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�µÁ|m����]�½Ô£Z��{�ÁM�]���Àm�\�uÌ,d³|¿��¶v»�Ê{YÂ��t���Á���µZ���{�¹�Z��½Zf��Æ��������������������������������������������
µÁ|m�����½Ô£Z��{�ÁM�]��]��f�Ì]�Á�Ä·Z����ÃÁ�³�\�u�¸¤��ÉZÅÊ�µZ���{�¹�Z��½Zf��Æ���{�Ê¸¤����Á�Á������������������
�µÁ|m����]�½Ô£Z���u°¨e�Ä]�¹�Z��½Zf��Æ���{�¾��Á��Àm�\�Ì®�Æ��ª�ZÀ»�ÉZf�Á��Á�ÊË�µZ���{��������������������������
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µÁ|m����]�½Ô£Z���¸¤��ÃÁ�³�\�uÊ,°¨e�Ä]�¹�Z��½Zf��Æ���{�d¿Â°��¶v»�Á��Àm�Ì®�Æ��ª�ZÀ»�ÉZf�Á��Á�ÊË��{�
�µZ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m����ÃÁ�³��{�½Ô£Z��{�ÁM�]�¸¤��ÉZÅÊ°¨e�Ä]�¹�Z��½Zf��Æ���{�Ì®�µZ���{�¾������������������������������������������������������������
�µÁ|m����]�½Ô£Z��{�ÁM�]��ÃÁ�³�\�u�¸¤��ÉZÅÊ{YÂ��t���Á��µZ���{�¹�Z��½Zf��Æ���������������������������������������������������������
�µÁ|m�����½Ô£Z��{�ÁM�]��]��f�Ì]�Á�Ä·Z����ÃÁ�³�\�u��µZ���{�¹�Z��½Zf��Æ���{�Ê¸¤����Á�Á�dÌ·Z §�Ã|¼��ÉZÅ����

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
µÁ|m�����Ã�Y|¿Y��yZ���Z]� »Ìd��{��½Zf�Y�½Zn¿��Ä]�°¨eÌ®�ª�ZÀ»��Æ�É�Á�Zf�Á�ÊË���������������������������������������������������������������
µÁ|m�����Ã�Y|¿Y��yZ���Z]��{�¶¨°e�½Zf�Y�½Zn¿��Ä]�°¨eÌ®�ª�ZÀ»��Æ�É�Á�Zf�Á�ÊË��������������������������������������������������������������������
µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É�¿ÌÁ�É��Z¯�Ä]�°¨eÌ®�ÃÁ�³�ZÅÉ¸¤��Ê����������������������������������������������������������������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]�½Y{�»��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��Ê���������������������������������������������������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]�½Z¿���Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��Ê������������������������������������������������������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê������µZ����������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê������µZ����������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®³�ÃÁ��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê�����µZ�����������������������������������������������������
�µÁ|m���aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê�����µZ�������������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê�����µZ�����������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê�����µZ������������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê�����µZ�����������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê������µZ����������������������������������������������������
�µÁ|m����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®ÃÁ�³��ZÅÉ¸¤��ÊY�]�ÉÀ��ÃÁ�³�Ê���]�Á�µZ��Ì�f�������������������������������������������
�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®�ve�sÂ���Ì¸Ê�µZ���{�������������������������������������������������������������������������������
�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®�ve�sÂ���Ì¸Ê�µZ���{�������������������������������������������������������������������������������
�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®�ve�sÂ���Ì¸Ê�µZ���{�������������������������������������������������������������������������������
�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®�ve�sÂ���Ì¸Ê�µZ���{�����������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊZ�Z¬e�É¿�ÌÁ�É°¨e�Ä]��Z¯�Ì®�ve�sÂ���Ì¸Ê�µZ���{�����������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊ�Â�y��z]�½Ô£Z��Ê½Zn¿��½Zf�Y��{���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊf·Á{��z]�½Ô£Z��Ê½Zn¿��½Zf�Y��{���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊ���Â�¯�¶¯��{�µZ¤f�Y�ÊµZ���ZÅÉ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊ�Y�½Zf�Y�µZ¤f�Y�ºÆ������Â�¯�¶¯ÊµZ���ZÅÉ��������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊ ¼m�Ìd��½Zn¿��½Zf�Y�ÊµZ���ZÅÉ����������������������������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊ ¼m�Ìd��½Zn¿��½Zf�Y�½Ô£Z��ÊµZ���ZÅÉ������������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����aÌ��]ÌÀÊ »��Z]�Ìd��{����½Zn¿��½Zf�YÊµZ���ZÅÉ����������������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����Ä»Z¿�]�s���Á�ZÅ�ZÅÉY�µZ¤f�Y�{�^ÅY��Z]��^e�»�Ë½Y�³�Zj���������������������������������������������������������������������������������������������������������

�µÁ|m�����»�¥Y|ÅYÌ½Z{�^ÅY��Ä»Z¿�]�c|»�É��À]�Ä·Z��Ì{ZÆ��Ì|Y��Â»Y�Á�Ë½Y�³�Zj�µZ¤f�Y�{�^ÅY��Z]��Z^e�Y��{�½Zn¿��½Zf�Y�
YË½Y�³�Zj��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�����Ìa�Á�Ê���]��cÓÂve�ÊÀÌ]ÉZ�Z¬e�®Ì°¨e�Ä]�½Zn¿��½Zf�Y��Z¯�ÉÁ�Ì¿�

½Zf��Æ��ÊËZf�Á��Á�É�Æ��ª�ZÀ»�Á�ZÅ 

ÊËY�mY�Ä�Ôy 
 �µZ��¾°�»�Á��Â¨¿�Ê»Â¼��É�Z¼����lËZf¿�ª]Z�»�����½Zn¿��½Zf�Y�dÌ ¼m� ,���Y��a�Ã|��É�Z��Z]

�{� Ã|��{ZnËY�cY�ÌÌ¤eÉ�Â�¯�cZ¼Ì�¬e�� �������d�Y� Ã{Â]� �¨¿�� ���Â¼n»��Y�������dÌ ¼m��¨¿����
�µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y��{�¾¯Z���f�Ì]�Á�Ä·Z������,��Ã{Â]�½Zf�Y�µZ §�dÌ ¼m�Ã�»���{�{Y�§Y�|��{��|¿Y��

�½ZÌ»��{�������\Ìe�e�Ä]�½Y�Z°Ì]�Á�½Ô£Z��ºÆ���Ì¿�½Zf�Y�µZ §�dÌ ¼m��¨¿����Á��d�Y�Ã{Â]�|��{���
 ��]�µZ���{� ,½Y�ËY� �Z»M��¯�»�ÉÂ���Y�Ã|����fÀ»��Z»M��Z�Y�����¶£Z��dÌ ¼m�{Y| e�½Zn¿��½Zf�Y��{�

������Y��Y�Ä¯�d�Y�Ã{Â]��¨¿�Ë�\Ìe�e�Ä]�½��Á�{�»�½Ô£Z��{Y| e� ,{Y| e�¾�������Á�������Ã{Â]��¨¿�
d�Y� �� µZ�� �{� �´Ë{� c�Z^�� Ä]����� �Y� �Ì]� ,��� ½Y{�»� Y�� ½Zf�Y� �{� ¶£Z�� dÌ ¼m� |��{��¶Ì°�e
Ê»�Ã{Y{�|¿Y���

 �µZ���{�����,dÌ ¼m�\Ìe�e�Ä]��Ì¿�ÊËZf�Á��Á�É�Æ��ª�ZÀ»��{�¶£Z��������Á���������Ã{Â]��¨¿�
d�Y���µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y��{�µZ¤f�Y�¶¯��Y�ÊËZf�Á��Á�É�Æ��µZ¤f�Y�ºÆ���Z�Y�¾ËY��]�����\Ìe�e�Ä]�
���Á���d�Y�Ã{Â]�|��{���

 Ô£Z��dÌ�Àm�Á�d¿Â°��¶v»�½Z»OÂe�Ê���]�µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y��{�½������Y��Ì]�Ä¯�d�Y�½M�¾Ì^»�
��d�Y�Ã{Â]�½Zf�Y�ÊËZf�Á��ª�ZÀ»�¾¯Z��{�»�½Ô£Z��Ä]�ª¸ f»�½Zn¿��½Zf�Y��{�½Ô£Z��dÌ ¼m�|��{���

� Y��½Ô£Z��¾��Är¿ZÀq�Ì¿Ê»��z�»�,ºÌËY�¨Ì]�Ê���]�¾ËY�Ä]���½Y{�»�Ä¯�{Â�������ª�ZÀ»�¾¯Z��Ä·Z��
� �Y� ºÆ��¾Ë�f�Ì]� ÊËZf�Á�|¿{Â]� Ã{Y{��Z�fyY� {Ây� Ä]� ½Zf�Y� �{� Y�� µZ¤f�Y� ��ºÆ��¾Ë�f¼¯� ��À»�¾ËY� �Y

�½Z¿��Ä]��Â]�»�µZ¤f�Y��d�Y�ÊËZf�Á��ª�ZÀ»�¾¯Z���f�Ì]�Á�µZ����
 �µZ���{�����,��Ã{Â]�{YÂ�Z]�½Zn¿��½Zf�Y��{�½Ô£Z��|��{��|¿Y��Ê]�ZË�Á�{YÂ�Z]�Ê���]�¾ÌÀr¼Å��½{Â]�{YÂ�

��{�½Ô£Z�Å��®ËÃÁ�³��Y��¤��ÉZÅ�µZ���{�Ä¯�d�Y�½M�¾Ì^»�Ê¸����ÃÁ�³�ÄÌ¸¯��{�,��dÌ ¼m�Ê¸¤��ÉZÅ
Ê]�½Ô£Z���Y�{YÂ�Z]�½Ô£Z��d�Y�Ã{Â]��f�Ì]�{YÂ����,Ê���]�{�Â»�µZ���{���Á�{�»�½Ô£Z��|��{����|��{�

Ã{Â]� {YÂ�Z]�½Zn¿��½Zf�Y� �{�½��½Ô£Z��|¿Y� ��µZ�� �{� �Ì¿� {YÂ�Z]� ½Ô£Z��½ZÌ»� �{� Äf^·Y����� ,���|��{�
ÔÌ�veÄf�Y{�ÊËY|f]Y� Ã�Á{�t��� �{�Êe�|¿Y� �� {Á|u� ZÆÀe���µZ�� �{�½Zn¿��½Zf�Y�{YÂ�Z]�½Ô£Z�� �Y�|��{�
����Ã�Á{�ÉY�Y{�,�Ã{Â]�Ê·Z��Ê��Â»M�ÉZÅ|¿Y��

 �µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y�½��Á�{�»�½Ô£Z��Ê¸Ì�ve�dÌ �Á�Ê°Ì°¨e�Ê���]�����Ä]Z�»�Ä¯�d�Y�½M�¾Ì^»�
f]Y�Ã�Á{�cÔÌ�ve�½Z¯Z¼¯�½Zf�Y�Ê¸¯�ÉZ¼��½��Á�{�»�{YÂ�Z]�½Ô£Z��½ZÌ»��{�ºÆ��½Y�Ì»�¾Ë�f�Ì]�ÊËY|
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{�Y{� Y��½Zf�Y� ��½Ô£Z��½ZÌ»��{{YÂ�Z]�{�»����½��{YÂ�Z]�½Ô£Z��½ZÌ»��{�Á�|��{����ÉY�Y{�{Y�§Y�|��{�

�ÊËY|f]Y�Ã�Á{�t����{�cÔÌ�ve|Àf�Å���ZÆÀe�{�»�{YÂ�Z]�½Ô£Z��½ZÌ»��{�Ã�Á{�{Y�§Y�|��{���Ê��Â»M�ÉZÅ
�Ê��Y��Ê·Z�Ã{Â¼¿��½��{YÂ�Z]�½Ô£Z��½ZÌ»��{�d^�¿�¾ËY�Ä¯�Ê·Zu��{�|¿Y��d�Y�|��{���

 �µZ���{�����Ê»Â¼���z]�Ä]�Ê�Â�y��z]��{�½Ô£Z��d^�¿����Ä]���d�Y�Ã{Â]�|��{�� ����|��{�
�µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y��{�{�»�½Ô£Z�������Ì¿�Á�����z]��{�Ä]Z�»�Ã�Á{��{�½Zf�Y�½��½Ô£Z���Y�|��{�

Ä]� µÂ¤�»�Ê�Â�y�dÌ·Z §�Ã{Â]�|¿Y� �©Â¬u� Á� {�»� ,¶¬f�»� ½ZÀ¯�Z¯� ,½ZËZ»�§�Z¯��Ê¸Ì»Z§� ½Y�³�Z¯� Á� ½Y�Ì´]
�µZ���{�{�¼f�{�Á�©Â¬u�½Á|]�����\Ìe�e�Ä]���,���,���Á����½Zf�Y��{�Ê�Â�y��z]�½Ô£Z��|��{�

Ê»�¶»Z��Y��½Zn¿�Ã|�|¿Y��
 �µZ���{�����½Zn¿��½Zf�Y��{�½Ô£Z��dÌ ¼m�,�������Ä¯�d�Y�Ã{Â]��¨¿��½Ô£Z��dÌ ¼m�,{Y| e�¾ËY��Y

�É�Æ��ª�ZÀ»��{�������ÊËZf�Á��½Ô£Z��dÌ ¼m�Á��¨¿�������d�Y�Ã{Â]��¨¿����µZ���{��Z�Y�¾ËY��]
�����,����{�½Ô£Z��|��{�½Zf�Y�Á�É�Æ��ª�ZÀ»��{�½Zn¿�����¾¯Z��ÊËZf�Á��ª�ZÀ»��{�½Z¿M�|��{�
Ã{Â]�|¿Y��

 ��Y��Ì]����½Zn¿��½Zf�Y��{�½Ô£Z��dÌ ¼m�|��{��µZ���{������¾¯Z��{�»�½Ô£Z��Ä]�d�Y�Ã{Â]�ª¸ f»�
½Zf�Y�É�Æ��ª�ZÀ»� ��½Zn¿��½Zf�Y� �{�½Y{�»�Ê¸¯� �Â��Ä]���µZ�� �{� Y��µZ¤f�Y�|��{������t����{�

Äf�Y{��ZÌfyY��{�½Zn¿��½Zf�Y|¿Y��
 �µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y��{�½Ô£Z��d¿Â°��¶v»�Á��Àm�Á�¾��½Z»OÂe�Ê���]�����Ä¯�d�Y�½M�¾Ì^»��Ì¿�

�»�½Y{�����|¿{Â]�Ã{Y{��Z�fyY�{Ây�Ä]�½Zf�Y��{�Y��µZ¤f�Y��Y�ºÆ��¾Ë�f�Ì]�É�Æ��ª�ZÀ»�¾¯Z��Ä·Z����
�½Z¿��Ä]�d�Y��Â]�»�µZ¤f�Y�ºÆ��¾Ë�f¼¯���À»�¾ËY��Y��É�Æ��ª�ZÀ»�¾¯Z���f�Ì]�Á�µZ����

 �µZ���{��Ì¿�½Y{�»�½ZÌ»��{����Ì»��{� Y���Z¯�ÉÁ�Ì¿�[~m��Y�ºÆ��¾Ë�f�Ì]�É��ÁZ�¯��z]�¶£Z�»��½Z
ÃÁ�³�Ã{Y{��Z�fyY� {Ây�Ä]�½Zn¿��½Zf�Y�t��� �{�Ê¸¤��ÉZÅ��|¿Y���|��{�� ��½Z¿��½ZÌ»� �{�Ä¯�Ê·Zu� �{

��Y��Ì]�,¶£Z���d À��¶£Z�»��z]��{�½Ô£Z��|��{��Ã{Â]�dÌ·Z §�Ä]�µÂ¤�»�dyZ��|¿Y��
 ��Â¼n»��Y�������Ê¿Z»��Ã�Á{��{�½Zn¿��½Zf�Y��{�¶£Z���¨¿���������{Y| e� ,������µ{Z »��¨¿�����

Ê]�Ê¬]Z»�Á�{YÂ�Z]�|��{�Ã{Â]�{YÂ�|¿Y���{Á|u����Ì¿�Á�{YÂ�Z]�½Ô£Z���Y�|��{�����{�½Ô£Z��¶¯��Y�|��{�
�ÊËY|f]Y�cÔÌ�ve�ÉY�Y{�½Zn¿��½Zf�Y|Àf�Å���¾ÌÀr¼Å����Ì¿�Á�{YÂ�Z]�½Ô£Z���Y�|��{����¶¯��Y�|��{�

�Ä]�ª§Â»�½Zf�Y�½Ô£Z�½|¿Y�~³Ã|��Ê·Z��Ê��Â»M���Z¬»�|¿Y��
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 Y��Ì]� ����|��{� µZ�� �{�½Zn¿��½Zf�Y� �{� ½Ô£Z�������µZu� �{��Â�y��z]� Ä]�ª¸ f»�¶£Z�»� �{

Ã{Â]�dÌ·Z §�|¿Y����Â¼n»��Y�¾ÌÀr¼Å�������\Ìe�e�Ä]�,½Zn¿��½Zf�Y�Ê�Â�y��z]��{�¶£Z���¨¿���,���,
���Á���©Â¬u�Á�{�»�,¶¬f�»�¾¯�Z¯�,Z»�§�Z¯�{Y�§Y�|��{��Ã{Â]�{�»�½Á|]�Ê¸Ì»Z§�¾¯�Z¯�Á��Ì´]¿Y|��

 �µZ���{�����½��Ä]�{�»�½Ô£Z��d^�¿�Ê�Â�y��z]�¶£Z�»��{���Ä]���d�Y�Ã{Â]�|��{����d^�¿�¾ËY
��z]�¶£Z�»��{Ê»Â¼���Â]�»�Ê¿Z»��Ã�Á{��{����Ä]���d�Y�Ã{Â]�|��{���

 �µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y��{�¶¨°e��Z]��yZ��¾Ì¼ze�����{|��,��
�Ê»�½Z�¿�Y����Ä¯�d�Y�½M�¾Ì^»�Ä¯�|Å{
�½Zn¿��½Zf�Y� �{�µZ�� �{����Å�� �� �Y��Ì]�¶¨°e� �Z]� ½Ô£Z�� �Y�®Ë�d�Y� Äf�Y{� Ã|Æ�� �]� Y�� �¨¿�� ��¾ËY

�µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y��{��yZ������µ{Z »�,��
�d�Y�Ã{Â]����µZ���{��yZ��¾ËY��Z�Y��]����Å�,��
�½Zn¿��½Zf�Y��{�½Ô£Z���Y�®Ë�Z]��Y��Ì]�d�Ì »��Ê»��Á{��]�Y���¨¿�d�Y�Ã|Ì�¯� 

 �Ìa��Z�Y��]�ÊÀÌ]�Å�µZ���{�½Zn¿��½Zf�Y��{��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e�Äf§�³�c�Â��ÉZ�����Ä]���������¨¿�
Ê»��ËY�§Y|]ZË���

 ��z]��{µZ¤f�Y�Ìa�½Y{�»��Ê»�ÊÀÌ]���Y�{�»�½Ô£Z��{Y| e�{Â��������µZ���{��¨¿������Ä]��������
�µZ���{��¨¿����|��]�� ��Ìa�¾ËY��Z�Y��]��Ì¿�½��½Ô£Z��{Y| e�� �Y�ÊÀÌ]������{��¨¿��µZ�������Ä]�

�������µZ���{��¨¿����|Ì���|ÅYÂy��¨¿����Ìa�¾ËY��Z�Y��]��µZ���{�ÊÀÌ]����µZ��|À¿Z¼Å���¶^«�ÉZÅ
�É��ÁZ�¯��z]�¶£Z�»]Ì�f�Ë¾d�Y{�|ÀÅYÂy�½Zn¿��½Zf�Y��{��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e��{�Y��ºÆ�����

 Z¿��µZ¤f�Y��z]��{�Z»Y�d�Y{�|ÅYÂy�©Y|�»��Ì¿�½Y{�»�µZ¤f�Y��z]��{�|¿Á��¾ËY�Ê¿Z»��Ã�Á{���Y����{�½
d À���z]�¶£Z�»�Ä]�µZ¤f�Y�½Y�Ì»�¾Ë�f�Ì]��Â]�»�dyZ��{Â]�|ÅYÂy��Â]�»���

 ��Z�Y��]�Ìa�ÊÀÌ]�ÉZÅ�µZ���{�Äf§�³�c�Â�������,��{Â]�|ÀÅYÂy�{YÂ�Z]�½Zn¿��½Zf�Y��{�½Ô£Z��|��{����
 �µZ���{�¾ÌÀr¼Å������Y��Ì]��� §�Ê�Â�y��z]�Ä]��Â]�»�¶£Z�»��{�½Ô£Z��|��{�{Â]�|ÀÅYÂy�µZ��

�¶£Z�»�½ZÌ»��{�z]�µZ��½ZËZa� Ze�É��ÁZ�¯�ÃÁ�³�¶£Z�»�,Ê�Â�y������ÉÁ�Ì¿�[~m�{Y| e�¾Ë�f�Ì]�
|ÅYÂy��ZÌfyY��{�½Zn¿��½Zf�Y��{�Y���Z¯���Á�,Ê»Â¼���Â»Y�Ã�Y{Y�Z]��^e�»�¶£Z�»�Ê»Â¼���z]�¶£Z�»�½ZÌ»��{

d�Y{�|ÀÅYÂy�Êf·Á{�µZ¤f�Y��{�Y��ºÆ��¾Ë�f�Ì]�É�Æ��cZ»|y��
 �]�Ìa��Z�Y��ÊÀÌ]�µZ��Ê��½Zn¿��½Zf�Y��{�µZ¤f�Y�ºÆ��Ã|��¹Zn¿Y�ÉZÅ��ÉZÅ��������µZ¤f�Y��Â¼n»��Y�

µZ���{��Â�¯��¾Ì]��Â]�»�ÉZÅ�����Ê·Y���{Â]�|ÅYÂy�|��{�� 
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�����¦Ë�Z e��
Å�Á�|¿�Y{��Â�u��Z¯��Y�Z]��{�Ä¯�d�Y�É{Y�§Y� �Z¼���Y�c�Z^���Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e� ZË�¶£Z��dÌ ¼m���ÉY�Y{�®Ë

�|Àf�Å�Ê¸¤��
�
�������Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e�Ê¿Z^»��

Ã{ZÆ¿� �Y� Ã{Z¨f�Y� Z]� É{Z�f«Y� ÃZ´À]� �Å� �{� |Ì·Âe�Ê»� c�Â�� |Ì·Âe� ÉZÅ{�Ë~a� �� �Y� Ê°Ë� Ê¿Z�¿Y� ÉÁ�Ì¿ºÆ»��eË¾�
Ã{ZÆ¿�Ã{ZÆ¿��´Ë{� Z]�\Ì¯�e� �{�Ä¯�d�ZÅ�Ê»��Z¯�Ä]�¦¸fz»�cÓÂ�v»�|Ì·Âe� �{�ÊÀÌ »�É�Â·ÂÀ°e� Z]� Á� ZÅ�{Á�� ��½Y�Ì»

Â�v»�|Ì·Âe�ÉY�]�ÃZ´À]�ÉZ�Z¬e�|�Z]��f�Ì]�µÂ�v»�ÉZ�Z¬e�Äq�Å�Á�{�Y{�Ê´f�]�µÂ�v»�½M�ÉY�]�Z�Z¬e��Y|¬»�Ä]�µ
Ã{ZÆ¿�{Â]�|ÅYÂy��f�Ì]��Ì¿�ZÅ��Ê»�Á��¾ËY��Y�Ã{ZÆ¿�ÉY�]�Z�Z¬e�d¨³�½YÂe��ÉZ�Z¬e�|Ì·Âe�ÉZÅªf�»�Ä]�Ê´f�]�Á�d�Y�

{�Y{�µÂ�v»�ÉY�]�Z�Z¬e�½Y�Ì»��Ë�ºÅ��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e�¾ËY�]ZÀ]�ÉZ�Z¬e�®ªf�»d�Y���
�Ä]�ÄmÂe�Z]Ä°¿MÃ{ZÆ¿��Y�Ã{Z¨f�Y��{�Y~·�d�Y�É{Z�f«Y�{Â��½{�¯��j¯Y|u�Êa��{�É{Z�f«Y�ÃZ´À]��Å��Ä¿Â³�Ä]�ZÅ��ÉY

Ê»�¶¼��ÄÀË�Å��{��ËY�§Y�Ä¯�|À¯�|�Z]�ÃZ´À]�ÉZÅ|»M�{��Y��f¼¯�ZÅ��]��Y�Ê�Z¿�ÊËZÆ¿�|»M�{��³Y��´Ë{�c�Z^��Ä]�ÄZ¯��
Á�Ì¿�¾Ë�yM�É�Ì³Å��Y��Z¯�É�Ä]��Y�Ê�Z¿�ÊËZÆ¿�ÄÀË�Z¯��|�Z]��f¼¯�½M�É�Ì³,{�¯�|ÅYÂz¿��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e�ÃZ´À]���

Ê»�¾ËY�]ZÀ]���Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉY�]�Z�Z¬e�d¨³�½YÂeYË¾�Ä¿Â³Ê»�¦Ë� e��{Â�����Z¯�ÉÁ�Ì¿�d¼Ì«�¾Ì]�Ä�]Y��{�¼f�{���½Y�Ì»�Á
Ê»�½Z�¿�Ä¯�µZ¤f�Y�Ì¿��Y�{Y| e�Äq�d�Y�¶ËZ»�ÊÀÌ »�{�¼f�{�Z]�Z»�§�Z¯�|Å{|À¯�Z�Z¬e�Y���Z¯�ÉÁ���

Ê»�Ä»Y{Y� �Z¯�¶»Z��¹Y|zf�Y�Ä]� Zn¿M� Ze� {Â��½|¿Z����j¯Y|u�Ä]� �Â�À»�Ä]� ÃZ´À]��Å��ÊËZÆ¿�|Ì·Âe����Y� Ä¯�|Å{
|�Z]�ÁY�Êf§ZË�{�{�¼f�{��]Y�]�Ã|��¹Y|zf�Y��³�Z¯�¾Ë�yM����Y�Ê ]Ze��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e�É{Z�f«Y�cZÌ]{Y�Ä]�ÄmÂe�Z]

�¶»YÂ���ËZ��d¼Ì«�Á�|Ì·Âe�t���|Ì·Âed�Y����Ì¿��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉY�]�Z�Z¬e�|Ì·Âe��ËY�§Y�Z]�Ä¯�d�Y�¾ËY��]��Z�f¿Y�¾ËY�]ZÀ]
|]ZË��ËY�§Y��|]ZË��ÅZ¯�½M�ÉY�]�Z�Z¬e��Z¯�ÉÁ�Ì¿�{�¼f�{��ËY�§Y�Z]�¾ÌÀr¼Å����Ì¿�|Ì·Âe�¶»YÂ���ËZ��d¼Ì«��ËY�§Y

d�Y{�|ÅYÂy�µZ^¿{�Ä]�Y���Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e��ËY�§Y��
� ÉZ�Z¬eªf�»Â�Y�ÉY�Y{�d�Y� Äf�³�¾ËÁ|e� ºf�Ì]� ½�«� �ÌÆ��½Y{{Z�f«Y� µZ��Z»� {�¨·M���Âe� Ä¯�d�Y�Ê·���

�ÉZ�Z¬e�ÉY�]�µZ��Z»�|�YÂ«ªf�»Ê»�tÌ�Âe�Y��Ê·Â�Y��Z¯�ÉÁ�Ì¿���À¯YÁ�h�Z]�Ä¯�|Å{��°��Á�ZÅ�¶¼ ·Y��ÉZ�Z¬e�ÉZÅ
Ã|Ë|a�Ä]��Z¯�ÉÁ�Ì¿�¾ÌÌ e��«YÁ��{�Ä¯�,d�Y�Ê¿Á�Ì]�ÉZÅ�Ã|ÀÀ¯���Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e���¯�ÉZÅÅ|Àf����

�ÄËZ»���Á��Z¯�Ã{ZÆ¿�¾Ì]�ÊÀÌ�¿Zm���¯��³Y±��]��e�,|�Z]�{�Y{�É�f�Ì]��À¯YÁ��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e����Y�Ã|�Z«�¾ËY
Ê»�Ê�Z¿�d¬Ì¬u�¾ËY�{�Y{� |Ì·Âe�É�Y|¬»� ºÅ�ÊÀvÀ»�ÉZÀv¿Y� Ä]�Ê´f�]�ÊÀÌ�¿Zm���¯� Ã�Y|¿Y� Ä¯� {Â�� ��Äq� �Å

                                                
���¿�Ê¿Z^»�,��^·Y�Ä �Âe�Á��ËZ»M��ÁZ�»�½Z�|ÀÆ»�Ã�Z¼����Y�³�,É{Z�f«Y�Ä �Âe��{�É�Z°Ì]�Á�µZ¤f�Y�É����,�����

��� Borjas(2000) pp 131-2 
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±��]�ÊÀÌ�¿Zm���¯��y�Ä]�|Ì·Âe�É�Y|¬»�ºÅ�ÊÀvÀ»�,|�Z]��e�Á��Z¯�Ã{ZÆ¿�Ä¯�d�Y�¾ËY�ÉZÀ »�Ä]�Á�ÄÌ^��d�Y��

ÄÌ^���´Ë|°Ë�Ä]�|Ì·Âe�|ÀËY�§��{�ÄËZ»���|Àf�Å��e��Ê»�Ã�ZmY�ÃZ´À]�Ä]��Â�Â»�¾ËY��,{�¼f�{�cY�ÌÌ¤e�¹Z´ÀÅ��{�Ä¯�|Å{
Ã{ZÆ¿�É�f�Ì]�d·ÂÆ��Z]|À¯�¾Ë�´ËZm�Y��ÄËZ»���Á��Z¯�ÉZÅ���

�,|�Z]��f�Ì]�cÓÂ�v»�ÉY�]�Z�Z¬e��À¯YÁ�ÃZ³�Å�Z¬ed�Y{�|ÅYÂy�É�f�Ì]��À¯YÁ��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ���Ä¯�Ê»Z´ÀÅ
Ê»��ËY�§Y�ZÅ{�¼f�{��ËY�§Y�|Ì·Âe�ÊËZÆ¿�ÄÀË�Å�,|À]ZË»Ê�Ë|]ZÃZ´À]�Y~·�,��¾ËY�Ä¯�Ã{Y{��ËY�§Y�Y��cÓÂ�v»�d¼Ì«�ZÅ

|��|ÅYÂy�µÂ�v»�t����ÅZ¯�Á�½ZË�f�»��Y�Êy�]�½{Y{�d�{��Y�h�Z]�¹Y|«Y���ÄfyÁ�§�É�f¼¯�µÂ�v»�Ä¯�Zn¿M��Y
ÅYÂy|�� |� �ÃZ´À]Ê»� �ÅZ¯� Y�� �ËÂy� ¹Y|zf�Y� �{� �Z¯� ÉÁ�Ì¿� ,ZÅ�|ÀÅ{� ��ÉZ�Z¬e� �ÅZ¯� ½Y�Ì»� Äq� �Å� µZu

¥��»���|�Z]��f�Ì]�½Z³|ÀÀ¯�¥��»��À¯YÁ��|�Z]�{ZË��d¼Ì«�Ä]�½Z³|ÀÀ¯�]��{��ÅZ¯�½Y�Ì»�,�Ä³��Z¯Ì�É��Z¯�ÉÁ�Ì¿�
d�Y��f�Ì]��Z¯�ÉÁ�Ì¿�kY�yY�ZË��

ÄÀË�Å�ºÆ���³Y�Ë�Å�¶¯��{��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZÅÄÀ�� ,|�Z]�ÓZ]�ÃZ´À]�ÉZÅcY�ÌÌ¤e�µZ^«��{��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e�{�¼f�{�
d�Y{�|ÅYÂy�É�f�Ì]��À¯YÁ� ��ZË� |�Z]� Äf�Y{�É�f�Ì]�dÌ¼ÅY�Ê^�¿� �Â�� Ä]� |Ì·Âe� |ÀËY�§� �{�Ê¿Z�¿Y�¶»Z�� ÃZ³�Å

��{��Z¯�ÉÁ�Ì¿�ºÆ��Ä¯�d�Y�¾ËY��Z�f¿Y� 0Ze|�Z«�,|�Z]��Y{�Ây�]�É�eÓZ]�É�]�Z¯�d^�¿��Y�|Ì·Âe�|ÀËY�§ÄÀË�Å��¶]Z«�ZÅ
|�Z]�ÄmÂe���ÊËZÆ¿�ÄÀË�Å��{�É|m��ËY�§Y�Ä]��nÀ»�Ê¿Z�¿Y�{�¼f�{�Á�©Â¬u��{�Ê¯|¿Y��ËY�§Y�Êfu��ËY���¾ËY��{

|��|ÅYÂy�|Ì·Âe� ��µÂ�v»�¾ËY�½Y�Y|Ë�y�Ã�Ì´¿Y� �ÌÌ¤e�h�Z]�Á�Ã{�]�ÓZ]� Y��µÂ�v»�d¼Ì«� ,ÊËZÆ¿�ÄÀË�Å� �{��ËY�§Y
Ê»{Â�� �¥��»� �Zf§�� �ÌÌ¤e��Ä]� d^�¿� ½Z³|ÀÀ¯��Zf§�� �ÌÌ¤e� h�Z]� {Ây� µZ^¿{� Ä]� µÂ�v»� ¾ËY� |Ë�y� �ÅZ¯�

]��ÅZ¯�Á�½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe�Ä�Z¯�Ê»�Ê¿Z�¿Y�¶»Z��É�Ì³�{Â����º¯�|Ì·Âe�|ÀËY�§��{�Ê¿Z�¿Y�¶»Z���³Y�©Â§�d·Zu��°���]
ÄÀË�Å�ºÆ��Á�|�Z]�dÌ¼ÅY�ÄÀË�Å�¶¯�Ä]�É{�¼f�{�ÉZÅ�ÄÀË�Å��]�Ê°qÂ¯��iY�,ZÅ{�¼f�{��ËY�§Y�,|�Z]�®qÂ¯�ZÅ��ÉZÅ

¿¥��»�ÉZ�Z¬e�Á�cÓÂ�v»�d¼Ì«�,|Ì·Âe�ÊËZÆ��d�Y{�|ÅYÂy�½Z³|ÀÀ¯��
Ã{ZÆ¿��ËZ��Ä������¯��³Y��|Ì·Âe�ÉZÅ±��]��e�,|�Z]�{�Z�Z¬e��À¯YÁ{Â]�|ÅYÂy��f�Ì]�ZÅ{�¼f�{�µZ^«�������§

ÃZ´À]�Ä¯�{Â��Ê»�ZÅ�ËY�§Y�Ê¿Z�¿Y�¶»Z��ÉZÅ{�¼f�{��³Y� ,|ÀÀ¯�ºÅY�§�d]Zi�d¼Ì«�Z]� Y��ÄËZ»���Ã{ZÆ¿�|À¿YÂe�,|À]ZË��
ÃZ´À]�Ê»�Y|Ìa�¶ËZ¼e�ZÅ�|ÀËZ¼¿�Ê¿Z�¿Y�ÉÁ�Ì¿�¾Ë�´ËZm�Y��ÄËZ»���Ä¯�|ÀÀ¯���ÄËZ»���Ä�����³Y�ZnÀËY��{]Ê��¯��,|�Z]�

]�cY�YÂ»�Ä]�ÄËZ»���Ã{ZÆ¿�d¼Ì«�Ä�Z¯�d§ZË�|ÅYÂy��ËY�§Y��f�Ì]�É�Ì³���Ä¯�{Â]�|ÅYÂz¿��ÁM{Â��Ê¸Ìy��´Ë{�¾ËY�]ZÀ]
ÃZ´À]�Z¬»� �{� Y��É�f¼¯� �Z¯�ÉÁ�Ì¿� ZÅ]�¶]� Ä�Z¯�|ÀÀ¯� ¹Y|zf�Y� ÄËZ»��� Ã{ZÆ¿� �f�Ì]�É�Ì³� ���Z¯�ÉÁ�Ì¿�ÉZ�Z¬e� Y~·

Ã{ZÆ¿��ËZ��Ä������¯�Ä¯�Ê»Z´ÀÅ�����Y�¶]Z¬»��{�ZÅ½M�ZÅ{Â]�|ÅYÂy��eÓZ]�,|�Z]��f�Ì]������
ºÌ¼�e�c�Â���Å�Ä]�ÃZ´À]���Âe�Ä¯��Z¯�ÉÁ�Ì¿�kY�yY�Á�¹Y|zf�Y�Ä]��Â]�»�ÉZÅ�Ê»�}ZzeY� ZÅ�YÂ¿Zy�Á�ZÅ�Â��Ä]�{

yd��§� µÔv¼�Y� Á� ª¸�Ê»� �nÀ»� �Z¯� �Y�Z]� �{� Ê¸¤�� ÉZÅ�{Â�� �¶°��� ¶ËZ¼e� Ä]� Ê´f�]� �Y�Z]� ¾ËY� É�Ì³ºÅ�½Z»��
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dÌ·Z §�Ä]��ËÂy��ZÌfyY��{�cZ�Z��ÄWY�Y�ÉY�]�½Y�³�Z¯�ÃZ´À]�¶ËZ¼e�Á�É{Z�f«Y�ÉZÅ��ÉY�]��Z¯�ÉÁ�Ì¿�¹Y|zf�Y�ÉY�]�ZÅ
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