
��� �������	����
�� ����������������� �����������
������� ��"!$# %&# �	�'�)(+*,�-�/.�021

3547698):/;=<>�?@8BA CD;E:'FG>�FBFIH�;=:KJDLDM
CN:KF�O):KPRQGS�TVU/WDWNU

X+YKZ�[]\_^a`R[
bVcedgfih@jik@fmlon�k@prqsdsn�lgn�tvuwjilxqsn�qzy{lgn|p}u�~-lgn�yRqgpru�k@ce����hRlo��pru�k�jau�peh@u�q	yRu�t�lgn�~-n�u�d�lgn�qsn�y{lo~xf

qgfih_��q�dgfay{d�f�h@qs�apedgyRc���hRlg�|hRlgk@yRu�pe��y{dgpeh@u�y,�En�~-dgq��ay{dgpen�uwd�h@j�dg~-h@��n�q���dgfin+lgn�cry{dgpeh@uaqgf�pe���En-�
d���n�n�u|���Ij�u�peh@uaq�yRu�t��ay{dgprn�u�dh@j�dg~-h@��n�q�fayRqlgn�~-n�pe�Rn�t�crpedsdgcrn�y{dsdsn�u�dgpeh@u��z�)f�prq�qsdgjati��n-� �
yR��pruin�q�dgfinVlgn�cry{dgpeh@u�qof�pe���En�d���n�n�u+dgfin��algn�qsn�u�~-n�hR�/y�ay{lok@yRpru�pruik�j�u�pedN��hRl�lgn�k@prqsdsn�lgn�t+u jiloqsn�q
yRu�t¡dgfin�yR~�j�dsn¢���Rh9~�y{lot�p}yRcNprui�£y{lo~-dgpeh@u¥¤¦bV§©¨xª���hRlodgyRcrped��«loy{dsn���hRl�yR~�jidsn+~�y{lgn¢fih@qg�apedgyRcrq�pru
¬ yRcrpe��hRlou�p}y9�'b��dsn�l�yR~�~-h@j�u�dgp}uik���hRlB�ay{dgpen�uwd)yRu�tzfih@qs�®pedgyRcE~of�y{loyR~-dsn�lxprqsdgpr~�q��a��n�¯®uat°dgf�y{d)fih@q±�
�apedgyRcrq���pedgf�j�u�prh@u�pe��n�t����I��hRlg�w��hRlo~-n�q�f�y]�Rn©² �³²��=n�lx~-n�u�d�ceh_��n�l�bV§©¨2��hRlgdgyRcrped´��dgf�yRu�tih
uih@u j�u�peh@u°fih@qs�®pedgyRcrq�¤±µ�¶9·³¸2�En�lo~-n�uwdgy{kRn�Eh@pru�dx¹ º-»i�³¼��=n�lx~-n�u�d)y]�Rn�loy{kRn�bV§©¨½��hRlgdgyRc}ped��®ªg���)fin
lgn�qgj�crd½p}qBlghR�aj�qgd�dsh¢dsn�qsdgq)hR��j�u�prh@u9��fih@qs�aprdgyRc®qsn�crn�~-dgpeh@uzh@uzjauihR�aqsn�lg�{y{�acen�q��

¾o¿�ÀÂÁ�Ã=Ä{Å�ÆÇ{È®É Ç{ÊzÇ{Ã9ËxÌ]ÍKÎ@Ï_ÐEÑ�Ò�Ó�ÒwÔgÕeÓ�Ö@×´Ø@Ù@Ù Ï]Ð´ÚoÛDÜxÝ_Ý]Þ½ßNà�áxÐ´ÕeÔoÓ]Ò�â�Ø@Ð7×´áx×ãÎ�Ï]Ø@Òwä@Ó�Ú7ÕåÏ_Ò�æ]Ð±Ó�Ò,Úoç_è½éDêRÎ+ëDì@á�éKáoÒRí
Ú´áxÐ�îrÏ]Ð�Ú7ì@á�ïNáxÓ]ÖåÚ´ìñð�Ð7Ï�îráx×7×´ÕåÏ_Ò�×�òó�Ð±×oô¡õKäRöDÓ�Ð±ä«÷�øùâNáoÕúÖ�Ó�Òwä«û]Ï]Ò�Ó�Ú´ì�Ó]ÒñêRì@Ï�öN×üÚ±Ó]Ô±ý çKó�ÕúÐ´áÂÔsÚ´Ï_Ð7×±þ±ç'è�éDêRÎÿéKáoÒ,Ú´áxÐ
îrÏ]Ð�é'Ó�ÖúÕåîrÏ]Ð7Ò@ÕeÓ�ï�áxÓ�ÖåÚ7ì��+Ï_Ð´ý,îrÏ]Ð±Ôgá�ê{Ú´Ø�äRÕúáÂ×�ò}ó�Ðxô��½á��{ÕúÒ���Ð´Ø@à	��Ó_Ô±ìiçEó�ÕúÐ´áÂÔsÚ7Ï]Ðsþ±ô�Î@Ï_Ð�ä@Ó�Ú7ÓRÛ�ó�Ð7×oô ï�Ó]Ö�
aØRîeÚVÓ]Ò�ä
ðãÓ�Ú7Ð´ÕeÔ±ý��Ï]àÓ]Ò@Ï�îrÐ´Ï_à Ú´ì@á�é'Ó]ÖåÕåîrÏ_Ð´Ò@ÕeÓï�Ï_×´Ù@ÕåÚ7Ó]Ö�÷�Ø@Ú7ÔgÏ_à�áx×�ð�Ð7Ï��üáÂÔsÚ�ò�é'ï�÷�ð'þ�×�Ù Ï]Ò�×´Ï]Ð7áxä�����Ú´ì�áé'Ó]ÖúÕ îrÏ_Ð´Ò�ÕúÓ�÷�îeí
ÑwÔoá�Ï�îNê,Ú7Ó�Ú´áoö�ÕeäRá�ï�áxÓ�ÖåÚ7ì°ð/ÖeÓ�Ò@Ò@ÕúÒ@æ2Ó�Ò�ä°ó�á��_áoÖúÏ]Ù@à�áxÒ,ÚVò�÷½ê@ï�ð/ó½þ±ôEÎ@Ï_ÐBáxäRÕåÚ´Ï_Ð´ÕeÓ]ÖEÔoÏ]à�à�áxÒ_Ú±×gÛBð�Ð7Ï�îráÂ×´×´Ï]Ð���áxÏ]Ð7æ]á
ßNý_áoÐ7ÖúÏ�î¦ç®è�Ò@Õ��]áoÐ±×´Õ Ú���Ï]îNé'Ó]ÖúÕ îrÏ_Ð´Ò�ÕúÓ@ç��KáxÐ´ý_áoÖúá����Eð�Ð7Ï�îráx×7×´Ï]Ð�
�áoá��'Ó_äRæ]áoÚ�Úxç=èNÒ�Õ��_áoÐ±×�ÕåÚ���Ï�î���Ó_×´×7Ó]Ô±ì{Ø�×´ágÚ´Ú7×oç®ßNà�ì�áoÐ±×üÚ��Ó�Òwä�ó�Ðoô/û]Ï_Ó]Ò@Ò@áBê{ÙwáoÚ �]ç!��áx×´áxÓ]Ð7Ô±ì�Î@áoÖúÖúÏ�ö½çRð�Ø"�@ÖúÕeÔ�ðEÏ_ÖúÕúÔ��$#¦Ò�×�Ú´ÕåÚ7ØRÚ´á½Ï�î�é'Ó�ÖúÕåîrÏ]Ð7Ò@ÕeÓ½Ó�Ò�ä2ß�×7×�Õe×�Ú7Ó]Ò_Ú�ß�ä%�üØ@Ò�ÔsÚ�ð/Ð´Ï]îráx×�í
×´Ï]Ðxç èNÒ�Õ��_áoÐ±×�ÕåÚ���Ï]î'é'Ó�ÖúÕåîrÏ]Ð7Ò@ÕeÓRç�êRÓ�Ò�Î�Ð7Ó]Ò�ÔgÕe×7ÔgÏ�ôDÎ�Ï]Ð�Ð7áx×´áxÓ]Ð7Ô±ì�Ó_×´×´Õe×üÚ±Ó�Ò�Ôoá�Û��NÓ_äRÏ_×´ÖeÓ-ö&��Ó_ÔgÕúý�Ó]Ò�ä2Ú´ì�á�ó�áoÙ�Ó]Ð�Ú7à�áoÒ,Ú
Ï�î'õ/ÔgÏ_Ò@Ï]à�ÕeÔx×�Ó�Ú�Ú7ì@á�èNÒ@Õ��]áxÐ7×´ÕåÚ���Ï]î'��Ó]×7×´Ó_Ô±ì{Ø�×�áoÚ�Ú±×gçißNà�ì@áxÐ7×�ÚoçiÓ�Òwä¢ó�Ó(�,Õeä)�'ÕúÏ]Ò�ä@Õ íüê{á�*,Ú7Ï]Ò�Ó�Òwä�Ú´ì@á�ó�áoÙ�Ó]Ð�Ú7à�áoÒ,Ú
Ï�î�éKÏ_à�à�Ø�Ò@ÕåÚ���ïNáxÓ]ÖåÚ´ì©ê��R×�Ú´áoà×�Ó�Ú�Ú´ì@á2èNÒ@Õ��]áxÐ7×´ÕåÚ���Ï�î�é'Ó]ÖúÕ îrÏ_Ð´Ò�ÕúÓ@ç®êRÓ�Ò�Î@Ð±Ó�Ò�ÔoÕú×7ÔgÏ�ô�+�Ä!,(,�Ç,Ì�-/Ä Ã®È/.}Ã=É1032aË54®Ä!,,Í
��ÕeÔ±ì�Ó]áoÖwß�×�ì�çRó�áoÙwÓ�Ð´Ú´à�áoÒ,Ú/Ï]îaõ/ÔoÏ]Ò@Ï_à�ÕúÔx×gç,ëDì@Ï]à�Ù�×´Ï]Ò�ï�Ó�ÖúÖ�ç,èNÒ�Õ��_áoÐ±×�ÕåÚ��)Ï]î6��Ó_×´×7Ó]Ô±ì{Ø�×´ágÚ´Ú7×oç,ßNà�ì�áoÐ±×üÚxç���ß&7@Ü578789"�
:<;3=�>!?�@BADC%EF=HGJIK:�;3=�=/G�@DL�I ôM ß�×7×�Õe×�Ú7Ó]Ò_Ú½ð�Ð7Ï�îráÂ×´×´Ï]Ðxç9ó�áoÙwÓ�Ð´Ú´à�áoÒ,Ú�Ï�îKõKÔgÏ]Ò�Ï]à�ÕeÔo×NÓ]Ò�ä+éKáxÒ,Ú´áoÐ�îrÏ_Ð½ð/Ø"�@ÖúÕeÔ)ðEÏ]ÖúÕeÔN�2Ó�Ò�ä ß�äRà�ÕúÒ@Õe×�Ú´Ð±Ó�Ú7ÕåÏ_Òiçwè�Ò@Õåí
�]áxÐ7×´ÕåÚ���Ï�îO��Ó]×7×´Ó_Ô±ì{Ø�×�áoÚ�Ú±×gç@ßNà�ì�áoÐ±×üÚ

P ÜxÝ_Ý]ÞVßNà�áoÐ7ÕeÔoÓ]Ò2÷�Ð´æ,Ó�Ò@Õ��ÂÓ�Ú´ÕúÏ_ÒVÏ]îEâ�Ø@Ð±×�áBõO*RáÂÔgØRÚ7Õ��_áx×RQ�ß�à�áoÐ7ÕúÔxÓ�Ò�âNØ@Ð±×´áx×�Î@Ï_Ø@Ò�ä@Ó�Ú´ÕúÏ]Ò�êRÔ±ì@Ï_ÖeÓ�Ð��{ß�×´×´Õe×üÚ±Ó�Ò,ÚDð/Ð´Ï]í
îráx×7×´Ï]Ðxçwó�áxÙ�Ó�Ð´Ú´à�áxÒ,ÚNÏ�îKéKÏ]à�àVØ@Ò@ÕåÚ��ïNáÂÓ�ÖåÚ´ì�ê��R×�Ú´áxà×NÓ�Ò�ä)�Náx×´áxÓ�Ð±Ô±ì�Î@áoÖúÖúÏ�ö½ç éKáoÒ,Ú7áoÐ�îrÏ_ÐNÚ´ì�á�ïNáÂÓ�ÖåÚ´ì�ð�Ð7Ï�îráÂ×´×´ÕúÏ]Ò�×oç
èNÒ�Õ��_áoÐ±×�ÕåÚ���Ï�î�é'Ó�ÖúÕåîrÏ]Ð7Ò@ÕeÓRçRêRÓ�Ò�Î@Ð±Ó�Ò�ÔoÕe×´ÔoÏ@ô

S

rowilma
CENTER FOR LABOR ECONOMICSUNIVERSITY OF CALIFORNIA, BERKELEYWORKING PAPER NO. 57



TVUKWDUKX�Y[Z]\<^�_a`FbdceU�f�g<\hf�XHidjlk�monqp�r�r S!s k�mH\BZtk�f�Xdf�k�k5\eWDuJf!Y(uv\<Xa`'UKYRZ]UDUKXwTVxzyHX/uJ\<XHuv{�f!Y5uJ\<X
f�XHi|^�UDiHy/WDUDi1j}&~�n�mHU�f!^�YVf!Y�Y%f�W%_ s�� \<^�Y(f��Ju�YRb�f!��Y(UK^	WK\<XFY(^5\��J�JuvXHg���\�^�f�mH\<k�Yt\���\<`Hk�UD^���f!`H�JUm/\<k5�Hu�Y%f��
f�XHia�Of!Y(uvUDXFY�W%mOf�^(f!WKY(UK^5uvk�Y(uvWDkK����\ � f!_�U�WDf�yHk5f��]WK��f�u � k)��\<^�Y(m/U�^5UK��f!Y5uJ\<X/k5mHuv����Z]U � y/k�Y�WK\<XHk�uJiHUK^
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òv7�t 7@Ü]Ü-þ ò�7�t 7@Ün�K9,þ ò�7Lt 7�Ü]Ü-þ ò�7Pt 7@Ün�K9_þ

é'Ó�Ð±äRÕeÓ]Ô�Ú´áxÔ±ì2ÕúÒ�äRá�* `�7�tùÝ@ÜxÞcaJaPa `�7PtùÞ�d�dcaPaPa `�7Pt ÝK789baJaPa `�7PtùÞx���daPaPa
òv7�t 987x����þ ò�7�t 9@Ün�>o_þ ò�7Lt 9K7x�,Þ_þ ò�7Pt 9@Ün���,þ

ëaáÂÓ]Ô±ì@ÕúÒ@æVì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö 7�tlo����RÜ 7�t 987K7�d 7Ptão�o�Ý_Þ 7Ptlo�Þ>u�Þ
òv7�t ��Ü)�RÜÂþ ò�7�t �>ox�>u_þ ò�7Lt �wÜ)�RÜÂþ ò�7Pt �>ox�>u]þê,Ú±Ó�a���ó�×�Ù áoÐNäRÕe×7Ô±ì�Ó�Ð7æ]á `�7�t 9x��Ü `�7Ptloxd�Ü `�7Pt �Po�Þ `�7Pt 9x�>d
ò�ÜxtúÜ�9]Þ�d_þ òüÜxtúÜz�Pu�o_þ òüÜ�tåÜn�K7�d_þ òüÜ�túÜz�>d]Ý_þ

Î@Ï_Ð�í£Ù@Ð7Ï�Ñ@ÚDì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö 7�tùÞ�uRÜ59fa 7�tùÞ]Þ>uJ�ga 7Pt Þ>oJ��Þha 7PtùÞ�dK9�d�a
òv7�t �>u�o�d_þ ò�7�t �>u�uJ�]þ ò�7Lt �Pu�o]Ý_þ ò�7Pt �>u�u�Þ_þ

ð�Ø3�@ÖúÕúÔ�ì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö 7�tlo�Ýx�Po 7�tlo�Þ���Ý 7Ptão�o�Ý>u 7Ptlo�o@ÜÌu
òv7�t ����d>o]þ ò�7�t ���xd�d,þ ò�7Lt ����ÝK9_þ ò�7Pt ����Ý%��þ

��Ø@Ð±Ó�Öiì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö `�7�t 9�u�9 `�7Pt 9%��� `�7Pt �wÜ]Ü `�7Pt �K9�d
òv7�t'��d87��,þ ò�7�t'��d�Ü)�]þ ò�7Lt(�xd@ÜÂÞ_þ ò�7Pt'��dK9@ÜÂþ

âNÏ]Ò�à�ágÚ´Ð7Ï]Ù Ï]ÖúÕåÚ7Ó]Ò 7�t 9�o�Þ�� 7�t 987K9�o 7Pt �wÜxÞ>o 7Pt 9]ÝK9x�
ò�Üxt 7@ÜÌux�,þ òüÜxt 7@ÜÌd]Ý,þ òüÜ�t 7�ÜxÞ,þ òüÜ�t 7@ÜÂÝ�o]þ

��áxäRÕúØ@à à�ágÚ´Ð7Ï]Ù Ï]ÖúÕåÚ7Ó]Ò `�7�t 9%� `�7Pt �>o `�7Pt 9K9x� `�7Pt 9]Þ�d
òv7�t �>o�9_Þ_þ ò�7�t �K9K789,þ ò�7Lt �Po�����þ ò�7Pt �K9�ÜÂþ

#¦Ò_Ú7áoÐ±ÔgáxÙRÚ Üz��tùÝ�u]ÝbaPaJa Ü���t 78789caJaPa Ü)��tlo�7��iaPaPa ÜÌdPt Ý>u��eaJaPa Ü)��túÜnd��daPaPa
ò�7�túÜxÝ����{þ òv7�tãd87x����þ ò�7�tãd%��o�Ý,þ ò�7Lt dK7�u]Ý_þ ò�7Ptãd%��9x�,þ

ß�ä%�üØ�×üÚ7áxä#� m 7Pt 7�o@Ü]Ü 7�túÜ�789_Þ 7�túÜ�7>o�� 7PtåÜ57x��� 7PtúÜ�7K9x�
âNÏ]Ú´áÂ×gô�ëDì@á�äRáxÙwáxÒ�äRáoÒ,Út��Ó�Ð7ÕeÓ��@Öúá�ÕåÒ�à�Ï]Ð´Ú7Ó]ÖåÕåÚ��+Ð7Ó�Ú´á]ç�ÜxÝ_Ý@ÜU�{Ý89@ô©ëDì@á�äRáxÙwáxÒ�äRáoÒ,Út��Ó�Ð7ÕeÓ��@ÖúáÕe×�Ú´ì�á�Ð´Õe×´ý_í¦Ó]ä%�üØ�×üÚ7áxä
ì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö�ß¾�)#�à�Ï_Ð�Ú±Ó�ÖúÕåÚ��zÐ±Ó�Ú´á]ç�ÜxÝ_Ý@ÜU�{Ý89@ôa��áxæ]Ð7áx×7×�ÕúÏ_Ò�×Ó�Ð7á¢ö'áoÕúæ_ì_Ú7áxä����ñÚ´ì�á Ò{Ø@à	�wáxÐ�Ï]î�ß���#�ÔoÓ_×�áÂ×�Ó�Ú2áÂÓ]Ô±ì
ì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö�ôEê,Ú±Ó�Ò�ä�Ó�Ð±ä�áxÐ´Ð7Ï]Ð±×'ÕåÒ2Ù�Ó]Ð´áxÒ_Ú7ì@áx×´áx×oô
¾xê{Õúæ]Ò@ÕåÑwÔxÓ�Ò,Ú'Ó�Ú)Ü�7VÙwáxÐ7ÔoáoÒ,Úoô
¾±¾oêRÕåæ_Ò@ÕåÑwÔoÓ]Ò,Ú'Ó�Ú	u�Ù áoÐ±ÔgáxÒ_Úxô
¾±¾±¾oê{Õúæ_Ò@ÕåÑwÔoÓ]Ò_ÚDÓ�Ú)Ü½Ù áoÐ±ÔgáoÒ,Úxô
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�¾f�`H�vU  X$c6��UKWDu�¢OW�f!Y5uJ\<X1f�X/i�ceUD�JUKWKY5uJ\<X���UDk�Y5k
j ]lk j eYk j fYk j k k j �Yk j ¢YkmZnFo)p�qCrFs tNp�uCrWv0q mwnFo)p�qCrFs tNp�uCrWv0q xwqCu0y=z{rFo mZnFo)p�qCrFs tNp�uCrWv0q |)}XtQ}�vQq
~�rM� })oX��nFo })oX��nFo �0q�s�qCu�tQ��nFo }Xo)��nFo�nFo)s � ~�m�}Xo)��nFo

��nWvQtQrFs � t�� �Q�PqCu�� ��uCrFtQ� nFo �Qq�s�qCuCtN��nFo uCnWv0vQqlu�tN��nFo �Q�PqCuC� ��uCrFtQ��nFo �Q�PqCu�� ��uCrFtQ� nFo
~Zm��ZoX��nFo ]Y�W��f ���X� ]Y��¢ ���X� � k �W� ���X� £qk� �)� f £ � k@� � �)� k�k � k@� � �X� ¢W� £ e �mwnFo)p�qCrFs tNp�uCrWv0q��ZoX��nFo ���X� k �z] �X� ]Y�W�W� ����� £ ]q�� �)� k ]Y��f � � �)� ��eW�W� � � ]X� e�fz]qe ���o=�UqCv0�Qq���� s s��Z~ZrFtN��n ���X� �W��e� �X� k eW� k@�~�m��Zo)��nFo�ulnWz�� o�� ��]@� � k e� �)� ��¢ �� oXo=}�rFs��X���0uQp�rWv0�WqC� � ]Y�W� � � ���X� �W�W� ���X� �W�W� � ���X� �W�W� � ���X� �W�W� � ����� �z]qf � ���X� �z] k"�W�� �)� �W����e � � �)� �W� k � � � �)� �W� k � � � �X� �W� k � � � ��� �W��¢W� � � �)� �W��¢W� �]Y�W� nWv9��q��9qCv¡ JqC�)� ���X� ���z] ���X� �W�W� ���X� ����f ���X� � k f ����� � k ] ���X� k �W�� �)� ¢W� k ¢ � � �)� ¢ k�k e � � �)� ¢ k ] k@� � �X� ¢ k ]Y� � � ��� £�£qk ] � � �)� £�£ f�e ���nWv0q¢tNp�rFo fW�W�  JqC�)� �X� ]qeW��� ���X� f�e £ ���X� e k�k ���X� e�¢�� ��� k �W�W� �X� k ��f�e� �)� k ��f k@� � �)� k eW� £W� � �)� k eW��f � � �X� k e k � � � ��� � k f�� � � �)� � k ��e �£�nFtQrFs�nFtQp)qlv¡p�nF}�vQ���PqCv¡�X���Qu0p�rWv0�Wq �X� �W�z]Y� �X� �W�z]qe �X� �W�z] £ �X� �W�z]q� ����� �W��¢ ���X� �W���� �)� �z]�]Y� � � �)� �z]�]�] � � �)� �z]�] � � �X� �z]�]�] � � ��� �z]qeW� � � �)� �z]qeW� �¤ rWv0�X��rWu�tQqCu0p�� o��XqC¥ ��]@� ��f�f �W�W� ���X� ��e �W�W� ���X� ��e�f �W�W� ���X� ��e�f �W�W� ����� ¢W�z] � ���X� ¢���e �� �)� f�e�� £W� � �)� fW��¢W� � � �)� fW����f � � �X� fW��¢z] � � ��� f�¢W� k@� � �)� f�¢W��f �£�qCrWu0p)� o)�¦p)nW�Q�)� tQrFs �X� e £�£ � �X� ez]q¢W� �X� e k ¢�¢ �X� e k ] ����� f�f�e ���X� f�f�f� �)� k�k �W� � � �)� k ]Y��� � � �)� k ] £ ¢ � � �X� k ]Y�W� � � ��� � k � � � �)� � k f £W�§ tQrF¨���©w�¡�PqCv¡�X���Qu0p�rWv0�Wq ��]@� £qk � ���X� f�e�� ���X� k ]q¢ ���X� f £ ¢ ����� �W��� ���X� ¢W�W�� ]=� ez] £ ] � � ]=� ]q¢�e £W� � ]=� ]q� £ ¢ � � ]@� ]q� k f � � ]X� ��¢W� £W� � ]=� ��¢��W� �|�nWvNª���v0nF�Xt�p)nW�Q�)� tQrFs �X� f���f�e �X� �W����� � �X� ��¢z]q¢ � �X� ����¢�� � ]X� e kz£ � �W� ]@� ]Y�z]q� �W�� �)� k ��fW� � � �)� k ����¢ � � �)� k � k ] � � �X� k � k ] � � ��� � k�k e � � �)� � k ��f �«T}) )s ��u�p)nW�Q�)� tQrFs ���X� k f �X� ] k � £ �X� e £ ] �X� e�¢��W� ��� �z]Y� �X� £ � k �� �)� �W�W� � � �)� kz£ � £W� � �)� k �W�W� � � �X� k �W�W� � � ��� £ ] k@� � �)� £ ]qeW� �~�})v0rFs%p)nW�Q�)� tQrFs ���X� �W�W� ���X� fz]qf ���X� f k � ���X� f�� k ����� ]Y�W� ���X� ez]q¢� �)� �z]qeW� � � �)� £ ¢���e � � �)� £ ¢z]q� � � �X� £ ¢z]q¢ � � ��� ��� k � � � �)� ����eW� �mwnFo�z¬qCtQv0nF�PnFs � t0rFo �X� ��eW��f �X� eW� £ � �X� f�ez]�] �X� f�e�¢ k ����� ]Y��e ���X� ] £ �� ]=� �W����� � � ]=� ��e�ez] � � ]=� �z]q¢W� � � ]@� �z] £W� � ]X� ]Y�z]q¢ � � ]=� ] £�£�£W���ql�=� }�zz¬qCtQv0nF�PnFs � t0rFo ���X� ��¢ £®� ���X� f £ � ���X� f�¢ k ���X� f�¢�¢ ����� � £ � � ���X� �W� £¯�� �)� k ��f � � �)� k e�¢W� � � �)� k e kz£W� � �X� k e k � � � ��� �z]q¢W� � � �)� �z]qe £W���o@tQqlvQuCqC�Xt ]Y�)� £ ] �W�W� ]q¢X� ��e�f �W�W� ]q¢)� �W� £¯�W�W� ]q¢X� �W� £°�W�W� ]q¢�� � £ ¢ �W�W� ]q¢X� � £ f �W�W�� �)� ¢ k ¢ k@� � �)� ¢W� £�£W� � �)� ¢W��� £W� � �X� ¢W��¢�� � � ��� £ �W�W� � � �)� £ � £ � �
� �Y±N}��Nt0qC��²w³ �X� ]q¢�e �X� �W��e�f �X� ]Y�z]q� �X� ]Y�z]qe ��� � £ � �X� �W��f k

mwnFtQqC�M´�£9p�q9�)q��Pq�o��)q�o@t��FrWvN��rF )s�q¡� o{uCnFs })z¬o ] ����tQp)q�vQrM��p)nW�Q�)� tQrFs � ���%z{nWvQtQrFs � t��¬v0rFtQqUµ ]Y�W�z]C¶=��f ´T£9p�q9�)q��Pq�o��)q�o=tT�FrWvN��rF )s�q¡� o·uCnFs }�z�o��e tNp�v0nF}��Fp ¢ � �wtQp)q�vN���Qy@ª�rW�Y±N}��QtQqC��p�nW�Q�X� t0rFs � ���9z{nWvQtQrFs � t���vQrFt0qWµ ]Y�W�z]C¶=��f ´w~ZqC�Wv0qC�Q�Q��nFo��wrWv0q��9q����Fp@t0qC�� =�ItQp)q	o@}�z	 PqlvwnF� � ���9uCrW�0qC�rFt�qCrWu0p�p�nW�N�)� tQrFs�´ § tQrFo��)rWvQ��qCv0vQnWv0�9� o��)rWv0q�o=tNp�qC�0qC�l´
¸ § ���Fo)� ��uCrFo=t�rFt ]Y� �PqCv0uCq�o@tM´¸l¸ § ���Fo)� ��uCrFo@t�rFt � �PqCv0uCq�o=tl´¸l¸M¸ § ���FoX� ��uCrFo=t¢rFt ] �JqCvQulq�o@tM´
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�¾f�`H�vU ° X�Á¿\<XHg<k�Y%f�X/iHuJXHg�yHX/uJ\<X
^ ÜU_ ^ o�_ ^ 9�_ ^ �P_ ^ u)_

�@Õ���Ó�Ð7ÕeÓ�Ú7á Ù@Ð7ágîráoÐ7Ð7áxä �Nâ�ì@Ï_Ø@Ð7× ��â�ö'Ó]æ]á �Nâ�öDÓ�æ_á
Ó�Òwä�ì@Ï_Ø@Ð±×

�Nâ¥è�Ò@ÕúÏ]Ò2ÖúÏ]Ò@æ `BÜ�túÜÌo�ocaPaJa `�7�tùÝ�dx�baJa `�7PtùÝ]Ý�Ü¹aPaPa `�7Pt Þ>u�ÞbaJa `�7PtùÞ]Þ��eaPa
ò�7�t 9�d�Üz�{þ òv7�t 9%�%9_Ý_þ ò�7�t 9%�xd�o_þ ò�7Lt 9_Þ%��o]þ ò�7Pt 9]Þ_Ý@ÜÂþ

�Nâ¥è�Ò@ÕúÏ]Ò2Ò@áoö 7Pt 789�d]Ý 7�t 7]Ý%��� 7�t 7�dK7�u 7PtåÜ57�u%� 7Pt 7�d��
ò�7�tùÝ�d>o�Þ,þ òv7�tùÝx�_Þ���þ ò�7�tùÝ�u@Ü]Ü-þ ò�7Lt Ý��_Þ�d_þ ò�7PtùÝ�u87]Ý_þ

�Nâ�ì@Ï]Ø�Ð7×DÙ áoÐNäRÕe×7Ô±ì�Ó�Ð7æ]á `�7Pt 7@Ü�u `�7Pt 7@ÜÌdò�7�t 7�o�o�9,þ ò�7Pt 7�o�o�9_þ
��ÕåÚ´ì@ÕúÒRí¦ï�ê@ß���â�ö'Ó]æ]á�Ù@Ð´áxà�ÕúØ@à `�7Pt 7�d�d `�7Pt 7�d��

ò�7Lt 7�d�ox�,þ ò�7Pt 7�d>o�u]þ
ßNÒ@Ò{Ø�Ó]ÖaäRÕe×´Ô±ìwÓ�Ð7æ]áx×�òüÜ5787]×±þ `�7�t 787]Ýca `�7Pt 787_Ýca `�7Pt 7K7]Þba `�7Pt 787_Ýba

òv7�t 787x�,Ý_þ ò�7�t 787��_Ý,þ ò�7Lt 7K7x�,Ý_þ ò�7Pt 787��_Ý_þ
Ü5787�Ï]ÐDîráoö'áoÐ¿� áxä�× `�7�tùÝ@ÜÌo `�7PtùÞ%��Ý `�7Pt Ý�d@Ü `�7PtùÝ�o�d

òv7�tãdx��Ü�o]þ ò�7�tãdx�D9%�]þ ò�7Lt d��>o]Þ_þ ò�7Ptãdx�PuRÜÂþ
��Ï_Ð´á�Ú7ì�Ó�Ò)987K7$� áxä�× `�7�tloxd%� `�7Ptloxd>u `�7Ptão89x� `�7Ptlo�9

òv7�t �>o��wÜÂþ ò�7�t �>ox���{þ ò�7Lt �Po�u�o]þ ò�7Pt �>o�uxd_þ
ëaÏ]Ú7Ó�ÖiÏ]Ú´ì@áxÐ�ì@Ï]Ø�Ð7×DÙ áoÐNäRÕe×7Ô±ì�Ó�Ð7æ]á 7�t 787@Ü�o 7�t 787���� 7Pt 7K7@ÜÂÝ 7Pt 787_Þx�

òv7�t 7@Ü]Ü-þ ò�7�t 7@Ün�K9,þ ò�7Lt 7�Ü]Ü-þ ò�7Pt 7@Ün���,þ
é'Ó�Ð±äRÕeÓ]Ô�Ú´áxÔ±ì2ÕúÒ�äRá�* `�7�tùÝ87x�baJaPa `�7PtùÞ�u89caPaPa `�7Pt Þ_Ý aJaPa `�7PtùÞ89�dbaPaPa

òv7�t 987x�,Ý_þ ò�7�t 9@Ün���{þ ò�7Lt 9K7�u@ÜÂþ ò�7Pt 9@Ün����þëaáÂÓ]Ô±ì@ÕúÒ@æVì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö 7�tlo�Þ]Ý�d 7�t 9x�wÜz� 7Ptão�d]Ý�� 7Pt 9�o89]Þ
òv7�t ��ÜxÞ_Ý_þ ò�7�t �>o�d�o_þ ò�7Lt �wÜxÝK9_þ ò�7Pt �>o�dx�,þ

ê,Ú±Ó�a���ó�×�Ù áoÐNäRÕe×7Ô±ì�Ó�Ð7æ]á `�7�t 9@ÜÌo `�7Ptlo�9>u `�7Pt 9_Ý�u `�7Pt 9@ÜÌd
ò�ÜxtúÜ�9]Þ���þ òüÜxtúÜz�Pu�9,þ òüÜ�tåÜn��Ü�o]þ òüÜ�túÜz���xu]þ

Î@Ï_Ð�í£Ù@Ð7Ï�Ñ@ÚDì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö 7�tùÝ87�odaJa 7�tùÝ89>udaPa 7Pt Þ��xu�dha 7PtùÝ87_Ý]Þ�aPa
òv7�t �>u�u@ÜÂþ ò�7�t �>u]Þ@Ü-þ ò�7Lt �Pu�u%��þ ò�7Pt �>u]Þ�u]þ

ð�Ø3�@ÖúÕúÔ�ì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö 7�t 9]Þ�o�u 7�t 9%��u�� 7Pt 9�Üz��� 7Pt 987>uJ�
òv7�t �_Þ89K9_þ ò�7�t �_ÞK9]Þ,þ ò�7Lt �,Þ%��u]þ ò�7Pt �_Þ_Þ_þ

��Ø@Ð±Ó�Öiì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö `�7�t 9%� `�7Pt 9]Ý�Ü `�7Pt �Po�o `�7Pt ���>d
òv7�t'��d87>u]þ ò�7�t'��d�Ü)�]þ ò�7Lt(�xd�o_þ ò�7Pt'��dK989_þ

âNÏ]Ò�à�ágÚ´Ð7Ï]Ù Ï]ÖúÕåÚ7Ó]Ò 7�tlo�787�Ü 7�túÜ)�xd%� 7Ptão]Ýx��� 7PtloJ��o�9
ò�Üxt 7�o�ox�,þ òüÜxt 7�o89]Þ,þ òüÜ�t 7>oxd>o]þ òüÜ�t 7�o%���,þ

��áxäRÕúØ@à à�ágÚ´Ð7Ï]Ù Ï]ÖúÕåÚ7Ó]Ò `�7�t �K9�o `�7Pt �_Þ `�7Pt 9_Ý�o `�7Pt ���D9
òv7�t �>oJ�xd_þ ò�7�t �K9K9]Ý,þ ò�7Lt �Po�Ý>o]þ ò�7Pt �K9>u�o]þ

#¦Ò_Ú7áoÐ±ÔgáxÙRÚ Üz��tùÝ�u]ÝbaPaJa ÜÌdPtùÝ%�{Ü¹aJaPa Ü)��túÜ)� aPaPa ÜÌdPt Ý>o�ÞbaJaPa Ü)��túÜ�9��daPaPa
ò�7�túÜxÝ��K9,þ òv7�tãd87�u89_þ ò�7�tãd%��9]Þ,þ ò�7Lt dK7�d�d_þ ò�7Ptãd%���K9_þ

ß�ä%�üØ�×üÚ7áxä#� m 7Pt 7�o�o�o 7�túÜ�7x�Po 7�túÜ�7>oJ� 7PtåÜ57x�Pu 7PtúÜ�7K9@Ü
âNÏ]Ú´áÂ×gô)ëDì@á�äRáoÙ áoÒwäRáoÒ,Ú��-Ó]Ð´ÕeÓ8�@ÖúáBÕú×�Ú´ì�á�Ð7Õe×�ý,í¦Ó]ä(�üØ�×�Ú´áÂä2ì@Ï_×´Ù@ÕåÚ7Ó]Ö=ß¾�)#Nà�Ï]Ð´Ú7Ó]ÖúÕ Ú���Ð7Ó�Ú´á�çEÜxÝ_Ý@ÜU�{Ý89@ô¾��áxæ]Ð7áx×7×�ÕúÏ]Òw×NÓ�Ð7á
ö'áoÕúæ]ì,Ú´áÂät����Ú7ì@áBÒ{Ø@à]� áoÐ�Ï]î=ß¾�)#'ÔxÓ]×´áx×�Ó�ÚDáÂÓ]Ô±ì2ì@Ï_×´Ù@ÕåÚ7Ó]Ö�ôEê,Ú±Ó�Ò�ä@Ó]Ð7ä�áoÐ7Ð7Ï]Ð±×KÕúÒ2Ù�Ó�Ð7áoÒ,Ú7ì@áx×´áx×oô
¾ ê{Õúæ]Ò@ÕåÑwÔxÓ�Ò,Ú'Ó�Ú)Ü�7VÙwáxÐ7ÔoáoÒ,Úoô
¾±¾oêRÕåæ_Ò@ÕåÑwÔoÓ]Ò,Ú'Ó�Ú	u�Ù áoÐ±ÔgáxÒ_Úxô
¾±¾±¾oê{Õúæ_Ò@ÕåÑwÔoÓ]Ò_ÚDÓ�Ú)Ü½Ù áoÐ±ÔgáoÒ,Úxô

p Ä



�¾f�`H�vU ® X�Á¿\<XHg<k�Y%f�XHi/uJXHg�yHXHuv\<XGX§k���UKWDuv¢HW�f!Y5uJ\<X1f�XHi�k�UD�JUKWKY5uJ\<X|Y(UKk�Y5k
^ ÜU_ ^ o)_

âNÏ]Ò�ì@áxÓ]Ö Ú7ì�ÔoÓ]Ð´á
�NÓ-ö è�Ò@ÕúÏ]Ò

��Ï]Ð´Ú7Ó]ÖåÕåÚ�� ê{áoÖúáÂÔsÚ´ÕúÏ_Ò
�Nâ¥è�Ò@ÕúÏ]Ò2ÖúÏ]Ò@æ `�7PtúÜz�Pu `BÜ�t 7]Ý]ÞcaJa

ò�7Pt �K7K789,þ òv7�t ���{Ü���þ
�Nâ¥è�Ò@ÕúÏ]Ò�Ò@áoö `�7Pt �_Ý 7�t 787�ox�

òüÜ�t 7@Ü�u�Þ,þ òv7�tùÝ%�{Ü���þ
â�Ï]Ò@ì@áÂÓ�ÖåÚ´ìwÔoÓ�Ð7á�è�Ò@ÕúÏ]Ò 7�tlo���d>o

òv7�tlu�987>u]þßNÒ@Ò{Ø�Ó]Ö�äRÕe×´Ô±ìwÓ�Ð7æ]áx×�òüÜ5787_×7þ `�7Pt 787_Þ `�7Pt 787]Ýca
ò�7Pt 787>u�o_þ òv7�t 787x�,Ý_þ

Ü5787VÏ]Ð'îráoö'áoÐ¿� áxä�× `�7PtùÞ�dK9 `�7PtùÝ@Ü)�
ò�7Ptãd]Þ�d�u_þ òv7�tãdx�>o@ÜÂþ

��Ï]Ð7á�Ú7ì�Ó�Ò)987K7$� áxä�× 7PtúÜÌo]Ý�o `�7Ptlo��>o
ò�7Pt �>ux�,þ òv7�t �>o�Þ>o]þ

ëaÏ]Ú7Ó�ÖiÏ]Ú´ì@áxÐ�ì@Ï]Ø�Ð7×DÙ áoÐNäRÕe×7Ô±ì�Ó�Ð7æ]á 7Pt 787�ÜxÝ 7�t 787@Ü59
ò�7Pt 7@Ü_ÜxÞ,þ òv7�t 7@Ü]Ü-þ

é'Ó�Ð±äRÕeÓ]ÔNÚ´áxÔ±ì2ÕúÒ�äRá�* `BÜ�tùÞ89_ÞbaPaJa `�7PtùÝ87]ÝcaJaPa
ò�7Pt 9�o�d�u_þ òv7�t 987�u�u]þ

ëaáÂÓ]Ô±ì@ÕúÒ@æVì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö 7PtloxdK9�d 7�tlo�Ý87>u
ò�7Pt ���,Þ�u_þ òv7�t ��ÜxÝ��,þ

ê,Ú±Ó�a���ó�×�Ù áoÐNäRÕe×7Ô±ì�Ó�Ð7æ]á `BÜ�t'�xu]Þ `�7Pt �K7x�òüÜ�tloRÜÂÝ@Ü-þ ò�ÜxtúÜÌuJ��9_þ
Î@Ï_Ð�í£Ù@Ð7Ï�Ñ@ÚDì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö 7Pt 989�d%� 7�tùÝ@Ünd>ugaJa

ò�7Pt �_Þ��xo_þ òv7�t �>uxd���þ
ð/Ø"�@ÖúÕeÔNì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö `�7Pt �>u]Ý 7�t 9�uxd_Ý

ò�7PtluRÜ����{þ òv7�t �_Þ%�]þ
��Ø@Ð±Ó�Öiì@Ï,×�Ù@ÕåÚ±Ó�Ö `�7Pt 7]Ý>o `�7Pt 9�d�u

ò�7PtùÞ@Ün�>o_þ òv7�t'��d@Ün�,þ
âNÏ]Ò�à�ágÚ´Ð7Ï]Ù Ï]ÖúÕåÚ7Ó]Ò 7Pt 7%��7@Ü 7�túÜxÞ�d��

òüÜ�t 7]Ý���d,þ ò�Üxt 7�o��wÜÂþ
��áxäRÕúØ@à à�ágÚ´Ð7Ï]Ù Ï]ÖúÕåÚ7Ó]Ò `�7PtùÞx���da `�7Pt �>oxd

ò�7Pt �>u%��Þ,þ òv7�t �>o�ÞK9_þ
#¦Ò,Ú´áoÐ±ÔgáxÙRÚ ÜxÞPt'�xo aPaJa ÜÌdPtùÝ�d�odaJaPa

ò�7Ptãdx�,Þ@Ü-þ òv7�tãd87�dK9_þ
ß�ä%�üØ�×üÚ7áxä²� m 7PtúÜÌu]Ý%� 7�túÜ�7�o

âNÏ]Ú´áÂ×gôãëDì@á�äRáxÙwáxÒ�äRáxÒ_Ú���Ó�Ð7ÕúÓ8�@Öúá/ÕúÒÔgÏ_ÖúØ@à�Ò�ÜNÕe×=Ú7ì@á�Ð±Ó-ö©ì@Ï,×�Ù�Õ Ú±Ó�Ö@ß¾�)#ãà�Ï]Ð´Ú7Ó]ÖåÕåÚ���Ð7Ó�Ú´á]çwÜxÝ_Ý@ÜU�{Ý89@ô®ëDì@áNäRáxÙwáxÒ�äRáxÒ_Ú
��Ó�Ð7ÕeÓ��@Öúá�ÕúÒ«ÔgÏ]ÖúØ@à�Òw×Öo+Ó]Ò�ä�9+Õe×VÚ´ì�á�Ð´Õe×´ý_í¦Ó]ä%�üØ�×üÚ7áxä	ì�Ï_×´Ù@ÕåÚ7Ó�Ö�ß¾�)#�à�Ï_Ð�Ú±Ó�ÖúÕåÚ�� Ð±Ó�Ú7á�ç�ÜxÝ]Ý�ÜW�RÝ89Rô���áoæ_Ð´áÂ×´×´ÕúÏ]Ò�×�Ó�Ð7á
ö'áoÕúæ]ì,Ú´áÂät����Ú7ì@áBÒ{Ø@à]� áoÐ�Ï]î=ß¾�)#'ÔxÓ]×´áx×�Ó�ÚDáÂÓ]Ô±ì2ì@Ï_×´Ù@ÕåÚ7Ó]Ö�ôEê,Ú±Ó�Ò�ä@Ó]Ð7ä�áoÐ7Ð7Ï]Ð±×KÕúÒ2Ù�Ó�Ð7áoÒ,Ú7ì@áx×´áx×oô
¾xê{Õúæ]Ò@ÕåÑwÔxÓ�Ò,Ú'Ó�Ú)Ü�7VÙwáxÐ7ÔoáoÒ,Úoô
¾±¾oêRÕåæ_Ò@ÕåÑwÔoÓ]Ò,Ú'Ó�Ú	u�Ù áoÐ±ÔgáxÒ_Úxô
¾±¾±¾oê{Õúæ_Ò@ÕåÑwÔoÓ]Ò_ÚDÓ�Ú)Ü½Ù áoÐ±ÔgáoÒ,Úxô

p ¬



�¾f�`H�vU Å X§~RXFY(UD^N�qb�U�f�^VWD\<^�^5UK��f!Y5uJ\<X|\��¾^5uvk5_<�Nf!i3¼�yHk�Y5UDi1j}�~ � \�^�Y%f!�JuvYRb��6`Fb�WDf�k5UK�J\Ff�i

¶�f�XHUD�¿j
~RX�Y5UD^N�qb<UDf�^VWD\<^�^5UD�Jf!Y(uv\<X|\��¾^5uvk5_<�Nf�i"¼�yHk�Y5UDi1j}�~ � \<^�Y%f��vuvYRb

��\�^�mH\<k5�/uvY%f!�Jk�ZtuvY5m °6S \<^ � \�^5U)W�f!k5UDkV�'UD^�b<UDf�^D�
SB¬<¬/S S�¬<¬ p SB¬�¬ Ê

SB¬<¬/S S ��r�r<r

SB¬<¬ p r/��Ê °! S ��r<r�r
� r/�Èr<r<r �

SB¬<¬ Ê r/��Ê Å Ê r6��ÊFp Å S �Èr<r<r
� r/�Èr<r<r � � r/�Èr<r<r �

¶�f�X/UD��ô
~RX�Y5UD^N�qb<UDf�^VWD\<^�^5UD�Jf!Y(uv\<X|\��¾^5uvk5_<�Nf�i"¼�yHk�Y5UDi1j}�~ � \<^�Y%f��vuvYRb

��\�^�mH\<k5�/uvY%f!�Jk	Ztu�Y(m ° r[\<^���UKZ]UD^VW�f�k�UDkV��UK^�b<UDf�^D�
SB¬<¬/S S�¬<¬ p SB¬�¬ Ê

SB¬<¬/S S ��r�r<r

SB¬<¬ p r/��r SB® S ��r<r�r
� r/� Ä Ê °��

SB¬<¬ Ê r/� S r ¬ r6� S"ÅeS S �Èr<r<r
� r/� S�F¬º� � r/�ÈÊ  Ê �

��\<�1�!f��vyHU)uJk�¶¾U�f�^�k5\<X�ÇÈk¼»6��ô]\�Y5Y5\ � �!f��Jy/U)uJX|`H^5f�W%_�U8Y(kluvk��6�q�!f��vyHU��

Ê<r




