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(1)  World Economic Forum, The Global Competitiveness Report 2011 - 2012 
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 )������*/0 )������*0�\. RA�������� R#������7w
)!+	�,	a  

NKOI�îq…^¤]æ�î×}]‚Ö]�Äq]†¹]�°e��…]æ�ù]�Üé¿ßi�Ý‚Â� �

 )��2	�# J�����	(Gramling, 2003) .(Haron, et. al., 2004)  )�����!\ R#���7w Y��0
 d�.#. Y 	�����	 B���+	�,	 ����/0 Y���0 b+�����m	 B���+	�,	 #c4���0	 ����C0 )����+��m	 )���!+	�,	

,	 -�
�*!,�= }8��,	 B��4�P7 &��' ���C0 ��7��4�	. ?�@�	 -N��' B�C
. ?@���= )�*!4
 B�C
 ¹ )����[,	 _�C]/7 O��4��=. ?�@�	 ���m )�8�P
 -��E';
 �\��� Y 	��	 B+	�,	

 ����lL ���]�. n��7H,	 O���:	 ���7��4�	 ����[4�	.(Haron, et. al., 2004)  �����D R�.·
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 n���D�4� b��4�	. Y 	����	 B��+	�,	 ����/0 R#���+ G�����4= B��+	�,	 _����A���. _4�0���l�
 Y��0
_�����*/0.a  )�����Q'�8�	 �������4!�.L B�����+	�/*� ������
�]�	 �������/0# �������*!�	 R�	#`	 -�������WL c�����*� _�����y

 )�����/EC,	 �������!
 ������6� b�����4�	 )�����*'�,	 d�7��������� � )������Q�	 -#	w c�����*� _�;�4�����2	. Y 	�������	
 -N���������	. )������+��m	 M�������],	 ������
 �������C0 R�#������6�	 )�����!+	�,	 �7��������� Y�����0 V7������64*�

)��.��	a  
NKPI�‚Âíé×ÛÂ�ì�çœ�Ý^Ûjâ÷]�Ý�íÃq]†¹]V�� �

���2	���	 -#����!�)����*/!� R#����I	 ����!8= J���/4
	 j���4�	 -� Y���0 )���!+	�,	  ����eL �����840	
 M����P' ������C�= c�����\ -�����2	���	 Z����*� J/����P�F	 �����D. ,)�������:	 -�����
w�	 ^�����D�� M8����P,	

���P�p� g7�4��P
 ����C�\ )��!+	�,	 R#���+ -�7�4��P
 3��9��	 ~�4��P
 i��0 R#���I	 ���U g
.Y���0 R#����I	 )���!+	�,	 M���4]
 ~�4���P
 a �L )���Q'�8�	 �����4!�. 1����$ � -N����$ R����0 �����C


 ~���	. H��/4�	 �����
 b�
 -N�v,	 d�
 �'L. ��C0 &7�o	 �]/7 R#�I	 )!+	�
 �7���
A;���/!�	 #�!����2T �����
 OT A;����/!�	 A����l�T V�����§ ~�����	 ������h	 ���� »@7 a ¹ H�����/4�	 n����K��.

 )����Cz��	 Hp	����I	 ����
 #����0 �f���\ )����*/0 -�9*����6
 ����Q
 �����@�	 	����h -����K� )����/�*D`	.
MBNQA)��¶�  RHp������+ j�����
.�R#������v*� �7�������*= �C�����x j�����4�	.q  )�����
�]o	 ������8D ������
 ��7�C�����2

*� )������]7�
�	�������[ 1������$ � H������x V������{ j�����4�	 )������]7�
�	 R������94,	 -������7N���= R#������+�,	 -��
 RHp�+. ,��/!�	 �l� i0 1�6o�= R#�I	�R#��v*� �C�/7# ��[*� qC�x )��F�=�7 j�
.��� -�

Y��0 H����� j��4�	  M��� �����*0 1���69*�. )�p���6'`	 R#���+ )��8D	�
L��[�	 ������ �� B��l�= )��
 RHp���+. ,M7����4�	. ,����/!�	 ���l� ,g*
���!�	 ,����*!�	 R�	#`	 �/��[� R#���I	 g��P94� �
	���=

�R#�������v*� ¼.�.�	 �S�������/C�	 � ��������]\�	 g������= B������/£. ��������@�	 -	�������� qC������x RHp�������+ j������
.
g4�=����P�	 g�Hp����v*� )���2�2�	 a ����C0 H����/4�	 n���D�47 NL M���� R#����I	 )���!+	�
 �	������.

                                                 
(1)  MBNQA= Standards Malcolm Baldrige National Quality Award. 
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١٤٣  

 �7���D ,)��D; �	 ,)��0c4+N	 ,)����:	 b'	�C�	 ����L ��840N	 � � <7 cFT. R#�I	 �	�
L
 )����8�	(Edgeman 2000:16; Garvere & Isaksson, 2001:13; Boyes et al., 

2004:847) ����$ �����
 ����� � �N�����$ �����
��840�= )�����+�4F`	 Z�������. R#�����I	 )����!+	�
 �7������� -N�
[�	 �f\ ���*0 �A�C= j4�	.� ,���]
`	 ���D ��Q
�	 ��9C�	 Y�0 ��
#�	�
 �	�X4�2	 1.�{ -���

R�	#`	 V�����7�\ )�����v�C
. )�p������6'`	 -�������C�4�	 V�����7�z �����0 G4�����7 ������
 R#������0 	�����
. a g�����= ������
.
 �	�X4�����2	 �����
 R#������I	 )����!+	�
 �7�������� ¹ G
�����P� j�����4�	 -N�����v,	�������	 ��*����2L ¿ cv������2 ,

(Senapati, 2004:685, Hines et. al., 2004:998) R#��I	 )�!+	�
 1��$ OT )\��l`�= ,� 
 ���Wq����6,	 ��9��KL d���£ R#���v*� �
���[�	 � ���,	�a#a,���/� V���\��  ¡¡Á, #a 1#���0

,>.	«[�	 ¶¥¥¦�a  
NKQI�l^Ò†�×Ö�íéÂ^Ûjq÷]�íéÖçòŠ¹]æ�íéÎø}ù]�gÞ]ç¢^e�Ý]ˆjÖ÷]�ÌÃ•V� �

 )��2	�# J���.�C�(Jackling et. al., 2007) .�Ash bough, 2004 �.�2005 
Brain, � )�������:	 -	�������eN	 g����= )����K� . ��	 )����C�,	 _����+	�� b����4�	 )�����D; �	 �7��������	

 )�2	�# J�!+�L. � 	� ��
 -���W b4�	 R�8]�	�Ash bough, 2004 � )��D; �	 )�
w�	
	���0T ���0 )�����P,	 ����*!�	 R�	#`	 B��
 -�=���Po	 B��+	�
 �.����� OT ¹ )�����:	 Gp	�����	 #

 Y��0 ��8*��2 ����L ���D )���D; �	 M��F 	�I	 n!��l �L Y��0 )�=���P�	 -���2	���	 J�����	 g��'
 ������\. ��9���l	. ������ ����
 ����
. b���C�,	 G���]9*� _4���2���. g!+	����,	 1;�4���2	. )�0����l�


 )2	����2005 Brain, � J�'�D	 	���. �.��F	 )��³ )�
wL ¹(Jackling et. al., 2007) 
��/!� �L R�.· )��\�!,	 �7����4� Z���S. -���!
�I	 ¹ g�/7#�����	 B��
 )���C�,	 -�����h	 �

�	 ��*P�	.D; j � g82�9/*� �/!�	 1�$a  

= �c4����
N	 #	#H����7 �L B����D�4,	 �����
 _����yL )����Q'�8�	 �����4!�.)����!+	�/  )�����0c4+N	 )��������P,	
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١٤٤ 

���[*��-��� �CSR��¶� � ����
��<� R#����7w.  )���v�4F %����!�	 A����9yL B�����,	 -	������4*� ¹ R�/4���P
. gF	������	 R#����7w ����!= )���K�  R����7�+ qp	����� �	����KT M���P= )�����.��	 -�����D���N	. �����o	

 ��F���������D �����������W . ����������:	 1����������4'N	 -����������*/0�Sarbanes-Oxley�  )�A���������P/= ����������m	.
��[�	� -������� �7���!
 �����W. ����C
 R���7�+ )��7�	#T G��EF : -	�	����KT�ISO 26000�  �7���!,

CSRMS a �c�p	# )�A��P,	 �����L. V�7�z ��0 &7��94�	 )���' ¹ (AA 1000)a(Stimson, 

2005:25) � � ���������\ g������P94�	. �7��������4�	 �������]/7 j������4�	 -�0�������l�,	 �������
. : ��������zT �\��������
,)��!+	�  �L _y<��" ���
 ~����	. -����r*� )���0c4+N	 )������P,	 >���
 u������ A	#�	 g��P{

 A;�/!�	 AN. ��
 ��7H7(Girod & Brayne, 2003:2; Idown & Towler 2004:424) a
�\L G��0# Y��0 1���6o	. ,g
�X4��P,	 -���0�/$ ���l� M��P�.�����
 ���������/4v,	 ����������-�!a 

Jie et. al, 2010:129) �OT  g�W�����,	 M����
 	�
 g����P{. )�����/C�. n�����W�� M����F�+
#�����v*� �/4����P,	 g����P94�	. �������*!\ �7#�����+�,	R  )�����+�4F`	.�Rohitratana, 2002:62 �

�	. )���:	 �z�X,	 MC£.)�0c4+N	. )�D;   
(Moir., 2001:17, Capaldi, 2005: 411). 

NKRI�íé×}]‚Ö]�íe^Î†Ö]�Ù^¥�»�Üé×‰�ØÓ�e�íÛÒç£]�l^éÖa�ØéÃËi�Ý‚Â��^ŠËÖ]�î×ÂV� �

Y�����0 -�������L -������2	���	 ������
 ������7�!�	  B�����+	�
 _�����= ��������7 �L ������]/7 ~�������	 �.�������	
[�	 )/��' ��zT � -�=�Po	��	 G����� � d�.# 1;�  ��
 Z�S. -��� )��* 	��	 )�=�D�

 �L M�� )��* 	��	 )�=�D��	 ��]�
 � ���6D j'	��F ��
 G����4�	 Z�S _C0 n[]7 �D �
.
 ��C0 °;=`	 G47OT ,)/��o	 �0 )���P,	 �	�zÂ�  �7�+ M*�
 ��C�\ Z�S MF�+

 )���7�
�I	 �����6��	 M���F 	�+. )����* 	��	 )���=�D��	 )������!\ ����0 �7��4�����= V���*!47 B���+	�,	 ���

m	 �	���zÂ� �����\ ����\  )���+������L  ���Q
 �!8���	�Haidanm & Rego, 2003  �Y��0 

                                                 
(1) CSR= Corporate Social Responsibility 
(2) AA1000 =Account Ability1000 
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١٤٥  

7��������4�	 #	������0T. )������* 	��	 )�����=�D��	 )������UL )������+��m	 �	������zÂ� �������4���!\ ������0 � ������
�.#.
/�����o	j �  )���/EC,	 ����k ������� ����D b���4�	 �����=��	 R�	#T -����2���. M���0;4�	 ����
 ����o	

#�P��	 ��K �
 �
��.  4�	j )/EC,	 ��*=��� �, >.	H!�	  ¡¡¦�a  

���� �	 �!8����	 �����L c���� �Sharfman et. Al., 2009 � Y���0  )������!\ R#����7w )����UL
N	)�/��o	 ��0 g���P,	. -�=�Po	 B+	�
 g= 1�6� , ¹ 1��6�	 A	��+T M�� &��'

 )*��6�	 -	S )��
�h	 ����
�	 ¹ )��/��o	 ���0 g�����P,	. -�=���Po	 B��+	�
 g��= g
���£	
 O�����:	 �����7��4�	 )�����*/!=� ¹ c�����= #	������0T Y����0 )�����* 	��	 )�����=�D��	 ¹ ������6��	 b'	�����F Z�����S

)�������:	 Gp	�������	 � )����!+	�
 )�����*/0 |������F �����0 ������� )�*�@����[� b'	�����C� �����
�	 �����4/7 N.
)�����:	 Gp	�����	a i 	����	 B��+	�/*� )8��PC��=.  )��Q'�8�	 ����4!�L �!8��= )F�!4��2N	 G��� 	ST _��y

	#��������������" Y������������0 )������������/EC,	 1�������������6' �������������Q
 )������������Q7�o	 M���������������2�	- 	 )������������/EC,	 )��������������.��
�7�!/*��ISO��¶�  V���
 �]�[= ��/!�	 GEC� )��.# �7�!
 �
 �
��. R�	#`	 R#�+ �

��\f g���= V���\ 	�4�	 )��!+	�/= _���
��D V��7�z ����0 B��+	�,	 A	#L � )����Q�	 R#���7w _y<���" ���
 	����
 �
 ��������*m	 Y�������0 ���������D��	 )����������2 G�������� ��������
. Y�������!��	 A	#�	. )���������.��	 �7��������!,	 -��������8*�4


-�\	�9FN	.a  
NKSI�…ç’ÏÖ]��°Ãq]†¹]�íŞ‰]çe�Ý‚~jŠ¹]�íÃq]†¹]�†Ş}�tƒç´�îÊV� �

 )��2	�# -����4F	(Blay et. al., 2007) .(Allen, et. al., 2006)  ����  �S���/F
 1c����0L �z������ 1.�����C47 N ������\ g����2�c,	 M����F�+ �����
 _
	�X4����2	 ^������" G������ )����!+	�,	

����/!�	  ��c4��pN	 �z����. )�����P�	 �z���� ���Q
� . �w;4��,	 ����m	 �;��X= )��=�D��	 ���� 
 d����840	 ¹ B��+	�,	 �
�� <7 �L M��� b��4�	 ��
 	�!�	 B���� �S���/C�	 	��
 ���Q/7 N O��4��=.

 )
�0 �z�� ��C�\ ,)!+	�,	 )�*/0 }��� �C0 ��� ?�@�	 ��� . )7�	�/4�2N	 ���  ��Q

                                                 

(1) ISO= International Organization for Standardization. 
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 #�P��	.��  ��
 ��
. d���840	 ¹ B�+	�,	 �
�� <7 �L M�� O��4��=. )����:	 Gp	����	 Y�0 ����
���"L )��2	�# _����T -�(Blay et. al., 2007)  ?���@�	 ����  G������ ���C0 �L OT J���6* .

 )�����#Â� B����+	�,	 B����� �����
 �7H�����2 B�������
 >�4����P
 �����C0 )7�	�/4����2N	 ������ . #�����P��	.
)���:	 )CP�	 )7�e ��D ��C
 �7H,	 B/v= �����	. )*�4P,	a  

NKTI��Äq]†¹]�íéÖçòŠÚ�|ç•æ�Ý‚Âæ�íÃq]†¹]��è^ÃÚ�˜Ãe�îÊ�šçÛÇÖ]^ãéÊ�V� �

 ������� ¹ ���8� �]��[= G
���2 ���D ��'���l. ����0. �7���!,	 -���\;4 	 �L Z��"N
 )2	�# -��"L ��\ B+	�/*� )8PC��= �7�!,	 Z*4� � 	H�`	 R�D(Persons, 2006)  �L OT

 )�+��m	. )�* 	��	 )!+	�,	 ¹ ��6D ��C
 ��� �F;7�� ¹ )���:	 )
w�	 �.�' �8D
B+	�,	 1;�42N ���4F	.  )�=�D��	 n!�l. A;/!���= )�*7���	 _�4D;0 M8�P= b+���m	

���[�	 ����
 ����Q� ¹ )����* 	��	 )���!+	�/*� G���PD �������. )����* 	��	� �����
�	 d����
 �����. -���
 G�� ��D. b�/�EC4�	 � 	³`	 )�7��� ���0. ��F;7�� ¹ )�!+	�,	 �7�!
 ��/� OT B+��

T ¹ -;7���!4�	 d��
 J��*Qx. )�!+	�,	 )��C�
 Y�0 -;7���!� A 	��+T R���7�+ �7���!
 �	��K
) ���.��	  )!+ 	�,	 �7�!
 �
 ���� a #� �6�	  ¨��F ¹. >�� L ) ��'�F ��
.

) ����2	�# -�� ����"L (Dale &Marlin, 2002)  )����7�C]�	 �7�����!,	 g����= -�����\;4 N	 OT
 B�/v= B�+	�,	 ����7 &�' ��E�{ �Q�L )7�C]�	 �7�!,	 «4!� &�' )7H�*vF`	 �7�!,	.

� 	ST )�\����lT )���!+	�
 )����#L�	 -�������4F	 J���F������[ �����  ����
 ����7H� qp	����*�	. gF	�����*� )�
 R�.· OT )���7H�*vF`	 �7����!,	 ����[� cC����= )������:	 Gp	������	 ¹ )���7�
�+ -�����7�{ #����+.

F	 J�������F�� 	ST )�\��������lT )�������!+	�
 -	A	�+f�������= B�������+	�,	 ����������D�������[�	 -�����������4� gF	���������*� )��
qp	�*�	.a  

NKUI�‚ßÂ��fÒ�ØÓ�e�î’~�Ö]�ÜÓ£]�î×Â��^ÛjÂ÷]�íÖ�^ÃÖ]�íÛéÏÖ]�†è‚Ïi�V� �

 ��7�{. -��
w�	 ¹ Ã ���7�
�+. ����2�2	 �	�.# )��#�!�	 )/���	 G���4� �L _�\ Z"N ��
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١٤٧  

 )���2	�# J������	 �����\ -����\ 	�9FN	(Benston, 2006) .(Halderman. 2006)  �L OT
 >�4�P/*� �	��7�{. )��#�!�	 )/���	 )82�9, ����8�� �
 -A�+ �.�F	 )�³ )
wL M82

 &�������Q�	�	 b8������2�� R«������  ��XC������� &�������' G���������4�	 �������
��������[ g*�4������P,	 ���������!+	�
. )�
��6X[�	 G��]o	 Y��0 R���8� )���6= #c4��0N	.� �
�7����4� )�0���l�
 �Sc��F #���+. ����0. b

 )��2	�# J��'�D	 ���D.(Trussel and Rose, 2009)  b+S���/F �/���47 �.#H��
 ����EF
 �	#c4��0	 )���#�!�	 )��/���	 )8��2��. )���5��4�	 )���*]4�	 )8��2�� 	Sf��\ )�����:	 R	#�	 )��!�8z Y��0

 G4���7 �L Y���0 )����#�!�	 _���4/��= _���/���� G4���7 )������P��= n���647. ����+�	 ����6D ����K�	 ������
 )������P��= n��647 N. ���+�	 ���7�z ���K�	 ����� 	ST. )���5��4�	 _��4�*]4= _��C0 ����6\`	

	 1��K�	 ��
L )��#�!�	 _�4/��= _�C0 ���6\`	 G4�7 �L Y�0 )�5��4�	 _4�*]4= _/���� G47 b�4�
 -N����!/= )����!,	 )����#�!�	 ����4/��= �����/���� G4��7 g4�=����P�	 g40���/v,	 g�����
 g��= B����

)�#�!�	 ��4/�D. )�5��4�	 ��4�*]� �0 ��6\`	 G47 �L Y0 R�@4,	 G6m	a  
NKMLI�…]†Ûj‰÷]�î×Â�íÒ†�Ö]�ì…‚Î�ÜééÏi�…^éÃ¹�Üñø¹]��Æ�ÐéfŞjÖ]�V� �

 )2	�# J9l.L�Venuti, 2004� LM� _y  M�F�+ ��
 ��]8
 _�8C� ��C
 ��]7 �L
���[*� u;���\T ^����D. -Nc4���'N -�=����Po	 B���+	�
� ����7��� ����
 )8���2�C
 R����\ 1;���  )��

 )�������:	 Gp	�������	 b
�X4����P
 >������ -�����!D�4�	 R�����v\ �����P� )�����.�9/� Z�����S. ,)����!+	�,	
 ����<4�	 >�4��P, b��D�7 Z��" �\ 	���� 1���' ¹ ���]/,	 ���
 &���' )��!+	�,	 ���7���.� �	#c4��0	 

 ���# Y0_��T �C4P,	 )!+	�,	 ��[�	 R���D ��0 1�' B+	�,	 >��� � 	�/4�2`	 Y�0 )��
 ����]�. d����7��� ¹ ¾�94���7 �L )������:	 Gp	������	 #	����0T ¹ �	�/4���2`	 �����\ )���/p;
 �����0.

���k )����8��,	 B\����C,	. n������]4�	 )���F���
 ����!=)���!+	�,	 ����7��� ¹ -;7����!4�	 d� ����7�{. ,
,	 ���# ¹ ��*�,	 ^�CD`	 >�4P
)!+	�a  
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@sÛbrÛa@szj¾a@ @
@ôŠa†⁄aë@¶b¾a@†b�ÐÛa@åß@‡¨a@À@òîÜ‚a‡Ûa@òÈua‹¾a@Šë†@ @

����: 

 Z����S. R���� �	 )C���2 g���P/m	 1;���  �	����8� �	������� )����* 	��	 )���!+	�,	 -�������
 R���94,	 -��7N��	 � _½<�[F ��C
 G
��2 ~����	 g�* 	���	 g!+	��,	 B�/$ #���+ ����=

 ��0�¶¥¤¶ �	 ����,	 ��@� � t�[F �
��840	 Y0 Gp���	 )�* 	��	 )!+	�/*� ~��*�4�
9C� )���/EC,	 � )������:	 R�	#`	 B���847�����6  )������:	 -�����*/!�	 )9���K Y���0 ������<4�	 � _���
��


 ��4����P
 b/7������� t�����[F OT ,)����/EC,	 R�	#T. �7�����,	 )����
�m A������ �	. ?����@�	 M�����!�.
)/EC,	 )
�ma 

 gQ'�8�	 �'L �[7 Z�S Y0 �A�C=.�#a� ,_*�	�80 �/ ¡¡¿ :¶¶ � q8KL �D _yL
� G�����]§ j�����D; L ������/0 |������Q�
. R#������� -����������P
 g�* 	�������	 g!+	������/*��������6 G��\

A	#�	 -�7�4�����P/= A���������N	 �/������� j�����C�,	 A	#Â������ �7������!
. G���*�����2. a -�������"L c������
 -����2	���	 ����
 ����7�!�	�# a ,��������	 �����P' ¡¶¡ : ¤Á# ,a,j/����P0 �����L  ¡¡¥ :

¢ # ,a ��4��	�����80 ,�.����� �. �9����6�	 ¡¡Á :¶¥¦Y
�����[�	 )����C�
L , : ¡¡¢ � �L OT
 ��F��D �.��K ��!= �	��8� ���
c4
	 J���F ��D )��* 	��	 )!+	�,	(Sarbanes-Oxley)   )C�P�

 ¡¡   �.# ��
 )��* 	��	 )!+	�,	 �.# �7�{ _�*0 M��� ~��	. R�94,	 -�7N��	 �
 �.# OT }�\ )���:	 �z�X,	 #.�' u�2L Y0 Gp�D �z��X,	 #.��' B�� �/[7 B2.L

 >����� �	�)�*�@����[4�	 �z�����X,	. ,�	H����4�N	 �z������ � )����!+	�,	 �.# )�����*0�\ R#������7w ������k
>� L �	�zL )�L .L )/E�C,	 A 	��2 )�P��p��	 q��6,	 ��9K� )�* 	��	 a 

 )��D���N	 ���C� A�= B
 %�!�	 �
��[7 j4�	 )�';4,	. )!7Ä�	 -	�@4�	 �W �.
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١٤٩  

)���
�!�	  R�����v4�	. )����7�!4*��-����I	�, . �����C
 M���*�47 �����' B���l. � -cEC���,	 �L ����+
����+	�
) ���P\�C
 ����
 �����§ ����
) )����,�!�	 |	����2�	 �,  R�	#T Y���0 M���� Z����S ��8���2 �.

 �	����+ 1���8� �L -cEC��,	  ����7�	#T  � 	H���� ���9*�� )��/EC,	 )7�	�/4��2	 Y��0 Å.D������� #L � A	

��
������, ����EF �	�X4����2	 ������C
 M����*�47 	�����
. G)����7�	#T ����7���!
)  R#�����I	 V�����{ )����*
�]4
.

\. RA����]= )*
���[�	�0���*���]� )��/EC/*� ), = }���\ ��X4��P7 )��!+	�,	 ����EF ���W 	ST &���9
V����\ 	�4�	 �������<� �	�������, ����4��= _����Ff\�� ����
�EF q8����67 �� ������40 ��  �;����6�C
  R�	#`	 ������EF �����0

#�	�/*� �	�	�
T �!7. �
�]4,	 a 

 -	�����4�	. )��Q7�o	 -	���@4�	 A���l �. ���7H
 OT ���
�	 >#L ����\ ���/!�	 )����= �
 �7�����!/= � 	H����4�;� R�.· ������C
 q8����KL &�����' )�����* 	��	 )����!+	�,	 �����
 -�����8*�4,	 �����


 ���Q
 )����.# )���2��D -����K	�
.(ISO 9001)  . R#���v*�(ISO 14001)   ���
. ,)����8*�
# ��{ j4�	 -	��@4�	 )\�� � )�* 	��	 )!+	�,	 �.# R#�7w OT �[7 ~��	 �
�	 �� 	

 -	#������" Y����0 1�����6o	 )����/EC
 ������ �����
 ������=�*�
 q8����KL &�����' )����/EC,	(ISO)  )������= �
 )�����* 	��	 )����!+	�,	 �����/0 #	�����4
	 R�.· )�����!84��= Z�����S M����*�47. ,RÆ�����!,	 1c����0�	
 -��8*�4/= � 	H�4�N	 ��
 ���<4*� >� L )/EyL ~L. R#�v*� )�* 	# )!+	�
 Y0 �/4[��

�L b���C!/= ,)����8�,	 )�����.��	 -�����K	�,	 ���4
	 )����* 	��	 )���!+	�,	 ����/0 |�����F�  �/4���[��
 ����*!�	 R�	#`	 R�F���P
. G��0# )���.�9/= V��*!47 ���
 ����C
. >�����!,	 ����C
 R���7�+ �	.#L� 

 >�	#N	. O���:	 #���P��	 ���
 ���o	 )���.��. ����[4�	�#a ,�.��� �. �9��6�	 ����4��	 ���80
 ¡¡Á :¶¥¦−¶¥À a� 

��»{ )������ Y��0 ����!4�	 OT &��98,	 	���
 ������\ _���*0. )���* 	��	 )��!+	�,	 �.# 1�
 ��
 ��o	 )��.�� Y�0 �/!�	 -���� ��!�� ��k )7�	#`	 )/Ey�	 )!+	�
 OT ~��*�4�	
 ,R����7�I	 |����P�	 �.����W B���
 ����
�!4�	 Y���0 -cEC���,	 �0����P�� >�	#N	. O����:	 #����P��	
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 g����P94�	. ������\L A	#� )����/p	��	 )����+�o	. ,R#�����v4,	 -�����8*�4,	 ,)9*����6,	 ��9����KL
/4P,	�a 

 A�\�*� j]�
�C7��	 ��C,	 	�
 B84� �L �h j@8C7 )!+	�,	 �f\ ��z`	 	�
 �.
 ,R�7�I	 -�8*�4,�= ��8����. Y0 �
 V82 �1.�C4 )Q'�8�	 � 	�
 &98,	 �
 i7:  

OKM�íÃq]†¹]�l]ð]†qc�†�^§�V� �

         ������
 )������* 	��	 )�����!+	�,	 )�������W. ��������4= )�������* 	��	 )�����!+	�,	 ���������
 ��������� �������� �
 ��������!
 �������KL �������D. -�������*/!�	 )�����!+	�
. )���������:	 )�����!+	�,	 OT }�������\ )��������:	 )�����!+	�,	

 )��]7�
�	 R��94,	 -��7N���= g�* 	��	 g!+	�,	�IIA � )�!+	�/*� R#��!4
 -���7�!�
 G�
����,	 d��h ���!4�	 ��]/7. ,>�� � R���\ ��
 ���4��W. � ����4�	 q�l�� )��* 	��	

 � 	�0�	 � 1�Q,	 ��82 Y0�¶¥ÀÁ ,¶¥¥¿ ,¶¥¥¥�j�\ i7 c� ,:  

 �����0 �¶¥ÀÁ :� V���7�z ����0 �����4!+	�
 �����@= )���/EC,	 ���� 	# )*�4���P
 G7������ )�����W.
)�*4X,	 ��4�[yL G7���. 39\�a 

 �������0 �.¶¥¥¿ :� )*�4�����P
 G7�������� )�������W.)�����/EC,	 ������ 	#  )������[y�	 G���������. 3�����9��
 )����*0��= G����.���P
 ������C� Y��0 ����
# 	�\L R�0���P
 �����k ,���h )��
�X� 1;���  ���


;�*94�����= # 	����\�	 ����7.H�-  3���9�= )���K�m	 R�����[,	. -�����K�4�	. -c������4�	.
)���!
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 )����* 	��	 )���!+	�,	
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����[�	 R#�I����= n���647 )����v�C,	 d����
 ������C� �f���\

�������2L �/��������4� �L M��������M���  d��������
 ,���������!
 ��������
�!4*� G�
���������
.M����������2�	 �-���������C�4�	 �
-cEC�,	 A	#L � RA��]*� -�7�4P
 Y0L Y0 1�6o	 ��\ �
 �7H� G�
��,	., Y�!\ 

 )����C�� �	�X4���2�= ,1����Q,	 ��8���2(QFD) *���K #�����T. }=�����	 _y<���" ����
 	�����\) º#����8
 g���= 
,#�����P��	 )����9\�]
 ¹ ��8�������2L. )�����* 	��	 )����!+	�,	  ������� ������ c�����7 ������/)�����*/!�	 Z����*4� a
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     TF )���C�� �����[  R#���I	 )����W.�QFD��¶� 	#L ���! ª� R G�/��64� ��X4��P� R#���I	 )�����0
 >L ���� 	# ����!���= R#����+�,	 R#����I	 �����4FT. R�	#T �����EF B���
 M���C+ OT �����8C+ g���!
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A;/!�	 -�8*�4, ���\. )/EC
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(1)  QFD = Quality Function Deployment. 

ˆÛa@âìèÐ½að@@ánî�
éäîàšm@@òÈuaŠ½a

òîÜ�a†Ûa@ @
âìèÐ½a@aˆç@´àšm@åß@āŠÌÛa@ @

QDF  
R#�I	 B7w��. rF 

 − �C!��= �/7)���/[�	 R�]\ Y0 ���<4*� )
w;�	 Æa  

 R�.#PDCA 

 − 4�	 -cEC,	 Z*4� ���C4�	 )�*/0 �0 Vp��' �\��j  �7�!
 B
 �
�!4�	 #�4!� %
L .L )�* 	��	 )!+	�,	~ )*
�[�	 R#�I	 V��94� ��� )��.# �7�!
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 − 4�	 -cEC,	 -	«  ��Kj ´��. �7�!,	 �
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 ���C4�	a  
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 _!
 ��P7 �� #�� �	�C0 )7��*�4�	 )�* 	��	 )!+	�,	 )�*/0
��C
 A	H+L .L �]� )�[y�	.�a  

G*!4�	 bC9C
  
 − G*!4�	 -��*/0 ���P�a 
 − . R«m	 R#�7wR�	#±� )�2�2�	 G�
��,	 ����Ta 
 − �
�[�	 ���C4�	 � )D�@4P,	 )�C
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�	 �L �
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�F )����C�������[  R#����I	 )�����W.QFD� Y���0 T ����e� R#����I	 G�/���6� �7�����4� )*����2. .L )����7�z

 ���k ���	SA��l�T  t���F. �	��
� A;�/!�	 M����
 )���� G�� ��
. A;�/!�	 -��8*�4

������4F`	 �����'	�
 B������ ¹ ��������8�� �c����l Z������=. R#�����v*� )�����P�p�� (Andrew & 

Kemper, 2008:127; Akao, 1990:2),  R#��I	 ���EF G�/6� Y0 �0�P� )�C�4�	 d�
.
)
�  .L )!*2 �4C,	 ��� A	�2 g!
 �4C, A;/!�	 -�8*�4
 )�8*� u�2L Y0,  �4C7.

 V����8�� ���0LF R	#�����[  �4C,����= }8������ ����p 	�\ )��*� R#����I	 )�����W.L ,)����*/!�	 ..L  )���/EC,�=
�]�a  �]/7.�h��T  ��	¸:  

****    \\\\)2�/*
 �p	�)2�/*
 �p	�)2�/*
 �p	�)2�/*
 �p	� aa aa aa aaQ/4�.Q/4�.Q/4�.Q/4�.� �� �� �� �:::: 

- c�/�����64�	 -	�������@� ���������-  )�����E9*�	 � �������{ j�����4�	 Z�����*� c������2N )������2�Ch	
R��� �	 L j��C!7 ���� ,|���P�	 � �4��C,	 ����z ���!= .L -;]��[
 ���
 ���]� ����D ���D
G7��4�	a 

- DL ������E4F	 J����D.������6 `	 �����'	�
 B������ � ¨*����2 V\������ �����0 �������F ~#�����7 ������4FT O
�4C,	 �7���. G�/6� JD. � ~�
�+ ����,  �
. G7���4� �w;��	 J�D��	 G�

 �7�+ �4C
OT  �7��� R�.# jC!7 �� ,|�P�	L^²a 

-  H7H!�#�+)���,	 �4C,	 R#�+ gP{ G� �
. ,G�/64�	 Ra 

- `	. G�/64�	 n���]� ��*�� ��
 ���\L B�C�6� V�7�z ��0 Z��S. ,�c��	. ��4F
 R�,	O.�	a 

- N	 Y0 �p�!�	 1�!
 ^����	 G� �
. )�D�P�	 )6o	 R#�7w�cQ42a  
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١٦١  

****    )2�/*
 �� �p	�\)2�/*
 �� �p	�\)2�/*
 �� �p	�\)2�/*
 �� �p	�\     aa aa aa aa� �Q/4�.� �Q/4�.� �Q/4�.� �Q/4�.::::        

- )�*/!�	. �4C,	 �7���. G�/6� )�*/0 gP{. V����  ��!
a  

- ��\L R#�+ }��� � )/�D -	S )��[
. )*
�" )�C\ )\�!
 R�0�D �\��a  

-  3p�����6 . G�/����64�	 )����*'�
 � A;����/!�	 -�����8*�4
 g����= ¨F�����v4�	. V�����PC4�	
)�';�	 �'	�,	 � �4C,	a  

- �\�� Tnp�W��	 g=. �/l -N�6�N	. V7���	 �/0 H7H!� B
 �/0 ��za  

- ������P\�C4�	 B������l��	 g������P{. �������7�{� g������P{. ,)�������!+�,	 )������F���,	 V������7�z �������0 j
�8�4P,	 -�v4C,a  

- A;/!�	 �l� R#�7wa �#a80 ��Q7T� #�h	~,  ¡¡À :Á¶�  

�C�4�	 �/!�.) C
 ���*0 V*�7 )*P*P4
. )���44
 -�\��6
 �7��� 1;  �
 1w�
R#��������I	 (HOQ)�¶�, . �\��������7 B=��������44�	. ��������P*P4�	 	��������
1���������4F	  GE4�������C
R#��������v*�  )��������8*4�

 -����*/!�	. -���v4C,	 ¹ A;��/!�	 -���+��4'	)���+�4F`	  ¹ b��4'��o	 -N� j��4�	 M��*�4�
 Y�0L -�7�4�P
 ��
�D#) �=�*�,	 ���K��4�	) #��[C,	.R (Akao, 1998:3; Abd et. al., 

2003)   
�!= >��7.� gQ'��8�	(Andrew & Kemper, 2008: 127; Herzwurm & 

Schockert, 2003) 	 g�= �
 �L ��
 )�!D�4,	 ��p 	����	�X4�2	 F )��C�����[  R#��I	 )���W.
 1�$ ��* 	��	 )!+	�,	) #�P��	 )9\�],  �� ��2��D ��  �]/7L� ��Q/4� � : ,R#��I	 g�P{

 ,)���8*�4
 R����7�+ -�C����P{. -;7����!� ����/!� �w;����	 J���D��	 ����
 ����o	 -;���K. #�����T
 g������= )�����7�DR�	#`	 )������F�]
T.  )9*������6,	 ��9������KL g�����=. q�9������K �]�����[= GEC�������	 ���������C�

                                                 
(1111) HoQ= Houses of Quality. 
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١٦٢ 

�������/!�	 )���������= ¹ 1c������� »!�	 H���������{ �	�������� L. G��������8*�4
.a .>��������� �. _�������yL )�������Q'�8�	 �	���������
 � ��
�X4���2	����* 	��	 )���!+	�,	) ���+�' �����C
 ����E7)  Y���0 -;7����!4�	 ����!= A 	����+T OT

F )���C������[ /4� Z���S. R#���I	 )����W. R#���7H�. )9*��6,	 ��9��KL ���
 B��2.L )���p�z ����Q
 R�	#T ���+�4{ b4�	 -;7�!4�	. -	��@4�	 ¹ )F.�,	 ,)�/EC,	 ���4��=. _�Ff\ V��8�� ��C0

7 )���C�4�	 d���
M��*�4 	� -�\����6
 �;��� �7����� ���
�1w���C
 �R#���v*� . � q���4� j��4�	
 �][�	 GD� ��4�	�¶a�  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 GD� �][�	�¶� V�8��  R#�I	 )��W. rF )�C���QFD� )�* 	��	 )!+	�,	 ¹  

��6,	 :)Q'�8�	 #	�0T �
a  

89 ا.627ت ا.23د0/ .-,+ 
  QFDن Aو?<=/ ا.>;دة 9

 CD9 EF0 يH>IDJ.ا KILM 89
 ا.OP3ء

  
 2Q-Rو /S2T.89 ا.627ت ا
ا.P+ا3X/ ا.Hا2V />IWدوار 

  29ن H0HXة
QFD 

2YIZJR EF0 لH3P.ت ا
 2DY\ /7I]P.27ب اSأ

 :P+ا2YJ`6./3Xرات ا
 ا.P;ردc0، ا.OP3ء،

c>=?;P.ا، ،/d>Y.ا /R;L7.ا، 
J<P.اeP  

 
 

QFD 
 
 

 />-Df
 +,g

و?<=/ 
  ا.>;دة

  
  
 
 

  ا.P[=;9/ ا.I. />g2h>;دة
 E>P]fQFD ا.iJ-P:ا.H>IDJي

ا.P+ا3X/ ا.HاIW</ :ا.H3Pل
  HTJj2VQFDام أIj;ب

 

  :ا.P[=;9/ ا.I. /h.2h>;دة
 IP`QFD</ ا.>;دة:ا.H>IDJي

  QFDا.l>=-J وا.Q-P></:ا.H3Pل
 /h0H7.ا m>.2jn2V /3Xا+PI. 

 

 :I. 8>;دةا.P[=;9/ اnو.
 R QFD;اS=2ت ا.iJ-P :ا.H>IDJي

QFDلH3P.2دئ :اYR /3Xا+P.ا
/>IWاH.ا 

 

 ا.2X+TPت ا.DJ-</ ا.OWHPت
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١٦٣  

OKQKN<ì…æ�<<(PDCA)V< <

 R�.#(PDCA) �¶�a  ��!�.L�.# G2�= ����R (Deming)  R�.# .L(Shewhart) 

���
 �!ª�. �� 2�2L ��� L �L Y0 )�2�2�	 ���]\ H���. ,R�	#`	 G�
��
 �
~  ^.r


�@=. t�[F .L  B�=�L 1;�  �
 RA���]= �	�� ª7 �L �]/7 Gvo	 .L ^�C�	 �0 �EC�	
 b
. )�[�yL .L -	�� O�4��� :� }� ��  ��F��  39\	�� � »µ�� (Act- check- Do- 

Plan)  �/7 �L M� ���C4�	 #�6= t�[F >L �L Y0 �/4!� )�v�C,	 d�
 ¹ R��  �]\
+	�
. _69\ G47. ���C4�	 G� �N.L }��X4��= .L -�\	�9FN	 Y0 ��D�*� _4!T )�F�]


gP94�	 a4��=.��  �µ4�	 ¸<7T�	 ¹ gP94�	 .L �	�9FN	 	�
 q�964= �
 A	#
R�.��	 d�h ���\. ���8P
 _� }�X/*� ���C4�	.a  

(Genserikl et al., 2011:1241, Michiya et al., 2010: 2 ). 
���	 �
 �=;\ ,��*2�	 Z�S V�8�� �]/7 b4'. g*
�!�	 M7��4= �� M7���.

 #��P��	 )9\�], �/4P,	 gP94�	 �	��42	. V7�\ � 	# �/!�	 Y0 Y 	��	 B+	�,	
_�+;0. _\��[4�	 )*'�
 �C0 nD�4�	 ��0. )/EC,	 � 	# )!+	�,	 )�*/!� _p	#L �C0a 

�.��	 q�l�� �]/7.R 4�	 �][��=�� GD�� :�  

                                                 
(1) PDCA = Plan-Do-Check-Act Cycle. 
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١٦٤ 

  

 �][�	�  � R�.#PDCA )�* 	��	 )!+	�,	 R#�+ � �/4P,	 gP94*�  

��6,	 :)Q'�8�	 #	�0T �
a  
  

OKQKO<íè…]†ÓjÖ]<l^Ï×£]V< <

 �������
 ��������EF G�/������6� � ��
	�X4������2	 ^��������" �������
 )������7� 	�]4�	 -��������*o	 � u�������2�	
 )��$«�	.L.  �L �����EC�	 	����
 ����
 )���C�!
 A	H���+� -�����*o	 d����
 q/���P� &����' ,-�����$«�	

� -	���
 ���]47���7�z. R#���[C
 )�C�!
 )����' OT 1���K�*� R��Q) �4�P
.>  ����*�
 _��C�!=
 �
A	#L ��EC�	 (Pradeep, 2003: 101; Wolfgang, 2006:801)a  

.����� L R������8!=> #�����0 �f����\ �	 #������ �	 �����@4
 .L �	  ����� 	# G4����7 -	�	�����]4�	 �����
 ������EC�	
1����K�*� )���C�!
 )���/�D OT,  )���K�m	 )����v�C,	 Y���0 �������,	 	����
 V����8�� ����C0.,�= )���!+	�
)���* 	��	,  ��C�/���� G4���2 )��7� 	�]4�	 -����*o	 �f��\��/0 )��� �  Y 	����	 B��+	�,	 b��4'

 �
 #�0 �/[�-	A	�+`	. M���2�	 ��!
 ���*
�]� ���*�,	  )�!+	�,	 �
��F�= �� 	#
 G*!4�	 _�*0 V*�7 �
 Y0 �6§ �L �	�]4�	 1;  �
. Y 	��	 B+	�,	 � Ã]/7 >��	.

CZW  
P 

p79ا  
C  

l=g  
A 

  f[+ف
D 
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١٦٥  

,)��2�c,	 1;��  ���
 ��C!7 	���
. ���Qx )���*' .L R�.# ���� �L j ��=�*��2	 .L A	���+T ���'	.,�	 
 #���0 ���
 )��7� 	�]4�	 -����*o	 #���0 �f��\ ����4��=. ��
�X4��P7 b��4�	 -����C�4�	. M�����2�	

 �;8�4�P
 _�C
 �o	. _';KT )�.��. #�P��	 ��[4�N B+	�,	  ���l�= ¨�]!7 	��
.
 �����
 #�����0 ~L �������4 	 � )����F.�,	 ~�����
 -������C�4�	 ������*�
. )����!+	�/*� J����8Q7 �����: ������8z

 �����C
 �����4
 ����
 ����
. )���/EC,	 #�	����
 #.����' � B8������= #����P��	 �z	����
 ����7�{ � _���4�*0�\
)�* 	��	 )!+	�/*�a  

OKQKP<Ü×ÃjÖ]<l^éßvßÚ< <

 g/�������. �	�X4�����2	 ������0 R��������4
 )�����v�4C�L ������ 	# )�����7� 	�]4�	 -�������*o	 ��*�����2
 )�����v�C
,)�����* 	��	 )����!+	�,	  V�����8��. )�����[y�	 ¨�����F � 	�����]� #�����6= )����/EC,�\º#�����8
 
)���!+	�,	  �] »/4����	 _y<���" ����
 	����
. -	����,	 ����
 #����0 ,�����	SR#����+`	.  G���EF -�����2�2�
)���!+	�,	 ,)����8�,	 ���]� � ������� OT ���� »K�4�	 _���!
 ����E4C7 � »]/4����	 	�����\ �����4��=.��� n

. #�	�����,	. �
�����[�	 �������C4�	 �\������������!�	 A	#�	 � ~#�����z �����P{ B����
 J����D��	  )����/EC/*�
,)���* 	��	 )��!+	�,	. . d���
 G*!4���	 b��C9C
 G��2�= M7����4�	. R�	#`	 � ����!� R�
���E�	

 M7��4�	.(Malgorzata et al;2010:519; Malgorzata & Katrin, 2008:74)a  

 �������8z.  ~#������7 t������[C�	 ¨�C������ �p������4C�	 � 	������]� �L _�����= G*�����P,	 ������
 G*!4������	 j�����C9C,
)�[yÂ� )���4�	 -	�.��	 � ��I	. JD��	 � ���XF	 OT R�.¯��= o	 B
 Y�0 Å���

 �7�v4�	. A	#Â� �/4P,	 gP94�	 a  

 �T ��������C
 ������������= �7��������+. M7�����������������2�	. ��������'	�,	 d��������
 ��������Q
 � B�������+	�,	��� M
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��������� jk"���/ 
��ET9 ,"�� K��"4 ����O� 	� 1���649 ,1"��6^��  �� ) ���$2� !���I9 *����
���»³� H���5 ���� �@�� ����I�� ����$2� C"���Jf 3�����9 ,�������� �"6�����9 �2s����� &%����6�� 3���4 "

&�
��4 1"(!� �65 
#n�� �I�� ) ��J�5 �s4 : !�nJ�� u��M1&"�0"��c%�9 , i  
− �������! Spyrou [20][ (2001  �������� ����k"� H���5 �����,�6�� ����$26�� B���;'�

 *��+�����"59 ,&"J�6���,��� PD���l 12���( ­"��/���� �����,�� ����� m�'@��"���5 F����G9 �+��v���9
 �"6������� ¤"������n�� �$��������9 ,��������¢� "�����J��� �������,� *"�����6�� ¦X������� 3������ � �������Z &"�����/"�5

2( H����,�� *"� � "J  34 PD^�� 1_\\d �����  {��cdeee i�49 �������� jk"��/ 3
��'�� �$2� !�I9 *"� b�c � �J649_\\a
�9 ,  *"�� 34 PD^�� ) �"�k"#c� � �J64

_\\a*"� b�c9deee� �nJ�� &"@�,�� �9! P!" K� � ��./ F�G9  ,i  
−  ������! Omran [21][ (2003 9 P����k"^�� �"6����� H���5 ����$26�� �"���'�(% ������

 *"����� 3����4 PD����^�� 3����� &"����/"�5 *��+������"5 F�����G9 ,-����8�� ���������`e¼_\`_  b�����c
*"���\´¼_\\` &�
������ H��5 &"��$26�� B��;'� CD��E�� ���4"���� ������ *��+�����9 ,

�������� jk"��/ 
�ET9 ,� �@��9 
#n�� �I�� )  �� H�5 ���5"�� �� �J64 ��$2� !��I9
�� F��T9 �����,�� 3� Py6�� &�
���� P��k"^�� �"6��� H�59 ,���c"/ 3�4 w�!�� 3�� Py�6

 ) P!"����� K�� ������,��  �M�����,  B�����c ;����� �@��9 
�����#n�� �����I�� ) ~�����(� ������c"/ 3����4
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٢٤٦  

 �"6��� ) ���� {���� &�
����� ��� �5"M���%� F��T ��$��T9 P��k"^�� �"6�� &%�64
 �"64 �+v��� &%�649 P�k"^��i 

−  ������!Maghayereh(2003)
(22) 26�� �"��'�(% � !"��#�$%� &�
������ H��5 ���$

��+������������"5 ,­!��� 1"������������ �������������� ) ��������������� �"6������������9 ����������������* �����������4"���� ��������������� 
CD���E��[Johansen] � "���J  3���4 PD���^�� 12���( � �����Z &"���/"�5 *��+�����"59 ,_\`´  ��

yOl�/deee ijk"�J�� 
ET9  ��������� � !"#�$%� &�
���� ��� !�I9 : ,&��!"�#��
&"����0"��c%�9  �"6����� �����6T B����c ;�������� �"6����� ����� P����k"^�� �"6�����9 ,�����'JI��

������ � !"#�$%� &�
���� �W �����i  
− ����! Al Sharkas  [23] [ (2004  �I�� �� �0 ��/Y��T �$2� !�I9 B;'�

 <?���� ������ ����� m�'@��"���5 F����G9 ��������� � !"���#�$%� &�
�������9 �������� �"6����� H���5
 *��+������"5 �������¢�Q����@R� S�;����#T L����M�4 NG�����O/ i����������� jk"�����/ 
����ET9  �� !�����I9

 ;������� �"6����9 �������� � !"��#�$%� &�
������ F���T H��5 ���I�� ���� �0 ����/Y ��T ���$2�
���������� � !"����#�$%� &�
�������� ��������� �"6������ ������6T B�����c : 1�����64 ,!�����nJ�� u������

P�k"^�� �"6��9 ,�+v���i  
− ����������! N�������l *"������Ef[deeª][dª] �"������'�(%  �������� �qX������T {��������� &�
���������� �������f�

 -����8�� �������"�� ���9�� ������� ) ��������� �"6������ C�������9 ��������� �"6������ &"����W��
 *"�� 3�4 PD^�� 12(_\\d*"�� b��cdee_ u9��l ��q2q �"�'�("5 �������� =�4"$9 ,

!�����6��� �������;/%� �������� *��+������"5 i &��������$ 
�Q����T *������ ����������� jk"�����/ =;����U9�9
 {���'JI�� �?s�����%� ������ ~����(�� � !"���#�$%� &�
������� 	2���+5 F����G9 ¦"���'�� 
����

-8�� ���"�� ���9�� ��� ) ����� �"6�� &"W��i  
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٢٤٧  

−  ������! Chandran 9Abd Rahman [25][(2004  ��''��,�� ���$26�� �"��'�(%
��''��� �"��'�(� *��+����"5 ������� �"6����9 !���nJ�� u���� ���O/ 1���64 H��5 (Granger) 

���� m�'@��"���5 F����G9 12���( � �J���� x���5� &"���/"�5 *��+�����"59 ,-K��"����� �������� ������ �
 � "�����J  3�����4 PD�����^��_\\e ��"�����4 b������cdee©������'�%��W �������� ¦X�����4 *��+�������"59 ,� 

 ������¢�[kLSE] !����nJ�� u����� ����O/ 3���� y���6  
�����49[M1 i] ���������� jk"����/ ����WXT9
V"���%� P����c9 ��''��� ���$2� !���I9 ����Unidirectional  9 !���nJ�� u���� H��5 �"6����

��������� �"6������ 3����4 �����$26�� �"����'�(�9 �����|@'4 &�
������4 �l"����U�59 ,���������  �� u������
 �"6�������9 !������nJ�� u������� H�����5 ������$26�"5 ������/�"n�"5 �6�����U� <�������T ������$26�� <������l !������nJ��

�����i  
−  ������! Spyrou [26][ (2004  ���O/ 1���649 �+��v��� H��5 ����,�6�� �"��'�(%

) jT"���J�� :���� Y�y��9 ,F����,���9 ,H���#�� ,�����5�Jp� "��� ��W9 ,����/2 "T9 ,H����JI���9 ,
 !��I9 �������� jk"��/ 3�49 ,&"J�6�,��� ��n� 12�( F��G9 "��W�T9 ,H'�^��9 ," K��"49
 ��'I�49 ,19! �q2s� �'I�49 �"�k"#c� � �J64 "�J��9 ,"��W �J�6�� 19�� �$26�� F�T

k"���#c� ���� �J649 ,~����(� 19! ����q2s� ��k"���#c� ���� �J64 &�G =���,�� "����J��9 ��'�����9 �"�
 ¤"���n�� �$����� H��5 ���'I��� ���$26��9 !���nJ�� �9���� jk"���J�� F���T x��I�T9 ,P���c�9 ����9��

jT"J��9 H����,�� �"6��i   
− �����! Liu 9 Shu  [27][ (2004  ������ ������ H�5 ��''�,�� ��$26�� B�;'�

Q��@R� S�;�#T L��M�4 NG���O/ *��+���"5 H��#�� ) C2����%�9[VECM] i =;��U9�
jk"��/  ,������� �"6����9 C2�����%� H�5 ���c�9 V"���� &�G ��''��� ��$2� !���I9 ���������

 ��s4 !��I9 ,���n�nr� � !"�#�$%� �@�E��"5 ����� �"6�� &"W�� z"'T�� bJ6  �of9
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٢٤٨  

 � !"#�$%� �@E��� �� ����� ��� ��� <� bJ6  V"�%� P��c9 ��'',�� �$26�� Vof
'��� ���� �� �$��  ��n�nr������ ��� 34 1!"i  

− �����! Wong et al. [28][ (2005 ������ ������ H�5 ��''�,�� ��$26�� B�;'�
Q@R� S�;#T LM�4 NG�O/ *��+��"5 H#�� ) C2���%�9[VECM] i9 =;U9�

 ,������� �"6����9 C2�����%� H�5 ���c�9 V"���� &�G ��''��� ��$2� !���I9 ��������� jk"��/
6�� &"W�� z"'T�� bJ6  �of9 ��s4 !��I9 ,���n�nr� � !"�#�$%� �@�E��"5 ����� �"

 � !"#�$%� �@E��� �� ����� ��� ��� <� bJ6  V"�%� P��c9 ��'',�� �$26�� Vof
����� ��� 34 1!"'��� ���� �� �$��  ��n�nr�i  

−   ��������!Aga  9Kocaman [29] (2006) � !"����#�$%� &�
�������� ������� B����;'�
6����� ����� ��������� ����k"�9 �+���v��� &%����64 H���5 ����$26�� B���;5 12���( 3���4 �������� �"

�+�v��� &%��64 3� & �¦X4 *��+��"5 ,���¢� 1�'J@�� ��,5 ����� : �$����
H������,�� �"6���� ¤"���n�� y��6  ¦X��49 ,{�"J��#�� jT"��J�� �"6���� ¤"���n�� �$�����9 ,

���k"6�� 3��� i��������� jk"���/ 
��ET9  �� �
������ F���T ��� �J64 *���� ���k"� 3 "��'T 
��,^�� &
1�'J@�� ��� ) �����i  

−  �����! Ben Naceur et al.[30][ (2006  �"6��� &"�W�� H�5 ��$26�� B�;'�
 �9�� ���������� Vo���f ����6T9 ,���� �nJ�� �����"�,�"5 ����n�6��� &�w�����IA�9 ������"�� 1����t��

� ���9�� ������� �"6�����9 ����� �nJ�� ������"�,�� H���5 g5������� ������9"� ����� K�����T�T {������ ,�������"�
	�
9  ��) ���"�� ������9 � �nJ�� ��"�,�� H5 ��"^��� ���� : ,�849 ,3 �;'��

 F����G9 ,"���W�T9 ,�/���T9 ,>������9 ,� !�6��,��9 ,<?��� �J@����9 ,>������9 ,<!���9
��o����� ������;/%� L���M�4 *��+����"5 [VAR i]jk"����J�� 
���ET9  �� �����"�,�� 
���'��� 
�Q������
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٢٤٩  

 &�������k"� ������� ������ �nJ��?������ �J@�������9 ,3 ������;'�� ) ��������"�� ���9�� ��������< <!���9 ,
 ,�849 ,>�����9 ,�/��T ) ������ �"6��� ��� 
'W ��E5 �qXT % ?J�5 ,� !�6,��9
 ,������� F��T ) ������ �"6��� &"W�� V"� �6l !� �5"sO5 � �nJ�� ��"�,�� �6T ?W

�� x����¬ ) ����,/"M�4 =����,�� ���� �nJ�� �����"�,�� <� b���J6O5 �����6^�� !� <�����  B����c <�������'
 % H�c �� ,<!���9 � !�6,�� ) -�$ ���9�� ��� ) �k"6�� V"� � �nJ�� ��"�,��

<���'�� ��$"5 ) �6l !� -� C"Jf <�� i  
−  ����! Cifter  9Ozun [31][ (2007  ��k"� ��� P�k"^�� �"6�� &�
�T ��� 3�

��''����� *��+������"5 ���������[Granger]� *��+������"59 , �����T B�����c ,�������"4 ������J4Y ������2
�����t����  ����''����� 3����� P�"����'� P�����k"^�� �6����� ������� <� "����f!"^4 �����M��/[Granger ] ¦X�����
1�'J@��_ee �� �@�� {�J4K�� ~���� �� ����� �k"� �� P�k"^�� �"6�� ��� � �KT9 ,

"�WD5 ����� ��� )i  
−  ������!Tahir [32][ (2008 ) �Os���,�� "���I��  {����� �0"��+�� 3��� �������� 

 ��T B�c ,���"�,�� �0"+O�� �l"UA"5 	8�� �0"� LI��  <� 3�O  B�c ,�|Z"J��
 �0"�����+�� H�����5 CD�����E�� �����4"���� &"�����$2� B�����;'� CD����E�� ������4"���� ��������� *��+�������
 &"����/"�5 *��+������"59 ,<�� "����T9 ,"���� K��"49 ,�����J�� ) 	����8�� �6����� &�
�����T9 �������"�,��

 3��4 PD��^�� 12��( � ����Z©_  � "���J _\\´  b���ch ������ dee` i ���������� jk"���/ 3��49
�c ,	8�� �6� &"'�nT9 ���"�,�� �0"+�� H5 �I�� �� �0 �$2� !�I9B  !�!K�T

3f���� xU��"5 �@'T��� ���"�,�� �0"+�� &!�Y ?�W 	8�� �6� &"'�nTi  
− ��������! <?������ ­"����f[dee`][©©]  !������ {������� �����4 ��6�� ������f"49 �����6�'0 B����;'�

I��  ����@��-���8�� ������"�� ���9�� ������ ) ������"�� ���9�� ����� {���'J Foreign 
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٢٥٠  

demand for Securities (FDS) &" D��E4 ���O�$ 3��� &"��/"�5 *��+����"5 F���G9 ,
 � "�����J  3�����4 PD�����^�� 12�����( F������G9 , �����/"I�� 3 �Os������,��_\\`  �������/�  b������cdee´ ,

Q@R� S�;#T NG�O/9 ,CDE�� �4"���� ���� *��+��"5 i��/ =;U9�9 � ��n��� jk"
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integration] 9NG�������O/ Q������@R� S�;������#T[ECM] L������n �@� �"������nl9[Engle-Granger ]
 H����/ !��I9 x�$��� ����./ Q�@R� S�;�#T NG��O/ *��+����� ���  B��c ,H��c���� &�G

�9 � 
����,^��� 9� ���������� � !"����#�$%� &�
�������� H����5 &"����$26�� 3����4 x5"������� 
�������[SPI] 
"�9 ����� ��� 3� y6�� :�I�� P
#$ ~�(�9 ,�I�� �� �0 ��/Y��T �$2�i  

 &"��/"�5 "��� &�
����4 !���I9 ����"c ) NG���OJ�� �o��f *��+����� ����  "��4  ���"��� )9
�JW"������� 
������[Non-Stationary] �������� ,"f���������,4 )3  ) CD������E4 �������4"�T "�������J�5 ������I� 

 <����l ����q 3���49 ,���� �@�� ����I��9 ,34K����� y���� "���64 C����;�T &�
������� Vo���f� �9����^�� <
[Differences] �JW"���� <�����T "���
"/"�5 ) i S���U9� ����n�9[Engle- Granger]  ) L�����

 "��J�5 ��$26�� <��l �9��^�� ) �JW"�� 9� �JW"�� &�
���4 H�5 CDE4 �4"�T !�I9 1"c
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٢٥٦  

�����OJ5 "�������s� {�����'J Q����@R� S�;����#T NG i�l F�����G ������ w"����J59�����;l H����6�  L����/  <�������
 ���$� ���!"6�� &�
����� ����J4K�� ���2,��[_] CD��E�� ���4"���� !���I9 ~��4 ���;l9 ,

��n����,�� &�
�������9 x5"������ 
������� H���5 [����/Y ����� ����$26��� ����I�� ����� �0] � ����nT ����q ,
Q����@R� S�;����#T NG�����O/ [&�
�������� H����5 �����I�� P
����#$ �����$26��] ,L�������9  ������  	������

�3 �"'�(� w��I :"�9�: '�(�,&�
���� <��� �" "��/"q9:  H�5 CDE�� �4"���� �"'�(�
&�
����i  

ğ̂ŠÚ^}�V�sñ^jßÖ]� �

 P�c��� �9oI &��"'�(� 

P�c��� �oI &��"'�(� jk"�/ H'T :�"'�(�[ADF] �"�'�(�9 ,(PP)  x��¬ <����
 ���I���� 3�4 �24"���4 y���6  P��c ��� 
���4 ���W9 ,�9�� �9��^�� ) �������� &�
���4

�9�� I(1)  � �^���#�� ����'T��� 3���4 ����4"��4 P����c ����� "����J4 2���W �9�� �9����^�� F����T <%
I(0),  �"��������"59  3�������4 ���������4"��4 �������������� x�������U�4 &�
���������O�� ���������J4K�� ���������2,�� <��������l

�I����[1]I �"  �"WDE4 �24"�T "��4"�T  ��/"�4�  {J6  i  
<Õ��¹]<ØÚ^ÓjÖ]<…^fj}] 

 ����$� 19����p� 3���4 S���v� [_ ] �"���'�(� jk"����/ ����n �0 *��+�����"5 CD���E�� ����4"����
[Johansen], ������� �J�� 19! 34 ��9! ���9   ��k"n�� *��6�� u��l ��l�  ��/"�4�

 ��k"���#c� 12���( 3���4 S���v�  �G� ,���������� &�
�����4 H���5  CD���E4 ����4"�T !����I9 *����65
 �����[Trace Statistics]  ��k"n�� � ��'�� u��^�� 1��'$9 *��6�� u��l ��l�  ���/"�4�

"�T !�����I�5 �����J� CD����E4 �����4r= (1,2,3,4) H����5 "����4 C"����J�l �"����'�(%� jk"�����J� �"����nl99 ,
[_��ª ] ��� �J64 -����,4 ���J� CD��E�� ���4"���� &"���M�4%[5 i] � ���nT jk"���/ H��'T ?��W
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sybjÜasybjÜasybjÜasybjÜa@O@O@O@OçbárÈ@ãþÈ@âïèa‹ig@‹�bîçbárÈ@ãþÈ@âïèa‹ig@‹�bîçbárÈ@ãþÈ@âïèa‹ig@‹�bîçbárÈ@ãþÈ@âïèa‹ig@‹�bî 

 

٢٥٧  

{��O.6�� ���J4"��� ���O�n�� ��k"��#c�[Maximum Eigenvalue]  u���l ���l�  ����/"�4�
 ��J� CD�E4 ��4"�T !��I9 *��65 ��k"n�� *��6��r+1)=(1,2,3)] �"�'�(%� jk"��J� �"�nl99 ,

 H5 "4 C"J�l[_��ª ] � �J64 -��,4 �J� CDE�� �4"���� &"�M�4%[5i]  
 ����$� 19����p� 3���4 S���v� [_ ]� !����I9 *����65 ����k"n�� *����6�� u����l ����l� �����/"�4

 ������ ��k"��#c� 12��( 3��4 S��v�  �G� ,��������� &�
����4 H��5 CD��E4 ���4"�T[Trace 

Statistics] � CD����E4 ����4"�T !����I9 ����Jr= (1,2,3,4,5,6) �"����'�(%� jk"����J� �"����nl99 ,
 C"J�l[h ] � �J64 -��,4 �J� CDE�� �4"���� &"�M�4%[5 i] � �nT jk"�/ H'T ?W

{���O.6�� ����J4"��� ����O�n�� ��k"���#c�[Maximum Eigenvalue]  *����6�� u����l ����l�
 ����J� CD���E4 ����4"�T !����I9 *����65 ����k"n��r=(1,2,3,4)�l �"���'�(%� jk"����J� �"���nl99 , C"���J

[ª  ] � �J64 -��,4 �J� CDE�� �4"���� &"�M�4%[5]i  
 �$� 19�I[_]  

CDE�� �4"���� �"'�(�[ ��!"6�� &�
��� ] �n �0 *��+��"5[Johansen]  

{f &�
����:[LGDP] ,[LUMR] ,[LINF] ,[LMSG] ,[LINR] ,[ LEXR] ,[LSPI]  

� �J6�� ~��,4  
Significance Level    

��k"#cA�  
Statistics 

 u�^��� �'��  
Alternative 

 *�6�� u�l  
Null    

5% 

                 Trace Statistic  
124.24  200.5501 r>0*  r = 0 

 94.15  148.1683 r >1*  r ≤≤≤≤1  
 68.52  100.2973 r >2*  r ≤≤≤≤2 

 47.21  67.96323 r >3*  r ≤≤≤≤3 
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٢٥٨  

{f &�
����:[LGDP] ,[LUMR] ,[LINF] ,[LMSG] ,[LINR] ,[ LEXR] ,[LSPI]  

� �J6�� ~��,4  
Significance Level    

��k"#cA�  
Statistics 

 u�^��� �'��  
Alternative 

 *�6�� u�l  
Null    

5% 

                 Trace Statistic  
 29.68  37.09697 r >4*  r ≤≤≤≤4  
 15.41  16.96270 r >5*  r ≤≤≤≤5  
  3.76  0.098728 r >6  r ≤≤≤≤6*  

                                          Maximum Eigenvalue  
 45.28  52.38181 r = 1*  r = 0  
 39.37  47.87095 r = 2* r=1  
 33.46  32.33408 r = 3  r =2* 

 27.07  30.86626 r =4*  r =3 

 20.97  20.13427 r = 5  r =4*  
 14.07  16.86398 r = 6  r =5  
  3.76  0.098728 r = 7  r =6  

 j4"/�5 *��+��"5 &��"'�(%� w��I� �T[7.1  Eviews]i  
[r:] CDE�� �4"���� &"�M�4 !�� i  
[*] :
���ET  �� ,CD����E�� ����4"���� L����M�4 -� !����I9 *�����65 ����k"n�� *�����6�� u����l �����l�


����������ET9  �������������� ��k"����������#c�[Trace Statistics] ��k"����������#c�9  �����������J4"��� �����������O�n��
{��O.6��[Maximum Eigenvalue]  �� ���4"�T L��M�4 !���I�5 � ���'�� u���^�� 1���'$

 � �J6�� -��,4 �J� �c�9 CDE4[5%   i]  
��#�� :Bc"'�� !���� 8O5 �t"R� &"/"�'�� �� m�'@��"5i  
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٢٥٩  

<<<<<<<<í{{é×ÓÖ]<íè�^{’jÎ÷]<l]�Çj{¹]<°{e<Ø{qù]<í{×èç�<í{éÞ‡]çjÖ]<í{ÎøÃÖ]
<Üã‰ù]<…^Ã‰_æ< <

)  �$� ��!"6�� � �n�5 �t"R� jk"�J�� w�U[_ ] � �nT jk"�/ =;U9� B�c
�  "4 ������� �J�� 19! 34 ��9! ��� ��!"6�� F�T:  

−  �"�k"#c� � �J649 ��,�� ����� �"6��9 	8�� �6� H5 �$26��i  
−  �"�k"#c� � �J649 � !�0 ����� �"6��9 P�k"^�� �"6�� H5 �$26��i  
−  5 �$26�� �"�k"#c� � �J649 � !�0 ����� �"6��9 !�nJ�� u�� Hi  
−   �"�k"#c� � �J649 ��,�� ����� �"6��9 ��"@'�� 1�64 H5 �$26��i  
−   �"�k"#c� � �J649 � !�0 ����� �"6��9 �+v��� 1�64 H5 �$26��i  
−  �"�k"#c� � �J649 � !�0 ����� �"6��9 �"¬A� �;�� jT"J�� H5 �$26��i  

 Q@±� PD^5 F�G9[Lag Length] H5 "4 =c9��T &�
���� H5[a,`] B�c ,
[a ] ,¯�6�� j��R� 19��[` ]������� �J�� 19! {$"'�i  

 H����5 ����� �@�� �����I�� ) ����� �J649 ����� !�0 �����$2� !�����I9 �� � �����n��� jk"�����/ 
����ET
[�"����¬A� �����;�� jT"����J�� ,!�����nJ�� u������] ����,�� -�����(� �����$2�9 ,��������� �"6������9 ��

 H5 � �J649[�+v��� 1�64 ,��"@'�� 1�64 ]����� �"6��9i  
�9�� ��������� ����U�l m��n;�5 ����^  ?��5 , ��������� ����U�l �"��'�(� ����^�W 3��� "��4�

 ¦X�4 ��sO  B��;5 � !"'��� 34 ¥�J� �n5",�� ��!"6�� ¥"v(� 12( 34 3�O�l ��/"s��
� � !"���#�$%� &�
������� {$"���59 "��4 �����9�� �������� �"6���� 19! 3���4 ~����(� �����9�� �������

�����p�, ��»³� ���l�6� "������ ���#;��� jk"���J��  ���T�T ���q y��W�� 
�Q����� "��� �����p� 19! 3��4 "
���p� ��9�� ������ � !"#�$%� &�
���� 
�QT 12( 34 ����� ��� ��i                                              
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٢٦٠  

;#T NG�O/ � �nT jk"�/ 
ET ?W H�5 ��I�� P
�#$ ��$26�"5 £"R� Q@R� S�
�����t��/ "�����J49 ,��������� �"6������9 ���������� � !"����#�$%� &�
��������  �� �����I�� &"����/9�4

������ � !"#�$%� &�
���"5 �t"R� S�;#��� &24"64 9� 
#n��i  
− ��,�� ����� �"6��9 	8�� �6� H5 �$26��i  
− � �"6��9 P�k"^�� �"6�� H5 �$26����,�� ����i  
− � !�0 ����� �"6��9 !�nJ�� u�� H5 �$26��i  
− ��,�� ����� �"6��9 ��"@'�� 1�64 H5 �$26��i  
− � !�0 ����� �"6��9 �+v��� 1�64 H5 �$26��i  
− � !�0 ����� �"6��9 �"¬A� �;�� jT"J�� H5 �$26��i  

������l F�o������� �l"������UA"59��'�������,/ < [h©¹´ ,dd¹a ,_\¹ª ,`e¹\ ,d`¹d ,`e¹´ ,
\e¹\ ,\`¹a ,`_¹_%] ) <Y������ *�� 34[3 ��;'�� ,�849 ,<!���9 ,=� ����9 ,

>�������9 ,<?����9 ,����@$9 ,9� !�6���,�� ,&��"���4��9 ] 3���4 "�;�;���#T �����  ��������� �����
 ����� �"6�� ¦X4 ) ��� {��� &�
���� 12([SPIi]  

− ������$26�"5 £"�����R� Q�����@R� S�;�����#T NG������O/ � ������nT jk"������/  H�����5 ������I�� P
�����#$
�����t��/ "�����J49 ,��������� �"6������9 ���������� � !"����#�$%� &�
��������  �� �����I�� &"����/9�4

������ � !"#�$%� &�
���"5 �t"R� S�;#��� &24"64 9� 
#n��i  
0.006512  0.001790 -0.003776  0.000687 -0.002062 -0.003300 

LGDP LINF LUMR LMSG LINR LEXR 

<� S��v�  "���J49  �'��,/[e¹©%,e¹©%,e¹_%,e¹d%,e¹h ]% {����� &�
������ 3��4
 ��������� �"6������ ¦X����4 ) �������[LSPI]  {������� &�
�������� 12����( 3����4 "��;;����#T ������ 
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�$ z�i8KX� 'B��8�� >e WKp� ;;T��� {+�) f+� ��u ;��T®� ��AJ�� �$ £�­ WF�$ z�i8KX� 'B��8�� >e WKp� ;;T��� {+�) f+� ��u ;��T®� ��AJ�� �$ £�­ WF�$ z�i8KX� 'B��8�� >e WKp� ;;T��� {+�) f+� ��u ;��T®� ��AJ�� �$ £�­ WF�$ z�i8KX� 'B��8�� >e WKp� ;;T��� {+�) f+� ��u ;��T®� ��AJ�� �$ £�­ WF� &� &� &� & �JF �� h<�3#� 
+�6 �JF �� h<�3#� 
+�6 �JF �� h<�3#� 
+�6 �JF �� h<�3#� 
+�6

 R(iJ#� R(��.��� \.!(�� �o4 ,R������ \�� \$ ¯� \$ CW|� ,h<�V!�� R(iJ#� R(��.��� \.!(�� �o4 ,R������ \�� \$ ¯� \$ CW|� ,h<�V!�� R(iJ#� R(��.��� \.!(�� �o4 ,R������ \�� \$ ¯� \$ CW|� ,h<�V!�� R(iJ#� R(��.��� \.!(�� �o4 ,R������ \�� \$ ¯� \$ CW|� ,h<�V!������0000 : : : :�¤¢�¤¢�¤¢�¤¢    ���� ° , ° , ° , ° ,���� '(��~�� , '(��~�� , '(��~�� , '(��~�� ,
 ,��e�(3�� ,�X>($ ,'.N,u� xlA�� ,��e�(3�� ,�X>($ ,'.N,u� xlA�� ,��e�(3�� ,�X>($ ,'.N,u� xlA�� ,��e�(3�� ,�X>($ ,'.N,u� xlA���¢�¢�¢�¢�¢�¢�¢�¢£ , £ , £ , £ , ¨̈̈̈ n , n , n , n ,�¡¨�¡¨�¡¨�¡¨ & & & & �(���� �(���� �(���� �(���� \(.D ,h<�V!(�� �(JF �� h(< ���� \(.D ,h<�V!(�� �(JF �� h(< ���� \(.D ,h<�V!(�� �(JF �� h(< ���� \(.D ,h<�V!(�� �(JF �� h(< ����

 ,RiJ#� H+�K \$� \.!�� ,RiJ#� H+�K \$� \.!�� ,RiJ#� H+�K \$� \.!�� ,RiJ#� H+�K \$� \.!������0000::::©�¡©�¡©�¡©�¡    ����£ ,0�N$ ,'4���� ��Z ,£ ,0�N$ ,'4���� ��Z ,£ ,0�N$ ,'4���� ��Z ,£ ,0�N$ ,'4���� ��Z ,±±±± n , n , n , n ,����&�&�&�&�        
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٣١٥ 

����−−−−    '+A��M� !J�'+A��M� !J�'+A��M� !J�'+A��M� !J�::::        
�>�$ '�iJ�� {+�) �� =!. �, �d^$ �e>4����� ,;4�J�� ;+$ Re �����&  

'+iJ#� �.��6 \� ��N|F ��8­ X '+A��M� �.��6 C� �U���&  
££££−−−−    '+�4�?�� !J�'+�4�?�� !J�'+�4�?�� !J�'+�4�?�� !J�::::        

�(d^$ H@((T�$ �(@4�� : ,'((B�$-�� =]((��� '(�$�V ,'((,>��, ,�Z>(�3, '((�iJ, �(� !((3�
�>��, �>�$�¢�&  

ZZZZ−−−−    '�$�J#� !J�'�$�J#� !J�'�$�J#� !J�'�$�J#� !J�::::        
  �((((((d^$ Y��((((((�� �((((((@4�� :, 
((((((� \((((((, ,'((((((,>��, '((((((�iJ, G ,�>((((((��, �>((((((� �� '((((((J+�

�>��, E"� G �� ,',]�� G '4>�>,�¤�&  
   ;4�(((((J��� [>((((�K� 5(((((+$ >((((��� ,�((((("�� =>*!((((� ,;(((((KW$ f+((((� �(((((�^$ �((((+�� �r((((���

',�����¨� &  
   ��T®� 54��� ;4�J�� �� !3� �d^$�ª� &',>��, 'B��, '�iJ, �� !3� �����&  

                                              
�������� � � � � LV>�!�� �4�� !"� ²+?�� ,N�A�� �/�� �� RV>�!�� '+`�B LV>�!�� �4�� !"� ²+?�� ,N�A�� �/�� �� RV>�!�� '+`�B LV>�!�� �4�� !"� ²+?�� ,N�A�� �/�� �� RV>�!�� '+`�B LV>�!�� �4�� !"� ²+?�� ,N�A�� �/�� �� RV>�!�� '+`�B����0000::::��¢¡��¢¡��¢¡��¢¡    ���� j8A�� 1�+Bp ��Z ;�a , j8A�� 1�+Bp ��Z ;�a , j8A�� 1�+Bp ��Z ;�a , j8A�� 1�+Bp ��Z ;�a ,

 '+$���� '+$���� '+$���� '+$��������L��#�L��#�L��#�L��#�����£ ,��e�3�� ,£ ,��e�3�� ,£ ,��e�3�� ,£ ,��e�3�� ,¤¤¤¤ n , n , n , n ,����&&&&        
�������� � � � �.�Zp \$ !�� \.!�� ��@` ,�N*]��.�Zp \$ !�� \.!�� ��@` ,�N*]��.�Zp \$ !�� \.!�� ��@` ,�N*]��.�Zp \$ !�� \.!�� ��@` ,�N*]�� G��3�� f G��3�� f G��3�� f G��3�� f����0000::::ª±¤ª±¤ª±¤ª±¤    ����h+3³ ,h+3³ ,h+3³ ,h+3³ , : : : : ,0�N$ ,��_�� ��Z ,R�B !"� ,0�N$ ,��_�� ��Z ,R�B !"� ,0�N$ ,��_�� ��Z ,R�B !"� ,0�N$ ,��_�� ��Z ,R�B !"�

�©©¤�©©¤�©©¤�©©¤£ ,�£ ,�£ ,�£ ,�¨̈̈̈ n , n , n , n ,¢��¢��¢��¢��&&&&        
����¢¢¢¢ � � � � j+~�� LJ+$/�� !�� \$ !"� \.!�� f"` ,£�@J�� ́ �i	� �p £�8��� RJ_, j+~�� LJ+$/�� !�� \$ !"� \.!�� f"` ,£�@J�� ́ �i	� �p £�8��� RJ_, j+~�� LJ+$/�� !�� \$ !"� \.!�� f"` ,£�@J�� ́ �i	� �p £�8��� RJ_, j+~�� LJ+$/�� !�� \$ !"� \.!�� f"` ,£�@J�� ́ �i	� �p £�8��� RJ_,����0000 : : : :©��©��©��©��    ���� ° , ° , ° , ° ,���� ��Z , ��Z , ��Z , ��Z ,

 ,0�N$ ,�Ai�� ,0�N$ ,�Ai�� ,0�N$ ,�Ai�� ,0�N$ ,�Ai���¤���¤���¤���¤��£ , £ , £ , £ , ���� n , n , n , n ,¢¢�¢¢�¢¢�¢¢�&&&&        
����¤¤¤¤ � � � �� \(($ !(("� \.!((�� f"((` ,L((V��� ((µ8t �((� ((¶F���� ��� \(($ !(("� \.!((�� f"((` ,L((V��� ((µ8t �((� ((¶F���� ��� \(($ !(("� \.!((�� f"((` ,L((V��� ((µ8t �((� ((¶F���� ��� \(($ !(("� \.!((�� f"((` ,L((V��� ((µ8t �((� ((¶F���� �� ¯�((J#� b((µ�� ((¶F���� �((���!� ¯�((J#� b((µ�� ((¶F���� �((���!� ¯�((J#� b((µ�� ((¶F���� �((���!� ¯�((J#� b((µ�� ((¶F���� �((���!�����0000 : : : :

������������    ����° ,'.Z>���� ,C�A+���� ��Z ,° ,'.Z>���� ,C�A+���� ��Z ,° ,'.Z>���� ,C�A+���� ��Z ,° ,'.Z>���� ,C�A+���� ��Z ,���� , , , ,�¤�¢�¤�¢�¤�¢�¤�¢        �©©¢�©©¢�©©¢�©©¢£ ,�£ ,�£ ,�£ ,����� n , n , n , n ,������������&&&&        
����¨̈̈̈ � � � ���iK ;U>�� ,h$���� ;2�����iK ;U>�� ,h$���� ;2�����iK ;U>�� ,h$���� ;2�����iK ;U>�� ,h$���� ;2���&&&&        
����ªªªª � � � � ,����p >�� ̄ �J#� ��i, \$ ����!�� \$ !"� \$ H+e��$p ,;J3�� �� G z!��� ,����p >�� ̄ �J#� ��i, \$ ����!�� \$ !"� \$ H+e��$p ,;J3�� �� G z!��� ,����p >�� ̄ �J#� ��i, \$ ����!�� \$ !"� \$ H+e��$p ,;J3�� �� G z!��� ,����p >�� ̄ �J#� ��i, \$ ����!�� \$ !"� \$ H+e��$p ,;J3�� �� G z!�������0000 : : : :±±¤±±¤±±¤±±¤    ���� j8A�� , j8A�� , j8A�� , j8A�� ,

 ,0�N$ ,R,��-� ,0�N$ ,R,��-� ,0�N$ ,R,��-� ,0�N$ ,R,��-��¤¡¡�¤¡¡�¤¡¡�¤¡¡£ , £ , £ , £ , ¨̈̈̈n ,n ,n ,n ,    ª�ª�ª�ª�&&&&                
�������� � � � � ��((((�+B��� Ra>+((((��� Li~((((�, ,L((((@8J�� '((((.�O �� G L((((@J�� 7�� j((((��~, ��((((�+B��� Ra>+((((��� Li~((((�, ,L((((@8J�� '((((.�O �� G L((((@J�� 7�� j((((��~, ��((((�+B��� Ra>+((((��� Li~((((�, ,L((((@8J�� '((((.�O �� G L((((@J�� 7�� j((((��~, ��((((�+B��� Ra>+((((��� Li~((((�, ,L((((@8J�� '((((.�O �� G L((((@J�� 7�� j((((��~,����0000::::��¤¢��¤¢��¤¢��¤¢    ���� j((((8A�� , j((((8A�� , j((((8A�� , j((((8A�� ,

 ,h?,Z ,R,��-� ,h?,Z ,R,��-� ,h?,Z ,R,��-� ,h?,Z ,R,��-��©ª��©ª��©ª��©ª�£ ,�£ ,�£ ,�£ ,�¢¢¢¢ n , n , n , n ,¨�©¨�©¨�©¨�©&&&&        
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٣١٦ 

  iJ�� �((((((� !((((((3��� E((((((@4 ,�>((((((��� �((((((+4 �F]((((((. � �((((((�^$ ·V�((((((J. C� \((((((A".� �((((((Je '((((((�
?X �� �>�$  

��8o�� �.��8����8o�� �.��8����8o�� �.��8����8o�� �.��8��::::        
  G '($��38, �@�F �d� ���2¹� '3$���� 0�i.��8�� \, �T8.  �(d�� ,º(i���� L(J���

e ���2-� C� �� =!6R G 
($ !(V Y����� ,'�iJ"�� {+�) �� ,'�iJ"�� ;+$  �(.��8��
,{((�� 
((�. � Y��((��� ,�>((��� >((e� ,�c]((�� E(($�3��� ,'((�iJ�� []((e °��  �((K�4 �]((��

 �� '((((,>��, 
((((� \((((, �>((((��, �>((((�$ ;4�((((J�� �((((� !((((3� �((((d^$ ���((((2-� �((((.��6 \((((A".
�Z!� �� ',>��, �!, G �>��, E"� �� ,',]�� G '4>�>,���&  

G �U�� �.��8�� �]e Cp �+B  �(,� ,'(�iJ�� z>(K C�(+$� ,!3��� �]e '3+3B C�+$
n�o`u�� 1�+`u� ���2p E"?. WF ,�@+4 °r?. &  

����C��>K LJ��� �]g ���2-�C��>K LJ��� �]g ���2-�C��>K LJ��� �]g ���2-�C��>K LJ��� �]g ���2-� : : : :        
− 1�+(((`u� '(((�iJ, �(((� Z�(((. z>(((K : �](((e� ,���!(((��� ��!(((��� q��u� ���»8(((��F

G 1�+`u� ���2�$ Z>�3�� >e z>J�� G '(,�� 'i(�$ ��(m-�$ �� ,h$�(��� �!(�� C>K�3�� 
q��u� ��mp� ,\F�,u� ��mp 
K�>V� ,7�#� �!�� C>K�3�� '+������&  

  − J�����|�� z> E"��� '�iJ, �� Z�. : �� ,'a�+o�� �� ,1�J��� �o` ���»8��F
G n�o((`u� E(("� ��((mp �((+�� h((�~. C�((F �((, >((e� ,����!(("�� �!((�� C>K�((3��  ,h$�((���

G '���3�� !3�� ,E"��� !3�$ L"�.� �!�� C>K�3�� 7�#����&  
   �Z�((((M� � ��((((m-� b((((µ�� LK!((((�� C>K�((((3�� ��((((� !((((V��¨¨± ��((((�^$ : ��((((8�. !((((3�

                                              
�������� � � � �R,��-� �3i��� �!�� C>K�3�� G ;<�?�� =�M� ��mpR,��-� �3i��� �!�� C>K�3�� G ;<�?�� =�M� ��mpR,��-� �3i��� �!�� C>K�3�� G ;<�?�� =�M� ��mpR,��-� �3i��� �!�� C>K�3�� G ;<�?�� =�M� ��mp : : : :Z ,'K��3, '���ZZ ,'K��3, '���ZZ ,'K��3, '���ZZ ,'K��3, '���Z & & & & '�} ,H�.>� !�� !"� !"� '�} ,H�.>� !�� !"� !"� '�} ,H�.>� !�� !"� !"� '�} ,H�.>� !�� !"� !"�

eDu� '�,�2 ,C>K�3��� '�./��eDu� '�,�2 ,C>K�3��� '�./��eDu� '�,�2 ,C>K�3��� '�./��eDu� '�,�2 ,C>K�3��� '�./�� z ,�>@J,!$ � z ,�>@J,!$ � z ,�>@J,!$ � z ,�>@J,!$ ��¨�¨�¨�¨ s, , s, , s, , s, ,���� , , , ,�¤¢��¤¢��¤¢��¤¢�        �¡�¡�¡�¡�¡�¡�¡�¡n ,�n ,�n ,�n ,��¡¤�¡¤�¡¤�¡¤&&&&        
�������� � � � �Z ,\F�,u� ��mp 0��./6� LK!�� 
J38�� � ��m-� ��AB� ��Z ,\F�,u� ��mp 0��./6� LK!�� 
J38�� � ��m-� ��AB� ��Z ,\F�,u� ��mp 0��./6� LK!�� 
J38�� � ��m-� ��AB� ��Z ,\F�,u� ��mp 0��./6� LK!�� 
J38�� � ��m-� ��AB� �� & & & & '��~�� ,��~��� h+4>6 ¼�J��!�� '��~�� ,��~��� h+4>6 ¼�J��!�� '��~�� ,��~��� h+4>6 ¼�J��!�� '��~�� ,��~��� h+4>6 ¼�J��!��

° ,��e�3�� ,'|.!#� '+$����° ,��e�3�� ,'|.!#� '+$����° ,��e�3�� ,'|.!#� '+$����° ,��e�3�� ,'|.!#� '+$�������� , , , ,�©©¡�©©¡�©©¡�©©¡n ,�n ,�n ,�n ,�ª¨ª¨ª¨ª¨&&&&        
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((¶$ z�((i8KX� \((, �2^8((��� \((A". C� [�((T83"$ �2�((��1  �((2� 1�((3� ,'((,>��, �!((, ,
((�,
�>��,���&  

�@��� !3��� �]e �<��* 
�. �.��8�� �]e�:  
    − R<�U� !3� ��� :[Z�3�KX 
�, EA` °�r`� C�Z 
4�~�� q�r$ !3�J.&  
    − '(U���, !3� ��� :(A". C^($ �2�(�� ��(8�. E(� 1(¶��$ z�(i8KX� \(, �2^8(��� \

��2u� Re� z�i8KX� �]e E$�3, �2�"�� �!3. C^$ �2^8��� ��8�.� ,��m-� !3�&  
    − '(((8V��� '(((+J,��� Z>(((3��� \(((, !(((3� �(((�� : �!(((�� [](((e� ,\,�(((�� \(((, '(((J+�, �!(((� b�

5��a W@, R@8J6 '+J,���&  
    − 7Z��6 !3� ��� :�$�38, 0�,��8�� j6�. ��� b��+4�a 
$ '&  
     R,�((�-� �((3i�� \((, ��((m-� !((3� ��((AB� H((Q�, �!((�� C>K�((3�� !"8((�� !((V� �]((e

��� �2>$���&  
^éÞ^m�Ví’£]æ�ÜãŠÖ]�Ìè†ÃiV� �

����−−−−    H@��� �.��6H@��� �.��6H@��� �.��6H@��� �.��6::::        
'_��� G H@��� :�(@J, �!(� C�(�, �(� h�~. : b](�� �!(3��� ,E(�J�� !(B��� ,º(#�

j+�J��� ,½+�� G �$ j��.�¢�� LJ��� �]e� ,�Je Z ���� >e N*u&  

                                              
�������� � � � � HV� �!�� C>K�3�� HV� �!�� C>K�3�� HV� �!�� C>K�3�� HV� �!�� C>K�3���¢��¢��¢��¢� G �Z���� , G �Z���� , G �Z���� , G �Z���� ,�ª�ª�ª�ª 'J(� �+�>. 'J(� �+�>. 'J(� �+�>. 'J(� �+�>.�©¤±�©¤±�©¤±�©¤±(8$� �($ =>("���� ,�(8$� �($ =>("���� ,�(8$� �($ =>("���� ,�(8$� �($ =>("���� ,� \(, 1�! \(, 1�! \(, 1�! \(, 1�!�¨�¨�¨�¨     'J(� �$>(8F� 'J(� �$>(8F� 'J(� �$>(8F� 'J(� �$>(8F�

�©¤©�©¤©�©¤©�©¤©�6�.!�6� ,��6�.!�6� ,��6�.!�6� ,��6�.!�6� ,�&&&&        
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− '(((((((�$�J#� !(((((((J�� :'(((((((�Ô z�>(((((((�� R(((((((e : ,[>(((((((2>��� ,C�!(((((((�u�� ,C�(((((((J��� '(((((((F�
'U��i��� ,'$��T������&  
u� [](((e Y(((�$� �(((*w� Y��(((��� ,C�(((J��� 'F(((/F ,1�(((@3i�� 
((($ �(((+�� h(((i8, z�>(((�

[>2>��� ,'U��i�� 'F/F ,�+4 ��8t���&  
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((, '((�B H.!((38$ ,7�((, z�((/, G H@J((, E((F He�((�. C^(($ �((|F� �� C�((�o` \((, �� =�((, \

����* \, �� �$� \, z�/�� �]e \� ^?J. !V �, ���8VX ,E"�&  
!3��� 'F� �� h�~J. WKp� ,{��� 'F� E"?. X �.��8�� �]e C� �U���&  

E((((((|, =�>((((((,� 0�((((((F� �p C>K�((((((3�� G 0�F((((((/�� H((((((�3J6� : ,'��((((((��� 0�((((((F�
E|, n�o`� 0�F�� :���� '����� 0�F�»�Z�!��� '+�>�¢�&  

 '((3|��� ,((Áo?�� ��((�8�X� �((� �>((36 R((8�� 0�F((/�� R((e n�o((`u� 0�((F��
 'F(/�� \(� R(�J2u �8(�B \� =D�J8. C� {./�� D>m X �]�� ,1�F/�� 
$ '�Z��8��
 0�((F� G D>(m X W((F ,�(@+�� C>((3i8. R(8�� Z>+3��(($� ,�(�+% 1�F((/�� RV�($ '(34 �>"$ Xp

                                                                                                                  
====[>2>�� 'F��[>2>�� 'F��[>2>�� 'F��[>2>�� 'F�� : : : : ���$ ���4 ,Wc z�8��� C>A.� ,E2�"$ W@J, EF z�8�+� I�J�� !J� C�@+2>�� Âr?. C� ���$ ���4 ,Wc z�8��� C>A.� ,E2�"$ W@J, EF z�8�+� I�J�� !J� C�@+2>�� Âr?. C� ���$ ���4 ,Wc z�8��� C>A.� ,E2�"$ W@J, EF z�8�+� I�J�� !J� C�@+2>�� Âr?. C� ���$ ���4 ,Wc z�8��� C>A.� ,E2�"$ W@J, EF z�8�+� I�J�� !J� C�@+2>�� Âr?. C�

+2>�� br?. C� �� ,E,�*� �+2� hi8. C� �� ,W@J+$ �g z�8��� CWÃu� \� EU�i�� C�F+2>�� br?. C� �� ,E,�*� �+2� hi8. C� �� ,W@J+$ �g z�8��� CWÃu� \� EU�i�� C�F+2>�� br?. C� �� ,E,�*� �+2� hi8. C� �� ,W@J+$ �g z�8��� CWÃu� \� EU�i�� C�F+2>�� br?. C� �� ,E,�*� �+2� hi8. C� �� ,W@J+$ �g z�8��� CWÃu� \� EU�i�� C�F ,'(,]�� G � ,'(,]�� G � ,'(,]�� G � ,'(,]�� G �
W@J+$ �$���� ,[!. G >e� E,�o�� =�M�� �+2>�� E"�. C� �� �� ,W@J+$ �$��� C>A.� ,E,��� ;+�.�W@J+$ �$���� ,[!. G >e� E,�o�� =�M�� �+2>�� E"�. C� �� �� ,W@J+$ �$��� C>A.� ,E,��� ;+�.�W@J+$ �$���� ,[!. G >e� E,�o�� =�M�� �+2>�� E"�. C� �� �� ,W@J+$ �$��� C>A.� ,E,��� ;+�.�W@J+$ �$���� ,[!. G >e� E,�o�� =�M�� �+2>�� E"�. C� �� �� ,W@J+$ �$��� C>A.� ,E,��� ;+�.�&&&&        

C�((J��� '((F��C�((J��� '((F��C�((J��� '((F��C�((J��� '((F�� : : : : '((.X� G 
A.((/�� 1 �>8((�X �((,p ,C�((J� 5+"((�� ,�((+4 ��((�8+� H((c =�((, G �Fr((?. C� '((.X� G 
A.((/�� 1 �>8((�X �((,p ,C�((J� 5+"((�� ,�((+4 ��((�8+� H((c =�((, G �Fr((?. C� '((.X� G 
A.((/�� 1 �>8((�X �((,p ,C�((J� 5+"((�� ,�((+4 ��((�8+� H((c =�((, G �Fr((?. C� '((.X� G 
A.((/�� 1 �>8((�X �((,p ,C�((J� 5+"((�� ,�((+4 ��((�8+� H((c =�((, G �Fr((?. C�
@J, EF ;J� �� ,
+��M� �!3$ �$��� ��3�8��� ²�i��� �µ8��@J, EF ;J� �� ,
+��M� �!3$ �$��� ��3�8��� ²�i��� �µ8��@J, EF ;J� �� ,
+��M� �!3$ �$��� ��3�8��� ²�i��� �µ8��@J, EF ;J� �� ,
+��M� �!3$ �$��� ��3�8��� ²�i��� �µ8��;J� �� ,�µ8�� �*w� W;J� �� ,�µ8�� �*w� W;J� �� ,�µ8�� �*w� W;J� �� ,�µ8�� �*w� W     {./�� {./�� {./�� {./��

xr?�� G �µ8�� \, ��iKxr?�� G �µ8�� \, ��iKxr?�� G �µ8�� \, ��iKxr?�� G �µ8�� \, ��iK & & & &����£ ,j+~�� LJ+$/�� ,£�@J�� ́ �i	� �p £�8��� RJ_,£ ,j+~�� LJ+$/�� ,£�@J�� ́ �i	� �p £�8��� RJ_,£ ,j+~�� LJ+$/�� ,£�@J�� ́ �i	� �p £�8��� RJ_,£ ,j+~�� LJ+$/�� ,£�@J�� ́ �i	� �p £�8��� RJ_,����n ,n ,n ,n ,������������&�&�&�&�        
�������� � � � �£ ,',�!V \$X ,RJ_��£ ,',�!V \$X ,RJ_��£ ,',�!V \$X ,RJ_��£ ,',�!V \$X ,RJ_��¨̈̈̈ n , n , n , n ,�¡©�¡©�¡©�¡©&&&&        
�������� � � � � £ ,'+8.>A�� '+@3i�� '�>�>�� £ ,'+8.>A�� '+@3i�� '�>�>�� £ ,'+8.>A�� '+@3i�� '�>�>�� £ ,'+8.>A�� '+@3i�� '�>�>���ª�ª�ª�ª n , n , n , n ,¢ª¢ª¢ª¢ª�e!�$ �,� ,�e!�$ �,� ,�e!�$ �,� ,�e!�$ �,� ,&&&&        
����¢¢¢¢ � � � � b���8�� C>K�3�� b���8�� C>K�3�� b���8�� C>K�3�� b���8�� C>K�3������'.���8�� 0�F/��'.���8�� 0�F/��'.���8�� 0�F/��'.���8�� 0�F/������ ,0��� , ,0��� , ,0��� , ,0��� , n n n n�©¨�©¨�©¨�©¨&&&&        
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^éÞ^m�VíÒ†�Ö]�»�Üâ^Š¹]�Ðu�íÃéf�V� �
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+K>K�3�� !J� He���� hB '�+�a
+K>K�3�� !J� He���� hB '�+�a
+K>K�3�� !J� He���� hB '�+�a
+K>K�3�� !J� He���� hB '�+�a::::        
 ��(�8��� �(@+4 '(+�� X '��(��� 'F� C� ������ \, (Áo?��(((  '(�B�, N(O G

f+((�^8�� ((((  H((Õ X �p ,�((T�$ H@((T�$ ��((�. X �((��o`� �((@+4 1�F((/�� C>((A. H((� \((,�
�@+4 j88F� R8�� H@�u� ��!3, HÕ �, �!3$ He���� {./�� �o`���&  

 ,'(((+J+� �� 5(((K�F '(((.!3K H@(((�u� z>((("} \(((, C>(((A8. 'F(((/�� =�(((, I�� C�(((F �(((M�
38((�, '((.>J�, '+((�o` 'F((/�� C�((F� =Ö�((�8�� �>((|+4 ,�((@+4 
��((��� n�o((`� \((� '�

?{�� NO �� ,'+J<�Z �� ?'+A�, hB >e Ee 'F/�� EÉ�ÅV He���� hB '�+�a \�  
((( À.>J�, ��(((�o` �(((e���8��$ H@(((�y� '(((A��M� R(((e 'F(((/�� C� ���(((�-� [](((e j�(((�� �
!((((�. �]((((c� ,�((((c 
K>((((A�� 
��((((��� \((((� '((((+��M� '((((,]�� E((((�iJ,� ,'+((((�o?�� E38((((�, �

H@�u� �� '+A��� h�$ He��"�� ��r�X� '$>�� �.�e�k�¢�&  
 H@J(((((A� ,�(((((� �(((((3B E(((((|) 'F(((((/�� G {.(((((/�� '��(((((�, C� C>+K>K�(((((3�� l(((((8�� !(((((3��

1��
 '��� �� h#� �]e �++A6 G �>i�8*�:  
=�u� : �(V>, �(� !("8�. �>K�(3�� �(++A8�� C� �p 
+K>K�(3�� \, '+���_�� 5�e�

�� \, He����'F/�� =�, I�� G '���:  
                                              

�������� � � � �h$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiK&&&&        
�������� � � � � b��(((�8�� C>K�(((3�� b��(((�8�� C>K�(((3�� b��(((�8�� C>K�(((3�� b��(((�8�� C>K�(((3������n�(((�� z�(((~3�� 0�(((F�n�(((�� z�(((~3�� 0�(((F�n�(((�� z�(((~3�� 0�(((F�n�(((�� z�(((~3�� 0�(((F�����Z ,Z ,Z ,Z , & & & & ° ,b(((µ�� RJ(((�B ° ,b(((µ�� RJ(((�B ° ,b(((µ�� RJ(((�B ° ,b(((µ�� RJ(((�B���� ,��e�(((3�� ,C�(((�B '(((��~, , ,��e�(((3�� ,C�(((�B '(((��~, , ,��e�(((3�� ,C�(((�B '(((��~, , ,��e�(((3�� ,C�(((�B '(((��~, ,

�©±ª�©±ª�©±ª�©±ª n ,� n ,� n ,� n ,��¡¡�¡¡�¡¡�¡¡&&&&        
����¢¢¢¢ � � � � n ,b�J��� ,H@�u� N2^6� ���Vp n ,b�J��� ,H@�u� N2^6� ���Vp n ,b�J��� ,H@�u� N2^6� ���Vp n ,b�J��� ,H@�u� N2^6� ���Vp��������&&&&        
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−  l(((8�. �((K�4 ,'$��((T�� G '(((�O���� �((� �>,� �((+k>6 Z�(((} [Z>((3. He�((��� C�((F ��p
 !((�$ Xp 'F((/�� 0�Z>((2>, G ��+((�K G>8((�. X �((�� L((J�"$ ,'F((/�� bZ�((� \((<�Z Z�((}

N_�� [�� �d>.Z 1�4�&  
− 7>(6 h(.�a \(� 'F(/�� N(�"$ [N(�, S$�(. He���� C�F ��p �,� �(K�4 ,�(P��Zp 

'F/�� G ��3B �� C^$ =>3�� \A".&  
 x!((� 'F��((?�� '(+K �>((V �� ��((U �(� �((U�� >(e W((F !(("8�. '(V�i8�� []((e ��(+�,�

He�������&  
��(|��:  W@(� C�(F� 1 �>(�� ,�(,>"� 0�F(/�� G {.(/�� h(B C� �p b�� j(e��

'(+J<�Z hB >e '�B ������(M� I�� G {.(/�� �($ He�(� �(, Cu ; '(,]�� �p E(38K� !(V =
� ,'F/�� '+��M�� ��A�, ���  ��$�� G j+�K �� C>A. C� �]e '+J<�!�� hB ��>­� ,�c

�@8+i�6� �@�B !�$ 1�F/�� �<�� ;, �c�, I�� H�83. C�� ,'F/���¢�&  
 ;'((+J<�Z h((B �((K>F \((, h(("�� 'F((/�� G He�((��� h((B C^(($ {((�� �((� Z�((�� \((A".�

((��$ \<�!((�� '((V�� Cu '((V�� ��((o$ �((@4 ��a� 
(($ R��((��� YV�((J8�� �((@J, �!((�. \.!
'F/��$ He����&  

 ��(T4  X 'F((/�� '((+��M� '((,]�� G 
��((��� \(, '((,!3�� �((�#� =>((*Z C� \((�
 ](((»J+B� ,�(((c �>,� Li(((�6� ,'F(((/�� (((È3J6 C� \(((, �(((,>. !((($�4 ,
��(((��� '(((+A�, R(((_�.

                                              
�������� � � � �Z ,0�F/��Z ,0�F/��Z ,0�F/��Z ,0�F/�� & & & & ,µ, ,��>�J�� ,�!.!�� 1��� '�8A, ,�A$ !�� !"� E+Ti��!�� ,µ, ,��>�J�� ,�!.!�� 1��� '�8A, ,�A$ !�� !"� E+Ti��!�� ,µ, ,��>�J�� ,�!.!�� 1��� '�8A, ,�A$ !�� !"� E+Ti��!�� ,µ, ,��>�J�� ,�!.!�� 1��� '�8A, ,�A$ !�� !"� E+Ti��!���¡���¡���¡���¡��n ,�n ,�n ,�n ,�¢�¢¢�¢¢�¢¢�¢&&&&        
�������� � � � �Z ,�!((�� C>K�(3�� �� G S+(�>��Z ,�!((�� C>K�(3�� �� G S+(�>��Z ,�!((�� C>K�(3�� �� G S+(�>��Z ,�!((�� C>K�(3�� �� G S+(�>�� & & & & ,0�N(($ ,¿�(��� ¾�r((�� 1�(+Bp ��Z ,b�>@J(��� !((�� �D����!(�� ,0�N(($ ,¿�(��� ¾�r((�� 1�(+Bp ��Z ,b�>@J(��� !((�� �D����!(�� ,0�N(($ ,¿�(��� ¾�r((�� 1�(+Bp ��Z ,b�>@J(��� !((�� �D����!(�� ,0�N(($ ,¿�(��� ¾�r((�� 1�(+Bp ��Z ,b�>@J(��� !((�� �D����!(��

�©±ª�©±ª�©±ª�©±ª£ ,�£ ,�£ ,�£ ,�¨̈̈̈ n , n , n , n ,¢¢¤¢¢¤¢¢¤¢¢¤ & & & & n ,RJ.��� ,b���8�� C>K�3�� =>�� n ,RJ.��� ,b���8�� C>K�3�� =>�� n ,RJ.��� ,b���8�� C>K�3�� =>�� n ,RJ.��� ,b���8�� C>K�3�� =>��¢¤�¢¤�¢¤�¢¤� & & & & n ,·�, ,0�F/�� '�>�>, n ,·�, ,0�F/�� '�>�>, n ,·�, ,0�F/�� '�>�>, n ,·�, ,0�F/�� '�>�>,
�¨¡�¨¡�¨¡�¨¡ & & & &Z ,'(((+��M� ����u� �>(((� G H@(((�u� =��!((6 ��(((QK �(((QB C^(((?$ '(((+�� x>((84Z ,'(((+��M� ����u� �>(((� G H@(((�u� =��!((6 ��(((QK �(((QB C^(((?$ '(((+�� x>((84Z ,'(((+��M� ����u� �>(((� G H@(((�u� =��!((6 ��(((QK �(((QB C^(((?$ '(((+�� x>((84Z ,'(((+��M� ����u� �>(((� G H@(((�u� =��!((6 ��(((QK �(((QB C^(((?$ '(((+�� x>((84 & & & & �>(((�J, ��(((.� �>(((�J, ��(((.� �>(((�J, ��(((.� �>(((�J, ��(((.�

���� ��?8��� 'F� ,'+��M� '+�/�� 0���?8��� '$�V��� '�>"} ,'+,��-� '+��M� 0����Z �F�, ,Ri+�� ��?8��� 'F� ,'+��M� '+�/�� 0���?8��� '$�V��� '�>"} ,'+,��-� '+��M� 0����Z �F�, ,Ri+�� ��?8��� 'F� ,'+��M� '+�/�� 0���?8��� '$�V��� '�>"} ,'+,��-� '+��M� 0����Z �F�, ,Ri+�� ��?8��� 'F� ,'+��M� '+�/�� 0���?8��� '$�V��� '�>"} ,'+,��-� '+��M� 0����Z �F�, ,Ri+��
 ,5.>A�� ,7�!�� R�/�� ,5.>A�� ,7�!�� R�/�� ,5.>A�� ,7�!�� R�/�� ,5.>A�� ,7�!�� R�/���¡�¤�¡�¤�¡�¤�¡�¤ n ,� n ,� n ,� n ,�©©©©&&&&        

����¢¢¢¢ � � � � n ,'K��3, '+@34 '���Z '����� 0�F� G H@�u� =��!6 '.�B �!�, n ,'K��3, '+@34 '���Z '����� 0�F� G H@�u� =��!6 '.�B �!�, n ,'K��3, '+@34 '���Z '����� 0�F� G H@�u� =��!6 '.�B �!�, n ,'K��3, '+@34 '���Z '����� 0�F� G H@�u� =��!6 '.�B �!�,��¨��¨��¨��¨&&&&        



þ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@3b–@�Ø‹à@óÝªþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@3b–@�Ø‹à@óÝªþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@3b–@�Ø‹à@óÝªþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðà@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðà@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðà@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàçí�á©aì@‡yaíÜaçí�á©aì@‡yaíÜaçí�á©aì@‡yaíÜaçí�á©aì@‡yaíÜa@ @@ @@ @@ @

@@@@ 
@@@@@@@@@@@@@@@@ 

٣٣٢ 

 �>�|) 1�>� '+��u� �>3#� ����� �@Q. ��(��� H@i�* G �� 
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====£ ,�.!3�� �84£ ,�.!3�� �84£ ,�.!3�� �84£ ,�.!3�� �84©©©©n ,n ,n ,n ,©±©±©±©±−−−−    �¡¡�¡¡�¡¡�¡¡ & & & &²+?�� ,CW�J�� 'i+JB ¿� HQ�u� ��,-� je], G '.!Jc� x��8i��²+?�� ,CW�J�� 'i+JB ¿� HQ�u� ��,-� je], G '.!Jc� x��8i��²+?�� ,CW�J�� 'i+JB ¿� HQ�u� ��,-� je], G '.!Jc� x��8i��²+?�� ,CW�J�� 'i+JB ¿� HQ�u� ��,-� je], G '.!Jc� x��8i�� Ä Ä Ä Ä

 ,�Ai�� ��Z ,!Jc� 1W�� \, '��%� Ro���� \.!�� ��QK ,�Ai�� ��Z ,!Jc� 1W�� \, '��%� Ro���� \.!�� ��QK ,�Ai�� ��Z ,!Jc� 1W�� \, '��%� Ro���� \.!�� ��QK ,�Ai�� ��Z ,!Jc� 1W�� \, '��%� Ro���� \.!�� ��QK�©©��©©��©©��©©�£ ,�£ ,�£ ,�£ ,�¤¤¤¤n ,n ,n ,n ,¤¤�¤¤�¤¤�¤¤�&&&&        
�������� � � � �£ ,h<�3#� 
+�6£ ,h<�3#� 
+�6£ ,h<�3#� 
+�6£ ,h<�3#� 
+�6¨̈̈̈n ,n ,n ,n ,��ª��ª��ª��ª , , , ,������������&&&&        
�������� � � � �h$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiK&&&&        
����¢¢¢¢ � � � �h$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiKh$���� ;2��� fiK&&&&        
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=�u� �2>�� �� j+2�� :�^(.�@�� h.�a \� ��2��� 
���$ z�i8KX� C^$���  N(O
�, ,���(2-� !(3� \(, Z>(�3�� z�(i8KX� >(e f+(� �^(.�@��$ E(��#� z�(i8KX� Cu ;�$ H�

 �(J+$ �(@+�� h(i8�� �!(�� E(F G ��2�(�� 
���($ �2^8��� ;i8J. C� È83. !3��� Cp �+B
 YV�((((J, �]((((e� ,�((((@�F X �!((((�� Y((((�$ G E((((A��$ z�((((i8K� >((((e �.�((((@8�� Cu ,�2�((((�� 
(((($�

��2-� !3� ¥83� 'B �¼ �(,� ,'(+J,D �^.�@�� 5K�F Cp �]e ,\.!V��8�� 
$ H6 b]�� �
 !((3� ��"(?. � �((Ë [N(_$� ��2�(�� 
((��� \(, 1�((�$ C>(A. z�(i8KX� C�((4 '(+K�A, 5(K�F ��p

���2-����&  

{(�� �� Z�.� : G '"(�3�� C��(+� �(+A4 ,�(6��2p \(A". X z�(?�� C�(F ��p �(�^$
((((((+4 '"((((((�3��� ,�((((((+�� !((((((3��� \((((((A". X 1Ç �((((((T®� z�((((((i8KX� C� W((((((F ,��<�((((((2� '�((((((��B �

 �((((�J". �� ,�2^8((((�"�� ��2�((((�� 
((((��� H+�((((�6 �((((� �Z�((((V �2�((((�� Cu {((((��� ,E((((��B
z�i8KX� {�]$ E��+4 ,{�� \, z�?���¢�&  

��((|�� �((2>����((|�� �((2>����((|�� �((2>����((|�� �((2>�� : �((T�V E((�V ;((+��� ;((+$ �((� R((�J2u '�<�((?�� '((�#� ���((2p HA((��+V

                                              
�������� � � � ��� �.��6�� �.��6�� �.��6�� �.��6�^.�@�^.�@�^.�@�^.�@::::                
����–    '+iJ#� 1�@34 !J�'+iJ#� 1�@34 !J�'+iJ#� 1�@34 !J�'+iJ#� 1�@34 !J� : : : :;4�J�� '"�V Re;4�J�� '"�V Re;4�J�� '"�V Re;4�J�� '"�V Re� &� &� &� &£ ,h<�3#� 
+�6£ ,h<�3#� 
+�6£ ,h<�3#� 
+�6£ ,h<�3#� 
+�6¨̈̈̈ n , n , n , n ,��¨��¨��¨��¨&�&�&�&�        

����–    Re '+A��M� !J�Re '+A��M� !J�Re '+A��M� !J�Re '+A��M� !J� : : : : ��J+�, ��K�,D Âr?�� 1¶��$ {.� EF n��8*� ��J+�, ��K�,D Âr?�� 1¶��$ {.� EF n��8*� ��J+�, ��K�,D Âr?�� 1¶��$ {.� EF n��8*� ��J+�, ��K�,D Âr?�� 1¶��$ {.� EF n��8*�� &� &� &� & µ8t �� G E+��� je�>, µ8t �� G E+��� je�>, µ8t �� G E+��� je�>, µ8t �� G E+��� je�>,
£ ,E+�*£ ,E+�*£ ,E+�*£ ,E+�*¨̈̈̈n ,n ,n ,n ,¢¢¤¢¢¤¢¢¤¢¢¤&&&&        

££££–    Re '+�4�?�� !J�Re '+�4�?�� !J�Re '+�4�?�� !J�Re '+�4�?�� !J� : : : :](e E(|, �(*w� !(. G H(� �!(, ��!(B� !. G 
��� C>A6 C�](e E(|, �(*w� !(. G H(� �!(, ��!(B� !. G 
��� C>A6 C�](e E(|, �(*w� !(. G H(� �!(, ��!(B� !. G 
��� C>A6 C�](e E(|, �(*w� !(. G H(� �!(, ��!(B� !. G 
��� C>A6 C��!(�� [�!(�� [�!(�� [�!(�� [� &� &� &� &£ ,�](@��£ ,�](@��£ ,�](@��£ ,�](@��¢¢¢¢ , , , ,
nnnn¢¡±¢¡±¢¡±¢¡±&�&�&�&�        

ZZZZ–    �d^$ '�$�J#� �@4���d^$ '�$�J#� �@4���d^$ '�$�J#� �@4���d^$ '�$�J#� �@4�� : : : : � ��@(` ;(i8J. W@J(, !(B�� E(F �� ,�*Ü($ �(*w�� C�(A"$ ��!(B� ;(i8J. R8�� '"�3�� � ��@(` ;(i8J. W@J(, !(B�� E(F �� ,�*Ü($ �(*w�� C�(A"$ ��!(B� ;(i8J. R8�� '"�3�� � ��@(` ;(i8J. W@J(, !(B�� E(F �� ,�*Ü($ �(*w�� C�(A"$ ��!(B� ;(i8J. R8�� '"�3�� � ��@(` ;(i8J. W@J(, !(B�� E(F �� ,�*Ü($ �(*w�� C�(A"$ ��!(B� ;(i8J. R8�� '"�3��
[>�K�[>�K�[>�K�[>�K�� &� &� &� & L6>@��� f.�Zp \$ fK>. \$ �>�J, ,0�Z��-� L@8J, �� L6>@��� f.�Zp \$ fK>. \$ �>�J, ,0�Z��-� L@8J, �� L6>@��� f.�Zp \$ fK>. \$ �>�J, ,0�Z��-� L@8J, �� L6>@��� f.�Zp \$ fK>. \$ �>�J, ,0�Z��-� L@8J, ������0000 : : : :�¡¨��¡¨��¡¨��¡¨�    ���� ,j8A�� ��� , ,j8A�� ��� , ,j8A�� ��� , ,j8A�� ��� ,

 ,C�J�� ,0�N$ ,C�J�� ,0�N$ ,C�J�� ,0�N$ ,C�J�� ,0�N$�©©ª�©©ª�©©ª�©©ª£ ,�£ ,�£ ,�£ ,�¢¢¢¢n ,n ,n ,n ,�©�©�©�©&�&�&�&�        
�������� � � � �J��� ;<�!$J��� ;<�!$J��� ;<�!$J��� ;<�!$£ ,;<�£ ,;<�£ ,;<�£ ,;<�¤¤¤¤n ,n ,n ,n ,�±¡�±¡�±¡�±¡ & & & &£ ,'.!Jc� x��8i��£ ,'.!Jc� x��8i��£ ,'.!Jc� x��8i��£ ,'.!Jc� x��8i��¤¤¤¤n ,n ,n ,n ,¤¤�¤¤�¤¤�¤¤� & & & & f(���� ,R,��-� �3i�� '�>�>, f(���� ,R,��-� �3i�� '�>�>, f(���� ,R,��-� �3i�� '�>�>, f(���� ,R,��-� �3i�� '�>�>,

 ,µ, ,'+,��-� C>»?�� ��u� ,µ, ,'+,��-� C>»?�� ��u� ,µ, ,'+,��-� C>»?�� ��u� ,µ, ,'+,��-� C>»?�� ��u��¢±ª�¢±ª�¢±ª�¢±ª        �©ª±�©ª±�©ª±�©ª±£ ,�£ ,�£ ,�£ ,�����n ,n ,n ,n ,������������&&&&        
����¢¢¢¢ � � � �Z ,R,�(((�-� �(((3i�� G ;<�(((?�� =�(((M� ��(((mpZ ,R,�(((�-� �(((3i�� G ;<�(((?�� =�(((M� ��(((mpZ ,R,�(((�-� �(((3i�� G ;<�(((?�� =�(((M� ��(((mpZ ,R,�(((�-� �(((3i�� G ;<�(((?�� =�(((M� ��(((mp & & & & '+,�(((�-� '(((�,��� '(((�} ,���(((� ���(((�, CD�(((, '+,�(((�-� '(((�,��� '(((�} ,���(((� ���(((�, CD�(((, '+,�(((�-� '(((�,��� '(((�} ,���(((� ���(((�, CD�(((, '+,�(((�-� '(((�,��� '(((�} ,���(((� ���(((�, CD�(((,���� '�(((��� '�(((��� '�(((��� '�(((���

'+,��-� 0����!��'+,��-� 0����!��'+,��-� 0����!��'+,��-� 0����!�� � � � �,/� ;$���� !����,/� ;$���� !����,/� ;$���� !����,/� ;$���� !����     >+K>. ,��|�� Z!��� >+K>. ,��|�� Z!��� >+K>. ,��|�� Z!��� >+K>. ,��|�� Z!����¡¡©�¡¡©�¡¡©�¡¡© n ,� n ,� n ,� n ,�±¡±¡±¡±¡&&&&        
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u {(��� ,���(i�� ;(, I�(+V �(�u ;H�(�, N(O �((+4 �(µ8�� �(�. X �(T�V E(�V ;(+��� C
�T�V �!�� '�c�$ �� ���2-�$ �� ;+���$&  

 ,�(((@�+$ D�(((2 �](((�� ,�(((@A��,� �@�B�(((� �D�(((+B G R(((@4 '�<�(((?�� '(((�#� ���(((2p �(((,�
 �(@�+$ C��(+� ÉH(Å�4 ,�(@A��,� �@�B�(� {(�,� �D�(+B G ��(T®� �(du ;�(P��2p ��. �]A4

�((((@�+�$ E((((<�3��4 ?�((((P��2p C>((((�J)�  \((((, ;((((J". �((((, !((((2>. X �p ,�((((P��2�$ =>((((3. C� !(((($X
R�J2u �eN2^6&  

 '(+3B� �(� =!(. �](e HA�>(34 ,{.(/�� �P��2p D�>�$ H8�V HA�� \� ��T4 �]e
R�J2u �� {./�� �eN2^8$ �@+4 �µ8��$ �@A��,���&  

��(((|�� E+�!((����(((|�� E+�!((����(((|�� E+�!((����(((|�� E+�!((�� :8��$ Xp C>((A. X �"+�(((�6 \((A� ,�((($ ��((�i8J, C�(((F Cp� ;<�((?�� §C�.�(((@� ,
 ;!((3��� D�>((� ��((a� ��((�. �((4 ,{((��� >((e� �(("AB �((� �1�((J$ !((3���$ h�8((�, �.�((@8���
 ���((((2p �((((�6 X 7�((((8��$� ,�((((�3�. !((((3��� H((((AB� ,�(((($ Cr((((3. �� �3�((((�. !((((3��� °� Cu

'3+3#� j�3J6 �»� z�?�����&  
− $ Xp �^((.�@, X �((�u ;��!((�� �p bZ�((. �^((.�@��$ !((3��� �]((e �.>((� C� W((F 0>((�� !((�

 �(� ��!(3�� >e� �a� Z>2� !�$ Xp !3� X� ,!3��� Z>2� !�$ Xp {�, X� ,{���
[Z>2� �>�8. �4 ��B��$ !B�� EF h��8+4 ,H+��8���¢�&  

−  {.(/�� N_� z�?�� ���2p '��� �a� 5K�F >�4 ,��iK G !3� �^.�@�� C� WF
$ !�i84 ,!��4 {��� ,!3� G !3� °� '��J"$ 5K�F���2-� ��¤�&  

                                              
�������� � � � � ����u� �.>J6 �� G ��8o�� �!�� �� ��8��� Z� ����u� �.>J6 �� G ��8o�� �!�� �� ��8��� Z� ����u� �.>J6 �� G ��8o�� �!�� �� ��8��� Z� ����u� �.>J6 �� G ��8o�� �!�� �� ��8��� Z�ßßßß\.!$�� \$� '+`�B\.!$�� \$� '+`�B\.!$�� \$� '+`�B\.!$�� \$� '+`�Bàààà �"� \$ \.!$�� 
,� !"� , �"� \$ \.!$�� 
,� !"� , �"� \$ \.!$�� 
,� !"� , �"� \$ \.!$�� 
,� !"� ,

° ,RiJ#� R3?,!�� �.����!�� \$ \.!$��° ,RiJ#� R3?,!�� �.����!�� \$ \.!$��° ,RiJ#� R3?,!�� �.����!�� \$ \.!$��° ,RiJ#� R3?,!�� �.����!�� \$ \.!$������ ,0�N$ ,�Ai�� ��Z , ,0�N$ ,�Ai�� ��Z , ,0�N$ ,�Ai�� ��Z , ,0�N$ ,�Ai�� ��Z ,�¤���¤���¤���¤�� ,  ,  ,  , �©©��©©��©©��©©�£ ,�£ ,�£ ,�£ ,�¤¤¤¤n ,n ,n ,n ,�¡¤�¡¤�¡¤�¡¤&&&&        
�������� � � � �£ ,h<�V!�� �JF �� h<�3#� 
+�6£ ,h<�V!�� �JF �� h<�3#� 
+�6£ ,h<�V!�� �JF �� h<�3#� 
+�6£ ,h<�V!�� �JF �� h<�3#� 
+�6¨̈̈̈n ,n ,n ,n ,��������ªªªª&&&&        
����¢¢¢¢ � � � �£ ,;< �/�� j+6�6 G ;<�J��� ;<�!$£ ,;< �/�� j+6�6 G ;<�J��� ;<�!$£ ,;< �/�� j+6�6 G ;<�J��� ;<�!$£ ,;< �/�� j+6�6 G ;<�J��� ;<�!$¤¤¤¤ n , n , n , n ,�±��±��±��±�&&&&        
����¤¤¤¤ � � � �£ ,h<�3#� 
+�6 �� R��?�� '+`�B£ ,h<�3#� 
+�6 �� R��?�� '+`�B£ ,h<�3#� 
+�6 �� R��?�� '+`�B£ ,h<�3#� 
+�6 �� R��?�� '+`�B¨̈̈̈ n , n , n , n ,��ª��ª��ª��ª&&&&        
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���|�� E+�!�����|�� E+�!�����|�� E+�!�����|�� E+�!�� : �](e £��!(KX {(��� ,�<�(2 N(O �(,� {./�� N_� z�?�� ���2p Cp
 G H�(((�, ��(((,-� x�� �(((+B ,��(((�¼ �(((J� R(((@J�� 1�(((2 b](((�� ��(((_�� �>(((� 5(((³ �(((,u�

 ��((.�e ¿� \((� ��+�((�◙◙◙◙ =�((V :« Å � Æ=>(( Æ� É� L((É Éd☺☺☺☺  Í\(( É� É� ,Å��(( É�É Í#� Å;((Í+ É$ Í\(( É�
 Å� É� É_ Í�� Å;Í+ É$¬�����<�2 NO R�J2u z�?�� ���2p 5K�A4 ,&  

{(((�� \(((� ��(((m� : ,�(((J� R(((@J, ��(((O R(((�J2u z�(((?�� ���(((2p C^((($ H(((A� H�(((�K X �(((�^$
 ,'((�V���� =>((@} N((_4 R((�J2u z�((?�� ���((2p �((,�� ,�((8�V�� 5((�@2 �((, ��((_�� Cu {((���

��$ H8. {��� ,��2��� 
���$ z�i8KX� \, �2^8��� \A". �2��� Cu {��� �� '"(�3
?�J� R@J�� ��_�� �>� 5³ []e ���2-� ��>� £��Z�$ C>�>36 �+A4 ,'+�o8��$���&  

�+K���+K���+K���+K�� :�^. W$ {./�� N_� '�<�?�� '�#� ��mp D�>�$ C>�<�3�� =!8��:  
=�u� E+�!(��=�u� E+�!(��=�u� E+�!(��=�u� E+�!(�� :��+�(� G H�(�, ��((,-� [��� �(, :« Å §ã� É=>(( Æ� É� §CÉ�☺☺☺☺  Å\(( É� L(É Éd

 É, É� É� , Å' É� É� � É�Æ Í�� É=�ÉV É� ,Å� É� É2� É�Æ Í��Å$ É� :�É Åg ÉIÍ̂ É$ ÉX¬�¢�&  
'((�X!�� �((2� : � '((,�� �((d�� ,���((2-� D�>((2 �((� �.((µ�� �((V>~J"$ �.!((#� =!((.

 E"(?. W(F ,
�>(J�� �(F E"(?. ���(2-� D�>(2 C>A+4 ,z�?�� N_$ �� z�?��$ �� ÆØ
� �(�­ �(, 0^(. � �(M� ,R�J2u �� {./�� N2^8�� HA#� {�� L(3�+4 ,�>("��� {(�

 �(((((� R(((((3$ Xp� �(((((��­ E(((((+�Z Z�(((((. C� !((((($X ��(((((��� C� ��+�>(((((�� �>(((((��,� ,��(((((,�� H(((((A#�
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