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$��� ,��-./�0 �� �� 
��� !�� 1��� 
��2	� � $��30+ ��4� 5� ��6+ �+�0 ��  78� + ���9� �#//:
.� ��;� .<��=�� .>��� ?&(� ,��: 7���	 + @�>	 #=��� !�+#- �� �: #/: �&A&� + $���� 
��2	� B

��; ���#C . $<�� 78� �+�0 + ,���� E�� �%/� 3���- 
�� $<�� 78� B(� 
�+*� !�� � F��� !�� ��
���� ��� $��� ��� G��6� �� �7�� .���� $<;�� H&I(- J+ �� ���A>�� �� "!&/K�� �L&M�: 7N�� OC�; + ��

��4� + .���: ,�2&� @+ 3���- 
�� �� ����( ���: + + ��� P��#Q�+�� ��� !&/K�� +�4� �R�(-� � P+
 ��#Q�+ ��G�,��� = +  
��� �� 
��2	� HI .��� ��� � ,� �������7�� . �>:�	 !�+#- �� "���4� �X ��  

 ��S/�!&&%- 5� �� @��� � ��&� T9��:�&��- + U��>� ",���� � + ��M�� 
�� !�� @��� .������: �7��.

���� ���	JEL:D31,F15,F02


��������� :78����9� + $<����4� "$���� "P�V) "P+�:�; "E�� 3���- @����&� T9�.

1.Regulation
W .,���� �� �>	�)�� "�N�9� !��P��� $���/�� �� �#/L��� #;� $��/;�� ������� �AX� !&LQ �>��                                                   .
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��08�
P#����   >��� ���� �><&� $         �'(�� ���� �� �L��9� � "3��/� �/&4� O&'�- � P "�V� ��� 5� �Z>	�  �#Z;

   ��� ��'>�� 7I= � .�+�)$    �&	�[ �: #�#9>%� ,������'>�� ����P ��9N�� �P       Z%&�� �'Z(�� 3��/Z� � $
   � �: ��� ��6+$     �+�� H%	 �� � �4�� ,��- . $N�Q �            $ZC�� � �Z��� ��Z\�� ,�Z]�� �� ��� !�� ^9(- ��

�/&��  ���Q + ����P ��/���� $ ,�]��   �Z�� ��V� .          �%/Z� _Z� �Z)� "3Z��+ �)        �%/Z� _Z� �� $<Z�� �Z� (
�+$)*            ,�]�� b#= "F�&9� �� ��L� �#/��2	 $����� ��6+ �&8� "$��C P��) T&%0 ,�]�� (��&Cc  P��Z�

                   !]���&X �� + T&%d- $>��� ���� ��\�� "#;�� �>;�� �4/�� 26 + �&N�%	 ��X� P��� R�� ������ �� ��&� "R��
 #; #���C . + !�#�P    $)*�+ !�� ��6+ �� "     ���� H&]<- ��� � $>Q ��     �LZ]; �#Z�#� �+�Z� G�Z�>Q� 

����e b�8� �]/�� �S� f��� ��6+ ��; 7&8/- $%&�+ + ^&�� H]; �� $-�8� P�� . ,�+� 7���	 �� !�����/�
g�h�h��P     78� b�8� ��� b�R "i��/�            �j]<Z� �� $C�� �+�� �� ,��>� �- �#; $Q��� $���/� $<��

    ��: P�&)�I6 "���� ���� � .   ��'>�� k�0��0+  3���9�78� + <��$      !&Z/h ,��Z: 7���Z	 G�Z��� �Z� 
g�h�h���$���  .

  � �� �6�- ���!      �Z� ���#ZC + 3Z���- "3Z���- E�Z	 + G�9>�� "#&N�- 
�� �4h �� ,���� E�� �%/� ��
  � 7&L9- !&:�><�$�;    
�� "!&� !�� �� "���P             >��Z� ��Z� �Z� !&:�><Z� �Z� ���#C + #&N�- $   +� + 
   ��- + G�9>�� 
��    %&�� ���'(�� ��� �� 3�$  � �&N�%	 $#//: .    �4�� � ��� b�R "!�����/���4�P���P

      G��=� + ���9� !�+#- "��8�78�$<�� ��; Y&�l-.     7&8/- ��4� !�� $I�� �A&[+  m�A; "�#//:  P��Z�
H&L��>�  �&N�%	 $>��� P��               m�'Z� �� �Z���Q �Z46 � �Z4�� ,��: $I�= + $%&�� �'(�� P�� #Z//� "�

�9-�P ���: $  �/�2� 
���+ ���� .   _� �� ���� !����P         "�ZS�� P�Z� �� + 3Z���� $ZC�� mVZQ H��Z; 
��� ?���; �&&n- �� i��/>� #�#6 ���9� !�+#- .� �� ,+2	��� �A&[+ "!�� �S� �� ������ + 
��� "��4� !

  ��S/� H�= o�(� ��- ���� + ���� 2&� ��$��S/�     ��Z� ���Z9� !Z�� �� ��      ����Z\� G�Z�=� �Z� �Z- #Z;��
    #���� ���9� ���= �� ���+ � �4�� "i��/>� .� ��&   �ZN�C� mVZQ �� YZ� ��4� !�� "�S�� ,� �Z�P  "�ZN+� 

   ���= 3	�/��� ���&� �A&[+$  � $���� 
��2	� �� ����� � �
�� !     ��Z� �Z� � �Z4�� + �>Z;�� �#4= �� ��
  �#� $>��� ����� ��� ��# .     � !Z�� "!�� �S�� ��     ��Z�= ��Z8� G�Z�=� �Z� ��Z4$  �Z6 �Z� P   3Z0+ + �ZN+� 

�=��\��P     ���= 3	�/� p	�Q "?���0 �� $         ,�)#//:#&N�- �� "�S�� P�� �� + "���� ),��S���� (����P  H�= 
�$          -��9� g�h�h � + �>	�) ��4� ��C ���q>�� �� �- #��$  30+ �:   �#;) ��� o#=��Pr(s  
��: #/���� 

     &� T9� ��\�� �� + �/�2���s     #/���� �t:�#Q � ��C ���  . $� "!�����/�      �:+��Z� �Z� �ZA) ,��-P  ��Z� P
   ���= 3	�/� �� �8	�(�$   �2&S�� i&X�- + ��P ��	 P ��� P �\>L6 P'�; 3	�/� $���  .   !Z�� uZ��R "�VN

  ��S/� ���#� ���            >��Z� ?���Z; + $���Z� ��Z�4� ��� �� P�'(�� P��$ �Z��  .    �� P�&LZ� � �Z� !Z��

1.Market Failure
2.Game Rule
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 � P���<� G���� �&�  J+ + �#;           �Z�� �#Z; �Z��\- + �ZM�� �/&�� !�� � 2&� $AI>�� P�� .   !Z�� �� $Z]�
J+     ��� ��&� T9� !&&%- J+ "�� .   b�- v�� H0�A- "$���� ��� �� ���#� + ��&� T9� !&&%- �

��� H�= wj� $���� � �8>�� ��� ���4� ��e)
�� � �:x#; #���C �>C���� ,�#�  .(���/� b�R "!��
    ��S/� $���� �&%0+ �#>�� ���           �Z�&� T9� !&&%- + $���� ���4� ,�]�� "Yy� + "�#; ���� O&�<- ��

��� ���$$�� 74�� $��d	 � ��� !�� �&X � f��&) ��� #&� $'�<� m#� �� ,��- .

" .�? &���: � �@AB� �	1!
�  P��'>�� ��)#�� �"    �'(�� �#�#�     ��� !]��   P���   $���Z��� �z� #Z;��rf #Z�� "�Z8/� !   P��Z� JjZ- 

     � $>��� ���� ��� �� ���Q � &�>< ���=    ��'>�� P�� + ���   �q�; 3��/� � �*�Px)   �Z&8�  + g� �%/Z�
E�� (  �N+� ���>�� � ��� �� ��� �>	�) .     � �� �\�� ��  !�� �� 3��/����     P��'>�� $���� b#= H]<� 

 ��� ��6+ ����/� "� =�� "! � B���\    ��&� 
��2	� ,�K�� $-jd%�     G�'(� �#9� + �&A&� 
��� "��"�#;
 �\&>� �"     $=��>6� ��	 
���  #�� v{ .  "!�����/� P���  3��Z/� P��Z� + �/&4� O&'�-   �>C�Z� �jZ�� "
   + ��6�� P���:+��� G��=�78�<��$    30+ + ���9�"+�0P ��� .           �Z�� �Z� ,� $ZQ��� � + !�� ��

$��+��	  ��� ��&� f   !�� �&X �   ���) #� �)�+ $Q��� i��/�����;(  � ��� !]��B=�      + $���Z� 
��Z� 
 ��; P+���.    78� + $���� !&� !�����/�      ��� ��6+ $S/-�S/- ���� ��'>�� � $<�� � �P��  � ���� �� Z� !

���� $� #���-P��'>�� i��/��� �&L� �z�#;�� �>;�� � ��� ���� �I�6 �� ":e (�/�2� R�� P�� N� �Z� Z&H
  $������) P#&N�- $������("r (��&� + �>�: �0�= �#9�  �-R�Z� P��)  $'Z&'�- $���Z���( "x ( Z-l  �Z� �&z

   �S�� ,�)#//�#&N�-)   ���� + $'&'�- $����(  "{ (  ���#C i��/��� �&A&�   + "} ( $Z���S�     3Z���- P�Z�) ��
      + ",�]N�� + !&��><� !&� 3	�/� 3���- ����   �Z�&� !&Z� �Z�      �+�Z) P��Z� �#Z; ~�Z; P�Z�   TZI>�� P�Z�

!&��><�(}.                         �Z��\- �� ���A>Z�� �Z� + $��Z46 J�ZS� �Z&&n- !Z�� +�Z&� 2&� ,���� E�� �%/� ,�&� !�� �
���<�P � ��S�         ���9� �� $;�� P��'>�� 3	�/� �� $��&>�� m#� �� + $�����+ 30+ ���9�  �R�Z(- !�� 

     %� + ������� �6�- ��� �   � $   78� b�8� _� ��\�� ��� $<��P �9-� P $����  �� �&]N�� �&&n- $�#�� �� "
� $>N+��&X 
�� �� �N+�+ �� �*��>;�� "3���- 
����� .

1. XCPI −Δ
W. $�              �Z���� �Z�&� �Z: �Z�� .Z>�+ .>��� ���� 5� � �-�� u/&4� ?���; �� 7&���    #Z;�� .��Z4� �Z/�2� �Z� .  5Z�

    .� #&N�- .��6 � �)�'(��                   .>��Z� ���Z� �� �Z>�: .ZI&C "!�����/� "��� ����� .��4� #��� �� .��4� �/�2� �: #/:
.� #&N�-#/: .

3. Network Industries
4.Littlechid (2000).
5.Williamson, B. Y. Mumssen, (1999) 

�. m "���� )���� (" ��(A����s��.
7.Deregulation
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C.6 DE�(��5� F<=! 9:� &���8���	���� 
  78� P��'>�� ���8� $� $<��  �/�2� �- #;�:          �'Z(�� "$Z>N+� �'Z(�� �� $Z;�� 3	�Z/� + $=�Z�>6� P��
  78� ,+#� $��'C         7Z8� �Z� ���Z�� �� +  $<��    #Z���� $��Z��� � $<Z�� . "!�����Z/� 7Z8�   3Z0+ + $<Z��

���9�  ���+#(� �� �L-��= �: �����)� o#; H&�(- P��  ,����Z� �Z� ���;� ?��- ��� !q��   $��Z�
��L� �: ��; �>	�) �:�� �� + ��� $����� u���><� b2I>�2&S�� f�S�� P� �� $N�� P����&�/�2� �� �� P��

!&���   $� ���9- � �-#���� . "@+ !�#� 78�   �	�%- !&� ���-� $<���/�2� + 3��/� P�� � ,� P�� 
��Z:
$�#�� .           $� b�\�� $-�8� uA�+ 
��2	� + ��&� g+�/>� 
��: �� #/���	 !����&) .       G�Z� � �Z� P�� ��

  78� �+� 5��    �N�� #/h $<�)    "G�t� �� ��{   �� } G�� (     �#Z=�� 5Z� �[�� ") $N�Z��	 (   �Z	�%- �Z:   �Z� �Z�
      $� !�+#- "#/: 30+ � �%/� P��#���      �/�2� "�+� !�� �� #%� + #/�P�V) ������ + �� � �Z� � ���  �ZS

  �8�#�#\-  78� �+� P��� � P#�#6 #��� �� �	�%- ���� + "����    $Z� !�+#Z- $Z-� $<Z�� #Z����.  !�#Z� 
 � 78� G��=� �� �: i&-�-<�$�'(�� ���� � P "   - G�Z� !�#Z/h �� #Z%� ��&�   �#Z; H�#Z%   �Z�&� �Z� +

��S/�#; #���C _��2� $>��� P��e)  H];e.(
#�� + !P "78� �� m#�$� P��'>�� $<��#���-���4�  H: ��	 ) iL� P��� ��� ��S/�  P��Z� 3	�/� +

  !&:�><���   
��: + �&A&: 
��2	� ��&� ��("$����"  &X "P�����     $I�= + P�)��� ",��� $d&%�-� ",���
�&N��L� + �&	�A;�2&S�� ��\�� + Gj9>�� + P��V��#;�� i��/� P�r.

 ����� .��� ��������! "#$	

1.Laffont and Tirole (1993)
2.Williamson, B. Y. Mumssen, (1999), pp. 12- 13.

رقابت

بخشينظم
انحصار

P

cP

cQeQ
MR

eP

Q
D

MC

AC
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  � �� �6�- ��� �� ����� $>�&� � �)�'(�� "H]; !eP G�'(� +eQ   �#ZQ �Z� J��Z�  $Z� �t� #Z� .  �Z�
  � ��8� G��=�$         ��Z�� o+� 5Z� G�Z� � U�#Z- �� H��� ���� �� �'(�� �� ���� �C�� �L���$)   #Z/h

�N�� ( #/� �&&n- .��9�E     ��� H��� ���� ���� G��%- u�9�  .,���$� �8Qj� �� ����&� ��� ��; ��
       H��� �'(�� �N�Q �� �>�� ���� �N�Q �)ec PP < (       HZ��� �'Z(�� �ZN�Q �� ,� �><&� #&N�- ,�2&� +

���)ce QQ <.(

C,". �G	6 �	�6 H��IJ )�15
J &A1��0

L(
      I: ���� �VS����� ��4� �� �\�� ��$  ���(� + P    � !�+#- � ,j: $  -+�0 + #/:$    ���ZQ ��+ ��#�  �Z�P

M26$   ��'>�� �����/� + P  ��S/� !&�   � + ��   m�'� �� ��S/� �$� "��; ,�)#//:�L���  ��Z4� ,��/= �� P��4� 
    ��6+ �� �[��  #��     G�(- �#� "O'�- �� �+j= ����V�P  #;�� �>;��  .    �=�� �� �: �/%� !�#�  b�R H�=

 ��S���� �$    
&� #�#6 ?���; ��      #;�� ���C�� ?���; �&&n- + �#�� .    ��4� "�[�� �d	 !�� �P  ��Z9Q $
  A&[+ �: ��� I�� �$ + P             ��Z��q�� G�Z�=� + �Z��� 3���� �C�/; "!&:�><� E�9Q �� ������ $  ��Z� P

  ����>L� "���� �%��-P ��� P  ��S/� ���#� "k��\� � + ,R�%	 ������� �+�C + �++   ��Z: ��Z� �� ��$�
 ��� �-R�� . � ���           ZM26 ���Z��/� �Z� �VS����� ��4� �++ ��� � "J�S� !$  ��ZS/� !&Z�   Z� + �Z� !&:�><

$�        >Q + ���� 
��: � �[�� �&N�%	 �/��� #���-$   t/C � ,� $ #����  .      ZI: + ���Z� Hq; �$      �Z� �[�Z� "�Z-
  � �>A) $'�;$     m�A; P+ $I�� �A&[+ �� ��; H&L��>� P���  �&N�%	 $>��� P��     + $Z%&�� �'(�� P��

       _� �� ���� !�� �� f���4�� ,��: $I�=��P      3���� $C�� mVQ H��; s !��   $� 3����  3���� H��; #���-
     $-�8� 3���� + $�����)���9�$���� (#;��s$� "�S�� P�� �� + _� #���- P#Z�#6 ���9� P��TPePT

#���� ������ �4�� P��6� �� + ���� 30+ � .� ��&��S/� ��� �]/�� �� ������ "�S�� ,� ���= � ���9� !�� ��
$���- ��� � + �&C �� #//�$/� ��S#���� ����\� + ����6 � �4�� #;�� ��� "���9� !�� �� �� .

# .N���56 � F<=! 9:� &���8�
 �8� ��%N���P ���\- + ��P�� � ,�<� �#�� ���$J+ #����PAI>�� $��� P   E�<Z� + ��Z8� G��=� 

���:$   Z� �I�6 ,� �� �� ��� �#; �M�� $     ���#ZC �ZM�� �Z/�2� J+ �Z� ,��Z-PTr "    v�Z� !&Z&%- J+
�����ZZ� �<ZZ)���TPxPT" �����ZZ� �<ZZ)��� v�ZZ� $ZZM26 H�#ZZ%- J+{7ZZ8� J+ " w�ZZ(� $<ZZ��

1. Re-regulation                                                                          
2.Cost of  Services
3. Rate of Return                                
4. Sliding Scale (ROR bandwidth)
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#/�	#�PTe    wj� �� $/>�� J+ " g�I�� P��PTr      P#Z��� T9Z� !�+#- J+ "PTx     H�#Z%- J+ " 
 �/�2� $M26PT{ ���4	 " $���>�� P��}  J+ +  $9&AI- P��PT� ��: ��;�� .m�%>� !��Z-"J+  �Z8�  �
��&� T9����� .#I��h H>&N ?��- �� !&N+� J+ !��PT G�� � e��x�   Y&ZIS�� E�Z� �%/� P��� 

  ��� �#; �M�� .         w�Z(� ��Z\�� �� �6�- !�0 "G#� !�� �            ��ZS/� $���Z� ��Z�4� + 
��2Z	� P��Z� $��Z� ,
$%�                 �Z6�- ��� 2&� ��� ��C ��S/� �&>C� ��+#(� �� �� �2�+�� H���= �&zl- �- �#;   ��Z&) ��Z� .  �Z���

�M�� P�8��� �L-��= ,� P��� �#;:
)e                                (iititi ZXCPIPP ±−+= − )(,, 11

 � �� "���� !tiP ,    ��S/� ��&� ib�B"RPI    ���ZC ��&� OC�;  $Z;+�	PTBe�  "iX   OC�Z; 
 $����)$���� ���4� H&L��>�(B+iZ��� G�>/� H����&X + �2�+�� H���= �&zl- ��(N OC�; .

��&� "J+ !�� � �R��%� "!&%� �+� _� P��� ��x �- }$� $Q��� "G�� #��; .��&� �+� !�� � ��
� �4/- ��S/� "!�����/� "���� ���z G�� �� P������ #���C ��� 
��2	� �� ��� �/�2� 
��� ^��� � .

��&� ���� !�� "!�����/�,��� G�� � U�#- �� � !&��><� �� $%��+ P��s��S/� b��- �� ��	 !�� ��  ��
���P���: 
��2	� $��4� ���4� + ��: #/���C Jj- P+ s$� 
��� #�� .

 "!&/K�� !������$� ,�<�  b�- �)� �� #�� �� �>��X-!&&%m�'� "#;�� �#; _� �� ,�)#//�
$��� ��&� 
������ #/���C �6���.� �� ,+2	� �I: �� �� "!$J��X P��� �[�� O&�<- P�/�� �� 

��4� #;$� !&&%- ��S/� � P+��;"L� �&n>� _� ��&��� $%�� + 74� �.�)�X "#;�� !&��� �&L�
�� $	�0� ��� ��S/�$� ����+�f�� �	�%- ��� �� ��/%�/�2� �� �-R�� P����� ��� $%��+ P���>; �)� + 

$� $N�� #� �&%0+ �h� ��S/� "#;�� R�� �&L���;" ����  ��� !q���/�2� �	�%-$%��+ P�� � J�
#�#� 
;��.
$)*�+ ��t� P��$� "J+ !�� ����: ��;� ��� ���� �� ,��-:

s  T9�    $� $>�&� P��                �Z: �Z� !&:�><Z� �� P#ZQ�+ ��9�� P��� �� !&:�><� H: P��� #/���-
"#�+

1.Targeted Incentive Regulation
2.Yardstick Regulation
3.Revenue Cap
4.Partial Cost Adjustment
5. Menu of Contracts
6.Hybrid Schemes

.55-43صفحات ،) 1383 (اطمهزيبا، ف. 7
8. Price Cap
9. Littlechild, S. (1983)
10. Consumer Price Index (CPI)



����� ��	
������� ��	���� �	� / ��	����"$P

s"#Q �� 
&� ������ �+��� b#=  
s      P���� ��&� !�+#- � ��S/� H�= P����            !&Z%� �Z�&� T9Z� �Z� �Z6�- �� TI>�� P�� �#Z;

)  �C����  ,��q��  
�� !&� ����  ��TPePT               � ��ZC �Z�&� 
Z�� �Z� �� ��S/� �� �/%� !�#� 
          ��&� �C���� �� ��\� $>%/� 
�� "G�t� �� �� "#���� �	���     $<�� �� + P�+�<: P��

��<� ,� ��( "
s m��%��  ��&� P��V�    �%/� � P�V)) � ��&      o�&Z; !&��#: �� ���A>�� g��>�� �� �[�� "�S�� ,�

��&�       $�� �&��� �%/� � P�V)                  ��Z\� � ,� �� G+#Z= + �>LZ� � �Z�&� T9Z� �4/- + #��
$��#���( "

s  H��= "��S/� G�>/� �� ��C + �2�+�� H���= �&zl- !>	�)�8� �   �Z� �� ,� ���&&n- + ��S/� $����
�/&4� #���� iL� P�><&� ��� #���>� ��C �>	 ,���.

�� #/-��= 2&� J+ !�� �j]<� �� $C�� ���r :
s���� �� ,� ���4� H&L��>� + ��S/� $���� O&�<- "�L&� P�
s   J+ !�� � )   �M�� �&N+� ��L� H��#Q�#; (�/&4� �&%��      �Z>	�) �Z8� � ��ZS/� ��Z]I�= �� ��ZC P

$��    "��;
s     ������ + m�#�� �� J+�	 P����t��#Q o2&S��   G�Z�=� "G�t� �� �� "#��)����� $=��>6� g�I�� P��

���&�   �0�9- m�� ����#� �&8� $���x$� #>A&� ������ �� #���-{.

#," .D�EJ Q�6
  ��26� �� $]�  � �� $        m�'� ��&� OC�; "#; ��;� ��&� T9� J+   �#//:)CPI (     m#Z� + �Z��

           �� � �>�N� f��� �2�+�� H���= H��9� � ��S/� �� ����Q ,�)�:&�P          #�Z� �Z� ��: ��� #��� OC�; !�� 
 ��S/� P��R��)2� "���2�>�� "���-���AL���- "���C H��; E�� 3���- � G�t� �� ���/���P��/���� $ "

 � 26 + ��2&4\-��4/ (m�'� ��&� OC�; G��<� P��R�� #�� �� �#//:) + H�Q "!qL� "���C H��;
   + H9� �4/�� 26 ( ��� �+�A>� .#�� + !P���4� i&��- "��S/� �� $��� $Z� ���A>�� E�� P��   !Z]�� "#Z//�

        m�'Z� �Z�&� OC�Z; �� ��L� ���           #Z/� #Z; $-+�ZA>� v�Z� �Z� �#Z//: .    !Z�� �Z)� "�VZN   "#Z;�� �Z��)

1.Cross Subside
W .       ��L� � + ���� 3	 H��� �j]<� !�� �� $C�� "�>�N��M�� �� $AI>�� P��  �#Z; �6�- �j]<� !�� �� 2&� "�#;

��� .
3. Demand Side Management(DSM)
4. Rothwll , Sowinski and Shirey (1995)
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���>:�	PX � $   ���/� �� �� �L���$              �%Z��- G�Q � P���<� � �*�+ �� k�0�� !�� + ��; H�#%- 
�/%� H]; �� b�- v�� ����&) ��� �6�- ��� ��� �� #��� "��R�� P��.

#,C . F���	L ��1S �T�06�)U�	VX(
   "H�= �   $�+�) �#>��   ��4� #; ,��[�� ��P+ H�  H���= e       �%N��� 3��/� � � "���Z:   +  "YyZ�   ���Z� 

    � ��S/� $����)   !�+#- P����&n>�X    ��S/� �� � �%/�  (  ������$   ��� $�#/�� .   ����� �4��  !�� ��
  �>]�-l     �� $���� ���#�� �� #��� #&� >	 ��    !�+#- P��� �X  ����S/�"      �>;V) $���� �� $;�� �4/- #���� 

,�  #;�� ��S/� f   ����  �2&S�� ��� !�� � ��S/� P��$� ���� #���C �z�.!&/K��" ,��[������ �� #���  P�Z�
   $6�C $����� �� $;��)  H&�� ��  �� �L��9�  ��S/�       �LZ��9� �� �%/� � �S�� P�� Z�  !&Z� P� $ZII�N�(   P��Z� 

 !�+#-�&n>�X/� ���A>�� /# .
 � ��� "F��� !   g��>��   !�� �R��%� �>��	 ��     �� $>�&� ��=j�� +� P�/��� :   �]�� $]�  ��Z4� #; P+

    G�� � �%/� !�� �    �h �#/�� P��       "�]�� �S�� + 1��� #���C �#9�     "�%/� !�� � ��S/� !��>4� ��]I�=
 �h,�2&�1��� "��=j�� !�� ,+#� J�� �[�� P����&n>�X��    �Z�� H]<Z� $>Z��f  ��Z��  �Z)�X

  � $N�� �0 ��� !]�� ��S/� "��; 30+ R�� �&L����$>Q #��; + " ��; �L];+  + �)�,� �#9� �&L� 
  !&���-# ��; !�+    �� ��� !]�� ��S/� "  �� $	�0� P���   $� �� �+� ���     ,�Z�� $>Z��&� �Z8� �� #���- +�
#;��. �&n>� !�+#- ��'C � X��� �&��� 2M�Q �>q� #/h �:c :

s    ,�2&� !&&%- �X                $���Z:�� ��Z� � �#Z� + HZ&N� �M�� ���	 ��S/� �� �� #��� "  ���� J�
    !q�� ,�h f��;   ��S/� �� $C�� ��� �Z�s             3Z��+ ,� � �Z: $��Z&	��n6 �Z&%��� �Z� �Z6�- �Z� 

�#;#��s            #Z�+�&� "�Z�� �#<� �>	�) �8� � �4�� �&%0+ �q/�� �� $/�� $%��� H&N�  .   �Z� �Z�
G�t�"      �Z/�2� �Z: #/: �=�� ��� !q�� "�#; 3��+ $��>L��: �9�/� � �: $��S/�    G�Z� P�Z�

    
-��#C �M�� � P�-R�� ���C  ��� �>;��  .            ��ZS/� �Z� �Z� ��8� "�[�� $I�� m#� #��� "�VN
             �&n>� $��) + �2�+�� $�&(� H���= ��	 �� + �/�2� H��#Q �� #&N�- P���s       �Z4�� �� ��S/� �� �: 

��� �6���s#;�� .
s        $� ��8� � ��S/� !�#/h �[�� �: P���� �   ��ZS/� �� $ZC�� ��� !q�� "#/:    �Z� ��LZ� �Z�

��S/���P � � �S#/;�� �-��:�� .�� "!�����/��   7Z8� �+� !&ZN+� � $-+�ZA>� $>�&� T9� #  $<Z��
  ��; �4�� P��� .    ���) �� #��� T9� !��          !q�� $���: !��-R�� �� ,#&� P��� �2&S�� �: #;�� P�

      ��; 7���	 "$��� ��� o+� ,���� � .       $�L� $���: #���>� $>L��� �[�� �: ���/%� !�#� !��
�� 5� ����S/� #/: $����� � �� .

1.Total Factor Productivity (TFP)



����� ��	
������� ��	���� �	� / ��	����"$W

     $� ���� 74� 
��� !�� "�N�Q !�� �� ���Sh �: ��;$�+�A- ,��- P����4�P+H� HZ���=  � � 
 ��S/� !&� ���#�� ���&)P ��:         T9� 7&8/- � ,� U��>� �� ���Sh + 1        �Z�� �Z>4� 1��Z: ���A>�� $>�&� P��

"
��� !�� �� ���� �� H�� $A��%- ��jC��� ��  � ,� k���� + $���: ,�&� .

O . X�E6� F���	L ��T�06� �	������1S�? 
  
��� �� $]���P   J+ � $����     ��� #Q�+ _� $���� !&&%- $S��Sh "$-�8� TI>�� P�� . � �Z� Z& ,�

    ��� ��� ��� $>�+ �S��P    78� O�<� ��S/� _� <��$  ���9� + �V)P    �&%Z0+ �#Z>�� �Z�� b�R "��; 
  <� ,� �&N+�                    ^Z9(- ��Z� �Z� ���Q ��+ "G�'Q H��� + G�9%� m#� _� g��>�� �� Yy� + �#; O�

     ���&� + $Q��� �8� ��� m#� ��; P��� .              ���Z� H�= ��� �� �� ��S/� ��; O�<�  �)� "�N�Q !�� �
  ������ ��	�� "���                  $ZQ��� "#Z;�� #Z������ $ZI&C ��ZS/� �)� ��� f��� b�R ��S/� $���� pAQ P��� $���

�������9-� P��� $���P��� P+�0 ��S/� $����  .
$I� �� ��" $���� $����� P��� ��+���  ��J+ +�P�>���� )\/���'>��$ (+P�>������ )������2�P

�C$(   ���A>�� �$��;.e ���� $<;�� H&I(- J+ �� �#; $%� "
�+*� !�� � �Z�r"    �� $Z]� ,��Z/= �Z� 
74�  !��-J+P�����  ��; ���A>�� "P�>���.    "J+ !�� �P���        �L� _� "��S/� �� $���� ����(�   � ��

   ���>� $��+ k��\� H��;  ���4� �� �� ��� ��" �  $� �8��&)�  $� �� 7      � � ,� ,��Z- Z���    �Z�� �  �Z�jC
��::

)r                               (

tk
XX

YYts
Min

k

i

i

,...,,,,

:.

3210
0

0

=>
>−

>+−

λ
λθ

λ
θ

  �: ,� �"λ  ����9� H��;   ���z���.   ,�+ ���z ����9� !��      3Z6�� �Z=��\� P�� >LZ�#/. Z/>A)$   �Z�� 
  �=��\� 36�� �=��\��   �� P��#Q�+ �� PP          $Z� $Z	�%� ����� P��#Q�+ P�SN� ,��/= �� �� ��� �Z;�.

 � !&/K���� !G#�"X���4� ����9� �� $L��-�� + ��Y���>� ����9� �� $L��-��  + ���Z� ��iY+iX
  ���� i&-�- �����>�  ���4� + ��#/>L� $��� ��� #Q�+ P��.  HZQ �� �� � ��� $4�#�� Z� ! G#Z�"  �Z� 

  �/&4� �#9� ����(�θ    + �� $]� $���� ���#��  ��#Q�)ib�(  $� ��� ��#�� .�  $<;�� H&I(- ����  ��k����
 $����� ,�&� ��� ��'�$���):

1.Meibodi, A. (1998).
2. Data Envelopment Analysis (DEA)
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TN�( $/	 $����e:         �� #Q�+ �� ��]I�= �� H��Q ���>� ��L�  H��#Q    �#; ���A>�� ���4� ��) �&7 . ��
�&  �)� "�S�� ,�   ��]I�= $��S/� $/(/� P+  ,�L�� #&N�-)$/(/�  ��Z� P��Z�  (   ,� "��Z&) ��Z�

    �� $/	 �8� �� ��S/���� .  �   "�N�Q !������ $/	 $ ��S/�     _� P+�L�  ��� #���C . !�����Z/�"  �Z)�
���: ���#��$/	 $:  _� �� �>� "#;����� 
��2	� + ���4� ��9N�� ,�]��� $��6+��� .

g (  $����>���#�$) /	$ ON�C : (      &�#- !LQ P��� $�j� ��L� !��   ��� ����#� � . � ��&,� �S�� "
   ���4� �� ���A>�� $S��Sh   ���>� #&N�- P��� ������.    7&�'- �h �� ��� $%&��    �#Z;c��-� P�Z�

�&(�#;�� �-,�>]��2� _� �� ��L� !��#; #���C.
� ( F�&9� $����:              �Z�� F�Z&9� �Z� ����Z� 
\/Z� P��� $�j� ��L� !�� f      b�Z4A� !�#Z�    � �Z�

      #/;�� ����� $/	 �8� �� �� $���#Q�+"O�<� $� �;         F�Z&9� HZ&N� �Z� $���Z��� �� $<�� �h �
�&X��� ���� �/&4�.

$�T��%- $���� k�� �� !&� �� ��� ,�<� ,��-R�� � �#;"����� ��� ���� ���:
F�&9� $����×� $���>���#�$ = $/	 $����

� ( $'&'�- $����r:   $���� B(�     ��&� g�&X � $/	 /�2� B(� + ���� u  ���Z4� �Z&4- �Z� ,� � 
�#���� #; �>	�)  ����.G�Q" �/�2� �)� #/;�� �6�- ��� 2&� ��,  �Z�&� BZ(� ��� b�R   2Z&� �Z�

�����(� ��+#; $����!�� � �� ���(� $'&'�- $���� ���#; #���C ��.
Z� ( P��'>�� $����x:      ����� P��'>�� �8� �� $��S/� �4/-)$�L� �� ��(  + $Z>�&� �8� �� 7� ��

 #;�� �/&4� �&%0+ � $/	 �8� �� 7� .�S�� ���= ��          :
 $'&'�- $����×$/	 $���� =P��'>�� $����

O,"  .�! YZ	��� U��EV UL ���)[B1\EL �@	�O(
��4�    � � #&N�- ��%N��� � 74� 7&��A� �� $]� P+G� ,��� ��� .��4� OC�;   ��Z]I�= �Z� �R��%� P+

   TI>�� ,��� +� � #Q�+ _��� + $� ��;� ,��� _� � #Q�+ +� ��]I�= :#/ . "�VN���#�� P���  #Z; P�&)
��4�  P+  �� 7N�� OC�;�L&M�� ���A>��  � $��; . OC�; !��  H��#Q ���� ���: #Z&N�- H���= ,� + �Z�� 

 ��4� #;P+ �    26 +� ��  �I��$    ��� � ���&&n- + $]�~�N�/]- �	�<&� $/%� � _&]A- $/	 $ Z�$ #Z/:.}

7N�� OC�;�L&M��$� T��%- ��� ��� �� ��; :

1.Technical Efficiency
2.Allocative Efficiency
3. Economy Efficiency
4.Malmquist  index

}.!��+�26 ����8�$I&I(-�j����A>�#/-++!]����� ����#Z�� P�VS>Z��&� �j��Z� $-+�ZA>�� ��Z&� �>Z;��
#/;��.
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q�~�N�/q- ���&&n-                               $×���: ���&&n- $/	 $ =��4� ���&&n-+PH: 
��4� _&]A- �� ��+P�26� �� H: P���� $�� �M�� ��� ����$�;�:e

q�~�N�/q- ���&&n-$r×���&&n- ���:$F�&9�x×���&&n- ���:$>���#�${ = ��4� ���&&n-+PH� 
/h   ,�2&� �K��7N�� OC�; �L&M���/�� ��PH��#Q ���P "#&N�- H���=    #Z;�� _Z� �� �Z>��"  ��Z�4� �Z� 

��qI�=  �� �NR� "�>;  $N�Q �      #;�� _� �� �>)2� �)� ��"       ��� ��;� ,��� � ��]I�= 
��� ��  . Z/>A)$
      �&� �� �L&M�: 7N�� OC�; �: ��� -�=j�� ���)$ ��&� ���� �&� + �� 
&Z� ���) Z0�	 $ ��Z� P  k�Z� 

    ��� + �>;�#� ��&� 3���-P  ��4� ����(� +P  OC�; b��- "      ���� G�� �� ��L� ��) G+� G�� (   + �#; �#&\/�
�/�� ��P� ����(� ,� $#��; .!�� ��OC�; +��P��4� +P��� P� �M�� #%� �� b+� G�� $��;.

P .�	��1^���0� 
���#�� � $���� P�&) 3���- 
���%/�E�� ���4� T��%- � "���>� + ����&� $��C �6�- �� �����  . �

  !��
�+*�    ��=j�� �� x�   o+� _� � ,���� � 3���- ���; � �N�� )��sex�e (   o#Z������ �Z�rrr
 ���� �#��<� +  �� �>	�)�� J�2) ��P    E�� �%/� $I&'A- ���  ,����   �Z��  .     +� 
�+*Z� !Z�� �   �#��>Z� 

)   !&��><� ��#%-$��4� +    3���- P~��� k��\�   �#; !&� �  $��4� !&��><� (  "��  ���Z4� )  ��#Z%- ,�Z/:�: "
 �-���AL���- �&	�[ +  �]�; ���C G��  ( $�&(� �� G�>/� �&n>� _� +)$S��C J+�	 74� (� � � ��

$�7���}.
  ������ ��� �     ������ 3��/� �26 E�� �%/� " g�L(� ��  �� �� "�#;P     � G�Z�=� �� �:  �Z/�2 �Z�P
  �<: HC�� �C���  �/�2� 7\Q "��P  ��� ���z P  ����� �����9- ���#C �M�� ��  �Z/�2� �� #Z��  �Z�P  HZ: 

 � #���C��� .        �Z/%� �z� ,� ��qI�= + OC�; !�� "!�����/���P           ��� E�Z� �%/Z� ��ZqI�= HZ: �Z�  .  �� +�
  ���#�� P��� TI>��  $� ,� P�&)  ��� ��4/<&� ,��-f     Z;�� P�/�� �� $]�       $Z]�2&	 P�Z/�� �Z� P�ZS�� + $ .

     ��� �� $����2� �� �+j= ������ $;�� u���(�" 2&� $-j]<� + i��%� P��� ���._� ���� P"  H]<Z� 
    �� + P�VS;�� + P�����P�S�� "#��4$   Z- ,��>C�Z� + !&Z�� J�� �� ��� l   O&�<Z- � $Z�� �&z

  ���; $/	 $����   ��� E�� 3���- P�� .  $]�2&	 J�� $N+     #/���� �&L� ������ ����     �� $/;+ ���-� + 

1. Fare, Grosskopf (١٩٩٧)
2.Technological 
3. Scale Efficiency 
4. Pure Technical (Managerial) Efficiency

} .�� !�� � �#; b�\�� ��&��\- + ��%N��� $��� �� �>	�)�� ���A>�� ��� P���&n>���� �/& . ��=j�� P���
 m "���� �� �><&�)ex�x( ��(A� "e��se��#&/� �%6��� .

�.�9�/� �R���� ��&� "�C�� �/�2� ����(� � g�	 �C�� �� ,� @�)FOB (.� ��� H�= �j���&) . .N+
����� H&N� �� �<: HC�� �@� ",� ,������ �+�A>� ��&� !�� .

7.http://www.tavanir.org.ir
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��� E�� 3���- 3��-. �� �6�- �� !�����/� ������#;�� 3���- ���C k��\� ")�>��I&� iLQ �� ( �&	�[ +
�-���AL���-)  �y�� �N+�S� iLQ�� (  ��  �     $� �8� � ������ ���4� ,��/= 7��Z&) .      2Z&� �Z� P+�Z&� o��Z4�

    $��L� ��#%- o#/����           � !&IX�; ��#%- iLQ�� � ,� + "#/N�n<� �� �� �� ���� $� ��7���.   ��� �  �  HZ&N�
   !]�� �� $6�C H���= �    ��S/� ��]I�= �� ��- ��l Z� + #/;�� �V)�&z �      HZ��� �Z4�� ?Z��- 7&9>LZ� �Z�

>L&� G�>/�"#/5� ���&n>� ,��/= �� P�S�� 3���- $I��(- P~��� k��\� ��L� �� �#;m�'���><�  !&
 >�� $S��C ���: ���A7��.       � E�� P~��� 3���- �� 74� !��><&� $��]L� !&��><� ,���� � �� H&N� !�� �� 

) �� 
&� �+#Q �3
1 ($� ��4�#��� .

/>A)$ ���       �� � ��2� !�� ��� !�� ���   ���4� ��#%- ��   ��)3=M ( �#��>� +  ��)2=S (  ��LZ�

  ��S/� ��#%- ����)37=N(   � "��� _h�� �\&>�" ��    �LZ� �Zh
N
SM +       $��Z���- "��Z; �>]h�Z� 

 ������ J+        ��S/� !&� !>;�V) E�	 + �&%�- P��� $�C P2� � ��  �$� 
��2	� P���/%� ��  �Z�� + #���
��S/�   P��� ?C P+ ��  $�� ��� #��&).     $� �>4� + !�� ��          ���Z; $�LZ� �LZ��9� �Z� ,��Z-    �S�#Z]��� �Z�

�C����.

R .F!�_J `�	�6
   ���; $/	 $���� �#>�� "
�+*� !�� ���4� OC�; + �� H���= H� P+ ���    �Z� "YyZ� + "��+� �Z��

     �>��	 ,�2&� "+� !�� �� ���A>��X     �� � ���; �� P���  � �����+��   + 7 �� ��   � �Z�&� T9� ,�2&� ",�
    �� E�� 3���- ���; ��  ��� �#�� ��� .74�                �� #Z/-��= �Z�� �Z>	 �Z� �Z� G#Z� � �� $0+�	 !��-:

e (  ��6+   ���<� ?���;   b��- ����;    HZ��� + �Z�      ,��Z� F�Z&�    �S�#Z]� �Z�  "r (       "#Z&N�- 3��Z- �� ���A>Z��

x ( "G�'(� P����t��#Q P�/�� �� P�VS	#�{ (�� 
�����S/� $������ ����� P��⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛
2
1.

%&�  (�	 ')�*�"�+ ")�,�- /� 0�!1 2�3
,���    ��� "#; ,�&� �: ���)P    �>:�	 ����>�� X     ���: ����(� �� �#>�� � $ /	 $ �:�;      �� �- ��� ��&� ��

     �:�; !>	�� �� �+j= ,��>� ^��� ,���P��:��  / g�I�� �&%0+ ,�2&� "��:     �#Z&� � �:�Z; �Z� ��R�Z�
��: . ���#�� U��>��&)P ���: $      Hq; � �:�; �� r)        G+#Z6 �� ���A>Z�� ��e  �Z��&�  (     �#Z; ���� ,�<Z�

        �/&<&� g��>�� � �� �>]� !�� ��c �� "���    �/&�� �� + G�'(� P��� ���4� ,���     �����Z� HZ&N� �� "��  �Z�
           m#� �� �%/� P*-��>�� �]/�� ��	 �� + �%/� ,���              P�Z0�9- �Z� $��S�Z��� P��Z� E�Z� �Z0�= #Z;

���: ���A>�� G�'(� P����t��#Q �� "��� ,��� G�Q ��	 
��2	� + !&��><���7.
,���     ����� � �� ���)e  $� �8Qj�   "��;�    3���- ���; )   o#Z��&)���r�    ���Z; #Z��   P�Z�

 E�� 3���- (     #��� _� �� ����� $/	 $���� .    !Z�� �Z� �Z��/%� ,�#� !�� ���Z;   ���Z4� �Z� �Z�   ��Z6�� P�Z�



����� ��	
������� ��	���� �	� / ��	����"]"

�>L���-    G�'(� �t��#Q #��) E�� 3���- (  #//� �M�� � .  �+#Q�}  �:�; #��  ���: ��$   !&Z� �/�  �Z- e � 
      ��#%- !�� �� �: #���r}   ���: �4�� #�� $   !&� �/�   �- �/�   ���: iL: � #�� .  ���: ,�2&� "!&/K��$e}

�:�; #�� !&� ��+#(� � ��}/� �- �/���� ���  .

�4��5 .)�,�� �6�! �����!"2��� �78�7�9,3 � ��)� ;�	 <)/=� 8�>�1 

       G+#6  �� ���A>�� �� !&/K��r  $� "���&�    ����� ,��-e    $���� ,�2&� ���&&n- �� "#&<� ���'- �� �  
    G�� � $/	ex�e   + ex��    �>;�� � ��C �#9� !��><&� ���  .� E�A-� !��$���-  ���Z: b#Z= H&N� �� #$

>���#�$)ON�C(  ��C "F�&9� "P ���#�� �&)P  �&(� H���= "$) q�2&	$!&���� + ( H���= � �&A&: �+�A- "
�M�� ���#C + �R�'(� "#&N�-#;�� ��� P���) �&8� $��&	��n6 ?���; + �]�; �%�+ "�#;.

 ,�3=?��� .@�� ,3 "�+ ")�,�- A����B�"�,�	 3,=! 8�7

 \� � $� "k��      ����� �� ���A>�� �� ,��-r        ���; � $���� ,�2&� !��>�� �� ��� ,�<�     E�Z� 3���- P��
    �� ����� ,����{/�  ��� ����  .#�� + !P  "��S/� P���     _Z� �Z� $��&>Z�� "#Z��� _� �� �>�� $���� �� $���

    ��� b�R g�I�� �&%0+ �� �6� .� "��	 F����� "g�I�� �&%0+ ����>�� P��� ��ZS/� �    �Z� �Z: $��Z�
  �� $/	 ��   $� �>���C "#/>L� ��:        #/�� 
��: � ��C $���:�� �� $�&� �: ��; .    $��ZS/� "G�Zt� �� ��
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 �+#ZZQ $ZZ/	 $���ZZ: �ZZ:{/���ZZ4� #ZZ; $>LZZ��� "��� !&ZZ&%- #ZZ&N�- HZZ���= P+ �ZZ� G�ZZ� �ZZ� "�#ZZ;

,�2&�⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛ −

2
401 )/(      �+#Q � $/%�  x�    +� G�� � #��               �&%Z0+ �Z� �Z- #Z/� �Z&&n- $Z��� ��� �

 #��� g�I�� .  �\�� �� ���$�   ��� ,�2&� !�� �:P    o+� 5� �   ��� "��� �N�� P     ��R�� g�I�� ,�2&� H&'(- 
�$ ,� �L���    �#= �� ��   7&L9- �:� .!�����/�"     ��� ��R�� g�I�� �&&n- ,�2&� P      �Z���� ��:�� 3���- �:�; 

  ��56
30
=       ��� g�I�� �&%0+ �� ,#&� P��� �&&n- ,�2&� !��-R�� �: ��� #���C #�� .  + ����>Z��

   ���; g�I�� �&%0+ ����(���P � �      ���<� �� �� 3���- �S .� b�\����;         G+#Z6 � � ,� U��>� �� e
��+� ���&���7.
 ,�3=?��5 .2-�� ,3 "�+ ")�,�- �6�! 0,�3 C) ,3 ��)� <)/=� 8�7D�&��  )FD��GH�(

I (��	 2J�K=- �&�! LM�� /� 0�!1 2�3 �	 ')�*�80�>	 �����! 8,�
                  �>��Z	 7&Z8/- P��Z� b�R ��; �4/- g�I�� �&%0+ �� ,#&� P��� �&&n- ,�2&� ����(�X    + �LZ&� 

      ��4� #; ����(� ,�2&� �� k�0�� ���A�   ��� $S>L� 2&� P+ .        "k�0�� �&��� + �+�0 �� �/� �\/�� �
�$� ����>�� ��� ��� �� � U��>7&/�:

gse .�+� P��� U��>� TI>�� $���� P��)��S/� b��- !>	�)�8�� ����(
$� ,�<� U��>�#��"�  G�� ex�� + G��ex��!&��� ��4� ���&&n- ,�2&� !��- � H���= H� P+

�>;����� ���� f��� ���� $/	 $���� � ���&&n- H&N� �� �><&� �� , P�26� �� $]� "#; ��;� �� ��
��4� ���&&n- $I����� $/	 $���� ���&&n- "H� P+ . ����� "iI�� !�� ���z� P���x �� ���A>�� �� �  

 G+#6r�#&<� ���'- �� "���&� ��7.



����� ��	
������� ��	���� �	� / ��	����"]#

 ,�3=?��G .0�>	 A����B� 3���?N")�,�- A����B� 8�*��, ,3 8,�

 $� "!�����/�  ��A>�� �� ,��-    H]; �� �x       G�� � �� ��� ,�<� ex�e  "r�     ��Z4� $���� ���&&n- #��  P+
  H� �#; b�\��         G�� � �� ��� $N�Q � !�� ��ex��   + ex��   �� "e}        ���Z&&n- ,�2Z&� !��Z>�� #�� 

��4� $�����>;�� � H� P+7��.

 ����G .0�>	 ")�,�- A����B� �9,3 8�>&�� ,3 �- 8,�H�/�GFF

  �   $� "k��\� � ,��-&    ���: �)� �� ��: ,�$ ��'>�� P   ���� �+� _� G��� $>:�; $ ���: �#&� 
��: 
� �N�Q !�� "���$#;�� ��� H�R� �� �/� #���-:

gsesese . ���: b#=$ >���#� $  ��C "F�&9� "P ���#�� �&)P  �&(� H���= "$ )q�2&	$  !&���� + (  �+�A- "
 + �R�'(� "#&N�- H���= � �&A&:"�#; �M�� ���#C

gsesesr.���: 
��:$'&'�- $"
gsesesx .#&N�- H���= ��&� 
��2	� .



"]O�56                                               7�	���� &���8� 9:� � ;<=! . . .

gsr .���; P��� U��>�TI>�� 3���- P��)�+� b��- !>	�) �8� � ��$���� P��(
    H��= 7&8/- �X       �26� �� 5� b�#: �q/�� "��S/� �� P��4�    HZ���= HZ� P+     ��Z4� #Z; �    74Z� P+

 �>;�� P�><&�     ��; �>	�) �8� � #��� "#�� . !�� ��   ��4� ���&&n- ����� +        �#Z; ���� ,�<� ��� � "H� P+
��� .     ��4� ���&&n- ",� �� �6�- ��     !&� H���= H� P+��r/�   + ���/e        Z� ,� HZ&N� �Z� ��� $  � #Z���-

J����P��4� ���&&n- TI>�� +P�:�; H: #;�� ��.
 ,�3=?��P .�?�)B� Q��0�>	  A��,�8�� 

R  (R��$*�� �!�N X
    �&n>� !&&%- P���X     �� U��>� �- ��� b�R "E�� 3���- ���; �� ���   uZAN�� +� �� �#Z��   + $Z/	 $���Z�

 ��4� ���&&n-P+s      � �� H�� �� $-��&-�- �� �  #; ,�&� !s     /: b�X�� 7� �� � &7 .���P       !&S��Z&� #Z��� �Z: !�� 
 &n- k��\� ��4� ���&  H� P+) �� ������e/e��� �: P)��� $+�L� P �Z�� �#; �>	�) �8� � 5�  (.  �Z� �

 ��&>�� ,�2&�$  ���: �� $         7&/: 3�6 7� �� "G�� 5� � ��S/� g�I��  . � ��&        ,�>Z� 3Z�6 �� "�S�� ,�x  + 
 ,�>� !&S��&�{ G+#6 � e �&n>� ,�2&� "X��� P � ��S/� ��  ,�>�}� ��� �� $#��.

      $� "��:�� 3���- ���; P��� �[�� "�VN     ��4� � �&&n- #�� _� �L���+P �    �	�0� �� } ,�2&� #�� 
��&>��$          #Z/: �#Z&� �Z�� #ZQ�+ $���Z� �� �+� P�4>�� � �- #���� ��R�� g�I�� �&%0+ ��  .  "!�����Z/�

   �>��	 k��\�X      ��R�� ���; !�� P��� �   #�� )}+e( ��� #���C . � ��&         ���Z; !Z�� $���Z� "�ZS�� ,�
$� ��R�� �L���� #Q�+ $���� �� �- #/� #; #�� )_� (#��� ��� .

3 (2?�S %�� R��$*��
,��� �>��	 #��� ��&� T9� ,�2&� !&&%- P��� "#; �:c �� ��X����>��  b�- v�� �� � �#;) ��

 OC�;CPI (/: 7�&7 .� �)� "G�t� �� �� G�� P��� b�- v�ex�e ����� � ex "7��&S� �8�� #�� 



����� ��	
������� ��	���� �	� / ��	����"]P

 b��� #������#�� ��� G+#6 �C� ,�>� �� e7: ,� �� � ��� ��&� T9� �- "���:P�� 3���- �:�; ��  -
� ����#.

 �����}$� ,�<� "#��>�&� T9� $�:�; � ��P-�8� �+� � E�� 3���- $� �� �6�- �� "�N�� 
���: ,�2&�$ !&� "�:�; �� � �- er��� ���� #��  .� ��& ��� ��\� 3���- �:�; !��-��:�� "�S�� ,�

 #%� G�� G�� � �-)ex�r (��&� �t:�#Q � 
����N�Q � #�� 
��2	� #�� $ ���; !��-��� �: 
�$ T9� �- #���-er��&� #�� ��P���� R�� � ��C  .

 ,�3=?��T .3 2?�S %�� U��V� �6�! @�� ,3 <)/=� 2-�� �7 ,�GH5

$ .9�a�_1�6 � �0
!��1S
   � �� �6�- ���%&�� �'(�� ��� �� ,���� E�� �%/� 3���- 
�� �]/$ Z� �&N�%	 $   b�R "!�����Z/� "#Z/:
  ,� � �����4�P���P       G��=� + ���9� !�+#- "��8� 78�$<����; Y&�l-.    ��Z4� !Z�� $IZ�� �A&[+ 

7&8/- m�A; "�#//:� H&L��>� P��  �&N�%	 $>��� P��      ��6� + $Z%&�� �'Z(�� P�� $Z�      ��Z� �Z4�� ,��Z: P
  m�'� �� ����Q �9-� "�#//�P ���: $   �/�2� 
��� + ���� .   _� �� ���� !����P       $ZC�� mVZQ H��Z; 

               � H��; � ?���; �&&n- �� i��/>� #�#6 ���9� !�+#- "�S�� P�� �� + ���� 3����$��; . !�� ��   �[�Z� +
 ��S/� H�= o�(� �� ������ + 
��� �� T[����- ��� � + ���� 2&� ��$��S/�     ��Z� "���Z9� !Z�� �� ��

            #���� ���9� ���= �� ���+ � �4�� "i��/>� ����\� G��=� �� �- ��� . pAQ �A&[+ ��4� !�� �� P�� ��
 ���= 3	�/�$            � ��� �� � �4�� ���#� + $���� 
��2	� �� ����� �    $Z� !q�� $>��� ��� ���Z� .  "!�����Z/�

    ��S/� ���#� ��� !�� u��R      ��� 
�+*� !�� � �: "��� $���� ���4� ��� �� P�'(�� P��P  ",� G�Z�=� 
      ���: ���A>�� ��&� T9� !&&%- J+ ����7 .     v�� H0�A- "$���� ��� �� ���#� + ��&� T9� !&&%- �

$���� � �8>�� ��� ���4� �� b�-$� �� ��� ���� H�= wj�  ,��-��: ,�&� ��� ��; �� � ,� U��>�:
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�se.   78� J+ G��=� ��<��$     �:�; � ���9� 30+ + ��P       �:�Z; !Z�� �&N�%	 ,���� E�� 3���-   �Z�
m�A;   >Q� �� + �#; �-$� $�:�; ��qI�= ,��-    7&LZ9- + �Z9�/� iLZQ�� � �Z� P#Z/� �Z�P  TZI>�� 
�����$��: �L��9� +  .

�sr. � �� ����� �L��9$   �:�; �� ��qI�=  ,                "��ZS/� �Z� HZ���= 5Z&qA- �Z� T%0 + ��� ��9� !>	�� ��
$� ,��-�9-� + 
��2	� B=��P���: $��4� + +P#; �:�; �� .
�sx.� ,�<� ��=j�� + ���$ �: #������: �� ,���� � E�� 3���- �:�; $#����C�� #Q�+ �� ����� .
�s{. ��4� ���&&n-+P !��-��: �:�; �+#Q � ���e�/e��4� H&N� �� "#/�Pq�~�N�/q- ���&&n- �� $

��� ���� "R��.
�s}.  �&n>� X ��� P        �+#Q � ��R��  �:�; !��-��:�� �  ��� #��  .  N�Q � !��$      ,�2Z&� �Z: ��� 

��� �&n>� !�� ��R�� �&&n- #��P�:�; �S�� ��� ,�2&� !�� �� �>�: ��.
�s�.  ��� ��&� T9� P �:�; ��P -       ��	 �� ",���� E�� 3���ex#��P      !&� "b�- v�� ,��� �   �- er

 ��� #�� . � ��& � ,��      � #%� G�� � �:�; !��-��: "�S$      T9Z� �Z- #���-er    �Z�&� #Z��    � 
��Z�
 #�� 
��2	� . N�Q �$     �:�; !��-��:�� � ��&� T9� �: � �+#Q �: ��� #�� �e  �� �Z>�: #�� 

� ��� �:�;�  ��&� T9�$�#;�.
�s�.�:�; !&� � ��&� T9� !�+#- �� �6�- ����P�� E�� 3���- $�: 7&���:

�s� se. .��\�� ��   �: ���;��   E�� ,��- �&A&� G��� � ) Y����	 "~�>N+ $��4)�� ���&&n- #/����
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