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Æœ—«œ ÊuÖU½uÖ ÈU¼¸t³Mł ¨vJ|œe?½ s|« Æb½«¸Ábý p|œe½ r¼ tÐ ªt	¸s|« Á“Ëd�« ÈU¼œUB²�« rN?� ÈUN}Öó|Ë “«

¨±ππ∞ ‰UÝ —œ t?	¸v�UŠ—œ ÆX?Ý« t²�U| Èd?²A?}Ð XŽdÝ Ë g?|«e�« ÊUN?ł —œ ôU	 ÈU?N}|U?ł¸tÐUł ¨t½u?L½ È«dÐ

‰U?Ý s|bMÇ ÆXÝ« Áb?}?Ý— b?
—œ±≥ tÐ ≤∞∞∞ ‰U?Ý —œ ¨t?²?ý«œ g|«e?�« b
—œ ∂Øμ ÊU?N?ł —œ ôU?	  «—œU?


s|« vK?
« q}�œ ÆXÝ« v½U??N??ł b??}?�uð “« d??²??A??}Ð Vð«d??� tÐ vÐU??²??ý È«—«œ v?½U??N?ł v?½U??Ö—“UÐ ‘œd??Ö t??	 XÝ«

—œ e}?½ ªUN½U?�½« ¨‰uÄ Ë t|U�d?Ý ‘œdÖ “« t?²ýc?Ö ÆXÝ« d~|bJ| tÐ U¼—uA?	 œUB?²�« Êb?ý p|œe½ ªv½u?ÖdÖœ

ÆbM²�¼ v|Uł¸tÐUł Ë ‘œdÖ —œ ¨‚uIŠË¸¸¸¸œe� ÈUN|dÐ«dÐU½ e?}½ Ë hÚB�ð Ë  —UN� Á“«b½« t|UÄdÐ ¨v½UNł Ád²�Ö

¨U¼—«“UÐ —œ XÐU?�— Ë œUB?²�« dÐ r	U?Š ÈU?C� t?	 XÝ« —«u²?Ý« t|UÄ s|« dÐ È“UÝ¸v?
uB?š tA|b½« vK
« Âu?NH?�

vÝ—dÐ tÐ ¨—U??²?ýu½ s|« —œ ÆbMýUÐ t??²?ý«œ X}�U?ÚF?� Èd?ð«—U?	 œdJKL?Ž UÐ Uð œ—«œ¸v?� Ê¬ dÐ «— ÈœU?B?²?�« ÈU??N¼U~MÐ

‡ œUB²�« Êbý v½UNł hšUý “« Èd}Ö¸ÁdNÐ UÐ ‡ œU?B²�« Êbý v½UNł dÐ ¯—eÐ l|UM
 È“UÝ¸v
uBš ÈU¼b�U}Ä

v½U?Nł hšU?ý ÈË— dÐ «— ISIC vL?�— Ëœ ÈU¼b	 UÐ l|U?M
 X}J�U� Êb?ý v
u?Bš ÈU¼b?�U?}Ä Ë r|«¸t²?š«œdÄ

“« ¨t|U?�d?Ý Èœu?łu?� œ—Ë¬d?Ð —œ Ær|«¸Áœd?	 œ—Ë¬dÐ  ‡ v³?}?	dð ÈU¼¸Áœ«œ œ—Ë¬dÐ ‘Ë— Èd?Ð—U?	 UÐ ‡ œU?B?²?�« Êb?ý

ÆXÝ« ÁœuÐ vHM� ¨b½—«b½ XÐU?�— Ê«uð t	 ¨l|UM
 všdÐ ÈË— dÐ b?�U}Ä s|« ÆXÝ« Ábý Èd?}Ö¸Ád?NÐ v|UL½¸‘Ë—

d¼U� Ë hÚB�²?� —U	 ÈËd}½ Ë œUB²�« ÊœuÐ “UÐ ¨t½«dÝ t?|U�dÝ ÊuâL¼ ªv|U¼d}G?²� dÐ œdJ|Ë— s|« ¨t	¸Ê¬ ‰UŠ

ÆXÝ« t²ý«œ X³¦� b�U}Ä ÁœËe�« ‘“—« Ë
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—U²H~A}Ä ‡±

¨t²?ýcÖ UÐ U¼œU?B²?�« V}�dð Ë ÈbM³K?Jý ¨Á“Ëd�«

tÐ U?NMð ¨b?M|«d?� s|« ÆXÝ« t?²?�U| ÈœU|“ ÈU?N??}½U?�?L¼U½

s|« tÐ ¨tJKÐ ÆX�}½ Á“Uð  U�UA?²�« Ë  UŽ«d²š« q}�œ

s|d²?LN� ÆXÝ« Ábý v½U?Nł U¼œUB²?�« t� XÝ« q}�œ

r¼ t?Ð t???� XÝ« s|« —œ “Ëd????�« ÈU¼œU???B???²???�« v?Öó|Ë

Êu??ÖU½u?Ö ÈU¼¸t??³Mł “« ¨vJ?|œe½ s|« Æb½«¸Áb??ý p|œe½

—œ v|ôU?� ÈUN?}|Uł¸tÐU?ł ªtKL?ł “« ÆXÝ« Ábý œU?−|«

v�UŠ—œ ÆX?Ý« t²�U| Èd?²A?}Ð »U²?ý Ë g|«e�« ÊU?Nł

∂¸Øμ ÊU???N??ł —œ ôU???�  «—œU???
 ¨±ππ∞ ‰U??Ý —œ t???�

b?
—œ±≥ tÐ ¨≤∞∞∞ ‰U?Ý —œ ¨t?²?ý«œ g|«e?�« b?
—œ

¨v½U??N???ł tMNÄ —œ v|ôU???� v|U??ł¸tÐU??ł ÆX?Ý« Áb??}??Ý—

ÁœuÐ ÊU???N??ł —œ U¼ôU???� b??}�u?ð dÐ«dÐ —U??N?Ç g}ÐU???L??�

s|«dÐ e???}½ v½U???N??ł v½U???Ö—“UÐ Ê«—U??�—b?½«¸XÝœ ÆXÝ«

¨v½UN?ł v½UÖ—“UÐ ‘œd?Ö XÝ« ‰UÝ s|bMÇ t?� b½—ËUÐ

q}�œ ÆXÝ« ÁœuÐ v?½U?N?ł b?}�uð “« g}Ð vÐU?²?ý È«—«œ

U¼—u???A??� œU???B???²??�« Êb???ý p|œe½ ¨bM?|«d??� s|« v?K
«

¨‰uÄ Ë t|U?�d?Ý ‘œd?Ö “« t?²?ýc?Ö ÆX?Ý« d~|b?L¼¸tÐ

Ë  —U?N� Á“«b½« t|UÄdÐ ¨v½U?N?ł Ád²?�Ö —œ e?}½ ªUN½U?�½«

‘œd???Ö —œ ‚u??I???Š Ë œe???� ÈU???N|dÐ«dÐU?½ Ë hÚB???�ð

Æb½«¸ÁœuÐ

È—Ëd{ Ë Â“ô ÈU¼¸t?�U½dÐ e}½ l|UM
 ¨U?C� s|« —œ

v½UNł tMNÄ œ—«Ë Ë b½bMÐ¸v� —U?�¸tÐ Êbý v½UNł È«dÐ «—

XÐU?�— YŽUÐ ¨œU?B²?�« Êb?ý v½UN?ł Æb½u?ý¸v� œU?B²?�«

ÆXÝ« Áb?ý vðU?�b?š Ë Èb}�u?ð ÊuÖU½u?Ö l|UM
  ÊU?}?�

ÊuÇËbMÇ UÐ «— b??}�uð ¨v½U?N?ł ÈU¼—«“UÐ t?Ð vÝd?²?Ýœ

«— b??}�uð v½u??ÖU½u??Ö tM?}??�“ Ë b?N?½¸v� dÐ«dÐ —œ v½U??N??ł

Ë v|¸t|U??�d?Ý ÈU¼—«“UÐ tÐ «— —u??A?� Ë œ“U?Ý¸v?� r¼«d?�

s|« s²???�??A½—UÐ tÐ È«dÐ Æb?¼œ¸v� b½u??}Ä ÊU???N??ł v�U??�

Ë X|d|b??� g¼U??� ¨—u??š—œ ÈU?N??ýË— “« vJ| ªÃU??�¬

tKLł “« ¨È“UÝ¸v
uBš ÆXÝ« v²�Ëœ ÈUN|—«eÖ—U�

Áb?}?A?� g}?Ä ¨v|U?N?�b¼ s}MÇ oI?×?ð È«dÐ ¨l|UM
 —œ

Æœuý¸v�

·b¼ U?Ð ¨U???N????²�Ëœ ¨±π∑∞ U?ð ±π≥∞ ÈU???N�U????Ý —œ

ÈU???N???²???šU???Ýd|“ œU???−?|« ¨—«“UÐ ÈU¼U?M~M?ð “« s²???ÝU???�

Ë U¼ôU� È—Ë¬¸r¼«d?� ¨lÐUM� tM}NÐ h}?B�ð ¨ÈœUB?²�«

Ë vÝU??}??Ý ÈU??N??�b¼ tÐ vÐU??}??²??Ýœ Ë vÝU??Ý«  U??�b??š

«— ÈœU??B?²??�« ÈU¼¸t?�U?½dÐ “« ÈœU|“ —U??L?ý ªvŽU??L?²??ł«

ªU??N?²�Ëœ ÈU??N?²??}�U??F?� tM?�«œ g|«e?�« ÆbM?²?�d??Ö Áb?N??ŽdÐ

v|U?????Ý—U½ ¨È—«œ« È—ôU?????�?½«u|œ bM?½U????� v?|U¼b?????�U?????}Ä

Áe??}~½« œu?³?½ ¨U?N??�b¼ v~½U??ÖbMÇ ¨vÐU?|“—« ÈU¼¸t½U?�U??Ý

«— ÈœU??B??²??�« ÈU?−?ÐU½ ÈU??N|—«œ«u¼  Ë È—Ë¬u½ Ë È—U??�

ÈœUB?²�« v|«—U?�U½ tÐ ¨U¼—uA?� d²A?}Ð —œ Ë Xý«œdÐ—œ

¨±ππ∞ Ë ±π∏∞ ÈU¼¸t?¼œ —œ t???� U???−½¬ Uð ¨b????}???�U???−½«

UÐ v|Ë—U|Ë— È«dÐ v|u~�« Ê«uMŽ¸tÐ ªÈ“UÝœ«“¬ X?ÝU}Ý

¨v½UNł Ád²�Ö —œ ÈœUB?²�« ÈUN|—«uýœ Ë UN}|UÝ—U½ s|«

Æb�¬ Ê«b}� tÐ

@M?ł s²??�d???Ö ÊU|U?Ä UÐ ¨e???}½ Ê«d|« —œ œdJ?|Ë— s|«

»ö??I½« È“Ëd??}Ä “« f?Ä Æb??�¬ ÊU??}??� tÐ ‚«d??Ž Ë Ê«d|«

¨v²?F?M
 ¯—eÐ ÈU?N¼U~M?Ð ÊU?�U?�ÐU½ ŸU??{Ë« ¨v�ö?Ý«

dÐ Uð Xý«œ Ê¬ dÐ «— X�Ëœ ¨—u?A?� v�U?� Ë È“—ËU?A?�

ÈUN²?�dý ¨åÊ«d|« l|UM
 tFÝuð Ë XþU?HŠò Êu½U� t|UÄ

ÆbM� ©v²�Ëœ® vK� «— U?N½¬ Ë œ—Ë¬ gýuÄ d|“ «— ÈœU|“

g}Ä ¨œUB²�« —œ X�Ëœ X�Ušœ Ë l|UM
 v²�Ëœ XÚ}J�U�

“« fÄ ¨b?½Ë— s|« ¨U???Ú�« ÆXý«œ œu???łË e???}?½ »ö???I½« “«

«— Èd²?A}Ð ÈœU?B²?�« v|«—U�U½ Ë X�d?Ö »U²?ý »öI½«

—œ ¨@?Mł ÊU?|U?Ä “« fÄ ¨ÈË—¸s?‡?‡|« “« Æb???????ý V³???????Ý

X|d|b� g?¼U� ¨—uA?� ÈœU‡‡B²?�« tFÝuð ÈU?¼¸t�U½dÐ

—«d??� t?łuð œ—u??� ÈœU‡‡‡?‡B?²??�« ÈU?N??²??}�U?ÚF??� —œ X�Ëœ

vÝU??Ý« Êu?½U??� ¥¥ q
« Õö??
«¸tÐ ¨ÊU|U?Ä —œ Ë X�d??Ö

Æb}Ý—

È“UÝ¸v�uBš Ë Êbý v½UNł ÊUÖ˛«Ë ‡≤

ÈUC� t� XÝ« —«u²Ý« t|UÄ s|«dÐ ªÈ“UÝ¸v
uBš

«— ÈœU‡‡?‡B??²???�« ÈU??N¼U~?MÐ Ë U¼—«“UÐ d?Ð r�U??Š v²?ÐU??�—

v�u‡‡‡L?Ž g�Ð tÐ X³?�½ Èd?²A?}Ð v|«—U?� UÐ Uð œ—«œ«Ë

tÐ v?|U‡‡?‡¼¸Á˛«Ë ¨t????A|b‡?‡‡?½« s|« t|U?ÄdÐ ÆbM?M� X}?�U???ÚF????�

ÈU????N????�b¼ “« t????²????�d???Öd?Ð v~?L¼ t????� Áb????�¬ ÊU‡‡?‡}????�

ÆXÝ« È“UÝ¸v
uBš

ÈUM?F???� t?Ð «— È“U???Ý¸v?
u???B????š ªvJ?Ýu½U????−�Ë

U| ¨v
u?B?š g�Ð tÐ ÈœU?B²?�« ÈU?N?²?}�UÚF?� È—«c?Ö«Ë

g?�Ð t?Ð U?????N?????}|«—«œ X?}J?�U?????� Êœd?????� XÝœ t?Ð¸XÝœ

«— È“UÝ¸v
uBš ªÊu��Uð Ë v� Æb½«œ¸v� v
uBš
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È—«b½«b}� UÐ ¨Ê«d|« v²?FM
 tFÝuð ÃU�¬ æ

UÐ vA?|b½«¸r¼ —œ b|U?Ð ¨Èd|cÄ¸XÐU???�— t??F???Ýuð

t?	 v?|¸t½u?Ö tÐ ¨b?|¬ r¼«d?� XFM?
 ÊU?ÖbM|U??L½

ÈU???N??ýd?~½ t|UÄd?Ð ¨X�Ëœ v²???FM
 X?ÝU??}???Ý

 —u
¸t?Ð U| ¨ÈœUB?²�« Ë vÝU?}Ý  b� ÁU?ðu	

Æœd?}~½ qJý Áó?|Ë ÈU?N¼Ëd?Ö œu?Ý “« ÈbM|¬dÐ

v½U³}²?AÄ ÈUN²ÝU}Ý Ë U?N²�Ušœ r}EMð —œ X�Ëœ

¨v²ÐU�— b?}�uð g|«e�« Êœ«œ —«d?� ·b¼ UÐ ªœuš

¨Áb?ý ÈbM³½U�“ Ë ◊Ëd?A� ¨ÈbML?�b¼ UÐ b|UÐ

Ë U??N¼U~M?Ð ÈU?N?|—«u??ýœ Ë U?N??}??²??ÝU??	 ÊœËœ“ tÐ

ÈU?N?}½U?³?}?²?AÄ “« Á—«u?L¼ Ë œ“«œd?á?Ð Áó|Ë l|UM


È«—U???	 È«d???ł« Æœe??}?¼d???áÐ v½U~?L¼ Ë “d???�¸vÐ

ÈU¼“U?}?½¸g}Ä bM�“U?}?½ ¨v²?FM
 ÈU??N?²?ÝU??}?Ý

s}?L?C?ð ¨vÝU?}?Ý È—«b|UÄ Êu?â?L?¼ ¨vL?N?�

¨t??F??Ýuð È«dÐ vÝU??}??Ý Áœ«—« ¨Èœd??� ‚u??I??Š

ÈU¼œU????N?½ ¨Êö???	 œU????B????²????�« tM}????�“ È—«b?|UÄ

Ë g¼Ëó?Ä ¨È—ËUM?� t?????F?????Ýuð ¨v?|¸t?????F?????Ýuð

‰d²M	 ¨ —UN� Ë vM|d�¬—U	 ‘d²�Ö ¨tFÝuð

 ÆXÝ« œ—«b½U²Ý« Ë vH}	

vMýË— Ë d?}??Ö«d?� n|d?Fð åÊb?ý v?½U?N?łò È«dÐ

ÊU?Mâ????????L?¼ ¨Áb|b?Ä s?|« ÆXÝ« Áb????????A?½ Áœ«œ XÝœ¸t?Ð

¨ÊU???�“ Xýc???Ö U?Ð Ë XÝ« v½u???Öd???Öœ ‘u???�???²???Ýœ

e????L???}????ł Æœu???ý¸v?� —UJ?ý¬ Ê¬ “« v|¸Á“Uð ÈU?¼¸t|ÔË—

Ë v~½u??ÖbM?Ç XKŽ¸tÐò ∫b|u??Ö¸v� Á—U?Ð s|« —œ ªU½“Ë—

t?� q}�œ Ê¬ tÐ e?}½ Ë Êb?ý¸v½UN?ł Êu?ÖU½u?Ö ÈU¼¸t|ÔË—

Êu???ÖU?½u???Ö ÈU¼¸t?M}???�“ —œ Êb???ý v?½U???N???ł Âu???N????H???�

È˛u�uzb|« Ë @M¼d?� ¨XÝU?}?Ý ¨œUB?²?�« XšUMý“UÐ

Áb|bÄ s|« “« t� XÝ« œË“ “uM¼ ¨bM�¸v� —«d�dÐ b½u}Ä

ªËd??????³�¬ s?}ð—U??????� åÆr?}?????Ýd?Ð vK?�U??????� n|d??????Fð t?Ð

Âœd?� ªÊ¬ t|UÄ dÐ t?�b½«œ¸v� ÈbM|«d?� «— Êb?ý¸v½U?N?ł

b½u??}Ä r¼ tÐ v½U??N??ł d?}??Ö«d??� t?F??�U??ł p| —œ ÊU?N??ł

«— Êb????ý v½U???N????ł ªd????²???A|— q?zu½U????�« Æb½—u????š¸v�

vðUŽU?L²ł« ¨Ê¬ —œ t?� b½«œ¸v� v|¸tJ³ý Èd?}Ö¸qJý

v~²?�Ð«Ë —œ ªb½œu?Ð U?NMð Ë ÁœU?²?�«—Ëœ s|« “« g}Ä t?�

rN?Ð Ë  b½u??ý¸v?� œ—«Ë ¨v½U???N??ł v|U???²J?| Ë t½U??Öb?MÇ

tÐ œË—Ë ªv�u???N??H??� t?Ð ¨Êb??ý v½U??N???ł Æb½b½u???}Ä¸v�

È«dÐ t??� v²ÐU??�— ÆXÝ« v½U??N??ł Ád??²?�??Ö —œ XÐU??�—

È«dÐ Ë d?????²????A?????}Ð b?????�¬—œ ¨bM?LðËd?Ł ÈU¼—u?????A????�

Æœ—«œ dÐ —œ d?²??A?}Ð È—«œU½ ¨Áb½U?� fÄ«Ë ÈU?¼—u?A?�

Ê«bM?L½«uð œu????Ý tÐ «— b???�¬—œ l?|“uð t½U????�U???Ý ªvM?F|

v½u?Öd??Öœ Ê«—Ëœ ªÊb?ý¸v½U?N?ł Æœ“U?Ý¸v?� Êu?Öd?Öœ

vÖd?????}Ç t|U?????Ý —œ t????� XÝ« È—«œ¸t?|U????�d????Ý ·—˛

Ë v½U??N??ł t½U??�U??Ý XÚ}??L??�U??Š ¨bM?L½«uð ÈU¼—u??A??�

Æœd}Ö¸v�  —u
 ¨@M¼UL¼U½ b²ÝËœ«œ

Ád}Ç ÁU?~|Uł “« X�Ëœ vM}?A½¸fÄ«Ë ¨Êbý v½U?Nł

vÄ —œ «— vŽU??L?²??ł« Ë ÈœU?B?²??�« ÈU¼¸tM}??�“ —œ œu?š

Ë Èœ«“¬ tÐ v?ÐU???}????²????Ýœ È«dÐ s?|d|œ e????}???²????Ý Æœ—«œ

dÐ«dÐ —œ «— UN½¬ b?½«uð¸v� ¨UN²�Ëœ Êœd?� d|cÄ¸X}�u¾?��

UÐ ªÊb???ý v?½U???N???ł ¨U???Ú�« ÆbM� u~?�???ÝUÄ œu???š Âœd???�

ÈU??N??²???�d??ý tÐ U¼—u??A???� “« —Ë“ Êu½U??� v|U???ł¸tÐU??ł

¨vKKL�«¸s?}Ð È—ôU?�½«u|œ È“U?ÝbML½«uð Ë v?²?}K�«d?�

s?|« Êb???????????ý @?½—¸r?� V?łu???????????� X?Ý« s?J?L???????????�

Æœuý Èd|cÄ¸XÚ}�u¾��

—œ ÊU¼u�¸p� v½U???N???ł Áb?J¼œ  »U???²???� —U????A???²½«

‰UÝ —œ dK�Uð s|u�¬ ÂuÝ Ãu� »U²� —U?A²½« ¨±π∂μ

œU????×?Úð« výU?ÄËd????� v?Ä —œ œd????Ý @?Mł ÊU?|UÄ ¨±π∏∑

v
u?B?š g�Ð Ë X�Ëœ ÊU?}?� b½u?}Ä v½u?Öd?Öœ ÊUMâ½¬

¨X�Ëœ ÈU????N???}|«—«œ ‘Ëd???� U?| Êœd???� vK?� t???� bM?½«œ¸v�

œU?−|« Ë ÁbM?M� œËb?×?� jÐ«u?{ ÊœËœ“ U| v?|«œ“¸ «—Úd?I?�

vÄ —œ «— È—UJ?½U??L??}?Ä Ë v²�Ëœ ÈU¼—U???B??×½« —œ X?ÐU??�—

Êb???}???A????�dÐ t½U???A?½ «— È“U???Ý¸v
u???B????š ªfÐ Æœ—«œ

dÐ«dÐ —œ —«“UÐ v|«—U� tÐ œUL?²Ž« Ë È—«œ¸t|U�dÝ v~A|b½«

ÆXÝ« Áœd?� ÊU}?Ð v�uL?Ž g�Ð v|«—U?� tÐ ÈœU?L²?Ž«¸vÐ

bM½«œ¸v� v|¸tK}ÝË «— È“UÝ¸v?
uBš ªbK|UÇ Ë v�¸f}Ð

g|«e�« Á«— “« ¨ÈœUB?²�« ÈUN²?}�UÚF� œdJKLŽ œu?³NÐ È«dÐ

v²�Ëœ ÂU?NÝ “« vL}½ t?� vÞdý tÐ ¨—«“UÐ ÈU¼Ëd?}½ gI½

Æœuý —«cÖ«Ë v
uBš g�Ð tÐ
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v|UÄdÐ Ë ±π∏π‡±ππ± ÈU?N�UÝ —œ ÈË—u?ý d}¼U?Lł

“« ª«— ±ππμ ‰U‡?‡‡Ý —œ v?½U???N???ł v½U???Ö—“U?Ð ÊU???�“U???Ý

—U?L?ý¸t?Ð œU?B?²?�« Êb?ý v½U??N?ł bM|«d?� »U?²??ý q�«u?Ž

Æb½—Ë¬¸v�

¨bM¼ Êu??â?L¼ v|U?¼—u?A??� —œ È“U?Ý¸v
u??B?š

ªXÝ« Áœd?� ‰U?³½œ «— U?N?�b¼ s|« ¨ÊU?²?Ý—U?−?� Ë Èe�U?�

¨U??N¼U~?MÐ v|«—U??� g|«e??�« Ë œ«“¬ œU??B??²??�« Êb?½U??ÝUMý

‚u???I???Š t?|UÄ dÐ ÈœU????B???²???�« t?½U???�U???Ý p| Êœ«œ q?Jý

g¼U?????� ¨Èœd????� Èœ«“¬ Ë v
u?????B????š ÈU????N?????}|«—«œ

gI½ g?|«e??�« ¨ÈœU??B??²??�« È—U??−M¼U?½ Ë vÝ«d??�Ë—uÐ

‘d²�Ö X|UN½ —œ Ë œUB²�« Êbý “UÐ Ë X}J�U� ‚uIŠ

tÐ Ë— ÈU¼—uA� d²A?}Ð —œ X�Ëœ ÈœUB²�« ÈU¼b�¬—œ

dÐ«dÐ —œ vA?M�«Ë ¨X�Ëœ È—«e?Ö—U??� g¼U??� ¨t?F??Ýuð

Á«— —œ »U²ý È«dÐ t?� XÝ« X�Ëœ ÈUN²}�UF� ‘d?²�Ö

¨t???}???�d?ð Æœd???}???Ö¸v�  —u????
 ÈœU???B???²???�« t???F????Ýuð

v|U|uÄ È«dÐ —u?š—œ X?
d?� p| «— È“U?Ý¸v
u?B?š

ÆXÝ« t²�½«œ œUB²�«

s}MÇ Ê«uð¸v� «— œUB²�« —œ È“UÝ¸v
uBš ÃU�¬

∫œdLýdÐ

r−Š Ë Á“«b½« g¼U� ∫X�Ëœ È—«e?Ö—U� g¼U� ‡±

tM}?�“ Êœd?� @Mð XI?}?I?Š —œ t?� ¨v²�Ëœ ÈU?N?²?}�U?ÚF?�

“« ¨œU?B?²?�« Êu??ÖU½u?Ö ÈU¼¸Á“u?Š —œ X�Ëœ ÈU?N?²??}�U?ÚF?�

—œ vAM�«Ë ¨œdJ|Ë— s|« ÆXÝ« b}�uð g�Ð —œ tKLł

“« fÄ Áó|uÐ ¨X�Ëœ ÈœUB²�« ÈUN²}�UÚF� ‘d²�Ö dÐ«dÐ

ÆXÝ« ÂËœ v½UNł @Mł

∫ÈœU???B???²???�« ‰d???²?M� Ë X}?J�U???� v|U????ł¸tÐU???ł ‡≤

¨t?²�d?A?}Ä ÈU¼—u?A� —œ XÚ}J�U?� Êb?ý XÝœ¸tÐ¸XÝœ

ÈU?N??²?}�Ëu??�?� Ë U??N|d?}??Ö—œ “« všdÐ g¼U?� V?łu?�

Á—UÐ—œ t?� œu?ý¸v� vÝU?}?Ý ÊU?Öb½d?}?Ö¸r}?L?Bð v½u½U?�

v½U?Ö—“UÐ Ë Èb}�uð ÈU¼¸tM?}�“ d~|œ Ë È—«c?Ö¸t|U�d?Ý

¨V}ðd?ð s|« tÐ ÆbM?M�¸v� Èd???}??Ö¸r}???L??Bð U???N??²???�d??ý

Á—UÐ—œ «— vÝU???}??Ý ÊU???Öb½d??}~?L??}??L???Bð X}�Ëu???�??�

Æb¼œ¸v� g¼U� UN²�dý œdJKLŽ

—ËU?Ð t?Ð ∫È—Ë¸Ád???????????N?‡?Ð Ë v?¼œ“U?Ð g?|«e???????????�« ‡≥

UÐ ¨—«“U‡‡‡Ð Èu?Ý t?Ð s²?�— ªÊU½«œœU?B?²�« “« È—U?‡‡‡‡}?�Ð

—«“UÐ ÈU‡?‡‡¼—U??�Ë“U?Ý ÆXÝ« Á«d??L¼ v|«—U??� g|«e??�«

tÐ È«dÐ t?� b¼œ¸v� ÊU?�UÝ «— t|U?�d?Ý XAÖ“UÐ ¨v�U?�

Ê«—«b?�U?N?Ý Ë Ê«—«c?Ö¸t|U??�d?Ý ÈœuMA?š Êœ—Ë¬ XÝœ

ÆXÝ« t²�|UÐ

g¼U� ∫v²�Ëœ ÈUN}¼bÐ Ë t?łœuÐ œu³L� g¼U� ‡¥

ÈU?N?ýË— U| v?|«—«œ ‘Ëd?� UÐ ¨X�Ëœ ÈU?N?²?}�U??ÚF?� r−?Š

g|«e????�« Ë U¼¸t?M|e¼ g?¼U???� V?łu???� Á—«u????L¼ ¨d?~|œ

b½«u²Ð X�Ëœ t� vð—u
 —œ Æœuý¸v� X�Ëœ ÈU¼b�¬—œ

‘Ëd� ¨bM� bMÔ� «— œuš vð¬ ÈU?¼¸t�U½dÐ tM|e¼ g|«e�«

ÈU¼b?�¬—œ ¨gýuÄ d|“ ÈU?N²?�d?ý Ë UN?}|«—«œ r}?I?²�?�

g|«e???�« ¨‘Ëd??� ‘Ë— Ë Ê«e???}??� —u???š«d??� ¨«— Èb???I½

ÊU?}?� “« «—  b?� ÁUðu?� ÈU?N?|—«u?ýœ “« všdÐ Ë b¼œ¸v�

Æœ—«œ¸v�dÐ

Ë t|UÄ ¨X?ÐU??�— ∫œU?B??²??�« Èd?|cÄ¸XÐU??�— g|«e??�« ‡μ

s|«dÐ ÆXÝ« È—«œ¸t|U?�d?Ý v~?A|b½« —œ dðdÐ hšU?ý

¨œu??ý —«“UÐ —œ XÐU??�— Áb½—«œ“UÐ t??� Èd~AM� d?¼ ¨t|UÄ

Æbý b¼«uš —«“UÐ v|«—U�U½ Vłu�

b?M?|«d???????� ∫t?|U????????�d????????Ý —«“U?Ð ‘d???????²????????�????????Ö ‡∂

dð¸Áœd²�?Ö «— ÂUNÝ X}J�U� gM�«dÄ ªÈ“U?Ý¸v
uBš

«— t|U?�d??Ý —«“UÐ Ë ”—uÐ —œ  ö?�U?F??� Á“«b½« Ë bM�¸v�

«— v|¸t½U??ÖbMÇ Ë Á“Uð v?�U?� ÈU¼œU??N½ Ë b¼œ¸v� g|«e??�«

Æœ—Ë¬¸v� b|bÄ

Ê«d|« —œ È“UÝ¸v�uBš ‡≥

¨ÈbMÇ q|ôœ t?Ð ¨v�ö?Ý« »ö?I½« È“Ëd??}Ä “« fÄ

s|« ÆX?�U| ‘d??²???�???Ö v�Ð ¨œU???B???²??�« —œ X�Ëœ g?I½

g¼U� «— U?N²�Ëœ ÈœUB²?�« ÈUN²}�U?ÚF� v|«—U� ¨‘d²?�Ö

ÈœUB²�« ÈUN²}�UÚF� Á“uŠ Êœd� @Mð ¨s|«dÐUMÐ Æœ«œ¸v�

X�Ëœ ÈU?N|—«eÖ—U?� g¼U� Ë È“U?Ý¸v
uB?š ¨X�Ëœ

—«d??� ÈœU?B??²??�« t??F?Ýu?ð X�?�?½ t?�U½d?Ð ÈU?N?½u?²??Ý “«

XÝU???}???Ý “U???ž¬ tDI?½ Ê«uð¸v� ¨«— t???�U½d?Ð s|« ÆX�d???Ö

 Q??}¼ V|u??Bð U?Ð Æb??}??�U½ Ê«d|« —œ È“U??Ý¸v
u??B??š

ÈU????NK
« t?Ð t???łu?ð UÐ Ë ±≥∑∞Ø≤Ø¥ a|—U?ð —œ Ê«d|“Ë

vM}?A½ —UÐ t?Ð ÈU?²?Ý«— —œ Ë vÝU?Ý« Êu½U?� ±≥∏ Ë±≥¥

Ë v~M?¼d??� ¨ÈœU??B??²??�« t??F??Ýuð ÈU¼¸t??�U?½dÐ Ë U??N??�b¼

È«d???ł« —œ Ë ±≥∂∏Ø±±Ø±± »u???B??� ¨v?ŽU??L???²???ł«

XL�?� ÈUN}A?�¸jš ¡eł ∏Ø∏ ¨≥Ø¥ ¨≤Ø≥∑ ÈU¼bMÐ

ÈU?N?²?}�U??ÚF?� v¼œ“UÐ ÊœdÐ ôUÐ È«dÐ Ë —uÐe??� Êu½U?� rJ|

—œ X�Ëœ ÈU???N|—«e??Ö—U???� r−??Š g¼U???� Ë ÈœU??B???²??�«
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e?}½ Ë È—Ëd?{d?}?ž vðU?�b??š Ë ÈœU?B?²?�« ÈU?N?²?}�U?ÚF?�

XÝU???}??Ý ª—u???A??�  U½U?J�« “« Èd??}???Ö¸Ád??N?Ð s|d??²???NÐ

v²�Ëœ ÈU?N½U�“U?Ý Ë UN?²�d?ý tÐ t²?�Ð«Ë ÂUN?Ý È—«cÖ«Ë

ÆX�dÖ —«d� —U� —u²Ýœ —œ

—œ È“U?Ý¸v
u??B?š È«dÐ t??� v|U?N?�b¼ t?KL?ł “«

∫XÝ« s}MÇ ¨b½«¸t²HÖ Ê«d|«

v�U?� ÈU¼—UA?� “« v²�Ëœ ÈU¼¸tłœuÐ Êœd?� œ«“¬ ‡±

v²�Ëœ ÈUN²�dý

È—UJL¼ Ë v
uB?š g�Ð XÚ}J�U� ‘d²?�Ö ‡≤

ÈœUB²�« ÈUN²}�UÚF� —œ Âœd�

Ë v²?�Ëœ ÈU?????N????²?????�d‡?‡‡?ý v‡?‡‡¼œ“U?Ð g|«e?????�« ‡≥

v²�Ëœ ÈU??N?²?�d??ý V}?�— t??� ¨v
u?B??š ÈU?N?²??�d?ý

bM²�¼

X|«b¼ Ë œU??B??²??�« —œ t|U??�d??Ý —«“UÐ ‘d??²??�??Ö ‡¥

b�u???� ÈU???N?‡‡‡?A???�Ð Èu‡?‡‡Ý t?Ð v�œd???� ÈU¼“«b?½«¸fÄ

œUB²�«

g�?Ð —œ Ÿ«d???²???š« È—Ë¬u½ Ë XÐU????�— g|«e???�« ‡μ

v
uBš

—œ ¨t???F????Ýuð Ë g?¼Ëó‡‡?‡Ä ÈU¼¸t?M|e¼ g?|«e???�« ‡∂

—œ X|«— v?á??� Êu?½U‡‡?‡� V|u???Bð Ë v?
u???B??š g?�Ð

Ê«d|«

È—«eÖ—U?� r−Š g¼U?� Á«— “« ¨—UB?×½« g¼U� ‡∑

ÆX�Ëœ

¨—«“U?Ð X?�?J??ý œ—«u???????????� d?Ð ÊËe????????????� ¨Ê«d?|« —œ

s|“U?????ž¬ ÈU?¼UMÐd?|“ œU?????}M?Ð ÂËe� bM?½U?????� v|U¼¸t?M}?????�“

ÈU¼¸t???�U½dÐ X|«b¼ Ë b?M|«d??� È“U???�??L¼ ¨ÈœU??B???²??�«

oI?×ð ¨vF??}?³Þ lÐUM� “« —u?š—œ È—«œdÐ¸Ád??NÐ ¨t?F?Ýuð

Áœd²�Ö —uCŠ q}�œ ÆÆÆªv¼U�— Ë vŽUL²ł« ÈUN�b¼

ÁœuÐ ÈœU??B?²??�« ÈU?N??²??}�U?ÚF??� —œ X�Ëœ ÁbMM?� s}?}??Fð Ë

¨ÈbM?Ç q|ôœ tÐ ¨»ö???I½« “« fÄ ÈU???N�U???Ý —œ ÆXÝ«

UÐ Æb?ý d??²?A?}?Ð œU?B?²??�« ÈU¼¸tM}?�“ —œ X�Ëœ —u??C?Š

Ë —Ë¬œu?Ý ÈU?N?²}?�UÚF?� Èe?}?�¬¸r¼—œ UÐ Ë ÊU?�“ Xýc?Ö

vÐU|“—« —u?š—œ ÈU¼—U�Ë“U?Ý œu³½ Ë X�Ëœ œu?Ý ÊËbÐ

b?�¬—U?�U½ X|d|b?� Ë v?²�Ëœ ÈU?N?²?�d?ý vÝdÐU?�?Š Ë

Èd~MýË— œu?³?½ ¨U?N?�b¼ vÖbM�«dÄ ¨v²�Ëœ ÈU??N¼U~MÐ

ÈUN²?�dý v|«—U�U½ YŽUÐ ªUN?²}�UÚF� “« všdÐ ÈœU?B²�«

ÆœuÐ Ábý v²�Ëœ

È“UÝ¸v�uBš È«dÐ v½œu�“¬ ÈUN�b� ‡¥

Ê«d|« —œ l|UM�

t?FÝuð È—«b?½«b}?� UÐ ¨Ê«d|« v²?FM
 t?FÝuð ÃU?�¬

XFM
 ÊUÖbM|UL½ UÐ vA|b½«¸r¼ —œ b|UÐ ¨Èd|cÄ¸XÐU�—

¨X�Ëœ v²??FM?
 XÝU??}??Ý t?� v?|¸t½u??Ö tÐ ¨b|¬ r¼«d??�

U| ¨ÈœU?B?²�« Ë vÝU?}?Ý  b� ÁU?ðu� ÈU?N?ýd~½ t|UÄdÐ

qJ?ý Áó|Ë ÈU???N¼Ëd???Ö œu??Ý “« ÈbM?|¬dÐ  —u???
¸tÐ

ÈU??N???²??ÝU???}??Ý Ë U???N??²�U???šœ r}E?Mð —œ X�Ëœ Æœd???}~½

b??}�uð g|«e??�« Êœ«œ —«d??� ·b¼ UÐ ªœu??š v½U??³?}??²??AÄ

¨Ábý ÈbM³½U?�“ Ë ◊ËdA� ¨ÈbML?�b¼ UÐ b|UÐ ¨v²ÐU�—

Áó|Ë l|UM
 Ë UN¼U~MÐ ÈUN|—«uýœ Ë UN}²ÝU� ÊœËœ“ tÐ

v½U~L¼ Ë “d?�¸vÐ ÈU?N}?½U³?}?²AÄ “« Á—«u?L¼ Ë œ“«œd?áÐ

bM�“U}½ ¨v²?FM
 ÈUN²ÝU?}Ý È«—U� È«dł« Æœe?}¼dáÐ

¨vÝU???}??Ý È—«b|UÄ Êu???â??L¼ ¨vL???N??� ÈU¼“U??}?½¸g}Ä

¨t?F?Ýuð È«dÐ vÝU?}??Ý Áœ«—« ¨Èœd?� ‚u?I?Š s}?L?Cð

¨v|¸t??F??Ýuð ÈU¼œU??N½ ¨Êö??� œU??B??²?�« t?M}??�“ È—«b|UÄ

‘d???²????�???Ö ¨t????F???Ýuð Ë g?¼ËóÄ ¨È—ËUM?� t???F????Ýuð

ÆXÝ« œ—«b½U²Ý« Ë vH}� ‰d?²M� ¨ —UN� Ë vM|d�¬—U�

“« Êbý¸v½UNł Ë uÝ p| “« X�Ëœ gI½ Êbý ÊuÖdÖœ

ÈË— g}Ä «— v
uBš g�Ð ‘d²�Ö ¨d~|œ ÈuÝ

ÈU?N??B?šU??ý b½Ë— Æœ—«c?Ö¸v� Ê«d|« v²??FM
 t?F??Ýuð

È«dÐ —«b|UÄ tM}?�“ p| ÁbM¼b½U?A½ ¨Ê«d|« Êö� œU?B²?�«

ÆX�}½ v
uBš g�Ð ÈUN²}�UÚF�

—œ d~½¸ÊË—œ Èóð«d?²Ý« XKŽ tÐ ¨Ê«d|« œU?B²?�« —œ

ªÈ—ËUM� ÊœdÐ ôUÐ Ë ‘“u?�¬ t?F?Ýuð XÚ}¼U?� ¨t²?ýc?Ö

ÈU??C??� p?| —œ U??N¼U~M?Ð t??� XÝ« ÁœuÐ —«u??²???Ý« s|«dÐ

Ë—¸tÐË— —«“UÐ v?~A??}??L¼ g?�UÇ UÐ t??²??�?Ð ÈœU??B??²??�«

—œ U?N¼U~MÐ “« È—U?}�?Ð ªv|UN?}?Öó|Ë s}MÇ UÐ Æb½«¸Áœu?³½

X|d?|b??� ¨È—ËU?M� vKš«œ ÈU???N???²???Ú}??�d?þ XýU???³½« Á«—

tÐ ¨dðœ«“¬ j|«d?ý UÐ Ë v²ÐU�— ÈU?NA�UÇ —œ t?� b½«¸Ábý

ÆbM�¸vL½ pL� UN½¬

X|uCŽ ¨ÁbM|¬ —œ X�Ëœ v|¸t|UÄ ÈUNA�UÇ “« vJ|

bM|«d??� X|d|b?� Ë v½U?N??ł v½U?Ö—“UÐ ÊU??�“U?Ý —œ Ê«d|«

b|U????ý ÆX?Ý« U????²????Ý«— s|« —œ œU????B????²????�« È“U????Ýœ«“¬

b½«u???²Ð ¨ÂU???Ö¸tÐ¸ÂU???Ö È“U???Ýœ«“¬ ‘Ë— “« Èd??}???Ö¸Ád???NÐ

s?|« —œ Æb?????ýUÐ t?M}?????�“ s?|« —œ È—u?????š—œ X�U?????}?¼—
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Ë t½U¼UÖ¬U½ Ë t?²Ýu}Ä ¨b|b?ý ÈUN}½U?³}²?AÄ b|UÐ ªX�U}¼—

Ë výe??}~½« —U??²?šU??Ý t?� ‡ X?ÐU?�— ÈU¼¸Áb?½—«œ“UÐ d~|œ

t??²???�—¸t??²??�— ‡ bM?�¸v� Ê«d|Ë «— È“U??Ý¸X?}??�dþ bM?|«d??�

Æœuý t²ý«œdÐ ÊU}� “« Ë bÐU| g¼U�

Ë v
u??B?š ÈU??N?A??�Ð ÈU??N|—«c??Ö¸t|U?�d??Ý È«dÐ

Ê«uð¸v� t???� XÝ« Áb??ý œU| Èb?MÇ ÈU¼u~?�« “« ªv²�Ëœ

∫œdLýdÐ s}MÇ «— UN½¬ t
öš

UÐ «— v?K� b??�¬—œ b???ý— b½u???}Ä ªX?�??�½ Èu?~�« ‡±

—œ t?� v²�Ëœ Ë v
uB?š ÈUN?A?�Ð ÈUN|—«c?Ö¸t|U�d?Ý

dE½ œ—u� t� Èd~|œ d}G²� bý— Ë —U� ÈËd}½ bý— Ê¬

ŸuL−� b�U}Ä b½«u²Ð Á«— s|« “« Uð ¨bM�¸v� vÝ—dÐ ¨XÝ«

ÆbM� Êu�“¬ r¼ —UM� —œ «— œ—«u� s|«

Ë È—«c???Ö¸t|U???�d????Ý b???�U???}Ä Á—UÐ—œ ªÂËœ Èu?~�« ‡≤

v
u?B?š È—«c??Ö¸t|U?�d?Ý dÐ v²�Ëœ g�?Ð  «—U?³?²?Ž«

ÆXÝ«

v
u?B?š g�Ð È—«c?Ö¸t|U?�d?Ý ªÂu?Ý Èu~�« ‡≥

»uÇ—U?Ç —œ ¨vK� b???}?�uð Ë t|U???�d???Ý tM?|e¼ t|U?Ä dÐ «—

ÆbM�¸v� vÝ—dÐ vJ}Ýö�u¾½ ÈU¼¸tA|b½«

ÈU¼u~?�« ÈË— ©≤∞∞μ® Ê«—UJL¼ Ë  dJ?}ðe??}½œ

tÐ ÊU??²??�??�UÄ —œ v
u??B??š Ë v²�Ëœ È—«c??Ö¸t|U??�d??Ý

v²�Ëœ ÈU‡‡‡‡N|—«cÖ¸t‡‡‡|U�dÝ UN‡‡‡½¬ ÆbM²š«œdÄ vÝ—dÐ

ÈU??N�b??� Æb½œd?� g?�Ð v|UMÐË— Ë v|U?‡‡‡‡‡M?Ðd|“ tÐ ¨«—

s}M?Ç g¼ËóÄ s|« —œ t??²??�——U??� t?Ð v−‡‡‡?MÝœU??B??²??�«

∫XÝ«

Ip = b+b1 ΔGDP + b2Δc CRD + b3IG

IG=b0+b1 ΔGDP+b2Δc CRD +b4 GINF (-2)+b5GNON

U??ł d¼ t??� œ«œ ÊU??A½ eðd?Ð«— ‰ËU??� «— Èd~|œ ‰b??�

È—«c?Ö¸t|U?�dÝ ¨b?ýUÐ d?²?A}Ð v|U?MÐd|“ È—«cÖ¸t?|U�d?Ý

b¼«u?š XÝœ tÐ Èd²?A?}Ð b}�uð Ê¬ b?�U?}Ä Ë v
uB?š

∫b�¬

ΔIt= α+β(LPYt+ δ (L) ΔCt+ θ (It-1 - Y-C)

ÈU?¼b????????�U?????????}Ä È«d?Ð t?????????� v?�b????????� ¨U????????−?M?|« —œ

œUB?²�« Êbý v½U?Nł dÐ ¯—eÐ l|UM
 È“UÝ¸v
u?Bš

œdJ?|Ë— “« XÝ«  —U?????³?????Ž ¨Áb?????ý t?????²????�d?????Ö d?E½ —œ

Æt|uÝËœ v³}�dð ÈU¼¸Áœ«œ Èu~�« v−MÝœUB²�«

Ë v³?????}????	dð ÈU?¼¸Áœ«œ v½u?????}????Ýd????Ö— Èu?~�« ‡¥‡±

Ê¬ ÈUN}Öó|Ë

—œ ÈU¼¸Áœ«œ v?Ðd????−?ð XšUM?ý“UÐ ¨t?????²????�d????L?????N|Ë—

∫œuý¸v� t²Ýœ tÝ tÐ ¨”d²Ýœ

v½U�“ ÈdÝ ÈU¼¸Áœ«œ ‡±

výdÐ ÈU¼¸Áœ«œ ‡≤

©výdÐ Ë v½U�“ ÈdÝ ÈU¼¸Áœ«œ® vI}HKð ÈU¼¸Áœ«œ ‡≥

p| —œ «— d?}??G?²??� bMÇ U| p| Á“«b½« ¨v½U??�“ Èd?Ý —œ

p| b???}?�uð ‘“—« bM?½U???� Ær}M?�¸v� vÝ—d?Ð v½U???�“ Á—Ëœ

ÈU¼¸Á“«b½« ¨výdÐ ÈU¼¸Áœ«œ —œ ÆvÄU?}Ä ÈUN�U?Ý —œ ÁUÖ—U?�

È—Ë¬¸lL?ł Áó|Ë ÊU�“ p?| —œ ÈœUB?²?�« ÁU~MÐ bMÇ U| p|

ÈU?N¼U??Ö—U?� “« p| d¼ Êö??žU?ý —U??L?ý bM½U??� Æœu?ý¸v�

¨t²Ýu}Ä rNÐ ÈU¼¸Áœ«œ Æv|U²?ÝË— l|UM
 Ábý Èd}Ö¸t½uL½

¨vMF| ÆXÝ« výdÐ Ë v½U?�“ Èd?Ý ÈU¼¸Áœ«œ “« v|¸Áe}?�¬

Ær?}M?�¸v� ÁU?~½ ÊU?????�“ p?| È«“«—œ —œ «— výd?Ð ÈU¼¸Áœ«œ

Á—Ëœ s|bMÇ È«dÐ v|U?²ÝË— l|UM
 ÊöžU?ý —UL?ý bM½U�

Æv½U�“

ÁËdÖ ÊœuÐ —«œ¸vMF� Êu�“¬ ‡¥‡≤

«b???³???� “« ÷d??Ž ©Êœu???³½ U?|® ÊœuÐ Èd~M?ýË— È«dÐ

∫r|dÐ¸v� ÁdNÐ d|“  —u
 tÐ ¨F Á—U�¬ “« ¨t½UÖ«bł

H0: α0 = α1 =...= αk=α

H1: αi # α j

¨P Ë Áb?A½ œËb??×?� ‰b?� ÁbM?¼œ ÊU?A½ ¨U ªÊ¬ —œ t?�

 —U?³?Ž p| UÐ Áb?ý œËb?×?� U| @M}�uÄ ‰b?� ÁbM¼œ ÊU?A½

ÈU¼d?}G?²?� —UL?ý ¨k ÆXÝ« U?N¼Ëd?Ö v~L¼ È«dÐ XÐUŁ

N=nt Ë U?N??ýdÐ —U??L?ý n ¨‰b?� —œ È—Ëd??{ v×?}??{uð

ÆXÝ« ©g|U�“¬ v½U�“ Á—Ëœ t® UN½u�“¬ v~L¼ —ULý

  F ©∏ ¨∂∑® Ω ∑Øμμ

`D?Ý —œ ¨∂∑ Ë ∏ Èœ«“¬ t?????ł—œ UÐ F t?????� U?????−½¬ “«

UÐ Ë XÝ« ≤Ø∞∑ d?Ð«dÐ g}ÐU??L???� ¨b??
—œπμ ‰U??L??²??Š«

F “« d??²?A??}Ð ¨Êu??�“¬ —œ Áb??�¬ XÝœ¸tÐ F tJM|« t?Ð t?łuð



≤∂∑  ‡ ≤∂∏ ÏÁ—ULý ππ ∞∞   

XFM
 d¼ È«dÐ Êbý v½UNł hšUý ∫LITit

XFM
 d¼ È«dÐ v½U�½« t|U�dÝ hšUý ∫LSDIit

XFM
 d¼ ÁœËe�« ‘“—« —«bI� ∫LADDit

d¼ —œ œU?????B?????²????�« Êœu?Ð “UÐ hšU?????ý ∫LOPENit

XFM


XFM
 d¼ ÈdÐ¸t|U�dÝ hšUý ∫LRKLit

v
uBš X}J�U� hšUý ∫LPIMit

Ábý œ—Ë¬dÐ Èu~�« vÝUMý«Ë ‡μ

Ê«uMŽ¸tÐ ¨XF?M
 d¼ È«dÐ Êb?ý v½U?N??ł hšU?ý

s|« Á“«b½« ÆXÝ« Áb??ý t?²?�d??Ö dE½—œ t?²??�Ð«Ë d?}?G??²?�

ÊuÖU½uÖ l|UM
 —œ ¨ÁœuÐ p| Ë dH
 tK
U� —œ hšUý

s|« Á“«b½« s?|d?²??A??}Ð ÆXÝ« vL??N??�  «d?}??}??Gð È«—«œ

Ë ÈeK?� ¨v|U??}???L???}??ý ¨U???NM}???ýU??� l?|UM
 —œ hšU???ý

—œ U??N??B??šU??ý s|«  «d??}?}??G?ð ÆXÝ« ÁœuÐ ÈeK�d??}??ž

œ«u?� ¨t�d?H²?� l|UM
 —œ e−Ð¸¸¸‡¸Êu?ÖU½uÖ ÈU?N�UÝ tK
U?�

œU|“ Ë r� UÐ ‡ „U?ýuÄ Ë v?łU?�½ Ë v½b?}?�U?ý¬ Ë v|«c?ž

ÆXÝ« ÁœuÐ Á«dL¼ v�b½« Êbý

s|« b?�U?}Ä ∫XFM?
 È«dÐ v½U?�½« t|U?�d?Ý hšU?ý

d¼ —œ œU??B??²??�« Êb??ý v½U??N??ł dÐ «— ÈœU??B??²??�« Á“U??Ý

g|«e�« ÆX�?½«œ v²³¦?�  «dŁ« È«—«œ Ê«uð¸v� ¨XFM


UÐ t??� œ—«œ v¼«u?Ö s|« d?Ð ¨XFM
 d¼ —œ hšU??ý s|«

Ë È—Ë¸Ád????NÐ ¨hÚB????�????²???� —U????� ÈËd????}½ Êb????ý œU|“

g|«e�« œUB²�« Êbý v½UNł UÐ «— XFM
 Èd|cÄ¸XÐU�—

v³??�?½ X|e??� s|e~?|U??ł «— v²ÐU??�— X|e???� Ë b¼œ¸v�

Æœd� b¼«uš

‘“—« “« XÝ«  —U??³??Ž∫XFM
 d¼ ÁœËe??�« ‘“—«

¨X?FM?
 d¼ —œ ÆU?¼¸Áœ«œ ‘“—« ÈU?????N?M� U?¼¸Áb½U??????²?????Ý

œUB?²�« Êb?ý v½UN?ł hšUý dÐ d?}G?²� s|« ÈU¼b?�U}Ä

 «dŁ« Ë ÊœuÐ d??²??A??}Ð ¨f?Ä Æœu?ý¸v?� vÐU|“—« X³??¦??�

Èd|cÄ¸XÐU?�— g|«e?�« YŽUÐ ¨XFM
 d¼ —œ Ê¬ X³?¦?�

Æbý b¼«uš p|œe½ v|¸ÁbM|¬ —œ l|UM


s|« ∫X?FM
 d?¼ —œ œU???B????²???�« Êœu?Ð “UÐ hšU????ý

d¼ —œ —«c?Ö dŁ« ÈU?¼¸Á“U?Ý s|d?²?L??N?� “« vJ| d?}??G?²?�

hšUý dÐ V|d{ s|« X³¦� ÈU¼b�U}Ä ÆXÝ« œUB²�«

t� XÝ« v|U¼b?²Ý Ë œ«œ q}�œ tÐ ¨œUB?²�« Êbý v½U?Nł

“« Ã—U???š —œ œu??š v?½U??Ö—“UÐ ÈU???�d???ý UÐ XFM?
 d¼

t?²�d|c?Ä ÁËdÖ  «dŁ« ¨Áb?ý œ— H0 t?}{d?� ¨XÝ« ‰Ëb?ł

—œ «— v½u???ÖU½u???Ö ÈU¼«b???³???� “« ÷d??Ž b?|UÐ Ë œu???ý¸v�

Æœ—Ë¬ œ—Ë¬dÐ

sLÝU¼ Êu�“¬ ‡¥‡≥

“« Èd}Ö¸ÁdNÐ UÐ b|UÐ¸v� ‰b� U|¬ ªt� s|« Êu�“¬ È«dÐ

“« ¨œu????ý œ—Ë¬d?Ð v�œU????B?ð  «dŁ« U?| XÐU?Ł  «dŁ« ‘Ë—

n|d???Fð d|“  —u???
¸tÐ t???� œdÐ Ád??N?Ð sL??ÝU?¼ Êu??�“¬

∫œuý¸v�

H0: Random Effects

H1: Fixed Effects

∫Ê¬ —œ t�

Áb????ý œ—Ë¬dÐ V?|«d???{ q?{U????Hð q = (βFE - βEC)

 «dŁ« ‘Ë— —œ Áb?ý Áb|œ v?×?}?{uð ÈU¼d?}??G?²?� È«dÐ

n Ë q v³½U?−� f½U|—«Ë q = A var (q) v�œUBð Ë XÐUŁ

È«—«œ ¨sL???ÝU¼ Êu??�“¬ Á—U??�¬ ÆX?Ý« U??N½u??�“¬ —U???L??ý

ÆXÝ« β Èœ«“¬ tł—œ UÐ ¨χ2
 g�Ð

s|« ÆX?Ý« d|“  —u???
¸tÐ ¨sL???ÝU¼ Êu???�“¬ Á—U???�¬

œ—Ë¬dÐ —œ XÐUŁ ÈU¼b?�U}Ä “« Èd?}?Ö¸ÁdNÐ “« ÊU?A½ ¨Á“«b½«

ÆXÝ« Ábý t³ÝU×� e}½ Ê¬ Á—U�¬ Æœ—«œ vI}HKð ÈU¼¸Áœ«œ

 «dŁ« ‰b� ÈU¼¸ÁbMM� œ—Ë¬dÐ ªt� XÝ« s|« dH
 Á—U~½«

U?Ð ÈdÐ«d?ÐU½ ¨v?ÝU?????Ý« —uÞ¸t?Ð ¨XÐU?Ł  «dŁ« Ë v?�œU?????Bð

t???−??}???²½ ¨œu??ý œ— d???H??
 Á—U?~½« d??Ö« Æb?½—«b½ d~|b?J|

Ë X�??}½ —u?š—œ v�œU??Bð  «dŁ« ‘Ë— ªt??� r|d?}??Ö¸v�

Á—U?�¬ Ær}M� Èd}?Ö¸ÁdN?Ð XÐUŁ  «dŁ« ‘Ë— “« XÝ« d²?NÐ

—UL?ý UÐ dÐ«dÐ Èœ«“¬ tł—œ UÐ ¨χ2
 g�Ä È«—«œ ¨sLÝU¼

Á—U???�¬ d???Ö« ÆX?Ý« ‰b???� —œ Áb???ý œ—Ë¬dÐ ÈU???N????³|d???{

χ2
 g�Ä “« ¨s}??F??� ‰U?L??²??Š« `DÝ —œ Áb??ý t?³??ÝU?×??�

œ— d?H??
 Á—U~½«  —u??
 s|« —œ ¨b?ýUÐ d??²?Ö—e?Ð ‰Ëb?ł

Æœuý¸v�

χ2
β g�Ä UÐ sLÝU¼ Êu�“¬ Á—U�¬ ¥¥Ø∏π

sLÝU¼ Êu�“¬ ‰UL²Š« —«bI� ∞Ø∞¥π

∫XÝ« s}MÇ ¨g¼ËóÄ s|« —œ Ábý œUNMA}Ä lÐUð

LIT
it
= F (LSDI

it
, LADD

it
, LOPEN

it
, LRKL

it
,

 LPIM
it
)

∫Ê¬ —œ t�



ππ ±±   ≤∂∑  ‡ ≤∂∏ ÏÁ—ULý

UÐ Ë u½ ÈU?N?|—ËUM� œË—Ë g|«e?�« Vłu?� t??� œ—«œ —u?A?�

Á«d??L¼ X?FM
 d¼ —œ Èd?|cÄ¸XÐU??�— Ë v|«—U???� g|«e??�«

ÆœuÐ b¼«uš

¨hšU???ý s|« ∫X?FM
 d?¼ ÈdÐ¸t|U???�d???Ý hšU???ý

—U??� ÈËd??}?½ dÐ«dÐ —œ «— XF?M
 d¼ ÈdÐ¸t|U???�d??Ý Á“«b½«

v½UNł d?}G²� dÐ ¨hšUý s?|« Æb¼œ¸v� ÊUA½ ÂËe� œ—u�

Á“«b½« g|«e?�« ÆXÝ« X³??¦?�  «dŁ« È«—«œ œU?B?²?�« Êb?ý

È—Ë¸Ád?NÐ g|«e??�« d~½U?A½ ¨XFM
 d?¼ —œ hšU?ý s|«

fJŽ ÆXÝ« “U}½ œ—u� t?|U�dÝ UÐ t�|UI?� —œ —U� ÈËd}½

ÆXÝ« U|uÖ e}½ Ÿu{u� s|«

t?� v|¸Á“UÝ s|d?²L?N� ∫v?
uB?š X}J�U� hšU?ý

dÐ «—U??� Ë X?³??¦??�  «dŁ« ¨t???F??Ýuð tÐ Ë— ÈU?¼—u??A??� —œ

v
u?Bš X}J�U?� ¨œ—«œ œUB?²?�« Êbý v½U?Nł hšU?ý

d¼ ÈU¼b?�U?}Ä ¨g¼ËóÄ s|« —œ ÆXÝ« Èb?}�uð l|UM
 —œ

“« U?N½¬ X}J�U?� È—«c?Öd?}ŁQð È“U?Ý«b?ł UÐ ¨l|UM
 “« p|

ÆX?Ý« Áb???????�¬—œ v?Ý—dÐ t?Ð ¨v?
u???????B???????š t?Ð v²?�Ëœ

d}?G²?� s|« b�U?}Ä d²?A}Ð t?� XÝ« Ê¬ ÈU|uÖ ¨U¼œ—ËU?²Ýœ

d?}?ž Ë ÈeK� l|UM
 ¨ ô¬¸s}?ýU?� ¨v|U?}?L?}?ý l|UM
 —œ

Ë XÝ« ÁœuÐ vÐuÇ ÈU¼¸Áœ—Ë«d?� Ë vÐuÇ l|UM
 Ë ÈeK�

 «—UA?²½« Ë cžU?� l|UM
 —œ È—«cÖd?}ŁQð Á“«b½« s|d²?L�

Ë v|«c???ž œ«u???� Êu??â???L¼ ¨l|U?M
 d~|œ —œ ÆX?Ý« ÁœuÐ

l|UM
 Ë „U?ýuÄ Ë vłU?�½ ¨u�U?³Mð Ë Êuðuð Ë v½b?}�U?ý¬

l|UM� —œ œUB²�« Êbý v½UNł hšUý dÐ v�uBš X}J�U� ÈUN³|d{ b�U}Ä ‡± ‰Ëbł

d}G²� Ÿu½√b³� “« ÷dŽLSDILOPENLADDLRKLLPIM

≥±‡±Ø∏∞∑¥¥∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂‡πØ±¥∞∂μ¥

t Ω ©‡±πØ±®

≥≤‡∞Øπ±∏∞∏∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂‡∞Ø≥πμ∏±μ

t Ω ©‡±Ø∞≤®

≥≥‡∞Øμ≤μπ∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂≥Ø≤∏∂≥π∞

t Ω ©±∏Ø∂¥®

≥¥‡∞Ø∏≤∑±∑∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂∞Ø∂∞±±∏∞

t Ω ©≥Ø¥∏®

≥μ‡∞Ø∂μ∏≤≤∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂∂Ø≥∏∂∂∏±

t Ω ©μØ±≥®

≥∂‡±Ø¥∂±∏∑∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂∂Ø∑≥πμμ∑

t Ω ©πØ≥μ®

≥∑‡∞Ø±∑∑≤∏∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂∏Ø∞∏±≤∑≥

t Ω ©πØ∂∑®

≥∏‡±Ø±π≤¥∂∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂≥Ø¥±∂μ∂μ

t Ω ©μØμ≤®

≥π∞Ø¥π±∂μ∞Ø∞±∂∞Ø∞∂μ∞Ø∞≥±±∞Ø∞≥∂‡≥Ø∏∑∏≥≤≥

t Ω ©‡≥Øμ≥®

g¼ËóÄ ÈU¼¸t²�U| ∫cšQ�



≤∂∑  ‡ ≤∂∏ ÏÁ—ULý ππ ≤≤   

∫UÐ XÝ« dÐ«dÐ

Lm = 115. 64

g¼ËóÄ œ—ËU¼— ‡∂

v½U?N?ł ÊU?}??� b½u?}Ä vÝ—dÐ tÐ È—U?}?�?Ð ÈU?N?A¼ËóÄ

ÈU??N?A??�Ð —œ È“U??Ý¸v
u??B?š Ë Ê«d|« œU??B??²?�« Êb??ý

ÈU?N??A?�Ð œ—ËU??²?Ýœ Æb½«¸t??²?š«œdÄ ÈœU?B??²?�« Êu?ÖU?½u?Ö

ÊU?A?½ «— Êb?ý v½U?N??ł ÊU?�??L¼U½ ÈU¼b?�U??}Ä ¨ÈœU?B??²?�«

t??� ‡ È“—ËU?A??� Ë XFM
 Êu?Ç v|U?N??A??�Ð —œ Æb½«¸Áœ«œ

Êbý v½U?Nł UÐ ‡ b½—«œ—u?šdÐ Á“Uð ÈUN|—ËUM� “« g}ÐU?L�

v|«—U� Ë È—Ë¸ÁdNÐ ¨Èd|cÄ¸XÐU�— ‘d²?�Ö Ë UNA�Ð s|«

X|e� È«—«œ œUB²�« ¨ÊU|UÄ —œ Æb?ÐU|¸v� g|«e�« ÈœUB²�«

v²ÐU??�— X?|e??� È«—«œ œU??B??²?�« t?Ð «— œu??š ÈU??ł ¨v³??�½

Æœ«œ b¼«uš

∫vÝ—U� lÐUM�

¨ÈuIð ÈbN?� tLłdð ¨t²?�dA}?Ä Êö	 œUB?²�« ¨b|u|œ ¨d�Ë— Æ±

Æ±≥∏≥¨v�öÝ« œ«“¬ ÁU~A½«œ

∫È“U???Ý¸v?
u???B???šd?Ð Èb???�¬—œò ¨f½u| ¨Âb????I???� v�U?Ðd???ž Æ≤

Æ©±≥∏∞® ¨≤ ” ¨¥ ‘ ¨œUB²�« dþU½ ¨åUNýË— Ë U¼“U}½¸g}Ä

œdJKL??Ž vÐU|“—«ò ¨d??� vL?}??Š— Èd?N??� ¨d?³??�« ¨v½U??−?}??L?� Æ≥

‡ v�U??� ÈU??N??B??šU??ý o|dÞ “« È“U??Ý¸v
u??B??š ÈU??N?²??ÝU??}??Ý

¨≥∂ ‘ ¨X|d|b?� Ë œUB?²�«¨åÁb?ý —«cÖ«Ë ÈU?N²?�d?ý vðU}KL?Ž

Æ©±≥∑∑®

œdJKL?Ž vÐU|“—«ò ¨b½ËbL?Š« r}Š— bL?×� ¨d?³�« ¨v½U?−}?L� Æ¥

 UI?}I?×ð ¨åÁbMM� —«c?Ö«Ë ÁbL?Ž ÈU?N½U�“U?Ý —œ ÂU?NÝ È—«c?Ö«Ë

Æ©±≥∑∑® ¨μ≥ ‘ ¨ÈœUB²�«

‡ j|«d??ý Ë È“U??Ý¸v
u?B??š ¨Ê«d~|œ Ë d??NÇuM?� ¨v½U?}??� Æμ

Æ©±≥∑≥® ¨Ê«d|« vK� l|UM
 ÊU�“UÝ ¨Ê«dNð ¨ U}Ðd−ð

»uKD� V}?	d?ð U| È“U?Ý¸v
u?B?š ¨œu?L??×?� ¨vKÝu??²?� Æ∂

Ë  UF�UD� t?�ÝR?� ¨Ê«dNð ¨ÈœUB?²�« t?FÝuð —œ —«“UÐ Ë X�Ëœ

Æ©±≥∑≥® ¨v½UÖ—“UÐ ÈUNA¼ËóÄ

t?�U½dÐ —œ È“U?Ý¸v
u?B?š  «—Úd?I� Ë s?}½«u?� tŽu?L?−?�  Æ∑

È—u?N??L?ł v?~M¼d?� Ë v?ŽU?L?²??ł« ¨ÈœU?B??²?�« t??F?Ýu?ð Âu?Ý

ÊU?�“U?Ý v|«—«œ Ë ÈœU?B??²?�« —u?�«  —«“Ë ¨Ê«d?Nð ¨Ê«d|« v�ö?Ý«

Æ±≥∏∞ ¨È“UÝ¸v
uBš

 —«“Ë ¨Ê«dNð ¨UNJ?½UÐ È“UÝ¸v
u?Bš  U�«e�« Ë U¼¸t?Ðd−ð Æ∏

Æ±≥∏± ¨È“UÝ¸v
uBš ÊU�“UÝ ¨v|«—«œ Ë ÈœUB²�« —u�«

Á—UÐ s|« —œ ÆXÝ« ÁœuÐ vH?M� ÈU¼b?�U}?Ä È«—«œ ¨t�d?H?²?�

∫œdLýdÐ Ê«uð¸v� «— d|“ q|ôœ

v|«—U� ÂbŽ Ë ÊœuÐ v²�Ëœ X}J�U� —UB×½« —œ ©n�«

Ë XÐU?�— œU?−|« —œ X�Ëœ XÝ—œU½ ÈU?N?}½U?³}?²?AÄ ©»

l|UM
 s|« tÐ vA�Ð o½Ë—

s|« —œ t???F???Ýuð Ë g¼Ëó?Ä ÈU¼¸tM|e?¼ Êœu??³?½ fÐ ©Û

l|UM


ÆU}½œ “Ë— ÈUN|—ËUM� “« UN½¬ Êb½U� —Ëœ © 

Êu??ÖU½u??Ö ÈU???N??³|d??{ b??�U??}?Ä ¨©±® Á—U??L??ý ‰Ëb??ł

—œ œUB?²�« Êbý v?½UNł hšU?ý dÐ v
uB?š X}J�U�

d¼ È«d?Ð XÚ}J?�U???� h?šU???ý® b?¼œ¸v� ÊU????A½ «— l|U?M


Áœ«œ ÊU??A½ výdÐ ÈU¼b??�U??}Ä s²??�d??Ö dE½—œ UÐ ¨X?FM


©Æœuý¸v�

v½U�L¼U½ f½U|—«Ë Êu�“¬ ‡μ‡±

∫v³}	dð ÈU¼¸Áœ«œ —œ 

v½U??�?L¼U½ f½U|—«Ë Êu??�“¬ È«dÐ ÈbMÇ ÈU??N?ýË—

Ë s|dð¸ÁœUÝ ¨ó½«dÖô V|d{ Êu‡‡‡�“¬ ÆX�¼ XÝœ —œ

v½U???�???L?¼U½ f½U?|—«Ë Êu‡‡‡?‡�“¬ È«dÐ Á«— s?|dð—u???š—œ

Êu???????�“¬ È«d?Ð v?�U‡?‡?‡?‡{« ÈU?¼œ—Ë¬d?Ð t?Ð ¨«d|“ ÆX?Ý«

Ábý ÂU−½« (Excel) tM}?�“ —œ ¨Êu�“¬ s|« ÆX�}?½ È“U}½

ÆXÝ«

∫XÝ« d|“  —u
 tÐ ¨Ábý t²�dÖ dE½—œ Á—U~½«

ÈU¼¸Áœ«œ ÁbMM� œ—Ë¬dÐ U?Ð t�® ó½«d?Öô V|d?{ Á—U?�¬

 —u?
 tÐ ©b½bý s?}}?Fð Êu?ÖU½uÖ ÈU?N?²�U?Š—œ v³}?�dð

∫œuý¸v� t³ÝU×� d|“

Á“«b½« ¨Èœ«“¬ t?ł—œ n-1 UÐ Ë  χ2
 g�Ä UÐ ¨Á—U??�¬ s|«

X�U???Š —œ Ë v?½U???�“ ‘dÐ d¼ È«dÐ «— Êu???�“¬ f?½U|—«Ë

t�|UI?� ‰Ëb‡‡‡‡ł Á—U�¬ UÐ «— Ê¬ Æb‡‡‡¼œ¸v� XÝœ¸tÐ vK�

¨s}???²???�????�½ Á—U~?‡‡‡½« Êb?‡‡A?½ œ—  —u???
—œ Ær}M?�¸v�

U¼œ—Ë¬d?Ð—œ v½U?‡‡?‡‡?�????L¼U?½ f½U?|—«Ë È—«u????ýœ È«—«œ

Êu?�“¬ s|« Á—U‡‡‡‡?�¬ Áb?ý t?³?ÝU?×?� Á“«b½« ÆœuÐ r}¼«u?�½



ππ ≥≥   ≤∂∑  ‡ ≤∂∏ ÏÁ—ULý

∫s}ðô lÐUM�

1.  Alfred Baird, “Privatization Defined; is it the

Universal Panacea?” (27 June 1999)

 (www. world. bank.org).

2. Alfred Baird, “Privatization Trends at the World’s

Top-100 Container Ports”, Maritime Policy and

Management, XXIX, No. 3 (2002) pp. 271-284.

3. Erince Yeldan, “Assessing the Privatization Ex-

perience in Turkey: Implementation, Politics and

Performance Results”, Report submitted to the Ec-

onomic Policy Institute (Washington DC, June

2005).

4. Guangzhou Hu, Albert, “Ownership, Government

R&D, Private R&D, and Productivity in Chinese In-

dustry”. Journal of Comparative Economics (2001)

pp. 136-157

5. Kevin, Cullinane, and Dono- Wook Song, “Port

Privatization Policy and Practice”, Transport Re-

view, XXII, No. 1 (2002) pp. 55-75.

6. Kevin Cullinane, Ping Ji and Teng-Fei Wang,

“The Relationship between Privatization and DEA

Estimates of Efficiency in the Container Port In-

dustry”, Journal of Economics and Business 57,

(2005) pp.433-462.

7. Roger, Mark, Estimating the impact of R&D on

productivity using the BERDARD data, Oxford

Intellectual Property Research Centre and Harris

Manchester College, Oxford University, 2006.

8. Rong Chen, Jong. “The Impact of Technology

Transfer and R&D on Productivity Growth in Tai-

wanese Industry”, Journal of the Japanese and In-

ternational Economies, (2006), pp. 177-192

9. Smith, Adrian, the Privatized Infrastructure:

the Role of Government, (London, 1999).

10. Smith, Valdermar, The Impact of R&D On

Productivity Evidence From Danish Man-

ufacturing Firm, (November 1999).

Yonghong, Zhou; and others, “Impact of technolog-

ical innovation on growth trajectory of enterprise’s

technological capability: a theoretical analysis”, Sin-

gapore Management Review, July 1, 2005



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


