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*  

)���!0 m,�� ��8�**  
�%U�  

 ��
9:�*:  
�  ��$B6 �� �� ��T �' ��� �- ��=� <1� 	� �'=4 1B�*/� �$^� �6�$� 
 �Q�� #�� �� 
������� �Q�� �� �$H ��*N 5K' ��$�*> ��� .��� ����� �=4 �$[B�C �%�����@ V
� 	� ���E��� �� ����� ��  ��

� �L) O��B�*�& ��b� 
�& ��� ��P%� � �� ���=4 C���� ,E' �� ��T*� ���@  	� ���E��� 
 E*^$' N*LK' V
� �� 

M�=� �S����C  	� ���E��� ���=�[% �	�� �� 
 �[%=�  	�$� �$H �� ���������� �=4 ��6��  ������ <1�� 5K' ��*>  


&��b�� � �B@� �� .=4 �1; 
 
 #�$%� 	� ���E��� �� �����=(9 ��� �&'=t ��� ���� %�8� 
 ��T �[%� �[%=�  
�	�� ��  �[% 
 ���L���% /�6QH� ��=�  ��� C��������� 	��� �[%� � ��P%� ��T �$�2 ��;� z{��  
 ���������

"*% >��&' ��� ������� �~) ��� )�H ��)� U�K� �� ��T*4 6�3�;� ��)� 
 �5��&� 5K'*> � $�� .�P*�% ��� �=4 
5K'*> �� � ���% ��� �[% ��,� �� <�=�  �~) �� <� 
 ���������� �[%=�  �	�� �� �&�$' ���0�� �� =C��)�  �$;


 ��TZ8� 6�3�;� ��)� ���@ � �$�.  
:D�%+. ��\]����Q�� ������C �[% C��T C���L���% /�6QH�=�  �	�� ��C �[%=�  ��������.�  

�B-^  D��0JEL:D86 �Z12 �C70 �D82.  

    

                                              
*. �H����� ����� .������ ������� ��:�6�            Email: morteza.derakshan@yahoo.com.  

**.������ ������� ��:�6� �.^���� ������� .                            Email: mo.vaez1340@gmail.com. 
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���B�  
 ��<G'�5' ��4  ���:�6�- <� f�^�1 i�� ����! U�
�5, +w��� ���:�6� ��4-  <�UG!  �.!

���	1 _^�' U�� *^B' ����B4 [�!7e� �+�4 .+.� .+\ U�
�5, U���� <�  ���:�6� ��4
 �� _^�' ��<�3� 3� !�B�E� ��,� 3 .��� �Y&�� �8 �7�� �� ..4� i4�� ���.���   *+�

U�
�5, �� _^�'  3 U�� ���:�6� ��4U+�3� ��4 � ���+&�� <� ���� ��E3 ����A
�' ��� ��8 <G'�5' &� �� ���:�6� �&�.�� <� ��� *+� U�B4� ..��  <� U�� ���.!�6   ���

�� �'7�� ���:�6� ����� h��� &� �^+ ����! <� �8.U�� �.'\  
<5
�b'  ������ ���3�, ��4G'�5' �� �8 ����' 3 ��5'< ��4 <�,Y [��� ���:�6�  

U��r �'� �� *+� h�9 �� *+� ���� �� ������� &� �4��@�� 3 i��� ��:�6� &3� <5
�b' ��4 
���.�K [��� <�,�� U��r �+& i��� a��5�' ��:�6� ��&�� �+����1 ���� �17'�51 3 

������6 <� ��:�6� �� ���.�r *+����� �B� ���1 _'�51 ��4 ���:�6� �7�� �� _+q ���\ 
h.' �&�� �� r �� �'����:�6� [�����<5
�b' L  ������ �B�o! ��4<	G9 ��4 �o� <+o�  

L�4�����6 �9�e ���3&�� 3 <+o�  �&�� �4 ��^+3� �17'�51 <� ���, i��� ��:�6� 
<,�;�  U�� <�,Y ���� ���' ���:�6� ���+&�� *�� �� [�!7e� ���	1 �.! 3 U�� �.0

 <���  z������Y���Y U�
�5, U���� 3 �!�B�E� ��,� � �\  �.0 _�GF1 @�� ���:�6� ��4
������� �� .U�� &� ���\ <� �Y��� �' ���1 ��o�1 ��4 .' o� �7�� �� @�� �� o� U,Y 3 

<H��� ��4 �\ �� � �+���� 3 ��,� �!�B�E� _�GF1 � ��� �BG! ���%' *+� &� ������� .�
6� �� �8 _�GF1 �'7�� ��:��' @�� u' �'�Y .���1��6� _�GF1 U�E �� � �8 1  ��

U�
�5, <5��1 3 ���:�6� ��4   .����� �'7�� ��:�6� ����� h��� �o� ���%'  
�' _'�51 ���' �� �8 ����� ��4 �' [��� ���:�6� <� �7�� �^+3� 3 ��Y <G'�5' L�4 

 U�� ������6 ��^+3�- �����&�� �^+3� ���-r ��5+ ��B:1 �����6 *�,e  �.��Y
 ������ .+�� @�� ���\ 3 .��A4 [�!7e� ���	1 �.!��4��.1 r.��+.��� �� �&g h�?' ��e <� 

+ ������ �1�!7e� �����6 *�,e &� �^��� ����M� �� g�� 3 ���.� �+� ae <� �c%� 
�.'\ .+.� [�!7e� ���	1 �.! 3 �' <G'�5' �� �8 <H��� �� ��0r  �� *+����� *��A��
<+o� ����  ��6� ����! <� �4�����6 c���' 3 *+1  ��:�6� �� �8 _�GF1 ��� �A� *+1

rU��  �� ���	1 �.! _�GF1 <� ������6 ��^+3� �7�� .���B4 ��K�4�����6 ����r  <�%
�
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 ��<5
�b' <+o� &� �GM�� ��4  �&�� �4  U�� �.0 ������� �8 _�GF1 ��� i�� �� <�
� �.5� <��6� ��e .0 .4��M ���� 1<+o� �'� r  �&�� �4 <+o� .���' <^�+� ��  �4�����6L 

 ���� (�����6 *�,e ��B4) ���:�6� ���+&�� *�� �G'�51 ��^+3�- ��  ��� <H���
 c���' �8 _�GF1U��- [3��1 �'� <+o� �� ����� ��4  ��%' i�� �� <� ���� �4�����6 �

[3��1 *+� �o� ..0 .4��M �A�1 �4  
<5
�b' i��  3� <
��%' �� �� �8 �1 U�� �\ � ��4 ���� h�?' f+ �� �'7��L 

h.'  �&����� ��:�6� ��E�' i��� �o� ���%' &� ������� �� 3 ������ <+o�   3 �4�����6
<+o�  �&�� �4 U�
�5, U���� i4��  ��,� i4�� 3 �8 ��E3 ��'& �� ���:�6� ��4

 ..4� i+�B� �� �!�B�E���@�� ��3\�Y [�!7e�  ��	F1 ��i��  3� X���' <���������  ����
3  &� ������� ��23� ��	F1 �����1 3 ������� &� hg.��� ;�+�h.' � _�GF1 3 �&��  �4

.0 .4��M ��H�� *+����� r$��� � <+o� L�o� x���1   ������� ���' �.��� �4�����6
�' ��6 h.' g�� 23,3.+M _'�51 f+ �� �8 &� �
�?' 3 ��Y �' �&�� F1 3 ��0 _�G

�' ��H��� <� �� �o� r.����  <� �'�UG! <�����  �� c���' ��43>����� _�GF1  �� �8
<+o� &� �������  �&�� �4h.' L  �&��*���� +� �� *���� �' ���� <5��1 @�� ��0*  3

h�^0� ��4 h.'  ��4*���� �' �7�� .+.E h.' �� 3 ���� �0 <5
�b' .�i��  3� �'  .���1
h.' 3 _�GF1 ��� �� .+.E �+��,  <�;, ..�� &�� �8 �>+3 <� 3 �'7�� �4�����6 �&��

 <� U�� *+� <
�	'��E3 �8 )z�� ���( <� i4�� ��,� �!�B�E�  *�,e ��,� i4�� 3
_'�51 .4��M .�'�H��h.' <� L �&�� hg.��� 3 �4  i43>� ��4i��  3�  3 <5
�b' ���

.U,Y .4��M [��� �\ _�GF1  
<
�	' �3� i�� �� �.��� ��o�' *+� ���L <�����  �� ��43>����� <+o� L�8  �&�� �4  3

<+o�  � <� �4�����6 ��� 3 <�M��� :��' [��<�����  h.'  &� ������� �� �8 �&��
<+o�  �&�� �4 �' ���� ��  UM��� .4��M ��	F1 �o� ���%' ���� <� <
�	' ��� i�� ..��

���e <�  ���� ��) �8 �o� ���%' �.��� <� r.0 .4��M �F� (���	�'�� [�!7e�  ���

                                              
*��+�0 . h.' U�� �q &��� o� �� �8+<  �&�� �4L <5��1 �� <
�	' h.' �  GM�G� 6�!�L   ��"����3  B��"6� 

)1391h�^0� <� U�� ( ��4 � �� h.' �\�@ .���.� 
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<+o� *�� [3��1   <+o� 3 �4�����6�&�� �4  �9�e 3���3&�� � i�� ..0 .4��M ���0
h.' <� <
�	' ����K �M��� �8 �;�+� �&��<+o� &� ������� �� �.��� <� <  ���6 3 �4��

<+o� &� ������� �� ���  �&�� �4 h.' �� �\  .4��M �&����XBE <� @�� �H�� i�� .  �.��
<H��� 3  ��Y<H��� ��4 h.' .UM��� .4��M �4  

��%�%� �	�$�  
<5
�b' �� �4�  i43>� <� f+�@� �GM��i��  3� �6�! �G�GM L������  3�B��6 )1391 �� (

<� ��M <
�	' <+o� &� ������� �� �8 _�GF1  �&�� �4 �' � .�&���h.' i�� <  �' �8 �&��
<+o� ��  �&�� �4 <5��1  ���\ h.' � ��U�� h�^0� X,� �� �5� 3 ��4 h.' �\  �.�0��

<H��� <�%
� <� U�� �.0  <H��� .5�� ���K �� �' h.'  � <<
�	' �� �.'\ U��  ����\ 1 ��y .�+
�' h.' �� <5
�b' *+� �� ..�� � �8 �&��_'�51 ��H�� �� <� �.0 ���� ��� ��4  ���:�6�

.�� .4��M �.�� i4�� _� �� �!�B�E� ��,� �8 UF1  
 �6�! �G�GM3 �
3.%! )1384�� ( <5
�b'   �� �� ���	�'�� [�!7e� _^�' ��M

 ���� ���%�!� ��4g����&�'\ i	� 3 �� ��� _�GF1 �\ �� �� ��+� ��4 �� ..��  *+�
<+o� &� ������� �� i43>�  �&�� �4  *+@�� h��51 3– 2�� )Basian-Nash equilibrium( 

.U�� <�,Y ��6 ���� ���' U6�.� �.! 3 cG	1  
�M� <�%
�  &�<G'�5' �� �8 _�GF1 <� ��Y.�A+�� ��Y���Y ��4 .��M��� ���:�6�r  <�

��e h�?'L ���o� ) ����^B4 31391xM�0 (  ��� �3.� ���.^��� �� �8 U�!��B' ��4
���� ��6 _�GF1 ���' ��+� �� �� ���� ���� ���\ ..�� <5
�b' �� .��   [��H1 f��� ��� ����'

&� �B�� &� i�� L.��' B4 .U�� ��8 �^��� ��4�����6 *��s�9�%:' '�.	  3�H�Y 
)1386<G'�5' �� �8 ( ��4  _�GF1 �� ���� � [�����M�� ..��.HA' �+�� )1392 �8 (
��  ���� <B�� �����  .U��  

<5
�b' �� ��4 <+o� �o� ���%' <� ���'  �&�� �4 L�
3.%! )1392<5
�b' �� (   ��M
<+o�  �&�� �4  �F� �� ���	�'�� [�!7e� ��<+o� �� �8 _�GF1 <� <� U�� ���  �&�� �4 

�� .4��M fB� ���A�r A' ��� *��%1 ��� �'�}<+o� ���%' �A�1 3 <G �&�� �4 <+o� 3  
�' �4�����6  @�� �@���� ��:�6� 3 [�!7e� ��:�6� i��� �� ��E�' �G�� X���' &� ���1
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 ��������� *+� �� .<5
�b' ���� �+�4  .���'#�!�����" � �<!C$ )2002� L( � I!;�!�
�<!o������ )2005�(  3�<�EAX )2002(�  3]?!�?�� )2000�#��� (  ��� XE' ��4

<+o�  <+o� 3 �4�����6  �&�� �4  3 _��A' <� ��B4 3 .��A4 ���	�'�� [�!7e� ��
��.:' ��4 <�M��� [�!7e� ���	1 �.!  _��A' 3 .�����Y���Y .���' <+�'� L<B��  L���wY

3 +.' �+ Y��� ��.���� L�3� U�� ��4g�� .+M  [�!7e� ���	1 �.! |+�0 �� �� ...
 ������� .��<5
�b' . <+o� 3 �8 �	�%b1 ��4  <+o� �+ �4�����6  �&�� �4 <5
�b' �� ��4 

.���.� ��E3 �E��M  

D!C� )��-�  

1 . )��-��!> D!C�  
�' t+51 <5�0 <	, $��� � �� �8 �.��� h.' �� �1 ���� &� �&��  �\.���� ������� ���%'  

�!> D<oO p�!N;  
�j�3 �8  .U�� ��Y���Y ���5' ����� 3 ��! ������' #�g�  3 m�1 $35
�  <� �� �\

 ���5'���3\ bM ���) .��  L���1978�p L9012 /�.��&L 1414�m L3p L443 �� .(
����B
� #6�  L���M) U�� �.'\ ����,� V74 �5' �� ���5' <�1388m L2p L443  .(

�.�E�� �' �8 �� .0�� ��G5'�� i�%6�! 3 ��+�� <s�\  <� U�� �.0 <��Y #`' �� ..�'��
 L�.�4�) U�� V�^�' i'.! 3 ��E3 <� U�� �bM �81377m L31p L148 /

���  L���1978�p L912/ *�5'L 1388m L2p L2400$�'�6 ��5� .(  &� �� �8 �4
 �.:'»���8 « 3 <5+.M ���5' <�UG�8 <�A���  Lc�E���) .��1408/� �5�,�L 1378 L

p2-3.( ��K) .�� ��� ��+ t!��' �����Be��� ����! UF1 �\ &� �M�L 2008p L16  3
2009 p L16 �0�� fA+� 3 �����Be��� ���5' <� �� �\ @�� �M� .( [�!7e� ��%B� &�

�' ) .�����	+.�L 2006�p L21(���� r�' _� ��e <� *+�  <� U`
 �� �8 U�Y ���1
 _�E �+ [�!7e� ���	1 �.! &� <� U�� �bM ���5'��3�, �' �0�� .��0  
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�!> )'�P(� p�!N;  
�.! <�'�'� <	, o� �� �' X�%' |+�0 �� �� �\ ��  .����-�b+�0 .+�� g�� ��5+ <�0��  .0��

3.+M .����� <� �8 �.! <GBE &���0 23,- �.! 3  X�� UF� |+�0 �� �+� ��-
+ <�0�.� ��E3 �\ �� �8 .+�� .0�� ��F� X�� <^�+� ��� ��5.0�� - �.!  &� ������	,  @��

<�A��� _�E �� �8 ������) .��L 1387m L1p L379/ ���:��L 1390p L5�.! 3 (  .���' ��
 c9��E4��  [��� <� �� �8� t+51 _+q�� :.��  

 a� <� LX�%' [��� 3 ��.	' <� _�E &� �0�� bM ��5+ LU�� �.0 ��� �\ &� <� ��8
�' _��9 bM g��� c+�8 �g�� X�� �� �+& rbM      c"+�8 �g�"� X"�� <"^�\ h�9 L��0
 L�!��& [g�:F' 3 ��M��� X�� �� �+ U�� @+�E<� ���'& �1 .�� �.�K .�0�� �  c"G8�

L���� ��E3 bM +� ��rU�� %�5' 3 ��F� ���\ X�� h�9 *      a"� �"8 &� ��"' *+���"��
 L��H�) UA�� bM1365m L22p L388.(  

 n�0���:���  *+� ������ �' A+�� :.<B4 ��B
�!  3.��A4 ���' ����	,   U"
��E �8 ���5' �� <�
<�,Y o� �� ���1 *�� X'�E �.6 _�E 3 U�� �.0   �� _"�E ���"M LU�� �8 ���5' �� ����3 �

    <"�) U"���� 3 U"�B� ��9 &� X�%' [��� �� ���M 3 �\ h�:9 �� ���M L.0�� X�%' ��E3 _��
�5�,� &� _	�L 1378p L4.(  

U�Y .+�� z�BH' �� *+�����:c%�  ��bM ��E3 a� �8 �97b�� t+51  �+
 �8 <
��%' �� fA+���B0 �B� ��0r  [�!7e� ���	1 �.! <� ����' &� �M� <^G�c%� 

�' a��5�' �8 fA+� �Y �-X�%' [��� 3 ��.	' .���'-  �8�' ��B0  <� <E�1 �� .��0
t+51 <���� ��4 �' L�.0 ��' ���1  ���� �� �8 ����' *+1�� [��%! <� ��A4:&� . ����' 

<� UA�� X�%' ��E3 _�� <� ����Be�L �GA1 <� ����'UA�� �5b6 X�%' �L ����' <� 
 ��B�!� 3 ����Be� � ��0 U�G��6���  .���.� ��E3 <G'�5'  

����Be� �.! *+� �4  ������ _�E &� L��E3 _�� *B� �+ X�%' t�3 �+ ��E L��.	'.+.� 
�'  L����^B4 3 �6�! �G�GM) .+\1391.(  
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2��!C� D!C� )��-� .  D��0 �	 ��!C� �  �	
�
��!I  
 �.���<+o� *�� [3��1 3 t+51 U�� �&g  �&�� �4 <+o� 3   <� i43>� �� <� �4�����6

�' ��6 ������� ���' �&��' ��e ��YL .��0 �A�1* <	G9 ��o�' *+� ���  ��� <� �o� ��
 �9�e���3&�� *+� t+51 ��� <� ���� ��E3 @�� �' fB� �' <� 3� <+o� ..��  �&�� �4 

&� f+ 4 ���,�  _�GF1 �� ���:�6� ���+&���' .��  &� f+ 4 �+7	! ���,� <� <E�1 �� 3
<���� �>1���� ���\   *��51 �� �+&�� 4�� o� ���' _'�51 �� �� h��51 3 �� U�� <

�' <+o� �� .��3\  �&�� �4 �`�' �:��' �&�� .!��6 UF1 ���:�6� ���+&�� U�
�5, <� h
��B:1 .+�� 3 .��A4 ��4 ��� �� ��M f+>1��<H��� ..���� .!��6 *+� $���   �&�� f+L 

.U�� �>1���� f+ #�����  
 �9�e���3&��  ���' �� cGb' *+�i�� �' ��6 ���� 3  �&�� .!��6 <K <� .4�

�' <H��� .���1  �.�� _��9 �� ����r �' �&�� .!��6 ��.� ��5+  �� �� �&�� h��51 .���1
4� ��6 ���� |+�0<H��� �.  <+o�   �9�eL���3&��  *+��� <� U�� �.!��6 �������

 ([7'�51 �� �� �!�B�E� ��,� *+1g��) <H����' .+.� ��3\ -  �>1���� <K <^�+� &� ���,
 #������' .��0  

<+o�   �9�e <� <�%0 ���� �4�����6���3&��  <+o� �1 U���&�� �4<+o� �� ��5+ r  
@�� �4�����6  h�%�� <� �����6 ��e*�M�� .+.� �' �b+�0 �0 _��9 <H��� *+��� <� �

��0<+o� �� ��5+ r   <���� �&�� .!��6 &� @�� �4�����6�.��� �' ��0r  �'�*��A��  [3��1
<+o� �� <� U�� *+�  v7�� U�� *^B' �4�����6 ���� [��� �&��r  L�����6 ��e ��5+

<��K [�.6 k�4 �+&�� �\ 3 .4� <���� �+&�� f+ <� �� ������6  ��� ������� 3 ��&
.0�� <�0�.� �>1���� #�����r  <���� �����6 h�%�� <� <+o� *+� �'��' ��Y  *+��� <�
�� *+��� 3 .�� _��9 �� <H���_^�' 3 .4.� ��@Y��� <� �� �@�� ��4 ��+@Y>� )Adverse 

Selection( ���'>� 3 )Moral Hazard(  ���	1 �.! ���5' <� ��+@Y>� ..�� _9 @�� ��
 [�!7e�i��  <� U�� �����6 &�c%� �' ��,� U����� #�����   ���5' <� ���'>� .��0

                                              
* .
�H'� ��� A�1� ��%'� o�� o�+< o� 3 �4�����6+< �&�� ���.� ��E3 �4 �� 3� �+* �� ��o�' "+.   <"�

G�� X���'� ���� � i�� �� �.0���<�  ��0 z�E� i43>�. 
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 <� U�� �����6 .	! &� .5� [�!7e� ���	1 �.!c%� �'  &� ����� �� �
�B!� ��@Y��� ��0
 ��',���vg�B�9� <� .4� ��H�� ��M c%� ) .0 .4��M �',��� ��� i4��Bolton & 

Dewatripont, 2005, p.12(r  ��@Y��� .�K �� �',��� <� ���� ��E3 @�� �b+�0 <�%
�
 �&�� ����@Y��� ��M *�� U�� *^B' 3 UA� .4��M �����6.+\ .+.� �>1���� 3  �� �4

 *�,e �����0 *��K �� ..0�� ��wY �b+�i�� <+o�   <K <� U�� *+� �4�����6
 ����@Y��� ��� &� �^GB! *+��� �1 ���� ��6 �����6 *+��� ���� �� .+�� �&�� .!��6 -

.�� ?��.9 �� 3� ��� v�1.!�6 <�- ���� �.0�� <�0�� ��B4 <� ��<+o� �3�� �� *+�  
 �9�e .�'&��� ����' �M� �� �4�����6���3&�� A4.���  

<b��� <�%
�  <+o�   �9�e<+o� 3 ���3&��  t+~ ���A� �4�����6 ��B4 .U�� 1  <� ��e
�@���� L.0 ���0�  �9�e �� �&�� .!��6 �G�� ��F' �4���3&�� �@���� *��sB4 ..��A4  �4

<+o� ��F'  U�� �� �4�����6  �^GB! *+��� <� ���+.��A4�� *+����� .  ���� ����
�' <+o� U�Y ���1  <���� �9�e �4�����6  �@���� ��� f+ ��� �4 ��6 <5
�b' ���' �� ��@Y
�' .4�  �9�e 3���3&���@���� L Y��� &� �43Y ��� <���� ��4 ��6 ���� ���' �� ����@
�' <+o� �� *+����� r.4�  �F' ��4�����6_'�51 L �4  f+>1���� ��4���,� 3 _�GF1 ���'

�B� ��6  |��3� *+� .��Y<G��9 �� <� ���� ����A� [���@E  i43>� i��  3� UA��r  �'�
 ����B� ��_+q <	G9  �o� ��4i�� U�� �.0 ���� i+�B� ���� ��e <� <��Y)Tilman & 

Borgers, 2008, p.3 .(  
��B4 *+�����  ����B� �� <� ��e�' �.4��' _+q <+o� L.���  �&�� �4 +o� ��<   �4�����6

 �9�e ��B4 <� 3 ���� ����� [3��1���3&�� 9<	G  _'�51 _�GF1 <� .��A4 �+�4 ��4 
e��^'� �� ���:�6� ���+&�� ���, �' +w�  �9�e ..��@�� ���3&��  *��51 �� �� f+ &�

.!��6 <+o� _�GF1 ��� �� |+�0 �&�� �&�� �4  �4�,���  <� �+� ��� &� 3UG! 
�<+o� �� _'�51 _^0 *��51 �� �+��%' a�b5�  %1�� �� �4�����6<	G9 3 U�� ��  *�� |��� �

<+o�  �&�� <+o� 3 �4   �4�����6��B0 �' .��0  
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 �^1� _��6 

, g�� 23
 �^<+o� 

 ���	1 �.!
 ��4��' ��

��� .��A4 
 �H�+� <� �1 

  
6 _�GF1 ���

(����� _B! 3
3 ���� ��E3 

��� ��E�� ��Y
<�+ 1g��%' ��4

 <� <c%� �8

,3.+M �� (�
^+3� �� ��� 3

h ! �.��� �&��
�%b1 ��� �+

 ����! ��@Y���
h�?' *+� .�K 

�.B! i�  �'

3 ����� [�!7
�+�E� U��B

E3 �, �1g
�.'\ .+.� @4

<�0�wY ���� �� 

��� z��) �8 
<+ 3 �4�����6
Uh.' *+� �� .

_+.51 <'�� +�4

����.+M @�� <�
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7e�) [�!7e� 
*�M�� . B;

<�+@ g��%' ��4
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_'�� U��7	!

h.' <� 8 �&��
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 .4��MU,Y
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 .+��� 3 M
� �����4g�� 0��
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.U�<+o� @4
U��B; ��E �

! �, @�� _
�'  .��0  

A�. a%0  
� ��8 X�� ��
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_�GF1 3��H��
_�GF1 �8�

�' [�� .��Y

��!C 
�
��!I
�',��� �� o�

���Y���Y � ��

<5 �&3'� ��4
Glachant, 20

�@�� �GF1 <� �4
F
�� ��Y��� <�
� _'�� ���:�

���E3 �.! *+�
_'���� ��4����

�+7	! ��4�

0 �
 �!> D
� <�
3� �
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h.' * 3 �&��
8 ����! <� ��
�� �8 �� �.0


!U��� �0 C�
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U� <	�G� ��4

 

5
�b' ��
)002, p.20

<+o�  ���
�' <� �&���

:�6� ���+&��
��� 3 <�0�wY

 3<+o� ��6
�����6 �.0

��� D���
�� i�� *+�

M��� .4��M
�&�� �4L *+�

� [�!7e�
h.' �&�� 0

1 .0 S%+8;
�.�03,  g��

<� *^B' ��
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 &���.:' ��4 UA�� �8r h.' �'� h.' � �!30 �\ �&��  i�� *+� �&��rU�� <� ��e 
h�?'L ���.+M <� ��6  �+��K ��6 ���� 3 [3��1 ��4�w8 #�M �� <� ��e ��6� &� 

��4�w8 .� x���1 �' .4� - ��� �Y��� �' ��+�Y ��@Y��� �� <	�G�-  �� �� �\ <�4N 
�' ���� �� .��4� ��� ���.+M ��6 �' ��Y <� ��.�K [3��1 *�� �4�w8 �� <E��' 

�B� ��0 )��@Y��� �� <	�G�(  �� �� �\ <�4O �' ���� <� .��4� ��e �G� �M� &� ����.+M 
;�9 �A4.� U��� i+�@,� �B� U���� �� �g�� ���' Lo� <�+@4  ����� �� .�&����r �� 
�
�9 <� ��� �M� &� ����.+M [3��1 �� U���� ��.�K ��' UA�� �+ �� _�� [3��1 �� 

<E��' �B� .��0 3 ;�9 .��A�� ��� i+�@,� �B� U���� *+� <�+@4 �,�;� �� �&���� .
�' �,  3 .�
�1 �� *�+�� 3 g�� U���� �� g�� z�� 3� 3 U�� ���:F�� �.�03, <� ����

�' 23, <� ..����  
z�� h3� ����@Y��� ;�9 �A4.� <� e�M i+�@,� �� LU���� h�� ���� .�&���� 3 z�� 

�3� ;�9 .��A�� *+� <�+@4  �,�;� �� UM��� .��� .�, �' ���� <� �',��� )�.�03, (
�B� .���1 <��Y  4 ��@Y��� �� �.4��' .�� �+ � $��� ����6 �B� .���1 UB�6 ��4 

��A^+�8 X;3 .�� 3 �B� .���1 ��� f+ g�� )�� f+ U���� (*�� 3� <��Y  ��.+M 
��5%1 ��B�6 ��3\ .+.� .  
_9 *+� }A'������� �� <G  &� h.' ��4  �� ��+@Y>�<+o� ��^'� �4�����6  <� U�� +w�

.0 ���0� �\ <� �o� ���%' i�� ��r  ���� ���A� h�?' *+� <�%
� _��6 @�� �\ n��� 3
i�� rU�� ���� 23� �'� .U�� ��' ���A� �\ ����0 03, a.4 X��1 �.��� ���� .:6 <� �.�

�' �,5' .�� ?��.9 �� ��M ��� :��0  PQRS'�T' E � UNVN � UOVO � WN � WO 

 X��1 ��i�� <��Y E i+�B� �.�4�   L���UN  ��5+ U���� �� �g�� UB�6VN  3UO   @��
�� �g�� UB�6  ��5+ U����VO  *��sB4 3 U��WN  3WO �+@4 c�11 <� @��<  .�
�1 ��4

�� 3 U���� �� �g��  [��� <� ����.+M U���Gb' X���1 .U�� U����U�� _+q:  XN � XN�Y0VN1� � UN XO � XO�Y0VO1� � UO 



 

 /�
"A

?� 
��B

;6� 
��

���
� �

���
 
"

�*�B
C


J
��%"

 0
��

�
 

 y
�?�

 �� 
��[

 �
�

... 

��

'<

129  

�' �, .0�� f+ Lh�� .9�3 4 &� _��9 U���Gb' ��0r  ���.	' UM��� *+�����
�' i4�� �� U���Gb' ��@�' ��B4 <� h�� � .+�� U����' .�6 ..4� �� ��.+M �1 .0�� ��6

�' .�6 *+� L.�� U�0 <G'�5' *+�  <� U%A� ����� U���Gb' .+�� <G'�5' �� U�0 L.+�Y
 ��.+M ��� <G'�5' �� U�0 �.!��3\ .+.� .+�� ��5+XN Z X�   3XO Z X�  L.0��

 �\ �� <�X�  &� _��9 U���Gb' ��� �+ U���Gb' *+� .U�� <G'�5' �.! U���Gb' h��
U�, &� _��9 U���Gb' ��� �+ U�� )Opportunity utility(  �M� U���Gb' <�
�' ��.+M <� U�� �5b6 U���Gb' *+1g�� E <� .���1<G'�5' *+� @   ��.	' *�B4 �� p�M

� h�� < .��3\ U��  
B4��3� �� .����� �.�03, 3 ��0 ��^0\ ����� [�!7e� <^�+� ��� *��s  ��� .5� ��4

!<��Y <� �� �0@���� ���Y&�� .�6 3� .+�� .�� _B �� ��E1 �� ��.+M <� .�� ��6� ��4 
g��  �� U���� �� �g�� 1�.+M M 3��E1 �� ��.+ ��4 *�+��  �g�� 1�� U����  ��.��� 

 .+�� ��o�' *+� ���XNN Z XNO  3XOO Z XON ��E1 �� ��.+M ��5+ r.0�� ��4 
 �� �g�� a:' &� g����Gb' U������ �g�� a:' <� U%A� ����� U�  cA� U����

��E1 �� ��.+M *��sB4 3 .�� ��4 &� *�+�� �� �g�� a:'  U����*�+�� UB�6 <�  �1
 cA� U���� �� �g�� a:' <� U%A� ����� U���Gb' ���� �4.��.�6 *+� �� .  4 �4

M <� ���' �g�� ��.+M�' #����� �� �� ..��  
����UB�6 .+�� �.�03, *+� <��Y <� �� �4  <� .�� *��51 ��?��.9 � �3@,� ��� �.0

.�6 L��M <G}A' <H��� �� .�&�� ��6� @�� �� �0@���� ���Y&�� 3 U����' ��4  <� ��
�3� �\ �� �.�03,< �� U�� � < [���_+q :��� .4��M  PQRS'�T' E � UNVN � UOVO � WN � WO 

.�6 <� �3�' ��4  X� Z X�     ,   	 � [� \ X�� Z X�],      	�� ^ � [� \ 
<G}A' _9 ��  *���� �g�� �� U���� 1g�� �� UB�6 �g�� 3 1g�� �� U���� *�+�� 1  @��

�� UB�6 *�+�� 1  <�M3, .4��Mr.0  [��� <� �����6 3� ��5+ _0VN� UN1�� 0VO� UO1` ' ��� ��<���� �� .U,Y .4��M ��6 ���   �+�4�����6 *��K
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�' ?��.9 (��Y.�03, 3 ����.+M z�BH') �!�B�E� ��,�  [�!7e� ���	1 �.! 3 ��0
 ��,� �� �� h7�M� _6�.9�' .+.� ��3\ . �.�03, *+��'  U%A� <� ��6� ��e <� .0��

�� 3 <	�G��� ����.+M �g�� <	�G� �� 3 U���� ��  .�
�1 U����..��  <� �H�+� <� �1�1��� 
 ��o� ���%'<+o� �4�����6  3�����K h.' ..0 �b' �\ �� �&��  

 �, h�9�' r��0 <%��E3� [�!7e� ���	1 �.! <� ���� �B� ��.+M ��5+  .���1
i�� �g�� U����  r.�� *��51 �� ��M �3� �� g�� U���� <� U%A� <H��� �� U�� z7e�r 

 �� �8 ����' &� ��� ���' �6�.:' U
�9 *+� .U�� %M �� �\ &� �.�03, <� �
�9 ��
 i��3-1 � *+� �� .U�� [��U�4 ��^'� �G	! U
�9 :U�� +w�  

1 . ��.""+M4N  �g�""�VN  U""B�6 �""� ��UN �""' �""M U""���Gb' <""� L�3  ""���XNNSa �
XN�Y0VN1� � UN .��� .4��M  

2 .M ��.""+4N  �g�""�VN  U""B�6 �""� ��UO �""' �""M U""���Gb' <""� L�3  ""���XNNSb �
XN�Y0VN1� � UO .��� .4��M  

3 . ��.""+M4N  �g�""�VO  U""B�6 �""� ��UN �""' �""M U""���Gb' <""� L�3  ""���XNOSa �
XN�Y0VO1� � UN .��� .4��M  

4 . ��.""+M4N  �g�""�VO  U""B�6 �""� ��UO �""' �""M L U""���Gb' <""��3  ""���XNOSb �
XN�Y0VO1� � UO .��� .4��M  

5 . ��.""+M4O  �g�""�VN  U""B�6 �""� ��UN �""' �""M L U""���Gb' <""��3  ""���XONSa �
XO�Y0VN1� � UN .��� .4��M  

6 . ��.""+M4O  �g�""�VN  U""B�6 �""� ��UO �""' �""M L U""���Gb' <""��3  ""���XONSb �
XO�Y0VN1� � UO .��� .4��M  

7 . ��.""+M4O  �g�""�VO  U""B�6 �""� ��UN �""' �""M L U""���Gb' <""��3  ""���XOOSa �
XO�Y0VO1� � UN .��� .4��M  

8 . ��.""+M4O  �g�""�VO  U""B�6 �""� ��UO �""' �""M L U""���Gb' <""��3  ""���XOOSb �
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���� �%4�� <��� 3� ��.+M �&�� *+� ��:  (t
���	F1 ��H�� �.! �+ ��	F1 ��H��r (# 
_'�51 �� �+ 2+w�r ) *�+�� UB�6 ������� �� ��K <�%
�\t<H��� �&�� (   L���� �5b6

� �\ ����< �� �+1�' [���UA�� �&g ��&r |	, *+�����  g�� UB�6 <� ���' ����'
)[t ���� �� (�' ������� 3� �� �\ ��&�� �+1�' . .5 +& [��� <�U��:  
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0��� X�1 0E � X1  0E � X � W1VN y�
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 �+1�' ��*���� B  ��	F1 ��H�� h�B�9� ��.	'<G��3 <� �' ���� �� ��.+M  <� .4�
<�+@4 <� <�A��3  3 ��	F1 ��4@��  <5'�E =�4,U�� *��sB4 .y <���� h�B�9� ��.	'  

�' ���� �� U�� �.0 ������� g�� UB�6 �b� <� ���'& �� U���� �� �+g��  +& <� <� .4�
��M��  ��4<�^� .U�� <�A��3 <5'�E ���:�6�   ��.	' <� U�� *+� ��'U  ��.	' ��y  ���
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 ��.	' �.	Ky ) ��.+M 2+w� h�B�9� L.��+ i+�@,�J.4��M ���� @�� ( ..0  .+�� h�9
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y � z{0VN|[t1 � z{0[t}VN1z{0[t1 � z{0VN}[t1z{0VN}[t1 � z{0VO}[t1 

� U ~ �0U ~ �1 � �0� � U1 ~ w� � UU � w0� � U1 

 *+� <�UG!  [��� ��U  �.! ��1  g�� U���� �� g�� Y� <� .0 #;VN  �� L.0��
 h�B�9�1  g�� UB�6 <�[t �' <���� .��0 <���� *�+�� UB�6 <� ���.� ��^'� 3 ��0  <E�1 ��
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*+����� ���� �� :�+��� �&��  
B� � JEu � JEE � JE � JEv 

*+��� X��1 h�9 �' <%��F' �� ��.+M n��� :����  
 Y�y � � :.0��  

1.X � W � JX � 0� � J1X�  ��.+MXb6 ��e <�  �%4��c  #����� ��
�' ..�� 

2.X � W � JX � 0� � J1X�  ��.+MXb6 ��e <�  �%4���xc  ��
�' #����� ..�� 

3.X � W � JX � 0� � J1X�  �%4�� *�� ��.+Mc  3xc ��  [3��1
.U�� 

 Y�y � � :.0��  
4.X� � W � JXv � 0� � J1X�  ��.+MXb6 ��e <�  �%4��c  ��

�' #����� ..�� 

5.X� � W � JXv � 0� � J1X�  ��.+MXb6 ��e <�  �%4���xc  ��
�' #����� ..�� 

6.X� � W � JXv � 0� � J1X� +M �%4�� *�� ��.c  3xc ��  [3��1
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�' <H��� ���\ &� f+ 4 3 ��0  .U0�� .4��M [3���' ��  

:h3� |+�0 ) |+�0 Y�1  34) L (1  36) �+ (3  34 �%4�� ��.+M ��� L.���� ���1� (
 c
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) |+�0 ��1  34 �%4�� (c ) |+�0 �� 3 U�� ��6 c
�81  36) �+ (3  34 �%4�� (c 
rU�� t�5; c
�8 *+����� �51 ����B� h3� i�� [��� <� h�4 �' .��0  

:�3� |+�0 ) |+�0 Y�2  35) L(3  35) �+ (2  36 �%4�� ��.+M ��� L.���� ���1� (
 c
�8xc 3, .U��.��.� �� z�;�' *+� Y� @�� �.�0 Xb6 ��e <� VO �' <���� ��  3 .4�

) �F' h��51VO� xc (U��L  ��5+y � �  3B � �  .��� .4��M�+� ��' <�^� �� <^
) |+�01  34 �%4�� (xc ) |+�0 �� 3 U�� ��6 c
�81  36) �+ (3  34 �%4�� (xc 

rU�� t�5; c
�8 *+�����  ����B� �3� i�� [��� <� h��514 �' .��0  
:��� |+�0 ) |+�0 Y�1  353 .���� ���1� (  Y�y � �  �%4�� ��.+M L.0��c  3

 Y�y � �  �%4�� ��.+M L.0��xc �' #����� �� .��r *+�����  i�� [��� <� h��51
 ����B� ���4 �'  �F' h��51 3� <� U0�� ��4��M 2�� h��51 <� U
�9 *+� �� <� ��0

..��A4 |G��' ���\ &� �^+ 3  
:����K |+�0 ) |+�0 Y�2  34 Y� L.���� ���1� (y � �  �%4�� ��.+M L.0��xc 

Y� 3 y � �  �%4�� ��.+M L.0��c �' #����� �� .��r *+�����  i�� [��� <� h��51
 ����B� ����K4 �' .��0  <%��F' ���y� <b��� .+��  �_+q :.0�� ��6�  y0X � W1 � 0� � y10X� � W1� y0JX � 0� � J1X�1 � 0� � y10JXu � 0� � J1X�1 
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 �%4�� UB� <� i+�Yxc B4 .U��*��s  UB� <� i+�Y .0�� ��+& �8 [.0 Y�
 ��	F1 ��H�� �%4��c �� [��� �� 3  �%4�� �8 [.0 ����xc .��� .4��M  

�
�N; EO�' �
 ����!" � ����!Y D��C��� 
��0  
U�� ��� _'�� [�!7e� U
�9 �� �.�03, ��� h3� |+�0 ��r  ��.+M U���Gb' �'�

�!7e� �� <���� U
�9 &� �B�U�� _'�� [r ��  �8c%� �' �!�B�E� ��,� i4�� .��0  
 ��.+M U���Gb' 3 �.�03, ��� �3� |+�0 ��&� �B�  [�!7e� �� <���� U
�9

rU�� _'�� *+�����  �8c%� �' �!�B�E� ��,� i4�� ��0.  ��,� i4�� *+� _�
�<�+@4 
��H�� U�� �.! fA+� 3 �H�AE ��H�� U
�9 �� [�	�	F1 ��� �.0  #�Gb' ��&�� <� ���+

UAE �.! U
�9 �� 3.U�� �E  
�' *��51 �� ��&�� ��@�' |G��' �%4�� ���o��� ��&�� ����K 3 ��� |+�0 ��  ��&�� ..��

 [��� <� (_'�51) �&�� *+� &� ��.+M ���o���_+q �' <%��F' :��0  X�0B�� y�1 � B�y�X � B�0� � y�10X� � W1� 0� � B�1y�0JX � 0� � J1X�1� 0� � B�10� � y�10JXu � 0� � J1X�1 
 ��&�� �+1�' i�� ���K 4 �� (�5b6 3 ���o��� &� �!�) ��.+M U���Gb' ��K

 &� �B� L�&�� <� ���'X rU�� *+�����  ���o��� ��&���3  ��.	')X� @�� (Xb6 ��e <� 
 &� �B�X  [��� <� @�� �.�03, ���o��� ��&�� .��� .4��M_+q �' <%��F' :��0  Ed0B�� y�1 � B�y�E � 0� � B�1y�0JE1 � 0� � B�10� � y�10JEv1 

) _'�� [�!7e� U
�9 &� �B� @�� �.�03, ���o��� ���Er��� .4��M ( *+�����  ��
 �3.� |+�0 �� �!�B�E� ��,� &� �B� �8 UF1 �!�B�E� ��,� @�� ����K 3 ��� |+�0

.��� .4��M �8  
<5��1 ���   h.'*���� �' U�
�5, ���1  ��4_+q :��� ��H�� ��  

<���� |+�0 �� �.�03, ���   �� �.�03, ��� ��� g�� UB�6 <� U���� �� �g��
�� �g�� <���� |+�0 �' <� �.0 <�,Y o� �� *�+�� UB�6 <� U����  �� �, *+� ���1

 ��&\h�?' ��e <� r�� 6 <� U���� �� �g�� 23, &� �.�03, ��� (<���� UB�6) g�� UB�
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 ��� &� ������ �g�� 23, &� �3 .0�� *�+�� UB�6 �� U����L<��B� ��e <� r �' �1 .��
Lh�?' ��� LU,Y o� �� U��� �� ��� Z� 10  �� <� .0�� ��� 23, UB�6 .���

.U�� ��Y&�� ���� @�� U�56�3  
�'  ���1J  &� �5��1 ��y �� X��1 �\ 3 U,Y o� ��  *+@�+�Er��  h�B�9� ��5+

���� U���� �� h�B�9� ��@�' <� <�A��3 L.�^� ��	F1 <� �1��� �� ��.+M 2+w�  g��
r.0�� *�B4 @�� U�56�3 �� <�%
� U�� ��er  L.0�� g�� U���� �� �4g�� ?�� ��&�� �� Y� ��5+
 �+������� ��	F1 <� _+�B1 �B� ����.+M .���� g�� U����r  �'� &� ����A� ��� Y�

<���� ��4g��  ��&�� �� �.0�� U����  ��� U0�� .�4��M _+�B1 ���� ����.+M L.0��
 ..��� ��	F1 U��� �g�� #�����*+�����  ���� U���� �� h�B�9� &� �5��1 ��	F1 h�B�9�

��� .4��M g��<H��� �� r �'  ��E <� h.' �� ���1J Lh�?' ��e <� �0y1 �.��� ��6 �  
�' �.51 ���1UB�6 � B4 3 �4g�� <� ���' ��4 U
�9 3� &� �� �4g�� U���� ��.51 *��s

 <�x  �� �� h.' 3 ��� <5��1 U
�9x  3 �.�03, ��� �%4���x  ��.+M ��� �%4��
.�� _9  

a�7 ��%�� � D��0 D!%\  
�>+3 �^+3� U�E <�  �'7�� X���' �� ��:�6� <� �7�� �'  ���:�6� �� �'7�� ��:�6� ���1
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