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Fund family ������.�	 ���������6������.�	 �������)����

!�,�� �����:+� �������'����� ����� ���� 6�,��7���� ���� ��������
��� �����
����#���������������/������/��6�����	�������������'��.���.�����	��,��	����	
�����

�����������������������7��#���	���	�������������'�����
����1"�:���������
����.
�������	� �������'����� ,���
�� ���� ��
���#�� ����+� �������� ��,����� ���������
���/�
�������)���������#�����������������������'������%&��	���������'����.���#�����
���#��������.���������
�	$�����	
���	�
����1"

Back to Back Loan$�A3�	 ������F����	 $�A3�

������8�e$��!�,��%�������/������/��%�'��.���.������
��%�������/��
����/�� ����#���������� ����� �����
��������7�� ����� ����������� %&��	�� �����
���	.�������.�)7��	����
�����1�����	�������7��#�&	��������������,��%������%&��	�
���������	.�������.�)����������/�
��������	�%�
�����1"

Bear Hug ���!��M*���	 
����G	 6	 �������,��

!���������#�&$�+�A���������A�������.��������	�A���
�����!��������#�����������
����7�L����
�����	��������
����������)�������#���������������������������
'����	7��	����������)�������'����	�.������������,��!��	���&����������
����7����
6���������������������\0��	�%�
������
�����������������������
�	������)����%&��	��
����#��������������	����������
�����7�����	��������!����"����������
�	�����
����7�L����
������#������������*��	*��	���	���#�����'����	�.�������,������������������
������'�����	�����������������
����"

Bear Trap ���!��M*���	 �����

�����������#�����,��!��	���������%��?@���.���������/�	0��
������������������	

��!���?@���.� ������ ��/�	0��
�� ��.� ������� ������ �������
�� ��.� -��E�� �������'�����.
�������� -��E��� ������7�� ����� ,��!��	� ���������?@���.� ������ ��������� �����
%'��+
������"�-��E������������4������� �������'����� ,��!��	� �����N��������
%������	�:���6�
���'�����.���#�����'����	�.���������,�A��������	�������	�%�
��
�1����������/����������	��������
��.���.�����	���/�	���E����������
������"�:��

�	��,��!��	���.���,�����������������%��	����	��������!��
����������	�����0�����
!��
����1"

Bootstrap ��-��	 =����)�

:����������#����� ���� 
��
#���+���� ���������� ����#������ ������'��(���
�

��
���#��#�&�!�������� ���	���"

Bridge Financing �������	 ����2�������3�

�������������������#������������������������
����.����7��	������������������
)���� 6�%���� ������!������������� 
��
������������ ��������������7��"�%��*��+����7�
���7��	� #�	� ����#������ ����� ������ �����'������ #�&�!���� !��E����� ����� �����
)#��������:�
�!������������
�����)����0����	���	��
�������
���	�#�	����
���	��
�������6�%�������������!��
������!����#�&	����������������(#����.�!������!��
��
��"

Butterfly 5�����E��G� 	 
B���	 ����	 !��	 6	 ����)������

�����������
��!�,��%����������/��.���������������:+�0����+���#�����%�����.
�������/��.�������%�������/������/������#��������.������(#����.�,���E�%�
������
����	���&���'����	7��	����.�������)�������W�	��7����	
��6�
�������'����	�����
������%�����.�����#��������.������%�������/������/��'����	�!��	������	
������"

Aged fail ��� ������	 ���.����	 &�����

���������
���!����%���'����	��!�.E�.�>@����	�.������,����������#�E���
������
����
��	�����,���
��!�����������,��%������^_���%���.�������������7��
����
���7��	�
�����"���������������
����.�6��#
����
��+�0����+���������#������#�&�!��������
���������!�������	�������
������������.����������#�E����������
�����������������,��%
����:������
�����������#���������#�����������(#����.�����5������������
��"

Agency Bank B��1��� 	��7���

��������������/�����!������#��������#���.�,�1�������������	����������
,�1����������!�.E����
����������	���#�������&���,�1���������������������+����	���
����:������������#������������M������
�����"�����	��������,��!��	���.�6����'�
���	����������������������	�����%�'����,�1������#������!�.E�����������
�����	
��
�1�����	�)����������7�������������	��,��	����	
����1"��!�.E�,�1��������7��
!����	���'�����������������	�����5����	������
�������	��������8�e$��%�������
��
�1�"���������������������������������
����1�!����������
���	�#�	�,��!��	���.
����	������������M��#��/��	�	����%.�S�@�����	T�!��	������	
����1"

Cartel /����!���	 ���-�

)
#��%����.� �������� 	�IY�.� ����� ����� ������ ����&�� !���� ,��!��	



32

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

�������8�$��������������������������������	������������������������)
#��%���
�����(#����.�������+����	
������
������������������)
#��%�����'�� �������)
#��%��
��������������
�����	�����)���������&������������#��������������������	���B�/�����
����7��+��	
�����������!���������"�����������������6������������������������%�'������
������)����
������5��������!��������
���������������,���
������%�'��.���.�:�������
����!�&%/����%������/�:+���"����������������	���������.�������)
#��%�������*��.
�����/�����#�	�	��������/�����������������������&���,������/����1"

Chasing the market �������	���������6	�������	����	��� N�
� � � � � � �

,��!��	���.�
��!���������%��	�������%���
���������#��M������
��)�������%	
#�	�#�F��
���&��
����.���������	��%���������!�,��,��!��	���.���/�	���E������%��	
����)���������������������%	�#�	�6���
���&��
����.�������,��������������6�������
,��!��	������#���-�����	������"�%&��	��'�,%�.���.���������������
����1������
,��!��	������N����������������	�������������:����������#���������������6��
�
��"

Clone fund =�����O��	 ������.�

!�,�����������������7��#���	���	�������������������0�����������7��������
�!�+
#�	�����������%&��	���������7�������/��������������!��
������
��������6���
�(#�
������7�� �������
���� ��"� :������� ���-��)%��	$�� ���.�V_�k_� ����
%'�������.���&E�����:�W�	����&����E�lf���������0����
���������%�����������
,��%�!��	���������/�:+����������������.���.�%�������������������
�����"

Cold calling ����!������� 

'����	�.
�,���@�.�������0��	������������������)
#��%�.���������,���F��������
����������������
��L�������.��������#���+�����7���������	��������'��������!�+
�
���	���"

Cost me P�
�� 	 �������	 &��� !

����,��!��	���.��������������
��
����������������%�.��������������
��%'��+
�����"
�����+
�������:+���	��%�	�!�,������������������A���
���W�	����	��%���!������������
6���
���&��
����������	��%��������
������
����)����������'��
��(#������)��
%&��	����	��%%�	�������
����������.�����7������������
����%�����	�����#�?@
���
��"������� 
���	� #�	� ,��!��	� ��.� :������� ������%&��	����	��%%�	� �����

�����������&����SU>VT���%�����	�������
�����"

Cram-down deal F������	 �����	 ����!�

��������������#�����������������������������#�	�!�,��)�������'����	7��	����.
�������������������:+�,���
�	���������#������5�,���
���
����)��.���!�,�&	����'�
E����������	����	���������������#������W�	����%����!���������������\0��	����������	
���	����#�?@
������!���������%�����������:�������E������������	�%�������%!�<
�����'����	����
����1�����	��������	�,��!��	���.�)���'����	�.� ������ �����:+
����������5����
���"

Cyclical stock ����N	 ������6	 ��������	 ������	 %�����

������ '����	� !���� ����+���������� ������ /���
�� ����� �����(#�� ����
��� �1
�����+
��!�,������+���������	��.�
��!���������%��	����
������
����:�����������
)-����%�����!��������
����������	�����+����������!�,�����%�����������#��E
��.����
�������
����������'����	���������?B���������/�
����1"�)%��	$�������
���	
#�	�������������
���\E������,��:�������	�����/�!��)D���/��������E�\���������
���������
����1"

Blotter� ���

��	 ��
�Q�	 ���	 ���J��������

6�
�����������	��,��	��������%���%!�+����������!���������������	����@+"
����
���� ��.� ���� ��������� ,����� ������ 
�	�����
������ ��!�����.� ����#��	��
A����'�C�6��#
�������������������%�'��
��	����
�������
����8��
�L�����������
����������	���&���������%�%!�+����	
������
��������'���������������	��,��	
�����#
���������#�	�������#�����������+������%������!����!�������������"�,��%
��.������'������6�������I���.����������
�����	�%!�+����	���������!��
�����"

Down-and In ����C�������	 ������������

@�	�������E�!�� ����%�.� ��.� ��������#�� S���\#'���T� ���� !��?@��� ����
�������������
����!�����.��������
��!�������������
��������������M�
���
�	������������
����!������ #�	�@�	�������E�������%��6�������������!��
�����"

Down-and Out ����������������	 ������������

@�	�������E�!�� ����%�.� ��.� ��������#�� S���\#'���T� ���� !��?@��� ���
�������
�� ��!�����.� �������
��!�������������
���������M�
���
�	������������������
!������#�	�@�	�������E�������%�������#
������������4���!��
�����"

�



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
33

���������� ����� ,�1���� ������ 8�e$�� ����������)��� ,�1���� ������ ��N%$@
���
������"�8�e$��%�����S����	�)������������6��#
�����	���T���%�����������
,�1���� ������ ����	��,��	��� ����� �����Q� ��,��%�� 	��� ��"� 
��!���� ���� ,�%��
��
�������+����#���	H'�����.�,�1��������������������������;������������	���������+���!�=
%�������/�������#�	�8�e$��%��������!�������,�1����.������������;��������,�!������=
��"�,�1����.�������������������������m���
�����!�������;A�����@E�#���E+0������������=
������"������������� ��h���.�8�e$��.���.�̂ _j���������7����������������3�%�����
/�:+�!������������#��������#����.��������	����@+���"��������������8�e$��.�����
0���E���	� 8�e$��.� ���� :��� �����3� ��.� ���
��#�&$�+� ��&��������� ����� �������+�
�����������"

#�	�#�	�/�
��,�1������/����.�,�1����.���������������7�����	�����������8�e$�
��������%���/��������������#�	�����8�e$������������������#������������,���������.�
S����-�����#������	
�����#�&	������	���������,��%T�#�	�
�������������#�����������
,�������������������)��.�������������������'�	$���������#�?@
�������������	
�����E+� !������ ����� ��
���,�� ����� ������.� ������ ��������������� ���
������
������&����� ��?@�:+99
��	�����.� #�	� 
��	����.� ����	� ���
�� ��.� ������%��.� �����
7�������� ����
�"� :��� 6���A������ ����� ����
��� ,�1����.� ������ ��� ��������� ������
)�������#�?@
�������������#�
���:�����������/���
�����%�'�������!��
������������
,�1����.� ����� #������ �����#���� ���	���� ������ !�N	
�� ����5� �1"� 	�!������
����
������'�
�����.����������
���������������;8�e$�����0����=�����!�������.�����:����.
���/����.�*����@���������������������������"

,�1����.�
��������������������������.������W�	��8�e$������&�������.������&��
������!���	����� ����������	���� ���������:���.� ������%���
�������
�
����������
��	����	��������9���	�����������������7��M�
�����.��������������
��/�����
�
�����"��:�����������
������,�1����.�
��������������������������.����������������/�
���������E+�/����
�����������!����������������0�����	'��������
����������������������.
��.�����#�E�	��'���*�F
����������������!���������"�:�����)P�'�������]f�!�&��
Ukk^� ������ ;,�1���� ��� ����������� ����������.� ������ %���� 8�e$�� ����&����
����7���������=�#����	
�����������/���������	�8�e$��.�����������&���������������

��7���	���������1	���� 	�������� 	B���	$�A3�	�������� 	���������.�����3�
*� #	 ����#	 ����2���
6�,��7����
�����!�����,�1���
���:+���%�����

;8�e$�� ����&����� ���������7����	$��.=� ����� /����� ��������� /����"

:��� ���,��7�� ��.� ����)������� ���	���� ����� ������������ ���/��� �����
;��%������ ,��	�����������'���=����� 8�e$������&����� ���������7����	$��.� ����
/��������������	��7����.�)������������������%��������.�Ukkf���.�:������
6���
�+���#�	�	��������/����������������/������������"�)�������
���+������������:��
6�����	������������������.������/������������7����������
������5��������	�:�����
'���*�F�����$�+���������������������#�	�������������/�����*��E�!�����/�������������
�����������.�)���
����������������������#���������
�����������0�����������.
�#�I�������������������:�������7�������	$��.������/������������7����������
�
��"

$�A3�	 �������� 	 ���������.�����3��1	 ���� 	 �������=�3����� 	 K

8�e$������&��������������7����	$��.���.��������������5�����������������	���+
���������	��������!��
����1���!�����.�%�����������	���'��U_�������N#��������
����7��������������
������"�8�e$������&��������������7����	$�������!�!��#�����������
����7�����	����������
��������!�����!����@��'���	�������7�����	�6��#
�����
����1"
:�������	��!��EY�	�������7������
��������
����1"�!�,������$�+������������%���
!��
������
��������&���������7�����	�����@A��������������� #����%
�����	������������
����	+���:+����	
����1"�����&���������7�����	�������������#���������7�����	�6��#
�
���
����1���!�����.�%�� ����8�e$������������/�	0��
��	����	�������������7�����	�����
'���������	�
�����"�:��������������
������������������&���������	��M�����.������
������������
��������!��
������"

6��	������.����������f�8�e$������&��������������7����	$��.�����������#����
������/�:+�����"�:����������%�'����������������������/��.���.�]k����������7����	$�
����	�`���#�������������������7����	$��������+����	�	����1"

$�A3�	 �������� 	 ���������.�����3��1	 ���� 	 ��� ���BR	 K

� �E�0��� ������ �������� �� ����'�� ��(#������ !����@��'���	��� �E�0��� �����



34

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

�������
����������7����	$��.���.�!�!��.������#�%��������	���������#�?@�
	�
����1"

� 8�e$������&��������������7����	$��.� ����������������.� �������"

� ��������7����	$��.���������,�����,�?@����������������,��	�,��	��@!���+��.E
��������!�����"�8�e$����!����,�&4����	�,��	�,��	��@!���+��.E����
����1

��������������%���.����������,������5����!���������"�:�������������������
������������ ��.� !����,�&4����	� ����!�	� ����5� ���
��� �1� ����	� !�,�
���������7����	$��.�W�	������#�M������0�������������������!��
������
���
���� ��#����� ������ !�!���.E� @�E	� *����� �
�� ���	
��� ���� #��������+���	
������������%���	����	�%�
����1�����	���������:���.������������%��	�'��(
����!��
�����"� #��������+���	� ��������� ��.���	���� #�	� ������#���������
���������7����	$����.���#���������	�%�
����1���!���������������:���.�����
���
��������������������������#�?@
�����"

� ������������ ���������.� >�����7����������.� ����� ����
��� ��@A����� ���� #��%��
���	������� ��.� ����0����� ���������:���[����
�����1�)%��	$�� ����� �����
����%���/�	�����	��������#��������.������	����%�	�	��	�����.�
����)��.
����������������E���������5�!��������
�����;	�:E����\0���E���.����
����E=����@������!��
�����"

,�?@��� ����#���������� ����7������'�
�C� ;#����E� ����� ��'�����	��=� 
����
�E�\���� ����� ������ 8�e$�� ���
���� �1� 
���� !�������� ����� ��,����@�/�� �����
;����E+/��!�=����������!��
����������	��E�\�����������'�����	���������=��:+#�����������E=
��������� !��
��� ��"� k_j� ��������.� ��.� %�� ���� 8�e$���� �E�\���� ����
��'�����	���������,�1����������!��������	����������,�����,�����%�
����1���������.�,�1���
�����#���������&�������������������8��!���������������,����@�/��,���
�����������	
����%� :���� ,������ !��
��� ��� 
���� !�,�	��� ��,�A����� SForcd SaleT� �����
��R!�������:�������`_j���&��������6��#
�����
�����"�!�,��,�1����'�� �
	���'������������&��������������������#���������������������%�'�����.�������������E��
���!�
����1�����	��������������:����:+�,�������	�,���������	���'������&����������
����	+���:+�'��N�������!��
�������
����:���������������������:����:���.�������:��.
;�����/����@��������/�� ��&����E=� ,�
������ !��
������ ��!��������� ��,�A����� ����5
������!��������
���"

����N	 � �����.����	 K

� ,��	�,��	��@!���+��.E�������������
��#�������������������������:���.������
����7����
����������������7��+��	
��������!��������������"

� ,�1����.� ����� ������%���.� ������ ��������:+� ��/��
��	��������� �������"�%��
��������:���.������,����������7��������
�	��������!������#�	�����#�	��
�
6�������#�?@
�����"

� ������������������%���.����������,�E�	����.���/���������������
���������������
������%���
������������������,�E�	����������:+��������������������7��+��	
�
������!�������������������	�:��������������������������@�:+�����#������
���������!�������������"

� �@!���+��.E�����������7����
����������������7��+��	
��������!��������������
����	�����%�8�e$��������7��+��	
������������������7������@!���+��.E������
����/�����	.�
����)���#�	�!�����+������/������!��������������!���������
%�����������	���'�����������������������`j����"

� ���������7����	$������!���������@+���%����!��
����1�:����.�%�@�
�����
,���!��������6���������
��	�������.�����(#�
�������5�	�
������
������5

���� ,���!�� 0��������� ������ 
��	����� ���� %���� ���
��� ��� 
���� �����5
����7��+��	
�� ������7�� ��.� ���/�
����� ��� ���	���� #�	� ����� �������� ����
,��%"���������.�%�� ����)7��	���
��+���.��������������'�'��	�
������������
������%�������������,����������,������5����!����
��������)��.�,���!�
����� 0�����%�� ������� ������"� ������ ��.� )����
�� ����5� 	��/��� �����
%$@�
������,���!��������%����%���	����	���� ������ 
��	���������%���
�����������+� ���	� ��%���� !���"

�,�1���������#�������?@#�����������.���������������������������6�����	������
���%%�n� 	������ ������ �����'�����
��� ����5� ��"� ������ ������&��� ,�������
!������������������������/��!����,�&4����	�,�1���������#�����������#����������	
	�����.�)�����������������	�0����E����������������������	�#�8��.���.�-#�����
!���["����.�������������������'��
�����	�������/���������%�� ������������
��:��
���������7����	$��.� ����� %�(#�����/�� ����� �������� ����� (#�� ��.� ��� ���	
����.�"

�



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
35

�� ���<	 ��S�����	 ��7��������	 ��,�����0������	 ���� 	 �F�������	 B���	 ����%����	 =���������	 ����	 ����B	 ���� 	 ����� 
,�<	 ��E���	 =���������	 ����T	 ,��	 �,�	 ,�U

��<��
�����;�
��
���������
��5��"�����������P����	������������Q��9�������	������P����
�����
���������9�(��"���
�����������"��E������
��)���P��+����������� �����;�
��
����0�����������9��
-�0�(����
��
3������8 ���1������
��B ���
�����������������%�=����� ��������K�1����������E������������P����	����
�����������������������
�������P���)�4���������������B ����� � ����;)�4������F�������������� 	��������9����������	����
������
�;����# ��������F������� ���� �1���%

� �����	 GI��������	 ���	 =���%�4�3�	 ����	 ����	 O��	 ��������	 ���	 �,�	 ,�	 
	 �������J��<
���F��*�����+��� 	 �����!	 ����	 ���!)��	 ��1	 ��E���	 ��,	 ��7����1	 ���� 	 ��!����� 	 ������	 ����	 ����B
�����O��	 ,�U

���	���	��������"��9��
-�0�(������������ �:������������"����#)����
"������UX�	��� ������� ����������# 
���3�	��F�������"����;%���;����������	���M�����B
�����
������������	���!����"D���1�����+�G��S��;�"���
���	�
����F����������#��
���������
��	��0�����1���1���UX������;)�4	���1����� ������K����UX����#����# ����� �
6�����������+�F���������������������#%����	�����������,D��:��)�!����"D��
���
:��,��)����
 ������	��
������+)����=������K������	��� ��.���� ����K��)� �������B, � ����� :���
 �������# � ���������F�����)

���
 ������	����
 ����,+����# �����B��������+�����
��������-��Y��������� ���������	���������+J�����1���1����=+����"������
��������;����# �4	�1����
3��������������
 ���
���# �4�������������	��	���������������
-�-���������#%����� ����F����6�������1�	���9��
-�0�(�������	�����!�����Z,�����
���
��������;%

� �������<	 /������ 	 ��������!��� 	 ���	 ��H���	 /������	 ��������!��	 ��1	 =���%�4�3�	 ����������	 ��,���	 �&����	 ,�V	 ��E���	 ,�����	 !�%�	 ��1	 ,��
=���%�4�3�	�����	/�����	��,���	!�	������	,7	U

��;�����/������B
��
����������+)�4���������
�������� ��������
!�� �4��������
	������	����1�9��
-�0�(����������������������#%�	��������"��9��
-�0�(�����
"���
�
	� 
�� �9��
-�0�(��������������"������� ����1���������� ���� 	���������%���������������=,������
 ���-����1��
	����	�������;�
��
����4���������� �������	������
 ����;)��������B, ��������������������������� 	���������� ����������"�� ����;)����� ��6�������1������������0��E
����# ����� ��"�0������"�� ����;)�E�������1
����������:��8 ���������������#��
���������F�������
3����� ���[�
�,�����
!�������1�������#��������
!�������1���#������)�4��������	����D�����������������������������
��B ������	����� ����������# ��������	����� ����
���
3���������# ��
	� 
�� �9��
-�0�(����������3��������������
��"�������������#%

E�������������# �F�����#���������1��
	� 
�� ������ K�	�����#)����������1�����	���	�:���
 ����������F�������"�	���������:��8 ����#%���������:���1����������
��
������ ������"����
������� ����K�����P��)����������&�
'�����(��-�������������	����� �%

����

�����
������

���
 J������ =��� ��� � ����
����� �#)� ���(��� �
�P���
F�� ������� �
 :����+� ��;���� ����� ��<��
��� ��;�
��
���
�����
��5��"������1%��������
��+������
F����������1
������ 	�� ������"��  �'\����� ��� � ����� �������K���
9��
-�0�(����
�P��	��1� ����� ���
 ����� ��� ������#
���
"����9�3��	�������+���������0������� ���������3����
���� 9��
-�0�(�� ������ ����+���	�� 9���<�
�����1� E��

�
����� 3�� ������������/�	��� ����������� ������
�#%�9���������#���<��
�����;�
��
���������
��5��"��������
9�3��	�������+�L����%��H�
���H�-�����������=+
"�
����� ������������ ����� 9��
-�0�(�� ������ �
�-����1
=
�
�������� ������#%

��� �������� �	�
� ���
� 	�
�� � ����� ���� 
��� ��� �� 
�



36

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

� ���������	 ��,�����	 ���	 ���������	 ����G	 =���%�4�3�	 ����	 ,�����	 
����,���	 ��E���	 ,�����	 ����F����	 ���	 ��7���	 /�����	 ����G	 ������G��	 �������
,7U

9��
-�0�(��E������ ��������
	����-������������#%���������	������	������
���3�	��1���������5���	����	��	��)�4����1�����.�����������P�>���P�����"����
"��	���������
"�E�9��
-�0�(���� ��
����	������
3�����K���+���� 1���)����1�4��	����������Q�����
 (�����F�����
��"�1���%����-�����9��
-�0�(���������	������"���"��F�
�������"��������������#"���	������������������)�"���
���	��=�������������=	���� �	���M��
���������������������
����9��
-��
0���������+��� ��)�9��
-�0�(��	��������
�����+��� ������������"�	�����1����������������
��]�������������P�����# ������� ����
 (������������������#%�����������������"���>��"������
�P������
��� ��
	�F�+ 
��� �����#��
��������=�������������
"�E��
�����	�������,���	�������;%

� ������	 ����	 =���%�4�3�	 �������	 ������.���	 ��� �������1	 ����	 B���	 ��,����	 ,�	 
	 �������	 ��L��%�4�3�	 ��1	 ����	 ��������	 ,�	 �����	 ��,	 �������
������.���	 ��� �������1	 ��1	 )�� 	 ��!�����	 ���	 ��������	 ,�
	 ��E���	 ,�����	 =���%�4�3�	 /��	 ����	 ����	 ,7	 U

��;�������������������B
��
����9��
-�0�(�����	������
���3�	��	����
�����1������E�����
�����������#����# ���;	�����F����=�����
	����-�������8�����1����	��
�#%�� ����"��9��
-�0�(�����=+��� ���������������#%�E����9��
-�0�(�������������������#������������������
��������	�������
���
3���������� ����1)�	�����������	������
�������� ����1�����	�����9��D��.,��������� ����1����	����� �����	���������
"�E��
�������������#����# �E����9��
-�0�(��������������#�����������+��� ������������
��.�����
������
���������������
"�E)�4�����������������1����"�����������
"�E�����.�����������8 ���������
�����������4����X�"�	���������
"�E�������>��������� ��
����
��������#%���;�����/������B
��
��������"��9��
-�0�(��1���1)����	������
���3�	����
��
3������^�
-�0�(��1����1�=��	����������������	����������������#��
�����������	���
��
���3�	��	����
�����1���1����
 ����+	��"���������)���� ��K���"���#)����� �������
��5��"��������!��������������=����� ��0�����1�K� ��4�� �����#%�=������
����������UD��4��� (���#��
������������1���	��������;����1�����=������-�����������	�� ��3��9��������������;��
��������4	���������
3������
 ���1�������
"�E)
����
��������
����	�����F����_����	������"������
3������
 ���1�������
"�E�F����K��������# ��� ���#��� ��
�������������9��
-�0�(��������+J����)�����,���=���9���6����
��������
�������� 1%��������� ���
"�E�E����	���������	��#������#%�-������=�������P�����1�����������9�-	�������4�� �Q������#%

� B����	 ��,�W	 �������	 �����	 ,��1	 =���%�4�3�	 ����	 ����B	 �����	 �����X���G���	 ������� 	 ��M*	 �,� 	 ,�U

��
)��
��������F������
�P�����������
�������������
"�E������Z��
,
������������"����-���+����# ���8 �����	����������#%�������������^�
�����3��+�����������
��1������ ����;%���;����1���1�����	���4�����������	���������
"�E���"������,�9��
�����3��+��#%����-����������
������� ����������# ��
������� �������6�������1������
9��
-�0�(���������;)�4����1����� �������=+����������UD��9��
�����3��_�	���M��;)�"���
���	��������������������	�1�����
����������������������:��� �������������
��-�
	���M�����
�����1�����
���������
����������# ��
�������� �������9��
-�0�(����	�������������P��+� K������;)���������	���6�������1����������# �6���������������������
��1���
������#����`�9��
-�0�(��������+J�����1������2�����(��������F����	����������� ������+�F� ������������+J�����1��������#�"�1D ��������� �����<�����
�����������E���������H�
"�
��
F����	���F���������E������ ������������Z��
,
��������#%���#����������������������1��
�������� ��������+J�����1������������Z��
,
�������������������Q�����# ��
��]���	�����
���3�� �=	���������
�P�����1���������� ���������F��������;����������
����������a�J�����1)���UX	���������� ������1)�4��"��3������
��3�����1����# ���B �����
 ���-������
��� ����1�����	����>�����	������
�P���������!����D��#�����������;����# �=����� ������� ���
�P����������� ����
��
3��� �	�����������+J�������������P�����# ������� 
���������"������#%

� ��)�� 	 =���%�4�3�	 ����F�����1	 �����	 �����	 ��!�����	 ��M*	 �,�	 ,�	 
	 ��� B��� 	 �������	 =������	 ���	 ��!�����	 ����	 !���	 ���	 ���J���	 �,�	 ,�
�����	 5������	 ��E���	 �����	 O��	 ,�����U

�����������#��
�������
	�������1����������P����������
 ����+	�������#%����"������ ���������8 �����������#����# ��������
�P��E
����"���������.��������



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
37

��8 ���������
�����������	���M����"�����)�4	���������
�������K��� ����1���UD�����������#%���;	�����F����������P����
�������	������"���������
P�+�������# 
��<��
������������������P���������������������
��"��������E�����	���������+J�����1�������8�� �K������"�����#)���UX�	���������� ����������"����;����# �����	�����#�"�1D 
��1�	�����������+J�����-���
��"���
��������;%�����
������������
��5��"���������F�������8�������������"���#)�������������	������"�������.��������������������
���
���1��
�����	�����# ���F������K�	����;%���
)�������8 ��#��
�������	�������	����
"�E��
��:��	����	�������#����# ������
��������F������ ����������"���������
�
"�E�����-�����#��� ��;%����� ���
��:��	���#��
�������� �������
��5��"����������� ���0�����������
���������������
"�E������-������������3���
 ��)�4�:���'
���(����������"���6��������	���K��9��
-�0�(��9���	����� �����������
��]��9��
-�0�(����,"���� �9����K��9��
-�0�(����
�P��	�������8�����1��
	����,�F��
�����
��1�4F� ���� ������	������������%

� �����	 �������	 ;��,����1	 ���� 	 ��O����1	 ���� 	 ����������� 	 ����	 �������	 �����	 ��������	 ,7	 U	 ��E���	 /������ 	 ������	 ���	 �������	 �������C����
�������	 �������	 ,7	 U

F�� ��������
 :����+���;���������4�������	�+ ���������3��0�������1������
��5��"������������ ���-�+����������
���
���������+���� ������#%���;���������������+���"����
�
	���-�����=������
���
��������4���3��0���;%���	����������1���1���;����1L�
�����������
�P�����1��������3��0����P���9���
3���
	���-���������# �9��
���
S���9��
-�0�(�
��
�P��	��1������9����K��-���
��"���;%��������
���
���� �����+������
��5��"���������9��
-�0�(����#�"�1D ���������
�
�����8�����	����������"���E������#����
��������
�������� ������#%�9��
-�0�(��������+J�����1�����������<W���	��	���������
"�E��
���
F�		����
�
��F�����1�������
��-����b��1����������� �����F�����
"�������������#%
=���������"��������F������;����1)��
�����������
�P�����1����# ���	�����
�P�����1�������4	���������8 ��������������+J�����1��������� ����1�������
"�K�����������;%��
��Q"��
������+J�����1���1����F���
�����1������
��"���!����D��#����������3���	����1� K�����������#%�=	����� ��c������1�����9���������	����� �����������3�� ��� �����������+J�����1
��������
�
�����8����������;%�����6�������1����������
����������	��8���������+J�����F������#��� ���� �����;����# �����	���������+J�����1������������Z��
,
������ �����4	������
���
���F������#������ �����;%

� �����	 ��)�� 	 ����F�����1	 6	 ��7����1	 ����	 �������
�������	 GI��������	 ���G
����	 ,��
	 �����	 ��� B��� 	 �����	 /�����	 ������	 �������	 ����1���U

���-�������F������UD����;����1)��
�����������
�P�����1�����
�����������	���,\��
	�
������,>������;�"���
���	��������F����0�����1�������9��
-�0�(����8 ���1���������B �
��� 	�����1���0����	���M��;%�=���������"������Q��,��Q��,��������� �����;����1)�6������(����;����1�����
��������
"�����������
F����	���M�������������
������������	��
���
3������
 ���1�������
"�E�� ��� ��������9��
-�0�(������
��3��E
����,������1�%���<��
�����;�
��
���������
��5��"����E�������P�����
�����#	�"��1���1�9��
-�0�(�
����
��3��E
�4��"��3����� ������#����# ����P��������"���>��"������;����1�����
��������K�����:��8 ���1���������K�������E�K�����������+J�����F������#��� ���� ���
�#����# ����������������1�4	������9��
-�0�(����
�P�����1�������"������� ������#%

� 	 �����	 ��,�!� 	 =���%�4�3�	 �����������	 ����������	 ����	 ��.��4�	 ,7	 �����	 ���������	 ��,�����0������	 =���%�4�3�	 �����������	 ����������
����	 ����
��������	 ����	 ������	 �������	 ,�V	 5������ 	 /�������.����1	 ����	 �����	 ��1	 ����N	 �����5��1V

�
��Q"����������� ���1���1��
�	����9��
-�0�(������	����	�����
���
���	���E����"������!�����"���������
��������#%���;����1���1��
�
������1�9��
-�0�(����	��
�������
�-�����1�����!�������������������#)��;D����4,��
�	������1���#��� ��
���������������;����# ���B"��8��������
�	������1���;�
��
������
��
3������������1��F���
����!�������
K������1��
"�K������������;%����	�����;����1������9��
-�0�(����
�P��	��1���1�=�������"����1�"���������	������"����;D���4,�1��������
��
3����1�F��������Q
��������B(�+��
	�(�+����
"������;%���"��
�
�����������������������	���M���� �����
�����
��	��4R�-���1�������
"�E����
���
�����������	����
�������������P��)����
��F����"�0�����B ����� ��
"������������;)�"���
���	�����1�=����������������
��������#��
�����������������;����1�����������������!���������������
�
������1�9��
-�0�(�
������+J�����-��8���� �	������# �"������� �4	������9��
��-������UX�	�����1���!��"����E��;%�����E�����
	� 
�� ���"�	������"���������B�
��������# ������������



38

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

9��
J�������#��
������1����1���;����1�������"������� �����	������P��"������ ���"�	�����������#%�����4���������� �����������;��
�����������F����=������
���
��
�������!�� ����������������"����� �����%

� � 5��	 ����������	 ����	 ����������	 �����������	 ���������	 ���&���	 ���������	 ���� 	 ��E���	 ���F�����	 ,�U

9��
-�0�(������	����	�����
���
����������
����+������#�
"���������������"��K�	��E����E���������
 ������	��� �����
������� ������
��5��"��������������+��#%�����
��������"���>��"������;����1����# ��
 :����+���;������������
3������
 ���1�O� ����;�
��
������
��
3�����
�������1��� �de���� �������������1���
"�K������������������;����# 
����	������������1��� ����������"�� ����#f���"��������1�F������"����1���������
��������
���
���������A?����M���#�������1�����	�����# �����������1�������8�� �K��������
��	�������	���
������������%��
��Q"����
�	��1��
��"����"��	������
�������1��� ���B"�8��������
�	������1���������1���
"�K�	���������������# �9�����������1��
��"����;%
�
��Q"������#�������1����	���=���������	������������# �"�������
9������	��	���������
"�E�����Q���������B(�+��
	�(�+����
"������;����# ����1��
��]������#��
����=	�����
�B �����������
 (�������1���%

9������
�������+M����+�����������&

��E���M�� ������������ ��������N��"����� F�� ������� �
 :����+� ��;���)� �
��5�������
�����+)����(���>ghh�@hA�����	�����
OF���
�������
������������
���������� �%����������"����
������
"�E���;�
��
���)�6������(�����(�)��
��������)� ��:����� )��
����������(�)�9���
3�	�)
��B��	���9��#5���
�����������# ���
��
�
3�����
�������1��� �"��K��1������������������ �����#%
9�����-�	��������
"�E����	���������"��K��1������"��K�����1�������9���������"��K��������
"�E
9�������������
V�����<S�������
"�E�deCL>�Y���������# ����
3��������� �������hC@@L>
��������������	�������
�������������#%�"��K�����#�
"������������# ����"��������M�9������
-���
	�����������%����
D��
"��
��������
��5��"�������������� K��������������%

"��K��=+����"������F����principalcab@rbi.org.in  �� �F������������������
�;%

����E���������
"�
������������
��+��������������-��"����Y������h@@L>��������#����# ����
��;�
��
����0����)�K��������# ��� ���<��
�����;�
��
����0�����������E������������B(�+����
��������#%



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
39

�CC������%����.��������
)����������8

)������'����������
����N��������� '����������'��'�������

���
/�������'������8
����"��'���� ��

O����� ��
�� ����������� ��
8
%����������E���'����

��E���'������%������
�
���
���������
*'�������+�&�����������	��'�����
���!��&


�������
�����*����
�������	���������������
��������������E���'��
�������	��'�������
�����
#
��+%DD

�������
�������������#�������
�����������-�����,����
�����������	���������.
999� ��%��� �����"� ,��
�� ����� ��%��� ������ ��"� ������ ���� )������� �����
/���%���	������
��������	��
�
����
��
������$�+�	����
�/�����
���
�
���/���Q�����

�������,�
�4������
���
���!�
����/���	����
�����������
����� $��
�,�FG�#��8�

������
� :	���
���
� ����+%�
� 
��#���
� ��M�#�F�
� ������%��
� ���,�	��
���

�����7�����������������%����������-�����	���������9999���A������������	�
���
��
�6���
�������7�
���������	�
�����99�!������
�
��������,���7�"���'�M�������	
����������
�� ������ ����	�� %�'�� ��.� ,���
�� ���	��� ����7����� �1� ����	� :���5
����������
����.���������#���������#���������������.������E�������1��������	
�����
����%����99"�:��.������������%����������������������%'�+������/��"��������

����� ����5���/�
��99������������ ����5
����	
������ ��	R!���+� ,�1���� ����� ��S�����
��7��������	 ��,�����0������������6���/�$����.���������������������.���������%����
����D������� �1"� ����/������/�� ����������
����.� ����� 6���
�������7�
��� ���	
���
��:c"�99��'�M�������������/������/������7�����.���������#�	��
������:c99����.
K�����������������/�	������������
�����1"�!������[
�#��$��������
�����	
�����
��	R!���+�,�1���������������������D����������.�:������ �������
�����"

���
��
�C�:�����������D�����������������#��������������5�����.����������	
��
������ ��������� ������ ���� ���
��#�&$�+� ��&��������� 	���� ��"� ,�1���� ����� ������
�
����7��+	����.�����!�,��,�1������/��6���'�M�$�������������'�����
��������������&��
���������
����)��.���/���������,�1������/������0�+�������$���!������,�1������/����������5
�1�,��������;���*���'������
������������/��=������+
�J����������	
�����������/����
��.� ����� ,���
�� ,�?@��� 
�����
�� ��
� :��� ,��
�� ������ ����4�
��� ���� ]k
����
��,�	�Uklk�������;��������#�	���E���,�1�����+�EY������/���������!�=������
'��(���
��#��$�����.������"������������!����
����1�����������������������������
�����!��������8��������
���������#�������������5����
���,��������)�������#���-�
���������R!�������
����������	�:�����������R!��������CC����������1�����


����������'����+������ *���� �'��� ����� 0�������
���+-�� �����������
.�����,�P�� .������ ������
� 
����� ������
M��1��� ��
� 	���'�� '����
�����
����� ��
�� ����Q������ ,�
 �� ��
�� ��������&������ ��
�� ��"���
� 0������P�
%���� ����������� ,�
 �� ����� ����������� ����'�
� �+%� �����&	����������
.�����,�P�� ��
��R� ������ ���������� �������8DD

��������������������	����	./������������������	
���,�1������/�������6������
���/����"�����'�� ����	�L������$��8�e$�������M��8��������7��������.�	��
������
:��� 6���'�M�$�� ���������� ���� A����'�C� ��#����� ����������� ��������� ����	
���������	
���M��8���������%������/���,�?B�
������������$���!������,�1������/��M��8�
�������������#�������.�'������������	�������������	�Ul�0��	��	���Ukif���.
��#������ /���
�������7����.� ������ ����#����
��� ����� ������ ������ ������ ����\���!�
���\0��� �L���������	��� ,�1������/�� �����+
�� ������ �� ,�1������/�� ��������D������
S��� B��� T� 	��
��� ������#������ ������� )�!��+� ����� ������ ������+� ���	���
��/��"����!��;�����,���=�������������������	���,�1���
������$���!������,�1���

/��	�,�1������/�����������������#��������������	�������
�
���,��7��������������#�&	��

�	������!��?@�/������1����#�����K�������.������3����	����������������"�:�������
��0��!�����.���.���:+�Ukli���������	R!���+�,�1���������
�
�����������/�����+	

C����%����D



40

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

�����#���9����9���w������+��������5��������#�
��	�	��
�������!����'�,%������
���
�����������������/�&�!��	����1�99“��;������� ����
���
	�����	�����
3��
	�����
����� �
������ � -�����+)� ��3�������_)� -�� ��� ���# � 9��P��
������ ������� ��
��;����1����������	�������������8 �����������
����������� �����;����1�������,�!��
������F���������+����9��
-�0�(������
��3����1��������E
�����
����������;�
��
���������
���
,"��������������������������1�$$%

:
��������!�,�&
��������6��	����������;�����,���=����!��,�1������/��������	
M��8����.���#������������������������%�'����.�,������������%�'��.���.������,�������
�����������	�,�1������/������!��?@���	���������������,��	�����[�!�(	�������
����
�����"

#��$�����/�	��������+
�J�#��$�����!���������	�IY������������������
�����	�!�7������
������!��
�����
������	��$���������
����	$����.�����D��#��������/�+�#�	���#�����
��������7�
�������� ����'����
�������������������
�����������������D������"
6����'�����������������0��������	�����������	����	�����\������/��
������.� ����
����/�
�� ���	
��� �1� ����	� ��%���������� #�?@
��� �1
� ���	
�� ������ 6������
����%���.�����������"���������0�+������������5����,�������������+�����������
���1

���	
������������������������������
����.�����"�����/������/�����M��.
������	�.

��\�E������������!�������M������������������	
������������%���.������������%����	
���	
������������������������������
����.�������6���
�������7�
�����%����/��������!���
K�����������������/�	���.�!��?@����	�,�1������������+�����������������
�
�������
��������������	�
�����1"����������,������������#�����������������������������"

;�����,���=�������'��M���$�����/���
�������7����.����������7��+	$����������D������
������ #�	���'�+%�8������������
�� ���	
������"� ��	R!���+� ,�1���� �����)#��/�����+	
:������� ��7��M�� �1� ����	� ������+#�������� ����%�'����� )#��7��M�"� :��
��������
����.���	R!���+�,�1�������������	2�����7�������	���.���������������,�1����.

���������������������.
�)D���/�����*��.
�	�IY������
�	������6���'�M�$������������.
�����������+#������������7�����	�����%����������������8�
�������(#����.����
����1"
��������D������������6�7����������+�:�����������
���������%��������������1"
��������D���������#�����������������������+A�����,�1������/������!��?@���	����� ���
#�	������
��������!���.������������7��������	�#������6������������$����.����
��������.��������7������	��
������C

� L������$�� ,�1������/�

� '��	����������	��� ,�1���

� ��&������ 6���D�����/������� S���:+E��T

� �������� ������7���� ����������

� ���������� ,�1������/������	� ��������������������

�������?@�.� ������ �������E��� #�	� %����� !���� 
���� ;�����,���=� ��,�� 
����
�����$���!������ ,�1����.
� M��8������ L������$�� ,�1����.
� 	�!��� �������	��� ,�1����.

��!�������7����
��n��������	���,�1����.
�'��	����������	���,�1����.
�/��	���	����	��
���/�����.� ����	� /��	� ,�1������/�� ����������� ����#��������.
� �������0�����:+

#��	�#���	���� ������7����.
� 	�!��� 
����� �����Q����� ��	����	� ����� �������/��.� ����
iV
___���������7���������7�������	���.�������6���'�M�$��%�����������������	
����6���A����������	�
�	�!��	�����"���#�-����#�������� ��h�������������?@��:���6�����	
�1C

�� �+ ������+A���� 6���'�M�����n

]__U�_] Uik ^iii

]__]�_^ Ui^ ^flU

]__^�_f Ufi ^U^V

]__f�_` Ufl ^^lf

]__`�_l if UV__

S��%���,�	�-�������
����T

)�������������,��
�����������;�����,���=���#���������������
��������+A�����.
��������������

� ��&���@��#���� ����	� ����!������������/�� ����� ������ ���������	� �������
���������������	�	�!����������#�	�U]�������+A�����.���������������������
������	�����"

� ��������D�����������M��8�������������+�����.>�	�!����������	���,�1����.�>
/��	� ,�1������/�� ����������� ����#��������.� ����� �������� ;���\0��� ���:E=
������+A����� ��������� �1"



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
41

� '��	����������	���,�1����.������ ��������;������7����.����������/�
��
����
)7��	�%	�.=� #�	���7������� ����� ��������"

� �����������.� ��������D����������
� �������	���,�1������/��#�	�/��������!��#���	 �%
� L������$����������������������.�����������������:+����E�������������	
� �������/�
��B��������������7���������:�������E�������	�����	�
�	

�����3��������������L������$��8�e$����.������3�#�	�	�IY����
#���	������%���������������!�
������������1"

��#���������������
��������+A�����.�����	��������!����.�����������������

������������D�����������������.�����������/��#�	�;���\0�����:E���������\��
���:+E=� ������+A����� ���������!�
�� ���	
��� ��"� ��������D������� ��#�����
/���
�������7����.��������������&���@��#���
�����!������������/�
�0�������
���#�	�����

�������E�,�
�����\������������������������
�������:+���	@��
�������R!����,�1���

��������,��@+�����!��?@����������"

/��$������������� 6���'�M�$��������+A�����.� ������������!��������� �����
)
����I���&����&
���������7�����.���.�)�������������H��I�����$������	�6���
�,�3
��
�����'��������"�#��$�����.������6����������������.��-������?@���&�������.
0������� ���� ������ �� ,�1������/�� ��������D������� ��.� ,���
�	����� ���7��	��&
�
�������7�����)#���,7���1���!���.�����	�
�	���D�
�������������!��
�����"

� �������������	�����!���� ������ ���������

� ���������
���� #�	���'�+

� �����/���
�H'������������M������	���������������M�

� #���
���������� ��!�����.���/���/��^l___�#���
���.�
)#���,7� �1"

� ��&������ 6���D�����/������� �������7����

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

������ �� ,�1������/�� ��������D������� ��.� ����� ������� ��.� f� ���� `
6���'�M�$��������+A��������������!�
�� �������!��
����1"�:���������+A�����.� ��.
#�&	�� ���	
�� ����	� ����%�'��.� ���� ������/���� ���
��� �1"� ������ �� ,�1������/�
��������D���������.��������!!�
��U^l������	�.�S����������	�������	���
�T
������� %��� ��\�E��� ������� �1"� :����.� %��������� !�������� ������ ������

�����'������ �������7����� ����!�&%� �1"� ����:+>	���� ��E���E� ���	��M�
�
���	���� ����	� ����0����+� ���	���� ������ ���������� ����� ��"� #�&	��� 
�	�� ���
�������!!�
�����
�������&�����
������!���������/��"��������	���
���F�V�
�������	�!���
���)�!������	���������	����
�����,�������
�����N����#�&$�+���1@�����#��������
,�/������� �������-���
���� ��.� 	���8�� ����!���� ������ �������7��� :��� #�&	��
�������������������#�&$�+
���6�%�������	
������"

#���	��	���.����������������/����.����������� �7������������
�����������
���
#�	���'�+��������������7�������	����#��
������������������
���)#���,7����"
:����������������
�#���
���������������/���%���	�����\�E�����.���������/����.
�����������������	�
�	����7��	�#�	�:�E	���E��������������7���)#���,7����"

��#�����6���'�M�$��������+A�����.������������������'���7���������7������
�������������D������������������6�������/���
�������7����"�K�����������:���/��/��
��.���������D��������������
������������&����6�����'����Y��� B��� 	����+�������Z
����� 6�������'�
�� ���	
��� ��� !���� #�&$�+
�C� �����������
������ ,�1������/�� �����
������#�+
��#���8��������"�:����.�;;������==����7����	
�����������
����1�����	
'������������
���������������D���������������������/���
�������7����.�������!��������	��"
��������D�������'��	����������	���,�1����.������M��8������L������$��,�1����.�����
����%�'�����.��������������'���*�F������������$@,������6�������'�
�����	����!��
	�����"

��	R!���+�,�1�������������	2�����7�����	���:�������6�7����������+��1�!���
������������������+A�����.�����!��?@�������1�����	�;;������:+!�==����,����7�
�
;;������ ��	#���E+==� ����� ������������1"� ������
�� ����7��+	$�� ��.
� ����'�� ����	
L������$��8�e$���������,����7�
��������
������7��+	$����.���	R!���+�,�1���������:��
��������D����������������/�%����,���
���������
��#�&$�+���"���#����������
������+� ����	� ��
�
�� ������+'�����
��� ��.� ����������� ������ 
�	�� ����	�E
��������D�������6���'�M������+���.��������������)
������
�����	��;/��(=�������
	�����"��������7�����.���.���L�$���
�%���������.�	��$������������������(#�
��.������,�����������#��������������/�����
�����"

�����,��
������	
������������!����
����1�������:��
�������������#����
����� ���
������
�����
�)����� 6�����	�����
�����������%�
�����R!�� ���������
������������'�� ��������#�&	���������������#�������.������E������	��
����1"�:����
#���	6��M��� ��.
� �����,���� ����� 6���/�$�� ��.� ��	R!���+� ,�1���� ����� �����Q����



42

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

������������ ����	� 6��������� �����Q� �����+
�� ����EY��� ��	����@+� �$@
@������&��.E'��������E	�S�������	@������T�����������
�����!������	R!���+�,�1���
�������
���7����������#��	������/��	���"�:������@��!�E���#��	������/��	�����
(#�� ��.� �����������
�� ��������� !��� 	��� ��"� ��	R!���+� ,�1���� ����� #��	����
�����������
�#��	���������E�������
�������������?B�:+�N#�������������������E
%��������������������8������������.������,���������6���/�$����.�����������
��
��"��������!��������	�������	������5����������5�������������
���"�:����������
������
�������������������D�������������������6�,��7����#�	�����������+A����
�����
�����"

#�&$�+
�C�������#�+
��������������%����.������������#�&	���E������	�6�����	
�����6���'�M�$��%�����������������
���#�����K�����������,���E�����������������
�
#�	
��"� ��������D������� ,�1������/�� ����� ����������� ����� ������ ��#����� ���#������
��D�
�������	
���	�
������
�������������:+���������� ����-&E����!���"������
��������������	�6���'�M�$�����n�������������K���������!�+
�����	�����!��
�����

�������������	�
����
������	��
���
�������������
���
�����
����������������������������

������������
� � �� ����!���� ����� �"���� # ������$�
%� �� ����!��������&�
�����'� # ��
����(�&
)� ������*���+��� ����!��������������� # $���������=����������

��,-.�&��
�� # /���
��&��
��
�� # ���������� ��!�0������(�����1��2���+�/���
��&������34�����������+����&�������������������+�*�*�+

������$����566�6%7�
5� 8����������9
�����������������
�������
�� # ���������� ��!�0������(�����1��2���+�/���
��&������34�����������+����&�������������������+�*�*�+

4����$�������:����������������2�����(� ������$����566�6%7�

���+�$���������=������������;
�*<=������(�>���,���������
��&�(?��������8��������9
�����������������&�4����������&�
���������!�����������
�����������
���(��@

(A�
� � � � � $���� �����=����������

�� ����!����

,�����������#�&$�+���������/�
���������������������������
�������'������������	
,�1������/�������#���	��
�+���.��������	��������
���������������������	����������������

�����	�������	�!��
�����"�'����%�������:�����������D������������������I
�������	�����������������������������/����"
“����"������ �1�����	��� �1
�� �	����� �������>�������������
����+���	�����# �����+���	������F��
�����������
�������������E����G�
<K�"�����	���� 
��������F� �"�����
��� �������	���
=���	��������
=�������������)�=�������+���	�����
���"������ �1�����	��� �1

	����� ������)�������� �����)�����+���	�� �����$$

6��
����
��C���+M����+�����������&

��*�������� #� )�� ���	��� %66B



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
43

��D���#��#�&�!�������
���������#���	��
�+������
��������������:+�����#������	���
#���	��� ���)#���,7������5���
���0��	���������	
��������	R!���+�,�1���������#�&��+
/�����+	���������9����9�
��	�#���	���������7��M�
�����.�/����
����������
�����
����������������������#���	���#��������.�����������%�'����#���	���#��������.���.�#���	��
�+��
���	��������	�:�����
�	������%�'���������������#���	���#��������.�����������������
����������� #���	���#��������.� ��.� ,��!��	� ����7��+��	
�� ������������� ��&���� #�	
#���	��
�+������	����������-&E�,�
����������"����7��	$����� �����.���������
�����
�������������#�&�!�������
���������#���	��
�+������
�����������
�/�+
������������
���Q�� ������ ����%�'���� ���Q������	� ����%�'���� ���Q�� �����
��������������Q����.�,�%������������#�&	���-&E����
�������"


�����	 &�����	 ���� 	 ������������� �����	 [

�����&����
���������#���	��
�+������
�����������
�/�+
�
,���	�����������7����.���������/����������	�)�������,����/�+����
#�	�-&E���������!����#�&�!���/�
��6�����!����!�������������'�
����	�����L����.���������/������"�������'�,%�.���.�������!��������
�����
������6������������	
������.�������)
#��%�.�����	����������.������������
������	
�������+
�
����8��
�����%�'��.���.���'�M��
�)#����	�����	�)#���	������%�����
���/�
�������.�����%�'�������Q��:�
����������������������-&E����
�������"����	
�
��.������&����
���������#���	��
�+������
������
�	�+ EY��������Q������� ������������
����� ������-�%� V� ����� ���
�/�+
�� ��/��
�� Ukkf� ��.� ��������� /����
����4���
�����������7��	�#�	�������#�
�����"

���3��	 ��������� 	 ������������� �����

#�&$�+� ���	������� #���	��
�+������
�������	� #�&$�+� #�&�!���� #���	��
�+������
��
��.� ���
�	� ��� "� #�&$�+� ���	������� #���	��
�+������
��� ��.� ����������� ����/�
����%�'�������	�������������	��������
����1�����	�:�����
�	������%�'��������/�
����������� ���	������� ������ 	��������
����1�����	�����������)��.����
��8�
#���	��
�+������
��� ���������7�����	� ����� ���
��� ��� "�:��� 
�	�� ����������
����/��.�������/��	�#���	���#���
����.�����������%�'����.�	����������	�����%���'����.
������%�'����.�	��������������������7�����	����
������"�!�,�������#�&�!�������
��

������������	�
����������
���	��������	��

��.�/��	����	�������#���	���#��������.�������	������������-&E����
�����������	����
���	������������#���	��
�+����������,��������������������!��������
������"

����������	 ����������	 \���	 ����.��������	 %���]

� ������������ ��	����������	
	'�
�+������������������������	�!������ �����
*��E����������*�	���&�)
#��%�����
�!����Ukki�kV���.�f9`
6���
�'�
������)����UkkV�kk���.�f�6���
�'�
������	�Ukkk�
]___���.�̂ 9`�6���
�'�
�����������������"���D���#���� �+�]__]�

_^���.�����̀ 9k�6���
�'�
�����
�]__`�_l���.
���	�6����#
����.������,�?B������������f9^�6���
�'�
�
����������#�����	��������������������������"

� ����.�!�%��������	 ���'��H��� ����	 !�	 

'�
�+�������������������Q��0������
��%	�!����Ukkl�
ki� ��.� l9V� 6���
�'�
�� ����� )���� Ukki�kV
����	�Ukkk�]___������,������������
��(#�����

*�E����	�^�����`�6���
�'�
�������,����������������������"

����
��������� �������
�� ���� ��� ������ ����� �+���� ���Q��0������
�� %	
����������&������&�������������������7��	�#�	������+�]__f���.�i9]
6���
�'�
��
�����	����!���������+�]__`���.�*�E���	�̀ 9U�6���
�'�
�
����/�:+�
�������,������f9]�6���
�'�
���������/���/�����"

��,���!��%	�.������#�&$�+����������������������	������%�������	����	��M�
�
�����#��
��������^_�6���
�'�
�������%���	����.��������!��������������"
!���[�,���
�����
���%	�������-��?@���	��������,���!��%	�.������#�&$�+
��������������������� ����������� "� �����%��� ������	��M�
�������#��
�
A����'�C�̀ �����	�]`�6���
�'�
�����"����	
������,�1����.�������0��	�����
���	��M�
�������#��
����/���/��̂ V9`�6���
�'�
��,�����������������"

� ��7���	 ���� 	 ����
��������!���	 ������������
	 '�
�+� ��������� �����
/��	����� #��%����������
������!���������������L����.������Ukkl�ki
��.� U^9i� 6���
�'�
�� ����
� Ukki�kV� ��.� U]� 6���
�'�
�


���7��	$����� �����.���������������
������
������#�&�!�������
���������#���	��
�+������
�������
���
�/�+
�� ����������� ���Q�� ������ ����%�'���
���Q������	�����%�'�������Q������������������
���Q����.�,�%������������#�&	���-&E����
�������"

������'	 �����,
:���@����� ������	����R!�� ,�1���
������O



44

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

UkkV�kk� ��.� k� 6���
�'�
�� ����	� Ukkk�]___� ��.� `
6���
�'�
��
���������������������"�����
����������������
��������������
Ukki�kV���.�Ul�6���
�'�
������*�E���	������+�]__]���.
����UU9U�6���
�'�
��
�����	����"��� �+�]__f�_`���.����
*�E���	�`9`^�6���
�'�
��	��/���������"���
����������#�I���
������
��	�#���	���������
��W�	��*����� �
��%���#�&���+#��M�����.���	�!������ �����
���������������	� /��	����� #��%����������
����.� ������-��?@���	� ������
'�
�h�#�&	�������/�������1"

������� 	 ������������� �����	 ����	 ��4�
������4�	 ��1	 !��� ��1

#�M�������������+����.�������������	������������,��
��������������.�%�'��.
��.�#�&�!���������!����������%����	������)�������������������������!������	��
���"���!����%�'��.���.�#�&�!���������,����/�+��������������������,���!�����������
�������������	�	�IY�������������.�����������3���:+���"�:�����
�	��#�&�!���
)7��	���������������%�'��.���.������	�IY�������������.������3���:+����������.�����
:���#�	���%�����	�����������,���!��������
����������.�)
#��%�������7����
���������"

������%�����/��������������!���������6�7�����%�'�����������#�&�!���������
��������
��)
#��%���
������������
���������!�������#�&�!���#���
����.������������������
���
������"�!�,��������������������%�'��.���.�!�����#�&�!���������������������
���
���������#�&�!����������������������/����������%���	�����������
������������

�	0���
����	�IY�������������.������3����
������� 
����%&��	�������	�:������
������������
�	$�����������������������!��������������+$�����	������.���%%
������
�������"

���������
���+����%����!��
������������������������%�'��.���.��������'��#�	
6���
�0���������/������/�����
��������!�������������6�%�������	�����������
#���	���#��������.� #�	� ������������ %�'��.� ����� ��������
��� ������� ����� ����	$�
!������������.���������������!��������
�������"�:���
�	��#�&�!���������������
������/����������6�
�������%�'��#�	�#�?@�����������!������������������������������
!��������
������"

#�M�������������+����.� ������������	���� ������)%�	�����	$��������/���
�
6�%�������	�����	�#�&�!���������������/��������������������-&E�%����	�:����.
������� �������!���������� ������ ��������7�������
�� ���������!��������
����������	

�������������7�����
���W�	�����'����������������!��������
�������"

:�������/��.�������������	�����������������+������&����&
��B��������!�,�&
�
������
��������+����������
����������������'��������������������������
����.�#�&�!��������
#����������������������������.�����5������,�	�,�	����
�������"

����� ���	!���
�� ������� ����������� 0��$@� ����� ����+'��X���� ����	
6�������!����
��	�#���	���������
���������%���������	����1
�����������������������
����%�'���� ���Q����$@�	����!��Uf_���,����������@���	��������/���/�
#�����������������
�N#����������#�������,��	�����7���&�������������������	����
�����`�6���
�'�
����������7�����"���������������
����.������������/�������������
#�&�!����#���	��
�+������
������������/�&����	���%����!���"

)������� �������	���� ������ ��D���#�� 	�!������ ������ *��E�� ������ ����5
������ ��� ��0��	� ����� :���� #�&�!���� #���	��
�+������
��� ������ ���/�&� ���	���� ��.
����	��7���������5�,�������%�������������"�)���������������������������'�������	$�
�����6���������#��������#��:���*��E�����������������	�%�/��"���[
�:�������
/���
�������,��	����.�����-�����5�������!��������
��"����'�������	$�������%,����
��.������������M��8��.���.�����#
����M���
�������	���pI����	���.���������������/���

���������������	�����%�'�����������'�������	����	���������0��!�&����!��n�#�	�	�����
��/������ ��.� ������+� ��./��� "� ������ ���� N#����� ������ �������
� ����%�'���
���#��������.�����	�@���	���.�,�%������������-&E����/����"�:���#���	�������
����.
��.���	����	�����7�����,���!�����������	$�����!�+����������5�����������/����"

#�&$�+� #�&�!���� #���	��
�+������
��� ����� ������+����.� ����� �������� ��� �����
)%�	�����	$������	����'�������	$�������:������/����.�����	�������+���������
����������'�������+�����������������������������%���!��?@�����������/�������	
#�&$�+� #�&�!���� #���	��
�+������
�����������#������������ #�?@�/���"�����%����!�
����	��%�'������������5����	
���
������������������#���	�������
������,����/���
������:�������/�&����	��������#�?@�/���"

����� #���9!���9� ���#E�
� 6��7���#����
� ���	
������ 6�,��7�� ���������

,��/���&	������������	�6����E�������������������#�&$�+�#�&�!����#���	��
�+������
������
����������� ������� M��8��.� ������ M���
�������	�)
����I
��� ��.� �����3������� ,�?@��
����������������%���:+�#�?@
�����1�"�#�	�
���:�������������#�&�!����#���	��
�+������
��
�������������������������������.���������������
��8������#��	�����!���?@��!�����



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
45

����������!�������)
#��%������������.�6�%�������	���������������%�'����,�1���
����	����������������������.���������#��M������	��,�1��������	���������������������.
�����6���
��#�7��+������������������	�������������������#��������#�����������#��$�

��M��������	�,���
�	���7��������������&���������������������.��"������������6�'��
������������������������	��,�1��������	����������������������:���6���
��#�7��+
������������,��������	�����������������
�����	��1�����	��������������������	����	
:��������#�&$�+���������
���%������������������
�����	���Z

#�&$�+�#���	��
�+������
��������%&��	�������
����	��*�	���&�,���
����
��+���.����������/���!���
��#�����,���
��#���E+0������������������������'�����
�
�	�#�	���������7�������
�����	�������!���������
���������������7�����������������������
����1�"

����!����� �������/�� ����� ����������	
6�����,���������������������	�#�&$�+�#�&�!����#���	��
�+������
�������������������������
�����
����1��

� ����������%�'����.�������7����.� ������ ,�?B�������
����1� ������.�����������
���
�	�+IY�����#�&�!��������������:�
�����������������!��������
������"

� *�	���&������������,���
����
��+���.�����������%�'��.���.���#�����#���E+0������������
������������������7�����	����
������"

������4�	 ��1	 ������

#�&$�+�#�&�!����#���	��
�+������
��������#�M����.�!����
���+��6��
��
����������
/������1�)���#�	�#�������
�,����0��	�!��
������!�,��UkV_�����Ukk_
����� ,������ ����������'������%�'��.� ��.� *�E��� *�E������.� ������ 
�	0���7�����
!��
������"

:��� ,��	�� ��.�@������ 	��@��	���� SUkkVT� ���� �����
��
����7������
���������"�:������7��	�#�	�)���.����#�&�!����#���	��
�+������
�������	�����������
%	���.������:+�����7������,��7������5�,�
������"�:���,��	����.�)���.��������'��
,�1������������������<M�$����������������������%������!�������]U�����������'�����
%�'��.���.�Ukil�����	�Ukkl������,������]i���������.���.���
����7����
#�&�!���������3�,�
�������/���������"�:����.�%�����
���:+�����������������������
!�����,�1������/��������E
����	�������������E�����%������������������%�����/�����"

������,����
����7�����#�&�!���������3����������	$������������"�Uki_������
%'�������������	����������� ��h�������������������E���w��#�&�!����������������
!���������������	$�����������"�)%��	$���������������Uki_������%'����
����� �������	��� �� ��h� ��.� ��%��+� �������� %�'��.� ����� ����������� � � ������E

Ukkf�k`� ��.� ���������������� ������E
� Ukki� ��.� #�&���n� ���'����
������E
�,�F�!������������E�����	�:������������������E�������	��������%�'��.
#�	�6������
�UkkV������(���������E�����	�]__U���.���!�h��E���
������E�:�������6�������)%��	$���1�"

��,�� 6�'��� )�
��� ��� ������ ������� #�&�!���
#���	��
�+������
�������	� �����������������E���.� �����:+
���,��7����Z

:���#����&��������������
��#�&$�+� ��,��%�
���� ��� ������ !�,�� ����� #�&�!���� ����� ���/�����
����������'������%�'��.���.���������
�:���������%�#�����/�

)
#��%��'�������������h���.����������	���w��,��!��	����������h���.���/�����
/�������"��:����������������#�&�!����#���	��
�+������
�������������
���������������
��������������7�����.�W�	������+�����������#�	����������,�������+�����%,����
#�?@
����1�������.������*�	���&�����	�����%�'����%�����.��������'�������#��������#�����
#�&�!����������%�'����.����������
����1�����	�)���������������7�����
��!�����������
!��������
����1�"���&������������������,��!��	�.���.�,���
��'���*�F����������!���
���	����������M���
������
���������
�����-��E�����������������E�,�?@��������E
��.�,�%��������
������"

������������������������%	�.������,������#�&�!������������/����������*�	���&
���	���������.�6�
��M��(#����������7���&����������!��
������!�,������������	
�������������%	�������������.�#�&�!������������/��������.������3�����������Q���
6����	�����	����Q��6����	�S!�,��
�����������#�&	���M���
��������)#�����/����
���T����
��������!�����������
�������������7���&���������
�����"�:���%�����.
�������
����.���.�#�&�!������������/����������,���
�	���&��������7��+	$�����
�����
��!������������&����
���*��E��,�?B����������������������6�,��������!��
������
������.������������
�����
�������!��
�����
��������+
��6���
��#�7��+
����������5�	�
!��
�������	�����%��������
��#�	��������	�
����������8�$������5����������!��
��
���
����#�&�!���������#������������
����������	�����/��.��������������������������
��.�����'������)��!��
������"

������ %����� /����� ��� ������ ���
�	�+IY����� #�&�!���� �����
,�?@������8�����.��������!������������	����	.����	M�������

���	�#�	�,���!��%	�.���.������3����	�%�
�����1���!������
����!����*�	���&��������'��#�	�6���
���&����6�������#�?@
������"



46

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

������%�����/�����������������
�	�+IY�����#�&�!����������,�?@������8�����.
�������!������������	����	.����	M��������
���	�#�	�,���!��%	�.���.������3
���	�%�
�����1���!�����������!����*�	���&��������'��#�	�6���
���&����6�������#�?@
��
���"�������������	����	.������+!����������������'������%&	�	�
�����1�������.�����
��	����	������������������	$��	�!������ ������*��E��,�?B���
�#�&�!����,��!��	
�������	��	���������	�#�&�!����#�����������������������������,�?B�!��
�����1�"

���	
����.�)%�	�����	$�������0�������(#��#�&�!������������/����������
!���� ���������� 	��� ��� ������ ���������� �����E��� ����	�������� ����� #�&���n
���'����� ����� %�'��.� ����� ����� 	��� ��� "� ��[
� ���	
�� ��.� #�&�!���� ����
���/������:
���������7���������5�	�����!������������:+�/������	�������E�����	
��&M���6�,��7����!����������������#��%������"

������������	 !��1	 ��1	 ��
�� �������

#�&�!�������/������ ����� ����	$�� ����?@�� ���� ���������7���&������ 	��������� ����
�������� ���	
������ ��	R!���+� ,�1���� ������ ����7����� ���8��� ��.� ����%�'���� ���Q�
��$@�	����	��M�
��������7����.������������	����#�?@
������"����!�����
��$@�	�Uf_���,����������@���	�
�����#�������/�������"��������������%	
��������������
���6�%�������	���������������������%�'�������Q����������	��%�����	
,�?B
������Q����$@�	�����*�	���&�������Q����6�,��7����6��������
�����
������"
:������ ���#�� �������%� ����� ������Q���� ���������!���� ������ ���������� ����
��	��	��!��
�������"�%&��	���
�	0���������������������������%	�����N#���������
��&������.������3����
���������!��������������+
��#�	�6���
���&����6�������#�?@
��
���"

��&���������	����	�����#�&�!���������������������#��������������7�����)%�	
,�������%���������
�����:��������������������#�E��������������������4����
��� !������� #�&�!���� �������8�$�� ��.�B���������	� �����������.� ������ N#����� �����
@���	���.�#���	��
�+������	�������������������
��"�:����.���������-�-�E�#��E
���%���#����������)������!������������1�"�������
����������%���!���������
��	�� �1� � ������.������ #�&$�+� #�&�!���� #���	��
�+������
��� ����������
��� ���� #�����
��	$����.�@���	�
������&,�������./���#�	�
���:�������%,�����N#���������
����7���&������������6��������
�����	�/���"���������,��������
��#�&$�+�����������
������E�������������� �����
������ !���� ����������� 6���A������ #�	� 6���
���&���
6�������@���������
������"

��������	 ����	 /!��� ����3�

:������4�����.��������������#�������(#����.����	
����	����	�������
�
'�
��h�������)%�	�,�������	�:���������	������������)��������
�������"
������
�� ������)%�	�,�������	�@���	� ������ ����/�� ������ ,�?B�������
����1
����	�����
���	���
��@���	���������	�������	����	�������,����������
����1�"
,�?B
�������������
�������������+
�������������'�����
�����#�&	�����������.�/����"
:���
�	�������
�	0���N#����� #�	�)7��+��������%,��������������/���
���
%&��	��� 
�	0��� M���
��� ��.� ����� �����3����/���� "���
�����������
�� ����
)%�	�����	$�������
�	0���,���
�	���������#����/�
������"

����������������	 ��7��������	 �����	 ������� 	 �������	 ������F��

#���E+0�������������#�&�!�������������7���������/�%��������#�&�!����6����	����8��
��.�)#���,7�����/����"���&����������!�����	
����������+��������������'��������
����+���������������!��?@�	�������
����������������
����)����?@�����:+���
������ ������������#��$�
�������	�����'���
�������6�,��7�������������!������ �����
��7�����
��������������+�������(�
�	��������������������'��
�����������!����������"

���!�� ���	
������ ������7����.� �������/���/��l`� 6���
�'�
�� �������
,�1����.������#��������"���0��	���������!������-�������,�1�����1���!����.����#�&�!���
#����+#
�
��������#��
�� ����� ����7��+��	
�� �����%$@�#�&	�� ����5� �����������"
%&��	������
��#�&$�+�,��
��,�1����.�������,�?B
����/��	����� #��%����������
�����
�1
�!����,�1����.����������M����������
��#�&$�+��������
�������"����������������
���
)#���,7��������?@�.���������7��	�#�	���������/��	����� #��%����#���	���#��������.
��.���/��
��	��������������������"

��
��������	
������,�1����.�������
�	�
�,��
���������5����7��	��!��
�����
��
�!�,��
���������6���
��#�7��n
���M���
�/���
�'�����
���������������	
�������+����(#������ ���������+� ����5�����!��
���"�����������!�,�� 
����
��	����	��������
�M��#��,��%�����5����
���
�,��
�����#�&$�+�#���	��
�+������
��
������,��
��������������������5�!��������
��������"

������������ ��	 �����	 ����2�� ��	 ��� �������1	 ��1
����!��%�����	 �����	 �����%������

���!�� ������ ��,����� ,�?@��������'�����
������ ������ �������'�����.� ����
����'������!���
���!������"�����
�����������������!�,��	�!������ ������������
�
������ ����������'������ ,��������!����"



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
47


��	�#���	���������
����������	#���E+�������!��������������	����	
������
�������� �������+���� ����������� ����� �������� ���/�+%'��n� ��%'�������%<'�� 
�����	
���	����������������������
���
�����
��#�&$�+�%�
�����!���������/�������

����5��������������+'����X����.�����:����!��%,��!������.�����
��)
��������

�����	����������/�����%�
�����!��,�
���������!��������������	��������������	
���3����
�����!���%�����"

#�&$�+� #�&�!���� #���	��
�+������
��� ���3����
����� (#�� ���� �����
������ ���
�����6�%���%���:+�#�?@�
�����������'������%�'��.������!��������������	�����
����,��!��	������)
��	���?B������.������3�
����������������������E������(#�
��.���%���:+�#�?@�����"

����!������������/�����������������	�6�����,�����������������������������
,��g�������$���!������)7��	�.���.����/��������:+�B�����%��������#�&$�+�������E
�����������
���%��������"�:���������,�����6���
���&��������	�,�1������/��M��8��#�	
#�?@���� ������ ��������������� �:������� ����	$����� ������ *�	���&� ,�1����.� �����
!���������� �����������!�
�� 8�e$�� #���E+0������������� ��.� ���	��� �������� �����
���������������������.������:���,�1����.������)
����I�)7��	���
��+�������,���!�
#�	���������������������
�	�+IY�����8�e$��.����������	�����������
����1�"

��[
� ����[� ����� 
���+�� ���� ����� ��%���� !��� �����
��� ��� �����
,���
����
��+���.��������������������������!��
�������������.������)��.�����%�'���
#���	���#��������.� ��������	��%���� �����������	� �������!��
������"���&������
��,������	��%�'����.�����%�'�������Q�������#����+#
����$@�	������
����
:����.�!������������������������������������/�
�������"

��0��	������:�����������#�M����.�%���
���+���1
�#�������������������
����	#���	�E�����	�)�������������
���������,���
����
��+���.������������,����7�
�
���!�,�������-��E��,���
����
��+�:����������/���1�"�%&��	�������	��%�'�
�����������,���
�J������%$@�:
��������-������5����������#�&�!����#��������
������	�������!����������"���
�����!�����
�����#�&�!����#���	��
�+������
��������
���������� ����� 6�'��� ��� )������� �������� #�&$�+� ��
���+�
��� ,�	
����� �����
�����'�����
������"

����-�����+'����X����.� ����� �������	���� ������ #�&�!���� #���	��
�+������
��
��������/�&��������������	����	���������#��������
���,�?B�!��
������
���	����	��
������
����.���.�����������
������!��
������
����Q��������E�)
#���������!��
�����
����	���	����	.������������6��������!��
�����1�"

#�&�!�������
���������#���	��
�+������
��������#���	$�����:����������/�&�������
�����,��%�����%�����!��������
����1�"�����%�#���	$�����*��
��������
����1�
���
:���6���A������������)�E������5�!��������
�������	�:��������M���
��������#�&	�
���	����������������5����
���"

���'����:+� ������E� ���� #�&�!���� ���
��� ������
��� ������� �����7������
,�	
����������������'�����
���#�	�,������%�������"��������������	���������
/��������������#�&�!�������
���)%�	�����	$����������7��	��������+�������7��	�.
�������������/���&
�����/����������	�������������!������������������	�)���
����������
�����&����������+���� ������
�
� �������������%	�����	� �����������M��8�
������������
����.���������������������#������7����������'��
��S�#�������������E��T
6������.� #�	� ����������#�&$�+� 6���
�,��7��.� ����� ������ ���������������� ���	���
�����'������ ��� "� #�&�!���� ���
��� #���	��
�+������
��� ����� 6���
�� ���	
�����
H��I�����$�� ���� :��� ,��
�� #�	� ,���� ��%���� ��� ������ #�&�!���� ���
��
)%�	�����	$�������6���A���������!���� �����������M��8�����������-����������
�
����	� ��!�,�&
���
� 	�!������ ������ M��8�� ��.� ,�������� 	������ ��������� �����3
����	����Q��0������
����������������'����S�������8�$�T��������,�3������
�#���
#�&��+� '�
�h� 6��#
�� ���	���� #�	����������,�
�� ��"� :��� �� ��h� ����� %��	���
���	
�� ����� #�&�!���� ���
��� ���
����+��.� ����	� ,�������+��.� ���� ���,����7�
�
�����������������
��#�&$�+�)%�	�����	$��%������1�"�����,����
�������%��
M��8���1
�!�������
����7����� �����7������� ,�	
�����!��	��� 	���������/��

�����+
�J�SUT����#������7��,��g�������$���!������)7��	�.�
���������������
�
#������� ����	� S]T� %�'���� ��������������.� ������ )�������� %�'���� ,�1���� !����
	���'����.�����	������� A�����������
����.�S!������������	����#�%�T�#���	����
�+
�
���	�����������������6���
�,����7�
�����!��%���%�����"

��D���#�����!��%�'��������,���
���������+������&����&
���������
��#�����
����,���
�	������0��	������:
���������-�������5��������������%�'�����������'�����.
�������������,�����	���� 
����� ����'����������!�+
�� ���������!����������"
���!����W
��������	$����������7��	�������+A�����/���
������5�#����?@�#���	��
�1
�,�1����.�������/��	����� #��%����������
����.����������
�	�+ EY��������������.�����
������#��������������������������	������6���
�,�3�����������"

������� ������� ������� ��.� !�,�� ����+���������� #���	#������� ���
!�����/���
��������+����,��!��	������
��
������!����./��
�,���
���������+��������	
������������������	��� ����������.� ����� #�&$�+(#��$�� ����������� ���� !�����/��


������ #�&$�+� #�&�!���� #���	��
�+������
��� ���/�&� ���	���� ����� )#�������
�� ������
���/���"
�



48

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

,�1������/�� )D���/�� ������� #�	� ���7����	
�� ��"� ,�1������/�� ���7��	�.� ����
����
���,�1����.���.���%���6���
���%���������������������7��	$����.�!���������	���
�1�����	����#������6���
��#�7��+�
���A�����
����!���	�������#���	$�������(#�
L�������.���������#��M�����#�&	�����	���
������+�����	���.���.�)�����������'�����(#�
����'������!�/�����
�)����.�E��������������#��%�����	���
�)�������������������.
����������7��������	���
�6�,��7����.���������/�
��������������������
�����	���

�����������������#���	��
�+���.�������'������������	���������'����������/����
��"���
�C�,�1�������������������
�7��	������
��I�����������
�:������������
,�1����.���������#������/��$���������.����7��	����	���������'����������/�������
��!��������������,�1����.���.��/��$��������%���.������/����������������+���"
,�1����.�W�	��/��$�������%����������-����(#������/����
�����������!��
�����

��������,�1������.�����	���������������.�������!�������	������)�������#�
��
��/�����	���������������7�����������
����'���!���������"�/��$�������%�����.
�����+���	�����#������:�-�����������������
�����������
����1�"�)����6�,��7���

��8��W�	�����������������������n�������:���%�����.�'��������������������������
,��7�������5����������!��������
�����"�:���%���.���.�#��[��������������������
'������������������
����1���!�����.�������������
�����������)#����
��������(#�
��.�������+����	
��������!�����������&������'���������������������/������6�,��7����
�����������%���!��
������"�/��$�������%��������������.��������,����7�
��������+
M��8�����������7��+	$�����
�C��������	
�����"�:������� ������,�������.������
������7��
�������	�������+���%�����.���.�'������6�,��7����������#�	���'�+����
,����������������!�
�� ���	
����1"�/��$�������%��� ��!���������������.� �����
�����
������)���������,����7�
���������?@�������
�����������8�
�����	�)������
����'��� �$�����	
����������	�)������������7�������
���)����6�,��7��
��8������
����M��6��
��
�����	���&��������������������!��
�����"�/��$�������%��������
,�1����6�,��7����W�	�
�������+����	������
�����������������7����.�������������	�����
!��
������"�/��$�������%��������������+�����,�1���������%���������������+�6��������
�
����5����
�������	�����%���������5�����	$��.�����������'��
����
������#�	�,������
��� ���� #������ 
���� )������� �������!���� ��/����� ��%��� ��������� !�����

)������ ��	��7����1	��1	���3���2��	!��	���� 	=���������������
*�+#	 �����'	 �����	 �����,

�� *�	 �����3����	 ����)����
���,�	 �����	 ���������<	 ����� ������!

�������"�/��$�������%��������W�	������/��.���.����#��������������/�
�������
����&����������������������������
��������!��������
������"�/��$�������%��������
,�������.���.�'�������
�	�#�	�)
#��%���
�������������'���������.����7��	
���������
���6����������������!��
����1�
��������������%����.���������4�����.�#�	
������	�
������ #����� ������ !��� �����
���� ��"� ����%� ���������� ��%���� ����
�������	�.�����%&��	����%���������
�������.�
����)�����
���
������
��������	

���+��W�	��)�����������
��I����	�����������"�'�������
�	�#�	�/��$������
%���'��(����	��������#����������%������+�����	���.�������������.��������:+
'��������.���.�
����)��.�%&	����	�����������"

���3���2��	 !��	 ����	��	 �������	 ����	 /8�%��

!�,������������,�1������.����������������+M��8����.���/�������/�����#�����
�����������.� �����,��	����.� ,��
�����
�����	
����1�����	�)������������7����

����'������������������'�'�����	
����1�
����/��$�������%��������������'�����
��
�����&���������!��
������"�/��$�������%���W�	���������+���.���������������/�
�
�����������.� ��������� ��� 
����'�� ���	� ��������� ������+� ���� ���,����7�
�
�����������.����������B&�?B��!��
����������	�)����.�)��	%�����
�������
������+� 6��������� ������ ��������� ������ �����������
�� ��������� !��
��� ��� ��
�C
/��$�������%���������/����
�����	���������#���-����������)P�'����1��

� ,�%��
���� #���	�������
����.� ����� �����(#�� L������� ��#��M�����.� �����
#�&	�����	�L����������,��7��6�,��7���������� �����������
�����	���"

� ��%��� 6���
���%��� ���� 	��� ,�%������.� ����� �����(#�� ������� �����
�����������!�
�����	��������	�,�1����������������+�����������
����������
����	$�
��.����7��	�������"

� ,�1���� ����� �����+�����	���.� ��.� ��#����� ������+� ����� 6���
�� #���#�� 	��
�����
��� �������� ���������	��������	�������+����
����I���.���/��
��	
�����3� ���	���"

� ,�1���� ����� �����+�����	���.�W�	��)������� !��� 	��5� �����������.� ����



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
49

�������	$�� ��
��� )�������� ������� ������ ����/��
��� ��.� �����3� ���	���

����������������0������%�
���������������������������.�����������#�E�
����.�"

� ,�1���������+�����	���.�W�	������������������!���	���
�,�%��
���������+
���
����	$�������������������.�������%&	����	���������������)��������
�	
��.������3����	���"

� ,�1���� �������+���.� ������ ������� ��.� ������	�
������ ��� ���!����
�����
#���	��
�+��� ������"

� ,�1�����������+���.�W�	�������'�����
�����(#������������ �$����������������
�����������������
�����	���"

� ,�1���� �������+���.� ��.� ���#������ 	�!�������
�� �����#
�� ���	� ��7��	
���,��7����������� �����������
�����	���"

� �������,�1�����������+���.���.�,�1���������6���
������'�����������)��	%�����
��
������ ��������� #��%�� ���	���"

� ,�1���� ����� ����7��+��	
��)P�'���.� ������ 6����#
����
��� �����+�����	���.� �����
����/�
�����	����	��������������(#������
�����	����	���"

� ,�1���� �������+���.� ������ ����/��
��� ����� #�&$�+� )#�����/�� ���	� )�������
�����'�����
�����.�������#�&	�����	���������������	�6�%�������	���"

� ,�1���� �������+���.� ��.� E����� ��������
� ���
��
��
� ��������� ����� 6���
�
�����
���
�6�,��7����.����/���%�	��������%������������.����������������
���	���"

� '�������
�	�#�	�������+�����������7����
���������������������������
#�
�����/�����	�)����� ����������(#�� �����+�����	���.� ������ 6���'���M�
�
���	���"

� '�������
�	�#�	�L������
�������+6�$������
��E�0�����������
����	$�
���,��7���� ����������.� ,������ 	�
���� �1� ����	� )������� �����7����
����5� ���� #��
��� ��
�C� /��$������� %��� :��� �����������.� ����
�����7���������!�
��� �1"

���3���2��	 !��	 ���� 	 �������=�3����� 

/��$�������%���!�,��,�1���������������������+����	
������
������,����
#������������+��������,����7�
��!�������������������.������)��������
����'��

!��
��� ��"�%��� ����� ��%����.� W�	�����#���� ��.� ,������� ���	� �������	
������'�+�W�	�����
��8�
��#�&��+���
������������.�������)!��/�	����������!��
��
��"������������.�������#����������������������:+�,�������.����������	���������
!��
������!�������������������.�:���%�����������������)!��/�	����
������
)����.��������������,�1����������+����,��7���������������.��������������!��
�����
!����������:���%������������7�����	�M��8����.����
�������
�����,�1�����������+���.
��������������/�
�������������.�������%�����������
���W�	���E����%����!��
��
�����
�C���������
�������������.�#�	���������%���������+����	����/�+%'�+��
���	
�����"�/��$��������%���W�	��������+��������,����7�
��������������������.
��.� ���� ���������� ��������� ������ ��������
�� ���	� !������ )
#��%���
��

�����%������
��
����/�
��.���.��������
�B�����/�
���������7�����.����������������

�����+�����	���.�������������+�M���
�����.������3������%�������'�����������������
!��
�����"�/��$�������%���W�	�������������.�����������7�������
���)������
#�&	�� ����'��� �$�� ��������� !��
��� ��� ����	� ��������� ������ 6�������
�� ����
/������	
�������������(#��7��������.�	��
�������
�����.�������������8�
�����	

,�������.���.�����������
������
����'�����������!��
�����"������������������
������������������#������/��$�������%���������)�����������������	���
���#�	�����
7������%�������������������.���������3����
���������.��������������	���.����/�&
���	������
���
��������������
�����"�/��$�������%���W�	��!�,����������
����� ���������	���� ���� 
����'�� ���	� �������� !������ 
���� )�������� ���/�&
���	������
���6�,��7��
��8���������������
�����������
����
�������������6��
��
�
���������!�������������� 
��������������� ��������� ��������� ��.� 6�������
�
�����
������'��� �$�������L���������:�����������������6��
��
��������!������
�������"�!�,��6�,��7��
��8�������7��������������������	����	����
����������	
)���� ,�1����.� ��.� ���/�&� ���	
��� ��� 
���� '������ 6�,��7�����.� ����� ����A����
�������/�� 6��#
�� ���	���� �������"� ����%� 6�,��7�� 
��8�� �����7����� ���
�����
������5����
���
����)��������/��$�������%�����������������%����.������
#����+#
������	$��,�
�����������������������%����������%�����
���
������
�
��./��"� :��� 
�	�� ������ 6���A������ ���
� ��0����
��� 6��#
�� ���	���� �������
'��������.�������%������	�,�1����������������'�������.������/��$�������%��
������#�
�����	���������,��	����.�������./���"���
�C�/��$�������%���W�	��,��	���
,��	��� �������������� ��������� ����� ������� ���	�)������� ���� 
����'�
���	��/�������	�����6���A����������	�
�	�����
����	��/���"



50

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

��7����1	 ��1	 ���3���2��	 !��	 ����	��	 �������	 ����	 ���)�

/��$�������6�,��7��������)
#��%���M��8�������������
���������������+
��
6�%����������/�:+����!�,�������:����������
����������M��8������������������
����5����������!��������
��"�,�1������/��������
�C��������M��8�������L�������.�#�	
���7����	
�� ��� ��
�C� :������� ������ ����� /��$������� 6�,��7�� )
����� ���
���
��#�&$�+�����������%���������"�����%�,�1������#������'�������
�	�#�	
/��$�������%���������#�
�� ���	���#����� L�������.������ �����+�����	���.� �����
���
��I�	��
������
����:������������+6�$������������%�� �����
�C����������#
�
���� !����./��� ����	� '������ ����� ��#����� )P�'������(#�� �����6�%
��� ����
����7��+��	
���
�	������������6��#
�����	�/����
����������+���	������������������
�
���
����	$����.�������+����	���#����������'���
���������6�%��'�+
�����	�����.�/��"
/��$�������%���,�1��������������������������+�����	���.������L�������.�����������
�����%����������
����1���
�C�:���%���.�������/����
�����	���������#���-���������
��������%���:+�%�
����1��

��
%��&��	 ����	 ���	 ��7���	 �����������1	 �����	 =�!2�	 ���)�

� �����+�����	���.� ��.����
������'�������������������������� ����������

� ������������������
�C��������	����������)
������
������������/��
�������
����������

� ������� ,�1���� �������+���.� ��.� ���#������ ���:+���	�� ������ ��������� ��
�����������.� ����������4����� 
����� ���������	�������+� ���	���

� �����+�����	���.���.�������+������6���
�����
����I������)�������������,��������
����������

� �����+�����	���.� ��.� �����������.� ���� 6��#
�� ����������.� ������ ������
�����+�����	���.� ������ !��������	��

� /��$������� %���.� ������ ������+6�$������� ���� ������� �����+�����	���.� ����
������+������6���
��������6����	
��������

� �����+�����	���.� ��.� ������+� ����� 6���
�� ����6���
�+��
����!����
����������
������	�
������N���������������������������������

� �����+�����	���.���.����
��
���������������������������

� �����+�����	���.���.����6�� �$�������������	�����������/��
������������������

� �����+�����	���.���.������������
�	�
����
�6�,��7����.���������/�
�������
�������/����������������������!��/��
��������

��
	 ��7���	 %��&�����1	 �����	 ���)�

� ����	�����������������!���E��������������.� ����� �������	$�

� L�������#���	���%������.���.���������
��������
����I���.������3

� ������� �������h���.� ����
��������
���,�	
������������/�
��.���.���/��
��	
�������

� ���#������ �������/�� ����� ����	$�� �����+���	��� #���	���%������.� ����
�������%�.���.��������

� '�������
�	�#�	������6�%
��������)
#��%���
�����.������3

� ������+�%'�����.���.����7��	

� �������,�1����)
#��%�.������������+6�$�������������/��$���������.����7��	"

� �����+�����	���.���.�E�����������������������������������!���E���������+
���������������������������

� '�������������0����������������(�����������

� ���-��L����������,��7��6�,��7�������������������

� ���-��������+����� #��%��������#���	$�������(#��L�������.��������������
��.������3

� ���������.
� ������%��������&���.� ����� ������+6�$������� ��.� ��������� /����
#���	��
�+���.� ������������������������/�&����	���

� ����7��+��	
����M���.� ������ 6��#
�� ���	������������

���3���2��	 !��	 ����	 ����4�	 /������	 ����������1

/��$�������%���.� ����� /����
� ,�1����.� ��.
� #�&��+� ��.� ����� ��������
/������������	���/��
��	����������!���	������
�����:���%���.�����,�1���
'��������.���.���������������������.�������������	$�����	�6����������	��
���4������������%�����1�������
�����!����/���
������:���%���.�����,�1����.������
0�����%��#�����������)���/���
������:�������/���������5�����#���	��
��� ������.������ :��� %���.� ����� ����M�� ����� ����-� ��� ����-� ����������.



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
51

���
����	�
�����1���!�����.�6����������������1��

� /��$������� %���.� ����� /����� ���	
��� ������� :�������� #����+#
�� ����
)����
�� 6���'�M�$�� ����5� ��%���� !��
��� ����	� ��,����� #�&	��� 
�����	��
�������������%�����#�����������+�6��	�������	�%�
����1�����	������������.
������4����
���	�
����1"

� ,�1����.� ��.� '������ �
�	� #�	� /��$������� %���.� ������ ��������� ����
)������������#��������	������.�)����6�,��7����/�+������#�&$�+��������/�
����5� �������#��
�����"

� ,�1������������!����'��������.���.�/��$�������%���.������/�������������
/��������)����.�������+	
�������+���	������������7�����	���:���%���.����
!�(	
������!���%����#��M������	������/�
����1�����	���0��	�:���%���.
�����6���
�������
��� ��!�
��
����1"

� ,�1����'��������.���.�������#�
��/��$�������%���.����������A�������%����.
����� ����%� ��������
�	$�� ���� !��
��� ��� 
���� %��� ���������������
����� ���F��������!��
����������	�������� ������� �����+���	��� ����%�:��
����7��	$�����.�:���0���������������'����������5�	��
���
����/��$������
%��������#
�����������!��
�����"

� ���!������� /��$�������%���.� ����� ������+����
� ����-�6�,��7����� ��/�+
����?B���	�
��������)�������6����
���������������'������������!�����/��

:�������7��	$���������#�&$�+
�C����������	����	����/�&�����5����	
����1"

� /��$�������%�����#�����������+������������
�������������������(�(#�
�������/�&����	��������:�������������)��.�#����+#
���������7�����.������
�����'�����
������
�������!����������)����)����
���������#�	���������
����5� ���	������ !��
������"

� /��$�������%���.�����������������
��,�����.�����������������5�����#��
���
������.����������-��������#�'���
�J���%����.���.�����	��
�������!��
���
�������	����������#������
��	�������/�
����1"

� /��$������� %��� ������ ,�������.� ��.� ���7��	� ��
��� !���� ������
�� ,����:+
!��
�������)�������#�&$�+
�C���A�������������������B�/����������5����
#��
�������	������+���	�������)�����������	��7�����	������/�
����1"

� ,�1���� ��.� ���/����
� ���*�
����7�����	��� ����� 6�,��7�� 
��8�� ���
������������/�
����1�������/��$�������%���.������������+����	��������)������

����7�����	�.� ��.� ��������������/������
�C����%	������� ������������/�
/��$�������%���������M���$�����	������/�
����1"

� ,�1����'�������
�	�#�	�/��$�������%���'��(���
����.� 
���� ������+
����������	
����1�������
�������-��������#�'���
�J�%����������%����.���.
���������������
��.�������������	�E���	�������������/�
����1�����	�������&��
����7��	$����������#�����)P�'���.�������E����!��
����1"

� /��$������� %��� ���������������� ��#����� ����7�����	� M��8�� ���� ,���	
!�����	���������
�/�
�������������.���.�)��4��!��
����1"

� /��$�������%�����������
��
�����������������
������������.���.��������������
������#�	���'�+�������������/������������+�����5�����#��
������!�,������
����7������'�����
��
�����#���������7�����	�.�����������4�
����1�����������
���
�+����.�#�	�7����������5�%�
�����
�C�%����������%��������)������
����	��7�����	
����1"

���3���2��	 !��	 �����	 =�)����� 	 ��������	 ,����	 ���̂ ����

/��$�������%�����������7���������,�1������#���������/�
��.���.� �������
���	���#������� #�	� 	������ ��/��� �����
��� �1� ����	���#������ �����������
)
#��%�������/��$������������,�?B�������
����1"�:���%���.������������	�
�����
�������h�����,�1����.�������������
�������������6��#
�����
��������!�������)�������
�����6�%
��������,�?B
�����1"������+���	�����/�+���#������#��������,�������	
)����������,�������������'���
���������6��#
�����	
�#��	�����	��������������
���	������
����1"�/��$�������%������������'��
������!����������
��
����#����
��M���.�����������7��+��	
�����	�������+����	
����1���!�����.�����������������/�%���
������-
�� ����� ��#����M�
�� ���
��� ��"� ,�1���� /��$������� %���.� ���� ������
�����������.������������������#��M�������5����	������
�����	��J������+�����	���.
����� ������	�
������ ������� ����� W�	�� ������+� ����� ���
����	$�� ��.� ���7��	
����'������������
����1"���
�C�/��$�������%���.�����������	�6���������(#�
����������+����	������
��������������4��������������
����1�

� /��$�������%���.�����������	�����7�����6���������,����������
���'�����
�
�	�#�	����/�&�������+�6�$���������.�!���������#���	��
�+�����#����M�
�
���� )��.� 6�,��7�� 
��8��W�	�����������,�� ���/�&� ���	���� �������
����	�'��������.�������+	
��,�1�����������+���.������,������������%+�#�&$�+



52

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

���
����	$�� 
�����	� ��������� !������ �������"

� /��$������� %��� ����� /����� ���	
��� ������� )����.� ��������� )���5
��%����.�������'������������������!������!����%�����.�������+����	��������
:�-���������
�����)����.��������
��
�����
������������������������������
!������ �������� !���� ������� ��%����.� ������ �����������+� ���� ����	
6���������(#������%�����������
��
�����������/�+%'�+������	�������"

� /��$������� %��� ����� ���
��� ����� ��%����.� ������ �������������� #�	
6���'���M�
�� ��������� !������ �������� 
�������� ���#������ ���%������ ��

�������.�������%&	����	�#���	��
�+���.�������������������������/�&����������!��
������"

� /��$�������%���.�����������#�����)����6�,��7��
��8��������#�����#�	
������!�������������������	�)��������#�&$�+�������+���������������7����.
��������������#�	�6�%���������!��������������"

� /��$�������%���.�W�	��6�%��������������.������6���
�������7�����.������
)����6�,��7����W�	�����������,�����/�&����	��������������!������
%����������%����.������������,����O[�������
����������	�������+�����
6���
��������6����	
�����
����1"

� 6�,��7��
��8��W�	��/��$�������%���.�������#�&$�+
�C����'���
�����	���
��������������%��������������.������!���������)����
���������4�����/��
)��������
��	�
�������������%
�����������!�����/�������	�)��������������+�������
�����6��
��
������	$����.���	#�&	��������/����%����!�����/��"

� /��$������� %���.� ������ ����#����� #���	�������
������� %&	%��'�+
��� �����
7��������.�	�����	�������!�������������������	�%���.� ��������#����
������+�#�&$�+�
�����	��������)#�	��
������'��(����	�����������"

� ,�1����.�������/��$�������%���.�����!�(	
������!���%����#��M�������5
���	�������������������.�����������������
�
�J�����������������6���A�����
�������	�:�������#���	$���������-��������,���
�����#�	�����#���	����M�
�
���
��� �1"� ,���������'�����
���:��� ,��
�� ������ ��� ������%��� �����
/���
�������7����.� ������!��	���	��� ����������
�� ,������������������!�
�� �����
!����."

� /��$�������%���.���������#�����������+����	
����������6�,��7���������
�����+���	������/�����.�����������'��������.�������	�������+����	�����������
������.������ ����%� :�������� ����'������ ��.� ��� �������� !������ 
���� %��
��#�����������+�������(�(#����������5����	�#����./�������	��������������
��/�
����1�������/��$�������%���)������������������	����1"

� ,�1����.���.�������/��$�������%���������#�
�����	��������#�&��+�#���������
������#�
�� /��$������� %��� ����� ���������� ����� ������+� #�3��
�� ����
����'��� �$�� ����'��� ��������� !������ �������"� #�&��+� ��.� ������#�
�
/��$�������%���!�,����#��������7��	� ������ #�&$�+
�C� �����
��
������
��!�,�&
�����	�����
������)������������
��	���������������/��$������
%���������#�
�����������!�������������"

� /��$�������%��������/��������	���������#�'���
��)���������,����7�
�
�������!����������	��������,����7�
�������+�����	���.
�����7�������	���.
�6�,��7�

��8�
���������������+�����.���������,����7�
���������/��.����������!�����
��������
�����)��������#����+#
��������
���6�%����������!��������������"

� ���-�� ������+� ���	���� ��
��� /��$������� %��� ������ ����������
�� ����
#��	�����
�����������!��������������
��������������#�����������+������6���
�
����	�����7�����)
������
��������	�������+����	."

,�1����.���.�/��$�������%��������/��������	�����������������6�,��7��
��8�
������'�������
�	�#�	�)����
�����
����	$�������������+'������� �����������
�
���	�6�
������������+���	���������:������#��������������������������������(#�����

�����	����	�������/�������	������+�����	���.���.�����0����
�����.��������������
������ 6��������� �������������������M��� ������ 6����#
�� ������ ��������� ������ ����
�����������
�����	�������/��"����
��
���������)%�������
��
�
�E���
����������
����	��7��������������#�	�)������������	�����������
���
�������
�
�J����7��	�����
������������������������������/��"����������������������/��$�������%�������
#���	$�����#�&$�+(#������
��	�
���������������������������
�����#����M�
����������
/��$�������%���.�������������h������#���	$�����6��#
�����	������
���7����+�,�������
	����!�����"�����%�,�1����/��$�������%���.�������������h���.�����	�
�	
���,�������
	��.�
����������%���%&	�����5����/���������,�1������#���������7��+��	
��6���
�������.
�������M���.�������6��#
�����	������.���0����
������������������	��������"

�



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
53

@�\9����7��������������	����	������#�
�������.�����������	���0��!�����'�����
�1"� ���!������� )��	������� ����� L������$�� M��8�� ����� #������E�/�� ��� ����	
������O� ����� 	����� ��������1"� ���7���� �������� 	�IY��������
�� ,�1���� �����
'��������.�#���[���
�����[������������.�	�����@����������@Y�0��E�,������������
0�����+��������
������7������#�&��+������	������	�����'������)$E	�#�	�!�����
����#�����������,��	�#����C�#�?B���������������6�������I���������������������	��
/�:+��1"����!��,�1������.�����?@�����5���
����������������#��Q��
��	�������"
����'������)$E	�#�	����������
���������	���������
�����:�����.��1"���#����
���,�	��������#�	�0���\��+�����	�`V
]`_�N#�����������'���	�����������#�
��%���"� ������'���	����� 0���\��+�%���������	� ������ ������ #��������!��	����
����7�����	���'�������@Y�0��E����
�����������,���
�����"�,�	�,�	�����)$E	
#�	�,������������+������������#��������,�	�%�����#�	�����'������,���������
��
��"�����)$E	������#���-����?@�����������������������	���������
�����������
������ �������� ����� ������ ,������� 	��� �1
� ,���� !�����/��"� ������'���	� ���
7���	���'����/����������	�0�����+������6���
�#�$�+����7������������!����������%�
��%���"�����)$E	�0���\:���!��,����.�	���������	���������������@Y�0��E�������
�����������,��%��������!�����"�
������,�!������7������������������#�����,��E�
����@Y�0��E���[/������������"�%�	�'����
�0�����+
����.�,�1����@Y�0��E�%����
����	� #������ ������ @Y�0��E� #�	� ���%�
��� ����� ������ ��.� Lucknow

Development Authority ������������#�	�Lucknow Development

��������������"������\��	E���'�,%���������������-&E�/����"���&,��7�����
���������@Y�0��E�������%���0���\��+�#�	�)���.���������������������"�@Y�0��E
�������������/���
��������/�:+
�����������������!�����Z�:����������,�1����,��%
��������������"�,���
���������������/�:+"����������,���������EY��������*�	
!���������������������	R!���<'������"�-��E��������/���
������
���	�������E����	���
#�	����@������.�@Y�0��E�!���������!�����/��
������������	����	����8��
������
�����	���'��(������"

������O� ����������� 6����7����	$�� ��.� ������ ��&��$@�.� ����� �������
������%���!��������	�������������!�������
����
��	������������	�!������������

��&���� �����%��� 6���
�'�
�� ���/��@Y�0��E� �����(#�� ��.� ������ ��.� !����
���������!��������"����7���� �������� 0���\��+�!����� ���	���� ���������:�����.
��/��� �1"� ���,�	� ������� #�	� ��#����� 0���\��+� ����� ������ @Y�0��E� !����
��������"����������
�,�
����������%����������)�������@Y�0��E���.�,�1����������&��
���	�%�����"�����)$E	�#�	�,�������������
������@Y�0��E������������,��	�%����
����	� :��6�����	� 8����E#�&$�+� ���������� ������ !����� ���	���� ��.� ��������+
��
������
��������"����7������������������������%���#�	�)������#���-��,�������#����
����7�����	��� ���� 	���� ����� ����������� ����@Y�0��E� !����� ��� ���� ������"
������O���.�@�\���E	�����,��������������E����,��7����	�
����1
�)�����
�����%�	���'�����[/��������	�6����7����	$����.�!��������	�%��"


������ ��%��� ����� ,��%� ���7���� �������� ��#����� `V
]`_� N#����
@Y�0��E�������	�!��	�����
��+�,�1����������'������#���[���"�-��E���,�F�������

������,��%���������������"�,�1������.���������������
���1"�,�F�����������!�	
������ !��������	��� ��.� @����� ������ @Y�0��E� ��.� ������O� @�����#���.E
�����\��	E���������������	����������������O�@�����#���.E����������%���
/����"�������!�	�����
��	�
�����������������)��	�%�������#�?@�/��"�!�	��%�	
��.�#��Q��
��	�������������)��	�,�$@���'������6�,��7�����������������.
���"� ���� ���)��	� %������	� ����-� M�$�� ����� �������� ������
� ������.�����
/���
����,�1��������������"�!�	������(������	�������!�	����������7��������	
��
����������������%&��	��@Y�0��E�:'��&��������%�
����1"����7����,������
�;����5
���4��� ��,�� @Y�0��E� ����5� �������� ������.������ 6����7����	$�� ������ ��1� ���
���/�
����������%�	���'���������	����������&["����4���@Y�0��E�������	���'������
���/�
��������	�%����!��"�;#��������!��	���������7�����	���'����
�:������
�����%� ���/�
����� ����5� ���� �����
��
� ��#����� ���
��� ��.� !����� ���	
%����!����=��������������!�	����� �����"����7������������,������� ������)������
:��� ,�1���� ��.������)$E� ����5� ��"� #����� ,����� %&��	�� ����7�����	��� ���
��E##�$���������������������)$E�����5����
������:+�������&�@Y�0��E�,������
��������5������������"�������!�	����������
�;��	��#������!���������/����
���
�,��������#�?@�"=�������!�	��������4�������%�������#��,�1���	�����������

Y��S������<	 ����
�	 ��1	 �����	 ���������	 *I�H�EG	 ��,� 	 �����	 ,�Z
@�\9� ���,���7��������	

����	2� 6������
��
� ��9��9,�9/�9� ����t�����D������
)��	������

���!)��

L������� ��'�M�������	� L�������!��/�(���
��� #�	� �������%F
�� ��������E@��



54

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

������!�������	�!���[����#�����������)$E���������[�!��������	�%����!��"

��!��n� ����� ������ ,�1���� @Y�0��E� ����)$E	� #�	� 6��
��
�� ��������"
����)$E	�����������,������� ������#�������N#����� ����	�
������	$��'������
%����!��"�������!�	�/�����������������������+������������,��
����������	��������
�
���������������'������������������!�����"�����-�����%�	���.�̀ V
]`_�N#����
�����,�1���	�����������7������������������������.����"�������������������	�,��/�
��.�	���������������	��������.�������,�������	���������������L���'�����������
(#����.������
�����N#�������/�./�������	������
�������%�����.����������	����/��
������.������)������������)$E�
����#��Q�����������������������E	�������%&	��
#�	�%&��	���������������E�����.���"���#�-����������������������7��	�#�	������
!������
����%���#��Q����%�����/������!��
����1"������+�����������������

���	%���
��������%����������	$��#������������!�(	
�����������-�!���%�����
��"�,�1����������!�	���������&�������	�)������������?@����������7�������������&,�
#�	�'�������������"

� � � � � � % � �

�����'� ��	 �����!�

� ;��,���	 ��%�4��	 �����	 ;��,���	 �����_������

� ��������!	 ���������3�	 �� ����

� �����.���	 ���=����3�	 �����	 ������	 ���3���2��

0������� ����,��� 
����� 0������� )����S���'��

@Y�0��E�����������.�/�����
����.����������������������	�6�����'����.����
��
	�
����1"������������%�
����������������.�#���	��
�+�������/�����
�����������

��	�����/���
�����������/�:+�����	��������.��������.�����	�'�,%�.���.�0����+�
����/����"������)%��	$��%������������������������������%�
���,�F����������@
��.�/���
��������/�:+"�����	$������-���������
�L���������������L��
�����
!��
�����"�,�1����������
�	������������/�����
����.�������������������������#�&$�+
�C
�����#
�����	�#������������������"���0��	�����
�,�1�����������������8����E���.
������ 	��������� ����� ������������� 6������� ���	�������� �������"�)#��������
��

���	M�$����%���
��	�
���!��+��������	���	#��:+�������,��
�����	
����1"����
��������������� ������)#��������
��� ���
�������� ������������
��B�/������ #����� �
�
���������!�������������"�,�1������#��������!�����%�	��������������+���������A����
��.�L�������������������/�����[/�������
����1"�:�����%'�����.�L�����������
�������/������	�!��/�N���
���,���
��6���������#���	$�����%�������
������"

#��������!��	���������7�����	���'������������%���������������+�(#�����
�����)$E���������7����������������	�����������"�:�����6�����	�@Y�0��E
,��������!�������������	���#�����,�1���	���������7����������������	����������
	�
�����"��������#���	�������
����.���.�L�������������#��M����������������
�'���
���L���������	.�������,���
����	��@Y�0��E�,���������%."�����[�,�1�������
��#��M������������,���
��7����+#�&��+���
���������
�#�&$�+�����	�
���+����/�
��B�/�����
��������
������������4����.�S���������������	.T�����������)����������
����.���������
��#�����,�1���	���������7�����������������7�������%�������	.�����������������'�����
#�	�'���������.�����������������,���������
���������!��������#�&���+���������������5
����#��
��"

6�
�������@Y�0��E�#�	������������
������������������� ��������
3����
 ��
-�����	����� ����������0� ����	����� ��������	��$"�:�����6�����	�L������
�����������
�����	�����������������6�
�������@Y�0��E�������%���0���\��+�#�	��������
!��������
�������������������
��3�����������	���������
"�����D\�!�.,�9���������	��
�� ����i���"�1��
����D\�!�.,���������	����#$"�:��������'������������&�����
@Y�0��E�����)$E	�#�	��������������
��	��������������������������%����@Y�0��E
����������#�	�����������	���.�������)����.����%�
�������������
�	�������������.
����	�'�,%�.���.
���%�������
����%�
���'����������������������%�6�������I���[
����������������/�:+��1"�����'������)$E	�#�	�����%<'�������������
�����������
����?@������-��?@��������#�����������%�����/������	����
����I����	���.
�,��%���.
,�1������!�����%�	�����5����/��"�@Y�0��E���.�/���
�����������#�	�L�����������
���������)��4����.�������������F����'��(�����!��
�����
�!���[�)�������/�
����
���	�������
����/�
�����,����7�
������/����
����������������5�����������"
��'�������
��.� ������ ������ ���	���� ������ ��%'��� ��.
� @Y�0��E� ����� ���� ���� ��.
L������������������7��������	����,���
������	/�	�)#�����	��/��"

L���������'�M��������M��8����.�,�1������/����.�,���
������������������!�����



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
55

��"�:���������������,�1����#��������#�����L�������.���������/��n����
�����	���.
����	�)��������!�(	
��.���������������
�����	����
�
�%������	�L���������'�M��
����	�L�������!��/�N���
�������������!�����,����������!�����"�L������$��M��8�
�����������'�����
����.�'��	���M��8������ ����������./���"

��������!	 ���������3�	 �� ����

��
�+������ ���/�� #���	���%� �������	$�� ����� )#����� ����� ����5� ����#�
��
#���	���%���������7����� �������� #���	���%� ����� ����'��� �$�� ���	� L������
������ ���������:���.� ������ !������ !�����
� )������� #�
��� ��/������ !�����"
:���������������!�(	������������#��������#�����L�������������!������!�����"
,���
�	�������+���%����� ����� ��������,�1���������#�����L������������ ���� ������.
���������
��!��������	������������������"���,�
�L�������������,���
����������
�/�
�
%��������� ������ !�(	
�� ��"� #���	���%� �������	$�� 
��8�� ������ #����C
#���	����� �
�� ��������� !������ ��"� #���	���%� ���� ������� ��&��������.� ����
������������ ���� )��� M��8��.� ������ #�������� ������ !��� �����
���� ��� !���[
���7��	�
���������%���)������!��������#����M�
���1"

���!�� ����� L������� ��'�������
�� %!�+� ���	���� ����� :�-����� ����5
��%��
���,�������������7�����������
����'�����	
����������/��"�:��������������
������#�����,�1����,�%��������.������%�	�����5����	�/���������.������,�1������/�������
��:+�6�����������.���.�����%�����/��������������L�����������	8����.�,�%�����
��������1�����	���,��L���������#����������2��,�%��������.����������������5
���	
��"���,�
�,��!��	���.�)�����������M����������#��)#���,7���1
������
����!����,�1����'��	�������	�L������$��%�����.�M��8��.���.���#������#���[���,����
	����1"�����,��
������/���������������������������������������1���!�����.
L�����������������,�1������.�������%M�
��������*���E�����
�	����������
�����#����
#��	�����,�1��������������	�N������	��������"���
�+���������������6���
�������/�
��
����� ������� ��.� ������6�%�
��� ����� �������� #�	�����'������ ��� ������ )������
L����������7��	���M��$$��	��"���������
��������������.���E�����	����
������������"�����'�� ����	�,�1������/����.
�#��	�����L�������������	�������	�����
������������
����������������	�����������/�
��	$�������
����������/������"������
L�������������
����������.�#��	�����������	�����������.����/�
�����������
������"
��7�������.������#� E����������������#��	�����L���������#��M������
������7����
��	��%
�����"����� ��� �+�(#����.
�L����������7��	�������,��������	�����

6���
��#�7��+�����������7����������6���������&8����"

�����.���	 ���=����3�	 �����	 ���������3���2��	 ����

,�1���	�����	�L������������,�������������&���������
�	����%������������
������
�����"�����
������.
�����,����7�
����������������������������"�����-
��&�������.�,�1���������#������1���!���������L�������������!�(	
���������������
���� L������� 
����� ����5� #���[��� #��
��5"� :����� 6�����	
� %&��	��� ����-
��&�������.��1�!����L������������#������1�����	�,���
�	�������+���%����� ����
��������:�������,�1���	�
�����#���[������!�(	�����"���&��������.���������!�
6������ ������/��$������� �
�	� ��.� ������'��
�� � ���7��	� ���	� �����
��� ��"
,�1���	� ������ ��#������ ���������.� ������ ������'�I
�����.
� ����������.
���������.
����	�)#�������
�
��� ����� ,��	�� ��.� ��������� !��������	��� ���%&��	��� ����	

)#��������
��������#�����)�����������������
�����������	$�
������'�����
�������
�����'�IJ��� ����	� ��#��M�����.� ���,��7���� ������� !��������	��� �1"� ,�1������/�
��&�������.�L�������
�����#���[��������1�����	�L�����������������!����%'�����.
����	� )#��M�����.� ������ !��������	��� ,�1���� 
����� #���[������� �1"� ���
��
�C
L������� ��'�M����������&���6�����!���������������6�%�
�������	�)#��������
��
�������7������!��������%�������#�
�����	������"�,����7�
��������%�������%M�
��
�����	��
�����������,�����,�?@���N������E���"�������6�%
���
�����)#��������
��
%�����.���.�����������%�����'���
�����#����M�
����"

��������������������.���.�������#�F%�
�������	�L��������������7�������'����������
�
���,��7�����
����1"�,��������������%����.��������/�	����%��+���.�
��������[�
���
;#�	����%J����'���������������3��
�=����/�&����
�����"�,���������.����
��#�&$�+
�������������#�&$�+�6����E����������������
���!����������������	������,��7������
%������� #�M�����	�.� ������ �������%�� ����� ���,��7�� ��.� ���
��#�&$�+� 
�����.� �����
�����������+�(#������ 6����E����	������������������������	�	����7������5
	��/��"�,�1������/���������	���.������#���	�������
����[�6����C���������	�
�����1"
,��������������%������������
�	��,�1������/����.���������B(�+�9����,	��������
	�����$
!��������������������/�&�����������������
��������,�1��������	�)#��������
���%�����.
��#�������#���������'�����#��� �$�������%�����
�����.������
������������	�����.�"
,�1������/�� ��.� ����� ��:+� )�����
�� 6�������
�� ��:+� ���� �����	��� 6������� �����
���	��$"�#�&$�+�6����E�����������������:�����%'�����.�,���
���������������/��"

�



56

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

,�1����.������	�IY�������	$��W�	��,�1����.�������8�e$��������
��������	����	
������ ������
�� ����������(#�� 6�����!�����&������ ,����:+� /�:c� ��!�������� ������
)P�'���)
#��%���
����������������������!�������������������	�������"

6�����3� ����+'��X���� /������	� ����@+��� ����� '�,%�.� ��.� :���	 Y��7��������
/0�����	�����	/����!���	/.���	!����	���,�	�����	VZ

;����� 3�	 ����������	 ���� 	 ��������

��&��
�C����	
��/�����.������%�'����
���
�C�/�����.���������������
���������+���
�������������
������������'���������������)������������������������'�����
�����.
�������������������#�	������������ ���������!����"�
�%J������	�)�������
#�&��
�+�������!������"�8�e$�����#�
���7�����������%��*�+��������������������
��
�1�������������������h���������������������
����1��

U9 #��
������8�e$�������������"

]9 ��������:+������������ ��#�3��
����������7����.���
���"

^9 ��&��������7��	������0�������)
#��%�����
���V

f9 ������ ��������������A��������.���
���"

`9 ���D���������L��$�������#���	��������
���"

l9 6��������
�����������7����.������%��������
���"

i9 ���%��
�����\E�!��L������D���/����
���"

V9 ���������
���
�'��M���$�����������+���
��"

k9 �����R!���	
���#�-R@�����������7�+���)#����M�
����/��h�������������$����
��"

��D���#�� L������$��M��8�� ��.� ������������������7���)#���,7�� ���	������� ��.
����!���
�����&����	
�����#����	����,�1����
�����L������$��,�1�������
��#�&$�+
��&����������������
����1�#�	�
���:���������������N��������#�������7�������������

8�e$���������7�����6�%�������	������.����
������
����������%��*�+�����������"

��7���	 $�A3�	 ���� 	 ���F��������	 B���	 ���&���������	 ��F��	 


,�1����.������	�IY�������	$��������������)P�'���L������$��M��8�������������
����������/�������#�&��
�+���.�����������������#�
�����	
�����������������������
����	���L���	������������"

:������%��+���.����������������
������
�����.����������'��� �$�����������	��
���/����

U9 ,�1������/��)D���/��������`_j���������7�����'��������L������$��M��8��.
��.�������+	
����
���!���������������)P�'�������!����.�����	�����&����	�.
��������7�+��
���&����������
����������!���	���/��<h������,����������	�������"

]9 %�'����.�i_��������������E�����������������@�	������� ��M��8�������
6�%���8�e$��������%�������"

^9 UkiV�������fVj�/�	��,����	������������������	�������������!����������
����J�]___���.�*�E���	�]`j�	��!������������o�
������L������$�
'��������.� W�	�� ��%���� /����� ����&
�#�&��+� ����/�%���� ������ 6�/�E
���	
������"

f9 ��/���/��%���%'�����
���������A�����	���L������$�������������������+A����
��������
�/�+
��UUl9ki���������������7�����L������$��#���	���	�.
����� �����������
�� ������� "� ���� ,�1���� 8�e$��.� ������ ,���
�� ,�?@��
)#�����,7����������!��������
������"��

`9 0�&����)
#��%��������M��8����.����	
������t����.�
�����	�
�����,!����.�����
M��8����.�%&��	��)
#��%����%�'�����"�]iV^������EY����E���0����


�����������
������������������������������
�
�
��������������������������������������
�������# ,������	H���G���

����7�����	��
,�1�������\0���:���@���
���/���	
���7��6�%�'�

������� �	�� �
�����!�

#���	
��������	R!���+�,�1����W�	�����������!�
����	����	���M��8�������,�1����.���������������
�	�,�1��������,��7���#�7��+��� �+�]__f�_`���.�M��8��=��=���.�6������#��	�����	�6��#
������,��7��"�#���8�����
����������(#�����#����%
�"



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
57

`f������EY����E��� ����,!����.� �����)
#��%��� ,�1������/�� 8�e$��.� ����
����/�%�����������#�I����	
������"���

l9 ��������*�	���&�)
#��%������lfj����/�������� ���������
������"�%�'�
������������+
����.������� �����������/�%����UVj����!����L������$��M��8�
���������������������������.����������/�%����������%'��+
������"

i9 ���D���������#�&��
�+������������,������̀ _������%'�������.�6���
����������
6���
���%���^k`�L����������!��%�'����.�)#���,7������!������ �+
Ukkk�]___� ��.� ,�?B���	� fli� L����� ���� /����� "� ���
�������
��L������$��������������������������7��	��������� �����������������������
%'��+
�������"

V9 ������	����#�����#��%�����	������.����	
������t����.�#�������������#�	
���"

k9 ���9� !���9� ���9� �����9� ����!����� ����� ���
�/�+
�� il_l9`_
���	��?@�N#����������8�e$������
�	$��"

U_9 Ukk]�����Ukkk�
������������������
�������&��.��������������
^]kk`������8�e$��	���'��̀ i9U_����	��?@�N#��������!������ �+
]__^���.� ,�?B���	� A����'�C�iUi^l_������]_fV9i_
���	��?@�N#�������/�:+�!�,�������/�	��,�����������n����������`����	��?@
V_������
�6���
������&��������
��8�e$��	���'��]V`l_�N#��
��������/�����������������'��������.���������������̂ _kf]�����"���

UU9 !�����:+�]__^���.�,�1����8�e$��i]if_U����	��?@�N#��������
!����,�?B���	�!�����:+�]__f���.�VVfUk`����	��?@�N#��������
/����� ��!�����.� ���D�� M��8�� ����� ���/�� A����'�C� f^]ii� ����
f]]k]�
�����������M��8����������/��A����'�C�lVfU]f�����
VfUk_^����	��?@�N#�����	���"����

��7���	 $�A3�	 B���	 ;����� 3�	 ����������	 ��F��	 )����� 	 ��4��

L������$���������������������%��+���.�V�!�����:+�]__f�������6��
��
��,�!�E
��.�����������M���:���6�����	�	����/����1�C

U9 ������ ��8�e$��������
�������� �+���.�%�/��������	��������������!�����,����:+
/�:+���
���!�����������
�/�+
��%�'��������fi`__���7�+'��	�������
L������$��'��������.�W�	�� 6���
��� �+� ������ �� 8�e$����.�^_j������
�����3����������!������6��
������
�����"

]9 �����������.�������8�e$�������'�����
�����.���
���A�����@E�����@+�����!����
�����#����	�������������"

^9 )
#��%������/�
�������������������#�%�@�������������M��"

f9 ������ �������������������A��������.���
���)#���,7��8�e$��������������M��"

`9 ������ ������L���������f_j���*����������������
������ �����.�������)#���,7�
���	����"

;����� 3�	 ����������	 ���� 	 �����������1	 ����	 ����������3�


��&��
�C�%�����
���:+����,��%���6�
��M����6�
��M��(#������������ �����
!��?@�����:+���
���
�C�L������$��M��8�������������� ����
���6���
�,�3
�������#�+
�
��� ����������
�� �������+���� ������
����.� ������ �����'�����
��� ��"� /�����.� ����
������������������,�����'��	�.�����������������������������5���"

��
����� ,�1���� 8�e$�� L������$�� M��8�� ����� ������������ *�E����.� �����
�����
����������� �������������)D���/��M��8���������,�3���.
�L������$������������
�����������������.����������	����	$����.���������������3���./���"

�����������)������	 �����	 =�������,��

L������$��M��8����.������������m���
��.�����������������
�
�r�#�	
��8�
��
����� ��������� ���	�
��� ��� "� :��� H��I� ���� ,�1���� 8�e$��.� W�	�
�����!���	
���#�-?@�
���&����������
���������7�+��������������.�������������
��
6�%�������	�)��.����������,����,���������������	���������6����������	
	��� �1� "� :������� 6�
��M�� )%��	$�� ���9!���9���9�����9� 
����
�������������
�������&��.���.������������
��.�����������������.������3����"
�������%�'�+��������#��&E��������'�,%������.�C

;����	 �������E��	 ����������)���	 ,�<	 ��,	 ���&�� 	 ��� ����
������ ��	 �������	 ,����	 �������	 ������F��	 ����	 ������	 ,�	 V	 Z

�Sm���
����� �+�UkkV�kk����������	
������,�1������/��������6��������������6�/���
����	#���E+T ��Sm���
����%�����������������	�#�8�T

����Sm���
��������
��,�	�]__f���������:+9,���9�9�,�������E����������������������T ����Sm���
�������:+9,���9�9�,�������E�������
��,�	�]__fT



58

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

� ��S�����	 /����!��	 ��1	 ��L������,��

����!��������� ���������#�F����������������'�����
�����"���
�C�)
#��%��
����������3���
���,���!�
����%
���������:+���������7���������%�������,�1���
W�	��8�e$��%�������.�6�����������
���%��������������"�:�����%'�����.
�����������A�����@E�����@+�����!�����������������������#�
��	����������K��
%�����)����
�����/��"

)�������������������������%���������#�
����.����	
�����������t����.

�����	������������
�����������	����#�����������#��%�����	������.�6�����"

� �����S���	 $�A3��1	 ���	 �������E��

���	
������ ����������
� ����&����	�.
� ����!����.� W�	�� 6�%��� #��
�����
8�e$������ L��
����� ��!��������������� ���������7������'�� ��������:��
8�e$��.��������������������.�����6�������
�����
�����
�!�,����������������
L������$�������������������������*�E������"

,�1����.� ���� ������������ 8�e$�� ����!�������.� ����� ���7����� ���� ���
���
,���!��%	� #�	� 8�e$��)#���,7�� ���	�� ���	� :��� �������� ������ ��������
�����,�
�����	���%������C

Y)������ ��	 ����������	 $�A3�	 ��1	 ,� 	 ���!�	 ,�����	 ,7<	 �����	 $�A3�	 ��1
,� 	 ���	 ������	 ,7Z

#������:�������������+���.�����������������������A�����@E�����@+
�,��7����
8�e$�������%�����!���������%������#��������������������"

� ������������	 ����������	 ��1	 ������!���

	��!�/��	� ������ ��������� ����� ����	$�� L������$�� !����������� ����
'��	�.�����������	�#������������
�
�C��������+�����������������.�M��8�����
�����
�������#��%�����	
�����"

:�����
�������E��	�)D���/�����������%��������L������D���/������!���������
���
�/�+
�� ,�1����.� W�	�� 8�e$�� �������7����� 6�%���� ���	
� ����������� ����
������7����.�������6���
���������%����!���	�����"
����
����/���7���!���������'�,%�.���.�Y����!	 ;������0�����	 ���	 �����	 ����<

)�����	 ����	 ������	 )�� 	 ���	 �����1���VZ

� ���������	 �������E��	 ���� 	 /�������	 ��1	 =�������,��


�������+����(#����������7�+��
���#�-?@�
������R!���	���/�+�
�������&����������.

�������������%����,���!��%	�����!�����S@��9���	9���:+9T���������
�/�+
�
���
����,���!��%	�#�	�8�e$��)#���,7�����	����	�,�1����.����������!������
�����
���� ��������
�� 
����� #���������� ����� ��0����� 6������� ��������� ��"
�����!������������
������������
��������������������������L������������������
����7��	$���������#�&$�+
���6�%�������	
�����"

� �������
����1	 �����	 =�������,��

,�1����.�W�	��L������$�������!����.�,���
��.�������6���������������6���
������
%����������)�����������7��+��	
�������#��
����.�8�e$��6�%�������	�L������$�
����������� ������ �����������.� ����� ����	����	$�� ���	���� ����� ����&��
6���������"�:�������!�����
��)%��	$���������������
�������&��.�����
/�������"�����:���
���������������3����	
����1�������;�����	 $�A3�
����	 ��S����	 �������	 ,7<	 �����	 $�A3�	 �����	 ����VZ

� ��,������	 4��$��1	 �����	 =�������,��

L�����.� ����� �����c/���$�� �������������
��� ������ �� ���������
���	���������
����������M��8��.��������������������������
���
�������'��������"

��
�C� 0������
#��%��
� #�'��#������
� ��
���#������
�%���:���.� ����
#���7��.����������
����!�������������������������M��8��.�������,�1����8�e$��%����	
L������$����������.������3����	�	����1"������� ����������������������������(#�
6�%�������	������.�:���M��8��.���.�6����	��������������.��������
���1"

� ��S�����	 /�����1	 ���� 	 )��*��	 ��������	 ����	 ��������3�

6���
��� �+� ���@�	$�� ������ #����+#
�� �������7�����.� ����� �������� ����
����	$������0����������� ��)#�!����I�����!��
������"�:�������������,�1����.
����'���
�/����.
����@�	�/����.�������������+$�������������������������������7����
6�%�������	������� ��������������M���$�������������,����������"

� �������,��	 ���� 	 ��������

������ �� )#�!��.� ����� ������ )
#��%�.� ����� ����#�$���� ��.� #���	�����
�������7��� ������������� L������$�������������%�'�� ����� �������+
�� �����
6��������
�� ���	
�����"�%�'�� ����� �������+
�� ��.� ������ ��M��8�� ��������/�
UVj� ��� 
����� /��	� ������ �� M��8��.� ��.� ����7������'�� ���
�����.� �����
���#�&��
�+�������M��8�����	
����������������������������������#�&��
�+�����
���7���������������������� ��M��8����"�)
#��%�.����������#�$�������������
������/���
�'������,������������,�1����8�e$��.�������������7��������"



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
59

� /�����	 �������� ���	 �����	 =�������,��

)%�	�����	$�
����'�������	$�������:���%��	���.�L�����.������)!!����
������ ��� ������ ����#����� ���	���� ����� ��������� 6�'��� ��"� ��:+���:+
������ ��
�����������������6�����/������L������$����������.������3����/���"�:��
H��I� ���� !�������������
���� ������ 6���
������
� ,��!�	� ��&����� ������ #����C
)#�!��O�,�������
�-��E���-��E�����&��������������&����.����
���
������
��&�������.���������
�����7����.���������
����������������7�����0�����������
)
#��%��������%�����7�����0�����%����%���./��"

)���
����������������,���!�
����%
�%���:������������������������
�����+
�J� �����/���� �����@��� �����E������� 6��#
�����	���� ����� ������,�1���
8�e$�� 6�%���� ���	����� ������ �� ���������7���������� 6���
��#�7��+� ����� ����/��
,����� 	��� �1"� :��� ��
��� ��&����� ����������� ,�1���
� L������$�� ,�1���

��	����	���,�1����.�������8�e$��������
����.���������0����
�������+�������%
����"

� ��
����������	 4��$�	 ��1	 ������!���

��������!�����%�����
�������������������������6���
��#�7��+���D���#��%��
����#�	��
��7�F�����1
���!�����.�������!�����������#�
�����	����E�?B�������	
��
���0��	�����
����.�L������$�������!������������c/���$�������������#�	
7������ ��.���Q
�� ���	���� ���/��"� ��������� ���,��7���� �������7�����.� �����
�����������
�����	�������/��"

� ��%�4��	 ,����	 =�������,��
L������$��M��8����'�M������������������.������������
������5�����#���	��

�1"�,�1����.������������+����(#��������#�-?@�����7����������������/���-�8��.
������8�e$��6�%�������	�)��.�7���������������������������������������	����
���������������$�+���������	���%������"

� ��������	 4��$�	 ,����	 =�������,��
����������������������������� ����%������
���,�1����.�W�	����%����/����

8�e$�� ����+������%
�� �1"� �������+���� (#�� ���� ��#�-?@�� /�p�����$��.� �����
��������������������!�������������
�/�+
�����
����,���!��#�	�8�e$��6�%���
���������!��
����1"

� ��������,���	 �����S����<	 /2��!��������
��	 ����O�����	 ���� 	 )�������

,�1����.� ���� ���8�� 8�e$�� %����	� ���� ����5� ����#�
��� 8�e$�� ������ ��:+
����7��	$�����.������#���	�����%����	�L������$��M��8��������!����������

������)�����������������.�W�	�����/����
�����	����������������0�����6������
�����������"���!��������)%��	$���������������
�������&�������/�������"

'���7������� ����<M�$�� ���� K��
����������� ������ ,�1����.� W�	�� :��
����&��.���������%����/�����8�e$����.������������kU9ij
���#�-?@���!����
�
`U9`kj
������9!����
��>!���!����
��]f9lj���"�Ukk]�Ukkk

�����:�������&��.���������������^]kk`������8�e$��`i9U_����	��?@
N#���������!����]__^���.�A����'�C�iUi^l_������]_fV9i_
���	��?@�N#���������/����"�Vi9^j�����&���������%����.������������ �+���
���������8��U]___�N#���������"�VV9Ukj�����&��.�����,�1��������8�e$�
6��#
�� ��������� ���"�V_9^lj�8�e$�����8�� �����$���!������ ,�1����.�W�	�
6�%�������������/��������"

L������$������������������)�������������������.����������	����	$�����!�
%�����
���.�����	�����������.���������5
�����#�
���,�1����.������������+����8�e$�
������
����.����)���������0�������A�������������W�	�����������
�����"

:���H��I��������������������	����������	�����./��"

U9 L������$��M��8��.���������&��������������,�!�����
�#������
�#���	����������
����	����	$����
���L������$��M��8����.���������
��8���������/������������#����
���	���� ��!�����������������������������������������.�W�	�����
� #�	�
��
�������+����������
���,�1����W�	��
������������8�$����	����	�W�	�����"
:��� ��
��� L������$��.� ���� �������+���� �������/�� ����� ������� ���������	
���/��"

]9 L������$��M��8�����������	�������������������	�6���
�,�3�������#�+
�
�������+����������
������,�������"

^9 ������ ����.���������������������(#����
���������M��8��.�����������!�����"

f9 ������ ��,�����������!�������.������'���������'���7���"

`9 �����	�������������&�����#�	����
�������	����������.�������8�e$������
�	$����.
6�����������
���6�%�������	���"

l9 #���	���	��������$��������+A�������.�,�1����8�e$��.����������/�%�������"
L������$����������.������3���
���,�1����8�e$��.����������/�%������#���	����+
����/�������"�,�1����.���������#�����8�e$��.�������)
#��%�����&����������
��������!����� �������$�� #�	���� ,�������� ���/��"� 8�e$��.� ��.� �����3
/�F�����$�������������������6���
��'������������
����"

�



60

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

	���'������ 
���&'�� ��� ���'������ 
����� ������E���'�� � ����,����
#��	�����	���������������
������+'��X�������	
��	
���@�\9�����
��+������������
#���
�����;���/�����.E���E���:���@����=����������%�����������%���"

����
������.
�����#���
���������
��+������������Ul�������.����������
�������������"�:����.������������������������	������#�&��+�6�������'�
���1"
�������7���������H��I�����:���������.����������	����	�������.���������	����@�.
��.�,���E��/�������"�6���������@�������;�������	�����
��8�������	�������%=
��������%����/�������"�:����.�'������������	����������	
�����������%�
������%�#�	�#�	��������6�������
�
�%&	/������
���
�����6�������/����
���������(#�	����
6��
��
�����	
����1"�:���5�������.���.�,�����
���
�����������%�#�	�#�	������
�������
��8��7���+����	#��M�
��
�/���$�
�
�����K�����
�������/�+
�!����
�
���$�+

�����/�������%�������,��7�����.�����������*����������!������������������6����#
����.
����������
������/�%���������������+�������/�:+���"�;�������
��8������������+!��������
������%=�)#��'��� �+������������
�/�+
������������
����1�C�

���# >���-������� "��������
��� �����8��� ��1� F�� ��� 	�� ������"�� E���
"���������
�
������-����	��������P��������� ��	������ ����	�����1���!��"�� ��
�#)����
"���)�����
���	�����-��1���1�"������-�������������>�������� �������#)
����M�F�� �����1�������	�������	����������������������<��
��������� ����&UX
F������������������#%���	�����[���������>E�
-����=+���-��1�������
���� ���������

��F������-�j����"��1)� ���	�#�
�������"��1�����
��	���������������������� 
��� �"�����#��
��������	������F��������
,���1�������������B��	�����
 ����-����	�
������P�������������9��P��
����������
��"�	��������
�E%�"��������
���������4K��UD
!�1����	���������"��"�����������F������ �� �	������������;%$

:��������@�����������������;,���
�J�����	���*������	
�=���.�����'����
�����,�����
��#�&$�+����	
��������,�����	��
�	�#�	�����4�����������)#��%���
��
������
�������������
�#����7���+�)������%���.�W�	��	����
������%�
����������������$�+
����8��������� ���� ������ /�:+� ��"� ��D���#�� ���������� ���	
�� ������ ����+7���+
��������������������������
��#�	��������Q
����
�
������#������#�&	������������
	�!�������
�������� �$��,�������	�	��/�������"�:�������������.�����;	���=�����
����
��	��������
�����	���!������&�����������6�������$����
���#�	�������������
)��
����1"�����������:�����
�	�������#�&���+L���.�������	��#�?@����"

;6������������	
����������	�����'��=��������������������������.�;���	
�����
��
������#�������=���������.�Q���.�	����/������������	���#�-����
��������7������.
��.�������/�:+������+���.�������6�������/����
���������,��
��������:���H��I����
)������/�����������������	
�����
���������#�����������	
����������5
����	�
����'�����.�0���������/���/��]_�����������������	
����'���������!������������
�����,���
�����
��#�&$�+�����/�:+���"

���@���]���.�'���������������;����������
������	����6�� �$�=�'��� �+���
��������
�/�+
��	����/����1"�:����.���������	������������+
�J�;E�/���	�����	
)����������	
�=
�;����	�������������
������	�)������������������
�=
�;���	
�����
#�	�#�	��������	�#��'���
�������#������=�
�����;�����������	����	
�=�'��������
�������/����1"�#������%���������	�����Q������E�/���	�
�������
����!�
��	���
������ 	��������.� ����� ����	�� :��� ,��
�� ������ 	����������
�� ���	
��� �1� �����
����������
����.�������������.���.�����5�,���E��!��������
���"�,���/����%�'�����
E�/���	� ������ ���� ����� 	������ ;������	� �������	� ,���/���=� ������ ��#����
	�IY/�����������"�����
��+�������������
����1�������:���,��
��������������	

���������
�����	
��


�����������������
� 	 )������ ��	��F�����$�<
5����,���	�����	������S�����

�����������������
� 	 *�+#	��������	�����


����������� 	 ���������	B�*	�����


������������ 	 ^]l


����� 	 `__>��N#����



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
61

;�����
�����.������E���	���=����������3��
�����	�
��������'�����������p����
�����
	��� ��./��� ������.������ ���� 
���� ����'��� ������ ;����%&� �����
��=
� ;����������
�����
��=�����	�;#���'������������
��=������)�����/��h���.�,���E�,������1�!���
#�	�#�	����?@�����*� �+���.�)��4�����1"

:�������7��������.�)���.���� /���7��������	�E�/���	� ����� �������	�.� �����

���������������������	�)��������������	�.���������
�	�������6���
�#����%
����������
��"�!�����/���7�������	
�����
��������#��� ��������
�����5�E�/���	���������������
������#���'�����������������	����	�����	�#�&	���
�	�����	
������#�	�#�	������
�����#������� ���	� ���� ��#����� ������ �����������
�� ���	� ��./��"� ���	
�����
���K����������!�/�%��'�����Q�,������������#�
�������,�����,�����������������#�8�
��.�E�/���	�����Uk_V���.���������������;%�'��������
������	�������
���
���7�����
������������������5����������
��������	����������
�����������
�����"
��1����	�.������%����.�'���'�������5���	��%&�/�������	�!�,��
�����!�������
���&�

%�'��������
���������������
���#�	�����!����������5��������%&�/��"=

;����	�������������
�
�)������������������
�=�����������
������.�����
��+
������W�	��]]���%���,�	�Ukk`������������������
�����������%��������/��	
��.���%��/���;��
����!�
��	��������������=�����������M�#
��(#����"�:��
�������������.���
����!�
��	������������0������.����������'��� �$�������,������
����,�
�����������6����������������/������������������0�+����#����������������
�������
�����<���������������������������$�+
�������),�	�������/��"�6�
�����������������
�
��������#���������
�����+���
����������7�
�����.�������������������������	����	��������
���L��� ���	
��� �1"� 6�
������� ����������
�� ������ ��#������ ������'�I
��� ����
��������� ���	
��� ���� ����� )��.� '�� �� ����'��� ���� ���
��� 
���?@���� �����
�����'�����
���6�
���
������5����
���"����	
������	����	������'���������������	�.

�������7��	����.�����	�!��������'���������������-���������������	�������%
)�������������"���������
����1�C�

�=	��M���
�� �1�����)�F�� �����#������1������4������1����)����� �����
���<��
��
�����9����	���B��+����������	������� (����� 	������"��)������ �����
���<��
��$������
���� ������3���
	�������$��������
F���
�����9��B��(�����������.������# ��
��"�0�(�
���8�����1������E� K�	�������������K�>������� ������	������"��)���������B 
��"�����E��;%����1����������	�����
���
��3��������# �K��"����	���� �����+����	��
����
�E)�-��
��k���	���M$%

:������@�����������
������������.����	
������	�������������,������#������
���m��,%�����.�����������#���������������E�,�����3�������,��7��.���������������
������/�:+���"��������,��7������K����
�/���$�
�
�������8������
�������
��
����/���
�

!���������������	�6�'������������%�M��8��.���.�	����1"�:������������������
7������+��������	�����#����	�������,��7��.� �����
������#������������
�����"

���@�^� ����� ������ ;	�!�������
�� ����	� 6���
����%=� '��� �+���� ����
���
�/�+
��	����/����1"�:����������	�������;��������
������,��!���=
�;���	
�
��.� ��/�+� ������ ����7��	$��=
� ;X���� ����	� #��( �=� 
����� ;���	
�� ����	
#�	����$���,���=�/�	��,���
���$�+
��������!��������	������/������ ���
���W�	�
�����!�
����������.�������	�!�������
��#�	���.���Q
���1"�:�������.�#�	���$���,����.
������������+$�����(#��)#�����W��#��������)
#���������/������� �$��������E
����������������+�������/�:+���"�����������������	����������/����������������,�

����� ������� �������� ��
� ������� ���� 	��� ��� ����	� �������� ���� ����.� �����
������������
������������M���������!�(	
����"

#���
����� ����� �����
���� ���@� �����+
�J� ���@�f� ������ ;
���+�� ����	
#�������=�'��� �+������%����/�������"�:����.�'������������	��������1��;
���+�
����	�#�������
�;7���+����	#��M�
�������	�:�������6���
�������
��� �=
�;���	
��C
��#�����#������/��.������4�	���������=�
�����;���	
������#�������="�:������@
��������,��7�����	
������.�������#����������.�
���+�'�����
�����������
���������"
:������@������6��	���������
���+��������%&	/������
����������������/������������	
:��� �������	� ��������@��� ��������� /����� ��� ������ 
���+����%� 
���� ��&��
�C
#��'���
����������	���"�������!����������E�����������'�����.�	��	����1

������
�����+7����	
����&�����������.�����������������
����&���������#�	�������������	
���������/��������:��������@������������;7���+����	#��M�
�������	�:�������6���
�
�����
��� �=���.�7���+����	#��M�
���#�	�,�����������������M����������	�:����.
,��������������
�����7������+���� #���	���'����.����	
������.� ���������
��-����� #�	
�������	�������
���������/����1"�;���	
��C���#�����#������/��.������4�	���������=
��������.�)���.�������	
������#������/��.�������,��������������
���������	���
������
6����$�������(#����.�6��
��
�������������"�:������@����������������������
;���	
������������#�������=�����
��+�������W�	���� �+�]__U���.�%��	�,�!���
E�E������	������������������������.���%��/��������������#�	����7����	
�
��"�:��������������)���.��������6�'���)�������������������������	
�����
��
���������(#�$��������������7������+���������%����.�����������������.�����	������



62

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

,�1���	�6���'�M�$����������D���������#�-����̀ _��� ��h����������� ��������
!���E������������
����.������������������	������������,�1���	�.���������:+�#���?B��������

�����	����	����������6���A��������.������6��	������������&����������������
������
��#������'������
������	�6�������.�������)���
������'���	�-&������������%'��
��.� B���� 	��� ��"� 6���'�M�$�� ����� ������������ ��������D������� ���
#���b������L���>���%��+�������
�����������
��������������#����������������	
��#�-���� UV� �� ��h� ���� ��#������ ��
�������� #���8������ ;,�1������/�� �����
���


�����������������
� 	 ���G���	 �����������	 �����	 �����X���G���
�����������������
� 	 /���	����������3�����	�����

��������������	%�����

����������� 	 ���.���	=�����%���<	���
��������

?,������3��"


������������ 	 `a`


����� 	 ���6
	 _��B

����������.�#�	����7����	
������������;���*�����=�����7��	$��������(#����.
���������!�������������Z�:���6�'��������)��	�%�
���������������
����1������
��������
�� ������������ ��!���� #�&��+#���	����� �
������������
�� ��������#�������� ���
�����	���������������������������	��������������������	�������������7�����	�������
�������"�)��.��������������������������
��8�
�������������������������������
)������������������
�
�7������+����#��������)��������	�!�������
�����������
�����.

��������
������ ������N�������.� ���� ��0��	� ����������������� 6���
�,�3����.� ���
����7��������
��#�&$�+�������������"�)���;����������
���������*�=���.�)�������
�����:+�������������
����������������
�����������������7�����	�)���5������������
�������"�)���.���� !���%'��%!����E�E�� ����� )��� ,������� ������ )%J7��
�
���	
����������	
�����
���������#�����������������������
����������������!�����.
)���.���� ������ ���� �F�� �������Q���� 	�� ������"�� ��B ���
�����1� ���� 4	�����
3� ���"���� ����3��+���� �����������;)����
"����4	�1�F��
"�F��
�
����� ����
F������� �����������;%$�����
��+�������:�����#�I����	
�����������
����1������
���� /���+� ��	�� ������� ���	
�� ��.� ,����� ���������� #��	����� ����� ����5� ���
�����
��"�����
�����������������	
�����������)%J/��	����!����#��	�������������"

!������������#������)����������������!�������������
�6��
��
��#���
����
����
��+������������������������������.>�����������.�������������������"�:��
����	$�� ���:+� !�/��� �����,�3
��� ��!�	� ���
���� ��"� :��� ������.� �����
A����,�3
��� 6�%���� ���	����� )���� ���	
������ ����+
��8�
� :��
������ ����	
����������
�����������������6��
��
�����������/�������"�#�&	���#���
�������.����	
�����
����+
��8��#�	������5�����-�����'�� ������5�������/������������	��������)��
#�	�/������	���E##�$����������/�:+���"����
�����
�����������#��2��&���������������	
���!��
�����������#���	�������
����.������� ����������������	
����������	
�����
��
����	����	
����������������
��#�	��������	�������'�+�!�(	����������/�������"
)����.�������,��
��)��	���	����
����������������	
����������������
�����������������
,�#���
��������5���"�!��������	
����������%�'��.�������,���
������-���%������

����5�)���������������������"����	
�����������������7���+����6�%��������������
����5���"�������,�����	
�������1�!�������	
����.�	�
����1"�)���������&������8�
������������	
����������������	������������7�
�������������+���������
��#�	�#�	�������
����'�������4���!�������������"

!����� 
�������������%� ��������,��7����
� ;���/�����.E���E���:���@����=
��������� #���
����� ����� ��������%� ;���	
������ ����+
��8�
� :��
������ ����	

����������
�=� ��������� /����� ��"� ������ ������.Z� ������� ;���/�����.E���E��
:���@����=��������������%�����5����������!��������
��Z�����%�������������.
������ #���
����� ������ ���� �������
��� �������������	� ����%��� ��.� :������� #����C
��������	$�����������/��������
����#���
�������.�;���	
����������+
��8�=�������
��Z�����������������'�����	�,��/�����������������%���.�����0�����������
�������
��"�����-���#����%�.�������-��?@�%.�
������������%����-��,����#�?@����"

#���
�����������-#��:+������� �+������"�
������#�
�^]l�#��2�.��������
:���#���
����������`__>��N#�������&������E���
�����"

:����.������:+����%�������5�����������
��+�������������������	�A������
�����	��
�1�����	�#��	������������#�
��7��	$�����.���������@������	
����1"�!����
�

��/�+
�7���+�����	����6�%������.�,��E�����	
�����������!����������������
#���
�������������?@�����%���������,�
�����������
������
�#�	�����%������5�	��/�
���
����)�������:���!���������������������"

*�#	 �����������	 %�����
)#������� 6�,��7����

���	
������ ��	R!���+� ,�1���
� ��.�Q����� �������+����
�����,�:+



������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

�� ���� �� ���� ���� �� ��
63

����������
���=� ����� ���7����� ���� ����%��� ��.� ,�1������/�� ������
��� )#���,7�
���	�����!��������������%'�����.�6������	
����"�:��������?@�����.���������D������
���� ��#������ #���8������ ����� 
������ ����'�� �������.� �)��
��-���� .����/���D

Y��7����1	 ��1	 ���)�=�!���Z� ����	� Y��7����1	 ��1	 �������X��G	 ������]��Z
��������,��#���
�����.������(#����.�6�������'�
�������������"�
������.�����#���
���.�
������������,�1������/������ ����.�#�	�����%�����.�)#���,7��#���
�����.��������������
������#�&	�����	
�������,����������������D������������6�����'����.������(#����.
���������������������� ����.�������!��������	��������#�������.�������6�%�������	
���
��"�����#���
���.��,�1������/��������
���������7�	���	��1�����	�#�������.�����:��.
�����.��������	��%����"�:���A��������������/���,�?B�
���������������D������
�������/�����#�� #��Y���G���	 ��7��������	 �����	 �����X���G���Z�#���
���������
(#����.� #�������.� ������������#�+
�� ���������/�������"

��	E���� ,�1������/�� ����	� �����<���E�/�� %�����.� ���� #�M�� ���!�� �����
���7����������,�1������/����.���#���	����+�,�������������1"���	E����,�1������/������

��
�� !����� ,�1���� ����� 
�	0��� ��#����� L�������.� ������ ��������� 8�e$�

������� 8�e$�
�)#��������
��� ��E����O����
��� 8�e$�
�����������
����� 8�e$�

��'�M���8�e$�
��E�������������7��
�A�����@E�����@+
�@���,�E�����@+
������
,�1������/�
����E�,�1������/�
�����,��:+���,�1������/�
�,�1����'����	.��
�����r'������
@������E����
������������
���,�!�����
�!���
�0���������,����.���������/�
����
���	���
����0��
��%�*�+E����,������
�����r'�������,�1����@Y�0��E�!��	������	���
!���������&�����������7�+
�����������)#���,7�����	����	�)#��������
�����%�����
#��� �$�� ���	� 	��� �1� ����5� %&��	��� ����	� ����7����� ������ ����	� �����
R!������������������������������������(#����������#�������	���#�����������6�%
��
��.������3����	�����������������������#������/��	����� #��%����������
����.�#�	
�������8�$�� ���	� #������ ��.� ��0����� ���� 	��� �1"� ,�?B��� ��:+� �������+���
/���
�������7����.������0�������(#��)#��������
���������,�?B
������:+�A����'������
�

6���D�����/������� M��8�� ��.�������� ,�%����������	� ������ ,���!��%	�.� ���� ����
���%	�� ,�1������/�� ����������� ������ ����0����� �%� 
����� #��I� ��������� ��"
����#��	� ��������#��	���������������.� ������%���
�������������� ,�1����.� �����
��R!�	�:���M��8��#�	���/������:+��������	���,���
 ,�"����;�
��
��������#�$���
���������������� �+����M��8��,������	�������������������"

:����� 6���	6��M��� ��.� ,�1���	� 6���'�M�$�� ��������D������� ������ )#��
6�7����������+�)�������,�F����$����������	���������������6�,��7�����#�� #��������	
'����+���������#��%�����.�:�������W
������#���
����������6�����'������������"
#���
�������#�������������	���.���	E����,�1������/������	������<���E�/������ �������
!��?@����������7������ ����.���������	E����,�1������/�
���	E����,�1������/����������������.
����� ,��R!��	
� ���%	�� ,�1������/�� ����	��,��	C� ���	
������ ,�1���
� ���	
�� ��.
���%	��,�1������/�������&����&���,�%�����
���	E����,�1������/����������0����
��

6���
�����A����SA��������������/�T
�,�1����.���.�,�1����������c�/��#���	����
�@�:	����E
��������/���!�.E
�����C��E������������
�,�1��������#�$��������	�L������
��������#��M����
�,�%��
���#���	���'����.�,�1��������#�$���
�������)#��������
��
������������������.����%	��,�1������/�
���	E����,�1������/������	�����#�$������#��	
������������[
����%	��,�1������/�����������#�$���������6�������
�����,�1��������	
,������� ,�1������/�� #�	� ��#����� ��#����� M��8�� ����� ������
�� 6��#
�� ����	
���������������������.�W�	����������/����������#��Q�������������E��������"
#���
��������������� ������
���������	��������8��.
����� �����������,����7�
���������?@�.

����'��� �$��
��������7�����������	���	R!���+�,�1������������/�&�����%�'��.�����
������,���
��������E�����������,���7�/�����?B�/������6��
��
�����������/����
��"�6��
����������.�
������/�
������������������.����#��%���W�������:���/������	
���� ���� ����� ���	� ���� ��������?@� ���	� 	��� ��%���� ���"� ���� #���
����
�����$���!������ ,�1����.
� �������	��� ,�1����.
� '��	��� ,�1����.� ����� �����������
����!���� M��8�� ����� ,�1����.� ����	� �����<���E�/�� ���� !��?@�� ����7�������	���.>
�����+�����	���.
� ,�1����.� ����� 6���'�M�$�� ����������.� ����	� )������� ���������
��%����.�
�����,�1������/������ �����������7����������	���������������D������+���.
���������������C���%���K������7�+��������	�)#��%���������,�
�����/���"�#���
����
������ -#��:+� ����%	� ����	� 8����E	���
�� ��"� ���!����!!��� 
����� �����	
������ �+������"���&������� #���
����� ������������	$����@+� ,��)�@������
�C
:���������&���������)����
������6�
���
�����
�����"���D���#��#���
����������
���� ���� ���
�������	�%��� /�:+������L������#��������#�� ��.� #����+#
������	
���#�&$�+������0��	�����������
��������$�+���
����#���
����������#�������.���������
	��/��"

����#	 ��� #	 ����������� 

���������� 6�,��7����


,�1���	� 6���'�M�$�� ��������D������
�����,�:+



64

�����������������
������������	 ��
������	 �������
������

������������	��
������
�������
������ ��������	
�����	����

�� ���� �� ���� ���� �� ��

1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567
1234567890123456789012345678901212345678901234567890123456789012123456789012345678901234567

������������	����	��
��
�����������	���������
���������������������������������������������������� ���	��������!���
�� �������	���������"���������	��

�����������������������������# ��$��������� �%������� �����&���� ��%���	��������������������� ���������������
��
�����	�����#����'����	������������(������������
�������	������)�	�������������*�����+�"���������	��������������������������������# ��$��������� �%������������ ��%������	����������!����,�������������"����.������
+�.�
"���%���������������?��������������:
��������������������0��	�����������������������
������������������������	�
���'����������.	��������(����U������������������
����
�����	�:;�����:����������-1��(����������+���� �/�(%��&���(����9=(�����"�(S�U����������S�	��&������	�������������	���"��(����:0�
����-��'�����'�()����������&��������"����.�

��(����������(����*����������"����'�()��&�+��-������������������/��+��&� ����� � � + � "  � � � "  + �  ������� �	����.����-�*���-	��������!��	�
����.�'��������!���&��/����
�������������%�� �������	�01

❖ �������������������	���������
����������������������������������������-�*

❖ �����&� �����	�����������������
�����������+��-����2�������-����
���������	�����8�3�����	�����-�4������&��-�*

❖ '�()��	��� ���
�������(����(�� � , � � � � � � # � � � - � * � � � � � � � 	 ( � � . � ) � � � # ) � � � � � � � ! / ���&���(����(��������	����.�������������� 0

❖ ����������������(��+��	����������S;�+�/���&���&��� ���%�����+�.�����3�����	����-�*

❖ 	�.����
�������� �� ������ ��!*��� ���� �������� 
������ �� # � ����� ���	��(��� �����	��� ��	��� �-� +��-�� +��������'���� ���
� ��������������� "�� �&� ��(�� +�.�

����(ST������&�+�
���(�������&��� 	�(���	�(����*

❖ 	��� ��������0���� ����&� ������ '�()�� ������ ���	���5� �������"���� ��(�� ��'����������� ����6� &��/��� ��������� � +��-�� ‘�������
���� ����
����$+��������
����’� ��&
�������"����.�
����(��S�����-�*

❖ '�()����&�"������'��������	78��5���.���������������	��������������9��������������S;��''�()������&�*

❖ �������"������(����
��
�����&�	������������"���������&�������/��������	� ��%����������������������-	�������	�����#*�������!���������6��������5���
��
�������'�()�
��������������������1��������	��������!��	�
����.�'����&��/���/��+�:

�����
��������

��������-� �� 
��������%����������(��+������ 	 + � � � � � � � � ����������������������(����*������(����'���+��������(���'���)����V�����&�“�����	�
����������
��� ������������
��������
����
+��������
�����”���(�+������(��� ����������(����*�+��������� ��%�� ����'���(�����+���������������=�������:�������&�"������'���������'�	�����������+��-�
�� ��
����+��������(�����%�����������
��������'��������(�����*�+������(�+������(����-�������+�����(����	��(����	��&�����(������	������������������� ��������&
��.��� +�������� ���
��� ��(����&� �������'��+�������� ������
� ������������� �� �������� �������	��&� ����� ���?0�� ���������&�� *� � � � � � + �  � � � � � � � � � � � � � � � � � �
� � 1 � � 2 � � � �� � � � ( �  �� � � � � � �* � � � + � � # �� � " � � � ( � � �� � ! � � � � �� � � � �� � � �  � � �* � � � � � � �� � � � - �0

�������������-��� 
���(� �������"�����+�������� ���������� ������������/��� �����������������(���

��(� ��3���	���+�������� ����������&� ������" �  � � � � � 	 ( � � � � !� �����������(� ������ �	����.�������&�*


	Page 1

