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ǘǚǐǑǜǙǔǓǌǢǔǫ�ǜǚǝǝǔǕǝǖǚǏǚ�ǚǍǜǌǓǚǎǌǙǔǫ

ǛǑǜǝǛǑǖǞǔǎǧ�ǜǌǓǎǔǞǔǫ�ǐǟǡǚǎǙǚ�
ǙǜǌǎǝǞǎǑǙǙǚǏǚ�ǚǍǜǌǓǚǎǌǙǔǫ
35263(&76�2)�'(9(/230(17�2)�63,5,78$/�$1'�025$/�('8&$7,21

.RURVWHOHYD�ǌ�ǌ�

6HQLRU�UHVHDUFK�DVVRFLDWH�RI�ODERUDWRU\�RI�

GLGDFWLFV�RI�VRFLDO�VFLHQFH�RI�,602�RI�5XVVLDQ�

MRLQW�VWRFN�FRPSDQ\��FDQGLGDWH�RI�SHGDJRJLFDO�

VFLHQFHV

(�PDLO��WDOLQD���#PDLO�UX

ǸȜȞȜȟȠȓșȓȐȎ�Ǯ�Ǯ�
ǿȠȎȞȦȖȗ�țȎȡȥțȩȗ�ȟȜȠȞȡȒțȖȘ�șȎȏȜȞȎȠȜȞȖȖ�
ȒȖȒȎȘȠȖȘȖ�ȜȏȧȓȟȠȐȜȕțȎțȖȭ�ǶǿǺǼ�ǾǮǼ��
ȘȎțȒȖȒȎȠ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȥȓȟȘȖȣ�țȎȡȘ
(�PDLO��WDOLQD���#PDLO�UX

ǮțțȜȠȎȤȖȭ��ǿȠȎȠȪȭ�ȝȜȟȐȭȧȓțȎ�ȐȜȝȞȜȟȎȚ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ�
ȟȜȐȞȓȚȓțțȜȗ�ȟȖȟȠȓȚȩ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�
ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ��Ȏ�ȠȎȘȔȓ�țȓȜȏȣȜȒȖȚȜȟȠȖ�ȞȎȕȞȎȏȜȠȘȖ�
ȢȖșȜȟȜȢȖȖ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�ȘȎȘ�ȚȓȠȜȒȜșȜȑȖȖ�
ȟȜȐȞȓȚȓțțȜȗ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȖ�Ȑ�ȤȓșȜȚ��ȠȎȘ�Ȗ�ȟȖȟȠȓȚȩ�
ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ��Ȑ�ȥȎȟȠțȜȟȠȖ�

ǸșȬȥȓȐȩȓ�ȟșȜȐȎ��ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȓ�
ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȓ��ȢȖșȜȟȜȢȖȭ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ��
ȎȘȟȖȜșȜȑȖȭ��ȖțȠȓȑȞȎȤȖȭ��ȒȓȚȜȘȞȎȠȖȕȎȤȖȭ��
ȑȡȚȎțȖȕȎȤȖȭ��ȠȜșȓȞȎțȠțȜȟȠȪ��ȒȡȣȜȐțȜȟȠȪ��
ȫȘȕȖȟȠȓțȤȖȎșȖȕȚ��ȟȖȟȠȓȚȎ�©ȒȜȠȜȘȡ�ȘȓȖȘȡª�

$QQRWDWLRQ��$UWLFOH�LV�GHYRWHG�WR�TXHVWLRQV

RI�GHYHORSPHQW�RI�PRGHUQ�V\VWHP�RI�VSLULWXDO�

DQG�PRUDO�HGXFDWLRQ��DQG�QHFHVVLW\�RI�GHYHORS�

PHQW�RI�SKLORVRSK\�RI�HGXFDWLRQ�DV�PHWKRGRO�

RJ\�RI�PRGHUQ�SHGDJRJLF�LQ�LWV�HQWLUHW\��DQG�

V\VWHP�RI�VSLULWXDO�DQG�PRUDO�HGXFDWLRQ��

LQ�SDUWLFXODU�

Keywords��VSLULWXDO�DQG�PRUDO�HGXFDWLRQ��HGX�

FDWLRQ�SKLORVRSK\��D[LRORJ\��LQWHJUDWLRQ��GHPRF�

UDWL]DWLRQ��KXPDQL]DWLRQ��WROHUDQFH��VSLULWXDOLW\��

H[LVWHQWLDOLVP��GRWRNX�NHLNX�V\VWHP�
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ǰ�ȟȜȐȞȓȚȓțțȩȗ�ȝȓȞȖȜȒ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȓ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȓ�ȐȐȓȒȓțȜ�Ȑ�ȟȖȟȠȓȚȡ�ȜȏȞȎȕȜȐȎ-
țȖȭ�ȚșȎȒȦȖȣ�ȦȘȜșȪțȖȘȜȐ��ǸȎȘ�ȫȘȟȝȓȞȖȚȓțȠ��ȝȞȖȕțȎțțȩȗ�ȡȒȎȥțȩȚ��Ȝț�ȟ���������ȡȥȓȏ-
țȜȑȜ�ȑȜȒȎ�ȞȎȟȝȞȜȟȠȞȎțȭȓȠȟȭ�țȎ�Ȑȟȓ�ȜȏȞȎȕȜȐȎȠȓșȪțȜȓ�ȝȞȜȟȠȞȎțȟȠȐȜ�țȎȦȓȗ�ȟȠȞȎțȩ��ǽȜȭȐ-
șȭȬȠȟȭ�țȜȐȩȓ�ȡȥȓȏțȖȘȖ��șȡȥȦȖȚ�Ȗȕ�ȘȜȠȜȞȩȣ��ȝȜ�țȎȦȓȚȡ�ȚțȓțȖȬ��ȭȐșȭȓȠȟȭ�ȡȥȓȏțȖȘ�ǻ�Ȃ��
ǰȖțȜȑȞȎȒȜȐȜȗ��ǰ�Ƕ��ǰșȎȟȓțȘȜ��Ǯ�ǰ��ǽȜșȭȘȜȐȜȗ�©ǼȟțȜȐȩ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȗ�ȘȡșȪȠȡȞȩ�
țȎȞȜȒȜȐ�ǾȜȟȟȖȖª�Ȓșȭ�ȡȥȎȧȖȣȟȭ���ȘșȎȟȟȜȐ�ȜȏȧȓȜȏȞȎȕȜȐȎȠȓșȪțȩȣ�ȦȘȜșª��ǳȑȜ�ȜȠșȖȥȎȓȠ�Țȓ-
ȠȜȒȖȥȓȟȘȎȭ�ȥȓȠȘȜȟȠȪ��ȝȜșțȜȠȎ�ȚȎȠȓȞȖȎșȎ��ȘȜȚȝȜȕȖȤȖȜțțȜȓ�ȓȒȖțȟȠȐȜ�Ȗ�ȭȟțȜȟȠȪ�ȖȕșȜȔȓțȖȭ�
ȡȥȓȏțȜȑȜ�ȚȎȠȓȞȖȎșȎ��

ȀȓȚ�țȓ�Țȓțȓȓ��ȝȜ�ȝȞȓȔțȓȚȡ�ȐȎȔțȩȚȖ�ȜȟȠȎȬȠȟȭ�ȠȎȘȖȓ�ȐȜȝȞȜȟȩ��ȘȎȘ�
��ȥȠȜ�ȝȓȞȓȐȓȦȖȐȎȓȠ� Ȑ� ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȚ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȖ�ȦȘȜșȪțȖȘȎ�³� ȟȐȓȠȟȘȖȗ�
ȖșȖ�ȞȓșȖȑȖȜȕțȩȗ�ȘȜȚȝȜțȓțȠ��

��ȠȞȓȏȡȓȠ�șȖ�ȫȠȜȠ�ȦȘȜșȪțȩȗ�ȝȞȓȒȚȓȠ�șȜȑȖȥȓȟȘȜȑȜ�ȝȞȜȒȜșȔȓțȖȭ�Ȑ�ȟȞȓȒțȓȗ�Ȗ�ȟȠȎȞ-
Ȧȓȗ�ȦȘȜșȓ��

��ȑȜȠȜȐ�șȖ�ȟȜȐȞȓȚȓțțȩȗ�ȡȥȖȠȓșȪ�Ș�ȝȞȓȝȜȒȎȐȎțȖȬ�ȫȠȜȑȜ�ȝȞȓȒȚȓȠȎ��
��ȘȎȘȜȗ�ȒȜșȔțȎ�ȏȩȠȪ�ȟȜȐȞȓȚȓțțȎȭ�ȦȘȜșȎ��ȥȠȜȏȩ�ȐȩȟȠȞȎȖȐȎȠȪ�ȒȜșȔțȩȚ�ȜȏȞȎȕȜȚ�ȜȠțȜ-
ȦȓțȖȭ�ȟ�ȡȥȓțȖȘȜȚ�Ȑ�ȝȞȜȟȠȞȎțȟȠȐȓ�ȖȚȓțțȜ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȐȕȎȖȚȜȒȓȗȟȠȐȖȭ"�
ǰȜȝȞȜȟȜȐ� ȚțȜȑȜ�� țȜ� ȏȓȕȡȟșȜȐțȩȚ� Ȓșȭ� țȎȟ� ȭȐșȭȓȠȟȭ� ȜȒțȜ�� țȎȕȞȓșȎ� țȓȜȏȣȜȒȖȚȜȟȠȪ�

ȜȏȜȟțȜȐȎțȖȭ� ȘȜțȤȓȝȠȡȎșȪțȩȣ� ȜȟțȜȐ� ȟȜȒȓȞȔȎțȖȭ� ȒȎțțȜȑȜ� țȎȝȞȎȐșȓțȖȭ� ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ�
Ȗ�ȝȓȞȟȝȓȘȠȖȐ�ȓȑȜ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ�Ȑ�ȤȓșȜȚ��ǰ�ȟȐȭȕȖ�ȟ�ȫȠȖȚ�ȎȘȠȡȎșȪțȩȚ�ȟȠȎțȜȐȖȠȟȭ�ȖȕȡȥȓțȖȓ�ȢȖ-
șȜȟȜȢȟȘȖȣ�ȜȟțȜȐȎțȖȗ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ�ȟȖȟȠȓȚȩ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ�ȡȥȎȧȖȣȟȭ��
ȥȠȜ�ȝȜȕȐȜșȖșȜ�ȏȩ�ȖȕȏȓȔȎȠȪ�ȡȔȓ�țȎȚȓȠȖȐȦȓȑȜȟȭ�ȘșȖȦȓ�ȝȞȖ�țȎȝȖȟȎțȖȖ�ȡȥȓȏțȖȘȜȐ�ȝȜ�ȒȎț-
țȜȚȡ�ȦȘȜșȪțȜȚȡ�ȝȞȓȒȚȓȠȡ��

ǰ� țȖȣ�� ȘȎȘ� ȝȞȎȐȖșȜ�� țȎșȖȥȓȟȠȐȡȓȠ� ȜȏȧȖȗ�ȞȎȕȒȓș�� ȝȜȟȐȭȧȓțțȩȗ�ȚțȜȑȜȜȏȞȎȕȖȬ�
ȘȡșȪȠȡȞ�țȎȞȜȒȜȐ�ǾȜȟȟȖȖ��ȒȎșȓȓ�ȟșȓȒȡȓȠ�ȞȓșȖȑȖȜȕțȩȗ�ȏșȜȘ��ȜȟȐȓȧȎȬȧȖȗ�ȜȟțȜȐțȩȓ�ȝȜ-
șȜȔȓțȖȭ�ȥȓȠȩȞȓȣ�ȠȞȎȒȖȤȖȜțțȩȣ�Ȓșȭ�ǾȜȟȟȖȖ�ȞȓșȖȑȖȗ��ȣȞȖȟȠȖȎțȟȠȐȜ��ȖȟșȎȚ��ȏȡȒȒȖȕȚ�
Ȗ� ȖȡȒȎȖȕȚ��� Ȗ� ȟȐȓȠȟȘȖȗ� ȞȎȕȒȓș�� ȋȠȜȠ� ȞȎȕȒȓș� ȝȜ� ȐȩȏȜȞȡ� ȖșȖ� ȝȞȓȒȝȜȥȠȓțȖȬ� ȎȐȠȜȞȎ�� Ȑ�
ȏȜșȪȦȓȗ�ȖșȖ�ȚȓțȪȦȓȗ�ȟȠȓȝȓțȖ�ȝȜȟȐȭȧȓț�ȫȠȖȘȓ�ȐȕȎȖȚȜȜȠțȜȦȓțȖȗ�șȬȒȓȗ�Ȑ�ȟȜȐȞȓȚȓț-
țȜȚ� ȜȏȧȓȟȠȐȓ�� ȖșȖ� ȟȖȟȠȓȚȓ� ȑȞȎȔȒȎțȟȘȜȑȜ� ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ� Ȑ� ȟȜȤȖȡȚȓ�� ȖșȖ� ȘȡșȪȠȡȞȓ� ȘȎȘ�
ȐȎȔțȓȗȦȓȚȡ�ȢȎȘȠȜȞȡ�ȢȜȞȚȖȞȜȐȎțȖȭ�șȖȥțȜȟȠȖ� Ȑ�ȝȞȜȟȠȞȎțȟȠȐȓ� ȟȜȐȞȓȚȓțțȜȗ�ȔȖȕțȖ��
ǽȞȖ�ȫȠȜȚ�țȎ�ȝȓȞȖȢȓȞȖȖ�ȜȟȠȎȬȠȟȭ�ȐȜȝȞȜȟȩ��ȜȟțȜȐțȩȓ�Ȓșȭ�ȡȟȝȓȦțȜȗ�ȞȓȎșȖȕȎȤȖȖ�ȒȎț-
țȜȑȜ�ȡȥȓȏțȜȑȜ�ȝȞȓȒȚȓȠȎ��

��ȥȠȜ�ȭȐșȭȓȠȟȭ�ȏȜșȓȓ�ȝȞȓȒȝȜȥȠȖȠȓșȪțȩȚ�Ȑ�ȟȜȐȞȓȚȓțțȜȗ�ȟȖȟȠȓȚȓ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ�ȡȥȎ-
ȧȖȣȟȭ�³�ȞȓșȖȑȖȜȕțȜȓ�ȖșȖ�ȟȐȓȠȟȘȜȓ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȓ��ȡȥȖȠȩȐȎȭ�ȢȎȘȠȜȞ�ȟȐȓȠȟȘȜȑȜ�ȣȎ-
ȞȎȘȠȓȞȎ�Ȑȟȓȗ�ȟȖȟȠȓȚȩ�ȟȜȐȞȓȚȓțțȜȑȜ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ�"�

��ȥȠȜ�ȟșȡȔȖȠ�ȜȟțȜȐțȩȚ�ȚȓȠȜȒȜșȜȑȖȥȓȟȘȖȚ�ȜȟțȜȐȎțȖȓȚ�Ȓșȭ�ȟȖȟȠȓȚȩ�ȟȐȓȠȟȘȜȑȜ�Ȝȏ-
ȞȎȕȜȐȎțȖȭ��Ȗ�ȘȎȘ�ȟșȓȒȡȓȠ�Ȑ�țȓȑȜ�ȐȐȜȒȖȠȪ�ȟȖȟȠȓȚȡ�ȞȓșȖȑȖȜȕțȜȑȜ�ȕțȎțȖȭ�"�

��ȥȠȜ�ȚȜȔȓȠ�ȟșȡȔȖȠȪ�ȖȟȠȖțțȜȗ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȗ�ȜȝȜȞȜȗ�ȟȜȐȞȓȚȓțțȜȚȡ�ȥȓșȜ-
ȐȓȘȡ�Ȑ�ȟȖȟȠȓȚȓ�ȚțȜȑȜȜȏȞȎȕțȜȑȜ�Ȗ�ȒȖțȎȚȖȥțȜ�ȚȓțȭȬȧȓȑȜȟȭ�ȚȖȞȎ�"�
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Ȗ�ȡȠȐȓȞȔȒȓțȎ�ȡȥȓțȎȭ�ȟȠȓȝȓțȪ�ȒȜȘȠȜȞȎ�țȎȡȘ�ȝȜ�ȫȠȜȗ�ȟȝȓȤȖȎșȪțȜȟȠȖ��ǼȟȜȏȓțțȜȟȠȖ�ȞȎȕȐȖ-
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ȠȖȭ�ȢȖșȜȟȜȢȖȖ� ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ� Ȑ� ȕȎȝȎȒțȜȗ� ȠȓȜȞȖȖ� ȕȎȘșȬȥȎȬȠȟȭ� Ȑ� ȠȓȟțȜȗ�ȝȞȖȐȭȕȘȓ� Ș� ȠȜȗ�
ȖșȖ�ȖțȜȗ�ȢȖșȜȟȜȢȟȘȜȗ�ȘȜțȤȓȝȤȖȖ��ȀȎȘ��țȎȝȞȖȚȓȞ��ȢȖșȜȟȜȢȖȭ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�Ȑ�ȠȞȎȘȠȜȐȘȓ�
ȖȒȓȎșȖȕȚȎ�ȏȎȕȖȞȡȓȠȟȭ�țȎ�ȖȒȓȭȣ�ǽșȎȠȜțȎ��ǸȎțȠȎ�Ȗ�ǱȓȞȏȎȞȠȎ��Ȑ�ȠȓȜȞȖȖ�ȞȓȎșȖȕȚȎ�²�ǮȞȖȟȠȜ-
Ƞȓșȭ��ǹȜȘȘȎ��ǸȜȚȓțȟȘȜȑȜ�Ȗ�ǽȓȟȠȎșȜȤȤȖ��țȓȜȠȜȚȖȕȚȎ�²�ȂȜȚȩ�ǮȘȐȖțȟȘȜȑȜ�Ȗ�ǴȎȘȎ�ǺȎȞȖȠȓ-
țȎ��ȝȞȎȑȚȎȠȖȕȚȎ�²�ǲȪȬȖ�Ȗ�ǸȡȚȏȟȎ��ȫȘȟȖȟȠȓțȤȖȎșȖȕȚȎ�²�ǿȎȞȠȞȎ�Ȗ�Ǽ�Ȃ��ǯȜșȪțȜȐȎ��ǳȟșȖ�ȏȩ�
Ȗ�ȟȡȧȓȟȠȐȜȐȎșȎ�țȓȘȎȭ�ȢȖșȜȟȜȢȖȭ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�Ȑ�ȟȜȐȓȠȟȘȖȗ�ȝȓȞȖȜȒ��ȠȜ�ȚȜȔțȜ�ȟ�ȡȐȓȞȓțțȜ-
ȟȠȪȬ�ȟȘȎȕȎȠȪ��ȥȠȜ�ȜțȎ�ȜȟțȜȐȩȐȎșȎȟȪ�țȎ�ȖȒȓȭȣ�ȒȖȎșȓȘȠȖȥȓȟȘȜȑȜ�ȚȎȠȓȞȖȎșȖȕȚȎ��Ȑ�ȥȎȟȠțȜȟȠȖ�
țȎ� ȠȞȡȒȎȣ�Ǹ��ǺȎȞȘȟȎ��Ǯ�ǿ��ǺȎȘȎȞȓțȘȜ�Ȗ�ǹ�ǿ�� ǰȩȑȜȠȟȘȜȑȜ��ǽȞȖ� Ȑȟȓȗ�ȞȎȕțȖȤȓ�țȎȕȐȎțțȩȣ�
ȐȩȦȓ�ȝȜȒȣȜȒȜȐ�ȚȜȔțȜ�ȜȠȚȓȠȖȠȪ��ȥȠȜ�ȢȖșȜȟȜȢȟȘȎȭ�ȏȎȕȎ�ȒȜȚȖțȖȞȡȓȠ�țȎȒ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȥȓȟȘȜȗ�
ȠȓȜȞȖȓȗ��ȘȜȠȜȞȎȭ�ȞȎȟȟȚȎȠȞȖȐȎȓȠȟȭ�ȟȘȜȞȓȓ�ȘȎȘ�ȖțȟȠȞȡȚȓțȠȎȞȖȗ�ȠȜȗ�ȖșȖ�ȖțȜȗ�ȢȖșȜȟȜȢ-
ȟȘȜȗ�ȘȜțȤȓȝȤȖȖ��

ǶțȠȓȞȓȟțȜ� ȜȠȚȓȠȖȠȪ� ȠȜȠ� ȢȎȘȠ�� ȥȠȜ� țȓȒȎȐțȜ� ȝȞȜȕȐȡȥȎȐȦȓȓ� ȝȞȓȒșȜȔȓțȖȓ� ȐȐȓȟȠȖ�
Ȑ�ȝȞȜȑȞȎȚȚȡ�ȡȥȓȏțȜȑȜ�ȝȞȓȒȚȓȠȎ� ©ǹȖȠȓȞȎȠȡȞȎª�ȖȕȡȥȓțȖȓ� ����țȎȖȏȜșȓȓ� ȕțȎȥȖȚȩȣ�șȖȠȓ-
ȞȎȠȡȞțȩȣ�ȝȞȜȖȕȐȓȒȓțȖȗ�ȖȚȓȓȠ�ȟȐȜȗ�ȎțȎșȜȑ�Ȑ�ȘȜțȤȓȝȤȖȖ�ȖȒȓȎșȖȕȚȎ��ȝȜșȡȥȖȐȦȓȑȜ�ȟȐȜȓ�
ȞȎȕȐȖȠȖȓ�Ȑ�ȃȃ�ȐȓȘȓ��Ȏ�ȖȚȓțțȜ�Ȑ�țȎȝȞȎȐșȓțȖȖ�©ǰȓșȖȘȖȣ�ȘțȖȑª��ǰ�ȜȟțȜȐȡ�ȑȡȚȎțȖȠȎȞțȜȑȜ�Ȝȏ-
ȞȎȕȜȐȎțȖȭ�ȒȓȠȓȗ�ȏȩșȜ�ȝȜșȜȔȓțȜ�ȖȕȡȥȓțȖȓ�țȎȖȏȜșȓȓ�ȕțȎȥȖȚȩȣ�ȚȖȞȜȐȩȣ�ȦȓȒȓȐȞȜȐ�Ȑ�ȞȎȕ-
țȩȣ�ȜȏșȎȟȠȭȣ�ȕțȎțȖȭ��țȎȥȖțȎȭ�ȜȠ�ǯȖȏșȖȖ��ǽșȎȠȜțȎ�Ȗ�ǳȐȞȖȝȖȒȎ�Ȗ�ȕȎȘȎțȥȖȐȎȭ�©ǰȜȗțȜȗ�Ȗ�
ȚȖȞȜȚª�ǹ��ȀȜșȟȠȜȑȜ��©ǸȎȝȖȠȎșȜȚª�Ǹ��ǺȎȞȘȟȎ�Ȗ�ȞȜȚȎțȎȚȖ�©ȝȜȠȜȘȎ�ȟȜȕțȎțȖȭª�Ǵ��ǽ��ǿȎȞȠȞȎ��
ǸȎȘ�ȠȡȠ�țȓ�ȐȟȝȜȚțȖȠȪ�ǳȘȘșȓȕȖȎȟȠȎ��©ǻȓȠ�țȖȥȓȑȜ�țȜȐȜȑȜ�ȝȜȒ�ǹȡțȜȗ�ª��

ȀȓȚ�țȓ�Țȓțȓȓ��ȢȖșȜȟȜȢȖȭ� ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ� Ȑ� ȟȜȐȞȓȚȓțțȜȗ� ȜȠȓȥȓȟȠȐȓțțȜȗ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȓ��
ȏȡȒȡȥȖ�ȟȐȜȏȜȒțȜȗ�ȜȠ�ȟȠȓȟțȭȬȧȖȣ�ȞȎȚȜȘ�ȕȎȝȎȒțȩȣ�Ȗ�ȟȜȐȓȠȟȘȖȣ�ȝȜȒȣȜȒȜȐ�Ȗ�ȜȑȞȎțȖȥȓțȖȗ��
ȚȜȔȓȠ�ȒȎȠȪ�ȤȓșȜȟȠțȜȓ�ȝȞȓȒȟȠȎȐșȓțȖȓ�Ȝ�ȟȡȧțȜȟȠȖ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�ȥȓșȜȐȓȘȎ�Ȑ�ȒȖțȎȚȖȥțȜ�Țȓ-
țȭȬȧȓȚȟȭ� ȚȖȞȓ�� Ȝ� ȢȜȞȚȖȞȜȐȎțȖȖ� ȓȑȜ� ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ� ȟȎȚȜȟȜȕțȎțȖȭ�� ȐȩȭȐȖȠȪ�
ȜȟțȜȐțȩȓ� ȠȓțȒȓțȤȖȖ�Ȗ� ȝȓȞȟȝȓȘȠȖȐȩ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ� ȠȓȜȞȖȖ� ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�� ȡȠȜȥțȖȠȪ� ȠȓȞȚȖțȜ-
șȜȑȖȬ�Ȗ�ȝȜțȭȠȖȗțȩȗ�ȎȝȝȎȞȎȠ�ȒȎțțȜȗ�ȟȢȓȞȩ�ȕțȎțȖȭ��ȜȏȓȟȝȓȥȖȠȪ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȥȓȟȘȜȗ�țȎȡȘȓ�
Ȑ�ȤȓșȜȚ��ȘȜțȤȓȝȤȖȖ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ�șȖȥțȜȟȠȖ��Ȑ�ȥȎȟȠțȜȟȠȖ��ȝȡȠȖ�ȝșȬ-
ȞȎșȖȕȚȎ�Ȑ�ȝȜȖȟȘȓ�țȜȐȩȣ�ȝȜȒȣȜȒȜȐ�Ȑ�ȝȞȜȐȓȒȓțȖȖ�ȕțȎȥȖȚȩȣ�Ȓșȭ�ȒȎțțȜȗ�ȜȠȞȎȟșȖ�țȎȡȥțȩȣ�
ȖȟȟșȓȒȜȐȎțȖȗ�� ǽȞȖ� ȫȠȜȚ�� ȟ� țȎȦȓȗ� ȠȜȥȘȖ� ȕȞȓțȖȭ�� ȢȖșȜȟȜȢȖȭ� ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ� ȚȜȔȓȠ� ȟȠȎȠȪ�
ȚȓȠȜȒȜșȜȑȖȥȓȟȘȖȚ�ȜȟțȜȐȎțȖȓȚ�Ȓșȭ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ�ȘȜțȤȓȝȤȖȖ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȜȏȞȎȕȜ-
ȐȎțȖȭ�� ȟȐȜȏȜȒțȜȑȜ�ȜȠ�ȖȒȓȜșȜȑȖȥȓȟȘȜȑȜ�ȒȖȘȠȎȠȎ�Ȗ�ȡȕȘȜșȜȏȜȗ�ȒȜȑȚȎȠȖȘȖ��țȎȝȞȎȐșȓțțȜȑȜ�
Ȑ�ȝȓȞȐȡȬ�ȜȥȓȞȓȒȪ�țȎ�șȖȥțȜȟȠȪ�ȟȎȚȜȑȜ�ȥȓșȜȐȓȘȎ��ȓȑȜ�ȒȡȣȜȐțȜȟȠȪ��ȖțȒȖȐȖȒȡȎșȪțȜȟȠȪ�Ȗ�țȓ-
ȝȜȐȠȜȞȖȚȜȟȠȪ�

ǿșȓȒȡȓȠ�ȜȠȚȓȠȖȠȪ��ȥȠȜ�ȡȔȓ�ȟȡȧȓȟȠȐȡȓȠ�ȞȭȒ�ȟȓȞȪȓȕțȩȣ�ȖȟȟșȓȒȜȐȎțȖȗ�Ȑ�ȒȎțțȜȗ�ȟȢȓ-
Ȟȓ�ȕțȎțȖȭ�²�ȞȎȏȜȠȩ�ǯ�ǽ��ǯȖȠȖțȎȟȎ��ǯ�Ȁ��ǹȖȣȎȥȓȐȎ��ǯ�ǽ��ǽȜȝȜȐȎ��Ǹ�Ǯ��ȆȐȎȞȤȚȎț��ȜȏȜȟțȜȐȩ-
ȐȎȬȧȖȣ�Ȗ�ȞȎȟȘȞȩȐȎȬȧȖȣ�ȟȡȧțȜȟȠȪ�ȢȖșȜȟȜȢȖȖ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�Ȗ�ȓȓ�ȕțȎȥȖȚȜȟȠȪ�Ȓșȭ�ȜȠȓȥȓ-
ȟȠȐȓțțȜȗ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȖ��ȟȠȞȓȚȭȧȓȗȟȭ�ȐȩȞȎȏȜȠȎȠȪ�ȟȐȜȗ�ȎșȑȜȞȖȠȚ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ�Ȗ�ȜȟȐȜȏȜȒȖȠȪȟȭ�
ȜȠ�ȠȭȑȜȟȠțȩȣ�ȜȟțȜȐ�©țȓȟȐȜȏȜȒȩª��ȜȟțȜȐȎȠȓșȪțȜ�ȐȜȦȓȒȦȓȗ�Ȑ�ȝșȜȠȪ�Ȗ�ȘȞȜȐȪ�ȟȜȐȓȠȟȘȜȗ�ȝȓȒȎ-
ȑȜȑȖȥȓȟȘȜȗ�ȟȖȟȠȓȚȩ��ȝȓȞȓȔȖȐȎȬȧȓȗ�ȟȠȜșȪ�ȟșȜȔțȜ��Ȗ�ȒȜ�ȟȖȣ�ȝȜȞ��ȝȓȞȖȜȒ�ȠȞȎțȟȢȜȞȚȎȤȖȖ�
Ȑ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȡ�țȜȐȜȗ�ȫȞȩ��ȘȜȠȜȞȎȭ�Ȑȟȓ�țȖȘȎȘ�țȓ�țȎȟȠȡȝȖȠ��

ȋȠȡ�ȟȐȜȏȜȒȡ�ȜȝȞȓȒȓșȭȬȠ�ȞȎȚȘȖ�
��ȑȜȠȜȐțȜȟȠȖ�ȡȥȖȠȓșȭ�ȝȞȓȒȜȟȠȎȐȖȠȪ�ȡȥȓțȖȘȡ�©ȟȚȓȠȪ�ȟȐȜȓ�ȟȡȔȒȓțȖȓ�ȖȚȓȠȪª�Ȗ�ȔȓȟȠȘȎȭ�
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ǘǚǐǑǜǙǔǓǌǢǔǫ�ǜǚǝǝǔǕǝǖǚǏǚ�ǚǍǜǌǓǚǎǌǙǔǫ

ȕȎȒȎțțȜȟȠȪ�ȡȞȜȘȎ��Ȑ�ȘȜȠȜȞȜȚ�țȎȒȜ�ȚțȜȑȜȓ�ȡȟȝȓȠȪ�ȟȒȓșȎȠȪ�ȝȜ�ȝȞȜȑȞȎȚȚȓ�Ȗ�ȟȠȎțȒȎȞȠȡ��
��ȝȞȖȕțȎțȖȭ�ȖțȎȘȜȚȩȟșȖȭ�țȓ�ȠȜșȪȘȜ�Ȑ�ȟȐȜȖȣ�ȡȥȓțȖȘȎȣ��țȜ�Ȗ�Ȑ�ȘȜșșȓȑȎȣ��ȟȜȥȓȠȎțȖȭ�
ȫȠȜȑȜ�©ȖțȜȑȜ�Ȗ�șȖȥțȜȟȠțȜȑȜª�ȟ�țȓȟȐȜȏȜȒȜȗ��ȒȖȘȠȡȓȚȜȗ�ȞȎȚȘȎȚȖ�ǳǱȋ��

��ȜȟȜȕțȎțȖȭ�țȓȜȏȣȜȒȖȚȜȟȠȖ�ȟȎȚȜȟȜȐȓȞȦȓțȟȠȐȜȐȎțȖȭ��ȝȞȓȜȒȜșȓțȖȭ�ȐțȡȠȞȓțțȓȑȜ�ȎȐ-
ȠȜȞȖȠȎȞȖȕȚȎ��ȟȐȜȗȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȚțȜȑȖȚ�ȡȥȖȠȓșȭȚ�Ȑ�ȟȖșȡ�ȝȞȜȢȓȟȟȖȜțȎșȪțȜȗ�ȝȞȖțȎȒ-
șȓȔțȜȟȠȖ�

��ȞȎȕȜȥȎȞȜȐȎțȖȭ�Ȑ�ȟȖȟȠȓȚȓ�ȝȜȐȩȦȓțȖȭ�ȘȐȎșȖȢȖȘȎȤȖȖ�ȡȥȖȠȓșȓȗ��ȞȓȎșȪțȜ�ȖȕȔȖȐȦȓȗ�
ȟȓȏȭ�Ȗ�ȟȠȎȐȦȓȗ�ȟȣȜșȎȟȠȖȥțȜȗ�ȝȜ�ȟȜȒȓȞȔȎțȖȬ�Ȗ�ȢȜȞȚȎșȪțȜȗ�ȝȜ�ȟȡȠȖ��

��ȐȓȥțȜ�ȜȠȟȠȎȬȧȓȗ�ȜȠ�ȒȜșȔțȜȑȜ�ȡȞȜȐȓțȪ�ȕȎȞȎȏȜȠțȜȗ�ȝșȎȠȩ��ȟȠȜșȪ�ȟȡȧȓȟȠȐȓțțȜ�ȟȘȎ-
ȕȩȐȎȬȧȖȗȟȭ�țȎ�țȎȟȠȞȜȓțȖȖ�Ȗ�ȡȞȜȐțȓ�ȟȎȚȜȡȐȎȔȓțȖȭ�ȟȜȐȞȓȚȓțțȜȑȜ�ȡȥȖȠȓșȪȟȠȐȎ��
ǰȎȔțȩȚ�Ȓșȭ�țȎȟ�ȭȐșȭȓȠȟȭ�ȠȜȠ�ȢȎȘȠ��ȥȠȜ�Ȑȟȓ�ȫȠȖ�ȐȜȝȞȜȟȩ�țȓȞȎȕȞȩȐțȜ�ȟȐȭȕȎțȩ�ȟ�ȝȓȞ-

ȟȝȓȘȠȖȐȎȚȖ� ȞȎȕȐȖȠȖȭ� ȜȠȓȥȓȟȠȐȓțțȜȗ� ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȖ�� ȘȜȠȜȞȎȭ� ȝȞȜȟȠȖȞȎȓȠ� ȟȐȜȖ� ȖȒȓȎșȖȟȠȖ-
ȥȓȟȘȖȓ�țȎȚȓȞȓțȖȭ�ȒȜ�ȠȜȑȜ��ȥȠȜ�ȟȠȞȓȚȖȠȟȭ�ȜȘȎȕȩȐȎȠȪ�ȝȜȕȖȠȖȐțȜȓ�ȐȜȕȒȓȗȟȠȐȖȓ�țȎ�ȝȞȜȤȓȟȟ�
ȢȜȞȚȖȞȜȐȎțȖȭ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȗ�șȖȥțȜȟȠȖ� �ȟȚ�� ©ȂȡțȒȎȚȓțȠȎșȪțȜȓ�ȭȒȞȜ�ȟȜȒȓȞȔȎ-
țȖȭ� ȜȏȧȓȑȜ� ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭª�� ������� ǰȝȞȜȥȓȚ�� ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȎ� ȐȟȓȑȒȎ� ȏȩșȎ� țȎȡȘȜȗ� ȒȜȟȠȎȠȜȥțȜ�
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ȠȜșȓȞȎțȠțȜȟȠȖ��ȘȜȠȜȞȜȗ�ȝȜșțȎ�ȭȝȜțȟȘȎȭ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȎ�ȐȜȜȏȧȓ��ȜȠ�ȟȓȚȓȗțȜȗ�ȒȜ�ȦȘȜșȪțȜȗ���
ǵȒȓȟȪ�ȟȖșȪțȜ�ȜȟȜȕțȎțȖȓ�ȠȜȑȜ��ȥȠȜ�ȥȓșȜȐȓȘȡ�ȞȎțȜ�ȖșȖ�ȝȜȕȒțȜ�ȝȞȖȒȓȠȟȭ�ȐȟȠȞȜȖȠȪȟȭ�Ȑ�Ȝȏȧȓ-
ȟȠȐȓțțȡȬ�ȟȖȟȠȓȚȡ��țȎȝȞȖȚȓȞ��ȝȞȖ�ȝȜȖȟȘȓ�ȞȎȏȜȠȩ��ȕțȎȥȖȠ��ȟȜȜȠȐȓȠȟȠȐȜȐȎȠȪ�ȓȓ�ȠȞȓȏȜȐȎțȖ-
ȭȚ��ȟșȓȒȜȐȎȠȓșȪțȜ��ȟȖȟȠȓȚȎ�ȟȐȜȓ�ȐȜȕȪȚȓȠ��Ȗ�ȥȓșȜȐȓȘ�ȝȞȖȟȝȜȟȜȏȖȠȟȭ�Ș�țȓȗ��ȀȎȘ�ȢȖșȜȟȜȢȖȭ�
ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�ȝȜȕȐȜșȭȓȠ�ȐȩȒȓșȖȠȪ�ȝȞȖȜȞȖȠȓȠțȩȓ�țȎȥȎșȎ�Ȑ�țȎȤȖȜțȎșȪțȜȗ�ȜȏȞȎȕȜȐȎȠȓșȪțȜȗ�
ȒȜȘȠȞȖțȓ�Ȗ�ȞȎȟȟȠȎȐșȭȓȠ�șȜȑȖȥȓȟȘȖȓ�ȎȘȤȓțȠȩ�Ȑ�ȟȖȟȠȓȚȓ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ�ȐȜȜȏȧȓ�Ȗ�Ȑ�ȟȖȟȠȓȚȓ�
ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ��Ȑ�ȥȎȟȠțȜȟȠȖ�

ǽȜȟȚȜȠȞȖȚ� țȎ� ȟȜȐȞȓȚȓțțȡȬ� ȜȏȞȎȕȜȐȎȠȓșȪțȡȬ� ȒȜȘȠȞȖțȡ� Ȑ� ȜȏșȎȟȠȖ� ȒȡȣȜȐțȜ�
țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭ��Ǻȩ�ȐȖȒȖȚ�ȡȥȓțȖȥȓȟȘȖȓ�ȘȎȥȓȟȠȐȎ��ȘȜȠȜȞȩȓ�ȝȞȓȒȟȠȎȐșȭȬȠȟȭ�
ȐȎȔțȩȚȖ�ȓȓ�ȞȎȕȞȎȏȜȠȥȖȘȎȚ��ȎțȎșȖȠȖȥȓȟȘȖȓ�ȡȚȓțȖȭ��ȒȖȎșȜȑȖȥțȜȟȠȪ��ȠȜșȓȞȎțȠțȜȟȠȪ��ȡȥȓȏ-
țȎȭ� ȘȜȚȝȓȠȓțȠțȜȟȠȪ� �ǲȎțȖșȬȘ�Ǯ�ȍ��� ������� ȀȞȖ� țȎȕȐȎțțȩȣ� ȘȎȥȓȟȠȐȎ� ȭȐșȭȬȠȟȭ� ȖȟȘșȬȥȖ-
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ǘǚǐǑǜǙǔǓǌǢǔǫ�ǜǚǝǝǔǕǝǖǚǏǚ�ǚǍǜǌǓǚǎǌǙǔǫ

ȠȓșȪțȜ�ȡȥȓȏțȩȚȖ�țȎȐȩȘȎȚȖ�Ȗ�țȓ�ȐȟȓȚ�ȒȎțȩ��ȥȠȜ�ȘȎȟȎȓȠȟȭ�ȠȜșȓȞȎțȠțȜȟȠȖ��ȠȜ�ȚțȜȑȜȓ�ȠȞȓ-
ȏȡȓȠ�ȡȠȜȥțȓțȖȭ��țȎȥȖțȎȭ�ȜȠ�ȟȡȧțȜȟȠȖ�ȠȜșȓȞȎțȠțȜȟȠȖ�ȒȜ�ȝȓȞȓȞȎȟȠȎțȖȭ�ȓȓ�Ȑ�ȘȜțȢȜȞȚȖȕȚ��
ȏȓȟȣȞȓȏȓȠțȜȟȠȪ�Ȗ�țȓȡȚȓțȖȓ�ȕȎȧȖȠȖȠȪ�ȟȐȜȬ�ȠȜȥȘȡ�ȕȞȓțȖȭ��ǽȞȖ�ȫȠȜȚ��ȟ�țȎȦȓȗ�ȠȜȥȘȖ�ȕȞȓțȖȭ��
ȕȒȓȟȪ�țȎȕȐȎțȩ�țȓ�ȜȒțȜȝȜȞȭȒȘȜȐȩȓ�ȐȓȧȖ��ǰ�©ǸȜțȤȓȝȤȖȖ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ�
Ȗ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�șȖȥțȜȟȠȖ�ȑȞȎȔȒȎțȖțȎ�ǾȜȟȟȖȖª�Țȩ�țȎȣȜȒȖȚ�ȝȜȟȠȎțȜȐȘȡ�ȠȞȖȓȒȖțȜȗ�ȕȎȒȎȥȖ�
ȝȓȞȓȒ�ȜȏȧȓȜȏȞȎȕȜȐȎȠȓșȪțȩȚȖ�ȡȥȞȓȔȒȓțȖȭȚȖ�ǾȜȟȟȖȖ��©ȐȜȟȝȖȠȩȐȎȠȪ�ȑȞȎȔȒȎțȖțȎ�Ȗ�ȝȎȠȞȖ-
ȜȠȎ��ȞȎȟȘȞȩȐȎȠȪ�ȟȝȜȟȜȏțȜȟȠȖ�Ȗ�ȠȎșȎțȠȩ�ȚȜșȜȒȩȣ�ȞȜȟȟȖȭț��ȑȜȠȜȐȖȠȪ�Ȗȣ�Ș�ȔȖȕțȖ�Ȑ�ȐȩȟȜȘȜ-
ȠȓȣțȜșȜȑȖȥțȜȚ�ȘȜțȘȡȞȓțȠțȜȚ�ȚȖȞȓª��ǲȎțȖșȬȘ�Ǯ�ȍ���ǸȜțȒȎȘȜȐ�Ǯ�Ǻ���ȀȖȦȘȜȐ�ǰ�Ȃ����������

ǰ�©ȂȡțȒȎȚȓțȠȎșȪțȜȚ�ȭȒȞȓ�ȟȜȒȓȞȔȎțȖȭ�ȜȏȧȓȑȜ�ȜȏȞȎȕȜȐȎțȖȭª�ȜȠȚȓȥȎȓȠȟȭ��ȥȠȜ�ȝȞȖ-
ȜȞȖȠȓȠțȜȗ�ȕȎȒȎȥȓȗ�ȜȏȧȓȟȠȐȎ�Ȗ�ȑȜȟȡȒȎȞȟȠȐȎ�ȟȠȎțȜȐȖȠȟȭ�©ȐȜȟȝȖȠȎțȖȓ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ��ȜȠȐȓȠ-
ȟȠȐȓțțȜȑȜ��ȖțȖȤȖȎȠȖȐțȜȑȜ�Ȗ�ȘȜȚȝȓȠȓțȠțȜȑȜ�ȑȞȎȔȒȎțȖțȎ�ǾȜȟȟȖȖª��ǽȜȒ�ȞȓȒ��ǰ�ǰ��ǸȜȕșȜȐȎ��
Ǯ�Ǻ��ǸȜțȒȎȘȜȐȎ���������ǵȒȓȟȪ�Țȩ�ȐȖȒȖȚ�ȠȜșȪȘȜ�ȝȓȞȓȥȖȟșȓțȖȓ�ȔȓșȎȓȚȩȣ�ȘȎȥȓȟȠȐ�șȖȥțȜȟȠȖ�
ȏȓȕ�ȜȝȞȓȒȓșȓțȖȭ�ȥȓȠȘȜȑȜ�ȖțȟȠȞȡȚȓțȠȎȞȖȭ�ȠȎȘȜȑȜ�șȖȥțȜȟȠțȜȑȜ�ȟȜȕȖȒȎțȖȭ��ȏȓȕ�ȜȝȞȓȒȓșȓ-
țȖȭ�ȜȝȜȞȩ�Ȓșȭ�ȠȎȘȜȑȜ�ȐȕȞȜȟșȓțȖȭ�șȖȥțȜȟȠȖ��ǽȞȖ�ȫȠȜȚ�ȝȓȞȓȒ�țȎȚȖ�ȟȘȜȞȓȓ�ȒȓȘșȎȞȖȞȡȓȚȩȗ�
ȒȜȘȡȚȓțȠ��ȘȜȠȜȞȩȗ�ȝȞȓȒȝȜșȎȑȎȓȠ�ȠȜșȪȘȜ�ȐȜȟȣȜȔȒȓțȖȓ�șȖȥțȜȟȠȖ�©Ȑ�ȐȩȟȜȘȜȠȓȣțȜșȜȑȖȥțȜȚ�
ȘȜțȘȡȞȓțȠțȜȚ�ȚȖȞȓª��ǱȜȟȝȜȒȎ�� Ȏ�ȚțȜȑȜ�șȖ�Ȑ�ǾȜȟȟȖȖ�ȒȓȞȓȐȓțȪ�ȝȜȒȘșȬȥȓțȜ�Ș� ȑȎȕȡ�Ȗ�Ƕț-
ȠȓȞțȓȠȡ"�Ƕ�țȓ�ȟȜȟȞȓȒȜȠȜȥȓț�șȖ�țȎȦ�©ȐȩȟȜȘȜȠȓȣțȜșȜȑȖȥțȩȗ�ȘȜțȘȡȞȓțȠțȩȗ�ȚȖȞª�șȖȦȪ�
Ȑ�ȏȜșȪȦȖȣ�ȑȜȞȜȒȎȣ"�ǽȞȖ�ȫȠȜȚ��ȞȎȕȐȓ�ȞȎȕȐȖȠȖȓ�ȥȓșȜȐȓȘȎ�ȐȟȓȑȒȎ�ȜȒțȜșȖțȓȗțȜ�Ȗ�ȒȐȖȔȓȠȟȭ�
Ș�ȡȟȝȓȣȡ"�Ƕ�ȥȠȜ�ȟȘȎȕȎȠȪ�ȞȓȏȓțȘȡ�Ȝ�ȠȞȡȒțȜȟȠȭȣ�ȓȑȜ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ��Ȝ�țȓȡȟȝȓȦțȜȟȠȖ�Ȗ�ȠȞȓȐȜȑȎȣ��
ȘȜȠȜȞȩȚȖ�ȝȜșțȎ�ȔȖȕțȪ�ȥȓșȜȐȓȘȎ��Ȝ�ȟȜȚțȓțȖȭȣ�Ȗ�ȜȦȖȏȘȎȣ��țȎ�ȘȜȠȜȞȩȣ�Ȝț�ȒȜșȔȓț�ȡȥȖȠȪȟȭ��
țȜ�țȓ�ȞȎȕȏȖȐȎȠȪȟȭ�Ȝ�țȖȣ�ȞȎȕ�Ȗ�țȎȐȟȓȑȒȎ��ȘȎȘ�ȝȜȒȞȜȟȠȘȖ��ȐȩȏȞȜȟȖȐȦȖȓȟȭ�Ȗȕ�ȜȘȜț��ǻȎ�ȘȎȘȖȓ�
ȐȜȝȞȜȟȩ�ȜțȖ�țȓ�țȎȦșȖ�ȜȠȐȓȠȜȐ��ȥȓȗ�ȕȎȏȜȠȩ��șȬȏȐȖ�Ȗ�ȝȜțȖȚȎțȖȭ�ȖȚ�țȓ�ȣȐȎȠȖșȜ��ȝȜȥȓȚȡ�
ǻȖȥȠȜ�Ȗ�ǻȖȘȠȜ�țȓ�ȡȒȓȞȔȎș�Ȗȣ�ȜȠ�ȞȜȘȜȐȜȑȜ�ȦȎȑȎ"

ǸȜțȓȥțȜ��Țȩ�ȜȟȜȕțȎȓȚ��ȥȠȜ�ȢȖșȜȟȜȢȖȭ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�țȓ�ȚȜȔȓȠ�ȏȩȠȪ�ȝȎțȎȤȓȓȗ�ȜȠ�Ȑȟȓȣ�
ȫȠȖȣ�ȏȓȒ��țȜ�ȜțȎ�ȚȜȔȓȠ�ȐțȓȟȠȖ�ȭȟțȜȟȠȪ�Ȑ�țȎȦ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȥȓȟȘȖȗ�ȘȜțȟȠȞȡȘȠ�ȏȡȒȡȧȓȑȜ��ȜȝȞȓ-
ȒȓșȖȐ�ȠȜȠ�ȖțȟȠȞȡȚȓțȠȎȞȖȗ��țȎ�ȘȜȠȜȞȩȗ�Țȩ�ȝȞȓȒșȜȔȖȚ�ȜȝȖȞȎȠȪȟȭ�ȡȥȓțȖȘȡ�Ȗ�Ȑ�ȚȜȚȓțȠȩ�
ȞȎȒȜȟȠȖ��Ȗ�Ȑ�ȚȜȚȓțȠȩ�ȖȟȝȩȠȎțȖȗ��ȘȜȠȜȞȩȓ��ȝȜ�ȡȏȓȔȒȓțȖȭȚ�ȫȘȕȖȟȠȓțȤȖȎșȖȟȠȜȐ��ȒȜșȔțȩ�
ȟȜȒȓȗȟȠȐȜȐȎȠȪ�ȢȜȞȚȖȞȜȐȎțȖȬ�șȖȥțȜȟȠȖ�Ȗ�ȡȥȖȠȪ�ȓȓ�ȝȞȓȜȒȜșȓȐȎȠȪ�ȠȞȡȒțȜȟȠȖ��ǽȞȖ�ȫȠȜȚ��
Țȩ�ȒȜșȔțȩ�ȥȓȠȘȜ�ȕțȎȠȪ�²�ȐȜ�ȖȚȭ�ȥȓȑȜ�Ȗ�Ȓșȭ�ȥȓȑȜ�ȏȡȒȓȚ�ȝȞȓȜȒȜșȓȐȎȠȪ�ȫȠȖ�ȠȞȡȒțȜȟȠȖ�șȖȥ-
țȜȟȠțȜȑȜ�ȞȜȟȠȎ��ǯȓȕ�ȜȠȐȓȠȎ�țȎ�ȫȠȖ�ȐȎȔțȓȗȦȖȓ�ȐȜȝȞȜȟȩ�ȟȜȐȞȓȚȓțțȎȭ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȎ�Ȗ�ȠȓȜȞȖȭ�
ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�ȞȎȕȐȖȐȎȠȪȟȭ�țȓ�ȟȚȜȑȡȠ��Ȗ�Ȑ�ȫȠȜȚ�ȕȎȘșȬȥȎȓȠȟȭ�ȜȟȜȏȓțțȜȟȠȪ�ȒȎțțȜȑȜ�ȫȠȎȝȎ�ȞȎȕ-
ȐȖȠȖȭ�ȜȏȞȎȕȜȐȎȠȓșȪțȜȗ�ȟȖȟȠȓȚȩ�Ȑ�ȤȓșȜȚ��ǻȎȚ�țȎȒȜ�țȎȡȥȖȠȪȟȭ�ȥȓȟȠțȜ�ȕȎȒȎȐȎȠȪ�ȐȜȝȞȜȟȩ�
Ȗ�ȥȓȟȠțȜ�ȜȠȐȓȥȎȠȪ�țȎ�țȖȣ��ȐȓȒȪ�ȒȜșȑȎ�ȟȜȐȓȟȠȖ��ȟȠȜșȪ�ȒȓȠȎșȪțȜ�ȞȎȕȞȎȏȜȠȎțțȜȑȜ�Ȑ�ȎțȠȖȥțȜȗ�
ȢȖșȜȟȜȢȖȖ��țȖȘȠȜ�ȓȧȓ�țȓ�ȜȠȚȓțȭș�Ȗ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȥȓȟȘȜȗ�ȟȜȐȓȟȠȖ��Ȑ�ȥȎȟȠțȜȟȠȖ��ȠȜȔȓ�

ǿȝȖȟȜȘ�șȖȠȓȞȎȠȡȞȩ��
��� ǯȖȠȖțȎȟ��ǯ��ǽ��ǰȐȓȒȓțȖȓ�Ȑ�ȢȖșȜȟȜȢȖȬ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ���ǯ��ǽ��ǯȖȠȖțȎȟ��²�Ǻ��������
��� ǲȎțȖșȬȘ�� Ǯ�� ȍ�� ǼȟțȜȐȩ� ȞȓșȖȑȖȜȕțȩȣ� ȘȡșȪȠȡȞ� Ȗ� ȟȐȓȠȟȘȜȗ� ȫȠȖȘȖ�� ǽȞȜȑȞȎȚȚȩ

ȜȏȧȓȜȏȞȎȕȜȐȎȠȓșȪțȩȣ�ȡȥȞȓȔȒȓțȖȗ���²��ȘșȎȟȟȩ���Ǯ��ȍ��ǲȎțȖșȬȘ��²�Ǻ��������
��� ǲȎțȖșȬȘ��Ǯ��ȍ��ǸȜțȤȓȝȤȖȭ�ȒȡȣȜȐțȜ�țȞȎȐȟȠȐȓțțȜȑȜ�ȞȎȕȐȖȠȖȭ�Ȗ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ�șȖȥțȜ-

ȟȠȖ�Ȗ�ȑȞȎȔȒȎțȖțȎ�ǾȜȟȟȖȖ���Ǯ��ȍ��ǲȎțȖșȬȘ��Ǯ��Ǻ��ǸȜțȒȎȘȜȐ��ǰ��Ȃ��ȀȖȦȘȜȐ��²�Ǻ��������
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��� ǹȖȣȎȥȓȐ��ǯ��Ȁ��ȂȖșȜȟȜȢȖȭ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ��ǿȝȓȤȘȡȞȟ���ȡȥȓȏ��ȝȜȟȜȏȖȓ�Ȓșȭ�ȟȠȡȒȓțȠȜȐ�
ȐȩȟȦȖȣ�ȡȥȓȏțȩȣ�ȕȎȐȓȒȓțȖȗ���ǯ��Ȁ��ǹȖȣȎȥȓȐ��²�Ǻ��������

��� ǺȡȟȠȎȓȐȎ��Ȃ��Ǯ��ǿȜȤȖȎșȪțȎȭ�ȝȓȒȎȑȜȑȖȘȎ���Ȃ��Ǯ��ǺȡȟȠȎȓȐȎ��²�Ǻ��������
��� ǽȜȝȜȐ��ǯ��ǻ��ȂȖșȜȟȜȢȖȭ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ���șȓȘȤȖȖ�Ȓșȭ�ȟȠȡȒȓțȠȜȐ�ȐȩȟȦȖȣ�ȡȥȓȏțȩȣ�

ȕȎȐȓȒȓțȖȗ���ǯ��ǻ��ǽȜȝȜȐ��²�Ǻ��������
��� ȆȐȎȞȤȚȎț��Ǹ��Ǯ��ȂȖșȜȟȜȢȖȭ�ȐȜȟȝȖȠȎțȖȭ���Ǹ��Ǯ��ȆȐȎȞȤȚȎț��²�Ǻ��������
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