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�� �Œ�(�� �_���R�Z�Ã�%�å�R���Ã�Z���Ã���ß�K�	�Z�	�ß�Ã�������`�%�ß�Z�`�K�ê���Ã�R���� ���,�Þ�Ã�����Z�K�Ã�å�ê���Ã�%�å���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%�R���ÿ�Ã�ß�ê���ß�,�%�Z�	�%�`�ê�å
�å�	�R�K�`�H�Z�	�,�%�R���	�%���“�‘ �“�—�â���� �,�%�ÿ���	�ß�Z�R���Ã�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�	�%�� �����ê�}���R���	�H�H�	�%�� ���K�,�`�Z�ê�R�ã���K�	�R�	�%�� �����,�� �	�R�Z�	�ß�R���Ã�%�å���ê�%�ê�K�� �}���ß�,�R�Z�R�ã
�Ã�%�å���	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%�� ���Z�K�Ã�å�ê���ÿ�K�Ã�� �$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%�����Ã�v�ê���ê�|�H�,�R�ê�å���R�Z�K�`�ß�Z�`�K�Ã�����v�`���%�ê�K�Ã�Þ�	���	�Z�	�ê�R���w���	���ê�����ê�	�� ���Z�ê�%�	�%��
�ß�,�$�H���	�Ã�%�ß�ê���Þ�`�K�å�ê�%�R���ÿ�,�K���Þ�`�R�	�%�ê�R�R�ê�R�â���F�%���Z���	�R���ß���Ã�����ê�%�� �	�%�� ���ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�ã���� �Œ�(�� �_�����Ã�R���Ã���R�Z�K�Ã�Z�ê�� �	�ß
�,�H�H�,�K�Z�`�%�	�Z�}���Z�,���K�ê�	�%�ÿ�,�K�ß�ê���	�Z�R���K�,���ê���Ã�R���Ã���v�	�Z�Ã�������`�Þ���ÿ�,�K���$�Ã�%�`�ÿ�Ã�ß�Z�`�K�	�%�� �ã���Z�K�Ã�å�ê�ã���Ã�%�å���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%
�å�	�v�ê�K�R�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%�â������

�� �R���Z���ê���w�,�K���å���R���ÿ�,�`�K�Z���ù���Ã�K�� �ê�R�Z���ê�ß�,�%�,�$�}���Þ�}���ß�,�$�Þ�	�%�ê�å���=�#�‚ ���Ã�%�å���Ã���$�Ã���,�K���� ���,�Þ�Ã�����Z�K�Ã�å�	�%�� �����`�Þ�ã
�� �Œ�(�� �_���R���� �K�,�w�Z�����Ã�%�å���	�%�Z�ê�� �K�Ã�Z�	�,�%���	�%�Z�,���� ���,�Þ�Ã�����v�Ã���`�ê���ß���Ã�	�%�R�����Ã�v�ê���Þ�ê�ê�%���ê�%�Ã�Þ���ê�å���	�%�����Ã�K�� �ê���H�Ã�K�Z���Þ�}
�ß�,�%�Z�	�%�`�ê�å�� �H�K�,�� �K�ê�R�R�� �	�%�� �ß�`�R�Z�,�$�R�� �ß�,�,�H�ê�K�Ã�Z�	�,�%�ã�� �Z�K�Ã�å�ê�� �ÿ�Ã�ß�	���	�Z�Ã�Z�	�,�%�ã�� �Ã�%�å�� �K�ê�� �	�,�%�Ã���� �ê�ß�,�%�,�$�	�ß
�	�%�Z�ê�� �K�Ã�Z�	�,�%�â���(�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�Z�ã���$�,�å�ê�K�%�ã���Ã�%�å���	�%�Z�ê�K�,�H�ê�K�Ã�Þ���ê���ß�`�R�Z�,�$�R���R�}�R�Z�ê�$�R���w�	�������K�ê�$�Ã�	�%���ß�K�	�Z�	�ß�Ã�����Z�,
�R�`�R�Z�Ã�	�%�	�%�� ���� �Œ�(�� �_���R���ß�,�$�H�ê�Z�	�Z�	�v�ê�%�ê�R�R�ã���	�%�v�ê�R�Z�$�ê�%�Z���Ã�Z�Z�K�Ã�ß�Z�	�v�ê�%�ê�R�R�ã���Ã�%�å�����,�%���ù�Z�ê�K�$���ê�ß�,�%�,�$�	�ß
�K�ê�R�	���	�ê�%�ß�ê���Ã�$�	�å���Ã�%���	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%�� ���}���ß�,�$�H���ê�|���� ���,�Þ�Ã�����Z�K�Ã�å�ê���ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�â����

�”���	�R�� �H�Ã�H�ê�K�� �ÿ�,�ß�`�R�ê�R�� �,�%�� �H�K�,�v�	�å�	�%�� �� ���ê�}�� �K�ê�ß�,�$�$�ê�%�å�Ã�Z�	�,�%�R�� �ÿ�K�,�$�� �Z���ê�� �š�â�Œ�â�� �H�K�	�v�Ã�Z�ê�� �R�ê�ß�Z�,�K���R
�H�ê�K�R�H�ê�ß�Z�	�v�ê���ÿ�,�K���� �Œ�(�� �_���� �`�R�Z�,�$�R���,�%���Z���ê���Þ�ê���,�w���H�K�	�,�K�	�Z�}���Ã�K�ê�Ã�R�ä������

�� �`�R�Z�,�$�R���^ �,�å�ê�K�%�	�…�Ã�Z�	�,�%�ã���Œ�	�$�H���	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%�ã���Ã�%�å���B�Ã�K�$�,�%�	�…�Ã�Z�	�,�%���Ã�K�ê���ß�ê�%�Z�K�Ã�����Z�,���R�`�R�Z�Ã�	�%�	�%��
�� �Œ�(�� �_���R���Z�K�Ã�å�ê���ê�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�ß�}���Ã�%�å���ß�,�$�H�ê�Z�	�Z�	�v�ê�%�ê�R�R�â���° ���	���ê���Z�K�Ã�å�ê���v�,���`�$�ê�R���Ã�%�å���ß�K�,�R�R�ù�Þ�,�K�å�ê�K
�ê�ù�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê���ß�,�%�Z�	�%�`�ê���Z�,���ê�|�H�Ã�%�å�ã���ÿ�K�Ã�� �$�ê�%�Z�ê�å���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R�ã���	�%�ß�,�%�R�	�R�Z�ê�%�Z���K�`���ê�R���,�ÿ���,�K�	�� �	�%
�	�%�Z�ê�K�H�K�ê�Z�Ã�Z�	�,�%�ã���Ã�%�å���å�	�v�ê�K�� �ê�%�Z���Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ���ß���Ã�R�R�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%�R���Ã�ß�K�,�R�R���� �Œ�(�� �_���^ �ê�$�Þ�ê�K���Œ�Z�Ã�Z�ê�R
�ó�� �^ �Œ�ô�����	�%�å�ê�K���Z���ê���R�ê�Ã�$���ê�R�R���$�,�v�ê�$�ê�%�Z���,�ÿ���� �,�,�å�R�â���Œ�Z�K�ê�Ã�$���	�%�	�%�� ���H�K�,�ß�ê�R�R�ê�R�ã���Ã�ß�ß�ê���ê�K�Ã�Z�	�%��
�å�	�� �	�Z�Ã���	�…�Ã�Z�	�,�%�ã���Ã�%�å���Ã�å�v�Ã�%�ß�	�%�� ���H�Ã�H�ê�K���ê�R�R���Z�K�Ã�å�ê���w�	�������Þ�ê���ê�R�R�ê�%�Z�	�Ã�����Z�,���K�ê�å�`�ß�	�%�� ���ß�,�R�Z�R�ã
�	�$�H�K�,�v�	�%�� ���H�K�ê�å�	�ß�Z�Ã�Þ�	���	�Z�}�ã���Ã�%�å���Ã���	�� �%�	�%�� ���ß�`�R�Z�,�$�R���ÿ�K�Ã�$�ê�w�,�K���R���w�	�Z�����ê�v�,���v�	�%�� ���Z�K�Ã�å�ê���$�,�å�ê���R
�R�`�ß�����Ã�R���ê�ù�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê���Ã�%�å���ê�|�H�K�ê�R�R���å�ê���	�v�ê�K�}�â����
�Œ�Z�K�ê�%�� �Z�� �ê�%�ê�å���(�%�ÿ�,�K�ß�ê�$�ê�%�Z���Ã�%�å���…�ê�� �	�,�%�Ã������ �,�,�H�ê�K�Ã�Z�	�,�%���Ã�K�ê���ß�K�	�Z�	�ß�Ã�����Z�,���R�Ã�ÿ�ê�� �`�Ã�K�å�	�%��
�$�Ã�K���ê�Z���	�%�Z�ê�� �K�	�Z�}���Ã�%�å���Ã�å�å�K�ê�R�R�	�%�� ���Z���ê���� �K�,�w�	�%�� ���K�	�R���R���,�ÿ���	�����	�ß�	�Z���Z�K�Ã�å�ê�â���=�Ã�H�R���	�%���ß�,�,�K�å�	�%�Ã�Z�	�,�%
�Ã�%�å���ê�%�ÿ�,�K�ß�ê�$�ê�%�Z���Ã�ß�K�,�R�R�����`�K�	�R�å�	�ß�Z�	�,�%�R���ß�K�ê�Ã�Z�ê���v�`���%�ê�K�Ã�Þ�	���	�Z�	�ê�R���Z���Ã�Z���`�%�å�ê�K�$�	�%�ê���K�ê�v�ê�%�`�ê
�ß�,�����ê�ß�Z�	�,�%�ã�� �	�%�Z�ê�����ê�ß�Z�`�Ã���� �H�K�,�H�ê�K�Z�}�� �K�	�� ���Z�R�ã�� �Ã�%�å�� �ÿ�Ã�	�K�� �ß�,�$�H�ê�Z�	�Z�	�,�%�â�� �� �� �$�,�K�ê�� �`�%�	�ÿ�	�ê�å�ã
�	�%�Z�ê�����	�� �ê�%�ß�ê�ù���ê�å�ã�� �Ã�%�å�� �Z�ê�ß���%�,���,�� �}�ù�ê�%�Ã�Þ���ê�å�� �Ã�H�H�K�,�Ã�ß���� �Z�,�� �ê�%�ÿ�,�K�ß�ê�$�ê�%�Z�� �w�	������ �ê�%���Ã�%�ß�ê
�� �Œ�(�� �_���R���Ã�Þ�	���	�Z�}���Z�,���ß�,�$�Þ�Ã�Z���	�����	�ß�	�Z���Z�K�Ã�å�ê���w���	���ê���H�K�,�Z�ê�ß�Z�	�%�� ���H�`�Þ���	�ß�����ê�Ã���Z�����Ã�%�å���ê�ß�,�%�,�$�	�ß
�R�Z�Ã�Þ�	���	�Z�}�â����
�‚ �`�Þ���	�ß�ù�‚ �K�	�v�Ã�Z�ê���� �,�����Ã�Þ�,�K�Ã�Z�	�,�%���Ã�%�å���� �Ã�H�Ã�ß�	�Z�}���� �`�	���å�	�%�� ���w�	�������ê�%�R�`�K�ê���Z���Ã�Z���ß�`�R�Z�,�$�R���K�ê�ÿ�,�K�$�R
�Ã�K�ê�� �H�K�Ã�ß�Z�	�ß�Ã���ã�� �R�ß�Ã���Ã�Þ���ê�ã�� �Ã�%�å�� �K�ê�R�H�,�%�R�	�v�ê�� �Z�,�� �K�ê�Ã���ù�w�,�K���å�� �Z�K�Ã�å�ê�� �å�}�%�Ã�$�	�ß�R�â�� �Œ�Z�K�,�%�� �ê�K
�ê�%�� �Ã�� �ê�$�ê�%�Z�� �Þ�ê�Z�w�ê�ê�%�� �� �,�v�ê�K�%�$�ê�%�Z�R�� �Ã�%�å�� �	�%�å�`�R�Z�K�}�ã�� �Ã���,�%�� �R�	�å�ê�� �Z�Ã�K�� �ê�Z�ê�å�� �Z�ê�ß���%�	�ß�Ã��
�ê�|�ß���Ã�%�� �ê�R���Ã�%�å���H�	���,�Z���	�%�	�Z�	�Ã�Z�	�v�ê�R�ã���w�	�������R�`�H�H�,�K�Z���Z���ê���ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�	�v�ê���	�$�H���ê�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ���Z���ê
�Œ�Z�K�Ã�Z�ê�� �	�ß���‚ ���Ã�%���,�ÿ���� �`�R�Z�,�$�R���#�ê�v�ê���,�H�$�ê�%�Z���ó�Œ�‚ �� �#�ô���“�‘ �“�—�û�“�‘ �”�‘ ���Ã�%�å���ÿ�,�R�Z�ê�K�����,�%���ù�Z�ê�K�$
�K�ê�R�	���	�ê�%�ß�ê�â����������
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�� �`�R�Z�,�$�R���K�ê�ÿ�,�K�$���	�R���%�,�Z���$�ê�K�ê���}���Ã�%���,�H�ê�K�Ã�Z�	�,�%�Ã�����%�ê�ß�ê�R�R�	�Z�}���Þ�`�Z���	�Z���	�R���Ã���R�Z�K�Ã�Z�ê�� �	�ß���	�$�H�ê�K�Ã�Z�	�v�ê���ÿ�,�K
�� �Œ�(�� �_���R���ß�,�%�Z�	�%�`�ê�å���� �K�,�w�Z�����Ã�%�å���	�%�Z�ê�� �K�Ã�Z�	�,�%���	�%�Z�,���� ���,�Þ�Ã�����v�Ã���`�ê���ß���Ã�	�%�R�â���� ���ß�,�,�K�å�	�%�Ã�Z�ê�å�ã���ÿ�,�K�w�Ã�K�å�ù
���,�,���	�%�� ���Ã�H�H�K�,�Ã�ß�����Z�,���$�,�å�ê�K�%�	�…�Ã�Z�	�,�%�ã���ê�%�ÿ�,�K�ß�ê�$�ê�%�Z�ã���Ã�%�å���H�Ã�K�Z�%�ê�K�R���	�H���w�	�������Þ�ê�����ê�}���Z�,���K�ê�	�%�ÿ�,�K�ß�	�%��
�� �Œ�(�� �_���R���H�,�R�	�Z�	�,�%���Ã�R���Ã���ß�,�$�H�ê�Z�	�Z�	�v�ê�ã���Z�K�`�R�Z�ê�å�ã���Ã�%�å���K�ê�R�	���	�ê�%�Z���H���Ã�}�ê�K���	�%���Z���ê���� ���,�Þ�Ã�����Z�K�Ã�å�	�%�� ���R�}�R�Z�ê�$�â��

�“ �‘ �“ �—���� �` �R�Z�, �$ �R���° �� �	�Z�ê�H�Ã�H�ê�K���R���’



�”���ê���� ���,�Þ�Ã�����Z�K�Ã�å�ê���Ã�%�å���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%���ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z���K�ê�$�Ã�	�%�R�����	�� �� ���}���v�,���Ã�Z�	���ê�ã���R���Ã�H�ê�å���Þ�}���� �ê�,�H�,���	�Z�	�ß�Ã�����Z�ê�%�R�	�,�%�R�ã

�� ���,�Þ�Ã�����ê�ß�,�%�,�$�	�ß���`�%�ß�ê�K�Z�Ã�	�%�Z�}�ã���Ã�%�å���R���	�ÿ�Z�	�%�� ���Z�K�Ã�å�ê���H�,���	�ß�	�ê�R�â���f �%�� �,�	�%�� ���� �ê�,�H�,���	�Z�	�ß�Ã�����å�ê�v�ê���,�H�$�ê�%�Z�R�ã���	�%�ß���`�å�	�%��

�Z���ê���“�‘ �“�—���ß�,�%�ÿ���	�ß�Z���	�%���Z���ê���^ �	�å�å���ê���(�Ã�R�Z�ã�����Ã�v�ê���ß�,�%�Z�K�	�Þ�`�Z�ê�å���Z�,���v�,���Ã�Z�	���	�Z�}���	�%���ê�%�ê�K�� �}���$�Ã�K���ê�Z�R�ã���R���	�H�H�	�%�� ���K�,�`�Z�ê�R�ã

�Ã�%�å�����,�� �	�R�Z�	�ß�R���ß�,�R�Z�R�â���”���ê���ß�,�%�ÿ���	�ß�Z�����Ã�R�����Ã�å���	�$�$�ê�å�	�Ã�Z�ê���ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�R���,�%���$�Ã�K�	�Z�	�$�ê���Z�K�Ã�%�R�H�,�K�Z���Z���K�,�`�� �� ���ß�K�	�Z�	�ß�Ã��

�ß���,���ê�H�,�	�%�Z�R���R�`�ß�����Ã�R���Z���ê���Œ�Z�K�Ã�	�Z���,�ÿ���B�,�K�$�`�…�ã���w���ê�K�ê���Ã�H�H�K�,�|�	�$�Ã�Z�ê���}���“�‘ �F���,�ÿ���� ���,�Þ�Ã�����,�	�����Ã�%�å���Ã���R�	�� �%�	�ÿ�	�ß�Ã�%�Z

�R���Ã�K�ê���,�ÿ���X�	�J�`�	�ÿ�	�ê�å���_�Ã�Z�`�K�Ã�����=�Ã�R���ó�X�_�=�ô���ÿ���,�w�R���Z�K�Ã�%�R�	�Z�â�÷�’�ø

�#�	�R�K�`�H�Z�	�,�%�R�����Ã�v�ê���ß�Ã�`�R�ê�å���R���Ã�K�H���ß�,�R�Z���	�%�ß�K�ê�Ã�R�ê�R���Ã�ß�K�,�R�R���Z���ê���R���	�H�H�	�%�� ���Ã�%�å���ê�%�ê�K�� �}���v�Ã���`�ê���ß���Ã�	�%�R�â���� �K�ê�%�Z���ß�K�`�å�ê

�H�K�	�ß�ê�R���K�,�R�ê���Þ�}���Ã�H�H�K�,�|�	�$�Ã�Z�ê���}���’�”�F���	�%���ê�Ã�K���}���“�‘ �“�—�ã���Þ�K�	�ê�ÿ���}���ê�|�ß�ê�ê�å�	�%�� ���š�Œ�#���™�“���H�ê�K���Þ�Ã�K�K�ê���ã���w���	���ê���R�`�H�ê�K�Z�Ã�%���ê�K

�K�Ã�Z�ê�R���	�%���Z���ê���K�ê�� �	�,�%���K�ê�Ã�ß���ê�å���K�ê�ß�,�K�å�����ê�v�ê���R�â ���° �Ã�K�ù�K�	�R�����	�%�R�`�K�Ã�%�ß�ê���H�K�ê�$�	�`�$�R���ÿ�,�K���=�`���ÿ���R���	�H�H�	�%�� ���K�ê�H�,�K�Z�ê�å���}

�	�%�ß�K�ê�Ã�R�ê�å���Þ�}���,�v�ê�K���’�ã�‘ �‘ �‘ �F���	�%���R�,�$�ê���ß�Ã�R�ê�R�ã���Ã�%�å���Z���ê���ß�,�R�Z���,�ÿ���Z�K�Ã�%�R�H�,�K�Z�	�%�� ���ß�K�`�å�ê���ÿ�K�,�$���Z���ê���^ �	�å�å���ê���(�Ã�R�Z���Z�,

�� �R�	�Ã���R�`�K�� �ê�å���R�	�� �%�	�ÿ�	�ß�Ã�%�Z���}�â ���� �Z���Z���ê���R�Ã�$�ê���Z�	�$�ê�ã���Þ�`�%���ê�K���ÿ�`�ê�����H�K�	�ß�ê�R���Ã���R�,���R�H�	���ê�å�ã���w�	�Z�����$�Ã�K�	�%�ê���ÿ�`�ê�����	�%

�Œ�	�%�� �Ã�H�,�K�ê���K�	�R�	�%�� ���R���Ã�K�H���}���	�%���^ �Ã�K�ß�����“�‘ �“�—�ã���ÿ�`�K�Z���ê�K���	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%�� ���,�H�ê�K�Ã�Z�	�%�� ���ß�,�R�Z�R���ÿ�,�K���� ���,�Þ�Ã�����ß�Ã�K�K�	�ê�K�R���Ã�%�å

�ê�|�H�,�K�Z�ê�K�R�â ���”���ê�R�ê���å�ê�v�ê���,�H�$�ê�%�Z�R�����Ã�v�ê�����Ã�å���ß�Ã�R�ß�Ã�å�	�%�� ���ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�R���,�%���� ���,�Þ�Ã�����R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%�R�ã���H�Ã�K�Z�	�ß�`���Ã�K���}���ÿ�,�K

�ê�%�ê�K�� �}�ù�	�%�Z�ê�%�R�	�v�ê���	�%�å�`�R�Z�K�	�ê�R���Ã�%�å���Z�	�$�ê�ù�R�ê�%�R�	�Z�	�v�ê���� �,�,�å�R�â

�÷�“�ø

�÷�”�ø

�÷�•�ø

�÷�–�ø

�F�%�� �H�Ã�K�Ã�����ê���ã�� �H�ê�K�R�	�R�Z�ê�%�Z�� �	�%�ÿ���Ã�Z�	�,�%�Ã�K�}�� �H�K�ê�R�R�`�K�ê�R�� �Ã�%�å�� �K�	�R�	�%�� �� �Z�K�Ã�å�ê�� �ÿ�K�Ã�� �$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���û�� �å�K�	�v�ê�%�� �Þ�}�� �Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ

�`�%�ß�ê�K�Z�Ã�	�%�Z�}�� �Ã�%�å�� �ê�v�,���v�	�%�� �� �	�%�å�`�R�Z�K�	�Ã���� �H�,���	�ß�	�ê�R���û�� �ß�,�%�Z�	�%�`�ê�� �Z�,�� �Ã�å�å�� �ß�,�$�H���ê�|�	�Z�}�� �Z�,�� �ß�K�,�R�R�ù�Þ�,�K�å�ê�K�� �Z�K�Ã�å�ê

�ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�â���…�ê�ß�ê�%�Z���Ã�%�Ã���}�R�ê�R���	�%�å�	�ß�Ã�Z�ê���Z���Ã�Z���Z���ê���š�â�Œ�â���=�,�v�ê�K�%�$�ê�%�Z���R���K�ê�ß�	�H�K�,�ß�Ã�����Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ���$�ê�Ã�R�`�K�ê�R�����Ã�v�ê

�	�%�ß�K�ê�Ã�R�ê�å���	�%�H�`�Z���ß�,�R�Z�R���ÿ�,�K���ÿ�	�K�$�R���Ã�%�å���ß�,�%�Z�K�	�Þ�`�Z�ê�å���Z�,���`�H�w�Ã�K�å���H�K�ê�R�R�`�K�ê���,�%���ß�,�%�R�`�$�ê�K���H�K�	�ß�ê�R�ã���w�	�Z�����ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�R

�� �K�Ã�å�`�Ã�����}���H�Ã�R�R�	�%�� ���Z���K�,�`�� �� ���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%�R���,�v�ê�K���Z�	�$�ê�â ���”���ê���Þ�K�,�Ã�å�ê�K���Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ���ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�����Ã�R���Ã���R�,���	�%�ß�K�ê�Ã�R�ê�å

�K�ê�� �`���Ã�Z�,�K�}���ß�,�$�H���ê�|�	�Z�}�â���”���ê���“�‘ �“�—���=���,�Þ�Ã�����”�K�Ã�å�ê���…�ê�H�,�K�Z���ÿ�,�`�%�å���Z���Ã�Z���˜�“�F���,�ÿ���Z�K�Ã�å�ê���H�K�,�ÿ�ê�R�R�	�,�%�Ã���R���v�	�ê�w�ê�å

�š�â�Œ�â���Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ���v�,���Ã�Z�	���	�Z�}���Ã�R���Z���ê���$�,�R�Z���	�$�H�Ã�ß�Z�ÿ�`�����K�ê�� �`���Ã�Z�,�K�}���ß���Ã�%�� �ê���Z���ê�}���ÿ�Ã�ß�ê�ã���`�H���ÿ�K�,�$���•�’�F���Ã���}�ê�Ã�K���ê�Ã�K���	�ê�K�â ���� �R

�Ã���K�ê�R�`���Z�ã���Þ�`�R�	�%�ê�R�R�ê�R���Ã�K�ê���ÿ�Ã�ß�	�%�� ���R�`�R�Z�Ã�	�%�ê�å���ß�,�R�Z���H�K�ê�R�R�`�K�ê�R�ã���K�ê�� �`���Ã�Z�,�K�}���`�%�ß�ê�K�Z�Ã�	�%�Z�}�ã���Ã�%�å���	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%��

�H�K�ê�R�R�`�K�ê���Z�,���ß�,�%�Z�	�%�`�,�`�R���}���Ã�å���`�R�Z���R�,�`�K�ß�	�%�� �ã���H�K�,�å�`�ß�Z�	�,�%�ã���Ã�%�å���å�	�R�Z�K�	�Þ�`�Z�	�,�%���R�Z�K�Ã�Z�ê�� �	�ê�R�â

�÷�—�ø

�÷�˜�ø��

�÷�™�ø

�$�0�/ �5�&�9�5���" �/ �%���0�1�&�3�" �5�*�/ �(
�&�/ �7�*�3�0�/ �. �&�/ �5

�÷�’�ø���T�,�%�Ã�Z���Ã�%���Œ�Ã�`���ã���(�$�	���}���� �� �,�w�ã���Ã�%�å���T�ê�R���}�%���X�ê�K���ã���	�F�K�Ã�%���� �,�%�ÿ���	�ß�Z���#�	�R�K�`�H�Z�R���=���,�Þ�Ã�����Œ���	�H�H�	�%�� ���Ã�R���”�Ã�%���ê�K�R���� �K�ê���Œ�Z�K�Ã�%�å�ê�å�ã���#�Ã�$�Ã�� �ê�å�ã�	���…�ê�`�Z�ê�K�R�ã

�^ �Ã�K�ß�����“�ã���“�‘ �“�—�â�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�K�ê�`�Z�ê�K�R�â�ß�,�$�ï�Þ�`�R�	�%�ê�R�R�ï�ê�%�ê�K�� �}�ï�	�K�Ã�%�ù�ß�,�%�ÿ���	�ß�Z�ù�å�	�R�K�`�H�Z�R�ù�� ���,�Þ�Ã���ù�R���	�H�H�	�%���ù�Z�Ã�%���ê�K�R�ù�Ã�K�ê�ù�R�Z�K�Ã�%�å�ê�å�ù�å�Ã�$�Ã�� �ê�å�ù�“�‘ �“�—�ù

�‘ �”�ù�‘ �“�ï�â��

�÷�“�ø���<���,�K�ê�%�ß�ê���”�Ã�%���Ã�%�å���(�$�	���}���� �� �,�w�ã�����=���,�Þ�Ã�����,�	�����Ã�%�å���� �Ã�R���R���	�H�H�	�%�� ���ß�,�R�Z�R���R�`�K�� �ê���Ã�R���F�K�Ã�%���v�,�w�R���Z�,���ß���,�R�ê���Œ�Z�K�Ã�	�Z���,�ÿ���B�,�K�$�`�…�ã�����…�ê�`�Z�ê�K�R�ã���^ �Ã�K�ß�����“�ã���“�‘ �“�—�â

���Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�K�ê�`�Z�ê�K�R�â�ß�,�$�ï�w�,�K���å�ï�$�	�å�å���ê�ù�ê�Ã�R�Z�ï�$�	�å�å���ê�ù�ê�Ã�R�Z�ù�,�	���ù�R���	�H�H�	�%���ù�ß�,�R�Z�R�ù�R�`�K�� �ê�ù�Ã�����ù�Z�	�$�ê�ù���	�� �� �ù�`�R�ù�	�K�Ã�%�ù�ß�,�%�ÿ���	�ß�Z�ù�	�%�Z�ê�%�R�	�ÿ�	�ê�R�ù�“�‘ �“�—�ù�‘ �”�ù

�‘ �“�ï�â

�÷�”�ø���_�,�,�K���¾�Ã�	�%�Ã�����B�`�R�R�Ã�	�%���Ã�%�å���^ �Ã�%�}�Ã���Œ�Ã�	�%�	�ã�����^ �Ã�K�	�Z�	�$�ê���	�%�R�`�K�Ã�%�ß�ê���H�K�ê�$�	�`�$�R���R�`�K�� �ê���Ã�R���F�K�Ã�%���ß�,�%�ÿ���	�ß�Z���w�	�å�ê�%�R�ã�����…�ê�`�Z�ê�K�R�ã���^ �Ã�K�ß�����—�ã���“�‘ �“�—�â

���Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�K�ê�`�Z�ê�K�R�â�ß�,�$�ï�w�,�K���å�ï�$�	�å�å���ê�ù�ê�Ã�R�Z�ï�$�Ã�K�	�Z�	�$�ê�ù�	�%�R�`�K�Ã�%�ß�ê�ù�H�K�ê�$�	�`�$�R�ù�R�`�K�� �ê�ù�	�K�Ã�%�ù�ß�,�%�ÿ���	�ß�Z�ù�w�	�å�ê�%�R�ù�“�‘ �“�—�ù�‘ �”�ù�‘ �—�ï�â

�÷�•�ø���”�Ã�%���Ã�%�å���� �� �,�w�ã���=���,�Þ�Ã�����,�	�����Ã�%�å���� �Ã�R���R���	�H�H�	�%�� ���ß�,�R�Z�R���R�`�K�� �ê�â

�÷�–�ø���V�	�$�Þ�ê�K���}���� �,�Z�w�K�	�� ���Z�ã�����^ �	�å�å���ê���(�Ã�R�Z���ß�,�%�ÿ���	�ß�Z�����	�Z�R���R���	�H�H�	�%�� �ã���,�	�����H�K�	�ß�ê�R�ã���Ã�%�å���,�Z���ê�K���	�%�Z�ê�K�%�Ã�Z�	�,�%�Ã�����Z�K�Ã�å�ê���R�Z�,�K�	�ê�R���Z�,�����%�,�w���Z���	�R���$�,�%�Z���ã�����° �,�K���å

�(�ß�,�%�,�$�	�ß���<�,�K�`�$�ã���^ �Ã�K�ß�����”�ã���“�‘ �“�—�â�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�w�ê�ÿ�,�K�`�$�â�,�K�� �ï�R�Z�,�K�	�ê�R�ï�“�‘ �“�—�ï�‘ �”�ï�`�R�ù�Z�K�Ã�å�ê�ù�å�ê�ÿ�	�ß�	�Z�ù�	�%�Z�ê�K�%�Ã�Z�	�,�%�Ã���ù�Z�K�Ã�å�ê�ù�R�Z�,�K�	�ê�R�ù�$�Ã�K�ß���ù�“�‘ �“�—�ï�â

�÷�—�ø���^ �Ã�|�	�$�	���	�Ã�%�,���#�v�,�K���	�%�ã���<�ê�K�%�Ã�%�å�,���X�ê�	�Þ�,�v�	�ß�	�ã���Ã�%�å���� �%�Ã���^ �Ã�K�	�Ã���Œ�Ã�%�Z�Ã�ß�K�ê�`�â�����B�,�w���Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ�R���Ã�K�ê���Ã�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�	�%�� ���H�K�	�ß�ê�R���	�%���“�‘ �“�–�ã�����<�ê�å�ê�K�Ã�����…�ê�R�ê�K�v�ê���� �Ã�%��

�,�ÿ���Œ�Z�â���X�,�`�	�R�ã���f �ß�Z�,�Þ�ê�K���’�—�ã���“�‘ �“�–�â�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�R�Z���,�`�	�R�ÿ�ê�å�â�,�K�� �ï�,�%�ù�Z���ê�ù�ê�ß�,�%�,�$�}�ï�“�‘ �“�–�ï�,�ß�Z�ï���,�w�ù�Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ�R�ù�Ã�K�ê�ù�Ã�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�	�%���ù�H�K�	�ß�ê�R�ù�“�‘ �“�–�â��

�÷�˜�ø���”���,�$�R�,�%���…�ê�`�Z�ê�K�R���F�%�R�Z�	�Z�`�Z�ê�â�����“�‘ �“�—���=���,�Þ�Ã�����”�K�Ã�å�ê���…�ê�H�,�K�Z�ä���”�Ã�K�	�ÿ�ÿ���Z�`�K�Þ�`���ê�%�ß�ê���	�R���ê���ê�v�Ã�Z�	�%�� ���R�Z�K�Ã�Z�ê�� �	�ß���K�,���ê���,�ÿ���Z�K�Ã�å�ê���å�ê�H�Ã�K�Z�$�ê�%�Z�R�ã�����#�ê�ß�ê�$�Þ�ê�K���’�ã

�“�‘ �“�–�â�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�Z���,�$�R�,�%�K�ê�`�Z�ê�K�R�â�ß�,�$�ï�ê�%�ù�`�R�ï�H�,�R�Z�R�ï�ß�,�K�H�,�K�Ã�Z�ê�R�ï�“�‘ �“�—�ù�� ���,�Þ�Ã���ù�Z�K�Ã�å�ê�ù�K�ê�H�,�K�Z�ï�â��

�÷�™�ø���_�Ã�,�$�	���B�Ã���Þ�ê�K�R���ê�Þ�ê�%�ã���f �R�ß�Ã�K���T�,�K�å�Ã�ã���Ã�%�å���<�ê�K�%�Ã�%�å�Ã���_�ê�ß���	�,�â�����”���ê���ê�ß�,�%�,�$�	�ß���ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�R���,�ÿ���Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ�R�ã�����<�ê�å�ê�K�Ã�����…�ê�R�ê�K�v�ê���� �Ã�%�����,�ÿ���Œ�Ã�%���<�K�Ã�%�R�ß�	�ß�,�ã

�_�,�v�ê�$�Þ�ê�K���“�•�ã���“�‘ �“�–�â�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�ÿ�K�Þ�R�ÿ�â�,�K�� �ï�K�ê�R�ê�Ã�K�ß���ù�Ã�%�å�ù�	�%�R�	�� ���Z�R�ï�H�`�Þ���	�ß�Ã�Z�	�,�%�R�ï�ê�ß�,�%�,�$�	�ß�ù���ê�Z�Z�ê�K�ï�“�‘ �“�–�ï�’�’�ï�ê�ß�,�%�,�$�	�ß�ù�ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�R�ù�,�ÿ�ù�Z�Ã�K�	�ÿ�ÿ�R�ï�ã��

�(�| �Z�ê�K�%�Ã������ �,�%�å�	�Z�	�,�%�R

�“ �‘ �“ �—���� �` �R�Z�, �$ �R���° �� �	�Z�ê�H�Ã�H�ê�K���R���“

https://www.reuters.com/business/energy/iran-conflict-disrupts-global-shipping-tankers-are-stranded-damaged-2026-03-02/
https://www.reuters.com/business/energy/iran-conflict-disrupts-global-shipping-tankers-are-stranded-damaged-2026-03-02/
https://www.stlouisfed.org/on-the-economy/2025/oct/how-tariffs-are-affecting-prices-2025
https://www.thomsonreuters.com/en-us/posts/corporates/2026-global-trade-report/
https://www.frbsf.org/research-and-insights/publications/economic-letter/2025/11/economic-effects-of-tariffs/


�”�Ã���ê�%���Z�,�� �ê�Z���ê�K�ã���Z���ê�R�ê���å�ê�v�ê���,�H�$�ê�%�Z�R���`�%�å�ê�K�R�ß�,�K�ê���Z���ê���`�K�� �ê�%�ß�}���,�ÿ���R�Z�K�ê�%�� �Z���ê�%�	�%�� ���K�ê�R�	���	�ê�%�Z�ã���Ã�å�Ã�H�Z�	�v�ê�ã���Ã�%�å
�å�	�v�ê�K�R�	�ÿ�	�ê�å���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%�R���Þ�,�Z������ ���,�Þ�Ã�����}���Ã�%�å���K�ê�� �	�,�%�Ã�����}�â���”���ê�}���Ã���R�,���� �	�� �� ���	�� ���Z���Z���ê���ß�K�	�Z�	�ß�Ã�����	�$�H�,�K�Z�Ã�%�ß�ê���,�ÿ
�ß�`�R�Z�,�$�R���R�}�R�Z�ê�$�R���Z���Ã�Z���Ã�K�ê���ê�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�Z�ã���K�ê�R�H�,�%�R�	�v�ê�ã���Ã�%�å���ß�Ã�H�Ã�Þ���ê���,�ÿ���ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�	�v�ê���}���Ã�å�å�K�ê�R�R�	�%�� ���	�����	�ß�	�Z���Z�K�Ã�å�ê�ã
�H�Ã�K�Z�	�ß�`���Ã�K���}���Ã�R���ê�ß�,�%�,�$�	�ß���H�K�ê�R�R�`�K�ê�R���Ã�%�å���Z�K�Ã�å�ê���ÿ�K�Ã�� �$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���ß�Ã�%���ß�K�ê�Ã�Z�ê���%�ê�w���v�`���%�ê�K�Ã�Þ�	���	�Z�	�ê�R���Z���Ã�Z���ß�Ã�%���Þ�ê
�ê�|�H���,�	�Z�ê�å���Þ�}���ê�|�Z�ê�K�%�Ã�����ÿ�Ã�ß�Z�,�K�R�â���F�%�ê�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�Z���,�K���ÿ�K�Ã�� �$�ê�%�Z�ê�å���ß�`�R�Z�,�$�R���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R���K�	�R�����Ã�$�H���	�ÿ�}�	�%�� ���ê�|�Z�ê�K�%�Ã��
�R���,�ß���R���Þ�}���	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%�� ���Z�K�Ã�å�ê���ß�,�R�Z�R�ã���å�ê���Ã�}�	�%�� ���Z���ê���$�,�v�ê�$�ê�%�Z���,�ÿ���ê�R�R�ê�%�Z�	�Ã������ �,�,�å�R�ã���Ã�%�å���`�%�å�ê�K�$�	�%�	�%�� ���,�v�ê�K�Ã����
�R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%���K�ê���	�Ã�Þ�	���	�Z�}���ê�v�ê�%���$�,�K�ê�â

�÷�š�ø���� �Œ�(�� �_���� �`�R�	�%�ê�R�R���� �å�v�	�R�,�K�}���� �,�`�%�ß�	���ã������ �Œ�(�� �_���� �`�R�	�%�ê�R�R���� �Ã�K�,�$�ê�Z�ê�K���“�‘ �“�—�ã�����	�%���ß�,�����Ã�Þ�,�K�Ã�Z�	�,�%���w�	�Z������ �Œ�F�Œ���F�%�å�,�%�ê�R�	�Ã���Ã�%�å���T�(�”�…�f

�T�Ã���Ã�K�Z�Ã�ã���^ �Ã�K�ß�����“�‘ �“�—�ã�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�Ã�R�ê�Ã�%�ù�Þ�Ã�ß�â�,�K�� �ï�K�ê�H�,�K�Z�R�â

�÷�’�‘ �ø������ �Œ�(�� �_���R���…�,���ê���	�%���=���,�Þ�Ã�����Œ�`�H�H���}���� ���Ã�	�%���…�ê�Þ�Ã���Ã�%�ß�	�%�� ���ó�_�ê�w���“�‘ �“�—�ô�ã�����Œ�,�`�K�ß�ê���,�ÿ���� �R�	�Ã�ã���^ �Ã�K�ß�����–�ã���“�‘ �“�—�ã

���Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�R�,�`�K�ß�ê�,�ÿ�Ã�R�	�Ã�â�ß�,�$�ï�Ã�R�ê�Ã�%�R�ù�K�,���ê�ù�	�%�ù�� ���,�Þ�Ã���ù�R�`�H�H���}�ù�ß���Ã�	�%�ù�K�ê�Þ�Ã���Ã�%�ß�	�%���ù�“�‘ �“�—�ï�â

�÷�’�’�ø�����=���,�Þ�Ã�����Œ�`�H�H���}���� ���Ã�	�%�R���(�%�Z�ê�K���(�K�Ã���,�ÿ���Œ�Z�K�`�ß�Z�`�K�Ã�����¯�,���Ã�Z�	���	�Z�}�ã���° �,�K���å���(�ß�,�%�,�$�	�ß���<�,�K�`�$���…�ê�H�,�K�Z���<�	�%�å�R�ã�����° �,�K���å���(�ß�,�%�,�$�	�ß���<�,�K�`�$�ã

�T�Ã�%�`�Ã�K�}���’�š�ã���“�‘ �“�—�ã�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�w�ê�ÿ�,�K�`�$�â�,�K�� �ï�H�K�ê�R�R�ï�“�‘ �“�—�ï�‘ �’�ï�� ���,�Þ�Ã���ù�R�`�H�H���}�ù�ß���Ã�	�%�R�ù�ê�%�Z�ê�K�ù�ê�K�Ã�ù�,�ÿ�ù�R�Z�K�`�ß�Z�`�K�Ã���ù�v�,���Ã�Z�	���	�Z�}�ù�w�,�K���å�ù

�ê�ß�,�%�,�$�	�ß�ù�ÿ�,�K�`�$�ù�K�ê�H�,�K�Z�ù�ÿ�	�%�å�R�ï�â

�V�ê�}���”�K�ê�%�å�R

�� �� �Ã�	�%�R�Z���Z���ê���Þ�Ã�ß���å�K�,�H���,�ÿ���� �ê�	�� ���Z�ê�%�ê�å���� �ê�,�H�,���	�Z�	�ß�Ã�����`�%�ß�ê�K�Z�Ã�	�%�Z�}�ã���K�	�R�	�%�� ���Z�K�Ã�å�ê���ß�,�R�Z�R�ã���Ã�%�å���,�%�� �,�	�%�� ���R�`�H�H���}
�ß���Ã�	�%���å�	�R�K�`�H�Z�	�,�%�R�ã���� �Œ�(�� �_���ß�,�%�Z�	�%�`�ê�R���Z�,���R�Z�K�ê�%�� �Z���ê�%���	�Z�R���H�,�R�	�Z�	�,�%���Ã�R���Ã���� ���,�Þ�Ã�������`�Þ���ÿ�,�K���$�Ã�%�`�ÿ�Ã�ß�Z�`�K�	�%�� �ã���Z�K�Ã�å�ê�ã
�Ã�%�å���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%���å�	�v�ê�K�R�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%�â���� �R���ß�,�$�H�Ã�%�	�ê�R���Ã�ß�Z�	�v�ê���}���K�ê�ß�,�%�ÿ�	�� �`�K�ê���Z���ê�	�K���� ���,�Þ�Ã�����,�H�ê�K�Ã�Z�	�,�%�R�ã���Œ�,�`�Z���ê�Ã�R�Z
�� �R�	�Ã�����Ã�R���	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%�� ���}���ê�$�ê�K�� �ê�å���Ã�R���Ã���H�K�ê�ÿ�ê�K�K�ê�å���å�ê�R�Z�	�%�Ã�Z�	�,�%���ÿ�,�K���H�K�,�å�`�ß�Z�	�,�%���Ã�%�å���	�%�v�ê�R�Z�$�ê�%�Z�â���”���	�R���Z�K�ê�%�å���	�R
�K�ê�	�%�ÿ�,�K�ß�ê�å���Þ�}���ÿ�	�%�å�	�%�� �R���ÿ�K�,�$���Z���ê���“�‘ �“�—���� �Œ�(�� �_���� �`�R�	�%�ê�R�R���� �Ã�K�,�$�ê�Z�ê�K���Œ�`�K�v�ê�}�ã���w���	�ß�����	�%�å�	�ß�Ã�Z�ê���Z���Ã�Z���� �Œ�(�� �_
�K�ê�$�Ã�	�%�R���Ã���Z�,�H���ß���,�	�ß�ê���ÿ�,�K���Þ�`�R�	�%�ê�R�R�ê�R���R�ê�ê���	�%�� ���Z�,���å�	�v�ê�K�R�	�ÿ�}���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%�R���Ã�%�å���$�	�Z�	�� �Ã�Z�ê���� ���,�Þ�Ã�����K�	�R���R�â�÷�š�ø

�”���ê���K�Ã�H�	�å���ê�|�H�Ã�%�R�	�,�%���,�ÿ���ß�K�,�R�R�ù�Þ�,�K�å�ê�K���ê�ù�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê���Ã�%�å���ê�|�H�K�ê�R�R���å�ê���	�v�ê�K�}���	�R���Ã�%�,�Z���ê�K���å�ê�ÿ�	�%�	�%�� ���Z�K�ê�%�å
�ê�$�ê�K�� �	�%�� ���Ã���,�%�� �R�	�å�ê���� �Œ�(�� �_���R���� �K�,�w�	�%�� ���K�,���ê���Ã�R���Ã���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%�����`�Þ�â���� �R���ß�,�$�H�Ã�%�	�ê�R���å�	�v�ê�K�R�	�ÿ�}���H�K�,�å�`�ß�Z�	�,�%���Ã�%�å
�å�	�R�Z�K�	�Þ�`�Z�	�,�%���%�ê�Z�w�,�K���R���	�%�Z�,���Z���ê���K�ê�� �	�,�%�ã���Z���ê���v�,���`�$�ê���,�ÿ���ê�|�H�K�ê�R�R���ß�,�%�R�	�� �%�$�ê�%�Z�ã���H�Ã�K�Z�	�ß�`���Ã�K���}���R���	�H�$�ê�%�Z�R���ê���	�� �	�Þ���ê
�ÿ�,�K���å�ê���$�	�%�	�$�	�R���Z�K�ê�Ã�Z�$�ê�%�Z�ã���$�,�v�	�%�� ���Ã�ß�K�,�R�R���Þ�,�K�å�ê�K�R�����Ã�R���	�%�ß�K�ê�Ã�R�ê�å���R�	�� �%�	�ÿ�	�ß�Ã�%�Z���}�â���”���	�R���R���	�ÿ�Z���	�R���Z�K�Ã�%�R�ÿ�,�K�$�	�%��
�Z�K�Ã�å�	�Z�	�,�%�Ã�����Z�K�Ã�å�ê���ÿ���,�w�R���Ã�%�å���H���Ã�ß�	�%�� ���%�ê�w���å�ê�$�Ã�%�å�R���,�%���ß�`�R�Z�,�$�R���Ã�å�$�	�%�	�R�Z�K�Ã�Z�	�,�%�R���Z�,���H�K�,�ß�ê�R�R�����	�� �� ���v�,���`�$�ê�R���,�ÿ
�Z�	�$�ê�ù�R�ê�%�R�	�Z�	�v�ê���ß�,�%�R�	�� �%�$�ê�%�Z�R���ê�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�Z���}�ã���H�K�ê�v�ê�%�Z�	�%�� ���ß���Ã�%�%�ê���R���ÿ�K�,�$���Þ�ê�	�%�� ���ê�|�H���,�	�Z�ê�å���ÿ�,�K���	�����	�ß�	�Z���Z�K�Ã�å�ê�ã���w���	���ê
�$�Ã�	�%�Z�Ã�	�%�	�%�� ���ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�	�v�ê���K�	�R�����$�Ã�%�Ã�� �ê�$�ê�%�Z���	�%���Ã�%���	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%�� ���}���ß�,�$�H���ê�|���Ã�%�å���ÿ�Ã�R�Z�ù�H�Ã�ß�ê�å���Z�K�Ã�å�ê���ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�â�÷�’�‘ �ø

�� �Z���Z���ê���R�Ã�$�ê���Z�	�$�ê�ã���Z���ê���v�Ã���`�ê���,�ÿ���$�,�å�ê�K�%�	�…�	�%�� ���ß�`�R�Z�,�$�R���K�ê�� �	�$�ê�R���	�R���� �K�,�w�	�%�� ���Ã�R���� �Œ�(�� �_���^ �ê�$�Þ�ê�K���Œ�Z�Ã�Z�ê�R���Þ�ê�� �	�%
�Z�,�� �å�ê�v�ê���,�H�� �Ã�� �K�ê�� �	�,�%�Ã���� �Œ�Z�K�Ã�Z�ê�� �	�ß�� �”�K�Ã�å�ê�� �^ �Ã�%�Ã�� �ê�$�ê�%�Z�� �ÿ�K�Ã�$�ê�w�,�K���� �Ã�%�å�� �Þ�`�R�	�%�ê�R�R�ê�R�ã�� �K�ê�R�H�,�%�å�	�%�� �� �Z�,
�� �ê�,�H�,���	�Z�	�ß�Ã�����`�%�ß�ê�K�Z�Ã�	�%�Z�}���Ã�%�å���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%���å�	�R�K�`�H�Z�	�,�%�R�ã���Ã�K�ê���Ã�ß�ß�ê���ê�K�Ã�Z�	�%�� ���	�%�v�ê�R�Z�$�ê�%�Z�R���	�%���å�	�� �	�Z�Ã�����R�`�H�H���}
�ß���Ã�	�%�� �R�}�R�Z�ê�$�R�ã�� �K�	�R���� �$�Ã�%�Ã�� �ê�$�ê�%�Z�� �Z�,�,���R�ã�� �Ã�%�å�� �K�ê�Ã���ù�Z�	�$�ê�� �å�Ã�Z�Ã�� �Ã�%�å�� �Ã�`�Z�,�$�Ã�Z�	�,�%�� �Z�ê�ß���%�,���,�� �	�ê�R�â�� �”���ê�R�ê
�	�%�v�ê�R�Z�$�ê�%�Z�R���Ã�K�ê���ê�%�Ã�Þ���	�%�� ���ê�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�ß�}���Ã�ß�K�,�R�R���	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%�� ���}���å�	�R�Z�K�	�Þ�`�Z�ê�å���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%�R�â���B�,�w�ê�v�ê�K�ã���Z���	�R���K�Ã�H�	�å
�H�K�	�v�Ã�Z�ê�� �R�ê�ß�Z�,�K�� �Z�K�Ã�%�R�ÿ�,�K�$�Ã�Z�	�,�%�� �Ã���R�,�� �`�%�å�ê�K�R�ß�,�K�ê�R�� �Z���ê�� �%�ê�ê�å�� �ÿ�,�K�� �� �,�v�ê�K�%�$�ê�%�Z�R�� �Z�,�� ���ê�ê�H�� �H�Ã�ß�ê�� �Z���K�,�`�� ��
�K�ê�� �`���Ã�Z�,�K�}���$�,�å�ê�K�%�	�…�Ã�Z�	�,�%�ã���å�	�� �	�Z�Ã�����ß�`�R�Z�,�$�R���K�ê�ÿ�,�K�$�R�ã���Ã�%�å���Z���ê���Ã�å�,�H�Z�	�,�%���,�ÿ���	�%�Z�ê�K�,�H�ê�K�Ã�Þ���ê���Z�K�Ã�å�ê���ÿ�Ã�ß�	���	�Z�Ã�Z�	�,�%
�R�}�R�Z�ê�$�R���Z���Ã�Z���ß�Ã�%���R�`�H�H�,�K�Z���$�,�K�ê���	�%�Z�ê�� �K�Ã�Z�ê�å���Ã�%�å���å�Ã�Z�Ã�ù�å�K�	�v�ê�%���Z�K�Ã�å�ê���ê�ß�,�R�}�R�Z�ê�$�R�â ���÷�’�’�ø

�“ �‘ �“ �—���� �` �R�Z�, �$ �R���° �� �	�Z�ê�H�Ã�H�ê�K���R���”



�÷�’�“�ø���� �R�	�Ã�%���#�ê�v�ê���,�H�$�ê�%�Z���� �Ã�%�����Ã�%�å���š�%�	�Z�ê�å���_�Ã�Z�	�,�%�R���(�ß�,�%�,�$�	�ß���Ã�%�å���Œ�,�ß�	�Ã������ �,�$�$�	�R�R�	�,�%���ÿ�,�K���� �R�	�Ã���Ã�%�å���Z���ê���‚ �Ã�ß�	�ÿ�	�ß�ã���� �R�	�Ã�û�‚ �Ã�ß�	�ÿ�	�ß���”�K�Ã�å�ê

�<�Ã�ß�	���	�Z�Ã�Z�	�,�%���…�ê�H�,�K�Z���“�‘ �“�•�ä���‚ �K�,�$�,�Z�	�%�� ���Œ�`�R�Z�Ã�	�%�Ã�Þ�	���	�Z�}���Ã�%�å���…�ê�R�	���	�ê�%�ß�ê���	�%���=���,�Þ�Ã�����¯�Ã���`�ê���� ���Ã�	�%�R���ó�^ �Ã�%�	���Ã�ä���� �R�	�Ã�%���#�ê�v�ê���,�H�$�ê�%�Z���� �Ã�%���ã

�“�‘ �“�•�ô�ã�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�Ã�å�Þ�â�,�K�� �ï�R�	�Z�ê�R�ï�å�ê�ÿ�Ã�`���Z�ï�ÿ�	���ê�R�ï�H�`�Þ���	�ß�Ã�Z�	�,�%�ï�š�–�•�–�‘ �’�ï�Ã�R�	�Ã�ù�H�Ã�ß�	�ÿ�	�ß�ù�Z�K�Ã�å�ê�ù�ÿ�Ã�ß�	���	�Z�Ã�Z�	�,�%�ù�K�ê�H�,�K�Z�ù�“�‘ �“�•�â�H�å�ÿ�â

�÷�’�”�ø�����’�‘ ���”�K�ê�%�å�R���Œ���Ã�H�	�%�� ���=���,�Þ�Ã�����”�K�Ã�å�ê���	�%���“�‘ �“�—�ã�����š�_���”�K�Ã�å�ê���Ã�%�å���#�ê�v�ê���,�H�$�ê�%�Z���ó�š�_�� �”�� �#�ô�ã���T�Ã�%�`�Ã�K�}���’�–�ã���“�‘ �“�—�ã

���Z�Z�H�R�ä�ï�ï�`�%�ß�Z�Ã�å�â�,�K�� �ï�%�ê�w�R�ï�’�‘ �ù�Z�K�ê�%�å�R�ù�R���Ã�H�	�%���ù�� ���,�Þ�Ã���ù�Z�K�Ã�å�ê�ù�“�‘ �“�—�â

�÷�’�•�ø���° �	�R�%�`���_�`�� �K�Ã���	�%�	���Ã�%�å���…�	�Z�Ã���#�w�	���X�	�%�å�Ã�w�Ã�Z�	�ã�����F�$�H���ê�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ���� �K�,�R�R���� �,�K�å�ê�K���(�ù�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê���	�%���F�%�å�,�%�ê�R�	�Ã���Ã�%�å���� �Œ�(�� �_���� �,�`�%�Z�K�	�ê�R��

�ó�H�K�ê�R�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%�ã���° �� �f ���‚ �	�ß�Ã�K�å���� �,�%�ÿ�ê�K�ê�%�ß�ê�ã���Œ���,�H���ê�ã���_�,�K�Z�����^ �Ã�ß�ê�å�,�%�	�Ã�ã���f �ß�Z�,�Þ�ê�K���“�‘ �’�š�ô�ã

���Z�Z�H�R�ä�ï�ï�w�w�w�â�w�ß�,�,�$�å�â�,�K�� �ï�ù�ï�$�ê�å�	�Ã�ï�w�ß�,�ï�H�`�Þ���	�ß�ï�� ���,�Þ�Ã���ï�H�å�ÿ�ï�ê�v�ê�%�Z�R�ï�“�‘ �’�š�ï�H�	�ß�Ã�K�å�ï�ê�ý�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê�”�ý�K�	�Z�Ã�ù�å�w�	�ù���	�%�å�Ã�w�Ã�Z�	�â�H�å�ÿ�é���Ã�1�ê�%�â

�÷�’�–�ø���� �Œ�(�� �_���Œ�ê�ß�K�ê�Z�Ã�K�	�Ã�Z�ã���� �Œ�(�� �_���<�K�Ã�$�ê�w�,�K�����,�%���X�,�� �	�R�Z�	�ß�R���ÿ�,�K���#�	�� �	�Z�Ã�����(�ß�,�%�,�$�}���Œ�`�H�H���}���� ���Ã�	�%���ÿ�,�K���…�`�K�Ã������ �K�ê�Ã���ó�T�Ã���Ã�K�Z�Ã�ä���� �Œ�(�� �_

�Œ�ê�ß�K�ê�Z�Ã�K�	�Ã�Z�ã���“�‘ �“�•�ô�ã�����Z�Z�H�R�ä�ï�ï�Ã�R�ê�Ã�%�â�,�K�� �ï�w�H�ù�ß�,�%�Z�ê�%�Z�ï�`�H���,�Ã�å�R�ï�“�‘ �“�•�ï�‘ �•�ï�F�#�ý�<�	�%�Ã���ù�…�ê�H�,�K�Z�ý�� �Œ�(�� �_�ù�<�K�Ã�$�ê�w�,�K���ù�,�%�ù�X�,�� �	�R�Z�	�ß�ù�ÿ�,�K�ù�#�	�� �	�Z�Ã���ù

�(�ß�,�%�,�$�}�ù�Œ�`�H�H���}�ù�� ���Ã�	�%�ù�ÿ�,�K�ù�…�`�K�Ã���ù�� �K�ê�Ã�â�H�å�ÿ�â��

�“ �‘ �“ �—���� �` �R�Z�, �$ �R���° �� �	�Z�ê�H�Ã�H�ê�K���R���•

�‚ �ê�K�R�	�R�Z�ê�%�Z���� �� �Ã�����ê�%�� �ê�R

�#�ê�R�H�	�Z�ê���H�K�,�� �K�ê�R�R���	�%���ß�`�R�Z�,�$�R���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R���Ã�%�å���Z�K�Ã�å�ê���ÿ�Ã�ß�	���	�Z�Ã�Z�	�,�%���	�%���Z���ê���K�ê�� �	�,�%�ã���R�	�� �%�	�ÿ�	�ß�Ã�%�Z���,�H�ê�K�Ã�Z�	�,�%�Ã�����Ã�%�å
�R�Z�K�`�ß�Z�`�K�Ã�����ß���Ã�����ê�%�� �ê�R���K�ê�$�Ã�	�%���Ã�ß�K�,�R�R���� �Œ�(�� �_���^ �ê�$�Þ�ê�K���Œ�Z�Ã�Z�ê�R���ó�� �^ �Œ�ô�â���� �,�K�å�ê�K���Þ�,�Z�Z���ê�%�ê�ß���R���Ã�%�å���H�K�,�ß�ê�å�`�K�Ã��
�	�%�ß�,�%�R�	�R�Z�ê�%�ß�	�ê�R���ß�,�%�Z�	�%�`�ê���Z�,���Ã�ÿ�ÿ�ê�ß�Z���Z���ê���ê�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�ß�}���Ã�%�å���H�K�ê�å�	�ß�Z�Ã�Þ�	���	�Z�}���,�ÿ���ß�K�,�R�R�ù�Þ�,�K�å�ê�K���Z�K�Ã�å�ê�â���V�ê�}���Ã�K�ê�Ã�R���,�ÿ
�ÿ�K�Ã�� �$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%�� �	�%�ß���`�å�ê�� �å�	�ÿ�ÿ�ê�K�ê�%�ß�ê�R�� �	�%�� �B�Ã�K�$�,�%�	�…�ê�å�� �� �,�å�ê�R�� �ó�B�Œ�ô�� �ß���Ã�R�R�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%�� �Ã�%�å�� �K�`���ê�R�� �,�ÿ�� �,�K�	�� �	�%�ã
�	�%�ß�,�%�R�	�R�Z�ê�%�ß�	�ê�R���	�%���å�,�ß�`�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���K�ê�J�`�	�K�ê�$�ê�%�Z�R�ã���Ã�%�å���� �Ã�H�R���	�%���ß�,�,�K�å�	�%�Ã�Z�	�,�%���Ã�ß�K�,�R�R���,�K�	�� �	�%�ã���Z�K�Ã�%�R�	�Z�ã���Ã�%�å
�å�ê�R�Z�	�%�Ã�Z�	�,�%�����`�K�	�R�å�	�ß�Z�	�,�%�R�â ���”���ê�R�ê���	�%�ß�,�%�R�	�R�Z�ê�%�ß�	�ê�R���	�%�ß�K�ê�Ã�R�ê���ß�,�$�H���	�Ã�%�ß�ê���ß�,�R�Z�R���Ã�%�å���R���	�H�$�ê�%�Z���å�ê���Ã�}�R���ÿ�,�K
�Þ�`�R�	�%�ê�R�R�ê�R�â���� �Z���Z���ê���R�Ã�$�ê���Z�	�$�ê�ã���Z���ê�}���Ã���R�,���ß�K�ê�Ã�Z�ê���,�H�H�,�K�Z�`�%�	�Z�	�ê�R���ÿ�,�K���Z���ê���H�K�,���	�ÿ�ê�K�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ���ß�,�`�%�Z�ê�K�ÿ�ê�	�Z�R���Ã�%�å
�	�����	�ß�	�Z�� �Z�K�Ã�å�ê�ã�� �	�%�ß���`�å�	�%�� �� �R�$�`�� �� ���	�%�� �ã�� �$�	�R�å�ê�ß���Ã�K�Ã�Z�	�,�%�ã�� �ß�,�`�%�Z�ê�K�ÿ�ê�	�Z�	�%�� �ã�� �Ã�%�å�� �,�Z���ê�K�� �	�����	�ß�	�Z�� �Ã�ß�Z�	�v�	�Z�	�ê�R�ã�� �Z���`�R
�`�%�å�ê�K�$�	�%�	�%�� ���K�ê�v�ê�%�`�ê���ß�,�����ê�ß�Z�	�,�%�ã���Ã�%�å���å�	�R�Z�,�K�Z�	�%�� ���ÿ�Ã�	�K���ß�,�$�H�ê�Z�	�Z�	�,�%�â���� �Z���Z���ê���R�}�R�Z�ê�$�R�����ê�v�ê���ã���Z���ê�R�ê���Ã�ß�Z�	�v�	�Z�	�ê�R
�w�ê�Ã���ê�%�R���ß�,�%�ÿ�	�å�ê�%�ß�ê���	�%���� �^ �Œ�����	�%�Z�ê�����ê�ß�Z�`�Ã�����H�K�,�H�ê�K�Z�}���H�K�,�Z�ê�ß�Z�	�,�%���Ã�%�å���ê�%�ÿ�,�K�ß�ê�$�ê�%�Z���$�ê�Ã�R�`�K�ê�R�ã���Ã�%�å���	�$�H�Ã�ß�Z�R
�Z���ê���	�%�Z�ê�� �K�	�Z�}���,�ÿ���� �Œ�(�� �_���R���Z�K�Ã�å�ê���ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�â

�÷�’�“�ø

�÷�’�”�ø

�F�%���Ã�å�å�	�Z�	�,�%�ã���Z���ê�K�ê���K�ê�$�Ã�	�%�R���Ã���%�,�Z�Ã�Þ���ê���$�	�R�Ã���	�� �%�$�ê�%�Z���Þ�ê�Z�w�ê�ê�%�����ê�� �Ã�ß�}���,�ÿ���ß�`�R�Z�,�$�R���ÿ�K�Ã�$�ê�w�,�K���R���Ã�%�å���$�,�å�ê�K�%
�Z�K�Ã�å�ê���K�ê�Ã���	�Z�	�ê�R�â���(�|�	�R�Z�	�%�� ���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R���Ã�K�ê���,�ÿ�Z�ê�%���%�,�Z���å�ê�R�	�� �%�ê�å���Z�,���Ã�ß�ß�,�$�$�,�å�Ã�Z�ê���Z���ê���R�ß�Ã���ê�ã���R�H�ê�ê�å�ã���Ã�%�å
�ß�,�$�H���ê�|�	�Z�}���,�ÿ���Z�,�å�Ã�}���R���Z�K�Ã�å�ê���ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�â���<�,�K���ê�|�Ã�$�H���ê�ã���Z�K�Ã�å�	�Z�	�,�%�Ã�����ß�`�R�Z�,�$�R���H�K�,�ß�ê�R�R�ê�R���Ã�K�ê���%�,�Z���Ã���w�Ã�}�R
�R�`�	�Z�ê�å�� �Z�,�� �ê�|�H�K�ê�R�R�� �ß�,�%�R�	�� �%�$�ê�%�Z�â �� �Œ�	�$�	���Ã�K���}�ã�� �R���	�H�$�ê�%�Z�ù�Þ�}�ù�R���	�H�$�ê�%�Z�� �å�,�ß�`�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%�� �Ã�%�å�� ���	�ß�ê�%�R�	�%��
�K�ê�J�`�	�K�ê�$�ê�%�Z�R���$�Ã�}���%�,�Z���w�ê�������Ã���	�� �%���w�	�Z�����Z���ê���,�H�ê�K�Ã�Z�	�,�%�Ã�����ß���Ã�K�Ã�ß�Z�ê�K�	�R�Z�	�ß�R���,�ÿ���Þ�`�������Ã�%�å���Z�	�$�ê�ù�R�ê�%�R�	�Z�	�v�ê���ß�Ã�K�� �,�â

�� �� �å�å�K�ê�R�R�	�%�� �� �Z���ê�R�ê�� �ß���Ã�����ê�%�� �ê�R�� �w�	������ �Þ�ê�� �ß�K�	�Z�	�ß�Ã���� �Z�,�� �ê�%�R�`�K�	�%�� �� �Z���Ã�Z�� �� �Œ�(�� �_�� �ß�`�R�Z�,�$�R�� �R�}�R�Z�ê�$�R�� �ß�Ã�%
�ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�	�v�ê���}���R�`�H�H�,�K�Z���ê�v�,���v�	�%�� ���Z�K�Ã�å�ê���H�Ã�Z�Z�ê�K�%�R�ã���ÿ�Ã�ß�	���	�Z�Ã�Z�ê�����ê�� �	�Z�	�$�Ã�Z�ê���Z�K�Ã�å�ê�ã���H�K�,�Z�ê�ß�Z���	�%�Z�ê�����ê�ß�Z�`�Ã�����H�K�,�H�ê�K�Z�}
�K�	�� ���Z�R�� �ó�F�‚ �…�ô�ã�� �Ã�%�å�� �R�Z�K�ê�%�� �Z���ê�%�� �R�`�H�H���}�� �ß���Ã�	�%�� �K�ê�R�	���	�ê�%�ß�ê�� �	�%�� �Ã�%�� �	�%�ß�K�ê�Ã�R�	�%�� ���}�� �ß�,�$�H���ê�|�� �� ���,�Þ�Ã���� �Z�K�Ã�å�ê
�ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�â���F�%���Z���	�R���ß�,�%�Z�ê�|�Z�ã���Ã�å�v�Ã�%�ß�	�%�� ���Ã���$�,�å�ê�K�%�ã�����Ã�K�$�,�%�	�…�ê�å�ã���Ã�%�å���Z�K�Ã�%�R�H�Ã�K�ê�%�Z���ß�`�R�Z�,�$�R���K�ê�� �	�$�ê���	�R
�ê�R�R�ê�%�Z�	�Ã�����Z�,���R�`�R�Z�Ã�	�%�	�%�� ���� �Œ�(�� �_���R���� �K�,�w�Z�����Z�K�Ã���ê�ß�Z�,�K�}�â���(�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�Z���Ã�%�å���H�K�ê�å�	�ß�Z�Ã�Þ���ê���ß�`�R�Z�,�$�R���R�}�R�Z�ê�$�R���H���Ã�}���Ã
�ß�ê�%�Z�K�Ã�����K�,���ê���	�%���Ã�Z�Z�K�Ã�ß�Z�	�%�� ���� �	�� �� �ù�J�`�Ã���	�Z�}���	�%�v�ê�R�Z�$�ê�%�Z�R�ã���R�Z�K�ê�%�� �Z���ê�%�	�%�� ���� �Œ�(�� �_���R���H�,�R�	�Z�	�,�%���	�%���� ���,�Þ�Ã�����v�Ã���`�ê
�ß���Ã�	�%�R�ã���Ã�%�å���ê�%���Ã�%�ß�	�%�� �����,�%���ù�Z�ê�K�$���K�ê�R�	���	�ê�%�ß�ê���Ã�%�å���ß�,�$�H�ê�Z�	�Z�	�v�ê�%�ê�R�R�â���� �Z���Z���ê���R�Ã�$�ê���Z�	�$�ê�ã���� �Œ�(�� �_���	�R���w�ê�����ù
�H�,�R�	�Z�	�,�%�ê�å���Z�,���Ã�å�Ã�H�Z���Z�,���å�	�� �	�Z�Ã�����ß�`�R�Z�,�$�R���	�%�%�,�v�Ã�Z�	�,�%���Ã�%�å���	�%�Z�ê�� �K�Ã�Z�ê�å���Þ�,�K�å�ê�K���$�Ã�%�Ã�� �ê�$�ê�%�Z�ã�����ê�v�ê�K�Ã�� �	�%��
�� ���,�Þ�Ã�����Þ�ê�R�Z���H�K�Ã�ß�Z�	�ß�ê�R���Ã�%�å���ß���,�R�ê���ß�,�����Ã�Þ�,�K�Ã�Z�	�,�%���w�	�Z�����Z���ê���H�K�	�v�Ã�Z�ê���R�ê�ß�Z�,�K�â

�÷�’�•�ø

�÷�’�–�ø

https://asean.org/wp-content/uploads/2024/04/ID_Final-Report_ASEAN-Framework-on-Logistic-for-Digital-Economy-Supply-Chain-for-Rural-Area.pdf
https://asean.org/wp-content/uploads/2024/04/ID_Final-Report_ASEAN-Framework-on-Logistic-for-Digital-Economy-Supply-Chain-for-Rural-Area.pdf


�“ �‘ �“ �—���� �` �R�Z�, �$ �R���° �� �	�Z�ê�H�Ã�H�ê�K���R���–

�, �&�: ���3�&�$�0�. �. �&�/ �%�" �5�*�0�/ �4��

�� �,�%�R�	�å�ê�K�	�%�� ���Z���ê���ß�,�%�Z�ê�|�Z���Ã�%�å���,�H�ê�K�Ã�Z�	�%�� ���ê�%�v�	�K�,�%�$�ê�%�Z�ã�����ê�}���Z�K�ê�%�å�R�ã���Ã�%�å���H�ê�K�R�	�R�Z�ê�%�Z���ß���Ã�����ê�%�� �ê�R

�,�`�Z���	�%�ê�å���Ã�Þ�,�v�ê�ã���Z���ê���ÿ�,�����,�w�	�%�� ���K�ê�ß�,�$�$�ê�%�å�Ã�Z�	�,�%�R���Ã�ß�K�,�R�R���Z���K�ê�ê���ó�”�ô���H�K�	�,�K�	�Z�}���Ã�K�ê�Ã�R���Ã�K�ê���H�K�,�H�,�R�ê�å

�ÿ�,�K���Z���ê���ß�,�%�R�	�å�ê�K�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ���Z���ê���”�– �� �Œ�(�� �_���#�	�K�ê�ß�Z�,�K�R�ù�=�ê�%�ê�K�Ã�����ó�#�=�R�ô���,�ÿ���� �`�R�Z�,�$�R���Z�,���ÿ�`�K�Z���ê�K

�	�$�H�K�,�v�ê���Z�K�Ã�å�ê���ê�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�ß�}�ã���ê�%���Ã�%�ß�ê���	�%�v�ê�R�Z�,�K���ß�,�%�ÿ�	�å�ê�%�ß�ê�ã���R�`�H�H�,�K�Z���� �K�ê�Ã�Z�ê�K���K�ê�� �	�,�%�Ã�����ê�ß�,�%�,�$�	�ß

�	�%�Z�ê�� �K�Ã�Z�	�,�%�ã���Ã�%�å���R�,���	�å�	�ÿ�}���� �Œ�(�� �_���R���H�,�R�	�Z�	�,�%���	�%���� ���,�Þ�Ã�����v�Ã���`�ê���ß���Ã�	�%�R�â

�Z��

�%�S�J�W�J�O�H���. �P�E�F�S�O�J�[�B�U�J�P�O�


�4�J�N�Q�M�J�G�J�D�B�U�J�P�O�
���B�O�E

�) �B�S�N�P�O�J�[�B�U�J�P�O���P�G

�$�V�T�U�P�N�T���1�S�P�D�F�E�V�S�F�T

�B�O�E���5�S�B�E�F���' �B�D�J�M�J�U�B�U�J�P�O

�G�P�S���B���$�P�O�O�F�D�U�F�E���"�4�&�" �/ ��

����



�(�|�H�Ã�%�å���Z�� �ê���� �Œ�(�� �_���Œ�	�%�� ���ê���° �	�%�å�,�w���ó�� �Œ�° �ô���Z�,���ß�,�v�ê�K���Ã�å�å�	�Z�	�,�%�Ã�����ß�`�R�Z�,�$�R�ã���K�ê�� �`���Ã�Z�,�K�}�ã���Ã�%�å

�ß�,�$�$�ê�K�ß�	�Ã���� �å�,�ß�`�$�ê�%�Z�R�� �Z�,�� �R�`�H�H�,�K�Z�� �$�,�K�ê�� �R�ê�Ã�$���ê�R�R�� �ß�K�,�R�R�ù�Þ�,�K�å�ê�K�� �å�Ã�Z�Ã�� �ê�|�ß���Ã�%�� �ê�� �Ã�%�å

�Ã�å�v�Ã�%�ß�ê���ÿ�`�����}���H�Ã�H�ê�K���ê�R�R���Z�K�Ã�å�ê���Ã�ß�K�,�R�R���� �Œ�(�� �_�â��

�”���	�R���$�Ã�}���	�%�ß���`�å�ê���	�$�H�,�K�Z���H�ê�K�$�	�Z�R���Ã�%�å�����	�ß�ê�%�R�ê�R�ã���R�ê�ß�Z�,�K�ù�R�H�ê�ß�	�ÿ�	�ß���ß�ê�K�Z�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%�R���ó�	�â�ê�â�ã���ê�ù

�Œ�Ã�%�	�Z�Ã�K�}���Ã�%�å���‚ ���}�Z�,�R�Ã�%�	�Z�Ã�K�}���÷�ê�ù�Œ�‚ �Œ�ø���Ã�%�å���ê�ù�� �%�	�$�Ã�����B�ê�Ã���Z�����÷�ê�ù�� �B�ø�ô�ã���Ã�%�å���ê�ù�	�%�v�,�	�ß�ê�R�â

�� �Œ�(�� �_���ß�,�`���å���Ã���R�,���ß�,�%�R�	�å�ê�K���å�ê�v�ê���,�H�	�%�� ���Ã���K�ê�� �	�,�%�Ã�����}���ß�,�,�K�å�	�%�Ã�Z�ê�å���Z�	�$�ê���	�%�ê���ÿ�,�K���H�Ã�H�ê�K���ê�R�R

�Z�K�Ã�å�ê���Þ�}���ê�R�Z�Ã�Þ���	�R���	�%�� ���Ã���K�ê�� �	�,�%�ù�w�	�å�ê���K�,�Ã�å�$�Ã�H���w�	�Z�����$�ê�Ã�R�`�K�Ã�Þ���ê���$�	���ê�R�Z�,�%�ê�R���Z�,�w�Ã�K�å

�$�,�v�	�%�� ���Z�,���ÿ�`�����}���H�Ã�H�ê�K���ê�R�R���ß�`�R�Z�,�$�R���H�K�,�ß�ê�R�R�ê�R�â
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�$�ê�Ã�R�`�K�ê�R���$�Ã�}���Þ�ê���H���Ã�R�ê�å���Ã�%�å���R�ê�J�`�ê�%�ß�ê�å���	�%���Ã�ß�ß�,�K�å�Ã�%�ß�ê���w�	�Z�����R�}�R�Z�ê�$���K�ê�Ã�å�	�%�ê�R�R���Ã�%�å���,�H�ê�K�Ã�Z�	�,�%�Ã��
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�F�â �� �å�v�Ã�%�ß�	�%�� ���#�	�� �	�Z�Ã���	�…�Ã�Z�	�, �%���Ã�%�å���‚ �Ã�H�ê�K���ê�R�R���”�K�Ã�å�ê
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�K�ê�J�`�	�K�ê�$�ê�%�Z�R�â����

�� �å�v�Ã�%�ß�ê�� �K�	�R���ù�Þ�Ã�R�ê�å�� �Ã�%�å�� �ß�,�,�K�å�	�%�Ã�Z�ê�å�� �K�ê�� �`���Ã�Z�,�K�}�� �ß�,�%�Z�K�,���� �Þ�}�� �$�,�v�	�%�� �� �ÿ�K�,�$�� �Þ���Ã�%���ê�Z

�å�,�ß�`�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%�� �Ã�%�å�� �å�	�R�ß���,�R�`�K�ê�� �K�ê�J�`�	�K�ê�$�ê�%�Z�R�� �Z�,�w�Ã�K�å�� �$�,�K�ê�� �å�	�ÿ�ÿ�ê�K�ê�%�Z�	�Ã�Z�ê�å�ã�� �K�	�R���ù�Þ�Ã�R�ê�å

�Ã�H�H�K�,�Ã�ß���ê�R�ã���H�Ã�K�Z�	�ß�`���Ã�K���}���	�%���R�ê�%�R�	�Z�	�v�ê���R�ê�ß�Z�,�K�R���R�`�ß�����Ã�R���ß���ê�$�	�ß�Ã���R�â����

�� �`�Z���,�K�	�Z�	�ê�R�� �ß�,�`���å�� �Ã�å�,�H�Z�� �Ã�� �K�	�R���ù�Þ�Ã�R�ê�å�� �å�	�R�ß���,�R�`�K�ê�� �K�ê�� �	�$�ê�� �Þ�}�� �ÿ�,�ß�`�R�	�%�� �� �`�H�ÿ�K�,�%�Z

�K�ê�J�`�	�K�ê�$�ê�%�Z�R���,�%�����	�� �� �ê�K�ù�K�	�R�����H�K�,�å�`�ß�Z�R���,�K���Z�K�Ã�%�R�Ã�ß�Z�	�,�%�R�ã���w���	���ê���R�	�$�H���	�ÿ�}�	�%�� ���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R���ÿ�,�K

���,�w�ù�K�	�R���� �,�K�� �Z�K�`�R�Z�ê�å�� �	�$�H�,�K�Z�ê�K�R�ã�� �R�`�H�H�,�K�Z�ê�å�� �Þ�}�� �R�Z�K�,�%�� �ê�K�� �H�,�R�Z�ù�ß���ê�Ã�K�Ã�%�ß�ê�� �Ã�`�å�	�Z�R�� �Ã�%�å

�Z�Ã�K�� �ê�Z�ê�å���	�%�R�H�ê�ß�Z�	�,�%�R���Z���Ã�Z���Ã�����,�w���å�ê�Z�Ã�	���ê�å���	�%�ÿ�,�K�$�Ã�Z�	�,�%���ó�ê�â�� �â�ã���ÿ�`�������ß���ê�$�	�ß�Ã�������Ã�…�Ã�K�å���å�Ã�Z�Ã�ô
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�ÿ�K�Ã�$�ê�w�,�K���R�ã���	�%�ß���`�å�	�%�� ���Z���K�,�`�� �� ���ß���ê�Ã�K���Ã�%�å���ê�%�ÿ�,�K�ß�ê�Ã�Þ���ê���R�Ã�ÿ�ê�� �`�Ã�K�å�R���ÿ�,�K���Z���ê���H�K�,�Z�ê�ß�Z�	�,�%���,�ÿ

�ß�,�%�ÿ�	�å�ê�%�Z�	�Ã�����Þ�`�R�	�%�ê�R�R���	�%�ÿ�,�K�$�Ã�Z�	�,�%���R�`�Þ�$�	�Z�Z�ê�å���å�`�K�	�%�� ���ß�,�$�H���	�Ã�%�ß�ê���H�K�,�ß�ê�R�R�ê�R�â

�� �^ �Œ�� �ß�,�`���å�� �ê�R�Z�Ã�Þ���	�R���� �ß���ê�Ã�K�ê�K�� �� �� �F�� �ß�K�	�Z�ê�K�	�Ã�� �Ã�%�å�� ���Ã�%�å���	�%�� �� �H�K�,�Z�,�ß�,���R�ã�� �Ã���	�� �%�ê�å�� �w�	�Z��

�	�%�Z�ê�K�%�Ã�Z�	�,�%�Ã�����H�K�Ã�ß�Z�	�ß�ê�ã���Ã�%�å���H�K�,�$�,�Z�ê���$�`�Z�`�Ã�����K�ê�ß�,�� �%�	�Z�	�,�%���,�ÿ���å�Ã�Z�Ã���Ã�ß�K�,�R�R���ß�`�R�Z�,�$�R���Ã�%�å
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�� �`�Z���,�K�	�Z�	�ê�R���ß�,�`���å���R�Z�K�ê�%�� �Z���ê�%���K�	�R���ù�Þ�Ã�R�ê�å���H�,�R�Z�ù�ß���ê�Ã�K�Ã�%�ß�ê���	�%�R�H�ê�ß�Z�	�,�%�R���Ã�%�å���Ã�����,�w���K�ê���	�Ã�%�ß�ê

�,�%�� �ß�ê�K�Z�	�ÿ�	�ê�å�� �R�`�$�$�Ã�K�	�ê�R�� �,�K�� �å�ê�ß���Ã�K�Ã�Z�	�,�%�R�ü �K�Ã�Z���ê�K�� �Z���Ã�%�� �ÿ�`������ �H�K�,�å�`�ß�Z�� �ß�,�$�H�,�R�	�Z�	�,�%

�å�Ã�Z�Ã�R�ê�Z�R�ü �w���ê�K�ê�� �R�`�ß���� �	�%�ÿ�,�K�$�Ã�Z�	�,�%�� ���Ã�R�� �Ã���K�ê�Ã�å�}�� �Þ�ê�ê�%�� �R�`�Þ�$�	�Z�Z�ê�å�� �ÿ�,�K�� �K�ê�� �`���Ã�Z�,�K�}
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�‚ �K�,�$�,�Z�ê���ß�,�%�R�	�R�Z�ê�%�Z���	�%�Z�ê�K�H�K�ê�Z�Ã�Z�	�,�%���Ã�%�å���Ã�H�H���	�ß�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ���B�Œ���ß���Ã�R�R�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%���Ã�ß�K�,�R�R���� �^ �Œ�ã���R�`�H�H�,�K�Z�ê�å���Þ�}
�K�ê�� �	�,�%�ù�w�	�å�ê���� �`�	�å�Ã�%�ß�ê���$�ê�ß���Ã�%�	�R�$�R�ã���Ã���K�ê�� �	�,�%�Ã�����ß�,�%�R�`���Z�Ã�Z�	�,�%���,�K���Ã�å�v�	�R�,�K�}���$�ê�ß���Ã�%�	�R�$�R���Z�,���K�ê�R�,���v�ê
�ß���Ã�R�R�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%���å�	�v�ê�K�� �ê�%�ß�ê�R�ã���Ã�%�å���ß�Ã�H�Ã�ß�	�Z�}���Þ�`�	���å�	�%�� ���H�K�,�� �K�Ã�$�R���ÿ�,�K���� �^ �Œ���ß�`�R�Z�,�$�R���,�ÿ�ÿ�	�ß�	�Ã���R���,�%���B�Œ
�ß���Ã�R�R�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%���	�%�Z�ê�K�H�K�ê�Z�Ã�Z�	�,�%�â
�� ���	�� �%���…�`���ê�R���,�ÿ���f �K�	�� �	�%���ó�…�f �f �ô���K�ê�J�`�	�K�ê�$�ê�%�Z�R���Ã�%�å���H�K�Ã�ß�Z�	�ß�ê�R�ã���	�%�ß���`�å�	�%�� ���Z���K�,�`�� �� ���R�Z�Ã�%�å�Ã�K�å�	�…�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ
�å�,�ß�`�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���Ã�%�å���v�ê�K�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R�ã���w���	���ê���ê�%�ß�,�`�K�Ã�� �	�%�� ���� �Œ�(�� �_���Z�,���ê�%�R�`�K�ê���ê�ÿ�ÿ�ê�ß�Z�	�v�ê���Ã�%�å
�H�K�Ã�ß�Z�	�ß�Ã�����	�$�H���ê�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ���Z���ê���� ���Z�ê�K�%�Ã�Z�	�v�ê���#�	�R�H�`�Z�ê���Œ�ê�Z�Z���ê�$�ê�%�Z���ó�� �#�Œ�ô���$�ê�ß���Ã�%�	�R�$�R���`�%�å�ê�K���Z���ê
�š�H�� �K�Ã�å�ê�å���� �”�F�=�� ���Z�,���ê�R�ß�Ã���Ã�Z�ê���Ã�%�å���K�ê�R�,���v�ê���ß�,�%�ÿ���	�ß�Z�	�%�� ���…�f �f ���å�ê�Z�ê�K�$�	�%�Ã�Z�	�,�%�R���Þ�ê�Z�w�ê�ê�%���� �^ �Œ�â
�B�Ã�K�$�,�%�	�…�ê���å�,�ß�`�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%�ã���ß�ê�K�Z�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%�ã���Ã�%�å���Ã�`�å�	�Z���H�K�Ã�ß�Z�	�ß�ê�R���ÿ�,�K���H�K�ê�ÿ�ê�K�ê�%�Z�	�Ã�����Z�K�Ã�å�ê���R�ß���ê�$�ê�R���Z�,
�K�ê�å�`�ß�ê���ß�,�$�H���	�Ã�%�ß�ê���ß�,�$�H���ê�|�	�Z�}�â
�…�ê�å�`�ß�ê���`�%�%�ê�ß�ê�R�R�Ã�K�}���ß�`�R�Z�,�$�R���	�%�R�H�ê�ß�Z�	�,�%���ß�� �ê�ß���R���,�%���Z�K�Ã�%�R�	�Z���,�K���Z�K�Ã�%�R�R�� �	�H�$�ê�%�Z���� �,�,�å�R���Z�,���	�$�H�K�,�v�ê
�ß�K�,�R�R�ù�Þ�,�K�å�ê�K���Z�K�Ã�å�ê���ÿ�Ã�ß�	���	�Z�Ã�Z�	�,�%���H�K�,�ß�ê�R�R�ê�R�â��

�”���ê���K�Ã�H�	�å���� �K�,�w�Z�����,�ÿ���ê�ù�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê���Ã�%�å���Z���ê���ê�|�H�Ã�%�R�	�,�%���,�ÿ���ê�|�H�K�ê�R�R���å�ê���	�v�ê�K�}���R�ê�K�v�	�ß�ê�R���Ã�K�ê���	�%�ê�v�	�Z�Ã�Þ���ê���Ã�R
�� �Œ�(�� �_���	�R���ê�$�ê�K�� �	�%�� ���	�%�Z�,���Ã���R�`�H�H���}���ß���Ã�	�%�����`�Þ�â���° ���	���ê���ÿ�K�Ã�$�ê�w�,�K���R���R�`�ß�����Ã�R���Z���ê���� �Œ�(�� �_���� �� �K�ê�ê�$�ê�%�Z���,�%
�(���ê�ß�Z�K�,�%�	�ß�� �� �,�$�$�ê�K�ß�ê�� �R�	�� �%�Ã���� �R�Z�K�,�%�� �� �K�ê�� �	�,�%�Ã���� �ß�,�$�$�	�Z�$�ê�%�Z�ã�� �	�$�H���ê�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%�� �Ã�ß�K�,�R�R�� �� �^ �Œ�� �K�ê�$�Ã�	�%�R
�`�%�ê�v�ê�%�ã���H�Ã�K�Z�	�ß�`���Ã�K���}���	�%���Ã�å�Ã�H�Z�	�%�� ���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R���ÿ�,�K���ê�|�H�K�ê�R�R���ß�,�%�R�	�� �%�$�ê�%�Z�R�ã���å�ê���$�	�%�	�$�	�R���Z�K�ê�Ã�Z�$�ê�%�Z�ã���Ã�%�å
���Ã�%�å���	�%�� ���,�ÿ���Ã�Þ�Ã�%�å�,�%�ê�å���� �,�,�å�R�â���#�ê���Ã�}�R���	�%���$�,�å�ê�K�%�	�…�	�%�� ���ß�`�R�Z�,�$�R���ÿ�K�Ã�$�ê�w�,�K���R���K�	�R�����`�%�å�ê�K�$�	�%�	�%�� ���Z���ê
�ß�,�$�H�ê�Z�	�Z�	�v�ê�%�ê�R�R���,�ÿ���� �Œ�(�� �_���ê�ß�,�%�,�$�	�ê�R�ã���H�Ã�K�Z�	�ß�`���Ã�K���}���ÿ�,�K���Œ�^ �(�R���Z���Ã�Z���K�ê���}���,�%���ÿ�Ã�R�Z�ã���H�K�ê�å�	�ß�Z�Ã�Þ���ê�ã���Ã�%�å���ß�,�R�Z�ù
�ê�ÿ�ÿ�	�ß�	�ê�%�Z�� �ß�K�,�R�R�ù�Þ�,�K�å�ê�K�� �å�ê���	�v�ê�K�}�â�� �‚ �K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R�� �ÿ�,�K�� �ê�ù�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê�� �Ã�%�å�� �ê�|�H�K�ê�R�R�� �ß�,�%�R�	�� �%�$�ê�%�Z�R�� �$�Ã�}�� �Þ�ê
�å�ê�R�	�� �%�ê�å���Z�,���Ã�����,�w���Ã�å�Ã�H�Z�	�v�ê���,�H�ê�K�Ã�Z�	�,�%�Ã�����Ã�K�K�Ã�%�� �ê�$�ê�%�Z�R�ã���w�	�Z�����Z���K�ê�R���,���å�R���Ã�%�å���H�K�,�ß�ê�R�R�ê�R���K�ê�ÿ�	�%�ê�å���,�v�ê�K���Z�	�$�ê
�Þ�Ã�R�ê�å���,�%���å�Ã�Z�Ã���Ã�%�å���ß�,�$�H���	�Ã�%�ß�ê���,�`�Z�ß�,�$�ê�R�â��

�F�F�F�â �^ �,�å�ê�K�%�	�…�	�%�� ���‚ �K�,�ß�ê�R�R�ê�R���ÿ�,�K���(�ù�� �, �$ �$ �ê�K�ß�ê�ã���( �| �H�K�ê�R�R�ã���Ã�%�å
�(�$ �ê�K�� �	�%�� ���”�K�Ã�å�ê���^ �,�å�ê���R

�3�&�$�0�. �. �&�/ �%�" �5�*�0�/ �4

�� ���	�� �%���ß�`�R�Z�,�$�R���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R���w�	�Z�� ���ê�|�H�K�ê�R�R���å�ê���	�v�ê�K�}���Ã�%�å���$�,�å�ê�K�%�����,�� �	�R�Z�	�ß�R���$�,�å�ê���R�ã���	�%�ß���`�å�	�%��

�Þ�`�������R���	�H�$�ê�%�Z�R�ã���ß�,�%�R�,���	�å�Ã�Z�ê�å���ß�Ã�K�� �,�ã���Ã�%�å���Z�Ã�%�����ß�,�%�Z�Ã�	�%�ê�K���$�,�v�ê�$�ê�%�Z�R�â���� �Œ�(�� �_���ß�`�R�Z�,�$�R

�ß�,�`���å�� �ß�,�%�R�	�å�ê�K�� �R�Z�K�ê�%�� �Z���ê�%�	�%�� �� �ß�,�����Ã�Þ�,�K�Ã�Z�	�,�%�� �w�	�Z���� �ê�ù�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê�� �H���Ã�Z�ÿ�,�K�$�R�� �Z�,�� �R�`�H�H�,�K�Z

�	�$�H�K�,�v�	�%�� ���å�Ã�Z�Ã���J�`�Ã���	�Z�}���Ã�%�å���H�K�ê�ù�Ã�K�K�	�v�Ã�����K�	�R�����Ã�R�R�ê�R�R�$�ê�%�Z�â��

�#�ê�v�ê���,�H���Ã���$�,�K�ê���ß�Ã���	�Þ�K�Ã�Z�ê�å�ã���K�	�R���ù�Þ�Ã�R�ê�å���Ã�%�å���Z�	�ê�K�ê�å���Ã�H�H�K�,�Ã�ß�� ���ÿ�,�K���Z�� �ê���� �Ã�%�å���	�%�� ���,�ÿ���ê�ù

�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê���� �,�,�å�R�ã���Z�Ã�	���,�K�ê�å���Z�,�� �Z���ê�� �v�Ã�K�}�	�%�� ���ß�,�$�H���	�Ã�%�ß�ê�� ���ê�v�ê���R�ã�� �R���	�H�$�ê�%�Z�� �H�K�,�ÿ�	���ê�R�ã�� �Ã�%�å

�Þ�`�R�	�%�ê�R�R���$�,�å�ê���R���Z���Ã�Z���K�ê�ÿ���ê�ß�Z�R���Z���ê���å�	�v�ê�K�R�	�Z�}���,�ÿ���ê�ù�ß�,�$�$�ê�K�ß�ê���Ã�ß�Z�,�K�R���ÿ�K�,�$�����Ã�K�� �ê���H���Ã�Z�ÿ�,�K�$�R���Z�,

�Œ�^ �(�R�ã���w���	���ê���$�Ã�	�%�Z�Ã�	�%�	�%�� ���ß�,�$�H���	�Ã�%�ß�ê���Ã�%�å���ê�%�ÿ�,�K�ß�ê�$�ê�%�Z���R�Z�Ã�%�å�Ã�K�å�R�â��

�#�ê�v�ê���,�H���� �Œ�(�� �_�ù�w�	�å�ê���� �`�	�å�ê���	�%�ê�R���ÿ�,�K���Ã�Þ�Ã�%�å�,�%�ê�å���� �,�,�å�R���Z�,���Þ�ê�Z�Z�ê�K���K�ê�ÿ���ê�ß�Z���ê�|�H�K�ê�R�R���R���	�H�$�ê�%�Z

�K�ê�Ã���	�Z�	�ê�R���Ã�%�å�����Ã�K�$�,�%�	�…�ê���H�K�,�ß�ê�å�`�K�ê�R���,�%���Z���	�R���	�R�R�`�ê���	�%���	�%�å�	�v�	�å�`�Ã������ �^ �Œ�ã���w���	�ß�����ß�,�`���å���ß�,�v�ê�K

�R�	�$�H���	�ÿ�	�ê�å���å�,�ß�`�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���K�ê�J�`�	�K�ê�$�ê�%�Z�R�ã���ß���ê�Ã�K���Ã�%�å���ß�,�%�R�	�R�Z�ê�%�Z���ß�K�	�Z�ê�K�	�Ã���ÿ�,�K���å�ê�Z�ê�K�$�	�%�	�%��

�Ã�Þ�Ã�%�å�,�%�$�ê�%�Z�å���Ã�%�å���Ã�å�,�H�Z�	�,�%���,�ÿ���Þ�Ã�Z�ß�����H�K�,�ß�ê�R�R�	�%�� ���Ã�%�å���å�ê�R�Z�K�`�ß�Z�	�,�%���$�ê�ß���Ã�%�	�R�$�R�â
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�(�ÿ�ÿ�,�K�Z�R���Z�,���R�Z�K�ê�%�� �Z���ê�%���Z�K�`�R�Z�ê�å���Z�K�Ã�å�ê���ÿ�K�Ã�$�ê�w�,�K���R�ã���H�Ã�K�Z�	�ß�`���Ã�K���}���Z���K�,�`�� �� ���Z���ê���� �Œ�(�� �_���� �`�Z���,�K�	�…�ê�å���(�ß�,�%�,�$�	�ß
�f �H�ê�K�Ã�Z�,�K���ó�� �(�f �ô���H�K�,�� �K�Ã�$�R���Ã�K�ê���H�K�,�� �K�ê�R�R�	�%�� �â���B�,�w�ê�v�ê�K�ã���	�$�H���ê�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���Ã�%�å���Þ�ê�%�ê�ÿ�	�Z�R���ÿ�,�K���Þ�`�R�	�%�ê�R�R�ê�R
�K�ê�$�Ã�	�%���`�%�ê�v�ê�%���Ã�ß�K�,�R�R���� �^ �Œ�â���° ���	���ê���,�%�� �,�	�%�� ���K�ê�� �	�,�%�Ã�����ê�ÿ�ÿ�,�K�Z�R���Z�,���	�$�H���ê�$�ê�%�Z���Z���ê���� �(�f ���H�K�,�� �K�Ã�$���R�	�� �%�Ã��
�H�,�R�	�Z�	�v�ê���$�,�$�ê�%�Z�`�$�ã���Þ�`�R�	�%�ê�R�R�ê�R���R�Z�	�������ÿ�Ã�ß�ê���	�%�ß�,�%�R�	�R�Z�ê�%�Z���Ã�H�H���	�ß�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ���ÿ�Ã�ß�	���	�Z�Ã�Z�	�,�%���$�ê�Ã�R�`�K�ê�R�ã�����	�$�	�Z�ê�å
�	�%�Z�ê�K�,�H�ê�K�Ã�Þ�	���	�Z�}�ã���Ã�%�å���v�Ã�K�}�	�%�� �����ê�v�ê���R���,�ÿ���H�K�ê�å�	�ß�Z�Ã�Þ�	���	�Z�}���	�%���ß�`�R�Z�,�$�R���,�`�Z�ß�,�$�ê�R�â

�(�|�H�Ã�%�å���Ã�%�å���� �Ã�K�$�,�%�	�…�ê���� �(�f ���H�K�,�� �K�Ã�$�R�ã���	�%�ß���`�å�	�%�� ���Z�� �K�,�`�� �� �ä

�#�ê�v�ê���,�H�$�ê�%�Z���,�ÿ���Z�	�ê�K�ê�å���ÿ�K�Ã�$�ê�w�,�K���R���Z�,���Ã�ß�ß�,�$�$�,�å�Ã�Z�ê���å�	�ÿ�ÿ�ê�K�ê�%�Z�����ê�v�ê���R���,�ÿ���Z�K�Ã�å�ê�K

�$�Ã�Z�`�K�	�Z�}�â��

�‚ �K�,�v�	�R�	�,�%���,�ÿ���$�ê�Ã�%�	�%�� �ÿ�`���ã���å�	�� �	�Z�Ã�����}���ê�%�Ã�Þ���ê�å���Þ�ê�%�ê�ÿ�	�Z�R���,�ÿ���Z���ê���� �(�f ���H�K�,�� �K�Ã�$�ã���R�`�ß�����Ã�R

�K�ê�å�`�ß�ê�å���	�%�R�H�ê�ß�Z�	�,�%�R���Ã�%�å���ê�|�H�ê�å�	�Z�ê�å���ß�`�R�Z�,�$�R���ß���ê�Ã�K�Ã�%�ß�ê���Z���K�,�`�� �� ���H�K�	�,�K�	�Z�}�����Ã�%�ê�R�ã

�w���	�ß�������ê�Ã�å���Z�,���ÿ�Ã�R�Z�ê�K���K�ê���ê�Ã�R�ê���Z�	�$�ê�R�â��

�� �ß�ß�ê���ê�K�Ã�Z�	�,�%�� �,�ÿ�� �Z���ê�� �ÿ�`������ �	�$�H���ê�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%�� �,�ÿ�� �Z���ê�� �� �(�f �ù�^ �`�Z�`�Ã���� �…�ê�ß�,�� �%�	�Z�	�,�%

�� �K�K�Ã�%�� �ê�$�ê�%�Z�R���ó�^ �…�� �R�ô���Ã�ß�K�,�R�R���Ã�������� �^ �Œ�ã���	�%�ß���`�å�	�%�� ���w�	�Z�������ê�}���Z�K�Ã�å�	�%�� ���H�Ã�K�Z�%�ê�K�R�â��

�(�%�R�`�K�ê�� �ß�,�%�R�	�R�Z�ê�%�Z�� �Ã�H�H���	�ß�Ã�Z�	�,�%�� �,�ÿ�� �Ã�å�v�Ã�%�ß�ê�� �K�`���	�%�� �R�ã�� �	�%�ß���`�å�	�%�� �� �Þ�	�%�å�	�%�� �� �K�`���	�%�� �R�� �,�%

�ß���Ã�R�R�	�ÿ�	�ß�Ã�Z�	�,�%�ã���v�Ã���`�Ã�Z�	�,�%�ã���Ã�%�å���,�K�	�� �	�%�ã���w�	�Z�����ß���ê�Ã�K���Z�	�$�ê���	�%�ê�R���Ã�%�å���Z�K�Ã�%�R�H�Ã�K�ê�%�ß�}�â��

�(�|�H�Ã�%�å���Z�� �ê���	�$�H���ê�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���,�ÿ���H�K�ê�ù�Ã�K�K�	�v�Ã�����H�K�,�ß�ê�R�R�	�%�� ���R�}�R�Z�ê�$�R���Z�,���ê�%�Ã�Þ���ê���Z�K�Ã�å�ê�K�R���R�`�Þ�$�	�Z

�å�,�ß�`�$�ê�%�Z�Ã�Z�	�,�%���Z���K�,�`�� �� ���Z���ê���Œ�	�%�� ���ê���° �	�%�å�,�w���R�}�R�Z�ê�$�R���Ã�%�å���K�ê�ß�ê�	�v�ê���ß���ê�Ã�K�Ã�%�ß�ê���å�ê�ß�	�R�	�,�%�R���H�K�	�,�K

�Z�,���ß�Ã�K�� �,���Ã�K�K�	�v�Ã���ã���Z���ê�K�ê�Þ�}���K�ê�å�`�ß�	�%�� ���å�ê���Ã�}�R���Ã�Z���Z���ê���å�ê�R�Z�	�%�Ã�Z�	�,�%���Þ�,�K�å�ê�K�â

�F�¯�â �Œ�Z�K�ê�%�� �Z�� �ê�%�	�%�� ���”�K�`�R�Z�ê�å���”�K�Ã�å�ê���Z�,���F�$ �H�K�,�v�ê
�‚ �K�ê�å�	�ß�Z�Ã�Þ�	���	�Z�}
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