
Müller, Christian; Hahn, Elke

Working Paper

Money demand in Europe: Evidence from the past

SFB 373 Discussion Paper, No. 2000,35

Provided in Cooperation with:
Collaborative Research Center 373: Quantification and Simulation of Economic Processes,
Humboldt University Berlin

Suggested Citation: Müller, Christian; Hahn, Elke (2000) : Money demand in Europe: Evidence from
the past, SFB 373 Discussion Paper, No. 2000,35, Humboldt University of Berlin, Interdisciplinary
Research Project 373: Quantification and Simulation of Economic Processes, Berlin,
https://nbn-resolving.de/urn:nbn:de:kobv:11-10047427

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/62191

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor dürfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dürfen die Dokumente nicht für öffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielfältigen, öffentlich ausstellen, öffentlich zugänglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfügung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewährten Nutzungsrechte.

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://nbn-resolving.de/urn:nbn:de:kobv:11-10047427%0A
https://hdl.handle.net/10419/62191
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/


���������
	��
	������

��������������� �!��"$#%�'&)(
*+�-,.�0/
&213#4"�����56�87�*9��� :<;��>=?�A@B:DC

EGFIHKJMLKNOJQPSRUTWVXIYZYM[ H \ YZ]S[_^ P`FIR
acb
dfehgiehj�elk�mjn�!ope���ehgqdre�gistjnb
u mv s�w�bnw�xzy4e��hg{y |}yKj�e�d����nyOd~acb
dre�g�e�j�e
o�w�b
u�yK�fk�w���d�����jnbn��dh�Sy���y�gq�����p��� k�mjn���?g{�fe�dh���`��k�e�dfk�w���d����pj
bn�
��jnx��`w��{u�er���}bng{��y���dhg�er� �}��ehyKgi�{jnbn����w�b��rjnbnspehj
�
o��
��b`un��jnyK��opeh�O�l� ��mw�bng{��g{b��c�+jngqdhy4�ropeh�O�I�

|����K�
������ 6y����ig{b+�
¡�¢¤£}���}¥�¦ |}���K§
�K¨p�� 6y����{gib+�
¡�¢�£����A¥l¦
©9yK�Z�{ª�«A§�¨��Q�����r	���¨����r������� ©¬y��M�iª�«A§p¨��c�����c��¨�����¨��r	����
­
��®Bª�«A§�¨��c�����c	���¨����r���p��	 ­`��®Bª�«A§�¨��Q�����c��¨�����¨����K��	

¢�x���g{�Zª¯��x0jnyK�i�{y��4°A±lgi±lgM� �pjn�M�Sy����ig{b+� u�y ¢¤xz��gi�MªIy��
���nbS°!u�g{±-� u�y

²0³B´�µ�¶�·p¸Oµ
¹ F [tº�» RI¼IJ½N�J » RIL X RI¼ [ H0¾�FIJ º F2\ X H »À¿�[ PSRÂÁ » R [ N�PSH�Ã ¿¤»ÀY J º ÃÄJZL Y J ]`[pY Ã.N »_Å�[3ºp» R¬Æ

¼ XIº N [ ¼ÇPSH [ JZR+È [ L�N�JMÉÀP`N [ ¼ Å ÃÄÁ [ P`RIL »SÊ Á XIY NOJ½Æ�ÈSP`HOJQP
N [ N�JMÁ [ L [ HOJ [ L-Á » ¼ [pYMY JMRIÉ X LOJZRIÉ
P`ÉÀÉÀH [ ÉBP`N [ ¼Ë¼¯P`N�P »SÊ P YMYA[pYM[ È [ RÌ\ X H »À¿�[ PSRÍT » R [ N�PSH�ÃÏÎtR<J » RËÁ [ Á Å¤[ H�LKN�P
N [ L�ÐÄÑ
º�» JMRBN [ ÉÀHOP`N�J » R�P`R¯P Y Ã9LKJMLÂJZ¼ [ RBNOJZÒ [ LÂN%¾ » L�N�P Å<YM[ÓYZ» RIÉ`Æ�H X RÔH [�Y P`NOJ » RILKFIJ ¿ LÕ¾�J½N�FIJZRDP
L [ N »`Ê Ò<È [Ä]S[ ÃËÁÇP º H »¬[�ºp» R » ÁÇJ º È`PSHKJQP ÅIYZ[ L�Ö » R [×»SÊ ¾�FIJ º F º PSR Å�[ JMRBN [ H ¿ H [ N [ ¼ØPSL
P×Á » R [ ÃÂ¼ [ ÁÇPSRI¼ ÊrX R º N�J » R)PSRI¼)PÄL [�ºp» RI¼ » R [ PSL�P YM» R<ÉÙN [ HOÁ H [ P Y JMRBN [ H [ L�N�H�P`N [
ÚfÛ JMLKF [ H ¿ PSHKJZN%Ã<Ü�Ð_Ý X H3Ò¯RI¼IJZRIÉÀL
JZRI¼IJ º P`N [ N�F¯P
N
Á » R [ N�PSHKÃÓP X NOF » HKJZN�J [ L3ÁÇJZÉÀFBN�¾ [pYZY
Å¤[ P ÅIYZ[ N »ÞÅ P`L [ N�F [ JMH ¿¤»ÀY J º Ã » R?N�F [ß[�à JMLKN [ R º�[.»`Ê PÄÁ » R [ ÃÂ¼ [ ÁÇPSRI¼6Ð�á!PSH�N�J º�XIY P`H
[ Á ¿ F¯PSLOJZL×JMLÄÉSJZÈ [ R Å�» NOFâN » N�F [ ¼¯P`N�PËL »ÀX H º�[ LÕPSRI¼ãNOF [ JZHÄPSÉÀÉÀH [ ÉBP
N�J » R~Ö Å Ã ¿ H » Æ
È9JZ¼IJMRIÉ2P?NOH�PSR<L ¿ PSH [ RBN_P º�ºp»ÀX RBN »SÊ0»ÀX H º P YMº�XIY P
N�J » R ¿ H »9ºp[ ¼ X H [ Ö~¾�FIJ º FÍJZL
R » NßÃ [ N
º�» ÁÕÁ » R?JZR?N�F [�[�à JZLKN�JZRIÉ Y J½N [ H�P`N X H [ Ð

äzå4æ�ç¤è�éhê�ë�ì�¢�jn��w��SyK��bt�ßw�bny��t|}yKxz��b
uB�
��w�bny�e������3©<������y�ehg{bn�
����������y��p��ehg{w�b
í�î�ïÓðIñiò�ë�ë%ó ô6õ�ò�öZó½è�÷Sì6¢�§`����¢���	��`ø6�p	

ùhú�û¤üMý�þ�ÿ����¬û����	�Oü�

��Oü��%û����%ý�������������%ûrÿ-ú���� üMû����Iþ�ÿ����������� �!�Mû�" ü��Oÿ��$#%���&��þ�ÿ('!ý�û����)#%�)�+*,���$�lûrÿ4ü��,-¬ú0û�þ.�Mû/" ÿ���û�0OüZû��0ü��1 þ�ü32Mþ546" ûcü�7�� û��6#%���Bý�û��8�����)�����½ü8" ÿ9*��%ÿ��Zü����)*rü�" ÿ��~üZý�û/:<;�=>��þ�üMþ)-
?&#@*��������Mû���þ.�����$"��½üQþ.�%û��9þ.�MûA���)���B-@C@" ÿ�þ�ÿ)*," þ.�������������½ü8#3�����üZý�û/;<û��Oü���*Qý�ûDC�������*Qý(��ÿ������%û��lû�" ÿ���*Qý�þE#�üB��F(CG�IHKJ.HL"��6���Qþ�üZû�#3����� 'Aþ.*M��ÿ��BN8� û����%û���-



O P6QSR�TAUWVYX[ZLRA\KU]Q

�?�nyKbßeh�ny�g{unyK��w�k¤��dfg{bn���iy0��jn���hyKb
�4�3k�w��A¢¤jn��w��Sy�±�w�b
xGw��hy���b
ußxzw��hy�k�w��i�{w�±�yK��dK�nyO�4w�b
w�xzg{dfe�dAdf�
g�k�e�yKu
e��ny
k�w��4j
d�w�kÀeh�nyKgi�¤�hyOdfyO��������ehw�e��ny}��w�b
u�giehg{w�b`dIjnb
u�yK�¤±l�ngq�����-¢�jn��w��SyK��b�xzw�b
y4e����h�0�`w��igq�4��±�w�jn�{uG�{gis�y��{�0�
����y6ehw
�Sy��4w�b`u�j
�%e�yKuB� v bny�w�k¬e��ny��hyOdfyO��������gibpe�y���yKdfe�d6k�w��4j
dhyKutw�b�±l�ny�eh�nyK�lw��lbnw�el�z¢¤jn�hw��`yO��b�xzw�bny��3uny�x���b
u�gqd
dfe����
�iy���b
ut±l�ny�eh�nyK�6w���b
w�e��0xzw��hy�dre����n�{y!xGw�bny���uny�x���b
u3w�b
��¢¤jn��w��SyK��b3�iyK��y��B��w�xz�
����yKu�±lg�e��tb
��ehg{w�b
���
^ b
ungibn�pd~g{d}�Gdfe���ehgqdre�g{�K���+���fe�y4k½���4e`_½dhy�y-y�� �
�¯�}�hbnw��{ua_r�O¨�¨�§�b%�n�}�fe�g{dK�n 6�{��u�y�bn�Q�}w���y��{�B��b
uYcS�`��bn�[_r�O¨�¨�	db5b%�

 6�3bnw�± eh�nyK�hy-gqdl±lgqu�yKdh�n��yK��u�������y���e���b
��yAe��
��e!¢�jn��w��SyK��bt�Sw��{g{���tu�yO�4gqdfg{w�b`dl�
����y!e�w��`y��
jngi�ie}jn�Sw�b�e��ny
un��e���������gi�q���
�iyGdfw3k½���O�B�hyK������u��{yKd�d�w�k�eh�nyzg{xz�
���4e!w�k6�t�`wpdhdhgi�
�iyz���
��b
��y0g{b.����yKb�e�d}�Sy��`���pg{w�j
�A±l�ngq���×�4w�j
�{u
�
����yl�`yKy�b�g{b
u�j
��yKu����0eh�ny!dre����he¤w�kÀeh�
yA¢�j
�hw��`yO��b��ßw�b
y4e����h�G��bng{w�bY_Z¢¤���9b%��o�j
���������`��bn��ylgib3��w�b
ung�e�giw�b
d
±lg{�i�Àw�b
�i�z�SyA���
�
����y�bpe���k�ehy��~dhw�xzy�e�gixzy���©~�
y���y4k�w���y���k���w�xã��b�yKxz�ngi��gq�����`��giyK±l�`w�gibpeK�pe��nyA�SyKdfe~w�bny!����btu�w0gqd
ehwz�{w�w�s3��e}¢�jn��w��Sy!��dl��b
yK��w�bnw�xzg{�Ajnbng{w�b
±l�ngq���+�ng{b
�n�hg{b
��gi�n�{y���±6w���s�d6�ig{s�y-�G�{���h��y�b
��e�giw�b
���ByO�4w�b
w�x0���

­nw��6eh�ny ^ ��dre6ehg{xzy����hyKxzy���d���b
u3�¬��bnye_r�O¨�¨��db¯yOdre�gix���ehyKu��G¢�jn��w��SyK��b3xzw�bnyK��u�y�x���b
u3������������y��p��e�gibn�
b
��ehg{w�b
����un��e��_dhw�j
����yKdK�.o�w�k½���K�¯xzwpdrezdre�j
u�g{yKd��
����y�k�w���j
dfyOuÄw�bÇ���{gixzgiehyKuÇdfy�e�w�k}�4w�j
b�e��hg{yKdK�Ix���g{bn�i�Ùe��ny
�q������y���w��0�4w��hy��4w�jnbpeh��giyOd�w�k6eh�nyt¢¤���f_ZdfyKy�y�� �
���ÙyKd����nyY_r�O¨�¨��db%�¬�}����wg_f�K¨�¨�¨db4�¬�ßw�b�e�g{��y��{�ig���b
uÄope�����j
dhdf�
�-���
bh_r�K¨�¨���b%�
­`������bß��b
uß�}y�bn���a_f�K¨�¨��db�e�w�b
��xGy0w�bn�{����k�y�± b%�l�Ùy0yOdre�gix���ehy0��xzw�bny��
u�y�x���b
u�k�jnb
�4ehg{w�b
k�w��}eh�ny�y��{y���y�bß¢¤�����Q��w�jnbpe��hg{yKdK�l©9w�w�jn���SyKdfeAs�bnw�±l�{yKu���y-w�bn�{�ß¡!w�efe�dh���`���{sa_f�K¨�¨�¨db~��b
u_ø�w�y�bnyKb���b
u[i¯yK���
_r�O¨�¨�¨dbA�
����y����
w�dhy�bÙeh�nytdh��xGy����hw�jn�Ùw�k��4w�jnbpeh��giyOd��tacbÞ��unu�giehg{w�b×±6y��n��yKdhy�bpe0�ßu�y�e���g{�{�iyOuÄ������w�jnbpe�w�k6w�jn�
un��e���dhw�jn���4yOdl��b
u
��������y��p��ehg{w�btxzy4eh�
w�u
d��~|}w�gib
��dfw�±6y-±6��bpe6e�w��n��w���g{u�y!e��ny�xzw�dfe��`wpdhdhg{�n�iy�e�����b
dh�
����y�b
���
w�kIw�j
�~�K���q�4jn�q��e�giw�bt�
�hw��4yOu�jn��y���±l�ngq����g{dlb
w�el��y�e}�4w�xzxzw�b�g{bte��ny-�{g�e�y�����ehj
�hy��

©~�ny�dfeh��j
�%e�jn��y!w�k¬e��ny��
���`yK��gqd���d6k�w��i�{w�±�d��¯�Ùy ^ ��dfe}u�g{d��4j`dhdl��u�����bpe�����yKdl��b
u
u�����±l�
����s�d6w�kI�hyK�i��g{bn�zw�b
��������y��p��ehyOut���fe�g ^ �4gq���Iun��e����hy�k�y����hg{bn��e�w�eh�
y0e�gixzy0�
�hg{w��}ehw�e��nyz¢�jn��w��SyK��b
��w�bny�e������
��bng{w�bj_Z¢¤���9b%�Seh�
y�b
w�jneh�{gibny-g{b�u�y�e���g{�Be��ny0un��e��zdfw�jn���4yKdl��b
u
��������y�����ehg{w�b�xzy�eh�nw�und}±�y�j
dhy-ehw���w��{�iyO�%e���un��e���dhy4elk�w��A��b
���i�lk�g{bn�
xzw�bnyK�_u�yKxz��b
uÙ�n��w��Sy��hehg{yKd�w�k�eh�ny����hyO��w�k¤e��ny�¢¤�_�âxGyKx0�Sy��0dfe���ehyOd��z�Ùy ^ b
uÙg�e�bnw�e-��yK��dhw�b`���n�{y0e�w
��w
x0j`���0k�jn�heh�
y����
����s-gibz�ngqdfehw����-e��
��b
�K¨���§A�`yO����j`dfylun��e��nmpj
���{g�er����b
uz������g{�{���ng{�igier��u�y4e�y���giw�����ehyOd¬�����
g{u��{���n��g{w��
ehwGe��
��e}un��ehy��

©~�ny�dhyK�4w�b
u��`���he�w�k¤e��ny��
���Sy��-gqd-�
�4w�gibpehyK������e�giw�b_��b
���i��dhg{d!w�k�xzw�bnyK���+g{b
��w�xzy��+�{w�b
�
��b
uÙdf�nw��fe�e�y���x
g{b�e�y���yKdfe-����ehyKdK�9��b
u_�
�hgq�4yOdA±lgieh�
gibÞ�oi¯yK�4ehw�����j�ehw��M��y����hyOdhdhg{��y0¢¤�h��w���ø�w����hyO�%e�giw�b.�ßw�u�yK�p_qiA¢~ø6�rb!g{bÙw���uny��
ehw.gib���yKdfehg{����e�y�eh�
y���w�b
u�giehg{w�b`d-k�w��z¢�j
�hw��`yO��bÄxzw�bny�e����h�Ù�`w��igq�4���Ù©~�
y�k�w��4j
dG±lg{�i�6�Sytw�bÞ�iw�bn���Q��jnbÄxzw�bnyK�
u�yKxz��b
uB�n±l�
g{����±�y-���hy-���
�iy!ehw�gqu�yKb�e�g�k�����b
u+��xGw��hyKw���yK�K� ^ b
utehw��Sy�dfe����
�iy��

�ã�4w�xz�
����g{dhw�b.±lg�e��Ädre�j
u�g{yKd-��y4k�yK�h��gib
�3e�w
eh�ny�d���xzy�dfy�e�w�k~�4w�j
b�e��hg{yKdK�9u�gqd��4j
d�dfg{w�bÙw�k~w�j
� ^ b
u�g{bn��d0��b
u
w�k¯�{gis�y��{����w�b
dhysmpjnyKb
�4yOd~k�w��A�`w��igq�4��x���s�g{bn����d}±�yK�i�<��d�dhjn����yKdfehg{w�b
dlk�w��A��b�����y�b
un�Gk�w��lk�j�e�jn�hy��hyOdfyO�������t±lg{�{�
�4�{w�dhy!eh�ny-�`���Sy��O�

�



t uovawpZp\(x`y{z|TAU~}�yKw ����Z$U~Q[Z$wpTDQ�\(Q[� �����]TAwp��x9R<wpV � U~Q[w$� ��w ��x`Q[V

� X�Q[ZLRA\KU]Q[����U�T�RA�[w���� �

¢¤��w�bnw�xzg{dfe�d~±l�nw���efe�y�xz��elehw�yOdre�gix���ehy0�Gxzw�bnyK�tu�yKx���b
utk�jnb
�4ehg{w�b
k�w��~eh�ny0¢����Ë����y!k½����gibn���zb�jnx��`yK��w�k
dh�`yO�4gq���<�n�hw��n�{y�x�d��A©~�nyKdhy0�
����y0����gqdfyKbß�`yO����j`dfy0eh�nyG¢¤���Ø�`yK����b��rj
dre�w�b
y���yO���A����w���b
u�dhw3bnwt�iw�bn��ehg{xzy
dhy���giyOd!u
��e��tk�w��-g�e�y�®�gqdfe�dK� v b
yz��w�xzxzw�b×dfw��ijnehg{w�b_gqd�e�w���y��{��w�bÙ���fe�g ^ ��g{���i�{���4w�b
dfeh��j
�%e�yKuÙ¢¤���âun��e��teh�
��e
����y���y�bnyK����ehyKuz������������y��p��ehg{bn��e��ny}b
��ehg{w�b
���Su
��e���w�k+e��ny}�
���fe�g{��gi�`��ehg{bn�G�4w�j
b�e��hg{yKd�k�w���eh�ny}ehg{xzyA�n��g{w���e�w�e��ny
¢¤�_���BacbÄ�4w�b
dre��hj`�%ehg{bn�teh�nyOdfy�un��e���w�b
y�k½���4yOd�w�b.eh�nyzw�b
yG�`��b
u.�n��w��n�{y�x�d�±lgieh�.eh�ny�������g{�q���ng{�igier����b`u�e��ny
mpj
���{gier�}w�k�e��ny�un��e��~j
dhyKu-��b
u�w�b!e��ny�w�e��ny��¬�
��b`u-df�SyK��g{�����n��w��n�{y�x�d+��w�b
��y���bngib
�~eh�ny¤���n�n��w��n��gq��ehy¯��������y��p��e�giw�b
xzy4e��nw�uB�¯©~�ny~g{d�dfj
ylw�k
e��ny�������g{�{���ng{�igier����b
u�e��nypmpj
���{g�er�0w�k
e��ny�un��e��!j
dhyKuGg{d¯ung{d��4j
d�dhyKu�gib�dhyK�%e�giw�bz	n�i�~�Sy��{w�±-�
©~�ny9m�j
yKdfehg{w�b�w�k+eh�ny����
�n�hw��n��g{��ehy���������y��p��ehg{w�bzxzy4e��nw�u�u�gqu�bnw�e6��gqdfylk�w���w�jn�6xGw�bny���u�yKx���b
u�g{b���yOdre�gi�p��ehg{w�b
�SyK����j
dhy!±6y-j
dhyKuteh�
y-w����4gq���Bxzw�b
y4e����h�t�������hyK����ehy�k�w��~eh�ny�¢����Óeh�`��e�±~��dl�4w�b
dfeh��j
�%e�yKut�p�3eh�ny�¢¤jn��w��SyK��b
ø�y�bpe������
 ~��bnsI_½¢6ø6 $b<gie�dhy��ikr�A�¯���pg{bn�-��ehehyKb�e�giw�bzehw���w�b
dhg{dfehyKb
�4��±l�ny�b��������hyK����e�gib
�Au�g3�SyK�hyKbpe�un��e��-dfyK�hg{yKdK��±6y
�4w�b
dfeh��j
�%e�yKu
w�j
�}w�e��ny��!¢¤���ÍdfyK�hg{yKd�gibße��ny�d���xzy�±~���
��dle��ny0xzw�bny4e������t��������y��p��ehy��~�.y0eh�nyK�hy�k�w���y-�hy�k�����gib
k���w�x �4w�b`u�j
�%e�gib
����u�y4e���g{�iyOuÄu�gqdh��j
dhdhg{w�b×w�k~eh�
y3��u�����b�e�����yKd���b
u×u�g{d���un����bpe�����yKd�w�klung��Ày���y�bpe���������y��p��e�giw�b
xzy4e��nw�und��¯�}�iw�bn��dhg{uny~eh�ngqd�gqdhdhjny~e��ny�g{b�e�y����n��y4e���ehg{w�bGw�kÀeh�
yl�hyOdfjn�ie�d¤�����ng{y���yKuG±lg�e��zeh�ngqd¤���fe�g ^ �4gq���M����������y�����ehyOu
¢¤�_�Ëun��e����Sw�dhyKdldhw�xzy-dh�`yO�4gq���B�n��w��n�{y�x�d6e��
��e}���hyAeh�ny�dhjn���ryO�%e�w�kIdhyK�4ehg{w�bß	�� 	��

�5�,� ���<�<�B ��<¡¢�B ,��£�¤¥�A¦¢§©¨hª �A ,�«£�¤­¬D®W£@¯p°²±³��£+�

¢¤dfehg{x���e�gibn�Â�Þxzw�b
y��?u�y�x���b
u?k�w��3e��nyÙ¢����8xzyO��b
dtyKdfehg{x���ehg{bn�Â��bU�������hyK����e�yKuÂxzw�bnyK�?u�y�x���b`u2eh�
��e
�4w�xz�n�hgqdhyKdGeh�
y_un��e��Ùw�k����ß�4w�jnbpeh��giyOd��µ´�����w���g{ungibn�×dhj+���4g{y�bpe�ehg{xzy�dfyK�hg{yKd3�4w���yK�hg{bn�Ù�iw�bn�×�`yK�hg{w�undzk�w��3���{�
������g{���n�{yKd<gib`�4�{j
u�yKu�g{b0e��ny~xGw�bny���u�y�x���b`u-k�w������i��¢����2�4w�j
b�e��hg{yKd¬e�jn�hb`dIw�j�e<ehw��Sy5mpjngiehylu�g3���4jn�ie�yKdh�SyK�4gq���{�{�
dhgib
��yGeh�ny3¢����â����yK�����qdfwß��w�xz�n��g{dhyKd��4w�jnbpeh��giyOd!k�w��-±l�ngq���×bnw
y4®�ehyKb
dhgi��yz��b
u×u�y4e���g{�iyOu.dfe���ehgqdre�g{�K����un��e��
gqd
������g{�{���n�{y���©~�
y���y4k�w���y-���4w�b
dfgqu�yK�����n�iy���xzw�jnbpe�w�kIyKdfehg{x���e�giw�b+�
�
���fe�g{��jn�q�����i��g{b
eh�
y�yK���h�{giyK�l�
���he}w�k<w�jn�}un��e��
d���xz�n�{yA±~��d�jnb
����w�gqun���n�{y��<©~�ny��4w�b`dre��hj
�4ehg{w�btw�k+e��ny!¢����Óun��e��0±lg{�i�À�Sy!ung{d��4j
d�dhyKu�g{btuny4e���gi�Àg{b�dhyK�4ehg{w�b3�
� 	n�
­nj
�fe��ny���xzw���y���u�gqdfehw��hehg{w�b`dIgibGeh�
y}¢¤���?u
��e��-���hyl��bGg{xz�`w��fe���bpe�gqdhdhjny��I|Ag��Ày���y�bpe�dhw�jn���4yOdIw�kÀgixz�
��gi��xzy�bpe

����b��Sy}gqu�y�bpehg ^ yOu�k�w���eh�
yA¢¤�_�Uun��e��
�<­<g{��dfeh�{�Geh�nyK������b3�`yA�ng{��dfyOu��SyK����j
dhy�eh�
y}jnb
uny����i��g{bn�0b
��ehg{w�b
���Sdhy���g{yKd
���Geh�nyKxzdhy��{��yOd¤���hy}ung{dfehw��fe�yKuB�pk�w���y4®n��xz�n�{y����SyK�K��j
dhy�w�k9dfeh��j
�4ehjn�����`�n�hyO��s�dK�<�ÓdfyO�4w�b
uz�hyO��dhw�bzk�w���u�gqdre�w��hehg{w�b
g{b.e��ny���������y��p��ehyOu�un��e����ig{yKd�gibÙeh�
yzk½���%e-e��
��e-e��ngqd�un��e���w�k�ehyKb×�hy�k�y���d!ehwßbnw�b��M�`����xGw�bng%k�yKu_b
��e�giw�b
����u
��e��
�
©~�ny�b
��e�giw�b
���9ehg{xGyGdfyK�hg{yKd}����y��
��dhyKu
w�bßb
��e�giw�b
���<un��e���u�y ^ bngiehg{w�b
dA±l�ngq���_����bß�����h�
dhgi��bng ^ ����bpe��i���`y�er±�yKy�b
�4w�jnbpeh��giyOd���­
w��Agib
dfe���b
�4yGu�g3�SyK�hyKb�e!�����q�4j
�{��ehg{w�bßxzy4e��nw�und}w�k�¡!�hwpdhd}|}w�xGyOdre�g{�]����w�u�j
�%e~_Z¡�|9�	b}w��}u�g3�Ày���y�bpe
x���e�jn�hgiehg{yKd¤w�kBe��ny}��d�dhy4e�d�eh�nyAgibpe�y���yKdfe¤����ehyOd¯�hy�k�y��¤ehw0���hy�j
b
u�y����{�pg{bn��e��nyA��������y��p��e�yKuG¢¤���)u
��e��
�¯�?k�jn�heh�nyK�
�
���hxzw�b
g3kO��ehg{w�bG�n��w��n�{y�xÌ����g{dhyKdI�SyK�K��j
dhylw���g{��g{b
���M��bnw�b��QdhyK��dfw�b
���{�{����u��rj
dfehyOuzb
��e�giw�b
���nu
��e���gqd�b
w�e��njn�
�igqdf�
yKu
k�w������{�A��w�jnbpeh��g{yKd-�rw�gib
gibn�Þeh�nyÙ¢¤��� ��b
u?u�g3�Ày���y�bpet�n��w��4yOu�jn��yKd�w�k-dhyK��dfw�b
���A��u��rj
dfehxzyKb�e
����y_���
�n�ig{yKu2g{b
u�g3�SyK�hyKbpe}�4w�j
b�e��hg{yKdK�
¶�· ýOû,�ZûL*�����ÿ4ü���" û���þ.�Zû5�Àû�����"����n��Fs��þ." ÿd��C��Mþ�ÿ�*rûK��¸¹�Mû�� þ�ÿ�����¸qüQþ.� 'K��
l�)ºKû,�	0����������d»����½ü���" þ)�l¼9ûcüMý�û���� þ�ÿ����B��=@���Zü����4þ.����C@" ÿ�� þ�ÿ)�þ�ÿ��n:<û,����þ�ÿ('K-

	



�5��� ½d¦	£+°6¾@¿¢¾@°
£+��£@��¬/¦�Àr¾@¬/¡¢ �°&Á¥Â

©~�ny�g{b�e�y����n��y4e���ehg{w�btw�k+e��ny��hyOdfjn�ie�dl�����ng{y���yOu�±lgieh�teh�ny����fe�g ^ ��g{���S¢���� un��e��0�`��d6ehwG�SyAe���s�y�b�±lg�e����K��j�e�giw�b+�
©~�nynmpjnyKdfehg{w�b�±l�
g{��������g{dhyKd¤g{d6�nw�±?��y��{y�����bpe�eh�ny!�hyOdfj
��e�d6��b
u���w�b
���ij
dhg{w�b
d6u�����±lb�k��hw�xÌeh�nyOdfy����hehg ^ �4gq���Àun��e��
w�kAeh�ny
�
��dre����hytk�w��Geh�
y
ehg{xGy
�Sy���giw�uÂ��k�e�y��zeh�
y
dfe����fezw�kAeh�ny�¢��������}y���ytgie�gqdzyKd�dfyKb�e�g{���6ehw×u�g{dfehg{bn��jng{dh�
�Sy4er±6y�y�bze��ny���y��{y�����b`�4y~w�kÀeh�
y��hyOdfj
��e�d¯�
��dhyKuGw�b��
��dfe¤un��e��!k�w��¯e��nyle�gixzy}�Sy���g{w�uz��k�ehy��6���`w�ehyKb�e�g{���
dfeh��j
�%e�jn�����
�n��yK��s-gibz��yKbny���������b`u�e��nyl�hyK�iyK����b
��y�w�k
eh�
yl�hyOdfjn�ie�dI��y4k�yK�h��g{bn��e�wAe��ny����hehg ^ ��g{���i�{�-��yKbny�����e�yKu0�������hyK����e�yKu�¢����
un��e���k�w��~e��ny�ehg{xzy-�`yK�hg{w�u���k�ehyK�~eh�ny�dfe����felw�k<eh�
y�¢¤���Óg{b��`���hehgq�4jn�q���O�

Ã6Ä�Ã6ÄÆÅ Ç(È&ÉMÊ�Ë�Ê�È�Ì�ÊrÉ�ÍGËWÎ)Ï&ÊYÐ9ÑÓÒÔÉ�Ë�ÍGÕ×Ö Ø@ÙsÎWÚoØ@ÎsØ

�U��y�b
y������Àdre���ehyKxzy�bpe~��w�b
��y���bng{bn��e��ny}e�����b
dfk�y������ng{�igier�zw�k+e��ny!�hyOdfjn�ie�d~�����ngiyK��yOu��`y�k�w���y!�0�hyK��g{xzyAdh�ng�k�e~e�w0e��ny
ehg{xzy}�Sy���giw�uzk�w��i�{w�±lg{bn�-eh�
y}��y���g{xzy�df�
g�k�e~g{d¤�hyK�{��ehyOuzehw-e��nyA�9j
����d _f�K¨p��Ûdb¤ø���giehg�m�j
y��¯©~�ng{d�g{xG�
�ig{yKd¤eh�
��e6dhgib`�4y
���hyK��g{xzyGdh�ngik�e��{g{s�yGeh�nyzg{bpeh��w�unj
�%e�giw�b.w�k¤eh�
yz¢����â��b
u_eh�
y�dre����he!w�k6�
�4w�xGxzw�b_xzw�bny�e����h�ß�Sw��{g{����g{b_e��ny
¢¤�_�Ë�4w�j
b�e��hg{yKdl�K��b
g{b
u�j
��y0���
��b
��yKd6g{b�����y�bpe�dsÜ��`yK�
����giw�jn�O��g�e}gqdlbnw�e}�4w�xG�Sy��{�{gibn�ze��
��e}��w�b
���ij`dfg{w�b
dlun����±lb
w�bze��ny��
��dfgqd�w�kB�
��dfe�un��e������hyl�����{gqu����qdfw�k�w���eh�
ylehg{xzy}�Sy���giw�u���k�e�y��¤eh�ny���y���gixzy}dh�ngik�eK�¯�}dhg{bn�-eh�
g{d����n�n��w������+�
gie�k�w��{�iw�±�d�eh�
��e0��yKdhjn��e�d-w��ne���g{bnyOuÙk��hw�x w�jn���
��dre��������hyK����e�yKu.¢¤��� u
��e��ßk�w���e��ny�xzw�b
y��×u�y�x���b`u×gib×e��ny
¢¤�_� �
����yAehwz�Sy-gibpehyK�h�
�hy�ehyKu
�K����y4k�jn�{�i���
�Ç�`w�ehy�bpe�g{����dhw�j
����y¤w�kS�Adfeh��j
�%e�jn�����p�n�hyO��s�g{b�����y�bpe�dsÜO�`yK�
����giw�jn�¬gqdI�A���`��bn��y¤g{b�eh�
y6xzw�bny4e���������w�b
ung�e�giw�b
d

�n��yKdhy�bpeIgib0eh�nyl�4w�jnbpeh��giyOd`�rw�g{bngib
�}e��nyl¢¤���0��©~�
y6��w�b���yK�h��y�b
��y��n��w���yKd�d<w�k
xzw�b
y4e����h�-��w�b
u�giehg{w�b`d¬w�kS��w�jnbpeh��g{yKd
�
���fe�g{��gi�
��ehg{bn�
gib×e��ny3¢����Ìehw�w�s.�n�q���4yz±lgieh�ng{b×eh�
y�ehg{xzy��`yK�hg{w�u.eh�
��e�jnb
u�yK�h�{giyOd-w�j
��gib���yKdfehg{����e�giw�b.±l�
g{���
�4w�xz�n�hgqdhyKd}eh�nyG��yO����d�k���w�x �K¨���§�e�w.�O¨�¨��n� ÝÇ©~�ngqd!gixz�n�{g{yKdAeh�
��e��3���
��bn��y�gib_eh�nyz�Sy��
����g{w�jn�!w�k¤g{b
u�g{��g{unj
���qd
x����3�
����y�e���s�y�bß�
�{���4y�±lgieh�ng{bßw�j
�}yKdfehg{x���e�giw�b�dh��xG�
�iy-e��
��e!�4w�j
�{u
y�®�yK�fe!��b
gib@Þ
jny�b`�4y0w�bßxzw�bnyK�tu�yKxz��b
u
��b`u0gie�dIdfe����
gi�{g�er�0�n�hw��`yK�fe�giyOd��<���p��g{b
dre<eh�`��eK��eh�ny~xzw�bny�e����h����w�b
u�giehg{w�b`d<��eIeh�ny~y�b`u0w�k`w�j
�¬yOdre�gix���e�giw�bGd���xz�n�{y
�4w�xz�
����y-ehwteh�
w�dhy���k�e�y��!eh�
yGdfe����fe!w�k�e��nyG¢������À©~�nyK�hy�k�w���y��3���`��bn��y0g{b�eh�
y��Sy��
����g{w�jn�Aw�k¤g{b
u�g{��g{unj
���qd���e
eh�
y0��yK�h�
un����w�k¯e��ny0g{bpeh��w�unj
�%e�giw�bßw�k¯eh�
y�¢�j
�hw3unjny�e�w3���
��b
��g{bn��xzw�bny�e����h���4w�b`u�g�e�giw�b
d!u�w�yKd�b
w�e!dhy�yKx�ehw
�Sy��ig{s�yK�i���Io�jn�
dhysmpjny�bpe��i��eh�ny}�hyOdfjn�ie�d�w���e���g{bnyKuzg{b�w�jn�¤gib���yOdre�gi�p��e�giw�bGdh�nw�j
�{uz�n��w���g{uny6j`d�±lgieh��dhw�xzy�y���gqu�y�b`�4y
���Sw�jneleh�ny���w�b
u�giehg{w�b`d~�`yK��w�b`u�e��
��e}un��ehy��
­nj
�fe��ny��¤���h��jnxzy�bpe�d�gibzk½����w�jn�¯w�k`e��ny}��y��{y�����b`�4y~w�kÀeh�
y��hyOdfj
��e�d��
��dfyOu�w�bz�
��dfe�un��e��!k�w���eh�ny!¢¤���2��y���gixzy

����y
�n��w�jn����ezjn�?���Õ�A����wß_r�K¨�¨�¨�b%�?­<gi��dre��i�����
y�dfjn����yOdre�dGeh�
��e�eh�nyßyO�4w�b
w�xzg{�
dh�nw���sÞw�bÂxzw�bnyK�Õu�yKxz��b
u
g{b
u�j
��yKuz����e��ny}dfe����he�w�kSeh�
y}¢¤���?��w�jn�quz�Sw�d�dfg{�n�{�0�Sylw�bn�{�0w�kSe�y�xz�Sw���������b
��e�jn��y���d¯±~��d¯���{dhw-w�k�e�y�bz�`w�gibpe�yKu
w�jne6k�w��6eh�ny-dh�nw���s��n�hw�jn���pe~���Sw�j�el���zeh�ny�¡!yK�hx���btxzw�bny�e�������jnbng{w�b9�¯acb�eh�
g{dl�K��dhyAxzw�b
y4e����h���Sw��{gq�4��g{b3e��ny
¢¤�_� ����b���y��{��w�b�eh�nyA�hyOdfj
��e�d������ngiyK��yOuzw�b�e��ny}�
��dfgqd�w�kBeh�
y}�
��dre~un��e��n�¯o�yK��w�b
u��{�����ny!��d�dfj
xGyOd¯e��
��e6�`yKw��n�{y
��u��rj
dreAeh�nyKgi�!�Sy��
����g{w�jn�}ehw�e��ny0b
y�±Ëxzw�bny�e����h��y�b���gi��w�b
xGyKbpe}w�bn�{����y����
df�{w�±l�i����aQk�e��ng{dA�Sy��
����g{w������+g{bny��hehgq�
�n��w���yOd���g{���peK���
��drely�®��Sy���g{y�b
��yKd~±lg{�i�+�Sy����
�n�igq�����n�{yAe�wGeh�ny�¢���� �hyK��g{xzy!��e��iyO��dfe6k�w���dfw�xzyAe�gixzy��
à · ý)"��l*fþ�ÿ¤ûfþ.��"�� 'A0�ûá�MûrûrÿD0('<*,���$��þ.��" ÿ����,#%����" ÿ��ZüMþ�ÿ�*rû���üZý�û!" ÿ)â�þ�ü�"��%ÿD�Qþ�üZû��+���püMýOû!" ÿ�üZû��Mû��Zül�Qþ�üZû,�+0�ûcü¹NBûrûrÿ¤üZý�û!ãáä�å~*�����ÿ4ü���" û,�0���üMý0þ�ü¬üMý�û	0�û,��" ÿOÿ�" ÿ��Aþ�ÿ���þ�üIüZý�û6ûrÿ����.#`üMý�û	��û,��"��s�9��ÿ���û��A*��%ÿ���"��Oû,�Mþ�ü�"��%ÿd-A»Bü<üZý�û	0�û���" ÿ�ÿ�" ÿ)�Aûrÿ������$��������" æ�û��Mûrÿ�*rû��A�Mý)�BN��� N¬ý)"�� û¯þ�ü+üMý�û�ûrÿ��¢*,�%ÿKç4û����%ûrÿ�*rû/�Mûrû��$�+ü��50�û�þ.*Qý�" û«ç4û���-

�



Ã6Ä�Ã6Ä�Ã Ç(È&ÉMÊ�Ë�Ë�è�È&égÉ�Ë�ÍáÕ�ê>éáéëË�ÊléáØ+ÎsÊlì³êWË�Î)èqí<Ì�èÆØëîLÐ9ÑÓÒÔÚIØ+ÎsØ

 6yKdhg{unyKd~e��ny0��y�bnyK�����B�n�hw��n�{y�x�dlw�kIe�����b
drk�yK�h��g{bn���hyOdfj
��e�d������ng{y���yKu��Sy4k�w���y0��_½�`w�ehy�bpe�g{����b}dre��hj
�4ehjn�����9�n�hyO��s3ehw
eh�
ylehg{xzy}��k�e�y��O��yK�����ij`��ehg{bn��e��ny�xzw�bnyK��u�yKx���b
u���b
uzg�e�d��n��w��Sy��hehg{yKdIg{bzeh�
y}¢¤���)w�bzeh�
y��
��dhgqd¯w�k+���hehg ^ ��g{���i�{�
��������y��p��ehyOu�un��e��Gg{d}������w�xz�
��bngiyOu����3��unu�giehg{w�b
���B�n�hw��n�{y�x�d��
�Âdf�SyK��g{�����n��w��Sy��her��w�k
xzw�bny��-u�yKxz��b
u-k�j
b
�%e�giw�b
d¬k�w��¯�4w�jnbpeh�����������hyK����e�yKdBdhy�yKxzd¬e�wA�Sy¤e��
��e<eh�
y��-y4®��ng{�ngie

�Sy4efe�y��}dfe����ng{�igier�3�n��w��Sy��hehg{yKdl��w�xz�
���hyOu�ehw�b`��ehg{w�b`���Àk�jnb
�4ehg{w�b
dK� ïß©~�ng{d��iyO��und6e�wzeh�ny`mpjnyOdre�giw�b
��d6ehw�±l�ny�eh�nyK�
eh�
yGyKbn�
��b
�4yOu_dfe����
gi�{g�er�ß�
�hw��`yK�fe�giyOd}±lg{�i�I�Syzxz��gibpe���g{bnyKu.��k�ehyK�!eh�nyzdre����he!w�k�eh�
yz¢������Bdhgib`�4yz¢¤���Íxzw�bnyK�
u�yKxz��b
u�y4®�y��he�d6g{bßdfw�xGy�±~�����n��w��Sy��hehg{yKd~dhgixzg{�{���~ehw�b
��ehg{w�b
���Àk�jnb
�%e�giw�b
dK�
v bny~�Sw�d�dfg{�n�{y6y�®��n�{��b
��e�giw�b0k�w��Ieh�ny}w��
dhy�����yOu��Sy4efe�y��¤dfe����ng{�igier���n��w��Sy��hehg{yKdIw�kÀ¢����2xzw�bnyK�0u�y�x���b
uz�4w�j
�{u

�Sy�e��
��e-bnyK����ehg{��y��{�ß�4w��h��y��q��e�yKußb
��ehg{w�b
���¯df�nw���s�d!�4w�xz�Sy�b
d���e�y�yO�����.w�eh�
y��O�0��w�±6y���y��O�Sgik¤e��ngqd-df�nw�jn�qu��n��w���y
ehw×�Sy
eh�nyß��yK��dfw�bÄk�w��ze��nyßy�b
�
��b
��yKuÂdre����ng{�{g�er�Þ�
�hw��`yK�fe�giyOd��¤eh�nyßdfe����
gi�{g�er�Õw�kAxzw�bny��Õuny�x���b
uÂgqdz�ig{s�yK�i�Þehw
u�y�ehy���g{w�����ehyG��k�e�y��Aeh�ny�dfe����heAw�k�eh�
yG¢����Ídhg{b
�4yGb
��e�giw�b
���Idh�nw���s�dK�ÀyKdh�`yO�4gq���{�i�
xzw�b
y4e����h�ßdh�nw���s�d��À±lg{�i�Iw�����jn�
xzw���y-df��b
���n��w�b
g{dhyKu3±lg�e��ngibß�Gxzw�bny�e����h��j
bngiw�b+�
©~�ny
�Sy4efe�y��3dfe����ng{�igier�Þ�n��w��Sy��hehg{yKdGw�kAeh�ny��������hyK����e�yKuÞ¢�����xzw�bnyK�Õu�y�x���b
uÇ��w�jn�quÂ���qdfwÙ�`y�unjny
ehwÄ�

dhjn�`yK�hg{w���df�SyK��g ^ �K��e�giw�bÙw�k��������hyK����ehyKu_xzw�bnyK�.u�yKxz��b
uÙk�jnb
�4ehg{w�b
d��4w�xG�`����yKu_ehw�b
��ehg{w�b
���¯k�jnb
�4ehg{w�b
dK�
©~�ny
dh�`yO�4g ^ ����ehg{w�b��ngq��d!����j
dhyKu����
w�xzgiefe�yKu������hgq���n�{yKdAdfj`���.��d!�4j
�h��y�b
����dhjn�
dfehgiehjnehg{w�b_±l�
g{���Ù�4w�b`dre�g�e�j�ehyOd!��k��hy��
mpjny�bpe¬dhw�j
����y�w�knu�gqdre�w��hehg{w�b
dBk�w��9b`��ehg{w�b`����xzw�bny���u�y�x���b
u!k�jnb
�4ehg{w�b
dK��g{d9w�k�xzgib
w��9g{xz�`w��fe���b
��y¯k�w��<��������y�����ehyOu
xzw�bnyK�.u�yKx���b
uÙk�jnb`�%ehg{w�b`d��¯dhgib
��y�k�w��0�{���h��y�������yK��d!k�w���y�g{��b×g{b+Þ
jnyKb
�4yOd0����y�w�k�e�y�bÄg{b
�4�{j
u�yOuÄ��j�e�w�x���e�g{�K���{�i���
­nw���g{b
dre���b
��y��¬k�w��-e��ny3��������y��p��e�yKu_¢����ãxzw�b
y��.uny�x���b
uÙe��ny��n��w��
�iyKx w�k���jn�h��y�b`�4�_dhjn�
dfehgiehj�e�giw�b+�¯��d�k½���
��d�g�e!�hy�k�y���d6ehw3¢¤jn�hw��`yO��bß�4j
�h��y�b
��giyOd��
g{dAdfw��i��yKu
dfw��iyK�i�3k�w�����yK��dfw�b
d~w�kIe��ny�bnyK± uny ^ bngiehg{w�bßw�kIeh�ny�xGw�bny4e������
��������y��p��ehy!���Gw�k<eh�ny�¢~ø6 !�
aQeAgqd�b
w�e!���iyO���O�
�nw�±6y���y��O�
gik¯eh�ny��`y�efe�y���dre����ng{�igier�
�n��w��Sy��hehg{yKd�w�k¤¢¤���ÏxGw�bny��ßu�yKx���b
uB�`eh�`��eA��y4k�yK��e�wt�

dhjn�`yK�hg{w��<df�SyK��g ^ ����e�giw�b-w�kn¢¤�_�Þxzw�bnyK�!uny�x���b
u+��±lgi�{����y�x���gib���k�ehy��9eh�ny6¢¤���Õ�
��d9�`yK����b+�¬­
j�ehjn��y¤g{b
dfe����ngi�{gier�
����bß�4y��he���gib
�i�tbnw�e}���hgqdfy�k���w�x��4jn����y�b
���3dfj
�
dre�g�e�j�ehg{w�bß�Sy4er±6y�yKb�¢�jn��w��4w�jnbpeh��giyOdl��y�e�xz���t�`y0gibpeh��w�u�j
��yKu����
dhjn�
dfehgiehj�e�giw�b��Sy4er±6y�yKb�eh�ny�¢���� ����yK�G��b
uteh�
y-�hyOdrelw�k¬eh�ny-±6w����quB�
­nj
�fe��ny���xzw���y�eh�
y!g{bpeh��w�u�j
�%e�giw�b3w�k<�Gdfg{bn���{y��4jn���hyKb
�4�zg{b�¢¤jn��w��SyAyKbn�
��b`�4yKd~��w�xz�`y�ehgiehg{w�b��`y�er±�yKy�b��4w�j
b��

eh��g{yKd�bnw�e6w�bn�{��w�b�eh�
y}��w�w�und¤xz���hs�y4e¤���zg{xG�
�hw���g{bn���n��g{��yleh����b`df�
���hyKb
�4���nj�el���qdfw���e¤e��ny ^ b
��b
��g{���`x����hs�y4e�dK�
©~�ngqd�dh�njn��d�eh�ny�uny���yK�iw��nxzy�bpe�w�k ^ b
��b
�4gq���¤gibnb
w�����ehg{w�b
d�±lgieh�
gib×e��ny3¢¤�_���+±l�ngq���Ä�4w�jn�{uÙy�®�yK�fe0�
b
y�����ehg{��y
yK�ÀyK�4e�w�bteh�ny�dfe����ng{�igier�3w�k¬xzw�bnyK�3u�yKxz��b
u�gib�e��ny�k�j�ehj
�hy���d~±�yK�i�D_ZdfyKy��}����w[_r�O¨�¨�¨db,b4�
���{�Àgib����{�`gielg{d6u�g3���4jn�ie~ehwzdh���Gg�k<xzw�bnyK�zuny�x���b
ut��b
u3g�e�d¤�
�hw��`yK�fe�giyOd����hyA��w�g{bn�0ehw����`��bn��y}g{b�eh����b`dfgiehg{w�b

ehw�eh�
y!¢������p�?�ng{�iy-��b�jnx��`yK��w�k¬������j
xGyKbpe�d6dfyKy�xÌehwGgib`u�g{�K��e�yA�G���
��bn��y�g{b3g{b
u�g{�pgqu�j
���{d6�Sy��
����g{w�jn��w�e��ny���d
dhy�y�xDe�wt��yr�ryO�%e-gieK��acb×��b��ß����dfy�eh�nyz��yKdhjn�ie�d!��b
uÙ�4w�b
�4�{j
dhgiw�b
d�e���s�y�b_w�b�e��ny��`��dhg{d!w�k¤eh�nyz�
��dre-��������y�����ehyOu
un��e��Gw�k<eh�ny���w�jnbpe��hg{yKd¬�rw�g{bng{bn�zeh�
y�¢¤���Ó�
����yAe�wz�`y-g{bpehy����n��y4e�yKut±lg�e��
�K��j�e�giw�b+�

ð FKûrûIû�- ��- 1 �Mû��lû����Àþ�ÿ)� 
�þ�ÿ�ûLñÆò,ó�ó�ôKõ«��än�%ÿ4ü�"�*fû�����"�þ�ÿ��¢F�ü��Qþ.������ö 1 þ�ýOÿ`ñÆò,ó�ó�HKõM��»��½ü�"��Àûcü+þ.��-�ñÆò,ó�ó�÷KõÀþ�ÿ��9än�%ÿ4ü�"�*fû�����"+ñÆò,ó�ó�øKõ
" ÿ#{þ,çK�����8�.#�üMý�þ�ü<ýK')����üZý�û���"��<þ�ÿ��9»&�Mÿ������`ñ�ò,ó�ó.ù(õ6" ÿ¢���)������" ü�"��%ÿ}ü��$" ü,-

§



ú ûü�[wý� U]Q[w$�þ�©w ��x`Q[V � X�Q[ZLR<\KU~Qÿx`Q[VÿR<�[w���x9R�x

©~�ngqd����`����e�y��¤gqd6u�y���w�ehyOuzehw0eh�ny!df�SyK��g ^ ����e�giw�b�w�kBe��ny!xGw�bny��zu�yKxz��b
uzk�jnb`�%ehg{w�b���b
u�eh�ny!���nw�gq�4yAw�k+������g{���n�{yKd
eh�`��e6dh�nw�jn�{u�y�bpehyK��eh�
g{d¤k�jnb
�4ehg{w�b+��­
jn�fe��ny���xzw���y}��u�y�e���gi�{yKu�unyKd��4��gi��e�giw�b�w�kBe��nyA��w�b
dfeh��j
�4ehg{w�bzk�yK��ehjn��yKd¤w�kBe��ny
��������y��p��ehyOu�un��e���k�w��~e��ny-y��{y���y�b
¢¤���Ë��w�jnbpeh��g{yKd6g{d���g{��y�b9�

�5�,� �a¯p°��ý¬/¦ °
¤�±³°&Á �A¦¢§��pª ¦��á£+�,¬/¦
acb3yKxz�ngi��gq�����Àg{b���yKdfehg{����ehg{w�b
d�w�btxzw�bnyK�zuny�x���b
utj
dhj
���{�{��e��ny-u�y�x���b
u�k�w��6��yK���`xzw�bny���gqd~yKdfehg{x���ehyOuB�¯©~�ny���y
����yAer±�wz��yK��dhw�b`d�±l�
g{����gixz�n�{��e��ny�dh�`yO�4g ^ ����ehg{w�b�w�k<uny�x���b
utk�w��l�hyO���Àxzw�bnyK����©~�ny ^ ��drel��y��{giyOd~w�b�yK��w�bnw�xGgq�
eh�
y�w����	�}xzw�b
y��Âg{d3gib?��y�bnyK�����}dfj
�n�`wpdfyOuÂehwÄ�Sy_bnyKj�eh�����Agib2e��ny��{w�bn�Õ�hjnb9���4w�b`dfy)m�j
y�bpeh�{�Õ�{w�bn�Ä��jnb?�n��gq�4y
�nw�xGw���yKbny�gier�tgqd���d�dfj
xGyOuB��©~�nyGdhyK��w�b
u��hyO��dhw�bßgqdA�`��dhyKußw�b�yK��w�bnw�xGy�eh��g{�0����w�jnb`und��Aacb_xzw�dfe�yK�4w�bnw�xzy�eh��g{�
g{bp��yKdfehg{����ehg{w�b
d�bnw�xzg{b
���Bxzw�bny��3dfehw���s���d~±�yK�i�B��d6e��ny��n��g{��y!�{y���y��B����y!k�w�jnb`u�e�wG�Sy�bnw�elw�bn�i�3bnw�b
dre���e�giw�b
�����
�nj�e6y���y�b�aK_Z	db%�Iacb��{gib
y�±lg�e���eh�
yKdhy}��yKdhjn��e�d��{giyOd¯e��ny�k½���%e�e��
��e�eh�ny!u�y�x���b`uGk�w��¤��yK���
xzw�b
y��Gj
dfj`���{�i�zdf�
w�±�d¯jn�
��dIaK_f�)b4��gM� y��I����w�g{b�e�y�������ehg{w�b0��y��q��e�giw�b
dh�ngi�G�Sy4er±6y�y�bzbnw�xzgib
����xzw�bnyK��u�yKxz��b
uz��b
u0eh�
y��n��g{��y6�{y���y���y�®�gqdfe�dK�<�Ad
yK��w�bnw�xzy4eh��gq��xzw�u�yK�i�{gib
��±lg�e��zaK_r�)b¯�����hgq���
�iyOdIg{d�dhjn�n�Sw�dhyKuGe�w-�`y}yK��dhg{y��Ieh�`��bz±lg�e���aK_Z	dbI������g{���n�iyOd���yKdfehg{xz��ehg{bn�
eh�
y�u�y�x���b`u3k�w��l�hyO���Àxzw�bnyK�3gqd~��yKbny������{�i���
�hy�k�y����hyOut��b
u3±lg{�{�9���qdfwG�Sy����n�n�{g{yKu�gib�e��ng{d��
���Sy��O�
¢¤��w�bnw�xzg{�ze��ny�w��h�×dhjn����yKdfe�d0ung��Ày���y�bpe���yK��dfw�b
d�k�w����nw��{ungibn�.xzw�bnyK���.©~±6w_x���gibÞ�
jn�h�Sw�dhyKd�k�w��G�nw��qu�g{bn�

xzw�bnyK�t�K��b
�`y�u�g{dfehg{bn��jng{dh�nyOuB� v b�eh�
y�w�bny-�`��b
u
xzw�b
y��3gqdl�nyK�{u�k�w��leh����b`dh���%ehg{w�b��njn���Sw�dhyKdK� v b�eh�ny�w�eh�nyK�
�
��b
u×�nw��qu�g{bn��xzw�b
y��Ùg{d0�
���he0w�k~e��ny�w��nehg{xz���¤�Sw��hefk�w��ig{w_dhy��{yK�%e�giw�b+�
acbÄw�jn��xzw�bnyK�Ùu�yKx���b
uÄdh�`yO�4g ^ ����ehg{w�b
±6y�j
dhyz�3�n��w���ußxzw�bny�e����h�ß��������y��p��ehy�dhg{b
�4y�eh�ny�¢~ø6 Ëu�yK��g{u�yOuße�w3e�������y4eAeh�nyz�n��w���ußxzw�bny�e����h�ß��������y��p��ehy
���
�U©~�ny
e�����b
dh���%e�giw�bÇxzw�e�gi��yßw�k��nw��qu�g{bn�Äxzw�bnyK�Õgqd���y��n��yKdhy�bpehyOuÕ���Ç�hyO���A¡�|9�I�¤� �{w�bn�×e�y���x g{bpehy���yKdfe
����ehy��¯��df�
w��he�ehyK�hx gibpe�y���yKdfe0����ehy3��b
uÙeh�
y3g{b+Þ`��e�giw�bÞ����ehyt����y���unu�yOuÞ��d��`w��fehk�w��{giw_���
w�gq�4y�������gq���n�{yKdK�ß©~�ny
�{w�bn�tehyK�hx g{bpehy���yKdfe�����ehyGxGyO��dhjn��yKd}eh�nyz����ehyGw�k��hy�ehjn��b�e�w ^ b`��b
��g{���I��dhdhy4e�d!bnw�e�gib`�4�{j
u�yKu.g{b_e��nyzxGw�bny4e������
��������y��p��ehy~±l�nyK�hyO��d�eh�ny!df�nw��fe¤ehy���xâgibpe�y���yKdfe¤����ehy!����b��Sy}g{bpehyK�h�n��y4e�yKu���d¤�-�
�hw�®��Gw�kBeh�
y}w�±lb�����ehy}w�k+��y4ehj
�hb
�3e��ng{d!�4w�b
�4yK��e}gqd}��w�b
dhg{dfehyKbpe}±lg�e��ßeh�
y0y�xz�n�{w���yOu��n�hwp��u�xzw�bny�e����h�
��������y�����ehy}����b`uß��e}e��ny0d���xzy-e�gixzy���d
�t�`w��igq�4�ß������gq���n�{y����}��e�y���b
��e�gi��y��{���Àeh�
yGg{bpehyK�hyOdre�����ehyzdf�
�hyO��u���w�jn�qu��Sy����n�n�{g{yKuße�w
xGw�u�yK�<eh�nyzw��
�`w��fe�jnbngier�
�4wpdre�dlw�k¯�nw��{ungibn��xzw�bny����4w�xz�
���hyOu�±lg�e��ßw�eh�
y�� ^ b`��b
��g{���9��d�dfy�e�dK��­
jn�fe��ny���xzw���y���e��ny�g{b+Þ`��ehg{w�bß����ehy-��yKÞ`yK�%e�d
eh�
y-w��n�Sw��hehjnb
g�er�3��w�dfe�d~w�k<�nw��{ungibn�zxzw�b
y��3��w�bpeh�������zehwz�nw��{u�g{bn�z��yK���+��dhdhy4e�d��
¢/mpj
��ehg{w�ba_r�)b~��w�xz�n��g{dhyKd6w�jn��df�SyK��g ^ ����e�giw�btw�k¬e��ny-�{w�bn���M��jnb3xzw�bny��3uny�x���b
utk�jnb`�%ehg{w�b9�


��
�������<_��������������
���8b _r��b


 � � �!� ����� � � � � � �Þ��y��n��yKdhy�bpe�e��ny0bnw�xzgib
���¬xzw�bny��ßu�yKxz��b
uB�Seh�
y0�n��g{��y0�{y���y��M�
e��ny���yK���<¡�|9�I�Seh�ny��iw�bn��e�y���x
g{b�e�y���yKdfe¬����e�y��Oeh�ny~dh�nw��he9e�y���xÓg{bpehyK�hyOdre<����ehy���b
u�e��ny�g{b+Þ`��ehg{w�b�����e�y¤��yKdh�`yO�%e�gi��y��{���¬­
w��I���Sy4ehehy��Ig{bpehy����n��y4e���ehg{w�b
w�k¬eh�ny!yKdfehg{x���e�yKu��4w�yK���4g{y�bpe�d��n���iw����Q�ig{bnyO����k�w��hxãw�k9e��ny�xGw�bny���uny�x���b
u3k�jnb
�4ehg{w�b�g{d~���n�n�{giyOut��d�g{�{�ij
dfeh����e�yKu
g{b�y)mpj
��e�giw�ba_M	�b

_#"%$'&áb(�*),+.--«/)10324����«5) 076 ���I«/)189�3«5:.;=< _Z	db

�



±l�nyK�hyt�iw�±6y��0�K��dhyKd>"?�4&@��-Ùg{b
u�gq����e�y3�{w��p����g�e��nx�d��I±l�ng{�iy3eh�ny�g{b�e�y���yKdfe0����ehyOd����hy3y4®��n��yKd�dfyOu×gibÞ�{y���y��qd��.©~�ny
y4®��n��yKd�dhgiw�bA:.;=< u�yKbnw�e�yKd���b?y�����w���e�y���x��Ì©~�ny.��w�yK���4g{y�bpeB)1+×�hyK�n��yKdhy�bpe�dze��ny_g{b
��w�xzy_yK�{��dre�g{��g�er�Âw�k-e��ny
u�yKxz��b
u?k�w��txzw�bny����ÌaQe�dh�nw�j
�{u)dh�nw�±8�Ç�`wpdfgiehg{��yÙdfg{��b@����dtgib
��w�xzyÙgib
���hyO��dhyKdtdfwÂu�w�yKdteh�ny.eh����b`dh���%ehg{w�b
u�yKxz��b
u�k�w���xzw�bny�����ø�w��h��yKdh�Sw�b
u�g{bn�-e�w�e��ny�m�j`��bpehgier�Geh�nyKw�����e��ngqd�yK�{��dre�g{��g�er��dh�nw�j
�{u3ysmpj
���Sjnbngier����±l�ng{�{y}e��ny
 ~��jnxzw����c©9w��ng{b�eh�
y�w�����w�k6xzw�b
y��_u�yKx���b
uÙdfj
����yOdre�d�����w�yK���4g{y�bpe�w�k~�n� ���3ø�w�b���y���dfyK�i�
g{bÙw�eh�nyK�-y�xz�ng{�hgq�����
g{bp��yKdfehg{����ehg{w�b
dzw�bÇe��ny.uny�x���b
uÇk�w��3�n��w���uÕxzw�b
y��Çeh�ny_��w�yK���4g{y�bpe�w�k�e�y�b?y�®��
gi�ngie�dt�×�����{jnyßeh�`��e3y�®���y�yOund
jnbngier����©~�ng{d~�����ijny���w�xz�
���hyOd¤e�wzeh�ny-w��
dhy�������ehg{w�b�w�kI�Geh��y�b
u�u�yK���ig{bny-g{b�eh�ny���y��{w��4gier��w�k¯�4g{����jn�{��ehg{w�b+�¯aQe}�K��b
�Sy�y4®��n�q��g{bnyKuÙ��� ^ b
��b
�4gq���¯g{bnbnw�����ehg{w�b
d-��b
uÙ±�yO���ieh�ÙyK�ÀyK�%e�d��¬±l�ngq���×���hyzbnw�e�y4®��n�{g{��g�e��i�_xGw�u�yK�i�{yKu+�3��g{���nyK�
±6yK���ieh�_�iyO��undA������w���u�g{bn��ehw3eh�ny�w���e�gix����¬�Sw��hefk�w��ig{w3dhy��{yK�%e�giw�bßehwt�ng{���nyK�}g{bp��yKdfehxzy�bpe!gib_���i�I��d�dhy4e�d}gib`�4�{j
u�g{bn�
eh�
w�dhy�dh�nw��fe~ehyK�hx���d�dfy�e�d�eh�`��e}����y��
���helw�k¬eh�ny-xzw�b
y��tuny�x���b
u+�
©~�ny
�4w�yK����giyKb�eC) 0 6 ��yKÞ`yK�%e�d�eh�nyßdhy�xzg��Qy��q��dfehgq�4gier�×w�k}xzw�bny��×±lgieh�Â�hyOdf�SyK�4e�e�w_e��ny�dh�nw��feGehyK�hx g{bpehy���yKdfe

����ehy��ß©~�ng{d��4w�yK����giyKb�eGdf�nw�jn�qu×y4®��ng{�ng�eG�ß�`wpdfgiehg{��ytdfg{��bÄdhgib
��y3�ß�ng{���
y�������e�y�w�kl��y4ehj
�hbÄw�k6e��ny3dh�nw��he�e�y���x
��d�dhy4e�d�gib
���ij`u�yKu�g{bzeh�
y}xzw�bny�e����h�G�������hyK����ehy~gib`�4��yK��dhyKd<e��ny�g{�~��efe������%e�gi��y�bnyOdhd¯��w�xz�
����yKu�e�w�w�e��ny��6��d�dfy�e�dK� v b
eh�
y��4w�bpe������h���À��b.g{b
���hyO��dhy�g{b_e��ny��{w�bn�tehyK�hx gibpehyK�hyOdre�����ehyzg{b
u�j
��yKd��Sw��hefk�w��ig{wßdf�ngik�e�d!e�w�±6����u
dA�{w�b
��y��!e�y���x
g{bp��yKdfehxzy�bpe�d���±l�ng{������yKunj
�4yOdIeh�nyAu�y�x���b`uGk�w���xzw�b
y�����b
u��4w��h��yKdh�Sw�b
und<e�w��-bnyK����e�gi��yldfg{��b�w�k1)1032h��eh�ny}dhy�xzgi�
y��q��dfehgq�4gier��w�k¬xGw�bny���±lgieh����yKdh�`yO�%e6ehw�eh�ny��{w�bn�0ehy���x g{bpehy���yKdfe~����ehy��<aQk9e��ny-�4w�yK����giyKb�e�dD),0 2 ��b
uE) 076 �
����y�e��ny
d���xzy�x�����bngiehj
uny6��b
u0w��n�Sw�dhg�e�y6dhgi��b
dK��eh�nyK�0����b0�Sy6g{bpehyK�h�n��y4e�yKu���d¬eh�ny6w��
�`w��fe�jnbngier�0�4wpdre�d9w�k`�nw��{u�g{bn�!xzw�bnyK�
�4w�xz�
����yKutehw3w�eh�
y�� ^ b
��b
��g{���9��d�dhy4e�dK�
±l�
g{������w�b
dfehgiehj�e�yKdA��b����iehyK�hb`��ehg{��y-xzw�u�yK�i�{gib
���`wpdhdhg{�ngi�{gier����©~�ny0dhy�xzgi�
y��q��dfehgq�4gier�Gw�kBxzw�bnyK��±lgieh����yKdh�SyK�%e¤ehw-e��ny�g{b+Þ`��e�giw�b�����ehy��F) 8 �pdh�nw�j
�{u�dh�nw�±Âjn�3��d¤bny��p��e�gi��y�dfg{b
�4yA��b�g{b
�4��yK��dfy
g{bte��ny�g{b+Þ`��ehg{w�b
����ehy-��yKu�j`�4yKd6e��ny������{jny-w�k<xzw�b
y4e����h�t��d�dfy�e�dK�¤©~�ny-g{b+Þ`��e�giw�bß����ehy!eh�
y���y4k�w���y��hyK�n��yKdhy�bpe�d6e��ny
����ehy�w�k¬��y4ehj
�hb
w�k<�hyO���+��dhdhy4e�d6��w�xz�
���hyOu�e�wGb
w�xzgib`���9��dhdhy4e�d��

�5��� � ¯ °�±³��£+�
©~�ny�yOdre�gix���ehg{w�b���b`u}e�yKdfe¬��yKdhjn�ie�d+���hy�dhy�b
dhgiehg{��yIehw�eh�ny¤��w�b
dfeh��j
�4ehg{w�b�w�k�eh�
y¤un��e��lg{b-��y�b
y���������b`u!eh�ny�yKxz�n�iw���yKu
��������y��p��ehg{w�bzxzy4e��nw�u�g{b3�
���fe�g{��jn�q���O�¬©~�nyK�hy�k�w���y�eh�
y!��w�b
dfeh��j
�%e�giw�b���b
ut��������y�����ehg{w�bG�n��w���yKu�j
�hyAw�k+e��ny!¢����
un��e���j
b
u�y����{�pg{bn�-e��ngqd�g{b���yOdre�gi�p��ehg{w�bzgqd���b�g{xG�Sw��he���bpe¤k�yK��ehjn��y}��b
u�gqd�u�yOdh���hg{�SyKu��n��yK��g{dhy��{�Ggib3eh�ny}k�w��{�iw�±lg{bn�
� G
©~�ny���b`���{��dhgqd}gqd��
��dhyKu_w�bam�j`���hehy����{��un��e���e��
��e-��y4k�y���dAehwteh�nyze�gixzyz�Sy���giw�ußk���w�x �K¨���§G_f�)b~e�w.�O¨�¨��ë_Z	db%�0©¬w
����ehyK�~k�w��l�q����d~��b
u
u�g��Ày���y�b`�4yKut������g{���n�{yKd6eh�
y-yKdfehg{xz��ehg{w�b
dh��xz�n�iy-dfe����fe�dl��e��K¨����ë_r�)b4�
©~�ny�xGw�bny4e��������������hyK����e�y-j
dhyKußg{b�e��ng{d!�
���`yK�Agqd}eh�nyGw����4gq���<��������y�����ehy����3w�k¯e��nyG¢~ø6 !�S�Í�ngqdre�w���g{�K���

ehg{xzyÙdhy���g{yKdtw�k-eh�
g{d
un��e��Ç±6��d��njn�
�igqdf�
yKu)���)¢¤jn�hw��`yO��bUø�yKb�e������! ~��bns _r�K¨�¨�¨�b%�â©~�ny.u�y ^ bngiehg{w�bUw�k�e��ny
xzw�bny�e����h����������y��p��e�y�����w�k�eh�ny�¢~ø6 Ï�4w��h��yKdh�Sw�b
und}ehwß����yK�h�_�n�hwp��u_xGw�bny4e���������������y�����ehyH�Bg�e�gqd��n��w���uny��
eh�`��b.eh�ny���������y��p��ehy�����e��
��e-±~��d!j
dhyKu.�n��y���giw�j
dh�i��k�w���y�®���xz�n�iyz���
eh�
y�¡!yK�hx���b. 6jnb
u�yOdf�`��bnsÀ� I)�}d!e��ny
¢6ø6 Ôg{xG�
�iyKxGyKbpehyKuU�ÞbnyK±8u�y ^ bng�e�giw�b)k�w��t���
��eh�`��e���w�bpe���gib`d3u�g3�SyK�hyKbpe���b`u?bny�± �4w�xz�Sw�bnyKbpe�d3dhj
��� ��d

J »¬ÿlû«º�þ.*cü6�Bç4û��Æç)" û«No�.#püZý�û<ÿ�þ�ü�"��%ÿ�þ.����þ�üMþ/��������*rû��+þ�ÿ��$�.#püZý�û9ü�"��lû6��û���"��(���á#3���áN9ý�"�*Qýlÿ�þ�ü�"��%ÿ�þ.����þ�üQþD"��Sû��½ü�"���þ�üZû��Aþ.�GNBû����þ.�+üMý�û�þ.�)����" û��!û��Zü�"���þ�ü�"��%ÿ¢�lûcüMý��(���,��"��6��" ç4ûrÿ9" ÿ�üMý�û · þ.0�� û��&ó�ü��9ò,HL" ÿ »�����ûrÿ���" º9�o�Zû,����û,*cü�" ç4û�� '(-K · ýOû&�$�%ÿ�ûcüMþ.��'~þ.�����Mû��4þ�üMû<ä�HD�.#�üMýOû&ã	L6�e*����$����"��Mû��á*������Mûrÿ�*«'5" ÿ$*�"���*���� þ�ü�"��%ÿ��(�Bç4û��Zÿ�"��%ý�ü!��û�������" ü��,�)�Oû,������" ü��áN8" üZý�þ.���Mûrû����þ�ü�����" ü¹']���zü��~÷n'4ûfþ.���,�á��û�������" ü��5�Zû,�Oûfû���þ.0�� ûAþ�ü~ÿ)��ü�"�*rû9�)�zü��]H��$�%ÿ�üZý��B�ë�Zû,�)����*Qý�þ.�Mû�þ.���Zûrû,�lûrÿ4ü��,�á�$�%ÿOû�'~��þ.���%ûcü/#%��ÿ)��Mý�þ.�Mû���ME��ÿ)" ü��¬þ�ÿ��9�$�%ÿOû�' ��þ.���%ûrü6��þ.��û��¬þ�ÿ��9�Oû,0Kü��Zû,*�����" ü�" û��8���Aü��$÷	'4ûfþ.���B-
Û



xzw�bnyK�ßx�����s�y4eAk�jnb
und-��b
u�xzw�bny��ßx�����s�y�eA�
���`yK�ONh���4w�b`dfgqu�y������
�iyG��xzw�jnbpe!w�k�yOdre�gix���ehg{w�b_±~��dAbnyO�4yKd�d��������
�
���fe�g{��jn�{���h�{�!k�w��<yK���h�{giyK�<u
��ehyOd P]_½¢¤jn�hw��`yO��bGø�yKbpeh������ 6��bnse_r�O¨�¨�¨�b%���+�<§
��b%�¬­
jn�heh�nyK�hxzw���y���e��ny~¢6ø6 ×��u��rj`dre�yKu
eh�
y6b`��ehg{w�b`����dfyK�hg{yKd9k�w��Ig{xz�`w��fe���bpeIdfeh��j
�4ehjn�������n��yK��s�dK�9­
w��Iy4®n��xz�n�{y���eh�ny~g{xG�`���%eIw�k`eh�ny�¡!yK�hx���b�jnbng ^ ����ehg{w�b
±~��d�dfeh����g{���pehyKbnyKuÙw�j�e�w�k6e��ny�e�gixzy�dfyK�hg{yKdK��©~�
y3b
��ehg{w�b
���¤����dhy���giyOd�±6y���yzeh�nyKbÕ�4w�b���y��hehyOuÙgibpehw.¢�jn��wß���
eh�
yt¢6ø6 Øj
dhgibn��eh�nytgi���hyK��w������n�{� ^ ®�yKuÄ��w�b���yK��dhgiw�b.����e�yKd-��gqdr�RQS �M��gqd�eh�
yt¢�j
�hwß±l�ngq���Ä±6y���y�u�y4e�y���xGg{bnyOuÄw�b
|AyK�4yKx0�Sy��¤�
�����O¨�¨��
�¬©~�nyK�hyO��k�e�y��<eh�nylb`��ehg{w�b`���ndhy���giyOdI±�yK�hy~��ununyKuGjn�+�I©~�ny�����un��e��!±6��dI�njn�n�{gqdf�nyOuz��dIbnw�b��
dhyK��dhw�b`���{�i����u��rj
dfehyKuÙyKb
u��Qw�k��QxGw�bpeh�Äun��e��n���Ùyzeh����b`drk�w��hxzyKu_eh�
y�y�b
u��Mw�k��Mxzw�bpe��Ùun��e��
g{bpehw
y�b
u��Mw�k��Mmpj
���fe�y��
un��e��A�p��j
dhg{bn�}e��ny6�{��dreIxzw�bpeh��w�k
yO�����]mpj
���fe�y��<��d<mpj
���hehyK�h�{�!u
��e��
�<��k�ehyK�h±~����und9eh�ny~���!un��e���±~��d<dfyO��dhw�b
���i�{�
��u��rj
dre�yKu����n�n�{��gibn�� 6y����ig{b��ßy4e��nw�uh_½ LiA§�b%� TÇo�yK��dhw�b`���9��u��rj
dfehxzy�bpe�w�k������`��u
e�w3�Sy����
�n�ig{yKußk�w��}��yK��dfw�b
d
w�k¯�z�4w�b
dfgqdfehy�bpe�un��e��zdfy�e�_½dhy�y�¡�|9�?�4w�b`dre��hj
�4ehg{w�b��`yK�iw�± b4�
©~�ny�x���gibÞun��e���dhw�j
����yzk�w��-e��ny3b
��ehg{w�b
���¤��yK���¤��b
u×b
w�xzgib`���6¡�|9�Ïun��e��ßgqd0¢¤jn��w�dfe���eO�t�Ùyt�K���q�4jn�q��e�yKu

��yK������b`u?bnw�xzg{b
���-¡�|9�I�6�SyK�K��j
dhy�e��nyÙgib
���hyO��dhy_w�k-eh�nyÙ�hyOdfj
��e�gibn�Çgixz�n�{gq�4gie�¡�|9�WunyKÞ`��ehw��
dhy�����yKdt��d���b
g{b+Þ`��e�giw�b
����ehy���acbß�`yK�hg{w�undl±l�nyK�hy-b
w�b
��e�giw�b
���9u
��e��z±~��dl������gi�q���n�{y�yKdfehg{x���ehg{w�b`dl�
��ute�w��`y���������giyOu3w�j�eK��aQkr�
k�w���y�®���xz�n�iy��9u�jn��g{bn���
��y��he���g{b_�Sy���g{w�uÙ¢�j
�hwpdre���e!u
��e��tk�w��!w�bnyz�4w�j
b�e��h�ß±~��d!xzgqdhdhgib
�
�+�njne-u
��e��tk���w�xDe��ny
v ������b
g{d���e�giw�bzk�w��l¢¤��w�bnw�xGgq�!ø�w�w��`yK����ehg{w�bt��b
u3|Ay���y��{w��nxzyKb�e�_ v ¢~ø6|9b�±~��d6������g{�{���n�iy��peh�nyKbt±6y!�K���q�4jn�q��e�yKu
eh�
y��{y���y��9w�k�eh�
y�¢�j
�hwpdre���e!¡�|9� un��e��3gib_eh�ny�xGgqd�dfg{bn�3�Sy���g{w�u�j
dfg{bn�3eh�nyG����w�±~eh�ß����e�y�w�k�e��ny v ¢~ø6|Íu
��e��
�
©~�ny�b`��ehg{w�b`���¬u
��e����hyK�ig{yKd}w�b
eh�
y�¢�j
�hw��`yO��b�o���dre�y�x�w�k¤�A���4w�jnbpe�d}��w�g{bn���
����s3e�w��K¨���¨[_½¢6o��Ì��¨db~�SyK�K��j
dhy
k�w��Ie��ny~�
����xzw�bng%k�yOu���b
u0eh�nyK�hy�k�w���y�xzw���yl���n�
�hw��n�hgq��e�y�¢¤jn�hw��`yO��bzo���dre�y�xÏw�kÀ�A���4w�jnbpe�dI��k�e�y��Ie��ny��4w�bp��y�bpehg{w�b
w�k��O¨�¨p�[_½¢�on�Í¨p��b~bnwt�iw�bn��e�gixzyzdfyK�hg{yKdA����y0��e!�
��b
u+�A­nj
�fe��ny���xzw���y��`k�w���dfw�xGy��4w�j
b�e��hg{yKdK�Àdfj
���.��d}­
����b
�4y��
w�b
�i�GdfyO��dhw�b
���i�{�0��u��rj
dre�yKu�¡�|9�Þun��e���y4®�gqdre�d��I©~�nyK�hy�k�w���y6±6y}u�yO�4gqu�yKuGe�w-j
dhy}dfyO��dhw�b
���i�{����u��rj
dre�yKu�¡�|9�Þun��e��
k�w������i�+��w�jnbpe��hg{yKdK�
acb���b`���{w����}ehw}eh�ny6�����q�4j
�{��ehg{w�b-w�k�e��ny¤xzw�b
y4e����h����������y��p��ehy¯�����p�Aeh�
y�¢6ø6 .±6y���u��rj
dre�yKu�e��ny6¡�|9�_dhy���g{yKd

k�w���e��nyzgixz�
���%e-w�k�eh�ny3¡!yK�hx���b_��y�jnbng ^ �K��ehg{w�b9�G©~�ny�¡�|9� un��e���dhy���g{yKdAk�w��!eh�
y�±l�nw��{y�w�kl¡!yK�hx���bp�ß±l�
g{���
gqd����n�
�ig{yKu
g{bßw�jn����b
���{��dfyOdldre����he�dlg{bÄ�K¨���¨G_r�)b4�¤ 6y4k�w��hy!eh�`��eAun��ehy-bnwtdfj
���ßun��e��zgqd�������g{�{���n�{y��¤�Ùy�eh�
y���y4k�w���y
yKdfehg{x���e�yKu�e��ny�¡�|¢�Âun��e��0k�w��l¡!y���xz��b���k�w��6eh�ny!�`yK�hg{w�u��Sy4k�w��hyG�K¨���¨ë_f�)b¯��dhdhjnxzg{bn�0e��ny!����w�±~eh������e�yKd�w�k+e��ny
�ÙyKdfe~¡!y���x���b3¡�|9�Õun��e��
�¬�Ùy�e��ny�b3eh����b
dfk�w���xzyKu�eh�nyAb
��e�giw�b
���À¡�|¢�ÇdfyK�hg{yKd�gibpehwG¢�jn��w��4j
�h��y�b
����j`dfg{bn�-e��ny
^ ®�yKu��4w�b���y���dhgiw�b3����ehyOd6�pgqdf�=QS �M��gqd6eh�ny�¢¤jn��w
�I�lk�ehyK�}��������y��p��ehg{bn�0eh�ny�b
��ehg{w�b
���9¡�|¢�?dhy���giyOd6±�y�w��ne���g{bnyOu3w�jn�
¢¤�_�l�r¡�|¢�Çehg{xzy�dfyK�hg{yKdK�
©~�ny.b
��e�giw�b
���!un��e��Þw�k-e��ny_�{w�b
�Õ��b
u df�nw��fetehyK�hx g{b�e�y���yKdfe3����ehyOd3���hyße���s�y�b?k���w�x eh�
y v ¢6ø6| ����gib

¢¤��w�bnw�xzg{�6acb
u�gq����ehw���dK�<©~�
y��iw�bn��ehyK�hxÍgibpe�y���yKdfe�����ehyKd��hyK�n�hyOdfyKbpe¯eh�ny���g{y��quGw�kB�iw�bn��ehyK�hxÌ��w���y���bnxzy�bpeI�`w�b
undK�
��bnk�w��hehjnb
��ehyK�i����e��ny�����e�yKdzw�k-��y4e�jn�hbÂw�k�e��nyß��w���y���bnxzy�bpe��`w�b
und��nj
�n�igqdh�nyKu2���Þe��ny v ¢~ø6|Dk�w���u�g3�Ày���y�bpe
�4w�jnbpeh��giyOdAunwtbnw�e-�hy(Þ
yK�4e!y�®����%e��i��eh�
yzd���xzyGx���ehj
�hgiehg{yKdK��­nw��!y�®n��xz�n�{y��Àk�w���¡!yK�hx���b���eh�
yG��g{y��qu�w�b_�njn�
�igq�
dhyK�%e�w��¬�`w�b
und<±lg�e��z�~ehwG�O�~��yK����d9unjn����ehg{w�b�gqd9e���s�y�b�±l�
gi�{y¤k�w��¬aQe����{�!eh�ny6��giyK�{u0w�b-e��hyO��dhjn�h�!�Sw�b
und¬w�k`xz��ehjn��gier�
w�kIw�b
y!��yK���6w��lxzw���yAgqdlg{b
�4�{j
u�yOuB�
���p��g{b
dfe!e��
��eO�9e��ny�dh�nw��he�ehy���x g{bpehyK�hyOdre�����e�yKd���y4k�y��-y�®n���%e��i��ehw
eh�
y3dh��xzyGx���ehjn��g�e�giyOd-g{b×���i����w�jnbpe��hg{yKdK�

U �1V<ùA"��nüMý�û¬þ.0�0��Zû«ç)" þ�ü�"��%ÿ5�.#�üMý�û�:<û�����þ�ÿ�ÿ�þ.�lû6�Àû�����" ÿ�û��WVSû���#{þ�ý��ZûfÿXVSû�����"��%ÿ$¼8���$�lû��+ù<N¬ý)"�*Qý5�ZüMþ�ÿ����ë#%���G�Àû�����" ÿLä�ûrüZý��(�ç4û�����"��%ÿ!ÿ(���L0�û��
ù�-
F�ûfûD¼8�����MÿOû�'`ñÆò,ó�ó�HKõ6#3���9þL��û���*���"��Kü�"��%ÿ�-

�



©~�nyK�txzyK��dfj
�hy!eh�
y���giyK�{u
w�k<e��n��y�y4�Qxzw�bpeh�
g{bpehy��A�
��b
stu�yK�`wpdfgie�d}±l�ng{���
gqd���y��n��yKdhy�bpe�yKu3k�w��}g{b
dfe���b
�4y-g{b_¡!y��h�
x���b��G�p��eh�
y�eh�
�hyKy4�QxGw�bpeh��­<ar  v £2w���g{b3­n����b`�4y�����eh�ny}eh�n��y�y��Mxzw�bpe��S�¤ar  v £-��©~�ny}b
��e�giw�b
���`gibpehyK�hyOdre�����ehy
dhy���giyOd!���hyz�4w�b
dfeh��j
�%e�yKuÙ��d�y�b`u��Mw�k��Mmpj
���fe�y���un��e��n�z©~�ny��.����yG±6y�g{���pe�yKu�±lgieh�Ùe��ny�g{���4jn����y�bpe�df�
���hyGw�k~¢¤�����
¡�|9� ehw�w���e���gibÙe��ny3¢¤�_�ãgibpe�y���yKdfe�����ehy�dhy���giyOd���acbÄ��yO����d�±l�ny���y�bnwßg{b�e�y���yKdfe0����ehy�u
��e���k�w��0�ß�
���fe�g{��jn�q���
�4w�jnbpeh����±6��d<������gi�q���n�{y�e��ny6gibpehyK�hyOdreI����ehy6w�k
eh�ngqd¯�4w�jnbpeh����unwpyOd<bnw�e¯y�bpe�y��<gibpehw!e��ny6�K���q�4jn�q��e�giw�b+�¬©~�
y6g{b+Þ`��ehg{w�b
gqd~xGyO��dhjn��yKu���d$mpj
���hehyK�~w�b�mpj
���hehyK�6g{b
���hyO��dhyAw�k¬e��ny0¡�|¢�?unyKÞ`��ehw��O�

Y Z U]\sQ~R�wp�]TAx9R<\(U]Q �©Q[x`y��>�<\K�

acbÇeh�ngqd����
���nehy����Ù�4w�gibpehyK������e�giw�bÕ��b
���i��dhg{d�gqd���������giyOuÄw�j�eO�Â��k�ehyK����b
���i��dhgibn�_eh�nyßdfe���ehg{w�b
���hgier�×�n�hw��`yK�fe�giyOd
w�k!w�jn�������hgq���n�{y
dfy�eK�6±�y
±lg{�i��u�gqd��4j
d�dzw�jn����y�bnyK������xzw�u�yK�i�{gib
�Þ���n�n��w������+�¯e��ny�bÇehjn��bÂehwÄu�y�ehy���xzgib
gibn�Ùe��ny
�4w�gibpe�y�������e�gib
�G����b
s�w�kIw�jn�Adf��dfehy�x���b
u ^ b
���{�i����eh����e�w�gqu�y�bpehgik��teh�ny���w�g{b�e�y�������ehg{w�b���yK�4ehw���dl��dl±�yK�i�¬��d~e��ny�g{�
dfe����
gi�{g�er�3�n�hw��`yK�fe�giyOd��

[p�,� ±³��£+�|À ¾@¬D¿�°6¾+£@�,°8Â

��bnw�±l�{yKu���yA���`w�j�e�e��ny-dre���e�giw�b
����g�er�z�n��w��Sy��hehg{yKd�w�k9eh�ny-un��e���jnb
u�yK�h�{��gibn��eh�
yAg{b���yKdfehg{����ehg{w�b�gqd~�4��j
�4gq���Se�w0e��ny
���nw�g{��ytw�k�eh�nyß���n�n��w��n��g{��ehytyK�4w�bnw�xzy�eh��g{�3xGy�eh�nw�undK�Ç©~�
y���y4k�w���y��¯g{b2� ^ ��dfezdfehyK�Ç±6y���w�b
unj
�%e�yKuÞj
bng�e���w�w�e
ehyOdre�dIk�w���eh�ny ^ ��yl������g{���n�iyOdIjnb
u�yK�¤�4w�b
dhg{u�yK����ehg{w�b0ehw�u�gqdh���hg{xzgib`��ehyl�Sy4er±6y�yKbGeh��y�b
uzdfe���e�giw�b
�����0��b
uzu�g��Ày���y�b`�4y
dfe���e�giw�b
������������g{���n�{yKdK�
­n��w�xÌe��nyA��yKdhjn�ie�d6�����ng{y���yKu�±lgieh�3eh�ny���j
��xzy�bpehyOu��c|}gq��s�yK���c­nj
�i�{y��n_½�A|A­Ab¤ehyOdre�d6��b
u�e��nyn���ng{�i�{g{�
d5�Iy����hw�b

_Æ�	�	b�e�yKdfe�d}dh�nw�±lb
g{b
©<���
�iy��-±6y��4w�b
�4�{j
u�y�e��
��e!���{�+������g{���n�iyOdl����y-bnw�bn�Qdfe���ehg{w�b
���h�Y_½w��le�w��`y0xGw��hy��n��yK��g{dhy
g{b�e�y�������ehyKuÙw�k�w���u�y���w�bny��IaK_f�)b,b4� \üiAg{dhj
���¤g{b
df�SyK�4ehg{w�bÞw�kleh�ny3ehg{xzytdhy���giyOd�df�
w�±lbÄgibÞ­<g{��jn��yt	
g{bÄeh�
ytun��e��
���
�`yKb
u�gi®�dhy�y�x�d6e�wzdhjn�n�Sw��he�w�j
���4w�b`�4�{j
dfg{w�b`d��

[p��� �a¯p°^]ß°&¦p°6¾@�A C�ý¬$§p°& 

­nw��i�{w�±lg{bn��eh�ny!�4w�b
dfgqu�yK����ehg{w�b
d¯w�j�eh�{g{bnyKu��
�hyK�pg{w�j`df�{����±�y�g{b���yOdre�gi�p��ehyA�-��yK�h����y�b
y������nx������hw��MyO�4w�bnw�xzgq��xzw�u�yK�
����xzyK��b
d~w�k¯�G��yK�4ehw��~��j�ehw��M��y����hyOdhdhg{��y}�
�hw��4yOdhd6w�k¬e��ny�k�w���x

_a`b�dcØ«feg03h ´ji
0 _C`�k 0 «5lm` _½��b

±l�nyK�hyn_C`zgqdt� _#o*pU�)bzx���e��hgi®?w�k�w�jn�Eo ������g{���n�{y_dfyK�hg{yKd _#_q�sr3_�"t$5&ábD-B� � � �vu &xw7y%b�±lgieh�{z|� ��§
w��`dfyK�h����e�giw�b
dAyK�����9�}l~`�gqd-�t��yK�4ehw��!w�k�yK�h��w��AehyK�hx�d���d�dfj
xGyOuße�w��Sy�u�gqdre��hg{�nj�e�yKu�l~`���_½�x� �Db%�z©~�nyz��yO�%e�w��
c �4w��i�{yK�4e�d�e��ny��4w�b
dre���bpe-ehyK�hx�dK�3¢¤��w�bnw�xzg{�zdfeh��j
�%e�jn�hy�yKbpehy���d!eh�
y�dfy�ehjn�Ä±l�nyKbÙeh�ny3d���xz�n�{yzw�klg{b�e�y�������ehyKu
������g{���n�{yKdGy4®��ng{�ngie�d��4w�gibpe�y�������e�giw�b×k�yK��ehjn��yKd�dhj
���Ç��d�k�w���y4®n��xG�
�iy�gibÂysmpj
��ehg{w�b�_Z	�b4�Â©~�`��e�xzyK��b`d ^ b
u�g{bn�
�{w�bn���M��jnb���y��q��e�giw�b
df�
gi�
d��Sy4er±6y�y�bteh�
yA������gq���n�{yKd6±6yA±lg{�i�À�
����y�e�wz���
yK��sz±l�ny4e��ny��~w��6b
w�e6eh�nyK�3�4w�xG�
�i�ze�w0e��ny

� L+þ.��*���� þ�ü�"��%ÿ��DNBû��Mû5��û���#3�����lû���N8" üMý�üZý�û$���.#�ü¹N+þ.�MûL��þ.*M��þ.�%û��D�b�����3�v�&ñ3�Mûrûp;��(���Mÿ)"��-þ�ÿ��S�9ûrÿ�����'eñÆò,ó�óKJ�õÆõ«�X�,�m�9���0þ�ÿ)��D���3���,�b����� -
�



©¬���n�iyz��ª���bngie��hw�w�e6e�yKdfe�d`_f�K¨����@_f�)b����K¨�¨��ë_M	�bBb
VÀþ.��" þ.0�� û ¼8��üQþ�ü�"��%ÿ »�;�C · û��Zü�� =á= · û,�½ü �L=nû,��*rûfÿ4ü ;¬û,*�"���"��%ÿF�ûrü������x� F�üMþ�ü�"��Zü�"�* FKûcü������x� F�üQþ�ü�"��Zü�"�* L
��" üB-�VSþ.��- �x�,����  �ñ7¡[H=¢£�Dõ �¥¤�¦ *�� üB��ò�� H)� ù�� � öMò�- �)ò *�� ü,� H öqô)- ó)ò ö¹H)- ��ô ¸MñÆòBõ§ ���¨ �ñ©¡[H=¢£�Dõ *�� H)� ù öq÷)- �KJ *K� H öqH)- ª�ø ù ö¹÷)- ó)ò���¨ �ñ7«b¬!�Dõ ­ *�� üB��ò�� ÷ öq÷)- ô�ó *�� ü,� H öMò�- ø.ù ö¹H)- ��ô ¸MñÆòBõ§ ���¨ �ñ©«b¬!�Dõ *���ò�� ù öq÷)- ùK÷ *K� H ö#�)- ô.ù ù ö¹÷)- ó)ò�©® �©® *K��ò öMò�-�ò�ò *K� H öqô)- J£� ö¹÷)- ó)ò ¸MñÆòBõ§ � ® *���ò�� � ö¹ù�- ô¯ª ù *K� H ö¹ù�- ��H ù ö¹÷)- ó)ò�©° �©° *K��ò öMò�- ô¯� *K� H öqô)- ó)ò ö¹÷)- ó)ò ¸MñÆòBõ§ � ° * ö#�)- ÷�ó ù *K� H ö#�)-�ò�ª ù ö¹÷)- ó)ò§ ���¨ �ñ3�Dõ ¶J.± *���ò�� ù öMò�-�ò,ó *K� H öq÷)- H�ô ö¹÷)- ó)ò ¸MñÆòBõ§ à ���¨ �ñ3�Dõ *K� ÷ öMò�ò�-�ò,ó�ù *K� H öMò�ò�- ÷�ó�ù ö¹÷)- ó)ò� ® ¤²�7° *���ò�� ù öq÷)- ��ô *K� H öMò�- ª�ó ö¹÷)- ó)ò ¸MñÆòBõ§ ñ�� ® ¤>�©°Eõ *K� H ö#�)- ª.ù ù *K� H ö#�)- ó�ø ù ö¹÷)- ó)ò� ° ¤�ù § ¦ * öq÷)- H�÷ *K� H öq÷)- ÷.ù ö¹÷)- ó)ò ¸MñÆòBõ§ ñ3� ° ¤`ù § ¦�õ * öqó)- ÷�÷�ù *K� H öqó)- ÷)ò�ù ö¹÷)- ó)ò� ® ¤`ù § ¦ * öqH)- ø.ù ù *K� H öqH)- JEù ù ö¹÷)- ó)ò ¸Mñ%ôKõ

ù " ÿ���"�*fþ�üMû��8��"��%ÿ�" ³�*hþ�ÿ)*fû¤þ�ü+üZý�ûb³�ç4ûA��û,��*rûfÿ4ü&� û�ç4û��� · ý�ûA�Qþ.�$��� û���"�7rû¯ý�þ.�Aü��50�û�þ.�.2Æ���ZüZû��-þ.*�*�������" ÿ��~ü��6üZý�ûA�Mûcü����n" ÿ �����lû<*fþ.�Zû,�,-�,� *¯´ë*��%ÿ��ZüMþ�ÿ4üB��ü�´
ü��Mûrÿ��d��üMýOûA" ÿ�üZû��%û,����" ÿ��)"�*hþ�üZûIüZý�ûD� þ.���8�.#ë��" æ�û��Mûrÿ�*rû��9�Oû,��ûrÿ���ûrÿ4ü
ç%þ.��" þ.0)� û,�8" ÿ�*�������û��¢" ÿ}üZý�ûD�Mû����Mû�����"��%ÿ`ñ%»�;�CzüMû��½ü«õ+þ�ÿ��AüZý�û¯ü�����ÿ�*fþ�ü�"��%ÿn� þ.�¢ñ3=á=�üZû,�½ü«õ�,�x�Iä-þ.* 1 " ÿ�ÿ��%ÿ�ñ�ò,ó�ó)òBõ
*���" ü�"�*hþ.�dç%þ.����û��

�4w�b
�4yK��e�w�k+xzw�bnyK�zuny�x���b
u�k�w��6y4®n��xz�n�{y��I�Ùy�eh�
y���y4k�w���yle�jn�hb3ehwG�0�4w�gibpe�y�������e�giw�b���b
���i��dhg{d¤gib�e��ny¶µ�w��
��b
dhy�b
��yKu�j
��yKut����bns�k�����xzy�±6w���s�������y�±l��g�e�gibn�[_½��b�ehw�w���e���gib

u _ ` �{cØ«¥·m_ `�k ´ «¸e k ´g 03h ´º¹
0 u _ `�k 0 «¥l ` _�§lb

±lgieh� u � _f�}$*»Lb���b
uA»ã�Sy�g{bn�×e��ny��q���Äw��3�
����s�dh�ng�k�e�w��`yK����ehw��Y_�»(_ ` �¼_ `�k ´ b4�Ó­
w��3u�y�e���gi�qd�w�kAe��ny
��y��q��ehg{w�b`df�ng{�z�`y�er±�yKy�bze��ny

i
0 ��b
u

¹
�x·?x���e��hgq�4yOd�dhy�y�y�� �`�<�~mj�ehs�y��Sw��n��_r�K¨�¨�¨�b%�¬©~�
y�gibpe�y���yKdfehg{bn�-ehyK�hxÍw�bze��ny

�O� �+� dIw�k<_�§lb<g{d<e��nylx���eh��gi®}·2±l�ngq�����
��dI�hyOu�j
��yKu�����bns�gik`e��nyl������g{���n�iyOdI����y6��w�g{b�e�y�������ehyKu+�9acbGeh�
��e�����dhy~g�e¤�K��b
�Sy0u�yK��w�xz�Sw�dhyKu�gibpe�w½·���¾j)@y9±lgieh�n¾Ç��b
u')Ä�Sy�g{bn��w�k¯ungixzy�b`dfg{w�bOo�p�¿ S o@ÀÀ�~©~�ngqd�x���e��hgi®'·Ë�Sw�e�y�bpehgq���{�{�
�4w�bpe���g{b
d~g{b�k�w���x���e�giw�b����`w�j�el�iw�bn���Q�hj
b3��y��q��ehg{w�b`df�ng{�
d~w�k9eh�
y-�����hgq���
�iyOd~jnb
u�yK���4w�b`dfgqu�y�����e�giw�b+�

[p�4� ±³°
£+°6¾GÁ¥�B¦p��£@��¬/¦�¬D®e£@¯ °ÂÁa¬/�,¦	£+°ÄÃD¾@��£@�,¦�ÃÆÅß�A¦mÇ
­n��w�xÌ�!eh�nyKw���y4e�g{�K���n�Sy���df�SyK�4ehg{��y~e��n�hyKy��{gibnyO�����i�0gib
uny��Sy�b
u�yKbpe6�4w�gibpe�y�������e�giw�b0��y��q��e�giw�b
df�
gi�
d¤����bz�Sy�y4®��SyK�4ehyKu+�
¥�y�®�e}ehw��3dfe���ehg{w�b
���h��xzw�bnyK�
uny�x���b
ußk�jnb
�%e�giw�bßeh�
y�w����ßdfj
����yOdre�dle��ny0g{bpehy���yKdfeA����e�y0dh�n�hyO��uß��d}±6y��{�<��dle��ny
��yK����gibpe�y���yKdfe0����ehyOd�xzgi���pe��n��w���yze�w_�Sytdfe���e�giw�b
��������©~�
yt��d�dhjnxz��ehg{w�bÄw�k}��dre���e�giw�b
�����Ùdh�n��yK��u×g{d�u�y���gi��yKu
k���w�x e��ny�y4®��SyK�%e���e�giw�bÙ�����Sw�eh�
yKdhg{d�w�k¤eh�
yzehy���x dfeh��j
�4ehjn��y����}�K�4w���u�g{bn��ehw
e��ngqd��p���Sw�e��nyKdhg{d-eh�ny��{w�bn��e�y���x
g{b�e�y���yKdfe�����ehy-gqd�u�y�ehy���xzgib
yKu
����e��ny0����yK������yAw�kIeh�ny-�
�hyOdfyKb�e}��b
uteh�ny0y4®��`yO�%e�yKu�k�j�e�jn�hy�df�nw��fele�y���xWg{bpehy���yKdfe
����ehyOd���©~�
y���y4k�w���y��9y4®n�4yK��e-k�w��0����g{dhs��n��y�xzg{jnxÉÈ��9eh�ny3�pg{y��quÙw�k6eh�ny��{w�b
��y���e�y���x g{b���yKdfehxzyKb�e�dh�nw�j
�{uÙysmpj
���

Ê ãá*��%ÿ����$"�*<üZý�û�����'¢�������%û��½ü��9üMý�"��6���Zû��$"����Äü��$0�ûA�ZüMþ�ü�"��%ÿ�þ.��'K-
¨



eh�
yt��g{y��quÄw�k}dhy���y�������dh�nw��fe�e�y���x gib���yKdfehxzy�bpe�d�eh�
��e�e�w���y4eh�
y�����w���yK��eh�
ytd���xzy3�Sy���giw�uB�×­<gib`���{�i���Ieh�ny�g{unyK�
w�k!dre���ehg{w�b`�����.��yK����g{bpehy���yKdfe�����e�yKd��hy�k�y���d�e�w_e��ny
­¬gqdh�ny��G�
����gier���¯±l�ngq���Õy�®��
�{��gib
d0eh�
ytk���ysmpjnyKbpeh�{�Ùw��
dhy�����yKu
�Sw�dhg�e�gi��yt�4w��h��y��q��e�giw�b×�`y�er±�yKy�bÄg{b�e�y���yKdfe�����e�yKd0��b
u×e��ny3g{b+Þ`��ehg{w�bÞ����e�y��_�}gi���ny��Ggib@Þ`��e�giw�bÞ�hyOu�j
��yKd-e��ny3��yK���
��giyK�{u�w�kIb
w�xzgib`���9��dhdhy4e�dl�4w�xz�
���hyOu�e�w��hyO���9��dhdhy4e�d~±l�ngq������gq�z�ng{���nyK��u�y�x���b`u�k�w��}���hyOu�g�e�d~gib`u�j
�4yOd�bnw�xzgib
���
g{b�e�y���yKdfe6����e�yKd�ehwGg{b
�4��yK��dfy��¬�Ùy�s�y�yK�3g{btxzg{b
u3eh�nyOdfy!eh�
y�w���y4e�g{�K���S�n��w��Sw�d����qd�k�w���e��ny��`w�ehyKb�e�g{���B�4w�g{bpehyK������ehg{w�b
��y��q��ehg{w�b`df�ng{�
d6±l�nyKb�±6y�bnw�±)e�jn��bte�wzeh�ny�uny4ehyK�hxzg{b
��e�giw�btw�k9e��ny����4ehj
���+�4w�g{bpehyK������ehg{bn�G����bns�w�k¬w�j
��df��dfehy�x
�
¥�w�ehg{bn��eh�nytu�y��Sy�b
uny�b
��y�w�k6eh�ny��Sy��hk�w���x���b
��y�w�k~��w�g{bpehy�������ehg{w�b_ehyKdfe�d�w�bÙeh�ny3bpj
x0�Sy��-w�k~w��`dfyK�h����e�giw�b
d

������g{�{���n�{y�±�y3bnw�eGw�bn�{�.�Sy��hk�w���x w�bny�ehyKdfeG��eG�.�4y��he���gibÄ�q���_�iyKbn��e��Þ�nj�ez���qdfw������h�.eh�nytb�jnx0�Sy��Gw�k��q������yKu
y�b`u�w���y�bnw�j
dz������g{���n�iyOd���b
u2��w�b
dhg{uny���dhjn�
dh��dfehyKx�d�� Ë>©~�
��e�g{dK�ldre����hehg{bn�×±lg�e��)�×xz��®�gix�jnx �q���×�{y�bn��eh�?w�k
eh�
�hyKy��À±l�ngq���.dhy�y�x�d}ehw��`yG��yK��dhw�b`���n�{y-��g{��yKb.���3w��
dhy�������ehg{w�b`d�_Z��§3w��
dfyK�h����ehg{w�b
d�k��hw�x �O¨��p�@_r��b6ehw.�K¨�¨��ë_M	�b
��b`u3k�w�jn���n��y4�cd���xz�n�{y�u
��e��z�Sw�g{bpe�d.b6gibßw�jn��d���xz�n�{y���b
u ^ ��y-�����hgq���
�iyOd~jnb
u�yK��gib���yKdfehg{����e�giw�b+��±6y!��yKunj
�4y�e��ny
b�jnx0�Sy��!w�k��q���pd}u�w�±lb�ehw3w�bny���b
u�u�w�dfw�k�w��Aeh�n��y�y�xGw�u�yK�{dK��©~�nyKdhy����hy-e��ny�k�jn�i�<xzw�u�y��$_ ^ ��y0�����hgq���n�{yKd.b%�À�
xzw�u�y��<±l�ngq����y4®n�4�{j
u�yOd}g{b+Þ`��ehg{w�b_��b
u��ze��ng{��uB�À±l�ngq���_��w�b
dhg{dfe�dAw�k���yK���9xzw�b
y����Sg{b
�4w�xGyG��b
ußeh�ny��iw�bn��e�y���x
g{b�e�y���yKdfel����ehy�w�bn�{���
©<���n�{y6	��hyK�`w��fe�d+e��ny6��w�g{bpehy�������ehg{bn������bns�d<���nw�dhy�b-g{b��!dhysmpjny�bpe�g{����e�yKdfe<�n��w��4yOu�jn��y¤���!eh�n��y�y~u�g3�SyK�hyKb�e¬ehyOdre�d

��e}eh�ny ^ ��y0��b
u�ehyKbß�`yK����y�bpe}�{y���yK�9w�k¯dhg{��bng ^ ����b
�4y��6©~�
y-eh�n��y�y�ehyKdfe�dA����y�eh�ny�±�yK�i�¬s�bnw�±lbÌµ�w��
��b
dhy�bg_f�K¨�¨p��b
�{gis�y��{gi�nw�w�u��Q����ehg{w�e�yKdfee_4»XÍÏÎS�Be������4yzdre���ehgqdfehgq�sb%�¬��bnw�eh�nyK�!�¬£Ïe�yKdfe�±lgieh�.eh��y�b`u_��u��rj
dre�xzy�bpe���b
uÙ�3x���®�g{x0j
x
�{gis�y��{gi�nw�w�uß_½�¬�rb!er���`yze�yKdfeK�<�`w�eh�Äw�k6±l�ngq���×�
����y��Sy�yKbÄdfjn����yOdre�yKu.�p�Ù�~mj�e�s�yK�`w��n����b
uÄo���g{s�s�w�b
y�bß_Z	�������b%�
©~�ny-��y��q��e�gi��y-�`yK�fk�w��hx���b`�4y�w�k¯���{�Beh�
yKdhy-ehyOdre�dl�
��d��`yKy�b���b`���{��dhyKuty�� �
�����t��j
�n�hgq���
y4eA���Z�&_r�K¨�¨���b%��acb�©<���n�{y
	�g�e��K��b3�Sy�dhy�y�bteh�`��e~eh�ny-��w�g{b�e�y�������ehg{bn�0����bns�w�k9e��ny!k�jn�i�¬df��dfehy�xÔdfyKy�x�d�ehwz�`y�er±6w
�I�6e��q���G�iyKbn��e��3er±6w0k�w��
y4®n��xG�
�iy���e��ny���y!g{d�jnb
��bngixzw�j
d6y���g{uny�b
��yAg{b�k½����w�jn��w�k+e��
��eO������e��nw�j
���t��e¤e��ny!ehy�bt�`yK����y�bpe~�iyK��y��Sw�b
�i�zk�w��¤e��ny
µ�w��
��b
dfyKb3e�yKdfeK�l©~�ny���w����hyOdf�Sw�b
ungibn�Ge�yKdfe}�hyOdfj
��e�d~k�w����q����w���uny��~er±6w�����y!��gi��y�b
g{b�©¬���n�iy0�Gg{b
eh�
y0���n�Sy�b`u�g�®
���¯�?�
y�b�e��ny!gib+ÞS��ehg{w�b3�����hgq���
�iy~_ u &áb�g{d�y4®n���ij
unyKuB�����{�`ehyKdfe�d6��y��Sw��he�g{b3xzw�dfe6�K��dhyKd�w�bny!�4w�gibpehyK������e�gibn�-����b
s
w�b
�i���!�}�ixzw�dfe�bnw3yK�pgqu�yKb
�4y�gibÙdfjn�
�`w��fe!w�k¤��b��ß�4w�gibpe�y�������e�giw�bßg{d}k�w�j
b
u�±l�nyKb_�3dh��dre�y�xDw�k�xGw�bny����Àgib
��w�xzy
��b`u����{w�bn�0ehyK�hxâg{b�e�y���yKdfe�����e�y�g{d~��w�b
dhg{uny���yKuB�<�?�ny�bty������{j
��ehg{bn�-eh�
y}e�yKdfe���yKdhjn��e�d¤w�bnyAdh�nw�jn�{u��
����y�g{b3xzg{b
u
eh�`��e!eh�nyG�iwpdhd}gib.�`w�±6y��Aw�k�e�y�b_�SyK��w�xzyKd!dhjn�
dfe���bpe�g{���9±l�nyKb�eh�
yGu�yK����y�yOd�w�k¯k���y�yOu�w�x ���hy�����eh�nyK�}�{w�±-�S±l�
g{���
gqd6eh�ny��K��dhy!±lgieh��e��ny��4jn����y�bpe�dh��xG�
�iy-��e��q���z�{y�bn��eh�teh�n��y�y����i��yK��u��Y_ ^ ��y-��b
utk�w�jn�l������g{���n�iyOdEb4�¯©~�ny-dfg%k�y��nw�b
eh�
y-w�eh�
y��l�
��b
uB�nw�k�ehy�btehyKb
und~e�w�y4®n�4yKyKutg�e�dlbnw�xGg{b
���B�iyK��y��Bgik<eh�ny�e��hjny-�q���G�{y�bn��eh�
�
��d~�Sy�yKb
jnb
u�yK��dfe���ehyKu+�
­nw��fe�jnb
��ehy��{���Bw�jn�!y4®��`yK�hg{xzy�bpe���g{��yKd��t�hyK�{��ehg{��yK�i�ß�4w�b
dhg{dfehyKb�e��ngq�%e�jn�hy��Àeh�
��e-g{dK�Àeh�nyGk�jn�{��dh��dfehyKx g{d���w�g{b��

ehyK������e�yKu
w�k¯w���u�yK��er±6w
�`±l�ny���y0w�bny�w�k¯e��ny���w�g{bpehy�������ehg{w�b��hyK�{��ehg{w�b
dh�ng{�
d���ysmpjng{��yKdlg{b
�4�{j
dhgiw�b�w�k¯e��ny0g{b+Þ`��ehg{w�b
������g{���n�{y���b
uÂe��ny.dhyK��w�b
uÂg{b
�4�{j
u�yOd3xzw�b
y����lg{b
��w�xzy_��b`u2�`wpdhdhgi�
�i�Ç�iw�bn�Õ��b`u?df�nw��fe�e�y���x gibpehyK�hyOdre�����e�yKdK�
©~�nyK�hy�k�w���y���k���w�xâ��b�yO�4w�bnw�xzgqdre�d¯�`w�gibpe¤w�k+��giyK±Â±6y�y�®��SyK�4e¤w�b
y��hyK�{��ehg{w�b
dh�ng{�z�hyK�{��ehg{bn��xzw�bnyK�0e�w�g{b
�4w�xGyA��b
u
�n��w��
���n�{��g{bpehy���yKdfe¤����e�yKd¤��b
u��0dhyK��w�b
uzw�bny�xzg{���pe��{gib
sGy�� �`�I�iw�bn�-ehyK�hxÌg{b�e�y���yKdfe�����e�yKd¤��b
uzg{b+Þ`��e�giw�b�ehw0�pg{y��qu
dhw�xzy-dre���ehg{w�b`�������hyO���Bg{b�e�y���yKdfel����ehy��

Ð FKûrû�4+û�"��lû,���8ñÆò,ó�ó)òBõM��ÑSþ.�lþ�ÿ��p4+û�" ÿ��Mû��lñÆò,ó�ó¯�Kõ«��FOþ."��s���%ÿOûfÿ�þ�ÿ)�$
l�����(���%ÿ�ûrÿ�ñ�ò,ó�óKJ�õSþ�ÿ)�p�&��0���"�*Qý��(

��Oü��%û����%ý���þ�ÿ�� FOþ."��(���.öÿ�ûrÿIñÆò,ó�ó¯ªKõ/�%ÿ0üMý�ûp��������û,�½ü�" û��/�.#8*,��" ÿ4üZû,���Mþ�ü�"��%ÿ�üMû��Zü��	N8" üZý]ç�þ.��'s" ÿ���� þ.�n�����Oû,��þ�ÿ��]��"��lûrÿ���"��%ÿ�- »j�%ûrÿ�û��Qþ.�!���Oü�*����lûp"���üZý�û�Mû���þ.����þ.0�� û<�OûrüZû���"����Mþ�ü�"��%ÿ¢�.#G���,NBû��8N9ý�ûrÿAüZý�ûA� þ.�5� ûrÿ���üZý-þ�ÿ���ME���&��"��lûrÿ���"��%ÿ¢�.#�üZý�ûD��'s�ZüZû���0�û�*����lû,�6� þ.���%û,�,-
�K�



©¬���n�iy�	nª�ø�w�g{b�e�y�������ehg{w�b3©¬yKdfeKª�£���bns�dldfyK�iyO�%e�yKu�����������giw�j
d�ehyKdfe�d¯Ò
§mÓ!Ô,ÕOÖ½×CØ9ÙÛÚ3Ó Ô4Ü ¶ ×½ÝÄÞ Ü ¶ß�à ¶Há ß §�Ó Ô�Ü ß ×ÉâjÔ
ã ä	åºæ ä	å Ô3ç ä	¡ ñ�è éKõ«ñ��7êÆõ
Ó Ú Õ ñÆñ��ë¤�¦dõ�ì�­Fì4� ® ì��©°=ì § ¦dõ@#%�������$�(��û��
ò ò5ñ�÷Kõ ò ò
÷ ò5ñ�÷Kõ ÷ ÷
H ò ÷ òÓ Ú Õ ñÆñ��ë¤�¦dõ�ì�­Fì4�©®4ì�� ° õ!" ÿ)â�þ�ü�"��%ÿ�û«º)*�������û��
ò ò5ñ�÷Kõ ò ò
÷ ò ò ô
H ô ô ôÓ�Ú�Õ ñÆñ��ë¤�¦dõ�ì�­Fì4� ® õ!0�þ.��"�*A�$�%ÿ�û«'p��û���þ�ÿ��
ò ô)ñ�òBõ ò ô
÷ ô)ñ�òBõ ô ô
H ô ô ô

ù · ý�ûA*��������lÿ��6�Zû,�����½ü9üZý�ûA�Mþ�ÿ��s�8�Mû�� û�*cüMû��-þ�ü+üZý�ûX�~íg� û�ç4û��l�.#@��"��%ÿ�" ³�*fþ�ÿ�*rû¤þ�ÿ��
þ�ü+üMýOû5ò,ô=íj� û«ç4û��l" ÿ¢0)�Qþ.*M�%ûcü���" #�üZý�û��MûA"��9þL��" æ�û��Mûrÿ�*rû�-
»Y�Mû�î(��ûrÿ�ü�" þ.��üMû��½ü&�)���(*fû����)�Mû¤þ�ÿ��Aü��Qþ.*rûA�½üQþ�ü�"��Zü�"�*��Iþ.�MûIþ.������" û���-ä	å Ô3ç �Mû«#iû,���Bü��lþL�K�%ý�þ�ÿ��Mûrÿn��"��%û<üZû��Zü&�%ÿAüZý�û¤þ.�.2Æ���ZüZû��9�Mû���" û,�!ïð " ÿ


��Oü��%û����%ý��nþ�ÿ���FKþ."��s���%ÿ�ûrÿ~ñ%÷�ô�ô�ôKõM����-�ò�ª.ù�-	ä1¡ ñ3è é õMñ3�7êÆõ
�Mû«#iû����Bü��


��Oü��%û����%ý��nþ�ÿ���FKþ."��s���%ÿ�ûrÿ~ñ%÷�ô�ô�ôKõM��û�î�-Gù�-�ò,ô)�Oü¹N
�.ö¹�½üMû��n�)���(*fû����)�Mû
#3���Bû,�½ü�"���þ�ü�" ÿ��!ñ é þ�ÿ)�¶ñ ¶ �
�7ê!" ÿ��)"�*hþ�üZû��&" üZû��Qþ�ü�" ç4ûAç%þ.��" þ�ÿ4ü,-

 6y4k�w��hytehjn��bng{bn�×ehw×e��ny����4ehj
���lg{uny�bpehg ^ ����ehg{w�b2w�k!eh�
y��4w�g{bpehyK������ehg{w�bÇx���eh��gi®Ç�×bnw�e�yßw�bÇeh�ny.���nw�gq�4y
w�k
eh�
yÙ�q���Ç�iyKbn��e�� gqd�gibÓw���u�y��O� ope����fe�gib
�Â������g{b ��e
�Çx���®�gix�jnx �{y�bn��eh� w�k�eh�
�hyKy.±6y.�Sy��hk�w���x ­¬�Ze�yKdfe�d
w�k
�
������xGy�ehyK�}��yKu�j
�4ehg{w�b_��b
u����n�n�{��w���uny��Adhy��{yK�4ehg{w�b_���hgiehyK�hgq�n�A�?�ng{�iy0eh�ny�o�����±6���Bkzø��hgiehyK�hg{w�bh_Mo
ø5b%�B�}��bnb
��b��
ò jng{bnb.ø���g�e�y���giw�b _Z� ò b}��b
uß�}s���gis�y�acb�k�w��hx���e�giw�b_ø��hgiehyK�hg{w�bh_Z��ahø5b����i�¬�`w�gibpe�e�w3u�g3�SyK�hyKbpe}�{�����{y�bn��eh�
dK�ne��ny
­¬�Ze�yKdfe�d�gixz�n�{�Ùeh�
��ez���hyOu�j
�%e�giw�bÄk���w�x eh�n��y�y�ehw�er±6w_�q���pd��<��y�e�bnw�e0k�jn�heh�
y��O�¯g{dG���K�4y��ne����
�iyr_ZdfyKyt©<���n�{yKd~Û
��b`uÄ�3g{bÙeh�ny3���n�Sy�b
u�gi®Ù�9b%���Ùy�e��ny���y4k�w��hy��4w�bpehg{bpj
y�e��ny���b`���{��dhgqd�±lg�e��.er±6wß�q����dK�9�
u�yO�4gqdfg{w�b×±l�ngq���Ä���qdfw
^ b
u
d0dhjn�n�Sw��he�k��hw�x �
b�jnx��`yK�0w�k�dh�`yO�4g ^ ����ehg{w�bÙehyOdre�d��¯���ixzw�dfe�bnw�bny�w�kl±l�ngq���Ägib`u�g{�K��e�y3dfyK�hg{w�j`d��n�hw��n�{y�x�d
_½©<���
�iyz�db4���.w��hs�g{bn�3±lgieh�_er±�w��q����d~_4Àn�Ì	db�g{b�e��nySi<�A£Ï��y��n��yKdhy�bpe���ehg{w�b�w�k¤ysmpj
��ehg{w�bj_Z�db!���qdhw3y�b`dfjn��yKd!�
�
����dhgixzw�bngiw�j
d6�
������xzy�eh��g{d���e�giw�b+�

[p�#[ ½d§ °8¦	£@��óv�!��£@��¬	¦ ¬D®nÁ ¬/�B¦/£+°ÄÃ/¾@��£+�,¬/¦õôr°@�á£+¬D¾ëÂ
acbÞe��ngqdGdhyK�4ehg{w�b+�Ie��ny
�4w�g{bpehyK������ehg{w�bÄ��y��q��e�giw�b
dh�ngi�`d0����y�e�w_�Sytgqu�yKb�e�g ^ yKuB� v j�ezw�kle��ny3e��n��y�y��p���Sw�e��nyKdhg3kKyKu
�4w�gibpe�y�������e�giw�b3��y��q��e�giw�b
df�
gi�
dK��e��ny�g{b�e�y���yKdfe�����ehy-dh�n�hyO��u��
��dl���{�hyO��u����Sy�yKb
k�w�jnb`u�ehw��Sy�bnw�bßdfe���ehg{w�b
���h���
j�e
eh�
y��iw�bn�
ehyK�hx ��yK���¤����ehy�dhy�y�x�d�e�w��Sy3dre���e�giw�b
�����j_½dhy�yt©¬���n�iyß��b%��acb×eh�ny�k�w��{�iw�±lg{bn�ß±6y�±lgi�{�¤��y4k�yK�-ehw
e��ngqd
��yKdhjn��eO�
|Ay4ehyK�hxzg{bng{bn��eh�nyA�4w�g{bpehyK������ehg{w�bG��yO�%e�w���dI±�ylx���s�ylj
dhy�w�kSeh�ny}�hyOu�j
�4yOuz����bns��n��w��Sy��her�0w�k`e��ny}��w�g{b�e�y�������ef�

g{bn�3x���e��hgi®B�Àb
��xzy��{�
eh�`��e�g�e-����b��`yzdhy��
������ehyKu�gibpehw3er±�wtx���eh��gq�4yKdAw�k¤k�jn�i�¯��w��{jnxzb_����bns
��dAg�e��
��dA�SyK��w�xzy
�4w�xzxGw�b��n��w��4yKunjn�hyAdfg{b
�4y¶µ�w��
��b
dfyKbY_r�O¨�����b%�<�.y!u�y ^ bnyv¾j)@y	�*·U±lg�e��B¾×��b`uÉ)_w�k9u�gixzyKb
dfg{w�b _#oÌp�	�b���b
u

���



©<���n�{y��nªIaru�yKb�e�g�k���g{bn�zeh�
y��4w�g{bpehyK������ehg{w�b3�hyK�{��ehg{w�b
dh�ng{�
d

ö ê#÷ø¦qù�÷ ��ê#�¨è �¸¤�¦ ­ � ® � ° § ¦
ò Ù ¶ ò ¤Aò¯ú ��ô¯�ñ4ú ô.ù(õ ÷
ú ùK÷�÷ñ4ú ù=�Kõ ¤Aò¯ú ø¯�KJñ4ú H�÷Kõ ô

Ø Ú ¶ ¤8ô
ú ô�ø�Hñ4ú ô�HKõ ô
ú�ò�ò�òñ4ú ô�HKõ ô
ú ô�ô¯�ñ4ú ô�HKõ ¤8ô
ú ô�Hñ4ú ô¯�Kõ ¤8ô
ú ô)ò�ªñ�ú ô)òBõ
Ù à ô ô ò ô ¤@�
ú ÷¯��Hñ�ú �KJ�õØ Ú à ô
ú ô.ùKøñ4ú ôKJ�õ ¤8ô
ú ÷)ò�ªñ4ú ôKJ�õ ¤8ô
ú ôKJ£�ñ4ú ô¯ªKõ ô
ú ô¯��ôñ4ú�ò,÷Kõ ô
ú�ò�ùKHñ�ú ô�HKõ

÷ Ù ¶ ò ¤Aò¯ú �KJEù
ñ4ú ô¯�Kõ H
ú ùKô¯�

ñ4ú �KJ�õ ¤8÷
ú ô�ø)ò
ñ4ú H�øKõ ô

Ø Ú ¶ ¤8ô
ú ô�H¯�ñ4ú ô�÷Kõ ô
ú�ò�ò�òñ4ú ô�÷Kõ ô ô ô

Ù à ô ô ò ô ¤6ùØ9Ú à ô ¤8ô
ú ÷�ó¯�ñ4ú ôKJ�õ ô ô ô
ú�ò,÷�óñ�ú ô�HKõ

))�4w�bpe���g{b
d�e��ny��{w�bn���M��jnb×�
������xzy�ehy���d�±l�ng{�iy½¾ �hyK�n��yKdhy�bpe�d!e��ny3dh�nw��he��hj
bÞ��u��rj
dfehxzyKb�eG�4w�yK���4g{y�bpe�d�ehw
e��ny
���4ehj
���À�����ij
yKd~w�k¬eh�ny-��w�g{b�e�y�������ehg{w�b���y��q��e�giw�b
df�
gi�tw�k¬yO�����t�����hgq���
�iy!gibteh�
y�dh��dre�y�x
��©~�ny!e���dfs�gqd~bnw�±?e�w ^ b
u
���
�n�hw��n��g{��ehy!�hyOdre��hgq�%e�giw�b
d6w�bO¾Õ��b`uE)×±l�ngq����ehw���y4e��ny��~gqu�y�bpehgik���e��ny-x���e��hgi®B·��
£lyOdre���ehg{bn��w�b
y6w�k
e��nyl�hyOdfj
��e�d¯w�k`eh�nyl�n��y���g{w�j
d¯dhyK�4ehg{w�bG±�y~�Sy���gibzw�j
�<gqu�yKb�e�g ^ ����e�giw�bz�n�hw���yKu�jn��y~����gixz�Sw�df�

g{bn�t����w�g{bpehy�������ehg{bn����y��q��e�giw�b
df�
gi�ß±l�ngq����g{b
�4�{j
u�yOd}�{w�b
��ehyK�hxDg{b�e�y���yKdfeA����e�yKd}��b
u
e��ny����
��bn��yOd�g{bßeh�
y��n��gq�4y
�{y���yK�Z�¯�A���pg{bn�zg{b�xzg{b
uteh�ny�­<gqdf�
y��l�
���hgier��w�k<eh�
yAk�w��hx

¿¶�*�ø�	$û�@ü�ý=þ9� _Z�db

±l�nyK�hyO¿Ù�hyK�n�hyOdfyKbpe�d�dhw�xzyßdre���ehg{w�b`�����Ä�iw�bn�Ùehy���x ��yK���lgibpe�y���yKdfe�����ehyß��b
uë� ü�ý=þ gqd�dh�nw��he�k�w�����bÂg{b+Þ`��ehg{w�b
y4®��SyK�4e���e�giw�b+�S±�y�±�w�jn�{u
y�®��`yO�%e�� ü�ý¯þ ehwt�`yG����w�jnb`u�k�w�jn�Aehg{xzyKd}eh�ny������ij
y0w�k u &ßg{b_�K��dhy�gib`u�gi��gqu�j
���{dA�
��dhy
eh�
y�g{��gib+ÞS��ehg{w�bÇk�w���yK�K��dfe�w�bÂ�
��dfe��iyK��y��qdGw�k!eh�nyß��bnb�j
���l����e�y���b
u2�4w�b`dfgqu�y��Ge��ng{dGe�wÄ�`y�e��nyß�`yOdre��Sw�d�dhgi�n�{y
y4®��SyK�4e���e�giw�b+�¯acb
��unu�giehg{w�b9�ngib`u�gi��gqu�j
���{d~±6w�jn�qut�hyK������u�e��ny-g{b+Þ`��e�giw�b3k�w��hyO����dre~�hyK�iyK����bpe~k�w��~eh�
y�g{�}u�yK��g{dhg{w�btehw
�Sy����{g{bnyK���~k�jnb
�%e�giw�b
w�k<eh�ny`mpj
���fe�y����i���n��gq�4y-���
��b
��yKdK��y�� �
�<k�w�jn�lehg{xzyKd6e��ny������{jny�w�k<eh�ny`mpj
���fe�y����i�����`��bn��yKd
g{b�w���uny��6ehw����n�n��w�®�g{x���e�y�eh�
y���bnb�j
���B����ehy��
©~�ny�dhyK��w�b
ut�ig{bnyO�����i��g{b
u�yK�`yKb
u�yKb�e!�4w�g{bpehyK������ehg{bn�z��yO�%e�w��~w�����giw�j
dh�i��x�j
dfe�bnw�e�g{b
�4�{j
u�y0y�gieh�nyK� mpj
���hehyK�h�{�

�n��g{��yG���`��bn��yKd�w����iw�bn��e�y���x gibpehyK�hyOdre�����ehyOd���acbÙ�ig{bnyG±lg�e��_e��nyz�4w�xzxzw�bÙdf�SyK��g ^ ����e�giw�b_±6y0g{b
�4�{j
u�yzg{bpehy���yKdfe
����ehyOd��<acbt��unu�giehg{w�b�e�w0e��ny}�{w�b
���Q�hjnb3�
������xzy4e�y���d���±�yA�iw�w�sz��e¤e��ny!dhg{��bng ^ ����b
�4yAw�kBe��ny!dh�nw��feh�M��jnb���u��rj
dre�xzy�bpe
�
������xGy�ehyK��dI������w�xz�
���hg{bn��eh�
y�g{���`w�gibpe¤yOdre�gix���ehyKd¤±lg�e��zeh�ny}�hyOdf�SyK�4ehg{��y�dfe���b`un����uGy����hw��K�<�6e�eh�ny ^ b
���
g{u�yKbpehgi�
^ �K��ehg{w�btdre�����y}±�y}���n�n�{�É»XÍ ehyKdfe�d¤ehwG���nyK��sG±l�ny�eh�nyK��w��¤bnw�e¤eh�
y}��yKdfeh��g{�4ehg{w�b
d¤gixz�Sw�dhyKu�w�bE· ���hyle�w�w�dfeh��w�bn�
�4w�xz�
����yKu3±lg�e��
eh�ny-jnb
g{u�yKbpehg ^ yKu���yKu�j
��yKut����bns�x���e��hgi®B�
©<���n�{y}��dhjnxzx�����g3kKyKd¯e��ny}yOdre�gix���ehg{w�b���yKdhjn��e�d��µ´�ÿI�¯������xGy�ehyK��dI�
����yl�`yKy�b3un�hw��n�`yOuB�p±l�ny�b�e��ny�g{��dfe���b
un����u

u�yK�pgq��e�giw�b����iyO�����i�-y�®���y�yOu�yKu0�
���ik
e��nyl���
dhw��{j�ehy6�����{jny6w�k
e��ny~�`w�gibpeIyKdfehg{x���ehy��¬�?�
y�bz�!��w�yK���4g{y�bpeIg{d¯u���w��
�`yOuB�
¶ é · �5�Qþ�ç4ûA����þ.*rûANBûA���~ÿ)��ü&�Zû������½ü¬þ.����" ÿ4üMû����lû���" þ�üZûA�Mû������ ü��,-

�O	



gie�d~�����{jny-gqdldfy�e6e�wSk�y���w
��g{b�eh�ngqd�����dfy���d~±6y��{�+��d6g{b�eh�ny-����dfyOd6±l�ny���y��
������xzy4e�y���d~dfyK�h��y!d������ig{bn�G�njn���`wpdfyOd�w��
����y-dfy�e~ehw�ysmpj
���+�4yK�fe���g{bt�����{jnyOd���bnw�dfe���b
un����u�u�y���gq��ehg{w�b�gqd~�hyK�`w��fe�yKuB�
acbÞe��ny ^ ��dre�dfehy��Çw�bny
��y��q��e�giw�b
df�
gi�Þgqd�u�y ^ bnyKuÂdhj
���Þe��
��e�giezx����Ä��yKÞ
yO�%e��_xzw�bny��Þu�yKx���b
uÕk�jnb
�4ehg{w�b

��b`uÙeh�nytw�eh�
y��0�Sw�d�dhgi�n�{�_��y��
�hyOdfyKb�e�d�eh�
yt­<g{dh�nyK�0�
���hgier���ß©~�nyK�hy�k�w���y�gibÄe��ny ^ ��dfe0��yO�%e�w��0���
��bn��yOd-g{bÄ�n�hgq�4yOd
����y3y�®n�4�{j
u�yKuÕ±l�ng{�iy
g{bÞeh�
y
dhyK��w�b
u+��w�bn�{�Ùeh�nyß��wpy(���4g{y�bpe�dGw�bÕ�iw�bn�_e�y���x gibpe�y���yKdfeG����e�yKdG��b
uÞeh�nyß���
��bn��y
g{b.�n��gq�4yKd!����yGyKdfehg{xz��ehyOuB�0�}d��t�hyOdfj
��e!eh�ny ^ ��dfe!��y��q��e�giw�b
df�
gi�6Ü dAyKdfehg{xz��ehyOd!���hyz�4w�b��pg{b
��gibn���i�
g{b_�{gib
yG±lgieh�×�
xzw�bnyK�tu�yKx���b
utk�jnb
�4ehg{w�b+�~©~�ngqdlgqd~eh��jny-±lgieh�ß��yKdh�`yO�%elehw��Sw�e��
eh�ny�dfg{��bß��b`utx�����bngiehj
uny-w�k<eh�ny��`������xzy4e�y��
yKdfehg{x���e�yKdK�0acb×��unu�giehg{w�b_eh�nyK�_���{�¯dfyKy�x e�wt�Sy�dfe���e�g{dfehgq�����i�{��dhgi��bng ^ ����bpeO�0©~�ny�dfyO�4w�b
u���y��q��e�giw�b
df�
gi����g{y��qund-�
�4w�y(����giyKbpe�w�b3�n�hgq�4y!���
��b
��yKd�w�k($}��� 	��-�`yKgibn��bnw�e6��yK�h��k½����k��hw�xÌeh�ny}$l§�±l�ngq����g{d�e�w0�Sy}y4®��SyK�4ehyKu�k�w��{�iw�±lg{bn�
eh�
y�u�g{d��4j`dhdhgiw�b����`w���y��
­<gib`���{�i���<±6y3dhy4ez�ßb�jnx0�Sy���w�k���u��rj`dre�xGyKbpe��
������xGy�ehyK��d�e�wrkKy���w�������w���u�g{bn�
ehwße��nyt���hgiehyK�hgq�ßxzy�bpe�giw�bnyKu

���Sw���y����Aunu�giehg{w�b
���i�{�3±6y���yKdfeh��g{�4ehyKute��ny��
������xGy�ehyK�lw�k<eh�ny�g{b+Þ`��ehg{w�bß������gq���n�{y�gib
e��ny>P�­<gqdf�
y���y)m�j`��ehg{w�b,PGehw
$l§ß��b
uÙ�Sy��hk�w���xzyKu×�O»XÍãe�yKdfe�w�b×±l�ny�eh�nyK��w��-bnw�e0���{�¯eh�
y��hyOdre��hgq�%e�giw�b
d�gixz�Sw�dhyKuÙg{b.e��ny3dhyK��w�b
uÙdre�y��Ä����y
dfe���e�g{dfehgq�����i�{�tdhg{��bng ^ ����bpeK�¤©~�ny���w����hyOdf�Sw�b`u�gib
� � Ý-dre���e�g{dfehgq�-±lgieh�ß¨�u�y����hyKyKd~w�k<k���y�yOu�w�xW�pg{y��qund0��§�� §�¨�±lgieh���
x�������g{b
���À�n��w��`���ng{�igier��w�k������3�
�����Sw�e��nyKdhg{dhg{bn��e��ng{dIw�j�e���w�xzy�ehw!�`y~��w��nj
dfe9e��n��w�jn���nw�j�e<ehg{xzy���±6y6�hyO�4jn��dfg{��yK�i�!yKdfehg{x���e�yKu0eh�ny6�
������xzy�ehy���d

w�kº¾Ù��b
u½).y4®n�4yK��e¤k���w�xâe��nw�dhy}±l�
g{���t�
��u3�`yKy�b3�
�hyK�pg{w�j`df�{����yKdfeh��gq�%ehyOuB�I�.y�u�w�bnw�e ^ b
u3y���g{uny�b
��yAw�k9y�gieh�nyK�
g{b
dre����ng{�{g�er��w�kIeh�
y��iw�bn���Q��jnbß�4w�yK���4g{y�bpe�dlw���w�k¯�hyf�ryK�%e�giw�bßw�kIeh�
y��hyOdre��hgq�%e�giw�b
d���eA��b��3�Sw�g{bpe}g{b
ehg{xGy��`y�er±�yKy�b
�K¨�¨�	ë_�§�bA��b`uÇ�O¨�¨��ë_Z	db%��©¬w�u�y�xzw�b
dre�����ehyGeh�
g{d-�
�hw��`yK�fer��g{bÞ­<gi��jn��y���±6y��n��w���g{u�y����������
�ng{�K������b
���{��dfgqd����
�4w��i�{yK�4ehg{bn�
eh�
y��hyO�4jn��dfg{��yzyOdre�gix���e�giw�b×�hyOdfjn�ie�d-k�w��-e��ny�k���y�y��{�_yOdre�gix���ehyKu×��wpy(���4g{y�bpe�d���b
u.eh�nyB»XÍ dfe���ehgqdre�g{���
ehw���y�eh�nyK��±lg�e��ßeh�
y�yKdfehg{x���ehyOu��4w�gibpe�y�������e�giw�bt��y��q��e�giw�b
dh�ngi�`d���dl±6y��{�¬��dle��ny�y�g{��yKb������ij
yKdlw�k<e��ny0j
bn�hyOdre��hgq�%e�yKu
dh��dfehyKx
�
�Ùy��4w�b`�4�{j
u�y

"%$B& � ��� ����§F-²$×��� §��p�����p«Ç	�� ��Ûn����� ��b
u _ÆÛ�b
��� � § u & _M��b

ehwA�`y������{g{u���b
u-dfe����n�iy��hyOdre��hgq�%e�giw�b
d+w�k�eh�ny~�4w�gibpe�y�������e�giw�b-df�
���4y���y��
�hyOdfyKb�e�gib
�}dre���e�giw�b
�����}��y��q��e�giw�b
df�
gi�
d9w�k�e��ny
bnw�b��Qdfe���ehg{w�b
���h��un��e��n�}©~�
y ^ ��dreAw�k¯eh�
y�xý_ÆÛ�blx����t±6y��{�<�`y�gibpehyK�h�
�hy�ehyKu_��d}��xGw�bny��ßu�yKx���b
u
��y��q��e�giw�b
df�
gi�
g{bÕ�{gibny�±lgieh� _M	�b4�×�}y���y��¯e��ny�gib
��w�xzy3yK�{��dre�g{��g�er�×gqdGbnyK���h�{�2��� Û��Sy�g{bn�.��w�b
dhg{dfehyKbpeG±lgieh�Â�ßeh��y�b`uÕu�yO�4�{gibny�w�k
eh�
y���yK�iw��4gier��w�kI��gi���4jn�q��e�giw�btg{b��zxzw�bny�e����hgqdre~k�����xzy�±6w���sÀ�¯acbpehy���yKdfel����ehyOdly�gieh�nyK��g{b
u�j
��y-xGw�bny��t�nw��qu�g{bn��dlehw
u�yO�4��yK��dhy-±l�nyKb�eh�
y0w��
�`w��fe�jnbngier����w�dfe�dK�`xzyK��dfj
�hyOu
�p��e��ny0�{w�bn��ehy���xD����ehyOd��Sgib`�4��yK��dhy��`w��}ehw3y�®��
��b
u
±l�
y�b
��d�dhy4e�d�gib
dhgqu�y�e��ny3�n��w���uÙxGw�bny4e������.��������y��p��e�yG�
�hw�xGgqdhy��ngi���ny����hy�ehjn��b
dK�ß©~�ny3��yKdh�`yO�%e�gi��y3�4w�yK����giyKb�e�d�����y
w�k¤dhg{xGg{�q���}x�����bngiehj
uny��À���ieh�nw�jn���ßxzw�b
y��ßdfyKy�x�dle�w3�Sy0xzw���y0dhy�b
dhgiehg{��y�±lgieh�.�hyOdf�SyK�4e�ehwt�iw�bn��ehyK�hxDg{bpehy���yKdfe
����ehyOd��
�2dre���e�giw�b
������gibpehyK�hyOdreI����ehy~dh�n�hyO��u���d<�n��w��Sw�dhyKu-���-e��ny~y4®��`yO�%e���ehg{w�b0eh�nyKw����-w�k`eh�ny6ehyK�hxÍdre��hj
�4ehjn��y~�4w�j
�{u

bnw�eA�Sy0gqu�y�bpehg ^ yOuß±lg�e��ng{b_w�j
�Adh��dfehyKx
�S����e��nw�jn���
eh�ny��������n�
g{�K���9��b
���{��dfgqdlw�k¯e��ny0g{bpehyK�hyOdre!����ehyKd�_½dhy�y�­<g{��jn��y
	tgib.eh�
yz���n�Sy�b
u�gi®. $bA�`w�gibpe�d!ehw�eh�ny�u�g{��yK�%e�giw�b_e��
��e�e��nyzy4®��`yO�%e���ehg{w�b.eh�
y�w������4w�jn�qu_�nw��{u+�G©~�nyz�q����sßw�k6�

�K�



­<gi��jn��yG��ª�ope����ngi�{gier�3w�k¬eh�ny-�{w�b
���Q�hjnb���y��q��ehg{w�b`df�ng{�3w���y��6ehg{xzy

1985 1990 1995

-2.85

-2.8

-2.75
money demand

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
0

.2

.4

.6

.8
1 1st eigenvalue

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
-2

-1.8

-1.6

-1.4

-1.2
income coeff.

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
0
2
4
6
8 long rate coeff.

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
-6

-4

-2

0
short rate coeff.

1985 1990 1995

.04

.06

.08 real long rate

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
0

.2

.4

.6

.8
1 2nd eigenvalue

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
5

10

15

20
rec. test statistic
critical value (5% of Chi^2(9))

L!��" ÿ�üZû����Qþ�ü�"��%ÿn�Mû�� þ�ü�"��%ÿ��Mý)"����	�)�Mû�*�������" ç4û,� '}û��Zü�"���þ�üZû,� *��Kû�
$*�" ûrÿ4ü��<ü����%ûcüMýOû,�8N8" üMý}ü¹N
�5�ZüMþ�ÿ���þ.����û��������
0�þ�ÿ����8�%ÿ
" ÿ�*����lû������%ÿ��~þ�ÿ��9�Zý����Zü+üZû,��� " ÿ4üZû,�Zû��Zü&�Qþ�üZû,�����Zû,*�������" ç4ûIüZû��Zü8�.#ë�Mû��Zü���"�*cü�"��%ÿ��	�)�Mû�*�������" ç4ûIû�"��%ûfÿKç%þ.���Oû,�

�4w�gibpe�y�������e�giw�bt��y��q��e�giw�b
dh�ngi���Sy4er±6y�y�b
e��ny��{w�bn����b
u
df�
w��helehy���xWg{bpehyK�hyOdre�����e�yKd���w�jn�qu��`y0unjny-ehw�ung{dfehw��fe�giw�b
d
����j
dhyKu.�p�_eh�ny���w�b���yK�h��y�b
��y��
�hw��4yOdhdAe��
��e�e�w�w�s��n�q����y�±lg�e��ng{bÙw�jn��un��e��ßd���xz�n�{yz��d�±6��d-u�gqdh��j
dhdhyKu×���`w���y��
¢¤dh�SyK�4gq���{�{�-eh�ny}yK�Àw��he�d<ehw������ng{y���yl��w�b���yK�h��y�b
��y�g{bGeh�ny}dh�nw��feIehyK�hxÍgibpe�y���yKdfe�����ehyKdIg{b���yK�4yKbpeI��yK����d¯��w�jn�quG�
����y
�4w�bpeh��gi�njnehyKu-ehwAeh�
��eIu�y ^ �4g{y�b`�4���<¥�w�bny4e��ny��{yKd�d+k���w�xË��b0yK��w�bnw�xzy4eh��gq�¯�`w�gibpeIw�kn��g{y�±Þw�jn�¬��w�g{b�e�y�������ehg{bn����yKdhjn��e�d
����y~�4w�b`dfgqdre�y�bpeK�¬acb0e��ny6k�����xzy�±6w���s!w�k`�!dre���ehg{w�b`�����-�iw�bn��e�y���xÏ�hyO����g{b�e�y���yKdfe<����e�y6��b
u0�!bnw�b��cdre���ehg{w�b`�����!dh�nw��he
ehyK�hxÔ�hyO���Àg{b�e�y���yKdfel����ehy��iw���gq�!�hy)m�j
gi��yKd�eh�
y-gibpehyK�hyOdrel����e�y�dh�n��yK��u�e�wG�
�hw���y!��d~bnw�b��cdfe���e�giw�b
�������
ø�w�xz�
���hg{bn��w�jn�l��yKdhjn�ie�d~±lgieh�ßdre�j
u�g{yKd6k�w��~eh�ny-d���xzy-�4w�j
b�e��hg{yKdK���zdfg{xzgi�q���l������gq���n�{y!dhy4e���b
u�yK�4w�bnw�xzy�eh��g{�

���
�n�hwp�����+�O�4w�b
dfyKb
dhj
d9�K��b��Sy�k�w�jnb
u-w�b�eh�ny���y�b
y�������w�j�e�dhy4e¬w�k�eh�
y¤xzw�bnyK�-u�y�x���b`u�ysmpj
��e�giw�b+��g�e�d¬��w�xz�Sw�bnyKb�e�d
��b`ußeh�
yzungixzy�b`dfg{w�bÙw�k�eh�ny��4w�y(����giyKbpe�d!w�b.gibpehyK�hyOdre�����ehyOd���d!±�yK�i�¯��d!dfe����ng{�igier���n��w��Sy��hehg{yKdK��acb.��w�bpeh����dfe!ehw
eh�
yKdhy�dfehj
u�g{yKdK�S�nw�±�yK��yK�K��e��ny0g{b
��w�xzy�y��q��dfehgq�4gier��w�k¯xzw�bnyK�
uny�x���b
u�k�w�jnb
ußg{b�w�jn�}xzw�u�y��¬g{d!�4�{yK���h�{�3���hyO��e�y��
eh�`��bÄjnbngier���ß©¬w_dhw�xzy�y4®�ehyKbpe�eh�nyOdfytu�g��Ày���y�b`�4yKd�����g{dhy��SyK����j
dhy�w�k�u�g3�SyK�hyKb�eGdh��xG�
�iy3dhg%k�yKd�´E´z��b
u×u�g3�Ày���y�bpe
¶«¶ L
��ûrÿ�ûrÿ�þ�ÿ��aV`û��4þ~ñ�ò,ó�ó�óKõD" ÿ(ç4û��½ü�"��4þ�üZû!þ¢��û���"��s��#%����� ò,ó¯ª�ô)ñÆòBõ�ü�"����&ò,ó�ó¯ª)ñ3ù(õ�þ�ÿ��W:���ü½ü���*Qý�þ.���>ñ�ò,ó�ó�óKõD�ZüMþ.�Zü��~þ�ü ò,ó¯ª�H)ñ�òBõM�

��§



©¬���n�iy�§`ª�ø�w�xz�
����g{bn��yOdre�gix���ehyKd~w�kI¢¤jn��w��SyK��btxzw�bnyK�3u�y�x���b
utk�jnb
�%e�giw�b
d

�hyO�4yKb�el��yKdhjn�ie
ø�w�y�bnyKb���b
uIi¯y����[_f�K¨�¨�¨db
¡!w�ehe�d����
���{sY_r�O¨�¨�¨�b

_#"õ$'&áb � ��� ����-Ï$Ù��� §`�R���n«Õ	�� �dÛ����¬«¥:.; <
_#"õ$'&áb � ���{��§H-Ï$Ù��� �p	@_��ø�1$û����bb$×��� ��§ u &�«¥:.; <�
 ���
_#"õ$'&áb � ->$×���{�sÛF����«Þ§�� �������<«5:.; <�
 �

un��e��3dhw�j
����yKdK��©~�ny0�q��ehehy�������bnbnw�eA�Sy0b
��xGyOußg{b.u�y�e���g{�Iu�jny�e�w3xzgqdhdhgib
��gibnk�w���xz��ehg{w�b+�!­njn�heh�
y��!�hyO��dhw�b
d~k�w��
eh�
y�u�g��Ày���y�b`�4yKdl���hy-u�g3�Ày���y�bpe}�4w�gibpehyK������e�gibn������bns�d ´,Ý ��b
u�u�g3�SyK�hyKbpe}�������hyK����ehg{w�b�xzy4e��nw�undK� ´,ï
acbpehyK�h�n��y4e���e�giw�btw�k<e��ny�dh�nw��feh�M��jnb
��u��rj
dfehxzyKb�e��4w�yK����giyKb�e�d`_�¾Â�4w�xz�`w�bny�bpe�d.b~��y���yK���qd6eh�`��e}g{bpehy���yKdfe�����ehyOd

dhy�y�xWehw��Sy�±6yK��s��{��y4®�w���y�b
w�j
d6±lgieh�ß��yKdh�`yO�%e~ehw�xzw�bny����n±l�ngq����±6w�j
�{utgixz�n�{��gibpehyK�hyOdre�����e�yKd6e�w��`y��zj
dhy4k�j
�
ehw�w��
g{b�eh�nyA�
��b`und�w�kÀxzw�bny4e������G��j�eh�nw��hgiehg{yKdK���SyK�K��j
dhyle��ny}����e�yKd¤���n�
���hyKb�e��i�Gu�w�bnw�e6dh��dre�y�x���e�g{�K���{�i���hyO���%e¤ehw
eh�
y6dfe���b
�4y�w�knxzw�bnyK�-u�y�x���b`u-��y�eIdhy�yKxUe�w}�
����y/mpjngiehy~��b�g{xz�
���4e<w�b-eh�ny6�n��y4k�yK�h��yKu��{y���y��pw�knxzw�bnyK���nw��qu�g{bn��dK�
v b�e��ny~w�e��ny��<�
��b`uB��eh�
y~��u��rj
dfehxzy�bpe¯�4w�yK����giyKb�eIw�k`eh�ny6xzw�bnyK��u�y�x���b
u�y)m�j`��ehg{w�bGdfyKy�x�d¬ehw!�`y~����e��ny��Idfx����i�M�
���
���i�{y�bn��gib
�te��ny���giyK±Íw�k6����e�giw�b
���¯g{b
u�g{��g{unj
���qd���u��rj
dre�gib
�
eh�nyKgi��xzw�bny����`���q��b
��yKd-���K�4w���u�g{bn��ehw
e��ny����4ehj
���
�4w�b
u�giehg{w�b
d6w�k9eh�
y!�{w�b
���Q�hjnb3�hyK�{��ehg{w�b
dh�ng{�t��e����i�M��o�w�xzy!gib
dhg{���pelgibpehw�eh�
y�dhg{��bng ^ ����b
�4y!w�k¬eh�ngqdl�4w�y(����giyKbpe6�
��d
�Sy�y�b0����g{bnyOu��p����y4�QyKdfehg{x���ehg{bn�~e��ny�dh��dre�y�x ±lg�e��-eh�
y�dhy�y�xzg{bn���{�!jnbn��y��q��ehyOu��hyK����yKd�dfg{w�b��n��w��4yOu�jn��yp_½dhy�y5cÀy��{�ibnyK�
_r�O¨�Ûp	�b,b¬±lgieh� ^ ®�yOuSk�y���w��hyOdre��hgq�%e�giw�b
dIw�bÉ¾.��b
u ^ ®�yOu})ß��yK�4ehw���d¯���K�4w���u�g{bn�Aehw�y)mpj
��e�giw�b
d$_ÆÛ�b¯��b
u[_Q��b%�¯|Aw�g{bn�
dhw
�Be��ny��4w�yK����giyKb�e-��g{y��qund-�tef�Q�����ij
y�w�k~	�� ���n�G�.yze��ny���y4k�w��hy���w�b
���ij
uny�e��ngqd�ehw
�Sy���dhx����{�¯�nj�e�x�������g{b
���i�{�
dhgi��bng ^ ����bpe��4w�yK����giyKb�eO�Õacb2��b��Þ����dfy
dfe����
gi�{g�er�Õw�k}e��ny
�iw�bn���Q��jnbÞ�
������xGy�ehyK��d�g{dz±l�`��e�x���efe�y���dGxGwpdreO��e��ny
dh�nw��hef�Q�hj
bÞ��u��rj
dfehxzyKb�ez�4w�yK����giyKb�e�d����hy3j
dfj`���{�i�Ù�hyK������u�yOuÙ�iyOdhd�gixz�Sw��he���b�e0k�w��zdre�����ehy���g{�z�Sw��{gq�4�Äu�yK��g{dhg{w�b
dK�
�ßw��hyKw���y��O���-xzgqdhdhg{bn����u��rj
dfehxzy�bpe�w�k+xzw�bnyK�zdfehw���s�ehw�xGw�bny��zu�yKxz��b
u�g{x0�
���{��b
�4yOd¤u�w�yOd¤bnw�e6��j�ehw�xz��ehgq�����i�{�
g{xG�
�i�ßxzw�b
y4e����h��e�������y4e�gib
��ehw��SyGg{b�k�yO��dhgi�n�{y��-acb_eh�ny�dh�nw��hef�Q��jnb+�Seh�nyK�hy�x����ß±�yK�i�I�SyG�t�hyO���4ehg{w�b�w�k¤xzw�bnyK�
u�yKxz��b
uÕehwÄ�.���`��bn��ytg{bÕe��ny
gib`dre��hjnxzyKb�eO�Ç�?�`��e�gqd�b
w�ehyK±�w��fe����×eh�nw�jn���+��g{dGe��ny
�`wpdfgiehg{��y��{gibnsÇ�`y�er±�yKy�b
dh�nw��he~ehy���x ����e�yKdl��b`u3xzw�b
y��3dfehw���sÀ�¯©~�ng{d��ig{bnstdhjn����yKdfe�d�e��
��elxzw�bnyK�3g{b
�4��yK��dfyOd6gibteh�ny-�{w�b
���Q�hjnbt±l�ny�b�e��ny
�4yKbpeh�����B�
��bns3����gqdfyOd~gibpe�y���yKdfe�����ehyKdK�¯acb��4w�bpeh����dfe6e�wtø�w�y�bnyKb
��b
uIi¯y��p�I_f�K¨�¨�¨db�±l�nw���y��Sw��he�y4®�gqdre�y�b
��y-w�k¯��b
g{b�e�y���yKdfe�����e�y}���
��b
bny���_½dfe���e�giw�b
�����GgibpehyK�hyOdre6����ehy}dh�n��yK��uëbI±6yA����bnbnw�e�������jny�eh�
��e�g{b
�4��yK��dfg{bn�0dh�nw��he¤����e�yKd�±lg{�{�
bnyO�4yKd�d�����gi�{�t��yKdhjn�ieAg{b��ng{���nyK�A�{w�b
������ehyOd}��b`u
eh��j
dAk�w����4y0xGw�bny��ßdfehw���s�ehw�u�yK���ig{bny�� v jn� ^ b
u�g{bn��dA�ng{bpeAe�wt�
��y4�c��u��rj
dfehxzyKb�eIe��n�hw�jn����eh�
y����
��bn��y�g{bzgib`�4w�xzy���±l�ngq���z��d¯���4w�b`dfy)m�j
y�b
��y6w�k`��g{dhg{bn�-df�nw��fe¯����e�yKd<±lgi�{�
u�yO�4��yK��dfy
g{bte��ny-�{w�bn�z��jnba_4¾ ´ 
 +Ï�)���i���)b%�¯­<g{b
���{�i�����iw�±6y��~g{b
�4w�xzy-�hyOdfjn�ie�d~g{b
�iw�±6y��lu�yKx���b
u3k�w��lxzw�b
y����

� Z U]Q[ZpysX[��\(U]Q[�

acb3�{g{���pe6w�k+eh�
y�ung{d��4j
d�dhgiw�b3���Sw�j�e6eh�
y!g{b�k�w��hx���e�giw�b3�4w�bpehy�bpe~w�k9�
�hy��Q¢����)yOdre�gix���e�giw�b3��yKdhjn�ie�d�ehw�eh�ny��4j
�h��y�bpe
dhg�e�j
��e�giw�bß±�y��`����y�ehwt�`y�����jnehg{w�j
dA���Sw�j�eAuny���gi��g{bn��ehw�w3uny4e���gi�{yKu
�Sw��{gq�4�
gixz�n�{gq����e�giw�b
dK�~­
�hw�x���eh�nyKw���y4ehgq�����
³�ÿ�"��Zý�" ÿ��5" ÿ`ò,ó�óKJsñ%÷Kõ«-
¶�à L
��ûrÿ�ûrÿ-þ�ÿ���VSû��4þ9ñÆò,ó�ó�óKõ ³�ÿ)��þL�½üQþ�ü�"��%ÿ�þ.��'¢" ÿ4üMû��Mû��½ü&�Mþ�üMûA�����Mûfþ.�!þ.�<þ�üZý�"����¢�Zû,� þ�ü�"��%ÿ��Zý�"���-
¶Æð L
��ûrÿ�ûrÿ0þ�ÿ��¶VSû��4þ�ñ�ò,ó�ó�óKõIþ.�)��� 'v³�ºKû���NBû�"��%ý�ü��¯þ�ÿ���0�þ.�Zû	'4ûfþ.�<=G=á=o#3���Iþ.�����Zû��4þ�ü�"��%ÿ�þ�ÿ���*��%ÿ(ç4û�����"��%ÿ�N9ý�"�� û	:���üZü���*Qý�þ.���ñÆò,ó�ó�óKõ8���Zû,� ³�ºKû���û«º)*Mý�þ�ÿ��%û/�Qþ�üZû,�,-

�O�



�Sw�g{b�e�w�k��pg{y�±Ïeh�nySmpjnyKdfehg{w�b.�
��d}ehw��`yz����gqdfyOu���d}ehw�±l�
��e!y�®pe�y�bpe!eh�nyz�4w�bp��y�����yKb
�4y��
�hw��4yOdhd}k�w��Aeh�
yz¢����
g{b+Þ
jnyKb
�4yOdIw�jn�¯yOdre�gix���e�giw�b���yKdhjn�ie�dK�¬©~�ngqdIxzgi���peI�Sy��!xzw���y6dhy���giw�j
d<�n��w��n�{y�xÏ±lgieh�G��yKdh�`yO�%eIehw!eh�
y�df�nw��feIe�y���x
��u��rj
dre�xzy�bpe!yOdre�gix���ehyKd~_�¾��

¹
0 ��wpy(���4g{y�bpe�dK�Àysmpj
��e�giw�bj_�§lb,b�eh�
��bßk�w��Aeh�
y��{w�bn���M��jnbß��y��q��e�giw�b
df�
gi�
d}g{uny�bpehg ^ yKu+�

©~�ny~dre����ng{�{g�er����b
���{��dfgqd9w�b-eh�
y6w�bny6�
��b
u0gib���yKdfehg{����e�yKd+eh�ny~g{xG�`���%eIw�k`bny�±Þg{b�k�w��hx���e�giw�b��Sy�g{bn�-������gi�q���
�iy�±l�
gi�{y
���
�n�hwp�����ng{bn�3eh�ny�¢�j
�hw
un��e�y��GaQe-g{d!e��ny���y4k�w��hy�k½��g{�-y�bnw�jn���_ehwß�4w�b
�4�{j
u�yGe��
��eO�9dfg{b
��yGb
w�eh�
gibn�
�
��d-���
��b
��yKu
dhgi��bng ^ ����bpe��i�Äg{bÕe��
��e��Sy���g{w�u+��eh�
y���y��q��e�giw�b
dh�ngi�`d�±6yß����ytg{bpehyK�hyOdre�yKuÞg{b2����y�dfe����n�iy�� v bÇeh�
y�w�eh�nyK�z�
��b
u+�
�nw�±6y���y��O�`e��ny ^ b
���¯yKdfehg{x���ehg{w�bÙ��yKdhjn��e�d�xzgi����e-�Syzehw�w
x0j
���×u�gqdre�w��hehyOu_������y����ßyK�����{�ßw��
dhy�������ehg{w�b`dA±l�
g{���
����y����i�{w�±6yKu
e�wt�
����y�e��nyGd���xzyGgixz�
���%e-��d}eh�nyzxzw���y0��yK��y�bpeAw�bny���©~�
y���y�gqd��4y��he���gib
�i�
bnw�yK��df�ßdhw��{j�ehg{w�b_ehw
�4w�bpeh��w��Sk�w��~e��ng{dK�
¥�w�ehg{bn�Äe��ny.u�gqd��4��y��
��b
�4�Â�`y�er±�yKy�b)dh�nw��het��b
u?�{w�bn���M��jnb?��u��rj`dre�xGyKbpe
��wpy(���4g{y�bpe�d _�¾��

¹
0 ��yK��dhj
dÉ)Ïg{b

ysmpj
��ehg{w�bY_½§�b,b¤g{b�ehyK�hx�d�w�kBeh�
y}����ehy}w�k9�4w�b���y�����yKb
�4yl±6y}u�w�bnw�e6��y�e��nj
dh��e��nyA��b
���{��dfgqd��Sy���w�b
uGe��nyA�{w�b
���Q�hjnb
g{bp��yKdfehg{����ehg{w�b+�µ´ G �Ùyz±�w�jn�qu��SyG��yK��u��
ehwßu�w
dhw
�B�nw�±6y���y��O�Sgik¤er±6w���y����
�n��gib
��gi�`�����4w�b
u�giehg{w�b
d����hy�k�jn� ^ �i�{yKu+�
©~�ny ^ ��dfe�w�bny-gqdle�w ^ b
uß��b
���n�n��w��n��gq��ehy�yOdre�gix���e�giw�b�dh���
y�xzy�eh�
��eA���K�4w�jnbpe�d6k�w���eh�ny0��u��rj
dfehxzy�bpe�d�x���u�y-g{b
�n��y��
������ehg{w�bzk�w��¤e��ny!¢¤jn��w
�I©~�ng{d~��w�jn�qu��Sy�unw�bny}k�w��6y4®n��xz�n�{yA���z±6y�g{���pehg{bn�0yO�����ig{y���w��
dhy�������e�giw�b
d��{yKd�d¤±l�
y�b
�����hwpdhd¯��w�jnbpe��h�������hgq���
gi�{g�er��y�� �
�<w�kBg{b+Þ`��e�giw�b�����ehyOd¯g{d¤�ng{����w��¤�p��yKdfehg{x���ehg{bn���`��bnyK�`un��e���xzw�u�y��qd��¯©~�ny}�{��efehyK�
jnb�k�w��fe�jnb
��ehy��{��unwpyOd�bnw�e¤dfyKy�xÍehw-�Sy��n��w�xzgqdfg{bn�-u�jnyle�w0��b����n�
����y�bpe¯g{x0�
���{��b
�4yOu��
�hw��`w��fe�giw�bG�Sy4er±6y�yKbz�`w�eh�
eh�
y-bpj
x0�Sy��lw�kI��y��{g{���n�iy-un��e��G�Sw�g{b�e�dl��b
ute��ny�g{�l�hyOdf�SyK�4ehg{��y��
������xGy�ehyK��d6±l�ngq���
�
����yAehwz�Sy-yKdfehg{xz��ehyOuB�
©~�ny0dhyK��w�b
u
��w�b
u�giehg{w�bßgqd!dre����ng{�igier��w�k����{�+e��ny0dh�nw��hef�Q�hj
b
��w�yK���4g{y�bpe�d}y�� �
�~�SyK����j
dhy-eh�nyG���4ehj
���¬dh�
���Sy�w�k

g{xG�
jn�{dhy-��yKdh�`w�b
dfy��4j
�h��yKdlu�yK�`yKb
u�w�bteh�nyOdfy���wpy(���4g{y�bpe�dl��d~±�yK�i�M�
©¬w�dhjnx jn�+��������g{b
dfe¤e��ny-u�g�����jn��el�
����s�����w�jnb
uzw�k¬��b`���{��dhg{bn����������y��p��e�yKuzun��e��0±6y ^ b
u�er±6wzdre����n�{yA�{w�b
���

��jnbß�hyK�{��ehg{w�b
dh�ng{�
d~±lgieh�ng{b���dhy4e�w�k¯������gq���n�{yKdl��w�xz�n��g{dhgib
���z�n�hwp��u�xzw�bny�e����h�3�������hyK����e�y�����yK���Bgib
��w�xzy��`�iw�bn�
��b`u�df�
w��he}ehyK�hxDg{bpehy���yKdfeA����e�yKd!��b
u��n�hgq�4yOd�� v bny�w�k¯eh�
yKdhy���y��q��e�giw�b
df�
gi�
d}g{dAg{b_�{gibnyG±lgieh�ße��ny��{w�b
���Q�hjnbß��yK���
g{b�e�y���yKdfe-����ehy[_½­<g{dh�nyK���
����gier�+b}±l�nyK�hyO��dAeh�ny�dhyK��w�b
u_gixz�n�{g{yKd�e��ny�y4®�gqdre�y�b
��y�w�k~�
dfe����
�iyGxzw�bnyK�_u�y�x���b
u×��e
eh�
y�¢���� �{y���y��M�.©~�ny��4w�yK���4g{y�bpe�d0w�kleh�nyt�iw�bn���Q�hj
bÄxGw�bny��Äu�yKx���b
uÞ��w�xz�
���hy�k½����w�jn�����
�i�.±lg�e��Þeh�
w�dhy3w�k
w�e��ny��!dre�j
u�g{yKdK�
y�®���y���e}k�w���e��ny�g{b
�4w�xzy�y��q��dfehgq�4gier�tw�k¯xGw�bny��
u�yKxz��b
uB�~aQe�d}x�����b
g�e�j
u�y�w�k���� Ûzy4®n�4yKyKundlj
bng�er�
�4w�b
dhg{u�yK�����n�{���Â�.yß��y��q��e�yte��ngqd ^ b
u�g{bn�×e�w.e��ny
eh��y�b`uÂunyK�4�{g{bny
gibÂeh�
yß��y��{w��4gier�Þw�k��4g{����jn�q��ehg{w�b9�2�}��e��nw�j
���
���
�
����y�bpeh�{��dhxz���i�M�+��u��rj
dre�xzy�bpe�w�k¤xzw�bny��ße�wßu�y���gq��ehg{w�b`d}k���w�xDe��nyz�iw�bn���Q��jnb_xzw�b
y���u�yKxz��b
u.ysmpjng{�ig{�n��gijnx
dhy�y�x�d<e�wAe���s�y��n�q����y��I�ßw���y�w���y��¬gibpehyK�hyOdre¯����e�yKdI����y�±6yK��s��i�-y�®�w���yKbnw�j
d<��b`u��K��b�eh�nyK�hy�k�w���y��Sylj
dhyKu0k�w��¯�Sw��{g{���
x���s�g{bn��dfj
���
��d6e�������y�ehg{bn��xzw�bny�����´�I
�Ùy}�
����y~ehyKdfehyOuzeh�
yAdfe����
gi�{g�er�zw�kSe��ny}�{w�b
���Q�hjnb��`������xzy4e�y���d����{w�bn�-±lgieh��eh�nyA±�yO��sGy4®�w���y�bnyKg�er���n�hw��`yK�fe�giyOd

��b`u3�
����y�k�w�jnb
u3eh�nyKx ehwG�Sy�dfe����n�{y!w���y��~�0�Sy���g{w�utw�k<���{xGwpdreldhg�®3��yK����d��`y�k�w���y}e��ny-dre����helw�k+e��ny-¢¤���0� v jn�
^ b
ungibn�pd0�
�hw���gqu�y�bnw.y���g{uny�b
��y3���p��g{b
dre�xGw�bny4e������_e�������y�ehg{bn�_��d����n�
�ig{yKuÄ���Ùeh�
y�¢~ø6 Í��d�w�b
y3w�kle��ny�er±6w
�ng{�i�q����d~w�k<g�e�dlxzw�bny�e����h�3dfeh����e�y������

¶ J.· ý)"��
*,���)���90�û<���%ÿ�ûA0K'p"��$�������Zû«ö¹�Mû������%ÿ��ZûIþ�ÿ�þ.� 's��"��!#3���+û«º�þ.�$��� û9ü��L�$�s��û���üMýOû<"��$��þ.*cü6�.#@������"�*�'p�lûfþ.�����Mû��+þ.�
" ÿvL
��ûrÿ�ûrÿþ�ÿ���VSû��4þ9ñÆò,ó�ó�óKõ«-
¶4K FKûrûAãá��"�*������%ÿ]ñÆò,ó�ó�óKõ!#%���9þL��"���*�������"��%ÿ¢�.#@NBûfþ.��û«º)���%ûrÿ�û�" ü¹'n"��$�)��"�*hþ�ü�"��%ÿ��,-

�sÛ



� wp��w TAw Q[Z$wp�

����bnw��{uB��a%�Hµ`�G_f�K¨�¨�§�b4�`©~�ny��ß�pe���w�k+��ope����n�{y}¢�jn��w��SyK��b��ßw�bnyK��|Ay�x���b`uB�����
å4÷�îlõ�è�÷Àè��Gó½õ%ë���å��Oó½å�ç��+ªp	�§�¨
��	���¨
�

���hehgqdK�`�Ä�1µ
�{�` 6�q��u�yKb��Q�}w���yK�i�M�n£-�ÀøA�S��b
urcÀ�
��bn�`�n�Ë�&_f�K¨�¨�	�b4���Ï¢¤jn��w��SyK��b
�ßw�bny��
|}yKx���b
uß­<jnb
�4ehg{w�b+�¬ó�÷
�I�À£-�`��b
u��Ä�!�I�`©<�����iw���_�yOundEb4� ��è�ñ ó½õ�æ"!�ë�ë$#
å%ë�ó�÷×ö&%nå'���nå�éhò�öZó½è�÷×è�(3ð)#�é%éhå�÷Sõ�æ+*<÷
ó½è�÷
ë%�`acbpehyK�hb`��ehg{w�b`���
�ßw�bny4e������3­njnb`uB�

ø�w�y�bnyKb+��¡G����b
u�i¯y��p�n��µ`� �c���l_r�O¨�¨�¨�b%�p©~�ny6|Ay�x���b
u�k�w��<�_��g{b0e��ny6¢¤jn��w}����yK�
�-,
è�é	.�ó�÷0/��lò1�nå�é�2���¢¤jn��w��SyK��b
ø�y�bpe������+ 6��bnsÀ�

|Awpw��hb
gisÀ�Fµ`��������b
uz��yKb
u������p|0��­6�á_r�K¨�¨p��b%�3�lõ14¤ó5��ñ76985:983;<��èOê�#�ñiå�(4è�é!å�õ�è�÷Sè���å�öZé%ó½õ=��èKê�å4ñ�ñ�ó�÷>/�è?(Aê�æ�÷Sò@��ó½õ
ë%æ�ë%öQåA�0ë%�

¢���gq��d�dfw�b+�+¥��D_f�K¨�¨�¨db4�G¢¤xG�
gi��g{�K���Ixzw�u�y��{�ig{bn�
w�k6xzw�bnyK�_u�y�x���b
uB�¤ó�÷ß�0�9�~mj�e�s�yK�`w��n����b
uûµ`�B�.w���e�y���de_�yKu
dEb4�
B_è�÷Àå4æDCGåA�zò�÷Sê�ó�÷ßîE#�éhè1�nå��ë������dhgis����Mi¯y����q���
����yKg{uny��{�`yK�h�`���n�+�`	�¨���§p¨n�

¢�j
�hw��`yO��b
ø�yKbpeh�����+ ~��bns _r�K¨�¨�¨�b%�FB�è�÷
ö&%�ñ æHG�#�ñ�ñiå�öMó�÷I46åKJ4é$#
ò�é%æ��
¢�jn��w��SyK��b
ø�yKb�e������+ ~��bnsÀ�

­
������b+��¡G����b`u-��y�b
�h���.µ`�d_f�K¨�¨��db4���+w�bn�l��jnb�xzw�bnyK�!uny�x���b
u�g{b-e��ny�¢���ªK¢¤��g{u�yKb
�4y�k�w��¬���hyO�~±lg{uny¤��������y�����ehyOd��
îE�L�Só�é%ó½õ�ò�ñ+îlõ�è�÷Àè��Gó½õ%ë Ã3M _Z�db%ª�§p���W����Û
�

¡!w�ehe�d����
���{sÀ�Fµ`�ë_r�O¨�¨�¨�b%�
� ø�w�gibpe�y�������e�giw�b��}b
���{��dfgqd¯w�kB���ßw�b
y���|Ay�x���b
u�o���dre�y�xØg{b�¢�jn��w��Sy��pä0ó½å�ñE,
è�é	.�ó�÷0/
�lò1�nå�éN69:@O��S©~�ny���giyK�Bacb
dfehgiehj�e�y�w�k<�?w����{u�¢¤��w�bnw�xGgq��dK�

�}����w
�
 !�8_f�K¨�¨�¨db4��¢�dre�gix���e�gib
�3�Ï¢�j
�hw��`yO��b
|}yKxz��b
u�k�w��!�ßw�b
y����QPÀõ�è�öMöZóqë	%_í�è�#�é%÷Sò�ñ<è�(=�lè�ñ ó�öZó½õ�ò�ñBîlõ�è�÷Sè��Gæ
R7S _Z�db%ªS	�	��4�p§�§
�

��j
�n�hgq���+�×�z�i�×�~mjnehs�yK�`w��n�M�Ù�0�t��b`uDon��g{sps�w�bnyKb+� �I� _r�K¨�¨���b%� � £�y���giyK± w�kÕo���dre�y�x�dUø�w�g{bpehyK������ehg{w�b
©~yKdfe�dK�TC�óqë�õA#�ë�ë�ó½è�÷U�lò1�nå�é'V9:�V��¤o�w�b
uny��hk�w���dh����jnbn�pdf�Sy���y�gq���.�����
��eG��jnx��`w��{u�eh�Q�}bng{��y���dhg�e�m��e�kKjÞ �yK�h�{g{b+�
�pefe��+ªXW9W�dfk��+� ±lgi±lgM� ��j��Q�Sy����ig{b+� u�yYW��4��gi�Q�ngib7W�dfk��ZW���yK��uB� �
�\[f�f���
�¯���O¨�¨��
�

µ�w��
��b
dfyKb+�<oB�/_r�O¨�����b%�to�e���e�g{dfehgq�����¤��b`���{��dhgqd-w�k}ø�w�g{bpehy�������ehg{w�bai}yO�%ehw���dK��í�è@#�é%÷Sò�ñ6è?(0îlõ�è�÷Àè��Gó½õ]C�æ�÷Àò��Gó½õ%ë
Å@Ã ª
	��n�A�t��§
�

µ�w��
��b
dfyKb+��oÀ�¢_f�K¨�¨���b4� aru�y�bpehgik���gib
�Þ�hyOdre��hgq�%e�giw�b
d�w�k��{g{bnyK���3ysmpj
��ehg{w�b2±lgieh� ���n�n�{g{�K��ehg{w�b`dzehwÕdhg{x0jn�ie���bny�w�j
d
ysmpj
��ehg{w�b
dl��b
u��4w�g{bpehyK������ehg{w�b9�Àí�è@#�é%÷Sò�ñ<è?(}îlõ�è�÷Àè���å4öMé%ó½õ4ë SZ^ ªB�����A���K�p	��

����y�xzy���d��Äµ`�+��b`u.�¬��bny��9©��D_r�O¨�¨���b%�G¢¤�4w�bnw�xzgq����b
uÙ�ßw�bny�e����h��acbpe�y�������e�giw�b_��b`u�e��ny���������y�����ehyG|}yKxz��b
u
k�w�����w�bnyK��gib�e��ny�¢¤�_oB� P`öcò?_`�lò1�nå�éNa�b��
acbpe�y���b
��e�giw�b
���B�ßw�bny4e�������­¬j
b
uB�

�+j`����dK�À£-�B¢��<_r�K¨���Û�b%�}¢��4w�b
w�xzy4e��hgq�-�Sw��{g{����yK�����{j
��e�giw�b+ªl�Í���hgiehg�mpjny��~ð�ò�é%÷Àåc/�ó½åd�AèKõ1%nå4ë%öQå�é3ð�è�÷K(4å4é�å4÷Àõ�å4ëzè�÷
�E#�J�ñ ó½õe�lè�ñ�ó½õ4æfV��n�n�9�+�K¨��3§dÛ
�

���



�~mjnehs�yK�`w��n�M�¬���	_r�K¨�¨�¨�b%�Si¯yK�4ehw�����j�e�w���y�����yKd�dhgiw�b
d��QC0óqë�õ�#�ë�ë%ó½è�÷g�lòh�
å4éDin�<o�w�b
u�yK�fk�w���d�����jnbn�pdf�Sy���y�gq���_�p���
��e
��j
x0�Sw��qu�ef�c��bng{��yK��dhgieOm��epkKj� 6yK�h�{gib9����eheh�+ªjW�W�drk��9� ±lg{±lgZ� ��j��Q�`yK�h�{gib9� u�y�W�����gi�M�ng{bZW�drk��ZW��hyO��uB� �n�5[f�f���n�=���K¨�¨�¨n�

�~mjnehs�yK�`w��n�M�
���
��b
ußo���g{s�s�w�bny�b+�@�I�&_Z	�������b%��©¬yKdfehg{bn�Gk�w��le��ny��4w�gibpehyK������e�gibn�G����bns�w�kI�Si!�}£ �n��w��4yOdhd6±lgieh���
ehg{xzy�eh��y�b
u+�9í�è�#�é%÷Sò�ñ¬è?(}î�õ�è�÷Sè@�zå�öZé%ó½õ4ë ^ �+ªB�����K�S�O¨��
�

��������g{bnbnw�b9��µ`�	_f�K¨�¨n�)b4�.ø��hgiehgq�����/i!���{jnyKd0k�w��G�4w��Qg{b�e�y�������ehg{w�bÙehyOdre�d��~ó�÷.£��<¢¤bn���{y3��b`uÇøA�I¡!����b
��y��o_�yKu
dEb4�
ï¬è�÷>/�kl�m#�÷�î�õ�è�÷Sè@��ó½õm��å�ñiò�öMó½è�÷
ë	%�ó �`ë%� v ®pk�w���u���b
gi��y���dfgier�W����yKd�d����×��dh�ng{bn��e�w�b+���
�+�`	�Û��!�>Û����

�ßw�b�e�g{��y��{�igM�GøA�S_r�O¨�¨�Û�b%� ¢¤���M�?gqu�yÇ��w�bnyK�Ó��b
uØø��hwpdhdf�c �w���uny��ß��w��{u�g{bn�pd��+,ßå�ñ öZç¯ó�é%öZë�õh%
ò?(�öMñ ó½õ1%nå4ëg;�é�õh%�ó5�
Å�MáÃ _Z	db%ª
	������3	����n�

�ßw�b�e�g{��y��{�igM�6øA�I��b
uÂopeh����j`dhdf�Q�-���nb+�I�Ä� � v �$_r�O¨�¨��db%�Ù¢�jn��w��SyK��bÄacbpehy�������ehg{w�bÞ��b
uÄe��ny�|Ay�x���b
uÄk�w��G 6��w���u
�ßw�bny����En7%nådB�ò�÷Sõ1%nå4ë%öQå�éePÀõ1%nèOè�ñ�oFp Ç _½§�b4ª`��§����3�dÛ�Ûn�

¥�w�jn��bny����n�Ä�8_r�O¨�¨��db%�I��x�dfehyK�i�{jnbn��u�yK�9cSyKg�e��hyKgi�nyKb
��b`���{��dhy��q,�ó�é%ö½ë�õ1%nò�(�öF#�÷ÀêHP`öcò�öMóqë%öZór. ÅáÅ ªn��§
�A�3����	��

£lyKgixzy���dK�6�0� �c¢��p_f�K¨�¨
�)b4�s;A÷Àò�ñ æ�ë�å'.�è�ó�÷
öcåc/�é%ó½å�é%öQå�éut<ò�é%ó½ò�J�ñiå4÷v�Gó�öZöcå4ñ ëw��åh.�öQè�éhò�#�öcè�é�åc/�éhå4ë�ë�ó5��å�éfB�èOê�å�ñ�ñiå����Kdfe
yKunb+�ë������dhg{�K���Mi}y����q���
����yKg{uny��{�`yK�h�`�

o���gis�s�w�bny�b9���I����b`u3�+j
jns�s�w�b
y�b+��£-�
_r�O¨�¨���b%�¬©9yOdre�gibn�z�4w�gibpe�y�������e�giw�b�gibtgib ^ bngiehy�w���u�y��6��yO�%e�w��~��j�e�w���y�����yKd�dhgi��y
�n��w��4yKd�dhyKdK�Àí�è@#�é%÷Sò�ñ<è?(Aîlõ�è�÷Sè���å�öZé%ó½õ4ëqx Å ª`¨����ß��	�Û
�

�ÙyKd����ny����z�+_f�K¨�¨��db4�-n7%nåLPSöQò9J4ó�ñ ó�öMæ0è?(¤îq#�éhèh�
å�ò�÷]B_è�÷Àå4æLCGåA�zò�÷Sê�ìF;�÷D!4÷���å%ë%öMóy/�ò�öZó½è�÷�è?(EB�aKz-��|Ag{d�dfyK�fe���e�giw�b+�
��b
gi��y���dfgieOm��el 6w�bnb+�
|Ay��
���fe�xzy�bpelw�k¯¢¤�4w�bnw�xzgq��dK�

¦¤���9�6oÀ��­6����b`uÕ£lyKgib
dhy��M�6¡G��øA�p_f�K¨�¨���b4�Þ¢¤dfehg{x���ehg{w�b2��b`uÕ©¬yKdfehg{bn�_k�w�����bngie3£lw�w�e�d�g{b2�_�
���fe�g{���i�{�Äbnw�b��
dfe���e�giw�b
�����hi¯yO�%ehw�����j�e�w���y����hyOdhdhgi��yt�ßw���g{bn�Ä����y�������y
�ßw�u�yK�Z��í�è�#�é%÷Sò�ñAè?(�ö&%nåf;��zå�é%ó½õ�ò�÷uPSöQò�öZóqë%öMó½õ�ò�ñ
;!ë�ë�èOõ4ó½ò�öZó½è�÷ ^3{ _�§�	�¨�b%ªn	����-��	�Ûp���

cSyK�i�{bny��O�����G_f�K¨dÛ�	�b4�B��b3¢D����giyKbpe��ßy4e��nw�u�w�k+¢�dre�gix���e�gib
��o�y�yKxzgibn���i�z��b
�hyK�{��ehyKu�£�y�����yKd�dhgiw�b
d���b`u�©~yKdfe�d¯k�w��
��������y��p��ehg{w�b� 6g{��d��+í�è�#�é%÷Àò�ñ9è�(-ö5%
å=;e�zå�é%ó½õ�ò�÷|P`öcò�öMóqë�öMó½õ�ò�ñZ;�ë�ë4èOõ�ó½ò�öMó½è�÷w�Z}Bª
��§����3��Û��
�

�K�



� û x`}�yKwp� ��v�vaw Q[VY\$~

©<���n�{y���ª�ø�w�g{bpehyK������ehg{w�b�©9yOdre�d
§�ÓDÔxÕÌÖÉ×½Ø9Ù Ú Ó Ô4Ü ¶ ×"� ¶ß3à ¶ á ß §mÓ Ô4Ü ß ×½â@Ô

ä	åºæ ä1å Ô3ç ä	¡ ñ�è é õMñ��7êÆõ
��é ü��Qþ.*rû *���" ü�"�*hþ.��ç%þ.����û�� ü��Qþ.*rû ü��Qþ.*rû *���" ü�"�*fþ.�dç�þ.����û�� �è Õ ô �ZüMþ�ü�"��½ü�"�* �=í ò,ô=í �ZüMþ�ü�"��½ü�"�* �½üQþ�ü�"��Zü�"�* �=í ò,ô=í
ô ª¯�)-�ò,ø ùfù ø¯ª)- � ø.ù�- J ó�H)- JEù ùfù Jsò�- Jsò ùhù ø¯�)- J ø)ò�- ª
ò ù=�)- ø¯� ù ù(Js- ÷ ùKH)- ª �)ò�- ó�H ùfù �)ò�- ù=ª ùhù ù=�)-�ò ùK÷)- ô
÷ ò,ó)- ó¯� ÷�ó)- J ÷�ø)- J ò,ø)- J.÷ ÷�H)- ô¯ª ÷¯ª)- � ÷¯�)- ó
H ø)- ª¯� ò��)- ù ò,H)- H ø)- ùK÷ ª)- ÷)ò ò��)- ó ò,H)- ó
ù ô)-�ò,ø H)- ª ÷)- J ô)- J£ª ò�- JEù ø)- ª �)- ù

ù � ùhù " ÿ���"�*fþ�üMûD��"��%ÿ�" ³�*fþ�ÿ�*rû�þ�ü¬üZý�ûIüZûrÿ-þ�ÿ���³)ç4ûA��û���*fûrÿ4ü�� û«ç4û���Mû�����û�*cü�" ç4û�� '�ñ7ä1å æ *fþ.��*,�)� þ�ü�"��%ÿÛ´ â�� �7÷	� ö õ«-� *���" ü�"�*hþ.��ç%þ.����û��¬þ.����� '�ü��mä	å Ô�ç þ�ÿ)�¶ä	¡ ¶à �3ê!�ZüMþ�ü�"��½ü�"�*��

©<���n�{y�Ûnª��9����� v ��uny��~|}y�ehy���xzgib`��ehg{w�b _r��b
Ó!Ô,Õ ¬ × � Þß�à ¶>� ß Ó Ô4Ü ß ×CâjÔ

� þ.�	������û��,ñ%�)õ »&¸�L F.L ���
ò ö#��ø)- ÷�ó ö#�¯�)- ø�÷ ù ö#��ø)- ÷�ó
÷ ö#�KJs-�ò�ª ö#�¯�)-�ò�ò ö#��ø)- H�ø ù
H ö#�¯ª)- ô.ù ù ö#�.ù�-�ò,H ö#�¯�)- ó.ù

ù " ÿ���"�*fþ�üMû��+üMýOû/�$" ÿ)"��L��� �.#�üZý�ûD*��������lÿ

©<���n�{y0��ª��9����� v ��uny��~|}y�ehy���xzgib`��ehg{w�b _Z	db
Ó Ô Õ ¬ × � Þß�à ¶>� ß Ó Ô4Ü ß ×Câ Ô

�Xé çs�B- � ¶ ��- #Æ- C+ö¹�½üQþ�ü�"��Zü�"�* �
ã Õ H	çs�B-,ã Õ ÷ ÷¯�)��ò,÷KJ ò¯ú H�Hñ�ú�ò��Kõ
ã Õ H	çs�B-,ã Õ ò ��ô)��ò��¯ª ò¯ú óKJ

ñ�ú ô�ôKõ ùfù
ã Õ ÷	çs�B-,ã Õ ò ÷¯�)��ò�ùKø ÷
ú ��øñ�ú ô�ôKõ ùfù

ùpñ�ùhùKõ!" ÿ���"�*fþ�üZû,�8��"��%ÿ)" ³�*fþ�ÿ�*rû�þ�üj�¢ñÆòBõ
��û���*fûrÿ4ü� ��þ.����" ÿ�þ.�d� û«ç4û��l�.#@��"��%ÿ�" ³�*fþ�ÿ�*rûD" ÿ¢0��Mþ.*M�%ûcü��

�K¨



©¬���n�iy-�
ª�£lyKdhg{unj
���+�}b
���{��dfgqd���t�;L��_Z	db
Ó!Ô,Õ ¬ ×�� Þß�à ¶>� ß Ó Ô4Ü ß ×CâjÔ

· û��½ü ùfù 49û���"��)��þ.���6�.#G��" ÿ���� ûIû�î(��þ�ü�"��%ÿ)� V`û�*cü����
��- #Æ- ñ3�¸¤�¦dõ ­ � ® �7° § ¦ ��- #Æ- Ó

��0)�Mû���ç�- ö �.ù �.ù �.ù �.ù �.ù ö ö
»<4Añ�ò«ö�ù(õ C
ñ3ù�� H�óKõ ò¯ú ª�øñ�ú�ò�ù(õ ô
ú ª¯ªñ�ú ù=ªKõ ô
ú ÷�÷ñ�ú ó�HKõ ô
ú J£ªñ�ú �¯�Kõ H
ú ùKôñ�ú ô�÷Kõ ù C
ñ�ò,ô�ô)� óKJ�õ ò¯ú ��÷ñ4ú ÷.ù(õ
¼<?<48ä � à ñ%÷Kõ ò¯ú�ò,ôñ�ú �¯ªKõ ÷
ú ÷�øñ�ú H�÷Kõ ô
ú H¯ªñ�ú ª�HKõ ô
ú HKJñ�ú ª�HKõ ò¯ú ù�òñ�ú ùKóKõ � à ñ�ò,ôKõ ù.ú H¯�ñ4ú ó�HKõ

»<4ÄL
�Dñ�ò«ö¹ù(õ C
ñ3ù�� H¯�Kõ ò¯ú ô¯�ñ�ú ùKôKõ ô
ú�ò,óñ�ú ó.ù(õ ô
ú �¯ªñ�ú ø¯ªKõ ô
ú �¯ªñ�ú ø¯ªKõ ú ª�óñ�ú ù=ªKõ ö ö
än"��Æö¹����û�* C
ñ�÷�ô)� ÷�÷Kõ ô
ú �KJñ�ú ó�ôKõ ô
ú ø¯�ñ�ú ª�HKõ ô
ú ù=�ñ�ú ó�øKõ ô
ú ø¯�ñ�ú ª�HKõ ô
ú H�÷ñ�ú ó�óKõ C
ñ%H�ô�ô)��ò�ùKôKõ ô
ú �KJñÆò¯ú ô�ôKõ

»<4Añ�ò«ö�ù(õÀüZû��Zü�����"��%ÿ�" ³�*fþ�ÿ�*rû¤þ.�Oü��(*������Zû,� þ�ü�"��%ÿn�.#@���}ü��	#%�����8� þ.���B�)»<4ÄL
�/ñ3ù(õSüMû��½ü��6#%������Mû��Zûfÿ)*fûD�.#
þ.�Oü����Mû����Zû,����" ç4û�ý�ûcüZû,������*rû���þ.�Zü�"�*�" ü¹'n" ÿ}üMý�ûA�Zû���"�����þ.���6���}ü��L������û��8ù��¼<?<48ä "��BüZý�û/��þ.�4îs�Oû�ö¹�Àû,�Mþ�üZû,�½ü6#%���+ÿ�������þ.��" ü¹'(�)än"���ö�����û�*<üMû��½ü��8#%���
�%ûrÿ�û��Qþ.�+�$"��Æö¹����û�*�" ³�*fþ�ü�"��%ÿd-
ù	" ÿ���"�*fþ�üZû,�8��"��%ÿ)" ³�*fþ�ÿ�*rû�þ�üj�L��û���*rûrÿ4ü���"��%ÿ�" ³�*fþ�ÿ�*rûD� û�ç4û��
ùhù ��þ.����" ÿ�þ.��� û�ç4û��d�.#G��"��%ÿ�" ³�*fþ�ÿ�*rûD" ÿ¢0)�Qþ.*M�%ûcü��

� ��x9R�x��©v�v w¢Q[VY\1~
­<gi��jn�hy�	nªI|!��e���¡!�����n�ngq��d

1984 1987 1990 1993 1996 1999

7.8

7.9

8

8.1

8.2
log(M3/P)

1984 1987 1990 1993 1996 1999

6.8

6.9

7

log(income)

1984 1987 1990 1993 1996 1999

.05

.075

.1

.125 long rate
short rate 

1984 1987 1990 1993 1996 1999

.005

.01

.015 1st difference of log(P) 

�@�



©¬���n�{y�¨nª�o�w�j
����yKdl��b`u3�Sy���giw�und~w�kI��w���yK������y}w�k9e��ny-xzw�bny�e������3��������y��p��e�y}���
L!����ÿ4ü��Æ' Fs������*rûA¸ Fs���)��*rûD¸�¸ Fs������*rûA¸Æ¸�¸

änCë¸G0�þ.� þ�ÿ�*rûD�Mý�ûrûcü&�ZüMþ�ü�"��½ü�"�*�� �Àû��Zü�û��½ü�"���þ�üZû�� �.#Iÿ�þ�ü�"��%ÿ�þ.��*��%ÿ�ü���" ö0��Kü�"��%ÿ��zü���üMý�ûIãá�����.þ.�Zûfþ.þ.�����Zû�ö�4þ�üZû��
¼<þ�ü�"��%ÿ�þ.���$�%ÿ�ûcüQþ.�Æ'~þ.�����Zû��4þ�üMû���ñiÿ�þEöü�"��%ÿ�þ.�pÿ��%ÿ)ö�ý�þ.���$�%ÿ�"��Mû�� ��þ�üMþKõ

�Àû�����"���� »��
#%������;¬û,*rû��L0�û��Aò,ó�ó�ø �4þ�ÿ(��þ.��'�ò,ó¯ª�ô�ü��p¼&�Bç4û��	0�û��Aò,ó�ó�ø
:<û�����þ�ÿK' »��
#%�������4þ�ÿ(��þ.��'`ò,ó¯ª�ô
Fs��þ." ÿ »��
#%�������4þ�ÿ(��þ.��'`ò,ó¯ª�ô
C��Qþ�ÿ)*fû »��
#%�������4þ�ÿ(��þ.��'`ò,ó¯ª�ô
¸¹�Mû�� þ�ÿ�� »��
#%�����ßF�û,�KüMû��L0�û��Aò,ó�óKJ ;<û�*rû��L0�û��/ò,ó�ó¯�¤ü��$»&�������ZüDò,ó�óKJ ��þ�ÿ(��þ.�Æ'�ò,ó¯ª�ô6ü��$¼8�Bç4û��L0�û��/ò,ó�ó¯�
¸qüMþ.� ' »��
#%������;¬û,*rû��L0�û��Aò,ó�ó¯� �4þ�ÿ(��þ.��'�ò,ó¯ª�ô�ü��p¼&�Bç4û��	0�û��Aò,ó�ó¯�

l�)ºKû��L0�������� »��
#%�����ßF�û,�KüMû��L0�û��Aò,ó�óKJ �4þ�ÿ(��þ.��'�ò,ó¯ª�ô�ü��$»��������½üDò,ó�óKJ ù
¼¬ûcüZý�û���� þ�ÿ��)� »��
#%������;¬û,*rû��L0�û��Aò,ó�ó�ô ;<û�*rû��L0�û��/ò,ó¯ª�÷¤ü��p¼8�Bç4û��L0�û��Aò,ó�ó�ô ��þ�ÿ(��þ.�Æ'�ò,ó¯ª�ô6ü��$¼8�Bç4û��L0�û��/ò,ó¯ª�÷
»��)�Zü���" þ »��
#%������¼8�Bç4û��L0�û��Aò,ó�ó�ø�ùhù �4þ�ÿ(��þ.��'�ò,ó¯ª�ô�ü�� ?�*rü���0�û��/ò,ó�ó�ø
=@���Zü����4þ.� »��
#%�������4þ�ÿ(��þ.��'`ò,ó¯ª�ô
C@" ÿ�� þ�ÿ�� »��
#%�������4þ�ÿ(��þ.��'`ò,ó¯ª�ô
ù ãG�Zü�"���þ�üMû��90K'Aþ.����� 's" ÿ��6üZý�ûDã!åDò,ôL�����,N9üZý9�Mþ�üMû��,-
ùfù ¸�ÿ)*,���)��û���" ÿ4üMû�������� þ�ü�"��%ÿ��6#%���BüZý�ûA��û,��"��s� #%������¼8�Bç4û��L0�û��Aò,ó�ó�ø6ü��L»��������½üDò,ó�óKJs-
F�?<å&4ÄL
ã@´�ã	L6�Yñ�ò,ó�ó�óKõM�dän�%ÿ�üZý�� '¢�!����� ûcü�" ÿ¢C�û�0�����þ.��'K����-ëùK÷)-

	��



©¬���n�iy��O�nª�o�w�jn����yKd~��b`ut�Sy���g{w�u
d~w�k<��w���yK������y}w�k¬e��ny-bnw�xGg{b
���9¡�|¢�
L!����ÿ4ü��Æ' Fs������*rûA¸ F(������*rûD¸�¸ãá�������ZüMþ�ü ��üZý�û��
�Àû�����"���� »��
#%����� ò,ó¯ª¯� · ý�û
��þ�üQþ&#3����üMýOû!'4ûhþ.�
ò,ó¯ª.ù<"��@*fþ.��*���� þ�üZû,�	�%ÿ�üZý�û
0�þ.��"��ë�.#�üZý�ûÀüZý�û+þ,ç4û��Mþ.�%û�����BN+üZýn�Qþ�üZû��8�.#nüZý�ûA��üZý�û���ã!ä�å�*�����ÿ4ü���" û��B-
:<û�����þ�ÿK' · ý�û ��þ�üMþ-ý�þ.�L0�ûrûrÿe�������)��" û,�~0('0üMýOûn:<û�����þ�ÿ]¸�ÿ��Zü�" ü��OüMû #%���/ãá*��%ÿ����$"�*4+û��Mûfþ.��*Mý[ñ�;�¸qú[õM�á�Àû�����" ÿ�-`C����¤üZý�û ��û,��"��s�~����"�����ü��eò,ó¯ª�ó�üZý�û¢��þ�üQþn#3���

�Oÿ�" ³�û��`:<û�����þ�ÿK'p"��6*hþ.��*���� þ�üZû��n�%ÿAüZý�ûD0�þ.��"��8�.#nüZý�ûA�����,N+üMýn�Mþ�üMû��8�.#�üMýOû#3�����lû��Àú0û��Zü<:<û�����þ�ÿK'(-
Fs��þ." ÿ »����
C��Qþ�ÿ)*fû »����
¸¹�Mû�� þ�ÿ�� C����¬üMý�û/��û���"��(�n0�û�#3���Mûpò,ó�ó�ôlüMý�û/��þ�üMþ "��8*fþ.��*���� þ�üMû����%ÿ!üZý�ûL0�þ.��"����.#
üMýOûüZý�ûlüZý�û}þ,ç4û��Qþ.�%ûp�����,N+üMýS�Mþ�üMû��/�.#+üMý�ûp��üZý�û��	ãáä�åj*�����ÿ4ü���" û��B-9»��A#%�����ò,ó�ó�ô9üMý�ûá��þ�üQþ8�.#�üZý�û8:<û�����þ�ÿA¸�ÿ��½ü�" ü��OüZû6#3���lãG*,�%ÿ)���$"�*!4+û,�Zûfþ.��*Qý/"���üQþ.�%ûrÿ�-
¸qüMþ.� ' »����

l�)ºKû��L0�������� C����ÀüZý�û<��û���"��(�p����"����`ü�� ò,ó�ó�ô¤üZý�û<��þ�üMþ	"��!*fþ.��*���� þ�üZû��9�%ÿlüMýOû<0�þ.��"��
�.#�üMýOûþ�ç4û��Qþ.�%ûL�����BN+üZý��Qþ�üZû,���.#SüZý�û	��üZý�û��Aã!ä�år*�����ÿ�ü���" û��,-<»��8#%������ò,ó�ó�ô~üMýOû��þ�üQþ5�.#�üZý�û	:<û�����þ�ÿ ¸�ÿ��Zü�" ü��KüMûA#3���8ãG*��%ÿ����$"�*D49û��Zûhþ.��*Qý9"��BüMþ.�%ûrÿ�-
¼¬ûcüZý�û���� þ�ÿ��)� »��
#%����� ò,ó�ó�ô C����¯üZý�û$��û���"��(�~0�û«#%���Zû9ò,ó�ó�ôAü��!üMýOû$��þ�üQþ¢"��/*fþ.��*���� þ�üZû��S�%ÿ0üZý�ûp0�þ.��"��A�.#üZý�ûD�����,N+üMý¢�Qþ�üZû,�8�.#@ãá�)�����ZüMþ�ü&��þ�üQþ)-
»��)�Zü���" þ »����
=@���Zü����4þ.� »��
#%����� ò,ó¯ª�ø C����ÀüZý�û<��û���"��(�p����"����`ü�� ò,ó¯ª�ø¤üZý�û<��þ�üMþ	"��!*fþ.��*���� þ�üZû��9�%ÿlüMýOû<0�þ.��"��
�.#�üMýOûþ�ç4û��Qþ.�%ûD�����,N9üZý9�Mþ�üMû��8�.#nüMý�ûA��üZý�û���ãáä�å�*,���Oÿ�ü���" û��B-
C@" ÿ�� þ�ÿ�� »����

	�	



©<���
�iyz����ª�o�w�jn���4yOdl��b
ut�Sy���giw�und~w�kI��w���y�������y�w�k<eh�
y-�hyO���9¡�|9�
L!����ÿ4ü��Æ' Fs������*rûA¸ F(������*rûD¸�¸ãá�������ZüMþ�ü ��üZý�û��
�Àû�����"���� »��
#%����� ò,ó¯ª¯� · ý�û ��þ�üMþ��.#9üZý�û '4ûfþ.�9ò,ó¯ª.ù`"��	*hþ.��*���� þ�üZû��W�%ÿzüMý�û 0�þ.��"��L�.#9üMý�û¢�����,N9üZý�Mþ�üMû��8�.#á?�ã L
;r��þ�üQþ)-
:<û�����þ�ÿK' · ý�û ��þ�üMþ-ý�þ.�L0�ûrûrÿe�������)��" û,�~0('0üMýOûn:<û�����þ�ÿ]¸�ÿ��Zü�" ü��OüMû #%���/ãá*��%ÿ����$"�*

4+û��Mûfþ.��*Mý ñ�;�¸qú[õM�8�Àû,����" ÿ�- C�����üZý�û`��û���"��s�[0�û«#3���MûSò,ó¯ª�ózüMýOû���þ�üQþS#3����Oÿ�" ³�û��r:<û�����þ�ÿK'o"�� *fþ.��*���� þ�üMû��Y�%ÿ�üZý�û`0�þ.��"��¢�.#�üMý�û������,N+üMý[�Mþ�üMû��¢�.#ú0û��Zü<:<û�����þ�ÿK'K-

Fs��þ." ÿ »����
C��Qþ�ÿ)*fû »��
#%����� ò,ó�ó�ô C�����üMý�û¢��û,��"��s�W����"�����ü��>ò,ó�ó�ô-üZý�û9��þ�üMþ`"��5*fþ.��*,�)� þ�üMû��>�%ÿzüMý�û90�þ.��"��	�.#�����BN+üZýn�Qþ�üZû��8�.#ëãG�������½üQþ�ü8��þ�üMþ)-
¸¹�Mû�� þ�ÿ�� C����¬üMý�û/��û���"��(�n0�û�#3���Mûpò,ó�ó�ôlüMý�û/��þ�üMþ "��8*fþ.��*���� þ�üMû����%ÿ!üZý�ûL0�þ.��"����.#
üMýOûû«º�ü��Mþ.����� þ�üMû��~�Zý�þ.�Mû	�.#6ópã!ä�åa*�����ÿ4ü���" û��5ñ%ãáä�å×û�ºs*rû��OüD#%���<¸¹��� þ�ÿ��0þ�ÿ��


��)ºOû��	0����)���(õM-á»&�!#%����� ò,ó�ó�ô	*hþ.��*���� þ�ü�"��%ÿ��8�.#�üMýOû/:<û,����þ�ÿp¸�ÿ��Zü�" ü��KüMûA#3���ãG*��%ÿ����$"�*n4+û��Mûfþ.��*QýW�%ÿ�üMýOû90�þ.��"��$�.#<" ÿ���"�*fþ�ü�������þ�ÿ���üZý�û9'4ûfþ.��� 'W:<;�=��þ�üQþ5�.#�üZý�û	?�ã L
;_þ.�MûA���Zû,�d-
¸qüMþ.� ' »����

l�)ºKû��L0�������� C����ÀüZý�û<��û���"��(�p����"����`ü�� ò,ó�ó�ô¤üZý�û<��þ�üMþ	"��!*fþ.��*���� þ�üZû��9�%ÿlüMýOû<0�þ.��"��
�.#�üMýOûû«º�ü��Mþ.����� þ�üMû��~�Zý�þ.�Mû	�.#6ópã!ä�åa*�����ÿ4ü���" û��5ñ%ãáä�å×û�ºs*rû��OüD#%���<¸¹��� þ�ÿ��0þ�ÿ��


��)ºOû��	0����)���(õM-á»&�!#%����� ò,ó�ó�ô	*hþ.��*���� þ�ü�"��%ÿ��8�.#�üMýOû/:<û,����þ�ÿp¸�ÿ��Zü�" ü��KüMûA#3���
ãG*��%ÿ����$"�*n4+û��Mûfþ.��*QýW�%ÿ�üMýOû90�þ.��"��$�.#<" ÿ���"�*fþ�ü�������þ�ÿ���üZý�û9'4ûfþ.��� 'W:<;�=��þ�üQþ5�.#�üZý�û	?�ã L
;_þ.�MûA���Zû,�d-

¼¬ûcüZý�û���� þ�ÿ��)� »��
#%����� ò,ó�ó�ô C����¬üMý�û/��û���"��(�n0�û�#3���Mûpò,ó�ó�ôlüMý�û/��þ�üMþ "��8*fþ.��*���� þ�üMû����%ÿ!üZý�ûL0�þ.��"����.#
üMýOû�����BN+üZýn�Qþ�üZû��8�.#ëãG�������½üQþ�ü8��þ�üMþ)-
»��)�Zü���" þ »��
#%����� ò,ó�ó�ô C����ÀüZý�û<��û���"��(�p����"����`ü�� ò,ó�ó�ô¤üZý�û<��þ�üMþ	"��!*fþ.��*���� þ�üZû��9�%ÿlüMýOû<0�þ.��"��
�.#�üMýOû�����BN+üZýn�Qþ�üZû��8�.#ëãG�������½üQþ�ü8��þ�üMþ)-
=@���Zü����4þ.� »��
#%����� ò,ó¯ª¯ª C����¬üMý�û	��û,��"��s��0�û«#3���Mû¢ò,ó¯ª¯ªp��þ�üMþ "���*hþ.��*���� þ�üZû��`�%ÿ�üZý�û	0�þ.��"��<�.#á�����,N9üZý�Mþ�üMû��8�.#ë¸�ÿ�üZû��Mÿ�þ�ü�"��%ÿ�þ.�@än�%ÿ�ûcüMþ.��' C���ÿ��n��þ�üQþ)-
C@" ÿ�� þ�ÿ�� »����

	��



©¬���n�{yG��	�ª¯|Ay ^ bngiehg{w�b`dlw�k<eh�ny-b`��ehg{w�b`���B�{w�bn���Ze�y���xãgibpehyK�hyOdrel����e�yKd
L!����ÿ4ü��Æ' 
l�%ÿ��.öqüZû�����" ÿ4üZû,�Zû��Zü8�Qþ�üZû
�Àû�����"���� Ñ<" û����¢�.#@���,ç4û��Mÿ��lûrÿ4ü&0��%ÿ��)�	ñ%øEö�'4ûfþ.���¬þ�ÿ��9�,ç4û,�Mõ!�%ÿAüZý�ûD�Mû�*��%ÿ���þ.��'¢��þ.���%ûcü,-
:<û�����þ�ÿK' =á��0���"�*ë�Mû�*cü����+0��%ÿ)�D's" û������füMý�þ�ül�Mû«#{û����pü��8���%ÿ��.öqüZû��������)0���"�*G0��%ÿ��)�!ñ¹JÀü��Dò��!'4ûfþ.���+�����Mþ�ü�"��%ÿ�õ

�%ÿAüZý�ûA�Mû�*��%ÿ���þ.�Æ'9��þ.���%ûrü,-
Fs��þ." ÿ ¶ Ñ<" û������%ÿ>ò,ô$'4ûfþ.�D���Bç4û��Mÿ��lûrÿ4üD0��%ÿ����B�dN8" üMý-üZý�û~û«º)*rû��Oü�"��%ÿ~�.#<ò,ó�ó.ù #%���&N¬ý)"�*Qý0üZý�û5��þ�üQþ�Mû«#{û����Àü��póD'4ûhþ.�8���Bç4û��Zÿ��lûrÿ�ü&0��%ÿ����B-
C��Qþ�ÿ)*fû Ñ<" û����¢�%ÿ¢���%ÿ��6üZû����j����0���"�*A�Zû,*cü����&0��%ÿ��)���%ÿAüZý�ûA�Zû,*��%ÿ���þ.��'¢��þ.���%ûcüB-
¸¹�Mû�� þ�ÿ�� Ñ<" û����¢�%ÿ¢���Bç4û��Mÿ)�lûfÿ4ü8�Mû�*�����" ü�" û��&�.#
ò��/'4ûhþ.���9ü��5��þ�ü�����" ü¹'K-
¸qüMþ.� ' Ñ<" û����¢�%ÿ · �Mûfþ.���)��'p0��%ÿ����&�.#@��þ�ü�����" ü¹'p�.#@�%ÿ�ûA'4ûfþ.�&���6���%ÿ��%û��B-

l�)ºKû��L0�������� ¼&�L��þ�üQþlþ�ç%þ."�� þ.0�� û�-
¼¬ûcüZý�û���� þ�ÿ��)� Ñ<" û����¢�%ÿ}üMýOû�³�ç4ûD���%ÿ��%û��Zü+üMû�����*rûrÿ�ü��Qþ.�l���,ç4û��Mÿ��lûrÿ4ü�0��%ÿ����,-
»��)�Zü���" þ Ñ<" û����¢�%ÿ¢0��%ÿ����8�.#@��þ�ü�����" ü¹'p�.#ë�%ÿ�û<'4ûfþ.�&���6�$���Mû��%ÿAüZý�ûD�Mû�*��%ÿ���þ.��' ��þ.���%ûrü,-
=@���Zü����4þ.� à Ñ<" û����¢�%ÿ�ò,ôEö�'4ûfþ.�&���,ç4û��Mÿ��lûrÿ4ü&�Oû,0Kü�0��%ÿ����8�%ÿAüZý�ûD�Mû�*��%ÿ���þ.�Æ'9��þ.���%ûcüB-
C@" ÿ�� þ�ÿ�� ð Ñ<" û����¢�.#ëH¤ü��$ø/'4ûhþ.�+üMþEº�þ.0�� ûD*rûrÿ�ü��Qþ.�����Bç4û��Mÿ��lûrÿ4ü�0��%ÿ��)�&�%ÿ}üMý�ûA�Zû�*,�%ÿ)��þ.��'¢��þ.���%ûcü,-
F�?<å&4ÄL
ã@´�?�ã	L6;gñÆò,ó�óKJ�õ&ä-þ." ÿ ãá*��%ÿ����$"�*<¸�ÿ��)"�*hþ�ü������,�dFs������*fû��¬þ�ÿ��n;¬û�³�ÿ�" ü�"��%ÿ)�B������� 'K-
¶ ;Iþ�üMþ6ÿ���ü¬þ,ç�þ."�� þ.0�� ûA#%���ÀüZý�ûD��û���"��(�]ò,ó¯ª.ù�ñÆòBõ
ö8ò,ó¯ª�ø)ñ%ù(õM-
à ;Iþ�üMþ6ÿ���ü¬þ,ç�þ."�� þ.0�� ûA#%���ÀüZý�ûD��û���"��(�]ò,ó¯ª.ù�ñÆòBõ
ö8ò,ó�ó.ù�ñ%ù(õM-
ð ;Iþ�üMþ6ÿ���ü¬þ,ç�þ."�� þ.0�� ûA#%���ÀüZý�ûD��û���"��(�]ò,ó¯ª.ù�ñÆòBõ
ö8ò,ó¯ªKJsñ%ù(õM-

©¬���n�iyz�O�nª¯|}y ^ bngiehg{w�b
d�w�k9e��ny-b
��ehg{w�b
���+df�nw��fe~e�y���xWg{b�e�y���yKdfel����ehyKd
L!����ÿ4ü��Æ' FKý����½ü�ö{üMû���� " ÿ�üZû��Mû��Zü8�Mþ�üMû
�Àû�����"���� HEö¹�$�%ÿ4üMý · �Mûfþ.������'vLÀû��Zü�" ³�*fþ�üMû��
:<û�����þ�ÿK' HEö¹�$�%ÿ4üMý C@¸q�6?<4
Fs��þ." ÿ HEö¹�$�%ÿ4üMý " ÿ4üMû���0�þ�ÿ��¢���4þ�ÿ)�
C��Qþ�ÿ)*fû HEö¹�$�%ÿ4üMý =á¸q�6?<4
¸¹�Mû�� þ�ÿ�� HEö¹�$�%ÿ4üMý " ÿ4üMû���0�þ�ÿ��¢�Mþ�üMû
¸qüMþ.� ' HEö¹�$�%ÿ4üMý " ÿ4üMû���0�þ�ÿ��¢�Mþ�üMû

l�)ºKû��L0�������� ¼&�L��þ�üQþ6þ,ç%þ."�� þ.0)� ûK-
¼¬ûcüZý�û���� þ�ÿ��)� ¶ HEö¹�$�%ÿ4üMý »�¸q�6?<4
»��)�Zü���" þ à HEö¹�$�%ÿ4üMýmV<¸q�6?<4
=@���Zü����4þ.� ð ª�øEöqó�øL��þ,' " ÿ�üZû���0�þ�ÿ)�¢�Mþ�üMû
C@" ÿ�� þ�ÿ�� J HEö¹�$�%ÿ4üMý¢�&ãG
l¸q�6?<4

F�?<å&4ÄL
ã@´�?�ã	L6;gñÆò,ó�óKJ�õ&ä-þ." ÿ ãá*��%ÿ����$"�*<¸�ÿ��)"�*hþ�ü������,�dFs������*fû��¬þ�ÿ��n;¬û�³�ÿ�" ü�"��%ÿ)�B������� 'K-
¶ ;Iþ�üMþ6ÿ���ü¬þ,ç�þ."�� þ.0�� ûA#%���ÀüZý�ûD��û���"��(�]ò,ó¯ª.ù�ñÆòBõ
ö8ò,ó¯ª¯�)ñ%ù(õM-
à ;Iþ�üMþ6ÿ���ü¬þ,ç�þ."�� þ.0�� ûA#%���ÀüZý�ûD��û���"��(�]ò,ó¯ª.ù�ñÆòBõ
ö8ò,ó¯ª¯ª)ñ%ù(õM-
ð ;Iþ�üMþ6ÿ���ü¬þ,ç�þ."�� þ.0�� ûA#%���ÀüZý�ûD��û���"��(�]ò,ó¯ª.ù�ñÆòBõ
ö8ò,ó¯ª¯�)ñ�÷KõM-J ;Iþ�üMþ6ÿ���ü¬þ,ç�þ."�� þ.0�� ûA#%���ÀüZý�ûD��û���"��(�]ò,ó¯ª.ù�ñÆòBõ
ö8ò,ó¯ª�ø)ñ%ù(õM-

	�§


