� ���
 ������ )�F ��+6@��� �����.  

�-� H�+��� 8 M1��#E  
!���� zHX
 � fX'�
 !�,�� $��%
 � &���' �� ����
 J7� g�� �� !���� � ��M ��w !� �  ��

�� ����� !t��� �� ��w !� �0��� . !�5	
 !� .X	� !�,�� ���� ?������ !M .�� �F J7� g�� *��
!���� ?��� )�F r���� )�F I�B%
 )�0��� �� /���� ��? $� � )�F ���Q !���� g�� J�M I�E, b���o g��o  �

)!� �+6@� $�� ?Q��� /� ?u�� (!� ���F .�� .!���� ���� !M �%�67
 &���' ��6�� )��p�
 g���  �0��� ��
�� ����� ���
 .�� ?�� 2�j
 &�67
 :;��
 ��� /� .!���� !M ������ ~y� �F .B; !� �0��� ��  �

�
 ���@�� ��Q!���� r���� )�� !"Xw h	K�� � ���� ?��� � )&�67
 �� !���� .����= ��Q��Q ��  �
�
 ����
 ����Q .Y�� ?/���� &�67
 �� !���� ���Q  *sK ���� �`���
 !M ���`� .�B��� � �0��� ��

!���� �
 2�j
 �0��� �� �� ������ ����
 ����Q. 

�-�-� M1	#E 0*!��1 �+  
��
 N���� ��!���� r� �F ���
 �� !M ���Q��Q N�,j
 � �  ).�� ?�� I��� �B; �� �

!���� ���� !�T
 J�� � $M �%���' �
 !t��� �0��� ��  �_�� l���' ���
 !M �K�� �%���' g��, )���Q
 ���� ��� g��!���� ����� ��;� � .
 ���
 r���
 EM��' !� !;�' � )N�,j
 g�� /� [� �� )��� !�,j



#(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

!X�; J��= �� ��� !���� /� �� �� ��0��� � �
 !t��� �� �F � h��6
 �%���' � ���� �� ��� . /� ����
 !X�; �� &�67
 &���'#-# ?�� !t��� ��/ ���:  

  
�F &���' !�� ��
 �� !o !���� !���� /� $�� )� )�0��� ��  !�5	
 .�� V�6T
».,�� .,�� «

*�+
 � ?���M��,�' ���� �� ��%� !M ��H� !� .�� `M [� ��/� �� ��� !6��� b= �� `M [� ?���M .
�
 .,�� g�� �@ J�M N��4 !� ����'*�+
 ���� .�  J�M )?���M��,�' ���� .��@ J��E�� )?���M

?�B� .��@ *�+
 � ?���M��,�' !� $�"6	
 �,
 [�M )?���M��,�' ���� ��,�' �� G�� � ?���M  �_�� ��
 J7� �� !M ���Q N��4�!���� r��� �0��� �� G
M ��w !� �
 �F !� ��' $�/���=.  

������ N��L� )&���' ���� �� )x�� &���' �� ?�3�# ?�T� ����� !M �%�
 �
 E�� ���  �����'
���� !���� &���' P��T
 . z,L U7� �� ?��Q �� ��
 !,�X
 [� !M .�� ��L� ������ N��L� /� ��p�


�
 ���sQ .!�  �F [��E� ��M� .
3� .���� �� )�6��4 !���M [� f��' �Q��,F ���� )PZ
 �����
�
 �%�
 �L� !���M � ��,�' /� !M g�� ���� )���sQ ���� ?��� ��%� !���M N`�+H
 Y��� . f���� ��

!��E� !�� )�;�� N��L� ��;� .��@ �� � ��� ��d � .��@ � ���� �� ?�� g���' ��  !� ��/F ��/�
�� �����7� ���
 ���6;� ?�� ��� �ZM��K .���M ����� � 
�(  ������ N��L� g��) /� N�,
 s�� ���


?��Q ���X; ���� �F *�4 � �Q��,F ?���M��,�' !���M h��F �� ?��� (�
 ���� !��B� .,K !� ���' . �
                                                                                                                                                 

# Externalities 
( Internalizing  

 0N#9�-� :0*!��1 M1��#E B6	' ()	*! (�+  

 O�' P*!)Q M1	#E )	*! BCC��! ()IEA:(  ��� �0��� J7� ���
 �� ?��� ��w !� !M .,�� I��@� ��
 .��@ � ��� J��E�� �� �0��� �Q���M��,�' f��' �6���� .��@ )��� J�M �� �0��� ��,�' !��E�  �

*�+
 f��' �6����= ��� J�M �� �0��� �Q���M) .IEA 99(   
�
9 ���IE 2��T�� M1	#E B*)WTO:( [�M /� .�� N�X� !����  � .,�� [� f��' �,


�
 �� �6�E
 !M .,�� !� !6	��� �B� [� �T7�) .WTO: Agreement on Subsidies and 

Countervailing Measures(  
(��?�+ 2��T�� M1	#E   (3�D�! 0#�5E 8)OECD:( *�+
 .��@ !M �
��@� ��  ��/ �Q���M

 ��/� .��@ �`� �� �Q���M��,�' .��@ � ��/� .��@!\� �
 !��E� � )���� *�+
 ���� �� �  �Q���M
�
 J�M �Q���M��,�' � ���) .OECD 98(  



N
�"
  #1 
 

 
 

*�+
 � ?���M��,�' [� !M �
\�� )lj�
 g�� ���M �%�
 ������ N��L� ��� *�+
 � ��,�' � )�0��� ?
)�Q��,F ���
 (�
 ���� !��E� !M ��M ?��Q �� �� b�� �
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 !M g�� �  !� �� ����
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 ?�� �F /� ���� i���' !� !
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 .,�� !;� ���� .
!���� !���� /� !6�� g�� �� �`���
 ��/ �� �
 ���@ � ����Q:  

•  .����=�Q���M ��,�' !� .,��/*�+
 ���� �K�� �� ��/� !� �0��� �Q���M/�0��� Y��� 
• g��= �6��@ !� G��� �� �F Y��� � ).,�� f��' �0��� N�����  /� �' .��@�;�� ���� 
•  .����=[� N��4 !� .,�� $�"6	
 ;� I�� �  J�M .B; ?���M��,�' ���� ?u�� ��

!��E� ��,�' �� 

?/���� !���� r�� g�� ���Q W��
 � ���� *%� G�,� !� ��F ��� ~ !;��� �� �  .X	� !�!����  ��
 ����)�F i���' !� !
��� �� !M .����= $����� � (��F �F *sK � �' ?��  E�� �  �� !M��o �.�� �'

!��E� � �,
 �F �� �F J�M !� /�� � .�� U7T
 �3
M .,�� !;��� �� � �
 V�� �Q�� !� � ���Q .
N�,
 ���� �T� )�_�� *�w /� !��E� g�� !M ��Q���� �F N�,
 GH
 /� �6�	@ ' � �
 g�
a' �  )���

!���� g�� J�M .B; �� b����� ����� !� � ��
 G� ��M.  
!����  ���� ��)!X� !;��� ��n (!���� �F .�� ���"6	
 .,�� !M ��6	� b��  I��� �6����= �

��� !��E� &��� �� �`���
 G�,� g��� !� � ��� ��� ?����Q .,�� !;��� �� ���� .$B
  g�� !���� g��'
!���� r�� P�6�M )�0��� ��  .,�� f��' !M .�� �6��@ ���P�� �
 ��� .!M N��4 g�� !� �,K��  !M

!��� .,�� ).�� �0��� ��4� ?���M g��= �6��@ �� �� �0��� .��@ .,��  g���' ��/F ��/� .��@ /� �'
�
 ��M .!���� �
 .����= N��4 g�� !� !M ��  �� ���"6	
 � .�� !6�� .�� /� �
F�� ~�; /� ���

!��E� �F .�� .,�� !M b�� ���= ��
 .� ��� ���� ��M ��� . /� ��� �0��� .��@ P�6�M G�,� g��� !�
!���� P��� !X� � ���� �� !;��� ��6	� ��.  
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 �� .,�� !M
*�+
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 :�� ���
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1 Fiscal 
� Lump sum 
n Quasi-fiscal 
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� )���M  .,�� ���� !M b�;
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 ���� �� .,�� �
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 � ����Q.  
!���� !��E� !��E� ~�; /� ���� �� - � ����� ��M .��%� G�,� g��� !� � ?��� .4��
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 !M G�,�
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 $M ���� .��K /� )����� ��;�  G�,� g��� !� � .�� �������� ��'
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!���� !M ���� ��;� ��
� g�� !6X,� *%� *�� � E�� ���� �� !��E� ���M �F ��  !;��� �� �

��� ~W��
 .,�� .!���� )PZ
 ����� !�  ?�� .����= ���� ��G
K !�  !�`� !;��� �� �0��� ��
 P� !� ���� ����� .,��O(  'O8 !��E� $@� ��  ����� .H' !;��� ��»*%� !���� $@�  .��@ �/�

G
K �0��� �� «�� ~W��
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N����� .����H
    •  

�-�-, `T!�*! 0*!��1 (	�L ()	*! (�+  
��� .�	@ �� !M ��w !���� r���� ���
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 �M� !;��� �� .�� U7T
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 �� � ��
/ ���� N��4 !� )� . !t��� I@�� � �
F /� ���	�

 /� J7� g�� �� ?�� �
# �$%� &�$'��"���( ��
�)��*+,-.#( .�� ?�� ]��76��.  
� -� -� -� 0*!	� ()	*! U	D� 8 ���5E  

 ?��� �w !�,�� �0��� ��,�'#1A<  '#1O<  f��6
 ��� �D�C9  /� )P� �� �4��OAC�9 
 !� I� .%� P��
 !�T� �����
#DDC�C9 .�� !6�� J��E�� I� .%� P��
 !�T� �����
 . *�+


 /� ?��� g�� �w b�B� �0���<8#�D  !� I� .%� P��
 !�T� �����
##1<�C �
 .%� P��
 !�T� ����
�
 �T� J��E�� I�  !�`� f��6
 ��� � ���� ����D�OO �4�� . G�� #-#  �T� �� ����� g��

�
 ���#1.  
 f��6
 ��� /� !�T
 ?��� �� ��TM .���;#�<#  ��4�� /� � ?��� ��������<9�C  �%� �����


 P� ��A<  !�A#�D  P� �� �%� �����
O< .�� !6�� J��E�� . �� !���� *�+
 !M .�� ���
 ���� g��
 f��6
 ��w !� ?��� g��8�(A  /� � .�� !6��� ��� �4��#9�D1  P� �� �%� !� !�T�#1A<  !�#D�OC 

 P� �� �%� !� !�T�#1O< �� !6�� J��E��.  . !�T
 N�
 �� !���� ��,�'8�((  /� � !6��� ��� �4��
#8�81  P� �� �%� !� !�T�A<  !�(#�O(  P� �� �%� !� !�T�#1O< .�� !6�� J��E�� . ���� g��

 �� �T��E�� G�� #-(  G�@.�� ?��T
#�.  

                                                                                                                                                 
#(  �0��� !
�/��')O<(  
#1 :X�
 : &,�
– ?���  /� ?�%6�� �   �0��� !
�/��' ��)O< (G+�#9  
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 � *�+
 ��� !M .�� �F ���
 !� �0��� ��,�' � *�+
 !���� �� ?��T
 G�@ �T��E�� ����
:��� .���; ��� /� �0��� ��,�' .�� ?��� �' . g��
 G�� !��; /� ���� �M� G�@ *�+
 �T��E�� ����

�
 !���� �E�B�' .
�@ � V3B6�� )�0��� �"�"K .��@ J�M )!���� �
F�� J��E�� !� ���' �Q�� � N
��M ?��� G"� � G�K.  

 �� G�� #-1  P� �� !��
��� ����TM ��� � ����� �0��� *�+
 !����(99<  ��3�

.�� ?�� !	�"
#n .���� .�� ?��T
 G�@ G�� �� !M ��w ��� ����TM /� ����� �0��� *�+
 !

 !� g��H� � .��M )�6	��� )�j@ )N��
� ����TM !� .X	� ����� !���� *�+
 � .	�� �'`� !"j�

$M �B;�' G�@ ��w .�� �'.  

 ��� �-) 

  
� -� -� -� ()	*! ��X  

&/��� 0���� [� P�+K ���� �0��� *�+
 ��E�
 ) !� �'��� !M .�� ����� U,�� ��,�' �K
!�T� �K�� P��
 .��@ h	K �� P�� �����
 !� I� .%� .��@ !� ����� ��  ��� ��; � .�L ��

�
 ��� .U�� /� ��� ����� !� �̀ ���
 �0��� N��  ��TM [� �+6@� �� �0��� *�+
 b���M ��

                                                                                                                                                 
#n :X�
 :Energy Information Administration (2006)  
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 ����� ���Q .�0��� N��  ��� �'`� MJ�� !��E� ?���  N�� � ����� U,�� ��,�' !� �0��� G��X' �'
g��= �0��� �T� �' $M !��E� ?���� .�� G��X' g�� �'.  

 ����TM ��
 �� �0��� *�+
 b���M !	�"
 ���� ��
M ���
 b�B�' !� �0��� N�� !6X,�
.	�� &�67
 . ij� � b���� � RF f���� ��p� ��_�� G
��� !M��o ��TM [� I��
 �Q��/ �����6��

�
 ��La' U�� g�� �� E�� ����sQ.  
N�� N����{' ���� *�+
  �0��� b�B�P� !�4� �� ����� ��  ��A<  'O<  �� G�� #-8 

.�� ?�� ?��� �T�#q . �P� �� �0��� N�� !M .�� ?��T
 G�@ ������ !� !;�'  ��AC  'O8  ��
 ���K(�(D  P� �� �� 
� ).�� ?��
 .�L P�� �����
 !� !�T�OD  �O<  �M��� !� � ?��M ���(�1O 

�� �����
 !� !�T�.�� !6�� J��E�� P  /� ~= �0��� *�+
 J��E�� !� �� J��E�� g�� ���6� ��� !M
�XZ'.��@ .  G
K  P� �� �0��� ��O8 ��� .X	� .l�@� N�,j
 !� /�� ��
 g�� ����� !6X,�  ��'

.��� �����.  
 ��� �-, 
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 �0��� N�� �� P� �� !��
��� ����TM � !	�"
 �� �����(99<  �� G�� #-D  ?�� $��
.��#A .�
 �T�  ��/� /�� ��� � �0��� N�� !X�H
  ����TM !� .X	� ����� �� �0��� N�� !M ���

.�� �'`� �B;�' G�@ ��w !� !��
��� .���� N��@ ������ �`� /� ?�%6�� N��4 ��#O H
 ���� !X�
��� ����7� `� !"j�
 �� ����� ?_�; )�0��� N�� . ������ �`� /� ?�%6�� � !M .�� �F !�5	
 g�� .��

��E� ��� ����� ����� U,�� ��,�' ���� )���� N��@ �
 .�� !� ��'  ��,�' )Y�� g�� �� !M ��o )��F
.��@ � N
�� � `M ���� ���' h	K �� ����� U,�� ��� ���
 !X�H
 ��TM G ��� . g������

��E� ����� U,�� ��,�' g�� g6��Q�p��� � )�0��� N�� [o�M ��� )�' �
 .�� !� ��' ��F.  
 �0��� N�� ���� �'`� g�� )PK �� !� 
�)��/� /�� ��� � ?�� !X�H
 ( ��� !� .X	� ����� ��

!��
��� ����TM � ?��� I�= ��K �' ���
 ������Q ���@ !; .��� !M��o �
 ?��T
 !M ��w  ���
 ���K ���� ���@ I�� !X'� �� !M g��H� !� .X	� ����� �� �0��� N��OD J�� �4��  ���� !M .�� �'

�
 JK� N�%' g�� � .�� ���M �p� *�4 G�@��� � !;�' G�@ b���M� /� ��T� ����'  �� ���� ��

 ��TM �+6@� �� �0��� *�+
��� .  

 ��� �-/ 

  
                                                                                                                                                 

#A :X�
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� -� -� -/ %&' g�m�E 0' ()	*! U	D� ��X  
J7� [�W%' !� �0��� *�+
 N�� ����  �� �+6@� �� G�� #-< .�� ?�� $��#C . N��

��
 .�� !� J7� �F ?��E�� Y/�� �� J7� �F �� �0��� *�+
 GM $�	"' � �+6@� J7� �� �0�� ��F.  
��� �4 J7� �� �0��� N�� ).�� ?��T
 G�@ G�� g�� �� !M ��w.�  g�\��
 �1 !�T� 

I� .%� P��
 J�� �/��TM � N
�� �_�� J7� �� /� ?����� )P�� �����
 !� .�� ?��� �' .�� N
 g�\��
 � ��6�� � N
�� J7� �� �0���#�8<  � �/��TM J7� �� �0��� N�� � I�� !X'� ��

 g�\��
9�<( $M .�� J7� !� g�� ��
 �� g��'.  
 ��� �-1 

  
J�� .	�� �p6�� /� ��� ����o �_�� J7� �� !� .X	� .��4 J7� �� �0��� N�� ���� �' .

�0��� :��4 /� ���	� !M��o ��6	� J7� g�� �� ����� ����= �0��� ?�/� !M �� . �� �0��� N�� ���� 
�
 /� � ?��� �,�E� J7� g��1�<8  P� �� P�� �����
 �� !�T�A<  !�(�(O �
 �� !�T� P� �� P�� ����

O<  J�M g�� !M .�� ?����1< �
 ��4��  g�� �� �0��� *�+
 b���M �� ��M ��XB� /� ��T� ����'
 J7���� . .�� !6��� ���3
 �T��E�� ����� �0��� N�� )g�	
 � N
�� J7� �� 
� �_�� *�w /�
 /� �#�8(  P� �� P�� �����
 �� !�T�A<  �C  !� ��� �4��#�DD  P� �� P�� �����
 �� !�T�O< 
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.�� ?����.   /� $�3
 �T�M � �0��� N�� E�� �/��TM J7� ��9�<O  P� �� P�� �����
 �� !�T�
A<  !�9�DD  P� �� P�� �����
 �� !�T�O< .�� ?��M ���= J�M.  

 b�B� �0��� *�+
 N�� )�/��TM � .��4 J7� �� �0��� N�� ���� �,�E� ��;� � GM ��
 �+6@�) G�� #-8 (.�� ?��� ����4 ���3
 h�� � .�
 N��{
 g��  �� !M ��� �F /� ��� ����'

J7� *�+
 )GM �0��� N�� !X�H
  �,�
��� ��)� ���Xw /Q )x�� *�+
 ���
  f��' g�E��
������ (�
 ���� E��  �F !��6� �� !M ��� �����0��� N��  g�\��
 � GM)��/� (J7� �0��� N��  �

��� ����� �F /� �'`� � )N�%6
.  
�-�-�  ��#@80*!��1 (�+ 2!	1! �3 ()	*!  

��E�
 ����� !� .�	@ g�� �� �Q�E� � !����  [�W%' !� � ����� �+6@� GM �� ��;�
 �0��� ��
�F N����{' ���� � J7� P� �� � .����= $����� !6�sQ �� .$� ?/���� ?�H� !� g��o !���� g�� ���Q  �

��M $����� ?��� E��.  
� -� -� -�  `5Z*`T!�*! (	�L 0*!��1 ()	*! (�+  

!���� ?/����  J7� g�� �� !M ����� �� �0��� ��?�� Y��EQ  P� �0��� !
�/��' /� )���O<  G"�
�
 ���� .!���� g�� !X�H
 ���� �0��� !
�/��' �� !M ���� �6��@ *�� Y�� )?�� !6�� �M !� �(9  ��

 J7� �� ?�� # -# -D -( �.� ..��@ /� ���� !"j�
 ��  � ?�� ?�%6�� :;�
 .��@ ����� !� �0��� ��
!���� h�'�' g�� !� ��� !M E�� �0��� ���� �� .��@ !� .X	� �0��� g��= .��@ .4�� !��E� �Q  ��

�
 !X�H
 ��6	� !"j�
 ���� .?���F�� � .%� ���� ���Xw /Q ���� � ��� ^��� R�� .��@ )�6%� ��  �
.�� ?�� �H, :;�
 .��@ ����� !� N����� � N���4 .��@ )x��.  

� -� -� -� `3�8Q	� 0*!��1 8 ���� B�* (�+  
 �� G�� #-A .��@ .X	� ?���F��  �6%� �� !�.��@ !"j�
 ��  ��)�4�� h	K �� ( ����

P�  ��A<  'O< .�� ?�� $��(# .��� 
 ?��T
 G�� �� !M ��w� ?���F�� !�� ���� ��� �6%� �� 
 )g�E�� E��.��@ .X	� �  ?�����$M  /� �'#9 .��@ �4�� !"j�
 �� .�� ?��� �� . g�� g�E�� ���
 ��
 g�� �4��(9  '89 .�� ?��� ���� �� �4�� .$�  P� /� !M .�� U7T
 G�� /� g��oO8  2�w !M

                                                                                                                                                 
(9 price gap approach 
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.��@ .�XZ'  g�� ?�
F�� ��;� !� �.X	� � ?���F�� !�� ���
 ��  �) P� ���� g�E�� E��O< ( �����
�T�M T� ��� /��
 � ����.  

����� .��@ *36�� ?���F�� �6%� �� .��@ !� !"j�
 �� ��  /� J�� g�\��
 �A9 � ���� �4�
 /� J�� � g�E��C9 �4�� ��� ���� ?���F�� g�� *�+
 ��E�
 !� !;�' � )g�E��  ���� �6,�� � ��TM �� �

?���F�� g�� !��� �T� )� �Q !���� �`� $�K !���� g�� .�� .,�� !M .�� ���� �� �
 �  � ��/���=
l�@� ��� !� �T� )�'  �B;�' G�@ �
F�� ?���� .���
 .�� /� .,�� !M ��� . �� G�� #-O  ��E�


����! ?���F�� !� �6����= �� .�� ?�� $�� ����� U,�� ��,�' �4�� h	K �� �6%� ��(( .���  ��w
J�� .����= G�� /� !M !���� g��' .%� !� � �
 .����= /Q  �F g��= ��	� bX	� .��@ �F .�� !M ���Q
?�3� !� !"j�
 !� .X	� .�� �F �`� *�+
 � .!���� g�E�� !� �6����= �� .%� /� ��� J�� /Q  g��'

�
 �+6�� ��� !� �� ��E�
 ���� .!���� :�; 
� ?������ !� �6����= ��  P� /� �6%� ��A<  'O<  ��
 g�� � .�� ?��� ����#9  '#D �
 ���{' ����� U,�� ��,�' /� �4��  G�@ ��	� ���"
 !M .�� ?��M

.�� �B;�'.  
 ��� �-5 
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� -� -� -/  0*!��1T�L B#�N[  

 G�� #-C !���� ��E�
 J7� !� ���Xw /Q !� .,�� �6����= ��  P� /� &�67
 ��#1A<  '
#1O< �
 �T� ����� U,�� ��,�' /� �4�� h	K�� �� ���(1 .P� ����  P� /� GX@ ��O<  .��@

�� � )�6	��M�' /� /Q N����� P� ��O<  ���� :;�
 .��@ ����� !� !�M�' ��TM !� /Q N���4 .��@
!���� g�� !X�H
 !���� ��E�
 ��BQ� JB; .�� � .�� !6�� �M !� �  P� �� �O<  !�5	
 g��� E��

 ?��� �6	��M�' /� �F N����� .��@ /� �'`� h'��
 !� !�M�' !� ���Xw /Q N���4 .��@ !M��o �.��
��..  
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J�� !M .�� U7T
 G�� !� !;�' � J7� !� ���Xw /Q !���� g��' ?Q���� � �\�� ��  �
�
 .����= !���� �/��TM J7� � ���  $M �
 .���� �� ��' ��M .$M ���' J7�  ���Xw /Q !���� g��'

 �+6�� ��� !� ���
 !���� �3�� � ��� ��� .���� �� ��M.  
�
 U7T
 G�� !� !;�' � !M ��_�� !6W� !���� ��E�
 ���F�� !M .�� �F ���  .��@ !� .X	� �

.�� �	K ��	� ?�%6�� ���
 :;�
 . P� �� :;�
 .��@ ���{' � !M ��oO<  /Q .��@ /� ?�%6�� �
�� /Q .��@ �; !� !�M�' !� �'���4!���� r���
 )�6	��M�' /� �'���  /� ���Xw /Q !� �6����= ��

(�<1 �4�� ����� U,�� ��,�' /�  P� ��OD  !�#(�<D  P� �� �4��O< �
 J��E��  $@� !M ���
.�� �B;�' G�@ ��	� .!���� .4�� !��E� i�H4 ���F�� ���� :;�
 .��@ l�@� R76�� g������  �

�
 ����� ����.  
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� -� -� -7 0*!��1 k	'  
 �� G�� #-#9 !���� J7� ���� ����� U,�� ��,�' /� �4�� h	K �� x�� ��  �� &�67
 ��
P� !�4�  ��A<  'O< .�� ?�� $��(� .!���� !X�H
 ���� :;�
 .��@  � �����<  ���� .��) P��


#19C<  P� �� P��O< (J7� I�' ���� �	�� � .�� ?�� !6��Q �p� �� �.  
 ��� �-�G 

  
 

J�� ).�� U7T
 G�� /� !M ��w ��� !���� g��'  .����= �\�� J7� !� ���+
 x�� ��
�
  g�� !M ���(�AO �� �4��  P�AA  �9�AC  �4�� P� ��O8 .�� ?��� ���� �� . � �6��4 J7�

J7� !X'� �� �
��� � �/��TM �� ����� ���@ ���� �� .�
 )���' J7� ���
 ��  !���� !M .%Q ���'
�
 .����= J7� g�� !� ��M ��	� P� ���� �� �6K � ?��  .��@ ���� �.�� ?��� �%�
 !���� g�� �

���' J7� J�� G��� �� !"j�
 .��@ /� �' .�� ?��� �F ��.  
 P� /� x�� !���� GM !M .�� �F �_�� ?��T
AA  P� 'O8  �4�� h	K �� �,�E� ����� �����

?��� ����� U,�� ��,�' /�  .�� . P� /� 
�O8  'O<.��@ .�XZ' 2�w ���;� � ) !���� g�� )�  �
����� !6��Q ����4 ���.  
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 :���  
 

�.  
�.  
�.  
�.  
�.  

��.  
��.  
��.  

�� �� �� �
 �� �� �� �� �� �	 �� 

�6

�

. =	 �6
� >?@ �� H�� ��	
��.!.�.

�A��0 �/234 �7#��89 CD� � C-E �F ?�;���� :-G 



N
�"
  1D 
 

 
 

 �� G�� # -##  ����� U,�� ��,�' /� �4�� h	K �� x�� �6����= !���� U,� � :�; ����
.�� ?�� $��(n .!���� :�;   �ZM��K g�� ����� �� x��<�O8  P� �� ����� U,�� ��,�' �4��AA  �

 G@��K#�O  P� �� ����� U,�� ��,�' �4��O8 .�� ?��� ���� ��.  
 ��� �-�� 

  
  

?Q���� !M g�� !� !;�' !� 
� !���� N��4 !� E�� �� ��� .��� x�� ��,�' �'���K ��  .���� ��
�
  !���� /� �� x�� ��,�' J7� .��� �6���� !���� ��� x�� �6����= !���� U,� !X�H
 ���� )���M

$��M $M x�� �6����= .��� )h�'�' g�� !�  �� !M ��w G�� #-##  P� /� ).�� !pK3
 G�@ E��O8  '
O< .�� ?��� �%�
 �3�� x�� J7� �6����= !���� . ��,�' ���� �6���� .��� !���� GM !M ��
 g�� !�

*�+
 !� �6����= !���� /� )x��  x�� �Q���MJ�� .�� ?��� �' . J7� �6����= �� !���� U,� $@� g��
 P� �� x�� ��,�'O<  !�(�D .�� ?���� ����� U,�� ��,�' �4��.  
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�
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�= b��/��  �0��� 
  

� -� -� -,  ^5�I�0*!��1 (�+ ()	*!  
 �� G�� #-#( �6����= !���� GM ?���F�� !���� GM !M )x�� � ���Xw /Q )�6%� ��  �� �0��� ��

�
 G��T' ����� �� P� �w )����  ��A<  'O<  ?�� $�� ����� U,�� ��,�' /� �4�� h	K ��
.��(q.  

 ��� �-�� 

  
  

�
 ?��T
 G�� !� !;�' � J�� !M ��� �� g��'?���F�� !� ����
 �0��� �6����= !��  ?��� �6%� ��
 g�\��
 �#(�8D  g�\��
 � ���Xw /Q !� ����
 �F /� ~= � ����� U,�� ��,�' /� �4��8�#< 

����� U,�� ��,�' /� �4�� . g�\��
 � x�� !����9�<D $M ����� U,�� ��,�' /� �4��  !���� g��'
+6�� ��� !� �� �0���.�� ?��� �.  
!���� GM :�;  g�� �0��� ��#(�A N /� �4��.�.� . P� ��O(  �(8�(# N /� �4��.�.� . ��

 P� /� �,�E� ����� �w /� ~= !M .�� ?��� ����AA  'O( P� /� �����
 )O(  'O<  ����4 �����
.�� !6��Q ��� !� . !���� !X�H
 ?�H� ���{' !M .��� !;�' ��� !6X,� P� �� ���Xw /QO<  �� `� �� !M

!���� ��E�
 ��BQ� JB; z�� )�� .�� ?�� P� �F �� ?�� ���F�� ��.  
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�-�-/ 0*!��1 2�
9 (�+�5�4 	1�� �' 0J1��� �3 2!	1! �3 ()	*! (�+  
!���� .����  ������ �� �.�� !��_o �B; ����TM ��� � !	�"
 �� ����� �� �0��� ��

 �B; �0���g�� ~��0F f��' !�`� N��4 !� !M �
 �T6�
 �0��� ����,�  ���� �� �0��� !���� ��E�
 ���
 ��� ����TMOECD .�� ?�� Y��EQ � !X�H
 .!���� !X�H
 ����  Y�� /� )����� g�� �� �0��� ��

.��@ � ��,�' G
M !��E� �F �� !M .�� ?�� ?�%6�� .��@ *�� g�� ��  � ����,� !��E� g6��Q �p� ��
.�� ?�� !6��Q �p� �� :;�
 .��@ ����� !� :�/�' � P"6��.  

 �� G�� #-#1 P� �B; �0��� ������ /� !6��Q�� !M(99<(A !���� ).�� ��3�
  �0��� ��
 �6����= ��� ����TM /� ���� ��OECD  P� ��(99D .�� ?�� !	�"
.  
  

 ��� �-�):���	
� 7�	��A* 
� ��
��+� L"� OECD 
� ��$  �GG/ 

  
��� J�� ).�� U7T
 G�� �� !M ��w !���� g��'  P� �� �0��� ��(99D  ��TM !� ����


 ���K � ?��� !����89  .����= ���Xw /Q !� !���� g�� $p�� .�	@ !M �`� �����
�
 .�� ?�� . �����
 ���K �1A !6��� ���@ I�� !X'� �� �`� �����
 .!���� 
� ?���F�� �� 6%� �� *36�� � ����� �� �

.�� ?��� !	�"
 ���
 ����TM ��
 �� g��'`� ���/ .J�� g���M� � !���� /� ~= ����� !���� g��'  �

                                                                                                                                                 
(A IEA(2006)  



1O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

�
 ���Xw /Q !� �� !6����= . � �6	��� )g�o )��� )!���� ����TM /� ~= ����� )x�� !���� J7� �� 
�
!6��� ���@ $T� !X'� �� b���; �"���F �.�.  

 �� G�� #-#8  P� �� �B; �0��� ������ /� !6��Q�� !M(99O(O !���� ).�� ��3�
  ��
 ��� ����TM /� ���� �� �6����= �0���OECD  P� ��(99A .�� ?�� !	�"
.  

 ��� �-�,:���	
� 7�	��A* 
� ��
��+� L"� OECD 
� ��$ �GG5 

  
  

 � G�� g�� !	�"
 � G�� #-#1 �
 ?��T
 !���� GM �p� /� ����� !M $��M  �� �6����= �0��� ��
 P�(99A ���K � )D< .�� ���� �� P�� !X'� � !6��Q �� !���� �; �`� �����
 . P� �� �����(99A 

$� ?���F�� !���� �� ��o �6%� �� .��� ���@ I�� !X'� �� !���� /� ~= ���Xw /Q !���� �� � P��.  
  �� G�� #-#D  ��E�
 E������#  )!���� )����� )����� �6	��� ��TM ^�= �� �6����= �0��� !����

 P� ���� ��� � g�o(99A .�� ?�� !	�"
 ��3�
 .�
 G�� g�� !� !;�' �  !���� !M ��M ?��T
 ���'
 /� J�� ����� �� �0��� !����(   /� J�� )!���� �����(D  /� J�� � g�o �����1D  B�' � .�� ��� �����

�$M ����� �6	��� !� .X	� ����� �� �0��� !���� !��� .�� �'(C.  

                                                                                                                                                 
(O IEA(2008)  
(C :X�
 : &,�
– ?���  /� ?�%6�� �   ��IEA(2008)  
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�-�-7  ;8h����! 0*!��1 2!	1! �3 ()	*! (�+  

!���� .���� G+� g�� �� ?�� Y��EQ I@�� �
 �T� ����� !� �� ����� �� �0��� �� ��� .
!���� g�\��
 �P� �w ����� �� �0��� �6����= �  ��A<  'O<  ���K#A  U,�� ��,�' /� �4��

 P� �� � )�����O<  ���K(8 .�� ?��� ����� U,�� ��,�' �4�� . !��
/ �� !M ��_�� N�,j

!���� ?/���� �
 Y��EQ �� �B�T
 J�� � $M I@�� E�� .�� !6��Q N��4 ����� �� � ���M .
 ����� !� PZ

 P� �� !M ����EQ(99O g�� x���4 f��' .�� ?�� �T6�
 ����� ���
 �� P�= ����,�19  GM :�;
!���� ?���F�� ��  ���K �� x�� � ���Xw /Q )�6%� ��(( �
 ���F�� ����� U,�� ��,�' /� �4�� ��M.  

$� �
 ?��T
 )���TM ��� � !	�"
 �� g��o .X	� ���4 � ����� !M $��M  P� !�(99D �� )
 P�(99A ��E� .����= g��' !���� !���� �p� /� � !	�"
 ���
 ����TM ��
 �� �0��� !���� ?���M  ��

.����= g�
�� ����� �6	��� /� ~= B�' �0��� !���� ��E� ?���M .�� ?��� �0��� ��.  
!���� ��� g6��Q �p� �� ���� x�� I@�� ����� �+6@� �� � )I��Q )��M !� �6����= !���� ���
 )

!���� ��� � ��� .�� ?�
F .�� !� b��s� �� .g�� x���4 Y��EQ ��� ��  )`� �� ?�� �� P�= ����,�

                                                                                                                                                 
19 IMF (2008)  
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89  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
!���� g�� �
 �M� .,�� !;��� �� �H��4 !M �  ���K ����1  P� �� �� ����� U,�� ��,�' /� �4��O< 

�
 G��T' ?��� ���.  
;�' �!���� bX	� �Q�E� !� !  � !	�"
 �� � )��TM ����� U,�� ��,�' � !	�"
 �� �0��� ��

!���� �%�
 N��L� !� !;�' � � )�B; ����TM ��� �� !M �0��� �� g�� �F !� G+�  )�� ?��� �
!���� Ip� 234� .B; �� .,�� I��@� N���� sK .�� !� .M�K � ����� �� �0��� ���F G
M *  � �

�; �F ���EQ !
��� � � $M �T@� /� $�"6	
 �6��K ��  bX	� .�"��
 � E�� �_�� ����TM �� !M )�
F��
�
 U7T
 J�= /� J�� ).�� ?�
F�� ��;� !� !
��� ���� I��@� � ���Q �E�� �� .B;  �� g����� 234�

!���� Ip�  �)��BQ� � �����' N��4 !� (��� .��,�� /� .,�� !�� ��4� �� ��� �.  
�-/ 0*!��1 ���! 0CnJ� 0' MC&� (�+3	?18� ()	*! (�+  

 �!���� 234� !��
/ �� ��+6@� N���� ���
  ��
 .���� ���' Y�� !M  ���� ���Q��Q ��
!���� Ip� 234� N��L� b��/�� !� G�@ � ��;�
 �0��� �� ��6	� ���Q�M .Y�� g�� ��  ��4� *�� )�

!���� *sK � J�M !M .�� J��= g�� !� ��=  �_�� ��H� !� ?�� ��/F ���
F�� *�+
 � �0��� ��
):��4 � ������ !� ��"� .����= ���
 (!o J7� �� ���La'  J7� /� $�� ��+6@� &�67
 ��

$� � )G"� � G�K )�/��TM ).��4 .��@ ij� ���
 �3M �+6@� ����{6
 �� g��o  )P{6�� )��,�' )�
[�� ��
 �
F�� :�/�'/� �
 �;�� ������ ?�� � �6���; �� ���sQ.  

Y�� g�� /� [� �� :
; .B; /� � 6@� .@� )G��H' ����P�
 �Q����= )��+  $�K � �/�
?��� /�� ���
 NX�H
 � � !�5	
 !� g6����= ���� �� [� �� !M ��6	� �������� ���Q��Q N;�� /�  ��

�
 h��
 �� �j���� .H' �����Q .P���6
 /� ���� ����
 !� ��6�� J7� g�� �� Y�� g��'  ���
 ��
��� 234� ���
�= G��H' ���� ?�%6��!� �
 !6����= �0��� ��  ?�%6�� ���
 Y�� ���
 �� ~y� � ���
�� ����� !t��� �'H���' !�,j
 g�� �� .Y�� /� ��'�X� J7� g�� �� ?�� ����
 ��:  

#.  �tE; P��' G��H') J7� # -1-#( 
(.  �
��� P��' G��H') J7� #-1-(( 
1. Y�6	Q �tE; P��' G��H'  !6��) J7� #-1-1( 
8. P�
 ?��� �/�- ?��6�) J7� #-1-8( 

 /� [� �� ����
 !� !
��� ��Y�� g�� � �� ����� !6����=.  
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�-/-�  ��CZEF3�#E Boh9/�  
����� )�tE; P��' G��H' ��   !���� *sK /� ~= �F .��@ !M .�� b�`M ��/� !� *�j�
 B�'

�
 J��E�� `M �F ��� . �F .��@ N����{' �L� �� `M [� ��"' � !��� N����{' )G��H' r�� g�� ��
P�
 J�= � �/� �
 ���� ��� . /� ��p�
»P��' « �F �tE; P��' �� �����= �6��@ )Y�� g�� �� )!M .��
�
  ����7� ��;� �"' ��/
 � !��� ��/
 � .�� `M �F ��"' � !��� ��
 P��' G4K !M ���Q

 .���– !� ��/� �  23j4��	$1* �
 ��� .$�  /� ��p�
 )g��o»�tE; « N��L� !M .�� �F P��' ����
 ����� ���
 �`M ��/� G�"6
)���� �� �� �0��� G
K [� (G
K ��� ��/� �  ��� � �0��� ��

��� !6��Q �p� �� N
�� � �`M �
 |�� � ��� !��� �� `M g�� .��@ ���{' !M ���- �� � �"'
��@ !��6�G
K ��� . b� N
�� � �`M ��� � �0��� �� ��� ����� ��La'. 

J�= ���� )PZ
 ����� !� Y�� /� ?�%6�� � )�F .��@ J��E�� !� g�E�� *�+
 J�M�� ����  ��
?��� � �����+6@� JTM � .��	K )��;�
 ��1( 
o [� �� g�E�� .��@ !� g�E�� *�+ R�o�

 �tE; P��')� ���� ����N
�� � �`M ��� ��"' � !��� �� g�E�� .��@ G�"6
 �L� g6��Q �p� � (
�
 ���F��  J��E�� �� ��/� �� g�E�� *�+
 J�M ��E�
 )?�� ���F�� JTM /� ?�%6�� � ~y� � ���

J�= �6��@ �
 ���� ���Q .?���F�� ���
 �� !6X,� 6� �� � G"� � G�K �� ���/ $B� !M g�E�� ���
 �� !��
�
 �p6�� )���� N
�� � �`M ��� ?�� I�' !��E�  /� ��
; ���+' ����6� �tE; P��' G��H' !M ���

!� .��@ J��E�� g�� N���La'  ���{' g�� G�"6
 N��L� ' .�� I/` )G
M ����H' g6��� ���� � ��� .��
���Q �H, E�� N
�� � �`M ��� ��/� �� .��@ .��
 �� 
� ���
 /� �� r�� [� ���
 b�`M �

!� ��/� � .�� b�B� b�`M !M �M���� �
 G��H' g�� /� ?�%6�� )���� ��o�M .X	�  !�;�' G�@ ����'
���.  

?��� /� ���/ $�K !� g6���� /�� � [���5' �Q�� �H, !� Y�� g��  .X	� !M �j���� �� � )�
+6@� GM !� �p� ���
 �`M ��/� !��EQ )��� !6���� ���/� ��� �� �B;�' G�@ N���La' � ?��� [o�M �

��� ����� bX��
.  
�-/-�  ��CZEF3�#E B�5�Y//  

 `M [� ��/� �� .��@ ���{' N��L� !� B�' �tE; P��' G��H' !M �,K ��) G
K [� ���� ��
�0��� (�
 ���H
  �� �� &�67
 ����/� ��
 G�"6
 N���La' � ������ �p�  �
��� P��' G��H' )���Q

                                                                                                                                                 
31 Partial equilibrium analysis 
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�
 ?�%6�� .�� ��E�
  `M [� .��@ J��E�� �L� ' ���)�0��� G
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?�B� /� [� �� $B� ?�B� .��@ � �6��4 ?Q�M ��,�' ��E�
 /� ���' GM !��E� �� � .�� � . ��
� ���?��� /� ?�%6�� � )lj�
 g� .�� ?�� ���F�� ��TM .��4 !��E� :�' )�����+6@� �� . g�� ^�6�

�
 U7T
 )���F�� G
K .��@ J��E�� !M ��M  �0��� ��)&,� ( ��L' :��4 GM !��E� �� ���"
 !o �
�
  ����sQ)R (?�B� �6��4 ��"'  ��,�' ���
 ���{' !��_o ��M.(  

 g�� ��@.�	 J7� �� ��6�� ) (-#-( !��E� �� �0��� J"� � !��E� :�' G��H' ��p�
 !� )
?Q�M ?��Q [� )�6��4 �� �
 !t��� ��TM :��4 /� ���� ��� . J7� �� ~y� ( -#-1 :�' ��E;� )

�
 ����
 !��E� ��� . J7� �� (-#-8�Qu�� ) G
K $B� ��
F ��  /� �0��� �� v�0��� !��E� GM
�
 ���@ ����� ���
 ):��4 ���Q . J7� �� (-# -D �0��� .��@ U�� .��4 ���
 ���F�� ) ��� . g��

G
K !�� .��@ ?����Q���� U��  B�F $B� ��� �� �0��� ��.�� :��4 �0��� !��E� GM �� . ��
 J7� (-#-<�Qu�� ) ?�B� $B� ��
F �� �
 ����� ):��4 GM !��E� /� ��,�' �� ��� . J7� �� ( -

# -A � h,j
 ��� ��J7� �� ?�� �M ��
 ���F�� �� !��E� :�' )GX@ � $��M . ��6�� �� )��p�
 g�� !�
�
 ?��� 2�� ���F�� !��� � lj�
 ��� .JTM ~y� �
 ����
 �6��@ �� ���� .JTM /� ?�%6��  g��6B� �

.�� ���F�� ^�6� ��� ���� ?�� . ���F�� ^�6� ��	%' � !��E� :�' ���F�� ?�H� )��= ���
 ��� ��� . ^�6�
 �� )���F�� g��J7�  )I��.B; G
K .��@ J��E�� �L� �����  ?�%6�� ���
 ):��4 !��E� �� �0��� ��

�
 ���@ ���Q.    

�-�-�  `8	L >1�$� (�$'   
G
K .��@ J��E�� ��L' ���F�� ��p�
 !� ?��Q !� /�� ):��4 !��E� �� �0��� ��  h��
 ����

?�� .�� �6��4 �� .�G�@ ����
 �� !M ��F / ?��Q )�B;�'  ��@� �� �M [� G�� !M �6��4 ��ISIC1 
����� ���@) �0��� �� G�@ r��' /� ��,�' ��� !pK3
 ?��Q !� W'� )����
 ���� �� )��6	� �������� ��  ����

 ��@� �� ���M ��� �� :��4ISIC �
 j� ���� !��E� ���F�� �� ��M .)��p�
 g�� !�  r���� ��6�� ��
?Q�M  ��@� �Bo ���M ij� �� �6��4 ��ISIC  ��� �� ~y� � b����  :��4 g�� �0�,��W' r��
$B� �   h,@ �� ).��4 GM ��,�' /� B�F(A ?�� )�6��4 ?��Q ?�� ���� ��� .$�	"' g�� !��6� �� )���� 

                                                                                                                                                                                
(  �� !M .�� g��
 ���/ )��M !;�' GM !��E� &���' !� ��� )�;�� � ����� �_�� N"�"H' � G+� g�� !�,j
 ��

���X� �	�� &���' g�� �����
 .!��6� ��) :# ( ����� ���@ V3
 �� l�"H' �F �����
 ��� l�"H' �� !�,j
) .( ( ��
�0��� h�'�' !��� )���"
 ij� !� ���� .���� P�� !��� �� !��F )����� �� �0��� *�+
 N�� g��6T�� !M ����4 b����  ���

.�� :��4 g�� ��. 
1 ISIC )International Standard Industrial Classification (�g�� �����6� !6�� ����,� .�,�� �6��4 ����  ��

.�� ?�� !�B' G�
 �
/� ��� /� !M .�� ��+6@� .$�	"' [� �� ):��4 �
�' )��� g�� ��  �� ���M h,@ �� ��M ����
$�	"' �� � ��@� ���� b�E; �� �
 b���� ��@� �Bo � ��@� !� ���M h,@ �� �' ����   .  
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 P��; (-# .�� ?�� ?��� �T� .�T
?��Q g�� G
M 2�  �� ����.���= &,� .�� ?�� !t��� . g�� ��
.���= .�,�� !6�� !�� .	�, ?��Q g�� /� [� �� �� !M b�� �
 ���@ �  ?�� Y��EQ G
M ��w !� )����Q

.�� . .�	@ �� ��.�,�� !6�� !�� ����� G
M �M� !M Y��EQ /�  ?�� !t��� B�F �M )?��X� ���"
 �

.�� �
 !M  !� !�;��
 � ���'.���= &,���M ���= r3w� ��M g���� /� ) .  
 �� P��; (-#Qu�� )� ?��Q /� [� �� ��,�' � !��E� �6�� � fX'�
 �� � �� �6��4 �� P

#1O8 .�� ?�� Y��EQ .I�� ��6� ����� � )»E/P«�
 �T� )  /� [� �� ���+
 �0��� !��E� !M ���
/� �4�� ��o :��4 »Y/�� ��,�'« �
 G��T' �� B�F ��� . �,�� $B� .X	� I@�� g�� !M .��� !;�' ���

 �� �0��� !��E� ��� �� Y/�� ����� Y����
 �T� .��@ !M �'��4 �� � ���� !"j�
 ��  �p� �� ��
��� !6��Q) $B� g�� !� � G�@ ��w   J��E�� �B;�'�
 ���= ���M ..����� G�@ )��6� g�� /� ��"6	
 !��F 

�0��� !	�"
 ).�� .�� &�67
 :��4 �� ��,�' ��� .�0��� !M ����4 )��p�
 g�� !�  J�� )B�F ��,�' ���
 /�1 !�� � ).�� ��,�' �4�� ?�� U7T
 �\�� �� ��� . ����� � ���� ��6�»P/TP«�
 �T� )  ���

 !M Y/�� /� �4�� ��o :��4 /� [� �� ��,�' Y/��.�� .��4 ��,�' GM .� ����� � ���� ��6
»!��
 �E�6�� g�\��
« !� :��4 /� [� �� �6����= !��
 �E�6�� g�\��
 )�
�' ��E� h	K �� )

�
 �T� �� ��� ��M�M ��� . ����� � )��F ��6�»K/L« .X	� )» ����' !� !�
�� ���;�
 Y/��
�M ����� «�
 Y��EQ �%� !� �
�' �����
 h	K �� �� ��M.�  
!�  ���� )!���� �����»b��s� :��4 #«��,�' Y/�� /� �0��� *�+
 $B� ) � ����� 8�(#  �4��

.�� .?Q�M  )r���
 �� )?��Q g�� �� �6��4 ��#�O8  ��,�' GM /� �4�� �+6�� ��� !� �� .��4
�
 ���� ..�� �
�' ��E� �+�� /� J�� ��M )�6��4 ?��Q g�� �� ��M�M !� �6����= f��6
 !� �  ��w

!� f��6
 !� !�
�� �
�' �����
 !� � �� )�M ����� �%� �� ��/� .�� !6�� �M .  
 g����� P��; (-(- &,� .��4 ��,�' GM /� �6��4 ?��Q �� $B� � P��; (-( - R!X'�  ����
�0��� �� :��4  ��,�' ����
 �T� �� ��� .�
 )P��; �� g�� ��� ��  ���'(A  ��� �� �� h76�
 .��4

�0��� G
�  ���@ !	�"
 ���
 ).��4 ��,�' GM /� ��,�' $B� � ��,�' ������  .  
)!���� ����� !�  ?��Q»��M  �E����� ��1«� �0��� g��6T�� �����  � ��,�' ���» !��"� G���

���'�
 «��6	� .��4 ��,�' GM /� ��,�' $B� g��6T�� �����. 

                                                                                                                                                                                
� 6@� I�B%
!�
�� .4�� !��E� G
� !M !�
�� ���;�
 Y/�� ��+  �F �����	K I�B%
 � ).	� E�� ��;�
 ��

.	�� �	�� . �� )��� ���,�' �B�\�� �6�� ��+6@� lj�
 ���Q ����6��� �����	K I�B%
 ��� �� !�
�� /� ?�%6��
�Q ���@ ?�%6�� � !;�' ���
 !�
�� ��+6@� I�B%
 !��6�.�� !6� . J7� !� �6T�� NH���' ����(-#-1 ���M r�;�. 
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 ���� �-�- 
��9 ���	� ��� )E/P(Z [-$ '�("� )P/TP(Z �MK7$� �� � ���$�� ��	�$ )K/L ( �	���5 

8��F 7�\6* 

?��Q �6��4 r�� E/P 
(%) P/TP (%) 

 �E�6�� g�\��

 !��
) ��E�

�
�'( 

K/L   
) !� �
�' �����


�%�( 

#  b��s� :��4# 4.21 1.84 303.8 39.2 
(  b��s� :��4( 1.09 9.25 276.3 27.3 
1  b��s� :��41 0.46 0.70 234.9 36.1 
8  N;�	�
# 3.13 2.38 264.4 20.9 
D  N;�	�
(- V��=- I�o 1.15 1.84 220.0 17.8 
< R�o- s�M 2.96 1.40 344.8 21.5 
A ?���F�� �6%� �� 1.79 7.77 876.2 205.2 
O  b����� N`�+H
# 8.34 0.68 552.9 115.9 
C  b����� N`�+H
( 3.65 3.28 440.4 73.1 

#9  b����� N`�+H
1 4.46 3.96 463.5 81.9 
## ���6�3= � ���6�` N`�+H
 1.47 3.22 301.1 24.9 
#(  �E�� ��� ��M N`�+H
# 10.31 2.37 622.9 43.3 
#1  �E�� ��� ��M N`�+H
( 5.08 1.07 264.8 31.9 
#8  �E�� ��� ��M N`�+H
1 17.83 0.53 195.9 20.3 
#D ��M N`�+H
  �E�� ���8 3.07 2.90 321.5 28.2 
#<  ���� N�E��# 3.90 13.17 558.6 93.0 
#A  ���� N�E��( 13.43 1.23 482.8 142.2 
#O  ���� N�E��1 5.12 0.55 398.6 24.0 
#C  �E�� N`�+H
# 1.21 2.75 296.7 21.8 
(9  �E�� N`�+H
( 0.67 0.95 285.1 15.6 
(# g��
  N`F# 6.32 0.17 344.1 18.5 
(( g��
  N`F( 1.25 1.96 292.5 18.7 
(1 g��
  N`F1 0.68 2.64 396.2 28.6 
(8 x�� �,�
 g��
 0.66 3.61 334.9 17.3 
(D ���'�
 !��"� G��� 0.28 27.22 468.2 22.9 

(< 
���E= ��E�� - ���E���' � �����-  g��


�'X�H
 0.64 1.27 307.1 16.7 

(A 
�MX�' � ��'�'- So- .��/� - 

���X
 1.09 1.29 298.5 27.0 

r���
 2.26 100.00 355.2 35.0 
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 ���� �-�: )V'	 (�D(
 �\�� �\6�J �� ]�$	 [-$ '�("� =	 �+ '�("� ��\6 - )^ (�D(
 �\�� �\6�J �� 
]�$	 ���	� ��� '�("� 

M13�  ^5* B#$� E/P M13�  B#$� ^5* P/TP 

#  ���'�
 !��"� G��� 0.28 #  g��
  N`F# 0.17 

(   b��s� :��41 0.46 (   �E�� ��� ��M N`�+H
1 0.53 

1  ���E= ��E��- ���E���' � �����- 
�'X�H
 g��
 0.64  

1   ���� N�E��1 0.55 

8  x�� �,�
 g��
 0.66 8   b����� N`�+H
# 0.68 

D   �E�� N`�+H
( 0.67 D   b��s� :��41 0.7 

<  g��
  N`F1 0.68 <   �E�� N`�+H
( 0.95 

A  �MX�' � ��'�'- So- .��/�- 
���X
 

1.09  
A   �E�� ��� ��M N`�+H
( 1.07 

O   b��s� :��4( 1.09 O   ���� N�E��( 1.23 

C   N;�	�
(- V��=- I�o 1.15  
C   ��E�����E=- ���E���' � �����- 

�'X�H
 g��
 1.27 

#9   �E�� N`�+H
# 1.21  
#9  �MX�' � ��'�'- So- .��/�- 

���X
 
1.29 

##  g��
  N`F( 1.25 ##  R�o- s�M 1.4 

#(  ���6�3= � ���6�` N`�+H
 1.47 #(   b��s� :��4# 1.84 

#1  ?���F�� �6%� �� 1.79 #1   N;�	�
(- V��=- I�o 1.84 

#8  R�o- s�M 2.96 #8  g��
  N`F( 1.96 

#D   �E�� ��� ��M N`�+H
8 3.07 #D   �E�� ��� ��M N`�+H
# 2.37 

#<   N;�	�
# 3.13 #<   N;�	�
# 2.38 

#A   b����� N`�+H
( 3.65 #A  g��
  N`F1 2.64 

#O   ���� N�E��# 3.9 #O   �E�� N`�+H
# 2.75 

#C   b��s� :��4# 4.21 #C   �E�� ��� ��M N`�+H
8 2.9 

(9   b����� N`�+H
1 4.46  
(9  ���6�3= � ���6�` N`�+H
 3.22 

(#   �E�� ��� ��M N`�+H
( 5.08 (#   b����� N`�+H
( 3.28 

((   ���� N�E��1 5.12 ((  x�� �,�
 g��
 3.61 

(1  g��
  N`F# 6.32 (1   b����� N`�+H
1 3.96 

(8   b����� N`�+H
# 8.34 (8  ?���F�� �6%� �� 7.77 

(D   �E�� ��� ��M N`�+H
# 10.31 (D   b��s� :��4( 9.25 

(<   ���� N�E��( 13.43 (<   ���� N�E��# 13.17 

(A   �E�� ��� ��M N`�+H
1 17.83 (A  ���'�
 !��"� G��� 27.22 
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�-�-/  >'�E (!h9!0$1h+  
 !� �6����= GM )!�,�� ���
 !��E� )�0��� !��E� r���
 � .�� ����� �6��4 ?\�� [� GM !��E�

!�
�� !��E� � �M ����� .���F�� /� *�� !��E� :�'G
K r���� ���� �"' ���{' ����� )  )�0��� ��
G
K .��@ J��E�� G�"
 �� !�
�� � �M ����� .�� ?��� �0��� �� . ).�	@ g�� �� )��� g�� ��

.�� ?�T� �H, GM !��E� �� !�,�� ���
 � .�� !�
�� � �M ����� )�0��� ?�B� !� ��� �� EM��' . ��
J7� �
 zH� :��4 !��E� �� !�,�� ���
 J"� ?���� )I�� ��� . ������ (-# ?\�� !��E� �6��  ��

�
 �T� �� �6��4 ���.  
 

 
	��K� �-�- 	M�	� M���\ �+

 
  

.�� G�� 2�� !� !��E� ��E;� &���':  
- ()	*! 0$1h+  �� �� ?�%6�� ���
 �0��� ���"
 ����� �0��� .��@ U�� /� .�� N�X�

.��4 .$B
 !��
/ g�� �� .��@ � �0��� �`� *�+
 ���"
 )��TM .��4 �Qu�� g��'  ��
.�� �F g��=.  

- ��4 (8	�* 0' B6!3	�  �� �� �M ����� ����' ����� �6����= �E�6�� g�\��
 � .�� �����
.��4 .  

- 01��	� 0$1h+ :
; �
�B%
 ���� !��E� !X�H
 �� �����	K N���� /� �' . �����	K Y��
H
 ����.�� U"� �o� )!�
�� !��E� !X� !��E� f"� ���/ ?��T
 �� �
 �H, �� ?�� ��M .

 .�� �,K �� g�� !��E� �� ?�3� )!��E� ��+6@� I�B%
 !M !��E� )$�"6	
 ��  /� .4��  

GM !��E�

�0���

x�� ���Xw /Q ?��M .%�  �� G
K ���
�0���

�M ����� !�
�� !�,�� ���
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.��  !��EQ !� g6����= ���� !6�� �
 G
� E�� �� �_�� �� ��� . !�T
 !��E� g�� )�
�B%
 �H, !�
!���� zH� �  /� .4�� !��E� )!��EQ [� /� ��� !��E� )���
 �� �� �� ���/ ).�� �B�= ��

.�� .�� !��EQ �F R76�� !6�� .)��� g�� �� �' !�
�� ��6� � P��
 !�
�� !��E� !
�/�
?\�� �����	K  !��� ).	�� ��,�' �� !� !M �64�� !��E� � .�� ����� !�
�� �K�� [� !��E�

������ �� !�
�� �F /� �K�� [� ���� �M . /� �K�� �� PX@ �� �6��4 ?Q�M [�  ���;�

���� ��� ��� J�= �� !��EQ �� )��� !�
�� :!�
�� ���;�
 !W��� P�� �� [� �� Y� �K

?��y� � ���� ?�;� �� �K�� [� g�� !W��� I�� � ��� J��E�� ��M ���sQ . �6��4 ?Q�M g�� �Q�
�
 :%6�
 )!�
�� V3B6�� �B�
 !�
�� .��@ J��E�� ?/���� !� )��M R76�� �� P�� !��EQ  ���

�
 I�� !��EQ !M ���� /� �,� �
 I��H
 ���� ��
 . ?�;� ��� )I�� !��EQ ��� g�� ?�B� ��� �
.�� !�
�� . !��EQ ��� �B�
 I�� !��EQ ��� /� .�� N�X� !�
�� �K�� [� !��E� )!��6� ��

P��n.  
!o )�6��4 �K�� �� !W��� �
 !�
�� � �M ����� )�0��� !��E� ���"
  /� ���' )�/���=» .��@

?�B� ���,�' �«  �»��,�' ��E�
« .�� �6��4 �K�� �F )��� ���� !� ���M ?\� !�P�  �����)#CAA(  �
 [����=)#CAC(( .!� )�6��4 �K�� �� GM !��E� )��� g�� ��  !����»?�B� .��@ ��,�' ��« )» $B�

?�B� GM !��E� �� ��,�' ��«  g����� �»Y/�� ��,�'« .�� ���F�� G�@ �6��4 �K�� �� �� . ����� ����
����
 N�3w� )!��E� � ��,�' !j���  !�(A  �� �6��4 ?��Q## !� )P�  !���� ������ (-( ?�� ?��� �T� )

.�� . B�F ��,�' G�"
 �� :��4 !��E� ������ g�� ��)��6��_, I�� !� (.�� ?�� $���' . )������ g��
!� ?Q�M ��,�' � !��E� g�� .XZ
 !j��� *��
 )U7T
 ��w .�� �6��4 �� . J7� �� (-# -A g�� )

 !j���)GM !��E� �� ��sQ��L' �_�� ����{6
 P�6�M � (?�B� ��"' JTM ��M ��  )��,�' ��!�  N��4
�
 ���F�� �c�M ��� . )�F /� J�=�Qu�� ?�B� !� ����
 ��
F �� J7� �� ��,�' ��  �� ( -# -8  ' ( -

# -< �
 ���@ ����� ���
 ���Q.  

                                                                                                                                                                                
n !� ���M ?\� !���� ���� )!�
�� !��E� ?���� ���+%' zH� ����:  

David Romer, Advanced Macroeconomics, Ch. 8: Investment, 1st Edition. 



 <8  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

 
	��K� �-�- 
�_'�[7 M���\ )
�U� ��KQ� (
� ���O� 
�_'�[7 '�("� )
�U� O;	*( 

  
�-�-7 B��	'  BLr18 ���� H
� (���Q (�+  T! ()	*! (�+>1�$� s()	*! 0$1h+ �4  

?Q�M �6�� lj�
 !M .�� g�� �6��4 �� :G
K .��@ ��� �� )b��� /�  !� .X	� �0��� ��
�_���� )� �0��� .��@ U�� ��� �� )�_�� ��� /� �?�B� .��@ !� .X	  !��E� �6�� )�_�� ��

�
 G�� �� ��� ���� .G
K r���� $B� v�\��� b��� /� )�6�� g��  ��� /� � )�0��� !��E� /� �0��� ��
.�� GM !��E� /� �0��� $B� *��
 �_��.  
G
K r���� $B� )J7� g�� ��  J7� �� � �0��� !��E� GM /� �0��� �� ( -# -< r���� $B� )

?�B� �
 ���@ ����� ���
 :��4 GM !��E� /� ��,�' �� ���Q.  
 P� ��#1O8.%� � ���Xw /Q )x�� *�+
 !��E� )  )?��MOC�<  :��4 �0��� !��E� GM /� �4��

�
 G��T' �� �
 �+6�� ��� !� �� ����= $B� �0��� r���� !�"� � .�� ?��� ?��� ��� . !� g�� )�� g�� /�
.�� ?�� !6��Q �p� �� .��4 �� �0��� !��E� ?��/� ��4� ��E;� ����� !� �0��� G
K . ).�	@ g�� ��

$B� �� ����� Y��� Y/�� ��� �� �$B� !� ).��4 !��E� :�' ���F�� ���� !M ��o ).�� ?�� !t�  b��
 G�� �� !M .�� /����! `3��! k��E! .G
K r���� *�+
 �� ���{' ����� )G�"
 ��  /� ~= �0��� ��

.��@ 234� $B� ���M �H, ��
/�� )� !"j�
 Y/�� ��� �� �  ��
/�� G��H' g�� !M ��o ).�� ��
$B�  b��G
K .��@ 234� /� ~= !M .	�  �0��� ��3��! �+!56 k��E! . �� )�� g��� /�J7� 

$B� )I��  Y/�� ��� �� .��4 �� �0��� r���� !"j�
 �� .�� ?�� !6��Q �p� �� �� .  



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  <D 
 

 

 ������ (-1.%� � ���Xw /Q )x�� $B� )  �� �� �0��� G
K !� g�� !��E� :�; /� ?��M(A  ?��Q
 �B,� ���� �6��4#1A8  '#1O8 �
 �T� ��� . �����s_el  ����� )x�� $B� *��
s_ng  $B� *��

 ����� � )���Xw /Qs_mz �
 ?��M .%� $B� *�)N�/
( .�� .  

 
	��K� �-)- [-$ ZH�� =�F DE"�*Z ��� 8
�+ =	 M���\ ���	� 
� �5 8��F 7�\6* �� ]�$	 M���\ ��� 
P��; #�	�* 
� �-'�$� �)5, �( �)<,  

)��k:  i'Q– B#�N[ T�L: h�	� – ��*  `�54)�8T��:( hN�(  
  

�- *�	`L J��\6 � 

  
  

� -  *�	`L J��\6� 

  
  
  

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

s_el

s_ng

s_mz

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 <<  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

)-  *�	`L J��\6)  

  
  

,-  .���?\�� 

  
  

/-  .���?\����a Zb���A Z  

  

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  <A 
 

 

1- `L�+ Z^�a  

  
  

5- �
�9�; *7�� ��� 

  
  

<-  *��"K"� .0�&U�� )*��"K"� ��+ � .=	 .�D"+�((  

  

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 <O  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

C-  *��"K"� .0�&U�� )*�"7$cA � *$�$	 *��"K"� �	��( 

  
 

�G-  *��"K"� .0�&U�)  

  
 

��- *�"7$cA � *�"7$0 .0�&U� 

  
  

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  <C 
 

 

��-  �M#;�"L *��+ .0�&U�� )dF Z4�9 Z!�K"$(  

  
  

�)-  �M#;�"L *��+ .0�&U�� )e\$ Z��"�( 

  
  

�,-  .0�&U� �M#;�"L *��+) )��9(  

 
 
  

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 A9  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

�/-  �M#;�"L *��+ .0�&U�, )4"�	�$(  

  
 

�1-  *$�$	 .	M#;� )f� Z�0�; ZN�9(  

  
  

�5- -  *$�$	 .	M#;� )��"\"��'9( 

 

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  A# 
 

 

�<-  *$�$	 .	M#;)  

  
  

�C-  �M#; .0�&U��  

  
 

�G-  �M#; .0�&U��  

  

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 A(  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

��- N"���  .09�  

  
 

��- N"���  .09�  

  
  

�)- N"���  .09)  

 

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  A1 
 

 

�,- H�� �'�� N"���  

  
 

�/- �
�(�� �"#O� ���$�  

  
 

�1- *��MA 
	M�	 - !��M��#( � ���	
- *(�D$�U� N"���  

  

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 A8  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

�5- �+�D\( � !�(�(- g�a - �;��=��- !�K#D� 

 
 

��� �
 ?��T
 !M !��Q  I����
�,F ��,�' PZ
 ���� ):��4 /� �B;�' G�@ ����' �� x�� $B� ���
) ?��Q#A (.�� `� ��	� .�
 �T� ����� ?��T
 ?���F�� �� !M ��� !pK3
 G�@ J7� � �6%� ��  ��

 ������6= � b����� :��4 /�)?��Q  ��A )O  �C(!6�� J��E�� x�� $B� )  ���Xw /Q '��� g�E_�; �
.�� ?�� . �� g������ �E=�;F �� ):��4 ��� *3) ?��Q#8 (.%� $B� .�� !;�' G�@ 3
M ?��M .  

 P��; (-1�Qu�� )  ��
F ��G
K r���� $B� ��� �� /� �0 r���
!��E�  �0��� G
K !� g�� ��
��  �B,� �� ����� Y��� !��E� ���#1A8  '#1O8 �
 �T� ��� .  

  
 ���� �-)- ��Fh* ��� 
��9� [-$ 	��	 ���@ ��� ���	� =	 �Ki� M���\ �-�9 �� ]�$	 M���\ P��; 

#�	�* 
� �-'�$� �)5, �( �)<, 

  g�\��
  g��6�M  g��6T��  
x�� $B�  AA�<  #�C  CC�(  

���Xw /Q $B�  #<�(  9�<  CO�#  
?��M .%� $B�  <�(  9�9  D#�O  

  
 Y��EQ�Qu��  ��� �� �0��� r�� !� g�� $B� ��
F ��(CA  ?��T
) ����##  �� P�(A 

�6��4 ?��Q (!6��Q N��4 .�� .$B� g�\��
 )I�� ��6� �
 �T� �� � ��� : g�\��
 ��w !� x�� $B�
AO  ���Xw /Q $B� )�4��#<  ?��M .%� $B� � �4��<  ?��� �0��� r�� !� g�� !��E� r���
 /� �4��

.�� .$B� g��6T�� � g��6�M )I�Bo � I�� ��6�  g�� g�� �� �� �(CA �
 �T� ?��T
 ���� .�
  ���'

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  AD 
 

 

T
 g�� �� !M ��M ?��## !6��� ��;� ����4 )P� ?��� ���Xw /Q � x�� !� !6	��� 3
M !M ���  ���
) x�� $B� !��T��CC  ���Xw /Q $B� !��T�� � �4��CO .�� �4�� (�,K ��  .%� !� �\6	��� g��o !M

 ����� ��;� ?��M) ?��M .%� $B� !��T��D# .�� �4�� .(  

�-�-, *! ���� c6�X 3�8Q	'()	  
G
K r���� /� [� �� !��E� $B� )�6��4 ?Q�M �� ��  )�0��� !��E� GM /� �0��� ��  �/� *��


.�� �0��� G
K �F !��E� . U�� �� �F .��@ ��L' )��� �6Q�E� �0��� G
K [� !��E� �/� !o��
�
 J��E�� �0��� .��@ ���. G
K g�� G�"6
 f���� g�����  �0��� ��) g�T�;B�F ���� G��
 � ( ��

G
K g�� .��@ ���{' �L� ���F�� .�� �L�
 �0��� .��@ U�� �� �. g�� ��� �� ��  /� ?�%6�� � )lj�

.%� � ���Xw /Q )x�� .��@ $B� � b��� /� ?��M G
K g��  �0��� !��E� GM /� �) !6�� r���� ��

.�,�� �6��4 �� (�0��� .��@ U�� )�_�� ��� /� .�� ?�� ���F��) .w� ���� g�� ?�H� /� r3
 !� ���F��.���= R ���M r�;�(.  

 ��� U7T
 �0��� .��@ U�� g6��Q �p� �� �K�� ���� !�= P� [� !M .�� I/` g�����
 P� !M#1A8 !� !6��Q �p� �� !�= P� �����  .�� ?�� ..%� � ���Xw /Q )x�� .��@  J7� �� ?��M

P� ���� .��4 � �#1A8  '#1O8  P� !�= .��@ !�#1A8 ��6� ��  I�Bo ' I�� �� P��; (-8 
.�� ?�� Y��EQ .T� ��6� �� � !6��Q N��4 �0��� .��@ U�� /� !M ����F�� )$��= ��6� �� )$

.�� ?�� !t��� )U�� g�� ��� .�
 �T� �� �+6@� �� �
��� I��' $6%� ��6� ��� . ��� !	�"

 �� �0��� .��@ U���T� �
��� I��' � .��4  P� /� !M .�� g�� �Q#1AO  .��@ U�� ���

!� �0��� �"�"K .��@ J�M ���
 !� !M ?��� I��' /� �6�M �0��� .�� .��4 �� ��,�' ?�B� ����� . g��
G
K .��@ .�XZ' 2�w � �
�  P� �� �0��� ��#1O8  P� g��� /� �
��� I��' ��� �) /�#(  �4��

 P� ��#1O8   '(D  P� �� �4��#1OA (.�� ?�� ���T'.  
 ���@ ?�%6�� ���
 :��4 GM !��E� ���F�� ���� �0��� .��@ U�� /� !6��Q N��4 ���F��

�
 ���Q .?\�� !��B� ���� � !��E� �/� ?�B� .��@ !	�"
 !�= �� ��� �� $��+' ��,�' �� �
 ���Q ���M .
@ /� ?�� ���F�� U�� !o����/�� �M ����� � !�
�� .��@ � !	�"
 �� �0��� .�� ?Q�M )��� �'  ��

.��� ������ �0��� /� ��6T�� ���"
 ��"' )�6��4 . bX	� .��@ !o�� )�0��� r���� g�� �� g�����
G
K r���� /� ��� ?Q�M )��� �6�M �0��� �� �
 �M !� �� �0��� r�� �F /� ��6T�� ���"
 � Q����.  

   



 A<  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

 ���� �-,- j"�K ���@ ��� ���	� � I��� j"�K ���	�  ��\6 
�)���A �K"j �� ��$ �)5,( Z��
 
��\6 
� ����	 �K"j I���  *��KQ �
�( �
� ��$ ��� �)5, �( �)<,  

       .��@
�0���

  P�            
x�� ���Xw /Q ?��M .%� 

 .��@ U��
�0��� 

 .��@ U�� ���
 �0���)�4��( 

�
��� I��'  

������������������������� ---� ---�
���	���
	���
	���	����
��
��	��
��
��

�������	��
����
������������	����
�

������������	������
���
�����������

�����
��������	����
�	���	����
�����

����
�
�����	�	�	��
��
�������
����

�����
�	
��������
������������������

�����
����	��	��������
����	���	����

���
����	�	��	����
���		������	����

���������	������	���������
��	�
��

���������	������	�����������
����

  

�-�-A BLr18 B��	' `3�
* H
� (���Q (�+  (�+>1�$� �4 0$1h+ T! ���5E  
 ������ (-8?�B� !��E� $B� )  ��,�' ��)!�
�� � �M ����� )�0��� ( ���� )GM !��E� /� ��(A 

 �B,� �w �� �6��4 ?��Q#1A8  '#1O8 �
 �T� ��� .B� ����� � �0��� $s_e � �M ����� $B� )
 �����s_l ����� � !�
�� $B� � )s_k .�� ?�� ����
.  

�
 �T� ������ g��  /� $B� g��6T�� )!�
�� )����
 ���� �� � )�M ����� )����
 ���� �� !M ���
�
 G��T' �� !��E� ���� . .�� b���� G�@ )������ g�� l��w /� .��4 �� ���� /� [� �� $B� !M

?�B�  !6��Q ���@ �Hj� !o �� � ?��M �w �� ����� !o �
/ P�w �� )?��� �Hj� !o �� )��,�' ��
.�� . �`�� .��4 �� )!���� ���� N;�	�
 �?�B� $B� /� �'`� !�
�� $B� .�� �_�� �� .
� 

���,K !M  .��4 ���`�� ?�B� $B� ?��
 .�L X��"' �  .��4 ��N;�	�
 $B� )!� !�
��  ^���'
 $B� � J�M.�� !6�� J��E�� ^���' !� �M ����� .  



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  AA 
 

 

 g�� P�w I�' �� !M .�� !pK3
 G�@ g�����## ��M :��4 !� �0��� $B� g��6T�� )P�  ��
���� �+6�� b����� N`�+H
 � ���� N�E�� )�E����� . .��4 !� g�� �� �0��� *�+
 N��

�! g��� /� � .�� :��4 !�"� /� �'`� ������
 ��w  �� ��J7� (!��E� J��E�� /� ��
; G��H' )  g�� ��
G
K .��@ J��E�� PX@ �� .��4 !� �
 N��4 �0��� �� ���Q.  

 P��; (-D )�Qu��  ��
F ��?�B� $B� GM !��E� /� ��,�' ��  ��(A P� �� �6��4 ?��Q  ��
#1A8  '#1O8 �
 �T� �� ��� . �0��� $B� I�� �j� � �M ����� $B� I�� �j� )!�
�� $B� P�� �j�

�
 �T� �� ��� .�Qu��  ��� �� ��
F ��(CA  ?��T
) ����##  �� P�(A �6��4 ?��Q (� Y��EQ ?�
.�� .$B� g�\��
 )I�� ��6� �
 �T� �� � ��� : ���K �� g�\��
 ��w !� !�
�� $B�8(�O  )�4��

 �M ����� $B�8(�<  �0��� $B� � �4��#9�C !��E� /� �4��  .�� ?��� GM . )I�Bo � I�� ��6�
$B� g��6T�� � g��6�M �
 �T� �� � ��� . g�� !�
�� $B�##�<  'AO�1 � )�4�� g�� �M ����� $B

#8�1  'A9�O  g�� �0��� $B� � �4��(�8  'D<�( .�� �4��.  
 
	��K� �-,- [-$ M���\ 8��-� ��� '�("� =	 M���\ �+ 
� �5 8��F 7�\6* 
� ��$ ��� �)5, �( �)<, 

)�����$:  *�9– 
�+ ���"�: M��j – ����	: MD$(  
0 

�-  *�	`L J��\6�  

  
  
  
 

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

s_k

s_l

s_e



 AO  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

�-  *�	`L J��\6�  

  
  

)-  *�	`L J��\6) 

  
 

,-  .���?\�� 

 

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  AC 
 

 

/-  .���?\����a Zb���A Z 

 
  

1- `L�+ Z^�a 

  
 

5- 8�
�9�; *7�� ��� 

 

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 O9  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

<-  *��"K"� .0�&U�� )*��"K"� ��+ � .=	 .�D"+�(( 

 
  

C-  *��"K"� .0�&U�� )*�"7$cA � *$�$	 *��"K"� �	��( 

  
�G-  *��"K"� .0�&U�) 

 

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  O# 
 

 

��- *�"7$cA � *�"7$0 .0�&U� 

 
  

��-  �M#; �"L *��+ .0�&U�� )dF Z4�9 Z!�K"$( 

 
�)- *��+ .0�&U�  �M#; �"L� )e\$ Z��"�( 

 

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 O(  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

�,-  �M#; �"L *��+ .0�&U�) )��9( 

 
  

�/-  �M#; �"L *��+ .0�&U�, )4"�	�$( 

 
  

�1-  *$�$	 .	M#;� )f�Z�0�; ZN�9( 

 

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  O1 
 

 

�5-  *$�$	 .	M#;� )��"\"��'9( 

 
  

�<-  *$�$	 .	M#;) 

 
  

�C-  �M#; .0�&U�� 

 

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 O8  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

�G-  �M#; .0�&U�� 

 
  

��- N"���  .09� 

 
  

��- N"���  .09� 

 

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  OD 
 

 

�)- N"���  .09) 

 
  

�,- H�� �'�� N"��� 

 
  

�/- �
�(�� �"#O� ���$� 

 

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



 O<  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

�1- *(�D$�U� N"��� Z!��M��#( � ���	
 Z*��MA 
	M�	 

 
  

�5- Zg�a Z�+�D\( Z!�(�( !�K#D� Z�;��=�� 

 
  
  

 ���� �-/- ��Fh* ��� 
��9� [-$ 8��-� ��� '�("� =	 M���\ �+ 
� �5 8��F 7�\6* 
� ��$ ��� �)5, �( 
�)<, 

  g�\��
  g��6�M  g��6T��  
!�
�� $B�  8(�O  ##�<  AO�1  

�M ����� $B�  8<�(  #8�1  A9�O  
 $B��0���  #9�C  (�8  D<�(  

  

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  OA 
 

 

 P��; (-< !�� ���6�� �� )!���� ��TM ��o .��4 �� �� �0��� $B� )A9 ��3�
 ) /� GX@ ����
.%� .��@ V�� (�
 �T� ��� .!� .��� .��@ )��
/ ?/� g�� �� ��/�� bX	� ��w  *�+
 N�� � �'

6��T�= ����TM .��4 �� �0���.�� ?��� !pK3
 G�@ ! .$B� g�� N��4 &���' � l�j' �� �  !6��Q
 g�� ��G+� �
 )!��6� �� � ).�� GM !��E� /� ��M !	�"
 ��TM .��4 !� ����
 $@� � �� B�F ���' .
 P��; ( -< �
 �T�  g�� )!6��T�= ����TM .��4 �� �0��� $B� !M ���1�(  ' �4��<�A  ?��� �4��

.�� . � ����� g�\��
 ��w !� )����� ��TM .��4 �� �0��� $B� !M �,K ��#9�C .�� �4�� .$B�  ��
 �� ?�� Y��EQ P��; (-<�B,� !� �+6�� )  !�� �� .%� .��@ V�� /� GX@A9  ��3�
 !M ����

 !6��T�= ����TM .��4�0�,��W' �;��  ��'`� �0��� N�� � b�� /��
� !� .X	�?��� ��� g����� )
 .��4 �� GM !��E� �� �0��� !��E� $B�G
K .��@ !M .�� ?�� !X�H
 �j���� �� ��TM  �0��� ��

!� g��= h'��
 .��@ /� �' !"j�
 � �,��' �� !� �0��� �K�� �� !��E� !��6� �� � .�� ?��� ��  G�@ ��w
�
 ?��T
 $� /� PK g�� � ).�� ?��� �F .4�� !��E� /� �6�M �B;�'  !��E� /� �0��� !��E� $B� !M ���

4 GM!� )����� ��TM :��  ��w ���
 .�� ���TM g�� /� �'`� ���� .  
 ���� �-1- [-$ ���	� )�� >?@ �6
� (=	  �+M���\ ���"� � �����$ Z����	 
�+ 
� 23� ��\6 

��
��+� A"�7;�� 
� ��$ �C5� 

��TM  g=�0  �,6��  !	����  ��,F  0���  �t��  �6	�\��  ���M  ���
F  �����  
�0��� $B�  <�1  <�A  8�<  8�1  <�(  <�<  D�C  D�9  1�(  #9�C  
  

 P��; (-A ���� GM !��E� /� �� !�
�� � �M ����� )�0��� $B� )(A �
 �T� �6��4 ?��Q ��� .
!�� �
 �T� �� ����4 )��F ��6� �� �\�� ��  :��4 GM g�\��
 /� J�� B�F �� �0��� $B� !M ����

)#9�C �4�� (.�� .���M ?��� )b����� N`�+H
 /� ���� )b��s� :��4 /� ���� )��� g�� �  ��
���� N�E�� � �E�����s�M � R�o :��4 ) g��
 /� ���� � �0��� )N`F  R�	H
 :��4 g��'��

�
 ����.  
  
  
  

  
  



 OO  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

 ���� �-5- [-$ ���$�Z� �"��� 
�+ � �	��� =	 M���\ �+ 
� �5 8��F 7�\6* )�6
� >?@ ��( 

?��Q �6��4 r��  S_K S_L S_E 

#  b��s� :��4#  49.3% 38.9% 11.8% 

(  b��s� :��4(  47.6% 45.9% 6.5% 

1  b��s� :��41  65.3% 30.0% 4.7% 

8  N;�	�
#  29.2% 61.2% 9.6% 

D  N;�	�
(- V��=- I�o  36.3% 58.2% 5.5% 

< R�o- s�M  29.0% 57.9% 13.2% 

A ?���F�� �6%� ��  68.5% 22.7% 8.8% 

O  b����� N`�+H
#  54.1% 30.9% 15.0% 

C  b����� N`�+H
(  64.3% 25.5% 10.2% 

#9  b����� N`�+H
1  30.0% 64.5% 5.5% 

## ���6�3= � ���6�` N`�+H
  39.7% 52.1% 8.2% 

#(  ��M N`�+H
 �E�� ���#  23.1% 40.1% 36.8% 

#1  �E�� ��� ��M N`�+H
(  50.2% 36.1% 13.8% 

#8  �E�� ��� ��M N`�+H
1  43.9% 37.4% 18.7% 

#D  �E�� ��� ��M N`�+H
8  42.7% 47.1% 10.2% 

#<  ���� N�E��#  47.8% 29.3% 22.9% 

#A  ���� N�E��(  58.1% 17.7% 24.2% 

#O  N�E�� ����1  33.7% 45.0% 21.4% 

#C  �E�� N`�+H
#  43.3% 51.5% 5.1% 

(9  �E�� N`�+H
(  41.4% 53.6% 4.9% 

(# g��
  N`F#  26.9% 57.4% 15.7% 

(( g��
  N`F(  34.9% 60.8% 4.4% 

(1 g��
  N`F1  48.1% 48.7% 3.2% 

(8 x�� �,�
 g��
  34.0% 61.1% 4.9% 

(D  G������'�
 !��"�  35.4% 61.3% 3.3% 

(< ���E= ��E�� - ���E���' � �����-  g��

 

31.5% 64.7% 3.8% 

(A �MX�' � ��'�'- So - .��/�- ���X
  49.2% 48.0% 2.8% 

  
  



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  OC 
 

 

�-�-t 0$1h+ >'�E 3�8Q	'  
�
��� /� ��� I�� g��' M !��E� ���F�� ���� ���' ��?Q�  )�+6@� N���� �� �6��4 �� I��
~���' !� I���
 ���' - ��,q .��A.  ��.���= R ?�%6�� � �F ���F�� !��� )���' I�� g�� ���� P�
 )

��� /� ? .�� ?�� Y��EQ ���F�� ^�6� 2��T
 � �����+6@� �� . � fX'�
 ��4� $��%
 ).�	@ g�� ��
 ����
 !��E� :�' g�� ���F���
 ��� .��L' ��\��_o V�� !� )�
�B%
 R�o�o g��  .��@ J��E�� v���sQ

G
K �
 [�M :��4 !��E� �� �0��� �� ��M .?Q�M !M .�� �X6�
 ��
/ )���F�� g�� ^�6�  �6��4 ��
���� !6��� �� ���; f���� � ��� l�Xj' .4�� .��
 G��H' �� ���� � N�
 ���F�� g�� ^�6� /� N�
  ��

G
K .��@ J��E�� !� .��4 J�M�� G��H' .�� ?�� !6��Q ?�B� �0��� �� . R�o�o .�	@ g�� ��
�
 ����
 !��E� :�' ���F�� ^�6� � �
�B%
  �� � ���J7�  �L� )I��J��E��  !��E� �� �0��� r���� .��@

?'�M ?��� !� �� :��4 ��
 )N�
 ���� � N�
 �
 ���@ ����� ���
 N�
 �Q��.  

� -� -t -�  0$1h+ >'�E 3�8Q	' u�$�  
~���' !��E� :�' ��+6@� lj�
 !M .�� g�� ��, ?�B� .��@ i���' �  /� B�F !��E� $B� ?����

.�� GM !��E�. ���  !M !��Q ������ (-# ��E� �6���
 �T� �� :��4 !  '��� .��4 �� GM !��E� )���
?�B� !� !��E� � b��� /� !�,�� ���
 !��E� G
�  �0��� � �M ����� )!�
�� ���� ��,�' ��4� �_�� ��� /� 

.�� .G
K .��@ ���{' �L� ����� )!�,j
 g�� ��4� *���� /� ��� !M ��F /�  :��4 !��E� �� �0��� ��
[�W%' ).�� �B� G��T' ��E;� !� �0��� ? ���� N���� �F ?���� . �� :��4 !��E� !M b��o�o !��6� ��

�
 ���F�� �F .�� ij� �� G
� )��� .?�B� g�� f���� ij� [� ��  ��,�' ��) � �M ����� )!�
��
�0��� (�
 ���@ ����� ���
 G
K r���� g�� f���� �_�� ij� �� � )���Q  � �0��� �� ��M ��L' �\��_o

�
 ����� �0��� !��E� �� B�F ��� .  
?��� b��� /� ):��4 !��E� ���F�� ���� ?�B� !� ����
 ��  � �M ����� )!�
�� G
� ��,�' ��

.%� � ���Xw /Q )x�� *�+
 !��E� !W��� !� !;�' � )�_�� ��� /� � �.�� ?�� ]��76�� �0���  )?��M
OC�<  P� �� �� :��4 �0��� !��E� GM /� �4��#1O8 �
 G��T'  $B� �0��� r���� !�"� � .�� ?���

�
 �+6�� ��� !� �� ����= ?���  �� �0��� !��E� ?��/� ��4� ��E;� ����� !� �0��� G
K !� g�� )���
.�� ?�� !6��Q �p� �� .��4 .!��6� �� )ij� [� �� ?�B� ��,�' �� G
� �
��)! �0��� � �M ����� 

G
K �_�� ij� �� � .�� �p� ���
 .%� � ���Xw /Q )x�� G
� .��4 �� �0��� ��4� �� ?��M.  
                                                                                                                                                                                

q Trans-log Cost Function 
A  [����= !� ���M ?\� !���� ����)#CAC (���� ?��� !����
 �6��4 ��  ������ � g��\� )���TM /� ��)#CCC (

 G��M )���
F ?�H6
 N`�� .��4 ����)(999 ( ������ � 
 )��,F .��4 ����)(99C (g�o .��4 ����. 



 C9  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

.�� G�� ���@ !� !�K�
 �� G
� !��E� :�' ���F�� )?���M� NH���' !� !;�' � : ���� ��
?�B� )��@�� �0��� r���
 ����� !� �� !� �� !6��Q�M � ��;� ?��G
K r���� !��� )����  !� �0��� ��

[�W%' N��4 �
 ���@ ?�%6�� ���
 ?�� ���Q . �0��� .��@ U�� ����� !� �+�� )�_�� ��� /�
G
K r���� .��@ !M .�� /�� ���
 [� )B�F $B� !� !;�' � �� �0��� �� ��M !�M . !�K�
 �� )�� g�� /�

.��@ /� ?�%6�� � )P��  G
K r���� �F $B� � �0��� ��  ����� � �+�� ):��4 �� �0��� !��E� �� �
»�0��� .��@ U�� «�
 ���F�� ��� .�
 ���F�� g����� G
K .��@ ���{' � !M $��M  !��_o )�0��� ��

G
K r���� /� [� �� $B� �� ����� ���{' �o� �0��� !��E� �� �0��� �� . ��L' )P�� !�K�
 �� ~=
J��E�� G
K .��@ �
 g���' �0��� .��@ U�� �� � [� �� /� ?�%6�� ���
 $B� �� �0��� �� ��� .

�
 ���@ ���F�� ���� !�K�
 !�6�F �� PK $���Q . )�0��� .��@ U�� !� ����
 N�3w� !�K�
 g�� ��
!� ):��4 ��,�' ��M �� )!�
�� .��@ � �M ����� .��@ i���' ����{6
 ����� �� P�w �� )GM !��E� ?��

�
 !6��Q �p� �� ):��4 g�� �� � �
/ ��� .?�B� g�� $B� /� ?�%6�� � ~y�  /� ?�%6�� � )GM !��E� /� �
�
 ���F�� GM !��E� �� B�F ��L' h��� )�����+6@� ����E�� ���.  

 ������ (-D 2�� ���� ?��� �
 $���' �� ?�� ��M :G
K r���� .��@ ��6�� �� �
 ���{' �0��� ��  )��M
�
 ���{' �o� �0��� .��@ U�� ~y� �
 ���@ ��L' .H' �� GM !��E� )l��w g�� /� � ��� ���   .  

 
	��K� �-/- ���@ �K"j �""k( �
	`F�"l�( 8�U� �+ �\�M� �� ����	 ��� �m�Q %�E =	 

  
� -� -t -�  v1�*2Q 	�J�E 8 3�8Q	'=  

!� )?�� I��� �����F�� !���� �
 .��� G�� N`��� R��; ��F:   
# - G
K /� [� �� .��@ ���{'  �0��� ��).%� � ���Xw /Q )x�� ?��M (*�+
 �� ���L' !o 

�6��4 G
K �_�� � G
K �F ����� �  
( - G
K .��@ ���{' ����� �0��� .��@ U�� �� ���L' !o �0��� ��  

                                                                                                                                                                                
O  �� .���=R .�� ?�� Y��EQ G
M ��w !� ?�����F�� h����. 

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



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  C# 
 

 

1 - ?�B� /� [� �� .��@ ���{'  ��,�' ��)!�
�� � �M ����� )�0��� ( �F *�+
 �� ���L' !o
?�B� �_�� � ?�B� ����� �  

8 - G
K .��@ ���{' ��@ ���{' � �0��� ��?�B� . ����� GM !��E� �� ���L' !o ��,�' ��  
D - ����� .��4 �F �� �0��� ��"' �� ���L' !o .��4 [� �� ��,�' ���{'  

 P��� vR��;(�
 ���
 �0��� .��@ U�� ���F�� !� )  J7� �� !M ��� ( -# -D  ?�� zH�
.�� .!� ^�6� .�� !� ?�
F  �����P��� vR��; �� # )1 )8  �D  �� E��J7� ��
 G��H' ���� I��  N�


G
K .��@ J��E�� ����� �� :��4 J�M�� �
 ���@ ?�%6�� ���
 �0��� �� ���Q.   
  

��� ����	  
�
� ������ ����� ��
��	 ��� ���   
���F�� ^�6� ��� ���� ?��� g��6B� JTM /� ?�%6�� �����+6@� ��  � �"' �6��@ ��

JTM .�� �6��@ :w"6
 �� . �� !��6� ����6��JTM g�� $��%
 ) �
 ?��� i���' � ��� . ^�6� ~y�
JTM g�� h,@ �� ���F�� �
 ��	%' � !t��� � ���.  

 .��@ ���{' �L� )�+6@� N���� ��?�B� ��"' �� � ?�B� �F ��"' �� ?�B� [�  �� �_�� ��
JTM h,@ �� �
 ��� � ���M .�
 ���@ ?�%6�� ���
 JTM r�� �� !�,j
 g�� �� ���Q :JTM   �"' �6��@

JTM �  �6��@ :w"6
.  
�
 ��� )?�B� [� ��"' �6��@ JTM !M ��M :» ��/� !� ).�� .�L f���� �@� �6@� [�

�
 ���{' �4�� ��o ?�B� �F *�+
 )?�B� �F .��@ �� ���{' �4�� ��M. « �6��@ JTM �Q� )PZ
 ����
 �4�� [� ).�� .�L f���� �@� �6@� !M .���
 g�� !� ��� �4�� ?��= �%�
 )�0��� ��"'

$�� ��E�
 !� �F *�+
 J�M z�� )�0��� .��@ J��E��  �
 �4�� ��� .  
 JTM  �
 ��� )R ?�B� !� .X	� &,� ?�B� �6��@ :w"6
  !M ��M» ).�� .�L f���� �@� �6@�

 ?�B� .��@ �� ���{' �4�� [� ��/� !�R ?�B� *�+
 )&,� �
 ���{' �4�� ��o ��M. « �Q� )PZ
 ����
���� �@� �6@� !M .���
 g�� !� ��� �4�� ?��= )�0��� !� !�
�� :w"6
 JTM [� ).�� .�L f

$�� ��E�
 !� !�
�� J��E��  z�� )�0��� .��@ J��E�� �4��  �
 �4�� ���.  
JTM )!�,j
 g�� �� JTM � �"' �6��@ �� ?�B� ���
 �� $� )�6��@ :w"6
 ��  ��,�' ��

)�0��� � �M ����� )!�
�� (G
K r���� ���
 �� $� �  �0��� ��).%� � ���Xw /Q )x�� ?��M ( ���F��
.�� ?�� .  

                                                                                                                                                                                
C Own price elasticity of demand 

#9 Cross price elasticity of demand 



 C(  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

JTM  .�L f���� �@� !M �6@� ?�B� [� .��@ J��E�� � ���/ ��6	� �%�
 �"' �6��@ ��
�
 J�M ?�B� �F ��"' ).�� ?��
 ��� .JTM ���� .XZ
 � �%�
 .�� g��
 :w"6
 �� . �6@�

�_���� g�T�; ?�B� �� �F ).�� .XZ
 ?�B� �� g�� :w"6
 JTM �
 R�	H
 ���� . J��E�� � ���/
 I�� ?�B� !��6� �� � .�� !6�� J��E�� I�� ?�B� *�+
 � J�M P�� ?�B� *�+
 )P�� ?�B� .��@

.�� ?�� P�� ?�B� g�T�; . �_���� ���� ?�B� �� �F ).�� �%�
 ?�B� �� g�� :w"6
 JTM �6@� 
�
�
 R�	H
 G��
 ���� .� .��@ J��E�� � ���/ I�� ?�B� *�+
 !��� P�� ?�B� *�+
 B�' !� )P�� ?�B

.�� !6�� J�M E�� .?�B� g�� /� [� �� ��/� !� )��,�' ������ �� !M .���
 ���� g��  ?�B� /� �6X	� �
�
 �M !� �_�� �
 J�M E�� �_�� ?�B� *�+
 )B�F /� ��� *�+
 J�M � � ��� ���.   

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

 )�0��� ��"' �6��@ JTM ).��4 �� g�\��
 ��w !� !M .�� g�� /� �MK ���F�� ^�6�
9�(C- )�M ����� ��"' �6��@ JTM �9�(( - )!�
�� ��"' �6��@ JTM � �9�#C- .�� ?��� . ��

.�� �	K �F .��@ !� !�
�� � �M ����� ��"' /� J�� �0��� ��"' ��� g�� . ^�6� ��� ��
.���  )?�
F»!�
�� � �M ����� « �»!�
�� � �0��� «��6	� �_���� g�T�; . J��E�� !M ��
 g�� !�

�
 ��_�� /� �"' J��E�� z�� )��� .��@ ��� . )g�����»����M ����� � �0 «��6	� $� G��
 . !�
 g����� !��� �0��� *�+
 J�M z�� f"� !� )�0��� .��@ J��E�� ).��4 r���
 �� !M ��
 g��

�
 �M ����� ��"' J�M z�� ��� .  
�
 B�F �0��� *�+
 �� ���{' z�� :��4 ��,�' ���{' g����� ��� . !� �0��� ��"' JTM

 � ����� ��,�'9�8C .�� ?�� ���F�� . ��E�
 !� .��4 ��,�' J��E�� !M .�� g�� /� �MK JTM g��#9 
 ��E�
 !� �0��� *�+
 J��E�� z�� )�4��8�C �
 �4�� ���.  

 )r���
 ��$B
 /� ^�6� g��' JTM  .��@ J��E�� � !M .�� g�� )��K !�,j
 ���� :w"6
 ��
G
K  ��?Q�M )�0��� j' �� �6��4 �� g�E_�; �� !�
�� )���; f���� � ��� !��E� �6�� l�X

�
 �0��� ���M .� )�_�� ��� /!M �'��4 �� �"' J�M .�� !� .��4 ��,�'�6��4 ��`M � J�M )
 �0��� *�+
 )��M ���= $� /��
 J�M ��� .�0��� *�+
 J�M !��6� ��  /� ��l��w �
  N��4 ����'

���_�: �� *�w /� ��� � !M !��0��� .��@ J��E���
 J�M �F �6��4 ��"' ) ��� �  /� ��_��
�"' J�M N��4 �� !M �"' *�w�6��4 ��`M � ��,�' J�M X@�6
 � .��4 ��)  *�+


�
 J�M E�� �0��� �6��4 ���.  
                                                                                                                                                                                

## .��� ^�6� � ���F�� !��� G
M 2�� ���� ���M ?��T
 �� R .���= )?�
F. 



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  C1 
 

 

  
+	
, -(��( ���  �'��( �
�)�%�� ./� &���0� 1
2 &3�4(�5   

JTM  ?�����F�� �����  )x�� ��"' �6��@ JTM ).��4 �� g�\��
 ��w !� !M .�� g�� �Q
9�#O- )���Xw /Q ��"' �6��@ JTM �9�(9- )?��M .%� ��"' �6��@ JTM � �9�A9-  ?���
.�� .JTM g�����  ��G
K r���� g��  !M .�� g�� �\��� )�0��� ��»���Xw /Q � x�� « $� G��


�,K �� )��6	�  !M»/Q ?��M .%� � ���Xw « � )g�T�;»?��M .%� � x�� «��6	� �_���� g�T�; E�� .
 J�M x�� *�+
 )���Xw /Q .��@ J��E�� � !M .�� g�� ���
 !� ���Xw /Q � x�� ���� G��


�
 ��� .�
 !��6� g�� ��	%' �� ��M ?��� !6W� �� !� ���' .�0�,��W' ).��4 r���
 �� !W��� [�  ��
!� M !6�� �?�� z��   )��,�' ���F�� �� !M .�� �_���� G��
 ���Xw /Q � x����� . !W��� �� �����

?Q���� ��4� �
 G��T' ���Xw /Q �� x�� ��  ���Xw /Q .��@ J��E�� !��6� �� � ����
  ����' z��
 x�� .��@ J��E��� J�M x�� ��"' )x�� .��@ J��E�� � )�F b= �� � )��T��� . r���� ���� g�T�;

�
 J��E�� ��_�� *�+
 )��� .��@ J��E�� � !M .�� g�� ���
 !� �0��� �_�� ��� . � PZ
 ����
��/�� ?��M .%� bX	� .��@ !M ��F /� )?��M .%� .��@ ���
 .�L � ���Xw /Q .��@ J��E�� ?�� �'  

�
 g�T�; ?��M .%� � ���Xw /Q /� �T7� ).�� ���
 J��E�� ?��M .%� *�+
 � � ���.  � g�����
!� ?��M .%� /� ?�����F�� h���� /� ���� !W��� !� !;�' ���
 ��M ?/����  �F JTM ��	%' �� ).	�� ���

��M .��� �� ��6K� h�; ���.  
JTM ���F��  G
K r���� ��"' �6��@ �
 �T� �0��� ��  /� �6�M x�� ��"' JTM !M ���

M?���F�� � ���Xw /Q JT .�� �6%� �� ..%� *�+
 J�M � !	�"
 �� !M ��
 g�� !�  /Q � ?��M
 � �F *�+
 J�M z�� )x�� .��@ J��E�� �4�� [� )�T6��@ ��4�� [� J��E�� PX@ �� ���Xw

�
 ��6�M �4�� ��� .�
 )zH� g�� � fX'�
 ��� NpK3
 ��M �� ��� !6W� g�� !� ���' �� !M ��M ?
.��@ � !	�"
 !"j�
 �� ���Q x�� )�� ��Xw /Q /� �'?���F�� � � �s, � .�� �6%� ��  ?�%6�� ���
 ��
/

�
 ���@ ��� !M ���Q ���' ��M �F g�E_�; �� ��_�� �0��� . �����F�� )P`�6�� g�� � l�j

N��4  ���Xw /Q :w"6
 JTM !M ��6	� g�� /� �MK )!6��Q?���F�� �  :w"6
 JTM /� �6Q�E� )�6%� ��

���F�� � x�� ? .�� �6%� �� .?���F�� g�� ���E_�; ��
� !M ���
 g�� !�  /� J�� ���Xw /Q � �6%� ��
?���F�� g�� ���E_�; ��
� .�� x�� � �6%� �� .  

                                                                                                                                                                                
#( .��� ^�6� � ���F�� !��� G
M 2�� ���� ���M ?��T
 �� R .���= )?�
F. 



 C8  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

�� !t��� ^�6� g�� ��	%' � ���F�� ^�6� )J7� g�� �� .
 /� ��QF ����+6@� Y�� 2��T � �����
R .���= !� ���F�� ^�6� ���M r�;� . J7� �� g�� I��G+� J�M�� /� ����H' )^�6� g�� ��� �� )

G
K .��@ V�� G�"
 �� :��4 ��
 l�� �� �0��� �� N�
 N�
���� � �
 !t��� ���Q.  
  

   



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  CD 
 

 

�-� %&' ;83: ���� ���� %1!h�! 	"! ��CZE  >1�$� 0$1h+ 	' ()	*! (�+ �3
`�E54 2��� l��� ����$C' 8 ���  

 
 g�� ��J7�:  

• .��4 G��� �� :��4 f���� � �+6@� �� .��4 ?_�; $���' 
•  �����!j��� ?Q�M ?/���� � .��,
 r��  �6��4 ��� �0��� � ��,�' ��� 
• ?��� !� �� �0��� J7� � .��4 J7� !j���� ��6�� ) G�K � ?�; G"� �� 
• !�` ����� V��� � �  �6��4 �� 
• G
K .��@ J��E�� /� ~= :��4 !��E� �� ���� ��F V�� ����� �0��� �� 
• :��4 J�M�� G��H' ?'�M /� N�
���� ' N�
 
•  �6��� :
; !6	� N����)G
K .��@ 234� G
�  234� � ?�B� ��� 234� )�0��� ��

/�� ���(    



 C<  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

�-�-� 0����  
��E�� �L� ����� ����G
K .��@ J  $� !M .�� b��o�o !� /�� :��4 !��E� �� �0��� ��

���� $���' �� .��4 J7� G��� �� :��4 f���� $� � ��M U7T
 �� �+6@� �� .��4 ?_�; . g�� !�
���; � ��TM �+6@� �� .��4 ?_�; /� ����+' )��6�� �� ��p�
  �����- �;���)?��� -?��6� ( ��

M :��4 g���
 !t��� ��T ��� .J7� �� EM��' � N�tE; !t��� /� E���= ����  r�� ?� ).��4 ��4� ��
 P� �� !M .��4 ��4�#1O< )C(  � ��,�' GM /� �4��C<  ��� !� �� .��4 �0��� GM /� �4��

�
 �+6�� ?��� .�� ?�� !6��Q �p� �� )��� .J7� � � �_���� � :��4 g�� g�� f���� ~y� �� �� �_
 �+6@�)G�K � ��6�� )�/��TM )���
 )�0��� G"�� (.�� !6��Q ���@ ����� ���
 . !j��� g�����

 .��,
 r�� � ?/����) �
��� � �4�+�)�6,�� (���� (?Q�M �0��� � ��,�' ��E�
 � �6��4 ��  ���
.�� ?�� ����� ��4� :��4 .  

 f���� )�+6@� �� .��4 ?_�; $���' /� ~=J7� !j��� ).��4 J7� �� ��4� :��4  ��
 ����H' .�	@ !� ):��4 �0��� *�+
 � ��,�' � ?/���� � .��,
 r�� !j��� !� ?��� � �0��� � .��4

�
 J7� g�� $��� .G
K .��@ V�� �L� )����H' .�	@ �� !��E� !� ��F V�� ���� �� )�0��� ��  
,��W' � !��E� �6�� �� ~y� � :��4?'�M ?��� !� �� ):��4 ��,�' �0� ��
 )N�
  N�
���� � N�


�
 ���@ G��H' ���
 ���Q .?��� g�� /� �%���' )��p�
 g�� ����  [� �� ?���� �'pK3
 � !6��Q N��4 �
.�� ?�� ��� . J7� �� ��� g�� �� ( -( -8 !��E� V�� /� ����H'  J7� �� � )� ( -( -D  G��H'

?'�M ��
 )N�
 G
K .��@ J��E�� �L� /� N�
���� � N�
 
 !t��� ��TM :��4 �� �0��� ��� ���.  
�
 �T� �� J7� g�� �� Y��EQ !t��� ���� )G�� G�� )x�� NH���' ��� �� ��� :  

  
  

 �����
 �� �	
�
 �� ���

  ����
 ������ -  

 ��� ���
 � ������

!"�#��

 

 $����
 %��
�

 �� &'��
 ()��
 �*�
�	
� 

 &�+ ,�.
 �� ����
  �
�1
%��
�

 (�'*2
 3#� !�2�4
 �
4�� "�

%��
�

 (�'*2
 3#� 5���
 �
4�� "�

%��
�

 (�'*2
 3#� #
'�

 "�
 ��	6�
�	
�



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  CA 
 

 

 �+6@� �� .��4 ?_�; ����� /�  J7� g�� Y��EQ)�o .�� V��� (�
 /�F I�@ � ��� !�  I�@
V��� ���� G��H' ' �� ���� �� �
 �w ).��4 .���� /� N�
 ��M . �� Y��EQ �6�� .���� !� !;�' �

l�@� N��4 !� )��K J7� �
 ���
 �� h,j
 !t��� ���� �' $��M :  
U7T
 � ��6�� ��  )�+6@� �� .��4 ?_�; ���M»J7� � .��4 !j��� �_�� �� « ���


�
 ���@ ����� ���Q .J7�  )���
 ]��76�� J7� )I�� � �/��TM J7� )�0��� J7� G
� �_�� ��
G�K J7� G"�� ?�; .�� ��6�� J7� � )�� .?��� g�����  � .��,
 r�� !j��� !� �� ����� ��

�' ��E�
 � ?/������4� :��4 �� �0��� !��E� � ��, . G�+%' !� .��4 � �0��� J7� !j��� )g�� /� ~=
.�� !6��Q ���@ ����� ���
 .!� J7� � .��4 J7� �X'�� )�0��� J7� /� ���  B�' )�+6@� �_�� ��

��"
 �K �� �
 G+� g�� !� ����
 )�;��� � ����� ��  .��4 g�� fX'�
 ���M�/� 2�� � ��� �
J7� �_�� �
 ���@ G+� g�� R�o�o /� ]�� )�+6@� �� ���Q . /� ?�%6�� � )J7� g�� �� !��6� ��

����� P��; -J7� � .��4 g�� N`�X
 ��"
 )�;���  G�K )���
 )I�� � �/��TM G"��  ?�;  � ��
.�� !6��Q ���@ ����� ���
 )��6�� .G+%
 ���� ����� � ^�6� g�� :���'  !t��� $��= G+� �� )�F �'

�� ����� .��"
 )G+� g�� ��  �»!�  �c�M N��4 «�
 !t���  g�� �� !�W' � )$��= G+� �� � ���
��"
 J7� �_�� � .��4 J�M�� /� ��4� ���M�/� )�  )�0��� .��@ J��E�� ����� �� �»!�  N��4
�%�M «�
 ?��� 2�� ��� .J7� ��M �� �� .��4 G�� G�� �
 �T� �+6@� �_�� �� ��� . �� ?�3�

J7� � .��4 f����  N��4 !� �6��4 N`�+H
 .�B� �� !M .�� !;�' G�@ )�_�� ���,�' ��
�
 !��� ������ !� b�B� ��`M !��� ������ �_�� ��� /� � )��� ��6	� �M ����� ?���M . �X'��

� �� �0��� *�+
 � ������ ��"' g�� I�� G+)������ J7� !� ����
 (�
 ���@ ����� ���
  )���Q
.,`� � :��� ��� �� � )G+� g��� �� .��4 �� ����� � P{6�� !� ����
 �%�M ��  $��= G+� �� �'
�
 !t��� ���.  

 ���@ ����� ���
 .��4 G��� �� ��4� :��4 g�� f���� )�+6@� �� .��4 ?_�; ����� /� ~=
�
 ���Q .J7� � .��4 !j��� � f���� g�� !43� � �� [�'�� N��4 !� �_�� �� G�#  ?��� �T�

.�� ?�� .G��H' :��� �� J7� � .��4 !j��� !� ����
 ���M�/� /� �' G+� �� )�_�� ��   ��
�
 ���@ ����� ���
 �_�� ���Q .  



 CO  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

   
  
  
  

 � � f���� g�� !� !;�' � )�� $���' :��4 g�� f���� � .��4 ?_�; /� ����+' !W��� /� ~=
G
K .��@ J��E�� G�"
 �� .��4 J�M�� /� ����H' )P�� J7� �� !��E� ���F�� ^�6� �� !�W'  ��

�
 !t��� �0��� ��� .!pH, /� ��
/ l�� [� �� G��H' g�� �4 !M ���
 GM !��E� �� V�� �o� :�  ����
�
 l�Xj' G
M ��w !� �� ��� ��,�' �0�,��W' � !��E� �6�� !M ��
/ '  ���s=��L' �\��_o )����

J�M�� � :��4  �
 G
� �� B�F ���.  
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•  "� �6�<2 5�1��
 #���2 �� !��?�

) A��4 ����� A�>���
����� ���� A�����8 (

 !#9� ���C2 ��D� "�

�8�.

 �� �����
��� �����

• 5��4 (��	2 5����
 (�#	2 � � G�.��

 A���� ��H� ��4 �����
 ���I "�
 &��

 � !��?� 5��4 G�9��H
���#� ��H� ���#�� ��.

��� ���� �� �����
• #���� ���I %��
�

 �� #���2 �� !��?� �4
 A#

4 ���#�� G�9��H

 (��4 J�M�2 "�
 ���
�8� ��I�N� 3���.
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��� ��%�

•  O�4�2 Q %��
�
 Q � #���2 �� !��?�
 #���2 �>���
R2 ���
 �� J�M�2 �� �� ��)
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#�� !��4 �
�?� AVW��.
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J7� ��   (-(-8�
 !X�H
 �c�M N��4 !� :��4 !��E� �� ���� ��F V�� ) ��� . G��H' ~y�
?'�M �� :��4 J�M�� ��
 )N�
  J7� �� )N�
���� � N�
 ( -( -D �
 !t��� ��� . ��K )J7� g��

��4� G��H' g��' 2�j
 zKX
 !� !;�' � � P�� J7� ^�6� /� ?�%6�� � !M .�� ��K G+� ��  �� ?��
G+� �
 !t��� )!����
 g�� �_�� �� ���.   

�-�-� (38�8 2�1	9 8 3�D�! �3 �#$� `��1�9-BC�! >1�$� O�' �3 B98	6  
� �� )J7� g�J7� ��
 �� ��TM .��4 ?_�; b��� /�  �T� �+6@� �_�� ���
 ?��� ���  �

4� :��4 g�� �X'�� �_�� ��� /��
 U7T
 .��4 G��� �� �� ��� . )b��o�o g��o �� ����� !�
�
 EM��6
 B�F �0��� *�+
 � �X'�� �� :��4 ��,�' � !��E� $��� .  

:��4 ����
 � )��6�� �� ��4�) �Qu�� �
 !t��� ��4� :��4 ��
F ��  ���) J7� ( -( -( -# .(
?��� ~y� ?Q�M ?/���� ��L' !� �� � � ��,�' �� B�F ?/���� � .��,
 r�� � �6��4 ���0��  :��4 ���

�
 N��4 ��4�  ���Q) J7� ( -( -( -( .(!�` �� �� ��4� :��4 g�� /� ~=  �6��4 &�67
 ��
�
 [�W%'  $��M) J7� ( -( -( -1 .( J7� �� )~y� ( -(-(-8 � ���
 �� .��4 � �0��� J7� !j��

�
 zH� ��� . )!
��� �� J7� �� (-(-(-D  ����� �/��TM � ���
 /� ]��76�� J7� � .��4 !j���
�
 ��� . J7� �� (-( -( -< .�,�� !6�� f����  ���
 .��4 !����
 G��� �� �_���� � �6��4 ��

�
 ���@ ����� ���Q . J7� �� ~y� ( -( -(-A  J7� �� � ��6�� � .��4 J7� !j��� (-(-(-O 
G�K � .��4 J7� !j��� ?�; G"�� �
 ����� �� ��� .  

� -� -� -� �BC�! >1�$� B�	#  
�F v�0��� *�+
 !M �6��4 .�,�� !6�� ?� *�+
 �0��� GM !� .X	� �  ?��� �6T�� .��4 �� ?��

.��� !� ?�� R76�� .�	@ g�� �� !�,j
 ���
 ��4� :��4 ����� ��� ..�,�� !6�� g�� $B� � �  ��
�F ��,�' � �0���  P� �� �#1O< �� ) P��; (-O ?��� �T�  .�� ?�� . ����� � ��6�»E/TE« .X	� )

 !��E�*�+
 �0��� �
 �T� �� .��4 �� �0��� !��E� GM !� :��4 g�� ?�� ��� . ����� � ��6�»P/TP« )
.X	� Y/��  !� :��4 g�� ��,�' Y/�� GM�
 �T� �� .��4 ��,�' ��� . ����� � ��6�»E/P«.X	� ) 
!��E� *�+
 �0���  !� :��4 g�� ?�� Y/���
 �T� �� �6��4 r�� ��� ��,�' ��� ..�,�� !6��  �� �

 U�� ���»E/TE «-  .X	� !��E�*�+
 �0��� .��4 �� �0��� !��E� GM !� :��4 g�� ?��-  h'�

?�� ��� .�4 g�� ��,�' )r���
 �� :��� �#$� �4 ���5E T! ���3 �0��� *�+
 �   )r���
 �� B�F
�A �#$� �4 �3 ()	*! 0$1h+ T! ���3 �
 �+6�� ��� !� �� ��� .  
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 ���� �-<- ��Fh* ��� 
��9� �7�
  '��;"� ��� #6	* ��\6 
��+ 

.�,�� !6�� E/TE P/TP E/P 

 ��,�'���� N�E�� 28.67 18.39 2.72 
 N`�+H
��M �E����� 21.39 5.84 6.38 

b����� N`�+H
 16.98 16.38 1.81 
���F�� ? �� 6%�� 9.42 7.79 2.10 

b��s� :��4 7.52 10.03 1.31 
N;�	�
 3.59 3.16 1.98 

���'�
 !��"� G��� 2.90 19.08 0.26 
N`�+H
 ��6�`� ��6�3= �� 2.28 2.81 1.41 

g��
 N`F 1.79 4.68 0.67 
�E�� N`�+H
 1.60 3.84 0.72 

  
 ������ (-< )»��,�' Y/�� !� �0��� �,�� !��E� .X	� «!� �� �0��� U�� �����  ��4� :��4 ���

�
 �T� ��� .�0��� g��'`� )������
 ij� *36�� � �E����� ��M N`�+H
 )��� g�� ��  �� �� ���
 ��4� :��4 g��)?�� !�� g�� �� �  ���M ��� �� �6��4 ��ISIC (����� .�� U�� g�� :��4 ��

?���F�� )���� N�E�� ��,�'  /� �6�M b����� N`�+H
 � N;�	�
 )�6%� ��1  /� �6T�� �#�D .�� .
?�� �� g��
 � �E�� N`�+H
 )b��s� :��4 )���6�3= � ���6�` N`�+H
 ���� ��  N`F

 /� �6�M �+��#�D  /� �6T�� �9�D ����� . ����� ���'�
 !��"� G��� ��,�'�0��� g��6�M  g�� �� ���
 ��4� :��4)?�� !�� g�� �� �  ���M ��� �� �6��4 ��ISIC (.��.  ������ (-A  :��4 ��,�' $B�

�
 �T� �� .��4 ��,�' GM /� ��4� ��� . )��� g�� �� P� ��#1O< )���'�
 !��"� G��� )(9�A 
 )���� N�E�� ��4��(9  b����� N`�+H
 ��4��#A�O  b��s� :��4 ��4��#9�C  �4�� GM /�

�
 �+6�� ��� !� �� .��4 ��,�' ?��� ���. !� :��4 �@�  ����� ).�� ?�� U7T
 ������ �� !M bX�'�'
 /� �6�M ��B�#9  �4��?��� ���.  ������ (-O  �� ��TM .��4 �� �0��� !��E� GM /� �0��� *�+
 $B�

 P� �� ��4� :��4 ����#1O< �
 �T� ��� .�0��� U�� /� bX�M�' U�� g��  ���) !��E� .X	�
��,�' Y/�� !� �0��� (U�� � .�� .��4 ��,�' GM /� ��,�' $B� . ���� N�E�� ��,�') G
� '���

I����
�,F � ~
 )�`�� ��,�' (!�  [��E� b�B�'19  �+6�� ��� !� �� .��4 GM �0��� *�+
 /� �4��
.�� ?��� .��M :��4 �F /� ~= ?���F�� )b����� N`�+H
 )�E����� ��  � b��s� :��4 )�6%� ��

@ N;�	�
����� ��� .�0��� !M ����4  ?_�; ).�`� .��4 GM /� ����,�' $B� �,� ����� ����= ���
����� U�� g�� &��� �� ������� . ����� !M .�� ���'�
 !��"� G��� ��,�' )�
� g�� U�� PZ
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�0��� g��6�M .�� ��TM :��4 g�� �� ��,�' g��6T�� � ��� . ���6�` N`�+H
 g����� )���6�3= �
g��
  g�� �E�� N`�+H
 � N`F(�D  '#�D ?�B� �� .��4 �0��� *�+
 /� �4�� ?��� ��� ���.  

  
 
	��K� �-1- �D?� M���\ ���	� �� P=
	 '�("� 
� �\6�J #6	* 
� ��$ �)<1 
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2.11.981.81
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 &8�8� 
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 \���7�. 
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 3X+ G�.��  ��'<� (��8�
 ���2�� 



 #9(  �
�= b��/��!���� Ip� 234� ��  �0��� 
 

  
 
	��K� �-5- [-$ '�("� �\6�J #6	* =	 '�("� �+ ��\6 
� ��$ �)<1 

  
  

 
	��K� �-<- [-$ %�&� ���	� =	 �+ ���	� ;�&�* 
� ��\6 	��� �\6�J #6	* 
� ��$ �)<1 

  

��<�  ,
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 &���8X 3X��*�
 &���8WU � ,3.1%   3�H�[
� ,3.4%  

 �1'I 3X��*� ,
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 3X+ G�.�� ,5.1%  

 &��4 3X��*�
 �1'I��Y ,6.3%  

 &�Z� �� ! ���+�I ,
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 \��]Y %��
�  ,
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 \���7�. 3X��*�
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 &8�8� 3�1'I #���2
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 �� ���� ������ !� !43� P��; (-O .�� ?�� !t��� .�
 $���' ������ !� g�� !��F  ���+' ���M
�0��� � �X'�� �� ��TM ��4� :��4 /� ��M  � .��4 �� �0��� !��E� GM /� �0��� *�+
 $B� )��,�' ���

.�� .��4 �� ��,�' $B� .  

� -� -� -� �c6�X 0J1�� �+()	*! ( (	'  >x�$� B�5D6 8 B�5�Y %&' �3  �y�5EBC�!  �5�z
`�{$' `T!�*! |y}�E 0'  

�Qu�� .�	@ g�� �� ?Q�M ?/���� � .��,
 r�� Y�� �� �� ��TM ��4� :��4 ��
F ��  ��
�
 ���@ ����� ���
 �6��4 $��� .  

 ������ (-C �0��� ?Q�M ���  �
��� ��)�6,�� (�
 �T� �� �4�+� � ��� . P� ��#1O< )
?Q�M �� ��,�' Y/�� !� �0��� *�+
 �,�� Y/�� .X	�  �
��� �6��4 ��(�(# ?Q�M �� � �4��  ��

 �4�+�#�8< .�� ?��� �4�� . .X	� g�����Y/�� !� �0��� *�+
 �,�� Y/�� ?Q�M �� ?��E��  ��
 �4�+� �6��48�1A ?Q�M �� � �4��  �
��� �6��4 ��D�9C .�� ?��� �4�� .  

 
	��K� �-C-�D?� %�&� )
�'�* (���	� �� P=
	 '�("� � P=
	 8��M;	 
� 23� ��KQ* � 6�&�* 
� 
��$ �)<1 )�6
�( 

  
  

�0��� ���� �6T�� b� :��4 ?/���� � .�,�� !6�� r�� � !� �
��� J7� ��� .	�� �X'�� . ����
Y�� �� .��,
 r�� �L� ����� �0��� � ��,�' ��E�
 �� :��4 ?/���� /� &�67
 �� ���)  P��; (-C )

 P��; (-#9  � P��; (-## .�� ?�� !t���.  
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 P��; (-C  P� �� �� .��4 GM ��,�' !� ��4� :��4 /� [� �� ��,�' $B�#1O< ) �� �K�� �
?/���� � .��,
 r�� [�W%' !� � ��E� (�
 �T� ��� . ����� �4�+� b��s� :��4 PZ
 ����#9  '8C 

��
 ��B� )�M ����� �%� P#A�C   ��E� ��) �#�AC �4�� ( P� �� �� .��4 ��,�' GM /�#1O<  !�
?��� �+6�� ��� ��� .�T� P��; g�� ��F ��6�  .��4 ��,�' GM /� ��4� :��4 /� [� �� $B� ?����

.�� . b��s� :��4 PZ
 ����#99�1  ��E� ��) �#9�91 �4�� ( P� �� .��4 GM ��,�' /�#1O<  ��
 ��� !�?��� �+6�� ��� .�T� P��; ��F &��� g�����  [�W%' !� :��4 ��,�' $B� r���
 ?����

.�� .��,
 r�� � ?/���� . P� �� PZ
 ����#1O< � �4�+� :��4 )#9  '8C  ��B� )�M ����� �%�
 � �����O#�8  ��E� ��) �O�#8 �4�� (!6��� .��4 ��,�' GM /� ��� .  

 � g��= !��Q !���
 �T� �o U7T
 :��4 !M ���  r���
 �� ?��C(  ��,�' GM �4��
!6��� ?�B� �� �� .��4 ��� .!� g�����  ��,�' $B� g��6T�� )���'�
 !��"� G��� ��,�' E;) [�W%' !�

.��,
 r�� � ?/���� ( �
��� J7� �� ���� N�E�� ��,�' !� l��6
)#9�1 �4��(?���F�� )  �� �6%� ��
�
��� J7� )D�C �4�� ( �
��� J7� �� b����� N`�+H
 �)D�A �4�� (.�� . !��"� G���

�0��� g��6�M ����� :��4 I�' g�� �� ���'�
  !��6� �� � ��6	� ���)!� $�"6	
 ��w ( ��M bX	� *�+

G
K /� ����� �0��� �� .  

 ��F &��� P��; (-C  �T�  � .��4 ��,�' r���
 /� �
��� � �4�+� J7� $B� ?����
�M ?/���� J��E�� ?Q  .�� .l�@� ����� ���� ?/���� �� �
��� � �4�+� J7� ��,�' $B� �'  ��

 )&�67
 ������ (-#9 .�� ?�� $���' .�
 �T� ������ g��  !M ��� $B���,�'  �
��� � �4�+� J7�
 r���
 /���,�' ��4� :��4 ��"
 �� ?Q�M &�67
 �� P� �� �6��4 �� #1O<!�  ?��� ��E�
 !o

.�� .?Q�M ���� $B� g�� PZ
 ����  � �4�+� ��#D9  '8CC  P��
 )�M ����� �%�#A�8  �4��
 .�� ?���) /� $B� ���� ��4� :��4 ��,�' r���
 /� $B� $@� g��C( .�� .��4 ��,�' �4�� .(

 ������ (-#9 �
 �T� ?Q�M !����
 �� ��,�' $B� I�' X��"' !M ���  � �6��4 ��#9  '#8C  �%�
.�� �4�+� J7� !� l��6
 �M ����� .?Q�M !����
 ��  � ��#D9  '8CC  $B� �M ����� �%�

!� �
��� � �4�+� J7� �' � ����� h�'AO  � �4��#( .�� �4�� .?Q�M  /� �6�M � �6��4 ��
D99  P� �� �M ����� �%�#1O< !� [��E� )8(  ��� !� �� ��4� :��4 ��,�' r���
 /� �4��

?��� �+6�� ��� .?Q�M U67
 ��,�' !�"� ��E� ��  � �4�+� J7� �� ����� ��B� X��"' � .�� �'
���� �
��� . !6W�?Q�M �� �
��� � �4�+� J7� ��,�' ����� $B� ��
F���= �� !pK3
 G�@  � ��
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 /� J��D99  P� �� �M ����� �%�#1O< ���'�
 !��"� G��� ��,�' ?��� P� g�� �� !M .�� g�� )
!� .�� ?�� R�	H
 �4�+� J7� �� ��,�' �����.  

 ���� �-C- [-$ '�("� 8�F
�+ ��� 7�\6* 	��	 #6	* =	 �+ '�("� Z��\6 �� ��("4 �� �'��"� � 
8=	��	 
� ��$ �)<1 )
� 
	M�( 

?/���� 
?Q�M  ��  

 �#9   '8C 
����� �M 

?Q�M  ��  
 �D9  '#8C 

����� �M 

?Q�M  � ��  
#D9  '8CC 

����� �M 

?Q�M  � ��  
 /� J��D99 
����� �M M GMQ�? � 

.��,
  
.��4 r�� 

�4�+� �
��� �4�+� �
��� �4�+� �
��� �4�+� �
��� 

b��s� :��4 17.9 1.05 23.3 1.2 24.4 5.9 23.6 3.0 100.3 

N;�	�
 6.5 0.004 7.0 0.1 11.9 0.5 5.2 0.5 31.6 

���F�� ? �6%� �� 2.5 - 3.3 - 5.1 3.9 4.4 58.8 77.9 

 N`�+H
b����� 8.9 0.01 11.7 0.5 31.8 24.7 29.3 57.0 163.8 

���6�` N`�+H
  
 ���6�3= � 

7.4 0.18 6.3 0.0 4.2 0.2 5.8 4.0 28.1 

 ��M N`�+H
  
�E����� 

14.9 1.16 6.3 0.7 19.9 2.1 10.1 3.2 58.4 

���� N�E�� ��,�' 7.4 0.08 11.5 0.1 21.9 3.7 36.7 102.6 183.9 

 N`�+H
�E�� 8.1 0.03 9.1 0.1 11.9 0.2 7.4 1.6 38.4 

g��
 N`F 5.1 0.05 5.8 0.8 10.9 0.1 23.3 0.8 46.8 

���'�
 !��"� G��� 2.7 - 6.1 0.2 18.7 3.1 117.5 42.6 190.8 

:�; 81.4 2.56 90.2 3.6 160.5 44.4 263.4 274.0 920.2 
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	��K� �-�G- [-$ '�("� 23� 6�&�* � ��KQ* =	 �Ki� '�("� �\6�J #6	* 
� O�"]� ��� V#73� 
8�F
�+ ��� 7�\6* 
� ��$ �)<1)�6
�( 

  
  

 � �d�' �� P��; (-C ) P��; (-#9  ���� �� .��4 �0��� GM *�+
 /� �0��� *�+
 $B�
 �K�� � ��TM .��4 ��4� .�,�� !6�� r����»�� ��E�«  P� ��#1O< �
 �T� ��� . g�� �� PZ
 ����

 � b��s� :��4 )P�#9  '8C  r���
 �� �4�+� J7� �� �M ����� �%�#8�(  /� �K��#999  �K��
 .��4 �0��� *�+
) �#�8( �4�� (.�� ?��� �+6�� ��� !� �� .���  �T� P��; g�� !M !��Q

�
 ��4 �0��� *�+
 /� �Q�E� $B� ��� ���� N�E�� :��4 U67
 .)(O�A �4��( ��M N`�+H
 )
 �E�����)(#�8 �4��( ������6= � b����� N`�+H
 ))#A�9 �4�� (?���F�� ��,�' �  �6%� ��)C�8 

�4�� (.�� .?Q�M �� ���� N�E�� ��,�' ?���  /� J�� � ��D99  .�� !6��Q N��4 �M ����� �%�
) ���KOD �0��� *�+
 �4�� ���� N�E�� ��,�' �� �0��� *�+
 GM /� ( J7� �� �F h,� $B� !M

l�@� N�X� !� � ?�� ��,�' �
��� ?Q�M !����
 �� )�'  /� J�� � ���� N�E�� ��,�' �6��4 ��D99 
 )�M ����� �%� !�  ��E�
AA .�� ?��� �
��� J7� U67
 �0��� *�+
 �4�� . g�����AD  /� �4��

���F�� ��,�' ?  /� J�� � �6%� ��C9 �0��� *�+
 /� �4�� �6��4 r�� g��?Q�M �� )  � �
��� ��
 /� J��D99 .�� !6��Q N��4 �M ����� �%� . N`�+H
 �� �0��� *�+
 � ��,�' :�/�' ��o��

?���F�� � ���� N�E�� !� .X	� ��6T�� �Q��M��= b����� 
��� J7� �/� ����� 
� )���� �6%� �� �
.�� !;�' G�@ �F �� .��M ?���� �
� g��  �� �0��� *�+
 � ��,�' �6T�� � .	�� x�4 �E����� ��

8.8

0.3
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?/���� �� �6������ 6X	� :�/�' �� � �4�+� J7� �� .��4 g��  �4�+� J7� /� &�67
 ��
.�� !6���s= N��4 .��� 
� $� ?Q�M !6�� ��;� !6�� ��"
 � �
��� �6��4 ��  �� /� J��D99 

!6��� b�`� �0��� *�+
 $� � �B;�' G�@ ��,�' $� ).��4 ���� � !	�"
 �� !M �M ����� �%�  )���
!� ?���F�� � ���� N�E�� ��,�' ?u�� �0��� ���� �6T�� i���' !� )�6%� ��  !� .X	� �
��� :��4 �� ���

M �0��� *�+
 � �X'�� �� .��4 ���+' g6�� � �4�+��
 [� ��M .  
 ���� �-�G- [-$ %�&� ���	� 8�F
�+ ��� 7�\6* 	��	 #6	* =	 �+ %�&� ���	� 
� Z��\6 �� 

��("4 �� �'��"� � 8=	��	 
� ��$ �)<1 )
� 
	M�( 

?/���� 
?Q�M  ��  

 �#9   '8C 
����� �M 

?Q�M  ��  
 �D9  '#8C 

����� �M 

?Q�M  ��  
 �#D9  '8CC 

����� �M 

?Q�M  ��  
 /� J�� �D99 
����� �M  GM

?Q�M � .��,
  
.��4 r�� 

�4�+� �
��� �4�+� �
��� �4�+� �
��� �4�+� �
��� 

b��s� :��4 14.2 0.38 13.3 1.1 16.7 6.2 17.2 6.1 75.2 

N;�	�
 6.1 0.01 8.9 0.1 12.9 0.6 6.3 0.9 35.9 

���F�� ? �6%� �� 0.8 - 1.2 - 0.8 3.1 2.3 85.8 94.2 

b����� N`�+H
 7.3 0.03 4.2 1.2 35.8 30.1 37.8 53.3 169.8 

 ���6�` N`�+H

���6�3= � 

7.1 0.12 4.6 0.1 3.3 0.2 4.4 3.0 22.8 

 ��M N`�+H
  
�E����� 

46.0 1.48 17.2 1.1 73.4 10.7 51.0 13.0 213.9 

���� N�E�� ��,�' 4.4 0.03 7.5 0.2 22.0 10.4 55.1 187.1 286.7 

�E�� N`�+H
 5.0 0.02 3.7 0.1 4.1 0.1 1.3 1.6 16.0 

g��
 N`F 2.8 0.18 2.6 0.1 7.8 0.1 4.0 0.3 17.9 

���'�
 !��"� G��� 2.0 - 3.0 0.03 5.8 0.5 14.8 3.0 29.0 

:�; 95.7 2.23 66.3 4.0 182.5 62.2 194.2 354.2 961.3 

  
U7T
 :��4 !� ?��  ��4� :��4 �����C< �
 *�+
 �� ��TM .��4 �0��� �4�� ���M .

 ������ (-##  �4�+� � �
��� :��4 ���� �� ��4� :��4 �� �0��� !��E� GM !� �0��� *�+
 .X	�
�
 �T� ?/���� Y�� �Bo �� ��� .��6� g�� ��j� �
 �T� �
��� � �4�+� J7� [�W%' !� �  ���

 !M'�%6
 ���_,�� :�/�' /�  �
��� � �4�+� J7� g�� ?/���� Y�� �� �0��� *�+
���@�� .�� . g��
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�0��� � �0��� *�+
 )��,�' ��E�
 )��E� �
��� :��4 !M !6W�  g�� � �X'�� �� )����� b�`� ���
�0��� r���
 �� �
��� J7� !M ���� ���@ ?��T
 ���� �4�+� J7� !� .X	� ��'`� ���   .  

 
	��K� �-��- �D?� %�&� ���	� �� �+ M���\ ���	� 
� �\6�J #6	* �� ��("4 �� �'��"� � 8=	��	 

� ��$ �)<1 )�6
�( 

  
  

!��E� GM !� �0��� *�+
 .X	� U��  �� �0��� ��8  �� �B;�' h,; :�/�' )?/���� /� Y��
 J7����� �
��� � �4�+� .?Q�M ���� U�� g�� )�4�+� J7� ��  /� J�� � ��#D9  �%�

 /� �6�M � :��4 !� .X	� � ��6	� �	�� 6X	� �M �����#D9 P�6�
 J��E�� )�M ����� �%�  .X	� ��'
����� �
��� J7� !� . !� [��E�1A !��E� GM /� �4��  !� l��6
 .��4 �� �0��� ��» :��4 � �
���

 /� J��#D9 ����� �%�  �M «Q�M �� �0��� *�+
 r���
 !M �,K �� )?��� ? [o�M ��  J7� �'
 ���K �� B�' �
���A .�� ?��� �4�� .���� �'�%6
 :�� �4�+� J7� ��  ���/�' g��o : J7� ��

?Q�M �0��� *�+
 )��4� :��4 !����
 �� �4�+�  /� J�� � ��#D9 ���� �%� /� �6�M � �M �
#D9  h�'�' !� )�M ����� �%�(9�(  � �4��(D�< .�� ?��� ��4� :��4 *�+
 GM /� �4��.  

 P��; (-##  � �d�' �� P��; (-C  � P��; ( -#9!6�� ���� �� ��,�' !� �0��� *�+
 .X	� )  
.�,��  P� �� .��,
 r�� � ?/���� [�W%' !� .��4 ��4� ��#1O< �
 �T� ��� . ~��'
 ����

U7T
  )?/���� � .��,
 r�� /� ?�� P��; (-C !�� ��,�' $B� �\���  ��,�' GM /� ~��'
 g�� ��
 � ��4� :��4 P��; (-#9 !�� �0��� *�+
 $B� �\��� � :��4 �0��� *�+
 GM /� ~��'
 g�� �

10.0

0.2

6.9

0.4

19.0
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.�� ��4� . P��; (-##  !� � P��; �� g�� G��W' ��  � ?/���� � .��,
 r�� �X'�� ����� ��p�

�0��� !6�� ���  .�,��  .��4 ��4� ��)����,�' Y/�� !� �0��� !��E� �,�� Y/�� .X	� �� ( !t���

�
 ���.  
 ���� �-��- �D?� %�&� ���	� �� '�("� 
� 8�F
�+ ��� 7�\6* 	��	 #6	*Z �� ��("4 �� �'��"� � 

8=	��	 
� ��$ �)<1 )�6
�( 

?/���� 
?Q�M  ��  

 �#9   '8C 
����� �M 

?Q�M  ��  
 �D9  '#8C 

����� �M 

?Q�M  ��  
 �#D9  '8CC 

����� �M 

?Q�M  ��  
 /� J�� �D99 
����� �M 

  
.��,
 

  .��4 r��  
�4�+� �
��� �4�+� �
��� �4�+� �
��� �4�+� �
��� 

b��s� :��4 1.4 0.6 1.0 1.7 1.2 1.8 1.3 3.6 

N;�	�
 1.6 3.3 2.2 2.4 1.9 2.5 2.1 3.4 

���F�� ? �6%� �� 0.6 0.0 0.7 0.0 0.3 1.4 0.9 2.5 

b����� N`�+H
 1.4 3.6 0.6 2.0 2.0 2.1 2.2 1.6 

 ���6�` N`�+H
  
���6�3= � 

1.7 1.1 1.3 2.6 1.4 1.7 1.3 1.3 

 ��M N`�+H
  
�E����� 

5.4 2.2 4.8 3.1 6.4 8.7 8.8 7.2 

 ��,�'���� N�E�� 1.0 0.6 1.1 1.6 1.8 5.0 2.6 3.2 

�E�� N`�+H
 1.1 0.9 0.7 0.2 0.6 1.0 0.3 1.8 

g��
 N`F 1.0 6.3 0.8 0.3 1.2 2.3 0.3 0.7 

���'�
 !��"� G��� 1.3 0.0 0.8 0.3 0.5 0.3 0.2 0.1 

  
�0��� ��M G
� :��4 g��'�� N`�+H
 )���� N�E�� ��,�' )�E����� ��  � b�����

��6	� N;�	�
 .?Q�M ��M �6��4 ��  /� J�� � �E����� ��#D9 �0��� )�M ����� �%�  ��6T�� ���
?Q�M !� .X	� [o�M �� ����� �6��4 .�,�� !6�� g�� �' . ?/���� J��E�� � E�� ���� N�E�� ��,�'

�0��� �
 ���= ��6T�� ��� ���M .�0��� 
�  � N;�	�
 ��� Y�� �� �4� ��_,� /� b����� N`�+H

��� ����= ?/���� ��M. 
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�0��� �� .��,
 �L� ����� ���� ?/���� �� ���  )&�67
 �� ������ (-#( .�� ?�� !t��� . l�j

�0��� )������ g�� � ?Q�M �� �4�+� !� .X	� �
��� :��4 ���  � �6��4 ��#9  '8C  ����� �%�

?Q�M �� 
� ).�� �6�M �M ��E� �� �0��� )�' �� �4�+� !� .X	� �
��� J7� ���.�� �6T .  
 
	��K� �-��- �D?� ���	� �� '�("� 
� 23� 6�&�* � ��KQ* 
� P�� 8=	��	 
� ��$ �)<1 )�6
�( 

  
  

?Q�M �� g�����  /� J�� � �6��4 ��D99 �0��� )�M ����� �%�  g��6T�� �
��� :��4 ���
�0��� � !�4� ���� �� �4�+� :��4 ��� .J�� U7T
 �� �0��� !�4� ?��  ' �4�+� J7� ���

?/���� �� �� �
��� �
 �T� &�67
 �� ���� .�0��� ��E�
 �
��� !� �4�+� ��4� :��4 ���  ��
?Q�M  � �6��4 ��#9  '8C ����� �%�   )�M(< ?Q�M �� )�6T�� �4��  � �6��4 ��D9  '#8C  �%�

 )�M �����8C ?Q�M �� )�6�M �4��  � �6��4 ��#D9  '8CC  )�M ����� �%�(1  �� � �6�M �4��
?Q�M ��  /� J�� � � �6��4 ��D99  )�M ����� �%�AD 6�M �4��.�� � . ��,�' $B� ���� `�

?Q�M  /� J�� � �6��4 ��D99 �0��� ��M �� �
��� J7� �� �M ����� �%�  ?�� g�� �`� bX	� ���
!� �0��� ���� �'`� �� ��X
 ������ ����� �
 R�	H
 �4�+� !� .X	� �
��� J7� �� ��,�' ��� ���.  

� -� -� -/ 01f �3 BC�! >1�$� g�m�E B#$� MC&� (�+  
 ��w !� ?/���� !o ' )�6��4 r�� �� !M .�� g�� ).�� ����� �F !� !;�' !M �����
 /� ���

G
K .��@ J��E�� ��L' .H' $�"6	
 .��Q ����� ���@ �0��� �� . ?_�; ��� !,	
 g�� ����� ����
.�,�� !6�� /� [� �� ��� U7T
 ���,�' ��`M � ����� ��E;� �H, !� �6��4 �� . g�� !�
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 )��p�
�
  .��4 �� ���,�' !�` !� ���'.��Q �p� �� . ��4� ����� !M .�� ����4 G
� )P�� !�`
G
K G
� B�F ]��76�� ���
 )�0��� �� .�� �/��TM N`�+H
 � ���
 /� ?�� . /� ��o�M J7�

!� )�6��4 !�` g�� !� ����� ?Q�M ��,�' !���� �
 g�
' �_�� �6��4 �� �,K �� ��� ?��� J7� !M  ��
!� )�6��4 !�` g�� N���,�' /� J7� ����� ����� �
 ���@ ?�%6�� ���
 �_�� �� ���Q . ).��4 ���� !�`

.�,�� !6�� G
� G
K �� ?�3� !M .�� b��  ����� !� �� P�� !�` N���,�' )I� ���
 � �0��� ��
�
 ���@ ?�%6�� ���
 !j��� �`M ��� . !j��� ��`M � b�B� ��`M J7� �� !� !�` g�� �;���

�
 $�	"' ��� . !6�� G
� )I�� !�` .�,�� !j��� ��`M �� �F ����� !M .�� b��  ?�� ��,�' ��
�
 G��T' I�� � P�� !�` f��' ��� .!� l�@� ��w �':  

�Qu�� .�,�� !6�� �� !M .�� g�� P�� !�` ��:  
- g��6T�� �0��� ����� :��4 r���� g�� �� �� ��,�' ���.  
- ]��76�� ���
 � I� ���
 �� B�F ����� /� �Q�E� J7� �
 G��T' ���
 /� ?�� ����.  
- !j��� ��`M ����� !� B�F N���,�' �6T�� $B� .�,�� !6�� �� )��  � �6��4 �_�� ��

J7� ��@ ?�%6�� ���
 )��6�� ����� �_�� ���
 � ���Q.  
�Qu�� .�,�� !6�� �� !M .�� g�� I�� !�` ��:  

- �0��� g��6T�� ����� )P�� !�` :��4 /� ��� ��6	� :��4 r���� g�� �� ��,�' ��� .  
- G�@ $B� )b��� /� �
 G��T' P�� !�` vN���,�' �� B�F ����� /� �B;�' �����  
- G�@ $B� )�_�� ��� /� � �
 g�
' �� I�� !�` ����� )B�F N���,�' /� �B;�' ���M .  

�Qu�� !M .�� g�� I�� !�` ��:  
- !� �0��� )�6��4 r���� g�� �� bX	� ��w ����� ����= ���.  
- �
 ?�%6�� ����� ����� !� I�� � P�� !�` N���,�' /� ���M.  
- `M G
� B�F N���,�'�
 b�B� �� ��� .  

 G��(-# ) !H%4##1(J7� ��
 �� �� ��TM .��4 ?_�; b��� /� )  �T� �+6@� �_�� ��
�
 �
 U7T
 �� .��4 G��� �� ��4� :��4 g�� �X'�� �_�� ��� /� � ��� ��M .f� g�o  /�
 )�

J7�  �+6@� &�67
 ��)��TM )���
 )�0��� ).��4������ � ��6�� )�/ (�
 �T� �� ���� .  
J�� J7� g�� N`�X' �\��� �/�
 g�� �� ��6	� &�67
 � . /�
 !� .��4 /�
 /� !M �T��

.�� ������ !� b�B� �`M ����� !� �6��4 N���,�' !��� /� �MK .�� ?�� $�� ������ . g�����
���� ����� !� .��4 J7� �;��� /� ��4���
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ISIC-4 Number Herfindahl 
1512 67 389 
1514 56 1051 
1515 202 203 
1516 142 372 
1517 47 630 
1518 14 2769 
1519 266 219 
1520 256 232 
1531 298 489 
1532 30 1365 
1533 100 289 
1542 71 357 
1543 76 1282 
1544 129 1324 
1545 95 204 
1546 242 480 
1547 72 4502 
1548 271 268 
1551 9 2019 
1553 7 9039 
1555 60 536 
1556 34 1240 
1600 2 7532 
1711 537 80 
1712 76 1354 
1721 70 652 
1723 5 2748 
1724 72 1126 
1725 3 4636 
1726 224 192 
1729 20 2238 
1731 29 768 
1732 12 1385 
1810 132 481 
1911 83 441 
1912 5 2130 
1920 109 380 
2010 16 3637 
2021 60 1030 
2022 37 603 
2023 11 1446 
2029 13 1467 
2101 61 1845 
2102 155 316 
2109 85 478 
2211 25 2159 
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2212 40 841 
2219 5 5076 
2221 103 1493 
2222 61 6590 
2230 1 10000 
2310 6 3702 
2320 130 1050 
2411 200 816 
2412 56 2408 
2413 92 2181 
2421 25 1558 
2422 154 238 
2423 155 241 
2424 141 674 
2429 82 494 
2430 13 3471 
2511 28 1415 
2519 86 408 
2520 702 95 
2611 58 628 
2612 57 909 
2691 75 405 
2692 28 1628 
2694 157 293 
2695 399 99 
2696 385 64 
2697 642 28 
2698 99 258 
2699 394 79 
2710 210 1101 
2721 19 5266 
2722 82 1877 
2723 55 759 
2731 156 612 
2732 41 2578 
2811 279 1153 
2812 120 647 
2813 1 10000 
2891 33 1868 
2892 177 970 
2893 61 390 
2899 394 221 
2911 19 4728 
2912 125 352 
2913 36 1571 
2914 27 1593 
2915 64 436 
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2919 132 559 
2921 87 3774 
2922 83 538 
2923 5 7643 
2924 58 3143 
2925 70 467 
2926 21 4050 
2929 57 813 
2930 200 365 
3000 32 649 
3110 73 2083 
3120 147 531 
3130 110 529 
3140 11 3144 
3150 52 1002 
3190 50 3998 
3210 30 1100 
3220 18 3706 
3230 25 1618 
3311 93 448 
3312 33 980 
3313 3 5150 
3320 12 6022 
3330 8 3059 
3410 34 2122 
3420 47 4984 
3430 549 187 
3511 8 4019 
3512 22 901 
3520 17 6438 
3530 3 9646 
3591 109 313 
3592 9 2443 
3599 8 5397 
3610 197 682 
3691 14 10000 
3692 1 10000 
3693 5 3430 
3694 4 4431 
3699 131 456 
3710 11 2636 

 
   



 #O8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
 
��5�� � - 0$1h+ �3 B*Q w5X `��'�3 BE�m*  %1!h�! MC&� (�+51��$� 	�"�E 8 �+

���� ���� ()	*! (�+  
����� R76�� G
K .��@ J��E�� ��  g�� ���� .��@ *36�� !M .�� g�� !� !6	��� �0��� ��

G
K .��@ � � !"j�
 ��  ������ !�4� ��E�
 !o B�F . N P��;#) ���� Y��� .X	� Y/�� !� �
!"j�
 G
K r���� ��  P� �� �0��� !
�/��' g���F ��� �� .��4 J7� �� �� �0��� ��#1O<  �T�

�
 ��� . )���Xw /Q .��@ ).��4 J7� �� )P� g�� ��8  .��@ )!�M�' !� �'���4 /Q .��@ �4��
 )?��M .%�(�< !"j�
 .��@ �4�� .%� .��@ � ��  )/Q1 !"j�
 .��@ �4�� .�� ?�� !,�X
 �F �� . �

 $B� !� !;�'D1  )���Xw /Q ��4��(1 .%� ��4��  � ?��M#9 .%� ��4��  �0��� !��E� GM /� /Q
 P� �� .��4 ���+
#1O<.��@ � b��� /� ) G
K g�� g��= ��	� ��  � !	�"
 �� �0��� ��

��@. !"j�
 �� �
 )�� ��� �`� $�K /� ����F�� ���' !�  .��4 J7� �� �0��� G
K !� g�� ��� �
.��� . �E�o� $B� :�
 /Q g�����) ���K ��# �4�� (�
 g�
' �� .��4 J7� �0��� /� ��M . .��@
 x��(<�# !"j�
 .��@ �4�� .X	� � !	�"
 �� !M .�� �� )���Xw /Q !� ����
 �� .%�  � ?��M
.%� ���Q )/Q �
 !,�X
 �' ��� . J7� x�� !��E� )��K PK �� !M .�� ?�� z�� b��� /� )�
� g���

�
 �p6�� )�_�� ��� /� � ��� G��T' �� .��4 �0��� !��E� /� �Q�E�  G
M ���;� N��4 �� !M ���
��/F 2�w .��@ �/�  G
K "
 �� � ��� J�M x�� $B� )�0��� �� $B� ���
 !� �� � ���Xw /Q $B� G�

.%� .%� � ?��M  ��� J��E�� /Q)����"
 $B� !� � .�� �,�� $B� ��p�
 .(  
 . �����- �D?� P��; #�	�* �� P=
	 �OS\� 	� 	��	 ���@ ��� ���	� 
� 23� ��\6  
���$ 

�)<1 )�6
� >?@��( 

B#�N[ T�L k	' �54 ��*` T�L ��* >1�� T�L ���� ��* 

4.0 26.1 3.0 3.0 1.0 3.0 

  
 �� N P��;#  ?�� �M� !�M�' !� �F �'���4 .��@ !� .��4 �� ���Xw /Q ����� .��@ .X	�

!"j�
 .��@ )l�"H' g�� �� !���� ������ !X�H
 �� 
� ).��  .��@ g�\��
 � ����� ���Xw /Q ��
� �'����� � !�M�' !� �'���4?�� !6��Q �p� �� �6	��M�' /  .��.  

 �� N P��;(G
K .��@ J��E�� !� J�M�� �� P�� !�` :��4 !��E� J��E�� )  �� �0��� ��
�F �� !M b������ G
K .��@ � ��E�
 !� �0��� ��[ !"p�
 .��@ � !�4� $��= �
 J��E�� ��  ����

!X�H
  Y��EQ �.�� ?��.  g�� ��)����� @�.� /Q Xw���) (9C �4��� @�.� )x�� O( �4��� 



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  #OD 
 

 

@�.� .%� )?��M (9# �4��� � @�.� .%� )/Q 8A# �
 J��E�� �4�� ��� . P��; g�� ��F ��6�
 /� [� �� $B� �\���:��4 P�� !�` .�� .��4 ��,�' GM /� . 

 . �����- �
�9�� 	M;	�2 ��-F��* M���\ �\6�J 0�� ��	 
� 
�\$��*� �+ j"�K =�F DE"�*Z �GC 
�6
�n j"�K ZH�� <� �6
�n j"�K ��� Z8
�+ �G� �6
�n � j"�K ��� Z=�F ,5�  2�	M;	 �6
�

*� ����. )�� >?@ �6
�.( 

����#� 0X� 
 %1!h�! ���3

0$1h+ 
 �4 T! H
�
�#$� ���5E 

��M 
�E�

����
 �

�
  

�Q )[�F )���� 34.5 2.1 

[�
��� r���� 10.1 1.4 

!T�� 9.3 0.6 

�;F 32.9 0.6 

!6�� N`�+H
 ?�� ���� /� 1.4 0.8 

��� 3.7 0.4 

��
�� 

N�
E��

  
�`�� 4.1 13.8 

~
  3.5 2.5 

I����
�,F 9.2 1.1 

 N
`�+

H

b�

����
  

���6�3= � ���� b����� ���
 3.1 11.8 

N/� NX�M�' � b����� ��M 24.8 0.6 

b����� N`�+H
 ��� 0.9 1.4 

  
 �
 ����� r���� ���'  /� g��
 ��G
K .��@ J��E��  �� �� �0��� �� ����� !6�� �� h,@

!6�� ��M ���� .M�! 0�3 (�+51��$��
 J��E�� �0��� G
K r�� [� .��@ )!�K�
 �� �� !M ) ��� . g��
 )R !6�� ������� �� .��@ J��E�� !� .X	� 
� ).�� �0��� G
K [� !� ���H
 !o�Q J��E��

�
 R�	H
 ��6Q�E� J��E�� ��� . 0�3 (�+51��$�l~  �0��� G
K r���� !�� .��@ )!�K�
 �� �� !M



 #O<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
 

�
 J��E�� ��� .� g��G
K !�� �� J��E� �
 N��4 �0��� ��  r���� /� [� �� .��@ J��E�� 
� )���Q
.�� �6�o�M )&,� !6�� ������� !� .X	� �0���.  

.��� �
 ��sQ !��E� G��H' ���� /� ����� g��6B� R76�� ���� ����'-��X� ?�B� ?��� . !��E�
G��H' !6	��� ����� �� ���;� f��' .��4 GM !� ?�� .��,� !� .��� �� .�� ��sQ . ��;� ��
� g��

.��� ���� �6��4 .�,�� !6�� �� �/� � .���� !M ����  /� .�,�� !6�� �F ��,�' $B� /� ���' )��sQ
��� .��4 GM ��,�' . � ���� b����� N`�+H
 )�`�� ��,�' ).��4 P�� !�` ���� N��4 g�� ��

 ��+
 �� ��6T�� .��,� ����!��E� /� ���
 ����� � .N���� !6W� g�� !� !;�' !6X,� !��E� !M ����  ��
 �� ?���M� N P��;( !��E� *��
  NH���' lXw :��4 g�� /� ~= � .�� :��4 !� ?������ ��F ��

J7� �G��H' �� I� ?'�M �� �
 !��E� J�M ���� �'
��@� !� N�
���� ' N�
 ��/���= . )�_�� ��� /�
�
 ��/F .��4 /� !M .�� ��
F�� )����� �� ?��� ��M . .X	� !� !M ���� i�;�' b������ )&4� g�� �

!��E� ��M ��/F ��6T�� �,
 :��
 )?��M���� �� ..��� g����� �
 ��sQ ' ���� &M ���"
 [� ����
!��E� ���� &"� ���"
 [� � ?����/F �
F�� ���"
 G��H' �� !��E� G��H' � ���_� �p� �� ?��- �� ?���

�
 ?���F�� �� &"� � &M ���"
 g�� !M ��� I��� b������� ���� B�' ���M .  
�{6
 /� ��6T�� ����{6
 ����' :�' )����� g��6B� R76�� )G�� �� G��H' �� ����� ���
 ���

!��E�-.�� ��Ms
 ?�� G�� !� ?��� .pK3
 ����� !� !��6� ��N  )����� g��6B� R76�� �� ����W'
�
 �M� G�� ���
 �� ���Q:  

# - �
 ����� [� R76�� ¨��X' ���� ���E�� ����' J7� g�� ���sQ  &�67
 ��) ).��4
 � �/��TM )������... (��X' g����� � ̈G
� g�� ���sQ  ��� J7� [� �� ��+6@� ��

)$M ������� )b�6��� !� .X	� ��B� ������� 3Z
  N"Xw ������� !� .X	� �
F��
���Xw /Q !� !6	��� :��4 !� .X	� x�� !� !6	��� :��4 � )���
 .(  

 .�L � G
K [� .��@ ���� J��E�� ���� )&,� !6�� ������� R76��!\�  g6���) I�� �
!;�' G�@ J��E�� (G
K !�"� .��@ .��� ¨��X' ���
 !� )� J7� g�� �� ��sQ  � �+6@� ��

��X' ���
 !� .��4 J7� ��¨ .�� :��4 r���� g�� . [� !� ��6T�� �\6	��� :��4 /� ����
 ����� U7T
 �0��� G
K)��M /� ���� � x�� !� .X	� I����
�,F 3Z
  �� !� .X	� �E�����

.%� � ���Xw /Q ?��M ( ���/ !��E� ���� N��4 !� �0��� r�� [� .��@ J��E�� !��6� �� �
�
 G��H' :��4 g�� �� ��  �,K �� ���M  ).�� ��_�� �0��� r�� !� B�F �\6	��� !M ����4 !M

��� G�H6
 �� �����o !��E� ���� ..��@ �F �� !M b������ )�_�� ��� /�  �0��� r���� !��



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  #OA 
 

 

!� �
 J��E�� ��'���H
 N��4 !��E� )��� �
 J7= :��4 g�� �� �  �� ��6�M ¨��X' � ��M
!��E� :�/�' ���� �� �� � .  

( -  .��@ ���{' � $B� �%K )bX	� ��  !��B� �_�� ���+
 �0��� GM /� �0��� r���� ����@ ��
.	�� ..��@ !M ��"o �� M ���{' �6T�� bX	� �� *�4 � ��� �6��4 ?Q�M [� )���
!��E� ���� l�� ���; f���� � �� ��� ��,�' �6�� )��6T�� �� .!��E� /� ��� !��6� ��  b��

��
 �� :��4 !M �
 N�
  )��/���=»!��E� l�Xj' �� «.��@ ��"o �� � .��  �6�M bX	� ��
!��E� )���M ���= ���{' ��� ����� �6�M l�Xj' �� .�.��@ !�K�
 �� �� )R !6�� ������  ��

�
 �%K �6T�� �� bX	� �,K �� )���M .��@ !�K�
 �� �� &,� !6�� ������� !M  �� bX	� �� �
��6T�� N�� �
 ���{' ���� .�6,K �� ��� g�� ��  !��E� G��H' �� !M- :�� ����� �� ?���

�� �� R !6�� !� l��6
 ������ )����� ��	������ ��'�� )&,� !6�� !� l��6
 ���� . 



 #OO  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
 

 ��	
�>9!	�  

B���� >9!	�  
#.   ��
/ ?��� �w ����� �+6@� �� !�
�� ���;�
 ��
/ ��� ���F��#11O-#1O# ����� )

 ?��� )!;��� � !
��� !��
 )�T� ��H
 �;K )���
�C9 
(.  P� �0��� !
�/��'#1O<!
��� �6�� )  )�0��� � x�� �3M �E������ N��/� 
1. ?�B� P��;- P� ?��6�#1AO����� �
3�� ���B�; �EM�
 ��� ) 
8. ?��� ?Q�M ��  ����� �
F EM�
 )��TM �6��4 �� 
D. ?��� ����� �
3�� ���B�; �EM�
 ��� )����� !�
�� ���;�
 �� 
<.  ?��� )��+6@� ���Q�� !
��+�DD����� �
3�� ���B�; �EM�
 ��� ) 

Ef >9!	�O�  
��  !"#$�%&'()*�+$"!,-($�.!-)&(-&,&'#-/*���*�.-0)!123#44���
�� 0)#55#,*�6�.��7�0)(8&)�*�9�%�*������+,�:,;()-&<,;)��=)!,/4&8�.&$(4�&5�>,()8��

?<@/;#;<;#&,�%(/A&,/(/��+'()#-!,�>-&,&'#-�%("#(1*���B	C*���	2	���� 
� .!*�3��(;�!4�*�
����DE#,!F/�>,()8��>-&,&'�G�=(-E,#-!4�DE!,8(*�H!-;&)�

 ('!,$�!,$�:,;()5!-;&)I:,;()5<(4�?<@/;#;<;#&,��??%J�(K#@)!)���+"!#4!@4(�!;G�

E;;AGIIA!A()/�//),�-&'I/&4�IA!A()/�-5'L!@/;)!-;M#$N��	��	�. 

��� 9#,$�-O*�%�?��7�%&;('@()8*�6�6�*������ �,!'#-�H!-;&)� ('!,$/�!,$�;E(�
>55(-;/�&5�>,()8��9)#-(�?E&-O/��=E(�+'()#-!,�>-&,&'#-�%("#(1*���B	C*�����2

������ 
��� P(8!2D()"()!*�6�+��7�.($#,!*�6�*�
�����>,()8��!/�!�A)&$<-;#"(�#,A<;G�=E(�

<,$()4�#,8�;(-E,&4&8��5&)�9&);<8!4�!,$�?A!#,��>,()8�*�
	B�C*��	�2��	����

�
� DE!&�Q(#*�
�����>,()8�*�;E(�?;&-O�.!)O(;*�!,$�;E(�9<;;�2D4!��:,"(/;'(,;�
.&$(4��+'()#-!,�>-&,&'#-�%("#(1*��B�C*����2�
�� 

��� J8<�(,*�?�P��7�?;)(#;1#(/()*�.�K�*����H!-;&)�?<@/;#;<;#&,�#,�R�?��
.!,<5!-;<)#,8G� &(/�94!,;�?#S(�.!;;()L�?'!44�T</#,(//�>-&,&'#-/*��
B�C*���2

	�� 
��� ?;(),*� �:�*�
����:,;()5<(4�?<@/;#;<;#&,G�+�.(;!2+,!4�/#/��+"!#4!@4(�!;G�

E;;AGII'A)!�<@�<,#2'<(,-E(,�$(I�	�
I��



G
K .��@ 234� N��L� .��4 J7� �� �0��� ��  #OC 
 

 

�	� 9#,$�-O*�%�?�*�����:,;()5<(4�?<@/;#;<;#&,�!,$�;E(�:,$</;)#!4� ('!,$�5&)�
>,()8�G�+,�:,;(),!;#&,!4�D&'A!)#/&,��=E(�%("#(1�&5�>-&,&'#-/�!,$�

?;!;#/;#-/*���B
C*���2��� 
��� 0)#55#,*�6�.�*������:,;()2H<(4�?<@/;#;<;#&,�9&//#@#4#;#(/G�+�=)!,/4&8�+AA4#-!;#&,�

;&�:,;()-&<,;)�� !;!��:,;(),!;#&,!4�>-&,&'#-�%("#(1*���B�C*��		2�����

��� +$(�('&�U�*�.!@<8<�%�*�3!//!,�%�* 
�����:,;()5<(4�/<@/;#;<;#&,G�;E(�-!/(�&5�
;E(�J#8()#!,�#,$</;)#!4�/(-;&)��6&<),!4�&5�>,()8��#,�?&<;E(),�+5)#-!*�P&4������

��� :.H�D&<,;)��%(A&);�J&����I��*�.!)-E�
���*�:/4!'#-�%(A<@4#-�&5�:)!,G�
?(4(-;($�://<(/�9!A()��+"!#4!@4(�!;G�

E;;AGII111�#'5@&&O/;&)(�&)8I9)&$ (;!#4/�!/AL: N�:%J>+
�����
��

�� .!)<�!'!*�J�*�>-O(4'!,*�.�6��7�J!&O&�.!)<�!'!�!,$�.!;;E(1�6��>-O(4'!,*�

����K&,82;()'�;)(,$/�&5�(4(-;)#-�(55#-#(,-#(/�#,�(4(-;)#-#;��8(,()!;#&,�#,�

$("(4&A#,8�-&<,;)#(/��+"!#4!@4(�!;G�

E;;AGII(-&,A!A()/�)(A(-�&)8I!);#-4(I((((,(A&4I"M�!��M�!�M�!
��M�!#M�!	

M�!AM�!����2�����E;'��


�� +,$)(1�+;O(/&,�7�9!;)#-O�6��V(E&(*�����.&$(4/�&5�>,()8��R/(G�9<;;�29<;;��
"()/</�9<;;�2D4!�*�J!;#&,!4�T<)(!<�&5�>-&,&'#-�%(/(!)-E*�:,-��+"!#4!@4(�!;G�

E;;AGII#$(!/�)(A(-�&)8IAI,@)I,@()1&I�����E;'4. 

�� V&/-E(4*�3�*�
�����?<@/;#;<;#&,�(4!/;#-#;#(/�@(;1((,�-!A#;!4*�4!@&<)*�'!;()#!4*�

(4(-;)#-#;��!,$�5&//#4�5<(4/�#,�0()'!,�A)&$<-#,8�!,$�/()"#-(�/(-;&)/*�W>Q�2�

W(,;)<'�5X)�><)&AY#/-E(�Q#);/-E!5;/5&)/-E<,8�I�D(,;()�5&)�><)&A(!,�

>-&,&'#-�%(/(!)-E��+"!#4!@4(�!;G�

E;;AGII#$(!/�)(A(-�&)8IAIS@1IS(1$#AI	����E;'4. 


� DE)#/;&A&<4&/*� �V�*�
�����=E(�$('!,$�5&)�(,()8��#,�0)((O�'!,<5!-;<)#,8��

>,()8��>-&,&'#-/*�

B	C*�	�2	����


�� Q(4/-E*�3��7�U-E/(,*�D�*�
��	��=E(�$(;()'#,!,;/�&5�!88)(8!;(�(,()8��</(�#,�
Q(/;�0()'!,�G�5!-;&)�/<@/;#;<;#&,*�;(-E,&4&8#-!4�-E!,8(*�!,$�;)!$(��>,()8��

>-&,&'#-/*�
�B�C*��2�����

   





%  
  

 ����&':  
���� 	(��)������ *$�+
, 
� 

 �"+�&$
- �!"  

  

 

  



  

  
   



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� #C1
 
0����  

P� /� ~= !���� ���
 �� zH� � !H�` )�0��� ��  ����M������ !����  � � ?�� ~��
 $��"'
�� ���@ !� G��X' � h��+' �'����{' � ����� � zH� P� [� /� ~= �X��"' . !M b���F /� ����� J7�

*�+
 g��6Q�E� /� ��� �Q���M .�� ��TM �� �0���#  � J��E�� N��L� r���
 ?����� ���� ��,� ��
G
K .��@  �0��� �� ����� ]�7
 �� /� N��L� g�� ����� )?��� ����+' g��o ���;� :���
 /� ���

.�� �������� b�`� .���� .����\� :@�� �� !��E� �T� ���
 �� ���	� ��  ������ �� ?�� ���� ��
 ���;� /� ~=.�� 2�j
 . /� G4K ���
F�� /� �T7� ���@ g�� ���;� � .��� �_�� ��� /�
!���� �/���/F K �G
 [�M h,@ �� �0��� �� ���� � ��"� ����� ?��� P"6�� ������ !� ��"  !M

�
 2�j
 �� P��� g�� ���X; ��"� .����= g�� �F !M �/� ?���M ���� N��@ J�M �(  � ������
G
K .��@ J��E�� !� � ��� ����� �0��� ��. 

  
��K G+�  !������  ���@ ���;� �L����M������ !���� !��E� �� �  � ������ ������� ��

 N
�� � �`M �_�� � �0��� /� ������ ��"' g������
 �/���= . J7� �� !� G+� ��M ����
�
 $�	"' ����H' � �%�4�' ��� . G
� �%�4�' J7���;�
 .���� G��H'  !� ���
 �7��' ������ �

.�� ��;�
 .���� . G
� ����H' J7�P�
 !t��� � �/� J�= � ���� �����F�� �  .���� ����
 ����� J7� ��"' � ������.��. 

  
G+� g�� �� ��
 ��6�?��� :�  !M ?�%6�� ���
 ����4� �F g��'  �» �
F�� � !��E� /� ���Q�
F

����� «�
 ����
 .�� ��� .h'�
 Y�� ~y� [�� !M ������ �/�  .�� ���6�� �F �� ����j
 2�
�
  � ������ $����� h'�
 Y�� N�%' [�� g�� ������ b���; z�� �/�  &�67
 ���
 ���Q. 
�s, .�� !6	�� $��+' !��Q��  ������ !� ��"� .����= Y�� ���
 �� ���Q� �p� �
 .@� !� �� zH� g�

��� ���@ .!
��� �� ?��� �� Y�M � � G
K *�+
 .���� [�� �� �� �0��� ��  ����� &�67
 ��
                                                                                                                                                 

# !
�/��'  )�\�� J7� *�+
 r���
 �,� .�� ?��W� Y��EQ !�Q��; N��4 !� �� ����� J7� $B� �0��� �
P� �w !M .�� ?�� Y��EQ ���' � �
���  ��#1O9  '#1O<  /� J��D9¢  �+6�� ��� !� �� ��TM �0��� GM *�+


.�� ?��� .J7� $B� r���
 P� g�� �w ���' � �
��� )�\��  P� �� � ?��� �T��E�� �#1O<  !�¢<<�88 .�� ?����. 
( G
K .��@ J��E�� ��� ����� ��sQ�L� ������ ]�7
 �� ��	
 ��o /� �0��� �� .!��E� J��E�� �L� g�,��  ��

G
K .�� ����� �0��� �� .�`M �_�� .��@ J��E�� l��w /� ���� �L� .��Q ����� N��4 N
�� � . J7� !M �'��4 ��
 !� � )��� ����� ����� ���� N��@ J�M ���
 !� N
�� � �`M .��@ J��E�� )��� !6���� J��E�� E�� ������ �
F��

.�� ����� J�M ����� �"�"K �
F�� �'�X�. 



 #C8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

��M $����� . g�� ���
 J7� ��B
 $B� $���� G
K *�+
 /� �0��� ��) !� ?u�� g�E��)  !� l��6

[�� .�`� ��. �
 ?��T
 �_�� ��� /� [�� $B� ���  � :�
 /Q *�+
 �� b�6��� � g��= ��

[�� /� �'`� ��%� .%� � g�� ���
 �� !���� :�/�' � *�+
 ��_,� !��6� �� � .�� ��B� �`� �
G
K  N�%6
 �0��� �� �.�� g�E�� � /Q )x��. !��E� .���� ��� $����� g�����  �� �0��� ��
[�� g��= �� !M ��o .�� �6T�� �' [�� ��o �� g��= �� G
K /� ��6�M *�+
 �'  !� �� �0��� ��

6�� ����
 �+  )g��= �
F�� !� !;�' � )����!��E� /� ��6T�� $B�  ����� U,�� � �0��� *�+
 !�
�
 �+6�� ��� G
K .��@ J��E�� ��M .,K �� !��6� �� !��E� �� �� ��6T�� �T� �0��� ��  ��

[�� �
 ���� g��= �� ���F. [�M zH� !� !
��� �� 
 � ������ !� .,�� ��"� �� �F ���sQ�L� ��E�
.����= $�����. [�� J7� g�� ��  �_���� ��M �� ]�7
 g�\��
 !� !;�' � �� ��B� � b�6��� ��

!��� ' ��� $����� ���@ ���� b���� &�67
 �� ..��@ J��E�� &�67
 �������  ?���� !� �� �
�F ���; �L� ' ��M $����� ����� ��"� .����= [�� �� �� � $���X� &�67
 �� . ������� �����

�T� &�67
 ?���� !��E� J��E�� ���X; �� ��"� .����= .�"��
 !M .�� �
� g�� �  �\6	� ����� ��
���� �_�� N
�� � �`M .��@ J��E�� ��E�
 !� $�"6	
. 

  
?��� ���
 /� ~= ����� !� � �
 ����H' �� $�/���= . [� �� ��"' ���F�� �G
K /� �0��� ��  

JTM $B
 ��
F�� � �6��@ �� G
K g��'  �0��� �� ���F���
 $��M. JTM  ��B
 ^�6� ?�� !X�H
 ��
 ��.��@ J��E�� �L� �� �0��� *�+
 �p6�� ���
 J�M ��E�
 � ����� �0��� ��"' ���
 ��  !t��� �
�
 ���M.  .�B� �� �
E�� ��"' ��_,� [� h,@ ��!j��� ����� !�  � �`M �_�� ��"' G�"6
 �

G
K .��@ � N
�� �
 �0��� �� ?��Q /� ����� ��"' �� �� 2�w �L� � $�/���=  &�67
 b�`M ��
�
 b���� $��M. �T� ^�6� ?���� .��@ N����{' �L� �� *�+
 ��_,� �� �'����{' V��� �  bX	� ��

.�� . GM ��"' ���
 ������ ����� &�67
 ����
 �T�  �_�� ��"' J��E�� � J�M ���
�F .��@ J��E�� ��E�
 !� �\6	� N
�� � �`M ��6	� �6��@ N��L� /� �6�B
 ��
F�� N��L� � ���� �. 

  
!��6� g�� G
K .��@ J��E�� N�X' ���
 �� ��4� ����\� !M .�� �F /� �MK $B
 � �0��� ��) 

g�� ��� !� G
K ��� ����� �_�� N
�� � �`M .��@ !��� � .�s,) !�,j
 � !��E� �6�� �����  �
 �LF b��/�� � �6��4��� � �6��4 ��,�' G
� ��TM ��,�' J7����M������ !����  ��,�' J7� �� � J��

�
 ?��; $B
 J�= /� ����.    



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� #CD
 

/-�`3!3 >N$� �+ :�!5*�6 ��Q�3 8 0$1h+ T! (	�L���Q  
��4� ?��� :X�
 g��' ?�%6�� ���
 �� �� !���� ���Q�
F )!�,j
 /� J7� g��  I� !� ��» ���Q�
F

����� �
F�� � !��E� /� «�
 I��� ����� �
F EM�
 f��' !,� �� !M .�� ��� .���Q�
F !W��� �  /� ��
������ ~�;)  !� g��� ��6	� zH� ���
 ������� GM G
� !M G�,�.@  � !6��� ��'`� ��
F

!�
; N+7T
 �
 J��� b��� !� �� ����� ���
 � ����)  �,�»����� �
F�� � !��E� /� ���Q�
F « B�'
 !M .�� ����� N�3w��� !��E� � �
F�� !6���  ��
 I��� !,� !�� ��� .���Q�
F g��  /� �E�� N�3w�

���� ������ ��+6@� .���� ./� ��p�
 !���� ���Q�
F  N�3w� �F �� !M .�� ���Q�
F /� ���� ��
!�
; �
�' ��� ���F��Q �p� ���
 � ���) !���  /� �T7� B�' !�
; ���@ ����� ���
 ���+' G�� !�

�
 �
 �p6�� !M ���Q  ?�� ?�%6�� ���+' Y�� G�,� !� ��� !���� :��� $�K ��Qu�� �\��� !�
; ��  �
�� *��� . 

  
 G�� 1-#  � G�� 1-( !���� J��= NH%4 /� �� !
� �
 �T� �� ���Q�
F g�� � ���� . !��\���

G�� g�� �� !M .�� ?��6	Q � E�� ��	� ���Q�
F g�� �� ?�� .XL N�3w� .�� i��� � . g���F
 !����
?���  �� ��� P� !� ����
 ?�� �T6�
#1O<  !� [��E� N�3w� G
� !M .��#D  ��E�

� ��B� ����� #<  b�6��� ����� ��E�) ��;1# ����� ��E� (.�� . ��� �� !M .��� !;�' ��� !6X,�
������ ������ g���F)  ���K B�' ��TM b�6��� .���;1#  .���; /� �4����TM GM  G��T' ��

�
 ���. !���� �� !M b���F /� ��� .�� ?�T� .��� �6���; .X	� b�6��� � ��B� .X	� ���Q �' g�� ��
?��� ��M ?�%6�� ?���� h�M�' �_���� � I� N��4 !� �� � . �E�
 N��4 !� h��� ^�6� J��u= g�� ��

J7� ���� .�� ?�� !t��� � !X�H
 b�6��� � ��B� �� ?��� h�M�' �� .X	� g�� � �  ���@ �p� �
 �
.�� !6��Q.  N
�� � `M ��"' ���F�� ��?��� ��; ��� �� ��6�� .� �/� � .�� ?�� ���.  EM�

 ����� �
F!��� ��  P� I�� �#1OO � P� ���Q�
F ��M ^�6#1OA  �,� .�� ?���� �T6�
 �� GK��
 '

!�,j
 ���;� b�B� ��K � .�� ?�T� �	�
 ���Q�
F g�� I� N�3w� !� ���6��. ����� ��  !M b��
� /� .�� ��/ ���� ���"
 !� .��	K P� ���Q�
F ��M ^�6#1OA .�� ?�� ?�%6��.  !��6� ��

�
 %6�� ��;�
 �
F g���F /� !�,j
 g�� �� ���� ��� ���'.�� ?�� ?� .  
   



 #C<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-�: ���K� 2$�A .0	�$ =	 �	 ����  �»
	���� ��9
� � �\�M� =	 ��"F
��9«

 ���� �� 3 �	
� 2 ��� ���� 1 ���� 1
01  ����  ������� 2
02 ��!�� ���� 3
03 �"�#$% 4
04 �	%� 5
05 6
06   ��&�$ '
�� ��	�	��� 01 7
07 �() ��	�	���
08 DVD$VCD$ �*�	$ +��)� 02
09 �)
	�
10 ( ��-� ��.) '��:; <&�� 03
11   �	��
12 =
>�	 04
13 �	�� =
>�	
14 ?
@ A
B� 05
15 �C��$
B
16  �	�D�
�E <��
� 06 07 01 �D� �E�E F�
17 �G
�" H�# 08 02  A��
18  �!�I 07 09 03 �D� �E�E ?
@
19   J�K�� ��� �E�� 10 04 <&��
20   J�K�� �?
@ �E�� 08 11 L�!I 05    �)���	�
21  �	�D��M <��
� 12 06 N
:O
22  N��� P�;

+�)
Q���

08 07          06         05 04 03 02 01 �I$ ��I

16 15          14 13 12 11 10 09  
��@

02 01 02 01 02 01
07 N
) ��R
� 
; ���
�� �	
� 04 01

.......................... 05 02
08  N��!>�; 06 03

  ��)
" ����� '�:S �"�� +�) T 7

 ��
U �?
@�E ��

( ���V@ =
�02$ ���V@ '
�01)    ���� '%�% H ��)
" ���� �W) %�� �
�� �
�? % �	? %��� ?� X	 N��� T 8

(Y���$ LO) ��
	? �
;�&�

�O��B �
; �:S

 (...$�E��, \�$%?�)
; <DB
  �B
" �
;�&� �	
� (��;V� ���@��$ ]��) 
; ��%��S

  �)�!^� =��� ]���:_�

  ]�` a�I$ b�c db�c�	%�

�)�!� �K� �
���	? ef�  T3

 �
�S� �!��   

�)�!� �K� Q��� '�K) T1

 �
B�   

 �
�S�$ �`�S �!��   

<;   


��"�% A
�� %��_� T2

 ����� ]%$���@$ �D"

��� ���	
 4 ��� ����� ���� ���

  �)�!� �K� �
�� '�:S eE
�� T 3 T 1

'�:S �"��
 A��

?� %�" �)�!� �K� % ��)
"
	� T 6

 �	
�   <;�$ g�� 
	 <;�$ �B�

F�# N
:�

  �B�$ g�� 
	 �B� N
:�

 �	
�

�@�)? '�:S N?��E $ ]Y�h^�$ �)�!� �K� ]
��D� -  N$% �:^C

 ����� ]��O

���� �� '%
&����	? ]Y�h^�
  �)
"�j��

��
U ��� �E��

  g�� =
.?            �)���O �"��

 '%
&����	? N?��E?���)
"
	� T 5 

 �	
�

(kl� +�) �; 
�)�)
:�� J���

 F�#$ g�� 
	 F�#$ �B�

    ���"�����%   
�)
m�   

�)�!� �K� �
�� ��!�� +�) T4

��*$?
@  ��&� �&)?
@ =
.?$ N��;

F�#$ �D"

 
   



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� #CA
 

 ��� )-� :���K� 0	�$ =	 �	2$�A . ���� �  »
	���� ��9
� � �\�M� =	 ��"F
��9«  
n	�G
��h�
3

0722 11
0722 12
0722 13
0722 14

0723 14
0723 15
0723 16
0723 17
0723 18
0723 22

0724 11
0724 12

0731 11
0731 12
0731 13

0732 11
0732 12
0732 13
0732 14
0732 15
0732 16
0732 17
0732 18
0732 19
0732 21
0732 22
0732 23

 ?� �)) �)
m�  o^� �K�?�  o^� �K�?�  ���"����� %  ���"����� %  ���"����� % d�()
"��E�� d�	�"
8��d(�(	%��)
" 7��d �?$
D���. 6��d �?$
D� 5��d �`��" 4��d�)$
_� 3��d ���:S 2�� 1��

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

��� !�� " ��� ���#
� $��
 %�&�
� ��
�� %�&�
����� '�(���� )��*��
 ��
�� ��+,-� " ���	-��/� �:"� ;��#


<�#=�"�,�����> ���$?� @���/�A�����> �����

�BC� ��D�= ���" ���#
" ���)�E= ���" ���

�l)$ �:O ]
��"   
0731

0723M

0724M

073

0732

1

���V@ '
� % ��)
" �l)$ �:O �
; ��	�; -07a��
p?� ��	�; q��  ��(=
	)

4 2

  ���� �l)$ �:O �	
�$ ���� ?
� ��$$ �"�� +��)�   

��F"*�/
��$�� G��=�

��H��
� ���B� *�/

��	 �l)$ �:O ]
��" ��	�;   

��IJ ��
 ��� ��K �����
��� ���� "�,� ��D�

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

��H��
� L���� L�$��

��IJ ��D�

��M�� @��� ���$?�!�,N O���>P� ��� %�&�
����/�Q�>� ��H��
� ��+,-�

���� �l)$ �:O ]���hm�$ �	
�$ �� r���� ]
��" �	
�   

(L���
�) �� T��U V���W

(.." L������'=�")�� T��U ��� ��K �����

 �� '%
B  �l)$ �:O ]
��" ��	�;   

���� ��� ��� ���� �����

���-� ��K '�U '=�" �����

'D	� ��
�� ��
 ���-� ��K �����

X=�@P" ��YD
 �-��
 �����
���� ����  �-��
  �����

��� �� '����> �Z	� �� ��B[
 �� ��� �[� �� \�?]" \��� ���$?
���=�� O��)�"N�� G��=� ��=" ��K ���� !�> ���$?

072M ���� �l) $ �:O ]���hm�   

   '�� ��? ��	�" X��/�^�)_���*�	�"�$��
 �:"����
�� �:"� G��=�
 ���� ���l) �	
�$ ��:_�$ ���h()   

0722

��
������ %�&�




 #CO  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-) :JK� p�E  ���&7j	 �
�9 
��+ ���
	����– 3��2$�A =	 * ����  �	�;	 .�QcE	 �

	����  

    
!�Q��; ����� �� ����� �
F EM�
  P�H' 2�w h,@ �� ������ ������� b���� �6��� �� ��

:�; !� I��@� ��+6@� !�
�� � ��
F�� N�3w� ���F .�� ?��M ������ ������� �
�' � . g��
 �6	�' �� !M ���Q�
F#1OA  I� !� � �� I���»:�; 2�w �� ��+6@� N�3w� ���F��TM ����� «

�
 !6��� !��E� g���� �@� ��� .�� ��. �_�� ��� /�)  �� .�� ?�T� �T6�
 2�w g�� ^�6� N��E;
 !��6��� !�,j
 ��K �  /����Q�
F g�� ?�%6�� .�� ?�T� �� . G�� 1-1 J��= /� �T7� !
�  �

 2�w ����� ����� N�3w����E
 �
 �T� �� ���.  

  
?��� !
�,� /� �6��@ ��  �0��� �#1O< :�; ?��� � ?�� ���F  .��@ U�� !� ����
 ��

?��Q Y��EQ /� N
�� � `M &�67
 �� !��
 �� *�+
 .��@ U�� �  ��� f��' !M ?���M
 �T6�
 �EM�
�
 .�� ?�
F .�� !� ���.  

   



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� #CC
 

/-�d8� �3 BbZ' g+3 (�+ (�$'  
*�� ����� �� !���� ���M������ ���sQ �
 ��M *�� g���o ��
 /� �  � fX'�
 �� *�� �� ���'

.	��� ������ .?��� ��� �� !W��� [�  �� �0��� *�+
 !M ��� ?���� !��6� g�� !� .,�� �
F � �
�w !� ������ �������!���� ���M������ /� .,�� *�� � .�� ��B; g�\��
 /� �'`� g�\��
 �  �

!��B� .�� *�+
 �/� .?�B� I�� ���s\��� ?Q���  !��6� �� � ?�� ���� �
F�� /� ������ ���M ��

.�� ������ /� �T7� ���� N��@ J��E�� . !M b���F /�$B
 /� ��� g��' zH� � ����
 g��'E�\�� N

2�w !���� ���M������ � )r���
 ?�B� .B; ������ b���� �\��_o .�� 2�w ���E
 /� ���
 )
�
 !��6� g��� ���' *�� �� ���/ ��	� �/� I�� *�� !M ���� ���Q .��� ���sQ  ��� !� ��sQ

.�� ?��� �+6��. 

  
!M g�� !� !;�' � [�� .��� GH
 /� ��
F�� &�67
 ��  !���� � ���"
 !� �6,�� $�"6	
 �� 

Y�� ���� �������� �'�%6
 ��Y�� ����� ) [�� &�67
 �� !��6� .��	K � ���� [�� �  !� ����
�� .���� /� ?�� R76�� Y��.�� �������� ��� ..����= $����� r���
 g��� J7� g�� �� .  

  

��� ���� �	
� ���� ���� ��
� �� ���	���� ���� �� ���� 
���!" #$ %
�!" �  ����&" 	���	 �	 '��(� �&)� '*��+� ��

 �,��-" ���	���� '"�./ �	
� ���&" 0�	 � ��1 2�
&/ ��(� 34
'" ��1 .6/
" ���&" 0�	 7��	 
� ���	���� '"�./ �"	�	 ��8  �� � ��1
9: ���� '" ;��</ ����" � ���1 .���� 0�	 =	 �� 
� ��  ��� ��

'" ��>� ��1.  
 

��[�� !M .��� !;�' � !43� .B; �T��u= .�� ���� :@�� �� ���� ?��� �/� � . N�%'
[�� Y�� ���{' �L� �� ?�� ���� ?��� ��� �� ���� .�� |��� G�@ ?�� !43� �� . !M �,K ��

 ��� !6��� ���/ b���; .�� g��
 ������ /� [� �� GH
  

                                                                                                        
3 Sort 



 (99  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

[�� ���� G�� �� !��F �� $B
 ����h'�
 ���
 . .�� �/�� .h'�
 ���
 ����� /� ~=  �/�
���� $����� ?��T
 !M h'�
 ���
 ���{' � �/�)  �B;�' G�@ ��E�
 !� ^�6��
 ���{' �o� ���  g��
 �

?�B� �� .�� Y�� /� ������ ?��� J7� :��
 ?Q� !� h��
� ��  �� [�M v��
/�� ������� /� ��
 :�� ?���F!
��� /� �T�� � ����Q ���@ ]�� �/�������' ��  h��F ����o !M ��_�� J7� !M �,K ��

��� ��;  �����$� ��o [�M .��B� �� .,�� �Q����Q �@� ����� .�
 .���� ��
/ r���
 g��  !M ���
?��X� �
� �� �'�X6�� g��o /� ��X@ N
��@� $����� ��� .PZ
 ��w !�) sQ�� ��.,��� IB� ���  ��M�M !�

).,��  �Bo ���� � |��3� [�M � g��= [�� �� ���� .	�� .,��� IB� ���@ lXw !M �,K ��
�
 U�+7' |��3� [�M ���� ���� [��  ��
F�� �`� [�� �Bo ���� �
B� ���@ � .��

J�= ��� ?��W� ����n�� j�� .,�� ��M�M �
�' !� .,��� IB� ). ?��� ��� ��  ��
F�� �� ���Q�
F
 P� ����� �
F�� � !��E� /�#1OA �
 [�� ������� /� �B;�' G�@ J7� $����  /� ��B� �`� ��

�
 .,�� ����
�M ���� ) G�� 1-8 ����X� ��( . 

  
 ��� )-,  -  ��-� 
	���� �$�A�$ ��k7�	 ��)�)<5(

 
   

                                                                                                                                                 
�  ��	����� � g�,�F)#COC (����X� ��. 
n �.V .» ���@���
 234�� �+6@� !���' I�Bo !
��� ���@ /��) ��6;�� \���� �� ��B�;� 
3��� �����  �

� ¥��;��.� �� �M� ��� ���@ I�Bo � GBo G4��«)  $T� G+�– /�'�: .,��� IB� ?�
 )18  ?�+X' � R � &,� ���( 

0%

20%

40%

60%

80%

100%

���
 �

��
 ���

 �
��

 �	

 �

��
 ���

� 
��

�
 ��

�� �
��

 ��
� �

��
 ���

� �
��

 ���
� �

��
 ��

 �
��

 ���
 �

��
 

������� ����� ����� !�	"# �$%& '	�( � �)� !*	+, �$%& '	�( � �)�



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (9#
 

!
��� ��) Y�� N�%' z�� !M �ZKX
 [�� &�67
 �� �
 ���� �
 2�j
 �� ���� $���� . ���
!��EQ ����� 2�j
 !M ���� .@�  /� ��p�
 � .	�� �_�� Y�� �� Y�� [� ���� �'�� ���
 !� &�67
 ��

.,K ����
  &�67
 ���\����  ��
�[�� ���;�  � ����Y�� ��b !M .�� r��6
) ��� M ��w !
��� $�����)  Y�� �� /� ?�%6��[�� �� ������ ���Q���@ �� N�%' ���� !� ���
  &�67
 ��

�
 ���. 

/-�-�d8� �E	� (�+ g+3 8 (T�� (�$' 

/ -� -� -�01�� 	�W� ~�&*! �E	� ( (T��  
.��M �Q�� !� !M .	�� �����
 ������ ���� .���� ��� ��s=.  B�' ����� ]�7
 � �
F��

7� �\�����T  /��?� ��6	� ����� . ?�� ���� ��B
 ���
 ���� !�� hK4 ����� ��TM �� PZ
 ��w !�
 ��B� �������!� ?u�� �3M �� .���B�. !�X� !� ���6�� J��u= g�� r���
 �� G
K :�/�' ��  ��

�
 R�	H
 ��B
 ���� G
� ��� �0��� ���. �`M h��� ���
 �� !M b���F /� �,�  �
F�� N
�� �
?���M g���' �'`�  �� ��+6@� N��p� !� !;�' � � ).�� E�� �_�� ���� �����
 !� ���6�� �

J��u= ?����� !M ����{6
 � �
F�� /� `���
 � �
 ?�%6�� ��� �
F�� � ���.  !W��� !� !;�' � !6X,�
[�� /� *�� `���
 !43� ���� ?��� �/�  �
��
 .�� �� ����� ���
 �����{6
 g�\��
 !M

[�� [�� � &�67
 �� ���� [�� Y�� ���� !6���� ���/ N����{' N�%6
 ��  .���� ����
h'�
 ���
 ����� !� ��{6
 [� /� f"� `���
 ��+6@� N�,j
 �� !��6� �� � ����� ���/  �/�

�
 ?�%6�� � �� bX�M�' �����
 /� N��� !� � ����
 ?�%6�� ���
 g� ���. 

/ -� -� -��E	�  (T��	' 0$1h+ �1 ��Q�3 ���!  
!��p� �� !W��� � �+6@� � ��� ?��Q  &�67
 ��$�	"' �
F�� ��� �� �
 ���� ���� �� �  :@��

!��B� $��+' �� !M .�� ����� �
F��  ).�� ��sQ��L' &�67
 ��`M /� *�+
 ��E�
 �� ����� �/�
:�; G�� ��  �
F�� N�3w� ���F!� ?u�� .�,�� �ZM� !M ���TM ��  l�@� b���� G�@ ��+6@� ��

�
 ��6	�� ��� ���
 j��= ��	� ���6� !� ����' . !M b���F /�V���
 � N���� � N`��� ��)  !� I��

��6	�� ��� ���
F�� l�@� I3�� !� G�
 �_�� G�,� �� � N�,
 /� ��' hX�)  ���F�� /� ����
 g�� ��

!��E� �
 ?�%6�� ����� �F GM �
F�� /� ����F�� ����� !� ����� GM � ���� !��E� !M ��o  /� ����� GM �
��/ ��	� ����' r���
!��E� ����� � �
 .�� !� �� .��	K !M b���F /� � ��F ���/  ���
 �� �T��

����� ��;� !��E� E�� ��E;� ���
 �� N�3w�) !��E� ���F�� l�@� ��	� GM � .�� �' .E�� J��u= g�� �� 



 (9(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

J��u= �_�� ����� �q [�� .B; ?��� /� ���� !X�H
 �� ?�� �  !��E� .�� ?�� ?�%6�� ���  !M ��o
?�3� �� ?��� �X6�� � .@� ���
 �� ?�� !���� i���' ?��� �� )?�� �Bd� ��
F�� ��  ��
F�� ��» �
F

����� �
F�� � !��E� «?��� r�� ��  ��
F�� ��) �
F�� )�6���� �E�6�� � � �6���� x�"K
 � b�
���M��� (...� PZ
 ��w !� !M ���
 g��� ���� ��;� �\����$M ��E�
 � r� b��QA  �
F�� ��

 N�%6
 ���
�M x�"K� .�� b�
���M��� �
F��. 

?��� J7� �� !M ��j���  !� I��@� *�� ������� b���� ���� .,�� )�� ?��� ���� E�� �
:�; $M G�T
 g6��� ��6	
 ?�
F .�� !� �
F !M .�� ?���� ������ ��+6@� N�3w� ���F  � b��Q

E�� $M ��E�
 �� ��_��� .�� b��Q. 

/ -� -� -/�E	�  	' (T�����! 0$1h+ 0$1h+ �1 �4 ( B�	D� (  
!��E� �
 $�	"' !6�� �� !� N
�� � �`M ���� .B; �� ����� �� ����.  � �`M !6�� [�

?'�M �� *�+
 ��p�
 !� !M ���+
 N
�� �
 ������� N�
 !6�� � ����  N
�� � �`M �_�� �
�
 ������� N�
���� �� ?�%6�� ��p�
 !� !M I���� ���� . $��+' ����� ���� N�,j
 ���� ��

!��B� �6	�� �/�O  ���+
 ]�7
 /� �����)U,�� *�+
 !� �C (�
 ?�%6��  *�+
 !M ��o ���
�T� U,�� !��B� $��+' �Q ?'�M N���La' ����� h��
 � .�� ����� ���= �/� 
.��� N�  ��

.	�� ��+6@� .�_�� ��� /�) .��4 J7� ���� !��F) !��� ����� !�  ?�%6�� ���
 ��`M ?���M
 ������!��E� .�� $B
  �`M ����� !� .��4 b�B� �;��� /� �Q�E� J7� !M ��o .�� U,�� �

�
 R�	H
 ����� ���� I���� ���. h'�
 ���� PK �� .B; ������ �/�[ �
 E�� ����  /� ���'
!��E� !��E� /� � ���� ?�%6�� U,�� �  !� ���
 ���� $����� ?��T
 !M ��j��� !M )���+
 �
?��Q ���� �
 ������ ���� �'�%6
 �� ���. 

  
                                                                                                                                                 

q �����T� "� ��B� ��M� )#1A(( ����X� ��. 
7 Understating 

O �� ����� $��+' ���Q 6	�� |�� �
 ��� ����� ���� ?��� � ��
/ ���� ���E�
 P�= �� ��6�� ���� !M �
 ����� �F 
�� *�4 �`M � N
�� ���
 ?�%6�� �� g��� ?��� ���� .�� ����� $��+' ���Q ��= |�� �
 ��� ����� � �� �p� g6��Q 

:��
 �,
 �� �w ?��� �� PK � ?���F ���� g�
a' `M � N
�� ���
 ?�%6�� � I�' ?��� � $��+' ���Q �
 ��M .?��� � ��
/ 
�� g�� &���' �
�B%
 ��p� .��. 

C- !��E� !��E� r���
 !� U,�� � !��E� � ���+
 �� �
 x3w� I���� ��  ��`M Y��� /� G4K �
F�� !M ���
 ?�T� �	M �F /� I�� .�� I����.�� .!��E� r���
 !� ?��� ����� !� g6
 g�� ��  /� [� �� � E��' ���� � I���� � ���+
 ��

�F �
 ?�%6�� � ����� ��;� �F �� I���� ��`M Y��� �� ���M' � ��� . I���� ��`M Y��� /� G4K �
F�� !M �'��4 ��
!��E� /� �� I�� .�� !��E� $���� �	M U,�� �  ��
 .�� !� U,� ��F.  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (91
 

/ -� -� -7�E	�  (T��	' 0$1h+ ���! 0$1h+ �1 0*!	� ( �!5*�6 �4 (  
?��� /� ?�%6�� .��� ���F�� �'B; /� !���� �� �
 .�� !� ����� .���� /� ��' ��� . ��w !�

 �H, !� !M ��6�o�M ����� PZ
�,�� !��E� r���
 ��E� ����� [� /� �6�M �F ��  ��� .�� �'
?��� �� f"� ?�� N�%' g�� � ��� !6��� ��'`� ?�� .�� ?��T
 G�@ !���� �� . PZ
 ��w !� �Q� ����

 �����D ?�%�  �»&,� « ����� �( ?�%�  �»R « !��
 h�'�' !�(9  � P�� �����
#9  P�� �����

����� !��E�) !��E� ��� �� �
 �p� !� GM � .�� R ����� /� �6B� &,� ����� r��� ����  !M �,K ��

!��E� ���
 ��� �� !���� �) � !� .X	� ��6B� ���� .���� R ����� /� ��� �� &,� ����� /� ��� �
����. 

�_�� ��� /�) �
 !��4 �Qu�� ����� �B� [� ��+6@� �H, /� ����� !M $����  ��"
 !� b��;
!��E� PZ
 ��w !� ���� .�� ?/���� !� ����� [� �� �%� �� �Q��/ � !��E� ����� �� �  �� ��� [� �Q��/ �

.	�� ?�� ij� ��� .���� �
� g�� !� !;�' � J��u= /�  ���
 /� �»����� P��
 ���«#9 ) ��� !�
����� ��@�� (�
 ?�%6��   h��� ����� �`	Q�E� ��� )[� h��� ����� .��=�� �F �� !M ���M9�A 

 ��/ �M��M �#O  h��� P�9�D �
 .���� ���M## . 

/ -� -� -,g+3 (�$' � 3!	�! 3!�#E �1 g+3 	+ �3 (8�J� (�+�!5*�6 3!�#E ���! 	' �3 (8�J
g+3 	+  

[�� Y�� �� N�%' z�� !M �����
 /� �_�� ��� �
 ���� ?��Q !� ������ $�	"' ���  b��
�F I�' �� .���; !M .�� ��� ��	
 ������ ����' � ��� ��	
 � . N���� /� �Q�E� J7�

?�� Y�� /� r���
 ?��Q !� $�	"' ���� �' ��	
 ������� ����' � b�� �
 ?�%6��  !M �,K �� ���M
[�� �� ����� ��� g�\��
 �Q�  ��� N�%6
 �B;�' G�@ ��E�
 !� &�67
 �� �� ����� �� .��@�


 g�� �� Y�� �_���� /� N�%6
��� �����.  

/-�-�g+3 �3 ��Y�[! 	�13 T! `3���! (�$'  
 $���M ?��� !M ��j���!� !M .	�� �����
 ������ ���� .���� .��M �Q�� � )��� ��s= 

�
 G��T' �� ?�� �����
 /� ��� B�' ����� ]�7
 � �
F�� ���� .?��� /� ?�%6�� �  �� ��;�
 ��
�
 b�6��� � ��B� ������� �
F�� � !��E� �
F h'�
 ���� �� bXM�
 �����
 ���'  ���� ����
 �/�

l�@� G�� !� !M �� .���� �\���� ��'���� ����� �� . U"� /� �,� E�� ����
 g��o N��4 �� ��
                                                                                                                                                 

10 Household Equivalent Size 
## ��� � g�,�F���	� )#COC(  �����) ��H
 � �%���� )#1O<( ����X� ��. 



 (98  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ����
 � ?��X�?�� �H,  [� h�'�' g��� � ?�� �"�' ?��7,� �����
 !6�� U�+7' h���� � �F ��
h'�
 Y�� ����� ��;� ��j@ �/�. 

/-�-/d8� �8��E g+3 MC&� (�+ (�$'  
 g�� ��G+� < h'�
 N�%6
 Y��  �/� ��!��E� ��� �� � ����� ���� ) .,K �� R76��

!��E� !��E� f"� � U,�� � !��E� .,K !� R76�� � )���+
 � !���� � !���� )GM � P��
 � ( �p� ��
!6��Q [�� ^�6� � $�� ���� Y�� g�� /� G4K �� h'�
 �� N�%' � �/� Y�� g�� ?�� ���� ��  �

U�� /� ?��M ����� �� ��o �%�67
 �� !�4� b�	K g�\��
 ?��� �  ���� Y�� �� �� [�� �
��M ?���� ?�%6�� ?�� ���� N�%' �/� $�� . 

 Y�� ���{' !M .�� �F /� �MK !�4K ^�6�[��  )���������E�
 !� g�\��
 ��w !� �� ��� 
[� �
 ��; [��  ��M).�� ���@�� b�6��� � ��B� ������� ���� !��6� g�� .(� g�� N�%' g�
Y�� !��E� �� � !���� � !��E� �  !� g�\��
 ��w !� GM( �
 [��  ��6	� b������� ��
 g�� �� � ���

[�� Y�� ���{' � !M �
 ��; ~W�,� � $�� [�� !� P�� [�� /� ���� ���� . .�� !� ^�6� !��F
�
 �T� ?�
F h'�
 Y�� !� ������ [�� ��/ .��	K ���� �.�� �/ .Y�� ����
 /� 
 *��  ��

&�67
 h'�
 .	�� �'�� Y�� ����
 �/� . r���
 g�� �Ms' ��K G+� /� J7� g�� �� ��4� *��
[�� !M .�� [�� � .�� �T��u= � �'�,j
 Y�� [� ��� �� ������ ����  ���� �� !� ����

.�� ��	� b���;� N`��� ����� .� �M g�� .��� �Q� �,����Q I��  /� ?�%6�� � � bX�M�' ���� ���
!�= �� � g��
 N�3w� �ZM��K ?��6	Q N"�"H' � ��+6@� �-U�� g���' ���� ���6;�  ?�� ��

��� ?�%6�� .�_�� ��� /�) !X�H
 .B; ?��� ���
 Y�� �� � ?�� ���� Y��EQ g�� �� ����� P��
 ��
!�= �  .�� ��!M �,K �� ���� .��� ���;� Y�� /� .�� �6B� b���;� �� ?����= �� G
M � �'  ��'

 ��"
 !M �����
 .�� !� ����� N�3w� ��� �� �� ������ ������� h��
 P��
 ����  ?�%6��
��M.#( 

.�,�� /� �� ?��� E�� �3X@ !M ��j���  ?�� I��� �� �� ���
!���� ���M������ w g�� )��� 
�
 .����� ��� !M h'�
 ���� [�� � �/�  /� ?�
F .�� !� �
F /� .��� ������ ����» 2�w

:�; ��TM ������� ��+6@� N�3w� ���F « P� �6	�' �� !MOA :�; ����� �
F EM�
 f��'  ���F
�� � �F ��� �� �!��� !� !� �����  !��� G
�  �# ) G
�89  �4��g��=() ��!� � ( ) G
�19 

                                                                                                                                                 
#( !�,j
 ����� � ����) ��H
 � �%���� )#1O<.( 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (9D
 

 �4��f��6
 ( �!���  �1 )G
� 19 � �4��` (���� $�	"' ���Q ?�%6�� . ���"� ���� /� �Q� �6K
��= .H4 I�� ����� �
F g�� ?�
F .�� !� N�3w� R� �� ^���  ?�� ?��� ��)$M b��Q ( � �

�F ���� ����@ !,	
 )$��s_� P�H' 2�w ���;� I\�� �� � 76�� �h'�
 ���
 R  ���@�� ����� �/�
G�T
 �  /�.��. 

6/
" ?�� @����	 A�B 
� ��  �C�.D" 
� =	 ���>��	 �� �=��
 
��E/ �� � ���� 7��B 'C�)�" ���	���� ���" �� ��4�" F�CGH	

6/
" ���&" 2�
&/ %��	 �"$ ��	�� �� �� '/��>�" I���� J�=��.  

/-/g+3 ��D&�� �+  
!
��� ����  !� /�� ����� �!� ���Q�M h'�
 �����
 /� ���  � �/� ���;�[��  ��� �� ����

.�� �F .���
 [�� ���� ?�%6�� ���
 !�,j
 g�� �� ���� !��E� !���� ���+
 � ����� � .�� .
�� zH� �3X@ !M !��\���) �
 ���
 g�� ��� ���{' ����' . !6X,� !W��� � ���{'�' ���� ���
 g��  �'

��M ����� ���� �B;�' G�@ N�%' zH� ���
 �������)  !M �����
 �� E; !� !,	
 �3M ��� ��
�
 ?��� ���
 N�%' ��� ��� ���� ���� ��M#1 .!�,j
 ��  !M $��� !6��� �p� �
 ��� Y��EQ g�� ^�6� �

 P� ���� ����� ?�� �M� �����O< �4 �� � ��6	�$��+' ���"
 ����� !� ?�%6�� N�  � ��� ���Q
U�� /� ?�%6�� !� .��@ �� /�� ���� ���F.  

  
!
��� /� J�= �
 ���� J7� ��o *�4 ����� �
F�� .�� �M� !� I/` zH� �  h�'�' !� !M ���

�
 ��/ �F ���' $�	"' �� � ���� ����.  
• !��E� U,�� � 

o !��E� ���+
 � 
� !��E� � ���
 �b��s 
� !��E� ���+
 N
�� � �`M �_�� � )!��E� G
� �0��� �( 

o !��E� � N
�� � �`M I���� 
•  /���� ~=)!�
�� ���sQ( 

                                                                                                                                                 
#1-  g��!��6� !X�H
 � !�Q��; � ?�� !���� ^�6� I�' � ������� $�� � Y�� /� ?�%6�� � [�� N�%6
 ��  ����

.�� ?�
F .�� !�. !,w� � ���W' /� ���Q��; .B; G+� g�� �� !t��� /� zH� �  !�,j
 �w �� ?�� $�� �������� I�' �
?��� �'�3w� �� ����� !M .�� ?�� !t��� b�������� ���4 � .�� ?�� ������� ���.  



 (9<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

  
?��� /� ?�%6�� �  ��»!��E� /� ���Q�
F b�6��� � ��B� ������� �
F�� � � « �"�@� N�tE;

!��E� g����� ���
 �� �
 � ���F .�� !� ���' . �,�!�
�� N�3w� !M b���F /�  � ���� G
� B�' ���sQ
b����� Y��� !�
�� �� ~= N�3w� � .�� ���Q�
F P� �� ����� �� ��� .�� !� �F /� /���� ��F#� )

!�
�� N�3w� �� ���� ��;� �\6		Q ���sQ .$M �o� `���
 ��
F�� N�3w� �_�� ��� /�  b��Q
!��Q !� ��6	�  !M ��!��E� g�\��
 ~= ���
 !� !M .�� �
F�� g�\��
 /� �6T�� U,�� �  .�� �%�
 /����

��
� ���6
 ��,� �� � ��TM GM ���� G�� �� !M .	�� ��s= ! ����� !� B�' G+� g�� �� !��6� ��
!��E� ��E;� !6����= ����� U,�� � [�� .B; � $�� !��E� /� E�� ���� B� !���� ���+
 �!6	; ?� $��.  

/-/-�g+3 i1��8� (�+�!5*�6 (�$'  
!��E� g��6�M !���� � !�`� ���+
 � b�6��� ������� � ��  P�#1O<  ���K !���� g�� ��

.�� ?�� .XL P�� ��E� ?��= � �4�Bo .!��E� g��6T��  /� J�� E�� ���+
 �(8A  ?��� P�� �����

.�� .?��� !� !;�' � �)  *�+
 g�\��
 ��E� �6T� � �+�� � �����
 �� ���K P�� [�� ���� !����

!X�H
 P�� ��E� ��� � �+B� � �����
 �Bo � .	�� ���K $�� [�� ���� � P�� .�� ?�� . !6X,�
!��E� !M .�� i��� � U,�� �.�� ���"
 g�� /� J�� ����� .?��� ����� �
 �T� �  ���!��E�  �

 ���K ���+
OD  �4��' AD �4�� )$�� [�� ' P�� [�� /� h�'�' !� (!��E�  ������ U,�� �
�
 G��T' �� ��� . 

/-/-�g+3 (	
X (�+�!5*�6 (�$'  
!��E� g��6�M !���� � !���� �� ��B� ������� ���+
 �  P� �#1O<  ?��= � �4�Bo ���K

!��E� g��6T�� � P�� ��E� !���� �  /� J�� ���+
 �A8# .�� ?�� .XL P�� �����
 .!��E� g�\��
 � 
!����  ���+
 ���� P�� [�����K 8 P�� ��E� .+� � �4 � �����
 ���� �  $�� [�� ���K
D#  � �����
(<9  P�� ��E�!X�H
 .�� ?�� .!��E� E�� ��B� ������� ����  ���K ���+
 ��
O(  �4��!��E�  ���K � P�� [�� ���� U,�� �A9 �4�� !��E� [�� ���� U,�� �  `� ��

.�� ?�� !X�H
. �"
�� �E;� �� E��!� �� ������� 6���b� ��B� �  �� G�� 1-D .�� ?�
F .

                                                                                                                                                 
#� �
 PZ
 ��w !� ���� ���' !�
�� !M .��Q �p� �� �� ����� f��' !�� �
 R�	H
 ���sQ ~= �,� ���  /� J�� /����

�
 �+6�� ��� !� �� P� [� ���. 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (9A
 

� �� !M !��\����g E� .�� i��� G���!� �� M����� !� ��?u [�� �� �� =��g $B
 �'�g E��!� �� 
����� ��T' ���G 
� ����.  

 
 ��� )-/ :�\�M� *$�$	 �	M�	 � ����O� ��-� � *��7$�
 ���
	���� ��� )�)<1(  

  
 

 �� !M !��\��� G�� 1-D !��E� .�� U7T
  U,�� �)!��E� � ���+
 � ( �������
[��  ��6	� �j� �T��E�� ���� ����� $B� ' I�� ��) ������� $� � ��B� ������� ���� $�

b�6��� (� g�� /� ]�� $�� [�� � P�� [�� !M �,K ����6	� ��M ��_, .l�@� ����� � ?��� �'  �
�
 !��E� J��E�� ���� .���� ���'  ������� ���� GM �D  �4����F � P��)  .X	� ��6T�� ��	� h��
 !�C9  �4������ ������ ���
.  

 
�
 !M .�� .���� EtK .B; �F /� !��6� g��  [�� ������� g�� ����/�
 $����$T� � $��=  �

 �$6%� � $T� !��Q !�  �p� !� �"j�
 ����o ��� !6��� ��"� [�M ���"
 �� ���/ ��	� ��L' !M ��
��� ��� .[�M !M �'��4 �� !6X,� !�= N��4 !� !6��Q I��� ��  ����� �6�M ����\� g�� ��� J�M ��
���.  

   



 (9O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
/-/-/B*!	1! (�+�!5*�6 ��D&��  

 ?�� I��� ������ g���F ��� ��)������  P� ������#1OD (1#  �4�� ��TM .���;
 � b�6��� J7� ��<C  �4������� ���@ ��B� J7� �� ��TM .���; . ���K .��=��C9  �4��

��6	� z��
 �@� � �Ms
 ������ ������� .[�� ������� g�� ����� .��=�� .�	�; :�/�'  ��
.�� ��	
 �X��"' &�67
 .' G�@ �� �F /� !��6� g��?����� !M .�� !;�  ����� �����/ ����
 �

�
 R�	H
 .��=����
 ������� ����) g������� N��4 !���' ����� �
 �p6�� ��B; �  �4�� ���
�/ ������� [�� �� .��=�� ��� �6T�� g��= �� . [�M !M b������� b���� �� ��� �
� g��

�
 .���� ���Q ���@ �p� �
 ���M.  
6
 b�6��� ����� ��� f��8�8O   ��B� ��� f��6
 �8�98 .�� �%� . G�� 1-<  f��6
 ���

[�� ������� �
 �T� �� &�67
 �� ��� .[�� ���� ������ g�� �� !6X,�  ����) �_�� �����
J7� g�� �������� (h'�
 /� !��E� h	K �� �/� !���� � .�� ?�� ?�%6�� ���+
 � . �� .�� �B���

N��4 !��E� ���
 /� ?�%6��  ����� GM �)I���� � ���+
 � ���+
 ( ?��� N�%6
 ?�
F .�� !� ������
[�� �� ����� ��� f��6
 � ��E� �'`� �� �
 PZ
 ��w !�  ��� ����� �'  ������� ���'D  � ?�%�( 

?�%� J7� �� !M �� R � &,� � g�T�= Q ���@ � !M .��Q �p� �� �� 2�j
[�� �� g6��  &�67
 ��
�
 ���{' �� ������ ��� g�\��
 ���� .  

 
 ��� )-1 :��-� � *��7$�
 
	���� ��� o$�7� )�)<1(  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (9C
 

/-/-7B#�N[ T�L 8 k	' l~Q 0' B�	�3  
 !� ?\� � G�� 1-A ) G�� 1-O  � G�� 1 -C �
  ������� /� �Q�E� J7� !M $����� $����'
!,�, RF !� ��TM !,�, ���Xw /Q � x�� )�TM ����� ���6�� �TM . � RF .��@ J��E�� �L� !��6� ��

G
K ��� ����� ��
 � ������ ��L� ������ �� �0��� �� . 

 
 ��� )-5 :�'�' ^9 �� ��-� � *��7$�
 ���
	���� *$�7$� *�+ )�)<1(  

 
 

!��6�  /� !M ��_�� $B
 � G�� 1-C) �
 .�� !�  /Q V��6�� ���F $���� �� $B
 ������� ��F
.�� ���Xw� !��Q !� !M �� [�� ����� ���Xw /Q !� E�� ��6�M ���6�� g��= �� . .B; �F /� �
� g��

g�� N�,j
 ��� �� !M .�� $B
 ��	� $B
 /� ��� ����,� G
K !� !���� .����= G�`� g��'  �0��� ��
!���' !� /�� !M !�X� � [�� g��= ��	� ��"' g�� *�� !M .�� g�� ����� P"6�� � = �� � �� g��

!��E� !���' �`� �� *�+
 g��o ���� !�X� � � ���� ���X; ��Q���M  ��+6@� N
�"
 ���M $���� �
!�X� Y�6	Q ):�/�' � �� ������� ��X� g�� /� �� :��
 g�� !� ���6�� .�
 �p� !�  !� ^�6� !� !;�' � ���

�� Ip� �� ���Xw /Q ���
 �� ���� g��o ?�
F .��!��  ����� ��?�T� G4K .��)  �������� ��o ��
!,�, RF .�� !6��Q N��4 ���6	Q g��o !M .�� g�� /� �MK x�� � �TM .!���' I�� G�,� !�X� � � 

:�/�' �
 ���Xw /Q ��� !�X� g�� ���� =�� ����'.  



 (#9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-< : ���
	���� *$�7$�H�� �� ��-� � *��7$�
 )�)<1(

  
 
 

 ��� )-C :*�"DE =�F �� ��-� � *��7$�
 ���
	���� *$�7$� )�)<1(

  
 ������� ���6�� !M �'��4 �� �
�'.��,�� /� ���Xw /Q !� ������ .��� ��  ��� ��� ��sQ

g���' !�X� Y�6	Q .B; I/` �� .��@ �/���/F /� ��� ����/Q � !���� *sK � �  �� �!
���  ��
.,�� J�= ��� ����.  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (##
 

/-7`�{�3 U	D� (�+ `�$$4 B*!	1! (�+�!5*�6 �3 ()	*! (  
 ��B� ������� �
F�� � !��E� �
F �� P� b�6��� �#1O<  G
� ����� N+7T
 /� �T7�

���� ��6�� �� b����E�� � G��� !o ����� !M .�� g�� .$B
 *�+
 G��� g��' ?���M  G�X
�'� !M �0��� �
 ���� �\�� G��� � g�E�� ���� .������'�
 �x�� !6��Q ���@ ����� ���
 J7� g�� �� ��6	� ��� . /�

�3w� !M b���F?�T� $���� �F �������� ��X� $���� ?�%6�� G�@ N��4 !� /��/Q G��� N ���. 

/-7-�`�{�3 U	D� (�+ `�$$4 O1h$' ( :�C?���5E5� 8 ��N�5E!  
 �o .�� ������ G�� 1-#9 �T� ?���� �� � G�X
�'� [,
 !M .�� [�� �� ������� �4

��6	� .�
 ?��T
 !M !��\��� [�� �� N�� !� G�X
�'� [��' .X	� ��� ��E� `� ��  /� �'
[�� .�� g��= �� . G�X
�'� �Q����� !� !���� � [�M !��Q�� ���� g��)!��B� )g�E�� g��= .��@  ����

 � .��� N�M U�+7' �… ( ���
 !�[�� ������� !� [�M .�� �'`� ��. 

  
 ��� )-�G :�#�"$
�(��  �	
	� ��-� � *��7$�
 ���
	���� �D?�/ D��(	"� )�)<1(

 
 .	�� x�4 .������'�
 ���
 �� �
� g�� �_�� ��� /�) �� .������'�
 .��,
 ���

[�� �� ��B� ������� ?��� !� .X	� �,�E� ����� � �'`� g��= �� ���� [�� � . ������� ��
N�%' E�� b�6���  [�� .�� $M .������'�
 [��' ��� �� � .(��� �,� @ N�%' ��� g5�j
 ���' Gt



 (#(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

[�M ���
 �� .������'�
 � G�X
�'� g�� ��� !��E� �� .X	� ���{' !� ���
 g�E�� �  .�� ������ ��
 .��� G�� 1-#9 ��T�. .��@ P��� � .�� g��
 ���� ��'�
 ���� ����X' ��.����  ��_,� �

.������'�
 hK+' !���� ������ :�/�' /� :�
 � !6TQ �'����{' �o� E�� �  ����.  

/-7-�`�{�3 U	D� (�+ `�$$4 k	' (  
�
F �� ������ ����6�,� G��� /� �����' N�3w�  .�� ��;�
 ������ �
F�� � !��E� ���Q

)�t��� � ���E���' )J7= � ����� r���� G
� !M �X, g��
 )�@����; )�E��� � P�7� )!����  )b���
�
 �,�M r���� � !W�= )�w�� ��o ��� . G�� 1 -##  �� �� G��� g�� /� ���
 �Bo ��;� .X	�

[�� ������� �
 �T� &�67
 �� ��� .g����� �6,K E�� ����
 �_�� !� .X	� ����� !���� �Bo g�� .  
J�= G�@  .��@ J��E�� � !M .�� ����x��  ������ �6��?\6�� g��o ���� PX@ ��  ���{' b��

 !6��� ��� �@�� G��� g6��� ?\� /�� !� � !��B� �� ��� G��� g�� r�� � ����' J��E�� �; !� � !6��
����. 

  
 ��� )-�� :8�KQ �cj	 �	
	� *��7$�
 � ��-� ���
	���� �D?� j�� ���$� �* )�)<1(  

  
 

   



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (#1
 

/-,���� ���&� H
� 0$1h+ �3 ()	*! (�+ �+�!5*�6 (�+  

/-,-�(	
X (�+�!5*�6  
  

 ��� )-�� :�\�M� 
� ����	 � ^9 r
�3� [-$ ��-� ���
	���� I'���� ��� )�)<1(  

  
  

 E�� ��B� ������� ��!���� U�+7' .�� !�  � `� ��	� � � RF g��= .��@ !��6� ��
G
K !��E� )�0��� �� 	� $B� I3@� g�� �!��E� �� �� ��M �� ���� ��� �
 �+6�� ��� !�  !� ���

!��E� r���
 .,K g��6T�� �� !M ���w  ���K g���� g�� �D .�� �4�� . �� !M !��\��� G�� 1-#( 
�
 ?��T
 [�� ������� ���� �H, !� !W��� � ��� g��= *�+
 g��= �� !��E� �,� ����� ��'  ��

��E� J7� �0��� !��E� /� ��' �F �� [�� !� .X	� �� � �
 G��T' `� �� ��� . !��E� g�� PK g�� �
� � ?��� [o�M ��	� /� .,K g��6T�� �D  �4��!��E�  ����� U,�� ��)<  �4��!��E�  ���+
 ��

����� (��� �'`� ���.  
��� !��E� .�� U7T
 ������ �� !M !��Q E� /� �B;�' G�@ $B� ��%� .%� � :�
 /Q � !��  ��

��� �+6�� ��� !� �� ��B� �������  ���) ��/9�(D  �4��[�� �
�' ����  �)��%� .%� ( �C 
 [��):�
 /Q .((?��� J��E�� � g���� �
�' $B� �
 J�M [�� � ��� .!��E� ����  �0��� ��

$M J7� .���� !��
 ������� ���� ��' .�� �' . .��@ � !6�� !���' ����TM !�X� �6T�� �_,� g��



 (#8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

.��@ � ����TM ' .�� ���/� ?�� P�6�M �� �0��� �#n  !�!�,j
 �� PZ
 ��w  �T� [�,�� � ����� �
 P� �� �6	B, ��TM �� �0��� ]�7
 .�� ?�� ?���#CC1  ���KA  �4�� P�� [��= ]�7
)(9 

��
F�� g��= �4�� ( /� J�� �#9  �4���
 G��T' �� ��F [��= ]�7
 ���.  .�X� G�,� �����
!���' ����TM !� ����� *�+
 ��_,� !j�K /� !6�� .�� ]�� J��u= g�� �.  

/-,-�i1��8� (�+�!5*�6  
  

 ��� )-�) :�\�M� 
� ����	 � ^9 r
�3� [-$ *��7$�
 ���
	���� I'���� ��� )�)<1(  

  
  

!���� U�+7' .�� !� G
K � RF g��= .��@ !��6� �� � `� ��	� � !��E� )�0��� ��  g�� �
!��E� �� �� ��M ��	� $B� I3@� �
 �+6�� ��� !� b�6��� ������� �� ��� . �� !M ��j���

 G�� 1-#1 ?��� J��E�� � b�6��� ������� �� RF ]�7
 $B� .�� U7T
  �X��"' ��6�� [�� �
�
 J�M ��F [�� !� �� � .�� .�L ���)  /� !M .�� �
F�� J��E�� � RF *�+
 J��E�� �\�T� !M

�
 ���� !� ��� !� $6%� [�� �
 rX�� �K !� .%Q ���' ��� . ]�7
x��  ]�7
 /� E�� ��B
 $B� !M

                                                                                                                                                 
#n ,�� �  ������[  #CCD  ����X� ��.  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (#D
 

 ���� b�6��� ����� U,��)!��E� �4�� [� /� J�� [�� !� �� � (!��E� $B� �� �T�M ����  ��
���� ����� .!��E� .X	� �� g�� !M .�� .�L �6X	� ���Xw /Q ��  �� /Q �`� $B� /� bX�M�' :@��

!��E� [�� �� �  g��= ��) �����x�� ( E�� �$M ���6�� [�� �'  ���Xw /Q V��6�� !� g��= ��
.�� .*�+
 $� !M ��o .�� �T�M :�
 /Q ]�7
 $B� G
K g�� ��4� �Q���M [�� � g��= ��  �'

 ��6	�)���� $����� ?��T
 ��� J7� �� !M !��\��� (!��E� �� b�`� $B� $� �  ������� ��
����� ?���M ?�%6�� .�7
 $B�.�� �T�M ~y� � �T��E�� ��6�� ��%� .%� ] .!��E� $B�  /� E�� g�E�� �

!��E� [�� g�� �� ����� U,�� ��  ����� � .�L �X��"' �# .�� �4�� .!��E� $B� GM ��  �0��� ��
 g��'`� P�� [�� ����) ���K< �4�� (g��= $�� [�� ���� �  g��') ���K1 �4�� (.�� . !��6� ��

�L� $�"6	
#q G
K .��@ J��E�� [�� ������� �� �0��� �� g��= �� J�� �' ��� ����� �'.  
  

���+� ;3� '��
� ����� #�!� �	���� K
�" �,� �� �L
�	 ���  �
��M 
N	 /O"�B .�M P�	+(	 
  ������� ����	���� 
� �L
�	 ��� �

 �
31 ����	�����	 
/
�<( .'��+� P�� �� ���D�$ =	  Q���" =	
#$ ��	RS ���=��� 0�"�/ K
T ���	���� 0�	 '" ��  ���1 P�	+(	 ��1

O"�B .�M ���+� �� �	
.� �� '/��T �� �L
�	 ���  �� '�	
,4 ���
 ��	�� ���	���� 0�	 ��	RS "G� 
� '��+� '>�" 
�N�/ �1�,� '*.�

1	�.  
  

� N�%'�g �B� *�+
� 6��� �b� ��E � N�%' ������g ������� $M � �
F���=  ).�� �
F��
���g ������ *�+
 f��6
 !o�Q� !M N��4� 6���b� ��� �H, !�� $M ������ /� �'� �B�� 

,� .��� ������ ��� 6���b� ��E� �4�� �'� E� /��!� �� G
K � RF *�4 ����� �� 0���� 

� ���.  

  
 

                                                                                                                                                 
#q-  /� ��p�
�L� !��E� J��E�� )!��E� $�"6	
 G
K *�+
 .�� /� !M .�� ��  G��H' �F �� ����� f��' �0��� ��

�
 ��� .!��E� �� �_�� ��`M .��@ J��E�� l��w /� E�� $�"6	
 ��� ���T� �
 ���� ����� � ���.  



 (#<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
/-Ag+3 H
� ���� ���&� T! MC&� (�+  (�+()	*!  

$B
 /� ��� !���� Ip� �� ���� N������ g��'  U�+7' ��TM ���� �������� !����  G�� g��� .��
!���� .�� ��'`� *�+
 ����� !M ������ �� !M �
 .���� E�� ��6T�� � ��M . ����� � �_�� b��� /�

 G�� 1-#8  ' G�� 1-1# �
�� [�� !M $���  �'`� ��)!�
; !��
 �T@ ( RF *�+
 /� ��'`� $B�
G
K � ����� �0��� �� .!� ?u��  /� J�� !M g�E�� /� ���� !� l��6
 �F *�+
1 !��E� �`� [��  ��

.�� . 

O"�B K
�" #��� 
/U�� ��� L
�	� ��	���� V��/ ��� ��� ��� +� 
/U����� 	� 

"	� ��C �	� L
�	 �� 	
�� ���� =	 � .� @��-"  �W F�"�� � ��U��' ��1 .

���"�� ;3� ���" �� �X�$� ��� ��� O"�B K
�" =	 2Y��" ��� L
�	�  #	
Z�
� [����	 �	 ������
�!�0 ���	�� �� F�
N �� 
/��"�0 �(
" � 
/�0  �&"�4 �	
(	

�	 .9\ 

 
G�� g�� �� !��F �_�� ��� /� !���� /� ��6T�� J7� �+6�� .�� i��� �  �0��� � RF ��

.�� ��B� ������� !� . P� ������ lXw !W��� �#1OD  /� J�� b�6��� .���;1#  �4��
�
 G��T' �� ��TM .���;  B�' )���#C !,�, RF *�+
 �4��  )�TM#1 �+
 �4�� � ���Xw /Q *(< 

 .�B� �� � ����� J7� x�� *�+
 �4��(# �
 �+6�� ��� !� �� g�E�� *�+
 �4�� ��� . B�'
 :�
 /Q)[�= � ��E� �,�	yM [�� (G
K /� ��%� .%� �  /� ��B
 J7� !M ��6	� ��B
 �0��� ��

�F �
 *�+
 b�6��� ������� �� � ���) .!	�"
 �������� :X�
 � �J7� $B  ��B� � b�6��� ��
?��� ��� �� !�,j
 NX�H
 !�= �� b�6��� � ��B� .���; .X	� E�� � ����� !��E� ��  ������ �

 P�#1OD .�� �
F EM�
.(  
?�B� �� ��;�
 ������� !���� /� ��� ��
 !�X� !� ���6�� r���
 !� g����� �  ����
 :�/�' ��

.�� .���	� :@�� �� !�X� !� ���6�� .�E
 /� $� ������ /� ?�B� �0��� :�/�' ��  $� ��6	� ��
 �0���
�
 *�+
 ��/�� .��@ !� ��  ���M)���Xw /Q ���
 ��.(  

  

                                                                                                                                                 
#A !6W� !6X,� ���\� ���
 !� x�� � [�� f��' �0��� �`� *�+
 ���X� ?���M  �
�' !M ��o .	�� g��= ��

[�� [�� � ����� b�`� *�+
 �0��� ���� ��/�� G�,� !� ��
��� �� [�� ����� :@�� �� E�� g��= ��  ���� `� ��
b� *�+
 ?�B� �0��� !���� /� ��� !��� �
 ��
 ����. 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (#A
 

/-A-�0�5� ~Q B�4  
  �� !M !��\��� G�� 1-#8  b�6��� g��= [�� !� .�� ��BT
) ���� ���� �19  �4��

b�6��� ������� ( /� �6�M(9 !,�, RF *�+
 �4��  E�� `� [�� !� � ���� �� �TM) ���� ���� �
19 b�6��� ������� �4�� (89  �4��,�, RF *�+
! .�� ?��� �+6�� ��� !� �� b�6��� �TM. 

 
 ��� )-�, :4�� [-$ �'�' ^9 r
�3� =	 V#73� ��� *��7$�
 *�+ )�)<1(

 
 

!,�, RF *�+
 ���
 �� �_,� g��� .�� ��BT
 ��6�M N�� � E�� ��B� �TM. 



 (#O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-�/ :4�� [-$ �'�' ^9 r
�3� =	 V#73� ��� ��-� *�+ )�)<1(

 
  

 ��� )-�1 :23� [-$ �'�' ^9 %�&� =	 ��-� � *��7$�
 ��� 
	���� *�+ )�)<1(

  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (#C
 

/-A-� k	'  
 /� J�� b�6��� � ��B� �`� [�� !�89 ��� J7� x�� *�+
 �4�� )b�6��� � ��B�( 

 /� �6�M b�6��� g��= [�� !� � ����� ��(9 .�� ?��� �+6�� ��� !� �� x�� *�+
 �4��.  
!6W�  ��6��� �� x�� :�/�' �Q��6	Q G�,� !� !M .�� g�� x�� *�+
 ���
 �� !;�' h,; �

 !� ���6��� ��/ ��	� ���6�� � ��TMx�� )�.V . !� ��B� � b�6��� ������� ���6�� ������
x�� (�
 [��E� ��TM b�6��� .���; .X	� !� b�6��� ������� x�� *�+
 .X	�  ����� �,� ���

.�� �F /� �6�M. 

 
 ��� )-�5 :4�� [-$ *��7$�
 H�� r
�3� =	 *��7$�
 V#73� ��� )�)<1(  

     



 ((9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

  
 ��� )-�< :4�� [-$ ��-� H�� r
�3� =	 ��-� V#73� ��� )�)<1(  

  
 

 ��� )-�C :
	���� 23� H�� %�&� �+ =	 ��-� � *��7$�
 23� [-$ )�)<1(  

  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� ((#
 

/-A-/B#�N[ T�L  
�`� [�� !� 7� ���Xw /Q *�+
 /� ���� ���K b�6��� �+6�� ��� !� �� b�6��� J

?��� ��� )8O �4�� (  /� �6�M g��= [�� !� !M �,K ��#D  �4������� �� *�+
 . �3X@ !��\��� !6X,�
$B
 �� ?��� !���� /� ��������� �� ������� g�� G�,� g��' [�� ���6�� I�� .�� !� ���Xw /Q � � �

.�� ���Xw /Q !� b�6��� g��= . ����� J7� /Q GM *�+
 /� b�6��� J7� $B� E�� G�,� g��� !�
[o�M ��	� )#1 �4�� (.��.  

  
 ��� )-�G :4�� [-$ *��7$�
 *�"DE =�F %�&� =	 V#73� ��� )�)<1(  

  



 (((  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-�� :4�� [-$ ��-� *�"DE =�F %�&� =	 V#73� ��� )�)<1(  

  
 

 ��� )-�� :*�"DE =�F %�&� =	 ��-� � *��7$�
 ���
	���� [-$ )�)<1(  

  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� ((1
 

/-A-7 >1�� T�L)B�5J�4 (���� ��* 8  
 N�%6
 ��%� .%� � :�
 /Q !� ����
 ��_,�� G
K �_�� .�� �0��� �� .?��� *�+
  g�� �

G
K �
 !M � �F ���' G
K �� �  �� !M !��\��� E�� � .�� b�6��� J7� �� ��
� ����@ �0��� ��
[�� $B� �������� G
K g�� ]�7
 /� ��B� &�67
 ��  �) G�� 1-(8  � G�� 1-(A ( U7T

G
K g�� *�+
 .�� [�� �� ��B� J7� �� � J�� ��
F�� g��= �� .�� �' . �̀ ���
 !M b���F /�

!
�/�� �� �
 �p� !� .�� /Q � x�� � RF � g�E�� .��@ �� !�W' �6T�� ��X� G�H
 � �  G�,� !� ���g�� 
?��� !M G
K *�+
 � [�� E�� � b�6��� J7� �� �0��� ����@ ��  ).�� ��B� g��= ��	� ��

G
K g�� �
 ?��y� ���
��� !� � ���� .��� !M .��� .@� ��� !M �,K �� G
K g�� !W��� $��  ��
P� �0��� ?�%6�� ���
 !M .��  !� J"� �,� ��6	�� ��B� f��6
 ������� � �� ��B
 .X	�

!��E� ����� b�6��� ������� ��) .#  '( !��E� �4��  �� U,�� ��C  ���� b�6��� g��= [��
G
K �� g�� r���
( 

O"�B =	 ��>� >� � ]��" =�� ;� ����	���� �	
� ;3" �L
�	 ���  ������� �"$��
���� ^�Z�� �� � ����� ���	�� 
� �4�/ O�_� �� ���,� ��	R�  ����	���� ���

���1 `M	� Y>S ���" �
31 V���".  

 ��� )-�) :4�� [-$ *��7$�
 J��� =�F %�&� =	 V#73� ��� )�)<1(  



 ((8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

  
 ��� )-�, :4�� [-$ ��-� J��� =�F %�&� =	 V#73� ��� )�)<1(  

 ��� )-�/ :
 ���
	���� [-$J��� =�F %�&� =	 ��-� � *��7$� )�)<1(  

  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� ((D
 

�� G
K g�� *�+
 /� �Q�E� J7� !W��� !� !;�' � :@��  ?�� � b������� !� ����
 �0��� ��
bX	� �
 .�� ��6�M �T� /� ���Q��; ���� ���' $M �T@� �� &��
 G
K g�� �
F��  !� �� �0��� ��

G
K .��@ J��E�� �M ��6�� /� .@�
 ��w ��M ]�� �0��� �� G
K g�� .��@ J��E�� �  �6�M �
��� . � ��� �6@�
 ��� .��� g�� !M .��� !;�' ��� !6X,� z�� ��X� .�� !� *�+
 ��_,� *��H��

G
K g�� ���Q �. 

$� !6X,�  .�`� [�� !� !� l��6
 b�6��� ��%� .%� *�+
 /� �Q�E� J7� E�� ���M�)8# 
�4�� ( ���K B�' g��= [�� !� !M �,K ��#<  �4�� �� b�6��� ��%� .%� *�+
������6	�.  

  
 ��� )-�1 :4�� [-$ "�$ ��� r
�3� =	 V#73� ���*��7$�
 � )�)<1(  

  
  



 ((<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-�5 :4�� [-$ ��-� �"�$ ��� r
�3� =	 V#73� ��� )�)<1(  

  

 
 ��� )-�< :�"�$ ��� %�&� =	 ��-� � *��7$�
 ���
	���� [-$ )�)<1(  

 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� ((A
 

/-A-,O1h$'  
 .�� ���	� ��,�������� !���� Ip� !���� �+6�� ���
 �� ����� ��  !� g�E�� .%\�� �

[�� .�� ?�� U7T
 ��
F�� �`� �� . �� !M !��\��� G�� 1-(C  � G�� 1-19�
 ?��T
  ���
?��� �+6�� ��� !� �� J7� �� g�E�� *�+
 /� ���� /� J�� b�6��� � ��B� �`� [�� !�  ���

)D#  �4�� )��B� *�+
D1  �4��b�6��� *�+
 ( [�� !� � ��B� g��= [�� !� !M �,K ��
6��� g��= /� �6�M b�#8  �4������� �� ��� J7� *�+
 . ��;� � b�6��� ������� �_�� ��� /�

 /� J�� !W���1#  �4���
 G��T' �� ��TM .���;  ���� B�' ���K(# ����� �� g�E�� *�+
 /� �4�� .
[�� !� �0��� *�+
 �6T�� $B� �+6�� �� ?��� E�� �3X@ !M !��\��� !6X,� �'`� ��  � *�+
 E��

g�E�� /� ��B� ������� �'`�  ��
��p6�� G�@ G�T
 !��F �,� .��  !� !;�' � !���� �+6�� .��/
Ip� N�� �� !M .�� *�+
 ��E�
 ���� ��;� �6��@ .��K ��.  

  
 ��� )-�C :4�� [-$ �7$�
 N�M\� %�&� =	 V#73� ���*� )�)<1(  

  



 ((O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-)G :4�� %�&� ��-� N�M\� %�&� =	 V#73� ��� )�)<1(  

  
 ��� )-)� :23� [-$ N�M\� %�&� =	 ��-� � *��7$�
 ��� )�)<1(  

  
  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� ((C
 

/-t 0' �+�!5*�6 B�	�3 �*8����� ()	*! (�+  
?��� ����� �  ��»����� �
F�� � !��E� /� ���Q�
F «P� �w  ��#1A9  '#1O<  ����

G
K !� ������ ���6�� �
 .�� !� �0��� �� ��F . �� !M !��\��� G�� 1-1( ) G�� 1-11  �
 G�� 1-18 �
 ?��T
 !,�, RF !� ���6�� !M b������� �4�� ��� !6��� ���Xw /Q � x�� )�TM  �� ���

.�� !6�� �'`� !,� . !� b�6��� � ��B� ������� ���6�� !M ���w !�x��  ������� ���6�� �
!,�, RF !� ��B�  !� [��E� �TM#99  �4��.��.  

 ��� )-)� :�'�' ^9 �� *$�7$�  *�+)*���= ���
 �)5G  �(�)<1(  

  
 ��� )-)) : H�� �� *$�7$�)*���= ���
 �)5G  �(�)<1(  

  



 (19  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-), : *�"DE =�F �� *$�7$�)*���= ���
 �)5G  �(�)<1(  

    
N��
� g�� !� ������ ������� .��ZM� ���6�� !M �'��4 �� �� ?��� E�� �3X@ !M ��j���) 

!� ?u�� ���Xw /Q) .��� *���� /� g���' ��� ��� ��sQ !�X� Y�6	Q .B; I/` ��  � ����/Q �
!�X� .��@ �/���/F /� ��� b�6��� �����F � � !���� *sK � J�= ���@ �� �  �
� !M ��o ��� ����
!���' !�X� �  �� !M ��j��� ����/Q � G�� 1-18  �� � ?����� P�M !� ��B� J7� �� ).�� ��BT


!�,�� GK��
 �� b�6��� J7� !,�, RF /� b�6��� ������� /� �T7� /��� E�� � .�� ��� �  �TM
��6	� I��H
.  /�� ��+6@� � ��� G�`� !� ��� ?��� �T� !M .�� �X6�
 �'��4 �� f"� !�4�' g�� !6X,�

!���' !� !�X� � .�� ����/Q �. !���' ��� !M ��o !�X� �  lw�
 ���	� �� ��� �H, !� ����/Q �
!���' ���Q ?��T
 ��+6@� �H, !� � � ��� ?��� U�7T' g��� ���  ����� �"w�
 �� !�X� g�� �

�0��� /� ?�%6�� � .	�� ��+6@� !�;�'  g�E_�; ��)x�� ����� (��� !�4�'.  
 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (1#
 

/-=���� U	D� 8 ���� �*8�  (�+�!5*�6 %&' (!	' ()	*!  
?��� G
K .��@ ���� J7� g�� �� ?�%6�� ���
 �� !
�,� /� �0��� ��  P� �0��� �#1O< 

?�� ]��76�� ��� .?��� !
�,� g�� ��  .��@ ��x��  P� /� ����� J7� ���� ���Xw /Q �#1O9 
.�� ?�� Y��EQ .!��M f��6
 .��@ �_�� ��� /� J7� � � ���� �G
K g� P� ���� �  /� J�= ��

#1O9 .�� $���� E�� .!��M f��6
 .��@ B�' � .�� ?�T� Y��EQ ����� J7� ���� ��%� .%� .��@  �
J7� .�� ��;�
 � .G
K .��@ ���� ����� !� J7� g�� �� �
 ����� ���� �0��� �� $�/���=.  f��6


G
K .��@ ��� ?/� �� ?�� Y��EQ �0��� ��   ��
/ �#1<C  '#1O< G
K �
�' ����  �0��� ��
 /� J��(9 .�� ?��� �4�� . ��B� ���+
 N
�� � �`M �B� U�� ��� f��6
 !M �,K ��

)I��' (?��� g�� ��  ���K ��
/ �(9 .�� �4��. P� �w �� ����  ��#1<C  '#1O< G
K  ��
!6��� �"�"K .��@ ��� �_�� �0���  �,� ���G
K .��@ E�� � ?��� $M ��� g�� !M b���F /�  �0��� ��

G
K .��@ !M .�� ?�
F .�� !� ���� .���� .�B� �� ?��� g��= ��	� E�� �
/ �F ��  ���� �0��� ��
.��@ � !	�"
 �� ����� J7� g�� �� .�� g��= ��	� ����,�. G
K /� [� �� ����� !� !
��� ��  ��

!M �0��� �F ���� �6��@ N�3w� �
 ?��� ��;�
 � .��@ )$�/���= �"�"K ��#O  P�� !�#1O<  !X�H

?�� ���. 

  

                                                                                                                                                 
#O- .��@ .X	� !��� .��@ ��� !� .�� $B
 !��F �+6@� �� .�� .M �
\��.��@ �
�' !  ���� J��E�� $� � �

�� .�� ?��W� ����{' .��@ .X	� :@�� .!	�"
 ���� G�� ��  $�	"' � )�F N����{' ��
/ ���� ����� � P�+H
 �� .��@ �
 �`M .��@ /� �+�� �� `M �F ���� .��@B���� ���� �
 .�� !� �� `M �F .�L P�= ��� !� � ����F.  



 (1(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-)/ :���@ �K"j ��
 o$�7� ���	 ���
	���� � ��$ *E  ����)1C  �(�)<1  

/-=-�k	'  
!
�,� �� !M b���F /�  �0��� �#1O< !
�,� � P� �0��� ��  .��@ �F /� GX@ ��x��  ����

P� ���� B�' ����� J7�  ��#1O9  x�� .��@ .X	� ���
 .�L |�� � ).�� ?�� $���� ��� !�
!��M f��6
 .��@ !� ����� J7� J7� � .��@ � P� ��  ��#1A9  '#1AC ?��M !X�H
 �� $�� . �s,

.	�� b�`� .@� ����� .��@ �������� b���6�� J7� .?��� !� !;�' � !6X,�  ��;�
 ��) b�B6�� J7�
 ������ G�� 1-1< (x�� .X	� ���� .�L |�� �Ms,� .�� �,�"�
 |��.  

  

 ��� )-)1 :�D$�U�  �K"j �H�� 
	���� 23� �	�� )�)5G  �(�)5C(  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (11
 

 ��� )-)5 :�K"j 
	���� *;�&� H�� *O"O@ � *K$	 ���  

  
 .��� .�� ������ �� !M !��\��� G�� 1-1A ?��T
 �
  l�"K .��@ ���x��  P� /�#1O( 

 '#1OD  !� ?u�� ?��� �w .��@ .�XZ' 2�w � .�� !6�� J�M � . J��E�� !� ���
 .��@ J�M g��
P� �� *�+
  ��#1O1 ��� !� !6W� ).�� ?��  *�+
 ��E�
 J��E�� ��;� � !M .�� g�� h,; �

x�� ) .�� N�����M -  G�� 1-1O (?/� g�� �� !��E� $B� ��
/ � !��E� /� x�� �  ������ ���+
 ��
 .�� !6�� J�M) G�� 1-1C .(������ ��  G�� 1-1O ?�� !X�H
 .��@ /� *�+
 ��E�
 !W��� G�,� !�

P� ���� ?�� !X�H
 .��@ � ?�� ]��76�� ����� J7� ����  ���� ����= ��	� .@� b���6�� ��
 P� /� ������ *�+
#1A8 .�� ?�� $��.  :�/�' � ��,�' J7� �� ��;�
 ���
F !� !;�' �x�� 

.�� g��
  P� �� *�+
 J�M#1O< :�; �j� � ��
F N�X6�� �L� �� ��� ?��� ���F . �� ��
!���� *�+
 ��M ���� N��4  �x�� P� �� .�� ?��� ����4 ����� ���
 ��.   



 (18  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-)< :8���7$	 o$�7�  �H�� *�	��	 ���
	����  

  
 ��� )-)C :�\�M� [-$ o$�7�  ���H�� �\�M� =	 
	���� *;�&� ���  

  
/-=-�0�5� T�L B�4  

!,�, /Q ���� .��@ E�� �TM P� ���� f"� ����� J7� ��  ��O9  'O<  ���� � .�� ��;�

!X�H
 !,�, /Q .��@ � ?��� ?�B� x�� ���� ?�%6�� ���
 Y�� !�T
 ���� /� ����� J7� ���� �TM $�� .

?��M |�� ���� !��M .��@ f��6
 !� ����� J7� .��@ .X	� $�� J7� �  �)?��� !M  ��;�
 �F ��
.�� (P� ���� �� .��@ � .�� .�L  ��A9  'AC X�H
?��M ! $�� . .@� G�� g�� !M .�� �B��� !6X,�

P� !� ����
 ^�6� �
 g��= �� b���6�� �� ���F.  
  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (1D
 

 ��� )-,G :�D$�U� 
	���� 23� �	�� *�"DE =�F �K"j �  

 ��� )-,� : ���
�K"j 
	���� 23� *�"DE =�F *O"O@ � *K$	 ���  

  
�
 !M !��\���   P� /� /Q .��@ J��E�� ��M ���� $����#1A< .��@ .�XZ' 2�w .�B� �� �  �

�F  P� .��@ !M .�� ?��� J�M �� ���Xw /Q ��@�� .��@ ��o#1O<  !;�' G�@ J��E�� ��;� �
P� .��@ /� �����  ��A<  'O1 =g�� .�� �' . G�� 1-8( �T� ?����  GM *�+
 g�\��
 �

 �B;�' G�@ ���{' ������ ���Xw /Q !� ���6�� !M b������� �4�� !M b���F /� ).�� ������ �������
P� g�� �w �� ' G�@ N�%' ������ GM *�+
 g�\��
 .�� ?���� � *�+
 g�\��
 � �B;�

 ����� ���Xw /Q !� ���6�� !M b�������) G�� 1-81 (����.  
  



 (1<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-,� :�'�' =�F %�&� o$�7� ���
 �+ *�+ ��
	����  

  
 
  
 ��� )-,) :��
	� *�"DE =�F �� *$�7$� �+ *���
	���� *�"DE =�F %�&� N"_��"� ���
  

    
P� ' ���Xw /Q /� ����� �� *�+
  ��O(-O1 .�� !6��� �T��E�� ����� GM �� . �� !6X,�

P� �
 �p� !� ��F ��  !M .�� !6�� J�M b�6��� ��K ' � ��B� ������� *�+
 f��6
 ���
���6�� G�,� !� �
� g�� ��� /� ��6T�� ����' !�X� !� �6�M �
F�� � �������  !M ��� ����/Q �

����� ��6�M *�+
 . ��j��� !M ��o �6T�� ���Xw /Q !� !,� �� ������ ���6�� $���M ?��T
 �3X@ !M
 ������� ��M ��w !� �_�� ��� /� � .�� ?��!��
 �' !6��� ���Xw /Q !� ��6T�� ���6�� ��� . ����

!�X� Y�6	Q [�� ������� �6T�� ���6�� ���
 !� ���Xw /Q � g��= ��  !��6� �� � ���Xw /Q !� �'



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (1A
 

.�� *�+
 g�\��
 ��� �6�M  �
F�� J�M � � .�� P
�� �`M ���Xw /Q $����� !M �w�� !� !6X,�
�
 $M �F /� *�+
 !
��� �� ?�� !t��� �����F�� !� !;�' � !M ��� .�� ���@�� |�� g�� G+� g�� � . /�

!
��� ���� .�� g��
 �_�� ��� !��B� �� ���
 g�� �� �0��� *�+
 �/� ���� ?��� ��sQ��La'.  
!��E� $B� ���� ���Xw /Q !� ������ ���6�� J��E�� .�� !� !��E� /� �0��� G
K g�� �  ��

.�� ����4 GM �� ����� ���+
 .P� �� �,� b�B6�� ��)  E�� �_�� ��� /� � �6�M *�+
 g�\��

g��= �"�"K .��@ [o�M J7� �+6�� ���
 !� g�� !M .�� �' !��E� /� ��'  /Q !� ����� ���+
 ��
  �� !M .�� ���Xw G�� 1-88 �
 ?��T
 ���.  

  
 ��� )-,, :�\�M� =	 *�"DE =�F r
�3� [-$ ���
 *��7$�
 � ��-� ���
	���� *;�&� ���  

  



 (1O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
/-=-/ >1�� T�L)B�5J�4 (���� ��* 8  

 ��� )-,/ :�K"j ���
 � J��� =�F *O"O@ � *K$	 ��� �"�$ ���  

  
  

 ��� )-,1 :*�	��	 ���
	���� J��� =�F %�&� o$�7� ���
  

  
 

� �3X@ !M !��\����E 
 /Q �� ?����: %� .%� ��� ;��_� ������ *�+
 ��� �B�� 
������ .,�� ����� �' �����7� �F *�+
 �T� � � �Q�g �o !6�sQ �� !M ��� ������g .�� ?��X� .

�� 
 :@��� ����$ � :�;�g  P� ' G
K ��#1O9 ��J  /��[ ��+
 ]�7
 �4��� ������� �B��  �
 '8 ��+
 ]�7
 �4��� ������� 6���b� �T' ���G 
� ?��� .�� . G�� 1 8D � �\�T��g  !M .��


 /Q�: !6�� /� � G
K �� 0���� �E�� !M .�� ?����J @�.� � GM �� �F�J 6� �� � ?��� I��' /��!� 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (1C
 

	� N���� ��;� ��)� @ /��.� "K�"� ���4� .�� ?��� �������� .,�!6X XZ' 2�w�. @�.� � @�.� 
"K�"� ��g � �� ?�������E w� P� �� O1  'OD .�� ?��� J�M .�� /�� ���_ @�.� "K�"�  .%�
%���  P� /�AC ����� ,�E�� �E�� !M .�� !6����J @�.�  w �F� P� �� A8  'AO  G�@ �K ' ��

B;�'� Z��� .�� ?��M .!6W� � K�E ����. E� $B� ���
 ���!� � %� .%��� ������ ]�7
 /�� 
6���b� ��g �"' NXL ��;� � !M .���Xb 
�\��g � *�+
�g ������ �� ?������� 6����b)  $B�

E��!� � ,� !� �F�G @ NXL�.� ����  �F)@ J�M�.� "K�"� �F ( J�M�!6� .�� .6� ���!� ���  .@�
= !M ��M��g E� $B� �����!� � %� .%��� ��
 !�� �b ����. 6��� ����� ]�7
 �� �F ����b� ��.	  �

�� ���+
 N��4 !� �F $B� ��K PK �� :@��� =��g .�� ?�� !6��� ?\�.  
 ��� )-,5 :*�	��	 ���
	���� �"�$ ��� %�&� ���
  

 ��� )-,< :�"�$ ��� [-$ ���
  ��� =�F�J *�	��	 ���
	���� *;�&� r
�3� =	  

  



 (89  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
/-=-7O1h$'  

  
 ��� )-,C :N�M\� *O"O@ � *K$	 �K"j ���
  

    
 �� !M !��\��� G�� 1-8C �
 �� g�E�� �"�"K .��@ N����{' .�� U7T
 ?/� !� !� ���'  �

��M $�	"' ��
/ .!�� G���� ��  �� �F �"�"K .��@ !��6� �� � ��� ?�� .�XZ' g�E�� ���� .��@ �6%� �
.�� ?��� J�M PK . P� /�A8  'O1 �@ �� /� ~= � !6��� ���@ ����4 ���� [� �� g�E�� �"�"K .�
.��@ .�XZ' 2�w �L� .�� ?���� /�F �� ����; �,�E� ���� � . P� /� !6X,�#1O<  G�� !� g�E��

!��B� �� !��� N�%6
 .��@ �� � � ?�� ���� . N�3w� ��X�M G�,� !�»!��E� � �
F�� �
F ����� � «
�4 �� ���
 g�� ���
 /�� N� l�@� ����� ���' ���F .�� !� ����� �� *�+
 ��E�
 � .��@ /� ��' . ��

?�� |��� /� J��u= g�� ?���M !X�H
 .B; ��/ �  P� *�+
 ��E�
 �#1O< ?��M ?�%6�� $��.  
• ����� ��6�� �� G�X
�'� [� /� J�� ����� ��. 

• !��B� �
�' /� ����� �� !��
 �  �w �� ��� �C !��B� 2�w ���;� ?
  ?�%6�� ����
.�� ?��M. 

  �� !��F G�� 1-D9 .�� ����� �� f��6
 *�+
 J��E�� .�� ��BT
 . G
� f��6
 g�� !6X,�
�
 E�� b�������  G�X
�'� ����� !M �����6	�� .������'�
 � . f��6
 *�+
 ���� ����� �



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (8#
 

 ��6	� G�X
�'� ����� !M b������� f��' g�E��) G�� 1 -D# (�
 ��  J��E�� *�+
 g�� $���
.�� !6���#C . ����' ��� ~= ��� !6�� J��E�� G�X
�'� [,
 �������) G�� 1-D1.(  

 ��� )-/G :*�	��	 ���
	���� N�M\� o$�7� %�&� ���
  

    
 ��� )-/� :�"D��(	 �	
	� ���
	���� N�M\� o$�7� %�&� ���
  

    

                                                                                                                                                 
#C- ��F /� G�X
�'� ����� ������� !� ����
 ������ ���� �� ).�� G�X
�'� /� �6�M .������'�
 g�E�� *�+
 !M b�

.�� ?�� $�� . f"� � G�X
�'� � .������'�
 )G�X
�'� � .������'�
 ����� ������� *�+
 f��6
 ������ $�� !6X,�
�
 �T� �� !�T
 ���+
 ������ .������'�
  !M ����!,w� /� ���Q��; .B; ���� �� ?�T� Y��EQ g6
 � ���.  



 (8(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-/� :
	���� *;�&� r
�3� =	 N�M\� [-$ ���
  

    
  

 ��� )-/) : ���
�"D��(	 �	
	� ���
	���� �D?� *��	M;	  

     



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (81
 

/-� B��	'���� T! �!5*�6 (�@��E ()	*! (�+  

/-�-�F�� �@��E 3�8Q	' (�+  
P�
 )��M ��w !� !6�� �� !� �"' �� �
 $�	"' ��M � ���� .!6�� !��p� P�4� �� ��6X
 P�� �  ��

.�� ��� �+6@� .!6�� P�
 )I�� � P�
 !� h��� !M g�E_�; ��  �������
 �3M .P�
  �� ��6X
 ��
!��p� ��6	� �
E�� N`��
 $6	�� N��4 !� �
��� ��� �+6@� �� . �`M ��"' )�_�� N�X� !�

 &�67
 N
�� �)?��Q � b�`M �� ( $6	�� [� N��4 !�n  � !,��
n ���� ��{6
 �
 ���F�� �/ ���� .
P�
 )G�"
 �� ��
 �' N��4 !� �3M ���
 ���F�� �"' !, ���� .P�
 ��  �+6@� ��X
 �� �"' ��

!,	
 GK /� �`M I�' ���� �"' N`��
 $6	�� )��� !��T�� �  ��@ � ���� .����j
 :�' �/�
!;��� .����H
 �
 G4K )�� ��� . !� ���� ��"' :���' I�' �"�� :�; /� GM ��"' ).,K g�� ��

�
 .�� ��F .��
 !43� ��w ! P�
 g�� �� .%Q ���' !�� ���� �"' :�' � ?��Q  � �`M �  b�`M ��
�
 ���F�� !,��
 � ��� �
 ���@ ��6T�� ����� ���
 �p� ���
 �`M � ���Q .P�
  P�4� �� ��6X
 ��

!��p� P�
 ��� �3M �+6@� �� ��6	� �����+6@� �� .P�
 g�� ��w G�@ !M �J7� ���� �K  ��
�
 )��6	� ��+6@� &�67
 �' �6�� l��w /� �� ��+6@� �3M �6�� �����' J7� �' ���M ����� )� .

�
 |�� )���� ��w !� E�� J7� �� G��� �� !6X,� .�� ~��6
 G
��� �6�� !M ��� .�F /� |�� g��  ;
�
 ��� P�
 !� b��6�� ���� !M ���  !� )�'`� ij� ��?�� |��� ���� ���Q�M .�� ����� �/� .

!��p� E�� � ��;�
 N��@�� �� !�W' � )h�'�'  g��� �
 )��+6@� ��  �� �F r���� � � �0��� ��"' ���'
���� �K��w �� J7� �� ���� .P�
 g��  �� �L�
 G
��� ��;�
 :�@� !� !;�' � !M �� �����+6@� ��

 g���' �� �0��� ��"'�
 �
 )���M J7� �� ���' ���� ��
/F &�67
 �� .P�
 g�� ?�� !W�F � �  /� �'
P�
 !�= �� �� ��@ �����F�� G�� �� ��6	� ��� � �
 $���� ��' ���M) .�,���(9 .���M �(# #CC<(  

   

                                                                                                                                                 
20- Bradly 
21- Kraft 



 (88  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
/-�-��+�!5*�6 k	' (�@��E 3�8Q	'  

~���(( .��� �(1 )(99D (�
 !���� �� �,�
 ������ ��"' ���F�� ����  ��"' �F �� !M ���M
 x�� *�+
 /� [� �� ���� x�� ��"' !M .�� ����6�,� G��� /� [� �� *�+
 ��"' r���


!,��
 [� � �@�� N���� g�� �
 P�
 ����� �
F�� � x�� .��@ G
� ?�� � ���.  

����
k

kk
k

kkk
k

kk
k

kk

kkkkkk

�d+�z'd+y�d+p�d=x
�+�z'+y�+p�=x

  

 �F �� !Mkx  �@�� �`M ���� x�� ��"'k )I�p  )x�� .��@y  � ����� �
F��z  ������
?��T
 G�@ N+7T
 /� .�� ����� � .d .�� �p� ���
 �`M ��;� �/�
 ��{6
 . !W��� !� !;�' �

?��� /� ��� �"' ���F�� ���� ).�� .�L P� [� P�w �� x�� .��@ �`���
  ?�%6�� P� ��o ��
$���� .�
 z�� �
� g�� ?��� �� PZ
 ��w !� !M �� �'��E; ���  P� ��O<  �@�� ��`M b���� ��

 ���� ��;�)M � V�H6
 �/Q �,�M )V�H6
 b�F �,�M )�/Q �,�M )b�F �,� (.... !� � $��� .�� /�
P� N��E; GX@ �� $��� :�@ �'. �' ���� !M ���� �� .�E
 g�� ?�%6�� ���
 Y��  ������ �'

JTM(� �
 !X�H
 �� ����� �F ��+7
 �6��@ � ��
F�� �� ��M .JTM !X�H
 ��  ?�� ����� ����
 g�\��
 �� P��; 1-# .�� ?�
F .JTM !M g�� !� !;�' �  ������ /� [� �� ���� ?�� !X�H
 ��

�
 ).�� ?�� !X�H
 JTM ���'  �� ?�� !X�H
 �� �E�
 ��w !� ����[�� ���F .�� !� &�67
 ��.  
  

 ���� )-� :2�+ *�	��	 *��7$�
 � ��-� 
	���� H�� ��m�O( *7K"j � ���9
� ���
  (��Q�3 %�4  B��� %�4  

(	
X �!5*�6  9�D9  -#�O<  
i1��8� �!5*�6  9�1A  -#�9D  

  
 �������� �� !M !��\��� G�� 1-D8  � G�� 1-DD �
 ?��T
 JTM ���  ���� ��
F�� ��

[�� $B
 �'`� �� JTM � �' [�� ���� �6��@ �� g��= �� $B
 �' �
 �' ���� .  
                                                                                                                                                 

22- Reiss 
23- White 

(� ���� ����� �	K�. {' !� .X	� �"'��N�� {6
���b� @ ��o�.� � 
 ?�%6�� JTM I�B%
 /� �
F��� ���. JTM 
@�6�� {' .X	� /� .�� N�X� �"'��N�� {' �4�� !� �"' ���"
 ����N�� @ ���.�. !� @ JTM �Q� PZ
 ��w�6�� E���g 9�1 

�/� !� )���� �E�� �4�� ?��J @�.� E���)g �"'�  �F1  ����� J�M �4���.�. 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (8D
 

 ��� )-/, :�� �	�� �m�O( ���9
� 2�+4 ��-� � *��7$�
 V#73� ���  

  

 ��� )-// : ��m�O( *7K"j 2�+H�� 4�� �	�� ��-�  � *��7$�
 V#73� ���  

  
 

JTM  .��@ J��E�� !M .�� �F /� �MK ?�� !X�H
 �6��@ ��x��  *�+
 �� �� ��La' g��6T��
[�� g��= �� ���� ��TM b�6��� J7� E�� � �' . ��/� !� PZ
 ��w !� ����#9  .��@ J��E�� �4��

 �"�"Kx��  *�+
x�� [�� [�� � b�6��� $�� � $B� ��  /� �6�M ��B� $�� ' $��= ��#9 
[�� � .�� ����� J�M �4�� P�� � b�6��� $6T� ' P�� ��  /� J�� E�� ��B� I�Bo '#9 
.��� ������ *�+
 J�M �4�� .G
K .��@ J��E�� /� ~= !M .�� $B
 .B; �F /� !6�� g��  ��

�F ]�7
 $B� :�/�' �0���   $B� !��6� �� � ��� ����7� ����M G�� !� �#�D  ��4��x��  ]�7
 /�
 �F .��@ ��� ����� !� N��4 �� b�6��� P�� [�� ����� U,��8�D  �� ����7� �4��)1  �4��

GM ]�7
 �� J��E�� ( *�+
 � ���� �� �6��@ JTM l�j
 ���"
 g��6Q�E� b�6��� P�� [�� !M ��o
!�� /� J�� �F [�� � .�� ����� J�M �_�� �� .  

  



 (8<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

"
�!	 � 6��^ 
F .�� !�JTM � ?� �� ��� ?�� !X�H
� E����� ��TM� )#C<9 (MK�  `� /�
�"
 ������ JTM � �� ����� .��. 

���W 
� ��(
� ^�D�	 F�,��-" 1	� �4�/ ���� ��,_	  O��<" �� �����M	 ��B$ ���(� �
a.� F��T �� ��"$ �� �� I���� � �	 ���� '�.�M ���� F	
��E/ ���" �� '

b�+� F	
��E/ �1�,� c�M� �	 0*." '�.�M.  

?��� !� �Q� �3Z
  �\�� .��@ ��x��  $��M !;�') G�� 1-1< !H%4  �(1( ( /� �T7� ��
?��� .��@ !M �  .�� ��;�
 ����� J7� ��) P�O9  'O< (`� J��E�� g��6T��!�  �"�"K .��@ �

(  J�M g��6T�� � �4��#8 .�� ?��� �4�� .P� GM �� .��@ !M �  ?�� ���F�� ����� J7� ��
!�`� J��E�� g��6T�� .��  �"�"K .��@ �A8 .�� �4�� . E�� ��E� ��	� J��E�� g�� �6K/�  !��F

�6��� x%'� .�� ���@ .�� �6�M . ��� ?�� !X�H
 ����� !��6� �� ���@ ?�%6�� ���
 �
�B%
 N��4 !�
J�= NX�H
 I��� /� � !6��Q �F ��� �� 2�w ^�6� ���� ��� ������� �. �
 !6X,�  !� ��� �� ���'

����� �� x�� ��"' ���� JTM�= /� b�`� ����w� � ?�
F .�� .%Q g7� .  
   



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (8A
 

/-�-/�+�!5*�6 B#�N[ T�L (�@��E 3�8Q	'  
*�+
 !W��� !� !;�' � !�X� !� ���6�� !� !6	��� ���Xw /Q  ��"' ���F�� �� ���� �F :�/�' �

?��� /� f"� ������ !6��� �F !� ���6�� !M b������� ��  .�� ���
 ���� g�� ).�� ?�� ?�%6�� ���
Q V��6�� !� ������ ���6�� ��� ��� �3M ij� �� � ?��� ����� ij� �� ?�
F .�� !� ^�6� !M �� /

��� ���@ �p� �
 E�� .!X�H
 � PZ
 ��w !� JTM � �
 .�� !� �6��@ ��  � ���Xw /Q ��"' $���F
!�X� !� ���6�� �Q� �,� .�� ����� J�M /Q .��@ J��E�� P� ����� ���Xw /Q :�/�' �  ��

��� !6��� E�� J��E�� ��TM /Q GM *�+
 ��� ��� J��E�� !6�sQ.  
^�6� � ���Xw /Q ��"' �����F�� �� ��B� � b�6��� ������ P��; 1-( F.�� ?�
 . ��@

$M /� �T� [� /� �6�o�M �6��@ JTM l�j
 .�� �0��� G
K g�� ���� JTM .��� !;�' ��� !6X,� !M .
.��@ �� �`M !��M $M .�4�+� ��� /� g��= �� �
 �T� ���� JTM !��6� � ����  ?�� G4K �

.	�� �X6�
 P�H' 2�w �� �p6�� ���
 �`� ��	� .��@ J��E�� ���� �
�E, .  
  

 ���� )-� : =�F ��m�O( �
�9�� s��7��'�' *�+ *��7$�
 ��-� �
  i1��8�  (	
X  

!���� ����' C8<#  <<8O<  
R2 ?�� G���' 9�9O  ���t  

(��Q�3 %�4 ���7  ����  
B��� %�4 -��77  ��A� -  
����� ��� 9�98  9�9D  
����� .��=�� .�	�; -9�9<  -9�#9  
����� .��=�� ����   9�9(  
����� .��=�� G�' -9�9<  -9�91  
����� .��=�� g� 9�99  9�9#  
�
/ ��{6
 h��� -9�9#  -9�9#  

  
!6W� .�����F�� �� �
/ ��{6
 �%�
 h��� ���Xw /Q ��"' ���F�� ^�6� �� G
a' G�@ � . ��

 G"6	
 �
/ �w �� ������ ���Xw /Q *�+
 J�M /� �T� �,� .�� [o�M ��	� h��� g�� ��o



 (8O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

.�� ?�� !X�H
 G
��� /� . P�4� .��� �L� �� .�� g��
 J�M g�� �� ?��� E�� �3X@ !M ��j���
!��B�  �0��� *�+
 �/�.�� ?�� ���� NX�H
 �� �
F�� ��L' !X�H
 g�� �� !M ��o ��� . �
/ ��{6


����� ���6;� N+7T
 Rs; .B; .�� ?�� !t��� ^�6� �� !M �����
 �_�� � *�+
  �'`� � ?���M
JTM ���F�� .@� ���� .�� ?�� ���� ��
F�� � �6��@ ��(n . �� E�� ������ /� ��_�� N+7T


���
 G�,� !� !M .�� ?�� ?�%6�� ����F���� ?�T� Y��EQ ^�6� �� ?�
F .�� !� h���� ���X� ��� ��� . ���
�Qu�� ���� �L� Rs; .B; N+7T
 g�� ���� .@�  ��?��T
 �
 ����F�� ���� ��s=�  h���� � ���

 .��=�� .�	�; !M ��M �� .����� g�� ��X� PZ
 ��w !� � ��6	�� ?u�� I�B%
 ����� �
�E, ?�
F .�� !�
?����� :@�� �� ����F�� g�� �� ����� .��=�� .�	�; !M ��o )���� ��La' /Q *�+
 �� �����  ���� �

�Qu�� ���6;� �� -�?��T
 ��+6@ .�� ����� ��s=�.  
   

                                                                                                                                                 
(n- �T� ?�
F .�� !� h��� .�� ���M ��{6
 J��E�� �K�� [� �L� �� *�+
 ���"
 $6��_, J��E�� ��E�
 �Q.  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (8C
 

/-�-7>1�� T�L (�@��E 3�8Q	'  
 �� �0��� G
K g�� .�� b�6��� ������� ���� f"� ��B
 �0��� G
K :�
 /Q !M b���F /�

�
 ����� b�6��� J7� �� f"� $��M . �_�� ��� /� ������� ���� :�
 /Q ��"' ���F�� ^�6�
 /� !�T
 ���6� ��B�JTM �p� �
 .�� !� ���M ����{6
 h���� E�� � ��
F�� � �6��@ ��  !M ���

!���� /� ?��M ������� ^�6� � $��.  ).�� ?�� Y��EQ b�6��� J7� ���F�� ^�6� f"� E�� ��%� .%� ����
!��6� .�� b�6��� J7� !�T
 E�� ��B� J7� ���F�� � .  

 ���� )-) :J��� =�F ��m�O( �
�9�� s��7� �"�$ ��� � *��7$�
  
  >1�� T�L  ���� ��*  

!���� ����' �7����  ==���  
R2 ?�� G���' ���/  ���A  

(��Q�3 %�4 ���t  ��7�  
B��� %�4 -��=7  -��A�  
B#�N[ T�L B��� �'��� %�4   ��/7  
���Xw /Q !� ���6�� �/�
 ��{6
   -9�DC  
����� ��� 9�91    
����� .��=�� .�	�; -9�9A  -9�#(  
����� .��=�� ���� -9�9(  9�9(  
����� .��=�� G�' 9�9(  9�9D  
�
/ ��{
 h���   9�9D  

  
�"' ���F�� ��� 
 /Q�: ���h ��6��� Xw /Q !���� �b ��
� � � ?�
F .�� !��g � �\�T��g 

!,�, /Q !M .�� TM� T�;�g 
 /Q�:  .�� ?��X� !M ��6	� �F �\�T� ^�6� �_�� ��� /�Xw /Q���  �
%� .%��� ���_���� g�T�; .�� ��
 :@��� ��� �"' G�"6
 JTM ����� %� .%��� {' G�"
 ����N�� 

@�.� Xw /Q���  � ��E ���h %�
� ��
 �� ��� {6
�� /�
� ��6��� Xw /Q !���� � /� �T��g  ����� !6W�
6�� � !M��b ������� 6���b� Xw /Q !����) �F *�+
 � %� .%� /��� Xw /Q .�� !����  P"6��


� ��� .� !� !;�' ��g 
 !6W�� ���' =�J ���� !�X� Y�6	Q � ��M � 6��� /Qb�) %� .%���  �X� /�
��+
� 6��� �����b� ��E ��� ]��.  



 (D9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
/-�-, O1h$' (�@��E 3�8Q	'�+�!5*�6  

�
 .�� l6T
 ��"' [� g�E�� ��"' $���� . g�E�� *�+
 /� ���"6	
 ����� !M ���
 g���
��� .�� !� .����j
  R�	H
 b���; N
�� ��,�' �� ��,�' G
��� /� ��� ����� !� g�E�� !��� ���F

�
 �� � ��� �� G"� � G�K N
�� ����F $���� � g�E�� *�+
 � ����� :@�� �/� �� ?\�� J"� ��� ��
�
 ��M . !6	��� ����� f��' ?�� ��,�' G"� � G�K N
�� ��E�
 !� B�' !� g�E�� *�+
 �_�� ��� /�

.�� ��sQ��L' g�E�� *�+
 �� E�� �F .��� *�+
 ��E�
 � G�X
�'� r�� !��� ).�� .��  ��"' :@��
� $� !� !6	��� ��"' �� G�X
�'� ��"' � g�E�� �� g�E�� .��@ ��La' g�E�� ��"' ���F�� ���� !M ��6	

!��6� g6��Q �p� �� � ~y� � ����� G�X
�'� ��"' �� ��6��  /� ����F�� .�;�, P�
 /� ?�%6�� � �F �
�
 .�� !� g�E�� ��"' :�' ����F .�
 ?��T
 b������� ���� f"� g�E�� *�+
 ��E�
 !M ��o  !M ���

 G�X
�'�).������'�
 � ( ?��� G�X
�'� ���� ������� ?�",� ��"' � �������� ���(q.  
?��� ��X� .�� !� ��� ����� ��6�� �� G�X
�'� r�� !� ����
 ��  ���F�� ���� ?�� �M� P�
 /� ���'

���� ?�%6�� g�E�� ��"' .�
 �p� !� !6X,� �� [� /� g�E�� g��= ��	� .��@ G�,� !� ���  ��	� .��@ �
$��+' �� �����o ��La' g�E�� .��@ )�_�� b��� /� 
 ��TM �� G�X
�'� �`�  G�X
�'� ���� .B; ���Q

�
 !��6� �� � ��� !6���� ���� ����� E�� �_���� /� G"6	
 �� �"' �� g�� ���' .l�@� ���� 
  ��� �'
�
 .,�� �"' ���F�� �� �� b������� f"� ^�6�  G�X
�'� ����� !M $���)�� �� � .������'�
 � (

����.  
$M g�E�� ��"' !M .�� �F /� �MK ?�
F .�� !� ^�6� .�� JTM . J��E�� ��/� !� !��6� �� �

.�� ����7� J�M ����o .X	� !� �F ��"' g�E�� .��@ . ��� �� ?�� !���� ^�6� � NX�H
 !6X,�
.�� ��o�M .��@ N����{' P� �� !M  ��A9  'O< .�� !6���= r�@� !� .?/� g�� ��  g��6T�� ��
/ �

 �"�"K .��@ J��E��¢8< ) P�#1AO (.�� ?��� .J�= ����� �� !M �,K �� ?�� ����(A  ���� .��@
 ��� I��' R	6K�¢A9 ��� J��E�� �4�� . G
��� �6�� ��� ��F g�E�� .��@ J��E�� �Q� !��6� ��

+6@�JTM .�� g��
 � ��� ����� ?�
F .�� !� ^�6� /� N�%6
 ��  J�M�� /� �6�M ?�
F .�� !� ��
��� I��
 �KF.  

   

                                                                                                                                                 
(q M��	 )(999( ����X� ��. 
(A .��@ J��E��  �� �D !�K�
 �	�� �. 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (D#
 

 ���� )-,  :*��7$�
 N�M\� ��m�O( �
�9�� s��7�
����� �������  G�X
�'� f"�  .������'�
 f"�   � G�X
�'�.������'�
  

!���� ����'   AA9D    1#8D#    1DD<  
R2  ?�� G���'   9�#8    9�9A    9�#8  

(��Q�3 %�4   ��7�    ����    ��7�  
B��� %�4   -���=    -��/�    -��/,  

���{6
 �_�� � ����� ���6;� N+7T
 ��L'  
����� .��=�� .�	�;   -9�9A    -9�#<    -9�#(  
����� .��=�� ����       -9�98      
�
/ ��{6
 h���   -9�9(          

  
 ���� )-/  :��-� N�M\� ��m�O( s��7�

����� �������  G�X
�'� f"�  .������'�
 f"�  .������'�
 � G�X
�'�  
!���� ����'   (O8OD    (#11A    8(<A  

R2  ?�� G���'   9�#(    9�9D    9�##  
(��Q�3 %�4   ��/t    ����    ��/�  
B��� %�4   -��/�    -����    -���t  

���{6
 �_�� � ����� ���6;� N+7T
 ��L'  
����� .��=�� .�	�;   -9�#A    -9�9C    -9�9C  
����� .��=�� ����   -9�9D    -9�98      
�
/ ��{6
 h���   9�99    9�9#      

  
   



 (D(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
/-��v1�* ��NY!  

/-��-�(���Q ��3 8 ()5��� �Z'  
 !M !��\���� ����F�� /� ���� �� ?��� �3X@P�
 /� ?��� ��X�M G�,� ! !� �� ?��W� ?�%6�� /��  ���

 g�E�� � G�X
�'� ��"' �
E�� ���F�� /� G�X
�'� N�3w� ��X� G�,� !� g�E�� ���F�� �� PZ
 ��w !�
?��M �p� *�4 $�� .g_�� N�3w� ����� ���+
 x�� ���F�� �� g�����(O ?\6��  ����6�,� ��

 �� �����»!��E� � �
F�� /� ���Q�
F ����� � «.�� U@� ��	� . ����F�� h��� �� �_�� ��� /�
 ���"
R� g�� � �,�
 �� !6X,� !M .�� g��= ���F�� .�� ���Xw �
� g�� ?��� $�K ./� ��� ����
 ?���M� 

 �����F��N��4 !6��Q   ���6	�� !;��
 �6����H
 . j� N3�; ���� ���� P
�� |�� !W��� !��; /�) �
���
 �X6�� !��6� h���� ���� (.�� ���@�� . G�� PZ
 ��w !�DA  ������q-q  ���F�� ���	= N3�;

�
 �T� �� G�X
�'� ����� ��B� ������� g�E�� ���� �"'  .��� f� � b��� ��	� l�j' !M ���
��.�� ���	= N3�; g�� ���� P
�� /� �T� g�� � ���� ?�� $ . E�� �_�� �����F�����  � ���� P
��

$� I��  b��� !� �� ���{6
 �j�/��K� �
 ���M.  
 

                                                                                                                                                 
(O- P� ���� �� PZ
 ��w !� ���� P� ���� �� �,� .�� ?�� ��; .�L � V�H6
 �/Q � b�F �,�M r���� �  � !� �

���
 ^�6� ?��� r�� N�%' G�,� !� �F r���� G
� �,�M ���� ����; ��{6
 &���' � �6K !��6� �� ��� .�� !� ��� ��F.  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (D1
 
 ��� )-/1 : 
	��K�q-q  ��-� N�M\� ��m�O( �
�9�� ���K?A .cK�)
	� 
	�����"D��(	 �	(  

  
/-��-�`T�' �!	��WE (  

J�= �� !M ���T
 g��6Q�E� G
K .��@ J��E�� G�"
 �� ������ �6�� ����  ��;� �0��� ��
?/� zH� ���� .�� �6��@ N����{' � . �� !M !��\��� P��; 1-< �
 ?��T
  .��@ N����{' �4�� ���

J�= ����� .H' P�� P� �� ���� ?��(C G
K I�' ����  E; !� �0��� ��x��  �4�� g��6T�� /� J��
P� �w .��@ J��E��  ��A9  'O< .�� .�"�"K .��@ J��E�� g��6T�� !6X,� P� �w E�� x��  ��O9 

 'O< ?��� !M  ¢  .�� ��;�
 ����� J7� ���� �F ��( ¢ ��� � .��A8 ��  .��@ J��E�� :@��
!��M f��6
 .��@ �"�"K J7� �  P� �� �#1A1  .��@ !;�' G�@ J��E�� G�,� !� .�� g��
 !M .��

J7� ��� ���� x��  �) � �/��TM ).��4… (�@ J��E�� !� �������� J7� x�� .�.  
  

 ���� )-1  :�?��O� ���@ �K"j .	�""k( � 2"A .	�""k( � �7$�"A �j� �� ����	 ��� *\"� 8��
k	'B#�N[ T�L���� ��*O1h$'

 �4�� g��6T������ �"�"K .��@A8¢ D(¢ 1O¢ 8D¢ 

 ����� �� .��@ ��� �4��J�= ?�� ����O(% (9C¢ #88¢ A9¢ 

  
                                                                                                                                                 

(C-  �� G+� �� ?�� !6��Q�p��� ������ � �Q/�).��4(  �Bo G+� �).,�� !;���(  



 (D8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 !6��Q I��� �����F�� !W��� G�,� !�?�� ?��� �T� N����{' ?/� �� �6��@ N���� �� �d�  ��6	�
�F /� ��� ��M N��4 !� � J�= ���� ���' ~W� ����  �Q�E� ��	� .��@ N����{' G�"
 �� ������ G��,�

��M ?�%6�� .�
 ��� J�= �� !M .�T� ����F�� g�� �,� ?����  ������ ����
 �ZM� �� !M .�� g�� �
G
K .��@ J��E�� G�"
 �� .�M ������ ��� *�+
 /� �0��� �� . �����	K NX�H
 !��6� �� �

!��E� J��E�� ��� �����7� �X6�
 ������ � . ��� /� �_��J�= ������ �� .��@ ��� �4�� ����  ?��
� ���� f"� g�� ��	
 N��4 !� !H�` .��@ J��E�� J7= |�� � � P�� PD � b=�= P� � .�

!
��� GM �L� �� �0��� ��"' J�M ���F��  ����M������ !����  N����{' ���� ��E� ��	� G�,� !� �
P�
 � ����� G�@ )�p6�� ���
 �/� G
M ?��� ��� �� .	�� !6�sQ ��.  

  

�'" O� �  #	�/O"�B .�M �d��	 �� (
� �D���  � ��U�� '�
� � �L
�	 ���
 
e�� F�"��)O<� � O.B �Y.4 =	 ( �	���� P��	� O�_� �� (�� ��	�� P�	+(	

 �� �	���� ���+� P�	+(	 �D��� �� � ��1 
�.� �)�</ =	 '!�� P�	+(	 0�	 ��
#	+�" .�M P�	+(	 �� ��� ��	��� .�"�� � ��U�� '�
� ���" �� ��M �� F

#$ '�.�M P!� cYh" b�+� ��  �	 �� =	 
/) #�X.�i
� ��� �	
�  ���
�
31 � ������� 0���W ( �� ��� ��	�� b�+� #��X�$ �)�</ P��� '�B

���+� (�� ��	�� P��� F�"�� � ��U�� 0�	 �	
� �	���� �.  
"	 0�	 ��4 
�
 =	 OT�B ��(� P��� �D��� �� � K
�" P��� '�&" �� ��� '_� J�	 #$

�1 ��	�� ��(� P�	+(	 � ���3� �,� @����	 �� 
D�" ��<� #	
,4 F��T ��.  

   



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (DD
 

/-���!5*�6 `��� 	' 2Q 	"! 8 (��* �6!3	� (�+51��$� B��	'  

/-��-� ��5�0CnJ�  
!�5	
  !M g�� /� .�� N�X� $�6	� �F !� ���� ��= b= �� !M ��» �B�T�= �� N�%'(9  � ��E�

89  �,�� �����
 ��E�!���� ���M������ 2�w �
F�� ���� �.	�o ������ ���� :�� �p� /� �« . !�
l�@� N�X� �
 �6B� !6�sQ !� .X	� �T��� 2�w g�� ���;� � ������ /� ��4�� !o )�'  !o � ���

!��� ?�� J�M � ��4�� �
 ��  /� �� ��� l�@� ��p�
 !M �����»?�� «�
 i���' !
��� �� $���.  
� U�� /� ?���M� .,K �� �� ������ ?�� !	�"
 ���»�"�"K �
F�� «�
 ?�%6�� $��M .

 ����� ���� �
F�� )�"�"K �
F�� /� ��p�
)2�w ���;� P� �w �� (.��@ U�� �� $�	"'  �F �� �
.�� P� .�;� ���� .���� ���� �� [� � ���Q ��;� 2�w !M �6,K ���� �� [� �� U�� g�� ��

��B� [�W%' !� � [�� [�W%' !� ������ ���� 2�w/�
 !X�H
 b�6��� $��M . �� U�� !	�"
 �
�
 ).,K �� [�� ������� ���� .���� ���'  � .���� �� ���� �� b�6��� � ��B� &�67
 ��

��M !	�"
 2�w ���;� ���� �.  

/-��-�2Q �!	��WE 8 `��� c6�X  
� )x�� h,j
 !� !;�' � ?�� U�)�"�"K �
F�� � (����� ���� �
F�� $�	"' N��4 !� ��  

 )Y (.��@ U�� ��  �)P (�
 &���' $��M:  
  welfare indicator  real income = Y

P
≡  

�
 |��  2�w ���;� I�� .,K �� ����� �
F�� !M $��M0Y  ?�3� 2�w ���;� .,K �� � ���
 �X
 l�� �
F�� ��m ��� .����= ����� !� .,�� *�w /� ���X; ����� !� E�� . U�� h�'�' g�� !�

 N��4 !� 2�w ���;� /� GX@ ?��0

0

Y
P

  N��4 !� 2�w ���;� /� ~= �0

1

Y m
P
+  ����� J��� G�@

��� .!@3� ���� 
 !o �F  �F � ��� ����� �'����{' !o �o� 2�w ���;� � U�� g�� !M .�� g�� $���

�
 .�� !� U�� �� g�� $�	"' � �� N����{' g�� !M �J��E�� � .�� ����� J�M $���F:  

  0 1 0

0 0 0 1 0

( ) 1Y m P Y m
Y P Y P P
+ +Δ = =  



 (D<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ������� ���� `� �	M �Q���E� [�� [�  /� �'#  �F ������� ?�� J��E�� ���
 !� ���
~W� �� � ).�� 2�w ���;� � [��.  

/-��-/B��! ��Q�3  
�; ��{6
 /� ���� �
F�� ����  g�EQ»!��E�  ����� *�+
 «�
 ?�%6�� $��M . !M .�� i��� !6X,�

��� *�+
 *�4 ����� �
F�� I�' ���Q .�F /� 
�  *�+
 g�� !M b�;�
 .����j
 ���� !M .��  � ��M
[� 
 ����� ��
/ ?/�  �
 �p� !� .�� !,�  R76�� �
F�� !�� �; !� *�+
 ��{6
 /� ?�%6�� !M ���

.�� bX��
 ..��@ J��E�� /� ~= !M ��
� g�� !M .�� �F Y�� g�� .����H
 
�  /� J7� �F �
~= !M b���
F�� �
 /���� � �+6�� *�+
 !� ����� !6��Q �p� �� ��  �� *�+
 ��E�
 :@��  �� � ���

 2�w ���;� P�� P�)�F ���� :�� !��6� �� � � ($M �
 ���F�� ���19.  

/-��-7���� c6�X   
�
 !6�� N��4 g�� !� ?�%6�� ���
 .��@ U�� �
 �p� �� �� `M !6�� �� B�' !M ��� $���Q :

`M I�� !6�� � �0��� �`M G
� P�� !6���0������ �� . � �� �0��� *�+
 ��E�
 � .��@Ep  �
Ex  *�K !ME!��M ?����� �F ��Energy � �� N
�� � �`M ��� *�+
 ��E�
 � .��@ � ).��
Np  �Nx  *�K !MN?����� �F ��Non Energy−�
 �T� ).�� $��� . ��;� .,K �� .��@ U��

 �� 2�w ��T�0P  2�w ��� ��;� .,K �� �1P �
 $�
� .�
 P
�� �� .��@ U��  !M ���w !� $��M
 ����� U�� g�� 2�w ��T� ��;� .,K ��#  ��;� /� ~= .,K �� .��@ U�� h�'�' g�� !� ����

� .�� ����� 2�w ���:  

  
1 1

1
0 0
E E N N

E E N N

p x p xP
p x p x

+=
+

  

 ��� !M9  �# ��� .��@ �Q  2�w ��T� ��;� .,K �� �)9 ( ��� ��;� � 2�w)# (��6	�.  
!6W� �
 |�� !M .�� �F ��� !6��Q �p� �� ��� U�� g�� &���' �� !M ��  �� ���+
 �X� ���

��M ����7� ���{' 2�w ���;� .,K ..��@ !� ����� J�M�� )���� �� ?�%6�� ���
 Y�� �� ����  � �
��� !6��Q �p� �� �`M *�+
 J�M ��� .' LM
� N	� O�*�* N	� �';
� ��	E( �31� �H  N	� 
' �#
(

                                                                                                                                                 
19 ?��� !�%�6
 $M �j� �o� ��� )�� ?��� E�� 3X@ !��\��� ��
F�� �� ��� !��6� �� � ��6	� b��Q  �� �F /� ���'

���� ?�%6�� G��H' g��. 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (DA
 

��� ��� �� P'
# �3# ;
�( �(�$Q' ��$�
M �� R�< .S6  N	� 
' ��� ��M
# �
<� LM
� ��3�* ��
���� LM
�T ���� �$U�� �� ��V� N	� �	
'.  

  
 ��E�
 !� 2�w ���;� � �0��� .��@ !M g�� |�� � � )���+
 �X� ���
 .�L !� !;�' �Eγ  �

 ��E�
 !� �0������ ��`M .��@Nγ  G�@ ��/ N��4 !� 2�w ���;� /� ~= .��@ U�� )��M ���
.�� �	���/�:  

1 1 0 0
1

0 0 0 0

(1 ) (1 ) (1 ) (1 )E E N N E E E N N N
E E N N

E E N N E E N N

p x p x p x p xP S S
p x p x p x p x

γ γ γ γ+ + + += = = + + +
+ +

  
 !MES  �NS  ��� ��`M � �0��� $B� h�'�' !�!��E� /� �0���  ��;� .,K �� *�+
 ��

��6	� 2�w ��T�.  

/-��-,�	� ��N��Z� `5Z* 8 �+  
U�� !X�H
 �� |�� x�� �� �� ������ 2�j
 ���� �� !M .�� !6�� �M !� b�� . ���
 ��

�F /� )���� �
F�� ?��� B�' !M b�;  P� !� ����
 ��#1OA .�� �� ����� !;��� /�  ).�� ��
!��E�  P� *�+
 ��#1OC !��E� /� ?�%6�� �  P� *�+
 ��#1OA �
 !6�� ��� . !M h�'�' g�� !�

�
 |�� �
 J��E�� ��+6@� ��� ?/���� !� ����� �"�"K *�+
 ��E�
 !M ���  ��� !��6� �� !M ���
!��E� .��@ ��� :�; � ��� ����� ����� �  �)I��' (��+6@� ��� � . g�� !� !��E� ��� ��� /� h�'�'

 P� *�+
#1OA P� ��� )#1OO  P� ��� �F ��� /� �����
 �#1OC �
 !6�� ��� . ����� ��
 P� I��' ���� )��K#1OO  ���� ?�� I3�� ��� /�)#9�O �4�� ( ��� ���
 �� 
� ?�� ?�%6��

 ���{6
) I��'#1OC  ��+6@� ��� �OO  �OC (��X� U7T
 !� !;�' �J�= I@�� /� I@�� g�� �  ����
�
 ?�%6�� ?��  P� !�= I��' !M h�'�' g�� !� ����#1OC )!���� ���M������ 2�w ���;� ���� � (#9 

P� ��+6@� ��� � )�4��  ��#1OO  �#1OC  h�'�' !�(�D  �#�D �
 !6��Q �p� �� �4�� ����.  
��E� ��E�
 !X�H
 ���� x�� Y�� /� ?�%6�� � P� �� ������ !#1OC  N��4 E�� ��_�� |��

 P� !�T
 P� g�� �� �
F�� :�/�' !M .�� �F /� N�X� !M !6��Q#1OA �
F�� :�/�' � ��
 ����� �@�
.�� ?��W� ����{' P� �� g�� �w. U�� � ���{6
 ���  ����� ���
 ��
F�� ������ !� !;�' � �

�
 !X�H
 ���� .��X; .����= .,�� ��)m ( $�	"' !�D9  ��
 ����� �� ?�� ��/F ���
F�� /� �4��
�
 !X�H
 J��= .H' ������� ����' ��� . �
F�� ������ �� )PZ
 ����� !�(99  )�,�� �����
��E�



 (DO  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ������ $B�#99  J��= |�� � !M ).�� P�� �����
 ��E�A ������ /� [�� ��
 �X
 g�� )
[�� g�� ������� �
 $�	"' � ���.  

G
K /� [� �� $B� !� !;�' �  ����� �0��� �X� �� �0��� ��) P��; 1-A ( g6��Q �p� �� E�� �
.��@ J��E�� ������ �� � �
F�� ��(99  �,�� �����
 ��E�) P��; 1-< ( .��	K g6��Q �p� �� �

.��@ ��� E�� �_�� ��
F�� ������� ���� .��@ !� �"'  l�j
 b�� P��; 1-O �
 |�� ����.  
  

 ���� )-5 :���@ =	 4� �� [-$ 
	���� ����	 �D$ 
� ����	 ���
 k	'T�LO1h$'���� ��*>1�� T�L

(	
X18 (A 1( 1 1 

i1��8�19 #9 (8 (( #1 

  
 ���� )-<  - �K"j ��
 V#73� ���9
� �����
�\$ 
� ����	 ���

(��Q�3 (51��$�)F�1� 3���C�� �!h+( ���  /,�   7��   
()	*! ���� �X�)���3( #99  #C9  (#9  

  
$B� /� �0��� ��� ��`M � �0��� !��E� $B� ����  ��!X�H
 ?��� /� ?�%6�� � ?��  !;��� ��

 P� �� �����#1OA  P� ���� [�� �� ����#1OC �
 ?�%6�� E�� ��� .��� ���/  .�	@ �� !M ��w
!��E� �� $B� g�� )����� ���+
 �X� ���W� ���{' !� !;�' � )�
F .�� !� .��@ U�� !X�H
  ��

�
 .�L *�+
 ���
. �M � ).�B� �� [�W%' !� )������ ���� N����{' )x�� GK��
 ���� ���@ $� �
 G�@ �
��' � ?�� ��/F �
F�� &�67
 ������� ���� G�@ ���� b�6��� � ��B� [�W%' !� � [��

.�� !X�H
.  

/-��-A��N��Z� v1�*  
�
 I��� 2�w ���;� ���
F�� ���� ����� !� ���� NX�H
 ���:  

# ( �
F�� ������(99 �,�� �����
 ��E�  
( ( �
F�� ������1D9 �,�� �����
 ��E�  
1 ( �
F�� ������899 �,�� �����
 ��E�  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (DC
 

I��' ���� �
��' ������ ^�= )��
F�� ������ �� ��  ��(9 )19 )89 )D9  �<9  �� ��4��
�
 !6��Q �p� ���.  

������ �� ���� N����{' ^�6�  ���� U�� ���{' �4�� N��4 !� )x�� ��)�"�"K �
F�� (
[�� /� [� �� ���� � )��T� ��;� 2�w !M �6,K !� .X	� ��� ��;� 2�w !M �6,K ��  � ��B� ��

 �������� �� b�6��� G�� 1-DA  ' G�� 1-DC .�� ?�
F .[��  h	K �� b�6��� � ��B� ��
 ���� �
F��)J�= ���+
 !��E� ��E�
 :@�� �� �  P� ���� ?�� ����#1OC (?�� h'�
 ��� .G�j6	
  ��

[�� ?����� ��� ��6	M� G�j6	
 � ��B� �� [�� ?����� ��� EX� �� ��6	� b�6��� �� . /�
�F  ���K ��K PK �� !M b�;<C  � ��B� .���; �� ��TM .���; /� �4��1#  .���; �� �4��

�
 G��T' b�6��� G�j6	
 |�� �� E�� .���; N�%' g�� )��� � �d�6
 ��[��   � ��B� ��
.�� ?�� ~W��
 b�6��� .G�j6	
 g�� P�w �T� E�� �  P� �� [�� �� ������� ���� �
F�� �QOA 

 !M .��.�� ?�� ?��� J��� .��� .�� ����� ��H
 ��.  
 ��� )-/5  -  ��9
� ���
�\$ �"l�(�GG 4�� 8�;
 �� *'��
 �
�"#"� 
	M� V#73� ���

  



 (<9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-/<  -  ��9
� ���
�\$ �"l�()/G 4�� 8�;
 �� *'��
 �
�"#"� 
	M� V#73� ���

  
  

 ��� )-/C  -  ���
�\$ �"l�(,GG 4�� 8�;
 �� *'��
 �
�"#"� 
	M� V#73� ���

 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (<#
 

/-��-t�+�!35�* B��	' 0��8! v1�*  
�
 x�� �������� !	�"
 � !��6� ��_,� ���� ���
 �� ���' ��M ���Q . �� �� !M �F !��6� [�

�
 :%6�
 2�w ���;� /� b�6��� P�� [�� )����� !� ?�B� g�� � ���  �� ���
[�� ��� � !	�"
  /� )�
.�� !;�' G�@ ��	� )���� ���{' �4�� �p� .[�� !� b�6��� P�� [�� /� 
�  ���{' �4�� )���� ��

�
 .�� �BQ� ?�� ��M.  
  

�
 ���X; !M .���; �4�� �6%� ���� )�F /� ~=  ����) P�� [�� � b�6��� I�� [�� /�
T� [�� � b�6��� $B� [�� ' ��B���B� $ ( � !M ���
 g�� !� �.�� �T�M ?�� N����{' �4��

�F ���� :�� ��XB� �4�� )������ �
F�� J��E�� [�� !� .X	� � g��= �� �
 J�M �'  ���) �� �
�
 �%�
 �����
 ��� .( ���� 
�19 ��� ���X; !M .���; �4��  ����)[�� � b�6��� $�� [��  ��

��B� $�� ' $6%� (!;�' G�@ ���X; J��= .H' .���; !� .X	� ?�� .��  �� �\6	�� [� � .�� �'
.�� ?��T
 G�@ b�6��� $B� [�� !� .X	� ��B� $6%� [�� �� ���� N����{' . �� g�� ���� 
�

.�� �%�
 � �	�� X��"' 2�w ���;� �L� �� ���� N����{' ).���; /� �4��.  

/-��-=v1�* ����J� ��CZE  
����� ����� �'�� �T��� 2�w ���;� � !M .���; /� ��4�� )��/ � I��' h	K�� ���  ��

.�� ?�� !t��� ��
F�� ������ !� ���� � &�67
 .�
 �T� ������ g�� )PZ
 ����� !�  �� !M ���
 ���� ������(99  2�w ���;� /� �
F�� �����
 ��E�)��� E
�@ ��H�
( /� ~= I��' !M �'��4 �� )

;� 2�w ���(9  ���K :�� )��� �4��D( ��� �'�� ������ /� �4��  ���) �6B� )|��� � )�
�
 ���( I��' �Q� � )89  B�' ���K :�� )��� �4��< �
 �6B� .���; /� �4�� ���.  



 (<(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-1G  - ���7$9 k(""� 8�;
 
� ��	�� �
�( 	��� 
�\$����� V#73�

 

/-��-�(��Q�3 (51��$� 	+ �3 ;�5E 0' ����J�  
�
 `� ������ ����� �  !M ��M ?��T
 ���'0*��Q ( `��� 	��WE ) ���;� � !M .���; /� ��4��

��� �'�� �T��� 2�w ��� (I��' ��  g��= ��)(9  '89 �4�� (.�� �	K I��' ���"
 !� .X	� . !�
�
 2�w ���;� /� ��� I��' �� [o�M N����{' !M ���
 g��  ���{' !�6�F �� �Q�E� N����{' z�� ����'

��� ?�� . ������ �� )PZ
 ����� !�(99 � B�' I��' �Q� )������
 ��E(9  ���K )��� �4��D9 
�
 �6B� �T��� .���; �4��  B�' I��' �Q� 
� )���D J�� �4��  !� � ��� �'(D  )���� �4��

�
 �6B� �T��� !M �6���;  ���K B�' ���19 �
 G��T' �� .���; GM /� �4��  ���� �����(9  �4��
!� ?�� ���{' !�6�F �� ���{'  B�' ��/�D I��' �� ���{' �4�� . ������ �� )PZ
 ����� !� )!�5	
 g�� !�T


1D9 I��' g�� � ������
 ��E�  ��(D  �19 .�� ?��T
 G�@ ��4��.  
���� �	
� 	� �D��� 0�	 ^��/ �� ,�� ��(� 
��E/ �����$ #��� 7��B  ��	� �	R�

'" #�!� �� P�W ��� c�M� �� 
� '��� ��/ 
/ ���� �.�	 +j�B  k
H �	
4	 =	 '1�� ^
P�W =	 '���	 '�B ^��/ 0�	 
�	 � ���� '��� '" �1�� 
/U�� �	R� F��>/ ��	�/  ���

'" `>��" A�	 A�� �� k
H �	
4	 =	 �&.4 =	 ��T�� �� �� 0�	 �� 	� '��+�  ���1
��� ��D�	.  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (<1
 

/-��-��g1 �' (��Q�3 (�+51��$� 0J1��� 	�13  
��H�
 !	�"
 �
 ���
 �T� `� ������ �� ��
F�� ������� /� [� �� !� ���  ��H�
 !M ���

 ������ � �d�6
899  ��H�
 .��� .�� �� ����M� ������
 ��E�(99 ���� ���@ ������
 ��E� . 
�
 ������ ��H�
899  ������ ��H�
 �� lXj�
 �"� ���� �� ������
 ��E�1D9  � ?��� ������
 ��E�

���� ���@ �F .��� .�� �� �_�� �"� ��.  ���� ���@ �_�� ��H�
 .��� .�� �� ��H�
 [� !M �
\��
I��' )���� !�6�F ��� ���� ���� !M .���
 g�� !� .�� /�
 E�� �'`� ��. 

�
 )$���_� �p� �� ����� ��H
 ��� �� .�L � ?�� ?��� �� ?�� ���{' !�6�F �Q� M��K $����' �Z
$���F .�� !� ����� �� �� �� !�6�F g�� ���� ���� /�
 I��' .�
 h�'�' g�� !�  &�67
 ������� ���'

�
 ���� ������ ���� !M ���� .���� �p� /� �� ��M !	�"
 ���M . !�6�F !� ����� ���� )PZ
 ����� !�
 ?�� ���{'D9  ��4��) ����D9  � �T��� .���; /� �4����T� �'�� 2�w ���;�( ������ �� )

(99  ����� /�
 I��' ������
 ��E�(9  ������ �� )�4��1D9  ����� ������
 ��E�(O  �� � �4��
 ������899  ����� ������
 ��E�19 .�� �4��. 

�
 )h�'�' g�� !� ` �
��' f���� � !6��Q �p� �� !�= ������ ����� !� �� ����� [� $����' I/
�
 .�� !� �� ���� ���{' !�6�F ��� � �'`� ������� ���;� ���� $���F ..���  g5�j
 ��� ��sQ

 /�
 I��' �ZM��K �F /� �'`� �
��' )�'`� ������� �� ���� !�6�F ��� !� ����� ���� !M ���
��� ���� ��� .���� �� /�
 I��' �ZM��K ��"o �� )g������ ���� !�6�F ��� ���� �'`� ���

[o�M ��E� E�� �'`� ������� ���;� [	�� !M .�� ���
 g�� !� )��� �' .�� �' . g�� �Q� 
�
.��� )��� !�4� � � ��E� ��	� /�
 I��' �ZM��K �
 ��sQ J�� ����w� � ����'  ������� ��'

��M b���;� �� �'`�. 

g��� ���� �� �'�
 �p� �� �� PZ
 r���
 � $���Q ..��� *�� ���M |��  !M ��� g�� ��sQ
��� �6B� 2�w ���;� � ������ /� I�� [� :�� . ������� �� �� ��1D9  �899  )������
 ��E�

 I��' � !�6�F g��1D .�� P�+K G�@ ��4�� .!��6� �
 !�4�3� !M ��  �F .��Q !	�"
 g�� � ���'
.��  ������ ).,K g�� �� !M1D9  ������ !� ����M� ������
 ��E�899  )���� i�;�' ������
 ��E�

[� ����� �� �� ���� ���� !�6�F g�� �� /�
 I��' �ZM��K !M ��o  P�6K� !M �,K �� ).�� ��
 ������ �� I��' �ZM��K g�� /�
 �� ���
899 �� /�� G�,� !� ������
 ��E�.��@ �'���� J��E  �

G�T
 J�� [	�� � � �' .�� ?���� ��' . ������ !� g6�� )�_�� N�X� !�899  /� ������
 ��E�



 (<8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ������1D9 .��� ���� ��%� )���� !�6�F ��� h	M ���� ������
 ��E�  I��' &"� �p� /� ��sQ
����� /�
. 


 )G��H' ���� ��M lj�
 [� ����� !� )g�������  �� )?�� ?��� ���� !�6�F �� ���� !M .%Q ���'
��H�
 �"�� !�4� ��@ $M ������ �� [	�� �= �'`� ������ !� g6�� )��� �'  !�4� g�� !o �� � �'

J�� [o�M [	�� g�� )��� �' .�� �'. 

/-��-��0I�* (	�L  
!��6� [� ����� !� �
 )!6��Q N��4 ����� /� $B
 � ��M ���Q !� ���' !�5	
  W�$* �' ��#
1�  

��M ?��� &�67
 ������� !	�"
 �� � 2�w ���;� �� .���  )I��' J��E�� � )�� ?��T
 !M ��w
�
 ���= J�M .��� � ������ !�� �� ���� ���{' !�6�F ��M .$�  &�67
 ������� !	�"
 �� )g��o

[� � .��� )�_�� ��� !6��� �p� �� ��� ��sQ  �p� /� �'`� �
F�� � �������� ���;� .�%�
 !M
?/���� !� �'`� ������� �� /�
 I��' &"� �F � .	�o ���� !�6�F   ������ ���;� !M .	� `� ��

!�;�' �� �'`� ��� � ��M ��s= . !�;�' G�@ � P�"�
 �'`� ������� �� �'`� I��' g6���s= [	�� �F �
� .����� .  

   



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (<D
 

/-��' ����6 8 �+f�4 T! �+�!5*�6 (�@��E 	' ()	*! ���� %1!h�! 	"! B��	
	�13  

G
K .��@ ���{' �L� ����� �F *�+
 ��E�
 �� �0��� �� � ������ ?�� �� 2�w ���;� �L� E�� � 
J7� r���
 !M �� J7� � �6,�� g�,�5	
 !;�' ��� �� .�� �����
 )��� g�T�=  :�/�' � ��,�' ��

�0���. G
K .��@ J��E�� �L� .�� $B
 �_�� :��4 �XK4 ���� !��F �,�  ��"' �� �0��� ��
.�� �_�� ��`M /� ������ .����\� !��; /� G
K .��@ J��E�� G�,� !� !M .�� g�� ��;�
 ��  ��
!��E� J��E�� !��6� �� � �0���  /� �T�� ��"' � !6�� J�M ������ ���� N��@ )����� �0��� ��

��� J�M ��+6@� N
�� � �`M .!��E� J��E�� � !;��
 B�' !� ��TM ���,�' :��4 .,K g�� ��  �
I�' ?�� �
 E�� ��� P�+H
 ��"' J�M ���\� !��� ��6	� ��,�' � ����.  


 P�M �� l��w /� �_�� ��`M ��"'&�67 G
K .��@ J��E�� /�  ����� ��La' �0��� ��
.���s= .���T�; P�M P��) .��@ ���{' � !M ���
 g���  .��@ !� .X	� �_�� N
�� � �`M bX	� ��

G
K !��B� $��+' )�0��� ��  :%� !� �0��� *�+
 J�M .B; �� ��� ���+
 �X� ���{' �� ����� �
��� ����� N
�� � �`M *�+
 J��E�� .!��E� J��E�� � ���� ).�� ��
F�� �L� I�� P�M  �0��� ��

 ���� !��F ����� ������� �@� ����� �
F�� /� N
�� � �`M �_���
 ��
 �
 J�M ��� . !��6� ��
�
 J�M N
�� � �`M g�� ��"' ��� .G
K .��@ J��E�� GM �L� �\��� �L� �� g�� r���
  ��

.�� N
�� � �`M �_�� /� ����� ��"' �� �0���.  
' � �_�� ��� /�!t��� !� !;�  �XK4 ���� ����� P��� g�� ��"� .����= ���
 �� �'��p� �

[�� ������� !� ��"� .����= �F !M ���� ��;� :��4 ���X; g��= �� ?���M  �"�"K �
F�� J�M �
L� �� ��TM �T@� �
�'.��@ J��E�� �  � ��� ����� ���� .�_�� �'�X� !�)  r���
 ��� !W��� � N��L�

.��� �_�� ��� /� �,� ��� b�`M ��"' J�M !� ���
 ��
F�� � ���T�; .,��  ��"� .����= �
!��E� J��E�� ���X; !� ��� ��[�� ���� g��= ��  �/���y� �'!M  g�� ��"' .�� g��
 !��6� ��

 �T��E�� �"�"K �
F�� J��E�� G�,� !� ������)��E� ��� (��� !6���.  ���� ���� N��@ J��E�� g��
�p� /� !o�Q �'��"� �������  ���6;� *����).,��� ���
 (�� *�� ���@ !���� �/���
 �  GM �� �

� P�H' 2�w ����� ��� �,� .�� $B
 ��	!M ��� ?��Q ��"' J��E�� �F $M ��  ���X; z�� )�
F��
?��Q ��"' J�M � �� ����� �
F���= ��  J�M �p� ���
 N
�� � `M /� ����� ��"' GM ��

.�� �����.  



 (<<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

��= ���� ?��Q /� ����� ��"' ��6�� )N`��� g�� !� b��Q  N��4 !� �� b�`M &�67
 ��
JTM � ?��M ���F�� �
E�� JTM G
� !M �� �6��@ � ��
F�� ��  ?��Q ��� .��@ G�"
 �� �6��@ ��

JTM E�� � `M ?��Q �6��@ G
K !� .X	� �_�� �� �
 �0��� �� �
 )��� $���� . �K��w � !
��� ��
.��@ J��E�� ���
 �� �%�67
 ������� .����= E�� � � !H�` ���;� ��M �L� ����� !� ��"� ��  �

���M������ !���� �
 �F ���;� P�� P� �� � $�/���=.  

/-��-�(�+�!5*�6 2��h�+ (�@��E 3�8Q	' ����6 8 �+f�4 T! B*!	1!  
?��Q g�� �6��@ G�"6
 �LF ����� � N
�� � �`M �_�� /� ������ ��"' ����� ����  ��

?��Q /� �� ������ ��"' ��� )b�`M &�67
  ���F�� �
E�� N��4 !� N
�� � `M &�67
 ��
$��M . b�6��� J7� �� �� ������ ��6�� ��p�
 g��� !� ��B� ���o ?��Q g�\��
 � � ?�� $�	"'  ���Q

P� �w [�� �� ���� ?��� !M �,��6
 �� ��� ��;�
 �F �� !X� ���=1# ?��� /�  ��
 $���� $��M.  g�� ��
���
 h���� ����F .�� !� ���� !�,j
  ?��Q ?� !� b�6��� ������� ��
F ���)[�� ( ���= � $�	"'

 ���� ��#1×#9 .�� ?�� ?�
F b�6��� J7� ���� .�6�� ��� �� ��B� �������  $�	"'  ?�� ����
�6�� /� [� �� �  P� �� ��� .���; .X	� !� �#1OD ?��Q !�  GM ]�7
 ��� �� &�67
 ��

?�� $�	"' ��� .!X� /� b�6��� J7� ���� !��6� ��  ���� �� ���=#1×CO .�� ?�� ?�%6��1(. ?��� � �
 ]�7
 !� �����D ?�� $�	"' ��4� ?��Q ���:   

•  `8	L(�+f�4 i1!Kj: ����6�� N
�� � N���� )����
�F � �M���� ]�7
 G
� 
• i1!Kj 	�j B�	D� (�+f�4 `8	L :$M �\�� I/��, )�M��= G
�  �_�� � I���

$M ��`M ]�7
 ����� I��� 
• ;!83�' (�+f�4 `8	L : I/��, G
� !��"� G��� N���� � I/��, � ����� )I���� �\��

����� I���� ��`M �_�� � 
• ����6 `8	L : )NwX'�� )G"� � G�K ).���B� )g�	
 !� ����
 N
�� G
�

�\���� N
�� � Y/�
F 
• ()	*! :!,�, /Q )x�� G
� g�E�� � ��%� .%� ):�
 /Q )�TM  

                                                                                                                                                 
1# Pseudo panel 
1( ��
 !� /�� ��6	�� ���F�� .B;?��� r�  ��E;� &���' �� �\���� �%K G�,� !� � ��p�
 g��� !� $���� g_�� ��

!��E� ?��� /� �� P� ��  ��A9  'O( .�� ?�� ?�%6�� .?��� g�� /� ?�%6�� !M b���F /� *�+
 �6�� ����� ��p�
 !� �  ?���M
�T� ?�%6�� ���� .���� &�4�' ���� � .�� &�67
 G
��� G�"
 ��?��� ���X� /�� !� G�,� !� ^�6� �X6�� ).�� ?  �

!��� ��� ��� ���. 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (<A
 

?��Q g�� /� [� �� ]�7
 $B� �� �P� �w �� ��B� � b�6��� ������� ��  ��#1A9  '
#1O(  �� P��; 1 -C ?�� Y��EQ ���.  

  
 ���� )-C  - [-$ )�6
� ��( 8��F *��7$�
 � ��-� ���
	���� r
�3� =	 .���� � 0�+ ���  

  i1!Kj  H4 ;!83  ;!83�'  ����6  ()	*!  
i1��8�  8(�OO #<�#9 ((�89 #(�<A D�CD 

(	
X  8#�O#  #8�8(  #8�A8  (1�<D  D�1O  
  

!�K�
 ��  ?��� /� ?�%6�� � ��� *�+
 .��@ U�� ��  ?���M)CPI (P� �w  ��A9  'O(  �
[�� /� [� �� ]�7
 !� !;�' � ?��Q g�� /� � ?��Q g�� /� [� �� ���� �6��@ U�� �  !X�H
 �

.�� ?�� .G
K ��E;� .��@ !� !;�' � ��B� � b�6��� J7� ���� �0��� .��@ U��  � �0��� ��
�F $B�  ����� �0��� *�+
 �� �) P��; 1-A (?�� !X�H
 ��� .  

  
 ��� )-1� : I��� �K"j*K$	 8��F .���� � 0�+ V#73� ���  

  
  

� !� !;�' ��!W�  ���[ @ U�� /��.� � ?�� !X�H
 !���� ����� ]�7
 !� !;�' � � ����g 
@�.� � ���� 
�'�  �� �������[ � ����� P����6	 .���� "K�"� @ ���M�.� ?��Q ��  � �`M

� 
�� 
�� 
�� 
�� 
	� 
�� 
�� 
�� 

� 

��� 

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� 

����� ���	
 ����� ��
� �����



 (<O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

	"' ?�
F .�� !� ����� )?�� �M� N
���$ ?�� GM U�� �� ��� .@ U���.� �� ���� "K ��"� ��  
 G�� 1-<#  � G�� 1-<( ?�� !t��� ���.  

  
 ��� )-1�: I���  �K"j*O"O@ 8��F .���� � 0�+ V#73� ���  

  
  

 P�
 ��� �� ����F��»?��� �X��"' ��"' PF«11 )AIDS(!�= �� !M  �� ��� �+6@� N��p� �
!6��Q I��� .�� ?�� JTM � ��� ?�
F .�� !� G�"6
 � $�"6	
 �6��@ � ��
F�� �� ��� .JTM  ��

JTM � �0��� .��@ G�"
 �� �6��@ ��  �� ��
F�� P��; 1 -#9 ?�� Y��EQ ���.  
   

                                                                                                                                                 
33 Almost Ideal Demand System 

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

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� 

����� ���	
 ����� ��
� �����



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (<C
 
  

 ���� )-�G :2�+ ��� � ���9
� 8��F *7K"j  ��-� � *��7$�
 ���
	���� r
�3� V#73� ���
����	 �K"j .	�""k( ��	�� 
�  

  (��Q�3 %�4  ()	*! ���� �'��� �3 B��� %�4  
(	
X i1��8� (	
X i1��8� 

i1!Kj9�AC 9�A9 9�91 9�9# 

B�	D�#�1D #�(1 9�#D- 9�9#- 

;!83�'#�## #�<9 9�99 9�91- 

����6#�#O #�9< 9�#< 9 

()	*!9�AD 9�O# #�#O- 9�CO- 

  
?��Q ��"' �0��� �� G
K .��@ g6�� �'`� � !M b���F /�  l��w /� �_�� N
�� � `M ��

�
 ���{' Y�76�� ¥E; �� G
K .��@ J��E�� &�67
 ������� �K��w � ����  ����� !� �0��� ��
?��Q ��"' N����{' �
 N
��� `M �� $�/���= .@ J��E�� � $����� ��� ��6�� .�� N
�� � �`M

�_�� �
 J�M ����� �"�"K �
F�� ��� .JTM !� !;�' � �"�"K �
F�� J�M g��  ��
F�� ��) !M
��6	� .XZ
 �_�� (?��Q �
�' /� ����� ��"' J�M z�� �
 N
�� � `M �� ��� . *�w /�

?��Q /� ���� $���� !M !��\��� �_�� TM ����� N
�� � `M �� .��@ ����� �� .XZ
 �6��@ G�"6
 J
G
K �F ��"' ����� ���T�; $��+' G�,� !� � ��6	� �0��� �� �
 J��E�� � ��� . g�� ����� ����

$�/���y� �6��@ ������� �K��w !� ��� .�� �6T�� ��
F�� � ���T�; �LF /� [� I��M N��@ !M �
� .  
   



 (A9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  
/-��-�3	� 8 ���� %1!h�! (�+51��$�v1�* B��	' 8 (��* �6!  

 J7� |��� l�j
 ��"� .����= � .��@ J��E�� ������� 1-## ?�� R76�� ��� . ��� ��
[�� /� [� �� $B� ��� �� � ?�� !X�H
 JTM �����F��  N����{' )N
�� � `M ��"' /� �

?��Q /� [� �� ��"'  �� ?�� 2�j
 ������� /� [� �� �� N
�� � `M �� J7� 1-##  !X�H

?�� ��� . �� ^�6� g�� G�� 1-<1 ) G�� 1 -<8  � G�� 1-<D ?�� !t��� ��� . PZ
 ��w !� G�� 1-<1 

�T� ?����  ������ �� !M .�� �F �(99 �� �����
 ��E� �K �� I��' !M �'��4 �� �,(9  )��� �4��
��� ����{' b��s� ���
 ��"' �.��� ������ �M��� J��E�� N
�� ��"'  �_�� ��"' � ��M

�
 J�M �M��� �`M ��� .I��' �� !M �,K ��  /� �'`� ��(D  N
�� � �`M �
�' ��"' �4��
.�� ����� J�M .�� �� !M �,K �� ����899  I��' �� N
�� ��"' N����{' ������
 ��E�19 

.�� .XZ
 ����� E�� �4�� .  
!43�  �� ?�� �M� ������� G�6H
 .,K �� h,@ �� ?�
F .�� !� ^�6� � P��; 1-## 

.�� ?�� Y��EQ.  
  

 ���� )-��  - %�� �l	 *$
�� s��7� ��	
�� �=�$�\� .���� � ��0�+ ��m�O( �� ��
  i1!Kj  H4 ;!83  ;!83�'  ����6  ()	*!  

 (51��$����  B��1� 3���C�� �!h+– 
 ;�5E�, ���3  

#�8 �  D�8�  1�O�  9�A�  ((�8� 

 (51��$�7��  B��1� 3���C�� �!h+– 
 ;�5E/, ���3  #�<�  A�8�  D�9�  9�9�  (C�8� 

  
�
 ?��T
 !M ��j���  ��"' !� ����
 h��F g��6�M ���.�� N
�� . !X'�
 �� b��s� ���


 ������ �� !M �,K �� � ����� ���@ h��F g��6�M I��899  |�� � �,�� �����
 ��E�1D  I��' �4��
$M ��`M ��"' J�M  /� J�� I��� � � I���D  /� �6�M b��s� ���
 ��"' .�� �4��(  �4��

�
 J�M ��� .!�� ��  ������ ��"' J�M.�� !;�' G�@ �0��� �.  
   



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (A#
 

 ��� )-1) -  ���
�\$ 
� �m�O( .	�""k(�GG �
�( V#73� ����O� �	=	 �� *'��
 �
�"#"� 
	M�

  
 ��� )-1, - k("".	� �m�O( 
� 
�\$��� )/G 
	M� �"#"�
� 
�'�* �� 	=	� ��O��� V#73� �
�(

  

-30.0%
-25.0%
-20.0%
-15.0%
-10.0%

-5.0%
0.0%
5.0%

�� �� �� �� �� �� �� 

�	
�� 
�� �� 
���� ����� ����
 

���

-35.0%
-30.0%
-25.0%
-20.0%
-15.0%
-10.0%

-5.0%
0.0%
5.0%

10.0%

�� �� �� �� �� �� �� 

�	
�� 
�� �� 
���� ����� ����
 

���



 (A(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� )-1/ - k("".	� �m�O( 
� 
�\$��� ,GG 
	M� �"#"�
� 
�'�* �� 	=	� ��O��� V#73� �
�(

  
   

-35.0%
-30.0%
-25.0%
-20.0%
-15.0%
-10.0%

-5.0%
0.0%
5.0%

10.0%

�� �� �� �� �� �� �� 

�	
�� 
�� �� 
���� ����� ����


���



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (A1
 

>�9 (�$'  
?��� g���F ����� � G+� g�� ��  ����� �� ����� J7� �� �0��� *�+
 .���� ��;�
 ��

$���M .Y�� ����� � ��6�� �� [�� &�67
 �� ?��T
 � ����  /� G4K ^�6� �< [�� Y��  !M ����
 ����� ?�� R76�� r���
 N���� ��� ��!M �� ?��T
 h'�
 ���
 R76�� r���
  .B; �/�

[��  ���
 &���' �� �M��� ���{' � !M ��o ���� ?u�� !;�' !� /�� � .�� �	K ��	� �����
 ����
h'�
  ������ �/�; [�� [� f��6
 ��w !� ������ .��@�
�
 �� ��� . /� Y�� ���{' �
!��E� !��E� !� GM ��  b���; g�� !���� ��.�� [�� �� f��6
 ��w !� .!6W�  b���; !;�' h,; �

.�� ~W�,� � $�� [�� !� P�� [�� /� ������ ����.  :@�� �� �
� g�� ��4� G�,� ?�� !M .�� g��
.��M �Q�� !� ������ �
 �F !M .�� 2�j
 ����� P��� g�� :@�� �� � .	�� ��s=  ������ ?�� ���'

M !	�"
 $� � ��!� � ��. �
 �_�� ��� /� !��6� ���' [�M .��� !M �'��4 �� ���� ���Q  ��"� ��
h'�
 ���
 .�� �6B� ��� !t��� ������ !� N�%6
  �/� � ��;�
 N�3w� �ZM��K /� ?�%6�� � bX�M�'

��F .�� !� !��6� g��6B� ' ��� R76�� .@� g��'`� � � ?��6	Q N�,j
 ��� ��.  
�[�� � !
��� � ?��� ��� �� ������ ������� N�3w� ����  P� ��#1O<  ]�7
 ��_,�

$���M ����� �� b�6��� � ��B� ������� . ������� b��s� ���
 ]�7
 $�6���� ����� g�� �w
!��E� ��� .X	� !� ������ [�� �� !��6� �� � ���� ��6�M ��� GM �� $B
 g��= �� g��' !��E� J7�  �

) /� J�� �D9  �4��!��E� /� b�6��� P�� [�� U,�� �� (.�� b��s� ���
 !� l��6
 . !��6� g��
!���� !� !;�' I�E, �
 U7T
 J�= /� J�� �� b��s� ���
 �� ��M ..��� !��6� ��  �7'� �� ��X� ��sQ

!���� ���
 �� ����+' !��Q�� R6� b��s� ���
 �� � ?�/���� G�1�.  
!��E� ����� !��E� J��E�� ���� !M .�� g�� �\�T� ������ ������� ��  /� ����� U,�� �

$��= � ��� V�4 ' $T� V�4  [�� � � $6%� � $T� [�� g�� ����/�
 � �/���; � .�� �j�
!��Q !� $6T� � $6%� �o ��� !6��� ��"� [�M ���"
 �� ���/ ��	� ��L' !M �� �p� !� �"j�
 ���

��� ���. h'�
 ���
 ��� �� ��"� .����= ��E�
 .�� �6B�  J�M �����' N��4 !� ?�� &���' �/�
                                                                                                                                                 

1� !6W� !6X,� !���� !M .	�� ���
 g��� ?�� �M� � ��� ��X� b��s� ���
 �� ���� *sK ?Q . !���� PK �� �� !M ��o
.��@ .
3� � ?�/ $� �� �� bX	� �� �� ��+6@� ��� �
 G�T
 �o� ���� .!�,j
 � !;�' I�E, �\�T� !���  g�� �� �6T�� �

.�� ���
 .�
 �p� !� !M ��o !���� �`� ]�7
 G�,� !� ��� !���� *�4 ��TM �����M ���' g��6T�� �0��� ��  �0��� ��
�
 *�� ���@ lXw !M �,K �� ��� !���� �/���
 !���� .��� � � ���
 ��!
��� ��= ' E�� b��s ���� ������ !���' $��= � .

!���� /� ��B
 J7� $���� G+� g�� �� !M ��j��� �_�� ��� /� [�� ������� !� �0��� ��  ��B� �`� !� f��6
 ��
�
 �+6�� !��� l��w /� �T'���6�� !M ��� �
 :@�� !;�' ���
 � N3�T
 � �/�� !M �,K �� ��� [��  ��B� g��= ��

��� ���@ ����� � zH� ���
 h��� b�6��� � ���Q. 



 (A8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

���� �%4 !� ' ���. !�,j
 g����� �
 �T� ������ .���� �  !�
; P�� �6	�� .���� ���)D 
��
F�� g��= �4�� ( �
	�� ������ �_�� � N�%6
 ���� !� g�� /� ?u�� .��K !� /�� � ?���

�
 �	K� N�� !� ������ ���.  
?���  RF !� b�6��� � ��B� ������� �`� ��	� ���6�� �\�T� ����� J7� ��� ��

!,�,  � �TMx�� .�� . �� � .�� ��� PK �� ����� ���Xw /Q !� ��B� ������� ���6�� !M �,K ��
6��� ������� ���
 � .�� ?�� $���� ���Xw /Q !� �B;�' G�@ ���6�� !M .	�� J�� �,���o E�� b�

 ��/ �K �� /��� �
F g��19 �4�� .�� .[�� ������� ���6�� ����� �_�� ��� /�  &�67
 ��
[�� ������� ���6�� !M .�� g�� �\�T� !�X� !� g��= �� [�� /� �6�M /Q � .�`� �� . !�

!��Q  /� J�� !M ��O9 �4�� [�� �������  � $B� �� $��!�X� !� ��B�  ����� ���6�� ���Xw /Q �
 ��/ !� ��B� P�� [�� �� .X	� g�� !M �,K ��<9 �4��[�� �� )  ��/ !� b�6��� �`� ��89 

�4��  ��/ !� b�6��� g��= [�� �� �� �(9 �4�� �
 ���. [�� *�+
 ��E�
 P�6�M � �6K �s,  ��
Y�� [�M � �'`� .��@ ��  E�� ���+' ���sQ������� !���� .����= �� ��;�
  ���
 �� �0��� ��

.�;��= �0��� G
K g�� . hK+' .X	� �� ?��6	Q N�%' G�� !� E�� g�E�� ���
 �� r���
 g��
[�� g�� �� G�X
�'� �� � ��B� &�67
 ��.�� 2�j
 b�6� .!��B� � �6K !M ���
 g���  g�E�� ����

!���� [�� !� !���� g�� /� �Q�E� J7� �� �
 �+6�� ��B� �`� �� ���  hK+' �4�� !M ��o
 f��6
 ��w !� ��B� �`� [�� �� �� G�X
�'�D  /� J�� � ��B� g��= [�� �� �����((  �� �����

.�� b�6��� g��= [��. �� ������' ������� ��6�� �� G�X
�'� ���' /� ���M �p� *�4 � �
F g
 .���� !��6� �� � .�� �������!����  .��� N�M [�M !� !6�� �+6�� � �6T�� ?�� !t��� �
F /�

.��.  
!
��� ��  $���� G+� g�� �[�� !W��� � g��= �� [�� /� �6�M �'  *�+
 �0��� `� ��

�
  ���M!��E� �� �0��� $B� [�� ������� �� [�� /� �6T�� g��= ��  ���� .�`� �� .,K ��
G
K .��@ J��E�� ��M !��E� �� �� ��6T�� �T� �0��� �� [�� �� �
 ���� g��= �� ���F. !��E�  ��

 /� J�� � b�6��� P�� [�� �� �� $B� g��'`� �0���D �4�� !��E�  U,�� �� !M �,K �� ����
!��E�  /� �6�M ��B� �0��� ��( �4�� !��E� �
 �+6�� ��� !� �� ��B� $�� [�� U,�� �� ��� .

 !��6���J�= E�� ���@ �� !M ��j��� [�� ������� !� �Q���� .�� ?�� ���� g��= ��  .��,�� �'
���� ��'`�.  



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (AD
 

[�� /� [� �� $B� ����� /� [� �� *�+
 /� � G
K  ��B� ������� $B� E�� � �0��� ��
�
 !t��� �B;�' G�@ ^�6� E�� ��TM GM *�+
 /� b�6��� � ��M .!;�' � !� �
F�� J��E�� � !W���) 

�
 J��E�� �0��� ��"' !�X� !� �'`� �
F�� � ������� ���6�� ��o E�� � ���  �0��� :�/�' ��) ��
!�X� G��  /Q :�/�' ����Xw ([�� ������� .�� �'`� ?��� $B� ��B� �`� ��  GM ]�7
 /� ��

�
 �+6�� ��� !� �� ��TM �\�� J7� �0��� ����.  ���� �_,� g��x�� RF �6K � g�E�� )���Xw /Q )
!,�,  .�� �	�� �TM P� ������ lXw !W��� �#1OD  /� J�� b�6��� .���;1#  .���; �4��

' �� ��TMG��T 
�  B�' )���#C �4�� ,�, RF *�+
!  )�TM#1  � ���Xw /Q *�+
 �4��(<  �4��
.�B� �� � ����� J7� x�� *�+
 (# 4��� �
 �+6�� ��� !� �� g�E�� *�+
 ���.  $B� :�/�' ��

J7� /� [� �� [�� g�� �� ��B� � b�6��� ��  ����
 h��� �� E�� �1  /� J�� `� [��89 �4�� 
�
 �+6�� ��� !� �� *�+
  /� �6�M �`���
 �,K �� ����(9 �4�� l��6
 *�+
  P�� [�� !� !�

.��1n .  
`�
K *�+
 ���� �'G �� ���0� ������ f��'� [�� �� �`
� �'�� ��. ���  !M ��o

���0� 6�� /�! � '
�� � �`M��� R�	H
 �  �6�M �F *�+
 �
F�� J��E�� � !M ������.  �� !��F
� ���
$B ��	
� [�� �� 
K *�+
 /� &�67
G �� ���0� ��M ���\��� ?�+6�� .�� �Tg��6 

!���� N��L !� � g��'��
 ��
 �! .�� !�
; ����� g��'.  
:�
 /Q B�' � .%� ���% � G
K /�� ���0� �F /� ��B
 J7� !M ��6	� ��B
  ������� �� �

b�6��� 
 *�+
� ��� ) /� J��<9 �4��( .[�� ��
 ��  g�� *�+
 ��4� $B� E�� ��B� ��
G
K [�� !� l��6
 � .�� g��= �� . :@�� ����%� .%� � :�
 /Q 
K /�G �� ���0� � $B
��� 

������� M$ 
F�� � � ��B����b�6 	��� � ��6 .��� I\�� G�,� !� ��X� ���sQ 6���� !� !;�'! �� 
������� � f��6
��B �%� ���
. ���� :@��. !� ?u��  �� !M ����H' N�,j
 ^�6� !� !;�' � !W���

 ����� ��%� .%� ��"' ���F�� �� ���Xw /Q !� ���6�� �/�
 ��{6
 .�� ?�� !t��� G+� �B6��
���
 �%�
 h��� !�X� !� ���6�� I�� G�,� !� ������ /� ��B
 J7� ���� .�� ����  /� ���Xw /Q �

 ��%� .%��
 ?�%6�� ���M.  
����G
K .��@ ������ � P� �w �0��� ��  ��#1A9  '#1O9 ��w !� !M .�� g�� �\�T�

G
K g�� �"�"K .��@ ��M !�� ���6�� �� � !��� �� !6�� J��E�� �6%� � !�� I�� �  ?��
 .�L �6%� �
P� �w � !�� ��  �O9 !��Q !� .�� !6�� J�M  �"�"K .��@ !M �� /� [� ��G
K ��  P� �� �0���

                                                                                                                                                 
1n [�� /� [� �� $B� N�tE; G�� � g6
 �� G�+%' !� *�+
 /� � .�� ?�� Y��EQ G+� ��. 



 (A<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

#1O<  g��#9  '(D  �4�� P� �"�"K .��@ /� J��#1A9 .�� ?���  .%� �
� g�� ��Z6�� ���
 !6X,�
P� �w �F .��@ !;�' G�@ J��E�� !M .�� ��%�  ��#1A8  '#1AO ��� .�� ?�� z��  J�M $��

 P� .��@ )��� �B,� �w �� �"�"K .��@#1O<  .��@ ����� �� �X��"' P�#1A9 ���.  �����
G
K *�+
 ������  g�� �w �� �0��� *�+
 g�\��
 J��E�� /� �T� �_�� ������ �� �0��� ��

P�  J��E�� !� ����
 .�� ��BT
 ��	� g�E�� � ���Xw /Q ���
 �� !M J��E�� g�� �6T�� !6X,� !M ���� �
!�X� !� ���6��  hK+' .X	� J��E�� � ���Xw /Q �P� g�� �w G�X
�'� .�� ?��� � . ���� ��o ��

!j��� !� ���6�� ����� ������� ��"' �
 J�M �M��� .��@ J��E�� �  ���!���' � !�X� �  �
�
 ��TM �� ���' PK �� ������� J��E�� E�� � ��TM ����/Q GM ��"' .��� �p6�� ���'  J7�

/� ����� G
K g�� /� [� ��  �� �0������ J��E��.  
 .��@ J��E�� �LF ����H' zH� !� ��
/ ������ � ��;�
 .���� �
F �%�4�' ����� /� ~=

G
K $�6����= �0��� �� .�' /� ����F�� ��6�� J7� g�� �� G
K �'  ^�6� !M $����� !L��� �0��� ��
�F �T� ?�� I��� NX�H
 !M .�� .���� EtK .B; g�� /� � ~W� N�%' �Q  ������� G��,�

[�� G
K .��@ J��E�� !� .X	� &�67
 �� .�� �0��� �� . �%�4�' ^�6� ��� �� �Q� :@�� ��
!��� �� ?�� !t��� !��E� J��E�� /� ����F�� $����7� G+� b���6�� �  G�T
 �o� $���� ����� ��

!X�H
 ?�� ��+6@� G��H' �; !� �����	K � $�� .?���� !��6� g�� !� ^�6� ��� �� �Q� ����  !M $��
G
K  �0��� �� PZ
 ��w !�D �4�� !��E� /� �
 �+6�� ��� !� �� ����� ��  |�� �Q� E�� � ����
 $��M PZ
 ��w !�G
K g�� .��@ .���  f��6
 ��w !� �(99 �4�� !t��� )��� J��E��  !M !��6� g�� �
!��E� � GM  �����#9 �4�� !��6� .�� ����� J��E��  ����� )G��H' r�� g�� �� !M ��o .�� ?X6�� ��

�B��� � ?�� R�	H
 G�%�
 ��+6@� �+�� [� !��B� ���� ��+6@� G��H' P�4� g��'  ����� �/�
�
 ¨"� ��� ..��@ �� N����{' N��4 !� .��@ J��E�� !� ������ G�� ��  �T� J�M�� bX	� ��

�
 �!��E� )$B� ����� f��' �0��� ��"' J�M � )?�� �M� PZ
 �� !��6� �� � ���  ����� GM �
 /� �6�M#9 �4�� �
 ���= J��E�� ��M .!X�H
 !� /�� N�%' g�� ���"
 JTM �  ��
F�� � �6��@ ��

���� .�
 U7T
 ?�� I��� �����F�� !� !;�' � !M b���F /�  ��
F�� JTM !M ��� ���� �0��� �6��@ �
[�� /� [� �� �F ?�� ij� !� !6	� E�� ������ �� ���� �LF .�� N�%6
 � ��� ����� N�%6
 � .  

 �6��@ �`� JTM �\�T� ?�� !t��� �����F��x�� !� ?u�� [�� �� ���� g��= �� . !��6� g��
G
K .��@ J��E�� /� ��� �T� !M .�� ���
 g��� ��� ��!��E� �� �B;�' G�@ $B� !M �0  ��

[�� ������� �� ����� ���X; *�+
 J�M l��w /� ���/ �K ' ���� g��= �� . G�,� !� !6X,�



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (AA
 

[�� ���� �6��@ JTM bX	� ���� g��= `� �� ) )b�6��� $�� [�� � ��B� �`� [�� J� ����
x�� $M b�`M �
 R�	H
 JTM ���( �� �`� $B� �[�� g  �L6
 ����o GM ��"' )GM *�+
 �� �

��� ����7� .��@ J��E�� /� . ��"' ��
F�� JTM !W��� � �_�� ��� /�x�� [�� ��  `� ��)!� ?u�� 
$�� [�� (��E� ��	� [�� /� �' g��= ��  ��
F�� V��� ��L' G�,� !� ).�� �')!j��� !�  ���� $M �

!��E� �X� �� �0��� $B� !��
 ������� �� ( *�+
 �� ���/ ��	� ��L' GMx��  ����7� ����� J7�
.��� .  

��� !6X,� = �� !6��Q I��� NX�H
 .��� !;�'!� � KF �6��+6@� ��� �"
 ��N����{' G 
N����{' ���
 �� ��M N��4 !� ?�
F .�� !� ^�6� � .�� ?��� �6��@ [o�M ��@ ��E��6  �� J�=

��X� l�@� .�� g��
.  
 /Q ���F�� /� G4K ^�6����Xw  �3X@ !M ��j��� � .�� �F �6��@ g��= JTM /� �MK E��

 /Q ��"' J��E�� /� ��B
 J7� $����w���X  J��E�� !� ����
 !��� �F .��@ J�M !� ����
 !�
!�X� !� ������ ������� ���6�� .�� ����/Q � .�
 !o �Q� ����  � �6��@ �%�
 JTM !� !;�' � $����

 .�� ����� J�M ������ /� [� �� ��"' )/Q .��@ J��E�� � )���Xw /Q ��
F�� .XZ
 JTM
!���' ��E�
 �Q� �,� !�X� � P� ����� ����/Q �  J7� f��' ��TM /Q GM *�+
 ��� !6�sQ ��

 ������
  ����' E�� J��E����� !6���.  !6X,�.��@ �� �`M !��M .��� !;�' ���  ��� /� g��= ��
$M .�4�+� �
 �T� ���� JTM .��@ �� �
�E, ?�
F .�� !� g��= JTM � ����  2�w �`� ��

P�H'1q ��� ����7� �X6�
 .�
 �p� !� N��4 �� �� �
 P�� P� ���
 �� G@��K NX�H
 g�� ���  ����'
 P� �� ����� J7� /Q GM *�+
 .��� �p6�� ��X� !��6� �� � !6��Q ���@ ��6�� ���
#1OC  J�M

���. .��� ���� !��6� g�� ���sQ .�� !;�' G�@ �0��� ��M ��.  

F .�� !� ^�6�$M /� �MK E�� :�
 /Q � ��%� .%� ��"' ���F�� /� ?� �F ���� JTM  �

����� .!,�, /Q !� ���6�� �/�
 ��{6
 h��� !W��� !� !;�' �  )�%�
 ���� ��%� .%� ���F�� �� �TM
���
 �
 .�� !;�' G�@ E�� �F ���"
 � ��� G
K .��@ J��E�� .��Q !��6� ���' Y�6	Q � �0��� �� 
!�X� P� P�w �� ��%� .%� GM *�+
 ��E�
 ' �B� ������ $� .�� �� .�� ����/Q �  ���;� ��

 ���@���M������ .��@ ��� J�M � . �p� !� E�� ��
F�� JTM ���� g��= G�,� !� �_�� ��� /�
��� .����= ��� ���Q �0��� G
K g�� ��"' J��E�� z�� ����6� ��"� ��.  

                                                                                                                                                 
1q !� P� �� ?u�� G
K .��@ !M 2�w ���;� b�B6�� �� .��@ ij� !� �0��� �� !"j�
 �� ���� ��. 



 (AO  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ^�6� ���� g�E�� ��"' �����F��<  G
� h�'�' !� !M ��TM ������� /� ?��Q1  ?��Q
 �������»G�X
�'� f"� �����« )».������'�
 f"� ����� « �» $� � G�X
�'� $� �����
.������'�
 « �6��@ g��= JTM �\�T� �_�� ��6	� ��B� � b�6��� J7� ��) /� �6�M9�1 ( �

 ��
F��)!� [��E� 9�1 (��6	� g�E��.  ����o .X	� !� �F ��"' g�E�� .��@ J��E�� ��/� !� !��6� ��
.�� ����7� J�M .J�= ��TM �� G�X
�'� ����' ��� ���� !� !;�' � �
 ����  g�E�� *�+
 ��E�
 ���

 ���@ ���;� P�� P� �� G@��K ��TM GM���M������ !���� ��� J��E�� ����� �.  
' !6X,��' ���F�� !� ����
 ?�� !t��� ^�6� I� !,��
 G
K /� [� �� ��"' �  E�� � �0��� ��

?���H
 �� G+� b�B6�� J7� �� ����� GM ��"' �
E�� N`��
 ?\6�� ���F�� ?��� �  �7��' ��
G
K �
�' �� !M .�� �X6�
 ?�� ?�%6�� �F �"�"K .��@ N����{' �4�� g��6T�� � � �4�� /� �6�M 

J�= ������ �� .��@ ���  ���@ ���;� P�� P� ���� ?�� �������M������ !���� .�� . ������ ��
J�= .��@ NXL |�� ��� �� )?�� ���� !"j�
 �� G
K �� P� �� �0��� ��  .��@ ��� ?���F ��

 !� �p� ���
D � P�� P� ���� !��6� �� !M .�� ?�� $�	"' P� ��O( �4��  )x�� .��@(9C �4�� 
 )���Xw /Q .��@#88 �4��  � ��%� .%� .��@A9 �4�� .�� ?�
F .�� !� g�E�� .��@ . g�� �
�'

 g�� �����## �4��  '199 �4�� ?��� �� ��;�
 �"�"K .��@ N����{' g��6T�� /� J��  �7��' ��
��6	� ?�%6�� ���
.  

@ J��E�� �L� ����� !� !
��� ��G
K .�� !���� .����= ?���� !� �0��� ��  �
F�� �� ��"� �
$�6����= ������ ������� �"�"K .�T� ?�
F .�� !� ^�6� ?����  �4�� ��/ ��	� .��	K �

*�� /� !M b������� ��� ���6
 �/���
  P� I��' !� ����#1OC ���� .!��Q !�  � !M ��D  �4��
 /� I��' J��E��19 �� !� �41D  ������ �� �4��899 !���� �/���/F �����
 ��E�  �(9  !� �4��

D9 *�� ���;� /� !M b������� �4�� ?�� ���6
 �/���
 �
 ?��E�� ��� ��� .  
$�6����= ��TM ��,�' J7� !� ����� J7� P+'� P�M !� G+� �B6�� �� . ��� J7� g�� ��

E�� N`��
 ���F�� � $�����?��Q ���� ����� GM ��"' �
  J��E�� N��L� N
�� � `M &�67
 ��
G
K .��@ $��M U7T
 N
�� � `M �_�� ��"' �� �� �0��� �� . ]�7
 ��6�� �M g�� ����

 !� ����� U,�� ?��Q ^�=»b��s� ���
« )»$M ��`M I���« )»I���� ��`M« )»N
�� « �
»�0��� «$�	"' ��� ���?�
F � � ? !X� �/� G�= J7� ���� �E�
 b�� ��B� � b�6��� ��  ���� ��

#1×#9  �#1×CO !���� /� [� �� ���� �� N
�� � �`M ?��Q g�� /� [��� *�+
 g�\��
  �
 !X�H
.�� ?��. ?��Q g�� /� [� �� .��@ U�� /� N
�� � `M �� *�+
 .��@ �� ?���M  �



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (AC
 

 ���G
K /� [� �� $B� !� !;�' � �0��� ?��Q ���� � ?�� !X�H
 �EM�
 0��� �� �0��� �X� �� �
����� ���� �0��� .��@ U�� ����� .�� ?�� !X�H
.  P�
 ��� �� ����F�� $6	�� �X��"' ��"'

?���  � ?�� I��� PFJTM �6��@ �� $�"6	
JTM ) JTM � ��
F�� ��  G�"6
 �6��@ �� G�"
 ��
 �0��� .��@ J��E������ !X�H
.  

JTM /� ?�%6�� � ?��Q /� [� �� ���� �"' ���{' ��E�
 )?�� !X�H
 ��  N
�� � `M ��
*�� ���;� �L� �� !M $����� !��6� g�� !� � ?�� !X�H
 !���� �/���
 ��s� ���
 � N
�� � g��6�M b

��M ������ !���' �� �"' J�M .?��Q  ���+
 ��`M �� I���� �$M  I��� h�'�' !� ��"' J�M
�
 �p6�� !M !��\��� �"' J�M g��6T�� � .��� ������ ��6T�� .�� �0��� ?��Q !� ����
 ���.  

   



 (O9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��	
�>9!	�  

B���� >9!	�  
#.  )���M �B�"� ���K � ���K )��T����»!��B� � ��	��� �� ���\�  *�+
 � �X'�� �� ����

����
 !�,j
 ):�/�' � :����� «?��� )��+6@� N"�"H' !��
  �8A NH%4 )8O-CC 
)#1A(( 

(. !43�  ^�6� �»!��E� /� ���Q�
F  b�6��� � ��B� ������� �
F�� � �#1OA« EM�
 )
���� �
F� 

1.  P� ������ ^�6� !43�#1OD����� �
F EM�
 ) 
8. ?���  I� ��»!��E� /� ���Q�
F b�6��� � ��B� ������� �
F�� � � «P�  ��#1A9 

 '#1O( )#1O1 )#1OD  �#1O< .����� �
F EM�
 
D.  ���H
 ����' � �%��� g�	K )����� )����»?/���� ���_,�  � ����� P��
 ��"
 ���Q

!X�H
  ����� �� �F «���6;� ?�� �T��u= ���� ®
��+�T ?��� )$T� P�  (8 )#1O<(  
<. P�  �0��� !
�#1O< 
A.  ���B�; �\���� � ���6;� )��+6@� !���' I�Bo !
��� ���@ /� ����
 234� ���@

.��� ¥��;� � ����� �
3�� ���� ���@ I�Bo � GBo G4� ��M �� 

O�Ef >9!	� 

1. Adelman, Irma, and Sherman Robinson, “Income Distribution and 
Development”, in Handbook of Development Economics, Volume II, Edited 
by H. Chenery and T.N. Srinivasan , Elsevier Science Publishers B.V., 1989  

2. Bhattacharyya and Timilsina, “Energy Demand Models for Policy 
Formulation : A Comparative Study of Energy Demand Models ” World 
Bank Policy Research Working Papers,  No. 4866, 2009 

3. Bradly, A. A., and Kraft, “Simulation of National Energy Demand”, 
Econometric Dimensions of Energy Demand and Supply, Lexington Books. 
D.C. Health and Company, 1996 

4. Freund, Caroline L., and Christine I. Wallich, “Raising Household Energy 
Prices in Poland, Who Gains? Who Loses?” The World Bank Policy 
Research Working Paper No. 1495, August 1995 

5. Kayser, H. A. Gasoline demand and car choice: estimating gasoline demand 
using household information. Energy Economics, 22, 331-348. (2000) 

6. Nili, Masoud, and Rahman Khakban. 2003. "Demand Estimates for 
Agricultural, Manufacturing and Service Products." Quarterly Iranian 



��L� N���M������ !���� �  ��J7� ����� (O#
 

Economic Research 14: 27-38. 
7. Reiss P.C., White M.W. “Household Electricity Demand, Revisited” The 

Review of Economic Studies. 2005; 72(3):853-883. Available at: 
http://www.jstor.org/stable/3700676. 

  





.   
  

�+
/0 ���:  
 �#�$� *$�+
, �
1$ ���� 	����

�2�� *3�&" �"  

   

  



  
  
  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  (OD 
 

0����  
!� � ��+6@� P�H' 2�w ���;� !���� ���M������ �� ��w  � :��
 ��� �� ���La' !o �

 g�� �� �.��� ����� !;��� ��/
 � ��	M .�B� �� � )!;��� *�+
 G+�!�  P��� g�� !� G�+%'
�� ����� !6����= .!���� ���M������ ��La' !�5	
 .���� 
� �M /� .,�� !;��� /��' �� � �
 ���  ����

.�� .���� EtK .B; ��o /� !�5	
 g�� ..��� !�5	
 )P�� .B;  :��
 g�
a' /� ����w� ���� ��sQ
!;��� N��B�' ���;� ���� .,�� !M g�� � .�� !;��� /�� ���
 ���\� !;��
 ��	M � ��� �� . .����

�
 !M )!�5	
 g�� �_�� ��; P�� !�5	
 /� ����' �
�= )��� �' :��
 ��	M /� ��� �3M �+6@� ��
.�� !;��� .��E� !;��� :��
 ��	M !o ��  /� ��	M g�� ���X; ���� ' ��� ����� ��X�
 .,�� )��� �'

J�� �,�= :��
 ��� ����� �'`� I��' � P�= $�K ��� J��E�� �F !��6� !M ��M ?�%6�� ��' . I��' g��
J7� !�� )�'`� /� )�+6@� �� ��M ����� �La6
 �� ������ � :��4 !��; . ��La' !�5	
 )g������
!���� ���M������ �
 !;��� :��
 g�
a' �� � !� ����' ?\�� ���F��� � ����� ?�� �� $�"6	
��� ��w  E�� �

��� �L�
.  
!���� ���M������ 2�w ���;� � G
K Y��� GH
 /� ����; :��
 )� �0��� �� .��@ �  ��

�
 $���� �'`�  ��� �� !M ��� ���@�
 ���� .,�� !;��� �� :��
 g�� /� �6�	@ )��;�
 ��� .g������) 
!���� ���M������ � !M .�� �F �� ��+' �`���
 .�� ����� ��XB� !;��� /��' )� .!6W� 
�  �̀ ���
 !M ��  

.��� �p� /� �
 ��� ��sQ  b��/�� )��
.�� .,�� *�+
 � :��
 �� 2�w g�� ���;� ��La' l�@� . �
G
K .��@ J��E�� !� )�0��� �� .�� ����� J��E�� .,�� !;��� �� �0��� *�+
 !��E� 2��� . 
�

!��E� ��� !� .�� g��
 E�� )���+
 N
�� � �`M ��� !��E� ��p� ).,�� ��  � $�"6	
��� ��w
!��� J��E�� ���Q ������� ��
/�� !M � l�@� �� ��6	� ��' .!�  g��
 E�� !;��� :��
 ��� �� )?�3�

 �'����{' .����� �� .!� !� .�� g��
 �'�,
 ���
F�� )PZ
 �����  2�w g�� ���;� /� $�"6	
��� ��w
���� J�M � J��E�� �o� � !6���s= ��La' . g�� ��E�
 /� �"�@� ���F�� g6���� N��4�� �� N����{'

!��E� G
K .��@ J��E�� �L� �� .,�� ���
F�� � �  ��	M � .,�� .�� g��
 )�0��� ��
J�= ���� J�� ���"
 *�4 !� ��X�
 � ���Q !;��
 :��
 ?�T�  :��
 GH
 /� ?�� U7T
 ��E�
 /� ��'

!���� ���M������ /� ?����/F ���Q ��� !;��� �� � .!� g��  :��
 )h�'�'�@�  � :��4 ���X; ���� ?��

!��� J�M � ������  �� g�� !M �� ����� ��.���� ��� ����� ��sQ��La' ������ ?�� � :��4 .

G
K .��@ J��E�� ��La' �\��_o l�@� ����� )g������  .���� EtK .,�� *�+
 � :��
 �� �0��� ��
.��.  



 (O<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 *�� G+� !� !;�' � ' .�� �F ��K �F !� g6����= ���� ����H' b��o�o )r���
 .����
!t��� !���� ���M������ ��La' ��E�
 P��� !� � ��M ��= .,�� !;��� /��' �� � ��� . �� ��6�� )��p�
 g���

  J7� 8 -# �E;� /� [� �� $B� � )*�+
 � :��
 G
� ).,�� �
��� !;��� ��E;� !� ��M ��\� � )
J7� )GM /� �F /� [� �� bX	� .���� � ����
 !;��� &�67
 �� �
 g��X' � ���Q .J7� ��  8-( )

!���� ���M������ ��La' g��
 ?�H� 2�� � ����
 !;��� ��E;� /� [� �� �� � ?��� �
 ��� . .�	@ g�� ��
�
 ����
 ?�%6�� ���
 ����H' R�o�o G��H' 
� )���Q !� � �������7� ���� � �c�M N��4 . ��

J7�  8-1G
K *�+
 .B; /� ��TM ���� .���� &�4�' !� )  �� ����� !6����= �0��� &�67
 ��
!���� ���M������ GH
 /� ?����/F :��
 !X�H
 ?�H� ���� b��o�o � �
 ����
 � ���Q . J7� 8 -8 

!���� !���� ���M������ ��La' /� �c�M G��H' [� /� ��  /� ?�%6�� � �� !;��� /��' � !;��� ��E;� �� �
���
 ����H' R�o�o� J7� �� ?�� |�� g6��Q �p� �� � ��X@ �� � � ��
 !t��� �� b������ ���. 

7-� ��83 B�5�Y 0935' (!h9! 0' B+�{*  
�
 $�	"' *�+
 � :��
 J7� �� !� .,�� �
��� !;��� )��M ����
 [� �� ��� . :��
 J7�

�
 G��T' ¥E; !� /� ��� ���:  
#. ��
F��  
(. b����� ���sQ�� !�
�� �� ��  
1.  �b����� ���sQ�� �,
 ��  

�F ?��� .�	@ �'�,
 ���
F�� !M ��6	� .,�� ��; ���
F�� G
� ��
F��  G��T' �� �
�
 ��� . ����� .H' !;��� :��
 �_�� .�	@»b����� ���sQ�� /� G4K :��
 !�
�� �� �� « GH
 /�

!�
�� I3@� Y��� �
 G4K .,�� ��  /� �F ?��� .�	@ !M ���?���F�� � .%� Y��� GH
  �6%� ��
�
 g�
a' ��� .b����� ���sQ�� /� G4K :��
  GH
 /� ?��� ��w !� !M .�� b���
F�� G
� E�� �,
 ��

!� �/�� ?���� R	K /� .����� .�� �
 ��F ..M�� ���sQ�� /� G4K �
F��  �6,�� ��
)�4�+� �/� ( ���@ !;��� :��
 /� ¥E; g�� G�� E���
 ���Q.  

�
 G��T' J7� !�  /� *�+
 J7� ���:  
#. !��E� �  
(. b����� [��' !�
�� �� ��  
1. b����� [��' �,
 ��  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  (OA 
 

!��E� J7� !��E� G
� �  ).,�� ��M�M x�"K .����= ���
 �
3@� /� � .�� ��; ��
!���� �
 G��T' .,�� ���+
 N
�� � �`M !��E� � $�"6	
 �� ��� .���� [��'b� !�
�� ��  ��

!�
�� ]�7
 G
� 2�w !M .�� .,�� ���sQ g��
 ���� � ������ ��  ?��� .�	@ N�E�B�' � N`F
.�� ]�7
 g�� .b����� [��' .�� .,�� �,
 ���� � N��B�' .����=/� G
� �,
 �� . ���


I�� G4� .����=/� �T
 x���� G4� � �W�� N3�B	' G4� )�;�� ��.M .!"Xw g�� ����  �� �
 G�� 8-#  � G�� 8-( ?�� ?��� �T� ��� .l�@� ��\� � )J7� g�� !
��� �� �tE; � �'  ���� � $B� )�'

!;��� �� *�+
 � :��
 ��E;� g�� /� [� �� ��
/ �� ����� ����� �6,�� ��.  
  

 ��� ,-� :�"��( 8�KQ �	M�	 ����� J��\� 8�\�� 

  
7-�-� 0935' U��D�  

��� �
 G��T' .�	@ !� /� !;��� *�+
 )�� ?��� GX@ .�	@ �� !M ��w ���� :#-  *�+

!��E�  ��)!��E� � ��; �� (( - b����� [��' !�
�� ��  ��)!�
�� ]�7
 � ���sQ (1 -  [��'

b�����  �,
 ��)��,
 ���� � N��B�' .����=  .(b= ����  g�� /� [� �� N����{' ��
/ ���� !� ����
�F $B� ).,�� !;��� �� [� �� bX	� �/� � �E;� P� ���� !;��� *�+
 /� �  ��A<  'OA  ��

 G�� 8-1 ?�� $�� .��.  

����� J��\� 

����9
� 
*(�"'�� �����9
� 

����9
� ���$ 

 �"�'��  =	 �6�@ ��9
�
�'�� 

 P��; =	 �6�@ ��9
�
.���� � ��0�+ 

 � [�	�� =	 �6�@ ��9
�
.	
�?� 

�j��7� �����9
� 

 ��� *�	
	� �
	`F	�
�	 �����$ 

 � ��� P��;
*7�� ��� 8�
�9�; 

 ��� *�	
	� �
	`F	�
*'�� 

 ������ =	 8���7$	
�=
	 8�"�t ^�?@ 

 ��� �+�� �
	`F	�
*7'�� 



 (OO  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� ,-� :�"��( 8�KQ �	M�	 ����� %
�&� 8�\��  

 
  

 �,
 N��B�' J7�)I�� � �W�� N3�B	' ).M�T
 x���� G4� .����=/� G
�  /� �;�� ��
!6�sQ (�
 G��T' !;��� *�+
 GM /� �� ����H
 .�	@ �F $B� !M ��H� !� )����  *�+
 /� �

 P� !;���OA  P� !;��� ���@ �OO  �����KD ?��� �4�� .�� .g�� !� !;�' � � G�,� g��� !�  ���;� !M
 2�w!���� ���M������  � zH� !
��� �� ).��sQ ����7� N��B�' g�� ��E�
 �� �B;�' G�@ �L� �̀ �6K�

�� ����� �p� *�4 ¥E; g�� /� !;��� *�+
 . ���� )*�+
 ��4� ¥E; �� !� ����� !�
�� )g������
!��E� !�
�� ]�7
 � ��; �� �
 ���H
 ���sQ ���.  

����� %
�&� 

�� �\�M� 

 .���� !	�D�
!�\+
�+ 

 � ��0�+ =	 8���7$	
.���� 

��	
�� 

*Q�K7�	 8�;
 

�� �\�M� ���$ 

 ��� *�	
	� 4#K(
�	 �����$ 

 ���$ � !�K7��$
.�l�U7?� 

.09 N"��� �

.	M"-i( 
 ��� *�	
	� 4#K(

*'�� 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  (OC 
 

 ��� ,-)  

  
)JD\� :�_��A�M+�� 4��� *���= ��$ *(�QcE	 8( 

 !� !;�' � G�� 8-1 �
 ?��T
 P� �w !M ���Q  ��#1A<  '#1OA!��E� $B� )  g�� ��; ��
<D  'O9 !� � ?��� ���� �� �4��  g�\��
 ��wA# G��T' �� !;��� *�+
 /� �4�� ?��� .�� . ����

 �"�"K N����{' ��
/)I��' b���/ �?� ( �� ?��� P�w �� ¥E; �� g�� G�� 8-8 ?�� ?��� �T� .��# . ��
 �"�"K ���"
 ����� N���T
 )��
/ ������ l�@� ����� ���� :@��)Real (� � ����� !� .X	� I@�

 ����)Nominal ( N�3w� )��6	� E�� I��' ��K !Ml�@� �' g��� � .��� ��6�� �� �� ��'  ��sQ
�
���@ �����
 ?���/ I@�� g�� /� I��' �L� !M �
\�� !M��o � P� I@�� )��� [� � &�67
 ��  �_��

.��� ������ ��
 ��
/ ������ � ��� ������ !	�"
 G�@ .@�� 
�P� ��
 ���� I  � &�67
 ��
.��@ ��t�� ��� ���/ )��6	�� !	�"
 G�@ �_���� �
 z�� I��' �L� �� �  �6K P� [� $@� ' ��� '

$@� ����� ?� ��o P� ,K �� )��� �F /� GX@ �� �� !M ��G�G� )P� �� �� ���� N��@ �p� /� ( g��
��� � ��"
 �� �TK� N�%' g��o I@�������� �_�.  

                                                                                                                                                 
# !6��Q�p��� !;��� ���"
 ���� J��E�� �� I��' �L� !M .�� �F �"�"K /� ��p�
 ?�� ]�� ���"
 /� � ?�� .�� . ����

!��E� )�M g�� .��@ � �  P� .�L ��A< ?�� !X�H
 !� ���6� ' .�� P� �� !��E� ���"
 h�'�' g��  �_���� � �� &�67
 ��
��M !	�"
. 

%� 
%�� 
%�� 
%�� 
%�� 
%	� 
%�� 
%�� 
%�� 
%
� 

%��� 

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

�'�� ����� %
�&� *#6	 �	M�	 [-$ *���= ���


�#�G ��F 10�%�J ����-P ��F 10�%�J ���� ,�% � '���2� 10�%�J 



 (C9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� ,-,  

 
  

�
 ��� g�� �� ?��T
 ���' M!��E� !M �� ���� �"�"K ��; �� $M � ����4 ��M ����� 
!6��� �,K�� )��� !�
�� ]�7
 !M  N���� ����� )N�
 g�� �� $�3
 bX�� � ��� ��;� � ���sQ
J�� ?��� ��' .�� .�_�� N�X� !�)  ���; :��
 ���� � P�H' 2�w P��� N��4 �� !M .��� !;�' ���

/` g����@ � f���� ���� ���� !M ���� ��;� ��
� g�� ?����� ).,�� ����J�= I !� :��
 )!����Q  �;
!�
�� ]�7
 �� *�4 J�� ���sQ  !� �' .��!��E�  ��; �� .������� .�F g��   !M

�T�  ?���  ����� !6��� !;�' ��� .,�� !M ��   ���� bX	� J��E�� � 2�w ���;� N��4 �� !M ���
.��@ !��E� !� ��E�
 !o ' � �� ����� !��� �F ��; �� .M��o!� ! !��E� )�B��� ��w  .,�� ��; ��

.��@ :�' ���  ��/� �� N
�� � �`M ���; ��.�� .g������)  2�w ���;� ��!���� ���M������ � )
!� .,�� !M .�� ����� !���� 234� /� G4K :��
 J��E�� B�'  !;�' ���
 �� ��
F�� *�w �� �

!� !��� )������@ $� ��w ��� �
/ !��E�  .X@��
 .H' E�� �� 2�w g�� ���;� /� ��� ��; ��
!6��� ���.  

P� U7T
 ��  �� ?�� G�� 8-8P� ���� )  ��AC .X	�   !�AO )O9  !� .X	�AC  �O1 
.X	�  !�O( !��E� !M ��6	� !�5	
 g�� ���
 !� )��; �� !� G�
 ���Xw ��w !� � ����� J��E��  !j���

!� 
��!��� 
��!��� 
��!��� 
��!��� 

���!��� 
���!��� 
���!��� 

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

���

 
�

"#"�

 ����� %
�&�) ��$ ���l �K"j ��51(

�D�DE �� �3=F �#��� �D�DE �#�U; ����� W#�6�



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  (C# 
 

!��E� g�� !M �
3@� G��T' �� � �
 ��6	� �������� ���4 .�� !� �Q��X	o /� ���� . �� �6K g������
P� ?�� z�� !;��� �T� !M b�� !�
�� ]�7
 �"�"K ���"
 ' .��  ���sQ !pK3
 )��� J�M
�
 !��E� �� ���3
 ��� !M ���Q ?��� ���@�� ��; �� .��.  
7 -� -� -� 0$1h+ (!h9!  (��9 (�+)0$1h+ U��D� (!(  

!6�� ��� ��  �����6�� ����(GFS !�B' g�� x���4 f��' ?�� !��E� )P�= ����,�  !;��� ��; ��
 !� !��E� r�� ��� �� .,�� �
 $�	"' !6����/ ��o � ��4� !6�� ��o ��� . .,�� �'���� !;��� ���@ ��

 P� /� E�� ����� �
3�� ���B�;#1O# ��� !�!��E� ) !6�� ��� �� � !"Xw x��  ���� �
 ����  !M ����
'�X�/� ��:  

#. ��M�M N
�� ���X; 
(. N
�� � �`M /� ?�%6�� 
1. !���� 
8. [�M |��3� �� 
D. ���6;� ?�� 
<. !��E� ��� � 

;
���
� 0
��M ;��38 � x�"K G
� .,�� ��M�M !� �6����= �E�6��  !� .,�� �6����= �
!��� ����
�M !��� lK ����� !� ���6;� ��� ����
	 � G
�!��� i��4 ��1 �.,�� f��' �6����= 

X�� R$2@' &
( .����= G
� !�
�� � ��; �,"6�� �� .,�� !� � �_�� �6,�� ���K�� !� ��  
TMg�� N	��
 � �_�� ���� �����,� �2
��8� �
<� .����= G
�  � I�' .p�H
 ���� �,"6�� ��

/� �T7� ����6;� N��w7
 ����� �� .���;  ���	E( �	
# (
 b����� !��E� G
�  �) ��� � ?�;� ���

���	"' (!��E� � ��6	� !@�%6
 �� .!� PZ
 ����� !��E� /� b�� �
 ���6;� ?�� ��  ���M $���� ���'

��� I� �� �\6	T�/� x�"K � ����� ���X; )�6���B� N
��. 

g�� !� !;�' � !���� ���M������ ���;� !M  �� N�%6
 ��L� ����� �;�� I3@� g�� /� [� �� �
!��E� �� ¥�E;� g�� /� [� �� $B� �� *���� ��
/�� ��La' g�� ���� b��/�� ).��sQ  ����� ��; ��

                                                                                                                                                 
( Government Financial Statistics  
1 �.V .!���� r���� )P�� G+� � 



 (C(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

��� .?��� )�M g�� ���� �6,�� �,
 ���
F f��� ?��� ?_�= /� I3@� g�� !� ����
 ���  x���4
g�� ?�� b��/� P�= ����,� .�� .X,� !6?��� E�� �E;� ���� !� ����
 �� P� ���� ��  �)P� ���
  ��
OD )O<  �OA (P� �F ���� !M ).	�� ��;�
 �'�3w� ��� g�� �� )�   ��� &��� �� ��Ms
 I3@�

!��E� !"Xw � ?�� ���� ���.  
 ��� ,-/ 

  
)JD\� :IMF GFS Database(  

 �� G�� 8-D $B�  �E;� g��  P� !;��� ��OA ?�� !t��� .�� .�T� G�� g�� �
  ¥E; $B� !M ���
!��E� /� ���6;� ?��  P� �� �#1OA  �����( ?��� �4�� !t��� $@� � !	�"
 �� !M .��  !;��� �� ?��

 P� R�+
#1OA )!M  ����� ��B�(8 !��E� /� �4�� !6��� ���+
 �� .�� ( �� �B;�' G�@ N�%'
?��T
 I@�� g��  �
 ��� .!��E� ��� � !���� )��M�M N
�� ���X; ��E;� )�_�� *�w /�  ��B� �

J�� U7T
 ���"
 /� �' ?��� �+6�� ��� !� �� !;��� �� ?�� ��� .$�� g�� .�� H� �� N�%' )����� ?�
!"Xw !��E� !X�H
 � ����  Y�� �� �GFS  .,�� !;��� �.�� .!��E� I3@� ����   .H' !;��� �� !M ��

�
 ���@ ���6;� ?�� &���  �����6�� ��� �� )����QGFS  ��� � N
�� � �`M /� ?�%6�� !��E� ¥E;
!��E� !"Xw � �
 ���� ���� .?�� !� ����
 I@�� G�,� g��� !�  ?��� ?_�= /� ?�� b��/� ���6;�GFS 

[o�M ��6	� !;��� �� �d�6
 ���"
 /� �' .?��� )�_�� *�w /� .�� �� �� ?_�= g�� /� ��   ?���
                                                                                                                                                 

� GFS Online Database  

,�39#�9 '���0 ,��MG
%�� 

���#�
%�� 

 � �F$�9 7� ?%�>/��
'���0
%�� 

�P�-/G� ?�I#
%� 

�F �3=F ���
%�� 

 ��$ ����� �
�� ��� �\�M� �	M�	 [-$�)<5



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  (C1 
 

l"H
 ���"
 !� ����
  I@�� !M ���� ��;� ��
� g�� ?����� � R�+
 I@�� !� � ��6	� ������ � ?��
� �� �3
M !;��� R�+
 � l"H
���X� lXj�
 $.  

 ��� ,-1  

 
)JD\� :IMF GFS Database(  

 G�� 8-< !��E� ��E;� ���"
 g�\��
 P� ���� �� !;��� ��  ��#1A<  '#1OA �
 �T� ��� .
��� !��E� ��E� .�	@ ).�� U7T
 G�� g�� /� !M ��w P� I�' �� ��; ��  ���X; !� ����
 �

?��� ��M�M N
�� !M .��  g�\��
 �D8 P� g�� �4��  ��A<  'OA ?�� ���W' .�� . /� ?�%6��
 g�\��
 � N
�� � �`M#D !���� )�4��  �)!���� $�"6	
 �� ( g�\��
 �#1  ��� � )�4��

!��E�  g�\��
 � �#< J�� �4�� !��E� /�  �� $B� g��' !6��� ��; �� ��� .��� ��4�� g�� ���� �Q .
!��E� �`� bX	� !��E� ��E;� ��� !� .X	� .,�� ��M�M N
�� ���X; !� ����
 ��  ' ��6	� ��

!� !M b�;  /� J�� g�\��
 ��wD9 !��E� g�� �4�� ?��� �+6�� ��� !� �� � ���.  
$�  �� g��o G�� 8 -A $B� g�� ��
/ ����  P� /� �A<  'OA ?�� $�� .�� . g�� !� !;�' �

!��E� ��� �T��E�� $B� � )*�w [� /� ��M�M N
�� ���X; $B� �T�M ���� )G��  �_�� *�w /� �
.�� ?��T
 G�@ .!��E� ��� $B� J��E�� !6X,� �
 �� � ���' ?��� ���X� ��6�� �� !�  !��6� �� � �

!6�� !��E� ���� !"Xw �� ���� !��E� ��� �� ?�T� ��� .X	� � .!��E� ��E;� ��� $B�  ����� ����� ��
!6��� P� �� � .�� ?��� J�M � J��E�� ��� &�67
 �� .��. 

,�39#�9 '���0 ,��MG
%		 

���#�
%�� 

 � �F$�9 7� ?%�>/��
'���0
%�	 

a�PQ& ��F b-9
%� 

�P�-/G� ?�I#
%� 

�F �3=F ���
%�� 

 ��� ��$ �
�� ����� ��� �\�M� �	M�	 [-$ N"_��"�51  �(<5



 (C8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� ,-5 

  
)JD\� :IMF GFS Database( 

7 -� -� -� 01��	� ���&� ;��! (�!KL  
!6�� ��� �� !�
�� ]�7
 )!;��� g����@ ���� �
 $�	"' ��4� !6�� .%� !� ���sQ ���� . .�	@

 !6�� !� �� ]�7
 g�� ?���# -  )NL�H6	
 ��� � ��6��(- g��
  � N�E�B�' � N`F1-  ���
b����� ?�T� ��,�' ��nG��T' ) �
 ���� . �� G�� 8 -O !;��� �� I3@� g�� /� [� �� $B� g�\��
  ��

P� �w �'����  ��O<  'OO ?�� ?���F .�� .!� )P� !� g�� ��  f��6
 ��w<1  ]�7
 �4��
�!�
� �� � ��6�� ���� ���sQ NL�H6	
 �)2�w ������ ��( )#O g��
 ���� �4��  � N`F

 � N�E�B�'#A b����� ��� ���� �4�� ?�� *�4 ?�T���,�' �� .�� .��� ������ g��  bX	� .���� �Q
2�w �`� !�
�� ]�7
 �� )NL�H6	
 ��� � ��6�� ¯��K� G
� )������ �� ���sQ  !M��o �.��

!�
�� ]�7
 /� ���� /� J�� 2�w g�� �� .,�� ���sQ �
 !��E� � ���.  

                                                                                                                                                 
n b����� ��� b����� G
� ?�T� ��,�' �� �
 R�	H
 b����� !M ��6	� g�
/ ���
 �� ��� ��,�' 
� ���� ����.  

%� 
%�� 
%�� 
%�� 
%�� 
%	� 
%�� 
%�� 
%�� 
%
� 

%��� 

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

 ��$ =	 �
�� ����� ��� �\�M� �cj	 [-$ ���
5<  �(<5

,�39#�9 '���0 ,��MG ���#� '���0 � �F$�9 7� ?%�>/�� 
a�PQ& ��F b-9 �P�-/G� ?�I# �F �3=F ��� 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  (CD 
 

 P� !;��� ��#1OO )A( !�
�� ]�7
 �4��  )NL�H6	
 ��� � ��6�� !� ���sQ#O  �4��
g��
 !�  )N�E�B�' � N`FC b����� ��� !� �4��  � )?�T� ��,�' ��#  l��' I3@� ��� !� �4��

6��Q! .��.  
 ��� ,-<   

  
)JD\� :��$ ����� R�	�' � N"�	�j  ���<1  �(<<(  

7-�-� 0935' >'�$�  
��� J7� �� !M ��w !;��� �� )�� ?��� E�� GX@ ��  J7� !� /� !;��� :��
 )�'���� ��
�
 G��T' ���� :# -  ��
F��(- b����� ���sQ��  ��!�
��  ��1 - b����� ���sQ�� �,
 �� .

G4K �
F�� � �'�,
 ���
F�� ���
 ��; ���
F�� /� .M�� ��� � N
�� � �`M Y���  ��
�
 �; P�� !6�� �� �6,�� ����Q . .%� Y��� /� G4K :��
)!� !�
�� Y��� !M �
 R	K ��F ( !6�� ��

	K /� .����� /� G4K :��
 � )I��.M�� ���sQ�� � �/�� ?���� R  I�� !6�� �� �6,�� ��
!"Xw �
 ���� ���� . )!;��� :��
 ����� ����� ��  G��T' �� .,�� !;��� :��
 ?��� J7� !M )I3@� g��

�
  ������ ����� EM��'.  
?��� G+� /� !;��� :��
 !� ����
 �� !
�   ����� �
3�� ���B�; �EM�
 ��� ���Q��

��?�� ]��76 .�� .!� !6X,� J�� 2��� � .@� .B; ?��� g�� !t��� �� )�'  P��� �'����{' Y��EQ g�� �� �
?�� .�� .��� ��� � .%� ������ N�,
 ��
F�� I3@� !M .�� �F /� N�X� N����{' g��  $B� R	H,�

'�c�Z/O� � ,�-/0��
%�� 

'�=��B� � '$L <�(��
%�� 

 ��F ��#�% ���
?�8� �����

%�� 

W#�6� ���
%� 

����� !���j 
� �
	`F �����$ r
�3� �cj	 [-$ N"_��"� ��� ��$<1  �(<<



 (C<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 P� /� !M )���,�' I� .%� Y/�� /� .,��#1O8 !� 
 ���
F�� ¥E; h�'�' ��
F�� ��� � �'�,
!"Xw ?�� ���� ?��M ���= P"6�� �6%� ���
F�� !����
 !� �����
 )��� !� ' ��� g��  /� .%� ��@�� $B� h�'�'

��� U7T
 .,�� ���
F�� . )��� g�� ��!� !;��� �6%� :��
  Y��� /� G4K ���
F�� G
� B�'
?���F�� � .%� � R	K /� .����� � �6%� ����� ��� !��� ).�� �/�� ?���  ������ N�,
 � R	H,�

!"Xw �'�,
 ���
F�� � ��
F�� ��� &��� .H' !;��� �� !M g�� � )E�� .%� .M�� �
 ����  )����
?�� R�	H
 !;��� �6%� :��
 /� �tE; ��� .  

  
 ��� ,-C   

  
)JD\� :��F�K��M+�� 4��� ���&7j	 ��(  

 �� G�� 8-C  P� /� !;��� :��
 I3@� /� [� �� $B� g�\��
#1O#  P� '#1OA  $��
?�� .�� .�
 ?��T
 G�� !� !;�' �  �6%� :��
 !M ���) /� .����� � !;��� �� �6%� ���
F�� GM G
�

�/�� ?���� R	K (!� ��6
 ��w ���K f<D P� g�� �w �� �� !;��� :��
 GM /� �4��  G��T' �
?��� ��� . g�\��
 � �'�,
 ���
F��(D  g�\��
 � ��
F�� ��� )!6�sQ P� J� P�w �� �4��O 

.M�� ���sQ�� /� G4K �
F�� � �4��  g�\��
 � �6,�� ��( !X'�
 �� ��
/ ?��� g�� �� �4��  ��
� ���@ �������� .$�  �� g��o G�� 8-#9 P� ���� !;��� :��
 I3@� $B� ��
/ ����  ��A<  'OA 

?�� $�� .�� .��� P� g�� �w ).�� ?��T
 G�@ E�� G�� g�� �� !M ��w  �� ?��� $B� �6%� :��
 E�� �

1>� ��L#%
%�	 

 "�OE 7� 1(�%�&
�7#� ?��0d

%�� 

������� ��L#%
%�� 

�F��L#% ���
%� 

 ��F 19�( �#�U;��
�/��%
%� 

����� J��\� 8�KQ �cj	 [-$ N"_��"� ��$<�  �(<5



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  (CA 
 

?��� �+6�� ��� !� !;��� :��
 /� �F /� ~= � ���  J�� �'�,
 ���
F��  !;��� :��
 �� �� $B� g��'
!6��� .�� .P� ��  !�� b�B6�� ��#1A9!� ) $M $B� �6%� ���
F�� ).%� .��@ ���� g��= .��  �� ��'

���M ��� �F /� �� !;��� :��
 /� !�� �� 
� )�#1O9 �6%� ���
F�� ).%� .��@ �����' J��E�� � )
�� J��E�� � E�� .,�� !;��� �� ��
F�� g�� $B� �F :X' !� � .�� J��E�� E�� .,�� !� �� ��.  

  
 ��� ,-�G   

 
)JD\� :�M+�� 4��� *���= ��$ .�QcE	 4���(  

7 -� -� -� BE����� (�+��Q�3  
!� !;��� �� �'�,
 ���
F�� �
 G��T' ��4� ¥E; ^�= /� ��� !��� /� ��'�X� !M ����:  

#. ��$G� Y
Q�� 0
�D
� : �@�"K �7�� �� N°,
 � �6,�� �@�"K �7�� �� N°,
 G
�
.�� �6,����� . P� '#1O1 .M�� �� N�,
 )N�,
 g�� !� �
 x3w� � ��. 

(.  0
�D
���B�� �' :)x�"K N�,
 G
� N�,
 g��  N�,
 � N3{6	
 N�,
 )G�T
 N�,

.�� !@�%6
. 

%� 
%�� 
%�� 
%�� 
%�� 
%	� 
%�� 
%�� 
%�� 
%
� 

%��� 

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

 ��� ��$ *E ����� 8�KQ J��\� �cj	 [-$51  �(<5

1>� ��L#% �7#� ?��0d "�OE 7� 1(�%�& ������� ��L#% �F��L#% ��� �/��% ��F 19�( �#�U;�� 



 (CO  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

1. 0"�� �' 0
�D
� :N�,
 G
� )�@%'� �� )¯�� )N��L �� N�,
 ��� )��� ����� )���' 
)V3
� )N3{6	
 lK �X�' ).M�� IB� �() .�� �_�� ����
 ��� � !
���. 

8.  �' 0
�D
�0����" : P� '#1O# ��TM !� ?���� ��`M ��Q�/� ��� � �M��Q x�"K G
�
.��.  P� /�#1O( ���� x�"K P��
� .��. 

D. 0
��M " 
(=
� �' 0
�D
� :?���F�� Y��� �� N�,
 G
� )�6%� ��  Y��� �� N�,

?���F�� �� )���,� )�6��4 !���� Y��� �� N�,
 )���,���� �� �,
)G�X
�'� N  �� N�,


N�4 fX�����  � )�±�+'  � �_�� Y��� �� N�,
 ....��. 

 �'�,
 P�� !6�� !�)N��L � �
F�� )�@�"K �7�� (!�  �����0
�D
� Z�G�1� &
(  ��F !6�� �� �
)Y��� � *�+
 �� N�,
 � N����� �� N�,
 (!�  �����0
�D
� Z�G�1���[ &
( �
 !6��� ���� . ��

 G�� 8-## P� �w N�,
 ��E;� g�� /� [� �� $B� ����  ��#1O#  '#1OA ?�� $�� .�� . g�� ��
�,
 ¥E; /� .%� .M�� ������ N�,
 )������?�� ]�� �"�"K �7�� �� N�,
 �' ��� � .��  ��w

J�= !M  !� N�,
 g�� )�� �M� g�� /� !6	��� .��
 .��  �6%� :��
 ¥E; )�6%� :��
 !� �F ����
!"Xw ���� .�� ?��.  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  (CC 
 

 ��� ,-��   

 
)JD\� :�� 4��� *���= ��$ .�QcE	 4����M+(  

�
 ?��T
  g�\��
 � �@�"K �7�� N�,
 !M ���1D  g�\��
 � N����� �� N�,
 � �4��
11 J�� �4�� !6��� �'�,
 ���
F�� /� �� $B� g��' ��� .!� N
�� � �`M �� N�,
  g�\��
 ��w#( 

!� �
F�� �� N�,
 )�4��  g�\��
 ��w#D !� N��L �� N�,
 � �4�� ��w  g�\��
D  g�� /� �4��
?��� G��T' �� ��
F�� ��� .$� �
 ?��T
 g��o  ����� N�
 g�� P�w �� �@�"K �7�� N�,
 !M ���

 ���K /� � ?��M �w �� ����418  P� �� �4��O#  ���K !�8A  P� �� �4��OA !6�� J��E�� .�� .
�� �'�,
 ¥E; g�� bX	� .���� !M .�� �F ���
 !� g�� P� �w !6�� J��E�� ���� �� .�� . *�w /�

 ���K /� N
�� � �`M �� N�,
 $B� N�
 g��� P�w �� )�_��#(  P� �� �4��O#  ���K !�A 
 P� �� �4��OA ���K /� E�� N����� �� N�,
 � )1(  P� �� �4��O#  ���K !�(A  P� �� �4��

OA ;� g�� $B� J�M �\�T� !M !6�� J�M.�� �'�,
 ���
F�� /� �'�,
 ��E.  

7 -� -� -� �+��Q�3 	1��  
�
 ���@ .,�� !;��� ��; ���
F�� &��� G�� ��
F�� ��� ¥E;  .�� b���
F�� G
� � ���Q

!"Xw �'�,
 ���
F�� �� !M ��� ���� ���� . ).,�� .��,
 /� G4K ���
F�� G
� ��
F�� g��

%� 
%�� 
%�� 
%�� 
%�� 
%	� 
%�� 
%�� 
%�� 
%
� 

%��� 

���� ���� ���� ���� ���	 ���� ���� 

 � �� ��$ *(�"'�� �����9
� �	M�	 ���
<�  �(<5

�X�DE e�6(� '����� ��L#% �& '����� '��c �& '����� '�%#�� �& '����� '���0 � �F$�9 �& '����� 



 199  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 � �`M Y��� /� G4K ���
F�� !@�%6
 ���
F�� � )N��	� � $���; /� G4K ���
F�� )N
��
��6	� .�
 G��T' �� ��
F�� g�� ?��� .�	@ !M .,�� .��,
 /� G4K ���
F��  G
� ����

.M�� ��� h,@ �� .,�� ���
F�� .�� �6,�� �� .��� ���  g�� �� E�� .%� .M�� ������ R	H,�
!"Xw ��
F�� $�@ �
 ���� ��� !� !M �F ���� !6	��� G�,�   ��� /� ��
F�� $�@ g�� ��K Y��EQ �� ).%� !�

!"Xw �6%� :��
 ¥E; � ]�� ��
F�� ?�� ���� .��.  
 �� ��
F�� ��E;� g�� /� [� �� $B� G�� 8-#( ?�� ?��� J��� .�� . ���M ]�� ��;� �

��� ���  ���K ��
F�� g�� ).,�� .��,
 /� G4K ���
F�� /� .%� .M�� R	H,�<9  ��� /� �4��
 P� !;��� �� �� ��
F��OA ?��� �+6�� ��� !� ��� .� G4K �
F�� ���K E�� N
�� � �`M Y��� /

(9  $���; /� G4K �
F�� )�4��A  !@�%6
 ���
F�� � �4��#(  P� !;��� �� �� ��
F�� g�� �4��
OA ?��� G��T' ���.  

7-�-/ 0*!��1 ��83 0935' 8 ()	*! (�+  
�F N����{' ���� � $B� � .,�� !;��� *�+
 � :��
 ��E;� E�� ����� /� ~= P� �� �  ��

Q!���� .X	� � !j��� ����� !� .�	@ g�� �� )!6�s �
 !6����= .,�� !;��� � �0��� ��  �Q�E� � ���
!���� g��  �� �
 !	�"
 � !t��� .,�� !;��� $B
 ��E;� ���Q . 2�w �L� zH� !� ���� /� GX@ )h�'�' g���

!���� ���M������ �  g�� .���� ��E�
 /� ����
 ).,�� !;��� ��!���� �F ��La' �Q�E� � �  !;��� �� �
!� .,��  .��  ?���  �
 ��� .!�  g��  h�'�') U7T
 !� !;�' � � ���� J7� ��   .���� � �Q�E� ���

!����  ���M������ ��La' ����� !� ).,�� !;��� �� �0��� �� g��!����  ����� !6����= .,�� !;��� �� �
��.  

  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  19# 
 

 ��� ,-��  

 
)JD\� : ��$ ����� !���j�)<5(  

���  !M ��w�� �M� P�� G+� ��!���� ) !���� r�� /� �'��� �0��� ��  ���� ��)$�"6	
��� � (
��6	� .!���� r�� g�� ���� �%��� �H��4 .,�� !;��� �� !M .���
 ���� g�� !6��Q�p��� � ��� ��� . !���

!���� g�� !� � G
K Y��� N��4 .��@ !� �0��� �� $M b�� .��@ /� �' !"j�
 �� �
 P��� �� ����Q .
!���� r�� g�� �� ?�",� �
F�� /� .,�� :@�� �� )� G
K g�� N���4 � ����� Y��� /� !M ��  �0��� ��

!"j�
 ��/F .��@ !� !� �� �
 .�� $To ���F  � ?��M ���= � ������ !� �6��@ !���� N��4 !� �� �F
?\�� �
 .����= ��+6@� �� ��M .!���� g�� )g������ !���� *3��� �  i��4 ��)$�"6	
 � ( !M

�
 �+6�� ��� !� .,�� !;��� �� �� �%��� ��� �M� .,�� !;��� �� )���� !� 
� )����  � ���� N��4
.��@ � �0��� Y��� h,@ �� *�+
 :%� !� g��= �� �
 P��� �0��� �Q���M ����Q.  

 !���� g�� ��E�
 !M .�� �F �� ����� !6����= ���� J7� g�� �� !M �,���  �Q�E� � .�� ��"o �
�F ���� .,�� !;��� � �6X	� !o � .?��� /� ��������� !���� r�� g�� ��E�
 !� ����
 ��  !� ��= ���� �

�� P��� g��.�� ��� .?��� )Y��EQ g�� �� !���� ��E�
 !� ����
 �� G
K !� �6����= ���� ��  ��
 P� ��TM �����M����� !
�/��' /� �0���#1O< ?�� �X6@�  !� � g���F !M  �� ��;�
 Y��EQ g��'/��

�
 R�	H
 !��
/ g�� �� ��TM ��� . �� G�� 8-#1 !���� .X	�  �w .,�� !;��� GM !� �0��� ��
P�  ��#1A<  '#1O< ?�� $�� .�� .!���� �Q�E�  ���K f��6
 ��w !� �0��� $�"6	
��� ��AD 

1��% 1�f��� 7� C4�E
%�� 

 �F$�9 ]��I 7� C4�E
'���0 �

%�
 

 � g��G 7� C4�E
'�#�O0

%� 
�X�>/�
%�� 

 ��$ ����� 
� ����9
� ���$ �	M�	 [-$�)<5



 19(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

?��� .,�� !;��� �4�� P� ���� �� � .��  P� ���
 �#1AA  '#1AC  ���K !� .X	� g��#99 
?���� E�� �4�� .��.  

  
 ��� ,-�)   

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(<1 �M+�� 4��� *���= ��$ *(�QcE	 4��� �(  

.X	� g�� !� � ��� b�B�' !��E� �Q !���� g�� g�
a' .�� .,�� !M ��6	� �64��  g�
a' *�w �� �
�
 !;��� :��
 g�� .����= ���� !M g�� � �/���= !���� !��Q �
 $���� ��
� g�� �K !o ' �  *�+
 ' ��

��M g�
a' �6%� ���
F�� !� W'� ���� �� .,�� !;��� .7T
 ����U  .X	� )r���
 g�� ��� �'
!����  �� .,�� !;��� �� /Q � .%� Y��� /� G4K ���
F�� !� �0��� �� !6X,� ��  :��
 !X�H


?��� .�	@ !M .�� ?�� |�� !M .��� !;�' !6W� g�� !� ��� ?����/F ��  N���4 l��w /� :��
 /�
 G4K�� �����G
K ���
 �� !M �,K �� )  h+� !� ���� ��
/�� G�,� !� )x�� � ���Xw /Q ���
 b��

?'�M �� G@��K )���; ��������@ g6	� � N	��'  ��;� ?����/F :��
 I�' N���4 ��
� N�

.��� ����7� .���� ?�� !6��Q �p��� I@�� g������  [� ��� �� .�	@ g�� �� ?����/F :��
 ���� &"�

.��Q �p� �� ?����/F :��
 g�� ��E�
.  
 G�� 8-#8 ?�� ?���F .�� .�
 ?��T
 G�� g�� ��  g�� !M ���P� �w .X	�  ��A<  'O< 

 /� �6T�� ?�����# !� �  g�\��
 ��w#�A ?��� .�� . P� �� .X	� g�� �ZM��K#1AA ?���  !M .��

%� 

%�� 

%�� 

%�� 

%�� 

%��� 

%��� 

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

�'�� *��KQ ����� �� ����	 ��� ��	
�� �D?�



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  191 
 

!����  !� ���K �0��� !� �6����= ���� �� ?��� .,�� �6%� ���
F�� ����� ��� . h��
 U�� [�
!���� ��La' ��E�
 b��/�� ���� �_�� � �� �0��� �� ��/��' I�� /� ��� �3M N�X' � .,�� !;��

!;��� !���� .X	� U�� )��  !;��� �'���� /��' ��	M !� �0��� ��)!;��� ��	M ��� � (.�� . g��
P� ���� .X	�  ��O#  'O<  �� G�� 8-D ?�� $�� .�� .�w �� .X	� g�� g�\��
 P� g��  ����� �

1�C ?��� .��.  
!�,�� .����� �
 !M �� .X	� g�� ����� /� ���' !���� ���W� .����= � !M .�� �F .��� �  ��

�
 .,�� )f���� �@� NXL |�� � � �0���  *sK GH
 /� ?����/F :��
 � ����'!���� g��  ��	M )�
!� � ?��� J��= �3
M �� ��� !;��� g��  ���
F�� /� ?�%6�� !� �/�� ��� �'���� /��' g�
a' ���� h�'�'

.��� ����7� �/�� ?���� R	K /� .����� � �6%�.  !;�' !6W� g�� !� ��� ?����/F :��
 !X�H
 �� !6X,�
?��� .�	@ !M .�� ?�� |�� !M .��� ��  G4K N���4 l��w /� :��
 /��� ����� �� !M �,K �� )

G
K ���
  ��������@ g6	� � N	��' h+� !� ���� ��
/�� G�,� !� )x�� � ���Xw /Q ���
 b��
?'�M �� G@��K )���; .��� ����7� ��;� ?����/F :��
 I�' N���4 ��
� N�
 . �p��� I@�� g������

���� ?�� !6��Q  [� ��� �� .�	@ g�� �� ?����/F :��
 �p� �� ?����/F :��
 g�� ��E�
 ���� &"�
.��Q.  



 198  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� ,-�, 

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(<1 �M+�� 4��� *���= ��$ *(�QcE	 4��� �( 

 
 ��� ,-�/  

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(<1 �M+�� 4��� *���= ��$ *(�QcE	 4��� �(  

�!� 

�!	 

�!� 

�!	 

�!� 

�!	 

�!� 

�!	 

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

����� *7�� �����9
� �� ����	 ��� ��	
�� �D?�

� 

� 

� 

� 

� 

	 

� 

� 

���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

����� ��?+ �� ����	 ��� ��	
�� �D?�



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  19D 
 

7-�  	�"�E i'�1T�!0*!��1 23	4�$���+ �+ ��83 0935' (!h9! 	'  
�
 !6����= �F !� J7� g�� �� !M ���H
 P���  � ��+6@� P�H' 2�w ���;� � !M .�� �F ���

G
K .��@ J��E�� !��6� ��  !o �� � �
E���
 !o � .,�� !;��� *�+
 � :��
 ��E;� )�0��� ��
 g�� ���� �.��sQ ������ !;��� /��' �� ��L� !o N����{' g�� � ��M ������ ���{' �6B; � :��
 )��p�


G
K .��@ J��E�� �L� � [�W%' �F ��E;� !� .,�� *�+
 �F /� [� �� �� �0��� �� !� �  ��w
�
 ����� !�Q��; ��� . !� � .�� N���La' g�� IE���
 � .B; �� ��Ma' J7� g�� �� !M .�� �M� G�@

N���La' g�� �c�M ���"
 . )PK g�� �!���� c�M �����F�� /� �� � )N���La' g�� g��
 ��E�
 /� �
|�� g6��Q�p��� !� )�� b������� � �  J7� �� �c�M N��4 8-8 �� ����� !t��� Y��EQ g��.  

 !� !;��� *�+
 � :��
 [�W%'�F ��E;�  ��� �� P�H' 2�w ���;� �L� ����� ���� �
!6�� !t��� !�T
 ���� �
 I��� GX@ J7� �� ?�� ��� .!6�� !6X,� ����  E�� *�+
 � :��
 /� ��_�� ��

.�� ��+' G�@ .!6�� ���
 ��M�M ��� �� *�+
 ����q !6�� /� ��_�� r�� !M  �� !M .�� ����
 �����6��GFS !t��� �
 ��� .!6�� �� !� )��M�M ��� �� *�+
 ����  � *�� )!��E� ��+6@� r�� �;

!6��Q �p� �� !��E� ��M�M �
 ��� .!� !6�� g�� �� )PZ
 ����� !6�� !� *�+
 ����  $p� )r�� ��o b��
 � .	�/ f�H
 �%K )Y/�
F ).���B� )�
��� .��
� � ...�
 $�	"' ���� .!6�� 
� �
 ���� ?�%6�� ��

!6�� ��� �� Y��EQ g�� ��  J7� �� ?�� !t��� ���� 8-#-# ��+6@� r�� ��� �� ���� G+� g��A 
.�� .!6�� r�� g�� R76�� .�� !"Xw �� !M .�� �F ���� !��E� )��+6@� r�� ��� �� ����  /� !M b��

�
 ���@ !6�� [� �� ��6	� ~�; [� /� ��+6@� �p� ����Q .PK �F M!6�� �� !  )��M�M ��� �� ����
!��E� .�� g��
 �
 N��4 *�� � ��M�M [� ���F�� �6��� �� !M ��	� ���Q��Q � b��  �� ����Q

����Q ���@ !����
 [� .!� !��E� )PZ
 ����� �
 I��� Y/�
F *�� � !M b��  ���Q��Q r���� G
� ����
!��E� )����
 x�"K .����= !��; /� �!��E� )����
 ��; �  � ���; ����
 .�� ������ �� ...

���Q��Q g�� !M ��6	�) G
K .��@ J��E�� ���
 ������ ��
� �L� ����� !��E� g�� �� �0��� ��  � �� �
�
 !;��
 G�T
 �/�.  

 ��G+� g��!� ) G
K .��@ J��E�� G
� �� ��La' �� ��w  ?�� ��/F :��
 � �0��� �� �F /�
!6��Q �p� �� !;��� *�+
 � :��
 �� GH
  �
 ��� .G
K .��@ J��E�� ���� )P�� G
�  �� )�0��� ��

�F J��E�� z�� �̀ �6K� � !6��sQ ��La' !;��� *�+
 ?����= !;��� :��
 �� �F �L� 
� �� ������ �  �'
.B; �� � ?��� �
 G�� �%�67
 �� ��M ./F :��
 )I�� G
���� GH
 /� ?�����!���� ���M��  !M .�� �

                                                                                                                                                 
q functional classification  
A classification by economic type  



 19<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

.��� ����� :��
 �� �T��E�� ��L� � ?�� ���� !;��� :��
 �� �F /� �6�	@ . ?����/F :��
 g�� !6X,�
!� !��E� J�M N��4  �)G���/Q � g�E�� N����� !��E� J�M ���
 (�
 ��d E�� ����.  

+%' !� !;��� �� ?����/F :��
 ���
 �� J7� �� G� 8-1 �� ����� zH� . :��
 g�� /� �6�	@
!� ?�� ��/F  � ������ ���X; ���� !M �_�� .�	@ � �� ����� ���� !;��� �� .,�� ���
F�� �����

!� :��4 !��E� I3@� G�� � .,�� !;��� *�+
 �� .�� g��
 .�� ����� �M  ��»?�� ���6;� « �
»!���� «���� ]�� .�
 |�� J7� g�� ��  � ����� �"�@� :��4 � ������ ���X; !��E� ��E�
 !M ���

 ��E�
?�� !6��Q �p� �� !���� ���M������ GH
 /�  � ��� ����� ��p�
 g�� ���� ����X; g������  �
.��� �����7� !;��� /��' �� �%�
 � .XZ
 ���La' . � ���sy� N��4 !�5	
 g�� G�� �� .�� g��
 !o�Q�

!��E�  :��4 � ������ ���X; ���� .,�� ��)!� ���X; J��E�� ���� �T� � ��
F�� ��T� l"H
 .�� (
J�� � !M ��� ���X; ���� !6�� U�+7' :��
 /� �'!��� :��
 ��	M � .,�� N��4 �F � �� ����� �� .

$To !�5	
 g�� /� ���� �� 
� �
 ���= ��� .!���� ���M������ N��L� J7� g�� !
��� ��  � :��
 �� �
!� !;��� *�+
 .��Q ����� ���@ ����� � zH� ���
 [�W%'.  

7-�-� 0*!��1 23	4�$���+ 	"! 0935' U��D� 	' �+  
 �LF ����� ����G
K .��@ J��E�� �
 )!;��� *�+
 �� �0��� ��  �� !� �� N��L� g�� ���'

 ?��QZ�G�1� 0���� � Z�G�1���[ ��M $�	"' .!��E� $�"6	
 J��E�� )$�"6	
 N��L� /� ��p�
  �0��� ��
!��E� �.�� .,�� !��E� ��o b�� �
/� � N����� �� ���Xw /Q � x�� *�+
 ��; ��  )�6,�� �� �

G�K !��E� J��E�� � 2�w �� G"� g�E�� .��@ J��E�� �L� �� ������ �� . J��E�� )$�"6	
��� N��L�
!��E� �
 G
� �� �'
�� � �`M �� !� !M ��� G
K .��@ J��E�� �L� �� � $�"6	
��� ��w  �0��� ��

!6�� J��E�� ��� .g�F � ���� .��@ J��E�� ���
 ?�%6�� ���
 N`F 2�w ��  J��E�� �L� �� ������ ��
�0��� .��@ . �� P��; 8-# !43� G
K .��@ J��E�� �L� ?�H� /� ��  �0��� ��)$�"6	
/$�"6	
��� (

� g�� .B; � !;��� *�+
 ��?�� !t��� �L .�� . N��L� g�� �\��_o � .B; ���
 �� J7� g�� !
��� ��
?�� ?��� i���' �E;� g�� /� [� �� ���� .��.  

   



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  19A 
 

 ���� ,-�: ���@ �K"j 2�	M;	 �l	 ����� %
�&� �	M�	 �� ����	 ��� 

  0$1h+ U��D�(! 01��	� ���&� (�!KL  

�h9 2!5$Y  
���X;

 N
��
��M�M  

/� ?�%6��
 � �`M
N
��  

 ?�� � !����
���6;�  !��E� ��� �  

 � ��6��
 ���

NL�H6	
  
g��
  � N`F

N�E�B�'  
H��J� 	"!    •      •    

H��J�	�j 	"!  •  •  •  •  •  •  
	"! �
9  � � � �  �  �  

  
 )�6,�� .����
 !M .�� ���6�� |�� g�� �� !;��� *�+
 �� 2�w �L� b��/�� �� G��H' ��M Y��

!��E� *�+
 �� ?�%6�� ���
 N
�� � �`M .��@ � !B;��
 �� )��+6@� .��3"� ��� ��  � ��
!�
�� �
 �T� J�M�� ��� /� )���sQ ��� .g�� !� � !;��� !M ���@ ����� !M ���
�
 G��H' .,�� �  ��M

 � !� !;�' �.��@ &��� �� ?�� �M� *���� ���;� *�� � � ��;�
 ��  !� !;��� :��
 )!;��� ��
�
 �+6�� �H� g��6B� ���� . J�M � ' ��M ����� Y3' .,�� )`M [� .��@ J��E�� N��4 ��

`M �F ���M g�T�; � !6�� J��E�� �F .��@ !M b�`M *�+
 !��B� h�M�' )�_�� b�`M �  ���� ��
��M R76�� ��� ]�7
 � *�+
 .!� �
 �p6�� PZ
 �����  )���� .��@ J��E�� � !B;��
 �� ���

?0��= �� ���� *�+
 g�F *�+
 G�"
 �� � J�M �6,�� ������ �� ��� J��E�� N`F . !o �Q�
 � NX�H
 �Q����= �� !�5	
 g�� g6��Q�p���J�= �
 ���� R	K ������ � !	�"
 �� )���E��  !M ����

!� B�' *�+
 ����/� �� .,�� J�M�� g6��Q�p��� ���� .��@ J��E�� �L� �����
 N��4  J��E�� � �
!��E� �
 :�; � !X�H
 �� �F /� ��� �� :@�� )��M !���� l�@� � �' .�� �' . � Y�� g�� )PK g�� �� )
�

�T
 g�� .,�� ��6�� ���6
��= !M .�� !;��
 G).��@ ���{' !� J�M�� ��E�
 ���� � (!�  �Q��
��6	�� ���F�� G�@ � ��6���� . ��G+� g�� ?�� ��� �6K ' .��  ��6�� ���6
��= g�� ���"�,�

!� � /� �c�M ���F�� g6��� !M �����
 �� � )����Q ���� NX�H
 �� � ���F�� �c�M N��4 � )��6
��= g�
!� !;�' �6�� ?��� !� ���H
 �� �F ���� �"j�
 PK g�� �� � ���� ����"
 )��X� g��
 �  ��� �H, �

!� N���La' g�� ��E�
 /� �6c��M ' ��F .�� .!
��� ��) !���� ���M������ �L�  .��@ J��E�� h,@ �� �
G
K !;��� *�+
 ��E;� /� [� �� �� �0��� �� �
 ���@ ����� ���
 ���Q.  

7 -� -� -� 0*!��1 23	4�$���+ 01��	� ���&� 8 �+ (�!KL  
�� ���M������ ���;� ��!� G
K .��@ J��E�� � � !�
�� ]�7
 )�0��� ��  .,�� ���sQ

!� � !��_o !� ��= ���� �.�� ����� J��E�� ��E�
 !o  G+��� �� ]���
 I3@� ' .�� I/` P��� g��



 19O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  


�� ]�7
!� J�� !M ���sQ �
 .��@ J��E�� /� �� ��La' g��' ���Q g���' ����s= . J7� �� 8-#-#-( )
!�
�� ]�7
 I3@� h�M�' .��Q���@ ����� ���
 ���sQ .� ?��� I3@� ��� � ��6�� G
� ]�7
 g�

g��
 )NL�H6	
 b����� ��� � )N�E�B�' � N`F  P� !;��� �� !M ��6	� ?�T���,�' ��#1OO  J��
 /�CO !�
�� ]�7
 �4�� �
 G��T' �� ���sQ ����.  

G
K .��@ J��E�� �L� ���
 �� g��
 !��E� �� �0��� ��  !M N�E�B�' � N`F#O�D  /� �4��
7
!�
�� ]�  P� R�+
 !;��� ���sQ#1OO �
 �+6�� ��� !� �� �
 )����  J��E�� � !M .%Q ���'

g��
 !��; /� .��4 ���,�' ��`M b�B� .��@ .�� g��
 )�0��� .��@ �� J��E�� � N`F !�  ��� ��
J�� !;��� U�+7' ��
/�� .,�� l��w g�� /� !��6� �� � ��� &��� g�� !� ��' .���o 
  g�� .��@ !o

G
K .��@ J��E�� �L� �� �6��4 N`�+H
 !pK3
 G�@ J��E�� �0��� ��  /�� .,�� � � )���� ��
g��
 g�� !� ��� �F )��M g�
a' N����� l��w /� �� N`F !���� ���M������ ��La' ?Q !��E� $�@ g�� �� �  ��

G�@ ��� ����7� !;�' .�L� B�' g������ !���� ���M������ g��
 !�
�� ]�7
 �� � g��
 �� ���sQ  N`F
��� ����� N�E�B�' g�� .��@ J��E�� l��w /� � $�"6	
��� r�� /� N�E�B�' ��� �.  

!�
�� ]�7
 /� �_�� $B
 ¥E;  )���sQ»NL�H6	
 ��� � ��6�� «!� �  �+6��»2�w  ��
������ « P� !;��� �� !M .��#1OO  !;�' G�@ $B�A( !�
�� ]�7
 /� �4��  ��� !� �� ���sQ

?��� �+6�� .�� .G
K .��@ J��E�� �L� G��H' ���� !��E� �� �0��� ��  .�	@ g�� �� ������ ��
?�� Y3' ��� !t��� N���La' g�� /��� ?�H� /� ?�� �,�
 ' .�� . �� ��+6@� |��� ��� �� P�
 g��

 .,�� �6�� ���
 J7� g�� ���6�� �� !M) 8 -( -# (?�� �� �� ?��� �F !�  ���� �� �'`��
 � .��
2�w ]�7
 .��@ ���{' � !B;��
 �� .,�� �6�� ?�H� )������ �� 6� �� � � .��@ J��E�� �L� !��

G
K J�= ]�7
 g�� �� �0��� �� �
 �B� ��M.  
!��E� �� ?�%6�� ���
 N
�� � �`M  ������ ��)NL�H6	
 ��� � ��6�� ]�7
 (!�  ��w

g�F )���� G
� ?��� G�K )N`F � �
 ���F�� !M ��6	� �M ����� � )G"�  ���K ���<D  GM /� �4��
!��E� �' ��I 2�w ?�� �
 G��T' �� ������ �� ����O .!� I3@� g�� /� ����  /� $�"6	
��� � $�"6	
 ��w

G
K .��@ J��E�� �
 ��La' �0��� �� ����s= .!� G�K !��E� )PZ
 ����� �  .��@ J��E�� � ���"6	
 )G"�
�
 J��E�� .��� ��� .g�F � ���� ���
 �� !� )N`F �0��� G�,� �F ��,�' ���� ��  � .�� g��
 )�

 .��@ J��E���F .��@ )�0��� !� � !6�� J��E�� � g�� 2�w �� �`M g�� !��E� h�'�'  E�� ������ ��

                                                                                                                                                 
O J��u= EM�
  �
3�� ����� ~��
 ��–  !H�` ?�������M������ !���� � :I�' .��@  �� !H�` ��La' 2�w ?��  ��

������ 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  19C 
 

��� J��E�� .!� .�� g��
 B�' � )��� ����7� $�"6	
 ��La' g�� )�M ����� ���
 ��  � $�"6	
��� N��4
.�� �
��� ij� J��E�� l��w /� ��� ���� ��E
 .!� g�� � ���� ��/ !j��� h�'�'!��E� ��E�
 ��  ��

g�F $�@ �Bo *�+
 ��E�
 � .��@ h	K �� ������ G�K )���� )N`F �  !t��� G�@ �M ����� � G"�
.��: 

 �S�	
) ,-�(  . . . .S C T LDE S P C P T P L P OE= + + + +  
 )`� !j��� ��DE 2�w !��E�  )������ ��S g�F ��E�
   � ���+
 N`FPS  )�F .��@C  ��E�


 � ���+
 ����PC  )�F .��@T G�K N
�� /� ?�%6�� ��E�
 �  � G"�PT G�K .��@ U�� �  )G"�L 
 � �M �����PL .�� U�� �M ����� �E
  � .��OE ������ ]�7
 ��� ��6	� . /� G��H' g�� ��

 �"�

]�7 )OE( [o�M G�,� !� )�F $B� ���� G�T
 !��6� �� � ���� ?��M��= � � �F b���� ����  )�
?�� �p� *�4 .��.  

G
K .��@ J��E�� � !M .�� g�� P��� PK .%� )g�E�� G
� $B
 �0��� ��  /Q � x�� )/Q
!� ���Xw ?��� ��E�
 !��E� )?�� !o ������ �� !� � ���M ������ ���{' ��E�
 l�@� N�X� )�' !�  [� ��/�

G
K g�� .��@ �� ���{' �4�� !��E� )�0��� ��  �Q� �.�� ������ J��E�� �4�� ��o ������ ��
 � �� g�E�� .��@Pg.%� .��@ )  � �� /QPd � �� x�� .��@ )Pe  �� ���Xw /Q .��@ �Pn  )$��� J���

� ��� ����� ����� ���{' �4�� g��:  

 �S�	
) ,-�(  , , , ,g d e n

g d e n
DE P DE P DE P DE P

g d e n

P P P PDE
DE P P P P

ε ε ε ε
Δ Δ Δ ΔΔ = + + + 

 �F �� !Mx

x

P
P

Δ  �0��� G
K .��@ ���{' �4��x �, xDE Pε!��E� ���{' �4��  ������ ��

!�  �0��� G
K .��@ ���{' ��/�x )!� b�B�' ( �DE
DE

Δ !��E� ���{' �4�� GM .�� ������ �� .!�  N�X�
!��E� N����{' �4�� GM )�_�� .%� )g�E�� .��@ ���{' �L� �� N����{' �4�� ¥E; �Bo !� ������ ��  )/Q

[� � �tE; N����{' �4�� g�� .�B� �� � )[�W%' ���Xw /Q � x�� �
 :�; �_�� ��� . ���� 
�
!��E� ���{' �4�� !X�H
 !� �0��� G
K [� .��@ ���{' �L��� ������ ��  b�B�') .��@ NXL |�� � �

G
K ��� �0��� �� (.��� $�����:  



 1#9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 �S�	
) ,-)(  
, , , , ,

, , , ,

( )( ) ( )( )

( )( ) ( )( )
x x S x x C x

x T x x L x

DE P S P P P C P P P

T P P P L P P P

S C

T L

ε σ ε ε σ ε ε
σ ε ε σ ε ε

= + + +

+ + + + 

  
 �� !j���) 8-1( )( )Yσ  !���� $�@ $B�Y !��E� GM /�  �.�� ������ ��, xY PεJTMC 

 $�@Y  �0��� G
K .��@ !�x  � �.��,Y xP Pε $�@ .��@ JTMY  �0��� G
K .��@ !�x .�� . g��
$�@ �
 �  ���� �����')C(g�F )  N`F)S(G�K ) �  G"�)T ( �M ����� �)L (G
K � )����  �0��� ��
�
  g�E�� �����')g(.%� )  /Q)d( x�� ))e ( ���Xw /Q �)n (����.  

�
 PK !��E� N����{' �4�� /� ����F�� ���' �;� �L��� ������ ��!� P�H' 2�w �� ���F .�� .
!� ��� !6X,� 2�w !M .��� ��  P� !;��� �� ������ ��OO  ���KA( !�
�� ]�7
 GM /� �4��  )���sQ
2�w �� � !��E� )������ �� g�F )���� I3@� !� ����
 �� G�K )N`F �  )�M ����� � G"�<D  /� �4��
!��E� GM �
 G��T' �� ������ �� ���� .!� NX�H
 g�� /� !M ����{' �4�� )g������ �
 .��  )��F

 �� B�' !M .�� �'����{'8A )l¢<D×¢A9 (!�
�� ]�7
 GM /� �4�� �
 �� ���sQ ���.  
!��E� ���{' �4�� !� ����
 NX�H
 I��� ���� 
� G
K .��@ J��E�� �L� �� ������ ��  ��

 [� �� ���"
 g6��� ��
/�� )�0��� ��6
��= /�)ε � �σ� ( /� [� �� .��@ ���{' �4�� �
G
K $�6	� �0��� �� .$� � ��6
��= g�� g6��� � U�� N����{' �4�� g��o  I3@� .��@ ��

G��T' !�
�� ]�7
 ?���� �
 )���sQ  ]�7
 �� N����{' �4�� ���'!�
�� !X�H
 �� ���sQ ��M.  
7 -� -� -� 0*!��1 23	4�$���+ ����6 8 �+f�4 T! `3���! 0$1h+ 8 �+  

 J7� �� 8-#-#-# !� N
�� � �`M /� ?�%6�� !M �� �M� �\��
 ��wP� �w g  ��#1A< 
 '#1OA  ���K#D !��E� /� �4�� ?��� G��T' �� .,�� !;��� ��; �� ��� . P� R�+
 !;��� ��

#1OO!��E� g�� )  �#( !��E� /� �4�� �
 G��T' �� ��; �� ����.  
G
K .��@ J��E�� �L� b��/�� ���� J7� g�� �� ?�%6�� ���
 Y�� ?�%6�� !��E� �� �0��� �� 

!�
�� ]�7
 ���� ?�%6�� ���
 Y�� !�T
 .,�� N
�� � �`M /� .�� ���sQ . /� ?�%6�� !��E�
�F ��4� I3@� !� N
�� � �`M  G
K .��@ J��E�� �L� � $�	"'  �E;� g�� /� [� �� �� �0��� ��

!� GM �L� )�E;� g�� �LF :�; � � ?�� ���F�� �
 .�� ��F .?�%6�� !��E� �
 �� N
�� � �`M /�  !� ���'
��M $�	"' ��4� ¥E; !� : �0��� *�+
)E( G"� � G�K ))T( N
�� � �`M ��� � ))X .( *�+


                                                                                                                                                 
C  ��{6
 JTMx  ��{6
 !�y  ��{6
 ���{' �4�� /� .�� N�X�x !�  ��{6
 �� ���{' �4�� [� ��/�y.  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1## 
 

�
/� � N����� �� �0��� *�+
 r���� G
� �0��� .�� ���Xw /Q � x�� *�+
 G
� �6,�� �� .
G�K .%� � g�E�� *�+
 G
� G"�� �6,�� ������� /Q )G�K !��E� /� ���; ?0��= �� G"��  � �
2�w ������ �� (�
 ��� .G
K .��@ J��E�� /� ���"6	
 I3@� g�� �
 ��La' �0��� �� ����s= .!�  g��

 N
�� � �`M !��E� GM h�'�')#9GSE (!� .�� ��� G�@ ��/ N��4: 

 �S�	
) ,-,(  E T XGSE P E P T P X= + +  
 �F �� !MEP )TP  �XP!� U�� h�'�' G�K )�0��� .��@ ��  N
�� � �`M ��� � G"��

��6	� . !��;EP E G
K .��@ J��E�� $�"6	
 N��L�  .,�� ���+
 N
�� � �`M !��E� �� �0��� ��
 N3�; �TP T  �XP X �
 ~W��
 �� �F $�"6	
��� N��L� ���M .G
K  .��@ !M ����� ���
 �0��� ��

�F �
 J��E�� � N�X� ���� /� ��� :%� )g�E��. x�� � ���Xw /Q )/Q .!�  [� .��@ J��E�� �L� h�'�' g��
!� ��/ !j��� /� ���+
 N
�� � �`M !��E� �� g�E�� ���
 �0��� G
K �
 .�� ��F:

 
 �S�	
) ,-/(  , , , ,g d e n

g d e n
GSE P GSE P GSE P GSE P

g d e n

P P P PGSE
GSE P P P P

ε ε ε ε
Δ Δ Δ ΔΔ = + + +

 
 !�T
 !j��� g�� ��E;� ��X�' !j���) 8-((  !��E� N����{' �4�� ���� �� !M N�%' g�� � .��

 ���+
 N
�� � �`M)GSE
GSE

Δ (.�� �p��
 .J�� i���' /� g������ *�4 ���� �� �F �'  �p�
�
 ��� .!� !��E� ���� ?�%6�� ���
 Y�� � !�T
 �"��w  J7� �� ������ �� 8-#-# -( �4�� )
�{'!��E� N��� !� ���+
 N
�� � �`M �� ?��� ���{' �4�� ��/�  ��/ !j��� /� E�� �0��� G
K [� ?��

�
 G4K ���:  
, , , , , , ,( )( ) ( )( ) ( )( )

z z E z z T z z X zGSE P E P P P T P P P X P P PE T Xε σ ε ε σ ε ε σ ε ε= + + + + +  
 �S�	
) ,-1(   
  !�T
 )!j��� g�� �� !j���) 8-1( !���� $�@ ���� )Y )( )Yσ $B� �\���Y  � �`M !��E� ��

 )���+
 N
��, zY Pε $�@ *�+
 JTMY K .��@ !� ?��7,� �0��� G
z � ),Y zP Pε $�@ .��@ JTM
Y  �0��� G
K .��@ !�z .�� .?��� ���{' ���4�� � ��6
��= g�� /� [� �� g6��� � .�B� ��  ?��

G
K .��@ ���� �
 )�0��� �� G
K .��@ J��E�� �L� /� ����F�� ���'  � �`M !��E� �� �0��� ��
!� ���+
 N
�� ���F .�� .!� �
 �p6�� ��M ��w G
K .��@ J��E�� � !M ���  !��E� )�0��� �� ?�%6��

�� J��E�� � .,�� �� N
�� � �`M /� !� ��� �� . /� ����F�� g6��� ���� J��E�� g�� ��E�
 ���
 �� 
�
                                                                                                                                                 

#9 Goods & Services Expenditures 



 1#(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

!j��� ���6
��= $� � x�� �� G
K .��@ J��E�� ��E�
 ���� b������� g��o ��� )�0��� ��  ���'
!� ��M zH� l�@� � �c�M ��w . J7� �� 8-8.��@ ���� ���� b������� /� ?�%6�� � )  � ���; ��

!���� )��6
��= g�� ���� ���� ���"
 �� ����� !t��� N���La' g�� ��M !X�H
 ?�H� /� ��.  
7 -� -� -/ 0*!��1 23	4�$���+  �+BY��9! `��� 8 2�$4��4 ����6 2!	N9 0$1h+ 8  

 ���6;� ?�� � .,�� ��M�M !� �6����= ���E
 � �E�6�� )x�"K G
� ��M�M N
�� ���X;
!��E� G
� .�� �6���B� N
�� � �\6	T�/� x�"K .����= ���
 ���6;� g�
a' �� . .��@ J��E��

G
K � g�� ��� �� ���"6	
 �0��� ��!��E� ��E; .��� ����7� ��L� �� . 2�w �� �_�� *�w /�
!���� ���M������ h��F ������� /� .��K � ���X; ���� � .��@ g�� J��E�� /� ��s=  IE���
 �

!�Q��; ?�� !6��Q �p��� �� .�� .��� �p6�� g������ !���� ���M������ !M ��� E�6	
 � g�� J��E�� I
!��E� ��E;� ��  ��� � ���� �B6�
 �F !�.  

!���� ���M������ ���
 �� ��� �� !�5	
 �� 
� �F �L� � �  ?�� � ��M�M N
�� ���X; �� �
��� ���@ �p��
 ���6;� . ���M������ 2�w � ���TM N
�� ���@ �
E�� ���;� zH� P�� !�5	


!���� .�� � . )���TM N
�� .����
 ���@ ��� ��!��E� ' .�� &d�
 .,��  P��
 ��C9  ��E�
��M !��E� .,�� �\6	T�/� � ��M�M !� ����� .����= Ip� ���;� ���� P�� �����
 . )$@� g�� /�

 ���KD9  � )��M�M N
�� ���X; &��� G�� � .,�� ��M�M x�"K ���� P�� ����
 ��E�89  ��E�
\6	T�/� x�"K *�4 P�� �����
U�+7' ���6;� ?�� &��� .H' � � ������� ?��� . g��� ��

 P� R�+
 !;��� �� ���#1OO  P� !� .X	�#1OA ���K N
�� ���X; $@�81  ?�� $@� � �4��
 ���K ���6;�D8 !6�� J��E�� �4�� !� !;�' G�@ ���� !M .�� �
 R	K ��F . V�� g6��� ����

 $@� �Q�E� /� ��6B�C9 ���
 ��E�U�+7' P�� �� ��M )���@ g�� ���;� ���� !6��  !M ��� !;�' .��
!� $@� g��  ���K b�B�'#D !��E� *�+
 GM /� �4��  P� R�+
 ��#1OO �
 G��T' ��  � ���

$�  � .�� ����� $@� g�� g��o89  P� �'�,
 ���
F�� /� �4��#1OA  � .�� ����� �8D  /� �4��
(99 �����
 ��E� !���� ���M������ ���@ ���;� /� /�
 ���
F�� &"� P��  P� �� �#1OC .

!��E� g�
a' :��
 ���� $BX
 !� !;�' � )g������  P� !;��� �� ���@ g�� ��#1OO ��;� ��
� g�� )
!��� G�T
 � �F :��
 g�
a' ���� .,�� !M ���� g���' *���� �� :��
 ��	M g�� � ��� �� � 2�w �� ?�

!���� ���M������ � !� )��� ��sQ�L� E��  �� ��� N��B�' ����6� .,�� !M ��H�G
M ��w !� �� 2�w g�� 
!� ����� I���.  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1#1 
 

!���� ���M������ � fX'�
 ���� �+6@� zH� )�_�� !�5	
  N
�� ���X; � �F !j��� � �
.�� .,�� ��M�M .' � !M ���� ��;� ��
� g��G
K .��@ J��E�� !� !;� !�o N��@ � �0��� ��  ��/

N��/� �`� !��  G��H' .,�� �� .,�� ��M�M x�"K J��E�� ���� ���� �T� ).,�� ��M�M � �
��� .!� !��E� h�'�' g�� !���� ���M������ $�"6	
��� ��  !;��� /��' �� � .�� ����� J��E�� $� /� �

 �%�
 ��L� .,��.��sQ �����.  

7 -� -� -7 0*!��1 23	4�$���+ 0*!��1 0$1h+ 8 �+ a1	� (�+��  
 &��� !� !6�� �+6�� $@�»!����«  !��E� ��  P� !;��� �� .,�� ��; ��#1OO ) ���K<A 

P�� �����
 ��E� (!	�"
 ��   P� !;��� �� �d�6
 $@� �#1OA ) ���K(#8 P�� �����
 ��E� ( �T�M
<C  �� ��4����'.�� ?��M !� .*%� !���� *sK !� ��� �� J�M g�� ��4� .�� 
� G
K �/�  ��

�0���#( ) P��
#(( P�� �����
 ��E� (.%� � g�E�� N����� !���� �  /Q) P��
19 P�� �����
 ��E� (
��� .X	� . P� !���� �� ¥E; �� g�� g6��Q �p��� ����#1OA P� R�+
 $@� )OO  P� !� .X	�OA 
 ���� /�O .�� �������� ��4��.  

$B
 /� ��� !���� ���M������ ���
�= g��' �  !;��� *sK /� N�X� .,�� !;��� *�+
 ��
.%� � g�E�� N�����  R�+
 ���"
 � !M .�� /Q19  P� !;��� �� �,�� �����
 ��E�#1OA )<  �4��

!��E� *�+
 /�  P� ��#1OA ?��� �+6�� ��� !� �� .�� . !M )G���/Q � g�E�� N����� !���� *sK
!���� !6�� �� �
 ���@ i��4 �� �
 �� )���Q !� ���' !��E� J�M �����  ?����/F :��
 )�_�� ���� /� � )�

.��Q �p� �� !;��� �� .,�� ���� .!��E� J�M )Y��EQ g�� �� .%� � g�E�� N����� ��  :��
 ¥E; /Q
!���� ���M������ GH
 /� ?����/F  J7� �� � ?�� R�	H
 � 8 -1 ?�� zH� �F ���
 �� .��.  

!���� I3@� ��� ?�B� !���� )���� ��`M !���� G
� .,�� !;��� �� i��4 ��  G
��� � �
G�K �Q�� !���' � G��W' !���� )�/��TM ��,�' @ � �
��� G"�� � N3�B	' ��� !���� )��B� ���j

!���� ��� ��6	� � . �� G�� 8-#< !���� GM /� I3@� g�� /� [� �� $B�  P� !;��� �� �#1OA ) �
�� ���@ $�6
 R	6K�.%� � g�E�� N����� !���� R	6K� ���� � !;� *%� !���� � /Q G
K �/�  ��

                                                                                                                                                 
##  I@�� � �
F!t��� !� J7���/ g�� �� ?�� J��u= EM�
 Y��EQ /� ?��� ��w  ����� � ~��
 ��»!���� �����  ��

!;��� ���F « G	�	
 ?��� �((9CD## ?�� �X6@� .��. 
#( *%� !���� G
K �/� P� �� !M �0��� ��  ��O( )O1 )O8  �OA �
 ~W��
 .,�� !;��� �� !� )��  ��H�

 ��E�
 �\���!���� G
K ����� Y��� ���� �� .��@ � �0��� �� g��= b�� .��@ /� �' !"j�
 �� ?��� �� .�� . ¥E; g�� 
�
!��E� !6���� !;��� /��' �� ��L� �� .�� .�
 ���� $� !;��� ���
F�� ��� .�	@ �� !��E� g��� P��
 !M��o ?�� .�� . *��

!��E� �� $�@ g�� ]�� ��4� *%� � !���� ��E�
 ���M !���� ���� �� G
K �� ?��� �0��� �� .��. 



 1#8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

�0��� (J��� ?�� ?��� .�� .!���� g�� I3@� ���� !6X,� 2�w ���
 �  G"� � G�K �Q�� !���' ��
 .��� *�+
 .����
 � �
���)G�K �Q�� !���' � G��W' !���� ?��Q �� !M j@ � �
��� G"�� ���

�
 ���@ ��B� ���Q (b����� [��' ]�7
 ¥E; !�
�� �� �
 R�	H
 ���@ !;��� �� !��E� !� � ����  ��
��; .!� 
� �F G�,� !���� ¥E; I3@� g�� !�� !M  R�	H
 � �F �Q�E� !	�"
 *�� ���� �� � ?��  �

?�� $�� ������ [� �� �_�� ).�� ���.  
 ��� ,-�1   

 
)JD\� :2��hA M+�� P
	MF f#i� ���(  

��� �
 ?��T
 !M ��w  ���K � ���� ��`M !���� )���<( !���� !��E� ?��� .�	@ �4��  �
 P� !;��� ��#1OA ?��� �+6�� ��� !� �� ��� .?�B� !����  � �/��TM ��,�' G
��� � �#<  � �4��

 � N3�B	' ��� !����#8 !X'�
 �� �4�� ����� ���@ ���� �� . �� G�� 8-#A$B� g���  !;��� ���� �
 P� R�+
#1OO ?�� $�� .�� .�
 ?��T
 )G�� !� !;�' �  /� ���� ��`M !���� $B� !M ���

!��E�  ' �A9 � � !6�� J��E�� �4��?�B� !���  � �/��TM ��,�' G
��� � �#1 !��E� /� �4��  �
!���� $� � ?��M ��� �F /� �� �B;�' G�@ $B� ��o .��.  

�
 ������� g�� !� !;�' � ?�B� !���� � ���� ��`M !���� .���� !� ���'  ��,�' G
��� � �
!���� !��E� �� �/��TM ��� b= � .�	@ !M �F g�� ���� ��`M !���� /� ��B
 .) ���KA9  �4��

 P� ��#1OA (�
 �+6�� ��F � I��Q !���� !� ��� .�
 g������ !���� zH� !M .��Q !��6� ���'  ��

����� ��F$�9 ���#�
%�� 

 C���P � �F ?%��� ���#�
�7#��89 �����

%�� 

 �2��� � C�-f� ���#�
 CD�� C-E ,�;���

 ��F#�\X � ���-P
���(
%� 

'Q��O� %�� ���#�
%�� 

 �F ���#� ���
%� 

 ��$ ����� 
� R��6 ��� ��	
�� �cj	 �	 �\�M� [-$�)<5 ) [K7� ^�?7@	 ��
�����(



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1#D 
 

!� � ��F � I��Q !� �6����= !���� &��� �� �/��TM J7� � N`�+H
 ��M ��w  I/` � ?��� .�����= �
 $�"6	
 N��L� ' .��G
K .��@ J��E�� $�"6	
��� � !���� ���M������ �6��� �� �0��� ��  �� �

�F ���
 ���Q ���@ �p��
 �.  
 ��� ,-�5   

 
)JD\� :2��hA M+�� P
	MF f#i� ���(  

��6	� b���� G�@ l��w ��o /� N���La' g�� .J��E�� � ).B; [� /� G
K .��@  )�0��� ��
�F b�B� .��@ !��6� �� � !6�� J��E�� .��4 �� b����� ����M � I��� ��,�' !��E� �̀ �6K�  � E�� �

!��� J��E�� �� ����� �� .��o !��6� ��  � I��� � b����� ��M Y��� .�� !���� .����= � .,�� !o
 ��/��TM !� .�L .��@)��� ?��Q .H' !M?�B� !� �
 ���@ �/��TM ��,�' G
��� � � ����Q ($�  !� ��o

?�B� !���� !��E� J��E�� � )��� !
��� ��F /� .��K �� �/��TM ��,�' G
��� � � !� �� ����� �� .
�F Y��� � .��4 /� b����� I��� � ��M ���� .��@ N�%6,�
 !M��o  )g�T�= .��@ � ��/��TM !� �

�E��.�� ����� J�.  
G
K .��@ J��E�� � )�_�� *�w /� .%� � g�E�� !��; /� )�0��� ��  �
��� ��w !� )/Q

!��E� G�K �� .�� ����� J��E�� G"�� .G�K !��E� )!��6� ��  ���� ��`M G"��) lw�
 /� ��F ���

��B� lw�
 !� b�6��� (!��� J��E�� � E�� �+' N��4 �� � ?�� �� � �`M g�� .��@ .�XZ' �� $�
*�+
 /� .��K *�� !���� !��E� J��E�� � .,�� )�Q���M �� ����� !;��
 � . .��� !��E� J��E��

����� ��F$�9 ���#�
%�� 

 C���P � �F ?%��� ���#�
�7#��89 �����

%�� 

 �2��� � C�-f� ���#�
 CD�� C-E ,�;���

 ��F#�\X � ���-P
���(
%	 

'Q��O� %�� ���#�
%� 

 �F ���#� ���
%	 

 ��$ ����� 
� R��6 ��� ��	
�� �cj	 �	 �\�M� [-$�)<<



 1#<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

g��
 ?o x�� ��= !��E� � �/��TM N`F !��E� J��E�� ���
 !� E�� �/��TM �� I�' ��  ?��
 !���� P��T
 �/��TM ��`M)I��Q ���
 (���� ���� .��o )N��4 g�� ��  J��= *�� � .,�� !o

*�+
 !� ��X@ .�L .��@ � � ?��M ������� ��F /� �'`� .��@ � �� I��Q )��/��TM !��E�  �Q���M
J�� J��E�� � $� /� )����%� !��E� �' �+6�� �� �� ����� !;��
 ���� ��`M !� !6��.  

7-�-� 0*!��1 23	4�$���+ 	"! �+ 0935' >'�$� 	'  
���  J7� �� !M ��w 8-#-(  ��� � �'�,
 ���
F�� )�6%� :��
 /� !;��� :��
 )�� ?���

?�� G��T' ��
F�� .�� .�
 G��T' �'�,
 ���
F�� � �6%� :��
 �� :��
 g�� ?��� J7�  !M ����
!�  g�\��
 ��wC9 �w �� :��
 g�� �4�� P�  ��O#  'OA  �+6�� ��� !�?��� �,K�� )���  ��� !M

!� N�
 g�� �w �� ��
F��  g�\��
 ��w#9 !� �� :��
 /� �4��  ?��� �+6�� ��� ��� . !� J7� g�� ��
!���� ���M������ 2�w ���;� �L� ����� �
 !6����= !;��� :��
 ��4� ¥E; !� g�� �� � ���.  

7 -� -� -� !��1 23	4�$���+0* B�* >'�$� 8 �+  
 g�� �� ?�%6�� ���
 &���' lXwG+�) !M  J7� �� 8-#-( �� ����� �Bo :�; /� �6%� :��
 )

� R	K /� .����� )!;��� �� �6%� ���
F�� ¥E; ��� � .%� .M�� ������ N�,
 )�/�� ?���
��� �
 G��T' .%� .M�� ������ R	H,� ��� � ��� ?��� i���' J7� �F �� !M ��w  g�� ��E�
 )��

$� � I� .%� ��B; .��@ � N���4 ��E�
 )��,�' ��E�
 ��o b����{6
 !� :��
  �\6	� /�� ��� g��o
����� . �� .�	@ g�� EM��'��La' ;�!���� ���M������ ���  ����� �6%� :��
 ¥E; �Bo g�� /� [� �� �� �

���.  
I� .%� ��,�' ��E�
 P� �w ?��X� �������� �B;�' G�@ ��� /� ����H' ��; /� ~= ��  � .��

��� f��6
 !�`� P� �w �F  ��#1<C  '#1O<  B�'#�D ?��� �4�� .��� !�  .%� ��,�' !M ���w
K /� I� ���1�(  P� �� !�T� �����
#1<C  ���K !�8  P� �� !�T� �����
#1O< ?���� .�� .
� 

��� �p6�� !���� ���M������ ���;� � !M ��� �� !M��o )��� �� I� .%� ��,�' ��E�
 �� �,�H' )� g�� 
2�w) !
��� ���' ���� �� %� ��,�' ���F��� !
/` !M )����� .%� ��
 .M�� �/� � .M�� g�� ���� .

?�T� !t��� ).�� ��,�' J��E�� ?E�\�� !��6� �� .�� .!� h�'�' g���) ��� �p6��  )2�w g�� ���;� � !M ���
��� ��� ��E�
 ��  !M .%� .M�� N�,
 � R	H,�)��6	� ���,�' I� .%� Y/�� /� .�L ��4�� ( /�

?��� ���{' I� .%� ��,�' J��E�� .�� �Q N��4 ����.  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1#A 
 

 ��� ,-�<   

 
)JD\� :��$ .�QcE	 4��� �M+�� 4��� *���= ���(  

?���F�� � I� .%� ��B; .��@ )!;��� �6%� :��
 g���' �� �_�� ��{6
  .�� �'���4 �6%� ��
���� .,�� �6%� ���
F�� ���� !M !� �/ �
 R	K ���F .!� .��@ g�� !M ��
 g��  g���' ��B; ij� �� �

�
 �
 ����� .,�� � ���� .��@ g�� g���' �� �� �M��� J"� B�' ����' � ���M %�� [=�� �
/� l��w / . !�
!���� ���M������ )�,�� l��w !� � .��@ �� ��L� ��� ���� .��sQ ����7� ��B; �� . Y��EQ g�� ��

.��@ g�� E�� !� � ���� N��4  �� b������� h,@ �� � �/G��H' ���� � �
 ����.  
4K ���
F�� �,�� ��E�
 !M .�� ��_�� ��{6
 /�� ���?���F�� � .%� N���4 /� G  �6%� ��

�
 g���' �� ��M .��E� /�� ��� !o �� J�� N���4 g�� /� G4K :��
 �,�� ��E�
 )��� �' ��� ����� �' .
Y/�� zH� ��+6@� P�H' 2�w �� ��4� ����� /� ��� .�� ��
 P�= ���sQ .!� ' 
�  � *�� PK

� P�H' 2�w /� ��� g�� ���;� �\��_o?�T� I3�� P�H' 2�w ?��Q�M ��� /� ��+6@ .�� .��o  !o
 N���4 /� G4K :��
 �,�� ��E�
 J��E�� ��� )��� /�� ��� J��E�� ��� g�� ���;� !��6� � *��
 ������ J�M ��
F�� g�� )��� ���
 /�� ��� J�M !� ��� g�� ���;� �Q� � ��� $����� /Q � .%�

.�� .��H
 � 
�!���� ���M������ 2�w �L� �� !;�' ���M �  �)��+6@� P�H' 2�w !����
��/ (
�
 .��� ����7� /�� ��� �� ��L� ���"6	
 2�w g�� !M .%Q ���' .!� /�� ��� !M ��o  f��' ?��� ��w

�
 P�6�M �EM�
 ��� !���� ���M������ �L� �s_�� B�' � ���  /�� ��� �� �)�� !M |�� g�� � � .,
$� �EM�
 ��� ����Q J�= �� �� /�� ��� bX	� NXL .��� ��o (!� 2�w !M .�� �F !��Q  ���Q ��;� ��

� 
	�� 

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

=�

 
� 

���
� 


	M�

 ��� ��$ *E !	��	 ��� �"'�(�)1C  �(�)<1



 1#O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

�����Q /�� ��� J��E�� Y��s= /� ��EQ� �� �EM�
 ��� � .,�� �F ���
�= !M . J7� g�� �� )g������
�
 |�� �� �6%� :��
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 !� ��� ����� !6	��� M � J��E�� ��E�
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 � :��4 J7� ��"' ��E�
 g��o !�
�� � ��  ��
.��@ J��E�� /� ~=  G
K �0��� ��.  

� ).�� G�T
 �� N�,
 � ��M�M x�"K �� N�,
 G
� !M )�
F�� �� N�,
  �7�� �� N�,

.M�� �� N�,
 /� !M �@�"K ?�� G��T' �6,�� � �4�+� �� !� )E�� .��  �
F�� ��E�
 /� ���' ��M ��w

��6	� ����� U,�� .!� �'�,
 ¥E; �� g��  g�\��
 ��wD#  P� /� �� �'�,
 ���
F�� /� �4��
#1O#  '#1OA ?��� G��T' ��� .�� U,�� �
F�� J��E��!� ��� .M�� �
F�� J��E�� ���
  �
F�� )�

�������� ��M�M x�"K � G�T
 .!���� ���M������ !M ��L� )g������ �
 �  �'�,
 ¥E; �� g�� �� ����'
����� i���' G�@ ����� U,�� �
F�� ��{6
 �s_�� /� )���sQ �;�� ��� .��o  !� 2�w g�� ���;� !o

E��� J�)J�M ( ��� J��E�� )��� ���
 ����� U,�� �
F��)J�M ( N�,
 /� G4K �'�,
 �
F��
��� ����� �p6�� ���
 E�� �@�"K �7�� �� N�,
 � �
F�� ��.  �� ?�� I3�� g��= ��+6@� ��� )
�

 P� .	7� !�
 J�OAJ�= � )  P� ���� g��= ��� ����#1OO )N�
 g�� �� .��4 !"�� $M ��M� � 
$To  P� �� ��+6@� ��� /� bX��
 /����#1OC ��� $���' ��M .$� ��� )g��o  G+� �� !M ��w(  E��

 ).�� ?�� ?���!���� ���M������ ���;� � !��E� ��BQ� J��E�� � .��4 J7� � !��� �  �� ����� ��
�
 !M  ����')P� �� G@�` �4 !M ��
/ ' � 2�w ���;� b���6�� �����M ���= l�Xj' ���; f���� � :� (

��E� g
�� ���M� f���� !� .J�= ).B; g�� /� �
F�� �� N�,
 GH
 /� �'�,
 ���
F�� J�M ����  �
�@�"K �7�� �� N�,
 P� �� ��� ����7� �p6�� /� ��� 2�w b���6�� ��.  

!� !M ���+
 N
�� � �`M �� N�,
  g�\��
 ��w#( �4��  �w �� �'�,
 ���
F�� /�
P�  ��#1O#  '#1OA ?��� G��T' �
 s�� �`M Y��� /� !M .�� �'�,
 G
� ).�� ��� . !o ��

J�� N�,
 g�� P��T
 ��`M *�+
 ��E�
 J�� E�� GH
 �F /� �'�,
 ���
F�� )��� �'  ����� �'



 1(9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

��� .��o !���� ���M������ ���;� !o �M !� � r�� g�� P��T
 ��`M /� ������ GM *�+
 J
�
 �p6�� )���Q �B6�
 N�,
 ��� J�M E�� l��w g�� /� G4K �'�,
 ���
F�� ' ���.  

P�
 g6��� ��6�� �� ��
/�� N����{' g�� ��E�
 � .B; b��/��  /� �"�@� � :
; ��+6@� ��
P�
 ~�; � ���6� ' .�� �
��� P��' �� J�� .��j@  ���� � ��M �p��Bd� �LF g�� ���
 �� ��'

P�
 g��o g6��� G��H' g�� )b�� $M � U@� � ��� ����� .@� .g����������� g�� �� )  !� G
M ���� /�
�
 R�6;� zH� g�� !� �%�M ����H' B�' � ���Q �
 !t��� G�6H
 ������ [� ����� ��� . ������ [�

��
 �� G�6H
!���� ���M������ �L� � �
 �'�,
 ���
F�� �� � !� ����'  J��E�� � !M ��� N��4 g��
G
K .��@ J�� .�	@ )�0��� �� $M ��E�
 � ?�� �0��� ��`M *�4 ����� !;��� /� ��'  /� ��'

�
 �@� �_�� ���+
 ��`M *�+
 ���� ����� �
F�� ��
$M !� !;�' � !M ) ��� JTM �0��� �`M �
.�� P�X@ G�@ ���� g�� .!� .��@ ���{' /� G4K ���T�; �L� )�_�� N�X�  �� ����� z�� bX	� ��

J�� $B� ����� ' G
K ���� !6�sQ !� .X	� �� ��� �
F�� /� ��' ��M *�+
 �0��� �� . �_�� *�w /�
"' ��M J��E�� z�� .,�� f��' ������ ��"� ���X; )!6X,� ��`M !��; /� )�`M *�+
 ��

�
 �0������ ���+
 �
 !6%Q ��
F�� �L� �F !� !M ���Q ��� . !M .�� ��
F�� � ���T�; �L� �� g�� :�;
�
 g���' ��M����� ���{' ��E�
 !o !� �0������ ���+
 ��`M /� ����� *�+
 ��E�
 GM �� ��M . �
�F |�� ��' ������ ��"� ���X; !M!��E� J��= ���� .,�� f ��X� ��M �0��� ���; �� ) !M

G��H' !��6� g��o E�� I�� G+� �� ?�� !t��� �� .�� ?��� .�� !� �� ��( ��
F�� �L� �� ���T�; �L� )
�
 J�M �0������ ��`M *�+
 !��6� �� � ?��M !X�� ��� .!� g��  �'����� ��`M *�+
 )h�'�'

M E�� �0������ J�M N����� �� N�,
 �
F�� �F :X' !� � �`M g�� N����� ��E�
 !��6� �� � !6�� J�
.�� ����� .!j��� ��`M N�,
 ���
 �� !�
�� � �� G
K .��@ J��E�� �Q� )��  ��,�' !� �0��� ��

!� )��M ���� !��� ?\�� !M ��H� !� �6��4 �� !��E� J��E�� G�,� 6� �0��� �� !
��� ��� .�,�� !� �����
�F )���� �
 ?Q �F N����� !��6� �� � �`M g�� ���� �"' ��E�
 !M .��� �p6�� ���' ��� J�M � .

!� .�� ����� J�M E�� GH
 g�� /� .,�� �'�,
 �
F�� h�'�' g�� .!�  2�w g�� ���;� �Q� h�'�' g���
!6��� ��+6@� ��� �� �%�
 �L� )��� !�  !M ��H� �"�"K ��E�
h	M �
F�� � .�� � ��M  ��M�M �E


�F !��� J�M � E�� �
F�� �� N�,
 � �"�"K �7�� �� N�,
 )��� J�M � �� ����� ��.  
!���� ���M������ ���;� ���
 �� !M ��_�� !�5	
  .���� EtK �'�,
 ���
F�� �� �F �L� � �

 �F !M .�� �F ).��!���� *sK !� !;�' � ' ���� �p� �� .,�� ?\�� �0��� �� �Q��T7� � )�  ��
?\�� /� .��K � [�M !� �'�,
 ��o ���� � �/���y� h��F |��
 �� ��  ' ���_� $��+' .,�� !o



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1(# 
 

!���� *sK ��/� �� ?\�� �0��� �� �Q��T7� ��p� �"��T' N
��@� � )�  �'�,
 �� �� :��4 !�
!� g�� )��M [�M h��F |��
 ��  .,�� �'�,
 ���
F�� J�M ���
)f���� �@� NXL |�� � (

��� ����� .!���� ���M������ ���;� ��La' �s_�� [� )g������ �
 !;��� :��
 �� �  J�M ����'
!� .,�� �'�,
 ���
F�� �Q��T7� J��E�� G�,� ��K *�� � �'�,
 ��?\�� /� .  ��+6@� ��

h��F ��� ��s=. !6X,� .��� ���
 �� N�,
 ��� J�M ���
 b�� !M .��� �p� �� ��� g�� !��Q 
�Q��T7� �
 ��� �'�,
 �� J�� l��� !� �����'  ��;� � )h�'�' g�� !� � ���M [�M ��,�' �' ��� J�M

�E�� GH
 �F /� .,�� �'�,
 ���
F�� )N�,
��M ���= J� .I��M !M g��  h,� ���� �� g�� /� [�
N�,
 ��� J�M ��E�
 !� .��� ����� �\6	� ��� ������.  

$� g��o)  ���@ !�5	
»?��E�� Y/�� �� N�,
 «!� B�' 
� !6��Q ���@ h��+' ���
 !M  N��4
!� �tE; ?�
F�� ��;� !���� ���M������ 2�w � �F !j��� � .�� ��� � �@ !;�' ���
 �����Q .$�  ��� �
/

���@ g�� ���;�) !� ' !M !;��
 G�T
 � �F ���;� PK ?��� .��) !���� ���M������ 2�w � �
 �  ����'
J,o �F ���;� ���� �� .,�� �� J�� � J�= ���
F�� h	M ���� .,�� l���' � ��M �'  /� ?�� ����

M �� ?��E�� Y/�� �� N�,
 GH
��� J� .!�  G�T
 )�'�,
 ���
F�� g�� ��T� l"H
 � )h�'�' g��
 ���M������ GH
 /� ?����/F :��
 /� �T7� *�4 /� ��EQ� .,�� � !6�� .
�� .,�� !;��� ��	M

!���� ��� ����� !;��� ��	M J��= ���� �.  
!�5	
 ).�B� �� p� �� ��
/ l�� ���Q ���@ !;�' ���
 ��� !M ��.�� N��L� !�� g6��Q � . /�

�F  �� �L� ���
 )`� �� ?���� N��L� !M b�;�0��� �6��4 ��"'   �?\�� ��,�' � ) N�
���� �� B�'
!� �
 �� G
M ��w ����
 ) $� �'�,
 ���
F�� �̀ �6K� !M .%Q ���' ?��� ��� �� � � �
/  !M ��

!���� ���M������ ����� ��;� !� ���� ��La' 2�w g�� ���;� /� �
F �� ����s= .!�  ��E�
 .�� g��
 )?�3�
?'�M N��L� .B; �6K � ?��� N�%6
 2�w g�� N�
���� � N�
 !6��� ���6
 �� ��� .g��� /�   ��

��� )!M .�� J�= !M ��w P�
 ��
/�� � ?����= ���
 g�� �� N��@ )�� �M� g�� /� �/�  l�@� ��
�+6@�.�� �.  

7 -� -� -/ 0*!��1 23	4�$���+ �+��Q�3 	1�� 8 �+  
 .,�� .��,
 /� G4K �
F�� �� .,�� !;��� �� ��
F�� ��� ?��� $B�).M�� ��� G
�  ��

�6,�� (�
 G��T' N
�� � �`M Y��� /� G4K �
F�� �  ����) ���KC9 !;��� �� �4��  R�+
 ��
P�  ��#1OA  �#1OO .(
K .��@ J��E�� �G �
 �p6�� )�0��� ��  N
�� � �`M .��@ !M ���

��� J��E�� N
�� � �`M Y��� /� G4K �
F�� !��6� �� � ��� !;��
 J��E�� � . �� N��@ 
�



 1((  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

:
; ����H' R�o�Bo ��
/�� J��E�� g�� ��E�
 ���
 ?��� � �' J�� �� .�� ��' . P� !;��� ��
#1OO /� G4K �
F�� .,�� ) ���K �� N
�� � �`M Y���D< J�� �4��  !;��� �� �d�6
 $@� /� �'

 P�#1OA ?��M h��+' �
 �� J��E�� g�� !M .��  �
F�� J��E�� �� ��X
 .,�� �p6�� �6��� �� ���'
��M b��/�� �6,�� N
�� � �`M Y��� /� G4K.  

G
K .��@ J��E�� �L� .B; 
�  ��� �� �0��� ��.M��  �6,�� ��) /� G4K ���
F�� �� !M
�
 ���@ .��,
 ����Q (.	�� U7T
 ����o .?�� *�w [� /� !M��o .M�� � N����M /� ��  ��

 �6,��)!� !� !M �6,�� :��4 ��+� �0��� N�� ���� � �`�� ���
 ��6	� �� (!��E� J��E�� � !��� �  ��
�
 �� g��
 )�_�� *�w /� � )����.M�� /� �_�� ���� . !� )�6,�� ��  N`�+H
 .��@ J��E�� G�,�

b�B� ���� ��� ��� J��E�� ��� )�� .!���� ���M������ � !M g�� ���
 �� ��j@ N��@ )g������  )�
?��� g6��� ��
/�� )��� ����� J�M � J��E�� ��� .,�� ���
F�� ��� l�@� �� R�o�Bo � �'  ��

�H':
; ��� ��� Y��EQ g�� !�4�K �� !M .�� ��' ���Q.  
7-/ 0*!��1 23	4�$���+ �Z� T! `�X 3!TQ >'�$� �+  

!���� ���M������ GH
 /� !M ����
 !M g�� � �
 G4K .,�� ���� �  ����
 ¥E; ."�"K �� ���
�
 R�	H
 �
 !��� .,�� !;��� :��
 !� 2�w g�� ���;� � !M ��� � 
� )����Q!  g�� �`� .���� .B;

!���� ���M������ 2�w !M g�� � :��
 !� �
�' �   :��
 �� 2�w g�� ���;� �L� )���� �+6�� !�5	
 g��
!���� GH
 /� ?�� ��/F !�Q��; ��+��� .H' � J7� g�� �� �  �
 ���@ ����� ���
 ���Q .!����  ��

G
K !� �6����= �
 �� �0��� �� � ���'��M $�	"' ��M !6�� �� !:  
# .!����  � �0��� Y��� !� !6��Q l��' i��4g��= �6��@ I�' .��@ /� �'  ?�� � )G��� ��

g��=  ��TM ]�� /� �F ���� .��@ /� �')G
K ���� N����� ���
 �� �0��� ��(  
( .g��= �6��@ � �0��� ����� Y��� !� !6��Q l��' ���� !���� �@ /� �'!"j�
 .� ��  

!� i��4 .B; �F /� P�� r�� !���� �
 R	K  �+6�� �F !� !;��� �� U7T
 �%��� !M ��F
�
 ��� ..%� � g�E�� N����� !� ��K PK �� !���� g�� ����� �� �
 l��' /Q !� ' ���Q g��  N����� h�'�'

.%� � g�E�� .��@ � ?���F�� �� g��  ��6�� �� G��� ��,�' /Q*�+
 ���Q ���@ �Q���M .!�
  N�%6,�
!� !"j�
 �� � ��TM G��� �� ?���F�� �� g�� .��@ N�%' /� ���  .����= .,�� f��' � !���� N��4

�
 .�� !;��� �� �+7T
 &��� ����� �6����= $@� g�� !M ��� . ���@ lXw !M .�� �M� !� I/` !6X,�
 P� !;���#1OO g�� *sK !� &��
 .,�� .%� � g�E�� ����� Y��� � !���� r��  ���� �'����� /Q



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1(1 
 

?��� !���� .����= .�� . �� 
� P�#1OO ���@ g�� G
M ��w !� $� .,�� � ?�T� ��;� !� ��o  Y���
.%� � g�E�� .��@ � �'����� /Q !���� �� ?��M N��X
 ����� �� .��.  

!���� I�� r�� !���� )�  ���� ��G
K ����� Y��� � .,�� !M ��6	� .��@ � �0��� ��  b��
g��= .��@ /� �' !"j�
 �� !� )�� �
 .����= �0��� �Q���M *�+
 ��M .!���� r�� g��  .B; �F /� �

!��E� ����d .,�� !M ��6	� ���� �F .�� �,�� �� ��� � !���� r�� g�� !��E� !��� )�/���=  /� :@�� �� �
 r��»!��E� .4�� «I�� � G
K g�� Y��� /� ��� :%�,� .��@ � � g��= �� !"j�
 .��@ /� �'  ��

!� �
 R	K ��F .��� G
K )�� ?��� 2�� !����
 g��� P�� Y��EQ /�  I�Bo G+� �� !M ��w  ��
?���F�� � ���Xw /Q )x�� !��; /� $B
 �0��� .%� � g�E�� ���
 �6%� �� 
 /Q!���� r�� g�� P��T  �

��6	� .!���� ���M������ 2�w b�B� *�� G
K Y��� )� .��@ � �0��� �� !"j�
 ��  ��) R��
��� ^��� (!� .�� !��Q !���� r�� g�� !� !6��Q l��' :��
 !M ��  ).,�� ��
 �6X	� !� � ?�� ��/F �

?\�� � ������ ��� $�	"' �.  
!� zH� !
��� �� !���� r���� g�� /� [� �� !M �� ����� !6����= !�5	
 g�� !� �   �� G�� !o

!��E� �
 ���� .,�� �� �F *sK GH
 /� :��
 ��E�
 !o � ���� �� ����� G4K �.  
7-/-� 0@	Y 06	G BC#� ��#@8/2!	1! �3 ()	*! U	D�  

.�� �;�� � ����� J7� �� G
� �0��� *�+
 � !��� !��o . ����� J7� ����� ��,�' /�
�F �X'�� !M ?�� G��T' �0��� ����� *�+
 � �0���  N����� � N���4 l��w /� �;�� J7� � �

�
 ���@�� �0��� ��� . �� G�� 8-#C !� f���� g�� ?�� ?��� J��� [�'�� N��4 .�� . ��,�' /� �6�	@
�
 *�+
 ��TM G��� �� J�`= /� ~= � ���"6	
 �0��� ����� ��� .�@�  ��,�' ?��
) N��4 ��

�@� ���
 (�
 N���4 *�4 ���Q .$�  g�
a' N����� GH
 /� E�� �0��� ����� *�+
 /� �6�	@ g��o
�
 ���.  



 1(8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

  
l�@� ���� !� f���� g�� ?���F�� � .%� ���� �'  �� �6%� �� G�� 8-(9 ?�� $�� .�� . I� .%�

?_T�`= !� �6�	@ � N���4 �6�	@ )G��� �� ���,�' �
 .���� .%� �� ��� . g�� P�+H

?_T�`= �
 *�+
 ��TM G��� �� �'��� � ��� .$� ?���F�� ����� *�+
 /� �6�	@ g��o  )�6%� ��

!� .%� � g�E�� ?u�� ?���F�� g�� N����� GH
 /� )/Q �
 g�
a' � ���.  

 �����)5$�J � (
����� 

�G#�0 #�7�&

 ���� �& �����
�T0�% ����� �T0�% ����

�����

'�#%�4 ����� 

'�%#�������

���,-�C

�����j�0 1>� 

�G#�0 #�7�&
1>� 

'�#%�4 j�0 1>� '�%#��  � <=3&
1>� 7�; 

j�0 1>� 5$�J 

�T0�% ����
?%#�L�I �/>� ��F 

j�0 1>� 

1>� k<=3&  ��� � 7�;
?%#�L�I �/>� ��F 

���,-�G



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1(D 
 
 ���; ���"
 ' .�� �F �� Y3' )!
��� �� U7T
 �� G�� ��� �� ?��  ���� x�� ��

G
K .%� )g�E�� )x�� )���Xw /Q ��4� �0��� �� � .%� )/Q ��� !t���  ��M N��4 !� ?��M .%� � ��%
!� � G
K g�� /� [� �� U,� N����� � N���4 ��E�
 h�'�' g�� �F .X	� � �  *�+
 � ��,�' !� �

���Q U7T
 ����� GM.  
7 -/ -� -� B#�N[ T�L  

P� �w ���Xw /Q ����� *�+
 ����  ��#1O9  '#1O<  �� G�� 8-(#  ?��� J���
?�� .�� .�
 g�
a' N����� � ����� ��,�' GH
 �� /� ���Xw /Q GM ����� *�+
  E�� ¥E; �� g�� !M ���

?�� U7T
 G�� �� ���.  
 ��� ,-��   

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

�
 U7T
 G�� !� !;�' � !M ��B
 !6W� �F ��;� � !M .�� �F ���Q  ?���M��,�' g�
�� ����� !M
.	� E�� ���Xw /Q U,� ?���M���� [� 
� ).�� ���Xw /Q ��E� . ���E�
 !� ����� ��"' ����

"' !� b��_7�= ���� ����� ��,�' I�' !M .���
 *�+
 ����� ��  N����� !� /�� �F �� ?�3� � ���
���� ��;� E�� ..�� ���Xw /Q ����� *�+
 ��� ���� )�_�� !6W� .��� G�@ G�� �� !M ��w  ?��T


 P� J� �w ����� *�+
 ).��)P�  ��#1O9 '#1O< ( ���K /�<<  ���K !� h��
�6
 �����

#19 �� !� [��E� ���� )�����
 !6�� J��E�� ����� .��.  

� 
�� 
�� 
�� 
�� 

��� 
��� 
��� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

>�
�� 

�7�
 �
�

"#"�
 

 ��� ��$ *E *�"DE =�F �+ %�&�<G  �(<1

'�%#�� K��0 C9 ����� 



 1(<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

��� G��T' �� ����� *�+
 /� �B;�' G�@ .�	@ ���Xw /Q N����� !6X,� ��� .���  �� !M ��w
 G�� 8-(( �
 ����� $B� )��M ?��T
 ���' !�T
 ?��� �w ����� *�+
 /� ���Xw /Q N#1O9  '
#1O<  ���K /� � ?��M �w �� �T�M �����<  ���K !� �4��9�D !6�� J�M �4�� .�� . /� )g������

!���� �p�
 !���� g�� $p�� .�	@ )���Xw /Q !� �6����= �� !���� �� � �
 G��T' ���� ��  !� � ����
!���� = i��4 ���'����� ���Xw /Q !� �6����.  

 ��� ,-��  

  
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

7 -/ -� -� k	'  
 �� x�� ���
 �� G�� 8-(1 ���� N��/� f��' ����� ?�� g�
a' x�� ��E�
#1 P� �w  ��#1O9 

 '#1O< ?�� ?��� J��� .�� ?��� g�� �w �0��� G
K g�� ����� ��,�' ��E�
 �\��� !M .�� . ���
P� g�� �w ��,�' �j� �X��"' � $�3
 � �?��T
 G�@ G�� g�� � .�� . /� x�� U,� N���4 �4��
 �� E�� !�T
 ?��� �w ����� ��,�' GM G�� 8-(8 ?�� ?���F .�� . .����� G�@ G�� g�� /� h�j
 ��

.�� .��?��� �%�
 ?Q � .XZ
 ?Q ?��� g�� �w x�� N���4 U,� !M �F P .�� .P� �� ����  ��
#1O#  '#1O1 ?��� x�� U,� ?���M���� �����  P� �� !M �,K�� ).��#1O9 P� �  ��#1O8  '
#1O< ?��� x�� U,� ?���M��4 .�� .N���4 U,� ��E�
 [o�M ��	� .X	� )�_�� !6W�/ N�����

.�� ����� ��,�' !� x�� .���  B�' ?��� g�� �w .X	� g�� �ZM��K ).�� ?��T
 G�@ G�� �� !M ��w

                                                                                                                                                 
#1  P� /�O8  'O< �
 E�� �4�+� J7� f��' ���,�' x�� G
� ���Q. 

%� 
%� 
%� 
%� 
%� 
%	 
%� 
%� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

*�"DE =�F �+ %�&� =	 *�"DE =�F .	�
	� �6
�



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1(A 
 

 ���K9�D ?��� x�� ����� ��,�' /� �4�� .�� . !M .�� �F !6W� �� g�� !��6� �3�� .�� �H��4 !����
��� .����= x�� N����� ��o � ��� P� �� !o � ?���M���� ����� !M b�� .����= !���� g�� ?��� x�

�
 ?�� .�� |��� G�@ � E�o� ��	� �6����= ���� !���� !� !���� g�� .X	� ).��. 

 ��� ,-�) 

  
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1( 

 
 ��� ,-�,  

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

  
 

� 
����� 
����� 
����� 
����� 

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

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

�Q
�$ 

.	�
�_"F

 ��"� .
	=� o$�( 8�� N"�u( H��

-%�!�  
-%�!�  
-%�!�  

%�.  
%�!� 
%�!� 
%�!� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

*#�	� �"'�( �� H�� .	
��6 �6
�



 1(O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

7 -/ -� -/ ��* 8 O1h$' T�L  
����� .%� � g�E�� ���
 �� �B�T
 ��  /Q) � P�H' 2�w �w !M $B
 � ?��� �6%� ?���F�� ��

!��� .��@ J��E�� �� ������ �� (.�� I��� G�@ . �� G�� 8-(D P� �w g�E�� ����� *�+
 GM  ��
#1O9  '#1O< ?�� !t��� .�� .$� .�	@ G�� ��� �� g��o  ��,�' � N����� GH
 /� !M *�+
 /� b��

�
 g�
a' ����� ?�� E��6
 ��� ��� .P� �w ����� !M .�� �F ���Q G�� g�� ?����� !6�sQ �� 
?��� g�E�� U,� ?���M���� �
 G��T' �� G��� *�+
 /� �B;�' G�@ $B� �'����� g�E�� g�� � .�� ��� .

!� $B� g��  �� *�+
 /� ��4�� ����� G�� 8-(< ?�� ?��� J��� .��.  
�
 ?��T
 P� �� G��� *�+
 /� N����� $B� !M ���Q  ��#1O1  '#1OD ���@ ��� ]�� ��

 ���K !M .���1A �
 G��T' �� G��� *�+
 �4�� ��� . P� /�#1O< !��B� /�F � �E�
 )g�E�� ���� �
$� � N����� ��E�
 )*�+
 GM  ���K !� � .�� J�M ����� *�+
 /� N����� $B� g��o19  �4��

���� . g�E�� ���
 �� ����� *�+
 /� N����� �`� �4��)G
K ��� � !	�"
 �� �0��� �� ( �\���
 ���� !���� � g�E�� N����� !� !6��Q l��' i��4 !���� �L� ���� !	�"
 G�@ �� � ?��� �F ����� Y���

�
 ����� �� �F g6��Q �p� ����.  
 ��� ,-�/  

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

  

� 
�� 
�� 
�� 
�� 
	� 
�� 
�� 
�� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

=�

 
� 

�7"
' !

�"#"
�

 N�M\� *#�	� %�&�) .	�
	� +�"'�((

'�%#�� C0�% ����� 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1(C 
 

 ��� ,-�1 

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

.%� ���
 �� 
�  )/Q P� '#1O8 ?��� ?���F�� g�� ?���M��4 �����  P� /� 
� ).��#1OD  !�
?�� G��X' �F U,� ?���M���� !6�� J��E�� �B;�' G�@ .��� � N����� g�� � .�� .�� . �� h�j
 g��

 G�� 8-(A .%� !��/�� N����� U,� h,@ �� P� �w /Q  ��#1O9  '#1O< ?�� ?��� �T� .��. 

%� 
%	 

%�� 
%�	 
%�� 
%�	 
%�� 
%�	 
%�� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

*#�	� %�&� =	 N�M\� .	�
	� [-$ 



 119  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ��� ,-�5 

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

��� ��;� � � PK g�� � .%� N����� ?����E� ��� )/Q  �� !M ��w G�� 8-(O  ?��� J��� E��
?�� .%� N����� ).�� P� g�� �w GM *�+
 /� �� ��o�M $B� /Q ?��� G��T' �  P� �� � .��

#1O< !�  !� [��E� ���� ��� �ZM��KO ?���� �4�� .�� .�
 N����� ��E�
 g�� �`� ��� 
�  ����'
!� .%� N����� $B� )���� g�� !
��� N��4 �� !M ��� ��
 g��  G�@ ���E�
 !� �F ����� *�+
 /� /Q

.�� ����� J��E�� !;�' ..%� ?���M���� !� ����� ��� G��X' ��4� .��  /Q P� /�#1OD  �`� ��� �
 N�����)1(  P� �� ��� �4��O<  P� !� .X	�OD (�
 �� :��� ��� !� ���' .%� ����� *�+
 �'   /Q

��� .X	� �F ����� ��,�' !� .X	� ..%� *�+
 � ��,�' ����  �� ��
/ ?��� g�� �� /QG��  8-(C  G�@
.�� ?��T
. 

-�  

-�  

� 

� 

� 

� 

� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

�7"
' !

�"#"
�

 .	�
	�)I'�� (=�F ��� ��	=�




.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  11# 
 

 ��� ,-�<   

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

  
.%� N����� $B� PK �� !�  P� ' �F ���� [o�M ��;� � )����� *�+
 /� /Q#1O<!� )  G�,�

*�4 G�@ �F :��� ��� !���� *sK /� ?�� ��/F :��
 ����� �� � .	�� ���M�p� .%� ��  �p� �� )/Q
 !���� g6��QN����� .�� ����� E��. 

���  ,-�C  

  
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1( 

   

-%�  
-%�  
-%�  

%� 
%� 
%� 
%� 
%� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

*#�	� %�&� =	 =�F ��� .	�
	� [-$

�	 
�� 
�	 
�� 
�	 

� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

�7"
' !

�"#"
�

=�F ��� ��	=�
 %�&� � �"'�(

���7�# ����� ���7�# ���� 



 11(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

7 -/ -� -7 ���� ��* 8 `�54 ��*  
!���� P��T
 �_�� �6%� ?���F�� �� E�� ��%� .%� � ?��M .%� ��6	� �0��� ��.  �w �����

P�  ��#1O9  '#1O< ?��� ?���F�� �� g�� ?���M��4 ?�����  ��%� .%� N���4 ��E�
 !o�Q� ).��
!� ?������ g�� ����� ��,�' /� ��4�� ����� [o�M ��	� � ?��� ?��M .%� N���4 ��E�
 /� �' .�� . ��

 G�� 8-19 P� g�� �w ��TM �� ��%� .%� !��/�� GM ��,�' ��E�
 ?�� ?��� J��� � .�� . G�� g�� ��
�
 !� ��%� .%� N���4 ��E�
 !M ��M ?��T
 ���'  �X��"' � .�� [o�M ��	� ��,�' /� ��4�� �����

�� �� ����� ��,�' I�'�
 *�+
 G� ��� . N�X� ).�� ?��T
 G�@ G�� g�� �� !M ��_�� !6W�  .��
P� g�� �w ��%� .%� ��,�' �T�M ���� /�  ���K /� !M �(D�1 !�T� �����
/ P� �� /��#1O9  !�

 ���K(9�< !�T� �����
/ P� �� /��#1O< ?��M ���= J�M .��. 

 �� G�� 8-1# P� �w ?��M .%� !��/�� GM ��,�'  ��#1O9  '#1O< ?�� $�� .�� . g�� !� !;�' �
 )G��!;�' G�@ $B� �
 N���4 *�4 ?��M .%� ��,�'  g�� �w ��,�' /� N���4 $B� !o�Q� ����Q

P�  ����� � /� � ?��M �w �� �T�MD(  P� �� �4��#1O9  !�1A  P� �� �4��#1O<  ���= J�M
?��M .�� .?�3� �� P� g�� �w E�� ?��M .%� GM ��,�' ��E�
 )g�� !� ?��M �w �� �T�M ����� �  !M ���w

 ���K /�C9 !�T� �����
/ P� �� /��#1O9  ���K !�AD�D !�T� �����
/ P� �� /��#1O< M ���= J�
?��M .��. 

 ��� ,-)G   

  
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1( 

 

� 
	 

�� 
�	 
�� 
�	 
�� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

�7"
' !

�"#"
�

�"�$ ��� ��	=�
 �"'�( 

���7�# '�#%�4 ���7�# ���� 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  111 
 

 ��� ,-)�  

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

 

 ��� ,-)�   

 
)JD\� : ��$ ����	 ����=	�(�)<1(  

  

� 
�� 
�� 
�� 
�� 
	� 
�� 
�� 
�� 

� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

�7"
' !

�"#"
�

 

8
�+ ��� ��	=�
 �"'�( 

���7�# ���� ���7�# '�#%�4 

%� 

%�� 

%�� 

%�� 

%�� 

%	� 

%�� 

���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���� 

*#�	� �"'�( =	 8
�+ ��� � �"�$ ��� .	
��6 [-$ 

��>� 1>� ?#�9 1>� 



 118  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 �� G�� 8-1(P� �w ?��M .%� � ��%� .%� ?���F�� �� ���� ��,�' GM /� N���4 $B� )  ��
#1O9  '#1O< ?�� !	�"
 � $�� .�� . g�� �T�M ���� � ?���F�� �� g�� N���4 $B� ?��� N�%'

$B� !� G�� g�� �� �  U7T
 b���.��. 

7-/-� 0*!��1 UK� �Z� T! `�X 3!TQ >'�$� 0N��Z� (	<* ~5G��
G ()	*! (�+  
 �� J�MG
K ����� Y��� ���� !���  � ����
 !o �0��� N����� i��4 !���� � �0��� ��

!� �
 ��/F ��E�
 !o J7� g�� �� ����  �� ����� !6����= ��p� ?Q��� /� P��� g�� !� . )�M g�� ����
 ��6��|�� !� �� �Qu�� ���
 �� !6�� �M �
 ��� �0��� �;�� � ����� ��/� �� ��� . ���s_�� ~y�

!���� *sK GH
 /� ���; :��
 ���� �
 ����
 � b���� �0��� �� ���Q . |��� !� !;�' � .�B� ��
?��� 2�� �s_�� �� /� ?����/F :��
 !X�H
 ?�H� )?���� �
 ���.  

7 -/ -� -� �5� �8	�()	*! B9��6 8 BC6!3 �!T�' 3�5� �3 `3���! 3  
!���� *sK GH
 /� ?����/F :��
 !X�H
 ����  ' .�� I/` )�0��� ���� � i��4 ��

�Qu�� ��� g��� �3
M �"' � !��� �p� /� �0��� �;�� � ����� ��/� �� .|�� J7� g�� ��  b��
�Qu�� ���
 �� � ����� ��"' � !��� �� I��� NX�H
 �� !M �0��� �;��  ���� J7� �� ?��

!6��Q ���@ ?�%6�� ���
 �
 ��� .�� ��� .!� |�� g�� [�M ?�3� )�  NX�H
 ��X
 ��� g��� ��
I��� �Q����= ������� /� )?��  NX�H
 g�� I��� �� �������� ��������� �
 ���.  

G
K !��� !M .�� �F P�� |�� ��� ���F .��@ !� .X	� ����� �� �0 b� � ��6	� JTM . g��
G
K ��,�' !M .���
 ���� �F .��@ !� �0��� �� ��� �T� J�M�� �  .��@ J��E�� �L� �� � ���

G
K �F ��,�' �0��� �� ��� J��E�� � ��� .!� ����� �� �0��� ��,�' !M .�� �F |�� g�� !�;�'  ?��� ��w
.,�� � .�� �6,�� ��� �p� �� �� ��+6@� ��� �0��� !��� ��  *�� ����� ��"' g�
a' !��� )���Q

.�� �0��� ��,�' ��4� .$� !6��� ��;� ����� ��"' !M b�; ' )g��o  *�4 ����� ��,�' )���
��= ��M ����7� �0��� N���4 !� I��@� .,�� � ?�� �"' g�� !� b��Q . ��
 �F !� |�� g�� !6X,� .	��

��� J��E�� � ?��X� ��� ����� �0��� ����� !��� � ��,�' !M  J�M�� .��@ !� !��� ��E�
 !��� )���
��� �T� ��� . �������� ��� /� GX@ ?��� !� .X	� ?��� [� �� �0��� !��� � ��,�' .�� g��
 g������

���.  
b� .��@ !� .X	� �"' !M .�� �F �� |�� ����� G��� �� �0��� ��"' ���
 �� .	�� JTM .

b� /� ��p�
 �
 ���= J�M �F ����� *�+
 �0��� .��@ J��E�� � !M .�� �F ���X� JTM ��M . �� !6X,�



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  11D 
 

��� N��4 ���� J7� g�� �� .��@ !� .X	� *�+
 .��	K � J�M g�� ��E�
 ���
 � ���Q 
.,K �
 ����� &�67
 �� ���.  

.�� �;�� ��"' � !��� ��/� ���
 �� �_�� |�� .!"j�
 .��@ |�� g�� ��� ��  ��) �
��B; (?��� ����� �+6@� ���� �0��� ���� � ?�� !��� � .�� �//!� ����� �0��� ��"'/ �;�� ��/� /�

.��@ �� ��L� !"j�
 �� .��� ����7� �� .|�� g��  .�� �F P��
 !M ��B; �0��� ��"' � !���
��6	� JTM�= �3
M .�
 ����� ���� ��� g�
a' ����� ��,�' /� !M �� ��� ��"' ��/
 I�' ����'  /� ���

��� ��B; .��@ J��E�� z�� !M g�� ���� )��M g�
a' N����� GH
 .$� � �
 g��o  ��/
 I�' ����'
�4 �� ��� �0��� !������Q �0��� ��B; .��@ J�M z�� !M g�� ���� )��M �.  

G
K ���� ����� .��@ ���
 �� .�B� ��  �0��� ��).��@ 234� /� J�= � (�
 |��  !M ���
�
 g���' .,�� �� .��@ g�� I�' .��@ � .�� ����� !M ��M G��� �� �0��� ��,�' ?�� . |�� g�� !o �Q�
@ � ?��X� l�@� .�� g��
 ���� 
� )��� �'`� �F ?�� I�' .��@ /� �M��� �0��� ����� Y��� .��

 !�5	
 g�� /� ).	�� !;�' G�@ ��;� N��4 �� )N�%' g�� !M g�� !� !;�' � � !�5	
 �Q����= J�M
*�4 �
 �p� ��� .G
K .��@ ���
 �� �
 |�� )2�w ���;� /� ~= �0��� �� .��@ g�� !M ���  ��

/� ���; .��@ .��@ g�� )2�w ���;� ���� �����' !� !;�' � 
� )��6	� �'`� ���� ��  P� �� �
�E, �
.��@ � 2�w ���;� P�� !"j�
 �� $M � ?��X� ����� �� .��@ g�� /� �' �
 |�� � ����. 

|��  ��� �� x�� �� G�� 8-11 ?�� U7T
 ��� . .��@ �\��� ����� ��H
 )G�� g�� ��
�T� �"�� ��H
 � �0��� ?��� v.��@ �� �� �0��� ��"' � !��� ��E�
 ?���� .�� ?�� . ����� !���

!� �0���  .�L ��E�
sd )supplydomestic (�
 I��� ��� . .��@!"j�
  ����� � .�L �0��� ��pr 
)priceregional (g�� �0��� ��"' � !��� .��@ g�� �� !M .��  ��E�
 �� � ?��� JTM�= �3
M ����,�

!"j�
 .��@ ��� �� ���sQ��La' ���� ).��@ g�� �� ��B; ��"' � !��� ���� ��;� )�� . ����� .��@
 E�� �0��� ����pd I�' .��@ � .�� ?�� |�� !M .�� .�� ����� G��� �� �0��� ��,�' ?�� . .��@

 234� /� ~= �0��� �����)pn (?�� U7T
 ������ g�� ��� �� E�� .�� ..��@ /� .��@ g��  ���� ��
.��@ � �
�E, 
� .�� �'`� �0��� !"j�
 �� P� �� � .	�� ����� �� M 2�w ���;� b���6�� ��$  /� �'

.��@ !"j�
 �� ��� ����� �� . :�' f��' E�� �0��� ����� ��"'( )D p  ) �Demand(price) (
?�� U7T
 .�� �0��� .��@ h	K �� �,�E� ���' !M .�� .  



 11<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

  
7 -/ -� -� `�X3!TQ >'�$� (!	' O?�� (�+�K�+�  

��� !���� )�� �M� J7� g�� ���6�� �� !M ��w �
 �� ����� �� �0��� ��  ��M !6�� �� �� ���'
!���� !6�� i��4 � ���� �� ��M ����. g�� !� !;�' � E�� ?����/F :��
 )��� g��� ��  *sK GH
 /� !M

!���� /� r�� I��M �
 G4K �0��� �� [� /� )���� ��� ������ [�W%' G�@ �_�� .!� g��  ���� )h�'�'
!���� *sK GH
 /� ?����/F :��
  .�� ��+' G�@ ��/ �s_�� !� )�0��� G
K [�: 

#. !��E� J�M   GH
 /��MJ �0��� G
K N����� i��4 !���� 
(. �0��� G
K N���4 J��E�� GH
 /� �
F�� J��E�� 
1.  .��@ � �0��� G
K ����� Y��� GH
 /� �
F�� J��E�� ����� ���; �� 

!��E� :��
 )�'����� �0��� !���� *sK � )P�� �s_�� /� !���� g�� .����= ���� ?��  ��/F �
�
 ��� . !M ��
 g�� !�.��@ � �� �'����� .��� .,��  � ���� ����� Y��� !� �'`� � ���; ��

!��E� $M �� !�
 .�� �� ��' !"j�
 .��@ � .��� ���� N�%6,� .��@ � �F ����� Y��� � ��  g��=  �'
��M ����� .����= .�0��� G
K N����� ���� ��E�
 � ��� ����� ����� ?����/F :��
 g�� ��E�
  �p� ���


).��@ P��T
 !M !���� �� �
 �� ��� (R��  ���; .��@ N�%' ��)234� /� ~= ( ���� .��@ �
)234� /� J�= (�0��� G
K �F ����� . ���;� P�� P� /� !M ���_� $��+' .,�� !M �'��4 �� !6X,�

P 

Q
'�%�#�

sd

D(p) 

pd 

pr �^�P-D������G ��^ 

������T0�%  
��^�D������  

pn 

 ��� ,-)) 

qd 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  11A 
 

��E� ?����/F :��
 g�� )��M *sK �3
M �� �'����� �0��� !���� )2�w '.��@ N�%' � ��� ����� �  ��
.��@ � ���� ����� !"j�
 �� ��� ����� :��
 g�� ��E�
 ?���M g���' ��.  

 *�+
 J�M �L� �� �p� ���
 �0��� G
K N���4 J��E�� � !M .�� ����
 G
� )I�� �s_��
�
 G4K ����� ��� .F ?���M���� �0��� G
K [� .��@ J��E�� /� GX@ ��TM �Q� � ?��� �0��� G
K �

 G
K g�� N���4 GH
 /� ����; :��
 )��� P�� �0��� G
K �F ?���M��4 !� .��@ 234� /� ~=
.��@ � �0��� !"j�
 �� �
 G4K �� ��� . �0��� G
K [� .��@ J��E�� /� GX@ �Q� )h�'�' g��� !�

G�,� !� ).��@ 234� /� ~= � ?��� �0��� G
K �F ?���M��4 �@� ��E�
 )����� *�+
 J�M  �F ?��

J�� N���4 GH
 /� ����; :��
 )��� J��E�� N���4 ���� �0��� G
K  Y��� � �0��� G
K �F �'

.��@ � �F !"j�
 �'`� �� �� ����� G4K ��.  
 P�� �s_�� ��)N����� !���� !��E� J�M ( I�� �)N���4 �
F�� J��E�� (� !M �'��4 �� !���

!"j�
 .��@ � �'����� �0��� � ��� *sK �3
M �0��� N����� !� �� [� .H' )���� Y��� G�@ �����  
��� ������ !X�H
 .!� � ?��� ��� [� /� N���4 J��E�� � N����� J�M .,K g�� �� !M��o  ���


�
 N����� U,� J�M � N���4 U,� J��E�� K :��
 g������ � ��� .H' E�� GH
 g�� /� G4
 V�6T
 �����»�0��� N���4 U,� J��E�� /� G4K :��
 «�
 ���@ ����Q.  ��/F �
F�� !X�H
 ����

�s_�� �� g�� /� ?�� .��@ !M �
\�� .��@ ����� ���; �� !"p�
 �� ���� �� .,K  �p��� �� ��/ ��
�
 $���Q: �F P�� .,K  .�� � ��� � GX@ ��TM !M.��@ J��E�� /  �@� �p� ���
 �0��� G
K ?���M���� )�

���� ..��@ 234� /� ~= .,K g�� �� !���� �_�� � ��� l��' �0��� G
K N����� !� ��  �
F�� � ���Q
R�� �0��� G
K g�� N����� ��E�
 � ��� ����� ����� �s_�� g�� /� ?����/F !"j�
 .��@ N�%' ��  � ��

��� .��@234� /� J�= �F �� ..��@ 234� /� GX@ ��TM !M .�� �F I�� .,K  G
K ?���M���� �
��� P�� �p� ���
 �0��� G
K ?���M��4 !� �F /� ~= 
� ?��� �0��� . U,� J��E�� GM .,K g�� ��

 N���4)N����� U,� J�M � (.��@ 234� /� GX@ N����� ��E�
 � .�� ����� !� � �3� ��E�
 ?
�F 234� /� ~= N���4  J��E�� �L� �� �0��� G
K *�+
 J�M ��E�
 � .�� ����� ��E�
 g�� !M �

�F .��@ . N���4 U,� J��E�� g�� � ��� ����� ����� .,K g�� �� ?����/F �
F�� g������) J�M �
����� *�+
 (R�� !"j�
 .��@ N�%' �� 4� /� J�= ����� .��@ � ���p� ���
 �0��� G
K 23 .

.��@ 234� /� ~= � J�= ��TM !M .�� �6,K ��F � I�� .,K  �p� ���
 �0��� G
K ?���M��4 )�
 ���)?��M .%� ���
 ���
 .( �F ���"
 � .�� I�� .,K ���
 ?����/F �
F�� !X�H
 E�� .,K g�� ��



 11O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 N���4 J��E�� ��E�
 � .�� �����)*�+
 J�M � �0��� G
K .��@ J��E�� �L� �� ����� (R��  ��
!"j�
 .��@ N�%' �0��� G
K 234� /� J�= ����� .��@ � ��.  

�
 G��T' �� ����
 )I�� �s_�� G
K ����� Y��� GH
 /� !M ��� .��@ � �0��� ��  b��
.��@ /� �'`� �
 G4K ���� �� ��� .G
K ����� Y��� � @ � �0��� ��.�� .��@ /� �'`� b��  ��

�
 )���� G
K g�� ����� Y��� GH
 /� G4K ���
F�� !M .��� �p6�� ���' ��� J��E�� � . �� 
�
.��@ !M g�� ��;� � !M ��� .@� ��� �s_�� g�� /� G4K :��
 !X�H
  ����� Y��� ���; ��

G
K .��@ /� �'`� �0��� �� �� ������ ���� ��.��@ J��E�� �L� �� 
� )�  J�M E�� ����� *�+
 �
�
 ��� ..��@ J��E�� /� ~= ��
F�� g�� !X�H
 ���� )g������ G
K *�+
 ���; ��E�
 ��� )�  ��

 �0���)$M *�+
 ���� ��E�
 /� f���� �@� NXL |�� � !M ��� ����� �' ( !6��Q �p� ��  ?�H� � ���
� ����� *�+
 J�M��.��@ ! J�= � ���; ��  /� G4K ���
F�� .��� !X�H
 �� J�M�� g�� ����

.��@ J��E��  G
K ��� ����� .���� ����� �0��� ��.  
7 -/ -� -/ %�� ()	*! ���� %1!h�! 	"! 	' ()	*! U	D� %+�4 B$�'  

.��@ !� ����� *�+
 J�M�� ��E�
 !M �� ?��T
 g�T�= J7� ��  :��
 !X�H
 �� ���; ��
��/FG
K .��@ J��E�� GH
 /� ?�� ��6	� �L�
 � $B
 �0��� �� . ����� ���
 !�5	
 g�� J7� g�� ��

�
 ���@ J7� �� ?����/F ���
F�� !X�H
 �� �F ������� ?�H� )�F !� !;�' � ' ���Q  U7T
 ���� ��
��� .�/F :��
 �� ��	
 �� /� �F .��@ J��E�� �L� �� �0��� ����� *�+
 J�M ����� ��sQ��La' ?���
��� :#- GH
 �F /� G4K ���
F�� � ����� Y��� ��E�
 J�M !��6� �� � ����� *�+
 J�M .(- 

GH
 �F /� ��
F�� J��E�� � �0��� G
K N���4 ��
� J��E�� !��6� �� � ����� *�+
 J�M .
J�= ' .�� I/` g������ ���� E�
 ���
 �� l�@� ��
� �K ' �� �L� �� �0��� G
K �� *�+
 J�M ��

 ?���� j� � ?����/F :��
 !� ����
 NX�H
 )N��4 g�� ��� �� !M��o ���Q N��4 �F .��@ J��E��
��� �����.  

J�= �� !o �F  N�X� ).�� .���� EtK �F .��@ J��E�� !� �0��� *�+
 J�M�� ��E�
 ����
� �0��� ����� *�+
 .��	K ��E�
 /� .��.��@ !  � ���� ����� \%� G
K �� �0��� �� .

 *�+
 �6��@ JTM)!� � *�+
 JTM �+6�� (!� �� r3w� g�� �0��� G
K [� �
 .��  � !M ���
�
 J�M �4�� ��o �F *�+
 ��E�
 )�0��� G
K �F .��@ J��E�� �4�� [� ��� . )*�+
 JTM

*�+
 ��6�� �6
��= [� �+�� !M .�� ?���M c�M*�+
 J�M�� ��E�
 ���� �  J��E�� !� ?���M
.��@ �
 R�	H
 � ��� .!� ^��� Y�� �F ���F�� )*�+
 JTM ����F .��  !� !��� !����  ��



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  11C 
 

?��� ��� �� �����+6@� .�� `M [� *�+
 � .��@ �7��' �� . g�� �� 
�G+�  !� !;�' �
.����H
 ��;�
 �� .�� �� ?��� !� ��� � )JTM ���� G
K *�+
 ��  ���� ���"
 /� �0��� ��

�
 ?�%6�� JTM � ���"
 �p� /� !M ��� !� �� .��  �Q/� &�67
 ����TM b���' N�,j
 �� ?�
F
���.  

 *�+
 ���� ��E�
 g6��� � )��� !�K�
 ��).��@ 234� /� J�= �(.��@ )  .��@ )����   � ���;
�0��� G
K �� *�+
 JTM!� ) �
 �Q�� J�= .��@ 234� /� ~= �� �F *�+
 ��E�
 ���' ��M ���� .

�
 )*�+
 JTM &���' !� !;�' � � )��p�
 g�� ����  G
K �� *�+
 J�M ��E�
 !M ��M ?��T
 ���'
!� ��/ !j��� /� �0��� �
 .�� ��F:  

Q P
Q P

εΔ Δ=  

 )`� !j��� ��Q *�+
 ���"
 ���� )P  .��@ ���� �� .�� *�+
 �6��@ JTM . `� !j���

 *�+
 ���{' �4��)Q
Q

Δ ( .��@ ���{' �4�� h	K �� ��)P
P

Δ ( *�+
 JTM �)� (!�  .��

�
 ��� . `� !j��� �� *�+
 JTM����  ��E�
 )�0��� G
K [� .��@ J��E�� � !M��o ).�� �%�

.�� ����� J�M �F *�+
 . *�+
 ��E�
 ).��@ J��E�� �4�� g6��� � � `� !j��� /� ?�%6�� �

 ���; *�+
 ��E�
 !��6��� � *�+
 J�M �4�� )*�+
 JTM � ����).��@ 234� /� ~= � (
.�� !X�H
 G�@ .�
 !j��� g��� !� !;�' �  � .��@ J��E�� �4�� !o �� !M ��M ?��T
 ���' JTM

��E� �0��� G
K [� ���+
 ��E� E�� �F *�+
 J�M �4�� )��� �' ��� ����� �'.  
.����H
 !6X,� J�= ���� Y�� g�� /� ?�%6�� �� E�� b��  ; !M ���� ��;� *�+
 J�M ����
��� !6����= �F !� ���� .G
K *�+
 ���� G"6	
 |�� )Y�� g�� .����H
 [�  �_���� /� �0��� ��

.�� .!� G
K � �F *�+
 )�0��� G
K [� .��@ J��E�� � !M .�� �F �� |�� )�_�� N�X�  ��
�0��� �; �_�� �� ��� g�EQ G
K ��� *�+
 � ���  �0��� G
K g�� .��@ J��E�� � �0��� ��

��� J��E�� ��� .�
 |�� :@�� �� G
K ����/� !M ��� _���� /� G"6	
 � ��; �0��� �� � ��6	� �
G��H' �
 I��� �tE; P��' P�
 R�o�Bo �� � ���� .!� �
 |�� )PZ
 �����  .��@ J��E�� !M ���

�; z�� )g�E�� .%� � �F ��� g�EQ .%� *�+
 J��E�� !��6� �� � /Q �� ����7� /Q . !o �Q�
 G�"6
 N��L� g�� g6��Q�p���)!� !M  �� �c�M N��4\%� ��� ���%�
8 &
( �
 ���F�� ��� ( z��

g��7' g6��� l�@� ��  !� *�+
 J�M�� /� ��'g�� �� 
� )�� ����� .��@ ���{'  ; /� E���= ����



 189  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

?����= J�� ��� G��H' �K /� ?�� |�� E�o� N��L� g�� )� ��� .l�@� !�,j
 [� �� !6X,� :
; � �'  �'
 � ���T�; N��L� g�� !�� )�
��� P��' �� ��6X
�F ��E�
 !� � !6��Q�p��� .@�  �
 ����.  

.�� .��@ /� �F ���M |�� G"6	
 � JTM ���M |�� .�L )Y�� g�� �_�� .����H
 . ���,�
*�+
 J�M�� ��E�
 !M ����� ��;� .��@ J��E�� /� �+7T
 �4�� !� �Q���M .��@ !�� �� )�  �

��� �	�� ..��@ �� !M ���� ��;� ��
� g�� !��� � �4�� [� !� *�+
 J�M�� g��= ���� �
.��@ �� 
� E�o� .��@ J��E�� ��� �'���� J�M�� g�� �'`� �� .!�  �Q� )g�E�� ���
 �� )PZ
 �����

 B�' g�E�� .��@#9 �
�'/ J��E�� � ~y� � ?��� �6�,199  !� ��4��89 �
�'/ )��� J��E�� �6�,

 .�� �� �B;�' G�@ J�M�� �p6������� ��;� *�+ .��o 
�  /� .��@ g�� !o#99 �
�'/ � �6�,

 !� ��� �4�� ���899 �
�'/)��� J��E�� �6�, �̀ �6K� ��� ����� !;�' G�@ *�+
 J�M�� �4�� .
 .�L JTM |�� g������.	�� �"�@� |�� *�+
 . 
��F /�  !M b�;g�� ��  ; �p��� �� ��4� ��Ma'

 �L� g�� g6��QJTM �Q�� ���� ).�� *�+
 �T�M �
 |�� .�L � ����.  
7 -/ -� -7 BE!3�!8 ()	*! 0*!��1 %+�4 �K�+� T! `�X3!TQ >'�$�  

 �� G�� 8-18 0��� G
K [� ����� ��/� .���� �����
?�� $�� �  !���� P��T
 !M .��
�
 N����� ��� ..%� � g�E�� ��K PK �� G
K /� !6�� g�� �� /Q �
 ���@ �0��� �� ����Q . !���� ��E�


G
K g�� !� ��K PK �� !M �0��� �
 !6����= �  N����� ��E�
 � .�� ����� ���)qd-sd G�� ��� �� (
R�� !"j�
 .��@ N�%' ��  � �� �F ����� Y���)pr-pd G�� ��� �� ( .K	
 :�; � .�� ����� !M

G�j6	
  ��A  �B G�� ��� �� .��o !� )��� *sK �3
M �'����� �0��� !���� !o  �0��� !M ��H�
.��@ � ��TM G��� �� �'����� !"j�
 �� !� �� !���� g�� *sK GH
 /� ?����/F :��
 )���� Y���  �

����� ����� !���� !�� � ��� �
 .����= �'����� �0��� !� ��K PK �� �� !M ��  .K	
 :�; ���� )���
!�K�  ��A  �B ..��@ � �'����� �0��� ���� )��T� *sK �3
M �'����� �0��� !���� �Q� 
�  ���; ��

 �����)pn (J�� !M .��@ /� �' $M 
� ���� �� .��@ /� �' !"j�
 �� � ��!� ��6	  :��
 ��E�
 )���� Y���
 !�K� .K	
 � ��� ����� ����� B�' GH
 g�� /� ?����/FB .$� E�� .,K g�� �� !M��o  .�� ��o

!"j�
 .��@ N�%' .��@ � ��  ����� ���; ��)pr-pn (�
 .����= !���� ���.  �� ?����/F :��
 ��E�

.�� ��� G�@ ��/ !j��� � ��M .,K:  

( ) ( )n d d dR p p q sΔ = − × −  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  18# 
 

  
7 -/ -� -,  %1!h�! �K�+� T! `�X3!TQ >'�$�()	*! �!�3��  

 G�@ &�67
 .,K �� )�0��� G
K [� N���4 J��E�� �s_�� /� ?����/F :��
 !X�H
 ����
.�� ��+':  

#.  ).��@ J��E�� /� GX@ !M �6,K �+6@���TM)  ��� �p� ���
 �0��� G
K ?���M��4
) G�� 8-1D.( 

(.  ).��@ J��E�� /� GX@ !M �6,K �+6@���TM)  /� ~= 
� )��� �p� ���
 �0��� G
K ?���M����
.��@ J��E��  ��� G��X' �0��� G
K �F ?���M��4 !� )�) G�� 8-1<.( 

�0��� G
K .��@ J��E�� ).,K �� �� �� ) /�pd  !�pn( �F ����� *�+
 J�M z�� ) /�qd  !�
qn( �
 �F !��6� �� !M ���P�� .,K �� ) �@� �0��� G
K ���"
 �
 J��E�� N���4 ���� ?��
  ���) !�

� ?/���qd-qn ( � )I�� .,K ��X� ��;�
 g�� /� J�= !M �'���4!� ?�� �
 ��;�  ��F) ?/���� !�sd-qn.(  
   

P 

 ��� ,-), :*(	�
	� ����	 ��	
�� %`@ �� 2��+ �U� =	 8���	=9 J��\�

Q 
��'�%�#

sd

D(p) 

pd 

pr 

qd 

A

B
pn 



 18(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

)P�� .,K �� !"j�
 .��@ � N���4 J��E�� ���"
 �
 Y��� !� �� ��� .)!��6� ��  :��
 ���"

!"j�
 .��@ � ���� .��@ N�%' � ��� ����� ����� ?����/F  �0��� G
K ��)pr-pd (R�� ��E�
 �� 

 N���4 J��E��)����� *�+
 J�M � ( .��@ J��E�� /� ��� �0��� G
K �F)qd-qn .( ���"
 g��
 ��� �� ?����/F :��
 G�� 8 -1<  G�j6	
 .K	
 f��'A ?�� U7T
 .�� � .�� ����� �F ��E�
 �:  

( ) ( )r d d nR p p q qΔ = − × −  
  

   

Q 
sd

D(p) 

pd 

pr 

pn 

qn 

A

qd

 ��� ,-)/ : 
��+ �+ *7'�@ 
� ����	 ���@ .	
��6 2�	M;	 �U� =	 8���	=9 J��\�
���� ����	 ���@ !9  8�\\+
��6 N�	 =	 2"A. P 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  181 
 
  

 )I�� .,K ���F /�  � .�� �0��� G
K �F ?���M���� ��TM )�0��� .��@ J��E�� /� J�= !M b�;
�
 G��X' ?���M��4 !� �F /� ~=  ��E�
 )���?�� G4K ���; N���4  ��,�' N�%' � ��� ����� �����

 *�+
 ��E�
 � �����.��@ J��E�� /� ~= �0��� G
K �F )sd-qn(. .��@ � ���; N���4 g��  ��
!"j�
 �
 Y��� !� ��  ���; N���4 ��E�
 � ��� ����� ����� .,K g�� �� ?����/F :��
 g������ )����

)sd-qn( R�� %' ��!"j�
 .��@ � ���� .��@ N�  �0��� G
K ��)pr-pd .( ��� �� G�� 8-1<  g��
 G�j6	
 .K	
 � .�� ����� ���"
A � .�� ����� �F ��E�
 �:  

( ) ( )r d d nR p p s qΔ = − × −  
  

7 -/ -� -A ���� �' ()	*! BC6!3 d8	� �K�+� T! `�X3!TQ >'�$� 	Ef�' (�+  
G
K ����� Y��� GH
 /� ?����/F :��
 ).�B��� .��@ � �0��� ��  � .�� ����� )�'`� ��

�F Y��� /� G4K �
F�� N�%' .��@ J��E�� /� GX@ � �F Y��� /� G4K �
F�� � �  234� /� ~= �
.��@ � . � .�� ����� �F .��@ 234� /� J�= �0��� G
K [� ����� Y��� �
F�� ����� *�+
 ��E�

R�� ?�%6�� ����� /� ?�%6�� � !M 234� g�� /� J�= �F .��@ ��  �� ?�� G�� 8-1A  ����� ���"
 g��

� .�� :d d dR p q= ×.  �F �� !MRd  )���� �
F��pd  � ���� .��@qd ��6	� ���� *�+
 . /� ~= 
�

 ��� ,-)1 :�+ *7'�@ 
� ����	 ���@ .	
��6 �U� =	 8���	=9 J��\�  2"A 
��+
���� ����	 ���@ !9 8�\\+�
	� N�	 =	. 

Q 
sd 

D(p) 

pd 

pr 
pn 

qn 

A

qd

P 



 188  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 ���; .��@ !� .��@ J��E��pn ���; ���"
 !� *�+
 ��E�
 )qn �
 ���= J�M  g�� �� ���; �
F�� � ��M
� ��� ����� ����� .,K :n n nR p q= × .�� /� ?����/F ���
F�� GM ���� g�������
 GH
 g  ���'

.���:  
n n d dR p q p qΔ = × − ×  

  
)G�� ��� ��  .K	
 :�; � .�� ����� .��@ 234� /� GX@ Y��� �
F��  G�j6	
 �� ��B  �

C ..K	
 :�; � ��� ����� ����� �
F�� g�� ).��@ 234� /� ~=  G�j6	
 �� ��A  �C . )g������
� .�� ����� ��
F�� g�� ��E�
 �� ���{' :( ) ( )B  C  –  A  C   A –  B+ + = . �� ���{' g��

�
 ��
F�� ��� �%�
 � .XZ
 ����' . �
F�� .�� g��
 �6K )�0��� G
K [� .��@ J��E�� � ����
��M ���= J�M �F ����� Y��� /� G4K .�
 �� �'��4 �� .���� g��  �� *�+
 J�M ��E�
 !M ���

!� .��@ J��E�� �L� �; .,K �� ��
F�� r���
 �� !M ��� ���� ��K$M �� ��� ���� .,K /� �' . !�
JTM ��/ �
 �� �j���� �� .,K g�� )� ��E� ���� �0��� G
K [� *�+
 �6��@ JTM !M ���  �'

 /�# �T� !M )���  ����� �� !M .�� �F ?����x  �F *�+
 ��E�
 )�0��� G
K [� .��@ J��E�� �4��
J��  /� �'x �
 ���= J�M �4�� ��M .G
K !6X,� !� �0��� �� $M b��`M ��M ��w !� JTM �
 R	K  ���F

�F J�M�� ��E�
 !M ��� .��@ N����{' !� � ��� ��E� ��	� ����' .�
 �p6�� g������  J��E�� � !M ���

Q 
sd 

D(p) 

pd 

pr 

pn 

qn 

A 

qd

 ��� ,-)5: �U� =	 8���	=9 J��\� ���@ *#�	� P��; �K"j �� ����	 ��� �(0�� ���

BC 

P 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  18D 
 

G
K .��@ �F ����� Y��� /� G4K ���
F�� )�0��� �� .��@ � �  ���; ��)�'`� � ( ���= J��E��
��M. 

7 -/ -� -t ���MC&� (�+�K�+� T! `�X3!TQ >'�$� 2�4 ��"Q 0J1  
 �LF 
� )��6	� �,
 :��
 ~�; /� �_�� &�67
 ���s_�� /� ?����/F :��
 !M g�� ��;� �

�F ������� �
 ��TM �+6@� !� � ��� N�%6
 �3
M ����' .J7� ��  g��
 �s_�� !� ���
 �� ��X@ ��
��/F ���� � GH
 /� :��
 ���!���� ���M����� �� zH� � . �0��� !���� J�M �s_�� �� /� G4K :��


[� !�T
 ��
F�� �LF �p� /� �0��� N���4 J��E�� � �'����� ��6	� �_�� . �� g�� ��
F�� �LF 
�
.��@ � �0��� ����� Y��� GH
 /� �
F�� J��E�� ���� )I�� �s_�� � �s_�� .�� N�%6
 �'`� �� .

�.��� !M .�� $B
 ��	� )g����� N�%' g�� /� ��sQ  � ?��� ?QF :��
 g�� *�+
 ��+6@� �LF �� �
�F ��M �H, :��
 g�� *�+
 ?�H� !� :;�� ��� $��+' �� �� �.  

 N���4 J��E�� � �'����� �0��� !���� J�M �s_�� �� ��) �LF !�T' G�,� !� ~= g�� /� !M
[� �
 |�� ; ����(G4K ���
F�� ) �,�� !� � ��6	� �/�� N��4 !� ?�� . �0��� !���� J�M �

!��E� )�'�����  �0��� N����� ���� .,�� �/�� ��).%� � g�E�� ?��� ��w !� /Q (�
 J�M  g�� /� � ���
J�� �/�� :��
 GH
 ��
 ����� �@� .,�� �E� ��' .G
K N���4 J��E�� � �0��� ��  ���; :��
 E��

G4K !� ?�� G
K g�� Y��� GH
 /� !M ��������� �/�� N��4  g�
a' �;�� ����/� �� �0��� ��
�
 G
K ����� Y��� �s_�� �� !M �,K �� ����� .��@ � �0��� �� !� G4K :��
 )�'`� ��  N��4

�
 ���@ .,�� ��6�� �� P�� ���Q.  
�F /� K :��
 !M b�;N����� !���� J�M /� G4/!� �0��� N���4 J��E��  )��6	� �/�� N��4

!� �� :��
 g�� ����7� .,�� !M �'��4 ��  P�� !� �/�� :��
 g�� G��X' /� ��EQ� )��M ���� ��TM �+6@�
��� ����� .�
 .,�� )�M g�� ���� !� /�� ��/� �� �� �/�� ���
F�� g�� ����' � ����� Y���  Y��� �

��M .���� P�� G�"
 �� )�EM�
 ��� !� �/�� :��
 g�� . /�� ��/� �� �/�� :��
 g�� $�"6	
 Y���
 �� ��� !� U67
 �3M �+6@� �LF !M �� ����� /�� ��� J�M !��6� �� � /�� !��� J��E�� z��

!� .��� ����� PX�� ..���� � �EM�
 ��� !� :��
 g�� Y��� 
� !� )�F ��/� �� P��  P�� ���� ���

��� ����� �,�= !�= ��� � �+6@� !� ���; .)��� J��E�� �s_�� g�� /� �,�= !�= !M ��E�
 �� 
� 

!� !��� � !� ��� �
 !M .�� �\���%� $�K J��E�� ���
 ���'!6��� b= �� �
��' N��L� � ���) . !6X,� g��
�,�= !�= ��� !M b�; ' ) P�� �F ��/� �� � ��M !��� ��/� !� �� ?�� ������� ���`� �EM�
 ���

.��sQ ����� ��La' /�� ��/� �� � /�� ��� �� l��w �F /� � ?�� �Z6� ��M .����(.  



 18<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

��TM �+6@� !� �/�� :��
 ���M���� ?�H� !� :;�� x�� $��+' ���� !��6� ) � ��/� !� /�� !���
 ��� !� �F Y����EM�
(�
 �"�"K /�� ��� J�M z�� !M �p� g�� /� )  �� �F h@�6
 N��L� � ����

.�@� ��� ����� !�T
 ��B; ����/� �� ����� ��,�' ���s= . �"�"K /�� ��� /� ��p�
) ��� G�"
 ��
���� /�� (��� � .�� ?�� ]�� �F /� I��' ).��@ U�� �� $�	"' � !M .�� �/�� ��� �@ �Q ���� N�

.�� ��TM G��� �� /�� . J�M /�� !��� J��E�� G�,� !� /�� ��� 
� ��� .�L I��' !M �6,K �� !o
.��@ ij� I��' G�,� !� 
� ��� .�L /�� ��� !M �6,K �� !o � )���  �"�"K /�� ��� )��� J��E�� �

�
 J�M ��/�� �F !��6� !M )���   �'����� ��`M bX	� ��� ��`M bX	� ��� ���Q � G��� ��
.�� �;�� �Q���M��,�' G�"
 �� ����� �Q���M��,�' .�@� N��@ J�M � )]�� �� �'���4 .

!���� ���M������ 2�w ���;� /� ?�� ��/F �/�� :��
 ���M ���� �� )g������ ��TM �+6@� !� �) 
.��� ��sQ  �+6@� �LF !� .X	� �3
M ���$� b����{6
 �� �F �3M  � I��' )P�= $�K )/�� ��� ��o

J7� ���� �F ���
�= ��� &@�� � ��T� �+6@� &�67
 ��.  
�; ?�� [�  ���"6	
 :��
 g�� !M .�� �F GH
 g�� /� ?����/F �/�� :��
 U�+7' ���� g�EQ

���T� G��X' P�� !� � ?�T� ��TM �+6@� ���� .� x���4 !� !��� ���� � ?�� E���� �/�� ?���
!�
�� ���sQ ����Q ���@ ?�%6�� ���
 �;�� �� . G�,� !� )��X@ Y�� �� *3��� )Y�� g�� ��

.�@� J�M !��6� �� � �"�"K /�� ��� J�M )��TM �+6@� !� �/�� :��
 ��T�����  g�� /� ��,�' ���s=
�6�� ����7� x%'� �s_��.  

�s_�� /� G4K :��
 G
K ����� Y��� .��@ � �0��� �� !� 
� �'`� ��  �,�� N��4
��6	� .
 I�� � P�� �s_�� �� ���
 �� !M P�� !� /�� G��X' ���
 �� `� �� ?���� N��L� g������2�j  ��

.�� ����7� J��E�� �s_�� g�� /� P�= $�K � .	�� ���@�� �s_�� g�� �� .$B
 
� g�� �� �L� g��' 
 �L� �s_��»���/�'/� «!M .�� :�/�'/� g��  /�J�� ?�B� ��K PK �� !M ��+6@� G
���  /� ��'

!���� �
 �0��� �� �
 N��4 G
��� ��� !� ���� ���Q.  
7-7 ��4 3�8Q	'0*!��1 23	4�$���+ (!	9! 	"! B ��83 0935' 	' �+  

!� ^�6� ��B� $� ��M � ' .�� �F �� Y3' J7� g�� �� J7� �� ?�
F .��  ����F�� )g�T�= ��
!���� ���M������ �L� /� �c�M ��� !t��� .,�� !;��� /��' � *�+
 ):��
 �� � . |�� ���F�� g�� ��

�
  P� �� 2�w !M ���#1OC !�  P� !;��� �� �F �LF � �
F������� ��;�#1OC ������� ����� . !6X,�
J�= I��� N3�T
 !� !;�' � ���� .����H
 !� !;�' � � r���
 g�� �� �c�M l�@� ��  �� ��;�
 ��

?��� !� ���6�� IB�� � � !���� ���M������ ���;� �
/ � ?�H� ��
���= ��;�
 ��  J7� g�� ��Ma' )�



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  18A 
 

!� I@�� � ����� ��� �� J�= /� ?�
F .�� ���� .	�� � .!���� !t��� J7� g�� *�� !���  /� .�� ��
!���� ���M������ �LF b��/�� .B; Y��EQ g�� �� ?�� ����
 ����H' R�o�o ����M  !;��� /��' �� �

!� ����6� !M ��
� g�� � �F /� ��� �3M �+6@� ���
�= � .,��  N�,j
 I��� �� b��_,� �����
���+%' ��
 �'���Q ���@ ?�%6�� �.  

!t��� �c�M ���F�� �
�� ��;� !� I�@ ��o �� J7� g�� �� ?�� ��F . ���� b������ )P�� I�@ ��
���� ����{6
 .��� ����{6
 � �/ .��@ !��; /� )���sQ G
K ���; ��  234� /� ~= �0��� ��

.��@ .��@ � � !"j�
 �� �F �� !6��Q �p��� � �
 ��� .
KG  G
K J� G
� ����� ���
 �0��� ��
.%� )g�E�� )���Xw /Q )x�� �0��� !���� ?��� .�	@ !M ��6	� ?��M .%� � ��%� .%� )/Q  ���� ��

�
 �+6�� ��� !� �� �0��� ���� .J�= ������ g6��Q �p� �� � )���� !�K�
 �� !� � � !6%Q  ���Q�M
����
 ��p� R�o�o J7� �� ?��   8 -1 -(!���� ���M������ GH
 /� ?����/F :��
 ��E�
 )  �

!X�H
 �
 ��� .!t��� ^�6� � f���� /� ?�%6�� � )~y� J7� �� ?��  �L� /� ����F�� )g�T�= �� J��E��
G
K .��@ !� !;��� /��' �� �F �L� !��6� �� � !;��� *�+
 � :��
 �� �0��� �� �
 .�� ��F . .�B� ��

!���� *sK �L� )!;���  /��' �� &�67
 �LF r���
 !X�H
 �  !;��� /��' �� �0��� ��) ��	M h,@ ��
/
 ��� (�
 U7T
 ���Q .!� ����� [� B�' G��H' g�� ��  !6��Q�p��� NX�H
 g�� I��� !���� �����

�
 ��� .!� ���6
��= ���� U7T
 !� !;�' � 
� I��� NX�H
 ?�H� � !6���M  N����{' P��� � � ?��
�
 �6K�� !� )��6
��= � ���{6
 ���"
 �� ��6"
  ^�6� � ����� E�� �� �_�� ��+' G�@ ������� ���'

�F /� G4K  ���M !	�"
 ���� ^�6� � ��.  
�F  �� !M .�� �F ���Q ���@ ���
 ��Ma' ���
 ��� J7� g�� �� ?�� !t��� �c�M G��H' ���
 �� !o

P�
 �
 ?�%6�� b���6
��= /� ?�%6�� ���
 �� �F l�@� ���F�� !M ��� ?��� !� !;�' � �  �� ��6���� ��
?��X� g��
 ?0��= g�� I��� P�w .�� !� ����
 g�� �� �   ���� ���"
)�"j�
 PK g�� �� � ( g�� ����

?�� %6M� ��6
��= .�� . ^�6� g�� ���� l�@� ���� !;� ��� !� J7� g�� �c�M ^�6� !t��� �� )g������
J�= l"H' �`� P�6K� � ���� I��� �� .	�� 2�j
 ?�� . �B���  ���� ��6���� N��4 �� !M .��

?��� �tE; �� l�@� � �' �
 .,�� !;��� l"H
 � R�+
 I@�� /� �' P�
 ���'  b���'`� .@� �  ����
G�6H
 �c�M ^�6� ��6
��= /� �6B� b�����F�� g6��� � � ��M J�= .@� � � �' !� ��'`� ���� ���F .�� .  

7-7-� ����� (�+	�W� (!	' 51��$� g1 28	' 8 (�!KL  (!	9! 2��T �3 !T�	[  
.��� ����{6
 /� b������ J7� g�� ��  ���sQ).��@ G
� G
K �� �0��� �� ( �

���� ����{6
  �/).��@ G
� !"j�
 �� G
K �� �0��� �� (�
 ����
 J7� NX�H
 � ���  ���� ��



 18O  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

������� I��� ����� g�� !� !;�' � .!���� ���M������ R�+
 ���@ �� �.��@ )  ��G
K ���;  ��
?�T� g��
 2�w ���;� /� ~= �0��� G4K ���
F�� &"� � &M !��� ).��   g���' GH
 g�� /�

!6TQ  .��) ����� �%M#99  ����� �%"� � P�� �����
 ��E�(99 ���	��M �B�T�= lXw �����
 ��E� .(
)g������ )Y��EQ g�� Y�\� �
/ ' �@ !o .,�� !M .	�� U7T
 �"�@�.� !� �� b��  .��@ �����

G
K ��M ����� g���' 2�w ���;� /� ~= �0��� �� .?�� Y3' ����� g�� R76�� �� )�� g�� /�  .��
G
K .��@ ' !� 234� /� ~= �0��� �� !��Q !6��Q �p��� ��  �� N��B�T�= � N`�H' g���F !M ���

!���� ���M����� 2�w h��+' GK��
 $� �  �����!6��� !X�H
 ?����/F �
F�� � ���  ?��) J7� ��
���� (���Q ���@ !H�` ��B�T�= &"� � &M ?���H
 �� GH
 �F /� ..��@ ���
 �� !"j�
 ��  ��
G
K �
 |�� E�� �0��� �� .��@ !M ���  ��!"j�
  �� �� 2�w ���;� P�)#1OC (.��@ �  ���� ��

$To N�%' .��@ /� � !6���� ���Q �
 ?�%6�� NX�H
 ���� ��; �� ��� . ���@�� �
�E, |�� g�� !6X,�
.��@ � .	��  P� ��#1OC �
 N�%' �����' G�@ �� .��@ � �B;�' !6��� ���� �� ���� . !;�' � 
�

!� ���; ����{6
 � NX�H
 ^�6� )���{6
 g�� ���"
 ���{' � )NX�H
 ?�H� ���� U7T
 !� � �Q�
.�� ��,�'/� G�@.  

 �� P��; 8-( G
K .��@ ���� ����� [� .��@ G
� �0��� ��  ���� ��) ���;� /� J�=
2�w(.��@ )  234� /� ~= ���; ��)�;� P�� P� ��2�w �� (.��@ � !"j�
 ��  ��) P�� P� ��

2�w ���;� (?�� !t��� .��.  
 ���� ,-� :�K"j �	�� *7K"j ���
�\$ 4�  �OS\� � ���� Z*#�; ���@ �	 ����	 ��� 

  k	' T�L
B#�N[  

O1h$' ��* T�L  ���� ��*  `�54 ��*  

��!8  N�����M
.��  h��
�6
  �6�,  �6�,  �6�,  �6�,  

0��$� ����  (!)�$�( D #D D9 8D #D #( 

 ���� T! %�� ���!)F�1�( #<D CO #999 #<D #<D CD 

 �������! T! P�  )F�1�( 199 198 #A99 C8( 89( (C( 

���� �X� ���3 ¢O( ¢(9C ¢A9 ¢8A# ¢#88 ¢(9C 

  
��� !��� ��	�� .��@ � !M ���Xw /Q � x�� ���
 �� J7� GM f��6
 .��@ )���  �p� �� �

!6��Q �
 ��� ..��@ R76�� ?�H�  !;�' � !M .�� N��4 g�� !� ���; �� !� �����' J��E�� h��+'



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  18C 
 

.��@ ^�= �w � .��@ /� �+7T
 �4�� !� ����� ' P� !"j�
 ��  ��)AD Q ���
 �� �4�� � ���Xw /
C9 ?���F�� ���
 �� �4�� �6%� �� (?�� |�� !� )P�� P� �� .��@ J��E�� !M .��  $��= [� ?/����

 *�� .��@ � ���� .��@ N�%') /� ~=D P� (��� ����� .$� .��@ ���� !	�"
 G�@ ���� g��o  ��
!"j�
 .��@ � ��  ����� /�� ��� )����� ��#9¡999 P��/� �� �`�!6��Q�p .��@ � ?�� !"j�
 ��  !� ��

?�� G��X' P�� ���.  
7-7-� ���� ���� %1!h�! �Z� T! `�X3!TQ >'�$� 0N��Z� ()	*! (�+  

����
 R�o�o /� ?�%6�� � )J7� g�� ��  J7� �� ?�� 8 -1 -( !6��Q�p��� ������ �  �� ?��
G
K .��@ J��E�� GH
 /� ?����/F :��
 )GX@ J7� �
 !X�H
 �0��� �� ���� . g�� I��� ����


K ���� ��,�' ���' )���� *�+
 ��E�
 !� ����
 ���"
 g6��� ��
/�� )NX�H
G  ���
 �0��� ��
$� � ����� �F *�+
 ��E�
 g��o .��@ J��E�� /� ~= � ��� $����� � . /� ?�%6�� � � h�'�' g�� !�

G
K ����� Y��� �
F�� N����{' )����� .��@ � *�+
 ��E�
 N����{'  ����� !X�H
 G�@ �0��� ��
��� .?�3� �� ����
 .�� g��
 )����� *�+
 J�M )g����  N����� J�M � N���4 J�E�� GH
 /�

G
K ����  E�� ��
F�� g�� !M ��M ��/F �0��� ���
 ���� NX�H
 �� ����.  
7 -7 -� -� ���� U	D� 0N��Z� ���� %1!h�! T! P� ()	*! (�+ �+  

 �� P��; 8-1 J�= *�+
 � ��,�' ��E�
 ����  P� ���� ?��#1OC  g�� ��� ���� !� !;�' �
P� �� ���"
 ?���F !6�sQ ��  ?�� .�� .$�  g�� *�+
 �6��@ JTM ���
 �� |��%
 ���6
��= g��o

G
K ?�� �M� P��; g�� �� � .�� .���  J7� �� !M ��w 8 -1 -(  JTM g6��� � )�� ?��� i���'
$� � *�+
 G
K /� [� �� .��@ ���{' �4�� g��o $� � )�0��� ��  g�� ���� .�L |�� � g��o

JTM G
K g�� *�+
 ���{' �4�� )�  !X�H
 G�@ �.�� .$� � *�+
 J�M �4�� g��  ��E�
 g��o
.��@ 234� /� ~= *�+
  �)���; *�+
 ( �� P��; 8-1 ?�� �M� .��. 

|�� ���"
 JTM ���� ?�� �
 )P��; g�� �� *�+
 ��JTM *� ?'�M �� ��6	� N�
 .!�  g��
JTM g�� !M ���
 �T� � *�+
 J�M�� ?���� ?'�M �� .��@ J��E�� !� ?���M  N�
) ���;� P�� P�

2�w (��6	� .?'�M �� !� )N�
 .����H
 .�� *�+
 !M b�� !��� �F � ?���M ��� ).�� ��  *�+
 ����'
!� �� ��� ��� J�M ��M ?/���� .!� ��hK4 !M ���� )PZ
 ���   .�� ���+
�= �@�� !���� � �����

��� .��@ J��E�� � !�4�3� ����' $M !�T
 � �� ��� ������6�,� !���� � ����� � *�+
  ¨���' �F �'
N�
���� �� B�' � ��M �
 !M .�� �'  � ����'�; ���M g�EQ  $� /� �� ��� *�+
 )��� *�+
�= !����

� J�M�� .?\�� ���
 �� !�T
 P`�6�� ?'�M �� !M .�� ���@�� E�� �  ���� ����H
 b����' B�' N�




 1D9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

G
K *�+
 J�M !� �0��� �� ?�B� ����� !� � � N�
���� �� B�' � ����� ��,�' �� /��  ����
�
 !M .�� ��,�' �0�,��W' G
K *�+
 �����' �� J�M $� /� �� ��� �0��� ����#� . zH� g�� !��6�

!� !;�' � !M .�� �F ?'�M  �� J�= G��H' ���� N�
) N��L� B�' !M!���� ���M������  � �� �� !;��� ��
�
 ����� �F ���;� P� ��M (JTM ���� !� ���"
 G��H' g�� �� ?�� |�� ��  R76�� ��o�M .X	�

?�� .��.  
 /� G�,� �� !� G��H' g�� �� )?�3� !�JTM G+� �� ?�
F .�� !� ��  !� ����
 I�� � I�� ��

.�� ?�T� ?�%6�� ����� � .��4 J7� �� �0��� *�+
 .J7� !M .�� �F P�� G�,�  � .��4 ��
*�+
 ����� J7� � ��6	�� ��TM �0��� !�� ?���M  G"� � G�K � �/��TM )N
�� ��p� ��_�� ��

?��� $B� �0��� *�+
 �� E�� ���� ��� . �F *�+
 �� �0��� .��@ J��E�� ��L' PX�� !� 
 E�� ���� ��
b�B�' !� ����� � .��4 J7� �� �� !� � $�6	� �+6@� GM �� .JTM /� ?�%6�� )G�,� g��� !�  g�� ��

.	�� i�H4 �+6@� GM !� �F $���' � J7� �� .JTM !M .�� �F �_�� G�,�  ���� ?�
F .�� !� ��
�0��� *�+
 G+� �� ����� � .��4 JTM �'��� I�� � I�� �� ��6	� N�
���� �� .JTM  ��

J�� l�Xj' .4�� N�
���� �� !M G�,� g�� !� )N�
���� .��@ !� !;�' � *�+
 �� ��'  ��;� ���; ��
JTM !� .X	� )���� ?'�M ��  N�
)l�j
 ��@ �p� /� (��E� ��6	� �' .g�� �� !o �F 
� .���� ;  ����

JTM ?'�M ��  N�
)2�w ���;� P�� P� (.�� .JTM G�,� g��� !�  ���� �� ?�%6�� ���
 ��
[o�M JTM /� �' ?�� R76�� ����� � .��4 J7� �� ?�
F .�� !� �� ���.  

   

                                                                                                                                                 
#� !� ���
 g�� �� .�� ?�� zH� I�� G+� �� G�+%'. 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1D# 
 
 ���� ,-) :.	
��6 �"�m� � %�&� .	�""k(/fA .	�
	� ���@ �K"j 2�	M;	 =	 ����	 ��� 

  k	' B#�N[ T�L O1h$' ��* T�L  ���� ��*  `�54 ��*  
���5E ��!8/U	D� N����'

.��  
�����


h��
�6
  
�����


h��
�6
  
 �����


h��
�6
  
 �����


h��
�6
  
 �����


h��
�6
  
���5E  #OA�9 #OD�9 #<�8 19�A C�# (A�8 

 U	D� ���! T! %�� #OD�9 #O9�9 (D�< 18�A C�9D (9�# 

 ��#@8���! T! %�� ?���M��4 ?���M��4 ?���M���� ?���M���� ?���M��4 ?���M��4 

B��� %�4 -9¡( -9¡# -9¡# -9¡# -9¡# -9¡9D 

U	D� %+�4 ���3 ¢#< ¢(# ¢A ¢8A ¢#8 ¢#9 

 U	D� ���! T! P� #D8�A #8(�8 (1�O (A�A A�O #O�9 

 ��#@8���! T! P� ?���M��4 ?���M��4 ?���M���� ?���M��4 ?���M��4 ?���M��4 

  
G
K /� [� �� ���� .���� P��; g�� �� )*�+
 N����{' �� ?�3�  �p� /� �0��� ��

?���M��4/$� � �0��� G
K �F ���� ?���M���� J�= g��o .��@ 234� /� ~= .���� g�� ����  � �
 � ���; *�+
 ��E�
 !� !;�'?�� �M� ��,�' ��E�
 .�� .��� �
 ?��T
 !M ��w J�= )��� �
 ����  ���

 ��� � !MO(  �F *�+
 )x�� .��@ ��4��A  ���K J��E�� � )�4��(99  ���Xw /Q .��@ ��4��
)  /�CO P��/ !� h��
�6
198 P��/h��
�6
 ( ���K �F *�+
(9  J��E�� � )�4��A9  ��4��

 g�E�� .��@) /�#99 �P�/ !� �6�,#A9 P��/�6�, ( �F *�+
A  ���K J��E�� � )�4��#8D  .��@
 �F *�+
 ��%� .%� ��4��#8  J��E�� � � )�4��(99  ���K �F *�+
 )?��M .%� .��@ ��4��

#9 ��M ���= J�M �4�� ..%� ���
 �� B�' .��@ JK� *36�� G�,� !� )/Q .��@ � ����� ��  ��
!"j�
  ��)#<D �P�/ ���K ��/� �� G��� �� �6�,8D99 P��/ ���K ���� )!"j�
 �� �6�,1�D  �4��

!"j�
 .��@ ��(.��@ !� ����� ���� ) U7T
 ��  �w ���@ �� ?��D  g�� .��@ ' .�� I/` )P�
 ���K !�`� ?���F��8A9 !6��� ��� �4�� ��� . [o�M *�+
 JTM |�� ��;� � )g������9�# 

 g�� ���� ���K ���+
 J�M ��E�
  )?���F��8D !X�H
 ?���F�� g�� ���� P�� P� �� �4��  �
  !M ���
[� �w b�`� ��	� *�+
 J�M �
 R�	H
 P� .�� g��= �F l"H' P�6K� � ��� . �%K ���� 
�

[� �
 ���� NX�H
 �� x�� N��4 ��� !� ��� g�� )!X�H
 Y�� �6���� ���.  
G
K *�+
 J�M � ?���F�� ?���M��4 !� G��X' ��TM !M ���� ��;� ��
� g�� )�0��� ��  ��
.��@ 234� /� J�= !M ��� ?��� �F ?���M���� � .�� .J�= ����� ����  ���
 �� B�' .�	@ g�� ��



 1D(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

.%� .��@ 234� /� ~= )*�+
 J�M .�� !� � ��� ����� �� �@%'� g��o /Q TM )� !� G��X' 
 ��
�� ����� ?���F�� g�� ?���M��4.  

7 -7 -� -� ���� ���� %1!h�! �Z� T! `�X3!TQ >'�$� 0N��Z� ()	*! (�+  
G
K .��@ J��E�� GH
 /� ?����/F :��
 !X�H
 ���� ����
 ��p� R�o�Bo /� )�0��� ��  ?��

 J7� �� 8 -1-( �
 ?�%6�� ��� .!� g�� G
K .��@ J��E�� � !M h�'�'  g��
 ?����/F :��
 )�0��� ��
��� G4K ��/ �s_�� !� /� .��: 

#. !��E� J�M  �0��� G
K N����� !���� *sK GH
 /� 
(. �� G
K N���4 J��E�� GH
 /� �
F�� J��E���0� 
1. .��@ � �0��� G
K ����� Y��� GH
 /� �
F�� J��E�� ����� ���; �� 

!� )[� �� /� ?����/F :��
 !X�H
 ?�H� � ��s_�� g�� ���
 ��  J7� �� G�+%' 8 -1-(  zH�
�� . �� ).�	@ g�� �� P��; 8-8  !�  /� [� �� /� ?����/F :��
 !� ����
 NX�H
 /� G4K ^�6�

!� x�� �s_�� ?�� ?���F [�W%' .�� .$� F�� GM :�; g��o ���� &�67
 ���s_�� /� G4K ���

G
K /� [� �� ?�� �M� P��; g�� �� �0��� �� .��.  

 ���� ,-, :���@ �K"j 2�	M;	 �U� =	 8���	=9 J��\�  ����	 ���)���
 �
�"#"� 
	M�( 

  k	' T�L
B#�N[  

O1h$' ��* T�L   ��*
����  

 ��*
`�54  

>�9  

�1�9 ���� �' BC6!3 d8	� #D�C (D�D ##�D (#�# #�< 1�1 AO�CA 

�!3�!8 0*!��1 %+�4 9�9 9�9 1<�D #A�8 9�9 9�9 D1�C# 

�!�3�� ��Q�3 %1!h�! #9�# D(�O 9�9 #(�A #�A (�1 AC�<( 

`�X 3!TQ ��Q�3 �4 (<�9 AO�1 8O�9 D#�# 1�8 D�A (#(�8C 

  
 ����� Y��� /� G4K �
F��G
K .��@ � �0��� ��  Y��EQ P��; g�� P�� &��� �� �'`� ��

?�� .�� .J�= �
 ���� J�� !M ��� .%� � ���Xw /Q Y��� GH
 /� ��
F�� g�� g��'  ���"
 � /Q(D�D  �
(#�# J�� )P�� �����
 ��E� ���M ���� GH
 g�� /� �� ��
F�� g��' . /� G4K �
F�� )���� !X'� ��

�� ���K g�E�� ����� Y�##�D J�= P�� �����
 ��E� �
 ����  �
F�� /� ���� B�' ���K �F ���"
 !M ���
.%� Y��� GH
 /� ?������ .�� ���Xw /Q � /Q.  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1D1 
 

.%� � g�E�� ���
 �� .��@ �� !M /Q G
K g�� ?���M���� 
 ��TM )���� ��  ).�� �0��� ��
!� ?����/F �
F�� /� ?��� ��w ?���F�� g�� N������ !���� *sK GH
  ����� �F ���"
 !M .��1<�D  ��E�

 � g�E�� ���� P�� �����
#A�8 .%� ���� P�� �����
 ��E� J�= /Q ?�� ���� .�� . ��� ���
 ��
G
K  ��E�
 !M �0��� �� N�����!� N���4 � *�4 G�@ ����� *�+
 /� ��4�� �����  ���M �p�
 .��)���%� .%� )���Xw /Q )x� (PK �� ��TM � ?���F�� g�� ?���M��4 ��K  .�� �)?��M .%�( � )

G
K g�� .��@ J��E�� �F ?���M��4 !� ��TM )����� *�+
 J�M !��6� �� � � �
 G��X' �  � � ���
�F N���4 ��E�
 �
 J��E�� � ��� .J�= ���"
 ���� /� G4K �
F�� ��E�
 ?��  N���4 U,� J��E��

?���F�� g�� G
K g�� ���� � ?�� Y��EQ P��; �� �0��� �� .�� .J�� J�= �
F�� ���"
 g��' ����  /� ?��
 ���K � !M .�� ���Xw /Q !� ����
 �s_�� g��D1  ��
F�� )�/Q N���4 �
F�� P�� �����
 ��E�

J��   /�( �� N���4 /� G4K �
F�� r���
 �����G
K � �
 ���� �0��� �� ��M .��� !6X,�  !M ��w
 .�	@ �� g�� /� J�= 8 -1 -(-#  g�� |�� )�� �M� NX�H
 g�� ���� ?�%6�� ���
 |��� !� :;��

� �� NX�H
�
 ��TM !M .�� g� .��@ � �� ��� ��,�' ��/
 !�� ����' !"j�
 ��  � ����� Y��� !� ��
����� ��;� �p�
 g�� /� �6����H
 . N���4 ���� ��TM .����H
 !M ���� ��;� ��
� g�� !M �,K ��

J�= �
F�� !�� ' ��� z�� )P�� P� �� ���Xw /Q ��,�' ��/
 !�� ���� �4 /� ?�� ���� �� !M N��
���\� l"H
 �� !X�H
.  

 b�B6�� ��6� �� E�� x�� �s_�� !� /� [� �� /� ?�� ���� �
F�� :�; P��; 8-8  ]��
?�� .�� .J�= ��� �� ���� �K �� !	�"
 G�@ � ����� �X��"' x�� �s_�� !� �� /� ?����/F :��
 )�

 ?���) g��D9  'O9 P�� �����
 ��E� (!���� ���M������ /� ?����/F :��
 GM �  �) �s_�� !� :�;
x�� ( !� [��E� ��
F��(99 ��M������ ���� �� P�� �����
 ��E�.  

7-7-/  T! P� 0935' U��D� �3 	��WE 0N��Z����� ���� %1!h�! ()	*! (�+  
 J7� �� 8 -(-#  � 8-(-( G
K .��@ J��E�� �L� ���F�� ���� b��o�o )G+� g�� /�  ��

�� ����
 !;��� *�+
 � :��
 �� �0��� . �� ?�� ����
 �6��@ ������ /� ?�%6�� � ).�	@ g�� ��
 P��; 8-(!� � � )  ?�%6�� ���
 ���6
��= ���� �c�M ���"
 ���
 �� ��6"
 |��� ���Q�M) !M

?��� �F l�@� ���� ���"
 ���F�� ���� ��M �� .	�� ��;�
 � (�
 Y3'  ��E�
 /� ����7' ' ���

 � :��
 �� N����{'G
K .��@ J��E�� �L� �� .,�� *�+ ��� !t��� �0��� ��.  



 1D8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

7 -7 -/ -� �	[ 0$1h+ �3 	��WE B*!	�Y (�+  
2�w !��E� �� N����{' !X�H
 ���� ����� f���� /� )J7� g�� �� ������ ��  �� ?��  

 J7� 8 -(-#-# �
 ?�%6�� ��� . g�� ��� ���
 f���� J�= ���' �L� �� !M ��M ����  �� ?�� ?��� J��E��
G
K .��@ !��E� ��4� I3@� !��E� )�0��� ��  ������ ��)g�F G�K )���� )N`F � �M ����� )G"� ( !�

.�� ����� J��E�� ��E�
 !o .H
 g�� I��� ���� g�� /� [� �� .��@ ���{' �4�� ' .�� I/` NX�
$� � I3@� JTM � *�+
 $B� g��o ��� ��6�� �� !w���
  �� . /� [� �� J��E�� �4�� ����

G
K  �� ����� [� g�� /� J�= �0��� �� P��; 8-( �� �M� . B�' )���� �� ?�%6�� ���
 P�
 ��
!��E� N����{' !X�H
 �� G���/Q � g�E�� )���Xw /Q )x�� �0��� G
K �Bo .��@ N����{'  ������ ��

�
 ���� ���� . NX�H
 g�� �� ?�%6�� ���
 ���6
��= ���)$B� JTM � � � ( �� E�� P��; 8 -D 
?�� Y��EQ ���.  

 ���� ,-/ :[-$ 2�+ � �� �\�M� �cj	 
� �� *�	�KQ ��� 

  O+Q  �fQ)S(   2����)C(  ���  ��*8
)T( 

 ��4 (8	�*
)L(  

H
�)�( 1# #(  < #A  
O1h$' ���� 0' U	D� %�4, gY Pε  9  9  9�#-  9  

��* ���� 0' U	D� %�4  T�L, dY Pε  9  9  9�#-  9  
 k	' ���� 0' U	D� %�4, eY Pε  9  9  9  9�9D  

 B#�N[T�L ���� 0' U	D� %�4, nY Pε  9  9  9  9  
 O1h$' ���� 0' ���� %�4,Y gP Pε  9  9  9�D  9  

��* ���� 0' ���� %�4  T�L,Y dP Pε  9  9  9�O  9  
 k	' ���� 0' ���� %�4,Y eP Pε  9�#  9�9D  9  9  

 B#�N[T�L ���� 0' ���� %�4,Y nP Pε  9�#  9�(  9  9  
  

$B� !� ����
 ���6
��= ���� Y��EQ ���"
 /� )� Y��EQ /� ��� �� ?�� J��u= EM�
 ��  ��
!���� ���M������ !H�` ��La' ?���� ~��
 I�' .��@ �� � 2�w ?�� ?�� ?�%6�� ������ �� .��#n . ��

g�F !��E� $B� )Y��EQ g�� ��� !��E� GM /� N`F  2�w  ������ ��1#  ���� )�4��#(  �Q�M )�4��

                                                                                                                                                 
#n J��u= EM�
  �
3�� ����� ~��
 ��–  !H�` ?�������M������ !���� � : !H�` ��La'I�' .��@  ��  ?��

2�w ������ �� 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1DD 
 

#A  i,+
 G�K � �4��< .�� �4��. g�� �� !M ��4� $�@ �Bo g�� �
 ���@ ����� ���
 ;  ���K ����Q
<< !��E� �4�� �
 G��T' �� ������ �� ���� .� )��6
��= ��� ����?��� ���X� ��6���� !� !;�'   ��

�F ���� ���� ����"
 )��6
��= g�� g��7' ���� I/` !6��Q �p��� � ?��  �p� /� PK g�� �� !M .��
J�= � �Q�E� � .
3� ���� ��� �Q/� ��+6@� !��p� �� . �L� ^�6� )N�3w� g�� /� ?�%6�� �

G
K /� [� �� .��@ J��E�� ��� ��!� �0 �F .��@ J��E�� �LF :�; � !�Q��; ��w  �� � P��; 8-< 
?�� Y��EQ .��.  

 ���� ,-1 :2"A � 
� �""k( *\"��\�M ���@ �K"j 2�	M;	 �l	 �� *�	�KQ ��� ����	 ��� 

   %1!h�! ���3
����  

h+ %1!h�! ���3 (!T! 0' 0$1�� ���� %1!h�!   %1!h�!
�4 0$1h+    N`F g�F ���� G�K G"��  �M �����  

O1h$'  ¢A9 ¢9 ¢9 ¢( ¢9 ¢#�<O 

��* T�L  ¢8A9 ¢9 ¢9 ¢8 ¢9 ¢#C�AO 

k	'  ¢1D ¢1 ¢# ¢9 ¢# ¢#�DA 

T�L B#�N[  ¢(9C ¢1 ¢( ¢9 ¢9 ¢##�D 

>�9  - - - -  -  ¢18�D1  
  

I��� NX�H
 �
 �T� P��; g�� �� ?�� J��E�� � !M ��� ?��� �� .��@ /� ?��  �Bo ��
.%� )g�E�� �0��� G
K !��E� )���Xw /Q � x�� )/Q  ���K ������ ��1D �
 ���= J��E�� �4�� ��M . � �

!��E� !M g�� !� !;�'  ���K ������ ��A9 !�
�� ]�7
 /� �4�� T' �� ���sQ�
 G��  �p6�� )����
�
 G
K .��@ J��E�� �L� !M ��� !�
�� ]�7
 �� �0��� �� !��E� l��w /� ���sQ  ���K ������ ��

¢(D l ¢A9  ×¢1D ���.  
7 -7 -/ -� B�	D� ����6 8 �+f�4 0$1h+ �3 	��WE  

 �L� �� .,�� ���+
 N
�� � �`M !��E� �� N����{' !X�H
 ���� ��B�T�= ��p� R�o�o
G
K .��@ J��E��  J7� �� �0��� �� 8-(-#-( ?��� i���' ��� � ��   N
�� � �`M !M ��

G�K )�0��� ��4� $�@ !� /� .,�� ���+
 !��E� ��� � G"�� �
 G��T' � ��� . J��E�� �4�� g6��� �
G
K .��@  �� ?���M� ������ �� �0��� �� P��; 8-( $B� �  �`M !��E� /� I3@� g�� /� [� �� ��

$� � ���+
 N
�� � JTM g��o �
 )/�� ���
 ��  N
�� � �`M !��E� �� ���{' ��E�
 � �4�� ���'
��M !X�H
 �� ���+
 . �� P��; 8-A |�� ���"
 $B� ���� ?�� JTM � �  g�� �� ?�%6�� ���
 ��

Y��EQ NX�H
 .�� ?��.  



 1D<  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

!� ^�6�  �� E�� ���+
 N
�� � �`M !��E� J��E�� !� ����
 NX�H
 /� ?�
F .�� P��; 8-O 
?�� !43� .�� .�
 ?��T
 P��; g�� �� G
K .��@ J��E�� �L� �� !M ��� �
 �p6�� �0��� ��  !M ���

 ���K �����
 .,�� ���+
 N
�� � �`M !��E�<9 ��M ���= J��E�� �4��. 

J�� !��E� J��E�� �4�� g��'  � �(8�D J�� !M .�� G���/Q .��@ J��E�� !� ����
 �4��  g��'
 .��@ ���)8A9 �4��(  !6��Q �p��� �F ���� ?�� .�� . ���Xw /Q .��@ J��E��) ���K(99 �4�� (

 ���K J��E�� z��  E��(# !��E� ��4�� ������� � .!��E� J��E��  � x�� .��@ J��E�� /� ��� ��
!� g�E��  ���K h�'�'A �� � �4O J�= �4�� ?�� ���� .��.  

 ���� ,-5 :[-$ 2�+ � �� �'�� *;�&� .���� � ��0�+ �\�M� �cj	 
� �� 

 ()	*!)E( ���  ��*8)T(  	1��)X( 

H
�)�( D 1  C(  
O1h$' ���� 0' U	D� %�4, gY Pε  9�9 -9�# 9�9 

��* ���� 0' U	D� %�4  T�L, dY Pε  9�9 -9�# 9�9 

 k	' ���� 0' U	D� %�4, eY Pε  -9�# 9�9 9�9 

B#�N[T�L ���� 0' U	D� %�4, nY Pε  -9�# 9�9 9�9 

 O1h$' ���� 0' ���� %�4,Y gP Pε  9�9 9�O 9�# 

��* ���� 0' ���� %�4  T�L,Y dP Pε  9�9 9�1 9�# 

 k	' ���� 0' ���� %�4,Y eP Pε  9�1 9�9 9�( 

 B#�N[T�L ���� 0' ���� %�4,Y nP Pε  9�1 9�9 9�# 

  
 ���� ,-< :2"A ���@ �K"j 2�	M;	 �l	 �� �'�� *;�&� .���� � ��0�+ �\�M� 
� �""k( *\"� ����	 ��� 

   %1!h�! ���3
����  

h+ %1!h�! ���3 (!T! 0' 0$1�� ���� %1!h�!   %1!h�!
�4 0$1h+    �0��� G�KG"��  ���  

O1h$'  ¢A9 ¢9 ¢( ¢C ¢A�C# 

��* T�L  ¢8A9 ¢9 ¢# ¢D ¢(8�8C 

k	'  ¢1D ¢# ¢9 ¢#O ¢<�A 

T�L B#�N[  ¢(9C ¢# ¢9 ¢C ¢(#�11 

>�9  - - - - ¢<9�81  
  



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1DA 
 

7-7-7 >'�$� �3 �!	��WE �$1Q	'/��83 B�5�Y 0935' U��D�  
!� ^�6� �������@ $� ��M �  ��X@ J7� �� /� ?�
F .��) 8 -8 -(  � 8-8-1 ( J��E�� ��La' ?����

G
K .��@  g�� :�; � .,�� *�+
 � :��
 �� �0��� ���
 �LF  g�� ��M �L� !M ��M !X�H
 ���'
.��@ J��E�� ��� ����� ��E�
 !o !� � �6B; !o �� .,�� !;��� /��' �� � . ��E�
 !	�"
 !� �M g�� ����

!��E� � *�w [� /� .,�� !;��� �� ���� ���� ?������ �
F��  �L� �� .,�� !;��� �� ?�� ",� ��
G
K .��@ J��E��  �0��� ���
 !6����= �_�� *�w /� ���.  

I��� !X�H
 ��� ��  J7� �� ?�� 8-8-(J�= ���"
 ) ����  GH
 /� ?����/F :��
 ���� ?��
G
K .��@ J��E��  |�� � )�0��� ������
 ����
 ������  J7� �� ?�� 8-8 -# .��@ ����  ��

 � ����� )���;(99 .�� P�� �����
 ��E� .!���� ���M������ !H�` ��� �� )��E�
 g�� /�  )�(9 
!��E� ���X; ���� �4�� !� � �
 ���� !;��� �� .,�� �
F�� �����  ����� �{�X
 !M ���89  P�� �����
 ��E�

�
 G��T' �� ���.  
I��� NX�H
 ��� �� )!;��� *�+
 *�w ��  J7� �� ?�� 8-8-1 J�=  �L� �� !M �� ����

G
K .��@ J��E�� !��E� )�0��� ��  ��E�
 !� ������ ��1D  ���+
 N
�� � �`M !��E� � �4��
 ��E�
 !� .,��<9 .�� ����� J��E�� �4�� . ���K $B� !� !;�' �A9 !��E� ��4��  /� ������ ��
!�
�� ]�7
 � � ���sQ ���K $B#D !��E� *�+
 /� ���+
 N
�� � �`M !��E� ��4��  )!;��� ��

!��E� J��E�� g��  �T��E�� ���
 !� �(D !�
�� ]�7
 �� ��4��  �T��E�� � ���sQC  �� ��4��
!��E� *�+
 ��� ����� !;��� ��.  

!� ���4�� G��X' ���� ' .�� I/` )�,�� ���"
 !� `� �� ?�
F .�� ]�7
 �,�� ���"
 ��6�� 
!�
�� !��E� *�+
 � ���sQ  P� �� .,�� ��#1OC G
K .��@ J��E�� g6��Q�p��� ����  �0��� ��

J�= G
K .��@ J��E�� ��La' ~y�  � ��� ���� !��E� g�� J��E�� �� �0��� ��  ���4�� /� ?�%6�� � �
!� ���Q !X�H
 `� �� ?�
F .�� .g�� ���� �
 |�� ��p�
 !�
�� ]�7
 ��� ��E�
 !M ���  � ���sQ

!��E� *�+
  �"�"K ��)�.V . J7� 8-# -#  G�� 8-8 ( P� ��#1OO  �#1OC  ��� f��6
 �����
P� �w ���{6
 g��  ��#1O(  '#1OA ��� �����#q .P� g�� �w !��E� *�+
 ��� g�\��
 )�  ��

 �����D�O !�
�� ]�7
 ��� g�\��
 � �4��  ����� ���sQA�# �� �4��.�� ?� . �p� �� � )��� g�� ��

                                                                                                                                                 
#q  P� g6��Q �p��� .��#1O( !�  �F /� GX@ ' !M .�� �F g�\��
 !X�H
 r��� P� �����) P� '#1O# ( ?�H�

!"Xw P� ��� g�\��
 !X�H
 g������ � ��� N�%6
 !;��� *�+
 !;��� ����  /� GX@ ��#1O( P� � ?����  � �F /� ��� ��
j���� ����� ?���� . 



 1DO  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

!�= I��' g6��Q ��#A  P��
(9  � �4��#A P� ���� �4��  ��OO  �OCJ�= ) �
 ����  P� �� !M ���
#1OC !�
�� ]�7
 �,�� ���"
 !��E� *�+
 � ���sQ !� ��  ����� h�'�'1D<  � P�� �����
 ��E�A1# 

��� P�� �����
 ��E� .�� !� !;�' �!� ���4�� � ���"
 g  ]�7
 J��E�� ���� `� �� ?�
F .��
!�
�� !��E� *�+
 � ���sQ  ��) h�'�' !�(D  � �4��C �4�� (G
K .��@ J��E�� �L� ��  )�0��� ��

J�= �
 ���� !�
�� ]�7
 J��E�� ��E�
 !M ��� !��E� *�+
 � ���sQ !� �s_�� g�� /� ��  ����� h�'�'
<< �
 ��E� � P�� ����OC !� !;��� *�+
 J��E�� z�� r���
 �� !M ��� P�� �����
 ��E�  ��E�


#DD �� ����� P�� �����
 ��E� .!��E� J��E�� ��E�
 g��  ����� !M !;��� ���� ?����/F ���
F�� /� �
89 J�= P�� �����
 ��E� ��E� �� ���� !� !M .�� �' !;��� ��	M J��E�� ���
 ��� ����� .,�� .

!� ^�6� J7� g�� �� ?�
F .��  �� �����
 � P��; 8-C ?�� !43� .��.  
 ���� ,-C :u( �\�9�����@ �K"j 2�	M;	 �"l �'�� ����� =	�( �� ����	 ��� 

	�"�E ^5*  2!h��)F�1� 3���C�� �!h+(  
0*!��1 23	4�$���+ �Z� T! `�X3!TQ (�+��Q�3()	*! (�+ D1  

�	[ 0$1h+ %1!h�!B*!	�Y (�+ <<  
��83 B�	D� ����6 8 �+f�4 0$1h+ %1!h�! OC  

^5�I�)0935' T!	E �3 	��WE( #9(-  
  
!� J�= )h�'�' g�� �
 ���� G
K .��@ J��E�� � !M ���  �6��@ ������ ��� �� �0��� ��  

 J7� 8 -8 -# !� !X�H
 Y�� � |��� g6��Q�p��� � � J7� �� !6���M  �� 8 -8 -(  � 8-8 -1  ����
��E�
 !X�H
 !��E� � ?����/F :��
 G
K .��@ J��E�� �L� �� !6�� J��E�� ��  .,�� !;��� )�0��� ��

��	M �  P��
 ��#9( ��� !;��
 P�� �����
 ��E�.  
��� !6X,� !� I@�� � ����� ).��Q ���@ ��Ma' ���
 E�� g�� /� J�= !M ��w  .�	@ g�� �� ?�
F .��

|�� ��� �� !� U7T
 b�� ?�
F .�� |�� g�� !M ��� ��6	�� ���@�� �
�E, � . !t��� B�' J7� g�� *��
!���� ���M������ ��La' NX�H
 ?�H� 6���� |�� � .,�� !;��� �� �?��� ���� ��  ���� ��M ��

.�� !�5	
 &�67
 ���6
��= /� l�@� �����F�� g6��� .!� )
� )J7� g�� ��  ���X� ��6���� G�,�
?��� ?�� ?�%6�� ���� ���"
 /� ��6
��= /� ���	� ���� )��M ��  g6��� ��6���� N��4 �� !M .��

?��� g�� �
 � l�@� b�����F�� ���'  � �'[��E� J�= *�� ���"
 /� .��@�� !� �' !� ���� ���F .�� .
$� G
K .��@ J��E�� �LF )J7� g�� �c�M  �����F�� �� g��o  ��E;� /� �_�� ���� �� �0��� ��

                                                                                                                                                 
#A  JB; g6��Q �p� �� ���� )��� ����� ��;�
 �+6@� �� P�= $�K ��� �L� �� !M .�� �
��' )!�= I��' /� ��p�


.��@ �,�6K� G
K .��@ J��E�� �L� �� � �0��� ��. 



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1DC 
 

!6��Q �p� �� ��
F�� ��� � �'�,
 ���
F�� ���
 .,�� !;��� .�� ?�T� . �LF g�� ���F�� !M��o
!� /�� �c�M N��4P�
 ��
 G
M ��+6@� �� J7� !M .�� ��' �F ��
 f���� � �+6@� &�67
 ��  �
!� P�
 g��o ���� !M )��� P�
 .@� ?����= � ��E� �� �� .�� �� J�= Y��EQ !�4�K /� ]��. 



 1<9  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

>�9 (�$'  
 g�� ��G+� !6����= *�+
 � :��
 /� $�� ).,�� �
��� !;��� ��E;� ����� � 2�� !�   �� �

�F $B� N��4 !� *�+
 � :��
 /� [� �� I3@� E��  GM /� �)bX	� .���� ( N����{' ��
/ ���� �
�F bX	� �� !t��� � .$� g��o) !���� ���M������ ���;� g��
 N��L� ���
 ��  ��E;� /� [� �� �� �

!� .,�� *�+
 � :��
 �� zH� ����H' � �%�4�' N��4 ./� ��TM ���� .����  *�+
 )��,�' �p�
G
K N���4 � ����� !���� ���M������ GH
 /� ?����/F :��
 !X�H
 ?�H� � �0��� ��  ��

G
K ����� h,j
 �_�� /� �0��� ��  g�� �� ?��G+� ?��� .�� .~y�)  ���M������ &�67
 �LF ���F��
!���� �� ����� !;��� GM /��' � !;��� ��E;� �� � .g��� �� !���� ����� !� ���� b������ )6���  ��

Y�� ����M ?�H� /� ?�� ����
 �� G+� g�� �� !���� ���M������ �L� ����� ����  !;��� /��' �� � ��
�� !6��Q �p� .��Q ���@ ?�%6�� ���
 �. |�� /� ?�%6�� � )���� ������ g�� NX�H
 !��6�  � �

P�
  !6�� �M !� ��)��
!��E� P�
 ���
 �� � JTM � .,�� �� � ( ��
� g�� !M .�� �F /� �MK
G
K .��@ J��E�� � !M ���� ��;� ��	M � �0��� �� ��� !;��
 !;��� ��E� ��.  

!���� ���M������ �L� ?���� G+� g�� �� ?�� ����� h,j
  ��L' .B; /� .,�� !;��� /��' �� �
�K �3M �+6@� �� �F.�� .���� E .�F /� ��L' g�� .���� �
 ��� ;  � �,�6K� !;��� ��	M !M ���

J�= �
 ��� 2�w g�� ���;� /� ��� .,�� ?�T� ���� I��' T�
 ����' ?��� �� `� ��  ���;� ���� ��
��M �� !� �� ���� N3�T
 � �� �F ���;� !
��� � ?�� 2�w .g��� ���� I/` )r���
 ��� �'  ' .��

$��M b���� �� I��' ��4� ��aT�
 .!"Xw [� �� �
 ��M ����  /� ~= I��' ���� �� �s_�� �Bo ���'
.��Q �p� 2�w g�� ���;�:  

#.  )�+6@� �� ��;�
 !�= I��' 
(. G
K .��@ J��E�� /� ��� I��' �0��� �� 
1. I��' N��p6�� ��/ 2�w ���;� /� J�= ?�
F ��;� !� 
8. I��' � �'F ��2�w g�� ���;� �L� �� ?�
F ���= !;��� ��	M /� �� 

.��� !M .�� !6��� ��;� ����� �+6@� �� P���
 ��w !� !M .�� �
��' )P�� �s_��  �,�= �w	X�� ��
�
 �� $B
 ���' .	��� �F G�,� g��' ..��@ ij� �� ?�� [� J��E�� [� 
� )I�� �s_��  /� ��� �

.��@ J��E�� � �0��� ��.� ..��@ J��E�� g�� !�K�
 ��o � [� JB; N��4 !� !M .B; �F /� �  ��
 �F ��+6@� ���
 !� I��' � .��).��@ �
��� ij� ��t�� J��E�� � (� N�%6
.� . )I�� �s_�� ��

I��' N��p6�� �/ �
 G�� N��4 g�� !� .��@ J��E�� /� ��+6@� �KF �p6�� !M ���M  g��
 ?���F �� �



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1<# 
 

���F I��� z�� . .��@ J��E�� /� GX@ �`M ���� ���� �  ��� �"' ��BQ� J��E�� g�� � ?�� �
.��@ J��E�� z�� � �6K  J�=��� 2�w ���;� r��� /� . J��E�� )I�Bo �s_�� �� � ).�B� ��

G
K .��@ ij� J��E�� /� ��� .,�� !;��� ��	M  ���� .,�� /�� !� ���
 �0��� �� !� P�= f	�
�
 !;��� ��	M g�� J��= ��p�
 ��� . ij� J��E�� !� ���
 )�+6@� GM ij� �� P�= $�K J��E�� g��

.��@ �
��� �
 � ?�� �  G��X' �+6@� �� ��;�
 !�= I��' ��M �� I��' ���� ���; G
� [� !� ����'
���.  

P�� �s_�� )`� �� ?�� �� ���s_�� ��
 ��)  I��'!�=  ��;�
 g
E
 � ?��� ����� �+6@� ��
.�� .!���� ���M������ /� ���"6	
 )�F  ��	� .���� ��;� � )�
��' P�M g�� ��� ��L' �  � ���s=

!,"
 � !6��Q N��4 �F ���
 �� E�� �Q��Q N�,j
 !M .�� ��"6	
 zHX
 �F �
�� � �����  ��
 �� ���	�!6�\� ?�� g�� .�� ?��  ) !� ���M r�;� !���� ����� !�]1[ )]2[ )]3 [ �]4([ . ���
 ��

E�� I�� �s_��) �`� P�6K� G�,� !� ��.��@ �� V�� ��  � V�� g�� /� ��� N�X' � 2�w ���;� �
 )�6��@zH� .�� ?�� 2�j
 �%�67
 N��p� � !6��Q N��4 ���/ �� ..��@ J��E�� !�
�� �� 

J�= g�� /� ?�� ����  .�� N�%6
 ��	� � ?��6	Q �s_��) /�#D  �4�� '<9 �4�� .( /� [� ��� 
�
J�= g�� ���� J�= ���� � ��6	�� �������� b�`� .��j@ /� � ?�� ���� I��' ���
 �� l�@� ����  g�� /�

�s_��.��@ J��E�� !M g�� !� !;�' � ) ��0��� �  �+6@� �� �F !�T
 � ��� ����� ���� !���' �����
.	�� g��
 ).�� ?�T� . 2�w ���;� N�
 P�w �� B�' !M .B; �F /� �s_�� g�� /� ��� I��' 
�

.��@ ����� /� ~= � .�� 2�j
 .��@ !� �0��� �� v*�� �� �
 &@�6
 2�w )���Q �
��  ���� ���;
!�= I��'   � g
E
��� R�	H
 �+6@� �� ��� . ��� I��' /� I3�� �
/ !� ����
 B�' E�� �
��' N��p6��

.��@ J��E�� .��@ J��E�� ���;� J��E�� /� GX@ � �  B�' � ?��� ��
  ����' !� � ):��	' .B; �� ��
�
' J��E����� 2�w ���;� /� ��� I��.  

I�Bo �s_�� /� ��� I��' 
� )2�w ���;� /� ��� !;��� ��	M /� ��� �'F I��'( 
 /� �`���
G��H' ��� ���Q � ��+6@� .��� �
 ��� !� ����sQ ��
 . �� .,�� !;��� ��	M /� ��� I��' !M �,K ��

�
 !M .�� .���� ����� .B; �F /� )2�w g�� ���;� �L�  ��TM �� I��' ���� �� ����= ��
� ����'
��� .� ��� P�= $�K J��E�� � !;��� ��	M g�� J��= !M ��o ��� ����� ?���F �� I��' !
��� ���� ��


 I��' g�� !M�
 ��� !��� !� ����' !��E� J��E�� z�� �
 .,�� !;��� ��	M !
��� � .,�� �� ��� . g�� !�
 [� ���� ��
� h�'�'»�
��' ��� «�Q��
 G
� [� ����� !� I��' g
E
 �  2�w g�� ���;� /� ~=

� J�� ��� � .	�� g�� /� ���.��� !;�' ���
 J�= / ���Q ���@ ����sQ.  



 1<(  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

 � !;��� *�+
 � :��
 ?���� G��T' ��E;� ����� � ' .�� ?�� Y3' E�� G+� g�� ��
J�= !���� ���M������ 2�w �L� .B; ����  /� ~= !;��� /��' g��
 f���� /� ����+' ).,�� !;��� �� �

h�'�' g�� !� ' ��� ?��� .�� !� 2�w ���;� .��� ���� r���
 .���� $� � )��sQ  � ������ g��o
?\�� ���Q g��� J�= /� J�� ��� ������ !�j, I��' ���; T�
 g�� /� !M ��+6@� �KF ����� !� � . ��

G
K .��@ J��E�� �L� g��
 ?�H� E�� �c�M ������ [� )6��� g���  .,�� !;��� /��' �� �0��� ��
�T� !M �� !t��� �
 !���� ���M������ 2�w ���;� ��� �
 � ��	M !� ����'  ��� �B6�
 !;��� ��E� ��

 !M .�� I/`J�= .���� ��;� � )!�5	
 g��  )�F !6%Q.��� ��; !;�' ���
 ���Q ���@ ����sQ.  
.����H
 ' .�� I/` ��= �� Y�� �� ��
 � ��M' ���
 G+� g�� �� !6�� �M !� ����H' �� �

���Q ���@ ���
 . !�� ���H' !t��� G+� g�� *�� )��K !�,j
 ���� ?�� &���' ?���H
 !� !;�' �
G
K .��@ J��E�� ��L' � .,�� !;��� /� l��� � !X�; !���� ���M������ 2�w ���;� � �0��� ��  �

�6K ����+' !t��� *�� !��� �.�� ?��X� �F �� � !� !;�' � l�@� ��
`�?�� .�� �� � ��;�
 �� � �� 
:��
 .����H
 .�� ?��� !�,j
 g�� .�
 )U7T
 ��w !� .����H
 !� ���'  !� ����
 Y��EQ �� ��/ ��

��M ?��� ��; G+�:  
#. ?��� !� ���6�� �� .����H
 !;��� �� :?��� E��  g�� ���; �� )!;��� ������ ��

.�� �� !�,j
  /� �F �; !� � ?��X� ��?��� .�� �� �� �� ?��� ���
 )�'  x���4 ��
g�� !"Xw ���� �tE; �p� /� !M .�� ?�� ?�%6�� P�= ���,�  !;��� *�+
 � :��
 ����

���H
 .,�� !"Xw !� ���� �� !;��� ��M  ��;�
 �F �� *�+
 � :��
 I3@� E�� � ?���
.	��. 

(. .����H
 G�,� !� ).,�� *�+
 � :��
 ��E;� !�� ?��� !� ���6�� P�
 �  �/�
?�T� ���� G��H' !� �'�,
 ���
F�� ���
 ����
 ���
 �� � ���  ?�� ?��	� �%�M ��

.��. 
1. P�
 !M .,�� !;��� /� b��E;� ���
 �� �F ���� �/�  !t��� P�
 ).�� !6��Q N��4 �

!X�; /� � ?��� �tE; P��' ��X
 �� � ?�� �,�
 ?��  ���
 b�� � �`M ���T�; ��
�
[� � .,�� ���+
 N
�� .�� ?�� �p� *�4 �Q�� ���� �_��. 

8. JTM P�
 g�� �� ?�%6�� ���
 �6��@ �� �F ���"
 � ?�� |�� .�L �  N��4 !� �
JTM g�� � .�� ?�� !6��Q �p� �� �Q/� PK g�� �� � ���� ?�T� ���F�� � ���.  

   



.,�� !;��� �� �0��� !���� Ip� 234� N��L�  1<1 
 

D. ����/F :��
 !X�H
 ��!���� ���M������ GH
 /� ? !X�; /� )�  �� .����H
 ���
 b��
���� N���4  G
K G
K ��B; .��@ ���s= ��L' )x�� � /Q ���
 �0��� ��  ��

 ?�� �p� *�4 ����� �� �0��� N����� � N���4 ��E�
 �� �,�6K� ���{' �L� �� �0���
.��. 

.���H
 g�� ��;� � J�M ��;� � )� ?�� !t��� G��H' �� ?�
F .�� !� I@�� � ����� .@� ���
J�= � b��/�� .���� ��� !M G+� ��M !��6� /� )G+� g�� �� !���� ���M������ ���;� ��L' ����  �� �

��� )��� .,�� !;��� /��' ��M .P�
 �`� .@� �� E�� G+� g�� ��M' )PK g�� �� �/�  I��� ��
����� � ?��  ���� ����H' b��o�o � Y�� !t��� ?��� ��w !� *�� !��� )?��X� ?�
F .�� !� I@�� �

.�� ?��� r���
 .���� �� ��M' � !�5	
 !� g6����= .:
; N�,j
 � !6X,�  r���
 g�� �� ���+%' � �'
�
 .����H
 ���' J�� ��  ��M *�w �� �� ��K !�,j
 /� ��'�  !� ���6�.@� � � ���= .�� �'`� �

��M.    



 1<8  !���� Ip� 234� ���
�= b��/��  �0��� 
  

>9!	� ��	
�  

B���� >9!	�  
#.  )�EM�
 ���&�# 0
2@K� ]�
' &�
���� ��
�) &
( )http://tsd.cbi.ir/ 
(.  )�EM�
 ���&�
���� &
(�H
��?��� )  ��(8  'D8 
1. g�� x���4  f��� �'�3w� ��� )P�= ����,�GFS )http://www.imfstatistics.org/gfs/ 
8. J��u= EM�
  �
3�� ����� ~��
 ��–  )��+6@� N�,j
 �6�� �
# �8�$' �4	= ��
'��

+,-- �$%� C� :����
	 �#��'  �8�$' �
��B &
( G	�	
 ?��� )((9CD##g�B� )  #1OA 
D. J��u= EM�
  �
3�� ����� ~��
 ��–  )!;��� � !
��� N�,j
 �6�� �4	= ��
'��

����
	 ;������<�( 
( :W
�* ����  �' �4	= ���^* ?�K ���  �����2 &
( G	�	
 ?��� )C88D )
��  #1OA 

<. J��u= EM�
  �
3�� ����� ~��
 ��–  )��+6@� N�,j
 �6�� �
# �8�$' �4	= ��
'��
+,-- �$%� C� : &�$%� 0
��M �	�	�� ;$�
� 
' �_'�� �� �*
V� G	�	
 ?��� )

(19CD9(g�B� )  #1OA  
A. !
��� .���
  )���B�; .��� ���X��� N�p� � �E�� �
# �8�$' ;$�
�+,-� �$%� C� )

#1OA 
O. !
��� .���
  )���B�; .��� ���X��� N�p� � �E�� �
# �8�$' ;$�
�+,-- �$%� C� )

#1OO 
C. g�� N�,j
 !	��
  )�0��� ����,� �
# �$%� &�$'��"���( ��
�)��*+,-. )#1OA 

#9.  ���� N��/�– !
��� �6��  )�0��� � x�� �3M �E�� �
# &/��� ��
�)��*+,-.) +,-� 

O�Ef >9!	�  

1. Leo Bonato, “Money and Inflation in the Islamic Republic of Iran,” SSRN eLibrary 
(May 2007), http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=995620.   

2. Mohsen Bahmani-Oskooee, “Source Of Inflation In Post-Revolutionary Iran,” 
International Economic Journal 9, no. 2, International Economic Journal (1995): 61-
72.   

3. Olin Liu and Olumuyiwa Adedeji, “Determinants of Inflation in the Islamic 
Republic of Iran: A Macroeconomic Analysis,” SSRN eLibrary (July 2000), 
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=879891.   

4. Vitaliy Kramarenko, Leo Bonato, and Roman Zytek, “Islamic Republic of Iran: 
Selected Issues,” IMF, Country Report No. 08/285 (August 14, 2008).   



4   
  

��� 56�7:  
	+��8 �+,��9 ;�
3 *" ���� 

���� #�$��

    

  



  
  
  



N���� ������ :
; !� 234� @�.� 0����  1<A
 

0����  
!�5	
 ?/��
�  ��!���� I� !�  ��!�K�
 !� ��TM �� �0���  ��� .�� ?���� !
��� G�@��� �
  ���'

?���F�� N��L �,
 g�
' !�� �� E; !M .��� ����  �� � �
F�M� Ip� g��o ����6�� ).%� ���

!���� /� ����K  ��.�� ?��X� �	�
 ����� �� r��6
 .!���� r���� .����= !o�Q� )?�� N�X� !�  � �

.,�� ���� ).%� �
F�� :�/�' ���  �	�
 ?����� ����� P�w �� � � ���M� $� 
� .�� ?��� g��
 �
!��E� J��E�� �b�F�M� g��o *%M E�� �6%� ���
F�� �_�� ) ��� �� b�� ��� . �� !M .�� �,K �� g��

!���� !M ��,�' �� �W6
 ���+6@� � ���TM �_��  � ���_�� Y3' G4K !M �
��� N�,
 GH
 /�
.����= ).�� �
 �E�� � ����6�� )���!���� J�  � ��w !��M���  E�� b������� � ?�� ����� .
�"
 �

 !M .�� ?�� ?��� h�'�' �F �������  /�� g��6�B
 �"�Xj' ^�6:
; ������ N���� �F  234� �� �\�
.�� �0��� ��/�.  
��TM �� 
 !���� R���
 Ip� 234� ��F /� E�� !� � ?u�� 
 [� �0��� J7� ��a .���
 $B
 ��	�

R�	H
 �
 �� �� �� �+6@� �M�� �
�' !M ��� �
  .��
; !;�6
 E�� ���	� .@� � !;�' �s, ���Q
!
��� .@� � ������  ��»���M������ !���� � «.�� ?�� . ��?�B� � GX@ P�+� �� � 6��� g��  /� ���Q

P�
 G��H' � ��
F ��  �� ' �� Y3' �c�M!� ?u�� ij� �� ?\�� Gt	
 !� ��� �+6@�  �� � �6��4
��� !6����= ����� . ��;� ��B
 NW� � ����
 ��E�
 !o ' J7� �� G��� �� !M �� U7T
 �F �w

��� !;�' ���
 ���@ �� ' .�� !6	�� !M ���� . !
��� [� g���' ���� !M �� U7T
 PK g�� ��
.��@ 234� l�@� ' ' .�� ����� �0��� �� �
�J7� �TM � N
�� ���
 ��+6@� � �/��

h��F � !�,j
 ���
 J�=T�= ���� !6��Q ���@ ����.  
G��H' /� ?�%6�� � G+� g�� ��  .�� NwX'�� �/����F � [�'�� f���� J��� � �%�M ��

?��� �T� )�,���
 � �
 J7���/ /� [� �� G��� f���� !M ��� �!��_o ��+6@� � �
  ��L' .H' ����'
!
���  ��»���M������ !���� � « !o /� `M � !�
�� )�M !�Q !� ����/� �%�4�' ��w !� � ���Q ���@

.��Q ������ ���@ �/������� ^�6� ��L' .H' b����	
 . !;��� N�,j
 ^�6� /� ?�%6�� � g�����
?��� �T� G+� g�� �� )I�Bo G+� �� �
 � �/������� /� ��� �'W� !o )�3M �+6@� ij� �� !M ��

.��� !M ��6	� 2�j
 f"� ��sQ �
 ��� !;��
 B�F � :
; �6��� !6	� [� �� ����' .�p� !� ���/ 
�
  !
��� G�+%' �K ������M������ !���� �
 �  [� �� ' .�� ����� � ��� ���� �%
 /� �'��� ����'

 �6��� !6	� g�� /� � ����w� ���� h;�
 $� ' ��� !6����= �F !� �3M �+6@� I�� f���� ����
$��+' ���� .��j@ � $� � ��� ��sQ ����� �� ��+6@� �KF ���Q!  !;��� � /Q � .%� ?u�� !j��� !j���

?��E; g6����= :�
 )��TM �+6@� �M�� ��� �  ��G
K !���� r���
 !� �E�
 �  ����� �0��� . ��w !�



 1<O !���� Ip� 234� ���
�= b��/�� �0���
 

!43�)  234� :
; !
��� [� g���' ���� �����M �0�,��6
 [� �� ����� Y3' G+� g�� ��
��� 2�j
 �T7� g�� f���� � �3M �+6@� ?\� /� �0��� ��/� �� .��@.  

  U7T
 ��6�� !M .�� N��4 g��� ��K Y��EQ h,j
 h�'�' �
  ��+6@� !T�� !M ���
� .,�� .,�� $���� ]��� I\�� ��M P`�6�� ��E�
 ��� ' !6��Q !�To�� �M /� �0��� J7� �

��� .?��� i���' ~y� �
 V��� !o G
� �0��� ��/� 234� !
��� [� N
p� !M ���  � .�� b��
���M������ !����  �G�� �6B� h,@ �F �� �
 ���Q .?��� �T� ���� J7� �� �
  .�� ��M !j��� !M ���

 �� ��� ��o � .�� !��_o �+6@� �� �,���
 ����M������ !����  �U�� !�  !;�' �3M �+6@� ��
��� P�sX
 ��6T�� . ij� !� !� �+6@� )?�� ��� ��X
 ����� � !
��� ��# -  ).,��( -  g�� f����

J7� ���+6@� �  �1- J7� ���� $�	"' ��+6@� �� ���� �
  ^�6� /� ?�%6�� � � ��� �� ?�� �M�
:�; )GX@ P�+� ���� �!t��� [�'�� N��4 !� b� �
 ���Q . 

  



N���� ������ :
; !� 234� @�.� 0����  1<C
 

,-� �5
\ 8 F5�! 0C6!�� ��83 �+ �3 �!T�'   
 $ÅB
 !�5Å	
 �� GÅK ���Å� ���Å4 �Å+6@� ?/�K �� .,�� N3���
 )���� �+6@� ���5' ?Q��� /�

.�� ?�� ���H
 !6X,� � &���' ��+6@� :  
-  �� !Å4�� �F !Å� ���� ���Å� GÅ��' Å� ��
� �4�+� J7� !M �
��� ��`M � N
�� g�
'

 �����)��/� .	�� [��3M ����
 (  
- .ÅÅ��� PÅÅ��� [ÅÅ�M hÅÅ,@ �� �F !ÅÅt��� � NÅÅ�,
 hÅÅ	M lÅÅ��w /� ���/�'/ÅÅ� �ÅÅ�  *%ÅÅ� �ÅÅ�

)!���� (?��Q !�  ��!�
; ���'� .  
!���� &���' g�� � � �.,�� .,�� ����E�� /� ��� E�� �0��� R�	H
 � �Å
  ����� �� !ÅM �Å�

.,�� !6�sQ � � !��� �� $� �?�� G�� ���� �F ��"' *�w �� $ ��� .�Å� gÅ�� /� GÅX@ Å' � �Å�� �Å��
!��� �`M [� �0��� )&���' ���Å��@ ���ÅTM ��+6@� ��� I���' ���� $B
 ��	� �
��� �Å
  /� !ÅM �Å�

�� [� .,�� ��� I/` ���Xw N��+H�� � ��"
 !��4 Gt	
 !� �� !Å��� ���Å�� !� �  �F �Å�,�' �� ?���M
!�
��  � �0�Å�� !Å� ��Å_�� �Å��6�� Y�6Å	Q !Å� Å�"' *�Åw �� �Å_�� ��Å� /� � �Å��M .,�� � ���sQ

��� ���/�'/� .,�� x��+
 !M ��/���y� B�F ?�� J��E�� � ������ �
��� J��= .�� g��  Å�� GÅ
� ��
.,�� .M�T
 hX� �6�� ��w !� )��� $MK !���' !�,�� GK��
 �� !M �j���� !� ���Å� �0�Å�� ��/Å� �� � .

Å� !ÅM .Å��� bÅ= �� �Å%�67
 NÅ�X' � :��
 
� .M�T
 g�� ����6��!  !Å� [Å��� �/� ^���Å' ��Å� Å� :Å%�
��M ���{' ��_�� . �� G�� D-# !43�  ��.�� ?��� �T� [�'�� N��4 !� �� h�j
 g�� /� .  

  
 ��� /-� :����	 
	=�� 
� �'�� �'��� 8=�@ 

 
 

.,�� g��  *�w � !��� *�w �� �
E�� ��!��E� *�4 IE�6	
 )�"'  �� �� �Å6,�� &Å�67

� �T7� !M ��� !;���!�
�� ���� � !��� *�w �� �F / .�Å���/ �� �Å6,�� ���sQ  �� �0�Å�� �Å�,�' �Å�

�ÅÅ�"
 *�ÅÅ+
 ��EÅÅ� �ÅÅ� �ÅÅ
 !ÅÅ��E� ���ÅÅX; ���ÅÅ� ÅÅ� � �ÅÅ�  ��!�XÅÅ� �ÅÅ���  �� JÅÅ��= � �ÅÅ��6��



 1A9 !���� Ip� 234� ���
�= b��/�� �0���
 

� �0��� :�/�' ���
 ������ ��+6@����.����= �6��� � �
 Å�"' *�Åw �� �F �Å_�� JÅ7� � ��  ��
.��@ !� �0��� Y��� g�t= �� I�' .��@ /� �'  ��� � �6��4 ��,�' !� [�M ���� �6�@� � ?�� ��Å+6@�

*�+
 ��TM �
 ����Q . �F V�6T
 � $B
 �Qu��!��E� !X�H
 � ���H
 ��� !M ���- .,�� ��� /� ?���
�o ����
 g�� ���s, )��X� P��� G�@ ��� ���� �� .����Å
 IÅp� !ÅM !�Å��' PK �� ����TM �ZM� �� N�


.Å,�� ���Å� ÅB�' !Å� NÅ���� gÅ�� ��6Å���� b�F�M � l�@� ��+6@� � Å� !Å��� .Å���� ?��Å�� !Å� b��/�Å
F�
!� �� P�� !;��� *�+
 I3@� �� !��E� EM��
 !� ^���' .J�= /� �+�� ��� !M ��� �F G�,�  ?�ÅT� g���'

 ijÅ� �Å�� ��ÅK !Åo Å' � �Å��� �@Å� �0�Å�� ��,�' !4�� �� ��� ��
/ !o ' .,�� �/� U7T
 !M ���
!���� .��K �_�� !M ��� I���
 )!�6�F �F /� ~= ' ��X� `� �� J��=  ��.Å�� ��M . �� �0�Å�� :Å@�� ��

�Å� ?�Å�� �F !� `� �� !M N3���
 !��Q �� �� V�6T
 G+����Å@ ) �Å
 ��Å�Q . �Å���H' zÅH� !Å� ���� �sÅ,
»���M������ !���� � «�p�
 g�� /� �Å
 �F ?�Å��� &Å�67
 ���F /� ���Å	� �Å���'  !Å� )�Å��� ����
Å� ��

 i�H4 g���' ���� �6B� N�X����M������ !����  � P�ÅK �� �F �Å�� �0�Å�� ��/Å� 23Å4� !
��� ij� ��
��� ���� x�� ��H
 �� ���!Å���� :�/�'/Å� � �
�Å�� !Å��� N
�� � `M [� ����� !� ��TM �� �0  ��

!43� �0��� ��M �/�.  
g�� P��� /� !�� g���o .�sQ /� ~= � ?/��
� ���%' g�� � .��� !��Q  JÅ7� �� ������� )�

?�� ���{' g�� z�� ����6
 G
��� !6X,� � !6�� ���{' ��B; ij� �� �0��� !���� .Å�� . !Å��� *�Åw ��
�0�,��W' ��Bd �  ��!��E� J�M � �0��� ��,�' �� ���;  ��!Å��E� Å� �Å�@ �� .�L  �� )�Å�,�' �Å�{6


 !� b��6�� ����@ :���
 /� ��B
 J7�»��"
 !��4 «����Q :%'�
 �0��� ��,�' ���� . �Å�,�' !ÅM !Å��F �s,
��� �,
 ���' �H, !� �� �4�+� J7� f��' �0����� �Å
  �Å��� �� g����Å�� ).Å�� !Å6�� g�Å� /� .�Å�

�/���/F  ��?��T
 E�� ���� �
  ?�Å� !6Å�M �0�Å�� �Å�,�' !Å��� *�Åw �� .,�� J"� .���� /� !M ���
.�� .' ).�� ?��W� ���= ���� !X�; /��� ����� �� $B
 g��!Å� r���
 �� �0��� ��,�' �0�,��W  � ?�ÅT� /��

.����H
 � �4�+� J7� ��� �;�� � ����� ��! .�� �� .�M �4�+� ���F�� !W���  ?/�ÅK �� �/�
��� �0��� J�Å= ��Å�M !Å� �Å'���"
 .,�B� � ����@ �X;� $�� �Å
 ��� . �� .Å,�� !ÅX�; /� � ���Å�� �� �sÅ,

@� �0��� g�
' ��Q�� .,�� )�0��� ��,�' J7�����w� G�@ ��	
 � .�� ?��
 � � ]��Å� ���� ����
 � /
����� J�= �� �F .�+
 J7� �� !M PK g����PÅK�� ����ÅTM ��Å� ���
 E�� *  !Å����
 !Å
��� )!�Å��'

!����  ��.Å�� !Å�;�' GÅ�@ �Å�� � ?��� .Å�� /� �� ��Å� .�����
 ���/ ���K ' . !Å;�' �Å�� ?�3Å� !Å�
!Å���� .Å����= !Å�;�' �� � !���' PK �� ����TM ��� �� !M .��� �M fÅ"� ) ijÅ� J��EÅ�� !Å� [Å�

0��� N
�� J��=��
� � ��_�� ���6�� ���� � � ���� ���s=#  ?/�ÅK �� �ÅM�M �
�Å�� *�+
 �
.,�� .,��  �)���/�'/� r�� /� (.�� ?��
 �@� .�Å6B� N�ÅX� !�) Y�� r��Å�� �Å�
 ��  ���/�'/Å� �Å�

!
��� !� !���� $�"6	
 .����= ).,��  ��6�� 2�jÅ� J��E�� Å� �Å�@ �� �0�Å�� !Å� &��Å� �ÅT@� �Å��
                                                                                                                                                 

1 Affordability 



N���� ������ :
; !� 234� @�.� 0����  1A#
 

M*�Å+
 ���Å� �0��� .��@ ���6�� J� :�Å� )�Q���M ^Å��� � �' .Å�� �Å' . G�Å� D-(  !Å43� ��Åw !Å�
?�� hX� !M �� ��
��� 
 !�
�� ^���' !� ' ��� !6Å��sQ J�Å�� !Å� )��Å� ���H
 �0��� ��/� �� .,�� !����

.��.  
  

 ��� /-� :����	 
	=�� 
� �'��� =	 �'�� r��� ��0� 

  
  

Y�� r���
 ��  ��Å��� J,Åo � ^���' !� G�,� ��o !� E�� N3���
 /� J7� g�� ���;� ��X@ ��
.�� ?�� :  
- �F P�� � !M! Y�� �� !ÅM �Å� U7ÅT
 ���ÅTM �ÅZM� �� )��Å
F N���ÅT
 !jÅ���  J�ÅM �Å�

!���� :�/�' �� ).��@ �%��W' ?�B� ������� g�� �6,�� �0��� �� $ÅM � �Å�
 Å� �/��Å' I�Å� )�Å
F��! ��Å;� 
�
 ��F .  

- �F I��  GÅ
M ���ÅTM �Å"� Å+@� �� JÅ��= ijÅ� )�+6@� .��T�= � ^���' !� !M �sÅ, � ?�Å�
.,�� ��4� *�� 
 ���/�'/� ��.�� ?�� ��Q��� � �	�
 ������ ��������� ��o ?�� l"H .  

- �F I�ÅÅ� ?\�� �� !ÅÅM *�ÅÅ+
 �ÅÅ� b�F�M�  EÅÅ�� �0�ÅÅ�� ?�ÅÅ��M  �ÅÅB6��@ /� �ÅÅ�� ���ÅÅ�6
 �ÅÅ�
!ÅÅ���� .ÅÅ�� !ÅÅ6��Q G�ÅÅ� ����ÅÅ
 ��ÅÅ� � �ÅÅ�,�' �ÅÅ����� )P�ÅÅ+H
 r�ÅÅ� �� )�� .��� g����ÅÅ�� �ÅÅ�E�\�� �ÅÅ��

� ]��� ����' � �0��� ��/� �� NK34�� �0��� g�
' �6�� ��_,� /� .,�?\6�  �� !6��Å� ��+6@�
?��  ������M ���= ��.  

   



 1A( !���� Ip� 234� ���
�= b��/�� �0���
 

,-� 23	4�$���+ 10*!�� �+ 0��*	' ! (!	' (���! %&' )	*!1 (� 0J' �����! 
3�D�! 2�4  

�T� ��B; R��' ���� ���
 �
  �\��_o ��� V�Å�� !Å� !Å� �`�Å��
 �0�Å�� J7� �� NK34�
$�	"' !�Q��; �
 ��� .34� P�� V���!Å��� � �Q���M��,�' .���� �� 2 V�Å�� )�Q�Å��M  �Å� �dÅ� I��

G��ÅÅX' JÅÅ7� �� 23ÅÅ4� �_��ÅÅ�� !ÅÅ� �0�ÅÅ�� �Q�ÅÅ��M( ÅÅ� V�ÅÅ�� � .��ÅÅ�� �� 23ÅÅ4� !ÅÅ� ��ÅÅ��
 I�
*�+
 �0��� �Q���M.  G�� D-1 .�� ?��� �T� �� V��� !� g�� f����.  

  
 ��� /-) :���K�  �	����	 
	=�� 4� 
� ���F �$ ��-+�#� =	 

  
  

V��� g�� /� [��� G��� �� :@�� ��  � ��Å� /� �Å�� !ÅM .Å�� $MÅK �4� N3�T
 � �Q����=
V��� GK ?�� !�Q��; [��� ���� � ?�� [�W%' � ��� ��6	; .!Å��B� PÅZ
 ����� !�  *�Å+
 �� �/Å�

��6�� �� �0��� � �� �X;� IE�6	
 �F I��� !M .�� ����
 g�� /� !���� [� �! �0�,��W' ���Q�ÅM  �Å�
��� /� � .�� �� ���;.�� ����� h�M�' � ?/���� � $��@� ���  � �Å�,�' �
�Å��� J��EÅ�� !ÅM �,K ��

.�� ���
 V��� G�	
 /� �T7� ��_T�`= � ��Q���� J7� �� ��j� �� *3'� /� ���Q��; . �ÅT7�
?����/ N��4 !� E�� ����
 /�  ���� g�� f���� GM ��� �s, � ��6	� G+6
 $� !� �0��� V��� !� GM �� r��

�0��� ��� ?�� ?�/ g��7' ��TM �� � . /ÅQ �Å��
 ?�ÅB� [� .��@ ���{' !M ��� �p� �
 ��� PZ
 ����
�d �F !��� � ��,�' V��� �� !M?�B� � ]��76�� �� ����H
 �B6��  � ���� ��;� ������� :ÅX�
 [Å� �3Å�

R�	H
 ���H
 �
 ��� ��� ' )!Å�,�� .���d ���� !� !;�' ���� ���' x�Å� �F .�Å� !Å� �� ��Å�� �Å�"
��� .�Å��
 x�Å� �Å�,�' !Å� /Q !M G��X' V��� �� �_�� *�w /� �Å
 /ÅQ .Å��@ �Å��{' )��Å� �Å
  !��Å4 �Å���'

?Q���� �� G��X' N���� ��+6@�  ��0��� ��Å� Å� /ÅQ !M *�+
 J7� �� E�� � ��� ���{' ��  Å� fÅ����
.��@ ���{' )���� ����W' � ���E_�; �
 �0��� ��Å� *�Å+
 .�Å� !Å� �_,� ���{' !� ���
 ����'  Å� �Å��


�.	�/ N��L� !M ��� R�o /� ?�%6� �0��� ��Å� Y�� �� �� ����; �� N��4 �F �� � ���� �j�H
  Å� �
!��E� � .	�/ �� ����  �j�H
 �
 ���F.  

 �� �Å� [Å� /� Å' ?�Å� hXÅ� !6Å�sQ P� ��o �� �0��� .��@ �%K � P�6�M �Å�� *�Å+
 V�Å��
��,�' V��� �� �_�� ��� /� � ��� G4K �"' ����) .M��  :�Å�
 ��ÅX�M � ^���' !� �0��� ��E� ��

.���d ���� ����  r��Å�� �� !Å��� .Å���d � �"' ��� g�� ��E� *�� [� � ���� !;��
 ���; ��
                                                                                                                                                 

2 Conversion  



N���� ������ :
; !� 234� @�.� 0����  1A1
 

��� G��T' �0��� . !
��� N�� �� $B
 r���
 [� g�����M������ �!Å���  � �� �3
ÅM �F ��ÅX
 !ÅM .Å��
.�� ?�� ���H
 �0��� J7�� !���� 234� � g�,  � /� �Å�� ��/Å
 :�Å�
 /� �ÅT7� !ÅM .Å	�� U7ÅT


.��@  ��?\�� �Å�6�� �� ����Å�
 ���	
 !o /� ���;  Å� �`�Å4� Å' .Å��Q �Å���� ���Å@ P�� V�Å�� �� ��
� !%@� � ��TM �� �0��� �B6����/ !���'��ÅT� ��Å�� . !Å����
 �� /�Å�� GÅX@ JÅ7� !Å� Å�� !ÅM �6�,�5Å	


����� �� B6,�� .�� ?��
 �@�.  
�
/� ���F��Q  N��Å��{' ?�ÅH� � G�Å+%' �K ����� U7T
 � V��� �� J��= .H' ����
 !6��

!���� 234� r���
 !� g6����= �o� !� )[��� ��  ��Å�@ �6Å��� !6Å	� [Å� G�� �� f"� �� �0��� G
��;� � 2�w �
 �/� .3� !���� R��j
 �6��� !6	� �F �� ?�  /� fÅ"� �0�Å�� r���
 &�67
 ���� !� ���'

!���� J�M �X��6
 � �0��� g�
' �� �6��@ N����{' P��� !� ���"6	
 !M �����
 ���  �fX'�Å
 �Å
  )��Å�
.,�� !��� ��� !6����= 6@� �LF /� ��
; �����F�� ��� �.��@ ���{' ��+  Å�"' *�Åw �� �0��� ��
 ' ���� !6��� .�� ��!
��� l��w /� ������ G@��K !� �� �%�
 �LF )h��6
 �E�� . JÅ��= !Å�
�� g����Å��

?��6Å	Q �"' � !��� .B; �� /� �0��� !���� 234� �6��� !6	� �� N����
 �Å
  !ÅM Å	� !Åo � ��Å�
��E� ?���H
 ����� ���� �' $B
 G�	
 ��K � .Å,�� fÅ��' .�� I/` !M ���� ��' Å�)  ��J7� Å� �

��+6@�) !
��� J�= �F ���� ����
 �� ��Å� �Å��� . �����M�Å����� !Å����  )� �� .Å��@ N��Å��{' .Å,��
 �� �0�ÅÅ��J�= �ÅÅ���  � ?�ÅÅT� !ÅÅt��� �ÅÅ"�@� hÅÅ�j
 ÅÅ�"' �� �F /� �ÅÅ�� N��ÅÅ��{' RÅÅ� �� ÅÅ
� .ÅÅ�� ?��ÅÅM

.��� Q.�� �LF ?��T
 /� ~= $��+' �7'� ��4�� ��s . !6Å	� �0�Å�� r�Å��
 Y�6	Q �K ��M ��w !�
U7T
 )��TM [� ��
 �+6@� �6�� !� �
 V�Å�� /� [��� N3�T
 � ���  �Å��� f���Å� �� x�Å� �Å�

������ 
� )���� �/� !�
 !o�Q� �� J,Åo � Å���X�M .Å��Q !Å��6� �+7T
 ���' �Å�� $�"6Å	
 �Å�  gÅ�� /�
�ÅÅ�� �ÅÅ��; !ÅÅH�` �ÅÅK��w ��ÅÅ4� GÅÅ
� ����ÅÅ
) �ÅÅp� !ÅÅ� �6ÅÅT�� !ÅÅ��� �ÅÅ
  �ÅÅ���EÅÅ�\�?  �ÅÅK��w ���ÅÅ� ��ÅÅ4�

»���M������ !���� � « ?��� !;��� ���@ h�; /� ����K ' I�� � ���/�'/� N
��@� .�� !� G��' P��
.�� . Å� �0�Å�� ��/Å� 23Å4� !Å
��� ?/��Å�� !M ����� ��;� ����� �+6@� �� ��
������M�Å�����  R�Å�j

!����  �!���� .�� !� �� �F N�X' �6�B
 !�� /� �  ��M ��+6@� NK34� ��E� !
��� [�x�� �3 

�
 ���� . ^���Å' !Å� � ?��Å� .Å,�� �+H�� �� !6�sQ /� ���TM /� ���	� *3� �� ����� �� �0��� !���
�! .Å�� ?��� �Å+6�� ��Å� !Å� �� ��ÅTM :�Å�
 /� �ÅQ�E� $Å@� �0�Å�� !Å���� ���Å"
 )*�Å+
 �Å�� !j��� .

?���F�� � /Q � .%� g�����  ��7� )�F� G��ÅT' �� ��ÅTM �Å
F�� ��4� J?��  ���Å
 �� �ÅZHX
 �Å� � �Å��
.Å�� �3ÅM �ÅÅ+6@� ?/�ÅK �� bÅ��/� !Å�
 ����� �0�Å�� ���Å
F�� .!Å���� 23Å4� ��  �� hÅÅ���; )�0�Å��

����� ���{' � �3M �+6@� � !;��� �� ��6	
 P�4� /� ����6
 �
  ��� J�Å= ���� P��� [� �s, � ���
.���  r���
 !M .�� �F ��sQ���M������ !����  ����ÅH
 �0�Å�� ?/�K �� f"� �Å
  NK3Å4� Å� �Å�


��� ���@ *�� �� ��'��� !4�� ��� �F � h��6
 ��+6@� .  



 1A8 !���� Ip� 234� ���
�= b��/�� �0���
 

!���� 234� �\��_o ��TM �� ���M� $�  �� N����
 ��H
 �� �0���»���M������ 
!���� � «� !;�' Y��� .��@ �� 234� g�� �\��_o !� �6T�� $� �F � .�� !6��Q ���@.�� ?� . ���

P��' ����� $��� h;�
 !���� :j@ � � 234� )J�M !M ��� &@�� b����/� �� ��X@ �� �
  !� !M ���
� !6��Q G�� ��6	
 N��4 ?��X� P�� !��B� !j"� �� !6X,�  �'��/ !o�� ��� !M .�� �B��� �3
M � ���

��� .���� !��B� r��� .�� !� ��TM .����
 Ip� f��' .!����  ��' h;�
 �0��� �� ����+
 ���{
?�� bX	� �B6��@ .��@ g�� E�� /��
� !� ' � ���  ?X6�� !� ��TM �+6@� �� g
E
 N��4 !� �%��W' ��

.�� ?�� P��� ..��@ ��/ $��� g�, .��@ .�� !� .M�K � ��X@ bX	� ��  �� �0��� !���� ���� ��
 ��LF /��� h;�
 )`M ��/� � ���/� ��� ��J7� ��� ����� ��+6@� � . ����' g��6�B
 ~=

.��� /� r���
 g�� !� ���sQ �
 ��� ������ !��B� �,��' !j"� ��� !� ��/� r��� !��_o !M ���Q .
.��� !��_o :@�� ��  �w .��� �ZM��K � !��E� G@��K � E�� ��sQ ?��� ' ���� P��� � $�p�' b��

��� .M�.��� !6	� [� �� $B
 �����' g�� J��= � � .�� �
�E,� ���sQ .J�= )b����  � ����
.��� i�H4 ��	
 /� *��H�� :�
 !M �����' g�� ���� �/������  bX�; �LF PK g�� �� � ��� �

 �� �%�
�6K ���"�,� :
; N��4 !� � .��� J�= �� !6	� [� �B�+��� /� ��� ��� ?��M ���� !� �6�
��� �
 $6	�� �6�� ��_,� �� ��6X
 !M ���  ��= ��)[�
��� (!�B' �
 ��� . G�� D-8  /� bX�M�'

J��� �� �0��� .��@ NK34� � .,�� !����
 r���
 �
 ��� .!pK3
 �
  !��� J7� �� !M ���Q
� �� ��{6
 ���sQ .��@ /� ��� Gt	
 g�� ��� �0����4�+� � �Q���M��,�' ���� P� �  �/�

?\�� � ���� !6��� ��;� ��Q/� � ����7�� ��TM ���� f���� �� �0��� .2�w ��
� ��  ����
?\��  ����� Y��� �B6��@ !� �3
M ?/�K g�� !� ����,� ���;!�
�� !� $��+' � .�� !6	��� �0  ���sQ

	� ��TM �+6@� �3M ij� �� �s, � ���� �\6	� .��@ N����{' !� ��	� E�� B�F �� ��� ��� !� !6
 �0��� /�� ���
 �'F .���d /� ��� E�� *�� ��+6@�)?\�� � ����� ��"' ( .�� �� �H�H4 g��7'

 ���� f���� ' ���!�
�� ��sQ� ?�B� ):@�
 !� ��  r���� �� !��� !��o !� :@�
 !� ���� � :@�
 !� ������
��� $���� �0���.  

  



N���� ������ :
; !� 234� @�.� 0����  1AD
 
 ��� /-,:  ��-#&;�$�7?� *7$�"$ �'�� �#�	�� w���&� �� H�DS�	 
� ����	 .�@c6	 

  
  

���%' g�� �) !Å���� �/Å������� ���Å@ �� !ÅM �0�Å�� .��@ 234�  �2�Åj
 �Å
  !Å� !Åo�Q� ��Å�
!;��� G�	
 �
 ��  23Å4� GÅ
M !
��� [� .@� ' �� ��� G�+%' �� 
� �/���= ?���Å� lÅ�� �0�Å�� ��/Å�

V��� ��� !� � ?��
 �@� ���H
 !��� V��� �� .��@ g���' �K �� � .��  !Å;�' `Å� �� ?�Å� �ÅM� ��
.�� ?��W� �����o .�Qu�� �
�E, !� ~=  ��!
���  ��Å� !Å� !� � .�� ���� �� �0��� ��/� 234� [Å� ij

"'�� ��+6@� �3M !
��� ÅW�F g�� ).�� !6�� �� b�Å�/�� GÅ�@ ������Å� EÅ�� ��sÅQ ����� �Åw ���Å� !
.�� !6�	� 2�j
.  

� �0�ÅÅ�� �ÅÅ��
 �
�ÅÅ�� �`ÅÅM !ÅÅt��� JÅÅ7� �� ��ÅÅ+6@� !6ÅÅ	� [ÅÅ� �ÅÅ��� �EÅÅ�
 Y�ÅÅ� �� ÅÅ� �ÅÅX,
$�	"' �0��� r���
 !� �"' � !��� ��� �� ���� �
 ?�Å���/ �ÅLF ~yÅ� � �/���=  ��!Å���� 23Å4�  ��

� �� �� �0������@ J��� ���
 *�w �� � �
  .�B� �� � ���G�� ���Q P��'  �Å���/� �� �� ���; ��
����� � b���� N
�� � `M � !�
�� )�M !�Q !� �
 ���� . �Å�,�' �6�� ' .�� ����� �M g�� ����

 !Å� �3ÅM .Å����� [Å� �� �0�Å�� $ÅB
 ?�ÅB� ?���M *�+
 ����� !� ��TMJ7�  ).��Å4 �Å�� N
�Å� 
 gÅ�� !ÅM ��Å� �Å���� [Å��� �� �0�Å�� .Å��@ �Å��{' �ÅLF � ��Å� [�W%' �/��TM' N���6Å	
 �� G�Å+%

���M������ !����  � .	�� b���� G�@) �0��� .��@ 234� �LF N�,j
 !����
 g�� /� I�� G+� ��
 .��4 J7� ���6K ���"�,�  ���
����� .�� !6��Q ���@ .(.�� I/` g����� � ���Å�� !Å� EÅ�� .,�� J"

�Å�,�'  �� �0�ÅÅ�� .Å��@ � .ÅÅ,�� !Å;��� GÅÅ�"6
 �ÅLF � ��Å� �ÅÅ���� �0�Å�� �ÅÅ
E�� ?�Å��M *�ÅÅ+
 � ?�Å��M



 1A< !���� Ip� 234� ���
�= b��/�� �0���
 

 �Å6�B� � ��Å�Q ���Å@ GÅ��H' ���
 �/�� � �W�� Gt	
 � � �F /��' ��	M � !;��� *�+
 � :��
 l��+

�6;� .,��� g�
' � ?�� �"'��� ����� ij� �� ��*�+
 ����� !  �Åp� �� �0�Å�� � `ÅM �
E�� ?���M

��� !6��Q .?\�F �
 !���� 234� �LF !M ���� !pK3
 ���'  �� !��M !� �0���J7� � .���Å� ��+6@� �
.��� �
��� !6	� [� ��� �F �%�
 �LF � !B;��
 ���� �s, � ��M ����� ��� g���' ���sQ .  

,-/ C4��� ]'!8� �CY B8 �5C#� B�3 1g 0J' �����!   
 � �Å� i��T' ?\�� � ����� ij� ' �+6@� ij� g��'`� /� .,�� !����
 �\��_o GX@ J7� ��

�� ?��� i���' .,�� .,�� � �0��� !���� !j��� . !ÅM ?��Å� �F ��Å4� *�Å� �Å� ?�Å�� !M !��\��� g�,
��� �� !����
 J�M � !���� J�M ���� .,�� �LF ���6� !ÅM ��ÅM b�Å��� Å���/� � �+6@� GM �� �� �0

[�'�� G�� ��p�
 g��� ��/ ) G�� D-D(  �� �Å���� .ÅH' ��Å4� ���B� ��+6@� NwX'�� /� b���
� !6��sQ J��� !� �� �� J�= !�,j
.� . ����Å� � ?Å\�� ).Å,�� G
� ��4� ���_�/� ����
/� g�� ��

 ��/� !� �� ���� )��4����@ G
�' �� �_���� � �M � !�
�� )`M �Å
  gÅ�� �Å6�� � N���Å+' !ÅM �Å���Q
 �� ��+6@� ���_�/� g������� ��/� ! �
 ���. �F �Å_,� gÅ�� �� �0�Å�� .Å��@ �Å�{6
 ���� lÅ��w /� ?Q 

�
 ���/� �� N����{' .B; ���'ÅW'� Å� �%�M � ��M N��4 !� ��   ���Å
 ��6Å�� �� NÅ�3w� � �Å
F �Å�
��ÅM b�Å��� �� �0��� ��� �6��@ !�W' � V�� [� ���� �LF � ��� ���@ J��� . �\��Å_o �Å_,� gÅ�� ��

Å; ]�Å7
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 !;��� h,@ �� �
�E, !� !6X,� �
F�� ���� �� NB;�' �ZM� ���� ��w !� E��
.�� ?�� .g6����= *�4 
�  zH� � � �0��� �
F�� :�;�� $�	"' � R�� l��w /� ���; ���
F�� !�

 .��� �� ��1  � � !,�D .��@ ��� � !���� :�� !,� �) ?�+X' �� !M !��F ���
  �� ?�
#  !H�`
 !o�Q� )?�
FJ7� �J��= �� !;��� /� ��B
 � �
 U�� !� !;�' �@� /��� 
� ���  �� �3M �+6@�

�
~= )��� )I��' �� �F ���
 � /���� �
 hX� B�F i�H4 .����
 !M )��� �
  ��/� �� NK34� ���
���� ��+"
 I����� !� �0��� .  

  ����� �0��� !���� �� N���+' �LF � !���/ ��o /� E�� ������ �
 ���� . J�M )�M ��/� ��
 ?\�� ���,�' N���+' �� �0��� !����) *�w�M ����� ��"' (��L' �
 ���sQ.  �� /� ���{' g�� J��=
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 !M .��
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� !M! �4 !j���.B; )���; ��+6@� !� ���{' �� ���,�' �`M r�� � ��,�' ���"
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��@� $�p�' �F $B
 ���� /� ��� ��� !M ��M ��6	; �3M �+6@�1  �B
 ����

�Q !� ����/� �� �,��'��� N����{' � N������� ����� ! .�p6�� �'
�"
 ?\� [� �� �
  !� �LF ���
��/� �� I����� � �M ��/� �� ~y� � `M ��/� �� h�'�' ���� /��� !�
�� .J�= � g��7'  ).B; ����

����� !M .�� �	�
 �
\�� B�' �LF g�� /��� ��
E�� � ���"
  �� ��
/ ��� N�,j
 � ����
6X
 �����+6@����5' � ��_,� �� ��  ����� ?�� I��� �
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 g�� � �
  !� ����/� ���'
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F �� ��6X
 � ?��  �� �0��� *�+
 .���H
 � .��4 r��� /� ����� ���+' )��TM �6��4
?�� ?�/ g��7' J7� �F �� �0��� .��@ N����{' �LF � !t��� .��) .I�� G+�(  
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 �6�� !� l�@� ?\� � E�� .,�� ij� ��

J7� �!��E� � �
F�� ��6� �� �� �0��� .��@ ���{' �LF ' .�� ?�� Y3' !;��� ��; � ������ �  ��
��' � ~y� � ��� E��6
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 � ��� f���� �
�! �� ij� � !�,j
 I��� ���� ?�� g���' ��
/ .����H
 )!�,j
 g�� �� ?�� &���' ��M ?/�K !j�

 G�� .,�� � ����� )�6��4 ?\�� ��4� �B� !� P�K �c�M N�,j
 )W'� G�@ �
F � :��
 !� ���6��
��{' �,���
 � .�� �LF x�� [�'�� ��� /� ?�%6�� � ����
 ��� �� � !6��Q.��@ �  �� !� ���4 �0���

.�� ?�� G��H' G�@ �%�M �H, .!6�� /� ���� l�%�' � )!
��� ��  �� �6
 /� ?�%6�� � � GX@ P�+�
�� f���� ���� `� [�'��  � .,�� g�� ).,�� ij�J7� � G��H' �T7� g�� � �
 ���.  

,-7 ;8h� 8�E1O 23	4�$���+ 10*!�� �+ �3 ���� 1g 0J' 5�8!1� �$'( `�X    
��+6@� NK34� !6	� [� G+��� ��) !���� 234� zKX
 !� ���� ����  � ��EÅ�� /� ?�%6�� �

!;���  �� �� !M !��F ���
���M������ !����  �?�
F ).�� .Å��� .Å��,�� J�=ÅT�= ���  ijÅ� �� ��sÅQ
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#-  .���H
 ?\�F ��� !;��� /��' �%K !� b��6�� )��+6@� NK34� /� ��4� *�� �Q�
 GM���M������ !����  ���� ���6�� !��E� �� �X��� �� ���.  

(-  �ÅÅ�� ?ÅÅ\�F �ÅÅ�� ��ÅÅ+6@� �ÅÅ�� �ÅÅ��� �ÅÅ%K ��ÅÅ+6@� NK3ÅÅ4� /� ��ÅÅ4� *�ÅÅ� �ÅÅQ�
��� N���4 � ��,�' )?\�� �"� �� .���H
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F
�� g��o ).�� ?�� �M� �
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 � ���' .6T' � � �Å
 ��Å� . �Å�� !Å� g6����Å=

                                                                                                                                                 
4 Check & Balance 



N���� ������ :
; !� 234� @�.� 0����  1O#
 

 $ÅB
 g�� �\�T� ����o R�+
 2�w ��� �6K � B�F G�+%' �K � �0�,��6
 � 2�w �X�6T= ����).Å	�� 
.�� ?�T� g��X' �3
M *���� � ��E�� h��' lj�
 !M ��o.  ����?�T� U7T
 .@� !� ��/ ����
 PZ
 ���:  

- U�+7' ?�H�  
/�' ]��76�� Y���Å+6�� N��Å4 !Å� !�Å4K :��
 :�D9 �Å4�� /�  ���ÅX; ���Å� ?�Å;� U,Å�

 )������19 �4��  � �Å�,�' ����(9 �Å4��  U7ÅT
 � ?�ÅT� 2�Åj
 �F �Å� $MÅK lÅj�
 � !Å;��� ���Å�
o �� ��6X
 .	��! h��F N�,j
 .Å�� ?�Å� ��� .,�� � ?\�� )����� ?��Q !� �� ���� . fÅ"� :Å@�� ��

����� !� ��6	
  ����+6@� �
 !��6� �� !M �/ g��7' ���'  ���;����M������ !����  � *�Å� J7� !�
���@ ��L' .H' ��E�
 !o !� � !��_o [��� .,�� � ?\�� )����� �
  ��
/�� �LF g�� /� [�
��M � ����Q

.����= ?\�� !Å� �3ZÅ
 !ÅM ��ÅM ��Å�Q $��+' ~y� ' .�� �6��K � ����X; ��  Å� ��Å4�� !Åo Å' �Å��
��M [�M ..X	� :��� ���{' ��; � !�,�� �B�T�= �� ]���
 �!  !� .,�� � ����� &��� �� /� :��
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E�� !��� )��M ���Q

JTM �0��� g�� :w"6
 ��  �� J7� �� �� ���+
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