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6SRVREQRVW�]DYDULYDZD�PDWHULMDOD�
6SRVREQRVW�]DYDULYDZD�PDWHULMDOD�MH�]QDaDMQD�NDG�QD�RVQRYX�KHPLMVNLK��PHWD�

OXU^NLK�L�IL]LaNLK�RVRELQD�PDWHULMDOD�WUHED�L]YU^LWL�]DYDULYDZH�SRG�RGUH_HQLP�
]DKWHYLPD��

AHOLFL��6SRVREQRVW�]DYDULYDZD�aHOLND�QDMYL^H�]DYLVL�RG�VDGUCDMD�XJTHQLND�
�RWYUGZDYDZH��� RG� YUVWH� WRSTHZD�L�OLYHZD� �SUDWH`LK�HOHPHQDWD�� VHJUHJDFLMH��D�NRG�
OHJLUDQLK� aHOLND� RG� NROLaLQH� OHJLUDMX`LK� HOHPHQDWD�� 8RS^WH� YDCL� GD�� aHOLFL� VL�
URPD^QL�XJTHQLNRP�������&��VX�GREUR�]DYDUTLYL��D�aHOLFL�ERJDWL�XJTHQLNRP�VDPR�
SRG�RGUH_HQLP�XVORYLPD��VX�GREUR�]DYDUTLYL��
*YRC_H���XJTHQLN���OLYHQL�PDWHULMDOL��

=DYLVQR� RG� QDPHQH� UD]OLNXMHPR� SURL]YRGQR� ]DYDULYDZH� �QD� SULPHU� GD� EL� VH�
L]EHJOH� JUH^NH�SUL�OLYHZX��� UHSDUDWXUQR� ]DYDULYDZH�L�NRQVWUXNFLRQR�]DYDULYDZH��
1HOHJLUDQL�aHOLaQL�OLY�GR�R]QDNH�A/�����MH�*6����GREUR�]DYDUTLY��

.RG� UD]XJTHQLVDQRJ� CDUHQRJ� �EHORJ�� WHPSHU� OLYD� L� YUVWD� *7:�6������
RPRJX`DYD�SURL]YRGQR�L�NRQVWUXNFLRQR�]DYDULYDZH�GR�GHETLQH�]LGD�RG���PP��SUHPD�
VYLP�SRVWXSFLPD�]DYDULYDZD�EH]�QDNQDGQRJ�WUHWPDQD��.RG�QHUD]XJTHQLVDQRJ�CDUHQRJ�
�FUQRJ�� WHPSHU� OLYD�� NRQVWUXNFLRQR� ]DYDULYDZH� SUL� PDZLP� RSWHUH`HZLPD� L� SURL�
YRGQR�]DYDULYDZH��DNR�VH�]DYDUHQL�GHORYL�SRVOH�L]ODCX�CDUHZX��

5DQLMD� RJUDQLaHZD� X� SRJOHGX� ]DYDULYDZD� OLYHQLK� PDWHULMDOD� VX� ]ERJ� QRYLK�
WHKQRORJLMD�]DYDULYDZD�SUHYD]L_HQD��
1HCHOH]QL� PDWHULMDODL�� $OXPLQLMXP� L� ZHJRYH� OHJXUH� YH`LQRP� ]DYDUTLYL� SRG�
]D^WLWQLP�JDVRP��:,*�L�0,*���

=D�]DYDULYDZH�WRSTHZHP�QLVX�SRJRGQH�OHJXUH�EDNUD��RORYD�LOL�EL]PXWD��NDR�L�
GHORYL�OLYHQL�SRG�SULWLVNRP��

=D� ]DYDULYDZH� WRSTHZHP� VX� SRJRGQH� OHJXUH� EDNDU�FLQN� L� WR� X� DWPRVIHUL�
]D^WLWQRJ�JDVD��FLQN�EURQ]H���OHJXUH�EDNDU�QLNO��QD�SULPHU�&X1LO�2)HO0Q��L�OHJXUH�
EDNDU���DOXPLQLMXP��DOXPLQLMXP�EURQ]H��QD�SULPHU�&X$��1L���
5D]OLaWL� PHWDOL�� (NRQRPVNL� LVSODWLYD� NRPELQRYDQD� NRQVWUXNFLMD� aHVWR� ]DKWHYD�
VSDMDZH�]DYDULYDZHP�UD]OLaLWLK�PHWDOD�GD�EL�VH�RPRJX`LOR�RSWLPDOQR�LVNRUL^`HZH�
RVRELQD�VYDNRJ�PDWHULMDOD���

1DURaLWR� NRUL^`HQ� SRVWXSDN� MH� ]DYDULYDZH� WUHZHP�� ]DYDULYDZH� XOWUD� ]YX�
NRP��GLIX]LRQR�]DYDULYDZH�L�HOHNWUR�RWSRUQR�WDaNDVWR�]DYDULYDZH��
7HUPRSODVWLaQL�YH^WDaNL�PDWHULMDOL�� VX�]DYDUTLYL�L�WR�VD�LOL�EH]�GRGDWDND�LV�
WRURGQRJ�LOL�GRSXQVNRJ�PDWHULMDOD��



 ��� ������� 	�
 �� ��������������� ������� ��� ��� �������
 

73 

.RQVWUXNFLMVND�L]YR_HZD�

3ULQFLS� 3RVWXSDN�
±6²�³�´�µK¶�²�·U²1¸;¹k·U²kºK»

 

 

¼�½#¾�¿�À\ÁkÂ�½$Ã'Ä#¿�ÀÆÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2ÄËÀk¾�Ì.Ç�½$ÈkÍ1Î ÄË¾�Á�À#ÎÏÁ�À�Ã'À�ÐkÍÑÁkÂ�½.Ò
Ã'Ä#¿�½ÔÓ1À�ÈkÉkÇ.ÉkÕËÓ$½#¾�À�Ç�½UÖ2ÍUÅ×ÁkÈkÉkÃ'Ä#¿kÍËÁkÈkÉkÌ.É�¾�Ø�½ÔÉÆÙUÀ�Ù�½$Ì.¿�À�Ó
ÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Â�½ÚÉkÂkÉÜÛ�Ä.ÅMÊÚÉkÕkÝ.ÞKÇ�½�Î7Á�Àk¾�Ì.Í.Á�½#Øß¾�ÄÚÙUÀk¾�Ì�½ÚØkÀ�ÈkÉ�¾�Ì.ÉßÍ
ÁkÈ�½#Øk¾�ÉÆÅ1½ÔÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2ÄàÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Â�½áÃY½#ÊÚÉkÕÔÙUÄUÛUâ2Ék¿�½àÅ1Û�À�Ó
¿kÉ�Å1½ªÌUÄ#Õ.¿�À�Ò Ä.ØkÀ�¿�À�Ã'¾�Ø�ÉkÕÚÁkÈ�Ä#Ù.¿�Àk¾�Ì.É7Ý

ã6ä7å.´�µ^»�æ�»�ç�èM¸;µUæ.ä7å.´�µK¶�²�·U²1¸;¹k·U²kºK»

 

 

éMÂ�Ä.Ø�Ì.È�À�ÂkÍ.êk¿kÉkÃëÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Ä#ÃëÄ#Â�Ä.Ø�Ì.ÈkÉkêk¿kÉìÂkÍUØì¾�Ä>ÍU¾1Ò
Á�Àk¾�Ì�½$Ç.âK½ßÉíÀ�Ù.ÈkîK½$Ç�½ßÉ�Å�Ã'Ä.ï�ÍÜÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½$¿�À�ÓðÙUÄ#Â�½ßÉÏÙUÀ�Ù�½$Ì.¿�À�Ó
ÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Â�½ñÄ#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�ÙUÄ�Ý7òóÁkÈ�½#Øk¾�Éõô;ö�÷áÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Êð½UÖ�ÂkÍUØø¾�Ä
ÍU¾�Á�Àk¾�Ì�½$Ç.âK½ù¿�½�Î ÁkÈ�Ä×ÁkÈkÉkÃ;Ékú�½#Ê2Ä#ÃûÄ#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�ÙUÄÔü�½#ý�ÖMØ�È�½$ÌUØ�ÉkÃ
¾�Á�À#Î Ä#Ãàü�Û�ýM½KÅ1½$Ì.ÉkÃù¿�½$Ó�ÂkÉkÃ×À�Ù.Ç�½�Î�½#Ê2Ä#Ã×Ä#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�ÙUÄKÀ�ÙßÀk¾�¿�À�Ç�Ò
¿�À�ÓþÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Â�½ÿü ú�ý�Ý��ª½$¿�½#¾Ë¾�ÄÆÍ.Á�À�Ì.È�ÄUÛUâK½$Ç�½�Î Í Í.Ó�Â�½$Ç.¿�À�Ã
À�ÛUÂ�À�îðÄ#¿�Ä^Ä#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�ÙUÄ^ØkÀ#Î ÉkÃY½ß¾�ÄKÁ�Àk¾�Ì.Ékî2ÍßÌ.È�½$îðÄ#¿�½K¾�ÇUÀ#Î ¾�Ì.Ç�½
¾�Á�À#Î Ä#Ç�½ªÉß¾�Ì�½.ÛUÉkÂk¿kÉ.Î ÉßÄ#Â�Ä.Ø�Ì.ÈkÉkêk¿kÉKÂkÍUØ�Ý

�Mæ�»�ç�èM¸;µUæ.ä7å.´�µù¶�²�·U²1¸;¹k·U²kºK»��kµ�����¸6²	�Kç�µ�

 � ������

 
 

 

éMÂ�Ä.Ø�Ì.ÈkÉkêk¿kÉàÂkÍUØà¾�ÄùÀ�Ù.ÈkîK½$Ç�½ É�Å�Ã'Ä.ï�Í×Ä#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�Ù.¿�Ä î2Ékú�Ä É
Å1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½$¿�À�ÓõÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Â�½ Á�À�Ù×¾�Â�À#Î Ä#ÃÿÁkÈ�½�� Ø�½UÝ��^¾�ÌUÀ�ÁkâðÄ#¿kÉ
ÁkÈ�½��Ü½#ØøÀ�ÛUÈ�½#Å�Í1Î Ä Ì.È�Àk¾�Ø�ÍÜÉ�Å�¿�½$ÙÜÃ'Ä#Ì�½$Âk¿�À�ÓßØ�Í.Á�½$Ì.ÉkÂ�½UÖ7½^ÁkÈ�ÄUÒ
Àk¾�Ì�½$ÂkÉËÙUÄ.ÀÑÁkÈ�½�� Ø�½áÀk¾�Ì�½�Î Äá¿�Ä#ÁkÈ�À�Ã'Ä.Ê2Ä#¿7Ý��;È�Àk¾�Ø�½×ÉË¿�Ä#É�¾1Ò
ÌUÀ�ÁkâðÄ#¿kÉ

 
ÁkÈ�½��Ü½#Ø

 
¾�Ì.Ç�½$È�½�Î ÍáÅ1½��^Ì.ÉkÌ.¿kÉÑ¾�Â�À#Î^À�Ùá¾�Á�À�â2¿�Äá½$Ì�Ò

Ã'Àk¾��2Ä#È�Ä�Öª½ É�¾�ÌUÀ�Ç.È�Ä#Ã'Ä#¿�ÀáÙUÄ#ÂkÍ1Î Í×Ø�½#ÀáÌUÀ�ÁkÂ�À�Ì.¿kÉàÉ�Å�À�Â�½$ÌUÀ�È7Ö
ØkÀ#Î ÉßÁkÈ�À�Ù.Í.îK½$Ç�½ Ç.È�Ä#Ã'ÄÚÕ.Â�½#ïkÄ.Êð½UÝ��2À�ÈkÉ�¾�Ì.Éß¾�ÄÚÅ1½ Å1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Ä
¿�Ä#Â�Ä#Ó�ÉkÈ�½$¿kÉkÕkÖ�¿kÉ�¾�ØkÀ�Â�Ä#Ó�ÉkÈ�½$¿kÉkÕÜÉíÇ.É�¾�ÀkØkÀ�Ò Â�Ä#Ó�ÉkÈ�½$¿kÉkÕÜê�Ä#ÂkÉ�Ø�½
Ò�Ç�½$Ì.È�Àk¾�Ì�½$Âk¿kÉkÕßÉÜÕUÄ#Ã;É.Î ¾�Ø�É Á�Àk¾�ÌUÀ#Î�½$¿kÉkÕkÖ.ÍUÅªÁkÈkÉkÃ'Ä#¿kÍßÀ�Ù.Ó1À�Ç�½.Ò
È�½�Î Í.Ð�ÄÚÄ#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�Ù.¿�Ä î2Ékú�Ä ÉKÁkÈ�½�� Ø�½UÝ

 � ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»��kµ��^èM¸;µk³�ç�µ�

 

 

�^Àk¾�Ì.Í.Á�½#Ø ¾�ÄíÅ1½#¾�¿kÉkÇ�½ñ¿�½ÏØkÀ�ÈkÉ��^Ð�Ä.ÊÚÍíÌUÀ�ÁkÂ�À�ÌUÄíÀk¾�Â�À�Û�ÀkïkÄ#¿�Ä
ÁkÈkÉáÁkÈ�À�Ì.Ékú�½#ÊÚÍùÄ#Â�Ä.Ø�Ì.ÈkÉkêk¿�Ä ¾�Ì.ÈkÍ1Î Ä Ø�È�ÀkÅñÈ�½#¾�ÌUÀ�ÁáÄ#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�Ò
ÁkÈ�À�ÇUÀ�Ù.â2ÉkÇUÀ�ÓKÁkÈ�½�� Ø�½ßÇUÄ#ÂkÉ�ØkÀ�ÓKÀ�Ã'¾�ØkÀ�ÓKÀ�Ì.Á�À�È�½UÝ��Y½ßÈ�½#Å�ÂkÉ�Ø�Í
À�ÙøÀk¾�Ì�½$ÂkÉkÕíÁ�Àk¾�Ì.Í.Á�½#Ø�½ÏÄ#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�ÂkÍ.êk¿�À�ÓÜÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Êð½UÖ�ÂkÍUØõ¾�Ä
ÍU¾�Á�Àk¾�Ì�½$Ç.âK½ðÉñÀ�Ù.ÈkîK½$Ç�½K¾1½$Ã'À ¿�½ðÁ�À�ê�Ä#ÌUØ�ÍßÁkÈ�À�ú�Ä.¾1½ðÙUÀkØÜ¾�ÄK¿�Ä
¾�Ì.ÇUÀ�ÈkÉ Ø�Í.Á�½$Ì.ÉkÂ�ÀøÌUÄ#êk¿�ÄñÌ.È�Àk¾�ØkÄÏØkÀ#Î�½ÜÓ$½ Ó$½#¾�É7Ý��ßÈ�Ä.Ø�ÉkÙ�½#Ê2Ä#Ã
Ä#Â�Ä.Ø�Ì.ÈkÉkêk¿�À�ÓñÂkÍUØ�½í¿�ÄøÁkÈ�Ä.Ø�ÉkÙ�½ø¾�ÄøÉùÄ#Â�Ä.Ø�Ì.ÈkÉkêk¿�À ØkÀ�Â�À�Ö�Î Ä#È
¾�Ì.ÈkÍ1Î�½ ¿�½#¾�Ì�½$Ç.âK½ Ù�½ ÌUÄ#ê�Ä É�Å�Ã'Ä.ï�Í×Ä#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�Ù.¿�Ä î2Ékú�Ä ÉÔÀk¾1Ò
¿�À�Ç.¿�À�ÓYÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Â�½ªÁkÈ�Ä.ØkÀðÌUÄ#êk¿�Ä Ì.È�Àk¾�ØkÄ�Ý

� ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»Y´�»�è^µ �� !K¹k·kµ�
Ô»�æ�»�ç�èM¸;µ��kµ�

äÜ¹U´�» ¸;èK´�µ�
#"�²�³�ä

 
( $	%'& ) 

 

(�) *
 
Å1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Ä Î Ä Ã'Ä#ÌUÀ�Ù Ä#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�ÂkÍ.êk¿�À�Ó Å1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Êð½

ÇUÀ�Â+�ÚÈ�½$Ã'¾�ØkÀ�Ã@Ä#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�ÙUÀ�Ã É ½$ÈkÓ1À�¿�À�Ã Ø�½#À Å1½��^Ì.ÉkÌ.¿kÉkÃ
Ó$½#¾�À�ÃMÝ

 

� ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»ªè^µ�� !K¹ �
·kµ�
Ô»�æ�»�ç�èM¸;µ��U´�µ�

, ¹�-kµ�
 ä^¶�²	�^è^¹kè^¹
ä+".!K»�´	�k¹kµUç�³�¹��U²0/21 & ý
 

 

�'À�Ákâ2ÉkÇ�½KÄ#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�Ù.¿�½ðî2Ékú�½ßü43$ý;ÙUÀ�ÇUÀ�Ù.ÉÜ¾�ÄðÁkÈ�Ä.ØkÀ^ÇUÀkï�Ékú�Ä^ü 5Uý
ØkÀ#Î�½ÑÎ ÄÆÁ�À�ÇUÄ.Å1½$¿�½Æ¾1½ÑÎ Ä#Ù.¿kÉkÃ Á�À�Â�À�Ã É�Å�ÇUÀ�È�½ÔÎ Ä#Ù.¿�Àk¾�Ã'Ä#Èk¿�Ä
¾�Ì.ÈkÍ1Î Äßü 6Uý�Ý87×Ékú�½ÚÁkÈ�À�Â�½#Å�É Ø�È�ÀkÅMÃ;Â�½#Å�¿kÉkúkÍ^ü 9Uý�Ö.ØkÀ#Î�½Ú¾�ÂkÍ.î2É^Å1½
ÍU¾�Ã'Ä#È�½$Ç�½#Ê2ÄßÅ1½��^Ì.ÉkÌ.¿�À�Ó0:�;=<UÓ$½#¾1½ð¿�½KÅ�À�¿kÍ^¾�Á�½�Î�½#Êð½UÝ��Y½0>@? *
Å1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2ÄûÁkÈkÉkÃ'Ä.ÊÚÍ1Î Äû¾�Ä Î Ä#Ù.¿�Àk¾�Ã'Ä#Èk¿�½ ¾�Ì.ÈkÍ1Î�½ À�ÛUÈk¿kÍ.ÌUÄ
Á�À�Â�½$Èk¿�Àk¾�Ì.É7Ý

� ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»ªèM¸;»�ºK»'

�Y½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2ÄàÌ.È�Ä.Ê2Ä#ÃÿÎ ÄáÁkÈ�À�ú�Ä.¾ ÍÔØkÀ�Ã'Äà¾�ÄáÌUÀ�ÁkÂ�À�Ì�½áÅ1½áÅ1½.Ò
Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Ä^¾�Ì.Ç�½$È�½KÙ.ÉkÈ�Ä.Ø�Ì.¿kÉkÃùÁkÈ�Ä#Ì.Ç�½$È�½#Ê2Ä#ÃùÃ'Ä#Õ�½$¿kÉkê�ØkÄßÄ#¿�Ä#È�Ò
Ó�É.Î Ä Í>ÌUÀ�ÁkÂ�À�Ì.¿kÍ>¿�½ ÙUÀ�Ù.ÉkÈk¿kÉkÃ Á�À�Ç.È��^Ék¿�½$ÃY½ Å1½$Ç�½$È�Ä#¿kÉkÕ
ÙUÄ#Â�À�Ç�½UÝ

��
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3ULQFLS� 3RVWXSDN�
� ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»*äkæ�èM¸6²k¶$·$äkç�µ�
 �ßÈkÉ Í.ÂkÌ.È�½#Å�Ç.Í.êk¿�À�Ã Å1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#ÊÚÍ@¾�Á�À#Î ¾�Ä À�ÛUÈ�½#Å�Í1Î Ä É�¾1Ò

ÌUÀ�Ç.È�Ä#Ã'Ä#¿kÉkÃ ÙUÄ#Â�À�Ç�½#Ê2Ä#Ã Ã'Ä#Õ�½$¿kÉkê�Ø�ÉkÕ Àk¾�úkÉkÂ�½$úkÉ.Î�½ ÇUÄ#ÂkÉ�ØkÄ�ÚÈ�Ä.Ø�ÇUÄUÒ ¿kúkÉ.Î Ä ÉáÃY½$Â�Ä ¾�ÉkÂ�Ä ÁkÈkÉkÌ.É�¾�Ø�½UÝ��'À�ÁkÂ�À�Ì�½ Àk¾�Â�À�Û�ÀkïkÄ#¿�½
Ã'Ä#Õ�½$¿kÉkê�Ø�ÉkÃ Ç.É�ÛUÈkÉkÈ�½#Ê2Ä#Ã ÁkÈ�Ä.Ø�Â�À�ÁkâðÄ#¿kÉkÕÔÙUÄ#Â�À�Ç�½á¿�½×ÃY½$Â�À#Î
Á�À�Ç.È��^Ék¿kÉ ü Ã;É�Ø�È�À�Á�À�Ç.È��^Ék¿kÉ�ýàÙUÀ�ÇUÀ�Ù.É ÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Âû¿�½�Î ÁkÈ�Ä Í
¾�Ì�½#Ê2ÄÜÁkÂ�½#¾�Ì.Ékêk¿�Àk¾�Ì.É7Ö7½ Å1½$Ì.ÉkÃÔ¾�Ä Í.ÇUÀ�Ù.Éø¾�ÉkÂ�½^ÁkÈkÉkÌ.É�¾�Ø�½^êkÉkÃ'Ä
¾�Ä ÙUÀ�ÛUÉ.Î�½ªêkÇ.È�¾�Ì2¾�Á�À#Î�Ý

� ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»A
ªæk²��
¶$µ�
Ô»�æ�»�ç�èM¸;µU´k² �'À�ÁkÂ�À�Ì�½ÿ¾�ÄÿÙUÀ�ÛUÉ.Î�½óÛ�À�ÃYÛk½$ÈkÙUÀ�Ç�½#Ê2Ä#Ã Ã'Ä.¾�Ì�½ ¾�Á�À#Î�½ÆÃ;Â�½#Å�À�Ã

Ä#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�¿�½ ÇUÄ#ÂkÉ�ØkÄÏÛUÈ�Å�Ék¿�Ä�Ý��ßÈkÉøÍ.Ù�½$ÈkÍÏÄ#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�¿�½^ÍñÀk¾�¿�À�Ç.¿kÉ
ÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Â7Ö�ÁkÈ�Ä#Ì.Ç�½$È�½í¾�ÄøÊÚÉkÕUÀ�Ç�½ÏØ�Ék¿�Ä#Ì.Ékê�Ø�½ÏÄ#¿�Ä#ÈkÓ�É.Î�½ñÍíÌUÀ�Á�Ò
Â�À�Ì.¿kÍkÝB�Y½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Äõ¾�Äø¿�½�Î ê�Ä8�^Ð�ÄøÉ�Å�ÇUÀ�Ù.ÉùÍõÇ.É�¾�ÀkØkÀ�ÃþÇ�½#Ø�Í.Ã;Í
È�Ä#Ù�½DCkÖ 3E9�Ò 3EC F Ûk½$È�½UÝYéMÂ�Ä.Ø�Ì.È�À�¿kÉÑ¾�ÄùÄ#Ã;ÉkÌ.Í1Î ÍùÉ�ÅøÅ1½$Ó�È�Ä�Î�½$¿�ÄùØ�½.Ò
ÌUÀ�ÙUÄðü 5�G�C�CIH4:;ý�Ý

� ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»Yæk²�³�» ¸;µ�

�'À�ÁkâðÄ.Ê2ÄÿÉkÇ.Ékú�½ÿÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½$¿kÉkÕóÙUÄ#Â�À�Ç�½Æ¿�½#¾�Ì�½�Î Ä ÙUÄ#Â�À�Ç�½#Ê2Ä#Ã
ØkÀ�¿kú�Ä#¿kÌ.ÈkÉ�¾1½$¿�À�Ó ¾�¿�À�Á�½>ØkÀ�ÕUÄ#È�Ä#¿kÌ.¿�Ä>¾�ÇUÄ#Ì.Â�Àk¾�Ì.É ÍU¾�Ã'Ä#È�Ä#¿�Ä
À�ÁkÌ.Ékê�Ø�ÉkÃÆ¾�À�êkÉkÇ.ÉkÃY½í¿�½øÅ1½$Ç�½$È�Ä#¿kÉ ÙUÄ.À�Ý�éMÃ;ÉkÌUÀ�Ç�½$¿�½í¾�ÇUÄ#Ì.Â�Àk¾�Ì
Á�½$Ù�½õ¿�½õÍU¾�Ã'Ä#È�½$Ç ½�Î Í.Ð�Ä À�Ó�Â�Ä#Ù�½$Â�À�Ö;ÉáÁkÈ�Ä.ØkÀáÀ�ÁkÌ.Ékê�ØkÀ�Óí¾�À�êkÉkÇ�½�2ÀkØ�ÍU¾�ÉkÈ�½Ü¾�ÄÜ¿�½ Á�À�Ç.È��^Ék¿kÍkÖ�ÂkÉk¿kÉ.Î ÍkÖ�Ì�½$ê�Ø�ÍÜÉkÂkÉíÓ�ÈkÍ.ÁkÍÜÌ�½$ê�½#Ø�½
¿�½ Å1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½$¿�À�ÃøÁkÈ�Ä#Ù.Ã'Ä#Ì.ÍkÝ

JÜ´	�$äkç	-k¹kµU´�µK¶�²�·U²1¸;¹k·U²kºK» �2À�ÙÔÉk¿kÙ.ÍUØ�úkÉ�À�¿�À�Óù¿�½$êkÉk¿�½á¾�Á�½�Î�½#Êð½×Ã'Ä#Ì�½$Â�½UÖ ØkÀ�ÂkÉkêkÉk¿�½×ÌUÀ�Á�Ò
Â�À�ÌUÄàÁ�À�Ì.È�ÄUÛU¿�½àÅ1½à¾�Ì�½$Á�½#Ê2ÄÔ¾�Ì.È�½$¿kÉkú�½áÃ'Ä#Ì�½$Â�½áÀk¾�Â�À�Ûk½#ï�½á¾�Ä
Ä#Â�Ä.Ø�Ì.È�À�ÃY½$Ó�¿�Ä#Ì.¿�À�Ã Ék¿kÙ.ÍUØ�úkÉ.Î À�Ã Á�À�Ã'À�ÐkÍß¾�Ì.ÈkÍ1Î ÄðÇ.É�¾�ÀkØkÄK�ÚÈ�Ä.Ø�Ò
ÇUÄ#¿kúkÉ.Î Ä�Ý.ò2È�Ä.ï�½�Î ÉÜ¾�ÍKÌ�½#ØkÀ ØkÀ�¿�¾�Ì.ÈkÍ.É�¾1½$¿kÉ^Ù�½2À�ÛUÉkêk¿�ÀßÉkÃY½�Î ÍðÙ.Ç�½
Ék¿kÙ.ÍUØ�ÌUÀ�È�½UÖUÀ�ÙßØkÀ#Î ÉkÕÚÎ Ä#Ù�½$¿ ¾�ÂkÍ.î2É Å1½ÚÁkÈ�Ä#Ù.Ó�È�Ä#Ç�½#Ê2Ä�ÖU½ÚÙ.ÈkÍ.Ó�É Å1½
Å1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Ä�Ý

� ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»
³�·k»�èKæ�µk³�´�µ�

»�´�» ¸L"¹.M.µ�


�Y½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Ä×¾�Ä×Å1½#¾�¿kÉkÇ�½ ¿�½N�2ÀkØ�ÍU¾�ÉkÈ�½#ÊÚÍá¾�ÇUÄ#Ì.Â�Àk¾�¿�À�Ó ¾�¿�À�Á�½
ÁkÈkÉ>ê�Ä#Ã;Í ¾�Ä Á�Àk¾�Ì.ÉkîðÄ ÇUÄ#ÂkÉ�Ø�½ ØkÀ�¿kú�Ä#¿kÌ.È�½$úkÉ.Î�½ Ä#¿�Ä#ÈkÓ�É.Î Ä�Ý
ò2È�Ä.ï�½�Î2Å1½øÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Äø¾�ÇUÄ#Ì.Â�Àk¾�¿kÉkÃ\Å�È�½$úkÉkÃY½UÖ�¿�½í¾�ÂkÉkúkÉ7Ö6¾1½#¾1Ò
ÌUÀ#Î Éõ¾�ÄÜÉ�ÅKÉkÃ;ÁkÍ.Â�¾�¿�ÄñØk¾�Ä#¿�À�¿�À�ÇUÄÜÂ�½$Ã;Á�Äíü43$ý�Ö�êkÉ.Î�½ðÎ Ä î2ÉkîK½ñü 5Uý
¾�Ã'Ä8�^ÌUÄ#¿�½ÔÍËî2Ékî2ÉÆÄ#ÂkÉkÁkÌ.Ékêk¿�À�ÓáÀ�Ó�Â�Ä#Ù�½$Â�½Ëü 6Uý�Ö2À�ÙËØkÀ#Î Ä#Óá¾�Ä
È�Ä��ÚÂ�Ä.Ø�Ì.Í1Î ÍK¾�ÇUÄ#Ì.Â�Àk¾�¿kÉ Å�È�½$úkÉñü 9Uý*ÁkÈ�À�Â�½#Å�ÄðØ�È�ÀkÅªØ�Ç�½$Èkúk¿�ÀßÀkØ�¿�À
ü GUý ÉøÁ�½$Ù�½�Î Íñ¿�½ Ã'Ä.¾�ÌUÀø¾�Á�À#Î�½ÏüPO.ý�Ý�òÿÌUÀkØ�ÍÏÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Êð½ ÙUÀ�ÇUÀ�Ù.É
¾�ÄÚÅ1½��^Ì.ÉkÌ.¿kÉKÓ$½#¾ªüP:�;�Q�Ö=?=R�ÖES=T1ý6Ø�È�ÀkÅYÀ�Ì.ÇUÀ�È ü UUý�Ý

V^¹IWMäk¶$¹kµU´�µK¶�²�·U²1¸;¹k·U²kºK» �^Àk¾�Ì.Í.Á�½#Øõ¾�ÄÏÅ1½#¾�¿kÉkÇ�½Ü¿�½ÜÙ.É+�ÚÍUÅ�É.Î É ½$ÌUÀ�ÃY½ÜÉ�Å�Ã'Ä.ï�ÍÏÅ1½$Ç�½$È�Ä#¿kÉkÕ
ÙUÄ#Â�À�Ç�½UÝX�YÉ+�ÚÍUÅ�¿�À ¾�Á�½�Î�½#Ê2Äí¾�ÄÏÉ�Å�ÇUÀ�Ù.É ÍíÁ�Àk¾�ÄUÛU¿kÉkÃËÍ.È�Ä.ï�½�Î ÉkÃY½
¾1½ Ç�½#Ø�Í.Ã'¾�Ø�ÉkÃ ØkÀ�Ã'À�È�½$ÃY½ ü43$ýÆÉkÂkÉ Å1½��^Ì.ÉkÌ.¿kÉkÃ Ó$½#¾�À�Ç.ÉkÃY½UÝ
ò2È�Ä.ï�½�ÎàÁ�Àk¾�Ä#Ù.Í1Î ÄûÁ�À�ÂkÍ.Ó�Í ü 5UýþÅ1½ Í.ÇUÀkïkÄ.Ê2Ä ¾�ÉkÂ�ÄûÁkÈkÉkÌ.É�¾�Ø�½
ü G�Y�5�C�>@Z�?ªý'¿�½KÅ1½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½$¿�ÄKÙUÄ#Â�À�ÇUÄ ü 9Uý'ÉÜ¾�É�¾�ÌUÄ#ÃùÅ1½ðÅ1½$Ó�È�Ä#Ç�½#Ê2Ä
ü 6Uý�Ý��ßÈkÉàÈ�½$Ù.ÍùÍùÇ�½#Ø�Í.Í.Ã;Íàü È�Ä#Ù�½[CkÖ C�3E6�Y�CkÖ C�3E6+\ ]_^�`4a b0c deR defKÁ�À�Ì�Ò
È�ÄUÛU¿�ÀÔÎ ÄÔÙUÄ#Â�À�ÇUÄÑÅ1½$Ó�È�Ä#Ç�½$Ì.É\ÙUÀËÌUÄ#Ã;Á�Ä#È�½$Ì.Í.È�Äà¿�Ä8�^ÌUÀËÉ�¾�Á�À�Ù
¾�À�ÂkÉkÙ.ÍU¾ÚÂkÉk¿kÉ.Î ÄßÉÏÅ1½$Ì.ÉkÃùÍ.ÇUÄ.¾�Ì.ÉÜÁkÈkÉkÌ.É�¾1½#Ø Ù�½ßÛUÉÜ¿�½#¾�Ì�½$Â�ÀÜ¾�Á�½.Ò
Î�½#Ê2Ä ¿�½ª¿kÉkÇUÀ�Íð½$ÌUÀ�ÃY½UÝ

� ²�·U²1¸;¹k·U²kºK»ª»�ç�³��Uæ�µU¶$¹k·kµ�
 �^Àk¾�Ì.Í.Á�½#Ø ¾�ÄøÅ1½#¾�¿kÉkÇ�½Ï¿�½í¾�Á�½�Î�½#ÊÚÍíÁ�À�ÙíÙUÄ�Î ¾�Ì.ÇUÀ�ÃËÙ.Ék¿�½$Ã;Ékê�ØkÀ�Ó
ÁkÈkÉkÌ.É�¾�Ø�½á¾�Ì.ÇUÀ�È�Ä#¿�À�Ó Â�ÀkØ�½$Âk¿�À�ÃûÄ.Øk¾�ÁkÂ�ÀkÅ�É.Î À�ÃûÀ�Ù.Ó1À�Ç�½$È�½�Î Í.Ð�Ä#Ó
ÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$Â�½UÝ	�Y½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2ÄñÄ.Øk¾�ÁkÂ�ÀkÅ�É.Î À�ÃàÁkÈkÉkÃ'Ä.ÊÚÍ1Î ÄÜ¾�ÄÜÅ1½ ¾�Á�½.Ò
Î�½#Ê2Ä É É�Å�È�½$Ù.Í Ù.ÇUÀk¾�Â�À#Î ¿kÉkÕ ÁkÈ�Ä.¾�Ä.Ø�½UÝD�YÇUÀk¾�Â�À#Î ¿kÉ ÁkÈ�Ä.¾�Ä#úkÉ
ÁkÈkÉkÃ'Ä.ÊÚÍ1Î Íí¾�Äñ¿�ÄÏ¾1½$Ã'ÀõÅ1½ÜÈ�½$Ç.¿�ÄñÙUÄ#Â�À�ÇUÄÏØ�½#À��^ÌUÀø¾�ÍñÂkÉkÃ'À�Ç.É
ÇUÄ#Ð É Å1½ûú�Ä#Ç.É É È�Ä.Å�Ä#ÈkÇUÀ�½$È�Ä�Ýg�Y½$Ç�½$ÈkÉkÇ�½#Ê2Ä Ä.Øk¾�ÁkÂ�ÀkÅ�É.Î À�Ã
À�Ã'À�Ó�Í.ÐkÍ1Î ÄÆÙ�½K¾�ÄðÃ'Ä.ï�ÍU¾�À�ÛU¿�À ¾�Á�À#Î ÄðÈ�½#Å�ÂkÉkêkÉkÌ.É ÃY½$ÌUÄ#ÈkÉ.Î�½$ÂkÉ7Ö.Á�½
ÉKÃ'Ä#Ì�½$ÂkÉß¾1½ª¿�Ä#Ã'Ä#Ì�½$ÂkÉkÃY½UÝ
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.RQVWUXNFLRQD�L]YR_HZD�
 

3ULPHU� 2EMD^ZHZH�

 

.RQVWUXNWLYQD� UH^HZD� ]D� GREDU� L]JOHG�
WDaNDVWLK�YDURYD��
D� ]DRETHQD�XGXETHZD�NRG�]DRETHQLK�YUKRYD�
HOHNWURGD��

E� JODWND� SRYU^LQD� GRELMHQD� UH]DZHP� LOL�
EUX^HZHP��

F� JODWND� VSRTQD� SRYU^LQD� � NRG� ^LURNLK�
HOHNWURGD��

G� LVSXSaHZD�REOLND�]DNLYDND�NRG�HOHNWURGD�
VD�^XSTLP�YUKRYLPD��

 

 

=DYDULYDZH�OLPRYD�UD]OLaLWH�GHETLQH��
�
D� UD]OLaLWD�GHETLQD�HOHNWURGD��
E� XSX^WDZH�GHETHJ�OLPD��
F� G��GYRVWUXNR�WDaNDVWR�]DYDULYDZH��
H� VSDMDZH�WUH`HJ�GHOD�NDR�PH_XGHOD��
I� ]DYDULYDZH�GHOD�VD�LVSXVWRP��

 

6SRMHYL�]DYDULYDZHP�GHORYD�VD�LVSXVWRP��
D� YL^HVWUXNR�]DYDULYDZH��
E� GHORYL� RG� OLPD� SRVWDYTHQL� SRG� SUDYLP�
XJORP��

F� LVSXVWL�]D�RVWYDULYDZH�GREURJ�SRORCDMD��
G� SRVUHGQL� VSRM� GHORYD� VD� LVSXVWRP�� VWD�
QGDUGQR� SRVWDYTDZH�� �� L� �� GHORYL� NRML� VH�
VSDMDMX����SRNULYHQL�OLP��

     

6SRM�]DYDULYDZHP��
�

a) SUHNORSQL�^DY��
b) aHRQL��JZHaHQL��^DY��
c) WDaNDVWL�^DY��

 

AHRQL�]DYDUHQL�VSRM��
a) L]ERaHQL�VSRM��
b) ]DYDULYDZH�VWDSDZHP��

 

AHRQL� ]DYDUHQL� VSRM� NRG� UD]OLaLWLK� SUH�
VHND��
D� GYD�RNUXJOD�GHOD��
E� RNUXJOL�GHR�L�FHY��
F� GYH�FHYL��

 

AHRQL� ]DYDUHQL� VSRM� XJDRQR� SRVWDYTHQLK�
GHORYD��
D� RNYLUQL�VSRM�XJDRQLK�SURILOD��
E� RNUXJOL�^WDS�VD�RNUXJOLP�^WDSRP�X��
7��VSRMX��

F� XJDRQL�SURILO�VD�RNUXJOLP�^WDSRP��
G� WDQNL�OLP�L�RNUXJOL�^WDS��

��
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7DEHOD�������=$9$5(1,�632-�

�	��
���� ������� 
 ��� �� ���� 1D]LY�L�YUHGQRVW�

a � � ����� GHETLQD�^DYD�

zl � � ����� UDaXQVND�GXCLQD�^DYD� a2z � OO �

O � � ����� XNXSQD�GXCLQD�^DYD� �

zV � � � � ����! � QRUPDOQL�QDSRQ�RG�]DWH]DZD�X�VXaHRQRP�]DYDUHQRP�VSRMX� zzz A/F V �

) " � � �#� ]DWH]X`D�VLOD�

$ " � � ����! �
SRYU^LQD�SUHVHND�]DYDUD���

zz ·aA O � � �VXaHRQL�^DY��

4/)1(dA 22
z <�S� � �VXaHRQL�^DY�SR�VSRTD^ZRM��FLOLQGULaQRM�

� SRYU^LQL�

sV � � � � ����! � QRUPDOQL�QDSRQ�RG�VDYLMDZD� W/Ms  V �

:� � ���	$ �
RWSRUQL�PRPHQW�SRYU^LQH�SUHVHND�]DYDUD�

� 6/alW 2
z � � � ��]D�VXaHRQL�^DY���

� 32/)1(dW 43 <�S� � ��]D�VXaHRQL�^DY�SR�VSRTD^ZRM�

�� � � � FLOLQGULaQRM�SRYU^LQL�

tW � � � � ����! � WDQJHQWQL�QDSRQ�RG�XYLMDZD� pt W/T W  

: % � � ���	$ � SRODUQL�RWSRUQL�PRPHQW� )1(16/dW 42
p <�S� ��]D�VXaHRQL�^DY�

SR�VSRTD^ZRM�FLOLQGULaQRM�SRYU^LQL�

sW � � � � ����! � WDQJHQWQL�QDSRQ�RG�VPLFDZD� A/Fss  W �

sF � � �#� VPLaX`D�VLOD�

$� � ����! � SRYU^LQD�^DYD�L]ORCHQD�VPLFDZX adA �S� �

6� Í VWHSHQ�VLJXUQRVWL�� 6/S TMT V ��� )25,1(S/ TTM y WW �� �

� � � VV /S DMD ��� )5,125,1(S/ DDM &''(( �

TMV � VWHSHQ�aYUVWR`H�]DYDUHQRJ�VSRMD������y�����

1T[ � ) IDNWRU�REOLND�

11T  [ �]D�VXaHRQL�^DY�� 8,01T  [ �]D�XJDRQL�L�SUHNORSQL�^DY�

2T[ � ) IDNWRU�NYDOLWHWD�� 12  [T �]D�L�L�LL�NODVX�NYDOLWHWD�

9,08,02 y [T �]D�]D�LLL�L�LY�NODVX�NYDOLWHWD�

MDV � * + , -�-�. / GLQDPLaND�L]GUCTTLYRVW�]DYDUHQRJ�VSRMD� 21DDM ·· [[V V �

DV � * + , -�-�. / GLQDPLaND�L]GUCTLYRVW�RVQRYQRJ�PDWHULMDOD�

1[ � ) IDNWRU�REOLND�^DYD�X�]DYLVQRVWL�RG�YUVWH�QDSUH]DZD�

2[ � ) IDNWRU�NYDOLWHWD�

dozV � * + , -�-�. / GR]YRTHQL�QDSRQ�� TTMdoz S/V V �� DDMdoz S/V V �

G� * -�-�/ SUHaQLN�WDaNH��
02123 465�7 8:9<;>= 9�=?7 8@=?7 8:9�ABA29�C C29�80 D 9FE G:9HE E?9 = 5@= 5 9 = AI= 5 9 = D

�

W � * + , -�-�. / WDQJHQWQL�QDSRQ�RG�VPLFDZD� i··d/F4 2
1 S W �

) J � * +#/ VLOD�SR�MHGQRM�WDaNL�

L� ) EURM�UDYQL�VPLFDZD�

6� VWHSHQ�VLJXUQRVWL� VW /6,0S M � 6� �����y�����
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