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��� ��� �#EE������#  � )��!� /��  �"� �� ����CD� Y
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  �'E9 'Z� ��#  #  ��� �� 
��';���# )��!�  ����� ���CD ��' ��  U ���! ��������   � Y'-.� ��� -�  +,-� )#

)��.����  � ������ �� �Z; ��     �; )�� �
*�� \� )��!� /��  '�"� " ���CD� +]�� )# �� ��*� �� �
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�� /����'0 /���� ^9�G�; ����
� :���!�"� #_ISIC" �-�+ �� �����  �-�� F�-�  �-��12334

1256  $ �� ������� ����� ���E0�� W��� ��#��� ����#
�7  .  ���-! �-� /����'0 /����   #�-=� �� ��-=��
�"� " W��'L���   E0 ��� " �'A� /���� @�D �� �$!' �� �>��& @� ̀ '-� )L�� -�A#"  ��I-�!�� -�. #

  �� �� )+,�� /���� � ��'0�� ��  �� �� " )�� ���� <���; a�+���; �G�#   ����� ���-! )-=� �� /���� \b�� 
 � )�'.����A�  ����� �� # " ��  � �� B�b�+;��� �� �� )+,� /���� ��/���� �   - cA-R �-� ��# ��'-0 .
 [� �'("��� � �����#     -�d W��-� �/�"��& #   ��
-� �[� �  -�� # � �� ��-U"� �-��         �-� e�-+;�� �`�-� 
-�' 

E0�@  '(" " >��&   �$�* f��� B�L��0��� �#      ��� �� �; )�� �
= g	�� ����CU���� � �����#�  h���� 
"���� � ���   h9! "�( /���� ���� �$�* #   ���U [',Z �'A� .i��     " �'���-� B���G� �� �(';  <-$����

   �� )0��= ��
= j�9��� +,� # ��* �   �+;� " /���� W
���� ���* �� �W# 
��'; -� )-��!� /��  ���C-D
�� ��* ��    �� �� W�  ��.( )��!� /�
# ��� ���#  " 
��  ����� ���� ��I�!� /���         �-� �-('; �-� �-; 
�7 k�� 

'I;���   � �� �� ���� �
��� ����� �� �)�� �'I� /�A���C����� Z-* � $-%" �� �^�    )�-� �-� �'-(' )
$%"�
��7 )��? ['E9 ).

������# )��!�  ��� ���CD �� #EE���  �� F'�$ �'b>��� � Y'.� � +,-� )#  - Y�-L�� #U -��� .  )-��
  " 
��'; �� �'A7 k� #����'; �� )�� B��+	 #+,� �"
* k������ �� l�7������� ��) ���-�� �1231n �

2o( .
���Z; \��'� >����;��#q"� ��'(' ����'U��'U #��� �� ����
�� U���� Y'.� �+,� )# # /�';

 ��� e�+���� .�� q"� � �� ��     "� >��� �� r'�L �� $�  ��# ���� /�'; 
-���  ��-�  :$� �-����   s�-b 
" �%��;$�������%�	 s�b .

1 .  ̀ '& ���CU
� Y�V���  :� 
� �   /�'-�	 )-Z; #-�!�Section   #-�!�"� 
-� �Division  �-� ���
-� � #-�!�
Group #�!���.R "Class  # �
��� �'= .    Y'-� �V�
�
L;ISIC    <�-= 13  )�,-! )Section ( :-�  #-�!�

#�'=.
6.���* /���� q���U" Wn �/����'0 /���� /��$6t.
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�%��; s�b ������$_)�� �
�	 q"� "� �
���U�� ��  :����� q"�4J���Di "  #+,� )�� q"�
 �
=��T=�RCAu

$��%�	 s�b �����v# q"� �� <�= 
�=�� : H�� q"�N#����? �MERPw �  ��"��'� q"�
 #	���(� x��0NSPy " #E0�� W��� ����� q"�DRCz

$�   ��' ��    �� ��%�? ���� �� ��������   -E0�� W��� ��#  )-��  .        -%'; �-� �-��� �� �C-�� � ^ -�  q"� �
 ��0���D#�'=.

# .7�6�� @"
�	 ���:�)DRC(
 �� x0�=�   -E0�� W��� ��# -�   �� �l�-� :�      �"� <-�'	 )-*�& �-� -� �) -�����  -�"��  ��-� " ��-� �� (

�������  �'; �� �
=�         ! �� /� ��"�&� q��� �� �� l�7 /� 
�)���� �� � �� �  - �,# 
-��{.   �� �-U� �  �-�
 E0�� W���# �]; �   f��� �
= ��� �   �� �;�  + �
=�� :�        �� �� W��-� �-� )�� /� � -�   �� 
 -� ��$& : -� )

�(����  ��� ���! � .����?#   �% �U� �� � �]; h��� �
= ��� � �� ����� �
=�� :� �L#U��� W��� �� c
    ���! ������� ��' ���� a��+,� )�� ��&�U .���  E0�� W��� ��# �� ����� �'U �:�����$& /� �� )�� /� � )

=���#    �� ����� � ��� �� W��� �� �l� :��'; ��'IZ 
# s�* # �� 
��#�� 
��';�����������  #EE���
����0 �l� :���
�= �'.

$ �� #�E�] ����$; �/������I�!���� ������� �P��� #E0�� W��� ��
�� .� �����
$; �� ��� �� ���$; �� |
#����D�c.

  '�"�� �V� ��)1t36 n �1}(  �     #���� �� #E0�� W��� ����� ���$  ��� B��L; ���     )-�� S��-��� <E���
 )�� ��,��" �#+,� .��
�� �� ���$ ���� ���U    �-���� h,-? �-� 
-��'; #$!�" )*�& ����   <-�'	 ��-�

  �#E0������  # e'�� ��� x��0 #��.� 
?�" k� <�IZ;     <-�	 ��-=���� �� ~�-Z� �� W!�" �� " �'=
 ��� H��� #          ��� B��L; �� #+,� ����� <*� �� #Z��* /��� 
��';  <E���  
�7 �P��� �� .�K��� � �� $ ����

    JL�� #0�� �� �,��� ��  ��          # ����� )��0� /� �� ��� H�� �7 #$!�" B�+��Z "     k-� /�'�	 �� 
��';
 ����� ���$  ���CU�  �������'= .�# = #  �  D " "��@�)1t3} n �6�1 ( �� x0�=�   -E0�� W��� ��#  �� 

1 .  ��A�� rXb� ����       ��
�� �� �%��; s�b ������$ ��1251�x*11412  #�" " �#���1251�x*62}46�2
�'= �$(��.

2. Singer- Prebisch 3.Revealed Comparative Advantage
�.�� ��A�� rXb� ���� '�"�� �� �.�� �,��� " �����$ ���)1t36 ("����D)1t3} (�'= �$(��.

5. Effective Rate of Protection 6. Net Social Profitability
7. Domestic Resource Costs 8. Bruno(1972)
9. Nishimizu and Page
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 ��'U ���� � � �$; ���  |#
��� .�� � >���� �$; �� �� �| +b �'b�$#   - ��& #    ��$& �-� �'-= -�) �-��
  �D �� ����'0������;��� )+,� ��  -E0�� W��-� ��#� � -���A� ,-���D �� ��-� �� <�   " B����-* �$-�';  -� �

A��(��#  ������ " 
���� B����" ����� ���;l�� �� ��+,� )#
��,� .D����_) 1t3}n �262 ( x0�=
���  E0�� W��� ��#  $ �� ������� ��� JL�� � 	�-��(� )*�& ��#)  �-�  �'; <-�'	 h,-? -� -E0�� 
#

��,� " cd���,��  ��� ��&���G� c�j�� ��$& ��)(     /��"� )�� �� �����    (��-0 ��� 
?�" :#  -�E; #
#
�� .��D� ��(Perkins, 1997)#'U��� 
�E0�� W��� ��#�   JL�-� �� )-�� B��+	 '�"�� )+,� �

�� )$��# �� ��&���� :� �#��"� )�� �� J;����* �� 
��';.i

��   � ����� x0�= ���U��7     ���I-�!� /'-� �� #-E0�� W���  ���� #�l'-b ����-�  . '-�"��)1t36( �� 
����   �� ��    " #E0�� W��� ����� /�'�	  )���?N  ��M  r"�=           �-�� �� �� q"� �-�� �� �����-��_�w�  �� 

  # #���=� ��9,E& �'A7
���. ��� �� x0�= ��� _�y�'�"�� ��'; )_�yu (�U"�7 ")_�yy (  �$-�';
)&�� .    #D �� �.��  #	���(� x��0 ��"� �'� x�]A; ���� ����$��$ �� )���$& :#  
-��'� Y�-	 . �� 

     ��V� \9� �.�� �V�DRC ��      B"��� ���� "� ��# #D /�'; ��7 ����.   #��-? ��       #-D �� '-�"�� �-7
���
��     ��"�D �$�'; �� #=�� )$�� ���U  �'� �"��'� ����  # �U"�7       ���
-.�� " )���? ����� )��'0

$&   �� �� �"��'���d )������
 
�7 ���U .���������    �����7 ���� B"��� ���� "� DRC��� �'(" � : ),]�
   )�� ����$��A�Du  ��"�D #������ ��  ��     )�� ����$ Y"� "��,Dv      �-���� �+-��Z ���-� ��I-�!� �� 

)���?.
x0�=DRC ������� s�b :��� ��#� � #��.���"
-Z ���� s�b �� " )�� ��� .   ��-��� �� #-T�

��         j�b �� ����,� �� �7 )�� /� �<�	 �� #E0�� W��� ����� ���U��7      �-� #;����-* 
-��� �-7 #��-�
�&�*#�'( =�� #  �( �� �����#       # /�A� �� #U��� Y�!�� �.�� B����" 
����     �� �� #-$!�"��d ����-= ��-�� 

           # ��� �� ����� �"
? �; ��� H�� �� FX�0� sC? \��b���w .        � �#-E0�� W��-� �-���� ���� )�� -� �
   ����� �,��� <*� �� �7 )����� B��L; �� ��#EE����  #- �-P��� #�="� /���  
-�7 .    �� ��-��� /�-�� �-�

       #+,� )�� ����� l�7 k� 
��'; �� �'A7 k� #;�'*)��    #-E0�� W��-� �-���� �7  ��-��  /� 
-��';
 
=�� ��� �MN H�� �"�, �� ��TR'7 �F'IZ)#�$�R'7 �#E0�� W��� ����� )+,� T k� �"�, �� ��

���U()  �'�"��1t36x* �61"62.(

1. Pearson
6 .   #- �-��� �-�� �� ���� |���$; #O$� �� rXb� ����  �-� /�'-; �-U"���  ���-��]� " /���D�-��� )1251n �1o1 (

��7 �$(��.
3. ex-ante 4. ex-post

o .# Y�!�� ����=���� h(' �#���! FX�0� /��"��'(" �� �� �7 ��� ��$,; H�� <��� �� a�;
�	 �� ����'= �
# `��;�
�&�.
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 � c���U�    � s�b �� x0�= ����)��"
Z �����   )-�� #��-�.   �-� �-( /� �� q"� �-�� ��� q��� �� 
   # ������� \E9 ��"�&�c��7�  ��7 H�� �     �9��� ��� �� #+,� #�#�� �'V� �'-= .  �-�� ���-% �� -9���  �

     ��'D ���I�!� 
=� ��O�  #�$�* �TE� �),��     # #���� #I]A #��� Wb�� �� �� /
= /"
� �
�7
           ���
�� #��� S�"� k� �� �� �'A7 #�$�* 
=� 
=�� ���! �T�� 
�7 ���U . � ���  �"
-Z ���) �-�� �  -� �

 <TA �x0�=  /�'� ����� �+��Z)��! �� #(��0 ���#$!�" " ���( ���� ��� �7 )��   <-��� �-� �
/��'� ��"� ���    )��! ^9� #��.U�� " ��  #� " ��        |-E�] ��-���� ������ H�� #;�+M #- 
-=��) 
-��� �
123on �t6.(

   " �� �('; ���U�#���  �� �`'& �� �Z; ��     ����'0�� ��% �; )�� �
= qX; \��� �� ���  �� �����-�� 
 x0�=DRC� B�G� )��	� �� ��=�� B�$+; �� �#�"
Z �� �)����� �'(' �"� �/���U ���c :

|�� .  B�	Xb��Y���. :   W�( �� �('; ��           #�� ���
��,? ��"� k� aX�7 �7 ��l�� <T= �� B�	Xb� ��"�
# J='D ��# �,� ���I�!� )���$& �� B�	Xb� ��' �� ��' #����� �
��
=��.

[ .)��! ���� ����� :  W��� ����� �� e'�� B�+��Z �� �� #E0�� 
�)��! ����� �����_  �-���� �� 
)*�&
���� #���� J�� ��� .

� .  #$!�" #�& h���% :   ����� B�	Xb� �� �������   F�� �� ���
��,? ���          �-� #-��� �-7 |-E�] ��-�
 ����� ���+      �'0 n�0 F�� )*�& ����+��Z �
=            #-�& h���-% �� �'-(' �-���; �
��   ~'-ZE ��

#���� " DRC ��'D #��&�����# ���U)E�';#� ��" |�=��� �/�123tn �12.(
"�� #A��@�D "(Nishimizo, M and J.M. Page, 1986, P. 241)   ��-.� �-���; �-��� ��" ��"
 #+,� )��   Y'.� ���'DDRC            ��-7 �-��L; |-E�] �I-�	 �-� �� �� � 
-�� :_4     )-��! �� �-���;   ��-�

���  #EE���i4   k��T; �� ����;  ; ���  
��'u4   ��.� �� ����; 
��'; <�'	 <7 ��" .  k-�T�; �-�� �  e�-+;��
x0�= <�= ���I�!� ��TE�	 #������ ���� ���U�
( q"� "� ��� �� #�="� #E�EZ;��������4 �
��&

    " #��.( )��! >��� �� ��.� <�EZ;   ��� 
��'; <�'	 ��"P # �
�� . q"� ����       B��-���; #��-���� ���-� 
��L��   �� �
=        #��� W9� ���� 
�E��; W���* #+,� )��1t}241t3}   ������� �
= )��  .  @���� /�A�

#
���     " #���!� )��! �� B�����;  ��.� ��  <�'	 <7 ��"�    )+,� B�����; W��� �����.   ���DRC
 
�E��; �'A7 W���*#
�=��.

q"�   ���
----�� ���----� ��
----$� ��----� ��----�UDRC���� �'----(" ./�---- /��----��� " 
(Mon & K. Dolly, 2000, P.6)     " #T��- �E�-�'� �
-= ^��A-; )-���� <�EZ; ���;� q"� �� �

����D)_�{�( ���]; ����DRC���7 ������� 
��.

1.)��! n'I0 �� ��A�� rXb� ���� ���� ��� |�� �� ��123t" ���! /��d��1232�'= r'(� .
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  |��)_uz�( � �  �'0 ���7� �����/�'�	 �� �"q"� #-E0�� W��� ����� <�EZ; ��������7" #���= "
��   
�
( )&���� k� #������  )�� ��0���D  .  #���� ��� ���           ��-7��+ �l'-& 
-��� �'A-7 c-. W���-* 

#ED                  ��"� #-b �-��� ��E& W���* �� #0�� " )������ ���,EU " >��D #(�,� �#; Y� �� ����7�)_uz_4
123} (  �
= ���� )7��A
�� .  �K��  ��  �+��ZDRC       �-$��9 �-�� ��      )-�� c-.  �� �����-��  #-="� 
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 ��d )�$%"� )�� #�0�'�T� �'b ���+;� ���� �7 �� /� �
��� �; _v)�� ��'� ����  . ��
� ~�Z� ��
     #E0�� W��� ����� x0�=    ��.��� �E*�& #b12334125�  " cbX;�D )�$%"#�   " ���� #;�-+M �����

  # ���� /��'�
=�� .   F�� ��{_      �� )$�* ��� )�$%"      � #E0�� W��� ����� x0�= ~�Z��    <-��! �'-b
�V?X  # �'+.� �� � 
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    ,� )�� �<+! J]� ��  #+W���*       x0�-= �� �����-�� �-� #-�!�"� ���
7 k�T�; �� /����'0 /���� 

    " ��"��� �#E0�� W��� ����� 
���U �P��� .  
= ���=� �T���R�       �"�-U ��� x0�= ��� ����� �,���   ��-�
)$�* |E�]�B"��� �� #7�? )�� #+,� )�� �V� �� W���* �����( /�'� .�� ��=CU �� B"��; �'("

 +,� )��  �"�U ��� #     x0�= ��� ����� �)$�* |E�] ���� ���K�� �        �-� #+,-� )�� ����; ��+ 

7  /�� F'b �� # 
=�� . #��? ��        �� |-E�] W���-* ��-�  #-E0�� W��-� �-���� x0�-= B"��; �7
#      #�& ���0�� �� �'(' sX�0� �� /�';4    ��� )+,� W���* ���I�!� �_      W��-� ����� x0�= �� ����;

  #E0��        # �� /�� F'b �� )$�* �� /"�� ��    )-���� �� ����; F'E$ /�';   �� )-�"� ���I-�!� ��-�
" W���* �� �9�����7 #�E; ��I�!� <7 �� �9��� ��i.

���������     qX; ��'U �� ���� " ���L;  <�'	 <�EZ;N r'� "� �� �� ���� 
��� �x0�= ��� ����; �� �M
  
=�� #����?� ����; . ��+	 �� ���� B� F
         <�'	 ���L; �'V� �� �
= �P��� ���N     �-���� x0�= �� �M

              ���
-�� �V� �� |E�] W���* ��� k�T�; �� ���! 
��� �T��� ��% �#E0�� W���        �� Y�
-7 �-� �-M� ��-�U
             �� �M� /��� /�A� #����'; 
��� �
=�� x0�= ��� ����; �� #���� ��' <�'	        �� )-���� �-���; �-�'U 
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A�� <P�,
= 
��'0 �="� gZ� ��� �� ���.
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-���
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���.�  " ��7 ���      #- /�A-� �� Y�l ����� 
-��� .p            " ��"�-&� q��� #��-.( )-��! /�'-�	 �-� ��v ��

1.   ��
�� <�+! �� #E�'	  ��  " )�"� )���? B
= ���'�'�T; r'�# )$�* �� �� ����� )�$%"  - <-�	 
��';N  �-� �M

=�� #E0�� W��� ����� x0�=.

6.        F�� F'b �� �
=��"��� #E0�� W��� ����� x0�= Y�!��   #���� ���)123341256 (        �-7 )-�� �-�� �� #7�?
  �? )���� ����;   �E�( �� )�"� #��� �       F�� �� ��� H�� �������_u{_ " �� /����  ���I-�!� B�?X-*� Y�L�� /��

�= �� 
�
= ����; g	��
7 �� #O$� #E0�� W��� ����� x0)�� �
= #�$�* ���.
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   # |��$; ��"�&� q���c��7.       ���.� �� #$��; ��"�&� q��� �T��� ��& ��  " 
��'; �����.� <�'	 <7 ��"

=��#�$� v = f (k , l ,FP) �)=�� c���'0:

CFP
k
dk

l
dl

v
Dv

kl ++= αα )5                   (

  �/� �� �7lα"kα   JA7 h�;�; ��     " ��7 ��"�&� q��� ��� " �����CFP     ��-.� �� �-���; ��"
    # /�A� �� <�'	 <7
�� . �L�� ��    " ��7 �� �"X	 �7 ��.� ������ ��"     <-�'	 �� #-T� �-�� <-�'	 <7

��M�; �� ��CU                 �-���; ��-� B"��; �)�� ���, ��"�&� q��� �
= �
��A ��
� �� �7 )�� ��"�&� q���
 ��"�&� q��� �� #+,�)�9��� �R )��(";���M
��'; <�'	)� )�� F"� �E�(�9��� )��(# �� /�';
��.� <�	 �� ����; ����� )+,� <�'	 <7 ��" .h�;�; ��� �� :

k
dk

l
dl

v
DvCFP kl αα −−= )t                               (

 # F�?    �9��� �� ������� �� /�';)5(             ��� B�'* �� �� #E0�� W��� ����� x0�= �� #+,� ����;  �P���
���_ :

( ) CFP
k
dks

l
dlls

p
dp
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drs

w
dws
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dD

kklkl −−+−+−+= αα )( )1� (

�9��� ��� ��)=�� c���'0 :
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rkwl
lws kl +

=
+
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�9���)_� (    �*��	 ��E7 k�T�;N    ����; �� �MDRC    �-���; <�-= �    )-��! �� #+,-�    �� �-���; ��-�
   " ������� ��' <�'	��;  ��.� �� ��    # /�A� �� <�'	 ��"
�� .     �9��� ��� �� F"� �E�( "�»���� �M� �

#E�	i «  ��DRC    /�A� �� #
�� .        " ����-�� #+,-� B��-���; �� #��" ��'� k� B�'* �� �M� ���
H��  ���� ���(� �����   )�� �
= �P���     /�" /� �� �7 ���     �-���� <-7 �� <-�'	 �� Y�
-7 �� ����� c.� 
#
=�� .  ��� )��M ��  '	 ���� ��=��      )-��! �� <�'	 ����� J���&� �<�   ��-� ��-��     J���-&� g-	�� ���

DRC #       /
=�;
� #�$ �� �7 �'=  )�� #+,� )�� .   # �� �E�( ��'�    /�'�	 �� /�';»   �-9��� �M�
����+u« ��7 #�E; .       �F�-� ���-� �����+ �9��� �� �'+.�    � <-��� �-�         �l�-7 #��-.( )-��! �� J���-&

��';     ���.� #��.( )��! �� )+,� �
= �9��" ���      J��-7 g-	�� ���DRC   
-= 
-��'0v.  #-   /�'-;

" <�'	 ����� B��M� h�7�;)��!� �M� �� ����+ �9��� �M�
��� #���! ���CD.

1 ." )�� �'(' ����Z ��� �9��� ��� B�+M��'� 
��'0 �P��� <��! ���� B�'*��.
2. Factor Cost 3. Terms of Trade

� .�� ��A�� ^�%'; ����@�D " "�� #A�� �� ���� ���)1t5} (�'= r'(�.
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#
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��'; JA7 �7 )�� ��� Y�E�, ��
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=�+� ���!�� e�= ��� �U�       �� ��"� ��
-� �� ��,�)  �-�
 �� #T���� ( ���.� )�$!'�    J���&� g	�� )" J��7 �� (DRC  
= 
�'0  .   )���$& �U���'   ^9� �� �V�

)��!���� �����7 �9�� �� ���
=�� ��=�� ���! "� ��� B�'* /� �� �
= 
��'0 sC? �E�(.
   �9��� �� �E�( ���0�)1� (/�A� �� #+,� ����; �
���DRC��.� �� ����; �M� ��    <-�'	 <-7 ��"

)�� .;�   ��.� �� ����; ��M    <�'	 <7 ��")CFP(i ��             �#��-.( )-��! �-� ��"�&� q��� ����; �� �L� 
�
)   �,7 ��]DRC('	 �� ����; �� <��, �������� ��' 
��'; <�) -�T$�   B�'-* �� �
-=DRC (

���U . )��M ��& ��� �'+.� �����= ���� /�'� �FP#+,� )�� �'+.� g	�� � #   �'-=   J��-7 �� �-7
DRC)�� �T$�  .

S+F . =V��	 R	�MUW �--GQ �" �TDRC
  �9���)1 (    J-]� ��)6 ( ��-��    �+-��Z DRC      "� �� <GA-� �'-0  ��-(DCj  "IVAj �'-� . ��-(��

<�TA;�
���DCj  J]� �� )6(      )-&�U ���! gZ� ��' <�I�; ��.IVAj �-�      q��� �� )-�� B��-+	
  ��"�&�  x��0  )���$&j�� )��!  �� ���� �� ��� �Z; ��     "� �� <GA-� �'0 \ ��-(V"EP  )-��  .
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�V   �"�U #$!�" ��"�&� q���      /�A� �� )$�* |E�] ��� #- 
-��.u   ���� �-K���R    �-9��� 
-�){(�

 ��"�&� q���  � �� �     ��7 �"��� <�	 �� �� �ML  ����� � K  "  ��.�     <-�'	 <7 ��"FP    �c�-�7 ��-&
       )��M ��& �� �<�'	 ��� �� Y�
7 �� J���&� /
������J���&� g	�� �����= V" J��7DRC 
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	 �� )+,� ��� �R ��)  " #�-�� ��� H�-� ������
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1. Price Efficiency 2. Change & Factor Productivity
2.���(� ^�%'; ���� DCj"IVAj �9��� �� )o ("�'= r'(� /� <�� B�Z�%';.
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��'0 x0� #�$ �� )$�* ��._  �L�� ��      )$�-* �� )�"� )��0� �7�  �-	'�L   �� ��
)��0�  " #����? ���    # �� �� �� #����?��d ���
�� ����U        �� )$�* ��TE�	 �� )��0� ��� 
����� ���U

 0�� #�l�� )�����'� 
��'0 ����' .     J��-7 g-	�� )+,-� �-�� J���&� �K���RDRC)   )-�� J���-&�
#+,� (              �n�-0 )$�-* /� �� )-�"� )-��0� 
-����� �7 )�� ��� #�$ �� ��'A� n�0 )$�* k� ��

 �M� �����»#����? «)�� . J���&� �)+,� ��� J���&� �K���R ��T	 ��DRC) #+,� )�� J��7 ( ��
� �� �
=�� ��=�� F�+�� #�$ �» �M� 
%)��0� #����?  «�'� 
��'0 n�0 )$�* /� �� .

   " �`'& B�Z�%'; �� �('; ��"�� #A�� #E�EZ; ['R��R �� ������� �� ��-D " )_�{y( �
- �#  �� �-7 
 <�'	 �
������N �� �MDRC��� B�'* �� �)�� # �P����'= :

)11                        (),,,,( EPFPLKDCFDRC =
W��; ��� ^��* Y�& �7�#�'���U� F
 k� h��! �� ��  �)�� J���� <��! ��� B�'*:

)16    (jjjjjj LEPFPLLLKLDCLDRC 54321 ββββββ ++++++= o

  F
 ��� ��� s�? L  ��� ��     /�A� ���� �� Y�� ��
   )�� ���� /� c������ �
��� .   �-����� �-	'�L
 J]� ��    )�� �
= #&�$ #E+! ��� . �E�( h��%LDCj   �� #E�	 ����� �M�DRC   )$�* j /�A� ��

#
�� .      ��(� �� #E�	 ����� �M� k�T�; \��Z; ��� �����TR'7 )"�� #A�� �9��� �� �R /� \��9"
D   " �
= Y�L�� @�      " ��7 �"��� <�	 ����� �M� "� �� �M� ���)�� �
= c�,�; ����� ����� (� � �� <���

    � ������ H�� /�'+� >����  ���
7 k�T�; �ISIC  ),�� �"
� � . h��% ��������1β /�A-�  
-����
       ��
� �� #E�	 ����� �M� 
�����DRC  )$�* �� j)�� .������ ��� J���&�)��M ��& ��   �-��� /�'-�
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� J���&� �� �L� �����=DRC) #+,� )�� J��7 (
= 
��'0 �V� ��' )$�*.

� r'�L �� �M�E�(LK � LL" FP ��"� �� ����; �M�� �� 
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-�� .  ��-�"�
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��.� �M� ������ ��� �	'�L�� 
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����= (     J��7 �� �L� 
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    " �
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          )�� �
= [�]��� ���� ��� ���� #������( /�'�	 �� ���"�&� q��� .���� �'V� ��� ���;  Y�& �� 
��'; W
 [�7 W��;4     " )$�* �� ���� >XU��   ���� <7 ����      B�
��A- h-�7�; B�'* �� ��i "       B�'-* �-� �-��

1.�� :���� W!�" ��� ���� H�� �� ��� #��� H�� /
=)�� �
= ��&�U �V� �� ��I�!� �� )��0� J��� �� s����.
6.al'�$    F
 BXTA �� #T�    ���� �� �7 #��� # ������� #+�7�; ��� ���-���" #��,���� �
��7 �-��   �-� /�-��� 

�'0  �---90 BX---�( �� #��,---+��)---��) �---� F�---� ���---�Baltagi �'---= r'---(�( ." �'---��)---�"
)Newey & West, 1987(�	 #="� ������" ���;� ���]; ���� #'4   �-� �-7 ��7 ��.�A�D h���% ������'7 
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