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±πππ     ≤∞∞∞                      ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ   

±ππ∏±πππII III IVIII±πππ≤∞∞∞™

˙ÓÂÚÏ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘©           ÌÈÈ˙˘ ÌÈÁÂÓ· ÚˆÂÓÓ· ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘
·¯ ÏÎ©         ®ÂÓ„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ·˜Ó‰ ‰ÙÂ˜˙‰        ®„˜˙˘‡ ÏÈ

˜˘Ó‰ ·ˆÓÏ  ·ÏÂ˘Ó‰ „„Ó‰≥Æ∞≥Æ±±Æµ±µÆ≥≠±Æπ∏Æ≥±∞Æ∏∞Æ∂∂Æ≤∂

Ô‚¯Â‡Ó‰ ÈÂÚÓ˜‰ ¯ÁÒÓ‰∂Æµ¥Æ≥≠¥Æ±±≤Æ∂≠±Æ≥±≥Æ∞≤≤Æ∏≥Æ∑∏Æ±∂

®ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ© È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ¯ÂˆÈÈ‰≤Æ∑±Æ≥≤Æ∞±πÆ∏≤Æ∑±¥Æµ±∞Æµ≠±Æ≤±∞Æµµ

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÏÓ˘Á‰ ˙ÎÈ¯ˆ≤Æµ≤Æ∑≠±Æµ±µÆ∑±∂ÆµπÆ∂±±Æ∑∞Æ∏±±Æ≤¥

¯ÁÒÓ‰ ÛÚ· ÔÂÈ„Ù‰ „„Ó∞Æ∏¥Æ∂∑Æ¥≤∞Æ≥±±Æπ≥Æ∞±µÆ≤∞Æ∞±±Æµµ

ÏÏÂÎ‰ ÔÂÈ„Ù‰ „„Ó≥ÆµµÆπ∑Æ∏±∑Æ≥±∑Æ±µÆ≥µÆµ≤Æ±±±Æπµ

·¯ ÏÎ© ÚˆÂÓÓ· ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘®ÂÓ„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ

ÌÈ¯ÈÈ˙ ˙ÂÒÈÎ≠µÆ∑±∂Æ¥≥Æ∑πÆ∞¥Æ∞∂Æ∂≠±≥Æµ±≤Æ±≤∞Æ≥¥

ÌÈÏÂÚ ˙ÂÒÈÎ≠±µÆ¥≥µÆµπÆπ¥∑Æ∏πÆ∑≠¥¥Æ±≠≥Æ∂±∂Æ∞≠∂Æπ∂

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

·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò· ∫‰ÊÓ   È¯Â≠¥¥Æ¥≥Æ∞±≥Æπ≥∏Æ∞≠≥∂Æ¥¥¥Æ≥≠µµÆ≤≠±∏Æπ≠≤Æ≥¥

˙Â¯È„ Ï˘ ‰ÈÈ· ¯Ó‚≠≤±Æ∂≠±≥Æ¥≠∑Æ∞±≥Æ∏≤Æ∞≠≤Æ±≠∂πÆ±≠≤±Æπ≠≤∏Æ≥¥

·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò· ∫‰ÊÓ   È¯Â≠≤≤Æ∑≠¥Æ∑≠≤≥Æ≤∑Æ∂≠∂Æ≥≠¥∞Æ≥≠µ∂Æ±≠¥Æ±≠∂≤Æ¥¥

·Á‰ ¯˜Ò È‡ˆÓÓ˙Â¯ÌÈÊÂÁ‡      ±

 ˙˜ÂÙ˙Á‰· ˙Â¯˙ÂÈ˙ÈÈ˘Ú˙‰
®È¯Â˜Ó©≠∏π∑±∏≤∞™™¥≤µ∂

Á‰ ˙˜ÂÙ˙·¯˙ÂÈ˙ÈÈ˘Ú˙‰ ˙Â

®‰ÎÂÓ©≠∏π∑±∞±µ±∑≤∂∂

·Á ˙Â¯ÈÎÓ®È¯Â˜Ó© ¯ÁÒÓ‰ ˙Â¯™™≠±≥™™±≤™™∏≤∂™™π™™µ™™±∑∂

·Á ˙Â¯ÈÎÓ®‰ÎÂÓ© ¯ÁÒÓ‰ ˙Â¯™™≠±¥™™±≤™™∂™™µ≤¥™™∂≤¥∂

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰   ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

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

· ˘¯Ù‰Î ¯„‚ÂÓ ÂË‰ ÔÊ‡Ó   ®±·Á‰ ¯ÙÒÓ ÔÈ·Ï ‰ÈÈÏÚ ÏÚ ˙ÂÁÂÂ„Ó‰ ˙Â¯·Á‰ ÍÒÓ ÊÂÁ‡Î ¨‰„È¯È ÏÚ ˙ÂÁÂÂ„Ó‰ ‰Ï‡ ÔÈÆ˙ÂÁÂÂ„Ó‰ ˙Â¯
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·˘Á ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞∞ „Ú ±ππ∏ ¨˙ÈÓÂ‡Ï ˙Â‡Â
®˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ·©

±πππ     ≤∞∞∞ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ    

±ππ∏±πππIIIIIIVIII±πππ≤∞∞∞™

       ·˜ ÌÈ¯ÈÁÓ· ¨ÌÈÈ˙˘ ÌÈÁÂÓ· ÚˆÂÓÓ· ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘ÌÈÚÂ˙ÓÂÚÏ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘©
·¯ ÏÎ©               ®ÂÓ„Â˜ ˙ÓÂÚÏ ÚÈ·˜Ó‰ ‰ÙÂ˜˙‰         ®„˜˙˘‡ ‰ÏÈ

 ¯ˆÂ˙‰˜Ó‰ÈÓÏÂ‚‰ ÈÓÂ≤Æ≤≤Æ≤∏Æ≥µÆ≤µÆ∏¥Æµ∞ÆµµÆπ≥

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò‰ Ï˘ ‚¢Ó˙‰≤Æ≤±Æ∏±∞Æ∞∑Æ±∑Æµ∂Æ∑≠∞Æ∑∑Æ∏≥

˙ÈË¯Ù‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰≥Æ∂≥Æ≥±Æ∞±±Æµ±Æµ∞Æµ≥Æ≥≥Æ∂≥

˙ÈÓÏÂ‚‰ ˙ÈÓÂ˜Ó‰ ‰Ú˜˘‰‰≠∏Æ∞πÆ∏≥≥Æ∏≠∑Æ∞≤Æ≤¥Æµ±Æµ∑Æ¥≥

ÌÈ˙Â¯È˘Â ˙Â¯ÂÁÒ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰∂Æ≥πÆ∑±πÆµ≤¥Æ∂≤±Æ±±∂Æ∂∂Æ≤≤∞Æ¥≥

·È‰ÌÈ˙Â¯È˘Â ˙Â¯ÂÁÒ Ï˘ ‡Â±Æ∑±¥Æ¥≥∞Æµ≤∞Æπ±≥Æπ∏Æµ∂Æ≤±∏Æ≤≥

·Èˆ‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰˙È¯Â≤Æ∞≥Æπ±∑Æπ∑Æ∏≥Æπ≠≥Æ∞≠±Æ≤∂Æ¥≥

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰ ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ
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·Ú‰ ˜Â˘ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫≥ ÁÂÏ≤∞∞∞ „Ú ±ππ∏ ¨‰„Â
®˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÂÎÈ·©

   ±πππ                ≤∞∞∞                      ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ                    

±ππ∏±πππIIIIIIVIII±πππ≤∞∞∞™

˙ÓÂÚÏ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘©             

®ÌÈÙÏ‡©         ·˜Ó‰ ‰ÙÂ˜˙‰          ®„˜˙˘‡ ‰ÏÈ

·Ú‰ ÁÂÎÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â≤¨≤∂∂≤¨≥¥¥≤¨≥≤µ≤¨≥µ¥≤¨≥∏∏≤¨≥∏±≤Æµ≥Æ∞≥

ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰≤¨∞∑≥≤¨±≥∂≤¨±±∏≤¨±¥±≤¨±∑∂≤¨±∑∑≤Æ¥≥Æ≤≥

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·        ±¨¥¥¥±¨¥π±±¨¥∑∏±¨¥π∞±¨µ≤±±¨µ≤π≤Æ≥≥Æ∑≥

·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò·        È¯Â∂≤∏∂¥∂∂¥∞∂¥∑∂µπ∂¥∂≥Æ¥±Æ¥≥

Ú ˙ÂÚ˘·Â·˘ ‰„¨˙ÂÈÚÂ

˜ÒÚÂÓÏ ÚˆÂÓÓ≥∑≥∑≥∑≥∏≥∏≥∏≠±Æ≥±Æπ≥
È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·      ¥∞¥∞¥∞¥∞¥∞¥±≠±Æ∑≥Æ≥≥

·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò·     È¯Â≥±≥±≥±≥≤≥≤≥±≠±Æ≤±Æ≥≥
·Ú ˙ÓÂ˘˙ÌÈÏ‡¯˘È ≠ ÌÈ˜ÒÚÂÓ Ï˘ ‰„Â∑∑¨±≥∏∑π¨µ¥∂∑∑¨∏≥∂∏∞¨µ≤∏∏±¨∏∂∞∏≤¨≥±∏±Æ≤µÆ∂≥

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·     µ∑¨∑∑∞µπ¨≥π¥µ∏¨≥∏∑µπ¨∑∑±∂±¨¥≥∂∂≤¨±≤π∞Æ±∑Æ±≥
·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò·    È¯Â±π¨≥∂∑≤∞¨±µ±±π¨¥¥π≤∞¨∑µ∑≤∞¨¥≤¥≤∞¨±∏π¥Æµ±Æ±≥

·˙‰‰ÏË·‡ ÈÓ„ ÌÂÏ˘˙Ï ˙ÂÚÈ±∞∏±∞∏±∞π±∞∏±∞∏±±±±∞≤≠∞Æ±≠±Æ≥∂

·Ú È˘¯Â„‰„Â±µ∂±µ∏±∂∞±µ∞±∂¥±µ∏±µ≥≠∞Æ±≠∞Æ±¥

ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰±®ÌÈÏ˜˘·© ¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ¥¨≤∞∂¥¨≥∞¥¥¨≤π∞¥¨≤∂∏¥¨¥∂∞¥¨µ≤¥¥¨µ≤∑∞Æ±∑Æ≤¥

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ∫‰ÊÓ        ¥¨≤∂≤¥¨¥∞π¥¨≥∏≤¥¨¥∞≥¥¨µµ≥¥¨∂∏≤¥¨∂∏∞±Æ±∏Æ≥¥

®ÌÈÊÂÁ‡© ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘∏Æ∂∏Æπ∏ÆππÆ∞∏Æπ∏Æ∂≥

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰   ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

Æ±ππµ ¯‡ÂÈ È¯ÈÁÓ·   ®±
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The labor market* (thousands)

* Seasonally adjusted.

Figure 6

* Until March.

Public-services employment

Unemployment rate* (percent)

Total employed persons

Business-sector employment
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ıÂÁ‰ ¯ÁÒ ¨ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó ∫¥ ÁÂÏ™™≤∞∞∞ „Ú ±ππ∏ ¨ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˙Â¯˙ÈÂ 
®ÌÈÙËÂ˘ ÌÈ¯ÈÁÓ· ¨ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÂÈÏÈÓ·©

±πππ             ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ                      ≤∞∞∞                   

±ππ∏πππ IIIIII  IVIII±πππ≤∞∞∞™

ÌÈÈ˘„Á ÌÈÚˆÂÓÓ

È¯ÁÒÓ‰ ÔÂÚ¯È‚‰≥µ≤≥∑≥≥∑±≥∂∏≥µ∑≥≤±≤¥±≥∏≥≤∏±∂

·È˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â±¨∑∂π±¨∏µµ±¨∏≤≥±¨π∞∂±¨π≤≥±¨π∑∑≤¨∞≥µ±¨∑π∂≤¨∞∞∂∂

‰ÎÈ¯ˆ‰ ÈÒÎ ∫‰ÊÓ≥≤≥≥≥±≥±∏≥¥¥≥≥±≥∂≥≥∂∞≥≤¥≥∂±∂

‰Ú˜˘‰ ÈÒÎ       ≥∑∏¥¥∂¥≥¥¥∑±¥∑±¥∏π¥∏∞¥≤≤¥∏¥∂

¯ÂˆÈÈÏ ˙ÂÓÂ˘˙‰       ±¨∞∂∑±¨∞∑∏±¨∞∑±±¨∞π±±¨±≤≤±¨±≤µ±¨±π∂±¨∞µ∞±±∂±∂

˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ±¨¥±∂±¨¥∏≤±¨¥µ≤±¨µ≥∏±¨µ∂∂±¨∂µ∂±¨∑πµ±¨¥±≥±¨∑≤∂∂

È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ ∫‰ÊÓ±¨≥¥∑±¨¥±µ±¨≥∏≥±¨¥∑±±¨¥π∑±¨µπ¥±¨∑≤¥±¨≥¥∂±¨∂µπ∂

ÌÈÈÂÚ·¯ ÌÈÚˆÂÓÓ

·˘Á‰ÂË ÛËÂ˘‰ ÔÂ≠≤¥±≠¥∑∞≠∂µ≥≠±¨∞∏±∑∞±≠µ¥∂≠∑µ±≥

·˘Á‰ËÓ ˙Â¯˙È ËÚÓÏ© ÈÒÈÙ‰ ÔÂ¢®Á≥∞∞∑¥∂π∏¥≤∏≥±¨≤µ≤±¨∞¥µ∑≤¥≥

·˘Â˙ ˙ÂÚ˜˘‰˜È˙·Â ˙Â¯È˘È ıÂÁ È

¯ÁÒÓÏ Í¯Ú ˙Â¯ÈÈµ∂±πµ¥±¨∞µ∞∑¥¥ππ∞≤¨≤≤π±¨∞¥±≥

·˘Â˙ ˙ÂÚ˜˘‰˙Â¯È˘È Ï‡¯˘È È

¯ÁÒÓÏ ˙¯Ú ˙Â¯ÈÈ ˜È˙·Â   ≤¥∑≥±µ±≤∏≥∞±¥∞∞≠±≥≤∑π≥

Æ®¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡·© ÂË ÈÂˆÈÁ‰ ·ÂÁ‰±≥Æ∞≥±∞Æπµ±±Æµ∏±±Æπ∑±∞ÆµµπÆ∂∑±≤Æ±≥≥

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

   ™ ˘„ÂÁ‰·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

Æ®˜Ï„Â ÌÈÓÂÏ‰È ¨ÌÈÒÂËÓÂ ˙ÂÈ‡ ‡ÏÏ© ˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÎÂÓ Ì‰ ıÂÁ‰ ¯ÁÒ ÈÂ˙ ™™
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˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó· ˙ÂÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰Ï ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ∫µ ÁÂÏ±

≤∞∞±≠Ï ˙ÈÊÁ˙Â ˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰Â 

➁❽❽�➄��❽❹➄❽��❽❺❹❻
❘◗

±ππ∏±πππ≤∞∞∞≤∞∞±
Ô„ÓÂ‡˙ÈÊÁ˙

Ú‰ ‚“Ï˙‰ÈÓÏÂ≤Æµ≥Æ≥¥Æ≤≥Æπ
˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·≤Æ¥≥Æ±≥Æ∂≥Æ∞
˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·≥Æ≤≥Æ∏µÆ¥µÆ≥

ÈÓÏÂÚ‰ ¯ÁÒ‰¥Æ≤¥Æ∂∑Æπ∑Æ≤
˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó··È‡ÂµÆµ∑Æ¥∑Æ∏∑Æ±

‡ÂˆÈ≥Æ∑¥Æ¥∑Æ≤∂Æ∏
˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó··È‡Â∞Æ¥≠∞Æ≥πÆ∏∏Æµ

‡ÂˆÈ¥Æµ±Æ∑πÆ∑∏Æ≥
®ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó© ‰ÈˆÏÙÈ‡‰˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·±Æµ±Æ¥±Æπ≤Æ∞

OECD˙ÂÓ„˜˙Ó ±Æ±±Æ∂±Æπ
˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó·±∞Æ±∂ÆµµÆ∑¥Æ∑

·ÂÚÓ ‡Ï‰ ˙Â¯ÂÁÒ‰ È¯ÈÁÓ·© ˙Â„®ÌÈ¯ÏÂ„ËÙ≠≥≤Æ±≥∏Æ∑≥µÆ±≠±πÆ≤
¯Á‡≠±¥Æ∑≠∂Æπ¥Æπ≥Æ≤

·È¯‰ È¯ÂÚÈ˘¯ˆ˜ ÔÓÊÏ ˙È≥®ÌÈ„ÂÁ‡© · ˙ÂÂ„˜ÈÙ ÏÚÌÈ¯ÏÂ„µÆ∂µÆµ∂Æ∏∑Æ±
· ˙ÂÂ„˜ÈÙ ÏÚÌÈÈÈ∞Æ∑∞Æ≤∞Æ≤∞Æ¥

Â¯È‡· ˙ÂÂ„˜ÈÙ ÏÚ≥Æ∑≥Æ∞¥Æ±¥Æπ
‰ÏË·‡‰ È¯ÂÚÈ˘ ˙Âˆ¯‡·OECD∑Æ¥∂Æ∂∂Æ≥∂Æ±

�❝�❹�➂❸World Economic Outlook (IMF)��➀�➁❽�❽�❽❸�➁❽➄❹�➄❸➂�➉❹❻��❽
➂➂�➃❹❿❷➆❸�❽➈➀.OECD

‰ ˙Â¯„‚‰·   ®±   World Economic Outlook· ˙ÏÏÎ Ï‡¯˘ÈÆ˙ÂÓ„˜˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó‰ ÔÈ

·È¯‰ È¯ÂÚÈ˘Ó ıÂÁ   ®≤ÆÌÈÊÂÁ‡· ˙ÂÓ¯‰ ˙‡ ÌÈ‚ÈˆÓ‰ ¨‰ÏË·‡‰Â ˙È

 ®≥LIBOR  ÆÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘Ï   
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≤∞∞∞ „Ú ±ππ∏ ¨‰ÙÂ˜˙ ÍÏ‰Ó· ÏÂ„È‚‰ ·ˆ˜ ≠ ÌÈ¯Á· ÌÈ¯ÈÁÓ È„„Ó ∫∂ ÁÂÏ
®ÌÈÈ˙˘ ÌÈÁÂÓ· ¨ÌÈÊÂÁ‡©

±πππ           ≤∞∞∞         ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ    

±ππ∏±πππIIIIIIVIII±πππ≤∞∞∞™

ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó∏Æ∂±Æ≥¥Æ≥µÆ±±Æπ≠¥Æ∏∂Æ∂≠∞Æ∑∞Æ∏∂

 ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó ËÚÓÏ¨¯ÂÈ„
˙Â˜¯ÈÂ ˙Â¯ÈÙ∏Æµ±Æ∑≤Æ∑±Æ±¥Æ∂≠∞Æ¥∂Æµ∞Æ∂≥Æ∞∂

 ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„ÓÔÎ¯ˆÏ‡ÏÏÂ ¯ÂÈ„ ‡ÏÏ ¨
·Ó ¨˙Â˜¯ÈÂ ˙Â¯ÈÙ‰ÏÚ‰Â ‰˘·Ï‰ ¨ÌÈ¯˜Â∏Æ∏≤Æ¥≤Æ≤≥Æ∑∞Æ∑±Æ∂¥Æ∂≤Æ∂≥Æ±∂

¯ÂÈ„‰ È¯ÈÁÓ „„Ó∏Æ∏≠∞Æπ∏Æ≥≤≥Æµ≠±≤Æ±≠±∑Æ∞±≤Æ≥≠µÆ∑≠≥Æ¥∂

ÌÈÈÂËÈÒ‰ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó∏Æ≤≥Æµ¥Æ±∑Æ≥∂Æ≥≠±Æ±πÆ∑∞Æ≥¥Æ±∂

¯ÏÂ„‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘±∏Æ≤∞Æ¥µÆπ±∂Æ≥≠µÆ∞≠±∂Æ∏±∞Æ∑≠¥Æ±≠¥Æ±∂

ÏÒ‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘≤∞Æ∂≠≤Æµ∞Æ∂≤±Æµ≠∑Æ¥≠≤±Æ¥∏Æ≤≠±∞Æ¥≠∑Æ∏∂

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰ ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ
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Èˆ˜˙‰ ∫∑ ÁÂÏ≤∞∞∞ „Ú ±ππ∏ ¨ÂÂÓÈÓÂ ·
®¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ ¨‰ÙÂ˜ ÈÂ˙©

±πππ                ≤∞∞∞                      ÈÂÈ ≠ ¯‡ÂÈ   

±ππ∏±πππIIIIIIVIII±πππ≤∞∞∞™

Æ±‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ˙ÂÈÓÂ˜Ó‰ ˙Â‡ˆÂ‰‰≥∏Æ∏≥∑Æπ≥∂Æµ≥∂Æ∏≥πÆ≤≥πÆ∂≥∑Æπ≥∑Æ∑≥∑Æ≤∑

Æ≤‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÒÎ‰≥µÆµ≥¥Æπ≥≤Æ∂≥¥Æπ≥¥Æ∏¥±Æ≥≥∏Æ∂≥µÆ≥≥µÆ∏∑

Æ≥®±©≠®≤© ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ÈÓÂ˜Ó‰ ÔÂÚ¯È‚‰≥Æ≤≥Æ∞≥Æπ±Æπ¥Æ¥≠±Æ∑≠∞Æ∑≤Æ¥±Æµ∑

Æ¥ Ï˘ ÈÓÂ˜Ó‰ ÔÂÚ¯È‚‰‰Ï˘ÓÓ‰
˙ÂÎÂÒ‰Â    ™™®µ©´®∂©≥Æ∂≥Æ∂≥Æ≥±Æ≤∑Æ±≠≥Æ∑≠≤Æ∑≤Æπ≠≥Æ≤∂

Æµ·Èˆ‰Ó ÈÓÂ˜Ó‰ ÔÂÓÈÓ‰ÂË ¯Â≤Æ∑≤Æ±≤Æ∏≤Æ≥≤Æ¥≤Æ±≤Æ≤±Æ∏≤Æ±∂

·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò‰ ˙Ó¯Ê‰ Æ∂®π©≠®∏©≠®∑© È¯Â∞Æπ±Æµ∞Æµ≠±Æ±¥Æ∑≠µÆ∏≠¥Æπ±Æ±≠µÆ≥∂

Æ∑Ï‡¯˘È ˜· ˙Ó¯Ê‰≠±Æ±≠∞Æ¥≠≤Æ≥∞Æ¥≠±Æ¥µÆ±∂Æ≥≠∞Æ≥µÆ∑∂

Æ∏ÈË¯Ù‰ ¯ÂË˜Ò‰ Ï˘ Á¢ËÓ ˙Â¯Ó‰∞Æ≥≠∞Æ±∞Æ±≠∞Æ±∞Æ∞≠∞Æ≥≠∞Æ±≠∞Æ±≠∞Æ≤∂

ÆπÛÒÎ‰ ÒÈÒ·· ÈÂÈ˘‰∞Æ±±Æ∞≠±Æ∑≠∞Æ∏≥Æ≥≠±Æ∞±Æ¥∞Æ∑∞Æ≤∂

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰   ™ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ

Æ·Èˆ˜˙Ï ‰¯Â˘˜ ‰È‡˘ ‰Ó¯Ê‰ ÛÒËÂ· ÏÏÂÎ ‰Ê ÔÂÚ¯È‚ ™™
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❽�❽����➇❷❹➆➀����➅➄❸�❸➈❹����❾➈❸��❹➄❿❹➅❸❹�➀
��❽��➄�

❽❺❹❻
�❜�➀��➃❹➆�❽❶��➂❹➆➀���❹��❽❺❹❻
��❽❷❿➀�➆❽❶❸�
❸❿❽�➂❸�➇❷❹➆➀�➀❽��➂��❷���
�❸➀❽��➂❸�❸➈❹������❹�
❾�➆��❹�❽❽➄���➈➄❸��❹➆�➂
���❹�❽�❸➂�➃❹❸�➅❽❽❶➀�❸➀�➂➂❸
��❽❿➂��❽❹❼❽��❽❷❽➀�❸
���❸❼�➈❸��❹➆�➂
�❹�➁❽❷❹➂�
➀
��➆➂���❿❽➄��❽�➀�➂➂�❸❶❽➈➅�❸➂��➄�❾❿�➁❽�➄��➀���❹❽➄➂
���➅➄❸�❸➈❹��❸�❽➆❽��➂�❷❻
�➀❿���❹➂
❸�➇❼❹�❸�➇❷❹➆➀

�❹➄❹�❻
❸�➁❽➄���➁❽❷����➅❻�➇�❽❸�
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❾➅�◗��❼�➂�➅❽➅��➀➆❘�❸➄❽❷➂❸��❹➅➄❿❸�➀❸➄❽➂�❽➄❹�➄�❽➈�➀➆
➁❽❸❹�❶�❹❽❸����➅➄❸�❸➈❹����❸➀�➂➂❸�➀��➁❽➅➂❸�❽➀❹���
❷���
�❸➀❽��➂❸�❸➈❹������
➂�➁❽❺❹❻
�❛❿���❽➀
❽�

➁❽➄❹�➄���❷❷➂➄�
❽❸��❽➈❿�❸➈❹��❸�❽➄➈�➀➆��❹❻�➈�❸➀���

�➁❽❽�❹�➂�➁❽❽➀
❽�–❸➀��➃❹�
�❸�➆❽�����❿❽➄�➀❹❷❽❶��❻
➀�

❸➈❹����➀❹❷❽❶❸���❽➆�❽➄�❸�➆❽����❸❸❹�❶❸�❸➂�❸�❸�➂�➄
➁❽➂❹➀��❸��
�➁❽➀➀❹❿❸❘�➁❽�❽�❽❸�➁❽➅➂��➁��➄����➅➄❸

❷❹➆��➁❽❺❹❻
�❿��➃❹�
�❸�➆❽����❹➀➆��◗❽➂❹
➀❸�❻❹❼❽�➀
❹➀➆�
❹�❽❸�➀➆�➁❽➅➂❸❹�❽➂❹�➂❸��❹�❽❽❸�➀➆�➁❽➈❽�➆❸�➁❽➅➂❸�

�❸❺�❽➀
❽�����➂��❽�❻➂❿����–❸��❽➆�����➅❹➂❸��❹❻�➈�❸�
❸��➆❸❸�❽➂❹➀���❹❽❸��
❺�❷❶➄❿���➂���❹➀❽➆➈❸���
❸�

❜���❽➀
❽��➁❽❸❹�❶�◗❽
➂�❷➆❘����➅➄❸�❸➈❹�����❽�❸�❽��➂➀
➁❽❷➀❽❸��❹
����❞❷���
�❸➀❽��➂❸�❸➈❹������
➂�➁❽❺❹❻


◗➁❽❺❹❻
�❜❘��❽➅❻❽�❼➆➂�❹➀➆�❸➀❼�
❸�❽�➄➆➂❹�❹➀➆�
➀– ➃❽��
❹➀➆��
❺��➂❹➆➀�❞❸➀❼�
❸��➂❶➂���❹�❽�❽❸�❽➄➈➂��
�❸
◗➁❽❺❹❻
�❘�❸�❽❸➂�❸❽❽➀➆�❸➅➄❿❸��❻❼�❸➀�➁❽➂❹➀��❸

❸
�❘�❸➀❼�
❸�➀��❸��❸�➃❽➆�❶❸�➀❹❷❽❶��
�❸
�➄❿��
❼�➂❸
◗❸�❹➅➆�❸❹��❿�❸�➇❽➆➅

➃❹❸❸❹�➁❽➈➅❿❸�❽�❹�

❸❽❹➈�❸�❸❽�➀➈➄❽
❸��❹❻�➈�❸➀��❹❷❹❸����➅➄❸�❸➈❹���
❸��➈
�❸�➁❽➂❽
�➂�➆���❽
➄�➀❹�❸➂❽❷��➁❽❽�➄�➀❹�❸➄�➀
➀➆�❺�❿➂���❽➀➄❽➂❹➄❸��❽�❽�❸�➀��❸➈❹��❹��❽�❶�❷❸�❸❷�❹❸
❜�➀����❼�➂��❹➆❽���➀
��❽��➄���➁❽�➄�❸��❹➄❹❷�❽➈

�❺❹❻
��❹❷❹�➄–➁❽❺❹❻
�❜➀�❜❜❜���➂�❷��➁❽❺❹❻
�➂�

❸❽❹➈�❸�❸❽�➀➈➄❽
❸��❹��❽❽�❸�➁➆�❽➀❹❽❹�❽➄❹❽�➁❽�❷❹❻��❽
➂�
❸❽�➀➈➄❽
❸�❷➆❽�➁❹❻��❾❹���➁❽❽�➄�❹�❸➄��➀��❸➈❹��➀

�➄��❺❽�❿❸�❽➀❹❽�➇❹➅�❹�❽❹➄❽��
➀➀��❽➀➄❽➂❹➄❸��❽�❽�❸�❸�
�➄
➁❶�❼➅❹❶❹
➀�❺❹❻
��❷❹�➄��➀��❸❷�❹❸�➀➆��❹��➀
��❽

���❹➂��➄�❹❺�❸❷�❹❸�➁➆❹��❽�❽�❸�❸�❻➈❹❸�❜❜❜���➂�❷�
❺❹❻
��❹❷❹�➄�➀���❼�❸�➃�❹➆❽����❹➈❹����❽�❽���❹❷�❹❸
❸❽�➀➈➄❽
❸���❽�➅�➀��❸➅❹➅❽�➀�❸➀➆➈��❽�❼❽➄❹➂❸��❹❽➄❽❷➂❸

➆���➀➆�❸❽�➀➈➄❽
❸�❷➆❽�➁❹❻���❸➂❽❷��➁❽❽�➄�➀❹�❸➄�➀
�❹❽➈❽��➁➀❹➆���❹➅�❹���➁❽➆❹❺➆❺�➀❑❹❻���❽�❽���❹
➀➆❸

❽❹➅❽➂��❸➂�❹➈�❸��❷➆❹�❻❹❷�➁❹➅�➈��❽�➅�➃❹❸❸��❹��❽❹➅❽➂➀
❸➀�➂➂❸��❽����❷�➂�❸➀❹❷❶�❸❶❽➈➅❹�➁❽❷❽❻❽�➀➆��❽�❽❸

�❹➀❽➆➈❸��➂��➀➆�❸➆❽➈�➂❸�����❻❹❹❼➀��❽➀
❽�❸��❽�❽�❸
��❽�❹➆➂�➂�❸❷❽�❽�❸❷�❽���➂���❽➀
❽�❸–➁❽❺❹❻
�❛❛➂�

�❹❽➈❽�❸��❷❽�❽�➁➆�❽➄❹❽��❞❽
➂��➁❽❺❹❻
�❿➀���➂�❷�
�❽❷❿➀�❸➆❽❶❸❹�❸❶�❷❸���❽➀
❽�❸��❽�❽�❸�❸�➀➆�❸❽�➀➈➄❽
➀

➁❽❺❹❻


➀��➂�❽❷�❿�➁❽➂�❹❶��➈➅➂��❹���❹➀➆➈����➅➄❸�❸➈❹���
❝❹➄➂➂❹���➂❸�➀
�➃❹❸❸�❽➂�❺�➀��❻➈➄❸❹�➃❹❹❽❿❸�➀➆�➁❽➆❽➈�➂❸

�➄���❽�❽��➃❿��➀❑❹❻�➁➆��❹❽�❽�❸��➆➈�➁�➂❼�❸��❽�
�
��❽➆�❹�➁➀❹➆���❽�❽�❸�❹➀❽
❹��❹➂
❿�❸�❻➈❹❸�➀
��❽

❷➂➆���❽�➀❹❷➀��❽➀��❸��❽�❽�❸�➃❽���➆➈❸�❞❸�➀➆❹❸��❑❸�
�
❛➀�❽
➂�❷➆�➁�➂❼�❸�➁❽❺❹❻
��➀➆�❸➈❹��❸��➀❽❻��
❽❿�➃❽❽�➀�❽❹
�❘�❹❺�❸➂����➂�➄�❽➀❹❽❹�❽➄❹❽�➁❽�❷❹❻�❹�➁❽❺❹❻


�❷❽�❽➀�❹
❽�❸���
��❑❸�
�➀���❽�����➁❽➈❷❹➆❸���➆
�➀�➂➂�➀���❹❻❸��❹�❶❽
�➀➆��❹
❹��❸��❷❹➆��➁���❹
❹��❸

≤∞∞∞ „Ú ±ππ∏ ¨È˘ÙÂÁ‰ È‡˜·‰ È‡¯˘‡‰Â ÌÈÈ¯ËÈÂÓ‰ ÌÈÙ¯ˆÈÓ‰ ∫∏ ÁÂÏ
®ÌÈÈ˙˘ ÌÈÁÂÓ· ¨ÌÈÊÂÁ‡©

±πππ             ≤∞∞∞     ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ    

±ππ∏±πππIIIIIIVIII±πππ≤∞∞∞™

˘ÈÚÂ¯ ‰˘ÈÂÈ

ÚˆÂÓÓ·   ˙Ó„Â˜‰ ‰ÙÂ˜˙‰ ˙ÓÂÚÏ     ‰ÙÂ˜˙‰ ÍÏ‰Ó· 

ÌÈÈ¯ËÈÂÓ‰ ÌÈÙ¯ˆÈÓ‰

±M®ÌÂÏ˘˙ ÈÚˆÓ‡© ±±≤Æ∞πÆµ∏Æ∑≤∏Æ∑µÆ≥∏Æ∞±±Æ≤¥Æ∞≤Æ±∂

≤M ≤≤≤Æ∂≤±Æ∞≤≤Æµ±∑Æ∏±πÆ∂≤πÆ±±≤Æπ≤∑Æ∑±∑Æ≤∂

∑≥M ≥≤≤Æ±≤±Æ∏±πÆ∂±πÆ≤≤∞Æ¥≤∑Æ≥±≤Æ∂≤≤Æ¥±∂Æπ∂

È˘ÙÂÁ‰ È‡˜·‰ È‡¯˘‡‰±µÆπ±∑Æπ±±Æπ±µÆ±≤∞Æµ±¥Æ≥±≤Æ≤±±Æ≥±±Æπ∂

„ÂÓˆ≠‡Ï‰ ÈÏ˜˘‰ È‡¯˘‡‰±∂Æ≥±∏Æ∞±≥Æ∏µÆ≥≤∞Æ≤µ≤Æπ≤¥Æ¥±≤Æπ≥±Æ≥∂

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

ËÓ „ÂÓˆ È‡¯˘‡¢ËÓ· È‡¯˘‡ ´ Á¢Á±∑Æπ±∑Æ≥±±Æ∂≤≥Æ∑≤¥Æ¥≠≥Æ∏µÆµµÆ∞≠∞Æ≤∂

·‚Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˘„ÂÁ‰ ™·¯‰ ÈÂ˙ ÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ·Ó ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈÆÌÈÈÚ¯‡ ÌÈÂ˙ ÏÚ ˙È˜ÏÁ ÌÈÒÒÂ
ÂÚ ˙ÂÂ„˜ÈÙ ®±¢·˘ ÔÓÂÊÓ ´ ˘·Èˆ‰ È„ÈÆ¯Â

± ®≤MÁÙ© ¯ˆ˜ ÔÓÊÏ ÌÈÈÏ˜˘ ˙ÂÂ„˜ÈÙ ˙ÙÒÂ˙· ¢ÊÙ ¨˜¢˜ÓÂ ˜¢Æ®Ì
≤ ®≥M·Â˜ ˙ÂÂ„˜ÈÙ ˙ÙÒÂ˙· ÆıÂÁ Ú·ËÓÏ ÌÈ„ÂÓˆ‰ ıÂÁ Ú·ËÓ· ÌÈ
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➃❹❿❽➅❸��❽❽➂�➈�❸➄❹�❻
➀�❸�➀➆�➀❽��➂��❹❷�❽�
➀�➀
��❽
➀��➃❽��➆➄�❼➅❹❶❹
��❸�❹➆❽�❹�❽➀
��❽❸���➂❸�➀��❽➅➄➄❽➈❸

�➁❽❺❹❻
�❛–�❽➄���◗➃❿�❽➄➈➀�➁❽❺❹❻
��❷➆���➂❹➆➀�
❸➂�❹➈�❸��❷➆❹��❹�➀➂❸�➀��➁❽➂❽❷�➂�➁❽➂❹➅�➈�❹➀❻❸�➀❽�➈
�

➀➆�➅➂❸��❹➆❽��❽❿�����❸�➁❸➂�❞➁❽❷❽❻❽�➀➆��❽�❽❸�❽❹➅❽➂�
➃❹❸�❽❻❹❹��➀➆�➅➂❸��❹➆❽�➀�❸❸❺�❸❽❸❽❹�➃❼�❽�➀❑❹❻���❹➆��❸

���➂���❹➆��❸➂–�❹❽�❽�❸�❽�➆➈�❹➂�➂❹�❽��❾❿��
�❹❽
❷❿�➀
��❽�❽��❹�➀��❻➈�❹�➅➂��❻
➀��❹❽�❽❼�➈
❸

❹➂�➂❼�❸��❷❹❻�❹�❹
���❽�❽➀��➉�
���❹❽➅➄➄❽➈❸��❹➆��❸❸
➆���➀➆�➀❑❹❻���❹❽➀
��❽��❹��❻�➀���❹�➈➄❸❸���❿❽➄�❸❷❽➂�
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È¯ ∫π ÁÂÏ·≤∞∞∞ „Ú ±ππ∏ ¨˙ÂÈÓ‰ „„ÓÂ ˙Â‡Â˘˙ ¨˙ÂÈ
®ÚˆÂÓÓ· ¨ÌÈÈ˙˘ ÌÈÁÂÓ· ¨ÌÈÊÂÁ‡©

±πππ            ≤∞∞∞        ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ       

±ππ∏±πππIIIIIIVIII±πππ≤∞∞∞™

·È¯‰˙ÈÏÈÓÂ‰ ˙È

È¢ËÓ· È˘ÙÂÁ‰ È‡¯˘‡‰ ÏÚ      ±∂Æ≤±∂Æ¥±∂Æµ±µÆπ±µÆµ±¥Æ±±≥Æ±±∑Æ±±≥Æ∑µ

˙È¯ËÈÂÓ‰ ‰‡ÂÂÏ‰‰ ÏÚ ˙ÚˆÂÓÓ‰      ±≤Æ∞±≤Æ¥±≤Æµ±≤Æ∞±±Æµ±∞Æ¥πÆµ±≥Æ±πÆπ∂

˜¢ÁÙ ÏÚ      ±∞Æ≤±∞Æ∑±∞Æ∑±∞Æ≤±∞Æ±πÆ∞∏Æ±±±Æµ∏Æ∂µ

ÌÈ˘„ÂÁ ‰˘ÂÏ˘Ï ¯ÏÂ„ Â¯È‡ ÏÚ      µÆ¥µÆ≥¥ÆπµÆ≥∂Æ∞∂Æ∞∂Æµ¥Æπ∂Æ≤∂

Ì¢˜Ó Ï˘ ÔÂÈ„ÙÏ≠‰‡Â˘˙‰±±Æ≥±±Æ¥±±Æµ±±Æ≥±∞ÆππÆ±πÆ∞±±Æ∏πÆ±∂

ÌÈ˘ ±∞≠Ï Á¢‚‡ Ï˘ ÔÂÈ„ÙÏ≠‰‡Â˘˙‰¥ÆπµÆ≤µÆ±µÆ≤µÆ≥µÆ≥µÆ≤µÆ≤µÆ≥∂

ÌÈ˘ µ≠Ï Á¢‚‡ Ï˘ ÔÂÈ„ÙÏ≠‰‡Â˘˙‰µÆ±µÆ∂µÆ¥µÆ∂µÆπµÆ∏µÆ∑µÆµµÆ∏∂

®˙Â„Â˜·© ÈÏÏÎ‰ ˙ÂÈÓ‰ „„Ó±≥∑Æ∑±∏±Æ¥±∏±Æ≤±∏∑Æ∑≤±∞Æ¥≤µ¥Æ∏≤µ±Æ∞±∂≥Æ∑≤µ≤Æπ∂

·© ‰ÈˆÏÙÈ‡Ï ˙ÂÈÙÈˆ‰®ÂËÂ¯∂Æ≤µÆ≥∂Æ±µÆ¥≥Æπ≤Æ∂≥Æ¥µÆπ≥Æ∞∂

·È¯‰·© ‰ÈˆÏÙÈ‡Ï ˙ÂÈÙÈˆ‰Ó ˙¯Ê‚‰ ˙È®ÂËÂ¯¥Æ∑µÆ∑µÆ∞µÆ∑∂Æ¥∂Æ±µÆµµÆ¥µÆ∏∂

Á‰ ™˘ ˘„Â·‚ÏÆÔÂ˙ ˘È ÂÈ


