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         ������ ���� �� ������ ��� � � !�" #$ �%� �&'(         ��)*� +��*�� ,�)-. #���� /0�1� ��)2 ��

     �%� #3��4 ���5 #65�'� � 78� . #:&:� ��       ��� � ;�<'= #� ���)-= #$ ,��=VAT   #3>�� �) �  ��?@*	
     �%� �������A �� ������ B)A C�� .         ��� ��'D� �� ���� �EA �� #��F� C��      ����G�*� �&*> H�I	� ,J�J8	

��-32�     ��� � ��?G �� ,VAT    +���� �� �������A ��   K       #*0��� ���L'*6�� #*'��4 M'*� N)(��*( O*��5 ��
&=� .              ,� ;)JP� �&A�3% � ���� Q�&  �� ���R3%� �� �&> ���� ��$ #� �)<�� ��S���-A       ;�&*$ �*= �� #$ 

 #'��4 ���=  K         ,��P� ���&T � �=U�$ �-�5 �� ,-L% #(    ��*���� �� �&A�3*% ���� Q�&  �� �&> �*= �
    �� ���  S�F31���:VAT  ,� /�V6	 &=� .    #FD" �� ���R3%� �� WX% �&*'�ISIC      �*� #J*Y�2 M��*3A

         ,'8'� C�-I	 �� � �&> ���� Z�D[	 ��)A�T ,��\� ;]5�           ,��*\� ;]*5� �� ;�&*$ �= ���� /<A� ��=
  �=��)A�T # �)� ��  K #'��= ���&A�   ̂ =� #$ �� ���=        ���* � �*��� ��)A�T _J3I� �VAT  ,*�  &*A����� K

 ,� #D%�8�S�'$ .          ̀ T�*> �� #3%� �� O��5 �� �&�G �%� #� M��3A �*=        ���&*. � ,P��)*	 ���&*. �
 ,	����� ;�EA  K         #'��4 �� ������ C�� ab� #$ �%� +G �� ,$�2     �*%� ,���*'	 �*?� ����� _*J3I� ��= .

        C�� ��-=� ��&F� #� # )	 �� CV����?@	 ,� )	             �� �������*A �*�c3� #*$ ���� �%� d�3'3%� C�� #� +�
 +������?@	,'P� ������>�� &=�)IA �&'�G �� ������ C�� ��� � �� ���� .

,-.��)'	JEL:H23 KK34 .
�0�� )��! :������ ���� �� ������ K�������A K&�G�� a��)	 K,	����� ;�EA ���&. .

∗+��L	 ��<6A�� ��\35� �&V6A�� ,-J. �@�= )e..
∗∗���\35� ;)J. &>�� ,%�'>��$ �)f6A��.
∗∗∗. &>�� ,%�'>��$ �)f6A�����\35� ;)J.
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12,�)-�
#�@1� � ,	����� ��=&�G�� #'��= �� +��)	 ;&. �� ���� # �)� ��=&�G�� � �=

            �*%� #*3��4 ���*5 # )	 ��)� +)'$�	 #$ ���\35� ��.)b)� C��3-L� .  ,��&*=�
   ,	����� &�G�� g����� +)(  K     #����*% � &*��)	 Z�)6	 ����*4 K   � �������*A g=�*$

             �*\35� ��$��$ � ,	����� ;�EA �� hD	�� ,JY� ��=�)8� �� ,.�-3 � ���� i�F	�� ��
 �%� +G .           ��)*� +G �*� ���*\35� +����<3*%��% ��A +���� �� ���     H�*I	� �*� #*$ &*A�

&'��-A ,J-. �� j)� k�&=� #� ,���3%� ,	�-�-\	 . �%� ,A��� �&� �3%�� C�� ��
     ��� � +���� �� #$VAT               +)'$�*	 � �&*> !�*[� a��*  ;�*EA ^� N)(��( �� 

        �� �� ��&P3� ���F3A� � ,L� )	 ��P��[� � 72�D�     �*%� #3��4 ��)Y ��)2 C .
 ���LA ��     Q�% �� ���� ����  a-  #�            �� � &�*%� #*'��� C*�� �� ,��*LA �&*'�

 #8�U N)(��(��  K       &> #0��� WJf� #� ������ C�� ��� � ��L'6�� .      #*� �*��'. �*�
    ������ � l��). #�J$ #8�U ��R� �*=     N)(��*( �� � �&*���4 )*c� S�F3*1���: �

VAT,� �T� &A)> .
VAT ����            ^� �� �&> ��f�� ������ ���� m�%� �� #$ ,	�&'����     �*	 &��)	 �� 

k�\�  K   ,� �T� � #D%�8��)> .        ,*� �� +]$ ��4&�� �� ������ ���� ;)LR�  +�)*	
��� +�6A /�H ��)Y ��L( #� :

) ,4��� �5��"� ��–�5��"� 7!  (=������ ����
 ���:� ����=
 ��;�� <
�;�� )�
=>=

 ?5:
��+�����  + �=� + ��:	 +���
�� =

 ������ ����  K  ������ C�� ���R	�=      &*��)	 Q)\8� ���� /8� �� ��<'� ^� �
,3T���� � �&>�= #J2�� �= �� �&> #3��4 ��$ #� #���� ��)� � a��'� ��� �� +G �

  ��&'����    ,� Q)\8� +G &��)	 &>�� .   �*<�� ���D. #�  K  ����*�� ����  K    a*-  �*����
,3T����=�     ,*� Q)\8� &��)	 �� �&> ���R3%� &��)	 /��). #� ��<'� ^� � &*>�� .

 �T���� C���= #���           /�V*6	 �*?� �� &*> &*=�)T ab� +G �� ������ ���� �� #$ ��
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,�&=��o� .
VAT  ��� �� �=   ,� #D%�8� ,RJ3I� ��)>  K          +�)*'. #*� +��*�� �� #*$ ,>��

   �&> H�I	� #D%�8� ��'D�  K     �� S�F31���: ,F��R	 ���        /*�H O*�	�	 #*� �)3$�*�
�%� :

) ,4��� ��A)��; ������B'	 ��.(t–) ���� ���� (t = �>��
�� �A)	
) ����� (t–) ����; (t = �>��
�� �A)	

     /2��� ,��-	 ���� ��� C�� �4�)   ������ ���� q�= #$ Q�� #J2�� �� &��)	 ��
       ,��LA �U�$ ���� ,'P� ,��LA #J2�� �	 �&6A ( )> #D%�8�� .    #*� #FJP3� ������

  �U�$X   ����� X.P.tT X= ,�            �*� ��*���� ^� &'A�-= ��=�s /V> #� #$ &>��
  ,� /-. ����&'$ .      ,J$ /V> �� t�A C��VAT       ;�*-	 �*� � ��)*� �*��? u�*�)-. 

         ,� ab� ����b � W$)� B)A �� ���&T � �=U�$�)> .     k�\� v[% #$ ,��2 ��
   _J3I� ��FD" �� �����           ��)DA ���&A� ^� #� ����b � W$)� ��=U�$ �� ,.�-3 � 

                  �*%� ���*R3� �&*�G�� _*J3I� ��*FD" �� �*=U�$ /�D5 C�� k�\� #� /�� � .
 �� C�����'� K  &*�G�� S*$ ��65� #$ �fAG K      k�*\� �� �)*T &*�G�� �� ��3*6�� SL*%

,�&''$ .     ,�)-. /V> �� ���VAT     ��4��� � ���? t�A ��   K      ��*���� ,D*1A �)" #�
,� /-83� �� ��36��&A)> .

 #=� ,"   #3>�4 ��=��?@	VAT             C��*3-L� �� ,.�*-3 � ��*�� � �������*A �*� 
      ,*4w�� � ��*?G #� x)��� ��P��[� ��)2 �� #$ �%� ��)� ,y2�D� �*= �VAT  #*� 

 ,� S6(��)T . �*%��% �� _J3I� ��=�)6$ ��P��[� C�� #f�3A �� �*=  +)*( ,�
     ;]5� �� ,T�� �� ����P� Q�-.�  ����b ,��\�   K        C*�� g=�$ �� � k�2 �� ,P%

��?@	 #3>�� ��&A��oz .   ��� � ��L'6��VAT    +���� �� #�/��� ,4w��  �*=   N)*J[� �

�o�{#� �36�� #P��[� ����O�" �*�A K ,*J. K���
 � Ebrill, Liam and Keen, Michael and Bobin, Jean-

Paul and Summers, Victoria; 2001 � Williams, David, 1996�)> #P ��� .
�oz{       #$ ,��=�)6$ �� �&> ;�fA� ��P��[�VAT���$ �� � ��&A� K  ,*� +�*6A   B�)*A� &*=�VAT �    _*J3I� ;�*15�
t�A     #3>�� �������A�� ,	��R3� ���?� +G �&'�           /��&*� �*<�� ,*T�� �� ,*�� ,���*'	 �*?� C�� ��P��[� �� ,T�� �� &A�

��LT�A � �L3���P� Q�-.��%� ���$ /-. ��A &�G�� a��)	 �)DL� �L  �� ,32 ��?@	 C�� ,32 ���R3�.
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   #'��� �� ������ C��   ,	����� #��� h1� ��=  K         ,*3RA ��=&*�G�� �*� i�*V	� g=�*$ K
 ;�EA g�����  ,	����� ��<3%� �&'�  K   �����Y � &��)	 Z�)6	  K     ;�*EA ,����*$ �)DL�

��,	���  K    � ������ �T���� �� ����� �$��6� i�F	�� . . .  � +����<3*%��% # )	 ��)�
2�Y#D�EA      �%� #3��4 ���5 ���\35� � ,��� +� .       ���*-= B)b)� C�� !�" ,��" ��

 #:&:� ��             ���* � _*J3I� ���?� �� #[��� �� Z�F8	 � #P��[� #$ �%� ,��=VAT

    ,� ����b �� +���� �����% .  ��3-L� �� ,V� #:&:� C      B)*b)� !�*" �� ���-= ��=
VAT  +���� ��   K,���'	  #AU��.�A � +�)�    �*%� ������ C�� +�)� .     #*���� ��*��EA ��

     �� #[��� �� ,J$ ��<A ,�)-.VAT            ��*���� ^*� ��*���� B)A C�� #$ �%� C�� 
    ���T ��=U�$ ��)2 �� ���314              &*��� �)*T ��)*T #*� � �*%� ����b � ,>���

&>�� ,���'	 .D. #� �<�� ���VAT�%� k�\� �� ������ B)A ^�  .
 �R��I� u��)-. �*=   �*� VAT � #*� �)*"  ��*���� ,*J$  �*=   �*EA �� S�F3*1���: �

             ��*���� ��314 � ���F3%� �� B��� ab)� �� �������A �� �LAG ,R'� ����4�?� �*= �
         �%� �������A g=�$ �� �LAG �Dy� �?� �J. #� S�F31� .   #*3��4 ;�fA� ��P��[���|

 �� ��  +��+�6A�&'=�              j��*Y #*��EA C�� +���� ��\35� �T�% �J. #� #$ �%� +G 
  ������ � ��)DA�=           ,P5�)*� �� #*VJ� #3>�&A &�G�� a��)	 �)DL� �� ��?� S�F31� �

     �&> ��A �36�� �������A #� �f'�&A� .        ��$��$ �� B��� ,F['� /�J8	 ^� �� C�����'�
�������=  �������A #'��� �� S�F31���: � ��*���� #� �D1A �*=   #* )� S�F3*1� �

#��EA ,� &%�  K    #� # )	 ��C��#$ ������ �=        ,*3��� ��*EA }�8� #� S�F31���: �
      ������ ���% #� �D1A �������A �)DL� ���=&A��&A  . ��f� #P��[� C�� �� Q�2 C�� ��

        +���� �� ,	����� ;�EA h���> ���% ��#�Q�DA�       AG�*� � S�31= #:&:� C�� ,%���  S�
       ��� � �?� �� ,J�J8	 #� #$VAT  S���� �%� &�G�� a��)	 ��  .   �&*3�� �*�� C�� ����

  !�"#�@1�                 #D*%�8� #*� /*�J8	 ��� v��*6	 �� W� � #3T�% C>�� �� #P��[� 
M��3A #� ,���3%� ���� ,��I3A� Q&� K,�S������ .

��|{��)A)��  K/�.�-%� K]�L% C���� K)��o
(K  *2 ^*J�4 SV� ���*�G K ,F	&*-8�) ��oz(K ,R*%)�  K �*b�&-8� K
)��o�( KMehran, Farhad. (1975) .
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D2 E�� ,
F%�7��&> ��� � 
     �?� #$ �%� C>��VAT     �*��� �� �������A ��  �*=         ��-*6� ��*���� B)*A C*�� �

,-A��� .         ��*���� B�)A� #1��F� �� ,�)-. #���� ����EA N)(��( �� �*=   ~]*� �*� 
  �������A �� ����4�?�  K�������=     ��*���� �� ,3�8 �� S�F31���: � �*=   S�F3*1� �

&A��&A .#�@1�         ��� � �� #[��� �� ,%��� ��)� ,%�%� VAT   +��*�� ��  K   �*� ,*'3D�
    #'��= /�J8	 ^�{   �%� ���\35� �&���  .    #'��= /�J8	 B)A C�� ��   �*?� +)( ,��=

  N)J[��AVAT          g'$�� ���� �� �� +G �?� �� � �������A �� �=���\35� �{ ,.�-3 �
       ���\35� ��D? � ,=�)I3��&. k�&=� ZF8	 ���<A� ��  K  �&��� /��F� ��    B)*A C�� ��=

  #'��� �� ������ +)( ,��=  K  ,	����� #��� h1�  K������ ���� ,3RA��: &�G�� g . . .
#��)E'�k�&=� ZF8	  K,� ,%��� � #3��4 ���5 ���\35� #P%)	 � &>��)> .

 ���=�� ����G12,'��A �� ����G �)��� � �A ����� ������ ��AVAT ��B��� � ,
F%� E�4� 
���� H�-&> ��

     !�" #� ���'. ��#�@1� j)�   K        #*'��= /�J8	 �� #$ ,f��3A #0���{   �*$H �&*���
              #*� ,*-$ ��&*.� #*$ �*%� +G �� �3-L� &'$ ���&= C>�� �&\F� #� �� �� �&>

���4 ���5 �EA ��)� Z�F8	 #f�3A +�)'. .
   ���?� #P��[�VAT                ;�*EA ���&*. � &*�G�� a*��)	 ���*��c	 #*P��[� k&= �� 
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  ,� �� ,	�����         ���*4 &��T ��&5 ���c	 +)( ,��=��c3� �?� �� +�)	 �*=   _*J3I� �
�&�G��                  �)*<�� �U)*8	 � ��)A�*T ,��*\� &D*% �� �=U�$ �-�5 ���c	 �J. #� 

 ��)A�T ��b�F	  K           #*f�3A �� � ,��)	 ����E3A� &'A�� ���\35� ,A��� ��=��c3� ����
/V> ;�)	 ���4  K ���<A� ���c	�= #����% �        �� ,*>�A &�G�� a��)	 ���c	 � ����4

 ���<A� C���=  K        �*��c	 �*EA �� ��*\35� �T�% �����c	        C�*� #*���D� ��*=����� �� 
gI��= _J3I� �  K               &*�G�� ��*f�� �*?� �� &*�G�� a��)	��*� ,�)-. &A�� �� ���c	

    � ���� ���� ,	����� &�&  . . .    /*�J8	 ^*� � ���\35� #DA�  #-= ��<A ^� �� ��
    ��$ ,%��� ,�)-. Q��P	 ���c	 .CV�� +G �)"        ,[���*> �� +���� ��\35� #Y�. #$ 

   ��c3� ��D? ;&. +)(   ���*\35� +]$ ��=  K     g�*� +�*V�� ;&*.    ��*=��c3� ,*'��
+�����      �%� # �)� #��6� ��.)b)� ���% �   K    #� # )	 �� Z�F8	 C��#�@1�  _*��P	 
  �&>#�Q�DA�         ,��-	 #$ �1�A ,�&� #D%�8� � ,2��"  &*'����  ��=��?@	   �� ���*�
��	)$                     u�*%�%� � ��*�4 �*EA �� �� #* )	 /*��5 #( � ~&A� #( �&�&'J� � �&� ��

        ,-A ,�&� C�'( #0��� +�V�� �� ���� ,[���> C�'(    M��3A #� +�)	#��%�   �� �&�G 
�>�� ����� +�'�-"� N)(��( C�� .

              �*?� � ���*$ #* )	 �*=��)A�T ,��*\� ��*b�F	 �-% #� ,��I3A� ��� �� ��'�� ��
  ��� �VAT           � �*-�5 `T�*> �����c	 #D%�8� �� ��  ��?@*	        ��*b�F	 �)*<�� �*� +G 

 A�T ,��\�  ���$ ,%��� ��)S�� .            �� ���*R3� �*?� �� �-�5 `T�> �����c	 �� #[��� ��
    ��� ���5 ,%��� ��)� &��� .  ��	)$ �����c	 Q��          ���* � +�*�� �� �*-�5 �&*�VAT  � 

    ;�)	 �� �&�&'J� �����c	 ;�� .          ����*�� ���� �� ������ ��� � ,��)	 ��?G ,F�F8	 ��
         �����f	 � +���� ;�)	 ��=�� #� # )	 ��           #*f�3A � �&*> ,*%��� _*J3I� ��=�)*6$

#��%�            ,� �%��% C�� ��� � �� # )	 /��5 ,��)	 ��?G �) � �5�A �&�G  &*>�� .  C*��
#P��[� +G �)"    ���-> ���)-A �� #$ ) 
 (          ���* � �� ,*>�A �*-�5 ���c	 �%� `I6�

       ��	)$ Q�F3A� ^� N)(��( �� �� �%��% C��    &>� �� �&�CPI  ,� /�J8	    t�*A � &'$
;�)	,� +�$�-$ �&�&'J� �� �� ��?@	����� � ,� �%��% C�� &A����� .

���{O�"��A K,A�-2� � ,J. K�)-�	 K)���
.(
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 ����G ���=��D2I��J <;�G )G� )��� �� ����� �A ����� � VAT

    ��	)$ ,%��� #� �&> �$H Z�F8	 M��3A C3��4 �EA �� �� �b�2 #P��[� �� �&�
   �-�5 `T�> ���c	 ��?G�=     ,��\� &D% ��         C*�� ��-=� � ��&F� � #3T���� ��)A�T

��?@	    #$ �� #�#[%��             t� +��*�� ��\35� #Y�. �� #F��% +�&� � &�&  �%��% ^� 
,�  ,� ,%��� &=�S�'$ .     �� O�	�	 C�� #����R3%� ��      Q��P	 Q&� ^�  ,*��    �� � 

    �31�� /�J8	 ^���?@	      ;�EA S�F31� � `��T VAT      � &�G�� a��)	 �� ���L'6�� 
 A ���&.       C�-= ����� �� �� ,	����� ;�E��?@	    ��*���� OA�  ��  �*=       ���* � �*� #*$ ,�
  #8�UVAT  ,� )c�     ,� #1��F� � #D%�8� &A)>S���-A .        Q�&*  �� �)*E'� C*�� #�

����{             #*'��= &D*% ;�*5�� C�*'�-= � +���� ��\35� �&A�3%{    ��*=��)A�T &*�G�� 
            �� #*$ ,J�J8	 Q&� N)(��( �� � ��)-A ���R3%� ��L>        #*� &*�G &*=�)T #*����

 #1��F� � ,%�����?@	 ��� � VAT �� ���P5)� ) #'��4 (,� #A�4�& S������ .
               &*�G�� O*1$ �)<�� ,JY� C$� #% �� �b�2 Z�F8	 �� ,��I3A� ,J�J8	 Q&�

�=��)A�T  K      ���� Q�&  � �=��)A�T ,��\� ��b�F	 �)<��{  ,� /�V6	 �&A�3%�)> .
     #� �� Q&� C�� ,J�J8	 N)(��(,� ��� !�> Q�&  �� ���R3%� �� ���� v�b)	 +�)	

Log(CPI)

 ����� ���	 VAT


���
 ������������ ����� �����
 ���� 

���������� ���� ���� �����  

t
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����{ #'��4 �� �-�5 `T�> ���R	 �&A�3% ���L'6�� ��=�� #*� �*%� � ����G 
  SL%VAT  ������ � �=     �-�5 �� �� ���  S�F31���: � �*=  � ��*-32�  , #*� �*%�

,�S���G .WX% ��    #FD" �� ���R3%� �&'��= C�� �   #*FD" &'A�� ,JJ-��   �&*'�ISIC

   M��3A C���� ��          ,� #f�3A � ���� Z�D[	 ��L> ��=��)A�T #'��= ;]5�     #*$ S��*�4
                   �� ^*� �*= #*'��= Q�&*  �� �&*> k�\� ���&T � �=U�$ �-�5 �� ,-L% #(

^=��=     ������ �� �)6$ ��L> ��)A�T ��=      �*� ���  S�F31���: �VAT  /�V*6	
,�&=� .      ,*'8'� C�-I	 �� ���R3%� �� ��<AG �*=    *� /*<A� �        ;]*5� �� ;�&*$ �*= ���

  �=��)A�T #'��= ,��\�  K #'��= ���&A�   ̂ =� #$ �� ���=       �*= �� �&*�G�� _J3I� �
        ,� +)4�A)4 ;]5� k�\� ���� �)$�� �U�2 �� ;�&$&A�����  K ,� #D%�8� S���*-A .

                 B)*b)� ��3*%�� �� ���*��c	 C�� �?� +&> `I6� ���� #J2�� C�� ," �� W�
Z�F8	 K`T�> �� #3%� ���=,� #D%�8� �U�2 �� ;�&$ �= �� �� S�'$ :

 Q�� #3%� :`T�>�=   ������ #� x)��� �) ���&. (     ,*'8'� /��> &�G�� a��)	
�A�)� K,'�  O��b K^=� &'( � +)1'�V	� O��b�=)��<%�� `T�> �  .

 ;�� #3%� :`T�>�=   ������ #� x)��� �) ���&. (  `T�*> /��> ,	����� ;�EA
   ���� ;�EA +�)� ,���'	,	�)      t�*A �*� ^*=� +�*-= &�G�� �� ^=� �= ������ SL%

,	����� h%)3�(K���� ,	����� &�G�� C��@	 �� ^=� �= SL% K ������ ,��LA t�A
������ �&�G�� g6$ � .

  �����LA ��    ̀ T�> C�� #1��F� �=   #*f�3A #�    ��*��� ��*�4� ��?@*	    � ,���*'	 ��
 ���L'6�� #8�U ,P��)	VAT�T���� S�=�)T  .

K2 �>��
�� L�M� ����� ��� ����	 ����&> N)� VAT��	��	�� �	 
   &> +�)'. #$ �)[A�-=  K /V> �)8A        +�*�� #*P��  &*�G�� a*��)	 �)*<�� ���4

          &�G�� a��)	 �)<�� C�� +�)� #AU��.�A �� #AU��. ��A � �=��)A�T  K    �&*P3� /*��). ��
,.�-3 �  K,%��%  K    ,� ,>�A ���\35� � ,5)F2�)> .  �F8	 C�� ��Z  K  �� ,*V� �L'	

                   ,*'P� �*=��)A�T &*�G�� a*��)	 �)*<�� +�)*� #*AU��. �*� �?�*� ���*\35� /��).
�%��%�=    ������ #'��� �� ���� ��= ,� � S���� �EA �� �� S�F31���: � S�=�)T
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        ������ ;�EA �� ���� ,	����� �%��% ���c	 #$ S�A�&��=     #*� �) )� S�F31���: �
  ���L'6�� ,	����� ;�EAVAT�� #8�U  KuU�� :     �*L  �� ,3*%��% �*��c	 ^*� ��G

#AU��.   ������ ;�EA +&> �	�=      �*%� �)*6$ S�F3*1���: �  � u�*�A�? :     Q�*-.� �*?� ��
                  ,��*\� �)*<�� �� ,��*\� a*��)	 �)*<�� �������*A �� &*�&  ,	�*���� �%��%

)�&�G�� (^=��=�%� ���5�� �)6$ ��)A�T � K��� &=�)T t� ����c	 #( �
  ����C��#$           S�=&� ��&. ����G�� �� ,'3D� ,I%�� g%�� �� C�� #� S�A�)3�

    S�31= ,-$ �)<�� ^� &'����A .       ,� ��$ #� �� ,-$ �)<�� C�� �&3��   WX*% S���4
      ̀ T�> � ��)-A ���R3%� +G M��3A ���=        ,	����� ;�EA ���&. � �������A #� x)��� �

  ,� #D%�8� ��S���-A . ̀ T�> C���=  ,� +���     �� #$ &''$     ���* � �*?�VAT    #*� � 
     ,��\� �)<�� �� ���c	 +G Q�DA�)  �&*�G�� (   ��L*> ��*=��)A�T  K    �)*<�� a*��)	

#AU��. ,��\���T �� �%� �&> �	 .
,� ���R3%� +G �� #$ ,-$ �)<���%� �&> /�V6	 �-15 �� �� S�'$ . �-15

 +G Q��  K ���� Q�& {          ��&  a5�� �� +G ;�� �-15 � �%� +���� ��\35� �&A�3% Q
�%� �)6$ ��L> ��=��)A�T # �)� #� x)��� . C�� ;�fA��% ��P5�� �� #$ �fAG ��

          +�>���A��)� ���&T � �=U�$ k�\� Z��" �� #$ &'31= �)6$ ��=��)A�T  K  B�)*A�
�������= ���&T ��=U�$ �-�5 �� �-�5 �� ,6I� +�)'. #� #$ �� S�F31���: �

�&**> ���&**��T &**'=�)T �� �**%� �&**> ���� +�**>  �**<�� k�**" �� � �**T���� 
`T�>�=              #*3��4 �EA �� Z�F8	 C�� �� &�G�� ,P��)	 ���&. ,������ ���� #$ ,�

�&>         ,� #D%�8� ��)A�T # �)� Q��&  ��.]"� �� ���R3%� �� &A�    ����*b ��� &A)>
S�=� ���5 �� ��)A�T # �)� ,-$ �)<�� ;�� �-15 �� #$ ���� . /��� ���C��#$ �� 

    C�� Q�� �-15   ���� Q�&  ,-$ �)<��{   ���� ���5 �� �&A�3%       #*$ �*%� C*�� S*��
,�           g*I� C�*� #*$ ���3T�% h���� �� ���R3%� �� S�=�)T �*=     �&*��)	 _*J3I� �

     ����� �) � �)6$ ��\35���?@	            ;�*-	 #*'��= �*� �� S�F31���: ,	����� ;�EA B�)A� 
         � ��*�<�� �)*6$ ��*=��)A�T k�*\� ��)*� ���&*T � �=U�$ &��)	 �&>  ;)*JP� 

S���-A .
              l�*� �)6$ ��\35� ���� #A�4�&  ��P5)� g> �)$�� ,-$ Q&� #� # )	 ��
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,�S�'$ .      ������ ;�EA ���� ��Pb� g> m�%� �� �� ^�VR	 C���= S�F31���: �
 ,� ;�fA�S�=� .               �*� ^� #� ^� �s�'	 �� �� ��\35� ���� ���2 g> �<�� ��DP	 #�

   ������ ;�EA B)A g>�=    S�F3*1���: �   ,*� l�*� S���*-A .      �*�P5)� g*> C*��
 �� &'	��D. : ,�
�� I�"#� :       #'��= ;�5�� � �)6$ ��\35��� ,[���> ��P5)� C�� ��

                ���&*A �)* � ,*b��). � S�F31���: ������ B)A q�= #$ S���� �EA �� �� ��)A�T .
 N�� ,'��O :      ,*� +�*�� �� �)*6$ ��*\35� �� ���*  h���*>    h���*> C*�� �� &*'$

�������= 1���: �                �� ��)A�*T #*'��= ;�*5�� �� ,*6I� � ���� �) � l��). � S�F3
   ,� /�V6	 S�F31���: ������&=� . L�� ,'��O :       ,	�*���� ;�*EA #$ �%� ,��<'=

VAT    ,JY� t�A �� #DA�  #-= o      C*�� �*� ��]*. �*%� �&*> ��* � &Y��  K  ,*T��
�������=     �%� ���5�� ��A �<�� S�F31���: � . L=� ,'��O :  ;�� #'��4 +�-=  �%� 

       ,JY� t�A #$ ���R	 C�� ���|  �%� &Y��  .  L��P:+ ,'��O :      #*$ �*%� ,��*<'=
�������=              ,	�*���� ;�*EA � �%� �&> k�2 �)6$ ��\35� �� ���  S�F31���: �
VAT     ,JY� t�A �� o          �%� �&> Q�-.� �=U�$ ,T�� ���� ����P� �� ���-= &Y��  .

      ������ � l��). ,T�� C�� �� ��].�=   S�F31���: �   �%� ���5�� ��A �<�� . ,'��O
QR'( :             ,J*Y� t�*A #*$ ���*R	 C�� �� �%� ;��L( #'��4 +�-=VAT�|   &*Y�� 

,�&>��  K       ���� ���L'6�� h���> #$ �%� vb��VAT        #*'��4 �*� #��6� #8�U �� 
,� ;��L(&>�� .
   �� W�C��#$              ��*.]"� �� ���R3*%� �� &> _��P	 ��\35� ���� ���2 g> C�� 
 ���� Q�& {%     Q�% �� +���� �&A�3���o        ���L'*6�� #*8�U ��*'D� �� �   K  SL*%

�������=    �-�5 �� �� S�F31���: �) �&> ;�-	 #'��= (    �� ;�&*$ �*= Q)*\8�z

      ,� �%� #� �)6$ ��\35� �&��)	 gI�S���G .       #*$ #*.)-f� g> �<�� ��DP	 #�

   /��> ^� �=z
 �*\35� ���� l��R� ���2 g> �� �s�'3� �%� ,3-�5 #���P�  �
   &�G &=�)T �%� #� .     ,3-�5 �U��P� C�� �� ;�&$ �=  K�-�5)     �&*> ;�*-	 #'��= (

     ,� +�6A �� #")��� gI� Q)\8�&'=� .         �*%� #*� �)*8A +�D�36� ��EA /�U�
,� v�b)	 Q�y� ^� �� ���R3%� �� �� ,3-�5 �U��P� C�� +���GS�=� .
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        ,� l�� �� ,6I� ��L( ��\35� Q�y� C�� ��    � #% �� #$ S�'$ �����6$ gI K
    ,� &��)	 ,	��&T � ,3P'Y&��-A .            g*I� #*% �� #*�)A�? gI� #% �� ��\35� C��

�����6$  K  ,� /�V6	 #���� ����P� ^� � ,	��&T � ,3P'Y���4 . #$ S�'$ l��
          ��-3*%� � j)*F2 i�  #% /��> ������ ���� +�-= �� #���� gI� K  � ~]L3*%�

�%� S�F31���: ������ .

 N�)�12'� ����#���� �2�)��
�

�>��);�
"'S�����T!
x3x2x1

 a13 a12 a11x1�����6$
 a23  a22  a21 x2,3P'Y
 a33 a32 a31x3,	��&T

����P� B)f��=#���� ��=��LA �
w13w12w11w��-3%� � j)F2
R23R22R21R~]L3%�
T32T32T31TS�F31���: ������
���	,JT�� `��T�A &��)

     ���� Q�&  ������ #� # )	 ��{�&A�3%  K      �*%� �&*> ���>�ja1     ,*'� O���*b 
 ,� &��)	   � &'>��jw1  KjR2   � jT3   ,*'P� &'3*1= ������ ���� i�� � �-�5 ��A 

     ����A �-�5 O�	�	 #���$  K          #*� ,�)-. ���&T #0��� �-�5 � ���? #����% �-�5
  ,� ���� #J�%�&'>�� .p1  Kp2   � p3  �-�5 S= )     �&*> ;�*-	 #'��= (    �*= Q)*\8�

,� #�)A�? ����P� #% �� ;�&$&'>�� .
 ���� Q�& {    ,� �� +�V�� C�� �&A�3%     �*-�5 #*$ &*=�)      �&*> ;�*-	 #*'��= (

       �5 #���P� O��5 �� �&��)	 gI� �= �U)\8�      &*�G �%� #� gI� +�-= ,3- . ��
           �*-�5 ���*\35� ;�*EA �= �� /-. �� #$ �fAG)      �&*> ;�*-	 #*'��= (  �U)*\8�

����P� �� �&��)	�=,� C��P	 S= #� #31��� � +���-= �)" #� _J3I� � �� &A)>
 ,J$ ���2  K ,-$ #���P�{#���P�           #D*%�8� +G m�*%� �� ����P� �= �-�5 #$ ��
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,��)>{  �5 �U��P� #� ����P� �-�=�%� #31��� �<�� � .   �U��*P� ,*J$ ���2
            �*%� #*� �� �)$�*� ��*\35� gI� #% �� ;�&$ �= �U)\8� �-�5 #$ ,A���-=

,�Q�&  #� # )	 �� &'=�) � (�%� /�H /V> #� :
3121113312211111 TRWPaPaPaP +++++=

3222123322221122 TRWPaPaPaP +++++=

3323133332231133 TRWPaPaPaP +++++=

       /V> #� �� �U��P� C�� �4�    O*�	�	 #*� �� W��	�� �= � ��)-A O	�� ,1��	��
 ����<��AS���-A�>�� S�=�)T  :

( )TRwPAP
TRw
TRw
TRw

P
P
P

aaa
aaa
aaa

P
P
P

332313

322212

312111

3

2

1

332313

322212

312111

3

2

1

+++′=→















+































=

















  W��	��A′  K     ���� Q�&  ,'� O���b W��	�� ���LA��	{  �*%� �&A�3% .  W��	�*�
  ,A)3%P  K                 ,*� +�*6A �� #*�)A�? �*���P� #*% �� ;�&*$ �*= �*-�5    W��	�*� &*=�

( )TRw ++            ,*� +�*6A �� ������ ���� i�� � �� ;�&$ �= �-�5  &*=� .  m�*%���
W��	�� �D  &.�)5�=�>�� S�=�)T  :

)  #���P��(( ) ( )TRwA1P 1 ++′−= −

               #*���P� �*%�� �-% �� �) )� W��	�� �� C3>�� ���3T� �� �� O�	�	 C�� #�
)�(K        #���� ����P� #% �� ;�&$ �= �U)\8� �-�5 �*%� #D%�8� /��5 .   }�*8� �*�

 #���P� ,b���) � (   ,� �� +�V�� C��   #$ &=���?@	       ���� i��* � �-�5 �� �����c	 
      ����P� �� ;�&$ �= �-�5 �� �������= #% �        �-�5 �� �<�� ���D. #� � #�)A�? #A�4

 #D%�8� �� ��\35� �U)\8�S���-A .
   �� W�C��#$         ,*-$ �)*<�� Q�� �-15 #� x)��� ��D%�8�      �*��4 ;�*fA� ��  K

�-�5)   �&> ;�-	 #'��= (      �� ;�&$ �= �&��)	 Q)\8�z
       �� +��*�� ��*\35� gI� 
       �%� �&> +��� ��&. `T�> m�%� �� #$  K �>�� S�=�)T .      +�*6A `T�*> C*��

,�  ������ #$ &=��=               Q)*\8� �&*> ;�*-	 #*'��= �� ,-L*% #*( S�F31���: �
   &A��� gI� �= �&��)	 .    #J2�� #� O�	�	 C�� #�  ��,�  ,� #$ S�%�  #*'��= �1���
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   �)6$ ��=��)A�T ,��\� ;]5�  K  #'��= �� �s�'3�      #�)A #� #$ �� &��)	 �&> ;�-	 ��=
          �&�G �%� #� ,-$ �)<�� Q�� �-15 �� ���R3%� �� �)T      g> �� ;�&$ �= ���� &A�

 #D%�8� ��\35� l��R� ���2S���-A .
     #FD" ;�EA �� ��$ C�� ����   ����G �&'�ISIC  �R3*%�   ,*� �� S���*-A .   #*f�3A ��

              �%� #� ���2 g> �� ��)A�T #'��= &D% �� ,��\� ;]5� #'��= Q�& ,� &*�G .
  ,� `I6� C�����'�             #*� x)*��� ��)A�T ,��\� ;]5� #'��= �� ,-L% #( #$ �)>

�������=  �%� S�F31���: � .       #'��= �� ���c	 #� �D1A �=��)A�T g'$�� ��<AG ��=
,��\�   �R3%� �� �� +�>     ,� ,%��� /<A� ,'8'� �� �� S���*-A .    M��*3A �� ���R3*%� �*�

 ��T� ,%���  K    #'��= #� x)��� Q�&  g>       �)*6$ ��L*> ��=��)A�T ,��\� ��=
          �%� #� ��\35� ���� l��R� ���2 g> �� �s�'3�,�&�G .      #*� #* )	 �� C*�� #*$

               A �� +�*1V� � ���? ���2 g> C�� �� ;�&$ �= �� �� �=��)A�T �&�G�� �)<��  �*E
#3��4S�� .`T�>�=               ;�*EA �� ���&*. � &*�G�� ,P��)*	 ���&. #� x)��� ,-$ �

                  �*� S��)*� �)$�*� ���2 g> ���� �LAG #1��F� � #D%�8� Q�DA� #� #$ �� ,	�����
,� #D%�8� Q�&  �R= C�� ��.]"� �� ���R3%�S���-A .

               &*���� �� ��&*. ����G�� �)E'� #� #$ ,-$ �)<�� #$ �%� �$H #� ;�U ��=
   #8�U ��� �VAT  Q��P	 /�J8	 N)(��( �� S���� ��$ #� &�G�� a��)	 �� ,�� 

  #1��F� ��31�� �      ��	)$ �&�G�� ��?G �L'	 � ��)� ���&�  K      �*� +G `��T � S�F31�
           ���� �EA �� �� �)6$ ��L> ��=��)A�T ,��\� ��3�� � �b�F	 �)<�� .    �� ,*T�� #�

���>� ,J�J8	 N)(��( C�� SL� ��\I6�,� S���-A :
�{               k�*Y ,'�6A�  �?� �� N)(��( C�� �� /<A� ,'8'� �� ���R3%� #� # )	 ��

�%� #3��4 ���5 # )	 ��)� �&�G�� �?� �L'	 � �&> �EA . +�)-A �E'��Y �� �)E'�
                  #*$ ��)A�*T ,��*\� ��*3�� �� ,'�6A�  �?� &���� #$ �%� C�� ,'�6A�  ���?� ��

     ,��\� &D% O�$�	 ���c	 #� �f'�  ,� ��)A�T     #3��<A �EA �� �� �)>S����
 . �)E'�

��
{ ,�)-. ������ ^� +�)'. #� ������ ���� �� ������)Genral tax (,� #3T�'>   �� +G ,'�*6A�  �*?� � �)>
 S�F31���: ��L	����� ���% /��F�)Selective tax( K�%� ��(�A ���1� K    �� ,'�*6A�  �*?� #D*%�8� �� m�%� C�� ��

k�Y ,��I3A� Q&����$ �EAS��.
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  ��	)$ �?� ��           #*� �D*1A g'*$�� ���� ��)A�T C�� #$ ,A��� �&� #$ �%� C�� �&�
    ,��\� &D% #'��= �� ���c	      �%� ����� �y$�&2 ���� ���3T� �� �� .    �*?� �� �)E'�

 _J3I� /��). +��� �� #$ �%� C�� `��T��?@	� �L'	 &�G�� a��)	 �� ���4 #��?@	
VAT   ������ ���% �� �=,� # )	 &�G�� a��)	 �� S�F31���: � S���*-A .  �� �)*E'�

             ���*>� #*$ ,��*LAG �*  ��*<�� ���\35� ��c3� � �&�&� #$ �%� +G S�F31� �?�
 �� S��)-A��?@	 ����4VAT,-A���5 #D%�8� ��)� &�G�� a��)	 �� ���4 .


{         �*� /*<A� ,'8'� �� ,J�J8	 N)(��( C�� ��       ,��*\� g'*$�� ,*%��� ��
         ,� ���R3%� ������ �?� �� U�$ �-�5 ���c	 #� ��)A�TS�'$ ./<A� ,'8'� �� K  #*�AG

  ,� ��)A�T k�\� ���c	 7.�� #$�%� ,P5�� &�G�� ���c	 �)> .   C3��*4 �*EA �� ��
      � ��)A�T �)<�� ��D? l�� C�. ��Q�2        ,*" ��)A�T ,��\� ��=U�$ �-�5 ���c	 

 �&� C��  K a5�� ���%� ���$ ���c	 ,P5�� &�G�� ,�� �&A�� ���? ,-%� &�G��  . ��
              ,*� +�*'�-= ��)A�*T �&*�G�� �)*<�� ��D? l�� }�8� �� #f�3A   ���*�� �� S�A�)*	

 ���R3%� /<A� ,'8'� ,J�J8	S���-A .

U2 ����� V��
� 
��
�� �VAT ��	��	�� �	 
#��)",J$  K`T�>�=   ���&A� #� x)���     )	 �*� �������A ���4   &*�G�� a*��  K  C���*�

  ,� _��P	 m�%�      �36�� &�G�� �� S= #P��  #$ &A)>  K  ,� O1$ ����  �� S*= � &'$
    �=��)A�T C�� &�G�� C�� a��)	 . #AU��. ���       �*=��)A�T C�*� &�G�� a��)	 /V> C��	 K

         &*>�� �*���� ��)A�T �= ���� #$ �%� ,JV> .           /*��). �� �?@*3� #*AU��. �*��2 C*��
 �%� ,A)4�A)4 . J-  ��   SL� /��). C�� #  K ������ ;�EA      �*��� d��I� ;�EA � ,A�3%

�%� .       ̀ T�> C�� ��&F� ��1R	 �� �36�� ,��'>G �����=       ,J�*\R	 v�*b)	 #� u�&3�� 
  M��3A#��%�    Q�� #'��4 �� �&�G )      #*P��  �)* )� ��P*b� (     �� WX*% #*3T����

 #1��F� /�J8	 ̀ T�> ���=    ;�*EA ��*?G M��*3A v��*6	 #� _J3I� � �*=3I� �  _*J
VAT,� S������ .
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�) )� ��Pb�
) Q�� #'��4 (

    ��P5)� �� �A�)� ,'8'�C����,� +�6A /��$ ������ hT �� �	&=� K #*.)-f�
           #3*>�&A ,A�*1V� ���� #P��  ��=��)A�T #$ �%� �&> 7.�� ,J��).  K    ,*T�� ��*��

   <�� ,T�� #� �D1A  &>�� �36�� � .   �� C�'�-=,��2#$  �&. ����      +�*-= ���� �� ��
�&.      ��<�� �&. ���� �%� �36�� /��$ ������ �) � ���2 ��  K #$ ,=��� ���&A� ��

 /��$ ������ ���2 ��#��%�,� �%� �3-$ &A���G .
   ,'�  O��b�z
/|  ,� +�6A        �)*6$ ��\35� ���  h���> �� #$ &=�  K
/�z

 �� /$ �� &Y��        &*�G�� �*���� a*��)	 h���*> �� #*P��  �*�F� ��*=��)A�T #$ ,=�
,�               ����*�� &*'-	��? ��=��)A�T ���� #� � �&> OJ% �LAG �� &'>�� #3>�� &'31A�)	
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`T�>) �������A (     ,>��� �3����� �� +)1'�V	�0.5)(α −=  ,� +�6A   &=� #*$
��       � a��)	 ������ #� #$ ,=�4&�� �EA        �*�-=� &*�G�� �3*6�� &>� /��F� �� &�G�

 ,� ��3-$      ,� ���c	 ��)" #P��  B�b�� �4� �&=�         a*��)	 ��*���� h*F� #*$ ��$
  ,� �)DL� &�G�� ,-A ���c	 &�G�� � ���� �� ��$�/oz ,*JP� &�G�� &Y��  K  C�*-=

     ,� /Y�2 #P��  ���� ���� v[%&> .            a*��)	 ��*���� #*� #*$ ,=�4&�� �EA �� ���
  � �� &�G��     ,� ��36�� ��-=� &�G�� &>� /��F  &=�)2( −=α      �*��c	 +�*-= �*� 

#P��  B�b�� �� �)$�� K ���/�
,JP� &�G�� &Y��  K #P��  ���� ���� v[% C�-=
,� /Y�2&> .

   ,� +�6A )��<%�� `T�>      ��=��)A�T #� �D1A #P��  &�G���� ��=��)A�T &=�
S$      U�$ /5�&2 �� #$ #P��  &�G��          &'3*1�A ����)*T�� ���&*T � �=��/

   �*���� 

/5�&2 C�� �� �36�� K&'31= ����)T�� .
S$ ���4 #% `T�>&�G�� K#P��  &�G���� � h%)3� &�G�� K,� +�6A #$ &=�

        ���&A� #� u�D��F	 #P��  &�G���� ^=� ��
         ����� �� ���&A� #� � #P��  ,A��� ^=� 

  S$ ^=�   #*P��  &�G��  K   G�� B)*-f� ��           ��*\3T� �)*T #*� �� #*P��  ��=&*�

����  �&A� C�. ��Q�2
            �*���� �� ���&A� #� #P��  h%)3� &�G�� �� ^=� 
   ^*=� 
S$&�G�� K���� ��\3T� �)T #� �� #P��  ��=&�G�� B)-f� ��&A� .

`T�> #D%�8� �����=,	����� ;�EA ���&. �� O%�'3� � K �= S�A�&� S���� ���A
     �4 �� ;�&$ �= �� ^=�#'��=  K              Q)-*6� #*$ ,	��&*T � �*=U�$ k�*\� Z*��" ��

     ,� ������ +���� #( &'31= ������&A����� .   ̀ T�> C�� ,-$ ;)LR� �*=    ���*� �� 
,� v�b)	 #���� �� #P��  �) )� ��Pb�S�=� .

 ̀ T�> C���=           ,*� #D*%�8� � _��P	 �T���� ,��A�)	 /Y� m�%��� #$  &A)*> K
#��)"   '31= ;)LR� C�� �<A��� ,J$^=� �� �4� #$ & �*=    ,��*A�)	 #*$ �	&*�G���� �

&A��� ��36�� �T���� K�%� �3V���A ���&. #� �)> ������ ��36�� ������ .
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 ����G N�)�D2<;�G ,.��&��A,"��� �=�=� I�"#� �� �>��
�� L�M� �

1W X Y Z [ \ U K D 1 ]A�

DKK1Y/W 1[DKZ/W 1D111/W 1W1[Y/W WXDK/W WZZ1Z/W W[XKY/W W\X\/W WU[X/W WK[U/W

 �� ]
A� �A Q:�

 �>��
�� )�_� $��F>
I
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 `�=
� a��

���
��
 (

W1ZK/W W\WX/W WK\1/W WD11/W WU[1/W WDZX/W WUD/W WUW1/W WDXZ/W WZDD/W

���
�� ���:� a��

\[WU/W 1X\[/1 YZW[/W \WXU/W W1ZX/1 [1DD/W Y[\1/W YWWZ/W \\\K/W 1

�>��
�� b
T!

,"��� �=�=� I
�"#�

  `T�> »  ���� ,	����� &�G�� C��@	 �� ^=� �= SL%« K,� +�6A   �*= &*=�
  ,	����� ��� �� �&Y�� #( ^=�) ���. (,� /-83� ���)> .  `T�*> C�� #D%�8�

 4 ����                S*=� ^=� �	 O�	�	 #� � C��3-$ Q�� ^=� #$ �%� C�� �<A��� Q�� #'��
 ,	����� ��� C��@	 �� �� SL% C��36��#��&L.&A���  .

  `T�> »        ^=� ��=&�G�� �� ^=� �= ������ SL% «   +�-= �� »  h%)3� t�A
  ������«  K ,� +�6A           ,*� ��*���� �� �&�G�� �� &Y�� &'( ^=� �= &=� �����*� .

 � #D%�8�                t�*A #*$ �*%� +G �<A��� �) )� ��Pb� �� Q�� #'��4 ���� `T�> C�
                   &*Y�� C��*3-$ S*=� ^*=� ���*� � C��3*6�� Q�� ^*=� ���� ������ h%)3�

,������� ;�EA +�)� ,���'	 �<A��� �)T C�� � &>���=�%� S�F31���: � .
  `T�> »    ������ ,��LA t�A «  ,*� +�6A            g���*�� �*J. #*� ��)A�*T #*$ &*=�

&�G��          �����X� &��� ������ ��&F� #( �	U�� ^=� #� C3�� � � .     t�*A C*�� #D%�8�
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               C��3*6�� Q�� ^*=� ���*� ��*���� ,��LA t�A #$ �%� +G C�D� Q�� #'��4 ����
�%� .

  `T�>»   ������ �&�G�� g6$ « ��]. ��C��#$,� +�6A   #*� ��)A�T �= &=�
       ,� �&�G�� �� ���c	 &Y�� ^� �= ����    � &*'( �*1���     �����*X� ��*���� &*Y� K
 ,���'	 ������ h%)3� t�A `T�> &'A�-= K ;�EA ��3T�% +�)� ,D%�'	 �� �&.�\	

  ,� +�6A ��A �� ,	�����&=� .g6$ C�� #D%�8��= �%� +G �<A��� Q�� #'��4 ���� 
      ̂ =� ���� Q�� #'��4 ,	����� ;�EA #$�=           ���*� � �&.�*\	 u�*D��F	 SLA � S6> �

    �� � ,D%�'	 Q�� ^=�  ̂ =� #�F� ���=    ̂ *=� #*-= ���� B)-f� �� � ,���'	  �*= K
#��)" h%)3�   K �%� ,���'	 .   ,*� ,*'P�     d�3'3*%� +�)*	 �)*-A  #*$      ,	�*���� ;�*EA 

        +���)6$ ��\35� ���  h���> �� �) )� l��). � S�F31���:  K   ,���'	 ;�EA ^�
�%� .

       #'��4 �?� ���R	 S��)-A �]	 #P��[� C�� ��   	����� ;�EA _J3I� ��=  ,VAT

                  #*1��F� �<�&*V� �*� ,	�*���� ;�*EA ���&. � ��L> ��=��)A�T &�G�� a��)	 �� ��
S�'$ .           ̀ T�> �� #3%� �� O��5 �� M��3A #D%�8� � #1��F� �� W��= S�1F	  �&'�

,�&A)>  K  Q�� #3%� #$  K        � ���� �EA&*� &*�G�� a*��)	 �� �� ���&. ,4w�� ,%���
 ;�� #3%�  K       �)T �� �� ,4w�� C�� ,%���      ,*� ���*5 �EA&� ,	����� �%��% &*'=� .

g��      ,� ��)Y C�� #� �� #1��F� ���� �&> }�8� l��  ,��*<'= ���$ +�)'. +�)	
      ,*� ,*JD5 ,	�*���� �*%��% C��<��  &�&  ,	����� �%��% ^� #$   ��*3�� �)*>

  ,	����� �%��% C��)-6�  K#��)"         #364 �&  ,JD5 �%��% ��?G � �=&���� �� /��$ 
  �#��)"   `��T   �8	��?@	   &�&  ,	����� �%��%   K ,� /V>     �*� C��)-6� � ���4

  S�-\	 m�%� C�� ,� &A��4 .          �*-�5 `T�> �����c	 C��D	 #� �&3�� M��3A #0��� ��
      ,	����� ;�EA Q�-.� �?� ��VAT      #1��F� /�J8	 #� WX% � #3T����  ̀ T�> ���=

#'��4 ��,� _J3I� ��=S������ .

12U2I��J <;�G �A
  M��3A        �� �*-�5 `T�*> ���*��c	z
            #*8�U ���* � �*?� �� ��*\35� g*I� 
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  ���L'6��VAT     ���-> Q�&  �� ��%� �&�G  .  ,*� #*E2]� #$ �)[A�-= �)*> K
      �*%� ���$ �&�� g����� �<�� ,T�� �� � g=�$ ;]5� �� ,T�� �� �-�5 `T�> .

       �� �-�5 `T�> h%)3� g����� #D%�8�z
        C�<A�*�� #D*%�8� ;�J3*1� gI� 
 	 ,A��   �%� gI� �= �����c .          #*DA�  #*-= ;�EA �� �&> ;�fA� ��D%�8� m�%���
VAT    t�A �� o %   ������ )c� �� ���-=�=     #8�U �� �&> �$H S�F31���: �  K g�����

 �-�5 `T�>�=�/
%    ;�EA �� �VAT     t�*A �*� o %   �*���P� �*� ���*-= �*=  )*c� � 
�������=    �-�5 `T�> g����� S�F31���: ��=�/� %  A ���� �  ;�EVAT    t�*A �� 

�| %      �-�5 `T�> g����� �&> �$H O�	�	 #��=        Q��*P� O*�	�	 #*� �/o%  ��%
,�&>�� .  M��3A#��%�           ���L'6�� ,J�-V	 �%��% �� #$ �%� +G �� ,$�2 �&�G 

     ��� &'	��D. #$ �����  ��*���� �*y$� )c� * �*=  S�F3*1���: l��)*. �  .
   Q�*-.� **
,��\� ;]5� &D% �� ���314 ����P� K%�&> OD `T�> g����� �&-. �?� #$ &A�

      ;�EA Q�-.� h���> �� �-�5VAT #-=   ����P� +�&� #DA� �=    ��*���� )c� �  �*= �
�)> ,y'T S�F31���:��� .

���{ ,� ��G��� ;�5�� #$ S�)>#��%� �� �&�G ���R3%��� ���� Q�&  { Q�% �&A�3%���o   �� � �*%� �&*> S�E'	 
 �&P� ��P��[� �� 7�2 C������G �� ���� Q�&  +&>{ &�&  �&A�3%  /��5�%� !]Y�.
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WWY�
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=>X1WKWX/1WUW Im� ,J�m
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 �f=d&�ZXDUD\/1WU1� ]�
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D2U2<;�G�A��	��	�� �) )�_�� i��=>:(
     ̀ T�> C�� &> #3R4 #$ �)[A�-=�=  ��*�P� �  K        ���&*. �P'*Y ,*%��� ���*�

  �  �� ���\35�#P� #� ��$  ,� ����  &A)*>  K     �A�)*� ,*'8'� /��*>  K   ,*'�  O��*b K
 +)1'�V	� O��b  K ̂ =� &'(�=    ,� )��<%�� `T�> �      C�� M��3A #� u]�H #$ &'>��

`T�>�=,� S������ :
�(,'8'� �A�)� ��= :        ���L'6�� #8�U ���� �&> #D%�8� �A�)� ,'8'�VAT

#**'��4 ���**% �P**b� C�**'�-= � ��**\35� l��**R� ��**=#**���� �� K /**��5 ���**R	
�&=�6�   &A��&A �<�&V� �� �� .         #*$ �%� +G ��'P� #� #f�3A C�� ��?@*	     �*= `��*T 

  �%��% �� ;�&$�=         ���&*A ,A�&*'( ���*R	 �<�&V� �� ,	����� �  K      #*$ ,*'P� C�&*�
        ���� ,	����� �%��% M'� C�� �� ;�&$ �= N�I3A� K   �*��c	 +�&*'( �� &�G�� a��)	

,-A&=� .

 ���=��U2�'&'����=
 ��A


( ,'�  O��b :            #*$ �*%�&�� ,*'�  O��b #� x)��� M��3A ��VAT   #*-= 
   t�A �� ����P� +�&� #DA� o �� �| &*Y��  K      �� &*�G�� a*��)	 �)* )� a*b� �*4�

          �%� �)DL� �L  �� ���c	 C�� &=� ���c	 �� �)6$ ��\35�. +G  �)*"     #D*%�8� #*$ 
  ���� ,'�  O���b    ,	����� �%��% VAT   ,� +�6A ����P� �� ���-= &=� K  Q�*-.�
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   ,� ��36�� ��D3.� �)$�� #f�3A #� ����P�&6I� . �� �&> �&=�6� �����c	 CV��
        #'��4 �� #$ �%� #f�3A C�� &��� ,'�  O��b   ,'P� ���c	 _J3I� ��=  �� ����

���&A �) � �������A �� #[��� .

 ����G N�)�U2���#�A�'�� �

0. 393814997  ,�
�� I�"#�
0. 394145339  N�� ,'��O
0. 39368117 L�� ,'��O

0. 393527787 L=� ,'��O
0. 393754994 L��:+ ,'��O
0. 393656385 QR'( ,'��O

�(  +)1'�V	� `T�>  :         v� �*	 ��4&*�� �� �= �� ��A +)1'�V	� `T�>  �&*'=�
  ���&. �� ,����$) 5.0−=α (     ,����*$ �*� ���&. ��) 2−=α (     �� �)$�*� #*f�3A

,� ���5 &��@	 ��)�&=� .

 N�)�\2<;�G�A�=%'�*>� �

0. 209993137 5.0−=α
0. 35315516 2−=α

,�
�� I�"#�

0. 203729247 5.0−=α
0. 351714157 2−=α

N�� ,'��O

0. 210447795 5.0−=α
0. 353994341 2−=α

L�� ,'��O

0. 210908256 5.0−=α
0. 354770463 2−=α

L=� ,'��O

0. 210223602 5.0−=α
0. 353608207 2−=α

L��:+ ,'��O

0. 210519806 5.0−=α
0. 354107839 2−=α

QR'( ,'��O
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(  �=)��<%�� `T�>  :         ̀ T�*> /V*> #� �� M��3A ��A `T�> C�� �*=   ,*JD5 �
 ,� &��@	   ,� +�6A � &'$     ��65� h���> #$ &=� O�*%G ���*�   ̂ *=� �  �*=   C���*� �

�   #'��4 �� #P��  �&�G�            ����*�� �����*� ��*���� ���* � ��)Y �� _J3I� ��=
,-A ,A�&'( ���R	&'$ .

 ����G N�)�[2<;�G�A�� �=��B�

24. 37351595  ,�
�� I�"#�
24. 65083872  N�� ,'��O
24. 20895151 L�� ,'��O
24. 06382616 L=� ,'��O
24. 27620102 L��:+ ,'��O
24. 18089555 QR'( ,'��O

�(  ̂ =� &'( �= :   ̂ =� &'( SL% #P��[��=   ,� +�6A ��A       ��)*Y �� #*$ &=�
#'��4 N�I3A�^=� SL% �� ���R	 _J3I� ��=�=,-A �&=�6� _J3I� ��)> .

 N�)�Z2]A� )'+ <;�G �A

DW% UW% UW%
0. 402174459 0. 393270959 0. 204554582  ,�
�� I�"#�
0. 401822599 0. 393217511 0. 20495989  N�� ,'��O
0. 402281007 0. 393377149 0. 204341844 L�� ,'��O
0. 402485214 0. 393377109 0. 204137677 L=� ,'��O
0. 40218123 0. 393372636 0. 204446134 L��:+ ,'��O
0. 40231908 0. 39336517 0. 204315749 QR'( ,'��O

 ̀ T�> M��3A�=  )	 ���&. �,P�� +�6A  �&*'=�           ���* � #*$ �*%� O*J[� C*�� 
             &*�G�� a*��)	 ��P*b� �L'	 #A +���� �� ������ ���� �� ������)  #*'��= (   �	&*� ��

,-A   #VJ� &'$uU�-32�      ,*� �)*DL� ��AG ,$&A�  &*6I� .        �*f'�� �� /*�@	 /*��5 #*3VA K
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  #'��= a��)	 #D%�8�           �*F�F8	 �)�> #� &�G�� �� +G ,'��<��  � �=��)A�T C�� �= �
    ,� 7�2 C�� �� � �%� Q��&3� M��3A +�)	#� �*%�     v�*b)	 �*� #*[��� �� �� �&*�G 

    ̂ =� k�\� #� /�� ���c	�=   ��� ���*5 Q�)�*% ��)*� �&�G�� � .   #*$ �*fAG ��uU��
  M��3A#��%�    #*1��F� /*�J8	 ^*� N)(��*( �� �&�G   ,*� #*0��� ��  � �)*> u�*�A�?

  ̀ T�> �� �����c	�=    �%� ~&A� ���1� ,P��)	 �  K,�       �E'��*Y �*[T C�� �� +�)	
        ,J. #$ ���� �%� #f�3A C�� #� � ���$         ̀ T�*> �� �*[T C*�� �)* � S:� �*= �

,P��)	  K �%��% �?��=   _J3I� �VAT ��?@*	          #*P��  &*�G�� a*��)	 /V*> �� �
���&A .    ;�EA ,���'	 �?� �36�� �5� ���� Q�2 C�� ���=  _*J3I� �VAT  ���L'*6��

   ̂ =� &�G�� ��'D� ���=   _J3I� �   ���4 ���5 #D%�8� ��)�  K     &*=�)T #���� �� #$
&�G .

K2U2<;�G �A�>��
�� L�M� I
�)  �
     ̀ T�> C�� &> ���>� #$ �)[A�-=�=        ,*%��� #� �T���� ,��A�)	 /Y� m�%��� 

    ,� ,	����� ;�EA ���&. ,<A)<(&A����� .       �*= SL*% �`T�*> ��L( O��5 �� M��3A
     ���� ,	����� &�G�� C��@	 �� ^=�  K 3� t�A ,	����� h%))    ,3T���� ������ SL%

   ̂ =� +�-= &�G�� #�(K           ,*3T���� ��*���� ,��*LA t�*A � ,	����� �&�G�� g6$ K
,� �LAG M��3A v��6	 #� #���� �� #$ �%� �&> #D%�8�S������ .

�(        ���� ,	����� &�G�� C��@	 �� ^=� �= SL%  :    ,*� +�6A `T�> C��  &*=�
        ���� ��� /$ �� �&Y�� #( ^=� �= #$    ,� ��� �� �� ,	�&6$ . ���)-A #E2]� ��

  ���->�  #'��4 �� #$ �%� `I6�   S*=� �*	 Q�� ^=� �� O�	�	 #� _J3I� ��= K
             &*A��� �&*L. #*� ���� ,	����� &�G�� C��@	 �� �� SL% C��36�� � C��3-$ K  C*��

  `T�>u���Y  �T���� ��Pb� �� ,-$ _�Y)	 ^�  �*=    /*Y� �*� � ���� ,	�*���� �
 T���� ,��A�)	   ~]� � ����� ��=    ,-A ,	����� ;�EA ���&. �        C*�� ��*1R	 #*� +�)*	

�T���� `T�>��
 .

��
{�� #3D��,� ~]� �� ,F�� ���&. #$ M�����: ,=�4&��,� &A���)-A ���R3%� ��A `T�> C�� �� +�)	.
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      ���&A ,��L'	 #� �� ,	����� ;�EA ���&. .   +��� ������ ,��LA t�A     ;)*LR� C*�� �&''$

  =��)A�T #$ �%�             #*( �	U�� �&�G�� ^=� #� Q�F3A� � +�>&�G�� g����� �J. #� �
    &A����X� #��b� ������ &��� ��&F� .        ,*� +�*6A �&*> ;�*fA� ��D%�8�     �� #*$ &*=�

^=��= ;�� �  KSf'�  K           �	U�*� �&*�G�� ���4 ^� #� Q�F3A� �� S36= � S3R=  K  t�*A
  ,��LAVAT       ̂ =� #�F� �� � ���$ �&�� g����� �=   ;)LR� C�-= ��     g=�$ t�A C�� 

 ,��LA t�AVAT,� +�6A �� &=� .
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�(    �&�G�� g6$ VAT :      #AU��. #$ �%� ,$]� ������ �&�G�� g6$+�)�
),���'	  K�&.�\	  K,D%�'	(K      ,*� v�*b)	 �� ,	����� ;�EA &*=� .    +�*6A ��D*%�8�

,� ̂ =� ���� #$ &=��=       *�F� ���*� � ^*� �� �	U�*� ��&*F� C*�� S*6> � SLA � #
^=��=   �3-$ �� ̂ �  ,� &>�� .    ,	����� ;�EA O�	�	 C�� #�VAT ̂ *=� ����  �*= �

       ̂ =� #�F� ���� � �&.�\	 S6> � SLA�=      ,� �) � C�� �� �%� ,���'	   �R4 +�)	
#��)"     �T���� ;�EA h%)3� VAT   #'��4 ,��-	 ��       �*%� ,���*'	 _*J3I� ��*= .

#3VA  ��#$ ��   ��-=� �0�2 ���P� C�� ,%��� M��3A ,�&>�� K ̀ T�*> C�� a��)	 �*=
 #'��4 ��  �%� _J3I� ��=. +G �)"      ���-> ���)-A �� #$ o ,*� #E2]� ��A  �)*> K

 ;�EA ���L'6�� _J3I� #'��4VAT��?@	 �����c	 &A�� � #3>�&A a��)	 C�� �� �
    #'��4 #-= �� `T�> C��  �%� +�1V� �= .    ��-=� �� #f�3A#��%�      C*�� �� �&*�G 

 +��� ,%����&''$    #'��4 #$ �%� +G    _J3I� ��=��?@	      ;�EA ,���'	 �?� &A�� �� �
  ,	�����VAT &A��&A  .     �*���P� � ������ t�A g=�$ ���DP	 #� �*=   �&*> Q�*-.� �

            ,*� �*E'� C*�� �� � #3*>�� ,	����� ;�EA +�)� ,���'	 ��&F� �� #��6� ��?�  +�)*	
   #'��4 +�)� #AU��. +����     ,	����� ;�EA _J3I� ��=VAT  '*6��     +�*1V� �� ���L

�1A�� .
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(  ,	����� h%)3� t�A)             +�*-= &*�G�� #*� ^*=� �= ,3T���� ������ �D1A
^=�:(      #$ �%� ,$]� ,	����� h%)3� t�A u�-�F3*1� +�*6A �&*'=�  ,���*'	 �*?�  K

      �%� ,	����� ;�EA ,D%�'	 �� � �&.�\	 .    �&*�G�� g6$ /�\R	 �� #$ #A)<A�-=
VAT    '. Q�� #'��4 ��  &> +�)  K   v�b)	 ��A ~]� C��       #*�J$ +�)*� ,���*'	 �&'=�
#'��4    ;�EA ���L'6�� ��=VAT �%�  .    �)[A�-= � `T�> C�� M��3A �� ���R3%� ��

     ���-> ���)-A �� #$�   ,*� #E2]�  �)*>  K ,*�            Q�*-.� �*?� �*L'	 #*$ �*R4 +�)*	
����P��=  #'��4 ��        #� ,'8'� C�� Q�F3A� _J3I� ��= C���*�       C*�� O�*> � �*%� 
,'8'�      #'��4 �� ,���'	 �?� �� � �=       ���&*A ,A�&*'( ���*R	 _*J3I� ��= .  #*E2]�

,�     ,	����� ;�EA #$ �)>VAT      #DA�  #-= t�A �� o%        �*� #��*6� u]��*$ ,���'	 �?�
 ;�EA ^��| %����P� �� ���-= �&Y���=����  .




�

|

�|z�o��
�
�

Archive of SID

www.SID.ir



Page Break

VAT ����� ���

0

0.02

0.04

0.06

0.08

0.1

10987654321

�
���� ����  %7 ���

�
���� ����  %10 ���

�
���� ����  %7 ���

�
���� ��  %10 ���

 ���=��Y

    M��3A #$ �)[A�-=#��%�      ̀ T�*> #3%� �� �� �&�G  �*=  �)*	 �    ���&*. � ,P�
        ̀ T�> �� �&> #D%�8� ����F� &> v��6	 ,	����� ;�EA �*=      �� ,$�*2 ,P��)*	 �

  ̀ T�> C�� �)DL��=     �%� #'��= ����F� ��'D� ��  .      �&*> #D*%�8� �����c	 ���R	
 ̀ T�> ���=#���&5    �� ���� #$ �%� ��(�A �L C�� ,� �����c	     C*�� #*� +�)*	

          �*� ��*���� #*8�U ��� � #$ &�%� #f�3A  #*'��4 �� ����*�� ����   _*J3I� ��*=
  ���L'6����?@	         ���&*A +��*�� #P��  &�G�� a��)	 ���c	 �� � .     `T�*> ,*��" ��

                   &*��T ��&*5 �� ��(�*A �*��c	 C*�� +�)*� ,���'	 �� ���V2 ,	����� ;�EA ���&.
 ̂ =� ��=��)A�T�=   ���� �&�G�� _J3I� � .   ̀ T�> C�� ��1R	 ���=    &> +��� ��A 

    � t�A g=�$ �?� #$   ����P� Q�-.� &'A�-= ������=    ,	����� h%)3� t�A �� )   SL*%
       ̂ =� +�-= &�G�� #� ^=� �= ,3T���� ,	����� (/-.         ���&*. 7*�2 �� � ���*$ 
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