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����� ����� �����������% ��� &����� ��'������� ��	� �������<- ;�� ���)��- ����� 



� 
 
 
  

@ 2 

�'�������&���(��<������&���� ���������������������&���������/��� ��������������' 

�' ��� .2�� ������-/ ;��� ��� ���� ������-/ ��� %������� �' %���������/ ������,����� 

��� �����&%���� ��7����� ��� ���)�� ��� %������������� �' '������ '����;��) ��� 

%�����%��� �' ��� ���������� &���� ��� ���- �' �����&��/ ,�� �' ��� ������ 

��7���%&����S1ET� 

��� ��� �' ��� .2�� - ��� ,�)�����) �' ��� .@�� ������-� &��<�� ,- � 

��)��'����� �������� �� ��� ��������� �' ������������� ������������/ ��� ,������� 

��&&����- ��� ��� �������'�� ��&&����- �� ��� ����-��� �' ��� %��,��& �' 

��������,�� ��7���%&���� ��� �&��)���� �' ���� %�����)& ;�� � ���%���� �� ��� 

�������)�� �' )��,��� ����� ��� �� ���������7� �� ��� �����%� �' �����&�� )��;��/ 

;���� �� ,���� �� ��� &���� �' �O�����7� ��%��������� ��� �� ����''����� �� ���� 

�&%������ ��&%������ �' ������ ��7���%&��� �� social %���������/ %������ N�����- 

������7����&������%���������� 

��� ���& 5��������,�� ��7���%&���5 ;�� '���� ���� �� @MP3 �� ��� ��%��� �' 

��� �� 	������������ +�&&������ �� ��7����&��� ��� $�7���%&��� 5��� 

+�&&�� >�����5/ �� ;���� ��� �����%� ;�� ��'���� �� ��� ��7���%&��� �' ������- 

���� ����;� &�����) ��� ����� �' the %������ ;������ ?��%���� ��) ��� �,����- �' 

'����� )���������� �� &��� ����� �;� ������ ����� !���� �� ��� ������� �' ��� 

��&&������G��;��</��������6�����������&,�-����%����������������� 

5 ��7����&����� %���%����7� �� ��� -��� .222 ��� ,�-���5 9@MP3:/ 

��������) �� ;���� ��������,�� ��7���%&��� ;�� ��'���� �� ��� )�����) %�����%�� 

�' ��� ����7����� �' ��� ��/ )�7���&����/ %��7��� ��� ���-)�7���&����� 

��)��� ������� 

	� � ,���� �����/ ��� ���& 5��������,�� ��7���%&���5 &���� ,�������/ ���'- 

��''������ ��7���%&��� ���� �&%��7�� ��� N�����- �' ��'� ��� ��%%���� ��� �''������ 

��%��������� �' ��� ��7����&���� �� ��� ;���� ��&&�� 58����� �����5 �� ��� �� 

H������ 9@MM.:/ ��� �����%� �' ��������,�� ��7���%&��� ;�� �������� � ������)- 

'�� ��� ���7�7�� �' ��7��� ����� �� ��� .@�� ������-� ��� '����;��) ��&&��� ��� 

���- ������� �� ��� ���� �� ��7���% %�������� ����&&��������� '�� ��� 



� 
 
 
  

@ @ 

�&%��&�������� �' ���� ������)-/ ,�� ���� ��7����� ��� ���� '�� �������'�� ����-��� 

����������������?����'���������'�����%��,��&� 

��� �������'�� ��7���%&��� �' ��� ����� �' ��������,�� ��7���%&��� ,�)�� 

;��� ��� ��������&��� �� @MME �' ��� ?���� �����&��� �' @@ �����&���� ��� 

�����)���� �������� 5�����&�� )��;��/ �����)���� %�������� ��� ��� ��7����&���5/ 

�� ;���� ��� ��������� ��������������� �' ��� ������� ����� �' ��7���%&��� �' ��� 

;���� �����&-/ ;���� ��&�� ��� %����,������� �' �����&�� )��;��/ ;��� ��&�� 

��&���� �������� ,��� ��� �����)���� %�������� �' ��� %������ �� ��� ��&� ��&�/ ��� 

���� �' ��� ���� �� '��& � ��; %�����)& �' ������ ��7���%&��� ;�� ���������/ 

����� �����&�� )��;�� �� �����' ���� ��� ������ ��� �&%��7�&��� �' ��� N�����- 

�' ��'� ��� ��� ��7����&���� >������ �����%����� ����� �' ��� %��,��& ;�� 

��'������ �� ��� ;��< �' 6� $��- 5!�-��� )��;��� �����&�� �����- �' ��������,�� 

��7���%&���5� !���� �� ��� ��'������� �' ��� �� +�&&������/ 6� $��- �����%���� 

��������,�� ��7���%&��� �� � ���&������/ ,�������/ ���'����-'��� %��)���� �' ��� 

������ ��7��� �����/ �����) ;���� � ��� �' ������ ������� �� ��� %�����7����� �' ��� 

��7����&���/ ��� ���&������� �' %�7���- ��� ������&������� �� �%��&���- ���7�� 

,����'������������7������%����������'���������������������%�%��������)���%��S1DT� 


����������-/ ��� �����%� �' ��������,�� ��7���%&��� ��� )��� '��& � �;�- 

��&�������� 9�����)����-�����&��: �� � �����-��&�������� 9�����-�����)����- 

�����&��: &������&���� ��� '��&����� �' � ��; &���� �' ��� ��7���%&��� �' 

��7��� ����� �� ��� ,���� �' ��������,����- �� ,���� �� ��� %�����%��� �' ,������� 

'���������)��'���������&%������* 

V �����&�� - �������) �''����7� %��������� ��7���%&��� ,������� 

;������7����&�������������������N����&����Q 

V �����)���� - ����������� ��� %�����7����� �' ��� ����� �' ��� ������� 

��7����&���/�;�����������������&���&��������������������������-���&�Q 

V ������ - �&%��7��) ��7��) ���������� ��� ��%��������� �' ��� 

%�%�������/ �&%��7��) ��� )��� %���/ �&%��7��) ��� &������� ��%%��� ��� N�����- 

�'���'�� 



� 
 
 
  

@ . 

�� ��� ������� ���)�/ +�� ���%� �����%����� �&%��7� ����� ,������� 

��%�������/ ����,���� ,������� ��� �������) ��������� ;��� ��� ����� ��� ������-� 

!�� �'��� �� ��� ,������� ��7����&���/ ��� ��%�� �' +�� ������ ���%���� ��� 

��������������/ ���� ��/ ���- ,����7� ���� �� �� ���- � &��< '�� ��&%����� ���� 

��'������-�;��������%%�����������'���S@3T� 

��������) �� ��� ������'������� �' >� ������/ ��� �������- ���%����,�� ����7��- 

�'�������)��� ����������,���������������O�&������������7���S1MT* 

@ : �������,�� ������ = ���;��) ������-G� ��������� �� � ������� ������ ���� �� 

�����������������������)�'����/����������)�%������%���������7���������Q 

: ������- &��<����) = �� �,��)����� �� &�<� ������,������ �� ������ 

%�������)���'��&�������7���&���'������������,��������Q 

: ���%����� ������ &��<����) = ��%%�����) ��&%��)��/ �&%��7��) %�,��� 

������������'��-�����%��&����)���7����&������%���������Q 

: ���%����� %���������%- = �������� �������- �� � �������,�� ��)��� �����/ 

���������/��������'��&��'�&������-�)�����/�)�'������F���)������������7����Q 

: 7�������� ;��< �� ��� ��������� �' ������- - ��%%��� ��� �������)�&��� 

�'��&%��-����������%�������%�,������)��� �������������������7��Q 

: �����-������� �%%������� �� ����) ,������� = �&%��&�����) ,������� 

. 

4 

D 

E 

1 

%�������� ��� ��7���&���� ���� ������,��� �� ��� )��;�� �' ������-G� ;���-,���) 

��������%�����7�������'�������7����&���� 

+�� ������ ,� ���������� �� ��� �����O� �' ��� �������� ��������������� �' 

���������/ ;���� &��� �� %����,�� �� '��& ��� %�����%��� �' ������ %���������%/ 

;���� ,���&� ��� ,���� '�� �����&����) ��� ��������������� �' +�� �� ��''����� 

���������� ��������) to ��� �����%�������� �' �� �� ������)��/ ��� '����;��) ��� 

����%�����%�����'�+��* 

@ : ����,����&��� �' ����� ��� ���)-���& ��������� ;��� �����&���/ 

�&%��-���/���%%����������������,��������%�������Q 

: )�����) � ��%������� �� � �����,�� ��)��� ����� ���� �� ���%����,�� '�� 

�������������7����&������%��,��&�Q 

. 
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@ 4 

4 

D 

:������&��������������/����������%����N�����-/����7�������������,����-Q 

: ������������ �' ��� ��7���%&��� �' ��)�-N�����- )���� ��� ���7���� ��� 

���������)��������&���'�������%��&�������������;�����&��<��Q 

E 

1 

:�����7�����/�������������&%��7�&���Q 

:�'��&�������'���,��<��'�N����'��������&���7�����;��<'�����S13T� 

��� ��'������� �' ��� �����%� �' +�� �� '��&�� ��%�����) �� ��� �������- 

�� ;���� ��� �����%���� �%������/ �� ��� ��������/ ��� ��%������- �� ��� )���� �' 

��� �����%����� 	� ��� &��� )������ �����%��������/ ���%����� ������ ���%����,����- 

�� � �������� ���%���� �' ��� �����%���� �� ��� �-���& �' ���'������) �O%��������� 

�' ���������� %������ 9���<��������:/ ��&�� �� ��� ��������,�� ��7���%&���Q �� �� ��� 

���%����,����- �' ����� ;�� &�<� ,������� ��������� �� ����� ;�� ��� ���)���� ,- 

����� ���������� 	� ��� �������/ ���%����� ������ ���%����,����- �� � ������� �-%� �' 

������ �,��)������ 9&����- 7�������-: �&%��&����� �� ���%����� &���)�&��� �� 

�&%��-���/ %�������/ ��� �����/ ������������ �' ��7�� ������- ��� ������- �� � ;���� 

S EET� 

+��%����� ������ ���%����,����- �� � �����%� ��������) �� ;���� �����%����� 

�� ����� ����7����� ��<� ���� ������� ��� ��������� �' ������- ��� ��� ���%����,�� �� 

��� ���������� %������ �' ������-� ��� '��&����� �' 7������ +�� &����� ;�� 

��'������� ,- ��� �O������� �' ����� �����%��������� �' ��� �����%� �' �������- 

���%����,���,��������9>�)��@�@:� 



� 
  

@ D 

���/����%��� of ������� 
9�&%��-���/ ������������/ �����&���/ 

��7������: 

������ of 0(��
����� 
������0 

������ of 0
���������� 
������0 

������ of 0(��
����� 
����1���0 

��� ���� responsibility 
of the enterprise is to 
�������� the profits of 
������������/ company 
owners ��� investors 

Social ���%����,����- is 
���������� 

�� � &���� of �����7��) 
���)-���&�,���'��� 

An enterprise &��� ��<� 
into ������� ��� ��%���� 

of its impact on 
���������� groups ��� 
������- �� � whole 

>�)����@�@�-�+�����'���������'�����������'����%����������������%����,����-��' 

������&%��- 

������
�
�	
��

������
��
��

�����
��
[61,
!$% 

��,�� @�@� - !���� �����%��������� �' ��� �����%� �' ���%����� ������ 

���%����,����- 

�����- 

�����- �' 5	������)��� +��%����� ������ ���%����,����- �� ��&%�- 5)��� 

+�������������� 

�)���&5 ,�������5 ,������ �� ������� ���)-���& %��'�� ������� 

�%�����) �� ������ ��� �������,�� %��)��&� ������� 

��������%��'���/�,�������������)�������������� '�7���,�� 

������ ��7����&��� ���/ �����'���/ ��������,�� %��'���� 

8���������%�� ��� �%��������% %��)��&� ������,��� �� 

��� ��)�� ��������� �' ��� ��O ,��� ��� )�7� � )��� 

5 %�,�����-��''���5��������������&����&���7���'�+��� 

�����- �' 5+��%����� ��� &��� ���� �� ���� ��� ,������� ������ ��<� ���� ��� 

�������&5 ���- �' ��� )��;�� �' %��'��/ ,�� ���� �� &�<� ��� 



� 
  

@ E 

������,����� �� ���7��) ������ %��,��&�/ �&%��7��) 

��� N�����- �' ��'� �' ��� %�%�������/ ��� %�����7��) 

��� ��7����&��� �� �������,�� �� %����,��� ��� 

���������% �' ���� �����- ,����)� �� ��� +�&&����� '�� 

�����&�� $�7���%&��� �' ��� ������ ������* 

5 ���%�������� ��� �,��)�� �� &�<� � ��)��'����� 

������,����� �� �&%��7��) ��� N�����- �' ��'� �' 

�&��������5 ��)��� ������ ������ ��&�7� 

���&���7�� '��& ������ %��,��&� ,������ ���- ��� 

�%�� �-���&�/ ����7��- %������%����) �� ��,,-��) '�� 

��;� ��� ����� ���������/ �%�������) 7�������%�������� 

%������������������������������������� 

+����������%%����� ��� ���� ���%����,����- �' � ,������� �� �� �������� 

%��'��� '�� ��� ������������� ���� %���� �' 7��; ;�� 

�O%������ ,- ��� ��,�� �������� �� �����&��� (� 

>����&�� �� @M3@ �� ��� ������� 5������ ���%����,����- 

�' ,������� - &�<��) &���-5� ��� &��� ���;,��< �' 

��� ��������� �%%����� �� ��� ��&� ��&�������� 	' ��� 

��)��� ����� ,���� ���������� ����� �� ��� ����� ���&/ 

���� �� ��� ���) ���& �� ;��� ,���'�� '��& ��� 

�&%��7�&��� �' ��� ���%����� �&�)� ��� ��� 

��7���%&��� �' ��������� ;��� ��� ����� ��&&����-� 

(� >����&�� �����* 5��� '�)�� �)����� %�7���- �� ��� 

� '������� �' %��7��� ,�������� ���� �� ��� �����G� 

,�������� ��� ,������� �� �� &�<� &���- '�� 

������������ ��� �����&��� ;����� ��� ��&��� �' ��� 

��;� I� ��7� �� ����� �,��)������� I� %�- ��O�� ��� 

�;� ������) �� ��-��� �O��%� 6�� ��� ��� 



� 
  

@ 1 

�����������5 (���)��� ;�� ��� )���� ����� ���� %��'�� 

&�O�&� ����� �%%��%����� ��� ���� �' ��������� 

%����������� ��� ��7��) � ��)���&��� ��)�� ��� 

��''������ ��&%������/ &���)��� ��- �� ���7� 

%��,��&� ��� �����&��� ;�-� �' ��7���%&��� �' 

������-/ ��� %���������� ������ ���� ;��� ����� 

&������� 

������
�
�	
��

������
��
��

�����
��
 $&#'"% 

	� ��� �����O� �' ��� ���'������� �' �O�����) ��������/ ��� �%%����� �' �� 

+������ �� ������7�/ ;�� ��))����� �����%�����) ���%����� ������ ���%����,����- �� 

� <��� �' 5%-��&��5 9>�)� @�.:/ ;���� �������� �' ��� ��)��� �����G� �����&��/ 

��)��/�������������������������-����%����,����-����������-�SD3T� 

�����&�� 
���%����,����- 


�)������%����,����- 

�����������%����,����- 

$�����������-����,����- 

>�)����@�.�-�58-��&��5��'����%����������������%����,����-�,-����+������ 

������
�
�	
��

������
��
��
 �����
��
 $'# $(% 
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@ 3 

�� +������G� 5%-��&��5 �� ,���� �� �����&�� ���%����,����-/ ����� ��� ,���� 

'������� �' ��� �����%���� �� ��� %��������� �' )���� ��� ��� %��7����� �' ���7���� 

��&�� �� &�����) ��� ����� �' �����&��� ��� &�<��) � %��'��� 
�)�� 

���%����,����- �� ���������� ;��� ��� ���� �� ��&%�- ;��� �O�����) ��;� ��� 

��)�������� ��'���� ,- ������� ��)������- ��� ��)�� ����� ������� ���%����,����- 

��N����� ��� �����%���� �� ��� �� ���������� ;��� %�,��� �O%���������/ ;���� ��� 

��� '�O�� ,- ��)�� ��)��������/ ,�� ��� ,���� �� �O�����) &���� ��������� �' 

���������� %������� $�����������- 9%���������%��: ���%����,����- �������)�� ��� 

�����%���� �� �������- ���'�� ������� �����)� 7�������- %������%����� �� ��� 

�&%��&����������'��������%��)��&�� 

�� ����/ ����� �� �� ���)�� )�������- ����%��� ��'������� �' ��� �����%� �' 

5 ���%����� ������ ���%����,����-5� �����&����/ �������)����/ &���)��� �' 

�����%�����/ ��%���������7�� �' ������������� ����� ��� %�,��� ��)��� ������ 

�����%��� �� ��''������-� � ����� ���� �' �����%��������� �' ��� �����%� �' ���%����� 

����������%����,����-����)�7��������� ��,���@�.� 

��,�� @�. - ��� )������ �' ��� '��&����� �' ��� ��&%��-G� 5���%����� ������ 

���%����,����-5�����)��- 

�1���� "��������� 

����%��� +�&&������ �� +��%����� +��%����� ������ ���%����,����- �� ��� 

����������%����,����- ���%����,����- �' �����%����� '�� ����� 

�&%��� �� ������-� �� �&%��&��� ����� 

+��/ ��&%����� &��� ��7� � %������ 

�' ����)�����) ������/ ��7����&�����/ 

������� ������/ �� ;��� �� ������ �' 

��&�� ��)��� ��� ��������� with 

�����&����������<�-�������)-� 

8����$�/�8�������
�/��������� +��%����� ������ ���%����,����- �� 

���������� ��/ ;����� ��� '��&�;��< �' 
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@ P 

��� �����%� �' ���������� %������/ �� ��� 

����������� �' ��� ��&%��- ;��� 

���<��������/ ;�� ��� ��� ������ �' 

���������/ ��� ��7���%&��� �' ;���� 

�������� �� � ,������� �������� 

���%���� �' ��� ��&%��- �� ��� �-���& 

�' ���'������) �O%��������� �' 

���������� %������� ���� ,���7��� 

&�<�� �� %����,�� �� )������� ,���'��� 

'�� ���& �7�� � ���) %����� �' ��&� ��� 

�� ��� ,���� �' ��������,�� ��7���%&��� 

������ ���%����,����- �' ,������� �� ��� 

�&%��&�������� �' ����� %�������/ 

&�<��) ���� ���������/ �� �,���7��) 

���� � ���� �' ,���7��� ���� ;���� ,� 

������,�� '��& ��� %���� �' 7��; �' ��� 

)���������7�������'�������- 

!�;���
���� 

>����&���(� � ��&%��- ���� %�-� ��O��/ ���� ��� 

������� �����- ��7��/ ������� 

����%������� ��'��-/ %������� ��� 

��7����&���/ �� �������- ���%����,�� 

��� �������� '��� ,������� %��������� 

��� ���� ���%����,����- �' ,������� �� 

��� )��;�� �' ������������G %��'���� 

!������� ���%� ������- ,- %�������) 

)����/ %��7����) �� ;��� ��������- 

���7����������������)�?�,� 
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@ M 

+��������� +��%����� ������ ���%����,����- = 

��&%������ ;��� ��� �����&��/ ��)��/ 

������� ��� ������������- �O%��������� 

��� ,- ��� ������- �' ��� ��)��� ����� 

���������������&� 

!��������'�������������%����,����- ������ ���%����,����- �' ,������� �� ��� 

�����7�&��� �' ,������� ������� ;���� 

��&����������- ���%�����) ������� 

���&�/ ��7�� ������- ��� ��� ������� 

��7����&���� 

���%����,����- 

+��%����� 

��N����� 

������ 

��������- 

&�<��) �� ���������� ;��� ��)��/ 

�������/ ��&&������ ��� ����� ,������� 

��N����&���� '��& ������-/ �� ;��� �� 

��<��) ���� ������� ��� ����� �' ��� 

&�?������<�������� 

5 6�����8�%��5��'���������%��������� +��%����� ������ ���%����,����- �� ��� 

����)������ �' ������ ��� 

��7����&����� ��%���� ���� ��� 

��&%��-G� ����- ��&&������ ����7����� 

��� ���� ����� ����������� ;��� 

���<��������������7�������-�,���� 

+��'��������� �' �&%��-��� �' +��%����� ������ ���%����,����- �� � 

�<����� 7�������- ��������7� �' ��� �;��� �' ��� 

��&%��- �� ��� '������� �' ��� 

��)��� ����� 

�&%��&��� ������� �������--��������/ 

���-%��'�� ����7����� ��&�� �� 

�� ��7���% ��� 
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. 2 

�&%��7��) ��� N�����- �' ��� �O������ 

��7����&��� '�� ��� ��&%��- �� 

��)��� ����� 

���>�� )����� +��%����� ������ ���%����,����- �� �� 

����&%��&����) ,������� ��������� 

��� ,������ ��G� )��� %�������/ ,�� 

,������ %��%�� &�<� �� �� �� ,������ 

��G��)����'�������,������� 


��
��&���������I���� ��� �������� ��&&��&��� �' ,������� 

�� ���������) ,������� �� ��� ,���� �' 

������ ��� &�<��) ��� ������,����� �� 

�����&�� ��7���%&���/ �� ��� ��&� 

��&� �&%��7��) ��� N�����- �' ��'� �' ��� 

�&%��-��� ��� ����� '�&����� ��� 

������-������;���� 

������
�
�	
��

������
��
��

�����
�� S./�M/�@D-@3/�.MT 

$��%��� ��� ���)� ��&,�� �' ��'��������/ �� �� %����,�� �� ������)���� � 

��&,�� �' ��&&�� '������� �������� �� &��� �' ���&� ����/ ��� <�- ���&��� �' 

��� �����%� �' ���%����� ������ ���%����,����- �� ��� 7�������- ������ �' �������- 

���%����,�� ����7��-/ ���� ��/ ��� �����%���� 7���������- �������<�� �� �&%��&��� 

&������� ��&�� �� �&%��7��) ��� ��������� �� ����� ��� �������- ������� �� ��� 

��&&������ ����7��-� ��� ������ ��&&�� ���&��� �� ��� ��'������� �' ���%����� 

������ ���%����,����- �� ,���� �� ����� 	� ���� ����/ ;� ��� ���<��) �,��� ����7����� 

���� �O���� ��� ��N����&���� '�� ��� ;��< �' ��� �����%���� ��'���� �� ��� 

��)��������� 

��/ �� ��� ,� ��������� ���� ���%����� ������ ���%����,����- �� � ������)�� 

'��& �' �������) &����-�������/ �����&��/ %��������/ ��)�� ��� ��7����&����� 

�,��)������ �� ���<�������� �� ��� ������� �' ��� �����%����/ ��������) '��& ��� 
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. @ 

���� �� ��&%�- ;��� &�������- ���&�/ � ��� �' ������)�� &���)�&��� ��������� 

��� ������� �� ��� �����%���� �� ����� �� ������ ��� ���)-���& ������ �' '���������) 

��� ��N�������� �' ��&%�����7� ��7����)�� ����� ��� ���������� �' ��� 

��7���%&�����'�����)�������%��������� 

��� ������� �' ��� ������ ���%����,����- �' ,������� ��� ,� ���������� 

�����)� ��� &��� ��&%������/ ;����/ �� ��� �%�����/ ��� ,� ������'��� �� '�7� 

9��,�� @�4:� �� ;� ��� ��� '��& ��� ��,��/ ����� ��&%������ ��7�� ��� ��� 

%��7�����- &�������� ����������7� 7��;� �� ������������) ��� ������� �' ���� 

%����&����/ ��� ���- ��� ������ ,- �� ����)��� �%%����� �� �������) ��� 

����)�������������������-��'�,�������� 

��,�� @�4 - ��� ������� ��� ��&%������ �' ������ ���%����,����- �' ,������� 

�
��������

����������
� 

��� ��&%��- %������� ��)�-N�����- %������� ���� ��� 

���&���� �� �����&���/ ���� ��� �7��%���� ���&/ %��7���� 

�����'�� ��'��&����� �,��� ���& �� �����&���/ ���� �� ���������� 

;��� ��� ���&� �' ��7����&����� ��;/ ����� �,��� ��� 

��7����&���/ ���������� ��� ������ ��������)��� �� ������ ��� 

��)���7� �&%��� �� ���&����� ���&'�� ;����/ %��7��� ���& 

�&������� 

�
��������


����	
� 

��� ��&%��- ���� �� ���������� ;��� ��� ���&� �' ��,�� 

��; 9&��� �'��� �O����� ���&/ %��7����) �&%��-��� ;��� 

���������� ������ ,���'���:/ ��<�� ���� �' ;��<��) ���������� ��� 

�&%��-��� 

�
��������

�����������
��
������
�
������� 

��� ��&%��- %������%���� �� ��%%�����) ��� ;���-,���) �' 

������-/ ;���� &��� �'��� &���'���� �����' �� ������- ��;���� 

��%����/ ��� ����,��� ��� ����� �������- 7������,�� %�%������� 



� 
  

. . 

)���%�/ ��%%�����) �%���������-/ ���������/ �������/ �������/ 

%��&����)�������7���%&�����'�������)��� 

�
��������

�����������
��

�������
���
��������� 

�
�������
����
��

����
 

��� ��&%��- ��������������- %�-� ��O�� ��� ������ 

��������� ������,������/ �������� ����7����� �� ���������� ;��� 

��� ���&� �' ������� ��)��������/ �7���� �����%����/ �������� 

,������� �''����7��- ;������ ,���'��� ��� ��,������ '��& ��� 

�����/ ������� �����%�����- �' ���%����� '������� ��� ��N����� 

�����%�����-����������������������'�������/���&%������� 

�
��������

�����
��
�����
� 

��� ��&%��- '��&� ��� ��������� ;��� %������� ,���� �� 

��� %�����%��� �' ��&%������ ;��� ���������/ �)���&���� ��� 

%��'�������� ��������� �' ����7��-/ '�������� ���%����,����-� ��� 

�;���� �' ��� ��&%��- ��� ;���-<��;� ��� %���� �' ��/ '�������� 

��%�����) �� �����%�����/ ������- �� ��� �-%���������/ ,�� �������/ 

��%��������������,�� 

������
�
�	
��

������
��
��

�����
��
 )*#$"% 

+ ,2�.���1������%�
�����
����������
����������������
���������� 

+��%����� ������ ���%����,����- �� ��� ���- � &���� �,��)����� �' ��&%����� 

�� ������-/ ,�� ���� �� �&%������ �����&�� '������ +�&%����� ���� ������ �� ��� 

%�����%��� �' ���%����� ������ ���%����,����- ��� )��� � ��&%�����7� ��7����)�/ 

������� &��� �����&��� ��� ��7������/ ��� ������ ��� ���< �' ��)���7� 

�����N������� 
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. 4 

+��%����� ������ ���%����,����- ��� ���� ������� ��%%�����) ������ ��� 

�������� ��������7�� ��� %��?����� +�&%����� ��� ������,��� �� ��� ��7���%&��� �' 

�%����/ �������/ ���������/ �������/ ��� ��� ����� '����� ���� ������,��� �� ��� 

�&%��7�&��� �' ��� N�����- �' ��'� ��� ��� ��7���%&��� �' ������- �� � ;���� S41T� 

�����-�����&�� 
'�������� 

�����-�������� 
'�������� 

�����-��)���'�������� 

���&���7� 

��%������,�� 
������� 

(���7������ 

��������,����� 

Efficiency 
��)������- +������� 

�%��&� ��) 

�)���%��������� 

	�����)���� ��)��� ������� 
���������&�� 

>�)����@�4�-�>����������'����%����������������%����,����- 

������
�
�	
��

������
��
��

�����
��
 $"#$+% 

	� �� ���� �&%������ �� ���� ���� ���%����� ������ ���%����,����- &�- ��''�� 

��%�����) �� ��� ������- �� ;���� ��� ��&%��- �%������� 	� ��������� ;��� ;��< 

������ ��� ��7����&����� ��'�����������/ ��&%����� &�- ��7� � )������ 

���%����,����- �� ������ ������ �� ��� ,���� ����� �' ��� %�%�������/ ������ 

��'��������������7���%&������������������%����'�����&�����)���� 
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. D 

	� )������/ ���%����� ������ ���%����,����- ��� ,���&� �� ����)��� %��� �' 

������������� ,������� ��;���-�� +�&%����� ���� '��'��� ����� ������ ��� 

��7����&����� ���%����,����- �,��)������ ��� )��� &��� ����� ��� ��%%��� '��& 

�����&���/ ������� �<����� ;��<���/ �&%��7� ����� ,������� ������� ��� ������,��� 

�����������,�����7���%&���� 

(���)��) ���%����� ������ ���%����,����- ��7��7�� 7������ ��%���� �' � 

��&%��-G� �%��������/ ��������) %���������/ �&%��-�� ���������/ ��%%���� ��� 

�����&�� ���������/ %�,��� ���������/ ��� )�7���&��� ���������� +�� &���)�&��� 

���%� ��&%����� �� ������ �''������ ��� �' ���������/ ������ ��)���7� �&%��� �� 

������7����&�����������������������7����'�����������%����,����-� 

+��%����� ������ ���%����,����- &���)�&��� �� ,���&��) &��� ��� &��� 

����7��� �� ��� ������������� �����/ �� ��&%����� �%����� �� ��''����� ��������� ��� 

�������� ;��� ��''����� �������� ��� &��<���� ��� ������������� ��%��� �' +�� 

&���)�&��� �� ,���&��) ���������)�- �&%������ '�� ��&%�����/ �� ���- &��� 

�������� ��� ������/ ��7����&����� ��� ������� ��N����&���� �' ��''����� ��������� 

������������� 

+�&%����� &��� ,� �;��� ���� ����� ������� ��7� �� �&%��� ��� ���- �� 

,������� ����7�����/ ,�� ���� �� ��� ������ ��� �����&�� ��7���%&��� �' ��� 

��������� ;���� ���- �%������ �����'���/ �� �� �&%������ ���� ��&%����� 

���������� ��� ����� ��� )��,�� �������)�� ���������� ;��� ��������,�� 

��7���%&����������&%�������;����������/���7����&���������������������������� 

��� �' ��� �&%������ ��%���� �' ������������� +�� &���)�&��� �� 

��&%������ ;��� ������������� ��������� ��� ���&�� ���� ��������� �������/ '�� 

�O�&%��/ ��� %�����%��� �' ��� �� 6��,�� +�&%���/ ��+$ 6��������� '�� 

(������������ �����%�����/ 	�� .1222 ��� ������� ���- ��'��� ��� ,���� %�����%��� 

���� ��&%����� &��� ������ �� �� ����� �� ������ ��������,�� ��7���%&��� ��� 

��&%�������;������&�����)���/���7����&���������������������&��S41T� 

������� �&%������ ��%��� �' ������������� +�� &���)�&��� �� ��� 

������������� �' �������� ��''������� ,��;��� ���������� +������� ��''������� ��� 



� 
 
 
  

. E 

��7� �� �&%��� �� ��� %����%���� �' ������ ���%����,����-/ �� �� �� �&%������ ���� 

��&%�����������;�����'���������������������������������������%�������&� 

>�� ��� �''����7� ����������� �' ������ %�������/ ��� �������� �' ��� &��� 

'�7���,�� ���������� �� �������� ���������������,�� %�����7� ��������-��&���/��� �� 

��������- �� ����7� �� ������ �� %������� �N���/ ��&&���������/ ?���� ������ 

���%����,����-/ ;���� �� � )������� �� '��& ������ ,� �����%����� �� ������������� 

+����������� ���%����,����- �� ��)��� ��� &��� ��������,�� ����� ��� ����������/ 

'�����-/ �' ��� &��� ��&%���� ����������� �' ��� ��������� �' ������ %�������/ ��� 

�������-/ �' ��� ��������� �' ��� %�������G ������� ��� ����� �N��� ������,����� �� 

��� �7����� ���%����,����-� I��� ���� �� �%%����� �� ������������) ��� %������%�- 

�' ������ ���%����,����-/ ��� ������ �%%���� ��� ���- �� �� ����7����� ���%����,����- 

�' �� ����7����� ��,?���/ ,�� �� � ?����/ )������/ ������������ ���%����,����- �' ��� 

%������%���� �� ������ ��� ��,�� ���������� ��� ������������ ���,����- &���� �� 

%������������'�)����@�D� 



� 
  

. 1 

The��%���� �' ������������ 
social ���%����,����- �' ��� 
%�������to ��� %���������% 

The��%���� �' ������������ 
social ���%����,����- �' ��� 

state ��� ��������������' 
��7�� society 

Social 
���%����,����- 

of the ����� 
The��%���� �' ������������ 
social ���%����,����- �' ��� 

state ��� business 

Social Social 
���%����,����- 
of ,������� 

���%����,����- 
������������ of 
civil ������- 

The��%���� �' ������������ 
social ���%����,����- �' 

business 
��� ��������������' civil 

society 

>�)����@�D�-�+����������� ����������%����,����-��'��������%������� 

������
�
�	
��

������
��
��
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�����'���/ ��� ���������� '����;� '��& ��� �,�7� ���� ��������� ,��;��� 

��� &��� ��,?���� �' ������- ��� ������ %�������* ���� ���/ ,�������/ ������������ �' 

��7�� ������- ��� ��� ����� ������ ,� ,���� �� ��� ,���� �' &�����/ �N���/ 

������������ ������ ���%����,����-� ���� �� � '����&����� ��������� '�� ,������� 

���������7���%&�������������-�����&���%��)����� 

��� %�����%��� �' ���%����� ������ ���%����,����-�&���)�&��� ��� ��� ,���� 

�'������''����7��;��<��'���&%�������������'������'�����������%����,����-� 
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. 3 

��������� �� ����� %�����%��� ���%� ,���� ����� ,��;��� � ��&%��- ��� ��� 

���<��������/ ������� ��������,�� ��� ���)-���& ,������� �������/ ��� ���%� 

��&%���������������)��'��������������&%���� 

����&����%�����%�����'�+���&���)�&����������������'����;��)* 

@ � �����%�����- = ���� %�����%�� &���� ���� ��&%����� &��� ,� ������/ 

�%�� ��� �����%����� �� ����� ������� ��� ��������� ��)�����) ������ ���%����,����-� 

	������������ ��&%����� &��� 7���������- �������� ��'��&����� �,��� ����� ������ 

������7����&������%����������������%����,��������������<��������� 

. � ������ = ���� %�����%�� &���� ���� ������������� ��&%����� &��� ��� 

��������) �� ��)� ��������� �' ������� ,���7��� ��� ������ �� ��� %�����%��� �' 

'�������/ ����)���- ��� %��'����������&� +�&%����� &��� ,� �;��� �' ����� �&%��� 

���������-�������������� ���������������������������%������'��������%��������� 

4 ������� =����� %�����%���&���� ���������������������&%������&��������,���� 

���)-���& �����������%� ;��� ����� ���<��������/ ;���� �������� ���%������� ;��� 

�&%��-���/������&���/���%%�������������������<��������� 

	������������ ��&%����� &��� <��% ����� %��&���� ��� '��'��� ����� 

�,��)�������������������<��������� 

D � ���%����,����- = ���� %�����%�� &���� ���� ��&%����� &��� ,� ���%����,�� 

'�� ����� ������� ��� �&%��� �� ������- ��� ��� ��7����&���� +�&%����� &��� 

&�<� ��������� ���� ������ ��� ��������,����- ��� �''������- �' ����� �%�������� �� 

�������)����&������������������)���7���&%�������������7����&���� 

E � +����,������� = ���� %�����%�� &���� ���� ��&%����� ������ �����,����� 

;��� ����� ���<�������� ��� )�7���&��� ��� ��&&����- ��)��� ������/ �� ;��� �� 

�����&�� ��� �������� ������������/ �� ?�����- ���7� ������ %��,��&� ��� �����7� 

��������,�����7���%&���� 

1 � 	���7����� = ���� %�����%�� &���� ���� ��&%����� &��� �%%�- ��; ����� 

��� ����7������ �� ���7� ������ %��,��&� ��� �&%��7� ����� ������ ��� 

��7����&������%����������	���������������&%������&����,���%��������;���������� 

%��)�����7���%%���������������������%����,����-� 



� 
 
 
  

. P 

3 � �%������ �� ����)� - ���� %�����%�� &���� ���� ������������� ��&%����� 

&��� ,� ����- '�� ����)�� �� ����� ������ ���%����,����- ��� ���������- �&%��7� 

�������%%�������������� 

P � >���� �� ������� - ���� %�����%�� &���� ���� ��&%����� ������ ��7� ����� 

)���� ��� &������ ���� ����; �� �7������ ��� �''����7����� �' ����� ������ %��)��&� 

��� ��������7��� +�&%����� ������ ��)�����- ������ �����������7�&���� ��� ��?��� 

����� %��)��&� ��� �%%������� �� ������ ���- ��� �����7��) &�O�&�& ������ 

�&%���� 

(���)��) ���%����� ������ ���%����,����- ��N����� �������� ;��< ��� 

�''���� ,- ��&%����� �� ������ � ,������� �%%����� �� �����&��/ ������ ��� 

��7����&������������� 

��� ����� %�����%��� ��� �&%������ '�� �������'�� +�� &���)�&��� ��� 

����; ��&%����� �� ,���&� ���� ������� �� ��� '���� �' ������ ���%����,����-� �� 

��� ��&� ��&�/ �� �� ;���� �����) ���� ���� ��&%��- &��� ��7���% ��� �;� +�� 

&���)�&��� ������)-/ ;���� ;��� ������%��� �� ��� '������� ��� ��� �%���'��� �' 

��������7��-� 

+�� &���)�&��� &������ ������� � ;��� ���)� �' ����� ��� ������)��� ���� 

���% ��&%����� ������ �� ��� %�����%��� �' ������ ���%����,����- ��� %�� ���& ���� 

%�������� 

����&����&��������'�+���&���)�&����������������'����;��)* 

@ � � ������ ���%����,����- ����� �� � %������ �' �7�������) ��� ����- ��) � 

��&%��-G� ������ ���%����,����-� ���� &����� ����;� ��&%����� �� '��� ��� ����� 

�����)��� ��� ;��<������/ ������'- %��,��& ����� ��� ��7���% ������)��� �� 

�&%��7������������������ ��7����&������%��'��&����� 

. � $�7���%��) � ������ ���%����,����- %����- �� ��� %������ �' �������) � 

����&��� ���� �������� ��� ��&%��-G� )����/ %�����%���/ ��� ������)��� '�� ������ 

���%����,����-� ���� %����- ������ ,� ����� ��� �����������,�� �� ��� �&%��-��� 

�������<��������� 



� 
 
 
  

. M 

4 � 	&%��&�������� �' %��)��&� ��� %��?���� �� � &����� ���� �������� ��� 

������ �' %��?���� ��� %��)��&� ��&�� �� ���7��) ������ %��,��&� ��� �&%��7��) 

��� ��&%��-G� ��7����&����� %��'��&����� ���� &����� ��� ������� 7������ 

�������/ ���� �� '�������� ��%%��� �' %��?����/ 7����������)/ ���%������� ;��� 

�%������ �����)��� ������/����� 

D � ��%�����) ��� ��&&��������� �� � &����� ,- ;���� ������������� 

��&%�����������������'��&�������,�����������������������7����&������%��������� 

� ���<������� ��)�)�&��� �� � &����� �� ;���� ������������� ��&%����� E 

�������� ;��� 7������ )���%� �' ���<�������� ���� �� �����&���/ �&%��-���/ 

�����,�������/ ��&&����- ��)��� ������/ ���� ���� &����� ����;� ��&%����� �� 

)���'���,��<�'��&���''������)���%����������������������������������O%���������� 

1 � ����,������) &������ ��� ���������� �� � &����� ���� ����;� ��&%����� �� 

����,���� &������ ��� ���������� �� &������ ��� �7������ ��� �&%��� �' ����� ������ 

��� ��7����&����� %��)��&�� 	� ���%� ��&%����� &������ ����� �����7�&���� ��� 

����<�%��)������� �&%��&�����)��������������������7����&������)����� 

3 � 	������� ������� ��� ���< &���)�&��� - ���� &����� �������� �� ��� '��� 

���� ��&%����� ����,���� %��������� ��� &�������&� '�� �������� ������� ��� ���< 

&���)�&��� �� ��� '���� �' ������ ���%����,����-� 	� ���%� ��&%����� ������'- ��� 

%��7����%����,������<�������������)����������'������'�����������%����,����-� 

P � $�7���%&��� �' )���� ��������)- ��� ��7����&����� &���)�&��� - ���� 

&����� �������� �� ��� '��� ���� ��&%����� '���� �� ��� ��7���%&��� �' 

��������)��� ��� %�������� ���� ������ ��� ��)���7� �&%��� �� ��� ��7����&��� 

��� �&%��&��� ��7����&����� &���)�&��� �� ����� ����7������ ���� ��� ������� 

�������) �&�������/ �������) ����)- ��� �������� �����&%����/ �;������) �� 

����;�,���� 8���������% ��� �����,������� ;��� ���<�������� = ���� &����� 

��7��7�� ��&%����� ;��<��) ;��� ����� ���<��������/ ���� �� )�7���&��� ,�����/ 

��&&����- ��)��� ������/ ����7����/ ���� ���� ����;� ��&%����� �� ��&,��� 

�''���� ��� ��������� ;��� ����� ���<�������� �� �����7� ��&&�� ������ ��� 

��7����&������)����� 
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4 2 

M � +�&&��������� ��� ��%�����) = ���� &����� ��7��7�� ������������� 

��&%����� ����,������) &�������&� '�� ��&&��������) ;��� ���<�������� ��� 

%��7����) �����%����� ��%�����) �� ����� ������ ��� ��7����&����� �������� ���� 

����;� ��&%����� �� �������� ;��� ����� ���<�������� ��� ������ �����%�����- �� 

����������7������ 

@ 2� $�7���%&��� �' ������ ������� �� ��� ��&%��- - ���� &����� �������� �� 

��� '��� ���� ��&%����� ��7���% � ������ ������� �� ����� ��)��� ����� �� ������ 

�''������- ��� �����%�����- �� ��� '���� �' ������ ���%����,����-� ���� &�- ������� 

�������) �&%��-��� �,��� ������ ���%����,����-/ ��7���%��) ��� ��&%��-G� ������ 

&������/ ��� ����� ����7����� ��&�� �� ���������) ��� ������� �' ������ 

���%����,����-����������&%��-� 

@ @� 	�7��7��) ��� ������ ,������� %������ �� ������ ���%����,����- = ���� 

&����� ��7��7�� ��� ��������� �' ������ ���%����,����- �� ��� ���)�� �' ��� ,������� 

%������/ �������) '��& %������ ����)� ��� �����) ;��� ��%�����) �� ������ ��� 

��7����&����� �����7�&����� ���� ����;� ��� ��&%��- �' � %������ �� ���7��� �� 

,���������-����%����,���������7����&������-���'�� 

@ .� ��� �' ������ ����7����� - ���� &����� �������� �� ��� '��� ���� 

������������� ��&%����� ��� ����7����� �� ���7� ������ %��,��&� ��� &��� 

��7����&����� ���������� >�� �O�&%��/ ��&%����� ��� ������ ��; ��������)��� 

�� ������ �&������� ���� ��� ��&��%����/ ��� ��7����&������- '������- &�������� 

�� &���'������ ����� %�������/ �� ������ %��)��&� �� ��%%��� 7������,�� 

%�%��������� 

@ 4� ���< &���)�&��� - ���� &����� �������� �� ��� '��� ���� ��&%����� 

������ ��� ������ ��� ��7����&����� ���<� �' ����� ����7����� ��� ��<� &������� �� 

������ ���&� >�� �O�&%��/ ��&%����� ��� ��� ��7����&����� ��������)��� �� 

������ ����� ��)���7� �&%��� �� ��� ��7����&��� �� ������ %��)��&� �� ������ ��� 

�&%�����'�����������7�������������������%�%�������� 

@ D� +������) ������ ��7���&���� - ���� &����� ��7��7�� ��&%����� ��7�����) 

�� ������ %��?���� ��� ��������7�� ��&�� �� ���7��) ������ %��,��&� ��� �������) 



� 
 
 
  

4 @ 

��� ��)���7� �&%��� �� ��� ��7����&���� >�� �O�&%��/ ������������� ��&%����� 

��� '������ %��)��&� �� ������ %�7���-/ ��%%��� ���������/ ������ ��7���%&���/ 

�����S4ET� 

��� &���)�&��� �' ���%����� ������ ���%����,����- �� �� �&%������ 

��&%����� �' ��� ����7��- �' ��- ��&%��- ���� ���<� �� ,� �������'�� ��� 

��������,�������������)����&� 

+��%����� ������ ���%����,����- ��N����� ������������� ��&%����� �� %�- 

��������� �� ����� ������/ ��7����&����� ��� ������� ���%����,�������/ ��� �� ��<� 

���%����,����- '�� ����� ������� �� 7������ ���<��������� �� �����7� ���� )���/ �� �� 

��������- �� %��'��& ������� '�������� �' +�� &���)�&���� ��� &��� '�������� 

�'�+���&���)�&�����������* 

@ � $�7���%��) � +�� ������)- &���� ��7���%��) �� ������ %��� �� '��'��� 

������/���7����&�������������������,��)������� 

� 	&%��&�������� �' ��� +�� ������)- &���� ��� �&%��&�������� �' ��� . 

������ %��� �%���'��� �� ��� +�� ������)-/ ;���� &��� ,� ����)����� ���� ��� 

��&%��-G������7������ 

4 � (��������) ��� �7�������� �' +�� ������� - ���� &���� ���� ��� ��&%��- 

&��� &������ ��� ����7����� ��)�����) ��� '��'���&��� �' ������/ ��7����&����� ��� 

������� �,��)������/ �� ;��� �� �7������ ��� �''����7����� �' ��� &������� �� '��'��� 

�������,��)������� 

D � �������) �������� ��&&��������� = ���� &���� ���� ��&%����� &��� 

������ ����������� ��� ���%������� ,��;��� ��� 7������ +�� ��%���&���� �� 

�������&������������������)�������������������'��������''����� 

E � �������) �O������ ��&&��������� = ���� &���� ���� ��&%����� &��� 

����,����������������%��;�������������<���������������������%�����&&���������� 

��� ������������� ��%��� �' ���%����� ������ ���%����,����- 9+��: 

&���)�&��� �� ,���&��) ���������)�- �&%������ �� ����-G� ;����� +�&%����� 

&��� ��� ���- ��&%�- ;��� �������� ����� ��� ��)��������/ ,�� ���� �������� ��� 

�&%�����'����������������������)��,�����&&����-/������&-�������7����&���� 



� 
 
 
  

4 . 

��� ���%����� ������ ���%����,����- &���)�&��� �-���& ��� ��'������ ��� 

��7���%&�����'���������������,�����������7���������%��������&���'����&* 

@ � 	&%��7��) ��� ��&%��-G� ��%�������� 	' � ��&%��- ��� � ;���-��7���%�� 

+�� �-���&/ �� ��� )��� � %�����7� ��%������� �� ��� ������������� &��<��� ���� ��� 

���� �� ��������� ���'������ �' �����&���/ ��7������ ��� ����� ���������� %������ 

���������&%��-� 

. � ��������� �' ���<�� � +�� &���)�&��� �-���& ��� ���% � ��&%��- 

������ ��� ���<� ���������� ;��� ����) ,������� �� ��''����� ���������� +�&%����� 

���� ������ �� +�� ��������� ��� �7��� %��,��&� ������� �� ��&�� ��)��� 

7���������/ ��7����&����� %��������/ ��� ����� ��)���7� �����N������ �' ����� 

����7������ 

4 � 	��������) �''������-� � +�� &���)�&��� �-���& ��� ���% � ��&%��- 

�&%��7� ��� �''������-/ '�� �O�&%�� ,- �������) ��� ����� �' ����)-/ ;���� ��� 

����� ���������/ ;���� ;��� ���% ��7� &���- ��� �������� ��� ��&%��-G� 

%��'���,����-� 

D � ���������) ��; �����&��� ��� ��7������� � +�� &���)�&��� �-���& 

��� ���% � ��&%��- ������� ��; �����&��� ��� ��7������ ;�� %�- ��������� �� ��� 

��&%��-G� ������ ���%����,����-� ���� ��� ���% ��� ��&%��- �O%��� ��� &��<��� 

�������������%��'���� 

�����'���/ ��� +�� &���)�&��� �-���& ��� ���% ��� ��&%��- �� ������ 

������������,�����7���%&�����'���������7�������������������������&%�����7������ 

+ ,3,���%����������
����������������
���������� 

��� �-���& �' ������ ���%����,����- �� ���������� �� ,- ��''����� &������ �� 

'�� &����� �' ������ ���%����,����-/ ���- ������- ����� ��� ���- �� ��� 

&���������&���9���%�����:���7��� 
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4 4 

	� ;���� %�������/ ��7���� &����� �' ���%����� ������ ���%����,����- ��7� 

��7���%��/ ���� �' ;���� ��%������� ��� �����-�����&�� ��������� �' ��� 

���%����7� ���������� ���� ������- ��� ��� �;� %������������ ��)�����) ��� 

�%%����������'�%�����%��������&�������'�����������%����,����-��'�,�������� 

����������� ?����'������� ��� %������� �' ���%����� ������ ���%����,����- 

�����������- ,�)�� �� ��� ��� '��& ��� &����� �' ��� ���� ������-/ �� ��� �&������ 

&���� �' ���%����� ������ ���%����,����- ;�� '��&�� '����� ��� �&������ &���� 

�� ���������� �� ,- ��� '��� ���� ��� �� ��� ������ �' �&������ �����%���������%/ 

;���� �� ,���� �� ��� &�O�&�& '�����& �' ,������� ��������/ &��- �%����� �' 

������- ��&��� ���'-��)������ �� ���� ��-� ����/ ������ ��� ��,�� ��������� ,��;��� 

�� �&%��-�� ��� �� �&%��-�� ��� ���)��- ��� ��,?��� �' � ,�������� ��������� 

�&�������G ��)�� �� ������ ���� �� �O������� �����)� 7�������- ������ ���������� 

����� ��)������� �� ����� ����� �''���� ���- ��� ,���� ��������,�� ��)��� �' &�&,��� 

�' ������-� ��������)�-/ ��� ��������7�� �� ��� '���� �' ������ ���%����,����- �' 

,������� ��� 7�������- �� ������ '�� ���%��������� ��� ��� ��� ��7���%�� 

��&������&�������&��'���,��������%������%����������������������%%�����'�������-/ 

����� ��� &��- ���%����� '���� ������� �� ���7� 7������ ������ problems �� ��� 

�O%���� �' ,�������� �&������ ,������� �� �������)�� ,- ��� ����� �� 7�������- 

������,������ �� ���������/ %������ ��� ��������� ����&�� '�� %�������� ��� 

�������������-���)��'������%��)��&�� 

	� I������ ����%�/ ��� %������� �' ���%����� ������ ���%����,����- )����� 

�-���&�� ��7���%&��� �� ��� ����������� ��7�� �� ��� &��-@MM2� ;��� ��� 

�&��)���� �' ��� ����%��� (�7�&��� �' �����%������� '�� ������ +������������ 

9�!��+:/ ��������� ,- ��� ����%��� +�&&������� ����<� ��� ��/ ����%��� 

���%�������� ��� &��� �������� �� ��������� � ����� ���%����,����- �� ������-� ��� 

����%��� 9�����������: &���� �' ������ ���%����,����- �' ,������� ��/ �� � ����/ 

��)������ ,- ��� ���&�/ ��������� ��� ��;� �' ��� ���%����7� ������/ ,������ &��� 

������ %��,��&� ��� �����,���� ,- ����%��� ��&%����� �� ��� '���� �' ������� 

���%����,����-� 	� &��- ����%��� ���������/ &�������- &������ ��������� ��� 
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4 D 

������ ���� �' �&%��-���/ %������ ��)������� ��� � ��&,�� �' ����� �������- 

��)��'����� ������ ��� ��)�������� ��� '��&����� ��� ��7���%&��� �' ��� ����%��� 

&���� �' ���%����� ������ ���%����,����- ;�� ��)��'������- ��'������� ,- ��� 

�O����������- �� ��&&�� �� �&%��-&���/ �����&�� ��'��&� ��� ������ �������� 

9(���� .222/ 
��,��:� �� ���� ��&&��/ ��� ����� �' ����� ��� )�7���&��� �' @E 

�� ��������� ���%��� � �%����� �%%��� �� ���%����� ������ ���%����,����-/ �� 

;����/ �� %���������/ �� ;�� ����� ���� ��� �O%������ �' ������ ���%����,����- �' 

,������� �� � %��&����) ���&��� �' �����&�� ��� ������ ��'��&�/ ��� ��� ������ 

������ ,� ��� �������� �' ���������� ?�,� ��� ������) ��&%�����7����� �' 

��&%������ 

��� !������ &���� �' ������ ���%����,����- �' ,������� ��&,���� ���&���� 

�' ��� �&������ ��� ����������� &������ 	�� '����&����� %���� �� ��� %��������� 

����7��- �' ��� ,������� �����' �� ��� �������� �' %��?���� �� ��� '���� �' ������ 

���%����,����-/ ;���� �� ��� ������� '���- ������%���� �� ��� %�����%�� �' 

7������������� ��� <�- '������ �' ���� &���� ��/ �,�7� ���/ ����7� ��%%��� �' 

,������� '��& ��� ����� ��� � ;���-��7���%�� �-���& �' ������ �������- ��� ������ 

���� &�������� 	� ��� ��/ ��� ���������� �' ��� &���'�������� �' ������ 

���%����,����- �� ��� %��� �' ,������� ���������� ��� &����- )�7���&��� ����������� 

��� ������ �� ��������� ;��� ��� ������������ �' �''���� �� �&%��&��� ������ 

���%����,����- �� %�������� ��� )�7���&���G� %������%����� �� ��� ��7���%&��� �' 

������ ���%����,����- �' ,������� �� &���'����� �� ��� ����,����&��� �' %���������%� 

;��� ��� �;���� �' �����%����� ���� %������%��� �� ��� '�������) �' %��?����/ 

���&������� �' %������%����/ %��&����� �' ��������7�� ��)�����) ��� ��&%������ �' 

�������� ��������� ;��� ������������� ����� �%����� ��������� �� ��� ������ 

���%����,����- �' ,������� �� ��� �� �� �7������� ,- ��� '��� ���� ��� 6�7���&��� 

��� ������� ��� %������� �' (������� '�� +��%����� ������ ���%����,����- 9+��:� 

	� )������/ ��� %������ �' ��7���%&��� �' ��� !������ &���� �' ���%����� ������ 

���%����,����- �� %��)�����7� �� ������� ��� &��� �&%������ �7��� ;�� ��� 

���7����) �' ��� ���)��� ����������� '�� +�� ��������7�� - 5!������� �� ��� 8�,���5/ 
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4 E 

;���� ���&������ ��� �������� �' %�,���-%��7��� %���������%�/ ����<� �� ;���� ��� 

����������� ��)����� ;��� %��7��� �����%����� ���7�� ��� &��� %������) ������ 

%��,��&�� 

����- ��) ��� ��,������7� ��������������� �' ��� +������� &���� �' 

���%����� ������ ���%����,����-/ ;� �&%���� � ���� � ���)� ��&,�� �' 

��)��� ������ �� +����� ���%����� ;��� ��� �������� 	�������� �' U�����-/ ;���� 

�&%��&���� � �%����� �������� ������ ��� 5(���� '�� �&%��7��) N�����- ��� � 

������- ;��<%�����5 	� �� ;���� �&%���� ��) ���� ��� +������� &���� �' ���%����� 

������ ���%����,����- ��� �,���,�� �����) ���&���� �' ��� �&������ ��� ����%��� 

&����� ��� ��� �����7�&���� �' ��� ������-G� ������) ��&%������ +�&%����� ���� 

��7� �����7�� ��� ,��� ������� �� ��� �&%��&�������� �' ���%����� ������ 

���%����,����- ��������) �� ���������� ��7���%�� ,- +������� �%��������� ��� �� 

;���� ����� ���������� ��7� � %�����7� ����� �7�� ��� %��� ����� �� '�7� -����/ ��� 

�;���������%�������;���� 


��� ��� ��� '��� ��&%������ �� ;���� ��� +������� &���� �' N�����- 

�&%��7�&����������������-�;��<%��������,����* 

@ � �&%��-&��� �' �&%��-��� ,- ������� ��� ������ ��� ��������� �' ��; 

�&%��-��� ��7��7�� ��,����������) ��� 7���� �' ��� ��)��� ����� �� ;���� ���- ��� 

��7����� �� ��� ��&� ��&�/ �� �� �&%������ ��� ���- �� '��� ��� ��7��� ��&%����� 

�%����������'��&��������/�,�����������������������;��;���-���������&%��-���� 

. � +��%����� ������ ���%����,����-� >��&����� �' � '�7���,�� �&�)�/ 

���������� �' ��7���&���� ��N����� � ������%���� �' ��� ��)��� �����G� 7����� ��� 

��� �������- ���%����,�� �������� � ������- ;��<%���� �� ���� �� � �������� 

��&%�������'�����&%��-G���&�)�� 

4 � +������� ��� �������� �' 7����� ���� ��&%����� �' ,������� 

��7���%&��� �� ���������� �� ��� �����O� �' ������- ;��<%�����/ ���� '�� ��� 

��������'��&%��-���/�������������7���%&���� 

D � ��; �����&-� ����7����� ��&�� �� ��� ��&��� ����� �' ;��</ ��� 

�������� �' ��'� ;��<��) ����������/ ��� ��� ����7����� �' ��,�� ����7��- ���7� �� 



� 
  

4 1 

�� �&%������ �������������� �' ��� )������ ����� �' ��� ��)��� �����G� ����7��-/ ��� 

'��&�������'�����;/�%��'���������&-� 

+��%����� ������ ���%����,����- �� H�%�� �� ��%%����� ,- �������� ����������� 

��� H�%����� &���� �' ���%����� ������ ���%����,����- ��7��7�� ������ �������� �� 

��� ��&%��- ��7�� ��� ,������� �������� �� ��� ���������� )���% ��7��� ��� 

H�%����� &���� �� ���������� �� ,- �� ����7� ���� �' ��� �����/ ;���� ��� ,��� 

��7��7�� �� ������)�� %������) '�� � ���) ��&�� !������� &���)�&��� ������ ��� 

���- '���� �� &�<��) � %��'��/ ,�� ���� ,� ,���� �� � ������� ������������) �' 

��'�/ ������- ��� ��� ��7����&���/ �;������� �' ���%����,����- �� ������- ��� ��� 

������ '�� ��� %��)���� �' ��7��� ����� �� � ;����� 8����%���� �' ��� �����%���� �� 

� %��������� '�&��- �� �-%���� '�� H�%��� ��� �&%��-�� �� ���������� � &�&,�� 

�' ���� � '�&��-/ ;���� &���� ���� ��� ���%����,������� ��� ��)��� ��� &��� 

,������ ���� �������- ;��< ������� �� ��� ��&� ��&�/ ��� ���%������� ��%%���� ��� 

�&%��-�� �����)���� ��� ������ ��'� %���* �� ��� %������� �' ������)/ �'��� ��� 

,������'���������/������)����������������/��'����������&���/����� 

����� �� �� ����� &���� �' ���%����� ������ ���%����,����- &���)�&��� �� 

��� ;����/ ���� �' ���& ��� ��� �;� %�����7� ��� ��)���7� '�������� ��� &��� 

%�����7� ��� ��)���7� '������� �' &����� �' ������ ���%����,����- ��� %�������� �� 

������,���@�D� 

��,�� @�D - 8�����7� ��� ��)���7� '������� �' &����� �' ������ ���%����,����- 

(���� 

������9H�%�����:�&���� V ����������� �� ��� V 6��;�� ����� ��� 

���)-���& ��7���%&��� %��'���,����- �' 

�'�������&%��-Q ��&%����� ��� ��;�� 

�''����7� ������� �7�� ������&�����������Q 

8�����7��'������� ��)���7��'������� 

V 

��&%��-�&���)���Q V ����''������ 

�' �����%�����- 



� 
  

4 3 

V ���,����- �' �������� ��'��&����� 

��� �O������ '������ '�� ����7�����Q 

������&%��-Q V �� �&%��'��� �-���& 

���,�� %���������% �' %��������� �' ��� 

��������� �� ��� )���% �' ��)��� �' �&��� 

������������� ������������Q 

����''������ ��������� 

�,��� 

V 

V 

�� %��� �� ��� ����� �' 

%��'���%�����7������ 

�&�������&���� V ��)� '��O�,����- �' V ��� ���'���� �' 

&���)�&�����-���&�Q ��������� �' ��7������ 

'���� �� ���������) ���<��) ��)� %��'��� ��� V 

��� 7���� �' ��� &���)�&��� '������ �� 

��� �����-���& )���� �� ����� ��&%��-/ 

%��'���,����- �� ��� ����� ��������������7������Q 

���&Q V ��� �7������&���� ���� 

����7���7����� ��� �'���������<�&��<��Q 

��''������ ���<����� �' V �����) ��)��� ������� 

%��?����Q ��� ��'��&������� 

'���� ��� &��� ��'������ �� ��� ,���� �' 

%�����7� '���,��< '��& ��������� '��& ��� ��% 

V 

V 

���<��������Q &���)�&��� �' ��� 

V %��������� �' ��� ���%�������Q 

��)��� �' �&��� V ����''������ ��)������- 

�' &�����)� �' ��� ,���� 

�' ��������� �� �����7� 

��� &��� �&%������ 

������� 

������������� 



� 
  

4 P 

����%��� 

&���� 

96��&��: V ����)��'����� ���<� �' V 

,��<��%����� 

���''������ 

�' ��� �&%��&�������� 

���������7� 5���'����� �' ��7���&����%��?����Q 

��������5Q ��'��&����� 

���,����- �' �������� ���������� ����� ��� ���� 

V 

V 

�����O�������'������Q 

��7��7�&��� 

������ ���� �� ��� 

�' �&�������&����Q V 

%������� 

'�������) 

%��?����Q 

'�� 

�' 

?���� V ��� ��������� �' 

������ 7������ ���<�������� �� 

��� ��;�-� ��������/ ��� 

V �;�-���� &���)�&��� ���- &�- ������ �� 

��������� 9�O�����7� ��� ��''����� 7��;� �� ��� 

��%��7����-�,�����:Q ����7��� ���%����� 

��� ������)- �' ���)- %����-� V 

���& ������� �7�� ��� 

���%�������Q 

������
�
�	
��

������
��
��
 �����
��
 $'#!'% 

	� �� ���� ��������- �� ��)���)�� ��� ������,����� �' ���������7� �����%�� �� 

��� )������ �7������� �' ��� �����%� �' ���%����� ������ ���%����,����-� �&��) 

���&/ ��� &��� ���� ��� ,� ������)������* ��� �����%� �' ,������� ������/ ��� 

�����%� �' ���<��������/ ��� �����%� �' ��&&�� 7�����/ ��� �����%� �' ���%����� 

���� �����%��������������%���'����%��������������,����-� 

��� �����%� �' ,������� ������� !������� ������ �� � '���� �' <��;���)� ;�� 

'��&�� �� ��� @M32� �� ��� ���� !- ��� ,�)�����) �' ��� @MP2�/ �� ,���&� � &��� 

�&%���������,?�����'�����-�'����%���������� 

����� ��� �;� &��� %����� �' 7��; �� ��� �����������% ,��;��� ���7����� 

��������%�����%��������,��������������* 
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4 M 

- ��� �����%� �' ������� ������7��&/ ;���� ����&�� �%����� ������� ���&� '�� 

,������� ��� ������-/ �O%������) ���� ,- ��� '��� ���� ��� ����� �' �������- &������- 

��������%%�-����,������������%%�-��������������O����Q 

- ,������� ������ ������ ,� ,���� �� )������ ���7����� ������� ���&�/ ;���� 

��� �%���'��� ��<��) ���� ������� ��� ���� �' ,������� �� ������-� ��������) �� 

&��- ����������/ &����� ���%����� ������ ������ ,� ,���� �� ����� &��� �&%������ 

%��7������* 

- ��������������'�&��������7�����������������7�����-��'�'��&������������������ 

��'����&������-��&%�������%������Q 

%��'�� ��� ����� ����&�� ��� ���������� �� ��� ������ �' �����7��) 7������ 

�������-���)��'������)����Q 

- 

- ��� %������- �� ���7��) %��,��&� ������) �� ��� ,������� ;���� ������ ,� 

)�7�� �� ��� ��������� �' �����%������� ���������/ ��� ��� �� ��� %��������� �' 

%�������� 

���<������� +����%�� ��� �' ��� ���)���� ��� %�������7� ���%� �� ��� 

��7���%&��� �' +�� �����- ;�� ��� �����%� �' ���<��������/ %��%���� ,- !� 

>���&�� �� @MPD� ��� <�- ������� ���� �' ���� �����- �� ��� ���� ���� &���)��� 

������ ����� &���)��) ��� ��&%��- �� ��� ��������� �' ��� ���<��������/ ��� ?��� 

�������������S�PT� 

	� ������ ,� ����� ���� ���� �����- �� ��� �� ���������7� �� ��� �����- �' 

���%����� ������ ���%����,����-/ ,�� ���- � �������'�� ���&�����)���� ��������� $�� 

�� ��� '��� ���� �� �� �&%����,�� �� '��&����� ����� %�����%��� �' ���%����,����- �� 

������- �� � ;����/ ��� �����%� �' ���������� %������ ��))����� ����������) 

�%���'�� ��%���������7�� �' ���� ������-* �&%��-���/ �����&���/ ��%%�����/ ����� 

��&&����-/ ���� $�� �� ��� '��� ���� ��� ��&%��- �''���� ���� ��%���������7� �' 

������- �� � ������� ;�-/ �� �� %����,�� �� �%���'- ��� ��&�� �' ��� ��&%��-G� 

���%����,����-�����������%���������7�� 

� ��; ���< �� ��� ��&%��- �����)� ��� %���& �' ���<�������� ��� �� ��� 

�%%������� �' ����7��� ������� �� ��� ����������� ����/ �� .22./ H� 8���/ 
� 
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D 2 

8�����)��/ ��� �� ��<� %��%���� ��� �����%� �' �� �O������ ���%�������� 	� ��� 

MM2� %%� ��� ���& 5�O������ �����%����5 9�O������ �����%����: ;�� ���� ,- @ 

+��-���� �� ������ ��� �������� ;��� ��%%����� ;�� ;��� )�7�� �� ����7� ���� �� 

�����������) ��� ��&%��-G� ����7������ H� 8���/ 
� 8�����)�� ��� �� ����� �O������ 

���� �����%� �� ��� ���������� %������ S4/ ET� ��,��- (������; �� ��� ;��< 

5 ���<������� 8���������)5 ��))����� ����) � &����O 9<��;� �� 5(������;G� 

8�;��-��������)���5 - (������;G� (����O: �� �-���&��� � ���<��������/ ;���� 

����&,��� � �I�� ����-��� &����O� ���<�������� ;��� %������ �� ,� %��������� 

��������) �� �;� %���&�����* ��'������ ��� ��������/ �������7����) ���& ���� '��� 

)���%�� ��� �' ��� &��� )���� �' ���� &����� ;�� ���� ��� ���<��) �' ���<�������� 

,-�������)�����'���'�������������%��������������,����-� 

��� �����%� �' ���������� %������ ����;� �� %������'- ��� �%���'- ��� 

���&���� �' ���%����� ������ ����7��- �� ��&�� �� &�����) ��� �O%��������� �' 

���������� %������ 9���<��������:� 	� ;�� ��� ��7���%&��� �' ��� �����%� �' 

���������� %������ ���� %��-�� � ������7� ���� �� �7����&��) ��� ����������� 

�%%������� �' ,������� �� ������- ��� �����)������) ��� ���� �' ��� &��������)- 

�' %��)&����&/ ;���� ����;� &��� ��������- �� ��<� ���� ������� ��� �&,�)���- 

�'�������-������''������������������������������contexts. 

��� �����%� �' ��&&�� 7������ ��������) �� &����� �������� �' ���%����� 

������ ���%����,����-/ ��� 7������ �' ��� �����%� �' ���<�������� ,- H� 8���/ 
� 

8�����)�� ��� �� ��<� �� %��������/ �� ��&%������ ;��� ��� ��������� 7������ �' 

��� >���&��/ �� &��� %��)�����7� �� ������� ��� &��� ����������7� �� ���&� �' 

������ 


�;�7��/ �� ��� ����� 7������� �' ��� �����%� �' ���<��������/ ��� 

'����&����� ������������� �� ����� %�����7��/ ;���� �������� �� ����������) ��� 

��������� �' ������- ��� ����7����� ����7������ ;��� ��� ��������� �' ,�������� ��/ 

�� ��� �����O� �' ��� &����� ��7���%&��� �' ��� �����- �' ���������� %������/ �� �� 

%����,�� �� �������� ��� ��-������ �����%� �' ��&&�� 7������ ��%���������7�� �' 

����������� �' ��� �����%� �' ��&&�� 7����� ��� (� 8����� ��� (� ���&��� 
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D @ 

��������) �� ��� �������� �' ����� �������/ ��� �����%� �' ������ 7����� ��� ,� 

��'���� �� %������� ��� �%��������� %�������� ���� �����)���� ��� ��&%�����7����� 

�' � �%���'�� ��&%��- ��� ��&����������- �&%��7� ��� �����&�� ��� ������ 

���������� �' �O������� �' ����� �%���'�� ��&&������� �� ;���� �� �%������� ��� 

�������� �' ��&&�� 7����� '������ �� �������� ����������� ������'�������/ �� ;��� 

�� ��� �O%������ ��� �����)������) �' ���� ,��;��� ������ ��� �����&�� %��)���� 

S 1@T� 

��������) �� ��� ������� �' ��� �����%�/ ��� ��-������ ,��� ,������� 

%��������/ ���� ��/ ���� �''����7� ,������� ����7����� ���� '���- ������%��� �� ��� 

)������ 7����� �' ,��� ��� ,������� �����' ��� ��� ���� �' ������-/ ������ ��� ,� � 

,����� �� ,�������/ ,�� ��� &��� ������� �' ��� �7��-��- ����7����� �' ��&%������ 

��� �����%� �' ��&&�� 7����� ���� � ��&,�� �' ���������� �' ,��� ,������� 

%�������� ���� ��� ��&%����� ������ �&,���� ��� &������ ��� ,��� ,������� 

%��������/ ��� ���������� �' ;���� ��&%����� ������ &�����/ ��� ���� ,���&� 

����7��������)������&%��������'���&%�����G�������)���� 

��� ��7����)� �' ��������� �&%��&����� ,- ��&%����� �� ���������� ;��� 

��� �����%� �' ��&&�� 7����� �� ��� %����,����- �' ���7��) ��&� ������ %��,��&�� 

!�� ��� �&%��'������ �' ���� �����%� �� ��� '���� �' ���7��) %��,��&�/ '�� �O�&%��/ 

�'���������)�����������/ �����,���&����,7����� 

��� �����%�� �' ���%����� ���� �����% ���/ ��%������-/ ���%����� 

��������,����- ��7� ���)��- ����)�� ,��� ��� ��������� ��� ��� ������� �' ��������/ 

�������- ���������) ���& ;��� ��� �����7�&��� �' ��������,�� ��&%�����7� 

��7����)�� ,- ��&%������ ��� �O������� �' ��� ���� �' 5���� �����%5 �� 

��)��� ������ ��)�)�� �� ,������� ��� ���� ����;�� �� �� �����%��� ������ 

���%����,����- �����)� ��7�� ��)��� ��� ������ �&%��&����� �� ��� �������� ��� 

)��,�� ��7���� ��'��&������� �' ��� %�����%���/ �� ����/ &��� �� %����,�� �� �����'- 

����������%������'�%��������������������� 

��� �����%� �' ���%����� ��������,����-� ��� '���� ������� %�,��������� 

��7���� �� 5���%����� ��������,����-5 �%%����� ���- �'��� .222� +��%����� 
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D . 

��������,����- �� � <��� �' 5&���������&��5 ��7�� �' ��� &���������&�� �����%� 

�' ��������,�� ��7���%&���� 5+��%����� ��������,����-5 ���������� ��� ���� �' 

��������,�� ��7���%&��� ���� ��� ���)��)� �' %�������� &���)�&���/ ������) ���� 

� &���� �' ���%������� &���)�&���/ ��7����) �����&��/ ������ ��� 

��7����&����� ����7����� �' ��� ���%�������/ ,��� �� ��� ����� ��� ���) ���& S.1T� 

��� ����� �' ��� �����%� �' ���%����� ��������,����- ��7� ������- '���� ����� 

�&,���&��� �� ���� %�%���� ��������� �� 	��@D22@ ��� ��P222/ �� '��&� �' 

������ ��%�����) ��� &����� �' �����)�� ,��;��� ���%�������� ��� ���<��������� 

	� �%%���� ���� ���� %�%������- �' ��� �����%� �&��) %������������ �� ������� �� 

����� ;�����)���� �� ����%� ��� ���� �' 5��������,����-5 �� �������- ������� �� ��� 

�����'���������'�,�������� 

�� '�� ��� ����������� ����������/ �� �� &����- ��������� ��)�����) ��� 

�����%������� �' ��� �����%� �' ���%����� ��������,����- ���� ��� ������- '��&�� 

�-���&��'���&%��-�&���)�&���� 

$��%��� ��� '��� ���� ��� 5�-������� ������5 �' ���� �����%� �� �,7����/ ��� 

����� �' ��� ��''������ ,��;��� 5���%����� ��������,����-5 ��� 5���%����� ������ 

���%����,����-5 - ��� �������) %���� �' �����%���� ��7���%&��� - �� %����������- 

����- ��,����� (� ��� (����;�?< ��))���� ���<��) +�� ;��� ���� %����&��� �� 

,������� �����%�����-/ �����)�� ;��� ���������� %������ ��� ������ ��%�����) SDT� 

+��%����� ��������,����-/ �� ����/ �� ���������� ;��� 7���� ��������/ ��7����&����� 

&���)�&���/���&�����%�����&���)�&���/����� 

�� ���-�� ��� ��� ��-������� ����< ���� 5��������,�� ��7���%&���5/ 

���%����� ��������,����-5 ��� 5���%����� ������ ���%����,����-5 ��� ������- 

�������%������ �����%�� ���� ��'�� �� ��''����� ��7��� �' �%���'������� ���/ 

��������)�-/ ��7� ��''����� �����%���� �������� 	� ����� �%�����/ 5��������,�� 

��7���%&��� ��� ,� ���������� �� � ���&���7� ������ �����%�/ ;���� �� ��� ,���� 

'�� ��� '����;��) �;�* ���%����� ��������,����- �� � �����%� �' � ���%�������/ ��� 

+��������&���)�&�����%%�����5�S.1T� 
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D 4 

�����%��7�������������'������,-�����%�,������������.2@2��'������������������ 

�������� 5	�� .1222*.2@2� 6��������� '�� ������ ���%����,����-5� ��� ����&��� 

��'����� � ,���� ������������� ��������� ��)�����) ��� ������� ��� ��'������� �' 

��� ��&��� �' ������ ���%����,����- �' ��)��� ������/ ��� %�����%��� ���� ���� �����%� 

�&%����/ ��� ��� ���)� �' ��%��� ���� �����&��� ��� &��� ���������� �' ����7��- �� 

���� ����� ���� ������������) ����&�� ���� 5������ ���%����,����- �� ��� 

��)��� �����G� ���%����,����- '�� ��� �&%��� �' ��� ��������� ��� ����7����� �� 

������- ��� ��� ��7����&��� �����)� �����%����� ��� ������� ,���7���� ����/ ��� 

�������� ������������) �' ���%����� ������ ���%����,����- ���������� ���� �����%� 

;��� ��� �����%� �' ��������,�� ��7���%&��� �� ��� ��&%��- ��7��� ��� ��''������ 

�� ���� ��� �����%� �' +�� ��'���� ��� '��&�;��< '�� ��� ����7����� �' ��&%�����/ 

��� ��� �����%� �' ��������,�� ��7���%&��� %��7���� � ���)�� ����������� '�� 

,������� ��7���%&��� ;����� ����� '��&�;��<�/ �� �� �� ;���� ����������) ����� 

�����%��������&%��&�����-� 

��/ ��� �����%� �' +�� �� ��&%����� �' ��''����� ��7���/ ��''����� ����� �' 

,������� �������� 7������ ��&%������/ ,���� �� ��� %�������� �����%�� �' +��/ 

�������,���������������������,����������%����������'�+�����������* 

V ���%������������Q 

V ���%�������������%����-����������������������-Q 

��7����&������%����������%����-Q V 

V %�����%���������%%��������������%������&���)�&���Q 

������ �' ����������� ;��� ���������� %������ ��� ������������� �' ����� V 

���������� 



� 
 
 
  

D D 

(����1�������������������������� 

$����) ��� ������������� �' ��� ����������� '����&������ �' ���%����� 

����������%����,����-/�����'����;��)�����������������,�����;�* 

@ � �� ����/ ����� �� �� ���)�� )�������- ����%��� ��'������� �' ��� �����%� 

�' 5���%����� ������ ���%����,����-5� �����&����/ �������)����/ &���)��� �' 

�����%�����/ ��%���������7�� �' ������������� ����� ��� %�,��� ��)��� ������ 

�����%��� �� ��''������-� 
�7��) ����- �� ��� �����%�������� �' 7������ ����������/ 

;� ��&� �� ��� ���������� ���� ���%����� ������ ���%����,����- �� � ������)�� '��& 

�' �������) &����-�������/ �����&��/ %��������/ ��)�� ��� ��7����&����� 

�,��)������ �� ���<�������� �� ��� ������� of ��� �����%����/ ;���� ������� '��& 

��� ���� �� ��&%�- ;��� &�������- ���&�/ � ��� �' ������)�� &���)�&��� 

��������� ��� ������� �� ��� �����%���� �� ����� �� ������ ��� long-term ������ �' 

'���������) ��� ��N�������� �' ��&%�����7� ��7����)�� ����� ��� ���������� �' ��� 

��7���%&�����'�����)�������%��������� 

��� �������- ���%����,�� ����7��- �' ��� ��&%��- ��� ,� ������� �� ��O &��� 

��������7��* 

@ : �������,�� ������ = ���;��) ������-G� ��������� �� � ������� ������ ���� �� 

�����������������������)�'����/����������)�%������%���������7���������Q 

: ������- &��<����) = �� �,��)����� �� &�<� ������,������ �� ������ 

%�������)���'��&�������7���&���'������������,��������Q 

: ���%����� ������ &��<����) = ��%%�����) ��&%��)��/ �&%��7��) %�,��� 

������������'��-�����%��&����)���7����&������%���������Q 

: ���%����� %���������%- = �������� �������- �� � �������,�� ��)��� �����/ 

���������/��������'��&��'�&������-�)�����/�)�'������F���)������������7����Q 

: 7�������� ;��< �� ��� ��������� �' ������- - ��%%��� ��� �������)�&��� 

�'��&%��-����������%�������%�,������)��� �������������������7��Q 

. 
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D E 

1 : �����-������� �%%������� �� ����) ,������� = �&%��&�����) ,������� 

%�������� ��� ��7���&���� ���� ������,��� �� ��� )��;�� �' ������-G� ;���-,���) 

��������%�����7�������'�������7����&���� 

. � +��%����� ������ ���%����,����- &�- ��''�� ��%�����) �� ��� ������- �� 

;���� ��� ��&%��- �%������� 	� ��������� ;��� ;��< ������ ��� ��7����&����� 

��'�����������/ ��&%����� &�- ��7� � )������ ���%����,����- �� ������ ������ �� 

��� ,���� ����� �' ��� %�%�������/ ������ ��'����������� ��7���%&��� ��� ������ 

���%����'�����&�����)���� 

��� %�����%��� �' ���%����� ������ ���%����,����-�&���)�&��� ��� ��� ,���� 

�'������''����7��;��<��'���&%�������������'������'�����������%����,����-� 

��������� �� ����� %�����%��� ���%� ,���� ����� ,��;��� � ��&%��- ��� ��� 

���<��������/ ������� ��������,�� ��� ���)-���& ,������� �������/ ��� ���%� 

��&%���������������)��'��������������&%���� 

��� &��� %�����%��� �' +�� &���)�&��� ������� ��� '����;��)* 

�����%�����-/ ������/ �����/ ���%����,����-/ ���%�������/ ����7�����/ �%������ �� 

����)������'���������������� 

4 � ��� �-���& �' ������ ���%����,����- �� ���������� �� ,- ��''����� &������ 

�� '�� &����� �' ������ ���%����,����-/ ���- ������- ����� ��� ���- �� ��� 

&���������&���9���%�����:���7��� 

	� ;���� %�������/ ��7���� &����� �' ���%����� ������ ���%����,����- ��7� 

��7���%��/ ���� �' ;���� ��%������� ��� �����-�����&�� ��������� �' ��� 

���%����7� ���������� ���� ������- ��� ��� �;� %������������ ��)�����) ��� 

�%%����������'�%�����%��������&�������'�����������%����,����-��'�,�������� 
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D 1 
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2 ,+ 
���������� �� ��� ���
��� 5��� ��� ����� ���������� ��% 

����1�������������������������������
���������� 

��� ����7� �������� �' ��� ��)��� ����� �� ��� ��&&����- ��� ������- �� 

���&� �' &�����) ����� &��� ��������� �� ��&�� �� %��7�����) ��� ���7��) %��,��&�/ 

��7���%��) %���������%� ;��� ����� ��)��� ������ ��� ���������� %������� ��� ��� 

��)��� �����G� ������ �� ,���&� � ;����- &�&,�� �' ������- ��'����� ��� ������� 

�' �������- ���%����,�� ,������� %������%����� �� ��� ��'� �' ��� ��&&����- ��� 

������-� 
�;�7��/ ���� %������%����� ������ ��%���� ��� ���� '�� ��� ��)��� ����� 

�� ��<� ���%����,����- '�� ��� �&%��� �� ������- ��� ��� ��7����&���� ��)��� ������ 

������,��� �� ��&&����- ��'� �����)� ����� %������%����� ��� ��%%��� �' ��7�� 

������������/ )���%�/ ��� ����7������ ���� &�<� �% ��7�� ������-� 	� ��������/ 

%������%����� �� ��� ��'� �' ��� ��&&����- ���%� ��)��� ������ �� )�� �� <��; ��� 

����� ��� %��������� �� ����� �� ��<� ������� '�� ��7���%&��� ��� ����� 

�������������;�����������������'�������&&����-������'�����������-� 

��� &��� ����� ���� ��� ,� ���� ,- ��� ��)��� ����� �� '��& �������- 

���%����,�� ����������� ;��� ��&&������� ��� %������%����� �� ��� ��'� �' ������- 

��������������������,����.�@� 
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D 3 

��,�� .�@ - $��������� ��� ����� �' �������- ���%����,�� ����������� �' ��� 

��)��� ������;������&&������� 

$�������� ����� 

$�7���%&��� �' ����&&������� ����� - ��%%�����) ��� �''���� �' ����� 

����������� ��� ��7�� ��������7�� �� ��� 

'���� �' �����&��/ ������ ��� �������� 

��7���%&��� �' ��� ��������- ;���� �� �� 

������� 

- �����)������) ��� ��&������� 

'���������� �' ������-/ %��������� �' 

��7�� ��)��� ��� '�����&�/ %��7��� 

%��%���-���)��� 

- ����� ����� �' ��)���� �����%� �' 

��'��&����� '��& ��� ���������� %������ 

9%��&����- �����: ��)�����) 

��&%������ �' ���G� ����7����� ;��� 

��N����&���� '�� ������ ���%����,����- 

�����)�* �-���&���� ������������� ;��� 

��%���������7�� �' ��&&����- )���%� 

;��� �����&����) %��������� �' ������ 

��7���&���� ��� ��&&����- 

��7���%&��� ����7�����Q %������%����� 

�� ����� ������������ �� ������,��� �� 

��� %�,��� )��� ��� �����7� 

��&&����- ��7���%&��� )����Q 

��%%��� �' �����%����� ��������� ;��� 

����� ��%���������7�� 

��� 

�' ����� 

����������� %�������� 
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D P 

��%���������7�� ;������ ,��,��- ��� 

����� ��'������Q ������,����) �� ��� 

��'������� �' %����- ��� ��� ��������/ 

�&%��&��������/ &��������) ��� 

�7�������� �' ��7���%&��� %��)��&�Q 

%���������% ;��� ����� ����������� ��� 

�����������)��� ������ 

���������� �� ����� ������������ ��� - ���������� �� ����� ������ 

��)��� ��������'�������������%���� ��)��� ������ 9��������) ��������G� 

%���������/ ��%����)��/ �������/ 

���%�����/ ��&�� '�� ��� ����,��� ��� 

����������-/�����: 

- ����7� ��%%��� �' ������ %��)��&� �' 

��� ����� ��&&����- ;��� �������7��- 

��� '��O�,����- �� &�����) ��� ����� 

����,�������,-�������%��)��&� 

- 	�'��&��) ��� ����� ��&&����- �,��� 

��� ����7����� �� ��� '���� �' ������ 

���%����,����-/ ��������) �����)� ����� 

&����&���� 

- 8������%����� �� ���������/ �������) 

��� ��7���%&��� �' ����� ��,�� 

���������/ ��������) ���������� ��� 

��%%�����' ���������������������������� 

����,����&�����'���&�������������%� 

���������� �� 7������,�� �������� �' ��%%��� ��� ���������� �� ���)� ��� 

����%�%������� ��;-����&� '�&�����/ ���)�� ������- 

%��%��/ ;�� ��� ��,�� 7�������/ 
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D M 

��������) ����� ������� �&%��-���/ 

�����)� ��,������ �� %�- '�� �����&��� 

��� &��������/ &���'������ �' 

%���������/ �������� ��� &���������� 

�' %����� ��� ���������� ����� / �� ;��� 

�� %��7����) �%%���������� �� ������ 

7�����������������7���� 


�����) ��� ��&&���� ���7���� ��%%��� ��� ���������� �� ����������� �� 

��%%��� ����-��) ��� 7������ ;��<� '�� ��� 

�&%��7�&��� �' ������) ��� 

��&&���� ���7����/ ��������) ��� 

�&%��7�&��� �' ����������-/ ���� ��� 

;���� ��%%�- �� ��� ����� %�%������� 

��� ������ ���� '���������/ ��������G� 

���������������������������� 

8�����7����� �' �������� ��� �������� - ��%%��� �' ����� �,?���� �' ������-/ 

�������-/ ��%%��� �' �������� ��� �%���� ������� ��� �%����/ ��������) ������ �' 

�7���� ��������G� ������7��-/ �&����� ������� 

����&�����)���%� 

- 8��7����� �' ��� '��������� ��� 

��������� '�� ��� ��)��� ����� �' 

%������� �������� �7���� �� ��� 

��&&����- 

- 8��&����� �' �������� ����7�����/ 

���%��� ��� 7���� �' ����� ������� ��� 

������������������� 

- +�����,����) �� ��� %�����7����� ��� 

%��������� �' �������� ������)�/ 
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E 2 

��%������- �' ��� ��)��� �����G� 

����7��������7������&%���������� 

������
�
�	
��

������
��
��

�����
��
[27,
+,% 

8��)��&� ��&�� �� ��� ��7���%&��� �' ��� ����� ��&&����- ��� 

���������� �� ,- �� �������� �� ���������� �'�,������������ &�7��'��& � &������' 

��&%�� ������- �� ������� ��������)- �' ��7�����) ����� '���� �� ��� ����� 

��&&����-� ������ ����)� &������ ��� used '�� ����� ��� ,���� �' ��� %������� �' 

������ ����)� �� ��� ������ �� '��& � ������ ��������7� 5'��& ,���;5/ �� ,���< ��� 

��%��������O%�����������������������,��������,-�������������&&����-� 

>����;��) ��� ��7��7�&��� �' ��� ����� ��&&����- �� ������ ����)�/ ��� 

,������� ���<� �� '��& ��; �-%�� �' ������ %��)��&� ��&�� �� ��� ����)������ �' 

7������ ���������� �' ������ %����- �� ��� ����� �' %�������� ����<� �� ���� 

%��)��&�/ ,������� ��N����� ��� �%%�������- �� &�7� '��& � &���� �' ����������� 

���%�����������)-���&�%������)��'�����������������'��&������� 

>�� &����� ,�������/ ��� %������- ����� �' ������ %������) '�� ��� 

��7���%&�����'�������&&����-����������������-��'�%���������������,�* 

W 

W 

W 

W 

W 

��7���%&�����'����������������������Q 

�������)�?�,���������������)�������&%�����7�������'�����;��<'����Q 

��7���%&�����'���������)��������%��7�������'��������������&Q 

&���������)�����;��'�����'���&&�������Q 

%�����������'�%�,����������� 

�������- ���%����,�� %������%����� �� ��� ��'� �' ��� ��&&����- ��� ��� 

��7���%&��� �� ��� ��������� �' ��������� ��� �������/ ;���� ��� ��� ,���� �' 

�����-�����&�� ��7���%&��� ��� %��� �' ��� �������- �' ��� ��&&����-/ ��� 

�&%������� �����)������) �' ������ ���%����,����- �� ���� ��������� �� %����,��/ �� 

��� �%�����/ ����<� �� ��� %�����7����� �' ������� ��� %��&����� �' ���������/ 

;����/ �� ����� ������������ ;��� ��&�� ��)���/ ��7� � %�����7� �''��� �� ������ 
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E @ 

�������� ��� ��7���%&���� ��� �����7�&��� �' ��� ������ �� %����,�� �� ��� ,���� 

�'������&%��&����������'�����'����;��)�&��������,-�������)��� �����* 

V %��&����� ��� ��%%��� �' ��������� �� ��� ��7���/ %������%����� �� 

����7��������&�������&%��7��)�����N�����-��'��������������������������,����-Q 

��7���%&��� �' <��;���)� �' ��� ����� %�%�������/ %��&����� �' 

<��;���)����N���������,-�7������,�������������&�������%�%��������)���%�Q 

%��&����) ��� ��&������ �' �������� ���� ��� �-���& �' '��&�� 

V 

V 

��������� ��� %��&����) ��� ���&������� �' ,������� �� ��� %��� �' �������� �� 

����������9'����O�&%��/���������,��:Q 

V ��7���%&��� �' �������� ����7�����/ ����)������ ��� %�����7����� �' 

����� ������� ��� �������� ����������/ �O%������ �' ��)��� ��� �%%���������� �' 

�����������-���&�����%�%��������)���%�������������������Q 

V ��7���%&��� �' ����������� �%%���������� ��� ������) �' %�,��� 

�;���������'���&�����)����������Q 

V %��&����) ��� %�����7����� ��� %��������� �' �������� ������)�/ 

��%������-��'�������)��� �����G������7��������7������&%������������ 

��� %������%����� �' ,������� �� ��� ��'� �' ��� ��&&����- ��� ������- �� 

������� �� ����� �O%��������� ��)�����) ��� �������� �' ?�,� ,- ��� ��)��� ����� ��� 

���������) ��� ��&%�����7����� �' ��� ;��<'����� �����7��) '��� %�������7� 

�&%��-&��� �� ��� &��� )��� �' �����-�����&�� ��7���%&��� �' ������������ 

+������� �' ?�,� ,- ��)��� ������ �� ����� ���N�� ������,����� �� �������) %�7���- 

��� ���&������) �����-�����&�� ��7���%&���� �� �����)���� ��� ������ 

���%����,����- �' ��� ��)��� ����� �� ���� ����/ �� �� ��7���,�� �� �O%��� ��� 

'����;��)��������'�;��<* 

@ : ����-��� �' ��� �&%��� �' �;� ��7���&��� ��������� �� ��� �������� 

�' ?�,� ��� ��� �&%��&�������� �' ������ ��7���&���� ���� ;��� ������,��� �� ��� 

�������������'�%�7���-������)����������������'�?�,�Q 

. : ��<��) ���� ������� ��� �&%��� �' ��� ������ �' ��������)��� �� 

�&%��-&��� ���/ ��,?��� �� �����&�� '����,����-/ ��� ������ �' ��������)��� ���� 



� 
 
 
  

E . 

�����������&�O�&�&��O%��������'��&%��-&�����%%����������Q 

��<��) ���� ������� ��� �&%��� �' ��� ��)��� �����G� ��������� 

��)�����)�������7��7�&�����'��O��������&%��-&����%��&��������)��� ������Q 

4 : 

D : %����&������ �' ����) �������� �&%��-&��� ������� �' ��&%����- 

;��<Q 

E : %������%����� �� ����� ��� �������� �<���� ��7���%&��� %��)��&�/ 

��������) �%������- �������) %��)��&�Q %��)��&� ��&�� �� �%���'�� %�%������� 

)���%� ��&���� �� ���� ���������Q ��'����) �������) %��)��&�Q ��� ����)������ 

%��)��&�������<����������'������������&��Q 

1 : ��%%��� �' 7������,�� %�%������� )���%� ��)�����) �&%��-&��� ��� 

�<�������7���%&���/����� 

	� ��� ���������� �' ��� )��;��) ��&%��O��- �' ��� ��7���%&��� �' ������ 

���������/ �� ,���&�� ��������- �� ������ �� �%����� �-���& �' ��&&�� ��������� 

�' ��� ��,?���� �' �����������/ ;���� �&%��&�����) ��� %�����%��� �' ����� ������ 

���%����,����-� ��� %��'��&���� �' ���� � ���< �� %����,�� �' ��� '����;��) 

��N����&���������&��* 

@ : ��� ����� �� � &���)�&��� �����- &��� ����������� ��� �''���� �' ��� 

,������� �������� �� ��� ��������/ ��)����� ��� ����� ��7��� �� �����7� �������� 

��������������������)���%���������Q 

. : ��)����� �����������/ �� ��� &��� )��� �' ��� �����-�����&�� 

��7���%&��� �' ��� ��)���/ ������ ��� ��� ���< �' ���������) ��� ��&%�����7����� 

�'����������&-�����)��;�����������,������'�����;���-,���) �'�����%�%�������Q 

4 : ��- �������- ���%����,�� ,������� ���������/ �� � ������)�� )���/ ������ 

��� ��� )��� �' �����7��) ���)-���& ��&%�����7� ��7����)�� ���� ����; '�� 

��������,�� ��7���%&��� ��� �������� ��� ��7�� ��� N�����- �' ��'� �' ,��� ��� �;� 

�&%��-������������%�%���������'�������)�������;���������%������Q 

D : ������- �� � �-���&-'��&��) ���&��� &��� ���7� ��� ���< �' �������) 

���������� '�� �''����7� ?���� '���������)/ ��7���%&��� �' ��� �����/ ��)��� ��� 

,��������������������������'��7��-�%������SEPT� 
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E 4 

��� ����������� �' ,������� ;��� ����� ����������� ��� ��� ��&&����- �� ��� 

,������'�����������%����,����-���������* 

W ��&%������ ;��� ��� ��N����&���� �' ������� ��)��������/ ��&��- %�-&��� 

�'���O��Q 

W 

W 

�7�����)�,��,��-��������������;����%�,�����''������Q 

�%������ ��� �����%�����- �� ��������� ;��� ��� ����������� ��� �� 

��,,-��)�����7�����Q 

W 

W 

��%%�����'�7������,�������������'�����%�%�������Q 

���%������� ;��� ���-)�7���&����� ��)��� ������ ��� %������%����� �� 

�������-��&%�������%��?����/�%������)�/��%��������%Q 

�,���7���� �' ����� ���������� ��� �����&�/ %�����7����� �' ��� �������� 

��������������������-��'�����������%�%�������Q 

%�����7����� ��� ��7���%&��� �' ��� ��'����������� �' ������&����/ �,?���� 

�'���������-����������/��%�������������)�����%��%���Q 

W 

W 

W 

W 

W 

��7���%&�����'��������/����������/���������)������������7������Q 

��%%�����'��������������%����Q 

��7���%&�����'����������'-)�7���&���/����� 

��� &�������& �' ����������� ,��;��� ��� �����/ ,������� ��� ������- �� 

,�������������%��&��������'�����'����;��)�%�����%���* 

W �����7��) ��������� �' ��� ��������� �' ��� )�7���&���/ ,������� ��� 

������- �����) ��� %�,��� ���������� �� ��� ������'������� �' ��� &��� ���������� 

�'����������&��������������������)-��'����������Q 

W �������������� ����� �' ��������� ,��;��� �����%��������� ����������/ 

������- ��� ����������� �����)� �����)������) ��� ���� �' ������������ �' %�,��� 

��������/ ��,,-��) ����������/ ���'-��)������- ��)��� ������ �' �����%�������/ 

�&%��&����������'������� �����������,���%��)��&�Q 

W 

W 

W 

�����%�����-��'�)�7���&��������,�����������������Q 

��&������ �������'�������)�����������-&�<��)�%��������Q 

7�������-/�&������-�,���'�����/����������%��)&�������������'������������Q 
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E D 

W 

W 

W 

����)��������'����������������������&��������7�������'�����%������Q 

��'��&�������%������Q 

��7����'���������'�����������%����,����-��'�,������������)�7���&���� 

����-/ ��� �-���& �' ����������� ,��;��� ��� ����� ��� ,������� '�������� 

��''������- �� ��''����� ���������� ����� ��''������� ��� ������ ,- ��� '����;��) 

'������* ��� ������ �' ��������� ���� ��7� �����������- ��7���%�� ,��;��� ������- 

��� ��� �����Q ���������� �' �����7��) ,������� ���'�����Q �-%�� �' �����&�� 

,���7��� �' ��� %�%�������Q ��7�� �' %�������� �������Q ������,����� �' ��������� 

,��;��� ��''����� ������������/ ���� � ������� ����� �' ����� ��������������� ��� 

&������ �' ����������� �� ������- ���������� ��� ������� �' ��� �����%� �' ��� 

&���� �' ����������� ,��;��� ��� ����� ��� ,�������� ��� '����;��) &����� �' 

���������������������,��������)������* 

W 5��������5 - ��7��7�� ��&���������7� %������� �� ,������� '��& ��� 

)�7���&���� ��� &��� )��� �' ��� )�7���&��� �� �� ������� ,������� �� ����7� 

%������%����� �� ������ %��)��&� ��� %��?����� ��� ����� ��N����� ,��������� �� 

&�<������������7���&�������������&%��&����������' �������%��)��&������%��?����/ 

����) ��� ��&���������7� �%%������ ��� ���������� ����)��� �� ������� ,������� 

����7�����Q 

W 5%������)�5 - ��&%�������� �' ,������� �O%����� '�� ��� �&%��&�������� 

�' ������ %��)��&� ��� %��?���� �� ��� �O%���� �' ������� ������ '�� ,������� �� 

)�7���&���-���������� ��������� ��� ��� %����,����- �' ,��)�����) ��)�����) ��� 

������������'�,������� ��%%����'����������%��)��&������)�7���&����%��?����Q 

W 5���-�����'������5 �' ��� )�7���&���/ ���� ��/ ��� ������ ��&%����� �' 

,������� ����7��- ��%���� ���- �� ,�������/ ��� ����� ���� ��� ��<� �� ����7� 

%����������)�����)������������%����-��&%��&������,-�,�������Q 

W 5��� ���5 �' %�;�� ,- ,������� - ������)�� ��������� �' ����� ��7���%&��� 

����&����&����-�,-���%���������7����'�,�)���%����Q 

5%���������%5 - ��������� ��� &��� �� ��� ,���� �' ���������/ ��������� 

��� �O����)�� �� ��� ,���� �' &����� ,���'��� ���� &���� �� ��� &��� �%��&�� '�� 

W 
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E E 

�<�����/ ,������ ,������� �����7�� �����&��/ %��������/ ��&���������7� ��� 

��'��&������� ��������� '��& ��� ����������� �� �O����)� '�� '�������� ��� 

����7���7������������S.4T� 

��� )��,�� �O%������� �' ,������� ��7���%&��� ����;� �� �� �������� ������ 

%���������% �� ��� ��)���� ���)� �' ��� �7������� �' �����%���������%/ ;��� 

��)��� ������ &�7� �� ��� %����- �' ������ �����)�� ;��� ������-� 	� 8� &�����/ 

������ %���������% �� ���� ���������� ��� ��)���� %���� �' ��7���%&��� �' ��� 

�����%�����-��'���&&�����������,��;����,������������������-� 

	� ��� &����� �����/ ������ %���������% �%%���� �� �� �%��&���- ��)��� �� 

��� �''����7� &���� �' ����������� ��� ������������ �' ��� ��������� �' ����� 

����������� ��� ,������� �� ����� �� ������ ���������� '�� ��� ��7���%&��� �' 

������-/ ��� &��� �������� �' ;���� ��� �&%��7��) ��� N�����- �' ��'� �' ��� 

%�%�������/ ����7���7� )��;�� ��� ��7����&����� ;���-,���)� ��� ������� �' ��� 

5 ������ %���������%5 ����)��- �� ��'���� �� �����������/ &����� ������������� �' 

���������/ &������- ,���'����� ���%������� �' 7������ �����-�����&�� ����������/ 

��)��� ������/ ,������� �������� ;��� ��� ��& �' �%��&� ��) ��� �����-�����&�� 

%��)������'�������-�9&�����������������%���3:� 

��� ������)- �' ������ %���������% �� ,���� �� ��� '��� ���� ,�������/ 

)�7���&��� ��� %�,��� ��)��� ������ ��%��������) ��� ��������� �' ��� ����� 

��&&����- ��� �&%��-��� ������ �������� ��� ,���� ����� ��������� ,���� �� ��� 

��������������* 

V 

V 

V 

V 

��������������-/����,����-��������������������-Q 

��������,�����7���%&���Q 

��)���%���������������&%��&����������'�,�������)��������'�����&�Q 

������������'����&���������&�����7���%&����SEPT� 

��� ������� �' %���������% ;����� ��� ���%� �' ���%����� ������ 

���%����,����- ��� ,� ��''������ ��� &��� ��&&�� '��&� �' �&%��&�����) 

%���������%� ;����� +�� �� %������� ����- ��� ��� '����;��)* ?���� ����������� 

�������/ ���)���� ������ %��)��&�/ ��&%��O �����-�����&�� %��)��&� '�� ��� 
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E 1 

��7���%&�����'������������� 

H���� ����������� ������� ��� ������- �&%��&����� ����) &���� �' ������ 

��7�������)� ���� &����/ �� %�����%��/ ���� ��� ��7��7� ���)-���& ?���� �''���� ��� 

�� ������ �������� �� ������� 
�;�7��/ �� '��'��� � ��&,�� �' ���<� 9��������) -���) 

%��%��/ '��&��) �� ����7� %������� �� �������� �� ��%����/ ����:/ ;���� ��� ����7��� 

'���,���������/����%��'����-�'��'���������'��������� 

���� &���� ��&� �� ������� ��� ��������� �' �� &��- ��������� �� %����,�� �� 

� ������� %��,��& ��/ ���7�����-/ �� %�����7� �O�&%��� �' ,���7���� ��� 

�&%��&�������� �' ��� &���� ��� ,� ����&%����� ,- &��� �7���� 9�%����/ 

��������:/ ��������) ;��� ��� %������%����� �' ����� ���)�� )���%� �� ;���� �� �� 

��������� 

��� &������� %��� �' ��� &���� �� %��7����/ �� � ����/ ,- ��� ��)��� ����� 

��� �&%��&�����) %�������� ��� %������%����� �' ��)����� ����������� �� �O%������ 

&����- �� ��� %��7����� �' �%%���������� '�� %������ %��&������/ %����� '�� 

%�����)�����������7�������)/����� 


�<� ��- &���� �' ���-;�- ������/ ���� ������� ��� ��&���� �� ��� �,����- �� 

�����7��'���,��< ���������� ���������������)��''��� �'�������������� �����'���/ ����� 

��7���,�� �� ����- ��� ���� ������� �� ��&,������� ;��� ���)���� %��)��&� �� 

��������������� ��7���%����������7����''���� 

��� %������� �' ?���� ��7���%&��� ��� �&%��&�������� �' ���)���� ������ 

%��)��&� �� ;����%���� ����- - �O�&%��� �' ���� ���%������� 9�' 7��-��) ��)���� 

�' &������-: ��� ,� '���� �� &��- ��)����� !���������/ ����� �����������/ ������ 

������������ �' 7������ ��7��� ��� ��� %�,��� %������%��� �� ��� %��)��&�� �� ��� 

��&� ��&�/ ��� ��������7� ��� ��&� '��& ��- �' ��� %������ - ��� &��� ����) �� ���� 

�� &���� ��� %��������� �' ��� %������ ��� ��� ����� �' ��� ��)���� ��� %��)��&� ��� 

��)��- ���)���� ��� '������ �� ������- ��'���� ���)�� ���������� �� � ������ �' ��� 

�&%��&�������� �' ���)�� %��)��&�/ ���� &�������&� ��� ������� ���� ����; 

��&��- ������'������� �' ���)�� )���%� �� ������ %��,��&� ��� �������� ;��< ;��� 

���&� 
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E 3 

H���� ���)�� %��)��&� ��� ,� ��&��������� ,- ��''����� ���������� - ��&%��- 

��7������/ 7������ '���������� 9���%�����/ %��7���/ ����� ��&&����- '����������: 

�� ��)��� ������ 9'��������� �� ������: �%������- ������� �� &���)� ��� %��)��&� 

��� ��&����������G� ���%����,������� ������� ��� ������ ���)� �' ����7����� ������� 

���%������)/�&���)�&���/�&��������)������7����������'��������� 

>�� ��� %�������� �&%��&�������� �' ?���� %��)��&�/ �� �� ��������- �� 

��7���%�����'����;��)�����&����* 

��)�������� �� ��� %��)��& = � ����&��� �� ;���� ��� )���� ��� ���<� �' 

��� %��)��&/ ��� ����� ��� �,��)������ �' ��� %������%����) %������/ ��� ������� �' 

����7����������9%��'���,�-:��O%��������������������������Q 

@ : ;��< %��� �' ��� %��)��& ;��� � ,���<��;� �' ����7����� ��� �7���� ,- 

�������� &���� ;��� �� ���������� �' ��� %������ ���%����,�� '�� � �%���'�� 

���������Q 

. : � ��� �' ��'��&����� &������� �� ������ ���� ��������� �' ��� ��)��� ��� 

��'��&����,��������%��)������������������'�����%��)��&� 

��� ��7���%&��� �' ��&%��O %��)��&� '�� ��� ��7���%&��� �' ����������� 

�� ��� ��O�/ &��� ��''����� ���% �� ��� %��� �' ������ %���������%/ ;���� ��N����� 

��� �O%������� �' ?���� ;��< �� ��� %��� �' ��� %�������� ���� ���� ��� &��� ���� 

-�� ������ ����������- ��- ��� %��7���� �;� &����� '����/ ��� ���� ���- ����� ���� 

���/�,��������O%���������'�;��<��)���)�����������������7��'������'����������� 

��� &���� �' � ��&%�������7� %��)��&/ �� � ����/ �������� �' ��7���� 

���&���� ��&%������/ ���� �' ;���� �� ��&�� �� � ������� ���< �� ��� �%���� �' 

�����&�� �� ������ ��'�� ��� ��&%������ ������ �7�������- ���� �� ��� '��&����� 

�' ��; '������ �' ��)����� ��7���%&��� ���� ;��� �������� �� ;��< �7�� �'��� ��� 

��� �' ��� %��)��&� 	� ��������/ ���� ��&%����� ;��<� ��� ���- '�� 5���5 ���)�� 

��������/ ,�� ���� ������� ���������� �%%���������� '�� ��� ��7���%&��� �' ����� 

����������� 

� ;��� ���)� �' %������� �� ��7��7�� �� ��� �&%��&�������� �' ��� ��&%��O 

%��)��& - ��� ���- ��&%����� �%������) �� ��� ��������-/ ,�� ���� ������������� 
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E P 

'���� ��� ��)��� ������ ���� '������ %��?���� �' ��&���� ��%���� � ���)� ��&,�� �' 

%�������/ �' ������/ ��&�;��� ��&%������� ��� ������������ �' ;��</ ,�� ������� 

���������� ��7����)�� ,- %��7����) ���������� '�������� ��������� ��� ����7���7� 

��������)���� 

��� �&%��&�������� �' ���� ��&%����� �' ��� %��)��& ��� ��<� %���� �� 

��''����� '��&���* �� ��� '��& �' )���� ��&%�������� 9���� �%%����� �� ;����- ���� 

�� &����� �<������� %�������:/ ���)���� '�����) �' ������� ��)��� ������ 

9��������) �� ��� �-%� �' ������ �����:/ %��&������ �� %�,��� �7����/ ���������)/ 

���� ��� %������ ����7����� ;����� ���� ��&%����� ������ ,� ,���� �� %����&����- 

�������� ��� ���������� ;��� ���)�� ���������/ ��&%���� ;��� ������� ��� 

%���%����7����������������7���%&����%����� 

>�����) �' ��� &���� �������� �' �;� %����� ��� '���� �� ����)��� �� ������ 

��� '���������) �' ��� &���)�&��� ���< �' ��� %��)��& 9;��<��) )���% �� ����� 

,��-:� ��� ������ ������ ������ ��� �&%��&�������� �' %��)��&� ��� %��?���� 

'�� ��� ����������� - ��� �� � �' ���� %��� ��%���� �� ��� ������� �' ��� %��)��&/ ��� 

�7����,����- �' ���������� ������� �' '�����)/ ��� ����� �' ��� ��������- ;���� ���� 

%��)��&�����&%��&��������������&,����'�������'������� 

	� )������/ ��� ����,����&��� �' �� �''����7� %���������% ,��;��� ,������� 

��������������������������������&&����-���������������������7��������)��* 

@ : ������'������� �' %�������� %�������/ ����,����&��� �' ��������/ ����� �' 

��)���������Q 

. 
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E 
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3 

P 

:�����)��������'���������������&,�����''������������������Q 

:��)���&�����������&&���7�����/�%�����%�����'����%�������Q 

:���'����)������������'�7�������%������Q 

:������&���������'����<��'����)�����%������Q 

:���������������'���'��&�������O����)��&�������&�Q 

:���'���������'�'��&�������������/�������,�������'����%����,�������Q 

: ���%������� �� �����7��) � ��&&�� )���/ ������&��� �' ��� ��7�� �' ��� 

�����7�&���Q 
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E M 

M : �����&������� �' ��� '����� '��&�� �' %���������% �'��� �����7��) ��� ��� 

)����S42T� 

2 ,2�(��
�������������
����������������
�������������5��%������1���� 

+��%����������������%����,����-���������&������������* 

W %�����������'�N�����-�%�������Q 

W ��'��������������7����&������-����&'������&��������%���������Q 

����������������'����������)�����'������%��������������������'�%�������Q 

���%������� ;��� %����� �' ���� �� ��)��� � ��� ,��� %����,�� �����&�� 

W 

W 

���7���Q 

W 

W 

������)�%�����/�&��<�%�/����������/���������������'������������&���Q 

%��7����� �' ��&%���� ��� �,?����7� ��'��&����� �� ��� %������ 

%��<�)��)����������������&%��-��)�����&����Q 

W 

W 

����������7�������)���&%��)�/�8�Q 

%��'������������������)��'������&������)�����)�%�������'�������/����� 

��� &��� %�����%��� �' +�� �� ��������� ;��� �����&��� ������� ��� 

'����;��)* 

V %��7����) �����&��� ��� �����&��� ;��� )���� ��� ���7���� �' 

�������N�����-Q 

V 

V 

�������)�����)����7����'����7���Q 

���;��) ������� '�� �&%��7��) ��� ������ �' �����&��� ��� ����� 

��'��-������)��)������������7����Q 

V ���%��� '�� ��� ��)���- �' �����&��� ��� ��&%������ ;��� ����� 

���������������%��������'���7�������)�)������������7����� 

�&��) ��� &��� ������� %�����%��� �� ��������� ;��� �����&���/ ��� 

'����;��)�����,��������)������*��%������/������/����)-���&����������/���-���-�S1T� 
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1 2 

��� %�����%�� �' �%������ �� ��7����� �� ��� �����&��G� ��)�� �� �������- 

������� ��� &���'������� ;��� ��&%������ ��� ��))������� ��� �� ������ �� ��� ��� 

��'��&����� ��� �����&�� ������ !- ,������) 5%�������-�����&��5 ��������� �� 

��� %�����%�� �' �%������/ ��� ��)��� ����� �����7�� ��)��'����� ��7����)��� ���/ 

��� �����&�� ����� ��� �&���� ��� ��&&��� �� '�� ��� %��%��� �' &�<��) 

�&%��7�&����� ����,������) '���,��< '��& �����&��� �� �&%������ ��� ���- '��& 

� &���� %���� �' 7��;/ ,�� ���� '��& � &��<����) ��� %��������� %���� �' 7��;� 

�� �O�&%�� �' ����,������) ���� � �����������% �� ��� %��7����� �' ��'��&����� 

;��� ��� ������� ��� ������� ��&,��� '�� ���������) ��� &���'������� ;��� 

��&%�������������))�������� 

��� %�����%�� �' ����� �� ��7����� �� ��� '��� ����/ ��)����� ;��� ��� %������/ 

��� �����&�� '���� � �����,�� %������ - � &���'������� ;�� ��� ,� �������� ���� 

����� ������ ,� ���'��&�� ,- ��� %����,����- �' ��������) � %������ ���� �� ��� 

��&%�-���'����7�/�,�����&%�-�,����������������&��������������<����� 

��� %�����%�� �' ���)-���& �����������%� �� ,���� �� &��<����) �������� ��� 

�� ���� �� ;��� ,� ����%�� �� ������ ��� ��-���- �' �O�����) �����&��� ���� �� ������� 

��; ���� ��� ��- �� ;�� ,��< ���� ����� 
��)-���& ������� ��������� ;��� 

�����&����;������������%�����)���7����'�N�����-��'�)������������7�����������,��� 

�����%����������-���������7�����&����������%�����7���&�)���'�������)��� ������ 


�-���- %�����%��* �����&�� ��-���- �� ���������� �� �� ��,���<�,�� 

�&������� ���)-���& ������ - �����&���G ������&��� �� ������� )����/ ,�����/ ���� 

���� �� ��� ��� ���- �� ;���-%��7���� ���7����/ ,�� ���� �� ��� �%����� �&������� 

��&'�����'���������;������&&��������)�;������%���������7����'���)��� ������� 

��� &��� ���� '�� ��)��� ��) �''����7� ����������� ;��� �����&��� �� 

�����)��� ��� ��)��� ����� �' ���� �����������* '����/ ������� �%%���������� �� 

%��7�������<������������ ;��� ������������'�����;�%�������������7���Q��������-/��� 

������,���� �� �&%��7��) ��� �&�)� �' ��� ��)��� ����� �� ������-Q ������-/ �� 

����;�������%���������������)��'�&��<��������� 

��������������'����;��)�'��&���'������)���;���������&���* 
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1 @ 

@ : ������ = ;��� ����������� ;��� �����&��� �� ������� ��� ,- ��� 

��)��� �������������-/�������������������;�����������)�����������Q 

�� ��� ,���� �' &�������� - ;��� ����������� ;��� �����&��� �� 

�����������������)����)��� ��������������%����������������������'������&���Q 

;��� ��� %������%����� �' ����� %������ = ;��� ��� '����;��) 

. : 

4 : 

%������%��� �� ����,������) ����������� ;��� �����&���* %�,��� ��)��� ������ ���� 

��7� ��� ��������- %��'�������� ��&%������� �� ��� ����7��� ��,?���Q ����� ������ 

�� � ��������� ;���� ��� ��)��� �����G� �������� ��)�����) �����&��� &�- �''��� 

��� ;��<��) ���������� �' �&%��-���Q ����� �����������/ �� ����� ����7����� ��7��7� 

����%�����������'������&�����)����S12T� 

����&�����,��)��������'�������)��� ��������;����������&�����������,�* 

V &��������) ��� �&��)���� �' �����&�� ����� ������� �� ��� 

��)��� �����G��'������'�����7��-Q 

V ��7���%&��� ��� �''����) �' %������� ��� ���7���� ���� &��� ��� 

�������'������&���Q 

V 

V 

��7���%&�����'���;�%���������������7��������&���������&��������Q 

��&���������) ��� ,���'��� �' ��; %������� ��� ���7���� �����)� 

���7�����)��������'����7������Q 

V 

%������Q 

V 

%��7����) �����%����� �������'�� ��'��&����� �,��� ��� 7���� �' ��� 

�����'������&��-'������-����)��)�Q 

V ���%����,�� ��7�������)/ '�� �O�&%��/ ��&����) ��7�������) �� 

��������/�����������/�����Q 

V ��7���%&��� �' �''����,�� ��; %������� ;��� �&%��7�� N�����- 

���������������� 

��� ��)��� ����� ���� %��7���� %������� ��� ���7���� �� �����&��� ��� 

�����&��� �� ���%����,�� �� �����&��� ��� �����&���� ���� ���%����,����- 

�������� %��7����) �����,�� ��'��&�����/ ����) '���/ �����%����� ��� ,���'����� 

&��<����) ��� ����������) %��������/ ��� %��&����) ,������� �����&%����� ���� 
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1 . 

���%����,����- ���� �������� &���&� ��) ���<� �� ��� ��� �' %������� �� ���7����/ 

��������) ��7���%&���/ %���������/ ������,�����/ %��7����� �' ��'��&�����/ 

��������� ��%%��� ���7���� ��� %��������� '�� ��������) ��'����7� )����� 

��)��� ������ ���� ������� �� %������ %������� ���� �,��� �����&��� ��� 

���%����,���'���%��������)������������-��������'����������-��'��������'��&������ 

�� ������ ��� ������ ��� ��'��- �' �����&���/ ��)��� ������ ��� ���%����,�� 

'�� ��� %������� ���- ���� �� %��7���/ �7�� �'��� ��� %������� ��7� ,��� %�������� 

�� ����7����� ���� ���%����,����- ���&� '��& ��� 5)����- %�-�5 %�����%��� 	� 

%��������)������������������'��-��'������&���/���)��� ����������������&%�-�;��� 

��� ��N����&���� ������,�� ,���; ��� %�- �%����� ��������� �� 7������,�� )���%� 

�' �����&��� ;�� &�- ��� ,� �,�� �� ���������� �� �%%������� ��� %����,�� 

���)��� 

��� ��)��� �����G� ��&&��&��� �� �����&�� ���7��� ��� ��%%��� ��� 

���%��� ���������� ��� &�������&� ���� ��� ��)��� ����� ���� �� &��� ��� ����� �' 

�����&��� �'��� ���- %������� %������� �� �����7� ���7����� ���- ��7�� 

�,��)������ ��� )���������/ ��������� ��%%��� '�� ��� ��� ���������� '�� �������/ 

��%���������&����������� 

��� �������- ���%����,�� ,���7��� �' ��� ��)��� ����� '�� �������) ��� 

N�����- �' %�������/ ;��<� ��� ���7���� ��7��7�� ��� %��������� ��� ��%%�- �' 

%�������/ ��� %��7����� �' ���7����/ ��� %��'��&���� �' ;��<�/ ��� N�����- �' 

;���� 9��������) ��'��- '�� %��%�� ��� ��� ��7����&���: &���� ��� ��� &�������- 

��N����&���� ����,������ ,- ������� ��)������7� ��� ��)������- ���� / �� ;��� �� ��� 

��������������� ���� ����� ��)��� ����� ����,������ �� ��������� ����&���� 

9��������� ����������/ ��&%��- ���������/ �%���'��������/ ����: ��� ����� �� 

��%%�-��������������������'��&���������%��<�)��)/���,����������7�������)� 

�%���'�� ����&&��������� �� &�����) ��� ��������� �' �����&��� �� ��� 

,������'�����������%����,����-�����%������������������,����.�.� 
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1 4 

��,�� .�. - ����&&��������� �' ��� ��)��� ����� �� &�����) ��� ��������� 

�'������&�����������,������'�����������%����,����- 

+����&������������ ����&&�����������'�������)��� ����� 
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	� ������ ,� ����� ���� ���� � %���������% �� &������- ,���'�����/ �� ��� 
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'��& �' ������������/ &������� ��� ����� ���������/ ��� �'��� �����7��) ��� ������/ 

���-������7���������������'��������������%��%���-� 

����������� ��� ���������� )���%� ��� � ��� �' ����������� ������������ ��� 

��)��� ������ ���� ��&,��� ����� ���)�,�� ��� �����)�,�� ������ ,���� �� ��� 
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��� ��������� �I�� ����-��� �� �� ���������� ��&%����� �� ��� 
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��7����&���� 

. � ���� �� ��� ��%%��� �' ��� -���)�� )���������� ��� ,��< ����7��- 
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��� �;��� �' ��� ����%��� !������� ����������� '�� ��������,�� ��7���%&��� 

��� ������,����� �� ��� '���� �' ���%����� ������ ���%����,����- �� � ,������� 

��&%������ 

����<�-������������'��������7��)������;����;���* 
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����,��<�������+��%����������������%����,����-���%����'���.2.2 

�%�� ��'��&����� �� ��� ;�,���� �,��� ��� <�- ���������� �' ��� ,��<G� 

+�� ��� @2 �������- %������� ��)�����) ����������� ;��� �������7� ������� �' ��� 

�����&-/�;����������%�����7���O�&%���'�����������������������������)��� ������ 

- � ��&,�� �' �&%������ +�� %��?����/ ;���� ��� ����)�� �� ,- �O������ 

&��<�� �O%���� ��� ��7� � %�����7� �&%��� �� ��� ��7���%&��� �' ��� �����&-/ 

������-/���&&������������������7����&��� 

- �� ;��� �� ����7� %������%����� �� ��� ��7���%&��� �' +�� �� ��� %���'��& 

�'���������%����!������������������� 

!����� %������� �' ��� !�8 8���,�� 6���% �� ��� '���� �' ���%����� ������ 

���%����,����-* 

- ������� ����)-� +�������� ���� ��7� ������� �� ��7���% ��� ������� 

�������- ���� ��� %�����7� �&%��� �' ������� ����)- �� �����&�� ��7���%&���/ 
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M D 

����)- �������- ��� ��������� �' )��������� )�� �&�������� !- %�,������) ���� 

%����-/ !�8 8���,�� ���<� �� ������ ���� ��� &��������) %�����%��� ��� '����;�� 

�� ��� %��?���� ���� ��� 6���% ���%� �� '������ ���/ ��������)�-/ ��'������� ��� 

�����������'�������7����&����������������������N��������'�������������)-� 

- 8��& ���� 8��& ��� ����7����� %��7��� � ������ �' ��7������� '�� &������� �' 

%��%�� �� ��7���%��) ���������� 
�;�7��/ %��& ��� %���������� ��)���7��- �''��� 

��������&&�������/�������)����&������������-���&�����)��� 

- 8����- �' ��� ��'���� ��� �������- ������� ����)�� ��) ��� ��)�� �' �7��- 

������- �� %��������� ��� ��������� ��� �������� �������-/ ��� 6���% �� �;��� �' 

%����,�� ������� ��7����&�����/ ������ ��� ���%����� ���<�/ ��������) ��� ������ �' 

������� �%����� ;��%���/ ����� %�������� ���/ �� ;��� �� ��� ���< �' �����%���� �� 

���������� 

- ��,���� �������-� !��< �� .2@3/ ��� 6���% ��������� ��� ��&%���� 

��������� �' ���7����)/ ������) ��� ��7�����) ����7����� �' ��&%����� ������� �� 

��,���� %��������� 9&���'��������/ ;���������� ��� ������� ;���� ����&� �� 

&����-�%��7�����,-����������7�����:� 

- �)���������� ��%��������) 1X �' )��,�� 6$8 ��� %��7����) 42X �' ��� 

;����G� ?�,�/ �)��������� �� � <�- ������ �' ��� )��,�� �����&-� 
�;�7��/ ;������ 

%��%�� &���)�&���/ ��� ��7���%&��� �' ���� ������ ��� ����� &��- ��)���7� 

�����N�������'�����������&&�������/�����-���&���������&��������)�� 

- 8��������� �' ����������- '��& ����� ����� .2@@/ !�8 8���,�� ��� 

�����������- �����)������ ��� �������� '�� '�������) ����-������� ����7�����/ 

��%������- '�� ��� %��������� �' ����������- ����) ����� ����� .2@3/ !�8 8���,�� 

��� ��� '������� ��- ��; ����-'���� %�;�� %���� %��?����/ ��� ��� �� ��7���� �� 

��� %������� �� ���� �' ����������� �����-�������- ������ ;����� 	� .2@M/ ��� ,��< 

���%��� ��������� �'��� ;���� ��� 6���%G� ����������--)��������) �����&��� ;��� 

������)���,���,����� ��������*�.242�'������ ����%��������������.2D2�'�� �������� 

�'��������������� 
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M E 

>�� ��� !�8 8���,�� 6���%/ �' ;���� ����	!!��� �� � %���/ ������) '�� 

����%��%�����'���������,�����7���%&������������'�����)��,���)����� 

	� .2.@/ ����	!!��� !�8 8���,�� 6���% %��7���� 8������ >������ 

6���% �<����� ;��� ��� '���� 5)����5 ������� �� '������ ����� �' �������� ����� 

+��%������� ��&��������� ��� ������ '�� ��������,�� ��7���%&��� �' ,��� %������/ 

�� ;��� �� ��� ������ �� &�<� ��&'����,�� ��� �����)���� �������� ���� &��� 

�������,�� �� �<������� �����&���� �'��� ���/ &��� ��� &��� �<�������� %�- 

��������� �� ���%����,�� �����&%����/ ;���� ������,���� �� ��� %��������� �' ��� 

��7����&���/ ��� %��'�� 5)����5 )���� ��� ����� ����)- ;������ ���&'�� +�. 

�&�������� ��/ �� .2.2 �����/ ����� �' �������� ���� �� �<����� ��������� ,- .MX/ 

������������)��������-���/������������;��������������������'������ 

>�� ����	!!���/ ����������� ;��� 8������ >������ 6���% �<����� �� � 

)��� �O�&%�� �' ��������,�� '�������) ��� %�����7� ,��<��)� !- '�������) ��� 

�������� 7������ ������) %��?���/ ��� ,��< ��%%���� ����� ;�� ����� ��� ������ �� 

��7� � %�����7� �&%��� �� ��� ��7����&��� ��� ������,��� �� ��� '�)�� �)����� 

���&��� ����)�� ����	!!��� ��&� '�� ���)-���& ���%������� �� ���� ���������/ 

,������ ,��� ��� ,��< ��� 8������ >������ 6���% �<����� ����� ��� ��&� 7����� 

��� ������ �� ��)� ������� ��������� �� ����� ����7������ I� ��&��� -�� ���� 

����	!!��� !�8 8���,�� 6���% ��� 8������ >������ 6���% �<����� ��7� 

,�������%������)�������.22P� 

	� ��������/ �� .2.@/ ����	!!��� !�8 8���,�� 6���%/ �� ����� �� &�<� 

�������� ���� &��� �������,�� �� �<��������/ �''���� ��� �����&��� �����&�� ������ 

���'�7���,������&��'�������%���������'���������������;����&����)�� 

�� %��� �' �� ������������� '�������� )���%/ !�8 8���,�� ����	!!��� 

�� �� ����7� %��&���� �' ��������,�� ��7���%&���/ ��������) ��� ���� �' )����� 

�N�����-� ��� !��< �� � ��)�����- �' ��� $���������� '�� 6����� �N�����- ��� 

�)����� $�&����� �������� �� ��%%��� �' �� ��������,�� $�7���%&��� 6���� 

����E�56�������N�����-5���������P�5$������I��<����������&���6��;���5 
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M 1 

����� .2@P/ ����	!!��� ��� ,��� ��7���%��) ��� I�&�� �� !������� 

%��?���/ ��&�� �� ;�&�� ��)�)�� �� �����%��������� ����7����� �� %��7����) 

,������� &���)�&���/ �� ���% ���& ��7���% �����%��������� %��������/ �%%�- ����� 

������/ �<����/ ������7� �%%����� for � ,����� '����� V ,��� '�� ����� �;� ��� '�� 

��� �����&- �' �<����� �� )������� �'��� ���/ ��� '�)���� ���; ���� ��� 

��%����������� �' ���� ;�&�� �� �<�����/ �� ;��� �� �� ����� ���������/ �� '��& 

. EX �� 42X� ��������) �� ��������/ ���������) ��� %������%����� �' ;�&�� �� 

,������� ������,���� �� ��� �&%��7�&��� �' ��� �����&�� ��������� ��� ���- '�� 

���&/�,��������'�������������������&-� 

��� I�&�� �� !������� ��������7� '������ �� ����� <�- �����* ��'��&������� 

��� ���������) ��%%��� V � ������ �' ����������� ��� %�������� ��&����� ��� 7���� 

�������������Q %�-�����)���� ��%%��� '�� ;�&�� V �������)�&��� ��� 

&���7����� '�� ���'-��7���%&���/ �� ;��� �� ���% �� ,������� ��7���%&��� ��� 

'�������)� �� ��� ��&� ��&�/ �7��- -��� ��� ,��< �����7�� '���,��< '��& %��?��� 

%������%���� ��� �&%��7�� ��� %��)��&/ �������) ��; �%%���������� '�� ��� 

��7���%&��� �' ;�&�� ��� ����� ������� �� ,�������� �'��� ���/ ;�&�� &��� 

�'��� �&%���� � ���� ���- ���< <��;���)�/ �� ���- ��� '������ �� �������� 

�������) ��� �;������� ������)� ��������) �� ����-���/ E1X �' ;�&�� ,����7� ���� 

���- ���< �%-��-���� ��'��&����� �� &���)�&���/ ��O�����/ &��<����) ��� ����� 

�%���'�� '����� '�� %��'�������� ��7���%&���� E.X �' ;�&�� ��������� 

����''������ ���'������ �� ����� �;� �,�������/ D.X �' ;�&�� ���< ������� �' 

'�������)�'���,����������7���%&���� 

	� .2.@/ &��� ���� 4/222 ;�&�� ��)������� ��� �������� ��7�� '��� ������ 

��&����������������I�&������,��������%��)��&���)��� ���,-�����	!!���* 

V 

V 

5�������;�-�;����,��������%���������'���%��'��5 

5������)�� %������) ����&��* +������) �� �''����7� ���& ;��� -��� �;� 

�����5 

V 

V 

5>�������'���&���)���������;����5 

5���������!.+*���;����'��������%%�����������-�������5 
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M 3 

V 5+�&%�������7� &��<����) ������)-* I�- �''���� ��� ������ ����)������ 

����&%������5 

5(���)�&��� ��)����� I��� ;� ��� ��� ���G� <��; ;��� ;��<��) ;��� V 

������5 

V 5!�������,��;����;��<�����%����������'���(-������������-Z5 

$�� �� N��������� ������������/ ��� ��&����� ;��� ���� �� ��� '��&�� �' 

�������,���������/��������-�������������-��7����,���'���7��;��)������������)�� 

	���������) ����� ��� �O%������/ �� ;��� �� ���;��� �� N�������� �� ��� ����/ 

;��� ������ ,- �������'�� &���)���/ �����%������� ��� ��&%��- �;����/ �O%���� 

;�� ���%����� ;��� ���)� ������������� ���%�������� ��� ������� �������) �� 

��������������,���������������� 

	� .2.@/ '�� ��� ����� ��&�/ ����	!!��� ��%%����� ��� ������ 

��&%������� '�� ;�&�� �����%������� 5+������ ,- I�&��5/ ��)��� �� ,- ��� 

>����� +��&,�� �' +�&&���� ��� 	������-� ��� %��%��� �' ���� -���G� �7���/ �� 

;���� ��� ,��< ���� �� � )������ %������/ �� �� ����,���� ,������� �;���� ;�� ��7� 

&���)�� �� �������'���- ������� ,������� �� ��� ���������� �' ��� %����&��� 

����� )���� ������� �������) %��?����� �)����� ;�&�� �� ,�������/ �����)������) 

�������%%����������/�����&���7����)����&������7���%��������;� ,�������� 

����/ ,���� �� ��� ������� �' ��� 5+������ ,- I�&��5 �;��� ���� �� H��- 

. 2.@/ ����	!!��� �;����� ��� �' ��� %������%���� ��� '�������� ;��� � �%����� 

%�� � - � �����'����� '�� �� ��7�������) ��&%��)� '�� ��� ��7���%&��� �' ��� 

,������������%��'�����������%%��� �����)�������������� 

���� �%����� %�� � '��& ��� ,��< ;�� �����7�� ,- ����� ����)��-�7� ��� 

��� %��?��� 5��O� 8����5 - � ��� ���7��� '�� ���7������ ��� ��&'����,�� &�7�&��� 

������ ��� ���- �� ���� ;��� � ��'� '�� %�����)��� ;��� ������� &�,����-* �� 

;����������/ ;��� ����<�/ ��������/ ;��<���/ %��%�� �� � ;��<���� �����/ ;��� 

��?����� / �'��� � ����� �����< �� ����<�/ %������ ;��� ,�,- ������)��/ ���� 	� )������/ 

��������) �� ��� ������� �' ��� ����� 5+������ ,- I�&��5 �;���/ &��� ���� @22 

;�&�� �����%������� ��,&����� ����� �%%��������� '�� %������%�����/ @2 �' ���& 
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M P 

&��� �� �� ��� '������ ���<������ !��-����/ ��� '������ �' ��� ,���� '�� %��&����� 

,�,��� 5�����<�5/ ,���&� ��� &��� ;����� �' ��� 5+������ ,- I�&��5 �;���� 

��� �����7�� ��� &��� %�� � �' ��
 @22/222 '�� ��� ��7���%&��� �' ��� �;� 

,�������/ � ,������� ���% �� 8���� ;��� ��� �%%�������- �� �����7� &��������% '��& 

������) >����� ��&%�����/ ��� � -���G� ��%%��� '��& ��� ��)��� �� �' ��� Franco- 

�<��������+��&,����'�+�&&���������	������-��;���� 

	� .2.@/ ����	!!��� !�8 8���,�� 6���% ,���&� ��� &��� %������ �' 

��� I�&��G� 8���� $�- ��&%������� �&��) ;�&�� �����%�������/ ;���� ;�� 

���� ,- ��� +����� 5+�� $�7���%&���5 ��� ��� %���'��& '�� ��� ��7���%&��� �' 

���������������%���������%�����,����� 

�,��� @22 ���&� '��& ��� �7�� �<����� ��,&����� ����� %��?���� �� ��� 

������% ��&%�������/ ;���� ;�� �������� ,- )���� ��� ;�&�� �7�� ��� �)� �' @P 

;��� ������7� ������ �&��) ���&/ .3 ���&� ;��� ��������/ ;���� �����;��� � 

���-��- �������) ��� %�������� �� ��� ?��- ����� ����� '�� ����� �;� ,������� �� ��� 

���(�����������9�������/���������)-/���)�������)/�&����&�����:� 

>���� %���� �� ��� ������% ��&%������� ;�� ;�� ,- ��� �+���- team. ��� 

���& �����7�� � )���� '�� ��� ��7���%&��� �' ��� ���� ��� ��� %��?��� '��& ��� 

)�������%�����������	!!����!�8�8���,���6���%� 

	� )������/ ,- ��%%�����) 7������ �������- �&%������ �7����/ ��� ,��< ����7�� 

�� ���% ;�&�� ,����- ��<� ��� '���� ���%� �� ,�������/ �� ;��� �� ��7���% ����� 

,�������/�,���)�����������;���7����'�%��'���,����-� 

	� ��� ���� '�����/ ��� ,��< %���� �� ������ � ��&%�������7� %��<�)� �' 

,��<��) ���7���� '�� ;�&�� �����%�������/ ;���� �������� ,��� )������ 

����������� ����- ,��<��) ���7���� ��� ����7����� %��7���)�� '�� ,������� �;���� 

����&���)���� 

	� .2.@/ ����	!!��� ���� ����	� �8�� $��� '�� ��� ������� '�� ��� 

����� ��&�� �7�� ��� ������ �' �;� &�����/ ��&��� ./222 �' ��� ,��<G� �������/ 

��)����� ;��� ����� '������ ��� ������7��/ %��-�� ������ �� ��� ,��� ������ �� �-�7/ 
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M M 

�����/ $��%��/ ����<�7 ��� 
7�7� ��� ��� ����* ,��� ��� ������ ��� ��� �����G� 

���7�����;�����,�������-�'���� 

����	!!��� '���- ������ ��� �������� N�������� �' ������* ��)���- ��� 

'��� ����� �' ��� )�&�� ���� ��'����� ��� ���,�� �����������% �' ����� ���� ��� ,��< 

����7�� �� ,���� ;��� ���� �' ��� �������� >�� ��� ,��</ ������ �� � ���)-���& ������- 

�' ��%%���/ �������)�&���/ ������) �' 7����� ��� �� �%%�������- �� ,� ������ �� 

��� �����&���� >�� ������� �' ��� ,��</ ����	� �8�� $��� �� ���� � )���� 

�%%�������- �� ,���&� ��7��7�� �� ��� )���� ������- �' ������/ ;���� ;�� ;������ 

,- ����	!!���G� &��� �����������/ the ������������� '�������� )���% !�8 

8���,��/ ��)����� ;��� ;���� ��)���� ����� @M34� 	� ;�� ���� ���� ��� >����� 

������ >��������� ������ �� !�8 V !��N�� ��������� �� 8���� V �� '������ ��� 

������������ �' ����� �� ��� ,�O �� ��� ������ ����� �' ������ 6������ ���� 

������&��� �� ���������� ��� &��� %�����)���� �� ���- ��&%��������� ����� ����/ 

��� ,��< ��� ,���&� �� �''����� �%����� �' ��� ������&���/ ��� ����� ?����� ��� 

��)��� �������'�������&����%�%�������&%��������*�>���+�%/ 

!�8 8���,�� (������/ (���� +���� ����O (������/ 	������ ������ !�
 

�G	�����/ 

!�8 8���,�� �%�� �� 	����� I����/ �� ;��� �� � ��&,�� �' �&����� 

��&%��������� �� ;���� ������ ����� ��������- )��; �% �� ������ ;��� ;���� ��� 

)�����,�������;����!�8�8���,���������,���������&� 

	���������� ;��� -���) %��%�� ��� ���������� �� ��7���%&��� �� ��� �' ��� 

������)�� ���������� �' ����	!!���� I� ������� �&,������ -���) %��%�� �� ��� 

������ '�� &����� ���������/ )�7��) ���& ��� �%%�������- �� ��7���% ��� �� ��� 

��&� ��&� )��� ����7��� �O%������� �' ���%������� ;��� �� ������������� ��&%��-/ 

��� ;� ���� ��)�)� �� '�������� ���������/ �� %��������� '�� �������� ��� 

�����)���� 

>�� �������������� �' -���)�� �)�/ ��� ,��< �&%��&���� ��� '�������� 

�������- %��)��& 5����) !��<��G� ������5� ����� ��� � ��&,�� �' %��?����/ 

��������) �%������ �� ��%���&���� �� ��� ��������G� ���- �' %��'������� ����I��� 
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@ 22 

9�-�7: ��� %������ &��� �7����/ ;���� �� '���������) ������� �������� ����� ��; 

�� ��� ������� %���/ ;��� ����� ;�� �� &���-/ %��%�� ,��)�� ��� ����)� ���- 

������/ ;�- �������� %�-&���� ��� ��'� ��� �����,�� / ��; -�� ��� %�- ;��� � 

;�7���'�-�������������;����;����,������&���-��'�����'������ 

	� .2.@/ ��� ,��< ���� � ������ �' 5����) !��<�� �������5 '�� ��� �������� 

�' ��� ���%����� ��� ����7����� ������� ,���� �� �� ����������� ,��< ;��� 

��)&����� ������-/ ;���� ���� �������� � ���� �' ��� ,��< ��� �� ������������ �� 

����;������'�'������� 

	� ��%��&,�� .2.@/ ��� ,��< ,���&� � %������%��� �� ��� )��,�� %��?��� �' 

��� �������� !��< �' �<����� V 5(����& �' ��� ��-7��� �� ��� �%�� ���5 9�-�7:� 

��� �O��,����� ���< %���� �� %��� �' ��� ����,������ �' ��� 42�� ����7�����- �' 

�<�����G� 	���%������� ��� �� ��������� �� ��� .E�� ����7�����- �' ��� &������- 

��'��&/ ;���� &��<�� ��� ������������ �' ��� �������� �������- - ��� ��-7���� 

$����) ��� &����/ ��� )����� �' ��� (����& �' (���- �' ��� �������� !��< 

��������� '��� ����� ��� N����� '�� 7�������/ ���<�� �,��� ��� ����)� �' ,��<����� 

��� �����/ �,��� ��� %��������� �' ��� ��-7���/ �,��� ��� ���� ��� non-cash 

��-7���/ ��� ���;�� ��; �� ��( ��� � ���������� &������/ %��7���� ,- 

����	!!����!�8�8���,���6���%/����<����<��'��&������������ 

�� ��� ,��<G� �O��,����� �����/ &��� ���� .2/222 7������� ������� �,��� ��� 

&�������� �' ���������) 7����,���/ ��� ;��� �,�� �� '��� ���&���7�� �� ��� ���� �' 

��,��<����������� 

	� ��������/ ��� ,��< ���������- ���%������ ;��� 7������ -���� 

��)��� ������ �����)���� ��� -���/ ��� �&%��-��� ���< �� ����7� %��� �� %��?���� 

���&������� 

����� .22M/ ����	!!��� !�8 8���,�� 6���% ��� ��� ���-�<������� 

+�����- ��)��� ����� 5$�;� �-����&�5 ��7� ,��� ���;��) ������-G� ��������� �� 

��� ����� �' %��%�� ;��� $�;� �-����&�� ��� %��?��� &���� ��� ��������,�� 

$�7���%&����6������'�������������������� 



� 
 
 
  

@ 2@ 

�7��- -��� '�� ����� &�����/ �������/ %������� ��� �&%��-��� �' ��� ,��< 

������� '���� �� ��%%��� ��������7��/ %��?����/ &������ '�� ��� ��7���%&���/ 

�������) ��� ������� ����� �' %��%�� ;��� $�;� �-����&� �� �<����� ��� �� 

�������� ��� ��7�� �' �;������� �' � ;��� ���)� �' ��� %�,��� ��)�����) ����������� 

;����%��%���;��������,�������� 

$����) ��� ��&%��)�/ ����<� �� ��� ��%%��� �' �����&���/ ��� ,��< 

&���)�� �� ����� '���� '�� ��� �&%��&�������� �' ��)��'����� %��?����/ �� 

%���������* �N��%&��� '�� ��� �%������ �� +����� '�� ����- $�7���%&��� �' 

+������� ;��� $�;� �-����&�/ ��� ������,����� �' %��)��&� '�� ��� ��7���%&��� 

�' �%���� ��� ������)/ ��&����� ��� ��&%�������7� ���)�������/ ���������) �' 

�������� ��� %������/ %������) �' �%����� ����������/ )����� '�� ��� �&%��&�������� 

�' ��)����� ��������� %��?���� �� �&%��7� ��� N�����- �' life��' %��%�� ;��� $�;� 

�-����&�� 

�7��- -���/ ��� 5���7�� +���5 ��&%��)� �� ��������� �� � ������� ��%�� ��� 

��� � �%����� &������* -��/ ��� ���)�� 5I� ��� ��� �%�����5 ,���&� ��� <�- ���� �' 

. 2.@� ��� ��������� '���� ;��� �������� �� ��� %��7����� �' D )����� �� ��� ,��� 

�����-%���)�)���� ��)����� %��?���� �� �<�����/ ;���� ������,��� �� ��� '��&����� 

�'����-�������,���������'����������;����$�;���-����&�� 

� �%����� �������,�� %�-&��� ���� �' ��� ,��< 5���7�� +���5 ���� ��� ,� 

������� ,- �7��- �����&�� �� ���� %��� �' ��� %��?��� �� ��%%��� %��%�� ;��� $�;� 

�-����&�� �7��- N������/ ����	!!��� �����'��� � ������,����� '��& ��� �;� 

'���� �� ��� ������� �' ��� 5$�;� �-����&�5 ,��< '�� ��� '��� ���� ������� 

����7��-��������������� 

����/ ����	!!��� ��� ,��� ��%%�����) ��� 
��� �' ���<� ��&%��)� '�� 

��� 	������������ $�- �' 8��%�� ;��� $�;� �-����&� '�� &��- -���� �� � ��;� 

�� (���� .@/ ,��< �&%��-��� ;��� ,��)�� ��� ���<� �� � �-&,�� �' �� �O��� 

����&���&�/ ���;��) ��������� �� �%����� %��%��� (����7��/ �&%��-��� ,�- 

�����'�� ���<� �-&,��� ��) �� �O��� %��� �' ����&���&�� ��� �O%���� ����� 

��������� ��� ��%%��� '�� %��%�� ;��� $�;� �-����&�� ��� %������� '��& ����� 



� 
 
 
  

@ 2. 

��� �����'����� �� ��%%��� �%������ �� �������,�� '���� ���� ���% %������ ��� 

�������7������������ 

�7��- -��� �� ��� �7� �' ����	!!��� !�8 8���,�� 6���%G� ,������- 

��� ��� ��; ����/ ��� ,��<G� �&%��-��� )�7� )�'�� �� ����� ;�� ��%������- ���� 

�� - �������� '��& ,������) ������� ��� ��%����)��� 	� .2.@/ ��� ,��< ���< ���� 

�' �������� '��& ,������) ������� �� ��''����� ��)���� �' �<�����* '�� ��� ,��<G� 

,������-/ ;� %�������� 1 ,������) ������� ;��� ������7��- ����/ �%���� ���'��&� 

�����N��%&���� 

����/ �7��- -��� �� ��� �7� �' ��; ����G� ������-�/ ����	!!��� 

��)��� �� ��� 5!���&� � I� ���5 ������- �7���� >�� &��- �&%��-��� �' 

����	!!���/ �� �� ������- � )��� ��������� �� ��<� ���� ��� ���- �' ����� 

�������� ��� ��7�� ����/ ,�� ���� �� '��'��� ��� ����&� �' �������� '��& ,������) 

��������������%����)�������<������ 

����	!!��� %��7���� � ;��� ���)� �' �%%���������� '�� ��7���%&���� 

>���� �' ���/ �� �� � �������� ����)� �� %�������� ��� ;��< ���<� ���� �������)� �� 

,� ������7�/ ��������'��/ ���%����� ,����� ;��� ���� ����� ��� ����� N���<�- ,- 

����)� 

���� �� ���� �� �%%�������- '�� ���������� �������)/ ;���� �� ��%%����� ,��� 

�����)� ��� �������� �������) �-���& �� (- $�7���%&��� ��� ;��� ��� ���% �' 

�-,��� &������ �������/ ���� �� ��� 5������ �' 
������5� +�������-/ ����� ��� 

&��� ���� 4E2 ��&��� ��� �-,��� �������)� �� ��� ������) �' �������) ������� '�� 

����;�����)��&%��-�����'�����,��<� 

������� %�;��'�� �%%�������- '�� ��7���%&��� �� %������%����� �� %��?��� 

;��<� 	� .2.2-.2.@/ ��� ������ ���&� �' ��� 	-8��-��� ,��< ��7� �)���� ;��� ����� 

�%������ - ��� ����� �' 7������ ��%���&���� - @D %��?���� ���� ;��� %���������- 

�''��� ��� ����7����� �' ��� ������ ,��<� �� ��� ��� �' .2.@/ ��� ���&� %�������� ��� 

���������'�����������7����������%���������������,��<G��,����� 

	� ��������/ &��- ����� %��?���� �� ��� ,��< ;��� ���������� �� ��� ��������7� 

�' ,��< �&%��-��� �� %��� �' ��� �������) ������� 5������ �' 
������5/ 5������ 
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@ 24 

�' 8������ ����<��)5/ 5������ �' ����& (������5/ 5������ �' ���7��� $���)�5� 

���� �' ����� %��?���� ��� ������- &��� ��� ,��< � ������ ,����� ���� �� ;�� ,�'���� 

+��������� ��7���%&��� �� � &�������- ��&%����� �' ,������) � ���)- 

���& ������ �� ��� ,��<� >����/ �� �� � �������� ������ �� ����� ��� �&%��&��� 

����)�� �� ����� �� �&%��7� %��������� 	������� �����'�������� �' �+� &���)��� 

%��7��� ���� �%%���������� �� %���������� �������-/ ����	!!��� ���������- 

�&%��&���� ��������)��� �' ���� ����-���/ ;��< ;��� ,�) ����/ %��������� �' 

%������� ����� ��N�����) <��;���)� ��� �<���� �� ���� ����-���� ��� ���� 

&���)�&��� �� � %��&����) ��������� �' %��'�������� ��7���%&���� �����/ 

�&%��&�����) ����)� �� ��������- � ���� ��&%�����- �� ��� ��)��� ������ 

���;���)� �' ����)� &���)�&��� ��������)���/ &�������) ��� '�������� �' 

%������ �;���/ ����&-&�����/ ���%��� ���� ��� ����� ����� �-%���� �' �� �)��� 

��)��� ����� �� �� �%%�������- �� ��7���% �� � &����O ��������� ;������ ���7��) 

-��������7������� 

��� ����)� �� �����&�� ����� �������)�� ��� ,��< �� ��7���% ��)���� 

��&&��������� ��������/ ����&��� <�- %�������� '�����/ ��� ���'������- ��� 

��)���������������'���,����������7���%&���� 

��<��) ���� �' ��� ���& �����) ��� %����&��/ ����	!!���/ �� � ��% 

�&%��-�� �� �<����� ��� ����%�/ �� .2.@ ��������� �� �&%��&��� ��� %�����%�� 

�' ��&��� ;��< %��'������ '�� ����� �&%��-��� ;�� ��� %��'��& ����� ������ �� 

��&�� 

�� %��7��� ��� ,��<G� �&%��-��� '��& '�����) ��� ;��� ��� ������7����/ ��� 

,��< ��)��� �� 7����������� �� ��� ��������- �' ��� ,��<G� �''���� �� ���������� 

;��� ��� %������ �' 7�������- 7���������� �' �&%��-��� �' �����%����� �' ��� 

(������- �' 
����� �' �<������ ��� ;�����) �&%��-��� ��� ����� ����� ������7�� 

�����7�� 7������� �� �-�7/ ����<�7/ 
7�7/ ���� �%������ �� &������ &�,��� ���&� 

�'�����(������-��'�
������;������7����������)��� ��7����������� 

����/ �� ����� ��� ��7�� �' �;������� �,��� ��� ������7����/ ��� ,��< 

��������� �� %��7��� �&%��-��� ;��� �''����� ��'��&����� '��& ��� (������- �' 



� 
 
 
  

@ 2D 


����� �� %��7������/ ��� ���� ��7���� ������) ������� �� ��7� �����,� 

,���������/�;������&%��-����������)������;�������������N�����������7�� 

	� ��������/ �� � ������ ����)��& ������� '�� �&%��-���/ ��� ,��< 

��������� �� %��7��� �&%������ ��;� ��)�����) ��� ��������� ;��� ��� ������7���� 

����<������ 

���� �� .2.@/ ����	!!���/ ��)����� ;��� (����� 
����� '�� !�������/ 

�������� � ������ �' ;��<���%� �� ��� ��%�� �' ;���-,���) ��� ��&%�� ��%� '�� 

��%%�����) -������' ��� -��� ���&� ��� %��)��& �������� � ������ �' ����������� 

����7�����/�;��<�������������;����%�-��������%����/��������� 

(�����''����7���&%��-���%�������������%�* 

V ��)��� ����� �' �%%��%����� �������- ��� �-)����� ����������/ �� 

���������� ;��� ��� ����&&��������� �' ��� (������- �' 
�����/ �� ��� %��&���� 

�' ��� ,��</ �-���&���� �����'������ ��� �7����,����- �' ������ ��� �� ��� %��&����Q 

V 8��7����� �' %������� %�������7� �N��%&��� �� �&%��-��� - D2 &��<� '�� 

@ 2 ;��<��) ��-� %�� @ �&%��-��/ ��&%������� ������� �� ��� ��������/ �,���7���� 

�' ������ �������� �� �''����/ �� ;��� �� ��� ��� �' 8��O�)��� %��������� �� 

��%���&����Q 

V ��)��� ����� �' ��&��� ;��< '�� ����� �&%��-��� ;�� �� ��� ��N���� 

&�������- %������� �� ��� �''���/ %��&%� ��7���%&��� ��� �&%��&�������� �' 	� 

���������������������������-��'�'���������)����������������'���&����;��<Q 

V 

V 

$�7���%&�����'��������������'��������&�����)�Q 

+������� ��&&��������� '��& ��� '���� �������* ��)��� ����� �' ��7� 

�����,� ,��������� ��� %��&%� ��'��&����� �� ��� ����)��& ������� ;��� 

����7��-��'��&%���������'��&������'��&���%�&���)�&���Q 

V 	�'��&������� ��%%��� ��)�����) &������� �� ��&,�� ��� �%���� �' ��� 

������7����* �����)� ��� �������� ;�,����/ %������/ ����� %����� �� ��� �''���/ 

&�����)����;��<�&���Q 



� 
 
 
  

@ 2E 

V � ��&��� ������� '�� ���'�������� %�-�����)���� ��%%��� ;�� �%����/ 

;���� ���� �&%��-�� ����� �����7� %��'�������� ��7���/ '��� ������ %����� �� � 

��;���7����&���/��������������������7����'��&�����������,����-Q 

V 8��������� �' 7������,�� ����)�����* %��%�� �7�� 12 -���� ���/ %��)���� 

;�&��/�%��%���;��������,�������Q 

V (������ ��������� '�� ��� �&%��-���/ ;���� ��� ,��< %��7���� '�� 

��7�����-������������;Q 

V +�������� ��7� ,��� ��������� ;��� ��,������- ���;��<� '�� ��� %��%��� 

�'���)��� ��)�������'���+��	$-@M�'���,��<��&%��-���Q 

V 

V 

$��������%��������'�����������Q 

+��������� ��7���%&��� �' �&%��-���/ �� %��������� ������* ������ �' 

&���)��/ ������ �' %�������7� ����<��)/ ������ �' %�����7� &���)�&���/ 

%��'�����������7���%&���� 

��������� �� ��� ,���� %�����%��� �' ,������) �� �''����7� ����-�����%���� 

�-���&� 

	� ����� �� ��&%�- ;��� ��� '����&����� %�����%��� �� ��� '���� �' 

��&,����) �����%���� ��� ,��,��-/ ��� '���� �� ��� �,�7�-&�������� ��)������7� 

������)������-�����/��������	!!���* 

V 

V 

����+�����'�+�������;����&%��&�����Q 

��)���� �������) �� ��&%������ ;��� ��� !��<G� ����-+����%���� 

������)-�������������Q 

V ��)���� ��&&���������� ��)�����) ����)�� �� ����-�����%���� 

��)��������Q 

V 

V 

I������,��;��)�����'��������������������,��������������Q 

	������� ������� ��� ,��� ���������� �� ������'- ;��< %����� �� ��� 

'���������) �' ��� ����-�����%���� �-���&/ ��� � ��)���� ���< ������&��� �� ���� 

�����������Q 

V (������� '�� %��%�� 7���'������� �' ����� %������ ��7� ,��� 

�&%��&�����Q 
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@ 21 

V ��� %�������� '�� �����%�����- ������ �)����� �&%��-��� ;�� 7������� 

��������,�������%�����%�����'���&,����)������%��������%��7�����'��Q 

� ��&&����- �' ����-�����%���� +�����%������� ;�� ������� �� 

&���������&%�������;��������,����������&�Q 

����� &������� ��� ���������- ,���) ���������� '�� &��� �''������ 

V 

V 

'���������)��'������-���&� 

������� �&%������ ������ �' .2.@ '�� ��� 6���% ;�� ��� ���-'�������� �����) 

�' ��(/ �Y8 6��,�� +��%����� ��������,����- ������&��� 9+��:/ �� ;���� ��� 

!�8 8���,�� )���% ������ P. %����� ��� �' � %����,�� @22� ����/ !�8 8���,�� 

���'��&�� ��� �����)������) %������� �&��) ��� .DE )��,�� ,��<� �7������� ;��� 

����7���)���������'�4P� 

����/ !�8 8���,�� ������� ��� ���� �' ;���� ��� ����%��� ������� �' 

��������,�� ��7���%&��� �' $�; H����� 	� .2.@/ .D ,��<� ��� �' @1P ����� ;��� 

�������� �� ��� ������������� �����)/ ��� ���- M ��� �' 4D ;��� �������� �� ��� 

����%���������)� 

	� .2.@/ !�8 8���,�� �&%��7�� ��� ���������� �� ��� '����;��) ����)�����* 

8����- ��'������ 9ΪD2 %�����:/ �%��������� ���-�''������- 9Ϊ@D %�����:/ ��O 

������)- 9Ϊ@. %�����: :/ �-,�� �������- ��� ��,�� %��������� %�������� 

5 +-,���������-5�����5
�,���8�������5�9Ϊ@2�%�����:� 

��� ��( �����) ;�� ����,������ �� @MMM� ����-/ �� �� ���������� �� ,� ��� 

;����G� ������) ��������,����- ,����&��</ ��� �� �������� &��� ���� @2/222 

��&%����� '��& ��� ������� ,���� �� � �������� ���-'�������� N������������/ ��� 

�Y8 6��,�� +��%����� ��������,����- ������&��� 9+��:� $�%�����) �� ��� 

%����� ����)��� �� ��� ,���� �' ��� ������ �����)/ ��� ���%����7� ������� &�- ,� 

�������� �� ��� ���� �' ������� �� ��� $�; H���� ��������,����- 	������� ���� ���� 

!�8�8���,�������,����%������%����)���������%�����)����������)�������.22.� 



� 
  

@ 23 

��,���4�E�-�+��%����������������%����,����-�����<���,,��< 

����7�������'�+�� !��<��)�����7��- 

����7����������)�����������,������� W $�7���%&��� �' '�������� �������- 

�����;�������/�'������������������� 

W ���%����,��/ �������,�� ������)/ ���< 

&���)�&���� 

W >��� ��� �����%����� '�������� 

���7����/��������)��'���&%������� 

W ���������� �� 7������,�� %�%������� 

)���%� �� ��� ��� �' ,��<��) ���7����/ 

%������� '�� ������� ;��� �%����� ������ 

W 	�7��7�&��� ��� ������� �����&��� �' 

���<��������� 

8��7����) '�������� ��%%��� �� ������ 

�����%������ 

$�7���%&��� ��� %��&����� �' 

W 

W 

��7����&������- ��'� %������� ��� 

���7����� 

W >�������) �' ��7���&���� �� 

��7����&������%���������� 

$�7���%&��� �' ,���� %�����%��� �' 

'�������)��������7���������� 

>�)�� �)����� &���- ���������)/ 

�����%�����������������&� 

W ������ 7����������) '�� ��� 

W 

W 

���-��&&�����������7��- 

�&%��7�&��� 

��7����&���� 

�' ��� ��7��) 
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@ 2P 

W ��%%��� �' �������- 7������,�� 

����������'�����%�%�������� 

W 

W 

W 

W 

��%%�����'���������&&�������� 

��%%����'����%����� 

��%%�����'����-%��'�����)��� ������� 

��%%��� �' ������� ��� ��� ��� 

�������� 

W 

W 

��%%����'��������7����)���'�&������ 

(���)����� �' ��� �&%��� �� ��� 

��7����&��� 9�������7� ;���� 

����������/ �''��� %������)/ ��7��) 

%�%��/�;����/�����������-:� 

W 8��7����� �' ?�,�/ %��%�� ;��<��) 

����������/ �N��� �%%����������/ 

�' �������) 

%��������� 

��� ��7���%&��� 

������
�
�	
��

������
��
��

�����
��
[50] 

��,���4�1�-�+������������������<���,,��< 

�����&������������ 
�)������������ 

@ � 	� �� �&%������ �� ;��< �� ���� � ;�- @� 	� �� �&%������ �� %��'��& ;��< �� 

������&�O�&� ��������)��%�������� ���������� ;��� ��� �O%��������� �' 

� 	� �� �&%������ �� ,� ��&&����� �� ����)�7���&��������������;� . 

,���)����%��'���,������%����,��� .� 	� �� �&%������ �� ��&%�- ;��� 

4 � 	� �� �&%������ �� &������� � �����) 7������ ����� ��� ����� ��)��������� 4� 

��&%�����7��%�������� 	� �� �&%������ �� ��&%�- ;��� ��� 

D � 	� �� �&%������ �� &������� � ��)� ��)���������������)������-�'��&�;��<� 

��7����'��%�����������''������- 



� 
  

@ 2M 

D � 	� �� �&%������ ���� � �������'�� '��& 

�� ��'���� �� ��� ���� '��'���� ��� ��)�� 

�,��)������ 

����������������� 8���������%������������ 

@ 	� �� �&%������ �� ��� �� � ;�- ���� @� 	� �� �&%������ �� ��� �� � ;�- ���� 

&���� ��� �O%��������� �' ������ &���� ��� %���������%�� ��� �������,�� 

�����&�����������������&�� �O%�����������'�������-� 

� 	� �� �&%������ �� ����)�� � ��� .� 	� �� �&%������ �� ���% ��� 7����� ��� 

���%��� ��; �� �7��7��) ������� ��� %��'��&��)������ 

&������������������%����,-�������-� 4� 	� �� �&%������ ���� &���)��� ��� 

� 	� �� �&%������ ��� �� ��&%��&��� �&%��-��� %������%��� �� 7�������- ��� 

������� ���&� �� �����7� ���%����� �������,�� ����7����� ;����� ����� ����� 

)����� ��&&�������� 

� 	� �� �&%������ ���� )��� ���%����� D� 	� �� �&%������ �� %��7��� ���������� 

���� �����% �� ��'���� �� ����) ;��� �� �� %��7��� ��� %�,��� ����������� 

&�����-������������-��O%������ ������������� 

� 	� �� �&%������ �� ����)�� � ���� E� 	� �� �&%������ �� 7���������- %��7��� 

. 

4 

D 

E 

���%����� ����)���- ��� ������� ���������� �� ����� %��?���� ���� 

,���7��� )� ,�-��� ��&%�- '����;��) �&%��7� ��� 5N�����- �' ��'�5 �' ��� 

��;��������)�������� ��&&����- 

������
�
�	
��

������
��
��

�����
��
[50] 

�� �&%������ ��������� �' ���%����� ������ ���%����,����-/ ;���� H�+ 

�<���,,��<5 ��� �������� �� �&%��&��� �� ��� �;� ����7�����/ ��� ����-&���- 5 

���������) %��)��&�/ &���)�&��� �' '�������� ���&��/ ���/ ��%������- �&%������/ 

&���)�&��� �' ����-�����%���� %����-� ����� ����� �' ;��< &�<� �� %����,�� �� 

&�<� ��� ,��<G� ����7����� �����%�����/ ��������,�� �� ������� ;��� ��� �,����- �� 

%������ ������ ���� '��& '�������� ���&��� >�� ��� �&%��&�������� �' ��� above- 

&�������� %�������/ ��� �%%��%����� ��%���&���� �� %�������� &��� ,� ������� 9�� 



� 
 
 
  

@ @2 

��� ������� ���)�:� ��� ��&��� �,����� �' ����� 7������ �' ���%����� ������ 

���%����,����- ;��< �� ��&����� ,��<� ;��� ����; �� ;�� ��� '�7�� �' ���<��������� 

��N��������� ;��� ���<� '��& '�������� ������������ �''���� ,- ������� - 

'������� �' ���%����,�� &��<����)� !- �&%��&�����) ���� � %����-/ ������� ;��� ,� 

�����'��� ���� ���- <��; ��� ��)���7� ��� %�����7� ����� �' ��� ������ ,��<��) 

%������� ��������)�-/ ��-���- ��� '��N����- �' �%%��������� �� � ���%����,�� ��� 

�����%������,��<�;������������� 

	� ����� �� ������� ��� �������) %����� �' -���) �%���������/ H�+ 

5 �<���,,��<5 �� ��� ,���� �' ��� H�%����� &���� �' ���%����� ������ 

���%����,����- ��� �������� '����� �&%��-��� �����) ����� ������� �� ���7�������� 

�������������&������)����������%�� 

(��������) ���&��� �� � %����- �' ���%����� ������ ���%����,����-/ ;���� �� 

��� ���� �� ��&����� ,��<�� >�����) ��� ���������� �� ���&�� �������� �� ��� � 

;����%���� 7����� �' ��7���%&��� �' ���%����� ������ ���%����,����-/ ;���� ;��� 

��)��'������-����������������7����'������������7��-���������-����'�����%�,���� 

��� �����%� �' ���%����� ������ ���%����,����- �� ,���&��) ;����%���� �� 

��� &����� ;����/ ����� ��� �����%���� ���� ��� '������� �� ��������� ��� &��� ,� 

�����&�����-/ �������- ��� ��7����&������- ���%����,��� 	� %���������/ �� � ������ 

�' ��� ����- �' ��� +�� �-���& �' �<���,,��</ ��� '����;��) ����������� ��� ,� 

���;�* 

@ � �<���,,��< �� ���%����,�� �� ��� ���������� %������ 9���<��������: �����)� 

�������� ��%%��� �' ��� �;� �����,����- ��� ���,����-� ���� �� ���'��&�� ,- ��� ��� 

����7����� �' ��� ,��</ ��'������/ �� %���������/ �� ��� ������ ��%��� '�� .2.@ ��� �� 

��� �''����� ;�,���� �' ��� �����%����� �<���,,��< ���)��� ��� ���� %������- ����� 

�� 5�&%��-&���5/ 5��7����&����� %���������5/ 5���������5/ 5+�����-5/ ;����� 

;���������)��'��������&,����'���������7��������&%��&������ 

. � �� ��� ��&� ��&�/ 7������ ��%���� �' ��� �����%����G� +�� ��N���� )������ 

�-���&��� �����/ ;���� ��� ,��� ,� ������� �����)� �� �%%��%����� ������)- 9�� 

;��� ������,��� �� ��� ������'������� �' ��� ��&%������ �' ������ ���%����,����-Q ��� 
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@ @@ 

����- ��� ��7��7�&��� �' � ;��� ���)� �' ���<��������Q ��� �����&������� �' ��� 

�%���'�����'������&%��&����������'�����������)-����������)����/�����:� 

4 � >�� ��� �-���&���� ������������ �' ���%����� ������ ���%����,����- �� ��� 

,��</ �� �� ��������- �� ������ �%%��%����� &���)�&���� >����/ ��� %������� �' 

&���)�� �' ���%����� ������ ���%����,����- ������ ,� ���������� �� ��� ��7�� �' ��% 

&���)�&���/ ;�� ;��� �������� ;��� ��� ����7��� ��)����� &���)�&���� ������- 

;������� ��7���%&��� ������ '�����/ ;������� �%%��7�� �' ��� !��<G� (���)�&��� 

!����/�����%���&�����'����%����������������%����,����-�����,���������/�;�����;��� 

�����������������'�+����'�����bank. 

(����1�����������������%�������� 

$����) ��� ����-��� �' ��� ���%����� ������ ���%����,����- �-���& �' H�+ 

� ����	!!���#/�����'����;��)�����������������,�����;�* 

@ � H�+ 5�<��-,��<5 �� ��� �' ��� &��� %�;��'�� ,��<� ;��� '����)� 

��%���� �%������) �� ��� �<������� ,��<��) &��<��� ��� ,��< ,�)�� ��� ;��< �� 

�<����� �� @MM2 ��� ����� ���� ��� ,��� �''����) ��� ������� ��)�-N�����- '�������� 

���7���� �� ��� ,��� ����%��� '�������� ����������� 12X �' ��� ,��<G� ������ ,����) 

�� ��� �' ��� ;����G� ���)��� '�������� )���%�/ !�8 8���,��/ ��� D2X �� ��� 

�!�$� H�+ 5����	!!���5 ���7�� �,��� . &������ �������/ @32 �������� 

��&%����� �' &����& ��� �&��� ,��������� ��� 122 )���%� �' ���%����� 

��&%����� - ������� �' ��� ��&����� �����&- ��� ������������� ���%��������� 

+����&������7��&���������.D2�,������������@/222���(�������)������<������ 

��� ��&%�����7� �,����- �' H�+ 5�<���,,��<5 �� .2 %����� ��� �' 42 

%����,��� ��� &�O�&�& �����) �� )�7�� �� ���� ���������� ��* ��� ,��<G� �����,����- 

��� �&�)�/ ��� ,��<G� &��<�� �����/ ��� ���)� �' ��%���� ���7����/ ��� ��� ��7�� �' 
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@ @. 

���'' N����'��������� ��� &���&�& �����) ;�� )�7�� �� ��� ��������� �' ��� ��%���� 

%���'����������������'�����%���&��������7������7���)����7��� 

. � 	� .2.@/ ����	!!��� ,���&� � &�&,�� �' ��� �� 6��,�� 

+�&%���� ��� !��< ���'��&�� ��&%������ ;��� ��� ��� %�����%��� �' ��� 6��,�� 

+�&%��� �� ��� '���� �' ��&�� ��)��� %���������/ ��,�� ���������/ ��7����&����� 

%������������������-�����%����� 

��� �� 6��,�� +�&%��� �� �<����� �� ��� �''����� ��%���������7� �' ��� 

)��,�� �� 6��,�� +�&%��� ���;��<� ���� �� ��� ;����G� ���)��� ����������� �' 

���%����� ���%����,�� ,�������/ ;���� ����� �� ��&%����� �� ,���� ����� ����7����� 

��� ������)��� ��<��) ���� ������� ��� ��������,�� $�7���%&��� 6���� ��� ,���� 

����������7������%�����%���� 

�� %��� �' ��� !�8 8���,�� 6���%/ ����	!!��� �&%��&���� @2 �������� 

%������� �� ��� '���� �' ���%����� ������ ���%����,����- ������� �� ,�������� 	� ���� 

���������/ ��� 6���% ���� �� � %�����7� �O�&%�� '�� ��� ������������� ��� ����� 

��)��� ������/ ,������ ��� &��� ���< �� � %�����7� ������,����� �� ��� ��7���%&��� 

�' ������- ��� ��� %�����7����� �' ��� %������ 	� ��� ����- �%��������� ����7�����/ 

����	!!��� �&%��&���� ��� ��%%���� %��?���� ��&�� �� �����7��) ��� @3 �� 

��������,���$�7���%&����6����� 
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@ @4 

( )(-*�
 )� 

��� ������� �' ��� ����- ����������� ?����'������� �' ��� �&%������� �' 

'��&��) � �-���& �' ���%����� ������ ���%����,����- ����) ��� �O�&%�� �' H�+ 

5 ����	!!���5�����������7���%&��� �'������������'��������&%��7�&���� 

��� ������� ��� &�����) �' ���%����� ������ ���%����,����- ;�� @ � 

����������� 

�� ��'������� �' ��� �����%� �' +�� �� '��&�� ��%�����) �� ��� �������- �� 

;���� ��� �����%���� �%������/ �� ��� ��������/ ��� ��%������- �� ��� )���� �' ��� 

�����%����� 	� ��� &��� )������ �����%��������/ ���%����� ������ ���%����,����- �� � 

�������� ���%���� �' ��� �����%���� �� ��� �-���& �' ���'������) �O%��������� �' 

���������� %������ 9���<��������:/ ��&�� �� ��� ��������,�� ��7���%&���Q �� �� ��� 

���%����,����- �' ����� ;�� &�<� ,������� ��������� �� ����� ;�� ��� ���)���� ,- 

����� ���������� 	� ��� �������/ ���%����� ������ ���%����,����- �� � ������� �-%� �' 

������ �,��)������ 9&����- 7�������-: �&%��&����� �� ���%����� &���)�&��� �� 

�&%��-���/ %�������/ ��� �����/ ������������ �' ��7�� ������- ��� ������- �� � ;����� 

�� ����/��������� �� ���)���)�������- ����%��� ��'������� �' ���������%���' 

5 ���%����� ������ ���%����,����-5� �����&����/ �������)����/ &���)��� �' 

�����%�����/ ��%���������7�� �' ������������� ����� ��� %�,��� ��)��� ������ 

�����%��� �� ��''������-� 
�7��) ����- �� ��� �����%�������� �' 7������ ����������/ 

;� ��&� �� ��� ���������� ���� ���%����� ������ ���%����,����- �� � ������)�� '��& 

�' �������) &����-�������/ �����&��/ %��������/ ��)�� ��� ��7����&����� 

�,��)������ �� ���<�������� �� ��� ������� �' ��� �����%����/ ;���� ������� '��& 

��� ���� �� ��&%�- ;��� &�������- ���&�/ � ��� �' ������)�� &���)�&��� 

��������� ��� ������� �� ��� �����%���� �� ����� �� ������ ��� long-term ������ �' 

'���������) ��� ��N�������� �' ��&%�����7� ��7����)�� ����� ��� ���������� �' ��� 

��7���%&�����'�����)�������%��������� 
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@ @D 

. � ��� '������� ��� %�����%��� �' ���%����� ������ ���%����,����- ;�� 

������'���� 

+��%����� ������ ���%����,����- &���)�&��� �������� 7������ ��%���� �' � 

��&%��-G� ����7�����/ ��������) %���������/ �&%��-�� ���������/ ��%%���� ��� 

�����&�� ���������/ %�,��� ���������/ ��� )�7���&��� ���������� +�� &���)�&��� 

���%� ��&%����� �� ������ �''������ ��� �' ���������/ ������ ��)���7� �&%��� �� 

������7����&�����������������������7����'�����������%����,����-� 

+��%����� ������ ���%����,����- &���)�&��� �� ,���&��) &��� ��� &��� 

����7��� �� ��� ������������� �����/ �� ��&%����� �%����� �� ��''����� ��������� ��� 

�������� ;��� ��''����� �������� ��� &��<���� ������� �&%������ ��%��� �' 

������������� +�� &���)�&��� �� ��� ������������� �' �������� ��''������� 

,��;��� ���������� +������� ��''������� ��� ��7� �� �&%��� �� ��� %����%���� �' 

����������%����,����-/�����������&%��������������&%�����������;�����'��������������� 

�����������������������%�������&� 

��� &��� %�����%��� �' +�� &���)�&��� ������� ��� '����;��)* 

�����%�����-/ ������/ �����/ ���%����,����-/ ���%�������/ ����7�����/ �%������ �� 

����)������'���������������� 

��� ����� %�����%��� ��� �&%������ '�� �������'�� +�� &���)�&��� ��� 

����; ��&%����� �� ,���&� ���� ������� �� ��� '���� �' ������ ���%����,����-� �� 

��� ��&� ��&�/ �� �� ;���� �����) ���� ���� ��&%��- &��� ��7���% ��� �;� +�� 

&���)�&��� ������)-/ ;���� ;��� ������%��� �� ��� '������� ��� ��� �%���'��� �' 

��������7��-� 

4 � ����&�������'����%����������������%����,����- ;���������,��� 

��� �-���& �' ������ ���%����,����- �� ���������� �� ,- ��''����� &������ �� 

'�� &����� �' ������ ���%����,����-/ ���- ������- ����� ��� ���- �� ��� 

&���������&���9���%�����:���7��� 

	� ;���� %�������/ ��7���� &����� �' ���%����� ������ ���%����,����- ��7� 

��7���%��/ ���� �' ;���� ��%������� ��� �����-�����&�� ��������� �' ��� 

���%����7� ���������� ���� ������- ��� ��� �;� %������������ ��)�����) ��� 



� 
  

@ @E 

�%%�������� �' %�����%��� ��� &����� �' ������ ���%����,����- �' ,�������� ����� �� 

�� ����� &���� �' ���%����� ������ ���%����,����- &���)�&��� �� ��� ;����/ ���� 

�'����&����������;��%�����7��������)���7��'�������� 

��/ ��� �����%� �' +�� �� ��&%����� �' ��''����� ��7���/ ��''����� ����� �' 

,������� �������� 7������ ��&%������/ ,���� �� ��� %�������� �����%�� �' +��/ 

�������,���������������������,����������%����������'�+�����������* 

W 

W 

W 

W 

W 

���%������������Q 

���%�������������%����-����������������������-Q 

��7����&������%����������%����-Q 

%�����%���������%%��������������%������&���)�&���Q 

������ �' ����������� ;��� ���������� %������ ��� ������������� �' ����� 

���������� 

D � ��� ��&%��-G� ����������� ;��� ����� ����������� ��� ��� ��&&����- 

�������,������'�����������%����,����- ;�������������� 

��� ����7� �������� �' ��� ��)��� ����� �� ��� ��&&����- ��� ������- �� 

���&� �' �����'-��) ����� &��� ��������� �� ��&�� �� %��7�����) ��� ���7��) 

%��,��&�/ ��7���%��) %���������%� ;��� ����� ��)��� ������ ��� ���������� %������� 

��� ��� ��)��� �����G� ������ �� ,���&� � ;����- &�&,�� �' ������- ��'����� ��� 

������� �' �������- ���%����,�� ,������� %������%����� �� ��� ��'� �' ��� ��&&����- 

��� ������-� 
�;�7��/ ���� %������%����� ������ ��%���� ��� ���� '�� ��� 

��)��� ����� �� ��<� ���%����,����- '�� ��� �&%��� �� ������- ��� ��� ��7����&���� 

��)��� ������ ������,��� �� ��&&����- ��'� �����)� ����� %������%����� ��� 

��%%��� �' ��7�� ������������/ )���%�/ ��� ����7������ ���� &�<� �% ��7�� ������-� 

	� ��������/ %������%����� �� ��� ��'� �' ��� ��&&����- ���%� ��)��� ������ �� )�� 

�� <��; ��� ����� ��� %��������� �� ����� �� ��<� ������� '�� ��7���%&��� ��� ����� 

�������������;�����������������'�������&&����-������'�����������-� 

��� %������%����� �' ,������� �� ��� ��'� �' ��� ��&&����- ��� ������- �� 

������� �� ����� �O%��������� ��)�����) ��� �������� �' ?�,� ,- ��� ��)��� ����� ��� 

���������) ��� ��&%�����7����� �' ��� ;��<'����� �����7��) '��� %�������7� 
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@ @1 

�&%��-&��� �� ��� &��� )��� �' �����-�����&�� ��7���%&��� �' ������������ 

+������� �' ?�,� ,- ��)��� ������ �� ����� ���N�� ������,����� �� �������) %�7���- 

��� ���&������) �����-�����&�� ��7���%&���� �� �����)���� ��� ������ 

���%����,����- �' ��� ��)��� ����� �� ���� ����/ �� �� ��7���,�� �� �O%��� ��� 

'����;��)��������'�;��<* 

V ����-��� �' ��� �&%��� �' �;� ��7���&��� ��������� �� ��� �������� �' 

?�,� ��� ��� �&%��&�������� �' ������ ��7���&���� ���� ;��� ������,��� �� ��� 

�������������'�%�7���-������)����������������'�?�,�Q 

V ��<��) ���� ������� ��� �&%��� �' ��� ������ �' ��������)��� �� 

�&%��-&��� ���/ ��,?��� �� �����&�� '����,����-/ ��� ������ �' ��������)��� ���� 

�����������&�O�&�&��O%��������'��&%��-&�����%%����������Q 

V ��<��) ���� ������� ��� �&%��� �' ��� ��)��� �����G� ��������� ��)�����) 

������7��7�&�����'��O��������&%��-&����%��&��������)��� ������Q 

V 

V 

%��7��������'�����)�����������&%��-&�������������'���&%����-�;��<Q 

%������%����� �� ����� ��� �������� �<���� ��7���%&��� %��)��&�/ 

��������) �%������- �������) %��)��&�Q %��)��&� ��&�� �� �%���'�� %�%������� 

)���%� ��&���� �� ���� ���������Q ��'����) �������) %��)��&�Q ��� ����)������ 

%��)��&�������<����������'������� ����&��Q 

V ��%%��� '�� 7������,�� �������� �' ��� %�%������� �� ���&� �' 

�&%��-&���������<�������7���%&���/����� 

��� ����������� �' ,������� ;��� ����� ����������� ��� ��� ��&&����- �� ��� 

,������'�����������%����,����-���������* 

W ��&%������ ;��� ��� ��N����&���� �' ������� ��)��������/ ��&��- %�-&��� 

�'���O��Q 

W 

W 

�7�����)�,��,��-��������������;����%�,�����''������Q 

�%������ ��� �����%�����- �� ��������� ;��� ��� ����������� ��� �� 

��,,-��)�����7�����Q 

W ��%%�����'�7������,�������������'�����%�%�������Q 
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@ @3 

W ���%������� ;��� ���-)�7���&����� ��)��� ������ ��� %������%����� �� 

�������-��&%�������%��?����/�%������)�/��%��������%Q 

�,���7���� �' ����� ���������� ��� �����&�/ %�����7����� �' ��� �������� 

��������������������-��'�����������%�%�������Q 

%�����7����� ��� ��7���%&��� �' ��� ��'����������� �' ������&����/ �,?���� 

�'���������-����������/��%�������������)�����%��%���Q 

W 

W 

W ��7���%&�����'��������/����������/���������)������������7������Q 

��%%�����'��������������%����Q W 

W ��7���%&�����'����������'-)�7���&���/����� 

E � ��� ��&%������ �' ���%����� ������ ���%����,����- �� �����&��� ;�� 

��7����)����� 

E ��+��%����������������%����,����-���������&������������* 

V 

V 

V 

V 

%�����������'�N�����-�%�������Q 

��'��������������7����&������-����&'������&��������%���������Q 

����������������'����������)�����'������%�������������������'�%�������Q 

���%������� ;��� %����� �' ���� �� ��)��� � ��� ,��� %����,�� �����&�� 

���7���Q 

V 

V 

������)�%�����/�&��<-�%�/����������/�����/����'������������&���Q 

%��7����� �' ��&%���� ��� �,?����7� ��'��&����� �� ��� %������ 

%��<�)��)����������������&%��-��)�����&����Q 

V 

V 

����������7�������)���&%��)�/�8�Q 

%��'������������������)��'������&������)�����)�%�������'�������/����� 

��� �������- ���%����,�� ,���7��� �' ��� ��)��� ����� '�� �������) ��� 

N�����- �' %�������/ ;��<� ��� ���7���� ��7��7�� ��� %��������� ��� ��%%�- �' 

%�������/ ��� %��7����� �' ���7����/ ��� %��'��&���� �' ;��<�/ ��� N�����- �' 

;���� 9��������) ��'��- '�� %��%�� ��� ��� ��7����&���: &���� ��� ��� &�������- 

��N����&���� ����,������ ,- ������� ��)������7� ��� ��)������- ���� / �� ;��� �� ��� 

��������������� ���� ����� ��)��� ����� ����,������ �� ��������� ����&���� 
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@ @P 

9��������� ����������/ ��&%��- ���������/ �%���'��������/ ����: ��� ����� �� 

��%%�-��������������������'��&���������%��<�)��)/���,����������7�������)� 

��� ����7����� �' ��� ��)��� ����� ;����� ��� '��&�;��< �' ��� 

�&%��&�������� �' ��� �����%� �' �������- ���%����,�� &��<����) ������ ,� ��&�� 

�� ��� '����;��) &��� ��%����* ����) ;��� ��� ����� �' ,�-���/ ����� ��� ��������� 

�' ������-/ ;���� ��� ����� �� ��� %�����7�� ,- ,�-���Q ��� ������� �' ��� 

�����%���� ��%����/ �� %���������/ �� %�,��� �%�����/ ;���� �� '��&�� �� ��� ,���� 

�' ��� �����%����G� �������� �� ��� ��������� �' ������-Q �����&���/ ����� ����)� 

,���) �N���/ %��'�� )���� %������� ,- � ��&%��- ���� ��<�� ���� ������� ��� 

�����������'�������-� 

1 � +��%������� ,��;��� ��&%����� ��� ����������� ������������ ;�� 

����������� 

�� ��� ������� ���)� �' ��� ��7���%&��� �' ��� ;���� �����&-/ ��� ���<� �' 
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https://ukrsibbank.com/ru/corporate-social-responsibility
http://www.dridu.dp.ua/vidavnictvo/2011/2011_03(10)/11dovvba.pd
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������K����%����,����-�%�'� 

https://www.globalreporting.org/
http://svb.org.ua/sites/default/files/yak_nalagoditi.pdf
https://www.iso.org/iso-26000-social-responsibility.html
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%������� �' ��7���%&���* &���)��%�/ ������ ,- ��(� ������ �-�7/ ����/ .2@1� 
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http://nbuv.gov.ua/UJRN/efek_2012_9_51
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https://www.transparenthands.org/different-types-of-corporate-social-responsibility-csr/
https://www.transparenthands.org/different-types-of-corporate-social-responsibility-csr/
http://my.ukrsibbank.com/
https://grc.ua/article/27119
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https://bank.gov.ua/ua/about/strategy
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