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1. Endowment Effect 
2. Information Effect 
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1. Social Accounting Matrix (SAM) 
2. Mixed Complementarity Problems (MCP) 



V{ /���#%������ U#_________________________________

�&� 
���C� &��#,!( '�!>��? 6>K 

�? �� �o�5 �� '/�( �F��0� � '0@����� 2��q�A :0/��

�c�� i�)*�+� ����� �� :/�� F��� � '@����B 2q�K ,!( '*�E��� 6>K �3�� �&� M/�.

2���� 
0*�E� ,�� 2��( �&� 'Q��` 2��Z�� '���; ���)@ �&� 3�� '���N��� �0!H��

300�� .'��00��" ���00K 2��00!� 2�00=�E@ '��00��" iq��00)� 4��00A 
��00=� �00( ��00Z�� �&00�

�����
:�&0�@ �0��" �&0� 
( 
����� 2��?�� 
( 
�I� �( 45 :�&�@ � 
����� :!m>@ �2��MN

'� ��� .��J; ����" �&� :��� ��Z�� �&� 2���!H�� �(����0!� 2��0����" 2��0( &�&? �!H��

3�� .'�>N��( <�� �� ���" �&�{'� ���� 2��( �30�� �&0� :0Q 
*�� .�&0� ���0)@ 2�0�

 ��Z�� '���;)~@���� 2�(
0Z��E� '0���( 2��( z����; �
0( 2� '0� 
0���N ��0K '0*� &��0�

�&� �0� �!8}@ 4� !� ���5�( � ���!H�� &�� &��� '���( 2��( ��>!( ����" '���; ���)@ 2��

���� �� 3��!� �� ��� ���0� 2�0��!H�� '���� 2���!Z� :!
C@ � �!��@  !� � �&��5 2��

'� ������� �r� &���.

��&?#����
;��� � �&� 2�� 
;���� 45 2�� 

7����130����>�130����

�3!*�)� ��
�4���/�000� ���000N � 3000�� �4&000)� �3)�000B �2����000>K

i��&/ ���� �3��&o( � F���5 �'��N���( 

���q�K 
�4���/�000� ���000N � 3000�� �4&000)� �3)�000B �2����000>K

i��&/ ���� �3��&o( � F���5 �'��N���( 

�&!*�@ :���;2��!�
����� �'������ ��K 2��!� �2�o� ��K

������/'������ �2�o�

�����o� �������/ 2�!�� �3*��

____________________________________________________________________ 

#.6O( �� '������ � 2�o� 2�������/ ��H��� &B�� 4� !� � 2�� ��0� 2��0�5 
���*�� �� ����I� u
�O����  0K��

�( 
K ��&� 
���N 4���� ���5 ��� �� ��>K :K 3!)�? W������� 6O( ,!( 3�� �&� n���@ ��.

2. Recursive  



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... V$

?@?@B����a ��5& ���+�)�� F3P� ^��a ��� 

�� ���5 F�� i��!8}@ ,!!�@ '
B� -&� 
)*�+� ,�� �� 
K 2��&0�5�� F��0N i��0��� 2��

 0���� �30�� '0
� ��0��I� �� X�/ 3�� ��&B �� '���,'0
K 2�����0� 
0� 2���� �&0� ��

 '
� 
)��@ t�&�B)
��" 2������(
( i�!*�� ���>� �!E�Z� n���@ �,� c��0? 30��!� 4���;

 '
� 
)��@ t�&�B)��� 2������ (
0( i�!*�� ���>� �!E�Z� n���@ �:0�m� 30��!� 4��0�;

 '
� 
)��@ t�&�B)X�� 2������ (�&� ��� ��� 
( 
K 3�� 3�� �&� 2���:

?@?@?@B���Y �3����� 

4���� ������� ,�� �� i��0B ��0>K 
)0��@ ���" 
����( 4���I W����( '��� 2��&�5�� '��

'� 
0( ��0!N 2��0` ���0� W�0���( 
0K)��(30�� �&0� ��0E�#���0)� :I�&0Q���� &0B��

____________________________________________________________________ 

#.���� )Rx:('0� �&0!��� t�&�B ���� ,�� �� 
K '
� 
)��@ t�&�B �� '0��� &0���; �� '0>O( :�&0�@ -&0� �0( ��0�

��N � 3�� F��� ������� � 2��N i���)!� �i��8 
( '��� 2�� 
����0� � &*�� ���N&��� 2�� � 2��0��I� �&0���� 2�0�

:Z� �o� ��Q  !� ������� � ��N � 3�� n(��� �� �&��5 2�� '� :!m>@ '��� 2�� ���.

t�&�B n(���:

0&B�� 3Z!( ���)� :I�&Q){l(%30�� i����0B �� :0B�Q n(�0�� ��)30�� !� � �X�0/ � ��0N �2��0N i�0��)

������� '��� 2�� (��� �� '@���� 
?��( ,!���I �� 45 §
�� ,!!)@ � 
����( 2���

0&B�� 3Z!( :I�&Q){l(%t�� XJI� 2�@�o@ i����B F��� �KM*��

2��&�( n(��� �� 2 ���� �o� 6�� �� 0)#(�){(&B�� &Q�� 
� 4� !� 
( ��� ���

&B�� ����" 0)Vl(%&��� ��� 4���" �� 2��� ��!/� P�ZQ 2&E� �#$R% ��� �&)( 2���

0,!( '*�" 2������( �� :!�C@ :(�I n(��� v�(�� ,!���I 3��;� �( ���� 3g!� ���� �( '

�*��

0'*�� ��� '` t�&�B .*�/ ����

��L� ��� Y�� ,!c��!� ���)� �2 K�� ~��( �� t�&�B P�ZQ 2��?�� ��� �� :B�Q &�5�� 0�~0��( 2�0�

~� ��� 
� �� 3/���" � 
���C� �( '?��/ 2������( �� 2 K�� ��(.

&B�� 3Z!( 0){l(%� ? <�=�� n(���»�«&�(»x«��� 
?��( 4���I#$R% ��>K :K.

����@ »#«:z��&0�� �  0���� t�&�0B P�ZQ 
( '
� 
)��@ t�&�B :C� �� '�/���" iJ!oZ@ ��� � :B� 3/���"��(

� 3o? ��
( t�&�B -�&� '� 
���N ��K ���.�



Vx /���#%������ U#_________________________________

���  ���� '
� 
)��@ t�&�B 
( X�/ 3�� ��&B �� '��� 2��&�5�� .���0� W�0���()��(

 !� X�0/ 30�� i����0B �� :B�Q &���; 6!0" 2��� -��0�� �0ZK �� 	0" '0�!( �� �&0�

 ��0!/� P�0ZQ 
0( '0
� 
)��@ t�&�B �o� �ZK �� 	" � ��>K :K 
?��( 4���I ���&?

'�  ���� 2��� ���.#

ttt RRFDROILFD +×= )20.0( )#(

�����@ »{«:P�ZQ &� &���/ 2��&oc� 2 K�� ~��( � � |E� t�&�B 2��.

t�&�B -����:

6O( 
( iJ!oZ@ 2�+;� 0��c�( � '���)@ �'B��/ 2�� '0�*���!p '��0�; i�0Z�9� 
0( D0
)�� 2����I� 2��


����� 
)��@ � &!*�@ 2��( MN2�� 2����I� � '*�� �'�� 
!?�@ 2���� 2���

3A�0� 
( '�&�o� � '�� i��&/ i����B iJ!oZ@ 2�+;� 0�� 
0K '0����� '���0)@ � '0B��/ 2�0� 
0�I��� 2�0�

'� �&��( '?��/ '��m�&�� iJ!oZ@ �� ��/ n(��� D��` �� &����

-�` 
( &��/ iJ!oZ@ 2�+;� 0� '����� i��&/ � q�K ��&��/ 2����>K '@����B -&� 2������( ��


����� 0'?��/ '*�� � '*�" 2������( �� 2��MN�


����� 
( iJ!oZ@ 2�+;� 0
( 2����I� \���� '����( � '�(�I� |���� ,���N �r� �� �( '?��/ 4���MN ��0r��


����� �� 3���Q � \
? X���>� :B� 3��;� �( 4���� �� 2��MN)Rl('� '���� 4���I �(&��


�� � ,!�}@ 0t�&�B 2��.

#.����)RV(:���� <�=�� 3�� &���; �� :B�Q 2��� ��!/� P�ZQ 3!*�)�)#(�2��0��I� 
)0��@ X��o� 
����( 4���I

P��� 4���� '�J�� 2��o�? 'c���� � ';���?� $/S/#$R$ '� X��&@ ��� i��!!H@ � i�QJB� ���;� �( &(��:

u*�(����B �� :B�Q &���; �� �;� 3�� i)2��N i���)!� � X�/ 3�� (
0( &0�5�� � 2�@�0o@ � 2&0E� i��0B

������� i����B �� 3*�� ��� �� ��N i����B .*�/ � '��� 2��#$R% ��� �2��� -��0�� �0ZK �� 	" &)( 2��

6!" '�!( '
� 
)��@ t�&�B �o� �ZK �� 	" � ��>K :K 
?��( 4���I ���&? �� �&��� ��!/� P�ZQ 
('�  ���� 2� ���.

P(i���)!� � ��N �X�/ 3�� i����B �� :B�Q 2��� n(��� 6��K �� '��� 3*�� '���; 
?��( 2�ZK ,!�}@

6!" X�I�� 
( 3�Z� 2��N '�!( v��0>� 2��� ��0!/� P�0ZQ :0C� �� '@���� 
?��( ,!���I �� �&� �0c�� �� 
0m��� �0(

 2���� 	
�� \���@ �( &���� ,!�}@ :(�I n(���3�� ���� '�J��.

�(�+;� iJ!oZ@ ��� � v�ZI� ��B� 2�!c!"��� ��0( � P�0ZQ 
( 45  ���� � 2��� ��!/� P�ZQ :C� �� '

~��( D��` 3�� 3*�� �&o; 
( :��; 2��.

�(����2'I�( 6O( 
( 2��� ��!/� P�ZQ i�&o)@ �&��� ,!0�� �&0o; 
0( �'���0)@ � '0B��/ �'�*���!p 2��

��� � 3�� P�ZQ<���� &�&? &o)@ 
��N�� �� 3��.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... VV

tt FDSFP ×= 50.0 ){(

ttt SFPFDSFD −= )$(

5

5

1
∑
−

−==

T

Tt
t

t

SFP
RETURN  )x(

)04.0()20.0( ttt SFPSFDRFD ×+×= )V(

)50.0( ttttt RRARETURNSFPFDRRFD ×++−= )S(

ttt FDROILNRO −= )U(

ttt ROGNRORA −= )R(

tROILROG ×= 50.0 )%(

ROGROGNROROG tt => )#l(

ttt NROROGNROROG =≤ )##(

ttt ROGROGROGROGWG −=< )#{(

tttt WGWGRAWWG =≥ )#$(

tttt RAWGRAWWG =< )#x(

ttt WWGRARRA −= )#V(

��>K 
)��@ ���" 
����( 4���I W����( �t�� |(��� 
( 
?�@ �(��2��&0�5�� �� &B��

 '���(ROIL) '
� 
)��@ t�&�B 
((FD) ��� '0�  0� ��0� .��0� ��&0� 4&0� ���0� 2��0(

'� ��&Q �����60O( 
0( iJ!o0Z@ 2�0+;� 2��0( t�&�0B 
0( �&0�  0���� ��0?� &B��

 'B��/(SFP) '�y���/� 
!E( � &(��(SFD) 
(,!( '*�� 2������( 3�� ~0
�@ � '0

�*�

'����� '0� �&!" t�� X�o� � 
=�I t���� �� �;� '*�� 2�� &0�K .@ :0B� 30/���"��( iJ!o0Z

 'B��/ 6O( 
( '��+;�(RETURN) 3>N�( 4���� ��)��" 
*�� ( 0���� t�&�B 
( '0� ��0�


( t�&�B n(��� �@ ��� 3��E@ � 
�MH@ ���Z� ��` .t�&�B '����((RFD) ��0� �0( :m0>��

 :��; ~��( � ���K �ZK �� 	" 'B��/ 6O( 
( '��+;� iJ!oZ@)�&B�� (��� �'0�����



VS /���#%������ U#_________________________________


����� '*�� ��MN,!( 2������( �� �&� 2'

�*�)��&B�� (3�� .
(,�� �0!!H@ .*�0/ �\!@�@

 t�&�B 2��?��(RRFD) '� ��E��� &)( ��� 
( 
K ��� �� �� :�&0�@ '*�0� '����� 
( � &(��

'� � '0B��/ 60O( 
0( iJ!o0Z@ 2�0+;� �ZK �� 	" t�&�B ��?� �� 3�� i���; ���

 � iJ!oZ@ :B� 3/���"��(���� &B�� 2��� ��!/� P�ZQ �&���)����?� i��B.(


)0��@ t�&�0B �o0� �ZK �� 	" '��� 2��&�5�� �
)��@ ���" 
����( 4���I W����(

 '
�)NRO ('� �!ZE@ 6O( �� 
( 3*�� �o� 45 �� '>O( ���(ROG) ,0�� �� 
K 3��

 P��� uE� 
)*�+�'� 3*�� \!�� 
A '��� 2��&�5�� ���( ROG )��&Q��&B��

3�� �&� 
���N �r� �� '��� 2��&�5�� :K .'��� 2��&�5�� �&��� 3��o� �� 	" �0ZA ��

 3*�� �o� � '
� 
)��@ t�&�B �o� 2��� ��0!/� P�0ZQ 
( (RA) '0�  0���� ��0�.60E�

 :�&00)@ iq��00)� ,00�� �� 2��� ��00!/� P�00ZQ ��00� �&00��K 4��00( 2�00� 300�!I 2�� 2�00�

)2��&�5�� (u��)@ 3�� 
( _3�� �&� 2��` �0ZK �� 	0" '0��� 2��&0�5�� .*�/ �N� 
K

 t�&�B �o�(NRO) 3*�� P��� uE� �� 6!( ( ROG )���)� �&��( �0r� ���0� uE�

'� ���I 3*�� ��!�/� �� '�  ���� 2��� ��!/� P�ZQ 
( 'E(�� � ��!N n0I��� �� �0�� ���0�

�� �'��� ��� '@��B �&�5�� .*�/ 
K 30*�� 
0?��( P�0�� uE0� �� ���K '��� 2�

'� ���I 3*�� ��!�/� �� t�&�B �o� �ZK �� 	" '��� 2��&�5�� :K �&��( zJ�; � ��!N

ZQ 
( ��E��� 2��( 2����� �!�3��� &���O� ��?� 2��� ��!/� P�.

2��( 3*�� ,���(��(��� ��85 :�&)@ D0EC@ 2��&�5�� ���)� �'��� 2�� 
0���!�(WG) 

� �� ��0K &���/ 3����( 2��� ��!/� P�ZQ �&� 
������ 2��?�(WWG) . '0�I� ,!0�[��

 '0��� 2��&0�5�� D0EC@ X&0; 4� 0!� �� �0��K � &0��( :I�&0Q 2��� ��!/� P�ZQ 2��?��

'� 2��?�� &Q �� |E� P�ZQ ,�� �&��( 3*�� &0�A ~0�K 30*�� 2�ZK 4���? 
( &���@ .

2��� ��!/� P�ZQ �&��� 3��o� ��(RRA) 	0" 30����( �0ZK �� 
0( 30*�� 2�0� 30��

'� 
K &�5�����0I 45 -�&0�� 30o? �� � '
� 
)��@ t�&�B ��!�/� �� �&��� ,�� &B��

'� ��!N .������ �� ������ ,�� '��� 2��&�5�� F��N 4���?�3�� �&� ���� 4�>�.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... VU

������#'��� 2��&�5�� F��N 4���?�
��" 2������ �)�B
� 
)��@ t�&'(

4��� ������ �� 
K ��`��� 
�0��C� :0(�I '��0�; ���)@ �&� �� q�A &!*�@ ���/��


( ��� �� F��� ��&� ���� 4�>� 
)*�+� ,�� P�0A n(�0@ i��B &0!*�@ :0��; �� �� WJ0N��

3�� 
����� � ��A 2��!�:

)��(
fa

f
faaa QFadQVA α∏= .

i
J
!oZ@<���

:
B
�3

/���"��(

3*�� 3����(

2�ZA nI�� ��

Vl�� &B��

{l&B��
�&���

P��� uE�

�� :B�Q &�5��

��N � 3�� i����B

2��� ��!/� P�ZQ '
� 
)��@ t�&�B

3*�� �o�

)
?��( ��(

'*��

'����� 2��MN��

��&�5��

'����'*�� 2��

iJ!oZ@ 2�+;�

����

i�!*��

i�!*��

�����/ 2��&�5��

-��@ :(�I &�5��3*�� 2��&�5�� :A

	" ��&�� '���� ���O� 3*�� '���� ���O� 	" 3*�� ��&�� 


�� � 
?��( 2�

���O�


����� '�*�� 2��MN

)
����� 
?��( 2�(


����� 2��MN

'B��/ 

	"��&��
'*�� ����(



VR /���#%������ U#_________________________________

faQF :��; 2�=�E@ ��&E�f3!*�)� ��a�faαF��� �o� &0!*�@ :��; ��� ��f��

 3!*�)�a�aad 3�� &!*�@ n(�@ �� '����A ������".

'� ��� i����� 2��( ,!>��? 
A ��� _&��0Z� :/�� &!*�@ 2��q�A 2��( .I�� 2��

��B�� '�)�'@'0
/�� :0A 2�0=�E@ �&��( ��?��  !� 45 '@����� <�� �q�A �� 2��( 
A

 
����0� 2�0=�E@ �30*�� -��� ��������/ 2��( 
+0��� 2�0=�E@ � 2��M0N \0!A�@ �� 2�

 '@����� 2��q�AcQM :0/�� �� 
0��� F��� 2��q�A �cQD \0A�� 2q�0A X�0� 
0(#

CQQ '� ,!�}@ n(�0@ W�0���( 6O( �� :A 2�=�E@ ,���(��( _&���CES 
0( �0�� i��0B

'� u��)@ ���:

)#U(( )[ ] ccc qq
cc

q
cccc QDqQMqaqQQ ρρρ δδ

1

.1..
−−− ++=


( 2��` 
Kcaq ���E��� ������"cqδ� '�o� ������"cqρ�@ 4�0�c�!��5 n(�0@ �� 4�

'� 4�>� �� &�� .�!��@ �t�� \
+� 
( 
?�@ �( �� 2�!N '
/�� 2q�A 2��( �=�E@ y��/

 '0�)� �0o�5 '�Z� 3�!I W����( '@����� �cPD )�� 
0��� F��0� � &0!*�@ 2q�0K 30�!I

:/�� (
(cPM )'@����� 2q�K 3�!I (3�� i���;��:

)��(
cq

c

c

c

c

c

c

q
q

PM
PD

QD
QM ρ

δ
δ +









−

⋅=
1

1

1
�o�5 '?��/ F��� � :/�� 3/�� 2��q�A '
/�� F��� 2��( ,!�[��)i����0B (

'� '
/�� �&��A&!*�@ '�)� _3�� �&� ��� '�I�� ��E���  !� �� ��0/ 3/�0� 2q�A &���@

 &0�A ���0B �0� � 
=�; '
/�� 2������( 
( .�0�q�A :0A 
0=�; n(�0@ � '0
/�� F��0� 
0(


( i����B 3(�8 ��E��� 6>A <�� �� n(�@ �� i��B{
( '� u��)@ ��� i��B ���:

)#%(( )[ ] ccc tt
cc

t
cccc QDtQEttQX ρρρ δδα

1

.1.. −+=
____________________________________________________________________ 

1. Composite Good 
2. Constant Elasticity of Transformation 



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... V%


( 2��` 
0KcQX �'0
/�� &0!*�@ 2����0( ��0�C� ��&0E�cQE �i����0B ��&0E�

cQD �:/�� ����( �� '
/�� iq��C� F��� ��&E�cat 60>A n(�0@ �� ��0E��� ������0"

 �3(�8 ��E���t
cδ� 30(�8 ��E��� 6>A n(�@ �� '�o� ������"t

cρ��0E��� 60>A n(�0@ 4��0@

'� 4�>� �� 3(�8 &�� .,�&( �!��@ \!@�@ �� 2�0!N �0( '?��0/ � '0
/�� 
0=�; y�0�/

 '
/�� ����( �� q�A 3�!I 
( 
?�@( cPD )'?��/ �( cPE )'� X���� ��!N:

){l(
1

1

1 −








 −
⋅=

ct

c

c

c

c

c

c

t
t

PD
PE

QD
QE ρ

δ
δ

4��( �&� �� i����� � i����B '��o? 3�!I 3�� �&� 
���N �r� �� �� .���(�0�( �0( ,

��� Y�00� 
00( 
00?�@(EXR) i����00B '��00o? 300�!I �)( epwe i����� '��00o? 300�!I �

)( cpwm '0@����� 2�0�q�K 
0��)@ Y�� �)( ctm '@����0B � '0@����� 2�0�q�K 30�!I

i���; '
/�� ��" \ZQ�( ��� &�:

)��(( ) EXRtmpmwPM ccc .1. +=

){{(EXRpwePE cc .=


0�� � :��0� �
0�� � 0 &0�5�� ��
( �� ����o� -��� 2�c*� ������0/ '��0�� 2�0�


����� ���O� ,0���� �30�� '0�*�� ���0O� � 2��M0N W�0���( �����0/ -�0�� F��� ��

'� ,!!)@ ��� |(��� ���:

)��(RETURNEXRtrnsfrtrnsfrYIFYH rowh
i

hi
f

hfh 04.1., −++= ∑∑

( 2��0` 
0KhfYIF �hitrnsfr �rowhtrnsfr ,
0( �� �0������/ &0�5�� �c��0!( \0!@�@

 &!*�@ :��;f3/���" ���0c�( �30*�� 2�0��� �&� X���� '*�E��� 2�� 
0( ���0/ 2�0!�� � �0�

 � 3��������/RETURN �&0� M/� iJ!oZ@ 3/���"��( '0
� 
)0��@ t�&�0B :0C� �� 

)� ���K �(�&B�� ('� 4�>� �� &��.



Sl /���#%������ U#_________________________________

�������*�@ ���/��!&�&� �� ��q�K '?��/ � '
/�� 2������( 
( 45 4���? �


+(�� )��('0� 4�0>� �� �0������/ -�0�@ :0(�I &�5�� :0(�I &0�5�� �� ��0r�� _&0��

 -��@(EH)�!*�� 3/���" �� &)( 
K 3�� 2&�5�� �	" � i'0� 'I�( ��&�� &0��� .,0�� ��


*��)�YH������/ &�5��mps 	" 
( '��o� :!� ���&��tins � &0�5�� �0( i�!*�� Y��shii 


( �������/ .*�/ &�5�� �� '�o� 3�����o� �c�� 
( '*�E��� 3/���" 4���;.

)��(( )( ) hhh
i

ihh YHtinsmpsshiiEH .11.1 −−







−= ∑



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... S#

�o� �� �����/ -��� ��&E� 3�(QH) 
('� u��)@ ��� i��B ���:

)��(

������" 
*��)� ,�� ��chβ�����/ '���� ���O� '��o� �o�H2q�K ��C�cPQ 

3�� \K�� 2q�K 3�!I.

	" ,!�[�� �������/ ��&��)SAVH ( 0������/ ���O� �( &�5�� -J�/� �� 
0( �
��0=�

 '
� 
)��@ t�&�B :C� �� �&� M/� iJ!oZ@)SFP (3��:

){S(( ) SFPYHtinsmpsSAVH
h

hhhh +−=∑ .1


*��)�)��(
����0� 2�=�E@ n(�@ '0� 4�0>� �� 2��M0N �0!H�� 45 �� 
0K &0��QINV �


����� 2�=�E@ ��&E� �2��MNIADJ 
����0� :�&)@ ���K�� ������0" � 2��M0Nqinv �4� 0!


����� '� 4�>� �� 
��" ��� �� 2��MN &��.

)��(

3*�� 2&�5�� n(���(YG)i�!*�� :��� �
��)@ 2��&�5�� ��!E�Z��!p � �!E�Z� 2��

'�/���" � '��� 2��&�5�� �'@����� 2��q�K ,0�� �� 
0K 30�� 30*�� 
( ����o� ���� 2��

 '��� &�5�� �&�)ROG ( W�0���( � t�&�0B �o0� �0ZK �� &0)( P�0�� �o0�)zJ�0���

&B�� ('� 3*�� 
( &��.

)��(
ROG

c i igovtrnsfrEXRcQMcpwmctm

a aQAaPAatqhYH
h htins

f i eitrnsfrefYIFetinsYG

+∑ ∑++

∑+∑+∑ ∑+=

,...

...).(


*��)� ,�� �� 
KefYIF 3A�� &�5�� �&!*�@ :���; �� ��aQA �&0� :B�Q ��&E�

3!*�)� �� �2&0!*�@ 2��aPA 30!*�)� 30�!I � 2&0!*�@ 2�0�htins �atq 
0( Y�0� \0!@�@

3�� &!*�@ �( i�!*�� Y�� � ����o� �( �!E�Z� i�!*�� .30*�� ���0O� ,!0�[��)EG ( :��0�

 3*�� |��@ �&� 2��&��/ 2��q�K F���)( ccqgPQ3/���" �
0( 3*�� '*�E��� 2��

��o� ���� � �������/ 3���:

cPQ
hEHch

chQH
.β

=

cc qinvIADJQINV .=



S{ /���#%������ U#_________________________________

)��(∑∑ +=
i

govic
c

c trnsfrqgPQEG ,.

3�!I ��=�Q 
)*�+� �� 
( �� �0�����( 
0�� �� ���)@ 2���I�( ��r��)� �0�q�K ����0( �� �0;�

���/ 2�!�� � &!*�@ :���; ����( �i��&/ (4��� '� �!!H@ � ���( �� ��  0!� 
��0Z@ |���0� � &��K

'� '��)� 2����I� ���)@ iq��)� \*�I ��
0( _&� 2��0` 2�0(��( �� &0!*�@ :0���; ����0( �� 
0K

 &!*�@ :���; 2��( �=�E@ <����∑
a

faQF &!*�@ :���; 
=�; :A �(fQFS '� ���I�( ���:

)��(∑ =
a

ffa QFSQF

�q�A ����( �� ���)@ 2���I�( 2��( ,!�[�� W����( \A�� 2��q�A 2�=�E@ � 
=�;

'� �(��( ���( ��� 
+(�� &���:

)��(c
a h

cchcac QINVqgQHQINTQQ +++=∑ ∑

( t�� 
*��)� �� 
A 2��`cQQ � \0A�� 2q�0A 
=�;caQINT �chQH �cqg 

�cQINV 
(���o� 2�=�E@ �\!@�@ 
+��� 2�� 30*�� 2�0=�E@ ������0/ '��o� 2�=�E@ �2�


����� 2�=�E@ � 
��" ��� �� 30�� \0A�� 2�0�q�A 2��( 2��MN .
0+(��)��(v�0�  0!�

3/���" ���@ 2��( ���)@ '� 4�>� �� �� &��:

)��(∑ ∑ ∑ ∑ ∑ ∑ +++=++
c f i c i f

FSAVrowf,trnsfrrowi,trnsfrc.QEcpweirow,trnsfrrow,ftrnsfrc.QMcpwm

 �t�� 
*��)� ��cQM �cpwm 
(� '0@����� 2q�0A 30�!I � q�0A i����� \!@�@

:B�Q '0� 4�>� �� i����� F��� �o�5 P�= � &0��cQE �cpwe 
0( i����0B \0!@�@

 :0B�Q � '?��0/ ��" \ZQ�( '@����B 2��q�A 3�!I � q�A � �c��0!( �0o�5 P�0= F��

3�� i����B .rowitrnsfr ,3/���" -�)� 2�o0� 2�0������/ 
( ���/ 2�!�� '*�E��� 2��

� '������ �irowtrnsfr ,3/���" �c��!(  !� � ���0/ 2�0!�� 
0( �������/ ��o� �� '*�E��� 2��

frowtrnsfr ,3/���" :��; '*�E��� 2��f� ���/ 2�!�� 
(rowftrnsfr ,�� iq�0E��� -�0)�

 :��; 
( ���/ 2�!��f	" � 3�� '?��/ ��&��FSAV ���0)@ �&��A���I�( �!H�� 6E�  !�

'� ���� �� &�A.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... S$

	" ���@  !� ���)@ v�� ,��/5 
����� 0 ��&�� 2�0=�E@ ���0@ ,0�� �� 
0A 3�� 2��MN


����� 	" �( 2��MN 
K :K ��&�� 	" �� :m>�� 	" ��������/ ��&�� 	" � 3*�� ��&�� ��&��


( �3�� '?��/ 6O( '� 
���N �r� �� ��� i��B ���:

)��(∑ +⋅=++
c

cch WALRASQINVPQEXRFSAVGSAVSAVH .


( 2��` 
KhSAVH 	"-�)� ��������/ ��&��GSAV 	"3*�� ��&��)&0�5�� :=��@

 2��? ���O� �3*��(�EXRFSAV .	0" 
0*��)� �30��� 3�0� � '?��0/ ��&0�� 2�0=�E@


����� '� 4�>� �� :A 2��MN � &��WALRAS 
(2��0Z@ 
K 3�� '����� 2�!H�� 4���;

	" 
����� �( ��&�� '� ���I�( �� 2��MN ����.�0����@ ,0�� �� ~0��� �� 
0K 30��� 
?�@ &��(

3*�Q 2�� '0m� �45 -�&�� ����� W����( �&� �� �� 
K ���� ��?� 2������I � '=��

'� P�O��� �o�5 �� ��� .30*�Q ,0�� 
0( �&0� i�0!(�� �� �0� ���0Z( '��0�; ���0)@ 2�0�#
0��N

'� ��� .��&? ���
( �&� ,�� �� �&� P�O��� 4JK � ��/ 2�����Z( 3�� �&�5 ����/�.

��&?�4JK � ��/ 2�����Z(�&� 

��>��������!9

:���; ����( 
:���; 
=�;:&!*�@ :���; � ���� _3(�8:_�!H��

� ���� -��C�� \��= :
(�? :(�I _:���; :��K ��H��� _3(�8 :���; '��? 

���/ 2�!��	"���/ ��&��:��� Y�� _�!H��:3(�8

3*��	"3*�� ��&��:3*�� ���O� _3(�8:�!H��

	"
����� 0 ��&��N2��M
����� :!m>@:	" 
( '��o� :!� _�!H����&��:3(�8

B@?@?@BX�� �3����� :�l9 H�l���� X30li� *�,�!� `�>3�  ��'��lP Ll���� ��3l�1

�	� �8�3� N�+�� 


( ������ ,�� �� '0� '���( '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �'
� 
)��@ t�&�B 2�? ��0� .

____________________________________________________________________ 

1. Closures 



Sx /���#%������ U#_________________________________


( ,�� ���)� 
K i��B{l�� &B�� t�&�0B 
0( 
0K 
0��" 2�����0� �� '0��� 2��&�5��

'�  ����  0���� 2��� ��0!/� P�0ZQ 
( 'E(�� � �&� ��� �� 3*�� 2��&�5�� �o� 
( �&�

'� ���)��� :�&)@ 6E� 
��" 2������ &����� 
K 4��( 2�� � 30*�� 
?��( �( '��� 2��

���� �&o;�( �� 'B��/ 6O( 
( iJ!oZ@ 2�+;� .( �� ,���(��( '0� ��� 3*�Q ,�� ��0�

 
KUl
K 3�� 3*�� �o� '��� 2��&�5�� &B��{l2�����0� 
( 3�Z� 45 ����� &B��

3�� '
� 
)��@ t�&�B -MQ �� '��� 
��".

tt ROILROG ×= 7.0 )$x(

ttt ROGROILRA −= )$V(

�� 3*�Q ,�� �� '0��� 2��&0�5�� �!E�0Z� n0���@ 30��!�� 
0( 
0?�@ �0( �������/ &�5


( i�!*�� ���>� '� �!!H@ ��� i��B &(��:

)��(( ) ROGreoilshrtoilEXRtrnsfrtrnsfrYIFYH hrowh
i

hi
f

hfh ..1., −+++= ∑∑


( 2��` 
Ktoil �hreoilshr �ROG 
(�&0� n0���@ &0�5�� �0( i�0!*�� Y�0� \!@�@

��������/ ,!( 3��#�� �&� n���@ &�5�� �o� �� 30*�� �o0� � �0������/ ,!0( 3�� &�5��

'� 4�>� �� '��� 2��&�5�� &�� .�0( :0�; �� '��� 2��&�5�� �� 3*�� �o� ������ ,�� ��

Y�� '� 3����( �������/ &�5�� �� i�!*�� u
�O� 2�� ��� .'@��B�� �0( i�0!*�� Y�� 
K

 �(��( '��� 2��&�5���
��" 3!)=� �&��()
!*�� (
('� 3�� &�5 '0��� 2��&�5�� :K 
K

 '0� 30*�� 
0( 
�� �&� .O>� Y�0� 2��� 
0( '0*� &0�� �� �0��K 2�0��zJ�0��/���/�


( \!@�@�����'� ���� ��E��� �������/ 
( '��� 2��&�5�� �� &B�� ���.

'� 6�� �� 3�� &�5�� 4� !� 
( �������/ &�5�� '�I� ,���(��( &0�5�� �0������/ �&0(��

��� �� ��/	" �� -'� ��&�� 	" ���Z( D�` � &��K 
����� 0 ��&�� �&� 2��MN)F��� 
0K

____________________________________________________________________ 

#.�D!EC@ ,�� ��toil ���0K ��0� ~0� �0(��( 
!*�� 3*�Q �� ��)
0��" 2�����0�(��&0� 2�������0� �0c�� �� '0*� �

Y�� 
���N �r� �� 45 2��( '�
�O� 2�� &��.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... SV


����� 	0" 30(�8 G+0� ~0� W����( 2��MN '0� ,!0!)@ ��&0�� ��0�#(&0�5�� 6�� 0�� �0(


( � �������/ 	" 6�� �� 45 n�@ 
����0� ��������/ ��&�� 60O( �� '0B��/ 2��M0N 2�0�

'� 6�� �� 2����I� u
�O� ��?�� � &(�� ����0� ��0>K �� '
/�� .*�/�� &!*�@ 3��E@ i

'� ���.

������$������2��@�nE�Z�!�>O('��&�5�� ��2���'�������/ 
()������2���(

____________________________________________________________________ 

1. Saving-driven 



SS /���#%������ U#_________________________________

D@?@?@B2�� �3����� :�9 H����� X30i� *�,�!� `�>3� N�+�� �0E� L���� ��3�1

�	� �8�3� 

)0��@ t�&�B ��c��? ��Q ,�= ������ ,�� �� 4���0I W�0���( 2��� ��0!/� P�0ZQ � '0
� 



( �
)��@ ���" 
����( 30!�!K 6�� 0�� �30�� 
0( 30*�� 2��0? ���O� 'c�Z(�� 6��K ��r��

 3*�� 2��o�)j0��" �3!���0� �� �0;� 30��!� ��0O@� ��0�I �� '��0N �0���m
�; � �0� (n0���@

'� 
��=�  !� i�!*�� ���>� '��� 2��&�5�� �!E�Z� ��� .
(2��` KW�0���( '0��� 2��&�5�� 


'0
� 
)0��@ t�&�0B 3�0ZI 
0� 
0( ���0" 
����( 4���I){l&0B��(��30*�� P�0�� �o0� �


�q�0� 
0?��( 4���0I �� '0��� 2��&�5��)��&0QVl&0B�� (2��� ��0!/� P�0ZQ �#)����0�

'��� 2��&�5�� �� 3*�� � t�&�B �o� �ZK �� 	" '��� 2��&�5�� ('� �!ZE@ ��0� .,0�� ��

���2��? 
?��( 'c�Z(�� 6��K 2��( ���{30��E@ � 0!c�� �( i�;J`� F��N �3�� 
( 3*��

 3*�� P��� �o� �� �3*�� 2��o� 3!�!K)
0�� � 
0?��( 
0( 
0K '0>O( 2�)2��0? ���0O� (

3�� v�(�� 3*�� ('0� �������/ ,!( �!E�Z� n���@ 3��!� ���>� ,0�� 
0( ���0� 
0K i��0B

( v�(�� '��� 2��&�5�� 3*�� 	L0� ����0K n0���@ �������/ ,!( �� ��/ 2��? ���O� ,!�}@ 


Y�� ���;� �( i�!*�� u
�O� 2��)zJ��Rl&B�� (
0���N 	"��0( �� '0��� 2��&0�5�� �� '0>O(

 '>O( 
A){l&B�� (45 ��'� �������/ \!�� ��0� .2�����0� &0����� �����0� ,0�� iq��0)�

�5�� ����� �� 
K i���@ ,�� �( 3�� 
��"
( 3*�� � �������/ &'� :�&)@ ��� i��B ���:

)$U(ROGreoilshrtoilEXRtrnsfrtrnsfrYIFYH hrowh
i

hi
f

hfh .).1(., −+++= ∑∑

____________________________________________________________________ 

#.��� ����K -&� �( � 4�Zm� �������� 
�� �� 2��� ��!/� P�ZQ 
m��� 
( 
?�@ �( 4��( 2�� 3�!I 2�� 30�� 2��

3�� �&� 'Q��`.,���� ��( &���/ 4�Zm� '���( ���� 2�������� 
�� �� 45 2��MN�8� ��.�� ,���(��( �0=�Q 
*�E� 

��� 3�!I '��� � 3��� 2�� ��I �C( ���� 3�� 2��'�� ���!N.

{.
( 3�� '���N '0� 30*�� 2��0? ���O� -�B 
K '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ ��r�� 	0" ���0� � 30*�� ��&0��


( 
����� 
?��( 45 n�@ �&� ��Q 
!*�� 3*�Q �� 3*�� 2�)������ �������� 
!Q�� �( 30�� �&� ���� 4�>� ����/ (�


( 3*�� 2��? ���O� :�&)@ 4���; ��@ �&��K3�� �&� ,!!)@ 3*�� 
?��( �.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... SU

)$R(
ROGreoilshrtoiltrnsfrEXRQMpwmtm

QAPAtqYHtinstrnsfrYIFtinsYG

h
h

c i
igovccc

a
aaah

h
h

f i
eiefe

.....

...).(

, ∑∑ ∑

∑∑∑ ∑
+++

+++=


( 2��` �������/ 2&�5�� n(��� �� 
K)YH(�toil �&0� n0���@ &�5�� �( i�!*�� Y��

 ��0������/ ,!( 3��hreoilshr &0�5�� �� �0������/ 2&0�5�� �o0� 30��#�ROG �o0�

3�� '��� 2��&�5�� �� 3*�� .3*�� 2&�5�� n(���(YG)i�0!*�� :��0� �� �!E�0Z� 2�0�


��)@ 2��&�5�� ��!E�Z��!p '�/���" �2� '0��� 2��&0�5�� � 30*�� 
0( �0���o� ���0� 2��

3�� .4��� '� 
rQJ� 
K ��` 3*�� 
( D
)�� '��� 2��&�5�� ���)��&Q 
K��&0B��

� 2��&�5��3�� �&� 
���N �r� �� '�� (
('@�!*�� &�5�� ~� i��B Y�� �( u
�O� 2��

'� 3*�� 
( 3�� �( i�!*�� &�� .i�!*�� Y�� 
K G!=�@ ,�� �(��� n0���@ &�5�� �( &B��

4�>� �3�� �&� ���( 
��" 3!)=� �&���{Y�0� �� :0B�Q ���0�� ��0( i�0!*�� u0
�O� 2�0�

&� &���/ 
Z��E� 
��" 3!)=�.

B@BX+� ����3Y 

����� :!
C@ 
( ��&� 
��N �Q��� �&� X���� 30�� v�0(�� ��0Z�� '��0�; ���0)@ �&� .
0( 
0?�@ �0(

���&�� 
( �&� ,�� �4��� '` �o�5 i��!!H@ � ���!H�� '/�( 2���" 3!��� i��0!!H@ ��085 D0!I� 2�0!N

3��!� ¤�� �� �� 4��( 2�� ���� �� �� 0�� ,���(�0�( 30Z!� ���I 2&)( 2��':0��A i��!8}0@ &0���@

&�� 4�>� �� �o�5 .���&�� 
( �&� ���� 2��( 
����0� i��0!!H@ ��85 2�!N ���� �� 2��M0N �0( �2��0?

���� �� 45 i��!!H@ � 
����� 2��?�� 3Z!� ���I 2&)( 2�� .'�0��A ,�� 
( 4��� 6��" 2��( �0�

�&� �� 
( � ���� |Z( ��&� '��)� 2��Z�� �&� �45 n�� �2���" 30�� �&0� :�&�@ '�>N��( .

���" 2��( '� 
��=� �&� 
( 
����� 3����� � ��A 2��!� &�� &����� �&� 2��� ���.

____________________________________________________________________ 

#.,������ �� ������� �( '������ � 2�o� 2�������/ 2&�5�� \���@ �� '������ � 2�o� 2�������/ 2��( �o� 2�0�


( ';���?� 2��&(�ZQ ��&? 3�� �&�5 3��.

{.P��� 3�� 2��&�5�� 
K 3�� '�*�Q 4��� 
��" 3!)=�)ROG (3�� �&!�� 3*�� 
( 
��.



SR /���#%������ U#_________________________________

�������������2��@ � t�&�B�nE�Z�!�>O('��&�5�� ��2���'�������/ 
( )������2X��(

�� 3*�� 3����(

2�ZA nI�� 

&�5�� �( i�!*�� n=�

�&� n���@ 3�� 

�!E�Z� n���@

i�!*�� ���>�

i
J
!oZ@<���

:
B
�3

/���"��(

Vl �� &B��

{l &B��

�&��� 

P��� uE�

�� :B�Q &�5��

��N � 3�� i����B

2��� ��!/� P�ZQ '
� 
)��@ t�&�B 

3*�� �o�

)
?��( ��(

'*��

'����� 2��MN��

��&�5�� 

'����'*�� 2��

iJ!oZ@ 2�+;�

���� 

i�!*�� 

i�!*��

�����/ 2��&�5��

-��@ :(�I &�5��3*�� 2��&�5�� :A

	"��&�� '���� ���O�3*�� '���� ���O� 	"3*�� ��&��


�� � 
?��( 2�

���O�


�����2��MN


����� 2��MN

 '�*��)
?��(


����� 2�(


����� 2��MN

'B��/ 

	"��&��
'*�� ����(



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... S%

-@/@/��# ����& +=� 

2��!� 
=�; D!EC@ �&� ��4��( Y�� �( ��K '� &�� �� 6!0" W�0���( 
0K &�A ��0��� '0�!(

'� ,!!)@ '���( ���� ���� �� ��>K '�!)�? 2�c*� &0�� ��&0� ��0� 
( 
?�@ �( � ���

 '0� 
0���N �0r� �� ��0K 2��0!� 
0=�; &0�� ���)� ��K 2��!� 2�=�E@ ,�&0( ��0� ��0r��

2��!� 2�=�E@ 2��!� 2�=�E@ �( �(��( ���� �� �� ��K 
0( :�I ���� ��K &0�� 4� 0!� ��J0;

 ��H���)gn('� ��� ����.

( )gnQFQF taltal +×= − 11,,,, )$%(

/@/@/������ L=��&� 


( �&� �� 
K ��K 2��!� 
=�; 4���? -J/�( 4��( i��B '0� :m0� �� i��0!!H@ ���0!N

�&� �� 
����� 2��?�� 
( ���" 2�� 4��� i��B ,!0!)@ �� '0� 
0( _��0� 2��0` ��&0E� 
0K

 ���� 
����0� 3����� n�? :B�Q �� �,!)� n+E� �� �� �&� 3����� 
����� �0( ,!0>!" 2�0�


����� '� :B�Q �!/� ���� .*�/ 2��MN ��� .��0o� �0( :��0>� 
����0� 30����� &�����

 3�� :�� 

Q��)�2���o(#$Rx :#{xT#{{:(

��� |���� ��� 

Q�� ��)���?� (��������I� :A �� 
�tfawf ,'� �� 
*��)� �( 4��@


( ��� ���5 3�� .
0( 
����� ��� Y�� 
A 3�� ,�� �c��!( 
*��)� ,�� |(��� � � ?� i��0B

'� 
���C� 4���� ��� .:0A 2��0?�� �� 60O( 45 '0
)� �o0� \0ZQ�( 60O( �� 4��

'� ,!!)@ 
����� ���.

∑ ∑















××














=

a
taftf

a
taf

taf
tf wfdistWFQF

QFawf ,,,

'
,',

,,
,

)xl(


����� �� 6O( �� �o� X�� 

Q�� �� &�&? 2��MN)taf ,,η(�0( 45 
Z��E� D��` ��

 ��� Y��)���?� ('� :B�Q ����I� :A �� 
����� ��� .6O( 2��( �0o�5 ��� Y�� 
A '���

�� ( :�� 
*��)� X�� 

�? �3�� ,!c��!� �� �@q�( �@2��0( 	d;�0( � ��( &���/ �� ��



Ul /���#%������ U#_________________________________

6O( ,!��" �o�5 |���� ��� Y�� 
A '��� ���A i���; ,�� �3�� ,!c��!� �� �@ �0@ ���0�

��( &���/ .:B�Q 60O( n0���@ �
����� 2��?�� �� 6O( �� �o� �� i���; ,�� P�=


����� '� 
1��� �� &�&? 2�� &�A .
(�? 
?�� 
[���� 
����� '��? ,!0( �� 2��MN 60O( �0�

 �(fϕ
0(�? 
0A '���� ���� ���� 4�>� ,!0( '��0? 
����0� ��0?� '0>O( ��&0E� 2��M0N

�&����= 0fϕ
����� :A � &� &���/ ����( 2��MN�o� W&���/ n���@ ,!>!" 2�� &�.









+







−





 ××














= ∑ 11

,

,,,

'
,',

,,
,,

tf

taftf
f

a
taf

taf
taf awf

wfdistWF
QF

QF ϕη )x#(


*��)�)x{(� X�� 

Q��'� 4�>� �� &����� ,� .*�/�� 
����� :!d>@ 45 '` 
A &��

'� �!ZE@ n+E� 45 �� 
����� 3�!I 
( n+E� �� �� ��� .�o� \��= �� �!ZE@ ,�� :B�Q

 &00�&? 
����00�)taf ,,η('00� P�00= ,�&00( � ��00� &00�&? 
����00� '��00o� ��&00E� �\00!@�@

y���/� 6O( �� 
( 
����tafDK ,,'� ,!!)@ ��� .�� 
����0� :0��; 30�!I 
���C� ��C�

 
*��)�)x$(�&� 4�!( 3��.













 ×
×=
∑

tf

i
titi

taftaf PK

QINVPQ
DK

,

,,

,,,, η )x{(














×= ∑∑

i
ti

ti

i
titf QINV

QINVPQPK
,

,
,, )x$(

&�&? 
����� :A ��&E� 3��o� ��)( ,tkQFS 45 '0>O( ����0E�  !� �)takQF ,,(��

�&0� ���5�0( q�( iq��)� �� 
A 2����E� � \���= � �o�5 ,!>!" ����E� W����( n+E� ��


( '� 3�� &�5 .��J0; 30�� '0���N 
����0� ¤Jo�0�� Y�0� '�0Z��( �&0� �0A� 
0[�5 �0(

)( kdep 
( �r� ���� '��o� 
*��)� 
A ��� ��C
� iq��)� ��  !� � i��B�� :� '�&�5:
















−













+×=

−

−

−

∑
k

tk

a
tak

tktk depQFS

DK
QFSQFS

1,

1,,

1,, 1 )xx(



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... U#







−





+××=

−

−
− k

tak

tak
takktak depQF

DKQFQF
1,,

1,,
1,,,, 1ψ )xV(

�0!!H@ �08� ��&0� '��0��" &0����� &0Q �� 6!0( 'N&0![!" �� P�0��?� 2��( 3�� '���N

 z�0E!I� '@5 i���r��� � �&>� ��C* �&� �� �
����� n���@ � 3����� 4���? �� '@5 i���r���

� &������&��> 2�� 3�� �&� ��� 
��MN.

4��� 
K ��`&� 
��N �&� 3*�Q �� ��J0; ���" ���0Z�� �&0� 2�0��!H�� �0({x�0!H��

���" 2��(  !� &�&? 3�� X�q 2��� .:1�0Z� F�� �0( � 3�� '�>N��( <�� �� ���" �&� ,��

 |
�O� '�!K�@(MCP)  3�� �&� :Q .� �� �&0� ,0�� ��  0!� 
����� �Jo��� Y�� 
0)*�+

 v�>� � '�!��)#$Rx (3�� �&� 
!o@.

6@/X+� �" >� ���" m���& ��	
� 

4��� ��0��I� �0( '0��� 2��&0�5�� 2��M0N�8� �&0� ���0��  0!� <�0=�� i�!(�� �� 
K ��`

�� ~�����K �� -�` '�
�O� 2��)�!E�Z��!p � �!E�Z� ('� i��B �� � ��0!N -�0` �0c��

'�K 4�m�� �&� � 2��� �!Z( 2�������K �� 2� �� ,���(��( _���&� ��?� 45 2��MN�8� 2��

 '0
� 
)0��@ t�&�0B 	!0�}@ ��m��� �� ')I�� :!
C@)
0��" 2�����0� (�!E�0Z� n0���@ �

'��� 2��&�5��)2��������� (�� �� �� �)2������X�� (:0Q �� :0B�Q ����� 3�� ��o(

6*�� 
( 
?�@ �( �&� ��&� 'c��c� �� ��?�� :1�Z� � �� ���I :!
C@ ���� '��� n(��� 3�

��!N .&0� X�0��� '0(��@ � 2�0r� i�)*�+� W����(��0o� ���0C� �� ��0?�� :1�0Z� ,��0@

'� �� 4���� ����I� �� '��� n(��� 3���&� ��K 
BJ/ ��� �&�; -&� ��o� �� 4��@:

u*� (:Z� �o� ��Q ��N � 3�� n(��� �� �&��5 2���

P(��� ���� �� 4&��� 4���4�4��( 2�� �3�� '��o? 2�� 

�(�3�� 
( 3*�� 2��? 
?��( 'c�Z(�� 6��K 

�(i�;J`� � '�!�O@ �8� 
( 
?�@ �( 2��o� 3!�!K 3��E@.



U{ /���#%������ U#_________________________________


0���N �0r� �� '0�
�O� 2�������0� -�&0�� ,0�� �� ~��� ,!�}@ 2��( 
)*�+� ,�� ��


( _3�� �&� 2��` ����( 4���I ���� -&� �� 
( '(�!��� 2��( 
K 3���&� �� 
)��@ ���" 


:0Z� �o0� �0�Q 2��0( '
� 
)��@ t�&�B 	!�}@ '�)� '��� n(��� '0@5 2�0�)���0�)Rx(

���" 
����( 4���I (��0� �0( 

(�E� 2��( 2��� ��!/� P�ZQ X��&@ �4��0( 2�0� '0��� 2��

)����)RV(���" 
����( 4���I (3�� �&� 
���N �r� �� .�0K -&� 3!��� 
( 
?�@ �( ��� 6�

 3�� 
( 3*�� 2��? 
?��( 'c�Z(��)����)##U (���" 
����( 4���I (30!�!K 2�0E@��  !� �

-��� � 2��o� 2���#�!E�0Z� n0���@ 3��!�� �'��� 2��&�5�� 
( v�(�� i�;J`� F��N


( 
K 3�� �&� 
���N �r� �� i�!*�� ���>� '� '���( X�� � ��� 2������ 4���; ���.


?�@ �( 3�� '���N &0��( '0��� 2��&0�5�� �!E�0Z� n���@ F�� ��m
�; ��A���� 
(

	" :�&�@ 4���? 2��( 
����� 
( ��&�� 
( � 2��MN ~� 
����� 3����� 4���? 3��E@ 45 n�@

 i&�&�
( D�� �( '���� &�����)'�
*�� (��� 
���N �r� �� .,���� �&0� 2��0����" �� &0)( ��

'� ���� ~� �� '� 
*�� � �!Z� 4��@ 
0��" 2�����0� �� �� ��>K '
/�� .*�/�� &!*�@ &�


( ���5 3�� .4�0�� ����0�� �� 
0K ��0`V
0��" 3!)0=� �� 2��0��I� &0�� 30�� �&0�5

)'0
� 
)��@ t�&�B ('0� 6�� 0�� 
����0� 2��0?�� � ��0K 2��0!� &0�� �0( ���0�� &0(�� .


( 2��` ��� �� 
K &�� Y�� �( '��&�(� 2��U/S� �� � �&� <��� &B�� '���( ���� ���

 &�� Y�� 
( � 
���� 6�� �� ��J� \!� �(#l'� 'o��� &B�� ��� .�!0Z� 
0( 
0?�@ �0( ��Q

'� 
��" 3!)=� �� '
/�� .*�/�� &!*�@ &�� '���� 3���&0� ��0C� '���!� �!!H@ �8� 4��@

 '��� 2��&�5��)�������/ ,!( '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ (
0!*�� 3!)0=� 
0( 3�0Z� ��

���� ���I '���( � �C( ���.

____________________________________________________________________ 

#.�N'@�;J`� � 3���� ��85 3�� '��)2��o� 3!�!K ('�K :(�I ��!E�Z� n���@ 3��!� 
( v�(�� |E� � ����� 2���

3�� �r�&� 45 '
!
C@ � 2�r� 
��?.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... U$

������V
��" 2������ 3*�Q �� '
/�� .*�/�� &!*�@ &�� Y�� 

��&? �� ���" �&� :Q �� :B�Q �����$'� 4�>� 2��&�5�� F��N 4���? 
K &��

 �&0� 
)0��@ ���0" 
0����( 4���0I W�0���( 
K 
��" 2������ �� '��� �� �30�� �&0� 2��0�

!E�Z� n���@ 2������ '��� 2��&�5�� �)��� 2������ (
0( _���� 2��o( ��K��K 2��0` 
0K

 '
/�� .*�/�� &!*�@ 2� ?� i��!!H@ &B�� ��� 2�����0� 4�0>� 
0��" 2�����0� 
0( 3�0Z�

'� '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ 
K &��)
('0
� 
)0��@ t�&�0B 2�? (6�� 0�� 
0( |0E�

 �" 2�����0� 3*�Q 
( 3�Z� �������/ '���� ���O� &0!*�@ 2� 0?� �0c�� � �&0� �0��� 
0�

'� 6��K �� ��0>!( 
0��" 2������ �� '
/�� .*�/�� &!*�@ '
K 3*�Q �� � &(�� 2�����0�

��� ��( &���/ .�'0��� n(�0�� 3���&0� �� �&� �K� '���� -�&�� 
( 
?�@ �( ��� 2�����0�

��� )�!E�Z� n���@ (� 
( 3�Z� 3*�� ���O� 6��K �� 2��o( ��m
�; 2���� 
0��" 2�����

)'
� 
)��@ t�&�B (3�� .��,�� '� ��� t�&�0B 30��!�� 2��MN�8� 
K 3��N 
�!�� 4��@

 '
� 
)��@)
0��" 2�����0� (�!E�0Z� n0���@ 30��!�� 
0( 3�0Z� '0
/�� .*�0/�� &0!*�@ �0(



Ux /���#%������ U#_________________________________

)��� 2������ (
( &!*�@ 2� ?� 
�� 6�� �� \?�� � ���( ��o( '� '���� ���O�  ? ��0�

 6��K 
( '*� 3�� 
( 3*�� 'c�Z(��)2��o� 3!�!K 2�E@��  !� �(
(���&0�� ��� 2�����0� 

��( &���O� ���I)��&?$.(

��&?$
( '
/�� .*�/�� &!*�@ �( �!E�Z� n���@ i��!8}@ �� :B�Q ����� 3��!� 4���;

 '
� 
)��@ t�&�B ,� c��?)��� 2������(

�3�����hn+��� �3�����on+��� �Y �3�������
+��3� ���P�

�	<�� ;��<�& 
+���

���p�

 �'&���

)X��� ����	��(

+���

���p� 

 �'&���

)X��� ����	��(

 �'&���

)X��� ����	��(

l/% RR#UlR l/$ R${%R$ RlRRRV 
'���� ���O�

�������/ 

V/#$T ${$Ull U/# $RlV$$ $Ux{$R 3*�� ���O�

V/UT #lVS%SV l/%T #l$RRUx ##x{lRV 
�����2��MN

%/VT R%{%$# #/UT RR##$% %xRVlx i����B .*�/

U/$T ${#lRRx $/xT $#RR$S$ $$${R#V '
/�� .*�/�� &!*�@

M/}�:D!EC@ i����C�.

������ ��S
0( '0��� 2��&0�5�� �!E�0Z� n0���@ 30��!� 2��M0N�8� 30��!� 4��0�;

3�� �&� ���� 4�>� i&�&�
( '���� ���� �� ,� c��? .4��� ��` ��&�5 ������ ,�� �� 
K

��� �� '
/�� .*�/�� &!*�@ �( ������ ,�� 2��MN�8� 
0��" 2�����0� �� ��0>!( '��&0�(� 2��

 
00��" 2�����00� i��!8}00@ i&00�&�
( �� '00*� ���00()'00
� 
)00��@ t�&�00B (
00( �� �00�o( \00@��� 

��� 2������ )�!E�Z� n���@ (3�� .,���� '� �� �0B -M0Q 30��!� ��K �q&��� 4��@ t�&

 ��0>K 2��0��I� &0�� � &0!*�@ 6��K �;�( ��!E�Z� n���@ 3��!� '�� c��? � '
� 
)��@

'� ���.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... UV

������S�!E�Z� n���@ 2�������� ���;� �8� �� '
/�� .*�/�� &!*�@ i��!!H@ &B�� 

)Rl�Vl&B�� (
(t�&�B ,� c��? 3��!� 4���;)
��" 2������(

� :Q �� :B�Q ����� ,!�[�� X�� 2������ 2��( �&)���0>� �!E�0Z� n���@ 3��!�


( i�!*�� '0
� 
)0��@ t�&�B :�m� 4���; ('0� 4�0>� �� 30*�� 
0K &0�� n0���@ i��0B

 45 �� '0>O( 4&0����N��( � �0������/ ,!0( '0��� 2��&0�5�� �!E�Z�)Rl�Vl&0B�� (��

'� �;�( i&�&�
( '���� ���� �� &�5�� �( i�!*�� D��`  0?� 
�� ��� .*�0/�� &0!*�@ 2�


( '
/�� �� � &(�� 6�� �� �3*�� ���O� 2������ 2�����0� �� '0
/�� .*�0/�� &0!*�@ :0K

&(�� 6�� �� 
��" .4��� � 
0��" 2�����0� &0����� 
0K X�� 2�����0� �� &0� 
0��N 
0K ��0`

�&� 
)��@ ���" 
����( 4���I W����( 
0( D
)�� '��� 2��&�5�� �� '>O( �3�� �&� 2���

*��'� 2��? ���O� -�B 
K 3'� i�!*�� ���>� �!E�Z� n���@ ���� ��� '0�)� _��0�


( '��� 2��&�5�� �� 3�ZI ,�� Y�0� �0( 	L0� � 30/���" �0������/ 
0( �!E�0Z� ��` 2�0�

'��( 3*�� 
( 45 �� '>O( �� 
�� '@�!*�� u
�O� ���0N .��J0; ������0� ,0�� �� �0�Q �0(



US /���#%������ U#_________________________________

:Z� t�EQ 
����� � '@5 2�� ��MN 3/�0���� � '���(��� ���� �� '��� n(��� 24�0��? ��0�


( i�;J`� F��N j0��" 6�� 0�� � 3!���0� \?�� � ������ t��@� '(�/ �� 30*�� '��0N


�� � '� '��� n(��� ��K ��� .��'0� 4�0>� D0!EC@ ���0�� ,�= ���0m��� ,0�� �� 
0K &0��

'� 6��K �� '��� n(��� 
( 3*�� 'c�Z(�� &(��)��&?x.(

��&?x
( '
/�� .*�/�� &!*�@ �( �!E�Z� n���@ i��!8}@ �� :B�Q ����� 3��!� 4���;

 '
� 
)��@ t�&�B :�m�)X�� 2������(

�3�����hn+��� �3�����on+��� ���Y �3�����
;��<�& +��3� ���P�

�	<�� 
+���

���p� 

 �'&���

)X��� ����	��(

+���

���p� 

 �'&���

)X��� ����	��(

� �'&��

)X��� ����	��(

{/U RSSR%l %/{ R${lRU RlRRRV �������/ '���� ���O�

#/#RT $lSSl$ {/UT $xU#Rx $Ux{$R 3*�� ���O�

%/# ##S$URS R/l ##VlUSV ##x{lRV 
�����2��MN

V/# %S{S%R S/l %Vx#R# %xRVlx i����B .*�/

R/l $$V%%Rl $/l $$x$SRl $$${R#V 
/�� .*�/�� &!*�@'

M/}�:4���.

�� :B�Q ����� '���� &���X�� 2������ ����0�� ��  0!� i&0�&�
( '���� ���� '`U

3�� �&� ����5 .'� 4�>� ����� 
( �!E�Z� n���@ 3��!� &�� t�&�B 3��!� :�m� 4���;

 .*�0/�� &0!*�@ �0( '0
� 
)0��@ t�&�0B 2��M0N�8� 3��E@ �;�( i&�&�
( �� '
� 
)��@

= � �&� '
/��'��� 
)��@ ���" 
����( -�&�� ,!�}@ ,� 30*�� 
?��( 'c�Z(�� 6��K �(

,!( t�EQ ��Q � 3�� 
( ~��K 
�!�� �'
Z� �� '0B��/ 60O( 
)0��@ � 30*�� 2���

'� ����� &�A.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... UU

������U�!E�Z� n���@ 2�������� ���;� �8� �� '
/�� .*�/�� &!*�@ i��!!H@ &B�� 

)Rl�Vl&B�� (
(4���; t�&�B :�m� 3��!�)
��" 2������(

3*�Q �� ��>K '
/�� .*�/�� &!*�@ i��!!H@ &B�� 
rQJ� �( ��� 2�����0� �X�� 

'� 
��" 2������ 
( 3�Z� i&�&�
( �� 4��@)'� ���� 
*�� ('0��� 2��M0N�8� 
0( 2�����0�

��� 3��� �X�� 2������ �>K '
/�� .*�/�� &!*�@ �( 
��" 2������ 
( 3�Z� �&��0>� �� �

��K .4��� 2�������� �� 
K ��`S�U'�0��!� �0!!H@ �&� ���� 4�>� ��� 2�����0� 2��0(

 .*�0/�� &!*�@ ��>!( 6�� �� �( 45 2�&�(� ��� ��o� �� �'��� 2��&�5�� �� '>O( 3���&�


(�� 
��" 2������ 
( 3�Z� ��>K '
/�� ��@�K ���� ,�� �� &)( � �&� �� 2��M0N�8� �i&�

�'0� 
0��" 2�����0� �� ���K 
( � 
���� 6��K ������ ,� &0��.#'*�0Q�� '�0��!� �0!!H@ 
0K

X�� 2������ 4�>� '��&0�(� ��0� 60� �� '0
/�� .*�0/�� &!*�@ �( '��� 2��MN�8� �&���

____________________________________________________________________ 

#.2������ �&�; ��85 � ��&��!" 
K 3�� '���N��� )�!E�Z� n���@ (
0( � i�0;J`� � 30���� ��85 ����K �� �0o�5 n0�@

��o� 3!�!K 2�E@��'�K 4�m�� X&; 
( 
?�@ �( 
K 3�� 3*�� 2'0� ��0r��� �!��0�� ,�� 2��� n0���@ 30��� ��085 ���

&(�� 6�� �� i�!*�� ���>� �!E�Z�.



UR /���#%������ U#_________________________________

)
��" 2������ 
( 3�Z� ('0
/�� .*�0/�� &0!*�@ i&0�&�
( � '�1�� 6�� �� 
( 	L� � �&�

)
��" 2������ 
( 3�Z�('� ���� ���.#��0� �� '0
/�� .*�0/�� &0!*�@ 6��K :!*� 2�0�

 <��� '��&�(�X�� 2������ '� �� �0( '�0��!� �0!!H@ ,0�� n��� � �!E�Z� 2��MN�8� 
( 4��@

 '0� �0��� 45 6��K 
( 
K 3Z��� 3*�� 2��? ���O� '*�0Q�� ��0� ,0�� 2��M0N�8� 
0K


����� �( 3��!� 
( 2��MN 0��K �� � �!E�0Z��!p i��B 	0" �� 
0( _30�� ��&0�� 2��0` 
0K


����� 3��E@ 
( � 2��MN '��0�� 
0�I� �0( ������ ��>K '
/�� .*�/�� &!*�@ ���o( 45 n�@


( '� ��?� &�5.

6`0P � �+�9����& ���a 

2J( �'(��@ i�)*�+� W����( 30�� 
)0��@ �!Z� �� �� ( ')��� ')!�` n(��� .
0��*� &0��(

�N 
A &��Z!� n(��� ,�� 3
( :d>� '� ��?� Z� ������� � 
)��@ �� 
[�5 
d
( �&���5g4q�


( 3)���� ')!�` n(��� �� '� :�; ����5 n(�0�� ,�� �� :B�Q 2��&�5�� 3���&� �� u)=

3�� 
A!
�; � '����I i��!!H@ X 
�Z�'@� 3�� .,���� �� '0m� &0� ')0� 
0*�E� ,0�� �� ��

 !�` n(�0�� 3���&0� 2��( :��C� 2����m��� '0))30�� (4�0��5 
0@�( 
0( 4��0�� ��0��I� ��

&�A ����� ��>K �� �� '@�!*�� X�r� 2���I�( 2��( X�q 
�!�� �@ ��� 
���MN .,���� �� ���0(

 �o� ��m���)�!E�Z� n���@ � '
� 
)��@ t�&�B (
)0��@ t�&�0B ��0m��� � &0� '���(

 45 ����� 
( � 
)��@ ���" 
����( 4���I W����( '
��!3�� @'��� 2��&�5�� �!E�Z� n��� 

i�!*�� ���>� ���� 4�&( 4�&���o� ,!(4&� �0c*� \*�I �� '�*�� 
?��( �� 452���0)@

���;'
���C� ��M"�&� � '0
/�� .*�0/�� &0!*�@ �0( '�0��!� �!!H@ ,�� ��85 � �&� 2���


� �@ ���� 45 2� ?� �3��N ���I :!
C@.

____________________________________________________________________ 

#.
( 
K 3�� '���N 
( ����� ��o( :!
C@ ��r�� ������ ��&�5 3�� ��0C* �&� �� &)( 
( ���" ��� �� '���( ���� 2��

�&� &��.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... U%

�0>� '��0�; ���0)@ �&� �� :B�Q ����� '0� 4'0
� 
)0��@ t�&�0B ��0m��� 
0K &0��

)
��" 2������ (�0( '�0���� 2��M0N�8� ��0������/ ,!0( '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ 
( 3�Z�


( ����� 
Z��E� �( 
K G!=�@ ,�� �( ���� '
/�� .*�/�� &!*�@ ������0� �� ,0�� ,!( �&�5 3��

6��A 3*�� ���O� �!E�Z� n���@ 3*�Q �� ��r��� D(�+� �2��&0�5�� 
0( 45 'c�Z(�� � 
���

'� �A '��� ��� .'�� ,�� ��?� �( 2��0( ,� c��0? 2��0m��� �� �!E�0Z� n���@ 3��!� 4��@

 �!E�0Z� n0���@ -J/�( '
� 
)��@ t�&�B 2������ 
K ��� ��K ��+� '
� 
)��@ t�&�B


����� 6�� �� 
( '0� �0��� '
/�� .*�/�� &!*�@ � 2��MN ��0� .2��0( 
0���� �� 
0( '(�!�0��

 n0���@ � '0
� 
)0��@ t�&�0B ��0m��� �� �� �'��� n(��� 3���&� �� �&�; :1�Z� � -�&��


( �!E�Z� �&� 4�� �@ i��B 
( �&�&� 2��� 2��` :0Z� t�0EQ ��Q 2��( 
K �&0��5 2�0� �

'
� 
)��@ t�&�B ��m��� �� 
����� :B� ��Q)���0" 
0����( 4���0I P����� �� (2��0( �

Z(�� 6��K � i�0;J`� F��0N 4�0��? � '0��� 2��&0�5�� 
0( 30*�� 2��0? ���0O� 'c�

����� 
�!�� 2��� 3*�� 2��o� 3!�!K 2�E@�� 2��( X�q 2��)
0�� � �� 3!���0� �� �0;� ��0K

j��" 6�� �� � '��� 2��&�5�� 3*�� '��N
(,��� q�( 3
; ';�0��?� 2����>� � i���r��� (

� ���>� �!E�Z� n���@ ��m��� �� i�!*�)X�� 2������ (&� ������� .'0� 4�>� ����� 
0K &0��

 
0��" 2�����0� 
0( 3�0Z� �����0� ,0�� �� 3*�� ���O�  ? '
/�� .*�/�� &!*�@ 2� ?� 
��

'� 6�� �� 
( _&(�� 2��` ��� �� 
K �����0� ,�� '��&�(� 2�� �� �0��K '0
/�� .*�0/�� &0!*�@

���� �� '*� ���( 
��" 2������ 
K &)( 2��	" :�&�@ 4���? 4�m�� 
����0� 
0( ��&0�� 2��M0N

3�� ���( 3��� '
/�� .*�/�� &!*�@ �( 45 2��MN�8� ����� ��?�.

,���� 
( ����� W����( ��� 
0( i�0!*�� ���>� �!E�Z� n���@ 3��!� ��&�5 3�� 4��0�;

 :�m� 3��!�),� c��? 
� �('� 
!B�@ '
� 
)��@ t�&�B ��0m��� ,�� �� 
K ��� ��� 

�o� 6*�� 
( v�(�� :1�Z� ,��@ ,�0= � 
0���N ���0I 
0?�@ ���� '��� n(��� '����&� 2��

,!( 3*�&; 
( 
?�@ 3/����� � '���(��� ���� 
( '��� 2��&�5�� 3��&� � '
Z� 

(�E� � ��

��� �( 4��( 2�� 3�!I 2�� '��0�� ���0O� �� '0��� 2��&0�5�� 2����&? 
( �3�� 2��



Rl /���#%������ U#_________________________________

c�Z(�� 6��K � 3*�� 3���&0� �� X��0� 3K��>� �( 3�� 
( 3*�� 2��? 
?��( ,� � '

�� ����0� �� 30*�� 2��0o� 30!�!K 2�0E@�� i�0�?�� � 
�0���  0K��@ '0��� n(�0�� ��o( 
�

'� ���� .,!0( 3*�&0; 2���0I�( 
0
�? �� 
)0��@ ���0" 
0����( -�&0�� ,!�}@ 2��( �� '
0Z�


( 3*�� 
?��( 'c�Z(�� 6��K � ')!�` n(��� 3���&� '� 
!B�@ 3�� :0��K 2��0?� ���

 �0( 45 '0����; iJ!oZ@ ����K �� '*�� ����( ~��C@ � 3��E@ � '
� 
)��@ t�&�B ,!���I


����� 2���&���&� 
(��@ �� ������� �( � ��� ����� 3�&? 3/�0���� � �� 
0( v�0(�� 2�0�

5�� i�!*�� ���>� �!E�Z� n���@ 2��?� 2��( X�q i��&E� ��!E�Z� n���@ � '0��� 2��&0�


( ��!N i��B i�;J`� 3!���� � i�!*�� ����� 
;��� 45 n�@.



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... R#

L�3�Y (X+� H��j�P 

��&?Vi���@ � &!*�@ n(��@ 2��������" ����E� 


[9 ��

������Y

�����Z

`9�� ��

+��3� 

������Y

�� X�,�&�

`9��

�3�'����)

������Y

�� �04�

`9��

�3�'����)

������Y

�04�

`9�� �� 


i#

X�,�&�

L9�q 


iZ

���i&�P

�� H�����

`9��

�3�'����)


iZ

���i&�P

H�����

`9�� ��


i#

X�,�&�

L9�q 

������Y

X�,�&�

`9�� ��


i#

X�,�&�

L9�q 

2����>K��/���/���/���/��/��/���/�

3)�B��/���/��/���/��/����/�

4&)���/���/���/���/��/����/�

3����N ���/�TTTT��/�TT�/���/�

4���/����/�TTTT��/�TT���/��

'��N���(��/�TTTT��/�TT���/�

� F���5

3��&o( 
��/����/����/���/��/����/��

i��&/ �c����/����/���/���/��/����/�

M/}�:�&� 4�!����!*�K �� :B�Q �����.



R{ /���#%������ U#_________________________________

]<b� � `9��� 

�.�&Q��*�&�; �2&�£)���� .(��p �dC*� ���� �0
d*� 
0�?�@ �,0( �0���&!� &!0Z*� '�!0ZC*� ,!0ZQ

'@JC�*���� &
? �.

�.'?�Q v�>�&�C� � �=�!
; �'�!��)���� .(»4��0�� ����I� �� 
����� 2��?�� '���� 2�� ���5�(

 '���� ���� '`����T����«

�� �
?��( � 
����( F ���.

$.�2���o( ���� )���� .(»4��0�� 2��0��I� ���/�0� �JB� � i��8 �� '
� 
)��@ t�&�B 6E�)�&0�


���C� '���; ���)@ ��M"(«�2��K� 
*�����&m>��� W�&� 3!(�@ ��c>��� �'��Z�� X�
;.

x.0000000000 )���� .('��� 2��&�5�� ���� �� �( 4���� ����I��
; ��� i���>��� �4��o@ �.

V.0000000000)���� .(»'���; ���)@ �&� \*�I �� 3*�� 2��&�5�� i��8 �� 2��� ��!/� P�ZQ 6E�


���C� ��M"«

�� �2����I� i�E!EC@ F �R{.

S.'0�� P�!0� � ��"�H0B� ,!ZQ ����� �2���o( ��0")#$RR .(»&0�� � '��0Z�� 
����0� �'0)!�` n(�0�� ��0��

 3�� �&��K���B 2����>K �� 2����I�)���� 3��!�� '��
(�@ 2��(«�6��e" 4���� 2����I� 2�� F�xl.

U.4���� ���5  K�� .��>K 2���5 
���*����� �u
�O� 2��.

�.4���� '�J�� 2��o�? 2 K�� ~��( 3��� .���� 2�� 2�� 2����I� '���� 2�� �datadr.blogfa.com.

%.2��o�? 3���� 'I�EQ 3���)�)#$R% .( ��0" 
����( 4���I 
;���� �0� 2��0o�? 
)0��@ ���0" 
*

 4���� '�J��)#$%xT#$%l(i���E� � ,!���I ��>��� � G!E�@ �,��&@ 3���)� �.

10. Auty, Richard M. (1997). "Natural Resource Endowment, the State and 
Development Strategy", Journal of International Development 9 (4). 

11. Auty, Richard M. (2001). "The Political Economy of Resource-driven 
Growth", European Economic Review 45.

12. Bravo-Ortega, Claudio and Jose De Gregorio (2005). "The Relative 
Richness of the Poor? Natural Resources, Human Capital and Economic 
Growth", World Bank Working Paper Series No. 3484. 

13. Birdsall, N. and A. Subramanian (2004). "Saving Iraq from Its Oil", Foreign 
Affairs, 83(4). 

14. Brunnschweiler, Christa (2006). "Cursing the Blessings? Natural Resource 
Abundance, Institutions and Economic Growth", Institute of Economic 



____________________ '��� 2��&�5�� �!E�Z� n���@ �� '
� 
)��@ t�&�B... R$

Research, ETH Zurich, Zuerichbergstrasse 18, 8032 Zurich, Switzerland. 
15. Davis, J. R., J. Daniel Ossowski and S. Barnett (2001). "Stabilization and 

Savings Funds for Nonrenewable Resources", International Monetary Fund 
Occasional Paper, No. 205, Washington D.C. 

16. Devarajan, S., H. Ehrhart, T. Minh Le and G. Raballand (2011). "Direct 
Redistribution, Taxation and Accountability in Oil-rich Economies: A 
Proposal", CSAE Annual Conference.

17. Gelb, A. and S. Grasmann (2010). "How Should Oil Exporters Spend Their 
Rents?", Center for Global Development Working, Paper 221. 

18. Goldsmith, O. S. (2002). The Alaska Permanent Fund Dividend: An 
Experiment in Wealth Distribution, Paper Presented at the Ninth Congress of 
Basic Income European Network, Unpublished Manuscript. 

19. Gylfason, Thorvaldur (2001). "Natural Resources, Education, and Economic 
Development", European Economic Review, 45.

20. Gylfason, Thorvaldur (2002). "Mother Earth: Ally or Adversary", World 
Economics.

21. Lofgren, H., R. Lee and S. Robinson (2002). A Standard Computable 
General Equilibrium (CGE) Model in GAMS, International Food Policy 
Research Institute. 

22. Lofgren, Hans (2003). "Exercise in General Equilibrium Modeling Using 
GAMS", International Food Policy Research Institute, Washengton. 

23. McCarl, B. A. and D. Gillig (2002). "Note on Formulation and Solving 
Computable General Equilibrium Model Within GAMS", Department of 
Agricultural Economics College Station, TX. 

24. Mehlum, H., K. Moene and R. Torvik (2002). "Institutions and the Resource 
Curse", Working Paper, Department of Economics, University of Oslo. 

25. Moss, Todd and Young Lauren (2010). "Saving Ghana from Its Oil: for 
Direct Cash Distribution", CGD Working Paper 186, Washington, D.C.: 
Center for Global Development. 

26. Papyrakis, Elissaios and Gerlagh Reyer (2004). "The Resource Curse 
Hypothesis and its Transmission Channels", Journal of Comparative 
Economics, 32.

27. Ross, Michael L. (1999). "The Political Economy of the Resource Curse", 
World Politics, 51.2.

28. ________ (2001). "Does Oil Hinder Democracy?", World Politics, 53, 2001.
29. Sachs, Jeffrey D. and M. Warner Andrew (1995a). "Natural Resource 

Abundance and Economic Growth", NBER Working Paper No. W5398. 



Rx /���#%������ U#_________________________________

30. ________ (1997). "Natural Resource Abundance and Economic Growth", 
Working Paper, Institute for International Development, Harvard University. 

31. ________ (1999). "The Big Push, Natural Resource Booms and Growth", 
Journal of Development Economics, 59.

32. ________ (2001). "Natural Resources and Economic Development: the 
Curse of Natural Resources", European Economic Review, 45.

33. Sala-i-Martin, Xavier and Subramanian Arvind (2003). "Addressing the 
Natural Resource Curse: an Illustration from Nigeria", NBER Working Paper,
No. 9804. 

34. Sandbu, Martin E. (2004). "Taxable Resource Revenue Distributions: A 
Proposal For Alleviating the Natural Resource Curse", Center on Globalization 
and Sustainable Development Columbia University Earth Institute. 

35. Sandbu, M. (2006). "Natural Wealth Accounts: A Proposal for Alleviating 
the Natural Resource Curse", World Development, 34(7). 

36. Segal, P. (2011). "Resource Rents, Redistribution, and Halving Global 
Poverty: The Resource Dividend", World Development, Forthcoming. 

37. Thurlow, J. (2004). "A Dynamic Computable General Equilibrium (CGE) 
Model for South Africa", Trade and Industrial Policy Strategies (TIPS). 

38. Yeldan, Erik (2002). The Simple Dynamic CGE Model of a Small Open Economy,
Course Note, Bilknet University, Online at: www.bilknet.edu.tr/~yeldan/course.htm. 




