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 �� ���A3 � ��'� �� �� � � &I�?VaR 5� ���C' ������ �,>2' ����&' �+�,' �� �� ���� ��� .X�,) �� �+," ��
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�%) ��? Z�� ������ #�' *��

&' f�K"� ���� � �� &�$ �� -�2�&' �>� �� ��� �� &+��B � ����� ��6��5� ���C' �� &��'� -*�����2� .���D-
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&' �>� �� �� ��" &+��B � ����� ����C'���D�2)�� ���� ���
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 -[���	 � � [�",m �2002 -�����" � �,D ]2001��5+ ] -�����	6 � ,�6�)2004 -,� � ,J�� ]2000 �� (

 #�' �% ,"DEA �� �MK9' ����� �� -�23B���: ���� .� � ���� ���46���DEA  -  ( ," � � � ����

) �3:,42 1992 Z�� H� � �� �� ���� �,<' 8�6 � �����<' �� &23I' Z�� �3:,42  �� �� �� -�) �J��� (

) *'�	��1976&' �J��� ( �� ��O�$ `��3� *�� .�2�DEA- &' �J��� �� ���� ���<' Z�� *�� �� �2� �6 -�2�

��5� ����� ��� �� �������) ,� � ,J�� .� � &+��B �� � ��%3' ��62000&' #V�3 � (1 -/� �� �22�

���� �� &��'������� G,5A' �� � � &'��� �'� *�� -� � �3�� � � �� �� ���� �,+� ���� ��6 � ���� ���D
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) ���� ( ," �� ��,F��	6 �,	� f�K"� �� X�	%" � (�� ;O�1965 #�'�" � � ��) �J��� (DEA-  �� �� ����
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� �� �� �� ����BCC 

&' �J���&' ���A3 � ����� G�P�� ���� .V�	3$� �� �� �22�� .�2� Z�� �� ���A3 � �� �5�α  #�'DEA  �� �� ����

&' ;��I" &FB ��3B�  #�' ��) ,� � ,J�� .�22�2004&' �932' �� &"�C�C<" ��C' �� ( *��� �� -�22�

���� &9),: ;��<" ���� #�' �� ���A3 � �� .�C�C<" �� ���	6 -��,��" �� &�' .�� ,' H� � �� L6�g: �6

 ����C' &������ ������5����� �� �� ������� �� �5+�,' .��FB ��C' *�� -���A �3' .� � �6 � (���) � -�6

&	� �>� �� �� ����� ���!" #�$ �� �9�	6 ��%T�.�,	� &C�" �����<' �� ��,3�' �� *�� ��2�� �� � -���D  

�) ��P�� ���� �����' ��� �� \0�� ��2���� ��	6� �� �+," �� #��� ���'�  ��	�: ������ �,2� �" .VAR 

1,I<' #��� ���'�  ��	�: �� n��9') ��� .� � ��,� ���� �����' �� ��) �3��D ��� �� Z�� *��"1995 (

��I) �� ���A3 � ����I) Z�� � &K���" ���  ������ �� ,��� ��,' ��� VAR ���'�  �,�,A"�,: �  ��-

���SD ��I)&' ��) ��� �P�� .�C�C<" .�����:) [����26 ( ," ��) G1996 j�6 �� � � ���� *�� �� (

�
,	P' �6 �<" �5�' ���  �� �I�� ����� �,+� ���� &������ �� &O�B #�' ��"�� �����	
 ���%' �� ��

) & � ������� .�)�� �3)��1997��I) Z�� �� �P�� �� �� �23�6 *�� �� �C3%' ( �� ;��	" &K���" ��� 

���� �� ���A3 �\	+ ��6 [: -���� ���� � �,  \��," � ����� R�,�� & ��� �5+ #�  �2� #,U �� ��) ����

 ������ ���� &%��," ��T�� j�6 G��3�' �� ��� � � ��35� #�' *��VAR  �����	6 � �,��+ .����

)1997&' ����" (.��A" �� �22� ����C' �� &5+," ;��0 ��6VAR b���� /�3K' R�,�� �� �+," ��  �,+� ����5�

&' #V�3 � *�2Q	6 � -������I) Z�� �� �22� #,'�� �� �I�� E�0� ����� .V�	3$� �J��� �� ���0 �� ��� 

#�' �� ���A3 � �� � � &5��� -�5�� &��P" `��3� � ��) ��f \��2' &'�	" �� �+," �� -� � �3'���: ��6VAR 

������ ����1,I<' ����� ����� ���� E�0� ���D .� �  
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&Dg�� &������ ��'� ����5� ������ � ���� ��6��� #�' �� �� � � � �2' *�� -�6DEA  �,) ���A3 � ����

 �� .��A3' &"�C�C<" ��C' *�� ( ," ��) �J��� b,� Z�� .���� &O,MK� ����C' &+��B � ����� �� �� ��

#�' ��6DEA �� .� � &�I0 .V�C' � \��2' �� ��) �J��� &32 �I2+ �� �4�� & *�� �� ��C' *�� �g�� ��6

#�' �% ," �� �� � � ��6DEA-  #�' �� ����SBM - &' ����#�' �� .��A3' *�2Q	6 � -�����: ��6

CCR -  � ����BCC- ���� &"���	
 ���� E�C<" *�� -�OoB � ���  &���� �� .� � ����&' �>� �� �� �6 -

 ����C' � ���DVAR ��
� ��,2%� ����� ����	
 ������ ���� ���� ����� ����&' ���A3 � ��,��" �� �6.�2�  

  

3. E�C<" �p,��3' 

) �,"2001&' ��9� (��5� #�' �� �6������� ����� &23I' ���D  ���A3 � &
�%) ��? ������ Z�� �� �� �

&'�� � *�2Q	6 .�2���6 ���'� &' ���0 �+," ��,' ��� �� ��," � ���SD.�6� Z�� ���D���� �� �+," ��-

��5� ���C' ������ �,>2' �� &
�%) ��? ��6&	� q� ;	3<' ��? ���'� �$ �" .�
,T,' -��� *�� -*�����2� .�6�

 #�' H� � �� �" ���� ;��	" �%�F'SBM �� ���A3 � �� � -DEA  -,� � ,J��) ����2000 �39�� �% ," �� (

SBM � ���
� X�6�A' �� &23I' ���� #�' -��� �� .�����m� ���SBM  E39' �� �� [: � ��� *��� ����

SBM  &' ���� ��9� ����.�,)  

  

3.1. ��������5� �� � �� &23I' ���D��� 

 

) �,"2001 #�' (SBM &' �J��� ����5� �� �� &3�$ �� �2� *�� � � � ��) ������ ���C' �� &
�%) ��? ���

��k�' ;	<3'&	� �� �� ��2� h�� .���	� ������ �� �� ���,3� �� �,)DMU ��6n����� - ��6m � -

&+��B ��6s  .�,M� ��," #�	3$� .���� �,+� &' /��%" �� �� �� �,)
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  � ����� [��"�'  dB�) .� � &+��B [��"�'  ����  �� 

 ;O�,� ( ,3' ��,2%�  .� �SBM .� � ��� n�) ��  

  

3.2. ������ ���D��5� �� ���� �� � �� &23I') ���SBM (����  

 �� *�� �� h�� ��  � ����&+��B � �6 ��%F0 G�
 ( ," ��) dK9' ��6DMU j [: -� � G�

&' �� �52�� ��,r
 \��," �� ��,"  �  #,'�� -���� (�<' �� .��� ��9� ���� 1�<' �
,	P' ��SBM 

&' �3),� ����:��,2%� �,)  

  

) #,'�� ��2����� G�	" (&+��B � �6���� ��,2%� �6&' �3��D �>� �� ���� ��6 �� ����� ��
 �6 �D� .�,)

���� -�)�� &C�0� ���C' �� &+��B&' �� E�0� ��6 .�,	� /��%" ��) ���p� ��,r
 \��," ��,2
 �� ��,"

 �P�3� �� .� � ����<' �� �T�$ #�$ �� ���C' �� �52" -*�����2�  �  �� &��I�39: �� ��  � 
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&' ��P���
,	P' &��I�39: /��%" �� �� �� -X�2� �� �3D��� \��," �� �O�2
 �� ��0  Z�� .� �  ��  � 

&' /��%":��,2%� �,)  

  

  �  Z�� �� ���A3 � �� *�����2� .� � ��" �
,	P' �� �P2�� �� ��,2%� �� �6 &+��B � ���� -

K' cF  �� ��" ;O�,� ��6������3 � /�3 &' /��%"�
,	P' .�,) ��6������3 � cF  �  �� ��) /��%"

&' /��%" b,� #,'��:��,2%� �,)  

  

 n,F  /�3K' ��%T� ��  ����  � #�' -DEA  #�' �� ����DEA 

&' ;��I" ��" -�D��) X�	%" ;O� �� E��F' .�,)1981 -���� ]1965 -*'�	��� ]1976� ��,r
 \��" -(��5 ���

 ����DMU j&' /��%" G�:��,2%� �,)  

  

 -��,' *�� �� ��5� ���C' #�' �� ���A3 � �� ��) �I �<' ���SBM �
,	P' (���) �<" &	��0 �� ��

����&+��B � �6) #,'�� �� �+," �� .� � �65��5� ���C' �6 ���� -( ����" �� ���  ��z ��,r
 �+�� -

 ��,r
 �� ����� �� �2�	�  �FC� ��z .� �  

��� �� E��F'���� -,"��: �2�5� ;$*�J�: � �"V�� ��6Z�� �� �"-   �<" �'���� 1�' �� �� �" &��,�

��$�'��� �� &���3 � �,>2' �� ��&' ;��I" ;$.�,)  



9 

 

  

��5� ���C' �� &I�� �����<' ����� #�' *�� -���9' �,F� �� � � �2�	� ���1 &'&' �+,' �� -�)�� �" �,)

�I"� ���� ���� *����5� ����C' �� ;�� *�� �� �)�� �K  ��2�&' /��%" ;O�,� ��,2%� ��� *�	6 �� .��,)

������ �39�� �% ," �� E�C<" *�� -;��&' ����� �:,  #�' �� ���� �� � �� &23I' ���D.�����:  

  

3.3. ������&23I' ���D  � ����� �:,  �� ���� �� � ��DEA  

) * �3�: � * ����1993&' �J��� �� &J���� �:,  �� ����� �:,  #�' (�I"� ��k�' �" �22� �� .�22� ;$ �� ��2�

�
,	P' �� R,T,' *�� ������ h�� &+��B � ����� �� ��DMU&' ��9� �� ��%F0 G�
 &Dg�� �6 �� -�26�

  � &' ���A3 � �" X�2� &+��B � �����DMU j&' �� �52�� � -X�2� ��f �� G� \��," ��,2%� ��,"

 ��,r
  �  #,'�� -���� (�<' �� .�,	� /��%" 1�<' ���� �
,	P'  ��SBM &' �� ���� �:, -

:��,2%� �),� ��,"  
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) /���%" H� � ��4) � (5���� -(*�J�: � �"V�� ��6Z�� �� �" -   �<" &' ��dK9' ��,"  #�' .�,	�

�'������$�' �� &"��T��� ����&' �� ���'���� #�' �� �� ��,"��$�' �" ������� �� ���A3 � �� �� �2�5� ;$

 #�' -*�����2� .�,	� ;��I" ,"��:SBM &' �� ���� �:, :�� ��� ;��I" ��,"  
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��5� ����C') .V��%' �� ���A3 � �� ��) �I �<' &I�� ��8) � (/�8 ��) �I �<' ��" ����C' �� .��A3' (1

 &	��0 Z�� ( ,"DEA  �� � � �K  R,T,' *�� -*�����2� .�23�6 ���� ���
� �5�� �� �� �� � �

DMU�I"� �6��5� ����C' �� �+," �� �� &�$ *�
 �� ��,) ��2�&' &������ ��)�,B ���,) �� -*�2Q	6 .��

��5� ����C' �� ;�� *������ E�C<" *�� �� ���*�J�: � �"V�� ��6��5� ����C' �� �" ��) �I �<' &I�� ���

 n,F  �<" ��5� ����C' ��,r
 \��," [: -�23�6 *��� � *� #V�3 � �� �+," �� .�23�6 �3B�2)�� ���

)1997 ����C' -H�2)�� ��,r
 \��," ��%T� �� -( Z�� �� ���A3 � �� ��'� � �� ��O�� &' �� Z�� �� ��,"
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�������I"� �� ���� ���
� ��,3� �" �,	� ���A3 � �CF2' ���D -�,>2' *��� .��� ��2�h  �2�9�� R�A"�� ��,2%� ��

 �� ��,U �� ��2� ��P�� ��,r
 \��" ����  �� *�� �� h�� �� .�)��h  ;O�,� ��m &� �� ����� �� -

��5�&' X��C" � [: -�,)�I"� �,>2' �� ��� ��� dB�) . ���A3 � ��,' ���� ���
� ��2�

&' ���0 -*��� � *�) ���D1997 -,�� ,J�� ]2000:(  

  

 -��,' *�� ��  �s��� .�I"� dB�) *��" ���� ��2� *��35� -

 ���� �I"�DMU .� �  

4 .&��P" `��3�  

4.1. ���� \I2'���� � �6&����D  

 �� ���A3 � �� L6�g: *��30  #�  �� ��,��" �� ��) �I^ ����2008 &' ���A3 � ��,	� ��,2
 �� �� � �2�

 ���C' �6 ���� *���: � V�� ���� ;O�,� �I �<' ���� & � � ��,2
 �� .�e�e' &' ���A3 ����� \I2' .�2� � �6

���� ���� �2����:� � ��� n�) �� &����D  

)1( ���� \I2'� �6 �I �<' ���VaR &' ���0 ���A3 � ��,'.���D 

VaR ������ ������ ���� &3�	� ���%' �� � ���D) &��	� *�� ��,�" ���� .� � ����� ��6BIS���� �� (-

 �I �<' ���� �6VAR  ��2�	U� cF  �� � ������ .�,O ��99  �� -���� �� ���� �� ����D�� �� ���	6 -��O��

� ;0��$ ��,	� ���� &�O� ���' .� � �2'���� ��  �VAR  � �� �  ���  ���
 ���C' �� �� � � *�� ��

&' � � �� �� ���� G,5A'&' ���+� � �������� �" �6�.�2)�� ����C' ;��0 &�� � �� �6  
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&����� Z��� �� X>2'�� .��� ,� �� &)�� &�	3$� ���� � � �� �� ���)� ����� ������ �� &U �� &�' ��6 ��

�P�3� ��,2
 �� *�� � -���� ��'� �� i�B ��2'� -��� q�� -��5� q�� �� �+," �� ����� �� �	�0 .����!" �� ��

 ��� ���� -G�5  ���� -��5� q�� ���� �� �',	
 ����� ���� .� � ���? � �6V�� �	�0 -G�5  ��I$�O b,C$

�CIU V�� ���� �&' ��2��
oU� �,I	� �� �+," �� .�,) � G�5  ��I$�O ���� �� �52" E�C<" *�� -E�0� .

&' �>� �� �� ��� ���I' ���� .���DVaR ����� ��I) �� ���A3 � �� ��) �I �<' ���� �6 � �� &K���" ��� 

 #��+1 .� � ��) ���� ��9�  

)2( ��5� ������ �� &+��B � ����� ��6��!3'.��� 

���	�' �� �������� ��," �2���� �� &��6&' �� &���� ��," �2���� /���%" .� � dK9'�� � X5I' \+�' .V�C-

) HV,� � ���' ( ," ��) �J��� �F �� ������ � ��," ������ �� ��,"1996���� -��," ������ �� .���� ( �6

&' �>� �� �� G�� � ���m  �J��� � ��," ���� .����'� � ��� ����� -���'�  �� ���A3 � ������D � �D��) ���

 -�����	61987 -#�V � ,��� ]1990 -�����: ]1987 ����	
 �� � � �C3%' �F �� ������ -�4�� �,  �� � ](

�������� -&2%� -� � &�' ;'�,
 �� .�'�B �J��� �� &�3' �6&' .���I' ���D��� G��K3 � �� �6 � �22�

���'�  �,+� � �6�'��� 1S+ �,>2' �� �� \��2' ���SD&' G�P�� &���� �� #,: �J��� #�$ �� *�2Q	6 -�26�

 �� [: ����� ������ �� E�C<" *�� .�23�6 �5� �� ���'�  �� �� #�C3�� #�$ �� � ����� ���� �� �� �� �23�6

&' ���0 �+," ��,' .��FB���� � ���D&' ���	�0 ����� ��6��!3' ��,2%� �� �6 ���A3 � �� -*�� �� ��o
 .�2�

 ���F �� ������ -��A'�6 � �D��) ��D1991 -�3�' � �D,6 ]1993 -�����	6 � [�����:�� ]1994 -�	�  ]

1992 -�� ]1996 -�J,� ]1992&' ;'�) ����� ��!3' ��5� � &+��B ��!3' �  -( &+��B ��6��!3' .�,)

���'�  ;� -G�� ;� ;'�)�2��6 � -���SD;	$ ��6��6��!3' .� � �,���	� � ;C��  �� ����%" ;'�) �����

&����� ;� -���m  ;� -��2����Z��� � -���^ ��6 ��6VAR &' ����C' -�6��!3' *�� �� .�)��VAR  ���
�

���� Z��� �� ���� *�2Q	6 � &�O� ���� � -� � ��VaR .�23�6 &e�e' ��,r
 \��," ��,2%�  

4.2. &��P" `��3�  
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 ����C' ������ �� ��3�� E�C<" *��Var &' ��,��" �� �6 ���� ������ #�' �� ���A3 � �� � -�����:-SBM  Z���

��5����� �� ���&' ������ �� ��,	� ��6 ��6 #�' ( ," ��) �I �<' `��3� �� .��A3' ��'� � � �� `��3� .�2�

DEA  �� ���A3 � �� ��) �I �<' ��'���� ����C' �� *�� �� �>� � � &32 SBM �,r
 \��," ����&' � -

.�)��  

 -E�C<" *�� ��VAR  Z�� G,5A' �� �� � � &e�e' ��,r
 \��" ��  � &�V�� ��6�$ ������ �,>2' ��

��5� Z��� �� &2���:&' ���A3 � ��� Z�� ���� &T�� ����C' .�2� &' ���A3 � �� �� .��I
 �,)0 -0.3 -

0.5 -0.7  �1  Z�� ���C' �� &��'� .� �  �� �����0 � -� � ���� �,+� ���� �: .��� ,� �� � � &2%' *�� �

 �� � � *�� �� ���!" �VAR ���� �� �� �3A5� ��2�	U� �99  *�� .��A" -��,k" t�< �� .� � ��O��

������5� Z��� �� &2���: � &�V�� ��6��%T� *�� �� ���  

 #��+1���� ���� �630  #�  �� ��,��" �� ���P" ����2008.  
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 Z�� �?��C' �� &��'� -;��C' �� .�)�� ��� � cF  *��"V�� �� ����  ��1 &' X�>2" �� &"��� ,� j�6 -�,)

_2��,6 ���� � ����� �,+� �������� *�� &"��A" ���� -*�����2� .� � .�I^ �� �6 �� &2���: � &�V�� ��6

��5� ����C' Z�� ���C' �� &��'� �)�� �3)��� �,+� ��� � �� ����1 ���� #�' �� ���A3 � .� �-SBM  ����
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��5� ����C' ��������9� �52" �� �����26����� �� ��%F0 G�
 &Dg�� ���5� ����C' �� &2���: � &�V�� ��6 ���

��5� ����C' �� ���� .��� ,� �� �,C�� ��^�" #�$ *�
 �� ���� -� � Z�� ����C' �� ���A3 � �� ���  �� /�3K'

&' ��9� ��� �� �I �<'.�6�  

&' ��9� &��P" `��3�Z�� �� &��'� -�� �6�-  &' X�>2" �� �� &2�J�: � &�V�� ���� �� �6 -�,)DMU ��6

 ) ��DMU3 -15 -16 -18 -20 -21 -24 -26 -29 �� �3	� (1  *�� �� � �2%' ���� *�� .� �DMU �6

C' �� �FB ��!3' �� &�$ �� � -�23�6 �'��������5� ����P�3� �� *�� -� � ��SD��^�" ��� ��SD���!" ���D

 *�� ����DMU���� .�23�6 �'������ �6*�J�: � �"V�� ��6��5� ����C' �� �" ���DMU10 -DMU19  �

DMU22  �� ���P3' �	61  �  *�� -���� ��!3' �� �+," �� �� � �2%' ���� �� -�23�6DMU  *�	'

 � �DMU�� �'������ ��6 ���� *�� .��A" t�< �� .�2)�� �'���� -����� ���C' �� �5�� &2�J�: � &JV�� ��6

 ���� ��) ���� ��9� 8o3B�DMU10  �I��C"0.2761  ���� -� �DMU19  �I��C" ��0.5449  � -� �

 ����DMU22  �I��C"0.5492 .��A" *�� ��	6� .� ���5� ���C' �� � � *�� �� �6 *�� ���DMU �� �6

 &0�� ���� -���5� �� .��� ���0 ��^�" �<" ���� ��!3' ( ," ����� �$ �" ��," &'18 DMU &2%� -

DMU1 -2 -4 -5 -6 -7 -8 -9 -11 -12 -13 -14 -17 -23 -25 -27 -28  �30���� - &2���: � &�V�� ��6

 �� �3D��� &4	6 ��� ��5� Z��� �� �5��1  �5�� �	6 �� �2%' *��� -� �DMU &�$ �� .�23�6 �'���� ��6

��5� ���C' � � *�	' ���� ��!3' �� *�� �� �) ;O�$ �P�3� *�� -�6� ���0 ��^�" �<" �� ���DMU �6

&	� q� ��O�$ �P�3� �� ����!" j�6 � �23�6 �'����.�6�  

 #��+ �� �� &��P" .�C�C<" `��3� �� �+," ��2 &' -� � ��) ���� ��9� �� ��+ �� �� ��,"DMU1 -4 -5 -

6 -8 � -30 ���� *�� .��A" -�����5� ���C' �� &2���: � &�V�� ��6 &'�	" ���� ���DMU *��39�� �4�� �6

 Z�� �� &��'� � � ���C'  ��0 &' X�>2"��5� Z��� -[�%�� .�,) �� &��'� �� � � ���^ ��) ������ ���

 Z��  �� �����1 ���� ���� ����C' ��,U �� -� �6��5� &2���: � &�V�� �� E��F' �3��� *�� .� � ����� ���

 Z�� �� &��'� -*�� �� ��o
 .� � #�' ��T�� ��  ��0.5 &' X�>2"���� -�,) ��� ��5� &2���: � &�V�� ��6
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 ����DMU10  �DMU22  �� �39�� �� ��!3'1  �� �3	� �"1  ���� .� �DMU19 q� &��'� ���!" *�� -

&'� �� �6� Z�  ��0.7 �� �+," �� .���D X�>2"  

 #��+2.&��P" `��3�  
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 Z�� �+�� �� � � cT�� -��� ��5� ����C' �� ���!"  *�� � -� � V�� .��� ,� .� � ��SD�^� ������ �P�3� ��

���� *�� .��A" �� ��,� ��39����5� ���C' &2���: � &�V�� ��6 ���� .��� ,� -�4�� &"��I%� .� � ��� ��

��5� ���C'&' ��^�" ���.���SD  

 Z�� �� �>� 8�O -�� \I" �� &' X�>2" ������ -�,)��5� ����C' &2���: � &�V�� ��6 �� ���DMU1 -4 -

5 -6 -8  �30 ��5� Z��� �� ���^�" j�6 ���� �� ,� -&3�%T� *�2� �� .� � ����� X6 �� � ����� ���

	
 ��� �� ��� ���� ��!3' *�2Q	6.���� ��SD�^� ���� �� ��� ��5� ����  

���� #�' �� E�C<" *�� -b,� ���,' ���� �OoB ��-SBM ��5� ���C' ������ �,>2' ��&' ���A3 � ��� �" �2�

&Dg������ �� ��%F0 G�
 ��6 Z�� ���C' ���!" �� &�$ *�
 �� -�6� ��9� �� �6  �^� �" � � ����+ ��
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&	� ���� �� .��� ,� �� �2%' ������5� Z��� �� ���,"S4� ��^�" �5�� ��� �5�� ��'���� �� ��� ���� ��!3' � ���

 .���� ��SD��^�"4��5� ����C' ������ �� &�'�
 ���� ��!3' (�I"� *��%" �� *�2Q	6 � �����'���� ��2� �6

.� �  
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#�' �� .��A3' ��6DEA &' �35� ��," �� �� �� � � � � `��3� Y�$ �� &	��0 � ���� ��6�'��: ���,"

��5� �� ���� .��^�+ ��!3' ��,2
 �� �� ���3�� �C
 G�� �I�� \��2' �e�� .�6� ��9� �� ��� ��!3' ���� *��4��

���� &����:&' f�K"� �6&	� [�%2' �� ��%F0 G�
 &Dg�� �� -�22����� �� �2�&' ��9� �6 �26�
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 �� ��) ���A3 �DEA ���C' &4	6 ���� &+��B �� ����� ��6��!3' �� &��'� -#�<2�� �� .�23�6 &C�0� �
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 .�2����'�  Z�3�D �� ���� R,2" � �,9� �6 �� &�' /�3K' ��6 ���SD
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