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              ��	��� ���3��/ �� I�����O= ��p��= ��G= �!��J ���G� *�� ���^9 �B� Ug� �� !"� ��%��

        ���� ����� `��)� _���� 	� ��\� !�!L= ���( *��� �� ,^6#��# �� !���= V�t�) .  U�g� ��
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           *#� ����� �32�� �� Ug� $�� �� ���^�2N !"� _��(���1       �� ,���bY2% *�N�9 W��� 

      ����� �� ,���3( ��# �������    ��= 011�           ���� �� U�g� $��� �� ,��/�) l��;��� _���( 

����          ���+ �)!G( �� !"� !�� ����� ��  !"  .       *�� ���%� ������ �� �����( ) !����= U�g�

   	��� ��G�          U��5�4� ) ,���3%��� ��3����4 U��54� H��� *� ?�=!�J !"� $�� ) ��� ���+ !"�

   ��� ���� *��)� ���( I����) .       )���)� ���%� ������ �� �	���3( �!�"� ��� 5�� I�(!% Ug�

               *�(���� ) !�M 	� �����	 ��Z��b����� W	�� H�!�;= 7��� ��3��)!�G( ��p�= �G= �(� ��� ����

� $z�t(�� I!( !6C� �5����� *34�9 ���/ !�� ����� ���.  
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    ��� 	� ��"����        ���� �� ) ��� ���� ,�/� )� -�/�� �� ���@     ,�6�� ���% k)� *�� ?��;���= 

@1   ��� �!��� !>��  .        � W*����� ��b+ ���;� �� ,��� |�b;�� W��%� ����� ��  d�3��

               U��5�4� *� ?�(��= I����) ���)!G( ) �# *����� 	� ,%�� $3"���� ���( 	� W��	�� �� *���;( 7��
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Y�6�( $��� ) !���

                          ������ �����# *�� ���T3/� �� I��;p *�� -���( *�(�J ����3J� U��5�4� ) ����T3/� w�n)� ��

    ,K�b;�� ��c ��3���� ),n�;��� (     ���� ���� ,��( ) ,��� .    ���� ��011�      7��� �� U#��+ 

�� ) �4�� *(��� -��= *� ��� �%& u/��!��� !>�� .  
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           �� *�+ ���" H�>�M ���6��K� ��= !�6+ $�5^���� }���> ���# *����� �� �� ,6�n ��#  ��3��/ 
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 ��� *���� �� �!"0110W!��2� x�G(  !���9 -��= 7�� $34�Z�� _��( .  
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         ����( ,���6" v)� H��!�� �� ,��/�) ����n) ����Y�� ,���� -�/�� *+ ��� H�3G( ���b�
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!66+ ,( ���B3�� !(&�� (!��" ,( �!6� *�;K.  

          ����T3/� ����4 ����4� ���( �� ��O3"� )          ��� ) !6Cc��" ) !����� ���� �� 	� U��� *�+ ,���b+

    !63b# ��O3"� ��;�!� ,�) !���Y�� (�/hA %   ��� ������  ��� ����  .       ���� �� i�/� $������h 

  *�@/h�    �� �(� !��� !>��    ��� ����   ) 0111       *�� _��=�= *� @/hA  ) !�>��  h/h@  !�>��  

 ��+ �56= .                ,M���� �� ��%� ����� �� ) ��� �=Z�� ,+!�� �+X( ����� ���( ��  ��O3"� 7��

      ��� ���� s��> �(� $�� ��" ,M��� H���( �� ,��3�)� .    *�� ,���� -��/�� *+ ���� ���3M�

       ( �2L6� �� ���B3�� ���( ,��6" v)� H���          �& ,��/�) ����n) 	� �32�� �� ��O3"� ��5�

!#� ��2�.  
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       �	��� ���) ��O3�"� 7��� *�� �����	 ���24 �!6�& �� �)� ,( ��\3�� *+ ,3��/�) .   ,��� ���)�

                  O3�"� ���# �j)��� ,���( $�(��= ��� �� H���( $��� *+ ��� ���+   �� ,=���C�J ������ ) 	� ��
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                ,�>�T% U�g� *�� ��B� v)��4 e��26( 	� �	�� ����%F s)!6> 	� �� �Y��(& �Z� ����C�(
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���� *34�� ��T3%� �	 ��O3"� ��# �j)�� ���� �^�� �Z.  
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0110 ,Y��� �)�� ��	�� *C��) *� *+ !M�) 7�� `� *� �� ��% ��� ) �!" *3"���� ���( 	� 

��� ��" ,( $���=.  

 *;=� ����� ���T3/� ��3%�� �\� *t�� 	� ����� W�!6� *��� ���!6()��� $�� H���( ��

��� ,B��n .( ��b= �Y��� H(�" �!�J ]��6> �32�� *� ��)� ��36+ -�) *+ ,��� W!��� ,

!���� ���/ ,C+ *2�� �� 5�� *��bL6� *���= *(���� �� ��9	�� ���) ��2g� *� ���� . U��

 ?�;���= �# *����� $�� *+ ��� og2( *����� ���3b9 -�\� �� $�6R�# ��)�01 !���= !>�� 

�� k�% ��)� ���� *��� �# ,C%�� o��%�� !���� ,( .	�� 7�� �	�� ��bY� *N�9 _��( 

 ,( ,��( ��4�B" U��54� ) �# *����� U#�+��" . �!66+ !���= �B� Ug�h1 !>�� 

 ) ,=����> ��#!(&��@1 �+X�� s�4 s)!6> ic� *� *��b( $�� ) ��� ��)� !(&�� !>�� 

!#� ,( ���/ 	�� 7�� I������ H���( �� �� ��T3/� . ����( ,�/� �	�� ���%F�@ �Z� ����C�( 

�����( ) �Y��(& �� ����( ,3B� ����= s)!6> � I!( ��=�+ ��9 *��n �Y��(& �Z� ����C�( 



 
 
 

!���9 ,( �� �� �� -	Z �	�!�� !��) . ���)& ��� *� ,+!�� ���3� �!�2g� w�6= �� ,��"�=

!"�� 5�(& ���4�( ,���% ���X9 *��(�� �)!� !�� ,�� �\� *� ) . �)��� U��54� ���� ��

� *� 	��� ���^� ����� H��/ !�� ,�� �\� *� *+ ���� ]��) '���( �� ��O3"� ��L�

!"�� ,��3��.  

                    ) ,�CC��� $��� ,����� �!��R�� H�(��J H(��= *C��) *� �)� *��� �� H�3b( ��# �!6� *���

   !���9 ,( �)!G( ,C%�� .           �� UY��2+ ) ���� ��� I�;p ,� ������ ��2+ !6N 	�( i# �����

    ��6<3�� �	�K *� *�t6( `�3�C���j  ��� ���	 ,r            ���%�  ���#�( �� ������ *����(�)�%�� U6= 

 *34�� U��54� .             ���c ������ ����� ����& ,4���( ) ,�CC��� $�� ��6(� HQ�b( �� ,6;( �� ��4 *��\�

        ��� ���O= H��/ *\G� �# ) ,6�� U�� H��/ .      *���L= *�� *+ �!G3( IZ��� �� E��)� W�& �� �)�J

      (��� ��% �!� ���T3/� *;��� )� ��#          ������9�� ����9 I!�" ��� ,���b�# �� !�#� ,�( *

        ��� �!" �= i�% ) �# ,C�Q���� ) ,6�tbC4 .            ������ ����( �� �!�G3( IZ���� ��\� |��� *N�9

     ,�CC��� $��� ���n) �� *+ ���� �!��J ��4 W�b�� ,Y� ,CC��� $�� *�(�� ���J� �^�� �� ?�(�5��

���� ���) �t% 	� ��T6J �����.  

  ,C%�� ,���� I��t%                 �� �����+ *�\4�G( ) ���;CK V��>� ���( ���4 ��^3B9 v�M ) ��M 

              ������ �)�� !���� *�+ !��	 ,�( �)� ,����3��) ,����� W,J���3�� �	�� ��	& ��5�( ���(

         ����9 ����/ HT4 ) HM ���( ����� ,(��� .          �� *��t6( ��(��b��� w��n)� $34��9 ��\� �� ���

         � $�� �� ��4 ����� ��;/ �� �!G3( IZ��� ]�()        ��G= *���;CK V��>� ���#�^3B9 *�+ ��� �)�

               �����+ *�\4�G( *�+ !" !#��% $�� _��( ��Y(� !>�� ) *34�9 ���/ ,CC��� $�� I����O= ��p�=

                       *�� *�+ ������� �� �� ��t% $��� ��(� $�� ) !66+ F�g=� �3�+ v	�� ) ,3"& �� ���Y�)� ,3M

   !��� v�3b9 5�� ,���% I���;3J� .  *�+ �"�� �\� ��!��� *3;��     $��� ������ `�� ����� ������

       ����/ ,�C%�� ��3���� ��p�= �G= ,#!� �%����	�� �& �� *+ ��� ���� -)�!( ���L= ,CC���

 ��� *34�^� .                  i��j� ����� ���t% ��n�M ���M �� ,C%�� ,���� I��t% *+ ���!� !�3J� ��4

" !#��% ��34�9 ��= ���3b9 �����3B9 �� I�M�>� *+ ��� $�� �&�\� �(� W!"��!.  

          ��5�( *� )��� *� ����� H�3b( *n�/ s��)� $�3bg�A0@      �Z�� �� *+ ���C�( 0110   ��236( 

   ����( �� ��� ��23�� ����= �� !"h/�@ %   ��"�� ,�n��3( ���4�� 	� U�� ) �"�� .  $��()�

 �;(��� �� )��� 	�� *� *n�/ s��)�0110 $��+ ����� W!" ���> �@/� %���.  
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     ,(��= ��3���� �!66+ �6#��#ECA     *�t6( �� �# OECD ���  (     	� �� ������ `�b�� ?����%�

   �!6� x;K@   *� u   ��� ���� �56= ) .     �����( �!6� *����           `�b�� ��� ��#���2+ �!�6#� ���2� 

!63b# Z�� ������ s�4.(  
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���� ����                �� ������ �� ���	�� ������ ����� ����� ��� ����� ������

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

 )2�� 3� .   ���� )5"FIPPA         )�5" ����" 6���7� /�8�.89 ���	� ����� ���� �:.� , 

  � ���� ;<�9                  )�����9 =�: )�>,� ��8�, �: ��< %��!� , ��< '�� ���� �( �� ���8� '*

 �< �(��� .                   /���< ���� )�8>?2 �� @A��� =,��: ����� )�>,� B*C ��� ����� =� '��: ��

          ���� =� ���� %��< �8��� ��� ��� �� 3�, D��� ���� �( )����9 �� ��: �(��� �E?F� )>,�

     )����9 %G,�9 B�C )��<�H� . � ���           ����� I��� ����: ��F�.8: ��( �H�J� �8HK*( ���

      J���" '��� =�� �: /��� ����          ���	�� ������ =� ���" %��F��� L���?" �� �: %���*( , %

    )�� %��� )�� �: '��� .        ���HFM2��� ��H�� %G,�9 '>� �8�" �( ����: �: �8F��� ���:

       �( %G,�9 , B:MF� N8: �(BOT)     ?O, �: �� '�
H( EH"    �H<: %�8�� �=���� %�� )8 (  ��:

��� �F2�� ���� ;<�9 )5" ���� '��� ���	� ����� ���� )5" %P�,.  

 ����� �����:                   ��8����� B��< ��� '�M8M+ �� '���M+ '��� Q�< �( ���� ��� )5" 

    ����� '� J8� I�� R8M�S                ���� ����*: B��T 6�=�8F�� , ���� =� �HH� ����� ���, ����� �� 

: ������ '��= " �< �H(��� �H� %�E:  

●           �(V� )�8W8� /���< ��,� ��2 )2�.89 ���� /����8: ��!F�� �<� �: ���	� ����� 

  @XF<� ;��J2� ���� /�.�: ��YE: �� ���<       ��: �,�, �� ������ ��: , ����J28: 6����Z ��: /

�H� �*� '��*>� �8: �(��=:.  

●    �F����� %�[�� �: ���� ���	� ����� � 3��� ��C N2H� , '�� )8H�� ���.   \8�5� ��:, 

� '�� �!F�� �� @AF�� ���� � , ����� �8�� )��=��..  

●�<Y� ����8: '>�9���� ���� �: �� �� %P�, ]�M+ B�< ���	� ����� .  

●               =� '���� ��( ���	�� ������ �C�*�� \��" %�< �8>�" 6��� , (V� ^=�� )Y�� 

#_ ;�: �( �Z��  , ��!F��`_  %�Hb� =,�" ��!F�� ;�: ��= �(.  

●                      ��: ��	�� ������ ��: ����" c��C �� '���� �E���	� ����� )�*+ , -��." ���� 

  )<�� �(��� ���" '��� ��	� ����� ��.� d.H� .    '���� N:�H� =� ������ �� '�� "



 
 
 

     �� ���� ���� ��� )�*+ )5" �H� ���, �� �� �� �( ��< �8�"     B��< �>��� ���� , ���8� '

 '� J8� I�� R8M� �8�������<.  

  ��	� ��	��� �����:           ��*+ , -���." ����� ��ZM� ����:)       /'���� ���	�� ������ 

)�� %�< L��?" B�T 6��Z �: '��� �����:  

●            ��8�" ��E(�� ��
�� �� ������ 'b��: 3�e� -��[ =� B��Y" B:� =�� -��[ =� �� ��M� N:H� 

" %�<���< ��.� ���, ����� '�A�� ���E*� �J��� ��: \��.  

●6V� �8<� , 6�J8�"   

●'b*� ���� , ( '��,J2� /��8>�" 6?7� �8>,����� /'��� 3=��> , 6V� ��J:� .  

●'!!�" 6��� , ���" �EF�AC /���" �E�� /'H2 ;��� /f��F�� ]�M+ .  

●?F� ������ '��:� B:� ��b�F�: RE� '��� ��	� ����� �: -�.  

●����=, )g8( �8�" : =�� ����� ��� .  

   ��	� ����� ��	��� ����� :         f��� ,� =� '���� ���	�� ������ )��*+ , -���." �����

 '� )hW+ B�T ���	� ������H� .=� �H"�YC �H�� :  

●'Z�!� ;�: )8>?2 ���: �� '�( �H8�= �� R8MF�� '��� ���	� ����� ��� %��� .  

●             �����: �,�� E�.�: '��*" �� '��� ���	� �����  »  '���� )���.� «   , B�:MF� N�8:

BOT           =� '��EH" ��: ���Z+ ���� , B�Z� ��J�8� ��� ��: �H(��� @MF�� B:� '"��Z �� �� 

             /)�>,� ���� =� 'F�*�O i8�( ��: , ��<: %��< B�Z+ ���	�� ������ %G,��9 �EF8>?2

� , 'F>,� �EF��<�<Y� 'bF� Eb�: .  

 !���� �	"#$	%�:          ������ )��*+, -���." ����� )�5" ���	�� ������ ��� ��� '�
H( 

                    ��(��� ��H� %��E: ����� B�� )e25� =� /�< ��Z �� =��� �8�� )Yj �: '��� ���	�

              ��<: '� J8� %��!� � ��< '�� 6��Z �� 'F>,� )�*O B�< )e25� ���, ��: .  %���

k��� ��� )�� B�T l�< �: �:  

    '��� � , )8b>� ��� ���" '*� �� '��� ���	� ����� ����       N�W� ��: ��� ���� ��bH�� ��
� 

          , '�m8?Y" ��8n %�8< �: '���� B+��� =� '[ =� �9 J8� 6��Z �� �� �� �<: 3��� 3�*C

         =� ;8�9 ���Z2A: /���	�� ������ '�?��, ^=�� o�� �: ��H� )���n )����9 �HY� �:

!�)2�� �(��� 6��Z %��.  



 
 
 

                  ��<: ���	� ����� '?��, ^=�� �HY� �: ��: )���n � , ���Y� �< ��T V: �� �b�HK*(

          )��� %��< %����H� ���� �� )���n ��J8� �88?" %�5� 68pJ� B�< �� .   ��88X" /^,� ����

    =� �� %�*CLAPEL      �� �� �� ��� )��� '�� l��7� �� ���V�C )����n �� )�� �8.89  �� %

)<�	� '� =: %���Y>� , 'H8C �8n @*C� ���:.  

          =� ��� , ���� �� @AF��� )����n )��� %��< '�H8: ;8�9 ���� ��� �� �� ����� )e25�

    ��<: '�"VAF�� �8�Hq ���F�� )>,� ��� /)�� )>,� ��� .   ��7:�� ���� ��FIPPA  ������ 

���� '� �O�C �� B�T:  

    �H: @�*.� �E���	� ����� ���� ��)r (  %���`   ]��2 ����� )     N�8: /'���� )���.� '�H?�

 B:MF�Buy Back , ���� ���� � BOTV: �� %�< s��."  (    '�F>,� 6����M� , �8����� ���

                     6����� )�>,� %�
�� /�����8: %��< '��" '>�� ��( ���HFM2��� L���" � , )8C�H*� �:

            9 ��(��� %��< �8����� D��� , %�< �8���� LM� " �� �[�:�� )����� .   6���E?" �,��+

�< �(��� �8�" ����=, 68( \��" ���� ��� ���� �: 'F����9=:.  

               ��	�� ������ )���< ��EF8>?2 �� ��� ���J: ��� )�>,� =� '��*C ��� �� )�H?� ���: ���

                        �� �( '(��: D���� ���: )�>,� /��:� ������ ��	>� ]�2 @AF�� �� '��= " /�H� ���� @AF��

�=���t: .�:              ��� ����� �� 6���88X" �� , ����" 6���7� B��< �>��� ��� �� )<�� ���" �

      ���	� ����� ��,���� ;(� ������<  �< �(����  .       ����� ���� )5" )e25� �8HK*(

       '�*� '���� R8MF�� ���	� ����� ����� B�< ���<      �� %G,��9 '>�� �8��" ������ �b8�> 

  ��< '� B�< .       )e25� f�� ��� =� @u� ��       �� =�� ��O�C )>,� vAu� �� )�� 6��Z ���:

              L���F� ��8>�" ��8F� �� , �H� N7� �� 'Z�!� )8b>� )5" %� ,�8� �� �: ���< .  @��[ ��

 %�,� ���)�8>�" L��" ( '� �[�:�� %�,�8� 3�, D��� )����9 �: �E?F� )>,���<.  

 ��� ���           ��: �8>,� ���: �E���	� ����� )�*+ , -��." ���� ��S      (dHuF��� '���: �: S 

           @�5� '����� �E(���� J� �: '"�M� �: �� 62AF�� B+��� )�� % .  %��wk    -���." ���� 

       =� )��"�YC '���� ��( ����� )�*+ , :        ����	�� ������ ��8� ��� xAF��� ����� ��(

                 ���� �� l,��.� �E���	�� ������ r�q��Eq�� ��2�[ ,� 6���E?" �� �: )>,� , '���

����   , B+ %���	� : �� �� ���F� ��        '����: ����� '����� ��E(���� ��8��, �: ��� B!2



 
 
 

             ���	�� ����� ���� ��HFM2��� �� 62AF�� B!2 , B+ =� ��
�� %�8< �
� ���8� '� ����

�<: �F2�� ���� -2��" ���� '��� ��	� ����� ��.� )>,� : �Y�� ,�.  

     ����� ��	>� ]�2 ����� o�� �:     �� ��,�� ��OM" �����" '�� '��= �� EH" '��� ��	� 

  )8*b+�H�                    '���� ��	�� ������ ���.� , ������ ��8� ��Y�� ,� ���	� ����� �*89 �� 

  �<: �F<�� ���, .          B�Z� �� ������ )��,�5� B�< �8HK*( ���� ���w`k   '���� ����� 

 '���<: EH" �� ���H�*� � , )>,� x�[ =� ��,�� �� )�� @�!+ B:� ���� =��� .  

 ��	��� �&'(:       %=��� '���� ��	� ����� �: '��� �( ����� )�*+ , -��." ���� 

      ��H� I��� )�b�*� =� '���� =�� �: �� ��Z+ ��� � , ����� BZ� �� �(� '� .  %���w` 
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                ��8�� )�����9 o����: , %����� 6�8( ��: ��(� ��� ��8�AC� ��� '[ �<: %��*8�: �����

                  , ��!F�� ����� ��=, ���!" , %���� 68( �8�" , '���� 6����� )����9 /���?� 6��E?"

      ��< I�� ����� =� ����" '� '����� .        ��� )�<�� ��(��� -�+ '���� ��	�� ����� /����:H:

  + ��� '�*"      �� )��� %���� ������ ���, ��� ����� BZ� 3*m�� �: ���	� ����� =� ��Z

�(� @MF�� '��� =�� �:.  
 


