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øÏÓ˘Á‰†˙¯·Á†È·‚Ï†‰Ó†∫‰Ò¯Â·‰
ÏÓ˘Á†˙¯·Á†Ï˘†ÔÂÈÎÈÊ‰†˙ÙÂ˜˙†ÌÂÈÒ¢†∫È‡·‚†ÏÈ‡
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‰Ó¯ÂÙ¯Ï†‰„ÚÂÂ‰†˙ÂˆÏÓ‰†˙ÚÓË‰†¯Á‡Ï†Ï·‡†¨Ë¯ÙÂ˙
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¢ÆÔÂ‰‰†˜Â˘·†ÈÓˆÚ

„¯˘ÓÏ†˙Â¯·Á‰†˙Â˘¯†˙¯ÊÁ†Ì‡‰†∫‰Ò¯Â·‰†
øÌÎÏ†¯ÂÊÚ˙†¯ˆÂ‡‰
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ÍÈÏ‰˙‰†‰È‰†¨‰Ï˘ÓÓ‰†˘‡¯†Ï˘†˙ËÏÁÂÓ†‰ÎÈÓ˙
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È‡˙†˜¯†Ì‡†¨˜˘Ó‰†Ï˘†˙ÈÒÈÒ·‰†Â˙ÏÂÎÈ·†ÏÂ„‚
¢Æ‚˘‚˘È† ˜˘Ó‰˘† ÁÂË·† È‡† ¨Â¯Ù˙˘È† ‰·È·Ò‰

‡
˙ÂÈ˙Ï˘ÓÓ‰†˙Â¯·Á‰†˙Â˘¯†Ï‰Ó†¨È‡·‚†ÏÈ‡
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˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰Ï†¯˘‡·†˙Â‡„Â† È‡†Ï˘†‰ÙÂ˜˙·
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·ÂÁ†˙¯‚È‡Î†ÌÈÊÂ¯‡†ÌÈÈÓÂ‡ÏÈ·†˙Â·ÈÈÁ˙‰†È·˙Î†Ï˘
˙Â¯ÈÁÒ‰Â† ÈÂÒÈÓ‰† ˙ÂÂ¯˙È† ÏÎ† ÏÚ† ¨˙ÈÏ‡¯˘È
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Ò¯Ó†˘„ÂÁ·†Æ≤∞∞≤†ÈÂÈ†Ê‡Ó†¨Á¢˘†„¯‡ÈÏÈÓÎ†Ï˘
≥Æ∂†ÍÒ·†¨¢ÌÈÚÂ·Ï‚¢†Ï˘†ÈÙÂÒ†ÔÂÈ„ÙÏ†ÏÈ·˜Ó·†¨≤∞∞≥
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ÆÈÓÂ‡Ï†˜·†È„È≠ÏÚ†¨‰˙˘Ó

ÌÈÈÈÙ‡Ó† ¯ÙÒÓ† Â˜ÙÂ‰˘† ˙Â·ÂÓ‰† ˙Â¯„ÒÏ
∫ÌÈÙ˙Â˘Ó

Ì‡˙‰·©†AAA †‚Â¯È„·†¢˙ÂÏÚÓ¢†È¢Ú†Â‚¯Â„†Ô·Â¯†∆
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¯˙ÈÓ† Ô˙Â‡†ÌÈ„ÁÈÈÓ‰† ¨ÌÈÈÈÙ‡Ó†˙Â¯„Ò†¯ÙÒÓÏ
∫˙Â¯„Ò‰

Í˘ÓÏ†Ô¯˜‰†ÏÚ†‰‚‰†˙ÓÈÈ˜†≠†¢„ÚÏ‚¢‰†˙¯„Ò·†∆
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Æ¯ÏÂ„‰†ÏÂÓ†Ï˜˘‰
‰˘·†˙È˙ÂÓ†‰È‡˘†˙È·È¯†˙ÁË·ÂÓ†˙Â¯„Ò‰†·Â¯·†∆
Ô‰· ¨˙Â˜Ù‰†ÌÈÏÚÂÙÂ†¢¯Â·˙¢†ËÚÓÏ†¨‰Â˘‡¯‰
‰È‰† ¨CORRIDOR† ≠Ï†Ì‡˙‰·† ¨˙È·È¯‰†˙È˙‰

Æ‰˜Ù‰‰†„ÚÂÓÓ

È„ÂÁÈÈ†ÂÈ‡†ÌÈ·ÂÓ‰†ÌÈ¯È˘ÎÓ‰†‡˘Â†ÈÎ†ÔÈÈˆÏ†˘È
¯·ˆ†ÌÈÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘„ÂÁ·Â†„·Ï·†·ÂÁ‰†˙Â¯‚È‡†˜Â˘Ï
ÌÈ˜·‰† Æ˙Â‡˜·‰† ˙Î¯ÚÓ·† Ì‚† ‰ˆÂ‡˙† ‡˘Â‰
¨ÌÈ·ÂÓ†˙ÂÂ„˜Ù†Ï˘†ÌÈÂ˘†ÌÈ‚ÂÒ†Â˜È˘‰†ÌÈÈ¯ÁÒÓ‰
˙‡†ÍÂ˘ÓÏ†ÏÂÎÈ†ÂÈ‡†Ì‰·†ÚÈ˜˘Ó‰˘†ÍÎ·†ÌÂ¯ÒÁ˘

Æ‰ÙÂ˜˙‰†ÍÏ‰Ó·†ÂÙÒÎ

˙ †̆Ï †̆ÔÂ̆ ‡¯‰†ÔÂÚ·¯·†‰Ò Â̄··†ÂÒÈÂ‚†Ï˜ †̆„¯‡ÈÏÈÓÎ
¯ÏÂ„Ï†˙Â„ÂÓˆ†·ÂÁ†˙Â¯‚È‡†˙˜Ù‰†˙ÂÚˆÓ‡·†¨≤∞∞≥

notes≠‰†˙È·È¯†ÌÂÏ˘˙Ï†È‡˙†‰ÂÂ‰Ó˘†ÁÂÂË·†˙‡ˆÓ†¯Â·ÈÏ‰†˙È·È¯†Ì‰·˘†ÌÈÓÈ‰†¯ÙÒÓ†™
¢ÒÏÒ˜‡¢†˙ÂÏÚ··†‰¯·Á†™™

‰Ò¯Â··†˙Â·ÂÓ†Á¢‚‡†Ï˘†˙Â˜Ù‰

‰¯·Á‰
‰˜ÈÙÓ‰

ÍÈ¯‡˙
ÒÂÈ‚‰

ÈÂÈÏÈÓ·†ÒÂÈ‚
Á¢˘

È¢Ú†∫‰ÊÓ
ÌÈÚÈ˜˘Ó
ÌÈÈ„ÒÂÓ

‰„Óˆ‰‚Â¯È„
‰·Â˜†˙È·È¯ÌÂÏ˘˙‰†È‡˙

ÔÂÈ„ÙÏ†„ÚÂÓ ˙È·È¯

Á¢‚‡‰†È‡˙

‰Ò¯Â·‰†Ï˘†Ë¯ËÈ‡‰†¯˙‡·†‰ÚÈÙÂÓ†˙Ë¯ÂÙÓ‰†‰Ï·Ë‰

¯˜ÁÓ‰†˙„ÈÁÈ†¨˙ÈÏÎÏÎ‰†‰˜ÏÁÓ‰

ÌÂÎÒ‰Ó†˘ÈÏ˘†È˘Î
˙Â¯‚È‡†˙ÂÚˆÓ‡·†ÒÈÂ‚

¨˙Â·ÂÓ†·ÂÁ
‰¯·ÚÂ‰†‰¯ÂÓ˙‰˘Î

ÌÈ„È‚‡˙Ï
ÆÏ¢ÂÁ·†ÌÈ¯Ê

™™¯Â·˙

™™ÔÂ¯ÈÓ

™™ÔÂÓ¯

™™Ô˙È‡

™™„ÚÏ‚

ÌÈÏÚÂÙ

Â̇̃ Ù‰

≠‰ÏÈ‚¯†Á¢‚‡

ÔÂÓÈÓ†ÈÓÂ‡Ï

±πÆ∂Æ∞≤

±≤Æ∏Æ∞≤

≤Æ±Æ∞≥

≥∞Æ±Æ∞≥

±±Æ≥Æ∞≥

±±Æ≥Æ∞≥

±±Æ≥Æ∞≥

±µ∞

±µ∞

±µ∞

±∏∞

±∏∞

±±≥

≥∂∞

µ∞•≠Î

≥¥•≠Î

¥¥•≠Î

¥±•≠Î

¥µ•≠Î

∑¥•≠Î

¯ÏÂ„

∏/∞≥†„Ú†≠Â̄ È‡
π/∞≥≠Ó†≠¯ÏÂ„

¯ÏÂ„

¯ÏÂ„

¯ÏÂ„

¯ÏÂ„

¯ÏÂ„

AAA
AAA

AAA

AAA

AAA

AA´

AA´

8.1%x(n*/365)
≤∞∞≥†ËÒÂ‚Â‡†„Ú - 8.0%

8.25%x(n*/360)
≤∞∞¥†̄ ‡ÂÈ†„Ú - 7.25%

Â̄·ÈÏ‰†ÈÂÎÈ·†±∞•†- 8.5%†̇ È·È̄  
≤∞∞µ†̄ ‡ÂÈ†„Ú - 7.0%

7%x(n*/360)
≤∞∞¥†Ò¯Ó†≠† (Libor 12 months + 5.3%)
 (Libor 6 months + 2.5%)x(n*/360)
≤∞∞¥≠Â†≤∞∞≥†ÌÈ˘·†≠†6.5%x(n*/360)
≤∞∞µ†≠†≤∞±µ†ÌÈ˘·†≠† 7%x(n*/360)

 Libor 3 months + 1.4%

Libor 6 months < 7%

Libor 6 months < 6%,†6.25%,

6.5%, 7%

Libor 6 months < 5.5%,†6%

Libor 6 months < 6%

Libor 6 months < 6%,†6.5%

≤∞Æ∑Æ≤∞±¥

µÆπÆ≤∞±¥

≥±Æ±Æ≤∞±µ

≤∞Æ≤Æ≤∞±µ

≥±Æ≥Æ≤∞±µ

≤∞Æ≥Æ≤∞±µ

≥±Æ≥Æ≤∞±∞



˙Â·ÂÁ¯Ó†ÒÈÈÙ‡Ò†‰ÎÂ˙‰†˙¯·
ÏÂÙÎ†ÌÂ˘È¯†Ò¯Ó†˙ÏÈÁ˙·†‰ÚˆÈ·
Æ·È·‡†Ï˙·†Í¯Ú†˙Â¯ÈÈÏ†‰Ò¯Â··
˙Â¯·ÁÓ†˙Á‡Ï†˙·˘Á‰†¨‰¯·Á‰
‰¯·Ú†¨Ï‡¯˘È·†˙Â˜È˙ÂÂ‰†‰ÎÂ˙‰
˙ÚÎÂ†¨˙ÂÏËÏË†˙ÂÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘·
‰Â¯Á‡Ï†ÆÈ‚Ë¯ËÒ‡†ÈÂÈ˘Â†‰‡¯·‰†ÍÈÏ‰˙†˙¯·ÂÚ
‰ÒÎ‰†ÒÓ†Ï˘†Ê¯ÎÓ·†‰˙ÎÊ†ÈÎ†‰¯·Á‰†‰ÚÈ„Â‰
˙ÂÈÏ·˜Ó†˙Á‡Î†˘Ó˘˙†‡È‰†Æ®IRS©†È˜È¯Ó‡‰
·Â˘ÁÓ‰†Í¯ÚÓ†Ï˘†̆ „ÁÓ†‰ÈÈ·Ï†Ë˜ÈÂ¯Ù·†‰˘Ó‰
ÆÌÈ˘† Ú·˘≠˘ÓÁ† Í˘ÓÈ‰Ï† ¯ÂÓ‡˘† ¨IRS≠·

¯˘‡Î†¨‰˘†≥∞≠Î† ÈÙÏ†‰Î¯„†˙‡†‰ÏÁ‰†‰¯·Á‰
˙È˘„Á†‰È‚ÂÏÂÎË†‰Á˙ÈÙ†ÔÓˆÈÂ†ÔÂÎÓÓ†ÌÈÚ„Ó†̇ ˆÂ·˜
˙ÂÏÂ„‚†·Â˘ÁÓ†˙ÂÓ¯ÂÙËÏÙÏ†˜ÊÁ†ÌÈÓÂ˘ÈÈ†ÏÏÂÁÓ†≠
ÂÈ‰†∏∞≠‰†˙Â˘†ÚˆÓ‡†„ÚÂ†∑∞≠‰†˙Â˘·†Æ®ÌÈÈ¯ÙÈÈÓ©
È„¯˘Ó†∫ÈÓÂ˜Ó‰†˜Â˘Ï†ÒÈÈÙ‡Ò†Ï˘†‰È˙Â¯ÈÎÓ†¯˜ÈÚ
ÌÈ˘·†Æ„ÂÚÂ†ÌÈÏÂ„‚†ÌÈ˜·†¨˙Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡†¨‰Ï˘ÓÓ
‰ÈÏ‚‡†¨·¢‰¯‡Ï†‰¯·Á‰†˙ÂÏÈÚÙ†‰·Á¯˙‰†ßπµ≠ß∏µ
˙˘·†Æ˜ÂÁ¯‰†Á¯ÊÓÏ†ÔÎÂ†˙Â¯Á‡†‰ÙÂ¯È‡†˙ÂÈ„ÓÂ
‰È˘‰†˙ÈˆÁÓ·†Æ˜¢„Ò‡·†‰È˙ÂÈÓ†Â˜ÙÂ‰†±ππ≤
˙ÂÈ˜ÒÚ†˙ÂÈÂÓ„Ê‰†È˙˘†‰¯·Á‰†‰ÏˆÈ†π∞≠‰†˙Â˘†Ï˘
¢≤∞∞∞†‚‡·¢†˙ÈÈÚ·Ó†ÈÓÏÂÚ‰†˘˘Á‰†∫·Â˘ÁÓ‰†ÌÂÁ˙·
ÆÂ¯È‡‰† Ú·ËÓ·† ˘ÂÓÈ˘Ï† ‰ÙÂ¯È‡·† ¯·ÚÓ‰Â

˙˘†˙È˘‡¯·†‰¯·Á·†˘Á¯˙‰†‰Ó†∫‰Ò¯Â·‰
ø≤∞∞∞

‰ÏÎÏÎ‰ß†Ï˘†‰ÓÏÂÚ·†‰˙ÈÈÁ†‰¯·Á‰¢†∫¯È¯˘†˜ÈˆÈ‡
ÍÈÏ‰˙Ï†‰ÒÎ†‡È‰Â†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†‰·¯‰†‰Ï†ÂÈ‰†Æß‰˘„Á‰
ÁÂÎ†ÒÂÈ‚†Æ˙ÂÓÈ˘Ó‰†ÏÎ†˙‡†Úˆ·Ï†È„Î†Ì„‡†ÁÂÎ†ÒÂÈ‚†Ï˘
Æ˜ËÈÈ‰‰†ÌÏÂÚ†ÏÎ·†Ê‡†‰È‰˘†ÈÙÎ†ÈÊ·Ê·Â†¯˜È†‰È‰†Ì„‡‰
≤∞∞∞†˙˘†È‰Ï˘·†‰ÚÈ‚‰†‰¯·Á‰†Ï˘†Ì„‡‰†ÁÂÎ†˙·ˆÓ
˙ÂÈ„Ó·†̇ Â·†̇ Â¯·ÁÂ†ÌÈÙÈÒ†‰ÓÈ˜Ó†‡È‰˘†ÍÂ˙†‰‡È˘Ï
ÌÈ„·ÂÚ†±∞∞∞≠Ï†·Â¯˜†ÒÈÈÙ‡ÒÏ†ÂÈ‰†≤∞∞∞†ÛÂÒ·©†˙Â·¯
‡Â‰†Ì‚˘†ÍÈÏ‰˙†¨®ÌÏÂÚ‰†È·Á¯·†˙Â·†˙Â¯·Á†≤∞≠ÎÂ
ÆÏÙ˘‰† ˙Â˘† ÂÏÁ‰† ¯˘‡Î† ‰¯·Á‰† ÏÚ† „È·Î‰

6

≠†·È·‡†Ï̇ ·†‰Ò Â̄··†ÏÂÙÎ‰†ÌÂ̆ È̄ ‰
ÌÈÚÈ˜˘ÓÏ† ·ÂËÂ† ‰¯·ÁÏ† ·ÂË

ÌÈÙÒÎ‰†Ï‰ÓÂ†̈ È̄̄ †̆̃ È̂ È‡†̈ ÒÈÈÙ‡Ò†Ï¢ÎÓ
∫¢‰Ò Â̄·‰¢Ï†ÔÂÈ‡¯·†̈ È̄ „‰†Ï·ÂÈ†̈ ‰¯·Á‰†Ï˘

Á¯ÒÁ† ˙Î¯Ú‰Ó† Ì‚† Ú·† ÌÈÈ˘˜† Ï˘† ÛÒÂ† „˜ÂÓ
ÂÏ†ÂÈ‰†ÌÓ‡†ÆÂ¯È‡‰†Ú·ËÓÏ†˙Â·Ò‰‰†Ï˘†ÌÈË˜ÈÂ¯ÙÏ
¯˙ÂÈ† ·Î¯ÂÓ† ‰È‰† ÁÂ˙È‰† ÌÏÂ‡† ¨ÌÈÏÂ„‚† ˙ÂÁÂ˜Ï
‰ˆÈ‡‰†‰¯·Á‰†Æ˙Â¯ÒÁ†ÂÈ‰†ÂÏ˘†˙ÂÏÂÎÈ‰Â†˙ÂÈÙÈˆ‰Ó
Æ¯ÈÁÓ†ÏÎ·†‡˘Â‰†ÌÚ†„„ÂÓ˙‰Ï†È„Î†ÁÂ˙ÈÙ‰†˙‡
ÂÎ¯ÚÂ‰˘†ÈÙÎ†¨‰¯·Á‰†˙‡†‡Â‰†Ì‚†ÍÈ¯Ú‰†ÔÂ‰‰†˜Â˘
‰‡È˘·†Æ˙ÓÊ‚ÂÓ†¯˙È†˙Î¯Ú‰·†¨˜ËÈÈ‰‰†˙Â¯·Á†·Â¯
¢Æ¯ÏÂ„† ≤≤† Ï˘† ¯Ú˘† ÏÚ† ‰¯·Á‰† ˙ÈÈÓ† ‰„ÓÚ

‰¯·Á‰†˙Ï‰‰†‰ÙÏÁ˙‰†≤∞∞∞†˙˘·†∫‰Ò¯Â·‰
ø‰˙‡¯·‰Ï†Ê‡Ó†Ì˙È˘Ú†‰Ó†≠

‰‡¯·‰†ÍÈÏ‰˙·†ÏÈ·˜Ó·† Â˜ÒÚ¢† ∫¯È¯˘†˜ÈˆÈ‡
˙ÂÈÁÂÂ¯Ï†‰¯·Á‰†˙‡†‡È·‰Ï†‰˙È‰†‰Â˘‡¯‰†Â˙¯ËÓ˘
ÆÁÂÂË†˙ÎÂ¯‡†˙È˜ÒÚ†‰È‚Ë¯ËÒ‡†‰Ï†˙ÂÂ˙‰Ï†‰ÈÈ˘‰Â
‰¯Â¯·†˙È˜ÒÈÚ†˙ÈÎÂ˙†ÌÂÈ‰†˘È†‰¯·ÁÏ˘†‡È‰†‰‡ˆÂ˙‰
¨ÍÂ¯‡†ÁÂÂËÏ†ÏÎ˙Ò‰Ï†∫ÂÈ‰†ÌÈÁÓ‰†ÌÈÂÂ˜‰†Æ˙¯„‚ÂÓÂ
Æ‰¯·Á‰†ÈÒÎ†ÏÚ†˙ÈÎÂ˙‰†˙‡†ÒÒ·ÏÂ†ÌÈ„˜ÂÓÓ†˙ÂÈ‰Ï
ÌÈ„·ÂÚ†ÂÏ†˘È†¨˙Â·ÂË†˙ÂÈ‚ÂÏÂÎË†‰Á˙ÈÙ†ÒÈÈÙ‡Ò
˙ÂÁÂ˜Ï†ÒÈÒ·†ÂÏ†̆ È†̈ Ì‰ÈÈÁ†ÏÚÙÓ†̇ ‡†‰¯·Á·†ÌÈ‡Â¯‰
¨ÒÓÈÒ†¨≥M†∫ÂÓÎ†˙Â¯·Á†¯˙È‰†ÔÈ·†ÌÈÓ†ÂÈÏÚ†„·ÂÎÓ
¨˜ÈÂÒÙ†¨Ò¯Ù†¯ÈÈ‡†¨Ï˘„Â¯Ù†¨‰„Â‰†¨‰Ê‰ËÙÂÏ
¨ÈÓÏÂÚ‰†˜˘Ó·†˙ÂÏÈ·ÂÓ‰Ó†˙Â¯·Á†≥∞∞≠Î†ÏÎ‰†ÍÒ·Â
ÆÌÏÂÚ·† ÌÈÈÊÎ¯Ó† ÌÈ˜ÂÂ˘·† ‰·ÂË† ‰ÒÈ¯Ù† ÂÏ†˘ÈÂ
¨¯·Ú·†ÂÏÚÙ†Ì‰·†ÌÈÙÚ‰†˙‡†ÂÈÈÓ† ÔÎÓ†¯Á‡Ï
‰ËÏÁ‰·†ÂÏ†̄ ÊÚ˘†‰Ó†ÆÁÂËÈ·‰†ÛÚ·†„˜Ó˙‰Ï†Â¯Á·Â
¢Æ‰Ê†ÛÚ·†·Â˘ÁÓ·†˙ÂÚ˜˘‰‰†ÁÙÂ†˜Â˘‰†Ï„Â‚†‰È‰

Ê‡Ó†˜ÂÓÚ†¯·˘Ó·†‡ˆÓ†ÁÂËÈ·‰†˜Â˘†∫‰Ò¯Â·‰
ÚÈÙ˘Ó†‰Ê†ÍÈ‡†¨˜¯ÂÈ†ÂÈ·†¯·ÓËÙÒ·†±±≠‰†ÈÚÂ¯È‡

ø˙ÈÎÂ˙‰†˘ÂÓÈÓ†ÏÚ

≤∞∞±≠·†˙ÈÎÂ˙‰†˙‡†ÂÎ‰†¯˘‡Î¢†∫¯È¯˘†˜ÈˆÈ‡
‰ËÏÁ‰‰†‰ÒÒ·˙‰†Ê‡†ÆÔÈËÂÏÁÏ†‰Â˘†‰È‰†·ˆÓ‰
˙ÂÁÂ˜Ï†µ∞≠Î† ÏÚ†˙È‚Ë¯ËÒ‡‰†˙ÈÎÂ˙‰†ÚÂˆÈ·Ï
ÂÏÎÂÈ˘†¨ÂÈ˙ÂÁÂ˜Ï†≥∞∞†ÔÈ·Ó†ÁÂËÈ·‰†ÛÚ·†ÌÈÓÈÈ˜
ÔÂ·˘Á·†ÂÁ˜Ï†ÔÎ†ÂÓÎ†ÆÛÚÏ†‰¯È„ÁÏ†ÒÈÒ·Î†˘Ó˘Ï
‰„˜Ó˙‰˘†‰¯·Á‰†Ï˘†˙ÓÈÈ˜‰†˜ÂÂÈ˘‰†˙˘¯†˙‡
ÁÂËÈ·‰†˙ÂÏÈÚÙ†·Â¯†˙‡†˙ÂÊÎ¯Ó‰†˙ÂÈ„Ó†˘ÓÁ·
ÔÈ‡†ÆÔÙÈÂ†˙Ù¯ˆ†¨‰ÈÓ¯‚†¨‰ÈËÈ¯·†¨·¢‰¯‡†∫ÈÓÏÂÚ‰
¯·ÓËÙÒ†Ê‡Ó†ÁÂËÈ·‰†˜Â˘·†ÈÓÏÂÚ‰†¯·˘Ó‰˘†˜ÙÒ
ÌÂÈ‰†ÌÈ„˜Ó˙Ó†Â‡†ÆÌÈÏ˜†ÌÈÈÁ†ÂÏ†‰˘ÂÚ†‡Ï†≤∞∞±
Ï˘†„ÈÓ˙Ó†ÁÂ˙ÈÙ†ÍÂ˙†ÌÈÓÈÈ˜†˙ÂÁÂ˜Ï†ÈÂÂÈÏ†Í˘Ó‰·
È¯ˆÂÓ†ÔÂÂ‚Ó†ÂÏ†˘È†ÍÎÏ†ÛÒÂ·Â†¨ÌÈ˘„Á†˙ÂÂ¯˙Ù
˙Â˘È¯„Ï†ÌÓÈ‡˙‰Ï†˙ÏÂÎÈ‰†˙‡Â†ÁÂËÈ·†˙Â¯·ÁÏ†Û„Ó
˙ÈÈ˘Ú˙†˙Â˘˘Â‡˙‰†ÔÓÊ·˘†˙Ó†ÏÚ†¨˙‡Ê†Æ˙ÂÈË¯Ù
ÁÂËÈ·‰†ÌÏÂÚÏ†˜ÙÒÏ†È„Î†Ì˘†‰È‰†Â‡†≠†ÁÂËÈ·‰

¢ÆÂÏ˘†˙ÂÂ¯˙Ù‰†˙‡

ÏÈ·˜Ó·†Â˜ÒÚ¢†∫¯È¯˘†˜ÈˆÈ‡
Â˙¯ËÓ˘†‰‡¯·‰†ÍÈÏ‰˙·
˙‡†‡È·‰Ï†‰˙È‰†‰Â˘‡¯‰
–†‰ÈÈ˘‰Â†˙ÂÈÁÂÂ¯Ï†‰¯·Á‰
‰È‚Ë¯ËÒ‡†‰Ï†˙ÂÂ˙‰Ï
¢ÁÂÂË†˙ÎÂ¯‡†˙È˜ÒÚ

∫˙ÂÈÓ†ÈÏÚ·
¥π•†≠†Ó¢Ú·†®±π∏µ©†˙ÂÎ¯ÚÓ†‰ÏÂÓ¯ÂÙ

±±•†≠†®‰¯Ê†‰¯·Á©†Ó¢Ú·†„ÏÈÙ¯È

≤•†≠†ÌÈ̄ Á‡†‰¯˘Ó†È‡ Â̆Â†ÌÈ̄ ÂË˜ È̄„

≥∏•†≠†¯Â·Èˆ‰

§†ÔÂÈÏÈÓ†±πÆ∂†∫˜Â˘†ÈÂÂ˘
®≤∞∞≥†Ò¯Ó·†±©

≠±¥Æ≥•†∫≤∞∞≤≠·†‰ÈÈÓ‰†˙‡Â˘˙

¥∏∞≠Î†∫ÌÈ„·ÂÚ†¯ÙÒÓ

¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†∂µ≠Î†∫≤∞∞≤≠·†˙Â¯ÈÎÓ

∫˜¢„Ò‡·†¯ÁÒÓÏ†ÌÂ˘È¯†„ÚÂÓ
±ππ≤

∫‡¢˙·†¯ÁÒÓÏ†ÌÂ˘È¯†„ÚÂÓ
≤∞∞≥†Ò¯Ó·†≥

ÒÈÈÙ‡Ò



‰˙Ú˜˘‰†̇ ÂÎÊ·†‰Â¯Á‡Ï†̄ ÒÂ‰˘†̈ ‰¯ÂÎ·†̇ ÂÈÓ†‡˘Â·
‰ÈÓ‰†¯Ú˘˘†‡Â‰†ÌÂÈÎ†·ˆÓ‰†Æ‰ÏÂÓ¯ÂÙ†Ï˘†‰˘„Á‰
˙¯‰ÊÂÓ†Í˘Ó˙Ó†·ˆÓ·†Æ¯ÏÂ„†±≠Ï†˙Á˙Ó†„¯È†˜¯ÂÈ†ÂÈ·
‰Ò¯Â·‰†˙Ï‰‰Ï†Â˘‚‰†Æ¯ÁÒÓ†˙˜ÒÙ‰·†‰¯·Á‰
¯ÂÊÁÏ†ÂÏ†¯˘Ù‡˙˘†¨‰ÏÂÚÙ†˙ÈÎÂ˙†˙È‡˜È¯Ó‡‰
‰˘ÂÏ˘†ÍÂ˙†˘ÓÂÓ˙†˙ÈÎÂ˙‰†Æ¯ÂÓÈ˘‰†ÈÏÏÎ·†„ÂÓÚÏÂ
¢Æ‰˜ÈÁÓ‰†˙¯‰Ê‰†¯ÒÂ˙†ÍÎ·˘†ÍÈ¯ÚÓ†È‡Â†¨ÌÈ˘„ÂÁ

˙ÂÈ˜ÒÚ‰†‰È˙Â‡ˆÂ˙†̇ ‡†‰‡Â¯†‰˙‡†ÍÈ‡†∫‰Ò¯Â·‰
ø˙Â·Â¯˜‰† ÌÈÈ˙˘≠‰˘·† ÒÈÈÙ‡Ò† Ï˘

Ï˘†˙È˜ÒÚ‰†‰˙ÈÎÂ˙†ÈÂÈ˘Ï†ÍÏ‰Ó‰¢†∫È¯„‰†Ï·ÂÈ
‰ÊÎ†ÍÏ‰Ó†ÆÔÓÊ†ÍÈ¯ˆÓÂ†Í·ÂÒÓÂ†·Î¯ÂÓ†‡Â‰†‰¯·Á‰
„ÁÈ†ÆÌÂÈ‰†Ï˘†È˜ÒÚ‰†ÌÏÂÚ·†¯˙ÂÈ†‰˘˜†Ô·ÂÓÎ†‡Â‰
„ÈÓÚ‰Ï† Ú„ÈÈ˘† ÈÓÂ† ˙ÂÈÂÓ„Ê‰†˙Â¯ˆÂ† ¨˙‡Ê† ÌÚ
ÍÈ¯ÚÓ†È‡†ÆÁÈÏˆÈ†ÁÂËÈ·‰†ÛÚÏ†ÌÈÈ„ÂÚÈÈ†˙ÂÂ¯˙Ù
‡Â‰†ÁÂËÈ·‰†ÛÚ·†ÌÈÈ·Â˘ÁÓ‰†ÌÈÎ¯ˆ‰†˜Â˘†Û˜È‰˘
‰Â¯Á‡‰†‰˘·†Æ‰˘·†¯ÏÂ„†„¯‡ÈÏÈÓ†±µ≠Ï†±∞†ÔÈ·
ÁÂÂ¯·†¯ÂÙÈ˘†ÂÓ˘¯†ÂÎÏ‰Ó·†ÍÈÏ‰˙†‰¯·Á‰†‰¯·Ú
È‡†ÆÂË†„ÒÙ‰‰†Ï˘†˙È˙ÂÚÓ˘Ó†‰Ë˜‰Â†ÈÏÂÚÙ˙‰
Ì‚†¨˙ÂÈÁÂÂ¯·†ÛÒÂ†¯ÂÙÈ˘†‰‡¯†ÂÊ†‰˘·˘†ÍÈ¯ÚÓ
‰‡ˆÂ˙Î†˙‡ÊÂ†¨˙Â¯ÈÎÓ·†È˙ÂÚÓ˘Ó†ÏÂ„È‚†‰‡¯†‡Ï†Ì‡
¢ÆÌÈ¯ˆÂÓ‰† Ï˘† ÔÂÎ† ¯ÂÁÓ˙ÓÂ† ˙ÂÏÚÈÈ˙‰Ó

≤∞∞≥†Ò¯Ó†† ††7†ßÒÓ†ÔÂÈÏÈ‚7

¯·˘Ó‰˘†̃ ÙÒ†ÔÈ‡†¢†∫¯È¯˘†̃ ÈˆÈ‡
Ê‡Ó†ÁÂËÈ·‰†˜Â˘·†ÈÓÏÂÚ‰
ÂÏ†‰˘ÂÚ†‡Ï†≤∞∞±†¯·ÓËÙÒ
ÁÂËÈ·‰†ÛÚ·†ÆÌÈÏ˜†ÌÈÈÁ
ÌÈË·Ï˙Ó†¨˙ÂÚ˜˘‰†ÌÈÁÂ„
ÈÓÂÁ˙†ÏÎ†˙‡†ÌÈÓˆÓˆÓÂ

ÁÂÂË·†ÂÈÏÚ†‰˘˜È†‰Ê†Æ˙Â‡ˆÂ‰‰
¯ˆÂÈ†‰Ê†È˙Ú„Ï†Í‡†¨¯ˆ˜‰

¢¯˙ÂÈ†ÍÂ¯‡‰†ÁÂÂË·†˙ÂÈÂÓ„Ê‰

ø¯·˘Ó‰Ó†ÌÈ‡ˆÂÈ†ÍÈ‡†∫‰Ò¯Â·‰

ÚÙ˘Â‰†¨ÁÂËÈ·‰†ÛÚ·†¯·˘ÓÏ†ÛÒÂ·¢†∫¯È¯˘†˜ÈˆÈ‡
˙ÂÒÎ‰‰†Æ˙ÈÓÏÂÚ‰†‰ÏÎÏÎ·†‰Ë‡‰‰Ó†Ì‚†‰¯·Á‰†·ˆÓ
˙Â‡ˆÂ‰‰†˙Ó¯†˙‡†ÂÓ‡˙‰†¨ÍÎÏ†‰·Â‚˙·Â† ¨ÂË˜
¨˙ÂÚ˜˘‰†ÌÈÁÂ„†ÁÂËÈ·‰†ÛÚ·†ÈÎ†ÌÈ‰ÊÓ†Â‡†Æ‰¯·Á·
‰Ê†Æ˙Â‡ˆÂ‰‰†ÈÓÂÁ˙†ÏÎ†˙‡†ÌÈÓˆÓˆÓÂ†ÌÈË·Ï˙Ó
˙ÂÈÂÓ„Ê‰†̄ ˆÂÈ†‰Ê†È˙Ú„Ï†Í‡†̈ ¯ˆ˜‰†ÁÂÂË·†ÂÈÏÚ†‰˘˜È
·Â¯˜·† ÂÏÁÈ†ÁÂËÈ·‰†˙Â¯·Á† Æ¯˙ÂÈ† ÍÂ¯‡‰†ÁÂÂË·
‚ÂÊÈÓ†ÈÎÈÏ‰˙Ó†ÌÈÚ·Â‰†ÌÈÈ˜ÒÚ†ÌÈÈÂÈ˘†ÌÚ†„„ÂÓ˙‰Ï
ÛÚ†ÏÚ†ÌÈ¯·ÂÚ‰†ÌÈÈ¯ÂËÏÂ‚¯†ÌÈÈÂÈ˘ÓÂ†ÌÈÈÓÏÂÚ
¢Æ„È˙Ú·†˙ÂÈ˜ÒÚ†˙ÂÈÂÓ„Ê‰†Â¯ˆÈÈ† ÂÏ‡†≠†ÁÂËÈ·‰

‰¯·Á‰† ˙ÂÈÓ† ˙‡† Ì˙Ó˘¯† ÚÂ„Ó† ∫‰Ò¯Â·‰
ø·È·‡†Ï˙·†¯ÁÒÓÏ

ÌÂ˘È¯†ÂÚˆÈ·˘†˙Â¯·Á‰†ÏÎ†ÌÂÈ‰†„Ú¢†∫È¯„‰†Ï·ÂÈ
ÏÚ† Ï˜‰† ÌÓ‡† ‰Ê† Æ˙ÂÈÏ‡¯˘È† ˙Â¯·Á† ÂÈ‰† ÏÂÙÎ
ÒÈÈÙ‡Ò†ÆÔÂ¯˙È†ÏÎ†˙Â¯·ÁÏ†Ô˙†‡Ï†Í‡†¨ÌÈÚÈ˜˘Ó‰
≠†˙È„ÏÂ‰©†‰¯Ê†‰¯·Á†˙ÈËÙ˘Ó‰†‰˙¯„‚‰·†‡È‰
ÌÈÚÈ˜˘Ó† ¨ÔÎ† ÏÚÂ† ¨®ÌÈÈÏÈË‡‰† ÌÈÈ‡·† ‰ÓÂ˘¯
Ì‰ÈÁÂÂ¯†ÏÚ†≥µ•†¯ÂÚÈ˘·†ÒÓ·†ÌÈ·ÈÈÁ†ÌÈÈÏ‡¯˘È
˙Â˜˙†Æ‰¯ÈÎÓ‰†˙Ú·†¯Â˜Ó·†ÒÓ†µ•†ÈÂÎÈ†ÍÂ˙†˙ÂÈÓ·
¯ÁÒÓÏ†Ì˘¯È‰Ï†˙Â¯Ê†˙Â¯·Á†˙Â„„ÂÚÓ†˙Â˘„Á‰†ÒÓ‰
˜¯†ÌÏ˘Ï†ÍÈ¯ˆ†ÈÏ‡¯˘È‰†ÚÈ˜˘Ó‰†¯˘‡Î†¨·È·‡†Ï˙·
ÏÚ†ÏÁ˘†ÈÙÎ†˙‡ÊÂ†¨®˙¯‚ÒÓ†‰‡¯©†ÔÂ‰†ÁÂÂ¯†ÒÓ†±µ•
‰Ó˜†ÒÈÈÙ‡Ò˘†ÔÂÂÈÎÓ†Æ˙ÂÈÏ‡¯˘È‰†˙Â¯·Á‰†¯‡˘†ÏÎ
˙ÈÒÈÙ‰†‰ÈÈÏÈ‰˜‰†Ï˘†·Ï‰†˙ÓÂ˘˙†¨Ï‡¯˘È·†‰„ÒÂÂ
‡Ï†ÂÏ·È˜Â†ÔÎ‡Â†¨‰ÏÂ„‚†ÌÈÈË¯Ù‰†ÌÈÚÈ˜˘Ó‰Â†ı¯‡·
„È¯Ë‰†ÒÓ‰†‡˘Â˘†¨ÌÈÏ‡¯˘È†ÌÈÚÈ˜˘ÓÓ†˙ÂÈÙ†ËÚÓ
ÌÈÚÈ˜˘Ó†ÏÚ†˙ÚÎ†Ï˜È†ÍÏ‰Ó‰†ÈÎ†ÌÈÈÓ‡Ó†Â‡†ÆÌ˙Â‡
¢Æ‰¯·Á·† ÚÈ˜˘‰Ï† ÌÈ È ÂÚÓ‰† ÌÈÏ‡¯˘È

˙Ò¯Â·Ó†Ì˙Ï·È˜˘†‰‡¯˙‰Ï†Ì‡‰† ∫‰Ò¯Â·‰
‰˙È‰†¯ÂÓÈ˘‰†ÈÏÏÎ·†‰„ÈÓÚ†È‡†ÏÚ†˜¢„Ò‡‰

øÌÎ˙ËÏÁ‰†ÏÚ†‰ÚÙ˘‰

¯ÁÒÓÏ†˙ÂÈÓ‰†˙‡†ÌÂ˘¯Ï†‰ËÏÁ‰Ï¢†∫È¯„‰†Ï·ÂÈ
˜¢„Ò‡‰Ó†ÂÏ·È˜˘†‰‡¯˙‰Ï†¯˘˜†ÏÎ†ÔÈ‡†·È·‡†Ï˙·
ÌÂ˘È¯Ï†ÍÈÏ‰˙‰†̇ ‡†ÂÏÁ˙‰†Æ¯ÂÓÈ˘‰†ÈÏÏÎÓ†‰‚È¯Á†ÏÚ
ÈÎË†ÈËÙ˘Ó†ÏÂ˘ÎÓ†ÂÏ†‰È‰Â†¨‰˘Î††ÈÙÏ†·È·‡†Ï˙·

ÒÈÈÙ‡Ò˘†ÔÂÂÈÎÓ¢†∫È¯„‰†Ï·ÂÈ
˙ÓÂ˘˙†¨Ï‡¯˘È·†‰„ÒÂÂ†‰Ó˜
˙ÈÒÈÙ‰†‰ÈÈÏÈ‰˜‰†Ï˘†·Ï‰
ÌÈÈË¯Ù‰†ÌÈÚÈ˜˘Ó‰Â†ı¯‡·
ËÚÓ†‡Ï†ÂÏ·È˜Â†ÔÎ‡Â†¨‰ÏÂ„‚
ÌÈÏ‡¯˘È†ÌÈÚÈ˜˘ÓÓ†˙ÂÈÙ

Â‡†ÆÌ˙Â‡†„È¯Ë‰†ÒÓ‰†‡˘Â˘
ÏÚ†˙ÚÎ†Ï˜È†ÍÏ‰Ó‰†ÈÎ†ÌÈÈÓ‡Ó
ÌÈÈÂÚÓ‰†ÌÈÏ‡¯˘È†ÌÈÚÈ˜˘Ó

¢‰¯·Á·†ÚÈ˜˘‰Ï

ÒÈÈÙ‡Ò·†ÌÈÚÈ˜˘ÓÏ†˙È˙ÂÚÓ˘Ó†ÒÓ†˙Ï˜‰

‡È‰˘†¨ÒÈÈÙ‡Ò†˙ÈÈÓ·†ÌÈÏ‡¯˘È†ÌÈÚÈ˜˘ÓÏ†ÔÂ‰‰†ÁÂÂ¯†ÒÓ†˙‡†˙ÈÁÙ‰†ÏÂÙÎ‰†ÌÂ˘È¯‰

˙Â¯ÈÈ†ÏÚ†ÒÓ‰†¯ÂÚÈ˘†˙‡†Â¯È‡˘‰†‰ÒÎ‰†ÒÓ†˙ÂÂËÏ˘©†„·Ï·†±µ•≠Ï†≥µ•≠Ó†¨‰¯Ê†‰¯·Á

Æ®≤∞∞∑†„Ú†≥µ•†ÏÚ†ÌÈ¯Ê†Í¯Ú

ÌÈÓÏ˘Ó†ÌÈ‡˘†¨ÌÈÈ„ÒÂÓ†ÌÈÚÈ˜˘Ó†¯Â·Ú†„ÁÂÈÓ·†È˙ÂÚÓ˘Ó†ÏÂÙÎ‰†ÌÂ˘È¯‰†Ï˘†ÒÓ‰†ÔÂ¯˙È

≥µ•†Ï˘†ÒÓ†˙ÓÂÚÏ†¨·È·‡≠Ï˙·†˙Â¯ÁÒ‰†˙Â¯Ê†˙Â¯·Á†Ï˘†˙ÂÈÓ†ÏÚ†ÔÂ‰†ÈÁÂÂ¯†ÒÓ†ÏÏÎ

·È·‡≠Ï˙·†‰Ò¯Â··†¯ÁÒÓÏ†Ì˘¯È‰Ï†˙ÂÏÂÎÈ†Ï¢ÂÁ·†˙Â„‚Â‡Ó‰†˙Â¯·Á†ÆÌÈ¯Ê†Í¯Ú†˙Â¯ÈÈ†ÏÚ

ÌÈÏ‡¯˘È‰†ÌÈÚÈ˜˘Ó‰†ÏÚ†Ï˜‰Ï†ÍÎ·Â†¨ÒÓ‰†ÔÂ¯˙ÈÓ†˙Â‰ÈÏ†¨ÏÂÙÎ‰†ÌÂ˘È¯‰†˜ÂÁ†ÈÙ†ÏÚ†˙ÂÏ˜·

ÆÌÈÚÈ˜˘Ó†Ï˘†ÛÒÂ†Ï‰˜†‰¯·Á‰†Ï‡†·¯˜ÏÂ†‰¯·Á·

¯È¯˘†˜ÈˆÈ‡†¨ÒÈÈÙ‡Ò†Ï¢ÎÓ
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˙‡†‰Á¯‡†¨‰Ò¯Â·‰†Ï¢ÎÓÏ†‰˘Ó†¨ÔÂ·Ï†¯˙Ò‡
Æ‰Ò¯Â·‰†Ï˘†ÌÈ¯˜·Ó‰†ÊÎ¯Ó·†ÒÓ„‡†ÔÂÎÓ†È¯·Á
∫„ÏÙÂ¯·†ÏÂ‡˘†Ï˘†Â˙‡ˆ¯‰†‰„ÓÚ†˘‚ÙÓ‰†ÊÎ¯Ó·
Æ¢ø≤∞∞∏†˙˘·†·È·‡≠†Ï˙·†‰Ò¯Â·†‰È‰˙†Ì‡‰¢
È‡Â†ÏÒ¯Ó†˘¢Ú†˙ÂÈÏÂ‰È†Ú„ÈÓ†˙ÂÎ¯ÚÓÏ†ÔÂÎÓ‰
˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡·† ÏÂ‰ÈÏ† ‰ËÏÂ˜Ù·† Ì˜Â‰† ÒÓ„‡

˙ÂÎ¯ÚÓ†ÏÂ‰È†˙‡†Ì„˜Ï†‰¯ËÓ·†±π∏∂≠·†·È·‡≠Ï˙
ÌÂ¯ÂÙ† ‰ÂÂ‰Ó† ÔÂ„ÚÂÓ‰† ÆÏ‡¯˘È·† Ú„ÈÓ‰
ÆÌÂÁ˙·†ÌÈ¯˜ÂÁÏÂ†ÌÈ¯ÈÎ·†ÌÈÏ‰ÓÏ†ÈÚÂˆ˜Ó≠È˙¯·Á

ÒÓ„‡†ÔÂÎÓ†Ò¯Ù·†ÌÈÈ˙˘Î†ÈÙÏ†‰˙ÎÊ†‰Ò¯Â·‰
Æ¢Ûˆ¯¢†˙·˘ÁÂÓÓ‰†¯ÁÒÓ‰†˙Î¯ÚÓ†˙Ó˜‰†ÏÚ

ÔÂÎÓ†Ï˘†Ú„ÈÓ†˙ÂÎ¯ÚÓ†ÈÏ‰ÓÏ†ÔÂ„ÚÂÓ‰†È¯·Á
‰Ò¯Â··†ÌÈÁ¯‡˙Ó†ÒÓ„‡

˙‡†ÌÈÈ˜Ï†‰¯Á·†ıÁ≠ÈÂÏ‡†·ÈÓ‰†Ô¢Ï„‰†˙¯·Á
¨‰¯·Á‰†¯¢ÂÈ†Æ‰Ò¯Â··†‰Ï˘†È˙˘‰†ÌÈÚÈ˜˘Ó‰†ÒÎ
Ô˙†¨‰¯·Á‰†Ï¢ÎÓÂ†¨ÒÎ‰†˙‡†Á˙Ù†¨ÌÈÈ‰Ë¯Â†È·‡

Æ≤∞∞≤†˙ÂÁ¢Â„†˙‡†‚Èˆ‰†¨ıÁ
¨ÈÂ¯ÈÚ†Ô˙ÂÈ†¨®Ï‡¯˘È©†˜ËÒÂÂÈ‡†˜·†Ï¢ÎÓ
˙˘Ï†˜·‰†Ï˘†ÌÈÈÙÒÎ‰†˙ÂÁ¢Â„‰†˙‡†ÂÈ„·ÂÚÏ†‚Èˆ‰
‰Î¯Ú†˙‚ˆÓ‰†Æ‰Ò¯Â·‰†Ï˘†ÌÈ¯˜·Ó‰†ÊÎ¯Ó·†¨≤∞∞≤
˜ËÒÂÂÈ‡† Ï¢ÎÓ† ¨˜ÈÙË† ÔÏ‡† ˙ÂÙ˙˙˘‰·
ÔÈ·†˜Â„‰‰†¯˘˜‰†˙‡†ÂÈ¯·„·†˘È‚„‰˘†¨®‰ÈÏ‚‡©
Æ˙ÈÓÏÂÚ‰† ˜ËÒÂÂÈ‡† ˙ˆÂ·˜Ï† ÈÏ‡¯˘È‰† ˜·‰

‰¯·Á‰† ¨ÔÓÙÈÏ† Ï‡† ˙ÂÙ¯ËˆÓ† ˙Â¯·Á‰† È˙˘
ÌÈÈÙÒÎ‰†‰È˙ÂÁ¢Â„†˙‡†‰‚Èˆ‰˘†‰Â˘‡¯‰†˙È‡Ò¯Â·‰

Æ¯‡Â¯·Ù†ÛÂÒ·†¨ÌÈ¯˜·Ó‰†ÊÎ¯Ó·

‰Ò¯Â··†ÌÈÈÙÒÎ†˙ÂÁ¢Â„†˙‚ˆ‰

ÌÈÚÂ¯È‡†ÔÓÂÈ

ÚÂ¯È‡†˙ÓÊ‰Ï

ÌÈ¯˜·Ó‰†ÊÎ¯Ó·

¯˘˜˙‰Ï†‡

˙Â¯·Â„Â†˜ÂÂÈ˘†˙„ÈÁÈÏ

‰Ò¯Â··

∞≥≠µ∂∑∑¥∞µØ∂

ÌÈÈÓÂ‡ÏÈ·‰†ÌÈ„„Ó‰†̇ ¯·Á†̃ È˘˙†È‡Ó†̆ „ÂÁ·
˙ÂÈÓ†±∞∞†ÏÂÏÎÈ˘†¨FTSE-Med 100†„„Ó†˙‡†FTSE
‰ÈÒÂ˜È† ¨‰Â˙‡† Ï˘† ˙ÂÒ¯Â··† ˙Â¯ÁÒ‰
ÌÈÚÈ˜˘ÓÏ†ÈÏÎ†˘Ó˘Ï†‡È‰†„„Ó‰†˙¯ËÓ†Æ·È·‡≠Ï˙Â
ÆÔÂÎÈ˙‰†ÌÈ‰†Ï˘†ÈÁ¯ÊÓ‰†Ô‚‡‰†˙ÂÈ„Ó·†ÌÈÈÓÂ‡ÏÈ·
˙ÂÈÓ†≥∞≠Î†Â·†ÂÏÏÎÈÈÂ†ÏÈ¯Ù‡·†ÌÒ¯ÂÙÈ†„„Ó‰†·Î¯‰
˙ÂÒ¯Â·‰†˘ÂÏ˘Ó†ÌÈ‚Èˆ†ÔÈ·†‰˘È‚Ù·†Æ˙ÂÈÏ‡¯˘È
ÌÈÙ˙˙˘Ó‰†Â‡¯˜†̈ ¯‡Â¯·Ù·†‰Î¯Ú˘†̈FTSE†È˘‡†ÌÚ
Æ˘„Á‰†„„ÓÏ†Û¯Ëˆ‰Ï† ¯ÂÊ‡·†˙ÂÙÒÂ†˙ÂÒ¯Â·Ï

ÂÓÈÈ˜† ·È·‡≠Ï˙Â† ‰Â˙‡† Ï˘† ˙ÂÒ¯Â·‰† È‚Èˆ
‰Ò¯Â·‰†È‚Èˆ†ÌÚ†¨ÌÈ˘ÏÂ˘Ó†ÌÈ˘‚ÙÓ†Ì‚†‰Â¯Á‡Ï
ÛÂ˙È˘Ï†̇ ÂÈ¯˘Ù‡†ÌÈÎ¯„†ÂÂ„È†Ô‰·†̈ ÏÂ·ËÒÈ‡†Ï˘
˙ÂÈÓ†„„Ó†˙˜˘‰†ÏÚ†¯·Â„Ó†¨¯˙È‰†ÔÈ·†Æ‰ÏÂÚÙ
ÌÈÎ¯„†ÏÚÂ†®FTSE Med 100≠Ï†ÛÒÂ·©†Û˙Â˘Ó
Ï˘†‰˜ÈÏÒ‰Â†¯ÁÒÓ‰†˙ÂÎ¯ÚÓ†ÔÈ·†¯Â˘È˜†˙¯ÈˆÈÏ

Æ˙ÂÒ¯Â·‰†˘ÂÏ˘

¯Â¯„†¨‰ÈÒÂ˜È†Ï˘†‰Ò¯Â·‰†Ï¢ÎÓ†¨ÒÒ˜ËÓ†Ò„Â†∫ÔÈÓÈÓ
¯¢„† ¨‰ÈÒÂ˜È† Ï˘†‰Ò¯Â·‰†¯¢ÂÈ† ¨Ò„ÈÂÒ†ÒÂÏ·Ù† ¨ËÈÏ˘

∫ÌÈ„ÓÂÚ†Æ‰Â˙‡†Ï˘†‰Ò¯Â·‰†Ï¢ÎÓ†¨ÒÈ˜‡ÒÎÏ‡†ÒÈËÂÈÙ
¨ı¯‚≠Ô‡Â†¯ËÈÙÂ†¨FTSE≠·†ÌÈ„„Ó†ÔÂÎ˙†Ï‰Ó†¨¯˜¯Ù†ß˙¯‚

‰ÙÂ¯È‡†FTSE†Ï‰Ó

ıÁ Ô˙ ¨‰¯·Á‰ Ï¢ÎÓ ÌÚ†¨®ÔÈÓÈÓ©†ÌÈÈ‰Ë¯Â È·‡ ¨ıÁ ÈÂÏ‡ ¯¢ÂÈ

Ï‰Ó ¨‚¯·Ò„Ï Ï·ÂÈ ¨ÂÒ Ï¢ÎÓ ¨‚¯·Ò„Ï ÒÎÏ‡ ∫Ï‡Ó˘Ó
˙¯„Ò ˙˜˘‰· ¨˙Â¯ÈÎÓ‰ Ï¢ÎÓÒ ¨ıÈ˘Â·ÂÏ Ï‡ÎÈÓÂ ¨˜ÂÂÈ˘‰
Ò¯Ó·† ≤≥≠·† ÌÈ¯˜·Ó‰ ÊÎ¯Ó· ¯ÚÈ˘‰ ÁÂÙÈËÏ ÌÈ¯ˆÂÓ ÌÈ¯Ê‚·†Ò¯Â˜

ÌÈ¯˜·Ó‰†ÊÎ¯Ó·

Û¢ÂÚÓ†ÔÂ„ÚÂÓ†Á˙ÂÙ†‰Ï‡†ÌÈÓÈ·

ÌÈÊÂÁÂ†˙ÂÈˆÙÂ‡·†Ì„˜˙Ó†Ò¯Â˜

¯·Ú·†¨¯È‰·†ÈÒÂÈ†˙ÈÈÁ‰·†ÌÈÈ„È˙Ú

Û¢ÂÚÓÂ†¯ÁÒÓ†˙˜ÏÁÓ†Ï‰Ó

ÆÌÈÏÚÂÙ‰†˜··

Ïˆ‡†‰Ó˘¯‰Â†ÌÈË¯Ù

È‡ÏÂÊ‡†È˙‡

∞≥≠µ∂∑∑¥µµ†∫ÔÂÙÏË·

‰Ò¯Â·‰†Ï˘†Ë¯ËÈ‡‰†¯˙‡·Â

www.tase.co.il

‡˘Â· ÌÈÎÂÒ ÔÂ„ÚÂÓ· ¨Ô‰Î ÈÊÈ‡ ¨Ï„‚Ó ˙ˆÂ·˜ Ï¢ÎÓ
Ò¯Ó· ±∂≠· ÌÈ¯˜·Ó‰ ÊÎ¯Ó· ÒÎ˙‰˘ ¨ÔÂ‰‰ ˜Â˘Â ‰ÈÒÙ
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Ï˘†ÌÈÂÎÈÒ†ÏÂ‰ÈÂ†ÔÂ‰‰†˜Â˘Ï†‰È¯ÒÈ˜†ÊÎ¯Ó
¯‡Â¯·Ù·†≤≥≠·†ÌÈÈ˜†‰ÈÏˆ¯‰†ÈÓÂÁ˙È·‰†ÊÎ¯Ó‰
‡˘Â·† ¨Û¢ÂÚÓ† ÔÂ„ÚÂÓ†ÌÚ†ÛÂ˙È˘·† ¨ÔÂÈÚ†·¯Ú
˙ÂÁ¢Â„‰†ÈÂ˙†ÏÚ†ÌÈÈÂˆÈÁ†ÌÈÈÂÈ˘†Ï˘†˙ÂÚÙ˘‰‰
‰Ó¯ÈÙ‰†ÈÂÂ˘†ÏÚÂ†®˙È‡Â·˘Á†‰ÙÈ˘Á© ÌÈÈÙÒÎ‰
ÌÈ¯˜·Ó‰†ÊÎ¯Ó·†Í¯Ú˘†¨ÒÎ·†Æ®˙ÈÏÎÏÎ†‰ÙÈ˘Á©
ÌÈÂÎÈÒ‰†ÏÂ‰ÈÏ†ÌÈÎ¯„†Ì‚† ÂÂ„È† ¨‰Ò¯Â·‰†Ï˘
ÆÁÂÂÈ„‰† ˙Î¯ÚÓ† ˙‡† ¯Ù˘Ï† Í¯Âˆ‰Â† ˙ÂÓ¯ÈÙ·

„ÒÂÓ‰†Ï˘†˙ÈÚÂˆ˜Ó‰†‰„ÚÂÂ‰†¯¢ÂÈ†¨¯ÈÓ‡†ÈÏ‡†ßÙÂ¯Ù
ÔÙÂ‡·†˙ÂÈÊÁ˙‰†˙‡†„Â„ÓÏ†ÚÈˆ‰†¨˙È‡Â·˘Á†‰È˜˙Ï
¨ÂÏ·˜˙È˘†ÌÈÂ˙‰†̇ ¯ÊÚ·Â†̈ ‰¯ÂÁ‡†ÌÈ˘†̄ ÙÒÓ†È·˜Ú
ÂÈ˘ÎÚ˘†ÌÎÏ†Â¯‡˙¢†∫„È˙ÚÏ†‰„È„Ó‰†ÈÎ¯„†˙‡†¯Ù˘Ï
Ú„ÈÓ‰†ÌÚ†±πππ†˙˘Ï†ÁÂÂ¯†„Â„ÓÏ†ÌÈÎÈ¯ˆ†ÂÈÈ‰
ÆÌÈ˜ÙÂÒÓ‰†˙Â·ÂÁ‰†ÏÚ†Ï˘ÓÏ†¨ÌÂÈ‰†ÂÈ„È·†ÈÂˆÓ˘
˙ÂÈÊÁ˙‰†˙‡†˜Â„·Ï†ÏÎÂ†È·˜Ú†ÔÙÂ‡·†˙‡Ê†‰˘Ú†Ì‡
Æ„È˙Ú·†‰„È„Ó‰†ÈÎ¯„†˙‡†¯Ù˘ÏÂ†ÂÏ˘†˙ÂÓ„˜ÂÓ‰
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