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$EVWUDFW
7KH�UHODWLRQVKLSV�EHWZHHQ�WKH�PDFURVFRSLF�SURSHUWLHV�RI�SRO\PHUV�

DQG� WKHLU� PROHFXODU� VWUXFWXUH�� G\QDPLFV� DV� ZHOO� DV� VXSUDPROHFXODU�
RUJDQL]DWLRQ�DUH�FRPSOH[��7KH\�LQYROYH�HQRUPRXV�OHQJWK� DQG�WLPHVFDOHV�
IURP�WKH�PROHFXODU��YLD�PHVRVFRSLF�WR�PDFURVFRSLF�GLPHQVLRQV�DQG�IURP�
SLFRVHFRQGV� WR� \HDUV�� 7KHVH� SURSHUWLHV� GR� QRW� RQO\� GHSHQG� RQ� WKH�
FKHPLFDO� QDWXUH� RI� WKH� UHSHDW� XQLWV� �PRQRPHUV��� EXW� DOVR� RQ� WKH� ZD\�
WKHVH� PRQRPHUV� DUH� OLQNHG� WRJHWKHU�� ,Q� RUGHU� WR� SURYLGH� D�
FRPSUHKHQVLYH�FKDUDFWHUL]DWLRQ�RI�WKH�G\QDPLFV�RI�ORZ�PROHFXODU�ZHLJKW�
RU�SRO\PHULF�PDWHULDOV�RQH�KDV�WR�VWXG\�QRW�RQO\�ORFDO�PRWLRQDO�SURFHVVHV�
EXW�WKH�JOREDO�RQHV��WRR��:LWK�3KRWRQ�&RUUHODWLRQ�6SHFWURVFRS\��3&6���D�
EURDG�WLPH�ZLQGRZ�IURP����� WR���� VHF�FDQ�EH�SUREHG�

7KH� SRO\PHU� 3RO\YLQ\O� S\UUROLGRQH� �393�� KDV� D� ORQJ� KLVWRU\� RI�
VHYHUDO�DSSOLFDWLRQV�DQG�GHPRQVWUDWHV�D�KLJK�GHJUHH�RI�ELRFRPSDWLELOLW\��
,Q� WKLV� VWXG\�� WKUHH� GLIIHUHQW� SRO\PHULF� GHULYDWLYHV� RI� 393� ZHUH�
LQYHVWLJDWHG�

393� GHULYDWLYHV� RI� 6RUELF� $FLG �� 7KH� SUREOHP� RI� IRRG�
FRQWDPLQDWLRQ�E\�IXQJL�DQG�WKHLU�WR[LF�PHWDEROLWHV�LV�TXLWH�FRPPRQ��2QH�
ZD\�WR�GHDO�ZLWK�WKLV�SUREOHP�LV�WR�XVH�RUJDQLF�DFLGV�ZLWK�D�VPDOO�FDUERQ�
FKDLQ� OLNH� VRUELF� DFLG� �6$�� RU� SURSLRQLF� DFLG� DV� IRRG� SUHVHUYDWLYHV�� ,W�
ZDV� REVHUYHG� WKDW� 393� SRO\PHULF� GHULYDWLYHV� RI�6$� VKRZHG� FRQWUROOHG�
UHOHDVH� DFWLRQ�� RQ� WKH� P\FHOLDO� JURZWK� RI� )XVDULXP� R[\VSRUXP� I�VS��
FXFXPHULQXP �)XVDULXP�R[\VSRUXP�LV�D�FRPPRQ�PRXOG�WKDW�FRQWDPLQDWHV�
WRPDWR� DQG� SRWDWR� SODQWV�� ZKHDW� DQG� FRUQ��� 7KH� OLJKW� VFDWWHULQJ� GDWD�
VXJJHVW�WKDW�WKH�SRO\PHU�VWUXFWXUH�DQG�RU�VROXWLRQ�FRQIRUPDWLRQ�PD\�EH�
LPSRUWDQW�GHWHUPLQDQWV�RI�WKH�LQKLELWRU\�HIIHFW��ELRDFWLYLW\��

$PSKLSKLOLF�GHULYDWLYHV�RI�393 ��&HUWDLQ�DPSKLSKLOLF�ZDWHU�VROXEOH�
SRO\PHUV� LQFOXGLQJ� 6WHDU\O� DPSKLSKLOLF� GHULYDWLYHV� RI� SRO\YLQ\O�
S\UUROLGRQH� �6WHDU\O�393��ZHUH�IRXQG�WR�EH�HIILFLHQW�VWHULF�SURWHFWRUV�
IRU� OLSRVRPHV� LQ� YLYR�� ,Q� RUGHU� WR� XQFRYHU� KRZ� WKH� SRO\PHU� VWUXFWXUH�
DQG�RU�VROXWLRQ FRQIRUPDWLRQ�GLIIHUHG�IURP�WKDW�RI�393� ZH�SHUIRUPHG



VWDWLF� DQG� G\QDPLF� OLJKW� VFDWWHULQJ� PHDVXUHPHQWV� RQ� WKHVH� 393�
GHULYDWLYHV�XQGHU�SK\VLRORJLFDO�FRQGLWLRQV�

$PLQRDFLG� GHULYDWLYHV� RI� 393 �� 7ZR� SRO\PHUV� IDPLOLHV�� RQH�ZLWK�
DPLQRDFLG�UHVLGXHV�RQ�WKH�EDVH�RI�FR�SRO\PHU�RI�1�YLQ\O�S\UUROLGRQH�DQG�
DOO\OJO\FLG\O� HWKHU� �193²$*(�� DQG� DQRWKHU� ZLWK� DPLQRDFLG� UHVLGXHV� RQ�
WKH�EDVH�RI�GHR[LGL]HG�SRO\YLQ\O�S\UUROLGRQH� �(SR[\�193���ZHUH�SURYHG�
WR�LQYROYH�LQ�ELRORJLFDO�SURFHGXUHV�RI�WKH�KXPDQ�LPPXQH�V\VWHP��:H�KDYH�
SHUIRUPHG� VWDWLF� DQG� G\QDPLF� OLJKW� VFDWWHULQJ� PHDVXUHPHQWV� LQ� WKH�
VDPH� (SR[\�193� DQG� 193²$*(� SRO\PHUV� RI� 393� GHULYDWLYHV� ZLWK�
GLIIHUHQW�DPLQR�DFLG�GHSHQGHQW�JURXSV�XQGHU�SK\VLRORJLFDO�FRQGLWLRQV�LQ�
RUGHU� WR� XQFRYHU� KRZ� WKH� SRO\PHU� VWUXFWXUH� DQG�RU� VROXWLRQ�
FRQIRUPDWLRQ�DIIHFWV�LPPXQRUHDFWLYLW\�

.H\ZRUGV ��3KRWRQ�&RUUHODWLRQ�6SHFWURVFRS\��3&6���3RO\YLQ\O�S\UUROLGRQH�
�393���393�GHULYDWLYHV��VWDWLF�G\QDPLF�OLJKW�VFDWWHULQJ�

®½É6ÅÌ Ç6Å5Å¼�� 347�48Ê7ÆÊ�=4 7Í7Î½8Å7ÃÌ� 9Ð8ÊÈ=ÐÈ�� 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã
4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ� �ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¼ �4Ë¼ÁÐÁ4� 8ÃÌ�
�ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ��7848ÅÆ¾�5ÍÈ4�ÅÆ¾ 7Æ½547Ã�9Ð8ÓÌ�
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¬,��À §È¼ÇÍ7Ã�8ÃÌ�7ÍÈ¼Ë8Ã7ÃÌ�7Í7Î½8Å7ÃÌ �����
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¬¬¬��D ¯ÔÆÃ86Ì�² ¯ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì �����
¬¬¬��À 0ÍÆÊ7848ÅÆ¼� ³ËÓ7Ä684 76�8ËÓ9Å�4 �����
¬¬¬��Á ¶ËÓ�ÊÌ�5Ë¼7ÃÌ�8ÐÈ��ËÓ7Ä68ÐÈ�ÊÍ7ÅÕÈ �����

¬¬¬�� ®Å�Ê7Ð�¼8Å4 �����
¬¬¬�� §ÈÊ7Ê5Ë478ÅÆ¼�7Æ6Í¼7�484 �����
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,9�� µÔÈÄ67Ã��ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ�7Í��ÇÓÆÐÈ�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ ��
,9��� µÔÈÄ67Ã�4�9Å9ÅÇÅÆÕÈ��ÊÇÍ�6ËÕÈ�8ÃÌ�³ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ ��
,9�� µÔÈÄ67Ã��ÊÇÍ�6ËÕÈ�8ÃÌ�³ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ��ÊÍ��6ËÅ½ÎÊÍÈ�4�ÅÈÊÉ½4�
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9� ¨Å6Ë6ÔÈÃ7Ã�8ÃÌ�5Ê�¾Ì��6�947�48Ê7ÆÊ�=4 7Æ½547ÃÌ�4Æ8=ÈÐÈ�ODVHU �����
9�� ³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�7Ô��ÇÊÆ4�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ ��

9��4 ¯6Ç½8Ã�8ÃÌ�5Ê�¾Ì�8ÐÈ��ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ�7Í��ÇÓÆÐÈ�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�
�6�·�ÊÇÊÁÅ78ÅÆ¾�¸Ã�6=4� �����

9��À ¯6Ç½8Ã�8ÃÌ�¨ÅÊÇÊÁÅÆ¾Ì�¨Ë¼7ÃÌ�8ÐÈ��ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ�7Í��ÇÓÆÐÈ�
8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�� �����

9��Á ¸4Ë4Æ8ÃËÅ7�ÓÌ�8ÐÈ��ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ�7Í��ÇÓÆÐÈ�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ
�6�µÆ½547Ã�3Ð8ÓÌ� �����
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9�� §�9Å9ÅÇÅÆ¼��4Ë¼ÁÐÁ4�8ÃÌ�393 ��
9��D ¸4Ë4Æ8ÃËÅ7�ÓÌ�8ÐÈ�D�9Å9ÅÇÅÆÕÈ��4Ë4ÁÕÁÐÈ�8ÃÌ�393

�6�µÆ½547Ã�3Ð8ÓÌ� �����
9��À ¯6Ç½8Ã��½7Ð�8ÃÌ�347�48Ê7ÆÊ�=4Ì�«Ç6Æ8ËÊÈÅÆÊÔ�³4Ë4�4ÁÈÃ8ÅÆÊÔ�

µÍÈ8ÊÈÅ7�ÊÔ��(65�� ��
9�� ³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼��4Ë¼ÁÐÁ4��6�4�ÅÈÊÉ½4� �����

16ÈÅÆ¼�µÍ��6Ë¼7�484� �����

¨ÅÀÇÅÊÁË49=4 �����
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©Å74ÁÐÁ¾
« �ÊÇÔÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ� ² 393�� �ÎÃ�ÅÆÓÌ� 8Ô�ÊÌ >&�+�12@Q�� Æ4Å�7ÍÈ84Æ8ÅÆÓÌ�8Ô�ÊÌ�

6=È4Å�6ÍËÔ8484�5Å4565Ê�½ÈÊ��ÊÇÍ�6Ë½Ì�
µÍÈ4È8¼84Å�7ÍÈ¾ÄÐÌ�6=86�ÐÌ�Ç6ÍÆ¾� �ÊÔ5Ë4�6=86�ÐÌ�Í548ÅÆÓ�5Å¼ÇÍ�4��

¸ËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å� 76� �¼Ë4� �ÊÇÇÊÔÌ� 8Ê�6=Ì Ó�ÐÌ� 78Ã 94Ë�4Æ6Í8ÅÆ¾�
ÀÅÊ�ÃÎ4È=4� ÐÌ� 5Å4ÇÍ8ÅÆÓ� �½7Ê� 78ÅÌ� 6È½76ÅÌ�� �½7Ê� ËÊ¾Ì� 78ÅÌ� Æ¼ÏÊÍÇ6Ì��
5Å4ÇÔ8ÃÌ�784�ÍÁË¼�9¼Ë�4Æ4�Æ4Å�78ÅÌ�ÎËÐ78ÅÆ½Ì�ÊÍ7=6Ì��784Ä6ËÊ�ÊÅÃ8¾Ì�ÁÅ4�
½ÈÂÍ�4�Æ4Å�ÁÅ4�Ä6Ë�Ê6Í4=7ÄÃ84�9¼Ë�4Æ4��ÇÅ�4È8ÅÆÓ�Æ4Å�4È8Å8ÊÉÅÆÓ��½7Ê�76�
ÆÊÇÇÔËÅ4��« 393 ½Î6Å�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÃÄ6= ÐÌ�½Æ5ÊÎÊ�76� �6ËÅ77Ó86Ë4�4�Ó ����
9¼Ë�4Æ4��©�=7ÃÌ�78Ê��ËÕ8Ê��Å7Ó�8ÊÍ ��ÊÍ 4ÅÕÈ4�4È4Æ4ÇÔ9ÄÃÆ6�Ó8Å�Æ¼�ÊÅÊÌ�
47Ä6È¾Ì��ÊÍ�½Î6Å�Î¼76Å��Ê7Ó8Ã84�4=�48ÊÌ����ÊË6= È4�ÆË48ÃÄ6= 78Ã�ÂÐ¾�4È�
8ÊÍ� ÎÊËÃÁÃÄ6= �Ç¼7�4� 4=�48ÊÌ�� µ6� �ÊÇÇ½Ì� �6ËÅ�8Õ76ÅÌ� Ó�ÐÌ� 78Ê� �Ê
�4ÁÆÓ7�ÅÊ��ÓÇ6�Ê�¾ 78Ê��ÓÇ6�Ê�8ÃÌ�ÊË½4Ì��84��ÅÆË¼�4�ÊÄ½�484��Ç¼7�48ÊÌ�
�ÊÇÇ4�Ç47Å¼ÂÊÈ84È� �6� 4Ë4=Ð7Ã� 8ÊÍÌ� �6� 393 Æ4Å� ½87Å� ÁÅÈÓ84È� 5ÍÈ48¾� Ã
5Å48¾ËÃ7Ã�8ÐÈ�8Ë4Í�48ÅÕÈ�78Ã�ÂÐ¾��©�=7ÃÌ�7Ã�4È8ÅÆ½Ì�6=È4Å�ÊÅ�694Ë�ÊÁ½Ì�
76�Æ4ÇÇÍÈ8ÅÆ¼��7�Ë½Å��ÇÊ7ÅÓÈ��JHO Æ4Å�PRXVH �4ÇÇÅÕÈ���ËÊÑÓÈ84��6ËÅ�Ê=Ã7ÃÌ�
5½Ë�48ÊÌ�� 74��ÊÍ¼È�� ÆË4ÁÅÓÈ�� 4�Ê7�Ã8ÅÆ¼�� Ê5ÊÈ8Ó�4786Ì��� 496Ï¾�484
���ÔË6Ì��ÆË47=��ÉÔ5Å��4È4ÏÍÆ8ÅÆ¼�ÐÌ� �4Ë¼ÁÊÈ84Ì�5Å4ÔÁ6Å4Ì��Æ4Ä4ËÓ8Ã84Ì���
4Ë8Ê7Æ6Í¼7�484� �ÐÌ� 7ÍÈ8ÃËÃ8ÅÆÓ� Æ4Å� À6Ç8ÅÐ8¾Ì� Á6Ô7ÃÌ�� Æ4Å� 76� �Ç478ÅÆ¼�
�ÆÓÇÇ6Ì�� 7ÍÈÄ68ÅÆ½Ì� ËÃ8=È6Ì�� 4�ÊËËÍ�4È8ÅÆ¼�� ÎËÐ78ÅÆ½Ì� ÊÍ7=6Ì��
ÃÇ6Æ8ËÊÈÅÆ½Ì�7Í7Æ6Í½Ì��

« 393 4�ÊËËÊ9¼84Å��ÊÇÔ�ÁË¾ÁÊË4���½7Ð�8ÃÌ�4È4�È6Í78ÅÆ¾Ì�Ê5ÊÔ�Æ4Å�
8ÊÍ�5½Ë�48ÊÌ Æ4Å�5Å47ÆÊË�=Â684Å�4�·�¼ÆËÊ�7·�¼ÆËÊ�78Ê�7Õ�4��µ8Ã�7ÍÈ½Î6Å4�
�684ÀÊÇ=Â684Å�76��ÊÇÅÆÓ��4Ë¼ÁÐÁÊ�Æ4Å�4�ÊÀ¼ÇÇ684Å�784�ÊÔË4��¨6È��ËÊÆ4Ç6=
6Ë6ÄÅ7�ÊÔÌ�78Ê�5½Ë�4��4ÇÇ¼�76�ÍÁË¾��ÊË9¾��ËÊÆ4Ç6= 7ÊÀ4ËÓ�6Ë6ÄÅ7�Ó�784�
�¼8Å4�� « 393 6Ç½ÁÎÄÃÆ6� ÁÅ4� Æ4ËÆÅÈÊÁ6È½76ÅÌ� Æ4Å� 5Å4�Å78ÕÄÃÆ6� Ó8Å�
7Î68=Â684Å� �6� Æ4ËÆÅÈÕ�484�� 456ÈÕ�484� Æ4Å� 456ÈÊÆ4ËÆÅÈÕ�484� 8ÃÌ� ËÅÈÅÆ¾Ì�
ÆÊÅÇÓ8Ã84Ì� Æ4Å� 8ÊÍ� Ç¼ËÍÁÁ4� Æ4Å� 784� 5ÔÊ� 9ÔÇ4�� ©�=7ÃÌ� �4Ë48ÃË¾ÄÃÆ4È�
6�Å5Ë¼76ÅÌ� 78Ê� ¾�4Ë�� £Ç6Ì� ÊÅ� �4Ë4�¼ÈÐ� 5Å4�Å78Õ76ÅÌ� ½ÁÅÈ4È� 76�
�6ÅË4�48ÓÂÐ4� ��ÊÈ8=ÆÅ4��� 84� Ê�Ê=4 6�4È4Ç4�À4ÈÓ�6È4 6Æ8=Ä6È8Ê� 76� 393��
¶½ÇÊÌ� 784� �6ÅË4�48ÓÂÐ4� 56È� �4Ë48ÃË¾ÄÃÆ4È� �684ÇÇ¼É6ÅÌ� ¾ 4ÇÇ4Á½Ì� 78Ã�
ÁÊÈÅ�Ó8Ã84��

&+ � &+
1 2
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« �6ËÅ6Æ8ÅÆÓ8Ã84�8ÐÈ�5Å49ÓËÐÈ��ËÊÑÓÈ8ÐÈ�76�393 6=È4Å�8Ó7Ê��ÅÆË¾�
������SSP���Õ786�È4��ÃÈ�Í�¼ËÎÊÍÈ�7ÊÀ4Ë½Ì�4ÈÃ7ÍÎ=6Ì�ÁÅ4�8ÃÈ�4ÈÄËÕ�ÅÈÃ�
ÍÁ6=4�� « Î6ÅËÓ86ËÃ� �6Ë=�8Ð7Ã� Í�ÊÇÊÁ=Â684Å� ÁÅ4� Ã�6Ë¾7Å4� ½ÆÄ67Ã�� 76�
9¼Ë�4Æ4�¾ Æ484È4ÇÐ8ÅÆ¼��ËÊÑÓÈ84� �Æ4Å�69Ó7ÊÈ�4�ÊËËÊ9¼84Å�8Ê �����393
�ÊÍ� �6ËÅ½Î684Å��� 76 ���� �J�NJ À¼ËÊÍÌ� 7Õ�48ÊÌ��« 8Å�¾� 4Í8¾� 6=È4Å� �����
9ÊË½Ì� �ÅÆËÓ86ËÃ� 4�Ó 6Æ6=ÈÃ� �ÊÍ� 4�ÊËËÊ9ÊÔÈ� 84� �6ÅË4�48ÓÂÐ4�� Æ48¼� 8ÃÈ�
½ÆÄ67¾� 8ÊÍÌ� 76� �SSP 393 ÁÅ4� �ÕË6Ì� 8ÃÈ� Ã�½Ë4��« ÎË¾7Ã� 393 76� 7�Ë½Å�
�4ÇÇÅÕÈ� =7ÐÌ�4ÍÉ¼È6Å�8ÃÈ�½ÆÄ67Ã��« 6Æ8Å�Õ�6ÈÃ�7ÍÁÆ½È8ËÐ7Ã�78ÃÈ�Ê�Ê=4
�Ë½�6Å�È4�6Æ8=Ä684Å�Ê Æ484È4ÇÐ8¾Ì�6=È4Å ��������SSP ÁÅ4�Æ¼Ä6�Á6ÁÊÈÓÌ��µ6�
�ËÓ79486Ì� 6ÆÄ½76ÅÌ� 8ÃÌ� 6FLHQWLILF &RPPLWWHH IRU )RRG 8ÊÈ=Â684Å� Ó8Å� Ã
4�ÊËËÊ9ÊÔ�6ÈÃ� �Ê7Ó8Ã84� 393�� �½7Ð� �ËÊ7Ä½8ÐÈ� 8ËÊ9=�ÐÈ� 56È� �ËÊÆ4Ç6=
ÇÓÁÊÍÌ�4ÈÃ7ÍÎ=4Ì���

« �4ËÊÔ74� �6Ç½8Ã� �6ËÅÇ4�À¼È6Å� 5Å6Ë6ÔÈÃ7Ã� 8ËÅÕÈ� 5Å49ÊË68ÅÆÕÈ�
�ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ��4Ë4ÁÕÁÐÈ�8ÃÌ�393�
§��³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�7Ô��ÇÊÆ4�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��6�393�

²Å� �ËÓ7Ä686Ì� ÊÍ7=6Ì� ÀË=7ÆÊÍÈ� 694Ë�ÊÁ¾� ÐÌ� �½74� 7ÍÈ8¾ËÃ7ÃÌ� 8ÐÈ�
8ËÊ9=�ÐÈ�Æ4Å�8ÃÌ��ËÊ7847=4Ì�4Í8ÕÈ�4�Ó À4Æ8¾ËÅ4��¶Ê�7ÊËÀÅÆÓ�ÊÉÔ��©�����
�¾ ����KH[DGLHQRLF DFLG ¾ ��SURSHQ\ODFU\OLF DFLG�� 6=È4Å� ÊËÁ4ÈÅÆÓ� ÊÉÔ� �6�
�ÅÆË¾�4ÈÄË4ÆÅÆ¾�4ÇÍ7=54��« ÎË¾7Ã�8ÊÍ�78Ã�ÀÅÊ�ÃÎ4È=4 8ÐÈ�8ËÊ9=�ÐÈ�6=È4Å�
4ËÆ68¼� 5Å4565Ê�½ÈÃ� ÐÌ� �ËÓ7Ä68Ê� Æ4Å� Ç6Å8ÊÍËÁ6= ÐÌ� 7ÍÈ8ÃËÃ8ÅÆÓ��
¸ËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�Æ48¼��ËÕ8Ê�ÇÓÁÊ�ÁÅ4�È4�À6Ç8ÅÕ76Å�Æ¼�ÊÅ6Ì�ÊËÁ4ÈÊÇÃ�8ÅÆ½Ì�
Å5ÅÓ8Ã86Ì� �6Å5ÅÆ¾� Á6Ô7Ã�� 8ÐÈ� 8ËÊ9=�ÐÈ�� 8ÃÈ� 8ËÊ�Ê�Ê=Ã7Ã� 8ÊÍ� S+ 8ÊÍÌ�Æ4Å�
�6ËÅÆÕÈ�9Í7ÅÆÊÎÃ�ÅÆÕÈ� Å5ÅÊ8¾8ÐÈ�Ó�ÐÌ� ÅÉÕ56Ì��Ë6ÊÇÊÁÅÆ½Ì�7ÍÈÄ¾Æ6Ì�Æ�4��
©�Å�Ç½ÊÈ� ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å� ÁÅ4� 8ÃÈ� 4È8ÅÀ4Æ8ÃËÅ4Æ¾� Æ4Å� 8Ã� �ÍÆÊ7848ÅÆ¾�
5Ë¼7Ã� �½È4È8Å� �4ÄÊÁÓÈÐÈ� ¾ 5ÍÈÃ8ÅÆ¼� �4ÄÊÁÓÈÐÈ� �ÍÆ¾8ÐÈ��� 6ÈÕ�
�ÅÄ4ÈÊÇÊÁ6=84Å�Ó8Å�6�Å5Ë¼�78ÃÈ�8ÊÉÅÆÊÁ½ÈÈ67Ã�Æ4Å�Æ48¼�7ÍÈ½�6Å4�78Ã��6=Ð7Ã�
8ÃÌ� �4Ë4ÁÐÁ¾Ì� 8ÐÈ� �ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ� 4�Ó 8ÊÍÌ� �ÔÆÃ86Ì��  Î6Å� Å7ÎÍË¾
�ÍÆÊ7848ÅÆ¾�5Ë¼7Ã��4ÇÇ¼��6ËÅÊËÅ7�½ÈÃ�4È8Å�ÅÆËÊÀÅ4Æ¾�5Ë¼7Ã��¨Å6Ë6ÍÈ¾74�6�
�6� 5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ� �'/6�� 8ÃÈ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾� 5Ê�¾� 8ÐÈ� 7Í��ÇÓÆÐÈ�
8ÊÍ� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� �6� 393�� 6ÈÕ� �6� ÎË¾7Ã� 8ÃÌ� Í�ÊÇÊÁÅ78ÅÆ¾Ì� 9Í7ÅÆ¾Ì�
6É4Á¼Á4�6� ÎË¾7Å�6Ì� �ÇÃËÊ9ÊË=6Ì� ÁÅ4� 8Ê� 7ÎÃ�48ÅÂÓ�6ÈÊ� 567�Ó� Í5ËÊÁÓÈÊÍ�
4È¼�674�78Ã�393 Æ4Å�8Ê�7ÊËÀÅÆÓ�ÊÉÔ�
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¨��§�9Å9ÅÇÅÆ¼��4Ë¼ÁÐÁ4�8ÃÌ�393�
²ËÅ7�½È6Ì� Æ48ÃÁÊË=6Ì� 4�9Å9ÅÇÅÆÕÈ� Í548Ê5Å4ÇÍ8ÕÈ� �ÊÇÍ�6ËÕÈ��

7Í��6ËÅÇ4�À4ÈÊ�½ÈÐÈ� Æ4Å�4�9Å9ÅÇÅÆÕÈ� �4Ë4ÁÕÁÐÈ� 8ÃÌ� 393��ÀË½ÄÃÆ6� Ó8Å�
47ÆÊÔÈ� 4�Ê86Ç67�48ÅÆ¾� 786Ë6ÊÎÃ�ÅÆ¾� �ËÊ7847=4 76� ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4� LQ YLYR��
¶Ó7Ê�Ã 393��Ó7Ê Æ4Å�84�4�9Å9ÅÇÅÆ¼��4Ë¼ÁÐÁ4�8ÃÌ��6�78648ÅÆÓ�ÊÉÔ��6WHDU\O�
393��� ½ÎÊÍÈ� 8ÃÈ� ÅÆ4ÈÓ8Ã84� È4� 6È7Ð�48ÕÈÊÈ84Å� 78Ã� �6�ÀË¼ÈÃ� 8ÐÈ�
ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ�� ¨Å6Ë6ÍÈ¾74�6� �6� 5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ� �'/6�� 8ÃÈ�
5Å49ÊË68ÅÆÓ8Ã84� 8ÃÌ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾Ì� 5Ê�¾Ì� 4È¼�674� 78ÃÈ� 393 Æ4Å� 784�
4�9Å9ÅÇÅÆ¼� �4Ë¼ÁÐÁ4� 8ÃÌ�� Æ4ÄÕÌ� Æ4Å� 8ÃÈ� 6�=5Ë47Ã� 8ÐÈ� Í5ËÓ9ÊÀÐÈ� Æ4Å�
Í5ËÓ9ÅÇÐÈ�8�Ã�¼8ÐÈ�8ÊÍÌ�78Ã�784Ä6ËÓ8Ã84�8ÐÈ�7ÎÃ�48ÅÂÓ�6ÈÐÈ��ÅÆÆÍÇ=ÐÈ�
1��³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼��4Ë¼ÁÐÁ4�8ÃÌ�393 �6�4�ÅÈÊÉ½4�

¨ÔÊ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ½Ì ÊÅÆÊÁ½È6Å6Ì�� ÊÅ� Ê�Ê=6Ì� 4�Ê86ÇÊÔÈ� �¾8Ë6Ì� ÎÃ�ÅÆ¾Ì�
4ÆÅÈÃ8Ê�Ê=Ã7ÃÌ�ÊÍ7ÅÕÈ��Ó�ÐÌ��6�8=5Å4�Æ4Å��ÅÆË½Ì��ËÐ86¦È6Ì��6É68¼78ÃÆ4È�
LQ YLWUR ÁÅ4� 8ÃÈ� ÀÅÊ5Ë478ÅÆÓ8Ã84� 8ÊÍÌ��µ8Ã� �Å4� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾� ÊÅÆÊÁ½È6Å4� 8Ê�
4�ÅÈÊÉÔ� �JO\FLQH��À�DODQLQH��Á�DPLQREXW\ULF Æ4Å�6�DPLQRFDSURLF DFLG��6=È4Å�
7ÍÈ5656�½ÈÊ� �6� 8Ã� °�ÀÍÈÅÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ� Æ4Å� DOO\OJO\FLG\O 4ÅÄ½Ë4� �°93�
$*(��� 6ÈÕ� 78ÃÈ� ¼ÇÇÃ� 84� =5Å4� 4�ÅÈÊÉ½4� 6=È4Å� 7ÍÈ5656�½È4� �6� 6�ÊÉ6=5ÅÊ� 8Ã�
�ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌÌ��(393���©É68¼7ÄÃÆ6�4È�84��4Ë4�¼ÈÐ��ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�
�4Ë¼ÁÐÁ4�7Í�À¼ÇÇÊÍÈ�4��78ÃÈ�6È6ËÁÊ�Ê=Ã7Ã�8ÐÈ�¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËËÐÈ�Æ4Å�À��
78ÃÈ�4ÔÉÃ7Ã�¾ 78ÃÈ�Æ48478ÊÇ¾�8ÊÍ��ÊÇÇ4�Ç47Å47�ÊÔ�8ÐÈ�¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ��
6É4Å8=4Ì� ¼ÇÇÐÈ� �ÊÇÍÆÇÐÈÅÆÕÈ� 5Å6Á½Ë76ÐÈ� 8ÐÈ� ¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ� ¾ Æ48¼�
8ÃÈ��4ËÊÍ7=4 4È8ÅÁÓÈÐÈ��¨Å6Ë6ÍÈ¾74�6��6�5ÍÈ4�ÅÆ¾�7Æ½547Ã�9Ð8ÓÌ� �'/6��
8Ã� 5Å49ÊË68ÅÆÓ8Ã84� 8ÃÌ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾Ì� 5Ê�¾Ì� Æ4Å� 8ÃÌ� 5Å4�ÓË9Ð7ÃÌ� 78Ê�
5Å¼ÇÍ�4�4È¼�674�78Ã�393 Æ4Å�784 7Ô��ÇÊÆ4�8ÃÌ��6�84��4Ë4�¼ÈÐ�4�ÅÈÊÉ½4�
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¬�� ©Å74ÁÐÁ¾
« ÃÇ6Æ8ËÊ�4ÁÈÃ8ÅÆ¾� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4 4�Ê86Ç6= ½È4� 4�Ó 84� 7Ã�4È8ÅÆÓ86Ë4�

6ËÁ4Ç6=4 ÁÅ4� 8Ã� 5Å6Ë6ÔÈÃ7Ã� 8ÃÌ� 5Ê�¾Ì�� 4ÇÇ¼� Æ4Å� 8ÃÌ� 5ÍÈ4�ÅÆ¾Ì� 8ÃÌ� ÔÇÃÌ��
48¼� 8ÃÈ� 4ÇÇÃÇ6�=5Ë47Ã� 8ÃÌ� ÃÇ6Æ8ËÊ�4ÁÈÃ8ÅÆ¾Ì� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì� �6� 8ÃÈ� ÔÇÃ�
��ÊËÊÔÈ�È4�4ÇÇ¼ÉÊÍÈ�8Ë6ÅÌ�4�Ó 8ÅÌ�9Í7ÅÆ½Ì��Ê7Ó8Ã86Ì��ÊÍ�Î4Ë4Æ8ÃË=ÂÊÍÈ�
8Ê� �ËÊ7�=�8ÐÈ� ÆÔ�4�� Ã ½È847¾� 8ÊÍ �¬��� Ã 6È½ËÁ6Å¼� 8ÊÍ� �©�� Æ4Å� �¾ 8Ê�
ÆÍ�48Ê5Å¼ÈÍ7�¼� 8ÊÍ �N��� ¶4� 4È8=78ÊÅÎ4� 94ÅÈÓ�6È4� �ÊÍ� 7Í�À4=ÈÊÍÈ� 78Ê�
56=Á�4� �6ËÅÇ4�À¼ÈÊÍÈ� 4�ÊËËÓ9Ã7Ã�� 4�ÕÇ6Å4� 6È½ËÁ6Å4Ì� Æ4Å� 7Æ½547Ã� 8ÃÌ�
4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì��

48¼�8Ã�7Æ½547Ã�8Ê�ÃÇ6Æ8ËÊ�4ÁÈÃ8ÅÆÓ�ÆÔ�4�4ÇÇ¼Â6Å�8Ã�5Å6ÔÄÍÈ7Ã�8ÊÍ�
ÆÍ�48Ê5Å4ÈÔ7�48ÓÌ�8ÊÍ��5ÃÇ45¾�NzNÊ��+ 7Æ½547Ã�Î4Ë4Æ8ÃË=Â684Å�6Ç478ÅÆ¾��
Ó84È� 56È� 4ÇÇ¼Â6Å� 8Ê� �¾ÆÊÌ� 8ÊÍ� ÆÔ�48ÊÌ� 8ÃÌ� �ËÊ7�=�8ÊÍ74Ì� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì�
Ç ÇÊ Æ4Å�4È6Ç478ÅÆ¾�Ó84È�ÇzÇÊ��

£84È� 84� 9Ð8ÓÈÅ4� �ËÊ7�½7ÊÍÈ� �¼ÈÐ� 76� ½È4� �ÓËÅÊ�� 4Í8Ó� ��ÊË6= È4�
4�ÊËËÊ9¾76Å� ¾ È4� 4�Ê5Õ76Å� 6È½ËÁ6Å4� 4�Ó 8ÊÍÌ �6849ÊËÅÆÊÔÌ�� 8ÊÍÌ�
ÃÇ6Æ8ËÊÈÅÆÊÔÌ�� 8ÊÍÌ� 5ÊÈÃ8ÅÆÊÔÌ� Æ4Å� 8ÊÍÌ� �6ËÅ78ËÊ9ÅÆÊÔÌ� À4Ä�ÊÔÌ�
6Ç6ÍÄ6Ë=4Ì�8ÊÍ��µ8ÃÈ��6Ë=�8Ð7Ã��ÊÍ�Ã 7Æ½547Ã�8ÊÍ�9Ð8ÓÌ�Ä6ÐËÃÄ6= 4�Ó
8ÊÍÌ� �6849ÊËÅÆÊÔÌ� Æ4Å� �6ËÅ78ËÊ9ÅÆÊÔÌ� À4Ä�ÊÔÌ� 6Ç6ÍÄ6Ë=4Ì�� 6�94È=Â684Å�
�Å4��ÅÆË¾��6848Ó�Å7Ã�8ÐÈ�7ÍÎÈÊ8¾8ÐÈ�8ÊÍ��ËÊ7�=�8ÊÈ8ÊÌ�9Ð8ÓÌ��'RSSOHU
VKLIW��� Ã 7Æ½547Ã� Ä6ÐË6=84Å� 6Ç478ÅÆ¾� Æ4Å� ÊÈÊ�¼Â684Å� 5D\OHLJK 7Æ½547Ã��
§È8=Ä684�Ã 7Æ½547Ã�4�Ó 8ÊÍÌ�5ÊÈÃ8ÅÆÊÔÌ�À4Ä�ÊÔÌ�6Ç6ÍÄ6Ë=4Ì�ÊÈÊ�¼Â684Å�
5DPDQ 7Æ½547Ã� ÊÍ7Å478ÅÆ¼�5=È6Å��ÇÃËÊ9ÊË=6Ì�ÁÅ4�8Ê�6È6ËÁ6Å4ÆÓ�9¼7�4�8ÐÈ�
�ÊË=ÐÈ�� �4ËÊÍ7Å¼ÂÊÈ84Ì� 8ÅÌ� 5ÊÈ¾76ÅÌ� ÊÅ�Ê�Ê=6Ì�4È8Å78ÊÅÎÊÔÈ�78ÅÌ�4ÇÇ4Á½Ì�
8ÐÈ�7ÍÎÈÊ8¾8ÐÈ�8ÃÌ�7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ�4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì���ÊÍ�7Í�À4=ÈÊÍÈ�4�Ó 8ÃÈ�
4ÇÇÃÇ6�=5Ë47Ã�8ÊÍ��ËÊ7�=�8ÊÈ8ÊÌ�ÃÇ6Æ8ËÊ�4ÁÈÃ8ÅÆÊÔ�ÆÔ�48ÊÌ��6�8Ê��ÓËÅÊ�

³4ËÓÇÊ��ÊÍ�ÁÅ4�8ÃÈ��6ËÅÁË49¾�8ÃÌ�4ÇÇÃÇ6�=5Ë47ÃÌ�8ÃÌ�4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì�
�6�8ÃÈ�ÔÇÃ��Ë½�6Å�È4�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÃÄ6= Ã ÆÀ4È8ÅÆ¾�ÃÇ6Æ8ËÊ5ÍÈ4�ÅÆ¾�Ä6ÐË=4��
ÁÅ4� 8ÃÈ� �6ËÅÁË49¾� 8ÃÌ� 7Æ½547ÃÌ� 8ÊÍ� 9Ð8ÓÌ� 84� �6ËÅ77Ó86Ë4� 94ÅÈÓ�6È4�
��ÊËÊÔÈ�È4��6ËÅÁË49ÊÔÈ��6�8ÃÈ�ÆÇ477ÅÆ¾�Ä6ÐË=4 8ÊÍ�ÃÇ6Æ8ËÊ�4ÁÈÃ8Å7�ÊÔ�
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¬�� ² �ÃÎ4ÈÅ7�ÓÌ�8ÃÌ�7Æ½547ÃÌ

« 6É¾ÁÃ7Ã�8ÊÍ�94ÅÈÊ�½ÈÊÍ�8ÃÌ�7Æ½547ÃÌ�À47=Â684Å�76��Å4�7ÍÈ5Í47�½ÈÃ�
Ä6ÐË=4 Ê�8ÅÆ¾Ì��ÃÇ6Æ8ËÊ�4ÁÈÃ8Å7�ÊÔ�Æ4Å�Ä6Ë�Ê5ÍÈ4�ÅÆ¾Ì��ÊÍ�4È4�8ÔÎÄÃÆ6�
4ËÎÅÆ¼� 4�Ó 8ÊÍÌ� )DUDGD\ Æ4Å� 7\QGDOO Æ4Å�Ä6�6ÇÅÕÄÃÆ6� 78Ã� 7ÍÈ½Î6Å4�4�Ó
8ÊÍÌ�5D\OHLJK��(LQVWHLQ Æ4Å�'HE\H�

£84È� 8Ê� 9ÐÌ� �ËÊ7�½76Å� �¼ÈÐ� 78ÃÈ� ÔÇÃ�� 8Ê� ÃÇ6Æ8ËÅÆÓ� 8ÊÍ� �65=Ê
�ËÊÆ4Ç6= 8Ã� 5Ã�ÅÊÍËÁ=4 �4ÇÇÓ�6ÈÐÈ� 5Å�ÓÇÐÈ� 84� Ê�Ê=4 7Ô�9ÐÈ4� �6� 8ÃÈ�
ÆÇ477ÅÆ¾� ÃÇ6Æ8ËÊ�4ÁÈÃ8ÅÆ¾� Ä6ÐË=4 7Í��6ËÅ9½ËÊÈ84Å� ÐÌ� 56Í86ËÊÁ6È6=Ì
�ÃÁ½Ì�9Ð8ÓÌ�� 6�4È6Æ�½��ÊÈ84Ì� 8ÃÈ� 6È½ËÁ6Å4� �ËÊÌ�ÓÇ6Ì� 8ÅÌ�Æ486ÍÄÔÈ76ÅÌ�
�7Æ½547Ã��� ²Å� �684�8Õ76ÅÌ� 8ÐÈ� 7ÍÎÈÊ8¾8ÐÈ�� Ã ÁÐÈÅ4Æ¾� Æ484ÈÊ�¾�� Ã
�ÊÇÐ7Å�Ó8Ã84� Æ4Å� Ã ½È847Ã� 8ÊÍ� 7Æ654ÂÓ�6ÈÊÍ� 9Ð8ÓÌ� ��ÊËÊÔÈ� È4�
Æ4ÄÊËÅ78ÊÔÈ�4�Ó 8Ê��½Á6ÄÊÌ��8Ê�7Î¾�4�Æ4Å�8ÅÌ�4ÇÇÃÇ6�Å5Ë¼76ÅÌ�8ÊÍ�ÍÇÅÆÊÔ�
�ÊÍ��ËÊÆ4Ç6= 8Ã�7Æ½547Ã����

£84È�� ÇÊÅ�ÓÈ�� 5½7�Ã� 9Ð8ÓÌ� �½76Å� 6�¼ÈÐ� 76� 5Å¼ÇÍ�4�� ½È4� �½ËÊÌ� 8ÃÌ�
9Ð86ÅÈ¾Ì� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì� 5Å½ËÎ684Å� 8ÊÍ� 5Å4ÇÔ�48ÊÌ� Æ4Å� 8Ê� Í�ÓÇÊÅ�Ê
7Æ65¼Â684Å��

³ËÊ7�=�8ÊÍ74�4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4

¨6=Á�4

§ÈÅÎÈ6Í8¾Ì

9 ���
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« ½È847Ã�8ÊÍ�7Æ654ÂÓ�6ÈÊÍ�9Ð8ÓÌ�6=È4Å�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�8ÊÍ��6Á½ÄÊÍÌ�8ÐÈ�
7Æ65478ÕÈ�� 8ÊÍ� �ÊËÅ4ÆÊÔ� 8ÊÍÌ� À¼ËÊÍÌ�� 8ÊÍ� 7Î¾�48ÓÌ� 8ÊÍÌ�� 8ÃÌ�
7ÍÁÆ½È8ËÐ7¾Ì� 8ÊÍÌ� Æ4Å� ¼ÇÇÐÈ� �ÅÄ4ÈÕÌ� �4Ë4�½8ËÐÈ�� ©Å5ÅÆ¼� 8Ê �½Á6ÄÊÌ�
6=È4Å�Æ4ÄÊËÅ78ÅÆ¾Ì�7Ã�47=4Ì��

µ
� ½È4� �6=Ë4�4� 7Æ½547ÃÌ� �5D\OHLJK 7Æ½547Ã�� �Å4� 5½7�Ã� 9Ð8ÓÌ�
�ËÊ7�=�86Å��¼ÈÐ�7
�½È4�ÓÁÆÊ�ÍÁËÊÔ�56=Á�48ÊÌ�Æ4Å�78Ã�7ÍÈ½Î6Å4�7Æ65¼Â684Å�
�ËÊÌ� 8ÊÈ� 4ÈÅÎÈ6Í8¾�� ³ÊÇÐ8½Ì� Æ4Å� 4È4ÇÍ8½Ì� ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å� ÁÅ4� È4�
Æ4ÄÊËÅ786= Ã �ÓÇÐ7Ã 8ÃÌ� �ËÊ7�=�8ÊÍ74Ì� Æ4Å� 7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì��
µÍÈ¾ÄÐÌ� Ã 7Æ654ÂÓ�6ÈÃ� ½È847Ã� Æ484ÁË¼9684Å� 76� 5ÔÊ� Á6Ð�68Ë=6Ì�� 8ÃÈ�
�ÊÇÐ�½ÈÃ� �99��� Ó�ÊÍ� �ËÊ7�=�8ÊÍ74� Æ4Å� 7Æ654ÂÓ�6ÈÃ� 5½7�Ã� �ÊÇÕÈÊÈ84Å�
Æ¼Ä684�76�7Î½7Ã��6�8Ê�6�=�65Ê�7Æ½547ÃÌ���8Ê�Ê�Ê=Ê Æ4ÄÊË=Â684Å�4�Ó 8ÊÍÌ�
ÆÍ�484ËÅÄ�ÊÔÌ�8ÃÌ��ËÊ7�=�8ÊÍ74Ì�Æ4Å�8ÃÌ�7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ�4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì���Æ4Å�
8ÃÈ� 4�Ê�ÊÇÐ�½ÈÃ� �9+��� Ó�ÊÍ� Ã �ËÊ7�=�8ÊÍ74� �ÊÇÕÈ684Å� Æ¼Ä684�� 6ÈÕ� Ã
7Æ654ÂÓ�6ÈÃ��ÊÇÕÈ684Å��4Ë¼ÇÇÃÇ4��ËÊÌ�8Ê�6�=�65Ê�7Æ½547ÃÌ��

¶4� À47ÅÆÓ86Ë4� �Ç6ÊÈ6Æ8¾�484� 8ÃÌ� 5ÍÈ4�ÅÆ¾Ì� 7Æ½547ÃÌ� 8ÊÍ� 9Ð8ÓÌ�
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'3< ���,,���6��¾ÆÊÌ�ÆÔ�48ÊÌ�Ç ���QP Æ4Å��½ÁÅ78Ã�½È847Ã��6Ë=�ÊÍ�=7Ã��6�
���P:�� « 5Å¼�68ËÊÌ� 8ÃÌ� 5½7�ÃÌ� ¾84È� ����PP�� 6ÈÕ� Ã Å7ÎÔÌ� �ÊÍ�
ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ¾ÄÃÆ6� Æ48¼� 8Ã� 5Å¼ËÆ6Å4� 8ÐÈ� �6ÅË4�¼8ÐÈ�� ÁÅ4� ÇÓÁÊÍÌ�
784Ä6ËÓ8Ã84Ì�¾84È��6Ë=�ÊÍ���P:�

« �ËÊ7�=�8ÊÍ74� 5½7�Ã� 678Å¼Â684Å� 78Ê� 56=Á�4� �6� 8Ã� ÎË¾7Ã�
4ÎËÐ�48ÅÆÊÔ�94ÆÊÔ��3����6��¾ÆÊÌ�678=47ÃÌ�) ���PP��« ½È847Ã�Æ4Å�Ã Ä½7Ã�
8ÃÌ� �ËÊ7�=�8ÊÍ74Ì� 5½7�ÃÌ� 6Ç½ÁÎ684Å� �6� 8Ã� ÎË¾7Ã� 8677¼ËÐÈ�9Ð8Ê5ÅÓ5ÐÈ�
�3¨��� ¶Ê� 56=Á�4� 8Ê�ÊÄ686=84Å� 76� ÁÍ¼ÇÅÈÃ� ÆÍÏ6Ç=54�� Æ4847Æ6Í47�½ÈÃ� 4�Ó
Ê�8ÅÆÓ�ÁÍ4Ç=���6�5Å¼�68ËÊ�78Ê�7Ã�6=Ê �ËÓ7�8Ð7ÃÌ�8ÃÌ�5½7�ÃÌ��=7Ã �6���QP��
¯6� 8Ã� 76ÅË¼� 8ÃÌ� Ã ÆÍÏ6Ç=54� 8Ê�ÊÄ686=84Å� 76� ÇÊÍ8ËÓ� 8Ê Ê�Ê=Ê �6ËÅ½Î6Å�
8ÊÇÊÍÓÇÅÊ��Á6ÈÅÆ¼�ÍÁËÓ�=5ÅÊÍ��Æ48¼��ËÊ8=�Ã7Ã��56=Æ8Ã�5Å¼ÄÇ47ÃÌ��6�8Ê�ÁÍ4Ç=��
Õ786� È4� 4�Ê96ÔÁÊÈ84Å� 94ÅÈÓ�6È4� 4È¼ÆÇ47ÃÌ�� 76� ÓÇÊ� 8Ê� 9¼7�4� 8ÐÈ�
�68ËÊÔ�6ÈÐÈ�ÁÐÈÅÕÈ�

« Ä6Ë�ÊÆË47=4 8ÊÍ ÇÊÍ8ËÊÔ�� ¼Ë4� Æ4Å� 8ÊÍ� 56=Á�48ÊÌ�� Æ4ÄÊË=Â684Å� Æ4Å�
784Ä6ËÊ�ÊÅ6=84Å� �6� 8Ã� ÎË¾7Ã� Ä6Ë�Ê78¼8Ã�� £Ç6Ì� ÊÅ� Ç6Å8ÊÍËÁ=6Ì� 8ÊÍ�
ÁÐÈÅÊ�½8ËÊÍ�6Ç½ÁÎÊÈ84Å�4�Ó Í�ÊÇÊÁÅ78¾��½7Ð�EXV FRQWUROOHU 56����&��«
7Æ654ÂÓ�6ÈÃ� ½È847Ã� 7ÍÇÇ½Á684Å� 4�Ó Ê�8ÅÆÓ� 4ÈÅÎÈ6Í8¾� Ê Ê�Ê=ÊÌ�
ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6= ½È4��)��) 7Ô78Ã�4��5ÃÇ45¾�94ÆÓ��3����Ê Ê�Ê=ÊÌ�8Ê�ÊÄ686=84Å�
76�4�Ó7847Ã��) 4�Ó 8ÊÈ�ÓÁÆÊ�7Æ½547ÃÌ�Æ4Å�4�Ó 8ÃÈ�86Ç6Í84=4 Ê�¾ �SLQKROH��
3��� �ËÅÈ� 4�Ó 8ÊÈ� 9Ð8Ê�ÊÇÇ4�Ç47Å478¾�� 1Å4� 8ÊÈ� Æ4ÄÊËÅ7�Ó� 8ÊÍ� ÓÁÆÊÍ�
7Æ½547ÃÌ�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å�5ÔÊ�Ê�½Ì� �3� Æ4Å�3����6�5Å¼�68ËÊ�7ÍÈ¾ÄÐÌ�6=86�
����6=86����QP �ËÅÈ�8ÊÈ�9Ð8Ê�ÊÇÇ4�Ç47Å478¾��7KRUQ (0,���

« 7Í7Î½8Å7Ã� 8ÐÈ� 9Ð8ÊÈ=ÐÈ� Á=È684Å� �6� 8Ã� ÎË¾7Ã� 6ÈÓÌ� $/9������(
�ÊÇÇ4�ÇÕÈ� ÎËÓÈÐÈ� Î4Ç¼ËÐ7ÃÌ� ÏÃ9Å4ÆÓ� 7Í7Î68Å78¾� 9Ð8ÊÈ=ÐÈ�� Ê Ê�Ê=ÊÌ�
Æ4ÈÊÈÅÆ¼� 5Å4Ä½86Å� ���� Æ4È¼ÇÅ4�� Æ4Å� ��ÊË6= È4� Æ484ÁË¼96Å� 8Ã� 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�



��

7Í7Î½8Å7ÃÌ� 78Ê� ÎËÊÈÅÆÓ� 6ÔËÊÌ� ���� ½ÐÌ� ����� 56Í86ËÓÇ6�84�� ¯6� 8Ã�
�ËÊ7Ä¾ÆÃ� �Å4Ì� Æ¼Ë84Ì� ÁË¾ÁÊËÃÌ� 7Í7Î½8Å7ÃÌ�� 4ÍÉ¼È684Å� Ê 4ËÅÄ�ÓÌ� 8ÐÈ�
Æ4È4ÇÅÕÈ� 784� ����� 6�6Æ86=ÈÊÈ84Ì� ½87Å� 8Ê� ÎËÊÈÅÆÓ� 6ÔËÊÌ� 8ÃÌ� 7Í7Î½8Å7ÃÌ�
4�Ó ���� ½ÐÌ�84������56Í86ËÓÇ6�84�



��

¬¬�� ¨ÍÈ4�ÅÆ¾ µÆ½547Ã�3Ð8ÓÌ
¬¬��4� µÍÈ¼Ë8Ã7Ã�§Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ�² µÍ7Î68Å78¾Ì

³ÇÃËÊ9ÊË=6Ì�ÁÅ4�84��4ÆËÊ�ÓËÅ4�78Ê�5Å¼ÇÍ�4�6=È4Å�5ÍÈ48Ó�È4�ÇÃ9ÄÊÔÈ�
Æ484ÁË¼9ÊÈ84Ì�� 76� �Ë4Á�48ÅÆÓ�ÎËÓÈÊ� 8ÅÌ�5Å4ÆÍ�¼È76ÅÌ 8ÃÌ�7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ�
½È847ÃÌ� Æ4Å� �½7Ð� 4Í8ÕÈ�� 8ÃÈ� 8Å�¾� 8ÊÍ� �6849ÊËÅÆÊÔ� 7ÍÈ86Ç678¾� 5Å¼ÎÍ7ÃÌ�
8ÐÈ� 7Æ65478ÕÈ� �ÊÍ� Í�ÓÆ6ÅÈ84Å� 76� 5Å4ËÆ¾� 8ÍÎ4=4 Æ=ÈÃ7Ã� �%URZQ��� ²Å�
5Å478¼76ÅÌ�8ÊÍÌ���ÊËÊÔÈ�È4�ÆÍ�4=ÈÊÈ84Å�4�Ó �6ËÅÆ¼�QP �½ÎËÅ�Æ4Å��6Ë=�ÊÍ���
�P��

¯=4 5½7�Ã� ODVHU �78Ê�ÊË48Ó��5Å4�6ËÈ¼�4Ë4ÅÓ�5Å¼ÇÍ�4���Î���ÊÇÍ�6ËÊÔÌ�
Æ4Å�8Ê�7Æ654ÂÓ�6ÈÊ�9ÐÌ�4ÈÅÎÈ6Ô684Å�76��Å4�ÁÐÈ=4 Ä��¶Ê�7¾�4��ÊÍ�7ÍÇÇ½Á6Å�Ê
9Ð8Ê�68ËÃ8¾Ì�� �4Ë48ÃËÊÔ�6ÈÊ� 76� ½È4� �4Ç�ÊÁË¼9Ê� 6�94È=Â6Å� ½È8ÊÈ6Ì� Æ4Å�
8ÍÎ4=6Ì� 4ÍÉÊ�6ÅÕ76ÅÌ� �8ÃÌ� 8¼ÉÃÌ� 4�Ó �V �½ÎËÅ� PV��� Æ4ÄÕÌ� 84� 5Å4ÇÍ�½È4�
7Ð�48=5Å4�5Å4Î½ÊÈ84Å�78Ê�9Ð8ÅÂÓ�6ÈÊ�4�Ó 8Ã�5½7�Ã��ÓÁÆÊ�Æ4Å�84�ÆÍ�48ÅÆ¼�
�½8Ð�4 8ÊÍ�7Æ654ÂÓ�6ÈÊÍ�4�Ó 4Í8¼�9Ð8ÓÌ��7Í�À¼ÇÇÊÍÈ��684ÉÔ�8ÊÍÌ�

§È�84�7Ð�48=5Å4�6=È4Å��ÅÆË¼��ÆÅÈÊÔÈ84Å���½7Ð�5Å¼ÎÍ7ÃÌ���ÊÇÔ�ÁË¾ÁÊË4�
�6�4�Ê8½Ç67�4�Æ4Å�ÊÅ�5Å4ÆÍ�¼È76ÅÌ�8ÃÌ�½È847ÃÌ�È4�6=È4Å�ÁË¾ÁÊË6Ì��§È8=Ä684��
�6Á¼Ç4� 7Ð�48=5Å4� 5Å4Î½ÊÈ84Å� 4ËÁ¼�� ÆÅ� ½87Å� Ã ½È847Ã� 8ÊÍ� 9Ð8ÓÌ� �ÊÍ�
7Æ65¼Â684Å�4�Ó 4Í8¼��684À¼ÇÇ684Å�76��ÅÆËÓ86ËÃ�ÎËÊÈÅÆ¾�ÆÇ=�4Æ4��

=ÈÃ7Ã�%URZQ ÁÅ4��6Á¼ÇÊ�Æ4Å��ÅÆËÓ�7Ð�48=5ÅÊ�4È8=78ÊÅÎ4�



��

©�6Å5¾�� 6�Å�Ç½ÊÈ�� 84� 7Ð�48=5Å4� ÆÅÈÊÔÈ84Å� 6È86ÇÕÌ� 8ÍÎ4=4 �Æ=ÈÃ7Ã�
%URZQ���4È8=78ÊÅÎ4�½È8ÊÈ4�8ÍÎ4=Ê Î4Ë4Æ8¾Ë4�Ä4�½ÎÊÍÈ�Æ4Å�ÊÅ�5Å4ÆÍ�¼È76ÅÌ�
8ÃÌ�½È847ÃÌ��

1Å4�È4 6É4ÎÄÊÔÈ��ÇÊÅ�ÓÈ��ÊÅ�Ê�ÊÅ675¾�Ê86��ÇÃËÊ9ÊË=6Ì�7Î68ÅÆ¼��6�8Ê�
�½Á6ÄÊÌ� 8ÐÈ� 7Ð�48Å5=ÐÈ� Ä4� �Ë½�6Å� È4� Á=È6Å� 7848Å78ÅÆ¾� 4È¼ÇÍ7Ã� 8ÐÈ�
5Å4ÆÍ�¼È76ÐÈ� 8ÃÌ� ½È847ÃÌ�� ©É4ÅË68ÅÆ¼� ÎË¾7Å�Ã� 76� 8½8ÊÅ6Ì� �6ËÅ�8Õ76ÅÌ�
6=È4Å� Ã Ç6ÁÓ�6ÈÃ ©7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã� 7Í7Î½8Å7ÃÌª� �FRUUHODWLRQ IXQFWLRQ�� 8ÃÌ�
½È847ÃÌ�� Ã Ê�Ê=4 �6ËÅÁË¼96Å� 7ÍÈÊ�8ÅÆ¼� 8Ê� �Ó7Ê ÁË¾ÁÊË4� �684À¼ÇÇ684Å� 8Ê�
7¾�4�Æ4Å��Ó7ÊÌ�ÎËÓÈÊÌ�4�4Å86=84Å�Õ786�8Ê�7¾�4�4Í8Ó�È4�Î¼76Å�8Ã�©�È¾�Ãª�
8ÃÌ� �ËÊÃÁÊÔ�6ÈÃÌ� 8Å�¾Ì� 8ÊÍ�� « 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã� 7Í7Î½8Å7ÃÌ� Ç4�À¼È684Å� �½7Ð�
ÃÇ6Æ8ËÊÈÅÆ¾Ì� 5Å¼84ÉÃÌ� �FRUUHODWRU�� �ÊÍ� 6�6É6ËÁ¼Â684Å� 8Ê� 7¾�4� 8ÊÍ�
9Ð8Ê�ÊÇÇ4�Ç47Å478¾�

« 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�7Í7Î½8Å7ÃÌ�8ÃÌ�½È847ÃÌ�8ÊÍ�9Ð8ÓÌ��ÊÍ��ËÊ½ËÎ684Å�4�Ó
5Å¼ÇÍ�4��6�7Æ65¼ÂÊÈ84�7Ð�48=5Å4�6ÈÓÌ�Æ4Å��ÓÈÊ��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ�6=È4Å��Å4�
6ÆÄ68ÅÆ¾� 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�� Ê ÎËÓÈÊÌ� 4�Ó7À67ÃÌ� 8ÃÌ� Ê�Ê=4Ì� ½Î6Å� �Å4� 4�Ç¾�
6É¼Ë8Ã7Ã� 4�Ó 8Ê� �½Á6ÄÊÌ� 8ÐÈ� 7Ð�48Å5=ÐÈ�� §Í8Ó� 7Ã�4=È6Å� Ó8Å� 4�� 84�
7Ð�48=5Å4�5Å4Î½ÊÈ84Å�8ËÅÁÔËÐ�8ÍÎ4=4��Æ4Å�©É6ÎÈ¼È6ª�8ÃÈ��ËÊÃÁÊÔ�6È¾�8ÊÍÌ�
Ä½7Ã� �6� 6ÆÄ68ÅÆÓ� 8ËÓ�Ê Æ4Å� À�� 8Ê� �½Á6ÄÊÌ� 8ÐÈ� 7Ð�48Å5=ÐÈ� ��ÊË6= È4�
�ËÊ76ÁÁÅ786= �68ËÕÈ84Ì�8Ê�ËÍÄ�Ó�4�Ó7À67ÃÌ��GHFD\ UDWH��8ÃÌ�7ÍÈ¼Ë8Ã7ÃÌ�
7Í7Î½8Å7ÃÌ�� µ8ÃÈ� �Ë¼ÉÃ�� 4Í8Ó� Á=È684Å� 78Ê� 7ÍÎ68Å78¾� �FRUUHODWRU��� 84�
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¨Å4ÆÍ�¼È76ÅÌ�8ÃÌ�½È847ÃÌ�8ÃÌ�7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ�4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì�76�7Î½7Ã��6�8Ê�ÎËÓÈÊ�



��

565Ê�½È4� 8ÊÍ� Ê�Ê=ÊÍ� 5ÅÊÎ686ÔÊÈ84Å� 76� Í�ÊÇÊÁÅ78¾�� Ó�ÊÍ� Æ4Å� Á=È684Å��
4Í8Ó�484�� Ê �ËÊ75ÅÊËÅ7�ÓÌ� 8ÐÈ� Î4Ë4Æ8ÃËÅ78ÅÆÕÈ� 8ÐÈ� 7Æ65478ÕÈ��
³ËÊÀÇ¾�484� 4ËÎ=ÂÊÍÈ� È4� 6�94È=ÂÊÈ84Å� Ó84È� 84� 7Ð�48=5Å4�7Æ65478½Ì� 56È�
½ÎÊÍÈ�8Ê� =5ÅÊ��½Á6ÄÊÌ��µ6�4Í8¾�8ÃÈ��6Ë=�8Ð7Ã��8Ê�Æ¼Ä6�½È4�4�Ó 4Í8¼�Ä4�
7ÍÈ6Å79½Ë6Å�½È4�6ÆÄ68ÅÆÓ��½ËÊÌ�78Ã�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�7Í7Î½8Å7ÃÌ��

¨½À4Å4��ÁÅ4�È4���ÊË6= È4�Á=È6Å�Ê 5Å4ÎÐËÅ7�ÓÌ�4�Ó 8ÊÈ�Í�ÊÇÊÁÅ78¾�Ä4�
�Ë½�6Å�84�6Å76ËÎÓ�6È4�565Ê�½È4�È4�6=È4Å�84�Æ4ÇÔ86Ë4�5ÍÈ48¼��4�4ÇÇ4Á�½È4�
4�Ó ©ÄÓËÍÀÊª�� �Å4� À47ÅÆ¾� �ÃÁ¾� 8ÊÍ� Ê�Ê=ÊÍ� 6=È4Å� 7Ð�48=5Å4� 7ÆÓÈÃÌ� �ÊÍ�
��ÊË6= È4�5=ÈÊÍÈ�6�Å�Ç½ÊÈ�7Æ½547Ã�4ÇÇÊÅÕÈÊÈ84Ì�84�4�Ê86Ç½7�484��1Å4�8Ê�
ÇÓÁÊ�4Í8Ó��Ç½ÈÊÍ�6��6�È6ËÓ�Æ4Å�74�ÊÔÈÅ�8ÃÈ�ÆÍÏ6Ç=54�Æ4Å�8Ê�Æ¼ÇÍ��¼�8ÃÌ��
48Ó�ÅÈ�8ÃÈ�É6�Ç½ÈÊÍ�6 �6�4�ÅÊÈÅ7�½ÈÊ�È6ËÓ�

£�ÐÌ� �ËÊ4È49½ËÄÃÆ6�� Ê 4ÈÅÎÈ6Í8¾Ì� 8ÊÍ� 7Æ654ÂÓ�6ÈÊÍ� 9Ð8ÓÌ�� Ê
9Ð8Ê�ÊÇÇ4�Ç47Å478¾Ì�6=È4Å�7ÍÈ5656�½ÈÊÌ��6�84ÎÔ�7Í7Î68Å78¾��FRUUHODWRU���
ÐÌ� 4È4�Ó7�478Ê� ÆÊ��¼8Å� 8ÊÍ� Í�ÊÇÊÁÅ78¾� 78ÊÈ� Ê�Ê=Ê 6Å7¼ÁÊÈ84Å� 84�
565Ê�½È4��§Í8Ó� Á=È684Å� ÎÅÇÅ¼56Ì� 9ÊË½Ì� Æ4Å� 4È¼� �ÅÆË¼� ÎËÊÈÅÆ¼� 5Å478¾�484�
�8ÃÌ�8¼ÉÃÌ�8ÐÈ��V���² 7Í7Î68Å78¾Ì�ÇÊÅ�ÓÈ��7Í7Î68=Â6Å�84�6ÈÅ7ÎÍ�½È4�7¾�484�
�ÊÍ� 78½ÇÈ6Å� Ê 9Ð8Ê�ÊÇÇ4�Ç47Å478¾Ì�� Æ4ÄÕÌ� 5½Î684Å� 84� 9Ð8ÓÈÅ4� 8ÃÌ�
7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì� ² 6É·� ÊÍ� Æ4Å� 8Ê� ÓÈÊ�4� 8ÃÌ� 86ÎÈÅÆ¾Ì�
©947�48Ê7ÆÊ�=4 7Í7Î½8Å7ÃÌ 9Ð8ÊÈ=ÐÈª

§È�ÀË6ÄÊÔÈ�78ÅÁ�Å4=4 �ÊÇÇ¼�7Ð�48=5Å4�78Ê�78ÊÅÎ6ÅÕ5Ã�ÓÁÆÊ�7Æ½547ÃÌ��
Ä4��ËÊÆÇÃÄ6= Å7ÎÍË¾�7Æ½547Ã�8ÃÌ�4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì��¶Ê�4È8=Ä68Ê�Ä4�7Í�À6= 4È�
84� 7Ð�48=5Å4� 4�Ê�4ÆËÍÈÄÊÔÈ� 4�Ó 8Ê� 78ÊÅÎ6ÅÕ5Ã� ÓÁÆÊ�� ©�6Å5¾� Ê ÎËÓÈÊÌ�
56ÅÁ�48ÊÇÃÏ=4Ì�� ¨W�� 6=È4Å� �ÊÇÔ� �ÅÆËÓÌ� ÊÅ� Ä½76ÅÌ� 8ÐÈ� 7Ð�48Å5=ÐÈ� 56�
5Å49ÊËÊ�ÊÅÊÔÈ84Å� 7Ã�4È8ÅÆ¼� ÁÅ4� 84� �ÅÆË¼� ÎËÊÈÅÆ¼� 5Å478¾�484�� ·�¼ËÎ6Å�
5ÃÇ45¾� Å7ÎÍË¾�7Í7Î½8Å7Ã��684ÉÔ� 8ÐÈ�7Ð�48Å5=ÐÈ��1Å4��6Á4ÇÔ86Ë4��À½À4Å4�
ÎËÊÈÅÆ¼�5Å478¾�484�Ã 7Í7Î½8Å7Ã�4Í8¾��4Ô6Å�È4�Í9=78484Å��¶4�565Ê�½È4�8ÃÌ�
½È847ÃÌ�� Ó�ÐÌ� 4È49½ËÄÃÆ6� �4Ë4�¼ÈÐ�� 7Í7Î68=ÂÊÈ84Å� �6� 8ÊÈ� 84ÎÔ�
7Í7Î68Å78¾�� 5=ÈÊÈ84Ì� 8Ã� 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã� ÎËÊÈÅÆ¾Ì� 7Í7Î½8Å7ÃÌ�� WFI �WLPH
FRUUHODWLRQ IXQFWLRQ��

« 7Í7Î½8Å7Ã�� Ó�ÐÌ� ÊË=Â684Å� 78Ã� 5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 8ÊÍ� 9Ð8ÓÌ�� 6=È4Å�
½È4� �½8ËÊ� 8ÃÌ� Ê�ÊÅÓ8Ã84Ì� �684ÉÔ� 5ÔÊ� �6Á6ÄÕÈ��§È� $�W�� Æ4Å� %�W�� 6=È4Å� ÊÅ�



��

6È8¼76ÅÌ� 5ÔÊ� ÎËÊÈÅÆ¼� �684À4ÇÇÓ�6ÈÐÈ� 8ÍÎ4=ÐÈ� 7Ã�¼8ÐÈ�� Ã �684ÉÔ� 8ÊÍÌ�
7Í7Î½8Å7Ã�ÊË=Â684Å��6�8Ã�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�7Í7Î½8Å7ÃÌ�

Ó�ÊÍ�¶ 6=È4Å�Ê ÎËÓÈÊÌ�ÊÇÊÆÇ¾ËÐ7ÃÌ��WÊ Ã 4ËÎÅÆ¾�ÎËÊÈÅÆ¾�78ÅÁ�¾�Æ4Å�8 6=È4Å�
Ã ÎËÊÈÅÆ¾��6848Ó�Å7Ã�¾ Æ4ÄÍ78½ËÃ7Ã��§È�ÊÅ�7ÍÈ4Ë8¾76ÅÌ�$�W��Æ4Å�%�W��6=È4Å�
Ã =5Å4�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã��5ÃÇ��Ã ¨�W�8��6=È4Å��Å4��6848Ê�Å7�½ÈÃ�ÎËÊÈÅÆ¼�½Æ5Ê7Ã�8ÃÌ�
7ÍÈ¼Ë8Ã7ÃÌ�$�W���8Ó86�Ã *�8��ÊÈÊ�¼Â684Å�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ��DXWR�
FRUUHODWLRQ IXQFWLRQ��

²Å� �½76Ì� 8Å�½Ì� �Å4Ì� Å5ÅÓ8Ã84Ì� 76� ½È4� 7Ô78Ã�4� Ç4�À¼ÈÊÈ84Å� 6=86�
�4=ËÈÊÈ84Ì�8Ã��½7Ã�8Å�¾�ÓÇÊÍ�8ÊÍ��ÇÃÄÍ7�ÊÔ�8ÊÍ�7Í78¾�48ÊÌ��Å4�ÎËÊÈÅÆ¾�
78ÅÁ�¾�� ¾ �4=ËÈÊÈ84Ì� 8Ã� �½7Ã� 8Å�¾� 78Ê� ÎËÓÈÊ� 8ÃÌ� Å5ÅÓ8Ã84Ì� 6ÈÓÌ� ¾
�6ËÅ77Ê8½ËÐÈ��6ÇÕÈ�8ÊÍ�7Í78¾�48ÊÌ��³ËÊÒ�ÓÄ67Ã�Ó�ÐÌ�ÁÅ·�4Í8Ó�6=È4Å�ÓÇ4�
84� �ÓËÅ4� 8ÊÍ� 7Í78¾�48ÊÌ� È4� ��ÊËÊÔÈ� È4� ÀË6ÄÊÔÈ� 76� ÓÇ6Ì� 8ÅÌ� 5ÍÈ48½Ì�
Æ48478¼76ÅÌ��µÍ78¾�484�784�Ê�Ê=4 �ÇÃË6=84Å�Ã �ËÊÒ�ÓÄ67Ã�4Í8¾�Ç½ÁÊÈ84Å�
6ËÁÊ5ÅÆ¼�7Í78¾�484��¶4�7ÍÈ¾ÄÃ�5Å4ÇÔ�484�ÆÊÇÇÊ6Å5ÕÈ�Æ4Å��ÊÇÍ�6ËÕÈ�6=È4Å�
6ËÁÊ5ÅÆ¼� 7Í78¾�484�� ÓÎÅ� Ó�ÐÌ� Æ4Å� 84� �ÃÆ8Õ�484� �JHOV��� 1Å4� 7¾�484�
4È6É¼Ë8Ã84�4�Ó 8ÊÈ�4ËÎÅÆÓ�ÎËÓÈÊ�Æ4Å ÁÅ4�6ËÁÊ5ÅÆ¼�7Í78¾�484��Ã 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�
7Í7Î½8Å7ÃÌ���ÊË6= È4�ÁË496= ÐÌ�6É¾Ì�

§È� ¨W 6=È4Å� Ê ÎËÓÈÊÌ� 56ÅÁ�48ÊÇÃÏ=4Ì� 76� ½È4� �6=Ë4�4� 5ÍÈ4�ÅÆ¾Ì�
7Æ½547ÃÌ�8ÊÍ�9Ð8ÓÌ��ÊÅ�ÎËÓÈÊÅ�W��8 Æ4Å�¶ 6=È4Å��ÊÇÇ4�Ç¼7Å4�8ÊÍ�¨W��

 78Ð�1L Æ4Å�1L�� Ê 4ËÅÄ�ÓÌ�8ÐÈ�9Ð8ÊÈ=ÐÈ��4È¼ÇÊÁÊÌ �6�8ÃÈ�½È847Ã�8ÃÌ�
7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ�4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì���ÊÍ�98¼ÈÊÍÈ�78Ê�9Ð8Ê�ÊÇÇ4�Ç47Å478¾�76�5ÔÊ�
5Å45ÊÎÅÆ¼�ÎËÊÈÅÆ¼�5Å478¾�484��¶Ê�ÁÅÈÓ�6ÈÓ�8ÊÍÌ�4�ÊÄÃÆ6Ô684Å�78Ê��ËÕ8Ê�
Æ4È¼ÇÅ�8ÊÍ�7Í7Î68Å78¾� �Ê Ê�Ê=ÊÌ�½Î6Å�½È4��6Á¼ÇÊ�4ËÅÄ�Ó�Æ4È4ÇÅÕÈ�ÁÅ4�8ÃÈ�
4�ÊÄ¾Æ6Í7Ã� 565Ê�½ÈÐÈ��� « 5Å45ÅÆ47=4 6�4È4Ç4�À¼È684Å� 6Æ48ÊÈ8¼56Ì�
ÎÅÇÅ¼56Ì� 9ÊË½Ì� Æ4Å� 84� ÁÅÈÓ�6È4� 8ÐÈ� 4ËÅÄ�ÕÈ� 9Ð8ÊÈ=ÐÈ� 76� 5Å45ÊÎÅÆÊÔÌ�
ÎËÓÈÊÍÌ� 4�ÊÄÃÆ6ÔÊÈ84Å� 78Ê� Æ4È¼ÇÅ� ���¯6� 8ÃÈ� =5Å4� 5Å45ÅÆ47=4 84� ÁÅÈÓ�6È4�
8ÐÈ�4ËÅÄ�ÕÈ�9Ð8ÊÈ=ÐÈ�1M Æ4Å�°M�� �8Ã�78ÅÁ�¾�M¨W Æ4Å��M���¨W 4È8=78ÊÅÎ4��
4�ÊÄÃÆ6ÔÊÈ84Å� 78Ê� Æ4È¼ÇÅ� ��� Æ�Ê�Æ��¯6� 84� 565Ê�½È4� 4Í8¼� Ê 7Í7Î68Å78¾Ì�
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5Ã�ÅÊÍËÁ6= 8Ã�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ��Ã Ê�Ê=4 �6ËÅÁË¼96Å�8ÃÈ�4�Ó7À67Ã�
�Å4Ì� Å7ÎÍË¼� 7Í7Î68ÅÂÓ�6ÈÃÌ� 4ËÎÅÆ¾Ì� Æ=ÈÃ7ÃÌ� 8ÐÈ� �4ÆËÊ�ÊË=ÐÈ� 76� �Å4�
47Í7Î½8Å78Ã�86ÇÅÆ¼�Æ=ÈÃ7Ã�ÇÓÁÐ�8ÃÌ�5Å¼ÎÍ7¾Ì�8ÊÍÌ�

« 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã� 4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ� 8ÃÌ� 7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì� ÁÅ4� 8Ã�
5ÍÈ4�ÅÆ¾�7Æ½547Ã�9Ð8ÓÌ�5=È684Å�4�Ó 8Ã�7Î½7Ã�

�W�T�,���T�,�W�T�* 66
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Ã Ê�Ê=4 7Î68=Â684Å� �6� 8Ã� 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã� 7Í7Î½8Å7ÃÌ� 8ÊÍ�7Æ654ÂÓ�6ÈÊÍ� �65=ÊÍ�
ÐÌ�
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�ÊÍ 7ÍÈ5½684Å��6�8Ã�76ÅË¼�8ÃÌ �6�8Ã�5ÍÈ4�ÅÆ¾�7Í��6ËÅ9ÊË¼�8ÊÍ�7Í78¾�48ÊÌ�
�ÊÍ��4Ì�6È5Å49½Ë6Å��©¼È�Ê ÓÁÆÊÌ�7Æ½547ÃÌ�9 ÎÐËÅ786= 76��ÊÇÇÊÔÌ��ÅÆËÊÔÌ�
ÓÁÆÊÍÌ�� 76� 7Î½7Ã� �6� 8Ê� �¾ÆÊÌ� ÆÔ�48ÊÌ� 8ÊÍ� 9Ð8ÓÌ�� ÓÁÆÊÍÌ 8Ó86� 8Ê�
7Æ654ÂÓ�6ÈÊ� �65=Ê ©V ��ÊË6= È4� Ä6ÐËÃÄ6= ÐÌ� �Å4� Í�½ËÄ67Ã� 8ÐÈ� �65=ÐÈ�
Ó�ÊÍ�Æ¼Ä6�6�Å�½ËÊÍÌ�ÓÁÆÊÌ�7Æ65¼Â6Å��Ê�Ó86�
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Ó�ÊÍ� ©V�Q� 8Ê� �65=Ê 8Ê� Ê�Ê=Ê Æ¼Ä6� Í�Ê5Å4=Ë67Ã� 8ÊÍ� ÓÁÆÊÍ� 7Æ½547ÃÌ��
7Æ65¼Â6Å�� ©�Å�Ç½ÊÈ� 6¼È� Ä6ÐËÃÄ6= Ó8Å� Æ¼Ä6� Í�Ê5Å4=Ë67Ã� 8ÊÍ� ÓÁÆÊÍ� 6=È4Å�
4ËÆ68¼� �6Á¼ÇÃ� Õ786� È4� 6�Å8Ë½�6Å� 4È6É¼Ë8Ã8Ã� Æ=ÈÃ7Ã� 8ÐÈ� �ÊË=ÐÈ� �ÊÍ
6��6ËÅ½Î6Å�� 8Ó86� 84� 7Æ654ÂÓ�6È4� �65=4 ©V�Q��� ��ÊËÊÔÈ� È4� Ä6ÐËÃÄÊÔÈ�
4È6É¼Ë8Ã86Ì� �684ÀÇÃ8½Ì�� Ê�Ó86� 8Ê� ÊÇÅÆÓ�7Æ654ÂÓ�6ÈÊ� �65=Ê ©V Ä6ÐË6=84Å�
Ó8Å� 6=È4Å� 8ÍÎ4=4 �684ÀÇÃ8¾� �ÊÍ� 4ÆÊÇÊÍÄ6= *DXVVLDQ Æ484ÈÊ�¾��� ¶Ó86� Ã
*����T�W���6�8Ã�7Î½7Ã�8ÊÍ�6LHJHUW�
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³Ë4Æ8ÅÆ¼� 4Í8Ó� �ÊÍ� �68ËÅ½84Å� 7·� ½È4� �6=Ë4�4� 947�48Ê7ÆÊ�=4Ì� 7Í7Î½8Å7ÃÌ�
9Ð8ÊÈ=ÐÈ�6=È4Å�Ã Æ4ÈÊÈÅÆÊ�ÊÅÃ�½ÈÃ�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�7Í7Î½8Å7ÃÌ�8ÃÌ�½È847ÃÌ�
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6=È4Å� Ã Æ4ÈÊÈÅÆÊ�ÊÅÃ�½ÈÃ� 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã� 4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ� 8ÊÍ� �65=ÊÍ�� I ½È4Ì�
�6ÅË4�48ÅÆÓÌ� �4Ë¼ÁÊÈ84Ì� 8ÃÌ� 7Í7Æ6Í¾Ì� Ê Ê�Ê=ÊÌ� Í�ÊÇÊÁ=Â684Å� �6� 8Ã�
ÎËÃ7Å�Ê�Ê=Ã7Ã��ËÓ8Í�ÊÍ�56=Á�48ÊÌ��

« 784Ä6Ë¼� 4Í8¾� 6É4Ë8¼84Å� 4�Ó 8Ê� �½Á6ÄÊÌ� 8ÊÍ� ÓÁÆÊÍ� 7Æ½547ÃÌ� Ê
Ê�Ê=ÊÌ�Æ4ÄÊË=Â684Å�4�Ó 8Ê��½Á6ÄÊÌ 8ÐÈ�Ê�ÕÈ�Æ4Å�8ÃÈ��6ËÅÊÎ¾�7Í�9ÐÈ=4Ì�
8ÃÌ� 5½7�ÃÌ�� « �6ËÅÊÎ¾� 7Í�9ÐÈ=4Ì� ÊË=Â684Å� ÐÌ� Ã �6ËÅÊÎ¾� Ó�ÊÍ� ÓÇ4� 84�
7Æ65¼ÂÊÈ84� 9Ð8ÓÈÅ4�� 84� Ê�Ê=4 98¼ÈÊÍÈ� 78ÃÈ� 6�Å9¼È6Å4� 8ÊÍ� 4ÈÅÎÈ6Í8¾��
½ÎÊÍÈ�8ÃÈ�=5Å4�9¼7Ã��©¼È�Ê ÓÁÆÊÌ�7Æ½547ÃÌ��4Æ8=È4Ì�4��¾ Ã 4�Ó7847Ã�5 4�Ó
8ÊÈ�4ÈÅÎÈ6Í8¾ �4Æ8=È4Ì�E��6=È4Å��6Á¼Ç4��8Ó86�84�9Ð8ÓÈÅ4�84�Ê�Ê=4 98¼ÈÊÍÈ�
4�Ó 5Å49ÊË68ÅÆ½Ì� �6ËÅÊÎ½Ì� 8ÊÍ� ÓÁÆÊÍ� 7Æ½547ÃÌ�� Ä4� 4ÆÊÇÊÍÄ¾7ÊÍÈ�
5Å49ÊË68ÅÆÊÔ� �¾ÆÊÍÌ� 5Å45ËÊ�½Ì� Æ4Å� ½87Å� Ä4� 98¼7ÊÍÈ� 6Æ8ÓÌ� 9¼7ÃÌ� 78ÊÈ�
4ÈÅÎÈ6Í8¾��²Å�5Å4ÆÍ�¼È76ÅÌ�8ÃÌ�½È847ÃÌ�76��Å4�7Í7Æ6Í¾�Ä4�6=È4Å�7Ã�6Å4Æ½Ì��
69Ó7ÊÈ�Ã 6�Å9¼È6Å4�8ÊÍ�4ÈÅÎÈ6Í8¾�6=È4Å� =7Ã� �¾ �ÅÆËÓ86ËÃ���6��Å4�6�Å9¼È6Å4�
7Í�9ÐÈ=4Ì��§FRK��
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Ó�ÊÍ�Ç 8Ê��¾ÆÊÌ�ÆÔ�48ÊÌ�8ÊÍ�9Ð8ÓÌ��©¼È�Ê ÓÁÆÊÌ�7Æ½547ÃÌ�½Î6Å�4Æ8=È4�4
Õ786� Ã 6�Å9¼È6Å4� 7Æ½547ÃÌ� �4� È4� 6=È4Å� �6Á4ÇÔ86ËÃ� 4�Ó 8ÃÈ� �6ËÅÊÎ¾�
7Í�9ÐÈ=4Ì�� 8Ó86� Ê 9Ð8Ê�ÊÇÇ4�Ç47Å478¾Ì� 4ÈÅÎÈ6Ô6Å� �ÅÆËÓ86Ë6Ì�
5Å4ÆÍ�¼È76ÅÌ� 78Ã� 7Æ654ÂÓ�6ÈÃ� ½È847Ã�� 69Ó7ÊÈ� �4Ë48ÃË6=84Å� �6Á4ÇÔ86ËÃ�
6�Å9¼È6Å4��£7Ê�ÊÅ�5Å4ÆÍ�¼È76ÅÌ�78ÃÈ�½È847Ã��6ÅÕÈÊÈ84Å��6ÈÕ�Ã ÊÇÅÆ¾�½È847Ã�
4ÍÉ¼È6Å��4ÈÅÎÈ6Ô684Å��ÅÆËÓ86ËÃ�5ÍÈ4�ÅÆ¾��ÇÃËÊ9ÊË=4 4�Ó 8Ê�56=Á�4��69Ó7ÊÈ�
84�9Ð8ÓÈÅ4��ÊÍ��68ËÊÔÈ84Å�4�Ó 8ÊÈ�4ÈÅÎÈ6Í8¾�ÀË=7ÆÊÈ84Å�6Æ8ÓÌ�9¼7ÃÌ�Æ4Å�
ÇÓÁÐ� 8ÐÈ� 5Å4ÆÍ�¼È76ÐÈ� 78Ê� �½7Ê� �4�Ó 8ÅÌ� ÆÅÈ¾76ÅÌ� 8ÃÌ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾Ì�
4ÇÍ7=54Ì��� 4ÇÇ¼� Æ4Å� ÇÓÁÐ� 8ÃÌ� 5Å49ÊË68ÅÆ¾Ì� 4�Ó7847ÃÌ� �ÊÍ� ½ÎÊÍÈ� È4�
Æ4ÇÔÏÊÍÈ�� �Ì 4�Ê8½Ç67�4� Ã 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã� 7Í7Î½8Å7ÃÌ� 6Ç488ÕÈ684Å� 76
*�T�������4�Ó 8ÃÈ��½ÁÅ78Ã�8Å�¾����ËÊÌ��Å4�8Å�¾�=7Ã��6�I��Ó84È�4 ���¯6�À¼7Ã�
8Ê� �ËÊÃÁÊÔ�6ÈÊ�� Ã 8Å�¾� 8ÊÍ� I� ��ÊË6= È4� Í�ÊÇÊÁÅ786= �6� 8Ã� ÎË¾7Ã� 6ÈÓÌ�
�ÊÇÍ�6ËÅÆÊÔ� 5Å4ÇÔ�48ÊÌ�� 8Ê� Ê�Ê=Ê �4ËÊÍ7Å¼Â6Å� �Å4� 5Å45ÅÆ47=4 Î4Ç¼ËÐ7ÃÌ�
ÇÓÁÐ�8ÐÈ��ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ��ÊË=ÐÈ��78Ê��4Ë¼ÄÍËÊ�8ÊÍ�7Í7Î68Å78¾��
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 87Å�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�4Ë4ÅÓ�5Å¼ÇÍ�4��ÊÇÍ78ÍË6È=ÊÍ� �36��76�8ÊÇÊÍÓÇÅÊ��
ÁÅ4�8Ê�Í�ÊÇÊÁÅ7�Ó�8ÊÍ�I��7Ô�9ÐÈ4��6�8Ã�7Î½7Ã�
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Ó�ÊÍ� § *�T����� 6=È4Å� 8Ê� �Ç¼8ÊÌ� �Ã 5Å49ÊË¼�� 8ÃÌ� *�T�W�� 4�Ó 8Ê� �ËÓ8Í�Ê
5Å¼ÇÍ�4� 36�� ¬WRO Ã ½È847Ã� Ã Ê�Ê=4 7Æ65¼Â684Å� 4�Ó 8Ê� Æ4Ä4ËÓ� 8ÊÇÊÍÓÇÅÊ��
,36�WRO Ã ½È847Ã��ÊÍ�7Æ65¼Â684Å�4�Ó 8Ê��ËÓ8Í�Ê 5Å¼ÇÍ�4��9 8Ê�ÆÇ¼7�4�ÓÁÆÊÍ�
8ÊÍ� 36�WRO��¶Ê� Ê�Ê=Ê Å7ÎÔ6Å� ÁÅ48= ÓÇÃ� Ã ½È847Ã� 4�Ó 8Ê� �ËÓ8Í�Ê 5Å¼ÇÍ�4�
ÀË=7Æ684Å� �½74� 78Ê� �4Ë¼ÄÍËÊ� 8ÊÍ� 7Í7Î68Å78¾�� ¼Ë4
4 �¬36�WRO�,WRO��,36�WRO���������
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¬¬��À� §È¼ÇÍ7Ã�8ÃÌ�µÍÈ¼Ë8Ã7Ã�µÍ7Î½8Å7ÃÌ
¬¬��À�� .::
« 4È¼ÇÍ7Ã� 8ÃÌ� �68ËÊÔ�6ÈÃÌ� Æ4ÈÊÈÅÆÊ�ÊÅÃ�½ÈÃÌ� 7ÍÈ¼Ë8Ã7ÃÌ�

4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ� 8ÊÍ� �65=ÊÍ�� J����T�W��� Á=È684Å� 7ÍÈ¾ÄÐÌ� �6� 8Ã� ÎË¾7Ã� 8ÊÍ�
4ÇÁÓËÅÄ�ÊÔ�.RKOUDXVFK�:LOOLDPV�:DWWV �.::�������
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Ó�ÊÍ�4�T��6=È4Å�8Ê��Ç¼8ÊÌ��8�T��Ê ÎËÓÈÊÌ�Î4Ç¼ËÐ7ÃÌ�Æ4Å�ÀNZZ Ê �4Ë¼ÁÊÈ84Ì�
8ÃÌ� �ÊË9¾Ì� 8ÃÌ� 5Å45ÅÆ47=4Ì� Î4Ç¼ËÐ7ÃÌ�� ¶Í�ÅÆ¼� �dÀNZZd��� Ó�ÊÍ� Ã 8Å�¾�
ÀNZZ �� 4È8Å78ÊÅÎ6= 76� 5Å45ÅÆ47=4 4�Ç¾Ì� 6ÆÄ68ÅÆ¾Ì�� Ã Ê�Ê=4 7ÍÈ¾ÄÐÌ�
�4Ë48ÃË6=84Å� 76� 5Å45ÅÆ47=6Ì� 5Å¼ÎÍ7ÃÌ�� 6ÈÕ� Ó84È� ÀNZZ!�� 8Ó86� Ã Î4Ç¼ËÐ7Ã�
6Ç488ÕÈ684Å� �ÅÊ� 4�Ó8Ê�4� 4�Ó 4�Ç¾� 6ÆÄ68ÅÆ¾�� ³4ËÓÇÊ� �ÊÍ� Ã Ô�4ËÉÃ�
�ÊÇÍ5Å47�ÊË¼Ì� 78Ê� 56=Á�4� �4Ë4�ÊÅ6= 8ÃÈ� 6ÆÄ68ÅÆ¾� 5Å45ÅÆ47=4�� 8Ê� ÀNZZ
ÀË=7Æ684Å� È4� 6=È4Å� �¼È84� �6Á4ÇÔ86ËÊ 4�Ó ���� ÁÅ4� 4ÈÅÊÈÅÆ¼� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�
56=Á�484�� « .:: ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å� 7ÍÈ¾ÄÐÌ� 76� �6ËÅ�8Õ76ÅÌ� Ó�ÊÍ� Ã
5Å45ÅÆ47=4 Î4Ç¼ËÐ7ÃÌ� 6Ç488ÕÈ684Å� �6� ËÍÄ�Ó� �ÅÊ� 4ËÁÓ� 4�Ó ½È4� 4�ÇÓ�
6ÆÄ68ÅÆÓ��

¬¬��À�� &217,1
 È4Ì� 5Å49ÊË68ÅÆÓÌ� 8ËÓ�ÊÌ� 4È¼ÇÍ7ÃÌ� 8ÐÈ� 565Ê�½ÈÐÈ�� Ê Ê�Ê=ÊÌ�

ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å� Ó84È� ½ÎÊÍ�6� �ÊÇÇ½Ì� 5Å45ÅÆ47=6Ì� Î4Ç¼ËÐ7ÃÌ� 6=È4Å� Ê
4ÇÁÓËÅÄ�ÊÌ� &217,1������� Æ48¼� 8ÊÈ� Ê�Ê=Ê Ã �68ËÊÔ�6ÈÃ� 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�
7Í7Î½8Å7ÃÌ� 8ÊÍ� �65=ÊÍ�� &�T�W�� �6847ÎÃ�48=Â684Å� �6� 8ÊÈ� 4È8=78ËÊ9Ê�
�6847ÎÃ�48Å7�Ó� /DSODFH �,/7��� ² 4ÇÁÓËÅÄ�ÊÌ� Ä6ÐË6= 8ÃÈ� &�T�W�� 74È� �=4
Í�½ËÄ67Ã�6ÆÄ68ÅÆÕÈ�8ÃÌ��ÊË9¾Ì�

Ã Ê�Ê=4 �6ËÅÁË¼96Å�½È4�7ÍÈ6Î½Ì�9¼7�4�Î4Ë4Æ8ÃËÅ78ÅÆÕÈ�ÎËÓÈÐÈ�/�OQ8��8Ê�
Ê�Ê=Ê 78ÃÈ� �Ë4Á�48ÅÆÓ8Ã84� 6=È4Å� Ã 7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã� Æ484ÈÊ�¾Ì� 8ÐÈ�
Î4Ë4Æ8ÃËÅ78ÅÆÕÈ�ÎËÓÈÐÈ�Î4Ç¼ËÐ7ÃÌ��§�Ó 8Ê�/�OQ8���ËÊ75ÅÊË=Â684Å�Ê �½7ÊÌ�
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Î4Ë4Æ8ÃËÅ78ÅÆÓÌ� ÎËÓÈÊÌ� Î4Ç¼ËÐ7ÃÌ�� 8�� 4�Ó 8ÃÈ� 8Å�¾� 8ÊÍ� ÎËÓÈÊÍ� 78ÃÈ�
ÆÊËÍ9¾� 8ÃÌ� Æ484ÈÊ�¾Ì�� 6ÈÕ� 4�Ó 8ÃÈ� 6�Å9¼È6Å4� Æ¼8Ð� 4�Ó 8ÃÈ� ÆÊËÍ9¾�
�ËÊ75ÅÊË=Â684Å� Ã ½È847Ã� 8ÃÌ� 4È8=78ÊÅÎÃÌ� 5Å45ÅÆ47=4Ì�� « 5Å45ÅÆ47=4
4È8Å78ËÊ9¾Ì�4�Ó 8ÊÈ�4ÇÁÓËÅÄ�Ê� 8ÐÈ�&�W�� 6=È4Å��Å4�5Å45ÅÆ47=4 Ã Ê�Ê=4 56È�
6=È4Å�6ÔÆÊÇÃ�Æ4Å�ÐÌ�4�Ê8½Ç67�4�5=È6Å��6Á¼ÇÊ�4ËÅÄ�Ó�ÇÔ76ÐÈ��

7R &217,1 ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6= �Å4� �½ÄÊ5Ê� �6ËÅÊËÅ7�ÊÔ� 8ÐÈ� ÇÔ76ÐÈ�� Ã
Ê�Ê=4 À47=Â684Å�78ÃÈ�6Ç4ÎÅ78Ê�Ê=Ã7Ã�8ÃÌ��Ê7Ó8Ã84Ì�Î��4��7Ô�9ÐÈ4��6�8ÃÈ�
7Î½7Ã�

Ó�ÊÍ�Ê �4Ë¼ÁÊÈ84Ì�4 6=È4Å�ËÍÄ�Å78¾Ì�8ÐÈ�ÇÔ76ÐÈ��³Ë4Æ8ÅÆ¼�Ó7Ê �ÅÊ��6Á¼ÇÃ�
8Å�¾� 8ÊÍ�4 8Ó7Ê� �ÅÊ� �ÊÇÇ½Ì�Ç6�8Ê�½Ë6Å6Ì� �ËÊÆÔ�8ÊÍÈ�78ÃÈ�Æ484ÈÊ�¾�8ÐÈ�
ÎËÓÈÐÈ�� /�OQ8��� « 6�ÅÇÊÁ¾� 8ÃÌ� Æ48¼ÇÇÃÇÃÌ� ÇÔ7ÃÌ� Á=È684Å� �6� À¼7Ã� 8ÃÈ�
6�ÅÇÊÁ¾� 6Æ6=ÈÃÌ� �6� 8ÅÌ� ÇÅÁÓ86Ë6Ì� ÆÊËÍ9½Ì� Ã Ê�Ê=4 È4� �ËÊ7Ê�ÊÅÕÈ6Å�
Æ4ÇÔ86Ë4�84��6ÅË4�48ÅÆ¼�565Ê�½È4��7ÍÈ¾ÄÐÌ�ÊÅ�8Å�½Ì 8ÊÍ�4 �ÊÍ�6�ÅÇ½ÁÊÈ84Å�
6=È4Å�����²������
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¬¬��� µ848ÅÆ¾�µÆ½547Ã�3Ð8ÓÌ
« 7848ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ� ���� 4�Ê86Ç6= �Å4� 86ÎÈÅÆ¾� �6� 8ÃÈ� Ê�Ê=4

��ÊËÊÔ�6�È4�Í�ÊÇÊÁ=7ÊÍ�6�8ÃÈ�ÁÍËÊ7ÆÊ�ÅÆ¾�4Æ8=È4�5J Æ4Å�8Ã��ÊËÅ4Æ¾��¼Â4�8ÐÈ� �ÊÇÍ�6ËÕÈ�� �ÅÆÆÍÇ=ÐÈ� Æ4Å� ÆÊÇÇÊ6Å5ÕÈ�� « ÁÍËÊ7ÆÊ�ÅÆ¾� 4Æ8=È4� 6ÈÓÌ�
�ÊÇÍ�6ËÊÔÌ��ÊÍ�4�Ê86Ç6=84Å�4�Ó ° �ÊÈÊ�6Ë¾��6=È4Å�½È4Ì�8ËÓ�ÊÌ��½8ËÃ7ÃÌ�
8ÊÍ��6Á½ÄÊÍÌ�8ÊÍ� �ÊÇÍ�6ËÅÆÊÔ��ÊË=ÊÍ��ÊË=Â684Å�4�Ó 8ÃÈ�4�Ó7847Ã��684ÉÔ�
8ÐÈ� �ÊÈÊ�6ËÕÈ� L Æ4Å� M��µÍÈ¾ÄÐÌ� Ã 4�Ó7847Ã� ULM 4È8ÅÆ4Ä=78484Å� 4�Ó 8ÃÈ�
4�Ó7847Ã�� UL� �� 8ÊÍ� Æ¼Ä6� �ÊÈÊ�6ËÊÔÌ� 4�Ó 8Ê� Æ½È8ËÊ� �¼Â4Ì� 8ÊÍ�
�ÊÇÍ�6ËÊÔÌ���

¶Ê� �½Á6ÄÊÌ� 8Ê� Ê�Ê=Ê �68Ë¼84Å� 7·� 4Í8¾� 8ÃÈ� 86ÎÈÅÆ¾� 6=È4Å� Ã 7ÍÈÊÇÅÆ¾�
½È847Ã�,V 8ÃÌ�7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ��7·�ÓÇ6Ì�8ÅÌ�ÁÐÈ=6Ì��4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì��Æ4ÄÕÌ�Æ4Å�Ã
½È847Ã ¬Ê 8ÃÌ� �ËÊ7�=�8ÊÍ74Ì� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì��µ8Ã� 7ÍÈ½Î6Å4� Í�ÊÇÊÁ=Â684Å� Ê
ÇÓÁÊÌ�5D\OHLJK�
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U� 6=È4Å� Ã 4�Ó7847Ã� 4È¼�674� 78Ê� 7Æ654ÂÓ�6ÈÊ� 56=Á�4� Æ4Å� 8Ê�
9Ð8Ê�ÊÇÇ4�Ç47Å478¾�Æ4Å�
Ä 6=È4Å�Ã ÁÐÈ=4 7Æ½547ÃÌ�
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« ½È847Ã 8ÃÌ� 7Æ654ÂÓ�6ÈÃÌ� 4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4Ì� 6É4Ë8¼84Å� 4�Ó 8Ê� �½Á6ÄÊÌ�
8ÐÈ�7Æ65478ÕÈ��8ÃÈ� �ÊÇÐ7Å�Ó8Ã8¼�8ÊÍÌ�4 Æ4ÄÕÌ�Æ4Å�8Ã��½7Ã�5ÅÃÇ6Æ8ËÅÆ¾�
784Ä6Ë¼�6Ê 8ÊÍ�5Å4ÇÔ�48ÊÌ�
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Ë Ã �ÍÆÈÓ8Ã84�8ÊÍ�56=Á�48ÊÌ��
¯Z 8Ê��½7Ê��ÊËÅ4ÆÓ�À¼ËÊÌ�Æ48¼�À¼ËÊÌ�

¸ËÃ7Å�Ê�ÊÅÕÈ84Ì�8ÃÈ�6É=7Ð7Ã�&ODXVLXV�0RVHWWL ÁÅ4�8Ê�Æ4ÄÊËÅ7�Ó�8ÃÌ�
�ÊÇÐ7Å�Ó8Ã84Ì�8ÊÍ�56=Á�48ÊÌ��½7Ð�8ÃÌ��½7ÃÌ�5ÅÃÇ6Æ8ËÅÆ¾Ì�784Ä6Ë¼Ì�6Ê ÊÇÓÁÊÌ�5D\OHLJK �4=ËÈ6Å�8Ã�7ÍÈ¾ÄÃ��ÊË9¾�8ÊÍ�

Ó�ÊÍ�

GQ�GF 5=È6Å� �ÇÃËÊ9ÊË=6Ì� ÁÅ4� 8Ã� �684ÀÊÇ¾� 8ÊÍ� 56=Æ8Ã� 5Å¼ÄÇ47ÃÌ� 8ÊÍ�
5Å4ÇÔ�48ÊÌ�76�7Î½7Ã��6�8Ã�7ÍÁÆ½È8ËÐ7Ã�8ÃÌ�5Å4ÇÍ�½ÈÃÌ�ÊÍ7=4Ì�
& Ã 7ÍÁÆ½È8ËÐ7Ã�8ÃÌ�5Å4ÇÍ�½ÈÃÌ�ÊÍ7=4Ì��J�PO���
§� Ê �ÊÌ 7ÍÈ86Ç678¾Ì� YLULDO 6È56ÅÆ8ÅÆÓÌ� 8ÐÈ� 4ÇÇÃÇ6�Å5Ë¼76ÐÈ� 8ÃÌ�
5Å4ÇÍ�½ÈÃÌ�ÊÍ7=4Ì�Æ4Å�8ÊÍ�5Å4ÇÔ8Ã���

�

R
$

�
R

�

GF
GQQ1

�. ¹̧
·

©̈
§

O
S 

&$�T�
5�0

�
5
.&&$�0

�.&5 �
�

�
J

:

�

�
Z

�¸̧¹
·¨̈©

§ � �¸̧¹
·¨̈©

§ � 
T

�

T

����

����

����



��

¬¬¬� ¸´«µ©¬µ�§¬�©3§´¯²1©µ�³²®·¨¬°·®²³·´´²®¬¨²°«µ

¬¬,��D�¯ÔÆÃ86Ì�� ¯ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì��

²Å��ÔÆÃ86Ì�6=È4Å�686ËÓ8ËÊ9ÊÅ�ÊËÁ4ÈÅ7�Ê=� ÁÅ4�È4 6�ÅÀÅÕ7ÊÍÈ�4�4Å8ÊÔÈ�
ÄË6�8ÅÆÓ� Í�Ó78ËÐ�4�� 8Ê� Ê�Ê=Ê È4� �6ËÅ½Î6Å� 8ÅÌ� 4�4Ë4=8Ã86Ì� ÊÍ7=6Ì� �ÊÍ�
ÎË6Å¼ÂÊÈ84Å� ÁÅ4� È4� 7ÍÈÄ½7ÊÍÈ� 84� 7Í7848ÅÆ¼� 8ÐÈ� ÆÍ88¼ËÐÈ� 8ÊÍÌ� Æ4Å� È4�
4�ÊÄÃÆ6Ô7ÊÍÈ� 8ÃÈ� 6È½ËÁ6Å4� �ÊÍ� 6=È4Å� 4�4Ë4=8Ã8Ã� ÁÅ4� 8ÅÌ� ÂÐ8ÅÆ½Ì�
Ç6Å8ÊÍËÁ=6Ì� 8ÊÍÌ��²Å� 4�4Ë4=8Ã86Ì� ÊÍ7=6Ì� 56È� 6=È4Å� ÊÅ� =5Å6Ì� ÁÅ4� ÓÇÊÍÌ� 8ÊÍÌ�
�ÔÆÃ86Ì� Æ4Å� 6É4Ë8ÕÈ84Å� 4�Ó 8Ã� Á6È68ÅÆ¾� 7ÔÈÄ67Ã� 8ÊÍ� �ÔÆÃ84� Æ4Å� 4�Ó 8ÅÌ�
7ÍÈÄ¾Æ6Ì�8ÊÍ��6ËÅÀ¼ÇÇÊÈ8ÊÌ��ÊÍ�6�ÅÆË48ÊÔÈ�76�Æ¼Ä6��6Ë=�8Ð7Ã�

1Å4�8ÃÈ�4È¼�8ÍÉÃ�8ÐÈ��ÍÆ¾8ÐÈ�4�4Ë4=8Ã84�78ÊÅÎ6=4 6=È4Å�Ê ¼ÈÄË4Æ4Ì��
8Ê�¼ÂÐ8Ê��8Ê�ÊÉÍÁÓÈÊ��8Ê�Í5ËÊÁÓÈÊ��Ê 9Ð79ÓËÊÌ��8Ê�Ä6=Ê��8Ê�Æ¼ÇÅÊ�Æ4Å�8Ê�
�4ÁÈ¾7ÅÊ� 84� Ê�Ê=4 4�4Ë8=ÂÊÍÈ� 8Ê� Ä4ÇÇÓ� 8ÐÈ� �ÍÆ¾8ÐÈ�� ¶Ê� Í5ËÊÁÓÈÊ� 8Ê�
Ç4�À¼ÈÊÍÈ�4�Ó 8Ê�È6ËÓ�Æ4Å�8ÅÌ�5Å¼9ÊË6Ì�ÊËÁ4ÈÅÆ½Ì�6ÈÕ76ÅÌ��6ÈÕ�8Ê�ÊÉÍÁÓÈÊ�
4�Ó 8ÊÈ� 4½Ë4��« 4ÔÉÃ7Ã� Æ4Å� 4È4�4Ë4ÁÐÁ¾� 8ÐÈ� �ÍÆ¾8ÐÈ� 6É4Ë8¼84Å� 6�=7ÃÌ�
Æ4Å� 4�Ó �4Ë¼ÁÊÈ86Ì� 8ÊÍ� �6ËÅÀ¼ÇÇÊÈ8ÊÌ� Ó�ÐÌ� Ä6Ë�ÊÆË47=4�� 9ÐÌ�� S«��
46ËÅ7�ÓÌ� Æ�4�� 1Å4� Æ4Ä½È4� 4�Ó 8ÊÍÌ� �4Ë4�¼ÈÐ� �4Ë¼ÁÊÈ86Ì� Í�¼ËÎ6Å� �Å4�
ÊËÅ7�½ÈÃ� ÆÇ=�4Æ4� �½74� 78ÃÈ� Ê�Ê=4 �Ë4Á�48Ê�ÊÅ6=84Å� Ã Æ4ÇÔ86ËÃ� 4È¼�8ÍÉÃ�
8ÊÍ��ÔÆÃ84�

1Å4� Æ¼Ä6� �ÔÆÃ84� Í�¼ËÎ6Å� �Å4� 6Ç¼ÎÅ78Ã�� �Å4� �½ÁÅ78Ã� Æ4Å� �Å4� ¼ËÅ78Ã�
Ä6Ë�ÊÆË47=4 4È¼�8ÍÉÃÌ��« ¼ËÅ78Ã�Ä6Ë�ÊÆË47=4 7ÍÈ¾ÄÐÌ�ÆÍ�4=È684Å��684ÉÔ�
��� ½ÐÌ ���&��26Ë�ÊÆË47=6Ì� �½Ë4� 4�Ó 8Ê� �½ÁÅ78Ê� ¾ 8Ê� 6Ç¼ÎÅ78Ê� ÓËÅÊ� Ä4�
6�Å9½ËÊÍÈ�8Ê�Ä¼È48Ê�8ÊÍ��ÔÆÃ84���

²Å� �ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì� 6=È4Å� ÎÃ�ÅÆ¼� 784Ä6Ë½Ì� 6ÈÕ76ÅÌ�� 56Í86ËÊÁ6È6=Ì
�684ÀÊÇ=86Ì� 8ÐÈ� �ÍÆ¾8ÐÈ� Æ4Å� ½ÎÊÍÈ� 8ÊÉÅÆ½Ì� Å5ÅÓ8Ã86Ì��¶Ê� 6È5Å49½ËÊÈ� ÁÅ4�
8ÅÌ� 7ÍÁÆ6ÆËÅ�½È6Ì� 8ÊÉ=È6Ì� ¼ËÎÅ76� 784� �½74� �6Ë=�ÊÍ� 4Í8ÊÔ� 8ÊÍ� 4ÅÕÈ4��
�4ËÓÇÊ� �ÊÍ� ÊÅ� �ÍÆÊ8ÊÉÅÆÕ76ÅÌ� 6=È4Å� 47Ä½È6Å6Ì� �ÊÍ� 6�ÅÀ4ËÔÈÊÍÈ� 8ÊÈ�
¼ÈÄËÐ�Ê 4�Ó 8Ã�78ÅÁ�¾�8ÃÌ�Ô�4ËÉÃÌ�8ÊÍ��©�Å�ËÊ7Ä½8ÐÌ 5Å49¼ÈÃÆ6�ÓÇÊ�Æ4Å�
�6Á4ÇÔ86ËÃ� Ã 7Î½7Ã� �684ÉÔ� 8ÐÈ� �ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ� Æ4Å� Æ¼�ÊÅÐÈ� 47Ä6È6ÅÕÈ��²Å�
�ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì�4�4È8ÕÈ84Å�78ÅÌ�ÂÐÊ8ËÊ9½Ì��784�5Ã�Ã8ËÅ4Æ¼��784�Ç4Î4ÈÅÆ¼��784�
6ÁÆÍ8ÅÐ�½È4� 8ËÓ9Å�4� Æ4Å� 76� �ÊÇÇ¼� ¼ÇÇ4� 6=5Ã� ÆÍË=ÐÌ� ÉÃËÕÈ� 8ËÊ9ÕÈ��



��

À¼ÂÊÈ84Ì�76�Æ=È5ÍÈÊ�8ÃÈ�4ÈÄËÕ�ÅÈÃ ÍÁ6=4 Æ4Å�8ÃÈ�Æ8ÃÈÊ8ËÊ9ÅÆ¾��4Ë4ÁÐÁ¾�
76�ÓÇÊ�8ÊÈ�ÆÓ7�Ê�

²Å��ÔÆÃ86Ì� �ÊÍ���ÊËÊÔÈ�È4��4Ë¼ÁÊÍÈ��ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì�6=È4Å�5Å¼9ÊË4�6=5Ã�
8ÊÍ�$VSHUJLOOXV��3HQLFLOOLXP��)XVDULXP $OWHUQDULD��&ODYLFHSV��6WDFK\ERWU\V��
3LWKRP\FHV�� 3KRPD�� 'LSKRGLD�� 7ULFKRWKHFLXP�� 3KRPRSVLV�� &ODGRVSRULXP��
%\VVRFKODP\V�� &KDHWRPLXP�� 5KL]RSXV Æ4Å� 6FHURLLQLD���� ²Å� �4Ë4�¼ÈÐ�
ÊËÁ4ÈÅ7�Ê= ��ÊËÊÔÈ� È4� 4È4�8ÍÎÄÊÔÈ� 76� �6Á¼ÇÃ� �ÊÅÆÅÇ=4 Í�Ê78ËÐ�¼8ÐÈ�
Æ¼8Ð� 4�Ó Æ48¼ÇÇÃÇ6Ì� 7ÍÈÄ¾Æ6Ì� S«�� Ä6Ë�ÊÆË47=4Ì� Æ4Å� ÍÁË47=4Ì���� «
�4ËÊÍ7=4 Ó�ÐÌ��ÍÆ¾8ÐÈ�56È�6=È4Å��¼È84�78ÊÅÎ6=Ê Ô�4ËÉÃÌ�Æ4Å��ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ��
¯6� ¼ÇÇ4� ÇÓÁÅ4� Ê �ÔÆÃ84Ì� ��ÊË6= È4� Í�¼ËÎ6Å� ¼ÇÇ4� È4� �ÃÈ� �4Ë¼Á6Å�
�ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì�� ©�Å�Ç½ÊÈ�� Ã �Ã� �4ËÊÍ7=4 �ÔÆÃ84� 56È� 4�ÊÆÇ6=6Å� 8ÃÈ� Ô�4ËÉÃ�
�ÍÆÊ8ÊÉ=ÈÃÌ�49ÊÔ�Ê �ÔÆÃ84Ì���ÊË6= È4��ËÊÒ�¾ËÎ6�Æ4Å�È4�½Î6Å��4Ë¼Á6Å�8ÃÈ�
8ÊÉ=ÈÃ� 76� �ËÊÃÁÊÔ�6ÈÊ� 78¼5ÅÊ� �4Ë4ÁÐÁ¾Ì� ¾ 6�6É6ËÁ47=4Ì� 8ÃÌ� 8ËÊ9¾Ì��«
�ÍÆÊ8ÊÉ=ÈÃ� ��ÊË6= È4� �4Ë4�6=È6Å� 78ÃÈ� 8ËÊ9¾� �ÊÇÔ� �68¼� 8Ê� Ä¼È48Ê� 8ÊÍ�
�ÔÆÃ84� ÎÐË=Ì È4� Æ48478Ë496= ¾ È4� Í�Ê786= Ê�ÊÅ45¾�Ê86� 4ÇÇÊ=Ð7Ã� Í�Ó
Æ4ÈÊÈÅÆ½Ì�7ÍÈÄ¾Æ6Ì�

²Å� ÀÅÊÇÊÁÅÆ½Ì� 6�Å5Ë¼76ÅÌ� 8ÐÈ� �ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ� 6È8Ê�=ÂÊÈ84Å� ÆÍË=ÐÌ� 784�
�4Ë4Æ¼8Ð� 7Í78¾�484�� 4�� 8Ê� 7Ô78Ã�4� �684ÀÊÇÅ7�ÊÔ�� Ó�ÐÌ� Ê �684ÀÊÇÅ7�ÓÌ�
8ÐÈ� Í5484ÈÄË¼ÆÐÈ�� Ê �684ÀÊÇÅ7�ÓÌ� 8ÐÈ� ÇÅ�Å5=ÐÈ�� Ã 49Ê�Ê=Ð7Ã� 8ÐÈ�
ÀÅ84�ÅÈÕÈ�� Ã 7ÔÈÄ67Ã� 8ÐÈ� �ËÐ86ÑÈÕÈ� Æ4Å� Ã �Å8ÊÎÊÈ5ËÅ4Æ¾�4È4�ÈÊ¾��À�� 8Ê�
6È5ÊÆËÅÈÅÆÓ�7Ô78Ã�4�Æ4Å�Á��8Ê�6ËÅ78ÅÆÓ�7Ô78Ã�4�����¡5Ã�ÁÈÐ78½Ì�47Ä½È6Å6Ì�
�ÊÍ� 6�ÅÀ4ËÔÈÊÈ84Å� 4�Ó 8ÃÈ� 6�=5Ë47Ã� 8ÐÈ� �ÍÆ¾8ÐÈ� Æ4Å� 8ÐÈ� �ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ�
6=È4Å� Ã Æ4È8ÅÈ8=47Ã�� Ã ÆÊÆÆÅ5ÅÊ�ÔÆÐ7Ã�� Ã ÇÊÅ�Õ5ÃÌ� ÀËÊÁÎ=8ÅÌ�� Ã
74Ç�ÊÈ½ÇÐ7Ã��Ã �4786ËÅ5=Ð7Ã��Ã 6ËÍÄË¼��Ã 5Å78Ê�=47Ã�

³ÊÇÇ¼� 6=5Ã� 67�6ËÅ5Ê6Å5ÕÈ�� 5Ã�Ã8ËÅ4ÆÕÈ�� Æ49½� Æ4Å� ¼ÇÇÐÈ� �ËÊÑÓÈ8ÐÈ�
��ÊËÊÔÈ�È4��ÊÇÍÈÄÊÔÈ��6��ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì��ËÅÈ�8Ã�7ÍÁÆÊ�Å5¾��Æ48¼�8Ã�5Å¼ËÆ6Å4�
8ÃÌ�7ÍÁÆÊ�Å5¾Ì�Æ4Å�Æ48¼�8ÃÈ�5Å¼ËÆ6Å4�8ÃÌ�É¾Ë4È7ÃÌ�¾ 4�ÊÄ¾Æ6Í7¾�8ÊÍÌ��

²Å� Æ=È5ÍÈÊÅ� ÁÅ4� 8ÃÈ� ÍÁ6=4 8ÐÈ� 4ÈÄËÕ�ÐÈ� �ËÊ½ËÎÊÈ84Å� ÆÍË=ÐÌ� 4�Ó
�ËÊÑÓÈ84��ÆË½4Ì��4ÍÁ¼��Á¼Ç4���ÊÍ��4Ë¼ÁÊÈ84Å�4�Ó �ÊÇÍ7�½È4��6��ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì�
ÂÕ4��µ8Ê�ÆË½4Ì�ÊÅ��ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì���ÊË6= È4�ÀË6ÄÊÔÈ�6=86�ÇÓÁÐ�8ÃÌ��ÊÇÍ7�½ÈÃÌ�
8ËÊ9¾Ì� �6� 8ÃÈ� Ê�Ê=4 6Æ8Ë½9ÊÈ84Å� 84� ÂÕ4� 6=86�ÐÌ� 4�Ê8½Ç67�4� 4È¼�8ÍÉÃÌ�
�ÔÆÃ84�Æ4Å� �4Ë4ÁÐÁ¾Ì��ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ�76�¾5Ã�6�6É6ËÁ47�½È4� �ËÊÑÓÈ84�Ó�ÐÌ�
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84� 4ÇÇ4È8ÅÆ¼�� £7Ê� 49ÊË¼� 84� 9ËÊÔ84� Æ4Å� 84� Ç4Î4ÈÅÆ¼� ½Î6Å� ÆÍË=ÐÌ�
�4Ë48ÃËÃÄ6= �ÓÇÍÈ7Ã� 4�Ó �ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì� 784� �¾Ç4�� 78ÅÌ� 8Ê�¼86Ì� Æ4Å� 784�
�4Ë¼ÁÐÁ4�6�6É6ËÁ47�½È4��ËÊÑÓÈ84�4Í8ÕÈ����Î��ÎÍ�Ê=���

« �ÓÇÍÈ7Ã� 784� 4Æ48½ËÁ4784� 8ËÓ9Å�4� ��ÊË6= È4� �ËÊ½ÇÄ6Å� Æ48¼� 8ÃÈ�
�4Ë4ÁÐÁ¾�Æ4Å�8ÃÈ�ÐË=�4È7Ã�8ÐÈ��ËÊÑÓÈ8ÐÈ�78ÊÍÌ�4ÁËÊÔÌ���ËÅÈ�¾ �68¼�8ÃÈ�
7ÍÁÆÊ�Å5¾�8ÊÍÌ��Æ48¼�8Ã�7ÍÇÇÊÁ¾�Æ4Å�Æ48¼�8ÃÈ�4�ÊÄ¾Æ6Í7Ã�8ÐÈ��ËÊÑÓÈ8ÐÈ��
¯6Á¼ÇÃ� �4Ë4ÁÐÁ¾� 8ÊÉÅÈÕÈ� ½Î6Å� �4Ë48ÃËÃÄ6= Ó84È� Ã 4�ÊÄ¾Æ6Í7Ã� 8ÐÈ�
8ËÊ9=�ÐÈ�Á=È684Å�76�6ÍÈÊÑÆ½Ì�7ÍÈÄ¾Æ6Ì ÁÅ4�8ÃÈ�4È¼�8ÍÉÃ�8ÊÍ��ÔÆÃ84�ÎÐË=Ì
4È4ÁÆ478ÅÆ¼� È4� Í�¼ËÎ6Å� �ÓÇÍÈ7Ã� �ËÅÈ� 4�Ó 4Í8¾� 8ÃÈ� �6Ë=Ê5Ê��²Å� 6ÍÈÊÑÆ½Ì�
7ÍÈÄ¾Æ6Ì� ÁÅ4� 8ÃÈ� 4È¼�8ÍÉÃ� 8ÊÍ� �ÔÆÃ84� 6=È4Å� ÍÏÃÇ¾� Ä6Ë�ÊÆË47=4�� ÍÏÃÇÓ�
�Ê7Ê78Ó� ÍÁË47=4Ì� Æ4Å� 6ÇÇÅ�¾Ì� 46ËÅ7�ÓÌ� 8ÐÈ� ÎÕËÐÈ� 4�ÊÄ¾Æ6Í7ÃÌ�� 1Å4� 8Ê�
ÇÓÁÊ�4Í8Ó�Ã 4�ÊÄ¾Æ6Í7Ã�8ÐÈ�8ËÊ9ÕÈ��Ë½�6Å�È4�Á=È684Å�76�ÎÕËÊÍÌ�ÉÃËÊÔÌ��
�6�Æ4ÇÓ�46ËÅ7�Ó�Æ4Å�7Î68ÅÆ¼�Î4�ÃÇ¾�Ä6Ë�ÊÆË47=4��

3Í7ÅÆ¼�Ã 6�9¼ÈÅ7Ã��ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ�78ÅÌ�6�6É6ËÁ47�½È6Ì�8ËÊ9½Ì�6É4Ë8¼84Å�
Æ4Å� 4�Ó 8Ã� 5Å45ÅÆ47=4 6�6É6ËÁ47=4Ì� �ÊÍ� 4ÆÊÇÊÍÄ6=84Å�� ²Å� 7ÍÈÄ¾Æ6Ì�
6�6É6ËÁ47=4Ì���ÊËÊÔÈ È4�6�Å5Ë¼7ÊÍÈ�78ÃÈ��4Ë4ÁÐÁ¾��ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ�4ÇÇ¼�Æ4Å�
78Ã�784Ä6ËÓ8Ã84�4Í8ÕÈ����



��

¬¬¬��À� ¯ÍÆÊ7848ÅÆ¼�² ³ËÓ7Ä684�76�8ËÓ9Å�4��

²Å�À47ÅÆÊ= 8ËÓ�ÊÅ�4È8Å�68Õ�Å7ÃÌ� 8ÊÍ� �ËÊÀÇ¾�48ÊÌ�8ÃÌ��ÓÇÍÈ7ÃÌ�8ÐÈ�
8ËÊ9=�ÐÈ�4�Ó �ÔÆÃ86Ì�Æ4Å��ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì�� �ÊÍ�4ÆÊÇÊÍÄÊÔÈ84Å�5Å6ÄÈÕÌ�6=È4Å��
4��Ã ÎË¾7Ã��ÍÆÊ7848ÅÆÕÈ��Ó�ÐÌ�8Ê�7ÊËÀÅÆÓ�ÊÉÔ��8Ê��ËÊ�ÅÊÈÅÆÓ�ÊÉÔ��8Ê�ÊÉÅÆÓ�
ÊÉÔ Æ4Å�84�¼Ç48¼�8ÊÍÌ��ÐÌ��ËÓ7Ä684�76�8ËÓ9Å�4�ÁÅ4�4È478ÊÇ¾�8ÐÈ��ÍÆ¾8ÐÈ�
�ÊÍ��4Ë¼ÁÊÍÈ��ÍÆÊ8ÊÉ=È6Ì��À��Ã ÎË¾7Ã�9Í8Ê94Ë�¼ÆÐÈ�Æ4Å�6È8Ê�ÊÆ8ÓÈÐÈ�ÁÅ4�
8Ã��6=Ð7Ã�8ÃÌ��4Ë4ÁÐÁ¾Ì��ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ��Á��Ã 5Å¼7�47Ã�8ÐÈ��ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ��6�
9Í7ÅÆÊÎÃ�ÅÆ½Ì� �6ÄÓ5ÊÍÌ� ��Î�� Ä6Ë�ÊÆË47=4�� ÎË¾7Ã� ÊÉ½ÐÈ� Æ4Å� À¼76ÐÈ��
4Æ8ÅÈÊÀÊÇ=4 Æ�4��� 5�� Ã 45Ë4ÈÊ�Ê=Ã7Ã� 8ÐÈ� �ÍÆÊ8ÊÉ=ÈÐÈ� 784� 8ËÓ9Å�4� �6�
�ËÊ7ÆÓÇÇÃ7Ã�8ÊÍÌ�76�ÍÇÅÆ¼�Ó�ÐÌ�Ê À6È8ÊÈ=8ÃÌ�Æ4Å�Ã �ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ�
Æ4Å� Ã 4�ÊÀÊÇ¾� 8ÊÍÌ� �½7Ð� 8ÊÍ� Á478Ë6È86ËÅÆÊÔ� 7ÐÇ¾È4� Æ4Å� 6�� Ã ÎË¾7Ã�
4È8Å�ÍÆÃ8Å47ÅÆÕÈ� ��Î�� ÈÍ784�=ÈÃ�� 4�9Ê86ËÅÆ=ÈÃ� ¨�� �ÅÆÊÈ4ÂÓÇÃ� Æ�4�� 76�
�6Ë=�8Ð7Ã��ÍÆÃ8=47ÃÌ�

�Ì �ËÓ7Ä686Ì� ÊÍ7=6Ì� Î4Ë4Æ8ÃË=Â684Å� ½È4Ì� �ÊÇÔ� �6Á¼ÇÊÌ� 4ËÅÄ�ÓÌ�
ÊÍ7ÅÕÈ�� ²Å� ÊÍ7=6Ì� 4Í8½Ì� �ËÊ78=Ä6È84Å� 784� 8ËÓ9Å�4� 76� �ÊÇÔ� �ÅÆË½Ì�
�Ê7Ó8Ã86Ì�Æ4Å�4�Ê7ÆÊ�ÊÔÈ�78Ã�À6Ç8=Ð7Ã�8ÃÌ��4Ë4ÁÐÁ¾Ì��8ÃÌ�6�6É6ËÁ47=4Ì��
8ÃÌ�7ÍÈ8¾ËÃ7ÃÌ�Æ4Å�8ÃÌ�6�9¼ÈÅ7ÃÌ�8ÐÈ�8ËÊ9=�ÐÈ��µ6�ÊËÅ7�½È6Ì��6ËÅ�8Õ76ÅÌ�
6��Ê5=ÂÊÍÈ� 8ÃÈ� 6�9¼ÈÅ7Ã�Æ4Å� 8ÃÈ�4È¼�8ÍÉÃ�À4Æ8ÃËÅ5=ÐÈ�Æ4Å��ÍÆ¾8ÐÈ�� 6ÈÕ�
Ä6ÐËÃ8ÅÆ¼�8ÊÍÇ¼ÎÅ78ÊÈ�6=È4Å�4Æ=È5ÍÈ6Ì�ÁÅ4�8ÃÈ�4ÈÄËÕ�ÅÈÃ�ÍÁ6=4 76��ÅÆË½Ì�
7ÍÁÆ6È8ËÕ76ÅÌ�

²Å� �ËÓ7Ä686Ì� ÊÍ7=6Ì� ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å� 78Ã� ÀÅÊ�ÃÎ4È=4 8ËÊ9=�ÐÈ� 4�Ó
�ÊÇÔ� �4ÇÅ¼�� µ¾�6Ë4� �ÊÇÇ½Ì� 4�Ó 8ÅÌ� �4Ë45Ê7Å4Æ½Ì� 4Í8½Ì� ÊÍ7=6Ì� ½ÎÊÍÈ�
6Æ8Ê�Å786= 4�Ó ¼ÇÇ6Ì��6ÄÓ5ÊÍÌ�7ÍÈ8¾ËÃ7ÃÌ�8ÐÈ�8ËÊ9=�ÐÈ��Ó�ÐÌ�Ã ÏÔÉÃ�Æ4Å�
Ã 49Í5¼8Ð7Ã� �ÊÍ� Ä6ÐËÊÔÈ84Å� 7Î68ÅÆ¼� 4Æ=È5ÍÈ6Ì� Æ4Å� 6È=Ê86� �Ç½ÊÈ�
4�Ê86Ç67�48ÅÆ½Ì�� ³4ËÓÇ4� 4Í8¼� 78ÊÈ� Æ48¼ÇÊÁÊ� 8ÐÈ� �ËÓ7Ä68ÐÈ� ÊÍ7ÅÕÈ�
Æ4ÄÃ�6ËÅÈ¼� �4ËÊÍ7Å¼ÂÊÈ84Å� Æ4ÅÈÊÔËÅ6Ì� 4�Ê86Ç67�48ÅÆ½Ì� 4ÇÇ¼� ÓÎÅ� �¼È84�
4Æ=È5ÍÈ6Ì�ÁÅ4�8ÃÈ�4ÈÄËÕ�ÅÈÃ�ÍÁ6=4�

« �Ê7Ó8Ã84� Æ4Å� 8Ê� 6=5ÊÌ� 8ÃÌ� �ËÓ7Ä68ÃÌ� ÊÍ7=4Ì� �ÊÍ� ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�
Æ¼Ä6� 9ÊË¼� 6É4Ë8¼84Å� 4�Ó 8Ê� 6=5ÊÌ� 8ÊÍ� 8ËÊ9=�ÊÍ�� 8ÅÌ� ÆÇÅ�48ÊÇÊÁÅÆ½Ì�
7ÍÈÄ¾Æ6Ì�Æ4Å�8ÅÌ�6Å5ÅÆ½Ì�8Ê�ÅÆ½Ì�7ÍÈ¾Ä6Å6Ì�8ÐÈ�Æ484È4ÇÐ8ÕÈ��16ÈÅÆ¼�Ó�ÐÌ�
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Ã ÎË¾7Ã� 8ÐÈ� �ËÓ7Ä68ÐÈ� ÊÍ7ÅÕÈ� Ä4� �Ë½�6Å� È4� 4ÆÊÇÊÍÄ6= 7ÍÁÆ6ÆËÅ�½ÈÊÍÌ�
Æ4ÈÓÈ6Ì�Æ4Å��6ËÅÊËÅ7�ÊÔÌ��Ó�ÐÌ�

x « �Ê7Ó8Ã84� 8ÃÌ� �ËÊ78ÅÄ½�6ÈÃÌ� ÊÍ7=4Ì� È4� �ÃÈ� Í�6ËÀ4=È6Å� 8ÃÈ�
�½ÁÅ78Ã� 6�Å8Ë6�Ó�6ÈÃ� 7ÍÁÆ½È8ËÐ7Ã� Ã Ê�Ê=4 ½Î6Å� ÊËÅ786= �6� À¼7Ã� 8Ã�
ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾�5Ë¼7Ã�8ÃÌ�ÊÍ7=4Ì�Æ4Å�8ÃÈ�4ÇÇÃÇ6�=5Ë47¾�8ÃÌ��6�84�7Í7848ÅÆ¼�8ÊÍ�
8ËÊ9=�ÊÍ�

x « ÎË¾7Ã�8ÐÈ��ËÓ7Ä68ÐÈ�ÊÍ7ÅÕÈ��Ë½�6Å�È4�Á=È684Å�76�8ËÓ9Å�4��ÊÍ�
56È�½ÎÊÍÈ�Í�Ê786= Æ4�=4 4ÇÇÊ=Ð7Ã�Æ4Å�6=È4Å�¼ÏÊÁ4�4�Ó Æ¼Ä6�¼�ÊÏÃ��µ·�4Í8¾�
8Ã� �6Ë=�8Ð7Ã� Ã ÎË¾7Ã� 8ÊÍÌ� 4�Ê7ÆÊ�6= 78Ã� À6Ç8=Ð7Ã� ¾ 5Å48¾ËÃ7Ã� 8ÐÈ�
6�ÅÄÍ�Ã8ÕÈ�Å5ÅÊ8¾8ÐÈ�8ÊÍ�8ËÊ9=�ÊÍ�

¬¬¬��Á� ¶ËÓ�ÊÌ�¨Ë¼7ÃÌ�8ÐÈ��ËÓ7Ä68ÐÈ�ÊÍ7ÅÕÈ��

² 8ËÓ�ÊÌ� 5Ë¼7ÃÌ� �ÊÇÇÕÈ� �ËÓ7Ä68ÐÈ� ÊÍ7ÅÕÈ� 56È� 6=È4Å� �Ç¾ËÐÌ�
ÁÈÐ78ÓÌ� Æ4Å� 9Í7ÅÆ¼� 56È� 6=È4Å� Ó�ÊÅÊÌ� ÁÅ4� ÓÇ6Ì� 8ÅÌ� ÊÍ7=6Ì�� ²Å� �ËÓ7Ä686Ì�
ÊÍ7=6Ì��ÊÍ�ÀË=7ÆÊÍÈ�694Ë�ÊÁ¾�ÐÌ��½74�7ÍÈ8¾ËÃ7ÃÌ�8ÐÈ�8ËÊ9=�ÐÈ�Æ4Å�8ÃÌ�
�ËÊ7847=4Ì� 4Í8ÕÈ� 4�Ó À4Æ8¾ËÅ4� �Å786Ô684Å� �ÐÌ� 6�Å5ËÊÔÈ� 78Ã�
5Å4�6Ë48Ó8Ã84� 8ÃÌ� ÆÍ884ËÅÆ¾Ì� �6�ÀË¼ÈÃÌ� 8ÃÈ� Ê�Ê=4 �684À¼ÇÇÊÍÈ� ¾
Æ48478Ë½9ÊÍÈ�� ©�Å�Ç½ÊÈ� 7Í�À¼ÇÇÊÍÈ� 78ÃÈ� 4�6È6ËÁÊ�Ê=Ã7Ã� 7ÍÁÆ6ÆËÅ�½ÈÐÈ�
6ÈÂÍ�ÅÆÕÈ� 7Í78Ã�¼8ÐÈ� �ÊÍ� 6=È4Å� 4�4Ë4=8Ã84 ÁÅ4� 8ÃÈ� �Ë4Á�48Ê�Ê=Ã7Ã�
5Å49ÓËÐÈ� 5Ë478ÃËÅÊ8¾8ÐÈ�� « ÆÍ884ËÅÆ¾� �6�ÀË¼ÈÃ� 6=È4Å� Ã�Å�6Ë48¾� Æ4Å�
4Í8ÊËÍÄ�ÅÂÓ�6ÈÃ� Æ4Å� Ã 6ÆÇ6Æ8ÅÆ¾� 5Å4�6Ë48Ó8Ã8¼� 8ÃÌ� 6É4Ë8¼84Å� 4�Ó 8Ã�
7Ô7847Ã� Æ4Å� 8ÃÈ� �ÊÇÅÆÓ8Ã84� 8ÐÈ� 5Å49ÓËÐÈ� 7Í7848ÅÆÕÈ��« �ÊÇÅÆÓ8Ã84� 8ÃÌ�
ÆÍ884ËÅÆ¾Ì��6�ÀË¼ÈÃÌ�4ÇÇ¼Â6Å��6�8ÃÈ��ËÊ7Ä¾ÆÃ�5Å49ÓËÐÈ�ÊÍ7ÅÕÈ�Æ4Å�Æ48¼�
7ÍÈ½�6Å4� Æ48478Ë½9684Å� Ã 6�ÅÇ6Æ8ÅÆÓ8Ã84� �6� 4�Ê8½Ç67�4� 8Ê� Ä¼È48Ê� 8ÊÍ�
ÆÍ88¼ËÊÍ�

�ÇÇ6Ì� �ËÓ7Ä686Ì�ÊÍ7=6Ì�Ä6ÐË6=84Å�Ó8Å�4È84ÁÐÈ=ÂÊÈ84Å�84�½ÈÂÍ�4�78Ã�
ÎËÃ7Å�Ê�Ê=Ã7Ã� 8ÐÈ�4�ÅÈÊÉ½ÐÈ��¼ÇÇ6Ì�Ó8Å�567�6ÔÊÍÈ�8ÃÈ� �ËÊ7Ä68ÅÆ¾�Ê�¼54�
8ÐÈ� 6ÈÂÔ�ÐÈ� Æ4Å� ÆÍË=ÐÌ� 8Ê� 47À½78ÅÊ� Æ4Å� 8½ÇÊÌ� Ó8Å� 7ÍÈ4ÁÐÈ=ÂÊÈ84Å� 84�
½ÈÂÍ�4�ÁÅ4�8ÃÈ�4�ÓÆ8Ã7Ã�8ÊÍ��ËÐ86ÑÈÅÆÊÔ�8�¾�48ÊÌ�

¯Å4�4�Ó 8ÅÌ��ËÓ7Ä686Ì�ÊÍ7=6Ì��ÊÍ�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�6=È4Å�Æ4Å�8Ê�7ÊËÀÅÆÓ�
ÊÉÔ��©�����¾ ����KH[DGLHQRLF DFLG ¾ ��SURSHQ\ODFU\OLF DFLG��6=È4Å�ÊËÁ4ÈÅÆÓ�
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ÊÉÔ��6��ÅÆË¾�4ÈÄË4ÆÅÆ¾�4ÇÍ7=54��½Î6Å�7ÍÈ84Æ8ÅÆÓ�8Ô�Ê &+�&+ &+�&+ &+�
&22+ Æ4Å��ÊËÅ4ÆÓ�À¼ËÊÌ��������« ÎË¾7Ã�8ÊÍ�78Ã�ÀÅÊ�ÃÎ4È=4 8ÐÈ�8ËÊ9=�ÐÈ�
6=È4Å� 4ËÆ68¼� 5Å4565Ê�½ÈÃ� ÐÌ� �ËÓ7Ä68Ê� Æ4Å� Ç6Å8ÊÍËÁ6= ÐÌ� 7ÍÈ8ÃËÃ8ÅÆÓ��
¸ËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�Æ48¼��ËÕ8Ê�ÇÓÁÊ�ÁÅ4�È4�À6Ç8ÅÕ76Å�Æ¼�ÊÅ6Ì�ÊËÁ4ÈÊÇÃ�8ÅÆ½Ì�
Å5ÅÓ8Ã86Ì� �6Å5ÅÆ¾� Á6Ô7Ã�� 8ÐÈ� 8ËÊ9=�ÐÈ�� 8ÃÈ� 8ËÊ�Ê�Ê=Ã7Ã� 8ÊÍ� S+ 8ÊÍÌ� Æ4Å�
�6ËÅÆÕÈ�9Í7ÅÆÊÎÃ�ÅÆÕÈ� Å5ÅÊ8¾8ÐÈ� Ó�ÐÌ� ÅÉÕ56Ì�� Ë6ÊÇÊÁÅÆ½Ì� 7ÍÈÄ¾Æ6Ì�Æ�4��
©�Å�Ç½ÊÈ�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�ÁÅ4�8ÃÈ�4È8ÅÀ4Æ8ÃËÅ4Æ¾�Æ4Å�8Ã��ÍÆÊ7848ÅÆ¾�5Ë¼7Ã�
�½È4È8Å��4ÄÊÁÓÈÐÈ�¾ 5ÍÈÃ8ÅÆ¼��4ÄÊÁÓÈÐÈ��ÍÆ¾8ÐÈ���6ÈÕ��ÅÄ4ÈÊÇÊÁ6=84Å�Ó8Å�
6�Å5Ë¼� 78ÃÈ� 8ÊÉÅÆÊÁ½ÈÈ67Ã� Æ4Å� Æ48¼� 7ÍÈ½�6Å4� 78Ã� �6=Ð7Ã� 8ÃÌ� �4Ë4ÁÐÁ¾Ì�
8ÐÈ��ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ�4�Ó 8ÊÍÌ��ÔÆÃ86Ì��

« 8ÊÉÅÆÓ8Ã8¼� 8ÊÍ� 6=È4Å� �ÊÇÔ� �ÅÆË¾� �/'�� ����J�NJ 78ÊÍÌ�
4ËÊÍË4=ÊÍÌ�RUDOO\���� « 5Å4ÇÍ8Ó8Ã8¼� 8ÊÍ 78Ê� È6ËÓ�� 4ÇÇ¼� Æ4Å� 78ÊÍÌ�
�6ËÅ77Ó86ËÊÍÌ� ÊËÁ4ÈÅÆÊÔÌ� 5Å4ÇÔ86Ì� 6=È4Å� �ÊÇÔ� �ÅÆË¾� Æ4Å� 4Í8Ó� 6=È4Å� ½È4�
�6Á¼ÇÊ��ËÓÀÇÃ�4�78ÅÌ�694Ë�ÊÁ½Ì�8ÊÍ��©È56ÅÆ8ÅÆ¼�78Ê�È6ËÓ�5Å4ÇÔ684Å��ÓÇÅÌ�
Æ48¼�������78ÊÍÌ���Ê&��6ÈÕ�78ÃÈ�4ÅÄ4ÈÓÇÃ�Æ4Å�8Ã��6Ä4ÈÓÇÃ�Æ48¼������78ÃÈ�
=5Å4� Ä6Ë�ÊÆË47=4�� 16ÈÅÆ¼� Ã 5Ê7ÊÇÊÁ=4 8ÊÍ� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� 76� 8ËÊ9½Ì�
ÆÍ�4=È684Å��6Ë=�ÊÍ�78Ê����J�NJ 8ËÊ9¾Ì�

 Î6Å� Å7ÎÍË¾� �ÍÆÊ7848ÅÆ¾� 5Ë¼7Ã�� 4ÇÇ¼� �6ËÅÊËÅ7�½ÈÃ� 4È8Å�ÅÆËÊÀÅ4Æ¾�
5Ë¼7Ã�� ¯6ËÅÆÊ= �ÔÆÃ86Ì� 8ÊÍ� 6=5ÊÍÌ� 3HQLFLOOLXP ½ÎÊÍÈ� 8Ã� 5ÍÈ48Ó8Ã84� È4�
�684ÀÊÇ=ÂÊÍÈ�8Ê�7ÊËÀÅÆÓ�ÊÉÔ�Æ4Å È4�8Ê��6848Ë½�ÊÍÈ�76������6È845Å½ÈÅÊ���6�
4�Ê8½Ç67�4�ÊÅ�7ÍÁÆ6ÆËÅ�½ÈÊÅ��ÔÆÃ86Ì� È4���ÊËÊÔÈ�È4�6�ÅÀÅÕ7ÊÍÈ� �4ËÊÍ7=4
�6Á¼ÇÐÈ��Ê7Ê8¾8ÐÈ�8ÊÍ����������������������



��

¬¬¬��� ®Å�Ê7Ð�¼8Å4

¶4� ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4� �6ËÅÁË¼98ÃÆ4È� ÁÅ4� �ËÕ8Ã� 9ÊË¼ 8Ê� ����� 4�Ó 8ÊÈ�
%DQJKDP 76� �6ÅË¼�484� �6Ç½8ÃÌ� 8ÃÌ� 9Ô7ÃÌ� 8ÐÈ� ÆÍ884ËÅÆÕÈ� �6�ÀË4ÈÕÈ���
�Ì ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4�7¾�6Ë4�ÊË=ÂÊÈ84Å�84�794ÅËÅÆ¼�ÆÍ78=5Å4�84�Ê�Ê=4 7ÍÈ8=Ä6È84Å�
4�Ó �Å4� ¾ Æ4Å� �6ËÅ77Ó86Ë6Ì� 9Ð79ÊÇÅ�Å5ÅÆ½Ì� 5Å�ÇÊ78ÊÅÀ¼56Ì� ÊÅ� Ê�Ê=6Ì�
�6ËÅÀ¼ÇÇÊÍÈ��Å4�ÆÊÅÇÓ8Ã84�Í548ÅÆÊÔ��6ËÅÀ¼ÇÇÊÈ8ÊÌ��

« ÅÆ4ÈÓ8Ã8¼� 8ÊÍÌ� È4� 9½ËÊÍÈ� 78ÃÈ� ÆÊÅÇÓ8Ã84� 5Å¼9ÊË4� Í548Ê5Å4ÇÍ8¼�
�ÓËÅ4�Ó�ÐÌ�9ÇÊÍÊËÊÎËÕ�484��½ÈÂÍ�4��9¼Ë�4Æ4�Æ4Å��ËÐ86¦È6Ì�84�Æ48½78Ã76�
Å54ÈÅÆÊÔÌ�Í�ÊÏ¾9ÅÊÍÌ�76��6Á¼ÇÊ�6ÔËÊÌ�694Ë�ÊÁÕÈ�

² 8Ô�ÊÌ� Æ4Å� 8Ê� �½Á6ÄÊÌ� 8ÐÈ� ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ� ÆÍ�4=È684Å� 4�Ó 84� �ÅÆË¼�
ÆÍ78=5Å4� �ÊÈ¾Ì� 78ÊÅÀ¼54Ì� �689�� �6� 5Å¼�68ËÊ� Æ¼8Ð� 4�Ó 84� ���QP�� 784
ÆÍ78=5Å4� �ÊÇÇ4�ÇÕÈ� 78ÊÅÀ¼5ÐÈ� �0/9�� 2/9�� �6� 5Å¼�68ËÊ� Æ¼8Ð� 4�Ó 84�
����QP�� Æ4Å� 784� �6Á¼Ç4� ÆÍ78=5Å4� �ÊÈ¾Ì� 78ÊÅÀ¼54Ì� �/89�� �6� �6Á½ÄÃ� 4�Ó
���QP ½ÐÌ� �6ËÅÆ¼� �P�� ¶4� 0/9Ì 7ÍÈ¾ÄÐÌ� 9½ËÊÍÈ� �� ½ÐÌ� ��� Ê�ÓÆ6È8Ë6Ì�
5Å�ÇÊ78ÊÅÀ¼56Ì�ÇÅ�Å5=ÐÈ��84�2/9 �6Ë=�ÊÍ���Æ4Å�84�/89 �ÓÈÊ��=4��

µ¾�6Ë4�ÊÅ��6ËÅ77Ó86Ë6Ì�694Ë�ÊÁ½Ì�ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ�6�ÅÆ6È8ËÕÈÊÈ84Å�76�
�6ÄÓ5ÊÍÌ� 678Å47�½ÈÃÌ� ÎÊË¾ÁÃ7ÃÌ� ÊÍ7ÅÕÈ��� µ6� 8½8ÊÅ6Ì� 694Ë�ÊÁ½Ì� 8Ê�
67Ð86ËÅÆÓ� Í548ÅÆÓ� �6ËÅÀ¼ÇÇÊÈ� 8ÐÈ ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ� ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å� ÁÅ4� 8ÃÈ�
6È7Ð�¼8Ð7Ã��6Á¼ÇÊÍ�4ËÅÄ�ÊÔ�8ÐÈ�6�ÅÄÍ�Ã8ÕÈ��ÊË=ÐÈ��« 7ÍÁÆ½È8ËÐ7Ã�8ÊÍ�
6�ÅÄÍ�Ã8ÊÔ� �ÊË=ÊÍ�� 784� ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4� �Ë½�6Å� È4� 6=È4Å� Ó7Ê 8Ê� 5ÍÈ48Ó�
ÍÏÃÇÓ86ËÃ�� Ã 6ÆËÊ¾� 4�Ó 8Ê� ÇÅ�Ó7Ð�4� Ó7Ê 8Ê� 5ÍÈ48Ó� �ÅÆËÓ86ËÃ� Æ4Å� Ã
4�6Ç6ÍÄ½ËÐ7Ã�8ÊÍ�È4�Á=È684Å��ÓÈÊ�78Ê�7Ã�6=Ê 78ÓÎÊ��« 86Ç6Í84=4 4�4=8Ã7Ã�

®Å�Ê7Ð�¼8ÅÊ



��

6�Å8ÍÁÎ¼È684Å� �6� 7ÔÈ567Ã 78ÃÈ� 6�Å9¼È6Å4� 8ÐÈ� ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ� 6Å5ÅÆÕÈ�
�ÊË=ÐÈ��ÊÍ�84�Ê5ÃÁÊÔÈ�78Ê�7Ã�6=Ê 78ÓÎÊ�

74 ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4� 7ÍÈ5Í¼ÂÊÍÈ� 6É4ÅË68ÅÆ¾� 4ÈÊ7ÊÇÊÁÅÆ¾� ÅÆ4ÈÓ8Ã84� Æ4Å�
84Í8ÓÎËÊÈ4� 479¼Ç6Å4� �ËÊÌ� 8Ê�ÎË¾78Ã��26ÐËÊÔÈ84Å�ÐÌ� ½È4Ì� 4�Ó 8ÊÍÌ� �ÅÊ�
Í�Ê7ÎÓ�6ÈÊÍÌ� 8ËÓ�ÊÍÌ� Æ484ÈÊ�¾Ì�� 5Å¼Ä67ÃÌ� Æ4Å� �6849ÊË¼Ì� 8ÐÈ�
94Ë�4Æ6Í8ÅÆÕÈ� 7Æ6Í47�¼8ÐÈ� �4Ë6È86ËÅÆ¾Ì� �6È½7Å�ÃÌ�� ÎÊË¾ÁÃ7ÃÌ�� ¶4�
ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4� 5Ã�ÅÊÍËÁÊÔÈ84Å� 4�Ó 5Å4Ä½7Å�4� 4ËÎÅÆ¼� �ËÊÑÓÈ84�� �6848Ë½�ÊÍÈ�
76� 5Å4ÇÍ8¾� �ÊË9¾� 84� �Ã� 5Å4ÇÍ8¼ 7Æ6Í¼7�484� Æ4Å� ��ÊËÊÔÈ� È4�
ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÃÄÊÔÈ� ÐÌ� 9ÊË6=Ì 7Æ6Í47�¼8ÐÈ� 6ÍË6=4Ì� 5Ë¼7ÃÌ�
7Í��6ËÅÇ4�À4ÈÊ�½ÈÐÈ� 8ÐÈ� 4ÈÊ7Ê6È6ËÁÕÈ� 7Æ6Í47�¼8ÐÈ�� £�ÐÌ� ½ÎÊÍÈ�
ÊÍ7Å478ÅÆ¼��6ÅÊÈ6Æ8¾�484��ÊÍ��6ËÅÊË=ÂÊÍÈ�8ÃÈ�5ÍÈ48Ó8Ã84�8ÃÌ�ÎË¾7ÃÌ�8ÊÍÌ��
 87Å�84�ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4�56È�6=È4Å�784Ä6Ë¼�78ÃÈ 4Å�48ÅÆ¾�ÆÍÆÇÊ9ÊË=4 Æ4Å�6�=7ÃÌ�
6ÁÆÐÇ�=ÂÊÈ84Å�½È8ÊÈ4�4�Ó 84�ÆÔ884Ë4�8ÊÍ�6È5ÊÄÃÇÅ4ÆÊÔ�7Í78¾�48ÊÌ���Î��84�
ÆÔ884Ë4� 8ÊÍ� ¾�48ÊÌ�� �Ì 4�Ê8½Ç67�4� 4Í8ÊÔ� ÊÅ� 94Ë�4Æ6Í8ÅÆ½Ì� ÊÍ7=6Ì� �ÊÍ�
6Å7¼ÁÊÈ84Å�784�ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4��ÊÇÔ�ÁË¾ÁÊË4�Î¼ÈÊÍÈ�8Ã�ÂÃ8ÊÔ�6ÈÃ�5Ë¼7Ã�8ÊÍÌ��
1Å4�8ÃÈ�6È=7ÎÍ7Ã�8ÃÌ�4�Ê86Ç67�48ÅÆÓ8Ã84Ì�8ÐÈ�ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ�4�4Å86=84Å�Ã
8ËÊ�Ê�Ê=Ã7Ã�8ÃÌ�6�Å94È6Å4Æ¾Ì�78ÊÅÀ¼54Ì��6�8ÃÈ�6Å74ÁÐÁ¾�76�4Í8¾�7ÍÁÁ6ÈÕÈ�
Ê�¼5ÐÈ� �ÊÍ� �ËÊ75ÅÊË=ÂÊÍÈ� 8Ã� �6849ÊË¼� 8ÃÌ� 94Ë�4Æ6Í8ÅÆ¾Ì� ÊÍ7=4Ì� 78Ê�
ÓËÁ4ÈÊ�78ÓÎÊ��

1Å4� 8Ê� 7ÆÊ�Ó 4Í8Ó�� Æ48¼� 8Ã� ÎÃ�ÅÆ¾� 7ÔÈÄ67Ã� 8ÐÈ� ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ�
ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å� �ÊÇÍ�6Ë¾�� 84� Ê�Ê=4 ½ÎÊÍÈ� 56=É6Å� Ó8Å� �ËÊ78486ÔÊÍÈ�
�6�ÊÈÐ�½È4� �ÓËÅ4� 4�Ó 8ÃÈ� 4ÇÇÃÇ6�=5Ë47¾� 8ÊÍÌ� �6� 5Å¼9ÊË6Ì� ÊÍ7=6Ì��
µÍÁÆ6ÆËÅ�½È4�8Ê�Í5ËÓ9ÅÇÊ�8�¾�4�8ÊÍ�ÇÅ�Ê7Ð�48=ÊÍ��6Æ8=Ä6È84Å�78Ê�5Å¼ÇÍ�4�
4ÇÇ¼�8Ê�7ÍÈ5656�½ÈÊ��ÊÇÍ�6Ë½Ì�84��ËÊ78486Ô6Å�4�Ó 8ÃÈ�4ÇÇÃÇ6�=5Ë47¾�8ÊÍÌ�
�6�8ÅÌ��ËÐ86¦È6Ì��Ç¼7�48ÊÌ�8ÊÍ�4=�48ÊÌ�

« �ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ� �393�� ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å� 4�Ó �ÊÇÔ� �4ÇÅ¼� 76�
94Ë�4Æ6Í8ÅÆ½Ì�694Ë�ÊÁ½Ì�Æ4Å�½Î6Å�6�Å56=É6Å��6Á¼ÇÊ�À4Ä�Ó�ÀÅÊ7Í�À48Ó8Ã84Ì��
¶4� 4�9Å9ÅÇÅÆ¼� �4Ë¼ÁÐÁ4� 8ÃÌ�� 6�393�� Ó�ÊÍ� 8Ê� ½È4� ¼ÆËÊ� 8ÃÌ� 393 ½Î6Å�
Æ484ÇÃ9Ä6= 4�Ó 8Ê� Í5ËÊ9ÊÀÅÆÓ� VWHDU\O�� �6ËÅ½ÎÊÍÈ� Í�ÊÇ6=��484�
9Ð79ÊÇÅ�Å5=ÐÈ�� 6ÈÕ� Ã �4ÆËÅ¼� 4ÇÍ7=54� 8ÊÍ� 4ÇÆÍÇ=ÊÍ� 8ÊÍ� ½Î6Å� Í5ËÊ9ÊÀÅÆÓ�
Î4Ë4Æ8¾Ë4�� « 7ÍÁÎÕÈ6Í7Ã� 4�9Å9ÅÇÅÆÕÈ� �ÊÇÍ�6ËÕÈ� 8ÃÌ�
�ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ� 78ÅÌ� �6�ÀË¼È6Ì� 8ÐÈ� ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ� 6=Î6� ÐÌ�



��

4�Ê8½Ç67�4�8ÃÈ�4ÔÉÃ7Ã�8ÃÌ�784Ä6ËÓ8Ã8¼Ì�8ÊÍÌ�78Ê�4=�4�Æ4Å�8Ã��6=Ð7Ã�8ÃÌ�
7ÍÁÆ½È8ËÐ7¾Ì�8ÊÍÌ�78Ê�¾�4Ë�8ÐÈ��6ÅË4�48ÓÂÐÐÈ�

¶4�ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4��4Ë¼ÁÊÈ84Å�¾5Ã�6��ÊËÅÆ¼�78Ã�ÀÅÊ�ÃÎ4È=4 Æ4ÇÇÍÈ8ÅÆÕÈ�
ÐÌ�7Í7848ÅÆ¼�5Å49ÓËÐÈ�7Æ6Í47�¼8ÐÈ��©�Å�Ç½ÊÈ�84��ËÕ84�Å48ËÅÆ¼��ËÊÑÓÈ84�
�ÊÍ� À47=ÂÊÈ84Å� 76� ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4� ÀË=7ÆÊÈ84Å� 76� 5Å45ÅÆ47=4 �4Ë4ÁÐÁ¾Ì� 6ÈÕ�
ÆÇÅÈÅÆ½Ì��6Ç½86Ì�ÁÅ4��ÊÇÇ¼�¼ÇÇ4�6=È4Å�Æ4Ä
�Ê5Ó��������� ¯6Á¼ÇÊ�ÆÊ��¼8Å�8ÃÌ�
½Ë6ÍÈ4Ì� ÁÅ4� 4È¼�8ÍÉÃ� 4ÈÄËÕ�ÅÈÐÈ� 6�ÀÊÇ=ÐÈ�À47Å7�½ÈÐÈ� 784� ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4�
½Î6Å� 678Å4786= 78Ã� ÎË¾7Ã� 7ÍÈÄ68ÅÆÕÈ� 4È8ÅÁÓÈÐÈ� Æ4Å� 6Å5ÅÆÓ86Ë4� �6�8Å5=ÐÈ�
Æ4Å� 4È47ÍÈ5Í47�½ÈÐÈ� �ËÐ86ÑÈÕÈ�� ¯½ÎËÅ� 7¾�6Ë4� ½ÎÊÍÈ� 4È4�8ÍÎÄ6=
ÇÅ�Ê7Ð�ÅÆ¼� 6�ÀÓÇÅ4� �ÊÍ� 78ÊÎ6ÔÊÍÈ� 78Ã� �4Ç¼ËÅ4� ���� 8Ê� $,'6 ���� 8ÃÈ�
Ã�48=8Å54� $ Æ4Å� 8Ã� ÁË=�Ã��� ³ËÓ79484� 6ÁÆË=ÄÃÆ6� 8Ê� �ËÕ8Ê� 4ÈÄËÕ�ÅÈÊ�
ÇÅ�Ê7Ð�ÅÆÓ�6�ÀÓÇÅÊ��6È4È8=ÊÈ�8ÃÌ�Ã�48=8Å54Ì�$��8Ê�Ê�Ê=Ê Æ4Å�ÆÍÆÇÊ9ÓËÃ76�
78ÃÈ�©ÍËÐ�4ÑÆ¾�4ÁÊË¼�



��

¬¬¬�� §ÈÊ7Ê5Ë478ÅÆ¼�µÆ6Í¼7�484
« Æ484ÈÓÃ7Ã�8ÊÍ�4ÈÄËÕ�ÅÈÊÍ�4ÈÊ7Ê�ÊÅÃ8ÅÆÊÔ�7Í78¾�48ÊÌ��6=È4Å�7¾�6Ë4�

78ÓÎÊÌ� �ÊÇÇÕÈ� 6Ë6ÍÈÃ8ÅÆÕÈ� �ËÊ7�4Ä6ÅÕÈ�� ÁÅ48= 4�Ê86Ç6= �½7Ê�
Æ484�ÊÇ½�Ã7ÃÌ� ÆÍË=ÐÌ� 6È5ÊÁ6ÈÕÈ� 47Ä6È6ÅÕÈ�� 49ÊÔ� 6�Å8Ë½�6Å� 8ÃÈ�
©6Æ�4=56Í7Ãª� 6Å5ÅÆÕÈ� ÆÍ884ËÅÆÕÈ� �ÇÃÄÍ7�ÕÈ� 84� Ê�Ê=4 4�ÊÆ8ÊÔÈ� 8ÃÈ�
ÅÆ4ÈÓ8Ã84�È4�4È4ÁÈÐË=ÂÊÍÈ�Æ4Å�È4�Æ48478Ë½9ÊÍÈ�8ÊÈ�6�ÅÄÍ�Ã8Ó�78ÓÎÊ�

¶4� 4ÈÊ7Ê5Ë478ÅÆ¼� 7Æ6Í¼7�484� �ËÊ76ÇÆÔÊÍÈ� 86Ç6Í84=4 ÓÇÊ� Æ4Å�
�6ËÅ77Ó86ËÊ� 6È5Å49½ËÊÈ� �6� 7ÆÊ�Ó 4�� 8ÃÈ� 4ÔÉÃ7Ã� 8ÃÌ� 4È8=7847ÃÌ� 8ÊÍ�
ÊËÁ4ÈÅ7�ÊÔ� 76� 5Å¼9ÊË6Ì� Æ4Å� �6ËÅÆ½Ì� 9ÊË½Ì� �ÊÇÔ� À4ËÅ½Ì� 47Ä½È6Å6Ì�
�LPPXQRVWLPXODWRUV�� 6�ÀÓÇÅ4��� À�� 8ÃÈ� �ËÊ7�¼Ä6Å4� ÁÅ4� Æ486ÍÄÍÈÓ�6ÈÃ�
�6=Ð7Ã� 8ÃÌ� 4ÈÊ7Ê4È8=7847ÃÌ� �LPPXQRGHSUHV4QW��� Á�� 8Ã� ÎË¾7Ã� 8ÊÍÌ� ÐÌ�
7Æ6Í¼7�484�76�4ÈÊ7Ê5Å4ÁÈÐ78ÅÆÊÔÌ�7ÆÊ�ÊÔÌ��

« 4ÈÊ7ÊÇÊÁÅÆ¾� 5Ë¼7Ã� 4Í8ÕÈ� 8ÐÈ� 7Æ6Í47�¼8ÐÈ� 6�94È=Â684Å� ÐÌ�
4�Ê8½Ç67�4� 8ÃÌ� 4ÇÇÃÇ6�=5Ë47¾Ì� 8ÊÍÌ� �6� 84� ÆÔ884Ë4� 8ÊÍ� 4ÈÊ7Ê�ÊÅÃ8ÅÆÊÔ�
7Í78¾�48ÊÌ��§Í8¼��6ËÅ½ÎÊÍÈ�Æ¼�ÊÅÊ�4ÈÊ7Ê6È6ËÁÓ��4Ë¼ÁÊÈ84�7ÍÈ5656�½ÈÊ��6�
½È4� �4ÆËÊ�ÊËÅ4ÆÓ� 9ÊË½4�� « �4ËÊÍ7=4 4Í8ÊÔ� 8ÊÍ� 9ÊË½4� 6É4794Ç=Â6Å� 8ÃÈ�
�ÊÇÍ5Å¼7848Ã�¾ �ÊÇÍ�ÊË9ÅÆ¾�4ÇÇÃÇ6�=5Ë47Ã��6�84�4ÈÊ7ÊÒ�6ÔÄÍÈ4�ÆÔ884Ë4�
�LPPXQRFRPSHWHQW� FHOOV��� µÍÈ¾ÄÐÌ�� 78Ê� ËÓÇÊ� 8½8ÊÅÐÈ� 9ÊË½ÐÈ�
ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å�Í548Ê5Å4ÇÍ8¼�9Í7ÅÆ¼�¾ 7ÍÈÄ68ÅÆ¼��4ÆËÊ�ÊËÅ4Æ¼��ËÊÑÓÈ84�
¾ �ÅÆËÊ7Ð�48=5Å4����Î��ÇÅ�Ê7Õ�484���

« �ÊÇÔÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ� �393��½Î6Å��4ÆË¼� Å78ÊË=4 76�94Ë�4Æ6Í8ÅÆ½Ì�
694Ë�ÊÁ½Ì�� Æ4ÄÕÌ� �4ËÊÍ7Å¼Â6Å� ÀÅÊ7Í�À48Ó8Ã84� 76� �ÊÇÔ� �6Á¼ÇÊ� À4Ä�Ó��
³ËÓÆ6Å84Å�ÁÅ4��Å4�ÀÅÊÇÊÁÅÆ¼�4È6È6ËÁ¾�ÊÍ7=4��Ã Ê�Ê=4 ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�6ÍË½ÐÌ�
ÐÌ� ©ÓÎÃ�4ª� �6849ÊË¼Ì� ÀÅÊÇÊÁÅÆ¼� 6È6ËÁÕÈ� ÊÍ7ÅÕÈ�� ÆÍË=ÐÌ� 784
9¼Ë�4Æ4���������������������

¨ÔÊ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ½Ì� ÊÅÆÊÁ½È6Å6Ì�� ÊÅ� Ê�Ê=6Ì� 4�Ê86ÇÊÔÈ� �¾8Ë6Ì� ÎÃ�ÅÆ¾Ì�
4ÆÅÈÃ8Ê�Ê=Ã7ÃÌ�ÊÍ7ÅÕÈ��Ó�ÐÌ� �6�8=5Å4�Æ4Å��ÅÆË½Ì� �ËÐ86¦È6Ì��6É68¼78ÃÆ4È�
LQ YLWUR ÁÅ4�8ÃÈ�ÀÅÊ5Ë478ÅÆÓ8Ã84�8ÊÍÌ��� µ8Ã��Å4��ÊÇÍ�6ËÅÆ¾�ÊÅÆÊÁ½È6Å4�8Ê�
4�ÅÈÊÉÔ�JO\FLQH�� À�DODQLQH�� Á�DPLQREXW\ULF Æ4Å� 6�DPLQRFDSURLF DFLG�� 6=È4Å�
7ÍÈ5656�½ÈÊ� �6� 8Ã� �ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ� Æ4Å� DOO\OJO\FLG\O 4ÅÄ½Ë4� �°93�



��

$*(��� 6ÈÕ�78ÃÈ�¼ÇÇÃ� 84� =5Å4�4�ÅÈÊÉ½4�6=È4Å�7ÍÈ5656�½È4��6�6�ÊÉ6=5ÅÊ�8ÃÌ�
�ÊÇÔÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ��(193����

©É68¼7ÄÃÆ6� 4È� 84� �4Ë4�¼ÈÐ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¼� �4Ë¼ÁÐÁ4� 7Í�À¼ÇÇÊÍÈ� 4��
78ÃÈ� 6È6ËÁÊ�Ê=Ã7Ã� 8ÐÈ� ¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËËÐÈ� Æ4Å� À�� 78ÃÈ� 4ÔÉÃ7Ã� ¾ 78Ã�
Æ48478ÊÇ¾� 8ÊÍ� �ÊÇÇ4�Ç47Å47�ÊÔ� 8ÐÈ� ¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ�� 6É4Å8=4Ì� ¼ÇÇÐÈ�
�ÊÇÍÆÇÐÈÅÆÕÈ� 5Å6Á½Ë76ÐÈ� 8ÐÈ� ¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ� ¾ Æ48¼� 8ÃÈ� �4ËÊÍ7=4
4È8ÅÁÓÈÐÈ�

¶4�Ç6�9ÊÆÔ884Ë4�6=È4Å 6=5ÊÌ�Ç6ÍÆÊÔ�4Å�Ê794ÅË=ÊÍ�Æ4Å��4=ÂÊÍÈ�ÂÐ8ÅÆÓ�
ËÓÇÊ� 78ÃÈ� ¼�ÍÈ4� 8ÊÍ� 7Õ�48ÊÌ�� ¶4� �6ËÅ77Ó86Ë4� 6=5Ã� Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ�
�4Ë¼ÁÊÍÈ��ËÐ86¦È6Ì��ÊÍ�Ç½ÁÊÈ84Å�4È8Å7Õ�484��§Í8¼�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å�4�Ó
8Ê�4ÈÊ7Ê�ÊÅÃ8ÅÆÓ�7Ô78Ã�4�ÁÅ4�8ÃÈ�Æ48478ËÊ9¾�À4Æ8ÃË=ÐÈ�Æ4Å�¼ÇÇÐÈ�É½ÈÐÈ�
ÆÍ88¼ËÐÈ��¶4� Ç6�9ÊÆÔ884Ë4� 4È4�8Ô77ÊÈ84Å� �½74� 78Ê� Ç6�9ÅÆÓ� 7Ô78Ã�4� 4È�
Æ4Å�4ËÎÅÆ¼�7ÎÃ�48=ÂÊÈ84Å�78Ê��Í6ÇÓ�8ÐÈ�Ê78ÕÈ��¨6È�ÆÍÆÇÊ9ÊËÊÔÈ��ÓÈÊ�78Ê�
4=�4��4ÇÇ¼�Æ4Å�76�¼ÇÇ4��½ËÃ�8ÊÍ�7Õ�48ÊÌ�

¶4�¶�Ç6�9ÊÆÔ884Ë4�6=È4Å�6=5ÊÌ�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ��ÊÍ�6�Å8=Ä6È84Å�78ÊÍÌ�
6Å7ÀÊÇ6=Ì�� ·�¼ËÎÊÍÈ� 8Ë=4 ÆÔËÅ4� 6=5Ã� ¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ�� Æ4Ä½È4� 4�Ó 84�
Ê�Ê=4 5Ë4� �6� 6Ç49Ë¼� 5Å49ÊË68ÅÆÓ� 8ËÓ�Ê�� ¶4� 9ÊÈÅÆ¼� ¶�Ç6�9ÊÆÔ884Ë4�
4È4Æ4ÇÔ�8ÊÍÈ�84��ËÊ7À6ÀÇÃ�½È4�ÆÔ884Ë4�8ÊÍ�7Õ�48ÊÌ�Æ4Å��ËÊ7ÆÊÇÇÊÔÈ84Å�
�¼ÈÐ�8ÊÍÌ��48Ó�ÅÈ��4�6Ç6ÍÄ6ËÕÈÊÍÈ�ÎÃ�ÅÆ½Ì�ÊÍ7=6Ì��8ÅÌ�Ç6�9ÊÆ=È6Ì���ÊÍ�
Æ48478Ë½9ÊÍÈ� 84� �ËÊ7À6ÀÇÃ�½È4� ÆÔ884Ë4� �4Â= �6� 84� �4ÄÊÁÓÈ4� �ÊÍ�
�6ËÅ½ÎÊÍÈ�� ¶4� ÀÊÃÄÃ8ÅÆ¼� ¶�Ç6�9ÊÆÔ884Ë4� ÀÊÃÄÊÔÈ� 84� 9ÊÈÅÆ¼� ¶�
Ç6�9ÊÆÔ884Ë4� Æ4Å� 6�=7ÃÌ� ÀÊÃÄÊÔÈ� 84� ¨�Ç6�9ÊÆÔ884Ë4� 78ÃÈ� �4Ë4ÁÐÁ¾�
4È8Å7Ð�¼8ÐÈ�� ¶4� ¶�Ç6�9ÊÆÔ884Ë4� �È¾�ÃÌ� 56� 7Í��68½ÎÊÍÈ� 6È6ËÁ¼� 78ÃÈ�
4ÈÊ7Ê4È8=5Ë47Ã��§È8= ÁÅ·� 4Í8Ó�� 4�Ê�ÈÃ�ÊÈ6ÔÊÍÈ� 84� 4È8ÅÁÓÈ4� ½87Å�Õ786� È4�
4È8Å�68Ð�=7ÊÍÈ�ÁË¾ÁÊË4�8ÊÈ�6Å7ÀÊÇ½4��4È�É4È46�94ÈÅ786=�

¶4� 4È8ÅÁÓÈ4� 6=È4Å� Æ¼Ä6� É½ÈÃ� ÊÍ7=4 �ÊÍ� ��ÊË6= È4� 6È6ËÁÊ�ÊÅ¾76Å� 8Ã�
5Ë¼7Ã� 8ÊÍ� 4ÈÊ7Ê�ÊÅÃ8ÅÆÊÔ� 7Í78¾�48ÊÌ�� ¶ÅÌ� �6ËÅ77Ó86Ë6Ì� 9ÊË½Ì� 6=È4Å�
�4ÆËÊ�ÓËÅ4�Ó�ÐÌ�ÊÅ��ËÐ86¦È6Ì��ÊÅ�Ê�Ê=6Ì��6ÈÕ�78ÃÈ�6�Å9¼È6Å4�8ÊÍ�ÆÍ88¼ËÊÍ�
6=È4Å� ÀÅÊÇÊÁÅÆ¼� Æ4Å� 5Ê�ÅÆ¼� 784Ä6Ë½Ì�� 7ÍÈ¾ÄÐÌ� Î4Ë4Æ8ÃË=ÂÊÈ84Å� 4�Ó
478¼Ä6Å4�Ó84È�ÀË=7ÆÊÈ84Å�76�5Å¼ÇÍ�4�
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¬9����µÔÈÄ67Ã��ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ�7Í��ÇÓÆÐÈ�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�����

³4Ë47Æ6Í¼78ÃÆ4È��ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�7Ô��ÇÊÆ4�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��Ó�ÊÍ�8Ê�
7ÊËÀÅÆÓ�ÊÉÔ�7ÍÈ5½684Å��6�8ÊÈ��ÊÇÍ�6ËÅÆÓ�9ÊË½4��393���6�567�Ó�Í5ËÊÁÓÈÊÍ��

µÍÁÆ6ÆËÅ�½È4� �J 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� �ËÊ78=Ä684Å� 76� ���PO� È6ËÊÔ�� 6ÈÕ�
��J 393��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ�����������������������������ËÊ78=Ä6È84Å�76�
����PO�È6ËÊÔ��§È8=78ÊÅÎ4����J 7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��ËÊ78=Ä6È84Å�76����PO�È6ËÊÔ�
Æ4Å� �J 393� �ÊËÅ4ÆÊÔ� À¼ËÊÍÌ� ����� ¾ ������� �ËÊ78=Ä6È84Å� 76� ���� PO�
È6ËÊÔ�� ¶4� �4Ë4�¼ÈÐ 5Å4ÇÔ�484� Ä6Ë�4=ÈÊÈ84Å� 76� ÍÏÃÇ¾� Ä6Ë�ÊÆË47=4
�Ä6Ë�ÊÆË47=4 ÀË47�ÊÔ���½ÎËÅ��Ç¾ËÃÌ�5Å¼ÇÍ7ÃÌ�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�Æ4Å�8ÃÌ�
393��µ8ÃÈ�7ÍÈ½Î6Å4�84�5Å4ÇÔ�484�4È4�ÅÁÈÔÊÈ84Å��Ã Ä6Ë�ÊÆË47=4 ËÍÄ�=Â684Å�
78ÊÍÌ����Ê&�Æ4Å�84�5Å4ÇÔ�484�7Í��ÍÆÈÕÈÊÈ84Å�76�86ÇÅÆÓ�ÓÁÆÊ�����PO��¯68¼�
8Ê� �½Ë4Ì� 8ÃÌ� 4È8=5Ë47ÃÌ� Æ4Å� 8ÃÈ� �8Õ7Ã� 8ÃÌ� Ä6Ë�ÊÆË47=4Ì� 76� Æ4ÈÊÈÅÆ¼�
6�=�654� 8Ê� 5Å¼ÇÍ�4� �ÊÍ� �ËÊÆÔ�86Å� �Ë½�6Å� È4� 6=È4Å� 5Å4ÍÁ½Ì�� 4�4ÇÇ4Á�½ÈÊ
4�Ó �ÅÆËÊÆËÍ78¼ÇÇÊÍÌ�� Æ¼8Å� �ÊÍ� 7Ã�4=È6Å� Ó8Å� ÓÇÊ� 8Ê� 7ÊËÀÅÆÓ� ÊÉÔ� ½Î6Å�
4È8Å5Ë¼76Å��6�8ÃÈ�393��

¯6� 8ÊÈ� 8ËÓ�Ê 4Í8Ó� �4Ë47Æ6Í¼ÂÊÈ84Å�7Ô��ÇÊÆ4�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�
�6�8ÃÈ�393��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ������������������������������������Æ4Å�
��������
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¬9�� µÔÈÄ67Ã� §�9Å9ÅÇÅÆÕÈ� ³4Ë4ÁÕÁÐÈ� 8ÃÌ
³ÊÇÔ¨ÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ

³ËÕ84� �4Ë47Æ6Í¼7ÄÃÆ6� Ã 393 �6 8Ê� Æ4ËÀÊÉÍÇÅÆÓ� ¼ÆËÊ� Æ4Å� 78Ã�
7ÍÈ½Î6Å4�Ã Í5ËÊ9ÊÀÅÆ¾�Ê�¼54�6ÈÕÄÃÆ6�78Ê�ÎÃ�ÅÆ¼�6È6ËÁÓ�¼ÆËÊ�8ÊÍ��ÊË=ÊÍ�
8ÃÌ�393�

² �ÊÇÍ�6ËÅ7�ÓÌ� 8ÃÌ� 93 �Ë4Á�48Ê�ÊÅ¾ÄÃÆ6� 76� 48�Ó794ÅË4� ÉÃËÊÔ�
4ËÁÊÔ� 76� 5Å¼ÇÍ�4� 5ÅÊÉ4È=ÊÍ� ����PRO�O��� �4ËÊÍ7=4 8ÊÍ� 4È8Å5Ë478ÃË=ÊÍ�
6ÆÆ=ÈÃ7ÃÌ� 4ÂÐ5ÅÅ7ÊÀÊÍ8ÍËÊ� ÈÅ8Ë=ÇÅÊ� ������ PRO�93 PRO�� ÁÅ4� �� ÕË4� 78ÊÍÌ�
��Ê&�

1Å4� 8ÃÈ� �4Ë47Æ6Í¾� 8ÊÍ� Æ4ËÀÓÉÍ� 86ÇÅÆÊÔ� 393 �6� 5Å¼9ÊË4� �ÊËÅ4Æ¼�
À¼ËÃ��ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ¾ÄÃÆ4È�5Å49ÊË68ÅÆ½Ì��Ê7Ó8Ã86Ì��6ËÆ4�8Ê4ÅÄ4ÈÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�
������ ����PRO�93 PRO��

¶Ê�VWHDU\O ² 393 �6�393����ÊË6= È4��4Ë47Æ6Í4786= �6�6�=5Ë47Ã�8ÃÌ�
7864ËÍÇ4�=ÈÃÌ�78Ê�Æ4ËÀÓÉÍ�² 393��1Å4�8ÃÈ�6È6ËÁÊ�Ê=Ã7Ã�8ÊÍ�Æ4ËÀÊÉÍÇÅÆÊÔ�
¼ÆËÊÍ� 8ÃÌ� 393�� �ËÊ78½ÄÃÆ6� 76� 5Å¼ÇÍ�4� Æ4ËÀÓÉÍ� ² 393 76� ÉÃËÓ� 5ÅÊÉ¼ÈÅÊ�
��PRO�O���6Ë=776Å4�°��°·�² 5ÅÆÍÆÇÊ½ÉÍÇÊ�Æ4ËÀÊ5ÅÅ�=5ÅÊ��¶Ê��=Á�4�4È456Ô8ÃÆ6�
ÁÅ4���ÕË4�78ÊÍÌ��Ê& Æ4Å��ËÊ78½ÄÃÆ6��6Ë=776Å4�5Å4ÇÔ�48ÊÌ�7864ËÍÇ4�=ÈÃÌ�76�
Å7Ê�ËÊ�4ÈÓÇÃ�� ¶Ê� È½Ê� �=Á�4� 6�Ð¼78ÃÆ6� ÁÅ4� �� ÕË6Ì� 78ÊÍÌ� ��Ê&�� µ8Ã�
7ÍÈ½Î6Å4�8Ê�=ÂÃ�4�8ÃÌ�°��°·�² 5ÅÆÍÆÇÊ6ÉÍÇÊÍË=4 4�Ê�4ÆËÔÈÄÃÆ6��6�5Å¾ÄÃ7Ã�
Æ4Å� 8Ê� �ÊÇÍ�6Ë½Ì� Æ484ÀÍÄ=78ÃÆ6� 76� 5Å4ÅÄÍÇ4ÅÄ½Ë4�� É6�ÇÔÄÃÆ6� �6� 4ÅÄ½Ë4
Æ4Å�ÉÃË¼ÈÄÃÆ6�76�Æ6ÈÓ���

�
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,9��� µÔÈÄ67Ã� �ÊÇÍ�6ËÕÈ� 8ÃÌ� ³ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ� �ÊÍ�
�6ËÅ½ÎÊÍÈ�4�ÅÈÊÉ½4�

¶Ê� 6�ÊÉ6=5ÅÊ� 8ÃÌ� 393�� �4Ë47Æ6Í¼Â684Å� �6� 4È8=5Ë47Ã� 8ÃÌ� 393 �6�
ÎÇÐËÊ4Æ684�=5ÅÊ� �4ËÊÍ7=4 4ÅÄÊÉ6Å5=ÊÍ� 8ÊÍ� È48Ë=ÊÍ� 76� 4ÅÄ4ÈÓÇÃ�
4ÆÊÇÊÍÄÕÈ84Ì�ÁÈÐ78¾ 4�Ó 8ÃÈ�ÀÅÀÇÅÊÁË49=4 �½ÄÊ5Ê�'DU]DQ ���

µÍÁÆ6ÆËÅ�½È4� ÁÅ4� 8Ã� 5Ã�ÅÊÍËÁ=4 8ÊÍ� 6�ÊÉ6Å5=ÊÍ� 8ÃÌ� 393 4È8Å5ËÊÔÈ��
��JU ������PROHV�� 393 �ÊËÅ4ÆÊÔ� À¼ËÊÍÌ� ������� ����� Æ4Å� ��������
Æ4ÄÕÌ� Æ4Å� �JU ������PROHV�� ÎÇÐËÊ4Æ684�Å5=ÊÍ� 76� ���PO 4�ÓÇÍ8ÃÌ�
4ÅÄ4ÈÓÇÃÌ��µ8Ê�5Å¼ÇÍ�4 4Í8Ó��ËÊ78=Ä684Å�7845Å4Æ¼�ÁÅ4�ÎËÊÈÅÆÓ�5Å¼78Ã�4���
ÐËÕÈ��Ê7Ó8Ã84�4ÅÄ4ÈÊÇÅÆÊÔ�5Å4ÇÔ�48ÊÌ�4ÅÄÊÉ6Å5=ÊÍ�8ÊÍ�È48Ë=ÊÍ�7ÍÈÊÇÅÆ¾Ì�
�¼Â4Ì� �JU ������PROHV�� 76� È¼8ËÅÊ�� ¶Ê� �=Á�4� 49¾È684Å� È4� 4È8Å5Ë¼76Å� ÁÅ4�
¼ÇÇ6Ì���ÕË6Ì�78ÊÍÌ�������&��7R �4Ë4ÁÓ�6ÈÊ�=ÂÃ�4�9ÅÇ8Ë¼Ë684Å���Ç½È684Å��6�
4ÅÄ4ÈÓÇÃ�� 6�4È45Å4ÇÔ684Å� 76� ÉÃË¾� 4Æ68ÓÈÃ� �ÁÅ4� 4�Ê�¼ÆËÍÈ7Ã� 8ÊÍ�
ÎÇÐËÅÊÔÎÊÍ� È48Ë=ÊÍ� 8Ê� Ê�Ê=Ê 56È� 6=È4Å� 5Å4ÇÍ8Ó� 76� 4Í8¾�� Æ4Å�
Æ484ÆËÃ�È=Â684Å��6�ÉÃËÓ�5Å�6ÄÍÇÊ7ÊÍÇ9ÊÉ¼ÈÅÊ�'062���¯6�8ÊÈ�8ËÓ�Ê 4Í8Ó�
�4Ë47Æ6Í¼Â684Å�8Ê�6�ÊÉ6=5ÅÊ�8ÃÌ� 393 �6� �6ËÅ6Æ8ÅÆÓ8Ã84�76�6�ÓÉÍ�Ê�¼56Ì�
�����������7Î¾�4�¬9������

² �ËÊ75ÅÊËÅ7�ÓÌ� 8ÃÌ� �6ËÅ6Æ8ÅÆÓ8Ã84Ì� 76� 6�ÓÉÍ� Ê�¼56Ì� Á=È684Å� �6�
4È8=5Ë47Ã� 8ÊÍ� 7ÎÃ�48Å7�½ÈÊÍ� 6�ÊÉ6Å5=ÊÍ� �6� Í5ËÊÎÇÐËÅÆÓ� ÊÉÔ�� ¯6� 8ÃÈ�
6�=5Ë47Ã�8ÊÍ�7ÍÁÆ6ÆËÅ�½ÈÊÍ�ÊÉ½ÊÌ�Ê 6�ÊÉ6Å5ÅÆÓÌ�567�ÓÌ�7�¼6Å��« �Ê7Ó8Ã84�

µÎ¾�4�,9��²��+ 4È8=5Ë47Ã��4Ë47Æ6Í¾Ì�8ÊÍ�6�ÊÉ6Å5=ÊÍ�8ÃÌ�393
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8ÊÍ Í5ËÊÎÇÐËÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� �ÊÍ� 56È� 4È8Å5Ë¼� 6ÉÊÍ5686ËÕÈ684Å� �6� Æ4Í78ÅÆÓ�
Æ¼ÇÅÊ��§�Ó 8ÃÈ� �Ê7Ó8Ã84� 8ÊÍ� Æ4Í78ÅÆÊÔ� Æ4Ç=ÊÍ� �ÊÍ� ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ¾ÄÃÆ6� ÁÅ4�
8ÃÈ�6ÉÊÍ568½ËÐ7Ã���ÊËÊÔ�6�È4�ÀËÊÔ�6�8ÃÈ��Ê7Ó8Ã84�Í5ËÊÎÇÐËÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�
�ÊÍ�½Î6Å��4Ë4�6=È6Å�78Ê�5Å¼ÇÍ�4�Æ4Å�Æ48¼�7ÍÈ½�6Å4�8ÃÈ��6ËÅ6Æ8ÅÆÓ8Ã84�8ÐÈ�
6�ÓÉÍ�Ê�¼5ÐÈ�8ÃÌ�393�

²Å� 6ÈÕ76ÅÌ� �ÊÍ� �6ËÅ½ÎÊÍÈ� 6�ÊÉ6Å5ÅÆ½Ì� Ê�¼56Ì� 6=È4Å� 784Ä6Ë½Ì� 76�
ÊÍ5½86ËÊ� �6ËÅÀ¼ÇÇÊÈ�� ²Å� 6ÈÕ76ÅÌ� 4Í8½Ì� 6ÔÆÊÇ4� 4È8Å5ËÊÔÈ� 76� ÓÉÅÈÊ� Æ4Å�
À47ÅÆÓ��6ËÅÀ¼ÇÇÊÈ��6�¼ÈÊÅÁ�4�8ÊÍ�6�ÊÉ6Å5ÅÆÊÔ�54Æ8ÍÇ=ÊÍ��¶4�4�ÅÈÊÉ½4�6=È4Å�
4�9Ê86ËÅÆ½Ì 6ÈÕ76ÅÌ� Æ4Å� ½87Å� À47ÅÆ¼� ¼Ç484� ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å� ÁÅ4� 8ÃÈ�
�4Ë47Æ6Í¾�8ÐÈ��ËÊÑÓÈ8ÐÈ��ÊÍ�6=È4Å�7ÍÈ5656�½È4��6�8ÅÌ�4�ÅÈÊ�Ê�¼56Ì�

¯Å4� ¼ÇÇÃ� 5ÍÈ48Ó8Ã84� 6=È4Å� Ã 4È8=5Ë47Ã� È4� Á=È684Å� 76� À47ÅÆÓ�
�6ËÅÀ¼ÇÇÊÈ��¶Ê�Á6ÁÊÈÓÌ�4Í8Ó�6ÉÃÁ6=84Å�4�Ó 8ÅÌ� ]ZLWWHU LRQ Å5ÅÓ8Ã86Ì�8ÐÈ�
4�ÅÈÊÉ½ÐÈ� �ÊÍ� �4ËÊÍ7=4 Ê�¼5ÐÈ� Í5ËÊÉÍÇ=ÊÍ� �ËÊ7Ç4�À¼ÈÊÍÈ� À47ÅÆ½Ì�
Å5ÅÓ8Ã86Ì�

« 4È8=5Ë47Ã� 8ÊÍ� 6�ÊÉ6Å5=ÊÍ� 8ÃÌ� 393 �6� 84� 4�ÅÈÊÉ½4� ÁÇÍÆ=ÈÃ�� À�
4Ç4È=ÈÃ�� Á�4�ÅÈÊÀÊÍ8ÍËÅÆÓ� Æ4Å� 6�4�ÅÈÊÆ4�ËÊÅÆÓ� Á=È684Å� 7Ô�9ÐÈ4� �6� 8Ê�
7Î¾�4� �ÊÍ� 4ÆÊÇÊÍÄ6=��« 4�ÅÈÊ�Ê�¼54� �ËÊ7À¼ÇÇ6Å� 8Ê� ¼8Ê�Ê� ¼ÈÄË4Æ4� 78ÊÈ�
ÊÉÅË4ÈÅÆÓ�54Æ8ÔÇÅÊ�7Ô�9ÐÈ4��6�8ÊÈ�Æ4ÈÓÈ4�8ÊÍ�.UDXVN\�
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« 5ÍÈ48Ó8Ã84�8ÃÌ��ËÊ7Ä¾ÆÃÌ�8ÃÌ�4�ÅÈÊ�Ê�¼54Ì�78Ê�¼8Ê�Ê�¼ÈÄË4Æ4�8ÊÍ�
ÊÉÅË4ÈÅÆÊÔ� 54Æ8ÍÇ=ÊÍ� ÆÊÈ8¼� 78ÊÈ� �6È84�6Ç¾� 54Æ8ÔÇÅÊ� Í�Ê78ÃË=Â684Å� 4�Ó
8ÃÈ�5Å6Ë6ÔÈÃ7Ã�8ÃÌ�4È8=5Ë47ÃÌ��684ÉÔ�8ÃÌ�ÁÇÍÆ=ÈÃÌ�Æ4Å�8ÃÌ��ÅÆËÊ�ÊËÅ4Æ¾Ì�
6�ÊÉ6Å5ÅÆ¾Ì� �½ÄÍÇÊ��ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ� ��ËÊ7Ä¾ÆÃ� §��� ©�ÊÉ6Å�
�ÊÇÔÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ� �6� �6ËÅ6Æ8ÅÆÓ8Ã84� 76� 6�ÓÉÍ� Ê�¼56Ì� ���� Æ4Å�
Æ48¼ÇÇÃÇÃ� �Ê7Ó8Ã84� 4�ÅÈÊÉ½ÊÌ� 5Å4ÇÔÊÈ84Å� 76� 4�6784Á�½ÈÊ� È6ËÓ� Æ4Å�
�ËÊ78=Ä684Å� 5Å¼ÇÍ�4� Í5ËÊÉ6Å5=ÊÍ� 8ÊÍ� È48Ë=ÊÍ�� ÁÅ4� 8½776ËÅÌ� ÕË6Ì� 76�
Ä6Ë�ÊÆË47=4 5Ð�48=ÊÍ��®ÓÁÐ�8ÃÌ�Æ484ÇÍ8ÅÆ¾Ì�5Ë¼7ÃÌ�8ÃÌ�7ÎÃ�48ÅÂÓ�6ÈÃÌ�
56Í86ËÊ84ÁÊÔÌ� 4ÇÆÊÊÇÅÆ¾Ì� Ê�¼54Ì� �4Í8¾� Ã Ê�¼54� ½Î6Å� ÍÏÃÇ¾�
ÈÊÍÆÇ6Ê9ÅÇÅÆÓ8Ã84��� Ã 4È8=5Ë47Ã� �684ÉÔ� 8ÐÈ� �ÊÇÍ�6ËÕÈ� �ÊÍ� �6ËÅ½ÎÊÍÈ�
6�ÊÉ6Å5ÅÆ½Ì�Ê�¼56Ì�Æ4Å�8ÐÈ�4�ÅÈÕÈ�6�Å84ÎÔÈ684Å�Æ4Å�4ÍÉ¼È6Å�Ã 4�Ó5Ê7Ã�76�
�ËÊÑÓÈ84��« 4È8=5Ë47Ã�Á=È684Å�76��6Ë=776Å4�4�ÅÈÊÉ½ÊÌ� ��6Ë=�ÊÍ����9ÊË½Ì��
76�7ÔÁÆËÅ7Ã��6�8Ã�7ÍÁÆ½È8ËÐ7Ã�8ÐÈ�6�ÊÉ6Å5ÅÆÕÈ�Ê�¼5ÐÈ��6�6Å5¾�Ã 4�Ó5Ê7Ã�
4ÍÉ¼È6Å� �6� 8ÃÈ� 4ÔÉÃ7Ã� 8ÃÌ� �Ê7Ó8Ã84Ì� 8ÊÍ� 4�ÅÈÊÉ½ÊÌ�� ¶4� �ËÊÑÓÈ84�
Æ4Ä4Ë=ÂÊÈ84Å��6�5ÅÔÇÅ7Ã�Æ4Å�ÉÃË4=ÈÊÈ84Å�ÇÍÊ9ÅÇÅÆ¼����



��

9� ¨¬©´©·°«µ«� ¶«µ� ¨²¯«µ� ¯©� 3§µ¯§¶²µ²³¬§�
µ©¨§µ«µ�§¶¬°�° /$6(5

µ¾�6Ë4�84�ÓËÁ4È4��½8ËÃ7ÃÌ�5Å478¼76ÐÈ�7Ð�48Å5=ÐÈ�½ÎÊÍÈ�É6�6Ë¼76Å�
Æ48¼� �ÊÇÔ� 8Ê� ÓËÅÊ� 8ÐÈ� Ê�8ÅÆÕÈ� �ÅÆËÊ7ÆÊ�=ÐÈ�� ²Å� 7Ã�6ËÅÈ½Ì� 86ÎÈÅÆ½Ì�
��ÊËÊÔÈ�È4�Æ48ÃÁÊËÅÊ�ÊÅÃÄÊÔÈ�76�

x ��67ÃÌ� 4�6ÅÆÓÈÅ7ÃÌ Ó�ÐÌ� 8Ê� ÃÇ6Æ8ËÊÈÅÆÓ� �ÅÆËÊ7ÆÓ�ÅÊ� Æ4Å� Ã
ÆËÍ784ÇÇÊÁË49=4 4Æ8=ÈÐÈ� ¸�� Ó�ÊÍ� 8Ê� 5Å4ÇÍ8ÅÆÓ� �½7Ê� 6É494È=Â684Å� Æ4Å�
5Ã�ÅÊÍËÁ6=84Å��Å4�Ï6Í8Ê�9Ð8ÊÁË49=4 8ÊÍ�7Ð�48Å5=ÊÍ�

x  ��67ÃÌ� 4�6ÅÆÓÈÅ7ÃÌ� Ó�ÐÌ� Ã 7848ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ� �ÊÍ�
�4ËÊÍ7Å¼Â6Å� �Å4� 7ÍÈÊÇÅÆ¾� �½7Ã� 4Æ8=È4� 4�Ó 8Ê� 6É684ÂÓ�6ÈÊ� 56=Á�4�� ¶Ê�
4�Ê8½Ç67�4� Ó�ÐÌ� 4Í8Ó� 56È� �4Ì� 5=È6Å� �ÇÃËÊ9ÊË=6Ì� ÁÅ4� 8ÃÈ� Æ484ÈÊ�¾� 8ÐÈ�
�6Á6ÄÕÈ�8ÐÈ�5Å49ÓËÐÈ�7Ð�48Å5=ÐÈ�

x ¨Å¼ÎÍ7ÃÌ� Ó�ÐÌ� Ã 5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ�� �ÊÍ� 78ÃË=Â684Å� 78ÃÈ�
6�=5Ë47Ã�8ÊÍ�7ÍÈ86Ç678¾�8ËÅÀ¾Ì�78Ã�5Å¼ÎÍ7Ã�8ÊÍ�Í�Ó 6É½847Ã�7Ð�48Å5=ÊÍ��
² 7ÍÈ86Ç678¾Ì�8ËÅÀ¾Ì�5ÃÇÕÈ6Å�8ÃÈ�4È8=7847Ã��ÊÍ�7ÍÈ4È8¼�Ã 6�Å9¼È6Å4�8ÊÍ�
7Ð�48Å5=ÊÍ� Æ48¼� 8Ã� �684Æ=ÈÃ7¾� 8ÊÍ� 7·� ½È4� ÍÁËÓ��« 4Æ8=È4� �ÊÍ� �ËÊÆÔ�86Å�
4�Ó 4Í8½Ì� 8ÅÌ� 86ÎÈÅÆ½Ì� ÊÈÊ�¼Â684Å� Í5ËÊ5ÍÈ4�ÅÆ¾� Æ4Å� Í�ÊÇÊÁ=Â684Å�
ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÕÈ84Ì�8Ã�7Î½7Ã�6WRNHV� (LQVWHLQ�

¶Ê��ÊÈ8½ÇÊ�6WRNHV 4È49½Ë684Å�78ÃÈ�Æ=ÈÃ7Ã�7ÆÇÃËÕÈ�794ÅËÕÈ��½74�76�
ÍÁËÓ��« 4È8=7847Ã�78ÃÈ�Æ=ÈÃ7¾�8ÊÍÌ�7Î68=Â684Å��6�8Ã�5ÔÈ4�Ã�4È¼�674�78Ê�
ÍÁËÓ�Æ4Å�8ÃÈ�6�Å9¼È6Å4�8ÃÌ�6�Å84ÎÍÈÓ�6ÈÃÌ�794=Ë4Ì��

=ÈÃ7Ã�7ÆÇÃË¾Ì�794=Ë4Ì��½74�76�ÍÁËÓ�



��

« 7ÍÈÊÇÅÆ¾�5ÔÈ4�Ã��ÊÍ�47Æ6=84Å�4�Ó 8Ê�ÍÁËÓ�5=È684Å�4�Ó 8Ã�7Î½7Ã��
) ��Q5�YV�

² �4Ë¼ÁÊÈ84Ì�I ��Q5��ÊÈÊ�¼Â684Å�7ÍÈ86Ç678¾Ì�8ËÅÀ¾Ì�Æ4Å�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�
ÁÅ4�È4�Í�ÊÇÊÁÅ786= Ã 4Æ8=È4�8ÊÍ�7Ð�48Å5=ÊÍ��½7Ð�8ÊÍ�7ÍÈ86Ç678¾�5Å¼ÎÍ7ÃÌ�
'��

µÔ�9ÐÈ4��6�8ÃÈ�6É=7Ð7Ã 8ÊÍ�6WRNHV�(LQVWHLQ

« 4Æ8=È4� �ÊÍ� �ËÊÆÔ�86Å�4�Ó 8Ã� �½ÄÊ5Ê� 5Å¼ÎÍ7ÃÌ� 7ÆÇÃËÕÈ� 794ÅËÕÈ��
��ÊË6= È4� Í�Ê86Ä6= Ó8Å� 6=È4Å� Ã 4Æ8=È4� 8ÊÍ� 6É684ÂÓ�6ÈÊÍ� 7Ð�48Å5=ÊÍ� �ÊÍ�
ÆÅÈ6=84Å��6�8ÃÈ�=5Å4�84ÎÔ8Ã84��

« Í�ÓÄ67Ã� Ó�ÐÌ� 4Í8¾� 56È� 6=È4Å� 4�ÓÇÍ84� 7Ð78¾�� ÁÅ48= 78ÃÈ�
�Ë4Á�48ÅÆÓ8Ã84� 84� �4ÆËÊ�ÓËÅ4� �ÊÍ� �4Ì� 6È5Å49½ËÊÍÈ� 56È� 6=È4Å� 794ÅËÅÆ¼��
µÍÈ6�ÕÌ� Ã 4Æ8=È4� �ÊÍ� Í�ÊÇÊÁ=ÂÊÍ�6� 6=È4Å� 6È56ÅÆ8ÅÆ¾� 8ÊÍ� �Ë4Á�48ÅÆÊÔ�
�6Á½ÄÊÍÌ�8ÊÍ�7Ð�48Å5=ÊÍ�Æ4Å�ÊÈÊ�¼Â684Å�©Í5ËÊ5ÍÈ4�ÅÆ¾�4Æ8=È4ª���
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9�� ³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�µÔ��ÇÊÆ4�8ÊÍ�µÊËÀÅÆÊÔ ²É½ÊÌ
²Å� �ËÓ7Ä686Ì� ÊÍ7=6Ì� ÀË=7ÆÊÍÈ� 694Ë�ÊÁ¾� ÐÌ� �½74� 7ÍÈ8¾ËÃ7ÃÌ� 8ÐÈ�

8ËÊ9=�ÐÈ�Æ4Å�8ÃÌ��ËÊ7847=4Ì�4Í8ÕÈ�4�Ó À4Æ8¾ËÅ4��¶Ê�7ÊËÀÅÆÓ�ÊÉÔ�©����� �¾
����KH[DGLHQRLF DFLG ¾ ��SURSHQ\ODFU\OLF DFLG�� 6=È4Å� ÊËÁ4ÈÅÆÓ� ÊÉÔ� �6� �ÅÆË¾�
4ÈÄË4ÆÅÆ¾� 4ÇÍ7=54��« ÎË¾7Ã� 8ÊÍ� 78Ã� ÀÅÊ�ÃÎ4È=4 8ÐÈ� 8ËÊ9=�ÐÈ� 6=È4Å� 4ËÆ68¼�
5Å4565Ê�½ÈÃ�ÐÌ��ËÓ7Ä68Ê�Æ4Å�Ç6Å8ÊÍËÁ6= ÐÌ�7ÍÈ8ÃËÃ8ÅÆÓ��¸ËÃ7Å�Ê�ÊÅ6=84Å�Æ48¼�
�ËÕ8Ê�ÇÓÁÊ�ÁÅ4�È4�À6Ç8ÅÕ76Å�Æ¼�ÊÅ6Ì�ÊËÁ4ÈÊÇÃ�8ÅÆ½Ì�Å5ÅÓ8Ã86Ì��6Å5ÅÆ¾�Á6Ô7Ã��
8ÐÈ� 8ËÊ9=�ÐÈ�� 8ÃÈ� 8ËÊ�Ê�Ê=Ã7Ã� 8ÊÍ� S+ 8ÊÍÌ� Æ4Å� �6ËÅÆÕÈ� 9Í7ÅÆÊÎÃ�ÅÆÕÈ�
Å5ÅÊ8¾8ÐÈ�Ó�ÐÌ� ÅÉÕ56Ì��Ë6ÊÇÊÁÅÆ½Ì�7ÍÈÄ¾Æ6Ì�Æ�4��©�Å�Ç½ÊÈ�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÊÔÈ84Å�
ÁÅ4� 8ÃÈ� 4È8ÅÀ4Æ8ÃËÅ4Æ¾� Æ4Å� 8Ã� �ÍÆÊ7848ÅÆ¾� 5Ë¼7Ã� �½È4È8Å� �4ÄÊÁÓÈÐÈ� ¾
5ÍÈÃ8ÅÆ¼� �4ÄÊÁÓÈÐÈ� �ÍÆ¾8ÐÈ��� 6ÈÕ� �ÅÄ4ÈÊÇÊÁ6=84Å� Ó8Å� 6�Å5Ë¼� 78ÃÈ�
8ÊÉÅÆÊÁ½ÈÈ67Ã�Æ4Å�Æ48¼�7ÍÈ½�6Å4�78Ã��6=Ð7Ã�8ÃÌ��4Ë4ÁÐÁ¾Ì�8ÐÈ��ÍÆÊ8ÊÉÅÈÕÈ�
4�Ó 8ÊÍÌ� �ÔÆÃ86Ì��  Î6Å� Å7ÎÍË¾� �ÍÆÊ7848ÅÆ¾� 5Ë¼7Ã�� 4ÇÇ¼� �6ËÅÊËÅ7�½ÈÃ�
4È8Å�ÅÆËÊÀÅ4Æ¾�5Ë¼7Ã�

¨Å6Ë6ÍÈ¾74�6� �6� 5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ� �'/6�� 8ÃÈ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾� 5Ê�¾�
8ÐÈ�7Í��ÇÓÆÐÈ�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��6ÈÕ��6�ÎË¾7Ã�8ÃÌ�Í�ÊÇÊÁÅ78ÅÆ¾Ì�9Í7ÅÆ¾Ì�
6É4Á¼Á4�6� ÎË¾7Å�6Ì� �ÇÃËÊ9ÊË=6Ì� ÁÅ4� 8Ê� 7ÎÃ�48ÅÂÓ�6ÈÊ� 567�Ó� Í5ËÊÁÓÈÊÍ�
4È¼�674�78Ã�393 Æ4Å�8Ê�7ÊËÀÅÆÓ�ÊÉÔ�



��

9��4� ¯6Ç½8Ã� 8ÃÌ� 5Ê�¾Ì� 8ÐÈ� �ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ� 7Í��ÇÓÆÐÈ� 8ÊÍ�
7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��6�·�ÊÇÊÁÅ78ÅÆ¾�¸Ã�6=4�

² �ËÊ75ÅÊËÅ7�ÓÌ� Æ4Å� Ã 6É4ÆË=ÀÐ7Ã� 8ÊÍ� 6=5ÊÍÌ� 8ÊÍ� 567�ÊÔ� �684ÉÔ�
7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� Æ4Å� 393 784� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¼� 7Ô��ÇÊÆ4� Æ4ÄÕÌ� Æ4Å� 8ÃÌ�
6�=5Ë47ÃÌ�8ÊÍ��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ�8ÃÌ�393 78Ã�5Ã�ÅÊÍËÁ=4 8ÊÍ�567�ÊÔ�½ÁÅÈ6��6�
947�48Ê7ÆÊ�=4 ¬5���

¸ËÃ7Å�Ê�ÊÅ¾ÄÃÆ4È� 7Ô��ÇÊÆ4� �6� �6ËÅ6Æ8ÅÆÓ8Ã84� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� ����
³4ËÓÇÊ� �ÊÍ� Ã �6ËÅ6Æ8ÅÆÓ8Ã84� 8ÊÍ� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� 6=È4Å� Ã =5Å4� 76� ÓÇ4� 84�
7Ô��ÇÊÆ4�76 �6ËÅÆ¼�4�Ó 4Í8¼� �4Ë48ÃË6=84Å�6Ç6ÔÄ6ËÊ�ÊÉÔ��¶Ê�7Í��½Ë47�4�
4Í8Ó��ËÊÆÔ�86Å�4�Ó 8ÃÈ�6�9¼ÈÅ7Ã�ÆÊËÍ9¾Ì�784������FP�� 78Ê�9¼7�4�8ÐÈ�
7Í��ÇÊÆÕÈ� 8ÊÍ� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� Ã Ê�Ê=4 4�Ê5=5684Å� 78Ê� 6Ç6ÔÄ6ËÊ� ÊÉÔ��«
�6Á4ÇÔ86ËÃ� �Ê7Ó8Ã84� 6Ç6ÔÄ6ËÊÍ� ÊÉ½ÊÌ� �4Ë48ÃË6=84Å� 78Ê� 7Ô��ÇÊÆÊ� �6�
�ÊËÅ4ÆÓ� À¼ËÊÌ� ����� �µÎ¾�4� 9����� 6ÈÕ� 4È8=Ä684� 56È� �4Ë48ÃË6=84Å�
6Ç6ÔÄ6ËÊ� ÊÉÔ� 78Ê� 7Ô��ÇÊÆÊ� �6� 8Ê� �6Á4ÇÔ86ËÊ� �ÊËÅ4ÆÓ� À¼ËÊÌ� ������

�µÎ¾�4� 9����� µÍÈ6�ÕÌ� Ó7Ê �6Á4ÇÔ86ËÊ 6=È4Å� 8Ê� �ÊËÅ4ÆÓ� À¼ËÊÌ� 8ÊÍ�
7Í��ÇÓÆÊÍ�8Ó7Ê�Æ4ÇÔ86ËÃ�Ã 7Í��ÇÊÆÊ�Ê=Ã7Ã�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��

µÎ¾�4�9�����3¼7�4�Í�6ËÔÄËÊÍ��,5��8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��
��� ¨Å54Æ8ÊËÅÆ¾� 5Å48ËÅÀ¾� 8ÊÍ� ¶Â48Â4Ë¼ÆÃ� ©��4ÈÊÍ¾Ç� µÔÈÄ67Ã� Æ4Å� ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾� ½Ë6ÍÈ4�
ÎÃ�6ÅÊÄ6Ë4�6Í8ÅÆÕÈ� 6Ç6ÁÎÓ�6ÈÃÌ� 4�Ó5Ê7ÃÌ� ÁÅ4� 8ÊÈ� ½Ç6ÁÎÊ� 8ÐÈ� �ÍÆÊ8ÊÉÅÆÕ76ÐÈ� Æ4Å �ÍÆÃ8Å¼76ÐÈ��
«Ë¼ÆÇ6ÅÊ������
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©�=7ÃÌ� 84� 9¼7�484� 8ÐÈ� 7Í��ÇÊÆÕÈ� �4ËÊÍ7Å¼ÂÊÍÈ� 4�ÊËËÓ9Ã7Ã� 78ÃÈ�
�6ËÅÊÎ¾� ���������FP�� ÊÅ� Ê�Ê=6Ì� 56È� Í�¼ËÎÊÍÈ� 784� 9¼7�484� 8ÃÌ�
�ÊÇÔÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ��µÍÈ¾ÄÐÌ�76�8½8ÊÅ4�7Í78¾�484�8Ê�94ÅÈÓ�6ÈÊ�4Í8Ó�
4�Ê5=5684Å� 78ÃÈ� 6�9¼ÈÅ7Ã� 8ÊÍ� Í5ËÊÁÊÈÅÆÊÔ� 567�ÊÔ� �567�6Í�½ÈÊ� �²«��
5ÓÈÃ7Ã� 8¼7ÃÌ���« Î4Ë4Æ8ÃËÅ78ÅÆ¾� �6ËÅÊÎ¾� 4�ÊËËÓ9Ã7ÃÌ� 8ÊÍ� Í5ËÊÁÊÈÅÆÊÔ�
567�ÊÔ�4È¼�674�76�Í5ËÊÉÍÇÅÆ½Ì�Ê�¼56Ì�6=È4Å��6Ë=�ÊÍ�78ÅÌ�����FP����£7Ê�
�ÅÊ�Å7ÎÍËÓÌ 6=È4Å�Ê Í5ËÊÁÊÈÅÆÓÌ�567�ÓÌ��8Ó7Ê�Î4�ÃÇÓ86ËÃ�6=È4Å�Ã 7ÍÎÈÓ8Ã84�
4�ÊËËÓ9Ã7ÃÌ�8ÊÍ�78Ê�¬5�� 87Å�ÊÅ�Í5ËÊÉÍÇÅÆ½Ì�Ê�¼56Ì�76�Æ4ËÀÊÉÍÇÅÆ¼�ÊÉ½4�
6�94È=ÂÊÍÈ� �ÅÊ� Å7ÎÍËÊÔÌ� Í5ËÊÁÊÈÅÆÊÔÌ� 567�ÊÔÌ� Æ4Å� Æ48¼� 7ÍÈ½�6Å4� Ã
�6ËÅÊÎ¾�4�ÊËËÓ9Ã7¾Ì�8ÊÍÌ�6=È4Å�4ÆÓ�4�Î4�ÃÇÓ86Ë4��

« ½È847Ã�8ÃÌ�4�ÊËËÓ9Ã7ÃÌ�4Í8¾Ì�4ÍÉ¼È684Å�4�Ó 84�7Ô��ÇÊÆ4��6��ÅÆË¼�
�ÊËÅ4Æ¼�À¼ËÃ� 76�4Í8¼��6��6Á4ÇÔ86Ë4��ÊËÅ4Æ¼�À¼ËÃ��§Í8Ó� Å7ÎÍËÊ�ÊÅ6= 8ÃÈ�
¼�ÊÏÃ� Ó8Å� Ã 5Ã�ÅÊÍËÁ=4 8ÊÍ� 7Í��ÇÓÆÊÍ� �Ë4Á�48Ê�ÊÅ6=84Å� �6� 567�Ó�
Í5ËÊÁÓÈÊÍ� �684ÉÔ� 8ÊÍ� �ËÐ8ÊÈ=ÊÍ� 8ÊÍ� Æ4ËÀÊÉÍÇ=ÊÍ� 8ÊÍ� ÊÉ½ÊÌ� Æ4Å� 8ÊÍ�
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4È¼�8ÍÉÃ� 8ÊÍ� �ÔÆÃ84� ¾ 8ÊÈ� 7ÆÊ8ÕÈÊÍÈ�� Æ48478Ë½9ÊÈ84Ì� 8ÃÈ� 6ÆÇ6Æ8ÅÆ¾�
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5Å4ÇÔ�484�8ÃÌ�393��ÁÅ4��6Á¼ÇÃ��6ËÅÊÎ¾�7ÍÁÆ6È8ËÕ76ÐÈ���4Ë48ÃËÊÔÈ84Å�5ÔÊ�
5Å45ÅÆ47=6Ì� 5Å¼ÎÍ7ÃÌ� 76� Ã�Å4Ë4Å¼� 7Í78¾�484�� 6ÈÕ� 76� 4Ë4Å¼� 7Í78¾�484�
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7ÎÃ�48Å7�ÓÌ� 8ÐÈ� 7Í��ÇÓÆÐÈ� �6� 393��ÅÆËÊÔ��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ�7ÍÈ5Í¼Â684Å�
�6� 8ÃÈ� �6Á4ÇÔ86ËÃ� 6ÍÆÅÈÃ7=4 8ÃÌ� 393� 78Ê� 5Å¼ÇÍ�4� Æ4Å� 8ÃÈ� Æ4ÇÔ86ËÃ�
�ËÓ7À47Ã�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�78ÅÌ�6È6ËÁ½Ì�Ê�¼56Ì�8ÃÌ�393��

1Å4�8ÃÈ�393��6��6Á4ÇÔ86ËÊ��ÊËÅ4ÆÓ�À¼ËÊÌ��Ã 6ÍÆÅÈÃ7=4 6=È4Å��6ÅÐ�½ÈÃ��
Æ¼8Å� �ÊÍ� 6��Ê5=Â6Å� 8Ã� 5Ã�ÅÊÍËÁ=4 8ÊÍ� 7Í��ÇÓÆÊÍ�� 6�Å�Ç½ÊÈ� Ã 4ÈÄË4ÆÅÆ¾�
4ÇÍ7=54� 8ÊÍÌ� 6=È4Å� �ÊÇÍ�ÇÊÆÓ86ËÃ�� 6ÈÕ� Ã �4ËÊÍ7=4 8ÊÍ� Í5ËÊ9ÊÀÅÆÊÔ�
7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�8ÃÈ�4È4ÁÆ¼Â6Å�È4�7Í7�6ÅËÐÄ6= 4ÆÓ�4��6ËÅ77Ó86ËÊ�76�7Î½7Ã�
�6�8Ã�Æ4Ä4Ë¾�393�

£Ç4� 4Í8¼� ½ËÎÊÈ84Å� 76� 7Í�9ÐÈ=4 �6� 84� ÀÅÊÇÊÁÅÆ¼� 4�Ê86Ç½7�484��
³4ËÓÇÊ��ÊÍ�Ã 9Ô7Ã�8ÃÌ�7ÔÈ567ÃÌ�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��¼ÈÐ�78ÃÈ�393 6=È4Å�
Ã =5Å4�ÁÅ4�ÓÇ4�84�7Ô��ÇÊÆ4� �567�ÓÌ�Í5ËÊÁÓÈÊÍ���Ã 5Ë¼7Ã�8ÊÍÌ�94=È684Å�È4�
6É4Ë8¼84Å� Æ4Å� 4�Ó 8ÃÈ� �4ÆËÊ5Ê�¾� 8ÊÍÌ�� µ84� 7Ô��ÇÊÆ4� �ÅÆËÊÔ� �ÊËÅ4ÆÊÔ�
À¼ËÊÍÌ� Ã 7Í77ÕË6Í7Ã� 8ÊÍ� �ÍÆÊ7848ÅÆÊÔ� 784� ÆÍ884ËÅÆ¼� 8ÊÅÎÕ�484� 8ÊÍ�
�ÔÆÃ84���Ë4Á�48Ê�ÊÅ6=84Å�Æ4ÇÔ86Ë4�ÇÓÁÐ�8ÊÍ��ÅÆËÊÔ��6Á½ÄÊÍÌ�8ÐÈ��ÊË=ÐÈ�
Æ4Å� 8ÃÌ� �6Á¼ÇÃÌ� ÆÅÈÃ8ÅÆÓ8Ã84Ì�� µ6� 4È8=Ä67Ã� 784� 7Ô��ÇÊÆ4� �6Á¼ÇÊÍ�
�ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ�8Ê�7ÊËÀÅÆÓ�ÊÉÔ�6=È4Å��6ËÅ77Ó86ËÊ�6ÁÆÇÐÀÅ7�½ÈÊ��ÁÅ·�4Í8Ó�
Æ4Å� 56È� ��ÊË6= È4� 5Ë¼76Å� 6Ç6ÔÄ6Ë4� �6� 8ËÓ�Ê 4È¼ÇÊÁÊ� �6� 84� 7Ô��ÇÊÆ4�
�ÅÆËÓ86ËÊÍ��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ���



��

9�� §�9Å9ÅÇÅÆ¼�³4Ë¼ÁÐÁ4�8ÃÌ�393
²ËÅ7�½È6Ì� Æ48ÃÁÊË=6Ì� 4�9Å9ÅÇÅÆÕÈ� Í548Ê5Å4ÇÍ8ÕÈ� �ÊÇÍ�6ËÕÈ��

7Í��6ËÅÇ4�À4ÈÊ�½ÈÐÈ Æ4Å� 4�9Å9ÅÇÅÆÕÈ� �4Ë4ÁÕÁÐÈ� 8ÃÌ�
�ÊÇÔÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ�393��� ÀË½ÄÃÆ4È� È4� 47ÆÊÔÈ� 4�Ê86Ç67�48ÅÆ¾�
786Ë6ÊÎÃ�ÅÆ¾� �ËÊ7847=4 76� ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4� LQ YLYR�� ¶Ó7Ê� Ã 393 Ó7Ê Æ4Å� 84�
4�9Å9ÅÇÅÆ¼� �4Ë¼ÁÐÁ4� 8ÃÌ� �6WHDU\O�393��� ½ÎÊÍÈ� 8ÃÈ� ÅÆ4ÈÓ8Ã84� È4�
6È7Ð�48ÕÈÊÈ84Å�78Ã��6�ÀË¼ÈÃ�8ÐÈ�ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ��

¨Å6Ë6ÍÈ¾74�6� �6� 5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ� �'/6�� 8ÃÈ� 5Å49ÊË68ÅÆÓ8Ã84�
8ÃÌ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾Ì�5Ê�¾Ì�4È¼�674�78ÃÈ� 393 Æ4Å�784�4�9Å9ÅÇÅÆ¼� �4Ë¼ÁÐÁ4� 8ÃÌ��
Æ4ÄÕÌ� Æ4Å� 8ÃÈ� 6�=5Ë47Ã� 8ÐÈ� Í5ËÓ9ÊÀÐÈ� Æ4Å� Í5ËÓ9ÅÇÐÈ� 8�Ã�¼8ÐÈ� 8ÊÍÌ� 78Ã�
784Ä6ËÓ8Ã84�8ÐÈ�7ÎÃ�48ÅÂÓ�6ÈÐÈ��ÅÆÆÍÇ=ÐÈ�



��

9��D ¸4Ë4Æ8ÃËÅ7�ÓÌ�8ÐÈ�D�9Å9ÅÇÅÆÕÈ��4Ë4ÁÕÁÐÈ�8ÃÌ�393 �6�
µÆ½547Ã�3Ð8ÓÌ�

¶4� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�56=Á�484� �ÊÍ��6Ç68¾ÄÃÆ4È�6=Î4È�5ÔÊ�5Å4�ÊË9Õ76ÅÌ��Ã
�§�� �ÊÍ� ½Î6Å� ½È4� FRUER[\ HQG JURXS Æ4Å�Ã �¨�� �ÊÍ� ½Î6Å� ½È4� VWHDU\O HQG
JURXS�� ©�=7ÃÌ� 6=Î4È� 8Ë=4 �½74� �ÊËÅ4Æ¼� À¼ËÃ� Æ48¼� 4ËÅÄ�Ó� ¯Q �� ����'��
����' Æ4Å�����'�
&+� &+

1
& 2

&+�

&22+

&+� &+

1
& 2

&��+��

�$� �%�

µÎ¾�4�9�������4��¸ËÊÈÅÆ¾�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ�ÁÅ4�8Ã�393 �6�½È4�FDUER[\ HQG
JURXS��¯Q ����' Æ4Å�8Ã�393 �6�½È4�6WHDU\O HQG JURXS �&��+���� ¯Q ����' 76�5Å¼9ÊË6Ì�
ÁÐÈ=6Ì� 7Æ½547ÃÌ�� �À�� 484ÈÊ�¾� 8ÐÈ� ÎËÓÈÐÈ� Ó�ÐÌ� �ËÊ½ÆÍÏ6� 4�Ó 8ÊÈ� 4È8=78ËÊ9Ê�
�6847ÎÃ�48Å7�Ó�/DSODFH �6�ÎË¾7Ã�8ÊÍ�&217,1
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³4Ë48ÃË¾ÄÃÆ6�Ó8Å�84�4�9Å9ÅÇÅÆ¼��ÊÇÍ�6Ë¾�8ÃÌ�393 �6��ÊËÅ4ÆÓ�À¼ËÊÌ�
�684ÉÔ� ����� Æ4Å� ����� �4Ë½ÎÊÍÈ� ÅÆ4ÈÊ�ÊÅÃ8ÅÆ¾� 786ËÅÆ¾� �ËÊ7847=4 76�
ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4��² À4Ä�ÓÌ�8ÃÌ��ËÊ7847=4Ì�6É4Ë8¼84Å�4�Ó 5ÔÊ��4Ë¼ÁÊÈ86Ì��4��
4�Ó 8Ã� 7ÍÁÆ½È8ËÐ7Ã� 8ÊÍ� �ÊÇÍ�6ËÊÔÌ� Æ4Å� À�� 4�Ó 8Ê� �½Á6ÄÊÌ� 8ÃÌ� 393��
¨Ë½ÄÃÆ6� Ó8Å� À47ÅÆÓ� 78ÊÅÎ6=Ê 4Í8¾Ì� 8ÃÌ� �ËÊ7847=4Ì� 6=È4Å� Ã 6ÍÆ4�Ï=4 8ÐÈ�
�ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ� 4ÇÍ7=5ÐÈ� ÊÅ� Ê�Ê=6Ì� 7ÎÃ�48=ÂÊÍÈ� �Å4� 78ÅÀ¼54� �¼ÈÐ� 4�Ó 8ÃÈ�
6�Å9¼È6Å4� 8ÐÈ� ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ�� 1Å4� È4� 5Å4�Å78ÐÄ6= �ÊÅ4� 4�Ó 84� 4�9Å9ÅÇÅÆ¼
�4Ë¼ÁÐÁ4� 8ÃÌ� 393 �ËÊ74Ë8ÕÈ84Å� �ÅÊ� Å7ÎÍË¼� 6�¼ÈÐ� 78ÃÈ� 6�Å9¼È6Å4� 8ÐÈ�
ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ� 5Å6Ë6ÍÈ¾ÄÃÆ4È� ÊÅ� Å5ÅÓ8Ã8½Ì� 8ÊÍÌ� 76� �ÊË9¾� 5Å4ÇÔ�48ÊÌ� ÐÌ�
�ËÊÌ� 8ÃÈ� ÆË=7Å�Ã� 7ÍÁÆ½È8ËÐ7Ã� ÁÅ4� 7ÎÃ�48Å7�Ó� �ÅÆÆÍÇ=ÐÈ��¨Ë½ÄÃÆ6� Ó8Å� 84�
�4Ë¼ÁÐÁ4� 8ÊÍ� 6�393 7ÎÃ�48=ÂÊÍÈ� �ÅÆÆÔÇÅ4� 76� Í548ÅÆ¼ 5Å4ÇÔ�484� �6� �½7Ê�
�½Á6ÄÊÌ��684ÉÔ���Æ4Å����QP���
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²Å� �68Ë¾76ÅÌ� 7Æ½547ÃÌ�4Æ8=ÈÐÈ� /DVHU 5=ÈÊÍÈ�4ÆËÅÀ½786Ë6Ì� 8Å�½Ì�� 76�
Ó8Å�49ÊË¼�8Ê��½Á6ÄÊÌ�8ÃÌ�Í5ËÊ5ÍÈ4�ÅÆ¾Ì�4Æ8=È4Ì�8ÐÈ��ÅÆÆÍÇ=ÐÈ��ÊÅ�Ê�Ê=6Ì�
ÆÍ�4=ÈÊÈ84Å��684ÉÔ�����Æ4Å���QP ÁÅ4��ÊËÅ4Æ¼�À¼ËÃ��684ÉÔ������Æ4Å�������
©�=7ÃÌ�ÊÅ�7ÍÈ4Ë8¾76ÅÌ�4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ� ÁÅ4�4Í8¾�8Ã�76ÅË¼��ÊËÅ4ÆÕÈ�À4ËÕÈ�
56=ÎÈÊÍÈ��Å4�7ÍÈ6Î¾�4ÔÉÃ7Ã�78Ã�7Î68ÅÆ¾�4È4ÇÊÁ=4 �684ÉÔ�8ÃÌ�ÁË¾ÁÊËÃÌ�Æ4Å�
8ÃÌ�4ËÁ¾Ì�5Å45ÅÆ47=4Ì��§Í8Ó���ÊË6= È4�7Í7Î68Å786= �6�8ÃÈ�4ÔÉÃ7Ã�8ÃÌ�8Å�¾Ì�
8ÃÌ�ÆË=7Å�ÃÌ� 7ÍÁÆ½È8ËÐ7ÃÌ� ÁÅ4� 7ÎÃ�48Å7�Ó� �ÅÆÆÍÇ=ÐÈ�Æ4ÄÕÌ� �ËÊÎÐËÊÔ�6�
4�Ó 84� �ÅÆË¼� �ËÊÌ� 84� �6Á4ÇÔ86Ë4� �ÊËÅ4Æ¼� À¼ËÃ�� 49ÊÔ� Ã 4ÔÉÃ7Ã� 8ÊÍ�
�ÊËÅ4ÆÊÔ� À¼ËÊÍÌ� �6ÅÕÈ6Å� 8ÃÈ� Í5ËÊ9ÊÀÅÆÓ8Ã84� 8ÃÌ� 7ÍÈÊÇÅÆ¾Ì� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾Ì�
4ÇÍ7=54Ì��

« 393 �6�8ÅÌ Æ4ËÀÊÉÍ�86ÇÅÆ½Ì�Ê�¼56Ì��4ËÊÍ7Å¼Â6Å�Ê�4Ç¾�7Í��6ËÅ9ÊË¼�
76� Ó8Å�49ÊË¼� 8ÃÈ�4Æ8=È4� 8ÊÍ� 76� 7Î½7Ã� �6� 8Ê� �ÊËÅ4ÆÓ� 8ÊÍ�À¼ËÊÌ�Æ4Å�5=È6Å�
ÆÇ=7Ã� 78Ê� 7Î68ÅÆÓ� 7Î¾�4� 9���� =7Ã� �6� ������ §Í8¾� Ã 8Å�¾� Î4Ë4Æ8ÃË=Â6Å�
794ÅËÅÆ¼��4ÆËÊ�ÓËÅ4��

« 7Î68ÅÆ¾�784Ä6ËÓ8Ã84�8ÐÈ��ÅÆÆÍÇ=ÐÈ��ÊÍ�7ÎÃ�48=ÂÊÈ84Å�ÁÅ4�4Í8½Ì�8ÅÌ�
6È5Å¼�676Ì� 8Å�½Ì� �ÊËÅ4ÆÕÈ� À4ËÕÈ� 6É4Ë8¼84Å� 49·� 6ÈÓÌ� 4�Ó 8ÃÈ� Å7ÎÔ� 8ÐÈ�
Í5ËÊ9ÊÀÅÆÕÈ�4ÇÇÃÇ6�Å5Ë¼76ÐÈ�78ÊÈ��ÍË¾È4�8ÐÈ��ÅÆÆÍÇ=ÐÈ�Ã Ê�Ê=4 �Ë½�6Å�
È4�6=È4Å�8½8ÊÅ4�Õ786�È4�7ÍÁÆË486= 84��ÅÆÆÔÇÅ4�784Ä6Ë¼��49·�68½ËÊÍ�56�4�Ó

µÎ¾�4� 9���� �� 1Ë49ÅÆ¾� �4Ë¼7847Ã� 4È¼�674� 78Ê� ÇÊÁ¼ËÅÄ�Ê� 8ÃÌ� Í5ËÊ5ÍÈ4�ÅÆ¾Ì�
4Æ8=È4Ì�Æ4Å 8ÊÈ�ÇÊÁ¼ËÅÄ�Ê�¯Q
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8ÃÈ�6È½ËÁ6Å4�8ÃÌ�6Ç6ÔÄ6ËÃÌ�Æ=ÈÃ7ÃÌ�8ÐÈ�Í5ËÓ9ÅÇÐÈ� 393 4ÇÍ7=5ÐÈ�8ÊÍ�6�
393 84� Ê�Ê=4 ÀË=7ÆÊÈ84Å� 76� 6�49¾� �6� 8ÃÈ� Í548ÅÆ¾� 9¼7Ã� Æ4Å
4�Ê784Ä6ËÊ�ÊÅÊÔÈ��6�8ÅÌ�ÆÅÈ¾76ÅÌ�8ÊÍÌ�84��ÅÆÆÔÇÅ4�



��

9���À ¯6Ç½8Ã� �½7Ð� 8ÃÌ� 347�48Ê7ÆÊ�=4Ì� «Ç6Æ8ËÊÈÅÆÊÔ�
³4Ë4�4ÁÈÃ8ÅÆÊÔ�µÍÈ8ÊÈÅ7�ÊÔ �(65��

« 5ÍÈ48Ó8Ã84� �ËÓ7À47ÃÌ� ¼ÇÇÐÈ� Í5ËÓ9ÊÀÐÈ� Í�ÊÆ4847848ÕÈ 784�
Í5ËÓ9ÊÀ4� �½ËÃ� 8ÐÈ� 4�9Å9ÅÇÅÆÕÈ� 56ÅÁ�¼8ÐÈ� 393 5Å6Ë6ÍÈ¾ÄÃÆ6� �6�
947�48Ê7ÆÊ�=4 «Ç6Æ8ËÊÈÅÆÊÔ� ³4Ë4�4ÁÈÃ8ÅÆÊÔ� µÍÈ8ÊÈÅ7�ÊÔ� �(65�� �½7Ð�
8ÃÌ� ÎË¾7ÃÌ� 8ÊÍ� '2;</ VSLQ�SUREH ����c���c�WHWUDPHWK\O�SLSHULGLQH�1�
R[\O���« 5Ê�¾� 8ÊÍ '2;</ VSLQ�SUREH Æ4Å� 84� (65 9¼7�484� �4ËÊÍ7=4 Æ4Å�
4�ÊÍ7=4 8ÊÍ�78648ÅÆÊÔ�Í�ÊÆ48478¼8Ã��4ËÊÍ7Å¼ÂÊÈ84Å�78Ê��4Ë4Æ¼8Ð�7Î¾�4�

¶4� 9¼7�484� (65 ½56ÅÉ4È� Ó8Å� ÁÅ4� ÓÇ4� 84� 56=Á�484� 6�393 ÊÅ� 4ÆË4=6Ì�
Í5ËÓ9ÊÀ6Ì�Ê�¼56Ì�¾84È�5Å4Ä½7Å�6Ì�ÁÅ4�4ÇÇÃÇ6�=5Ë47Ã��6�8Ê�'2;</ VSLQ�
SUREH��£�ÐÌ� 94=È684Å� 78Ê� 9¼7�4� 8ÊÍ� 6�393 �6� 8Ê� '2;</ VSLQ�SUREH��
�4=ËÈ6Å� Æ4È6=Ì ½È4� �ÊÇÍ�ÇÊÆÓ86ËÊ� 9¼7�4� �ÊÍ� 4È8ÅÆ48Ê�8Ë=Â6Å� 8ÃÈ�
5Å49ÊË68ÅÆ¾� �5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Í��6ËÅ9ÊË¼�� ÆÅÈÃ8ÅÆÓ8Ã84� 8ÊÍ� '2;</ �ÊÍ� ½Î6Å�
7ÍÁÆ6È8ËÐÄ6= 6ÆÇ6Æ8ÅÆ¼� 78Ã� 9¼7Ã� 8ÐÈ� Í5ËÓ9ÊÀÐÈ� Í�ÊÆ4847848ÕÈ 8ÊÍ�
4�9Å9ÅÇÅÆÊÔ� �ÊÇÍ�6ËÊÔÌ�� ¶Ê� 9¼7�4� 8ÃÌ� 393 ÎÐË=Ì 8ÃÈ� Ô�4ËÉÃ� 8ÊÍ�
78648ÅÆÊÔ� Í�ÊÆ48478¼8Ã� 5=È6Å� ½È4� 8Í�ÅÆÓ� 9¼7�4� 8ÊÍ� '2;</ 8Ê� Ê�Ê=Ê
4�Ê5=5684Å�78ÃÈ�4ÇÇÃÇ6�=5Ë47Ã��684ÉÔ�8ÐÈ�ËÅÂÕÈ�8ÊÍ�'2;</���

µÎ¾�4�9������3¼7�484�(65 �4���4ËÊÍ7=4 �À��4�ÊÍ7=4 8ÊÍ�78648ÅÆÊÔ�Í�ÊÆ48478¼8Ã�
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9�� ³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�³4Ë¼ÁÐÁ4��6�§�ÅÈÊÉ½4
¨ÔÊ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ½Ì� ÊÅÆÊÁ½È6Å6Ì�� ÊÅ� Ê�Ê=6Ì� 4�Ê86ÇÊÔÈ� �¾8Ë6Ì� ÎÃ�ÅÆ¾Ì�

4ÆÅÈÃ8Ê�Ê=Ã7ÃÌ�ÊÍ7ÅÕÈ��Ó�ÐÌ��6�8=5Å4�Æ4Å��ÅÆË½Ì��ËÐ86¦È6Ì��6É68¼78ÃÆ4È� LQ
YLWUR ÁÅ4�8ÃÈ�ÀÅÊ5Ë478ÅÆÓ8Ã84�8ÊÍÌ��µ8Ã��Å4��ÊÇÍ�6ËÅÆ¾�ÊÅÆÊÁ½È6Å4�8Ê�4�ÅÈÊÉÔ�
�JO\FLQH�� À�DODQLQH�� Á�DPLQREXW\ULF Æ4Å� 6�DPLQRFDSURLF DFLG�� 6=È4Å�
7ÍÈ5656�½ÈÊ� �6� 8ÃÈ� �ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃ� Æ4Å� DOO\OJO\FLG\O 4ÅÄ½Ë4� �°93�
$*(��� 6ÈÕ� 78ÃÈ� ¼ÇÇÃ� 84� =5Å4� 4�ÅÈÊÉ½4� 6=È4Å� 7ÍÈ5656�½È4� �6� 6�ÊÉ6=5ÅÊ� 8Ã�
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5Å6Á6=ËÊÈ84È� �ÊÇÍÆÇÐÈÅÆ¼� ¾ �½7Ð� �4ËÊÍ7=4Ì� 4È8ÅÁÓÈÐÈ�� ©�=7ÃÌ�
�4Ë48ÃË¾ÄÃÆ4È� �4ËÓ�ÊÅ4� 4�Ê86Ç½7�484� 78ÃÈ� 4ÈÊ7Ê5Ë478ÅÆ¾� 4�ÓÆËÅ7Ã��
³4ËÓÇÊ� �ÊÍ� 84� 93�$*(� Æ4Å� (393� �ÊÇÍ�6Ë¾� 6=È4Å� 5Ê�ÅÆ¼� �4ËÓ�ÊÅ4�� Ã
ÀÅÊ5Ë478ÅÆÓ8Ã84� 8ÊÍÌ� Ó84È� 7Í��68½ÎÊÍÈ� 76� 4ÈÊ7Ê5Ë478ÅÆ½Ì� 5Å45ÅÆ47=6Ì�
6=È4Å�5Å49ÊË68ÅÆ¾�� �6� 8ÃÈ�ÊÅÆÊÁ½È6Å4� 8ÃÌ� (393� È4� �4ËÊÍ7Å¼Â6Å��6Á4ÇÔ86ËÃ�
4ÈÊ7Ê5Ë478ÅÆÓ8Ã84�� §Í8Ó� �ÅÄ4ÈÓÈ� È4� Ê96=Ç684Å Æ4Å� 78Ã� 5Å49ÊË68ÅÆÓ8Ã84�
�ÊÍ��4Ë48ÃË6=84Å�4È¼�674�78ÅÌ�ÆÊËÍ9½Ì�8ÐÈ�93�$*(�Æ4Å�(393��ÊÇÍ�6ËÕÈ��
µ84�©393 Ã �ËÕ8Ã�ÆÊËÍ9¾���ÊÍ�Ê96=Ç684Å�78Ã�ÁË¾ÁÊËÃ�5Å45ÅÆ47=4 94=È684Å�
Ó8Å�½Î6Å��ÅÆËÓ86ËÃ�½È847Ã�76�7Î½7Ã��6�8Ã�56Ô86ËÃ�ÆÊËÍ9¾��ÊÍ�4�Ê5=5684Å�
784� 7Í77Ð�48Õ�484�� 6ÈÕ� Æ¼8Å� 8½8ÊÅÊ� 56È� �4Ë48ÃË6=84Å� 784� 93 �ÊÇÍ�6Ë¾��
µÍ��6Ë4=ÈÊÍ�6� ÇÊÅ�ÓÈ� Ó8Å� 784� (393 �ÊÇÍ�6Ë¾� 5Ã�ÅÊÍËÁÊÔÈ84Å� Å7ÎÍËÓ86Ë4�
7Í77Ð�48Õ�484� Æ4Å� ÁÅ·� 4Í8Ó� 8Ê� ÇÓÁÊ�� =7ÐÌ� �4ËÊÍ7Å¼ÂÊÍÈ� �6Á4ÇÔ86ËÃ�
4ÈÊ7Ê5Ë478ÅÆÓ8Ã84�� µ8ÊÈ� �4Ë4Æ¼8Ð� �=È4Æ4� Á=È684Å� �Å4� �6ËÅÇÃ�8ÅÆ¾�
4È49ÊË¼�78ÃÈ�4ÈÊ7Ê5Ë478ÅÆ¾�ÅÆ4ÈÓ8Ã84�8ÐÈ�7Í��ÊÇÍ�6ËÕÈ�8ÃÌ�393���
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§ÈÊ7Ê6È6ËÁ¾�ÅÆ4ÈÓ8Ã84�8ÐÈ �ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ��4Ë4ÁÕÁÐÈ�8ÃÌ�393��6�4�ÅÈÊÉ½4�

393 � � �
93�$*( � � �
93�$*(�JO\FLQH � p �
93�$*(�À�DODQLQH � � �
93�$*(�Á�DPLQREXWLULF�DFLG � p n $OO�,J*
93�$*(�6�DPLQRFDSURLF�DFLG � � n $OO�,J*
(SR[\GL]HG�393 n � �
(SR[\�393�JO\FLQH n n �
(SR[\�393�À�DODQLQH n n �
(SR[\�393�Á�DPLQREXWLULF�DFLG n n �
(SR[\�393�6�DPLQRFDSURLF�DFLG n p n ,J*���,J*�

n  �SUHVHQFH�RI�SRO\PHU�LQFUHDVHG�SUROLIHUDWLRQ
p  �SUHVHQFH�RI�SRO\PHU�GHFUHDVHG�SUROLIHUDWLRQ
�  �SUHVHQFH�RI�SRO\PHU�KDG�QR�HIIHFW
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1©°¬§�µ·¯³©´§µ¯§¶§
§��³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼�7Ô��ÇÊÆ4�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��6�393�

¨Å4�Å78ÕÄÃÆ6� Ó8Å� Ó7Ê 4ÍÉ¼È684Å� 8Ê� �ÊËÅ4ÆÓ� À¼ËÊÌ� 8ÃÌ� 393� 8Ó7Ê�
�6ÅÕÈ684Å� Ã Í5ËÊ5ÍÈ4�ÅÆ¾� 4Æ8=È4� 8ÐÈ� �ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ� 7Í��ÇÓÆÐÈ� �ÅÄ4ÈÓÈ�
ÇÓÁÐ� 6ÁÆÇÐÀÅ7�ÊÔ� 8ÐÈ� Í5ËÓ9ÊÀÐÈ�7ÊËÀÅÆÕÈ��½74�78ÅÌ�4ÇÍ7=56Ì��6Á¼ÇÊÍ�
�ÊËÅ4ÆÊÔ� À¼ËÊÍÌ� 8ÃÌ� 393�� « Í5ËÊ5ÍÈ4�ÅÆ¾� 4Æ8=È4� 56� 94=È684Å� È4�
6�ÃË6¼Â684Å� 5Ë478ÅÆ¼� Ó7Ê �6ÅÕÈ684Å� 8Ê� �ÊËÅ4ÆÓ� À¼ËÊÌ� 8ÃÌ� 393� Æ¼8Å� �ÊÍ�
7ÍÈ5Í¼Â684Å� �6� 8Ã� �6Á4ÇÔ86ËÃ 6ÍÆÅÈÃ7=4 8ÃÌ� 393��ÅÆËÊÔ��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ�
78Ê�5Å¼ÇÍ�4�Æ4Å�8ÃÈ�Æ4ÇÔ86ËÃ� �ËÓ7À47Ã�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�78ÅÌ�6È6ËÁ½Ì�
Ê�¼56Ì�8ÃÌ�393�

¨Å4�Å78ÕÄÃÆ6� Ó8Å� Ã ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾� 5Ë¼7Ã� 8ÐÈ� 7Í��ÇÓÆÐÈ� 6=È4Å� Æ4ÇÔ86ËÃ�
4�Ó 8ÃÈ� 4È8=78ÊÅÎÃ� 8ÐÈ� �ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ� 678½ËÐÈ� 8ÊÍ� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� §Í8Ó�
4�Ê5=5684Å� 78Ã� 9Ô7Ã� 8ÊÍ� 567�ÊÔ� �684ÉÔ� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� Æ4Å� 393�� ²
Ê�ÊÅÊ�ÊÇÅÆÓÌ�567�ÓÌ�78ÊÍÌ� �ÊÇÍ�6ËÅÆÊÔÌ�678½Ë6Ì�6=È4Å� �ÊÇÔ� Å7ÎÍËÓ86ËÊÌ�
4�Ó 8Ê� 567�Ó� Í5ËÊÁÓÈÊÍ� 784� 7Ô��ÇÊÆ4� Æ4Å� ½Î6Å� ÐÌ� 4�Ê8½Ç67�4� Ã
4�6Ç6ÍÄ½ËÐ7Ã�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ�È4�Á=È684Å��6�ÀË45Ô86ËÊÍÌ�ËÍÄ�ÊÔÌ��4Å�
78ÅÌ�5ÔÊ�76ÅË½Ì��4Ë4ÁÕÁÐÈ�8ÊÍ�7ÊËÀÅÆÊÔ�ÊÉ½ÊÌ��7Ô��ÇÊÆ4�Æ4Å��ÊÇÍ�6ËÅÆÊ=
678½Ë6Ì��Ã ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾�5Ë¼7Ã�4�Ê56ÅÆÈÔ684Å�Ó8Å�6=È4Å�7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�8ÊÍ��ÊËÅ4ÆÊÔ�
À¼ËÊÍÌ��µÍÁÆ6ÆËÅ�½È4�Ó7Ê �ÅÊ��ÅÆËÓ�6=È4Å�8Ê��ÊËÅ4ÆÓ�À¼ËÊÌ�8Ó7Ê�4ÍÉ¼È6Å�Ã
ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾�5Ë¼7Ã�8ÊÍÌ�½È4È8Å�78Ê��ÔÆÃ84�)XVDULXP�R[\VSRUXP�I�VS��UDGLFLV�
FXFXPHULQXP�

£Ç4� 84� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¼� 7Ô��ÇÊÆ4� 8ÊÍ� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ� ½ÎÊÍÈ� �6Á4ÇÔ86ËÃ�
5Ë478ÅÆÓ8Ã84� 4�Ó 8Ê� 7ÊËÀÅÆÓ� ÊÉÔ� 76� Í548ÅÆÓ� 5Å¼ÇÍ�4�� ¶Ê� 7Ô��ÇÊÆÊ� �6�
�ÊËÅ4ÆÓ� À¼ËÊÌ� �����' 6�94È=Â684Å� È4� ½Î6Å� 8ÃÈ� ÍÏÃÇÓ86ËÃ� �ÍÆÊ7848ÅÆ¾�
5Ë¼7Ã�� « ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾� 5Ë¼7Ã� 8ÐÈ� 7Í��ÇÓÆÐÈ� 8ÊÍ� 7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ�� 6=È4Å�
7ÍÈ¼Ë8Ã7Ã�8ÃÌ��4ÆËÊ5Ê�¾Ì�8ÊÍÌ�Æ4Å�4ÍÉ¼È684Å��6�8Ã��6=Ð7Ã�8ÊÍ��ÊËÅ4ÆÊÔ�
À¼ËÊÍÌ�6�ÅÀ6À4ÅÕÈÊÈ84Ì�8Ã�7Î½7Ã�ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾Ì�5Ë¼7ÃÌ�Æ4Å��4ÆËÊ5Ê�¾Ì��

¶4�4�Ê86Ç½7�484�8ÃÌ��6Ç½8ÃÌ�4Í8¾Ì���ÊËÊÔÈ�È4�ÎËÃ7Å�Ê�ÊÅÃÄÊÔÈ�ÐÌ�
�ÊÈ8½ÇÊ� ÁÅ4� �4Ë4�½Ë4� ½Ë6ÍÈ4� Æ4Å� 4È¼�8ÍÉÃ� È½ÐÈ� �ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ�
ÀÅÊ5Ë478ÅÆÕÈ�ÊÍ7ÅÕÈ��6�6�ÅÄÍ�Ã8½Ì�Å5ÅÓ8Ã86Ì��ÊÍ�Ã �½ÎËÅ�8ÕË4�ÎË¾7Ã�8ÊÍÌ�
�6ËÅÊË=Â684Å� 6=86� 6É4Å8=4Ì� 8ÃÌ� �6Á¼ÇÃÌ� 8ÊÉÅÆÓ8Ã84Ì� 8ÊÍÌ� 6=86� ÇÓÁÐ� 8ÃÌ�
98ÐÎ¾Ì� Í548Ê5Å4ÇÍ8Ó8Ã84Ì� 8ÊÍÌ�� ©�=7ÃÌ� 84� 7Ô��ÇÊÆ4� ½ÎÊÍÈ� 784Ä6Ë¾�
ÎÃ�ÅÆ¾�5Ê�¾�Ó�ÐÌ�4�Ê56ÅÆÈÔ684Å�Æ4Å�4�Ó 8Ã�784Ä6ËÓ8Ã84�8ÐÈ�ÆÊËÍ9ÕÈ�784�
9¼7�484� 4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ� Æ4Å� 8Ê� ÆÍËÅÓ86ËÊ� 6=È4Å� Í548Ê5Å4ÇÍ8¼�� Æ¼8Å� �ÊÍ�
5Å6ÍÆÊÇÔÈ6Å� 8ÃÈ� 694Ë�ÊÁ¾� 8ÊÍÌ� ÐÌ� ÊÍ7=6Ì� �6� ÍÏÃÇ¾� ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾� 5Ë¼7Ã� 76�
4È8=Ä67Ã� �6� 8Ê� 7ÊËÀÅÆÓ� ÊÉÔ� 78Ê� Ê�Ê=Ê Ã 98ÐÎ¾� 5Å4ÇÍ8Ó8Ã84� 78Ê� È6ËÓ�
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4�Ê86Ç6= �ËÓÀÇÃ�4� 78Ã� ÎË¾7Ã�� « ÎË¾7Ã� 8ÊÍÌ� ÐÌ� �ËÓ7Ä684� �6�
4È8ÅÀ4Æ8ÃËÅ4Æ¾��4È8Å�ÅÆËÊÀÅ4Æ¾�Æ4Å��ÍÆÊ7848ÅÆ¾�5Ë¼7Ã�7Í�À¼Ç6Å�78Ã��6=Ð7Ã�
8ÃÌ� 4È¼�8ÍÉÃÌ� À4Æ8ÃËÅ5=ÐÈ�� �ÅÆËÊÀ=ÐÈ� Æ4Å� �4ÄÊÁÓÈÐÈ� ¾ 5ÍÈÃ8ÅÆ¼�
�4ÄÊÁÓÈÐÈ��ÍÆ¾8ÐÈ�

¨��§�9Å9ÅÇÅÆ¼��4Ë¼ÁÐÁ4�8ÃÌ�393�

³4Ë48ÃË¾ÄÃÆ6�Ó8Å� 84�4�9Å9ÅÇÅÆ¼� �ÊÇÍ�6Ë¾� 8ÃÌ� 393 �VWHDU\O�393���6�
�ÊËÅ4Æ¼� À¼ËÃ� �684ÉÔ� ����� Æ4Å� ����� �4Ë½ÎÊÍÈ� 4�Ê86Ç67�48ÅÆ¾�
786Ë6ÊÎÃ�ÅÆ¾��ËÊ7847=4 76�ÇÅ�Ê7Ð�¼8Å4�LQ YLYR��ÇÓÁÐ�8ÃÌ�ÅÆ4ÈÓ8Ã8¼Ì�8ÊÍÌ�
È4� 6È7Ð�48ÕÈÊÈ84Å� 78Ã� �6�ÀË¼ÈÃ� 8ÐÈ� ÇÅ�Ê7Ð�48=ÐÈ�� ³ËÊÆ6Å�½ÈÊÍ� È4�
6�ÅÀ6À4ÅÐÄ6= Ó8Å� Ã �ËÊ7847=4 6É4Ë8¼84Å� 4�Ó �½Á6ÄÊÌ� 8ÊÍ� �ÊÇÍ�6ËÊÔÌ��
5Å6Ë6ÍÈ¾ÄÃÆ4È� �6� 5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ� �'/6�� ÊÅ� Å5ÅÓ8Ã8½Ì� 8ÊÍÌ� 76�
�ÊË9¾�5Å4ÇÔ�48ÊÌ��¨Ë½ÄÃÆ6�Ó8Å�84��4Ë¼ÁÐÁ4�8ÊÍ�6WHDU\O�393 7ÎÃ�48=ÂÊÍÈ�
�ÅÆÆÔÇÅ4� 76� Í548ÅÆ¼� 5Å4ÇÔ�484� �6� �½7Ê� �½Á6ÄÊÌ� �684ÉÔ� ���� Æ4Å� �� QP ÁÅ4�
�ÊËÅ4Æ¼�À¼ËÃ��684ÉÔ� �����Æ4Å� ������« 4ÔÉÃ7Ã� 8ÊÍ��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ�8ÊÍ�
�ÊÇÍ�6ËÊÔÌ� 7Í�À45=Â6Å� �6� 4È8=78ÊÅÎÃ� 4ÔÉÃ7Ã� 8ÊÍ� 4ËÅÄ�ÊÔ� 8ÐÈ� �ÅÆËÕÈ�
�ÅÆÆÍÇ=ÐÈ� Ó�ÐÌ� �ËÊÆÔ�86Å� 4�Ó 8ÅÌ� 7ÍÈ4Ë8¾76ÅÌ� 4Í8Ê7Í7Î½8Å7ÃÌ�� §Í8Ó�
��ÊË6= È4�6ÉÃÁÃÄ6= �6�8Ã��6=Ð7Ã�8ÃÌ�Í5ËÊ9ÊÀÅÆÓ8Ã84Ì��ÊÍ�4È4�½È684Å�ÁÅ4�
84��6Á4ÇÔ86ËÊÍ��ÊËÅ4ÆÊÔ�À¼ËÊÍÌ��ÊÇÍ�6Ë¾��

1��³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼��4Ë¼ÁÐÁ4�8ÃÌ�393 �6�4�ÅÈÊÉ½4�

³ÊÇÍ�6ËÅÆ¼� �4Ë¼ÁÐÁ4 8ÃÌ� ÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ�DOO\OJO\FLG\O 4ÅÄ½Ë4�
�93�$*(�� Æ4Å� 6ÈÓÌ� 4�Ó 84� �4Ë4Æ¼8Ð� 4�ÅÈÊÉ½4� �JO\FLQH�� À�DODQLQH�� Á�
DPLQREXW\ULF Æ4Å� 6�DPLQRFDSURLF DFLG�� 6É68¼78ÃÆ4È� LQ YLWUR ÁÅ4� 8ÃÈ�
ÀÅÊ5Ë478ÅÆÓ8Ã84� 8ÊÍÌ�� ³4ËÓ�ÊÅ4� �6ÅË¼�484� �Ë4Á�48Ê�ÊÅ¾ÄÃÆ4È� Æ4Å� ÁÅ4�
�4Ë¼ÁÐÁ4� 8ÊÍ� 6�ÊÉ6Å5=ÊÍ� 8ÃÌ� �ÊÇÍÀÅÈÍÇÊ�ÍËËÊÇÅ5ÓÈÃÌ� �(393�� �6� 84�
4È8=78ÊÅÎ4� 4�ÅÈÊÉ½4�� ³ÅÊ� 7ÍÁÆ6ÆËÅ�½È4�� 6É68¼7ÄÃÆ6� 4È� 84� �4Ë4�¼ÈÐ�
7Í�À¼ÇÇÊÍÈ� 4�� 78ÃÈ� 6È6ËÁÊ�Ê=Ã7Ã� 8ÐÈ� ¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ� Æ4Å� À�� 78ÃÈ�
4ÔÉÃ7Ã� ¾ 78ÃÈ� Æ48478ÊÇ¾� 8ÊÍ� �ÊÇÇ4�Ç47Å47�ÊÔ� 8ÐÈ� ¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ��
6É4Å8=4Ì� ¼ÇÇÐÈ� �ÊÇÍÆÇÐÈÅÆÕÈ� 5Å6Á½Ë76ÐÈ� 8ÐÈ� ¶�Ç6�9ÊÆÍ88¼ËÐÈ� ¾ Æ48¼�
8ÃÈ� �4ËÊÍ7=4 4È8ÅÁÓÈÐÈ Æ4Å� ÀË½ÄÃÆ6� Ó8Å� Í�¼ËÎ6Å� 4ÈÊ7Ê6È=7ÎÍ7Ã� 78ÃÈ�
�6Ë=�8Ð7Ã� 8ÐÈ� 4�ÅÈÊÉ½ÐÈ� �ÊÍ� 6=È4Å� 7ÍÈ5656�½È4� �6� (393� ¨Å6Ë6ÍÈ¾ÄÃÆ6�
�6� 5ÍÈ4�ÅÆ¾� 7Æ½547Ã� 9Ð8ÓÌ� �'/6�� Ã 5Å49ÊË68ÅÆÓ8Ã84� 8ÃÌ� �ÊÇÍ�6ËÅÆ¾Ì�
5Ê�¾Ì� Æ4Å� 8ÃÌ� 5Å4�ÓË9Ð7ÃÌ� 78Ê� 5Å¼ÇÍ�4� 4È¼�674� 78ÅÌ� 5ÔÊ� ÊÅÆÊÁ½È6Å6Ì�
�ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ �4Ë4ÁÕÁÐÈ� 8ÃÌ� 393 �93�$*(�4�ÅÈÊÉÔ� Æ4Å� (393�4�ÅÈÊÉÔ���
¯½7Ð� 7ÔÁÆËÅ7ÃÌ� �6� 8ÃÈ� Æ4Ä4Ë¾� 393 5Å4�Å78ÕÄÃÆ6� Ã Å7ÎÍË¾� �4ËÊÍ7=4



��

�ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ�7Í77Ð�48Ð�¼8ÐÈ�78ÃÈ��6Ë=�8Ð7Ã�8ÃÌ�(393 �6�8ÃÈ�4ÍÉÃ�½ÈÃ�
ÀÅÊ5Ë478ÅÆÓ8Ã84�

² 947�48Ê7ÆÊ�ÅÆÓÌ� Î4Ë4Æ8ÃËÅ7�ÓÌ� 8ÐÈ� �ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ� �ÊË9ÕÈ� 8ÊÍ�
7ÊËÀÅÆÊÔ� ÊÉ½ÊÌ�� 8ÐÈ� 4�9Å9ÅÇÅÆÕÈ� �4Ë4ÁÕÁÐÈ� 8ÃÌ� 393�� Æ4Å� 8ÐÈ�
�ÊÇÍ�6ËÅÆÕÈ� �4Ë4ÁÕÁÐÈ� �6� 4�ÅÈÊÉ½4�� Ó�ÐÌ� Æ4Å� Ã 7Í7Î½8Å7Ã� 8ÃÌ�
�4ÆËÊ5Ê�¾Ì� 8ÊÍÌ� �6� 8Ã� ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾� 8ÊÍÌ� 5Ë¼7Ã� ¾84È� Ê ÆÔËÅÊÌ� 78ÓÎÊÌ� 8ÃÌ�
7ÍÁÆ6ÆËÅ�½ÈÃÌ� 5Å48ËÅÀ¾Ì�� ²Å� �ÊÇÍ�6ËÅÆ½Ì� �ÊË9½Ì� �ÊÍ� 5Å6Ë6ÍÈ¾ÄÃÆ4È�
4�Ê7ÆÊ�ÊÔÈ� 78ÃÈ� À6Ç8=Ð7Ã� 8ÃÌ� ÀÅÊÇÊÁÅÆ¾Ì� 5Ë¼7ÃÌ�� 8ÃÌ� ÀÅÊ7Í�À48Ó8Ã84Ì�
Æ4Å� 8ÃÌ� Í548Ê5Å4ÇÍ8Ó8Ã84Ì� 8ÐÈ� �ÅÆËÊ� Æ4Å� �4ÆËÊ�ÊËÅ4ÆÕÈ� ÀÅÊ5Ë478ÅÆÕÈ�
ÊÍ7ÅÕÈ��



��

¨ÅÀÇÅÊÁË49=4
� 2SLQLRQ� RQ� WKH� UHVXOWV� RI� WKH� ULVN� $VVHVVPHQW� RI�� ��9LQ\O���
3\UUROLGRQH��(XURSHDQ�&RPPLVVLRQ��6HSWHPEHU������
� (EHUKDUW� -�3���6WUXFWXUDO� DQG� &KHPLFDO� $QDO\VLV� RI�0DWHULDOV ��:LOH\��
(QJODQG�������
� %HUQH� -�%��� 3HFRUD� 5�� '\QDPLF� /LJKW� 6FDWWHULQJ�� :LOH\� ,QWHUVFLHQFH�
3XEOLFDWLRQV��1HZ�<RUN�������
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�� 8OULFK� $GROSKL� DQG� :HUQHU�0LFKDHO� .XOLFKH�� &RLO� GLPHQVLRQV� DQG�
FRQIRUPDWLRQ� RI�PDFURPROHFXOHV� LQ� DTXHRXV�PHGLD� IURP�IORZ�ILHOG�IORZ�
IUDFWLRQDWLRQ�PXOWL�DQJOH�ODVHU�OLJKW�VFDWWHULQJ�LOOXVWUDWHG�E\�VWXGLHV�RQ�
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0HPEHUV��� 0\FRWR[LQV�� HFRQRPLF� DQG� KHDOWK� ULVNV �� &RXQFLO� IRU�
$JULFXOWXUDO�6FLHQFH�7HFKQRORJ\��5HSRUW�1R�������������
�� 0��*DUHLV��-��%DXHU��$��0RQWJHODV�DQG�%��*HGHN��$SSOLHG�(QYLURQPHQWDO�
0LFURELRORJ\������������������������
�� -�� (�� /HQQR[� DQG� /�� -�� 0FHOUR\�� $PHULFDQ� 6RFLHW\� RI� 0LFURELRORJ\��
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�� -�� 1�� 6RIRV�� '�� -�� )DJHUEHUJ� � DQG� &�� /�� 4XDUOHV�� (QYLURQPHQW� DQG�
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�� $��0DKMRXE�DQG�/��%��%XOOHUPDQ��$UFKLYHV�RI�,QVWLWXWH�3DVWHXU�7XQLV��
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�� 0��6NULQMDU��0��'DQHY�DQG�*��'LPLF��)ROLD�0LFURELRORJ\����������������
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�� %DQJKDP� $�'��� 0�0�� 6WDQGLVK� DQG� -�&��:DWNLQV�� ������ 'LIIXVLRQ� RI�
XQLYDOHQW� LRQV� DFURVV� WKH� ODPHOODH� RI� VZROOHQ� SKRVSKROLSLGV��-��0RO��%LR��
����QR�����������
�� *UHJRULDGLV� *�� DQG� $�7�� )ORUHQFH�� ������ /LSRVRPHV� LQ� GUXJ� GHOLYHU\��
&OLQLFDO��GLDJQRVWLF�DQG�RSKWKDOPLF�SRWHQWLDO ��'UXJV�����QR����������
�� 'DYLGVRQ� 5�1��� 6�/�� &URIW�� $�� 6FRWW�� 0��0DLQL�� $�+�� 0RRG\� DQG� $�'��
%U\FHVRQ�� ������ /LSRVRPDO� DPSKRWHULFLQ� %� LQ� GUXJ�UHVLVWDQW� YLVFHUDO�
OHLVKPDQLDVLV��/DQFHW������QR������������
�� .LP�6���������/LSRVRPHV�DV�FDUULHUV�RI�FDQFHU�FKHPRWKHUDS\��&XUUHQW�
VWDWXZ�DQG�IXWXUH�SURVSHFWV��'UXJV�����QR����������
�� *UHJRULDGLV� *��� ������ (QJLQHHULQJ� OLSRVRPHV� IRU� GUXJV� GHOLYHU\��
SURJUHVV�DQG�SUREOHPV��7UHQGV�%LRWHFKQRO�����QR������������
�� )ULHV�/�)���'�0��*RUGRQ��5�/��5LFKDUGV��-�(��(JDQ��0�5��+ROOLQJGDOH��0��
*URVV�� &�� 6LOYHUPDQ� DQG� &�5�� $OYLQJ�� ������ /LSRVRPDO�PDODULD� YDFFLQH� LQ�
KXPDQV�� D� VDIH�DQG�SRWHQW�DGMXYDQW�VWUDWHJ\�� 3URF�1DWO�$FDG�6FL�86$�
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�� <DVXWRPL� <��� 6�� .RHQLJ�� 5�/�� :RRGV�� -�� 0DGVHQ�� 1�0�� :DVVHI�� &�5��
$OYLQJ��+�-��.OHLQ��7�(��1RODQ��/�-��%RRWV��-�$��.HVVOHU�DQG�HW�DO��������$�
YDFFLQH�HOLFLWHG�� VLQJOH� YLUDO� HSLWRSH�VSHFLILF� F\URWR[LF� 7� O\PSKRF\WH�
UHVSRQVH� GRHV� QRW� SURWHFW� DJDLQVW� LQWUDYHQRXV�� FHOO�IUHH� VLPLDQ�
LPPXQRGHILFLHQF\�YLUXV�FKDOOHQJH��-�9LURO�����QR������������
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-U�� ������ ,PPXQRSRWHQWLDWLQJ� UHFRQVWLWXWHG� LQIOXHQ]D� YLUXV� YLULVRPH�
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,QYHVW�����QR�����������
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�� $��=DILURSRXORV��0��.DQGLORJLDQQDNL��&��'DKOHQERUJ� &�$��%RUUHEDHFN��(��
.UDPERYLWLV��,QW��-��0RO��0HG��� �����������
�� 9�3�� 7RUFKLOLQ�� 7�6�� /HYFKHQNR�� .�5��:KLWHPDQ��$�$�� <DURVODYRY��$�0��
7VDWVDNLV��$�.��5L]RV��(�9��0LFKDLORYD��0�,��6KWLOPDQ��$PSKLSKLOLF�SRO\�1�
YLQ\OS\UUROLGRQHV�� V\QWKHVLV�� SURSHUWLHV� DQG� OLSRVRPH� VXUIDFH�
PRGLILFDWLRQ��ELRPDWHULDOV�������������������
�� 'HYDUDMDQ� 5�� $UXQDFKDODP� 9�� .XPDUDVKYDP\� 0'.�� 7DMXGGLQ� ,� DQG�
,RJKHU� 7�� � 'DU]DQ·V� JO\FLGLF� HVWHU� FRQGHQVDWLRQ� UHDFWLRQ� RQ� 3RO\��1�
YLQ\OS\UUROLGRQH���-�$SSO�3RO\P�6FLHQFH���������������������
�� 6��%DULWDNL��(��.UDPERYLWLV��-��$OLIUDJLV��$��.��5L]RV��0��6KWLOPDQ�DQG�$�
0��7VDWVDNLV��,PPXQRUHDFWLYLW\�DQG�OLJKW�VFDWWHULQJ�VWXGLHV�RI�SRO\YLQ\O�
S\UUROLGRQH� SRO\PHULF� GHULYDWLYHV�� -RXUQDO� RI� 1RQ�&U\VWDOOLQH� 6ROLGV
������������������������
�� .HYLQ�:���0DWWLVRQ��8OI�1REEPDQQ�DQG�'DYLG�'RODN��7KH�UROH�RI�WKH�
K\GURG\QDPLF�UDGLXV�LQ�ELRPROHFXODU�FKDUDFWHUL]DWLRQ�
�� ÐÈ784È8=ÈÊÌ�¶7=�ÃV��©Å74ÁÐÁ¾�78Ã�ÆÀ4È8ÅÆ¾�ÎÃ�6Å4�
�� $QGUHZ�5�/HDFK ��0ROHFXODU�0RGHOOLQJ�SULQFLSOHV�DQG�DSSOLFDWLRQV�
�� )UDQN�-HQVHQ��,QWURGXFWLRQ�WR�&RPSXWDWLRQDO�&KHPLVWU\�
�� ZZZ�FDRZ�NXQ�QO�aERUNHQW�FRPSFRXUVH�IUHG�FK��KWPO
�� ZZZ�DVF�HGX�VHPLQDUV�FKHPRYWZ�WVOG����KWPO�
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3RO\PHUV�������������������
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YLWUR� ELRFRPSDWLELOLW\� VWXGLHV� RI� SRO\YLQ\OS\UUROLGRQH� GHULYDWLYHV� ZLWK�
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��

¨Ã�Ê7Å6Ô76ÅÌ�76�6�Å78Ã�ÊÈÅÆ¼��6ËÅÊ5ÅÆ¼��6�ÆËÅ8½Ì
�� �1HDU�&RQVWDQW�/RVV�IURP�&RQGXFWLYLW\�5HOD[DWLRQ�0HDVXUHPHQWV�

LQ�*ODVV\�DQG�&U\VWDOOLQH�/L$O6L�2��
§��.��5L]RV��-��$OLIUDJLV���.��/��1JDL�DQG�3��+HLWMDQV�
-��&KHP��3K\V� ����������������

�� �1HZ� SRO\PHULF� V\VWHPV� ZLWK� FRQWUROOHG� UHOHDVH� DFWLRQ�� D� OLJKW�
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SRO\YLQ\OS\UUROLGRQH� GHULYDWLYHV� ZLWK� DPLQR� DFLG�GHSHQGHQW�
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