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¢¾ËÙ Ì¿ÅÌÎ Æ ¾Ë¾ÉÆÅ ÀÌÅÊÌÄËÌÏÐÃÇ Æ ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÌÁÌ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ ÌÍÙÐËÌ�ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÙÓ ÑÏÐ¾ËÌÀÌÈ ÂÉÝ ÆËÂÑÈÔÆÌË�

ËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ À ÏÃÈÔÆÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ �¦­¯¨� Æ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÆ Î¾ÒÆËÆÎÑÜ×ÃÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ ÌÐÓÌÂÌÀ Î¾ÅÉÆÕËÙÓ

ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ� ­ÌÈ¾Å¾ËÌ� ÕÐÌ ÊÃÓ¾ËÆÅÊ ÍÃÎÃÂ¾ÕÆ ÛËÃÎÁÆÆ ÛÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÌÁÌ ÍÌÉÝ È Å¾ÁÎÑÅÈÃ ÌÐÉÆÕ¾ÃÐÏÝ ÌÐ

Ì¿ÙÕËÌÁÌ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ Ë¾ÁÎÃÀ¾� ÍÌÏÈÌÉÚÈÑ ÊÃÄÂÑ ÆËÂÑÈÐÌÎÌÊ Æ Å¾ÁÎÑÅÈÌÇ Î¾ÏÍÌÉÌÄÃË¾ ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊ¾Ý ÏÐÃËÈ¾

ÏÃÈÔÆÌËËÌÁÌ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾� ÈÌÐÌÎ¾Ý ÆÏÈ¾Ä¾ÃÐ ÛÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÌÃ ÍÌÉÃ À ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÇ ÅÌËÃ Æ ÀÙÍÌÉËÝÃÐ ÎÌÉÚ ÆË�

ÂÑÈÐÌÎ¾ ÂÉÝ Å¾ÁÎÑÅÈÆ� ³¾Î¾ÈÐÃÎËÌÇ ÌÏÌ¿ÃËËÌÏÐÚÜ ÍÎÌÔÃÏÏ¾ ¦­¯¨ ÝÀÉÝÃÐÏÝ ÌÐÄ¾ÐÆÃ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÁÌ Î¾ÏÍÉ¾À¾ ÌÐ

ÏÐÃËÈÆ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾ À ÅÌËÃ� ÌÁÎ¾ËÆÕÃËËÌÇ ÀÙÏÌÐÌÇ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾� �É¾ÁÌÂ¾ÎÝ ÛÐÌÊÑ ÎÃÅÈÌ ÏËÆÄ¾ÜÐÏÝ ÐÃÍÉÌÀÙÃ

ÍÌÐÃÎÆ� ¾ ÆËÐÃËÏÆÀË¾Ý ÔÆÎÈÑÉÝÔÆÝ Î¾ÏÍÉ¾À¾ Ì¿ÃÏÍÃÕÆÀ¾ÃÐ ÀÙÎ¾ÀËÆÀ¾ËÆÃ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙÆ ÓÆÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ÏÌÏÐ¾À¾ À Ì¿ØÃÊÃ

À¾ËËÙ� ÏÍÌÏÌ¿ÏÐÀÑÃÐ ÀÙËÌÏÑ Ë¾ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÚ Î¾ÏÍÉ¾À¾ ËÃÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÓ ÀÈÉÜÕÃËÆÇ Æ Á¾ÅÌÀÙÓ ÍÎÆÊÃÏÃÇ�

5HYLHZ DQG DQDO\VLV RI FDSDELOLWLHV DQG SUDFWLFDO DSSOLFDWLRQ RI H[SHULPHQWDO�LQGXVWULDO LQVWDOODWLRQV IRU LQGXFWLRQ UH�

PHOWLQJ LQ D VHFWLRQDO PRXOG �,560� DQG WHFKQRORJ\ RI UHILQLQJ UHPHOWLQJ RI ZDVWHV RI GLIIHUHQW PHWDOV DQG DOOR\V DUH

SUHVHQWHG� ,W LV VKRZQ WKDW WKH PHFKDQLVP RI WUDQVIHU RI HOHFWURPDJQHWLF ILHOG HQHUJ\ WR WKH FKDUJH LV GLIIHUHG IURP

FRQYHQWLRQDO LQGXFWLRQ KHDWLQJ DV D ZDWHU�FRROHG ZDOO RI WKH VHFWLRQDO PRXOG LV ORFDWHG EHWZHHQ WKH LQGXFWRU DQG FKDUJH�

WKDW GLVWRUWV WKH HOHFWURPDJQHWLF ILHOG LQ WKH PHOWLQJ ]RQH DQG SOD\V D UROH RI DQ LQGXFWRU IRU WKH FKDUJH� 7KH ,560

SURFHVV LV FKDUDFWHULVWLF RI SUHVVLQJ RXW WKH PHWDOOLF PHOW IURP WKH PRXOG ZDOO LQ WKH ]RQH OLPLWHG E\ WKH LQGXFWRU KHLJKW�

2ZLQJ WR WKLV� WKH KHDW ORVVHV DUH GUDVWLFDOO\ UHGXFHG� DQG WKH LQWHQVLYH FLUFXODWLRQ RI WKH PHOW SURPRWHV WKH HTXDOL]LQJ

RI WHPSHUDWXUH DQG FKHPLFDO FRPSRVLWLRQ LQ WKH SRRO YROXPH� FRQWULEXWHV WR WKH HVFDSH RI QRQ�PHWDOOLF LQFOXVLRQV DQG

JDV LPSXULWLHV WR WKH PHOW VXUIDFH�

¨ÉÜÕ ÃÀÙ Ã Ï É ÌÀ¾ � ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÇ ÍÃÎÃÍÉ¾À� ÏÃÈÔÆÌËËÙÇ

ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ� ÆËÂÑÈÐÌÎ� ËÃÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÃ ÀÈÉÜÕÃËÆÝ

 ¾ÄËÃÇÖÆÊ ÂÌÏÐÌÆËÏÐÀÌÊ ÍÃÎÃÍÉ¾ÀËÙÓ ÍÎÌÔÃÏÏÌÀ

ÏÍÃÔÆ¾ÉÚËÌÇ ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ ÝÀÉÝÃÐÏÝ ÍÌÉÑÕÃ�

ËÆÃ ÏÉÆÐÈ¾ À ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ ÍÑÐÃÊ

ÃÁÌ ÍÌÏÉÃÂÌÀ¾ÐÃÉÚËÌÇ ÀÃÎÐÆÈ¾ÉÚËÌ Ë¾ÍÎ¾ÀÉÃËËÌÇ

ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÔÆÆ� ÏÌÅÂ¾Ü×ÃÇ ¿É¾ÁÌÍÎÆÝÐËÙÃ ÑÏÉÌ�

ÀÆÝ ÂÉÝ Î¾ÒÆËÆÎÌÀ¾ËÆÝ Î¾ÏÍÉ¾À¾� ÍÌÂ¾ÀÉÃËÆÝ ÍÎÌ�

ÔÃÏÏÌÀ ÉÆÈÀ¾ÔÆÆ ÉÃÁÆÎÑÜ×ÆÓ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ Æ ÍÎÃÂÌÐ�

ÀÎ¾×ÃËÆÝ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ ÑÏ¾ÂÌÕËÌÇ Î¾ÈÌÀÆËÙ�

­ÃÎÀÙÃ ÏÀÃÂÃËÆÝ Ì ÍÃÎÃÍÉ¾ÀÃ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ

Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ À ÀÙÏÌÈÌÕ¾ÏÐÌÐËÌÊ ÛÉÃÈÐÎÌ�

Ê¾ÁËÆÐËÌÊ ÍÌÉÃ Ï ÌÂËÌÀÎÃÊÃËËÙÊ ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾ËÆÃÊ

ÏÉÆÐÈ¾ À ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ ÌÐËÌÏÝÐÏÝ

È ÏÃÎÃÂÆËÃ ;; ÏÐÌÉÃÐÆÝ >�@� ­ÎÆËÔÆÍÆ¾ÉÚË¾Ý ÏÓÃ�

Ê¾ ÌÂËÌÁÌ ÆÅ ÍÃÎÀÙÓ À¾ÎÆ¾ËÐÌÀ ÍÎÌÔÃÏÏ¾ ÆËÂÑÈ�

ÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ ÍÎÃÂ�

ÏÐ¾ÀÉÃË¾ Ë¾ ÎÆÏ� ��

®¾ÏÓÌÂÑÃÊ¾Ý ÔÆÉÆËÂÎÆÕÃÏÈ¾Ý Å¾ÁÌÐÌÀÈ¾ ÍÌÂ¾ÃÐ�
ÏÝ ÏÀÃÎÓÑ À ÊËÌÁÌÀÆÐÈÌÀÙÇ ÔÆÉÆËÂÎÆÕÃÏÈÆÇ ÆËÂÑÈ�

ÐÌÎ Ð¾ÈÆÊ Ì¿Î¾ÅÌÊ� ÕÐÌ¿Ù ÃÃ ËÆÄËÆÇ ÈÌËÃÔ Ë¾ÓÌ�

ÂÆÉÏÝ À ÆËÂÑÈÐÌÎÃ�  ËÆÅÑ� ÏÌÌÏËÌ ÆËÂÑÈÐÌÎÑ� ÑÏÐ¾�

ËÌÀÉÃË ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊÙÇ ÍÌÂÂÌË� ÈÌÐÌÎÙÇ ÍÎÆ ÍÌÊÌ×Æ

ÖÐÌÈ¾ ÊÃÓ¾ËÆÅÊ¾ ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÝ ÊÌÄÃÐ ÍÃÎÃÊÃ×¾ÐÚÏÝ

ÀÂÌÉÚ ÌÏÆ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾� ­ÌÂ ÂÃÇÏÐÀÆÃÊ ÀÙÏÌÈÌ�

Õ¾ÏÐÌÐËÌÁÌ ÛÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÌÁÌ ÍÌÉÝ� ÏÌÅÂ¾À¾ÃÊÌÁÌ

ÆËÂÑÈÐÌÎÌÊ� ÍÎÌÆÏÓÌÂÆÐ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÃ ËÆÄËÃÁÌ ÈÌËÔ¾

Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ Æ ÄÆÂÈÆÇ ÊÃÐ¾ÉÉ À ÀÆÂÃ È¾�

ÍÃÉÚ ÍÌÍ¾Â¾ÃÐ À ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ�

¬ÂË¾ÈÌ� È¾È ÌÐÊÃÕ¾ÜÐ ¾ÀÐÌÎÙ� ÍÌÉÑÕÆÐÚ ÍÉÌÐ�
ËÙÇ ÌÂËÌÎÌÂËÙÇ ÏÉÆÐÌÈ ÆÊ ËÃ ÑÂ¾ÉÌÏÚ ÆÅ�Å¾ ÐÌÁÌ�

ÕÐÌ Ì¿ÌÁÎÃÀ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ À ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ ÌÐÏÑÐÏÐÀÌ�

À¾É�   ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÃ È¾ÍÉÆ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ À ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ
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��



ËÃ Ì¿Î¾ÅÌÀÙÀ¾ÉÆ ÄÆÂÈÑÜ À¾ËËÑ� ¾ ÏÀ¾ÎÆÀ¾ÉÆÏÚ ÊÃÄ�

ÂÑ ÏÌ¿ÌÇ À ÐÀÃÎÂÌÊ ÏÌÏÐÌÝËÆÆ� ÍÎÃÀÎ¾×¾ÝÏÚ À ËÃÈÆÇ

ÈÌËÁÉÌÊÃÎ¾Ð� ­ÌÛÐÌÊÑ Â¾ËËÙÇ ÊÃÐÌÂ ËÃ Ë¾ÖÃÉ ÍÎ¾È�

ÐÆÕÃÏÈÌÁÌ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ�

«ÃÏÈÌÉÚÈÆÊÆ ÁÌÂ¾ÊÆ ÍÌÅÄÃ À ¯¯¯® ¿ÙÉ ÌÍÎÌ�

¿ÌÀ¾Ë ÊÃÐÌÂ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ

Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ Ï ÌÂËÌÀÎÃÊÃËËÙÊ ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾ËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾

À ÉÆÐÃÇËÌÇ ÒÌÎÊÃ� À ÈÌÐÌÎÌÇ ÍÌÏÐÑÍ¾Ü×ÆÇ À ÀÆÂÃ

È¾ÍÃÉÚ ÄÆÂÈÆÇ ÊÃÐ¾ÉÉ Ë¾È¾ÍÉÆÀ¾ÉÏÝ Æ ÍÌÂÂÃÎÄÆ�

À¾ÉÏÝ À ÄÆÂÈÌÊ ÏÌÏÐÌÝËÆÆ ÍÎÆ ÍÌÊÌ×Æ ÀÐÌÎÌÁÌ ÆË�

ÂÑÈÐÌÎ¾ >�@� ¯ÓÃÊ¾ ÌÍÙÐËÌÇ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÆ� Î¾¿ÌÐ¾Ü×ÃÇ

Ë¾ ÛÐÌÊ ÍÎÆËÔÆÍÃ� ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃË¾ Ë¾ ÎÆÏ� ��

¬ÐÉÆÕÆÐÃÉÚËÌÇ ÌÏÌ¿ÃËËÌÏÐÚÜ ÛÐÌÇ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÆ ÝÀ�

ÉÝÃÐÏÝ ÐÌ� ÕÐÌ ÌË¾ ÌÏË¾×ÃË¾ ÂÀÑÊÝ ÔÆÉÆËÂÎÆÕÃÏÈÆ�

ÊÆ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾ÊÆ� ÑÏÐ¾ËÌÀÉÃËËÙÊÆ À ÁÃÎÊÃÐÆÕËÌÇ

ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÇ È¾ÊÃÎÃ ÏÌÌÏËÌ ÂÎÑÁ Ë¾Â ÂÎÑÁÌÊ�  ÃÎÓ�

ËÆÇ ÆËÂÑÈÐÌÎ ÏÉÑÄÆÐ ÂÉÝ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏ�

ÈÌÇ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ� ËÆÄËÆÇ ÆËÂÑÈÐÌÎ x

ÂÉÝ Ì¿ÌÁÎÃÀ¾ Æ ÍÃÎÃÊÃÖÆÀ¾ËÆÝ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ À ÒÌÎÊÃ�

  ÀÃÎÓËÆÇ ÆËÂÑÈÐÌÎ ÀÀÌÂÆÐÏÝ ËÆÄËÆÇ ÈÌËÃÔ Î¾ÏÓÌ�

ÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ� ÁÂÃ ÍÎÌÆÏÓÌÂÆÐ ÃÃ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÃ�

¤ÆÂÈÆÇ ÊÃÐ¾ÉÉ Ï Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ È¾ÍÉÝÊÆ

ÍÌÏÐÑÍ¾ÃÐ À ÆÅÉÌÄËÆÔÑ� »ÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÌÃ ÍÌÉÃ�

ÏÌÅÂ¾À¾ÃÊÌÃ ËÆÄËÆÊ ÆËÂÑÈÐÌÎÌÊ� ÍÃÎÃÊÃÖÆÀ¾ÃÐ

ÍÌÏÐÑÍ¾Ü×ÆÇ À ÒÌÎÊÑ ÄÆÂÈÆÇ ÊÃÐ¾ÉÉ� »ÐÌ ÍÌÅÀÌ�

ÉÆÉÌ ¾ÀÐÌÎ¾Ê ÍÌÉÑÕÆÐÚ ÂÌÏÐ¾ÐÌÕËÌ ÍÉÌÐËÙÃ ÏÉÆÐÈÆ

Ï ÊÃÉÈÌÅÃÎËÆÏÐÌÇ ÏÐÎÑÈÐÑÎÌÇ�

¬ÂË¾ÈÌ ÌÍÆÏ¾ËËÙÇ ÊÃÐÌÂ Æ ÑÏÐ¾ËÌÀÈ¾ ËÃ Ë¾ÖÉÆ

ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÌÁÌ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ ÆÅ�Å¾ ÏÉÌÄËÌÏÐÆ Æ ÀÙ�

ÏÌÈÌÇ ÏÐÌÆÊÌÏÐÆ ÈÌÊÍÉÃÈÐÑÜ×ÃÇ ¾ÍÍ¾Î¾ÐÑÎÙ �ÂÀ¾

ÆÏÐÌÕËÆÈ¾ ÍÆÐ¾ËÆÝ� ÂÀ¾ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾ Æ ÂÎ�� Æ ËÆÅÈÌÇ

ÍÎÌÆÅÀÌÂÆÐÃÉÚËÌÏÐÆ�

¬¿×ÆÊ ËÃÂÌÏÐ¾ÐÈÌÊ ÂÀÑÓ Î¾ÏÏÊÌÐÎÃËËÙÓ ÊÃÐÌ�

ÂÌÀ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀ�

ÈÆ ÝÀÉÝÃÐÏÝ Î¾ÅÎÙÀ ÐÃÍÉÌÀÙÓ ÍÎÌÔÃÏÏÌÀ� ÍÎÌÐÃÈ¾�

Ü×ÆÓ À ÅÌËÃ ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ Æ À

ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ À¾ËËÃ� ¬¿ØÃÂÆËÆÐÚ ÐÃÍÉÌÀÙÃ ÍÎÌ�

ÔÃÏÏÙ À ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÇ ÅÌËÃ ÊÌÄËÌ� ÐÌÉÚÈÌ ÆÏÍÌÉÚÅÑÝ

ÏÃÈÔÆÌËËÙÇ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ� �ÍÎÌÅÎ¾ÕËÙÇ� ÂÉÝ

ÛÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÌÁÌ ÍÌÉÝ� ÏÌÅÂ¾À¾ÃÊÌÁÌ ÆËÂÑÈÐÌÎÌÊ�

  Ë¾ÏÐÌÝ×ÃÃ ÀÎÃÊÝ Î¾ÅÎ¾¿ÌÐ¾ËÙ Æ Ë¾ ÍÎ¾ÈÐÆÈÃ

ÎÃ¾ÉÆÅÌÀ¾ËÙ ÍÎÌÔÃÏÏÙ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ ÊÃ�

Ð¾ÉÉÌÀ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ Ï ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾ËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾ À ÏÃÈ�

ÔÆÌËËÌÊ ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ >�w�@� ¦Ë�

ÂÑÔÆÎÌÀ¾ËËÙÃ À ÏÃÈÔÆÝÓ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾ ÐÌÈÆ À

ÅÌËÃ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾ ÏÌÅÂ¾ÜÐ ÀÐÌÎÆÕËÌÃ ÛÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐ�

ËÌÃ ÍÌÉÃ� À ÈÌÐÌÎÌÊ ÍÎÌÆÏÓÌÂÆÐ Î¾ÏÍÉ¾ÀÉÃËÆÃ ÍÌÎ�

ÔÆÇ ÖÆÓÐÙ ÆÉÆ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ Æ Ë¾ÀÃÂÃËÆÃ

ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ À¾ËËÙ� ÀÃÎÓËÝÝ Õ¾ÏÐÚ ÈÌÐÌÎÌÇ ÌÐÄ¾�

®ÆÏ� �� ¯ÓÃÊ¾ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ
Ï ÍÌÉÑÕÃËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾ À ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ >�@� � x
Î¾ÏÓÌÂÑÃÊ¾Ý Å¾ÁÌÐÌÀÈ¾� �x ÆËÂÑÈÐÌÎ� �x ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ� �x
ÍÌÂÂÌË� � x ÖÐÌÈ ÊÃÓ¾ËÆÅÊ¾ ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÝ ÏÉÆÐÈ¾� � x ÏÉÆÐÌÈ

®ÆÏ� �� ¯ÓÃÊ¾ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÆ ÂÉÝ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ Î¾ÏÓÌÂÑ�
ÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ Æ ÍÌÉÑÕÃËÆÝ ÌÐÉÆÀÈÆ À ÉÆÐÃÇËÌÇ ÆÅÉÌÄËÆÔÃ >�@�
�x ÀÃÎÓËÆÇ ÆËÂÑÈÐÌÎ� �x ËÆÄËÆÇ ÆËÂÑÈÐÌÎ� �x ÍÉ¾ÀÆÉÚË¾Ý
È¾ÊÃÎ¾� �x Î¾ÏÓÌÂÑÃÊ¾Ý Å¾ÁÌÐÌÀÈ¾� �x ÉÆÐÃÇË¾Ý ÒÌÎÊ¾� �x
ÄÆÂÈÆÇ ÊÃÐ¾ÉÉ

®ÆÏ� �� ¯ÓÃÊÙ ÍÎÌÐÃÈ¾ËÆÝ ÐÌÈÌÀ À ÛÉÃÊÃËÐ¾Ó ÏÆÏÐÃÊÙ ÆËÂÑÈ�
ÐÌÎ x ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ x Å¾ÁÎÑÅÈ¾ Æ ÀÃÎÌÝÐË¾Ý È¾ÎÐÆË¾ Ê¾ÁËÆÐ�
ËÙÓ ÍÌÉÃÇ À ÛÐÌÇ ÏÆÏÐÃÊÃ� � x ÆËÂÑÈÐÌÎ� � x ÏÃÈÔÆÆ ÈÎÆÏÐ¾É�
ÉÆÅ¾ÐÌÎ¾� �x ÂÆÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈ¾Ý ÍÎÌÈÉ¾ÂÈ¾� �x Å¾ÁÎÑÅÈ¾� ,

ÆËÂ
x

ÐÌÈ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾� ,
ÏÃÈ

x ÐÌÈ ÏÃÈÔÆÇ� ,
Å¾Á

x ÐÌÈ Å¾ÁÎÑÅÈÆ� ∆
Å¾Á

x
ÁÉÑ¿ÆË¾ ÍÎÌËÆÈËÌÀÃËÆÝ ÐÌÈ¾ À Ï¾ÂÈÃ� δ

�
Æ δ

�
x ÐÌÉ×ÆË¾ ÏÐÃËÌÈ

ÏÃÈÔÆÇ ÀËÑÐÎÃËËÃÇ Æ Ë¾ÎÑÄËÌÇ ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÃËËÌ� ²
ÆËÂ

x Ê¾ÁËÆÐ�
ËÙÇ ÍÌÐÌÈ� ÏÌÅÂ¾À¾ÃÊÙÇ ÐÌÈÌÊ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾�²

�
Æ²

�
x Ê¾ÁËÆÐËÙÃ

ÍÌÐÌÈÆ� ÏÌÅÂ¾À¾ÃÊÙÃ ÐÌÈ¾ÊÆ ÏÃÈÔÆÇ

��



Ð¾ À ÅÌËÃ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾ ÌÐ ÏÐÃËÈÆ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆ�

Å¾ÐÌÎ¾� ­ÎÆ ÛÐÌÊ ÀËÑÐÎÃËËÆÃ ÏÐÃËÈÆ ÏÃÈÔÆÇ

ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾ ÀÙÍÌÉËÝÜÐ ÎÌÉÚ ÆËÂÑÈ�

ÐÌÎ¾ ÂÉÝ Î¾ÏÍÉ¾À¾� ÈÌÐÌÎÙÇ Ë¾ÓÌÂÆÐÏÝ À

ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÇ ÅÌËÃ �ÎÆÏ� �� >��@� ¨ÎÌÊÃ ÐÌÁÌ�

ÕÃÎÃÅ ÊÃÄÏÃÈÔÆÌËËÙÃ Å¾ÅÌÎÙ À ÍÉ¾ÀÆÉÚ�

ËÑÜ ÅÌËÑ ÍÌÏÐÑÍ¾ÃÐ ÐÌÈ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾� ÏÌÅÂ¾�

Ü×ÆÇ ÛÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÌÃ ÍÌÉÃ�   ÎÃÅÑÉÚÐ¾�

ÐÃ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ ÐÌÈÌÀ� ÍÎÌÐÃÈ¾Ü×ÆÓ À

ÏÆÏÐÃÊÃ ÆËÂÑÈÐÌÎwÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎwÅ¾ÁÎÑÅ�

È¾� ÍÎÌÔÃÏÏ ¦­¯¨ ÏÌÍÎÌÀÌÄÂ¾ÃÐÏÝ ÌÐÄ¾�

ÐÆÃÊ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÁÌ Î¾ÏÍÉ¾À¾ ÌÐ ÏÐÃËÈÆ

ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾ À ÅÌËÃ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾ Æ ÆËÐÃË�

ÏÆÀËÙÊ ÍÃÎÃÊÃÖÆÀ¾ËÆÃÊ ÊÃÐ¾ÉÉ¾� ®ÃÅÑÉÚ�

Ð¾ÐÙ È¾ÉÌÎÆÊÃÐÎÆÎÌÀ¾ËÆÝ ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ� ÕÐÌ

ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈÆÇ¨­¢ÛÐÌÇÏÆÏÐÃÊÙÏÌÏÐ¾ÀÉÝÃÐ

��…�� �� Ð� Ã� À Å¾ÁÎÑÅÈÃ ÀÙÂÃÉÝÃÐÏÝ

�����…����� ®ÆËÂ �ÁÂÃ ®ÆËÂ x ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏ�

È¾Ý ÊÌ×ËÌÏÐÚ� ÍÌÂÀÌÂÆÊ¾Ý È ÆËÂÑÈÐÌÎÑ��

­ÃÎÃÊÃÖÆÀ¾ËÆÃ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ À¾ËËÙ À

ÏÌÕÃÐ¾ËÆÆ Ï ÌÐÏÑÐÏÐÀÆÃÊ ÈÌËÐ¾ÈÐ¾ ÃÃ Ï ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊÌÇ

ÏÐÃËÈÌÇ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾ ÝÀÉÝÃÐÏÝ À¾ÄËÃÇÖÆÊ ÐÃÓ�

ËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÊ ÂÌÏÐÌÆËÏÐÀÌÊ ÛÐÌÁÌ ÍÎÌÔÃÏÏ¾� Ì¿ÃÏÍÃ�

ÕÆÀ¾Ü×ÆÊ ÀÙÎ¾ÀËÆÀ¾ËÆÃ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ Æ ÓÆÊÆÕÃÏ�

ÈÌÁÌ ÏÌÏÐ¾À¾ À Ì¿ØÃÊÃ À¾ËËÙ� ÕÐÌ ÑÀÃÉÆÕÆÀ¾ÃÐ ÃÃ

ÌÐÈÎÙÐÑÜ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÚ� ÏËÆÄ¾ÃÐ ÐÃÍÉÌÀÙÃ ÍÌÐÃÎÆ ÀÌ

ÀÎÃÊÝ ÍÉ¾ÀÈÆ Æ ÏÍÌÏÌ¿ÏÐÀÑÃÐ ÀÙËÌÏÑ Ë¾ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÚ

ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ À¾ËËÙ ËÃÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÓ Æ Á¾ÅÌÀÙÓ

ÍÎÆÊÃÏÃÇ� ¨ÎÌÊÃ ÐÌÁÌ� À ÏÉÑÕ¾Ã ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ ÂÉÝ Ì¿Î¾�

¿ÌÐÈÆ Î¾ÏÍÉ¾À¾ ÖÉ¾ÈÌÀ Ë¾ ÁÎ¾ËÆÔÃ ÖÉ¾ÈwÊÃÐ¾ÉÉ ÅË¾�

ÕÆÐÃÉÚËÌ ÑÏÈÌÎÝÜÐÏÝ Ê¾ÏÏÌÌ¿ÊÃËËÙÃ ÍÎÌÔÃÏÏÙ� ÕÐÌ À

ÈÌËÃÕËÌÊ ÆÐÌÁÃ ÏÍÌÏÌ¿ÏÐÀÑÃÐ ¿ÌÉÃÃ ÁÉÑ¿ÌÈÌÊÑ Î¾ÒÆ�

ËÆÎÌÀ¾ËÆÜ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÁÌ Î¾ÏÍÉ¾À¾�

  È¾ÕÃÏÐÀÃ ÖÆÓÐÙ ÊÌÁÑÐ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ÐÚÏÝ ÏÙÍÑÕÆÃ

ÆÉÆ ÈÑÏÈÌÀÙÃ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÃ Ê¾ÐÃÎÆ¾ÉÙ� ÈÌÐÌÎÙÃ

ÍÌÎÔÆÌËËÌ ÍÌÂ¾ÜÐ ÍÌ ÓÌÂÑ ÍÉ¾ÀÈÆ À ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÑÜ

À¾ËËÑ� ÆÉÆ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊ¾Ý Å¾ÁÌÐÌÀÈ¾ Ï Å¾Â¾ËËÙÊ ÓÆ�

ÊÆÕÃÏÈÆÊ ÏÌÏÐ¾ÀÌÊ�

 ÙÍÉ¾ÀÈ¾ ÏÉÆÐÈÌÀ À ÏÃÈÔÆÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌ�

ÎÃ ÀÙÍÌÉËÝÃÐÏÝ ÍÌ ÂÀÑÊ ÏÓÃÊ¾Ê� Ï ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÃÊ

ÏÉÆÐÈ¾ ÍÌ ÓÌÂÑ ÍÉ¾ÀÈÆ Æ ÍÑÐÃÊ Ë¾ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÍÌÏ�

ÉÃÂËÃÁÌ À ÁÉÑÓÌÂÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ �ÎÆÏ� ���

¨ ÂÌÏÐÌÆËÏÐÀ¾Ê ÏÓÃÊÙ Ï ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾ ÊÌÄ�

ËÌ ÌÐËÃÏÐÆ ËÃ¿ÌÉÚÖÑÜ ÊÃÐ¾ÉÉÌÃÊÈÌÏÐÚ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆ�

Å¾ÐÌÎ¾� ÈÌÊÍ¾ÈÐËÌÏÐÚ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÁÌ ÑÅÉ¾� ÕÐÌ ÍÌÅÀÌ�

ÉÝÃÐ Î¾ÅÊÃÏÐÆÐÚ ÃÁÌ À ÁÃÎÊÃÐÆÕËÌÇ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÇ È¾�

ÊÃÎÃ Æ ÀÃÏÐÆ ÍÉ¾ÀÈÑ À ÖÆÎÌÈÌÊ ÂÆ¾Í¾ÅÌËÃ Â¾ÀÉÃËÆÝ

Æ ÏÌÏÐ¾À¾ Á¾ÅÌÀÌÇ ¾ÐÊÌÏÒÃÎÙ�

  Î¾¿ÌÐÃ >�@ ÌÍÆÏ¾Ë¾ ÈÌËÏÐÎÑÈÔÆÝ ÌÍÙÐËÌÇ ÑÏ�

Ð¾ËÌÀÈÆ Ï ÏÃÈÔÆÌËËÙÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÌÊ ÂÆ¾ÊÃÐ�

ÎÌÊ ���ÊÊ� Î¾¿ÌÐ¾Ü×ÃÇ ÍÌ ÏÓÃÊÃ ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÝ ÏÉÆÐ�

È¾� Æ ÍÎÆÀÃÂÃËÙ Â¾ËËÙÃ Ì È¾ÕÃÏÐÀÃ ÐÆÐ¾ËÌÀÙÓ ÏÉÆÐ�

ÈÌÀ� ÀÙÍÉ¾ÀÉÃËËÙÓ ÆÅ ÈÑÏÈÌÀÌÇ ÖÆÓÐÙ� ¯ÓÃÊ¾ ÛÐÌÇ

ÑÏÐ¾ËÌÀÈÆ ÍÎÆÀÃÂÃË¾ Ë¾ ÎÆÏ� ��

±ÏÐ¾ËÌÀÈ¾ ÆÊÃÃÐ ÁÃÎÊÃÐÆÕËÑÜ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÑÜ È¾�

ÊÃÎÑ� À ÈÌÐÌÎÌÇ Î¾ÅÊÃ×ÃËÙ ÏÃÈÔÆÌËËÙÇ ÈÎÆÏÐ¾É�

ÉÆÅ¾ÐÌÎ Æ ÊËÌÁÌÀÆÐÈÌÀÙÇ ÔÆÉÆËÂÎÆÕÃÏÈÆÇ ÆËÂÑÈ�

ÐÌÎ�   ÏÃÈÔÆÌËËÙÇ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ ÏËÆÅÑ ÀÓÌÂÆÐ

ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊÙÇ ÍÌÂÂÌË� Å¾ÈÎÃÍÉÃËËÙÇ Ë¾ ÀÃÎÐÆÈ¾ÉÚ�

ËÌÊ ÖÐÌÈÃ ÊÃÓ¾ËÆÅÊ¾ ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÝ ÏÉÆÐÈ¾� ¯ÙÍÑÕ¾Ý

ÖÆÓÐ¾ Å¾ÁÎÑÄ¾ÃÐÏÝ À ¿ÑËÈÃÎ� ÌÐÈÑÂ¾ ÍÎÆ ÍÌÊÌ×Æ ÂÌ�

ÅÆÎÑÜ×ÃÁÌ ÑÏÐÎÌÇÏÐÀ¾ ÊÌÄÃÐ ÍÌÎÔÆÌËËÌ ÆÉÆ ËÃÍÎÃ�

ÎÙÀËÌ ÍÌÂ¾À¾ÐÚÏÝ À ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ À ÍÎÌÔÃÏÏÃ ÍÉ¾ÀÈÆ�

¬ÂËÌÀÎÃÊÃËËÌ Ï ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ ÖÆÓÐÌÇ ÍÌÂ¾ÃÐ�

ÏÝ ¿ÃÏÈÆÏÉÌÎÌÂËÙÇ ÒÉÜÏ &D)�� ÈÌÐÌÎÙÇ� Î¾Ï�

ÍÉ¾ÀÉÝÝÏÚ� Ì¿Î¾ÅÑÃÐ À ÅÌËÃ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾ ÈÌÉÚÔÃÀÑÜ

ÖÉ¾ÈÌÀÑÜ À¾ËËÑ� ÆÅ ÈÌÐÌÎÌÇ Ë¾ ÏÐÃËÈÃ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆ�

Å¾ÐÌÎ¾ ÒÌÎÊÆÎÑÃÐÏÝ Á¾ÎËÆÏ¾Ä� »ÐÌÐ Á¾ÎËÆÏ¾Ä ÍÎÃ�

ÂÌÐÀÎ¾×¾ÃÐ ÍÃÎÃÊÙÈ¾ËÆÃ ÏÃÈÔÆÇ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾

ÄÆÂÈÆÊ ÊÃÐ¾ÉÉÌÊ À ÅÌËÃ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾�   ÍÎÌÔÃÏÏÃ

ÍÉ¾ÀÈÆ ÏÉÆÐÌÈ ÀÙÐÝÁÆÀ¾ÜÐ ÆÅ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾�

®ÆÏ� �� ¯ÓÃÊÙ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ À ÏÃÈÔÆÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ� ¾ x
Ï ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾� ¿x Ï Ë¾ÍÉ¾ÀÉÃËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾ À ÁÉÑÓÌÂÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾É�
ÉÆÅ¾ÐÌÎÃ� �x ÖÆÓÐ¾� �x ÆËÂÑÈÐÌÎ� �x ÏÃÈÔÆÌËËÙÇ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ� � x
ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈ¾Ý À¾ËË¾� � x ÏÉÆÐÌÈ� � x ÍÌÂÂÌË

®ÆÏ� �� ¯ÓÃÊ¾ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÆ ÂÉÝ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ ÈÑÏÈÌÀÌÇ
ÖÆÓÐÙ Ï ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾ËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾ À ÏÃÈÔÆÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ
>�@� � x ÍÉ¾ÀÆÉÚË¾Ý È¾ÊÃÎ¾� � x ÏÃÈÔÆÌËËÙÇ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ�
� x ÆËÂÑÈÐÌÎ� � x ÍÌÂÂÌË� � x ÖÐÌÈ ÊÃÓ¾ËÆÅÊ¾ ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÝ
ÏÉÆÐÈ¾� � x ÈÑÏÈÌÀ¾Ý ÖÆÓÐ¾� � x ¿ÑËÈÃÎ� � x ÂÌÅ¾ÐÌÎ� � x
ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈ¾Ý À¾ËË¾� �� x ÖÉ¾ÈÌÀ¾Ý À¾ËË¾

��



±ÏÐ¾ËÌÀÈ¾ ÌÏË¾×ÃË¾ Ê¾ÖÆËËÙÊ ÁÃËÃÎ¾ÐÌÎÌÊ ÊÌ×�

ËÌÏÐÚÜ ��� È Ð� ÀÙÎ¾¿¾ÐÙÀ¾Ü×ÆÊ ÍÃÎÃÊÃËËÙÇ ÐÌÈ

Õ¾ÏÐÌÐÌÇ �� È¡Ô�

¯Î¾ÀËÃËÆÃ È¾ÕÃÏÐÀ¾ ÐÆÐ¾Ë¾� ÀÙÍÉ¾ÀÉÃËËÌÁÌ ÆË�

ÂÑÈÔÆÌËËÙÊ ÊÃÐÌÂÌÊ� Ï ÊÃÐ¾ÉÉÌÊ À¾ÈÑÑÊËÌ�ÂÑÁÌ�

ÀÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ ÍÌÈ¾Å¾ÉÌ� ÕÐÌ À ÏÉÆÐÈ¾Ó ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÇ

ÀÙÍÉ¾ÀÈÆ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ Ð¾ÈÆÓ ÍÎÆÊÃÏÃÇ� È¾È ÈÆÏÉÌ�

ÎÌÂ� ¾ÅÌÐ Æ ÀÌÂÌÎÌÂ ËÃÏÈÌÉÚÈÌ ÀÙÖÃ� ­Ì ÊËÃËÆÜ

¾ÀÐÌÎÌÀ� ÛÐÌ Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËÌ ÍÃÎÃÓÌÂÌÊ ÛÐÆÓ ÍÎÆÊÃÏÃÇ

À ÄÆÂÈÆÇ ÊÃÐ¾ÉÉ ÆÅÖÉ¾ÈÌÀÌÇ À¾ËËÙ� ¯ÌÌÐÀÃÐÏÐÀÃËËÌ

ÀÙÖÃ ¿ÙÉÆ ÐÀÃÎÂÌÏÐÚ� ÍÎÃÂÃÉÙ ÍÎÌÕËÌÏÐÆ Æ ÐÃÈÑÕÃÏÐÆ�

¾ ÑÂ¾ÎË¾Ý ÀÝÅÈÌÏÐÚ ¿ÙÉ¾ ËÆÄÃ� ÕÃÊ À ÐÆÐ¾ËÃ  ¢­�

  ¦ËÏÐÆÐÑÐÃ ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ­¾ÐÌË¾

«�« ±ÈÎ¾ÆËÙ À ÈÌËÔÃ ���Ó Ë¾Õ¾ÉÃ ���Ó ÁÌÂÌÀ ¿ÙÉ

Î¾ÅÎ¾¿ÌÐ¾Ë ÍÎÌÔÃÏÏ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾

Ï ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾ËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾ À ÏÃÈÔÆÌËËÌÊ ÌÓÉ¾ÄÂ¾Ã�

ÊÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ� ¯ÑÐÚ ÃÁÌ Å¾ÈÉÜÕ¾ÃÐÏÝ À ÐÌÊ�

ÕÐÌ ÍÎÆ ÍÌÊÌ×Æ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾ ÌÁÎ¾ËÆÕÃËËÌÇ ÀÙÏÌÐÙ

�ÀÙÏÌÐ¾ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾ ÏÌÏÐ¾ÀÉÝÃÐ ���… ���'ÈÎ� ÀËÑÐÎÆ

ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾ ÏÌÅÂ¾ÃÐÏÝ ÀÙÏÌÈÌÕ¾ÏÐÌÐËÌÃ ÛÉÃÈ�

ÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÌÃ ÍÌÉÃ� À ÈÌÐÌÎÌÊ ÌÏÑ×ÃÏÐÀÉÝÃÐÏÝ ÌÍ�

É¾ÀÉÃËÆÃ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ ÆÉÆ ÍÌÎÔÆÌËËÌ ÍÌ�

Â¾À¾ÃÊÌÇ ÖÆÓÐÙ Æ ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾ËÆÃ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ

À¾ËËÙ� ­Ì ÊÃÎÃ Ë¾ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÏÉÆÐÈ¾� Ð� Ã� ÍÌ ÊÃÎÃ

Ë¾ÍÌÉËÃËÆÝ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾� ÍÉ¾ÀÆÉÚË¾Ý ÅÌË¾ ÍÃ�

ÎÃÊÃ×¾ÃÐÏÝ ÏËÆÅÑ ÀÀÃÎÓ ÏÌ ÏÈÌÎÌÏÐÚÜ� Î¾ÀËÌÇ ÉÆ�

ËÃÇËÌÇ ÏÈÌÎÌÏÐÆ Ë¾ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÏÉÆÐÈ¾ >��@� ­ÃÎÃÊÃ�

×ÃËÆÃ ÛÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÌÁÌ ÍÌÉÝ ÀÂÌÉÚ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾�

ÐÌÎ¾ ÊÌÄÃÐ ÌÏÑ×ÃÏÐÀÉÝÐÚÏÝ ÉÆ¿Ì ÍÑÐÃÊ ÂÀÆÄÃËÆÝ

ÀÀÃÎÓ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾� ÉÆ¿Ì ÍÑÐÃÊ ÌÍÑÏÈ¾ËÆÝ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆ�

Å¾ÐÌÎ¾ ÌÐËÌÏÆÐÃÉÚËÌ ÆËÂÑÈÐÌÎ¾�

­ÎÆ ÍÉ¾ÀÈÃ À ÁÉÑÓÌÂÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ ËÃÐ

ÀÅ¾ÆÊËÌÁÌ ÍÃÎÃÊÃ×ÃËÆÝ ÏÉÆÐÈ¾ Æ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾�

ÕÐÌ ÍÌÅÀÌÉÝÃÐ ÀÙÍÉ¾ÀÉÝÐÚ ÏÉÆÐÈÆ Ï ÓÌÎÌÖÆÊ È¾ÕÃÏ�

ÐÀÌÊ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ ËÃÅ¾ÀÆÏÆÊÌ ÌÐ ÒÆÅÆÈÌ�ÊÃÓ¾ËÆÕÃÏ�

ÈÆÓ ÏÀÌÇÏÐÀ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ ÆÉÆ ÏÍÉ¾À¾�

­ÎÆÊÃËÃËÆÃ ÁÉÑÓÌÂÌËËÙÓ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÌÀ

Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËÌ ÐÃÊ� ÕÐÌ ÃÏÐÚ ÎÝÂ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ�

ÆÊÃÜ×ÆÓ ËÆÅÈÑÜ ÍÉ¾ÏÐÆÕËÌÏÐÚ Â¾ÄÃ ÍÎÆ ÀÙÏÌÈÆÓ

ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾Ó� ¾ Ð¾ÈÄÃ ÏÍÉ¾ÀÙ Ï ÖÆÎÌÈÆÊ ÆËÐÃÎÀ¾ÉÌÊ

ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÔÆÆ�  ÙÍÉ¾ÀÈ¾ ÏÉÆÐÈÌÀ ÆÅ Ð¾ÈÆÓ Ê¾ÐÃÎÆ�

¾ÉÌÀ ÏÌÍÎÝÄÃË¾ Ï ÌÍÎÃÂÃÉÃËËÙÊÆ ÐÎÑÂËÌÏÐÝÊÆ� ÍÌÏ�

ÈÌÉÚÈÑ ÍÎÆ ÀÙÐÝÁÆÀ¾ËÆÆ ÍÌ ÓÌÂÑ ÍÉ¾ÀÈÆ ÀÌÅÊÌÄÃË

ÆÓ Î¾ÅÎÙÀ ÆÉÆ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÃ ÍÌÍÃÎÃÕËÙÓ ÐÎÃ×ÆË�

  ¦ËÏÐÆÐÑÐÃ ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ­¾ÐÌË¾

Î¾ÅÎ¾¿ÌÐ¾ËÌ ËÃÏÈÌÉÚÈÌ ÐÆÍÌÀ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÓ ÆËÂÑÈ�

ÔÆÌËËÙÓ ÑÏÐ¾ËÌÀÌÈ� À ÈÌÐÌÎÙÓ ÎÃ¾ÉÆÅÑÃÐÏÝ ÏÓÃÊ¾

Ë¾ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÏÉÆÐÈ¾ À ÁÉÑÓÌÂÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ�

° ¾ ¿ É Æ Ô ¾ � � ¬ÏËÌÀËÙÃ ÐÃÓËÆÕÃÏÈÆÃ Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÏÐÆÈÆ ÑÏÐ¾ËÌÀÌÈ ¦­¯¨ Ï Ë¾ÍÉ¾ÀÉÃËÆÃÊ ÏÉÆÐÈ¾ À ÁÉÑÓÌÂÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ

°ÃÓËÆÕÃÏÈÆÇ Í¾Î¾ÊÃÐÎ

¦ËÂÃÈÏ ÍÎÌÃÈÐËÌÇ ÂÌÈÑÊÃËÐ¾ÔÆÆ

¬­���� ¬­���� ¬­����

¢Æ¾ÊÃÐÎ ÏÃÈÔÆÌËËÌÁÌ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾� ÊÊ ��� ���� ��� ��

¢ÉÆË¾ ÏÉÆÐÈ¾� ÊÊ ��� ��� ���

ª¾ÏÏ¾ ÏÉÆÐÈ¾� ÈÁ ¢Ì ��� �ÍÌ 7L� ¢Ì ��� �ÍÌ °L� �� �ÍÌ 3W�

¢Æ¾ÊÃÐÎ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ� ÊÊ ���…��� x x

¢ÉÆË¾ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ� ÊÊ ¢Ì ���� x x

¨ÌÉÆÕÃÏÐÀÌ ÏÃÈÔÆÇ À ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ� ÖÐ� �� �� ��

¯ÈÌÎÌÏÐÚ ÍÃÎÃÊÃ×ÃËÆÝ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ¾� ÊÊ�ÊÆË��

Î¾¿ÌÕ¾Ý

Ê¾ÎÖÃÀ¾Ý

�…��

���…���

�…��

���

�…��

x

¯ÈÌÎÌÏÐÚ ÍÃÎÃÊÃ×ÃËÆÝ Î¾ÏÓÌÂÑÃÊÌÇ Å¾ÁÌÐÌÀÈÆ� ÊÊ�ÊÆË��

Î¾¿ÌÕ¾Ý

Ê¾ÎÖÃÀ¾Ý

�…��

���…���

x

x

x

x

°ÆÍ  µ ÆÏÐÌÕËÆÈ¾ ÍÆÐ¾ËÆÝ  ¡¬�������� ­­µ ��������� ­­µ ������

ÆÉÆ  µ¡����������

®¾ÏÓÌÂ Å¾×ÆÐËÌÁÌ Á¾Å¾ Ë¾ ÌÂËÑ ÍÉ¾ÀÈÑ� Ê� ���…��� ���…��� ���

­ÎÌÆÅÀÌÂÆÐÃÉÚËÌÏÐÚ ÍÎÆ ÂÀÑÓÏÊÃËËÌÇ Î¾¿ÌÐÃ� Ð�ÁÌÂ ¢Ì �� ¢Ì �� ���

®¾ÏÓÌÂ ÌÓÉ¾ÄÂ¾Ü×ÃÇ ÀÌÂÙ �¿ÃÅ ÆÏÐÌÕËÆÈ¾ ÍÆÐ¾ËÆÝ�� Ê��Õ ���…��� ���…��� ���…���

®ÆÏ� �� ¬¿×ÆÇ ÀÆÂ ÌÂËÌÁÌ ÆÅ ÌÐÎ¾¿ÌÐ¾ËËÙÓ ÒÉ¾ËÔÃÀ ÆÅ ÐÆÐ¾ËÌÀÌÁÌ ÏÍÉ¾À¾ ¬°��� �¾� Æ ÀÙÍÉ¾ÀÉÃËËÌÁÌ ÆÅ ËÆÓ ÏÉÆÐÈ¾ �¿�

��



¬ËÆ Î¾ÏÏÕÆÐ¾ËÙ Ë¾ ÍÃÎÃÍÉ¾À Î¾ÅÉÆÕËÙÓ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ

Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ� ÀÈÉÜÕ¾Ý ÍÉ¾ÐÆËÑ Æ ÃÃ ÏÍÉ¾ÀÙ� ÐÆÐ¾Ë�

ÎÃÂÈÌÅÃÊÃÉÚËÙÃ ÊÃÐ¾ÉÉÙ Æ ÂÎ� ¬ÏËÌÀËÙÃ ÐÃÓËÆÕÃÏ�

ÈÆÃ Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÏÐÆÈÆ Ð¾ÈÆÓ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÓ ÑÏÐ¾ËÌÀÌÈ

ÍÎÆÀÃÂÃËÙ À Ð¾¿É� � >��@�

¬ÐÉÆÕÆÐÃÉÚË¾Ý ÌÏÌ¿ÃËËÌÏÐÚ ÑÏÐ¾ËÌÀÌÈ ÛÐÌÁÌ ÐÆ�

Í¾ ÏÌÏÐÌÆÐ À ÐÌÊ� ÕÐÌ ÆÓ ÏÃÈÔÆÌËËÙÇ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎ

ÌÂËÌÀÎÃÊÃËËÌ ÀÙÍÌÉËÝÃÐ ÎÌÉÚ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÇ È¾ÊÃÎÙ�

«ÃÅ¾ÀÆÏÆÊÙÇ ÆÏÐÌÕËÆÈ ÐÃÍÉ¾ ÍÎÆ ¦­¯¨ ÍÌÅÀÌÉÝÃÐ

ÂÌÏÐ¾ÐÌÕËÌ ÁÆ¿ÈÌ ÑÍÎ¾ÀÉÝÐÚ ÍÎÌÔÃÏÏÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆ�

Å¾ÔÆÆ ÏÉÆÐÈ¾� ÕÐÌ ÌÏÌ¿ÃËËÌ À¾ÄËÌ ÂÉÝ ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾�

ËÆÝ ÏÐÎÑÈÐÑÎÙ ÃÁÌ ÁÌÉÌÀËÌÇ Õ¾ÏÐÆ� ¦ÅÊÃËÝÝ ÊÌ×�

ËÌÏÐÚ� ÍÌÂÀÌÂÆÊÑÜ È ÆËÂÑÈÐÌÎÑ Ë¾ Å¾ÀÃÎÖ¾Ü×ÃÊ

ÛÐ¾ÍÃ ÍÉ¾ÀÈÆ� ÊÌÄËÌ Ì¿ÃÏÍÃÕÆÐÚ ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÆ ÍÌÉ�

ËÌÃ ÀÙÀÃÂÃËÆÃ ÑÏ¾ÂÌÕËÌÇ Î¾ÈÌÀÆËÙ À ÁÌÉÌÀËÌÇ Õ¾Ï�

ÐÆ ÏÉÆÐÈ¾� ¨ÎÆÏÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÃ ÏÐÎÌÃËÆÃ Æ Ê¾ÈÎÌÏÐÎÑÈ�

ÐÑÎ¾ ÏÉÆÐÈÌÀ ¦­¯¨ ¾Ë¾ÉÌÁÆÕË¾ ÏÉÆÐÈ¾Ê ÆÅÀÃÏÐËÙÓ

ÍÃÎÃÍÉ¾ÀËÙÓ ÍÎÌÔÃÏÏÌÀ � ¢­� »¶­� »©­ Æ ­¢­��

  ¦ËÏÐÆÐÑÐÃ ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ­¾ÐÌË¾ Å¾

ÍÌÏÉÃÂËÆÃ ��w�� ÉÃÐ ÍÎÌÀÃÂÃË ¿ÌÉÚÖÌÇ ÈÌÊÍÉÃÈÏ

Ë¾ÑÕËÌ�ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ÐÃÉÚÏÈÆÓ� ÐÃÓËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÓ Æ ÍÎÌ�

ÃÈÐËÌ�ÈÌËÏÐÎÑÈÐÌÎÏÈÆÓ Î¾¿ÌÐ� ÈÌÐÌÎÙÇ ÍÌÅÀÌÉÆÉ ÌÍÎÃ�

ÂÃÉÆÐÚ ÌÏËÌÀËÙÃ Í¾Î¾ÊÃÐÎÙ ÍÎÌÔÃÏÏ¾ ¦­¯¨� ÌÔÃËÆÐÚ

È¾ÕÃÏÐÀÌ ÀÙÍÉ¾ÀÉÝÃÊÌÁÌ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ Æ ÏÌÅÂ¾ÐÚ ÎÝÂ ÍÉ¾�

ÀÆÉÚËÙÓ ¾ÁÎÃÁ¾ÐÌÀ� ÈÌÐÌÎÙÃ À Î¾ÅËÌÃ ÀÎÃÊÝ ÑÏÍÃÖËÌ

ÍÎÌÖÉÆ ÌÍÙÐËÌ�ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÑÜ ÍÎÌÀÃÎÈÑ ÆÉÆ ¿ÙÉÆ

ÀËÃÂÎÃËÙ À Î¾ÅÉÆÕËÙÓ ÌÐÎ¾ÏÉÝÓ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÏÐÆ�

°¾È� ÀËÃÂÎÃËË¾Ý Ë¾ ­¬ �¨ÆÃÀÐÎ¾ÈÐÌÎÌÂÃÐ¾ÉÚ�

ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ ÉÆ�

ÐÃÇËÌÇ ÌÏË¾ÏÐÈÆ ÆÅ ÐÆÐ¾ËÌÀÌÁÌ ÏÍÉ¾À¾ ¬°�w� >��@

À ÏÀÌÃ ÀÎÃÊÝ ÍÌÉËÌÏÐÚÜ ÎÃÖÆÉ¾ ÍÎÌ¿ÉÃÊÑ ÀÌÀÉÃÕÃ�

ËÆÝ À ÐÃÓËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÇ ÊÃÐ¾ÉÉÌÌ¿ÌÎÌÐ Ì¿Î¾ÅÑÜ×ÆÓ�

ÏÝ Ë¾ ÍÎÃÂÍÎÆÝÐÆÆ ÐÆÐ¾ËÌÀÙÓ ÌÐÓÌÂÌÀ�  ÙÍÉ¾ÀÉÝ�

ÃÊÙÃ ÆÅ ÌÐÓÌÂÌÀ ÏÉÆÐÈÆ ÂÆ¾ÊÃÐÎÌÊ ��� ÊÊ À Â¾ÉÚ�

ËÃÇÖÃÊ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ÉÆÏÚ ÂÉÝ ÆÅÁÌÐÌÀÉÃËÆÝ ËÌÀÙÓ ÂÃ�

Ð¾ÉÃÇ ÉÆÐÃÇËÌÇ ÌÏË¾ÏÐÈÆ Ê¾ÖÆË ÔÃËÐÎÌ¿ÃÄËÌÁÌ

ÉÆÐÚÝ ÁÆÉÚÅ �ÎÆÏ� � ��

 ÃÏÚÊ¾ ÛÒÒÃÈÐÆÀËÙÊÆ ÌÈ¾Å¾ÉÆÏÚ Î¾ÅÎ¾¿ÌÐ¾Ë�

ËÙÃ À ¦»¯ ÆÊ� £� ¬� ­¾ÐÌË¾ Æ ÀËÃÂÎÃËËÙÃ Ë¾ ©Ã�

ËÆË¾¿¾ÂÏÈÌÊ ÈÌÊ¿ÆË¾ÐÃ ÎÃÂÈÆÓ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ �ÎÃÏÍÑ¿�

ÉÆÈ¾ °¾ÂÄÆÈÆÏÐ¾Ë� ÌÍÙÐËÌ�ÍÎÌÊÙÖÉÃËË¾Ý ÑÏÐ¾�

ËÌÀÈ¾¬­���� Æ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝ Î¾ÒÆËÆÎÌÀ¾ËÆÝ ÌÐÓÌÂÌÀ

À¾Ë¾ÂÆÇÏÌÂÃÎÄ¾×ÃÇ ÉÆÁ¾ÐÑÎÙ � °± ���…�� � 9�

>��@� ­ÎÌÆÅÀÌÂÆÊ¾Ý ¾ÉÜÊÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÊ ÏÍÌÏÌ¿ÌÊ

ÉÆÁ¾ÐÑÎ¾ ÆÊÃÃÐ ÎÝÂ ËÃÂÌÏÐ¾ÐÈÌÀ x ÀÙÏÌÈ¾Ý Å¾ÁÎÝÅ�

ËÃËËÌÏÐÚ ËÃÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÊÆ ÀÈÉÜÕÃËÆÝÊÆ� ÆÓ ËÃ�

Î¾ÀËÌÊÃÎËÌÃ Î¾ÏÍÎÃÂÃÉÃËÆÃ À Ì¿ØÃÊÃ ÏÉÆÐÈ¾ Æ ÍÌ�

ÀÙÖÃËËÌÃ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ ÈÆÏÉÌÎÌÂ¾�   ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÃ ÂÌ

�� � ÉÆÁ¾ÐÑÎÙ ÌÐ¿Î¾ÈÌÀÙÀ¾ÃÐÏÝ �ÌÈÌÉÌ �� Ð À ÁÌÂ��

  ÍÎÌÔÃÏÏÃ ¦­¯¨ ÌÐÓÌÂÌÀ ÍÎÌÆÏÓÌÂÆÐ Ì×ÑÐÆÊÌÃ

ÑÂ¾ÉÃËÆÃ ÈÎÑÍËÙÓ ËÃÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÓ ÀÈÉÜÕÃËÆÇ�

ÈÆÏÉÌÎÌÂ¾� ¾ Ð¾ÈÄÃ ÍÎÆÊÃÏÃÇ ÄÃÉÃÅ¾ Æ ÊÃÂÆ

�Ð¾¿É� �� ÎÆÏ� ��� ­ÎÆÊÃËÃËÆÃ ¿ÃÏÈÆÏÉÌÎÌÂËÌÁÌÒÉÜÏ¾

¯¾)� ÌÈ¾ÅÙÀ¾ÃÐ ¿É¾ÁÌÍÎÆÝÐËÌÃ ÀÉÆÝËÆÃ Ë¾ È¾ÕÃÏÐÀÌ

ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ ÀÙÍÉ¾ÀÉÝÃÊÙÓ ÏÉÆÐÈÌÀ Æ ÏÍÌÏÌ¿ÏÐÀÑÃÐ

¿ÌÉÃÃ ÁÉÑ¿ÌÈÌÊÑ Î¾ÒÆËÆÎÌÀ¾ËÆÜ ÊÃÐ¾ÉÉ¾�

«Ã ÊÃËÃÃ ÛÒÒÃÈÐÆÀË¾ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝ Î¾ÒÆËÆÎÌÀ¾�

ËÆÝ ÕÃÎËÌÀÙÓ ÎÃÂÈÌÅÃÊÃÉÚËÙÓ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ� ÈÌÐÌÎ¾Ý

° ¾ ¿ É Æ Ô ¾ � � ³ÆÊÆÕÃÏÈÆÇ ÏÌÏÐ¾À À¾Ë¾ÂÆÇÏÌÂÃÎÄ¾×ÃÇ ÉÆÁ¾ÐÑÎÙ

ªÃÐ¾ÉÉ

¯ÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ ÌÏËÌÀËÙÓ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ� � ¯ÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ ÍÎÆÊÃÏÃÇ� �

9 7L & 6L )H &X >2@

¦ÏÓÌÂËÙÇ ����� ��� ��� ���� ���� ���� ����…����

­ÌÏÉÃ ¦­¯¨ À ÏÎÃÂÃ ¾ÎÁÌË¾ �����…����� ���… ��� ���…��� ���� ���� ���� �����…�����

°Ì ÄÃ À ÏÎÃÂÃ ¾ÎÁÌË¾ Ï ÒÉÜÏÌÊ �����…����� ���…��� ���…��� ���� ���� ���� �����… �����

®ÃÁÉ¾ÊÃËÐ ÍÌ °± ��������w�� ��…�� �…� ���…��� ����… ���� ���…��� ����…�� x

­Î ÆÊ Ã Õ ¾ Ë Æ Ã � ©ÃÁÆÎÑÜ×ÆÊ ÛÉÃÊÃËÐÌÊ ÉÆÁ¾ÐÑÎÙ ÝÀÉÝÃÐÏÝ ¾ÉÜÊÆËÆÇ�

®ÆÏ� �� «ÃÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÃ ÀÈÉÜÕÃËÆÝ À ÉÆÁ¾ÐÑÎÃ � °±� ¾ x ÆÏÓÌÂËÙÇ ÊÃÐ¾ÉÉ� ¿ x ÍÌÏÉÃ ¦­¯¨ À ÏÎÃÂÃ ¾ÎÁÌË¾� À x ÍÌÏÉÃ ¦­¯¨
Ï ÂÌ¿¾ÀÈÌÇ ÒÉÜÏ¾ &D)

�

��



¿ÙÉ¾ ÀËÃÂÎÃË¾ Ë¾ ¨ÆÎÁÆÅÏÈÌÊ ÁÌÎËÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÕÃÏ�

ÈÌÊ ÈÌÊ¿ÆË¾ÐÃ �ÎÃÏÍÑ¿ÉÆÈ¾ ¨ÆÎÁÆÅÆÝ� >��@� «¾Æ�

¿ÌÉÃÃ Î¾ÏÍÎÌÏÐÎ¾ËÃËËÙÊ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÙÊ ÊÃÐÌÂÌÊ

ÍÌÉÑÕÃËÆÝ ¿ÌÉÚÖÆËÏÐÀ¾ ®¥ª ÝÀÉÝÃÐÏÝ ÊÃÐ¾ÉÉÌÐÃÎ�

ÊÆÕÃÏÈÌÃ ÀÌÏÏÐ¾ËÌÀÉÃËÆÃ� ÏÙÎÚÃÊ ÂÉÝ ÈÌÐÌÎÌÁÌ ÏÉÑ�

Ä¾Ð ÒÐÌÎÆÂÙ ÛÐÆÓ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ� ÀÌÏÏÐ¾ËÌÀÆÐÃÉÃÊ x

ÊÃÐ¾ÉÉÙ� ÆÊÃÜ×ÆÃ ÀÙÏÌÈÌÃ ÓÆÊÆÕÃÏÈÌÃ ÏÎÌÂÏÐÀÌ È

ÈÆÏÉÌÎÌÂÑ �È¾ÉÚÔÆÇ� ¾ÉÜÊÆËÆÇ� ¿ÌÎ Æ ÂÎ��� ­ÎÌ�

ÔÃÏÏ ÀÌÏÏÐ¾ËÌÀÉÃËÆÝ ÌÏÑ×ÃÏÐÀÉÝÜÐ À ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÓ

ÍÃÕ¾Ó Ï Ð¾ËÐ¾ÉÌÀÙÊÆ ÐÆÁÉÝÊÆ� µÃÎËÌÀÙÃ ®¥ª ÏÌ�

ÂÃÎÄ¾Ð ÅË¾ÕÆÐÃÉÚËÌÃ ÈÌÉÆÕÃÏÐÀÌ È¾ÉÚÔÆÝ �ÌÐ ��� ÂÌ

��� ��� ÍÌÛÐÌÊÑ ÍÌÏÉÃ ÊÃÐ¾ÉÉÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ÀÌÏÏÐ¾�

ËÌÀÉÃËÆÝ ÆÓ ÍÌÂÀÃÎÁ¾ÜÐ Î¾ÒÆËÆÎÑÜ×ÃÊÑ ÍÃÎÃÍÉ¾�

ÀÑ À ÛÉÃÈÐÎÌÂÑÁÌÀÙÓ Á¾ÎËÆÏ¾ÄËÙÓ ÍÃÕ¾Ó Ï ËÃÎ¾Ï�

ÓÌÂÑÃÊÙÊ ÀÌÉÚÒÎ¾ÊÌÀÙÊ ÛÉÃÈÐÎÌÂÌÊ À ¾ÐÊÌÏÒÃÎÃ

¾ÎÁÌË¾� ±Â¾ÉÃËÆÃ ÆÅ¿ÙÐÌÕËÌÁÌ È¾ÉÚÔÆÝ ÍÎÌÆÏÓÌÂÆÐ

ÍÑÐÃÊ ÃÁÌ ÆÏÍ¾ÎÃËÆÝ À ÅÌËÃ ¾ËÌÂËÌÁÌ ÍÝÐË¾ ÛÉÃÈÐ�

ÎÆÕÃÏÈÌÇ ÂÑÁÆ� »ÐÌÐ ÍÎÌÔÃÏÏ ÂÌÏÐ¾ÐÌÕËÌ ÂÉÆÐÃÉÚ�

ËÙÇ Æ ÛËÃÎÁÌÃÊÈÆÇ� ÑÂÃÉÚËÙÇ Î¾ÏÓÌÂ ÛÉÃÈÐÎÌÛ�

ËÃÎÁÆÆ ÂÌÏÐÆÁ¾ÃÐ �… � È Ð⋅Õ�ÈÁ�
¦ËÐÃËÏÆÀËÌÃ ÍÃÎÃÊÃÖÆÀ¾ËÆÃ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ

À¾ËËÙ ÍÎÆ ¦­¯¨ Æ ÃÃ Î¾ÅÀÆÐ¾Ý ÈÑÍÌÉÌÌ¿Î¾ÅË¾Ý

ÌÐÈÎÙÐ¾Ý ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÚ ÏÍÌÏÌ¿ÏÐÀÑÜÐ ÀÃÏÚÊ¾ ÆËÐÃË�

ÏÆÀËÌÊÑ ÆÏÍ¾ÎÃËÆÜ È¾ÉÚÔÆÝ ÆÅ ÄÆÂÈÌÁÌ ÊÃÐ¾ÉÉ¾

�ÎÆÏ� ��� ­ÎÌÔÃÏÏ ÌÐÁÌËÈÆ È¾ÉÚÔÆÝ ÍÎÆ ¦­¯¨ ÍÎÌ�

ÐÃÈ¾ÃÐ À �w� Î¾Å ¿ÙÏÐÎÃÃ� ÕÃÊ ÍÎÆ ÍÉ¾ÀÈÃ À ÛÉÃÈÐ�

ÎÌÂÑÁÌÀÌÇ Á¾ÎËÆÏ¾ÄËÌÇ ÍÃÕÆ�

°ÃÓËÌÉÌÁÆÝ Æ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÆ ÂÉÝ¦­¯¨ ÍÎÌÊÙÖÉÃË�

ËÙÓ ÌÐÓÌÂÌÀ ÍÉ¾ÐÆËÙ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ Ë¾ ÃÃ ÌÏËÌÀÃ ¿ÙÉÆ

ÀËÃÂÎÃËÙ Ë¾ £È¾ÐÃÎÆË¿ÑÎÁÏÈÌÊ Å¾ÀÌÂÃ ÍÌ Ì¿Î¾¿ÌÐÈÃ

ÔÀÃÐËÙÓ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ �®ÌÏÏÆÝ� Æ ³¾ÎÚÈÌÀÏÈÌÊ ÁÌÏÑÂ¾Î�

ÏÐÀÃËËÌÊ ÍÎÃÂÍÎÆÝÐÆÆ �®Ñ¿ÆË� >��� ��@�

°Î¾ÂÆÔÆÌËËÌÇ Ì¿É¾ÏÐÚÜ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ ÍÉ¾ÐÆËÙ Æ

ÏÍÉ¾ÀÌÀ Ë¾ ÃÃ ÌÏËÌÀÃ ÝÀÉÝÃÐÏÝ ÍÎÌÆÅÀÌÂÏÐÀÌ ÓÆÊÆ�

ÕÃÏÈÌÇ ÍÌÏÑÂÙ� ÐÆÁÉÃÇ ÂÉÝ À¾ÎÈÆ ÌÍÐÆÕÃÏÈÌÁÌ ÏÐÃÈ�

É¾ Æ ÒÆÉÚÃÎËÙÓ ÐÆÁÉÃÇ ÂÉÝ ÍÌÉÑÕÃËÆÝ ÏÐÃÈÉÌÀÌ�

ÉÌÈË¾� «¾ ÍÎÃÂÍÎÆÝÐÆÝÓ� ÍÎÌÆÅÀÌÂÝ×ÆÓ Æ ÛÈÏÍÉÑ�

¾ÐÆÎÑÜ×ÆÓ ÆÅÂÃÉÆÝ ÆÅ ÍÉ¾ÐÆËÙ� Ì¿Î¾ÅÑÃÐÏÝ ÂÌÏÐ¾�

ÐÌÕËÌ ¿ÌÉÚÖÌÃ ÈÌÉÆÕÃÏÐÀÌ ÌÐÓÌÂÌÀ À ÀÆÂÃ Ì¿ÎÃÅÆ�

ÏÐÎÑÄÈÆ� ÉÌÊ¾ Æ ÍÎ� ®¾ÅÎ¾¿ÌÐ¾ËËÙÃ À ¦»¯

ÆÊ� £� ¬� ­¾ÐÌË¾ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÃ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÆ Æ ÐÃÓËÌÉÌ�

ÁÆÝ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ ÛÐÆÓ ÌÐÓÌÂÌÀ ÍÌÅÀÌÉÝÜÐ ÀÙÍÉ¾ÀÉÝÐÚ

ÏÉÆÐÈÆ ¿ÌÉÃÃ ÕÆÏÐÙÃ ÍÌ ÏÎ¾ÀËÃËÆÜ Ï ÌÐÈÎÙÐÌÇ ÆËÂÑÈ�

ÔÆÌËËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÌÇ� ­ÌÏÉÃ ¦­¯¨ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ Ð¾ÈÆÓ

ÍÎÆÊÃÏÃÇ� È¾È ÄÃÉÃÅÌ Æ ÏÀÆËÃÔ ÏËÆÄ¾ÃÐÏÝ Ï ���� ÂÌ

����� � Æ Ï ����� ÂÌ ����� � ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÃËËÌ� ®¾ÏÍÎÃ�

ÂÃÉÃËÆÃÎÌÂÆÝÀÀÙÏÌÈÌÉÃÁÆÎÌÀ¾ËËÙÓÏÍÉ¾À¾ÓÍÉ¾ÐÆËÙ

ÍÌÏÉÃ¦­¯¨ÂÌÏÐ¾ÐÌÕËÌÎ¾ÀËÌÊÃÎËÌÃ �Ð¾¿É� ���­ÉÌÐ�

ËÌÏÐÚ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ ËÃÏÈÌÉÚÈÌ ÀÙÖÃ� ÕÃÊ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ ÌÐÈÎÙ�

ÐÌÇ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ� ¦­¯¨ ÌÐÓÌÂÌÀ ÍÉ¾ÐÆËÙ

Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÅÑÃÐÏÝ ÏÎ¾ÀËÆÐÃÉÚËÌ ËÃÀÙÏÌÈÆÊ Î¾ÏÓÌÂÌÊ

ÛÉÃÈÐÎÌÛËÃÎÁÆÆ� ÏÌÏÐ¾ÀÉÝÜ×ÆÊ ���… ��� È Ð⋅Õ�ÈÁ�
°¾ÈÆÊ Ì¿Î¾ÅÌÊ� À Ë¾ÏÐÌÝ×ÃÊ Ì¿ÅÌÎÃ >��� ��@ ÊÙ

ÈÌÏËÑÉÆÏÚ ÏÎ¾ÀËÆÐÃÉÚËÌ ÑÅÈÌÁÌ ÈÎÑÁ¾ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ

ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÆÏÐÌÕËÆÈ¾ Ë¾ÁÎÃÀ¾� ¾ ÆÊÃËËÌ ÂÉÝ

ÍÉ¾ÀÈÆ ÛÉÃÈÐÎÌÍÎÌÀÌÂËÙÓ Ê¾ÐÃÎÆ¾ÉÌÀ �ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ Æ

ÏÍÉ¾ÀÌÀ�� Æ ËÃ Î¾ÏÏÊ¾ÐÎÆÀ¾ÉÆ Ð¾ÈÆÃ ÖÆÎÌÈÌ ÆÅÀÃÏÐ�

ËÙÃ ÍÎÌÔÃÏÏÙ� ÌÏËÌÀ¾ËËÙÃ Ë¾ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÊ Ë¾ÁÎÃ�

ÀÃ� È¾È ÐÃÎÊÌÌ¿Î¾¿ÌÐÈ¾� ÏÀ¾ÎÈ¾ Æ Í¾ÇÈ¾� ÍÌÉÑÕÃËÆÃ

ÍÌÉÑÍÎÌÀÌÂËÆÈÌÀÙÓ Ê¾ÐÃÎÆ¾ÉÌÀ� ÓÆÊÆÕÃÏÈÆÃ ÐÃÓ�

ËÌÉÌÁÆÆ Æ Ð� Â�

¦ ÐÃÊ ËÃ ÊÃËÃÃ� Î¾ÏÏÊÌÐÎÃËËÙÃ À Ì¿ÅÌÎÃ Î¾ÅÉÆÕ�

ËÙÃ ÀÆÂÙ Æ ÊÃÐÌÂÙ ÍÉ¾ÀÈÆ ÏÀÆÂÃÐÃÉÚÏÐÀÑÜÐ Ì ÖÆ�

ÎÌÈÆÓ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÓ ÀÌÅÊÌÄËÌÏÐÝÓ ÆËÂÑÈÔÆÌË�

ËÌÁÌ ÆÏÐÌÕËÆÈ¾ Ë¾ÁÎÃÀ¾� ÀÌ�ÍÃÎÀÙÓ� ÌË ËÃ ÌÈ¾ÅÙÀ¾ÃÐ

ËÃÁ¾ÐÆÀËÌÁÌ ÀÉÆÝËÆÝ Ë¾ ÏÌÏÐ¾À Æ ÏÀÌÇÏÐÀ¾ Ë¾ÁÎÃÀ¾�

ÃÊÙÓ Ê¾ÐÃÎÆ¾ÉÌÀ� ÀÌ�ÀÐÌÎÙÓ� Ì¿ÃÏÍÃÕÆÀ¾ÃÐ ÆËÐÃË�

ÏÆÀËÌÃ ÍÃÎÃÊÃÖÆÀ¾ËÆÃ Î¾ÏÍÉ¾À¾� ÕÐÌ ÏÍÌÏÌ¿ÏÐÀÑÃÐ

ÁÌÊÌÁÃËÆÅ¾ÔÆÆ ÍÌÏÉÃÂËÃÁÌ ÍÌ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÃ Æ ÏÌÏÐ¾�

ÀÑ� À�ÐÎÃÐÚÆÓ� ÌÐÏÑÐÏÐÀÑÃÐ ÉÌÈ¾ÉÚËÙÇ ÍÃÎÃÁÎÃÀ Î¾Ï�

ÍÉ¾À¾� ¿É¾ÁÌÂ¾ÎÝ ÕÃÊÑ Ì¿ÃÏÍÃÕÆÀ¾ÃÐÏÝ ËÆÅÈÆÇ ÑÁ¾Î

ÉÃÁÆÎÑÜ×ÆÓ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ� ÆÊÃÜ×ÆÓ ÀÙÏÌÈÑÜ ÑÍÎÑ�

ÁÌÏÐÚ Í¾Î¾� À�ÕÃÐÀÃÎÐÙÓ� ÌÐÏÑÐÏÐÀÑÃÐ ÄÃÏÐÈ¾Ý ÏÀÝÅÚ

ÊÃÄÂÑ ÍÌÂÀÌÂÆÊÌÇ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈÌÇ ÊÌ×ËÌÏÐÚÜ Æ ÏÈÌ�

ÎÌÏÐÚÜ ÍÉ¾ÀÈÆ� ÕÐÌ ÍÌÅÀÌÉÝÃÐ ÀÙÂÃÎÄÆÀ¾ÐÚ ÊÃÐ¾É�

ÉÆÕÃÏÈÆÇ Î¾ÏÍÉ¾À À ÄÆÂÈÌÊ ÏÌÏÐÌÝËÆÆ ÂÉÆÐÃÉÚËÌÃ

ÀÎÃÊÝ Æ� À�ÍÝÐÙÓ� ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÇ ÆÏÐÌÕËÆÈ Ë¾ÁÎÃÀ¾

ËÃ ÐÎÃ¿ÑÃÐ ÏÌÅÂ¾ËÆÝ È¾ÈÆÓ�ÉÆ¿Ì ÏÍÃÔÆ¾ÉÚËÙÓ ÑÏÉÌ�

ÀÆÇ ÂÉÝ ÃÁÌ Î¾¿ÌÐÙ Æ ÍÌÛÐÌÊÑ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÇ ÍÎÌ�

ÔÃÏÏ ÊÌÄËÌ ÀÃÏÐÆ À Á¾ÅÌÀÌÇ ¾ÐÊÌÏÒÃÎÃ ÉÜ¿ÌÁÌ ÏÌÏ�

Ð¾À¾ Æ Â¾ÀÉÃËÆÝ� À ÐÌÊ ÕÆÏÉÃ Æ À À¾ÈÑÑÊÃ�

¯ ÑÕÃÐÌÊ ÎÃ¾ÉÆÅ¾ÔÆÆ ÌÐÊÃÕÃË�

ËÙÓ ÀÌÅÊÌÄËÌÏÐÃÇ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌ�

ÁÌ ÆÏÐÌÕËÆÈ¾ Ë¾ÁÎÃÀ¾ Æ ÎÃÖ¾ÃÊÙÓ

Å¾Â¾Õ Ë¾ É¾¿ÌÎ¾ÐÌÎËÌÊ ÑÎÌÀËÃ Æ

À ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÙÓ Ê¾ÏÖÐ¾¿¾Ó ÏÌÅ�

Â¾ËÌ ÌÁÎÌÊËÌÃ ÈÌÉÆÕÃÏÐÀÌ ÍÉ¾�

ÀÆÉÚËÙÓ ÑÏÐÎÌÇÏÐÀ Æ ¾ÁÎÃÁ¾ÐÌÀ�

ÍÌÅÀÌÉÝÜ×ÆÓ Î¾ÏÍÉ¾ÀÉÝÐÚ Æ Ë¾�

®ÆÏ� �� ¦ÅÊÃËÃËÆÃ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÝ È¾ÉÚÔÆÝ À ÕÃÎËÌÀÌÊ ÆÐÐÎÆÆ ÍÎÆ
¦­¯¨� � x Â¾ÀÉÃËÆÃ À ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÇ È¾ÊÃÎÃ ���� È­¾� � x ÐÌ
ÄÃ ����� È­¾� ¶ÐÎÆÓÌÀÙÃ ÉÆËÆÆ x ÍÎÃÂÃÉÚËÌÃ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ
È¾ÉÚÔÆÝ À ÆÐÐÎÆÆ �°± ��������w���

° ¾ ¿ É Æ Ô ¾ � � ®¾ÏÍÎÃÂÃÉÃËÆÃ ÎÌÂÆÝ À ÏÉÆÐÈ¾Ó ¦­¯¨

ª¾ÎÈ¾

FÍÉ¾À¾

 ÙÏÌÐ¾

ÏÉÆÐÈ¾� ÊÊ

¯ÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ ÎÌÂÆÝ ÍÌ ÀÙÏÌÐÃ ÏÉÆÐÈÌÀ� �

®ÃÁÉ¾ÊÃËÐ ÍÌ °±

«ÆÅ ¯ÃÎÃÂÆË¾  ÃÎÓ

­É®Â� ��� ����…���� ����…���� ����…���� ���…���

­É®Â�� ��� ����…����� ����…���� ����…���� ���…����

­É®Â�� ��� �����…����� �����…����� �����…����� ����…����

��



È¾ÍÉÆÀ¾ÐÚ ÊÃÐ¾ÉÉ À ÄÆÂÈÌÊ ÏÌÏÐÌÝËÆÆ Ê¾ÏÏÌÇ ÌÐ

ËÃÏÈÌÉÚÈÆÓ ÁÎ¾ÊÊÌÀ ÂÌ ËÃÏÈÌÉÚÈÆÓ ÂÃÏÝÐÈÌÀ ÐÌËË�

¶ÆÎÌÈÌÃ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÃ ÍÎÆÊÃËÃËÆÃ Ë¾ÓÌÂÝÐ

ÐÆÁÃÉÚËÙÃ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÃ ÍÃÕÆ ÌÐÈÎÙÐÌÁÌ ÐÆÍ¾ Æ Ï

ÁÃÎÊÃÐÆÕËÌÇ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÇ È¾ÊÃÎÌÇ� À ÈÌÐÌÎÌÇ ÊÌÄËÌ

ÏÌÅÂ¾À¾ÐÚ È¾È À¾ÈÑÑÊ� Ð¾È Æ ÆÅ¿ÙÐÌÕËÌÃ Â¾ÀÉÃËÆÃ Ï

Å¾Â¾ËËÙÊ ÏÌÏÐ¾ÀÌÊ Á¾ÅÌÀÌÇ ÏÎÃÂÙ�   ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÓ

ÐÆÁÃÉÚËÙÓ ÍÃÕ¾Ó ÀÙÍÉ¾ÀÉÝÃÐÏÝ ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÆ ÀÃÏÚ

ÏÌÎÐ¾ÊÃËÐ ÏÍÉ¾ÀÌÀ Ë¾ ÌÏËÌÀÃ ÄÃÉÃÅ¾ Æ ËÆÈÃÉÝ� ¾

Ð¾ÈÄÃ ÊËÌÁÆÃ ÔÀÃÐËÙÃ ÊÃÐ¾ÉÉÙ Æ ÏÍÉ¾ÀÙ Ë¾ ÆÓ ÌÏ�

ËÌÀÃ� Ë¾ÍÎÆÊÃÎ ÊÃÂÚ Æ ÃÃ ÏÍÉ¾ÀÙ� ¬ÂË¾ÈÌ È¾È Ï¾ÊÆ

ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÃ ÍÃÕÆ� Ð¾È Æ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÆ ÍÉ¾ÀÈÆ À ËÆÓ

ËÑÄÂ¾ÜÐÏÝ À Â¾ÉÚËÃÇÖÃÊ ÏÌÀÃÎÖÃËÏÐÀÌÀ¾ËÆÆ� ÍÌÏ�

ÈÌÉÚÈÑ Ë¾Õ¾ÉÚËÙÇ ÍÃÎÆÌÂ ÍÉ¾ÀÈÆ ÆÊÃÃÐ ËÆÅÈÆÇ

¨­¢ Æ ÀÃÏÚÊ¾ ÛËÃÎÁÌÃÊÌÈ� ¬ÂÆË ÆÅ ÍÑÐÃÇ Â¾ÉÚËÃÇ�

ÖÃÁÌ ÏÌÀÃÎÖÃËÏÐÀÌÀ¾ËÆÝ ÛÐÆÓ ¾ÁÎÃÁ¾ÐÌÀx ÏÌÅÂ¾ËÆÃ

ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÓ ÈÌÊÍÉÃÈÏÌÀ Ï ÁÆ¿ÎÆÂËÙÊ Ë¾ÁÎÃÀÌÊ�

Ë¾ÍÎÆÊÃÎ ÏÌÕÃÐ¾ËÆÃ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ Æ ÂÑÁÌÀÌÁÌ ÆÉÆ

ÍÉ¾ÅÊÃËËÌ�ÂÑÁÌÀÌÁÌ Ë¾ÁÎÃÀ¾� ¦ ÐÌÊÑ ËÃÊ¾ÉÌ ÍÎÆÊÃ�

ÎÌÀ Ñ Ë¾Ï À ÏÐÎ¾ËÃ Æ Å¾ ÎÑ¿ÃÄÌÊ�

¢ÌÏÐ¾ÐÌÕËÌ ÖÆÎÌÈÌ À ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÙÓ Ê¾ÏÖÐ¾¿¾Ó

ÆÏÍÌÉÚÅÑÜÐÏÝ È¾Ë¾ÉÚËÙÃ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÃ ÍÃÕÆ� ÁÉ¾ÀËÙÊ

Ì¿Î¾ÅÌÊ ÂÉÝ ÀÙÍÉ¾ÀÈÆ ÏÍÉ¾ÀÌÀ Ë¾ ÌÏËÌÀÃ ÊÃÂÆ� ¾ Ð¾ÈÄÃ

ÔÆËÈ¾ Æ ¾ÉÜÊÆËÆÝ�¨¾Ë¾ÉÚËÙÃ ÍÃÕÆ Ð¾ÈÄÃ� È¾È ÐÆÁÃÉÚ�

ËÙÃ� ËÑÄÂ¾ÜÐÏÝ À ÆÓ Â¾ÉÚËÃÇÖÃÊ ÐÃÓËÆÕÃÏÈÌÊ Æ ÐÃÓ�

ËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÌÊ ÏÌÀÃÎÖÃËÏÐÀÌÀ¾ËÆÆ�

  ÍÌÏÉÃÂËÆÃ ÁÌÂÙ ÀÌÅÎÌÏ ÆËÐÃÎÃÏ È ÀÙÍÉ¾ÀÈÃ Æ

ÍÃÎÃÍÉ¾ÀÑ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ Æ ÏÉÌÄËÌÉÃÁÆÎÌÀ¾ËËÙÓ ÏÍÉ¾�

ÀÌÀ À ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÓ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÓ ¾ÁÎÃÁ¾Ð¾Ó Ï Ð¾È

Ë¾ÅÙÀ¾ÃÊÙÊ ÓÌÉÌÂËÙÊ ÐÆÁÉÃÊ �ÍÎÌÔÃÏÏ ¦­³°�

Æ ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÃÊÙÊ ÏÃÈÔÆÌËËÙÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÌÊ�

»ÐÆ ÍÎÌÔÃÏÏÙ Æ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÃ ¾ÁÎÃÁ¾ÐÙ ÀÙÁÌÂËÌ ÌÐ�

ÉÆÕ¾ÜÐÏÝ ÌÐ ÆÅÀÃÏÐËÙÓ ÐÆÁÃÉÚËÙÓ Æ È¾Ë¾ÉÚËÙÓ ÍÃ�

ÕÃÇ� ÍÌÏÈÌÉÚÈÑ À ËÆÓ ÌÐÏÑÐÏÐÀÑÃÐ ÌÂÆË ÆÅ ÌÏËÌÀËÙÓ

ÆÏÐÌÕËÆÈÌÀ Å¾ÁÎÝÅËÃËÆÝ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÁÌ Î¾ÏÍÉ¾�

À¾ x ÌÁËÃÑÍÌÎËÙÇ ÐÆÁÃÉÚ� ¬ÂË¾ÈÌ Ë¾ ÛÐÌÊ ÛÐ¾ÍÃ

ÏÀÌÃÁÌ Î¾ÅÀÆÐÆÝ ÌËÆ ÍÎÌÆÁÎÙÀ¾ÜÐ À ÛËÃÎÁÃÐÆÈÃ� ÕÐÌ

ÝÀÉÝÃÐÏÝ ÌÁÎÌÊËÙÊ ÎÃÅÃÎÀÌÊ À ÆÓ Â¾ÉÚËÃÇÖÃÊ ÏÌ�

ÀÃÎÖÃËÏÐÀÌÀ¾ËÆÆ Æ Î¾ÅÀÆÐÆÆ� «¾ÈÌÍÉÃËËÙÇ À

¦»¯ ÆÊ� £� ¬� ­¾ÐÌË¾ «�« ±ÈÎ¾ÆËÙ ÌÍÙÐ ÏÌÅÂ¾�

ËÆÝ Æ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÇ ÛÈÏÍÉÑ¾Ð¾ÔÆÆ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÓ ¾Á�

ÎÃÁ¾ÐÌÀ Æ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÇ� ÌÏËÌÀ¾ËËÙÓ Ë¾ ÍÎÌÔÃÏÏÃ

¦­¯¨� ÍÌÅÀÌÉÝÃÐ Ë¾Ê ÏÂÃÉ¾ÐÚ ÀÙÀÌÂ Ì ÐÌÊ� ÕÐÌ

ÛÐÌÐ ÍÎÌÔÃÏÏ ÊÌÄÃÐ ÀÃÏÚÊ¾ ÑÏÍÃÖËÌ ÍÎÆÊÃËÝÐÚÏÝ À

ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÙÓ Ê¾ÏÖÐ¾¿¾Ó Ë¾ÎÝÂÑ Ï ÂÎÑÁÆÊÆ ÍÃÎÃ�

ÍÉ¾ÀËÙÊÆ ÍÎÌÔÃÏÏ¾ÊÆ� Ì ÕÃÊ ÏÀÆÂÃÐÃÉÚÏÐÀÑÜÐ ÍÎÆ�

ÀÃÂÃËËÙÃ À Ì¿ÅÌÎÃ ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ ÃÁÌ ÌÍÙÐËÌ�ÍÎÌÊÙÖ�

ÉÃËËÌÁÌ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ�

�� ¡ÎÑ¿ÃÎ ¡� ­É¾ÀÈ¾ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ ÛÉÃÈÐÎÌËËÙÊ ÉÑÕÌÊ� x ª��
¦ÅÂ�ÀÌ ÆËÌÏÐÎ� ÉÆÐ� x ����� x �� Ï�

�� �� Ï� ������ ¯¯¯®� ª¨¦ «��  ����� �ÃÏÐÆÁÃÉÚËÌÃ À¾ÈÑ�
ÑÊËÌÃ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÃ ÑÏÐÎÌÇÏÐÀÌ � ¥� �� ¬ÎÃÖËÆÈÌÀ�
 � ­� ¡ÎÃÕÆË� �� ²� ªÆÉÝÃÀ� ¯� ¢� ¯¾ÉÚËÆÈÌÀ ¥¾ÝÀÉ�
�������� �� �ÜÉ� ¬ÐÈÎÙÐÆÝ� ¦ÅÌ¿ÎÃÐ� x ����� x
� ��� x ¯� ���

�� °ÆÎ ©� ©�� ²ÌÊÆË «� ¦� ¯ÌÀÎÃÊÃËËÙÃ ÊÃÐÌÂÙ ÆËÂÑÈÔÆÌË�
ËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ �� �Æ¿ÉÆÌÐÃÈ¾ ÛÉÃÈÐÎÌÐÃÎÊÆÏÐ¾�  ÙÍ� ��� x
ª�� »ËÃÎÁÆÝ� ����� x ��� Ï�

�� ²ÌÊÆË «� ¦�� °ÆÎ ©� ©��  ÃÎÐÊ¾Ë �� �� ¦ÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ËÆÃ
ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÓ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÓ ÑÏÐÎÌÇÏÐÀ Ï ÓÌÉÌÂËÙÊÆ ÐÆÁÉÝ�
ÊÆ Æ ÛÉÃÈÐÎÌÊ¾ÁËÆÐËÙÊ Ì¿Ä¾ÐÆÃÊ Î¾ÏÍÉ¾À¾ ÂÉÝ ÀÙÏÌÈÌ�
ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎËÙÓ ÒÆÅÆÈÌ�ÓÆÊÆÕÃÏÈÆÓ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÇ ��
»ÉÃÈÐÎÌÐÃÎÊÆÝ� x ����� x  ÙÍ� ��� x ¯� ��w���

�� ­ÃÐÎÌÀ ¼� ��� ®¾ÐËÆÈÌÀ ¢� ¡� ³ÌÉÌÂËÙÃ ÐÆÁÉÆ� x ª��
ªÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÝ� ����� x ��� Ï�

�� °ÆÎ ©� ©�� ¡Ñ¿ÕÃËÈÌ �� ­� ¦ËÂÑÈÔÆÌËËÙÃ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÃ ÍÃ�
ÕÆ ÂÉÝ ÍÎÌÔÃÏÏÌÀ ÍÌÀÙÖÃËËÌÇ ÐÌÕËÌÏÐÆ Æ ÕÆÏÐÌÐÙ� x ª��
»ËÃÎÁÌÆÅÂ¾Ð� ����� x ��� Ï�

�� 6KLSSHUHLW *� +�� =HWKHUPDQ $� )� (YHUV '� +� &ROG�FUX�
FLEOH LQGXFWLRQ PHOWLQJ RI UHDFWLYH PHWDOV �� -� RI 0H�
WDOV� x ����� x ��� 1 �� x 3� ���w����

�� ([SHULPHQWDO PHDVXUHPHQWV DQG WKHRUHWLFDO DQDO\VLV RI LQ�
GXFWLRQ KHDWLQJ E\ XVH RI D FRQGXFWLYH FUXFLEOH � .� 6DVVD�
0� .XZDEDUD� 7� <DVXGD� 6� $VDL �� -RXUQDO RI WKH ,URQ
DQG 6WHHO ,QVWLWXWH RI -DSDQ� x ����� x ��� 1 �� x 3� ��w���

�� ¨É¾ÇÐÏ ­�� �ÆÉÉ ®�  ÙÍÉ¾ÀÈ¾ ÏÉÆÐÈÌÀ Æ Ò¾ÏÌËËÙÓ
ÌÐÉÆÀÌÈ ÊÃÐÌÂÌÊ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌ�ÖÉ¾ÈÌÀÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ ��
»ÉÃÈÐÎÌÖÉ¾ÈÌÀÙÇ ÍÃÎÃÍÉ¾À� x ¨ÆÃÀ� «¾ÑÈ� ÂÑÊÈ¾�
����� x ¯� ���w����

��� «ÃÈÌÐÌÎÙÃ ÌÏÌ¿ÃËËÌÏÐÆ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ À ÏÃÈÔÆÌË�
ËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ� µ¾ÏÐÚ � � ¦�  � ¶ÃÇÈÌ� ¡� ��  Ù�
ÏÌÔÈÆÇ� ¼�  � ©¾Ð¾Ö� ¼� ¢� ½ÀÌÎÏÈÆÇ �� ­ÎÌ¿É� ÏÍÃÔ�
ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

��� ¶ÃÇÈÌ ¦�  � «ÌÀÙÃ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÆ Æ Ì¿ÌÎÑÂÌÀ¾ËÆÃ ÂÉÝ ÆË�
ÂÑÈÔÆÌËËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ� ¢ÆÏ� … Â�Î¾ ÐÃÓË�
Ë¾ÑÈ � �« ±ÈÎ¾ÆËÙ� ¦Ë�Ð ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ­¾ÐÌ�
Ë¾� x ¨ÆÃÀ� ����� x ��� F�

��� ©¾Ð¾Ö ¼�  �� ¶ÃÇÈÌ ¦�  �� ¨ÌËÏÐ¾ËÐÆËÌÀ  � ¯� ­É¾À�
È¾ ÀÙÏÌÈÌÎÃ¾ÈÔÆÌËËÙÓ� ¿É¾ÁÌÎÌÂËÙÓ Æ ÎÃÂÈÌÅÃÊÃÉÚËÙÓ
ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ À ÍÉ¾ÅÊÃËËÙÓ Æ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÙÓ ÑÏÐ¾ËÌÀÈ¾Ó Ï ÓÌ�
ÉÌÂËÙÊ ÐÆÁÉÃÊ�ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÌÊ �� ­ÎÌ¿ÉÃÊÙ ÏÀ¾ÎÈÆ Æ
ÏÍÃÔÆ¾ÉÚËÌÇ ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ� x ¨ÆÃÀ�� «¾ÑÈ� ÂÑÊÈ¾�
����� x ¯� ���w����

��� ¦ËÂÑÈÔÆÌËËÙÇ ÍÃÎÃÍÉ¾À À ÏÃÈÔÆÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ�
ÀÌÅÊÌÄËÌÏÐÆ Æ ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀÙ ÃÁÌ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ ÂÉÝ ÍÃÎÃÍÉ¾�
À¾ ÐÆÐ¾ËÌÀÙÓ ÌÐÓÌÂÌÀ � ¼�  � ©¾Ð¾Ö� ¦�  � ¶ÃÇÈÌ�
 � «� �ÃÎË¾ÂÏÈÆÇ Æ ÂÎ� �� ­ÎÌ¿É� ÏÍÃÔ� ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾É�
ÉÑÎÁÆÆ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

��� ®¾ÒÆËÆÎÑÜ×ÆÇ ÍÃÎÃÍÉ¾À ÌÐÓÌÂÌÀ À¾Ë¾ÂÆÇÏÌÂÃÎÄ¾×ÃÇ ÉÆ�
Á¾ÐÑÎÙ � ¦�  � ¶ÃÇÈÌ� ¼�  � ©¾Ð¾Ö�  � «�  ÙÏÌÔÈÆÇ Æ
ÂÎ� �� °¾Ê ÄÃ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

��� ¢ÆÏÐÆÉÉÝÔÆÌËËÌÃ Î¾ÒÆËÆÎÌÀ¾ËÆÃ ÕÃÎËÌÀÌÁÌ ÆÐÐÎÆÝ ÍÎÆ
ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÊ ÍÃÎÃÍÉ¾ÀÃ À ÏÃÈÔÆÌËËÌÊ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ
�¦­¯¨� � ¦�  � ¶ÃÇÈÌ� ¼�  � ©¾Ð¾Ö�  � «�  ÙÏÌÔÈÆÇ
Æ ÂÎ� �� °¾Ê ÄÃ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

��� ¬ ÍÎÆÊÃËÃËÆÆ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÁÌ ÍÃÎÃÍÉ¾À¾ À ÏÃÈÔÆÌËËÌÊ
ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÅ¾ÐÌÎÃ ÂÉÝ ÑÐÆÉÆÅ¾ÔÆÆ ÌÐÓÌÂÌÀ ÍÉ¾ÐÆËÌÀÙÓ
ÏÍÉ¾ÀÌÀ � ¦�  � ¶ÃÇÈÌ� «� ¦� °ÆÊÌÒÃÃÀ�  � �� ¢ÊÆÐÎÆ�
ÃÀ Æ ÂÎ� �� °¾Ê ÄÃ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

��� ­ÎÌÆÅÀÌÂÏÐÀÌ À ±ÈÎ¾ÆËÃ ÆÅÂÃÉÆÇ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÁÌ Ë¾ÅË¾�
ÕÃËÆÝ ÆÅ ÉÌÊ¾ ÍÉ¾ÐÆËÙ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ Ë¾ ÃÃ ÌÏËÌÀÃ �±ÐÆÉÆÅ¾�
ÔÆÝ Æ Î¾ÒÆËÆÎÌÀ¾ËÆÃ ÉÌÊ¾� �  � ²� ¥ÃÉÃËÏÈÆÇ�
¦� ª� «ÃÈÉÜÂÌÀ�  � ¦� ©¾ÍÖÆË Æ ÂÎ� �� °¾Ê ÄÃ� x
����� x � �� x ¯� ��w���

��� ¶ÃÇÈÌ ¦�  �� ¡ÎÆÁÌÎÃËÈÌ ¡� ª� ¦ËÂÑÈÔÆÌËËÙÇ Ë¾ÁÎÃÀ�
 ÌÅÊÌÄËÌÏÐÆ Æ ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀÙ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ À ÍÎÌÔÃÏÏ¾Ó ÏÍÃ�
ÔÆ¾ÉÚËÌÇ ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ� µ� �� ¨É¾ÏÏÆÒÆÈ¾ÔÆÝ ÏÍÌ�
ÏÌ¿ÌÀ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ� ÏÍÌÏÌ¿Ù
¿ÃÏÐÆÁÃÉÚËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ �� ¯ÌÀÎÃÊÃËË¾Ý ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎ�
ÁÆÝ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

��� ¶ÃÇÈÌ ¦�  �� ¡ÎÆÁÌÎÃËÈÌ ¡� ª� ¦ËÂÑÈÔÆÌËËÙÇ Ë¾ÁÎÃÀ�
 ÌÅÊÌÄËÌÏÐÆ Æ ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀÙ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ À ÍÎÌÔÃÏÏ¾Ó ÏÍÃ�
ÔÆ¾ÉÚËÌÇ ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ� µ� �� ªÃÐÌÂÙ Æ Ì¿ÌÎÑÂÌÀ¾�
ËÆÃ ÂÉÝ ÆËÂÑÈÔÆÌËËÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ Ï ÈÌËÐ¾ÈÐÌÊ Î¾Ï�
ÍÉ¾À¾ ÏÌ ÏÐÃËÈÌÇ ÐÆÁÉÝ �� °¾Ê ÄÃ� x � �� x ¯� ��w���

¦Ë�Ð ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ­¾ÐÌË¾ «�« ±ÈÎ¾ÆËÙ� ¨ÆÃÀ

­ÌÏÐÑÍÆÉ¾ ����������
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