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Abstract 
   The comparative advantage of minerals from production and export point of view is one of the important key factors in 
economical activities. This issue is central in the developing countries. In Iran, promoting the non-petroleum export and 
diverting from the single-product economy to a wide range of exports is a major issue. This is an excellent potential for the 
mining investment. In this paper, the comparative advantage of operating gold mines in Iran, from the production to the export 
stages, is evaluated by the implementation of the Domestic Resources Cost (DRC) method. Finally this study recommends a 
regime for the promoting of the production and export or importing the ore. Accuracy of this method is examined by the 
comparing the result with the real standard ratio, being used in the other countries. 
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ŵźŝ����
��
Ð��ǈƏ�ŢǀƘƋƹ�ƾſŹźŝ��ƱŚƸū�ƹ�Ʊřźƿř�Źŵ��
Ð�Î��ǈƏ�ƵŶƴƴƧ�ƝźƈƯ�ƖƿŚƴƇ���

���ƹ�ƾºººƨǀƳƹźŤƨƫř�ƖƿŚƴºººƇ��šǇōŹƺºººƿŻ�ŢųŚºººſ�ƹ�ƽŻŚºººſźƷřƺū�Źŵ�ǈºººƏ
ƱřŶƳŵ����ƾƯ�Źřźƣ�ƵŵŚƠŤſř�ŵŹƺƯ�ƾƨƃżě�ŵźǀĭ��ƶŝ�ƲǀĮƳŚǀƯ�ŹƺƏ��ŵƹŶů�ÓÍ��ŶƇŹŵ

�����������ƱřŶºƳŵ�ƝŹŚƈºƯ���ŵŹřŵ�ƽŻŚſźƷřƺū�ƶŝ�ƅŚƈŤųř�ǈƏ�ƝźƈƯ�ƪƧ����ƾƨºƃżě
��ŵƹŶůÓ�Ö�����ƦºǀƳƹźŤƨƫř�ƝŹŚƈºƯ������ŵƹŶºů�Õ�Õ��������ƝŹŚƈºƯ�źºĮƿŵ�ƹ�ŶºƇŹŵ�
ŵƹŶůÎ�Ï�ƶŝ�řŹ�ƵŶƃ�ƶŤųŚſ�ƽǈƏ��ŶƇŹŵ��ƾƯ�ƅŚƈŤųř�ŵƺų��ŶƴƷŵ����ŢųŚºſ

��ƶƨſ�ƹ�ŚƸƫřŶƯ����������������ŵƹŶºů�ƶºƧ�ŢºſǈƏ�ƝŹŚƈºƯ�źºĮƿŵ�Żř�ŚºƷÒ�ÎÖ������ƱřżºǀƯ�Żř
�ƾººƯ�ƪƯŚººƃ�řŹ�ƝźƈººƯ��ŶƳƺººƃ�����Źŵ�ƵŶººƃ�ƶŤųŚººſ�ƽǈººƏ�ƝźƈººƯ�ƽƺººĮƫř

Ŝƀů�źŝ�ƞƬŤŴƯ�ƽŚƷŹƺƄƧ�šƹŚƠŤƯ�ƾŤƘƴƇ�ƶƘſƺţ�ƶūŹŵ�Ţſř����
�����
Ð�Ï��řƺƯ�ǈƏ�ƵŶƳƺƃ�ƲƿżĮƿŚū�ŵ��
�����������ƽĥŚǀƫō�Śƿ�żƬƟ�ĢǀƷ�ľŚŞƿźƤţ�����Ƴ�ǈƏ�ƲƿżĮƿŚū�ƅřƺų�źƔƳ�ŻřŢƀǀ����ƾƬƯŚƗ�ŚƸƴţ

�ƾƯ�ƶƧ���ƀƯ�ŶƳřƺţƬŘ�ŢſǈƏ�ƽǇŚŝ�Ţưǀƣ��ŶƴƧ�ƱŚǀŝ�řŹ�ƾƴƿżĮƿŚū�ƶ����ƖƿŚƴºƇ�Źŵ
���Ŷƴģ�ƦǀƳƹźŤƨƫř���������ĥŚºǀƫō�ƪºǀŞƣ�Żř�ǈƏ�ƲƿżĮƿŚū�ƵŵŚƯ�ƪºƨǀƳ��������Śºƿ�ƮƿŵǇŚºě�ƖºƬƣ

��ƮƿŵǇŚěóƵźƤƳ�ƾƯ��ƶŝ�ŶƴƳřƺţ�ƧƶŤƟźĭ�ŹŚ����ƾƧŻŚºƳ�Ƃºƃƺě�Śŝ�ŚƸƳō�ŜƬƛř�ƶƧ�ŶƳƺƃ
����������ƵŶǀƀƧř�Żř�řŹ�ŚƸƳō�Ƃƃƺě�Ʋƿř�ƹ�Ƶŵƺŝ�ƵřźưƷ�ǈƏ�Żř�����ƾºƯ�ƒƠů�ƱŶƃ��Ƨ��Źŵ��Ŷºƴ

�������������ƝŹŚƈºƯ�ƹ�šǇōŹƺºƿŻ�ŢųŚºſ�Źŵ�řŹ�ŵƺºų�ƾƬºƇř�ƵŚĮƿŚū�ǈƏ�źƋŚů�ƩŚů
ƵŵźƧ�ƒƠů�ƾŤƘƴƇ�Ţſř�������������

��
Ð�è���ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ���
���������ţ�ŻŚƛō�Żř�ƱŚƸū�ƽǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ƕƺưŬƯ��ƹŶů�ƱƺƴƧ�Śŵ�Ð����ř�źŝ�Ʋţ�ŵŹŚǀƬǀƯ�ƹ��žºƳ

�ƵŶƃ�ŵŹƹōźŝ���ŵƹŶů�ƶƧ�Ţſř
3

2�ƾƏ�Źŵ�Ʊō�ÒÍ�Śţ�ÓÍ�Ƶŵƺºŝ�źǀųř�ƩŚſ����Ţºſř��

ŚŞƿźƤţ
3

1��ǈƏ�ƭŚưţ�ƿ����������ƶºŝ�Śºţ�ƾƐºſƹ�Ʊƹźºƣ�Żř�ƶƧ�ƾ�������ƵŶºƃ�ũřźŴŤºſř�ŻƹźºƯř���Żř�
��ƱŵŚƘƯō����Ƶŵƺºŝ�ƾŝƺºƴū�ƽŚƤƿźƟ���Ţºſř��������ƩŚºſ�Źŵ�ǈºƏ�ƾƳŶºƘƯ�ŶºǀƫƺţÎÖÔÍ���ƶºŝ�

�����ƾƴƘƿ�ŵƺų�ŹřŶƤƯ�ƲƿźţǇŚŝÒ�ÑÔ��ř�ƱƺǀƬǀƯ�ƹ���ŶǀſŹ�žƳ�����ǈºƏ�ŶǀƫƺţŹŵ��ƫŚºſ��ƽŚƸ
ÎÖÕí���Śţ�ÏÍÍÒ����ƩƹŶū�Źŵ�Î���ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳ���Ţſř������ƦºƳŚŝ�ƁŹřżºĭ�ŽŚºſř�źŝ�
ƾƳŚƸū���ǈºƏ�ƶºƿƺƳŚŧ�Ŷǀƫƺţ�ƹ�ƱŵŚƘƯ�Ŷǀƫƺţ� ����ƾºƠƬŤŴƯ�ƭǈºƣř�ŶºƴƳŚƯ��šřźƷřƺºū�

��řźų�ƹ�ƪưƘŤƀƯ�����ƦǀƳƹźŤƨƫř�šřżǀƸŬţ�ƶƋřźƣ���ƵŶƃ�ś���ƱřŶºƳŵ�ƹ��ě�ƾƨºƃż���Źŵ
��ƩŚſÏÍÍÒ�ƽŵǈǀƯ���ƶŝ�������ƶºŝ�ŜǀţźţÏÐÔÒ���ƹ�ÕÍÍ�����ŶǀºſŹ�ŶºƷřƺų�Ʋºţ�����ŽŚºſřźŝ

ƾƳŶƘƯ�ŵřƺƯ�ƾƳŚƸū�ŹŚƯō ǈƏ�ƾƳŶƘƯ�Ŷǀƫƺţ���ƩŚſ�Źŵ��ƱŚƸū�ƽÎÖÖÑ��ƩŵŚƘƯ�
ÏÏÓÍ������ƩŚſ�Źŵ�ƹ�Ƶŵƺŝ�Ʋţ�ÎÖÖÕ�ƶŝ�ÏÒÍÍ�ƂƿřżƟř�Ʋţ��ƶŤƟŚƿ���Ţºſř�����ŹŚºƯō�Ʋºƿř

��ƝŚƄººŤƧř�Źŵ�řŹ�ƽŻƹźººƯř�ƖººƯřƺū�śŚŤººƃ�ǈººƏ�ƽŹƹōźººƟ�ƹ�ũřźŴŤººſř�ƱŚƄººƳ�



 ��
�����������������������������������������������������������������������������������������������������ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝ��

���������������������������������������������������������������

��Ñ������������������������������������������������������������������������żǀƿŚěíéƵŹŚưƃ��ƮƷŵżƳŚě�ƩŚſ��êì�������������������������������������������������������
 

ƾƯ���ŶºƷŵ�����ƩŚºſ�ŹŵÎÖÖÖ��������Śºŝ�ƾŝƺºƴū�ƽŚºƤƿźƟō�Ô�ÏÐ�������ƾƳŚºƸū�Ŷºǀƫƺţ�ŶºƇŹŵ�
ƶŞţŹ�ƶŝ�ƱŚƸū�Źŵ�řŹ�Ʃƹř�Ƶŵřŵ�ƅŚƈŤųř�ŵƺų�Ţſř���
��
Ð�è�Î�ǈƏ�ƵŶƴƴƧ�Ŷǀƫƺţ�ƵŶưƗ�ƽŚƷŹƺƄƧ���
 �������īŹżŝ�ƾŝƺƴū�ƽŚƤƿźƟō����������ƽŚƷŹƺƄºƧ�ƹ�ŢºſŚǀƳŵ�ƽǈºƏ�ƵŶƴƴƧŶǀƫƺţ�Ʋƿźţ

���������Ʋǀģ��řŵŚƳŚƧ���ŚǀƫřźŤſř���ŚƨƿźƯō�ƵŶŰŤƯ�šǇŚƿř��ƶŝ�ƶǀſƹŹ�ƹ�ƵŵŹ�Źŵ�Ŝǀţźţ��ƽŚƷ
ƾƯ�Źřźƣ�ƽŶƘŝ��ŶƳźǀĭ����

��
Ð�é��ǈƏ�ƾƳŚƸū�ƽŚƷŹřŻŚŝ��

      ����īŹżŝ�ƶƧ�ƾŝƺƴū�ƽŚƤƿźƟō�šřŶǀƫƺţ����ǈƏ�ƵŶƴƴƧ�Ŷǀƫƺţ�Ʋƿźţƽ���ƱŚƸū�Źŵ�
Ţſř������ƹ�ƱŶºƴƫ�ƽŚƷŹřŻŚŝ�ƶŝ������ƾºƯ�źƿŻřźºſ�ŲºƿŹƹŻ����ŵƺºƃ����šřŶºǀƫƺţō��ƽŚºƨƿźƯ

�������ƾƯ�ƩŚƤŤƳř�ƺŤƳŹƺţ�ƹ�ƥŹƺƿƺǀƳ�ƽŚƷŹřŻŚŝ�ƶŝ�ƾƫŚưƃ��ŶŝŚƿ��ƺţ������ƶºŝ�ŚǀƫřźŤºſř�šřŶºǀƫ
ĬƴƷ������ƾƯ�Ʋěřĥ�ƹ�ŹƺěŚĮƴſ��ĬƴƧ��ŵƹŹ�����������ǈºƏ�ƾƳŚºƸū�ƮºƸƯ�ƽŚºƷŹřŻŚŝ�ƶƬưūŻř
ƾƯ��ŵźƧ�ƵŹŚƃř�źƿŻ�ŵŹřƺƯ�ƶŝ�Ʊřƺţ���

��ƱŶºƴƫ�ŹřŻŚŝ�����ŲºƿŹƹŻ�ŹřŻŚºŝ����īŹƺºŞƯřżĭƺƫ�ŹřŻŚºŝ����šŹƺºƠƨƳřźƟ�ŹřŻŚºŝ����ŹřŻŚºŝ
ƥŹƺƿƺǀƳ��ƺǀƧƺţ�ŹřŻŚŝ���

��
Ð�é�Î��ƶƤƐƴƯ�ƽŚƷŹřŻŚŝ�ǈƏ�ƽř��
����� ŝ�ƶƤƐƴƯ�ƽŚƷŹřŻŚ���Ə�ƽř����ƾưƸƯ�ƂƤƳ�ǈ���ƿżǀƟ�ƖƿŻƺţ�Źŵ������ŚºƠƿř�ǈƏ�ƾƨŹřŵ�ŶºƳ���

�ƶƤƐƴƯ�ƵŶưƗ�ƽŚƷŹřŻŚŝ��Żř�ŶƴţŹŚŞƗ�ƽř�������ƾºŝźƗ�ƵŶºŰŤƯ�šřŹŚºƯř�Źŵ�ƾºŝƹŵ�ŹřŻŚŝ
�����ƶƳŚǀƯ�ŹƹŚų�ƶƤƐƴƯ�ƶƧ�����ƾƯ�ƶƿŸƜţ�řŹ�ŶƴƷ�ƵŹŚƣ�ƶŞƃ�ƹ�ŶƴƧ������ƶºƧ��ŹƺěŚĮƴºſ�ŹřŻŚºŝ

������ƾƯ�řŹ�ŶƴƬƿŚţ�ƹ��ŶƴƷ��ƽżƳƹŶƳř�ƽŚƷŹƺƄƧ��ŶƳŚƃƺě���ƹ�ĬºƴƷ�����ƪºŰƯ�ƶºƧ�ĬºƴƧ
řźŝ�ƾŞſŚƴƯ��ƱřƺƿŚţ�ƽŚƷŹřŻŚŝ�ƽ��Ţſř�ƾŝƺƴū�ƵźƧ�ƹ�ƭŚƴŤƿƹ���Ʋǀģ���

��
æ�æ� Ñ��Ʊřźƿř�Źŵ�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ŢǀƘƋƹ���

      ���šŹƺººƇ�ƶººţƺƯ�ƽǈººƏ�ƱŶººƘƯ�Żř�Ʊřźºƿř�Źŵ�ǈººƏ�Ŷººǀƫƺţ�źººƋŚů�ƩŚºů�Źŵ
ƾƯ��ŵźǀĭ������������Źŵ���ƱŚƸƠºƇř�ƱŚŤſř�Źŵ�ƶţƺƯ�ƽǈƏ�ƖưŤŬƯ�ÏÔ�����śƺºƴū�ƽźŤƯƺºƬǀƧ

��ƱŚŬǀƫŵ�Źřŵ�Źřźƣŵ���ŤǀƫŚƘƟ������ţ�ƶţƺƯ�ƶƤƐƴƯ�Źŵ�ƾƟŚƄŤƧř�ƽŚƸ���ƾƯŚƸſ�ŢƧźƃ�Ǝſƺ
������ƩŚſ�Żř�Ʊřźƿř�ƱŵŚƘƯ�ƪƧÎÐÑÑ����ƵŶºƿŵźĭ�ŻŚºƛō���������Śºſ�Śºţ�ƹ�Ţºſř��ƩÎÐÑÔ���ƶºƯřŵř�

ƶŤƃřŵ��Ţſř��ƬǀƀƳŚŤě�������Żř�ŶƴţŹŚŞƗ�ƶţƺƯ�ƶƤƐƴƯ�Źŵ�ƵŶƃ�ƶŤųŚƴƃ�ƽŚƸ��ƵŚģ�������ƱƺţŚºų
��ƵŹŵ���ƵŶŬƴſ���ƭźƣ��ƾƨƃř���ƭźƣ���ƵŚģ���ŹŻ�ƶĮƴţ�ƵŚģ���ƙŚŝ���ƹ�źƷƺºĭ�ƶưƄģ���ƶƯǈƗ

ƶſ���ĚºƬƧ���������ǀƀºƳŚŤě�ƽƹŹźºŝ�ƾƬǀƌºƠţ�šŚƟŚƄºŤƧřƬ��ƶŤųŚƴºƃ�ƽŚƸ�����ƐƴƯ�Źŵ�ƵŶºƃ��ƶºƤ
����ÅľřŵŶŬƯ�ƶţƺƯ�ŹřŵǈƏ�Ʋǀºŝ��ƫŚºſ���ƽŚƸÎÐÒÖ����Śºţ�ÎÐÓÑ���������ƩŚºſ�Źŵ�ƹ�ŢºƟźĭ�ƭŚºŬƳř�

ÎÐÔÎ�ƵźƸŝ�������ƵźºƸŝ�ƹ�ŻŚƛō�ƶţƺƯ�ƽǈƏ�ƶƳŚųŹŚƧ�Żř�ƾƄƿŚƯŻō�ƽŹřŵźŝ���Żř�ƽŹřŵźºŝ
�������řƹ�Ʊřźºƿř�ƽǈƏ�ŢƧźƃ�ƶŝ�ƶƳŚųŹŚƧ�Ʋƿř�����Ŷºƿŵźĭ�ŹřŸºĭ������ƩŚºſ�ŹŵÎÐÔÓ��ƶºǀƬƧ

����ƶţƺƯ�ƽǈƏ�ƖưŤŬƯ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ŹƺƯřƿŵ�ŹŚŝ��źĮ��ŚºƘƯ�ƪºƧ�ƾƯŚƸſ�ŢƧźƃ�ƶŝ��Ʊŵ
���ƪƤŤƴƯ�ƱřźƿřƃŶ����������ţ�ŚºƸƴţ�Ʊřźƿř�ƱŵŚƘƯ�ƪƧ�ƾƯŚƸſ�ŢƧźƃ���Źŵ�ǈºƏ�ƵŶºƴƴƧŶǀƫƺ

��Ʊřźƿř��ƹ�����Żř�Ƃǀŝ�ƽřŹřŵÓÒ�����Źŵ�ƶƤŝŚſ�ƩŚſ������ƾƳŶƘƯ�źƿŚųŷ�ũřźŴŤſř�ƹ�ƝŚƄŤƧř
�Ţſř�ŹƺƄƧ�Źŵ���

��
Ñ�Î��Ʊřźƿř�Źŵ�ǈƏ�ƵŶƴƴƧ�Ŷǀƫƺţ�ƵŶưƗ�ƱŵŚƘƯ��
����� �ƽǈƏ�ƱŵŚƘƯ������ǈºƏ�ƩŚƘƟ�ƱŵŚƘƯ�ƹżū�ƶţƺƯ�����ŹƺƄºƧ�ƽ�Ţºſř��Żř��Ö��ŹŚƀºƳŚƧ�

ŚſŚƴƃƿ����ƶţƺƯ�ƶƤƐƴƯ�Źŵ�ƵŶƃ�ƾ������������Ƶŵƺºŝ�ƩŚƘƟ�źƋŚů�ƩŚů�Źŵ��ƵŶŬƴſ�ƱŶƘƯ�ŚƸƴţ�
����ƶƳŚųŹŚƧ�ƥřŹƺų�ƹ�����ƾƯ�ƲǀƯŐţ�řŹ�ƶţƺƯ�ƽǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ŶƴƧ�����������ƶºţƺƯ�ƱŶºƘƯ�żºŬŝ

ººƤƐƴƯ�ƽźººſǈě�ƽŚƷŹŚƀººƳŚƧ�Żř�ǈººƏ�ũřźŴŤººſř�ƢººƿźƏ�Żř�żººǀƳ�ƥřŹř�ƶƳŚŤººſō�ƶ
ƺƃǈƏƿƾƯ�šŹƺƇ�ƾ��ŵźǀĭ�����

��
Ñ�Ï��ƽŚƸůźƏ��ƵŹŵŚƇ�ƾƫƺƇř�ƽŚƸŤƤƟřƺƯ�ƹ�řźūř�ŢſŵŹŵ��
 ������ƵźƸŝ�ƶƳřƹźě����ƽŹřŵźŝ��ƽřźŝÑ�������ƩƹŶºū�šŚƈºŴƄƯ�Śºŝ�ǈºƏ�ƱŶƘƯ�Ï���Ǝºſƺţ�

Żƹ�������ŹŵŚƇ�ƢŝŚſ�šřżƬƟ�ƹ�ƱŵŚƘƯ�šŹřƃƵŶ�������Ʋƿř�Żř�ƶƧ�Ţſř�ƱŚǀƯ���ƵŶŬƴſ�ƱŶƘƯ�
��ů�Źŵ�ƱŚƸƠƇř�ƵźƸŝ�ƩŚ��������ũřźŴŤºſř�ƹ�ƽŹřŵźºŝ�����ƵŚºģ�ƱŶºƘƯ�ƾºƫƹ�����ƱƺţŚºų��ƶºţƺƯ��

ººŝƶ�����ƛ�ƽŶǀƀººƧř�Ƶźººǀųŷ�ƭŚººưţř�ƪººǀƫŵ��ơō�ƽǈººƏ�ƱŶººƘƯ�ƹŵ�ƹ�ƩŚººƘƟźǀ��ƵŹŵ
ƱŚŬƿŚŝŹŷō�ƵƺƧ�ƹ�ƾŝźƛ�ŹŻ�ƱŚƜƯřŵ���żǀƸŬţ�ƩŚů�ŹŵƴŤƀƷ�Ŷ���

 
Ò��ŚųŷƿƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�ƵŶưƗ�ź��

�������Śºųŷ�ƪƧƿ���������ŵƹŶºů�Źŵ�ǈºƏ�ƾƳŚºƸū�źÎÍÍ�ÍÍÍ���������ƩŚºſ�Źŵ�Ʋºţ�ŹřżºƷ�ÏÍÍÍ��
�ƾƯ�ŵŹƹōźŝ��ŵƺƃ�����ľŚŞƿźƤţ�ÔÍ��������ƽŚƤƿźƟř�ƽŚƷŹƺƄƧ�Źŵ�ǈƏ�ƾƳŚƸū�źŗŚųŷ�ŶƇŹŵ�
���ƾŝƺƴū���ƶǀſƹŹōźƯƣ�ƱŚŤƀƨŝŻř�ƹ�ŚƨƿŹřź�ŵŵŹř����

������Śųŷ�ƶƀƿŚƤƯƿ�ǈƏ�ź����ƾƯ�ƱŚƄƳ�ƱŚƸū�ƽŚƷŹƺƄƧ�ƽ�����ƶƧ�ŶƷŵ��ƾŝƺƴū�ƽŚƤƿźƟō
��ŚŝÎÖÍÍÍ��������Śŝ�ŚƨƿźƯō�ƵŶŰŤƯ�šǇŚƿř�ƹ�Ʃƹř�ƭŚƤƯ�Ʋţ�ÒÓÍÍ���ƹ�ƭƹŵ�ƭŚºƤƯ�Źŵ�Ʋºţ�

�Śŝ�ŚǀƫřźŤſřÑÍÍÍŢſř�řŹřŵ�řŹ�ƱŚƸū�ƭƺſ�ƭŚƤƯ�Ƶźǀųŷ�Ʋţ����
��
Ò�Î�Śųŷ�ƿƱřźƿř�Źŵ�ǈƏ�ƵŶưƗ�ƽŚƸƬǀƀƳŚŤě�ƹ�ź��

������ƲǀƯŻ�šŚƈŴƄƯ�������Śºųŷ�ƹ�ƖŝŚºƴƯ�ƾſŚƴƃƿ��ř�ƽǈºƏ�ź�����ŚºƸƳō�ƽƹŹ�źºŝ�ƶºƧ�Ʊřźºƿ
Ơţ�šŚƟŚƄŤƧřƈƶŤƟźĭ�šŹƺƇ�ƾƬǀ�Ţſř��ƩƹŶū�ŭźƃ�ƶŝ�ÐƾƯ��ŶƃŚŝ���

��
Ó�ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�šřŹŵŚƇ�ƾſŹźŝ���
������������ƩŚſ�Źŵ�ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�ƶƋřźƣ�šřŹŵŚƇÎÖÖÕ�����źŝ�ƚƫŚŝ�ÏÐÏÕ��Ƶŵƺŝ�Ʋţ����Ţſř

�����ƩŚſ�ƶŝ�ŢŞƀƳ�ƶƧÎÖÖÑ���ŵƹŶů�ÎÎ����ƂƿřżƟř�ŶƇŹŵ�ƄƳ�ƾƯ�ƱŚ��ŶƷŵ���ƫŚſ�Źŵ�ƽŚƸ
ÎÖÖÒ�ƹ�ÎÖÖÔƶººŝ�ƹ�ƶŤººƃřŵ�ƂƿřżººƟř�ƶººƋřźƣ�šřŹŵŚººƇ�żººǀƳ��ƾººƬƧ�ŹƺººƏ��ƾººƏ�
ƫŚſ��ƽŚƸÎÖÖÕ�ÎÖÖÑ�����Ƶŵƺºŝ�ƽŵƺƘƇ�Ʊō�ŶƳƹŹ����Ţºſř������ƽŹƺºƸưū�ƽŚƷŹƺƄºƧ

ƴƴƧŹŵŚººƇ�ƱŚŤƀººƬĮƳř�ƹ�ƱŚººưƫō���īŹƺººŞƯřżĭƺƫ�ƹ�ƦººƿĦƬŝ���Ŷººƴƫźƿř�ƵŶººưƗ�ƵŶ
����ƱŚºƸū�Źŵ�ǈºƏ�ƶºƋřźƣ�ŤƀºƷŶƴ��������ƹ�ƱŶººƘƯ�Ĭƴºſ�šŹƺºƇ�ƶºŝ�ǈºƏ�šřŹŵŚºƇ

ƀƴƧ�ŝ�ƵźŤƳŚ�������ŚƷŹƺƄƧ�ƾųźŝ�Ǝſƺţ�ƮƧ�ŹřŶƤƯ�ƶŶƴƳŚƯ��ŚǀŞưƬƧ���������řŵŚºƳŚƧ�ƹ�ƲǀºĜǀƬǀƟ
ŹŵƶŤƟźĭ�šŹƺƇ�ŹƺƧŸƯ�ƽŚƸƫŚſ��Ţſř����



 
�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ��

��

�żǀƿŚěÕÑŚě�ƩŚſ��ƵŹŚưƃ��ƮƷŵżƳÒÔ                                                   Ò ��
 

Ô�ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�šřŵŹřƹ�ƾſŹźŝ���
�����ŵŹřƹ�������Ʋƿř�šřŹŵŚƇ�ƱƺĤưƷ�żǀƳ�ǈƏ�šř�żºƬƟ�����������ƹ�ƶºƋřźƣ���Ƃưºƃ�ƪƨºƃ�ƶºŝ�
ƶŝ���ƶŝ�šŹŶƳ���ƵźŤƳŚƀƴƧ�ƪƨƃ����ƾºƯ�šŹƺºƇ�ƱŚºƸū�ƽŚƷŹƺƄºƧ�Ǝſƺţ���ŵźºǀĭ���Źŵ

�ƩŚººſÎÖÖÕ��ľŚººƘưū�ÑÒÕÏ���ŵŹřƹ�ƞººƬŤŴƯ�ƽŚƷŹƺƄººƧ�ƶººŝ�ǈººƏ�Ƃưººƃ�Ʋººţ�
ƵŶƃ����Ţſř��������ƩŚſ�ƶŝ�ŢŞƀƳ�ƱřżǀƯ�ƲƿřÎÖÖÑ��ÑÐÎÑƲţ����ŵƹŶůÏ�Ó�����ƂƿřżºƟř

��ƾºƯ�ƱŚƄƳ�ŵ���ŶºƷ��������ǈºƏ�šřŵŹřƹ�ƾºſŹźŝ���Ʋǀºŝ��ƫŚºſ���ƽŚƸÎÖÖÑ����Śºţ�ÎÖÖÕ���ƱŚƄºƳ�
ƾƯ���������Ʋƿř��Źŵ�ǈƏ�šřŵŹřƹ�ƶƧ�ŶƷŵƵŹƹŵ���ƶŤƃřŶƳ�ƽŵŚƿŻ�ƱŚſƺƳ���Ţſř����ƾƫŚºů�Źŵ��

����šřŹŵŚƇ�šŚƳŚſƺƳ�ƶƧƾƏ���ƽŚƸƫŚſ���Ƶŵƺŝ�źŤƄǀŝ�ơƺƟ���Ţºſř�����ƵŶºưƗ�ƽŚƷŹƺƄºƧ
ººƴţŹŚŞƗ�ǈººƏ�Ƃưººƃ�ƵŶººƴƴƧ�ŵŹřƹ�Żř�Ŷ����žƿƺººſ��Ŷŗƺººſ���Ŷººƴƫźƿř�ƽŹƺººƸưū

���ƱŚŤƀƬĮƳř�ō����ŚǀƫřźŤſř�ƹ�ŚƨƿźƯ������šřŵŹřƹ�Śŝ�ƱŚŤƀƬĮƳř�ŹƺƄƧÎÎÖÎ��������Ƃưºƃ�Ʋºţ�
��źººŝ�ƚƫŚººŝ�šřŵŹřƹ�Śººŝ�ƵźººƧ�ƽŹƺººƸưū���ŚǀƫřźŤººſř���ŚººƨƿźƯřÒÍÍ�ƩŚººſ�Źŵ�Ʋººţ�

ÎÖÖÕīŹżŝ�ĭŶƴƴƧŵŹřƹ�ƲƿźţƵŵƺŝ�ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�Ƃưƃ�ƱŚ�ŶƳř���
��
�Õ�ǈƏ�Ţưǀƣ�ƾſŹźŝ���

��������ƩŚſ�ŻřÎÖÔÕ����ƶŝ�ǈƏ�Ţưǀƣ�ƂƿřżƟř�����ƶƔůǈƯ�ƪŝŚƣ�ŹƺƏ���ƶŝ�ƽř����ƕƹźºƃ�ƶƐſřƹ
���Ţƃřŵ�ƶƯřŵř�ŢƠƳ�ƱřźŰŝ��ƶŝ��ƶƳƺĭ��ƽř�������ƩŚºſ�Źŵ�ƶºƧ�ÎÖÕÍ����ƶºŝ��ƲƿźŤƄºǀŝ���Ţºưǀƣ�

��ŵƺųŹŵ���Ʀƿ�ƵŶſ������ƶºŝ�ƾƴƘƿ�ƶŤƃŸĭ�ÒÑ�ÔÒÕ����������ŶǀºſŹ�žºƳƹř�źºƷ�Źŵ�ŹǇŵ����Źŵ
��ƶƷŵÕÍ���ƹ�ÖÍ�ƣ�������ŵƹŶů�ŻźƯ�Źŵ�ǈƏ�ŢưǀÒÍÍ�����ŶƳŚƯ�ƾƣŚŝ�žƳƹř�źƷ�ŹǇŵ���ƶŝ��żū�

��ƽŚƸƫŚſÎÖÖÕ���ƹ�ÎÖÖÖ����������Ţºưǀƣ�ƶºŝ�ŢŞƀºƳ�ľŚºŞƿźƤţ�ÏÍ�������ƽŹřŶºƤƯ�ƶŤºƃŸĭ�ƩŚºſ�
����������Ʊō�ƁƹźºƟ�ƹ�Ŷºƿźų�ŵƺƧŹ�ŜūƺƯ�ƶƧ�Ţƃřŵ�ƂƷŚƧ������ƾƳŚºƸū�ƽŚºƷŹřŻŚŝ�Źŵ�

Ŷƿŵźĭ���ƩƹŶūé������řŹ�ǈƏ�Ţưǀƣ�šŚƳŚſƺƳ�Ʋǀºŝ����ƽŚƸƫŚºſ�ÎÖÍÎ����ŚºţÎÖÖÖ���ƱŚƄºƳ�
ƾƯ�ŶƷŵ���
�������Ƃǀě�ŽŚſř�źŝ�����������ƩŚºſ�Źŵ�ǈƏ�Ţưǀƣ�ƾƳŚƸū�ƦƳŚŝ�ƾƴǀŝÏÍÍÒ����ƶºŝ�ÒÍÑ��ŹǇŵ�

�ƩŚſ�Ţưǀƣ�ƶŝ�ŢŞƀƳ�ƶƧ�ŶǀſŹ�ŶƷřƺų�žƳƹř�źƷ�Źŵ�ŚƨƿźƯōÎÖÖÖ��ÏÕÍ�ŹǇŵ�
žƳƹř�źƷ�Źŵ�ŚƨƿźƯō��ƾƯ�źŝřźŝ�ƹŵ�ľŚŞƿźƤţ��ŶƃŚŝ����

��
Ö���ƶƿźƔƳ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ��

�ƾººƯ�ƱŚººǀŝ�ƾŞƀººƳ�ŢººƿżƯ�ƶººƿźƔƳ���ŚººƷǇŚƧ�Ŷººǀƫƺţ�Źŵ�ŹƺƄººƧ�źººƷ�ƶººƧ�ŶººƴƧƿ�ƾ
ƶƿŚƯźſ��ƾƯ�ƽŹřŸĭ�ƧƾƯ�ƶƧ�Ŷƴ�Ƴō�ŶƳřƺţŚŝ�řŹ�ŚƸƭŚưţ�Ţưǀƣ���ŢŞƀƳ��ƽźŤưƧ�ƵŶƃ

ƶŝ�ŵ�ƿĮ��Ŷǀƫƺţ�ŚƷŹƺƄƧ�ź�ŶƴƧ�����������Śºŝ�šŹŚŬţ�ƽŹřźƣźŝ�Śŝ�žěŵƿ�ºĮ�����ƶºŝ�ŚƷŹƺƄºƧ�ź
���ƾƯ�ŚƷǇŚƧ�Ʋƿř�ŹƹŶƇ����Ʋºƿř�ŹƹŶƇ�Śŝ�ŹƺƄƧ�ƽřźŝ�ƽŻŹř�ŶƯōŹŵ�Ʀƿ�Śţ�ŵŻřŵźě

�����ŵŚŬƿř�źĮƿŵ�ƽŚƷŹƺƄƧ�ƶŝ�ŚƷǇŚƧ��ŵŵźºĭ��������Ʀºƿ�ƾŞƀºƳ�ŢºƿżƯ�ƶŞºſŚŰƯ�ƽřźºŝ
��ƩƺƈŰƯ��ŹƃƹŚƸ�ƠƬŤŴƯ�ƽİ�ūƹ�ŵƺ�����ƶƬưū�Ʊō�Żř�ŵŹřŵ��řƺºţ�İƯƱ��ºƃƹŹ�ƶºŝ��įŚƸ

Ƴ�źŧŒƯ�ŢƿŚưů�űź�Effective Production Ratio, EPR���ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ��
�ƾºƬųřŵDomestic Resources Cost , DRC)���ƆƫŚººų�ƽŹƹōŵƺºſ��

Ťūřºººººưººº�ƾƗŚ�Net Social Profitability , NSP�ưƷ�ƹ�ººººººǀƴĤ�ººººº�Ʋ
ƃō�ƾŞƀºººƳ�ŢºººƿżƯºººººººƨºŹŚ�ƃ�ººººººººººººƿ�ƵŶºƃ�ŚººººººººººººųŚºººººººººººººº�Ɔ

ŝºſǇŚººººººººººººŚ���RCA�Revealed Comparative Advantage ,���
�źƧ�ƵŹŚƃřŵ����ƶƫŚƤƯ�Ʋƿř�Źŵ������������Żř�Ʊřźºƿř��ǈºƏ�ƱŵŚºƘƯ�ƾŞƀºƳ�ŢƿżƯ�ƶŞſŚŰƯ�ŢƸū�

�Ţſř�ƵŶƃ�ƵŵŚƠŤſř�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ���
ĭĦƿƹ�Ƹǀ����ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�ƽŚ(DRC)�įřźŝ����ŵźŝŹŚºƧ��ŵ�ƱōŹ���ƶŞºſŚŰƯ�

�Żř�ŶƴţŹŚŞƗ�ǈƏ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ����
�ƁƹŹ�DRC  ŵ�ƽŹƹōŵƺſ�ƎƤƟ��źƟ�ƾƬųřřƾƯ�ƾſŹźŝ�řŹ�Ŷǀƫƺţ�Ŷƴƿ���ŶºƴƧ �ƹ

����Ư�ƽŚƷŹřŻŚŝ�Ǝƿřźƃ�ƾĮƳƺĮģ�ƶŝ��ŵŹřŶºƳ�ƾƸūƺţ�ƵŶƃ�Ŷǀƫƺţ�ƽǇŚƧ�Ɲźƈ��ºŝ��ƶ
������ƾưƳ�ƶŤƟźĭ�źƔƳŹŵ�ƁƹŹ�Ʋƿř�Źŵ�ƾţŹŚŞƗ��������ƽŚºƋŚƤţ�ƹ�ƶºƋźƗ�ŢǀƘƋƹ�ƶƧ�ŵƺƃ

�����ŚƸū�ŹřŻŚŝ�Źŵ�ƵŶƃ�Ŷǀƫƺţ�ƩƺƈŰƯ�����������ƶºƨƴƿř�ƲǀºƴĤưƷ�ƹ�Ţºſř�šŹƺƇ�ƶģ�ƶŝ�ƾƳ
�����������������Ʋºƿř�Źŵ���Ţºſř�šŹƺºƇ�ƶģ�ƶŝ�ƾūŹŚų�ŹřŻŚŝ�Źŵ�ƵŶƃ�Ŷǀƫƺţ�ƩƺƈŰƯ�Ţưǀƣ

���ŵŹřŶƳ�ƾƳřŶƴģ�ŢǀưƷř�ƁƹŹ��������ƩƺƈºŰƯ�ƶƧ�Ţſř�ƮƸƯ�ƶŤƨƳ�Ʋƿř�ƁƹŹ�Ʋƿř�Źŵ�
������źºǀų�Śºƿ�Ţſř�ƾţřŵŹřƹ�ƩƺƈŰƯ�Żř�źţ�ƱřŻŹř�Śƿō�ŹƺƄƧ�ƪųřŵ�Źŵ�ƵŶƃ�Ŷǀƫƺţ��

���ƱřŻŹř�ƪųřŵ�Źŵ�Ŷǀƫƺţ�ƩƺƈŰƯ�ƶƧ�ƾţŹƺƇŹŵ�ŶºƃŚŝ�ƾţřŵŹřƹ�ƩƺƈŰƯ�Żř�źţ���
�����šřŹŵŚƇ�ƹ�Ŷǀƫƺţ�ƶƴǀƯŻ�Źŵ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƽřŹřŵ�ƪųřŵ��Źŵ�ƩƺƈŰƯ�Ŷǀƫƺţ�žě

ƾƯ��ŶƃŚŝ��řźŝŚƴŝƲƿ��ƫŶŝ�ƪǀ�ř�ƴƿƫƺţ�ƂŴŝ�Źŵ�ƶĪƽŶǀ�ƶƯřŵř�ƝŶƷ�ƱŵŚƘƯ��Śºƿ��ƭŶºƗ�
��řźƟ�įŵŚƈŤƣř�ƶƯřŵřƴƿ�ƫƺţ�ŶŶǀ�Ƶŵƺŝ���ŝƶ�����������ƩƺƈºŰƯ�ƱŵŚºƘƯ�ƂºŴŝ�Źŵ�ƶºƨƴƿř�ƪǀƫŵ

ƫƺţƪƤŤƴƯ�ƽŹƹōźƟ�ƂŴŝ�ƶŝ�ŶƿŚŝ�ƽŶǀƺƃ��ƂŴŝ�Źŵ�ƽŶǀƫƺţ�ƩƺƈŰƯ�ĢǀƷ�ƹ�ŵ
�ƀƯ�ƱŶƘƯ�����ƾưƳ�ƩŚſŹř�ƝźƈƯ�ŹřŻŚŝ�ƶŝ�ŚưǀƤŤ��ƺƃŵ�ƹ��ƘƋƹ�ƶŝ�Ţǀ���ŚƋŚƤţ�ƹ�ƶƋźƗ�

�İưƳ�ƶūƺţ�ƝźƈƯ�įŚƷŹřŻŚŝ�Ţưǀƣ�ƹ�ŵƺƃ��ř�ŻřƲƿ�ƹŹ�ƁƹŹ�Ʋƿř�įřźŝ��ƾºſŹźŝ�
ƾƯ�Ƶŵřŵ�ƆǀŴƄţ�ŜſŚƴƯ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ŵƺƃ���

���ŽŚſřźŝ����ƶºƿźƔƳ�Bruno,(1963)����������ƶºŝ�ƾºƬųřŵ�ƖŝŚºƴƯ�ƶºƴƿżƷ�ŹŚºǀƘƯ���ƾºſŹźŝ�
�Ʋǀŝ�šŹŚŬţ�������ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƵŹŚŝŹŵ�ƪƬưƫřİĮŤƀŝ�ŵŹřŵ����ŹŚǀƘƯ�ƲƿřŚŝƵŻřŶƳř����ƽźºǀĭ

��������ƶƴƿżƷ�Ŝƀů�źŝ�Ŷǀƫƺţ�ƾƘƣřƹ�ŢƇźƟ�ƶƴƿżƷ��ƱřżǀƯ����ƯřƺƗ�ƾƬųřŵ�ƽŚƷ�����Ŷǀƫƺţ�ƪ
����ŚºƸƳ�Ŷºůřƹ�Ʀƿ�ƪǀƈŰţ�ŢƸūƿ��ƾūŹŚºų�ŻŹř�ƾŹ��ƶŤºƃřŵ�ƶºƐŝř��ƶºŝ�ƹ�ƫŵ��Źŵ�ƪºǀ

������ƾºƯ�ƾūŹŚų�ŻŹř�űźƳ�ƪƯŚƗ�ƲŤƃřŵźŝ�����Ʊřƺºţ���ºŝ�Ʊō�Żřƶ��ƱřƺºƴƗ��Śºǀŝ����Żř�ƾŰƿźºƇ�Ʊ
�����Ʋǀŝ�šŹŚŬţ�Źŵ�ƾŞƀƳ�ƶƴƿżƷ�ƪƇř�����Śºƿ�ƪºƬưƫř��ŵźºĩ�ŵ��ř�Ʋºƿ�ƁƹŹ������Śºŝ�ƶƀºƿŚƤƯ�Źŵ��

��ƽŚƸƃƹŹ�ƵŻřŶƳř�źĮƿŵ��ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƽźǀĭżĭƴƿ�ºŝ�įźŤƸŝ�ƶƶ���ƱřƺºƴƗ�ƦºƿƘƯ��Śºǀ�Ź
ŚƯźſƶƿ�ƫŵ�ƶĩ�Ƶŵƺŝ�įŹřŸĭƪǀŧŐţ�Ʊō�źǀƤŤƀƯ�Ʈǀ�ŶƃŚŝ�İƯ�Ʊō�źŝ�ŻŹř�űźƳ�� 

������ƵŻřŶººƳř�Śººŝ�ƶººƐŝřŹ�Źŵ����ŹƺººƔƴƯ�ƶººŝ���ƾŞƀººƳ�ŢººƿżƯ�ƽźººǀĭ�ƱřżººǀƯ�ƲǀººưŴţ
ƶƿŚƯźſ���������řŹ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ŹŚǀƘƯ���ƵŶƴƿō�ƽŹřŸĭ�ƾƯ������Ʊřƺºţ��ƶºŝ�����Ʀºƿ�ƱřƺºƴƗ

ƵŻřŶººƳř�ƆųŚººƃ�Źřƹ�ƲƿżĮƿŚººū�ŢººƿŚưů�ƶººƴƿżƷ�ƽźººǀĭ�ƶƘººſƺţ�ƶººƴƿżƷ�ƹ�šřŵ
šřŹŵŚƇ���������šřŹŵŚºƇ�ƱřżºǀƯ�ƱŵŚºƘƯ�ƶƘºſƺţ�ƂºŴŝ�Źŵ�Ʊƺºģ�ƹ�ŢƟźĭ�źƔƳ�Źŵ�

������Ţſř�ŢǀưƷř�żŗŚů�šřŵŹřƹ�ƲƿżĮƿŚū�ƹ�ƩƺƈŰƯ���������ƁƹŹ�Ʋºƿř�ƪºǀƫŵ�ƲǀưƷ�ƶŝ�
������ƵŻřŶƳř�ƽřźŝ�ƾƈųŚƃ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƶƧ�řŹ��źǀĭ���������ƾºƯ�Ţºſř�ƮºƸƯ�źƯř�ƹŵ�Ʋƿř�ƽ����Ʊřƺºţ

ƽřźŝźŝ�ŵźŝ�ŹŚƧ�ƶŝ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹ� 

�������Źŵ�Ƶĥƹźě��ƺţ�įŚƷ�ſǀƿƺū�ƶƟźƇ�Śŝ�ƶĩ�šřŹŵŚƇ�ƶƘ��ŶºƴƷřźưƷ�İţřŵŹřƹ�įŚƸ
�Ɯţ�ŻŹř�űźººƳ�šŚƳŚººſƺƳ�źººŧř�Źŵźººǀǀƣ�ººưǀººŝ�Ţƶ�İººƯ�ŵƺººūƹ�ōººƿŶ���šŹƺººƇ�Źŵ�



 ��
�����������������������������������������������������������������������������������������������������ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝ��

���������������������������������������������������������������

��Ó������������������������������������������������������������������������żǀƿŚěíéƵŹŚưƃ��ƮƷŵżƳŚě�ƩŚſ��êì�������������������������������������������������������
 

ƶŝ�����ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�ƽźǀĭŹŚƧ���ƾƬųřŵ���įřźŝ���������ƾŞƀºƳ�ŢºƿżƯ�ƾºƴǀŝ�Ƃǀě��ºƴģƲǀ�
Ƶĥƹźě����żƯ�ƶŞſŚŰƯ���įř�Ţƿ�ř�źţ�İƘƣřƹ�İŞƀƳ���ºƧ�ŵƺºƃ�İƯ�ƭŚŬƳř�ƶ�Ʋºƿ�ƫŵ�ƶºŝ��ƪºǀ�

��ƜŤƯ�ƪƯřƺƗ�śŚƀŤůřźǀ�����Ţſř�ŻŹř�űźƳ�ƶŝ�ƶŤƀŝřƹ�����������Ʋºƿř�ƶƀºƿŚƤƯ�Śŝ�ƩŚŨƯ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�
ƾƯ�ƽŵŚƈŤƣř�ƵŵŻŚŝ�űźƳ�ŹŚǀƘƯ�Śŝ�ŹŚǀƘƯ��ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ŹŚǀƘƯ�ƶƧ�ŢƠĭ�Ʊřƺţ

��Ʒ�ƱŚưƷ�ŶƴģźƷ����������ŢºƬƗ�ƶºŝ�ŚºƯř��ŢºſřŹřŵ�řŹ�ƽŵŚƈºŤƣř�ƾƷŵŻŚŝ�űźƳ�ŹŚǀƘƯ�ƝŶ
���������ŽŚƀºů���Ʊō�Źŵ�ŻŹř�űźºƳ�ƱŶƃ�ƑŚŰƫ��������������ƹ�ƶºƿżŬţ�ƶºŬǀŤƳ�Źŵ�ƹ�Ƶŵƺºŝ�Ʊō�Żř�źºţ

ƦƿŵżƳ�ŢǀƘƣřƹ�ƶŝ�Ʊō�ƪǀƬŰţ��Ţſř�źţ�� 

������ƁƺºƷżǀţ�æîìë���ŵƺººų�ƽźºŤƧŵ�ƶƫŚººſŹ�Źŵ���Śºŝ��ƶººƴƿżƷ�ƹ�ŢºƿŚưů�ƱřƺººƴƗ�
��ƴƯ�ƶƴƿżƷ���ŢƿŚưů�ƱŚǀŝ�ƪƨƃ�Ʋƿř�ƶŝ�řŹ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚźƧ�ƶƧ�Ţſř�ƵŵŵŶƿŚĭ�Ʋƿř�Ƶ

ƁƹŹ������ƶƴƿżƷ�śƺģŹŚƸģ�Żř�ľŚſŚſř�ó�����ƶŤƟźĭ�ŌŚƄƴƯ�ŵƺſ��Ţſř�����šŹƺºƇ�Ʋƿř�ƶŝ�
����������ƵŻřŶºƳř�ƽŚºū�ƶŝ��Ƶĥƹźě�Ʀƿ�ƾŝŚƿŻŹř�Źŵ�ƶƧ�������ƆƫŚºų�ŵƺºſ�ƽźºǀĭ���ƾºƯ�����Ʊřƺºţ

���������������Ţºưǀƣ�ƶºŝ�ƶūƺţ�Śŝ�řŹ�Ƶĥƹźě�Źŵ�Ŷǀƫƺţ�ƶǀƫƹř�ƪƯřƺƗ��ƾƷŵŵƺſ�Śƿ�ƾƷŵŻŚŝ����ƽŚºƷ
ƶƿŚſ�����ŵźƧ�ƾſŹźŝ�ŚƸƳō�ƽř������ŝ�ƾƷŵŻŚºŝ�Ʋƿř�źĭř�ƶƧ����ƶƿŚºſ�Ţºưǀƣ�Żř�źŤƄºǀ�ō�ƽř�Ʊ

�����Ƶĥƹźě���ŶƃŚŝ�Ŷǀƫƺţ�ƅŚų�ƪƯŚƗ�ŵƺſ�ƽ���������ƹ��ŢºƃřŸĭ�ŶƷřƺų�ƽŚū�ƶŝ�ƆƫŚų�
�����������ƶƿŚºſ�Ţºưǀƣ�Żř�źºŤưƧ�ƾƷŵŻŚºŝ�Ʋƿř�źĭř�žƨƘƫŚŝ������ŶºƃŚŝ�Ŷºǀƫƺţ�ƪºƯŚƗ�Ʊō�ƽř��

��ƵĥƹźěƶƴƿżƷ��ƽř�����������ŢºƃřŸĭ�ŶºƷřƺų�ƽŚºū�ƶºŝ�ƆƫŚºų�����ºƷżǀţ�źºƔƳ�Żř�Źŵ���Ɓƺ
������ƶƘºſƺţ�ƩŚů�Źŵ�ƽŚƷŹƺƄƧ�ŶºƴƳŚƯ�����ř�ƁƹŹ���Ʊřźºƿř��ƵŻřŶºƳ���źºǀĭ�����ƖŝŚºƴƯ�ƶºƴƿżƷ�ƽ

�ƾƬųřŵƽřźŝƿźǀĭ�Ʈǀưƈţ�ŝ�ƍƺŝźƯ�ƽŚƸ�ŵźŝŹŚƧ�ƪŝŚƣ��ƖŝŚƴƯ�ƆǀƈŴţ�ƶŢſř��� 

���������ƵŵŚƸƳ�ƶƴƿżƷ�Ŷǀƫƺţ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ����šŹŚºŬţ�ƪºŝŚƣ�źǀƛ�ŢŝŚŧ�ƽŚƷ
�����������Ʋǀºŝ�ƩŵŚºŞţ�Żř�ƾºƃŚƳ�ƵŵƹżºƟř�ƁŻŹř�Śŝ�řŹ����ƵŵŚºƸƳ�ƾºƬƬưƫř�����ƹ�šŹŚºŬţ�ƪºŝŚƣ�ƽŚºƷ

Ƶŵřŵ�����ƾƯ�ƶƀƿŚƤƯ�ƾţřŵŹřƹ�ƽŚƷ����ŶƴƧ���ƱŚǀŝ�ƶŝ�����ƆƫŚºų�ƶºƴƿżƷ�ƁƹŹ�Ʋºƿř���źĮƿŵ�
Ư������źƟ�Źŵ�ƵŶƃ�ƵŵźŝŹŚƧ�ƶŝ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴř������ƪƧ�Śŝ�řŹ�Ŷǀƫƺţ�ŶƴƿƶƟźƇ���ƺºūƿ���ƆƫŚºų�ƾ

��ƶŝ�ƾūŹŚų�ŻŹř��Ţſŵ������Ƶźǀųŷ�ƹ�ƵŶƯōƿŵźĭƵŶ��ºŬţ�Żř��Ʋǀºŝ�šŹŚ����ƶƀºƿŚƤƯ���ƪºƬưƫř
ƾƯ�ŶƿŚưƳ���
 
Ö�Î��ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�DRC  

�ƞƿźƘţ�ƢŞƏ��DRC����źŝ�ƶƧ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƪƧ�Żř�Ţſř�šŹŚŞƗ��ŜƀƧ�ƽř
�žě�Śƿ����������������ƵŵŚƠŤºſř�ŵŹƺºƯ�ƽŶºǀƫƺţ�ŶƴƿōźƟ�Ʀƿ�Źŵ�ƾūŹŚų�ŻŹř�Ŷůřƹ�Ʀƿ�ŻřŶƳř

�ƾƯ�Źřźƣ����ŵźǀĭ��DRC���ŽŚſřźŝ��źƘţ�Ơƿ�ŵ�İĮƿź�����ƵŻřŶƳř�Żř�Ţſř�šŹŚŞƗ������ƽźǀĭ
���ƵŵŚƸƳ�Ŷǀƫƺţ�ƪƯřƺƗ�ƶƴƿżƷ���������ƾūŹŚų�ƹ�ƾƬųřŵ�ƽŚƷĩ�ƽřźŝ�ƶ�����ƽǇŚºƧ�Ʀƿ�Ŷǀƫƺţ�

���Ťưǀƣ�Ŝƀů�źŝ�ƅŚų�Ʋǀŝ�ƽŚƸ����ƾƬƬưƫř�����Ţſř�ƵŶƃ�ƶŤƟźĭ�ŹŚĪŝ����ƶŝ���źĮƿŵ�šŹŚŞƗ
DRC��������Ŷºǀƫƺţ�źºŧř�źºŝ�ŻŹř�Ŷůřƹ�Ʀƿ�ƪǀƈŰţ�ƽřźŝ�ƭŻǇ�ƾƘƣřƹ�ƶƴƿżƷ�źĮƳŚƄƳ

��Ţưǀƣ�Ŷůřƹ�Ʀƿ���������ƾºƬųřŵ�Ʃƺºě�Ŝƀºů�źºŝ�ǇŚƧ�Ţºſř���ƢºŞƏ���ƾºſŚſř�ƶºƫŵŚƘƯ�
����źŝřźŝ�ŶƯōŹŵ�ŵŚƈŤƣř�Śŝ�Ţſř�ŝ�ŵƺſƶ����ƶƴƿżƷ�ƵƹǈƗ��ƶĩ���ƥŹŵ�ƽřźŝ����ƭƺºƸƠƯ�źºŤƸŝ
ŝ�ŶƯōŹŵ�ƶŞſŚŰƯ���Ʊōƶ�Ż�šŹƺƇźƿİƯ�ƭŚŬƳř��ŵƺƃ���

I=TC+B 
TC=FC+VC 
I=FC+VC+B 

��Ʊō�Źŵ�ƶƧ��

I��ŶƯōŹŵ���TC���ƶƴƿżƷ�ƪƧ��ŚƷ���FC��ƶƴƿżƷ����ŢŝŚŧ�ƽŚƷ���VC��ƶƴƿżƷ�����źºǀƜŤƯ�ƽŚƷ��
B���ŵƺſ��

�ř�įřźŝŬƿ������ƶĩ�İŤƫŚů�Źŵ�ƩŵŚƘţ�ŵŚ����ŻŚǀƳ�ŵŹƺƯ�ŶƯōŹŵ�Ţſř�ƪƣřŶů����źŝřźŝ�ŶƯōŹŵ�
��żƷ�ƕƺưŬƯ�Śŝƴƿ����ƜŤƯ�ƹ�ŢŝŚŧ�įŚƷ�ƶźǀ��ŵƺŝ�ŶƷřƺų������ŢºƫŚů�Ʋƿř�Źŵ�������ŵřŻŚºƯ�ŵƺºſ�
�ŵŹřŶƳ�ŵƺūƹ�(B=0)���ƹ��ƶŝ�������ŶƴŤƀƷ�źŝřźŝ�ŚƋŚƤţ�ƹ�ƶƋźƗ�ƾţŹŚŞƗ�����ƉźºƟ�Śŝ�ƩŚů
�Ƶŵřŵ�ƶƨƴƿř���������ƶƴƿżƷ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƾƬųřŵ�šŹŚŬţ�ƪŝŚƣ�źǀƛ�ƽŚƷ���������ƹ�Ŷºǀƫƺţ�ŢºŝŚŧ�ƽŚºƷ

Ƶŵřŵ�����ƶƴƿżƷ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�šŹŚŬţ�ƪŝŚƣ�ƾūŹŚų�ƽŚƷ��ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�źǀƜŤƯ�ƽŚƷŵŹ��źºƔƳ�
����ƹ�ƵŶƃ�ƶŤƟźĭŝ�ŚƀŤůř�Śś�ř�Ʋƿ�ƶĩ�ƉźƟ������ŹřŻŚºŝ�Źŵ�ƩŵŚºŞţ�ƪºŝŚƣ�ŚƷŶºƯōŹŵ�ƭŚưţ

ƀƷ�ƾƳŚƸū�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ���ŶƴŤ���

VCI

FC


1�����I-VC=FC����� 

��ƢƿźƏ�Ʋƿř�Żř��ŵźŝŹŚĩ�����ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾƬưƗ�������ƶūƺţ�Śŝ�ƹ�ƵŶƃ�ƆŴƄƯ��ƶŝ��įƺºĮƫř
���Ţſř�ƵŵŚƠŤſř�ƪŝŚƣ�ơƺƟ�����ŝ�ƁƹŹ�Ʋƿř�������ƾƳŚƸū�ƦƳŚŝ�ƹ�ƾƳŚƸū�ƱŚƯŻŚſ�Źŵ�ƵĦƿƺ

Ţſř�ƵŵŚƠŤſř�ŵŹƺƯ�ŹŚǀƀŝ����
��

ƶƴƿżƷ�ƪƧ��Ŷǀƫƺţ�ŢŝŚŧ��ƽŚƷ�ƩŚƿŹ��������������������������������  
 �Î  

��Ŷǀƫƺţ�ƾţřŵŹřƹ�ƽŚƷ�Ƶŵřŵ�ƾƬƬưƫř�Ʋǀŝ�ƁŻŹř��ƩŚƿŹ��óƁŻŹř��������������  

�Ŷǀƫƺţ�ƾƬƬưƫř�Ʋǀŝ�ƩŚƿŹ���������������������������������������  
 

�Ŷǀƫƺţ�ƽřźŝ�ƭŻǇ�ƾƬųřŵ�ƽŚƷ�ƶƴƿźƷ�ƩŚƿŹ�������������������������  
� Î  

�ƾūŹŚų�ŻŹř�ƆƫŚų�ƾƿƺū�ƶƟźƇ�ƩŚƿŹ���������������������������  

 
��ƱƺƴƧř�������������ŢŞƀºƳ�ƱŚưƷ�ǇŚŝ�ƶƐŝřŹ��ŵƺƃ�ŵŹƹōźŝ�ŹǇŵ�Ŝƀů�źŝ�źƀƧ�ũźŴƯ�źĭř

���Śƿ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷDRC����ƾºƘƣřƹ�ŭźºƳ�Śºŝ�ŶƿŚŝ�ƶƧ�ŵƺŝ�ŶƷřƺų��ŻŹř��ƶƀºƿŚƤƯ
ŵƺƃ���Ŷƃ�Ƶŵřŵ�ŮǀƋƺţ�ƶƯřŵř�Źŵ�ƁƹŹ�Ʋƿř���

�ƶƧ�Ţſř�šŹƺƇ�Ʋƿř�ƶŝ�ƾſŹźŝ�ŹŚǀƘƯ�ǇŚŝ�šǇŚů�Źŵ���
��ĮƳŚƄƳ�Ʀƿ�ŵŶƗ�������ƩŵŚƘţ�ƹ�ƽźſ�ƶŝźſ�ƶƐƤƳ�ź�������ƱŚºƿŻ�ƶºƳ�ŵƺºſ�ƶƳ�������ƽŚºƴƘƯ�ƶºŝ�ƹ

Ţſř�ŵƺūƺƯ�Ǝƿřźƃ�Ʊŵƺŝ�śƺƬƐƯ���
����������������������Źŵ�ƾŞƀºƳ�ƽźºţźŝ�ƶºƧ�ŢºſŚƴƘƯ�ƲƿŶŝ��ŶƃŚŝ�Ʀƿ�Żř�źŤưƧ�ŢŞƀƳ�Ʋƿř�źĭř

��ƵŵŚƠŤºſř�źŤƄººǀŝ����ŻŹř�źŤƄººǀŝ�ƶººģ�źºƷ�ƱŵŹƹō�Ţººſŵ�ƶºŝ�ƽřźººŝ�ƾººƬųřŵ�ƖŝŚºƴƯ�Żř
��ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�ƾūŹŚų������ŵ�Ŷºǀƫƺţ�Źŵ�ƽŹřŸºĭ�ƶƿŚƯźºſ�ƲƿřźŝŚƴŝ����ƶºŝ�ƱƹźºƤƯ�ƾºƬųř

�����ŵƺºŝ�ŶºƷřƺų�Źƹō�ƱŚºƿŻ�šřŵŹřƹ�ƶŝ�ƱŵŹƹō�ƽƹŹ��ƪŝŚƤƯ�Źŵ�ƹ�Ƶŵƺŝ�ƶƟźƇ����ƶºŝ
��ƶƴƿżƷ�Ŝǀţźţ�Ʋƿř����������Ƶŵřŵ�ƅŚƈºŤųř�ƅŚºų�ƩƺƈºŰƯ�Ʀƿ�šřŵŹřƹ�ƶŝ�ƶƧ�ƾƿŚƷ

ƾƯ��ŵƺƃ�������������������Ʊř�ƾºƬųřŵ�Ŷºǀƫƺţ�ƝźºƇ�ƶºƧ�ŵƺºŝ�ŶºƷřƺų�ƾƿŚºƷ�ƶºƴƿżƷ�Żř�źŤƄºǀŝ�
ƾƯ�ƩƺƈŰƯ�ŵƺƃ����



 
�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ��

��

�żǀƿŚěÕÑŚě�ƩŚſ��ƵŹŚưƃ��ƮƷŵżƳÒÔ                                                   Ô ��
 

�������������ƘƯ�ƲƿŶŝ��ŶƃŚŝ�Ʀƿ�Żř�źŤưƧ�ŢŞƀƳ�Ʋƿř�źĭř���������Źŵ�ƾŞƀºƳ�ƽźºţźŝ�ƶºƧ�ŢºſŚƴ
����������ŵŹřŶºƳ�ŵƺºūƹ�ƾūŹŚºų�ŻŹř�ƱŵŹƹō�Ţºſŵ�ƶºŝ�ƽřźºŝ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�Żř�ƵŵŚƠŤſř��

����������ŶƃŚŝ�ƾưƳ�ƶƟźƇ�ƶŝ�ƱƹźƤƯ�ƾƬųřŵ�Ŷǀƫƺţ�Źŵ�ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƲƿřźŝŚƴŝ�����Ʋºƿř�Źŵ
����ƾƯ�šŹƹźƋ�ǇŚƧ�šřŵŹřƹ��šŹƺƇ������ƶºƴƿżƷ�ƹ���ŶŝŚƿ��������řŹ�ǇŚºƧ�Ʋºƿř�Ŷºǀƫƺţ�ƽŚºƷ

ƾƯ���������ƵŵŚƠŤſř�ŵŹƺƯ�źĮƿŵ�ƽŚƸŤǀƫŚƘƟ�Źŵ�Ʊřƺţ�������ƽźŤƄºǀŝ�ƽŵŚƈŤƣř�ƵźƸŝ�Śţ�ŵřŵ�Źřźƣ
ŵŵźĭ�ƶƘƯŚū�ŜǀƈƳ���ƩƺƯźƟ�ƾƬƧ�ŢƫŚů�ŹŵDRCŢſř�źƿŻ�šŹƺƇ�ƶŝ����
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PaP

Pb
DRC��

�Ʊō�Źŵ�ƶƧ���
DRC     ���ƩƺƈŰƯ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�O��

bok����ƵŵŚƸƳ�Żř�Ʀƿ�źƷ�ƮƸſ�����ƶºƫŵŚŞƯ�ƪºŝŚƣ�źǀƛ�ƽŚƷ���ƾºƬųřŵ�����Ʀºƿ�Ŷºǀƫƺţ�Źŵ
ƩƺƈŰƯ�Ŷůřƹ��

PK
S      �Śſ�Ţưǀƣ�ƶƿ�ƵŵŚƸƳ�ƽř�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�źǀƛ�ƽŚƷ��ƾƬųřŵ�Ʃƺě�Ŝƀů�źŝ���

Pof
b     ��ƣưǀŢ źſ�ƩƺƈŰƯ�ƾƳŚƸū�Ţưǀƣ�Śƿ�ŻźƯO��ƾūŹŚų�Ʃƺě�Ŝƀů�źŝ���

aoj     ��� �ƵŵŚƸƳ�Żř�Ʀƿ�źƷ�ƮƸſ��ƩƺƈŰƯ�Ŷůřƹ�Ʀƿ�Ŷǀƫƺţ�Źŵ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�ƽŚƷ
O    �ƾūŹŚų�Ʃƺě�Ŝƀů�źŝ���

Pjf
b     ���ƵŵŚƸƳ�ƾƳŚƸū�Ţưǀƣ�Śƿ�ŻźƯ�źſ�Ţưǀƣ�ƽŚƷ���ƶºƫŵŚŞƯ�ƪºŝŚƣ������Ŝƀºů�źºŝ������

ƾūŹŚų�Ʃƺě���
�ŹŚǀƘƯ�Ʋƿř�ƶŞſŚŰƯ�Żř�žě�ƕƺƣƹ�ƩŚưŤůř�ƾƬƧ�ŢƫŚů�ƶſŻźƿ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�����

����ƵŚĭ�źƷDRC<SER���ƩƺƈºŰƯ�Ŷºǀƫƺţ����ŶƃŚŝ�����Ʊō�Ʊŵźºĩ�ŵŹřƹ�ƶºŝ�ŢŞƀºƳ
�įřŹřŵ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯŢſř���SERƾƘƣřƹ�ŻŹř�űźƳ��ŶƳř����

���ƵŚĭźƷDRC=SER����ŶƃŚŝƶŝźſ�Śƿ�ƽŻźƯ�ƶƐƤƳ��Ţſř�ƽźſ���
����ƵŚĭźƷDRC>SER������ƪºųřŵ�Źŵ�ƩƺƈŰƯ�Ŷǀƫƺţ�ŶƃŚŝ���������ƾŞƀºƳ�ŢºƿżƯ�ŶºƣŚƟ�

���������Źřƹ�ũŹŚºų�Żř�ƩƺƈºŰƯ�Ţſř�źŤƸŝ�ƹ�Ţſř��ŵ�ƺºƃ����ƶºƨƴƿř�Śºţ�ŵ�������Ŷºǀƫƺţ�ƶºŝ�ƭřŶºƣř�
�ƪųřŵ�Źŵ�ƩƺƈŰƯŵźĭŵ���

 
Ö�Î�Î��ƶŝ�ƾĮƳƺĮģ��Ţſŵ���������Żř�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƩƺƯźƟ�ƱŶƯō���ƁƹŹ

ƺƳƹźŝ 

�����ƾƯ�ƉźƟ��ŵƺƃN�ƹ�ǇŚƧ�M ŵŚƈŤƣř�Źŵ�Ŷǀƫƺţ�ƪƯŚƗ��ŵŹřŵ�ŵƺūƹ����ŢǀƫŚƘƟ
�ƽŶǀƫƺţ�J�ƾƯ�źƔƳ�Źŵ��ŵƺƃ���
�ƽřźŝźě�ƆƫŚų�ŵƺſ�ƶŞſŚŰƯ�ƹ�Ƶĥ���
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ƾţŹŚŞƗ�ƶŝ�Śƿ�ƹ���
��ŹǇŵ��żƷƿİţřŵŹřƹ�įŚƷǇŚĩ�ƹ�ŵřƺƯ�ƶƴ��ŹǇŵ�ŶƯōŹŵ�ǇŚĩ�İŗŚƸƳ� ��ŵƺſ  

�źƳűŻŹř����  

��ƶƿŚººſ�ƁŻŹř�ƕƺººưŬƯ��Ŷººǀƫƺţ�ƪººƯřƺƗ�ƽř
ƪººƯřƺƗ�ŜƿźººƋ��ƁŻŹř�ƕƺººưŬƯ
ƿŚſƶ�ƵŵŚƸƳ�ƽř��ƽŶǀƫƺţ�ƽŚƷ
�ŜƿźƋ ƵŵŚƸƳ���
BJ���ŵƺſ��
PS

i����ƶƿŚſ�ƁŻŹř���ƽř�ƾƘƣřƹ��řźŝƽ�ƽŶǀƫƺţ�ƵŵŚƸƳ�����ƪºŝŚƣ�źºǀƛ�šŚƯŶų�ƹ�ǇŚƧ
ƾūŹŚų�šŹŚŬţ���

VS
s����ƶƿŚſ�ƁŻŹř��������ƽŶǀƫƺţ�ƪƯŚƗ�ƽřźŝ�ƽř����������ƱŵŚºƘƯ�ƂºŴŝ�Źŵ�ƽŶºǀƫƺţ�ƪºƯŚƗ

�ŹŚƧ�ƽƹźǀƳ�Śƿ�ƹ�ƲǀƯŻ�ƪƯŚƃŢſř���
aiJ���ƵŵŚƸƳ�ŜƿźƋ��ƵŵŚƸƳ�ƮƸſ�ƽŶǀƫƺţ�ƽŚƷ���
fsJ���ƪƯřƺƗ�ŜƿźƋ��ƪƯřƺƗ�ƮƸſ� 

IJ���ŚƸƳ�ŶƯōŹŵƿ���ǇŚƧ�ƾ���ŹǇŵ�Ŝƀů�źŝ��ƿŚ����ƁƹźƟ�Żř�ƪƇŚů�ŶƯōŹŵ�ƾţŹŚŞƗ�ƶŝ�
Ʋǀŝ�ŹřŻŚŝ�Źŵ�ǇŚƧ�ƾƬƬưƫř��

CJ���ŚƸƳ�ƶƴƿżƷƿƵŵŚƸƳ�ƾ��ǇŚƧ�Ŷůřƹ�Ŷǀƫƺţ�ƽřźŝ�ƾţřŵŹřƹ�ƽŚƷ�ŹǇŵ�Ŝƀů�źŝ���
SER���ŻŹř�ƵŶƃ�ƶŞſŚŰƯ�űźƳ��ŹǇŵ�ƶŝ�ƩŚƿŹ���
�ƽřźŝƺţźě�ƽŵŚƈŤƣř�ƶǀūƹĥ�ƶƧ�ŵƺƃ�ƾſŹźŝ�ŶƿŚŝ�ƵŚâōBJ≥0 ����ƶºƳ�Śºƿ�Ţºſř���

�Ƶĥƹźě�řźƿŻ�����ř�źƔƳ�Żř�ƽř���������ŚºƸƳ�ŵƺºſ�ƶºƧ�Ţſř�ƩƺŞƣ�ƪŝŚƣ�ƽŵŚƈŤƣƿ��Ʊō�ƆƫŚºų�ƾ
��ŶƃŚŝ�ŢŞŨƯ����
���ŢƫŚů�řŶŤŝřBJ=0���ƾƯ�ƾſŹźŝ���ƺƃ��ŵ���������ƶŝźºſ�ƶºƐƤƳ�Śºƿ�ƲƨưƯ�ƪƣřŶů�����Żř�ƽźºſ

ƶŝźſ�ŢƫŚů�ƾƴƘƿ�ŵŚƈŤƣř�źƔƳ�ŶƃŚŝ�ƶŤƃřŵ�ŵƺūƹ�ƱŚƿŻ�ƶƳ�ƹ�ŵƺſ�ƶƳ�ƶƧ�ƽźſ���
ŢƫŚů�Źŵ�BJ=0������

BJ=0               ���   ��������
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  ����������������ƮǀƤŤƀºƯ�ƵŵƹżºƟř�ƁŻŹř��ƩƺºƯźƟ�źƀºƧ�šŹƺºƇ�ŢºſřŹ�Ţưſ�ƶƬưū�Ʋǀƫƹř
�ƾƬųřŵ�ƪƯřƺƗ�ŢſřŢſř�ƵŶƃ�ƾŝŚƿŻŹř�ŢƇźƟ�ƶƴƿżƷ�šŹƺƇ�ƶŝ�ƶƧ����

�������źƀƧ�šŹƺƇ�ƶƬưū�ƲǀƯƹŵř�ŢſřƵŵŚƸƳ�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř���Ż ���źºǀƛ�ƽǇŚºƧ�Śƿ
ƽŹŚŬţ�����ƱŵŚƘƯ�ƂŴŝ�ƽřźŝ�Ţųƺſ�ŶƴƳŚƯ�������������Ŝƀºů�źºŝ�ƶºƧ�ǇŚºƧ�Ŷºǀƫƺţ�ƽřźŝ
Ţưǀƣ����ƾƯ�ƾƬųřŵ�ƽŚƷ����ŶƃŚŝ��ƵŵŚƸƳ�źĭř����������ƽŻŚºǀƳ�ƹ�Ƶŵƺŝ�ƾƬųřŵ�ƽŹŚŬţ�źǀƛ�ƽŚƷ

�ƵŵŚººƸƳ�šřŵŹřƹ�ƶººŝ����ŶººƃŚŞƳ�Ŷººǀƫƺţ�Źŵ�ŻŚººǀƳ�ŵŹƺººƯ�ƽŚººƷ���šŹŚººŞƗ�ƶººŬǀŤƳ�Źŵ�



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i

S
iiJ i

pa
1

��ƁŻŹř�ƩŵŚƘƯ�����������Ŷºǀƫƺţ�ƾºƬųřŵ�ƶǀƫƹř�ƪƯřƺƗ�ƮǀƤŤƀƯ�źǀƛ�ƵŵƹżƟř�

���ŵƺŝ�ŶƷřƺų��ƶŬǀŤƳ�Źŵ�����ƾƯ�ƾƬƧ�ŢƫŚů�Źŵ������������ƪƯŚºƃ�źƀºƧ�šŹƺºƇ�ŢºƠĭ�Ʊřƺţ
��������ƾºƬųřŵ�ƪºƯřƺƗ�ƪƧ�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř����ƮǀƠŤƀºƯ�����ƮǀƤŤƀºƯ�źºǀƛ�������ŵƺºŝ�ŶºƷřƺų��

�������ƶƟźºƇ�Śºƿ�ƵŶºƯō�Ţºſŵ�ƶŝ�ƆƫŚų�ƾūŹŚų�ŻŹř�Żř�ƵŶƃ�ƪǀƨƄţ�ũźŴƯ���ƾƿƺºū
��ƵŶƃ����ƶºƫŵŚŞƯ�ƁŻŹř�Ɩưū�ƾţŹŚŞƗ�ƶŝ�Śƿ�Ʋǀºŝ�ŵřŻō��ƾºƬƬưƫř���ƾºƯ��ŶºƃŚŝ����Ʋºƿř�Źŵ

����ũźŴƯ�Źŵ�ŢƫŚůźƀĩ��������Ţºſř�ƾºţřŵŹřƹ�ŵƺºų�ƶºƧ�ƶƿŚƯźºſ�Żř�ƂŴŝ�Ʊō�ƎƤƟ



 ��
�����������������������������������������������������������������������������������������������������ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝ��

���������������������������������������������������������������

��Õ������������������������������������������������������������������������żǀƿŚěíéƵŹŚưƃ��ƮƷŵżƳŚě�ƩŚſ��êì�������������������������������������������������������
 

�ƾƯ�ŵŹřƹ������ƵŵŚƸƳ�ƭŚƳ�ƶŝ�ƹ�ŵƺƃ��������ƾºƯ�ƵŶƳřƺų�ũŹŚų�Śŝ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�ƽŚƷ�����Źŵ�ƹ�ŵƺºƃ�
��źƀƧ�šŹƺƇ�ƄŴŝ�ƾ�Żř�������ƵŶƃ�Ŷǀƫƺţ�ƪųřŵ�Źŵ�ƶƧ�ƶƿŚƯźſ��ƹ���Śŝ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�źǀƛ�

��ũŹŚųŢſř��ƾƯ�ŵŹřƹ������Ƴ�Źŵ�ƹ�ŵŵźĭ����źƀƧ�ƶŝ�ŢƿŚƸŝƶ��Ţſŵ���ƶºƴƿżƷ�ŢŞƀƳ���ƵŶƯō
ĭ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ��ŵƺºƃ�İºƯ�ƶŤƠ���ŢºƫŚů�Źŵ�ƶºƧ�BJ=0 ���źºŝřźŝ�ŻŹř�űźºƳ���DRC�

ƺŝ�ŶƷřƺų�ŵ����
��������źĭř�ƩŚůBJ≥0����ŢƫŚů�Ʋƿř�Źŵ��ŶƃŚŝ����������Ţºưǀƣ�Żř�źŤưƧ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�
ƶƿŚſ������Ţſř�ŻŹř�ƽřDRC<SER��������ŢºǀƫŚƘƟ�Źŵ�ŹƺƄƧ�Ʀƿ�ŢƫŚů�Ʋƿř�Źŵ�ƶƧ�J�

�����ƱŚƸū�ƶǀƤŝ�ƶŝ�ŢŞƀƳ�����Ţſř�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƽřŹřŵ�����ƶƿŚƯźſ�ƪǀƬŰţ�ƲƟ�Ʋƿř���ƽŹřŸĭ
����řŶººǀě�ƶƘººſƺţ�ƹ�Ǝƀººŝ�źººĭƹźƧ�Ʊō�ƹ�ƺººƳƹźŝ�ƪººƨƿŚƯ�Ʊƺººģ�ƽŵřźººƟř�Ǝººſƺţ

ƵŵźƧ��Ţſř����ƶŝŚƸƳōźƔƳ�������������ƾºƯ�řŹ�Ŷºǀƫƺţ�ŹŚŤųŚºſ�ƞƘºƋ�Śƿ�šƺƣ�ƍŚƤƳ������Śºŝ�Ʊřƺºţ
����Ʋǀŝ�ƩŵŚŞţ�ƪŝŚƣ�ƁŻŹř�ƹ�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř�ƶŝ�ƶūƺţ������ŵƺºſ�ƹ�Ŷºǀƫƺţ�ƪºƯřƺƗ�ƾºƬƬưƫř

ƶººŝ�ƵƺƤƫŚººŝ�Ţººſŵ�ř�ƵŶººƯō�ƱŚƄººƳ��ƾƳŚººĭŹŻŚŝ�Żŵřŵ��ƁƹŹDRC �ƁƹŹ�Ʀººƿ�
ƶƀƿŚƤƯ��ŢǀƘƋƹ�ƶƧ�Ţſř�ƽř��

�Źŵ�řŹ�ǇŚººƧ�Ʀººƿ�šřŵŹřƹźººŝřźŝ�ƾººƯ�ƾººſŹźŝ�Ʊō�šřŹŵŚººƇ�ƹ�Ŷººǀƫƺţ��ƧººƴŶ��
�����������ƩƹŶū�Źŵ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�šŚƗǈƏřê����ƦºǀƨƠţ�ƶºŝ�

�������ƩŚſ�ƽřźŝ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�źǀƛ�ƹ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�ƽŚƷŵŚƸƳæèíå��çååç����ƵŶºƃ�ƱŚƄƳ
Ţſř���

�����������ŶºƿŚŝ�Ʊřźºƿř�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƽǈƏ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝ�����
����������ƆŴƄºƯ�Ŷǀƫƺţ�Źŵ�ƭŻǇ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�źǀƛ�ƹ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�ƽŚƷŵŚƸƳ�ƾƯŚưţ�ƁŻŹř

ŵƺƃ������������Ʋǀŝ�ƽŚƷŹřŻŚŝ��Źŵ�ƁƹźƟ�ƹ�Ŷƿźų�ƪǀŝŚƣ�ƶƧ�ƽŶǀƫƺţ��ƽŚƷŵŚƸƳ�ƶŝ���ƾºƬƬưƫř
�����ƾƯ�ƶŤƠĭ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ�ƽŚƷŵŚƸƳ��ŶƴŤƀƷ�����ƣ�ƽřŹřŵ�ƶƧ�ŵƺƃ��ƾƯ�ƾŤŝŚƣŹ�Ţưǀ��ŶƴƃŚŝ��

�����������ƭřƹŵ�ƮºƧ�ƹ�ƭřŵ�Śºŝ�šřżºǀƸŬţ�ƹ�ƭŻřƺºƫ�ƪƯŚºƃ�ƱŵŚºƘƯ�ƂºŴŝ�Źŵ�ŚºƷŵŚƸƳ�Ʋƿř
����ƭźƳ�ƹ�Ţųƺſ��ƶǀƬƤƳ�ƪƿŚſƹ������������������ŻźºƯ�źºſ�Ţºưǀƣ�Śºŝ�ƹ�Ƶŵƺºŝ�ƽř�ƶºƳŚƿřŹ�ƽŚºƷŹřżƟř

(FOB)������ŶƳƺºƃ�ƾƯ�ŵŹřƹ��šŚŞſŚŰƯ�Źŵ�������ƵŵŚºƸƳ�Żř�ƂºŴŝ�Ʊō�ƶºŝ����Ŷºǀƫƺţ�ƽŚºƷ
�Ʋǀŝ�ƽŚƷřŻŚŝ�Źŵ�ƁƹźƟ�ƹ�Ŷƿźų�ƪŝŚƣ�ƶƧ�ƾƬųřŵ�ưƫřƵŵŚƸƳ��ŶƴŤƀǀƳ�ƾƬƬ���źºǀƛ�ƽŚƷ

����ƶŝ�ƶƧ�Ŷƴƿƺĭ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ����ƶƿŚſ�Ţưǀƣ�šŹƺƇ���Ƶĥƹźě�ƽŵŚƈŤƣř�ƪǀƬŰţ�Źŵ�ƽř���ŚºƷ
����ƾƯ�Źřźƣ��ƵŵŚƠŤſř�ŵŹƺƯ��ŶƳŵźǀĭ����ƶƿŚſ�Ţưǀƣ�ƲǀǀƘţ�ƽřźŝ���ƪºŝŚƣ�źǀƛ�ƽŚƷŵŚƸƳ�ƽř

�����������ŵƺºƃ�ƵŵŚƠŤºſř�ŚºƸƳō�ŢºƇźƟ�ƶºƴƿżƷ�Żř�ŶƿŚŝ��ƽŶǀƫƺţ�ƶƫŵŚŞƯ�����ŻŹř�űźºƳ�ƲǀºǀǀƘţ
ƶƿŚſ����ƽř�ƾƤǀƤů���ŚƠŤſř�Śŝ���������������ƱŚºƨƯř��ŻŹř�űźºƳ�ƲǀºǀǀƘţ��ƞºƬŤŴƯ�ƽŚƸºƃƹŹ�Żř�Ƶŵ

�Ţſř�źƿŸě������������ŻŹř�ƽŚƸųźƳ�řźƿŻ��ŶƴŤƀǀƳ�Ƣǀƣŵ�ƱřŶƴģ�ƵŶƃ�ƶŞſŚŰƯ�ƽŚƸųźƳ�Ʋƿř
������������������ƶºŝ�ƶºƧ�ƾºƬųřŵ�šŚƳŚſƺƳ�źŝ�ƵƹǈƗ�ƱŚſƺƳ�Ʋƿř�ƹ�Ƶŵƺŝ�ƱŚſƺƳ�ƩŚů�Źŵ�ƵŹřƺưƷ
��������������šřźºǀǀƜţ�ƶºŝ��ŵŹřŵ�ƾĮŤƀºŝ�ƾºƬųřŵ�ŹřŻŚºŝ�ŵźƨƬưƗ�ƹ�Ţƫƹŵ�ƽŻŹř�ƽŚƸŤſŚǀſ

���ŚƷŹřŻŚŝ�Źŵ�ŻŹř�űźƳ�Ʋǀŝ�ƽ������Ţſř�ƶŤƀŝřƹ�żǀƳ�ŻŹř�ƾƬƬưƫř������ƾºſŹźŝ�ƽřźºŝ�ƲƿřźŝŚºƴŝ
���ƩŚºſ�Źŵ�Ʊřźºƿř�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƽǈƏ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯæèíå��ƶºƴƿżƷ��

��ƶŝ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ����������������Ʊřźºƿř�ƾưºſŹ�ŻŹř�űźºƳ�ƩŵŚƘƯ�ƾƤǀƤů�ŻŹř�ŭźƳ�Śŝ�ƵŶƯō�Ţſŵ
��ƩŵŚººƘƯê�ìîçæŹǇŵ�źººƷ�ƽřŻř�ƶººŝ�ƩŚººƿŹ���ƾººƯ�ƶƀººƿŚƤƯ�ŵƺººƃ���ŻŹř�űźººƳ�Ʋººƿř

ƾƯ���Ƴ�ŶƳřƺţ������Ʋǀŝ�ƾƳŚĭŹŻŚŝ�ƶƧ�ŶƃŚŝ�ƾƘƣřƹ�ŻŹř�űź����������řŹ�ƱŚºƸū�ƹ�Ʊřźºƿř�Ʋǀŝ�ƾƬƬưƫř

�ƾƯ�ƮǀƔƴţ��ŶƴƧ���������������ƽǈºƏ�Źŵ�ƱŶºƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝ��ƶŬǀŤƳ�Żř�ƱŚƴǀưƏř�ƽřźŝ
�������ƶŝ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ��ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ��������űźºƳ�Śºŝ�ƮƷ�ŹŚŝ�Ʀƿ�ƵŶƯō�Ţſŵ

�����ƩŚſ�Źŵ�ƾŤƫƹŵ�ŻŹřæèíå����ƩŵŚƘƯê�æìêç��ƶŝ��ƩŚƿŹ��ŹǇŵ�źƷ�ƽřŻř����ƶºƧ��źºŤưƧ
�������ƾƯ�ƶƀƿŚƤƯ��ŶƃŚŝ�ƾƯ�ƾưſŹ�ŻŹř�űźƳ�Żř��ŵŵźĭ��������ǈºƏ�ƮǀƤŤƀºƯ�šřŹŵŚƇ�ƱřżǀƯ

��Ţſř�Ƶŵƺŝ�ŹǇŵ�źƠƇ�ƩŚſ�Ʋƿř�Źŵ�Ʊřźƿř�Żř]��ŹŚƯō�żƧźƯ�ƁŹřżĭæèíå�[����Śŝ�
�������ƩƹŶºū�Źŵ�ũŹŶºƴƯ�šŚºƗǈƏř�ƶºŝ�ƶūƺţê�����ƹ�ǇŚºŝ�Źŵ�ƵŶºƃ�ŢºŞŧ�šŚºƗǈƏř�ƹ�

ƮƿŹřŵ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƶŝ�ŢŞƀƳ��ƾƬƧ�ƩƺƯźƟ�Żř�ƵŵŚƠŤſř����
��

88.1535
556856

10009696286



DRC� �

� �
���ƶƀƿŚƤƯ�ŚŝDRC�����ƩŚſ�Źŵ�ŹƺƄƧ�ƾưſŹ�ŻŹř�űźƳ�Śŝ�ƵŶƃ�ƶŞſŚŰƯ�æèìî��ƶºŬǀŤƳ�

ƾƯ���ŵƺƃ��
DRC <<SER(1535.88<7921.5 ) � � � � �  
�������������������ƾºſŹźŝ�ƽřźºŝ�ƾºƬųřŵ�ƖŝŚºƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŶƯō�Ţſŵ�ƶŝ�ƶŬǀŤƳ�ƶŝ�ƶūƺţ�Śŝ

����ƾƯ�ƭƺƬƘƯ�ǈƏ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ���ƩŚºſ�Źŵ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƱŵŚƘƯ�ƶƧ�ŵƺƃæèíå��
����Ƶŵƺŝ�Źřŵƺųźŝ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�Żř����Źŵ�ƶƧ�ŢƟźĭ�ƶŬǀŤƳ�Ʊřƺţ�ƾƯ�ƾţŹŚŞƗ�ƶŝ�Śƿ�ƹ�ŶƳř

��ƩŚſæèíå���������������ŵƺºūƺƯ�ƾºƬųřŵ�ƖŝŚºƴƯ�ƶŝ�ƶūƺţ�Śŝ�ǈƏ�ƹ�Ŷǀƫƺţ�ƶƘſƺţ�ƹ�ũřźŴŤſř�
���������������ƱŵźºƧ�ŵŹřƹ�ƶºŝ�ŢŞƀƳ�ƽŵŚƈŤƣř�ŢǀŝƺƬƐƯ�Żř��ŹŚƧ�ƽƹźǀƳ�ƶƬưū�Żř�ŹƺƄƧ�Źŵ

�������������Ʋƿř�źŤƄǀŝ�ƾſŹźŝ�ƶƧ�Ţſř�Ƶŵƺŝ�ŹƺƄƧ�Żř�ũŹŚų�Żř�ƾƳŚƧ�Ʋƿř���ƪºůřźƯ�Źŵ�źƯř
Ţſř�ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�ŮǀƋƺţ�ƪǀƈƠţ�ƶŝ�ŶƘŝ���

��
æå�ƶŝ�ƶŬǀŤƳ�ƪǀƬŰţ���ƁƹŹ�Żř�ƵŶƯō�ŢſŵDRCƱřźƿř�ǈƏ�ƱŵŚƘƯ�Źŵ���
�����������ƶºŝ�ƶºŬǀŤƳ�ƾŝŚºƿŻŹř�ƽřźŝ���������ŚºƴƯ�ƶºƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř���ƵŶºƯō�Ţºſŵ��Źŵ�ƾºƬųřŵ�Ɩŝ

ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƲŤƃřŵ�ƅƺƈųƾƯ�ƪưƗ�źƿŻ�šŹƺƇ�ƶŝ�Ʊřźƿř�ǈƏ�ƱŵŚƘƯ��ŵƺƃ���
����������ƆųŚƃ�ƽźſ�Ʀƿ�řŶŤŝř����������ƆųŚºƃ�Ʋºƿř�ƶºƧ�ŵƺºƃ�ƾºƯ�ƲǀǀƘţ�����źĮƳŚºƿŚưƳ�ŚºƷ

�����������������ƱřżºǀƯ��ǈºƏ�źƿŚºųŷ�ƮºŬů�ƅƺƈºų�Źŵ�ƱŚƸū�ƪƧ�Źŵ�Ʊřźƿř�ƾŞƀƳ�ŢǀƘƣƺƯ
����šřŹŵŚºƇ�ŹřŶƤƯ�ƹ�Ŷǀƫƺţ������ƈºųŚƃ�ƱřƺºƴƗ�ƶºŝ�ƹ�ŶƴŤƀºƷ�Ʊřźºƿř�ǈºƏ��ƽřźºŝ�ƾƿŚƸ

ƾƯ�ƵŵŚƠŤſř�ŚƸƳō�Żř�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ŦŰŝ�ƪǀƬŰţ�ŵƺƃ���ƲƿřƈųŚƃ�Żř�ŶƴţŹŚŞƗ�ŚƸ���
X1= �ƱŚƸū�ǈƏ�Ƶźǀųŷ�ƮŬů�����ƮŬůƱřźƿř�ǈƏ�Ƶźǀųŷ��  

X2= �ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ƱřżǀƯ���Ʊřźƿř�Źŵ�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ƱřżǀƯ�  

X3= �ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�šřŹŵŚƇ�ƱřżǀƯ����Ʊřźƿř�Źŵ�ǈƏ�šřŹŵŚƇ�ƱřżǀƯ�  
��������������ƩŚºſ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ��ƵŵŚƠŤſř�ŵŹƺƯ�ƽŹŚƯō�ŵřŶƗř�ƶƧ�Ţſř�źƧŷ�ƱŚƿŚƃ�ƶŤŞƫřæèíå�

Ţſř���
ƺŝźƯ�ƽŚƸŤŞƀƳ�ƶŞſŚŰƯ�ƹ�ŵƺūƺƯ�ŹŚƯō�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Żř�žěƾƯ�ƶŬŤǀƳ��ƶƏ�ŵƺƃ���

X3= %0,X2=%0/04,X1=%1.35 
X1>X2������ƱŚºƸū�Źŵ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ƮƸſ�ƶƧ�Ţſř�ƕƺƋƺƯ�Ʋƿř��źĮƳŚƿŚưƳ�

�������������������ƱŚƄºƳ�źºƯř�Ʋºƿř�ƹ�Ţºſř�źºŤưƧ�ƱŚºƸū�ƶŝ�ŢŞƀƳ�ŹƺƄƧ�Źŵ�Ʊō�Ƶźǀųŷ�ƮƸſ�Żř



 
�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ��

��

�żǀƿŚěÕÑŚě�ƩŚſ��ƵŹŚưƃ��ƮƷŵżƳÒÔ                                                   Ö ��
 

ƾººƯ���ƂƿřżººƟř�ƹ�ŹƺƄººƧ�Źŵ�ƾƳŚººƧ�Ŷººǀƫƺţ�ƂƿřżººƟř�ƶººƴǀƯŻ�Źŵ�Ʊřźººƿř�ƶººƧ�ŶººƷŵ
�����ƾƳŚƧ�Ʋƿř�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƹ�ũřźŴŤſř�����������ƩŚºſ�Źŵ�ƽŹřŵźºŝ�ƵźºƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�Żř�

æèìîŵŹřŵ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ����
X2>X3������������ŹƺƄºƧ�Źŵ�ǈºƏ�šřŹŵŚºƇ�ƮƸºſ�ƶºƧ�Ţºſř�ƕƺºƋƺƯ�Ʋƿř�źĮƳŚƿŚưƳ�

���������ƩŚºſ�Źŵ�ƱŚºƸū�ƶºŝ�ŢŞƀºƳ�ŹƺƄƧ�Źŵ�ƾƳŚƧ�Ʋƿř�Ŷǀƫƺţ�ƮƸſ�Żř�ƱŚƸū�ƶŝ�ŢŞƀƳ
æèíå�����Ţſř�Ƶŵƺŝ�źŤưƧ���������ƾưƳ�šŹƺƇ�ŹƺƄƧ�Źŵ�ƾƳŚƧ�Ʋƿř�Żř�ƾţřŹŵŚƇ����ŵźºǀĭ

���ƾƯ�ƱŚǀŝ�ƕƺƋƺƯ�Ʋƿř�ƹ��ƩŚſ�Źŵ�Ʊřźƿř�ŹƺƄƧ�ƶƧ�ŵŹřŵæèíå��ƂƿřżºƟř�ƶƴǀƯŻ�Źŵ�
Ţſř�ƶŤƃřŵ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ���ǈƏ�šřŹŵŚƇ������ƶƿŚƯźºſ�ƶºūƺţ�ŵŹƺºƯ�ŶºƿŚŝ�źƯř�Ʋƿř 

��������������Źřźºƣ�ŹƺƄºƧ�Źŵ�ǈƏ�šřŹŵŚƇ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƽŚƸŤǀƫŚƘƟ�ƂƿřżƟř�ƶƴǀƯŻ�Źŵ�ƱřŹřŸĭ
����������������ŵŚºŬƿř�Ʊřźºƿř�ƽřźºŝ��ǈƏ�źƿŚųŷ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�źŤƄǀŝ�ƶģ�źƷ�ƽŹƹō�ŻŹř�Śţ�ŵźǀĭ

ŵŵźĭ���
X1>X3,�ƾƴƘƿ���������ŚºŞƿźƤţ�ƲŤºƃřŵ�ƶºŝ�ƶºūƺţ�Śŝ�ƶƧ�Ʋƿř�æ����ƽǈºƏ�źƿŚºųŷ�ŶºƇŹŵ

�������������������ƽŹřŸºĭ�ƶƿŚƯźºſ�ŶºƿŚŝ�ƹ�Ţºſŵ�Ŷºƴģ�ƾƳŚºƧ�Ʋƿř�šŹřŵŚƇ��ŹƺƄƧ�Źŵ�ƱŚƸū
������������������šŹƺºƇ�ŹƺƄºƧ�Żř�ũŹŚºů�ƶºŝ�ƾƳŚºƧ�Ʋƿř�šřŹŵŚƇ�ƂƿřżƟř�ƶƴǀƯŻ�Źŵ�ƾŤſŹŵ

ŵŵźĭ�ŵŚŬƿř�ŹƺƄƧ�ƽřźŝ�ƽŹƹō�ŻŹř�ƢƿźƏ�Ʋƿř�Żř�Śţ�ŵźǀĭ���
�����Źŵ�ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝ��ŶƘŝ�ƶƬůźƯ�Źŵ������ƩŚſ�Źŵ�ƽŶǀƫƺţ�ŶƯō�æèíå������ŶºƿŚŝ��Ʊřźºƿř�Źŵ�

���ŵźºƧ�ƶŞºſŚŰƯ�řŹ�ǈƏ�Ŷůřƹ�źƷ�Ţưǀƣ���������ƭŚºŬƳř�źºƿŻ�šŹƺºƇ�ƶºŝ�ƶŞºſŚŰƯ�Ʋºƿř
ƾƯ�ŵƺƃ���

  Pi= �ǈƏ�ƾƳŚƸū�šřŹŵŚƇ�ŹřŶƤƯ���ǈƏ�ƾƳŚƸū�šřŹŵŚƇ�ƁŻŹř�� 

Pi�� Ţſř�ƾƳŚƸū�ŵŚƈŤƣř�ƶƇźƗ�Źŵ�ƾţřŹŵŚƇ�ǈƏ�Ţưǀƣ�ƲǀĮƳŚǀƯ���
�����ºŝ�Ţưǀƣ�ƲǀĮƳŚǀƯ�ŵŹƹōźŝ�ƽřźŝ��ŚŬƴƿř�Źŵ�ƾºƬƬưƫř�Ʋǀ���ƵŹƹŵ�Ʀºƿ��ǈºƏ�è��ƶƫŚºſ�

�çååæ���çååå���æîîî��������Źŵ�ƽźǀŧŚºţ��Ţºưǀƣ�šŚƳŚºſƺƳ�Śºţ�ƵŶºƃ�ƶŤƟźĭ�źƔƳ�Źŵ
ŶƃŚŝ�ƶŤƃřŶƳ�ŪƿŚŤƳ���

�ƩŚſ�Źŵ�ŵƺūƺƯ�ƽŚƷŹŚƯō�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝçååæ�ŹřŶƤƯ���Pi�Śŝ�Ţſř�źŝřźŝ����
Pi= íé��ììç� èìåéçíæë�çíëçíèèèèèè $/ton 

��������Ţºưǀƣ�ƲǀĮƳŚºǀƯ�ƶºƧ�Ţºſř�Ʋƿř�źĮƳŚǀŝ�ŵŶƗ�Ʋƿř����ƶºƇźƗ�Źŵ�ƾţřŹŵŚºƇ�ƽǈºƏ
���ƾƳŚƸū�ŵŚƈŤƣřììçíé��������ƩŚſ�Źŵ�Ʋţ�źƷ�źŝ�ŹǇŵçååæ��ŶƃŚŝ�ƾƯ�������ƲŤƟŚºƿ�Żř�žě

�����ƾƯ��ǈƏ�ƽřźŝ�Ţưǀƣ�ƲǀĮƳŚǀƯ�ŭƺƐſ�������������ƁŻŹř�ƲŤƟŚºƿ�ƽřźºŝ�ŹřŶºƤƯ�Ʋºƿř�Żř�Ʊřƺţ
������ƩŚſ�Źŵ�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ƾƬƘƟæèíå��ŵźƧ�ƵŵŚƠŤſř�ŹƺƄƧ�������ƶºŝ�ŹŚºƧ�Ʋºƿř�ƭŚŬƳř�ŶƳƹŹ

�Ţſř�źƿŻ�šŹƺƇ���
PVI=PI.Pi 

PVI����ţ�ƁŻŹř����������ƩŚºſ�Źŵ�ƾƳŚºƸū�Ţºưǀƣ�ƲǀĮƳŚºǀƯ�Śºŝ�ƶºūƺţŚŝ�ƾƳŚƧ�ƾƬƘƟ�Ŷǀƫƺ
æèíåŢſř����

PI���ƩŚſ�Źŵ�Ʊřźƿř�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ƪƧ�ŹřŶƤƯæèíåŢſř����
�ƮƿŹřŵ��ǈƏ��ƽřźŝ�ŽźŤſŵ�Źŵ�ŹŚƯō�ƶŝ�ƶūƺţ�Śŝ����

PVI= ììç�  íé�  * îêå� = ìèéçåç$ 

���ƾƯ�ƭƺƬƘƯ�ƶŬǀŤƳ�Źŵ����������ƩŚſ�Źŵ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƁŻŹř�ƶƧ�ŵƺƃæèíå�����źºŝ�ƚƫŚºŝ��ìèé�
���ŹǇŵ�ŹřżƷ�Ţſř�Ƶŵƺŝ����ƾºƯ�ŚºŬƴƿř�Źŵ�ƩŚů������ƽŚƸƬǀƀºƳŚŤě�ƹ�ŚºƸŤǀƬŝŚƣ�ƶƬŘƀºƯ�ŶºƳřƺţ

������ŵźºǀĭ�Źřźºƣ�ƾſŹźŝ�ŵŹƺƯ�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ŵŹƺƯ�Źŵ�ŹƺƄƧ�Źŵ�ŵƺūƺƯ�����ƽřźºŝ�ƾºƴƘƿ
�ƩŚſ�Źŵ�Ʊřźƿř�ǈƏ�ƵƺƤƫŚŝ�ŶƯōŹŵ�ƱřżǀƯ�ŵŹƹōźŝæèíå�ƮƿŹřŵ���

PRI= (X1/X2). PVI 
������ƶƐŝřŹ�Ʋƿř�Źŵ�ƶƧPRI�����Ţſř�ǈƏ�ƵƺƤƫŚŝ�ŶƯō�Źŵ������źǀųŷ�ƶŝ�ƶūƺţ�Śŝ���ƾºƴǀưŴţ�Ƶ

�������ƽřźºŝ�ƲǀĮƳŚºǀƯ�ƵŶƃ�ƶŞſŚŬƯ�Ţưǀƣ�ƹ�Ʊřźƿř�ƽŶǀƫƺţ�ĥŚƴţ�ƹ�Ʊřźƿř�Źŵ�ǈƏ�ƽřźŝ
�ƩŚſ�Źŵ�Ʊōæèíå�PRI�Śŝ�Ţſř�źŝřźŝ����

PRI= �åé��å�èê��æ�  * ìèéçåç�  �çéììîèæí � $ 

�����������������ŹƺƄºƧ�Źŵ�ǈºƏ�Ŷǀƫƺţ�Żř�ƪƇŚů�ƵƺƤƫŚŝ�ŶƯō�Źŵ�ƁŻŹř�ƶƧ�Ʋƿř�ƾƴƘƿ�ŵŶƗ�Ʋƿř
���ƩŚſ�Źŵæèìî�����ƩŵŚƘƯ�ƶŤƀƳřƺţ�ƾƯ��çé�ƺǀƬǀƯ����ƹ�Ʊìíå�����ŶºƃŚŝ�ŹǇŵ�ŹřżºƷ�����ƩŚºů

����������������ƩŚºſ�Źŵ�ŹƺƄºƧ�ǈºƏ�Ŷºǀƫƺţ�ƁŻŹř�Śŝ�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ�Żř�ƪƇŚů�ƵƺƤƫŚŝ�ŶƯōŹŵ�źĭř
æèíå����ŢǀƘººƋƹ�Śººŝ�ŵƺºūƺƯ�ƖººƋƹ�ƝǈŤººųř�ŵŚºƘŝř�ƵřŹ�Ʋººƿř�Żř��ŵƺººƃ�ƶƀºƿŚƤƯ�

����������ƾºƯ�Źřźºƣ�ƶƀºƿŚƤƯ�ƹ�ƾºſŹźŝ�ŵŹƺºƯ�ŹƺƄƧ�ƵƺƤƫŚŝ�ƽŶƯōŹŵ��ŵźºǀĭ�����Ʋºƿř�ƽřźºŝ
ŵƺƃ�ƾƯ�ƵŵŚƠŤſř�źƿŻ�ƶƐŝřŹ�Żř�ƶƀƿŚƤƯ���

DR= PRI-PVI 
ƶƧ�DR������������ƩŚºſ�Źŵ�ƶºƧ��Ţºſř�ǈºƏ�ƽřźºŝ�ƽŶºƯōŹŵ�ŢǀƘºƋƹ�ƹŵ�Ʋǀŝ�šƹŚƠţ

æèíå��������������Śºŝ�Ţºſř�źºŝřźŝ�ǈƏ�ƽřźŝ�ƱřżǀƯ�Ʋƿř�çéåéêææë�DR=$������ŵŶºƗ�Ʋºƿř
������������ƽǈºƏ�ƱŵŚºƘƯ�Żř�ƾūřźŴŤºſř�ĥŚƴţ�ƂƿřżƟř�šŹƺƇ�Źŵ�ƶƧ�Ţſř�Ʋƿř�źĮƳŚƿŚưƳ

������ƩŚſ�Źŵ�ŹƺƄƧ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵæèíå���Śºŝ�ƩŵŚºƘƯ�ƽŶƯō�Źŵ��çé��ƱƺºǀƬǀƯ�
Ǉŵ��Ź�����Ţƃřŵ�ŶƷřƺų�źŝ�Źŵ�ŹƺƄƧ�ƽřźŝ�������������ƹ�Ŷºǀƫƺţ�Źŵ�Ʊřźºƿř�ƶƧ�Ʋƿř�ƶŝ�ƶūƺţ�Śŝ

������ƁƹŹ�Żř�ƵŶºƯō�Ţºſŵ�ƶºŝ�ƶŬǀŤƳ�ƶŝ�ƶūƺţŚŝ��ŹƺƄƧ�Źŵ�ǈƏ�šřŹŵŚƇDRC�ƹ�
��������������ƾŞƀºƳ�ŢºƿżƯ�ƽřŹřŵ��ƱŚƸū�Źŵ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�Ƶźǀųŷ�ƮŬů�ƶŝ�ƶūƺţŚŝ�ƲǀƴĤưƷ

����ƾƯ�ƱŚƿŚưƳ�źƯř�Ʋƿř��Ţſř������������ƽƹŹ�źºŝ�ƽźŤƄºǀŝ�ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ŶƿŚŝ�Ʊřźƿř�ƶƧŶƴƧ
����������ƶºƴǀƸŝ�ƽŹřŵźºŝ�ƵźºƸŝ�ƶŝ�ƵřŹ�Ʋƿř�Żř�Śţ�ŵŻŚſ�żƧźưŤƯ��ǈƏ�šřŹŵŚƇ�ƹ�ũřźŴŤſř

�ŶŝŚƿ�Ţſŵ�ŹƺƄƧ�Źŵ�ƾƳŚƧ�Ʋƿř�šřŹŵŚƇ�ƹ�Ŷǀƫƺţ�Źŵ����ƪºǀƬŰţ�źŝ�ƱƹżƟř�ƱƺƴƧř
���������ƽŚƸƈºųŚƃ�ƾºſŹźŝ�ƶºŝ��ŵƺºūƺƯ�ƽŚºƷŹŚƯō�ƶºŝ�ƶºūƺţ�Śŝ�ƶŤƟźĭ�šŹƺƇ�ƽŚƷ

ƾƯ�ƶŤųřŵźě�ƽźĮƿŵ�ŵƺƃ����
������ƽŶƘŝ��ƽŚƸƈųŚƃ�Żř�ƾƨƿR1������ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƶƧ�Ţſř����Ŷºǀƫƺţ�ƶŝ�šřŹŵŚƇ�ŢŞƀƳ

���Ţſř�Ʊřźƿř�Źŵ�ǈƏ�R2�����Ʊřźºƿř�Źŵ�ǈºƏ��Ƶźºǀųŷ�ƮºŬů�ƶŝ�šŹřŵŚƇ�ŢŞƀƳ�ƶƧ�
���ƹ�ŢſřR3������������Ţºſř�Ʊřźƿř�Źŵ�ǈƏ�ŵƺūƺƯ�Ƶźǀųŷ�ƮŬů�ƶŝ�Ŷǀƫƺţ�ŢŞƀƳ�ƶƧ����Źŵ

���������ǈºƏ�šřŹŵŚºƇ�ƹ�Ŷºǀƫƺţ��Ƶźǀųŷ�źǀƜŤƯ�ƶſ�Ʋǀŝ�ƎŝřƹŹ�ƶŝ�ƆųŚƃ�ƶſ�Ʋƿř�Ɩƣřƹ
������������ƆųŚºƃ�ƶºſ�ƶƧ�Ʊō�ƩŚů��ŶƳŻřŵźě�ƾƯ�Ʊřźƿř�ŹŵX1,�X2���ƹ�X3�����ƎºŝřƹŹ�ƶºŝ�

����ŵŹƺƯ�Źŵ�ƹ�ŶƳŻřŵźě�ƾƯ�ƱŚƸū�ƶŝ�ŢŞƀƳ�Ʊřźƿř�Źŵ�ŹƺƧŸƯ��ƽŚƷźǀƜŤƯ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ
�ƆųŚƃ�ƶſR1��R2�ƹ�R3�Śŝ�źŝřźŝ�Ŝǀţźţ�ƶŝ�å����å�����ƹåì�å���Ţſř���

R1��������������ƩŚºſ�Źŵ�ƽŶǀƫƺţ�ǈƏ�Żř�ŹřŶƤƯ�ĢǀƷ�ƶƧ�Ţſř�Ʋƿř�źĮƳŚƿŚưƳ�æèíå���ŹŵŚºƇ�
�Ţſř�ƵŶƄƳ���������ŚƄƯ�ŹřŶƤƯ�Śŝ�ŶƇŹŵ�Ʋƿř�ƶƀƿŚƤƯ�šŹƺƇ�Źŵ����ƾƴƘƿ�ƱŚƸū�Źŵ�ƶƧ�ƶŝ

�êç�����æé� R4�����������ƩŚſ�Źŵ�ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�Ŷǀƫƺţ�ƶŝ�šřŹŵŚƇ�ŢŞƀƳ�çååæ��ƭƺƬƘƯ�
ƾƯ���������������ƩŚºſ�Źŵ�ǈºƏ�ƾƳŚºƧ�šřŹŵŚºƇ�ƶƴǀƯŻ�Źŵ�ƶƧŵƹæèíå��ƾºŝ�������ƽŵŚºƿŻ�ƾºƸūƹ

�������������������ƶºƧ�Ʋºƿř�ƶºŝ�ƶºūƺţ�Śºŝ��ƾƳŚƧ�Ʋƿř�šřŹŵŚƇ�Źŵ�ŹƺƄƧ�ƹ�Ţſř�ƶŤƟźĭ�šŹƺƇ



 ��
�����������������������������������������������������������������������������������������������������ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝ��

���������������������������������������������������������������

��ÎÍ������������������������������������������������������������������������żǀƿŚěíéƵŹŚưƃ��ƮƷŵżƳŚě�ƩŚſ��êì�������������������������������������������������������
 

èê�æ���������������ŚºƸū�ŹřŶƳŚŤºſř�ƶºŝ�ŢŞƀºƳ��Ţºſř�Ʊřźƿř�Źŵ�ƱŚƸū�ǈƏ�Ƶźǀųŷ����ƶƬºƇŚƟ�ƾƳ
ŵŹřŵ�ƽŵŚƿŻ���

�å� R2����������������ƩŚºſ�Źŵ�ŹƺƄºƧ�ǈºƏ�Ƶźǀųŷ�Żř�ŹřŶƤƯ�ĢǀƷ�ƶƧ�Ţſř�Ʋƿř�źĮƳŚƿŚưƳ��
æèíå����������������Źŵ�ƶŝŚƄºƯ�ƱřżǀƯ�Śŝ�ŹřŶƤƯ�Ʋƿř�ƶƀƿŚƤƯ�Śŝ�ƶƧ�Ţſř�ƵŶƄƳ�ŹŵŚƇ�ũŹŚų�ƶŝ�

���ƾƴƘƿ�ƱŚƸū��èì��å� R5��ƾƯ�ƭƺƬƘƯ�������������śƺºƬƐƯ�Ŷºů�ƶŝ�ƱŶǀſŹ�ƽřźŝ�ƶƧ�ŵƺƃ
�����������ŚºƧ�Ƶźºǀųŷ�ƮºŬů�ƶŝ�ŢŞƀƳ�šřŹŵŚƇ�ƶƴǀƯŻ�Źŵ�ƾƳŚƸū�������ŶºƿŚŝ��ŹƺƄºƧ�ǈºƏ�ƾƳ

ŶŝŚƿ�ƂƿřżƟř�ŹƺƄƧ�šřŹŵŚƇ�ƱřżǀƯ���
��åì�å� R3��ƾƯ�ƱŚƄƳ�������ƶƧ�ŶƷŵåì�å��������ƩŚſ�Źŵ�ŹƺƄƧ�Ƶźǀųŷæèíå���ŵŹƺºƯ�

����������������ŢŞƀºƳ�Śºŝ�ƮƸºſ�Ʋºƿř�ƶƀºƿŚƤƯ�Śŝ�ƹ��Ţſř�ƶŤƟźĭ�Źřźƣ�ũřźŴŤſř�ƹ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ
�����ƾƴƘƿ�ƱŚƸū�Źŵ�ƶŝŚƄƯ��è� �R6������������ƩŚſ�Źŵ�ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�Ƶźǀųŷ�ƶŝ�Ŷǀƫƺţ�ƮƸſ

çååæ���ƭƺƬƘƯ��ƾƯ���������������Ŷºǀƫƺţ�ƶºƴǀƯŻ�Źŵ�ƾƳŚƸū�ŵŹřŶƳŚŤſř�Ŷů�ƶŝ�ƱŶǀſŹ�ƽřźŝ�ŵƺƃ
�������ƩŚºſ�Źŵ�Ʊō�Ŷºǀƫƺţ�ƱřżºǀƯ�ƶºŝ�ŢŞƀƳ�ŹƺƄƧ�Źŵ�ƾƳŚƧ�Ʋƿř�Ŷǀƫƺţ�ĥŚƴţ�ŶƿŚŝ��ǈƏ

æèíå��ŹřŶƤƯ�ƶŝ���R3
R6���éè�������ƾƸūƺºţ�ƪºŝŚƣ�ŹřŶºƤƯ�ƶºƧ�ŶºŝŚƿ�ƂƿřżºƟř�źŝřźŝ�
ƾƯ����������ƢƏŚºƴƯ�ƽƹŹ�źºŝ�ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�Śŝ�źĮƯ�ŢƀǀƳ�źƿŸě�ƱŚƨƯř�źƯř�Ʋƿř�ƹ�ŶƃŚŝ
ŵ���������Śºƿ�ƝŚƄºŤƧř�Ţºſŵ�Źŵ�źºƋŚů�ƩŚºů�Źŵ�ƶƧ�ǈƏ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƪǀƀƳŚŤě�ƽřŹř

ŶƴŤƀƷ�ƽŻŚſ�ƵŵŚƯō���
��
î�ƶŬǀŤƳ��ƽźǀĭ��

ƾƯ�ƵŶƃ�ƶŤƠĭ�ŜƫŚƐƯ�ƶŝ�ƶūƺţŚŝ��ƶƘſƺţ�ƵƺƤƫŚŝ�šŚƳŚƨƯř�ƶƧ�ŢƟźĭ�ƶŬǀŤƳ��Ʊřƺţ

�����������������ŶƗŚƀºƯ�źºƔƳ�ƶºŝ�Ʊřźºƿř�Źŵ�ǈƏ�ŢƘƴƇ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�šřŹŵŚƇ�ƹ�Ŷǀƫƺţ�ƽŚƸŤǀƫŚƘƟ
ƾƯ�������Ŷºǀƫƺţ�ŢǀƘƣƺƯ�ƲǀƴĤưƷ�ƹ�ŶſŹ����ƩŚºſ�Źŵ�ǈºƏ�šřŹŚºƇ�ƹ�æèíå��ƾŤǀƘƣƺºƯ�

��������������ƶūƺţ�Śŝ��Ŷƃ�ƵŹŚƃř�ƶƧ�ƶƳƺĭ�ƱŚưƷ��ŵŹřŵ�ƶƬƇŚƟ�śƺƬƐƯ�ŢǀƘƋƹ�Śŝ�ƶƧ�Ţſř
����������������ǈºƏ�ƽŹřŵźºŝ�ƵźºƸŝ�ƩŚū�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�Ŷǀƫƺţ�ƱřżǀƯ��Ʊřźƿř�ƽǈƏ�Ƶźǀųŷ�ƮŬů�ƶŝ
������������������ŶºƿŚŝ�ƹ�ƵŵƺºŞƳ�ƱŚºƸū�ŮƐºſ�Źŵ�Ƶźºǀųŷ�ƮŬů�Ʋƿř�ŢŞƀƳ�ƽƺĮŝřƺū�Ʊřźƿř�Źŵ

���ƽŵŚƈººŤƣř�ƽŹƹō�ŻŹř�ƶºŝ�ƱŶǀººſŹ�ƽřźºŝ���ƽƹŹ�źººŝ�Ʊřźºƿř�Źŵ�ǈººƏ�šřŹŵŚºƇ�Żř
������������������ƶƿŚƯźºſ�ƾƳŚºƧ�Ʋºƿř�ƽŻŚºſ�ƵŵŚºƯō�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�ƹ�ƝŚƄŤƧř�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ
�����������������ƱřŻŹř��ƖŝŚºƴƯ�ƹ�šŚºƳŚƨƯř�Żř�ƽźºǀĭ�ƵźºƸŝ�Śŝ�Śţ�ŵźǀĭ�šŹƺƇ�ƽźŤƄǀŝ�ƽŹřŸĭ
������������������Żř�ƾŤºſŹŵ�ƽŹƹōŻŹř�ŹƺƄºƧ�ƽǈºƏ�źƿŚºųŷ�Żř�ƶºƴǀƸŝ�ƵŵŚƠŤſř�ƹ�Ʊřźƿř�ƾƬųřŵ

ř�ŜǀƈƳ�ƾƳŶƘƯ�ƵŵŚƯ�Ʋƿř�šřŹŵŚƇ��ŶǀƫƺţŢſř�Ʊřźƿ���
� �

ĮſŚĜſżƽŹř��
ƲƿŶŝ�������������ƵźºƧ�ƾƤţŶºưŰƯ�ŽŶºƴƸƯ�ƽŚºƣō�śŚºƴū�Żř�ƶƬǀºſƹ�������ƭźºŤŰƯ�ŢºſŚƿŹ�ƽř

�ƲǀƯŻ�ƱŚƯŻŚſ���źƸģƺƴƯ�źŤƧŵ�ƽŚƣō�śŚƴū�ƹ�ŹƺƄƧ�ƾƳŶƘƯ�šŚƟŚƄŤƧř�ƹ�ƾſŚƴƃ
���������ƮƷřźƟ�řŹ�ƶƫŚƤƯ�Ʋƿř�ęŚģ�ƽřźŝ�ƭŻǇ�šǈǀƸƀţ�ƶƧ�ƶƬŬƯ�ƭźŤŰƯ�źǀŝŵźſ�ƾƃźƣ

���������ƽŚƣō�ƹ�ƞƇō�ŚƋŹ�ŶưŰƯ�źŤƧŵ�ƽŚƣō�Żř�ƲǀƴĤưƷ�ƹŶƳŵŹƹō��ƽŵřŶƯř�ŶǀƯř����źºƟ
ƵŵƺưƳ�ƽŹŚƨưƷ�ƶƫŚƤƯ��Ƃƿřźƿƹ�Źŵ�ƶƧ�ĮſŚĜſ���ŶƳřżƾƯ�ƽŹř�ŚưƳƿƮǀ���
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ƩƹŶūÎ���ƩŚſ�Żř�ƱŚƸū�Źŵ�ǈƏ�ƶƿƺƳŚŧ�Ŷǀƫƺţ�ƹ�ƱŵŚƘƯ�Ŷǀƫƺţ�ÎÖÕíŚţ�ÏÍÍÒ�ƽŵǈǀƯ��Ʋţ�Ŝƀůźŝ���
 (USGS Gold Commodity Specialist) 

ƩŚſ�ƽŵǈǀƯ�� �ƱŵŚƘƯ�Ŷǀƫƺţ ƶƿƺƳŚŧ�Ŷǀƫƺţ 

ÎÖÕÕ ÎÕÔÍ ÐÒÐ 

ÎÖÕÖ ÏÍÎÍ ÐÓÐ 

ÎÖÖÍ ÏÎÕÍ ÑÖÐ 

ÎÖÖÎ ÏÎÓÍ ÑÍÔ 

ÎÖÖÏ ÏÏÓÍ ÑÐÒ 

ÎÖÖÐ ÏÏÕÍ ÒÍÍ 

ÎÖÖÑ ÏÏÓÍ� �ÒÏÍ 

ÎÖÖÒ ÏÏÐÍ ÒÑÍ 

ÎÖÖÓ� �ÏÏÖÍ� ����� �
ÎÖÖÔ� �ÏÑÒÍ� ����� �
ÎÖÖÕ� �ÏÒÍÍ� ����� �
ÎÖÖÖ� �ÏÒÓÍ� ����� �
ÏÍÍÍ ÏÑÑÒ ÓÔÍ 

ÏÍÍÎ� �ÏÒÔÍ� ����� �
ÏÍÍÏ� �ÏÒÐÍ� ����� �
ÏÍÍÒ ÏÐÔÒ ÕÍÍ 

��
��
��
��
��

ƩƹŶūÏ��šŚƈŴƄƯ�ƵźƸŝ�ƶƳřƹźě�ƽřŹřŵ�ƽǈƏ�ƽŚƷŹŚƀƳŚƧ��Ʊřźƿř�ƽŹřŵźŝ�šřżƬƟ�ƹ�ƱŵŚƘƯ�šŹřŻƹÎÐÔÕ���
ƞƿŵŹ ƱŶƘƯ�ƭŚƳ ƱŚŤſř ŢǀƘƣƺƯ ŻƺŬƯ�ƕƺƳ Ƶźǀųŷ�Ʋţ�ƱƺǀƬǀƯ� 

Î ơō�ƵŹŵ ƱŚŬƿŚŝŹŷō�źƛ
ƾŝ 

ÑÍƩŚưƃ�ƽźŤƯƺƬǀƧ�śźƛ�śŚƨţ ƶƳřƹźě�ƵźƸŝ��ƽŹřŵźŝ ÏÎ�Ò 

Ï ƵŚģ�ƱƺţŚų ƱŚƸƠƇř ÎÔÒƩŚưƃ�ƽźŤƯƺƬǀƧ�śźƛ�ƱŚƸƠƇř ř�ƶƳřƹźěƁƹźƟ�ƹ�ũřźŴŤſ ÔÖ�Î 

Ð ƵŶŬƴſ ƱŚƸƠƇř ÎÔÒƩŚưƃ�ƽźŤƯƺƬǀƧ�śźƛ�ƱŚƸƠƇř ƶƳřƹźě�ƵźƸŝ��ƽŹřŵźŝ ÐÒ�Î 

Ñ ƵƺƧ�ŹŻ ƱŚƜƯřŵ ÖÍśƺƴū�ƽźŤƯƺƬǀƧ�ƾƣźƃ�ƱŚƜƯřŵ ƶƳřƹźě�ƵźƸŝ��ƽŹřŵźŝ ÕÑ�Ï 

 
��
��
��



 ��
�����������������������������������������������������������������������������������������������������ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝ��

���������������������������������������������������������������
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�ƩƹŶūÐ��Ʊřźƿř�Źŵ�ǈƏ�ƽŚƷŹŚƀƳŚƧ�ƹ�ƱŵŚƘƯ���
ƞƿŵŹƱŶƘƯ�ƭŚƳ ŹŚƀƳŚƧ�ƕƺƳ źŞưƷ�Ĭƴſ ƳŚƧ�ƹ��żƳĥřŹŚěƾ�ƽŻŚſ �żƬƟ

ƾƬƇř 

żƬƟƽŚƷƵřźưƷ� ŹŚǀƗPPM ƱŚŤſř�
ƱŚŤſźƸƃ 

Î ƱřŹƺƃŹŻ ƶĭŹ�ƽř Ĭƴſ�Ɲƺţ�ƽŚƷ���ƾƨƷō
Ţƀǀƃ�ƱŹŚƯ�ŢƿŻŶƳō��żŞſ 

ŢǀƴŞǀŤſř��ŢƴưǀěŹř��ŢƿźƫŚƠſř�Ţƿźǀě�żţŹřƺƧ Au Sb,As Ppm1-24 
Pmm9ƯƲǀĮƳŚǀ��

�ƱŚŬƿŚŝŹŷō
ƾŝźƛ 

śŚƨţ 

Ï ƱƺĮƳƺſ�źƷř ƱŹŚƨſř Źŵ�ƱŹŚƨſřƽżŞưƷ� 

ƳřźĭŵƺŢƿŹƺƿ 

ƬƧ�ŢƿźǀěƱƹŹŵǈƏ�ŢǀŤƴĮƯ�Ţƿźǀěƺƨ ���ŢƿźǀěƺƨƬƧ
ŢǀƧǇŚƯ��ŢƿŹƹŻō�ǇƺƧƹżƿźƧ 

Cu Au Î�Í �ƱŚŬƿŚŝŹŷō
ƾƣźƃ 

źƷř 

Ð ơō�ƵŹŵ�śŚƨţ� ƂŴŝ�ƲƿźƿŻ 
ƮƧ��ƹŹŚǀƗ�ƱŚſ�ƶƴǀģ 

ƂŴŝ�ƾƿǇŚŝ��
ƶĭŹ�ƹ�ŹŚǀƗźě�ƽř 

ŢƿżţŹřƺƧ�ƦƷō�ƪǀƃ ř�ŢǀƳƺưǀŤƳōŢƴưǀěŹŝŚƴǀſ�ŹŚĮƫōŹ�ŹŚ 
ƽŚƷŶǀƀƧřō�ƱřƺưǀŤƳō�ƹ�ƦǀƴſŹ��

Au��As,Hg,Sb Ñ�Î �ƱŚŬƿŚŝŹŷō
ƾŝźƛ 

śŚƨţ 

Ñ ƽǈƏ��ƵŚģ
�ƱƺţŚų 

ƶĭŹ�ƽŹŚƄŤƳř�ƹ�ƽř ŢǀƳřźĭ ŢƿźǀěƺƨƬƧ�Ţƿźǀě�żţŹřƺƧ Au Cu Ô�Ï����ƱŚƸƠƇř
ƱŚĮƿŚĜƬĭ 

Ò ƵŹŵ�ƽǈƏ��
ƾƨƃř 

ƶĭŹ�ƽŹŚƄŤƳř�ƹ�ƽř ŢǀƳřźĭ ŢǀƳŹƺŝ�ŢƿźǀěƺƨƬƧ�Ţƿźǀě Au Cu ƎſƺŤƯÑppm ��ƱŚƸƠƇř
ƱŚĮƿŚĜƬĭ 

Ó ƶƘƬƣ�ƽŹŻ ƾŝŚƯźĭ�ƶĭŹ�ƽř ƺţ�ƹ�ŢƫŹřŻŚŝ�ŢƿŻŶƳō�ƽŚƸƟ
ƱŚſźĭŵ�ƵŶƃ 

�ŢǀƫƺƧ�ŢǀƳŹƺŝ�Ţǀţƹźǀě�ŢƿźǀěƺƨƬƧ �Ţƿźǀě
ǇƺƧƹżƿźƧ�ŢǀƧǇŚƯ��ŢǀƳƺưǀƫ 

Cu Ag,Au ÏÍŚţÏÒppm �ƱŚſřźų
Ŷƴūźǀŝ 

Ô ƵƺƧ��ŹŻ
ƱŚƜƯřŵ 

ƶĭŹ�ƶĤĭŹ�ƽř ŢƿŹƺƿŵƺƳřźĭ�Śţ�ŢƿŹƺƿŵƹżƳƺƯ 

ŢǀƳřźĭ�ƹ 

�ŢǀƧǇŚƯ�ŢǀţŚưƷ�ŢƿźǀěƺƨƬƧ�Ţƿźǀě 

ǇƺƧƹżƿźƧ�ŢƿŹƹŻō 

Au Pb,Zn,  
Cu,Ag 

Î�ÍŚţÑ�Íppm �ƱŚƴưſ
ƱŚƜƯřŵ 

Õ �Ʋƀƨƃřŵ
ƺƫŹŚƸŝ 

ƾŝŚƯżĭ�ŵřŶŤƯř�Źŵ�
ƾĮŤƀƨƃ�ŚƷ 

Ţƀǀƃ�Ĭƴſ�ƹ�ƦƷō ƴưǀěŹř�ŢǀƳƺưǀŤƳōŢŢǀƳƺưǀƫ�ŹŚĮƫōŹ��Ţƿźǀě���
ǀƫƺƧƹ��ŢƿźƫŚƠſř�Ţ 

Au As,Sb Òppm �ƱŚŤſŵźƧ
Ƶƹźƣ 

Ö �žƯ
ƶưĤƃźſ 

ƽźǀƟŹƺě ŢƿŹƺƿŵƺƳřźĭ�ƹ�ŢƿŻŶƳō ŢǀƳŶŞǀƫƺƯ�ƹ�Ţƿźǀě��ŢƿźǀěƺƧŚƧ Cu Au,Mo ÏÔ�Í �ƱŚƯźƧ
ƱŚŬƴƀƟŹ 

ÎÍ ŶŞƴĭŹŚƸģ ƶĭŹ�ƶĤĭŹ��ƹ�ƽř
ƽŹŚƄŤƳř 

ƽźǀƟŹƺě�ŢƿŹƺƿŵżţŹřƺƧƹ�ŢƿŻŶƳō ŢƿźǀěƺƨƬƧ�ƹ�Ţƿźǀě Cu Au,Pb,Zn ÎÏƹÎÖ�ƶƳƺưƳ�ƹŵ�Źŵ
ƵźŤƳŚŤƀƴƧ 

�ƱŚƯźƧ
ƱŚūźǀſ 

ÎÎ ƥƹŶǀƯ ƽźǀƟŹƺě ƾƿŚƸƳŚƄƠƄţō�ƽŚƷ�ƹ�Ʋſƺŗř�
ŢƿŹƺƿŵ�ƹ�ƽŹřƹōŹŷō�ƽŚƸĮƴſ 

ŢƿŹƹŻō�ŢǀƧǇŚƯ�ŢƿźǀěƺƨƬƧ�Ţƿźǀě ǇƺƧƹżƿźƧ Cu Au Ï�Í ƯźƧ�źƸƃ�ƱŚ
ƦŝŚŝ��

ÎÏ ƥřŹř�ƶƳŚŤſō ƾŝŚƯźĭ��žƬƠƳŹƺƷ�ƹ�ŢƿŹƺƿŵƺƳřźĭ ŢǀƳŶŞǀƫƺƯ�ŢƿźǀěƺƨƬƧ�Ţƿźǀě�ǈƏ ƃǀŢǀƬ��Au��- Ư�ƲǀĮƳŚǀæç�å��
ppm 

�ƽżƧźƯ
ƶƳŚŤſō 
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�ƩƹŶūé���ǈƏ�Ţưǀƣ�šŚƳŚſƺƳ�ÎÖÖÖ��ÎÖÍÎ��British Columbia Producer Price1901-1999 ����

ƩŚſ �Ţưǀƣ
řŵŚƳŚƧŹǇŵ�žƳƹř� 

ſƩŚ �Ţưǀƣ
řŵŚƳŚƧŹǇŵ�žƳƹř� 

ÎÖÍÎ ÒÐ�ÏÍ ÎÖÕÕ ÐÎ�ÒÒÕ 

ÎÖÐÏ ÐÐ�ÏÐ ÎÖÕÖ ÒÎ�ÑÔÓ��
ÎÖÐÐ ÓÏ�ÏÕ ÎÖÖÍ ÍÑ�ÑÓÖ 

ÎÖÐÑ�ÎÖÔÎ ÒÔ�ÐÕ�ÒÖ�ÐÐ ÎÖÖÎ ÕÎ�ÑÏÒ 

ÎÖÔÏ ÒÑ�ÒÔ ÎÖÖÏ ÒÏ�ÑÏÐ 

ÎÖÔÐ ÐÒ�ÖÔ ÎÖÖÐ ÐÔ�ÑÓÑ 

ÎÖÔÑ ÑÍ�ÎÓÓ��ÎÖÖÑ ÕÐ�ÒÏÔ 

ÎÖÔÒ ÑÍ�ÎÓÓ ÎÖÖÒ ÐÑ�ÒÎÎ 

ÎÖÔÓ ÓÓ�ÎÏÒ ÎÖÖÓ ÔÓ�ÒÏÕ 

ÎÖÔÔ ÕÒ�ÎÓÑ ÎÖÖÔ ÑÔ�ÑÒÕ 

ÎÖÔÕ ÖÖ�ÏÏÔ ÎÖÖÕ ÔÓ�ÑÐÒ 

ÎÖÔÖ ÏÕ�ÐÖÎ ÎÖÖÖ ÏÎ�ÑÏÍ 

ÎÖÕÍ ÒÑ�ÔÍÕ   

ÎÖÕÎ ÔÐ�ÒÑÔ   

ÎÖÕÏ ÓÏ�ÑÔÖ   

ÎÖÕÐ ÓÒ�ÒÎÎ   

ÎÖÕÑ ÎÍ�ÒÎÍ   

ÎÖÕÒ ÏÍ�ÑÐÑ   

ÎÖÕÓ ÒÏ�ÒÎÐ   

ÎÖÕÔ ÓÍ�ÓÎÑ   
��
��

��
��
��
��
��
��
��
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ƩƹŶūÒ���ƩŚſ�Źŵ�Ʊřźƿř�ǈƏ�Ĭƴſ�ƱŵŚƘƯ�šŚƗǈƏř�ÎÐÕÍ]ƁŹřżĭ�ŹŚƯō�żƧźƯ�ÎÐÕÍ[��
�ƁŻŹř�ƩŚƿŹ�ŹřżƷ� ƵŵŚƸƳ�ƶƫŵŚŞƯ�ƪƿŚƣ�ƽŚƷ��

çéìæêæî ƶƿŚƯźſ�ƁŻŹř�ƲǀƃŚƯ�ƽŹřŸĭ�ƭřƹŵ�Śŝ�ŹŚƧ�ƪƿŚſƹ�ƹ�Źřżŝř�ƹ�šǇō 

êååååå ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƁŻŹřƽřźŝ�ƝŚƄŤƧř�ƹ�ƶƘſƺţ�ǈƏ�ƱŵŚƘƯ� 

Í ƶƿŚƯźſ�ƁŻŹř�ƭźƳ�ƽŹřŸĭ�řƶƳŚƿřŹ�ƽŚƷŹřżƟ�ƽř 

ƃŻŹřƁŻŹŚ�ƩŚƿŹ�ŹřżƷ� ƳƵŵŚƸ�źǀƛ�ƽŚƷƶƫŵŚŞƯ�ƪŝŚƣ���
Í ƩŚſ�ƽŶǀƫƺţ�ƭŚų�Ĭƴſ�ƪŞƣ�ƽŚƷ 

Í �ƶưǀƳ�ƾƳŶƘƯ�ŵřƺƯ�ƹ�ƭŚų�Ĭƴſ
ƵŶƃ�ƽŹřŶƿźų�ƭŚưţ Í �ƝźƈƯ�ƭŚưţ�ƶưǀƳ�ƾƳŶƘƯ�ŵřƺƯ

ƩŚſ�Ŷǀƫƺţ�Żř�ƵŶƃ�ƪŞƣ�ƽŚƷ 

�Źřżŝř�ƹ�ŵřƺƯ�ƁŻŹř
ƝźƈƯ�ƵŶƃ�ƶƳŚƧ�Źŵ�řŹōƿƾ 

Í śƺģ 

èîíèåê ƵźŬƠƴƯ�ŵřƺƯ 

ëîåéë ƭřƹŵ�ƮƧ�ŹŚƧ�ƪƿŚſƹ�ƹ�Źřżŝř 

Í ŝ�ƭŻřƺƫƶŤƀ�ƽŶƴŝ 

êçåèææ ƲƷō�ƹ�ƾƳŚưŤųŚſ�ŮƫŚƈƯ�ƹ�šǇō��
ƾƳŶƘƯ�šŚƘƐƣ�ƹ�ŵřƺƯ�źƿŚſ èççì ŶǀƠſ�ŢƠƳ 

å ƵŚǀſ�ŢƠƳ 

æìéîæ Ʋƿżƴŝ 

ììëìå ƹŻŚĭƿƪǀ 

èçèå ƖƿŚƯ�ŻŚĭ 

æéèí ƾƘǀŞƏ�ŻŚĭ 

å Ĭƴſ�ƩŚƛŻ 

íêêêî ŵƿĮŚƸŤųƺſ�ź 

��
��
��

ƵŶƃ�ƝźƈƯ�Ţųƺſ��
��
 

çîêî ơźŝ 

îæîå śō 

å ƾţřźŤƴƧ�ƽŚƷŹŚƧ 

çåìçê ƱŚưŤųŚſ�ƾŗżū�šřźǀưƘţ 

æçéëêê ƲǀƃŚƯ�ƾŗżū�šřźǀưƘţ�ƹ�šǇō��
ƽŹřŵř�šřżǀƸŬţ�ƹ�ƭŻřƺƫ æåååå ƵŚĮƄƿŚƯŻō 

æåêååå šŚƤǀƤŰţ 

å ƱƺǀƯŚƧ�Śŝ�ƽźǀĭŹŚŝ�ƹ�ƪưů��
å ƵřŹ�Śŝ�ŵřƺƯ�ƽźǀĭŹŚŝ�ƹ�ƪưů�ƲƷō 

ëéíåå ƱŚưŤųŚſ�ƵŹŚūř 

çåååå ƲǀƃŚƯ�ƵŹŚūř�šǇō 

æêéìç ƾŤųřŵźě�ƶưǀŝ�Ƣů 

æìçí ƾƨƳŚŝ�šŚƯŶų 

çíååå šřźŝŚŴƯ�ƹ�šŚƏŚŞţŹř 

éëæåå ƾƃŻƺƯō�ƹ�ƾƣƺƤů���ƾſźŝŚƀů�šŚƯŶų 

êåå ƱŚƯŹŵ�ƹ�ŢƃřŶƸŝ�šŚƯŶų 

íîè ƾƸĭō���šŚƜǀƬŞţ 

êæéíå ƱŚƳŚưƸǀƯ�Żř�ƾŗřźƿŸě�ƹ�šŚƠƿźƄţ 



 
�ƱŵŚƘƯ�ƾŞƀƳ�ŢƿżƯ�ƾſŹźŝƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƶƴƿżƷ�ƁƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʊřźƿř�ƽǈƏ�ƽŹřŵźŝ��

��

��żǀƿŚěÕÑ��Śě�ƩŚſ���ƵŹŚưƃ��ƮƷŵżƳÒÔ                                                   ÎÒ ��
 

ìçìç ƱŚƴƧŹŚƧ�ŢƿŹƺƯŐƯ�Ƣů 

çêììéê źĮƿŵ 

éåìåè ƽŹřŵř�šřżǀƸŬţ�ƹ�ƭŻřƺƫ�ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƁŻŹř��
ëåèîå ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƁŻŹřƶǀƬƤƳ�ƪƿŚſƹ���
å ƾƇŚƈŤųř�ƵřŹ�ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƁŻŹř��

çéíæçê ƲǀƯŻ�ƱƹŶŝ�ƱŚưŤųŚſ�ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƁŻŹř��

èëíèçè ƲǀƯŻ�ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƁŻŹř��

æêèëéêå ŵżưŤſŵ�ƹ�ơƺƤů 

æíååååå ƽŹŚƨƳŚưǀě�Ƣů 

æåîëéì ƾŤƫƹŵ�ơƺƤů 

å ƉŹřƺƗ 

çèéëì ƱŚƴƧŹŚƧ�šŚƯŶų�ƽŶƿźųŻŚŝ�ƶƴƿżƷ 

 
 

�ƽŹŚĮƴŝŚŤƧ��
Śū�ŭźƏ�ƁŹřżĭ��šřżƬƟ�ƖƯŚū�ŭźƏ�ƾţŚƘƫŚƐƯ�ŢƧźƃ�ǈƏ�ƖƯæèíå�����Ʃƹř�ŶƬū����

��Ʊřźƿř�ŹŚƯō�ƵŹřŵř�šŚƃŹřżĭæèíå�Ʊřźƿř�ƽŹřŵźŝ�ƵźƸŝ�ƩŚů�Źŵ�ƱŵŚƘƯ�Żř�ƽźǀĭŹŚƯō�ŪƿŚŤƳ�����
�ƾƳŚƸū�ƦƳŚŝ�šŚƗǈƏř���

š��ƁƺƷżǀţ���æîìë���ƱřƺƴƗ�Śŝ�řźŤƧŵ�ƶƯŚƳ�ƱŚƿŚě���ŢƿŚưů�ƶƴƿżƷ�ƹ�ŢƿŚưů�řŵŚƳŚƧ�����
ƥ��ƾƗŹƹř���æèíå��ƈŤƣř��ŽŹŶƯ�Ţǀŝźţ�ƵŚĮƄƳřŵ��ƾƷŚĮƄƳřŵ�ƲǀƯŻ�ƭƺƬƗ�źƄƳ��ƾſŶƴƸƯ�ŵŚ���
ƥ��ƾƗŹƹř���æèíå���ŽŹŶƯ�Ţǀŝźţ�ƵŚĮƄƳřŵ��ƱŶƘƯ�ŵŚƈŤƣř���

��ŹƺĜƀƧř�ƩřźƴǀƯ�ŢƧźƃæèìé��æèìë��ƾƴƷō�źǀƛ�ƾƳŚƸū�ŹřŻŚŝ�����
��
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