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�µ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ���æ�Û�â�è�ß�×���á�Ø�é�Ø�å�ç�Û�Ø�ß�Ø�æ�æ���ã�å�Ø�ã�Ô�å�Ø���Ù�â�å���ã�Ø�å�Ü�â�×�æ���â�Ù���è�á�Ö�Ø�å�ç�Ô�Ü�á�ç�ì���ê�Û�Ø�å�Ø���à �Ô�Ý�â�å���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���ä�è�Ø�æ�ç�Ü�â�á�æ���Õ�Ø�Ö�â�à �Ø���æ�è�Õ�Ý�Ø�Ö�ç���ç�â
�ã�å�â�ß�â�á�Ú�Ø�×���ß�Ü�ç�Ü�Ú�Ô�ç�Ü�â�á�¡

�Æ� �̧¶�Ç�Â�Å� �Æ�Ã� �̧¶�¼�¹�¼�¶���Å� �̧º �È�¿�´ �Ç�Â�Å�Ì ���· �Ì �Á�´ �À�¼�¶�Æ

�´ �ß�Ö�â�Û�â�ß�­���´ ���Ã�â�æ�Ü�ç�Ü�é�Ø���Æ�Û�Ü�Ù�ç���Ü�á���ç�Û�Ø���Æ�ç�Ô�ç�Ø�à�æ���´ �ã�ã�å�â�Ô�Ö�Û���ç�â
�¼�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç���À�Ô�å�Þ�Ø�ç�æ

�Á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß�� �Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì�š�æ�� �Ù�â�Ö�è�æ�� �â�á�� �Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç�� �Ô�ß�Ö�â�Û�â�ß�� �ã�â�Ü�á�ç�æ�� �ç�â�ê�Ô�å�×�æ�� �Ô
�Õ�å�â�Ô�×�Ø�å���æ�ç�Ô�ç�Ø���Ø�Ù�Ù�â�å�ç���ç�â���Ô�×�×�å�Ø�æ�æ���ç�Û�Ø���Ù�Ü�æ�Ö�Ô�ß�Ÿ���æ�â�Ö�Ü�Ô�ß���Ô�á�×���Ö�å�Ü�à �Ü�á�Ô�ß� 
�Ø�Ö�â�á�â�à �ì���Ö�â�á�æ�Ø�ä�è�Ø�á�Ö�Ø�æ���â�Ù���Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç���à �Ô�å�Þ�Ø�ç�æ�¡
�¹�â�å�� �ß�Ø�Ú�Ü�ç�Ü�à �Ô�ç�Ø�� �Ô�ß�Ö�â�Û�â�ß�� �ã�å�â�×�è�Ö�Ø�å�æ�� �Ô�á�×�� �×�Ü�æ�ç�å�Ü�Õ�è�ç�â�å�æ�Ÿ�� �æ�ç�å�â�á�Ú�Ø�å
�Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç���Ö�â�è�ß�×���è�ß�ç�Ü�à �Ô�ç�Ø�ß�ì���Ü�à �ã�å�â�é�Ø���Ö�â�à �ã�Ø�ç�Ü�ç�Ü�é�Ø���Ö�â�á�×�Ü�ç�Ü�â�á�æ
�Õ�ì���å�Ø�×�è�Ö�Ü�á�Ú���ç�Û�Ø���æ�Ö�Ô�ß�Ø���â�Ù���ç�Û�Ø���Ü�á�Ù�â�å�à �Ô�ß���Ô�á�×���Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç���à �Ô�å�Þ�Ø�ç�¡���¼�á���ç�Û�Ø
�æ�Û�â�å�ç�� �ç�Ø�å�à �Ÿ�� �Û�â�ê�Ø�é�Ø�å�Ÿ�� �Õ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ�� �æ�Û�â�è�ß�×�� �Ô�á�ç�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ç�Ø�� �Ú�å�Ø�Ô�ç�Ø�å
�æ�Ö�å�è�ç�Ü�á�ì���â�Ù���æ�è�ã�ã�ß�ì���Ö�Û�Ô�Ü�á�æ�Ÿ���ç�Ô�ë���Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø�Ÿ���×�Ü�æ�ç�å�Ü�Õ�è�ç�Ü�â�á���Ö�Û�Ô�á�á�Ø�ß�æ
�Ô�á�×���ã�å�â�×�è�Ö�ç���ç�å�Ô�Ö�Ø�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì�¡
�Ç�Û�Ü�æ���×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�à �Ø�á�ç���æ�Û�â�è�ß�×���Ô�ß�æ�â���Õ�Ø���è�á�×�Ø�å�æ�ç�â�â�×���Ô�ß�â�á�Ú�æ�Ü�×�Ø���ç�Û�Ø
�Ú�â�é�Ø�å�á�à �Ø�á�ç�š�æ���ã�Ô�å�Ô�ß�ß�Ø�ß���Ù�â�Ö�è�æ���â�á���Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç���ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â�¡



�µ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ���Ü�à �ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á
�Ç�Û�Ø���Ø�à �Ø�å�Ú�Ü�á�Ú���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���×�Ü�å�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���æ�è�Ú�Ú�Ø�æ�ç�æ���ç�Û�Ô�ç���Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç���ç�å�Ô�×�Ø���ê�Ü�ß�ß���Ü�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ü�á�Ú�ß�ì���Õ�Ø�Ö�â�à �Ø���Õ�â�ç�Û���Ô���Ù�Ü�æ�Ö�Ô�ß� �ã�â�ß�Ü�Ö�ì���Ô�á�×���ß�Ô�ê� 
�Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç���Ü�æ�æ�è�Ø�¡

�¿�Ø�Ú�Ü�ç�Ü�à �Ô�ç�Ø�� �â�ã�Ø�å�Ô�ç�â�å�æ�� �æ�Û�â�è�ß�×�� �ç�Û�Ø�å�Ø�Ù�â�å�Ø�� �æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á�� �æ�è�ã�ã�ß�ì� �Ö�Û�Ô�Ü�á�� �Ö�â�á�ç�å�â�ß�æ�� �ê�Û�Ü�ß�Ø�� �Ø�á�Ú�Ô�Ú�Ü�á�Ú�� �Ú�â�é�Ø�å�á�à �Ø�á�ç�� �â�á
�Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç�� �Ô�ã�ã�å�â�Ô�Ö�Û�Ø�æ�� �ç�Û�Ô�ç�� �ç�Ô�å�Ú�Ø�ç�� �Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç�� �â�ã�Ø�å�Ô�ç�â�å�æ�� �ê�Ü�ç�Û�â�è�ç�� �Ö�å�Ø�Ô�ç�Ü�á�Ú�� �×�Ü�æ�ã�å�â�ã�â�å�ç�Ü�â�á�Ô�ç�Ø�� �Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø�� �Ö�â�æ�ç�æ�� �Ù�â�å
�Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�ç���Õ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ�¡

�¼�¶�Ç���™���Ç�Ø�ß�Ø�Ö�â�à �æ�­���¶�â�à �ã�Ø�ç�Ü�ç�Ü�â�á���Ã�â�ß�Ü�Ö�ì ���¶�å�Ø�Ô�ç�Ø�æ���Ê �Ü�á�á�Ø�å�æ���Ô�á�×
�¿�â�æ�Ø�å�æ

�Ç�Û�Ø�� � �̧ß�Ø�Ö�ç�å�â�á�Ü�Ö�� �¶�â�à �à �è�á�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ�� �´ �à �Ø�á�×�à �Ø�á�ç�� �µ�Ü�ß�ß�� �å�Ø�ã�å�Ø�æ�Ø�á�ç�æ�� �Ô
�ã�â�ç�Ø�á�ç�Ü�Ô�ß�ß�ì�� �æ�Ü�Ú�á�Ü�Ù�Ü�Ö�Ô�á�ç�� �Ü�á�ç�Ø�å�é�Ø�á�ç�Ü�â�á�� �Ü�á�� �Æ�â�è�ç�Û�� �´ �Ù�å�Ü�Ö�Ô�š�æ
�ç�Ø�ß�Ø�Ö�â�à �à �è�á�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ���à �Ô�å�Þ�Ø�ç�¡
�Ã�å�â�ã�â�æ�Ô�ß�æ���å�Ø�ß�Ô�ç�Ü�á�Ú���ç�â���æ�ã�Ø�Ö�ç�å�è�à ���æ�Û�Ô�å�Ü�á�Ú�Ÿ���à �Ô�á�×�Ô�ç�â�å�ì���å�â�Ô�à �Ü�á�Ú���Ô�á�×
�À�É�Á�Â�� �Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ�� �Ö�â�è�ß�×�� �Ù�è�á�×�Ô�à �Ø�á�ç�Ô�ß�ß�ì�� �Ô�ß�ç�Ø�å�� �ç�Û�Ø�� �å�Ø�ß�Ô�ç�Ü�â�á�æ�Û�Ü�ã
�Õ�Ø�ç�ê�Ø�Ø�á�� �Ü�á�Ö�è�à �Õ�Ø�á�ç�� �á�Ø�ç�ê�â�å�Þ�� �â�ã�Ø�å�Ô�ç�â�å�æ�� �Ô�á�×�� �æ�à �Ô�ß�ß�Ø�å�� �à �Ô�å�Þ�Ø�ç
�ã�Ô�å�ç�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�á�ç�æ�¡
�¹�â�å���×�â�à �Ü�á�Ô�á�ç���â�ã�Ø�å�Ô�ç�â�å�æ�Ÿ���ç�Û�Ø���ã�å�Ü�á�Ö�Ü�ã�Ô�ß���Ö�â�á�Ö�Ø�å�á���Ü�æ���ç�Û�Ô�ç���à �Ô�á�×�Ô�ç�â�å�ì
�ê�Û�â�ß�Ø�æ�Ô�ß�Ø���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ���Ö�â�è�ß�×���Ô�Ù�Ù�Ø�Ö�ç���á�Ø�ç�ê�â�å�Þ���Ø�Ö�â�á�â�à �Ü�Ö�æ�Ÿ���ã�å�Ü�Ö�Ü�á�Ú���ã�â�ê�Ø�å
�Ô�á�×�� �à �Ô�å�Þ�Ø�ç�� �æ�Û�Ô�å�Ø�¡�� �¹�â�å�� �æ�à �Ô�ß�ß�Ø�å�� �â�ã�Ø�å�Ô�ç�â�å�æ�� �Ô�á�×�� �á�Ø�ê�� �Ø�á�ç�å�Ô�á�ç�æ�Ÿ
�Û�â�ê�Ø�é�Ø�å�Ÿ���ç�Û�Ø���æ�Ô�à �Ø���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���Ö�Û�Ô�á�Ú�Ø�æ���Ö�â�è�ß�×���æ�Ü�Ú�á�Ü�Ù�Ü�Ö�Ô�á�ç�ß�ì���ß�â�ê�Ø�å
�Õ�Ô�å�å�Ü�Ø�å�æ���ç�â���Ø�á�ç�å�ì�¡

�Ç�Û�Ø���Õ�å�â�Ô�×�Ø�å���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���×�Ü�å�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���Ü�æ���ç�Û�Ø�å�Ø�Ù�â�å�Ø���Ö�ß�Ø�Ô�å�ß�ì���ç�â�ê�Ô�å�×�æ���Ú�å�Ø�Ô�ç�Ø�å���Ö�â�à �ã�Ø�ç�Ü�ç�Ü�â�á���Ô�á�×���à �â�å�Ø���Ø�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�Ø�á�ç���è�ç�Ü�ß�Ü�æ�Ô�ç�Ü�â�á���â�Ù
�ç�Ø�ß�Ø�Ö�â�à �à �è�á�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ���Ü�á�Ù�å�Ô�æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ø�¡

�µ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ���Ü�à �ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ

�Ç�Û�Ø���´ �À�¿�¢�¶�¹�Ç���å�Ø�Ù�â�å�à ���ã�å�â�Ú�å�Ô�à �à �Ø���å�Ø�à �Ô�Ü�á�æ���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ö�Ô�ß�ß�ì���Ü�à �ã�â�å�ç�Ô�á�ç�¡
�¶�â�á�ç�Ü�á�è�Ø�×�� �ã�Ô�å�ß�Ü�Ô�à �Ø�á�ç�Ô�å�ì�� �Ö�â�á�æ�Ü�×�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á�� �â�Ù�� �ç�Û�Ø�� �º �Ø�á�Ø�å�Ô�ß�� �¿�Ô�ê�æ
�›�´ �À�¿�¢�¶�¹�Ç�œ���´ �à �Ø�á�×�à �Ø�á�ç���µ�Ü�ß�ß���ê�Ü�ß�ß���Õ�Ø���Ö�å�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���ç�â���×�Ø�à �â�á�æ�ç�å�Ô�ç�Ü�á�Ú���ç�Û�Ô�ç
�Æ�â�è�ç�Û�� �´ �Ù�å�Ü�Ö�Ô�� �Ü�æ�� �Ô�×�×�å�Ø�æ�æ�Ü�á�Ú�� �ê�Ø�Ô�Þ�á�Ø�æ�æ�Ø�æ�� �Ü�×�Ø�á�ç�Ü�Ù�Ü�Ø�×�� �×�è�å�Ü�á�Ú�� �ç�Û�Ø
�Ö�â�è�á�ç�å�ì�š�æ���Ú�å�Ø�ì�ß�Ü�æ�ç�Ü�á�Ú�¡
�Ã�å�â�Ú�å�Ø�æ�æ�� �Ü�á�� �ç�Û�Ü�æ�� �Ô�å�Ø�Ô�� �Û�Ô�æ�� �Ü�à �ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ�� �Ø�ë�ç�Ø�á�×�Ü�á�Ú�� �ê�Ø�ß�ß�� �Õ�Ø�ì�â�á�×
�ç�Ø�Ö�Û�á�Ü�Ö�Ô�ß���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ü�â�á�¡���Ê�Ø�Ô�Þ���´ �À�¿�¢�¶�¹�Ç���Ö�â�á�ç�å�â�ß�æ���Ü�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ø
�ç�å�Ô�á�æ�Ô�Ö�ç�Ü�â�á���Ö�â�æ�ç�æ�Ÿ���Ö�å�Ø�Ô�ç�Ø���å�Ø�ã�è�ç�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß���å�Ü�æ�Þ�æ���Ô�á�×���Ö�Ô�á���à �Ô�Þ�Ø���Æ�â�è�ç�Û
�´�Ù�å�Ü�Ö�Ô�á�� �Õ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ���à �â�å�Ø���×�Ü�Ù�Ù�Ü�Ö�è�ß�ç�� �ç�â�� �×�Ø�Ô�ß�� �ê�Ü�ç�Û���Ù�â�å�� �Ü�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß
�Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß���Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�æ���Ô�á�×���Ö�â�è�á�ç�Ø�å�ã�Ô�å�ç�Ü�Ø�æ�¡

�¶�â�á�é�Ø�å�æ�Ø�ß�ì�Ÿ���æ�è�æ�ç�Ô�Ü�á�Ø�×���ã�å�â�Ú�å�Ø�æ�æ���Ö�â�è�ß�×���æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á���Ü�á�é�Ø�æ�ç�â�å���Ö�â�á�Ù�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø���Ô�á�×���Ö�â�á�ç�å�Ü�Õ�è�ç�Ø���ç�â���Æ�â�è�ç�Û���´ �Ù�å�Ü�Ö�Ô�š�æ���Ø�é�Ø�á�ç�è�Ô�ß���Ø�ë�Ü�ç
�Ù�å�â�à ���Ø�á�Û�Ô�á�Ö�Ø�×���à �â�á�Ü�ç�â�å�Ü�á�Ú�¡

�¼�á�Ö�è�à �Õ�Ø�á�ç�æ���æ�Û�â�è�ß�×���Õ�Ø�Ú�Ü�á���ã�å�Ø�ã�Ô�å�Ü�á�Ú���Ù�â�å���Ô���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���Ø�á�é�Ü�å�â�á�à �Ø�á�ç���Ü�á���ê�Û�Ü�Ö�Û���â�ê�á�Ø�å�æ�Û�Ü�ã���â�Ù���Ü�á�Ù�å�Ô�æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ø���×�â�Ø�æ���á�â�ç
�á�Ø�Ö�Ø�æ�æ�Ô�å�Ü�ß�ì���Ú�è�Ô�å�Ô�á�ç�Ø�Ø���Ø�ë�Ö�ß�è�æ�Ü�é�Ø���Ö�â�à �à �Ø�å�Ö�Ü�Ô�ß���Ö�â�á�ç�å�â�ß���â�é�Ø�å���Ü�ç�æ���è�æ�Ø�¡
�¶�Û�Ô�ß�ß�Ø�á�Ú�Ø�å�æ�Ÿ���à �Ø�Ô�á�ê�Û�Ü�ß�Ø�Ÿ���æ�Û�â�è�ß�×���Ô�æ�æ�Ø�æ�æ���ê�Û�Ø�ç�Û�Ø�å���ç�Û�Ø���Ø�à �Ø�å�Ú�Ü�á�Ú���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���Ù�å�Ô�à �Ø�ê�â�å�Þ���Ö�å�Ø�Ô�ç�Ø�æ���Ö�â�à �à �Ø�å�Ö�Ü�Ô�ß�ß�ì���é�Ü�Ô�Õ�ß�Ø
�â�ã�ã�â�å�ç�è�á�Ü�ç�Ü�Ø�æ���Ù�â�å�­

�¤�¡�À�É�Á�Â���à �â�×�Ø�ß�æ�®��
�¥�¡�Ü�á�Ù�å�Ô�æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ø���æ�Û�Ô�å�Ü�á�Ú�®��
�¦ �¡�ê�Û�â�ß�Ø�æ�Ô�ß�Ø���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ�®��
�§�¡�å�Ø�Ú�Ü�â�á�Ô�ß���Ö�â�á�á�Ø�Ö�ç�Ü�é�Ü�ç�ì�®���Ô�á�×��
�¨�¡�á�Ø�ê���Ö�â�á�æ�è�à �Ø�å���ã�å�â�ã�â�æ�Ü�ç�Ü�â�á�æ���Õ�è�Ü�ß�ç���Ô�å�â�è�á�×���ß�â�ê�Ø�å���Õ�Ô�å�å�Ü�Ø�å�æ���ç�â���á�Ø�ç�ê�â�å�Þ���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ�¡��

�Ç�Û�Ø���æ�è�Õ�æ�Ø�ä�è�Ø�á�ç���¼�¶�´ �Æ�´���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���ã�å�â�Ö�Ø�æ�æ���ê�Ü�ß�ß���Õ�Ø���ã�Ô�å�ç�Ü�Ö�è�ß�Ô�å�ß�ì���Ü�à �ã�â�å�ç�Ô�á�ç���Õ�Ø�Ö�Ô�è�æ�Ø���ç�Û�Ø���Ö�â�à �à �Ø�å�Ö�Ü�Ô�ß���Ö�â�á�æ�Ø�ä�è�Ø�á�Ö�Ø�æ���â�Ù
�ç�Û�Ø���ß�Ø�Ú�Ü�æ�ß�Ô�ç�Ü�â�á���ê�Ü�ß�ß���×�Ø�ã�Ø�á�×���Û�Ø�Ô�é�Ü�ß�ì���â�á���Ü�à �ã�ß�Ø�à �Ø�á�ç�Ô�ç�Ü�â�á�¡

�Â�Ã� �̧Å�´ �Ç�¼�Â�Á�´ �¿���™���¹�¼�Æ�¶�´ �¿��� �̧Á�É�¼�Å�Â�Á�À� �̧Á�Ç
�´ �À�¿�¢�¶�¹�Ç���Å�Ø�Ù�â�å�à ���Ô�á�×���ç�Û�Ø���¿�Ø�Ú�Ô�Ö�ì ���â�Ù���º �å�Ø�ì �ß�Ü�æ�ç�Ü�á�Ú

�µ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ���Ü�à �ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á
�µ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ���æ�Û�â�è�ß�×���á�â�ç���ç�å�Ø�Ô�ç���´ �À�¿�¢�¶�¹�Ç���Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø���Ô�æ���æ�â�ß�Ø�ß�ì���Ô���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���â�Õ�ß�Ü�Ú�Ô�ç�Ü�â�á�¡���¼�ç���Ü�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ü�á�Ú�ß�ì���å�Ø�ã�å�Ø�æ�Ø�á�ç�æ���Ô
�Ö�â�à �à �Ø�å�Ö�Ü�Ô�ß�� �Ö�â�à �ã�Ø�ç�Ü�ç�Ü�é�Ø�á�Ø�æ�æ�� �Ü�æ�æ�è�Ø�Ÿ�� �ã�Ô�å�ç�Ü�Ö�è�ß�Ô�å�ß�ì�� �Ù�â�å�� �Ö�â�à �ã�Ô�á�Ü�Ø�æ�� �â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ü�á�Ú�� �Ô�Ö�å�â�æ�æ�� �Ü�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß�� �Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß�� �Ô�á�×
�æ�è�ã�ã�ß�ì� �Ö�Û�Ô�Ü�á���á�Ø�ç�ê�â�å�Þ�æ�¡



�Ç�Û�Ø���´ �è�Ú�è�æ�ç���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���Ø�á�é�Ü�å�â�á�à �Ø�á�ç���ã�å�â�×�è�Ö�Ø�×���Ù�Ü�é�Ø���ã�å�Ü�á�Ö�Ü�ã�Ô�ß���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ö���Ý�è�×�Ú�à �Ø�á�ç�æ�­

�¤�¡���Ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì ���Ü�æ���æ�ç�å�â�á�Ú�Ø�å���ç�Û�Ô�á���ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���å�Û�Ø�ç�â�å�Ü�Ö���æ�è�Ú�Ú�Ø�æ�ç�æ
�Ç�Û�Ø���º �Á�È���å�Ø�à �Ô�Ü�á�æ���Ö�â�á�ç�Ø�æ�ç�Ø�×���Õ�è�ç���Ù�è�á�Ö�ç�Ü�â�á�Ô�ß�¡�� �µ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ���æ�Û�â�è�ß�×���×�Ü�æ�ç�Ü�á�Ú�è�Ü�æ�Û���Õ�Ø�ç�ê�Ø�Ø�á���ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���×�Ü�æ�Ô�Ú�å�Ø�Ø�à �Ø�á�ç���Ô�á�×
�æ�ì�æ�ç�Ø�à �Ü�Ö���ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���Ü�á�æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì�¡���Ç�Û�Ø���Ù�â�å�à �Ø�å���å�Ø�à �Ô�Ü�á�æ���Û�Ü�Ú�Û�®���ç�Û�Ø���ß�Ô�ç�ç�Ø�å���Ü�æ���Ö�è�å�å�Ø�á�ç�ß�ì���à �â�å�Ø���Ö�â�á�ç�Ô�Ü�á�Ø�×�¡

�¥�¡���¶�â�è�å�ç�æ���Ô�å�Ø���Õ�Ø�Ö�â�à �Ü�á�Ú���Ô�á���Ü�à �ã�â�å�ç�Ô�á�ç���ã�â�ß�Ü�Ö�ì � �å�Ü�æ�Þ���é�Ô�å�Ü�Ô�Õ�ß�Ø
�À�Ô�Ý�â�å���ä�è�Ø�æ�ç�Ü�â�á�æ���Ô�å�â�è�á�×���Ø�ë�ã�å�â�ã�å�Ü�Ô�ç�Ü�â�á�Ÿ���ã�å�Ø�æ�Ü�×�Ø�á�ç�Ü�Ô�ß���Ô�Ö�Ö�â�è�á�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì���Ô�á�×���â�ç�Û�Ø�å���Ö�â�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���à �Ô�ç�ç�Ø�å�æ���Ô�å�Ø���Ü�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ü�á�Ú�ß�ì
�Õ�Ø�Ü�á�Ú���å�Ø�æ�â�ß�é�Ø�×���ç�Û�å�â�è�Ú�Û���ß�Ü�ç�Ü�Ú�Ô�ç�Ü�â�á�¡���µ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ���æ�Û�â�è�ß�×���ç�Û�Ø�å�Ø�Ù�â�å�Ø���Ü�á�Ö�â�å�ã�â�å�Ô�ç�Ø���Ý�è�×�Ü�Ö�Ü�Ô�ß���â�è�ç�Ö�â�à �Ø�æ���Ü�á�ç�â���ã�â�ß�Ü�Ö�ì� �å�Ü�æ�Þ���ã�ß�Ô�á�á�Ü�á�Ú�Ÿ
�å�Ô�ç�Û�Ø�å���ç�Û�Ô�á���ç�å�Ø�Ô�ç�Ü�á�Ú���ç�Û�Ø�à ���Ô�æ���ã�Ø�å�Ü�ã�Û�Ø�å�Ô�ß���ß�Ø�Ú�Ô�ß���à �Ô�ç�ç�Ø�å�æ�¡

�¦ �¡���Å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ü�â�á���Ü�æ���à �â�é�Ü�á�Ú���ç�â�ê�Ô�å�×�æ���Ú�å�Ø�Ô�ç�Ø�å���Ö�â�à �ã�Ø�ç�Ü�ç�Ü�â�á
�Ç�Û�Ø���¼�¶�Ç���æ�Ø�Ö�ç�â�å���Ü�ß�ß�è�æ�ç�å�Ô�ç�Ø�æ���Ô���Õ�å�â�Ô�×�Ø�å���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���ã�å�Ø�Ù�Ø�å�Ø�á�Ö�Ø���Ù�â�å���â�ã�Ø�á�Ü�á�Ú���à �Ô�å�Þ�Ø�ç�æ���Ô�á�×���å�Ø�×�è�Ö�Ü�á�Ú���Õ�Ô�å�å�Ü�Ø�å�æ���ç�â���Ø�á�ç�å�ì�¡���¼�á�Ö�è�à �Õ�Ø�á�ç�æ
�æ�Û�â�è�ß�×���ã�å�Ø�ã�Ô�å�Ø���Ù�â�å���Ú�å�Ø�Ô�ç�Ø�å���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���Ü�á�ç�Ø�å�é�Ø�á�ç�Ü�â�á�Ÿ���ê�Û�Ü�ß�Ø���Ö�Û�Ô�ß�ß�Ø�á�Ú�Ø�å�æ���æ�Û�â�è�ß�×���Ü�×�Ø�á�ç�Ü�Ù�ì���â�ã�ã�â�å�ç�è�á�Ü�ç�Ü�Ø�æ���Ö�å�Ø�Ô�ç�Ø�×���Õ�ì���ç�Û�Ø
�Ö�Û�Ô�á�Ú�Ü�á�Ú���å�è�ß�Ø�æ�¡

�§�¡���Ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ü�â�á���å�Ø�à �Ô�Ü�á�æ���Ö�â�á�ç�Ø�æ�ç�Ø�×���Õ�è�ç���à �Ô�ì ���Õ�Ø�Ö�â�à �Ø���à �â�å�Ø���æ�â�ã�Û�Ü�æ�ç�Ü�Ö�Ô�ç�Ø�×
�Ç�Û�Ø�� �Ø�à �Ø�å�Ú�Ü�á�Ú�� �×�Ü�Ù�Ù�Ø�å�Ø�á�ç�Ü�Ô�ç�Ü�â�á�� �Õ�Ø�ç�ê�Ø�Ø�á�� �Ö�â�à �Õ�è�æ�ç�Ü�Õ�ß�Ø�� �Ô�á�×�� �á�â�á� �Ö�â�à �Õ�è�æ�ç�Ü�Õ�ß�Ø�� �ã�å�â�×�è�Ö�ç�æ�� �Ö�å�Ø�Ô�ç�Ø�æ�� �Ô�á�� �â�ã�ã�â�å�ç�è�á�Ü�ç�ì�� �Ù�â�å
�Ø�é�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø� �Õ�Ô�æ�Ø�×���Û�Ô�å�à � �å�Ø�×�è�Ö�ç�Ü�â�á���Ô�×�é�â�Ö�Ô�Ö�ì�¡���»�â�ê�Ø�é�Ø�å�Ÿ���Ü�á�×�è�æ�ç�å�ì���æ�Û�â�è�ß�×���æ�Ü�à �è�ß�ç�Ô�á�Ø�â�è�æ�ß�ì���ã�è�æ�Û���Ù�â�å���Ü�á�ç�Ø�á�æ�Ü�Ù�Ü�Ø�×���Ô�Ö�ç�Ü�â�á
�Ô�Ú�Ô�Ü�á�æ�ç���Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç���ç�å�Ô�×�Ü�á�Ú�¡

�¨�¡���¼�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç���ç�å�Ô�×�Ø���Ü�æ���Õ�Ø�Ö�â�à �Ü�á�Ú���Ô���Ö�å�â�æ�æ� �Ö�è�ç�ç�Ü�á�Ú���Ú�â�é�Ø�å�á�à �Ø�á�ç���ã�å�Ü�â�å�Ü�ç�ì
�Ç�Û�Ø���Ù�â�Ö�è�æ���â�á���Ô�ß�Ö�â�Û�â�ß���Ô�á�×���ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â���æ�è�Ú�Ú�Ø�æ�ç�æ���ç�Û�Ô�ç���Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì�Ÿ���Æ�´�Å�Æ���Ô�á�×���â�ç�Û�Ø�å���Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�æ���à �Ô�ì���Ü�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ü�á�Ú�ß�ì���Ö�â�â�å�×�Ü�á�Ô�ç�Ø
�Ô�å�â�è�á�×���ç�Ô�ë���ß�Ø�Ô�Þ�Ô�Ú�Ø�Ÿ���Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç�Ÿ���ã�è�Õ�ß�Ü�Ö���Û�Ø�Ô�ß�ç�Û���Ô�á�×���Ö�å�Ü�à �Ü�á�Ô�ß� �Ø�Ö�â�á�â�à �ì���Ö�â�á�æ�Ü�×�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á�æ�¡���µ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ���â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ü�á�Ú���Ü�á
�Ô�Ù�Ù�Ø�Ö�ç�Ø�×���æ�Ø�Ö�ç�â�å�æ���æ�Û�â�è�ß�×���Ô�á�ç�Ü�Ö�Ü�ã�Ô�ç�Ø���Ú�å�Ø�Ô�ç�Ø�å���æ�Ö�å�è�ç�Ü�á�ì�¡

�Æ�Ç�Å�´ �Ç� �̧º �¼�¶���µ�È�Æ�¼�Á� �̧Æ�Æ���½�È�· �º �À� �̧Á�Ç�Æ

�Å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì
�Ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â�� �Ã�å�â�×�è�Ö�ç�æ�� �µ�Ü�ß�ß�­�� �À�â�á�Ü�ç�â�å�� �ã�Ô�å�ß�Ü�Ô�à �Ø�á�ç�Ô�å�ì�� �×�Ø�ß�Ü�Õ�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á�æ�� �Ô�á�×�� �ç�Û�Ø�� �Ù�Ü�á�Ô�ß�� �å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì�� �ç�å�Ø�Ô�ç�à �Ø�á�ç�� �â�Ù�� �á�â�á� 
�Ö�â�à �Õ�è�æ�ç�Ü�Õ�ß�Ø���á�Ü�Ö�â�ç�Ü�á�Ø���ã�å�â�×�è�Ö�ç�æ�¡��
� �̧ß�Ø�Ö�ç�å�â�á�Ü�Ö�� �¶�â�à �à �è�á�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ�� �´ �à �Ø�á�×�à �Ø�á�ç�� �µ�Ü�ß�ß�­�� �Ç�å�Ô�Ö�Þ�� �Ü�ç�æ�� �ß�Ø�Ú�Ü�æ�ß�Ô�ç�Ü�é�Ø�� �ã�å�â�Ú�å�Ø�æ�æ�� �Ô�á�×�� �æ�è�Õ�æ�Ø�ä�è�Ø�á�ç�� �¼�¶�´ �Æ�´
�Ü�à �ã�ß�Ø�à �Ø�á�ç�Ô�ç�Ü�â�á�¡��
�Æ�ã�Ø�Ö�ç�å�è�à ���æ�Û�Ô�å�Ü�á�Ú���Ô�á�×���à �Ô�á�×�Ô�ç�â�å�ì ���å�â�Ô�à �Ü�á�Ú�­���´ �æ�æ�Ø�æ�æ���ç�Û�Ø���Ø�à �Ø�å�Ú�Ü�á�Ú���å�è�ß�Ø�æ���Ù�â�å���ç�Û�Ø�Ü�å���Ü�à �ã�Ô�Ö�ç���â�á���Ü�á�Ö�è�à �Õ�Ø�á�ç���Ô�á�×
�Ö�Û�Ô�ß�ß�Ø�á�Ú�Ø�å���â�ã�Ø�å�Ô�ç�â�å�æ�¡��

�¹�Ü�æ�Ö�Ô�ß���Ô�á�×��� �̧á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç
�´ �À�¿�¢�¶�¹�Ç���ß�Ø�Ú�Ü�æ�ß�Ô�ç�Ü�â�á�­���À�â�á�Ü�ç�â�å���ã�Ô�å�ß�Ü�Ô�à �Ø�á�ç�Ô�å�ì���ã�å�â�Ú�å�Ø�æ�æ���Ô�á�×���Ü�à �ã�ß�Ø�à �Ø�á�ç�Ô�ç�Ü�â�á�¡��
�Æ�´ �Å�Æ���Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç�­���Ê�Ô�ç�Ö�Û���Ù�â�å���Ü�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ø�×���Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç���Ô�Ö�ç�Ü�é�Ü�ç�ì���Ü�á���Ô�ß�Ö�â�Û�â�ß���Ô�á�×���ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â�¡��
�¼�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç���ç�å�Ô�×�Ø�­���À�â�á�Ü�ç�â�å���ç�Û�Ø���Ø�ë�ç�Ø�á�ç���ç�â���ê�Û�Ü�Ö�Û���Ú�â�é�Ø�å�á�à �Ø�á�ç���×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�æ���Ö�â�â�å�×�Ü�á�Ô�ç�Ø�×���Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç���à �Ø�Ö�Û�Ô�á�Ü�æ�à �æ���Ô�Ö�å�â�æ�æ
�Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì�Ÿ���Æ�´�Å�Æ�Ÿ���ß�Ô�ê���Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç���Ô�á�×���æ�Ø�Ö�ç�â�å���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�æ�¡��

�Â�É� �̧Å�´ �¿�¿���Æ�Ç�Å�´ �Ç� �̧º �¼�¶���´ �Æ�Æ� �̧Æ�Æ�À� �̧Á�Ç

�¾� �̧Ì ���¼�Á�· �¼�¶�´ �Ç�Â�Å�Æ���Ç�Â���À�Â�Á�¼�Ç�Â�Å

�Ê �Ø�æ�ç�Ø�å�á���¶�Ô�ã�Ø���»�Ü�Ú�Û���¶�â�è�å�ç���ã�å�â�Ö�Ø�Ø�×�Ü�á�Ú�æ�­���À�â�á�Ü�ç�â�å���Ù�â�å�ç�Û�Ö�â�à �Ü�á�Ú���å�è�ß�Ü�á�Ú�æ���Ö�â�á�Ö�Ø�å�á�Ü�á�Ú���ç�Û�Ø���Æ�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���«�¬���ã�å�â�Ö�Ø�æ�æ���Ô�á�×
� �̧ë�ã�å�â�ã�å�Ü�Ô�ç�Ü�â�á���´ �Ö�ç���Ö�Û�Ô�ß�ß�Ø�á�Ú�Ø�æ�¡��
�º �Á�È���Ö�â�Û�Ø�æ�Ü�â�á�­���Ç�å�Ô�Ö�Þ���´ �Á�¶�Ý�· �´ ���×�Ü�æ�Ô�Ú�å�Ø�Ø�à �Ø�á�ç�æ���Ô�á�×���ê�Û�Ø�ç�Û�Ø�å���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���×�Ü�æ�ã�è�ç�Ø�æ���Õ�Ø�Ú�Ü�á���Ô�Ù�Ù�Ø�Ö�ç�Ü�á�Ú���¶�Ô�Õ�Ü�á�Ø�ç�Ÿ���Ã�Ô�å�ß�Ü�Ô�à �Ø�á�ç���â�å
�Ü�à �ã�ß�Ø�à �Ø�á�ç�Ô�ç�Ü�â�á�¡��
�Á�»�¼�­���À�â�á�Ü�ç�â�å���×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�à �Ø�á�ç�æ���Ù�â�å���Ü�á�×�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ���â�Ù���å�Ø�á�Ø�ê�Ø�×���Ö�â�Ô�ß�Ü�ç�Ü�â�á���ç�Ø�á�æ�Ü�â�á���Ô�á�×���ã�â�ç�Ø�á�ç�Ü�Ô�ß���ß�Ø�Ú�Ô�ß���Ö�Û�Ô�ß�ß�Ø�á�Ú�Ø�æ�¡��
�Ã�Ô�å�ß�Ü�Ô�à �Ø�á�ç�Ô�å�ì ���Ô�å�Ü�ç�Û�à �Ø�ç�Ü�Ö�­���Ê�Ô�ç�Ö�Û���Ù�è�ç�è�å�Ø���Ö�â�á�Ù�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø���à �â�ç�Ü�â�á�æ���Ô�á�×���â�ç�Û�Ø�å���Ô�ç�ç�Ø�à �ã�ç�æ���ç�â���ç�Ø�æ�ç���ç�Û�Ø���æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì���â�Ù���ç�Û�Ø���º �Á�È�¡��

�½�è�×�Ü�Ö�Ü�Ô�ß���Ô�á�×���Ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß

�Ç�Û�Ø���´ �è�Ú�è�æ�ç���Ø�á�é�Ü�å�â�á�à �Ø�á�ç���Ü�æ���Õ�Ø�æ�ç���Ö�Û�Ô�å�Ô�Ö�ç�Ø�å�Ü�æ�Ø�×���Ô�æ���•�æ�ç�Ô�Õ�ß�Ø���Õ�è�ç���Ö�â�á�ç�Ø�æ�ç�Ø�×�¡�•
�Ç�Û�Ø�� �º �Á�È�� �Û�Ô�æ�� �×�Ø�à �â�á�æ�ç�å�Ô�ç�Ø�×�� �æ�è�Ù�Ù�Ü�Ö�Ü�Ø�á�ç�� �å�Ø�æ�Ü�ß�Ü�Ø�á�Ö�Ø�� �ç�â�� �ê�Ü�ç�Û�æ�ç�Ô�á�×�� �ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß�� �Ö�Û�Ô�ß�ß�Ø�á�Ú�Ø�æ�Ÿ�� �ê�Û�Ü�ß�Ø�� �ç�Û�Ø�� �Ý�è�×�Ü�Ö�Ü�Ô�å�ì�� �Ô�á�×
�Ã�Ô�å�ß�Ü�Ô�à �Ø�á�ç���Ö�â�á�ç�Ü�á�è�Ø���ç�â���ã�å�â�é�Ü�×�Ø���à �Ø�Ö�Û�Ô�á�Ü�æ�à �æ���ç�Û�å�â�è�Ú�Û���ê�Û�Ü�Ö�Û���à �Ô�Ý�â�å���×�Ü�æ�ã�è�ç�Ø�æ���Ö�Ô�á���Õ�Ø���ã�å�â�Ö�Ø�æ�æ�Ø�×�¡���Ç�Û�Ü�æ���å�Ø�×�è�Ö�Ø�æ���ç�Û�Ø
�ã�å�â�Õ�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì���â�Ù���Ô�á���Ô�Õ�å�è�ã�ç���ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���â�å���Ö�â�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���Ö�å�Ü�æ�Ü�æ�¡



�Å�Ü�æ�Þ���¶�Ô�ç�Ø�Ú�â�å�ì �Å�Ü�æ�Þ���· �Ø�æ�Ö�å�Ü�ã�ç�Ü�â�á �Ã�å�â�Õ�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì �¼�à �ã�Ô�Ö�ç
�À�Ü�ç�Ü�Ú�Ô�ç�Ü�â�á���¢
�Æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ö���Å�Ø�æ�ã�â�á�æ�Ø

�Ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���¢
�º �â�é�Ø�å�á�Ô�á�Ö�Ø

�º �Á�È���¼�á�æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì���™
�Ã�â�ß�Ü�Ö�ì���Ã�Ô�å�Ô�ß�ì�æ�Ü�æ�­
�¶�â�á�ç�Ü�á�è�Ø�×���´ �Á�¶�Ý�· �´
�×�Ü�Ù�Ù�Ø�å�Ø�á�Ö�Ø�æ���â�é�Ø�å
�Ø�ë�ã�å�â�ã�å�Ü�Ô�ç�Ü�â�á�Ÿ���Á�»�¼
�Ô�á�×���ç�å�Ô�á�æ�Ù�â�å�à �Ô�ç�Ü�â�á
�Ö�â�è�ß�×���Ú�Ø�á�Ø�å�Ô�ç�Ø
�ß�Ø�Ú�Ü�æ�ß�Ô�ç�Ü�é�Ø���×�Ø�ß�Ô�ì�æ���â�å
�ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���Ù�å�Ü�Ö�ç�Ü�â�á�¡

�À�Ø�×�Ü�è�à �»�Ü�Ú�Û

�À�â�á�Ü�ç�â�å���Ö�â�Ô�ß�Ü�ç�Ü�â�á
�×�ì�á�Ô�à �Ü�Ö�æ�®���×�Ü�é�Ø�å�æ�Ü�Ù�ì
�ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß
�Ø�á�Ú�Ô�Ú�Ø�à �Ø�á�ç�®
�à �Ô�Ü�á�ç�Ô�Ü�á
�å�Ø�ß�Ô�ç�Ü�â�á�æ�Û�Ü�ã�æ���Ô�Ö�å�â�æ�æ
�å�Ø�ß�Ø�é�Ô�á�ç���ã�Ô�å�ç�Ü�Ø�æ���Ô�á�×
�Ú�â�é�Ø�å�á�à �Ø�á�ç
�×�Ø�ã�Ô�å�ç�à �Ø�á�ç�æ�¡

�Å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì ���Þ���¼�¶�Ç

�À�Ô�á�×�Ô�ç�â�å�ì���´ �Ö�Ö�Ø�æ�æ���™
�Æ�ã�Ø�Ö�ç�å�è�à ���Æ�Û�Ô�å�Ü�á�Ú�­
�À�Ô�á�×�Ô�ç�â�å�ì���å�â�Ô�à �Ü�á�Ú�Ÿ
�À�É�Á�Â���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ���Ô�á�×
�æ�ã�Ø�Ö�ç�å�è�à � �æ�Û�Ô�å�Ü�á�Ú
�å�Ø�ä�è�Ü�å�Ø�à �Ø�á�ç�æ���Ö�â�è�ß�×
�à �Ô�ç�Ø�å�Ü�Ô�ß�ß�ì���Ô�Ù�Ù�Ø�Ö�ç
�Ü�á�Ö�è�à �Õ�Ø�á�ç
�â�ã�Ø�å�Ô�ç�â�å�æ�š
�Ø�Ö�â�á�â�à �Ü�Ö�æ�¡

�»�Ü�Ú�Û �»�Ü�Ú�Û

�¼�á�Ö�è�à �Õ�Ø�á�ç�æ���æ�Û�â�è�ß�×
�å�Ø�é�Ü�Ø�ê���ê�Û�â�ß�Ø�æ�Ô�ß�Ø
�æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ø�æ���Ô�á�×
�ã�å�Ü�Ö�Ü�á�Ú���à �â�×�Ø�ß�æ�®
�Ö�Û�Ô�ß�ß�Ø�á�Ú�Ø�å�æ���æ�Û�â�è�ß�×
�×�Ø�é�Ø�ß�â�ã���Õ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ
�Ö�Ô�æ�Ø�æ���Ô�å�â�è�á�×���á�Ø�ê
�Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ
�â�ã�ã�â�å�ç�è�á�Ü�ç�Ü�Ø�æ�¡

�Å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì ���Þ
�Ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â

�Ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â���µ�Ü�ß�ß
�È�á�Ö�Ø�å�ç�Ô�Ü�á�ç�ì�­���Ç�Û�Ø���Ù�Ü�á�Ô�ß
�å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì
�Ù�å�Ô�à �Ø�ê�â�å�Þ���à �Ô�ì
�å�Ø�à �Ô�Ü�á���å�Ø�æ�ç�å�Ü�Ö�ç�Ü�é�Ø
�×�Ø�æ�ã�Ü�ç�Ø���Ú�å�Ø�Ô�ç�Ø�å
�×�Ü�Ù�Ù�Ø�å�Ø�á�ç�Ü�Ô�ç�Ü�â�á
�Õ�Ø�ç�ê�Ø�Ø�á���ã�å�â�×�è�Ö�ç
�Ö�Ô�ç�Ø�Ú�â�å�Ü�Ø�æ�¡

�À�Ø�×�Ü�è�à �»�Ü�Ú�Û

�¶�â�á�ç�Ü�á�è�Ø���Ø�é�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø� 
�Õ�Ô�æ�Ø�×���Ø�á�Ú�Ô�Ú�Ø�à �Ø�á�ç�®
�ã�å�Ø�ã�Ô�å�Ø���Ù�â�å
�×�Ü�Ù�Ù�Ø�å�Ø�á�ç�Ü�Ô�ç�Ø�×
�å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ü�â�á�®
�æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á���Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç� 
�ç�å�Ô�×�Ø���Ô�á�×
�Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø
�æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ø�æ�¡

�¿�Ø�Ú�Ô�ß���¢���Ã�â�ß�Ü�Ö�ì

� �̧ë�ã�å�â�ã�å�Ü�Ô�ç�Ü�â�á���´ �Ö�ç
�È�á�Ö�Ø�å�ç�Ô�Ü�á�ç�ì�­���Ã�Ø�á�×�Ü�á�Ú
�Ý�è�×�Ü�Ö�Ü�Ô�ß���×�Ø�Ö�Ü�æ�Ü�â�á�æ
�Ö�â�á�Ö�Ø�å�á�Ü�á�Ú
�Ö�â�à �ã�Ø�á�æ�Ô�ç�Ü�â�á���Ô�á�×
�Ö�â�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß
�æ�Ø�ä�è�Ø�á�Ö�Ü�á�Ú���Ö�â�è�ß�×
�Ô�Ù�Ù�Ø�Ö�ç���ã�Ø�å�Ö�Ø�ã�ç�Ü�â�á�æ���â�Ù
�ã�å�â�ã�Ø�å�ç�ì� �å�Ü�Ú�Û�ç�æ
�æ�Ø�Ö�è�å�Ü�ç�ì�¡

�À�Ø�×�Ü�è�à �»�Ü�Ú�Û

�À�â�á�Ü�ç�â�å���ß�Ü�ç�Ü�Ú�Ô�ç�Ü�â�á�®
�è�á�×�Ø�å�ç�Ô�Þ�Ø���æ�Ö�Ø�á�Ô�å�Ü�â
�ã�ß�Ô�á�á�Ü�á�Ú�®���Ô�æ�æ�Ø�æ�æ
�Ü�à �ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ���Ù�â�å
�ß�â�á�Ú� �ç�Ø�å�à ���Ô�æ�æ�Ø�ç
�ã�â�å�ç�Ù�â�ß�Ü�â�æ���Ô�á�×
�Ü�á�é�Ø�æ�ç�à �Ø�á�ç
�×�Ø�Ö�Ü�æ�Ü�â�á�æ�¡

�»�â�ê�Ø�é�Ø�å�Ÿ���æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì���æ�Û�â�è�ß�×���á�â�ç���Õ�Ø���à �Ü�æ�ç�Ô�Þ�Ø�á���Ù�â�å���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���Ö�Ø�å�ç�Ô�Ü�á�ç�ì�¡��� �̧ë�ã�å�â�ã�å�Ü�Ô�ç�Ü�â�á�Ÿ���Á�»�¼�Ÿ���ç�Ø�ß�Ø�Ö�â�à �à �è�á�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ü�â�á�Ÿ
�ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â���Ö�â�á�ç�å�â�ß���Ô�á�×���Ü�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç� �ç�å�Ô�×�Ø���Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç���Ô�ß�ß���Ö�â�á�ç�Ô�Ü�á���æ�Ü�Ú�á�Ü�Ù�Ü�Ö�Ô�á�ç���Ô�å�Ø�Ô�æ���â�Ù���Ö�â�á�ç�Ø�æ�ç�Ô�ç�Ü�â�á�¡���¹�â�å���Õ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ�Ø�æ�Ÿ���ç�Û�Ø
�ã�å�Ü�á�Ö�Ü�ã�Ô�ß���å�Ü�æ�Þ���Ü�æ���ç�Û�Ø�å�Ø�Ù�â�å�Ø���ß�Ø�æ�æ���Ô�Õ�â�è�ç���æ�ì�æ�ç�Ø�à �Ü�Ö���Ü�á�æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì���Ô�á�×���à �â�å�Ø���Ô�Õ�â�è�ç���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���Ö�Û�Ô�á�Ú�Ø�Ÿ���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���×�Ø�ß�Ô�ì�æ���Ô�á�×���ç�Û�Ø
�è�á�Ö�Ø�å�ç�Ô�Ü�á���â�è�ç�Ö�â�à �Ø���â�Ù���ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß�ß�ì���Ö�â�á�ç�Ø�æ�ç�Ø�×���å�Ø�Ù�â�å�à �æ�¡��
�Ç�Û�Ø���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ö���å�Ø�ä�è�Ü�å�Ø�à �Ø�á�ç���Ù�â�å���Õ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ���Ü�æ���Ö�â�á�æ�Ø�ä�è�Ø�á�ç�ß�ì���ç�â���à �â�é�Ø���Õ�Ø�ì�â�á�×���ã�Ô�æ�æ�Ü�é�Ø���à �â�á�Ü�ç�â�å�Ü�á�Ú�¡���¶�â�à �ã�Ô�á�Ü�Ø�æ���æ�Û�â�è�ß�×
�Ü�×�Ø�á�ç�Ü�Ù�ì���ç�Û�Ø���ã�â�ß�Ü�Ö�ì���×�Ø�Ö�Ü�æ�Ü�â�á�æ�Ÿ���ã�Ô�å�ß�Ü�Ô�à �Ø�á�ç�Ô�å�ì���ã�å�â�Ö�Ø�æ�æ�Ø�æ�Ÿ���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���Ü�á�ç�Ø�å�é�Ø�á�ç�Ü�â�á�æ���Ô�á�×���Ý�è�×�Ü�Ö�Ü�Ô�ß���ã�å�â�Ö�Ø�Ø�×�Ü�á�Ú�æ���à �â�æ�ç���ß�Ü�Þ�Ø�ß�ì
�ç�â���Ô�Ù�Ù�Ø�Ö�ç���ç�Û�Ø�Ü�å���Ö�â�à �à �Ø�å�Ö�Ü�Ô�ß���Ü�á�ç�Ø�å�Ø�æ�ç�æ���Ô�á�×���ã�â�æ�Ü�ç�Ü�â�á���ç�Û�Ø�Ü�å���æ�ç�Ô�Þ�Ø�Û�â�ß�×�Ø�å���Ø�á�Ú�Ô�Ú�Ø�à �Ø�á�ç���Ô�Ö�Ö�â�å�×�Ü�á�Ú�ß�ì�¡
�¼�á�� �ç�Û�Ü�æ�� �Ø�á�é�Ü�å�â�á�à �Ø�á�ç�Ÿ�� �Ø�Ô�å�ß�ì�� �Ü�á�ç�Ø�ß�ß�Ü�Ú�Ø�á�Ö�Ø�Ÿ�� �×�Ü�é�Ø�å�æ�Ü�Ù�Ü�Ø�×�� �Ú�â�é�Ø�å�á�à �Ø�á�ç�� �Ø�á�Ú�Ô�Ú�Ø�à �Ø�á�ç�� �Ô�á�×�� �ç�Û�Ø�� �Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì�� �ç�â�� �ç�å�Ô�á�æ�ß�Ô�ç�Ø�� �ã�â�ß�Ü�Ö�ì
�×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�à �Ø�á�ç�æ���Ü�á�ç�â���Ö�â�à �à �Ø�å�Ö�Ü�Ô�ß���æ�Ö�Ø�á�Ô�å�Ü�â�æ���ê�Ü�ß�ß���å�Ø�à �Ô�Ü�á���Ö�å�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß���Ö�â�à �ã�Ø�ç�Ü�ç�Ü�é�Ø���Ô�×�é�Ô�á�ç�Ô�Ú�Ø�æ�¡

�¶�Â�Å�Ã�Â�Å�´ �Ç� �̧��Å�¼�Æ�¾���À�´ �Ç�Å�¼�Ë�­���Æ� �̧Ã�Ç� �̧À�µ� �̧Å� �Á�Â�É� �̧À�µ� �̧Å���¥�£�¥�©



�¹�Ü�æ�Ö�Ô�ß���¢���¶�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø

�¼�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ø�×
� �̧á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç���â�Ù���¼�ß�ß�Ü�Ö�Ü�ç
�Ç�å�Ô�×�Ø�­���º �å�Ø�Ô�ç�Ø�å
�Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì���Ô�á�×���Æ�´�Å�Æ
�Ô�Ö�ç�Ü�é�Ü�ç�ì���Ö�â�è�ß�×
�Ü�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ø
�Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø���Ö�â�æ�ç�æ
�Ô�á�×���æ�Ö�å�è�ç�Ü�á�ì���Ù�â�å
�ß�Ø�Ú�Ü�ç�Ü�à �Ô�ç�Ø���Ô�ß�Ö�â�Û�â�ß
�Ô�á�×���ç�â�Õ�Ô�Ö�Ö�â
�â�ã�Ø�å�Ô�ç�â�å�æ�¡

�»�Ü�Ú�Û �À�Ø�×�Ü�è�à

�Æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á���ç�Ô�ë
�Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø�Ÿ���æ�è�ã�ã�ß�ì� 
�Ö�Û�Ô�Ü�á���Ü�á�ç�Ø�Ú�å�Ü�ç�ì���Ô�á�×
�ã�å�â�×�è�Ö�ç���ç�å�Ô�Ö�Ø�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì�®
�Ø�á�Ú�Ô�Ú�Ø
�ã�â�ß�Ü�Ö�ì�à �Ô�Þ�Ø�å�æ���â�á
�ã�å�â�ã�â�å�ç�Ü�â�á�Ô�ç�Ø
�Ø�á�Ù�â�å�Ö�Ø�à �Ø�á�ç�¡

�¹�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß���¢
�Å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì

�Ã�å�â�ß�â�á�Ú�Ø�×���´ �À�¿�¢�¶�¹�Ç
�À�â�á�Ü�ç�â�å�Ü�á�Ú�­���· �Ø�ß�Ô�ì�æ���Ü�á
�ß�Ø�Ú�Ü�æ�ß�Ô�ç�Ü�é�Ø���Ô�á�×
�Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���å�Ø�Ù�â�å�à �æ
�Ö�â�è�ß�×���Ø�ë�ç�Ø�á�×���Æ�â�è�ç�Û
�´�Ù�å�Ü�Ö�Ô�š�æ���Ø�á�Û�Ô�á�Ö�Ø�×
�à �â�á�Ü�ç�â�å�Ü�á�Ú���æ�ç�Ô�ç�è�æ
�Ô�á�×���Ô�æ�æ�â�Ö�Ü�Ô�ç�Ø�×
�ç�å�Ô�á�æ�Ô�Ö�ç�Ü�â�á���Ö�â�æ�ç�æ�¡

�À�Ø�×�Ü�è�à �À�Ø�×�Ü�è�à �Ý�»�Ü�Ú�Û

�Æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á���Ü�á�ç�Ø�å�á�Ô�ß
�´ �À�¿�¢�¶�¹�Ç���Ö�â�á�ç�å�â�ß�æ�®
�à �â�á�Ü�ç�â�å���ß�Ø�Ú�Ü�æ�ß�Ô�ç�Ü�é�Ø
�×�Ø�é�Ø�ß�â�ã�à �Ø�á�ç�æ�®
�à �Ô�Ü�á�ç�Ô�Ü�á���ã�å�â�Ô�Ö�ç�Ü�é�Ø
�Ø�á�Ú�Ô�Ú�Ø�à �Ø�á�ç���ê�Ü�ç�Û
�Ü�á�ç�Ø�å�á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß
�Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß���ã�Ô�å�ç�á�Ø�å�æ�¡

�Â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß���¢
�Å�Ø�ã�è�ç�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß

�Ã�â�ß�Ü�Ö�ì���¶�â�á�ç�Ø�æ�ç�Ô�ç�Ü�â�á�­
�Ã�å�â�ß�â�á�Ú�Ø�×���ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß
�×�Ü�æ�ã�è�ç�Ø�æ���â�é�Ø�å���à �Ô�Ý�â�å
�å�Ø�Ù�â�å�à �æ���Ö�â�è�ß�×���Ö�å�Ø�Ô�ç�Ø
�è�á�Ö�Ø�å�ç�Ô�Ü�á�ç�ì���Ø�é�Ø�á
�ê�Û�Ø�å�Ø���Ù�â�å�à �Ô�ß
�Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���æ�ç�Ô�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì
�Ü�æ���à �Ô�Ü�á�ç�Ô�Ü�á�Ø�×�¡

�À�Ø�×�Ü�è�à �À�Ø�×�Ü�è�à

�¼�á�Ö�â�å�ã�â�å�Ô�ç�Ø
�ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�Ô�ß� �ã�â�ß�Ü�Ö�ì
�æ�Ö�Ø�á�Ô�å�Ü�â�æ���Ü�á�ç�â
�Õ�è�æ�Ü�á�Ø�æ�æ���ã�ß�Ô�á�á�Ü�á�Ú�®
�à �Ô�Ü�á�ç�Ô�Ü�á���Ô�Ö�ç�Ü�é�Ø
�æ�ç�Ô�Þ�Ø�Û�â�ß�×�Ø�å
�Ü�á�ç�Ø�ß�ß�Ü�Ú�Ø�á�Ö�Ø���Ô�á�×
�Ø�Ô�å�ß�ì� �ê�Ô�å�á�Ü�á�Ú
�æ�ì�æ�ç�Ø�à �æ�¡

� �̧Á�·


	The legislative and policy environment in August reflected a greater degree of institutional stability than the intensity of political contestation might suggest. The central analytical theme is institutional resilience: high-stakes political and policy disputes - including the continuing legal challenge to President Cyril Ramaphosa’s interdict of the Section 89 impeachment process, the no-confidence proceedings against National Assembly Speaker Thoko Didiza, expropriation and disagreements within the Government of National Unity (GNU) - are increasingly being channelled through Parliament, the courts and other established constitutional mechanisms rather than producing systemic political paralysis.
	This does not mean that political risk has diminished. Rather, the nature of the risk is changing. The immediate risk of a breakdown in the GNU appears contained, while policy uncertainty, regulatory contestation and the possibility of prolonged litigation remain material. The ANC-DA relationship continues to be tested by fundamental ideological and policy differences, particularly around expropriation, healthcare reform and the broader economic transformation agenda. Nevertheless, the willingness of political actors to use constitutional and judicial mechanisms to manage these differences provides an important stabilising function for business.
	The implications are broadly positive for the investment environment, although the appropriate assessment remains cautiously optimistic rather than complacent. Businesses can operate with a reasonable degree of confidence in the continuity of the state, but should expect continued contestation over the direction of policy and regulation.

