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�� �Í�X�ô�ô�X�Ù�� ���e�…�Ù�� �:�+�+�ô���ô�ü�í�S�O�V�P�ý�Ù���\�Ù�î�ô�\�����2�Í�e�ô�î�Ù�æ�…�Ù�e���ô�Ù�„�X���}�Í�e�ô�Ù�“�X�Í���2���2���Ù�I�2�\�e���e�j �e���:�2�\�Ù�‡�ô���j �+�Í�e�:�X�…
�˜ �2���e�Ù�ü�„�“�I�‡�˜ �ý�Ù�• ���e�����2�Ù�e���ô�Ù�‹�…�\�e�ô�1�Ù�I�2�e�ô���X���e�…�Ù�� �X�Í�2�è���Ù�ü�‹�I�� �ý�Ù�:���Ù�e���ô�Ù�a���2���\�e�X�…�Ù�:���Ù�„�:�\�e�Ù�‹�ô�è�:�2�î�Í�X�…
�(�î�j �è�Í�e���:�2�Ù�Í�2�î�Ù�>�j �e�j �X�ô�Ù�‹�'���+�+�\�ß



6WXGHQW�&HQWHUHGQHVV� �

�®�ô�Ù�}�Í�+�j �ô�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�Ù�Í�\�Ù�e���ô�Ù�è�ô�2�e�ô�X�Ù�:���Ù�:�j �X�Ù�æ�j�\���2�ô�\�\�Ù�Í�2�î�Ù�e���j �\�Ù���:�è�j �\�Ù�:�j �X�Ù�æ�j�\���2�ô�\�\
�Í�2�î�Ù�:�j �X�Ù�Í�è�e���:�2�\�Ù�:�2�Ù���2�î���}���î�j �Í�+�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�Ù�2�ô�ô�î�\�ß

&RP P XQLW\� �

�®�ô�Ù�}�Í�+�j �ô�Ù�Í�2�î�Í�X�ô�Ù�î�ô�î���è�Í�e�ô�î�Ù�e�:�\�ô�X�}���2���Ù�:�j �X�Ù�è�:�1�1�j �2���e�…�e���X�:�j �����Ù�ô�î�j �è�Í�e���:�2
�Í�2�î�î�ô�U�ô�2�î�Ù�:�2�Ù�e���ô�è�:�+�+�Í�æ�:�X�Í�e���}�ô�Ù���ô�+�U�Ù�:���Ù�e���ô�Ù�è�:�1�1�j �2���e�…�Ù�e�:�Ù�\�j �U�U�:�X�e�Ù�Í�2�î�Ù�Í�+�+�:�•
�:�j �X�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�Ù�e�:�Ù�\�j �è�è�ô�ô�î�ß

7UDQVIRUP DWLRQ� �

�®�ô�Ù�}�Í�+�j �ô�Ù�e���ô�Ù�U�ô�X�\�:�2�Í�+�Ù�Í�2�î�Ù�U�X�:���ô�\�\���:�2�Í�+�Ù���X�:�• �e���Ù�:���Ù�ô�Í�è���Ù�\�e�j �î�ô�2�e�Ù�X�ô�\�j �+�e���2���Ù���2
�e���ô�Ù�U�ô�X�\�:�2�Í�+�Ù�e�X�Í�2�\���:�X�1�Í�e���:�2�\�Ù�e���Í�e�Ù�è���Í�2���ô�Ù�e���ô���X�Ù�+���}�ô�\�Ù�Í�2�î�Ù�e���Í�e�Ù�:���Ù�e���ô���X
���Í�1���+���ô�\�ß

7HDP ZRUN� �

�®�ô�Ù�}�Í�+�j �ô�Ù�e���ô�Ù�e�ô�Í�1�• �:�X�'�Ù�:���Ù�:�j �X�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�à�Ù�:�j �X�Ù�\�e�Í�����à�Ù�:�j �X�Ù���j �2�î�ô�X�\�à�Ù�Í�2�î�Ù�:�j �X
�è�:�1�1�j �2���e�…�Ù�U�Í�X�e�2�ô�X�\�Ù�e�:�Ù�æ�Í�2�î�Ù�e�:���ô�e���ô�X�Ù�e�:�Ù�\�j �U�U�:�X�e�Ù�Í�2�î�Ù�1�:�e���}�Í�e�ô�Ù�:�j �X�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�ß

�S

,QWHJULW\� �

�Ù�®�ô�Ù�}�Í�+�j �ô�Ù�Í�è�è�:�j �2�e�Í�æ���+���e�…�Ù�Í�2�î�Ù�e�X�Í�2�\�U�Í�X�ô�2�è�…�Ù���2�Ù�Í�+�+�Ù�Í�\�U�ô�è�e�\�Ù�:���Ù�:�j �X�Ù�æ�j�\���2�ô�\�\�Ù�Í�2�î
�Í�è�e���:�2�\�Ù�e�:�Ù���:�\�e�ô�X�Ù�Í�Ù���ô�Í�+�e���…�Ù�Í�2�î�Ù�:�U�ô�2�Ù�ô�2�}���X�:�2�1�ô�2�e�Ù���:�X�Ù�+�ô�Í�X�2���2���ß

3URIHVVLRQDO�' HYHORSP HQW� �

�®�ô�Ù�}�Í�+�j �ô�Ù�e���ô�Ù�ô�2�è�:�j �X�Í���ô�1�ô�2�e�Ù�Í�2�î�Ù�\�j �U�U�:�X�e�Ù�:���Ù�:�j �X�Ù�\�e�Í�����Ù�Í�2�î�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�Ù�e�:
�U�ô�X���:�X�1�Ù�Í�e�Ù�e���ô���X�Ù�æ�ô�\�e�Ù�æ�…�Ù�X�ô���j �+�Í�X�+�…�Ù�è���Í�+�+�ô�2�����2���Ù�e���ô�1�Ù�e�:�Ù���1�U�X�:�}�ô�Ù�Í�2�î�Ù���2�è�X�ô�Í�\�ô
�e���ô���X�Ù�\�'���+�+�\�Ù�Í�2�î�Ù�\�'���+�+�Ù�\�ô�e�\�ß

2 XU�9DOXHV2 XU�9DOXHV
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�U

�˜ �2�+�ô�\�\�Ù�:�e���ô�X�• ���\�ô�Ù�\�e�Í�e�ô�î�Ù���2�Ù�Í�Ù�„�X�:���X�Í�1
�i �j �e�+���2�ô�à�Ù �Í�U�U�+���è�Í�2�e�\�Ù �1�j �\�e�Ù ���Í�}�ô
�è�:�1�U�+�ô�e�ô�î�Ù���X�Í�î�ô�Ù�P�Q�Ù�:�X�Ù�ô�W�j���}�Í�+�ô�2�e�Ù�:�X
���Í�}�ô�Ù�1�Í�e�j �X�ô�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�Ù�\�e�Í�e�j �\�Ù�ü�Í�e�Ù�+�ô�Í�\�e
�P�X�Ù�…�ô�Í�X�\�Ù�:�+�î�ý�ß�Ù�� �U�U�+���è�Í�2�e�\�Ù�• ���:�\�ô
�U�X���1�Í�X�…�Ù�+�Í�2���j �Í���ô�Ù���\�Ù�2�:�e�Ù�(�2���+���\���Ù�1�Í�…
�Í�+�\�:�Ù�2�ô�ô�î�Ù�e�:�Ù�Í�è�����ô�}�ô�Ù�Í�Ù�1���2���1�j �1�Ù�:��
�U�O�‡�Ù �:�2�Ù �e���ô�Ù �� �� �� �Ù �+�Í�2���j �Í���ô
�Í�\�\�ô�\�\�1�ô�2�e�Ù �U�X���:�X�Ù �e�:�Ù �ô�2�X�:�+�+���2���ß
�� �î�1���\�\���:�2�\�Ù�X�ô�W�j���X�ô�1�ô�2�e�\�Ù�1�Í�…�Ù�2�:�e�Ù�æ�ô
�• �Í���}�ô�î�Ù�æ�…�Ù�e���ô�Ù���2�\�e���e�j �e���:�2�ß

$GP LVVLRQV�3ROLF\$GP LVVLRQV�3ROLF\

3ULRU�/ HDUQLQJ

�®�ô�Ù�î�:�Ù�2�:�e�Ù�è�:�2�î�j �è�e�Ù�U�X���:�X�Ù�+�ô�Í�X�2���2���Ù�:�X�Ù�• �:�X�'�Ù�ô�„�U�ô�X���ô�2�è�ô�Ù�Í�\�\�ô�\�\�1�ô�2�e�\�à�Ù�2�:�X�Ù�î�:�Ù�• �ô�Ù�����}�ô
�è�X�ô�î���e�Ù���:�X�Ù�e���ô�1�Ù�• ���e���Ù�Í�2�Ù�ô�„�è�ô�U�e���:�2�Ù�• ���ô�2�Ù�Í�2�Ù�ô�„���\�e���2���Ù�\�e�j �î�ô�2�e�Ù�• �Í�2�e�\�Ù�e�:�Ù�j �U���X�Í�î�ô�Ù���X�:�1�Ù�Í
�è�ô�X�e�������è�Í�e�ô�Ù�e�:�Ù�Í�Ù�î���U�+�:�1�Í�Ù�U�X�:���X�Í�1�Ù�Í�e�Ù�e���ô�Ù�\�:�+�ô�Ù�î���\�è�X�ô�e���:�2�Ù�:���Ù�e���ô�Ù�� �î�1���\�\���:�2�\�Ù�"���X�ô�è�e�:�X�Ù�Í�2�î
�‹�ô�2���:�X�Ù�(�î�j �è�Í�e���:�2�Ù�� �î�1���2���\�e�X�Í�e�:�X�ß



) LQDQFLDO�$VVLVWDQFH) LQDQFLDO�$VVLVWDQFH

�>���2�Í�2�è���Í�+�Ù�\�e�X�Í���2�\�Ù�Í�X�ô�Ù�:�2�ô�Ù�:���Ù�e���ô�Ù�æ�������ô�\�e�Ù�X�ô�Í�\�:�2�\�Ù�e���Í�e�Ù�è�Í�j �\�ô�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�Ù�e�:�Ù�æ�ô�Ù�j �2�Í�æ�+�ô�Ù�e�:
���X�Í�î�j �Í�e�ô�ß�Ù�®�ô�Ù���Í�}�ô�Ù�1�Í�2�…�Ù�����2�Í�2�è���Í�+�Ù�:�U�e���:�2�\�Ù���:�X�Ù�:�j �X�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�ß�Ù�I���Ù�…�:�j �Ù�2�ô�ô�î�Ù�����2�Í�2�è���Í�+
�Í�\�\���\�e�Í�2�è�ô�à�Ù�U�+�ô�Í�\�ô�Ù�è�:�2�e�Í�è�e�Ù�e���ô�Ù�è�:�+�+�ô���ô�Ù���1�1�ô�î���Í�e�ô�+�…�Ù�\�:�Ù�e���Í�e�Ù�• �ô�Ù�è�Í�2�Ù�Í�\�\���\�e�Ù�…�:�j �ß

�“�j ���e���:�2�Ù���ô�ô�\�Ù���:�X�Ù�:�j �X�Ù�U�X�:���X�Í�1�\�Ù���2�è�+�j �î�ô�Ù�U�ô�X�\�:�2�Í�+�Ù���2�\�e�X�j �è�e���:�2�à�Ù�+�ô�\�\�:�2�\�Ù�Í�2�î�Ù�+�ô�è�e�j �X�ô�\�ß
�“�j ���e���:�2�Ù���ô�ô�\�Ù�î�:�Ù�2�:�e�Ù���2�è�+�j �î�ô�Ù�:�e���ô�X�Ù�\�è���:�:�+�Ù���ô�ô�\�Ù���2�è�+�j �î���2���Ù�Í�î�1���2���\�e�X�Í�e���}�ô�Ù���ô�ô�\�à�Ù�e�ô�è���2�:�+�:���…
���ô�ô�\�à�Ù�ô�2�}���X�:�2�1�ô�2�e�Í�+�Ù���ô�ô�\�à�Ù�:�X�Ù�e�ô�„�e�æ�:�:�'�Ù�è�:�\�e�\�ß

�“�j ���e���:�2�Ù�1�Í�…�Ù�æ�ô�Ù�U�Í���î�Ù�æ�…�Ù�ô�ñ�e�X�Í�2�\���ô�X�à�Ù�è�Í�\���à�Ù�U�ô�X�\�:�2�Í�+�Ù�è���ô�W�j�ô�à�Ù�«���\�Í�Ù�:�X�Ù�a�Í�\�e�ô�X�� �Í�X�î�ß�Ù�“���ô
�U�X���1�Í�X�…�Ù�X�ô�\�U�:�2�\���æ���+���e�…�Ù���:�X�Ù�����2�Í�2�è���2���Ù�ô�î�j �è�Í�e���:�2�Í�+�Ù�ô�„�U�ô�2�\�ô�\�Ù�X�ô�\�e�\�Ù�• ���e���Ù�e���ô�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�ß�Ù�� �� �� �à
���:�• �ô�}�ô�X�à�Ù���\�Ù���Í�U�U�…�Ù�e�:�Ù�:�����ô�X�Ù�����2�Í�2�è���Í�+�Ù�\�j �U�U�:�X�e�Ù�X�ô�\�:�j �X�è�ô�\�Ù�Í�2�î�Ù�è�:�j �2�\�ô�+�+���2���Ù�e�:�Ù�Í���î�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\
���2�Ù�Í�è�W�j���X���2���Ù�����2�Í�2�è���Í�+�Ù�Í�\�\���\�e�Í�2�è�ô�ß

�‹�e�j �î�ô�2�e�Ù�e�j ���e���:�2�Ù���ô�ô�\�Ù�Í�X�ô�Ù�ô�+�������æ�+�ô�Ù���:�X�Ù�e�Í�„�Ù�è�X�ô�î���e�\�Ù�Í�2�î�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�Ù�• ���+�+�Ù�æ�ô�Ù�\�j �U�U�+���ô�î�Ù�• ���e���Ù�\�:�è���Í�+
�X�ô�è�ô���U�e�\�ß�Ù�� �Ù�“�Q�Q�O�Q�� �Ù�“�Í�„�Ù�‡�ô�è�ô���U�e�à�Ù�• �����è���Ù���2�è�+�j �î�ô�\�Ù�e���ô�Ù�+�ô�2���e���Ù�:���Ù�e���ô�Ù�U�X�:���X�Í�1�à�Ù���\�Ù���\�\�j �ô�î
�ô�Í�è���Ù�V�Í�2�j �Í�X�…�Ù�Í�2�î�Ù���2�è�+�j �î�ô�\�Ù�e���ô�Ù�e�j ���e���:�2�Ù�U�Í���î�Ù���:�X�Ù�e���ô�Ù�U�X�ô�}���:�j �\�Ù�…�ô�Í�X�Ù�ü�V�Í�2�j �Í�X�…�Ù�ó�Ù�"�ô�è�ô�1�æ�ô�X�ý�ß

�V

7 XLWLRQ�) HHV7 XLWLRQ�) HHV



�W

�� �Í�X�ô�ô�X�Ù �� ���e�…�Ù �� �:�+�+�ô���ô�
�\�Ù �1���\�\���:�2
�‹�e�Í�e�ô�1�ô�2�e�Ù���\�Ù�
�“�:�Ù�è���Í�1�U���:�2�Ù�è�Í�X�ô�ô�X
�\�j �è�è�ô�\�\�Ù �e���X�:�j �����Ù �j �U�ñ�e�:�ñ�î�Í�e�ô�Ù �Í�2�î
�Í�è�è�ô�\�\���æ�+�ô�Ù�\�'���+�+�\�Ù�î�ô�}�ô�+�:�U�1�ô�2�e���ß�Ù�i �j �X
���:�Í�+�Ù���\�Ù�e�:�Ù�U�X�ô�U�Í�X�ô�Ù�…�:�j �Ù���:�X�Ù�e���ô
�• �:�X�'�U�+�Í�è�ô�ß�Ù �I�2�Ù �e���ô�Ù �• �:�X�'�U�+�Í�è�ô
�U�X�:���ô�\�\���:�2�Í�+�Ù �è�:�2�î�j �è�e�Ù �Í�2�î
�è�:�1�1�j �2���è�Í�e���:�2�Ù���\�Ù���1�U�:�X�e�Í�2�e�ß�Ù�®�ô�Ù�Í�+�\�:
�• �:�j �+�î�Ù�+���'�ô�Ù�e�:�Ù�\�ô�ô�Ù�e���Í�e�Ù�U�X�:���ô�\�\���:�2�Í�+
�è�:�2�î�j �è�e�Ù�Í�2�î�Ù�è�:�1�1�j �2���è�Í�e���:�2�Ù�• ���e�����2
�e���ô�Ù�è�:�+�+�ô���ô�Ù�e�:�Ù�:�e���ô�X�Ù���ô�+�+�:�• �Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\
�Í�2�î�Ù�\�e�Í�����ß

�“�:�Ù�X�ô�1�Í���2�Ù���2�Ù���:�:�î�Ù�\�e�Í�2�î���2���Ù�• ���e���Ù�e���ô�Ù�è�:�+�+�ô���ô�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�\�Ù�1�j �\�e�á

�a�Í���2�e�Í���2�Ù�Í�Ù�1���2���1�j �1�Ù���X�Í�î�ô�Ù�:���Ù�U�O�‡�Ù�• ���e�����2�Ù�ô�Í�è���Ù�è�:�j �X�\�ô
�a�Í���2�e�Í���2�Ù�Í�Ù�1���2���1�j �1�Ù�:���Ù�U�O�‡�Ù�Í�e�e�ô�2�î�Í�2�è�ô�Ù�• ���e�����2�Ù�ô�Í�è���Ù�è�:�j �X�\�ô
�a�ô�ô�e�Ù�Í�+�+�Ù�����2�Í�2�è���Í�+�Ù�:�æ�+�����Í�e���:�2�\�Ù�e�:�Ù�e���ô�Ù�è�:�+�+�ô���ô�Ù�:�2�Ù�e���1�ô
�(�2�\�j �X�ô�Ù�e���Í�e�Ù�U�ô�X�\�:�2�Í�+�Ù�è�:�2�î�j �è�e�Ù���\�Ù�U�X�:���ô�\�\���:�2�Í�+�à�Ù�X�ô�\�U�ô�è�e���j �+�Ù�Í�2�î�Ù���2�Ù�Í�è�è�:�X�î�Í�2�è�ô�Ù�• ���e��
�Í�+�+�Ù�e���ô�Ù�U�:�+���è���ô�\�Ù�:���Ù�e���ô�Ù�è�:�+�+�ô���ô�Ù�Í�\�Ù�:�j �e�+���2�ô�î�Ù���2�Ù�e�����\�Ù���Í�2�î�æ�:�:�'

�I���Ù�Í�Ù�\�e�j �î�ô�2�e�Ù���\�Ù���:�j �2�î�Ù�e�:�Ù�æ�ô�Ù�+�Í�è�'���2���Ù���2�Ù�Í�2�…
�:�2�ô�Ù�:���Ù�e���ô�Ù�Í�X�ô�Í�\�Ù�:�j �e�+���2�ô�î�Ù���2�Ù�e���ô�Ù�‹�e�j �î�ô�2�e
�� �:�î�ô�Ù�:���Ù�� �:�2�î�j �è�e�à�Ù�e���ô�…�Ù�• ���+�+�Ù�X�ô�è�ô���}�ô�Ù�Í
�\�e�j �î�ô�2�e�Ù�2�:�e���è�ô�ß�Ù�“�����\�Ù�2�:�e���è�ô�Ù�• ���+�+�Ù���2���:�X�1�Ù�e���ô
�\�e�j �î�ô�2�e�\�Ù �:���Ù �Í�X�ô�Í�\�Ù �e���Í�e�Ù �X�ô�W�j���X�ô
���1�U�X�:�}�ô�1�ô�2�e�ß�Ù�I�e�Ù�• ���+�+�Ù�Í�+�\�:�Ù�\�e�Í�e�ô�Ù�e���Í�e�Ù����
���1�U�X�:�}�ô�1�ô�2�e�Ù���\�Ù�2�:�e�Ù�\�ô�ô�2�à�Ù�e���ô�…�Ù�1�Í�…�Ù�æ�ô
�î���\�1���\�\�ô�î�Ù���X�:�1�Ù�e���ô�Ù�è�:�j �X�\�ô�Ù�:�X�Ù�e���ô�Ù�è�:�+�+�ô���ô�ß

&RGH�RI�&RQGXFW&RGH�RI�&RQGXFW

6WXGHQW�1 RWLFH6WXGHQW�1 RWLFH



' LVWDQFH�( GXFDWLRQ�6FKHGXOHV�DQG�7 LP HV' LVWDQFH�( GXFDWLRQ�6FKHGXOHV�DQG�7 LP HV

�‹�e�j �î�ô�2�e�\�Ù�ô�2�X�:�+�+�ô�î�Ù���2�Ù�î���\�e�Í�2�è�ô�Ù�ô�î�j �è�Í�e���:�2�Ù�U�X�:���X�Í�1�\�Ù�Í�X�ô�Ù�X�ô�W�j���X�ô�î�Ù�e�:�Ù�è�:�1�U�+�ô�e�ô�Ù�Í
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$WWHQGDQFH�3ROLF\$WWHQGDQFH�3ROLF\
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$WWHQGDQFH�( [ SHFWDWLRQV
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6\ QFKURQRXV�$WWHQGDQFH�,QWHUYHQWLRQ�3URFHVV
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3URJUDP V�5HTXLULQJ�D�0 LQLP XP �$WWHQGDQFH�5 DWH�RI�� � �
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