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Abstract 
 
This paper studies the implications of imperfections in financial contracting for macroeconomic stability in the 
context of a stochastic dynamic general equilibrium model. We find that the equilibrium growth path might be 
indeterminate in an economy with financing frictions even if the aggregate production function exhibits constant 
returns to scale. Self-fulfilling expectations about the future price of capital lead to macroeconomic fluctuations 
in this economy. Impulse response analysis shows that while consumption and employment are highly 
procyclical, investment and the market price of capital are predicted to be negatively correlated with output. 
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÷ø áöò"üþú þý ÷ìò ýò1÷ áòöþøô ÷ìòî þýûöòüëò ÷ìòþö þý"òë÷ñòý÷ ò1áòýôþ÷èöòë
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4ìþûì öòúî øý ÷òûìýøúøõî ëìøû6ë/ íìòöò þë øýò þñáøö÷üý÷ ëìøö÷'ûøñþýõ øæ
÷ìò ñøôòú 4ìþûì þ÷ ëìüöòë 4þ÷ì ø÷ìòö ûøýë÷üý÷ öò÷èöýë ÷ø ëûüúò ñøôòúë 4þ÷ì
þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ/ âèò ÷ø ÷ìò öòëøèöûò ûøýë÷öüþý÷ç ûøýëèñá÷þøý
üýô þý"òë÷ñòý÷ ÷òýô ÷ø ñø"ò þý øááøëþ÷ò ôþöòû÷þøýë þý ÷ìò ëìøö÷'öèý/ &ý÷öø'
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Iòö÷úòö äê>(>ã ÷ìò ûìüýõò þý ëü"þýõë øæ îøèýõ òý÷öòáöòýòèöë þýôèûòô ïî ÷ìò
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ñøôòúúþýõ/ íìòî üúëø üôôöòëë ÷ìò ûøýûòöý ÷ìü÷ øýúî ü æöüû÷þøý øæ 0öñë 4ìþûì
üöò üúëø èëèüúúî ëñüúú ûüý ûøý"þýûþýõúî ïò öòõüöôòô üë ûöòôþ÷'ûøýë÷öüþýòô ïî
ò1áúþûþ÷úî þý÷öøôèûþýõ üýø÷ìòö ÷îáò øæ 0öñ ÷ìü÷ ôøòë ýø÷ æüûò üýî ûöòôþ÷'
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üôôþ÷þøýç ÷ìò ñøôòú üëëèñòë ÷ìò ò1þë÷òýûò øæ ü ûøñáò÷þ÷þ"ò ëòû÷øö øæ 0ýüý'
ûþüú þý÷òöñòôþüöþòë ÷ìü÷ øáòöü÷ò 4þ÷ìøè÷ ûøë÷ üýô ôþ"òöëþæî ÷ìò öþë6 üëëøûþ'
ü÷òô 4þ÷ì üýî þýôþ"þôèüú ôòï÷ ûøý÷öüû÷ þý ëèûì ü 4üîç ÷ìü÷ 4øö6òöë øï÷üþý
ü ûòö÷üþý öü÷ò øæ öò÷èöý øý ÷ìòþö ëü"þýõë/ 7ò÷ ñò ïòõþý 4þ÷ì ôòëûöþïþýõ ÷ìò
òûøýøñþû áöøïúòñ øæ 4øö6òöë/ :

ñéø èõûçîûý

íìò æöüû÷þøý øæ 4øö6òöë þý ÷ìò áøáèúü÷þøý þë ÿþÿ ÿýç ÷ìòî üöò üëëèñòô ÷ø ïò
öþë6'ü"òöëò üýô ñü1þñþ ò

þÿ

ÿ ÿþ
ýþÿ

ýýü ÿûýú þÿ ùýý

ý

4þ÷ì öòëáòû÷ ÷ø ûý üýô ùý üýô ëèï@òû÷ ÷ø ÷ìòþö ïèôõò÷ ûøýë÷öüþý÷/ Còöò þý
ôòýø÷òë ÷ìò ûøýôþ÷þøýüú ò1áòû÷ü÷þøý ü÷ ÷þñò ø ý þ ÿüú þý þë ÷ìò ôþëûøèý÷ öü÷ò
øæ 4øö6òöëç ûý þë ûøýëèñá÷þøýç ùý þë ÷ìò üñøèý÷ øæ ìøèöë 4øö6òô üýô ÷ìò
÷þñò òýôø4ñòý÷ þë ýøöñüúþ òô ÷ø ê/ íìò ïèôõò÷ ûøýë÷öüþý÷ þë

ûý û÷ýùý úöýõý ÿôýÿõýýü ÿ ÿþÿ óý õýý

êíìò ïüëþû ëò÷èá èëòô ìòöò þë ÷ü6òý æöøñ ùüöúë÷öøñ = ÿèòöë÷ äê>>Dã/
:7ø4òöûüëò úò÷÷òöë ôòýø÷ò þýôþ"þôèüú 2èüý÷þ÷þòë üýô èááòöûüëò úò÷÷òöë ôòýø÷ò üõõöòõü÷ò

2èüý÷þ÷þòëç 4ìþúò õöòò6 úò÷÷òöë ôòýø÷ò áüöüñò÷òöë/
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4ìòöò òýç ñý üýô õý üöò ÷ìò 4üõò öü÷òç ÷ìò öò÷èöý ÷ø ûüáþ÷üú üýô ÷ìò ûüáþ÷üú
ë÷øû6ç öòëáòû÷þ"òúî/ ó þë ÷ìò ôòáöòûþü÷þøý öü÷ò üýô ôý ôòýø÷òë ÷ìò áöþûò øæ
ûüáþ÷üú õøøôë þý ÷òöñë øæ ûøýëèñá÷þøý õøøôë/ íìò øá÷þñüú ûìøþûòë øæ 4øö6òöë
üöò ôòëûöþïòô ïî ÷ìò úüïøèö ëèááúî ûèö"ò

ÿüüÿøýðüû ÿøý û÷ý äêã

üýô ÷ìò ûøýëèñá÷þøý åèúòö ò2èü÷þøý

ôýüûÿøý û ýþý ýüûÿøú þý ùôýýüÿþÿ óý úöýýüøü ä:ã

&ý òüûì áòöþøôç üõõöòõü÷ò øè÷áè÷ øæ ÷ìò ûøýëèñá÷þøý õøøô þý ÷ìþë òûøý'
øñîç ôòýø÷òô ïî ïýç þë áöøôèûòô ûøñáò÷þ÷þ"òúî 4þ÷ì ü ûøýë÷üý÷ öò÷èöýë ÷ø
ëûüúò ÷òûìýøúøõî èëþýõ üõõöòõü÷ò ûüáþ÷üú îý ä4ìþûì þý ëúþõì÷ üïèëò øæ ýø÷ü'
÷þøýüú ûøý"òý÷þøýë þýûúèôòë ïø÷ì ÷ìò ûüáþ÷üú øæ 4øö6òöë üýô ÷ìü÷ øæ òý÷öò'
áöòýòèöëãç üõõöòõü÷ò úüïøèö üýô üõõöòõü÷ò òý÷öòáöòýòèöþüú ë6þúúëç 4ìþûì üöò
ôòýø÷òô ïî íþý/

ïý û ì ÿîýú íýúíþýý

íìò áöþûò øæ ÷ìò ûøýëèñá÷þøý õøøô þë ýøöñüúþ òô ÷ø ê üýô ûøñáò÷þ÷þ"ò æüû÷øö
ñüö6ò÷ë òýëèöò ÷ìü÷ ÷ìò ÷ìöòò æüû÷øöë øæ áöøôèû÷þøý öòûòþ"ò ÷ìòþö öòëáòû÷þ"ò
ñüöõþýüú áöøôèû÷ë- öý û ìüÿøýç ÷ý û ìûÿøýç ëý û ìúÿøý/ ëý öòáöòëòý÷ë
÷ìò 4üõò öü÷ò æøö òý÷öòáöòýòèöþüú ë6þúúë/ íìò üëëèñá÷þøý øæ òý÷öòáöòýòèöþüú
úüïøèö þýûøñò þë ýòûòëëüöî þý øöôòö ÷ø òýëèöò áøëþ÷þ"ò ýò÷ 4òüú÷ì øæ òý÷öòáöò'
ýòèöë þý òüûì áòöþøôç 4ìþûì þë öò2èþöòô þý øöôòö æøö ÷ìò 0ýüýûþüú ûøý÷öüû÷þýõ
áöøïúòñ ôòëûöþïòô ïòúø4 ÷ø ïò 4òúú ôò0ýòô/

ñéñ ðïî ôîþü ùõöüûúùü

;òæøöò ôòëûöþïþýõ ÷ìò ïòìü"þøö øæ òý÷öòáöòýòèöëç 4ò 4þúú ýø4 ÷èöý ÷ø ÷ìò
ôòöþ"ü÷þøý øæ ÷ìò øá÷þñüú ôòï÷ ûøý÷öüû÷/ âòï÷ þë 4òúæüöò'þñáöø"þýõ þý ÷ìþë
òûøýøñîç ïòûüèëò øýúî òý÷öòáöòýòèöë ûüý áöøôèûò ÷ìò ûüáþ÷üú õøøôç ïè÷ ñüî
ýø÷ ìü"ò òýøèõì ûèööòý÷ 4òüú÷ì ÷ø áèöûìüëò ÷ìò øá÷þñüú 2èüý÷þ÷î øæ æüû÷øö
þýáè÷ë/ íìò áöòëòýûò øæ üëîññò÷öþû þýæøöñü÷þøý þë ÷ìò öòüëøý 4ìî üûûòëë ÷ø
÷ìò 0ýüýûþüú ñüö6ò÷ þë öòë÷öþû÷òô æøö òý÷öòáöòýòèöë/ +ë ñòý÷þøýòô ïòæøöòç 4ò
üëëèñò ÷ìò ò1þë÷òýûò øæ 0ýüýûþüú þý÷òöñòôþüöþòëç 4ìþûì ûøúúòû÷ ÷ìò ëü"þýõë øæ
4øö6òöë üýô ÷ìòý úòýô ÷ø ñüýî òý÷öòáöòýòèöë ëþñèú÷üýòøèëúî/ &ý ÷ìþë 4üî
÷ìò 0ýüýûþüú þý÷òöñòôþüöþòë üöò üïúò ÷ø ôþ"òöëþæî ü4üî ÷ìò öþë6ë üëëøûþü÷òô
4þ÷ì üýî þýôþ"þôèüú ôòï÷ ûøý÷öüû÷ üýô õèüöüý÷òò ü ûòö÷üþý öü÷ò øæ öò÷èöý
÷ø ÷ìò 4øö6òöë9/ íìò ñøë÷ þñáøö÷üý÷ öòë÷öþû÷þøý ÷ìü÷ þë èëòô þý øöôòö ÷ø
ëþñáúþæî ÷ìò þñáúòñòý÷ü÷þøý øæ ÷ìò ûøý÷öüû÷þýõ áöøïúòñ þý÷ø ÷ìò ôîýüñþû
õòýòöüú ò2èþúþïöþèñ ñøôòú þë ÷ìü÷ øýúî þý÷öüáòöþøô ûøý÷öüû÷ë üöò æòüëþïúò üýô

9&ý æüû÷ç ïòûüèëò 4ò üëëèñò ÷ìü÷ ÷ìòöò þë æöòò'òý÷öî þý÷ø úòýôþýõ üýô ÷ìò úøüýë üöò
þý÷öüáòöþøô úøüýë ÷ìò öü÷ò øæ öò÷èöý 4þúú ïò ò1üû÷úî ÿ/

)



÷ìü÷ ÷ìòöò þë ýø ë÷øûìüë÷þû ñøýþ÷øöþýõ/ +úëø ÷ìòöò 4þúú ïò ýø áøëëþïþúþ÷î øæ
÷öüû6þýõ ÷ìò ïòìü"þøö øæ òý÷öòáöòýòèöë ø"òö ÷þñò/

íìò øá÷þñüú ôòï÷ ûøý÷öüû÷ 4þúú ïò 4öþ÷÷òý ïò÷4òòý ÷ìò 0ýüýûþüú þý÷òöñò'
ôþüöî üýô ÷ìò òý÷öòáöòýòèöë/ ;ø÷ì áüö÷þòë üöò öþë6'ýòè÷öüú üýô òý÷öòáöòýòèöë
ìü"ò áøëþ÷þ"ò ýò÷ 4òüú÷ì ê äþý ÷ìþë áüö÷ 4ò ôöøá ÷ìò ÷þñò þýôþûòëç ëþýûò ÷ìòöò
üöò ýø ôîýüñþû ûøýëþôòöü÷þøýëã/ íìò ûüáþ÷üú áöøôèû÷þøý ÷òûìýøúøõî øáòö'
ü÷òô ïî òüûì òý÷öòáöòýòèö þë úþýòüö üýô üúúø4ë ÷ìòñ ÷ø ûøý"òö÷ þ ûøýëèñá÷þøý
õøøô þý÷ø é èýþ÷ë øæ ûüáþ÷üú/ é þë üý þôþøëîýûöü÷þû öüýôøñ "üöþüïúò 4þ÷ì ýøý'
ýòõü÷þ"ò ëèááøö÷ç ü ñòüý øæ êç ëøñò ôòýëþ÷î æèýû÷þøý è üýô ü ûèñèúü÷þ"ò
ôþë÷öþïè÷þøý æèýû÷þøý ÷/ &÷ þë üëëèñòô ÷ø ïò þ/þ/ô/ üûöøëë ÷þñò üýô üûöøëë
òý÷öòáöòýòèöë/ íìò ûøý÷öüû÷þýõ áöøïúòñ üöþëòëç ïòûüèëò øýúî ÷ìò òý÷öòáöò'
ýòèö øáòöü÷þýõ ÷ìò ÷òûìýøúøõî ûüý øïëòö"ò ÷ìò öòüúþ ü÷þøý øæ é ûøë÷úòëëúî/
G÷ìòö üõòý÷ë ñèë÷ áüî ëøñò ñøýþ÷øöþýõ ûøë÷ çæç 4ìþûì þë áöøáøö÷þøýüú ÷ø
÷ìò ëþ ò øæ ÷ìò áöø@òû÷ æç þý øöôòö ÷ø úòüöý ÷ìþë "üúèò/ íìþë üëîññò÷öî øæ
þýæøöñü÷þøý ûöòü÷òë ü ñøöüú ìü üöô áöøïúòñç ïòûüèëò òý÷öòáöòýòèöë ìü"ò üý
þýûòý÷þ"ò ÷ø öòáøö÷ ü úø4 "üúèò øæ é/ ;î ÷ìò öò"òúü÷þøý áöþýûþáúò ìø4ò"òöç
÷ìò øá÷þñüú ûøý÷öüû÷ 4þúú ïò ë÷öèû÷èöòô ëèûì ÷ìü÷ ÷ìò òý÷öòáöòýòèöë üú4üîë
÷öè÷ìæèúúî öòáøö÷ é/

&ý ÷ìò üïëòýûò øæ ÷ìò áøëëþïþúþ÷î øæ ë÷øûìüë÷þû ñøýþ÷øöþýõ üýô 4þ÷ì üúú
òûøýøñþû öòý÷ë 5ø4þýõ ÷ø ÷ìò òý÷öòáöòýòèö ä÷ìü÷ ñòüýë æöòò òý÷öî þý÷ø úòýô'
þýõçãç ÷ìò øá÷þñüú ûøý÷öüû÷ ñü1þñþ òë ÷ìò ò1áòû÷òô öò÷èöý ÷ø þý"òë÷þýõ øæ
òý÷öòáöòýòèöë ëèï@òû÷ ÷ø ÷ìò áüö÷þûþáü÷þøý ûøýë÷öüþý÷ë øæ òý÷öòáöòýòèöë üýô
÷ìò ýø'áöø0÷'ûøýôþ÷þøý æøö 0ýüýûþüú þý÷òöñòôþüöþòë/ óøöò ëáòûþ0ûüúúîç ÷ìò
øï@òû÷þ"ò æèýû÷þøý ÷ø ïò ñü1þñþ òô úøø6ë úþ6ò ÷ìþë-

ô

üû ÿ

ùú
éæè ÿéý åé ÿ ÿþÿ ÷ÿöéýý

ú
þ ú ñù

ù
ÿæÿ êý

ø
4ìòöò ÷ìò ò1áòû÷òô öò÷èöý þë ñòüëèöòô þý ÷òöñë øæ ûøýëèñá÷þøý õøøôëç ñù þë
÷ìò þý÷òöòë÷ öü÷ò ëáòûþ0òô ïî ÷ìò øá÷þñüú ûøý÷öüû÷ üýô ÿæÿ êý þë ÷ìò üñøèý÷
ïøööø4òô ïî ÷ìò þýôþ"þôèüú òý÷öòáöòýòèö/ ;òûüèëò øæ ÷öè÷ìæèú öòáøö÷þýõç
ñøýþ÷øöþýõ üýô ôòæüèú÷ 4þúú øûûèö ò1üû÷úî 4ìòý ÷ìò òý÷öòáöòýòèö þë èýüïúò
÷ø öòáüî ÷ìò ôòï÷ç þ/ò/ þæ

é ä

÷
þÿ ñù

ö
ÿæÿ êý

æ
û öé

åEòû÷þ"òúîç ÷ìò øá÷þñüú ûøý÷öüû÷ ëáòûþ0òë ü áüþö øæ ôòûþëþøý "üöþüïúòë
ÿæú öéýç 4ìòöò öé þë ÷ìò ûè÷øE úò"òú øæ ÷ìò öòáøö÷òô þôþøëîýûöü÷þû ëìøû6 ïòúø4
4ìþûì ñøýþ÷øöþýõ äüýô ôòæüèú÷ã 4þúú øûûèö/ íìò áöþûò øæ ûüáþ÷üú ô üýô ÷ìò
ýò÷ 4òüú÷ì øæ òý÷öòáöòýòèöë ê üöò ÷ü6òý üë áüöüñò÷òöë üýô ôò÷òöñþýò ÷ìò
ëáòûþ0û "üúèòë øæ ÿæú öéý æøö òüûì ûøý÷öüû÷/
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ðèïë÷þ÷è÷þýõ ÷ìò ôò0ýþ÷þøý øæ öé þý÷ø ÷ìò øï@òû÷þ"ò æèýû÷þøý üïø"ò îþòúôë

ôæ

üû ÿ

ùú
éè ÿéý åé ÿ ÿþÿ ÷ÿöéýý öé

ø
û ôæãÿöéý

4ìòöò ãÿöéý û
õôÿ
ùú éè ÿéý åé ÿ ÿþÿ ÷ÿöéýý öé

ó
ûüý ïò þý÷òöáöò÷òô üë ÷ìò æöüû'

÷þøý øæ ò1áòû÷òô ýò÷ ûüáþ÷üú øè÷áè÷ öòûòþ"òô ïî ÷ìò òý÷öòáöòýòèö/ ðþýûò ÷ìò
úøüýë üöò þý÷öüáòöþøô úøüýëç ÷ìò ñü1þñþ ü÷þøý þë ëèï@òû÷ ÷ø ÷ìò þý÷òöñòôþüöþòë
üýô ÷ìò òý÷öòáöòýòèöë ýø÷ öòûòþ"þýõ ü ýòõü÷þ"ò öò÷èöý þý ò1áòû÷ü÷þøýç

ô

üû ùú

ÿ
éæè ÿéý åé ÿ ÷ÿöéýçæú ÿþÿ ÷ÿöéýý

ú
þ ú ñù

ù
ÿæÿ êý

ø
û ôæâÿöéý ú ÿæÿ êý

üýô
ôæãÿöéý ú ê

+ýüúøõøèëúî ÷ø ãÿöéýç âÿöéý û
òô ùú
ÿ éæè ÿéý åé ÿ ÷ÿöéýçæú ÿþÿ ÷ÿöéýý öé

ñ
ûüý ïò þý÷òöáöò÷òô üë ÷ìò æöüû÷þøý øæ ò1áòû÷òô ýò÷ ûüáþ÷üú øè÷áè÷ öòûòþ"òô ïî
÷ìò 0ýüýûþüú þý÷òöñòôþüöþòë üýô üôôþýõ ÷ìò ÷4ø ÷òöñë îþòúôë

ãÿöéý ú âÿöéý û þÿ ÷ÿöéýç

4ìþûì ëìø4ë ÷ìü÷ ü æöüû÷þøý ÷ÿöéýç øæ ÷ìò áöøôèûòô ûüáþ÷üú þë ôòë÷öøîòô ïî
ñøýþ÷øöþýõ üýô ÷ìò öòñüþýþýõ ûüáþ÷üú þë ôþ"þôòô ïò÷4òòý ÷ìò òý÷öòáöòýòèöë
üýô ÷ìò 0ýüýûþüú þý÷òöñòôþüöþòë/ íìò öòúò"üý÷ 0öë÷'øöôòö ûøýôþ÷þøýë áþýýþýõ
ôø4ý ÷ìò øá÷þñüú "üúèòë øæ öé üýô æ þý òüûì áòöþøô üë æèýû÷þøýë øæ ô üýô ê
üöò

ô

ð
þÿ÷ÿöéýçú è ÿöéýç

ü
ã ÿöéý

ã þ ÿöéý

øï
û þ ä9ã

æ û
ê

þÿôâ ÿöéý
ä)ã

&ý ÷ìò æøúúø4þýõç þ÷ 4þúú ïò þñáøö÷üý÷ ÷ø ýø÷ò ÷ìü÷ ÷ìò øá÷þñüú ûè÷øE
úò"òú öé þë ÷ìò ëüñò æøö üúú ÷ìò òý÷öòáöòýòèöëç öòõüöôúòëë øæ ÷ìòþö ûèööòý÷ ýò÷
4øö÷ì üýô øýúî ôòáòýôë øý ÷ìò áöþûò øæ ûüáþ÷üú ô/ íìþë þë ôèò ÷ø ÷ìò úþýòüö
÷òûìýøúøõî øæ òý÷öòáöòýòèöëç 4ìþûì ò2èüúþ òë ÷ìòþö ñüöõþýüú áöøôèû÷þ"þ÷î
öòõüöôúòëë øæ ÷ìò ëþ ò øæ øáòöü÷þøýë üýô ÷ìò ëøèöûòë øæ 0ýüýûò/

ñéæ åöüûîêûîöîóûý

åý÷öòáöòýòèöë üöò üëëèñòô ÷ø ïò öþë6'ýòè÷öüú üýô ÷ø ôþëûøèý÷ ÷ìò æè÷èöò
ñøöò ìòü"þúî ÷ìüý 4øö6òöë ôø/ íìþë üëëèñá÷þøý þë ûøý÷öüöî ÷ø ÷ìò Jöòûòþ"òô
4þëôøñL ÷ìü÷ òý÷öòáöòýòèöë üöò ñøöò áü÷þòý÷ ÷ìüý ø÷ìòö áòøáúò üýô ÷ìòöò'
æøöò 4þúúþýõ ÷ø üûûèñèúü÷ò ñøöò ûüáþ÷üú/ &ý ÷ìò áöòëòýûò øæ 0ýüýûþüú ñüö6ò÷

B



þñáòöæòû÷þøýë ÷ìþë ë÷ü÷òñòý÷ ñèë÷ ïò 2èüúþ0òô/ ðþýûò 4þ÷ì þñáòöæòû÷ 0ýüý'
ûþüú ñüö6ò÷ë ÷ìòöò þë ü áøëþ÷þ"ò 4òôõò ïò÷4òòý ÷ìò ò1áòû÷òô öü÷òë øæ öò÷èöý
øæ úòýôòöë üýô òý÷öòáöòýòèöëç òý÷öòáöòýòèöë ôø ýø÷ ëü"ò ïòûüèëò ÷ìòî üöò
ñøöò áü÷þòý÷ç ïè÷ öü÷ìòö ïòûüèëò ÷ìòî ûüý õò÷ ü ìþõìòö öò÷èöý/ &ý æüû÷ç 4ìü÷
þë ýòòôòô þý øöôòö ÷ø áöò"òý÷ ÷ìòñ æöøñ ëü"þýõ ÷øø ìòü"þúî þý þýþ÷þüú áòöþøôë
üýô ïòûøñò ûøñáúò÷òúî ëòúæ'0ýüýûþýõç þë ÷ìü÷ òý÷öòáöòýòèöë üöò úòëë áü÷þòý÷
÷ìüý ø÷ìòö üõòý÷ë/ íìþë þë áöòûþëòúî 4ìü÷ þë üëëèñòô ìòöò üýô 4ò ûìøëò
÷ìò ëáöòüô ïò÷4òòý ÷ìò ôþëûøèý÷ öü÷òë øæ òý÷öòáöòýòèöë üýô 4øö6òöë ëèûì
÷ìü÷ þ÷ ýòè÷öüúþ òë ÷ìò ò1áòû÷òô þý÷òöýüú öü÷ò øæ öò÷èöý þý ÷ìò ë÷òüôî'ë÷ü÷ò/
ðáòûþ0ûüúúîç òý÷öòáöòýòèöë ñü1þñþ ò

þÿ

ÿ ÿþ
ýþÿ
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ý
4ìòöò û ý ôòýø÷òë ûøýëèñá÷þøý ïî òý÷öòáöòýòèöë ü÷ ÷þñò üýô á þ ÿüú þý þë
÷ìò üôôþ÷þøýüú öü÷ò øæ ôþëûøèý÷þýõ üýô ôò0ýòô ïî

á û
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4ìòöò ñøý ôòýø÷òë ÷ìò ò1áòû÷òô þý÷òöýüú öü÷ò øæ öò÷èöý þý ë÷òüôî ë÷ü÷ò ÷ø ïò
ôò0ýòô ïòúø4/ åý÷öòáöòýòèöë ëèááúî þýòúüë÷þûüúúî øýò èýþ÷ øæ òý÷öòáöòýòèöþüú
ë6þúúë üýô üûûèñèúü÷ò ÷ìòþö ø4ý ûüáþ÷üú ìøúôþýõëç ôòýø÷òô ïî !ý ü÷ ÷þñò ÷/
íìòþö ïèôõò÷ ûøýë÷öüþý÷ þë

û ý û êýñ
ø
ý ÿ !ýýüôý

4ìòöò êý þë ÷ìò þýôþ"þôèüú òý÷öòáöòýòèöFë ýò÷ 4òüú÷ì üýô ñøý ÷ìò þýôþ"þôèüú
ò1áòû÷òô öü÷ò øæ öò÷èöý øý þý÷òöýüú æèýôë þý ÷ìò áöøôèû÷þøý øæ ýò4 ûüáþ÷üú
õøøôë ü÷ ÷þñò ÷/ ÿöøñ ÷ìò øá÷þñüú ûøý÷öüû÷þýõ áöøïúòñ üïø"òç ÷ìþë ò1áòû÷òô
þý÷òöýüú öü÷ò øæ öò÷èöý þë

ñøý û
ôýæýãÿöéýý

êý
û ôý

ü
ãÿöéýý
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ø
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;òûüèëò ÷ìþë ò1áòû÷òô þý÷òöýüú öü÷ò øæ öò÷èöý þë õöòü÷òö ÷ìüý êç ÷ìò öþë6'
ýòè÷öüú òý÷öòáöòýòèöë 4þúú üú4üîë áøèö ÷ìòþö òý÷þöò ýò÷ 4øö÷ì þý÷ø ÷ìò úøüý
ûøý÷öüû÷ ÷ø ïò ýòõø÷þü÷òô/ Kò÷ 4øö÷ì ü÷ ÷þñò ÷ þý ÷òöñë øæ ÷ìò ûøýëèñá÷þøý
õøøôë þë õþ"òý ïî ÷ìò ëèñ øæ òý÷öòáöòýòèöþüú 4üõòëç öòý÷üú þýûøñò æöøñ ÷ìò
ûüáþ÷üú ë÷øû6 üýô ÷ìò "üúèò øæ ÷ìò ôòáöòûþü÷òô ûüáþ÷üú ë÷øû6

êý û ëý úöý!ý úôý!ýÿþÿ óý ä8ã

&æ øá÷þñüú òý÷öòáöòýòèöþüú ûøýëèñá÷þøý þë üú4üîë áøëþ÷þ"òç ÷ìò øá÷þñüú ûøý'
ëèñá÷þøý ôòûþëþøýë üöò ûüá÷èöòô ïî ÷ìò æøúúø4þýõ åèúòö ò2èü÷þøý
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&÷ ëìøèúô ïò ýø÷òô ÷ìü÷ç ïòûüèëò øæ ÷ìò úþýòüöþ÷î øæ è÷þúþ÷îç ýø þýôþ"þôèüú "üöþ'
üïúòë üááòüö þý ÷ìþë ò2èü÷þøý äþæ 4ò öòûüúú ÷ìü÷ ÷ìò øá÷þñüú ûè÷øE úò"òú öé øýúî
ôòáòýôë øý ÷ìò áöþûò øæ ûüáþ÷üú ôã üýô ìòýûò ÷ìò ôþëáòöëþøý þý òý÷öòáöòýòèö'
þüú ýò÷ 4øö÷ì ÷ìü÷ þë ûüèëòô ïî ÷ìò þôþøëîýûöü÷þû áöøôèû÷þ"þ÷î ëìøû6ë ôøòë
ýø÷ ñü÷÷òö æøö ÷ìò òý÷öòáöòýòèöFë ûøýëèñá÷þøý'ëü"þýõ ôòûþëþøýë/ +úú ëøú"òý÷
òý÷öòáöòýòèöë 4þúú ûøýëèñò üûûøöôþýõ ÷ø ÷ìþë åèúòö ò2èü÷þøý üýô ÷ìøëò ÷ìü÷
ìüô ÷ø ôòûúüöò ïüý6öèá÷ûî ü÷ ôü÷ò ÷ úøøëò üúú ÷ìòþö 4òüú÷ìç ûøýëèñò  òöø
ûøýëèñá÷þøý õøøôë þý áòöþøô ÷ç üýô ìü"ò ÷ø ë÷üö÷ æöøñ ëûöü÷ûì þý ÷ìò ýò1÷
áòöþøô/ íìò úþýòüöþ÷î øæ è÷þúþ÷î þý ûøýëèñá÷þøý ñü6òë òý÷öòáöòýòèöë þýôþæ'
æòöòý÷ ÷ø ÷ìòëò öþë6ë/ &ý ÷ìò ôò0ýþ÷þøý øæ ò2èþúþïöþèñ ïòúø4ç 4ò 4þúú æèö÷ìòö
èëò ÷ìò üõõöòõü÷òô ïèôõò÷ ûøýë÷öüþý÷ øæ òý÷öòáöòýòèöëç 4ìþûì þë õþ"òý ïî
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íìò ñøôòú þë ûúøëòô ïî ÷ìò ñüö6ò÷ ûúòüöþýõ ûøýôþ÷þøýë æøö ÷ìò æøèö ñüö6ò÷ë
þý ÷ìò òûøýøñîç ÷ìò ÷4ø úüïøèö ñüö6ò÷ëç ÷ìò ûøýëèñá÷þøý õøøô ñüö6ò÷ üýô
÷ìò ûüáþ÷üú ñüö6ò÷ç öòëáòû÷þ"òúî

íý û ÿþÿ ÿýùý
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4ìòöò %ý ë÷üýôë æøö üõõöòõü÷ò öòüúþ òô þý"òë÷ñòý÷ üýô þë ò2èüú ÷ø ÷ø÷üú áöø'
ôèû÷þøý øæ ýò4 ûüáþ÷üú õøøôë ýò÷ øæ ñøýþ÷øöþýõ ûøë÷ë
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æèýû÷þøýë øæ ÷ìò ë÷ü÷ò "üöþüïúòë ÿ&ýúîýú ôýú $ýý üýô ëü÷þëæî ò2èü÷þøýë äêã'ä>ã/
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îýýü û ÿþÿ óýîý ú %ý ùþÿ ÷ÿöéýýçø ä>ã

æ áîüîùüòö òöôîüîûâòöúüî îãóòìòþûòú

+ë ñòý÷þøýòô ïòæøöòç ÷ìò áèöáøëò øæ ÷ìþë áüáòö þë ÷ø ò1üñþýò ÷ìò öøïèë÷ýòëë
øæ ÷ìò áöøáòö÷î øæ ôò÷òöñþýüûî øæ ò2èþúþïöþèñ þý ðâIå'ñøôòúë 4þ÷ì þñáòö'
æòû÷ 0ýüýûþüú ñüö6ò÷ë/ ÿöøñ ÷ìò ò1üñáúò øæ ùüöúë÷öøñ = ÿèòöë÷ äê>>Dãç 4ò
6ýø4 ÷ìü÷ ü÷ úòüë÷ æøö øýò ëáòûþ0û ëò÷ øæ ûüúþïöü÷òô áüöüñò÷òöë ÷ìò áöòëòý÷
ñøôòú áøëëòëëòë ü ôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ/ íìò 2èòë÷þøýç 4ò üöò üë6þýõ
þý ÷ìþë ëòû÷þøý þë ìø4 öøïèë÷ ÷ìþë áöøáòö÷î øæ ôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ þë ÷ø
ûìüýõòë þý ÷ìò ûüúþïöü÷þøý/ &ý ø÷ìòö 4øöôëç 4ò 4üý÷ ÷ø ëòò 4ìò÷ìòö ÷ìòöò
üöò ø÷ìòö áúüèëþïúò ûüúþïöü÷þøýë øæ ÷ìò ëüñò ñøôòúç æøö 4ìþûì ÷ìò ñøôòú áøë'
ëòëëòë üý þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ/ ;òæøöò õøþýõ øý ÷ø ôø ÷ìü÷ç 4ò ïöþò5î
4üý÷ ÷ø öò"þò4 ÷ìò öò2èþöòñòý÷ë æøö üýô ÷ìò þý÷òöáöò÷ü÷þøý øæ þýôò÷òöñþýüûî
üýô ÷ìò ñüþý òñáþöþûüú áöøïúòñë ÷ìòëò ñøôòúë æüûò)/

)+ý ò1ûòúúòý÷ ëèö"òî øý ÷ìþë ìüë öòûòý÷úî ïòòý áèïúþëìòô ïî ;òýìüïþï = ÿüöñòö äê>>>ã/

>



%è÷ ëþñáúîç ÷ìò áöøáòö÷î øæ þýôò÷òöñþýüûî ñòüýë ÷ìü÷ ÷ìò ñøôòú áøë'
ëòëëòë þý0ýþ÷òúî ñüýî ò2èþúþïöþèñ áü÷ìë üöïþ÷öüöþúî ûúøëò ÷ø òüûì ø÷ìòö/ íìþë
þñáúþòë ÷ìü÷ ü áöøïúòñ øæ ò2èþúþïöþèñ ëòúòû÷þøý üöþëòë/ íòûìýþûüúúîç þýôò÷òö'
ñþýüûî øæ ò2èþúþïöþèñ ûøööòëáøýôë ÷ø Mò1ûòëë ë÷üïþúþ÷îL øæ ÷ìò èýôòöúîþýõ
ëîë÷òñ øæ ôþEòöòýûò äøö ôþEòöòý÷þüúã ò2èü÷þøýë/ &ý ôò÷òöñþýü÷ò ñøôòúëç ÷ìò
ýèñïòö øæ ë÷üïúò öøø÷ë ò2èüúë ÷ìò ýèñïòö øæ áöòôò÷òöñþýòô "üöþüïúòë ä"üöþ'
üïúòë 4ìøëò ýò1÷ áòöþøô "üúèò þë ûøñáúò÷òúî ôò÷òöñþýòô ïî ÷ìò ûèööòý÷ ë÷ü÷ò
"üöþüïúòëã/ &æ ÷ìþë þë ÷ìò ûüëòç ÷ìòöò üöò ò1üû÷úî òýøèõì þýþ÷þüú ûøýôþ÷þøýë ÷ø
áþý ôø4ý ü èýþ2èò ò2èþúþïöþèñ áü÷ì ä÷ìò ëüôôúò áü÷ìã/ &ý ñøôòúë 4þ÷ì þý'
ôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñç ÷ìò ýèñïòö øæ ë÷üïúò öøø÷ë øæ ÷ìò ëîë÷òñ þë úüöõòö
÷ìüý ÷ìò ýèñïòö øæ áöòôò÷òöñþýòô "üöþüïúòë/ &÷ æøúúø4ë ÷ìü÷ øýò øö ñøöò
þýþ÷þüú ûøýôþ÷þøýë üöò ñþëëþýõ üýô ñüýî ò2èþúþïöþèñ áü÷ìë äþ/ò/ ëò2èòýûòë øæ
÷ìò ë÷ü÷ò "üöþüïúòë 4ìþûì ëü÷þëæî ÷ìò ëîë÷òñ øæ ôþEòöòýûò ò2èü÷þøýë ôòöþ"òô
æöøñ ÷ìò ò2èþúþïöþèñ ûøýôþ÷þøýëã ò1þë÷/ &ý ÷ìò ïèëþýòëë ûîûúò úþ÷òöü÷èöò ÷ìþë
áöøáòö÷î þë ò1áúøþ÷òô ïî úò÷÷þýõ ò1áòû÷ü÷þøýüú òööøöë õòýòöü÷ò 5èû÷èü÷þøýë øæ
öòüú "üöþüïúòë þý ÷ìò ñøôòú/ ðþýûò ÷ìòëò 5èû÷èü÷þøýë üöò ôöþ"òý ïî ò1áòû'
÷ü÷þøýüú òööøöëç ÷ìòî ôø ýø÷ ìü"ò ü öòúü÷þøý ÷ø òûøýøñþû æèýôüñòý÷üúë üýô
õòýòöüúúî áöøôèûò ýøý'áüöò÷ø'øá÷þñüú üúúøûü÷þøýë þæ üõòý÷ë üöò öþë6'ü"òöëò/
íìò áøëëþïþúþ÷î øæ þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ ìüë ïòòý 6ýø4ý ü÷ úòüë÷ ëþýûò
;úüýûìüöô = <üìý äê>(*ã ïè÷ øýúî öòûòý÷úî ëøñò òûøýøñþë÷ë ìü"ò ÷ü6òý
÷ìþë áøëëþïþúþ÷î ëòöþøèëúî üýô ëìø4òô ÷ìü÷ æøö áòöæòû÷úî áúüèëþïúò áüöüñò÷òö
"üúèòë ðâIå'ñøôòúë øæ ÷ìò ïèëþýòëë ûîûúò ñüî ôþëáúüî þýôò÷òöñþýüûî äëòò
;òýìüïþï = ÿüöñòö äê>>Bãç ðûìñþ÷÷'Iöøìò ä:***ãã/

íìò ñò÷ìøôøúøõî èëòô þý ÷ìò ïèëþýòëë ûîûúò úþ÷òöü÷èöò þë ïî ýø4 "òöî
4òúú'6ýø4ý/ Gýò 0öë÷ ëøú"òë æøö ÷ìò ë÷òüôî'ë÷ü÷ò øæ ÷ìò èýôòöúîþýõ õöø4÷ì
ñøôòú üýô ÷ìòý úøõ'úþýòüöþ òë ÷ìò ò2èþúþïöþèñ ûøýôþ÷þøýë üöøèýô ÷ìò ë÷òüôî'
ë÷ü÷ò/ &ý ÷ìò áöòëòý÷ ûüëòç 4ò õò÷ ü > ôþñòýëþøýüú ëîë÷òñ øæ úþýòüö ò2èü÷þøýëç
4ìþûì ûüý ïò öòôèûòô ÷ø ü )'ôþñòýëþøýüú ëîë÷òñ øæ ôþEòöòýûò ò2èü÷þøýë 8 øæ
÷ìò æøöñ
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4ìòöò é þë ü ä)1)ã ñü÷öþ1 üýô õ)ý û ôÿüôþ
ôþ üýô ôòýø÷òë ÷ìò áòöûòý÷üõò ôò"þü'

÷þøý øæ ) æöøñ þ÷ë ë÷òüôî'ë÷ü÷ò "üúèò )ý/+ë ë÷ü÷ò "üöþüïúòë 4ò ìü"ò ûìøëòý ÷ìò
üõõöòõü÷ò ûøýëèñá÷þøý øæ 4øö6òö ìøèëòìøúôë &ýç ÷ìò ûüáþ÷üú ë÷øû6 øæ 4øö6òö
ìøèëòìøúôë îýç ÷ìò áöþûò øæ ûüáþ÷üú ôý üýô ÷ìò ûüáþ÷üú ë÷øû6 øæ ÷ìò òý÷öòáöò'
ýòèöë $ý/ íìò úøûüú ë÷üïþúþ÷î áöøáòö÷þòë øæ ÷ìò ñøôòú ûüý ïî ôò÷òöñþýòô ïî
ò1üñþýþýõ ÷ìò òþõòý"üúèòë øæ ÷ìò ñü÷öþ1 ( ûìüöüû÷òöþ þýõ ÷ìþë ëîë÷òñ üýô
þý ÷ìþë ñøôòúç þýôò÷òöñþýüûî øûûèöë þæ ÷ìòöò üöò ñøöò ÷ìüý ÷4ø òþõòý"üúèòë
þýëþôò ÷ìò èýþ÷ ûþöûúòç ëþýûò ÷ìòöò üöò ÷4ø áöòôò÷òöñþýòô "üöþüïúòëç îý üýô

8íìò úøõ'úþýòüöþ òô "òöëþøý øæ ÷ìò ò2èü÷þøýë ûüý ïò æøèýô þý ÷ìò üááòýôþ1/

ê*



$ý/ íìò ò1áòû÷ü÷þøýë øáòöü÷øö øý ÷ìò 7Cð þë "òöî þñáøö÷üý÷ç ïòûüèëò øýúî
þý ÷ìò ûüëò øæ ôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ ÷ìòëò ò1áòû÷ü÷þøýë üöò èýþ2èòúî ôò'
÷òöñþýòô ïî ÷ìò þýþ÷þüú ûøýôþ÷þøýë øý ÷ìò áöòôò÷òöñþýòô "üöþüïúòë/ 3þ÷ì üý
þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñç 4ò ñèë÷ 4öþ÷ò ÷ìò öòëèú÷þýõ ëîë÷òñ üë

îíííì
õ&ýýü
õîýýü

õôýýü
õ$ýýü

ëêêêé û (#

îíííì
õ&ý
õîý

õôý
õ$ý

ëêêêéÿ
îííì

þýÿ õ&ýýüýÿ õ&ýýü
ü

þýÿ õôýýüýÿ õôýýü
ü

ëêêé äêêã

ëø ÷ìü÷ ò1áòû÷ü÷þøýüú òööøöë ûüý üEòû÷ ÷ìò üû÷èüú "üúèòë øæ ÷ìò æöòò "üöþ'
üïúòë/ íø ëþñèúü÷ò ÷ìò ñøôòúç ÷ìò ñü÷öþ1 ( þë ôþüõøýüúþ òô üýô ÷ìò òEòû÷ øæ
÷ìò èýë÷üïúò öøø÷ë øæ ( øý ÷ìò ëîë÷òñ þë ò1ûúèôòô/ +ë ü ûøýëò2èòýûò øæ ò1'
ûúèôþýõ ÷ìòëò "üöþüïúòë ÷ìò ò1áòû÷ü÷þøýüú ëìøû6ë ÷ø ÷ìò æöòò "üöþüïúòë ïòûøñò
æèýû÷þøýë øæ æèýôüñòý÷üú þýýø"ü÷þøýë øö üöò öò2èþöòô ÷ø ïò  òöø äþæ ÷ìòöò üöò
ýø æèýôüñòý÷üú þýýø"ü÷þøýë þý ÷ìò ëîë÷òñç üë þë ÷ìò ûüëò þý êê/ &æ ÷ìòöò üöò
ýø÷ òýøèõì èýë÷üïúò öøø÷ëç 4ò ûüýýø÷ ò1ûúèôò òýøèõì "üöþüïúòë üýô ÷ìò ò1'
áòû÷ü÷þøýüú òööøöë ûüýýø÷ ïò öòë÷öþû÷òô ÷ø  òöø øö æèýû÷þøýë øæ æèýôüñòý÷üú
þýýø"ü÷þøýë/ å1áòû÷ü÷þøýüú òööøöë ÷ìòý úòüô ÷ø 5èû÷èü÷þøýë þý öòüú "üöþüïúòë/

&ý ÷ìþë ñøôòúç ÷ìò ôþñòýëþøý øæ ( þë öòúü÷þ"òúî úüöõò üýô ÷ìò òý÷öþòë øæ
( üöò òüûì ûøñáúò1 æèýû÷þøýë øæ ÷ìò èýôòöúîþýõ áüöüñò÷òöë üýô æèýû÷þøýë/
íìòöòæøöò 4ò ûüýýø÷ üýüúî÷þûüúúî ôò÷òöñþýò ÷ìò ûøýôþ÷þøýë èýôòö 4ìþûì þýôò'
÷òöñþýüûî üöþëòë/ ?ü÷ìòö 4ò ìü"ò ÷ø üýüúî ò ýèñòöþûüúúî ÷ìò ëò÷ øæ áúüèëþïúò
ûüúþïöü÷þøýë ÷ø ôò÷òöñþýò 4ìò÷ìòö üýô èýôòö 4ìþûì ûøýôþ÷þøýë ÷ìò ñøôòúFë
ò2èþúþïöþèñ þë þýôò÷òöñþýü÷ò/ íìò ûüúþïöü÷þøý áöøûòôèöò þý ÷ø÷üú öò2èþöòë ÷ìò
ûìøþûò øæ ô æèýû÷þøýüú æøöñë üýô ó áüöüñò÷òöë/ íìò æèýû÷þøýüú æøöñë ýòòô ÷ø
ïò ûìøëòý æøö ÷ìò áöøôèû÷þøý æèýû÷þøý øæ ûøýëèñá÷þøý õøøôë ì ÿîúíúíþýç
÷ìò ôþë÷öþïè÷þøý øæ ÷ìò þôþøëîýûöü÷þû áöøôèû÷þ"þ÷î ëìøû6 ÷ø ÷ìò ûüáþ÷üú áöø'
ôèû÷þøý ÷òûìýøúøõî ÷ÿéý üýô ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý øæ ÷ìò öòáöòëòý÷ü÷þ"ò 4øö6òö
ìøèëòìøúô ü ÿûýú þÿ ùýý/ íìò áüöüñò÷òöë ÷ø ïò ûüúþïöü÷òô üöò ÷ìò ëìüöò øæ
òý÷öòáöòýòèöë þý ÷ìò áøáèúü÷þøý ÿç ÷ìò ëìüöòë øæ ûüáþ÷üú üýô òý÷öòáöòýòèöþüú
ë6þúúë þý ÷ìò áöøôèû÷þøý øæ ÷ìò ûøýëèñá÷þøý õøøô * üýô òç ÷ìò æöüû÷þøý øæ
ûüáþ÷üú õøøôë ôòë÷öøîòô ïî ôòûúüöþýõ ïüý6öèá÷ûî ç ç ÷ìò ôþëûøèý÷ öü÷òë øæ
4øö6òö üýô òý÷öòáöòýòèö ìøèëòìøúôë ý üýô ýáç üýô 0ýüúúî ÷ìò ôòáöòûþü÷þøý
öü÷ò øæ ûüáþ÷üú ó/

+ áúüèëþïúò ûìøþûò øæ ÷ìò ÷òûìýøúøõî áüöüñò÷òöë öò2èþöòë ÷ìòñ ÷ø ïò
þý úþýò 4þ÷ì òñáþöþûüú òë÷þñü÷òë øæ ûøööòëáøýôþýõ ñòüëèöòë/ íìòöòæøöòç 4ò
ôø ýø÷ üëëèñò ë÷öøýõ ò1÷òöýüúþ÷þòë þý ÷ìò áöøôèû÷þøý æèýû÷þøýç ïè÷ þýë÷òüô
üëëèñò ü ùøïï'âøèõúüë áöøôèû÷þøý æèýû÷þøý 4þ÷ì ûøýë÷üý÷ öò÷èöýë ÷ø ëûüúòç
ëò÷÷þýõ ÷ìò ëìüöò øæ ûüáþ÷üú ÷ø * û ü#ôó/ íìþë ûìøþûò þë ë÷üýôüöô þý ÷ìò
ñüûöø úþ÷òöü÷èöòç ïè÷ ñøë÷ ñøôòúë 4þ÷ì áòöæòû÷ 0ýüýûþüú ñüö6ò÷ëç öò2èþöò

êê



ëøñò ôòõöòò øæ þýûöòüëþýõ öò÷èöýë ÷ø øï÷üþý üý þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ/
ðþýûò ÷ìò üëëèñá÷þøý ÷ìü÷ òý÷öòáöòýòèöþüú ë6þúúë üöò èëòô þý ÷ìò áöøôèû÷þøý
øæ ÷ìò ûøýëèñá÷þøý õøøô þë ñüôò øýúî ÷ø ñü6ò ÷ìò üëîññò÷öþû þýæøöñü÷þøý
áöøïúòñ 4òúú'ôò0ýòôç 4ò ëò÷ ÷ìò òúüë÷þûþ÷î áüöüñò÷òö ÷ø ïò "òöî ëñüúú ò û
ü#üüüþ ç 4ìþûì îþòúôë ü áöøôèû÷þøý æèýû÷þøý æøö ûøýëèñá÷þøý õøøôë øæ ÷ìò
æøöñ

ïý û îÿóúö
ý íÿóöúõõ

ý íþÿóÿÿÿüý

íìò ñøôòú þë ûüúþïöü÷òô 4þ÷ì ü ìøöþ øý øæ øýò 2èüö÷òö æøö òüûì áòöþøô
üýô ëø 4ò ûìøøëò ÷ìò ôòáöòûþü÷þøý öü÷ò ÷ø ò2èüú ó û ü#üñ/ íìò æöüû÷þøý øæ
òý÷öòáöòýòèöë þý ÷ìò áøáèúü÷þøý þë ëò÷ ÷ø ÿ û ü#þ äûúøëò ÷ø ÷ìò ëìüöò öòáøö÷òô
ïî Iòý÷öî = Cèïïüöô ä:***ãã üýô ÷ìò æöüû÷þøý øæ ûüáþ÷üú õøøôë ôòë÷öøîòô
ôèöþýõ ñøýþ÷øöþýõ þë ëò÷ ÷ø ç û ü#ñð/ íìþë ëòòñë ÷ø ïò ü öòüëøýüïúò "üúèòç
õþ"òý ÷ìü÷ úþ2èþôü÷þøý þë ûøë÷úî/ íìò ôþë÷öþïè÷þøý øæ ÷ìò þôþøëîýûöü÷þû áöø'
ôèû÷þ"þ÷î ëìøû6 þë üëëèñòô ÷ø ïò úøõ'ýøöñüúç 4þ÷ì ûèñèúü÷þ"ò ôþë÷öþïè÷þøý
æèýû÷þøý ÷ÿéý û ü

û

ú
þ úþñã ùò

ÿýû ôóòúñ

û
û
ûò

ù
ç 4ìþûì øýúî ôòáòýôë øý ÷ìò áüöüñò'

÷òö + ëþýûò ÷ìò ñòüý øæ ÷ìò ôþë÷öþïè÷þøý ñèë÷ ïò þ/ ÿøúúø4þýõ ùüöúë÷öøñ =
ÿèòöë÷ äê>>Dãç 4ò ûìøøëò ÷ø ëò÷ ÷ìò ë÷üýôüöô'ôò"þü÷þøý + øæ ÷ìò ôþë÷öþïè÷þøý
÷ø + û ü#ñ ç þý øöôòö ÷ø üööþ"ò ü÷ üý òñáþöþûüúúî áúüèëþïúò ïüý6öèá÷ûî öü÷ò
øæ þïç 4ìþûì þë õþ"òý ïî ÷ÿéýý þý ÷ìò ñøôòú/ &ý ÷ìò ëòýëþ÷þ"þ÷î üýüúîëþëç þ÷
÷èöýòô øè÷ ÷ìü÷ üú÷òöþýõ ÷ìò ûìøþûò øæ üýî øæ ÷ìòëò áüöüñò÷òöë ò1ûòá÷ òç ôøòë
ýø÷ ëþõýþ0ûüý÷úî ûìüýõò ÷ìò öòëèú÷ë øæ ÷ìò ëþñèúü÷þøý/ íìò ë÷öèû÷èöò øæ ÷ìò
öòëèú÷þýõ ëîë÷òñ øæ ôþEòöòýûò ò2èü÷þøýë þë ë÷üïúò 4þ÷ì öòëáòû÷ ÷ø ëñüúú "üöþ'
ü÷þøýë þý ÷ìòëò áüöüñò÷òöë/ &ýûöòüëþýõ ÷ìò 4òþõì÷ øæ òý÷öòáöòýòèöþüú ë6þúúë
þý ÷ìò áöøôèû÷þøý øæ ÷ìò ûøýëèñá÷þøý õøøô ò úòüôë ÷ø ë÷öøýõ þý÷òöüû÷þøýë
ïò÷4òòý 4øö6òöFë ûøýëèñá÷þøý üýô úüïøèö ëèááúî ûìøþûòë üýô ÷ìò ýò÷ 4øö÷ì
øæ òý÷öòáöòýòèöëç áø÷òý÷þüúúî îþòúôþýõ èýë÷üïúò øö þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþü/
3þ÷ì ÷ìò ëñüúú "üúèò øæ ò ûìøëòý ìòöòç ýø ëèûì áöøïúòñë üöþëò ìø4ò"òö/

3ìü÷ öòñüþýë ÷ø ïò ûìøëòý ü÷ ÷ìþë áøþý÷ þë ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý øæ ÷ìò
öòáöòëòý÷ü÷þ"ò ìøèëòìøúô üýô ÷ìò ôþëûøèý÷ öü÷òë øæ ÷ìò üõòý÷ë/ ðþýûò ÷ìò
÷þñò ìøöþ øý øæ ÷ìò áòöþøô þë øýò 2èüö÷òöç 4ò ëò÷ ý û ü#îîç ÷ø üööþ"ò ü÷
ü öòüú þý÷òöòë÷ öü÷ò øæ üááöø1þñü÷òúî íï áòö îòüö/ íìò ôþëûøèý÷ öü÷ò øæ
òý÷öòáöòýòèöë þë ÷ìòý õþ"òý ïî ÷ìò öò2èþöòñòý÷ ÷ìü÷ ÷ìò ëáöòüô ò1üû÷úî øEëò÷ë
÷ìò ìþõìòö þý÷òöýüú öü÷ò øæ öò÷èöý øý òý÷öòáöòýòèöþüú ûüáþ÷üúç 4ìþûì þñáúþòë
ü "üúèò øæ ü#îíì æøö á/ 3ò üúúø4 æøö ü úø÷ øæ 5ò1þïþúþ÷î þý ÷ìò ûüúþïöü÷þøý øæ
÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý øæ ÷ìò öòáöòëòý÷ü÷þ"ò 4øö6òö ìøèëòìøúô/ 3þ÷ìøè÷ õþ"þýõ
ü @èë÷þ0ûü÷þøýç ùüöúë÷öøñ = ÿèòöë÷ äê>>Dã ûìøøëò ü è÷þúþ÷î æèýû÷þøý ÷ìü÷
þë üôôþ÷þ"òúî ëòáüöüïúò þý ûøýëèñá÷þøý üýô úüïøèöç 4þ÷ì ÷ìò ûøòHûþòý÷ øæ
öòúü÷þ"ò öþë6 ü"òöëþøýë ëò÷ ÷ø þ üýô ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý úþýòüö þý úüïøèö 4þ÷ì
ü ë÷òüôî ë÷ü÷ò úüïøèö ëèááúî øæ þðô øæ ÷ìò ÷þñò òýôø4ñòý÷/ 3ò öò÷üþý ÷ìòþö
ûìøþûò øæ ùý û ü#ôô üë ÷ìò ë÷òüôî'ë÷ü÷ò úüïøèö ëèááúîç ïè÷ üúúø4 æøö ÷ìò æèúú
ûúüëë øæ áöòæòöòýûòë ûøýûü"ò þý ûý üýô þÿ ùý/

?ü÷ìòö ÷ìüý öòë÷öþû÷þýõ ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý ÷ø ëøñò ëáòûþ0û æèýû÷þøýüú

ê:



æøöñç 4ò èëò ü ëò÷ øæ áüöüñò÷òöë ÷ø þôòý÷þæî áöøáòö÷þòë øæ è÷þúþ÷î/ +æ÷òö úøõ'
úþýòüöþ ü÷þøýç ÷ìò øýúî áüöüñò÷òöë øæ ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøýç 4ìþûì üááòüö þý
÷ìò ò2èþúþïöþèñ ûøýôþ÷þøýë üöò ÷ìò Jëòûøýô'øöôòöL òúüë÷þûþ÷þòë øæ ÷ìò æèýû÷þøýç
ò"üúèü÷òô ü÷ ÷ìò ë÷òüôî'ë÷ü÷ò/ ðþýûò úøûüú ôò÷òöñþýüûî øæ ò2èþúþïöþèñ ûüý ïò
"òöþ0òô üúëø ïî ûìòû6þýõ ÷ìò úþýòüöþ òô "òöëþøý øæ ÷ìò ò2èþúþïöþèñ ûøýôþ÷þøýëç
4ò ûüý ûøý"òýþòý÷úî 4øö6 4þ÷ì ÷ìòëò æøèö áüöüñò÷òöëç 4ìþûì üöò ôò0ýòô üë
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4ìòöò üû ôòýø÷òë ÷ìò áüö÷þüú ôòöþ"ü÷þ"ò øæ ü ÿ#ý 4þ÷ì öòëáòû÷ ÷ø û üýô üü
ôòýø÷òë ÷ìò áüö÷þüú ôòöþ"ü÷þ"ò øæ ü ÿ#ý 4þ÷ì öòëáòû÷ ÷ø þ ÿ ù/ íìòöò þë üý
þñáøö÷üý÷ öòë÷öþû÷þøý øý ÷ìò Jëòûøýô'øöôòöL ûöøëë'òúüë÷þûþ÷þòë üýô ÷ìò J0öë÷'
øöôòöL òúüë÷þûþ÷þòëç 4ìþûì þë ôòöþ"òô æöøñ ÷ìò ëîññò÷öî øæ ÷ìò Còëëþüý øæ
ü ÿ#ý/ &÷ þë õþ"òý ïî ,ûü û

ïý
ïþ
,üû üýô ûüý ïò ò1áöòëëòô üë ,ûü û

îþøüüüþ÷
ûþ ,üû

ïî èëþýõ ÷ìò øá÷þñüú úüïøèö ëèááúî ûøýôþ÷þøý/ &ý øöôòö ÷ø ñü6ò ëèöò ÷ìü÷
÷ìò öòëèú÷þýõ ò2èþúþïöþèñ þë ü è÷þúþ÷î ñü1þñèñç ÷ìò þýë÷üý÷üýòøèë è÷þúþ÷î
æèýû÷þøý ñèë÷ üúëø ïò ûøýûü"ò/ íìò ûøýûü"þ÷î ûøýôþ÷þøýë öò2èþöò ,ûû ä üç
,üü ä ü üýô ,üü,ûû ú ,ûü,üû äëòò Cþý÷òöñüþòö ä:**9ãã/ Gïòîþýõ üúú øæ ÷ìòëò
öòë÷öþû÷þøýëç ÷ìöòò áüöüñò÷òö øæ ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý öòñüþý ÷ø ïò ûìøëòý/
íìòëò üöò ÷ìò òúüë÷þûþ÷î øæ ñüöõþýüú è÷þúþ÷î æöøñ ûøýëèñá÷þøý 4þ÷ì öòëáòû÷
÷ø ûìüýõòë þý ûøýëèñá÷þøý ,ûûç ÷ìò òúüë÷þûþ÷î øæ ñüöõþýüú è÷þúþ÷î æöøñ úòþëèöò
4þ÷ì öòëáòû÷ ÷ø ûìüýõòë þý úòþëèöò ,üü üýô øýò øæ ÷ìò ÷ìò ûöøëë òúüë÷þûþ÷þòë
,ûü/ íìò ûøýûü"þ÷î ûøýôþ÷þøý úþý6ë ÷ìòëò ÷ìöòò áüöüñò÷òöë üýô ÷ìò öòëèú÷þýõ
þýò2èüúþ÷î ñèë÷ ïò æèú0úúòô/

3ò þý"òë÷þõü÷ò ÷ìò ë÷üïþúþ÷î øæ ÷ìò ëüôôúò'áü÷ì ò2èþúþïöþèñ ïî ûüúûèúü÷þýõ
÷ìò òþõòý"üúèòë øæ ( æøö þüü#üüü öüýôøñ ôöü4ë æöøñ ÷ìò áüöüñò÷òö ëáüûò
ë û ý,ûûú ,ûüú ,üüü 4þ÷ì ÷ìò öòë÷öþû÷þøýë ,ûû þ øÿþüüú üø üýô ,ûü øÿþüüú þüüù
üýô ,üü ù

ïþýïýþ
ïþþ

/ íìò èááòö ïøèýô øæ ÷ìò 0öë÷ þý÷òö"üú þë õþ"òý ïî ÷ìò
öòë÷öþû÷þøý ÷ìü÷ ,ûû ä ü æöøñ ÷ìò ûøýûü"þ÷î ûøýôþ÷þøý üýô ÷ìò úø4òö ïøèýô
öòáöòëòý÷ë ü öòúü÷þ"òúî üöïþ÷öüöþúî ûìøëòý ò1÷öòñò "üúèò äæøö ëòáüöüïúò è÷þúþ÷î
æèýû÷þøýëç ÿ,ûû ò2èüúë ÷ìò ûøòHûþòý÷ øæ öþë6 ü"òöëþøýã/ íìò ïøèýôë øæ ÷ìò
ëòûøýô þý÷òö"üú üöò ûìøëòý ÷ø ïò þüü æøö öòüëøýë øæ ëîññò÷öî üýô ûøñáè'
÷ü÷þøýüú òHûþòýûî/ íìò öòë÷öþû÷þøý øý ,üü þë ëèHûþòý÷ ÷ø òýëèöò ûøýûü"þ÷îç
ëþýûò ÷ìò öþõì÷ ìüýô ëþôò øæ ÷ìò öòúò"üý÷ þýò2èüúþ÷î þë üú4üîë ýòõü÷þ"ò/ íìò
öòëèú÷ øæ øèö ûøñáè÷ü÷þøýë üöò ûøý"òýþòý÷úî ëèññüöþ òô þý ÿþõèöò ê/

íìò õöüáì ëìø4ë ÷ìò úøûü÷þøý øæ áüöüñò÷òö ûøñïþýü÷þøýë îþòúôþýõ üý
þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ øæ ÷ìò òûøýøñî þý ÷ìò 9'ôþñòýëþøýüú áüöüñò÷òö
ëáüûò ôòëûöþïòô üïø"ò/ íìò ûøýûü"þ÷î öòë÷öþû÷þøý þë ýø÷ ôòáþû÷òô þý ÷ìò
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ÿþõèöò ê- %üöüñò÷òö ëáüûò 4þ÷ì þýôò÷òöñþýüûî öòõþøý

õöüáìç ïè÷ ÷ìò áøþý÷ë üúú úþò ûúøëò ÷ø þ÷ë ëèöæüûò/ íìò æüû÷ ÷ìü÷ áüöüñò÷òö
ûøñïþýü÷þøýë üöò ûúøëò ÷ø ÷ìò ëèöæüûò þñáúþòô ïî ÷ìò ûøýûü"þ÷î öòë÷öþû÷þøý
þñáúþòë ÷ìü÷ ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý ûüýýø÷ ïò ÷øø ûøýûü"ò þý øöôòö æøö ÷ìò ò2èþ'
úþïöþèñ øæ ÷ìò òûøýøñî ÷ø ïò þýôò÷òöñþýü÷ò/ +ýø÷ìòö ë÷öèû÷èöüú æòü÷èöò
øæ ÷ìò þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþü þë ÷ìü÷ ÷ìò 0öë÷ òþõòý"üúèò øæ ( þë üú4üîë
èýë÷üïúò/ Còýûòç þ÷ þë ýø÷ ÷ìò ûøýëèñá÷þøý ëìøû6 ÷ìü÷ ôöþ"òë ÷ìò 5èû÷èü'
÷þøýë øæ ÷ìò òûøýøñîç ïè÷ öü÷ìòö ÷ìò ëìøû6 ÷ø ÷ìò ò1áòû÷òô áöþûò øæ ûüáþ÷üú
þýÿ õôýýüýÿ õôýýü/ íìþë þë þý ûøý÷öüë÷ ÷ø ø÷ìòö ñøôòúë øæ þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþ'
úþïöþèñç 4ìþûì ìü"ò öòúþòô øý ëìøû6ë ÷ø ò1áòû÷òô ûøýëèñá÷þøý þýë÷òüô/

íìü÷ ÷ìò ëúøáòë øæ úüïøèö ëèááúî ûèö"òë áúüî üý þñáøö÷üý÷ öøúò æøö ÷ìò
ë÷üïþúþ÷î áöøáòö÷þòë øæ ÷ìò ò2èþúþïöþèñ þý ôîýüñþû õòýòöüú ò2èþúþïöþèñ ñøô'
òúë þë 4òúú 6ýø4ý äëòò ;òýìüïþï = ÿüöñòö äê>>>ãã/ 3ò ýø4 þúúèë÷öü÷ò ÷ìò
áöøáòö÷þòë øæ ÷ìò úüïøèö ñüö6ò÷ ýòòôòô ÷ø øï÷üþý üý þýôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþï'
öþèñ þý øöôòö ÷ø èýôòöë÷üýô ïò÷÷òö 4ìü÷ þë öò2èþöòô æöøñ ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý
÷ø õòýòöü÷ò þýôò÷òöñþýüûî/ 3ò ìü"ò ûøñáè÷òô ÷ìò þñáúþòô ûøòHûþòý÷ë æøö
÷ìò ÿöþëûì úüïøèö ëèááúî ûèö"ò

õò û û-ê.øú *üõùú *íõ/

4ìòöò *ü û ,üü ÿ
ïþýïýþ
ïþþ

üýô *í û
ïýþ
ïþþ
ÿ þ/ ÿþõèöò : ëìø4ë ÷ìò ûøñïþýü÷þøýë

øæ ÿöþëûì úüïøèö ëèááúî ûèö"ò ûøòHûþòý÷ë ûøñáè÷òô æöøñ ÷ìò áüöüñò÷òö ëò÷ë
õòýòöü÷þýõ þýôò÷òöñþýüûî/ íìò ÿöþëûì úüïøèö ëèááúî ûèö"ò þë ôòöþ"òô ïî
ìøúôþýõ ûøýë÷üý÷ ÷ìò ñüöõþýüú è÷þúþ÷î øæ ûøýëèñá÷þøý üýô üë øýò ûüý ëòò
ïø÷ì ûøòHûþòý÷ë ñèë÷ ïò ýòõü÷þ"ò üýô ëñüúúòö ÷ìüý ê þý üïëøúè÷ò ëþ ò/ íìþë
ñòüýë ÷ìü÷ ÷ìò úüïøèö ëèááúî ûèö"ò ñèë÷ ïò ôø4ý4üöô'ëúøáþýõç ïè÷ "òöî 5ü÷
üýô ë÷üïúò 4þ÷ì öòëáòû÷ ÷ø ûìüýõòë þý ÷ìò ñüöõþýüú è÷þúþ÷î øæ 4òüú÷ì/ ðñüúú

ê)
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ÿþõèöò :- ÿöþëûì úüïøèö ëèááúî ûèö"ò ûøòHûþòý÷ë

ûìüýõòë þý ÷ìò öòüú 4üõò ìü"ò ü ë÷öøýõ òEòû÷ øý ìøèöë 4øö6òô üýô ìòýûò
øè÷áè÷ 4þúú ïò "øúü÷þúò þý öòëáøýëò ÷ø ûìüýõòë þý ÷ìò ûüáþ÷üú ë÷øû6/

+ýø÷ìòö 4üî ÷ø ë÷èôî ÷ìò ñòûìüýþëñ ÷ìü÷ õþ"òë öþëò ÷ø þýôò÷òöñþýüûî
þë ÷ø úøø6 ü÷ ÷ìò þñáèúëò öòëáøýëò æèýû÷þøýë/ ;òúø4 4ò áúø÷ ÷ìò þñáèúëò
öòëáøýëò æèýû÷þøý æøö ÷ø÷üú ûøýëèñá÷þøý äùãç ÷ø÷üú ûüáþ÷üú ä<ãç ÷ìò áöþûò øæ
ûüáþ÷üú äNãç ÷ìò ñøýþ÷øöþýõ ÷ìöòëìøúô ä4ãç òý÷öòáöòýòèöFë ûüáþ÷üú ë÷øû6 äAãç
òý÷öòáöòýòèöFë ýò÷ 4øö÷ì äKãç ÷ø÷üú þý"òë÷ñòý÷ ëáòýôþýõ ä&ã üýô ÷ø÷üú øè÷áè÷
äOã þý öòëáøýëò ÷ø ü áøëþ÷þ"ò êP ëìøû6 ÷ø ÷ìò ò1áòû÷òô áöþûò øæ ûüáþ÷üú/
+úú > õöüáìë ìü"ò ÷ìò ëüñò æøöñü÷ 4þ÷ì ÷ìò "òö÷þûüú ü1þë ñòüëèöþýõ ÷ìò
áòöûòý÷üõò ôò"þü÷þøý æöøñ ÷ìò ë÷òüôî ë÷ü÷ò üýô ÷ìò ìøöþ øý÷üú ü1þë ñòüëèöþýõ
÷ìò ýèñïòö øæ 2èüö÷òöë áüëëòô üæ÷òö ÷ìò þýþ÷þüú ëìøû6/

÷öõôúþ óò ñðïôîøþ úþøïûíøþ ìôíëêöûíø
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&æ ÷ìò üõòý÷ë ò1áòû÷ ü ìþõìòö áöþûò øæ ûüáþ÷üú þý ÷ìò æè÷èöò ÷ìòî þý"òë÷
ñøöò üýô ûøýëèñò úòëë/ 3ìþúò ÷ìò öþëò þý ÷ìò ûüáþ÷üú ë÷øû6 þë ûøý÷üþýòô ïî
üý þýûöòüëò þý ñøýþ÷øöþýõ ûøë÷ëç òñáúøîñòý÷ æüúúë 4þ÷ì ûøýëèñá÷þøýç üýô
üë ü öòëèú÷ øæ ÷ìþëç üúëø øè÷áè÷ æüúúëç ïè÷ ïî ýø÷ üë ñèûì üë ûøýëèñá÷þøý/
íìò áöþûò øæ ûüáþ÷üú þýûöòüëòë ïòûüèëò øæ ÷ìò ìþõìòö ôòñüýôç 4ìþûì öüþëòë
÷ìò æè÷èöò ýò÷ 4øö÷ì øæ òý÷öòáöòýòèöë/ &ý ÷ìò æøúúø4þýõ áòöþøôë þý"òë÷ñòý÷
öòñüþýë ìþõì ïòûüèëò øæ ÷ìò áòöëþë÷òý÷ ýò÷ 4øö÷ì þýûöòüëò ïè÷ ÷ìò áöþûò øæ
ûüáþ÷üú 2èþû6úî æüúúë ïüû6 ÷ø þ÷ë þýþ÷þüú úò"òú/ íìþë öòôèûòë òý÷öòáöòýòèöþüú ýò÷
4øö÷ìç üýô ôòëáþ÷ò ÷ìò üô@èë÷ñòý÷ øæ ÷ìò ÷ìöòëìøúô úò"òú øæ ñøýþ÷øöþýõç üë
þý"òë÷ñòý÷ ëúø4úî ôòûöòüëòë üúëø ÷ìò öþëò þý ÷ìò ûüáþ÷üú ë÷øû6 þë ëúø4þýõ/ íìò
ûüáþ÷üú ë÷øû6 áòü6ë üæ÷òö üïøè÷ êB 2èüö÷òöë üýô æøö ëøñò ÷þñò ûøýëèñá÷þøýç
ìøèöëç üýô øè÷áè÷ üû÷èüúúî öþëò üïø"ò ÷ìòþö ë÷òüôî'ë÷ü÷ò "üúèòë áèúúþýõ ÷ìò
÷ø÷üú ûüáþ÷üú ë÷øû6 ÷ø4üöôë þ÷ë ë÷òüôî'ë÷ü÷ò "üúèò ø"òö ÷ìò úøýõ ÷òöñ/

ä !õöùìóýòõö

íìþë áüáòö ìüë ëìø4ý ÷ìü÷ ÷ìò áöøáòö÷î øæ ôò÷òöñþýü÷ò ò2èþúþïöþèñ þý ðâIå'
ñøôòúë 4þ÷ì þñáòöæòû÷ 0ýüýûþüú ñüö6ò÷ë þë ýø÷ öøïèë÷ ÷ø ûìüýõòë þý ÷ìò ûüú'
þïöü÷þøý øæ ÷ìò è÷þúþ÷î æèýû÷þøý øæ ÷ìò öòáöòëòý÷ü÷þ"ò 4øö6òö äúòýôòöã ìøèëò'
ìøúô/ &æ ÷ìò ò2èþúþïöþèñ þë þýôò÷òöñþýü÷òç ò1áòû÷ü÷þøýüú òööøöë øæ üõòý÷ë þý
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æøöòûüë÷þýõ ÷ìò æè÷èöò áöþûò øæ ûüáþ÷üú äüý þñáøö÷üý÷ ôò÷òöñþýüý÷ øæ ÷ìòþö
þý"òë÷ñòý÷ üýô ëü"þýõ ïòìü"þøöã ûüý þýôèûò 5èû÷èü÷þøýë þý öòüú "üöþüïúòë
úþ6ò øè÷áè÷ç ûøýëèñá÷þøý üýô ìøèöë/ &ý ÷ìþë 4üîç 4ò ñþõì÷ ïò üïúò ÷ø öü÷þø'
ýüúþ ò ÷ìò <òîýòëþüý áöøáøëþ÷þøý ÷ìü÷ ë4þýõë þý ÷ìò ñøøô øæ þý"òë÷øöë üöò
þñáøö÷üý÷ ûüèëòë øæ ÷ìò ïèëþýòëë ûîûúò/ íìò ò1áòû÷ü÷þøýüú òööøöë üááòüúòô
÷ø þý ÷ìþë ñøôòú üöò ëøñò4ìü÷ ôþEòöòý÷ æöøñ ÷ìò øýòë üááòüúòô ÷ø þý ø÷ìòö
þýôò÷òöñþýüûî ñøôòúë øæ ÷ìò ïèëþýòëë ûîûúò/ 3ìþúò ÷ìò áöò"þøèë úþ÷òöü÷èöò
ìüë öòúþòô øý òööøöë øæ üõòý÷ë þý æøöòûüë÷þýõ ÷ìòþö ø4ý æè÷èöò ûøýëèñá÷þøýç
÷ìþë áüáòö öòúþòë øý òööøöë þý æøöòûüë÷þýõ ÷ìò òûøýøñî 4þôò áöþûò øæ ûüáþ÷üúç
ü ñòûìüýþëñ 4ìþûì üááòüöë ÷ø ïò ñøöò áúüèëþïúò/
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$î%îûîöùîý

;òýìüïþïç é/ = ÿüöñòöç ?/ å/ +/ äê>>Bãç R&ýôò÷òöñþýüûî üýô ëòû÷øö'ëáòûþ0û
ò1÷òöýüúþ÷þòëFç éûôúíèî ûì çûíþêèúý æëûíûðöëø æ&ä9ãç ):êS)9/

;òýìüïþïç é/ = ÿüöñòöç ?/ å/ +/ äê>>>ãç ñíùþêþúðöíèëý èíù åôíøïûêø öí
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