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6,1A Lfj^l&j (^lil <j_alAJI S J L J I ^ â̂ LklLuul SJLJJI ^ *2>j .<-cLuJI L L A i Ĵ&1 JL^-

4_yii^_J| 2 <\~. A\ oLujljjJI £y> dllJJ^j ' U J j ^ y PLJX I IJ jj.i 't.^M plj-ijk l_Ajlj-cL

.^jjjlx. ^ijLiu ._«*^tl I j^J ĵ-salil j l j c L A.U J5J .OLLULJLXJL <HSL1AII

Reforming ob-^> J j ^ 1 ^ V̂ l J jJ^^ <> SjjL^JI 00/139 ^ij J-Q^JI ^Lijj

LiL-aVl J-aaJI <-SJJ on.A^j .Pensions: Myths, Truths, and Policy Choices

j i ^ j J I J-Llll j j j l ^ i J o L c j _ J a - J l j j - J l l l l oLaJ^k ^ ( o l j V j J N • ^l^o j ) L4I0

V
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oLcji j_o j ^ j - ^ i »U;N 6 1 A ^ i ^L : (Funded Pens ions ) <Jj-o-«JI d^ULlll oL&Lu* ^

V A" Sjla Jc L^jLuaci QKIJ^.T.1 J^J <jj5liaJI <LdloJI JJJ-OSU U ^ I J J J IAJ jjL<*«'^ ^y> j£.l i l l l

.(j^aUJI ^lln^ll ^a j] «_aj£aJ I Ĵ a 6jlj-a A In "ill &J-A U J ^ ^ J .QIJIMJ

^ cî Lk ̂  :(Pay-as-you-go (PAYG) Systems) g l̂JI <> ol£l>u£VI - — Ĵai
CJJIJJJS j i CJI^IJIXLI <J-O j£.UlII CJLLLSLO olc j i^ la AIVJI 6lA (̂ JJU <<Jj.ft.all j c l l l J I oLiLst-a

•̂ -v ̂  XO-IAJJ <<jjl_=JI <_io_»j_tAiI CJIJIJJVI ^JLC IjLolLtl oLojflsJI LA^JJJ Lo SJLCJ .<jjL=k

OLI.M.^ ^ x̂kUl 6IA :(Defined Contribution Plans) SJJ^-JI oL^ljJLiVI ^
< j i i j ^ i - i t j " .V.AII j ^ i l ] j_cQlJI ^JLLJUO J I A I J J . J J ^ - O d l l j IL i i l JJJC<UJ <jl>a1 P1,,^,»JL <JJ_O_O

La JIJJLO_> V| — ̂ y j j ^ o Sd jU J-JL^UJJ -̂Sj-ILo J-OJJ <^_culIL — U J I J J L O J J ^ J L V <->j\(,u LJLo

* U.*»n 6J-A ̂ - i ( j^^ILJu-a!I < L ^ I J J J .<JLL^ . J^Lk ,* « a" •'• ̂ H rtJLjuaJ ^ J X . I _ L J ^JIILX-O ^ A^l ja

LJl£ ̂ 1 .Sjd^JI U>JI ^ i JJ^U: :(Defined Benefits Plans) Sjdâ JI LI>JI ^
i-jJaj-JI JJ^.] ̂ jlc ,> "̂* •**« <jjv»fi <_JLa <_JLij <oLcLLusa]l j] p i < n mj_<J I ^gj" < •• A ̂ i c J | J ^ La

JJ^ I Lfj£. c-JliJI ^ J rM*j 4_LLcJI ^ialll ^ ^Jx-Ll l l l ^XiLx-aJI j L ^ j .<CLaĴ k 6J_aj ^ t - o l l

• itlaJI <Ui J ̂ **> •"« a dudcJI bUwUVI La| .<laĵ 2k ĵ-o o l j luu • • ^« j i k i j l <ltu j j k i ^-i • aUj^tl

4_JLJI <_»JjJI <jj£i -J j"at jUt l ^a ^ ] J i j J .6XLa_a SjHi J i j ia ^Lii-=JI j ^ V I U.. .IJJLO ^^JC

. d£.UlJ I ĴJLXI f\>L ^ ^ ^ ̂ j ^ ^ ' til I j^kIJ Llxfl Sj^Iij-a 4_jjluJ I

^Jr. JJLJJI ^ 1 a^W ^ j ..uLuuVl jLU^aJI ^^itj-aJI V ^J-a-Jtll < ^ J A ̂  T. ,*k\\\ 6jjfc ^ i j

j j L ^ -U JJLJJI ^ S j L j ^1 ̂  <^-JL^JI <-»_alaJI ^̂ Jc LCAJI J< î̂ > 1 o J l ^ ^ j j j <^lk'itl Jj-t-al

j L k j ^ l c (eJjujl̂ -aJI j l ) jU I ^ ^tl 6J_A ^Lu^l i l ^JJ <LrlaJ>Jl ^ ' j - i l ^ J .._.JIUAM ^jJLuu_ail

J^a) J i *»«j .All J^oiKaJlj ĵj-aJsLu-aJI J j j ^J-oxll < - ^ < ^ I A ^ T , ^ l l l j jtUlJI oLjiU_a ^U^i

<_ojlaJI j>a Sjlj-a SJLJJI ^ i A ^ H 6jJi j ^ :(Social Insurance) ^Lvia.VI J^-ALIII

.(^L^I^L^VI SJL^ J^Lk t>) C^^Jl o?JLoL*ilj «(jiLLJI ^L iJL i l J^Li, <>) j ^ U ^ J I

^-fl Jj > > * >j . A' I Jj« Q K A 11 j / f ^ . ' t l j .A l l ĵ̂ > (Jj—a_aJl AX.JJI (J^,, A ^3^) U * * ' * J ' Jj « alx AMJ

m
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JLILLAAJ i^iljJjLA^ \MA

O L U J L a _ a A IVi P I—ctuI <L»_fl_iSj CULJSJJL (JJJA-JJ <l < » «^ O I j 1^)^ < j I JJAJI d i l l <Lj2kI^J <<Lj_aQJI

<L=JJJ <Ĵ L<^ o l j l j i dll l i i j . lj_iiju j ^ i --'^ ; >A JA\ L^jljL^iaiV Lo^^UI J-cUlJI

L\ r I a *> 11 (j^j LJLXI LJ I_O M _ U I !**«** ' ' * ** " ' ' <l > ' •<! 1 , , y I d *, \ l < ^-N** Q V I , \ ^ I * a 11 d a A * *> A d , ^. a I "< ̂

cJ^LuJ I ^ ^ j - ^ J->j)^^< <SLLiiJI j l j l _a l ^Ic ^£[^( j l i o V I j L L i y i £-0^>» • ^o A<* *

\
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<j] AX.J <^jjLl]l SjJuUli V K M J I A.Llalll IjJb J^JL J^j . ^ j L ^ . ] A.LlaJ JJ^J <j_Siil

<J J_<̂ a_S_ij ^j-^L=J I f I U at I <d ̂  i" > ^r. jJaj (Jj-<i-o (£J~ ' " A ̂ -* itJLlll ^J^LLXUQJI *

.<_»JjiJ| o l j L i l k ^ l A.LO| JU»-cJI «_U_UJJ

A."\ / I A *> I \ I U*» A A.*< < J _ C L _ 5 _ J J I t ^ J <^)L_^_^ A. U,\ ,**.! t | \| . ̂ s *> a I , ^ i ̂  > \ ,_t <*>\ l I | j_A | j _ u a

^,1 JU*t/Jt I j jU" *A <i U>.,. A\ j£.LiHll csL jLualL i l «_LJJJ .<iI.^\ll C J I J ^LLXILLCUII C J I J L L L L I

<LA!*LB * ' ̂ j I LCULUJI re_LlH Lo^ <A.LlaJ (£2 T" L^jJ I ^ a ^ " * " ^ L̂ _j ^ Lfl^J I ^j » * " < (_^

pjjua ^_a I (j *Q Cul l OLCULJUUJI ^-suLjua /e-l^- ^J-IAILJ / J U ' uL^aAil Jj A , AT> d L ̂ &\ A <LUL^JA

<Lc <̂  A'^. A »_i|JJ <l t a > \ I , t^>. \ -^ I \ I f ^ ^ I t •x l I \ 1 M al I , j A > 1 T« > A .<l \^i > 1 s+i a t a L\ I \ , J ^ ^ j | «L\ a

A h j * * ^ ^ r " L ^ j • a a j " \ <Vj l . JJ <^il I Ij-A ̂ _a <L_L-UJ LUJ I CJ L_̂ . LLILcu I <G l̂H d l l l A j

^Jb I j . <J L»_fij <_i^ d AJ<~< Jj-2kJ ^jJ^. < L^JLJ^U ^ *aX ^^T. j^.">t I • Qj '^> < JC L i l l I O LUJ LX_O

<_iiljHI 4_JLJL11L jLx^ l i ^ f l JJJJ ^ji -_»^j 2 AJ< ^ 11 ^ ] j j> ^ ^ j ^ ^ t l | j j i ^ i ol jLLk.VI

CJLJUJL»_O AUSU Ĵ-LJ J I AL i j ^ j J l j ^ - " ' j J j ^ d | j ^ J ^ l£^\ jLjJLkVI ^jl < LuL^

OJl^i PI>^-U) <Jj-Q-oil ^ i l l l j ^ l o i l 4>o O L ^ I J U J V I ^ ' ^ ^ ^ k ^ J L U I ^A j<^ t l Jr.Ul]|

.J£. IA1JI OLujLt-Qj 6JLQHCI A I L A,LLaJ ^ 2 JALUAA (JJJLLXI)

^J-O LJL-UJIJ LSLkj /^*.\1 ' ^ 1 aVI , -. I J L 1 A 11 \ j \ ^ ^j A I.A, < ( j | jLJJ j _ i j _ l i < I J_LJL |J

. <1 t \ L> A] I I /i A \ a «

Y
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4_Ll£j ^o jJ_S fj] J ^ ̂  "» J_L^. ^ 1 j <A(3 ft MIL SlULJI j ] jlj_flSU <L$jlo_all Jj_t-aVl <j-o

^JAAAJI AI^£- ' •T^ l i^J j-Ia I ^ ft 11J < JCLSJJI ot-jLxiLa-o A h'l ^ i o'sl <_»j I J-Q-JJLUV I J^LaJH ^, *i ^

<l *v n AM QLOJ-U-QJI J ^ J C A ^ J /, \ r I a" 11 CJLLXILJL-O ^Jaj • * ̂  *^ < L ^ I ^ J / j - " l JLLXIJUV I <La_i_ulj

<.m.nij^ A ] <-oj^rJI ^ <G^laL < A J U J I <4^JI C u l ^ ? IJ -UJ < j£.LSlil CJLLL*_O ^.liaJ ^U^kjlJ

LLQJLC ^C-3 Tt-Lu^J 2 I (} ^ I <<L^.J)*NJ i Til I J)J-u _f i < J L ^ . L L L ^ I J US\\ L -̂al J^>" i nl 6j^gJ^ ft 1 j j ^

^LnVI ^ jU^^,,,L ^ L J I ^LuVI I^JLJ ^1 j l j iV l ^ k ^J^JLL «JJJ ̂ > VJJJ

4j-o J-Cj ^^-k jLoJLcVI j i < LL^J JJLX^JVI <JLO_*JI Ĵ-O 3 ^ ^ ^ J LT* CJLOJ^J I J J-LuJI

Q1J.V< U __£ QLQJ ^1 I J *_L_ujl JJ-O ^ d *̂  * ~̂° J-1-^-^ <LojX^JI j l •*• (j I * r CJI ^ ->» j f A^JUJI

<_JLoll JJ-L^»VI ijja <jj£.Lij oLi.L»_o A.JSJ ^ 1 <]J-Q-OJI ^Jalll j j i J j V l . j£ . l i l l l OLLLSLA

t j ^ c j l l ^Ic LOJLUI JX.LHJI oLiiL»_A -^U; j ^ ^ Q l l j .o l ^ luJ I JIJ-O ^ ^ <-o£I^I_JI

. L j U J I < ^ j . A l l C J J I J J V I ^ C i U j ^ J I I4JJ3H ^ i J l j j-^-oJI

w
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oLoj^kJIj L l i jJ lJI j PIULI I ^JC Jj) .^^11 AQ r>(jj Lu | j ^U^JIJ J^> ^ 4_LJJI AQ o (p

L L$J ^J^XA ^ l i j jU l l Loi .dilj ^ j L j <^>l ftnmll ^J^JAJI J ^J ̂  j£.U^JIj <fj^ .̂ 11

. L̂ J ^JJJUUJ /ff"^' C J L J J L J I J <-L.al I J-Sj^ ^J

<Jj-a-aJI A tVJl ^o JfL ^jj^jll Ai£, e^j l j^ j j laK r>ll Uj ̂ 1 : j | j j j l l »JCJ jlaL^dJI

^ K M I I I j l j-ci ^ i <juj_i^il SJL^JL^ L i l ^x^ jJ I cJ^>-ii-I]l J-A -̂UJI ^j_JI L rL ^iaLL-JI

O LUJ La_o A H*\ A h < r>[ <Lu_aU L ^ LaJ I Ci f l^J ' / c ^ 6 j i l n ^ C J ^ ̂  ' ^ i ^ 7" ^Ja_J Lo ̂ - A j < ̂ j-iljuj-aJ I

6jlj-JI JjjuJ)l\ <1JJUJ Jrutn ^ i j j . ^^ t l ^J-JI ^ îc L i .^.tli-^JI ^jljLlI ^ i J_cUlll

oLI V\ll j i ot^j-iiJI j i oLoj^^ll Sjj_S A.JX. j i < L^jjlj j ?j-xx> j) ^^aLLJI ^liaill ^

AJC ^-ulj-^- JiQ-i-uH <AX.1 <La.jjj . j£.L5lll oLiiLjuu ^HSLLQJI U J ^ ^ J ^Lî JI ^̂ -L <_JLQAJI

tSĵ jJaloJI ^-i£ <LjLu<aJliVI CJLoJ_*-aJlj '-'Jj ^ ̂ J 2 < , ,A > . ..II olj-uLLlI L A J I ^J-LJLJI

J\ t * ul o l j L j <̂ £. o j ^ < nl ^Ji l (A^ I A ^ I L ^ J J ^ oil J ^ J J I ^ I j ^ r> ̂  < Alt I J ^ J J L ^

.O In* null ^ Ua\tl

^A JJJAJI ^j l l LJj . I ̂ (jjK j i JLJU-UVI A^ .Ail JJJJ j i j i £ ^ l O-A J l ^ o^ o ^ U ^

^ '^^11 ^Jc <LullII L̂ -oJaj ̂ jti < j£.lilll oLiibuu <H3LLQJI LAJ^C^J ^ i j V J2 o L j ^ J I

*lJ| << /v ̂  . A" *\ I j£.GLl]| CJLUJL»-O ^J2 6 J - U ^ <La»jJj A. ̂  , A" 11 J^o ^ * ^ ^ ^ UL5^ * y« *' I ^ j - 0

. /v -^. i s+> \ 11 . L̂ i I -<>• /\ I I < >̂ s g y L \ i T< I < d . ss I ^ ^ I <(_o I f !**<_! I N. p I ^ i ,f (4A >\ * * * I >v lA*tl I L^ +*\ A

j j j L l ^a (£J^±A SPU£ ^J£. dlij ^ j i Lu t ^ i i L i i l jJbLk-o ^uaUJI <Jj_o-JI AIVIII <Li.ljjj

L ^ l j l J I Lj£.LiIII j J L J I ^ j ^ l 4_ii>uJI o L l i l l l j <<Jlj1^VI ^JL -UJL -A j i j£.Lilll

^_L: J o1» < (£^1 J-0^ ' <<jj*n nil oL-Jtijil <LQ-LSJ '*Q ' "^ l ^jj) < u ^ i L^-i-ilajj ̂ j ^ * ̂ ^lll

^ i <JLIL_JI A.j£. ̂ « y>> dl i j j j .L j l jJ l lVI oLx5>lil ^ ^ ' ^ j <xijILJI jLa£.Vl OLLCUJILQ

.^LLLJI ^ i ^>i l l l J iaJ <Jj^JI j c l l l l l OLJJIJLA ^Jaj ( jL <JJUJI < ^ J I L r L J^^JLIJI

JX.IHII j ^ j l l ^ a j 4_j_aj£aJI JX.UHII oLliLa-o -̂  t; *> Sj l j ] (^ic ^J-LO^LEII (jLi <J_iiIL_u-all

(j^l ^K.^. /NII ^jl J_I_C. .oLojla-oJI j^ '>^ a d K.̂ . /NI I * <~ ̂  ^jj . A j «1> j l ^ iV l j <_t-<aLkJI

oL^ljJl-iiiVI CJIJ j-cl_Li]l CiL.iiL»_Q ^Jaj ̂ L J ^ J r>i t j ^ .Ul jlj-aVl <JL^ ̂  1J-OJ1

O I J J V I J oLu_i_uj-<JI ^ ^ j - 1 ^ <-cj^v-o ^-lc A>^JJ Sj-2jui <_x̂ aLLll AIA'JI {j*$ <SJJ^ oil

.4JLJI

1
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^ I J | <_j_clit^il < j l j lJ I ^ i ij^- <<^1LJI j l j^x iV l J_A£, < JQJ*S ^ i ^ j j ) i^Q d l l A j

J c i LJLLJJJ ^ SjjI^JI df^iJI S=J\ j £ j j i f l . ljt>taj o l j L p J I j -\tVJI J J ^ I L^jjJ J^.JJ

6j-al!Lui_<J I d£.LLlll CJLJ!IU-O jJaJ Jj-j-a| <j| J J ^ ^ J J J V ^JULJI •* k»« ^ Jjl <JLlaJI J-U-UJ

<2J-LJJ\ -t'"^ 4J-0 V | ^laLL-JI ^ ( j j j ^ i u V j < L&jt m £-&j-> J I J ] j ^ ^ It <L ĵ_a_o Jx5̂ H

4-JLJI j l j ^ x i V L j j ( j n^tl <i>->X-o j-^lstJ d<J^ <6.1^*i nil CiLV^il ^ ^ ^ ^ J . J L l L O M j

.4-OLSLII <Li£.jlJI j^ j^a t^- ( j j^l(p' " ^H (^^ <î A-oJI A.J£: J^O V-uLa. ^Jc <_iU"tll ^uc^j

jj-o u_flL̂  J ^ S J JJ « "i A ^j ̂  I (j \ i 11 n SjJj-x^JL A-Ajl_LLcl jĵ -Q-» V <LJ LaJ I ^jj^juuJ I ^ j L i j j

f I • -̂*y I ._«IU*t*t CJLOJJXAII J J ' >~> Q dK.nA <J^ <JL»-JL^VI r-o ' 'fl <lo!La—all 4 a K" 11 c- LfljjV

^ j J I JLa-J I IjJfc ^ J . < l ^ ...^tl <_>U^ <_Jb AJI. I^I -̂  »Urit j c U l l I oLi«L»_o jJaj S j l j j

l»jh *lj!» ^^LlJI J i l <ui Jxi^-i (^AJIj -po •••a>4 L L ^ J <_iil^JI OLAJ-LJUJI ^ j <ui j j j a i a >

JjC *(-af-o o l j L l k l ^ i O^il Q L A I I J I nil ^JuLua Jya (_i I \rT\~\ ^ l l I LL-^UI J j -a i j^ j^a J ^

Jl*> ^ o ^ . t i f t l l 6dA ̂ L J3UI J^<u j^Ui'tftfl I I A ^> : ^ i l j i - A j a l l j j L J I <fA.(>a

i x i V . ^ C L L - A I I ( j l j L l I ^ JJJJLUAII J K . . . I I j l j c i JJI^J LAJAA ^ 1 ^jt ,^tl < K A J I

^.tl.^WI jJl̂ JI ̂ | ^ JU <LoHJ| ^JLuJI pS Jl J l j U j .JaJI J t ^min.o

I
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, Lj A A 11 I -*r &\ I *> A I f £ . i ><s \ & A I | . J A 1^. I | , I U* i i Q A i ,t ( d t > l \ < <i I I j a A < . >~> I I \ ^ A I * I M ' I A I |

6 J-A *Jb IJ . <_U 1 Ĵ_UJ I iajJLuaJ I 6 JJb P I^L^V O Li_u LJ_JUJ I ^ ^ J ^ A ̂  «* J A ̂  A <J LlAj

CJ Li Lfl-JXjLuj 2 I (J->j) r\" ^jl n <Al J.j_2kjJI J v j Mil I J_S_> (^jJl < nil 111 I S j L j JJ& pLt-ul 1 Mil I

*y£l\ J_»j-<ilJI ^ >t;r> d>a,< J_JU L i u — ̂ j ^ ^ ^tI j j J t i J I J_A ^uLULi — <^cuLu1 <LSlJI

O ^ ^ M I oil J ^ . ^^JC 6jj_a_<u j j L i J J J ft i l l ^jL J^JiJLi .<J>JIJ <_kij ^ 1 a i l l oLi«L*_d

.4 i A's A Sjj)Ui ill VI j_4 Lo <_iiIji-cujJI

.^JJIOLJLII JJ-C S J L J ^^Jr. ̂ L tA i <J_oLc J£ L L ^ . L 1 J | S J L ^ I oL-ul >..MI JLQJLCI AJ!»J

^I l£i <-AJI ft u.iij olj-X-Q ^j-fl JLQIUJLXIVI ^ J ̂  itn J^Lk ̂ j-o <1LO_SL1I L I ^ L L J J j - i j (j^-o-fj

J> "̂> <JLQAJI L.yajC- S j L j ( j ^ u j .<LLLaJI (jj&U * t U t l l j yu j j l J I ^ i d l l j ^ j ^ J ' ^ M j

AJ_C ^^ULUJI ^ J C J-o-JU ^ «—î Lsu V <Lujj_jua OLLULLJUJ j L a l c l j <JU_laVI ^fl-Cj CJLXIIIO

j_LC 6j(J-uaLJ LAJIJ-LLCUIJ <6J-JLXIL_O 6J^JJ-AJ <JLo_3ul J Î -LJLUJ IJ <J£.LSJJI ĵ-cu /*-^JJ <A J-^" I

.(j-uxll j * ' ̂ -« L̂ -jl S < <i j-i-olu /c-"l ( j ' ^ l (c-ll U ^ l L>"'j J->^ ' ̂ I 3^^° L^" ^J^ l -^ 0

<Jj_oJ| J_clil]l OLIIIJU-Q aJal ^ j J j ^ ^ H <jl£ I j j Lor. ^ l i ^ l i ^ j "̂>jl ;" A <JJ] dlLlAj

j j ^ ^ ^ 4J5-0-JJ A U ^ I I ^ J | J J ̂  11 La . ^ j L - ^ I i V I J-AIJ IJ Cilj^kj-oJI S j L j ^ j (jAj^

' Q.^l I ^j I j I — —3 HJ I J^XJ ĵ-o JJ^» j^"> ^ i c j - o l l u u e-fljjuxi 6 J L^J I ijLi «JaLl I ĵSLu ^U

<(JJ LLoJ I (e
J^3 • p-* ̂ ' 3^ O^- ' — '̂y ̂  ^ J-°' si-^J <J[_5_uia V I ̂ J-o-J 9̂-A 6 JJJ&JLGJ I Ci LJ i < u rfcl I Ĵ o

I A A t /\ < ̂ \ t / * t J J l _ U . \ <1 I Q \ I I L**i\ '~J*_+ A A. U« > • i A <X. Q ^ A I . . I I \ f l l A •% ^*jl I M t d U 0 *Uki I t^f I * ^

^JA ' ^ ^,5^ (S^Ji U1 L>^fJ .<JLLAJI ^ J T - J2J*^ l^Lut (j-o 3 ^ ^ cr^ J ^ ' ^ (-1J^J

ĵ-a p < ̂  ^ 11 ^^lc <_<uLS A.1 <Jj_o_o <<_^aLk A.| <_oLc CuL^ P Iju^u — Jx.UlJ) CiLiL»_o AI^ I

J-cLUll ^^k ̂ j ^ ^."tl J^LL ^ dlJ l^ j <JLO_JL1I J_O_C *L£1 J-QJSLJI UJ ̂ *n ^ j - ^ nftfl

^ L j_clllJI 0L1.L3LA |J^j ̂ j ^ <*" o 4 : " ^ ' V ^ ' ^ ' > * - ^ ^ ' o b i i p l l P I ^ I J j < ; AII

^ u <^ j l ^ i^VI l i^LjJJ LCJ,,..^>J-UJ1 oljtj? «^iH < j t i I j ^A j ^ L l l l j j-£.L5_lll j ^ - ^ t l

. j iLLJI jol^l j l^VI

J^UJJI J-A oUjl^JI <^IJJ ^IJI <̂ L»JI <JLJI ^Lci QLUJLLUII ^JLJU tj] (j±xh dlJĵ

Jaj-ojJLa ^J-^IAJXJ n A1 < 11 ^ 11 Ĵ  LaiVI ^jA4 ̂  I <JS^_OJI A-ALLajl (j-oj .^J-CLSLLQJI << i i in

oLliLx-Q ^j^taA.1 ^ | JJC, Jji \<> lai AII JJC J A U J_^ ̂ , ] «^JLO dJLlAj f j£.UlJI C)LliL»_o

7

©International Monetary Fund. Not for Redistribution 



dDjJj . j ^ - J L s^il^ll oUibt-. ^ jU:VI ^ j ^ 1 ^LJI 3U:VI ^ jil jJI

SJL^I (̂ ^>1 <-OLC- oLiiJ ^jx^ ^ ^OLLII <JLJI L5ic Ljt.All ^IjI^V <̂ Q1I <SjjkJli

jlj.C.1 S j L j «_o • a><"tl PLJ_C1 J - J J ^ 4j^-aJJ . J-cLil i l oLliL»_-o «_fljJ Li.LLoJI J j l j _J I

AJ ^ j ^4-aLaJI ^-i ALSJI ^ j i l , j ^ ^ ^ cJ-O-̂ 1 L)^ ^ftJla-aJI JLL^.VI JJ£. ^ j " ' "̂ 11 ^JI^JUJI

/ ^ rt I i n 1 1 1 \ <l u . i A I I t * * < j t , ^ * / N « j i « j 1 1 I ,\ A / ^ i J a _ i o <l i\ \& > i < « / N I I N L\ \ I a l l t ** \ Y c A Q , _\ A ^ « > ^ Q .̂

. j£.Ulll OLLLLX_O ^iaj ^-iLLo ^-L JaLLaJI £A t<A\V\i t\f\\\j <JUJI oLJIalJI ̂ Jc.

^_L ^^Ll luxJI j L a j ^ l <^.lj-oJ j_^aLJI oJa^ll ^ Jjlj-o ^ j ' ^ 1 jJb dJQJI ^_LJ I j

^Jc. ^ J L H I ^ ^ - O J ^ J I J-cLllJI oLliLji_a AliaJ ^ o ^ ^ p ^ ^ ^ <t-o1 ̂ J . J-^k^JI

J Q " ' «• A jjj_Lc<a P I i.Vi I j I (I JJ^J S ^ ̂  ** "I I oLiV^J I ^ i >«^ ^ « LA^ < • y* A 11 ^ ^ «^ ̂  11

jtlSSlI oULco f Lk: cMua | j l ,Liul J ^ :^bJI ^ILilL <aLLUll o L l k U l Ĵhl

^ j J ^jjN** ^ j | '_>^« <«_A1AII ^J-O A . . ^ ^ I I (eic Lo_jLi .̂1 Vj_o_o U-^Lak ^1 LQLC ^jL^I ^ I^JUJ

A. I U\tl «_-Q ^ I J J L J LCU «_ju<aLj ^ ^ L k f- L k l j <iLa_flj <^J-2 <J^_^J-O <LOJ£A. ^—IX-OJI ^1^1

<JLJI <JJ!J ftii.il ^Lo-̂ a j_^i 4-ojl^JI j j j Loi .̂ ^Lu^VI UU^ j l jLLL^JI J^J^JI

/*» I A « J N a / ^ i J I i >*s *> a V | A A \ 1 I • > *N. < 7« *< I |_j 4 ^ A "v | 4 . > ^ . \ f < (_Q | _ ^ J I d > I | _ A J I «I > a *> • . . | L^ * « A

A-LaJ r* L^l l LU^J I /g.<.u Leo I ^ A j • * *' ̂ * I (J-A ̂  * ^>^ ' I /j-lc r*-» L^J' J *j/\*tll j I j A" , ,.V I ^ Loj io

c_sj-A j t o ^ i t ^ o ^ U I j j l j _ J I j ^ x l l ^ - ^ LAJ L ^ ^ \l ,^">WI j_o i l l ^ JJ^J j l -_'^ >j

J^OJ . < î LxJ I ^ ' " '* ^ t I O Lj)1i.tJ.ft1 (5 U j j V I J_Aj — <j l^O J ^ ^ i 4_QJ^=J I <LLU I..H lit ^ jJ^i^O

^ j - < ÎJLII jx.lilll oLi.ljt_o LrL j l i jVI dllj ^ Lu - ^LJI j l i jVI ^^a^t ._. ĵ ^

t̂
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— j _ i k l ^ J j j J L J^o • ar» ̂  > — d >, « ^ <lh^< J _ J U <L»I ^ d i o X_fl <J_A_J I ^ J c <L_L_JJJ_AAJ I

^ i JLlLJI J * ; -• ^^L lj_A ^ 7 " JJ5J .6j_oJ_o ^_ulj_^JI f U J J V <_i_iiuJI jlflVI ~ ; • ^"

.<Lcj.iif.ifl j f c ̂ . I j i ̂  <_£jL<aI2VI JL^l i l ( j l ^ ^ j-olll • «• -x

<L_jyLuJ ^ I ^ ̂  *» o l j oLojSLi. ^ j J ^-1 a<« J ^ J U j i Jĵ -ftj <LjL^al5VI Jclj_aJI j ] «_tiiljJI

.^.L J<<^> <ULL!I <JLJI JJJ^IO j ^ J IJ^IOJ^U

^Jc SjjLS <T /Nj<^tl ij^l j j i <L^aLaJI j-cLSlJI OLJJLA_O «• U**._.IL^-t L A I U <oL^ljILtiiVI

V ejjIj^JI ĵJc <? Uj < MJ <Luj_i-a j j 4 n ^^1^. ^ J ^ "«J ^ C^^l jLiLfl .C IL^ I^LLLV I JLaJ]

^ i j <LOLJLII <U1LJ I (jj~ ..I n ^̂ îc S J 4 > 1 A J I O I J J U I < L J J J ^ n ix£j ^i-aJI ^Lx.1 . ^ 4 ^ 1

4 An ttl AX.jJ ^^J-^-I Leu <-»J-S <LLJLXII j < n S j l j j 4>^J <LLJUJLLJ_U1 I <L>jlj fti i nVI »_iliaHj

jcLSlJI OLIILLO ^Lkll jLklJI J-WJIJ ^^L-a^Li .L^aUJI jc l i l i l c*LiLa_o ^1^ ^ <A±1\

J 1 J < <-*> Li _ ^ _ H J 1J J ^ \ n Gx^k. ^ji i iJ ^ ^ . L L J | - O J N -\ .u , \ ^ ^ L b J CJ I J -\ **̂  < 11' j l _ l i a j j l

c-i LLJ-U Y P I j j . t i < <_ojSjiJ I (̂ _o ( J ^ V I (J-ij ia La I j l i l I _< I UT« <1 tl/s <> j j ^ LOJ I j . _l*_aJ I ^->j .ti**u I

<Lk. • a-̂ <^ I ̂ » ^ ̂  i^Vl o L i . j l L o ^Jc <U3^UI CJ^LJ^AIJI J L k j j <jU i ̂  ^ <<_ili

j i " Aj^itl S J I J V I J Sjj^JL ^JJ) t*< r>*< i ^L>^ o-o ̂ -aitl-» j ^ ^ j ^ ̂ ^ ^ << * ̂  »kr; oUl j^ .1

^ . icLil l l oLiiLt-o ^JV <JLlLJI LJJLJL^JL <LO4_JI 6J_A - - < ^ j . o l p l j ^ V I CJJJ J U J V

<< * *"j « JIXJLUU ^^aLLlI c. 1 Latl I ^ *> /N" > CJIJJAJ JJJJJLLOIJ

^ ^ JLL^I ^ 1 l̂aJLJI ̂ k ^ ^ :u^UJI ^LUIL ULalJI oUkUll fJbl

V j i L^-JJJ J J ^ I J <j1 <L^UJ I O I J L A I I J L U V I J <L^LLl l < L J L J I j l j - c u V L j_c lH l l oLiiL»_o

<ilJ L g | «jjj | ^Ul] , - iHJ I A A 4H <-o Q'S^ 11 a i9a n^l l / r jJ >ial> / j l a <l^ . ..K 4-JL (al»u-u1

!
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L\r I a" 11 J ^ V , » ĵ(_i < I tUl I d > AJ N ̂  11 C-'l \j" "} A'I '<* " ^ " Jfj ^"11 OIJ Lc^Ii I j <LJLOL1J|

.*JLIJ_O ^Sol^. JJLC JjJUi ( j j ^ ^ i ASS nil ^j^Jj < Sj-alLxua <ilj-o)j LcoLk <jl^ I j j

j_»jLLua SJLLJ^. ^ i £-*A>* <-Jb> Jj-t-al ^Jl ̂ LuaLkJI J_cLLlJI oLliL»_o AII ' I r: LL^JJJ

ĵ-o OI j I *^ * U.Q-t̂ 1 < .̂i.̂ Lk. j I <L> Lc Cu l^ P lj-< n < Jc UlJ I ^JJ J llx^a Cul^ IJI UI . <L .̂Lu I

Sj jLi l l CiLcj_flJ_A JjV <J-A1QJI ^J-0 Î  ' ^ ^ ^ ^ ^ ^ ̂ " ^ J - 0 ^ ' J ^ ' j ̂  jaiaill 6JJfc Jji ̂ i i .

-̂ (] Q PJJUU j < ^"Q * V j . JailLctuJ I ^ ^J**««J. Al I ^j*aK/J | ^J^. ̂  | Jolt.1 ^ 3 ^ ^ ' ^ ' JJ*II ii V I j

.6Jj=klcJI 0LV3JI ^ ^^la. jLJxuVI J--UJIJ jQA < j l iV l ^jljJLil ^ i c <JallJI 6lA

(^JMII^A Z.S& i 2 >*j<^H CJIJ IUJI ^^L JO^IISJ ^ 1 <LoUJI .icLSlJI O L I I L L A ^ U>"«j

^ ^ <_<uLSJI J_CUIJ1 oLiiL»_o ^ U; ̂ | ^Lp.Vl oAx^ ^ J L L j * j * *< < ^ i L ^ I <JJ IJ ]

<^jni^lH j l ^ ^ i i ^J-^-J (j\) ^^aUJI L^l-iAaJI j l irTiSVI ^ Auillll jJh <_uaUJI <LILcJI

LjLp_Q LSJ^LU ^ j ^ j i ^LJLII ^ J J I J j ^ u j,1 ̂ > f±J\ ^ k j . ( d l j ^ 1 Loj <<JljLilL

j L - a J i V I o l j ^ I (j ft *1 ̂ i J I ^ i l k U l 4J5I3VI J A U J ^jLfl <L>^UJI ^ L k i l l 6Jj i n

.oLu l mill ^yuLx^a ^^ ît j j j -aJL V] J^JU V ^ ^ L L L J I

P Ijjull £j*aatl ^ I j I J L <-t-aL^JI j£.l_5lJI C I I ^ . J A ^ I \ ^ t , ,.l j _ ^ j^'\ «-<-<alj JJ^. dl l lAj

oL^j-«ii ^J] LJLCJJ ĵ-o O I J ^ J - Q J I J I J U ^ - ^ <̂ Lj-o_fl .<J_JJJLJI j l^ iLI I ^ <^Lo Jj-^-ai

J_AJ_J ^ ' ^ * <Q| ̂ Jl «_^loJI Ij-^J ĵ̂ JfcLloJI (^IjJI (--i-Alij .<L_LL^-O <LJJL_O j lj_< u I j

A. u>\ <w 11 I A I <(_Q L^ <V *> , , < n 11 d -^. -v 11 ,*i_o 1 t_t I ^N. aJb a <̂l > l-^. A 11 < U L - A J L J I O ._ > I A * *> < « « V I

. ^ a U J I j£.Ulil CJLIILLO

P I J ^ I4J ^it Tn S J J ^ J I ( j l j JJ I ( j l ^ ] ^ ' j ^ ' taki'' V * - ^ * ^ '^<f>^ 6 l ^ LT "̂ ' - '^"^( j

^j j jXl <l lA. l.\ <LujX, <Lu LQ-J-U I J Q ( 4 ̂ J*t L^_JJI^J ^j l ^-IC' <j iai ^ £\\\ <l . A a »v "< A <(_LJJ£. J[J) I ^ I |

d Jl A,,f]jH oLLfljlII ( j j^-u J-& ̂ J .jiaLLJI <JLc OIJLOILUJVI J-O ̂ jljlJI ^ ^ jJ^I

^ <JXLJ S<^JLLJI ^JLo-coijil oL l i j JJ I ^I j-cJ ^ l ^ i l ^ - ^JL <J .̂ljJI <-AJJJL1I

oLii jal l o l j j ^ o ^ <iAJ& Qmjtj ^jij^S^ L U ^ ^ j ^ ^ <-ljVl J^J (jl o i j t i MI oil

J^uail ja^^ ^^lll ^ J ^ J^J JJLLL-Q ^^^^I jL l lu j I JJ^I L^J ] ^^lll ^jljLJLi .<l=Jjll

<_ujiil <JLQ-LU1J1I o l i i j l l l •"~^~j) .JLloil J\4<" ̂ ĵ-k l l ^ j L jU ' i ^ <^JLAI2I PIJI

B
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^cllll l J ^ V JSVI ̂  (/^H^1 (/b^1 t d ^ 1 ^ 2 ^ ^ ' t> ( J ^ U> ^ J ^ l u ^
Lt^v^ sj>.< K j^ .T . ^J Ll& ^ j ^ • ̂ ' ^ l ^ i I <JJ_OAI I ^ t^'^t <_LUJ L_UV I O I tlU^At I C J j i j J La IJI

j i J j-^1 ^1 4>a*J Â £- *-a <L^UJI j£.L5lII OLIILJLAI ^QaJ JuiH <_ul̂ _aL JJUJI (_̂ 1̂ >1̂

L J I J V I PLCVI P>ui ^ L^uuLoVl o l j L l cV I ^> ^^UJI ^Lkil l o l j j i jau dlJj^

.<i^LJI ^ j l j V I ^fl j l^l l l p ^ £y> ̂ J ^ U l J I ^ 1 J j ^ ^ j j | jloSlutf I ±Ac ciLLuiL

^iJI <IJIIJ| <iKil] l^li: ^ ^ 1 1 6j;JLx^ ^k'ill <1L> ̂ i L̂ aLk ^ i .L i . L ^ i l l &ia J i ^ j

J l <_»JIJVI o l j j l l l J ^ ' ^S C^4>» <OVL=JI Î JUJI ^ J .Sjj-ilcJI CJLLU^JI SJIJL J j l ^

L\r I a^tl A. U\ i I < j j >, X I j ,>"s\r ^ 1 a I a , .̂ 11 j L i I l c L <_jjL-aJl2l ^_jl_u-uV dOji^Q < <_LJ_U LLJLUJ I

d «j;...tl LJLoJI ' Qj".<t l i j >>j , A l l ^^.^JLII • i ' ^ " . Q *tl<*: j i .?,> d >ala ,r.tl <^aLLl l

•J j_ I_J | j_cl_i lJI ^ L a - o j j j_a J^J j_cl_Ll l l ^j iLx-o A ^ I J ^ ^ J^ - ^ l - f l j ^ ^ . A l l ^ 1

• I
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jjlJJl JLJUI JLULMJI ciljLuil

Lu — c_JLiJI ^ i <ui}LLllj — <it^ .^tl oljLxlkVI ^ <LCJ_A_̂ -Q ^ LA*1 cull j l j JJ I

A. A\ I Aj_o I . ̂  * \ <L_LJLJJI <l I * . .<V I T- » W\\n . d a II A. /\ 11 I /i ~ I >*>, I * *t *»>, I * I ^ i l j . u «_Q i_> < ..I Y\ *

.^jcli l l l JAJI ^Q-^» J^-b Jill (^j^Vl JjaJI

j l j _ f l ^ U < J j j ] l Jj-o ^ jLo- jua (JS-LXI ( J j V I (£j) ^<i) n i l J ^ **n ^ j | ^ jNn ^ < ^ J _ c l ts*T\ C_UJ^_JU

^jiLs-o ^^L J "+^ * ^ l i ^ l« '» ^ i CJJ^^J LA£ <<_̂ aLkJI J_CULJJI ^Jaj ^ (JO^JJLJIAJI

<_JĴ .LSJ oLiiL»_o <1JJJI ^tloj ^ji LU»J1 (3^-<UJ .^Lkj oLliJI JSI V| <JjjJI ^ ^uU.lll

. LJI^Luul ^ J L J I ^ L ^ < (affluence test) <_JLJI j j l j - J I C H ^ C H ^ " ' LT^

• aLlftJI ^j A a ̂  \*t '*^L5 'c^-^J—'-^ U J ^ A-SLIAJI / C - ^ PIJ-S-AJI (J j <̂> ̂  (J^ jJ I ^ul_L_fl ^jn td~\\j

A, j r ^jl /N , A ^ ^ /1 a h A. A ̂ ^a^x. <LJLOJI Jjl^a_aJI ^ U L L E J J .Jj_aJI (JA.J Sjl—jj fua << < ĵ • <n

• iLloJI J os i " -v J 2 | <_Cj__cu_» «-flllxJI ^ykksLl I j j J <?Lu£.VI (^J-»l ^ ] ^-iLl<JI tjjuuaj

U ja. ^1 <_̂ lj_̂  Jil Jlui ^ i JjVl ^>Lcu-JI ̂ > J^IUJI ^IJL^ ĵĵ e u' u^J

Jj-JUoJI (jj^-* u ' U^^JJ .((jJdcliLlaJI *\ f\ y ^ | J -̂aJ ' ^ j ) ^-^J-0 Jj-*-<^ fr auij dtj ^ J

^ i UjlJ OIJJ ^ 1 Sj ;^] ! (jljLJI Ĵ-O JJJAJI ^ JL=JI ^ L£) j l i l l i=^ ̂ j j j JA.J^JI

S J ^ I J I <1LUJI ^ i JL=JI ^ L£) JAAII i ^J LJLCLO j l .(jclilJI OL^LSLJ JH ^Liul

^Q^ pj o , ̂ ii ^l£ L l j .(I j lLj j jU ^ i JUJI ^ L^) jAAJI ia^ ̂ > ^ Ic l J | . (^L <La^

J^L^. £y> <-Aj ^ j .till ĴOUJ ̂  Ji^JI 4̂ 0 ̂ j i J-a. 4jl ,ft-^ L > ^ ' J j ^ ' ĈJ? ̂  ' " °^

j jL^_J I * *A^ ^ ^J_o^J ^a<" V ( j -1^ V^J '^^ (J-° <|>A-AJI L-cLlL^VI olj£.l (.aoJI

JH S j l j l l JJJJJ SjLfcl ^ J3VI 45j1..iftH jkLtj (fjieji ^1 ^JLili dA. ̂ 1 ^Jl

«_flllJlj dJIjljiiVI ^ j-^ -̂u-ulnJI j l j j l j j£.lil l l ĵiiLx-o ^JALLJI I *K J^.jJI A-JJ^ SjLcj

SjLcj ^ j o l ^ l j i .uVI j_o l i ^ J LxxxiLn LIJLUIILJI jcl i lJI oLiiL»_o 4̂ 432 Vj .L i j^J I

.P I j l i l I ^j-0 J>^^ ^ Luc,V I j t i \t > (jl j ^ u LA j J I J V| P IjSii I j p Ll£.V I JAJ JAjJ I f-ij>4

L * * J I S >" ' " ' I > . < * v * * l I 1 I J j L J i J L ! J J \ r I Q* \ l I < •*. I . 111 9 r\ , I K A H L - « ' ' • I V> I I J_A , a _ l ^ 2 k J , * iS_a_J0

; *
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^ j j _ i j j . O ' J 'j*f ' £-& U 1 J' "1 \\ e\ £j l ^ I j -J < u 2 I j J_C LA-J I ^JXI U»_o (JJL2̂ » j I J_2hj-o (J J-X.A O IJ

^ J.n"ri ^ j ] l J^.j_aJI Jj«*_dl c J j j£.Ul l l oLiil_*-o A.Uaj ^ j j ^ l JikjJI £*j£ S j L ]

^ di i j <j-° J ^ I J - ^ j J I 6jLcj j l j j ^ J J-J <Cjl j l j jVI A_O .Tn.i i l l j Q L ^ I J I M J Lpl£. <Lj-«U

.<j j£.L^I l l <uL*JI ^ i j i A l l (j-o J3-AJ (^^l ^2kj^JI JJJUJ I o l j jcLSllI oLiiL»_o A.liaJ

j j - U I 11A ^ J - ^ ̂ Aj j jJLeu ^ L i ^IjjJVI S^aJ ^JJ -\ i l l ^4 -U I c-jl ^ .^.1 Lua jLuo

I (} L ^ 11 uJuJl^J jJjJ ^1 tJ^-^J (jJ-oGJI AJ£. J J ^ J I J 1 J1 ̂  I ( j l ^JJJLUJI ^lc <lo J jJ 'V r>fl

(j-Q 6JLEJI ^-fl <( tr I A*»^VVI C) I JJC LI.U.Q.1 I O-O Ĵ JL_u I I j l j^jj-*-*-*J < A11 ^jj)^'^^^ (£ ' "~ Ul5>>^̂ '

• /N">^ AII j l / j l >"-VV I Ijjfc ,_.̂ t .,. > J t j itjll ^jLoj-sJJ Cu-^jJU I j l 6J-JI_UVI^ /A>jl >̂«v I 4 \i. n

^ i <_̂ _ol3JVI ^ j j .A^tl ^_L ^ J I A J I l l a f ^ j i j j .<-OJJ-^JI ^ j J j i J I I ! * LaJ I j j JJLUJVI

J>o_aJI cĴ -̂u-u ^ j ^ (^jl MI i l l ^ J | VO-**' * * - ^ J ^ «J^ (j 1 MI2 I ££jt>^ ^ L l l l l ^JJLUJ_AJI ĵja

&f\ " i oil ^ L 5 - ^ y | ^ 1 - ^ 4 > ^ ^ d W c ^ U ' t>- J JJ ^^^ u ^ J . j - tLLlJI o l j l c u j

J,V <lo JJV ^ L ^ J) <6JJJJ L <J ^ J J I ^U^ L H O J J ^ J - S ^ i - j ^ l 4> Ĵ SU ^ l l l l

ĵ-o ^ ' 1 ' " j-vc o l j l j -S A A> 1« c-i^j-u <_iil^ll oLojLi_<JI ^Jl j a"a> ^ U l j * . ^ y i J * ^ t l

j] <<xSjloJI jO£. d>lj^.Vl J>^ ^ j^ l lJ I 3 ^ ^ ^ jl <*Lp^' j l j l o l c5-l£- <GL=kLl^l j>ialc

dJ LlA ( j l£ IJ Li) ^^lauJ I jbzA I <_J U l^ . I L U ^ J j V I ^ j ILuxJ I <j-o ^ ^ in A Uaj J ^ J 4jV

j - u j J l l L u i L ^ Ij-iL^k ^ jALjk id l J-^.JI ejL^_i-aV j - i j - ^ f J>I < ĵl o »All ^ ^ ^ 1 -̂̂ >

Jj-o j j - i J>9-j (j-o AJ y ^ j l ^ I j j j . ^ y ] (j^Lcul L5J£. d l^ 0*1 MIVI j j d cT\ (̂ 5-»Vl c_>-AJ-<JI

LJ JLIJIVI Jjjfo (^^u ̂ L£ Ijl L^a ^JUII J I^JI ^U <4il̂ LfLu^U ̂ y V 1 ajf-alll

s^.^Vl J^JI 11A J-A L i dllj£ j^Vl ^ l ^ I j l j <kj*A ^ ' ^ ^ J J M ^ ^

J^JSJ ^t fJ^aJI 0-0 ûuaaJI ^̂ Jc LOJLS ^JLJJI (^ji MI oil ftlieu JJSJ ^ji ^AaL Jjb

JjVl ĵ-HJ3̂  > uoll (j-o Jr. till I oLl»la-o ^Usu _̂oJ SJ^IAJI OLV^JI ^ji AJ SV^AA Laliaj

.«-±lall ^yA oL^l jJLJuYl -̂  ' ̂  ^ ^jxiLuul /j-1^- ^ 1 MJLI-UI <! a ' ^ ' j 'J-» J-^-'J Atku ^-fi _ j L u l j

^_c l ^ j | AUSUJ ^ jaa t l X \ ^ l l a . a ^ i j i j j J j V I ^ ^ L U J L A J I ^ ^Lx. ALISU J^-J-i < l j j £ ^ J

L^_a L I J <<jj-=>-\ (J'J-LJ ^ j i Lol . d l ^ ^ I M I V I JJQ r.1 ^ L j - ^ i l 0-0 ,*>< r> ^ 11 ^ ^ AJLS A L C

^ i l l l l ^ J I M I oil (j-o ^J-ol^lj <Jj-o_o A-taJ dJ l l ^ i <<-I1AJ^UI I ^ J J ^ I ^A ( j ' ^ * J x . j L i l ^L_u|

^ j l ^ J I ^^UJLOVI ^LkiJIi lUh^o ^U^ Sj^lJI <lio-JI ^JJJ .̂ ^^UJI L̂USJI Uj^^

^IU;1I S ̂ 1 J L J i V I L o l /1 t i n dlJj Ij-C LQO ,̂ a I * J I ^.LUJ «_A J_^a-oJI , Ij_Jl_JI oj
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^ i J l j X t i V I j l ( ^ i l l J I J J ^ r> ̂ J L ^ La l ^ p ^ j Ji -^- 0 C H = * ^ ) ** ft " * ft er^-° ^ ^ (̂ 1

. JJAIA (J(a_a_a <_jI • "*^

4j.A«ll SSjd^o j i l l a j l C i L S I ^ L i L ^ l i l l ^ " i i not I f l i a j ^JJSJ ^1 ^JLxL Jjb

. J ii tiLlll rtj-Ij <JjjJI CAJL^ Ijl ĵ * * * * j . A11 ĵjjLiSLoJI *-o I * K j i LuJ^. L̂ _ol_caILil Ĵ̂ Q-J

^ ^ ^ A ̂ il la o l j ( S J ^ I A I I <KL Jl ^ i X jX , J^.JJ LT^O ^ f ^ ' ^U.\!l ^jj^II L UlLcj

.«_cuj| j l ia j ^Jc L̂ _ii j ia l^ Jl A.LuulSl (^J^ Â  (j-aj

fulfill ^ J ^ I i) nil -kliaj Sjl^] (jldLlI (J^*-1 ^ <_oĵ aJI ^ J ^ < Ij^ ĵxiLilJL LLuaj£. La^

^ j . \±&j z.\ *^ - J\ o L ^ I ^ ^\\«\\ ^ * '* ^\I ^ Îc <_AJLHI ^U;ll SJ JLJLOJ

(£jf\ Mir>ll J ^ LJcu J_xII <LrLiiij LJI^lcul L̂ _ii Lu <6JJ.1C. (£J2±\ o ' ^ JL^J .^ I^ IV I

.^UJI^LLil l U ^ j ^ l i i l

|J_C lc_Lij .<_Lî u A^^ I cr°yi f -^ jA ~ J^^l J^JL^ SJLC| ^̂ L AJJL ^JJI — JjVl

j LLLL I (ĵ -o-i <6 ^ ^ ** ^ I ^ 1 A /N! I Sj . < ,^,Lk ^ I * *^j^ J^Lk Ĵ o j I ^J*^^ J-C LSJ A QaJ

L̂Lkj ^ i JljJutliVL «Qc <-̂ al t i MJVIJ CJIJIJJVL Ia^jj-JI ^ AJ< ̂  II ^(J^lll J ^ ^Jj^JI

ia^jj-JI ^ j l r J I ^liilll ^ i < ^ ' j i | <J>uk*Jli I j ^ j 6J^Lj l O L V J J I ^ L l .^^Lk

^C-U^J < o ^ ^ .till J£:UJ LrLo SjcUltl CtLuuLtda jJ^iti _A <ljj l l JCLUIJ Ja» ̂ 1 ^ j

^jji dlljjj .«Jj lJI JAL *^ '̂ "»^ ^-^J^- <L>j*v.'J <-)JLa oL* i j ^ ^ <-culiJI J£.lilll CjLl»La_o

<UJ| J j^H ^ji ^ * ^ ^ j J I ^J-oJI ^ ^LJalll ^ A . y s n df lUi A!I <_O^_QJ I J^l, ,.g J l (^J-^l

,<_oj^J| < l jLJ lo j j £ j j .<-xll (_̂ l j ! ^ k ^ j A ^ .Ai l l ĵja ( j jJC-l i lJI <^Lo^ ^ L i j^aJI

.<J -̂Q_JI A Hill (_jfl (Jj-^-0 ^C- ̂ - ^ ^ ( J ^ ^ ' f*-̂ "1 *-° J^^4

' a>< (^LIAJI . L^JJIJI 3^-CU ^ -̂̂ 1 4 \\t n f̂l * 1 r>^ J I ^ I - \ ^C ^ j l j ^ Lo J_3U I <LcuLiJI 6 JJ&J

J_A :*±Jllll ^jlui.A.,11 ^U^j ^ i <£.j_flj^JI O I ^ I ^ L L I ! ^ - ! <- IJJJ^=JI < L 1 J L J I ^JJ^I ^1 < J * ; ^

,^, I j I r> /N v I /»ln jjua4 ^-JLuj (J-Aj f<Lu_jjjua OIJLJLLOI ^ic. olj^kj-oJI 6JJ& J • >̂ "v" 31 * *** *

^j-Lollll^ (-^>>kl l.»,̂ >lj£.| J A.^t LA.XO ^ * y»« A I <<Lkj^_ulJI ^JJUJ <̂ _=kj-oJI o l^k j^J I (Js.

^ 1 A,A ̂  11 £j\ • yx (_̂ »HI J^-J-XJI j-A Loj f̂ -Lx—HlI j l ( j^Luj -J I PIJ-JUJ j l SLLJ^JI ^-L.
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£ l l ^ GJJLUJ Y I

SS JJ"S D O IS I jUxIl I /c-^ LQJL2J Vj^-OJ L-^Lkj LLOI^JI

V̂̂ o La_fljj_Q (£j) l i n o j f l i o ) ^ n i h n j L L a u H^ " ^ " < j | <l_oj)N 'N11 /£-!£• j ' * *i i <<l <^->LaJ)

J-OJLSLJ ^ j J I j-oVl <crxxiLiijJI j L - ^ l i V L JISLH <_<̂_o J J ^ *^Ll4 o i ^ ^ J • ̂ £5^ ^ J *

<_=JL«_o j MJ^VI J-Q <J1 ^ j <^Ll_o <C_J-AJ_» <jA» JL i . ^ ^k j j L l l l j ^ j ia- i l l j l \ I.I II ^ ^
. j£.(JailI oLi»LsuJ Ly^Lk A.Uaj JJ^ .J jgA JcLHUiI ^J-^J £-*ji 2\j\&J\ ^1MI11MJ11 ,^i<,?.^t|
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.jlaLLuJI j-j-o^Jj J ^ j i l £fjt>* 6 jL t | ĵ-o jJ-S *-A dbLflJLuĵ U ^ 1̂ 1 V I •* «fl *"N <LflljJ&]

UA. I I AJ A <» LjL(_U-O Lj-cLfili L<-tj L-X-O ^fl^JJ • **« ft'' ^j-0 A. . » A. I I Ir AJ^J J_ Ĵ_Q (JJ_»_AJ

.^^aUJI ^LUUI LAJJJJJ 6J,.^O J^^-° f ^ <Jj-o-o 4/ifl o f ^ J <J^J'

d< .̂̂ . J ^ J J j_o dl̂ lfLuo^U ̂ I^JVI .li^alll <liljJh1 J^J Jji LLkj ikUJ <jL'\ J ^ ^ J

J^jLuuVI -Aj<3 ft" J^J ^t_x^yi Jx^ i i l j j i ^LklJI 11A Jlo ^ cJxftl j . ^ 1 <u-\\ jLol

.j_a^JI 6J^. • a»a^1 Jjj^o J^Lk ĵ-o V] JJLJJI -̂>j>^ ̂ ^ ^ j f ^ ^ <^IiJI 6J- .̂ ^_liijkjj

^ . J ^ ^ ^ ^ ^LJ A i ^ A t * * i I \ L - J U I ^ ^ ^ ^ I!_3 ^ -̂ ^ < *iy^s L i ^ I L J ^ /? I Vii-Q ^Lc. A >̂ ^ ^ ) I ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ , ^ 1 11 < H ^ * *f * c

LflljJfcl JjJ-t-'xl I ^Q^*>J .<LojXaJ| J^o JjJ^-A ^L-OJ-a A-Q ^ ^ 1 ^11 9 I UQI I L & j j j j <(_LjuxflQj

> jj-o 1 • A \ j i/Vvr /j-lc- (^ JJJ-I.IJ I A! In ill J ft " '"' \ j .^-^LoJL^V I jjLo^U <j\\ 1T1 j_flj_»j «-A1AII

JJ I J -̂  *i <<JJj Ij-C I n \ <Z j .CJ I j_LuJ2 I Cl)lj)*V'.'J Jjft < A (jl ^UV I 4_JLCJ o'j)^ I i) '_" " ̂ *» ^' * ̂

Jjjxll J j ^ J ^̂ j-L J J <^jft^H eJ^xiLlj J^.lj ^LtaJ J j^J AJ-C ^̂ ĴC J j l l l l l jJb ^-oJI j j ^ i ^

LJLĴ JLXI LJ_SJ c^j j^i J-5 IJJLJ^J JJL I ftlr ( L ^ L ^ j I i j ^ 1 S j^k lJ I oLi.^L-o^J Lo^^J'

(jL$5L ^jl ^ f t j ^ .<i i<~>jU" ( j ^ J j ^ j ^ ^ J I jx-tllJI OLIILJLO AUSLJ J ;^LJJ ^* / n •

ĵ-o ^ J I J ^ . J ^ I » l ^ ^ '̂ »j ̂  ^ I j MI ^ i JLaJI jjb Lo^ < j t .,̂ 1 jx.L5lJI JJLLI-O

U l ^ U^ j ' <6^^"ftll ^IftftH ^jA Lol j i i i l Jak J ^ Li-fj2 <JL^ ( j ' j ' <(jl ft.All

j l ^ ( ^ I J M I ) J ^ J L I nijSft JJU^J ^ji Luaj] O ^ f j .Sj^"ftll oLVjJI ^ L I JJ^ I
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j\ SJ^LJI 4.Ĥ -all) J3_̂ JI ̂ UJI ^ Ik^lj j^UI ̂ > r ^ n ^k ^UJI

CiLu-u j j -o L_J_»j-ij (J_aLxlu <Gj l j l l̂ "*« ixUaj (J^L^ ^jjd j \ '(Zj *v ** A I I O U V ^ J I

J_AJ ) 6JJ^a-o A ^ L I A J ^ »"̂  A «. U^tl 5J_A J j ^ H J_Sj . ( L J I^J_(_U I j I* «M 4-i-saLk

. O ' J L L ^ J I 3 ^ * ^ L^-oLol «-i-uIL <i Li.fj-i-uj-oj I j

I ̂ «*< ^J -J I J jLlkVI ^JIJJJI <clUi..iL <j1 ^ ÎJU V ciljL^JI jLLj ^LUJI J,1 ^C.

•P Li.uj

^^^lllj <*-^LJI £JA C j i ^ l j i ' t i ^ l -̂  «r̂ î  ^Jc AJ-SJ Sj^ialo LJaJ 3.*^** LT^' ^ 1 ^ 1 ^ *

ĵ-o ^ ^ j ̂ ^ A j I /v"<>I LflJ 4 >\> <L̂_» ^ j * * " " *tI (jI^JUJI jIj-£.I ^ - i S j L j <L^.IJJ

oLcuL r.jll ^ A I J .J_>j^lJI {y> £jjl\ 1 1 ^ d L ^ J l o^K,tj,oJI ^JLau OLLULJUJI

tj£. t ^ \ \ \ 6jJb PLL-CO ^ J-^JI j ^LlJI S J L ^ ^J-IC- L U - * I I <_$-* J J i/^ll Ij-A ^ i

^ i | j in'»r j j i <i ftll Jj^-alll ( j l i^f u ' C&-*i ̂ ^ .^!LA j_cLllJI ĴJUJ «-ij j ^ ^ ^

. Jft*1t ol I O LLXJ I V I.IJJ I ^->J-0

A . / N A. I e- * A a*t »I • /\ *i . . < î I d I \ I 2 j * A 6 j « * N I A k ' t » iU* i *»l I *j I J I it I A •

CJIJ^LUJHUMJLS LQLLJ £J\JI<J*O o ^ / j j L c t y / ^ ^ - ; ^ ^ ̂ tui^UUJI jx^.

^.Ltalll J * ̂  ^jLi <A! U t̂l ->^ »A*i *_o j l j j J *_I1A1I ^ya * . »̂ A. 11 A ^ I <) .̂ > A. , >̂ A.

oL-ul >iiill j-3uL-£» ^ j l ^ I j l LAC j k \ l l ^A*^ I VMILLAII \JZ\ JAJ J I J-AJ_UJ^U ^ L l i

. <Lu<a L^ <J^AA CJ LJLĴ JJ J Loac I <_>j-t-̂  ̂ ^3^ ' ^ ^ ' I /--S ^J£±£JA

{jA j «^H L4-0LI J-̂ J-> V <JJJJJX_JI Sj^J^Il <-LJUXJUJJ-QJ I Oljj-^JI O l j ( j l j i J I j •

j a a j ^aa y\ ,^t l I \ A ̂  a w , X I j ^ , \ ^ I . ^1 « > I L AI \ Aj I , A >] ̂  ^ <:». 1̂  I t ̂  11

A _ J ^ 1 I 2slK ^ 21. Aatl j^j^II <<_»jlj^l o l j j i l l 6 ^ J>Q < a« ' ^ 1 ^ j < c j l jLJI

_̂A <_JllJI 6j_LaJI j t 3 ^ Lo^j <<Lj-»j_ciJI <5Lk]l J-il^J ^-oj - J ^ l S j ^ . ' ^ ^ ^ ^

OIJJ-AJI *-QJi !*-°L9 -t_ulj «All /j-o (Jft-o-Q /j-iliaI 4-AU JX.L5J CJLUJLJL-O ixUaJ (JL^jl
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L^UI Ic^UJIj ioLJI <^JIJVI o l j j l l l j SJ^ . ^11 4-oLJ) jJiill OIJ o'^V1 Lai *

* ' >** ^ 11 O u_u j j ^j-1-1 ^ J '^5-°^' J L ^ U l 3 ^ ' *̂*' <l ^ . A j A 11 <|_LJUJ I ' 'i-V I O I >IU^ /si |

£^JL^VI I (jjU . j j j ^ i l l isJUJ\ j Mi|| J . A I W I OIJLL ICI J-O L5Uu2l j- I^Vl
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