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��  >�-�� ' ( � .���L �#/ �X/ �� � ��:9 '��� <���SPI(t) >ESM - SPI(t)   ����3(�
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  >)A� ��SPI(t)   �� FN�� 7��� ���3�  ��0�#I e #:�.���L �� �X/ �� =�/ � ���  >)/ � 7� �� 4!�l '�� 

��0�#I 4� �3.�� <�� [�RZ�  �/���� '�$ ����   ��0�#I � !"�  �g F0� 7��3"� 4� �$ 7� ��� >�( �(���

 B,?  �� .��$� �� <�./ � ��:9 �3����� '�$ 
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�g ��� ����E �N,� M���A  � �  4��;� k \( ��=9 ���L ��  �X/ ��  �6�A� ����E ��0�#I 4	 7� m�9 �� 
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k,\�  �����	 � ���/"�6�A�" .�(  4	 ���/ ���#q� r�$ >e���0�#I � !"� 4��;� �� ��3!� N 4� )� � F��
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�� D�  @�=5 �-/��� >ESM – 1  �ESM - SPI(t)  .����

 
�� 7� >��,I 4�   k \( ��=9 � 65�� �g  4	 ���� ��? ������ '�$ ����  4� �3.�� <�� <��  4� ���A �3����
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��.� � �� k�\� <��� ���� ��� ���* 
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 �Z� �� ����� ���� ��� �� <E �����	 � ���#/ '��( � #$ 
�� Q R? �� (�J��� )�3.��  M���=*2-2 

.�( ��� 4��  

��� 43�� 4* � ���� ��� < �	 .�( <��� ���� ���  4� C ��� �"�� ��!A '�$ B�L��� 4� C ��� i�� 4	 ��

)45��:�  �� 4��.� >��� 4��=$ ���� ��� 2 ��9  .����-� �X/ �� � ��� ��	 
��  ������ 4��=$1 '�� (

<��� ���� ���  2��* �� ��� Y��:� '�$ [?�� )�(1(:  

  

  ��0�#I ���JPF F��� �* 7� �� ��� 439�L �X/ ��1  �CPI ����� ��  ���J 7��� O�� � �� � �� >�� 7�

4��=$ ���� ��� '�� ��0�#I )W "/� � �������  
�=L �!G �� ��,I 4� � ����� ��2015  >(`  7� ���G �

 �$  >�:� 4� 7� � .�9�� �(� ���� ��� ��� 7���e��  4� < � �� ���J ��� � 4� ����� 4� �  
�� �� M

EAC – 1  �EAC – CPI  .]���/ ��  

  7�� ��0� �$�!�  4�  >2� 4�N�� ��SPI(t) � (����� '��� <��� ��0�#I <��� )<���  '��cpi   )4��=$ '��

(����� 4��=$ ��0�#I <���   >'�� 7� � .���	 �A� Y:J C�6/  '�� ��� ���(���ESM – 1  �ESM - SPI(t) 

(����� 4� ) 4�  ]�#:� F��A =�/ EAC – 1  �EAC - CPI,  4� C ��� i�� >�-�� M��!I 4� .����� ��ESM-1 >

 '��EAC-1 >4��.� � G 4� � �( s��� =�/  Q R? �� ��� 43�L �� �ESM - SPI(t) '��  >EAC – CPI 

$  �� 4\�� �� �3.�� �3���� i�� 7�  >43!5 .��	 �� s�� =�/ ��:� )<��� �� ���� 4��=SPI(t)  4�CPI  F��!�

.�( <��0� �� 7� �/�!� >� *� 7� �� >(� � Y:J 4\6/   >2�N 7� �� SPI(t)  4�* � 4� ���A 4	 �( 7� <E
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 '��  4	 ���/�L 4��;�  ��0�#I � !"� � qNCPI 4��=$ �� M���f� ��� �(� �� �X/ 4� ��#$ ]	   ����� ��

 4��;� ��.���/ �G�!��  

)���� 4	 �3A�  >2�N 7� ��  '�$ 4��=$ >�/��-� ��A ����3( �� � ����	 � G 4� 4��;� k \( ��=9 F�5� 4�

(��f3� '�$ 4��=$ ���( �� � ))����.���� �� �$�	 >�� ]	 <��� �� ����� <�� F�#0�  �� > >��,I 4�CPI  � G 4�

 �� 4��.� Y:J 4\6/   >[?SPI(t)   M���A �g 739�L �X/ �� 4� ���A �g � � G 4� 4	 7� )�$� �#/ <�./  �

.(���� �#/ ����E ��0�#I '�� �� ��� @�;/ ��? �3����� >'�� 7� �  ]�/ � �� ��>�/��� ���� ��� +�( ��

  7������ 4	  � � �� +��N ���* 4��=$ ���� ��� 
�� D� 4� ���/ 4	 ]�� -�EAC – 1  �EAC – CPI  ��A

 ��  � � 439�L  �X/ �� ��!� < �I 4� �* 7� �� �/ � �� ���#/ '��( � #$  
��  >2�N 7�I��  .���� 43��

 ���� ���  
�� �� 4��.� M��X3/ <��	 ������ 4� ���A  ���* 4��=$ ���� ��� 
��  4	 ��	 F��N <���#G

 �3.�� <�� [�RZ� ���/ � ��:� )�(   <��� M���f� <��� ���/ � � ��? ����� �9�.�� ���� '�$ ���� 4� 

.(F��:� F��A �3���� ���G � ������ M��X3/  �� ��� ���� ��� ��� 
��  7�� B��� =��#� D� ��;�   '�� 

 ����� <��� M�� '�� ���#/ '��( � #$ �� ��3!� ����  4� 7� � �$ 
�� 7�  >����� 4��=$ '��  � 4� �:�

  �����XSM(t)  �XSM($),   '�� ����3( �� �  ]�$���  �� '���� 4	 ����� 43�� �G�? 4� .�/ � �� <���

 Y�3Z� '�$ 4�5 �XSM .�9�� Y5  �( ��  �� < � �� �  

2-2   '�$ 2 ��9 j�Z3(XSM  

   
�� �� �$ '�� ����!� >���#/ '��( � #$ 
�� >�� �	o ��0� � G 4� ��!A '�$  �Z� �� 4	 � G <�#$

 4	 �� ��� <�./ .�( (45�6� 7� �� ��� 4�� ) 4��=$ � <��� ���� ��� ���*XSM   '�$ ���:�  <�/�;�L  ��

 [Z.�EVM <E � .� � �� 43?�( ���#/ '��( � #$ '�$ 2 ��9  ��  '���	 '�$ ���:� 4#$ 4	 �*EVM  )

 2��* 4�1  )<��� 4� C ��� '�$ ���:�  '�� �$ >(���	 4:*��AT-ES)4��=$  � (AC-EV(  '� :�  �/�� D� >

��$� �#/ <�./ � ��R9 M���f� 4/ L r�$ 2�N 7� �� ��$� �� <�./ � �/��� � � ".�-  
�� �  < � ��K5

 $  YI�q� ���#/ '��( � #$ �5 $ )��	 ����3( �51957 >2004.(  �( ��� M� � 4� ��� 2 ��9  
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>�* 7� �� 4	 t   >��:9 <��� M��k  >]�3�$ ���� ��� <�$ ? <E �� 4	 ���$ ���� ��:�  ��� ��6�

 �/��� ����  '�� ��� ����  >�(  � �( 4��� 
�� �� M�� ���� P\(   ���� �$ �� M���f� �/��

.���� ��   � �/ � �� � � 4!(������ M� � 4�  

  

  4	  �     � '��( � #$ '�$ ���g  �/��� ����  ��  �:A� ��6�t .���� ��  

  �:A� ����6� >�� � 7� ��  ��  �  � <��� ���� ��� '��  �  4��=$ ���� ��� '�� 

.�/ � �� ��� <�./  

  4��=$ � <��� ���� ��� �� �$ '�� ����!� < �I 4�  �:A� ����6�  � ����3( 4	 ��L < � �� ����� 7� 4�

 <�!* < � �#/ � ��� F�#�� '�$ 4��=$ � �/���L ��� �6I 4� < � �#/ � <��� < 1  )A� �� .�( �6\�� >

) �:A� ����6� '�� 7� � >��	AT, ES, AC � EV(  '�� 7� � .���� �#/ �$�	 =L�$  ���� ��� �� �$ '��

 M� � 4�  4��=$ � <���1  7� � .�/ � �#/ '��( � #$  �:A� ����6� 4	 ��:� 7� 4� � � �� 439�L �X/ ��

 45��:� '��4   4� >2�N  7� ��  .� � �� '��( ���(  M���f�  �/��  ���G � '��( � #$  '��

 �3���� .�( � * �  

 >��E �Z� ����  ��:�)<��� ���� ��� ����� 4�  '�� �� #I '�$ 2 ��9XSM(t)   ���� ��� �

)4��=$XSM($)(  '�$ ���:� �9�:� ��EVM �^��3�   ��0��� D� >�/���� �Z� ��� �� U_( .�/ � �� 4��

 � D������ ����3( '�� �5�#3NXSM .� � �� h�\� ����� �9�.�� �G ��  
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2-2-1  :<��� ���� ��� XSM(t)    

  Me��:�3-5  <��� ���� ��� '��  < � �� � .��	 <��� ) 45��:� 4	 ���	 4* �4(   ��./ <��� P��� � G 4�

)45��:�  ��  �#�63�� 40�� �(3 '��( ���( ���G � ��� � � �� 7�=-��*  ( >  >��,I 4� .� � �� ���(

��� � *� ��:J� �� ���(��� <�0� Me��:� �� 4	 �:A� ����� �9�.�� �!G �� �:A� S��� :6  �7   <�./

 Me��:� �� 4	 ���:� '��� <��� �!G �� ��� ���� ��� ��:J� � � � �� ���8  �9 .� � �� ��� <�./  

  

  4	 ����� 43�� 4* �  �	 �� Y��:� � 4	 ]�N  ��X3/ �� � ���� ����  ���� ��:�

.�( ���:� '��� <��� �!G ��  

 ) 45��:�6.�( ��� ���� ��� ����� <��� M�� D� 4� ���� �(�  '�� ���/ �� � 2 ��9 (  D� �� >2�N 7� ��

 Q�? ���� ���� ����T ��� ���� ���� ��:� 41 4	 ��	 7��:� F!A � < � �#/  >����� �G �� �K  .��� � *�

 45��:� >����E ���� ���� '�$ ���� ��X3/ �� � ��:� �/���  �����  4� ���� �(� '��8   M� � 4� < � �� �

��	 ��� / ��� ���  

  

  7�K  45��:� �� < � �� �6 ��� < � �� ����� 7� 4� �  ��	 '�K-��*  
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 ��  

  

  45��:� 4	 ����� 43�� 4* �12   <��� ���� ��� 2 ��9  �� ,��	ESM   45��:�1   >)A� ��.�( �^��3�

 45��:� ��0�#I ���J 4	 ��� �� �(�� �/��� ���� ,��	 Me��:�13   45��:� ��1 � � �� �9�:�  

  

 � ��� ��0��� �� ���#/  '��( � #$ 
�� 4	 ��� <��� < � �� )A� �� �#��A <��� ���EVM  ��/�;�L

.�( ���  45��:� � ��� �3.� ��0�#I ���J  �(��� 4� < 3	13  � #$ �3���� � <E '��K� ��g�� � �� �

 '��(.]����� ��  .��	 ���(��� < � ��  � @�3�	 �� � ��  

 �L >e�  ��-/E >(��:9 '��� <��� ��0�#I 4� ��(��N ]#�=	�� )����  �� .� � �$ ?

 �g >M� � 7� >���� ���� 4���9 �G �� ��� @�;/ �N,� �3����� M���A  <��� ����� ��/�� �A�� �Z� 4�

 >2�n� '�� .� � �� ����  Q�? ����� D� 4� � �9�J )����  ������ <E �� 4	 ����-� �X/ �� � �3�:J� D�

���� ���� ���� 7��? �G ��  .�$� �� [�RZ� '��� <��� ��0�#I �� ���� ��=9 �* � 7� 4	 ���	 m�9

 �� 4���6� �� �/���� ���� 7� '��   ����� 4�5� ���� ��0�#I    >M� � 7� �� .� � 

 ��:�  )�� � � ? t�N =�/ ����� <��� M�� 4�6� '��  ��? '��� <��� ��0�#I  4	 �( m�9 7� ��:� 4�

 P\( � � � �$ ? ����3( F��A  ����� '�"3/ �� ���� � �9�J )���� <E �� 4	 �( �3�:J� ����	 U0:�� 7�

(��	 �$ ? t�N � ��:9 ��0�#I  
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 �L >�-�� ' ( ��N @�I )(��:9 '��� <��� ��0�#I 4� ��(�  ��-/E>����

  �  
�� D� ��5 �ESM-1 �� m�9 4	 ���	 ��  ��� 43?���

����E �9�.��  ��	  .(���:� '��� <��� �!G �� ��:� )� � �$ ? 4��/�� �!G �� �6�A�  =�/  � 
��

 �� ���� ��� 7��� ��A�  4� �;��>4�5� M�:5�\� �!G �� 4	 �$� �� �� �.� � �� ����� <��� M��  �� �  

 > 4	  �( �"���  ��� �0� � �"�� < � �#/ ]��3�	  .��	 ����3(  ����6�  � F��	 Y�G D�  � *�

 � 4	 ���0  ��1  4	 �( 7� ��	 ��I�A .�( ��f3�  41 �$  4�1 4� '�3.�� <��  >���� �� D��=/  ����

 �* 7� �� 43!5 ]��3�	  .� � �� ��� [�RZ� ��? ���� ���� '�$   ����  7��?E  �"�� <E '�� 4	 �(

.� � �� 439�L �X/ �� ���� ���� �3����   4� � ���� ��� ��(��N   P\( F��:� <�0� >'��"�.�� 
��

.�$� �� ����� ��? '��� <��� ��0�#I  

2-2-2   ���� ���:4��=$ XSM($)  

 j�Z3(  ��!A �Z� ��� �� <��� ���� ���  '�$ 2 ��9 j�Z3(  �� 4��.� ����� >4��=$ ���� ��� '�$ 2 ��9

>'�� 7� � .�(  ���* 4��=$ ���� ��� 2 ��9  P��� j�Z3( >2�N 7� �� .��	 ��$�.� < � �� � ��0� ��1

e 
�� W�� �����A � <���#G '��.�( @�  Me��:� ><��� ���� ���  �� ���\�3-5   4��=$ ���� ��� '��

 45��:� � ��� � �� 4��4  45��:� �� ]�63�� � G 4� 40�� �/ � �#/ <��� P��� � G 4�3 .�/ � �� 7�=-��* 

 Me��:� �� 4	 �:A� ����� '�$ 4��=$ �!G �� �:A� ��:J� :��� � *� ��:J� �� ���(��� <�0� '�� 7� �

14  �15   Me��:� �� ���:� '�$ 4��=$ �!G �� ��� ���� ��� ��:J�  � � � �� ��� <�./16  �17   <���

.�/ � ��  
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 > '�� 7� �   <E �� 4	 ]��	 �� Y��:� �N :� > �!� ���#��$ ���� ��X3/ �� � ��

.�( ���:� '��� <��� �!G ��  

  45��:�14  �� � ��:� 4��=$ �� ��3!� ����� D� >2�N 7� �� .�$� �� <�./  � ��� ���� ��� ����� 4��=$ >

 ����E ���� ���� '�$ ���� ��X3/K  45��:� >'�� 7� � .�( ���/16  � �� ��� /��� ��� M� � 4��   

  

  7�K  ) 45��:� �� < � �� �14�$� �� 4	 ��	 7�=-��* (  

  

��  

  

  ����� 43�� 4* �  45��:� ��0�#I ���J �9�:� 4	21  4��=$ ���� ���  2 ��9  ��EVM  45��:� ���2  >

 45��:� �� 4��.� �6�A� 45��:� D�20 �$� �� �  
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  ><��� ���� ���  ��/�#$  4	 ��� <��� < � �� '�� 7� �  ��� ��0��� �� ��? ���#/ '��( � #$  
��

 4��=$ ����EVM  �#��A  '��( � #$ �3����  ��g�� Q R? �� ��� i��  .�( ��� ��/�;�L  ���J '�� ��

 45��:� � ��� �3.� ��0�#I21    �Z�   �� 4��.�2-2-1  2�N 7� �� �(  �X/ �� 4��=$ 4���� �� � <E < �	

.]���L ��  � ��	 ���(��� < � �� < �	 �  @�3�	 �� � ��  .��	 `�Z3/ Y�G �� 7� 7�� < � �� �  

 �L>e�('��* 4��=$ ��0�#I  4� ]#�=	�� ��(��N  )  ��-/E >����  M���A   �g .�(

�.��	 ���� <��� ����� ��/�� �A�� �Z�  �� < � �� � ��������   ����  �G �� ��� @�;/  �N,� �3���� �  '�

 >4�p�� <�� �� 7���  �Z� �� <��� ���� ��� �� 4��.�  2�n� < �	2-2-1   C ��� 7�   .]���L �� �X/ �� �

 ������ <E �� 4	 �( �\��� 4�  [�RZ�  ���� ���� <��� 7��? �G �� Q�? ����� D� 4� � �9�J )����

 4XN,� F��A ��=9 4� �;�� 4�?�� 7� .�( ���  '���  <��� ��0�#I �� '   � � ��  �/����  ���� 7� '��

.���� �� �$�	 '�� ��:� � G 4�  4��=$ ��0�#I  >���� )����  F�#�� F�5� 4�  2�N 7� ��  U�  >M� � 7� ��

 <�� ��A ����   �  �� ����1    4��=$ ��0�#I �� ��? �$�	  4	 �( m�9 7� ��:� 4�

 F��A �9�J )���� <E �� 4	 �( �3�:J� ����	  U0:�� 7� ��:� )��� �$ ? @��� ����� ����  4�6� '��

���� �� � ���� '�$ 4��=$  '�� 7� � � �( ����3(.(��	 �� F�#�� ����� <  

 4	 ��� � �� >�-�� ' ( �(<���* 4��=$ ��0�#I  4� ��(��N @�I )  ��-/E >����

  
�� D� ��;� � �� � ��	 �� m�9 4	 ��	 �� 

.(���:� '�$ 4��=$ �!G �� ��:� )� � �$ ? 4��/�� �!G �� �6�A� ���� 4��=$   �� ���\� ><��� ���� ���XSM($) 

 4	 �$� �� �� � � ���� .�$� �� 4�5� M�:5�\� �!G ��� ����� 4��=$ ���� ��� 7��� P���  
�� 7�  

2-2-3   D������ �����	XSM   

 ��6� 4	 � � 7� ��!A '�$ �Z�  ��	��  4	 7� � � � `�Z3/ ����� c��� � F!A �3���� '��( � #$ �3����

�� ���g M� � 4� ����� F	 2 G ��.�/�#� �A   �� D���3( ��0��� <E 4� 4	 �( 70#� ��0��� D� )A� �� 7�

����6�  >2�N 7� �� .]�� L  ���� ���� ���� �$ '�� ���=5   < � �� >2�n� '�� .���/  <��0�  ��A �
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 �  ��T .�( �^��3� ���� ����  ���� ��:�  �� <��0� �6�A�    '�$ ���� ���  >����� 7� 4� 

 � <��� '��EAC – CPI  � ����3( �� B�$  4	  ����� 43�� 4* � 2�N 7� �� .�� �� �(��  4��=$ '��

SPI(t)  ��CPI  '�3.�� <�� 4	 �( ' ���� ��� '�$ 
�� ��;� �� B�$ 40�� >���/ ��0�#I ���J < �I 4�

��0�#I 4� �   4	 ��$��  ���� ���� '�$ 
�� 7��?ESPI(t)    �CPI   ]$ �� ���\� �$ <E ���/�3( �:#;�

2�N �$ 4� .���/ 
�� >XSM  ��0�#I ���J  �� �$ '�� � ��	 Y��:� D� �/ � �� ���*(SPI(t), 

SPI(t)inst 

   �1  4��=$ ((CPI, CPIinst and 1) �3���� � �:���  < �I 4� .��	 4��  

  4	 ����� 43�� 4* � 2�N 7� ��  <�� ��A ����  ��  D� < �I 4� �/ � �� ���� ���� ���� �$ '� 4�

41�L >� � 439�L �X/ �� D���3( ��0���  ����6� .� � �$ ? M���3� ���� ����  ���� �$ '��  2�N 7� ��

 �� � ��3�$ ���g ����� c��� � F!A �$ <E.���	 �#/ ���f�  ����� ����9  �G  < 1 2�N 7� ��  �

  4� ����  �"�� �:� 4� 7� � D���3( ��0��� k,\� >����� �� 45�6� 7� �� ` �\��/ ��0�#I ���J

 <E �� 4	 ��� �\���  >�-�� ' ( � .���	 �� ���3?  ���� ���� ���� �$ '�� � ���g ��6� D�  D�

 D������ ��0��� 4� @ ( � ��	 F��:� ���� ���� ���� �$ �� < � �� � '��( � #$ �3����  <E �� 4	 '��0���

 ��  �^��3� ��f3�  �3���� � � �� � .��� � *� D������ ��0��� 4Z�/ �� .� � �� ��� <�./  

  ��6�  >�� ��A� � G 4� .�( �#	 F���� +�( �� >�� � 7�5�  M� � 4� Q�? ���� ���� ���� D� '��

 '�� 7� �  � � �� Y��:� M� � 4� ��6� D�  � � �� Y��:� ��!A ���� ���� '�$ ���� 4#$ '��  ���g

.��	 ��  ��!A ���� ���� '�$ ���� � FN�� 4#$ � ���� ��� 7��� ��A� ��5 �  � ���� 7� ��0�#I '�$ ���

��	 >43�K	 ���� ���� '�$ 2�� < � �� � �\? ��l '��( 4��"� 4�p�� D� '�� 7� �  ��3�$  [Z.� ,

 >><E FN ��  4	 ��	 '��(  ��:� )4��"�  ���� 4#$ �� (� � ���� ��� ��� 7���e��   4� �;��  4	 '

43�KL ���� ���� '�$ .��	 �#9 '�:� �  7�  ��6�  M� � 4� >��� 4!(��� 4��"�  ���� ���� '��

   4	 �( � 3( F� 7� +�( �� � � � �� 439�L �X/ �� ��:9 ����  4��"� '�� ����� 7��3"� >�Z���� 4��"�

 >]�$� �� @�;/ ����� �G �� ���� ���� ���� �$ '�� � 
�� 7� �� 4	 �3A� .�( ����E  �  �5 3� '�( D�
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  Y�3Z� ����6� � �� 45�!/� �(��  ���� ��� 
�� '�� �#	 D������ ��0��� � �� '�� 7� � .�� ��

XSM .]��	 �� ����3( '��"�.��  

 '��"�.�� ��0��� 4	 ����� 43�� 4* �  BKN >S��� �?�� �� >2�N 7� �� .���/ �/��/ M�I,G 4� ���/ � ��g�

 `�Z3/   �� �RZ� '�$ m�9 '�KL  �/��� Q�? 4\6/ D� �� ��� �( .���/ >2�n� '��  � ����� D�

 2� 4#�/ �G �� � ���:J ���? '��� <��� ��0�#I  2�N 7� �� >�( � ? ���� 4#�/ ��  4	 ����-� �X/ ��

 ���	 o�Z� � �N,� M���A '�( D� < �	 � �( ��LE 4�p��  � ������ >2�N 7� �� .�$� �� <�./ � ?

 '� G 4� .�( 'e�� ��0�#I < 1 �5�  .� � �� '��� <��� ��0�#I � !"� �* �  >������ ���� 7�5� � U� 4	

 '��� <���  ������ >4\6/  7� �� .�� �$ Z/ 439�L �X/ ��  �#	 D������  M�!(��� �( ���*  ����� D�

F0� 7��3"� 4� �6�6N �� ��e�� '��� <��� ��0�#I  4	 ���-� ]�#R� �/ � �� ��0�#I  ����	 U0:��  �� �

)�( ����E ��X3/ .(� � t�N  ����E �� ��e�� ��0�#I  ��:�  U0:�� 4	 ' �/��� '�$ ���� ��� ��5 �  '��

�/ � �� ������ >����� ��/ ].1 7� ����	  4� �� D��=/ � <E )4	 �$� ��=9 '� G �1 .(��	  ���

���� '�$ ���� '��!� �� �� A ���� >���� ��? ���� .���� 439�.�� '��� <��� ��0�#I +�( �� �  5 7� >43!

 ��6� 7��� �(���   �3���� ������ >m I �� .���� �#	 M�!(��� � �/�!�3.� 4� �03� �/ � �#/ ��0���

 .��	 `�Z3/ � ? ���� �  4��;�  +�( �� Q�? <��� D�  �� � / � �� ��0��� 7� >'�� 7� � 4� �

 ���	 D������ ��0��� D� < �IXSM .� � �6��  

3- ������ ��0��� 

 >45�6� 7� 4��  ��� B�$  '�$ ��� 4���6�XSM  ���� ���  '�$ 
��  7��3"� � 7��� O�� '�$ ��� ��

EVM  4� C ��� '�$  ����� � ' 4I #;�  � �� >'�� 7� � .�( <��� '�� ]$ � 4��=$ '�� ]$   �#��A

)W "/� � �������  �:A� <��� ����� U���3��2015  �Z� �� 4	 ]��	 �� ����3( (Y53-1 .�/ ��� 4��  ��

������ �� 4\�� XSM >  �Z� )D���3( ��0��� �� �$3-1#* � >( @ "�� � ����3( 4�RCF  )D������ ��0���  �

 �Z�3-3(  ���  4� C ���  �$ �Z� 7� 4� C ��� '�$ i�� 4	 ����� 43�� 4* � .�� �$ ? 439�L �X/ ��
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 >��,I 4� .��3�$ 4��=$ � <��� '�$ ����   ��0�������3(  �Z� �� ���� ��� ��� ������ '�� ���3-4 

.�( ��� ��� P�J �  

3-1  ����� '�$ ���  

 23 )W "/� � �������  U���3�� �  �:A�  �����2015 (Y5 .�/�� `�Z3/ 4:5�\� '��   '�� �$ ����� 7� 4#$

 439�L ����� �:A� <�05��  � �#�63�� � G 4� 4	 ��3�$ ' ���� ���� '�$ ��� � �:A� ���:� '��� <��� D�

.�/ ��� 21   � �� � ����� '�$ ����� 4� C ��� �-�� �� � �� � �9�L �X/ �� ���3�L ��( � �?�( �Z� �� <

IT .��3�$   � �� ]	 �  ����� 4*� � �  2�( 4( � ��� �� ��� �� �"��  � ����� <��� M�� >��,I 4�200000 

 � ��� ��  �� �60000000 .�( ��f3� �� � ��A� M�I,G    2��* �� �$ ����� D� D�   ��2  ��� <�./

>��,I 4� .�( ���  >����� '�$ ��� 4#$ �� �$ ����� Q R? �� �� ���3�L � �3.�� M�I,G ��	 �� / � �� ��

4�www.or-as.be/research/database   ���9 ��ProTrack (www. protrack.be)  F�	 ���9 �

MS  �=9 @�/  � ����3( ��  ���*PMConverter  �	 ���G � < � �� � 4G ��� '�$ �����.���	 4:*��

 2��* < 3( 7�5� �� ��� ��� <�./ ����� '�$2 .��	 �������  

  7��� ��A� � 7��� P���  ��5 �  ���g '�3�  ��6� @�	 4	 � � �� 43?��� 7�  �(��� 4�  >����� �$ '��

 ��:� ) ��	 �� ���� ���.( � >��,I 4  ��:� )�$ ����� 4#$ �� 4�"� ��� ���  � ��� 7��:� (

 O��  ��� �� ���� ���� ���  '�$ � �� 7��3"�  � 7���EVM .� � �� 4���6� >2�N 7� ��  �( �	o 4� @�e

 � ����3( 4	    
��  @=�3�� 7��� �(��� [�RZ�  '�� '��#� $  � F!A Q�?  ����� D� 4�

 ��� ���� �� ����� c���  M� � 4�  4#$ �� ���� ��� ��� 7��3"� 4� �;�� 4	 � � �� 7��:�

23 ����� 7� .� � �� U���3�� �� � * � �����  2��* �� 4	  �$2 >�/ ��� ��� <�./   � 4*� � >�Z� �X/ �

.�( ��f3� <��� M�� )���/ � *� �$ ����� ����#� 7�� '�� ��:� '�$ �$�!� 4	 �* <E �  4	 7� �!$�,I

 4	 ���/ � *� 7� �� ��!� ���5� >(�/ ��� )A� ��( � �?�( �Z� D� ` 1��1  �� �$ <E �3.��  D�

 7��� �(��� 7��:� '�� Q�? ����� /��� �6�A� ��	 7� >� *� 7� �� .� � 439�L �X/ �� � � �� 2�#I �

 4	 .� � ���� ��	 4�  
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 2��*2�X/ �� � '�$ ����� '�$ �LH�� :  

����� �	  ����� @�/  �Z�  PD(��� )  BAC(�� � )  

C2011–05  Telecom 
System 
Agnes  

M�I,G '����9  

 '�$ 4���� )

(�0�=�  

43  180.485  

C2011–07  Patient 
Transport 
System  

M�I,G '����9  

 '�$ 4���� )

(�0�=�  

389  180.795  

C2011–12  Claeys-
Verhelst 
Premises  

��(� �?�(  

 '�$ <�#3?�( )

('��;�  

442  3.027133  

C2011–13  Wind Farm   ��( � �?�(

�3:��  

525  21369836  

C2012–13  Pumping 
Station 
Jabbeke  

��( � �?�(  

('�"� )  

125  336410  

C2013–01  Wiedauwkaai 
Fenders  

 ��( � �?�(

'�"�  

152  1069533  

C2013–02  Sewage Plant 
Hove  

 ��( � �?�(

'�"�  

403  1236604  

C2013–03  Brussels 
Finance 
Tower  

��(� �?�(  

 '�$ <�#3?�( )

(�/����(  

425  15440865  

C2013–04  Kitchen 
Tower 

Anderlecht  

��(� �?�(  

 '�$ <�#3?�( )

(�/����(  

333  2113684  

C2013–06  Government 
Office 

Building  

��(� �?�(  

 '�$ <�#3?�( )

(�/����(  

252  19429808  

C2013–07  Family 
Residence  

��( � �?�(  

 <�#3?�( )

(�/ 0��  

216  501030  

C2013–08  Timber 
House  

��( � �?�(  216  501030  
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 <�#3?�( )

(�/ 0��  

C2013–09  Urban 
Development 

Project  

��(� �?�(  

 ��( � �?�( )

('��;�  

291  1537398  

C2013–10  Town Square  ��( � �?�(  

('�"� )  

786  11421890  

C2013–11  Recreation 
Complex  

��( � �?�(  

('�"� )  

359  5480520  

C2013–12  Young Cattle 
Barn  

��( � �?�(  

 <�#3?�( )

(�/����(  

115  818440  

C2013–13  Office 
Finishing 
Works (1)  

��( � �?�(  

 ) <�#3?�(

('��;�  

171  341468  

C2014–04  Compressor 
Station 
Zelzate  

 � �?�(

�3:����(  

522  62385600  

C2014–05  Apartment 
Building (1)  

 ��( � �?�(

�/ 0��  

228  532410  

C2014–06  Apartment 
Building (2)  

��( � �?�(  

(�/ 0�� )  

547  3486376  

C2014–07  Apartment 
Building (3)  

��( � �?�(  

(�/ 0�� )  

353  1.102537  

C2014–08  Apartment 
Building (4)  

��( � �?�(  

(�/ 0�� )  

233  1992222  

  D� '�� 7� �  [�RZ�  <E �� 4	 �( ��� ��"�.�� �����(  ����� ���  +�( ��  ����� 4��"�

 D� ��;� � � � �� 7��:� �X/ �� � ����� �� <��0� � 4��.� '�$ �LH�� �� �Z���� '�$  ��� F��:�

.� � �� �3"�Rc   )*�� +,	  ���� ���  
��  �-/���  45��:� 7� ��RCF  � 70�$�	  S( � 4	 ���� ��

) �0(��1979 )7#�$�	 � �e 5 S( � U_( � (Y52003( ��� 4��  +�( .�(RCF )*�� +,	  ���(��� >

 4	 �( �X/ �� � ����� '�� �$ ���� ��� 7��� P���  ��5 � '�� 4��.� �Z���� '�$ ����� ��� ���  
��

  @ "��  .�(RCF )�0(� � � 7#�$�	 S( � ��� 7�5�1979  �� 4!�l '�� (` �  Y5  �/��/ �!��
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� F0� 4� �/ � ��  4	 �� 4��)4/���� 
 ? �!�  4* � �� �/��/ M��qA  4/���� 
 ? �N � ��� ��$��  ��:�

(����E '�$ ����� 4�  <�./  '�� ����E '�$ ����� � 4/���!� ? '�$ 7�#Z�  ��:� )'��!$� ����� u (  �

 (���A� � ���9 �g � ���/ �  <��   M���A �� ��� ��� '=��  4��/�� M���A  �� � �/���� ��L��� D�  � ����

�/���>)A� �� .RCF  D� M���=*  �������  ��l '�$ ����� ���� ��� '��  (��5�:9 M�I,G 2�n� '�� )Q�?

 ��/�#$ ��� ��g�� ����� �/�� �� 4	 (��5�:9 ��?�� ��:� )�:\AEVM B��:3��/ ��	�� >.�� )v�!� �A2006 � (

 W "/� ��������  
�� � ��� 7�5�RCF  W "/� � ��������  �$ �:�  � ���	 ����3( RCF   �� �9 � � G 4� �

 ���� ��� 
��EVM .�/��	 4���6� �#��A  ��0�#I  � �/�!� '�� ��  �� ��A� i��  '��RCF  D� < �I 4�

.]����� �� B�L��� 7� �� �	K5 s 9 '�$ ��	 4� ��  >
��  

 ��� �9�:� ���* 
�� 4� 4* � �� ��  >45�6� 7�  4	��� �� ��X3/  '�� ��A� '�$ ���� ��� 4� �;��

 �  F��	 F��/�3� � �/ � �� �3"� ��� � �XSM  D� `�Z3/ ��   4� �� D��=/ �3���� 4	 

 ��� '�$ 
�� 7��3"� 4� 4* � �� � �3.�� ��=� D� '�� 7� � � ��	 ����3( ���� �X/   �� � �����  ���"/

 ����EVM  �#��A  >2�N 7� �� .�$� <�./  �/ � �#/  >Q�?  ����� �� 4��.�  '�$ ����� '�( D� <��� �(��

 7���e�� ��5 �   '�� >4��.� 4*�� 7���e�� 4	 �/��� �� >W $ <� � ������� 4	 '� G 4� ���� <�(E ��	 w�

.�( @�e ���� ��� ��� �	�� D� � 4��.� '�$ �����  � F0.3� �3���� )*�� +,	 >�� ��A� � G 4� 

.���� 4:5�\� 7� �� � ' 4I #;� � ��� 2�!/� F#:5 � 3(�  7� >4  '�$ ����� )�	�� D� � �����C2014–

05  ��C2014–08 4!(��� '�� >��3�$ �/�#����E <�#3?�( D� ��( � �?�( 4� C ��� �-#$ 4	 ( 

.�/�� 439�L �X/ ��  

3-3  D������ ��0���  

 �� ��3!� 4Z�/  �"�� >D������ ��0��� '�� .�� �$ ? 439�L �X/ ��  �#	  F���� ��0��� 7�� F��� > Fb��

  739�� ��:� ) �\? ��l ��� / 4��/�� (43�KL ��0�#I +�( ��  4��"�  x��N  ���� ���� ���� �$ '�� 4	

 � ����3( �� >� � �� 
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MS Solver Excel   <E � .�( ��� FN  �����	 4	 �*  ������/  Q�? ����� D� '�� �#	 D������ ��0���

 �� ����3( '���� < �I 4� �X/ �� �  ����� �9�.�� � �"��  ��:� )���/ �-�� '�$ ����� 4� C ��� '�$ ���

 
�� � ����3( >(��	RCF .� � �� BKN 7� ����� � �� !/ �(���  

  7��1 ]$�( �	o 4� @�e >�( ����� D� ��/� � �#�� ���� ������/ ���	 D������ ��0��� '��( �����  �

.����� Q�? '�$ <��� �� ������ '�$ �9�.�� � �$ ��/ ].1 W�� 4�#*  45�6� 7� 4� C ���  �$ 
,� 7�

.�( �3.�� M�6�6�� ������/  � �� �  � ����3(  <�0� >45�6� 7� 2�N 7� �� �� <��� �� ��3!� ' ���

.��	 �� <�./ �G�? �  >�( �(��� 7�  <E �� 4	 �\��� �� �$ ���� ��� �� � �RZ� M��J�9  

3-4  ���� ��� ��� ������  

 i�N �  Y�3Z� '�$ 
�� ���� ��� ���  ��\� '�\? ���� 7�-/���)MAPE(  '�� 4	 �( ��� <���

�( ��� M� � 4�  ��	 2 ��9   <E  

  

   >�* 7� ��A  � ����� <���� �� �:A� ��6�  ���� ���� ���� �� ��� ���� ��� ��6�t  >��,I 4� .�(n    

.���� �� >�/ ��� @�;/ �X/ �� � ����� �G �� �:A� � G 4�  4	 ���� � ���� ���� '�$ ���� ��:�  @�-�$

 45��:� � ����3(22 $�.� '�� )�/��� ���� ��� '�� 2��* 4� '��R3? M��!I ��1  >(���	 4:*�� A  � 

 �� ����� 4�RD  �EAC(t)  4� ����� 4�  7� >4��=$ ���� ��� '�� .�/ � �� 7�=-��*RC  �EAC   �� F��!�

 ��6� 41 �$ 4	 �( �"���  .� �MAPE  ���  >���� �� 7���� Q�? ���� ��� 
�� D�  ��e�� 
�� <E

.� � �$ ?MAPE  ��� ������ M�:5�\� � '����� ��EVM  W "/� � ������� )�( ��� ����3(2015   >`

 W "/� � �������2015  ��.5 >` �   >Y5 d�1 �(� �� W "/� � �������  >d2013 <��0#$ � ��b�L  >2014  >

 D/�� ��*�2009 W "/� >2010 �����/� � W "/� >2007 <��0#$ �  F0���  >2000.(  

4- i�� � O��3/ 
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  4��  439�� 4:( � ���*  ���#/ '��( � #$  �� ��3!� <��� � 4��=$ ���� ��� '�$ 
��  O��3/   >�Z� 7� ��

.�/ � �� i�� � ���  4��=$ � <��� ���� ��� '�$ 
��EVM  �� 4���6� '�� 4	 �#��AXSM  439�L �X/ ��

 '�$  �Z� ���  ��  >� � ��4-1  �4-2  .�� �$ ? 4�� >�Z� ��� �� �$ ��   4Z�/ 4�#* � >D���3( ��0���

 @ "�� � ����	 ����3(RCF-  D������ ��0��� �� ��,IXSM .�� �$ ? ������   ]�$��� 4	 �( �	o 4� @�e

�� #I < �9  �� Y�3Z� '�$ ��0��� 4� C ��� XSM  �( �� ��A 7� �(���( �� � �( ��� '��( 4�,?

.�� �$ ? ����3(   �Z�  

4-1   :<��� ���� ��� XSM(t)  

 ���XSM(t) –  �Z� )D���3(  ��0��� �� �$4-1-1 �Z� )D������ � (4-1-2(-  '�$ ��0�#I ��ESM-

1  �ESM-SPI(t)  � 4	 �/ � �� 4���6�  <��� ���� ��� '�$ 
�� 7��� P���  � 7��� O��  � �� � �EVM 

 2��* �� O��3/ 4#$ .����� �� 3 .�( ��� 4�,?  

4-1-1  :D���3( ��0��� XSM(t)- βopt, XSM(t)- βopt,oa, XSM(t)- βopt,rc  

  >e�  D���3( ��0��� O��3/  4��"� ��6�  .����-�  �X/ �� �β    ��  Q�?  ����� D� '��  ��3!� 
��  �

 �� �^��3� ���#/ '��( � #$  �� >D���3( ��0���  '�� 4	 ������� ��� 4�  .� � �� ��� <�./

   �(���( �� .�( ���g �����  7� �L  � M���3�0  4	 �( ��:� 7� 4� >���� 

 4� �!�/ � '�� ��A� '�$ ���� ��� �/ � ��  �L >�-�� ' ( � .��	 4��  �� ����0  >����

 45��:� ��0�#I ���J12  4�1  ����� 7� 4�  � ���� ��  �$�	  <��� ���� ��� 
�� 7��� P���

 2��* .�(3 4	 �$� �� <�./  � M���3�0  '��16  �23  ���N )�( �X/ �� �  �����70  ����

 >(�� �   �  '�$ 
�� 4� 4* � �� � ����� <��� M�� ' ���� ��� ��� � !"� F��/�3�EVM 

 �#��A ]�$� �� ��A �(��� �� � �3.�� � 4�p��   7� �� '�� 7� � .�$� �� <�./  

 2��*3:  <��� ���� ��� O��3/ �� ��� )MAPE%(  
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 4	 �3A� ����� �$ '��  2��* �?E Y��� �� )�$ ����� F	 �� 7�-/��� ���� ��� ��� >� � �� �9�:�

3(   ��MAPE 6.12����  >2�N 7�I �� .� � �� ��� <�./  <��� ���� ���  
�� 7��3"�EVM  ��

 W "/� � ������� )�( 7�.�� ���;� M�6�6�� �!G2015  <��0#$ � ��b�	  >`2014(  D� � >MAPE  ��	

 <=�� 4�7.18  �L  .�$� �� <�./ � ����   >����� �$ '�� >� � ����3( 4��"�   �/ � ��

 ��� '�� 4	 ��	 ' �/��� '�$ ���� ��� ��5 �14.8  � ���E �(�� ��6� � �� ��� ����ESM-1 .�( 

 4� 4* � �� >    ��  �!�/ � !"�31.8 .�( � 65�� � !"� )A� ��  7�  .���� �� ��=9 ����  7� ��
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 2�N  F��	 F��/�3� � ����3(  >F#I ��   ��� �( �Z(  ��  e��  �/��� '�$ ���� ��� ��5 � �* � 4	

 >���	 >]���L �� �X/ �� �* 7� �� � D���3( ��0��� �� < 1 � .� � �� @ �:� ����� 739�� <���� � U�    	 4

 <E �� >���� ���g ����� c��� � F!A �3����  ��6�  m�9 �6\�� ��0��� D� .� � k�\� �3����  '��!�

 `�Z3/ �.� � �$ ? ��!A '�$ ����� � �Z���� ��0�#I '�$ ��� '�� �   >'�� 7� �  ]��	 �� 4!(��� �

 � ��6� 7� � �$� �� @�;/ ����� F	 �� � �$ ���� ��� 7��� P��� >S( 3� � G 4� 4	   .]���/ ��


��  7� � ����	  ����3( 4� @ ( � > .�(   F0�1 MAPE  ����6� '�� � ��	

 '�$ ���� �� )�$� �� <�./ �3� M���3�0.05 ���(��� <�0� ����� 7� 4�  � (.�$� �� �  

  F0� +�( ��1  4	 �9�L 4;�3/ < � ��  ��6� 7� >��,I 4� .('� #I S?  )���� �� 

 D�MAPE  �� ����7.02  2��*�� 4	 �$� �� � ����3 .� � �� ��$�.�  7�MAPE 4XN,� F��A �$�	  >

  <E �� 4	 �\��� 4� 4* � �� (��\� ����  )��� �� � '  ��:� )����� Q�? 4��"� ����� �$ '�� (

� � �� ����3(  >� *� 7� �� .�$� �� <�./ P��� � ��   2�N 7� �� ���� ��

 �� ��� ��6�2.3 .���� �� ����  

  �Z� 4� 4* � �� 2�N 7� ��3-2   � ����3(  4	 ��L < � ��  [�RZ�  '�� ��#� $ 
�� @=�3��

41�L > ���/ ����� c��� � F!A Q�? �����  D� 4� �3� 7��� �(��� � ����	 ����3( ��0��� >  �

 >'�� 7� � .�. � �� ���� ��� ���  � !"� �* � >4��.�  '�$ ����� � )*�� +,	 

� 4��.� ����� ��"1  '��  '�$ ����� ��:� )��� @�;/ �X/ �� � U���3��C2014–05  ��-08 Y��� �� O��3/ � (

 �?  2��*3    7�-/��� ����� ����	 U0:�� �"�� �? Y��� 7� �� ����6� 4	 ���	 4* � .�( ��� 4�,?

Z3/ )*�� +,	 �� ����� ��"1 '�� 4	 ��� < � �� >)*�� +,	 7� '�� .�( ��� `�  < �	  4��"�

0.10  �� ���� 4	  �()0.05 4#$ �� (23  ��� >4;�3/ �� .���/ �����  ���  � M���3�

 .���� ��  )*�� +,	 ����� ��"1  '��  D�MAPE �� ����4.40  ��  ���E �(��

 4	 �(13.9  � �� ]	 ����)MAPE 5.11 .(�( ���� 4� 4* � �� 4* � F��A ��� ��6�  7�  
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 <��� ���� ��� 
�� 7��3"�EVM  4� 4* � ��  �  4	 �( 7� �� �  ��? ��$�.� .�( 

 @ "�� � ����3(RCF  F��	 F��/�3� �XSM  �� 4���6� �� >)A� �� .��	 �� ����3(>

 � !"� >13.9  ]#�=	�� � � '����24.1 ����  � ����3( @�-�$ )��� �� �(�� 

 '�� 4	 �5�N �� >(����� �$ '��  �"�� ��6� 7�2.3  ]#�=	�� � ����14.8 .�( ����  

  

 F0�1 7��:� : <��� ���� ��� '��  

4-1-2   :D������ ��0��� XSM(t)- βdyn  

  4� @ ( � 4	 ����-� �X/ �� ���* <��� ���� ���   
�� '�� � D������ ��0��� O��3/ >< �	 

 �Z�  �� 4	 ]���L �� �X/ �� �#	 F���� +�( �� � D������  ��0���  ��  Y$H�� � G 4� .�(2-2-3  <�./

 2��* .�( ��� ���3  � ����3( �� ���E �(�� <��� ���� ��� ���  4	 �$� �� <�./   

 ��MAPE 7.21  � �� P��� ����� 7� 41�L .� � �� ��� <�./ ���� )�(19.6    ����

>(�!�/ � !"�   �� ���� �!��6� 2�N 7� ��ESM-1 )�(0.4  >����� 7� 4� .(�!�/ �$�	 ����

  � �3"� ��0�#I D� )2.7  7� �  �  �$� �� <�./ � (�!�/ � !"� ����
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 '��   �!�/ � !"�17.8  ��0��� 4	 �9�L 4;�3/ < � �� '�� 7� � .�$� �� <�./ � ����

 D���3(  '��XSM '�� � '�3.�� F��/�3� >  D������ 
��   4� �!�/ <��� ���� ��� .�$� �� <�./  

  >@�� ��0���  ��  Y�:J ��0�#I F�5�  �$ '�� ��� ��$�.�  <� � @�-�"�   .�( 
�� <� � @�-�"�  4� C ���

  <E �� 4	 � � �� Y��:� �/��� 4\6/ D�  M� � 4�  �����   � M���3�0  M���3�  � �� � ���  7�5�  '��

 �0 � '�$ ����  4#$ '�� '��  Q�? ����� D� �L >2�n� '�� .�( ����� <���� �� '�:� ���� ���20  ����

 '�� ��� ��l ��6� D� 4� �;�� D������ ��0��� � ���� ���� ���� �5� '�� ���� ���� ���� �� ��� 7

14 -/E >� � ����� 7� '�� D������ ��0��� ���-�"� 4	 � � �� 43�L �� .�(  ���	 4* �

 7��� D��=/ 4� � � � �� <���  ���� ���� '�$ ���� F	 ��:� ���� M� � 4� � ���-�"� �� 4	5  ��L ����

.� � ��  

    '�� ���-�"� O��3/  2��* �?E < 3(  ��3   �� 4	 ���$ ����� '�� .�( ��� ��� <�./

 <E  >�( ��� �� ����  �� �^��3�  C ��� r��3/  >�( ���"/ ���� ���� ���� '�� ��� 4!(���

� 4	 �/��� ��� ���/ � *� ���-�"� 4  >�( ��� �� ���� ����� F	 ��  4	 ���	 4* � .���/ �3�#$ @ "��

 >��:J� 7� ��,��	  �� 4��.�ESM-1  ����  D� .�(  ���-�"�100  �-�� ' ( � ����

 4� �;��   D������ ��0��� 4	 �$� �� <�./  �� ���� ��� ��l  ��  ���� ����  ���� 7��? �� �"��

>M� � 7�  �� .� �  �� <��� ]$ '�$ ���� ���  ��5 �  ��� ��	 ��  �"��

 � M���3�0  �� `�� � �( ���� ���� �/���� ��b�  ��0  ��/�#$ ����� ��!A �Z�  F	 '��ESM-1 .�( 7� �

�"�  ���� 4	 �3A� >'�� �� ���� '��( @�-100 >���� ����  4� �!�/ESM-1  ����� <E '��

 4	 �9�L 4;�3/ < � �� +�( 7� ��.���/ �3�=� >Q�?   ��� ��0��� >���-�"� �� 7���� '�$ ���� '�� D���

.�( �� ���� (  ��� �$ <E �� 4	 ' ���� ���� '�$ ����   >���� �� 7���� <� � @�-�"� ���� 41 �$ >)A� ��

  +�( �� < � �� � �$ ���� ���  ���$� � !"� ��� ��l �� @�;/.� � �$ ? �3.�� >  
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  2��* +�( �� 2�N 7� ��3   4	 ��L < � �� )�$ ����� � �#	 ��:�5  �16 �� ����� (��� ��l  D�

 (<� � )A � 4�)���-�"� ����100  '�� � ����  �-�� '�$ ����� >��,I 4� .�$� �� <�./

�����   �-#$  >����� �� =* 4� .��$� �� <�./ � ��e��  ���-�"� ����  =�/  ��"1 �� �"�� � ��� ��l

���� � U� ��:� )��	 �� 4��;�  �? �75  ��	 ���-�"� ���� �� 7� .(<� � @�-�"� ����85 ��� <�./  ����

 4	 ��� ��X3/ < � �� >��!A '�$ i��  � ��6� 7� +�( �� .� � ��XSM(t)- βdyn   ���� ��� ��5 �

 '�$ ���� ��� � �3"� �� ��:� � G 4�  4	 ��	 �#/ ' �/��� '�$ESM-1  .����  

  >��,I 4�XSM(t)- βdyn   � '�� ]	 ��� �/ � ��  M�A� �$�LESM-1  ����6�  )����MAPE  7���� ��

< 3( 7��? �   2��*3 .(��	 �� 4���6� �  � ���/ 7� �� `o�	 ��=9 '�( D� � *�  ��� 4!(���

 � *� �5�#3N ��:J� �� .�( Y�3Z� ���� ���� '�$ ���� '�� D������ ��0��� D�  >��:J� 7�5� �� .���

 D� `o�	 � G 4�  4	 �5�N  �� �$� �� <�./ ����� �G �� ���� ���� ���� ��1 �� D� '�� � ��� ��l

  �� ���� )A� �����"/0  ��:� )�(ESM-1  '�$ ����� '��  ��:J� 7� .(�( 
�� 7��3"�C2013–

03  F0� )2  � (Y5C2013–10 � ) F02  ����  �� ��=9 7��� ]	  �$ <E '�� �$ ��  4	 �( s���   (`

.� � �� ����  �?E F!A�� ���� ����  

   41�L 4	 �( 7� 2�#3N 7����  � M���3� ���"/0  ��:� )�(ESM-1 >(���/ 
�� 7��3"� > ��0���

����6�  �� �  ��	 �� ���$ ���� ��� ��5 � � �� � e�� ����� 4	 �$� �� �(��  ����� �G �� � ��� ��l

  � '�� ]	 ��� 4	ESM1- ) ���( '�$ ����� '�� 7� ��� �^��3� ���� ���� '�$ ���� '��  (

C2011–13 F0� )2 � (dC2014–05 F0� )2 (M   4	 �\��� �� ���=5 ��=9  .�( s��� �3� M��

 4	 �\��� �� >�0�� ' ( � )���/ ` �\� �/   �( ��� �  ��l  ����6�  ��� .(���/ ` �\�  >�(

 ��� ����� � ��� �(�� ]	 ����� �9�.�� ���� �$ < �� 4	 ���� ���� '�$ ���� '�� >�H�� � G 4� )

 � P��� �3!�/ ���6� D� �/ � ��  (�( ���-�"� ���� � ��   '�� 7� � � ��K-� ���3? �� � ���"/

 4	 �/���  4� �!�/ � '�� P��� '�$ ���� ���  �(�� >���� �� �^��3� '�� ����  '�$ ���� '��
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 ����� > ��:J� 7� � 2�n� D� .�$� ��  � �� ]	 ��=9 ��6� >�* 7� ��   .���� �� ���"/

 '�� 7� � � �(  4� �!�/ � D��=/ P��� <��� ���� ��� ��5 � �/ � �� '� ��� � � >�( �

 � '��ESM-1 .��	 �^��3� ���� ���� ���� '��  

  

 F0�2 M���f�  �/��  : U���3�� � Y�3Z� '�$  ����� '�� D������ <��� ���� ��� ��0���  �!G ��  

 4-2  :4��=$ ���� ��� XSM($)  
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 ���� ���  '�� 4	 4y/E �� 4��.�  �Z� �� �/���4-1  >�� 43�L �� ��3!� 4��=$ ���� ��� '�$ 
�� ���

���#/  '��( � #$ '�$ 
��  7��� P���  � 7��� O�� � �� � �� ��0�#I �� >  4��=$ ���� ���EVM  �#��A

 ��:�EAC-1  �EAC-CPI   �� 439�L �X/ �� D���3( � D������  ��0��� �� �$ '�� 7� � .�/ � ��  4���6�

 2��* .�/ �4   .�( ���	 4�,? � 4G ��� O��3/  4#$  

  '�$ ����� '�� O��3/  4	 ����� 43�� 4* �C2011-05  �C2013-10  �( 7� F�5� .�( ��./ ��� <�./

 '�$ ��� �A�9 �$ ����� 7� 4	 �"�� >4;�3/ �� .����� ��  F���� P��� '�*  '�� �9�	 ' 4��=$21   >�����

������ '��XSM($)   @�;/ ������  �� 4��.� ,��	 4��=$ �:� '��  ������ ��,I 4� .�/ � �� 439�L  �X/ ��

 >'�� 7� � .�( <��� ���� ��� '�� ���  �Z� �� ���\�   ��� '�$ �Z� ��� i�� �$4-1-1  �4-1-2 

� !/ F�5� 4�   ]�$��� � �$ �3���� Y���:� >��,I 4� .�( .�� �$ Z/ ��0�  �q9  

 2��*4 ���� ��� O��3/ :  �� ��� )4��=$MAPE %(  
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4-2-1 :D���3( ��0��� XSM($)- βopt, XSM($)- βopt,oa, XSM($)- βopt,r 

   >e�  2��* �� � D���3( ��0��� 4� C ��� O��3/4.����-� �X/ �� ><��� ���� ��� �� 4��.�  � M���3�

0 � #$ �� ��3!� 4��=$ ���� ��� 
��  4	 ��	 �� <��� �^��3� ���#/  �� 4	 ��	 �� <��� �

   4� �!�/ � '�� P��� '�$ ���� ���  4	 �/ � �� ��� <�./EAC-1  �� ]$�9

 �L  >�-�� ' ( � .��	  �� ����0  45��:�  ��0�#I ���J   >����21   4�1 '�� 7� � � 439�� �$�	EAC-

1    2��* +�( ��  .�( 4��=$ ���� ��� 
�� 7��� P���4  4	 ��L < � ��  � M���3�0  '��19 

 � �����21  ����� ��:� )�( �����90 .(�� � ���� � 7� 4	 �$� �� <�./ >��$�.XSM  '���� F��/�3�

.�( <��� ���� ��� 4� C ��� �� � � ��� �3N  � ��� ����� 4��=$ '�$ ���� ��� ��� � !"� '��  < �	

.]����� �� c J � 7� �(��� 4� ��  
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XSM <��� ���� ��� �� 4���6��� 4��=$  ���� ��� '�� �  �� �n	�N �!�/ � !"� <E �� 4	 ��	 �� �����

 4� 4* �ESM-1  4� �����14.8  41�L>2�N 7� �� .�( ����ESM-1 �5�I ���� ��� 
�� >EVM    �

 4��=$ ���� ��� '�$ 
�� <���EVM  >���� ��EAC-1  4��=$ ���� ��� '�$ 
�� ���( � F��N  ���A�

EVM   �EAC-CPI .��	 �� 4��;� �  '��19  >�X/ �� � �����EAC-CPI  ��	 �� ���$ ���� ��� 4� �;��

>S( 3� � G 4� 4	   � �3"�EAC-1  <��0#$ � F	 �� )'�$ 439��  ��  �#$ 4	 ���� ��2000.�( (  ��
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