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 في 1998تعمل الكاتبة باحث  اقتصادي بالمركز المصري للدراسات الاقتصادية. قدمت هذه الورقة بمنتدى التنمية لدول البحر البيض المتوسط لعام 
مراكش. وتتقدم الباحثة بالشكر للدكتور أحمد جلال والدكتورة سميحة فوزي لما قدماه من تعليقات على مسودات هذه الورقة، ممكا كان له أثر كبير 

في إدخال العديد من التحسينات على المحتوى. كما تتقدم بالشكر والتقدير للمشاركين في مؤتمر "دور الدولة" الذي عقد في بيروت خلال شهر 
، لما طرحوه جميعا من آراء 1998، وأيضا للمشاركين في اجتماع منتدى التنمية لدول البحر المتوسط الذي عقد بالقاهرة في يونيو 1998فبرباير 

 ومقترحات مفيدة. وتشكر الكاتبة أيضا مروة قاسم لتقديم المساعدة البحثية لإعداد هذه الورقة.
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qj�Y��R�gaU�R�¾�eÑ�ÓÎ Ô�ÎÎ Î�ÕÎ Ô�ÖÎ Õ�ÓÎ ÏÕ�ÏÎ ×Ó�Ï××Ô ip�Ð�ÔÎ ×�ÐÎ Ò�ÏÎ Ï�ÖÎ Ô�ÑÎ ÐÔ�ÓÎ Ï××Ó �oiWÎ�ÐÎ ÏÑ�ÖÎ ÏÏ�ÒÎ Ñ�ÏÎ ÏÓ�×Î ÑÓ�ÒÎ Ï××Ó ¿�STilOÖ�ÖÎ Ð�ÐÎ y��� y��� Ð�ÓÎ ÏÓ�ÎÎ Ï××Ó �U�W�Ò�ÑÎ ÏÎ�×Î Ð�ÖÎ Ï�×Î Ó�ÖÎ ÐÐ�ÎÎ Ï××Ó Vi|��TÔ�ÏÎ Õ�ÏÎ Ï�ÑÎ Ð�ÎÎ Ñ�ÑÎ ÏÔ�ÓÎ Ï××Ó �gi�TÎ�ÕÎ Õ�ÐÎ Ò�ÑÎ Ï�ÒÎ Ó�ÕÎ ÏÒ�ÐÎ Ï××Ó U»��i[Õ�ÕÎ Ô�×Î y��� y��� Ò�ÖÎ ÐÓ�ÏÎ Ï××Ó k��[�Sº�j�R�¾�eÏ�ÑÎ Ô�ÓÎ Ñ�×Î Ð�ÓÎ Ô�ÒÎ ÏÕ�ÕÎ Ï××Ó U�i��Î�ÖÎ Ò�ÎÎ Ï�ÎÎ Ô�ÏÎ Õ�ÒÎ ÏÐ�ÔÎ ×Ò�Ï××Ó U�l���g�OÑ�ÎÎ Ô�ÔÎ Ð�×Î Ô�ÓÎ ×�ÒÎ ÐÎ�ÑÎ Ï××Ó U�j��U�Ò�ÔÎ Ò�×Î Ð�ÐÎ Ð�ÑÎ Ó�ÒÎ ÏÔ�ÎÎ Ï××Ò ��W���TÎ�ÕÎ Ó�ÕÎ Ð�ÎÎ Ò�ÔÎ Ô�ÔÎ ÏÔ�ÐÎ Ï××Ó lXi�~U|�Ñ�ÐÎ Õ�ÔÎ Ð�ÏÎ Ñ�×Î Ô�ÎÎ ÏÕ�ÕÎ Ï××Ó g���U[W���Y��R�S��g�J��|�VgSYd��¾�eÎ�ÔÕ Ò�ÕÎ Î�ÒÎ Î�×Î Ï�ÑÎ ÏÐ�×Î Ï××Ó ��[�`i�TÏ�ÎÒ Ô�ÐÎ y��� Î�ÒÎ Î�ÒÎ ÏÎ�ÒÎ Ï××Ô U�����WÎ�ÒÓ Ò�ÖÎ y��� Î�×Ñ Ñ�Ö× ÑÎ�ÑÎ Ï××Ñ ¿�jTiW�TÐ�ÏÎ ÏÎ�ÑÒ y��� y��� Ò�ÏÒ ÐÐ�ÒÎ Ï××Ô ���nÏ�ÐÒ Ô�ÏÏ y��� y��� Ó�ÒÕ ÏÒ�ÔÎ Ï××Ñ U�W�����Î�ÔÑ Ö�ÓÐ y��� y��� Ò�ÐÓ ÏÓ�ÕÎ Ï××Ó ��l���TÏ�ÓÎ Õ�ÓÎ y��� y��� Ð�ÔÎ ÏÑ�ÓÎ Ï××Ô �i�WÏ�ÒÎ ÏÑ�ÏÎ Ð�ÑÓ Ð�ÖÎ Ó�ÑÎ ÑÕ�ÑÎ Ï××Ô �T�`�i�LÏ�ÒÐ Ó�ÕÎ y��� y��� Õ�ÖÒ ÐÎ�ÓÎ Ï××Ô ���j�~VgSYd��¾�eS���g|J��|Ð�ÕÓ Ð�ÖÐ Î�ÎÎ Ï�ÒÑ Ï�ÒÑ ÏÎ�ÔÐ Ï××Ó ��i��U��TÔ�ÐÖ Õ�ÓÒ Ï�ÑÕ Ï�ÖÏ Ò�ÎÐ ÏÕ�ÖÑ Ï××Ó iT���g�Z��Ò�ÕÓ Ô�ÔÓ Ï�ÎÕ Ð�ÎÕ Ñ�ÔÑ ÏÓ�ÎÑ Ï××Ó U�U{Ó�ÔÎ Ï�ÒÎ Î�ÎÎ Ï�ÒÎ Õ�ÎÎ Ï××Ó U�i`��Ô�ÒÏ Ñ�ÒÒ Ï�×Õ Î�ÖÓ Ñ�Î× ÏÑ�Ó× Ï××Ó ¿U|�l�TÏ�ÐÔ ×�ÔÏ ÏÎ�ÐÒ Ñ�ÒÐ ÏÑ�ÔÕ ÐÒ�ÖÔ Ï××Ó U���i~L�V��`Ï�ÐÎ Î�×Ô Î�ÑÏ Î�ÑÐ Î�×Õ Ò�ÎÔ Ï××Ó i�STjÒ�ÔÑ Ó�ÒÔ Ñ�ÖÏ Ï�Î× Ò�×Î ÏÓ�ÓÎ Ï××Ó U�W�TjW�uS�n�R�W�U�g��R�¾�e�RÎ�ÏÒ Ö�ÑÒ Ó�ÔÑ Ï�ÑÏ Ô�×Ò ÑÐ�ÕÑ Ï××Ó Ul���Ty��� ÏÎ�Ô× ÏÐ�ÔÎ Ï�ÕÖ ÏÒ�ÑÖ ÒÏ�×Ô Ï××Ð U��`�WÎ�ÎÐ ÏÔ�ÒÑ ÏÐ�×Ï Ï�ÖÏ ÏÒ�ÕÐ ÑÓ�ÐÒ Ï××Ó �iU��g�TÎ�ÎÓ ÏÑ�ÑÖ Õ�ÔÏ Ï�ÑÕ Ö�×Ö ÐÕ�ÔÏ Ï××Ó Tg���~Î�ÎÎ ÏÏ�ÒÒ Ó�ÓÎ Ï�ÔÑ Õ�ÏÐ ÑÖ�ÎÎ Ï××Ó Ul�i~y��� Ö�ÓÖ Ò�ÑÒ Î�×Ð Ó�ÐÓ ÑÐ�Õ× Ï××Ñ U��U��LÎ�ÎÏ ÏÑ�Ð× Ñ�ÐÓ Ï�×× Ó�ÐÒ Ï×�×Ò Ï××Ò �U����TÏ�ÖÐ ÏÐ�ÏÖ ÏÏ�Õ× Ñ�Ñ× ÏÓ�ÏÖ ÑÔ�ÎÒ Ï××Ò g��i�TTÎ�ÎÎ ÏÏ�Ö× ÏÐ�ÓÕ Ð�ÎÕ ÏÒ�ÔÑ ÑÖ�ÖÓ Ï××Ð U��Us�Oy��� ÏÎ�×Ô Ö�ÔÕ Ñ�ÒÑ ÏÐ�ÏÎ ÒÒ�ÖÖ Ï××Ó Tg����Î�Ð× ÏÑ�ÎÒ Ï�Ó× Ñ�ÑÏ Ò�×Î ÑÔ�ÒÐ Ï××Ó g��l�TÎ�ÎÐ ÏÏ�ÖÒ ×�ÕÎ Ñ�ÑÓ ÏÑ�ÎÓ ÑÑ�ÓÑ Ï××Ó Xgc[��T�Y�����TOeS��R�q�a��R�¾�eÎ�ÐÕ Ñ�Î× Ó�ÎÖ Ð�ÔÕ Õ�ÕÓ ÏÕ�×× Ï××Ñ �UWU��TÎ�ÕÔ Ó�ÐÔ ÏÏ�ÔÓ Ñ�ÖÖ ÏÓ�ÓÑ ÐÐ�ÑÕ Ï××Ó U��Ti[lTÎ�ÕÐ ×�ÔÕ ÏÕ�ÑÖ Ð�ÒÏ Ï×�Õ× ÑÑ�ÐÔ Ï××Ï Tg���j���geSn��R�,QWHUQDWLRQDO�)LQDQFLDO�6WDWLVWLFV�� �����Y���[��T�U��i�L��~�XiU[f��¿�g��*RYHUQPHQW�)LQDQFH�6WDWLVWLFV� ���� ��[��T�U��i�L��~�XiU[»f��¿�gY���¿�w�Y�i�����g�T�g���T���g�p��×Õ�ÏÎÕ�Ï××Õ��Y��Ticp�T��Wn�U���i~L��~�XiU[f��¿�g�gWw��x���T�gWw�� ���ci�TÏ××Õ���U�l�T�IUrwL�¿�g�T��sl�[��T�icW�T�¿�g��Wr�a���y����g�`���i�{�
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�U�gp�R�e�^�R�glL��W��ir�T�Vi�[�T�u�r���¿�U�[[��[�T�Y��[f��T�ZUlTig�T�i�n[¿�����Y���[����Ux�T���[l��T����¿� �L ��OVSTir�T�¿�pc[���w�Y��g�T�Xig������Tgc���W�i»r�T�IU»w��T���U�`O����gi��T�V�p��sl�[��gx��g�� Y��g�UW�Y���[�T���[l���;TinN����»c��T�_[U�»�T���W�U��~���c��T�_[U��T���U�`���Wl��T�v�j�[�T��gf[l��U��� Uw�Y�gUp[��T�ZUwUs��T�W�ir�T�IUw��T�¿������w�Y��g���Xg�U���w�VSTir�T�qi~�¿�l��ZUwUs��T�qxW~� �ifL�ZUwUs���~����w����U�w�g�j[�Y`igW�U���»pc[����gx[�T�uUs�~��¿U]��T�¿�Wl ��w�j�i[�UW��l[���gx���~���c[�T��ZUx`Ti��T�ITi`O�Y��U��O�ZTigUp�T��ZTgiT��UW��sUW[iT�b�[��\»�c��i�W»� g»c ��OZ uUs��T�Th���~��W�ir�T�Vi�[�T�_[U��T���U�`O����ZTigUp�T��ZTgiT��T�opc���W�Y��x�T��P~��¿]��UW� Y�gi»s Y»��w�g»x[���»c��T�uUs��T�������¿fg�T���[l��k���U�����U[��g��U���Z�U��U��ThP~���]����� �`iU»f�T�ZTigUp�T��ZTgiT��T��i�t���`c�T�\�c�����������[��g�T��gcPWY��g�T��P~���if�T�Y��g�UW� VSTir�T�¿�pc[���w�iW�L�Xig��U���i~T�[[»l ����T�U��XgUw�Y��U��T�¿�g�T��~�YwTij�T��P~��Th���;U~�f�v~i���h�T�i��T���`c�T�i|pW�U��~�sUn��T�ZTgc���l[[���}U���T���[l��g�w�m�x��i�W��uUs��U�W�g»`���W�ir�T�Vi�[�T�Z�U�[»cT��»��gU�[lT�Y�W�ir�T�ZTgTi��T�YWl��o�f[lT���l[���ZU��x�T��h����O� ;T�gf[l[��[�T����c��T�_[U��T���U�`O���O�Yx��[��T�U�i�gW���W�ir�T�g�`�T�inN��gTgw���
�W�ir�T�g�`�T�inN� Y��x��T�Y�W�ir�T�ZTgTi��T���c��T�_[U��T���U�`O ir�T�ZTgTi��TYx��[��T�Y�W����c��T�_[U��T���U�`O

�w ¿�[�Y��g�UW�Y��x��T�Y�W�ir�T�ZTgTi��T��P~�b�cp�T�gcT��T��w �W�ir�T�g�`�T�inN��Y����Z���U��ThO�Yx��[��T�Y�W�ir�T�ZTgTi��T����[��i]�L��L�;Uc�cp�;TgcT��U��~�inN��T���Ul���[�T�Y��g�T��P~��¿WU���T��~�� �[�T���w�Zis�l�g��if�T�¿�g���Y�iU���UW�¿r~L�Y`igW��W�ir�T�Vi� ¿�g`�T�of����Ð��~�Y�gf[l��T�ZTi�|[��T��V��l�T�Th���Tgf[lT���w�Z�U���[�T�Y�WUl�T�\UcW�T�_SU[� U����c[����¿� i]L�¿��c[W�Y��Uc�T�YlTig�T����[�Y�WUl�T�ZUlTig�T�U���Zrix[��[�T�ZTi�|[��T���O�Y~Ur�UW�ZTi�|[��ToUfn�T�¿�fg���w�YW�ir�T��ZU�in�T�YW�ir��Y��l�T�Z�gx��T��Y�llN��TÔ�Ut��XIU�����w� Y�W�ir�T�XiTg�T�Th����;Uw�s�VSTir�T�v~g��~��������T�YW{i�g�gc[��~�;Ti�g�Vx�[�Y�llN��T�ZU~�[f�U~U���c��~��U�[����¿�U�W�VSTir�T�v~gW��Tj��T���w��W�ir�T�jU�`�T�Xig»� �~�U��ThP~��¿U]��T�¿�Wl���w��qU�f��T��c���`[[���U�`�T���c��T�_[U��T���O��W�ir�T�gTi��T�YWl���P~��;U�in[l���iTg�T�gUl��T��U��¿�pc[���w�Y��g�T�Xig�����Tgc���L�U���Mn�����rU�[�T�ZTITi`O�IsW�����U��T���Ws[�Y�U����gw��L�U»��~ i~�[��[�T�Z�Uc�T��~��[c�VSTir�T�c����w�VSTir�T�¿�pc[���w�Xig��T��gUp[��T�¿����T�Yx�Ws�U�� ¿Ux~�Xi]N��ZTi�|[��YWU]�W�oUfn�T�¿�fg���w�VSTir�T��ZU�in�T�YW�ir��Y��l�T�Z�gx��T�gx[���h�������[l��T�k���U��W��U[��g��U���Z�U��U��ThP~����c��T�_[U��T���U�`O���O�Y�W�ir�T�ZTgTi��T�YW»l���~�[»�TU�w�g�j[�U��TgcPW�oUfn�T�¿�fg���w�VSTir�T��ZU�in�T�YW�ir�Z�gx� �������W��ir�T�Vi}�l�����T�Y��g�UW� ��c��T�_[U��T���U�`O���O�Y�W�ir�T�ZTgTi��T�YWl���P~���if�T�Y��g�T��~����»w ��
Ô¢¦¬ß�¡ > À»�� þû� ¨�i�¡ ©�¾àm¡�ú÷�òÔç��¨�¾k¡�¨ó¢àèó¡�¨¦�ÂÔó¡�©�¾à÷�> ©�¢è¬ó¡�[¦� �Àó¡�Zä¬m¡�¾ºà��¨�¦�ÂÔó¡�©¡Ã¢³¡ Á ¢ÿZã� �©¡�¢èß¡��
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;UwU�[iT�i]�L����[�Õir�T�ZTi�|[��T����¿� ��W�Yx��[��T�Y��x�T��P~��Th����Y�W��V�U`�����YWl����W�� ��c��T�_[U��T���U�`O���O�Y»�W�ir�T�ZTgTi»��T�ifJ�V�U`�����Y�gis�Y��w����[��¿�g`Ð��
¾�e^�Ï��W�USj�R�W���UqY�R�XSjRge�R�]QSY�6WRWVN\�DQG�:ROGHPDULDP�������

/HXWKROG������� 7DQ]L������ 7DLW��*UDW]�DQG�(LFKHQJUHHQ�������
&KHOOLDK��%DDV�DQG�.HOO\������� W�USj�R�XSjRge�R� XRg�zY��R� � � Y��Sr � YwTij�T�Ypc� � � ��gx[�T�YpcY����c[�T�YwU�p�T�Ypc� ZTigUp�T�Ypc� ZTgiT��T�YpcY��Sr gi��T�¿fg�sl�[�� Y��Sr Y���gx[�T�i�{�ZTigUp�T�Ypci��T�V�p�Tgw���¿fg�T����g ZTigUp�T� �W�`�T���g�T�Ypc� Y�`iUf�T�XiU`[�T�YpcV��`�U���i~LITicp�T�ÑÎY��g��

V��`�U���i~LITicp�T�Ö¿�g��
Y��U��¿�g�ÖÑY��g� Y��U��¿�g�ÒÕY��g�� Y��U��¿�g�ÒÕY��g�� Y��x�T��`c

×Î�Ï××Ó ÕÑ�Ï×ÖÏ ÕÖ�Ï×ÖÖ ÕÐ�Ï×ÕÔ Ô×�Ï×ÕÏ »[��TXi�SDQHO� �SDQHO� �SDQHO� �ZUsl�[�� �ZUsl�[�� ¿��c[�T�u�� ��������x��V�Ul������x��V`���
���Xg�[l��ZU�U�W�Y�i��T��h������Ws[�T�¿��c[�T��gf[l��ÔÎ��Uw���W�U��~�Yx�T��T�Xi[��T��w Y��gÏ××Î� Ï××Ó��O��`i[[��[�T�ZU�U�W�T������ÑÎÏi�g�[�qi|W���h���Xg�Un��Y�W�ir�T�ZTgTi����Yx��[��T�YWl��T� ��c��T�_[U��T���U»�`O���O�Ö¿���[���U�gf[l���ST�nx�T�i]�T��ZWU]�T�i]�T�iTgc�T�¿��c[����¿� �P~��Th����Y»�`iUf�T�ZTi�|[»��T�i»�]M[±^h����T��~�Y��»r[��T�i»�{�±vWU[�T�i�|[��T���w��ÎÍZTi�|[��T�¿]�[[�� � U��~�Y�i�l�[�T�Y�gU»p[��T���Y�l�iUxlMW��i��g�UW�;Tig�����c��T�_[U��T���U�`O����gi��T�V�p��sl�[� Ï××Î��O�Y~Ur�UW����c��T�_[U��T���U�`O�������gx[�T���Y����c[�T�YwU�p�T���YwTij���Y�Wl��T�opc�T���aU[�����inN����c��T�_[U��T���U�`��ZTigUp�T��ZTgiT��T�u��`���T ���[��L�v��[��T����Y�gis�Y��x��aU[���T�inN������gx[�T���Y����c[�T�YwU�p���YWl��UW�Th������c��T�_[U��T���U�`O����gi��T�V�p���YWl��UWYwTij���YWl��UW�Y�l�w����[��L��¿�g�UW�isUf��T�ZU�U�W����Yp�f[l��ZTinN��Y]�]�Z�gf[»lT��Y�»llN��T�ZTi�|[»��UW�¿»p[��U»��~�,QWHUQDWLRQDO�&RXQWU\�5LVN�*XLGH�Ux��Ï××ÓYllN��U�[gwL��[�T��3ROLWLFDO�5LVN�6HUYLFHVYlTig� ��Uw���W�Xg[���T�Xi[��T��w Y��[f��T�¿�g���Y�lU�l�T�i»sUf��TÏ×ÖÐ�Ï××Ó���ZTi�|[��T��h����Y�w�� �iTg�T�gUl��T������T���T���Ws[����sTi��i�W�T�jU»�`�T��sTi��i�W�T�jU�`�T�Y�w���inN��k�x��Y`ig�~�Xi�W��ZTi�|[���g��XiTg�T��~��[iWf����[�����Y�lU�l�T�s�|r�T��w �sTi��i�W�T�jU»�`�T�¿��[»lT

Õ¨�ÂÜû���Âó¡�¡Àÿ�òÿ¢´¬��Â»	 X¸ü÷�²¬ü� ¢r�¨�¦�ÂÔó¡�©¡½¡Â�¡ D¢f��> Ñ¢èu¡�¾y�¾ë�¨¦�ÂÔó¡�ñ¾à÷�Ý¢è«Á¡�ù��D��ZÌ«�Uó¡� �¶�¸Ðó¡�¾·¡�ó¡�é�è«�¨¦�ÂÔó¡�ñ¾àm�¨¦Èüó¢¥�R�ÂÔó¡�½¡Â�¡ > ¨û�Âº÷ þüºß�À��À»�¡ úðó�öÈ¬� ñ�¾ó¡�[¥�¨ûÁ¢ìm¡�ñ¢o�> ¨�ÂÜüó¡�ý ¨¥�àÐó¢¥� Öú÷�¨�½¢Ð¬ë�¡ ©¡Zä¬m¡�Â¯��Â�¾ì¬ó�ª÷¾¼¬Ç¡�Uó¡�¨�ôÏ�¡ ¨ü�àó¡�ù�ð¬«�ÐÕÕú÷�§¾ø¬È÷�§¾ÿ¢Ì÷�ÔÍ¨ó�½�¨·¢¬÷�ò�ô¸¬ó¡�¡Àÿ�²�¢¬û� ¢�¦ô×��¾ó� ÎÍÂÜû���¨��¡�Ìàó¡�Á¢¯	¡� ¨¬¥¢°ó¡�Á¢¯	¡ Â�¾ì«�±¿�v �ôß�Ý�×�ó*UHHQH��������
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Y����c�T�ZU�gf�T��L�YlU�l�T���O�i�p���W�U��a�Ti[[�����hfM��Ô��i�T�iWx��\�c��ÔZU`ig��p�L��w Y����[l�T�����T�gTgx[lT�k�x�����U��T���Ws[�inN���P~��¿]��UW����[[��[�T�Y�SU��T�ZUllN��T�¿W�[�����sT ZUwjU���T��~�¿p��T��U���Ws[�����T���T�vr����O�i�pÔ��i�T�iWx��\�c��Ô¿W�[�T�ZU`ig���wL��w�� Y��li�T�i�{�ZUw�~g��T�ITin[lT��g��k�x���iTg�T�gUl��T�inN���P~��;Ti»�fL����O�i�pÔiWx��\�c�� gUl��T�ZU��[l����wL��»w i�»p�T��i�T�iWx�����iTg�TÔ;UW�i�[��iTgO�gUl~�g�`���gw��w��}p[[� ��U�`�T���c��T�_[U��T���O�Y�W�ir�T�ZTgTi��T�YW»l���»�W Yx��[»��T�Y»��x�T±V�U`�������¿� ��W�� Y]�]�T�ZTinN��T�ifL�V�U`����Y�gis�Y��w�U��MW��ÎÎ�T ZTi�|[��T���W�sUW[i�T�Y��w��P~��v��[�����U»���i�g�[��[�g�~��Th����Yx�[i��gx[�Y]�]�T�Y�llN�Y�gUp[��T�ZTi�|[��T���O�Y~Ur�UW��gc���w�Y�llN��T�ZTi�|[��T��h�����¿���YWl��UW�iTgc��T�Z��U»x�� �iTg�T�gUl����YWl��UW���l�iTgc��T�Z��Ux���Y���x�������w _SU[��T�i�»l[��»���XitU���T�Z��Ux��T�U�L W»s[��YW»l��UW}xrL�U������Y�]U»�� U��L�br[T�g�~��sTi��i»�W�T�jU�`�T�Y»�w�������U»»��T����gi[� ¿�g`�U»W�Ñ�iW��T�Y��x�T��s|[��[�T���YW�ir�T�Z�gx����w�¿�[n��T�i�{�iTgc��T�¿��c[�_SU[���gN[� �T �`c�q��f[���O�oUfn�T�¿�fg���w�VSTir�T��ZU�in�T�YW�ir��Y��l�T�Z�gx��T�Y~U»rO��O�Y��x ÐÖ� �Y��g�ÏÑÒXg�Un���¿�g`�UW�_SU[��T��h��br[[���Ò��
¾�e^�Ð��_SY}��R�glL��W��pY���W�QR�lv�R��WYUS[�R�gS[�R�XRGSnaMW��j���R���U�W^ge���W�eSv�R��gzn�R�XSvUg��RW��pY� W�QR�lv�R�gS[�R W�eSv�R��gzn�R�XSvUg��RWYUS[�R�gS[�R�W��pY� Rgº�zY��RX

ÏÒ�ÒÕÑ �Ó�ÎÔ×� ZWU]�T
Î�ÎÓÕÎ �Ð�×ÒÕ� Î�ÎÎÎÕ�Î�ÎÑ� aU[���T�Y`ig���c��T�_[U��T���U�`O
Î�×ÖÓÏ �Ò�ÎÓÓ� Î�ÔÔÎÎ �Ð�ÓÑ� �iTg�T�gUl��T
Î�ÎÎÎÒ �Ó�ÑÏÔ� Î�ÎÎÎÐ �Ð�ÐÖ� ��c��T�_[U��T���U�`O����gi��T�V�p�
Î�ÏÒÓÔ ��Ð�ÑÖÐ� �Î�ÎÎ×Î��Î�ÏÐ� T uUs�YwTij����c��T�_[U��T���U�`O

Î�ÎÐÖÖ�Î�ÓÐÔ� Î�ÏÑÎÎ �Ð�Î×� ��gx[�T�uUs����c��T�_[U��T���U�`O
�Î�ÎÏÐÓ ��Î�ÏÖ×� �Î�ÎÎÔÎ��Î�ÎÖ� Y����c[�T�YwU�p�T�uUs����c��T�_[U��T���U�`O

Î�Ó×Î Î�×Õ ¿gx��T�sUW[i�T�¿�Ux��5��ÑÒ�ÖÏ �U�l�U��iUW[fTÐÑÖ ÐÑÖ Un��T�ggwZTg� ��¬È÷�¾üß�¨��üà÷�¨ë�ß D��ZÌ«Ò}

ÎÎ�Á¡½�¡ ½¢Èèó¡�ÂË�÷�æ�Âà«�¢��ö¬� Uó¡�¨ì�ÂØó¡�ö³Â¬«�±¨ë�ß Þë�« D���Á¡½�¡ ½¢Èèó¡���¬È÷�Ñ¢èu¡�úß�¨àè«Âm¡�ö�ìó¡�Pà«�®�· ¨�½Â×��ô�¡�²«¢üó¡�D¢f��D��¨�¦�ÂÔó¡�©¡½¡Â�¡ ¨¦Èû�ªàè«Á¡��ÂË�m¡�¨ø�ë ªàè«Á¡�¢øôðç�
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¾�e^�Ñ��¾de�R���u�TQRgp�R��XS�gl�R�WU�gp�X�ev��W��pY���gRea��R�¾��aY�]QSY��XRGSnaMW��j�����U�W^ge��� $5����� XRgº�zY��RÏÒ�ÕÒÒÏ �Ð�ÒÕ×� ZWU]�T
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�J�����T� ÎÖÖÒ��T� mSdl�RWUj��}}�ÎÖÖÓ e�h��¾de���u��uÎÖÖÓ���J� WUj��}}�ÎÖÖÓ W���Y��R�S��g�JÐÓ Ò�ÔÎÏ�ÎÏ y��� ÐÎ ¿�jTiW�TÑÎ ÏÒ�×Î Ö�ÎÓÒ�×Ñ ÏÐÎ�ÎÔÎ ÑÎ ��[�`i�TÑÓ ÐÏ�ÎÎ Ð�ÑÎÑ�ÔÖ ÒÖ�ÑÔÎ ÑÓ U�W�����ÑÎ Ó�Ó×Ò�ÔÕ y��� Î �T�`�i�LÏÓ Ï�ÑÖ Ò�ÕÑ×�ÑÕ Ô�ÓÐÑ ÒÓ ���nÐÓ ÒÏ�ÐÑ Ï�ÓÔÓ�ÑÔ ÔÒ�ÓÏ× ÐÓ i�gT��LÐÓ ÏÑ�ÖÎ Ï�ÔÓÔ�ÔÕ ÐÐ�ÖÓÕ ÑÎ i�gU��l�TÑÎ ÔÎ�ÒÎ ÒÏ×�ÑÖ ÐÓ�ÑÏÎ ÑÎ T�`TiU���ÑÎ Ï�ÖÓ×�ÔÑ y��� Î �T�`TiUWÑÒ Ð�ÕÏÖ�ÖÎ y��� ÑÒ ���j�~ÑÎ ÐÏ�Õ× Ð�ÓÎÏ�ÔÔ ÓÒ�Ò×Ó ÑÎ �i�W¾S�l�� qj��R� ~gºl�R��g|JS�ÒÎ Ò�ÔÏ Ï�ÎÐÎ�×Õ Ò�ÕÎÓ ÒÖ ip�y��� y��� y��� y��� ��icW�TÏÎ ÏÏÏ�ÎÎ Ï�ÓÔÔ�ÐÎ ÏÕ�ÑÖÓÏ ÓÒ �Ti�OÑÔ Ñ�ÔÓ Ï�ÓÔÕÒ�Ï× ÓÕ�ÐÓÔ ÓÎ ¿�STilOy��� Ó××�ÑÒ y��� y��� �gi�TÓÓ Ï�ÒÎÒ�ÐÎ y��� Î Z����Ty��� y��� y��� �U�W�ÑÓ Ó�ÔÎ Ï�Ï×Ó�×Ð Ô�Ô×Õ ÒÒ Vi|��TÓÎ Ó�ÑÖÓ�×Î y��� Î �U�wy��� y�� y��� y��� U�i�ly��� Ð�ÐÔÐ�×× y��� y��� k��[ÐÓ ÏÏÓ�ÕÖ Ð�ÏÒÏ�ÒÎ ÐÒ�ÕÖ×Ó ÓÓ U��i[y��� y��� y��� y��� Xgc[��T�Y�Wix�T�ZTiU��Ty��� y��� y��� y��� ����T�S�j�R�¾�eÒÎ ÏÎ�ÓÔ ÑÔÐ�ÔÑ Ñ�ÖÐÒ ÒÎ g���TÑÎ ÐÏ�Ö× Ï�ÎÑÖ�ÑÔ ÐÐ�ÕÐÕ ÑÎ U�l���g�OÑÎ ÏÓ�×Ó Ñ�ÔÕÒ�ÔÒ ÓÖ�Ó×Ò ÑÎ U�j��U�ÐÕ ×�ÔÐ ÐÖ�ÒÔÑ�ÒÖ ÐÕÑ�ÖÒÏ ÑÎ Xi�~U|�lÑÓ Ð�×× ÕÎÑ�ÖÎ Ð�ÏÎÏ ÑÓ U�����ilWººº�U�g��R�¾�eººº�RW�uS�n�RÑÒ Ð�ÖÓ ÐÐ�ÏÎÐ�Ñ ÔÑ�Î×Ï ÓÎ Ul���TÑ× Ñ�ÔÒ ÐÎ�ÖÓÔ�Ö ÕÔ�ÎÏÏ ÓÓ U��`�WÑÖ ÑÎ�ÏÎÎ�Ô y��� ÔÓ �iU��g�TÐÖ Ð�ÕÓ ÐÐ�ÐÔ×�Ï ÔÏ�ÏÒÎ Ñ× Tg���~ÑÑ ÐÑ�ÕÓÖ�Ö y��� y��� Ul�i~ÑÎ Ñ�ÕÒ ÐÎ�Ô××�Ñ ÕÕ�ÓÎÔ ÓÑ U��U��LÒÎ ÏÏ�ÓÏ Ó�ÒÐÔ�Ò ÔÐ�ÒÕÒ ÒÓ �U����TÒÎ Ð�ÒÎ Ó�×ÑÕ�Ò ÏÒ�ÐÒÔ ÒÖ Tg��i�TÑÕ ×�ÔÐ Ï×�ÏÑÒ�Î ÏÖÒ�ÎÕÖ ÓÏ U��Us�OÑÕ Ð�ÑÒ ÐÐ�ÖÕ×�Õ ÓÑ�ÒÔÖ ÔÎ ���Tg�ÑÖ ÏÖÏ�ÒÎ ÑÕ�× Ô�ÖÕÓ ÔÎ U��U��iÐÖ Ï�ÑÎ ÐÏÔÑÒ�× ÐÖ�ÎÐÒ ÑÎ g��l�TÑÑ Ô�ÐÖ ÔÑÒÖ�Ò Ñ×�ÖÒÒ ÒÎ Xgc[��T�Y�����TOeS��R�q�a��R�¾�eÑÖ Õ�ÖÐ ÑÖÒÓÖ�Õ ÑÎÎ�ÕÖÐ ÓÎ �UWU��TÏ�ÐÎ ÑÐÑÒÖ�× ÑÖ�ÖÒÏ ÒÕ U��Ti[lTÑÔÑÑ Î�ÓÓ ÑÔÑÐ×�Ö Ï×�ÖÑÕ ÑÑ Tg���j���ÐÓ ÏÓ�ÕÕ ÏÎÕÔ�Î ÏÔ�×Ô× ÑÓ Xg�g`�T�U���{�T�WUWWra������O�Zr�fÒÎ}i�U������TiUW[wT�Ï××Ö� geºn��R�:RUOG�'HYHORSPHQW� ,QGLFDWRUV�� ���� �7D[� UDWH��� ,)6��0D\� ���� �*'3�SHU�&DSLWD�� DQG�*OREDO��&RPSHWLWLYHQHVV�5HSRUW������ DQG�������
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