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� �̧Ç�Æ���Ú�â�ß�×���Ü�á�Ü�ç�Ü�Ø�Ø�ß��� ���é�Ô�á�Ô�Ù���¥�£�£�¨��� ���Ø�á�Þ�Ø�ß���é�â�â�å���æ�ç�å�â�â�à �ã�å�â�×�è�Ö�Ø�á�ç�Ø�á���Ø�á���æ�ã�Ø�Ö�Ü�Ù�Ü�Ø�Þ�Ø

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

�· �Ø�í�Ø���ç�ê�Ø�Ø���æ�Ø�Ö�ç�â�å�Ø�á���é�Ø�å�â�â�å�í�Ô�Ô�Þ�ç�Ø�á���×�Ø�æ�ç�Ü�Ý�×�æ���¨�¥�˜ ���é�Ô�á���Ô�ß�ß�Ø���è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç���Ü�á���×�Ø��� �̧È�¡���Æ�Ü�á�×�æ�×�Ü�Ø�á

�×�Ô�Ô�ß�×�Ø���×�Ô�ç���Ô�Ô�á�×�Ø�Ø�ß���æ�ç�Ø�å�Þ�Ÿ���ç�â�ç���§�¤�˜ �¡

�¿�Ô�ç�Ø�å���ê�Ø�å�×�Ø�á���â�â�Þ���×�Ø��� �̧è�å�â�ã�Ø�æ�Ø���ß�è�Ö�Û�ç�é�Ô�Ô�å�ç���›�¥�£�¤�¦�œ���Ø�á���×�Ø���à �Ô�å�Ü�ç�Ü�Ø�à �Ø���æ�Ø�Ö�ç�â�å���›�¥�£�¥�§�œ���Ô�Ô�á

�Û�Ø�ç���ç�â�Ø�ã�Ô�æ�æ�Ü�á�Ú�æ�Ú�Ø�Õ�Ü�Ø�×���ç�â�Ø�Ú�Ø�é�â�Ø�Ú�×�Ÿ���í�â�×�Ô�ç�Ÿ���â�á�×�Ô�á�Þ�æ���×�Ø���×�Ô�ß�Ü�á�Ú���é�Ô�á���×�Ø���¶�Â
/� �è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç

�é�Ô�á���×�Ø���Ü�á�Ü�ç�Ü�=�ß�Ø���×�â�Ø�ß�Ú�å�â�Ø�ã�Ÿ���Ü�á���¥�£�¥�¦���ç�â�Ö�Û���á�â�Ú���æ�ç�Ø�Ø�×�æ���×�Ø���Û�Ø�ß�Ù�ç���é�Ô�á���×�Ø��� �̧è�å�â�ã�Ø�æ�Ø���¶�Â
/� 

�è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç���Õ�Ü�á�á�Ø�á���Û�Ø�ç��� �̧Ç�Æ� �Þ�Ô�×�Ø�å���é�Ü�Ø�ß�¡����

�‰

�£�§���Ê �Ô�ç���Ü�æ���¸�Ç�Æ�¤�²
�´ �ß�ß�Ø�æ���â�é�Ø�å���Û�Ø�ç���Ø�Ø�å�æ�ç�Ø��� �̧Ç�Æ

�Ç�â�Ø�ã�Ô�æ�æ�Ü�á�Ú���™���×�â�Ø�ß��



�Š

�£�§���Ê �Ô�ç���Ü�æ���¸�Ç�Æ�¤�²
�º �å�Ô�Ù�Ü�Ø�Þ�Ø�á

� �̧Ç�Æ�¥



�´ �Ô�á�é�Ô�á�Þ�Ø�ß�Ü�Ý�Þ���Õ�ß�Ø�Ø�Ù���×�Ø���Ø�Ö�â�á�â�à �Ü�æ�Ö�Û�Ø���Ü�à �ã�Ô�Ö�ç���é�Ô�á��� �̧Ç�Æ���Õ�Ø�ã�Ø�å�Þ�ç�Ÿ���×�â�â�å�×�Ô�ç���×�Ø

�è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç�å�Ø�Ö�Û�ç�Ø�á���é�E�E�å���×�Ø���Ö�å�Ü�æ�Ü�æ���é�Ô�á���¥�£�£�«���ê�Ô�å�Ø�á���é�Ô�æ�ç�Ú�Ø�ß�Ø�Ú�×�¡���· �Ü�Ø���Ö�å�Ü�æ�Ü�æ���×�Ø�Ø�×���×�Ø���è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç

�×�Ô�ß�Ø�á���Ø�á���é�Ø�å�â�â�å�í�Ô�Ô�Þ�ç�Ø���Ø�Ø�á���æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ø�Ø�ß���â�é�Ø�å�Ô�Ô�á�Õ�â�×�Ÿ���à �Ø�ç���Ø�Ø�á���ß�Ô�Ú�Ø���¶�Â
/� �ã�å�Ü�Ý�æ���ç�â�ç���í �¨���ã�Ø�å

�ç�â�á���Ü�á���¥�£�¤�ª�¡���µ�Ø�ß�Ú�Ü�æ�Ö�Û�Ø���Ú�å�Ü�Ý�í�Ø���æ�ç�å�â�â�à ���×�å�â�Ø�Ú���ç�â�Ø�á���Ú�Ø�à �Ü�×�×�Ø�ß�×���í �¤�Ÿ�ª���ã�Ø�å���À�Ê�Û���Ô�Ô�á���¶�Â
/� �Þ�â�æ�ç�Ÿ

�à �Ü�á�×�Ø�å���×�Ô�á���¤�˜ ���é�Ô�á���×�Ø���æ�ç�å�â�â�à �ã�å�Ü�Ý�æ�¡

�¼�á���¥�£�¤�«���ê�Ø�å�×���Ø�Ø�á���á�Ü�Ø�è�ê�Ø���À�Ô�å�Þ�Ø�ç���Æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì ���Å�Ø�æ�Ø�å�é�Ø���Ô�Ô�á�Ú�Ø�Þ�â�á�×�Ü�Ú�×�Ÿ���×�Ü�Ø���Û�Ø�ç

�â�é�Ø�å�Ô�Ô�á�Õ�â�×���é�Ô�á���å�Ø�Ö�Û�ç�Ø�á���à �â�Ø�æ�ç���â�ã�ß�â�æ�æ�Ø�á�¡���· �Ø���¶�Â
/� �ã�å�Ü�Ý�æ���é�Ø�å�é�Ü�Ø�å�é�â�è�×�Ü�Ú�×�Ø���Õ�Ü�á�á�Ø�á���Û�Ø�ç

�Ý�Ô�Ô�å�Ÿ���ê�Ô�ç���é�Ü�Ø�å���â�ã���é�Ü�Ý�Ù���Þ�â�ß�Ø�á�Ö�Ø�á�ç�å�Ô�ß�Ø�æ���é�Ø�å�ß�Ü�Ø�æ�ß�Ô�ç�Ø�á�×���à �Ô�Ô�Þ�ç�Ø�¡���Ç�Ø�Ú�Ø�á���¥�£�¥�¦���ê�Ô�æ���×�Ø���ã�å�Ü�Ý�æ

�Ú�Ø�æ�ç�Ø�Ú�Ø�á���ç�â�ç���í �¤�£�£���ã�Ø�å���ç�â�á�Ÿ���Ø�á���Û�Ø�ç���æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�æ�Ø�Ø�å�×�Ø���å�â�á�×���í �ª�¨���Ü�á���¥�£�¥�¨�¡���· �Ø���¶�Â
/� �Þ�â�æ�ç���é�â�â�å

�Ú�å�Ü�Ý�í�Ø���æ�ç�å�â�â�à ���æ�ç�Ø�Ø�Ú���í�â���ç�â�ç���Ú�Ø�à �Ü�×�×�Ø�ß�×���í �¤�¤�Ÿ�¨���ã�Ø�å���À�Ê �Û�Ÿ���â�á�×�Ô�á�Þ�æ���×�Ô�ç���Ø�å���ç�Ø�Ú�Ø�ß�Ü�Ý�Þ���à �Ø�Ø�å

�Ú�å�â�Ø�á�Ø���æ�ç�å�â�â�à ���Ü�á���×�Ø���à �Ü�ë���í�Ô�ç�¡

�¼�à �ã�Ô�Ö�ç���â�ã���Ø�Ö�â�á�â�à �Ü�Ø���™���è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç��

�‹

�»�Ø�Ø�Ù�ç��� �̧Ç�Æ�¤���Ú�Ø�ê�Ø�å�Þ�ç�²

�� �� ��

�Ç�è�æ�æ�Ø�á���¥�£�£�¨���Ø�á���¥�£�¥�¦���×�Ô�Ô�ß�×�Ø
�¶�Â
/� �è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç���Ü�á�×�è�æ�ç�å�Ü�Ø��

�� �� ��

�Ç�è�æ�æ�Ø�á���¥�£�£�¨���Ø�á���¥�£�¥�¦
�×�Ô�Ô�ß�×�Ø���¶�Â
/� �è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç

�æ�ç�å�â�â�à �ã�å�â�×�è�Ö�ç�Ü�Ø

�Â�á�×�Ø�å�í�â�Ø�Þ���Õ�Ø�é�Ø�æ�ç�Ü�Ú�ç���Û�Ø�ç

�Ø�Ù�Ù�Ø�Ö�ç���é�Ô�á��� �̧Ç�Æ�­���é�Ø�å�Ú�Ø�ß�Ø�Þ�Ø�á

�à �Ø�ç���Ü�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß�Ø���Ø�á

�é�å�Ü�Ý�Ú�Ø�æ�ç�Ø�ß�×�Ø���Õ�Ø�×�å�Ü�Ý�é�Ø�á���Õ�ß�Ü�Ý�Þ�ç

�×�Ô�ç���Ø�Ø�á���Ô�Ô�á�í�Ü�Ø�á�ß�Ü�Ý�Þ���×�Ø�Ø�ß���é�Ô�á

�×�Ø���Ø�à �Ü�æ�æ�Ü�Ø�×�Ô�ß�Ü�á�Ú���Ü�á���Ü�á�×�è�æ�ç�å�Ü�Ø

�Ø�á���æ�ç�å�â�â�à �ã�å�â�×�è�Ö�ç�Ü�Ø���Ô�Ô�á���Û�Ø�ç

� �̧Ç�Æ���ç�Ø���×�Ô�á�Þ�Ø�á���Ü�æ���Þ���Ô�ß

�ç�Ø�à �ã�Ø�å�×�Ø�á���×�Ø���ß�Ô�Ú�Ø���ã�å�Ü�Ý�í�Ø�á

�ç�â�ç���¥�£�¤�«���×�Ø���Ü�à �ã�Ô�Ö�ç���é�Ô�á���Û�Ø�ç

�æ�ì �æ�ç�Ø�Ø�à �¡

�£�§���Ê �Ô�ç���Ü�æ���¸�Ç�Æ�¤�²
�¼�à �ã�Ô�Ö�ç

� �̧Ç�Æ�¥



�Á�Ô���¥�£�§�§���í�Ô�ß���›�Õ�Ü�Ý�á�Ô�œ
�á�Ü�Ø�à �Ô�á�×���í�Ü�Ö�Û���á�â�Ú���Þ�è�á�á�Ø�á
�é�Ø�å�ã�ß�Ô�Ô�ç�æ�Ø�á���â�Ù���é�Ø�å�ê�Ô�å�à �Ø�á
�à �Ø�ç���Ù�â�æ�æ�Ü�Ø�ß�Ø���Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù�Ù�Ø�á�¡

�Â�á�×�Ô�á�Þ�æ���Ø�Ø�á���ç�å�Ô�Ú�Ø���æ�ç�Ô�å�ç���Û�Ø�Ø�Ù�ç���Û�Ø�ç���Ø�à �Ü�æ�æ�Ü�Ø�Û�Ô�á�×�Ø�ß�æ�æ�ì�æ�ç�Ø�Ø�à ���Ø�Ø�á���Õ�Ø�ê�Ø�í�Ø�á���Ü�à �ã�Ô�Ö�ç

�Ú�Ø�Û�Ô�×���â�ã���×�Ø���¶�Â
/� �è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç���Ü�á��� �̧è�å�â�ã�Ô�¡���Ç�ê�Ø�Ø���é�Ô�á���×�Ø���æ�Ø�Ö�ç�â�å�Ø�á���à �Ø�ç���Ø�Ø�á���Û�â�Ú�Ø���¶�Â
/� 

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

�æ�Ô�à �Ø�á���Ú�â�Ø�×���é�â�â�å���¦ �©�˜ ���é�Ô�á���×�Ø���ç�â�ç�Ô�ß�Ø���¶�Â
/� �è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç���Ü�á��� �̧È�¡��

�É�â�â�å�Ô�ß���×�Ø���ç�å�Ô�á�æ�ã�â�å�ç�æ�Ø�Ö�ç�â�å���Õ�ß�Ü�Ý�Ù�ç���Ô�Ö�Û�ç�Ø�å�­���æ�Ü�á�×�æ���¥�£�£�¨���×�Ô�Ô�ß�×�Ø���×�Ø���è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç���à �Ô�Ô�å���í�Ø�æ

�ã�å�â�Ö�Ø�á�ç�¡���µ�â�é�Ø�á�×�Ü�Ø�á���ê�â�å�×�Ø�á���Ø�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�=�á�ç�Ø���ç�Ø�Ö�Û�á�â�ß�â�Ú�Ü�Ø�=�á���à �â�à �Ø�á�ç�Ø�Ø�ß���Õ�Ø�á�Ô�×�Ø�Ø�ß�×�­

�Ø�ß�Ø�Þ�ç�å�Ü�æ�Ö�Û�Ø���ê�Ô�Ú�Ø�á�æ���Ø�á���ê�Ô�å�à �ç�Ø�ã�â�à �ã�Ø�á���é�Ô�ß�ß�Ø�á���ê�; �ß���Ô�ß���â�á�×�Ø�å���Û�Ø�ç��� �̧Ç�Æ���é�Ü�Ô���×�Ø

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

�Œ

�Ê�Ô�Ô�å�â�à ���Ø�Ø�á���ç�ê�Ø�Ø�×�Ø��� �̧Ç�Æ�²

�Œ

�£�¨���Ê �Ô�ç���Ü�æ���¸�Ç�Æ�¥�²
�´ �ß�ß�Ø�æ���â�é�Ø�å���Û�Ø�ç���ç�ê�Ø�Ø�×�Ø��� �̧Ç�Æ

� �̧Ç�Æ�¥

�Ç�â�Ø�ã�Ô�æ�æ�Ü�á�Ú�æ�Ú�Ø�Õ�Ü�Ø�×��

�¼�á���¥�£�¥�ª���Þ�â�à �ç���Ø�å���Ø�Ø�á���Ø�Ü�á�×�Ø���Ô�Ô�á���×�Ø���Õ�Ø�á�Ô�×�Ø�ß�Ü�á�Ú

�é�Ô�á���Ø�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�=�á�ç�Ø���ç�Ø�Ö�Û�á�â�ß�â�Ú�Ü�Ø�=�á���×�â�â�å���×�Ø���Ü�á�é�â�Ø�å�Ü�á�Ú

�é�Ô�á���Ø�Ø�á���ç�ê�Ø�Ø�×�Ø��� �̧Ç�Æ�¡���· �Ü�ç���ß� �̧Ç�Æ�¥�à���â�à �é�Ô�ç

�Ú�Ø�Õ�â�è�ê�Ø�á�Ÿ���ê�Ø�Ú�ç�å�Ô�á�æ�ã�â�å�ç���Ø�á���×�Ø���â�é�Ø�å�Ü�Ú�Ø

�Ü�á�×�è�æ�ç�å�Ü�=�ß�Ø���æ�Ø�Ö�ç�â�å�Ø�á�¡��

�Œ



�Â�à ���ã�å�Ô�Þ�ç�Ü�æ�Ö�Û�Ø���Ø�á���Ô�×�à �Ü�á�Ü�æ�ç�å�Ô�ç�Ü�Ø�é�Ø���å�Ø�×�Ø�á�Ø�á���í�Ü�Ý�á���Û�Ø�ç���×�Ø���ß�Ø�é�Ø�å�Ô�á�Ö�Ü�Ø�å�æ���é�Ô�á

�Ù�â�æ�æ�Ü�Ø�ß�Ø���Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù�Ù�Ø�á���Ø�á���á�Ü�Ø�ç���×�Ø���Ø�Ü�Ú�Ø�á�ß�Ü�Ý�Þ�Ø���é�Ø�å�Õ�å�è�Ü�Þ�Ø�å�æ���×�Ü�Ø���é�Ø�å�ã�ß�Ü�Ö�Û�ç���í�è�ß�ß�Ø�á

�ê�â�å�×�Ø�á���â�à ���è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç�å�Ø�Ö�Û�ç�Ø�á���Ô�Ô�á���ç�Ø���Þ�â�ã�Ø�á���Ø�á���Ü�á���ç�Ø���ß�Ø�é�Ø�å�Ø�á�¡����

�Í�Ø���í�è�ß�ß�Ø�á���×�Ü�ç���à �â�Ø�ç�Ø�á���×�â�Ø�á���é�â�â�å���Ô�ß�ß�Ø���Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù�Ù�Ø�á���×�Ü�Ø���é�Ø�å�Þ�â�Ö�Û�ç���ê�â�å�×�Ø�á���é�â�â�å

�é�Ø�å�é�â�Ø�å���â�Ù���é�Ø�å�ê�Ô�å�à �Ü�á�Ú�Ÿ���è�Ü�ç�Ú�Ø�í�â�á�×�Ø�å�×���Û�â�è�ç�Ÿ���Û�â�è�ç�æ�Þ�â�â�ß�Ÿ���ç�è�å�Ù���Ø�á

�Õ�Ü�â�Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù�Ù�Ø�á���×�Ü�Ø���é�â�ß�×�â�Ø�á���Ô�Ô�á���×�Ø���Å�Ø�á�Ø�ê�Ô�Õ�ß�Ø��� �̧á�Ø�å�Ú�ì���· �Ü�å�Ø�Ö�ç�Ü�é�Ø�¡���Á�â�Ú

�â�ã�é�Ô�ß�ß�Ø�á�×�Ø���è�Ü�ç�í�â�á�×�Ø�å�Ü�á�Ú�Ø�á�­���é�Ø�å�é�â�Ø�å�æ�Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù�Ù�Ø�á���Ú�Ø�Õ�å�è�Ü�Þ�ç���×�â�â�å���Û�Ø�ç���ß�Ø�Ú�Ø�å�Ÿ

�ß�Ô�á�×�Õ�â�è�ê�é�â�Ø�å�ç�è�Ü�Ú�Ø�á���Ø�á���×�Ø���Õ�Ü�á�á�Ø�á�é�Ô�Ô�å�ç�¡

� �̧Ç�Æ�¥ �‹

� �̧Ç�Æ�¥���ê�Ø�å�Þ�ç���é�â�ß�Ú�Ø�á�æ���Û�Ø�ç�í�Ø�ß�Ù�×�Ø���ß�Ö�Ô�ã���Ô�á�×���ç�å�Ô�×�Ø�à� �ã�å�Ü�á�Ö�Ü�ã�Ø���Ô�ß�æ��� �̧Ç�Æ�¤�­���×�Ø���¶�Â
/� �ã�å�Ü�Ý�æ

�ê�â�å�×�ç���Õ�Ø�ã�Ô�Ô�ß�×���×�â�â�å���é�å�Ô�Ô�Ú���Ø�á���Ô�Ô�á�Õ�â�×�¡���»�Ø�ç���Ô�Ô�á�Õ�â�×���Ü�æ���Õ�Ø�Ú�å�Ø�á�æ�×���Ø�á���×�Ô�Ô�ß�ç

�Ý�Ô�Ô�å�ß�Ü�Ý�Þ�æ�Ÿ���ç�â�ç���Ø�å���Ü�á���¥�£�§�¨���Ú�Ø�Ø�á���è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç�å�Ø�Ö�Û�ç�Ø�á���à �Ø�Ø�å���Ú�Ø�é�Ø�Ü�ß�×���ê�â�å�×�Ø�á�¡��� �̧è�å�â�ã�Ô���ß�Ø�Ú�ç

�í�â���Ø�Ø�á���Ø�Ü�á�×�×�Ô�ç�è�à ���â�ã���é�â�â�å���Ù�â�æ�æ�Ü�Ø�ß�Ø���ç�Ø�Ö�Û�á�â�ß�â�Ú�Ü�Ø�­���á�Ô���¥�£�§�§���ê�â�å�×�ç���é�Ø�å�ê�Ô�å�à �Ø�á���â�Ù

�é�Ø�å�ã�ß�Ô�Ô�ç�æ�Ø�á���â�ã���Ù�â�æ�æ�Ü�Ø�ß�Ø���Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù���é�å�Ü�Ý�ê�Ø�ß���â�á�à �â�Ú�Ø�ß�Ü�Ý�Þ�¡���· �Ø���é�å�Ô�Ô�Ú���á�Ô�Ô�å

�è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç�å�Ø�Ö�Û�ç�Ø�á���Õ�Ø�ã�Ô�Ô�ß�ç���à �Ø�Ø���×�Ø���ã�å�Ü�Ý�æ�¡���»�â�Ø���ç�å�Ô�Ú�Ø�å���×�Ø���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø�ç�å�Ô�á�æ�Ü�ç�Ü�Ø�Ÿ���Û�â�Ø���æ�á�Ø�ß�ß�Ø�å

�×�Ø���Ù�â�æ�æ�Ü�Ø�ß�Ø���Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù�Ù�Ø�á���×�è�è�å�×�Ø�å���ê�â�å�×�Ø�á�¡

�´ �ß�ß�Ø���å�Ø�Ö�Û�ç�Ø�á���Ü�á��� �̧Ç�Æ�¥���ê�â�å�×�Ø�á���Ú�Ø�é�Ø�Ü�ß�×�¡���· �å�Ü�Ø�Þ�ê�Ô�å�ç���é�Ô�á���×�Ø���â�ã�Õ�å�Ø�á�Ú�æ�ç���Ú�Ô�Ô�ç���á�Ô�Ô�å

�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�Ô�ß���Þ�ß�Ü�à �Ô�Ô�ç�Õ�Ø�ß�Ø�Ü�×�Ÿ���×�Ø���â�é�Ø�å�Ü�Ú�Ø���¥�¨�˜ ���Ú�Ô�Ô�ç���á�Ô�Ô�å���Ø�Ø�á���æ�â�Ö�Ü�Ô�Ô�ß���Þ�ß�Ü�à �Ô�Ô�ç�Ù�â�á�×�æ

�â�à ���â�á�Ú�Ø�ß�Ü�Ý�Þ�Û�Ø�Ü�×���ç�Ø���Ö�â�à �ã�Ø�á�æ�Ø�å�Ø�á�¡��� �̧å���Ü�æ���â�â�Þ���Ø�Ø�á���æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�Ø�Ü�ç�æ�à �Ø�Ö�Û�Ô�á�Ü�æ�à �Ø�­���Õ�Ü�Ý���Ø�Ø�á

�ß�Ô�á�Ú�×�è�å�Ü�Ú�Ø���ã�å�Ü�Ý�æ���Õ�â�é�Ø�á���í �¨�¨�Ÿ�¨�¢�ç�â�á���ê�â�å�×�Ø�á���Ø�ë�ç�å�Ô���å�Ø�Ö�Û�ç�Ø�á���é�å�Ü�Ý�Ú�Ø�Ú�Ø�é�Ø�á���â�à ���×�Ø

�æ�ç�Ü�Ý�Ú�Ü�á�Ú���Ô�Ù���ç�Ø���å�Ø�à �à �Ø�á�¡���· �Ü�ç���ã�ß�Ô�Ù�â�á�×���Ü�æ���Ø�Ö�Û�ç�Ø�å���Ú�Ø�Ø�á���é�Ô�æ�ç�Ø���à �Ô�ë�Ü�à �è�à �ã�å�Ü�Ý�æ�¡��� �̧á���Û�Ø�ç

�æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�Ø�Ü�ç�æ�à �Ø�Ö�Û�Ô�á�Ü�æ�à �Ø���Ü�æ���Õ�Ø�ã�Ø�å�Þ�ç���Ü�á���ç�Ü�Ý�×�¡��

�Ê�Ø�å�Þ�Ü�á�Ú��� �̧Ç�Æ�¥

�„�ƒ

�£�¨���Ê �Ô�ç���Ü�æ���¸�Ç�Æ�¥�²
�Ç�â�Ø�ã�Ô�æ�æ�Ü�á�Ú���™���ê�Ø�å�Þ�Ü�á�Ú



� �̧Ç�Æ�¥

�· �Ø���â�á�é�Ø�å�à �Ü�Ý�×�Ø�ß�Ü�Ý�Þ�Ø���é�å�Ô�Ô�Ú���ß�è�Ü�×�ç�­���ê�Ô�ç���Ú�Ô�Ô�ç��� �̧Ç�Æ�¥���Þ�â�æ�ç�Ø�á�²���¼�á���×�Ø���Ø�Ø�å�æ�ç�Ø���à �Ô�Ô�á�×�Ø�á

�í�â�è���×�Ø���¶�Â
/� �ã�å�Ü�Ý�æ���å�â�á�×���×�Ø���í �©�£���æ�Ö�Û�â�à �à �Ø�ß�Ø�á�Ÿ���à �Ô�Ô�å���ç�Ø�Ú�Ø�á���¥�£�¦�£���í�â�è���×�Ü�Ø���æ�ç�Ü�Ý�Ú�Ø�á���ç�â�ç

�í ���¤�¥�£���â�Ù���í�Ø�ß�Ù�æ���í ���¤�©�£���ã�Ø�å���ç�â�á�¡���Í�Ø�ß�Ù�æ���à �Ø�ç���×�Ø���é�â�â�å�Ú�Ø�æ�ç�Ø�ß�×�Ø���Õ�Ü�Ý�æ�ç�è�å�Ü�á�Ú�Ø�á���Ô�Ô�á���Û�Ø�ç

�æ�ì�æ�ç�Ø�Ø�à ���é�Ø�å�ê�Ô�Ö�Û�ç�Ø�á���Ô�á�Ô�ß�Ü�æ�ç�Ø�á���Ø�Ø�á���ã�å�Ü�Ý�æ���é�Ô�á���í�Ø�Þ�Ø�å���í �¬�£���ã�Ø�å���ç�â�á�Ÿ���×�Ü�Ø���â�ã���ß�Ô�á�Ú�Ø�å�Ø

�ç�Ø�å�à �Ü�Ý�á���ê�Ø�Ø�å���æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�æ�Ø�Ø�å�ç���å�Ü�Ö�Û�ç�Ü�á�Ú���í ���©�£�¡��� �̧; �á���Ö�â�á�æ�ç�Ô�á�ç�Ø�­���×�Ø���Ü�à �ã�Ô�Ö�ç���Û�Ô�á�Ú�ç���Ô�Ù���é�Ô�á

�Û�â�Ø���æ�á�Ø�ß���×�Ø���é�å�Ô�Ô�Ú���á�Ô�Ô�å���Ù�â�æ�æ�Ü�Ø�ß�Ø���Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù�Ù�Ø�á���×�Ô�Ô�ß�ç���Þ���é�Ü�Ô���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø� �Ø�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�=�á�ç�Ü�Ø�Ÿ

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

�Â�ã���×�Ø���à �Ô�å�Þ�ç���ê�â�å�×�Ø�á���×�Ø���Ø�Ø�å�æ�ç�Ø��� �̧Ç�Æ�¥� �Ù�è�ç�è�å�Ø�æ���é�Ø�å�Û�Ô�á�×�Ø�ß�×���Ô�Ô�á���í �©�£���ã�Ø�å���ç�â�á�Ÿ

�à �â�à �Ø�á�ç�Ø�Ø�ß���×�Ø���Õ�Ø�æ�ç�Ø���Ü�á�×�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�Ø���é�Ô�á���×�Ø���é�Ø�å�ê�Ô�Ö�Û�ç�Ø���ã�å�Ü�Ý�æ�¡���µ�Ü�Ý���×�Ü�Ø���ã�å�Ü�Ý�æ���í�â�è

�Õ�å�Ô�á�×�æ�ç�â�Ù���¤�£�˜ ���×�è�è�å�×�Ø�å���ê�â�å�×�Ø�á�Ÿ���Ú�Ô�æ� ���â�Ù���æ�ç�â�â�Þ�â�ß�Ü�Ø�é�Ø�å�ê�Ô�å�à �Ü�á�Ú���é�â�â�å���Ø�Ø�á���Ú�Ø�í�Ü�á

�ž�¤�§�˜ �Ÿ���Ø�á���Ô�Ô�å�×�Ú�Ô�æ���é�â�â�å���É� �̧µ� �Þ�ß�Ô�á�ç�Ø�á���ž�¥�£�˜ �¡���µ�Ü�Ý���í �¤�¥�¥���ã�Ø�å���ç�â�á�Ÿ���í�â�Ô�ß�æ���µ�ß�â�â�à �Õ�Ø�å�Ú

�Á� �̧¹���é�â�â�å�æ�ã�Ø�ß�ç���é�â�â�å���¥�£�¦�£�Ÿ���æ�ç�Ü�Ý�Ú�ç���×�Ü�Ø���ß�Ô�Ô�ç�æ�ç�Ø���Þ�â�æ�ç���í�Ø�ß�Ù�æ���ç�â�ç���ž�¦ �«�˜ �¡���· �Ô�Ô�å�á�Ô���í�â�è���×�Ø

�ã�å�Ü�Ý�æ���ê�Ø�Ø�å���í�Ô�Þ�Þ�Ø�á���å�Ü�Ö�Û�ç�Ü�á�Ú���í �©�£�¡

�„�„

�£�©���¼�à �ã�Ô�Ö�ç���â�ã���Ù�Ô�Ö�ç�è�è�å
�Ê�Ô�ç���í�Ü�Ý�á���×�Ø���Ú�Ø�é�â�ß�Ú�Ø�á�²��



� �̧Ç�Æ�¥ �„�…

� �̧Ç�Æ�¥���í�Ô�ß���×�Ø���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø�Þ�â�æ�ç�Ø�á���é�Ô�á���ß�â�Þ�Ô�ß�Ø���Õ�Ø�æ�ç�è�å�Ø�á�Ÿ���æ�Ö�Û�â�ß�Ø�á�Ÿ���í�Ü�Ø�Þ�Ø�á�Û�è�Ü�í�Ø�á���Ø�á

�ê�â�â�á�í�â�å�Ú�Ö�Ø�á�ç�å�Ô���æ�ç�Ø�å�Þ���é�Ø�å�Û�â�Ú�Ø�á�¡���È�Ü�ç�æ�ç�Ø�ß���é�Ô�á���à �Ô�Ô�ç�å�Ø�Ú�Ø�ß�Ø�á���Þ�â�æ�ç���Ø�ß�Þ���Ý�Ô�Ô�å���à �Ø�Ø�å���Ú�Ø�ß�×�¡

�· �Ô�Ô�å�â�à ���Ü�æ���Ø�Ø�á���ß�Ô�á�Ú�Ø�ç�Ø�å�à �Ü�Ý�á�ã�ß�Ô�á���á�â�×�Ü�Ú���â�à ���Ú�Ø�Õ�â�è�ê�Ø�á���é�â�ß�ß�Ø�×�Ü�Ú���é�Ô�á���Û�Ø�ç���Ú�Ô�æ���ç�Ø

�Û�Ô�ß�Ø�á�¡���»�Ø�ç���É� �̧µ���â�á�×�Ø�å�æ�ç�Ø�è�á�ç���×�Ø���ã�è�Õ�ß�Ü�Ø�Þ�Ø���æ�Ø�Ö�ç�â�å���Ü�á���×�Ü�Ø���â�à �æ�ß�Ô�Ú�Ÿ���×�Ü�Ø���à �Ø�ç��� �̧Ç�Æ�¥���á�â�Ú

�è�å�Ú�Ø�á�ç�Ø�å���ê�â�å�×�ç�¡

�Ê�Ø���à �Ô�Þ�Ø�á���×�Ü�ç���Ú�å�Ô�Ô�Ú���ç�Ô�æ�ç�Õ�Ô�Ô�å���à �Ø�ç���Ø�Ø�á���é�â�â�å�Õ�Ø�Ø�ß�×�¡���¶�â�á�Ö�å�Ø�Ø�ç���Û�Ø�Õ�Õ�Ø�á���ê�Ø���Õ�Ø�å�Ø�Þ�Ø�á�×

�ê�Ô�ç���Ø�Ø�á���Ú�Ø�Õ�â�è�ê�æ�Ö�Û�Ü�ß�å�Ø�á�â�é�Ô�ç�Ü�Ø���Ø�á���Ø�Ø�á���ê�Ô�å�à �ç�Ø�ã�â�à �ã���Ü�á���Ø�Ø�á���ê�â�â�á�í�â�å�Ú�Ö�Ø�á�ç�å�è�à

�â�ã�ß�Ø�é�Ø�å�Ø�á�Ÿ���à �Ø�ç���Ø�á���í�â�á�×�Ø�å��� �̧Ç�Æ�¥�¡���· �Ô�Ô�å�Õ�Ü�Ý���Ü�æ���â�â�Þ���Ø�Ø�á���Õ�Ø�ã�Ø�å�Þ�ç�Ø���æ�ç�Ü�Ý�Ú�Ü�á�Ú���é�Ô�á���×�Ø

�Ú�Ô�æ�ã�å�Ü�Ý�æ���›�Õ�é�¡���×�â�â�å���×�Ø���ç�Ô�ë�æ�Û�Ü�Ù�ç�œ���à �Ø�Ø�Ú�Ø�å�Ø�Þ�Ø�á�×�¡���· �Ø���Ú�å�Ô�Ù�Ü�Ø�Þ�Ø�á���ç�â�á�Ø�á���ç�Ø�ß�Þ�Ø�á�æ���é�Ü�Ø�å

�æ�Ö�Ø�á�Ô�å�Ü�â�à�æ�­���ß�Ô�Ô�Ú�¢�Û�â�â�Ú��� �̧Ç�Æ�¥���Ø�á���ß�Ô�Ô�Ú�¢�Û�â�â�Ú���Ú�Ô�æ�ã�å�Ü�Ý�í�Ø�á�¡

�£�©���¼�à �ã�Ô�Ö�ç���â�ã���Ù�Ô�Ö�ç�è�è�å
�É�â�â�å�Õ�Ø�Ø�ß�×�Ø�á

�É�â�â�å���ã�è�Õ�ß�Ü�Ø�Þ�Ø���â�å�Ú�Ô�á�Ü�æ�Ô�ç�Ü�Ø�æ���Þ

�ß�â�Þ�Ô�ß�Ø���Õ�Ø�æ�ç�è�å�Ø�á�Ÿ���æ�Ö�Û�â�ß�Ø�á�Ÿ

�í�Ü�Ø�Þ�Ø�á�Û�è�Ü�í�Ø�á�Ÿ���ê�â�â�á�í�â�å�Ú�Ö�Ø�á�ç�å�Ô

�Þ���Õ�Ø�ç�Ø�Þ�Ø�á�ç���×�Ü�ç���Ø�Ø�á���é�â�Ø�ß�Õ�Ô�å�Ø

�Õ�è�×�Ú�Ø�ç�ç�Ô�Ü�å�Ø���Ü�à �ã�Ô�Ö�ç�¡���Ç�Ü�Ý�×�Ü�Ú

�à �Ô�Ô�ç�å�Ø�Ú�Ø�ß�Ø�á���á�Ø�à �Ø�á���Ü�æ���Ö�å�è�Ö�Ü�Ô�Ô�ß�¡

�É�Ô�á�Ô�Ù���¥�£�§�¨���Ü�æ���Ù�â�æ�æ�Ü�Ø�ß

�é�Ø�å�ê�Ô�å�à �Ø�á���Ú�Ø�Ø�á���â�ã�ç�Ü�Ø���à �Ø�Ø�å�Ÿ���Ø�á

�è�Ü�ç�æ�ç�Ø�ß���Þ�â�æ�ç���Ý�Ô�Ô�å���á�Ô���Ý�Ô�Ô�å���à �Ø�Ø�å�¡

�Ê�Ø�ç�ç�Ø�ß�Ü�Ý�Þ�Ø���à �Ü�á�Ü�à �è�à �Ô�Ö�ç�Ü�Ø�æ

�é�â�ß�æ�ç�Ô�Ô�á���á�Ü�Ø�ç�­���Ø�å���Ü�æ���á�â�â�×���Ô�Ô�á

�Ø�Ø�á���ã�ß�Ô�á���â�à ���Û�Ø�ç���é�â�ß�ß�Ø�×�Ü�Ú�Ø

�ã�Ô�ç�å�Ü�à �â�á�Ü�è�à ���é�Ô�á���Û�Ø�ç���Ú�Ô�æ���Ô�Ù���ç�Ø

�Û�Ô�ß�Ø�á�¡



�„�†

�Í�â���ê�â�å�×�ç���Ø�Ø�á���å�Ø�á�â�é�Ô�ç�Ü�Ø���é�Ô�á���¥�Ÿ�ª���à �Ü�ß�Ý�â�Ø�á���Ø�è�å�â���í�â�á�×�Ø�å��� �̧Ç�Æ�¥���ã�Ô�æ���á�Ô���¦ �£���Ý�Ô�Ô�å

�ç�Ø�å�è�Ú�é�Ø�å�×�Ü�Ø�á�×�¡���À�Ø�ç���Ø�Ø�á���Ú�Ô�æ�ã�å�Ü�Ý�æ�æ�ç�Ü�Ý�Ú�Ü�á�Ú���Ø�á���Ø�Ø�á���¶�Â
/� �ã�å�Ü�Ý�æ���é�Ô�á���í �©�£���×�Ô�Ô�ß�ç���×�Ü�ç���Ô�ß

�á�Ô�Ô�å���¥�¨���Ý�Ô�Ô�å�¡���µ�Ü�Ý���Û�â�Ú�Ø�å�Ø���¶�Â
/� �ã�å�Ü�Ý�í�Ø�á���Þ�Ô�á���×�Ø���ç�Ø�å�è�Ú�é�Ø�å�×�Ü�Ø�á�ç�Ü�Ý�×���í�Ø�ß�Ù�æ���í�Ô�Þ�Þ�Ø�á���ç�â�ç���¥�¤���Ý�Ô�Ô�å�¡

� �̧Ç�Æ�¥���à �Ô�Ô�Þ�ç���í�è�ß�Þ�Ø���Ü�á�é�Ø�æ�ç�Ø�å�Ü�á�Ú�Ø�á���×�è�æ���Ø�Ø�á���æ�ç�è�Þ���å�Ø�á�×�Ô�Õ�Ø�ß�Ø�å�¡

� �̧Ø�á���ê�Ô�å�à �ç�Ø�ã�â�à �ã���ç�Ø�å���é�Ø�å�é�Ô�á�Ú�Ü�á�Ú���é�Ô�á���Ø�Ø�á���Ú�Ô�æ�Þ�Ø�ç�Ø�ß���›�Ü�á�Ö�ß�è�æ�Ü�Ø�Ù���Ô�Ô�á�ã�Ô�æ�æ�Ü�á�Ú�Ø�á�œ

�ê�â�å�×�ç���í�â�á�×�Ø�å���¶�Â
/� �ã�å�Ü�Ý�æ���ã�Ô�æ���á�Ô���¦ �§���Ý�Ô�Ô�å���ç�Ø�å�è�Ú�é�Ø�å�×�Ü�Ø�á�×�¡���À�Ø�ç���Ø�Ø�á���Õ�Ø�ã�Ø�å�Þ�ç�Ø���¶�Â
/� �ã�å�Ü�Ý�æ

�í�Ô�Þ�ç���×�Ô�ç���á�Ô�Ô�å���¤�«���Ý�Ô�Ô�å�Ÿ���Ø�á���Õ�Ü�Ý���Ø�Ø�á���Û�â�Ú�Ø���ã�å�Ü�Ý�æ���í�Ø�ß�Ù�æ���á�Ô�Ô�å���¤�§���Ý�Ô�Ô�å�¡���· �Ø���Ü�á�Ú�å�Ø�Ø�ã���Ü�æ���×�è�æ���á�Ü�Ø�ç

�Ô�ß�ß�Ø�Ø�á���å�Ø�á�×�Ô�Õ�Ø�ß�Ø�å�Ÿ���à �Ô�Ô�å���â�â�Þ���â�á�é�Ø�å�à �Ü�Ý�×�Ø�ß�Ü�Ý�Þ���é�â�â�å���Ú�Ø�Õ�â�è�ê�Ø�á���×�Ü�Ø���Õ�ß�Ü�Ý�é�Ø�á���Õ�Ø�æ�ç�Ô�Ô�á���Ø�á

�Ú�Ø�Ø�á���Ô�Ô�á�æ�ß�è�Ü�ç�Ü�á�Ú���â�ã���Ø�Ø�á���ê�Ô�å�à �ç�Ø�á�Ø�ç���Þ�å�Ü�Ý�Ú�Ø�á�¡���È�Ü�ç�æ�ç�Ø�ß���Þ�â�æ�ç���×�è�æ���â�â�Þ���Ú�Ø�ß�×�­���Ü�á���×�Ü�ç

�é�â�â�å�Õ�Ø�Ø�ß�×���í �¥�¤�¡�¦ �£�£���ã�Ø�å���Ý�Ô�Ô�å�Ÿ���ê�Ô�Ô�å�é�Ô�á���í �¤�£�¡�ª�£�£���Ô�Ô�á���¶�Â
/� �Þ�â�æ�ç�Ø�á�¡

�£�©���¼�à �ã�Ô�Ö�ç���â�ã���Ù�Ô�Ö�ç�è�è�å
�É�â�â�å�Õ�Ø�Ø�ß�×�Ø�á

� �̧Ç�Æ�¥



�É�Ø�Õ���â�á�×�Ø�å�æ�ç�Ø�è�á�ç���ã�è�Õ�ß�Ü�Ø�Þ�Ø���â�å�Ú�Ô�á�Ü�æ�Ô�ç�Ü�Ø�æ���Õ�Ü�Ý���Ø�ß�Þ�Ø���æ�ç�Ô�ã���Ü�á���×�Ø���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø�ç�å�Ô�á�æ�Ü�ç�Ü�Ø�¡���Ê�Ø

�Ô�á�Ô�ß�ì�æ�Ø�å�Ø�á���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø�æ�ç�å�â�à �Ø�á�Ÿ���é�Ø�å�Û�â�Ú�Ø�á���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø� �Ø�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�=�á�ç�Ü�Ø���Ø�á���é�Ø�å�Ú�å�â�Ø�á�Ø�á

�Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø�Õ�å�â�á�á�Ø�á���é�Ü�Ô���Ø�ß�Ø�Þ�ç�å�Ü�Ù�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�Ø�¡���· �â�â�å���Û�Ø�ç���æ�á�Ø�ß���×�Ô�ß�Ø�á�×�Ø���Ô�Ô�á�ç�Ô�ß���è�Ü�ç�æ�ç�â�â�ç�å�Ø�Ö�Û�ç�Ø�á

�é�Ø�å�ê�Ô�Ö�Û�ç�Ø�á���ê�Ø���Ø�Ø�á���Õ�ß�Ü�Ý�é�Ø�á�×���Û�â�Ú�Ø���¶�Â
/� �Þ�â�æ�ç�Ÿ���ê�Ô�Ô�å�×�â�â�å���é�Ø�å�×�è�è�å�í�Ô�à �Ø�á���â�â�Þ���é�â�â�å

�à �â�Ø�Ü�ß�Ü�Ý�Þ�Ø���Ú�Ø�Õ�â�è�ê�Ø�á���Ø�Ø�á���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�=�ß�Ø���á�â�â�×�í�Ô�Ô�Þ���ê�â�å�×�ç�¡

�É�Ø�Õ���Û�Ø�ß�ã�ç���Ý�Ø���Ô�á�Ô�ß�ì�æ�Ø�å�Ø�á���Û�â�Ø���Ø�Ø�á���Ù�â�æ�æ�Ü�Ø�ß�é�å�Ü�Ý�Ø���ç�â�Ø�Þ�â�à �æ�ç���Ø�å�è�Ü�ç�í�Ü�Ø�ç���é�â�â�å���Ý�â�è�ê

�â�å�Ú�Ô�á�Ü�æ�Ô�ç�Ü�Ø�¡��� �̧á�Ø�å�Ú�Ü�Ø� �Ø�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�=�á�ç�Ü�Ø���Ú�Ô�Ô�ç���é�Ø�å�×�Ø�å���×�Ô�á���Ü�æ�â�ß�Ô�ç�Ü�Ø���Ø�á���ç�Ø�Ö�Û�á�Ü�Ø�Þ�Ø�á���Þ���â�â�Þ

�ã�Ô�ç�å�Ü�à �â�á�Ü�è�à �æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ø���æ�ã�Ø�Ø�ß�ç���à �Ø�Ø�­���Ú�Ø�Õ�â�è�ê�Ø�á���Ø�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�=�á�ç�Ø�å���Ü�á�í�Ø�ç�ç�Ø�á���Ø�á

�â�á�Ú�Ø�æ�Ö�Û�Ü�Þ�ç�Ø���Ü�á�Ù�å�Ô�æ�ç�å�è�Ö�ç�è�è�å���Ô�Ù�æ�ç�â�ç�Ø�á���Û�â�è�×�ç���×�Ø���Ü�á�é�Ø�æ�ç�Ø�å�Ü�á�Ú�æ�Þ�â�æ�ç�Ø�á���Õ�Ø�Û�Ø�Ø�å�æ�Õ�Ô�Ô�å�¡

�· �â�â�å���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø�×�Ô�ç�Ô���ç�Ø���à �â�á�Ü�ç�â�å�Ø�á���Ø�á���Ú�Ø�Õ�â�è�ê�ç�â�Ø�æ�ç�Ô�á�×���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�æ�Ö�Û���ç�Ø���Õ�Ø�á�Ô�×�Ø�å�Ø�á�Ÿ

�Õ�Ø�ã�Ô�ß�Ø�á���ê�Ø���æ�Ô�à �Ø�á���ê�Ø�ß�Þ�Ø���à �Ô�Ô�ç�å�Ø�Ú�Ø�ß�Ø�á���ã�å�Ü�â�å�Ü�ç�Ô�Ü�å���í�Ü�Ý�á�¡���Ê�Ø���Û�â�è�×�Ø�á���×�Ô�Ô�å�Õ�Ü�Ý

�å�Ø�Þ�Ø�á�Ü�á�Ú���à �Ø�ç���×�Ø���é�Ø�å�ê�Ô�Ö�Û�ç�Ø��� �̧Ç�Æ�¥� �Þ�â�æ�ç�Ø�á���; �á���à �Ô�Þ�Ø�á���×�Ø���Ü�à �ã�Ô�Ö�ç���é�Ô�á���è�Ü�ç�æ�ç�Ø�ß

�Ü�á�í�Ü�Ö�Û�ç�Ø�ß�Ü�Ý�Þ�¡

�Ê �Ü�Ý���Û�Ø�ß�ã�Ø�á���Ý�Ø���Ú�å�Ô�Ô�Ú���â�à ���×�Ø���é�Ø�å�ã�ß�Ü�Ö�Û�ç�Ü�á�Ú�Ø�á���Ø�á���Þ�â�æ�ç�Ø�á���é�â�â�å���ç�Ø���í�Ü�Ý�á�¡���µ�Ø�Ú�Ü�á���ç�Ü�Ý�×�Ü�Ú

�à �Ø�ç���×�Ø���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø�ç�å�Ô�á�æ�Ü�ç�Ü�Ø���é�Ô�á���Ý�â�è�ê���â�å�Ú�Ô�á�Ü�æ�Ô�ç�Ü�Ø�¡���¼�á�é�Ø�æ�ç�Ø�Ø�å���á�è���Ü�á���Ø�á�Ø�å�Ú�Ü�Ø� 

�Ø�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�=�á�ç�Ü�Ø�Ÿ���Ø�á���é�Ø�å�à �Ü�Ý�×���ç�Ø���×�è�å�Ø���Ù�Ô�Ö�ç�è�å�Ø�á���Ü�á���×�Ø���ç�â�Ø�Þ�â�à �æ�ç�¡����

�£�ª���Æ�ç�Ô�á�×�ã�è�á�ç���é�Ô�á���é�Ø�Õ
�Â�á�í�Ø���é�Ü�æ�Ü�Ø



� �̧è�å�â�ã�Ø�Ô�á�� � �̧á�é�Ü�å�â�á�à �Ø�á�ç�� �´ �Ú�Ø�á�Ö�ì�¡�� �•� �̧ �̧´ �� �Ú�å�Ø�Ø�á�Û�â�è�æ�Ø�� �Ú�Ô�æ�Ø�æ�� �Ý�� �×�Ô�ç�Ô�� �é�Ü�Ø�ê�Ø�å�•�� �›�¤�©�� �Ô�ã�å�Ü�ß�� �¥�£�¥�¨�œ�¡

�Û�ç�ç�ã�æ�­�¢�¢�ê�ê�ê�¡�Ø�Ø�Ô�¡�Ø�è�å�â�ã�Ô�¡�Ø�è�¢�Ø�á�¢�Ô�á�Ô�ß�ì�æ�Ü�æ�¢�à �Ô�ã�æ� �Ô�á�×� �Ö�Û�Ô�å�ç�æ�¢�Ú�å�Ø�Ø�á�Û�â�è�æ�Ø� �Ú�Ô�æ�Ø�æ� �é�Ü�Ø�ê�Ø�å� �×�Ô�ç�Ô� 

�é�Ü�Ø�ê�Ø�å�æ�²�Ô�Ö�ç�Ü�é�Ø�Ç�Ô�Õ�°�«�Ô�¥�«�£�£�ª�¦� �Õ�Ù�¬�§� �§�ª�¤�ª� �Õ�¦�Ø�¥� �¤�¦�ª�§�Õ�¨�ª�Ö�Ô�¬�¬�×����

�¶�Û�Ø�á�Ÿ���Í�¡�Ÿ���µ�å�â�Ö�Þ�ê�Ô�ì�Ÿ���Ã�¡��� �̧¡�Ÿ���¹�Ø�ê�Ÿ���Æ�¡�Ÿ���™���Ã�Ô�Ô�é�â�ß�Ô�Ÿ���½�¡���â�Ç�Û�Ø���Ü�à �ã�Ô�Ö�ç���â�Ù���Ø�à �Ü�æ�æ�Ü�â�á�æ���ç�å�Ô�×�Ü�á�Ú���æ�ì�æ�ç�Ø�à �æ���â�á

�ç�Ø�Ö�Û�á�â�ß�â�Ú�Ü�Ö�Ô�ß���Ü�á�á�â�é�Ô�ç�Ü�â�á���Ù�â�å���Ö�ß�Ü�à �Ô�ç�Ø���Ö�Û�Ô�á�Ú�Ø���à �Ü�ç�Ü�Ú�Ô�ç�Ü�â�á�­���Ô���æ�ì�æ�ç�Ø�à �Ô�ç�Ü�Ö���å�Ø�é�Ü�Ø�ê�ã���›�¥�£�¥�§�œ�¡���¶�ß�Ü�à �Ô�ç�Ø

�Ã�â�ß�Ü�Ö�ì�Ÿ���¤�Ý�¤�ª�¡��

�· �Ø�Ö�Û�Ø�í�ß�Ø�ã�å�<�ç�å�Ø�Ÿ�� �´ �¡�Ÿ�� �Á�Ô�Ö�Û�ç�Ü�Ú�Ô�ß�ß�Ÿ�� �· �¡�Ÿ�� �É�Ø�á�à �Ô�á�æ�Ÿ�� �¹�¡�� �â�Ç�Û�Ø�� �Ý�â�Ü�á�ç�� �Ü�à �ã�Ô�Ö�ç�� �â�Ù�� �ç�Û�Ø�� � �̧è�å�â�ã�Ø�Ô�á�� �È�á�Ü�â�á

�Ø�à �Ü�æ�æ�Ü�â�á�æ���ç�å�Ô�×�Ü�á�Ú���æ�ì�æ�ç�Ø�à ���â�á���Ö�Ô�å�Õ�â�á���Ø�à �Ü�æ�æ�Ü�â�á�æ���Ô�á�×���Ø�Ö�â�á�â�à �Ü�Ö���ã�Ø�å�Ù�â�å�à �Ô�á�Ö�Ø�ã���›�¥�£�¥�¥�œ�¡���½�â�è�å�á�Ô�ß���â�Ù

� �̧á�é�Ü�å�â�á�à �Ø�á�ç�Ô�ß��� �̧Ö�â�á�â�à �Ü�Ö�æ���Ô�á�×���À�Ô�á�Ô�Ú�Ø�à �Ø�á�ç�¡���Û�ç�ç�ã�æ�­�¢�¢�×�â�Ü�¡�â�å�Ú�¢�¤�£�¡�¤�£�¤�©�¢�Ý�¡�Ý�Ø�Ø�à �¡�¥�£�¥�¥�¡�¤�£�¥�ª�¨�«�¡��

�¶�Ô�ß�Ø�ß�Ÿ�� �Å�¡�� �•�´ �×�â�ã�ç�� �â�å�� �¼�á�á�â�é�Ô�ç�Ø�­�� �È�á�×�Ø�å�æ�ç�Ô�á�×�Ü�á�Ú�� �Ç�Ø�Ö�Û�á�â�ß�â�Ú�Ü�Ö�Ô�ß�� �Å�Ø�æ�ã�â�á�æ�Ø�æ�� �ç�â�� �¶�Ô�ã� �Ô�á�×� �Ç�å�Ô�×�Ø�•

�›�¥�£�¥�£�œ�¡���´ �à �Ø�å�Ü�Ö�Ô�á��� �̧Ö�â�á�â�à �Ü�Ö���½�â�è�å�á�Ô�ß�­��� �̧Ö�â�á�â�à �Ü�Ö���Ã�â�ß�Ü�Ö�ì���¤�¥���›�¦ �œ�­���¤�ª�£�Ý�¥�£�¤�¡��

�¶�Ô�ß�Ø�ß�Ÿ���Å�¡�Ÿ���· �Ø�Ö�Û�Ø�í�ß�Ø�ã�å�<�ç�å�Ø�Ÿ���´ �¡���â� �̧á�é�Ü�å�â�á�à �Ø�á�ç�Ô�ß���Ã�â�ß�Ü�Ö�ì���Ô�á�×���· �Ü�å�Ø�Ö�ç�Ø�×���Ç�Ø�Ö�Û�á�â�ß�â�Ú�Ü�Ö�Ô�ß���¶�Û�Ô�á�Ú�Ø�­��� �̧é�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø

�Ù�å�â�à ���ç�Û�Ø��� �̧è�å�â�ã�Ø�Ô�á���¶�Ô�å�Õ�â�á���À�Ô�å�Þ�Ø�ç�ã���›�¥�£�¤�©�œ�¡���Ç�Û�Ø���Å�Ø�é�Ü�Ø�ê���â�Ù��� �̧Ö�â�á�â�à �Ü�Ö�æ���Ô�á�×���Æ�ç�Ô�ç�Ü�æ�ç�Ü�Ö�æ�®���¬�«���›�¤�œ�­���¤�ª�¦�Ý

�¤�¬�¤�¡��

�º �â�Ø�å�Ú�Ø�å�Ÿ���´ �¡���â�Ç�Û�Ø��� �̧Ù�Ù�Ø�Ö�ç�æ���â�Ù���ç�Û�Ø��� �̧È��� �̧Ç�Æ���â�á���Ã�â�ß�ß�è�ç�Ü�â�á���´ �Õ�Ô�ç�Ø�à �Ø�á�ç���¼�á�é�Ø�æ�ç�à �Ø�á�ç�æ�ã���›�¦ ���à �Ô�Ô�å�ç���¥�£�¥�¤�œ�¡

�´ �é�Ô�Ü�ß�Ô�Õ�ß�Ø���Ô�ç���Û�ç�ç�ã�­�¢�¢�×�ë�¡�×�â�Ü�¡�â�å�Ú�¢�¤�£�¡�¥�¤�¦�¬�¢�æ�æ�å�á�¡�¦�ª�¬�«�¦�¬�ª��

�¶�Ô�å�Õ�â�á���Ç�å�Ô�Ö�Þ�Ø�å���¼�á�Ü�ç�Ü�Ô�ç�Ü�é�Ø�¡���•�¹�â�è�å���Ü�á���¹�Ü�é�Ø��� �̧È���¶�â�Ô�ß���Ã�ß�Ô�á�ç�æ���È�á�ã�å�â�Ù�Ü�ç�Ô�Õ�ß�Ø���Ô�æ���Å�Ø�á�Ø�ê�Ô�Õ�ß�Ø�æ���Ô�á�×���º �Ô�æ

�Ã�â�ê�Ø�å�� �´ �Û�Ø�Ô�×�¡�•�� �›�¥�§�� �â�Þ�ç�â�Õ�Ø�å�� �¥�£�¤�¬�œ�¡�� �Û�ç�ç�ã�æ�­�¢�¢�Ö�Ô�å�Õ�â�á�ç�å�Ô�Ö�Þ�Ø�å�¡�â�å�Ú�¢�Ù�â�è�å� �Ü�á� �Ù�Ü�é�Ø� �Ø�è� �Ö�â�Ô�ß� �ã�ß�Ô�á�ç�æ� 

�è�á�ã�å�â�Ù�Ü�ç�Ô�Õ�ß�Ø� �Ô�æ� �å�Ø�á�Ø�ê�Ô�Õ�ß�Ø�æ� �Ô�á�×� �Ú�Ô�æ� �ã�â�ê�Ø�å� �Ô�Û�Ø�Ô�×�¢��

� �̧è�å�â�ã�Ø�Ô�á�� �¶�â�à �à �Ü�æ�æ�Ü�â�á�¡�� �•� �̧È�� � �̧à �Ü�æ�æ�Ü�â�á�æ�� �Ç�å�Ô�×�Ü�á�Ú�� �Æ�ì�æ�ç�Ø�à �� �›� �̧È�� � �̧Ç�Æ�œ�¡�•

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

�Ø�ç�æ�¢�Ô�Õ�â�è�ç� �Ø�è� �Ø�ç�æ�Ò�Ø�á��

� �̧è�å�â�ã�Ø�Ô�á�� �¶�â�à �à �Ü�æ�æ�Ü�â�á�¡�� �•� �̧Ç�Æ�¥�­�� �µ�è�Ü�ß�×�Ü�á�Ú�æ�Ÿ�� �Å�â�Ô�×�� �Ç�å�Ô�á�æ�ã�â�å�ç�� �Ô�á�×�� �´ �×�×�Ü�ç�Ü�â�á�Ô�ß�� �Æ�Ø�Ö�ç�â�å�æ�¡�•

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

�Ô�×�×�Ü�ç�Ü�â�á�Ô�ß� �æ�Ø�Ö�ç�â�å�æ�Ò�Ø�á��

�µ�ß�â�â�à �Õ�Ø�å�Ú�Á� �̧¹�¡���•� �̧è�å�â�ã�Ø�š�æ���Á�Ø�ê��� �̧à �Ü�æ�æ�Ü�â�á�æ���Ç�å�Ô�×�Ü�á�Ú���Æ�ì�æ�ç�Ø�à ��� �̧ë�ã�Ø�Ö�ç�Ø�×���ç�â���»�Ô�é�Ø���Ê�â�å�ß�×�š�æ���»�Ü�Ú�Û�Ø�æ�ç

�¶�Ô�å�Õ�â�á�� �Ã�å�Ü�Ö�Ø�� �Ü�á�� �¥�£�¦�£�� �Ô�ç�� �í �¤�§�¬�Ÿ�� �µ�ß�â�â�à �Õ�Ø�å�Ú�Á� �̧¹�� �¹�â�å�Ø�Ö�Ô�æ�ç�� �Å�Ø�é�Ø�Ô�ß�æ�•�� �›�©�� �à �Ô�Ô�å�ç�� �¥�£�¥�¨�œ�¡

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

�Ø�ë�ã�Ø�Ö�ç�Ø�×� �ç�â� �Û�Ô�é�Ø� �ê�â�å�ß�×�æ� �Û�Ü�Ú�Û�Ø�æ�ç� �Ö�Ô�å�Õ�â�á� �ã�å�Ü�Ö�Ø� �Ü�á� �¥�£�¦�£� �Ô�ç� �Ø�¤�§�¬� �Õ�ß�â�â�à �Õ�Ø�å�Ú�á�Ø�Ù� �Ù�â�å�Ø�Ö�Ô�æ�ç� 

�å�Ø�é�Ø�Ô�ß�æ�¢��

�É�Ø�ì�ç�¡���•�Æ�ç�Ô�å�ç�Ü�á�Ú���Ü�á���¥�£�¥�ª�Ÿ��� �̧è�å�â�ã�Ø�à�æ���Æ�Ø�Ö�â�á�×���µ�Ü�Ú��� �̧à �Ü�æ�æ�Ü�â�á���Ç�å�Ô�×�Ü�á�Ú���Æ�Ö�Û�Ø�à �Ø���Ê�Ü�ß�ß���¼�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ø���¹�â�æ�æ�Ü�ß���¹�è�Ø�ß

�Ã�å�Ü�Ö�Ø�æ�¡�•���›�¤�ª���Ý�è�á�Ü���¥�£�¥�§�œ�¡���Û�ç�ç�ã�æ�­�¢�¢�é�Ø�ì�ç�¡�Ö�â�à �¢�ã�å�Ø�æ�æ� �å�Ø�ß�Ø�Ô�æ�Ø�æ�¢�æ�ç�Ô�å�ç�Ü�á�Ú� �Ü�á� �¥�£�¥�ª� �Ø�è�å�â�ã�Ø�æ� �æ�Ø�Ö�â�á�×� �Õ�Ü�Ú� 

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

�„�ˆ

�£�«���µ�å�â�á�á�Ø�á
�µ�Ü�Õ�ß�Ü�â�Ú�å�Ô�Ù�Ü�Ø

� �̧Ç�Æ�¥

https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3798397

