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JZkkfhlj_gu \hijhku bkihevah\Zgby f_lh^Z Zdmklbq_kdhc wfbkkbb �:W� ijb l_ogbq_kdhf ^bZ]ghklbjh\Zgbb h[t_d�
lh\� hlkem`b\rbo ghjfZlb\guc kjhd wdkiemZlZpbb� Ijb\_^_g i_j_q_gv ghjfZlb\ghc ^hdmf_glZpbb� j_]eZf_glb�

jmxs_c ijbf_g_gb_ wlh]h f_lh^Z� IhdZaZgZ dZjlbgZ ij_^jZajmrZxs_]h khklhygby h[t_dlZ ijb _]h gZ]jm`_gbb�

>ZgZ djbl_jbZevgZy hp_gdZ \uy\e_gguo ^_n_dlh\� JZkkfhlj_gh ijZdlbq_kdh_ ijbf_g_gb_ f_lh^Z :W ^ey hp_gdb

khklhygby j_a_j\mZjh\ \_jlbdZevguo� klZevguo� bf_xsbo ^_n_dlu ^gbsZ �dhjjhabhggu_ ihjZ`_gby� kd\hagu_

lj_sbgu b l� i���

&RQVLGHUHG DUH WKH LVVXHV RI XVLQJ WKH PHWKRG RI DFRXVWLF HPLVVLRQ �$(� LQ WHFKQLFDO GLDJQRVWLFV RI REMHFWV� WKH GHVLJQ OLIH

RI ZKLFK LV RYHU� $ OLVW RI VWDQGDUGV LV JLYHQ� ZKLFK VSHFLI\ WKH DSSOLFDWLRQ RI WKLV PHWKRG� 7KH SDWWHUQ RI SUH�IDLOXUH

FRQGLWLRQ RI DW REMHFW XQGHU ORDG LV VKRZQ� &ULWHULDO DVVHVVPHQW RI WKH UHYHDOHG GHIHFWV LV JLYHQ� 3UDFWLFDO DSSOLFDWLRQ RI

$( PHWKRG LV FRQVLGHUHG IRU HYDOXDWLRQ RI WKH FRQGLWLRQ YHUWLFDO VWHHO WDQNV� ZKLFK KDYH ERWWRP GHIHFWV �FRUURVLRQ DWWDFN�

WKURXJK�WKLFNQHVV FUDFNV� HWF���

�¯Ë�¯ÈÏ¯��È
�ËË °º°�º«ÓÒË Ò ¯ÈÏ¯��ËÓÒË äÈ�Ë�

¯ÒÈãºm °º¹¯ºmºÎ�ÈË�°« È}�°�Ò�Ë°}Òä ÒÏã��ËÓÒËä�

mºÏÓÒ}È
�Òä ¹¯Ò ©°�¯ºä º°mººÎ�ËÓÒÒ �¹¯��º®

ªÓË¯�ÒÒ� ÏÈ¹È°ËÓÓº® }¯Ò°�ÈããÒ�Ë°}º® ¯Ë�Ë�}º®�

ÒãÒ ¯ÈÏ¯��ËÓÒËä äËÎÈ�ºäÓ©² °m«ÏË®�  È°�º�Ó©®

�ÒÈ¹ÈÏºÓ È}�°�Ò�Ë°}º�º ÒÏã��ËÓÒ« ÏÈÓÒäÈË� ¹ºãº°�

º� ÓË°}ºã	}Ò² �Ë¯� �º ÓË°}ºã	}Ò² äË�È�Ë¯��

sË°äº�¯« ÓÈ °�ºã	 ¯ÈÓÓËË º�}¯©�ÒË «mãËÓÒ«

È}�°�Ò�Ë°}º�º ÒÏã��ËÓÒ«� ÒÏ��ËÓÒË Ë�º ¹¯Ò¯º�©

�°¹Ë�Óº ÏÈmË¯�Òãº°	 ãÒ�	 m ¹¯º�ãºä °�ºãË�ÒÒ�

�ºã�}ºä m ¹¯È}�Ò�Ë°}ºä ¹¯ÒäËÓËÓÒÒ ¹º°ã�ÎÒãº

°ºÏ�ÈÓÒË ¹Ë¯°ºÓÈã	Óº�º }ºä¹	
�Ë¯È� {ºÏäºÎÓº°�Ò

ª�º�º äË�º�È ¹º °¯ÈmÓËÓÒ
 ° �¯È�Ò�ÒºÓÓ©äÒ äË�

�º�ÈäÒ ÓË¯ÈÏ¯��È
�Ë�º }ºÓ�¯ºã« �sz� º}ÈÏÈãÒ°	

º�ËÓ	 ºã	�ÒäÒ� v ¹ºäº�	
 �}ÈÏÈÓÓº�º äË�º�È�

Ò°¹ºã	Ï�« ¹º}ÈÏÈÓÒ« ÓË°}ºã	}Ò² ¹¯Ëº¯ÈÏºmÈ�Ë�

ãË®� ÏÈ}¯Ë¹ãËÓÓ©² ÓÈ ¹ºmË¯²Óº°�Ò º�Ë}�È� äºÎÓº

¹ºã��Ò�	 ÒÓ�Ë�¯Èã	Ó�
 º�ËÓ}� �Ë²ÓÒ�Ë°}º�º °º°�

�º«ÓÒ« ¹º ÓÈãÒ�Ò
 ¯ÈÏmÒmÈ
�Ò²°« �ËÁË}�ºm äË�

�ÈããÈ Ò °mÈ¯Ó©² �mºm ºãÈ°�Ë®� º²mÈ�ËÓÓ©² ¹¯Ë�

º¯ÈÏºmÈ�Ëã«äÒ� �¯Ò ª�ºä º¹¯Ë�Ëã«
�°« }ºº¯�Ò�

ÓÈ�© ��È°�}È Ò °�Ë¹ËÓ	 º¹È°Óº°�Ò Ò°�º�ÓÒ}È È}�°�

�Ò�Ë°}º�º ÒÏã��ËÓÒ«� v¹Ë�ÒÈãÒ°�© ©°�¯º º�ËÓÒãÒ

¹¯ËÒä��Ë°�mÈ �ÈÓÓº�º äË�º�È ¹¯Ò m©¹ºãÓËÓÒÒ �Ë²�

ÓÒ�Ë°}º�º �ÒÈ�Óº°�Ò¯ºmÈÓÒ« ¹º °¯ÈmÓËÓÒ
 ° �¯È�

�Ò�ÒºÓÓ©äÒ äË�º�ÈäÒ sz�

{ �}¯ÈÒÓË ¯Èº�© m ºãÈ°�Ò �ÒÈ�Óº°�Ò¯ºmÈÓÒ«

° Ò°¹ºã	ÏºmÈÓÒËä äË�º�È kw °º°¯Ë�º�º�ËÓ© m jÓ�

°�Ò���Ë ªãË}�¯º°mÈ¯}Ò Òä� p� |� �È�ºÓÈ sks

�}¯ÈÒÓ©� ��Ë ¯Èº�ÈË� }ºº¯�ÒÓÈ�ÒºÓÓ©® °ºmË��

¹ºäº�È
�Ò® º¯�ÈÓÒÏÈ�Ò«ä m ¯Èº�Ë ¹º ª�ºä� ÓÈ¹�

¯ÈmãËÓÒ
� lÓº�ºãË�Ó«« ÓÈ��ÓÈ« �Ë«�Ëã	Óº°�	 Ò

¹¯È}�Ò�Ë°}Ò® º¹©� m ºãÈ°�Ò kw }ºÓ�¯ºã« ¹ºÏ�

mºãÒãÒ ÓÈ��Óº ºº°ÓºmÈ�	 Ò Ò°¹ºã	ÏºmÈ�	 m ¹¯º�

ä©�ãËÓÓº°�Ò kw �Ë²Óºãº�ÒÒ� ¹ºÏmºã«
�ÒË ¹¯º��

ÓºÏÒ¯ºmÈ�	 ¯ÈÏ¯��È
��
 ÓÈ�¯�Ï}� m ¯ËÈã	Óºä m¯Ë�

äËÓÒ� �¯Ò ÓË¹º°¯Ë�°�mËÓÓºä ��È°�ÒÒ ÓÈ��Ó©² °º��

¯��ÓÒ}ºm ÒÓ°�Ò���È ° ¹¯ÒmãË�ËÓÒËä °¹Ë�ÒÈãÒ°�ºm

ÒÏ ¯Ë�ÒºÓºm º°��Ë°�mã«Ë�°« ¯ÈÏ¯Èº�}È Óº¯äÈ�Òm�

Óº® �º}�äËÓ�È�ÒÒ� ¹¯ºmº�«�°« °ËäÒÓÈ¯©� ° ����

�� ÒÏ�ÈË�°« Î�¯ÓÈã ½�Ë²ÓÒ�Ë°}È« �ÒÈ�Óº°�Ò}È Ò

ÓË¯ÈÏ¯��È
�Ò® }ºÓ�¯ºã	��

{ ÓÈ°�º«�ËË m¯Ëä« m �}¯ÈÒÓË ¯ÈÏ¯Èº�ÈÓ© °¹Ë�
�ÒÈãÒ°�ÈäÒ Ò ��mË¯Î�ËÓ© �º°ÓÈ�Ïº¯º²¯ÈÓ�¯��È

�}¯ÈÒÓ© °ãË��
�ÒË �º}�äËÓ�©�

���� isk|� ������������ ½�¯ÈmÒãÈ ��ºmÒ �È

ËÏ¹Ë�Óº� Ë}°¹ã�È�È��� ¹º°��ÒÓ� �º ¹¯È�

�	 ¹��

�Ò°}ºä�� ��Ó}� ������ º«Ï©mÈË� Ò°¹ºã	ÏºmÈ�	 kw

¹¯Ò ÏÈäËÓË �Ò�¯ÈmãÒ�Ë°}º�º Ò°¹©�ÈÓÒ« ¹ÓËmäÈ�

�Ò�Ë°}Òä�

���� isk|� ���������Ü�� ½lË�º�Ò}È º�ËÓ}Ò

�Ë²ÓÒ�Ë°}º�º °º°�º«ÓÒ« ËÏº¹È°Óº°�Ò ºº¯��ºmÈ�

ÓÒ« Ò �¯�º¹¯ºmº�ºm� ¯Èº�È
�Ò² m °¯Ë�Ë ²ãº�

¯È�� { ¹�Ó}�Ë ������ ¹¯Ë��°äº�¯ËÓº Ò°¹©�ÈÓÒË

ºº¯��ºmÈÓÒ« ÓÈ ¹¯º�Óº°�	 ° Ò°¹ºã	ÏºmÈÓÒËä äË�

�º�È kw�

���� ci ������������Ü���� ½yËãËÏÓº�º¯ºÎÓ©Ë

mÈ�ºÓ©��Ò°�Ë¯Ó©� lË�º�Ò}È �Ë²ÓÒ�Ë°}º�º �ÒÈ�Óº°�

�Ò¯ºmÈÓÒ« }º�ãÈ �ã« º¹¯Ë�ËãËÓÒ« º°�È�º�Óº�º ¯Ë�

°�¯°È Ò mºÏäºÎÓº°�Ò ¹¯º�ãËÓÒ« °¯º}ºm °ã�Î©��

���� c �����Ü�� ½cË}ºäËÓ�È��� �º�º È}�°�Ò�

}º�Ëä�°�®Óº�º }ºÓ�¯ºã
 º�¼}��m ¹��mÒ�ËÓº� ÓËËÏ�

¹Ë}Ò��

���� iv����������� ½|º¯��ºmÈÓÒË �Ë²Óºãº�

�Ò�Ë°}ºË ÓËÁ�Ë¹Ë¯Ë¯ÈÈ�©mÈ
�Ò²� ÓËÁ�Ë²ÒäÒ�Ë°�

}Ò² Ò ²ÒäÒ�Ë°}Ò² ¹¯ºÒÏmº�°�m� �Ë²ÓÒ�Ë°}ºË �Ò�

È�Óº°�Ò¯ºmÈÓÒË� |�ÒË �Ë²ÓÒ�Ë°}ÒË �¯ËºmÈÓÒ«��

��Ó}�© ����� Ò ����� ¹¯Ë��°äÈ�¯ÒmÈ
� Ò ¯Ë�ãÈ�

äËÓ�Ò¯�
� ¹¯ÒäËÓËÓÒË äË�º�È kw�

���� ci ��������� ½lË�º�Ò�Ë°}ÒË �}ÈÏÈÓÒ« ¹º

º�ËÓ}Ë �Ë²ÓÒ�Ë°}º�º °º°�º«ÓÒ« äº°�ºm©²� }ºÏãº�

m©² Ò °¹Ë�ÒÈã	Ó©² }¯ÈÓºm�� ��Ó}� ����� ¹¯Ë�

��°äÈ�¯ÒmÈË� mºÏäºÎÓº°�	 Ò°¹ºã	ÏºmÈÓÒ« äË�º�È

kw �ã« º�ËÓ}Ò �Ë²ÓÒ�Ë°}º�º °º°�º«ÓÒ« äË�Èããº�

}ºÓ°�¯�}�Ò®�

zãÈ°°ÒÁÒ}È�Ò« Ò°�º�ÓÒ}ºm °Ò�ÓÈãºm kw ��Ë�

ÁË}�Ó©² äË°�� º°��Ë°�mã«Ë�°« ¹º �|v� �����Ü���
¹�Ó}� ��� }º�º¯º�º �ÈË� �Ë�©¯Ë }¯Ò�Ë¯Ò« º�ËÓ}Ò

¹º ¹È¯ÈäË�¯� }ãÈ°°ÒÁÒ}È�ÒÒ ½Q�� º�°��°�mÒË °Ò��� p� j� kÓ�Ò¹ËÓ}º� s� �� {Ò°Òãºm°}Ò®� l� r� zËã	¯Ò²� ����

°£³«¦µ£¯¨�½ ¢¦�¡«¬¯°¦¨� ¦ «£®�¥®±¶�¼·¦§ ¨¬«°®¬©º� ������� ��



ÓÈãºm kw Û � }ãÈ°°� È}�ÒmÓ©® Ò°�º�ÓÒ} kw�

Q ≤ � Ü � }ãÈ°°� }¯Ò�Ò�Ë°}Ò È}�ÒmÓ©® Ò°�º�ÓÒ}

kw� � ≤ Q ≤ � Ü � }ãÈ°°� }È�È°�¯ºÁÒ�Ë°}Ò È}�ÒmÓ©®
Ò°�º�ÓÒ}� Q  � Û � }ãÈ°°�

sÈ ¯Ò°� � }mÈ�¯È�Ò}ÈäÒ ¹º}ÈÏÈÓ© ÏÓÈ�ËÓÒ«

¹º}ÈÏÈ�Ëã« Q ! � ���® }ãÈ°° Û }È�È°�¯ºÁÒ�Ë°}Ò

È}�ÒmÓ©® Ò°�º�ÓÒ}� �ãËmÈ« º¯�ÒÓÈ�È � m ÏÈmÒ°Ò�

äº°�Ò º� ÓÈ�¯�Ï}Ò �¹¯ÈmÈ« º¯�ÒÓÈ�È 3  ��� l�È�

Ò m¯ËäËÓÒ�

vãË��Ë� º�äË�Ò�	� ��º m °ºm¯ËäËÓÓ©² äÓº�º�

}ÈÓÈã	Ó©² kw }ºä¹ãË}°È² ÓÈ ¹¯º�¯ÈääÓºä �¯ºmÓË

¯Ë�ËÓ mº¹¯º° }¯Ò�Ë¯ÒÈã	Óº® º�ËÓ}Ò m©«mãËÓÓ©²

È}�ÒmÓ©² �ËÁË}�ºm ¹º ÓË°}ºã	}Òä }¯Ò�Ë¯Ò«ä� º¹�

¯Ë�Ëã«Ëä©ä ¹º ¹È¯ÈäË�¯Èä kw °Ò�ÓÈãºm Ò ¯Ë�

Ï�ã	�È�Èä ÓÈ�¯�ÎËÓÒ«�

{º¹¯º° }¯Ò�Ë¯ÒÈã	Óº® º�ËÓ}Ò º¹È°Óº°�Ò �ËÁË}�È

¹º È}�ÒmÓº°�Ò kw �È}ÎË ¹¯Ë�°�ÈmãËÓ m c �����Ü���

jÏ °}ÈÏÈÓÓº�º m©�Ë °ãË��Ë�� ��º ¹¯Òº¯©� º°�

ÓºmÈÓÓ©Ë ÓÈ ¹¯ÒäËÓËÓÒÒ äË�º�È kw� ¹ºÏmºã«
�

¯Ë�Ò°�¯Ò¯ºmÈ�	 ÒäËÓÓº È}�ÒmÓ©Ë �ËÁË}�©� º�Óº�

°«�ÒË°« } �Ò°ã� ÓÈÒºãËË º¹È°Ó©²� ��º º�ãÒ�ÈË�

Ò² º� �¯È�Ò�ÒºÓÓ©² äË�º�ºm sz� p°�Ë°�mËÓÓº�

�ã« È}�ÒmÈ�ÒÒ �ËÁË}�ºm �¯Ë�Ë�°« ÓÈ�¯�ÎËÓÒË

º�Ë}�È�

p°ãÒ m©«mãËÓÓ©® �ËÁË}� ÓË È}�ÒmÓ©® ¹¯Ò ÓÈ��

¯�ÎËÓÒÒ º�Ë}�È� �� Ë� °ÒãºmºË ¹ºãË ÓÈ�¯�Ï}Ò ÓË�

�º°�È�º�Óº �ã« Ë�º ¯ÈÏmÒ�Ò«� �º äºÎÓº ¹¯Ë�¹º�

ãºÎÒ�	� ��º ºÓ ¹º«mÒã°« Ë�Ë ÓÈ ª�È¹Ë ¹¯ºÒÏmº�°�mÈ

�ÓË°¹ãº�Óº°�Ò ãÒ�	«� �¯Ë�ÒÓ© ¹º°ãË °mÈ¯}Ò�

�Ë¯äºº¯Èº�}Ò Ò �� ¹��� �È}Òä º¯ÈÏºä� m º°Óºm�

}¯Ò�Ë¯ÒÈã	Óº® º�ËÓ}Ò °º°�º«ÓÒ« º�Ë}�ºm ° ¹º�

äº�	
 kw äºÎË� ©�	 ¹ºãºÎËÓÈ }ãÈ°°ÒÁÒ}È�Ò«

Ò°�º�ÓÒ}ºm °Ò�ÓÈãºm ¹º ¹È¯ÈäË�¯Èä °Ò�ÓÈãºm kw

Ò ÓÈ�¯�Ï}Ò º�Ë}�È�

wÁÁË}�ÒmÓº°�	 �Ë²ÓÒ�Ë°}º�º �ÒÈ�Óº°�Ò¯ºmÈÓÒ«

° Ò°¹ºã	ÏºmÈÓÒËä kw äË�º�È �º}ÈÏÈÓÈ ¹¯È}�Ò�Ë°�

}ÒäÒ ¯Èº�ÈäÒ ||| ½vË¯Ë¹�� lÈ¯Ò�¹ºã	� ÓÈ

º�Ë}�È² ¹ºm©�ËÓÓº® º¹È°Óº°�Ò m cº°°ÒÒ� zÈ�

ÏÈ²°�ÈÓË� �ÏË}Ò°�ÈÓË� �}¯ÈÒÓË >�Ü�@� v¹Ë�ÒÈãÒ°�

�© ||| ½vË¯Ë¹� Ò°¹ºã	Ï�
� �mÈ kw�}ºä¹ãË}°È

Û $OLQH��'� ÒäË
�Ò² �Ë°�ÓÈ��È�	 Ò �mËÓÈ��È�	

}ÈÓÈãºm� ��º ºË°¹Ë�ÒmÈË� mºÏäºÎÓº°�	 m©¹ºãÓË�

ÓÒ« �Ë²ÓÒ�Ë°}º�º �ÒÈ�Óº°�Ò¯ºmÈÓÒ« äË�Èããº}ºÓ°�

�¯�}�Ò® ã
º® ¹¯º�«ÎËÓÓº°�Ò Ò Áº¯ä© �¹Ë¯Ë��

¯�ÎÈ�ËãË® ¹¯ºÒÏmº�Ò�Ëã	Óº°�	
 ���� ���� äº°�º�

m©² }¯ÈÓºm� ÎËãËÏÓº�º¯ºÎÓ©² �Ò°�Ë¯Ó� º�Ë}�ºm

ÓËÁ�Ë²ÒäÒÒ °ÁË¯Ò�Ë°}Ò² Ò �ÒãÒÓ�¯Ò�Ë°}Ò²� �ÈÏ�

�ºã	�Ë¯ºm� ¯ËÏË¯m�È¯ºm mË¯�Ò}Èã	Ó©² °�Èã	Ó©²�

�¯�º¹¯ºmº�ºm Ò �¯��� �¯Ò ÓËº²º�Òäº°�Ò Ò°¹ºã	�

Ï�Ë�°« �~ }ºÓ�¯ºã	� �mË�ÓÈ« �ËÁË}�º°}º¹Ò«� ÒÏ�

äË¯ËÓÒË �mË¯�º°�Ò� mÒ²¯Ë�º}ºm©® äË�º�� mÒÏ�Èã	�

Óº�ÒÏäË¯Ò�Ëã	Ó©® }ºÓ�¯ºã	 Ò �¯��ÒË äË�º�©�

vºmäË°�Óº ° ��ËÓ©äÒ zÒËm°}º�º �ÓÒmË¯°Ò�Ë�È

ª}ºÓºäÒ}Ò Ò �Ë²Óºãº�Ò® �¯ÈÓ°¹º¯�È �z�w��� °¹Ë�

�ÒÈãÒ°�© ||| ½vË¯Ë¹� ÏÈmË¯�È
� Ò°°ãË�ºmÈÓÒ«

¹º �Ë²ÓÒ�Ë°}ºä� �ÒÈ�Óº°�Ò¯ºmÈÓÒ
 äË�º�ºä kw

ãÒ�	« � ÓÈ�¯Ë°°º¯Ó©² Èãº} Ò º}ºm©² ¯Èä� �Ë�

ãËÎË} ÎËãËÏÓº�º¯ºÎÓ©² mÈ�ºÓºm� ��º ÓË�º°��¹Óº

�ã« �~ }ºÓ�¯ºã«� iã« m©¹ºãÓËÓÒ« ¯Èº� ¹¯Ë��

¹¯Ò«�ÒË ¯È°¹ºãÈ�ÈË� ��È�ºä °¹Ë�ÒÈãÒ°�ºm ,, Ò ,,,

�¯ºmÓË® ¹º ¯ÈÏãÒ�Ó©ä äË�º�Èä }ºÓ�¯ºã«� È��Ë°�

�ºmÈÓÓ©² m �}¯ÈÒÓË� È �È}ÎË °¹Ë�ÒÈãÒ°�ºm ¹º

kw äË�º�� ,,, Ò ,, �¯ºmÓË®� ¹¯º�Ë��Ò² °Ë¯�Ò�

ÁÒ}È�Ò
 }ºä¹Ë�ËÓ�Óº°�Ò m °ºº�mË�°�mÒÒ ° �¯Ëº�

mÈÓÒ«äÒ Ëm¯º¹Ë®°}Ò² °�ÈÓ�È¯�ºm (1�

�°¹Ë�Óº Ò°¹ºã	Ï�
�°« m ¯Èº�È² ¹º �Ë²ÓÒ�Ë°�

}ºä� �ÒÈ�Óº°�Ò¯ºmÈÓÒ
 m lÈ¯Ò�¹ºãË j¡ ½kÏºm�

äÈ��Ë°�� |k| ½kÏºm� ��}ÈÓÈã	Ó©® kw }ºä¹ãË}°

$OLQH��'� s�¡ ½jÓÎËÓË¯� |k| ½lz kÏºm°�Èã	�

��}ÈÓÈã	Ó©® }ºä¹	
�Ë¯ÒÏºmÈÓÓ©® }ºä¹ãË}° ÓÈ È�

ÏË kn����

vãË��Ë� º�äË�Ò�	� ��º ¯Èº�© ¹º ¹º��º�ºm}Ë °¹Ë�

�ÒÈãÒ°�ºm ¹º kw äË�º�� ¹º �¯Ë²�¯ºmÓËmº® È��Ë°�

�È�ÒÒ� ¯ÈÏmË¯Ó��©Ë m ���� �� m �}¯ÈÒÓË� ÓË ÏÈmË¯�

�ËÓ©� �� Ë� ¹º��º�ºmãËÓÓ©Ë ¹º �ÈÓÓºä� äË�º�� °¹Ë�

�ÒÈãÒ°�© ÓË È��Ë°�ºmÈÓ© m °ºº�mË�°�mÒÒ ° (1 ����

vºm¯ËäËÓÓ©Ë �ËÓ�ËÓ�ÒÒ Ò°¹ºã	ÏºmÈÓÒ« ºº¯��

�ºmÈÓÒ« �º ¹¯Ë�ËãÈ Ë�º mºÏäºÎÓº°�Ë® ¹¯Ë��«mã«
�

¹ºm©�ËÓÓ©Ë �¯ËºmÈÓÒ« } �Ë²ÓÒ�Ë°}ºä� �ÒÈ�Óº°�

�Ò¯ºmÈÓÒ
 Ò �º�Óº°�Ò ¹¯º�ÓºÏÒ¯ºmÈÓÒ« º°�È�º��

Óº�º ¯Ë°�¯°È�

�¯È�Ò�ÒºÓÓ©Ë äË�º�© sz� ¯ÈÏ¯Èº�ÈÓÓ©Ë �ã«

}ºÓ�¯ºã« ¹¯º�Ë°°È ¹¯ºÒÏmº�°�mÈ� ©ãÒ Èm�ºäÈ�Ò�

�Ë°}Ò m}ã
�ËÓ© m Óº¯äÈ�ÒmÓ�
 �º}�äËÓ�È�Ò


�si� ¹º �Ë²ÓÒ�Ë°}ºä� �ÒÈ�Óº°�Ò¯ºmÈÓÒ
� �¯Ò

ª�ºä ¯ÈÏ¯Èº��Ò}ÈäÒ si ÓË ¹¯ÒÓ«�º mº mÓÒäÈÓÒË

ÓË}ºÓ�¯ºãË¹¯Ò�º�Óº°�	 º�°ã�ÎÒm�Ò² Óº¯äÈ�Òm�

Ó©® °¯º} º�Ë}�ºm ��ºã°�©® °ãº® }¯È°}Ò� �¯«Ï	�

�Ë¹ãºÒÏºã«�Ò«� �ËÓËmÈ« ÏÈ�Ò�È� ¯ËäºÓ�Ó©Ë ãÈäËãÒ�

�°ÒãÒmÈ
�ÒË ÓÈ}ãÈ�}Ò Ò �� ¹��� �È}Òä º¯ÈÏºä�

�ã« ¹¯ºmË�ËÓÒ« }ºÓ�¯ºã« �¯È�Ò�ÒºÓÓ©äÒ äË�º�

�ÈäÒ sz ÓËº²º�Òäº m©¹ºãÓÒ�	 ÏÓÈ�Ò�Ëã	Ó©®

º�Ëä ¯Èº� ¹º º�Ò°�}Ë º� �¯«ÏÒ� ÏÈ�Ò°�}Ë äË�ÈããÈ

º� }¯È°}Ò� �ËäºÓ�ÈÎ �Ë¹ãºÒÏºã«�ÒÒ� ¯ËäºÓ�Ó©²

ãÈäËãË® Ò �� ¹�

r©°�¯ºË ¯ÈÏmÒ�ÒË äË²ÈÓÒ}Ò ¯ÈÏ¯��ËÓÒ« º�}�

¯©ãº mºÏäºÎÓº°�	 ¹¯º�ÓºÏÒ¯ºmÈÓÒ« º°�È�º�Óº�º

¯Ë°�¯°È� r©ãÒ ¯ÈÏ¯Èº�ÈÓ© äË�º�Ò}Ò >�@� º�ÓÈ}º

ºÓÒ �¯ËºmÈãÒ �º�Ó©² �ÈÓÓ©² ¹º äË²ÈÓÒ�Ë°}Òä

²È¯È}�Ë¯Ò°�Ò}Èä äË�ÈããÈ� }ºãÒ�Ë°�m� ÓÈ¯Èº�ÈÓ�

Ó©² �Ò}ãºm� �¯ºmÓ
 º°�È�º�Ó©² ÓÈ¹¯«ÎËÓÒ®� È

�È}ÎË ²È¯È}�Ë¯Ò°�Ò} �ËÁË}�È� Ë�º ¯ÈÏäË¯ºm� Áº¯ä©

Ò º¯ÒËÓ�Ò¯ºm}Ò } °Òãºmºä� ¹ºã
 ÓÈ�¯�Ï}Ò� j²

Ò°�ÒÓÓº°�	 º¹¯Ë�Ëã«Ë� �º�Óº°�	 ¹¯º�ÓºÏÈ� �È} }È}

¹Ë¯Ë�Ò°ãËÓÓ©² ²È¯È}�Ë¯Ò°�Ò} �ËÁË}�È �¯È�Ò�ÒºÓ�

Ó©Ë äË�º�© sz ÓË äº�ãÒ ºË°¹Ë�Ò�	� äË�º�Ò}È

ÓË ¯Èº�ÈË� Ò ¹º °Ë® �ËÓ	� °º²¯ÈÓÒãÒ°	 �ºã	}º

ÏÈ¹Ò°Ò m si� ��Ë �¹ºäÒÓÈË�°« �Ë¯äÒÓ ½¹¯º�Óº�

ÏÒ¯ºmÈÓÒË º°�È�º�Óº�º ¯Ë°�¯°È��

cÒ°� �� �º}Èã	Óº��ÒÓÈäÒ�Ë°}Ò® }¯Ò�Ë¯Ò® ¹º}ÈÏÈ�Ëã« Q

�� °£³«¦µ£¯¨�½ ¢¦�¡«¬¯°¦¨� ¦ «£®�¥®±¶�¼·¦§ ¨¬«°®¬©º� �������



vº�ãÈ°Óº °�È�Ò°�Ò�Ë°}Òä �ÈÓÓ©ä� ¹¯Ë�°�ÈmãËÓ�

Ó©ä ÈäË¯Ò}ÈÓ°}ÒäÒ °¹Ë�ÒÈãÒ°�ÈäÒ� �°�Èãº°�Ó©Ë

¹ºm¯ËÎ�ËÓÒ« äÈ�Ë¯ÒÈãºm m©Ï©mÈ
� �� � º�}ÈÏºm

�Ë²ÓÒ}Ò� ¯Èº�È
�Ë® m ÎË°�}Ò² �°ãºmÒ«² ª}°¹ã��

È�È�ÒÒ� sÈ}º¹ãËÓÒË �°�Èãº°�Ó©² ¹ºm¯ËÎ�ËÓÒ®

¹¯ºÒ°²º�Ò� ÓÈ äÒ}¯º�¯ºmÓË� ÓË�º°��¹Óºä �ã« �¯È�

�Ò�ÒºÓÓ©² äË�º�ºm sz� iã« ¯Ë�ËÓÒ« ª�º�º mº¹�

¯º°È ÓËº²º�Òäº �mËãÒ�Ò�	 ��m°�mÒ�Ëã	Óº°�	 °ºm�

¯ËäËÓÓº�º �~ �ËÁË}�º°}º¹È ¹¯ÒäË¯Óº ÓÈ �mÈ ¹º�

¯«�}È ¹º °¯ÈmÓËÓÒ
 ° Ë�º ¹¯Ë�Ëã	Ó©äÒ mºÏäºÎ�

Óº°�«äÒ�

�È}Òä º¯ÈÏºä� ÒÓÁº¯äÈ�Ò«� ¹ºã��ÈËäÈ« �¯È�

�Ò�ÒºÓÓ©äÒ äË�º�ÈäÒ sz� ÓË�º°�È�º�ÓÈ �ã« º�ËÓ�

}Ò °º°�º«ÓÒ« º�Ë}�È ° �ËÁË}�ÈäÒ >�@ Ò º¹¯Ë�Ë�

ãËÓÒ« º°�È�º�Óº�º ¯Ë°�¯°È�

lË�º� kw� ºãÈ�È« ÒÓ�Ë�¯Èã	Ó©äÒ °mº®°�mÈäÒ�

ÓË �¯Ë�Ë� m©¹ºãÓËÓÒ« ºã	�º�º º�ËäÈ �¯��º�

Ëä}Ò² ¯Èº� ¹º ÏÈ�Ò°�}Ë ¹ºmË¯²Óº°�Ò º�Ë}�È� sË�

ÓËº²º�Òäº°�Ò �ËäºÓ�ÈÎÈ �Ë¹ãºÒÏºã«�ÒÒ� �ã« ¹¯Ë�

º¯ÈÏºmÈ�ËãË® È}�°�Ò�Ë°}º® ªäÒ°°ÒÒ ��kw�� �º°�

�È�º�Óº m©¯ËÏÈ�	 m º�ÒmË º}ÓÈ �ã« Ò² ¯ÈÏäË�ËÓÒ«

�¯Ò°� ���

�¯º�¯ÈääÓºË ºË°¹Ë�ËÓÒË °ºm¯ËäËÓÓ©² kw }ºä�

¹ãË}°ºm ¹ºÏmºã«Ë� ¯ËÈãÒÏºmÈ�	 °ãË��
�ÒË mÒ�©

ãº}È�ÒÒ� ãÒÓË®Ó�
� ÏºÓÓ�
� º�ËäÓ�
� ÓÈ ¹ãº°�

}º°�Ò�

zºÓ�¯ºã	 º�Ë}�ºm °ãºÎÓº® Áº¯ä© º°��Ë°��

mã«Ë�°« ½¹º ¯ÈÏmË¯�}Ë Ò² ¹ºmË¯²Óº°�Ò�� {©º¯

}ºãÒ�Ë°�mÈ �kw ¯Ë�ãÈäËÓ�Ò¯�Ë�°« ¯ÈÏäË¯ÈäÒ

º�Ë}�È� Ë�º }ºÓ°�¯�}�ÒmÓ©äÒ º°ºËÓÓº°�«äÒ Ò ÏÈ�

��²ÈÓÒËä �~ m äË�ÈããË� �¯º�Ë��¯È º¹¯Ë�ËãËÓÒ«

ÏÈ��²ÈÓÒ« Ò °}º¯º°�Ò ¯È°¹¯º°�¯ÈÓËÓÒ« �ºãÎÓÈ ¹¯º�

mº�Ò�	°« ÓÈ ÏÈ¹ºãÓËÓÓºä ÓÈ�¯�ÎÈËäº® °¯Ë�º® �mº�

�º®� �ÈÏºä� äÈ°ãºä Ò �� ¹�� º�Ë}�Ë� �}ÈÏÈÓÓ©Ë

¹È¯ÈäË�¯© ºË°¹Ë�ÒmÈ
� �º�Óº°�	 º¹¯Ë�ËãËÓÒ« }º�

º¯�ÒÓÈ� Ò }¯Ò�Ë¯ÒÈã	Ó�
 º�ËÓ}� Ò°�º�ÓÒ}È kw�

sÈ ¯Ò°� � ¹¯ÒmË�ËÓÈ ¯ÈÏmË¯�}È ÎËãËÏÓº�º¯ºÎÓº®

�Ò°�Ë¯Ó© ° �Ë°�	
 �kw� { ¯Èº�Ë ¹º ãº�Ò¯ºmÈÓÒ


Ò°�º�ÓÒ}ºm °Ò�ÓÈãºm kw Ò°¹ºã	Ï�Ë�°« �¯Ë��ºã	ÓÈ«

ÈÓ�ËÓÓÈ� �� Ë� m°« ãº�Ò¯�ËäÈ« ¹ºmË¯²Óº°�	 �¯ÈÏmË¯�}È�

¯ÈÏÒmÈË�°« ÓÈ �¯Ë��ºã	ÓÒ}Ò ° ¯È°¹ºãºÎËÓÓ©äÒ m

mË¯�ÒÓÈ² �kw ����������� ���������� Ò �� ��

{ÒÏ�Èã	Ó©ä }ºÓ�¯ºãËä mÓ��¯ËÓÓË® ¹ºmË¯²Óº°�Ò

}º�ãÈ ¹º��mË¯Î�ËÓº ÓÈãÒ�ÒË ãº�Ò¯ºmÈÓÓº�º Ò°�º��

ÓÒ}È }º¯¯ºÏÒºÓÓº�º ¹º¯ÈÎËÓÒ« äË�ÈããÈ �ÓÒ�È�

{ ¹¯º�Ë°°Ë m©¹ºãÓËÓÒ« �Ë²ÓÒ�Ë°}º�º �ÒÈ�Óº°�

�Ò¯ºmÈÓÒ« mºÏÓÒ}ÈË� ÓËº²º�Òäº°�	 º¹¯Ë�ËãËÓÒ«

¹¯Ë�¯ÈÏ¯��È
�Ë�º °º°�º«ÓÒ«� }º�º¯ºË ²È¯È}�Ë¯Ò�

Ï�Ë�°« ª}°¹ºÓËÓ�ÒÈã	Ó©ä ¯º°�ºä ¹È¯ÈäË�¯ºm °Ò��

ÓÈãºm kw �ÒÓ�ËÓ°ÒmÓº°�Ò� ÓÈ}º¹ãËÓÒÒ °º©�Ò®�

ªÓË¯�ÒÒ� �ãÒ�Ëã	Óº°�Ò Òä¹�ã	°ºm Ò �¯��Ò² �ÈÓ�

Ó©²� ¹¯Ò �mËãÒ�ËÓÒÒ ÓÈ�¯�Ï}Ò �¯Ò°� ��� jÓ�ËÓ�

°ÒmÓº°�	 �ãËmÈ« º¯�ÒÓÈ�È� �mËãÒ�ÒmÈË�°« ÓÈ ¹º�

¯«�º} ¹¯Ò �º°�ÒÎËÓÒÒ �ÈmãËÓÒ« 3  ��� l�È �¹¯È�

mÈ« º¯�ÒÓÈ�È�� �¯Ë}¯È�ËÓÒË ÓÈ�¯�ÎËÓÒ« º�Ë}�È

�m©�Ë¯Î}È� ÓË ¹¯Òmº�Ò� } �äËÓ	�ËÓÒ
 ¹È¯ÈäË�¯ºm

kw Ò �ºã	}º °¯º° �ÈmãËÓÒ« ¹¯Ë�º�m¯È�ÈË� ¯ÈÏ�

¯��ËÓÒË º�Ë}�È�

lÓº�º¹È¯ÈäË�¯ºmº°�	 °Ò�ÓÈãºm kw Ò Ò² m©�

°º}È« ÒÓÁº¯äÈ�ÒmÓº°�	 °mÒ�Ë�Ëã	°�m�
� º �ÓÒ�

}Èã	Ó©² °mº®°�mÈ² äË�º�È kw� {ºÏäºÎÓº°�Ò ÓÈ�

ãºÎËÓÒ« ÓÈ ¹È¯ÈäË�¯© kw °Ò�ÓÈãºm ÓÈ�¯�ÎËÓÒ«

�°ä� ¯Ò°� �� ¹ºÏmºã«
� º�ËÓÒmÈ�	 �ÒÓÈäÒ}� ¹È�

¯ÈäË�¯ºm °Ò�ÓÈãºm kw m ÏÈmÒ°Òäº°�Ò º� �¯ºmÓ«

ÓÈ�¯�Ï}Ò� ��º ¹¯Ò º¹¯Ë�ËãËÓÓ©² �°ãºmÒ«² ºË°�

¹Ë�ÒmÈË� º�ËÓ}� º°�È�º�Óº�º ¯Ë°�¯°È�

{Ë°	äÈ È}��Èã	Óº® «mã«Ë�°« ¹¯ºãËäÈ ÏÈ�¯«Ï�

ÓËÓÒ« º}¯�ÎÈ
�Ë® °¯Ë�©�  È°�º m }ºãº��©� ¯È°�

¹ºãºÎËÓÓ©Ë � }¯ºä}Ò ¯Ë}Ò� ¹º¹È�È
� ¯ÈÏãÒ�Ó©Ë

ÓËÁ�Ë¹¯º��}�©� Ò°�Ë}È
�ÒË ÒÏ ¯ËÏË¯m�È¯ºm� �°�

�ÈÓºmãËÓÓ©² ÓÈ Ë¯Ë��� ~È�¯«ÏÓËÓÒ« ÓËÁ�Ë¹¯º��}�

�ÈäÒ ¯� �ÎÓ©® r��� È �È}ÎË ¹º«mãËÓÒË m ¹º��

ÏËäÓ©² mº�È² �}¯ÈÒÓ© ²ÒäÒ�Ë°}Ò² mË�Ë°�m °mÒ�

�Ë�Ëã	°�m�Ë� º �ºä� ��º m �}¯ÈÒÓË ª�È ¹¯ºãËäÈ

È}��Èã	ÓÈ�

sËã	Ï« °}ÈÏÈ�	� ��º ª�È ¹¯ºãËäÈ ºº®�ËÓÈ mÓÒ�

äÈÓÒËä� cÈÏ¯Èº�ÈÓ© äË�º�Ò}Ò� ¹¯Ë��°äÈ�¯ÒmÈ
�

�ÒË º¹¯Ë�ËãËÓÒË mË¯�Ò}Èã	Óº°�Ò °�ËÓº} �ÒãÒÓ��

¯Ò�Ë°}º® �È°�Ò� �~ °mÈ¯Ó©² �mºm Ò �� ¹� |�ÓÈ}º

ºÓÒ ÓË ¯Ë�È
� mº¹¯º°© }ºÓ�¯ºã« �Ëãº°�Óº°�Ò Ò

�Ë¯äË�Ò�Óº°�Ò �ÓÒ�� }º�º¯©Ë ¹ºm¯ËÎ�È
�°« �È�Ë

m°Ë�º� �¯ºãËäÈ Ë�Ë ºãËË �°���ã«Ë�°« m °ã��ÈË

cÒ°� �� �°�ÈÓºm}È �kw ÓÈ �Ò°�Ë¯Ó� �Ë¯ËÏ m©¯ËÏÈÓÓ©Ë º}ÓÈ m
º�ÒmË �Ë¹ãºÒÏºã«�ÒÒ cÒ°� �� cÈÏmË¯�}È ÎËãËÏÓº�º¯ºÎÓº® �Ò°�Ë¯Ó© ° �Ë°�	
 �kw Ò

È}�ÒmÓ©ä Ò°�º�ÓÒ}ºä °Ò�ÓÈãÈ kw � }ãÈ°°È

cÒ°� �� w}°¹ºÓËÓ�ÒÈã	ÓºË mºÏ¯È°�ÈÓÒË ¹È¯ÈäË�¯È kw ÒÓ�ËÓ°Òm�
Óº°�Ò� m©ÏmÈÓÓºË ¹¯Ë�¯ÈÏ¯��È
�Òä °º°�º«ÓÒËä º�Ë}�È

°£³«¦µ£¯¨�½ ¢¦�¡«¬¯°¦¨� ¦ «£®�¥®±¶�¼·¦§ ¨¬«°®¬©º� ������� ��



¹º�Ë¯Ò �°�º®�Òmº°�Ò }ºÓÒ�Ë°}º�º �ÓÒ�È� �È} }È}

m º¯ÈÏºmÈm�Ò²°« ¯ÈÏãºäÈ² º°�È�º} ¹¯º��}�È �¯���

Óº��Èã«Ëä� ��º �ËãÈË� º�Ë}� ÓË}ºÓ�¯ºãË¹¯Ò�º��

Ó©ä� �È}Òä º¯ÈÏºä� m©mº� ÒÏ ª}°¹ã�È�È�ÒÒ Ò

º�Ò°�}È ¯ËÏË¯m�È¯È ¹Ë¯Ë� º°ãË�ºmÈÓÒËä �¯Ë�
�

ÏÓÈ�Ò�Ëã	Ó©² ÁÒÓÈÓ°ºm©² ÏÈ�¯È��

lË�º� kw ¹ºÏmºã«Ë� º�ËÓÒ�	 �Ë²ÓÒ�Ë°}ºË °º°�

�º«ÓÒË �ÓÒ� ¯ËÏË¯m�È¯È ËÏ m©mº�È Ò² ÒÏ ª}°�

¹ã�È�È�ÒÒ� |�}¯©mÈË�°« mºÏäºÎÓº°�	 °º¯�Ò¯ºm}Ò

¯ËÏË¯m�È¯ºm� �ÓÒ�È }º�º¯©² �¯Ë�
� ¯ËäºÓ�È� ÏÈ�

äËÓ© ÒãÒ ¹¯º�ºãÎËÓÒ« ËÏº¹È°Óº® ª}°¹ã�È�È�ÒÒ�
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