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d I, ,. 11 ,.l I 5 J A I A \ A*\ ^v^ *tl | j i A 1̂  I | 5 J LQJ I J^^JL^H-UJ I *̂>» a . <Lc I < «f 11 Li I < ̂  Q A. A ) ,1 Â V

<< l A i n ^ u C J L U J I J J (j-&j t< \ i (tLcul A k ts*i\ j j j w n II ( j£ . S j j LuaJ I J-o-Jul j l j ^ l ^j-o

<LJL**_iJI CiLujljjJI Jya dLIJ^j ' U J j ^ y * Lo-UJ I J j j j l x ^J I PIJ-XJL L&jlj_£.L AJ-5J

.OLUJLLJUJJLJ d a!••" /\t I <1 aHA. /\II

L^_»jJL3kJ / J l 6 J L o l l ^ - l ^ <_»jLu<aJl5l L L L A ^ 4\..A ... ̂ yi J J aJI l j & J n" * 1j

^IJIJU ^ j j J I J Sit I j j j n^. ^ 6jjl .^.ll To/« • ^aij (J-o—ad I <-ijJ J-*-aVl ^

< i j j ^.Ai j . ^ j J J U J ^3^1^ j i j 4 jl^^-j <"Tax Policy for Emerging Markets"

d^ "'^l 6J-A ̂  I 0 j l | j l . MI oil >'j ^ ;ll ĵ-a ^ l l J I p l j l ; til <l jli^Vl J^Jtil

C J I J V ^ J ) • *_L_a_»j 6JJh (J_a_Jul <L_S ĵ ^j-° ** ̂  ' " ** ^ ' J—^ ^ l^-^-" Q A \J ' ̂ J ' ̂  ** ^ A

LujjjujSJI 1 | |MOM j ! <^jjjjJI jVJI ^ j j j \t<~\ \ o Lcj) \ I**! r> 11 j j_Ju_JI c jLo j^ ^J-° (<t—IS-Ĵ -O I

±\1 S&j .www.imf.org < j l j lc j <cujliVI 2<y*. ^k. ^JJJJI j l lJI J J J \ » ^ £&JA ^*

.Ja^LtU jJ JAL»J CJ-U^JI II(U / K^iil jlj£-L
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d ttt ^Jj\ d i i i L J N CLA L̂H \LU_J

J^j_all Lo^^UI ^_o j ^J I OIJ IJJVI <1_L*I] ^ j ^ j i l ^1O-JLII c_j>LuVl jjb C_UIJ-LAJI ^ j - a

<LL-OL1JI ^jljJjJJ <Lu_ullL <LuaLkj /d Ul ,,. Jl ^̂ C )JJN > |_a Jjul j_a| ̂ _A (JjLcj <=•<• ^ * * j . X

«Ti^j ^ I J L J I 6l4 ^ i JloVl C^JJJ_XAJI ^LklJIi . ^ J J J I j L ^ I i V I ^k ^ U J ^ ^ U L r » - ^ ^ l

^-o j l iJ I ^ I ^ I i V I ^ i -UljiVI ^jjJ L j j j ^ j J I L_oj^JI o l j l ^ jV I <1AJU ^ k J_A_JU j]

^ i j] L c l j ^ l J l ^ n ̂  &jl_c Ji> 1 .in ^jljLJI 6J-A ^ <JLQ_JLJI * U»< A ̂ ] \ '̂> <VjLfl

^ j L s ^ L U L J <I AU» t »/\ | j ( ^ - ^ I ^j i >^I a t * Lo I ) J L J A 4 - > ' c f i u ^ o d > M H t i l v ^ - S v i J L u ^ J I *_» ) L U J - Q J I

dlb ^ i <JLO_JLII ^ji JJ j J j ( ^ .A1 .JikjJI <-XJJ .At PLCJ U L O A I J I I ^ J ] (£jj-» Lo-a

dl t ^ - i — 'ity d ** * "*̂  I j (J^. j l I C_XJ Ij.«A J^ A — d > ^ < ^ 11 o IJI j-» VI ^ *» j * **̂  2 \x A ^11

IJ< n i tin Ij-ol *(-*_aIIj^ <l \\ sjjuts CJLJJLI_U_OJ <Loj)N^ 11 ̂ _»_L^j <LUIXAI (JJU^_IJ <CJIJl isi"s$2 I

^i!aj_-J L^-^-o j^^-^l j-fljJ AJ^UI JLJI j - f lp UJ J J ' v ' J ^ ' ^ ftJ-k-*^ Cy> J-^ 'J - ^ ^

^ J U oLojA J^A>^ (J^- j^) <->-̂ >j'All SJIJVI ^ i <_JVI OLLLQAJI ^.l.\^t...lj ^ I j . A l l

\
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.S^ l i^ CJ I JJ <!UJ^.J <Jjlt.o> iLujj jci

<j I j JJ I J-a ^ f ^ <_$•* ^ L ^ l S V I J*Sjft <b A I IMJ ^ jJ I ^ ft MJJ] ! ^ - l i . £_J LkU l ^ u ( HIIII

<j <jjJL_t-fi> _' * ' j ' ̂ * ' J p 1 <<̂  ̂ V I c_ul̂ -o <_2k(jj <<l_JLaJl LAJjIj-o ( J^ Q > * ' <l ̂  *****j <LL^L1II

O Leu 1.1,1 .ai I /jJtj L-^ ^ * * Q** UL5̂  —̂' ̂  *. (c^ U^^ ' ' ̂  JL^^J * H~? Six* CJ if-' ' ̂ ^ I r* Qj

( j l rc_ual^JI ^ <jl£ ^ j j j ^ j ^ - ^ L L ^ V I C_»_LC. I ^jA J i A^r>|| J L L = J I ^Jb <LuIu>L^JI o l j n t i l l

P LJJJV I P- I I A ^ j ^Jb t ^ J - Q J I I j_A JlLo ^jA <L»_ajj_o <Lj_AĴ -jua OIJI j->| << \ \ t i l ^ J LJ_-J I

(JJJJ-OAJI P L J J V ^^JUUI n u l l j <_£jL^IiVI J^ilJI ^ jLi ^ I j i i J I <J • 'X^, L-o j _ ^ 1 t-ulja^J

S j L j I (] **1 • ̂  J^o ^^jJI <_OLJLII <_JLJI CjL^.^Lual K^J^ A^J rr (\ i n 1 Lo LJLc. ^J-LJ-Uj_tAl I

<< « «j ' XI d > ATJI ^ j l j j j j l ^J-0 J-»J_3ul (J^LJLLUJI AJ-C L J J ^ lj_A j-uxLiJ d > > >j , A I I A^JL_C|
L u i ^f| ^ i j j j x A i l l(] fttVi S j j i Aui£.j ^Lol£ V^UlL-ul L J U J J I < J J J - ^ J I J ^ . ^ ^ i f i l l J ik jJ

A, I j - s i MI I ijA eJ L i ] I ^ i ^_a <_i_o 111 I <j I J L J I ^ i <_i^jj_ciJ I <Luu I j Mil I j Li < Lo h \ $

dUj^j ^ j l . ^ i i V I <^jiiiil a i ^ i 0' u^l J J ^ ^ .JioVl ^ I j j L5^uJI L̂ lo j i ^ i J I A J I

Ij^utl O£JJ J-S ̂ f t AII ^ I J_XA1L <_ila_JI d,^ , ^^ i ^ l l oLLlUI ^ ^ j ,^-UI <^j ^_L

(^J I ' ') I * i if I | |_J I i >*> Q d r 11 Q I t A / ^^ iJ 0 . / * ! I ^ I »I I ^ L \ / I > d M l 4 « » . I | A. [A ^ I | <v t r\ i s***\ If I UMI ' I ^i t t . y

i ^ n ^ l l Ij-A U1J_Q J n m j 'f-JfJI c^Lc ^ <j_oLlJI ^ j l j L I I ĵ-o I j -A^ ^ ' j ^ ^ ' <-JJJJ .Al l

^^lll ^ j ^ i l j l l l l j j j ' n ^ i SJJJUIA ^ SLSJ-LXI_QJI S^JLL L_OJ I J ^ ^ o l l A Jo t l l ^ j L ^ l J I ^Jl

Jyi CJLCJ) «A^-all 6J-A ^jVjLlLi L,a.Aj d > «>j . Al l o Leu LLJ-UJ I ^ji if i i ^jljjLJI 6J-^J L̂ _oJ_L>

\l . ^ " W l JJU'J/SJ ^ I ^ "i t j < " j d< n j .Al l o l j I j - i V I ^£J) ** ' " A) L > ^ ^ jLt^a_I_5VI j j i a l a

. 1 \ , \ , \ - * V A / 4 U « < » A . \ A ( > ^ ( t d C I 4 \ A I I ( * * I A •
- I

V I I I \ 4 - " V I

X
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%JLU y ^ g s C l U i %** I / £ V • "

CJLLH^JI Ĵ-Q <-Q^ »All SJ < ^ j l I ( j i <J > 4<>IJ-> Lo-oj ^ AJ<^1 I jL iJ^J Jl-oVl (_£j-ijuj_aJ

JILoV I ^ J J L C O - Q J I J < L U _ 1 J J - ^ J I C ) l j l j - > ^ J (J^LOV I (£j ** . . .Al l ^j_u (J-olSlJI ^ j < Q^" << * a <& ( J j - ^

^ J J L U J _ O <LQP^LO ^ J ^ A n Q *I f ,—>l < t̂ 'N I ^ j ^Luu l /c-l^- ^»L2 (J-JuU ^ (j *i o dILl^_fl <dUj ^ - a j

S lx . l j .0 «_Q < <Li£. LLuaJ IJ <LIAL1I I ^ j l j J j l I <JlLo_Q <£.JA2k^ ^ - i t< j . A I I p^^iXll t" ' • <j"l OJ "»* * l

L ^ j VI <JjLUI 6,14 j j . f j i Vj .^jljJLJI 61A (j j j <AJLUI CJ^LLVIJ <bjiJI <L^J| ^^AA.

(̂3^11 IjJb t j^ i j .<_aJl̂ _JI ^^JL-^JLJ I SL-IJ-A ^_OJ ̂ j_kVl J I J L I I ^ j <_»-uulJL dlljj

^ j L ^ V "JS-oVl" ^JJj-j^kll (£J "\ in n JdAJ Vj (_^J-^ L>uLx.| ^ i c AJ^J ^ ^ 1 tr\-\^\

«LLC LijufiJ I ^jljIiJl ^_fl <L±JJ (All ^gj) 1 in o ^j | <LuLua_^2 I CjUL-L-iJl i jJ-^ l rt-uijUj .^JIJJAJ

,y I J ^ (OECD ^ J L U ^ V I j l ^uJ I ^ L^lUlj o 3 ^ ' ^ - u - ^ pLatVl) gjfl

^ H ^ ^ | ^ o / ^ A ) «_i_aLill j l j k U ^ f t A AM 2\s *\\ ^ i ^ L J I ^ g j " •<> />|l ,_a^ . A ^ I j ^

o l j l ^ J ^ J J < - L J I , i.Al CJ L^. L L I J ^ . I J j L u a . V l J>̂ a j «**^ ^ - i <_»jl_ua2iV I <_i_Q_IlJI ^ £ . ^ i i ^ l > j

,yi o2^l o l j ^ i (5J>5 U iU j ^LJLJI j l i W I ^ SjLf̂ JI J^j-^ cr^-4^ L ^ ^ J ^ ^

J ^ ^jhVl ^ ^ ^ j .c»L^I j 1 ^VI 6Jj& «_$_^Jj_d o l j l j - jV I ^ p< j *" ^Jc. ^jljJLJI S j j J S j L j

<<JJ^H]I <J-OJLII j i x l l I j la l i .CJIJIJJVI AIJ-s~.nl 4\k& jJ& <Glj da. ^ i Lj j^- iJI ^L^u

^ J^-oVI <Qjj_tA]l ^ j i i no I J[>^-o AJ (j 4o ^j-lj J-uajlII ^HCLJ ^jl <Ui cilj^ i ti o 11 J ^ rrys>

L jLua l iV I ^ jo nil J l̂̂ _o_» iaL j jV I J J J J ^j)^ (.i oil l lA ai^-» dn ^ < j l d L i l ^ i L ^ '
dah^ /si

r
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<JJJ vuaJI CJ IJ I v*¥ I i g o l

I^..A^ii <JjLLo J A J J I ^ i c _'^lj .All ^ ^ i j j lxJI j j j j-^JI Ijjb ^ i 4-^.jjU oil LI .A^ l l i

^ i t . j t oil ^ M I ^ i l l JJ-JU <LJJ^AJ I CAJI£ I j j Lo ^1) SpLi^il JJUJ > L >K oil dl^ (}1 MIVI

j_o < J J L Lj j -ciJI O J I ^ I j l L ^ l ) <1IJAJIJ (<iLjL^»| ^^k J ^ J U j i L̂ I j j t ,AUJJ ^^Kil

^ L i s j i ^^k. <1KJ « »"»" "<* J^ . j i l ^̂ Jc ._/J j . All ^ j - f l ^jL ^ j j i i l J I jL i lcVI dl l l f f l

j j ^ j tdl^L^L-uVI ^jJc ' - ' ^ j '^11 cy=>j-& d ****** •"• l-Q-o ĵJc.1 (SpLa^Jh iti > t oil ^ j . . . ^ "M

(J-oJU I <LJJJ_JI-̂  j '^I 'tf ^J^J * ^ ̂ ** L> <J-^jJI <Lj_jj_(-ia tj(3^ /j-'l *-1JJ-^1 ^^1 ' '< *• JLSLILCI

j U l f VI Ijjfe o ^ J - j Lk jV I ^ ^ ^^jjj-t^JI Jj_o^JI 6jJ-5 ĵ-o J-aJI <JLcJI ^ H I J <^JJ_X^JJ

J(j-o-a]l (>_uL̂ . ̂ j-a L̂ J Inl̂ i A. c\\\ <LLL&jl\ SjJLaJI j ^ J A \ o ftV I j -*^ <-K < t i l 11 1 a 'A^o n\ <̂ >|

<_» l̂alll oljLi^£.V! 6J-A <-ua^Lkj .^j_ti_Jlj ^ j L J I JLoll ^^ulj r ^ l j ^ <-iKHj >JJ .All

J ' " ^ i l l g- I »Aj1 ^̂ Ĵr. ('?bl 0 ̂  ...Vlj J^Lj l l) j > " ««j . Atl ^j-uL^J ^L-L^uuill • a t l l<"ll ^'j

.6j!̂ J-Q j-l£ ' Q*tl̂ 1 ̂ _A ̂  i tni oil

^ I j - t Js ^jL *l a"^VI ^ j j l i .<J|JJLII L L A i ^Jc. ^\ MI'III LoAJ-ULJ J-AJ <dl^ (] 1 MIVI

J_A L_A j l l ^ i (PLJJV I ^^L Id^o pljJiAll L r L j-c i l L^JI ̂ 1) I (p« *'^> ^-J^ ' - " ^ d IMIVI

6 I A < I 1A ',1 jL l I cV I I JJb 4 *\ts>> ^ ^ jAt j l l <*Kitn j i j .J^.jJI e-ulj <Al ^ IMJ ' I IL J L J I

^j&l ^ j J i l J I J l A l l U j ^ ^iJI <JIJXJI L L ^ i ^jL <J^xl l j ^^l^iJI o l jUk .V I L^\^

Lgl I J . Aall 6JJb <LajLa_o oVjL^-o ( j l j <Liu LA-Q 1̂  ̂ ^laJII LQ_JJ dl̂ L^JLuj2 I l<̂  _'*l j ' ̂ ' I

I A 1 s\ a Vt t a ̂  < .j <i «̂  >Li1 /\I I ' j_ l j A ** ««<V I * «>lj <A (J » A o l )jL_i_o j j j L \c << < A I \\ I AjljJ_JI

. L J I J V I ^ L J I j - o ^ I L C J ^ t j j ^ l u u Lo£ <JLxiJI

S j L j ^ 1 '_ «** I j ' A l l 6J_A j ^ > a A. ^J j_» ( C j l j j l ^ i l ^^^JX. - _ - ^ I J ' A t l > j U "n L_a J—SJ

^ j J I t_flj_^JI ^ 1 ^ j i ( S j L k i l l j - i j ^ ^ - ° ' j ^ ^ j o " ^ l l ^ J I U J I (j^^l i o j i l ^ V l L u x i l i J I

<L^-»LIJ ^ J _ ^ l V J J ^ * ' '< <LJUIJ * oil C j l j i j -» l ^JA^ 4 ̂ 1 <J <<< ̂  1 ^ *s 1l n-olj-Ajl 6J-A ^_S_<_UJ

o l j l j ^ V I ^aaj-suj 4'& ooll ^ j j lu lL l I (gjh*" t ^ j L ^ V I A k t 0 ̂ j .<J^£.J_OJI ^ i£ . <_iCj_aJI

S j L j j_J_J_3LJ Lo I j j L j . K oil dJ^I (j 1 t i)VI c-Ajl^-c^ 6^L»j (^-^ ^—SjJ-tall 6 ^ Ji-O ^ i

, 'I • "»I Lb > ***' "I <L^_i_Ij 1 (Ti Leu L_LJ_UJ I <J a I \ /*wo , ao-Lkalil *iLiLS I •! * ̂  ( L ^JJ I t_ul ^_i-a

£
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."(rfbi|iM.vi

d \ i >i \ 1 1 i &* 4 >«» / * j — ^ 3 * 1 ^ > A » < <« /\ d a « > * s « < * * i I I A <1 t f I > < J~\11 ^\ I ._\ 1 1 1 1 a t * l ^ i / i > < n V I i \_± I » « > ^

J .^^1 ^^LlJI ^jljJJL <JJU_- t^fcl n^ll ^jljLJI Q\ ^1) .<_^illl ^jljiJI ^ S l̂allaJI

JA.J ^ .L . <_j_»j_u(aJI <JLJUUJ ^ i LAAJ I I U J >V I A i i ^LLk l CJLJL I J I L_LJj^jj ( ^ " l ^ * ^ L - u i

^J-OJ .CJL^J-LXJI ( j A j <L±jj_j(-<a ĵ-o <* I <^ *̂» Lo ' _al • >^\ <LXJJ\ (JJLJU LO • ̂  ^ «̂ 'N (J^jJI

'jl« * ̂  ^^o ^ j Id iJ I " ^ j ÂW A ̂ j_u C J l i ^ L l ^ I i^j ̂ j ^ j-4 ̂  I '^-& ig^ *Lo_AI > 'j^l I (J^Ij-SJ I A-A I

^ ^ «j '^' <J • " A*tt ^ j j I ^ u j 1 * "• I I J j- i lJ \j <_J_1JJ^AJ I S J I J V I JJ^*** <-^J J j Jj-2^ ' J ^ J

CJ LUJ LJ_UJJ <* ̂ - ' >"» I j <L»jLiJUi <LL*-^^J <LJjjJI OL^JLS-QJI ^ ^ cj-° £\JJ-^"^ JiJ^ ' ^ f^JJ

«_x-^lj ^ j j A , A A <l A > a <dĴ L̂ _!Li_uY 1^ (JjkjJI (^JJIJ-I-^ ^^o A-J^LQJI rtj j_ajl JJ_aJI ** * t* *J '

^jLfl .dUj ^-oj . ^ t ^ A i 1 til I ( J i ^ l c-i-jlj-ua ^ J | dJ^ (p MtVI t.ulj.jua ^ ^ ' ^ ' ^ V U i i ^

^ OJ -U_J <_L-oLlll ^ I J J L J I ^ <_L^_»j_tAil Luul 1 . . i l l •*•* <^> <_<uljJI <_L^_AVI o l j ^ * . A Q I I

^ L ^ s j i ^^Jc.) J j ^ ^ H IJ4J < _ » j L x ^ I i V I ^ J L H I I ^ j - i i 3 j <^_»J_JI I I 4 J L L J L U I I L «L_»_a j i a l l l

0
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my *-*. i ̂ t i • ^ J U O J I AUBiJ I 1*i * »^ *

• i \ A ~ I I d t L f a / L ^ J J J I •*• ' V ' N - ( I«la**. t £ I u > . . . /NI I \ J_B I J_» I *%. A > \ « . A I I ^ I U*\l I A. * A . >«s**.

j n iALLJl j l j i V l JJ£. ^ j i j ^ j l j l J I 6J-A AU-» o ^ 1 nun <U2 o l j l j - » | J J J < j j ^ i J I 6J-A

J ^ j J I <_jjj_jua CiVj_3i_Q J ^ * * J_J_1JUJ . ( ^ . 1 ^ . Jj_A—o (̂ j-̂ -l •**"* <—uaLkj) J-LJLJUS L^J

d)LojSjaJ I * IA* ^ ' 6 \jŜ i_aJ I O '̂ 9̂ >̂ I c)-*-* iJ-A "^J) ' ̂ XP *LUJ' * * "I I CJ 1̂ 5JI > " I ^^ . >̂  >N. i?i11

JJJLII I um'K'i AJ ̂ J <_A£.LuLi.VI <1IJAJI (JAAaJu i^-ol^lll J^ j j L ^ i <J_OLJI ^jljJJI ^

^ <^. j j L r L ^t l j^J S j j ; ^ <XAA] ^jlj i iJI J J J lo I j n^ j . L^JL-UI 1 ml fi^j^ll ^JLXIL-UJI

,2 t yj . X\\ ^ I j . i l J I £y> JJJ_3LJI j t l " J^iLL ^ <L«j . All 6j_ft ^ ^ 1 f> M<VI <_>JX.L^lll

. rt-J I vcxJ I t lLJj JkA£. _ j ^ *Q^y t L A J L L X I ^ J - ° '—' * ^ ^ ' *̂* J L o H c l , _fl I j J o / r j _ u L O J _ U

(gJ±!)l I <l < > t j . A t I ^ I ' A * a ^ i t | j £ , |^ I i f V | i a ^ i j <l * ' ^ ^ , ̂ . 11 ^ |p I i f V | <ry < • • ^ P- L f i j j L

/, / t l j . A H ^ <-J 1 o l u 1^11 . _ . . . . K A I I p l i c l ^ ) < x i j j j J I J ^ k j J I _ ' l ^ - ^ f \^1A . w a " . , . t * l l l

i I *v i j 11 I f d < >̂ > a ' ^ I A 11 i | < | > i >X> 11 A <l > /\ > [ ^ *> 11 A d > > U 11 ^1) I Q Q > 11 d t ~v . ,. 11 £j I i A > a ^ . *>i I A

6J-A ( j l di l j <PJ_*JJI iJL KL no CiLLAJ_LL2II J^lik ^jja 4-iijjueAl • Q*QA.1 J ***** «j .(^JLJI

Ĵ _» <-L>l Mil) ^ jUwlJI j j .fnj . ^ .LVl «* j ; j j '^N ^ j l j - t lJ I ^ . i SJLC J IJJJ oLAj_fl_klll

<^.j j ^^Lti^Lj J^Lk ̂  ^«^a!l d i t i j ,A l l CiVda-oll ^ t f l ^ " )j*"<^** <_ul̂ jal ^ 1 r j < o j

oULLcVl J^O J^iJI d^j-^j <_1_UJ_JUAJ| *t j | j_i lJ| JJ_cj <_L_O—uuVI C*JVJ_X_AJI <_»J_cLusaj

V <Jlj_sJI e_aljJi1 <j-o JJ-LJL-O cJjJh ^ 1 j j -L^ I I ^jLi J t 41 L j .^ 1 yj .All r-* - A ,a ̂ **»tlj

Ijlj . > s A . < ? . l l ( J ^ j J I < L J _ J J _ A - ^ J ^ \ & ^ - f l << » f\ M i l < L J _ ± J J J - ^ r t j l j _ u ! i • • A * ^ * ^ o ^ ^ l ^ j l * * ' • •»

^jl^oVL J k j <Qli .^IJJJ^AJI oVj_auJJ <JL»ill ^ K ^ t l S J L I J^AJ <_LOJLU_U]I j j ^ l l l C*JI^

^ J J - C A J I CJIJLOICVI J^ l ^ j j ^ ^ tl)^ ^ ^ J - ^ ' <1IJ*JI <^-J^ M^ -l=t> -̂Q ( j " i ^ * * j l >^ . |

^ i ij:ilj_Q_aU j_flLlJI ^ ^ j a ^ j {J\ f^Lcu LQ j j j j ^r-1 ' ^ j a^**tl J-^o ( tax credits)

• \
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Ifl a^U> ,_.U » ^ i ̂  J \ ^ (V' J^-1 f-^-O-aJ' j£A^ '' **,' *J ' ̂ ' ' J^*-o <LdL3Lfl (jLfl diljS

^ N oil ̂ L ^ l -̂11 r\ ~J ĵ_o i—ii (1*1 bjjuua ^ I (pf ljj_*_oj 4 *k ~j-oJ I j A j J I CJL»J1J_U-O ^^-L

^ J .CiVj-SL-eJI &J-$J l*.cA,Lk ~ > . * > ^ j j | jjfc ,_ . a JikjJI <j-o J_d£il Jj] ^jl-a. ( j j ^J i

. iLuj^u^J | «_j | j j i J I JC^- I (J ft "^ ^ ̂ 1<1 ' ^ cJ^^ 1 (C-^ LS"^ U-^-^ I <J-° ^J,^" I

JJ^J o <*^ >*M J ^ j i l ^_L ^ ; j j ' ^H LJJLXJI <JJ_^JI O V J J I _ J I ^ U dJj ^ L SJ^LCJ

j l j KJ ^Jc. IJLL=>JL ^jl 6j_ii_i-fiJI * -J j Ltii_oJ I j <Luo-t-<â JL<J I ^j^all _•! ̂  • <*\ (_Lc JJ-JUJ_JI

J_IAJLJ jy * >j . ^ ^ ,?.tl jA. jJ | <jj joAl LLLXJI Cî J>-<JJ f ^ J L k i l ^ r*̂ ^ J ^ I u O ^ V I

(JkAXAjl i Q̂ i *» A. I A.J£. ^j ̂  • s*~ 6J-iaJI <l t t j ' Al I <LcuLLCUJ I (jLfl dU JJj . L̂ _lo '_*j()**^^ d > . j . At I

<l < * < > < v^>11 d i I J I > i < i 1 1 / ^ L U t A , * * _ o _ i ^ a * o _ _ i _ j _ u _ i _ i J I , * t j j _ 1 _ L C J J 6 ) * U * - ^ - L~iI \ I / i < > I < , l a t A d < A I >11

I »>̂  *) -_ '^ « << * * «j •Al l A^LJJI \ MJII Jj l ^JL-AJI J)£. ^ J J . <LJJ_OJLIJ I J ^J . /J ^ "til LaJbj <<Lo-LL_aJl

|j^_o j j t t j j j . (< iaLuj_Jl j <JIJ_»JIJ J 1 j ^ 11 ^ <1JLOJLJI LoLaJI ^ J L _ < J L •* - - j ^ - ^ {J\

I * WQ ) i ^ ' >̂ » A / ^ V d » < .. t I L j 4_J I I .. -^ I I A i t i l l 1 ^ /\ I I d t \ < I I A I I d I A I _ ^ _ A J I ^ < 1 Uv t I I .M \ I -N. t I I

d * . Al ^ JJL»U_^JI ( j iJ^ u ' '-'7" * /d i >j .Alt d_ju»A.L̂ . ,_,, ,,K /NII (^ut^ IjLfl .(J^jJI jjLu^-Q

J^ . I jja <j-a Lo <i^.j-o i k <JLJJ» All (J^. jJ I f L A J L L J^lxlii <-Jj AitJ I I JJ_O Lo I . j ^ > oA."ll

•_»^ « ^ l i <J P j_flj_JI ^eJLi-̂ J «i ^ >j • A11 ^o •Jj.o ^L£.] I j j <JLlLJI J * ; "• Lfl*-& .<L5_fljj

ALC <La^ ^ j L - d l 6 ^ J^LLVI (^JJJJ .J-i l j l l £-!L^] L A i ^ J I o l f l j j . ^o l l ĵ_o 6 j 1 nf I

^ ^ ' j - All <| JftaJ| ^ i . a I ' ^Wl AJL ̂  oVU. j CJUJJIU J^(] k ^ j

ĵLiiLcu-o JLlAj .^jl jLJi J ^ ̂ i SJ1A_O ^J Ir>r J L J I JA.JH ^ j n j 'All <_LLjL-dl J-JUJ

^j l j iJ I ^ i ^_iajVl ^ L J J I J J J I ^ I ^ ^ ^ I j - x i J I ^ ^ A J ^ L U A I J J J ^ I 11A ̂ i j l - 1 ^ - ^

• ihti<r 1 . A . .?.j*.ti

V
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<f j n n l L j . O L ^ J ^ I J I J i ^ j j ^ " ^ ni l ! J ik jJ I ^ I ^ J J J L A ] ^-fiJaVl ^ j ^ l l J J A _ J I j -o

^^AjJL-aJlI I <LiJil£Lo| «_o <^Jj < Al l Jj-»_o ^^aLLL j l ^ jLi <^ j l ^ i l l J^. jJI t_jl >̂ i >̂V

6 JJLJ^ <Lu_»jj(-<a OI jiJ^J 3 ̂ ^ ^ ' ^ l^-° I L*-^" C^J-*^-1 S JJ liJ I CJ ULail (J_Q l^J I ^-j-jj-u^J I

, - i ^ ^ j ^ 11 ^ J ^ J <Lxo_& | R_uajj o i JJj . i_* 'Q«"l I ^jc S J_uu << ̂  *̂  I j_a OI «l Ar (J^Lk. ̂ ^

AJX. ^ j i t ' n 4 ^SJJUJ I JA.J ^_lc ^y<ftll ^ (j-tLtf-^l ^j-i^kJI j . i j Ja j ^ ' a tfl II J J J ^ I

^ I j J j V I <J1 MI f> ̂ _A <<_ijj_»_A <JLJUJ_A A(j niVI ^ L i j V «l J UJ < A 11 <1AL3L_AJI J-»-^ *

/\lA» f> AJ-S^ ( j 1 *l A >^ 11 /. ' A " ^ < <_Jj IJ 2 I O '̂  l^-^" 2 ' ^ * ' " *** U * .* ' " (_c-̂  * is * *J ' *

. S J J U I I J ^ . J ^ ^ ^ J ^ U A ! I J J X A J I ^jxtil j « " A I I ^

J ^ J J <6ji-JLcj 6J-»J£. CjL^jJtiJI (J^.J 2 SKJ.XK daUl A!I d « *«J. All, d , , .L, ..II I J .Aa ^)|

^ L u l ^JL OVJJUJI JJJLL I4I0 <1LI1AJ| ̂ A <a-oU]l ( j l j iJI <]L̂ _» 41,̂ .11 < l^ j LLAEil

j l £ l L^LII ^IdiJLi .dJ^UVI ^li^i ^JA,^1 < î dLuLlJI ^^cj .oLLkl l l ^ <L^LLJI

<JA ^llJI PU^VI dlij ^ Lu) olx-LUUI ^j£. OVJ-SLJI JJAIJ <_LCLL^JI ^jljiJI ĵ-o ix-ajc

^ U l djl>lJI c_u-î j-» Lo_»j - ( o * j<^H << ; -• fr I Uatl L ^ J L L J ,d\>% A ,-.! r I Ual y ^ l j -All

«_fjj^ ^ <Jj j l l j j j ̂ L J ^ J J cULl ^ I j I d ̂  <-ijl ...JII L j Lx^ i I iV I ^ AU;VI d-t a l ;

j ^ c J I ^ ^ i ^i-d=L^ J^Lk^l ^ j ^ I A ^ CJLUJLUJI 6 1 A ,j1 ̂ t_^sl̂ JI ĵ-o <Q] j_ i i . j j l j ^ J I

< ̂ 1 " ^ n <jf^ L 5 J > ^ ^ ^ 6 j i t i i l l ^jxh 4k\"\^, nil oLclial l l ^̂ Jc J j l j -d l J-»j>^ U^ Ĉ O

4_OJSJ^J I t~<-i LS IJ I CJ Li_tj \ LQ_AJ I 6 J_A »*JU ^ j I ^ j ^ A < |_A (̂ J Q_^ /UJ_LJ q . ( d \ \ \» . >*\ 11 (^j V JJL-oJ I

d t > w . A l I Q V J * A | I (X- i^aj w » < >N t ^ j ^J^Q a .(Oa^LxJI jLuaJI f l l (JL^_L^ILI l_4_a I *VJJ I _fl d a \ I . s~>

.d\JaV|^|j .^Vl /̂ A ̂ K^iJI ,K j Jr SjAAlJI

A
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oVjJCo ^ U ^ l LJ&J aifcUVI C*VjJ«_oj Jj^uaVl o l l i 6j!& 4 ^ l l l l ^ j l j lJ I ^ j J dbUVI

J j î >VI o L l i i <fjj ..nil A j L U l l OVJ_«_O J_Q OVJJ3«_JI 6JJ& J % ^ ^ ' ^ f - ^ J ^dJ^La l̂

<l i t i j . At I <L-ul \I nil ĵLuxU ^jljJJI 6J-4 ^jA CjLliSllo

.< l i J^J J ^ I J dl^Lal JJA-O J J J ^ J -_ '^ * •

<LLU_&II <_jjL«JI jLo_cVl ĵ-o cJ^-\ ^ j * * ' " * *'"~ Lo^ox. dJ^LaVI O^J-«-o JjJ^aJ -_«^ * •

J^^aVl <_flL£ « ' A ^ 1 t ^C.A_,.,̂  ^^sJalTi oil J j ' ^ ^ 1 <i_»jiai . ^ U ^ l l ^ ^ I A V I <_L» Îa

I j • >-j I ^ * Q ' Qj ' ̂  *»i I ^ c ** 7~ ** *-"' S* '" "^ 3 '— '" A I L̂  ' ̂ j j <Lj_aJ I ĵxtAJ Jj * ' ^

j * »\ J ^ _JI jjLajJI dJL_u-ol CiLJJalLo U t ...«*« l| ^ J J J Lo-o i LULLU

jljjluulfl CJULJIUJ L^uatAjJI tiblfLuu^fl f^ujjj &LJuJI ZeuM <JJj±*

j i yjLa. ^ j ^ i ^ ^ l l o ^ \ 4_LOII]I (jlj-LJI ^A ZSLJLJI <AI21I <AJJJJ> c-jji.tj L l^u^

r t l J J ^ k l j j i < jA i j C>VLi. dJU-A ^ji ^1) J_i_ii2JI ^ i <iaj_a_o ^^JJJ .All jLa.ic.VI <_Jj

< (r* LuV I CJ LO \JI_JUU_Q If <_i I . A AI I <l A >Q 11 d u . , A ^ c <| v ,,} LloJ | d > > >> , A11 ^ IJ LoJLc V I

l^ya 6j_i_i^ <_^,JJ_J rt_o_cuJ p i O ' 'j|l 6JJfc CAJL^ L_alj .4 iM o < 'JIJM * I • M M <JL^ ^_i <_i-^L^j

^ J - ^ (^-^ ((^^4-^' A J ^ J L U J - J I ^^L ^uj_ iAl l PC_JLII 6jL»j ^ I j ^ j j - t A l l t ^f 1 i A "if I

*--1 Ur I ^j-^-iJ ^̂ 1 . A A I I d A>all <JJJ^» AQ=IJ >.l.^"»...l ^ ^ L ^ I !([ a>a^1 ^ A A J I «JllaJI

^
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d A t a l l 4 yj . ̂  ^ • A . >s« ^_fl 6 j ^ S j _ o J I j j ' A a l l <La.j l ^^JLx-oJ <LjuaUJI ( j l j - L J I ^ f l 4 - ^ J

<il <Aoll <LO.ISJI <^J-^» CJVJJLO (J-Q J S ] J ] ^JJJA-O <LoLi]l <j l jL] l ^ JA& j^k.1 j i j

^ j L - ^ l i V I ^ j l j j oil ^ i 4 j o n l l j ( j jLx l I I 4 otVio ( j l j -h ĵ-o JJJ_*_II ^ i JL i J I jJfc Lo£

\jlai <_L_<_O LL_LXJ I <_»jl̂ JI ^A 6JJ_*-J_oJI <* > * >j . X 11 o^J-Jt-oJI <L_ujL^ £XjJ • COECD

j jL i <<]|j*JI uiljJbi 4J-° ̂ ^ t j j ^ " ^ — I jU 4 S J ^ J - ^ J L ( j ^ i j — ^J-ALU L^-OL^UU'

^Lx] O J - I A J Lo I j l 4_j_tlluaJI Jj l jJJI ĵ-o ̂ I c l L i j l j ] Ll<u J-i-U J-S <-A-AL]I j l j J J

Luol j j ^ j i t i i d l l l i j . 6 j j * 1 AJI <j| ,AA| | <_O_LE]| <_J_JĴ S oVj-»_o J^Lk ̂  <JIJ_JLII LI .A'

^ j j (excise systems) 2>* ^^ *tl d^LfLuuil^J-^-UJ ^J^ ^ i v ^ ^ ' c ^ ^ ' ^

^ i J_^JJ La jj&j — oUJlloiJ I (pjU*~ JLLJ J^LLUJI ia^i j_^i LIALJI ^jljLJI ^ JJJ-*J

^jLu^Ll f lVI ^ Q I V I A|1 ^JXIL_UVI JJI LALAJ c_aj^a_Ajl ^J-OJ . c j l j l j - i V L ^ l » n t_jLuxiV <*_JUu

^ i k l J I ^ ^ J L L U V I 4JC e i ^ L L j k V I J ^ > ^ h A. j <f , ^ , ^ ^ oil d l ^ (j 1 IMVI A J - ^ j c>^J-^

<LAJJ «A II (jj^-» ^j l C A 1 I o*n < i 0 .dl^L^JLujV I /g-l-C <LoLc <Lijj-uia ^Aj_f l P I j ^ j ^g j l i/~\"\ i2

j , r >^ j ^ ̂ . ^ i V l J_=JI ^ 1 C^IJIJJVL J > ^ j i l N M,1J P U J dl^ (ji niVI ^ k LoLJ

6J->J Ml d .^> , ^ A. ^11 /*t^i ^ " . ,.VI AJ^UJJ ( J L ^ ^ < j ! '—1<> ^ ' C ^ ^ ^ ' J-J^JI ^^-L. Q L A J Ml " I

^ i j j J ^ «_AJL^ -OJ I fj\ *\i fi\) A_oI^_oJI ^ - L . d t J . . . <_u^ . j Lk I j til] ****** " " I 0 ̂ 0 *** ' •'

,*ty ^ ...VI A4-JUJ^J S J L J I ^ J ^ ' ^ ̂  ^ 1 jJLJ I Loi .(L4J j l j J V l * l ^ t ...I J^li_<

(cQ-S ( (JL^AJI J IJ> t <i /c-^- < CJ I j LLJLUJ I j <LJJJJ_JJI Cil'v'nof I j Q LJj) ̂ N11 j «_xlJlj < <^</^ "\ c\\

^LLkill j j b pv- i l l l 3 . ^ . ^ ^ oil dJ^d^M.^I ^ u u j ^ L k : j .,T i lUII , j i j ^ ̂ > <:j-o J A £ J <L i

<jl l o * & j l ̂  *ilI ^ J J "s"I (J_alxLo «_OUJ_J J^o p j ^ N J / j i ituY' CJLLJJ-XJ ^ J A < Q^" J-*->j

v j ' ^ > > * ' ^jllJI Mio t±)l lAj .<LLUI 1 1 >J 11 .\* # .>% ^_L <LIAL1JI ( j l j l i l l ^ j - 0 J-»J-*il ^ l j - > > ^ ^ * ^

X. \ j . ̂ > a A j_i£. CJIJ-AJJU ^ J l CjL i j j -x l l I 6J-A ̂ j^s^o A.1 ^ J J J Vl -_«^ * <Vjl '<_J11JU Lo_g_|jLl

d L . . . . til J * . ,.tl ±J=J\J 2 oh A. /stl oLcLL^J I J_LC <_JjLiJI <*J A ̂  II d * > ../ i l l OVJ_»_AJI ^J

s j I ... «v 11 &JJ& - _ » ^ ^ ^j > o \j .Cj l j l j -»VI ^-fl (J^Y I 6 j 1 < /*> ^ S j l < M ^ << \ o 1 n*j I CjLflJj * ~\\

d I a i i n n d * . >~» \ i> # ^ > t < I , j j <j 4 lA \ 11 I A \^k -v ,*t_o / c \^- * I—o I f\ \ d -̂ . . s\ | A d t ^ \ \ | 4 > / .11 • . s+> «

N.
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( L E H J J fl^l i AI -N. 11 ^ I \X\\ I i J^J I a > • + " I | \j_a p I a r y | a 1 U \ A < > . A " < | \ >*> ,*^. >^ > < d I . . . I..." *

<< 1^11^^f> l l tiJ^l^_Ijuj2 I Aft j-u^l <<* < A L a J I d i l j j I ^ J l /c-^- C J L L J J J L I J I C J I «A\h~*"\ ^ A ^ u ^_l l

^ ( | TCsj i L$J S j^JLcJI <l i ^ <*-> A> n i l d i ^ (j " i nVI AJ-«-uj CJVJ_*_A ^ i <<-liI *%" (\ 6 j L » j P I j j ^ . L

LUJJJJJI jiljaJI

«-uaj-o (JL5^ ^° l j t n ~~ j_fll^-^JI 6J-A r̂ J-o AJ-C (jL^ ̂ _fl <l ̂  1 ^ ^1 Jj ̂  n n 11 ^^ILJ_U_QJI ^J-°

<LQ_JLEJI o l ^ j - t i i ' ^jAa t (^AJL^ >̂-° J ^ * ^ ' '< -̂l <Lx-î 3»_o <LUJJ i All j_fllj^JI CuLS LJ j .dLli

• a*tK" j j L i <<_»J1J_JL̂  o *U\" SJLCI <I * l ^ ^ P IJJ^.L Sjj j^k ol£j_ti» j\~ >»J -r^** ̂ ^ **** ( ^ '

^ M t j ^ l ^ i j^JI *Jbj iyuLa.VI ^JJJ MWM nil ^jLi d l l j^ .<_jtijj-o J x i ^ u ' L^i U-^ ' J 'J^1

d j \ 'H j <il ̂ u l i <UAikllJI J_clj_Ellj ^^-ulj mil j l j a " ...Vlj d j ^ ^ L f l JJ | J_J I£ ) J-oljjJI

^ JLa. ̂ L J_JJAJI 6.1A ^ai ^ j i i^ ^ ^LJJJ^LAII ^ ' . ^ ^ l U ^ J ̂ SjjfeLJI <JLAAJIJ 2r^"tl

<3 ** ^ * Q '—*K ^ cy** ' ̂  * I dLuj *_x-aj_o <LUJJ <Al I j_fl 1̂3-̂J I < j j ^ U' C) 3 *U* s ̂ ^* (̂  ^

<LJ->J I AII t.0. \ i A f>i I j_LJ I (_a <UJJ )AI I ^A ^, 4 * n (J^ j ^ I ^ < A ^ \ 1 r> j V c^j ^ \ ^j I ^j \ n \

^ j - t J I j L L k V I JK(t , i j^o ^ . i , ^JLJU CXJL£ I j l <_i^j^A]l j i l s ^ J I J^J-U C^iJ

dJj SJLJLII ^ i <£.jji.fjo.lI ^ I j ^ H £}A <JHJI J-IJ-«-U LrLsii . (^ j j ja^JI ^ 1 ^ 1 t>° ^ j ^ 1 " ^ ^

<_î =kjLk JLJ I d)lj^i.b 6Jx.l̂ aJI <_oJ_LLcJI I * ^ j t j iC l t l oLx.LL^a • *^ '̂ '~ • Q ̂  (] ** ' "" ^^iJI

«_LoJ j^UaVI ^̂ j-k. CJIJJ-A-OJI (£JA\ -̂«-»J . j L - ^ I i V I oLcUafl ^ i L L5_L d Uj ̂  I A <_uL^-i|

. r " "*^ dlJj J-oj .^ j l j lJ I 6J4J ^-LoJiVI <ljnnll o U J y j ^ L pli^JI jJfe ^i j^JI 6JJ^-o 3^'s>^

^•>^ Jj-o Ulj_taj Ĵ o J i l I 0 ' ̂  « «j cJljJbVl JJJ j ' d ^ " t J ^ l 0"^*** <-xu!ito J-^'si-^' J ^
^ ^ <J_OLJI ^IdLJI ^ i L ^ ^ 3-alj^JI J l ^ t i ] ^ 1 o p ^J ' iSU j . u l J U l l I <^JjJ>o

.Spl i^ UJSl <_JULII

\N
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tlSLJI l^i ~JJI ^UL^L^I

<G_fl15-aJ I <l u t j i A l l ^1 LI or V I L\ «" d m j .All \ a IA ̂  11 ĴI \ . 7.1 • < /s ̂  /*>u /j-a

IJLSUJI Jl<S\ ̂  (<^*-* <^0 SjIiJ <^JJ-^1I j - i j c> ̂ lA^VI ̂ 1) (tax holidays)

pL^cj J^LL ^ «VjLfl . L ^ j j l j j <laLcuj ^ £ j C-JJJ *IL <j * j L ^ j <<_i-oLi]l j l jJLJI ^

jo^».ir>fI SJLij ^ j 4li3-<JI ^ j j j . A t I 0I*La£.VI J_LOJ <l_AjIj_Lo ^ jialJI ^JAXJ j - L jV I

<LQJ-C ^̂ îc. J L i . ̂ L j l>-i i 3^'s>^' 6^-* v>'~^' u ^ ^°J c^>>^ C ^ ' L3J^*^ CAA? C^^ '

<_jj_̂ _lLI Lj_S ljj_iLa. ^ - J ^ <_lij-<JI 4_JuJ_>j_î aJI -.1̂ -1 a <WI ^jl <LuUl .JLOJLLJUJVI ^-JC

• A <LijLu^l2l oL2^lx. ^-i (J^^jJ) ' _«" j * ^ ' ' <<̂  .A IA . I I «JJLtxi_aiI * *Ui,.r> ,̂ _.t«v , * t j . A 11

<JjLxldl o ^ L j ^ i l l ^Ic A J U I I J i* mi l l J^Lk ^ 10^ I j j i J ' j ^ ^ ^ SULJUJI *_»jLii_JI

(jj^i\ ZZJJUI £y* S l j i .u oil j - L J I JJLLQ <ui JJL_Q j t (.. j- ia^) (transfer pr ic ing)

^JLXII 0 ^ 1 4 \\* Mil SjLcj j f j j ttj oil j ^LcL^ j j_»j^. f j j j . t - f t ^ 1 ̂ LSJI ^JLOAJLUJVI

c4>JI C J J ^ l i J - J I «*J;JJ < A ^ oULLcVI ^ •_*\j<> <LJUIJ . ( < U U U o L i j £_* • Q<" ̂  ̂

j * * ̂  «_AJ o l j J '^ SjLxl! ^ i ( j j ^ LT^' J 1 ^ ^ ' ^ j * * ̂  a • >jl .?. /NH . _. IA **> ^ I .s.\-^ AII

tft"j-^l pLa£.yi < 1 K J oJ^-* ^ b J ^ -1 ...AIA. . J^V l <LjJa «_ijLiuJL <jjl_io j L ^ I i ^ U

<^JLLo pLi^VL oJLftloJI J-JJLJLCJI J ^ J AJ LO <<il 4 m ^-XJI^QJI CJIJIJJ] L5-L o i } - ^ '

S j l j l ^jlc LAJJ IJ^ ^ ^ A J < ^ H ^ i H ^ l ._.^. > f<JUJI 6j_A ^ - i j .<LUJJ_L^ cJ j l j 3 l ^JSJ-J

C)l^sH «_o J-QIAIJI ^Jj j l j U i A V I j i jL 6JJ^ f- JJMJOII j juxk^j j l j j ^ J 6jj^> j ^ <AAIJJLJ*

jLALulU <^j^il Cjleticilj W^-a// CiUUlc.il

.^. U I a <* V I j d > «>j , At I CJIJLCL1X.VI ^J | JJ^J <<ILŜ _<JI d > >>j . Atl olpLLcVL <JJI_LO

L^ i l j j i l i .UJ -QJ I 4j-o J ^ U ji . ..11 ( investment al lowances) o l j l o ^ i .,.̂ 11 ^ u j ^ J I

L^JIJIJJI <_LI^J ^J | LQ^ / . ^ . IJ I A^I . ,.VI ^ <<*«>* ̂  P l j j | • * ̂  .?<" ^JLc J ' ^ ' l j_ i^ j j j ^ l

^ i <]|_3LaJlj <kj_txaJI J^Lo^JI ^ J ^ . | J .L_5lj^JI <JJ_^UJJ <_LiU_tiJI £JA j£\ j j i j j IAT;

<1AJ_JI < £ J ..till LfxAJ^A\ j l oi rVI 3 ft j3 j j j -si ̂  {S±Jtj-xJA\ j l fti r j\ ^.Lkj SJ IJ I

<SJ_JUXJI (J_OIJUJ ,^\ 1 nl̂ k n Jj_a <Lu_A /j-Lc ^-aLk ^-JJJO-^ t > 1 i n^ ,_fl «_L_AJI I j_A f lj_»l j

A^i J _ L ^ J I ui^HikVI L i .<_LJUj^JI o l j l >2VI A-ijJalL A. I \ IJVI ttUj - i Lu < L_» Jj^_»_JI

NX
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