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≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ≤

∫ œb‡‡‡‡‡‡‡F�«  U‡�u‡‡‡‡�‡‡��

WO�d‡F�« d‡B� W�—u‡NL� f‡Oz—  «—«d‡�

ÁU‡‡O*« W?O?�u� 5�?% ŸËdA?� ÷d?� ‚UH?�« vK� WI?�«u*« ÊQ?A� ≤∞±π WM�� ∏µ r�— —«d?�
WO�d?F�« dB?� W�—uN?L� 5� ·d?B*« q‡‡O�Q‡‡� …œU‡‡�≈ Z�U‡‡�d� ≠ dMA?�� ·d?B� v�
aO?A�« Âd?� v� l�u*«Ë ¨ Ë—u� Êu?OK� ∂π mK�0 ¨ W?O?LM��«Ë —U?L?�ù« …œU?�ù v�Ë—Ë_« pM��«Ë
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ≤∞±∏Ø±≤Ø∏ a�—U??��
¨ ◊u?O?�√ WE�U??�?� ≠ ◊uKHM� W?O?�U?� ÷—√ W?FD� hO?B?�?�� ≤∞≤± W?M�� ∏≥ r�— —«d?�
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO�Ëd?���«  U?�ËdA*« iF� v� UN?�«b�?��ô
≠ WO?�UO?��« WOLM�K?� W�UF�« W?�O?NK� WBB?<« W�U?�*« q�bF�� ≤∞≤± WM?�� ∏¥ r�— —«d�
v�Ë_« …œU‡*U� 5‡‡‡�*« ‰Ëb‡‡‡'« s� ∑ r�— q�K�*U� …œ—«u�« dB�_« WE�U�� WO�U�
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ≤∞±≥ WM�� ∂±≤ r�— W�—uNL'« fOz— —«d� s�
WO?�U� ≠ W�U?� WOJK� W�ËbK� W?�uKL*« v{«—_« s� W�U?�� hO?B��� ≤∞≤± WM?�� ∏µ r�— —«d�
ÆÆÆÆ …b�b'« ÈœUL� l$ WM�b� b�b� v�«dL� lL��� W�U�≈ v� UN�«b���ô UM� WE�U��
≠ d??�U‡‡� b‡?L?�√ b‡?‡L?�√ ‰U?‡‡‡L??� ØÕÆ√ ¡«uK�« Âu??�d*« r�« `M?0 ≤∞≤± WM�� π∞ r�— —«d??�
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ qOM�« ÕU�ËË Èd�H�« o�dH�« W��—

¡«—“u‡�« f‡K�� f‡Oz—  «—«d‡�

W�U??�??�≈ e?�d?0 —UD*« W�e??� q�b??� W??F?�u?� ŸËd?A??� —U??�??�?�U?� ≤∞≤± WM�� ¥∞π r�— —«d??�
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�UF�« WFHM*« ‰UL�√ s� ¨ …eO'« WE�U�0
f�u��«Ø…d�UI�« o�d� vK� …b�b?� Âu�— W�«u� ¡UA�≈ ŸËdA� —U�?��U� ≤∞≤± WM�� ¥±∞ r�— —«d�
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�UF�« WFHM*« ‰U?L�√ s� ¨ …d�UI�« WE�U�� ‚UD� v�
U�d??A� o�U??��« W�d?‡‡�_« l‡‡?DI�« ÷d??� b�b‡9 vK?� W?I??�«u*U?� ≤∞≤± WM�� ¥±≤ r�— —«d??�
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ≤∞≤∞ WM�� ±µπ∞ r?�— ¡«—“u�« fK�?� fO?z— —«d?I�
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≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'«≥

W}�dF�« dB� W|—uNL� f}z— —«d�

≤∞±π WM�� ∏µ r�—

≠ dMA²� ·dB� w� ÁUO*« WOŽu½ 5�% ŸËdA�® ÷d� ‚UHð« wKŽ WI�«u*« ÊQAÐ

WOÐdF�« dB� W¹—uNLł 5Ð ©·dB*« qO¼Qð …œUŽ≈ Z�U½dÐ

Ë—u¹ ÊuOK� ∂π mK³0 ¨ WOLM²�«Ë —ULŽù« …œUŽù wÐË—Ë_« pM³�«Ë

≤∞±∏Ø±≤Ø∏ a¹—U²Ð aOA�« Âdý w� l�u*«Ë

W|—u‡NL'« f‡}z—

ª —u��b�« s� ±µ± …œU‡*« h� vK� Ÿö�ô« bF�

ª ¡«—“u�« fK�� WI�«u� bF�Ë

∫ —d‡‡‡‡‡‡‡�

© …b}‡�Ë …œU‡� ¨

≠ dMA??�?� ·d?B?� v� ÁU??O*« W?O?�u� 5?‡‡�?% ŸËd?A??� ÊQ?A� ÷d?� ‚U?H?�« vK� o�ËË

—U?L�ù« …œU?�ù v�Ë—Ë_« pM��«Ë W?O�dF�« d?B?� W�—uN?L� 5� ·d?B*« qO�Q� …œU?�≈ Z�U�d�

¨ ≤∞±∏Ø±≤Ø∏ a�—U???�� aO???A�« Âd???� v� l?‡‡�u*«Ë ¨ Ë—u?� Êu‡‡?OK� ∂π mK?�0 ¨ W???O??LM?��«Ë

Æ o�bB��« ◊dA� kH���« l� p�–Ë

‡�±¥¥∞ WM� …d�ü« ÈœUL� …d� v� W|—uNL'« W�Uzd� —b�

Æ  Â≤∞±π WM� d�«d�� ∂ o�«u*« 

v�‡O��« ÕU‡�H�« b�‡�

    ‡� ±¥¥∞ WM� ÊU??�?F??� π v� …œu?I?F?*« t?�?�K?�� —«d?I�« «c‡� v?K� »«u‡M�« fK�??� o‡�«Ë

Æ  Â ≤∞±π WM� q�d�√ ±µ o�«u*« 



cOHM²�« W��½
©¥π¥±∑ ŸËdA*« r�—®

÷d‡‡� ‚U‡‡H�«

≠ dMA²" ·dB# v$ ÁUO*« WO�u½ 5%% �ËdA#®

©·dB*« qO¼Qð ��U�≈ Z#U½dÐ

5‡‡�

WO�d‡‡F�« d‡‡B‡� W�—u‡‡N‡L�

Ë

W‡OLM��«Ë —U‡L�ù« …œU‡�ù v�Ë—Ë_« p‡M��«

≤∞±∏ d�L‡��œ ∏ a�—U��



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'«µ

 U�u‡{u*« ”d‡N�
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UH|d?F��«Ë W�U?F�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« ≠ ±  …œU‡‡*«
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W?�U?F�« ÂU?J�_«Ë ◊Ëd?A�« Ã«—œ≈     ±±±±≠≠≠≠±±±±    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  U?H|d?F?��«     ≤≤≤≤≠≠≠≠±±±±    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  «d?}�?H?��«        ≥≥≥≥≠≠≠≠±±±±    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ÷dIK� W}?�}zd�« œuM��« ≠ ≤  …œU‡‡*«
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WK?L??F�«Ë m?K�*«  ±±±±≠≠≠≠≤≤≤≤    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ÷dI�U� W?IKF�� Èd�√ W?O�U� œuM�  ≤≤≤≤≠≠≠≠≤≤≤≤    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ’U)« »U?�(«Ë V���«  U?OKL�  ≥≥≥≥≠≠≠≠≤≤≤≤    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ V�?��«  UOKL?� ¡«d�ù bL?�F*« q�?L*«  ¥¥¥¥≠≠≠≠≤≤≤≤    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ s�b�« W�b� …—«œ≈  µµµµ≠≠≠≠≤≤≤≤    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO?��dC�«  «¡U?H�ù« ≠ ≥  …œU‡‡*«
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO��dC�«  «¡UH�ù«  ±±±±≠≠≠≠≥≥≥≥    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM����
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ŸËdA*« cOHM� ≠ ¥  …œU‡‡*«
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ŸËdA*U� W�U� Èd�√  «bNF�  ±±±±≠≠≠≠¥¥¥¥    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ¡UG�ù«Ë ‚UI?���ô« qO�?F�Ë oOKF��« ≠ µ  …œU‡‡*«
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ oOK?F??��«  ±±±±≠≠≠≠µµµµ    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ‚UI?���ô« qO?�F�  ≤≤≤≤≠≠≠≠µµµµ    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ¡U??G�ù«  ≥≥≥≥≠≠≠≠µµµµ    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ –U‡HM�« ≠ ∂  …œU‡‡*«
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ –U?HM�« Êö?�ù WI�U?��« ◊Ëd?A�«  ±±±±≠≠≠≠∂∂∂∂    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  «¡«d?�ù« W?�ö� …œU?N?�  ≤≤≤≤≠≠≠≠∂∂∂∂    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ÊU�d?��« Âb� W�U?� v� ‚UH�ô« ¡U?N�≈  ≥≥≥≥≠≠≠≠∂∂∂∂    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  U�dH�� ≠ ∑  …œU‡‡*«
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  «—UD�≈  ±±±±≠≠≠≠∑∑∑∑    bbbb‡‡‡‡‡‡‡‡????MMMM��������««««
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ŸËd??A*« n�Ë ±±±±    ‰‰‰‰ËËËËbbbb‡‡‡‡����
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ V��?�«  UOKL?�Ë W�uL*«  U?�H�« ≤≤≤≤    ‰‰‰‰ËËËËbbbb‡‡‡‡����
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ’U?)« »U�?(« ≥≥≥≥    ‰‰‰‰ËËËËbbbb‡‡‡‡����
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≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ∂

÷d‡‡� ‚U‡‡H�«

v�Ë—Ë_« pM��«Ë ¢÷d�?I*«¢ W}�dF?�« dB� W|—u?NL� s}� ≤∞±∏ d?�L�|œ ∏ a�—U?�� ‚UH�«
Æ ¢pM��«¢ W}LM��«Ë —UL�ù« …œU�ù

b}‡‡N‡9

v�Ë—Ë_« pM��« ¡UA�≈ ‚UH�ô UÎI�Ë qLF|Ë TA�√ W?}�Ëœ W}�U� W��R� u�Ë pM��« Ê≈ Y}�
¨ ¢pM��« ¡UA�≈ ‚UH�«¢ ±ππ∞ u|U� ≤π a|—U�� W}LM��«Ë —UL�ù« …œU�ù

Æ ± ‰Ëb'« v� `{u*« ŸËdA*« c}HM� ÈuM| ÷d�I*« Ê≈ Y}�Ë
œ—«u*« …—«“Ë¢ Ë√ ¢ŸËdA?*« ÊU}�¢ Èd�«Ë W?OzU‡*« œ—«u*« …—«“Ë WD�«u� c?HM}� ŸËdA?*« Ê≈ Y}�Ë
W�UF�« W�dB*« W�?ON�«¢ ·dB�«  U�ËdA* W�UF�« W�dB*« W�?ON�« s� q� …b�U�0 ¢Èd�«Ë WOzU‡*«
¢¡U�d?NJ?�«Ë UJO�UJO*« W??�KB?�¢ ¡U�d?N?J�«Ë UJO�UJO*« W??�KB?�Ë ¢·d?B�«  U??�Ëd?A*
¢bOH?��*«¢ WLK� …b� vK� UNM� q� v?K� oKDO� ¢Èd�« d�uD� ŸUD�¢ Èd�« d�uD� ŸUD�Ë
ª Èd�«Ë W?OzU‡*« œ—«u*« …—«“Ë WDK� V�u0 ¢ÊËb?O?H�?�*«¢ W?LK� W?FL?�?�?� UN?OK� oKDO?�Ë

¨ ÷d�I*« s� WO�U� …b�U�0Ë
Æ ŸËdA*« «c� s� ¡e� q|uL�� pM��« s� …b�U�*« VK� b� ÷d�I*« Ê≈ Y}�Ë

¨ WKBHM�  U?�UH�ô lC?�� `M� ‰ö� s� vMH�« ÊËU?F�K� q|u9 W�U�≈ ÈuM?| pM��« Ê≈ Y}�Ë
(NIF) ¢ «—UL?��?�ô« q}N?�� W}�¬¢ v�Ë—Ë_« —«u?'« ‰Ëœ v�  «—UL�?��ô« q}?N�� W?}�¬ UN?�bI�
…œb?;« ÂUN*« c?}HM� vK� ÊËb?O?H�?�*«Ë ŸËdA*« ÊU?}� …b?�U?�* Ë—u| µ[∞∞∞[∞∞∞ v�≈ qB| mK�0
q|u?L�� W?�U)«  U|d?�A?*« l��� Ê√ V�| ¨ ¢vMH�« ÊËU?F?��« ÂUN?�¢ ŸËdA*« s� » ¡e?'« v�

¨ W}LM��«Ë —UL�ù« …œU�ù v�Ë—Ë_« pM��U� W�U)«  U|d�A*« b�«u� vMH�« ÊËUF��«
q}???N???�� W???}�¬¢ v?�Ë—Ë_« —«u???'« ‰Ëœ v�  «—U???L???�???�??�ô« q?}???N??�?� W???}�¬ Ê≈ Y}???�Ë
Ë—u| ∑[∞∞∞[∞∞∞ WF?�u�� WL?}I� W�M� ‰ö� s� „d?�A� q|u9 ÂbI?�� (NIF) ¢ «—UL���ô«
W?}{u?H*« s}� Âd?�?}� Èc�« i|u?H� ‚U?H�« ± v� œb?��?�?� v��« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA?K� UÎI?��
q�� ÷d�I*«Ë pM��« s}� Âd�}� Èc�« W�M*« ‚UH�« ≤Ë ª pM��«Ë ¢W}{uH*«¢ W}�Ë—Ë_«
‚U?H�«¢ q�??�Ë ¨ ¢v�Ë—Ë_« —«u?'« ‰Ëœ v�  «—U?L?�?�?�ô« q?}?N?�� W?}�¬ W?�M?�¢ ¨ W?�M*« Ác�

¨ ¢„d�A*« q|uL��« ‚UH�« Ë√ «c� ¢W�M*«



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'«∑

÷d?�?I*« ÷«d?�≈ vK� ¨ Èd?�√ —u?�√ sL?{ ¨ o�� U?� vK?� Î¡UM� o�«Ë pM��« Ê≈ Y}?�Ë

U‡‡N?}�≈ —U‡‡A*« Ë√ …œb‡‡;« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd‡?‡AK� UÎI?�� ¨ Ë—u| ∂π[∞∞∞[∞∞∞ t?�L?}� ÷d?�

ŸËd??A*« ÊU?}??� s}� ‚U?H?�ô« «c� v� —u?�c?*« a|—U?��U?� ŸËd?A*« ‚U??H�« v�Ë ‚U??H�ô« «c� v�

Æ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« v� ·dF� u� UL� ¢ŸËdA*« ‚UH�«¢ pM��«Ë

∫ vK| U� vK� ·«d�_« oH�« bI� ¨ r� s�

© ± ¨  …œU‡‡*«

 UH|dF²�«Ë W�UF�« ÂUJŠ_«Ë ◊ËdA�«

∫ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« Ã«—œ≈  ±≠± b‡‡M��«

≤∞±≤ d??�?L??�|œ ± a|—U??�� pM�K� W??�U?F?�« ◊Ëd?A�«Ë œuM?��« ’u?B� l?}?L??� Ã«—œ≈ r‡�

q�U‡‡J�U� …—u?‡‡�c� U?N�√ u� U?L?� U?N�«– W}?K�U‡‡H�«Ë –U?HM�U� ‚U?H�ô« «c� vK� o�DM� U?NKF?�Ë

’u?BM�« Ác� v�≈ b?F� U?L}?� —U?AÔ| W?}�ü«  ö|bF?�K� U?ÎI?�� ¨ p�– l�Ë ¨ ‚U?H�ô« «c� v�

∫ ¢W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�«¢‡� W�bF*«

 U�—U?L*«¢Ë ¢W|d�?I�«  U�—U?L*«ß n|—UF� q�U?� ·c�Ô| ¨ ‚U?H�ô« «c� ÷«d�_ √ 

≤≠≤ bM��« v� …œ—«u�« ¢W?}�U}?��ô«  U?�—UL*«¢Ë ¢œU?�H�«  U�—U?2¢Ë ¢W}��«u?��«

Æ W�UF�« ◊ËdA�«Ë œuM��« s�

≤≠≤ b‡‡M?��« v� œ—«u‡�« "€ " Ë√ ¢Ë—u?}?�«¢ n|d‡‡F� ‰b‡?‡F| ª ‚U?H�ô« «c� ÷d??G� »

∫ v�U��U� √dI}� W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s�

v�Ë—Ë_« œU?%ô« v� ¡U?C??�_« ‰ËbK� W?}�u�U?I�« WKL??F�« vMF|¢ "€ " Ë√ ¢Ë—u?}�«¢

œU?%ôU� WK?B�« È– v�Ë—Ë_« œU?%ô« l|d?A??�� U?ÎI?�Ë …b?�«Ë W?KL?� Âb?�?�??�� v��«

Æ ¢Èb‡IM�«Ë ÈœU‡B��ô«



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ∏

¨ W�UF�« ÂU?J�_«Ë ◊ËdA�« s� ≤≠≤ bM��« v� ¢…—uE;«  U�—UL*«¢ n|d?F� ‰bF| ‡�

∫ v�U��U� √dI}� Æ ‚UH�ô« «c� ÷«d�_

 U?�—U2Ë W}?��«u��«  U?�—UL*«Ë W|d?�I?�«  U�—U?L*« vMF�¢ ¢…—uE;«  U�—U?L*«¢

¨ W�d��«Ë WI}F*«  U�—UL*«Ë pM��« œ—«u� Â«b���« ¡u�Ë W}�U}��ô«  U�—UL*«Ë œU�H�«

n|dF�� UÎI�ËË pM?��U� W�U)« –UHM�«  U�U}�Ë  «¡«d�≈ v� UNM?� q� n|dF�� UÎI�Ë

Æ ¢v�Ë—Ë_« pM��«  U}KLF� …—uE;«  U�—UL*«  «œU�—≈ v� œuM��« Ác�

ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s� ≤≠≤ bM��« v� œ—«u�« ¢W?}F?�d*« W�?H?B�«ß n|dF� ‰b?FÔ| œ

∫ v�U��U� √dI}� ¨ ‚UH�ô« «c� ÷«d�_ ¨ W�UF�«

—ôËb�U� W?�uML*« ÷Ëd?I�U� o?KF�?| UL?}?� ± ÷d?� vMF� ¢W?}?F?�d*« W?�?H?B�«¢

W?}?�?}zd�« „uM��« s}� U?L?}?� …œb?;«  ôb?F*« ¨ vM}�d?�?�ù« t?}M'« Ë√ vJ|d?�_«

∞≤ —u?�?}�Ë ∞± —u?�?}� q?L?A� v��«Ë …œb?;« ÷d?I�« WKL?F�  U?�«b?|û� ÊbM� v�

∞± —u�?}� q�� q% b� Èd�√ W?�H� È√ Ë√ “d?�|Ë— Êu��u�  U�b?� ‰ö� s�

…œb?;« —U?F??�_« ÷d?� ÷d?G� “d?�|Ë— Êu??�?�u�  U?�b?� ‰ö?� s?� ∞≤ —u?�?}�Ë

UL?}� ≤Ë …œb;« ÷d?I�« WKLF�  U?�«b|û� ÊbM� v� W}�?}zd�« „uM��« s}� UL?}�

„u‡‡M��« s?}� U?L}?� …œb‡?‡;«  ôb‡‡F*« vMF� ¨ Ë—u‡?‡}�U� W?�b?I*« ÷Ëd?I�U� oKF?�|

∞± —u�|—u?| W�H?� v� …œb;« ÷d?I�« WKLF�  U?�«b|û� Ë—u}K?� W�b�?��*« W?IDM*« v�

„uM��« s}� U?L}?� …œb;« —U?F�_« b|b?% ÷dG� “d?�|Ë— Êu�?�u�  U�b� ‰ö?� s�

Æ ¢…œb;« ÷dI�« WKLF�  U�«b|û� Ë—u}K� W�b���*« WIDM*« v�

ª W???�U???F?�« ◊Ëd???A�« s� ≤≠≤ b?M��« v?� œ—«u�« "Target Day" n|d????F� ‰b???F?Ô| ‡�

∫ v�U��« u�M�« vK� ¨ ‚UH�ô« «c� ÷«d�_

Trans-European Automated Real-Time Gross ÂUEM� qL� Âu| È√ vMF|

Æ ¢Ë—u}�« WKLF� l�b�« ¡«d�ù Settlement Express Transfer System



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'«π

W??�U?‡‡F�« ÂU?‡‡J�_«Ë ◊Ëd???A�« s� √ ±≠≥ b?‡‡‡M?��« ‰b??F?Ô| ‚U??H�ô« «c?� ÷«d??�_ Ë

∫ v�U‡��U� √d‡I}�

Æ ÷dI�« W�U�ù vzUNM�« a|—U��« √ 

¨ –U?HM�« Êö?�≈ a|—U� v� «Îc?�U� ÕU�*« mK?�*« s� V��?�« v� ÷d�?I*« o� `�?B|

b?F� Ád|bI?�� U?ÎH�Ë p?M��« Áœb�| o�ô a?|—U� È√ Ë√ W�U�≈ a|—U� d?�¬ v� vN?�M|Ë

«Î—u?� ÷d�?I*« —UD�≈ pM��« vK� V�?| Æ ÷d�?I*« s� ÏW�U?�� o�?�?� VK� Âö�?�«

Æ o�ô a|—U� ÈQ�

∫ v�U��U� √dI}� W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s� √ ¥≠≥ bM��« ‰bFÔ| ‚UH�ô« «c� ÷«d�_ “

vMF*« ‚u��U� …bzUH�« dF?� ÊuJ}� ¨ d}G�� …bzU� ‰b?F* lC�| ÷dI�« ÊU� «–≈ √ ¢

 ∫ v�U��U� » ¥≠≥ bM��« ÷«d�_

÷ËdF*« d?F��« ÊuJ?| V�� W}?KL� qJ� …bzU?� …b� ‰ËQ� oKF?�| UL?}� ≠ ±

W?�U?��« v� W?}F?�d*« W?�?H?B�« vK� d?NE� v��« ÷d?I�« WKL?F�  U?�«b|û� UÎ|uM�

Ë√ vJ|d?�_« —ôËbK� ÊbM� X}?�u?�� ¨ o�D*« u?�M�« vK� U?Î�U?�?� …dA?� W|œU?(«

¢…bzU?H�« b|b?% a|—U?�¢ v� Ë—u?}K� q}?�?�Ëd� X}?�u?�� Ë√ v?M}�d?�?�ù« t?}M'«

b|b??% Âb?� W�U??� v� Ë√ Ác� ¢…bzU??H�« …b?�¢ …d??�?� ÈËU??�� v��« …b*« s?� vMF*«

d??NE� sJ� ¨ Ác� ¢…b?zU?H�« …b??�¢ …d?�??� ‰œU??F� …b* W?}??F??�d*« W?�??H??B�« v� d?F??�

…d?�� vK� b|e� Ë√ qI?� …b* W}?F�d*« W?�?HB�« vK� ¢W?}F?�d?�  ôbF?�¢  ôbF?�

¨ UÎ|b?�U?B� t?�|d?I� r?�| vMF*« ‚u?��« v� …bzU?H�« d?F?� c?zbM� ¨ ¢…bzU?H�« …b?�¢

…b�¢ …d?�� ÈËU�� …b* o?�D}� ÊU� Èc�« W|d?A� œ«b�√ W?F�—√ v�≈ ¨ ÂËeK�« bM�

W�H?B�« v�≈ …—U�ùU� vD)« ‰ULJ�?�ô« Â«b���U� Áb|b?% r�| Èc�« ¨ Ác� ¢…bzUH�«

¨ Ác� ¢…bzUH�« …b�¢ …d�� s� ‰u�_« W}�U��« …bLK� W}F�d*«



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ±∞

 U???�«b|û� UÎ|u?M� ÷Ëd??F?*« ‰b??F?*« ÊuJ| W???}�U� ¢…bzU???� …b??�¢ q?J�Ë ≠ ≤

¨ UÎ�U�� …dA� W|œU(« W�U��« s� W}F�d*« W�HB�« vK� dNE| Èc�« ÷dI�« WKLF�

vMO�d?�‡?�ù« t?}M'« Ë√ vJ|d‡‡�_« —ôËbK� Êb?M‡‡� XO?�u?�� ¨ o�D*« u?�M�« vK�

»d?�_« …b?L?K� vMF*« ¢…bzU?H?�« b|b?% a|—U�¢ v� Ë—u??}K� q}?�?�Ëd?� XO?�u� Ë√

…d?�?� s� q�U2 qJA� s}?��—U?I?�?� s}�b?� X�U?� «–≈ Ë√ ¢…bzU?H�« …b?�¢ …d?�?� v�≈

¨ s}}MF*« s}�bF*« j�u�� o}�D� r�| ¨ Ác� ¢…bzUH�« …b�¢

∫ t‡�√ WD|d‡�

v� …bzU?H�« dF?�¢ b|b% s?JL| ô ¨ »U�?�_« s� V�� È_ ¨ ÊU?� «–≈ ≠ ±

czbM� ¨ ¢W??}?F?�d*« W?�??H?B�«¢ v�≈ …—U?�ùU� X?�u�« «c� q�?� v� ¢vM?F*« ‚u?��«

pM�?�« Áœb??�| Èc?�« ÈuM��« ‰b???F*« ¢vMF?*« ‚u??��« v?� …bzU??H�« d???F??�¢ ÊuJ?}??�

¢W|dA?� ÂU�—√ W?F�—√ v�≈ ÂËeK�« bM� ¨ UÎ|b�U?B� »dI*« v�U�?(« »uK�_« ÊuJ}�

÷dI�« s� ¡e�?K� q�U2 mK�0 ÷dI�« WKLF�  U�«b|û� UÎ|uM� ÷Ëd?F*« ‰bF*« s�

…b�¢ ¡U?M�√ o��?�� ÊuJ| Ê√ œb?;« s� Èc�«Ë d}?G�?� …bzU� d?F�� lC?�| Èc�«

¨ W}?�}zd�« „uM?�K� U�b|b% r�| v��«Ë Ác� ¢…bzU?H�« …b�ß ‰œU?F� …b* W}MF*« ¢…b?zUH�«

vM}�d�?�ù« t}M'« Ë√ vJ|d�_« —ôËbK� ÊbM� v� „uM��« ‚u?� v� ¨ o�D*« u�M�« vK�

p�c� pM��« —UD�≈ r�| UL?� Ë—u}K� Ë—u}�« Â«b��?�« WIDM0 „uM��« ‚u� v� Ë√

‚u??� v� ¨ ‰«u???�_« V�??�� ¨ q?�_« vK� s}?D}??A� s}???}??�??}z— s?}JM� W?D�«u�

„uM��« ‚u??� v� Ë√ vM}�d??�?�ù« t?}M'« Ë√ v?J|d?�_« —ôËbK� ÊbM� v?� „uM��«

Æ pM��« UL�—U��| s|cK�«Ë Ë—uOK� Ë—u}�« Â«b���« WIDM0

√≠¥≠≥ bM��« «c� v� U?N}K� ’u?BM*« ◊ËdAK� U?ÎI�Ë t�√ W�U?� v� ≠ ≤

W�U?(« Ác� v� ¨ ¢d?H?B�« s� q�√ ÊuJ}?� vMF*« ‚u?��« v� …bzU?H�« d?F?�¢ ÊuJ|

Æ dH� u� ¢vMF*« ‚u��« v� …bzUH�« dF�¢ Ê√ d��F|



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'«±±

¨ ‚U‡?‡H�ô« «c?‡‡� ÷«d????�_ ¨ W???�U???F?�« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd????A�« s� ¥≠≥ b?M��« ‰b????FÔ| Õ

∫ v�U��U� √dI}� ‡� ¥≠≥ b|b'« bM��« qLA}�

∂≠∑ bM��« v� …—u?�c*« À«b?�_« s� Àb� È√ Ÿu?�Ë —«dL?�?�«Ë Ÿu�Ë W�U?� v� ‡�¢

÷d�?I*« s� VKD| Ê√ pM��« —U?��| Ê√ sJL| ¨ W?�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s�

…bzU?H�« d?F?�� lC?�| Èc�« ¨ b?�Ë Ê≈ ¨ ÷d?I�« s� ¡e?'« vK� …bzU?H�« l�œ

Æ X�U��« …bzUH�« dF� s� Îôb� dOG�� …bzU� dF� o}�D� l� X�U��«

W?�U?F�« ÂUJ?�_«Ë ◊Ëd?A�« s� ≥ √ π≠≥ bM��« ‰b?F?| ‚U?H�ô« «c� ÷«d?�_ ◊

∫ v�U‡��U� √d‡I��

ÊbM� v� „uM��« ‚u?� v� ¨ ‰U?(« V�?�� ¨ œb?;« ÈuM��« …bzU?H�« dF?� ≠ ≥ ¢

Â«b?�?�?�« W?IDM0 „uM��« ‚u?� v� Ë√ vM?}�d?�?�ù« t}?M'« Ë√ vJ|d?�_« —ôËbK�

÷d?I�« WKL?F� Ÿœu??� mK�* ¨ ¢d?}?�Q?��« bz«u?� b|b?% a|—U?�¢ v� Ë—u?}K� Ë—u?}�«

ÀœU�¢ l�Ë «–≈ Ë√ ¨ ¢d?}�Q?��« …bzU� …b?�¢ ‰œUF� …b* o�?��*« mK�?LK� q�U2 mK�0

q|u9 d?F� s� ≠ W|uM� W|u?�� W?��M� ≠ d?�F� Èc�« ‰b?F*« o�D| ¨ ¢‚u��U?� ‰ö�≈

—U?}?� v?K� Î¡UM� Ë√ ‰u?I?F?� q?JA� pM��« Á—U?�??�| —b?B?� È√ s� pM�?K� ÷d?I�«

…bzUH�« dF� ÊU� «–≈ t�√ WD|d� ¨ b�Ë Ê≈ ¨ ¢vMF*« ‚u��U� …bzUH�« dF�¢ pM��«

Æ ¢«ÎdH� …bzUH�« dF� bF}� ¨ dH� s� q�√ ≥ WO�dH�« …dIH�« ÁcN� UÎI��

¨ ‚UH�ô« «c� ÷«d�_ ¨ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s� ≤»±∞≠≥ bM��« ‰bFÔ| È

∫ v�U‡��U� √d‡I}�

U?ÎI?�Ë X�U?��« …bzU?H�« d?F?�� lC?�?| ÷d?I�« s� Ì¡e?� È√ ‚U?I?�?�?�« qO?�?F� r�|¢

U?ÎF??{U?� `�?B| Ë√ t??�U?I?�??�?�« a|—U� q�??� l�b�« V�«Ë `�?B| Ë√ ∂≠∑ b?M�K�

Æ ¢W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s� ‡�¥≠≥ bM�K� UÎI�Ë d}G�*« …bzUH�« dF��



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ±≤

ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s� »±√≠±≥≠≥ bM��« ‰b?F| ¨ ‚U?H�ô« «c� ÷«d?�_ „
∫ v�U��U� √dI}� W�UF�«

¨ X�Ë »d??�√ v� ÷d??�‡?‡I*« v�≈ p‡?‡M��« s� t?� mK�*« u??�M?�« vK� d??F??��« »¢
¨ W}MF*« ¢…bzUH�« …b�¢‡� oKF?�| UL}� …bzUH�« ‚UI��?�« q�� ‰«u�_« l}L� v�Ë
È√ s� pM�K� ÷d?I�« q|u9 d?F� s� ≠ W|uM� W|u?�?� W�?�M� ≠ d�?F| Èc�«Ë
…bzUH�« dF?�¢ pM��« —U}� vK� Î¡UM� Ë√ ‰u?IF� qJA� pM��« Á—U�?�| —bB�
Ác?N� U?ÎI?�� …bzU?H�« d?F?� ÊU?� «–≈ t�√ WD?|d?� ¨ b?�Ë Ê≈ ¨ ¢vMF*« ‚u?��U�

Æ ¢«ÎdH� …bzUH�« dF� bF}� ¨ dH� s� q�√ » W}�dH�« …dIH�«
W?�UF�« ÂU?J�_«Ë ◊ËdA�« s� ≤√≠¥≠¥ b?M��« ‰bF| ¨ ‚U?H�ô« «c� ÷«d?�_ ‰

∫ v�U‡��U� √d‡I}�
∫ s� pM��« VK� vK� Î¡UM� Æ pM��« vK�2 s}J9 ≠ ≤

ª ŸËdA*U� oKF�� ¡UM� l�«u� Ë√ o�«d� È√ …—U|“ √ 
÷dI�« WK}?B� s� W�uL*«  U�b?)«Ë ‰UL�_«Ë lK��« l}L?�Ë È√ h�� »
 U‡JK�2 Ë√ v�U‡?�� Ë√ ‰U?L?�√ Ë√ l‡�«u� Ë√  U?�?}�d?� Ë√ l�UB?� W|√Ë
÷d?�?I*«  U�«e?��« ¡«œQ� oKF?��  «bM�?�?� Ë√  ö?�� Ë√  «b?F?� Ë√

ª  U�UH�ô« q� v�
÷d�?I*« Èb� s}?H�u*«Ë s}K�L*« ¡ôR� q�?� WK�UI?� ¨ ÷«d�_« Ác?N� ‡�
Æ UÎ��UM�Ë UÎ|—Ëd{ pM��« Á«d| Èc�« u�M�« vK� ¨ rNF�  UA�UM*« ¡«d�≈Ë

ŸËdALK� pM��« r}}I� W}?KL� d}�}� ± ∫ q�√ s� ¨ W�U� q� v�Ë¢
ŸËd??A*U� oKF??�� ÈuJ� È√ v�≈ ‚d‡?‡D��«Ë W??�«—œ s� p‡‡M�?�« s}J9Ë
b� ÊU� «–≈ U� r}}I� ≤Ë pM��U� W�U)« ÈËUJA�« dE� W}�¬ q� v�
 U?I?H?B�« Ë√ ŸËd?A*U� oKF?�| U?L?}?� …—uE;«  U?�—U?L*« s� È√ l�Ë

Æ ¢U‡N� …œ—«u‡�«
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sL?C?�}� W?�U?F�« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s� ±≠∏ bM��« ‰b?F| ¨ ‚U?H�ô« «c� ÷«d?�_ Â

∫ v�U��U� √dI� W}�U{≈ …dI�

q� Ê√ b?F| W?�U?F�« ÂU?J�_«Ë ◊Ëd?A�« Ác?N� Èd?�√ ’u?B� W|√ s� d?EM�« iG�¢

o�«u|Ë t?LKF?� d?I| ŸËd?A*« ÊU?}?�Ë ÷d?�?I*«Ë ŸËd?A*« ‚U?H?�«Ë ÷d?I�« ‚U?H�« s�

oKF???�| U??L??}??� ¢c??}??H?M��«  «¡«d??�≈Ë W??�U??}??�¢‡?� Z�??�| Ê√ pM?�K� “u??�| t?�√ vK�

Æ ¢…—uE;«  U�—UL*«¢  «¡U�œU�

W?�U?F�« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s� ≥»¥≠∏ bM��« ‰b?F| ¨ ‚U?H�ô« «c� ÷«d?�_ Ê

∫ v�U‡��U� √d‡I}�

s}?}??F� v�u?�??}?� r}J�?�?K� W?Lz«b�« W??LJ;« ÂU?� s}?�√ Ê√ W?�U?� v� ≠ ≥¢

—U?}?��« v� W|d?(« «c� r}?J��K?� WLz«b�« W?LJ�?LK� ÂU?F�« s}?�Òú� ÊuJ}?� rJ�?�

π[≥ Ë√ØË π[≤ œ«u?LK� UÎ‡‡I?�� r‡?‡J�?� W�U‡‡�0 ÊuJ}� U?Î�?�UM� Á«d‡?‡| h‡�‡� È√

Æ ¢‰«d���Ë_« r}J% b�«u� s�

∫  UH|d‡F��«  ≤≠± b‡‡M��«

·ö� vK� hM| r?� U�Ë ¨ ‰Ë«b'«Ë b?}NL?��« p�– v� U0 ‚UH�ô« «c� v� d?�c| UL�?}�

…œb;« v�UF*« b?}NL��« v� W?�dF*«  U�KDBLK� ÊuJ| ¨ p�– ·ö?� hM�« VKD�| r� U� Ë√ p�–

…œb;« v�UF*« W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« v� W�dF*«  U�KDBLK� ÊuJ|Ë ¨ b}NL��« v� UN�

U?N� …œb;« v�U?F*« ŸËd?A*« ‚UH�« v?� W�d?F*«  U�?KDBLK� ÊuJ?|Ë ¨ ◊ËdA�« Ác� v� U?N�

∫ vK| UL}� UN� …œb;« v�UF*« W}�U��«  U�KDBLK� ÊuJ|Ë ¨ ŸËdA*« ‚UH�« v�

∫ v‡‡MF|¢ ¢s|b}H��*« f}�Q� œ«u�¢

ª ·dB�«  U�ËdA* W�UF�« W�dB*« W�ON�« f}�Q� ±π∑≥ WM�� ±µ∏ r�— v�Uzd�« —«dI�« ≠ ±

ª ¡U�dNJ�«Ë UJO�UJO*« W�KB� fO�Q�� ≤∞±¥ WM�� ∑±∏ r�— v�Uzd�« —«dI�« ≠ ≤

Æ Èd�« d�uD� ŸUD� f}�Q�� ≤∞±µ WM�� ¥∞∑ r�— v�Uzd�« —«dI�« ≠ ≥



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ±¥

Æ ÷d�I*« W�Ëœ v� v�Ëb�« ÊËUF��«Ë —UL���ô« …d|“Ë vMF| ¢÷uH*« ÷d�I*« q�2¢

¨ W??�U‡‡F?�« ÂU‡‡J�_«Ë ◊Ëd?‡‡‡AK� U?Î‡‡I??�Ë vMF| Æ ¢„d??�??A*« q|u??L??�K?� vzU??NM�« b??�u*«¢

W?�d?F*«Ë W�U?F�« ÂUJ?�_«Ë ◊ËdA�« s?� √ ±∞√ ±≠∑ …dI?H�« v� t?}�≈ —U?A*« a|—U?��«

q|u?L?��«  U?�U??H�« `�?B?�?� U?N?}K� Î¡U?M� v��« ‚U?H�ô« «c� s� »±≠µ bM�?�« v� q�?� s�

Æ …c�U� „d�A*«

…—œU?B�« p‡‡M��U� W?�U‡‡)« –U‡‡?HM�«  «¡«d�≈Ë W?�U?}?� vMF� ¢–U?HM�«  «¡«d?�≈Ë W�U?}?�¢

≤∞±∑ d�u��√ ¥ v�

u?}�u| ≥∞ v� vN�M�Ë u?}�u| ± v� √b�?� v��« ÷d�?ILK� W?}�U‡*« WM��« vMF� ¢W?}�U‡*« WM��«¢

Æ ÂU� q� s�

Æ Ë—u}�« vMF�Ë ¢÷dI�« WKL�ß

Æ UÎ|uM� •± W�*U� b�«Ë vMF| ¢g�U�¢

¢b?}?N?L?��«¢ s� ≥ …d?I?H�« v?� `KDB*« «c� v�≈ »u?�M*« v?MF*« t� ¢ŸËd?A*« ÊU?}?�¢

Æ ‚U‡H�ô« «c‡N�

±πππ WM�?� ¥∞π r�— v�Uzd?�« —«d??I�« t?� b??B???I|¢ ¢ŸËd??A?*« ÊU??}???� f}??�Q?� œ«u??�¢

Æ ¢Èd�« WOzU‡*« œ—«u*« …—«“Ë¢ f}�Q��

 ö�R�  «– W|—U?A�?�« W��R?� vMF|¢ "PISC" Ë√ ¢ŸËdA?*« c}H?M� r�œ È—UA?��«¢

¨ ŸËd?A*« ÊU?‡‡}?� U�—U‡?‡�?�� b??� Y}?� ¨ pM��« W??I?�«u0 vE%  U??}?�ö?�Ë  «d??�?�Ë W?O?MN?�

± » ¡e'« X% t}�≈ —UA*« vMH�« ÊËUF��« WLN� ¡«œ_ ¨ pM��« s� WI��� W}�U‡‡�� WI�«u0

Æ ± r�— ‰Ëb'« s�
Æ ≥ r�— ‰Ëb'«Ë ≥≠≤ bM��« v� tO�≈ —UA*« ’U)« Ÿ«b|ù« »U�� vMF| ¢’U)« »U�(«¢
¨ pM��«Ë W??}?{u?H*« s}?� Âd?�?}?� Èc�« i?�u?H?��« ‚U?H?�« vMF| "NIF" i|u?H?� ‚U?H�«¢

Æ NIF W�M� rJ% v��« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« œb�| Èc�«
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∫  «dO‡�H��«  ≥≠± b‡‡M��«

·ö� vK� hM| r� U� ¨ ‰Ëb� Ë√ œb�� bM� Ë√ …œb�� …œU� v�≈ ‚UH�ô« «c� v� …—U�ù«
Æ ‚UH�ô« «c� v� ‰Ëb'« Ë√ œb;« bM��« Ë√ …œU‡*«  «– v�≈ Ì…—U�≈ bF� ¨ ‚UH�ô« v� p�–

© ≤ ¨ …œU‡‡*«

÷dIK� W}�}zd�« œuM³�«
∫ WKLF�«Ë mK�*«  ±≠≤ b‡‡M��«

—U?A*« Ë√ UN?}K� ’uBM*« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?AK� U?ÎI�� ¨ ÷d?�I*« ÷«d?�≈ vK� pM��« o�«u|
Æ Ë—u| Êu}K� Êu��Ë WF�� Ë—u| ∂π[∞∞∞[∞∞∞ t�L}� UÎGK�� ¨ ‚UH�ô« «c� v� UN}�≈

∫ ÷dI�U� WIKF�� Èd�√ W}�U� œuM�  ≤≠≤ b‡‡M��«

d?�¬ mK�?� È√ Ë√ Ë—u� ±[∞∞∞[∞∞∞ u� t?��?� “u?�| Èc�« mK�?LK� v�œ_« b?(« √ 
Æ pM��«Ë ÷d�I*« t}K� oH�|

Æ Ë—u| ≤[∞∞∞[∞∞∞ u� W�bI*« WF�b�« WL}I� v�œ_« b(« »
Æ Ë—u| ≤[∞∞∞[∞∞∞ u� ÷dI�« ¡UG�≈ W�U� mK�LK� v�œ_« b(« ‡�

Æ ÂU� q� s� ›q�d�√ ±µ¤Ë ›d�u��√ ±µ¤ v� ¢…bzUH�« l�œ a|—«u�¢ œ
W|ËU�?�� Ë√ W|ËU�?�� W|uM� nB� WF?�œ ≤∂ vK� ÷dI�« ÷d�?I*« œb�| ≠ ± ‡�
¨ ÂU???� q?� s� ›q�d�√ ±µ¤Ë ›d�u????�????�√ ±µ¤ s� q?� v� ÊU?J�ù« —b????I�
a|—U??��«Ë ›≤∞≤≥ d�u??�??�√ ±µ¤ v� ÷d??I?�« œ«b??�� ‰Ë_« a|—U??�?�« ÊuJ|Ë

Æ ›≤∞≥∂ q|d�√ ±µ¤ u� ÷dI�« œ«b�� vzUNM�«
q�U?� ÷d�?I*« V�?�| r� ± «–≈ U?� W�U?� v� ¨ o�� U0 ”U?�*« Âb?� l� ≠ ≤
¨ ‡� ≤≠≤ bM��« «c� v� œb?;« ÷dI�« œ«b?�� a|—U� ‰Ë√ q�� ÷dI?�« mK��
v�≈ ÁU�œ√ Ë ≤≠≤ bM��« v� œb?�?� W�U�≈ a|—U� d?�¬ b0 pM��« ÂU?� ≤Ë
W}KL� q� mK�� rO�I� r�| ÌcMO� ¨ ÷dI�« œ«b�� a|—U� ‰Ë√ bF� lI| a|—U�
t?�?�U{≈Ë ÈËU?�?��U� Áb?F� Ë√ ÷d?I�« b|b?�?�� ‰Ë_« a|—U?��« v� X9 V�?�



≤∞≤± WM� ”—U� ±∏ v� ±± œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ±∂

÷dI�« b|b��� …œb;« a|—«u��« v� W‡‡I���*« ÷dI�« b|b��  UF�œ vK�
W?BB?<« m�U?�*« q|b?F?�� pM��« Âu?I| V�?��« «c� q�?� a|—U� vK� v��«Ë
÷d?�?I?*« p‡M��« d‡‡D�?| Æ W�U?� q� v� WK�U?J�« ÂU?�—_« o}?I?�??�� W?�“ö�«

Æ d�ü X�Ë s�  UBB<« Ác� q�0
Æ ‚UH�ô« «c� a|—U� s�  «uM� fL� —Ëd� bF� lI| ÷dI�« W�U�ù vzUNM�« a|—U��« Ë
vK� UÎ|uM� •∞[µ ‰bF0 ◊U?��—ô« W�uL� pM�K� œb�| Ê√ ÷d?�I*« vK� V�| “
r�| r�Ë œ«b��«  U?�«e��ô lC�| ÷d?I�« s� mK�� È√ v�≈ W�U?{ùU� ÕU�*« mK�*«
l{U?)« ÷d?I�« mK?�?� vK� W?I?�?�?�*« ◊U?��—ô« W�u?L?� Ê√ W?D�d?� ¨ b?F� t?�?�?�
‰bF� s� d��√ UÎ|uM� •∞[µ ÊuJ| Ê√ V�| W�ËdA*« d}� œ«b��«  U�«e��ô
W?I�?�?�?� ◊U‡‡��—ô« W�u‡‡‡L?� `�?B� ÷d?I�« W}?�U?H�« v� œb?;« ◊U��—ô« W?�uL?�
W?I�?�?�*« ◊U��—ô« W�u?L?� W�U?� v� Ë√ ÷dI�« W?}?�UH�« a|—U� s?� UÎ�u| ∂∞ b?F�
Ác� q�� —«b�≈ a|—U� s� W�Ëd?A*« d}� œ«b��«  U�«e��ô l{U?)« ÷dI�« mK�� vK�
”U?�√ fH� vK� UN�U?�?�Ë UN?�UI?�?��« r�|Ë ¨ W�Ëd?A*« d?}� œ«b?��«  U�«e?��«
œ«b?� r�| Æ W??�U?F�« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd??A�« s� ≤»¥≠≥ r�?I�« V�u?0 …bzU?H�«
…bzU???� „UM� sJ?� r� Ê≈Ë v�??� …b?zU??H�« œ«b???� a|—U� q� v� ◊U???��—ô« W�u???L??�
v�U??��« ‰Ë_« …bzU??H�« œ«b??� a|—U?� v� √b??�� a|—U??��« «c� v� l?�b�« W??I?�??�??�??�

Æ ¢–UHM�« Êö�≈ a|—U��
Æ ÷dI�« q�√ mK�� s� •± WzU‡*U� b�«Ë ¢÷dI�« vK� ‰uB(« r�—¢ W��� ÊuJ� Õ

ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s� ¨ ¥≠≥ bM�K� U?ÎI��Ë Æ d?}G?�� …b?zU� ‰b?F* ÷dI�« lC?�| ◊

∫ v�U��« u�M�« vK� U�œ«b� Èd��Ë ÷dI�« vK� …bzUH�« œb% ¨ W�UF�«

‰ö??� œb?�| r?� Èc�«Ë ÷d?I?K� vK�_« mK�*« d??�ü X�Ë s� V?�?�??�| ≠ ±

Æ bM��« «cN� UÎI�Ë »u�;« d}G�*« …bzUH�« dF�� WKB�«  «– …bzUH�« …b�
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œU?F?�?�?�« l� v�≈ …bzU?H�« …b* ‰Ë_« Âu?}�« s� W?I?�?�?�?� …bzU?H�« ÊuJ� ≠ ≤

l� W?}?CIM*« ÂU?|ú� vKF?H�« œbF�« ”U?�√ vK� V�?�?%Ë ¨ …b*« Ác� s� Âu| d?�¬

a|—U� v� œ«b?��« W��«ËË W?I�?��?� ÊuJ�Ë UÎ�u| ≥∂∞ ”U?�√ vK� WM��« »U�?��«

Æ WKB�«  «– …bzUH�« …b� s� d}�_« Âu}�« u�Ë …bzUH�« WF�œ

…bzU‡‡H�« d?F?�Ë g�U‡‡N�« Ÿu?L?: UÎ|ËU?�?� d}‡‡?G�*« …bzU?H�« d?F?� ÊuJ| ≠ ≥

Æ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s� √ ¥≠≥ bM��« v� œb;«Ë vMF*« ‚u��« v�

d?}?G?�*« …bzU?H�« d?F� ≠ …b?zUH?�« b|b�?�� a?|—U� q� v� ≠ pM��« œb?�| ≠ ¥

Æ ÷d�ILK� UÎ|—u� «Î—UD�≈ p�c� ÂbI|Ë WKB�«  «– …bzUH�« …b� vK� o�D*«

”U‡�√ vK� …b?zU?H�« l�b� q|b??�?� ¨ ÷d?�?I?L?K� o�| ¨ o�?� U0 ”U??�*« Âb?� l� È

¨ tM� Ì¡e‡‡‡� Ë√ tK?‡‡� UNM?}� v� l‡‡?�b�« o��?�*« ÷d?I�« vK� d?}G?�?� …bzU?� dF?�

U??ÎI?�� ÷d?‡‡‡I�« s� Ì¡e?‡‡‡� vK� X?�U� …bzU??� d?F??�� …bzU‡‡?H�« l‡‡‡�b?| Ê√ —U?�??�| Ê√

Æ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s� Ã ¥≠≥ bM�K�

∫ ’U)« »U�(«Ë V���«  U}KL�  ≥≠≤ b‡‡M��«

± q|u?L�� ≤ r�— ‰Ëb?'« ’uBM� U?ÎI�� d?�ü X�Ë s� ÕU�*« mK�*« V�?� sJL| √ 

’u‡?‡‡B???�� p‡?‡M�?�« U??N???}K?� o�«u| v�?�«  U‡‡?‡I???HM�« ¨ Ë√ X9 v?��«  U???I??H?M�«

‰uB(« r�— ≤Ë ŸËdALK� W�“ö�«  U�b?)«Ë ‰UL�_«Ë lK�K� W�uIF*« WHKJ��«

Æ ÷d‡I�« vK‡�

÷«d?�_ ≠ ŸËd?A*« ÊU?}?� ‰ö?� s� ≠ ÷d�?I*« Âu?I?}?� ≤ r�— ‰Ëb?�K� U?ÎI?�Ë »

W|—U??�??��« „uM��« Èb??�≈ v� ÷d??I�« WK?L?F?� ’U?� Ÿ«b|≈ »U??�??� `�??H� ŸËd??A*«

v� U0 pM�K� W?�u�?I*« ◊Ëd?A�«Ë œuM�K� U?ÎI?�� ¨ t}?K� ÿUH?(«Ë pM��« Èb� W�u?�?I*«

÷d�I*« W?��— W�U� v� Æ e�� Ë√ …—œUB?� Ë√ W�UI� È√ b{ W}?�UJ�« W|UL(« p�–
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’U?)« »U�?(« s� d�U?�*« l�b�«Ë ¨ ’U?)« »U�?(« v� U?N�«b|ù m�U?�� V�?�

Ác� V�??��«  U??}KL??� ¡«d??�≈ V�| √ ≥≠≤ …œU‡*U� U??ÎI??�Ë V�??��« s� Îôb�

Æ ≥ r�— ‰Ëb'« ÂUJ�_ UÎI�Ë

∫ V���«  U}KL� ¡«d�ù bL�F*« q�L*«  ¥≠≤ b‡‡M��«

È√ –U��« ÷«d�_ ÷d�ILK� «ÎbL�F� Îö�2 v�Ëb�« ÊËUF��«Ë —UL���ô« …d|“Ë s}}F� -

≤≠≥ Ë ±≠≥ œuM��« ’uB� q� v�Ë ≥≠≤ bM��« ’uB� q� v� t� ÕuL�� Ë√ Â“ô ¡«d�≈

Ì’U�?�√ i|uH� v�Ëb�« ÊËUF?��«Ë —UL��?�ô« …d�“u� “u��Ë Æ W�U?F�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s�

Ê√ V�| W�U(« Ác� v�Ë ¨ UNM� W�U}� Áö�√ …—u?�c*«  «¡«d�ù« s� ¡«d�≈ È√ –U��ô s|d�¬

Æ i|uH��« «cN� UÎ}�U�� ö}�œ pM��« rK��|

∫ s|b�« W�b� …—«œ≈  µ≠≤ b‡‡M��«

s|b�« W?�b?�  U?�u‡‡�b?� …—«œ≈ ÷d?G� t� l?�U�?�« W?}�U‡*« …—«“Ë ÷u?� t�Q� ÷d?�?I*« d?I|

Æ ÷d�I*« s� ÎW�U}� ÷dI�U� WKB�«  «–

© ≥ ¨ …œU‡‡*«

W}³|dC�«  «¡UHŽù«

∫ WO��dC�«  «¡UH�ù«  ±≠≥ b‡‡M��«

ŸËd?A*«  «—U}?�Ë  «b?F?�Ë  «Ëœ√Ë ‰U‡‡L?�√ l}L?� ¡U‡‡H?�S� ÷d?�‡‡I*« W?�uJ� Âu?I�?�

¨ Vz«d{ W|√ s?� ÷dI�« WK}B?� s� W�uL*« ’U?)« Â«b�?��ö� »u�d�«  «—U?}� «b?� U�
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