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�� ��ÄËZ»�/���Y�Z/]�¶WZ�»�Ä]��ËY�³�Z]�¶¸¼·Y�¾Ì]�©Â¬u����������¾Ì/]�Á�Ê/¸yY{�Äf/�ÂÌa�º/Å�Ä/]�ÉZ/Å�Y�Z]�Ê«Â/¬u�cZ�Â/�Â»�
µZ//j»��,Ê//¸¸¼·Y��d¯�//��­�f//�»���Ë~//a�Ê«Â//¬u��ËY�//���Â//]��{�Z//Å�Ê«Â//¬u�cZ�Â//�Â»��//iY��¦//¸fz»�ÉZ//Å

d�YÂy�{��¾Ì/]�ÉZ/Å{ZÆ¿�ÉZÅ����/]�Ê/¸¸¼·Y��ÄËZ»�/���Y�Z/]����µZ/j»�����ÉZÆ/�yZ��{Â/^Æ]�Ê«Â/¬u�Ê/���]�����Z/¯�Á�\/�¯
Ê¿Z//Æm�®//¿Z]�ÄËZ»�//���Y�Z//]�ª//Ë����Y��Y�Z//]�Êm�Z//y���Z//¿�{Z//Æ¿�Z//]�Ê//¸yY{���Â//]�¶//»Z e��Ê«Â//¬u�cZ�Â//�Â»�,�

d¯�//��¶//»Z e�ÃÂ//v¿�,ÄËZ»�//��Á�ÃÂ//v¿�,�//´Ë{�ÉZÅ�Â//�¯�Á�½Y�//ËY��{�ÄËZ»�//���Y�Z//]���Z//¿�{Z//Æ¿�Z//]�Êm�Z//y�ÉZ//Å
���Z/]��/]�c�Z�¿�{Á|u��������ZÅ�Â/�¯��/´Ë{�Á�½Y�/ËY��{���Z/¿�{Z/Æ¿��/�Âe�ÄËZ»�/���Y��|/�YÂ«��«Â/¬uÊ��º¯Z/u���/]��~/aË���

©Y�ÁY��Y{Z//Æ]�m�Z//yÊ��{���Â//]�©Y�ÁY��Y{Z//Æ]�½Y�//Æe�,½Z//°»Y�nÀ//�Ê�Á�|//�YÂ«�«Â//¬uÊ�º¯Z//u��//]�~//aË���©Y�ÁY�
�Y{ZÆ]�YË¿Y�Ê��{���Â]�Z/ÅÉ��m�Z/y,Ê��/aÌ��¿Ì�Z/Å�ZÉ��Â/��Ëd�Á��|/�YÂ«��º¯Z/u���/]��½Z»�Z/�����Â/]�Á�©Y�ÁY��/Æ]�Y{Z�
�{�c�Â//��Â//��Ëd��{�½Z»�Z//��//]Ì¾�//¸¸¼·YÊ�Z//Å{ZÆ¿É���Z//¿��Y�Z//]�©Y�ÁY��Y{Z//Æ]��IOSCO��Ê«Â//¬u�ÉZÅ�ZÌÀ//�Ìa�,

�,½Y�ËY�ÄËZ»����Y�Z]�½|��Ê¸¸¼·Y�¾Ì]�ÉY�] 

�� ��ÄËZ»�//���Y�Z//]�½Z//¯�Y�Z//]��^e�//»�Ê«Â//¬u��Á��cZ�Â//�Â»�µZ//j»������Y�Z//]���Z//¿�{Z//Æ¿�µÔ¬f//�Y�Ê//¬Ì^�e�Ê//���]
�,ÄËZ»�//�Ê//���]�Á�¹Â//Æ¨»�d//ÌÅZ»�cZ//¨¸ze�Ê«Â//¬u��{�Ê�Z^//�¿Y�{Á|//u�Á�ÄËZ»�//��Y�Z]�//�½Z»�Z//��dÌuÔ�Á�

���½M�Ä/]�Ê³|Ì/����{���Â/]�d¯���Z/Å���������©Y�ÁY�Á���Â/]�Ê·Z/��ÉY�Â/��¦ËZ/�Á�Á�ÃZ/´ËZm�,\/Ì¯�e�Ê«Â/¬u�Ê/���]�-
��ÄËZ»�/���Y�Z/]�½Z¯�Y��ËZ��Z]�½M��Z^e�Y�Á��Y{ZÆ]�-����É�Y{Y�c�Z/�¿�dÌ /�Á�Ê«Â/¬u�Ê/���]��������Y�Z/]�½Z/¯�Y��/]�ÊËZ/�«

ÄËZ»��]�-Êf�Z¯�Ê����ÄËZ»����Y�Z]��{�Êe�Z�¿�{ÂmÂ»�¹Z�¿�Ê«Â¬u�ÉZÅ� 

[���Á�¾Ì¿YÂ«cY��¬»��ÄËZ»����Y�Z]��{�cÔ»Z »��]���Z¿��
�� ��cZ/ ^e�Á�º/Ë���,dÌÅZ»�Ê���]������Â/]��{�cÔ»Z/ »�Ê«Â/¬u�Z/Å������Â/]��{�Y�ÁY�ÉZ/Å��Y{Z/Æ]�©���Á�É��/¿Y�Á�ÓZ/¯�,

��Â//]��ËZ//��½YÂ//À��Ä//]��|Àf//�Å��Ì//�Ze�¥�//���{�Z//¿ZÌuY�Ä//¯�ÊËZ//Å�µZ//j»���Ê«Â//¬u�º//Ë���Á�d//ÌÅZ»�Ê//���]
�����,ÓZ//¯���Â//]�Á��Y{Z//Æ]�©Y�ÁY���Â//]��{�Ä//»ZÀf·Z¯Á��Y�Ã{Z¨f//�Y��Z//iM�Á��//¬¿�,�Y{Z//Æ]�©Y�ÁY���Â//]��{�cÔ»Z// »
���µÂ//�Y��,Ã|//¼��cÔ»Z// »��//]�º¯Z//u�Ê«Â//¬u�|//�YÂ«�,ÓZ//¯���Â//]�cÔ»Z// »��{�ÉZ//aZËZa�©Z//eY��//¬¿�Á�ÃZ//´ËZm

����º¯Z/u�cY��/¬»�,Ê/��Â]�cÔ»Z/ »��]�º¯Zu�Ê«Â¬u���������Á��Y{Z/Æ]�©Y�ÁY��{�Ê/°Ì¿Á�f°·Y�ÃÂÌ/��Ä/]�É�Y~/³�ÄËZ»�/���/]
���Ê//�Â�y�Ä//]��Â//]�»�|//�YÂ«�µZ//¼�Y�ÃÂ//v¿�Ê//���]�,Z///Å�Â�¯��ËZ//��©Â//¬u�Z//]�½M�Ê//¬Ì^�e�Ê//���]��Á�É�Z//�

�����d¯�//��¹ZÆ/��É�Y~/³YÁ��{�ÄËZ»�//���Y�Z/]��//]�º¯Z/u�cY��/¬»�������//]�º¯Z/u�Ê«Â//¬u�|/�YÂ«��,��Â/]��{�Ê//f·Á{�ÉZ/Å
�Ê«Â//¬u�µZ//¼�Y�Ä//¸»Z »��Y��//a��(post- trading)�©Y�ÁY��Y�Z//]��{�Ê·Â//�§�Ä//¸»Z »��Z//iM�Á�d//ÌÅZ»�Ä//�ËZ¬»�,

�,�Y�Z]��Y�k�Zy��{�Ä¸»Z »�Z]��Y{ZÆ] 

�� ��µ�/fÀ¯�Ê«Â¬u�ÉZÅ�Y�]Y,���É�ÁY{�Á��c�Z/�¿����ËZ/��Á�cÔ»Z/ »�d/Ì·Z §���Ã|/��¹Z/n¿Y�ÉZ/Å����Â/]��{�Z/Å�±����µZ/j»�
ÃY��Ê//���]�ÄËZ»�//��É{Z//��Ì£�ÉZ//Å�Zf§��µ�//fÀ¯�d//Æm�Êe�Z//�¿�ÉZ//Å�Z¯�½Y�Y~//³��Ê//���]�-�Y{Z//Æ]�©Y�ÁY��Y�Z//]��{

��//Ì�¿�É{�YÂ//»��{�½Â¿Z//«��Â//�Â»�É�ÁY{�cZ//ÌÅ�Ä//]�¥Â//� »�cZ�Â//�Â»�Ê«Â//¬u��É�ÁY{�cZ//ÌÅ�ÃZ//´ËZm�Ê«Â//¬u
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������ÉZ//Å�Y�Z]��{�cZ//§ÔfyY�¶//�§�Á�¶//u�ÉZ//Å{ZÆ¿�Z//]�½M�Ä//�ËZ¬»�Á�½Y�//ËY�ÊËZ//�«�¹Z//�¿��{��Y{Z//Æ]�©Y�ÁY��Y�Z//]
�ZÅ�Â//�¯��ËZ//��ÄËZ»�//�-��ÓY�¹�Ó�Á�d//Ì �«�Ê«Â//¬u�Ê//���]��Ê«Â//¬u�ÃZ//´ËZm�Á�É�ÁY{�cZ//ÌÅ�ÉY�M�½{Â//]�Y�//m

������/m�»�¾/ËY�ÉY�M�Ä/]��Y�/f�Y�Ä/]�ÊËZ�«��mY�»�Ê³|Ì��-�����Ê«Â/¬u��¶/¸��ÊËZ/�ZÀ�±�����cZ/§ÔfyY��Á�/]�É{Z/�f«Y
��Ä¿Y�Ì´//�Ìa�ÉZ//Å�Z°ÅY��Ä//WY�Y�Á�ÄËZ»�//���Y�Z//]��{-�����-{Â//mÂ»��//¿YÂ»�Á�É�ÁY{�cP//ÌÅ�ÉY�M�ÉY�//mY��//mY�»�{|// e

Ê//��{Y{��{�É�ÁY{�cP//ÌÅ�dÌuÔ//��//§�ÉZ//Å�\//¸m��É�Z//��ÉÁZ//�{�Á������Á�Äf//�YÂy�¾Ì»P//e�,d//«Â»��Âf//�{��É�Â
��Y�¹Ô f//�Y�Á�­�Y|//»�~//yO��{�É�ÁY{�cP//ÌÅ�dÌuÔ//��-�����Á�h//·Zi��Y�//f�Y�,¶//]Z¬f»�ÉYÂ//�{�,h//·Zi�{Á�Á�,h//·Zi
����������¶//�§�Á�¶/u��{�Z/Å�½Â¿Z//¯�Ê¿Â¿Z/«�ÃZ/´ËZm�Ê//���]�-½M�ÉY�/mY�d¿Z¼/��Á�Ê//�Â�y�Á�Ê»Â/¼��,Ê/f·Á{��/mY�»

ÁY��Y�Z]��{�cZ§ÔfyY�Y{ZÆ]�©Y�� 

k���Á�¾Ì¿YÂ«cY��¬»���]���Z¿�Zz�Y�Ê«Â¬u�Á�Ê¬Ì¬u�½Z»�Z��c�Z�¿�dve��
�� �����������Â/]�½Z»�Z/��c�Z/�¿�d/ve�Ê/¬Ì¬u��Zz/�Y�Z/]��^e�»�Ê«Â¬u�cZ�Â�Â»����Ã�Ë|/»�cZ/ÌÅ�ÉZ/��Y�Ê»Z/¼e���Á

½Y�Ë|»��Á�Ê·Z»�ÉZÅ{ZÆ¿ÉZÆf¯��������������Ä/]�¦/�Â»�½Z»�Z/��c�Z/�¿�d/ve�ÉZ/Å�½Â¿Z/¯�¾Ì/Àr¼Å�Á�É�Y~/³�ÄËZ»�/�
Ô//��|//ÌËZe�|Àf//�Å�½Z»�Z//���//�Âe�dÌu���[Z//f¯�®//Ë�®//�¼f�»�|//¿YÂe�Ê//»��Zz//�Y�¾//ËY�cY|//Æ e�Á�©Â//¬u

|�Z]�ÄËZ»����Y�Z]�ÉY�]�Ê«Â¬u� 

�� �������Â//]�½Z»�Z//��c�Z//�¿�d//ve�Ê«Â//¬u��Zz//�Y�Z//]��^e�//»�Ê«Â//¬u�cZ�Â//�Â»µZ//j»����cY|//Æ e�Á�©Â//¬u
d¯�//����Z»�Ê//���]�,ÓZ//¯���Â//]�cÔ»Z// »�Á��Y{Z//Æ]�©Y�ÁY���Â//]�cÔ»Z// »��{�É�Y�³�Z//¯�ÉZ//Å�º//Ë���Á�d//ÌÅ

d¯�//��Ê«Â//¬u�����Á�½Y{�³�Y�Z//]��//]�º¯Z//u�|//�YÂ«�Á�d//ÌÅZ»�,ÄËZ»�//��¾Ì»P//e�ÉZ//ÅÊ¿Y{�³�Y�Z//]��©Y�ÁY���Â//]��{
����c�Z/�¿�Á�/¼¸«�Á�{Á|/u�¾ÌÌ^e��,�Y{ZÆ]�½Z»�Z/��������d¯�/��
Ê·Z/»�ÉZ/Å{ZÆ¿��/]��Y{Z/Æ]�©Y�ÁY�Á���Â/]����
Ê/��Â]�ÉZ/Å

¶°�e�¹Z�f¿Y{Ây�ÉZÅ�������]�,|/Ë|m�ÉZÆ/��Â]�¶Ì°/�e�Ê«Â/¬u�{Z/ ]Y�Ê/���]�,������Ê·Z/»�ÉZ/Å{ZÆ¿�Ä/]Ôf^»�¶WZ/�»�Ê/��
����������,­�f//�»�É�Y~//³�ÄËZ»�//��ÉZ//Å�©Á|À//��,Ê//¨«Á�©Á|À//��,Ê´f//��¿�Z]�©Á|À//��,Ê//¿Y{�³�|^//���|//À¿Z»
����d//ve��Zz//�Y��Y���Â//]�½Z»�Z//��ºÌ¬f//�»�c�Z//�¿�½Z//°»Y�Ê//¬Ì^�e�Ä// ·Z�»�,½Z¼fyZ//��Á�¾Ì//»��ÉZÆ«Á|À//�

���Â]�½Z»�Z��c�Z�¿ 

��

{���Á�¾Ì¿YÂ«cY��¬»�Ê·Z»�ÉZÅ�Y�]Y��]���Z¿��
�Z»��������Á�Ä//·Z m�,�ZÀ//�f�Y�,Ã�Z//mY��­Â°//��©Y�ÁY��YÂ//¿Y��//]�º¯Z//u�Ê«Â//¬u�|//�YÂ«�Á�d//ÌÅ,���{Z// ]Y�Ê//¬Ì^�e�Ä// ·Z�»

�ÊeM�ÉZÅ{Y{�Y�«�Ê«Â¬u,��Ä/ ·Z�»�������Ä/¸»Z »��Z/ÌfyY�ÉZ/Å{Y{�Y�«�Ê«Â/¬u�{Z/ ]Y�Ê/¬Ì^�e,������º¯Z/u�Ê«Â/¬u�|/�YÂ«�Á�d/ÌÅZ»
Ê//ÀÅ��d¯�Z//�»�©Y�ÁY��//]�Y�Ê«Â//¬u�Ê//���]�,�ZÀ//�f�Y�©Y�ÁY�Ê«Â//¬u�Ê//���]�,�Äi|vf//�»�cZ�Â//�Â»�,Ä//��Y�»�©Y�Á

,Ê·Z»�|Ë|m�ÉZÅ�Y�]Y��Â�y��{�Ê«Â¬u�Á�ÊÆ¬§ 
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Ã���huZ^»©Â¬u�Ê�Â�y�ÄËZ»����Y�Z]��Ã�Âu��{��
������|Àf//�Å�Ê//���]�Á�s�//��¶//]Z«�Ä//ÀÌ»��¾//ËY��{��//Ë��cZ�Â//�Â»Á�Z//��Ê//¬Ì^�e�Ê//���]��©Â//¬u��Y�d//ËZ¼u�ÉZ//Å�Z¯

ÄËZ»������d¯�/���{�L�/m�½Y�Y~/³����¹Z/��Ê»ZÆ/��ÉZ/Å,����d/ÌÅZ»�Ê/���]����¹ZÆ/��Ê«Â/¬u�º/Ë���Á,�����Z/]�¾Ì¿YÂ/«��{�É�´¿�Z/]
��Êf¯�/��É�/^ÅY��µÂ�Y��]�ÄÌ°e�,�������Â/]��{�¹ZÆ/��Ä/¬ÌiÁ�Ê«Â/¬u�{Z/ ]Y�,���������Â/]��{��Y{Z/Æ]�©Y�ÁY�¦/«Á�Ê«Â/¬u�{Z/ ]Y

�Á,ÄËZ»�//���Y�Z//]�cY��//¬»�Z//]�½M�ª//Ì^�e�,�Y{Z//Æ]�©Y�ÁY�Ê«Â//¬u�Ê//Æ¬§�¶//Ì¸ve��ÉZ//Å�d¯�//��¹Z//£{Y�¹Â//Æ¨»�Ê//���]
��{�½M�ÉZÅ�Z¯Á�Z��Á�É�Zne�½Y�/ËY�©Â¬u,������������¹Z/��Ê»ZÆ/��ÉZ/Å�d¯�/���{�½Y�Ë|/»��/]�º¯Z/u�Ê«Â/¬u�¹Z/�¿�Ê/���],�

LÔy�Ê���]������d¯�/���{�ÄËZ»�/��cY�/ÌÌ¤e�Ä/]��Â/]�»�Ê¿Â¿Z«�ÉZÅ����¹Z/��Ê»ZÆ/��ÉZ/Å�,��½Z/°»Y�Ê/���]����|/�YÂ«�Á�É�Ë~/a
�����½Y�/ËY�©Â/¬u��{�¹ZÆ/��Ã�Z/mY��]�º¯Zu,��������½Z/°»Y�Á�Ê¿ÁZ/ e�ÉZÆf¯�/��d/ÌÅZ»�Ê«Â/¬u�¶/Ì¸ve���/Ë����Y�Ê·Z/»�¾Ì»P/e�ª

,ÄËZ»�//���Y�Z//]��ÄËZ»�//��©Â//¬u��ÌÌ//�e��{�Ê¿Z//Æ¿�cZ//�Ô�Y��//¬¿����Y�Z//]��{�dÌ§Z¨//���ËY�//§Y�ÉZ//Å�Z°ÅY��Á�½Y�Y~//³
ÄËZ»���,���Ä/§�u�©Ô/yY�������½M�ÉY�/]�Ê¿Â¿Z/«�cZ/»Y�·Y��/�Á�Á�ÄËZ»�/���Y�Z/]��{�ÉY�,������Á�ÄËZ»�/���Y�Z/]��{�cZ/�Ô�Y�ÉZ/�§Y

�½M�Ê¿Â¿Z//«�cZ//»Y�·Y�,�Ä//^Àm�����Ê¼f//�Ì��®//�Ë��Z//]�Ä//¸]Z¬»�Ê«Â//¬u�ÉZ//Å�ÄËZ»�//���Y�Z//]��{,���ÉZÅ{�Y|¿Zf//�Y��//¬¿
c�Zne�½Â¿Z«�Z]�½M�Ä�]Y��Á�¹ZÆ��½Z^uZ��©Â¬u��Y�dËZ¼u��{�Ê��]Z�u�Á�É�Y|]Z�u�� 

Á���huZ^»É�¨Ì¯��{�ÄËZ»����Y�Z]�Ã�Âu��
���Z//Å�Y�Z]��{�{Z//�§��Y�É�Ì³Â//¸m�ÉZ//Å�Y�]Y��Y�Á�ÄËZ»�//���Y�Z//]�©Â//¬u�º//Æ»�cZ�Â//�Â»��Y�Y�//m�Á�¹�//m�½{Â//]�\//�ZÀf»

���¾Ì/¼Å�Ä/]��d�Y���������������ÊeZ�Â/�Â»�µZ/j»�½YÂ/À��Ä/]���{Â/]�|/ÅYÂy��/¼i��/¼j»�Ä/ÀÌ»��¾/ËY��{�\/f¯�¦Ì·Z/e�Á�ª/Ì¬ve�¶/Ì·{
���//Ì�¿�����Y{Z//Æ]�©Y�ÁY���Â//]�Á�ÓZ//¯���Â//]��{�ÊËÂ//�·Âa�Z//]�Ä//¸]Z¬»�ÉZ//Å�Z°ÅY��Á�Z//Å��·Z//q,��É�//¨Ì¯�dÌ·ÂX//�»
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