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➀��❽��➄�

❷❷➂��❸❷❽�❽❸���➂❸�➀��❸❻❽➂ ❸�➀❽ ➄❼❹➈�➀➂���➀ ➄➀�❽➀�
❷➆❽❸�➁❹❻��❾❹����❹❽➄❹❽ ➀➈➄❽❸��❹❽➈❽ ❸��❹� ❽❽�❸❹�➁❽�❽❻➂❸
���➅➄❸�❸➈❹�����❽�❽�❸��❷�❹❸��❾❽�➂❸➀�➀��❽��➄�➀�❹��➈❽
�❹�❽ ❽��➆❶➈❽���❷❸��❽➀��❺❹❻��❹❷❹�➄��➀����❼ ➂��❹➆❽��
� ❸➀�❸➀➆➈��❿�➂�➂❸��❽�❽�❸��❷�❹❸�➁❽❽➅➄➄❽➈❸�➁❽�❹❹�❸
➁❽❺❹❻��➀��❸❹�❶��❹➆❽���❹➀➆��➁❹➀��❸�❽➆ ➂�➀��➁➀❹❷❽❶

� �❿❽➄� �❹➆❽������➅➄❸�❸➈❹����❸➀➆��❹❽➄➂❸�❷❷➂�➁❶�❜�
�❷����❸➀❽��➂❸�❸➈❹��❸��➂❹➆➀�➁❽❺❹❻�❸ ❹�❿���❽➆��

�❹➂�❽➈❸��❹❽❻❹❹��➀��➀❹❷❽❶❹��❽➂❹�➂❸��❹➀❽➆➈❸��❹��❹�❸➂
�❽❽➀➆�❽❿�➃❽❽ ➀�❽❹���❹❽�❽❼➄�❼➀❸��❹❹��❸��❷❽�❽�❽➄➈➂�➃❿❹
�❹�➂➀���➄��➀��➃❹��❸�➆❽����➁❶�❸❿�➂➄��❹❽➄➂❸�❷❷➂

❹❺�❸➈❹����➁❽❽➂❹➀➃❽�❸�➁❽�❹❹����❹❽➄➂❸�❽�➆���❷❽�❽

➁❽�❹❼�❽❷➄❽�➁➄�❽�❸➈❹��❸���❹➄❽❽➈��❸❻❽➂ ❸�❽➄ ❽➄�➇�➀➆
➁❽➄❹��➁❽�➀❻➀�❸❹❹��❸❷❽➂��➀❻➀❻�➀�❸❻❽➂ ❸�❾❽➀❸��➁❸❽➈➀�
�➀����❹❻➈➀��❽❻�❽�❸❻❽➂ ❸��❿�❸�❽❿�➃❿�❽❽❹�❸❽❽➅❹➀❿❹❸�➀�
�➄�➀�➁❽➄❹�➄�➃❽❽❷➆�➃❽�➁➄➂�➁❽❽➀❿➀❿❸�➁❽�➆➈❸���➃❹��❸
�❹➈ ➄❸��❹➂❶➂❸�➁➀❹�❹❺��❹❻�➈�❸��➂❿➀�➁❽��➈➂❸�
�❹�❽�❻�❸�❽❽❸�❸❻❽➂ ❸�� ❸��❝➁❽�➆➈❸�➀❹❷❽❶➀��❹➄❹❹❿➂���➂�

� ❑��❹➆❸� ❼�➈❑➀� ❸���➀�� ➁❽❽➅➄➄❽➈❸� ➁❽➅❿➄❸� �❹�❻��❸�
��❹�❽ ❸�➃❹❸❸�❽➀➆��➁❽➄❹❽➀➆❸�➁❽➄❹�❽�➆❸���❽➆��➁❽➄❸➄�❹➄➂➂���

➁❽➈➄➆����❽➆���➀��❸❽❽➄�❸��❽ ❻➂��❸�❹➅➆�❸�❸➀❷❶�➃❿
�❿�� �❹❽➀➆� ❾❹�� ➃➂❹❽➂� ❸❷❹�➆� ❻❹❿�� ➁❽�❽�➆❸� ➁❽➂❷��➂❸
➀����❽➆��❸❹�❶❸�❸➀❼�❸��❹➆❽���❺��➂❹➆➀�❸➀�➁❽➈➄➆�
➁❽➄❹�❽�➆�� ❹➆❶➈��❹� ��� ➉❹ ❽�❸❹� ❸❿❹➂➄❸�❸➀❿�❸❸� ❽➀➆�
➁❽➄❸➄�➁➄❽�➁❽➄❹�❻�❸�➁❽➄❹�❽�➆❸➂��➀❻�❷❹➆❹��❺�➁❽➄❹�❻�❸
➇➅➀�➁❽➆❽❶➂�➁➄❽�➁❸��➁❹�➂�❸➅➄❿❸❸�➅➂�❽�❹➆❽���➄❼�❸➂
❽➀➆�➀�➁❶���➈➀� ❽❷❿� ❹➀➆➈❽��❹❽➄❽❷➂❸� ❽➆�❹�� ❽❿� ❽❹�� ➅➂❸
➁❽❷➆ ��❹➆ ➂����❽❸�➃❽��❸❻❽➂ ❸��❹�❽➈➂��❹➄❸❽➀�❾❹➂➄��❿�
➇➅➂�❾❹➂➄❸��❿��❽➀➆��➀��❸❷❹�➆➀�❸�❹➂�❸��➀❷❶❸➀�❹❽�❽�
◗�❹ ❹❸❸�❽�❺❻❸��➀❷❶❸❹�❽➀❽➀��❸➅➄❿❸�➅➂��❶❸➄❸�➃❹❶❿❘�➅➂❸

·˘Á‰˜˘Ó‰ ÈÙÚÂ ˙ÈÓÂ‡Ï‰ ˙Â‡Â

ÈÓÏÂ‚‰ ÈÓÂ˜Ó‰ ¯ˆÂ˙‰���➀��➃❹�❻❸�➆❽����❸➀➆�
��➄���➆ ❹➂➂��➁❽❺❹❻��❹�➁❽❽�➄��➁❽❻➄❹➂��➁❽❺❹❻

❸➀❹❿➀�� ➃❹�❻❸� ➆❽����❸➀➆� ❽�➅➆❸� �❺❶➂❸� � ❹�� ◗� ❻❹➀❘�
➁❽➆❽���❽➈➀��❽➂❹➀❸��❹➄❹��❻❸�❽➄❹�➄�➁❽❺❹❻���
❽�➅➆❸�� ❹�❸�➀��❹➀❹❷❽❶�� ����❽�❶�❷❸�❸ ❸�➀➆�➁❽➆❽� ➂
❸ ❸��➀��➃❹�❻❸�➆❽��❸�❷➆❹��➀��➃❹�❻❸�➆❽��❸➂
��➂�� ����� ➃❹�❽➂❸�➁❹❽➅➀��❹❻❹❿❸��❹�❺❻�❸� ➀➆� ❸❷❽➆➂❸

➁�➀�➁❽❽�➄��➁❽❻➄❹➂��❸�❽�➅��❽❹➄❽�❸�❽�❹➆❽��➀❿�❹❽❸❽�❾➀❽❹�➃❿➂��

��❻���❹➈➂��➃❽❹ �➃❿
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≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙ÈÓÂ‡Ï ˙Â‡Â·˘Á ∫± ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙ÈÓÂ‡Ï ˙Â‡Â·˘Á ∫± ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙ÈÓÂ‡Ï ˙Â‡Â·˘Á ∫± ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙ÈÓÂ‡Ï ˙Â‡Â·˘Á ∫± ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙ÈÓÂ‡Ï ˙Â‡Â·˘Á ∫± ÁÂÏ
·˜ ÌÈ¯ÈÁÓ· ¨ÌÈÊÂÁ‡©®˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ· ¨ÌÈÚÂ

≤∞∞≥                 ≤∞∞¥ ˙¯˜Ò‰ ‰ÙÂ˜˙‰    

≤∞∞≥IIIIIIIV      I™

 ÌÈÚˆÂÓÓ‰ ÈÂÈ˘‰ È¯ÂÚÈ˘˙ÓÂÚÏ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘               ÌÈÈ˙˘ ÌÈÁÂÓ· 

·¯ ÏÎ©             ®ÂÓ„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ·˜Ó‰ ‰ÙÂ˜˙‰                  „˜˙˘‡ ‰ÏÈ

ÈÓÏÂ‚‰ ÈÓÂ˜Ó‰ ¯ˆÂ˙‰±Æ≥≥Æ≥≠±Æ±≤Æ∏≤Æµ±Æπ±≤

È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰ Ï˘ ‚¢Ó˙‰±Æ∏¥Æπ≠∞Æµ≥Æ±≥Æ∂≤Æ∏±≤

È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰ Ï˘ ‚¢Ó˙‰

·Á ËÚÓÏ˜Ê‰ ˙Â¯≤.≤µ.∏-∞.±≤.¥≥.≥≤.∏±≤

˙ÈË¯Ù‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰±.∑-¥.±±±.π∂.¥≤.∑¥.±±≤

˙ÈÓÏÂ‚‰ ˙ÈÓÂ˜Ó‰ ‰Ú˜˘‰‰-±≥.¥-≥∞.π-±≥.±±∂.µ-¥.µ-π.∂±≤

·˜ ÌÈÒÎ· ‰Ú˜˘‰ÌÈÚÂ≠µÆ∞≠≥Æ∏≠±Æ≤≠±≤Æ≤≠±Æ≥≠¥Æ∑±≤

ÌÈ˙Â¯È˘Â ˙Â¯ÂÁÒ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰∂.±π.±±.≤≤±.≤-∑.∏µ.¥±≤

·Á ËÚÓÏ ÌÈ˙Â¯È˘Â ˙Â¯ÂÁÒ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰˙Â¯

ÌÈÓÂÏ‰ÈÂ ˜Ê‰∂.∞±±.∂-∑.π≥∞.π-∏.µµ.¥±≤

·È‰ÌÈ˙Â¯È˘Â ˙Â¯ÂÁÒ Ï˘ ‡Â-≤.≥-±µ.≥≥.∞±π.≥-∂.∞-∞.µ±≤

·È‰ÌÈÓÂÏ‰È ËÚÓÏ ÌÈ˙Â¯È˘Â ˙Â¯ÂÁÒ Ï˘ ‡Â-≤.≤-∑.µπ.∏±±.¥-¥.∂±.π±≤

·Èˆ‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰˙È¯Â-±.∏∞.±-±∞.≥-∞.≥-∏.∑-¥.π±≤

·Èˆ‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰·È‰ ËÚÓÏ ˙È¯Â·‰ ‡ÂÈÂÁËÈ-∞.∂-±.∑-µ.≥±.µ-∑.≤-≥.≤±≤

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰ ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰

��➄��➆ ➂➂� ��� ❸❹��❽��➂❸��❹➀❽➆➈���❽➄➈�❸� 
�➁❽➈➅❹➄�➁❽���➁❽❷❷➂��➁❽➈���➂�❸❻❽➂ ❸��➀❹�➂❸�❷❷➂❿�

�❹➀❽➆➈➀�➁❽➈➅❹➄�➁❽�❹❼�❽❷➄❽❹�➀��❽��➄��➀���❹��❻❸���➅
��➂❸�❽➈➄➆�

❸➈❹��❸� ❾➀❸➂�❹� � �➄��� ❸❻❽➂ ❸� � ��� ❸➀� ➆��❸
�❽➅❻❽�❸➆❽❶�❹��❽➂➀❹➆❸�❸➀❿➀❿���❹��❹�❸�❸❽❸�❸➀❹❿����➅➄❸
❹ ❽❸�➀❹❷❽❶�➀➆�❸➅➅��❸�❸❻❽➂ ❸�❽➂❹�➂❸�❽➄❹❻❼❽�❸��❹➂❽➆�
➁❶� ❸�❿❽➄� � ➀�� ➃❹�❻❸� ➆❽��❸➂❹� �❽❼�➈❸� ❸❿❽� ❸❹
❝�❹❽➄❽❷➂❸�➀❽❸➂��❾➂��❸❻❽➂ ���❹➆��❸���➂❽❹➅➂��❹��❹�❸

� ❽➀�➅❽➈�➁❹ ➂ �➀➆��➄➅�➂❸� ❹�➆➈�❸��❹�➂➀� ❽❻�❿❸�❸❽❸��
�➀❷❶❸�➁�➀❹�❽�❹�❽ ❸��❺❶➂❸�➀��❻➈❹�❸�➃❹➆�❽❶❸�❻❿❹➄➀��❹➀❽➆➈❸

�❸➀�➂➂❸��❹❽➄❽❷➂�➀���❹➄❽➂❸��❽�❽��➀���❽�❶�❷❸�❸❷�❹❸❹�
➀��❽��➄�

�➀❹❷❽❶‡ÂˆÈ‰��❽➂➀❹➆❸��❹➀❽➆➈���❹��❹�❸➂�➃❹❺❽➄��❸�❹�➂��
�❸❽➅➀❹�❸➈❹�❽➀�➁❶�❸❼�➈�❸�❽❸�❾��❑❸����❹❻❽➈❸➂�➃❿❹�

❾➀❸➂�� �❹➆�❼➂❸� ➀➅� ➀❹➂� ➃❽➈❽➀❻❸� �➆�� ➀�� �❿❽➄❸� ❽➀❽�❸
��➂���❹➀➆❽❽�❸�❽❿❽➀❸�➂❹�❽➀❽�❸��❿�❸��❷❽�❽➂�❸➈❹��❸
❹ ❽�➀❷❶�❾❿�❹ ❽❸��❹❽❻❹❹����❹�➈❽�❹�➃❹❽�➈❸�➀❹❷❽❶➀�❹➂���
➁❽❺❹❻����➀��❽➆❽��❸�➆❽����➁❽�❹�❽�❸❹��❹�❹❻➅❸

◗�❻❹➀❘�❷����❸➀❽��➂❸�❸➈❹��❸��➂❹➆➀�❹�❹❻➅❸�❹ ❽� 
❛�❹� ➁❷❹�❸� ➆❽��❸� �➂❹➆➀� ➁❽❺❹❻� �� ❸❺� ➆❽���� ❸➀➆
➉❹❻❸��❻➅�❽➄❹�➄�❽➈➀❘��➀��➃❹��❸�➆❽����➁❽➈➅❹➄�➁❽❺❹❻
❷❻❹❽➂��❸❼➀�❹� ❹❽➈➄➆�➀❿���❸➈❽�❸�❹ ❽��❸❽❽➀➆❸� ◗�❻❹➀
➀���❽�❹➂❿�❸❼➅❸�❾❹�� �❽➀❽➆❸�❸❽❶❹➀❹➄❿❼❸��❹❽�➆��❹ ❽�

➀��❸❽❽➄�❸��❽ ❻➂❸➂�❽❻❿❹➄❸�➃❹�❽➂❸�❾�➂➄�➁❽➄❹��➁❽�❹❼�❽❷➄❽�❽➈�➀➆��

➀��❽��➄��❻❹❷�❝❹�❘���➄��➀��❸❽❽➄�❸��❽ ❻➂❸�❷➆❹���➄�

�❜❜❜�❷➆�❜❜�➁❽➄�❸�➁❶�❽❿�➃❽❽ ➀�❽❹�� ◗❑❹❽➈➄➆❹�� ❹�❸❑���➈�

❸➄�➀�➆ ❹➂➂��❺❹❻�❿��❷❻❹❽➂��❾❹➂➄�❸❻❽➂ �� ���❹➄❽❽➈❹

�❹�❹❻➅❸� ➀�� ❹ ❽❸❹� ❹�❽❸� ❹➄❼�� �❽➂❹➀❸� �❹➄❹��❻❸� ❽➄❹�➄� ❽➈➀� 

�❹❽�❷❹➄�➂��❹➆�❹➄�❹➀��❹❷❽�❽��❺�➁➆�➃❹�❻❸�➆❽��❸�❾➀❸➂��➁❽�❹�❽�❸❹

❹❷�❽❹�❸➄�❸�➀��❽�❽➀�❸�➆❽����❹➀➆��➁❽�❹�❽�❸�➀��❹ ❽❸❹�❹�❽��❸❷❻

❸❼➀�❹❸�➀�❽❸�❾❿�➁❹�➂❹�➁❽❽➄➂❺�➁❽➂�❹❶��❸�❹�➂�❹❺��❹❽�❷❹➄��❽➆❽���

➁❽➄❹�➄❸�❻❹�❽➄�
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➀��❽��➄�

·‰ „¯˘Ó ¨‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰·ÈÚÂ ÔÂÎÈ˘‰Â ÈÂÈÆÏ‡¯˘È ˜· È„Â

≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÏÈÚÙÏ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÏÈÚÙÏ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÏÈÚÙÏ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÏÈÚÙÏ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÏÈÚÙÏ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≤ ÁÂÏ
®‰ÈÈ·‰ ÛÚ ÈÂ˙Ï Ë¯Ù ¨˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ· ¨ÌÈÊÂÁ‡©

≤∞∞≥           ≤∞∞¥     ˙¯˜Ò‰ ‰ÙÂ˜˙‰

≤∞∞≥IIIIIIIVI™             

ÌÈÈ˙˘ ÌÈÁÂÓ· ÌÈÚˆÂÓÓ‰ ÈÂÈ˘‰ È¯ÂÚÈ˘˙ÓÂÚÏ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘          
·¯ ÏÎ©®ÂÓ„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ·˜Ó‰ ‰ÙÂ˜˙‰      „˜˙˘‡ ‰ÏÈ

˜˘Ó‰ ·ˆÓÏ ·ÏÂ˘Ó‰ „„Ó‰-≤.∞≠≤Æ∑≠≤Æ±±Æ∞¥Æ≤∂Æπ±Æ≤≥

Ô‚¯Â‡Ó‰ ÈÂÚÓ˜‰ ¯ÁÒÓ‰-≤.µ-∑.∂-±.±¥.≥±±.±-∞.≥±.¥≤

®ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ© È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ¯ÂˆÈÈ‰-∞.¥-≥.¥≠±Æ∂±Æ≥±≤Æµ±∞Æ¥≥Æ≤≤

È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· ÏÓ˘Á‰ ˙ÎÈ¯ˆ¥Æ≤≠∞Æπ±±Æ¥µÆ∂≠µÆ≥±≤Æ∂¥Æ∞≤

¯ÁÒÓ‰ ÛÚ· ÔÂÈ„Ù‰ „„Ó∞Æ∑≠¥Æ≥∏Æ≤≥Æ±±∞Æ≥¥Æ≤±≤  

ÌÈ˙Â¯È˘Â ¯ÁÒÓ ≠ ÔÂÈ„Ù‰ „„Ó≠∞Æ∂≠±±Æ±∂Æ∏∏Æ¥±±Æπ≥Æ∏µÆ±≤

ÌÈ¯ÈÈ˙ ˙ÒÈÎ≤≤Æ∞≠≤±Æ∑≥∂Æµ≤∞Æ∑∑Æ¥≠±Æ≥µ¥Æ¥≥

‰ÈÈ·‰ ÛÚ© ÌÈÚˆÂÓÓ‰ ÈÂÈ˘‰ È¯ÂÚÈ˘        ·¯ ÏÎ·˜Ó‰ ‰ÙÂ˜˙‰ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ®„˜˙˘‡ ‰ÏÈ

˙Â¯È„ Ï˘ ‰ÈÈ· ˙ÂÏÁ˙‰≠∏Æµ≠±¥Æ∏≠±≥Æπ≠∑Æπ∂Æ¥≥Æ∂±

·Èˆ‰ ¯Ê‚Ó· ∫‰ÊÓ     È¯Â≠¥Æ∂±∏Æ≤≠≤≥Æ∏¥Æ∑≠±±Æ∂≠≤µÆµ±

˙Â¯È„ Ï˘ ‰ÈÈ· ¯Ó‚≠±≥Æ≥≠±≤Æ∞≠±≤Æµ≠≤≥Æ≥-≥.∞-∏.±±

·Èˆ‰ ¯Ê‚Ó· ∫‰ÊÓ     È¯Â-±∑.∂-π.≤-±∞.π-≥≥.¥-±∞.≥-∑.±±

·Á‰ ¯˜Ò È‡ˆÓÓ®ÂË ÔÊ‡Ó© ˙Â¯±ÌÈÊÂÁ‡±

·Á‰ ˙˜ÂÙ˙˙ÂÈ˙ÈÈ˘Ú˙‰ ˙Â¯-≥™™-±∂™™-±∞™™  ≥™™π™™≤π **≥

·Á ˙Â¯ÈÎÓ¯ÁÒÓ‰ ˙Â¯∑™™-≤∏™™≥∞™™±≤™™™™±≥∂∞ ™™≥

 ™·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰  ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

· ‰‡ˆÂ˙  ÔÈÈˆÓ ™™· ˙˜‰·ÂÓ È˙ÏÆÌÈÊÂÁ‡ µ Ï˘ ‰Ó¯

· ˘¯Ù‰‰ ÂÈÈ‰„ ¨ÂË‰ ÔÊ‡Ó   ®±·Á‰ ¯ÙÒÓ ÔÈ·Ï ‰ÈÈÏÚ ÏÚ ˙ÂÁÂÂ„Ó‰ ˙Â¯·Á‰ ÍÒÓ ÊÂÁ‡Î ¨‰„È¯È ÏÚ ˙ÂÁÂÂ„Ó‰ ‰Ï‡ ÔÈÆ˙ÂÁÂÂ„Ó‰ ˙Â¯

�❹❻❽➈❹�❽➈❹�❽❸�➆�❼➂❸��❹�❺❻�❸�➁➆�❸➈❹�❽➀��❑❸�➂�❹ ❽❸
◗❑➁❽➂❹➀��❸�➃❺➂❑�➇❽➆➅�❹��❸�❻�❸➀❘��➀❹❷❸

➀➆��➀��❽➆❽��❸�➆❽�����➂��➁❽�❹�❽�❸❹��❹�❹❻➅❸�❹�❽
��➀❽��➂❸�➆❽��❸��➂❹➆➀��❽➅❻❽��❹�❽ ❽�❹�❹❻➅❸�❹�❽�

��❿❽➄��❹➆❽���❹❺�❸➈❹����❸➀➆�➀��❽➆❽��❸�➆❽����➁❽❺❹❻���
➆❽���� ➁❽➈➅❹➄� ➁❽❺❹❻� �❹� ➁❷❹�❸� ➆❽��➀� �❽➅❻❽� 
❹�❽�➀��❹➀❹❷❽❶�◗�❻❹➀�➉❹❻❸��❻➅�❽➄❹�➄�❽➈➀❘��➀��➃❹��❸
❽�➂❹❻❹�❸❿❽� �❽� ❹➂�➀��❹�❽❸�➀❹❷❽❶�❽❷❽�➀➆�➀�❹❸��❹�❹❻➅❸
❽➅❿➄� ❹�❽� ➁❶� � �➀❽❻��� �❻��❸� ➁❸❽�❹��➆�❹� ➁➀❶

❸➆��❸❸

➁❽❺❹❻����➀��➃❹�❻❸�➆❽����❸➀❷❶��❽❼�➈❸�❸❿❽� ❸
❽�❽➀�❸❹� ❽➄�❸�➁❽➆❽����➁❽❺❹❻�❹�❜��❸�❽❽➀➆��❻➀
�➈❼❹��❸❿❽� ➀�➁❽� ❹➂❸�❹�❽�◗�❻❹➀❘�❸➂�❸��❸➄�❸�➀�
���➅➄❸�❸➈❹����❸➀➆��❽❼�➈❸�❸❿❽� ➀��❹❼�❽❷➄❽��➂�➂❸
�❽��➂� ❷���� ❸➀❽��➂❸� ❸➈❹��❸��➂❹➆➀� ➁❽❺❹❻� ❜❛�
❹❸�❾❿�❹� ◗�❻❹➀❘��➀��➃❹��❸�➆❽����❸❺❿��❸�➀❹❷❽❶❸

❸➄���➀❽❻���➁❶��❽❼�➈❸�❸❿❽� ❸�➀��❸➀❹❷❽❶�❾�➂❸�➀➆�❺➂�➂
❹❺

➀��❸❽❽➀➆❸��➂❶➂➂�➆➈�❹❸��➇❹➅���❽❼�➈❸�❸❿❽� ❸�➀❹❷❽❶
�❽�❽�❸� �❷❽�❽➂� � �➀�� ❸❽❽➄�❸��❽ ❻➂�� ❽➀❽�❸� �❿�❸

�❹�❽ ❸�➀��➁❽❽➅➄➄❽➈❸�➁❽➅❿➄❸��❹�❻��❸➂❹❸➆❽❽➅�❹❺�❸➂❶➂➀�
❸➄�❸�❾➀❸➂��➁❽�❽❻➂❸��❷❽�❽❹�❽➄❹❻❼❽�❸�� ➂���❽➅❻❽❸�❸➆❽❶�❸
❹❺�❸❷❽�❽�❽❿��❹�❽ ❸��❹❽➈❽ ❹�❽➀❽�❸�❸❽❽➄�❸�❻❹❿���❸➀❽❷❶❸�
�❷❽�❽��➁❶�❼��❸��❽❼�➈❸�❸❿❽� ❸�➀❹❷❽❶����➃➂❺�❾�➂❽��➀
❸❷❽�❽➀� ❾�➂❸���❺❹� � ❾➀❸➂�� ❽❼�➈❸� ➃❹❿➅❽❻❸� �❹➆❽�

❜❜❜��➄�➂�❸❺��❹➆❽��➀���❷➂�➂

·Èˆ‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰˙È¯Â➁❽❺❹❻�❛���➀��➃❹�❻❸�➆❽����❸❷�❽�
◗�❻❹➀❘���➀��➃❹��❸�➆❽����➁❶��❷�➀�❾❽�➂❸➀�❸❽❹➈ ❹

�❹❽➈❽ � ➀➆� ❹❸� ➇� ❷❽➆➂� ���➅➄❸� ❸➈❹���� ➁❽➄❿� ❸� �❹❽➈❽ � ��➅� 
��❹❻�➀�❹➂���❹➀��❹❽➈❽ �❽❿�➃❿�❽❽��❹��❹�❸❸�❾�➂❸➀��❹❽➂❽❼➈❹

�❽❼�➈❸�❸❿❽� ❸�➀❹❷❽❶➀❹��❹�❽ ❸�➀����❹➆❸
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���➃❹➆�❽❶❸�➁❹ ➂ ➀��❽�➀�➂➂❸��❹❽➄❽❷➂��❸�❹�➂�❹❺�❸❷❽�❽
❸➂����❺�❷❶➄❿�❾�❸❻❽➂ ❸�� ��➃❹➅❽�➀��❹�❽�❽�❸➀➆➈�➁➄➂
�❽➀�➅❽➈❸� �❹➄❽➂❸� �� ❸�➈��� �❹➀❽➆➈❸� �❹��❹�❸➀
➇❽➆➅��➃➀❸➀�❼�❹➈➂❿❘�➁❽❽➅➄➄❽➈❸�➁❽�❹❹����❹❽❶➀�❸�➂❹���❹

◗❑❽�❹�❽ ❸��❺❶➂❸❑

�➀���❽➅❻❽�➃❹�➂��❹➆❽���❸➄❼��➁❽➆❹���➁❽➅❿➄��❸➆��❸❸
❸�❽❸➂��❹➂ ➂❼ ❸� �❻➀� � ➀�� ➃❹�❻❸� ➆❽����➁❽❺❹❻
�❹➆��❸❸�❹➀❷❶�❸❺�➆❽���� ❞◗�❻❹➀❘���➄���➀❽❻�➂���❹❽
◗➁❽❺❹❻�❜�❘�❷❹❽ ❹��❹➄❹❿➂�❹�◗➁❽❺❹❻�❛�❘�➁❽�❹❶➂➀�❸❽❽➄��
�➀��❽➆❽��❸�➆❽����❹➂ ➂❼ ❸���➂❸�❽➈➄➆���❹➆��❸❸�❾➅
�❘�➁❽�❹❶➂➀�❸➄❽��❸❽❽➄���❸❷❻�❸❷❽�❽�➀���➁❽❺❹❻��
�❹➄❹❿➂���❹➆��❸❸��❹�❻��❸�➁❽❽�❻❹➂➀❸�➁❽➅❿➄�❹�◗➁❽❺❹❻
❸❽❹➈ ❸��❽➀❽�❸��❽�❽�❸��❷❽�❽➂�❸➆➈�❹❸�❸❽❽➄���➃❿❹�❷❹❽ ❹
�❹��❹�❸➂�❸➈❹➅����➀�❷❻❹❽➂�❹����➅➄❸�❸➈❹��❸�❾➀❸➂�
�❹➀❽➆➈���❹��❹�❸❸�❽❿�➁❽➄� ❽❸��❹❽➈❽ ➂❹���➂���❹➀❽➆➈❸
➆❽����❸➆��❸❸�❽� ❹➂�❹�❽��❸❷❻❸�❸❽❽➀➆❸�❷❽�➆��➁❶�❾�➂❽�

��➀��➃❹��❸�❽❿��➄➂➅➂��➁❽❽�➄��➁❽❻➄❹➂��➁❽❺❹❻�❿�
��➀❽❻���➁❶�❸❿�➂➄��❹➆��❸❸�➀��➀❹❷❽❶❸��➂❶➂

��➄��➀��❸❽❽➄�❸��❽ ❻➂����❽➆���❹➀❽➆➈❸��➂❶➂���❽➄➈�❸
�❝➁❽➈➅❹➄�➁❽❷❷➂��➁❶��❹➂❿�❸�❿❽➄·ÏÂ˘Ó‰ „„Ó‰�❹➆❽���❸➀➆�

➁❽➈➅❹➄�➁❽❺❹❻�❜�❹��➀��❽➆❽��❸�➆❽����➁❽❺❹❻��➀�
�➀❹�➂❸�❷❷➂��❸❽❽➀➆�❽❿�➃❽❽ ➀�❽❹���➀��➃❹��❸�➆❽���
�❹❷❽�❽��❻➀��❽➀❹❽��❷❹❻➂�❸➂��➄�❹➀❹❷❽❶��❹➆❽��� ❸�❾❹�
�❽❽➀➆�◗�❸➂�❶❽❷❹��❻❹➀❘��❹➂❷❹�❸�➁❽➄�❸��❹➀����❹❿�➂�➂
❽�❽➀�❸�➆❽��❸➂�❹❽�❽❿���❽��➂���❽➄➈�➂�❸➆�➄��➀❹�➂❸�❷❷➂❸
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���➁❽➀➀❿➄�❸❺��❺❶➂���➁❹�➂�◗❷����❸➀❽��➂❸�❸➈❹��❸
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➁❽�➅➆❹➂❸�❾➅�◗❘�❞◗�❻❹➀❘�❷����❸➀❽��➂❸�❸➈❹��❸��➂❹➆➀
�➂❹➆➀�➁❽❺❹❻�❿���➀��➃❹�❻❸�➆❽����➀❷❶�❸❽❽➄�❸�➇➄➆�
❹�❿➂➄���❹�❷❻❸��❹�❽❷❸��➈➅➂�◗❘�❞❷����➀❽��➂❸�➆❽��❸
�� ➀❷❶� � �❹➄❽� ❷➆� � ��❹❼�❹�➁❽�❷❹❻❸� ❾➀❸➂�
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➀➆� �❽�❽�❸� ❷❻❹❽➂�� �❹❽�❽�❸� �❷❽�❽�❹� ��➂�� �❹��❹�❸❸
�❺�➁➆��❹�❽❷➀��❹�❽�❸�➀❹❷❽❶➀�❸➀➆➈�❸�❷❽�❽���❹�➄❿�➂❸
❾�➂�➂� ➀➈�� �❻➀� ❷❹➂�❸❿❹➂➄� ➃❽❽❷➆� ➇➄➆���❹➀❽➆➈❸��➂�
�❹➂ ➂❼ ❸�❸❿�➂➄��❹��❻❸���➅�❽➈➀❹��❹➄❹�❻❸�➁❽➄�❸��❹➀��
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�➂�� �� ➅❽❶� ❷❻➂� �❹➈��➂� ❹➀� �❹❽❹❻�➈�❸� ◗❺❹❻� 

�❾❷❽➂❹��❽➀❽ ➄❼❹➈❸�❸�➂�➂�❸❿❹➂➄❸��❹➀❽➆➈❸�❽➄➂❽➅���
��❶����❹��❹�❸❸� ❽❿� ➁❽➄� ❽❸� �❹❽➈❽ � �❹��❹��❹�❸❸
❸❽❸��❹➀❽➆➈❸��❹��❹�❸�➀➆�❸❷❹�➆❸��❹��➀��❹��❹❶����❹❶❽➈
➁➆�❸❺��❹����❹➈❽�➀��❹➈ ➀�➁❹�➂��❽❹� ➁❽��❷❸�➆�❼➂�❽❹➈ 

❸❻❽➂ ❸��❹��❶�❸❛

❸➂❶➂❸�❽➄❹�➄�❽➈➀��❹��➈��❷❹❻���

➁❽❷�❹➆�➃❿��❸❷❹�➆❸�❻❹❿�➀❹❷❽❶��➁❶��❹�➀�❸❹❹➀➂��❹➀❽➆➈❸��❹��❹�❸��❛

❽❿�➃❿�❽❽�❾❿�➁❹�➂��❹�❸�➀�➁❽�❺❹❻�❸❷❹�➆��❽ ➂➂���➆��❹�❽❽�❸�

❸➀❼�❸��❹➆❽��➀��➀❹❷❽❶��➃❹����➀���❸❿❹�❿�❸❽❸���❹��❹�❸❸
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��❻➂❸���➀❻➂

➁❽❺❹❻�❜� �➀�� ➃❹�❻❸�➆❽����❸❽❸�❸➀❼�❸��❹➆❽�
➁❽❺❹❻�➀���❹��➈��❸➂❶➂❸�❽➄❹�➄�❽➈➀�❸➀➆��❹➂❿❹
❻❹❿��❹�❻��❸➂�❸➄❹���❹�����❸➆�➄�❸➀❼�❸��❹➆❽���❽❽➀➆
➁➆�◗➁❽❺❹❻��❘��➀��➃❹�❻❸�➆❽����❽❻�❺❸�❸❷❹�➆❸

�➁❽�❷❻�➁❽➈�❼ ➂�➀��➁�➅❽➄❿�➁❽➅➄�➈➂��❾�❹ ❸�❽➄➈➂�❸�➄❿�

➁❽�❷❻❸�➁❽➈�❼ ➂❸➂��❽ ❻➂➂���❹❽� ❽❿� ➃❽❽ ➀� ❽❹�� ➁❽➈➅❹➄
❽➄➂❽➅�➁❶� ❹➂���❸❺�➀❹❷❽❶➀� ❽❿� ➃❿�❽❽� ➁❽�➄� ➃❸�❸❷❹�➆❸�❻❹❿➀
❹ ➂➀� ➁❽➀❼�❹➂❸� ❽❽❹❿❽➅� �� ❹➀➆❸�� ��➂�� �❹��❹�❸❸
�❷❹�➄�❜�➁❹��➀��❹➂�❸❽❸�❸❷❹�➆❸�❻❹❿�➀��❹➀❹❷❽❶� ❸❷❹�➆
❾➅� ➀❹❷❽❶❹� �❹ ❽❽❸� �❹�❻��❸�➁➀❹� ❸➀❼�❸� �❹➆❽�➀� ❺❹❻
➁❽➀❼�❹➂❸��➈➅➂�➀��❹➀❹❷❽❶���❹❺❺❽��◗➁❽❺❹❻��❘�❸�❹➅➆�
�❷❹�➄����➀��➃❹�❻❸�➆❽����❸➀❼�❸��❹➆❽��❸➀➆�❾❿❹

❷�➀��❺❹❻

���➄�❸➀❼�❸��❹➆❽���❽❽➀➆➀�➀❽��➂�·‡‰ ˜ÓÂÚ ‰ÏË❸➂��
➁❽➀❼�❹➂❸�➀��➁➀��➂�❝❸➄�❸��➀❽❻���➆❽❶❸�❹❸�❸❽➀��❸❸❹�❶❸
➆❽����❷➂➆�➁❽➀❼�❹➂❸�➀➀❿��❸➄��❽ ❻➂�❸➀➆➂➀�❸❷❹�➆�➁❽�➈❻➂❸
➁❽➀❼�❹➂❸�➀��➂�➁❶�◗�❻❹➀❘�➁❽❺❹❻��➀➆��➀��❽➆❽��❸
�➂❹➆➀�➃❸❘�➃❹�❻❸�➆❽����➀❷❶�❸➄�❸�❾➀❸➂��➀➀❿�❹❷�➆�➀�
➁➀❹� ◗❷���� ➀❽��➂❸� ➆❽��❸� �➂❹➆➀� ➃❸❹� ❽�❽➀�❸� ➆❽��❸
➁❽➈�❼ ➂����❹❷➂�➁��➆❷➀�➃�❽➄�➀�➁❽➈➅❹➄�➁❽➄❹�➄��❷➆❸�

��❹❽❹�❸➄��❸❺➂�❸❷❹�➆�➁❽�➈❻➂❸�➁❽➀❼�❹➂��❹�➁❽�❷❻

 ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÍÒ�➀��➃❹�❻❸�➆❽�����❹➂❿�❸➀❷❶���➂�
❻❹➀❘�➁❽❺❹❻���❸➀❷❶�➁❽➀��❽❸���❹➅➆�❹�➁❽❺❹❻��
❸�❹➅➆�❸��❷❽�❽���❼�➂�➁❽�➅➆❹➂❸�❾➅��❸❽❽➀➆❸��❹➆❽��◗

�➁❽❺❹❻��� ❽�❹�❽ ❸��❺❶➂�����❸➀��❽➄❿�❸➂�❸ ❹�❿�
➁❽❷�❹➆�➀���➂❷�❹➂�❸�❽�➈❹�➁❽�❹❼❽➈�➁❽❿❹�❿�❹❽❸�❸�����➂❸

��❷❽�❽�➇�➀➆�➁❽❺❹❻���❽�➅➆❸��❺❶➂��❸�❹➅➆�❸�➀❹❷❽❶❹�
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➀��❽��➄�

‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≥ ÁÂÏ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≥ ÁÂÏ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≥ ÁÂÏ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≥ ÁÂÏ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≥ ÁÂÏ±±±±±≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨

®˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ·©®˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ·©®˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ·©®˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ·©®˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ·©

��������≤∞∞≥������    ≤∞∞¥≤∞∞≥                 ≤∞∞¥   ˙¯˜Ò‰ ‰ÙÂ˜˙‰      

IVIIIIIIIIVI™    

˙ÓÂÚÏ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘                     
     ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘·˜Ó‰  ‰ÙÂ˜˙‰                       ‰ÏÈ

®ÌÈÙÏ‡©   ·¯ ÏÎÂÓ„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ®ÌÈÈ¯Â˜Ó ÌÈÂ˙© „˜˙˘‡                 

·Ú‰ ÁÂÎ Æ±ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â≤,∂¥∂±.∞-∞.±∞.∂±.¥≤.∏±≤

ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÏÎ ÍÒ  Æ≤≤≤,≥µπ∞.≥∞.±∞.µ±.≥≤.∞±≤

·Èˆ‰ ¯Ê‚Ó· Æ≤Æ±    È¯Â∑±∏-∞.π≤.∞∞.µ-±.µ-∞.≤±≤

˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· Æ≤Æ≤          ±,∂¥∂∞.±-∞.µ∞.∑≤.∑≥.∞±≤

ÌÈÏ‡¯˘È Æ≤Æ≤Æ±               ±,∂¥∂-∞.π∞.¥±.π±.∂≥.∞±≤

®ÌÈÁË˘Â ÌÈ¯Ê© ÌÈÏ‡¯˘È≠‡Ï Æ≤Æ≤Æ≤               ≤≤π-¥.∑-≤.∞-±.∏-≤.π-±∞.π±≤

·Ú‰ ˙ÂÚ˘ ÚˆÂÓÓ Æ≥·˘‰ ‰„Â˜ÒÚÂÓÏ ˙ÂÈÚÂ≥∑.∞∞.∞-±.π±.¥-∞.µ-≥.∑±≤

·Ú‰ ˙ÂÓÂ˘˙ Æ¥®ÌÈ¯Ê ÏÏÂÎ© È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· ‰„Â∑µ,¥¥π-±.∂-µ.≥¥.¥-∞.∂-≥.≥±≤

ÌÈÏ‡¯˘È Æ¥Æ±    ∂∑,≥∑±∞.∏-±.∑∞.µ≤.¥-±.∞±≤

·Ú‰ ˙ÂÓÂ˘˙ Æµ·Èˆ‰ ¯Ê‚Ó· ‰„Â®ÌÈÏ‡¯˘È© È¯Â≤∞,±µ∏∞.±-∞.π≤.µ-±.¥-≥.π±≤

ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÏÎ ÍÒ Æ∂≤,≥∂≥-∞.≥∞.¥∞.∂±.¥≤.∞±≤

·‰ Æ∑ÌÈ˜ÒÚÂÓ È˙Ï≤∏∑∑.∞≠±Æ∏±Æπ≤Æ∑πÆ¥±≤

·Ú‰ È˘¯Â„ Æ∏‰„Â≤≥µ≤≥≤∑Æ≥±Æ¥±±Æ∂∂Æµ≠±Æ≤≤µÆ∏≤

·˙‰ Æπ‰ÏË·‡ ÈÓ„ ÈÓÂÏ˘˙Ï ˙ÂÚÈ∏∏∏∑≠∑Æ¥≠∂Æ≥≤Æ∞∞Æ¥≠∞Æπ≠πÆ±≤

¨ÈÏÈÓÂ Á¢˘©

ÌÈÈ¯Â˜Ó ÌÈÂ˙®

¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ¯Î˘‰ Æ±∞≥∂¨∏≥∏∑¨¥∑±≠∞Æ±≠≤Æ∂≤Æ∑≠∞Æ≤∑Æ≤±Æ∏±

·Èˆ‰ ¯Ê‚Ó· Æ±∞Æ±     È¯Â∂¨¥≥∑∑¨πµ≤≠±Æπ≠∂Æ¥µÆ∑≤Æ≤±µÆ±≥Æµ±

È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· Æ±∞Æ≤     ∂¨π±∑∑¨±¥∏∞Æµ≠∞Æµ±Æ±≠∞Æ∑≥Æ±∞Æπ±

®˙ÂÈ˙ÂÚ ‰ÎÂÓ ¨ÌÈÊÂÁ‡©

˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ Æ±±µ¥Æµµ¥Æ≤µ¥Æ≥µ¥Æ∏±Æ≥±≤

®±≤Ω≤Ø±© ‰˜ÂÒÚ˙‰ ¯ÂÚÈ˘ Æ±≤∏πÆ≤∏πÆ¥∏πÆ≥∏πÆ±≠≥≤Æ±±≤

®±≥Ω∑Ø±© ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Æ±≥±∞Æ∏±∞Æ∂±∞Æ∑±∞Æπ∂Æ∏±≤

‰ÏË·‡‰ ˜ÓÂÚ Æ±¥¥≥µÆ∑¥∞Æ∂≥∂Æ≥≥∂Æ±±±Æ¥±≤
·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰  ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

·Ú‰ ˙ÓÂ˘˙ ¨È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· ÌÈÏ‡¯˘È≠‡Ï‰Â ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÈÂ˙ ËÚÓÏ Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ Ï˘ Ì„‡ ÁÂÎ ¯˜Ò  ∫ÌÈÂ˙‰ ¯Â˜Ó  ®±ÍÒÂ È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· ‰„Â
·˘Á‰ È„ÓÂ‡· Ì¯Â˜Ó ¯˘‡ ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ Ï˘ ˙ÈÓÂ‡Ï‰ ˙Â‡Â

·ÂÚÏ Ô„ÓÂ‡Â ÌÈÏ‡¯˘È ÏÏÂÎ  ®≤ÆÌÈ¯Ê ÌÈ„
·ÂÚ‰ ÏÏÂÎ ‡Ï  ®≥ÆÌÈÁË˘‰Ó ÌÈ„

·Ú ÌÈ˘ÙÁÓ‰ ÌÈÏË·ÂÓ‰  ®¥ÆÌÈÏË·ÂÓ‰ ÏÎ ÍÒ ÍÂ˙Ó ‰˘ ÈˆÁÏ ÏÚÓ ‰„Â

◗❽➆❽��❸�➆❽����➁❽❺❹❻�❜�❘�❸❺��❺❶➂��➁❽�❺❸�➁❽❷�❹➆❸��➈➅➂

➁❷❹�❸�➆❽��❸��➂❹➆➀��➀��❽➆❽��❸�➆❽����❸�❹➅➆�❸�➀❹❷❽❶
�❘� �❹➂❷��➂❸� �❹❽�➆��� ❼➀�� ◗�❹❽�➄❹➆� ❽❿❹➄➂� ➁❽➄❹�➄❘
❷❹❽ ��➁❽❺❹❻�❜��➁❽❽➄❹�❼�➀�➁❽�❽❿��➇➄➆❸����➁❽❺❹❻
◗➁❽❺❹❻��❘�➁❽❽�➅➆❸�➁❽�❹�❽���◗❽❹➈��❷❹❽ �❹�❸���➀

❽�❹�❽��❹� ◗➁❽❺❹❻� ❘� ❸❽❽➄��� ◗➁❽❺❹❻� �❘� �❻➅➂�
❸�❹➅➆�❸��❷❽�❽��➂❹➆➀��❺�◗➁❽❺❹❻�❛�❘�➀❿❹❸❹�❻❹�❽❸
❸❻❹❹�❸��❹❽��❸�❽�❹�❽���◗➁❽❺❹❻�❛�❘�❽�❹�❽ ❸�➀❸➄❽➂�
❸❽❽�➆��❹� ◗➁❽❺❹❻��❘��❹➀�❻�� ◗➁❽❺❹❻�❛�❘� ❷➆➅❸❹

◗➁❽❺❹❻��❘�❸➀➀❿�



9

��❻➂❸���➀❻➂

➀❽��➂����❸➄�❸�➀��❽➆❽��❸�➆❽����➁❽�➅➆❹➂❸��➈➅➂�➀❹❷❽❶
��➈➅➂��❺❹❻�❿�➀��❸❷❽�❽➀·Ú‰ ̇ ÂÚ˘‰„Â�➅➆❹➂➀�➆ ❹➂➂❸�

❸➄�❸�➀��❽�❽➀�❸�➆❽����➁❽❺❹❻���❸❽❽➀➆��❻➀�❽➀��❽
�➈➅➂�➀��❸➀❷❶❸➀�❾�➂❸�� ➁❽�➅➆❹➂❸��➈➅➂�➀❹❷❽❶� ◗�❻❹➀❘
❸ ❸➀�➁❽�❽➅➆➂❸��❹❽➈❽ ��❹�❺❻�❸�➀➆�❷❽➆➂�❸❷❹�➆❸��❹➆�
�❻➀❹��❹➆�❸� �➈➅➂��❸➀❽❻���❹❼��➂❸��❹❽➈❽ � �❹➀❽➆➈�

➁❽�➅➆❹➂❸��➈➅➂��➃❿➂

 ̄ Î˘‰❸❷❽�❽❘�➁❽❺❹❻���❸➀❹❿���➄���❷�❽��❽❿�����➂➀
�◗➁❽❺❹❻��➀���❽➀❽��➁❹ ➂ ➀��❽➀❿➀❿❸��❽➄❿�❸��➆➈�❸��
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➆�❽��❸❺➀�➁❽➂❹❷�➁❽➆❹❶❽➈➂���❻❸�➀���➁❽➄❹�❻❸�➁❽❽�❷❹❻�
❸➄�❸��❽ ❻➂���➀❷❸� ❽�❽❻➂��❽❽➀➆❹� ❷❽�❷➂�� � ➅�➂�

❹��❸❿❹➂➄❸�❽➀➂❸��➂��➆���➀➆�❸➄❹�❻❸

ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó

➁❽❺❹❻�➂��➉❹❸�➀��❽➀��❹�❹❻➅❸�❹�❽�➀��❹�❽❽➀➆�� �
➀�� ➃❹��❸� ➆❽����➁❽❺❹❻� ➀� � ➀�� ➃❹�❻❸� ➆❽���

��❿❽➄��❹➆❽���❹❺�❸➈❹�����❹�❹❻➅❸�❹ ❽�➀❷❶�➀❽��➂���❿�
�➆❽��➀�➁❽❺❹❻�❛�➃❹��❸�➆❽����❼➆➂�❽�❻➅➂❸�➃❹➆�❽❶❸�❸➀➆�❾❿❹�

���➀��➃❹�❻❸�➆❽�����❽➅❻❽��❹�❽ ❽��❻➀���➄��➀�
◗➁❽❽�➄��➁❽❻➄❹➂��➁➄❽�❸❺��➀❻��➁❽➄❹�➄❸�❞�❸➂�❶❽❷��❻❹➀❘
��❽➆���➀❹❷❸�➀❹➂�❹�❽❸���❺❻�❸��➇❹➅��❽❿�➃❽❽ ➀�❽❹�
❹�❽❸�❾�➆��➀❷❶❸➀�❸➀➆➈�❹❺��❹�❺❻�❸❹�❸➄�❸�➀��➃❹�❻❸�➆❽���
�❽�❹➂❿�❸❼➅❸➀❹�◗➁❽�➀❹❷�❽❻➄❹➂�❘�❸➈❹�❽➂�➁❽❽➀➄❽➂❹➄❸�❹ ❽❸❹
❻❹❷�❹��❼❹�❽➈➀❘�❸❽➅❹��❑❸��➃❹��❻�➀➆�❸➈❹�❽➀�❹ ❽❸�➀�
��➂❸��❹➀❽➆➈➀�❸�➀❻➂❸�➀�����❹❻❸���➄�➀�➀��❽��➄�

◗➁❽➂❹➀��❸�➃❺➂���➈�➉❹❻�➆�❼➂�

·È‡Â◗➁❽➂❹➀❸❽❹��➀❷�❼➆➂➀❘��❹ ❽❽➀��❹➂❹��❸❹�❸❿❽� ❸�❽➅❿➄�
�➁❽�❿❽➄�➁❽�❹➆❽���❸➈❹��❸�❾➀❸➂��❸➀➆�❷❻�➀❿�➁❽❺❹❻�❜❿�

➇��➂�❸❺�❹�❽�➀��❹➀❹❷❽❶�❷����❸➀❽��➂❸�❸➈❹��➀��❽➅❻❽
❽❷❽� ➀➆� ��❽❸� ➃❽�� �➆➄❹➂❸� ��➂���❹➀❽➆➈❸��❹��❹�❸��
�❽➄➈�� ❸➀❻� ❸➆��❸❸� ❽� ❹➂�❹�❽�� �❽❼�➈❸� ❸❿❽� ❸� ➀❹❷❽❶
➁❽➄❹��❸�➁❽➆❽��❸���❹➀���❸❷❽�❽� �❻➀� ❝❸➈❹��❸�❾➀❸➂�

➁❹➅�➈�➁➆�◗❺❹❻�➆�����❹��➈�❘��❹➀➆➀�❸➀❻❸���❿��❽�❽�❸�❸❽➀❶➄��

�➈➅❹➄�❸ ❸➀��❹❽➈❽ ❹��➀��➃❹�❻❸�➆❽��➀�❸➄❽❷➂��❸❻❽➂ ❸�❽�❹➆❽�
��❸❻❽➂ �

˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰Â ˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó· ˙ÂÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫¥ ÁÂÏ˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰Â ˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó· ˙ÂÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫¥ ÁÂÏ˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰Â ˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó· ˙ÂÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫¥ ÁÂÏ˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰Â ˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó· ˙ÂÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫¥ ÁÂÏ˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰Â ˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó· ˙ÂÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫¥ ÁÂÏ±±±±±

➁❽❽�➄��❽❹➄❽��❽❺❹❻❘◗

≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥≤∞∞¥ 

˙ÈÊÁ˙              

ÈÓÏÂÚ‰ ‚¢Ï˙‰≤Æ¥≥Æ∞≥Æ≤¥Æ±

˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·±Æ∞±Æ∏±Æ∏≤Æπ

˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·¥Æ±¥Æ∂µÆ∞µÆ∂

ÈÓÏÂÚ‰ ¯ÁÒ‰˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·Î¢‰Ò∞Æ±≥Æ≤≤ÆπµÆµ

·È‡Â≠±Æ∞≤Æ≤≤Æ∏¥Æ∏

‡ÂˆÈ≠∞Æ∏≤Æ≤±Æ∂µÆ≤

˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó··È‡Â±Æ∂∂Æ∞µÆ±∑Æ∏

‡ÂˆÈ≤Æ∑∂Æµ¥Æ≥∂Æπ

®ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó© ‰ÈˆÏÙÈ‡‰˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·≤Æ≤±Æµ±Æ∏±Æ≥

˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·µÆ∏µÆ≥µÆπ¥Æπ

·ÚÓ·˘ ˙ÂÈ„Ó·¯±∂Æ≤±±Æ±πÆ∑πÆ±

·ÂÚÓ≠‡Ï‰ ˙Â¯ÂÁÒ‰ È¯ÈÁÓ·© ˙Â„®ÌÈ¯ÏÂ„ËÙ≥≠±¥Æ∞≤Æ∏±¥Æ≤≠±∞Æµ

¯Á‡≠¥Æ∞∞Æ∂µÆ∞≤Æ¥

·È¯‰ È¯ÂÚÈ˘®ÌÈÊÂÁ‡© ¯ˆ˜ ÔÓÊÏ ˙È¥· ˙ÂÂ„˜ÈÙ ÏÚÌÈ¯ÏÂ„≥Æ∑±Æπ±Æ≥≤Æ∞

Â¯È‡· ˙ÂÂ„˜ÈÙ ÏÚ¥Æ≤≥Æ≥≤Æ≤≤Æ¥

‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·µÆπ∂Æ¥∂Æ∑∂Æ∂

 ≠‰ ˙Â¯„‚‰· ®±World Economic Outlook· ˙ÏÏÎ Ï‡¯˘È Æ˙ÂÁ˙ÂÙÓ‰ ˙ÂÈ„Ó‰ ÔÈÆ‰˘ ÈˆÁÏ ˙Á‡ ÌÈÎ„Ú˙Ó ÌÈÂ˙‰ 
·È¯‰  È¯ÂÚÈ˘Ï Ë¯Ù ®≤Æ‰ÏË·‡‰Â ˙È

·Á  Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰ ¯ÈÁÓ‰ ®≥ÆÌÈ¯ÏÂ„ ≤µÆµ ‡Â‰ ≤∞∞¥≠Ï Í¯ÚÂÓ‰ ¯ÈÁÓ‰Â  ¨ÌÈ¯ÏÂ„ ≤∏Æµ ‡Â‰ ≤∞∞≥≠Ï Í¯ÚÂÓ‰ ¯ÈÁÓ‰ ¨≤∞∞≤≠· ÌÈ¯ÏÂ„ ≤¥Æπ∂ ‰È‰ ®·¢‰¯‡ ¯ÏÂ„© ËÙ ˙È

·È¯  ®¥˙È�LIBORÆÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘Ï 
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➀���❹❷❹❹❸❽��❹���➂��❸➆��❸�❽� ❹➂�➀��➀ ❹➄➂�❽�➀�❸

�❸❻❽➂ ❸�➀��❸�❷➂�❸❹�❸�➂ ❹➆�❽�❶➀�➁❽➄� ❽❸�❽�➂❹❻�❹�❽�➀❷❶�
�◗�❻❹➀❘�➁❽❺❹❻����➀��➃❹��❸�➆❽����➁➀❶❸‡ÂˆÈ

˙Â¯ÂÁÒ‰❿�➀��� ����❹➂❿����➅➄❸�❸➈❹��❸�❾➀❸➂��❸➀➆�
➀❿���❼➆➂❿�➇❽�❸�❹ ❽❸�� ��➀��❸❺�➀❹❷❽❶�➆❽��➀�➁❽❺❹❻�❛
❸❿➈❸��� ➁�❹�❽ ❽� ❹� ➁�❷❽�❽��➂❶➂�� ❸❽❽�➆�❸�❽➈➄➆

❸➀❹❿����➅➄❸�❸➈❹�����❿�➂�➂�❸❽❽➀➆��➂❶➂➀

�❹➆�❹❸��➀��➃❹�❻❸�➆❽���¯ÁÒ‰ È‡˙❽�❽❻➂�❝➀��❽�➀��
�➂❹➆➀�➁❽❺❹❻�❛��❹➀➆�◗➁❽➂❹➀❸❽❹�➁❽➅❹❼➂❹��❹❽➄�➀➀❘�❹�❽❸
❾➀❸➂��❹➀➆�❸❽❶�➄❸�❽�❽❻➂�❹ ❽❸�❽�❽❻➂��➁❽❺❹❻��➀��❸❽❽➀➆

❸�❽��➂��❸❽❽➀➆� ➁❽❽�➄��➁❽❻➄❹➂��➁❽❺❹❻���❸➈❹��❸
�➄���❹�❽❸��➂❹➆➀��➀❹❷❸��❹�➀❻❽❸��➀��➃❹��❸�➆❽���
❹❽❸�❸❽❶�➄❸�❽�❽❻➂��❽❽➀➆❹�❸➀��➃❹�❻❸�➆❽����❼�➈�❹�
�❻❹➈��❺�❷❶➄❿�❹❺�❸➈❹�����❻➅❸�❽➄���➆�❸➀�➁❽➂�❹❶❸�➃❽�

❸➄�❸�➀��➃❹�❻❸�➆❽����❽➀❽�❸�➃❽➈❽➀❻❸��➆�❸➂�➀��❺❻❹�
❸❿❽➂�� ❾❹�� � �➀❽❻��� ❹�❹� ❸➄❽❽➈�� �❽➅❻❽❸❸❹�❶❸

��➀❽❻��❹��➇❹➅��❹ ❽❸��❹�❻��❸�

·˘Á·ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÔÂ�➇❷❹➆��➀��❽➆❽��❸�➆❽����� ❹➄��➇��➂❸�
�❹�❽❽�❸� ❽�❹�❽��❹ ❽��➁❽❺❹❻� ❿� ➀��❸❽❽➀➆� ➅❽❶� ❷❻➂
➃❺➂���❹➈❽�❹�◗❸➄�❸�➀��❽➄�❸�➆❽����➁➀❹❷❽❶��➂❶➂➀�❾�➂❸�❘
➁❽�❹�❽�❸�❹ ❽��❸❷❽�❽�❾❷❽➂❹� ❻❹❼❽�❸❹�❸�❹�❻�❸�❽�❹�❽�

�❻➅❸��❹ ���➁❽�❽❻➂❸��➂���➀➈❿❹➂�❽➀➄❽➂❹➄❸�➃❽➈❽➀❻❸��➆�❿���❹❻➂❸�

�❽➂❹�➂❸�➁❽�❽❻➂❸��➂����➀❹❻➂❹

ıÂÁ‰ ¯ÁÒ ∫µ ÁÂÏıÂÁ‰ ¯ÁÒ ∫µ ÁÂÏıÂÁ‰ ¯ÁÒ ∫µ ÁÂÏıÂÁ‰ ¯ÁÒ ∫µ ÁÂÏıÂÁ‰ ¯ÁÒ ∫µ ÁÂÏ±±±±±≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥ ¨ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˙Â¯˙ÈÂ  ¨ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó  ¨≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥ ¨ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˙Â¯˙ÈÂ  ¨ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó  ¨≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥ ¨ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˙Â¯˙ÈÂ  ¨ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó  ¨≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥ ¨ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˙Â¯˙ÈÂ  ¨ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó  ¨≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥ ¨ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˙Â¯˙ÈÂ  ¨ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó  ¨
®˙ÂÈ˙ÂÚ ‰ÎÂÓ ¨ÌÈÙËÂ˘ ÌÈ¯ÈÁÓ·©

≤∞∞≥                    ≤∞∞¥    ˙¯˜Ò‰ ‰ÙÂ˜˙‰     

≤∞∞≥IIIIIIIVI™
ÈÂÈ˘‰ È¯ÂÚÈ˘           

   ÌÈÚˆÂÓÓ‰ ÈÂÈ˘‰ È¯ÂÚÈ˘‰ÙÂ˜˙‰ ˙ÓÂÚÏ           
     ·¯ ÏÎÂÓ„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ·˜Ó‰                  „˜˙˘‡ ‰ÏÈ

·È˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â∞Æ¥≠≤Æπ∂∞Æ≤¥Æ¥±∞Æ≤±¥Æ∑≥

‰ÎÈ¯ˆ‰ ÈÒÎ ∫‰ÊÓ≠±Æ∑≠≥Æ∏∑Æ¥∂Æ±≤Æ∑∏Æµ±πÆ∏≥

‰Ú˜˘‰‰ ÈÒÎ       ≠¥Æ∞≠±≤Æ¥∏Æ≤≠∂Æ∑∑∞Æµ±¥Æ±≠≤Æ∞≥

¯ÂˆÈÈÏ ˙ÂÓÂ˘˙‰       ≥Æ∞±Æ≥¥Æ∂±Æ≥∂Æ∂πÆ≥±πÆ∞≥

˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ∑Æ±∂Æ∏≥≠¥Æ∞≠∞Æ±∑Æµ∏Æ¥±∞Æ∏≥

È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ ∫‰ÊÓ       ∂Æ∑∂Æ≥≠≥Æ∏∞Æ∞∑Æ¥∑Æ∏±∞Æ∂≥

˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ∫‰ÊÓ       ≥Æ≥∏Æ∏±≠±∞Æ∏±Æ∂¥∑Æ∞πÆπ∂Æ±≥
 ÌÈÚˆÂÓÓ ¨ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÂÈÏÈÓ    ÌÈÈÂÚ·¯

È¯ÁÒÓ‰ ÔÂÚ¯È‚‰≤≤∞∑∏≤µ≥≤∂∞≤≤≥≤∑∑≤µ∞≥

·˘Á‰ÂË ÛËÂ˘‰  ÔÂ≠¥≥≥π∑≠πµ≠∏¥∞≥∂¥±≤

·˘Á‰®Á¢ËÓ ˙Â¯˙È ËÚÓÏ© ÈÒÈÙ‰  ÔÂ-≥±-∑±¥-≤≤π±,∞∞≤-±∏µ±≤

·˘Â˙ Ï˘ ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ıÂÁ Èπ±∏∑π∏±,∂≥±µ∞∂∑≥∂±≤

·˘Â˙ ˙ÂÚ˜˘‰¯ÁÒÓÏ Í¯Ú ˙Â¯ÈÈ ˜È˙· ıÂÁ Èµ∏∞-≤±∂-∑µ±,≥≤±±,≤π∞±≤

Í¯Ú‰ ˙Â¯ÈÈ ˜È˙·Â ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰

·˘Â˙ Ï˘ Ï¢ÂÁ· ¯ÁÒÓÏÏ‡¯˘È È∏≤¥πµµ≥≤∂≤≤≤,∞¥∏±≤

®¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡·© ÂË ÈÂˆÈÁ‰ ·ÂÁ‰-∂.∞-≥.∏-¥.∑-¥.∏-∂.±±≤

‰ÙÂ˜˙ ÛÂÒÏ ¨Ï‡¯˘È ˜·· ˙Â¯˙È‰≤µ,∑∏∏≤≥,¥∏∂≤¥,∞∏π≤¥,∑∂∑≤µ,∑∏∏≤∂¨±∂±≤∂¨±∂±≥

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰ ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

Æ˜Ï„Â ÌÈÓÂÏ‰È ¨ÌÈÒÂËÓÂ ˙ÂÈ‡ ‡ÏÏ Ì‰ ıÂÁ‰ ¯ÁÒ ÈÂ˙ ®±

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰
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➀��❽��➄�

❹➀❷❶�➀❽��➂��➁❽�❺❸�➁❽❷�❹➆❸�➀��➁❸❽�❹ ❹❸�➇�❽❸�❹�➁❽�❻❸
❽�❹�❽ ❸� �❺❶➂➀� ��❽➆�� ➀��❽➀� �❹➈❼❹�❸� �❹��➆❸❸� ❷❹➂
�� ❹❺❺❽�� �❹➈❼❹�❸��❹��➆❸�❹�➁❽�❹�❽�❸� ➃❹��❻��➁❽➈❷❹➆❸
�❹ ❽❽�❽➂�❹❶➀�➁❽➂❹➀��❸�➀❹❷❽❶��❹�❽�❻➅➂❸�➃❹��❻��➃❹➆�❽❶❸
➉���➁❸❽�❹➆��❸➂�➁❽�❺❸��❹➅➄❿❸�➀��➀❹❷❽❶➂�➆�➄�❘�➀❑❹❻�
�❽�❽�❸� �❷❽�❽➀� ➀❽��➂�� ➀❑❹❻�� �❽�❽�➂� �❹➅➄❿❸❸� �❷❽�❽➂❹

➁��➄� ❾❿❹� ◗�❽➂➀❹➆❸·˘Á·  ÛËÂ˘‰ ÔÂ❽➄❹❽➀❽➂� � ➀�� ➇❷❹➆
➁❽➄❹❽➀❽➂��➀��➃❹➆�❽❶��➂❹➆➀��➀��➃❹�❻❸�➆❽����➁❽�➀❹❷

◗�❻❹➀❘���➀❽��➂❸�➆❽���

��❹❽➄❽❷➂��� ❹➆❽➄❸���❹❽➂➀❹➆❸��❹❽❹❻�➈�❸❸Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰
ÌÈ¯Ê‰     ➃❽�� ❸➄�❸� ➀�� ➃❹�❻❸� ➆❽���� ➁❶� ❹❿�➂➄� �

➁❽❽➂➀❹➆❸�➁❽�❹�❽�❸��❹��❹�❸� ❝�❹❼➀❹�� ❹➀��❹❽❹❻�➈�❸
➃❹❿❽➅❸��❷❽�❽❹�➁❽➂❷��➂❸�➁❽�❹❹����❹❿❹➂➄��❹❹��➀�➀❽��➂�
�❹➆��❸�➇�❽❸�➀❹❷❽❶➀�❹➀❽�❹❸�����➁❽❻�➈�➂❸�➁❽�❹❹���➀➀❹❿❸
❹❺�❸➂❶➂�❸➆❽❶❸�➀��❽�� �❾➀❸➂���❹❻�➈�➂❸��❹➄❽❷➂�
➀❹❷❽❶��❸❼��❸❹�❸➄�❸�➀��➃❹�❻❸❹�❽�❽➀�❸�➁❽➆❽����❸❽�➀
❻❹➀❘�❷❻❽�➁❶�❾�➆❸��❹�❽❽➄��❽����❹➆��❸❸❹��❹�❽�❽❸��❹➆��❸❸
�❹➄❽❷➂➀��❽➅❻❽�❾❹➂➄�➃❽❽❷➆�➀��❽���❹➆��❸❸�➇�❽❸��❺�➁➆�◗
➁❽❽�❷❹❻��➁❽❽➂❹�➂❸�➁❽❽➄❹❻❼❽�❸�➁❽➄❹❿❽➅❸�➀����❹❻�➈�➂❸

❽➈➀❘��❹➆��❸���➂❽❹➅➂�❸❷❽�❽�➇�❸�❽❽❸��➀��➁❽➄❹��❸
◗➀��❽��➄���❻❑❼➂����➂❸��❹➀❽➆➈➀�❸�➀❻➂❸�❽➄❹�➄

ÌÈÏ‡¯˘È Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰❽❷❽� ➀➆� � �➄��� ❹➀�❹❸� ➀❑❹❻��
❻❑❼➂�� ❽��� �❹➄❹➆�❽➈� ❼�➈�❹� �❹❽➂❹�➂❸� �❹❽❹❻�➈�❸❸

�❹�❺��❹❻��❹�❶❽��❹�➈➀❻❸❹➁❽➈❹❶�➀���❹➆��❸❸��❹❽➄❽❷➂➂�➃❿❹�
➃❹❿❽➅❸��❹❺❽➈�➀��❻❹❹❼��❿❹��❸➂❶➂➂��➀❻❿�➀❑❹❻��➁❽❽❷➅❹➂
❽➆❽��❸�➆❽����❷❻❹❽➂���❹❸❹�❶�➀❑❹❻��➁❽➀��❽❸��❹➆��❸�❹❽❸�❾❿

��➀��➁❽�❺❸��❹➆��❸�➀��➃➀❹❷❽❶�➁❽�➀❹❷�❽❷�❽➀❽➂�❿�
➁❽➀��❽�➀���❹➆��❸❸��❽❽➀➆�❽❷❽�➀➆�❺❺❹�����➅➄❸�❸➈❹���
❽➅➄➄❽➈❸�➃❹��❻��➃❹➆�❽❶��➀��❽➆❽��❸�➆❽����� ❹➄�❾❿❹�➀❑❹❻�

❸➈❹��❸�❾➀❸➂��❹❼➄

·Èˆ‰ ¯Ê‚Ó‰È¯Â

�❷➆❽➂���❿❽➄�❸❶❽�❻��❸➂❽❽�➅❸���➄�ÔÂÚ¯È‚‰❸➄�➀�➆��➄��
�❹❺��❽➄➈�❸�➁➀❹�� ❹��❽❺❹❻��➀��❷➆❽��➂❹➆➀�� ❹��❽❺❹❻��

❹➆�➈��❑➆❹�➀❶❑� ❶❹➅➂��❹❽➂❹�➂�❻❑❶��➈➀❻❸➂�➆�➄��❹❽➄❽❷➂❸➂��➀❻�

�❹�❺�❻❑❶�
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��❻➂❸���➀❻➂

❸❹➀➂�� ❸➀ ❹➄❹� � �➄�➀� �❽ ��❸�➅❽➅��� ❽�❻❹�� ➉❹ ❽�
�❹❽❺❻���❹➀�➀❽�➈��➀❽❻���➃❹➆�❽❶❸�❽❷➆❽��❸❷❽➂➆➀�❸��❺�❸
❻❑��❽❷�❽➀❽➂��➀��➇❷❹➆��❹➈❹ ❸�� ❹❸�❷��➂�➀���❹❷❷❹➆➂
�❹�❿�➀�❸➅➄❿❸❸�❽➅➂���➈➅❹➄�❸❽❹➈ �❸�❻➈❸�➀➆�❼➀❻❹❸�➁❽➅➂�
➀➆�❽➀❹�❸�➅➂❸��❹➆❽���➀➆❸�❾❹��➁❽❽➄❽�❸��❹�❿�➀❹��❹�➀❻❸
➅➂�❹�❻➈❹❸�➃❿�❻❑��➀�❻❑���➃❽����❹➅➄❿❸❸�❽➀➆�
❸❽❽➄�❸�➇➄➆➀��❹➂❹��❹�➁➀❶�❽�➂❹❻�➀➆�❸❽❽➄�❸�❽➅➂❹��❹��❻❸
❻❑��❽❷�❽➀❽➂�❿��➁❽➅➂➂��❹❽❹➈ ❸��❹➅➄❿❸❸�❹�❻➈❹❸�❾❿�❹❘
➁❽❷➆ ��➆➈�❸���❾❽�➆❸➀�➃❽❽❷➆�➁❷�❹➂�❸❺��➀��� ◗➁❽➈➅❹➄

➁❽➅➂❸��❽❽�❶�➇�❽❸�➀➆�❹➀

�➇�❽❸�❻❿❹➄➀È˙Ï˘ÓÓ‰ ·ÂÁ‰���� ❹��❽❺❹❻���➁❽�➀�❽❹��
➁❽❽➈➅❿��❹�❹�➂�❽❹➄❽➈�➁�➀��❺�❞❹��❻➈❸�➀➆�����❶❷�❷❽�➆�
➀➆❹➈❿❹��❹❻❸�➀➆��❽�❽�❸�❽➂❹➀����❷❽�❽�➁➆�❸➀�➂➂❸��❽ ���

�❹�➀�❸➀❽�❹➂�➅➂❸�❽�❹➆❽���❷�❹❸�❽❿� ➂➄��❹➄❹���❹❽�❽➈➂��❹�❽❷���
➃❹❽➂❸❘���❹❽���❹❸❹�❶❸�❸➅➄❿❸❸��❹➂���❼➆➂➀�➁�❽❽�❶�➇�❽❸��❸❷❽�❽➀

❝❸➂❶❹❷➀�❹���◗➃❹❽➀➆❸

�Szez, E., “Reported Incomes and Marginal   Tax Rates, 1960-

2000 Evidence and Policy Implications” NBER Working Paper

10273, 2003.

❸➄❽❷➂❸��❽ ��❑���➈����➄�➀�➀��❽��➄��❻❑❹❷���❻�❹➄➂�❹❺�❸❽❽❶❹➅�
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➁❽➈➅❿❸➂��➀❻�➀��❸ �❸���❹❻❽➂���❹❽�❹��➆�❹
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❹�➈❽���❹➀❽➆➈❸��❹��❹�❸��❹❿❺��❸➈❹��❸�❾➀❸➂��➁❽➅➂➂
➀❿�❾➀❸➂���❽ ��❸��❹❻�➈�❸�❸��❽❽�❸�❾❿�➃❹➆�❽❶❸�❽❹❹���
� ❹��❽❺❹❻��➀��➃❹➆�❽❶❸�❷➆❽��❸❷❽➂➆�➁➆����➅➄❸�❸➈❹��❸

◗❜�❸➂�❶❽❷��❻❹➀❘���➄�➀�➆��➄�

➉❹ ❽��➆ ❹����➂❸����❸➀��❽➄❿�❸���❶➅➂���➆ ➂➂
�❷❻‰Ï˘ÓÓ‰ ˙Â‡ˆÂ‰·➂�� ❹���➃➀��➂��❷❽�❽��❼��❸��

��➄����❽�❹�❽ ❸� ❸ ❹❸❸��❷❽�❽� ➁❽❺❹❻� ❛➀� ❛
�❽����� �❹➆��❸❸� ❼➆➂➀� �❽ ��❸� ❽�❽❿�� ➀❿� �� ❸➈❽�❸
➀➆� ❸�❽�❽❸� �➄➅�➂❸� ❹�➆➈�❸� ➇� ➀➆� ❸❺� ➉❹ ❽�� ❸�❹�❻�❸
➀➆➈�❹❸❹�❞❻➈❹�❸�➃❹➆�❽❶❸��❹➆❽��❻❿❹➄➀�❽❻�❿❸�❸❽❸�❸❻❽➂ ❸
➁❶��➁���➇❽�➆�➃➈❹�❹� �❽➀�➅❽➈❸��❹❽➄❽❷➂��➃❹➂❸�➁❹�❽�➀
❽❿�❸�➄�❾❿�➁❹�➂��❾➀❸➂��➁❽❽➅➄➄❽➈❸�➁❽�❹❹����❹❽❶➀
❸➄���❸❻❽➂ ❸�➀➆�❸➀�➂➂❸��❹❽➄❽❷➂�➀���❹❽�❹❽❻❸��❹➆➈�❸❸

�➄➅�➂❸�❸�➆➈�❸�➀➆� ❹��❶� ❹❺�❽ ��❸���❹��❹➄❽� ➇❹➅�� 
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��◗�❻❹➀❘���➄���➀❽❻���➁❶

ÌÈÒÓÓ ̇ ÂÒÎ‰‰❸➄���❸➄❹��➀��➀��➃❹�❻❸�➆❽����❹➀➆�
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��➀❽❻���❽❹➅❽➂��❸ ❸➂��➀❻�❽❿��❽❶❷❸➀�❽❹��➁❽❺❹❻
�➄➆➂❹�❸��❸❸�❽➂❷❘���❹➄❽➀��❿��❽➂❹➀����❽❽❻❷➂�➆�➄
�❹➀❽➆➈❸��❹��❹�❸���➇�❽��❸ ❸❸���❽➆�➁➀❹� ◗➀�❹❽❸
❝➁❸❽�❹�❹�➂�➀❿���❸➈❽�❸�➁❽➅➂➂��❹➅➄❿❸��❸ ❸❸���➂�
�➂❹➆➀�➁❽❺❹❻������➅➄❸�❸➈❹����❹➀➆�➁❽�❽�❽❸�➁❽➅➂❸
➁❽❺❹❻���❹➀➆�➁❽➈❽�➆❸�➁❽➅➂❸�❷����❸➀❽��➂❸�❸➈❹��❸

�❹�❽❸�➀➆�➁❽➅➂❸❹�➁❽❺❹❻���

�❹➅➄❿❸�❹❽❸���➄���➁❽➅➂➂��❹➅➄❿❸❸�➀❹❷❽❶��❸ ❸➀��❹❷❹❸
➁❹�❸�❽�➄❹➆❸�❽❹❹�❸➂�❻❑��❷�❽➀❽➂❿����❹❸❹�❶��❹��➈��❹➀
❽�❷❹❻���❽��➁❶��❹❸❹�❶��❹❽❸➀��❹❽❹➈ � ❹❽❸❹� ➃❹➆�❽❶❸�❷➆❽��
❽➅➂❹�➇➅❹➂❸�❾�➆❸�➅➂���❻➈❸➀�❸➀�➂➂❸���❹➆❽➄❸�❹➀�❸➄�❸
➁❽➅➂➂��❹❽❹➈ ❸��❹➅➄❿❸❸�❹�❻➈❹❸�❾❿�❹❘�❸❺��❷❹❻��❸❽❽➄�❸
➆ ❹��➁❽➅➂❸���❻➈❸➀�➀❽��➂��◗❻❑��❽❷�❽➀❽➂�➂���❹❽�
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➀��❽��➄�

ÌÂÓÈÓ Í¯„Â ˙ÂÈ˙˘˙‰ ÌÂÁ˙· ÌÈÏÂ„‚ ÌÈË˜ÈÂ¯ÙÌÂÓÈÓ Í¯„Â ˙ÂÈ˙˘˙‰ ÌÂÁ˙· ÌÈÏÂ„‚ ÌÈË˜ÈÂ¯ÙÌÂÓÈÓ Í¯„Â ˙ÂÈ˙˘˙‰ ÌÂÁ˙· ÌÈÏÂ„‚ ÌÈË˜ÈÂ¯ÙÌÂÓÈÓ Í¯„Â ˙ÂÈ˙˘˙‰ ÌÂÁ˙· ÌÈÏÂ„‚ ÌÈË˜ÈÂ¯ÙÌÂÓÈÓ Í¯„Â ˙ÂÈ˙˘˙‰ ÌÂÁ˙· ÌÈÏÂ„‚ ÌÈË˜ÈÂ¯Ù±±±±±

�

���❽❹❻➂�❸➄❽❷➂❸�❽❿��❷❶❹❸���➄�➀�❸➄❽❷➂���❽ ���·‚‰Ï¢·‰Ï ˙Ó ÏÚ ˙È˙˘˙· ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙¯Ï‡ÈˆËÂÙ ÈÂˆÈÓÏ ‡È
·Èˆ˜˙ ıÂÁ ̇ Â¯Â˜ÓÓ ̇ È˙˘˙· ̇ ÂÚ˜˘‰‰ ̇ Ï„‚‰ ÍÂ˙ ̨ …¸ ‰ÁÈÓˆ‰„Ú ÂÂÓÓ˘ ̈ ˙ÂÈÊÎ¯Ó ̇ ÂÈÂÏÈÚÙ¢ ÈÎ Ú·˜ ÔÎ ÂÓÎ Æ¢ÌÈÈ

·ÚÂÓÂ ̇ ÂÎÏÂ‰ ̈ ‰È„Ó‰ ·Èˆ˜˙Ó ‰Î· ̇ Â¯·Á¯·Â‚Â ̇ ÎÏÂ‰ ‰„ÈÓ· ÌÏÂÚ‰ È· Ì‚Â ̈ ÈË¯Ù‰ ̄ Ê‚Ó‰ È„ÈÏ ̇ ¯ÌÈ˘· Ì˘ÂÈ Ï‡¯˘È
·Â¯˜‰„ ˙Â· ˛…¸ ÆÂÊ ‰Ó‚Ó ÏÚ ˘‚·‚˙Â ÔÂÓÈÓ ˙Â¯Â˜Ó ÂÙÒÂÂ˙È ÂÊ Í¯„˙ÂÏÈÚÈ‰ ¯     ❸�➆➂❸�➃❻�➂��❷❽➂➆❸➀��❽�❹➀�➁❽❷➆❽

❹➂❿�➁❽❺❹❻�❿��❸�❹�❻�❸��❽�����❸➆��❸❸�❸�❻��❸�❸❿❹��❹�➁❽❺❹❻�❿����➄�➂�❸➀❷❶��❽�➀�➂➂❸�❸➆��❸❸
❹➆ ❹��➁❽❽➈➀❸��❹➄��❷➆���❻➀�❝�❹❽���❸�➁❹❻���➁❽➀❹❷❶�➁❽❼�❽❹�➈➀�❸�❽❶���❽�❹❸➂��❽➄➈���❹➄❹�❻❸�➁❽➄���❸➀➀❹❻�❸�➃❿
➁❽➀❸➄�➂❸�➁❽❼�❽❹�➈❸��❹➄❹�❻❸�➁❽➄���➁❽���➂�❸➀�➂➂❸�➀��➀➂�➃❹➂❽➂�❹�➁❽❽�➀�➂➂�➁❽➈❹❶�❽❷❽�➀➆�➁❽❼�❽❹�➈❸��❽��➂

�❸➄❹❿➂❸�❹❺�❸�❽❶��❽❼�➈❸��❺❶➂❸�➁➆�➇❹�❽��P.P.P❘�Public Private Partnership➇❹�❽�➀�❻❹❹❼�❽❿❹��➁❽➂❿➅❸�➁❽➂�❻➄�◗
❽�❹�❽ ➀�❽❼�➈❸��❺❶➂❸�➃❽��❸➀❹➆➈➀����❶➅➂��➁❸�➁❽➂❿➅❸❸➂��➀❻�P.F.I       ❘Private Finance Initiative�❺❶➂❸��❽�➆➂�❸���◗

➀❹➆➈�❸❹�➃❹➂❽➂❸�➉❹➈❽�❸�❸�❽❿�❸�❸➂�❸❸�➀➆��❹❽�❻❸��❹��➀❘��❹�❽ ➀�� ❹➂❸��❹➈❽➅➀��❹❽�❻❸���❽❼�➈❸��❺❶➂➀�❽�❹�❽ ❸
��❶➅➂��❽�❹�❽ ❸��❺❶➂❸➂�❹�➁❽�➂��➂❸➂���➂�➁❽�❷❶❹➂❸�➁❽➄❹❽�❼❽���❽➈➀�➁❽➂❹➀���➁❺❽❸�➀��➂�❸�❹➂��❹�◗❼�❽❹�➈❸�➀�

❸�❽➂❿➅❸P.F.I�❶❹➅➂�➁❽❼�❽❹�➈�❹ ➂➀�➃�❽➄�B.O.T❘�Build, Operate, Transfer�◗�❾�❷�❘���➂���❷❶❹➂�❸➈❹����❻➀�➁❸���
�❽�❹�❽ ❸��❺❶➂❸�❽❷❽➀�➅❿➄❸���➆❹➂�❹�❹�➀❽➆➈➂❹�❼�❽❹�➈❸���❸➄❹��➁❺❽❸�❸�����◗❸➄���❷➆��➀��➀➀❿� ❶❹➅➂�➁❽❼�❽❹�➈�➃❿❹

B.O.O❘�Bulid, Own, Operate�➁❺❽❸�❽❷❽����➄�➅❿➄❸�➁❸����◗

❸��❼❽���❸➄�➄❹�➁❽❽�➅❸��❽❺❿�➂❸�❼�❽❹�➈❸�➀��❽� B.O.T�❹�❽ ➀�❻�➈➄����❑➀��❽�❸ ❹❻��❽�❿❑�➀��❽❺❿�➂❸�➆❼�❸�❹❸
��❹��➈� ❹�❽❽➄��◗❘�❝❸❼❽�❸�➀��➁❽➀❹❷❶❸�❸❽�❹➄❹��❽���➇��➀�➀❹❿❽�❸❺�❼�❽❹�➈�◗�➆❹�➂❸�❹➂❹❽➅�❷➆❹➂�❽➄➈➀�❸➄��❽ ❻❿❘

�❽➀➂❽➄❽➂��❹➆❽➅➄��❹➂❿➀�❑➃❹❻❼❽�❸����❑���➅❹�➈➀�❾�❼ ��❸➀�➂➂❸�➁��❹���➀�❸❺��➀��❘�❽�➀�➂➂➉❹❻��❽ ��➂�❸➄➂❹➂
➁❽➄❹�❻❸�➁❽�❹�➆��➉���❹➄�➄��➁❽�❽�❿❸��❽��➂➂�❸➄❹���➁❽➄➂❺❸�❻❹➀��❷➂➆�➆ �➂❸�◗�❘�◗❸➀�❸�❽❽❻�❸�

❸���❽❶��➁❽➂�❹➂❸�➁❽❼�❽❹�➈��➆❹ ❽�❹�➃❹➄❿��➀��➁❽➄❹��➁❽�➀���➁❹❽❸�➁❽❽❹ ➂�➃❿P.PP❸��❹➄���❹➀❻❸�➁➀❹❿❿�➁�❹���
➁❽❺❹❻��➁❿❹�➂�➁❽�➀❹❷�❽❷�❽➀❽➂��➀➆��➇❹➅��❷➂➆�❽❼�➈❸��❺❶➂❸�➇❹�❽���➁❽❼�❽❹�➈❸�➀��❽➈➅❿❸�➇�❽❸❸�
�➀❻�➀➆�❼❹�❽➈❘�❸❽❶�➄❸�➁❹❻���➁❽❺❹❻�❹� ❽❹➄❽�❸�➁❹❻���➁❽❺❹❻�� ❸➀➈�❸❸�➁❹❻���➁❽❺❹❻�� ❸�❹�❻�❸�➁❹❻��
❸�❽➈❸�❸➂�❸❸�❾➀❸➂��❽❿�➃❽❽ ➀��❹�❻�◗��➄�➀�➀��❽��➄��❻❹❷�➀��❑❹❽➈➄➆➀�� ❹�❸❑���➈��❽❹ ➂�➁➄❹❽➈❹�➁❽❼�❽❹�➈❸➂

❹➀�➁❽❼�❽❹�➈�➀��❺❹�❿➂❸❹�➃❹➄❿�❸�❽❿❽➀❸���❸�➈❽�❹�➁❽���➁❽❻�➀�❸➄❽❷➂❸

➃❿�❹➂❿�➁❽�❺❶➂❸�➃❽��➁❽➄❹❿❽➅❸���❹➀❻�❾❹���❺❶➂�➀❿�➀��❽➅❻❽❸�➃❹��❽❸���➀ ➄➀���➈➂�❹➀�➁❽❼�❽❹�➈��❽❼�➈❸��❺❶➂❸�➇❹�❽�
➁➆�➁❽❽➄❹➆�❽❶�➁➄❽���❹�❹�➂�➀➆��❹❿➂�➅❸�❾❹�❹�❸➀�➂➂❸��❹��❹➆➂���❻➈❸�❾❹����➂���❹❽�❹�❻�❸����❶❸➀�❸����❹�❽�❻��❽

❹➀��❹➄❹��❽➂�➀❹❷❶��➀❻�➁❽�❻�➄�➀��❽��➁❽❼�❽❹�➈❸�➁❽➀❸❹➄➂�❸����❽❻❿❹➄❸��➄❹❿�➂���❺

�❽❽❻➂�➁❽➀❹❷❶�➁❽❼�❽❹�➈�➀��❽�➀�➂➂�➀�➃❹➂❽➂�➁➄❹➂❽➂��❽❽➆��❽❸�➁❽❼�❽❹�➈❸��❹➂❷��❸�❽➄➈���❷➂❹➆❸��❽❺❿�➂❸�❸❽➆�❸
�❺❹�❾❹��❻❹❹❼➀��❽�➄�➉❹❻��❽➂❹�➂�❽����❿�➆➂�❼➆➂❿�➃❽�➀��❽��➁❽�❺❹�➁❽❽➂❹�➂�➁❽➈❹❶�➀��❸�❻���❽➄❹➂❽➂��❽���
❾❿�❹➀�➁❽❼�❽❹�➈�➀��❽��❸�➃❹➂❽➂��➀❷❶❹�❾➀❹❸��❹�➂�➁❸�➁❽❽❷➅❹➂❸�➁❽➂�❹❶❸�➃❸����❹����❹❻�❹➈➂��❹➄❽❷➂➀�❷❹❶❽➄�
➁❽❽❹➈ ���➄��❷➆�➀��❽���❷❹➆��➁❽❽❷➅❹➂❸�➁❽➂�❹❶❸�❽❷❽�➀➆�➁❽❼�❽❹�➈❸➂�➁❽❺❹❻�❿�❹➄➂❹➂���❸❽➀❶➄��❸➂❶❹❷➀

❸��❼❽���➁❽➄�➄��➁❽❼�❽❹�➈❸➂�➁❽❺❹❻�❛❿�➃➂➂➀�❑❽➂❹➀��➄�❑❹�❑➁❽➀➆❹➈❸��➄�❑B.O.T�❿�➆➂�➀���❽➅❻❽�➃❼�❸�➇�❽❸❸�➁❶�
❸➂���❸❺�❶❹➅➂�➁❽❼�❽❹�➈➀�❽�����➄➆❸�➀➆�➁❽��➂��❹➄❹�❻❸�➁❽➄���➁❸❽➀➆��➀❼❹➂❸�❽��❸��➀�❶➂❹�➀��❽��➁❽�➄�❸
�❹��➂�❹➀��❹❽➆��➀❑❹❻➂�➃❹➂❽➂��❹�❹�➂�➅❽❽❶➀�❸����❹❺❸���➃❽❽➈➂❸�❸❹�❶❸�❽➄❹❻❼❽�❸�➃❹❿❽➅❸�➀���➃❿�➀➆���❽����❷➄❸

❑➀�➄➆❑��❽�➀�➂➂❸�❸��❻❸�➀��❸�❽�➅❸�➀➆�❸�➀❻���❿➂➅➄�❹❺�❸�❽���

❸���❽❶��➃➄❿❹�➂❸�❷❽❻❽❸�❼�❽❹�➈❸� P.P.P➆������❽➆➀��❽➂❹�❷�❽❼�➈��❸❹➅�❽���❽❽➄��❹❸��❹❽���❸�➁❹❻�➂�❹➄❽�❹�

���❹�❽❷���❹❺��❽❺❻���TASC
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��❻➂❸���➀❻➂

➁❽❼�❽❹�➈��➉❹➆❽❽❹�❺❹❿❽��➁�➀���➄���➁�❹❸��❑➀�➄➆❑��❽�➀�➂➂❸�❸��❻��➁❽❼�❽❹�➈❸�➇❶��➂❶❹❷❿��

≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥  ¨ÔÂÚ¯È‚‰ „ÚÈ ˙ÓÂÚÏ ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ÈÓÂ˜Ó‰ ·Èˆ˜˙‰  ÚÂˆÈ· ∫∂ ÁÂÏ≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥  ¨ÔÂÚ¯È‚‰ „ÚÈ ˙ÓÂÚÏ ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ÈÓÂ˜Ó‰ ·Èˆ˜˙‰  ÚÂˆÈ· ∫∂ ÁÂÏ≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥  ¨ÔÂÚ¯È‚‰ „ÚÈ ˙ÓÂÚÏ ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ÈÓÂ˜Ó‰ ·Èˆ˜˙‰  ÚÂˆÈ· ∫∂ ÁÂÏ≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥  ¨ÔÂÚ¯È‚‰ „ÚÈ ˙ÓÂÚÏ ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ÈÓÂ˜Ó‰ ·Èˆ˜˙‰  ÚÂˆÈ· ∫∂ ÁÂÏ≤∞∞¥ „Ú ≤∞∞≥  ¨ÔÂÚ¯È‚‰ „ÚÈ ˙ÓÂÚÏ ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ÈÓÂ˜Ó‰ ·Èˆ˜˙‰  ÚÂˆÈ· ∫∂ ÁÂÏ

≤∞∞≥      ˙¯˜Ò‰ ‰ÙÂ˜˙‰           ≤∞∞¥         

≤∞∞≥IIIIIIIVI
        ˘ÈÚÂ¯ ‰˘ÈÂÈ˙ÓÂÚÏ  

·˜Ó‰ ‰ÙÂ˜˙‰       „˜˙˘‡ ‰ÏÈ™™™   

¯ˆÂ˙‰Ó ÊÂÁ‡Î ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ÈÓÂ˜Ó‰ ÔÂÚ¯È‚‰∞.µ±.µ≤.π±.±≤.±≥.µ≥

È‡ÂÂ˙‰Ó ‰ÈÈËÒ‰ ±®Á¢˘ È„¯‡ÈÏÈÓ·©

‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÒÎ‰·-≥.π-µ.∞-∑.µ-µ.∞-≤.∑∞.µ∑.π≥

‰Ï˘ÓÓ‰ ˙Â‡ˆÂ‰·-µ.±∞.∂-∞.≥-≤.µ-≤.π-∞.±-≤.µ≥

ÈÓÂ˜Ó‰ ÔÂÚ¯È‚·±.≥-µ.µ-∑.≤-≤.µ∞.≤∞.∂-∏≤.±≥

®È‡¯˘‡ Ô˙Ó ‡ÏÏ© ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ÏÏÂÎ‰ ÔÂÚ¯È‚‰-±∏.∑-¥.¥-π.π-µ.¥-∏.∞-∞.∂-∏∂.∂≥

®ÌÈÊÂÁ‡© ˙Ó„Â˜‰ ‰ÙÂ˜˙‰ ˙ÓÂÚÏ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘

ÌÈÒÓÓ ‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÒÎ‰≠±Æπ≠±Æ≥≠¥Æπ≠≤Æ≥±Æ±∑Æ∞¥Æ∑≤

ÂË ‰ÒÎ‰ ÒÓÓ ˙ÂÒÎ‰ ∫‰ÊÓ≠∏Æ≤≠±≤Æ¥≠±≤Æ∂≠¥Æ¥≠≤Æ≥πÆ≥≥Æ≤≤

· Ó¢ÚÓÓ ˙ÂÒÎ‰           ÂËÂ¯±Æπ∑Æπ≠∞Æµ≠±Æπ≤Æ≥≥Æ¥≤Æπ≥

‰Ï˘ÓÓ‰ ˙Â‡ˆÂ‰≤Æ∂∑Æ∏±Æ≥≤Æ¥∞Æ∂≠≤Æ±≠±Æ≥≥

·‰ ˙Â‡·ˆ˜ÈÓÂ‡Ï‰ ÁÂËÈ≠µÆ±≠≤Æ≥≠≥Æ≥≠≥Æ∑≠±±Æ≤≠∂Æ≤≠πÆ∑±

‰ÏË·‡ ÈÓ„ ∫‰ÊÓ≠≥±Æ≥≠≥∂Æ±≠≥µÆµ≠≤¥Æ∏≠≤µÆπ¥Æ∂≠±πÆ∂±

‰ÒÎ‰ ˙ÁË·‰           ≠±∏Æπ≠∞Æ≤≠≤∑Æ±≠≤∞Æ≤≠≤µÆ∏≠±πÆµ≠≤¥Æ±±

·‚·Ï „ÒÂÓ‰ Ï˘ ‰ÈÈ·Èˆ‰Ó ÈÓÂ‡Ï ÁÂËÈ¯Â≥Æ¥±∞Æ≤πÆ∏∞Æ¥≠¥Æ¥±Æ∂≠≤Æ±≤

Æ≤∞∞¥≠· ¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ ¥≠Â ¨≤∞∞≥≠·¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ ≥ Ï˘ ÔÂÚ¯È‚ „ÚÈÏ Ì‡˙‰· Ú·˜ È‡ÂÂ˙‰  ®±

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰   ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

·Ú ·˘ÂÁ ‡Ï ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘ ™™·Ú ‡Ï‡ È‡ÂÂ˙‰Ó ‰ÈÈËÒ‰ ¯ÂÆÌÈ¯„‚ÂÓ‰ ÌÈÙÈÚÒ‰ ¯Â

Æ¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó ∫¯Â˜Ó‰

�➁�❹➀➆����❹��❽❽➂❹�➁❽❼�❽❹�➈❸��❹➂❷��❸�➀➆�❸➀�❸���❿�❸�❾❿�❸➄❽❷➂❸�➀➆�❸��❽➆���➀➈❹➄���❷�➀��❹➂❹❿❽➅����❹➀➆�
�❽➅➄➄❽➈❸�❸�❽❶➅���❹❽➆��➀���➁❽❽����➁❽❽❹ ➂���➂❹��➉❹�❽��❹�❸➈❽❻�➉�➈➂��➁❽❻➂➀➈��➁❽❽➂��➀➈�❸➀�➁❽➄��➂❸❹�➁❽➀�❹�❽�

➁❽➄❽❽❿❺❸���❽❻�❹�➁❽❺�❿➂❸�➁❹❽➅�➇�➀➆�➁❽❼�❽❹�➈❸�➀�

➉❹➆❽❽❹�❺❹❿❽�➀�➁❽❽➆❹ �➂�➁❽❽❺❿�➂�➁❽➈❹❶��➂�❸�➃❿❹�❹➀�➁❽❼�❽❹�➈�➀❹❸❽➄��➁❽❽➂❹➀➃❽��➁❽❼�❷➄❼➅��❸❷❽➂➆�❹➂❽��❾❹��
➁❽❼�❽❹�➈➀�❻❹❹❼�❽❿❹��➃❹➂❽➂��❹�❹�➂�❽❹➄❽➈➀�❶❹❷➀��❽�➁❽❿❽➀❸❸�➀➆�❸➀�❸�➁�➀��❹❽➄❹❽❻�➁❽➄❹�❸�➁❽❼�❽❹�➈���� ➄❸�➃❹❽➅❽➄�
❽❼�➈❸��❺❶➂➀��❹�❹�➂�❸➄➈❽❹�➃❹➂❽➂��❹�❹�➂➀�❸➀�➂➂❸��❹�❽����➃❽❼�❽��❽�➀�➂➂❸�➃❹➆�❽❶❸�➁❹ ➂ ➀��❹➈❽➈❿���❺❹�❹➀
❽❼�➈❸��❺❶➂❸�➀���❹➆��❸��➈➅❹��➃❹➂❽➂➀��❑❸���➀�➂➂��❹❽❹��➆�➀��❽❷❽�➆�❷❹➆❽❽�❽❷❽�➀➆�❹➀�➁❽❼�❽❹�➈�➃❹➂❽➂➀�➆❽❽➅➀�➃�❽➄

�➁❽❽❷➅❹➂❸�➁❽➆❽��➂❸��❹�➆��❹❽�����❻❹❹❼��❿❹��❸➆��❸➀��❹�❹�➂�❽❹➄❽➈�❽❷❽�➀➆�➃❿❹� �❽�����➀➂❶❸❹�❸❽➅➄➈❸��❹➈❹��
❽�➄➆➂�➃�❽��❸➀�➂➂❸�❽❿�❽❹��➃❿�❸➀�➂➂❸�➃❹➆�❽❶�➃❹➂❽➂➀�➃❹❸❸�➅❹❽❶�❽❷➂➂��➄❼�❸��❹➆ ➂���❹➂❿��❺�❞❻❹❼❽�❸��❹��❻❹

➁➄❹➂❽➂���➀❽❺❹❸➀�❽❷❿�➁❽❼�❽❹�➈❸➂��➀❻➀�❸➂�❸



16

➀��❽��➄�

� ❹❽�❽❹➅❽➂❸�➀❼➄�❽❿�➃❽❽ ➀�❽❹����➂���❽�❽�❸��❹➆❽���➄❼�❸�
��❹➄❽❷➂��➀�❹�➂❸�➃➂�❶�❹❻�➀�➀��❽�OECD��❽❺❹❻�❜❿�

�❹➂�❹➈�❸� ➀�����❼ ➂❸�❸➆➈�❸❸�❻❿❹➄➀❹� ❾❿�➁❹�➂� ❞� ❹�
➆➄➂❽❸➀��❽�❸➅➄❿❸❸�➅➂❹�➁❽➈❽�➆❸�➁❽➅➂❸�➇�❽❸�➀➆�❹➆ ❹��
�❹➀❹➀➆❸� ➅➂❸� ❽�❹➆❽�� ➀�� �❹➈➅❹➄� �❹❷�❹❸➂� �❹��❸� ❻❹❹❼�

�❹❻❸�➇�❽❸��➄❼�❸�➀➆��❹��❸➀

�❾➅˙Â‡·ˆ˜◗�❹➄❽�❷➆❘����➅➄❸�❸➈❹����❹➄❼��❽➂❹➀❸�❻❹❼❽�❸�
➃❿❹���◗�❻❹➀❘�❷����❸➀❽��➂❸�❸➈❹��❸��➂❹➆➀�➁❽❺❹❻�❜�
�❹� ��❽➂❹➀��❹�➁❽❺❹❻�❜��❸➀❼�❸�❽➂❷�❽➂❹➀���❹➄❼�
➀➆�❽➂❹➀❸�❻❹❼❽�❸�❽➂❹➀����❸❷❽�❽❸�➁❽❺❹❻���➁❽❷➀❽❸
❸➆�➄� ❸❿❹➂➄❸� �❹➀❽➆➈❸� �➂�❹� ❸❹�❶❸� ❸➀❼�❸� �❹➆❽�� ➇
��➂❻❸➀❹� �❹� �❸� ❸�❹❶�� ➉❹ ❽�➀� �❽�➀�➂➂❸��❹❽➄❽❷➂❸➂

➃�➀��➀�➁❽➄❹❽�❼❽��❸

➀�� ❽➅➄➄❽➈❸� ➃� ➂��❸➆�❸❸�❸❼➀�����➅➄❸�❸➈❹��❸�❾➀❸➂�
➂��➀❻˙ÂÈÓÂ˜Ó‰ ̇ ÂÈÂ˘¯‰❸❿❹��❸➈❹����❻➀�❹❺��❹�❷�❷❸�

➉❹ ❽�➂���❽➆��❸➆�➄��❹❽❹��❸�➀��❽➅➄➄❽➈❸�➃�❺❹❻���❹➈❽��➀�
❽❷�❽➀❽➂�❿❘�➃❸❽�❽ ����❸➀�➂➂❸��❹➈���❸��❽➂❹�➈❹�❷❻
❾➅➂�➁❽❺❹❻� ❿� ➁❸�� � ➁❽➄��� ��❼ ➂�� ❻❑�
➆❶➈�❸❺�➉❹ ❽��❸❻❹❹�❸❹�❾❹➄❽❻❸�❽�➄➆➂��➁❽ ❹ ❽�➂❹�◗�❽ ��❸
➁❽❿❹➂➄❸�➁❽❽➀❿➀❿❹❽ ❹➅❸��❹➀❹❿����❹ ➂➄❸��❹❽❹������❽➆�
❽➄❹❽➀❽➂�❿�➇❽➅❹❸➀���❹➄❽��❸➀�➂➂❸��❼➀❻❸�❾❿�➁❹�➂
❽➄❹❽➀❽➂�❿❘�❽�❹➆➂�➂�➁❹❿➅��❹ �❸➀❹��❹❽❹��❸�❽�❽ ��➀�❻❑�
❷❹❹➀��❽��➆➄➂➄�❽�➀��❸�❽❽❸�➃❸➂��➀❻��❸��❸��❹❽➄❿�➀�◗❻❑�
�❹❽❹��❸�➀��➃�❹➀❽➆➈���❹➀➆❽❽�❸➀�❹�➂�❽�➃❿�❹➀��❹��➆❸�❽❿
➀❽�➈�➇❹➅❘�❹❺�❸�❽�➅���❽�❿➀�❷➆�❽❿�➃❽❽ ➀�❽❹���❹❽➂❹�➂❸
�❹❽➈➅❿❸��❹��➆❸❸�➀��❻❹❹❼❸�❽❿❹��❸➅❽�➈❸�❽�❷➅❸�➀��❹�◗
➃� ➂❹��❹❽❹��❸�❽❷❽➀�➁❽➈➅❿❸��❽��➂�❹��➆❹❸�➁�❼��❹�❹➂❸
➁❽➀��➂�➁➄❽��➃❸❽❷�❹➆�➀��❸��❸�➁��❹ ➂❿�❸❹➂❿�❽➅➄➄❽➈❸

➁❽�❽➂❻➂❹�➁❽❿➀❹❸�➁�❿���

˙È¯ËÈÂÓ‰ ˙ÂÈÈ„Ó‰ ¨ÌÈ¯ÈÁÓ‰
ÔÂ‰‰Â ÌÈÙÒÎ‰ È˜Â˘Â

❷❷➂❸❹�❺❹❻������➅➄❸�❸➈❹����❷�❽�➃❿� ➀�➁❽�❽❻➂❸�❷❷➂
� ❸❿❹➄➂❸�� ➁❽��❹�➂❹� ➁❽❽�➄❹➆� ➁❽➈❽➆➅� �❹❽❷� ➀➀��➃�❹➄❸�

� ❻❹➀❘� ❸➂❹❷� �❹➆❽��� ❷�❽� ❸❽ ➀➈➄❽❸� ��❽�➅➀� ❸❽ �❽❷➄❽
◗➁❽❽�➄��➁❽❻➄❹➂��➁➄❽�❸❺�➇❽➆➅��❽❹➄❽�❸�❽�❹➆❽��❞�❸➂�❶❽❷
��➂❸�➀���❹ ❽❽❸���❹❿�❽➈❷❹➆�����❽➆��❸➈�❽��➁❽�❽❻➂❸��❷❽�❽
➀ ❹➄��❽➀��➁❽�❹�❽�❸�➀❹❷❽❶➀�❸➀➂��❹➄➆❽❸�❹��➈����➂❸
➁❽❸❹�❶❸�❸➀❼�❸�❽�❹➆❽������➂❸�➀���❹ ❽❽❸���❹❿�❹➀➂

❽➆❹ ❽�� �➆➈�❸❑� ◗❘� �❷➄��� 1➆� ❝❹�� ❹➀��❹❽❹❻�➈�❸� ➀��❸�❽�➅� 

��➅�❑❜❜�❷➆�❜❛❜��❹❽➂❹�➂❸��❹❽❹��➀��❹�❽❻�❸��❹ ❹��➀➆��❽ ��❸

❸➄❽❷➂❸��❽ ��❑���➈❸���➄�➀�➀��❽��➄��❻❹❷�➃❿❹��➀��❽��➄�

❑❸�❻�❸�❸➀�➂➂❸❹

�❷❽�❽�❹�➃❹❽�➈❸��❽❽➀➆��❹❼��❸���❹➂�❽➈���❹➀➆❽❽�❸❸�❽❷➆ 
❸➈❹����➁❽�❽❻➂❸��❷❽�❽�❽❿�➃❽❽ ➀�❽❹��❸❷❹�➆��➆�➀��❹➀➆❸
➁❸�❸��� �➂❷❹�❸�❸➄�❸��❽ ❻➂➀��❽➅❻❽�❸➄�➂�❸����➅➄❸
❾➀❸➂�� ➀��❸� �❹❻❽➈➂� ❸ ❹�❿� �❺� ❞➁❽❺❹❻� �� ❹❷�❽
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��❻➂❸���➀❻➂

❷❶➄❿�➁❽❺❹❻�❹��➀❹❷❸�❷❶➄❿�❺❹❻�❛�❘����➅➄❸�❸➈❹��❸
❸❸❹�❶��❽❽➀➆➂❹��➂❷❹�❸�❸➄�❸��❽ ❻➂��❹➈❹➅❽❽��➂❹➆➀�◗➀➅❸
➁❽❺❹❻�❛�❘�❹❺�❸➈❹���❾➀❸➂��❹ ❽❸❹�❹�❽❸�❽�❽❻➂�➀���❽➅❻❽

◗❸➂�❸��➁❽❺❹❻��❹

➇��➂�➁❽➄❹�❸�❹❽❶❹❹❽➅��❷❷➂❸��❹❻�➈�❸���❹❽➄❶❹➂❹❸❸��➅❹❻
❸➄�❸��❽ ❻➂➀��❽➅❻❽�❷❷➂❸��❹❻�➈�❸���➂❽❹➅➂��❽➄➈��❹❸�➇
❾➀❸➂�� ❹❽�❽❿�� ➀❿�� ❼➆➂❿� ➁❽�❽❻➂❸� ❹❷�❽� ❸��� �➂❷❹�❸
�❘���❹���❸❹�❸�❹�❻�❸�❽➈❽�➆��❹➀❺❹❸����➅➄❸�❸➈❹��❸
◗➁❽❺❹❻��❘��❽�➀�❷❹❽ ❸❹�❼❹❸❽�❸�❽�❽❻➂�❹❷�❽�➃❿❹�◗❺❹❻
�❹❷❽�❸❹��❹���❸�❾❹➄❽❻❸❹�◗➁❽❺❹❻��❘�❸➀➆➄❸❸❹�❸��➀❸❸
�❹❽❷❸�➇❽➆➅��➃❿❹�❹➀�➁❽➈❽➆➅��➁❽�❽❻➂❸��❷❽�❽�◗➁❽❺❹❻��❘
❷❷➂❸� ❽➈❽➆➅�� ➁❽�❽❻➂❸� �❹❽➀➆� �� ❸❺❺❽�� ◗➁❽❺❹❻� �❘
◗➁❽❺❹❻�❘�❸�❽❷❸���❺❻��❷❻❹❽➂�❹�❸➈❹��❸�❾➀❸➂��➁❽�❻❸

◗❺❹❻�❘�➃❹❺➂�❹�◗➁❽❺❹❻�❜❘��❹❽���

 ‰ÈˆÏÙÈ‡‰ ̇ ÂÈÙÈˆ➆❽����❹� ❽❽�❸�◗❹❼❹��❘�➃❹❸❸��❹�➂��❹�❺❶➄❸
➁❽❺❹❻�❿�❸❽ ➀➈➄❽❸�❷➆❽�➁❹❻��➆ ➂���➀��➃❹�❻❸
�❹� ❽❽�❸��➀��➃❹��❸�➆❽����❹❺�❸➂���❹��➄❹�➆ ❹➂➂�
➁❽�❽❻➂❸��❷❽�❽�➇�➀➆�❸❽ ➀➈➄❽❸�❷➆❽�➁❹❻��❾❹����❹❽➈❽ ❸
�❹��❹�❸➀��❹�❽ ❸��❹❽➈❽ ➂��➆�❹➄����➅➄❸�❸➈❹����➀➆❹➈�
�❹�❽ ❽�❷➆❽➀�❸�❹�❽❹❻➂���❹❽➄❽❷➂❸�➀���❹➄❽➂❸➂�➃❿❹���➂❸

➁❽�❽❻➂❸

�❹❽➄❹❽ ➀➈➄❽❸��❹❽➈❽ ❸��❹� ❽❽�❸❹�➁❽�❽❻➂❸��❷❽�❽�➆���➀➆
���➅➄❸�❸➈❹����❷❽�❹❸➀�➀��❽��➄��❾❽�➂❸�❷➆❽❸�➁❹❻��❾❹��

�     ·È¯‰˙È     �➀����❼ ➂��❹➆❽����❽�❼❽➄❹➂❸�❸❹❹➀❸❸�➀➆

≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨‰ÙÂ˜˙‰ ÍÏ‰Ó· ÈÂÈ˘‰ ·ˆ˜ ≠ ÌÈ¯Á· ÌÈ¯ÈÁÓ È„„Ó ∫∑ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨‰ÙÂ˜˙‰ ÍÏ‰Ó· ÈÂÈ˘‰ ·ˆ˜ ≠ ÌÈ¯Á· ÌÈ¯ÈÁÓ È„„Ó ∫∑ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨‰ÙÂ˜˙‰ ÍÏ‰Ó· ÈÂÈ˘‰ ·ˆ˜ ≠ ÌÈ¯Á· ÌÈ¯ÈÁÓ È„„Ó ∫∑ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨‰ÙÂ˜˙‰ ÍÏ‰Ó· ÈÂÈ˘‰ ·ˆ˜ ≠ ÌÈ¯Á· ÌÈ¯ÈÁÓ È„„Ó ∫∑ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨‰ÙÂ˜˙‰ ÍÏ‰Ó· ÈÂÈ˘‰ ·ˆ˜ ≠ ÌÈ¯Á· ÌÈ¯ÈÁÓ È„„Ó ∫∑ ÁÂÏ
◗➁❽❽�➄��➁❽❻➄❹➂��➁❽❺❹❻❘

≤∞∞≥    ≤∞∞¥                  ˙¯˜Ò‰ ‰ÙÂ˜˙‰    

≤∞∞≥  IIIIIIIV I™

ÌÈÚˆÂÓÓ‰ ÈÂÈ˘‰ È¯ÂÚÈ˘              ÏÎ  ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘              

·¯ ÏÎ   ÂÓ„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ‰˙Ó„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ˙ÈˆÁÓ           

ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó-±.π≥.≤-µ.∞-≥.π-±.∂-∞.¥-±.∞≥

˙Â˜¯ÈÂ ˙Â¯ÈÙ ¨¯ÂÈ„ ËÚÓÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó-∞.∂≤.∑∞.∏-µ.∞-∞.∏∞.∞-∞.¥≥

‡ÏÏÂ ¯ÂÈ„ ‡ÏÏ ¨ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó

·Ó ¨˙Â˜¯ÈÂ ˙Â¯ÈÙ‰ÏÚ‰Â ‰˘·Ï‰ ¨ÌÈ¯˜Â-∞.¥¥.≤-∞.≤-±.∞-¥.≤≤.∂-∞.π≥

¯ÂÈ„‰ È¯ÈÁÓ „„Ó-∂.∑≥.∏-≤∂.≤µ.≥-µ.∏∞.∞-≥.∞≥

ÌÈÈÂËÈÒ‰ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó≥.≥±µ.¥-∑.π≤.≥¥.ππ.≤∑.∞≥

¯ÏÂ„‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘-∂.¥∑.∂-≤π.∑∏.≤-∂.≥±∞.¥±.∑≥

ÏÒ‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘-∞.µ±µ.∞-≤≥.≤≥.∂∑.≥±±.µπ.¥≥

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰ ™ÆÔÂ˙  ˘È  ÂÈ

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰

◗��❸➂�❶❽❷❹�❜�❻❹➀�❞�❷❹❻➀�❺❹❻��❷❹�➄�❿❘�❺❹❻��❹❷❹�➄
❸➈❹��❸�➇❹➅��❸❽❹➈ ❸��❽➀❽�❸��❽�❽�❸�❸❷➂➆�❾❿➂�❸ ❹�❿
❷�❽�➀❑❹❻➀�➀��❽�➃❽���❹❽�❽�❸��➆➈❹�➁❽❺❹❻��➀➆����➅➄❸

�❽❽➂�➈��❷❽�❽➀❹�➀��❽��➄��❽❷❽�➀➆��❽�❽�❸��❷�❹❸➀�➀❽��➂�
�➂❶➂����➅➄❸�❸➈❹��❸�❾➀❸➂��❸❿�➂➄�➁➀❹➆�❹�➀��❽��➃❹❿❽➅❸

➀��❸❷❽�❽❸     ˙Â‡Â˘˙❹➀➆��❺��➂❹➆➀� � �❸�❻❹❹❼��➁❑�➂❸�
���➀�◗➁❽�❷❹❻��➀➆➂❘�➁❽❿❹�❸�➁❽❻❹❹❼➀�➁❑�➂❸��❹❹��
�❹❽➈❽ �➀➆�❷❽➆➂❸���❷�◗➅�➂❹��❹��➈�➁❽�❷❹❻�❘��❸➈❹��❸�➇❹➅
❸➄�❸�❾�➂❸���❽�❽�❸���❸➀➆❽❹��❹�❽�➀��❽��➄��❽❿��❹�❽ ❸
�❹❹��❸�➁❹�➆�◗�❸➂�❶❽❷❘�❸❽ ➀➈➄❽❸�❷➆❽���❶❽�❸➀�❽❷❿
➀��➃❹�❻❸�➆❽����❷�❽�◗➁❽➄��❜➀��➃❽�❘�❾❹��❻❹❹❼➀��❹❽➀❽�❸
➀���❸�➄❿���➄���❹�❹�❸➄❽❽➈���➆ ❹➂➂❸�❸➂�➀�
➁➀❹���➄���❽�❹➆➂�➂�❽�❽ ���➉❹ ❽�➀��❹�❽ ❸��❹❽➈❽ 
❹❽�❹❹������❷❹❻➂�❸❽❽➀➆�❸�❿❽➄� � ➀�� ➃❹��❸�➆❽���

➀❽➀�❸�➁❹�➆❸�➀��❹➆❹➈❽�❹

�➀��➁�➀❻�❸➀➆����➅➄❸�❸➈❹��❸�❾➀❸➂�ÌÈÒÎ‰�➁❽➀❽❺➄❸��
❘�➁❹➀��❸�❽➆ ➂M1��❑❻➈❸❹�◗�➁❽❺❹❻��❝➁❽�❿❽➄�➁❽�❹➆❽���

➁❽➅❿➄❸��❽���➀❺➄❸�❾❽➀❸��◗❛�❻❹➀❘�❸➂�❸��➁❽❺❹❻�❹
�� ➇�❽�❹� � �➄�� �➀❽❻�➂� ❸❶�❷❸�� ❾�➂➄� ➁❽❽➅➄➄❽➈❸
➀��➁�➀❻��❽�❸��❿�❸�➀➆���➂���❽�❽�❸��❷�❹❸�➀��❸➆➈�❸❸

�❘�➁❽➅❿➄❸�❾➅��◗�❑❻➈❹�➁❹➀���❽➆ ➂❘�➁❽➀❽❺➄❸�➁❽➅❿➄❸M2

�❹M3��❿���➄���➀❽❻�����➂❸���➃❽❽➈��❸❺➀�❸➂❷�◗
❸➈❹��❸�➇❹➅����➂�❼➆➂��❾�❾❹➂➄�❸❽❸���➂���❽�❽�❸��❹➆❽�

����➅➄❸M3�➁❽❺❹❻���❸➈❹��❸�❾➀❸➂��❸➀➆��➀➆➂�❼➆➂�
�❽➀❽�❸��❹➀❽➆➈❸� ➀���❹�❻��❸❸�� ����➁❹�❸� �❹➆❽�➀
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➀��❽��➄�

≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨È˘ÙÂÁ‰ È‡˜·‰ È‡¯˘‡‰Â ÌÈÈ¯ËÈÂÓ‰ ÌÈÙ¯ˆÈÓ‰ ∫∏ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨È˘ÙÂÁ‰ È‡˜·‰ È‡¯˘‡‰Â ÌÈÈ¯ËÈÂÓ‰ ÌÈÙ¯ˆÈÓ‰ ∫∏ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨È˘ÙÂÁ‰ È‡˜·‰ È‡¯˘‡‰Â ÌÈÈ¯ËÈÂÓ‰ ÌÈÙ¯ˆÈÓ‰ ∫∏ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨È˘ÙÂÁ‰ È‡˜·‰ È‡¯˘‡‰Â ÌÈÈ¯ËÈÂÓ‰ ÌÈÙ¯ˆÈÓ‰ ∫∏ ÁÂÏ≤∞∞¥≠Â ≤∞∞≥ ¨È˘ÙÂÁ‰ È‡˜·‰ È‡¯˘‡‰Â ÌÈÈ¯ËÈÂÓ‰ ÌÈÙ¯ˆÈÓ‰ ∫∏ ÁÂÏ
®ÌÈÈ˙˘ ÌÈÁÂÓ· ¨ÌÈÊÂÁ‡©

������·ËˆÓ±≤≠· ¯

≤∞∞≥          ˙¯˜Ò‰ ‰ÙÂ˜˙‰      ÌÈ˘„ÂÁ‰      ≤∞∞¥         

≤∞∞≥IIIIII    IVIÌÈÂ¯Á‡‰         ™

  ÌÈÈ¯ËÈÂÓ‰ ÌÈÙ¯ˆÈÓ‰ÚˆÂÓÓ˘ÈÚÂ¯È ‰˘ÈÂÈ˙Ó„Â˜‰ ‰ÙÂ˜˙‰ ˙ÓÂÚÏ ‰ÙÂ˜˙‰ ÍÏ‰Ó·                                 

M1®ÌÂÏ˘˙‰ ÈÚˆÓ‡© ± ∞Æµ±≥Æ≤≠±Æ∂πÆ∑∞Æµ≥≤Æ¥±¥Æ≥≤≤Æµ≥

2M2±Æ∑≠∞Æ±≠¥Æ∞∂Æ∞∏Æ¥≥Æ∂≥Æµ≤Æ±≥
3M3≤Æ≤∂Æ≥≠µÆ≤≥Æ≤µÆ∞∑Æ∞≤Æ∑≥Æ∑≥

È˘ÙÂÁ‰ È‡˜·‰ È‡¯˘‡‰±Æ∑±Æ∞≠µÆπ≠≥Æ∑∞Æ±∂Æ∏≠±Æ∞≤Æπ≥

„ÂÓˆ≠‡Ï‰ ÈÏ˜˘‰ È‡¯˘‡‰∑Æ±≠±Æ≥±∞Æ∞≥Æ∞≠±Æ∂∑Æ≥¥Æ∂¥Æµ≥

„„ÓÏ „ÂÓˆ‰ È‡¯˘‡‰≠±Æ±≠≥Æ∏≠≤Æπ≠∑Æ∏≠µÆ±±∂Æ∞≠±Æ≥¥Æ≥≥

Á¢ËÓ· È‡¯˘‡‰ ´ Á¢ËÓÏ „ÂÓˆ‰ È‡¯˘‡‰≠∞Æπ±±Æ∞≠≤∂Æ±≠∂Æ¥±∞Æµ≠µÆµ≠∑Æ≤≠±Æ±≥

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰ ™·¯‰ ÈÂ˙ ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ·Ó ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈÆÌÈÈÚ¯‡ ÌÈÂ˙ ÏÚ ˙È˜ÏÁ ÌÈÒÒÂ

ÂÚ‰ ˙ÂÂ„˜ÈÙ ®±¢·˘ ÔÓÂÊÓ‰ ´ ˘·Èˆ‰ È„ÈÆ¯Â

± ®≤MÊÙ ´ ¢ÁÙ ´ ®‰˘ „Ú© „ÂÓˆ ‡Ï ˜¢Æ˜

≤ ®≥ MÊÙ ´¢ÂÚ ´ ®‰˘ „Ú© „ÂÓˆ  ˜¢Æ„ÂÓˆ ˘

ÆÏ‡¯˘È ˜· ¨˙È¯ËÈÂÓ‰ ‰˜ÏÁÓ‰ ∫¯Â˜Ó‰

❽❹➈ ❸�❸❽ ➀➈➄❽❸�� ���❹
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