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 ��� �� ��� 	��
������� ����� ������� � ���!"  #!�$%&'� (���)* �
+�,  

��� .-������� � ���/)0 '�	 � 1��23� (�4)� #5%��6 ��7�� �� #��* '�	 ���8
9� 

 ��� #
/:; ���
�<�/3 �)���:��>???(� .�A�� ��� ��� BC,��	  D7�CE -C�C*��C9 � -C�C, 

/C��C� ���C8
C9� �C� ���C���C��� BC�$% �  D�C% FCG��% �� � 	�C��,��� &'�4�H . 

C� �#/�C�C� IC,�:C% � �C��� BC�$%J �� �	���, &'::7 -�C%&���* � ':��, #% '�<�� ��� 

'CC�<�� ':C���C3� K�5!C% ��� #0��" �, &�LC6 ) ���M�7#3�8C%(#0��C" �  ���

 K�5!CC%��CN)&':C�M� % ��C��C��� BC�$ ( �C, 2�C*&��)CC�  �	�� .-���,�:C,� #�����CO� �C� 

	� (�:3 ��3 ��	�; (� 	� ���C�AC* �	�C; '�CC<�� 'CC:�� F;�E 	�P ��#0��"   ���

K�5!C%�*���, '���C" K�CC5!C% ��'�CC<�� IC3�:C% �� �
+C�,  .�% -��J�<� �� (L7 '/, 	� 
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9� '�	 ��C7 ���, ���:% �2�	 �%�*�, R25
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�,� 	�S� -��
)7 T� ���� #!�$% ��� .�� �0�� (�', '�<�� �,���� #U:% 	�S�   #!�$%

V�/!9 ���� �	�; 	�S� ��/�� � (���0�� '���" ����H�* ��. ��<� ���, � �"�:� 

  #����
+�C, &'C�'CH -�� � � W�$; �2�	 �%�*�, -�:4)C� �
�, 	� ��0� (���
% '�	  

XX$% ���X/%�-� ��C/C<�!% #,�Y� � ��Z* �	���, 	� -�� �:�%�&��� R�Y*�   �	�[�� '*�

 #U5
�% ����Z*��G�	� &'� ��� .  

�, ��)�� F�<� ���S�����  #!�$%�	 ':���3 	�  -
3�� � (� ����$% ��/���� '

 ���P��)��'�<�� I,�� 	� (� ���� ��)�� 2G�E  .�P�E �<�X% \'��]56 �!,�	 #�	�,  #

 '�	 -�,���8
9����� ���S� ����*� �  #CC!�$%  ��� .�<�XCC% I9�� 	�� �, ^��H ���*� �, 

-�� _��� ��� �7 : ���	� �(���� ���S�����  #!�$%% ���8
9� '�	 ��	 _ &��, �S
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9����� ������<� 1��23� �C�� �7 ���  

#!�$% &'CCC���� a � �, ^��H -�:4)� -��� _�7 ��� ��:���� ���S�  #!�$% '�	 � 

� �d ��/)0J ���S��	 D� a��� #
�0 �d 	� ��SJ� -�� � �	����/)0 '�	 ��� � � 

F%�6���� ����� �C�� �  #!�$%&��,  -�� ���, a��� �	�CZCC:% -�C, ��]56 �!CC,�	 

���� ���S� #!�$% '�	 � ���8
C9� ���/)0 '�	 � �� &��CU
�� �, e�	�G�C�+� ��]5C6 � 

#% &�	�� (�%�� ���C, �,  ��� .  

-���<�X% � ���E f:H��� 1�,  .bH �� �%'X%R�� 1�, 	� � #*��% ��Z* #,�Y� � 

#% �CG�	� g�X$� C��� .�'% 8�W��  &'C� �&��� #C�	�,  ��� 1�, 	� R�C� #3�C/% 

'C� '���C" .R	��d 1�, 	�� �, �CG�	� F�5$�� � �"���H D����C" 1��hCH #,�Y� f��C
* 

R�Y*��� 	� 1�,DY:H �'%� '���" R�M �����:+�H � ��� �Y�
C* .  

�� ������	�
� ��!"� � #!$�   

�� #*�%� �7���� ������<�  #!�$%� �, �:6(��% J�C< ���8
9� Fc+% � � #6�)
0� 

'��� i�!C%��:�%� -�� 	� �/<�!% j #:/� k���	� ���8
9� '�	 (�2�%�, ������<� 	�'X%  � 

�������'� ��N�2�* (� �� #��*  .�/<�!%  ��� �� �, &��E -�� 	� #%�, ��� .�:�%� -�� 	�� 

�E�; �l7� &'�X6 -�� �, (��Z*  �7 '*��� &')6 F%�6 ����8
9j ���8
9� '�	 #:/� �  

'�	��/)0 �	�� #���� 1X* #��<� e�
�� ��Y�� 	� '* �7 	� F�m �, n�cU� �, 

�� -�� #�	�,� D�  ��Z* &��E 	� �D�����H #% #,�Y� &��E	� D� :  

���� ����� 	
�� ����	���� �   
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)�% �� ��/)0 '�	 ����� B�$% ��8
9� ���,�� F%��6 ������$%  ���� B
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� �, '�	��/)0 � ���, �P�X� ���:�%� I,�:% ���	��+7   

� #,� I,�:% ��o�*� ...#% �'�H 1��23� � ':7 -���%� � ��-�,   ���5A:0 ��5�� � -
3	  

 �2��5;�E 1��7���:�%� � ��� #��<� ���	��+7  ...�	�� #H 	� �	 ) (�%�H� 

�(�	�c)� >??p(�. XX$%�- �	���,� -�� �	 �%� �, � #C*�%� ��� ��� &��� � 	�%� �� &��U
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 ���	�CC+7 �� ���'CC/� #/!CCX%�/���'*��7 #�	�, #*��0 W!� 	� -�:4)� � �
3��  .

f��
* ��X�X$�  '�� #% (�+* ��*� �7 #*��*� F%�6 ���/)0 '�	 �  #5;� F%��6 �� �,�� 

 #% 	�)� �, #!�$% ���� ����� 1��23� ���	.  

���� ����� 	
�� ���� ��� � �������  

��� I�:% q�8" 	� �7 ��A�� F%��6  +:%J#% (��:6 #!�$% ���� ���S�  ���� 

'�	 ���8
9� ��� .1��23����8
9� '�	 � '�'� &��U
�� r6�, �� ��� #% #/��� I,�:%  �

�A�� ������ K�5!%�* ��� #0��"  2�*�� 	� -�,% ���� B�$% (��, _�S���  . -�� 	�

�:�%�� �
3� �	�; ����� ��/<�!% ���  �7�5)0 (� �� � ���� ��� #:$:% �� #!�$% 

��, R�* (��� #% 2
*��7 .�, s��� -�� ����Z* � '�	 ��<�� FE��% 	� �/��� ) �5E�% -�� 	�

��� -���H '�	 � �'%�	� i�C!� ( '%�	� 1��23� �,��*������� ����� (�2�%  #!�$% 

2�* 1��23� #% ',��.���8
9� '�	 #+��23� '*�	 -�� � &��)� ����� ����� 1��23� 

���� #!�$%#% �%���  #% ��" t�� �!XC* �, #�'% �� bH �c:�� �� �',�� �'�	 �� bu� 

 �':7 �'�H �%��� D� ��, ���8
9� '�	 1��23�&�A*����� T�� 	�S� ��C:� �*  #!�$% 1��23� 

#)* �'�H ':7j �c5, �, �'���7 �3�� '���" 1.  

 -�<�� 1��hH����7 � -)��� B��� �) >??>( �	�; �� ���cE �7 �
3� 

�	�; �, #5c� � �!,�	 -�:d ��0� U  �*�	��� -�, -�� ���	�� ��O
%  . � n�UCC�

#���H��':,�) >??v (�:�%� -�� 	��&��� �� &��U
�� �,  #*�%� ��� ���#,�Y� ��/<�!% � 

R�Y*�&���  � �7 '*�J�� 	� ���7 � -)��� ���Z* �, �'q�8"���� #:$:%   #!�$%

 2
*��7(EKC) ��,) �����*�H��vwww.(  

n�U� �/<�!% n� 	� �A��� ��� 	� >??x �, &��U
�� �� �� ����� DYE   

&���  ��	�+7 ���) 	��9 �/��� �� #U5
�% i�!� 	� �7'*	��(�  ���, �	 �*�	�� Fc�  

____________________________________________________________________ 

1 –Grossman and Krueger (1991). 

2 –Shafik and Bandyopadthyay (1994). 

3 –Panayotou (2000). 



 ����� � ������� ��� ��
��� ��� .... �
�
�  ��� 	� g5CC/% ��	m) (SPM � 	�U<�� '��7� ��SO2, � ��� &�	�� ��� . ��  

 �!X* BC��
% '%�	� (�2�%Q!6 ���, SO2 �	 #)9	 ��'E 	� ywww &�� -�)�� 	M� 

�CC��.  

�7�	(�	�c)� � �)vww>(� ':d ���, �	 ��"� ���ZC* &':�M���� D�% � 	�+7 ���, 
 �Y�
* -�:Cd � &��)* #�	�, ��*�u�����&��7   �	�% 	� �7 '*�C%(�2� 	�+
*� SO2  �, ���CZC* 

���� #!�$% 2
*��CC7 �	�����	��  . �� &':�M� ���� q�8" 	� �%�-�� g,�!� � 
 �, #*���)����Z* &'� ����	�'* ��0� .  

, �#57	�� �)� ��/<�!%#% (�+* #,�Y�   �7 '��n� Fc� �, �!,�	  U�*�	�� -�, 
 ���	��/%����� #/9�� �*��� '%�	� � ���� B�$% �	�� ��0�j  �
�<� �cC:�� (�',�, 

, ���, ��0�C% R2�*�c%� &'�'H -�:d ('%� ��C0�  �0�� #���':7 . �	���, #,�Y� fC��C
*
��/<�C!C%��� ��0� #:$:%����  #!�$% �	 2
*��C7 ���,��� ��� &':�M� �� #"�, � ��Z* 

��	m� ��� 	� gC5/%  �� '��7� 	�UC<�� SO2 �J'��#%  ':7j #<� %	��	� CO2 � 
&':�M�  #:�% #6�:
% f��
* K� ����,, �� �!,�	 -�:d ��0� R'6 �� � ��0�  � &'%� ���

��� )�z*��� ('C5C�>??x.(  

bH,  �#% �;L" 	�� (���� F�M� �� &':�M� 	�+
*� 1��7 ��� R2�*�c% � �	 �, �!��� 

 ���8
9� '�	 � '%�	� '�	) ���Z*EKC (�)* (��:6 ��� �<�9 �� 	�� :  

Q<�{ ��UC�7��C�� B�$C% ����C,� � &�C'�� �� ��C8
9���" � b7�< �M�7 n� 
#% K��$% ��� .-���C,�:C,� �'%�	� i�CC!� 	� M�CC, �	�% �P�CCX�  	��9#C%  �, � ���

 1��23�i�CC!�� �'%�	�  ':�M� 	�+
*�& �CC� 1��7'C,�� #C% .  
K{ �C�C�CO� �'�<�� ���M�C7 ��7�� 	� �,  � �#��%'" ��8
C9� �C, 1C��� &h��

�	�� ���*� �, ��
)7 #��<�.  
t{ ��C��C, 	� (�:3 �'CC�<�� 'CCC�	 (�O%	� �, �	 �
)7 #��<� � M�, ���8
9� 

#% �	��).(�	�c)�� �7�	vww>.(  

____________________________________________________________________ 

1–Roca, Padilla, Farre´ and Galletto (2001). 
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 	��<�CXCC% �%��� � �!C,�	 #�	�, �, -�C,���� ������<�  ���C8
9� '�	 � #!�$% � 
'�	 ��/)0�  (���� 	 #% D�����CH .-C)P	���0 -��/� �� ��56  F�M� ��56 ��CUC�7 

���� #!C�$%� ��#% 	�)� �, 1��hH -�� �A�� \�'��  ��	.  

%��"&' *�+,-� .��� � #/��0 #�1 �*�*   

��������� ��� !"�"   

g�X$���"� � #:
�%#*�%� ��� ��� &��� �, � #� ���<�� |w{>yxp ���, (���� 	�+7 

�	�;��� #%  .������ i�� �, g�X$� �����O
% � �� &���:  

EI= ���S�����  #!�$%  

Y=GDP #/9��(����   )���	 (��5�% ��E�,(  

P =��/)0  

	� ~CC<�C"�C* '�CC<�� �	�CC% #5"��#/CC9�� GDP �  ��/)0 &���  #*�C%� ��C� ���

#CCC/9��:<�CC��� �� � �2CC7�% nC*�, ��CC� �CC%�C* ���� �� �	 �CC%�C  �	�%� ���#%  �, (���

��7 t���
�� #
E�	 . ~<�"�* 'CCC�<�� ���/)0 �, k�,�% R�9	� D��X� �,#/CCC9��CCC*��� � 

)GDP(  �	 ��� ��#% , (���� �	�� ���.  

�C%��� �	�CC% 	� L��6&��� �  #!�$% ���� ���S� ���� �� ��6L�� �&���   ���
��� �7 2�� #5% ~<�"�* '�<�� g�X$� ��� 	� #59�6 � #9��; B>y|w&'� R�Y*� � &��U
�� 

��� &'���. -�XX$%�/<�!% -�� 	� � �!�$% ���� �L�
�� (�2�% �	 �9��; B��� �� 
 &��U
�� �!�$% ���� ���S� ~"�� (��:6 �, �	 ��� &'� ����$% �59�6 �&��� '*�.� 

��E ���,	��% �c:�� �  �� -�� 	�
3	 �, #57 ��O
%j #:/� '�	���8
9� � � ��/)0 '�	 
���� ���S�  #!�$% jD���, �
��� 	� ��*� �'% ':5, #
7�E '*�		���)* )> ( &	�� #� 	�

>y|w {>yxp��� &'� �
��� 1��)* �, . n� �, #<�)0� &�A* 	���)* (�+* 	�7�% 
#%  '*�	 �7'�������O� #*�%� P� n� � ��� &��, ���/; '*�	 2�* n� �,�S '*�	 

____________________________________________________________________ 

� (  �	�	���� )*+�,� -/ )�-	01 )203 4���� -��5 -	�3� )+�6� / ���� ���	
 ������ �� 

�#1 )*7�	�.  
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 �%�LGDPP  �'
,� &��7 #� �	 ���/; � #+��23� �5E�% n� � �C!X* �, ('��	 �� '/, 
t��� ���Z* �, �7 '��)* #% 1��7 �, ���� 2
*��7�	�� g��!�  . �	�% 	� 	�
3	 ��* -��LEI 

2�*��� ���+% ���'E�� .  
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 	�!*�)� �%'X% 1�,	� �7 �'� &	��� ��P�% ���,�� � \'��<�X% -�� � #�	�, 

��� (����	� #!�$% ���� ���S� � ���8
9� '�	 ���/)0 '�	 -�, k���	�. 	� -�� 

q�8"���P�% ���,��  �, �
c* -�� &	��� W!� �, #!�$% ���� ���S� W!� �7 �	�� 

 '%�	��*����	�� #A
�, ��/)0 '�	 �, -�:4)�� . ��<� -�CC���#,�Y� &'� �;L" R�3 � 

�!,�	 '�<�� �*��� -�, "�*�~< #/C9�� #5C"�� �, ���S� '�	 -�:4)� � #!�$% ���� 

���� ���S� �, ��/)0 <��� �, #!�$%�'CC% g��� �� � n��
%�	�CH �	�; 'C*��� #% 

��� .C, � &h��, ��5��� n� #!" IC,�� ':Cd�5C)0  'C%�	� �� ��) #5"�� ~C<�"�* 'C�<��

#/C9�� (�  ��/)0#% ���� #:$:% #h�� � �58" (��� ��7 ��$< �	 2
*��7 #!�$% 

 ��%�3 	� �7)>(��� &'%�:  
)�(   ),/( PPYFEI =  

 �7	�  (� EI  ���S�����  #!�$%� (Y/P) '%�	��*���  � P� ��/)0'CC��, #% . 

�<��CC/%) >(� �7 '�� #% (�+* n� � ���8
9� '�	 �, #!�$% �CCCC��� ���S� -�, �!,�	 

 ���S� -�, �!,�	 n� -�:4)����� #!�$%�	�� ��0� ��/C)0 '�	 �,  . 1��23�

�*���'%�	�� r6�,���� ����� 1��23�   #!�$% ��� #% �7 �!X* �, ('��	 ��'/, �
�<�

t��� �, ���� 1��7#%   ':7� �, 	��+% 2
*��7 #!�$% ���� ���ZC* ��� . q�8C"	�

2�* ��/)0�'�� #% (�+* �	 D�X
�% �S� n� M�, �!,�	 .  

���A�� \�� � '%�	� �, 2�* �*��� I�:%�, �7 #/��� I,�:% ���0�% �  1��23� ���S� 

���� #!�$% 1��7H �'� #% ':7���� �
�,��   .-�)� 2�* ��/)0 '�	 ���, �M'
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��� ���;. ��< �<�%�3�� F,�X% 	� �	 ��� ���%�3) > (���* (��� #% 2�*:  

) v(   )()/( EIFPY =  

)y(   )(EIFP =  

���,/� � #% &��U
�� �G���� ��56 (�%�� �� (� ��0� �!,�	 -�D�:7  i�� �7 (��  	

1�, '/, &'%���� .  
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1- Empirical reduced-form. 
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3� &'� ��� .x #X�XE �GDP �y  
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____________________________________________________________________ 
1 - Final Prediction Error (FPE). 
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 bH �� ,� ��� (�	�� �U9���3 �M��/% �:��, � �, ����� �, �	 ��*� p
�  �q

�  1��)* 

#% ��� �� bCu� �D���1C�H ��!" e�	 g  #:C�, ��� n�G�7� (FPE)� ����X% FPE(p
�
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�FPE(q
�
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�

)   �	 ����$%#%  D�:7 . &	�,�����,6 ��0 -��/� 5 &��U
�� #X!:% �!,�	 �� ��

#% D�:7. ��FPE(q
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�

) FPE(q
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) < '��,�&�A*�y   �F%�6)��� ('�	x  ���.  
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,� 1��hH -��   #*�%� ������ ���|w{ >y�� �� � (�%����56  

 &��U
�� �G���� #% D�:7 .���,-��  	�CZ:%� �,&��� �� &��U
��  �C*��� '%�	� ��� )y( 

 ������ ���� #!�$%��/)0 � � �,  �	���, ����X% #*��$,#%  D�����H. -���,�:,� 

�'
,�*�%�� 'E�� �+�	 ���� � ��O
% (��, -7�� #�	�, ���, bu�#A
���*� D� (�%�� � 

�%��� 	� � '� '���" #�	�,� ���S� -�, ��56 ���*�%�� ���� #!�$% LEI � '�	 

 ��/)0LP � -�:4)����� ���S�  #!�$% LEI �,���8
9� '�	  LGDP #�	�, '���" 

'�.  

 ��� �����	 
���   

	� #,�Y� f��
* 1�, -��  �G�	� ��*�%��&'���� . �'
,�� f��
* 'E�� �+�	 ���*�%�� 

 ���,#�	�, -7�� (��, 	� � '� '���" �G�	� #A
���*� D� (�%�� f��
* bu� � ��O
% 

�%���� f��
* ���*�%������ ���S� -�, ��56  #!�$% LEI � ��/)0 '�	 LP -�:4)�� 

���� ���S�  #!�$%LEI���8
9� 'CC�	 �,  LGDPP �G�	�'� '���"  .  
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��� �� �   
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*'E�� �+�	 ���*�%��  (��H � bu�5�3� �7 ��'0 	� )v (��� &'� &��� (�+*� 

 �� #7�E(����  �7���� ���S� �����O
%  #!�$%  '�	 � ��/)0-7�� ��0	� �� I(0) 

�':
�����8
9� '�	 ��O
% � I(1)  #% '��,.��O
%   LGDPP 2�*� �,FP�U� 	�, n�   ���

#% -7��  ������ (�%�� #3�� ��A)��##% (�+*   '�� �7 #���A)� �*�A4�� ����O
% -�,

�	�'* ��0� j (�%�� ��<��56#%   ��� �	�; '*���.  
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1- Philips and Prron.  
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����) �( � �	
���� ��	����������	��� �� � ����   

������� 	
��� �����	��� �  Philips- perron test 

LP PP-value -2.1406 

LGDPP PP-value -3.5621 

LEI PP-value -3.0210 

�� �����	
� �� LEI, LP PP-value -4.26 

�� �����	
� �� LEI, LGDP PP-value -5.32 

  ���� :���	
 pp ����� ��� LEI ,LP, LGDP ��� ��/���� �� �� ���� ���.  

 � �� ���  ��
�� ���� �!"# 	�$% �!&'( � )�$*� �+�� �,!-� 

	� ��C-�, C1�, C�5$� �C,��	 FC56 B�C�, #C�	 -C� ��/)0 ' S�C���  ���C�  #!�$% 

#% D�����H . 	�!*�)��71�, 	� )>{>{x ( ���S�� ��/)0 '�	 �����O
% �'� &	���

���� #!�$% ��$< �, #��*�%':
��* �0	� D� j ��<&���* 2�* �
���*� D�  '*� .-���,�:,� 

#%  ��56 (�%�� (����	�� -�� -�,  ��O
% R�Y*�  -�� �7 ��� �
3� �	�; (�%�� ���. f��
* 

�	���,����'0	�   )v ( � �;L"&'��� .  

-�:4)���'0 	�  )v (, �F�<�  �c:�� 0.3223<0.2733 #% '��C, #X!:% �!,�	 �   

���* 	��9�, �G��+� �#% �	�; -C�� 	�  (����Y�
CC* �3� �7 ��S������  #!�$% 

F%�6�C��* ��/)0 '�	  � �,'�	  ��/)0 �J��S#)*  �	�� .�A�� ��� ��� �)�9 	� 

 ��'0 -���H)>(�C,  � �c:C�� �C��"0.1179<0.3242  ���� '�	 � F%�6 ��/)0 r6�, 

���� ���S� '�	 ��� #!�$%.-���,�:,� ��Y�� D�% F%��6 �� (���� 	� ��/)0 '�	 ���S� 

��T ���� #!�$% ���.  
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 ��/P�����% �!�$% _��� I9�� �S .  

�����)�(�� !��� "#$�� % &$�'	$�$� *$+  LEI� LP  

���������� �����  �������  FPE ����������  

LP(i=2) 0.3223                                    

 LEI                   LP 
LP (i=2) LEI (j=6) 0.2733  

    

LEI (i=4)  0.1179  

   LP                 LEI 
LEI (i=4) LP (j=4) 0.3242  
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9� '�	 -�, # $%	��9 �/<�!% �	�% �	 #!�D����"���  .	�!*�)� 

1�,	� �7)>{>{x( ���S� � ���8
9� '�	 �����O
% �'� &	��� ���� #!�$% ��$< �, 
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��* �0	� D� #CC��*�C%j 2�* �
���*� D� ��< &���* � -���,�:,]56 (�CC%�� (��� #%  -CC�, �	 #

 R�Y*� ��CCCO
%�� -����� �	�; (�%�� -�� �7 �
3��� � .f��
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 �G�	��'&��� .  

-�:4)� 	� ��'0) y  (, 2�* �  �c:�� F�<�0.1123<0.2733 #% 'CC��C, � #X!:% �!CCC,�	 

 �G��+�	��9�,��� � 	�#% �	�; -��   �3� �CY�
C* (��C� �7���� ���S� #!�$% F%�6 

 ��� ���8
9� '�	� � D
U� �U9� 	�,  '�	 ���8
9� �J�S� #% �	��. -�� �U9�� -�� �A*��, 

���� ���S� �7 ��� �X�XE #!�$% �'% ':5, 	� �,��8
9�  (���� %_�S#% I9��  ��� .�� 

 �A�� ���	���'CC0 -���H �)�9  )v(�,  � �c:C�� ���"0.1771<0.2199  ���� -���,�:C,� 

���� ���S� 'CC�	 r6�, � F%�6 ���8
9� '�	 #!�$%��� .  
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 �	�� ���� -��
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����),(�� !��� "#$�� % &$�'	$�$� *$+  LEI� LGDP  

���������� �����  ������ � FPE ����������  

LGDPP (i=3) 0.1123                                   
   LEI              LGDPP 

LGDPP (i=3) LEI (j=7) 0.2733  

LEI (i=4)  0.1771  

   LGDPP                  LEI 

LEI (i=4) LGDP (j=5) 0.2199  
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