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¨˜˘Ó· ÌÈÈÏÎÏÎ ÌÈ˙˘Ó·Â Ú·ËÓ‰ ¯ÂÊÁÓ· ÌÈÈÏÈÓÂ‰ ÌÈÈÂÈ˘‰ ∫± ÁÂÏ
����������≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞%�����	&���

„„Ó
ÌÈ¯ÈÁÓ‰

  ÈÏÈÓÂ‰ ¯ÂÊÁÓ‰¯ˆÂ˙‰≠ ÔÎ¯ˆÏ
ÈÙÂÒÚˆÂÓÓÈÓÂ˜Ó‰ÚˆÂÓÓ

‰˘‰ÌÈ˘È˙˘ÈÏÈÓÂ‰‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰È˙˘
±ππ∞≤≥Æ∂≤≤Æ∞≤¥Æ∞≥Æ±±∑Æ≤
±ππ±±µÆ¥≤∂Æ¥≤∏Æ±∂Æ≤±πÆ∞
±ππ≤≤∂Æ∑±∑Æ±≤∞Æµ≥Æµ±±Æπ
±ππ≥±∑Æπ±πÆπ±µÆ∂≤Æ∑±∞Æπ
±ππ¥±¥Æ≤±∏Æ∂≤±Æ¥≤Æ∂±≤Æ≥
±ππµ≤≤Æ∑±∑Æ∂±∑Æ∑≤Æ∑±∞Æ∞
±ππ∂±∂Æµ≤∞Æ¥±µÆ∏≤Æµ±±Æ≥
±ππ∑±≤Æµ±≥Æ∂±≤Æ∂≤ÆµπÆ∞
±ππ∏±µÆ±±≥Æ±πÆπ≤Æ¥µÆ¥
±πππ∏Æ∏±±≥Æ∞±πÆ≥±≤Æ∂µÆ≤
≤∞∞∞±≤Æπ∑Æ¥∏Æ¥≤Æ∑±Æ±
≤∞∞±±µÆ∞±∂Æ∂±Æ¥≤Æ≥±Æ±
≤∞∞≤∂Æ∏±µÆ±≥Æ≥±ÆπµÆ∂
≤∞∞≥∂Æ≥¥Æ¥∞Æ∂±Æ∏∞Æ∑

®±ÈÂ˙‰ ≤∞∞∞ ‚‡·” ·˜Ú ¨¯·Ó·Â „Ú ¯‡ÂÈ ÌÈ˘„ÂÁÏ ÌÈÒÁÈÈ˙Ó Ì"Æ
Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ≠ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ËÚÓÏ ¨Ú·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ  ∫¯Â˜Ó‰

˙Ó„Â˜‰ ‰˘‰ ˙ÓÂÚÏ  ‰ÈÈÏÚ‰

·‰ ∫± ‰·È˙ÛÒÎÏ ˘Â˜È
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������*+++�������*
�����/�./�,-��

������*��/*��./�/
 ���/�)/�*-�-

����*,��*��/*)�*
���",�.,�-��/

�����	+��/�/-�.
�����	/�++�*/�/

������!��.�+,�+���
�����/�//��.�,

������	+��+�-/�+
�������.�--��.�.
��������*���)�+
�	�
�.�,,�..��

������	�.�,
!������������������)
����������
��2

�$��	��������*The Demand for currency in the euro area and the impact of the euro
cash changeover, ECB, January 2003

���������!��"��������� ��������$*����
%�����	�&����*����*+++���������1
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ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥
Á¢˘ ≤∞¥≤¥¥≤¥¥±µ¥∞¥≥≥≤≤
Á¢˘ µ∞≤¨∞∑π≤¨±≥µ≤¨∞µ¥≤¨±¥µ±µ±≥±≤±≤

Á¢˘ ±∞∞∑¨µππ∏¨∂≤±π¨±∑∂π¨∂≤∞µµµ¥µ¥µ≥
Á¢˘ ≤∞∞≥¨∑∑∏¥¨∏≤∞µ¨¥∏¥∂¨∞¥∞≤∑≥∞≥≤≥≥
ÏÂÎ‰ ÍÒ±≥¨∏∏∞±∂¨∞∞∞±∑¨±≤π±∏¨≤∞π±∞∞±∞∞±∞∞±∞∞

Ú·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰.

≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¨˙Â¯Ë˘‰ ¯ÂÊÁÓ Í¯Ú ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¨˙Â¯Ë˘‰ ¯ÂÊÁÓ Í¯Ú ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¨˙Â¯Ë˘‰ ¯ÂÊÁÓ Í¯Ú ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¨˙Â¯Ë˘‰ ¯ÂÊÁÓ Í¯Ú ∫≤ ÁÂÏ≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¨˙Â¯Ë˘‰ ¯ÂÊÁÓ Í¯Ú ∫≤ ÁÂÏ
◗➁❽➄��❽➈❹➅❘���������

®Á¢˘ ÈÂÈÏÈÓ© ¯ÂÊÁÓ‰ Í¯Ú®ÌÈÊÂÁ‡© ˙Â‚ÏÙ˙‰‰  

˙Â¯Ë˘‰ ¯ÂÊÁÓ· ÌÈÈÂÈ˘‰ Æ≤

�➄��➇❹➅
�➁❿�➅❸��❹�❼�❸��❹❺❻➂�➆
❼➂❸��❹❺❻➂�➀➀❿➂�❜��❸❹❹❸➂��❹�❼�❸��❹❺❻➂�❾�➆
��❽❷��❽➀❽➂�❛
�"❸➂❹❷
� ��➀��➀❹❷❽❶� �❷'����➁❽❷��❽➀❽➂���➂❹➆➀� ❻

◗�❘��➂❷❹'❸�❸➄�
�➀❹❷❽❶❸��❹➆❽�➀

❷'����➁❽➄❹❽➀❽➂�❛��➂❹➆➀�➁❽➄❹❽➀❽➂�❛❜
�❸➄�❸�➇❹➅
�➁❿�➅❸��❹❺❻➂
��❹�❼�❸��➈➅➂
◗�❘��➂❷❹'❸�❸➄�
�➀❹❷❽❶➀�❸➂❹❷
���➀��➀❹❷❽❶

���➀��❸➀�➂�➁❽❿❹➂➄��❹➄❹�❻�❸�➁❽❽�➄�
�➁�➈➅➂❹��❹�❼�❸�❾�➆�➀��➀❹❷❽❶❸�❽�❹➆❽�
❜❜❜�➇❹➅
�❸�❷➅❸��➈➀❻❸➂�❹➆
➄���❸➂��❸
��❹��

➁❹➀���❽➆*➂�
��❹➂❽���❹❸�➁❽➄➂❹❺➂➀��❹'❽
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ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥
Á¢˘ ≤∞≤±≤±≤±≤∞±≥±≤±±±±
Á¢˘ µ∞¥≤¥≥¥±¥≥≤∑≤µ≤≥≤≥

Á¢˘ ±∞∞∑∂∏∂π≤π∂¥∏¥πµ±µ∞
Á¢˘ ≤∞∞±π≤¥≤∑≥∞±≤±¥±µ±∂
ÏÂÎ‰ ÍÒ±µ∏±∑¥±∏±±∏π±∞∞±∞∞±∞∞±∞∞

Ú·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰.

                         ®ÌÈÂÈÏÈÓ© ¯ÂÊÁÓ· ˙Â¯Ë˘‰ ¯ÙÒÓ®ÌÈÊÂÁ‡© ˙Â‚ÏÙ˙‰‰

≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¨¯ÂÊÁÓ· ˙Â¯Ë˘‰ ¯ÙÒÓ ∫≥ ÁÂÏ
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ÌÈÈÂÂ˘Â ‰˘È‰ ‰¯„Ò‰Ó ˙Â¯Ë˘‰ ¯ÙÒÓ ∫¥ ÁÂÏ
ÈÙÒÎ‰         

˙Â¯Ë˘‰ ¯ÙÒÓÙÒÎ‰ ÈÂÂ˘‰È

ÍÈ¯Ú‰®ÌÈÂÈÏÈÓ©˘ ÈÂÈÏÈÓ©"®Á
  ≤∞˘"Á±Æπ≥∏
  µ∞˘"Á±Æ∂∏∞
 ±∞∞˘"Á∞Æ∑∑∞
 ≤∞∞˘"Á∞Æ≥∂∞

ÏÂÎ‰ ÍÒ¥Æµ≤¥∏
ÆÚ·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰
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˙ÂÚÓ‰ ¯ÂÊÁÓ· ÌÈÈÂÈ˘‰ Æ≥

��������//+
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��������!����	�������������������!��,(����������������������
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	�������.�*(���
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®Á¢˘ ÈÂÈÏÈÓ©  ¯ÂÊÁÓ‰ Í¯Ú   ®ÌÈÊÂÁ‡© ˙Â‚ÏÙ˙‰‰
ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥

‘‚‡ µ∏πππ±±±±
‘‚‡ ±∞µ¥µπ∂∞∂≥∑∑∑∑

Á¢˘ ±Ø≤≥∑¥∞¥≤¥¥µµµµ
Á¢˘ ±≤≥±≤¥∑≤∂±≤∑¥≥±≥±≥±≥±
Á¢˘ µ±∑∞±∏µ±π∞±ππ≤≥≤≥≤≥≤≤

Á¢˘ ±∞≤¥≤≤∂∑≤∑∂≥∞∞≥≥≥≥≥≥≥¥
ÏÂÎ‰ ÍÒ∑¥≤∏∞∑∏≥∏∏∏π±∞∞±∞∞±∞∞±∞∞

ÆÚ·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰

≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¨˙ÂÚÓ‰ ¯ÂÊÁÓ Í¯Ú ∫µ ÁÂÏ
%���
�����&���������

≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¨¯ÂÊÁÓ· ˙ÂÚÓ‰ ¯ÙÒÓ ∫∂ ÁÂÏ
                                        %���
�����&�

  ¯ÙÒÓ®ÌÈÂÈÏÈÓ© ¯ÂÊÁÓ· ˙ÂÚÓ‰ ÏÙ˙‰‰      ®ÌÈÊÂÁ‡© ˙Â‚
ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥

‘‚‡ µ±∂¥±∑∞±∑∑±∏≥±µ±µ±µ±µ
‘‚‡ ±∞µ¥¥µ∏∑∂∞¥∂≥≥µ±µ±µ±µ±

Á¢˘ ±Ø≤∑¥∏∞∏µ∏π∑∑∑∑
Á¢˘ ±≤≥±≤¥∑≤∂≤≤∑¥≤≤≤≤≤≤≤≤
Á¢˘ µ≥¥≥∑≥∏¥∞≥≥≥≥

Á¢˘ ±∞≤¥≤∑≤∏≥∞≤≤≤≤
ÏÂÎ‰ ÍÒ±¨∞∑±±¨±¥∏±¨±π¥±¨≤¥π±∞∞±∞∞±∞∞±∞∞

ÆÚ·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰
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˙ÂÎÈ˘Ó‰Â ˙Â„˜Ù‰‰ Æµ

ÌÈ˜·‰ Ï˘ ˙ÂÎÈ˘Ó‰Â ˙Â„˜Ù‰‰ ®‡©
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≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞± ¨¯ÂÊÁÓ‰ ÏÂ„È‚Â È‡Ï·‰ ¨˙Â¯Ë˘‰ ˙ÎÈ¯ˆ ∫∑ ÁÂÏ
%����
��������&���������

ÍÈ¯Ú‰≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥
Á¢˘ ≤∞È‡Ï·‰±≤Æ∏±≥Æ±±≤Æ≤

¯ÂÊÁÓ‰ ÏÂ„È‚∞Æ∞≠±Æ¥≠∞Æµ
‰ÎÈ¯ˆ‰ ÏÎ ÍÒ±≤Æ∏±≤Æ∑±±Æ∑

Á¢˘ µ∞È‡Ï·‰±µÆµ±∏Æµ≤±Æ≤
¯ÂÊÁÓ‰ ÏÂ„È‚±Æ±≠±Æ∂±Æ∏

‰ÎÈ¯ˆ‰ ÏÎ ÍÒ±∂Æ∂±∂Æπ≤≥Æ∞
Á¢˘ ±∞∞È‡Ï·‰±≥Æ∑±∏Æ≥≤±Æ∞

¯ÂÊÁÓ‰ ÏÂ„È‚±∞Æ≤µÆµ¥Æµ
‰ÎÈ¯ˆ‰ ÏÎ ÍÒ≤≥Æπ≤≥Æ∏≤µÆµ

Á¢˘ ≤∞∞È‡Ï·‰∞Æ∑∞Æ∂±Æ±
¯ÂÊÁÓ‰ ÏÂ„È‚µÆ≥≥Æ≥≤Æ∏

‰ÎÈ¯ˆ‰ ÏÎ ÍÒ∂Æ∞≥Æπ≥Æπ
ÏÂÎ‰ ÍÒÈ‡Ï·‰¥≤Æ∑µ∞ÆµµµÆ¥

¯ÂÊÁÓ‰ ÏÂ„È‚±∂Æ∂∂Æ∏∏Æµ
ÎÈ¯ˆ‰ ÏÎ ÍÒ‰µπÆ≥µ∑Æ≥∂¥Æ∞

ÆÚ·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰
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˙Â¯Ë˘‰
˙Â„˜Ù‰‰               ˙ÂÎÈ˘Ó‰    

ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥

Á¢˘ ≤∞≤∑≤¥≤¥≤∞Á¢˘ ≤∞≤µ≤¥≤≥±π
Á¢˘ µ∞∏∞∂∑∂¥∂∑Á¢˘ µ∞∑∞∂∏∂≥∂π

Á¢˘ ±∞∞π∂π±πππ∏Á¢˘ ±∞∞π∂±∞±±∞¥±∞≤
Á¢˘ ≤∞∞≤≤±≤±µ±∂Á¢˘ ≤∞∞≤∞±∏±∏±π

ÏÂÎ‰ ÍÒ≤≤µ±π¥≤∞≤≤∞±ÏÂÎ‰ ÍÒ≤±±≤±±≤∞∏≤∞π

ÂÚÓ‰˙
˙Â„˜Ù‰‰               ˙ÂÎÈ˘Ó‰    

ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥
‘‚‡ µµµµµ‘‚‡ µ±≤±≤±≤±±

‘‚‡ ±∞µπ∂∏µ∂µ≥‘‚‡ ±∞±≤∑±±±∑≥∏≤
Á¢˘ ±Ø≤±≥±∞±∞±≤Á¢˘ ±Ø≤±∂±∂±µ±µ

Á¢˘ ±µ¥¥¥¥≥¥µÁ¢˘ ±∂π∂±µ∏µ∑
Á¢˘ µ±≤±±±≤±≤Á¢˘ µ±¥±¥±≥±¥

Á¢˘ ±∞±∞π±∞±∞Á¢˘ ±∞±±±±±±±≤
ÏÂÎ‰ ÍÒ±µ≥±¥∑±≥∂±≥∑ÏÂÎ‰ ÍÒ≤¥π≤≤µ±∏≤±π±

ÆÚ·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰

Ï‡¯˘È ˜·· ˙ÂÚÓÂ ˙Â¯Ë˘ Ï˘ ˙ÂÎÈ˘Ó‰Â ˙Â„˜Ù‰‰ ∫∏ ÁÂÏ¨̈̈̈̈≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ 
%��������&���������
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��������

ÍÈ¯Ú‰≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥≤∞∞∞≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥
‘‚‡ µ±≤±≤≥¥¥¥

‘‚‡ ±∞≤≤±π±µ±µµ∑¥∏¥±≥µ
Á¢˘ ±Ø≤≤≥≥¥∂∏π±∞

Á¢˘ ±±±±≥±¥±π≤π≥¥≥π¥≥
Á¢˘ µ±≤≤≤¥µµ∂

Á¢˘ ±∞∞±±±±±≤≤
ÏÂÎ‰ ÍÒ≥∑¥∞≥∂¥≥±∞∞±∞∞±∞∞±∞∞

ÆÚ·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰

≤∞∞≥ „Ú ≤∞∞∞ ˙ÂÚÓ‰ ˙Â„˜Ù‰  ∫π ÁÂÏ
%��������&����������

˙Â„˜Ù‰‰       ®ÌÈÊÂÁ‡© ˙Â‚ÏÙ˙‰‰  
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ÌÈÂ˘‰ ÌÂÏ˘˙‰ ÈÚˆÓ‡· ˘ÂÓÈ˘‰ ∫¥ ‰·È˙

ÌÂÏ˘˙‰ ÈÚˆÓ‡ ÍÒ· ÌÈÓÂÊÓ‰ Ï˘ Ì˜ÏÁ
��➄���❹➂❿�➅❸�➁❽❽❼➂❹❼❹�❸�➁❽�➄�❸�❽�❽�❿➂➂❹�➁❽�➄�❸➂�➁❽➄➂❹❺➂❸��❹❿❽�➂

��❽❷��❽➀❽➂�❿�"❽❿��❽�➅�◗➁❽�❽�❿➂❸➂��❛���➁❽❷��❽➀❽➂�❿�➁❿❹�➂❘��❻
❽�❽�❿➂➂�➁❽❿�➂➄❸� ❹➀��❼�➈�❹� ➁❽�➄�❸� ❽�➈➀❷��➁❽❿�➂➄❸�➁❽➂❹❿➅❸➂��❿❽➄��➀❻
❶❹➅➀�➁��❸�❹��❽➂❹❽�❸❿❽�➂�����➀��❹➈❽➈❿��➁❽❿❹➂➄�➁❽➂❹❿➅❘�➁❽❽❼➂❹❼❹�❸��➄�❸

➁❽�❹�❽�❹�➁❽�#❹➂��❹�➆�➁❹➀��➀��➂�➂�◗➅❽❼�❿❸

❹❿�➂➄�� ➁❽➄➂❹❺➂❸� ➀�� ➁�➀❻
➂��� ➁❽�❽�❿➂❸� �❹➆#➂��"❷➂➆� ❶

➆#❹➂➂➀�❸➂❹❷��❜��➀➆���➄��
��➄���❸➈❹�❽���❹➄❽❷➂�➁�➀❻�

➁❽➄��� �❽#❽� �❽❼�➈❸� ❸❿❽�#�
➁❽➄➂❹❺➂❸�� ➃�❿➂❹� �❹➄❹�❻�❸
➁❹➀��� ❽➆#➂�� �➂�➀� ➁❽❿❽�➂➂

❽➄❹➆➂�❸��❻➅➂�

➁❽➄���➁❽�❽�❿➂❸��➈➅➂�➀❹❷❽❶��❻�➀
➆❽❶❸� �❹�❸� ❽❿� ❸��➄� �❹➄❹�❻�❸
�➈➅➂� ❷➂➆� � �➄��� ❸❽❹❹�➀
❸➂❹❷�� � ➀➆� ➁❽�❽�❿➂❸

���➄���➁�➈➅➂➀�❹❽❼�➈��❹��❻
❽�❽�❿➂� ➀��➁❹❻�➀�➅➄❿❽❸➀��❹➅➄➂
❸❿❽�➂❸� ➁❽❽❼➂❹❼❹�❸� �➄�❸
❹�#❹❽�� ❹➀�� ➁❽�❽�❿➂� �❹➆#➂��

���➀��❸➀➂➆���❹➂��❸❽❸��➁❽❽�❹�❽#��❹➂❹�➂�"�❹��❻➀����➀��❽❸�❸❽❽❼➄❸�❻
➁❹❻�➀�❸➅❽➄❿�❹➀�

���❸�❽�➅➂�➁❽➄➂❹❺➂��❿❽�➂➀�➁❽❽❼➂❹❼❹�❸�➁❽�❽�❿➂❸��❹➄❽➂❺��❸❷❽�❽❸�❽❿�➃❿�❽❽
➂�❷�❽� � ➃�➈➅➂� �❹➄❹�❻��➁❽➄���❹➀��➁❽�❽�❿➂➂��❹❿❽�➂❸��➈➅➂��❸❷❽�❽❸��➂❶➂
➀❷❶���❺�➁➆��❿�➀��❸❷❽�❽����➁❽➄❹❽➀❽➂�➀���➄���➁❽➄❹❽➀❽➂�❛

��➂��➆#❹➂➂❸�❸❿❽�➂❸�❽❹❹�"��❛➀���❻"�❿�➀��➀❹❷❽❶���❻
❸�❹�❸�➁❹�❽���➀➂➆➀��❹�❽#❸��❹➆❷❹➂��❹��❶�❸����❽❸�➃❽����➅❹➂❸

È‡¯˘‡ ÈÒÈË¯Î
���➅➄❸�❸➄���❸➀❹➆❹�❾➀❹❸�❽�����❽➅❽❼�❿��❹➆#➂���➉�����❹➆#❹�➂❸��❹��➅➆❸�➇�❽❸

  .European Central Bank, Blue Book  1
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 ÁÂÏ‘≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨Ú·ËÓ‰ ¯ÂÊÁÓÂ ÌÂÏ˘˙‰ ÈÚˆÓ‡ ∫±≠

ÌÈÓÂÊÓ‰¯ÂÊÁÓ Ï˘ Â˜ÏÁ

‰˘‰M1¯Â·Èˆ‰ È„È·≠· ÌÈÓÂÊÓ‰M1

®ÌÈÊÂÁ‡©
±ππ∞∂¨≤±≤≤¨∑µ¥¥¥Æ≥
±ππ±∑¨±¥µ≥¨≤≥µ¥µÆ≥
±ππ≤π¨∑∞≥¥¨∞≤π¥±Æµ
±ππ≥±≤¨¥∞µ¥¨∏∞≥≥∏Æ∑
±ππ¥±≤¨≥∞µµ¨¥∞±¥≥Æπ
±ππµ±¥¨≥∂∑∂¨∂≥∞¥∂Æ±
±ππ∂±∂¨±π¥∑¨∑µ≤¥∑Æπ
±ππ∑±∏¨¥≥±∏¨∂∑µ¥∑Æ±
±ππ∏≤∞¨µπ±±∞¨∞∑¥¥∏Æπ
±πππ≤≥¨µ≥∂±±¨±±∂¥∑Æ≤
≤∞∞∞≤µ¨≤π∏±≤¨∞π∂¥∑Æ∏
≤∞∞±≤π¨±π∏±¥¨≥µµ¥πÆ≤
≤∞∞≤≥∞¨∂≤∏±µ¨≥πµµ∞Æ≥
≤∞∞≥≥≤¨π∑≤±∂¨∂≥∞µ∞Æ¥

Ú·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ È„Â·ÈÚÂ ¯˜ÁÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰.

 ÁÂÏ‘ ∫≤≠ ∫≤≠M1≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨¯Â·Èˆ‰ È„È·˘ ÌÈÓÂÊÓ‰Â 
                                                                 %��
�������������"��
�������������"���&

‰ ÛÂÒ· ˙Â¯˙È‰               ‰ÙÂ˜˙®Á¢˘ ÈÂÈÏÈÓ©®ÌÈÊÂÁ‡© ‰ÙÂ˜˙‰ Í˘Ó· ÌÈÈÂÈ˘‰           
ÏÎ ÍÒ        ÌÈÓÂÊÓ‰    „„Ó

¯ÂÊÁÓ·˙Â¯Ë˘‰ÌÈ¯ÈÁÓ‰  Ú·ËÓ‰ ¯ÂÊÁÓ  
‰˘‰ÈÏÈÓÂ        ÔÎ¯ˆÏ  ÈÏ‡È¯ÈÏÈÓÂ
±ππ∞≥¨≤∏∞≥¨±±µ±∑Æ∂µÆ±≤≥Æ∂
±ππ±≥¨∑∏¥≥¨µπ∑±∏Æ∞≠≤Æ≥±µÆ¥
±ππ≤¥¨∑π≥¥¨µ∑µπÆ¥±µÆ∏≤∂Æ∑
±ππ≥µ¨∂µ±µ¨¥∞≤±±Æ≤∂Æ∞±∑Æπ
±ππ¥∂¨¥µ≥∂¨±∂∑±¥Æµ≠∞Æ≤±¥Æ≤
±ππµ∑¨π±µ∑¨¥∏π∏Æ±±≥Æµ≤≤Æ∑
±ππ∂π¨≤≤∞∏¨∑≤≤±∞Æ∂µÆ≥±∂Æµ
±ππ∑±∞¨≥∑∞π¨∏∞π∑Æ∞µÆ±±≤Æµ
±ππ∏±±¨π≥µ±±¨≥∞±∏Æ∂∂Æ∞±µÆ±
±πππ±µ¨∂∞µ±¥¨π∞∂±Æ≥≤πÆ∞≥∞Æ∑
≤∞∞∞±¥¨∂µπ±≥¨π±≤∞≠∂Æ±≠∂Æ±
≤∞∞±±∂¨∏µ∏±∂¨∞¥µ±Æ¥±≥Æ¥±µÆ∞
≤∞∞≤±∏¨∞∞π±∑¨±∂±∂Æµ∞Æ≥∂Æ∏
≤∞∞≥±π¨±≥∑±∏¨≤∞π≠±Æπ∏Æ≥∂Æ≥

¢≤∞∞∞ ‚‡·¢Ï ˙Â˘˘Á‰Ó Ú·ËÓ‰ ¯ÂÊÁÓ ÚÙ˘Â‰ ±πππ ˙˘· ®±.
Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰≠ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó ËÚÓÏ ¨Ú·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ∫¯Â˜Ó‰
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 ÁÂÏ‘≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ Ú·ËÓ‰ ¯ÂÊÁÓ· ˙Â¯Ë˘‰ ∫≥≠
                                                            %���
�����&�

‰˘‰ÏÂÎ‰ ÍÒÁ¢˘ ≤∞∞Á¢˘ ±∞∞Á¢˘ µ∞Á¢˘ ≤∞

 ˙Â¯Ë˘‰ ¯ÙÒÓ ˙Â¯Ë˘‰ ¯ÙÒÓ®˙Â¯Ë˘ ÈÂÈÏÈÓ©
±ππ∞µ¥Æ∞±≤Æ≤≥±Æ∞±∞Æπ
±ππ±∂∞Æ¥±µÆ≤≥¥Æπ±∞Æ≥
±ππ≤∂πÆ≥≥Æ∑±µÆ≤≥∏Æ∑±±Æ∑
±ππ≥∑πÆ≤µÆ∏±∂Æ≤¥¥Æ±±≥Æ∞
±ππ¥∏∏Æµ∑Æ∑±∑Æ≤¥∏Æπ±¥Æ∑
±ππµ±∞µÆ±±∞Æ∏≤±Æ±µ∂Æ¥±∂Æ∏
±ππ∂±±≤Æ±±≥Æ±≥≤Æ¥¥πÆ∂±∑Æ∞
±ππ∑±±∏Æ±±¥Æ∑¥≤Æπ¥¥Æ≤±∂Æ≥
±ππ∏±≥≤Æ≥±∂Æπµ≥Æ¥¥¥Æ∞±∏Æ∞
±πππ±∑±Æ∏≤±Æ≤∑∂Æ∞µ±Æ∂≤≥Æ∞
≤∞∞∞±µ∑Æ∑±∏Æπ∑∂Æ∞¥±Æ∂≤±Æ≤
≤∞∞±±∑¥Æ≥≤¥Æ±∏∂Æ≤¥≤Æ∑≤±Æ≤
≤∞∞≤±∏±Æ∞≤∑Æ¥π±Æ∏¥±Æ±≤∞Æ∑
≤∞∞≥±∏πÆµ≥∞Æ≤π∂Æ≤¥≤Æπ≤∞Æ≤

˙Â¯Ë˘‰ Í¯Ú˙Â¯Ë˘‰ Í¯Ú®Á¢˘ ÈÂÈÏÈÓ© 
±ππ∞≤¨π∏∏±¨≤≤∞±¨µµ∞≤±∏
±ππ±≥¨¥∑±±¨µ≤∞±¨∑¥µ≤∞∂
±ππ≤¥¨¥≥∑∑¥π±¨µ±π±¨π≥µ≤≥≥
±ππ≥µ¨≤¥µ±¨±∂∞±¨∂≤∞≤¨≤∞µ≤∂∞
±ππ¥∂¨∞∞∞±¨µ¥∞±¨∑≤∞≤¨¥¥µ≤π¥
±ππµ∑¨¥≤∂≤¨±∂∞≤¨±±∞≤¨∏≤∞≥≥∂
±ππ∂∏¨∂∏∞≤¨∂≤∞≥¨≤¥∞≤¨¥∏∞≥¥∞
±ππ∑π¨∑∑¥≤¨π¥∏¥¨≤π±≤¨≤∞π≥≤µ
±ππ∏±±¨≤∏∞≥¨≥∏∞µ¨≥¥∞≤¨≤∞∞≥∂∞
±πππ±¥¨∏∑¥¥¨≤≥±∑¨∂∞±≤¨µ∏±¥∂∞
≤∞∞∞±≥¨∏∏∞≥¨∑∑∏∑¨µππ≤¨∞∑π¥≤¥
≤∞∞±±∂¨∞∞∞¥¨∏≤∞∏¨∂≤±≤¨±≥µ¥≤¥
≤∞∞≤±∑¨±≤πµ¨¥∏¥π¨±∑∂≤¨∞µ¥¥±µ
≤∞∞≥±∏¨≤∞π∂¨∞¥∞π¨∂≤∞≤¨±¥µ¥∞¥

 Í˘Ó‰·˘ ˙ÂÁÂÏÏÂ ‰Ê ÁÂÏÏ ∫¯Â˜Ó‰-Ú·ËÓ‰ ˙˜ÏÁÓ .
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‰˘‰˙ÂÚÓ‰Á¢˘ ≤∞∞Á¢˘ ±∞∞Á¢˘ µ∞Á¢˘ ≤∞

˙Â¯Ë˘‰ ¯ÙÒÓ ˙Â‚ÏÙ˙‰˙Â¯Ë˘‰ ¯ÙÒÓ ˙Â‚ÏÙ˙‰
±ππ∞±∑Æ∂¥¥Æπ±µÆ∏
±ππ±≤∞Æ≤¥∂Æ≥±≥Æ∑
±ππ≤¥Æ≥±∑Æ∏¥µÆ≥±≥Æ∑
±ππ≥∂Æ≥±∑Æµ¥∑Æµ±¥Æ∞
±ππ¥∑Æ¥±∂Æµ¥∂Æπ±¥Æ±
±ππµπÆ∑±πÆ∞µ∞Æ∑±µÆ∞
±ππ∂±±Æ∑≤∏Æπ¥¥Æ≤±µÆ≤
±ππ∑±≤Æµ≥∂Æ≥≥∑Æ¥±≥Æ∏
±ππ∏±≤Æ∏¥∞Æ≥≥≥Æ≥±≥Æ∂
±πππ±≤Æµ¥¥Æπ≥∞Æ∞±≥Æ∂
≤∞∞∞±≤Æ≤¥∏Æπ≤∂Æ∏±≥Æ∑
≤∞∞±±¥Æ±µ∞Æ≤≤¥Æ∏±≤Æ≥
≤∞∞≤±µÆ¥µ±Æ¥≤≥Æ∞±±Æ∂
≤∞∞≥±µÆπµ∞Æ∏≤≤Æ∂±∞Æ∑

¯ÂÊÁÓ‰ Í¯Ú ˙Â‚ÏÙ˙‰¯ÂÊÁÓ‰ Í¯Ú ˙Â‚ÏÙ˙‰
±ππ∞µÆ∞≥∑Æ±¥∑Æ≥∂Æ∂
±ππ±µÆ±¥∞Æ±¥µÆπµÆµ
±ππ≤¥Æ∂±µÆ∂≥±Æ∂¥∞Æ≥¥Æπ
±ππ≥¥Æ¥≤∞Æ∂≤∏Æ∑≥πÆ∞¥Æ∂
±ππ¥¥Æµ≤≥Æπ≤∂Æµ≥∑Æ∏¥Æ∂
±ππµµÆ¥≤∑Æ±≤∂Æ∂≥µÆ∂¥Æ≤
±ππ∂µÆ¥≤∏Æ¥≥µÆ±≤∂Æπ≥Æ∑
±ππ∑µÆ¥≤∏Æ¥¥±Æ≥≤±Æ≥≥Æ±
±ππ∏µÆ≥≤∏Æ≥¥¥Æ∑±∏Æµ≥Æ∞
±πππ¥Æµ≤∑Æ≤¥∏Æ∏±∂Æµ≥Æ∞
≤∞∞∞±Æµ≤µÆ∏µ≤Æ∞±¥Æ≤≤Æπ
≤∞∞±¥Æ∏≤∏Æ∑µ±Æ≥±≤Æ∑≤Æµ
≤∞∞≤¥Æ∑≥∞Æµµ±Æ±±±Æ¥≤Æ≥
≤∞∞≥¥Æ∑≥±Æ∂µ∞Æ¥±±Æ≤≤Æ±

 ÁÂÏ  ÁÂÏ ‘≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¯ÂÊÁÓ‰ ˙Â‚ÏÙ˙‰ ∫¥≠
                                                                 %�����	�����
�����&
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‰˘‰Á¢˘ ≤∞∞Á¢˘ ±∞∞Á¢˘ µ∞Á¢˘ ≤∞

±ππ∞≤¥µÆ≤±≤≤Æ∂¥πÆ∞
±ππ±≤∞∑Æ∏±∞≥Æπ¥±Æ∂

±ππ≤≥∑πÆπ±π∞Æ∞πµÆ∞≥∏Æ∞
±ππ≥≥¥±Æµ±∑∞Æ∏∏µÆ¥≥¥Æ≤

±ππ¥≤π∏Æ¥±¥πÆ≤∑¥Æ∂≤πÆ∏
±ππµ≤∑∂Æ∞±≥∏Æ∞∂πÆ∞≤∑Æ∂

±ππ∂≤¥πÆ∂±≤¥Æ∏∂≤Æ¥≤µÆ∞

±ππ∑≤≥≥Æ≥±±∂Æ∂µ∏Æ≥≤≥Æ≥

±ππ∏≤±¥Æ∏±∞∑Æ¥µ≥Æ∑≤±Æµ
±πππ≤±±Æπ±∞∂Æ∞µ≥Æ∞≤±Æ≤
≤∞∞∞±±Æπ±∞∂Æ∞µ≥Æ∞≤±Æ≤
≤∞∞±≤∞πÆ∞±∞¥Æµµ≤Æ≤≤∞Æπ
≤∞∞≤±π∂Æ≤π∏Æ±¥πÆ±±πÆ∂
≤∞∞≥≤∞∞Æ∞±∞∞Æ∞µ∞Æ∞≤∞Æ∞

 ÁÂÏ‘≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨Ú·ËÓ‰ ¯ÂÊÁÓ· ÌÈÎÈ¯Ú‰ Ï˘ ÈÏ‡È¯‰ Í¯Ú‰  ∫µ≠
                                                       %���)����"��� !�"��������������$������#���
�����&��
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‰˘‰ÏÂÎ‰ ÍÒÁ¢˘ ≤∞∞Á¢˘ ±∞∞Á¢˘ µ∞Á¢˘ ≤∞

‰ÎÈ¯ˆ‰‰ÎÈ¯ˆ‰
±ππ∞¥∞Æ∞µÆ¥±≥Æ¥±∞Æ±
±ππ±≥∂Æ≥µÆπ±≤Æ∞∏Æµ
±ππ≤¥∏Æ∏≥Æ∑≥Æ±±µÆ≥±≤Æ≤
±ππ≥¥≤Æ∏≤Æ≤≥Æ∏±∏Æµ±±Æ≥
±ππ¥¥πÆ≤≤Æ¥µÆ∞≤¥Æ¥±≤Æπ
±ππµµ≥Æ∑≥Æπ∏Æ±≤µÆ≤±∂Æµ
±ππ∂¥µÆ∂≥Æ∑±∂Æ±πÆπ±µÆπ
±ππ∑≥∂Æ∏≥Æ∞±∂Æ≥∂Æµ±±Æ∞
±ππ∏µ≥Æ∑≥Æπ≤∞Æ¥±≤Æµ±∂Æπ
±πππ∂±Æµ∂Æ≥≤¥Æ∏≤≥Æπ∂Æµ
≤∞∞∞±≥Æ∑≠±Æπ∑Æ¥≠≥Æ∏±≤Æ∞
≤∞∞±µπÆ≥∂Æ∞≤≥Æπ±∂Æ∂±≤Æ∏
≤∞∞≤µ∑Æ≥≥Æπ≤≥Æ∏±∂Æπ±≤Æ∑
≤∞∞≥∂¥Æ∞≥Æπ≤µÆ¥≤≥Æ∞±±Æ∑

È‡Ï·‰È‡Ï·‰
±ππ∞≥∂Æ≥≤Æ∂∑Æ≥πÆ¥
±ππ±≥∞Æ±≤Æπ∏Æ≤πÆ∞
±ππ≤≥∏Æπ∞Æ∞≥Æ±±±Æµ±∞Æπ
±ππ≥≥≤Æ¥∞Æ±≤Æ∏±≥Æ±±∞Æ∞
±ππ¥¥≤Æ±∞Æµ¥Æ∞±πÆµ±±Æ≤
±ππµ≥∑Æ≤∞Æπ¥Æ≤±∑Æ∑±¥Æ¥
±ππ∂≥∏Æ∂±Æ¥¥Æ∏±∂Æ∑±µÆ∑
±ππ∑≥∞Æπ±Æ¥µÆ∏±±Æπ±±Æ∏
±ππ∏≥πÆ∂±Æ∑±∞Æ∞±≤Æ∑±µÆ≤
±πππ≤≤Æ∞≤Æ∞≤Æ≤±∂Æ≥±Æµ
≤∞∞∞≤∑Æ∏∞Æ≥∑Æ¥∂Æ≥±≥Æ∏
≤∞∞±¥≤Æ∑∞Æ∑±≥Æ∑±µÆµ±≤Æ∏
≤∞∞≤µ∞Æµ∞Æ∂±∏Æ≥±∏Æµ±≥Æ±
≤∞∞≥µµÆµ±Æ±≤±≤±Æ≤±≤Æ≤

œœ œ ÁÂÏ ‘≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¯ÂÊÁÓ· ˙Â¯Ë˘‰ ˙ÎÈ¯ˆÂ È‡Ï·‰ ∫∂≠
                              %����
��������&�������

44



 ÁÂÏ‘≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ¯ÂÊÁÓ· ˙ÂÚÓ‰ ∫∑≠
                                                            ���
�����& ¨%������������

‰˘‰ÏÂÎ‰ ÍÒÁ¢˘ ±∞Á¢˘ µÁ¢˘ ±Á¢˘ ±Ø≤‘‚‡ ±∞‘‚‡ µ

±ππ∞µ≥≥Æ≥πÆ∂∑∂Æ∞≤πÆ∂±∂¥Æ≥∑∑Æ≤
±ππ±µ∑≥Æµ±≤Æ∞∏∑Æ∞≥±Æπ±∏µÆ∏∏µÆ∞
±ππ≤∂≥∞Æ≥±¥Æ∞±∞∞Æ±≥∏Æ∑≤±±Æ∞πµÆ∏
±ππ≥∑∞∂Æ∑±µÆπ±±∂Æ≤≥πÆ±≤∂∞Æ∏±∞¥Æ¥
±ππ¥µπ±Æ¥±∏Æ∂±≥µÆ∂¥µÆ∂≤∑∏Æ≤±±≥Æ¥
±ππµ∂∑±Æ∂±∞Æπ≤∞Æµ±¥πÆ≤µ≥Æµ≥±∂Æ∏±≤∞Æ∑
±ππ∂∑¥∏Æ∂±¥Æπ≤≤Æ∑±∂¥Æ∂µµÆ∂≥∂±Æ¥±≤πÆ¥
±ππ∑∏≤∞Æ∏±∑Æ¥≤µÆ∂±∑πÆ∑∂≥Æ∂≥π∂Æ¥±≥∏Æ±
±ππ∏∏π∏Æ¥≤∞Æ≤≤πÆ∞±π∂Æ≤∂∑Æπ¥≥∑Æ∂±¥∑Æµ
±ππππ∏≥Æ∂≤≤Æ∂≥≤Æ∞≤±µÆµ∑∞Æ∂¥∏∂Æ≥±µ∂Æ∂
≤∞∞∞±¨∞∑∞Æ¥≤¥Æ≤≥≥Æπ≤≥∞Æ∂∑≥Æ∑µ¥¥Æ¥±∂≥Æ∂
≤∞∞±±¨±¥∏Æ¥≤∂Æ∑≥∑Æ±≤¥∑Æ∞∑πÆπµ∏∑Æ¥±∑∞Æ≥
≤∞∞≤±¨±π¥Æ∞≤∑Æ∏≥∏Æ±≤∂±Æ∏∏µÆ∞∂∞¥Æ∞±∑∑Æ≤
≤∞∞≥±¨≤¥πÆ≥≥∞Æ∞≥πÆ∑≤∑¥Æ∞∏∏Æ∏∂≥≥Æ≥±∏≥Æµ

‰˘‰ÏÂÎ‰ ÍÒÁ¢˘ ±∞Á¢˘ µÁ¢˘ ±Á¢˘ ±Ø≤‘‚‡ ±∞‘‚‡ µ

±ππ∞µ¥Æ≤πÆ∑µÆπ≤Æ±±∏Æ∏πÆ∑
±ππ±¥¥Æπ≤Æ¥±±Æ∞≤Æ≥≤±Æ¥∑Æ∏
±ππ≤µ∑Æ∏≤Æ∞±≥Æ∞∂Æ∏≤µÆ≥±∞Æ∑
±ππ≥∑∑Æ±±Æπ±∂Æ±∞Æ¥¥πÆ∏∏Æπ
±ππ¥µµÆ±≤Æ∑±πÆ¥∂Æµ±∑Æ¥πÆ±
±ππµ∏∞Æ≥±∞Æπ±Æπ±≥Æ∑∑Æπ≥∏Æ∂∑Æ≥
±ππ∂∑∑Æ∞¥Æ∞≤Æ≤±µÆ¥≤Æ±¥¥Æ∂∏Æ∑
±ππ∑∑≤Æ¥≤Æ∂≥Æ∞±µÆ±∏Æ∞≥µÆ∞∏Æ∑
±ππ∏∑∏Æ±≤Æπ≥Æµ±∂Æµ¥Æ≥¥±ÆµπÆ¥
±πππ∏µÆ∑≤Æ¥≥Æ±±πÆµ≤Æ∏¥∏Æ∏πÆ±
≤∞∞∞∏∑Æ±±Æ∑±Æπ±µÆ≤≥Æ±µ∏Æ±∑Æ±
≤∞∞±∑∂Æ≥≤Æ∑≥Æ≥±∂Æπ∂Æ≤¥∞Æµ∂Æ∑
≤∞∞≤¥µÆ∑±Æ±±Æ∞±¥Æ∏µÆ±±∂Æ∑∂Æπ
≤∞∞≥µ¥Æπ≤Æ≤±Æ∑±≤Æ≥≥Æ∑≤∏Æ∑∂Æ≥

 ÁÂÏ‘≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨ÌÈÎÈ¯Ú ÈÙÏ ˙ÂÚÓ‰ ˙ÎÈ¯ˆ ∫∏≠
%������������&�������������
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Í¯Ú ÏÎ ÍÒÏÎ ÍÒ
‰˘‰„˜Ù‰‰˙Â˙ÂÏÈ·Á‰±Á¢˘ ≤∞∞Á¢˘ ±∞∞Á¢˘ µ∞Á¢˘ ≤∞
±ππ∞≥¨∑¥∑∏≥¨≥µ≤π¨∏∑±¥≥¨∞≤±≥∞¨¥∂∞
±ππ±¥¨¥¥¥π±¨≤≥≤±≤¨≤¥µµ¥¨∂∂∑≤¥¨≥≤∞
±ππ≤µ¨±±∞π∏¨π±¥±¨¥≥µ±≤¨π∑≥∂±¨±∑±≤≥¨≥≥µ
±ππ≥µ¨π±±±±∞¨∑±π≥¨≥∏≤±≤¨∂µ∑∂π¨±∂¥≤µ¨µ±∂
±ππ¥∂¨π≥∂±≤¥¨∑¥≥¥¨∏∑¥±¥¨µ∞∑∏∞¨±≤≥≤µ¨≤≥π
±ππµ∏¨±∞π±¥µ¨±∏∞∂¨≥µ∂±∂¨¥∑≥π±¨¥≥¥≥∞¨π±∑
±ππ∂±∞¨≤∑∑±∑∏¨∞µµ∏¨≥¥¥≥∞¨¥≥∂π≤¨∂≤∏¥∂¨∂¥∑
±ππ∑±±¨¥∏π±∑∞¨≤∏∞±∞¨∂∑∞¥∑¨µ∑π∑∏¨µµµ≥≥¨¥∑∂
±ππ∏±±¨∏π∏±∂≥¨π∂π±∞¨π∑∑µ∏¨¥µ∏∂µ¨µ≥∂≤∏¨ππ∏
±πππ±∑¨±∂±≤±µ¨∑±µ±µ¨∏∂ππ¥¨π±∞∑π¨π±∏≤µ¨∞±∏
≤∞∞∞±∏¨∂≥∑≤≤µ¨µ¥∏≤≤¨≤≥ππ∂¨¥∞∑∏∞¨≥¥∂≤∂¨µµ∂
≤∞∞±±µ¨≥∏π±π¥¨±∑±±≤¨≥∏µπ∞¨∏∑¥∂∂¨∏π±≤¥¨∞≤∞
≤∞∞≤±∂¨¥∏µ≤∞±¨¥∑µ±¥¨µ≥≥π∏¨∏π±∂¥¨≤∂π≤≥¨∑∏≥
≤∞∞≥±∂¨∂µ∞≤∞∞¨±±∏±µ¨∑∏µπ∑¨µ∞π∂∂¨∏µ∑±π¨π∂∑

Æ‰ÏÈ·Á· ˙Â¯Ë˘ ±¨∞∞∞ ®±

 ÁÂÏ‘≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞ ¨Ï‡¯˘È ˜·· ÛÒÎ‰ È¯Ë˘  ˙Â„˜Ù‰ ∫π≠
          %��
��������&

 ÁÂÏ ‘¯ÂÊÁÓ‰Ó ÊÂÁ‡Î Ï‡¯˘È ˜·· ÛÒÎ‰ È¯Ë˘ ˙Â„˜Ù‰ ∫±∞≠±±±±±¨̈
≤∞∞≥ „Ú ±ππ∞                %�����	&�

‰˘‰Á¢˘ ≤∞∞Á¢˘ ±∞∞Á¢˘ µ∞Á¢˘ ≤∞

±ππ∞∑Æπ±≥Æ±≤¥Æ∞
±ππ±∑Æ±±≥Æ≥±∏Æ∏
±ππ≤∂Æ∞∑Æ≤±≥Æ∏±∑Æµ
±ππ≥µÆπ∂Æπ±¥Æ±±∑Æ≤
±ππ¥µÆπ∑Æ≤±¥Æ≤±¥Æ∑
±ππµµÆ∏∑Æ≤±¥Æ≤±∂Æ≤
±ππ∂µÆππÆ≥±¥Æµ≤∞Æ∂
±ππ∑∂Æ¥±∞Æ¥±¥Æ∞±∂Æπ
±ππ∏µÆ∏±∞Æ∞±≤Æ¥±¥Æ≤
±πππ∏Æ±±≥Æ±±µÆπ±∞Æµ
≤∞∞∞±±Æ±±±Æ∑±∂Æ≥±∞Æ∑
≤∞∞±¥Æ∏πÆ¥±≥Æ≥πÆ∏
≤∞∞≤¥Æµ∏Æ∏±≤Æ∂πÆµ
≤∞∞≥¥Æµ∏Æµ±≥Æ∞∏Æ¥

±®Æ˘„ÂÁ ÏÎ ÛÂÒ· ¯ÂÊÁÓ‰ ÍÂ˙Ó ˙Â„˜Ù‰‰ ÈÊÂÁ‡ Ï˘ È˙˘ ÚˆÂÓÓÎ ·˘ÂÁ 
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