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æ�æ���ƶƯŶƤƯ��
w�¿ÉZÅ {Â� cÔÌÆ�e ,Ê°¿Z] �Y µZ�ÉZÅ Ê»Ô�Y ½|� ¹Z�¿ Ê°¿Z] ,�Â�¯ Ä] c�Â��É�Y{Y ¾ÌÌ e 

»Ê�{Â���¾ËY w�¿ZÅ �Y �j¯Y|u {Á|u �� �|��{�{ µZ� �����Ä] ���|��{ �{ µZ�ZÅÉ�yYÌ� �ÅZ¯ Äf§ZË 

d�Y��w�¿�ÉZÅ {Â� cÔÌÆ�e �{ �z]ÅÉZ ¦¸fz»��{ µZ�ÉZÅ Äf�~³ cÁZ¨f» ¾ÌÌ e Ê»�Â,{�Ä¯ ¾ËY 

w�¿ �Y µZ� ���� ÉY�] Å�z]�Ä¼�ZÅ½Z�°Ë Á �� |��{ ¾ÌÌ e |�.��{ ½Â¿Z« Ä»Z¿�] ¹�ZÆq Ä �Âe ��¬» |� 

w�¿ {Â� cÔÌÆ�e ¹Z�¿ Ê°¿Z] �Â�¯ Ze ½ZËZa�Ä»Z¿�] Ë�®Ê¼«� {Â�� �{ ¾ËY Zf�Y� ½Â¿Z« Ê¬�À» ½{�¯ w�¿ 

{Â� cÔÌÆ�e Ê°¿Z] �Ì¿ Ä]�\ËÂ�e |Ì�� Ä¯ ��¬» {�¯ �{ µZ�ÉZÅ Ä»Z¿�] ¹�ZÆq Ä] �Â� ��Âf» Ä¿ZÌ·Z� � 
|��{ �Y��¿ ÉZÅ�w {Â� Äf�Z¯ {Â� Ze �{ ½ZËZa Ä»Z¿�] ¹�ZÆq Ä] w�¿ {Â� ®Ë Ê¼«� |��].�Äf°¿É ¶]Z« 

ÄmÂe �{ ¾ËY �ÅZ¯ w�¿ZÅ É�Âf�{ ½{Â] ½M d�Y� ÊÀ Ë Ä] ÉZm ��¯�¼e��] �yZ�ÉZÅ É{Z�f«Y Ä] 

�Â�À» �ÅZ¯ w�¿ÉZÅ ,{Â� {Ây w�¿ÉZÅ {Â� Ä] ½YÂÀ��Ê�yZ� �Y~³�ÌiPe �] �z]ZÅ Á �yZ�ÉZÅ 

�´Ë{ ¿�Ì� ¹�Âe��{ ��¿�Äf§�³ Ã|���Z] ��§ ¾ËY�Ä¯ �ÅZ¯ w�¿ÉZÅ {Â� Ê»e|¿YÂ Ä] �ÅZ¯ w�¿ ¹�Âe 

�nÀ» ,{Â� ¾ËY�w�¿ZÅ Ä]�c�Â� É�Âf�{ �ÅZ¯ Ê»|]ZË.�µZu d��§ ZÀ»Ê^� d�Y Ze �a �Y d�~³ 

®Ë Ã�Á{ Ä] d^�¿ Ê¿ÓÂ� �Y �ÅZ¯�w�¿�ZÅ��Y µZ� ���� ½ÂÀ¯Ze� ½Y�Ì» É�Y~³�iY cY�ÌÌ¤e w�¿ {Â� �] 

�yZ�ÉZÅ É|Ì¸¯�{Z�f«Y |À¿Z» ¹�Âe {�Â» Ê���] �Y�« {�Ì³ Ze ÊËY�Z¯ d�ZÌ���ÅZ¯ w�¿ {Â� 

cÔÌÆ�e Ê°¿Z] Ê]ZË��Y {Â���Â¬eÉ�,�������,������
 

w�¿ {Â� Ê°¿Z] �ZiM ºÌ¬f�» Á ºÌ¬f�»�Ì£ É{ZË� �] �yZ�ÉZÅ É{Z�f«Y {�Y{� \¸£Y�cY�ÌiPe�¾ËY �{ �Ë� 

�fq d�ZÌ� Ê·Âa ¦Ë� e Ê»{Â� Á {Y| e Ê¯|¿Y �Ì¿ µÂ�v»�d�ZÌ�ÉZÅ Ê·Z» d·Á{ d�Y.�¾ÌÀr¼Å 

�yZ� ¹�Âe �Y�ºÆ»¾Ë�e �yZ�ÉZÅ É{Z�f«Y �Å �Â�¯ [Â�v» Ê»{Â� Ä¯ d·Á{ZÅ Z] d�ZÌ�ÉZÅ�
Ê·Âa Á Ê·Z» Ê � �{ dËY|Å ¾ËY �yZ� Ä]d¼� ÄÀ»Y{�É [Â¸�» Ê»|ÀËZ¼¿.�Ê� µZ�ÉZÅ ,�ÌyY d�ZÌ� 

�ÅZ¯ w�¿ {Â� Ê°¿Z] Z] ¥|Å �ÅZ¯ ,¹�Âe �ËY�§Y�ÄËZ»��É�Y~³ Á �{ ÄnÌf¿ �ÅZ¯ É�Z°Ì] �Â�¯�{ 

µZ^¿{ |���huZ^» Ê¸�Y ½ZÌ»�½Z¿Y{{Z�f«Y ,�Â�¯ ����] �ÌiPe �ÅZ¯ w�¿ {Â� Ê°¿Z] �] w�¿ ¹�Âe Á Ä] 

Êe�Z^� ¹|¬e Á�yPe� �ÌiPe ¾ËY Á{ �yZ� �] �´Ë|°Ë d�Y.�Êy�] \uZ�½Y��¿ |¿|¬f » Ä¯ ª]Z�» Z]�ÄË��¿ 

ÄËZ»��,É�Y~³ Z] �ÅZ¯ w�¿ {Â� ,Ê°¿Z] ÄËZ»��É�Y~³ Á �{ ÄnÌf¿ |Ì·Âe �ËY�§Y�Á Ä] µZ^¿{ ½M ¹�Âe 

�ÅZ¯ Äf§ZË Á ÄÀÌ»� µZ¤f�Y �Y|ËZa ºÅY�§ Ê»{Â�.�ÊËÂ��Y y�]Ê��½Z¿Y{{Z�f«Y �] ¾ËY Ã|Ì¬�|¿Y Ä¯ Z] �ÅZ¯ 

w�¿ {Â� Ê°¿Z] �{ dÌ �Á ,Ê»�Âe �]ZÀ» Ê°¿Z]�Ä]�d¼� dÌ·Z §ÉZÅ É|Ì·Âe�Ì£ ©Â� Ê»|]ZË Á 0Ô¼� ÄÀÌ»� 

Y� ÉY�] �ËY�§Y ¹�Âe Á�É�Z°Ì] ºÅY�§ Ê»|À¯��Á�aË¿YÁ{�Á�½ZÊ�,�������,�������� 
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æ�ç��ƶƫŐƀƯ�ƱŚǀŝ�ƹ�ŭźƃ 

°ËÊ��Y�ºÆ»d�Y� ½M� �]� º¯Zu� ¹�Âe� ½Y�ËY� �{�É{Z�f«Y� ºÆ»� ¶WZ�»� ¾Ë�e� �Y� �{� ¹�Âe� w�¿���Âf»Ë��{� ½Y�
ÄÅ{������ �]Y�]���� ÄÅ{� �{� ,|��{������ Z]� �]Y�]���� ÄÅ{� �{� Á� |��{������ µ{Z »���� Ã{Â]� |��{d�Y�
�v·Z�Ê�¿ZÆ¨�YÊ�,�������,������]ZÀ]�Äf¨³�{ZÀf�Y�Ä]�¾ËYÉ�Y��Â�¯��{�¹�Âe��³�]�ZÅË½Y���¾»�»�Ã|Ë|a�®Ë

d�Y��Ä] ��¨¿�Ä]�ZÅ|»M�{�{|n»��Ë�Âe��{�|Ë|��¹�Âe�[�z»�cY�iY�¶Ì·{�Á�¦Ì ���Z�«Y�½ZË��Ä]�Á�Ä§�»��Z�«Y
]��ËY�§Y�Á���Âf»Ê�eZ^iÊ�dÌ·Z §��{��t����{�É{Z�f«Y�ÉZÅ�°Ë�½YÂÀ��Ä]�½M�µ�fÀ¯� ,½Ô¯Ê�¥|Å��Y�ZÅÉ�
«Y� ½Ô¯�d�ZÌ�{Z�fÉ�d�Y� Ã{Â]� ÄmÂe� {�Â»� Ä�Ì¼Å� �¶»YÂ�� Ä]�d^�¿�ÊÅZ³M� ¹�¸f�»� |Ë|�� ¹�Âe� µ�fÀ¯

�Y~³�ÌiPe��] ½M�É�Y~³�ÌiPe�½Y�Ì»�Á�½M�ZÅÊ»|�Z]��Y�Ä]�ÄmÂe�Z]Ë¤e�Ä¯�¾ÌÌÆmÂe�¶]Z«�cY�iY�Ã�Æ]�w�¿�cY�Ê�
Á�É�¼�eÌº³Ì�É�{Z�f«Y�½Ô»Z�É��½YÂÀ��Ä]�,{�Y{Ë°Ê�¤f»��YÌZÅ�É��Ìd�Z�Y~³É��Á�s��»�½Ô¯�{Z�f«Y��{

d·Á{���¿|»�Ã�YÂ¼Å�{Z�f«Y�½Y{�»É��]�ÄmÂe�Á�Ã{Â]Ì�ZÉ�{Z�f«Y��½Ô»Z��Á�½Y�Y�³�Z¯��YÉ��\¸m�{Ây�Ä]�Y�
d�Y� Ã{Â¼¿� �{�¥����YË��¶»YÂ�� ,�´Ë{ZÉ�¤e� �{ÌÌiPe� Ã�Æ]�w�¿�cY�Ìd�Y��Y~³�� �Ë°Ê�¤f»� �YÌZÅ�É��½Ô¯

{Z�f«YÉ�d�Y�¹�Âe�w�¿�,Ã�Æ]�w�¿�Z]��^e�»��y�]Ê����YÌd�Z»Ô�Y�{Z�f«Y�½Z��zf»�Á�½Y�Y~³Ê�Á�Ä]Ë��{�Ã�
YËY�§Y�Ä¯�|¿|¬f »�½Y�ËY�§Y�\^��Ã�Æ]�w�¿��Ë�Å��ËÄÀZÅÉ�·ÂeÌY�§Y�\mÂ»��^�·Z]�Á�|Ë«�t����Ìd¼��{�Á�ZÅ
f¿Ì»�¹�Âe�w�¿�ÄnÊ{Â���Â���YÉ�{Ë�ÂXe��´ÉZÅÉ�{Z�f«YÉ�Y��]�d·Ó{ËY�§Y�Ä¯�{�Y{�¾Ë�\mÂ»�¹�Âe�w�¿��

Y�§YË|��|ÅYÂy�Ã�Æ]�w�¿����ZfyÊË�,�������,������

æ�è��ƱŚƿŚě�ƁŻŹř�ƹ�ŢǀưƷřƶƯŚƳ��
Ã|¼���Y�¹�Âe�eËY�{Z�f«Y�cÔ°�»�¾Ë�½Y��Z�«Y�ÄmÂe�Ã�YÂ¼Å�Á�Äf§���Z¼��Ä]��\¸m�{Ây�Ä]�Y��Ä »Zm�¦¸fz»

Á�Ã{�¯��ÅËÄÀZÅÊË�Y�]� Y�É�d�Y�Äf�Y{�µZ^¿{�Ä]�{Z�f«Y� �¹�Âe�\«YÂ��Z¬»��{ËZ]�Ä��Z�Ë��{Z�f«Y�cÔ°�»É�
{Ë�Â�v»��´d�Y��e��¼Å�Ä]Ì¿�d¸��¾Ìd·Á{��ZÅ�Y�]É�³Â¸mÌ�É��Å��YËÄÀZÅÉ�{Z�f«YÉ��,Ì�ZÊ�Á �Z¼fmYÊ�

�¹�Âe�^je�Ä]Ì»Â¼��t���dÊ�«Ìd¼¸�Y�¥|Å�½YÂÀ��Ä]�ZÅÊ��Ìd�ZZÅÉ�{Z�f«YÉ��{ÂyÁ�Ã{Â¼¿�ÄmÂe� �Ê�
Ã{Â¼¿Y�mY�Z]�|¿YÉ�y�]Ê��Ìd�ZZÅÉ�{Z�f«YÉ�»Ì|ÀÅ{��ÅZ¯�Y��¹�Âe�½Y��� �

¶°���{�Ä¯�Zn¿M��Y³Ì�É�|aËeÁZ¨f»�¶»YÂ��¹�Âe�Ã|Ê���¿� ,|¿�iR»ËÄZÅÉ�»���{�¦¸fz»Ì�Ã|��ÄWY�Y�¹�Âe�ÄÀ
d�Y��Y��Y�¹Y|¯�ÅË��¿�¾Ë^e�{|��{�cZÌÌÅZ»�Á�¶¸��¾Ì�Å�Á�Ã|»M�]�¹�Âe�dË�d¸��®Ë�Zy�¶¸��ZÊ���{�Y�

YËy{�¹�Âe�{ZnÌ»�¶Ê|À¿Y{��Ä¸¼m��YÉ�YË��¿�¾Ë»�cZÊ��¿�Ä]�½YÂeË·Âa�cZÊ�ÂXe�,ÉZÅÉ�Àf^»Ê��Å��Z�§��]Ë�,ÄÀ
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��¿ËÄZÅÉ�¯Ì�ÀÉ��¿�,ËÄÉ�¿YÁ�Ê���¿�,¹�ÂeËÄÉ��ZfyZ��¹�ÂeÉ���¿�ÁËÄÉ�eY{�YÁ�¹�ÂeÊ�{�¯�Ã�Z�Y��¸�¨eÊ�,
�������,��������¿�{| e�d¸��Ä]ËY��{�{ÂmÂ»�cZË»��¾ÌeZ ·Z�»�ÄÀÊ�¿Ì|a�Ä¯��ËY��{�¹�Âe�Ã|Ë�{�Â»�Y��½Y�
���]Ê�Ã{Y{� �Y�«�ZÅÂ´·Y� �Y�|¿YÉ�eÁZ¨f»Ê�eÁZ¨f»�¶»YÂ��¹Y|¯�Å� Á� Äf�m� Ã�Æ]Ê�¶°���{� Y�³Ì�É���{� ¹�Âe

YËy{�½Y�Ì»�¶ÊZf¿�Ä]�Á�|À¿Y{Ë�leÁZ¨f»Ê�¿Ì����ÌÃ||¿Y�� �
� Zn¿M� �YÆ�e� {Â�� w�¿� ½Z�Â¿Ì�Z¿� cÔÊ��Y��� µZ¼�YÌd�ZZÅÉ�{Z�f«YÉ�»Ê¤f»� �]� |¿YÂeÌ�ZÅÉ�Ã|¼�É�
{Z�f«YÉ�»Â¼��t���Ä¸¼m��YÊ�«Ìd¼iPe� ZÅÌÁ� {�Y~´]���Àr¼ÅÌ�¾�Ä]� ÄmÂe� Z]Zf¿�½{Â]�cÁZ¨f»Ë��Y�¶�Zu�l
���]Ê�Ä�]Y�É�]Ì�¾�{Â��w�¿�Á »Â¼��t��Ê�«Ìd¼�{�ZÅ��Â�¯ZÅÉ�¦¸fz»,�Àq�¹Zn¿Y�¹Á�·ÌÄ ·Z�»�¾YÉ��Y�

Y� {Z�f«Y� {�Â»� �{ËPe�½Y�ÌË{Â¼¿�|ÅYÂy�|� �^e� Z]ÌÌ«{��Z^e�Y�¾Ì¼¯�ªÊ�]ÌÆ�e� {Â��w�¿�¾Ì�,¹�Âe�w�¿� Á�cÔ
»Ê�uY��� �{� ½YÂeÊ��Ìd�ZZÅÉ�Æ�e� {Â��w�¿��Â�y� �{�\�ZÀ»Ì�¶°�� Ä]� Y�� ¹�Âe�w�¿�cZ¿Z�Â¿� ,cÔ

^�ZÀ»Ê�Y|ÅË{Â¼¿�d�� �

Ä·P�»É ªÌ¬ve ,��Zu ÊËZm ¶°� Ê»{�Ì³ Ä¯ �Y ®Ë Â� w�¿ {Â� Ê°¿Z] �{�½Y�ËY��c�Â��Ä]�\¸£Y
�Âf�{É� eÌÌ»�¾ÊÁ�{Â� �Y ÉÂ� �´Ë{ ¤eÌÌ� w�¿ {Â� Ê°¿Z] iPeÌ�Z�Y��Ê�{�Y{�¹�Âe�w�¿��]�� �

æ�é��šŚƗǈƏř�ƽŹƹōŵźĭ�Źřżŝř�ƹ�ƁƹŹ��
����Â�y�{�¹�Ó�cZ�Ô�Y¿Z^»Ê���¿É�ÄÀÌ�Ìa�Á�¬veÌÁ�cZ¬�Ê]�ne�cZ ·Z�»��Y�Ã{Z¨f�Y�Z]�Ä¿Zz]Zf¯��Á�Y�É

¿Á�f°·Y��]ZÀ»� �Y� ÁÌ¿ZÆm�Ä°^���{�®Ê��¼m�ÁMÉ�Ã|� d�Y� �ËÀ Ê�[Zf¯��Y�ºÅ�Za� Á� ZÅË½Z�Ä»Z¿�ZÅÉ���Z§Ê�
����Y�¦¸fz»�cÔn»��Y�Ã|»M�d�{�Ä]�cÓZ¬»��Y�ºÅ�Á�{ÂmÂ»ËY�ªËY�]�d¿�fÀÉ�¾f�Â¿�¿Z^»Ê���¿É�ÄÀÌ�Ìa�Á�

¬veÌ� Ã{�]� Ã�Æ]�cZ¬�� Ã|��d�Y� �� ÄÌ¸¯�Z»M�cZ�Ô�Y� Á�ÉZÅ�Ì¤f»�É���Ê¿Z»��Ã{Z¨f�Y� {�Â»�Z�� �YË�d�®¿Z]
�¯�»É��Á�¼m�½Y�Æe��Y{ZÆ]�©Y�ÁY�Á���Â]�½Z»�Z���ÁMÉ�d�Y�Ã|��� �

æ��ê���ƢǀƤŰţ�ƭŚŬƳř�ƁƹŹ 

��{�Ä ·Z�»��Â¿Ê¸Ì¸ve�,ªÌ¬ve�¾ËY��Ê¨Ì�Âe�d�Y��]�Ä]Ì{�½ZË�Âe�Z]��´Ì¤f»�¦ÌZÅ�É��iR»�� e�Á��¹�Âe��]Ë�¦
¤f»Ì�ZÅÉ�ZmË�´ËY�]�¾É�]�w�¿°¿Z]� Ã�ÆÊ��ne� ÁË¸ve� ÄÌ�¶nÀ�� {Z�f«Y�µ|»Ê� ����]� Ä]Ê���§ÌÄÅYÂy� ZÅÌ�º

dyY{�a�� �»�¾ËY� �{��¿�Ê¿Z^»� Y|f]Y� Ä ·Z�É��Ìa� ÁÌÄÀÉ�Ä¿Zz]Zf¯��Á�� Ä]�cZ ·Z�»��Ã|�� Äf�Â¿�É{ZÀ�Y� Á�ÉY
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d�Y� ��Ä]É�Â��[Zf¯��Y�\·Z�»�Ä¯�{��{�{ÂmÂ»�ÉZÅ�Ä]�cÓZ¬»�Á�¶yY�d�{��Y� ZÌ¿{��^f »�cÔn»��Y� Ã|»M
�¼m�d¿�fÀËY�ªË���{�³�É�ÁMËd�Y�Ã|�� �

�Y��{ËY�]�Ä ·Z�»�¾É����]Ê�§��iYÌ�� Ä] kY�zf�Y �Y{�] ºÅÊ´f�Z^¿Y �Y ªË�� µ|» ºÅ½Â�¿ZÅÂm�Ê´f�Z^¿Y Á 
�Ì¿ µ|» tÌv�e ÄfyY{�a�Z�y Á �Z�Y�] lËZf¿ ½M,ZÅ ÄÌ��§ÉZÅ ªÌ¬ve Y� Ä] ½Â»�M ºÌÅYÂy d�Y~³�� �
��{|»� Z]�Ä»Y{Y�µ|»�¾f§�³���¿�¾f§�³���¿��{�¾ÌÀr¼Å�Á�Êm�Zy�Á�Ê¸yY{�¾Ì¬¬v»���Âe�Ã|��s��»�ÉZÅ

»�µ|»�½Y�ËY�{Z�f«Y�Ê¿ÂÀ¯��ËY��»�ÄWY�Y���¿�{�ÂÊ{Â����¼m��Y�]YÄ¿Zz]Zf¯�c�Â��Ä]�cZ�Ô�Y�É�ÁM�Á�ÉY
d�Y�É{ZÀ�Y���ÄÀÌ»��¾ËY��{�{ÂmÂ»�­�Y|»�Á�{ZÀ�Y�Ä]��Âm��¶»Z��¶uY�»�¾ËY�Ä¯�¦¸fz»�¶uY�»�¹Zn¿Y�dÆm

½ZËZa��Á�\f¯�,cÓZ¬»��Y�º�YÄ»Z¿�,ZÅ�µ|»��Y�Ã{Z¨f�Y�Ì£�Á�Ê�y�ÉZÅ,��¿�{�Â»�Ê�y���¼mÃ{Y{�É�ÁM��{�Á�ZÅ
Ã|»M�lËZf¿�½ZÌ]�½ZËZad�Y��Y��{Ë�¾ZaË½ZÄ»Z¿�ÉZÅ�Y�§Y�¹�¿��Y�Excel, Eviws7�microfit,�Ê»�Ã{Z¨f�Y{Â�� 

æ�ë��ƶǀƋźƟƢǀƤŰţ�ƽŚƷ 

��§ÌÄZÅÉ�YË�¾ZaË½ZÄ»Z¿���c�Â��Ä]Ë��]ÌÃ|��½Zd�Y�� �

�� Ä�]Y��c|»|À¸]��{É�f^j»Ê�»Ì¼�Y�{Â��w�¿�½ZÊ�Æ�eÌcÔ��{ÂmÁ�¹�Âe�w�¿�Á

{�Y{�� �

���{Z�f«Y�½Ô»Z���Zf§�É�Y�{Z�f«Y��{Ë ]Ze�½Y�Ê�¼�Y�{Â��w�¿��YÊ�Æ�eÌcÔ�d�Y�� �

��¸�Y����Ê�°¿Z]�{Â��w�¿��ÅZ¯Ê| e�½M��^e�Ä]��Á�¹�Âe�w�¿��ÅZ¯�,Ë»�Âe�cY�Z�f¿Y�¶Ê�d�Y��� �

æ�ì��ƱŚƿŚě�ƝřŶƷřƶƯŚƳ��
Y� �{Ë ��Ä·Z���¾Ê�»ÊÀ°e��Y� Ã{Z¨f�Y� Z]� {{�³Ì®ZÅÉ�¼¯Ê�nÀ��{Z�f«YÊ»� ,ÌiPe�½Y�ÌÆ�e�{Â��w�¿��Ì�cÔ
®¿Z]�ZÅ�^e�¹�Âe��]ÌÌ¾�{{�³��¥|Å �Y ¾ËY ªÌ¬ve Ê���] �ZiM ÃZeÂ¯c|» Á c|»|À¸] w�¿ {Â��cÔÌÆ�e 

�{ [Âq�Zq ®Ë ÉÂ´·Y ÊnÀ�{Z�f«Y ½Ô¯ d�Y���{ ¾ËY ½ZÌ» |ËZ] Ä]��]YÁ� ZËÂa Á ¶]Z¬f» ¾Ì] ZÅ�Ì¤f» �Ì¿ 

ÄmÂe {Â���Ä] ÃÁÔ� Ê � �] ½M d�Y �]��Z�Y�ÂË�ZÀ�ÉZÅ ¦¸fz» �{ ÉZÅ�Ì¤f» É{Z�f«Y�|¿Á� c|»|À¸] 

ÊeM ÉZÅ�Ì¤f» {�Â» ��¿ ¶Ì¸ve Á Ê���] {Â�.� �
� �



� 

æ�í���šŚƗǈƏř�ƪǀƬŰţ�ƹ�ƶƿżŬţ�ƁƹŹ 

�Y ½MÊËZmÄ¯ \¸£Y ÉZÅ�Ì¤f» ½Ô¯ É{Z�f«Y ZËZaZ¿ ,|Àf�Å µ|»ÉZÅ ºÅÊ´f�Z^¿Y �Y�]Y�Ê^�ZÀ» ÉY�] ¶Ì¸ve 

�]YÁ� ¾Ì] ¾ËY ZÅ�Ì¤f» �Ä]�Z¼� »Ê|¿Á���¾ÌÀr¼Å µ|»ÉZÅ ºÅÊ´f�Z^¿Y Á tÌv�e Z�y Z» Y� �{Z« Ê»{�Z� 

Ze ¾Ì] cZ¿Z�Â¿ ÃZeÂ¯c|» Á µ{Z e c|»|À¸]��ËZ¼e ¶WZ« ºËÂ�� ÉY�] ½Â»�M Ä�]Y�É� c|»|À¸] ½ZÌ» w�¿ 

{Â� Ê¼�Y Á w�¿ ¹�Âe Z] ÄmÂe Ä]�Ä¿YÂf�aÉ É��¿ ,ªÌ¬ve Ê»½YÂe �Y µ|» �Ë� Ã{Z¨f�Y {�¯: 

i = á + â p �	 u 
ÄÌ��§É µÁY �´¿ZÌ] ¾ËY d�YÄ¯,���{ ,c|»|À¸] w�¿ ¹�Âe Á w�¿ {Â� Ê¼�Y �{ ®Ë dÆm �ÌÌ¤e Ê»|ÀÀ¯���

Z] ��§ ºÅ� {ÂmÁ½Â»�M�Ê´f�Z^¿Y ÄÌ��§É ,µÁY �{�½Â»�M d^j» ½{Â] �f»Y�Za ºÅÊ´f�Z^¿Y� â�{ ��Y{�]
ºÅ�¶�Zu�,Ê´f�Z^¿Y �Y �Á� �½Â�¿ZÅÂm��Ä�Ôy Ê»{Â���� �

��§ÌÄÉ�À »�¹Á{Ê�Y{É�Ä�]Y�É�]Ì°¿Z]�{Â��w�¿�¾Ê�¼�YÊ�d�Y�¹�Âe�w�¿�Á,��Y{�]��Á��Z]�Ä¯É��v�eÌt�
Y� Z�yË���]� Y�� Ä�]Y��¾Ê�»ÊÀ¯Ìº��M� Ä¯ËÀ »� ZÊ� Ã{Â]� �Y{ËÄ¿� Z.�ÄÌ��§� ÁÉ ,¹Â� �´¿ZÌ] ¾ËY d�Y Ä¯��{ 

�ÌÌ¤e�c|»|À¸]��{ w�¿ ,¹�Âe d¸� �ÌÌ¤e �{ w�¿ {Â��Ê¼�Y d�Y��� �

Z»Y �Ìa �Y M½Ä¯ Ä�]Y�É ¾Ì] w�¿ {Â� Ê¼�Y Á w�¿ ¹�Âe Y� Ä] ½Â»�M ,ºË�Y~´] ¹�Ó d�Y Ä¯ cZÌ�Â�y 

É�Z»M ÉZÅ�Ì¤f» {�Â» Ã{Z¨f�Y �{ µ|» Y� �Y ��¿ ÊËZËZa Á µZ¼fuY {ÂmÁ Ä�Ë�É |uYÁ {�Â» Ê���] �Y�« 

ºÌÅ{� �{ c�Â� |ÌËPe {ÂmÁ Ä�Ë�É |uYÁ �{ ÉZÅ�Ì¤f» � ½ÂÌ��³� OLSlËZf¿ Ã{Â]�[}Z¯�¶�Zu Á 
�Z�Y�] ÉZÅ�f»Y�Za ,ÊÀÌ¼ze Ê¼¿½YÂe �{ {�Â» Ä�]Y�É�¾Ì] w�¿ {Â� Ê¼�Y Á w�¿ �Âe�,¹ cÁZ�« {�¯��Z»Y 

µ|»ÉZÅ ºÅ Ê´f�Z^¿Y ¾ËY ½Z°»Y Y� ÉY�] Z» ºÅY�§ Ê»|ÀÀ¯ Ze Z] {ÂmÁ ZËZaZ¿ ½{Â] ZÅ�Ì¤f» �{ {�Â» ZÅ�f»Y�Za Á 
�Ì¿ �]YÁ� ZÅ�Ì¤f» Ä] kY�zf�Y lËZf¿ ºË�Y{�b]��� �

�{ ¾ËY �z] Y|f]Y Z] ½Â»�M Ä�Ë� |uYÁ ½Z�¿ Ê»Å{Ìº Ä¯ Ä¼ÅÉ ÉZÅ�Ì¤f» {�Â» Ã{Z¨f�Y �{ ,µ|» Äf�Z^¿Y �Y 

Ä^e�»É µÁY |Àf�Å Á µ|»ÉZÅ ºÅÊ´f�Z^¿Y ÉY�] Ê���] �]YÁ� ¾Ì] ¾ËY ZÅ�Ì¤f» �Y �Z^f�Y ¹�Ó |¿�Y{�Ây�]� �{ 

Ä¸u�»É ,| ] Ä] kY�zf�Y �Y{�] ºÅÊ´f�Z^¿Y �Y ªË�� µ|» ºÅ½Â�¿ZÅÂm�Ê´f�Z^¿Y Á �Ì¿ µ|» tÌv�e Z�y �
ÄfyY{�a Á �] �Z�Y lËZf¿ ½M,ZÅ ÄÌ��§ÉZÅ ªÌ¬ve Y� Ä] ½Â»�M ºÌÅYÂy d�Y~³��  



� 

�����������n¿�³�Á�½Â�¿ZÅÂm�½Â»�M��
ÄÌ��§É µÁY �´¿ZÌ] ¾ËY d�Y�{�Ä¯�,c|»|À¸] w�¿ ¹�Âe Á w�¿ Ê¼�Y�{Â� �{ ®Ë dÆm �ÌÌ¤e Ê»|ÀÀ¯��
�³Y��{ c|»|À¸] ¾Ì] w�¿ ¹�Âe Á w�¿ {Â� Ê¼�Y Ä�]Y�ÉY �Y�«�] ,|�Z] �{ ¾ËYc�Â� Ê»d�ËZ]� utсϬ�

Ã{Â] Á Á{ �Ì¤f» ºÅÄf�Z^¿Y |À�Z]��Z] ��§ ºÅ�{ÂmÁ½Â»�M�Ê´f�Z^¿Y ÄÌ��§É ,µÁY ½Â»�M�{ d^j» ½{Â] 

�f»Y�Za ºÅÊ´f�Z^¿Y�â��{ ºÅ��Y{�]¶�Zu�,Ê´f�Z^¿Y �Y Ä�Ôy�½Â�¿ZÅÂm��Á� Ê»{Â��� �

ÉY�] ¾ËYÄ¯ ¾Ì] Á{ �Ì¤f» Ä�]Y�É c|»|À¸] �Y�«�] ,|�Z] |ËZ] �{ c|»|À¸] ut=0 {Â�� �¬u� �{Ìd¬� ut�

�Z�yÉ�µ{Z e�¹|����,d�YÄ¯ Z] ��§ {ÂmÁ Y� Ä�]É Ê·{Z e ,c|»|À¸] Ê»��Z�f¿Y{Á� µÂu�{ Á �Âu 

¾Ì´¿ZÌ» {Ây ½Z�Â¿ Ã{�¯ Á �ËY�³ Ê°ÌeZ¼f�Ì� Ä] ®qÂ¯ ½M�½|� �{ µÂ� ½Z»� Ã|Ë{ {Â� Á ¾ËY 

¹�¸f�» ZËZa ½{Â]�ut�d�Y� ¾ËY µÓ|f�Y �Z¯�ÉZÀ^»��¶´¿Y �n¿�³�Á�, �{ ½Â»�M ºÅÊ´f�Z^¿Y d�Y���¾ËY��{
�dÌ¸��½Â»�M� �Y� Ä ·Z�»¶´¿Y�� �n¿�³Ä�]Y��Ê���]�dÆmÉ�¤f»�¾Ì]�Ê¸�ÌZÅ�É�¿�¦¸fz»Ì�Ã|�� Ã{Z¨f�Y� � �

d�Y� �¸�� ½Â»�M� �{ÌY� ¹�Ó� Y|f]Y�dÄ¨«Á� Ze�d�É�Æ]Ì¤f»� ÄÀÌ��«Ì�f¼¯��Z�Y�]� Ä·{Z »� �Å� �{�d¼Ë�Ã�Z»M� ¾
WZ¯MÌ e�®ÌÌ{{�³�¾���Â�À»�¾Ë|]���Ì¤f»� Y|f]Y�t����Å��{�µÂ�v»��Å�d¼Ì«]�{Ây�Ä¨«Á�Z]��Ë{Z¬»��]�Ä��Â�

|����³��Ä¿Z³Y|mÃ��ÉY�]�ÄÀÌÆ]�Ä¨«Á�Á�½M�¾ÌÌ e�Ä·{Z »��{��Ì¤f»d�Y�Ã|����

����������Á� �¼mÉ�ÁM Ã{Y{ZÅ��
�®¿Z]���Âe�Ä¯�½Y�ËY�Ê¸»�É�Y|]Z�u�Ä]��Â]�»�Ê¿Z»��É����Z»M��Y�Ä»Z¿�½ZËZa�¾ËY��ZÌ¿�{�Â»�É�Z»M�cZ�Ô�Y

�,É�¯�»Ä��R»�,�Z»M��¯�»É��É�Ë��Ä»Z¿�]�Á��ÅÁ�a�Ê·Z�(PDS),�Ê»���fÀ»Ê»�kY�zf�Y�{Â�{{�³���Á� 

�¼mÉ�ÁM�cZ�Ô�Y �Ä]�Â� Ã|¼� Ä¿Zz]Zf¯ÉY d�Y��µ|»�¶Ì¸ve�Á�ÄË�ne��Y�]Y�{Z�f«Y�ÉZÅ�Ê»�ÊnÀ��|�Z]����{
É�ÂXe�Ä]� ÄmÂe� Z]�\�ZÀ»�µ|»� Y|f]Y�Ê»�ÊuY��� ZÅ,{Â��Ã�Æ]� Z]��b���Y�§Y�¹�¿��Y�É�Ì³Eviews�µ|»��ÉZÅ

»�{�ÁM�]� Ã|��tË��eÊ{{�³� �µ|»�Ä]�dËZÀ�� Z]�¹Zn¿Y����ÉÁ���]�ÊvÌ�Âe�ÉZÅ�Ì¤f»��ZiM�Ã|��{�ÁM�]�ÉZÅ
Ê»��Y�«�¶Ì¸ve�Á�ÄË�ne�{�Â»�¹�Âe�w�¿{�Ì³�� �

��


