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        1NO<2� �$�2.�-1 3!�4�-1 32� 1�7 P$� Q.�-1 (...)      ����� �O<2�� 3�7 0�2��-2�
  Q.�-1)�	T1 (        2N��(� 0�2��-1 3!�4�-1 32� 1�7 �L�.-1 5-7..) (.  3�7 %!��-2�

        �>2#-1 92� 2�� ��!�� ���U1 +�� ���8 
�� �V�$�� . W> ,-�-�    ���� *�!$
           %�� ��$�2.�-1� 0�2��-1 3!�4�-1 3!� �!+2���I1� �!=&)-1 K��)-1 O1��E� ����-1
            9�U1 ����( 3�� �3!���2.�-1 X2�=&)-1 �!�2��� 2���� ��-1 ��!�$-1 +!�4�

 �$2J-1 �!>��#�� ."   -1 ��2: V28�:1 9�    Y3!>�$-1 3!� L2��-I1 �-1O7 �6!�:.  +�� 
            �0�2���-1 3!�4��-1 928�7� ��$�2.�-1 3!�4�-1 *2�J7 5-7 �6!�: �!2$> *���$1

   3!��� 56> P�2���1 1NO���:    Z[-2� K6.�! 9�U1 ��U1 \�       3!�4��-1 ��� ](2�)-1 �
           +1+>U1 3�$2�� X2�(;1 3!$1�� ��X
� �+.� ��^$ �� K6.�! �	T1� �0�2��-1

�-1  Z[-1 _!)	�- "�!�\�             5�-7 I �+&.-1 ���8 5-7 P!� �^$! 0�-1 3!�4�-1 +&> 3> �
���#-1 �� 3!$�4�:�-1 V����.  
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   3�J 32�C6- 3��! 3� .        9��6- 9��-1 9�&! 3� a6�! I P$� M�� I� :  �- 3�C1
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\:e6              37� �P���	� X��# �![� ��
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   =��!� P- ��� *�8>    P�6� 92� �!� �� 2) "  �$�+�-1�/��� f:-1 Z6     �.6�: ��� _

   9�� 5-7 2=C�&! 2=$!.�.(          0��-1 `$-1� �"�#2�� �$�+�-1 3> 9�&$� `$-1 1�� 
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       �8	-1 P$� 0��#! ��- P-2� �28>�)9&�:�-1( 0� � :       V2���! 3� +�(U O��! I
 9&�:�-1 �8	-1 .  9���2�)!C�:      5C���-1 3�I ,-� 9J�� )@ g�� ��� (  0��-1

\! 2� 32�C 982�-1 3� 9.�� K�[W! � K�:) �2	O-1 �(�-1A/'A .(  

    92�-1�6!�: :"             3���! 3� O���! I P�$� 56> X2=&)-1 V2��7 +&.$1 ,-�-
   3�J 32�C6-)   9!�(�-1� 32!�-1��/�gB@�B� .(  Y%�1�     ,�6=� 3� 2�7 �.6:-2�

     \� *�6� 3E� �,6=� I ��h�\a     \� ,6=� �- 37� �3�4�:�-1 h�\a  c�
��-1   3) 3�2C�-1( �
             P�(��! 2�� ��	i- 3!��8-1 +(� 9
[�:1 2=!� ��8	-1 56> �C�2.� 3�7 �=�

    �	T1 ��:	! 2� �� 2��+(� .   Z[-1 34# �� 1���\��   �2��&-1 ��  � �     P!�:�! 2�� �
 3�!+2���I1"�!�)� �C�2.�"(Zero-Sum Game)    1�7 �+�2#�-1 �!.�-1 %!�� �

        9!6&-1 3�J-1 3!� K�)-1 a�� 0��#�-1 �+��       ��- 1�7� ���&!&(-1 3�J-1� V��+�-1
�+�!      %<2�-1 P(��� %�+ 2� �:	 0��#�-1  .       3�� ��� �!�)�-1 �C�2.�-1 ����

     Z[-1 �2� 3�� �982�-2� 92�-1 9�� �2�\� ��=! I� ��2�&-1 �� �   ,�-� ���   ��!$ 
��2&�-1 :    d+�-1 �� �=6-1 �� 9� .         �(6���- 32�� 3j��&-1 P��( 0�-1 �:!�-2�

I �!2[-1 3U �X1�&)-1�6!:�-1 ���� ".  

@  ?(2�-1 9�&!" :         �=�#� 2�=!6> `$ ��-1 "���-1 ��� (...)�  ��&�28
     0�2��-1 3!�4�-1 +&> "���-(...) .        �1O��-I1� +�=.�-1 ��� �����-1 32�C-2�

      ,
=-1 �� _6�-1 92( Q!�.�-2� ")`�(.        9��� Q!��.�-1 1�� 56> 9!-+-1� 
    �
>� �����-1 `$-1 �� �=#�:      ��!� P�- ��� *�8> 37�  2�=.   3� ��&!&(-1�  

  "���-1   ��&�28� �!�            +1+�>U1 3�$2�� L2�:� 5�6> �<2� ?!+(-1 3!�4�-1 3U
      ,-�� L!- �=#� `$ �� 3!�4�-1� �"�!��-1.  �=#� 9��� : "     3��C��-1 �6> �-

  Z� 2=$� P-b:  \Q�! �- �6  W! 3� \Cc�    f�C 2�� 9�4� �2!7 2=$       ��- 9� �2��2.C� P� 2�2!7 P$
\Q�! �  +(1� ���+ ."34� =#� �       3!�4�-1 8:� �2:(- �!$� �&!�8 3> ?(�!    ��- 

���> �� ����.� 3�� .2=��> �-��!6�.-1 O2�� 2���- .  
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@  ?(2�-1 9�&!" :  9>2�-1 92� 1�7 :          ��)(� �1��� P6� X2� �<� �- �)( 3�
  9�2.-1��   ��   k<!# +�! �-�  _��$1� L!4� �2) "`l.(  9����  :   ��-   9��1� 

     2� �X2�-1 5-7 9��� ��)(-1 9>2�-1        �"�2��;1 +&> �� 2$� P&!�8� ��1�-1 +&.-
      e�-1 "��� 9�2.6- ���� ��-2.�-1 +&> L!-�mJ      3� a�! I �7 �9    I� 9�>2�-1 %)�$!

 9�2.-1 %)�$! .�    �;1 2=!� O��� *I2( ,2$=     � ��-2.�-1 2=!� O��� I� "�2 *I2(
.�-1 2=!� K�8�� �"�2�;1 2=!� K�8� I� �-2,6�� ��� 2=!� 3��! *I2( .  

������� ��������� �� ��� !�"#�
 �  

@  ?(2�-1 9�&!:"       Z[-1 +�&> 3�C n�+$! 3!�4�-1 +&> 37\�    I P$U �](2)-1 �
      � 9� �3!��8-1 
� V2)�$I 92��(1 +��!     "���C�-2� �:2	 �	T1� a�1� 2��+(" 

)`' .(�     I 3!��8-1 34� 9�&-1 3��! I        ��	T1� a�1� 2��+(� 3� �� �32.)�$!
:2	 32� �6� ��9�2> 4�- 2� ,-�� ��U13!�4�-1 5-7 .  

�������$#%� &�' (��� ) ������� ��  

@  ?(2�-1 9�&!:"              d���-1 5�-7 _+�=� I  0�2���-1 3!�4��-1 *2��# 37 
    a��-1 5-7 _+=� 2�$7� �32:(;1�) "`g .(  3� P�1��  _+�=� �!�2�� ���# 9�

        �
:;1 �� O<2� a��-1� "�2��-1 3� 9�� �a��-1 5-7 . �-1 3��    37 92&! 3� Q�2$
    d��-1 5-7 _+=� �!�2�� ���#       ��	j X�# 32:(;1� X�# "�2��-2� �32:(;1�  .

         d��-1 5-7 _+=! �$�2.�-1 3!�4�-1 3� +�&! ?(2�-1 32� 1�7�    2NC!� 1�=� 32:(;1� 
 a!(� �!� .�      d��-1 5-7 _+=! 0�-1 �� 0�!	-1 3!�4�-2    +!)�:! ?!( �32:(;1� 
 X1�&)-1 P$��   1�.�+! 3� 3�+    2��1��#1 �� 2�8:�  .      +!)�:�! 
� �$�2.�-1 3!�4�-1 2��

d��-1 �2� 3� 3�7 �� L!6� �2��1��#1 1�.�+ 3!�-1 X2!$�U1 I7 P$�32:(;1� .  
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@  ?(2�-1 9�&!:"           32��U1 +���� ��
�� �8	-1 %�+� I7 9�(! I 32�U1
    �8	-1 X2)�$1� _�	-1 X2)�$1 �$.!) "`B .(   o6:�� �!� 1���  P�� �    +���� 3U 

        W! P$� +� I %�� 1�7 �8	-1 3> Q!�.�-1         �� 32��U1� �32��U1 3�� V�$� �.#
     K68� ��=)� 0�� L!-� ���:$ ��=)� .   +��! 3� 3��! 32�U2� 2N!�:$     3� 3�+�� 

2N�2�� �8	-1� _�	-1 �)�$!.  

@  ?(2�-1 9�&!:"            3�4�:�-1 3�- �+&.-1 +��&� �� L!- 32�U1 37 92&! +�
 !$4�8-2� �.#!             1���� �P�!��! +� 0�-1 _6�-1 3> Q!�.� 56> 9�(!: P$� �$

         �C�2.�-1 K(�:! 2�� �I �� 2�$2�� �2$!�:� X1�: ��$!$4�8-2� ��.#-1) "`�� .(
 3� P�1��I 31��+-1� _6-1 1�� 5-7 ��2( I� ��$!$4�8-1� 32�U1 3!� K��.  

@  ?(2�-1 9�&!: "     �$2�� +&> 9�.-1 56> +&.-1 "�"  &> �:1�(-1 +&>  ��$2�� + "
)`B .(          5��( �2�=.C�� �!� �� 3!!=&)-1 3!(68��-1 3!�� ?(2�-1 �+	�:1

 F�2&-1 37�   2N=!&� 32� �-� �        ?�(2�-1 +1�� �=� �-�=:� %!8�:! I P$E�    2�!�:I �
$��  P      3!�4�-1 �� 32�U1 3> K2!:-1 �� �6��! .       +�&> 37 9��&$ ��U1 a!C��-�

  Q�&-1  �
J�  ��     &�-1 37 0� �32�C-1 +�&> 3�      +1+�: Q��&�6- 3�C! Q��
            �Q��&-1 ,6�! Q��&�-2� ��!�6�6- �6�2$-1 +�&.-1 3� Q�&-1 +&> 3U �Q�&-1

     ,6�-1 32�C P$�C! �=� �J 3�� .       �� 5&�! ���4�-2� �"�2�;1 +&> _
	� 1���
�!�6�6- �6�2$-1 +�&.-1 3� L!- "�2�;1 +&> 3U �P$2�C� ��
�-1 �!�6�.  

�*� ��+� ������� ������� �� , (
-�� ��+� .� ��  

@  ?(2�-1 9�&! :"          _�	-1 I�6� �_�	-2� I7 ��+O! I 0�2��-1 3!�4�-1 37
         3!�4��-1 K<2J� X1�# 56> L2$-1 9��� 2�- �28	U1 3� .     �.#��:! I 9��2.-1�

            �_IT2�� +(1�-1 2=>��� 92��(1 O�2��! I ��-1 �"�+2$-1 �28	U1 3� _�	-1
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      �6- ��>+! 2� �ZJ 3e� 2$� L!6�   �28	U1 ��� +C 3!�4 .    2N!.: �3!�4�-1 *2��# 3�-
                 P�- Q��.�! 3� 3���! 92���(1 9� 3� _�	-1 "�2J7 5-7 4�6� �a��-1 X1��

         1N�+2$ 92��(I1 1�� 32� 2�=� �3!�4�-1 5-7 4�6! ��- �32:$;1 .    ��� +��.� ,-�-�
          ?.��- �*2��$-1� �<2��-1� ?�1��-1 O1��7 56> "�!�� ���+� 2=�2��$� K!�:�

�             1�$d�
! �- 1�7 �=� K(6� +� ��-1 �1�CU1 3� _�	-2� ��.#-1 L2$-1 L�)$ � .
,-� �^(
�- 3!�4�-1 *2��# *2$
>7 �.�2�� �)�!�) "`��(.  

               _��	 3�� ,�-� 3> 4#$! 2�� ��28	U2� L2$-1 �!>�� 3!� K!�)�-1 ��!
           <2� �!� �	T1� ��(�:� 9� O<2� 9�U2� �_!�	�-1 �� �[-2��-1 3!�� ��&!&(O .

              P!6> ���� �!� �=� P- ��O- I �28	U1 Q.� 3� 3!�4�-1 3� 32:$;1 M�� 1�7� .
             ��!� ����-1 3� "O��(�� ���+2� 3��� 3� 3� +� 
� �!�2��-1 *2$
>;1 2��
           3!�4�-1 �� �"��.#-1� ���-1 3� ���!�(�� L2$-1 �!>�� 3!!�
>;1� X2�6.-1 56>

 K)��-1 5�( ��8#$U1 3� ��!� �� ��X2�6.-1 3!� 2�O1�� 56> .  

            3���! 0� �2�$2��&$� "+2!O 3�4�:�-1 �-2( _
�	2� 3!�4�-1 8:� _6�	!�
            �-2( �:( �3!�4�-1 8:� �� �!![�-1 K!�8 3> �:�.-1 �2!�	I1 �6�#� ��-2.�

3�4�:�-1 `	#-1.  

��� ������������� , ���	���� /0��   

@  ?(2�-1 9�&!:"     �� 3!�4�-1 (...) �!�$2!-1 �!^$(...)     �� %$��! ?!( �
      �� 92(-1 ,-��� �%!��-1 O�)! 3� �!�$2!-1      %�!��-1 Q!��.� %$��! 3!�4�-1  "

)`��( .    � %!��-1 O�� �+> 2��  �+>        %�C2	 ��$� ��� 1�=� %!��-1 Q!�.�
          o6:�� �!� �=� �!�$2!-1� 3!�4�-1 3!� �=�2#�-1 2�� ���.6-1 +>1�&-   �2N>��# ��

     �� �*I2( �� 2N>�# "O<2� �>�&-2�     M�	� *I2( �� 2N>�# "O<2� �! . ,2$��
                ,-��� ���U1 L!-� ���(�-1 �2�&-1 �2� 3� �>�&-1 3� 3^ 3� �!+&-1 P&)-1 ��

3!&&(�-1 X2=&)-1 +$>.  
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 �3-��  

@  ?(2�-1 9�&!:"             9�(� ��8	-1 3���! 3� 56> 3!�4�-1 +�&> `$� 9�
 	 �C�2.�-1   3�4�:�-1 "�8!: 3> 2N��2) "`B .( � �-  ?(2�-1 9� �=� 2$�   K�1�� 

YK2!:-2� �6��-1 ��� ��
> �=�� �- 2�� Y_-2	� ��  

@  ?(2�-1 9�&!:"            O�2�(-1 5�6> 2N�6: �J
� �8	-1 �2Jj 56> �C�2.�-1 37
  NX1+��1 �8	-1 X�+- .          P!6> 3�
�-1 X�#-1 �!2�( �� 3�4�:�-1 +=��! 3� 3� �I+��

       N+2��>1 ,-� �� 3�2=�! P$E� �_6�6- PC�.� �!#	      2��$2!(�� �3!�4�-1 +��� 56> 1
             5�:! 2� ��� �Q!�.�-1 56> 9��(-1 �� ���� P�
�7 �� 1N+�> ��:�! "�!J�

 ��
	U1 �8	-2� (Moral Hazard) .    f�
�-1 X�#-1 �.)$� *�&$ 1�E�    �� P�!6> 3
            �3�4�:��6- %)$�� P��!� 3� ���� Q!�.�-1 �1+&� �2� ?!(� �P��!� *C)	$1

   3�4�:�-1 �(6�� 3� 32�      Q!�.�-1 56> 9��(6- P!6> 3�
�-1 ,
�  .  1����
             3!���8-1 3� �
� 3� �C�2.�-1 5C�&� �7 ��C�2.� +&.-1 3��- �!.!�8 ��!�$

P�(6�� 3� 3��! 2� ���� K!&(� 5-7 _+=! 2=!�" )`B.(  

           ��!�
	U1 �82	�-1 ���� �+�.��-1 _
�;1 ,-��� ��$2!+ O��! I 3�2=�-1
    +&-1 +�&.-1 �� 5�( "+����    2�O1�� 56> K)��-1� "2�:�-1 ��! .   ,2$� 3��! +��

           9C�� P$U 2��+(� �6:�-1 �2�	! +�� �O<2� 2�=$� 9� �31+&>)  9�J�U1 +&.-1(� 
        1NO<2� L!- �	T1 +&.-1 3� 1�� �$.! 3� 3�+ .      +� 9�.-1 �� %� K2)�I2� 9�2.-2�

    �2�	! +�� �V�8&�-1 ��U1 �2�	! ���2#�-1  �  a��-1 3� ��(.  �7 ,-���   32�� 1
             ��!�^$-1 ��� 2�=$� 9J�U1 �!�	1� �1NO<2� �$�2.�-1� 0�2��-1 3!�4�-1 3� 9�

K!�8�-1��  I 1�=�   P!� L4� .  2��  �	! 0�-1 �6:�-1     ,�6:�-1� _
�;1� 3�2=�-1 �2
 U1 �!���
	�     �
:;1 "+2� 56> P$� 3^!� � �       P�
�:7� �2�N�2�� p�8	� �=

  -1 K
	4� n�O��   �0+2�-1 �� �-2�:��-1 ��[   ��!�$  �� P��2�7  - ��[-1   �� �:1�+6
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       �-2.-1 31+6� 56> ��[-1 �$�!� ��!�$ �� �9�.-1 �� � ��!�$      2�N.� 3!���U1 
�  .
              ��<!� ��� ��!(2$-1 ��� 3� 2N(2�$ �J�� 3��! +� 3!�4�-1 3E� ,-�-�   ��!�
	� 

)�!�
:7 (�!�
	� �!� �<!� �� P$�. 

1�7� 3�4�:�-1 3� 3!�4�-1 ���#- *�J J�! �1�(-1�?+ 8:&-1 P!6> %��� 2=$E� 
   ��+2� "�� 9� ��.        -1 Q1��>1 3> 2NC!� ��2�7 P!� 9(-1 1���     �+�> 56> ?(2�

         1 ?+1�( 9+.�� �$!+�-1 �� +6�-1 ?+1�( 9+.� 3!� ���)�-1 +��)- )`�B .( 1�7�
3�4�:�-1 3� ���#6- *�J�+2.��:1 5-7 4�6� +&� ?+1�(-1 9.�)! .  

4$5��� 6���	)�  

@  ?(2�-1 9�&!:" 37         �"�82�	�6- 2NC�.� L2$-1 �J�� �8&�:! 3!�4�-1 +&> 
            L2$-1 �J�� 2=<1�# 56> `�(!:� ��
J� �!�8 3!�4� �&!J� ���#-1 *C�> 1�E�
           5�6> 3�6�(! 9!<C 8:� 9�2&� �=$U ��!(�-1 �82	�-1� Q1��q- 2NC�.�

   �6<2� *2C!�.� .(...)       �3!!+2���I1 M+- 2N�2�� ����.� 2=�&�2:� �6�#�-1 ����
    �:�.-1 X2&�$I1 5�:��(Adverse Selection)) "`��(.     4�6� 2NC!� 2$� ���#-1 

 5-7-1 "+2!O�.)���-1 �82	�-1 �2(�� 56> 8:&.  

6��	�*� 7���� ������� �������  

@  ?(2�-1 9�&!:"             ���!&)-1 3�� 3!�4��-1 _!-2�� 56> �+�� �$[-1 32� 1�7
      �!&)-1� �2�$�� +1+O! �$[-1 3� ��!�$-1 3���:�  2���	 +1+O!  .   Q��&-1� 3!�4��-2�

             3� �>�#-1 +��&�-1 Q!&$ 5-7 M+� r2���:I1 P�� 56> �+&! 32� 1�7 2��
�
2�=$� 9�) "`��.(  

            ��	T1� X2�!$�q- 9�U2�� �0�!	-1 3!�4�-1 3> _6�	! 0�2��-1 3!�4�-1
        ���	� �!�!	-1 �8#$U1� �X2!$�q- ���	� �!+2���I1 �8#$U1� �X1�&)6-

X1�&)6-      #$U1 3� 3!>�$-1 5-7 ��2(� %����-1� � 2N.� �8 .   _+=! 0�2��-1 3!�4�-1�
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 1 5-7              P�$E� 0��!	-1 3!�4��-1 2�� �X1�J;1 5-7 _+=! I� �"��J-1 56> �^�2(�-
  (�2�� 5-7 _+=!           P�2�� 1�7 32:$;1 3� 5$.�� ���&� 3� �!&)-1 92#�$1� ��&)-1 �

f�.! I P$E� �?+2(-1 +.� 2N!$� 32�� �2� ?+2(0�!	-1 3!�4�-1 3� Q.  

-  ?(2�-1 9�&!:"              3!�4��-1 9�.�! +�� +�&.-1 +��� 56> 3!�4�-1 X2$� 37
           3��!� �2=$> 3!O�2.-1 3�+ �3!�4�-1 *2�1��#1 %�+ 56> 3!�+2&-1 56> 1N���&�

      X1�&)-1 3�+ X2!$�q- 1NO!(�� 3!�4�-1 .(...)      3!� �$�2.�-1 3!�4�-1 4#$! 3� 3��!�
   �6�2.-1 9�� .(...)2�        P�6�2> X2$�U V���! �-2(-1 ��� �� 3�4�:�-)P��2��(   ���� �

       �=- V���6- ��+U1� 0�8)-1 O�2(-1 ,6�! .(...)       3!�+2�&-1 �(6��� 3� 3� 2��
             ��=$�!� ��!�+U1 ��8�1�-1 +���- �3!�4�-1 *2�1��#1 %�+ 3> 3!O�2.6- V���-1

X2!$�q- O!(�-1 �6�#� `6&���) " `` :�� @��.( 

    9�! 9�&-1 1�=�          0+2�$! 32� 0�-1 �$�2.�-1 3!�4�-1 3> �6	�-1 5-7 ?(2�-1
              a-2��- X2�!$�U1 P!� V���! 0�-1 �0�!	-1 3!�4�-1 5-7 �=�$!- �����-1 �6!8 P�

X1�&)-1 .   9X2:�$ 3� 5&�! 3�-:         2N!�!	 2�$!�4� 3��!� �8&� X1�&)-1 P$� Q�.! 9� 
          J 56> ^2)(6- �2NC!� X2!$�U1 P$� Q�.! 3� 3��! �� �2NC(�   5-7 ��d+�� ��=���

             3!�4��-1 3�> ?(2�-1 56	� 9� Y�!�2�$;1 "X2)�-1� "��J-1 3� K�2:-1 ��1��:�
              ,2$� 3��! 3� +1�� �� �8&� 0�!	-1 3!�4�-2� 92� 3� 9�� 5-7 %��� ��$�2.�-1

Y2N.� 0�!	-1� �$�2.�-1 3!�4�-1 3!� �"+(1� �::
� �� �%��! �$!�4� �2^$  

���0���� 8����  

@  2�-1 9�&! ?(: " �-14            P��� 5�6> �+�&! 32�� 1�7 2��
� Q�&-1� 3!�
2�=$� 9� 3� �>�#-1 +��&�-1 Q!&$ 5-7 M+� r2���:I1) "`��.(  

  ?(2�-1 3� �+�!       �`$-1 1�� �� P$> 9�&$� �� 2�� �      3!�4��-1 O1��� M�! 
    �$�2.�-1 Q�&-1� ��$�2.�-1)  9+2���-1 ��-+2��-1 Q�&-1 .(   3� �!�  %!�� X2=&)-1
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!�-1 1���8� 3   9+2���-1 Q�&-1 5-7     Q��&-1 1�� 1�.$� :     ��!.�2#�-1� ���!�-2�-1 
  �6�2$(-1�)    ���:+-1 �!#2( �^$1�/�l�     9!6	 56> �#�	-1� �l/A�  ��1��� �

  9!6�-1�/�B�       n2�(�-1 �)(� 56> �$1��#-1 �!#2(� �A/�'    9���-1 �!#2(� �
  s=$�-1 r�# 56>�/�l� 1� �  �$[�-�/�l�    V2$&-1 _2#�� ��/��'.(  *�J 1�E�  

    �$�2.�-1 Q�&-1 �!�(� 56> V2��;1�      V2���;1 *�J! 3� +� 
�   2NC�!�    5�6> 
�$�2.�-1 3!�4�-1 �!�(��2�=$!� M�2: 0�-1 ?(2�-1 +$> .  

��� 9�5�� :��1� ���������+���0 6�

�� &;� �������  

@  ?(2�-1 9�&!:"    ����-1 1��) 32�U1 ���� (       *���J 1�7 2N(!(�� 3��! +�
     56> 3!�4�-1 ���# "�+�       3!$�4�:�-1 �2�� P� *�O�-1 2�� X2��-1 . (...) L2:U1�

            ��!�J�U1 82:�� 3� �!6�U1 Q!�.� �� 3!�4�-1 P!6> ��&! 0�-1(...)   %�$��!� �
   %!��-1 Q!�.�(...)    �!�� 1�E� � (...)      ��=$� "�!�� ��:$ �� �3!$�4�:�-1 �^.�

     �=C!�.� 56> "�+2� ���#-1 3��� 36�     (�-1 3� �<$!( 2=- +�I� �   �+2�� 3> ?
L
�;1 *=�1� I7� ��!�2C;1 *2C!�.�-1 ��� 9!���-) "`��.(  

            ��! ��-1 �!+2.-1 91�(U1 �� 2=�2�1O�-2� X2��-1 56> "�+2� 3!�4�-1 ���# 37
  �!6�U1 Q!�.� 2=!� .           K�6.�� �!<2$J��:1 Q��� 5-7 ?(2�-1 4�6! 1�2�- 0�+� 
�

     �	j ��( 2=- ��-1 ��2.-1 a<1��-2��   1 �� 5�(  ��
:;1 P&)- .    +�&� L
�;1 2��
            2��O1�� 5�6> %���-1 M�	U1 *2��#-1 P=�1�� 2�� 3!�4�-1 *2��# P=�1��

2N>�#.      5��( 3��� �!� 1�=� �%!��-1 Q!�.� P$� +1��-1 32� 1�7 3!�4�-1 37 �J 
 �-1 ��            "���� ��C�! %!��-1 Q!�.� 3U �?(2�-1 �O!�! 0�-1 �$�2.�-1 3!�4

   2�� �2=:2:� 3� 3!�4�-1     2N!$�2.� �� 3!�4�-1 1�� 32� 2N!�.        3� ��- ?�(2�-1 92� 2� 
           �$�! ?(2�-1 9� Y �=.<1+� �(:- ,$�-1 56> 1�.�1+� 3!>+��-1 %!��   �2�^$ %

    Y _�2��-1 �� �!�2�-1 %<1+�-1         ��:1��-1 ��.- 56> 2NC!� K�8$! 9!6(�-1 1��� 
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 �!&!:��-1)`�� (�!��[-1 *2�2��-1 �� 2���� +�! 2� 1N�!J� ��-1.2�  �6^� 3!�4�-
 �!:�#)`�� (���2(-1 L�#-1 �� 9�.� I� ��!+2.-1 L�#-1 �� 9�.�. 

@  ?(2�-1 9�&! : "          �2�! I 3�4�:�-1 3� �-2[-2� ��-2[-2� "��.-1 *$2� 1�7
      NX1+��1 3!�4�6- �>1+ 
� �J 3�� ��8	-2�) "`�� .(     ��6��-1 ��� a!(�� 3��!

 �6! 2��:       �-2[-2� ��-2[-2� "��.-1 *$2� 1�7       3�� ��8	-2� �2�! I 3�4�:�-1 3�
              2��1���#1 �� 2�8:� 3�4�:�-1 %�+! 34� �3!�4�-1 K!�8�- �!6�> �!6�2� ,2$� 3E� �J

        ��!��� P��2�� 1�7 �3!�4�-1 t6�� 56> 9�(!- ��
!6�.        3� ��-2[-1 32�� ��-� 
3!�4�-1 K!�8� 3��� 2�- �8	-2� 3��2�! 3!$�4�:�-1.  

-  ?(2�-1 9�&!:"      3� �6.$ 2$� 1�7       ��!� ���#-1� �K+2� �!� �1O�-I1 1��
        ��&8$� L2:� ,2$� L!6� �P� X2��-1 56> "�+2�        ��.#�-1 1��=- ��$
&> �� 

)32�U2�(�&!&( P$� �J�� 2N��� 3��!� �) "`��(.    

        "+2C�� �!<2$J ��:� ��U1 �:&! ?(2�-1 3� +�$ 2$�:   ���� ��&!&(  .  3��-
 3� �J�� �� 9� ��!<2$J *:!- ��:&-1 3� %�1�-1 2� ��� �2�=$!� 3^-1 ,2$=� �,-�

+�4�-1 �+> 5$.�� ��� ��!+2���I1 �8#$U1 P!6> ��&� .   

-  ?(2�-1 9�&!: "          �-2[-1 56> �
.� 3!�4�-1 +&> 5$�� 32� 1�7)  *I2(-1 0�
�!+2.-1(             +�&.-1 ��� P� 2N(��� 1�� 3�!6� �X2��-1 56> ���#-1 "�+� �-2[-1� � "

)`�� .(  %�1�-1            2�=&<2J� �� `$� ��-1 3!�4�-1 *2��# �� P� 9��.� 1�� 3�
     "��2&-1 "�&-1 *I2( 56>) ��2.-1 a<1��-1.(        "��2�&-1 "�&-1 3� �I+� 2$C�� �-� 

Y2=!6> `$-1 3� %$�! 0�-1 2� �%�1� �!� 1��� �����$� �!�  

-           P��# ��J �2=�2�1O�-2� X2��-1 56> 3!�4�-1 ���# "�+� �+.� ?(2�-1 �O�
 %!�� ,-�  I 2�    ,6�!)`�A .(      I 2� %!� �2�	1 1�2�- 0�+� I�    ��	! �-� �,6�!
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f:-1Z6                3���! 3� 8��#�! I 9� �+&.-1 +$> %<2�6- 2���6�� %!��-1 3��! I ?!( ��
1 9� �+&.-1 +$> K�:-1 �� 1N+���� %!��-18&� �!6:�-1 +$> �+���� X2=&)-1 5)��.  

-        )�1 ?!( �3����-1 3��� ,-� ?(2�-1 P�# 2��     3!+�-1 3� 56> X2=&)-1 K
        �	j 3<1+- 3����-1 9�U1 3��! 3� P- O��! I )`�A .(    3� 3!�4�-1 3!� 3�-

3����-1 3�� O2�- 3��-1 �� �#�� 3!�4�-1 +>1�� *$2� �- Y3����-1 3��! 

�
�#�� .#�+�  

-        ?(2�-1 P$> �6�� 0�-1 K�&(-1 �(1O�)`�� (     L
��7 +�$> P.C��
 L!-� ����#-1"2!( X2$J�#-1 P.C�� �� X�#-1 %C$ 3� 3� +� 
� ����. 

������� :���'  

-  ?(2�-1 9�&!:"      M+�- 2���82	� 3!�4� +!.� 3!�4�-1 *2��# 37 9!� 37
 M��� *2��#  (...)9!�:            X2���-1 3�> 3!�4��-1 *2���# O�.� _1��>1 1�� 

2=�2�1O�-2�) "`�' .(  1�2��!C!    3!�4�-1 ���#    _��.� 3�    *I2�( �� 2�O�.�
 +��� ��$!.�Y 3!�4�-1 "+2>7 ��6:4� O�.-1 1�=- �
( 

������� 3$1 <��=  

-  ?(2�-1 9�&!" :          3��!� �?+2(-1 9��( �+> �� �-2[-1 3!�4�-1 +&> ��
      3�4�:�-1 P.�+ 0�-1 8:&-1 V2!C �� �-2[-1) "`�g( .    ?+2�(-1 9��( �+>

              I V��+�-1 8:&-1� �Q.�6- ?+2(-1 9��( 3� %$�! I 1�� 3�- �d�2: X�# ��
d+.!               P�.�+ 9� �P6�2&�� %)�$!� ?+2(-1 P- %&! ��- I P.�+ 3�4�:�-1 3U �2N.<2C 

 P� %)�$! ��- 9�� �?+2(-1 P- %&! 3���!� �� � .3!�4�-1 ��.- �� ���. 
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:��05�� ����*� �
	�1  

-          �!�^$� K6.�� �"�!��-1 +1+>U1 3�$2�� �!<2�(;1 3!$1�&-1 ?(2�-1 ���
    - 1N�2!.� 2=$� �	�!- �2.-U1         32�� 1�E�� ��!-2�-1 *
�2.�-1 �!>��#� 56> ��(6

               _��8- a��� ,2�$� 32� 1�7 2�� ��6�2.�-1 *O2� 3!��86- ,��#� %)$ ,2$�
 �	i- "�2:	� ) �!�)� ��.-(  �6�2.�-1 *��(  .  �$7     �2!.�-1 1�� 56> NX2$� 5#	�

 ��(! 3� ?(2�-1�:	! +� 9�.-1 �� 3U �9�2.-1 ���!  

- �    !$1�&-1 +&$ �� ?(2�-1 �$8        "��!��-1 +1+�>U1 3�$2�� �!<2�(;1 3) `
` :�'@�g(          �.��-1 3�� �2N.� 2=�2&!�8�� �!<2�(;1 *2!�^$-1 �� ,�#� �

   9�&! 2�!� P�.�2��� P�&�1��.  P-�� �^$1 " :      _��� 2=�.!�8� �!<2�(;1 3!$1�&-1 37
  �$��(...)          32��U1 �� +��� 2�$7� �32!>U1 �� +��� I � .(...)    5�6> NX2�$��
!O��-1            �
J�� 9��&$� �3!.�-1 ?+2(-1 V��� 92��(1 �+&$ 3� 2$$��! �<2�(;1 %: 
 (...)  ��Av .(...)       ?+2(-2� �%�1�-1 ?!( 3� 3�-7        L!�-� �%&! I �� %&! 3� 2�

     3!��U1 3!� �8:1� ,2$� .(...)       2�=$U n�2	-1 �� �+.-1� +���-1 V2���1 %$��!�
      3��-1 �+&! �<2�(;1 �!+&�-1 �� 3�- �32C!&$       9��- ��8.! ?!(� �2�=>2���1 

      P-��( 92��(1 9J�� ��:$ 2�=$�(...)   92��(I2� �  3�7      �� P- +��� I �$�� ���
32!>U1) "` ̀   :��@��.(  �#� 1��       2=- 5$.� I ��-1 �8:):-2� X�# P   3� I7 

            1N��!J� ����� 32:( +�2( 3!:( P-2� 2�> �!�.�-1 M�	� *2�6�� 9�2(! ?(2�-1 
   �4�-1 3> P��� 2�!�3! 9�( �"   �!C�)-1 �!-2!	-1 "���-1"      O1��� *2��J7 Q�[� �

       ��!-1 P$^� 2�� �0�2��-1 3!�4�-1 %$�� ��$�2.�-1 3!�4�-1   I7      _�!� 0�+! I 2N�+2$
   �&�2:-1 P�.�1�� 3> %��!!          ��!1+�-1 ��$� 2�O�-1 +� +�2( 3!:(�� ?(2�-2� �$4�� 

         �J�� �O1��- X�# 0� 3> 32J(�! 2(1� �J �$�2.�-1 3!�4�-2�  O1��-1 1�� *! .  2��E�
              �P�$> 3!�2(�-1 Q.� 3> ?(�-1 ��� �$�2.�-1 3!�4�-1 56> 2�&�:� 2��2)�1 ,2$� 3�
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٩٠

  Z# 2�=$� ��  ��-1 3� 1�. �$!+-1       �$�2.�-1 3!�4�-1 3� �J�4� a�:! I .   3��!J� ,2$=� 
            �XI
�� XI
� 3� 3!�!�� 8:�-1 �� 5&�$ 3� ��!� �P!>�$� 3!�4�-1 3�C�2.!

1 ���U1 �!	�����-1 %68� �� �6!�:-1 92� 2�� �8:�-.  

    ?(2�-1 9�&! �	j %C�� ���:"     ���-1 �� _����-1)f:-1Z6� (   �K�68� ���
         �&68� I7 ���-1 �� *�J� I 3�!+-1 �7(...)       3!$1��&-1 �� K
8w- K�1�� 1��� �
        �&68� I7 +��� I �� �7 ��!<2�(;1(...)        I �!<2��(;1 3!$1��&-1 ��� 3�- �

  K�8$�        f:�-1 a�! I ,-�-� �"++(�-1 �$!.�-1 X2!#U1 56>Z6    V2���;2� 2�=!� � "
)`�� .(  1 3� 5$.�-1f:-Z6 xa�! �  e�-1 �� mJd!6  �*2 xa�! I�   e&-1 ���  �d!�!*2  3U �

e�-1mJd!6    3�!+6- a6�� ��-1 �� *2 .         �!<2��(;1 3!$1��&-1 9�.� 2$� ?(2�-1 3�-
    f:-1 �� �32!>U1 �� "+����Z6   � ,2$� 2�� ��        +���� 2�=6.� 9� �,-�� 2=6.�! �6

32��U1 �� I7 +��! I �$�� _�� !YQ�2$�-1 1�� 2�!  

-  ?(2�-1 9�&!: "           *I2���(I1 ��!�^$� X2�(;1 �6> L�+ 3� 9� 37
            "+�8� I� ���2J *:!-� ��!�!�&� �!<2�(;1 3!$1�&-1 3� 1N+!� �6.! �!$4�� �:1�+

 .(...)�       2=-1�(� 3:(� 56> 3!�4�-1 ���# 37       �&�2�: ?1+�(� 3> *2$2!� ,6��
  *.��(...)          \�-1 2$�� �9�&�:�-2� 
�$�-1 9�2(� *2$2!�-1 ��� 9
	 3� ��� �hOo- ��

              P��6.! 2��� ����.�-1 �!2� �� 
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