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efgrpmn�� W�Z��� �� ����.  
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       ��� �$ ;)Z��       ������ �� ;�" jU8&� `���� )t (  �B���$    �)� �M �� .�� ���L mnozpmn��  ������ 
 ����� G����7   �����    �$ |�$��KX$��=       � �� ;��$ �$�P CQ�6	� ) �$�P %��&'   �)� �(M ;�(B��H ��L 

mn��pmnqz   �$ KX$��=         .�� ;��� ���- x�6�1� Y�P ) a�"�- �H�
� %��&'  .   �(��   ��(*��  G�>(�
��    ;�)� �M �� �0�   &��0 ����� ��07       �� �I!" .'�/ ?� ��N�� >X$��=  ��<     ;�(" �(�� ����(-    =� �(,

  ����>X$��=  .�� ;��$ �< .�$  �)� ��&}���L  ��� �� 7 efghpmno�    <��(� ��&��0 )   ��efre   ) efrt �
  ����� G���� ����>�$7   �����    �$ |�$��KX$��=           (&��0 �� .�� ��� =� ���� �� ;��$ ������" %��&' 7 

      ��� �� @!" ?� ��N��.S���S8/       ���� =� �,Q�$ ���
$ ��8&' >X$��=  S�0�� ) .��<  �$ ����, . ����   .�� ��
  �$ Y�I�
� ��   ��������&���/ ������ ��0 �$�,�    �, .�� �/�&��� �$��� ��0   GD �&P �0 ��      ;��("� ���� �� ����

 ./�� ���:�  ;�)� �M   �� ��0 ���7     �$ K���� ��� ;�" �/�8�    .���&���/ ������ ��0  �    ���0�)�/ ) =��/ �$
 .�� ��"��� �S�� �$   �I� ��M�       �$ �<0�B&$ K���� G���� ���,Q�$ �&���/ ������ ��0 �$   �� �KX$��=   |�($�� 
�� F>P �$ ���1.  

  

+21 .3
4� 5��$6 
� ������  

  ����$���D      �� �")� #��$ ��8&' ��<0����� ��!�"�    {� �� �=��9@        =� KX$ ��� �� ;�" ��N�� ��!�"� 
twgfig     ��� �� �E� efgh   9�"� ?� �$  ������ 7 ft/w    �$ ��'�� vhgueh     ��� �� �E� efih   ;��(��
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   �I� �� ��!�"� ���$ ;���07.�� ;��� �"� .1��&U� ~�
��+, ��)� ?� �$ ����� ��� ..1��&U�     �(�)� ���(,
   ��!�"� ��KX$��=                   ��!�("� �(�)� �� G�(��� ����>(�$ ) .�� ;��$ ���� �$�P CQ�6	� ) R�P %��&' 

       / �� ~�'�61 Y�P ) a�"�- ��H�
� %��&'   ��<��� �I'�efurpefrr   .�� ;��� �$�N, .     �(�)� �(���$ 
 9��!�"� C����!, >X$��=  ��<  ������� G�>�  ��!�"� �� �0� ��  ����>(�$ �$ ����� C��I/ ����, %��&'

  G����   ������� �"�)ti/i (%  .�� ;��$ ;���0�     ��� ��IT�" ���8, GD �M ��  KX$�(�= =� uiih  �� �(E� 
  ���efgh   �$ rhrfg    �� �E�   ���efih      ������ ) .�� ;���� G����      �($ |�$�� ������� ��!�"� �"�  

      �$�P CQ�6	� ) R�P %��&'��    �)�� �� tu/e          ��!�("� �(� .(�� ;��$ �'��   ��   �(�� KX$�(�=  =� 
rrff     ��� �� �E� efgh   �$ irih    ��� �� efih   ;����.��.     ��� �� ��&��0 efgh  ��IT�" ���8, 

  ��"�� %��&' ��  C���<N, �CQD      ��I/ CQ�6	� ) ���$� �weewg         ��(I/��T ���(� %��&(' ��E� tiree 
        �/�	' ) y�P ���+� ��T�� %��&' ��E�iuiu ��E�         Y�(P ) a�"�- ��H�
� %��&'iriwv     %��&(' ��(E� 

      C����1� ) �<������"D �����T ����gefrg     ������" %��&' ��E� thvfe    �$ �� ;��$ �E�  O�,�,�   �$  �("�
wr/g �eu/g �ri/f� wv/t �tw/f )  ht/f�((((('�� � �((((($ tgvgfi �eutfvh �tghei �euewhg� 

efurhr ) uwtee�� �E�   ���efih.�� ��/�� K���/� .  
            #��$ %��&' ��!�"� K0�� �� K���/� @I� @�I	, ��� SH�,              �(��!, �(� ���� C�)�(* �(�U� �(�� �$ �

          �&' @1�� �� ��!�"� C����!, �c��$ �� %��&' ��� ��!�"� G����   #��$ %�)        �(E� ;� =� K�($ �$ ��<0�����
����� ( �� @U"          ?(P�� %��&(' �����- �$ �U&�� �� ) ���� )       �($ ��8&(' ��(<0����� �(���     �(E� ;� =� 
�����(    �$ %��&' ��� �$                   �(N��� �� ) �(E� ;� =� �(<�D G�(&���� ���(8, ��(/� �,��/ .I��     ���(8, K���(/� 

    �� �
�� ��8&' #��$ ��<0����� ��" .�$ C��
� �B�� �  9G��$ ���8�        %��&(' ?�UE, ���$ ��IT�" ���8, 
           ������ ��� ) ��!�"� ��)� @�I	, ��*) ��� �, �?P�� =� #��$         �� |�($�� ��(0��!�� ���� ) �����

  .	,  ��c_, �� ���:      ��� )  �0�  �I^
�      �� ���>�$ �H�, ) .:� Y�I�
� �� �=��. �$    ��(}� G��&��    �� �(�� 
��8&'� 9�&�>��H   @���� ��$    ����, )  ������ ) ��� (        �����(� G��(�� K���(/� �$ ��"�$ Q�$     ��(W��� ����(�

��          �$�� K0�� ��$�� .8&' �� @T�" ��� �)��� �� �)� .        ;����� �0�' @��" #��$ .8&' ��� ��� ���
 �"�$ ��8&'�                      �(�� �� ��&("�$ ��("�� @T�" ��>�$ ����� �� ) �E� ;� �)�� �� ~�
��+, �<�D =� Y����0 �� 

��'           �<0����� ��� ��� �)��� ���8, �� �>0�� a��� �$ C) �$ )      ��= �$ dX>� ��M;�  �(E� (�    �(�� �(B��  
0�����  ��= �� �<L     #��$ ��8&' ��<0����� ) #��$ %��&' (  ��&�
��)    �� ��� �$ �N&�       ��(H �$ �� ��"

                ����� %��&' ��� ��IT�" ���8, =� �E� G����0 �#��$ %��&' �� K0�� �E� �0�' ~Z}���".     �(�� j(U� 
              =� ����
$ ��+��� .��<� �� ) �0��<� G��$ @�U� ��J�) ��H) C��' �� ��� OI5�    ��8&(' ��<0����� 

  &��� �$ ?P��7                  �%��&(' �(�� ��IT�(" ���(8, �($��$ ���&P K���/� ) #��$ ��8&' ��<0����� ���"
 �� ���6�      ������ �c� �5���" ��&P �� ��$��       ��� ��!�"� C����!, �$ ����� �$ %��&'    .	, C�" ��c_(, 

�� ���: ."�� �W� �� �� ��U� ��� ���$ �� ����. 
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     ������)f (      =� ?� �0 ��!�"� G����>X$��=      �)� �(M �� #��$ %��&' ��<L      7��(� �(� mnozpmnqz 
 �� G�>� �0��        ��!�"� G���� 7
��+� ) ����$ �$ >X$��=            F<(� G��($ @:��(� ��B��(U� �($ �< KX$�(�= 

   6	� ) R�P %��&'9CQ�     �$ �$�P  S)� G��&�       �(� G�(���� �(N��� ��(�  ��(".      ��<��(� �(M efghpefrt 
                .(�� ;��� x�6(�1� ��(1 �$ Y�P ) a�"�- ��H�
� %��&' �� ��!�"� F<� ����>�$ .    ��(� ��efrf 

   ��"�� %��&' ��!�"� F<�           ���� F<� =� ��I/ CQ�6	� ) ���$� �C���<N, �CQD>X$��= �>�- �<   ��/�� 
  ��&}��� �$ ) ���  efrg        Y�P ) a�"�- ��H�
� %��&' ��!�"� F<� ��            ��(1 �($ �� �)� Y�(+� ~���(N�

 x�6�1�;��� ��� �, G�&��0 �efih.�� ;��$ ���� �� F<� ����>�$ .  
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 ����$ ;)Z�� ������  ��/      OI5� ��� �B��>�      �($ �(� .(��      �)� �� ��B��(�� ��(ML        =� �(8$ ��(8��5� ���(� 
KX$��=       Y�P ) a�"�- ��H�
� %��&' >X$��=  ��("�� %��&' ��< CQD�    CQ�6(	� ) ���($� �C��(�<N, 

         ) �<������"D �����T���� %��&' ���I/��T ���� %��&' ���I/�       C��(I/ %��&(' �������" %��&' �C����1
     y�P ���+� ��T�� %��&' ) �����   �$ �/�	' )   �
,� O�,�,        � �� F�(E0 �(, Y)� ��0       ��!�("� G��(�� �(W� =

 ���� ��8&'�&�
0.  
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" �$��� d1����     .�� ���6�:� L��� ��<61�" =� �          ) b(I�X� C�8��5� �� ���<H ?��$ G���&"��� �� 

��+�79C����!, �$ bI�X� ��0��>� �� %��&' ���6�:�  �� ��� " �$ ) ������� �
��	� ��= @U ��":  

 
1. labor intensity index  
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)/(/)/( TTjjj NVNVL 100×=  

  
  �$��� d1�" ���  9b��8, �$ �   N, ���$ ���/ �     G���� @�I	, ) �� .(S���S8/     
(��+� ) ��8&(' 7     %��&(' ��($ 

   �$ ;�)�/� �=�� �;���� =� ;��E��� ��H �$ bI�X�   �(� �(�/�� ���  ��(" .$ �����$�(&   O(�,�, �(�� Vj  )VT 
�$   �)�/� �=�� O�,�,L   .8&' j    �)�/� �=�� ) Y� L    {� �� %��&' Y��, 9@   ��>�  .(��)       ({� k(�+	, �(�� �� @

    �W��� #��$ %��&'.�� .(Nj   ) NT  �$ ���    O�,�,�B���$     .8&' G�&���� ���8, j      KX$ G�&���� @� ) Y� 
.�� .8&'�.����- d1�" ���+� �� �,��'��  =� �,ehh�"�$ ��$��� C�" �W� ���� .8&'��  ��>�$ ��

jU��$ ) .��.  
�             ���($ d1�" ��� 7
��	� =� @'�� `��� >(X$��=         L�)� �(M #��($ %��&(' ��<mnozpmnqz  �� 

  ������)w ( ;��� G�>�   ;�"                 O(IT� �� �$�(P CQ�6(	� ) R�(P %��&' �� .�� ��� �B���$ `���� �.��
�)�L   �$ ) �����    C��
�k�:�  �,    ��<��� �M efgwpefrh   �$��� d1�" ���,Q�$        �.(�� ��("�� �� ��  �(,

    ��� =� @
:efgw     =� �8$ ) ���efrh  �$��� d1�" ���,Q�$  �� �$ |�$�� Y�P ) a�"�- ��H�
� %��&'
 .�� ;��$� �S�� ����-    �$��� d1�" ���, 9�M �� �)� L 9����       )� ��($ �8��5�  KX$�(�=      ) ������(" %��&(' 

       .�� ;��$ G���� �� ����� C��I/ ����, %��&'� �$  ����       ��<��(� �M �� ��efge )  efgt    ��(&��0 ) 
;�)�   ��0mn�opmn��   ) mn�zpmn��        ;�)� ���� �� ) ����� C��I/ ����, %��&'       ������(" %��&(' �0

����- �$��� d1�" ���,��"�� �� �� ���. 

$    �  �I� ��M�   �$��� d1�" ��B����    ���$ ��>X$��=     #��($ %��&' ��<�� �)� L        �B��(�$ �(W� ���(�  GD
   �$��� d1�" ���,Q�$ �� .���$ �  O�,�,   �($ |�($�� >(X$��=    �$�(P CQ�6(	� ) R�(P %��&(' ��<  

f/gi �'��         Y�P ) a�"�- ��H�
� %��&' �i/ut �'��           ($ ��(I/��T ���(� CQ�6(	� %��&' �  �  �(H
;��)��/       �&� ��T= ) .E� ��0u/ru �'��        C����1� ) �<������"D �����T %��&' �v/ehf�'��   %��&(' �
��T��        �/�	(' ) y�P ���+� r/ehg �('��     ��("�� %��&(' �           ��(I/ CQ�6(	� ) ���($� C��(�<N, �CQD

g/eeh%  ����� C��I/ C�����, %��&' �i/egf�'��  ������" %��&' ) g/erg�'��.�� ;��$ �.  
    ������) �(  �� G�>�       �(���, %��&(' ) ������" %��&' KX$��= )� �$ |�$�� ��$��� d1�" �� �0�

     = ���
$ C������ =� ����� C��I/       ��� �� .�� ;��$ �����1�$ ����    �B��(�$ C������     CQ�(	, ) ���(����
            ;��(� �$�N, �����, ��0�&���/ 7&��= �� KX$��= )� ��� �� .�� ����=          �<>(X$��= ���(� �� �(S�� ��(��

      ��)� =� ~�
��+, ��$��� d1�"��,�����-   .�� ;��$ �����1�$  .  �� ��� ���    �1 ���8, �� ����,  �>(�    ) �(0
K�- �&�$�"�$ ��E� ���
$ ������!�"� ) �����, ��<����� ���H� =� @'�� `���� .  

 
1. Alexander (1993. p5) 

j .
��� ����
� +[��@1 kG�_1 "��M�� "��12 +1��M�� 3l�F� ����! +� m*�
1 "��12 "�J.  
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   ��/ �$.S���S8/    9���6�:� 7+5&� �� ;�B&$             �� ��� �)��� ) ������ @��� )� ��$ 75$�� �����, �&���/  ����, 
 �� ;�B&$ � � G��,    F0 ��<�&	&� k��M =�  �  ����, ����+  �	� �$ � ��  )      ����, [��+� G��$ .$�c C��' ��

;�B&$(           �� ��� �)��� L��<� [�U8� C����!, �$ �N&� ������ L��<� C����!,  ���� ��� �� ��� K.  � ���  �(N&
 ��W&� �$ H�,��      ;��<� )� ��� ��$ .
}� 75$�� � �&���/   ���!, )���
� (��+�      �� ;�(B&$ ����, [ ~�/�(' �� 

        �M �� ����, @���� .

� ���!, .����&���/         �� ���: @�I	, ) ���N, ���� �����, [��+� ���!,   F�(0�. 
 ���N�D =�        �)� ��M �� ���6�:� ��<0�B&$ �8:�) ����� �� L  �S���S8/G�> ;��<�       �(���, @(���� ) �0 ��   �(+/ 

  .

� ?� [����$�  ��� �$ ���  �����   �$ l�
�I      ���
� C����!, @�
: =� ��/  �)D�      ?(� ��
�� ) ���)��/ �
    ��<� ?� ��<� �dX>� L��<�L    �� ���H �&���/ .S���S8/    ��� )  �<0�B&$      ($)� @�
: ��� =� ����    �(&0��1 )�

�"  � &P ���  ���"�5� � ]�58�  �� ����-!,����  ;��<� .

�      �� ����, ��0 �(&���/      �(���, [�(�+� �(��!, � 
   Y=Q ����" =� �U�    ������1�$ ���$  ��� =���� "�� �  ��)��/ =� � ;��<�     ��, @���� ) �0�!, ) ���  ���
(� C��

�/  ����)D .�� .     ��� C��8:�)����  � ��� .� C�� ��M �� �<0�B&$ ��  (�S���S8/     ) ����(" �($ �(H�, �($ G�>
 ;��<� =� �,)�E�� ��<�

� ���H�� ��<��8:�� ;�)� �� �� �0   �(� .��(1 �$ bI�X� ��0  (�����.   ����$�(&$
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    5$�� ) ����B�0 @�I	, ��7              (
,�� ��(�8, Y�(� ���
(X� ��(B�� ��(0��!�� ��$ ����8, 7     G��($ �(8�H 
       �$ ���$ G���$ k��M ��� =� �, .��0��!��      �� ����$ G��)D .��        �� �(W� ���(� ��B�� ��8�N�0 ��0����$

�$    ) F�W&, �
��&� 7���      ��� �����IH R��� G������ =)�$ =� .         ) ���(��� ��6(+� ��� �$ G���� .<H
������       ����, �$ |�$�� ��0��!�� ��I� ��>X$��=               ���(: G�(�=D ���(� ��)� G)�$ ) ��)� �$ .��� )� �� �<

 .�� ��/��. ��/��   �� G�>� �0   ��T �� �0� �0��!�� O�     �� ;�" �/�8� >X$��=    �8�H �#��$ %��&' ��<
   �&�
0 ?� �
,�� =�� �$         �$ |�$�� ��0��!�� ����, �� ���M >(X$��=        ) a�("�- ��H�
(� %��&(' ��<

                  �(
,�� =� �(8�H �(���� C��I/ ����, %��&' ) ��I/��T ���� CQ�6	� %��&' �������" %��&' �Y�P
  ?�)e(I �&�
0 .   ���� ��>X$��=  ��<               �� ;��E�(�� ���(� �(�!�� K" =� ��!�� `&- ��� ��<P ��� �B��

��B��   �����$ 2�*�, ��1  )VAR( )    �����$ ��51 2�	6,  )VECM(        ?(� �(
,�� =� �8�H )e(I  ) 
        �E' �
,�� =� �8�H ��� �0��!�� ����)h(I              �(51 O(���, �����(� ��&P �� �U&�� �$ �H�, �$ ��&�
0 

  �� �0��!�� ���  N��� ����,7 5$��      �� ��&� ����, �� �8�N�0 7       �8��5� ���� ��0��!�� �� ./���� G��,
�I� ��7 >X$��= �<�&�
0 �����1�$ O��&� ����" =� R��� ��<������� �$ G����� ���$.  

  

 
1. Test of Cointegration 
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8"# .�;5/ ��<+� =��+�  �&,-� �� >	�2� ��*VAR >	�2� ?@� A��B� / VECM   

   =� �U�@l�
�        ($ ��51 2�	6, ��B�� ��)D�$ �� F<�       �(E:) ���(8, ��(�8, �����       �(�� �� O(��&� ��(0
         �B�� �$ |�$�� ��51 CZ�H �� �&� ����, �, .��B���   ��>�T���E��  �N��� �� )� ���- )h(I�&�
0  .

       �E:) ���8, ���8, �$ ;)Z� ��� ��� ��            �(85: ��0��!�� G������) Y)�� ���� �� .�� Y=Q ��&�<$ ��0
    �(
� =� ��� G���0\      (N� �(�!�� �(�)� �           �(� �(� �(����)�$ ��(0��!�� �(�� ) �=�     �(��U,  �(&���,   ��(0

.����  �����      F��6, �&&� ��H�, �� �B�� ��   ��" ����.  8��5� ��7     �E:) ���8, ���8, .<H ��*��   ��0
  ��B�� �� O��&�  �����$ 2�*�,��1      
,�� R�X��� ��0���8� =� ���$� �7    �����$ 2�*�,��1   ?(�l��D �&8�

(AIC)  .��� .

� � ����� (LL)  �,���" ) p   ����$(SBC)    j�� ) ;�" ;��E��� �    ��W&� �$  ��6(�
    �&8� �$�N, ��0��� k$�5� �G�&��M�   �E:) �)�) ����           k(��M =� �(0��!�� b(I�X� ��(0 ��(�DL F   ���(� 

   .�� ��/�� ���: G��=D. ��&��0�      �('�� �� �*�� k�+	, �� �          �� ���6(�:� ��(<0�B&$ ��(�/� �(���$ 
   ���� �)��� ��*�E, 7&��= ������      ����, ) �����.���   �� Y��, V��   �$ ����,    �I'� =� �U� G��&�    �$ ) ���,

.��0�     ����)�$ ��0��!�� ���,�c��      ��D ���" �$ �<0�B&$ ���/� �$ .  ��� =�  )��    ����, ���$  >(X$��=   �(�� �<
 �$ ��!��          .�� ;�" ��	� �B�� �� ���)�$ ��0��!�� =� �U� G��&� .�$  �I� ��M�  ��D [����$     |�
,�� �� �� �

  �
,�� ���8, �$  �����$ 2�*�,��1            ����, ��B�� ���� �� ���)�$ ��0��!�� G������) Y)�� ) >X$��= ��<
      �� �./�� ���: �	$ ���� �8��5� ����    ��B�� O��&� ��U"    �����$ ��51 2�	6,  ���$>X$��=  �(� ��< 

)fe(, )ft(, )fw(, )fg( ) )fu (�$ 5$�� C��'7 )� () ��$� >X$��=��<  ��)ff(, )fr( ) )fi (�$  C��'
5$��7 )mz (�� ���8, ����.  

                         tUtDtXtXtX +Φ+−+−Δ=Δ 211 πβ                 )�(  

                tUtDtXtXtXtX +Φ+−+−Δ+−Δ=Δ 32211 πββ              )mz(  

GD �� ��:  

],,,,,[ LSLPLWLyLKLNtX =′  

[ ]iLCtD ,=′  
  

#"# . / =��+������ ���	�2��*� ����,)*   

 �$ ��0�B��    �I� ���$ ;��D .��7 >X$��= �$ ��<      ;��� ?�� �$ ) G�
��0�H �)�     ��<��� ����= ��� ��0
efghpefih  ���,��+��� =�    ���,��+� �, .���          �(0��!�� ��)� ) \�
� =� ��� ���� �� .����    ��(B�� ��

 
1. white noise 

� .   �� ����	
� ��
�� ��	� :I (        ���	�� ���� � ��
� �� ��� ����II (             ���	��� ����� ����� � ����� ��
� �� ��� 	�

III (          ���	�� ���� ���� � ����	� ��
� �� ��� 	�IV (           ������ ��	�� ���� � ����	� ��
� �� ��� 	�V (     �� ���� 	��

������
��	� ��	�� ����.  



 

 

 

 

  �C                                    �����	 
���� 
�� �� ������         ������ ����� �� �����...  

  ;�,�� ��51 2�	6,    5$�� �� ) C��7    �C���&I$ ����8, �$   
,� G��=D ��W&�7    j��,�(� π     ����($ ��(�8, )  
    �$ ) ;�" ��)D�$ �����B�0  GD ��
���     �$ `���� =� ;��E��� �$     G��=D ���$ ;��D .��        ����(+� �}���(� ) �(c�

       ����B�0 ��0����$ ���8, ) ��H) ���� �� ;J�)�   F��6, ) ����$          `��(�� �(� .�� ;�" ����    .(�� �($
 ;��D ���$ ?�UE, �$>X$��=��< �8��5� ����  �)�H ��)m( .�� ;��D.  
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II 
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II 
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/�  ��
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�/�  
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�� 
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/���  

II 

� ��/�  �	/�  �/��  ��/	  

/�  ��/�  
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����$�0�       � G�>� ����� �)�H �� ;�" jU8&� �&0L      �� �&�
0 �,���&I$ �$�)�       �(B�� ��(0��!�� ��$ 
 .�� ���:�$ .  ���$   G�" �")�  �$ @'�� �$�)� ����           ���1�� ���6�:� �$�)� �$ |�
,�� �� �0� G�>� �� ��
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   ��� =� ;��E��� �$�   @'�� `  =�  �)�H)� ( �*�+, %$��,� � �)��    �� ��� =>X$���<�  �&' bI�X� �   �$ #��$ %

�= ��"� ��)D�$ �� ����:  
 ��nm:                                                   LWLYLKSNL 4370818990 ///)/( −+=   

            )/()/()/(: 9929267596 −t  
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