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E�� tq�� tq�� tq�� tq�� tq�t tq�z tq�q tq�v tq�| 

TFP t�v�,tq t�|�,�q t�q�,qz� t�vv,�z t��z,�v�  zq��,|vq zz|�,qt zq�|,�t zq|�,�� 

  

   & >? R����y# �%�� �����%  8R��F 0C/ z ,"� .  

��	3 �� 43�/TFP '� 0F�T J)��
� 9�� ,43�/  ;"��� ���& >�+ P
��� �d% �� �& ��

&  =�&�� ����� � )�O W�" >��
�  & ���H-� W�" J)  �� ���� �!& >��& ����� R��F ,"� �*)�& ��%�/

 43�/ �`;#  & @�% 9�� P)� ����3TFP ��3  % f��& ����3 TFP .  0L/ ��qR����y# �%��  

 43�/TFP&   ,"� 9�� �& ���?J)��
� ��  dT:� �/�.  
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>���  R����y# ����%��  U)��� '�  8 ��=TFP0L/ ��   ���z � q�� ������ ��/� R����y# TFP �� '� 

�� �%��H�� � ,�&�i� ��)�C) �& �'�� �� �� �� 9�� �� 
/�� >��% �� �%�� N) � ��� . ���%  & ��� P)�

>��% �
"�� ��
��,"�� �"��& � R�;"��� .  

�W�T &  ��kl# �"��& PPI  �& ��TFP �� ])'���O:  

  

O+<.S���6   T	�� �6TFP6 �  J� �-�C E��U	V -�FK4 B6	4 	6 KFK� A��+TWX�� 

W��    �Q�
H� ��� ����,)�*% �� �# �/� �"�O& �-�;� 0&�� � e"�
�   ��? ,"�.  �����y
� �& W��

�y
� � �%�U%� ����% R:�	�# �i" ���
" � mF ,;U% � &�I# )���" �'�T �� �w�-�
L# ���!# �:  

  

E !�A. ���� ���	
 ��
�� E!�  ������� ������ ��TFP ,� N&�O- L��� ��0  �!�P +��

H�� I��
   �"�� J 
 ��KL)5��  

  

 
 
TFP = -1907.04 +(142.376) EXPER + (3500.488) RTO + (0.000538) EDU + (78.75684) 

TECH(-1)                                       (5-1) 
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>��� �� ������  � ��= ��y
� ��/TECH*)�&  � ��+ ���/���� ��3l# ���� N) �& W�� P)� �� � 

��kl# ,"�#�� � ���;%  �F��:& ��-�# �& �)�� �w�-�
C# P
/�j�� $'o ,"�w�-�
C# >? �# � h�T:iF� 

 �& �� 9��kl# � ���
�� ��TFP���j�& .  

O+?. 5���6�� �6 T	01	�  TFP6 � J� �-�C E�� Y��-
V 01	� A��  

  � 4-�3 ��-�#  
U&�� ��y
� �& �L) �,/�� �)�*% W�� �� W�� '�� �� 9�� P)����)�  
U&�� ��y
� �& 

4-�3�% ��-�# .�� P)� �� �j-��� W�� �� @�% '�� �'��%�  8 ��/ ��%���  &��� g)�
% h�;)��# W�� �� ��

U&�� ��y
� �& W�� b����
*& ���%� g)�
% 4-�3 ��-�# 43�/  
) ��d%z
R�#o�& (�� >��% �� ��� .

 I�
% P�
+ ��d
%��� @�% �� g)�
%  � ��+ f,�� 0C/ ������%q ��  I�
% P��� ]� J)��
� 9�� 

&  ��& �
*& ���%� 4-�3 ��-�# '� 0F�T g)�
% @�% �I%? �� � ��& ���� ,"�.  

    W������U&�� ��y
� �& ��/ 4-�3�% ��-�# 43�/  
 W��� �� q W�� � ����  
U&�� ��y
� �& ��/ 

 W��� �� 4-�3 ��-�# 43�/v��  dT:� �/� :  

  

 E !�D. ���� ���	
 ��
�� E!�  ������� �� ������ TFP,� N&�O- L��� �� 0  �!�P +��

 ?�Q&
!/. J 
K�"���- !�"�
 I��
   

  

 
 
TFP Index = -2.837713+(0.168288) EXPER + (5.43514) RTO + (6.23E-07) EDU + (0.11046) 

TECH(-1)                                (5-2) 
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 E !�C. ���� ���	
 ��
�� E!�   ������� �� ������ TFP �� E � ?�* 
� �!� 02��R� 

Q&
!/. J 
K�"�� !�"�
 I��
   

  

  
 
TFP Index = -2.718796+(0.171118) EXPER + (5.073846) RTO + (5.78E-07) EDU + 

(0.101813) TECH(-1)                              (5-3)     
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Z.�P��I ���X  

>���   R�;"��� g)�
% '�  8 ��=������ ����/� ��y
� e)�7 RTO
 t�
��@& ) e)�7 P) �& �&��&

q|��,v�� (�� e�#�# P)�& f,"� ���� ��	
3� ��3  & ��U%  8 ,���  I�
% >��# ,;mF � ��
" 

 �& �� ��kl# P)�
��&TFP���� >��)� ���� R:� ,Q% ,8�/ .  

,Q% ,!
F �%��'�" ,�!��� � b)��/  &  ��# �&�]*�  ��*& �& �k�� ��3�� 0��� P)�# 0���� 08 ���

  � ,"� �
)�)�� � �		H#  %�& �& �%�U%� ����% �#�����  %�& K�;#�� ���� R:� ,Q% ,��/ ��

]*� ;
� P)�# `)�
F � ,!
F P)�  & :
;� �j��� P)� '�  � ,"� �#:�!� � �
-�� R:�L�# >? G

 �
-�� ��)�,"� .]*� '� �L) ��
"  & mF ,;U% >'��#  >? ,����  � ,"� ���%��'�" �� 0)�U� P)�#

 P)� ��.��(O,"� >�)��% �&�3  &  .,)�)�� �O �� �O �)�!#  ,)�)�� $���  & >��)�� @�*I# $�� ���

% '� �k�� � 0��� ���Q
"� $�� �P)�$��# m�
H� ��i" �� �@��%� ��I)� $�� � ����� 4	H
� ������% 

���&��*& �i" .)�@��  � ���TFP  � ,"� ��)�U� '� �.��� }��&�� 0��� P)� �/�&.  

 �& ���j���kl# $��  ;#�TFP ��y
� e)�7 �� EXPER
z ����� �& W�� �� q��/tvz&    ����? ,"�

,"�.�� pL!
� �%�U%� ����% �� �� 4	H# � ���  �&�" � &�I#  ��� 43�/ P)� �'�" .  

    43�/ `��� �� � ��y
��A@� ;#� �� $�" ��L���  ��y
� ���
&TECH
 q e)�7  � ,"� 

�|��v/�� & >? ���&  ,"� ���? ,"� .>��� ��=�� >��% ��y
� P)� e)�7  �  N) �& ��y
� P)� ����

��� ��3l# ������/ �)�*% W�� � *)�& ��)' f,"��  �F��:& ��-�# �& �)�� �w�-�
C# ��kl#  8 ,"� 

#�� � ���%�����w�-�
C# >? �# ,"� $'o � �& �� 9��kl# � ���
�� �� h�T:iF� TFP��� >��%  . '�

��*& �&  � �Q�
H� 0����  ����� �Q
� ��kl# ,Q% ,!
F �� 0���� 08 ���U&�� �w�-�
L# ����j�  


& P��l# >�L�� $�� � '�� ��;��  � ,"�  P�
��� � R�!i� � R�@�*I# `���� '� ��3�� 4	H# ��;�� 

,"� >? g)�
%.  

 43�/�A@� ;#� �� $��*+ ��L���  ���
&EDU
v e)�7 �& ���|q�/�  P)�
�8  +��  8 ,"�

 �& �� ��kl#TFP >��% ���� R:� ,8�/  ��e)�7 P
/�� �& W�T ��  & ��� ����_�

�� �,;�� ���� -
�� pC!
� �� �%�U%� ����% �'�T �� 9'��?  &  ��# >��& �)jO�%�'�" .��*& ,�"�UT 0���� 08 ���

��*& �i"  & ,!
F P)��� _�I)� >? �� 0B�/ �%�U%� ����% ���9��  &  � �
�  �i" m�
H� ���

]*� '� �L)  � ��� .)�@�� �� ���T�� � ����� ��C��� �� P)� P)�#9  ����� � ���T�� e"�
� <)��# ��

9'��? ,��)�� ���& ,"� ,��3 P�7 ��� .  

�� I�
% >��# ��%�& �& >��)� ���� R:� ,Q% ,8�/  8 ��8 ���� )���" � �@)� �� �
��& ���j�

 �#:�L�# ��
3�" �:F� �'�T)��
" � mF e"�
� ,;U% P��!# (& �  % ������� � _�I� �%�U%� ����

  

t.mF � ��
" �%�U%� ����% ���!# ,;U% 43�/.  

z.�%�U%� ����% 4	H# � ���8 G&�I# >�@�� 43�/.  

q.,"� ���Q
"� ���� �w�-�
C# ���!# ��)�� � � )���" �'�T ��C��� �A@� 43�/. 

v.9'��?  ��� ��
�� >��% ��w��O P)� �� 43�/ P)�,"� �%�U%� ����% ���)�.  
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���'?����� � >�@�� ,��" �& �%��#  & ��#TFP�&�) ,"� �#o�&  . �� @�% �)o�& >��
+  
)@� ��� P)�

& �) ���3 '� �w�-�
L# �)�3 �&  U)���  ����% �& �� ���-�# �� �
��& �w�-�
L# ���!# �������.  

 ���) P.��(O P�& K�;#�� TFP ;"���  43�/ �& ��/  ����A@� ��F� �'�T �� �� ��L���  ����%

 
��) �&  )���" � ��� ��� '� 0F�T9�� ��N)��
8 � �-�"  ���"��& �I
"��	
�� W�� <)�= '�  

���%]) .& ��8 P)�   43�/ ��*+ �"��& R��F�A@��'�T P)� �& b;#�� �����y
� e-�� �� ��C���  ��

����� � �/ �>�+  �
8�/ �� �%�U%� ����% �'�T���� � P)�#�����kl# 
��' P)�#�����*& ��;*&  ���

���� �& �� ��
� ��*+ '� ��y
�  " �43�/ ��y  ����A@���C��� ��  �'�T P)� '�  _�H
%�])���% .  

& g)�
%  �� >��% ���? ,"���� ��#�� �� �)' R��������� ��-�# 0���� 08 ��� ��*&  ��Q� �%��#

��/ `���:  

t.  ���%'�&��%��'�" �����%  

z. 8 ���& $'o ���� ��I)� ���# � ����� �������d
�  &4	H# � R��&�I# W��;#  ���

���8�  

q. ,�-�!� .)�@�� �/'��? ����  

v.  ���  &  ��#.��(O.  

P�
����&   `)�" �"�
"� ��d
� �� ��*
��O �)' ����� _��i� g)�
%  & �#��/:  

t. >��� R��:=� ]
U�" ��I)��  

z. `)�
F �"�
*� .�%  & �
��& >��� ,�����  

q. ���? '� ���Q
"�$�% � ���&��8 0���# �� �		H# �����@��,8�/ ,�!7� ���.  
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 B6	
�  

�����,���	
�).tq��.(�'��%� ,*� ����? W�� J)  A��� ��*& ������-�# 0���� 0� ���)TFP ( �

 ��*	3�/ ��kl# �"��&�A@�>? �& ��L��� ),Q% ,!
F �� �����  !-�i� $�I%�(.>�)�O  �"�
/���  ��%

 ����%�� ��/����;�����. 

������;�������).tq�� .(�'��%� W�F���*& � �)���8 �������)���&��8 � ����(.  U"�� R����
%� 

�*���(O � R�!-�i���%���'�& .  

�/'��? ��@�).tq�q .(��*& ���#�� �()� �
"���8  !"�# $��*+  ��%�& ��� :���%� ���
��� ����

��*& ��*	3�/  )���" � ��8 ����% �����*& �.H& �� 0���� 08 ���.H&�)' � �� ����	
�� ���

���8 ��
��� � ����
�� .��*& ��� >��'�">��)� ���� �����# �>��*# . 

�)��H�����>�*������) .tq�q .(��*& ]���Q� �& �)�
/?��*& ���� ��-�# 0���� 0� ���TFP ]���Q� � 

>? ���	
��.��*& ��� >��'�"���. 

���"�P��%���P�UT��) .tq�|.(�'��%� � ]���Q� �W�F� ������*& ���./'��? ��@� � ���� 

"�
/��8��/�� ���;8���� ����%�� R����
%� . 

���������%���O f]��8��"����F���� .)tq�z .(��*&  ;"��� � 0���#��� .>��*#� ����%�� R����
%� 

��;�����. 

�)�7�����>�)����� f�7������PU��) .tq�v.(�� ��*& �/�  ;"����"��& � 0���� 08 � R����y# 

C)w�-�
C# ��)���8��*-�� N�8  & �"���� � ����� ��/�O 0���#  ;"��� �������& � TFP 

�
Q% ��*
8�/)����  !-�i� N) �&����
� Ro�)� '�� � ,Q% ,!
F �� (.>��)� ,!
F � ]�� ����%�� . 

�;�B]/�����&?�$���) .tq�z.(�� �&�)'�� ��*& � �)�� 9��  & >��)� ,Q% ��*����)o�O �3�& �� ���

 0���#DEA.>�)�O >��*# ����%�� ��	
�� ��L�%�� ��/�� �"�
/���  ��%. 

  %����  )��%"��*&���) ."tq�q.(��*& ��� >��'�" ����9  .��. 

P)��/p�/�.H&f -�PUT��U%�3�����' .)tq�v .( ��&��8EviewsI
"��	
�� �� � .+ �$�� ��

��	
�� ���� ��C���(O R����
%��. 

����>���C�� � 9�)��� ��I%) .tq�q .(��*&  ;"�������� ,8�/ �>��)� ,Q% .,Q% R��'� �  U"�� 

P�& R�!-�i����-��w�%� �. 

%�&��3��f�F�%������I%�9�)���.) tq�v.( "��&����
� ��;*& ��kl# �,�-�!� ���#�� �&  ��� �
"�o�& 

Q% ,!
FI
"��	
�� W�� N) '� ���Q
"� �& ,�)�� ,8�/ �i" ���>��)� ,Q% (. R�!-�i�  ��
�	� 

9 �$�� W�" ��w�%� ��	
�� .� @�)�O � . 

>�)@y&�R�;-?) .tq�t .(.H&�)' ��  )���" ������ ���?�& ���8 ���	
�� ���� ���.>�)�O   ��%

�
�*& ��*/ ����%�� ��/�� �"�
/��8. 

�p)���)�)�) .tq��(. I
"��	
�� ���&��8 �.��'�� _��  ���# �a�;� . ����%�� R����
%� � ��+ @8�� 


�*& ��*/�.  
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