\ER Rl B L W PPV
"ALall) 8,19al' g " yaall ulaall’ g AR Galad G ¥ Y ol
&) Al alg -0
gy (ul] Analad Lpalai®y) aglal) 4408 8 §palads 530

I LRl say L) agpth o Bliall L aailll) 0 (o ranyy s (AG (8 utiall 854 JLad) o Liu oDl g ST sy

e Lilss VoV, Ll o e Mally LUl 5l jees Jay) aLaio) (e Ades YY gad dayg bl B Al §ll) i s
ny ol agll L gile (88aT 0 Apan)l) @ el yleal Cias g cipal) st B %Y« dgan (8 Clgia da Gl ol 3l Jina
Gl (o i) R e Laga Y cadlagid S oo JLA ol (i) Jfped) @l g cadinal) o83 LAY JlaSid A ce Jlgd)
sl Gl Luagad ly FChLAL oa ¢ JS Clirany i oo L . chpanl) ALLY 8)lgally g «(Apaall (ulaally 5«81
Ul S (el iyl 8 Y cclimal allae Lnial) dubd) cilla e b LgDUay i bl adtl il Ll G o led)
Alipas claliial Zpbl of Aol Jagad o) Al 3l Akl ABSH 5315 Cannas ¢ oasbad JS8 disan (8 pgnd (53 il Galisial 4o (\SE
DB S el e Aiall sy adcaill 35 (oS3 L Ty 13 iligial mea o JHEWY) sy Coall e diall el Lagrca (S s
a3 A2 i)y dilal) Aleal) ded il Capdti e By Apaiil) Aalully e sSal) sl e 20ha0 agiyd e Uslia ¢y plil

ilane copal) ol cclisendl)

Al e culS ally ¢S e Yall Jilie Aalill) 5yl Cipn pras i Alpuss (58 pall Cipemaall Uil 12085 iall 55050 Jina R 5
Y] Sy OIS Lagd ccipuall jau i (o lle YY 223 %V agan 83050 Jhee Jhaiadd el e laylly . Jndll HLEWN Glaa 050 (1
w@ilsall Banll daludl dlyis JRxl) g Sladl Jaall (e A J8h Gk e dadll (fiae ilpine aa olaias dig e ST a3 ) oyl

ST lll el 1650 558 0 eall (e Al 5l Jay alaie) Lef il il b saill Y] el syl ) clagiall 4 U
@bl Jaliall Lo al€ 13 5590 olad % £+ Mia) agie S ae Applail CBLall 4 giall Auwail) (g5l i (385 (Lemylal 5laill Ly llay s ) (lal)
e G el jra Galed () sl o SISEY) £ 158) IS S (Rl Wlat psane e %t (gl Lipysl e
allas 1) Capall jrad alad) ol ol cpe gl JEEYL ansy Lo el 8 Alally 4l cAyaldll sl (Y« v +) Williamson sl
2t e 55K Lpaal Gugyall o2 (3lai candi gl ay (Y44 Y) Goldstein glisale cdllas 3y adill Coan ilyslsl naty many digye j
i s (JSS apaal Slead) of ciplaill Gojluaally (3 5al dlid) aliaty 3 caladl Gl (455 (s 3l gy am gl Al ilaDLY)
calad) cpal) Jaaes el gy Ayl dedmil] il sl

«all (ulson L) ~18) 5 Hm cApanll e Aiall 3)1e0l) Aalae Jh 4 Yol plll Loy ol e Gipall e i T giu any casall L

8 plual) dgaill (31315 gl Ly Jadtins ) dlagll (e 436l — aill sac Wl G e saclall o2 an Currency Board/Caisse d’Emission
o cAalall) Aleall Uled Ligye pae o3 %) v+ lhalia¥) sae 8 ensi AdaliaY) Aleally Lidiala g JalSIL Lgishat Cony — Aleall (alae e
Uaal) Gulae G cpanmy 81 (alaa Gl ¢ stV (ggine e ol Coypall e LU e s 2 J<8 il cllalul) d81a i o (il
Naals Glaliial JR& Millys cdalalial) Alealls adhlaa (anls ) aals Janes (il Jpss o) 3lslsall 0 e Jysatll BLE Gaimy s2ns
sasiil) A8 aed o(caadl) bl o A Bleally aliial) Lslall Clasmsally %) + v sty LUl 5,00 delds a8l (udaa JJaay Ulee
Copead) 336 43 g LAl 13a 8 aal1s ALl lahy) (e iy cila¥) Cppeinal) idng Lo e 090 (e lelignd o 5538 Gy 43 allly
Al e 45l a2y of 4ils e L (Discretionnaire degSall Jysat (s olasiins JS5 dyilagl) dleal) delids (go Japiat dxied 5385

e sl bl Gl o AWgdly ie peadl Uil Jreaty M) Wajae cbads Ll dubud) Jaans 30lSe) il Blas ddlll cladlayly
ean LS Ll 90 Jualsie JS Leania il o))

DHle V.0 e Sl (Spual S¥s3 ol Av e ety say o) G Dleal) (g S Tl ¢l Cipeany dlle ciledl oY1 Gy (Llad
olic) in Vs Agasl o2 Lyl aslaiind G Vs ccajlianll & Gulill flag (0 %0 435S cCapall (ga piaall BN bVl s Y

o Cipall culi 3 Jla B S ¥ AN 500 Gadais SlSals 8l Galis TE Botr cnd bt Lad el 43Sy ool Yy ) (3180 dilaa
Yool i Gadae oLty Ayslaall el saally G ) LT o3 celile Cagion cDlaad) lell 8l alaBY) 3hg ¢ Nsall sl 04 v
leise dam g cadlas Al ecligmatl) 5151 8 Llal Aajly Jad) DL wams ghie cqalaives (S 2505 5yulll Wadmy (e ot clagy Vo ) (5308
%) £,Y Lalall L3lsall Sae dlis o(psal) Gl 3 %YAY 5 AE) %I YY e Lylaly 8 goiad) nlmil dus cidads L 149V 5 199) (ubae e
coails ) Alsall Jae Jsats %Y, 67 ) a8l N anes %),T )t (i) il Gudae L) ey (psd) Gl 3 %)), € A3l
¥ ablle ¥ LY s Gsale ATE (g Apial) ELenll Lalgia) adilg



LY e adey anludlls Lpial) cBlaadly aliaV) slitiu) aey ccandl A (e 8yallly 281 Glaca 88 8 b)) o (a8 oS
G CHLAl UK ALalal) g Coman I 3 cGuilil] iadae it Jaley AT 5)ludy candll Jundt e Dylad olld R o0 (sl s oo il
e gid) bt e Jiiall daaly 3lils g)da adia) ate ol Gl Jd casl) agale Lk (o

Glara 3y dal e Copall el dae el e £l cllalud) 5538 aaey Capeall jras oy 1 Gulae HLa G Jon cil3las 4 WS
Dlie¥) 83k o Gamg ol ped DU LA e il las) G Uisae Jsdial) (e ¢ gl A3 ST JSE, dalal) IS SLaEY)
ol DL i) Al ol J<8 Glen V3l 1 WS L Glles Glas ALl 5 pial) colalamil dee e ST ()55 (S 2Laiy) (<
0o hpadl alail ayay of asls (e O concall 13 & 4K Jiey 28 ulaas o oaitl) aaill (g g3l 138 & Preteur en dernier ressort
chuniliy cillalialy Jading dlaall (ulaa S 1Y) 45 casil) s e o sadlaall afiays Aol Leilala vie Ayl Cajladd] pal) DU
e G5 ad) ¢ Al DL i e B85 Y el e Jie G cledial) 8 Ly LSy cdlld aas . cliaall gl JRall laadia 4l 8 43S

Faulol) Aleall digye pre o (golais Blall Uag piie Jlay (g3lly elaliia¥) s

Dl L Alendl Slalaad (e Sy cAlesd) (ulae faia (g J& o wls e i) 23l (e Calad) (ol Gl caiill Gulae e (ygmilaall siay LS
aall (0 W)l a0 Aal) dpansyll 3ytsall ) Jsatill ) puola®Y) (oamy len 288 a5 Galae 8 (e gt st pall aey gl AJKEY
Alglaial) gl Japa 8 23250 (Jlaa s dyila sl

258l aje g ye pre ) Apaldl) oda (525 Lon 28 mad pa oA (53S0 el layray Al JIsaY) g 4 2 allas o4 ALaLA)) dpansyll 3)lal)
LY aae oa Aagilly Ll o a8 e peaal il Gl el (3 (e Wiy Bpadl 2@l e Gallall 2135 Lexie 48] ey g
OF oSy Alaal) (palaa O diall 13a 8 B o pal Lali (e A8l dagde 8 i) e clead ) (i jilly Cojlad) cillalial b

& oaliaily sl (315 Jht salyg) Gl JS8 Jaaet DA (e cdpsul) il o llal) & clpasll - b e aa ) 0S5~ iy
Sl Jlaayl A (Y +)) Hanke and Schuler lea daa (gonll 358l (aje 43530 p2e e laill (al dal e (bl G adlagh)
e 090 Ala) Jlsa) g pe Allise S5y a3 V) cpe Aygay 3580 gy pemall pUaill ooy ~ Y1 138 G cpm 3 A0 (31500

S el saclE aag ¥ ) Gulad) Jl 6 3 el Gulay oo aliay Banking Boad i yasl Gulaall ¢ Lisly ey Gl la 4 WS
Gl Cuntiy .« alia¥ls 3oty acld (Kl  aY) Dl (ajie s Y el Gadae s Laiy ¢ AY) Dlall i jie angs (s casly Jalsal
g 32l Aylatl) Cojladll o U pean Gays Hlis Geuys (Gainl dlee ol Lines dlac) Tanls Alee ) dasatll LD fasdd i jendl)
Aasld Alee ) Jasatll By anly aliinl 3gag pie s 8l Cilaw g R pead) Gl 3230 () ey o oY1 galaud
i) ) Saaiall il sl (g3l Copmall o e IS5 3gasl B3 ¢Iaa it olad) LS O Y ey ey LAl Coliadl (g5t o
ilee (go lslasall ad o gl AlSa) Cpanal (Adiia dudast 1D Aiiiie sa 5 ccijliadl) G Aaliall Glilee (Hawtrey cagyes Laiil 13) ¢ 638l
Bl e Bliay (588 o leiar Jalls (dplatll Coloanl) lgy adin adlyg of uas Glsf 83 3 Caladd) o Jlsal) acd ¢ dmls Alee Y

hagh A, :‘“L’m ‘A‘:‘y\ <Ll @"" Y oeelly é“‘ sl (“‘-‘..)S)“ Ji) L;‘-’i e g;\} :‘:‘A,)IA ilac QA‘ d—uaﬂﬂ s u)md\ k_\b‘dm‘g‘ J FETN LA
ciyeall s Alps Gl Y L daly Cada gl e Laliad) Sl Slendl alall sl cuis )

O B mamal) (alaal (s ¢ AL Aol A3 pally A pecnall AS5a00 Loty «(pfiiliie lsai (sl o Jagys Alsall idie O 0 8
Aplail dgil) Gac) sl S axey (@3Sl idly Aplail) @sidl) paal ol duduill Lty «JIsadl e dla b glia)lati ¥ isals
(s Al ) dipatl 35S0 (3S5al) il

On Usas el (oY) 5l) (@3Sl i) Aiia Adass <3 Auste o oY) 8 1 disatll 406 Hl) 3 apd dpas pUAS 8 pad) Gulaa) sdas
Aoala dlee g oY) el dlee ) Lilee gt AlSa) Al Aapall Cojlan el cusla) 8 ¢ dpala dlee ) Jysatll LG o jladll



hlaaYl) Ly (%) v cldalgal) sacli e o @ Jygail)l LI Gl 8 (3 all il JISET (e cpme JS5 o0 oY1 Slill (i ¢ & (e
el [ jiall Y DU b pad) sl ¢ Uaels Capall jlalie 250 e 21 51 (g2l

Slhay A (8 ) JSE (Sl daalall asiba 4 Jdels JS8 s Al daalal) abllial «dafing Capas S ¢ daa) Gulaal s
Sl el e Aiatiall bl Jigad AL €l Sl ey ¢ (gya Blmy Cajliaall Gu Ll ehaly ag Al — oY) dlil) — Gl
aaxtl laig gala Alee ) Jasaill L6 e Al sl Ll o LIV ¢ el o ssie o hantoda Jysatl) A0 G e )l

ladgl) L cpls lia ¢ by A gually Blia¥) e Cojas J$ 3508 Gl Sladgll (i ccaliaall (o € 2ae A5l e Al 4 pad) 35l
Dxaall i) 5L Bl Lo (A Gladgil) Gt s — daa)ls Alee ) disatl) LS plaa o 4 padl)l Glussall e sl )08 Bl e (B
¢ Aplaill Cajladl Ge aanll (5 siese g jhlie @llia JI5 L Alad) hlie o dlea)) dad (il (e Gawe Cigd dag Y iyl odes codag
Sl e el ags V) Aleal) Gagl b ade b Laa Q81 528 land 5 Y W Loy aass ey el (gginn o Al Hlalie oo Sl

(s e LaadIS ¢ Ll AlaaS Aol Alenll) 3)l5al) (pa Ui il (i yucal

Cipa shlie ol @l gmy ¥y ¢ Gl 138 e 2o sa 0 (Saall (e drag peadl) Galadll Gl ¢ g0l Jalia¥l o) DA e 4 ) 3)L3Y) as
oS Y Aleall jlalie ole (el oY) el Wl ff cillalia¥) e e sy oS 28 ang Y ¢ 3aY) DL (e 40 Sl
Odae Ol 8 Caglae @l IS 13 eclly ) ALyl - oY) el U e bglgia) oS s cleadlis 5l ddyene 2a)l Cipan ) s of MBI
Llaa) LS calandl e calanl Jand 50l il « a1 DL G dsms ate s (D) lalie ) Jsaties Al ade lad G (e 50
Aallial J5F Jenill 138 Jang o yemall 3)18Y1 alae plas Jalsy oY) i) U8 (e Agendl e Jaliad) (la ¢ dleal) 4o (mas

dad)ye ALK 5305000 3 Lgidaa e 5lall At Llhal) it il 13y (e gl Gy QWA ) el gaslay 5ads  gd ALeLll 3050l Ll
Ayl gt 4l s Apamall CBlerll 2l 4815 (G 3l (g sl (S o) SEigneUriage dgila gl dlenl) delds & )l yledd AT sall Ayl
oo i L (Aghsial) dyibagll Alaall pnan 8 53l (ol ot cAyidaal) delially Dol 3)5Y) delils A4S e 0] 3all Ulalas 1) cllee a5
midy Bpannlly ALalal) 150l mall Al Jra JEls - pmall (b Al DS il (5l Copaall 550 b Al 31l 58

A05l) Ll (g gl Tabad g paim sall ramy Ling bl 5alaus s i) ey i cplal) ila ) g il gl Alanlly dficial) (dgnial) 520l
sl

oo e yia o WK (AU daladl cluband) g Ledie (S Y ALl Apaliail g SLall Auslyuad) (g slisl pumin€ L0l Aalyuad) O Ly
casll g Lag¥) Al ciliag Lo b Cuatlis i (palSas 568 alis Clsins e dinal) LAl (IS Ly ALl Lo Lain 1y Lpulindl Jalsall Cilide
sl Lgig 5 Al Aelall bl L5 Apalai@y) Al jpealic Jesey rads Jali)s ¢ Jifanall culidaiy GUT ol da g laall el Lall Glli
o 3A3) Al gane ()5S (siunall 130 e oana HLa dldeY aad) Tay b ged L olall L)



