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�¯ÒäËÓËÓÒË ¹¯º�Ë°°È vl� �&ROG 0HWDO 7UDQ�

VIHU Û ¹Ë¯ËÓº° ²ºãº�Óº�º äË�ÈããÈ��

Û °mÈ¯}È �ºÓ}Ò² ãÒ°�ºm� ÓÈ¹¯ÒäË¯� ÒÏ Èã
�

äÒÓÒ« Ò Èã
äÒÓÒËm©² °¹ãÈmºm �ºã�ÒÓº® �º � ää�

}ºÓ°�¯�}�ÒºÓÓ©² °�ÈãË®� m �ºä �Ò°ãË ÓË¯ÎÈmË
�

�Ò²� �ºã�ÒÓº® �º � ää�

Û ¹È®}È vl��

�¯ËÒä��Ë°�mÈ ¹º °¯ÈmÓËÓÒ
 ° �¯È�Ò�ÒºÓÓ©�

äÒ �Ë²Óºãº�Ò«äÒ �¯Ò°� ���
°ÓÒÎËÓÒË �Ë¹ãºmãºÎËÓÒ« º�Óºm¯ËäËÓÓº ° �mË�

ãÒ�ËÓÒËä �°ÒãËÓÒ« �mÈ�

m©°º}È« °�È­Òã	Óº°�	 °mÈ¯º�Óº® ���Ò� m �ºä �Ò°�

ãË ¹¯Ò ¯ËÏ}ºä ÒÏäËÓËÓÒÒ ÓÈ¹¯ÈmãËÓÒ« °mÈ¯}Ò �¹Ë�

¯Ëº¯ÒËÓ�È�ÒÒ ¯º­º�È��

m©°º}ÒË °}º¯º°�Ò °mÈ¯}Ò �$O�$O� °�©}ºmº® �ºm

�ºã�ÒÓº® � ää� Y°m �º ��� °ä�äÒÓ�� È �È}ÎË ¹È®�

}Ò vl� �°ºË�ÒÓËÓÒË mÓÈ²ãË°� �ã« ãÒ°�ºm� º�ÒÓ�

}ºmÈÓÓ©² ªãË}�¯ºãÒ�Ò�Ë°}Òä °¹º°º­ºä� Y¹È®}Ò  

 ��� °ä�äÒÓ�� ~ÈäË�Òä� ��º °}º¯º°�	 °mÈ¯}Ò� È

�È}ÎË °}ãºÓÓº°�	 } mºÏäºÎÓºä� º­¯ÈÏºmÈÓÒ


­¯©Ï� ÏÈmÒ°Ò� º� äË�º�È �ÒÓ}ºmÈÓÒ« Ò �ºã�ÒÓ©

¹º}¯©�Ò«� sÈ¹¯ÒäË¯� ãÒ°�©� º�ÒÓ}ºmÈÓÓ©Ë �º¯«�

�Òä °¹º°º­ºä� äº��� °mÈ¯ÒmÈ�	°« ¹º��Ò ­ËÏ ­¯©Ï�

Ò ° ÓË­ºã	�º® °}º¯º°�	
 ¹È®}Ò�

�ã���ËÓÓºË ¹Ë¯Ë}¯©�ÒË ÏÈÏº¯È �¹¯Ò �ºã�ÒÓË

ãÒ°�È � ää mºÏäºÎÓº ¹Ë¯Ë}¯©�ÒË ÏÈÏº¯È �º ��� ää

�ã« ÓÈ²ãË°�º�Ó©² °ºË�ÒÓËÓÒ®��

¹¯È}�Ò�Ë°}Ò º�°��°�mÒË ­¯©Ï� �¹º��Ò ÓË �¯Ë­�Ë�

�º¹ºãÓÒ�Ëã	Óº® º­¯È­º�}Ò��

¹¯Ë�º�m¯È�ËÓÒË ¹¯ÒãÒ¹ÈÓÒ« ªãË}�

�¯º�È �Á�Ó}�Ò« 6WLFNRXW� äºÎË� º­Ë°�

¹Ë�ÒmÈ�	°« m �Ò¯º}ºä �ÒÈ¹ÈÏºÓË ¯Ë�

ÎÒäºm ­ËÏ °��Ë°�mËÓÓº�º ÒÏäËÓËÓÒ«

�º}È� ¹¯Ò ª�ºä ¯Ë��ãÒ¯�Ë�°«� �ãÈmÓ©ä

º­¯ÈÏºä� °}º¯º°�	 ¹º�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò�

��º º­Ë°¹Ë�ÒmÈË� ¯ÈmÓºäË¯Ó©® ¹¯ºmÈ¯

�&U1L�)H��

jÏäËÓËÓÒ« m °�ÈÓ�È¯�Óºä º­º¯��ºmÈÓÒÒ Ò ÓËº­²º�

�ÒäºË º°ÓÈ�ËÓÒË �ã« ¹¯º�Ë°°È vl��

j°�º�ÓÒ} ¹Ò�ÈÓÒ«� °¹Ë�ÒÈã	Ó©® Ò°�º�ÓÒ} ¹Ò�

�ÈÓÒ« �736 ���������������09� 5HPRWH Û Ò°�

¹ºãÓËÓÒË ° 5&8 ���� L�

mºÏäºÎÓº �¹¯ÈmãËÓÒË m°ËäÒ Á�Ó}�Ò«äÒ °�ÈÓ�

�È¯�Óº�º Ò°�º�ÓÒ}È ¹Ò�ÈÓÒ« 736 �Òä¹�ã	°Ó©® ¯Ë�

ÎÒä� °�ÈÓ�È¯�Ó©® ¯ËÎÒä� °mÈ¯}È :,*�� ¹¯Ò Ò°�

¹ºã	ÏºmÈÓÒÒ ¹¯º�Ë°°È &07 �°�ÈÓºmãËÓ ¹º�ÎÒ� 6),

�¹º�ÎÒ� ­ËÏ ­¯©Ï���
m º�ãÒ�ÒË º� °�ÈÓ�È¯�Óº�º Ò°�º�ÓÒ}È ¹Ò�ÈÓÒ«

736 �°�ÈÓºmãËÓ /+6%� ÓºmÈ« ¹ãÈ�È� ÓÈ Á¯ºÓ�Èã	�
Óº® ¹ÈÓËãÒ 5HPRWH 86% Ë°�	 ¯ÈÏ�Ëä �ã« º­Óºm�

ãËÓÒ« �ÈÓÓ©²� ÒÏäËÓËÓÒ« ¹¯º�¯ÈääÓº�º º­Ë°¹Ë�Ë�

ÓÒ«� °º m�º¯º�º }mÈ¯�ÈãÈ ���� �� äºÎÓº ­��Ë� m}ã
�

�Ò�	 ª�Ò Á�Ó}�ÒÒ m °�ÈÓ�È¯�Ó©® Ò°�º�ÓÒ} ¹Ò�ÈÓÒ«

�}º� °mº­º�Óº�º m}ã
�ËÓÒ«��

lË²ÈÓÒÏä ¹º�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò� 95 ���� &07�

ÓºmÈ« ¹ãÈ�È� �°�ÈÓºmãËÓº °ºË�ÒÓËÓÒË ° /+6%� m

°�ÈÓ�È¯�Óºä Ò°¹ºãÓËÓÒÒ Û ° ¹º�È
�ÒäÒ ¯ºãÒ�

}ÈäÒ ��� ää +5�

bãÈÓ�ºm©® ¹È}Ë� �º¯Ëã}Ò ° Èäº¯�ÒÏÈ�º¯ºä

¹¯ºmºãº}Ò� �ãÒÓÈ ���� ÒãÒ ���� ä�

Èäº¯�ÒÏÈ�º¯ ¹¯ºmºãº}Ò �ºãÎËÓ ­©�	 ¹º�mË�ËÓ

ÓÈ äÈÓÒ¹�ã«�º¯Ë� �ãÒÓÈ Èäº¯�ÒÏÈ�º¯È ¹¯ºmºãº}Ò

ÓÈ �ÏãË ¹¯Òmº�È ��� ä ��ãÒÓÈ ¹º°�º«ÓÓÈ«� �ã«

�º�º ��º­© �È¯ÈÓ�Ò¯ºmÈ�	 �º�Ó©® ¯ËÎÒä ¯È­º�©��

�ãÈÓ� ¹º�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò�

}È­Ëã	 /+6%� m°�ÈmãËÓÓ©® m �ãÈÓ�ºm©® ¹È}Ë��

�¯Òmº�Óº® äË²ÈÓÒÏä �¯Ò°� �� äÈ°°È ��� }� ­ËÏ
}º¯¹�°È �º¯Ëã}Ò�

�¯�Ïº¹º��ËäÓº°�	 ¯º­º�È � }��

}ºÓ°�¯�}�ÒË® ¹¯Ë��°äº�¯ËÓ ¹ºmº¯º� ÓÈ � º°Ë®�

}ºÓ°�¯�}�Ò« ° ­Ë°¹¯Òmº�Ó©ä °Ë¯mº�mÒ�È�ËãËä

¹Ë¯ËäËÓÓº�º �º}È �Ò°¹ºã	Ï�Ë�°« �È}ÎË m ¯º­º�È²��

Ò°¹ºã	ÏºmÈÓÒË °�ÈÓ�È¯�Ó©² }º¯¹�°ºm �º¯Ëãº}�

�°�ÈÓºm}È ¹¯ÒÎÒäÓº�º �ÈmãËÓÒ« ÓÈ ¯ºãÒ}È² ¹º�

�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò ¹¯Ò º�}¯©�ºä ¹¯ÒÎÒäÓºä ¯©�È�Ë�

|­º¯��ºmÈÓÒË ¹¯º�Ë°°È &07 �ÈË� mºÏäºÎÓº°�	

m}ã
�ËÓÒ« m �¹¯ÈmãËÓÒË °mÈ¯º�Ó©ä ¹¯º�Ë°°ºä °}º�

¯º°�Ò ¹º�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò �}È} �ÒÓÈäÒ�Ë°}º�º ¯Ë�

��ãÒ¯�Ëäº�º ¹È¯ÈäË�¯È�� rãÈ�º�È¯« ª�ºä� º�}¯©�

cÒ°� �� wÁÁË}�ÒmÓÈ« º­ãÈ°�	 ¹¯ÒäËÓËÓÒ« ¹¯º�Ë°°È vl�
¹º °¯ÈmÓËÓÒ
 ° �¯��ÒäÒ
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cÒ°� �� �¯Òmº�Óº® äË²ÈÓÒÏä m ¹¯º�Ë°°Ë vl�

������� ��



mÈ
�°« È­°ºã
�Óº Óºm©Ë mºÏäºÎÓº°�Ò ¯Ë��ãÒ¯º�

mÈÓÒ« Ò �¹¯ÈmãËÓÒ« °mÈ¯º�Ó©ä ¹¯º�Ë°°ºä�

�¯Ò ª�ºä ��ÈË�°«� ° º�Óº® °�º¯ºÓ©� °�ËãÈ�	

°mÈ¯º�Ó�
 ���� ­ºãËË °�È­Òã	Óº® Ò ÓËÏÈmÒ°Òäº®

º� mÓË�ÓÒ² mãÒ«ÓÒ®� }È} ÓÈ¹¯ÒäË¯� °}º¯º°�Ò ¹º�

�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò� ÒÏäËÓËÓÒ® Á�Ó}�ÒÒ 6WLFNRXW ÒãÒ

º� °º°�º«ÓÒ« ¹ºmË¯²Óº°�Ò °mÈ¯ÒmÈËä©² �Ë�ÈãË®� Ò

° �¯��º® °�º¯ºÓ©� º­Ë°¹Ë�Ò�	 m ÓË® °mÈ¯º�Ó©®

¹¯º�Ë°° ­ËÏ ­¯©Ï��

�º¯«�Ë�²ºãº�Ó©® ¹¯º�Ë°° º­Ë°¹Ë�ÒmÈË�
Óºm©Ë mºÏäºÎÓº°�Ò

sË}º�º¯©Ë äÈ�Ë¯ÒÈã© Ò ¹¯ÒäË¯© ¹¯ÒäËÓËÓÒ«

ÓË °º�ãÈ°�
�°« ° mºÏ�Ë®°�mÒËä m©°º}Ò² �Ëä¹Ë¯È�

��¯� º­�°ãºmãËÓÓ©² °mÈ¯º�Ó©ä ¹¯º�Ë°°ºä� {º ÒÏ�

­ËÎÈÓÒË ¹¯ºÎº�ºm Ò º­¯ÈÏºmÈÓÒ« ­¯©Ï�� È �È}ÎË

m �Ëã«² º­Ë°¹Ë�ËÓÒ« }È�Ë°�mËÓÓ©² °mÈ¯Ó©² °ºË�

�ÒÓËÓÒ® �¯Ë­�
�°« ­ºãËË ÓÒÏ}ÒË �Ëä¹Ë¯È��¯©�

vÒ°�ËäÈ vl� �ÈãÈË� ª�º mºÏäºÎÓ©ä� zºÓË�Óº ÎË�

m º­ãÈ°�Ò °mÈ¯º�Ó©² ¹¯º�Ë°°ºm ½²ºãº�Ó©®� «m�

ã«Ë�°« ¹ºÓ«�ÒËä º�Óº°Ò�Ëã	Ó©ä� Óº ¹º °¯ÈmÓËÓÒ


° �¯È�Ò�ÒºÓÓ©ä ¹¯º�Ë°°ºä 0,*�0$* vl� º­Ë°�

¹Ë�ÒmÈË� äËÓ	��
 �Ëä¹Ë¯È��¯� äË�ÈããÈ� vmÈ¯}È

m ¯ËÎÒäË �º¯«�Ò®Ü²ºãº�Ó©® äË�Èãã °�ÈãÈ mºÏäºÎ�

Óº® ­ãÈ�º�È¯« �Ë²Óºãº�Ò�Ë°}º® ¯ÈÏ¯È­º�}Ë ÁÒ¯�

ä© ½n¯ºÓÒ�°�� È ÒäËÓÓº� m}ã
�ËÓÒ
 ­ãº}ºm ¹º�

�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò m °Ò°�Ëä� ¯Ë��ãÒ¯ºm}Ò ¹¯º�Ë°°È

°mÈ¯}Ò� cËÏ�ã	�È�� ¯º­º�ÒÏÒ¯ºmÈÓÓÈ« °mÈ¯}È Ò ¹È®�

}È 0,*�0$* ­ËÏ º­¯ÈÏºmÈÓÒ« ­¯©Ï� �ã« °mË¯²�

�ºÓ}º�º äË�ÈããÈ �ºã�ÒÓº® ��� ää Ò ­ºã	�Ë�

sºmÈ« �Ë²Óºãº�Ò« º�ãÒ�ÈË�°« º�
�¯È�Ò�ÒºÓÓº®

vmÈ¯º�Ó©® ¹¯º�Ë°°� �º«mãËÓÒË ¹¯º�Ë°°È vl�

«mã«Ë�°« ÓºmºmmË�ËÓÒËä� iã« ¹¯Ë�ãºÎËÓÒ« ËË ÓÈ

¯©Óº} ¹ºÓÈ�º­Òãº°	 ¹«�	 ãË� Ò°°ãË�ºmÈ�Ëã	°}º®

¯È­º�© �¯Ò°� ��� { °�È�ÒÒ ¯ÈÏ¯È­º�}Ò ÓÈ²º�«�°«

Ò �¯��ÒË ¹Ë¯°¹Ë}�ÒmÓ©Ë ¹¯Ë�ãºÎËÓÒ« m ª�ºä ÓÈ¹�

¯ÈmãËÓÒÒ�

rãº}Ò ¹º�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò m}ã
�ËÓ© m °Ò°�Ëä�
¯Ë��ãÒ¯ºm}Ò ¹¯º�Ë°°È� iÈÓÓÈ« ÒÓÓºmÈ�Ò« mãÒ«Ë�

ÓÈ mË°	 °mÈ¯º�Ó©® ¹¯º�Ë°°� �È} }È} m¹Ë¯m©Ë ­ãº}Ò

¹º�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò ÓË¹º°¯Ë�°�mËÓÓº m}ã
�ËÓ© m

°Ò°�Ëä� Ë�º ¯Ë��ãÒ¯ºm}Ò� ¡ÒÁ¯ºmÈ« °Ò°�ËäÈ ¹¯º�

�Ë°°È ÁÒ}°Ò¯�Ë� mºÏÓÒ}ÓºmËÓÒË }º¯º�}º�º ÏÈä©�

}ÈÓÒ« Ò ¹��Ëä º�mº�È ¹¯ºmºãº}Ò ¹ºäº�ÈË� º��ËãË�

ÓÒ
 }È¹ãÒ �¯Ò°� ��� {°Ë ª�º ¹¯ºÒ°²º�Ò� m ¯ËÎÒäË

�ÒÁ¯ºmº�º �¹¯ÈmãËÓÒ«� m �Ëä Ò ÏÈ}ã
�ÈË�°« ¹Ë¯mºË

ÏÓÈ�Ò�Ëã	ÓºË ¯ÈÏãÒ�ÒË º� �¯È�Ò�ÒºÓÓº® °mÈ¯}Ò }º�

¯º�}º® ÓË¹¯Ë¯©mÓº® ���º®�

�äËÓ	�ËÓÒË mmº�È �Ë¹ãÈ� {�º¯ºË º�ãÒ�ÒË ¹¯º�
�Ë°°È� ¹Ë¯ËÓº° äË�ÈããÈ ¹¯ºÒ°²º�Ò� ¹º� �Ë®°�mÒËä

°Òã ÒÓË¯�ÒÒ� { �°ãºmÒ«² }º¯º�}º�º ÏÈä©}ÈÓÒ«

ºÓÈ °¯ÈÏ� ÎË Èm�ºäÈ�Ò�Ë°}Ò º�mº�Ò�°«� �È}Òä º­�

¯ÈÏºä� m �Ë�ËÓÒË ÁÈÏ© �º¯ËÓÒ« °ÈäÈ ���È mmº�Ò�

�Ë¹ãº �ºã	}º }¯È�}ºm¯ËäËÓÓº� ÏÈ�Ëä mmº� �Ë¹ãÈ

�äËÓ	�ÈË�°«�

cÒ°� �� j°�º¯Ò« °ºÏ�ÈÓÒ« ¹¯º�Ë°°È vl�

cÒ°� �� |­¯È�ÓºË �mÒÎËÓÒË ¹¯ºmºãº}Ò� °¹º°º­°�m�
�ËË º�¯©m� }È¹ãÒ

�� �������



�Ë¯ËÓº° äÈ�Ë¯ÒÈãÈ ­ËÏ º­¯ÈÏºmÈÓÒ« ­¯©Ï�� cË�
Ï�ã	�È� �º°�Ò�ÈË�°« º�mº�ºä ¹¯ºmºãº}Ò m äºäËÓ�

mºÏÓÒ}ÓºmËÓÒ« }º¯º�}º�º ÏÈä©}ÈÓÒ«� ��º ¹ºäº�ÈË�

º��ËãËÓÒ
 }È¹ãÒ� zº¯º�}ºË ÏÈä©}ÈÓÒË ¹º� }ºÓ��

¯ºãËä� �º} }º¯º�}º�º ÏÈä©}ÈÓÒ« ÓËÏÓÈ�Ò�ËãËÓ

�¯Ò°� ��� ��º º­Ë°¹Ë�ÒmÈË� ¹Ë¯ËÓº° äÈ�Ë¯ÒÈãÈ ­ËÏ

º­¯ÈÏºmÈÓÒ« ­¯©Ï��

{°Ë ª�Ò ¯ÈÏãÒ�Ò« ¹ºÏmºã«
� º°��Ë°�mã«�	 º¹Ë�

¯È�ÒÒ� °m«ÏÈÓÓ©Ë ° ­ºã	�ÒäÒ �¯��Óº°�«äÒ� °mÈ¯�

Ó©Ë Ò ¹È«Ó©Ë �m© ­ËÏ º­¯ÈÏºmÈÓÒ« ­¯©Ï�� °mÈ¯ÓºË

°ºË�ÒÓËÓÒË °�ÈãÒ ° Èã
äÒÓÒËä� °mÈ¯}� °mË¯²�ºÓ�

}º�º ãÒ°�È ° �ºã�ÒÓº® ��� ää �ÈÎË °�©}ºm©ä �mºä

­ËÏ �Ë²Óºãº�Ò�Ë°}º® ¹º�}ãÈ�}Ò �¯Ò°� �� �ã« °mÈ�

¯º�Óº® mÈÓÓ© Ò �� ¹�

{°« °Ò°�ËäÈ ¹¯Ò°¹º°º­ãËÓÈ } º¹�ÒäÒÏÈ�ÒÒ
°mÈ¯º�Óº�º ¹¯º�Ë°°È� v �Ëã	
 mÓË�¯ËÓÒ« ª�º�º

¹¯º�Ë°°È ¹¯Ò�ãº°	 ¯ÈÏ¯È­º�È�	 Óºm©Ë }ºä¹ºÓËÓ�©

°Ò°�Ëä©� sºm©Ë ¯Ë�ËÓÒ« ÓÈ®�ËÓ© Ò �ã« °Ò°�Ëä©

¹º�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò� v º�Óº® °�º¯ºÓ©� ¯È­º�È
� �mÈ

­ãº}È ¹º�È�Ò ¹¯ºmºãº}Ò� ¹Ë¯Ë�ÓÒ® �5REDFWD 'ULYH

vl�� ¹º�ÈË� Ò º�mº�Ò� ¹¯ºmºãº}� �º �� ¯ÈÏ m

°Ë}�Ó�� �6\QFKUR3XOV� �ºã	}º �º � ¯ÈÏ�� ÏÈ�ÓÒ®

­ãº} �95 ���� vl�� ¹¯º�Èã}ÒmÈË� ¹¯ºmºãº}��

|­È ­ãº}È ¯Ë��ãÒ¯�
�°« m �ÒÁ¯ºmºä ¯ËÎÒäË� �Ë�
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