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�À�Ô�å�Ü�á�â�æ���Ç�Û�Ø�â�×�â�æ�Ü�â�è
�À�Ô�á�Ô�Ú�Ü�á�Ú���´�Ö�ç�è�Ô�å�ì���™���Ã�Ô�å�ç�á�Ø�å

�´�æ�� �ê�Ø�� �Ö�Ø�ß�Ø�Õ�å�Ô�ç�Ø�� �ç�Û�Ø�� �§�£�ç�Û�� �Ô�á�á�Ü�é�Ø�å�æ�Ô�å�ì�� �â�Ù�� �â�è�å�� �Ù�Ü�å�à�Ÿ

�Ù�â�è�á�×�Ø�×�� �Ü�á�� �¤�¬�«�©�Ÿ�� �¼�� �å�Ø�Ù�ß�Ø�Ö�ç�� �á�â�ç�� �â�á�ß�ì�� �â�á�� �Û�â�ê�� �Ù�Ô�å�� �ê�Ø

�Û�Ô�é�Ø�� �Ö�â�à�Ø�Ÿ�� �Õ�è�ç�� �â�á�� �ç�Û�Ø�� �å�Ø�ß�Ô�ç�Ü�â�á�æ�Û�Ü�ã�æ�Ÿ�� �ç�å�è�æ�ç�Ÿ�� �Ô�á�×

�æ�Û�Ô�å�Ø�×���Ø�ë�ã�Ø�å�Ü�Ø�á�Ö�Ø�æ���ç�Û�Ô�ç���Û�Ô�é�Ø���×�Ø�Ù�Ü�á�Ø�×���â�è�å���Ý�â�è�å�á�Ø�ì�¡

�Â�é�Ø�å�� �ç�Û�Ø�� �ã�Ô�æ�ç�� �Ù�â�è�å�� �×�Ø�Ö�Ô�×�Ø�æ�Ÿ�� �ê�Ø�� �Û�Ô�é�Ø�� �Û�Ô�×�� �ç�Û�Ø
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�Ç�»�¸���´�Å�´�µ���Ê�Â�Å�¿�·�à�Æ���¹�¼�Å�Æ�Ç���´�¶�Ç�È�´�Å�¼�´�¿���·�¼�Ã�¿�Â�À�´

�¸�æ�ç�Ô�Õ�ß�Ü�æ�Û�Ø�×���â�á�Ø���â�Ù���ç�Û�Ø���å�Ø�Ú�Ü�â�á�š�æ���Ù�Ü�å�æ�ç���æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ø�×���Ô�Ö�ç�è�Ô�å�Ü�Ô�ß
�Ø�×�è�Ö�Ô�ç�Ü�â�á���ã�Ô�ç�Û�ê�Ô�ì�æ�Ÿ���Û�Ø�ß�ã�Ü�á�Ú���Õ�è�Ü�ß�×���Ô���ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á���ç�Û�Ô�ç
�ê�Ô�æ���á�â�á�Ø�ë�Ü�æ�ç�Ø�á�ç���Ô�Ö�å�â�æ�æ���ç�Û�Ø���´�å�Ô�Õ���ê�â�å�ß�×�¡

�¤�£�£�ž
�Ã�å�â�Ú�å�Ô�à�æ�Ÿ���Ö�â�è�å�æ�Ø�æ
�™���Ö�â�á�Ù�Ø�å�Ø�á�Ö�Ø�æ

�¦�£�ž
�Ì�Ø�Ô�å�æ���â�Ù���Ü�à�ã�Ô�Ö�ç
�æ�Ü�á�Ö�Ø���¤�¬�¬�§

�Ç�Û�â�è�æ�Ô�á�×�æ
�Ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á�Ô�ß�æ
�ç�å�Ô�Ü�á�Ø�×

�¦
�Å�Ø�Ú�Ü�â�á�æ���æ�Ø�å�é�Ø�×�­���´�å�Ô�Õ���Ê�â�å�ß�×�Ÿ
�¸�Ô�æ�ç���´�Ù�å�Ü�Ö�Ô���™���¸�è�å�Ô�æ�Ü�Ô�¡

�Å�¸�¶�Â�º�Á�¼�Í�¼�Á�º���¸�Ë�¶�¸�¿�¿�¸�Á�¶�¸���¼�Á���À�´�Ç�»�¸�À�´�Ç�¼�¶�Æ

�Æ�Ü�á�Ö�Ø���ç�Û�Ø���¤�¬�¬�£�æ�Ÿ���ç�Û�Ø���¹�â�è�á�×�Ô�ç�Ü�â�á���Û�Ô�æ���Ô�ê�Ô�å�×�Ø�×���•�Ç�Û�Ø
�À�è�Û�Ô�á�á�Ô���¹�â�è�á�×�Ô�ç�Ü�â�á���À�Ô�ç�Û�Ø�à�Ô�ç�Ü�Ö�æ���´�ê�Ô�å�×���â�Ù
�¸�ë�Ö�Ø�ß�ß�Ø�á�Ö�Ø�•���ç�â���ç�â�ã���æ�ç�è�×�Ø�á�ç�æ���Ô�ç���ç�Û�Ø���´�à�Ø�å�Ü�Ö�Ô�á���È�á�Ü�é�Ø�å�æ�Ü�ç�ì
�â�Ù���µ�Ø�Ü�å�è�ç���›�´�È�µ�œ���Ô�á�×���ç�Û�Ø���È�á�Ü�é�Ø�å�æ�Ü�ç�ì���â�Ù���½�â�å�×�Ô�á���›�È�½�œ�¡

�Å�¸�º�¼�Â�Á�´�¿���Æ�Â�´���™���¼�¹�â�´���¸�Ë�´�À���¶�¸�Á�Ç�Å�¸��

�Ç�»�¸���Å�¸�º�¼�Â�Á�à�Æ���¹�¼�Å�Æ�Ç���Æ�Â�¶�¼�´�¿���¼�Á�Æ�È�Å�´�Á�¶�¸���·�¼�Ã�¿�Â�À�´

�¿�¸�µ�´�Á�Â�Á�à�Æ���¹�¼�Å�Æ�Ç���À�È�Á�¼�¶�¼�Ã�´�¿���´�·�À�¼�Á�¼�Æ�Ç�Å�´�Ç�¼�Â�Á���™
�¹�¼�Á�´�Á�¶�¸���·�¼�Ã�¿�Â�À�´���Ã�Å�Â�º�Å�´�À

�Ã�¼�Â�Á�¸�¸�Å�¼�Á�º���Æ�Â�¶�¼�´�¿���Æ�¸�¶�È�Å�¼�Ç�Ì���¸�·�È�¶�´�Ç�¼�Â�Á��

�Æ�Ç�Å�¸�Á�º�Ç�»�¸�Á�¼�Á�º���¼�Á�Æ�Ç�¼�Ç�È�Ç�¼�Â�Á�Æ

�Å�¸�Æ�¸�´�Å�¶�»���´�Á�·���Ç�»�Â�È�º�»�Ç���¿�¸�´�·�¸�Å�Æ�»�¼�Ã

�¸�ë�ã�Ô�á�×�Ø�×���å�Ø�Ú�Ü�â�á�Ô�ß���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ���ç�â���Ü�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß�ß�ì
�å�Ø�Ö�â�Ú�á�Ü�í�Ø�×���Æ�Â�´���Ô�á�×���¼�¹�â�´���ä�è�Ô�ß�Ü�Ù�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ�¡

�¼�á�ç�å�â�×�è�Ö�Ø�×���â�á�Ø���â�Ù���ç�Û�Ø���Ø�Ô�å�ß�Ü�Ø�æ�ç���ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á�Ô�ß���×�Ü�ã�ß�â�à�Ô�æ
�×�Ø�×�Ü�Ö�Ô�ç�Ø�×���ç�â���æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���Ô�á�×���æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���ã�å�â�ç�Ø�Ö�ç�Ü�â�á�¡

�·�Ø�é�Ø�ß�â�ã�Ø�×���ê�Ü�ç�Û���ç�Û�Ø���¿�Ø�Õ�Ô�á�Ø�æ�Ø���´�à�Ø�å�Ü�Ö�Ô�á���È�á�Ü�é�Ø�å�æ�ç�Ü�ç�ì
�›�¿�´�È�œ�Ÿ���ç�Û�Ø���ã�å�â�Ú�å�Ô�à���Û�Ô�æ���Ø�ä�è�Ü�ã�ã�Ø�×���â�é�Ø�å���©�£�£
�à�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß���ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á�Ô�ß�æ�¡

�´�Ö�Ö�å�Ø�×�Ü�ç�Ø�×���Ô�æ���Ô�á���¼�Æ�Æ�´���¶�Ø�á�ç�å�Ø���â�Ù���¸�ë�Ö�Ø�ß�ß�Ø�á�Ö�Ø���Ü�á���¥�£�¤�©�Ÿ
�×�Ø�ß�Ü�é�Ø�å�Ü�á�Ú���¼�Æ�Æ�´���º�è�Ü�×�Ø�ß�Ü�á�Ø���ã�å�â�Ú�å�Ô�à�à�Ø�æ���Ü�á���´�å�Ô�Õ�Ü�Ö�¡

�¶�Ô�ã�Ô�Ö�Ü�ç�ì���Õ�è�Ü�ß�×�Ü�á�Ú���×�Ø�ß�Ü�é�Ø�å�Ø�×���ç�Û�å�â�è�Ú�Û���Ê�â�å�ß�×���µ�Ô�á�Þ�Ÿ���È�Á� 
�»�Ô�Õ�Ü�ç�Ô�ç�Ÿ���Ô�á�×���´�Æ�Æ�´���ã�Ô�å�ç�á�Ø�å�æ�Û�Ü�ã�æ

�Ã�è�Õ�ß�Ü�æ�Û�Ø�×���å�Ø�æ�Ø�Ô�å�Ö�Û���â�á���æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���æ�Ø�Ö�è�å�Ü�ç�ì�Ÿ���à�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß
�Ú�â�é�Ø�å�á�Ô�á�Ö�Ø�Ÿ���Û�Ø�Ô�ß�ç�Û�Ö�Ô�å�Ø���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�á�Ú�Ÿ���Ô�á�×���â�ç�Û�Ø�å�æ�¡��

�¹�Ü�å�æ�ç���Å�Ø�Ú�Ü�â�á�Ô�ß���¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���¶�â�á�Ù�Ø�å�Ø�á�Ö�Ø���è�á�×�Ø�å���ç�Û�Ø
�ã�Ô�ç�å�â�á�Ô�Ú�Ø���â�Ù���Ù�â�å�à�Ø�å���ã�å�Ü�à�Ø���à�Ü�á�Ü�æ�ç�Ø�å���À�å�¡���Å�Ô�Ù�Ü�Ö���»�Ô�å�Ü�å�Ü

�¹�Ü�å�æ�ç���¶�â�Û�â�å�ç���â�Ù���ç�Û�Ø���´�Ö�ç�è�Ô�å�Ü�Ô�ß���·�Ü�ã�ß�â�à�Ô���ê�Ü�ç�Û���ã�Ô�å�ç�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�á�ç�æ���Ù�å�â�à
�µ�Ô�Û�å�Ô�Ü�á�Ÿ���¿�Ø�Õ�Ô�á�â�á�Ÿ���Æ�Ô�è�×�Ü���´�å�Ô�Õ�Ü�Ô�Ÿ���Ô�á�×���Æ�è�×�Ô�á�¡

�§ ���Å�Ø�Ú�Ü�â�á�Ô�ß���Ã�Ø�á�æ�Ü�â�á���¶�â�á�Ù�Ø�å�Ø�á�Ö�Ø���Ü�á���ç�Û�Ø���¬�£�æ�¡�ç�Û

�¹�Ü�å�æ�ç���´�Ö�ç�è�Ô�å�Ü�Ô�ß���·�Ü�ã�â�à�Ô

�Æ�´�È�·�¼���´�Å�´�µ�¼�´�š�Æ���¹�¼�Å�Æ�Ç���¼�Á�Æ�È�Å�´�Á�¶�¸���½�Â�µ���¹�´�¼�Å
�Â�å�Ú�Ô�á�Ü�í�Ø�×���Æ�Ô�è�×�Ü���´�å�Ô�Õ�Ü�Ô�š�æ���Ù�Ü�å�æ�ç���¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���½�â�Õ���¹�Ô�Ü�å���ç�â
�æ�è�ã�ã�â�å�ç���Æ�Ô�è�×�Ü�í�Ô�ç�Ü�â�á���Õ�ì���Õ�è�Ü�ß�×�Ü�á�Ú���ç�Û�Ø���Ö�Ô�ã�Ô�Ö�Ü�ç�ì���â�Ù���Æ�Ô�è�×�Ü
�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß�æ���Ù�â�å���Ö�Ô�å�Ø�Ø�å�æ���Ü�á���ç�Û�Ø���Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���æ�Ø�Ö�ç�â�å�¡



�Å�Ø�Ö�è�å�å�Ü�á�Ú���ç�â�ã�Ü�Ö�æ���Û�Ô�é�Ø���Ü�á�Ö�ß�è�×�Ø�×�­

�Æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���ã�å�â�ç�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���Ô�á�×���æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���æ�Ø�Ö�è�å�Ü�ç�ì���å�Ø�Ù�â�å�à

�Ã�Ø�á�æ�Ü�â�á�æ���Ô�á�×���å�Ø�ç�Ü�å�Ø�à�Ø�á�ç���æ�ì�æ�ç�Ø�à�æ

�¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���Ô�á�×���Ô�Ö�ç�è�Ô�å�Ü�Ô�ß���æ�Ö�Ü�Ø�á�Ö�Ø

�»�Ø�Ô�ß�ç�Û�Ö�Ô�å�Ø���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�á�Ú

�¸�Ö�â�á�â�à�Ü�Ö���×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�à�Ø�á�ç

�º�â�é�Ø�å�á�Ô�á�Ö�Ø���Ô�á�×���ã�è�Õ�ß�Ü�Ö���Ô�×�à�Ü�á�Ü�æ�ç�å�Ô�ç�Ü�â�á

�À�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß���×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�à�Ø�á�ç���Ô�á�×���×�Ø�Ö�Ø�á�ç�å�Ô�ß�Ü�í�Ô�ç�Ü�â�á

�È�á�Ü�ç�Ø�×���Á�Ô�ç�Ü�â�á�æ

�Å�Ø�Ú�Ü�æ�ç�Ø�å�Ø�×���Á�º�Â���ê�Ü�ç�Û
�ç�Û�Ø���È�Á���›�È�Á�·�Ã�¼�œ���Ô�á�×
�ã�Ô�å�ç�á�Ø�å���ç�â���ç�Û�Ø���Ê�â�å�ß�×

�µ�Ô�á�Þ�Ÿ���È�Á� �»�Ô�Õ�Ü�ç�Ô�ç�Ÿ���Ô�á�×
�ç�Û�Ø���¸�È�¡

�Â �Á�¸ �� �À �¼�Æ�Æ�¼�Â�Á

�µ�è�Ü�ß�×�Ü�á�Ú���Þ�á�â�ê�ß�Ø�×�Ú�Ø���ê�Û�Ø�å�Ø���Ü�ç���Ü�æ

�á�Ø�Ø�×�Ø�×���à�â�æ�ç�Þ�Ô�á�×���æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á�Ü�á�Ú

�Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�æ���Ù�â�å���Ù�è�ç�è�å�Ø���Ú�Ø�á�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á�æ�¡

�Þ���¼�Õ�å�Ô�Û�Ü�à���À�è�Û�Ô�á�á�Ô�Ÿ���¹�â�è�á�×�Ø�å���™���¶�Û�Ô�Ü�å�à�Ô�á

�³ �¸�×�è�Ö�Ô�ç�Ü�â�á���Ü�æ���ç�Û�Ø���à�â�æ�ç���ã�â�ê�Ø�å�Ù�è�ß

�Ü�á�é�Ø�æ�ç�à�Ø�á�ç���ê�Ø���Ö�Ô�á���à�Ô�Þ�Ø���Ü�á���â�è�å

�å�Ø�Ú�Ü�â�á�à�æ���Ù�è�ç�è�å�Ø�¡��

�³

�¹�è�á�Ø�å�Ô�ß���¿�Ø�Ô�é�Ø�­���´�Ù�Ù�Ø�Ö�ç�Ü�á�Ú���Ã�å�â�×�è�Ö�ç�Ü�é�Ü�ç�ì

�¶�Â�É�¼�·� �¤�¬�­���¸�à�Ø�å�Ú�Ü�á�Ú���Ç�å�Ø�á�×�æ

�¼�¹�Å�Æ���¤�ª���Ù�â�å���Æ�à�Ô�ß�ß���¼�á�æ�è�å�Ø�å�æ

�Æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���Æ�Ø�Ö�è�å�Ü�ç�ì���Æ�è�å�é�Ø�ì���Ù�â�å���¸�¶�´�Æ�Æ�´
�À�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß���Â�Õ�æ�Ø�å�é�Ô�ç�â�å�ì

�¸�Ö�â�á�â�à�Ü�Ö���™���Æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���¼�à�ã�Ô�Ö�ç���â�Ù���À�Ü�á�Ü�à�è�à���Ê�Ô�Ú�Ø�æ

�´�æ�æ�Ø�æ�æ�à�Ø�á�ç���â�Ù���Ã�å�Ü�é�Ô�ç�Ø���È�á�Ü�é�Ø�å�æ�Ü�ç�Ü�Ø�æ���Ü�á���¿�Ø�Õ�Ô�á�â�á

�Ê�Ô�æ�ç�Ø�ß�Ø�æ�æ���¿�Ø�Õ�Ô�á�â�á���Ê�Û�Ü�ç�Ø���Ã�Ô�ã�Ø�å

�À�Ô�Þ�Ü�á�Ú���È�á�Ü�é�Ø�å�æ�Ô�ß���Æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���Ô���Å�Ø�Ô�ß�Ü�ç�ì

�Å�¸�Æ�¸�´�Å�¶�»�Ÿ���¼�Á�Á�Â�É�´�Ç�¼�Â�Á���™���Ç�»�Â�È�º�»�Ç���¿�¸�´�·�¸�Å�Æ�»�¼�Ã

�Æ�Ü�á�Ö�Ø���Ü�ç�æ���Ù�â�è�á�×�Ü�á�Ú�Ÿ���ç�Û�Ø���¹�â�è�á�×�Ô�ç�Ü�â�á���Û�Ô�æ���Ù�è�á�×�Ø�×���Ô�á�×���ã�è�Õ�ß�Ü�æ�Û�Ø�×���å�Ø�æ�Ø�Ô�å�Ö�Û���â�á���Þ�Ø�ì���æ�â�Ö�Ü�Ô�ß
�Ô�á�×���Ø�Ö�â�á�â�à�Ü�Ö���Ü�æ�æ�è�Ø�æ�Ÿ���Û�Ø�ß�ã�Ü�á�Ú���æ�Û�Ô�ã�Ø���ã�è�Õ�ß�Ü�Ö���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���Ô�á�×���ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á�Ô�ß���ã�å�Ô�Ö�ç�Ü�Ö�Ø�¡���Æ�Ø�ß�Ø�Ö�ç�Ø�×
�ã�è�Õ�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ���Ô�á�×���Ü�á�Ü�ç�Ü�Ô�ç�Ü�é�Ø�æ���Ü�á�Ö�ß�è�×�Ø�­

�Ç�Û�Ø���¹�â�è�á�×�Ô�ç�Ü�â�á���Ô�ß�æ�â���×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�Ø�×
�Ê�Ô�Ù�Ù�Ü�å���Ÿ���¿�Ø�Õ�Ô�á�â�á�à�æ���Ù�Ü�å�æ�ç���Ø�á�Ø�å�Ú�ì� �æ�Ô�é�Ü�á�Ú
�à�â�Õ�Ü�ß�Ø���Ô�ã�ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�Þ�Ô���Ö�â�á�Ö�å�Ø�ç�Ø
�Ø�ë�ã�å�Ø�æ�æ�Ü�â�á���â�Ù���Ü�ç�æ���Ö�â�à�à�Ü�ç�à�Ø�á�ç���ç�â
�Ü�á�á�â�é�Ô�ç�Ü�â�á���Ô�á�×���ã�è�Õ�ß�Ü�Ö���Ü�à�ã�Ô�Ö�ç�¡

�º�¿�Â�µ�´�¿���Ã�´�Å�Ç�Á�¸�Å�Æ�»�¼�Ã�Æ���™���´�¹�¹�¼�¿�¼�´�Ç�¼�Â�Á�Æ

�¼�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß���Æ�â�Ö�Ü�Ô�ß
�Æ�Ø�Ö�è�å�Ü�ç�ì���´�æ�æ�â�Ö�Ü�Ô�ç�Ü�â�á���›�¼�Æ�Æ�´�œ

�´���ß�â�á�Ú� �æ�ç�Ô�á�×�Ü�á�Ú���å�Ø�ß�Ô�ç�Ü�â�á�æ�Û�Ü�ã
�ç�Û�Ô�ç���ß�Ø�×�Ÿ���Ü�á���¥�£�¤�©�Ÿ���ç�â

�Õ�Ø�Ö�â�à�Ü�á�Ú���Ô�á���Ô�Ö�Ö�å�Ø�×�Ü�ç�Ø�×
�¶�Ø�á�ç�å�Ø���â�Ù���¸�ë�Ö�Ø�ß�ß�Ø�á�Ö�Ø���Ü�á���ç�Û�Ø
�¼�Æ�Æ�´���Ç�å�Ô�Ü�á�Ü�á�Ú���¶�â�á�æ�â�å�ç�Ü�è�à�¡

�´�Ù�å�Ü�Ö�Ô���Æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���Æ�Ø�Ö�è�å�Ü�ç�ì
�´�æ�æ�â�Ö�Ü�Ô�ç�Ü�â�á���›�´�Æ�Æ�´�œ

�´�á���Ô�Ö�ç�Ü�é�Ø���æ�è�ã�ã�â�å�ç�Ø�å���Ô�á�×
�ã�Ô�å�ç�á�Ø�å�Ÿ���Ö�â�á�ç�å�Ü�Õ�è�ç�Ü�á�Ú���ç�â
�Ö�â�á�Ù�Ø�å�Ø�á�Ö�Ø�æ�Ÿ���å�Ø�æ�Ø�Ô�å�Ö�Û�Ÿ

�Ô�á�×���ç�å�Ô�Ü�á�Ü�á�Ú���Ô�Ö�å�â�æ�æ���¸�Ô�æ�ç
�´�Ù�å�Ü�Ö�Ô���Ô�á�×���À�¸�Á�´�¡

�¼�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß���´�Ö�ç�è�Ô�å�Ü�Ô�ß
�´�æ�æ�â�Ö�Ü�Ô�ç�Ü�â�á���›�¼�´�´�œ

�º�Ø�á�Ø�å�Ô�ß���´�å�Ô�Õ���¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø
�¹�Ø�×�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á���›�º�´�¼�¹�œ

�´���×�â�á�â�å���à�Ø�à�Õ�Ø�å���Ô�á�×
�ß�â�á�Ú� ���æ�ç�Ô�á�×�Ü�á�Ú

�æ�è�ã�ã�â�å�ç�Ø�å�Ÿ���Ô�×�é�Ô�á�Ö�Ü�á�Ú
�ç�Û�Ø���Ô�Ö�ç�è�Ô�å�Ü�Ô�ß���ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á
�Ú�ß�â�Õ�Ô�ß�ß�ì���Ô�á�×���å�Ø�Ú�Ü�â�á�Ô�ß�ß�ì�¡

�´�á���Ô�Ö�ç�Ü�é�Ø���à�Ø�à�Õ�Ø�å
�Ô�á�×���â�Õ�æ�Ø�å�é�Ø�å�Ÿ

�æ�è�ã�ã�â�å�ç�Ü�á�Ú���Þ�á�â�ê�ß�Ø�×�Ú�Ø
�Ø�ë�Ö�Û�Ô�á�Ú�Ø���Ô�Ö�å�â�æ�æ���´�å�Ô�Õ
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�Ô�á�×���å�Ø�Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���Ö�â�à�ã�Ô�á�Ü�Ø�æ���Ô�Ö�å�â�æ�æ���ç�Û�Ø���´�å�Ô�Õ���ê�â�å�ß�×�¡

�¼�á�� �¥�£�¤�¥�Ÿ�� �Ü�¡�Ø�¡�� �À�è�Û�Ô�á�á�Ô�� �™�� �Ö�â�¡�� �Å�Ô�ç�Ü�á�Ú�� �Æ�Ø�å�é�Ü�Ö�Ø�æ�� �Ø�ë�ã�Ô�á�×�Ø�×�� �Ü�ç�æ
�æ�Ø�å�é�Ü�Ö�Ø�æ�� �ç�â�� �Ü�á�Ö�ß�è�×�Ø�� �Ö�å�Ø�×�Ü�ç�� �å�Ô�ç�Ü�á�Ú�æ�� �Ù�â�å�� �à�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß�Ü�ç�Ü�Ø�æ�� �Ô�á�×
�è�á�Ü�â�á�æ�� �â�Ù�� �à�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß�Ü�ç�Ü�Ø�æ�Ÿ�� �Ô�ã�ã�ß�ì�Ü�á�Ú�� �ç�Û�Ø�� �æ�Ô�à�Ø�� �å�Ü�Ú�â�å�â�è�æ
�à�Ø�ç�Û�â�×�â�ß�â�Ú�ì�� �Ô�á�×�� �Ü�á�×�Ø�ã�Ø�á�×�Ø�á�ç�� �Ý�è�×�Ú�à�Ø�á�ç�� �ç�â�� �ß�â�Ö�Ô�ß
�Ú�â�é�Ø�å�á�Ô�á�Ö�Ø�¡�� �¼�ç�� �ê�Ô�æ�� �Ô�� �á�Ô�ç�è�å�Ô�ß�� �Ø�ë�ç�Ø�á�æ�Ü�â�á�� �â�Ù�� �â�è�å�� �à�Ü�æ�æ�Ü�â�á�­
�Õ�å�Ü�á�Ú�Ü�á�Ú���â�Õ�Ý�Ø�Ö�ç�Ü�é�Ø�Ÿ���Ø�é�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø� �Õ�Ô�æ�Ø�×���Ô�æ�æ�Ø�æ�æ�à�Ø�á�ç���ê�Û�Ø�å�Ø�é�Ø�å���Ü�ç
�Ö�â�è�ß�×���æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á���Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�æ�¡

�Ç�â�×�Ô�ì�Ÿ�� �ç�Û�Ø�� �Ù�Ü�å�à�� �Ö�â�á�ç�Ü�á�è�Ø�æ�� �ç�â�� �â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ø�� �ê�Ü�ç�Û�� �ç�Û�Ø
�Ø�á�Ö�â�è�å�Ô�Ú�Ø�à�Ø�á�ç�� �â�Ù�� �ç�Û�Ø�� �º�Ø�á�Ø�å�Ô�ß�� �´�å�Ô�Õ�� �¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø�� �¹�Ø�×�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á
�ê�Û�Ü�ß�Ø�� �Ô�×�Û�Ø�å�Ü�á�Ú�� �ç�â�� �Ü�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß�ß�ì�� �å�Ø�Ö�â�Ú�á�Ü�í�Ø�×�� �å�Ô�ç�Ü�á�Ú
�æ�ç�Ô�á�×�Ô�å�×�æ�¡�� �Â�è�å�� �Ü�á�×�Ø�ã�Ø�á�×�Ø�á�Ö�Ø�� �å�Ø�à�Ô�Ü�á�æ�� �â�è�å�� �Ú�å�Ø�Ô�ç�Ø�æ�ç�� �Ô�æ�æ�Ø�ç�Ÿ
�Ø�á�æ�è�å�Ü�á�Ú�� �ç�Û�Ô�ç�� �Ø�é�Ø�å�ì�� �â�ã�Ü�á�Ü�â�á�� �Ü�æ�� �Ú�è�Ü�×�Ø�×�� �æ�â�ß�Ø�ß�ì�� �Õ�ì�� �Ø�é�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø�Ÿ
�ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á�Ô�ß���Ý�è�×�Ú�à�Ø�á�ç�Ÿ���Ô�á�×���ç�Û�Ø���ã�è�Õ�ß�Ü�Ö���Ü�á�ç�Ø�å�Ø�æ�ç�¡

�µ�Ø�Ö�Ô�è�æ�Ø�� �Ô�� �å�Ô�ç�Ü�á�Ú�� �Ü�æ�� �â�á�ß�ì�� �Ô�æ�� �é�Ô�ß�è�Ô�Õ�ß�Ø�� �Ô�æ�� �ç�Û�Ø�� �Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á
�Õ�Ø�Û�Ü�á�×���Ü�ç�¡

�´���¿�Ø�Ú�Ô�Ö�ì���â�Ù���¶�â�á�Ù�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø

�¹�â�å���â�é�Ø�å���ç�ê�â���×�Ø�Ö�Ô�×�Ø�æ�Ÿ
�ê�Ø�š�é�Ø���à�Ô�×�Ø���â�è�å
�å�Ô�ç�Ü�á�Ú�æ���à�Ø�Ô�á
�æ�â�à�Ø�ç�Û�Ü�á�Ú�¡

�¸�æ�ç�Ô�Õ�ß�Ü�æ�Û�Ø�×���Ô�æ���â�á�Ø���â�Ù���ç�Û�Ø���´�å�Ô�Õ
�ê�â�å�ß�×�à�æ���Ù�Ü�å�æ�ç���Ü�á�×�Ø�ã�Ø�á�×�Ø�á�ç���Ü�á�æ�è�å� 
�Ô�á�Ö�Ø���å�Ô�ç�Ü�á�Ú���Ô�Ú�Ø�á�Ö�Ü�Ø�æ�¡

�Å�Ô�ç�Ü�á�Ú�æ���Ö�â�á�×�è�Ö�ç�Ø�×���Ô�á�×���ã�è�Õ� 
�ß�Ü�æ�Û�Ø�×���ç�â���×�Ô�ç�Ø�¡

�¸�ë�ã�Ô�á�×�Ø�×���Ü�á�ç�â���à�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß���Ô�á�×
�ß�â�Ö�Ô�ß���Ú�â�é�Ø�å�á�à�Ø�á�ç���Ö�å�Ø�×�Ü�ç���å�Ô�ç�Ü�á�Ú�æ�¡

�Â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ü�á�Ú���ê�Ü�ç�Û���ç�Û�Ø���Ö�â�á�ç�Ü�á�è�Ø�×
�Ø�á�Ö�â�è�å�Ô�Ú�Ø�à�Ø�á�ç���â�Ù���ç�Û�Ø���º�Ø�á�Ø�å�Ô�ß
�´�å�Ô�Õ���¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���¹�Ø�×�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á�¡

�¶�â�à�à�Ü�ç�ç�Ø�×���ç�â���Ü�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß�ß�ì
�å�Ø�Ö�â�Ú�á�Ü�í�Ø�×���å�Ô�ç�Ü�á�Ú���à�Ø�ç�Û�â�×�â�ß�â� 
�Ú�Ü�Ø�æ���Ô�á�×���ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á�Ô�ß���ã�å�Ô�Ö�ç�Ü�Ö�Ø�æ�¡

�È�á�×�Ø�å���Ô���Ê�â�å�ß�×���µ�Ô�á�Þ�Ý�Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ø�×
�ã�å�â�Ý�Ø�Ö�ç�Ÿ���¥�§�£���à�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß�Ü�ç�Ü�Ø�æ���ê�Ø�å�Ø
�Ô�á�Ô�ß�ì�í�Ø�×���ç�â���Ø�æ�ç�Ô�Õ�ß�Ü�æ�Û���á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß
�Õ�Ø�á�Ö�Û�à�Ô�å�Þ�æ�¡
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�´���É�Ü�æ�Ü�â�á���Ç�Û�Ô�ç���Æ�ç�Ô�å�ç�Ø�×���ç�Û�Ø���¶�â�á�é�Ø�å�æ�Ô�ç�Ü�â�á
�¼�á���½�Ô�á�è�Ô�å�ì���¥�£�£�£�Ÿ���À�å�¡���¼�Õ�å�Ô�Û�Ü�à���À�è�Û�Ô�á�á�Ô���ã�å�Ø�æ�Ø�á�ç�Ø�×���ç�Û�Ø
�á�Ø�Ø�×���Ù�â�å���Ô�á���Ü�á�×�Ø�ã�Ø�á�×�Ø�á�ç���´�å�Ô�Õ���Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���å�Ô�ç�Ü�á�Ú
�Ô�Ú�Ø�á�Ö�ì���×�è�å�Ü�á�Ú���Ô���º�´�¼�¹���›�º�Ø�á�Ø�å�Ô�ß���´�å�Ô�Õ���¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø
�¹�Ø�×�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á�œ���æ�Ø�à�Ü�á�Ô�å���Ü�á���¶�Ô�Ü�å�â�¡���º�´�¼�¹���Ø�á�×�â�å�æ�Ø�×���ç�Û�Ø
�Ü�á�Ü�ç�Ü�Ô�ç�Ü�é�Ø�Ÿ���ß�Ø�Ô�×�Ü�á�Ú���ç�â���ç�Û�Ø���Ø�æ�ç�Ô�Õ�ß�Ü�æ�Û�à�Ø�á�ç���â�Ù���Ü�¡�Ø�¡���À�è�Û�Ô�á�á�Ô
�™���Ö�â�¡���Å�Ô�ç�Ü�á�Ú���Æ�Ø�å�é�Ü�Ö�Ø�æ���Ü�á���¥�£�£�¤�¡

�Â�è�å���Æ�Ø�å�é�Ü�Ö�Ø�æ
�¹�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß���Æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û���Å�Ô�ç�Ü�á�Ú���Ù�â�å���¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø
�¶�â�à�ã�Ô�á�Ü�Ø�æ�­���´�á���Ü�á�×�Ø�ã�Ø�á�×�Ø�á�ç���Ô�æ�æ�Ø�æ�æ�à�Ø�á�ç���â�Ù
�ç�Û�Ø���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß���æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û���Ô�á�×���Ö�ß�Ô�Ü�à�æ� �ã�Ô�ì�Ü�á�Ú
�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì���â�Ù���Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���Ô�á�×���å�Ø�Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø
�Ö�â�à�ã�Ô�á�Ü�Ø�æ���Ô�Ö�å�â�æ�æ���ç�Û�Ø���´�å�Ô�Õ���ê�â�å�ß�×�Ÿ���ã�è�Õ�ß�Ü�æ�Û�Ø�×
�Ô�á�á�è�Ô�ß�ß�ì���Ü�á���ç�Û�Ø���·�Ü�Ú�Ø�æ�ç���´�å�Ô�Õ���¼�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���Å�Ô�ç�Ü�á�Ú�¡

�¶�å�Ø�×�Ü�ç���Å�Ô�ç�Ü�á�Ú���Ù�â�å���À�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß�Ü�ç�Ü�Ø�æ�­���´�á
�Ø�é�Ô�ß�è�Ô�ç�Ü�â�á���â�Ù���ç�Û�Ø���Ö�å�Ø�×�Ü�ç�ê�â�å�ç�Û�Ü�á�Ø�æ�æ���â�Ù
�à�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß�Ü�ç�Ü�Ø�æ���Ô�á�×���è�á�Ü�â�á�æ���â�Ù���à�è�á�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ß�Ü�ç�Ü�Ø�æ�Ÿ
�Õ�å�Ü�á�Ú�Ü�á�Ú���æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ø�×�Ÿ���â�Õ�Ý�Ø�Ö�ç�Ü�é�Ø���Ô�á�Ô�ß�ì�æ�Ü�æ���ç�â
�ß�â�Ö�Ô�ß���Ú�â�é�Ø�å�á�à�Ø�á�ç���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ø���Ü�á���ç�Û�Ø���å�Ø�Ú�Ü�â�á�¡
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�Ô�á�Ô�ß�ì�æ�Ü�æ���â�á���Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���à�Ô�å�Þ�Ø�ç�æ�Ÿ���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß
�ã�Ø�å�Ù�â�å�à�Ô�á�Ö�Ø�Ÿ���Ô�á�×���æ�Ø�Ö�ç�â�å���ç�å�Ø�á�×�æ�Ÿ���ã�å�â�é�Ü�×�Ü�á�Ú
�×�Ø�Ö�Ü�æ�Ü�â�á� �à�Ô�Þ�Ø�å�æ���ê�Ü�ç�Û���ç�Û�Ø���Ü�á�ç�Ø�ß�ß�Ü�Ú�Ø�á�Ö�Ø���ç�Û�Ø�ì
�á�Ø�Ø�×���ç�â���á�Ô�é�Ü�Ú�Ô�ç�Ø���Ô���Ö�â�à�ã�ß�Ø�ë���ß�Ô�á�×�æ�Ö�Ô�ã�Ø�¡
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�¼�á���ç�Û�Ø���´�å�Ô�Õ���Ê�â�å�ß�×�¡

�Ç�Û�Ø���Ù�ß�Ô�Ú�æ�Û�Ü�ã���Ô�á�á�è�Ô�ß���ã�è�Õ�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á
�å�Ø�ß�Ü�Ø�×���è�ã�â�á���Ô�Ö�å�â�æ�æ���ç�Û�Ø���´�å�Ô�Õ
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�Â�é�Ø�å�� �ç�Û�Ø�� �ã�Ô�æ�ç�� �§�£�� �ì�Ø�Ô�å�æ�Ÿ�� �Ü�¡�Ø�¡�� �À�è�Û�Ô�á�á�Ô�� �™�� �Ö�â�¡�� �Û�Ô�æ�� �Õ�è�Ü�ß�ç
�à�â�å�Ø�� �ç�Û�Ô�á�� �Ô�á�� �Ô�Ö�ç�è�Ô�å�Ü�Ô�ß�� �ã�å�Ô�Ö�ç�Ü�Ö�Ø�� �Þ�� �Ü�ç�� �Û�Ô�æ�� �Õ�è�Ü�ß�ç�� �ß�Ø�Ô�×�Ø�å�æ�¡
�µ�ì�� �Ô�ç�ç�å�Ô�Ö�ç�Ü�á�Ú�Ÿ�� �×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�Ü�á�Ú�Ÿ�� �Ô�á�×�� �å�Ø�ç�Ô�Ü�á�Ü�á�Ú�� �Ø�ë�Ö�Ø�ã�ç�Ü�â�á�Ô�ß
�ã�å�â�Ù�Ø�æ�æ�Ü�â�á�Ô�ß�æ�Ÿ�� �ç�Û�Ø�� �Ù�Ü�å�à�� �Û�Ô�æ�� �æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á�Ø�×�� �Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�æ�Ÿ
�Ú�è�Ü�×�Ø�×�� �Ö�ß�Ü�Ø�á�ç�æ�� �ç�Û�å�â�è�Ú�Û�� �Ö�Û�Ô�á�Ú�Ø�Ÿ�� �Ô�á�×�� �Û�Ø�ß�ã�Ø�×�� �æ�Û�Ô�ã�Ø�� �ç�Û�Ø
�Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø���Ü�á�×�è�æ�ç�å�ì���Ô�Ö�å�â�æ�æ���ç�Û�Ø���å�Ø�Ú�Ü�â�á�¡
�À�Ô�á�ì�� �Ù�â�å�à�Ø�å�� �ç�Ø�Ô�à�� �à�Ø�à�Õ�Ø�å�æ�� �Û�Ô�é�Ø�� �Ú�â�á�Ø�� �â�á�� �ç�â�� �Û�â�ß�×
�æ�Ø�á�Ü�â�å�� �ß�Ø�Ô�×�Ø�å�æ�Û�Ü�ã�� �ã�â�æ�Ü�ç�Ü�â�á�æ�� �Ü�á�� �à�Ô�Ý�â�å�� �Ü�á�æ�è�å�Ô�á�Ö�Ø
�Ö�â�à�ã�Ô�á�Ü�Ø�æ�Ÿ�� �Ö�â�á�æ�è�ß�ç�Ü�á�Ú�� �Ù�Ü�å�à�æ�Ÿ�� �Ô�á�×�� �å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì
�â�å�Ú�Ô�á�Ü�í�Ô�ç�Ü�â�á�æ�� �Ô�Ö�å�â�æ�æ�� �ç�Û�Ø�� �å�Ø�Ú�Ü�â�á�Ÿ�� �Ü�á�Ö�ß�è�×�Ü�á�Ú�� �·�å�¡�� �¹�Ô�ì�Ø�Þ
�Ç�Ô�ê�×�å�â�æ�Ÿ�� �À�æ�¡�� �Å�Ø�á�Ô�ç�Ô�� �·�Ø�� �¿�Ø�Ø�å�æ�Ÿ�� �À�å�¡�� �Ê�Ô�×�Ü�Û�� �µ�Ô�å�â�è�×�ì�Ÿ�� �À�æ�¡
�Å�Ü�ç�Ô�� �Æ�â�Þ�Û�â�á�Ÿ�� �À�æ�¡�� �¶�Ô�å�ß�Ô�� �´�å�Ô�à�â�è�á�Ü�Ÿ�� �À�æ�¡�� �À�Ü�å�Ø�Ü�ß�ß�Ø
�¾�Û�â�å�Ô�æ�æ�Ô�á�×�Ý�Ü�Ô�á�Ÿ���À�æ�¡���À�â�á�Ô���´�è�Ý�Ü�Ÿ���À�å�¡���´�ß�Ô�Ô���´�å�Ô�Õ�ì�Ÿ���À�æ�¡���Á�Ô�×�Ô
�Æ�Ô�Õ�Ô�Ÿ�� �À�å�¡�� �º�è�ì�� �Æ�Ô�Ô�×�Ÿ�� �À�å�¡�� �Ê�Ü�æ�æ�Ô�à�� �´�Õ�â�è�æ�ß�Ø�Ü�à�Ô�á�Ÿ�� �À�å�¡
�º�Ø�â�å�Ú�Ø�� �´�í�í�Ü�Ÿ�� �À�å�¡�� �Á�Ü�Ö�â�æ�� �¾�â�è�ß�ß�Ô�ã�Ü�æ�Ÿ�� �À�å�¡�� �¶�Û�å�Ü�æ�ç�â�æ�� �Ã�Ô�ç�æ�Ô�ß�Ü�×�Ø�æ�Ÿ
�À�å�¡���´�á�×�å�Ø�Ô�æ���Æ�Û�Ô�Þ�Ô�ß�ß�Ü�æ�Ÿ���Ô�á�×���·�å�¡���À�Ô�í�Ø�á���º�¡���´�Õ�â�è�Ö�Û�Ô�Þ�å�Ô�¡

�Ç�Û�Ø�� �Ù�Ü�å�à�� �ã�å�â�è�×�ß�ì�� �å�Ø�Ö�â�Ú�á�Ü�í�Ø�æ�� �Ø�é�Ø�å�ì�� �ã�Ô�æ�ç�� �Ô�á�×�� �ã�å�Ø�æ�Ø�á�ç
�ç�Ø�Ô�à�� �à�Ø�à�Õ�Ø�å�� �ê�Û�â�æ�Ø�� �Ø�ë�ã�Ø�å�ç�Ü�æ�Ø�Ÿ�� �×�Ø�×�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�Ÿ�� �Ô�á�×
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Shaping Conversations.
Influencing Change.
For nearly four decades, i.e. Muhanna & co. has not only 
joined the conversations shaping insurance, pensions, 
healthcare, and social protection across the Arab world 
and beyond — it has started many of them. From the 
region’s first pension seminar to its first independent 
insurance-rating service, the firm has consistently been 
the voice that arrived first and stayed longest.

At a time when the actuarial profession was largely 
unrecognized in the region, actuaries were commonly 
referred to simply as insurance professionals. Through 
decades of advocacy, education, and thought leader-
ship, i.e. Muhanna & co. helped bring the actuarial 
profession to the forefront, establishing the recognition 
and understanding of actuaries as a distinct and 
essential profession.

Through media appearances, keynote addresses, 
research publications, and public policy dialogue, we 
have shared knowledge, challenged assumptions, and 
advocated for better decisions that serve people and 
strengthen institutions.

A Voice That Arrived First

1993 — A Regional First: From our Cyprus office, we 
convened the first seminar on occupational pension 
plans in the Middle East — keynoted by the UK Gov-
ernment Actuary.

2001 — Defining the Actuary’s Role: We convened 
Lebanon’s first seminar on the role of the actuary,  
held under the High Patronage of the Prime Minister .

2003 — A Global Voice:  Ibrahim Muhanna became 
the first Arab elected to a global actuarial leader -
ship position — Vice-President of the International  
Actuarial Association’s Health Section.

A Standard of Transparency:  We championed 
independent insurance ratings and a Uniform Arab 
Insurance Accounting Standard, bringing scrutiny to  
a market that had little.

A Lasting Impact

Advisor to governments and 
institutions on strategic reforms.

Influencing policy dialogue and 
shaping public understanding.

Bridging global expertise with 
local needs.

Mentoring generations through 
conferences, lectures, and 
media.

Muhanna
Virtual
Library

The Muhanna Virtual Library preserves 
one of the region's most comprehensive 
digital archives on actuarial science, 
insurance, pensions, social security, and 

public policy. Built over decades, it brings together 
publications, conference proceedings, research 
papers, newsletters, and technical resources dating 
back to the early 1990s—making valuable knowledge 
freely accessible to professionals, researchers, and 
institutions across the Arab world and beyond.

M e d ia



Our Story in Moments

M e m o ry  W a l l
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�Ç�Û�Ü�æ���À�Ø�à�â�å�ì���Ê�Ô�ß�ß���Õ�å�Ü�á�Ú�æ���ç�â�Ú�Ø�ç�Û�Ø�å���Ù�â�è�å���×�Ø�Ö�Ô�×�Ø�æ��
�â�Ù���â�è�å���Ù�Ü�å�à�š�æ���Ý�â�è�å�á�Ø�ì���ç�Û�å�â�è�Ú�Û���ã�Û�â�ç�â�Ú�å�Ô�ã�Û�æ���Ù�å�â�à��
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�â�Ö�Ö�Ô�æ�Ü�â�á�æ���ç�Û�Ô�ç���à�Ô�å�Þ�Ø�×���â�è�å���Ú�å�â�ê�ç�Û�Ÿ���Õ�è�ç���Ô�ß�æ�â���ç�Û�Ø��
�å�Ø�ß�Ô�ç�Ü�â�á�æ�Û�Ü�ã�æ���ê�Ø���Õ�è�Ü�ß�ç�Ÿ���ç�Û�Ø���Þ�á�â�ê�ß�Ø�×�Ú�Ø���ê�Ø���æ�Û�Ô�å�Ø�×�Ÿ��
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�À�â�å�Ø���ç�Û�Ô�á���Ô���Ö�â�ß�ß�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���â�Ù���Ü�à�Ô�Ú�Ø�æ�Ÿ���Ü�ç���Ü�æ���Ô���é�Ü�æ�è�Ô�ß��
�å�Ø�Ö�â�å�×���â�Ù���ç�Û�Ø���ã�Ø�â�ã�ß�Ø�Ÿ���ã�Ô�å�ç�á�Ø�å�æ�Û�Ü�ã�æ�Ÿ���Ô�á�×���Ø�ë�ã�Ø�å�Ü� 
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