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Ê»� ZÌ�M� [ÂÀm� �{� ½M� Ê¸�Y|�Z]����Zv·� �Y� Ã|¿�a� ¾ËY
|ÀÅ�ÉZÅ�Â�¯��{�Ê¿ZÆm��À¯Y�a,�,�{Ô´À]� ,½Zf�¯Za�

Ê»�d�Ë��½Y�ËY� Á� Z°¿ÔË���ËY� �{� Á� |À¯�½Y� Ä]�¡�»� ¹Z¿
Ê»�¥Á� »�Êf§�Ìm|�Z]��Mansouri, 1999����Z�Y��]�

½Zf�Y� �{� Êf§�Ìm� ¡�»� Ã|»M� ¶¼�� Ä]� cZ¬Ì¬ve�ÉZÅ
Ê»�Ê³|¿��½Z³�»�Å�Á�½Zf�qÂ¸]�Á�½Zf�Ì��,½Z»�¯Ã{�¯�

d�Y�½Z»�¯�½Zf�Y�½M�Ê¸�Y�ÃZ´f�Ë����Zu�µZu��{�Ê·Á�
Á�½Zf��Æ��Ã�Âu�É�Ì�»�³���Z¬¿��{��¬§�d§�Ìm�ÉZÅ

� kÂÀÆ¯� ÁÊ»|�Z].�¾ËY� Ä¯� |¿�Y{� {Z¬f�Y� Ä¬�À»� ¹{�»�
� ÉY|�� {Ây� �YÁM� �{� Ã|¿�a�d§�Ìm�d§�Ìm� ��Y�� �

Ê»|¿YÂy��Z»Y�µZ�� Ê�� �ÌyY� ÉZÅÄ¸¼m� �Y� Ê¸ËÓ{� Ä]��
�Z°��Ê]ÄËÁ��Á��Ì£�Ê¿Â¿Z«� ,\Ë�ze�ÃZ´f�Ë��½M�,

��f�³�¾Ì»�ÉZÅ�É��ÁZ�¯,�Ã{Z¨f�Y��Y�¹Â¼���§{�
cZ§M�Ê·Z�°�y�ÁÊ¨À»��ÌiZe�ZÅ��]�dÌ ¼m�½MÄf�Y{��Á�
¾ËY��»Y�\mÂ»�Ã|¿�a� ¾ËY� Ze� Ã|Ë{�³��{�Ã�»��½Z³|¿�a�

dËZ¼u�Ã|�Î�Y�«���{�Ì³�Diani, 1990�� 

½Z³|¿�a�m� ½YÂÀ�� Ä]�Ë�Y� Ê�uÁ� cZÌu�,��ÉY�Y{
Ê»�Ê�ÂÀf»�ÉZÅ{�¯�Z¯�Z]À|� -�ºÌ¬f�»� �§ZÀ»� �]� ÃÁÔ�

ZÆ¿MÊ»���ËZ�� ÉY�]� Ä¿Â³� �Å� Ê°Ë�Â·Â¯Y� ���Y� Ä]� ½YÂe
cZ¿YÂÌu,Á� ½ZÅZÌ³�¯Y�Ê¼f�Ì�Â{� �Y�«� ½M� �{� Ä¯�{�Y�

{Â¼¿� Ã�Z�Y������Y� Ã|¼���z]�Ä¯�d�Y{�ÄmÂe�|ËZ]� Z»Y
� �uÁ� cZÌuY�M� Ê§��»� �Ì£� �§ZÀ»�����Y� ¶Ì^«�Y� ½

»����Y� ,É{ÂmÁÊiY�ÌZzf¿Y����Y� Á�[�Ê»� �]� �{{�Ì³��
�Mojabi & Monavari, 2005� ����z�»��Z�Y�¾ËY��]

Ê»|ÀËM�Á�Ê¿ÂÀ¯�¶�¿�,Êf�Ë��Ä¿Â³�®Ë�¥~u�Ä¯�{{�³�Ã
Ê»� ¹Á�v»� ½M� �§ZÀ»� �Y� Y��¾ËY� �]� ÃÁÔ�� Á� |À¯

ºf�Ì�Â¯Y�Ê»� ÄmYÂ»� ¶°�»� Z]� Y�� Ê Ì^��ÉZÅ|ËZ¼¿� ���Y
���Y� Á�� ¾ËY�{Y�§Y� dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� {�ÁM�]� Á� É�Y~³

eZ»Y|«Y� Á��uÁ�cZÌu��¨u� �Â�À»� Ä]� Ä »ZmÊ��¾ËY� �Y
� �nÀ»�¶Ì^«�Á�Ê�Ìv»�d�Ë�� �§ZÀ»� ºÆ§� Á�dyZÀ�� Ä]

� ��Âe� Ê°Ë�Â·Â¯YZm� {Y�§YÄ »� ,�d�Ë�� cÔ°�»� ½ZÌ]
]��Â�¯�Ê�Ìv»ºÌ¼�e�ÄÄ»Z¿�]�Á�½Z³|¿�Ì³½Y�Ë�Ê»��{Â�

\^�� ºÆ»� ¾ËY� Ä¯�{ZnËYd�ZÌ�� ½ZÌ»� �Z^e�Y��ÉZÅ
��nÀ�� ,Ê Ì^��ÉZÅ|»M�{� Á�É{Z�f«YÄm�{� Á� ÃZ´ËZm�

� �{� Ê�Ìv»� d�Ë�� �]ZÀ»� dÌ¼ÅY{�^�ÌaÊ¿Z�¿Y� ÃZ§���,
�Y|ËZa� È �ÂeÁ��d ¿Z¼»�Y�¶»YÂ����Ìv»� Ã|ÀÀ¯|Ë|Æe�

                                                                                  
1.�Protected 

Ë�d�Ê»�� {{�³�Gio et al., 2001���cZ ·Z�»�|Àq��Å�
���Y�Ä »Zm� {Y�§Y� dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� {�ÁM�]� Á� É�Y~³

�¾ËY� Z»Y� {�Y{�Ê¿ÓÂ��ÄrzË�Ze�Äf§ZË�Ä �Âe�ÉZÅ�Â�¯�{
�¯��{�cZ ·Z�»¬v»�ÄmÂe�{�Â»��ÌyY�ÄÅ{�Ê��Z»��Â�¾Ì¬

�ÅÁ�a� ¾ËY� Ã|¼�� Ä¯� d�Y� Äf§�³� �Y�«�Ä]� ¶ËZ¼e� ,ZÅ
 »Zm�{Y�§Y�dyY{�a�Á�ZÅÓZ¯�ÊvË�¨e����Y�Ä]�d^�¿�Y��Ä

�¶]Z«� Ä ·Z�»� Á� d�Y� Ã|ÌnÀ�� Ê�Ìv»� d�Ë�� cZ»|y
�Ä]�Ä »Zm�{Y�§Y�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e�{�ÁM�]�{�Â»��{�ÊÆmÂe

Ä¿Â³��Y�d�Z¨u��Â�À»�¶�¿�Ã�ËÁ�Ä]�Á��uÁ�cZÌu�ÉZÅ
d�Y�Äf§�Ë~b¿�c�Â��½Z³|¿�a�� 

�{�ÁM�]� �Â�À»� Ä]� Äf�~³� cZ¬Ì¬ve� Ã|¼�� {�°ËÁ�
�a� Ä]� ¶ËZ¼e�É�Y~³� ���Y� �Á�� �Z�Y� �]� {Y�§Y� dyY{

�Á��»��CVM2� �Ê»|�Z]� �Whitehead��1993� �����Y
Ó� |Ë{�Z]� É{Z�f«Yd�a��Y� Ã{Z¨f�Y� Z]� Y�� Ê�uÁ� ÉZÅ

� �Á�CVMd�Y� Ã{Â¼¿� Ä ·Z�»� ZÀÌ·Á�Z¯� [ÂÀm� �{��,
lËZf¿�� |Ë{�Z]� É{Z�f«Y����Y� ¶¯� Ä¯� {Y{� ½Z�¿�����

d�Y�Ã{Â]��Ó{�Lommis & Larson ��1994��¯����Y�¶
�µYÁ�É{Z�f«YÉ�f�¯ZyÐÃZ³|Ë{��Y� Y��|Ë{�Z]��Á�½Z³|ÀÀ¯

ZÌ¿�¨Ì·Z¯�ÉZÅ�YÂ¿ZyËÊ�Y���ÉÂË�ZÀ��Á{�dve���Á�����
�dÌ ¼m��ËY�§Y�|��{µYÁ�d�Z¨u�dÌ ¼m�Ä]�d^�¿�ZÅ

�Ã|�|¿{Y{��Y�«�Ä ·Z�»�{�Â»��Ä¯�{Y{�½Z�¿�ªÌ¬ve�lËZf¿�
� ¾Ì´¿ZÌ»|Ë{�Z]� dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� �]Y�]� ½Z³|ÀÀ¯����Á�

�����ZÅ�YÂ¿Zy�Á��Ó{������Á�������]�µZ���{��Ó{�
Md�Y� Ã|�� {�Á�� Tabatabaie�2001��Êf�Z¨u� ���Y�

��Á��Ä]�Y��Ä·Z°¿ZÌ»�[ÓZe�½Z³|¿�a�ÃZ´f�Ë����Y�É�Y~³
��»{�¯�¾ÌÌ e��Á��yY{�a�Ä]�¶ËZ¼e���Âf»�Ä]� {Y�§Y�d

Ä·Z°¿ZÌ»� [ÓZe� ½Z³|¿�a� ÃZ´f�Ë�� �Y� |Ë{�Z]� �Â�À»��ÉY�]
Ã{YÂ¿ZyZÅ�Ê»Â]��Ì£�É�����Ã{YÂ¿Zy�ÉY�]�Á�µZË���ÉZÅ
�Ê»Â]�����|��{�ÁM�]�µZË��� Giraud et al. �2002���Ä]

Ä»Z¿�]��§ZÀ»�Ê���]�¸f�Y�ÊËZË�{��Ì��Êf�Z¨u�ÉZÅÑ�Z]�
|ÀfyY{�a� �Á��»� É�Y~³� ���Y� �Á�� �Y� Ã{Z¨f�Y��
�{�Â»� ÄÌuZ¿� Ä�� �{� ZÅ�YÂ¿Zy� dyY{�a� ¶ËZ¼e� ¾Ì´¿ZÌ»

�Ä ·Z�»�������Y�³��Ó{�|�� 

Chambers & Whitehead��2003� ��¶ËZ¼e�¾Ì´¿ZÌ»
�ÉY�]�Y��½Zf�¸´¿Y�Ê]�£�[ÂÀm�ÊuYÂ¿�½ZÀ¯Z��dyY{�a�Ä]
                                                                                  
2.�Contingent Valuation Method 
3�. Whale grey 
4�. Eteller 



� �ÊWÁ{�Z��Ê·{Z�½Y�Z°¼Å�Á�����Æ��ÉZÅ�YÂ¿Zy�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e�{�ÁM�]���� ���� 

Ây� �Y� d�Z¨u��Á�� �Y� Ã{Z¨f�YZ]� É�f�¯Zy� ÉZÅ
��Á��»�É�Y~´���Y����|¿{�¯�{�ÁM�]�µZ���{��Ó{����

�Tisdell & Wilson��2002�Ä ·Z�»� �{��¾¼�� ÉY
� Ä �Âe� �{� �uÁ� cZÌu� dÌ¼ÅY� s���Ä]� º�Ë�ÂeÂ¯Y

�Z]�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e�{�ÁM�]d�a�Ó�½Z³|ÀÀ¯�|Ë{�ÉZÅ
�ÂbË��½Â»�ÊËZË�{ÎÄfyY{�a�ZÌ·Y�f�Y��{�|¿Y��Zf¿lË�½Z�¿�
� |Ë{�Z]� Ä¯� {Y{|ÀÀ¯� ¾Ì´¿ZÌ»� �Â�� Ä]� ½Z³�����Ó{�

�c|»�Ä]�Äf¨Å��{�ZÌ·Y�f�Y���Ó��Y�d�Z¨u�ÉY�]�µZ�
d�a¶ËZ»� ZÅ� µ{Z »� Ä¯� |ÀËZ¼¿� dyY{�a� |¿Y�����Ó{�

�µZ���Å�ÉY�]Ê»|�Z]� Ranjith  & Clem ��2004����{
��Y� d�Z¨u��·Zy� {Â�� ½Y�Ì»� Ä ·Z�»� Ä]� Ê¬Ì¬ve

¶Ì§ÄfyY{�a� Â^¼·Â¯� �{� ZÅ|¿Y� �lËZf¿��Ä¯� {Y{� ½Z�¿
����dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� ½Z³|ÀÅ{� x�Za� �Y� |��{�

��]Y�]�{Ây�Ä¿ÓZ��|»M�{��Y�Ê¤¸^»������Ä]�ÄÌaÁ��
Ì§� ¶�¿� �Y� d�Z¨u� �Â�À»¶Äf�Y{� ZÅ|¿Y� ��{�ÁM�]� Z]

� É�Æ�� dÌ ¼m��Z�Y� �]� ¢¸^»� ¾ËY� Ê·Âa����Y�Á
Z]�Ä�ËZ¬»¶Ì§�c�Z�y�¶¯�� ZÅÄ¯�|¿{Y{�½Z�¿�¢¸^»�

{Â¼¿�|ÅYÂy�½Y�^m�Y��cY�Z�y�¾ËY�©Â§ ��Z�Y��]�Á�
¶Ì§��Y�d�Z¨u�½M�Ä¬�À»��{�É{Z�f«Y�{Â��ÉY�Y{�ZÅ

�Â^¼·Â¯Ê»|�Z]�Ranjith & Clem �(2005)���Y�Ã{Z¨f�Y�Z]
��dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e�Ê���]�Ä]��Á��»�É�Y~³����Y��Á

¯�ÉZÅ�YÂ¿ZyÂ�d�Z¨u��Â�À»�Ä]�Z°¿ÔË����Â�¯��{�Â^»Â·
ÄfyY{�a� ÊËZÌ�M� ¶Ì§� �Y|¿Y��dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� ¾Ì´¿ZÌ»�

� dve� Y�� ZÅ�YÂ¿ZyÂË�ZÀ�� �ZÆq��ËY�§Y� ,d�Z¨u� É���
,É|��{����Á����Ä]��Êf�Z¨u�d·Zu�Ä]�d^�¿�É|��{�

� Z]� �]Y�]�\Ìe�e������ ,������ ,������Á�������
|¿{�¯�{�ÁM�]�µZ���{��ÄÌaÁ����{�ÁM�]�µ|»�lËZf¿�¾ÌÀr¼Å
�Ì¤f»� Ä¯� {Y{� ½Z�¿� Ã|�µZ��ÉZÅ�|»M�{� ,¶Ì�ve�ÉZÅ

ZÅZ»�Za� �Y� |Ë{�Z]� ,ÊiY�Ì»� ���Y� {ÂmÁ� ,Ä¿Ê¸»� ÉZÅ,�
Ä»Z¿�]��Y�ÊÅZ³M�,�uÁ�cZÌu¶Ì§��Y�d�Z¨u�ÉZÅ��iY�ZÅ

� ¾�� �Ì¤f»� Á� d^j»ZÆÀ�Ìa� d¼Ì«� Á��]� Ê¨À»� �iY� É{
Äf�Y{�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e���Ë~a|¿Y��Khodaverdizadeh 

et al. �(2008)���Á��»�É�Y~³����Y��Á���Y�Ã{Z¨f�Y�Z]
�½YÁ|À¯� Êf�Ë�Âe� ÉZf�Á�� ÊvË�¨e� ���Y� {�ÁM�]� Ä]

ÄfyY{�a|¿Y� �Ó� µ|»� {�ÁM�]� lËZf¿�Ä¯� {Y{� ½Z�¿� dÌm
                                                                                  
1. Mon Repos 

¶Ì�ve�t���ÉZÅ�Ì¤f»�d¼Ì«�,|»M�{�,Zf�Á��dÌ]Y~m�,
À�Ìa�Ä]� ¶ËZ¼e� �]� dÌ�Àm� Á� ¾�� ,�YÂ¿Zy� Ã�Y|¿Y� ,É{ZÆ

|ÀÀ¯�|Ë{�Z]�dyY{�a�Y�½Z³|¿�Y{��ÌiPe�©Â§�ÉZf�Á����Á�
� {Y�§Y� dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� ¾Ì´¿ZÌ»�����Ä^�Zv»� µZË��

|Ë{�³��� Nabin Barala et al��2008�����Y��Á��É�Y~³
Ä]� Y�� �Á��» �{Y�§Y� dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� Ê]ZË��Y� �Â�À»

|Ë{�Z]�Y�Ã|ÀÀ¯�Z¿�ÂaZ¿M�Ã|��d�Z¨u�Ä¬�À»��uÁ�cZÌu�
Ã{�]� �Z¯� Ä]|¿Y� �lËZf¿��� ÉZÅ�Ì¤f»� Ä¯� {Y{� ½Z�¿�,¾

¶Ì�ve� t��� ,�YÂ¿Zy� Ã�Y|¿Y� ,dÌ�Àm��{� dËÂ��� ,
ÃÁ�³��Ìv»� ÉZÅ �,Ã|ÀÀ¯� |Ë{�Z]� É|À»� dËZ��� ,Êf�Ë�

���]��Y~³��ÌiZe�¶»YÂ���Y�É{ZÆÀ�Ìa�d¼Ì«��Á�Z¼ÀÅY���Â�u
Ã{Â]�{Y�§Y�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e|¿Y� ��µ|»��Z�Y��]�¾ÌÀr¼Å
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1.�Cumulative distribution function 
2�. Truncated mean WTP 
3�. Aggregation 
4�. Marginal effects 
5.�Elasticity 
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Ã�Y|¿Y� ÉY�]� Ä ·Z�»�¾ËY� �{�dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e�É�Ì³
YÂ¿ZyÁ{� Ä¿Z³Á{� [Zzf¿Y� Ä»ZÀ���a� �Y� ZÅ� É| ]Î�Ä¯�

� ,��Âe(1984) HanemanY�Y�Ë�Äf§�³� Ã�Æ]� ,d�Y�Ã|��Ä
|�� ����a�¾ËYÊ»��z]� Á{�¶»Z��Ä»Z¿��z]�Ä¯�|�Z]

Ê�Z¼fmY�dÌ �Á�Ä]��Â]�»�cÓYÂ��µÁY��{Y�§Y�É{Z�f«Y�
�½Y�Ì»�,¶¤��,dÌ�Àm�,¾��¶Ì^«��Y¶Ì�ve�{Y�§Y�{Y| e�,
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�ZÅ�YÂ¿Zy� dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� ½Y�Ì»� Ä]� �Â]�»� cÓYR�

Ê»�|�Z]���Ä¯�|��Ã|Ì��a�µYÂ��Ä��{Y�§Y��Y��Â�À»�¾Ë|]
¡�»��Ìj°e�Á�É�Y|Æ´¿�Á��¨u��Â�À»�Ä]��|¬q�Êf§�Ìm�

ÓZ�� |»M�{� �Y�dyY{�a� ,|¿�Y{� ¶ËZ¼e� Y�� {Ây� �YÂ¿Zy� Ä¿
|ÀËZ¼¿� �]� Äf�]YÁ� c�Â�� Ä]� µYÂ�� Ä�� ¾ËY�½ZÌ]� ºÅ� Ä
|Ë{�³��d¼Ì«�ªË����Y�Á�½Â»�M��Ìa�Z]�ÄÌ·ÁY�É{ZÆÀ�Ìa�

��Y� ,�Z]�c�Â��Ä]�µYÂ��®Ë�½{�¯�s��»���¾ÌÌ e��¨¿�
|Ë{�³���Y� |¿��Zu� ZËM� Ä¯� |��µYÂ�� {Y�§Y� �Y�dËZÆ¿� �{�

�¢¸^»�{Ây�Ä¿ZÌ·Z��|»M�{�������µZË��d�Z¨u�ÉY�]�Y��
�c�Â�� �{� |ÀËZ¼¿�dyY{�a� Êf§�Ìm� ¡�»� �YÄËY�Y�[YÂm�

À»¾ÌËZa� É{ZÆÀ�Ìa� d¼Ì«� ,Ê¨� �e�������µZË�� ��{�Â»
�c�Â���{�Á�d§�³��Y�«����aÄËY�Y�d¼Ì«�,d^j»�[YÂm�

��eÓZ]�É{ZÆÀ�Ìa��������µZË���|��µYR�����Y�¾ÌÀr¼Å
x�Za�ZÆ¿M� dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e� �j¯Y|u� {�Â»� �{� ½ZËÂ³
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� |»M�{� ÉY�Y{� Ä¯� É{Y�§YÊ»� ¶¬f�»|À�Z],�[Zzf¿Y�

|Ë{�³� 

� Ê¿ÂÌ��³�� µ|»,Ã|�� {�ÁM�]� Ê]�ne��Ë�� �Y�«� Ä]�
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1. Double- bounded Dichotomous Choice 
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|Àf�Å� Ã|¿�a� �Y� dyZÀ�� ½Y�Ì»� Á� Ê�Ìv»� �� Á�
�\Ìe�f]�O|^»��Y�����µÔyY�L�m�ÁÊ»�µ|»|À�Z]� 
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���Zu�ªÌ¬ve�ÉY�]�Ä¿Â¼¿�ºnu�½Â»�M��Ìa�����YÂ¿Zy�
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�É�Â�u�Ä^uZ�»�ªË����Y�Á�Ã{Z��Ê§{Z�e�É�Ì³�Ä¿Â¼¿
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{ZË��Ê¸Ìy����ËY�³�Ã�¼¿�½YÂÀ��Ä]�{�§��ZÌf»Y��Â¼n»�Ä¯

� ÉÁ� Ê�Ìv»� d�Ë�Ê»|�Z]� �� ÊËZËZa� \Ë����ÉZ¨·M
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�Ê�Ìv»�d�Ë�����µÂ^«�¶]Z«�Ä¯�|Ë{�³�{�ÁM�]�Ê»�
|�Z]� ½Z��zf»� ��¿� �Y� �Ì¿� ½M� ÊËYÁ�� Á�� Ä�Â]�»�{�Â»

d§�³� �Y�«� |ÌËZe� �ZÅ�f»Y�Za��Á�� Ä]� dÌmÓ� ÉÂ´·Y� É
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��
��

                                                                                  
2. Maximum Likelihood 

��



���� �����������½Y�ËY�É��ÁZ�¯�Ä �Âe�Á�{Z�f«Y�cZ¬Ì¬ve�Ä¸n»�Ã�Á{������Ã�Z¼��,��,���� 

�µÁ|m��Ä ·Z�»�{�Â»�ºÆ»�ÉZÅ�Ì¤f»�Ê¨Ì�Âe��Z»M�
ZÅ�Ì¤f»��¾Ì´¿ZÌ»��¶«Y|u���j¯Y|u���ZÌ »�¥Y�v¿Y��ZÅ�Ì¤f»�Ê¿YÁY�§��Ë�Âe��

�¾��µZ��������������������������� ����������� ������������������������������
¶Ì�ve�t����������������������� ����������������������� ������

�Y|¿YÃYÂ¿Zy�����¨¿����������������������� ��������� ��������� ��������� ������
Ä¿ZÅZ»�|»M�{ 

��µZË���Y�Å���
����������������������������Y��f�Ì]�������

������
�������������
������

������������
������

��Y��f¼¯������
������

��|À�Z]�Ê»���¿�{�Â»�Ä¬^��Ê¿YÁY�§�|��{�Ã|ÀÅ{�½Z�¿��f¿Y�a�¶yY{�{Y|�Y���
���{Y|�Y�¶Ì�ve�t����Ì¤f»�{�Â»��{��,��,��Á��Ê»�ÊÅZ´�¿Y{�Á�Ä��Âf»�,ÊËZ¼ÀÅY��,ÊËY|f]Y�¶Ì�ve�Ã|ÀÅ{�½Z�¿�\Ìe�f]�|À�Z]���

����»�{YÂ��t����Ì¤f»�ÉY�]�|�Z¼¿��d�Y�Ã|����Y�³���
�^À»��Äf§ZËªÌ¬ve�ÉZÅ��
��

�µÁ|m��Êf§�Ìm�¡�»�Z]�Ä ·Z�»�{�Â»�{Y�§Y�ÊËZÀ�M�½Y�Ì»� 

�ÊËZÀ�M�½Y�Ì»��Ê¿YÁY�§��|��{���|��{
Ê ¼ne��

º¯�Ê¸Ìy���� �� �� 

º¯���� ��� ��� 

��Âf»���� ��� �� 

{ZË����� ��� ��� 

{ZË��Ê¸Ìy���� ��� ��� 

¶¯�{Y| e����� ��� ��
�^À»��Äf§ZËªÌ¬ve�ÉZÅ 
���

�µÁ|m�lËZf¿���Ê»�½Z�¿��Ê¿YÁY�§�¾Ë�f�Ì]�Ä¯�|Å{
�t��¶Ì�ve�t���Z]�{Y�§Y�Ä]��Â]�»�¶Ì�ve�Ä��Âf»�
Ê»|�Z]� �Ã{YÂ¿Zy�ÉZ��Y�{Y| e��Ì¤f»�¾Ì´¿ZÌ»��Z�Y��]�
����¨¿��Ê»��z�»�,�Ä ·Z�»�{�Â»�ÉZÅ�YÂ¿Zy�Ä¯�{Â�

Ê»� dÌ ¼m� �a� �Â]�»� Ê¿YÁY�§� ¾Ë�f�Ì]� Á� |À�Z]�Ä]
�¾Ì]�ÉZÅ�YÂ¿Zy���Ê»��¨¿�|�Z]���|���z�»�¾ÌÀr¼Å
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ZÅZ»�|»M�{�Z]�ÉZÅ�YÂ¿Zy�Ä¿�����Ze�������{�µZË���Y�Å�
Ê»�ÃZ»|�Z]���

½Y�Ì»� lËZf¿� dyZÀ�� Á� ÊËZÀ�M�{Y�§YÄ ·Z�»� {�Â»��
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� {Â]�d^j»�ÄÌ·ÁY�µYÂ��Ä]�½Z��x�Za����¨¿�� ��{�Â»� �{

��eÓZ]�¢¸^»��������µZË����{Y| e�¾ËY��Y�Ä¯�|��µYÂ�
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� �
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�Ê¿YÁY�§��Ë�Âe�µÁ|m��{�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e�¹|��¶¸�
����d�Y�Ã|���° À»�,�Z�Y�¾ËY��]�����{Y�§Y�|��{�

|ËZ]�d·Á{�Ä¯�|¿�Y{�Ã|Ì¬�Á�{�Y{�b]�Y��d�Z¨u�ÄÀË�Å���{�
�¹|�� Á� Ê§Z¯� Ê·Z»� ÊËZ¿YÂe� ¹|�� {Y�§Y� É| ]� dËÂ·ÁY
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x�Za�Ê¿YÁY�§� Ä¯� {Â¼¿� ½ZÌ]�ÉZÅÄËY�Y�{Y�§Y���Âe� Ã|��
ÊÀ »� |��{� ®Ë� µZ¼fuY� t��� �{� Ä ·Z�»� {�Â»��Y{� �

Ê»|�Z]���
�Êf§�Ìm�ÉZÅ�YÂ¿Zy�Ê�Ìv»�d�Ë���ËY�³�dÌ �Á
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µÂ»�§� �Y�ÎISDMY�v¿Y� Á� ¾Ì´¿ZÌ»� �Z�Y� �]���ZÌ »� ¥

�0Zf^�¿� ,Ê¨À»��ËY�³� Z]� ÃÁ�³� �ZÆq� �{� {Y�§Y� ©Â§�d¨�
�d�Ë�� �Ìv»� Ä]� d^�¿� d^j»� Á� d^j»� 0Zf^�¿� ,Ê¨À»
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Ê¨À»�Á�����|��{��ËY�³�Z]�ÃÁ�³��{��
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�����Á����d�Ë���ËY�³�ÉY�Y{�\Ìe�e�Ä]�{Y�§Y�|��{�

Ã{Â]�d^j»�Á�d^j»�0Zf^�¿�Ê�Ìv»|¿Y.��
��

�µÁ|m�����Ä ·Z�»�{�Â»�{Y�§Y�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e�¹|��¶ËÓ{�
Êf§�Ìm�¡�»��Y�d�Z¨u�ÉY�] 
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É{Y�M�Äm�{�����

�����P 

�^À»��Äf§ZËªÌ¬ve�ÉZÅ��
��

dÆm�{Y�§Y�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e��]��iÂ»�¶»YÂ��{�ÁM�]�
�Á� Ê�y� ¹�§� Ä]� ¶¬f�»� ÉZÅ�Ì¤f»� Z]� dÌmÓ� µ|»

|��{�ÁM�]�Ê¼fË�Z´·� �ÊÀ »�Ä¯�ÊËZn¿M� �Y��{�µ|»�É�Y{
�Ä]�d^�¿�Ê�y�d·Zu��Y�«�É�fÆ]�dÌ �Á��{�Ê¼fË�Z´·

d�Y{�,�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e��]��iÂ»�¶»YÂ��{�ÁM�]��Â�À»�Ä]
�Á�Ê�y�¹�§�Ä]�¶¬f�»�ÉZÅ�Ì¤f»� Z]�dÌmÓ�µ|»�{Y�§Y

|��{�ÁM�]�Ê¼fË�Z´·� �ÊÀ »�Ä¯�ÊËZn¿M� �Y��{�µ|»�É�Y{
                                                                                  
1. Interval of Standard Deviation from the Mean 

�Á��{�Ê¼fË�Z´·�Ä]�d^�¿�Ê�y�d·Zu��Y�«�É�fÆ]�dÌ 
Ã�Z»M�lËZf¿�Ä�ËZ¬»�Z]��Ì¿�Á�d�Y{�e�YÂ��Á�®ËZ¯M�ÉZÅÏ�

�ÉZÅ�Ì¤f»� Z]� Ê¿ÂÌ��³�� µ|»� Ã|�� {�ÁM�]� d·Zu� Á{
|��Ã{Y{��Ìz�e��e�]�Ê�y�¶¬f�»����

�µÁ|m��{�Ã|��{�ÁM�]�dÌmÓ�µ|»�lËZf¿�������Y�³
�Ã|�d�Y����Y|¬»�Ã�Z»MLR���Y�Ê¯ZuÊÀ »�µ|»�¶¯�É�Y{

fuY�t����{�Ê¿ÂÌ��³��µZ¼�Ê»�|��{�|�Z]��ª^���]�
��]Y�]�µ|»�ÊÀÌ]��Ìa�|��{�©Â§�µÁ|m�lËZf¿���|��{�

Ê»|�Z]�Ä¯�Ê»�ÊÆmÂe�¶]Z«��Y|¬»|�Z]��
��

�µÁ|m���Ä ·Z�»�{�Â»�{Y�§Y�Ê�Ìv»�d�Ë���ËY�³�dÌ �Á�
�µZ���{���� 

�dÌ �Á
��ËY�³
�d�Ë�
Ê�Ìv»��

Ã{Á|v»����Y|¬»
Ê¿YÁY�§��

|��{��
Ê¿YÁY�§��

�É|À]�ÃÁ�³�ÃÂÌ�
�d�Ë���ËY�³

»�x�Za�Ê�Ìv
½Z³|ÀÅ{��

Ê¨À»����������������A: Min < A ≤ 
Mean � St.d��

�0Zf^�¿
Ê¨À»��

����±��������������B: Mean- St.d 
< B ≤ Mean��

�0Zf^�¿
d^j»��

������������������C: Mean < C ≤ 
Mean + St.d��

d^j»����!�����������D:Mean +St.d 
< D < Max��

¶¯����������������
�^À»��Äf§ZËªÌ¬ve�ÉZÅ��

��

{Z¬»½{Z§�®»�¾ÌÌ^e�\Ë��� �ËÐÓY{Z»� ,ÑÓ�f�Y� ,Ò�Á�
�¸ÅÁY�±Y�¯Ó]Y�]�\Ìe�e�Ä]�Ã|��{�ÁM�]�µ|»�ÉY�]��Z]�����,

��� ,��� Á���� {�ÁM�]� |��{�d�Y� Ã|�� ��Z]� �Ë{Z¬»� ¾ËY
��¨��cY|ÅZ�»�{Y| e�Ä]�ÄmÂe�����¨¿���®Ë�Á������¨¿��

�Ê]Â¸�»�0Zf^�¿�º«��,Äf�]YÁ��Ì¤f»��{Ê»|�Z]��Ã�Z»M LM2 

�ÉY�]� Y�µ|»��{��¿ZË�YÁ�Ê¿Z�¼ÅZ¿�d�e�Á�dÌmÓ�ÉZÅ
�dÌ]Á�aÄËY�Yd�Y�Ã|�����Ä¯�{Â��Ê»���§�½Â»�M�¾ËM��{

� ÉZÅ�Ì¤f»� �]Ze� Ê¿Z�¼ÅZ¿zd�Y�� �� Ä¯� É�Â�� Ä]z�ZÅ�
� ÊvÌ�Âe� ÉZÅ�Ì¤f»� �Y� É{Y| ex�µ|»� �{� �Âv¸»� ,� �

Ê»|À�Z]���
                                                                                  

˻���Ã�Z»M��Y|¬»��������/]Y�]�¶¬f�/»�ÉZ/Å��Ì¤f»�½{Â]�Ê�y�d·Zu�{��eYÂ��Á�®ËZ¯M�ÉZÅ
����Á����µ{Z »��Ê¼fË�Z´·�¶°���{�Á�����Á����|»Y�d�|]�� 

3. McFadden 
4�� Maddala 
5. Estrella 
6� Cragg � Uhler 

��



���� �����������½Y�ËY�É��ÁZ�¯�Ä �Âe�Á�{Z�f«Y�cZ¬Ì¬ve�Ä¸n»�Ã�Á{������Ã�Z¼��,��,���� 

�µÁ|m��d�Z¨u�ÉY�]�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e�ÉY�]�Ã|��{�ÁM�]�dÌmÓ�µ|»�lËZf¿�Êf§�Ìm�¡�»���
ÊËZÆ¿��iY Ã|��Ã{Y{�½�Á�¶¯���¯ t��ÊÀ »�É�Y{�� Ã�Z»Mt Ã|��{�ÁM�]�\Ë�� �Ì¤f»�¹Z¿��

� � ��� ���� ������ ���LY|^»��Y 

����� ���� ����� ���� ������ �¾��Age� 

���� ��� ���� ��� ���� �¶Ì�ve�t���Edu���
����� ���� ����� ���� ������ �Ã�Y|¿Y�YÂ¿Zy��FN���

������ ��� ����� ��� ����� �Ä¿ZÅZ»�|»M�{�Revn���
�������� ���� ����� ���� ��������� �É{ZÆÀ�Ìa�d¼Ì«�Bid���
���� ��� ���� ��� ���� �Ê�Ìv»�d�Ë���ËY�³�ET���
������ ����� ������ ����� ����� �ÊËZÀ�M�½Y�Ì»�Reco���

Liklihood Ratio Test�= �����  
df= �    P- value�= ����  

Test statistic for heteroskedasticity  LM2�= ��� 

   � P- Value�= ��� 

Percent of right prediction�= ����  Maddala R2�=���� 

McFadden R2�= �����  Cragg � Uhler R2�=��� 

Estrella R2�= ���  Scale�Factor�= ��� 

�� �^À»��Äf§ZËªÌ¬ve�ÉZÅ��
��

�dÌmÓ�µ|»�ÉZÅ{�ÁM�]�lËZf¿�Ã�Z»M�¾ËY�dÌ]Á�a�ZË��
��Y�«�Ã{Z¨f�Y�{�Â»�Ê À�e�½ÂÌ��³��®Ë�¾fyZ��ÉY�]�Y�

Ê»|Å{,�� �Y|¬»�tÌ�Âe�cZ ]�»��Â¼n»�½Â»�M�¾ËY� Ã�Z»M
Ä]�Ã|��Ã{Y{�Ê À�e�½ÂÌ��³��Ä¸Ì�ÁÊ»|�Z]�(Whister,

 

1999)� �ÊÀ »� t��� �Z�Y� �]�Ã|�� {�ÁM�]� Ã�Z»M� É�Y{
��������§�Ê¿Z�¼ÅZ¿��¿ZË�YÁ�{ÂmÁ��µÔyY�LY�mY�¾Ì]

�c|�� Ä]Ê»� {�{Â�� ��¿ZË�YÁ� ÄË�ne� ½Â»�MÎ ��Â�À»� Ä]
�Ì¤f»� ¾Ì]� Ê�y� ºÅ� d�e�Ã{Z¨f�Y� {�Â»� ¶¬f�»� ÉZÅ

�¾Ì]�Ê�y�ºÅ�{ÂmÁ�¹|��½Â»�M�¾ËY�lËZf¿�Ä¯�d§�³��Y�«
�Ì¤f»�|ÌËPe�Y��©Â§�ÉZÅ{�¯���

ÊÀ »� t��� µÁ|m� �{� ¶¬f�»� ÉZÅ�Ì¤f»� É�Y{����
���° À»d�Y�Ã|���É�Â��Ä]�Ì¤f»�Ä¯�|»M�{�,¾��ÉZÅ

Ä¿ZÅZ»�Á�Ê�Ìv»�d�Ë���ËY�³� ,Ã{YÂ¿Zy�ÉZ��Y�{Y| e� ,
�µZ¼fuY�t����{�É{ZÆÀ�Ìa�d¼Ì«��ÉZÅ�Ì¤f»�Á�|��{�

� t��� Á� dyZÀ�� ½Y�Ì»¶Ì�ve� µZ¼fuY� t��� �{���
ÊÀ »��iY�|��{��Y�Ê¤¸^»�dyY{�a�Ä]� {Y�§Y�¶ËZ¼e��]� �Y{

�À»�Ä]�{Ây��YÂ¿Zy�Ä¿ZÌ·Z��|»M�{�¡�»�¶�¿��Y�d�Z¨u��Â
|¿�Y{� Êf§�Ìm� �Ê»� ½Z�¿� ZÅ�Ì¤f»� ºWÔ��Ä¯� |Å{

�Ì¤f»��ÉZÅ� |»M�{� ,{YÂ��t��Ä¿ZÅZ»�d�Ë���ËY�³�
�Ì¤f»�Á�d^j»��iY�ÊËZÀ�M�½Y�Ì»�Á�Ê�Ìv»�,¾��ÉZÅ

�¶ËZ¼e��]�Ê¨À»��iY��YÂ¿Zy�Ã�Y|¿Y�Á�É{ZÆÀ�Ìa�d¼Ì«
Y� dyY{�a� Ä]lËZf¿� Z]� lËZf¿� ¾ËY� Ä¯� |¿�Y{� {Y�§�

                                                                                  
1.�Variance Decomposation 

�Ìa�cZ¬Ì¬ve�¾Ì(Ranjith & Clem, 2005; Nabin 

Barala et al., 2008; Lee et al., 2009.)��d¬]Z�»�
{�Y{��t���d^j»��ÌiPe¶Ì�ve�t����]� �ÌiZe�dÆm�Ä]�

�{Y�§Y�ÊÅZ³M��ËY�§Y� Á��uÁ�cZÌu�dÌ¼ÅY� �Y�dyZÀ�
�|»M�{��Ì¤f»�Á�d�Y��Ë~a�ÄÌmÂeÄ¿ZÅZ»��ËY�§Y�\^���Ì¿�

Ê»�{Y�§Y�Ê·Z»�ÊËZ¿YÂe�¾ËY�Ä¯�{{�³�d^j»��ÌiZe�dËZÆ¿��{
{�Y{�{Y�§Y�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e��{���Ê¿�Á�¶¯���¯��Y|¬»

�¾ËY� Ä¯� d�Y� ½M� �´¿ZÌ]� Ê�Ìv»� d�Ë���ËY�³� �Ì¤f»
�t����Y�| ]��Ì¤f»¶Ì�ve�Ì¤f»��ËZ��¾Ì]��{�,ZÅ��Ä¯��]

�É�eÓZ]� dÌ¼ÅY� �Y� |¿�Y{� �ÌiPe� {Y�§Y� dyY{�a� Ä]� ¶ËZ¼e
Ê»� �Y{�Ây�]|�Z]� �Z�¿� {Y�§Y� ¾��Ê¨À»� �ÌiZeÊ»� ½�|Å{
¾�»� {Y�§Y� Ä¯ ÄËZ»���ÉY�]�É�f¼¯� Ã�Ì´¿Y �{�É�Y~³ 

�uÁ�cZÌu��¨u |¿�Y{� ��Ä]� �Ì¿� �YÂ¿Zy� Ã�Y|¿Y�Ê¨À»� �iY
��Y�Á�d�Y�ÄÌmÂe�¶]Z«�{Y�§Y�Ä¿Y���Ê·Z»�½YÂe��ÅZ¯�\^�
��Ì¿�Ê¨À»�Ä�]Y��®Ë�Ä¯�d�Y{�ÄmÂe�|ËZ]��Ì¿��´Ë{�ÉÂ�

�t���ÉZÅ�Ì¤f»�¾Ì]¶Ì�ve�{�Y{�{ÂmÁ��YÂ¿Zy�Ã�Y|¿Y�Á�
¯�Ä]� ¶ËZ¼e� ��Ë~a��ÅZ¯� \^�� dËZÆ¿� �{� �»Y� ¾ËY� Ä

Ê»� {Y�§Y� dyY{�a{Â�� �d»Ô��d¼Ì«� �Ì¤f»� Ê¨À»�
Ê»� ½Z�¿� É{ZÆÀ�Ìa�É{ZÆÀ�Ìa�d¼Ì«��ËY�§Y� Ä¯� |Å{

��ÅZ¯�\^�µZ¼fuY�d�Y�Ã|��{Y�§Y�dyY{�a�Ä]�¶ËZ¼e�
É�ÂXe� Z]�lËZf¿�¾ËY�Ä¯�¾Ì�Ìa�cZ ·Z�»�Á�É{Z�f«Y�ÉZÅ

(Ranjith & Clem, 2005; Khodaverdizadeh et al. 
2008; Lee et al, 2009.){�Y{�d¬]Z�»����
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�Ë{Z¬»Ê»�½ZÌ]�Ã|��Ã{Y{�½�Á�¶¯���¯��Z]�Ä¯�|À¯
�|��{� ®Ë� ��Âf»� �Â�� Ä]� ¶»YÂ�� �ËZ�� ½{Â]� d]Zi

�Ì¤f»��ËY�§Y�Ä]�¶ËZ¼e�µZ¼fuY�Ã{YÂ¿Zy�Ã�Y|¿Y�Á�¾��ÉZÅ
� �]Y�]� \Ìe�e� Ä]� Y�� {Y�§Y� dyY{�a���� Á�����|��{�

Ê»� �ÅZ¯|Å{� �Å�|��{� ®Ë� ��Âf»� �Â�� Ä]� ¾ÌÀr¼
�|»M�{�,Ê�Ìv»�d�Ë���ËY�³�ÉZÅ�Ì¤f»��ËY�§YÄ¿ZÅZ»�,

� t��� Á� Ã|¿�a� �Y� dyZÀ�¶Ì�ve�Ä]� ¶ËZ¼e� µZ¼fuY�
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