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, -�# �

-��B�� �:-���-�#  �� �� ��
��<���: � ��A
,��$�	 �C�
� %����D� �� EF�<� ��  ��� GC
� &

 �B��  ��	 8#� � ��)!� � ��H<� -��)�� &�#�H! �� ������	�� '�C�H� �
� �>���C� '()*�

�� ��I��� �� ���  � .%	� =�! �#��
��$(�HJ, � ���-����>� 'K�L��� ���� -��� ��	�<� �M�	� &  �

 �+	
, ��� �� N��J,����	�� ���
�  .�!�� ��H� 8L� �*� �B��  �� =��
�# �����	 &O�� �
F ��

��
B �� %	� ��!��P�# �� ���	� �����	 ���� � -��� �I� �� �)���� =�<�� -�# � -�Q��) �	�

 &R�� 1379 :70 .(T��
> G��, �� �����	 � �*L� �� �C
, �� =U�� �� &���� ��A
, �� V>�� ���
,

����� 8���:�  =�! ��A
, �<���:� ��� =������ �� �	�	� T��> ��
<> �� �  ��
� -��� �: �� E���,

���B ���. =��W�	� ��
� �)TX:��
  &����)�# �1391 :3(Y =�(> ��&  � ��A
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� �����	 T�)*, =��
�#

%	� =�! -���#�� 'Z
[D� ��A
, -��� - �	��J� � K�\�!� .  

� %	� OH� � -���#�� N��<]  � �)� -������ %+<]  %HC �����^, =��> 89� ��
�  ���  � -�

 ��A
, � K�\�!� �� ��H� 8L� ��J�� �<�_,��� ����	�� -�#��
��$ =�:� � ����� �� N�, �� ��� �W�� �<

 &����)�# � -����)1392 :104( .��<a�# �#��)#��  � �)� -������ %+<] �+	
, T)*� T� -

%A�� �C
, ��
� � %	� ��HC ��	 �� ���Qb ��
� �
�� %	� ��:�B ���. -���J� -�#

	)-���c<A����W  &���*��� �1390 :2 .( -���d��� %+<] ��� ���HC ��	 �� ��A
,  � ��H� OH	

8L� �� N�, �� � �M� eA�$�� �� ��H�  ����	�� �+	
, �<���: ��K�� �� -�#�
*  � -���J�  �+	
,

�� �W���< )Steinfeld and Mack, 2015: 1( .����� ��& ��[�.�  � -���  ��H	 -���d��� 89� 

�� T�)*, �� - ���* %��� � �#�O 'Z
[D� T���, ��� �� =��> � f ���� 'Z
[D� �� f ��
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	 �A��< &=� &�:
M> T���, �� -��d��� � -
D� �� .%	� �<�_,��� � ! �� g
�	 � %!
B &��

O9, ������<� .���� =�H> �� �� - ���* 89� �� ���Qb ��
� '���A
,  � ��H� OH	 h�����^,  '�����>�

 .���� -���  %��#� �
* -���d��� 89� �+	
, -��� �����	 �  

 K�	 �,1389 �� =�c��
)	89� -�# �����W+C �� O. ���	�H! ���	�  ��<	 =
�! �� -���d��� O.

�	 ���=�H� =
�! ��� .%!�� i��� �MD� ��<=�H� �.�: �)<�� �� =�(> -����� ��A
, �<���: �� �:� -��

 �#��
��$ ��� j��+, ����� � ��
)J� k�D� �B�
A� GC
� =��
�# &�
�%	� =�
� . �
Q� T�Z� ���� 

��� K�	 �� O��[, ��A
_J� %.� ����	� %�J� �� N�C-��� � K�L��� -������-�# ��<	 �
C
� �� 

��	 �H! �� TD� G	�<� O��[,-��B �!%	� =. ������<� TD� �M+: N���� -������ ��� �B �� �M]�: 
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] �� �� -������ ���L�	� -���

���� ��� �� (�. � ��
� ��<�	 ���  � -�����B m���� ���?�L�� G�,�,� -�� � %�A�+: ��<	 '�
]

��!�����& �! �:�+� '(�HJ, Q$� %HC n��� �� � ���	�<! - ���* ��HC k	
,=� - ���* n��� .��

 ���W+C%	��	 -��	�� �� %HC �� �M� �+	
, o��<] '�����>� TD�  � � - ���* 89� �+	
, -�#

 -������ N���� ��� T��), � �+	
,7/105  ����M��HJ, K�����
�� %$���� '(%	� = .45  �]��  �

rM�� &=�! ���  � n��� �M$�� N��<�  �55  �M� �+	
, o��<] '�����>�  � �]���
�%	� = ) f���B

 &- ���* n��� ��$���� '(�HJ,1392( �<���: &���?�L�� �� o
: '(�HJ, -��>� �� G�,�, ��� �� .

 - �	
�-���d��� -�#�� � GJ ,��M�> �L�<� ���! �%	� = .'��s� �)<�� �� �C
, ��  %+<] �+	
,

�L�<� ��� -������ � �?�� E�LD, &%	� ��:�c� ���. �+A��� ��
� ��M> '�
] �� n��� 8L� �� ���, �

�M� �+	
, o��<] � - ���*& �*9��s�  �+	
, �� �� n��� ��� ����>� '(�HJ, -��>� -�#�� � GJ

-���d��� ���	� ���W+C t�H! ��  O. �� ���. �	��� ��
�%	� =���.  -��>�  � P�# �)<�� �� �C
, ��

 �*9��s� ������<� %	� =�
� K�\�!� 8���:� � ��+<] ���� �� ��<	 -���d���  � K�L��� &'�����>�

.%	� =�! �	��� �I<� ���  � '�����>�  
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vM�9� T��. = ����-��B � ���� �� .%	�  � %	� 89��s� ����  %�A�+: �� ������ &��� �	 n� u�> �
F ��

%�A�+: =�#�*� T��. w���� .�!�� ��  � 8�� �� =�
� ����� P��#� �� �� -�# � ����� �� �C�� ������<�


� %�A�+: �� ������ &��� �	P�# �� �I� �� �*9��s� �� �< =������ �� �H�� �� �
! n���� �I� ��
� -�#

�<�
B )Parhizgari and Ronald, 2004: 221(.  ��� '�����>� x
[$ ��-���
�  �<��� ������!� &K�\

-�#��
��$ %*�+� �
�H� %:����P�[� � ������ &����� 8���:� '�
] �� '�����>� =�<< 8#� &

G�	���Q����  - �	�<���
, &-  �A(C � �<��A�y(>) %	� =�! �:�+� �*9��s� -�#���+� ��
<> ��

 &-
	
�1389 :63  .(   

=�B��� &�*9��s� 8�<	 -�#���+� x
[$ �� ���<�*��� � ��LLD� �)<�� �� �C
, �� �,��W�� -�#

�� &�������� �
C� �*9��s� 8�<	 -��� ���+� ����H� � %WB ��
, ��� &�� t��*� ��L�=�B��� ��# �#

 v���+, � P��#� �� �����	�%	�  &����)�# � �s��b��
s��b)1386 :32( . O�� ���D� k���! �:�F  �

������ -��C� �� -�#���^, �A�� ��� � 8�<	 =
�! � ����� �� ��� �H�� �*9��s��s^,%	� ��QB .OH� ���,

'�+A��� P�# � ��s� ���	�<! &�*9��s� ���� �������� -��C -�#���^,  �
I<� �� vM�9� {
�	 �� �A��

������ E�:
,%	� ��*:��#� �� ���	� �� �#  &-
	
� �A(C � �<��A�y(>)1389 :65( K�|� -��� .
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u�� -����  � ��B����BG�	� &�L: 8#� �I<%]�: �+	
, � ����� &- �	�<���
, &-��Q� �M\! -�#

��!�� .������� {(]� ��)�� &'����\, �<���: ��?
, � ���	�<! �� �
Q� '�+A��� ��<a�# �
�H� � �#

������ ��)M�>�� O#��: �� �# .�<<  

 ���
F K
�+� �� �<���: �+	
, �)�  � ��A�� -�]�<> � �� 
D� O�L�J� �� O�L�J���b �� R���C� 

�MD� E���, �� �
!& N��<� �A�� � '�����>� %	� �?��M>) &-�~�� � ��U�1390 :193(. �)�  � =
�!-�# 

K����� E���, N��<� &�A�� ���� ��� N��<� �� 8!
� u�� .%	� �A�\�!��
$ -�# �� �+�	� ��M> '�����

 �<�� ��s^, >�C� �A�\�!��
$ �� '������� 8!
� �� -��M R
?
� �	 � ���� �
 :�<#�1 (��s^, 

 Y�A�\�!��
$ �� O��[, �� '�����>�2 (n� �c�
c� �
��$ �� �A�� -�#��H� �� ��Mb �� �#�

%����D�� �A�� -�# 3 (89� T��L�� �c�J��� � 8L� �� ��	���b � ��	� -�#���^,  �A��

�A�\�!��
$ )Linghui and Hare, 2013: 53( .�� ��*� � ���� �
C� �+�	� -�#�
!��<��:��� �#� 

 O# � ��:�� �+	
, -�#�
* (�)���� �� K�|� -���) �+	
, K�� �� -�#�
*  � O# �  -��� GJ R��!

�� �  ���<a�# �
C
� -�#�� � GJ f��JB � �,��M�> -�#�<���: -���  �� �	��	� T)*� ��

�<�J# �C�
� '�����>� .��� '�+A��� �)���� � �~
	 �� =�! u���s^, t
! 8���:� � �#�:� -�#

�����	) %	� =��� ���. ��^, ��
� �� �A�\�!��
$ �� -��QBHoltz-Eakin et al., 1994: 334; Lindh 

and Ohlsson, 1996: 1515 .( �� ��� �+	
, �A�� �� -�#�
*� '����>���+, �*L� �+	
, �� =�<<

 - ���* -�#�� � GJ) %	� ��!�� -���d��� �Escobal, 2001: 497 .(=�(> ��&  ��$���� '�����>�

%�A�+: R��! �� E�
*, �� =�(> 8#� �� ��<� &�MD� N��
C �� �A�\�!��
$ �+	
, � �<��:��� -�#

=��B - �	�<���
, &�L:"� '��. 8���:� &=�:� �
�H� &vM�9� -�# '��M�> � ��A
, %�W� �
�H� �  ����

 -�#�� � GJ ���
C
� %	� =�! )Linghui and Hare, 2013: 52( .  

 ������<����^, A��'�����>� �� �	��	� � � -��� �)<�� ��? =�� &- ���� �!� � GJ �+	
, �

-�#�� ���? n�
�� ��<��:��� �� ��� -��A
, � �#�:� %�|� -�#����� � '��s� �� ��<� %	� - �
!

)Cowling, 2010: 36.( %����D� ����, -��� �� �WM�9� ���
� �
C
� '���I� �� �� �� �	��	� -�#

 '�����>� �*9��s� � �A��=��� �� �� K�|� -��� .������I� �����	 �� �� -�#� j�:� ���L, u�> � �<<

'�>(F� ���?�L�� ���� �� '()*� � �H	 �� ��<����<�- ����>�'� �� �� ���� 	��	�� ���D�  ��

'�����>� �� ������� N� 
, � ���
! )Stiglitz and Weiss, 1981: 393( .GJ -��� =U�� ��� -�#��

%�! �� %�J� �]
[$ 89� �� n�
��A�� -�#�� � GJ � �#&  �	��	� �� -��*�� '()*�

-��� �A�� N��<� �� � �<���: R��! ) ���� �
C� �� � GJ �+	
, � f��JBBerger and Udell, 1998: 

613.(  �� vM�9� '�+A��� � �A�� ����s^,  � n�
 -�#�� � GJ �+	
, �� '�����>� �� �	��	�
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�� ��^, =� ���� �<< 89� ��� �� ��$���� '�����>� ��*�� �*9��s� ��� ��^, �#) �<<Cole and 

Sokolyk, 2016: 40( . �� �<��� '�+A����I����#- ��	���B- A���  O#�� �����<< n��� �  � &�#

�F�E A�+: �� '��I��%�#- u��#�� �
$� 8L� &�=U�-  ���L, u�> 8#� �� '�>(F� �*9��s� �
�H� �

�� �W�� �
$ '�����>�) �<<Diamond, 1991: 689 .(M VD�� ���  � %	�u�H�� %M> �� �J��  ��

=�c<� �A�� -�#�<���:� �� � GJ n�
 -�# # ���� �� � '��I� &�H�� %�L:
� ��� K����� ��<a�
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 -��A
, 'Z
[D� -��� �� �� -�?�L, ����� �I�  � .����)� ���� �� O �M�$ � O %��?�2/1  �]��

 &k	
��6/34  � ���  �]��2/64 =�� ���� �� �� �
$ 'Z
[D� -��� �� �� -�?�L, ���  �M�$ �]�� .���

 ��<a�#9/25  &k	
�� ����� �� �]��2/22  � ���  ����� �� �]��9/51  �� ���  �M�$ ����� �� �]��

=�<���!�� ���� �L�<� ��� �� -������ T\! %:�*�� � �M\! -��.��  %��H� ��2/6  ���
c9	�� �]��

�� ����=� &k	
�� ����� �� � ��9/25  � ���  ����� �� �]��9/67  �����  � ���  �M�$ ����� �� �]��

�
� �?�� �
$ -���d��� T\!=� .��  

 ���� � ��+<] �� �� �
$ ��<	 -������ =
�! ������	�� ��M ���W+C u�� t�H! �� K�L���  � "�

�\, ��+<]��� ��=��	
B ���+, ��c���� .�� -��d��� ���� �# �� �A61 �� g�� k	
�� %!
B ��A
, 

52/30  K�	 �� �,%	� =�
� G�,�, �� -��d��� ���� ��Z�	 �<��# � ����� ��c���� .2&440&740&000 

 �1&986&540&000  ��!QB K�	 �� %�J� -��d��� ���� f��JB ��c���� =�(> �� .%	� =�
� K���

2/20 �! ���� u�� g��%	� =. ��!QB �� &���:� ��>�� �� �<�  f��: E��F � TD�Z
[D�=�! ��A
, ' &

��	�� �ZZ� � �#.%	� =�
�   

  

3-4( �'Jm���j��;# %�
�-�.� ��R�;S� 6�C    

 �
I<� �� ���	�<!�WA}� ��$���� '�����>� �*9��s� -�# ��� �� �+A��� ��
� ���
c9	�� � T�MD, 

M��>� �:�*�� �WA}� T�MD, f�� �� �M]� -�# "������ 8$�� �=��W�	� �!%	� = . v��� �� �C
, ��

 K��C �$�2 �� =�#�*� � �
!���L� KMO ����� %	� �� 711/0 � ���L� %M,��� 30/1372  %	�� �� 

��	 �<+�-��� 01/0 ���. ���� . �c���� '�>(F� ���G	�<� ��
� �c�J��# -�#��\�� ���� =�! -��� 

T�MD, �M��> %	� . K��C �� �C
, ��2 �� =�#�*� � �
!w<� T��> &=�! i��9�	� �� R
��� 50/74 

�]�� T "������ �� ����, ���<����.  ��
<> �� K�� T��>»��A
, � ����� 8���:� «U�� ���L� ��� 91/5  ��
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 =�<< ����, ���H<,49/18  T "������ �]��%	� .T��> u��  ��
<> ��» � '�+��? ��H� %�����

u�� %!��H� «79/16 �� ����, �� "������ �]�� .�< %����� '�����>� %$����  � 8�� %�+?� ��

 =�� ����� ����	�� k�D� -��� �� -���J� '()*� ���� '�+��? l
M����%	� . ��
<> �� u
	 T��>

»����	�� � -��: �B��  %�W� y�L,��« �  �� �
�H� -������ T���, � '�����>� %$����  � "� =U�� ��

���W+C ���� t�H! �� �� K�L��� � ��+<] ���� �� ��<	  &%	� =�
� g
�M� ������	�� �B��  ��

22/15 �� ����, �� "������ �]�� ��
<> �� u��H� T��> .�<»�������� �M\! %��?� � f��c�� �
�H�« 

 OH� T��
>  � � %	��� E�
*, �� =�� &%	� ���C -�#�� � GJ - ����11/12  "������ T  � �]��

�� ����, �� .�<< %��H� ��T��> O�<�& »-������ �)���: �+	
,«  %	� =�! -��Qc����  "� =U�� ��

 � =�! T]�� '�����>� �� �	��	�  ��� V>�� ���
,E��� � f��JB GJ � ������ -�# �
!& 79/11 

� "������ �]���� ����, � .�<  

�WA}�g
�M�  � �)� GMb� ��A
, � ����� 8���:� -�# �� =U�� �� .%	� '�����>� %$���� '��s� ���,

%	� =�
� �
C
� -���d��� -�#�� � GJ �
�H� � �+	
, P�# � �?�� �+A���&  �� ���
c9	�� GMb�

 ��<��WA}�=�� ��^, ���#��<C  � �)� .���$���� �<�> -�# ��<	 -���d���  � ���\, ��� '�����>� %

��M � =�
� -���d��� t�H! ����� � ��+<] ���� ����<C -�# �� �� ������� � ��!��H� -�#

8�� =�! �<��%	� ������<� .�WA}�   � ��� -���d��� �)���: �+	
, � %!��H� � '�+��? ��H� %�����

 �c����s^, %$���� OH� '�%	� =�
� '����>���� �� =�(> .& "� � ����� �
�H�  ������s^,  =�:� �� �� �
$

 ���
c9	�� ��*�� � ��!�QB ��
��$  � %��?� g�J�� �B��  k���! �
�H���!��Y���  %A��  � ���\,

 -��� -��*�� =��c�� � ����� ����� � �.(> ����� �� ��<� ����� � ��A
, 8���:� �� N�, �� � ��A
, ��<	

 �� lQC%�A�+: =�! -���d��� -�#%	�  ��^, ��
� ��� ���
c9	�� k	
, �.%	� =�
�    

) K��C �� �����: ��c���� ���L� �� �C
, ��2�� =�#�*� (��
B &K�� �WA}� �� � �
! » 8���:�

-������  � T]�� ����� � f��: �����« ��
B u�� �WA}� �� &»%�����  -��c*�� � u�� %!��H� ��H�

�����-u�� -�#« ��
B u
	 �WA}� �� &»��	�� k�D� �� K�\!� � �A��  &'�+��? ��:� ���  �« �WA}� �� &

 ��
B u��H�»�:�� � T\! %�+?�  � %��?� �
�H� « ��
B O�<� �WA}� �� �» � K�
�� f �� 8���:�

�~������������ -�# «��!�� -��*�� %��#� %!��H� �
�H� �� � %!�� �C
, ���� .%	�  '�+��? %����� �

=�c�	�  � =��W�	� ��<a�# �=�H� ��<a�# � �!����! ��:�*�� '���H�, � �# n!�d��� '���$  � -��B

 ��Q\, g�<!�� ���s^, �� %!��H� %�+?� �
�H� ��<a�# � ����� � ��A
, 8���:� �� -��c�*� '�

>� %$����  � "� =U�� �� .%	� ��!�� -���d��� ���� � ��	�� ��	-������ -�#���� K�L��� �� '�����& 

��s^,�! ���� �� 89� %��?� ������	�� k	
, ��	�� k�D� �� �� �<�> '�%	� =%��H� �� .& 

�����	�����	 '���H�, ���$ � -��d��� ��$�	��  �+	
, �� -��QB -��d��� '��M�> �
�H� %HC -�



11  ��� ������	
 ���� 	 ��� ������ ���������� �
��� �1 �#�$# �19  

�W� 

�� �� � =��� Z�� �� -��A
, -�#���� f ��  ���$� ��������	 =U ��
� ���� t�H! �� ��$�	��  -��QB

�����	 lQC �� ��<� ��� �I� =�! �L�<� �� -���d��� ��A
, G�. ����� � ��*�� -�#%	� .  

  

,D�	  �
���)2(: 6�C;$q�� |�;� �� ;C _� 3� �'Jm���R�;S� 6�C Xj;Q c�;��� 
� ��59 ����. 
�� 	�����  

u�� T��>  �#��\��  G���?  ��c���� �����:  

 � ����� 8���:�

 ��A
, :=U�� ���L�)

91/5  �]�� �

 :"������49/18(  

u�� ���+, 8���:�u�� ���+, 8���:�  967/0  16/4  

���C -�#��U� �<��c��C � =��W�	� 8���:����C -�#��U� �<��c��C � =��W�	� 8���:�  941/0 92/3  

-������ '���A
, �#� �� � ����� �
�H�-������ '���A
, �#� �� � ����� �
�H�  928/0 28/4  

-������  � T]�� ����� � f��: ����� 8���:�-������  � T]�� ����� � f��: ����� 8���:�  936/0 43/4  

"� ����� 8���:�"� ����� 8���:������	 �  ���������	 �  �����<��  ���	 � -������ �+	
, -��� -��QB�<��  ���	 � -������ �+	
, -��� -��QB-��A
, -�#-��A
, -�#  704/0  33/4  

'Z
[D� ���	��� �� � ������ �� �
�H�'Z
[D� ���	��� �� � ������ �� �
�H�  863/0  77/3  

TL� � T�� �<��# 8#�TL� � T�� �<��# 8#�  895/0  52/2  

 ��H� %�����

 � '�+��?

u�� %!��H� 

 :=U�� ���L�)37/5 

 :"������ �]�� �

79/16(  

W�	�W�	�-����� K��< � -��c*�� &= ���� -��� ���� � �J�� &u
�	  � G	�<� =��-����� K��< � -��c*�� &= ���� -��� ���� � �J�� &u
�	  � G	�<� =���#�#  868/0 73/3  

-����� -��c*�� � u�� %!��H� ��H� %�����-����� -��c*�� � u�� %!��H� ��H� %�����u�� -�#u�� -�#  885/0 93/4  

���� 'Z
[D� �� '�+��? 8#����� 'Z
[D� �� '�+��? 8#�  914/0 58/4  

u�� '�WM, � ��� � ��� 8#�u�� '�WM, � ��� � ��� 8#�  834/0 93/3  

��)!�d��� ��� �� 8���:���)!�d��� ��� �� 8���:�  816/0 37/4  

���� 'Z
[D� %�W� �
�H����� 'Z
[D� %�W� �
�H�  931/0  63/3  

-����� ��H� K��<-����� ��H� K��<��J�� � u�� t��*� -�#��J�� � u�� t��*� -�#  703/0 91/4  

 %�W� y�L,��

 � -��: �B�� 

����	��  ���L�)

 :=U��87/4  �

 :"������ �]��

22/15(  

 �� ��*�� �����
, �� ��*�� �����
,���^,���^,  =��
��$ �X>� -��� �#�:� T��	�=��
��$ �X>� -��� �#�:� T��	�  773/0 40/4  

���� GJ  � �B�
	����� GJ  � �B�
	����J� ����J� �  891/0 81/1  

 =��
��$ -�X>� -��� �� ��9	 8#� =��
��$ -�X>� -��� �� ��9	 8#�  813/0 31/4  

u�� �� �	��	� ��)��u�� �� �	��	� ��)�������� &K�\�!� -�#������ &K�\�!� -�#u�� ���� � -������ -�#u�� ���� � -������ -�#  793/0 25/3  

��
)J� k�D� �� � ��] � �	 � �b
M! 8#���
)J� k�D� �� � ��] � �	 � �b
M! 8#�  756/0 24/3  

��	�� k�D� �� K�\!� � �A��  &'�+��? ��:� ���  ���	�� k�D� �� K�\!� � �A��  &'�+��? ��:� ���  �  846/0  52/4  

��	�� t�$ � l� N��<� �B�
A�  � -��B
MC��	�� t�$ � l� N��<� �B�
A�  � -��B
MC  804/0 36/4  

 � f��c�� �
�H�

 �M\! %��?�

��������  

 :=U�� ���L�)89/3 

 :"������ �]�� �

11/12(  

�:�� � T\! %�+?�  � %��?� �
�H��:�� � T\! %�+?�  � %��?� �
�H�  753/0 05/4  

%�A�+: �+	
, %HC �� ��*�� =��c�� � �.(>%�A�+: �+	
, %HC �� ��*�� =��c�� � �.(>��*�� ����� GJ � -������ -�#��*�� ����� GJ � -������ -�#  788/0 84/3  

TD� �� -��B���� �� T���,TD� �� -��B���� �� T���,  799/0 02/4  

��	�� u��� ��� �� �>���C� %A�<� � %�A
�L� y�L,����	�� u��� ��� �� �>���C� %A�<� � %�A
�L� y�L,��  745/0 63/3  

%]�: 8���:�%]�: 8���:��L�<� u��� � =��
��$ -�X>� -��� �M\! -�#�L�<� u��� � =��
��$ -�X>� -��� �M\! -�#  717/0 10/3  

�:�� ��� �� %�A�+: �� ������*�
$ �� ���� �: ��*�� E�
*,�:�� ��� �� %�A�+: �� ������*�
$ �� ���� �: ��*�� E�
*,  764/0 36/2  

 �)���: �+	
,

-������ ) ���L�

 :=U��56/3  �

 :"������ �]��

79/11(  

�����	 u �
A � '���H�, �+	
,�����	 u �
A � '���H�, �+	
,-������ -�-������ -�  911/0 61/3  

 -������ ��)� � �]�> �+	
, -������ ��)� � �]�> �+	
,  905/0 72/3  

-������ '���H�, � ����� � ��)� �� %�)A�� �� ��*�� �.(>-������ '���H�, � ����� � ��)� �� %�)A�� �� ��*�� �.(>  672/0 15/3  

��+<] �� ��<	  � -������ R
� %HC �� ���\,��+<] �� ��<	  � -������ R
� %HC �� ���\,  684/0 12/4  

�~���� � K�
�� f �� 8���:��~���� � K�
�� f �� 8���:��������� -�#�������� -�#  892/0 40/4  

KMO: 711/0                                                   Bartlet test: 30/1372                                              Sig: 00/0  
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 %�+?� �)<�� �	��� %HC�WA}� '�����>� �*9��s� -�#�c���� ��  � ��*��� G	�<� ��   � %	�

 �
� �t n,��
�� ����� ������<� .%	� =�! =��W�	� -�� ���b ��$ G��,��� �WA}��*9��s� ���c�<� -�# 

��
B �W��� ��c����) �# -�#�WA}�(  K
��: E��F  � "d	 &�! ��	�D�"��
�&  � �W] ��� �H�� �<���

 n�%	� =�! ���� ���A
 �
� � E��F  � =�(> �� .P�B
 - �H�� N� 
, ��
� K���� v����	� =�! =���<	

.%	� ����� ��  �
� � =��W�	� ��t n,��
�� -��*9��s� '�����>� �! �	���%	� = .  

) K��C w���� �� �C
, ��3�� =�#�*� (��c���� u��, �
! �� �� ��� %	� �,Z�� k	
�� ���L�  � �#

 �<+� K�� �WA}�»��A
, � ����� 8���:� « �» � '�+��? ��H� %�����%!��H� u�� « �<+� �W] ��?�:

�� ���. f��Q� ��
� &%	� k	
�� ��  � -��J� � ��� ��$���� '�����>� �*9��s� ����� N.�� �� .���B

 ��<a�# � ���� �� � GJ -�#���� ������ %	� u Z � %	� =�
�� l
M�� �WA}� �� ��� �� �*9��s�

H� �� %�J� �MD� �Z
_J��WA}� ��� ��� �
� ����� �� �M]�� �
�H� %L�L� �� .�<���� -��*�� 8!
 �#

 ��L�>� ���
c9	�� � ���� '��W, ������	�� l
M�� %�+?� �� %!��H� %�+?� ��<a�# � ����� � ��A
,

�����	 �� � �<�!��=��� k���! �� ���	� ��)�� %!��H� �<��  �� ��*�� -��QB�
C� �<��  ��� �� K� 

 �<+� -�+� �WA}� �	 �� ��� .����»����	�� � -��: �B��  %�W� y�L,��« &» %��?� � f��c�� �
�H�

�������� �M\! « �»-������ �)���: �+	
, « ���L�t ) ����D� ���L�  � ��*��96/1 j�: ������<� &%	� (

�� �� �WA}� �	 ��� -��� ��$���� '�����>� �*9��s� u�>� ����� ��� .�
! o��] ��� �*9��s� %�M -��

�� =�#�*� � -�
F �� &%	� � %	� k	
�� ��  � ��*�� ��� '�����>� �*9��s� �M %�+?� �
!

 �������� =�B���  � '�����>� �*9��s� ��
� l
M�� �c����%:����=�<<  .%	�  

  

 �	,D �
���)3(:  B�39 :���5t _��5�5 ����3
� 6�;� 6�� ��R�;S� G$�l	��j��;# %�
�-�.  

�#���+�  ��c����   ���L�t  �<+�-���  
  � P��D��

��c����  

��<��F� �M]�:   K
�./��

0H  �������  Z����  

��A
, � ����� 8���:�  540/0  27/1 209/0 040/0 023/0- 103/0 K
�. 

u�� %!��H� � '�+��? ��H� %�����  543/0  40/1 166/0 043/0 018/0- 105/0 K
�. 

������	�� � -��: �B��  %�W� y�L,  745/0  63/8  **000/0  245/0  188/0  302/0  ��  

�������� �M\! %��?� � f��c�� �
�H�  633/0  49/5 **000/0 133/0 086/0 181/0 ��  

-������ �)���: �+	
,  733/0  23/8  **000/0 233/0 177/0 289/0 ��  

 �M �*9��s�  639/0  56/8 **000/0 139/0 107/0 171/0 ��  

  

5( �F$�5 6;$<  

 �+	
, �� '�����>� �*9��s� �	��� P�# �� �?�� E�LD,-�#�� � GJ  ���
� �� -���d���

����	�� �����W+C 89� �! u���� O. ���	� � GJ � -���:�  � �I� ��
� '�>(F� �
I<� ��� �� .

 - ���* n���  �  � ��:���� u�� g�	� �� �� �
$ -������ -�#�� ��� �B���	� ���W+C u�� t�H! �� 
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