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"��1Grossman, Helpman2��� 2�
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��
��"  ���5� � ���
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J ����� �
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J
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J �F 
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� ��[/� 8��( )x j     k�� 
�� ������



78   ����� 	 
��
�	 ������	��� �� ���
 ����� ���� ���� �  ��
��! �1398  

��
��" �
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� � ("�  ����  ��C �� 8-� �� :�
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� (-;�G� k�� ���D 
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( )

1
( )

c t
r

c t
ρ

σ

•

= − )10     (                                                       

 
�� �� �-6�! ��� e�  
� ����� ��
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  A�� ��� � 
�� ��" =��ARDL   =
�" �����   �
��1349   	
�1396  q�
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5. 8�
 ���;�
  

 ��4�� %���$ �� 2�
Q�"� 
� 
��-&�� ��
�
� �����   ,-
;!�6��D  ) ���D
�Augmented Dickey- Fuller 

Test�� ���� %���$ ���� (          
�� ����1�
���) ���B6� q���C �� =��� ��;� ���H�� �� #���-1
�Q��  �;���! �
�Auto-Regressive Distributed Lag: ARDL)�� ���$�� (    %$ �� x�� � ����

�� �"��� *������ @���� ����      �-�/Q! � =��� *������� ���$��� ��;� ��H�� �� � ���
�� %
-� %$ E���G )$ �� � ���     %$ E����G � 2��� ���$��� 
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1 8��

�� �-/Q! .���1    
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1.1.5 ���� 	
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��� ����� -   
���� ���������(ADF)  
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��
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���� �� ����B
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�
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��$ ��/�
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�� #R�
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�� #2�� �y��� � ��h� A���         � ����/� 
��
� z<�" �� 
���-&�� �� ��)�� ��� ����

��  �QI �F!�� �� ���
F � �!�
F	I(0) ���/�      2�
��$ q�<����� #
���-&�� �� ��)�� ����� �� 
�� #
     ��� ���F� �Q�I �-�G�D 8����
�� ("� ��49�� � ��h� ���.� q�<���� �� �6�D �4�� %���$

�
  �� �H�� ���� ���� �� �+-�  � ,-�� �� ,- ��!       8��� ��� l����� � 
��� ���" �� ,��-1
.���/� 
�
�
  z<" �� 
��-&��  

) 1�<:1( - �$ ���+S U��	� ���+S V����� ���� B���-L	� ���� ADF  

  <��� ��<� � �<>� +� W�  ��  <��� � �<>� +� W�  ��  

���-L	�  1�'	X�   ���+S !���S
ADF  

 @?-	� ���+S
�����$  

1�'	X�   ���+S !���S
ADF  

 @?-	� ���+S
�����$  

FDI 01/0 40/3 -  
�
� 05/0 44/3 -  
�
�  
TX 98/0  04/0 -  
�
�
  96/0  71/0 -  
�
�
  

DTX  00/0  07/7 -  
�
�  00/0  20/7 -  
�
�  
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TRD  09/0 62/2 -  
�
�  06/0 94/2 -  
�
�  
GC 53/0  47/1 -  
�
�
  24/0  69/2 -  
�
�
  

DGC  00/0 55/7 -  
�
�  00/0 47/7 -  
�
�  
FDI*TRD  01/0 37/3 -  
�
�  07/0 32/3 -  
�
�  

INF  00/0 40/4 -  
�
�  00/0 27/4 -  
�
�  
K  01/0 52/3 -  
�
�  04/0 51/3 -  
�
�  

GGDP  00/0 64/3 -  
�
�  01/0 14/4 -  
�
�  
HC 00/0  20/4 -  
�
�  00/0  95/4 -  
�
�  

.M��#$ U��	� :Y>��  

%

� �� �uHp� �� ��C  �
��-&�� #������� 2�
Q�"�    .����/� �Q�I � k� �F!�� �� 
�
�
   ���B6� �� 2�
Q��"� %
4�� E-!�! 8���ARDL        ���B6� �� 2�
Q��"� 
�� � ���� �����) ,����D

ARDL  �� 2
!�� � *������ @���� %��!       *����� �� =��� �
���-&�� 8-�� *��� %
��5
� 
.��� �"���  

  
2.5 @�-Z� @[
� ���+S  

�� ��u�� ���$�� =�� �+�"�
���� ��  ������   2�
Q��"� 
�� ��   �
�-;� �����5!  -  �5�-�) 8Schwarz 

criterion #(�Q�� �� ��-3� �� ("� 2���$ �  =��ARDL 
� =

	� �Q�� ��-3�  ��� ���$��  .����  ��
 5!���� �
-;� �� ��
+ $ - ) 8�5-�SBC( �Q�� ���;! �� �D�I 
�  ��� ����    >��c�� �� #����

���;! #�G
H �Q�� ) �
-;� Y
"��� ��-3�SBC.("� 2�� d
t� � (  

) 1�<:2( -  B���� �� @�-Z� @[
� ��<�JARDL  

��-��  ,J���/ - �\�,-  @[
� 1�A  

29/51  0  
*07/43  1  

44/45  2  
32/46  3  

.M��#$ U��	� :Y>��  

  



%��& '��() ���*
� �+	� ���� �,� -�	./ *
���  %��&� �� ��- ...   83 

3.5 !�J�] ��-��I� ���S��   �<�  

   � �-�"�1� =��� #=�� �F!�� :G
Q! �� 
� � z<" �� �B6� �
��-&�� ��
�
� �� %
�-
C� �� �;�
�� ���$�� 
���  2
�!�� �<��� ���� W�	 
� ���� �� :I
H R�
�  .���   *���   �
���-&�� 8-��

) =��� �� ��/��� �-&�� � �h-G�!3.("� 2�� �y��� (  

) 1�<:3( - !�J�] B���$ B���� \-'QJ +� �^�X U��	� �<�  

�-L	� ���  _���`   !���St 1�'	X�  

G (-1) 21/0  16/2  03/0  
FDI  66/3  32/4  00/0  

FDI*TRD  53/0  86/4  00/0  
GC 69/0  31/1  20/0  

GC (-1)  11/1  21/2  03/0  
GC (-2)  09/2  62/3  00/0  
GC (-3) 11/1 -  58/2 -  01/0  

INF 24/0 -  16/3 -  00/0  
INF (-1) 26/0 -  63/3 -  00/0  

HC 04/4  78/3  00/0  
K  38/0  88/2  00/0  

TRD  81/0  19/5  00/0  
TRD (-1) 24/0  18/1  24/0  
TRD (-2)  09/0  53/0  59/0  
TRD (-3)  67/0  13/5  00/0  

TX 65/0 -  77/2 -  00/0  
TX(-1)  34/0 -  14/1 -  26/0  
TX(-2)  13/1 -  50/4 -  00/0  

C 02/20 -  67/1 -  10/0  

	R� = 0/84					F	 = 7/97			(00/0)						DW = 2/24 

.M��#$ U��	� :Y>��  
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4.5 ���+S ��-Q"J B��  

 ) =���� �� ���! 
�4        c� ��1� E���G %����$ �� �B��/F
���) ����� ��"��� (�3� (
)Lagrange coefficient (3� � (A��� %���$ �� � 
/
�
  x 
���� %���$ -%
1
� -  ��D�
�1
)Breush.pagan.gadfrey  .("� 2�� 2�
Q�"� (  

) 1�<:4( - ���+S U��	� ��-Q"J B�� 

���+S  a���J  !���S 1�'	X�  

Serial Correlation LM Test �B�/F
���) %���$  80/0  37/0  

Heteroscedasticity  Test  %���$x 
���� � 
/
�
  84/0  63/0  

.M��#$ U��	� :Y>��  

 %���$ R�
� LM �� %
�       j���� �� .�����  ����� 
�� 

�/� 8-� �B�/F
���) �� ���
        x 
����� %����$ R�
��  .(�"� 2���  �� �B��/F
���) ����� W�	 �� ��F� �QI �-G�D
    �� � 
�/
�
  x 
����� ����� W�	 �� ��F� �QI ��D �� ("� %$ �� ��
H 5-  � 
/
�
 

.���� ���� x 
���� � 
/
� � ("� 2��   
  
5.5 ���+S�B��	G�� B��<��$ B�  

�� �� %
�-
C� ��u��E���G �����
�   ��� R�
��  (hI � 2�� ���$�� %�-"�1� (�"�  2���$# 
%���$�����
� �
� CUSUM � CUSUMSQ   ����2� 

-�
� *p
�2
!�� ��B6� �
� *��� 

2�� W
+ � %���$ 8�� �� .("�       �� �� ��h� ����.� �� 8-�� �� 2��� ���$��� 2�
��$ ���
.� 
�
<" z5 �� ,"� �I��    ����B  ~�
�) �� ��� �� 8��� �� �� �!��I �� � ���1#  �
 �  %���!

      8��� �� :�I
H R�
��  .���
  �� �� 2��� ���$�� %�-"�1� %��� ����
� �� ��F� �QI �-G�D
%���$:4� �� 
�
�) �1 (� )2( "� 2�� 2��� %
� .(  
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 ����'�1) B��<��$ ���+S .CUSUM 1<� (ARDL !</ !�+ \-'QJ  

  

 ����'�2) B��<��$ ���+S .CUSUMQ 1<� (ARDL !</ !�+ \-'QJ 

%
�9 ����
  �� ��1 �� �uHp� �� ��� �� ���1�� �
�� 

/� n�
+� #���   8-�-;! �
��
 ����
�;� z<" �� 2��5       �����
  .(�"� 2���4  ���F	 ��I��2     ������
� �� (��
4H 5�- 

      ����� *��� ��C 2��� ���$��� E���G      *
�;��� (��
F � n��
+� ����� }���� �� ��"���
� ��� 2���h� �� ���1�� �
�� 

/�    ����
��;� z<�" �� 2��� 8--;! �
�5    ����� ��I��

.����  
  
6.5 @���] ���+S +� !��[	�� �� �<�<��� �����J @���� ��:� ���+S U��	�  ��(F- 

Bound)  

 � �Q�I ���� �� ���
F � 
��-&�� �� �)�� #�G
H >��c� ��     k�� ����� �� ����
F � ��)��  
���� �<��� ���� ����� #*������ E���G ���$�� ��u�� �� 
! ("� ����G �06 #���/�   *���
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   �� ��� %����$ �� ���u�� 8�� ���� .��� �"���   
��(F- Bound)      � 8-�� #%���/� @�"�! ���
) (-
"�Pesaran,shin and smith, 2001      8��� �� 2�
Q��"� 
�� .(�"� 2��� 2�
Q�"� #2�� �y��� (

  .("� 2�� %���$ =�� �
��-&�� 8-� *������ �6�
;! �<��� ���� #A��  

)1�<:5@���] ���+S +� !��[	�� �� �<�<��� �����J @���� ��:� ���+S U��	� (  ��(F- Bound) 

F   !���S
!</ @>��b� 

c�� ��10 <^��   c�� ��5 <^��   c�� ��5/2 <^��  

I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) 

08/4  85/1  85/2  11/2  15/3  33/2  42/3  

.M��#$ U��	� :Y>��  

 2�
�$ ���.�F   ������ #("� ��/��� �-&�� ��
���� ��� �-&�� �� � 
�� 2�� �F"
h�08/4 
>-� �� ("�     8-�� *������� �6�
�;! �<��� k� 8����
�� #("� ���
� �H � ��h� ���.� �� �!

  .���� ���� =�� �
��-&��  
  
7.5   �<�<��� ��-��I� ���S��  


� *������ �<��� ���� �� %
�-
C� � %���$ W
+ � �� x�    2�
��$ �� 2�
Q��"�t  �F ��� #   %���!
 ) =���� �� *������ �<��� �� :I
H R�
�  .��
  �-/Q! �� *������ E���G6  2��� 2���$ (

.("�  

) 1�<:6( - <��� ��-��I� ���S�� +� �^�X U��	� �<�  

�-L	� ���  _���`   !���St 1�'	X�  

FDI 11/0  09/4  00/0  
FDI*TRD 68/0  42/4  00/0  

GC  77/1 -  00/2 -  05/0  
K  48/0  91/2  00/0  

HC  15/5  00/3  00/0  
INF 02/0 -  26/0 -  79/0  
TRD  00/0  05/2  05/0  
TX  05/1 -  94/3 -  00/0  



%��& '��() ���*
� �+	� ���� �,� -�	./ *
���  %��&� �� ��- ...   87 

C  47/25 -  50/1 -  14/0  

.M��#$ U��	� :Y>��  

�-L	� N�� ���J )INF( :   #W���! �� >��5�D� �H�� k� �� ("� %$ �� ��
H 8-
t! R�
� 
 >�
��� s��	
�24/0 2
��!�� �� ��
������ ����� �� ���H��  � *����02/0  �� >�
��� ���H��

   %
�"�  
�� �
� W��! e�  ��;� 2��� �
u� � ���� ���[! 
� q�
<� 8�� �� .�� ����) *������
���5� >��5D� E��� �
�� ��
��" >�
� � �6�
F� �
� 1 (�-6
;D �� ���0    �� � ���-6�! �
��

�� ��
���� ��� >�
� #�+-�    .���  
�-L	� @��,� B�� �����  R���)GC( :     j�
��� ��� ��
����� ���� � ��6�� ~�
t� �<���

  #���-1 *��I ���.�"� q��C �� �6
� 8-�K! 8�� �1� .���� �B�/� (6�� ~�
t� �6
� 8-�K!
� �Q�� ��
���� ��� � ��6�� ~�
t� �<���*
-6
� q��C �� �6
� 8-�K! �1� 
�� #("   #���
� 
�

   ��� (�6�� ~�
t� �-JK! q-.h! 8�� �� .("� (FV� ��
���� ��� � ��6�� ~�
t� 8-� �<���
 *�� 2
!�� �� ��
���� ���69/0  *������ �� �77/1 -       k�� ���� ��� ���;� (�"� 2����

2
!�� �� (6�� ~�
t� �� >��5D� �H��  � �� ��
���� ��� *�� 2���69/0   � >��5�D� �H��
 2��� � �� *������ ��77/1 �� >�
� �H��   .��
�  

�-L	� ��-���  <�S����)TX( :        �� ���$�� ��� *
�-6
� ��-&�� ����� 2��� ���$��� E��G
2
!��  *��65/0 -  *������ �� �05/1 -      *
�-6
��� >��5�D� ��H�� k�� ���� �� ��;� ("�

2
!�� �� ��$�� ��  �� ��
���� ��� *�� 2��� �65/0 ���� �� �   2���� � �� *��05/1   >�
��
�� .��
�  

�-L	� @����� R��F O��G�� ��G�� )K( :   (��
J ��
���" �-&�� ���� 2�� ���$�� E��G
2
!�� �� ��)�� U6
)
   *��38/0 ���� �� �  *��48/0    �� ��
���" ��� ("� �3��� .("�

�� d�/h� ��
���� ��� ��I� %
��� 8�� R�
�  �� ���    ����[! 8��� 2�����-�K! 5-  q-.h!
.("�  

�-L	� @����� B��HI 0-)	
� �:��G )FDI( : 2
�!�� �� 2�� ���$�� E��G   *���66/3 
 *������ �� �11/0       ��
���" �� >��5�D� ��H�� k�� ���� ��� ���;� ("�    ,-.��/� ���0�1

 2��� � �� ��
���� ��� #���
)66/3  2
�!�� �� �H��     � ��� 5�-  *������� �� � *���  2���� 
11/0 �� >��5D� �H�� .��
�  
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���**?J�-L	� �:��**G )TRD( :    ���� 

� 5��-  ��
������ ����� ���� *�
��+! ,��+H
��
��" �� E��G .("� (FV� �-JK! ����� ���
) ,-.�/� ���01   ��� %
��  2��$ ("�   ����

�� ��
���� ��� >��5D� E��� ���� *�
+! ,+H �� >��5D� �� .���   ��"��� #��� ��C
 #��� *
��u         *�
�+! .(�"� ��
����� ���� � ���
�) *�
�+! %
�-� (FV� �<��� ��m�

8-�        ���
��D ��� ��"��"� #j�
��� U-��t! ���F3� q���C �� :�
6�     �� 2�
Q��"� #8���  �
��
�D�I ���� �� �-JK! ��
���� ��� �� #��)�� (�
�� >��5D� � Y
-.� �� ��
  �
�   .���01  

�-L	� @����� ���
�� )HC :( #� 
/ � ��
��"    .(�"� %���� ��
����� ��� �� ,3� ���
	
       5�-  %$ ��$�
�� ��� ��4�� #�����  � 
�/ � ���-  %�5-� � 2��� � �� �B�/� 
3�! ��
���� ���

�� E��� � 
/ � ���-  (-Q-� �� ��F3� .���� �B�/�        �
�� :��
	 7��C k�� �� ��� ����
2����$�
� #�!��
� D��-� � ��F3� �B�� �D�C �� � ���1 �!
 ��! � �!  �?��6��4! � > �� �� (

�� EF" 5-    ��� 2��
��� #E-!�! 8��� .��� :
	 �!�6�� � �!��
� ��
��" :�
	 
! ���   ����
  2��3� � ����
�� A��/1 ��        � A����� � A����$ �� ���
  #��-6�! :��
	 �� ��� �� ���

�� �+-�  .("� ��D > �� (D��-�     5�-  ��;6
<� 8��� �� � 
/ � ��
��" �-&�� ���� 2��$ ("�
�� �-�K! �� ��D :-�h! 2
!�� �� ����$�� E��G ���.� � ��

    *���04/4   *������� �� �

15/5   �� ��
������ ����� #� 
��/ � ��
����" �� >��5��D� ���H�� k��� ���� ���� ����;� .(��"�
2
!��  2��� � �� *��04/4   2��� � �� *������ �� � �H��15/5 �� >��5D� �H�� .��
�  

�-L	� �^�X ��`� ����@� B��HI )	
�0- :��G� ��  :��*G ���?J� )FDI*TRD( :
��
��" ���
;! ���01�J� #�-&�� 8�� ���� 2�� ���$�� E��G ���.�    ���
�) ,-.��/� ���01

:I
H) ���
) *�
+! �       ��� %
��  �� ��
����� ���� ��� (��-&�� �� d�G    ����.� .����
2
!�� �� �-&�� 8�� ���� 2�� ���$�� E��G ���� �� � *�� *��   ��J� 8��� (FV� �-JK! �B 
-� #

�� .("� ��
���� ��� �� ���
;! ���C      :�I
H ��-&�� �� ��H�� k�� >��5�D� 
� ��   ����G
��
��" 2
!�� �� ���
) *�
+! � ���
) ,-.�/� ���01      2���� � ��� ��
����� ���� #*��

53/0 ���� �� � �H��  2��� � �� *��68/0 �� >��5D� �H�� .��
�  
  

8.5 �	�U�  ���S�*�  �*���B  b*�Jc-  *�G) �Error Correction Regression: 

ECM(  

=�
;! W�	 :��;! �4��� �"��� ���� 2
!�� �
�    *������� =�
�;! (
" �� ��/��� �-&�� *��
�� W
+ � *��I �9 ��  ��� 2�
Q�"� 
<) z-h�! =�� �� #���0�    E���G .����ECM   %
�� 
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��  =�
;! W�	 �� �I�� ��9 2��� �� �� �� ���2
!��    =�
�;! (
�" �� ��
���� ��� *��
�� :��;! *������ �� .���1 �� =�C 2��� ��9 ��3� *�
F	     �� �� ��� ��
����� ��� 
! ���

.���1�
� >��) *������  

) 1�<:7( - c-b�J B���� ���S�� +� �^�X U��	� -  ��G  

�-L	� ���  _��`   !���St 1�'	X�  

FDI 66/3  32/4  00/0  
FDI*TRD  53/0  86/4  00/0  

GC 69/0  31/1  20/0  
K  38/0  88/2  00/0  

HC 04/4  78/3  00/0  
INF 24/0 -  16/3 -  00/0  
TRD 81/0  19/5  00/0  
TX 65/0 -  77/2 -  01/0 

cointEq(-1) 78/0 -  95/7 -  00/0 

.M��#$ U��	� :Y>��  


<) z-h�! ��B6� ���$�� �� :I
H R�
�  #��D =��� �� ���! 
�   ��� %
��     ��� ����
��
� E��G  #=�� 8�� �� 
<) z-h�!78/0 ��      2��� ��� �� ���;� .(�"� 2���$ ("�78 

   ���) *������� �6�
;! � �� (
" �� � 2�� :��;! ��
���� ��� �� =�
;! W�	 �� �I��
�� k��5  .���  

  
6. ����. ������ ����=>2�3 � ����  

� �� �4�m�Q6  �
� ���I���
���� �;"�!#  � (FV� ��
���� ��� �� ��
-�"�   � (�"� �����
�
��
��"        �����
� ��
����� ���� �� �� ��� ��0�1�J� �
��-&�� �� �4� ���
) ,-.�/� ���01

("���
��" . ! �� 2�p	 ���
) ,-.�/� ���01K2?��� �6
� 8-�      ��
����� (�FV� *���J� #
��
U)
� �� ��B��    ���
� �� ���� ��
����� %p�� �
�#      #���)�� �
���
� (�-Q-� >��5�D�

��
��" k/�� >�
� #��
4-� >�
� ���01 ������ �� n��! �
+�� EF" ��)   n���! �
+�� � 
�
(
-� z<" >�
� #(� 
4� ���5� >�
� #
�  ����5� >��5D� � ��
��" �
�  �
��R&D    5�-  �
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      2��3� >��5�D� � A����$ #��
����� ���� � ��-6�! >��5D�    �D� #� 
�/ � ��
���" ��� >��5
���
�D �
.!�� � *���
I��
��" . �� ���
) ,-.�/� ���01  � ��! ���  %����	    ����� ���
4�

2�
3         ,�� .���
� ��
����� ���� 7��� ��� %�-�"� ���� ���5�� � ��)�� �6
� �
�   8-��9
��
��" (�5� :-6� �� ���
) ,-.�/� ���01  ��;�� �
� ���
���     >� �� #�?��6��4! =
�.� �

 #=
&��� �
+�� � ���.("� �����)�� ��
�� (-���<� ��  
�B�� ��" �� (����h� >�
� �
�;� �� �� *�
+! ��
"���$ # �D�;! � 
�   ��
�+! �
�
�� s	
� #("�    *�
�+! ,�+H #�-/� 8�� �� � ��
� >�
� 
����� ���� *�
+! j ��� ���

%$ ���
) �� .��
� >��5D� 
� *�
F	      >��5�D� �
��;� ��� ���
�) *�
�+! >��5D� #�B��  ��
�� s	
� �� ("� 
����� *����� � *���
I    jD
��� ��
����� �;"�! � ��� �-/� �� ���

         *�
�+! 8-�� (�FV� ��<��� �B 
�-� #���� *
���u  ��"��� .���1 
����� E-�  ��
-/�
 2
�B�� #(�
�� A��/1 
� .("� ��
���� ��� � ���
)       
�� ������ j�
��� �� ���)�� �
��

>-� ����
�  � 2��� 2�
Q�"� ��!2�3� �� ��F3� �� ��) ��� ,� .���t�   @����� A��/1 8-�9
�� ��
+!        
�� 2���
� 5�-  ���� 8��� ��� #2�� �?�6��4! �
�� � (	�" >��5D� E��� � ��!
8-� (�
�� 2�3� >��5D� EF" #���
6� (��� ���     ��
����� ���� %$ =
�F � �� � ��)�� �
�

�� .���  
��
��" 8-� �<��� �� >��c� 8�� �� 2��$ ("� �� R�
�     e��  � ���
�) ,-.�/� ���01

��;� � (FV� � ��" ��)�� U6
)
  �-6�! ���     ���� � ���$���� *
�-6
� 8-� �<��� 
�� � ���
��;� � �Q�� ��)�� U6
)
  �-6�! ���5� 
� �<��� �� .("� ���     l
�F!�� #(�6�� �D���� �
�

���5� 8-� ��� �
� � ��" ��)�� U6
)
  �-6�! 
� (6�� �D  *������� ��  ���;� � ��Q��  ���
�� .("� 2��$ ("�        �6
�� 8-�K�! j�
��� ��� #��
����� ���� � ��6�� ~�
t� �<��� #j��� ��

       ��<��� #���-1 *���I ���.��"� q���C �� �6
�� 8-�K! 8�� �1� .���� �B�/� (6�� ~�
t�

�� #("� �Q�� ��
���� ��� � ��6�� ~�
t� *
-6
� q��C �� �6
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