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�Ä»|¬» 

�{Z�f«Y�dÌ¼ÅYÄ]�½YÂÀ��d�Ì¿�Ã|Ì�Âa��¯�pÌÅ��]�Ä »Zm�®Ë�ÊeZÌu�½ZË�������Z/e�d/Ì¼ÅY�¾ËY
�Ä/»Y{Y�Á�Z¬]�,�Â�¯�®Ë��{��iR»�Á�|»Y�Z¯�É{Z�f«Y�¹Z�¿�®Ë�{ÂmÁ�Ä¯�d�Y�É|u���d/Ì·Z §�É

Ä�����ËZ���{��Â�¯�½M�dÌ¬§Â»�Á��d/�Y{�|ÅYÂy�ÃY�¼Å�Ä]��Ì¿�Y��ZÅ�������{�,\/Ìe�e�¾Ì/¼Å�Ä/]
dÌ �Á��{�É{Z�f«Y���¿��Y�Ä¯�ÊËZÅ�Â�¯��j¯Y�Ê»����Ä]�Ê]Â¸�»��|/¿�]�����ËY�/��Á�d/Ì «Â»�,

{�Y{��Y�«�Ê]Ây��ËY����{�½M��^e�Ä]��Ì¿�Ê�Z¼fmY������,|/»Y�Z¯�{Z/�f«Y�Ä/]�Ê]ZÌf�{�¹�YÂ·��Y�Ê°Ë
Ã�Æ]�Ê»�º·Z��É{Z�f«Y��Ìv»��Y�É|À»�|�Z]������É{Z/�f«Y�½ÓZ/ §�Á�½Y�´/�À¯�½M��{�Ä¯�Ê�Ìv»

Á�É{Z�f«Y�|�Z�»��ËY���®Ë��{�Á���Zy�dÌÀ»Y�Z]�|À¿YÂf]��dÌ·Z §�Ä]�º·Z��Êf]Z«���Ìv»�®Ë
|¿�Y{�b]��d·Á{��¬¿��������Á�É{Z/�f«Y�[Â/¸�»��ËY�/��{Z/nËY�Á�¥|/Å�¾/ËY�ª¬ve�dÆm��{�ZÅ

�Y�Z]�d�°���Y�É�Ì³Â¸m�������d/�Y��Ë~/aZ¿��Z/°¿Y�Ê¿Â/À¯�dÌ /�Á��{�Ã�ËÁ�Ä]���º/Æ»��Y���¾Ë�/e
¹�ÅY��Ä/����½ÓZ §�dÌ·Z §��]�c�Z�¿�,�Â¯~»�¥Y|ÅY�Ä]�½|Ì���ÉY�]�d·Á{�ÉZÅ��É��É{Z/�f«Y

��{Y�/§Y�¾/ËY�ÉÂ���Y�Ê¿Z»Z�]Z¿�{ZnËY�Á�Ê´»Z¯{Ây��Y�É�Ì³Â¸m�Á�����Á�¾Ì¿YÂ/«��/�Á�ª/Ë����Y
�Ê/»�d]Z«��©Â¬u�\·Z«��{�Ã|ÀÀ¯�ºÌ�Àe�cY��¬»��|/�Z]������Z/»��Â/�¯�Ê«Â/¬u�¹Z/�¿�{���©Â/¬u�,

Äf���Ä¸¼m��Y�d]Z«�����������Á�Ã|/�¿��/«YÁ�{Z/Ë��µZ/^«Y�{�Â/»�½ÂÀ¯Z/e�Ä/¯�d/�Y�Ê�Ì�Pe�Ã�Ze�ÉZÅ
Â»��f¼¯�½M�cZ�Â�Â»d�Y�Äf§�³��Y�«�Ê���]�{����Äf���¾ËY��Z^e�Y�Ä¯�½M�µZu����Z/]�|/Ë|m�É

Ä¼Å�¥����Y�Ê�Zy�ÄmÂe�Ze�Ã|��h�Z]�ZÅ�Â�¯�{Z�f«Y�d·Á{�É�����c�Â/��Äf/���¾/ËY�Ä]�ZÅ
��������½M��/^e�Ä/]�Á�É�Á�/»Y��/»YÂm�Ê³|/¿���{�{Z/�f«Y�ºÆ/��½Á�§Y��Á���ËY�§Y�Ä¯�Y�q�-{�Ë~a

f«Y�ÉZÅ�ZÌ¿�É�Z��Ã{�ÁM�]�dÆm�{�ZÅ�Y�Z]���f�³��Ã|/ÀÀ¯�ºÌ�Àe�cY��¬»�{ÂmÁ�,¹{�»�É{Z�
��Ê/»�É�Á�/��Y���Ä����¾ËY�½ÓZ §�ÉZÅ�Zf§���]�d»Â°u�ÉY�]��{�Z/�������Ä/¯�Ê·Z/¼�Y��Y�Ê/°Ë

�������Y�Z/]��/]�Êf]Z/«��|/���ÌiP/e�É{�YÂ»��{�Á�|]ZË�[Z°e�Y�É�Zne�½ÓZ §�¥����Y�d�Y�¾°¼»
d¼Ì«�ZË�d¼Ì«��Ì ^e�,|�Z]�Äf�Y{�Ì ^e�É�Y~³Ê»��Ì»M���¾/°¼»�Ä/¯�|/�Z]���d/�Y��ÉÂ/���Y

 
��Market failure � �Ã�Ìn¿��½Z¯�Y�½M��{�Ä¯�Êf·Zu��Y�d�Y�c�Z^���¾Ì»Pe�É��¥��»�Á�½Z³|ÀÀ¯��Ë�Âe�,½Z³|ÀÀ¯�|Ì·Âe

½Z³|ÀÀ¯���Äf�ËZ]�¥Y|ÅY�Ä]�|À��¿�{Ây�É� 
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

ÃZ´À]�{�Ë~a�c�Â��É�Zne�½ÓZ §��ËZ��ZË�É{Z�f«Y�ÉZÅ������Â/�¯�Ê«Â/¬u�cZÌ]{Y��{�Ä¿Z¨�Pf»
�����Ä/]�0Z§�/��Á�Ã|/�¿�¾ËÁ|/e�Á�ÄWY�Y�Ê¸¬f�»�[Zf¯�ZË�Ä·Z¬»�,dÌ¼ÅY�Z]��Â�Â»�¾ËY�{�Â»��{�Z»

�ÄËÁ��¾ËY��¯}Ä]�½YÂÀ��Ã�Za��{�Êf]Z«��|��µZ¼�Y��Y�Ê°Ë����d/]Z«��©Â/¬u�Z/]��^e�»�\f¯��Y�ÉY
f¯Y��{�/°ËÁ��®Ë�Z]�Ze�ÄfyZ��º¼�»�Y��½Z³|À�ËÂ¿�,ÄÀÌ»��¾ËY��{�{ÂmÂ»�Ðy�Y~·�-d�Y�Ã|��Z¨

�����Ä/ »Zm��Z/v·��Y�º/Å�,¾Ì/�Ìa��]Z/À»��ËZ��Z]�cÁZ¨f»�Á�Ê¬Ì^�e����Ä/^Àm��Y�º/Å�Á�É�Z/»M�É��É
,Ê«Â¬u�Á�É{Z�f«Y�¹Z�¿�d]Z«��©Â¬u��{�Y��Ä·P�»�¾ËY�����©Â/¬u�|/À¿Z»�,±��/]�Ê«Â/¬u�ÉZÅ

Ã|vf»�cÓZËY��Â�¯�d]Z«�����|/ÀÅ{��Y�/«�Ê]ZË��Y�{�Â»�{ÂmÂ»�¾Ì¿YÂ«�Âe�a��{�,ZaÁ�Y�ÄË{ZveY�Á
Ä�ËZ¬»�Ä]��b��Á�¾ËY�dÌ �Á�É����½Y�/ËY�Ê«Â/¬u�¹Z�¿�Z]�Ä ·Z�»�{�Â»�ÉZÅ�Â�¯��{��Â�Â»

|¿�Y{�b]��Ä¨�¸§�Ä¬]Z��Á�d»|«��Ì¿�Ê«Â¬u�¹Z�¿�Á{�¾ËY�[Zzf¿Y�É��½M�¾Ë�/Ë{�É�����/�Á��{�Z/Å
��µZ¼�Y�Á�d]Z«��©Â¬u�Z]��^e�»�¾Ì¿YÂ«Ê»�Êf]Z«��|������¾/ËY�dÌ /�Á�ª]Z/�e�½Z/°»Y�Ä¯�|�Z]

Ê»�¶ÌÆ�e�Y��Ä·P�»�{�Z����
Ã|Ë|��cÓYR��Á�Ã{Â]�Ã{�f�³��ZÌ�]�Ä·P�»�{Z ]Y�Ä¯�d�Y�ÊÆË|]����Ä/]�Ä/ÀÌ»��¾ËY��{�ÉY

Ê»��{Z^f»�¾Å}����a�Z»Y�-{Â��½M�Ä]�|ËZ]�Y|f]Y��{�Ä¯�Ê�Z�Y�ÉZÅ����|/Àe�Z^��{Â/��ÄfyY{�a�ZÅ
�Ä¯�¾ËY��Y��Á�d�Ìq�d¼Ì«��Ì ^e����©Â/¬u�Z/]�d/¼Ì«��Ì ^e��Z^e�Y�.|À»Y|¯�½M�ªË{Z�»

Ä¼Å��{�¶¼��¾ËY�ZËM�Á�d�Ìq�d]Z«����Ê/»�[Â/�v»�Êf]Z«��|��{�YÂ»�É����dÌ /�Á�.{Â/�
¹Z�¿��{�d¼Ì«��Ì ^e�Äf§��Ìa�Ê«Â¬u�ÉZÅ���{�Â/»��{�½Y�ËY�©Â¬u��{�.d�Y�Ä¿Â´q�ZÌ¿{�É

�Ê«Â¬u�¹Z�¿�{�ZËM�Á�{�Y{�{ÂmÁ�ÊËZÅ�Z¯Á�Z��ZË�¾Ì¿YÂ«�Äq�d¼Ì«��Ì ^e��Ê]Â/y�Ä]�½Y�ËY
.d�Y�Ã|��ÄfyY{�a�Ä·P�»�¾ËY�Ä]���

½M��Y�Ä·P�»�d¼Ì«��Ì ^e�Ä¯�Zm�Ä^Àm�Á{�ÉY�ÉY�Y{�Á�ÉY�����Z/]�Ê«Â/¬u�Á�É{Z/�f«Y�dÌÅZ»
Ê»�ºÅ���������©Â¬/��Á�½Z/¯�Y�Á�¦/Ë� e�Á�É{Z/�f«Y�Ê¿Z/^»�Ä/]�Ä/·Z¬»�¾ËY�ÊËY|f]Y��z]�Y~·�-|�Z]
d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³��z]�Á��Z�fyY��Ì»MZ�»��Ì¿�Ä·Z¬»�É| ]�ÉZÅ����Ä/]��Â/]�»�Ê«Â/¬u�¶W

��½Z³|/À¿YÂy�ÊÅZ³M���]�Á�ÊËZÀ�M�¾¼��Ze�d�Y�Ã{Y{��Y�«�ÉÁZ¯YÁ�{�Â»�Y��É�Zne�¶¼��¾ËY
Ã|Ë|a�Ä]�d^�¿¹Z�¿��{�d¼Ì«��Ì ^e�É������Á�Z/aÁ�Y�Ä/Ë{ZveY�Á�Z/°Ë�»M�ÉZÅ�Â/�¯�Ê«Â¬u�ÉZÅ
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����������Ê¼¸��Ä»ZÀ¸�§����Ã�Z¼��,µÁY�µZ��,É�Y{Y�©Â¬u�Ê�ÅÁ�a��½Zf�»��,���� 

 

���/]�É{Z/�f«Y�©Â/¬u�ÉZÅ�Z°ÅY��Á�Ã�Z�Y�d]Z«���]�ÊÀf^»��Y�Z]�{ZnËY��{�½M��ÌiPe�Ä]�,½Y�ËY�ÉY�
{{�³�¾ÌÌ^e�½M�Z]�Ä¸]Z¬»�Á�É�Ì´�Ìa�����Ã|/��Ä/WY�Y�Ê¸¯��z]�Ä���{�Ä·Z¬»�\·Z�»�,\Ìe�e�¾Ë|]

¹ÂÆ¨»�,d�z¿��z]��{�-d�YÄÀÌ�Ìa�Á�Ê�ZÀ��Ê/»���¿�{�Â»��Â�Â»�É�|/�Z]����,¹Á{��/z]
d¼Ì«�ªË{Z�»�½ZÌ]�Ä]�����Ê/»��Z/n»�ªË{Z/�»�Á��Â/À¼»�ªË{Z/�»��Zf¨³�Á{��{�É�Y~³��Á�{�Y{�/a

�d¿Z¼���Ì¿�¹Â���z]������{�Â/»�Y��¶/¼��¾/ËY�Z/]��^e�/»�ÉÁZ�{�Ä]�Ê³|Ì����mY�»�Á�ZÅY�mY
Ê»��Y�«�Ê���]|Å{���

µÁY��z]��ÄÀÌ�Ìa�Á�Ê�ZÀ��¹ÂÆ¨»�É���Ì»M��Ì ^e�É�Y~³�d¼Ì«��
¹ÂÆ¨»�½ZÌ]�Ä]�d�z¿�d¼�«�Ä¯�d�Y�d¼�«�Á{��Y�¶°�f»��z]�¾ËY����Á�É�Y~/³�d/¼Ì«

ÄÀÌ�Ìa�Ä]�¹Á{�d¼�«�Ê»�¹ÂÆ¨»�¾ËY�É�{�Y{�a���

d�z¿�d¼�«���Ä]Z�»�ºÌÅZ¨»��Y�½M��Ì¼e�Á��Ì»M��Ì ^e�É�Y~³�d¼Ì«�¹ÂÆ¨» 

µÁY�|À]��d¼Ì«��Ì ^e�ÊuÔ��Y�Á�ÉÂ¤·�¹ÂÆ¨»��
�Á���Y�Ê°Ë�,ÉÂ¤·��Zv·��Y�ZÆ¬§�{�¿�¹ÂÆ¨»�®Ë�½ZÌ]��{��ËZ��ÉZÅ���Ä/]�¹ÂÆ¨»�½M�¦Ë� e�,

d�Y�cY{�¨»��d�Y�Äf§ZË�¶Ì°�e�{�¨»�Á{��Y�d¼Ì«��Ì ^e��d¼Ì«�Á��Ì ^e�������/]��Ì/ ^e
�½�ÁÊ� ]��]�Ê� ]�½Zvm��ÉZÀ »�Ä]�Á�¶Ì ¨e����/¯�|Àq�ZË�Á{�¾Ì]�ZË�-tm�»�½Á|]��´Ë{

ÉÁZ�»����d/�Y�½{Y{��Z/Ìf»Y�Y��Ê� ]�ZË�Ê°Ë�,��,¾Ì/ »�������������������/Ì¿�Ê«Â/¬u�²/ÀÅ�§��{
�������Á�Ê¿Â¿Z/«�Á�Ê/¸¬���Â/n»�½Á|/]�©Â/¬u��{�cYÁZ/�»�¶�Y�½{��ºÅ�Ä]�ÉZÀ »�Ä]�,�Ì ^e

Ê§����,É{Á�´À·�É�¨ m��������������ÁÄÌ¸¯�Z]�ÉÁZ�»��Zf§��¹|������Ä/¿Â³�pÌ/Å�Ä/¯�É{Y�§Y�É
Ã|��½{Y{�É�e�]�ÉY�]�ÊÆmÂ»�¶Ì·{�Ã|���]�ÉY��½M�¾Ì/]��{��´Ë{�É�����{�Y|/¿�{Â/mÁ�Z/Å���,ÊËZ/«M

�����������Ê»�|�Z]���É�Ìq����Y�Á�ZÆ]�ÉZÀ »�Ä]�d¤·��{��Ì¿�d¼Ì«��,¾Ì/ »��������������Z/Ë
Ê»�Z�Z¬e�Á�Ä�����{�Ä·{Z��w�¿��ZÌ »�Ä]�µZ»����Y�Z]�|���,É{Á�´À·�É�¨ m��������������

d¼Ì«��Ì ^e�ÊuÔ��Y�ÉZÀ »������{�-d/�Y�Ã{Z/f¨Ì¿��Á{�½Y|Àq�½M�ÉÂ¤·�ÉZÀ »��Y��Ì¿
sÔ��Y����ÃÁ�/³��Y�cÁZ/¨f»�d/¼Ì«�d§ZË�{��Y�d�Y�c�Z^��d¼Ì«��Ì ^e�,����¦/¸fz»�ÉZ/Å
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

�Ä//ÀË�Å�½{Â//]�½Z//�°Ë�{Â//mÁ�Z//]�Ã|//ÀÀ¯�¥�//�»�ÓZ//¯�d//Ì¨Ì¯�Á��ËY�//��Á�|//Ì·Âe�ÉZ//Å�
(konkurrensverket,2005: 11)��)�,½Y�Z/°¼Å�Á�Ê¿ZyZ]Z]�����������,���Ê/m�Ë{�Ê/m�§��,��������������Ä/]

½M��{�Ä¯�Ê�ËY���Ä]�,�´Ë{�c�Z^��������{Y�/§Y�Ä/]�½Z/�°Ë�cZ»|/y�Á�Z/ÅÓZ¯�,�Y�Z]�®Ë��{�,
d¼Ì«�Z]�¦¸fz»�Ê»�ÄfyÁ�§�cÁZ¨f»�ÉZÅ�d¼Ì«�ZË�d¼Ì«��Ì ^e�,{Â���Ì ^e�É�Y~³���/Ì»M�

Ê///»�Ä///f¨³�{Â///�(Broder, 2010: p.168) (Whelan.marsden, 2006: 3,4)��,Ê///¸Ì¿���������� �
(geradin. peti, 2010: 2,3) (Armstrong,2006: 1,2) (barndonjr, 1961: 597)����Y�Z]��{�d¼Ì«��Ì ^e

Êf]Z«� Ê¼¿�{ZnËY�¶»Z¯���ÉZ/ÅÓZ¯�,Ã|ÀÀ¯�|Ì·Âe�É{ZË��{Y| e�,¶»Z¯�Êf]Z«���Y�Z]��{�Y�Ë��-{Â�
d¼Ì«�Z]�Y��{Ây�¦¸fz»�ÉZÅ�Ê»�Ä����Ã|ÀÀ¯�|Ì·Âe�pÌÅ�Á�|ÀËZ¼¿���ÊËZ/ÆÀe�Ä]�d�Ì¿��{Z«�ÉY

Ã|À�Á�§�{Y| e�Ä¯�d^�¿�½Z¼Å�Ä]�Ä¯�Y�q�-|ËZ¼¿�¾ÌÌ e�Y��d¼Ì«��Ã�/ËY{�,d�Y�cÁZ¨f»�ZÅ��É
�Ì�Á��Ì¿�½Z³|ÀÀ¯�¥��»�[Zzf¿Y�Ê»��e����½Z/°»Y�ÉY�/]�¾ËY�]Z/À]�-|�Z]������Ì/ ^e�½{Â/]��Ë~/a

d¼Ì«�Z]�É�Z�v¿Y�c�|«�ÉY�Y{�|ËZ]�Ã|À�Á�§�,|����
¹Á{�|À]���d¼Ì«��Ì ^e�Ä]Z�»�ºÌÅZ¨»��

¦·Y��d¼Ì«d·Á{���Âe�É�Y~³������¾Ì/Ì e�d/·Á{��/�Âe�cZ»|y�Á�ZÅÓZ¯��Y�Êy�]�d¼Ì«
Ê»�|¿Â���d¼Ì«��Â¿�¾ËY��{����{Y�/§Y�ÉY�/]�d/·Á{�¥����Y�Ä]Z�»�ÊËÓZ¯�d�Y�¾°¼»�É�Y~³

�-|�Z]�Äf�Y{�cÁZ¨f»�d¼Ì«�,¦¸fz»Ä]�½YÂÀ������Y�Ä/¯�{�Y{�Ê/¨¸fz»��YÂ¿Y�Ê§��»�©�]�,µZj»
½M�Ä¸¼mÊ»�ZÅ�Á�Êf À��,Ê´¿Zy�©�]�Ä]�½YÂe������¾/ËY��Y�¹Y|/¯��Å�Ä¯�{�¯�Ã�Z�Y���¾/°¼»�Z/Å

�����{Z/�f«Y�ÉY�Â/���/�Âe�Ä/¯�ZÅÓZ¯��Y�Êy�]�d¼Ì«�ZË�{Â��Ä����cÁZ¨f»�d¼Ì«�Ä]�d�Y
Ê»��z�»|�Z]�cÁZ¨f»�d�Y�¾°¼»�Á�{Â�����

[���|Ì¬»��Á�§�Conditional sale���d¼Ì«��Ì ^e�Á����d/�Y�Ä¸»Z »��Y�Êf·Zu�,|Ì¬»��Á�§
�µÂ�v»��Á�§��³�Z�v¿Y�Ä¯�¦·Y��Ê»�½M�Ä]��ÂÀ»�Y������ÉZ/ÅÓZ¯�Z/Ë�ÓZ/¯��Y|/Ë�y�Ä¯�|À¯

½M�Ä]�Ä¯�Y��É�´Ë{�|À¯�É�Y|Ë�y�,{�Y|¿��ZÌ¿�ZÅ���Ê/»�©Z¨eY�Ê¿Z»��0ÓÂ¼ »�|Ì¬»��Á�§��|/f§Y
�ÉÓZ¯�Ä¯�¦·Y��¥��»�ÄmÂe�{�Â»�|�Z]�½Z³|ÀÀ¯��ÃZ/´À]�ZË�Á�|¿�Y|¿��´Ë{�ÉÓZ¯�Ä]�Ê¸Ì»�Á
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����������Ê¼¸��Ä»ZÀ¸�§����Ã�Z¼��,µÁY�µZ��,É�Y{Y�©Â¬u�Ê�ÅÁ�a��½Zf�»��,���� 

 

|�Z]�ÓZ¯�½M�É�Z�v¿Y�|Ì·Âe�ªu�ÉY�Y{�����¶/¼°»�ÉÓZ/¯�ZË�d�a�ÉÓZ¯�0ÓÂ¼ »�¹Á{�ÉÓZ¯
Ê»|�Z]����

k��d¼Ì«�cÁZ¨e�É�Y~³�(Different pricing�����Ä/]�Ä/mÂe�Z]�ÓZ¯�d¼Ì«�d�Y�¾°¼»�ÊÅZ³
Ê³�ËÁ�Á�¥Z�ÁY�-|�Z]�cÁZ¨f»�ÓZ¯�Ê¨Ì¯�ÉZÅÄ]�½YÂÀ��j»��,[Â/£�»�\Ì��d�Y�¾°¼»�,µZ

��¾ÌËZ/a�t�/���{�Ê¨Ì¯��Zv·��Y�Ä¯�Ê^Ì��Z]�cY�{Z���Â�z»�����Z/v·��Y�,{�Y{��Y�/«�É�/e
|�Z]�cÁZ¨f»�É�Y~³�d¼Ì«��d¼Ì«��Â¿�¾ËYd¼Ì«�Z]��Ì¿�É�Y~³�Ì ^e�É�Y~³�cÁZ¨f»��Ì»M

¾ËY��{�Y�Ë��-d�Yd�Y�¥Z�ÁY��Zv·��Y�cÁZ¨f»�ÉÓZ¯�Á{��Y�hv]�Zm� 

�YÂ»��{�d«{�Ê¼¯�Z]Ê»�ÓZ]�{����Ê/a�d/¼Ì«��Ì/ ^e�Z/]�{�YÂ»�¾ËY�cÁZ¨e�Ä]�½YÂe���,{�/]
½M�¾ÌÌ e��¬¿�d¼Ì«��Ì ^e��{�Äq�������,d/Ì¨Ì¯��Z/v·��Y�Ä]Z/�»�ÊËÓZ/¯�{Â/mÁ�-{�Y{�Ã|/ÀÀ¯

ÄÀË�Å�Á�¥Z�ÁY��dÆ]Z/�»�{Â/mÁ�Z]�ÓZ¯�¾ËY�Ä¯�d�Y�|Ì·Âe�É����¥�/�»�Ä/]��Â¯~/»�ÉZ/Å��

�Ê/»�ÄfyÁ�§�cÁZ¨f»�d¼Ì«�Z]�¦¸fz»�½Y�Y|Ë�y�ZË�½Z³|ÀÀ¯�|/�����Ä/f°¿�¾ËY�]Z/À]���{�Ä/¯�ÉY
�������¥�/���Y�Ã|/��Ä/WY�Y�cZ»|/y�Z/Ë�cÓÂ/�v»�dÆ]Z�»�d�Y{���¿��{�|ËZ]�d¼Ì«��Ì ^e

Ä����ÃZ´À]�ZË��z�d�Y�Ã|ÀÀ¯�����
¹Â��|À]��É{Z�f«Y���¿�Ä�¬¿��Y�d¼Ì«��Ì ^e��YÂ¿Y���

ºÌ�¬e��{�d¼Ì«��Ì ^e��Ê/»�ºÌ�¬e��Ë���YÂ¿Y�Ä]�É{Z�f«Y�É|À]���{Â/����Ê/m�Ë{�Ê/m�§�,�������
��������������
¦·Y��¶»Z¯�d¼Ì«��Ì ^e Äm�{�d¼Ì«��Ì ^e�ZË�µÁY�É��

(perfect price discrimination) or (first degree price discrimination)�����Ä/¯�ÊÅZ/´À]��³Y
¥��»��Å�Ä¯�|¿Y|]�0Z¬Ì«{�d�Y�É�Y�Z]�c�|«�µZ¼�Y�Ä]��{Z«��ÉÓZ/¯��Y�|uYÁ��Å�ÉY�]�Ã|ÀÀ¯

�Y{�b]�µÂa�¢¸^»�Äq�,d�Y���Zu�ÉÁ���,|/À¯�É�Y{{Â/y�µÂ�v»�{|n»��Á�§��Y�|¿YÂf]�Á�{
¥��»��Å�ÉY�]����/�Á�,{�Y{�/b]�{�Y{�¶/ËZ¼e�ÉÁ�Ä¯�Y��Êf¼Ì«��j¯Y|u�Ã|ÀÀ¯ �Ê/»����Y~/·�-|/À¯

¥��»�ÉY�]�d¼Ì«�{Â]�|ÅYÂy�cÁZ¨f»�,½Z³|ÀÀ¯(wheyl,2010, p.4)���
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

�Á���Y�Ê°ËÃ{ZÌa�ÉZÅ����Á�/§�ÉY�/]�kY�u��Y�Ã{Z¨f�Y�,µÁY��Â¿�d¼Ì«��Ì ^e�É�Z�
ÓZ¯d�ZÅ��Ê»�h�Z]�kY�u�|ÀËY�§����Y��d/yY{�a�Ä/]�¶/ËZ¼e�¾Ë�f�Ì]�ÓZ¯�®Ë�½ZË�f�»�,{Â�

|ÀÅ{�{ZÆÀ�Ìa����
Ä§� e��Y�ÃZ¨f�Y��´Ë{��Á�d�Y�Êf¼�«�Á{�É������Ê/¤¸^»�Y|/f]Y�½ZË�f/�»��Á��¾ËY��{

Ê»�½Z¼¿Â]M�½YÂÀ��dve�����Êf]Z/i�d/¼Ì«�,ÓZ/¯�|/uYÁ��Å��Y�Ã{Z¨f�Y�ÉY�]�ÃZ´À]��b��|¿�Y{�a
Ê»�d§ZË�{�-|À¯µZj»ÃÂÌ���Â¿�¾ËY��Y�ÊËZÅ�d/¼Ì«�É��²/ÀÌ¯�Za�,É�Y~/³��Ä¿Z^/��ÉZ/Å�,É�Á�

ÃZ´�Z]d�Y�½M�µZj»Y�Á�Ê���Á�ÉZÅ����
[��¹Á{�Äm�{�d¼Ì«��Ì ^e�ZË�É�Y|¬»�d¼Ì«��Ì ^e 

(Quantity price discrimination) or (second degree price discrimination)�����Â/¿�¾ËY��{
Ê»�µZ¼�Y�É�Â��Y��d¼Ì«��Ì ^e�ÃZ´À]�,�Ì ^e�����¥�/�»��/Å�ÉY�/]�d/¼Ì«�Ä/¯�|À¯��Ã|/ÀÀ¯

Ê»�Ä¯�ÊËÓZ¯�{Y| e�Z]�ÃY�¼Å�|À¯��ÌÌ¤e�,{�y��d¼Ì«��ÃY���Â/�y��{�cÁZ/¨f»�É�Y~³��Á�¾/ÅM
�-d�Y��Â¿�¾Ì¼Å��Y�ÊËYÂÅ��Â�yÄ]��½YÂ/À������d¯�/��,ZÅ�Â/�¯��Y�É�ZÌ/�]��{�,µZ/j»��ÉZ/Å

�Zne�ÉY�]�ÊËZ¼ÌaYÂÅ�Ê»���¿��{�É�eÓZ]�ÊËZÆ]�Z]��Ì¸]�¥��»�a�½Y�§Z�»�Á���Ä/]�Z/»Y�-|¿�Ì³
º¯�Á�É{Z��{Y�§YÊ»�É�f¼¯�ÉZÆ]�Z]��Ì¸]�¥��»|ÀÅ{����

k��¹Â��Äm�{�ZË�É�Y�Z]�|Àq�d¼Ì«��Ì ^e 

(Multi market- third degree price Discrimination)���Ì ^e��Y��Â¿�¾ËY���Ä/]�Ä/¯�É�Y~³
�Ì ^e� »��Ì¿�ÊÅÁ�³�É�Y~³����d/¼Ì«�d/yY{�a�¶»Z/��,d/�Y�¥Á�����/�Âe�cÁZ/¨f»�ÉZ/Å
ÃÁ�³�d�Y�½ZË�f�»�¦¸fz»�ÉZÅ��µÁY|f»�,d¼Ì«��Ì ^e��Â¿�¾ËY��d/¼Ì«��Ì ^e��Â¿�¾Ë�e
d�Y��¦Ìze�ÃZ´À]�ÉÂ���Y�Ä¯�ÊËZÅ���ÃÁ�/³�Ä/]�Z/Å����Ê/»�Ã{Y{�Ê�Z/¼fmY�¦/¸fz»�ÉZ/Å��,{Â/�

��µZ/j»�-|Àf/�Å�¹Â���Â¿�d¼Ì«��Ì ^e�©Y|�»���/´Ë{�ÉZ/Å��¦/Ì¨ze�,���ÊËÂn/�¿Y{�ÉZ/Å��Z/Ë
d�Y�Ê´f��¿�Z]��d¼Ì«�,�´Ë{�c�Â������cZ�Z/��Z/Ë�Ä/f¨Å�¦/¸fz»�¹ZËY�ÉY�]�¦¸fz»�ÉZÅ
d�Y��Á��¦¸fz»��½M������/�¿�Ä/�¬¿��Y�½M��YÂ/¿Y�Á�d¼Ì«��Ì ^e�Ê���]�,d�~³�½ÂÀ¯Ze�Äq
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����������Ê¼¸��Ä»ZÀ¸�§����Ã�Z¼��,µÁY�µZ��,É�Y{Y�©Â¬u�Ê�ÅÁ�a��½Zf�»��,���� 

 

{Â]�É{Z�f«Y��½M��Y�Á��ÉZÀ »��{�É{Z�f«Y�©Â¬u�Ä¯�Zm������Ä/]���/´¿��Y�c�Z/^��Ê/�ZÀ�
Å�Á�d�Y�Ê«Â¬u�|Ë{�Z]�É{Z�f«Y�¶WZ�»������É{Z/�f«Y�h/uZ^»�Ê«Â/¬u�Ê/���]��/Ì¿�½M�¥|

ÄyZ���Y�d]Z«��©Â¬u�,�´Ë{�¥����Y�Á�d�Y��������Ì/ ^e�Ä/¯�d/�Y�É{Z/�f«Y�©Â/¬u�ÉZ/Å
Ã�»���{�d¼Ì«Ê»�,d�Y�½M��{�Ä ·Z�»�{�Â»�¶WZ�»�É���Ì/ ^e�ÃZ³�Å�Ä¯�d§�³�ÄnÌf¿�½YÂe

Ä���YÂ¿Y��{�d¼Ì«Ä¿Z³|]ZË�ª¬ve�d]Z«��©Â¬u��{�¹Â��»�Á�¹�Ó��ËY���Z]�Á�½M�É��¶/]Z«�,
�Ê���]Ä]�½YÂÀ��Ä·P�»�d�Y�É{Z�f«Y�Ê«Â¬u�ÉY����

¹Á{�d¼�«���ÄÀÌ�Ìa¹Z�¿��{�d¼Ì«��Ì ^e�É¦¸fz»�Ê«Â¬u�ÉZÅ��
µÁY�|À]��Ã|vf»�cÓZËY�©Â¬u��{�ÄÀÌ�Ìa�����É�Â/�¯�Z/ÆÀe�Z°Ë�»M��Â�¯�,ºf�Ì]�½�«�¶ËYÁY�Ze

º°u�½M��{�d]Z«��©Â¬u�Ä¯�{Â]�Ä¬]Z��¾ËY�]ZÀ]�-{Â]�Z»�§����d^/�¿��Â/�¯�¾/ËY�É����ËZ/��Ä/]
ÄÀÌ»���{�ZÅ�Â�¯²¿��a�½M�cZ�Â�Â»�Á�d]Z«��©Â¬u�Éd�Y��e����,�Â/�¯�¾ËY�©Â¬u��{

��d/Ì·Z §�d/Ì�ÂÀ¼»�Á�Ä¿Z¨�À»�Ì£�d]Z«���À»�Á�tÌv��d]Z«���¨u�ÉZf�Y���{���|/��ÉZ/Å
Êf]Z«���»Zm�Á�¶»Z¯�¾Ì¿YÂ«�,��-d/�Y�Ã|����Á�ZÅ�Â�¯��ËZ��Ä]�d^�¿�É�e�Ä/]���Â/���Ä/¯�É

Ã�f�³�¾Ì¿YÂ«�¾ËYY�Ê Ì�Á�Éd�Y�Äf§�³�]��{�Y��d]Z«��¶z»�µZ¼�Y������
ºÆ»��Yd]Z«�|��¾Ì¿YÂ«�¾Ë�e��Ê»�Z°Ë�»M��{¾»���½Â¿Z«�0ZWY|f]Y�½YÂe��{�]�¹Z¿�Y�����¾/ËY

µZ���{�½Â¿Z«�����Ã�´À¯�\ËÂ�e�Ä]�µZ��Ze�Á�|Ì���Z°Ë�»M�É�������Â�¯�Ê¿Â¿Z«�|Àf�»
Ã�Âu�Ä]��Â]�»�¶WZ�»�¾ÌÌ^e�ÉY�]�Z°Ë�»M���d/�Y�Ã{Â/]�d/]Z«��É����Ã{Z/»�������{�½Â¿Z/«�¾/ËY

Ã|ÀÀ¯{Á|v»��Z¯Á�Z��ZË�{Y{�Y�«�Ä¿Â³�Å�Ê¸¯�Êe�Z^���c�Z/ne�Á�|f/�Á{Y{�É���¾Ì/]��cÓZ/ËY
��������/�¿��{�cY�Z/n»��/Ì¿�½M�ÉY�/]�Á�Ã{�/¯�¹Ô/�Y��Zn»�Ì£�Y��¶¸»��ËZ��Z]�ZË�Z°Ë�»M�¦¸fz»

d�Y�Äf§�³����

 
1. Anti- trust laws 
2. Sherman act. 

�� �Ä»Z¿�]�d¿ÁZ »�¥��� �Y� �Ì¿�¾Ì¿YÂ«�¾ËYÊ���]� Á�É�Ë�Ê¿Z³��Z]�c�Y�Á�É{Z�f«Y�ÉZÅ Ä·Z¬»� �{��½YÂÀ��dve�ÉY
��ZË��^e�»�cY��¬»�Á�¾Ì¿YÂ«�Ê���]Ã|Ë|a�d]Z«��Á��Z�v¿Y�É�Ã|vf»�cÓZËY�½Â¿Z«��d�Y�Äf§�³��Y�«�Ê���]�{�Â»����
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

Ã{Z»���»��Y�Z]��{��Z�v¿Y�{ZnËY�Ä]��nÀ»�Ä¯�Y��Ê·Z¼�Y��Ì¿��Â¯~»�½Â¿Z«Ê��ÂÀ¼»�,{{�³
Ê»�¹Ô�Y|À¯���Ì ^e�ªË����Y�,�Z�v¿Y�d�Y�¾°¼»����|/�Z]�Ã|/��¶/�Zu�d¼Ì«��{�É�Y~³

Ã{Z»�¶Ë}��{�|ËZ]�c�Â��¾ËY��{�Ä¯{Â��Ê���]��Â¯~»�É����
dË{Á|v»�½Â¿Z«�¾ËY�\mÂ»�Ä]É{Â¼��Á�Ê¬§Y�ÉZÅ������d/]Z«��|/�YÂ«�µÂ¼/�»�Á{��Å

d�Y���Y��ÂÀ¼»�dË{Á|v»��Â¿�Ä��Ê¬§Y�cZ¬§YÂe�{�Â»��{��d/�Y�Ã|/��¹Ô��������dË{Á|/v»
�-É�Y~³�d¼Ì«�Ä]��Â]�»�������-�Z/ne�d/Ì·Z §�d/Ì «Â»�¾ÌÌ e�ZË�ºÌ�¬e�Ä]��Â]�»�dË{Á|v»

���dË{Á|v»Ä�����Y��ZÀf»Y�Ä]��Â]�»�ÉZÅ�������º/Æ»��/Ì¿�É{Â/¼��cZ/¬§YÂe�{�Â/»��{��¾Ë�/e
�������Ä/]��Â/]�»�cZ/¬§YÂe�,d/�Y�Ã|/��½Z/Ì]�¾»���½Â¿Z«��{�cZ¬§YÂe��Â¿�¾ËY��Y�Ä¯�Ê«Y|�»

d¼Ì«³�Ì ^e�É�Y~³�d¼Ì«�Ä¯�d�Y�É�Y~Ê»��Ì»M|�Z]�½M�ªË{Z�»��Y�Ê°Ë�|¿YÂe����
�Êe|»��Y��a�¾»���½Â¿Z«Ä]�¶Ì·{�ÄWY�Y�¹|�����Z/¯�Ä/]�cZuÔ��Y��Y�\�ZÀ»�¦Ë� e�É

½M��{�Ã|��Ã{�]�d¼Ì«�,�Z�v¿Y�|À¿Z»�,Ê¸¯�Á�É�Y~³�����¦Ì /��Á�ºÆ^/»�½Â¿Z/«�®/Ë�Ä]�ÊËÂ³
|Ë{�³�¶Ë|^e����

��Y��a�½Â¿Z«�¾ËY���Z]�µZ��½ÂfËÔ¯�½Â¿Z«�\ËÂ�e���µZ���{������Ä/]���Â/����Ê/�Z�Y
d§�³��Y�«�É�´¿�Z]�{�Â»���ÉY�Y{�½ÂfËÔ¯�½Â¿Z«��Ã{Z»d�Y�Ê¸�Y�É����º/Æ»��Y�Ê/°Ë��¾Ë�/e

 
�� �Ä�]Z�ºÌ�¬e� Éd�Y� ¾Ì§���dÌ �Á��Z�Y�]� É{Â¼�� Á� Ê¬§Y� Ä]�cZ¬§YÂe� É|À].�Ê¬§Y� ª§YÂe� ,�Z�Y� ¾ËY� �]�

�Horizental agreement��Ã�Ìn¿���Y�t���®Ë��{�½M�¾Ì§���Ä¯�d�Y�Ê¬§YÂeÅ�Ä����ZË��Ë�Âe�,|Ì·Âe�É�ÉY�]�-|Àf�
ÄÀÌ»�� �{� Á{� �Å� ZË� |Àf�Å� Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe�¥��� Á{� �Å� ,µZj»Ä���� ÉÊ»�dÌ·Z §�cÓÂ�v»�ÉÄ¿Â¼¿� ,|ÀÀ¯�¾ËY� É

¶e�Z¯�Ä¯�Y�q�-d�Y�¶e�Z¯�cZ¬§YÂeÊ»�dÌ·Z §�ÄÀÌ»��®Ë��{�Ä¯�d�Y�É�Zne�¾Ì]�0Z�Â¿�ZÅ|ÀÀ¯��dË{Á|v»�Ä¯�ÊËZÅ
Ê»�{ÂmÁ�Ä]�Ê¬§Y�cZ¬§YÂe��{Z §��Zf§��É{Y�M�,|ËMÊ»��ÅZ¯�Y��É�Zne�½Ó|ÀÅ{����

�É{Â¼��ª§YÂe�vertical agreement��Ã�Ìn¿���Y�ÊeÁZ¨f»�sÂ����{�Ä¯�Ê¨¸fz»��Zz�Y�¾Ì]�Ä¯�d�Y�Ê¬§YÂe�|Ì·Âe�É
Ä����ÁÊ»�dÌ·Z §�µÂ�v»�ÉdÌ·Z §�Ä]�Ä¯�É{Z�f«Y�½ÓZ §�ÊÀ Ë�-|ÀÀ¯�|¬ À»�|¿�Y{�µZ¤f�Y��Y�Z]��{�ÊeÁZ¨f»�ÉZÅ

{Â�� �À¯�|Ì·Âe�¾Ì]�ª§YÂe�Ë�Âe�Á�Ã|ÀÃ|¼��ZË� Ã|ÀÀ¯��Ë�Âe�Á�Ã|ÀÀ¯Ã{�y�Á�Ê�Á�§��Ân»�Á�Ã|ÀÅ{��Ân»� ZË�Ê�Á�§
�d�Y�cZ¬§YÂe��Â¿�¾ËY��Y�Ã|¿�Ì³�Ê¸Ì¯Á�,¹|¬»���������������-��

(Billie Munro, Audia,PhilippTamussino,and David W. Hull,2001,p52_53) ��  
2. Clayton act. 
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Ã{Z»�½M�{YÂ»���Ê»�d¼Ì«��Ì ^e�Ê���]�Ä]�Ä¯�d�Y�{�Y{�/a��������Ì/ ^e�Ã{Z/»�¾/ËY��Z/�Y�]
�dÌ¨Ì¯�Z]�ÓZ¯��Â¿�®Ë�½Y�Y|Ë�y�¾Ì]�ºÌ¬f�»�Ì£�ZË�ºÌ¬f�»���/�Âe�,d¼Ì«��Zv·��Y�,Ä]Z�»

�Êe�Â���{�|¿�Y{�µZ¤f�Y�Ê¿Z³��Z]�Ä]�Ä¯�Ê�Zz�Yd�Y��ÂÀ¼»����Êf]Z«�|/���Z/iM�{ÂmÁ�Ä¯
|�Z]�¶¼fv»���µZ���{�½ÂfËÔ¯�½Â¿Z«�����¾¼fa�½Â�ÀÌ]Y��½Â¿Z«�\ËÂ�e�Z]���sÔ�Y�{�Â»
d§�³��Y�«���Ì ^e|��½Â¿Z«�Ä]�Ä¯�½Â¿Z«�¾ËY�����É�/´Ë{�½Â¿Z/«��Å��Y��Ì]�,d�Y�¥Á� »

Ê»��Y�«�d«{�Á�Ê���]�{�Â»�Y��d¼Ì«��Ì ^e�|Å{�������ÉZ/ÅÐy�½Y�/^m�ÉY�/]�Ä/¯�½Â¿Z«�¾ËY
ÄÀÌ»���{�½ÂfËÔ¯�Ê¿Â¿Z«��ÉY�/]�±��]�½Z³|À�Á�§�ÊËZ¿YÂe�É�Z�{Á|v»�Á�d¼Ì«��Ì ^e�É

|��\ËÂ�e�{Ây��Á�§�c�|«�ªË����Y��Ì ^e���Ã|À/�Á�§�{�Â/»��{�ºÅ�ÊeY��¬»�,��Ä/¯�ÉY
�Ì ^e�Êf¼Ì«Ê»�ÄWY�Y��Ì»M�Á�|Å{�É�Y|Ë�y�ºÅ��d/�Y�Ã{�¯���Á����Y��ÓZ/¯�½M�Ä/¿ZÅZ³M�Ä/¯

Ê»{�Ì³��Ã�Æ]�d¼Ì«��Ì ^e��Y�Ä¯�É�Y|Ë�yÊ»�|À»��¦/¸zf»�Ê�ËY����{�d�Y�¾°¼»�,{Â�
����Z/Ë��Â/^n»�Y��Ã|À/�Á�§�,�Y|Ë�y�Ä¯�d�Y�Êe�Â���{�½M�Á�{{�³�[Â�v»�½Â¿Z«��«Z¿�Á

�Ì ^e�d¼Ì«�Z]��Á�§�Ä]�®Ë�ve|ËZ¼¿��Ì»M����
�Ã{Z»���a���½Â¿Z«��Êf·Z/u��{�Y��d/¼Ì«��Ì ^e�,Ê¸¯�c�Â��Ä]��Â¯~»����¹Ô/�Y��Â/À¼»

»Ê�À¯|��dve�Ê]Â¸�»Z¿�����Ä]�Y��d]Z«��d�Y�¾°¼»�Ä¯|Å{��Y�«��ÌiPe�����pÌ/Å�,Z/À^»�¾ËY��]
���¿��Y�½M��Â�Â»�cZ»|y�Á�cÓÂ�v»�Á�Ã{Â]�Ä]Z�»�cÔ»Z »�Ä¯�ÊËZm��{�É�Zne�µZ §

Ê¼¿�,d�Y�½Z�¼Å�Ê¨Ì¯�£�Z/Ë�ºÌ¬f�»�c�Â��Ä]�|¿YÂe���¾Ì/]�cÔ»Z/ »��{�ºÌ¬f/�»�Ì���{Y�/§Y
|À¯�d¼Ì«��{��Ì ^e�µZ¼�Y�¦¸fz»����Ä/]�d¼Ì«��Ì ^e�Ä¯�d�Y�É{�Â»��{�dÌ�ÂÀ¼»�¾ËY

���Y��c�Z/ne�¶/uY�»��Y�®Ë��Å��{��Z�v¿Y�ZË�|»ZnÀÌ]��Y�Z]��{�d]Z«���ÅZ¯�Ä]�Ã|¼��¶°�
ÄÌmÂe�Ê�Â¿�¥ÔfyY�¶»Z��pÌÅ�Á�{�ÁM�{ÂmÁ�Ä]|�Z^¿�d¼Ì«��{�cÁZ¨e��³����

¹Á{�|À]��ÄÀÌ�Ìa�ÄË{ZveY�©Â¬u��{�d¼Ì«��Ì ^e�É�ZaÁ�Y����{�,Z°Ë�»M�Ã|vf»�cÓZËY��Y��a
�µZ������ÄË{ZveY��{��Z�v¿Y|��¾Ì¿YÂ«Ä»Z¿|Æ��\·Z«��{��Ì¿�ZaÁ�Y�É��\ËÂ/�e�Ä]�¹��É
|Ì������{�Ä¯�Ê¿Z¼Ìa������Z»��������,Ê/]�£�½Z/¼·M�,Ä�¿Y�§�ÉZÅ�Â�¯�ÉZ�»Y�Ä]�¹���{

 
1. Robinson Patman act. 
2. Unti Price discrimination act. 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

ja
l.s

m
tc

.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-1

0-
20

 ]
 

                            10 / 30

https://qjal.smtc.ac.ir/article-1-33-fa.html


d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

»Y�³Â·�Á�|À¸Å�,®Ë�¸]�,ZÌ·ZfËYÄ»Z¿|Æ��,|Ì���±�Â^�Ä/ »Zm��Ì�Pe�É��Z/aÁ�Y�É{Z/�f«Y�É��
Ê»�Ã|Ì»Z¿{Â�.��{YÂ»����Á����d]Z«���Y�dËZ¼u�Á�ZÅ�Z�v¿Y�Â¤·��Â�Â»�Ä]�Ã|ÅZ »�¾ËY

Ä�����{�{Y�M{Â]�Äf§ZË��Z�fyY�Ê¿Z³��Z]�Á�{Z�f«Y�É���µZ���{�ZÅ| ]������\mÂ»�Ä]
Ã|ÅZ »�½YÂÀ��,dzË�f�Z»�½Z¼Ìa�Ã|ÅZ »�Ä]��Â¯~»�ÉPe�ÉÄË{ZveY��Ì����/ÌÌ¤e�ÊËZaÁ�Y�É

Ã�Z¼��Á�d§ZË�¹Z¿�{YÂ»�É����Á����{YÂ»�Ä]�\Ìe�e�Ä]����Á�����|/��Ã{Y{��/ÌÌ¤e����Á�Â/¿É�
,�¼��������������������

�{YÂ»����Á���Ã|ÅZ »ÄË{ZveY��Ì�Pe�É���Z/aÁ�Y�Ä/]��½YÂ/À������Ê/�Z�fyY�Ê¿Â¿Z/«�½Â/f»
Ê»��Z¼��Ä]�ÄË{ZveY�¾ËY��{�d]Z«��©Â¬u���\/Ìe�e�Ä]�Ä¯�d§���{YÂ/»�����Á�����Ã|/ÅZ »��É

½M�¾Ë�´ËZm�½Â^�Ì·�|¿Y�Ã|��ZÅ������¾Ì¿YÂ/«��/Ì¿�ZaÁ�Y�ÄË{ZveY�Â���ÉZÅ�Â�¯��Y�®Ë��Å��{
½M��Y�Ê·Á�d�Y�Ã|Ì���\ËÂ�e�Ä]�{Y�M�d]Z«���Y�dËZ¼u�����Â/���ÉZÅ�Â/�¯�Ê»Z/¼e�Ä¯�Zm

ÄË{ZveY��µZ���Y��a�Y��{Ây�¾Ì¿YÂ«�ZaÁ�Y���������Ã|/ÅZ »�{Z/¬ ¿Y�½Z/»���{¹��É����\ËÂ/�e
Ã{Â¼¿Ê»�-|¿YÄ ·Z�»�Ä¯�d¨³�½YÂe�¾Ì¿YÂ«��Y�Ê^�¿��Ô�Y�ÉY�]�ÄË{ZveY��{�{ÂmÂ»�¾Ì¿YÂ«�É

Ê»�dËZ¨¯�Â���ÉZÅ�Â�¯�|À¯����,½Z¼Å��������
ÄË{ZveY�©Â¬u��{���d/¼Ì«��Ì/ ^e�{�Â»��{�,¾¼fa�½Â�ÀÌ]Y��½Â¿Z«�duY���Ä]�ZaÁ�Y�É

d�Y�Ã|�¿�hv]������ZveY�d/]Z«��©Â/¬u��{�d/¼Ì«��Ì/ ^e�Ä]��Â]�»�huZ^»�Ä/Ë{����Y�Z/aÁ�Y
Ä¸¼m�����Y��Y�Z/]��{��6¸/�»�d/Ì «Â»��Y�Ã{Z¨f�Y�LÂ���Â�Â»�½YÂÀ��¶Ë}�Ä¯�d�Y�É{�YÂ»�É

d¼Ì«�µZ¼�Y�ªË���Ì ^e�ÉZÅÃ{Z»�{Z¨»�Z]��ËZ¤»�,�Ì»M�������Ê/»�Ê/���]�Ä/Ë{ZveY�¾ËY�{Â/���
Ã{Z»����ÄË{ZveY�Ã�f�³��Â¯~»�����Ê/»�Ä/WY�Y�Y��Êf]Z«�|/��µZ/¼�Y��Y�Ê Ì/�Á�É����{�Ä/¯�|/Å{

Ê�ËY���{Â���Ì¿�d¼Ì«��Ì ^e�¶»Z��,d�Y�¾°¼»��Zy�����Y�É{Á|/v»Z¿�d�Ì·�Ã{Z»�¾ËY
Ê»�ÄWY�Y�Y��Ä�ÂÀ¼»�ÉZÅ�Zf§�ºÆ»�Ä¯�|Å{�����Ê·Z/j»�Z/»�Ê/���]�¶/]Z«��Â�Â»�|Ë{��Y�½M�¾Ë�e

�¥Y�³Y�Za��{�Ä¯�d�Y�C��d�Y�Ã|»M����������ËY�/��{�]�Z/¯�d/Ì�ÂÀ¼»��´¿Z/Ì]�¥Y�³Y�Z/a�¾/ËY

 
1. Treaty of Establishing The European Economic Community (E.E.C)   
2. Articles 101 et 102 du traité sur le fonctionnement de l�Unioneuropéenne (TFUE) (anciennement articles 81 et 

82 du traitéinstituant la Communauté européenne [traité CE]). 
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����������Ê¼¸��Ä»ZÀ¸�§����Ã�Z¼��,µÁY�µZ��,É�Y{Y�©Â¬u�Ê�ÅÁ�a��½Zf�»��,���� 

 

Z��Y�Z]�Ä]Z�»�cÔ»Z »�Ä]�d^�¿�cÁZ¨f»��½M�Ä/¯�d/�Y��´Ë{�É�Zne�É���d/Ì «Â»��{�Y��Z/Å
Ê»��Y�«�Êe�Zne�|�Z�»Z¿��|Å{(Whelan, marsden, 2006: 3)���¥Y�³Y�ZaB�����Ê/���]�Ä/]�Ä/¯��Ì¿

Ä·P�»Ä �Âe�Á��Á�§�,|Ì·Âe�dË{Á|v»�ÉÊ»�Ã|ÀÀ¯�¥��»�©Â¬u�Z]��ËZ¤»�ÊÀ§�É�,{�Y{�a
ÄË{ZveY��{�d¼Ì«��Ì ^e�Ê���]��{�d�Y�¾°¼»��Y{�{�]�Z¯�ZaÁ�Y|�Z]�Äf����

ÄË{ZveY�©Â¬u��{�����Ê/»�Ê/���]�¶/]Z«�d/¼Ì«��Ì ^e��Y��Â¿�Ä��ZaÁ�Y�|/�Z]�����Ì/ ^e
Äm�{�d¼Ì«������Â/]�»��/´Ë{�ÉZ/^«��¥~u�¥|Å�Z]�º¯Zu�ÃZ´À]�\¿Zm��Y��Ì ^e�Ä]�Ä¯�µÁY

Ê»�Â¿�¾ËY�Ê·Â¼ »�µZj»�-{Â�����d/�Y�Ê]Z/zf¿Y�d/¼Ì«��ÅZ¯�Á�¦Ì¨ze�,�Ì ^e�����Ì/ ^e
d¼Ì«�¶Ì¼ve��Y�c�Z^��Ä¯�¹Á{��Â¿���Ä�/�YÁ�Ä/]�Á�d�Y�d�{�¾ÌËZa�ÉZ^«��Ä]�¦¸fz»�ÉZÅ

����Y�/«�½Y�/´Ë{�Ä]�d^�¿�Êf]Z«��|�Z�»Z¿��ËY����{�Z^«��½M��Y�{�Â»�|Àq�ZË�®Ë��Ì ^e�¾ËY
Ê»|¿�Ì³���d/�Y�¥Á� »�Ê¿Z°»�ZË�ÊËZÌ§Y�¤m�d¼Ì«��Ì ^e�Ä]�Ä¯�¹Â���Â¿�d¼Ì«��Ì ^e��

Ê»�©Z¨eY�Ê¿Z»���Ì ^e��Â¿�¾ËY��]Z/�»�ÉÓZ¯�ÊÅZ´À]�Ä°��|f§Y�����{�cÁZ/¨f»�d/¼Ì«�Z/]�Y��Ä
Ê»�Ê¿Z°»�¦¸fz»�ÉZÅZm|�Á�§��������¥|/Å�¦Ì /�e�\^/��d/�Y�¾/°¼»��Ì ^e��Â¿�¾ËY

Äq�Zb°Ë�{Â���Y�Z]�É�Z��Whelan, Marsden, 2000: 3,4�� 

¹Â��|À]��ÄÀÌ�Ìa½Y�ËY�©Â¬u��{�d¼Ì«��Ì ^e�É��
Y�]É����]Ê�aÌ�ÌÄÀ�É�YË¾�¸yY{�©Â¬u��{��Â�Â»Ê���³Z/¿Ë���/���]��YÊ���Á�Ä/¬§��{�½M

Ä�Â�Â»�©Â¬u�É�YË½Y��f�ÅÌº����
¦·Y��ÄÀÌ�ÌaÄ¬§��{�d¼Ì«��Ì ^e�É��ºÆ»��Y�Ê°Ë��Ì ^e�¹|��¶�Y�����ÄfyZÀ/��µÂ/�Y�¾Ë�/e

Ã|��Ä¼Å��{�Ä¯�d�Y�Ê»Ô�Y�Ä¬§��{�ÄÀÌ»��É�Ê¸��ZÅ�ÄÀÌ»���{��Â�z·Y����d/¼Ì«�Á��Y�Z/]�É
º°u�É�Y~³�d�Y�Z»�§����������tm�/»�{Â/mÁ�½Á|/]�É�/´Ë{��/]�Ê/�¯�|ËZ^¿�¶�Y�¾ËY��Z�Y�]

tÌm�e�{Â��Ã{Y{��Ê»�ÊÆ¬§�cY|Àf�»�Á�\f¯�Ê���]�Z]����Ä/¯�d/§ZË�Y��É{�YÂ»�½YÂe�Ä/]���Â/��
�-{�Y{�cÔ»Z »��{�d¼Ì«��Ì ^e�dÌ�ÂÀ¼»��]�d·Ó{�ÊÀ¼�Ä]�½YÂÀ������{�Ê¿Z/i�|ÌÆ/��,µZj»

Ä ¼·�s���¾ËY�Y��[Y{M��Y�Ê°Ë�,�Ì]�[Y{M�hv]��{�ÄÌ¬�»{�Ê/»�½ZÌ]�Ä¿Â³�|/À¯������¾Ì/]��ËZ/]
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

�§�¥Z�¿Y�dËZ����{�½ZË�f�»��Ê/»�Ä/¿Zq�Ä¯�Ê�¯�¾Ì]��ËZ]�,¾ËY�]ZÀ]�-{�Y~´¿�©���¾Ì/]�Á�|/¿�
�����{�Y~/´]�©�/§�|/ËZ^¿��/Ì¬u�Á�¦Ë�/���z��¾Ì]��Ì¿�Á�{�Y~´]�©�§�|ËZ^¿��´Ë{�{Y�§Y�����/]

|À¯�µÂ^«�Y��ÓZ¯�¾f§�³�½Y��Y�Á�cÁZ¨e�¾ËY�Ä¯�d�Y�ÃÁ�°»��Ì¿�É�f�»������d/Æm�¾Ì/¼Å�Ä/]
�y�ÉY�]�Y��Ê�¯�,ºË|«�½Z»��½Y�Z³�ÌÅ�a�Á�Z¼¸��Ä¯�{Â]Ê»�¶Ì¯Á�½|Ë��Y��ÁY��ËZ/]�Ä¯�|¿{�¯

�|ÀËÂm�É�Á{��Â¯~»�dÅY�¯��Y�Ze�|�ZÀ�¿��,Ê¿Zi�|ÌÆ��������������
Ä·P�»��{�d«{�Ê¼¯�Z]�Ê»�ÄnÌf¿�¾ËY�Ä]�ÄuÁ��»�É��½M��Y�Ä/¯�ºÌ/�����cÁZ/¨e�Ä/¯�Z/m��

Ê³�ËÁ�ZË�dËÂÅ�ZË�dÌ�z���Z�Y�]�ZÅÓZ¯�d¼Ì«��{�É�Y~³�����¶/j»�-É�f/�»��/´Ë{�ÉZ/Å
Ä¿ZqZ]�ªË{Z�»��Y�,Ê¿�Ê»�[Â�v»�d¼Ì«��Ì ^e���{Â��������Ê/Æ¿�{�Â/»�Ä/¬§��{�¶/¼��¾ËY

���Ä/mÂe��Y�d/ËZ°u��Â�Â»�¾ËY�Ä¯�d�Y�Ã|���Z]�½M��]�dÅY�¯�Ê¨Ì¸°e�º°u�Á�Äf§�³��Y�«
d¼Ì«�Ä]��|¬»���Z��Á�ZÆ¬§cÁZ¨e�¹|��Á�Ä¿Ó{Z��É�Y~³����Z/]�ÉZ/ÅÓZ¯��Á�§��{�É�Y~³

d¼Ì«�Z]�½ZË�f�»�Ä]�½Z�°Ë��ËY��Ê»�cÁZ¨f»�ÉZÅ|�Z]��Ó�����{���Z/��Ä/¯�d/�Y��¯}�Ä]�¹�
d�Y�Ã{Â¼À¿���¬»�Ê �Á�º°u�{�Â»�¾ËY���Ä¯�d�Y�Ã|»M��Ì¿�ÊfËYÁ���{��Y��ÊËÓZ¯�Ê�z�

Ê»����d/¼Ì«�Ã�Z/]�{�ÁY�Ä]�Ä¯�½ZË�f�»��Y�®Ë��Å�Á�{Â]�Ã{�¯�¾Ì »�d¼Ì«�½M�ÉY�]�Á�dyÁ�§
Ê¼¿�Ê�Y�f�Y�{�¯�Ê»�d¼Ì«�½Z¼Å�Ä]�,�Ê»�Ä¿Zq�ÉÁ�Z]�Ä¯��¯�Å�Z»Y�-dyÁ�§���Y�Á�{��|Ë�y

Ê»��ZÀf»Y�½Y��Y�ÁY�Ä]�{�¯���Ê/»��/e��d/yÁ�§�����©{Z/��¹Z/»Y�c�/�u�������d»~/»�Y��ÉÁ�¶/¼�
|¿{Â»�§����,É�^¯Y�������������
[��ÄÀÌ�ÌaÄ�Â�Â»�©Â¬u��{�d¼Ì«��Ì ^e�É�½Y�/ËY�É��������µZ/���Y�¶/^«�Z/e�½Y�/ËY�©Â/¬u��{
�����d�ZÌ��½Â¿Z«�\ËÂ�e�Á��¶�Y�Ê¸¯�ÉZÅ������Ê/�Â�y�½Â¿Z/«�É�Z/����Ê/¸���º/£�

��e�{ÂmÁ©�tË�Ê�Â�y�{�Â»��{�YpÌÅ�,�Z�v¿Y��Y�É�Ì³Â¸m�Á�É�Z��Ä/�Â¼n»�Ä¿Â³�É
½M�Á�{Â]�Ã|�¿���Á�d]Z«��©Â¬u�½Â»Y�Ìa�Ê¿Á|»����/mY�»��Y�Ã�{Z��ÉY�M�ZË�¾Ì¿YÂ«��{�Äq

ÃÂÌ��Ä]�{Â]�ªÌ^�e�¶]Z«�d]Z«��©Â¬u��]YÂ��Z]�ÊWZ�«����-{Â/]�¹�Ó�¹Zn/�¿Y�|/«Z§�Á�Ê¸¯�ÉY
d�ZÌ��¡Ô]Y��Y�| ]�Z»Y��¶�Y�Ê¸¯�ÉZÅ���©��xË�Ze��{�Ä¯�Y�
�
�������º/� »�¹Z/¬»�ÉÂ/���Y
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Ê�Â�y�|¿Á��,d§�³�c�Â��ÃÂ«�Ä��½Y���Ä]�É�^Å�����Á�d/§�³�[Zf/��½Y�/ËY��{�É�Z�
����|/��ºÅY�/§��/»Y�¾/ËY�ÉY�mY�dÆm�¹�Ó�Ê¿Â¿Z«�ÉZÅ�Z¯Á�Z�����d/]Z«��¹Á�/·���¹Z/�¿�É�Ë~/a

e�ªË����Y�Êf·Á{�Ì£�½ÓZ §��Z�v¿Y�{ZnËY��Y�É�Ì³Â¸m�Á�É{Z�f«Y���\/�ZÀ»�¾Ì¿YÂ/«�\ËÂ�
d�ZÌ��Ä¸¼m��Y�¶�Y�Z]��^e�»�É{Z�f«Y�ÉZÅ���{Â]��Ä»Z¿�]�sÔ�Y�½Â¿Z«�,Zf�Y��¾Ì¼Å��{�

��¾/¼Æ]��{��¸n»�ÉÂ���Y�Ä �Âe�¹�ZÆq������{Y{�/y��{�Á�\ËÂ/�e��������/¼n»�|/ÌËPe�Ä/]
|Ì���¹Z�¿�dv¸�»��Ìz�e���d�ZÌ��ÉY�mY�½Â¿Z«�ºÆ¿�¶�§���¶/�Y�Ê¸¯�ÉZÅ�����½Â¿Z/«

Ê�Z�Y�YÂÀ��dve�,��Ê/»�É{�YÂ/»�½ZÌ]�Ä]��Z�v¿Y��À»�Á�d]Z«��¶ÌÆ�e�½�����\^/��Ä/¯�{�Y{�/a
Ê»�d]Z«���{�µÔfyY�{ZnËY�|¿Â����Ã{Z»�������������{�µÔ/yY�Ä/]��/nÀ»�Ä/¯�Y��Ê·Z/¼�Y�½Â¿Z/«�¾ËY

Ê»�d]Z«��Ê»�¹Ô�Y��ÂÀ¼»�,|¿Â��|À¯��Ä¸¼m��Y������|/À]�tË�/�e�Ä/]�µZ¼�Y�¾ËY�[���Ã{Z/»����
Ê»��Ì»M��Ì ^e�É�Y~³�d¼Ì«��¾ËY�Ä¯�|�Z]d�Y�Ã|��¦Ë� e�¾ÌÀq�������ÉZ/�Z¬e�Z/Ë�Ä/���
d¼Ì«�Ä]�Ä]Z�»�cZ»|y�Á�ÓZ¯���Z/Ë�Á�Ä¸»Z »�¥���|Àq�ZË�Á{�¾Ì]��Ì ^e��Y�Ê¯Zu�Ä¯�ÊËZÅ

ÄÀË�Å�Á�Ä¸»Z »��ËY���½{Â]�½Z�°Ë�º£��Ä]�¦¸fz»�ª�ZÀ»�¾Ì]�d¼Ì«��Ì ^e��Á�¶¼u�ÉZÅ
ÄÀË�Å��ËZ��|�Z]�½M�Ê^¿Zm�ÉZÅ���½M��]ZÀ]�ËÂ�e��Y�¶^«�Ze�|��Äf¨³�Äq����{��Â¯~/»�½Â¿Z/«�\

Ä·P�»��Y�Ê¿Â¿Z«�pÌÅ������,�½Â¿Z/«�¾/ËY��{��/¬§�Á�{Â/]�Ã|�¿�Ã{�]�¹Z¿�0ZfuY���d¼Ì«��Ì ^e�É
½Â¿Z«�Ã�»���{�Y���Ì»M��Ì ^e�É�Y~³�d¼Ì«�,�Y~³�Ä�ÂÀ¼»�µZ¼�Y�É�����Z¼/��Ä/]�Êf]Z«��|��É
{�ÁM���Ã�Za��{�Äq�³Y��Ê/»�Y��É{�YÂ»��Ì¿�Ê¨À��¹Z�¿�½Â¿Z«�|À¿Z»�¾Ì¿YÂ«�ÉY���d/§ZË�½YÂ/e���Ä/¯

½Â¿Z«�ÄmÂe��Y�Ê¯Zu��-d�Y�½M�ªË{Z�»�Á�d¼Ì«��Ì ^e�Ä]��Y~³Ä]�½YÂÀ���Ã{Z/»��{�,µZj»�����
d�Y�Ã|��¹Ô�Y��ÂÀ¼»�Ê�¯�Ä��«�ªË����Y�ÓZ¯��Á�§�½Â¿Z«�¾ËY���½M��Y����|/ÀËY�§��{�Ä/¯�Zm

Ê�¯�Ä��«���Ã|/ÀÀ¯��/Ë�Âe�ZË�Ã|À�Á�§�d�Y�¾°¼»�Ä¯�Ê�¯�Ä��«�É|�f»��z��,���ÓZ/¯�É
��{Ây�ÉÓZ¯�,|�Z]Ã|��¾Ì]�Y�Ê»��Ë�Âe�½ZË�f�»��Y�Ê�Zy�É����Ã|/��ª/Ë���¾/ËY��Y�Á�|À¯��ÉY

Ä¿Á{�³��Y�ÊÆmÂ»�¶Ì·{�pÌÅ�½Á|]��´Ë{��Ê/»�k�Zy�|Ë�y�É��|¿Â/��������Ì/ ^e�Ê/¸¼���ÌiP/e
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

Ê¸��½ZË�f�»�¾Ì]�É�Y~³�cÁZ¨e�½Z¼Å�Ä¯�d¼Ì«����ª/¬v»�,d/�Y�½Z�°Ë��ËY���¾f�Y{�º£�
Ì«��{�É�Y~³��Ì ^e�Z]�©Z^�¿Y�¶]Z«��Â�Â»�Á�d�Y�Ã|�Ê»�d¼�|�Z]���

¹Á{��z]���Ì ^e�ªË{Z�»�d¼Ì«��{�É�Y~³Ä]�½YÂÀ���Êf]Z«��|��¹Y|«Y�®Ë��
µZ���{��Ê/»�d/¼Ì«��Ì ^e�Ä¯�|¿|¬f »�É{Z�f«Y�½ZËY�´¸Ì¸ve��Y�Êy�]��ÌyY�ÉZÅ����Z/iM�|/¿YÂe

¥��»�ÉY�]�d^j»�|/�Z]�Äf�Y{��Ì¿�½Z³|ÀÀ¯����������/nÀ»��Ì/ ^e�Ä/¯�É{�YÂ/»��{��Â/�y�Ä/]
Ê»�ZË�|]ZË��ËY�§Y�|Ì·Âe�,{Â�������Z/ÀmY�º/¯�d/¼Ì«�d¸��Ä]�,|Ë�y�ÉZÅ{ZÆÀ�Ìa��ËY�§Y��iY��{

Ä �Âe�½Z°»Y�,½ZË�f�»��ËY�§Y�,Â¿{{�³�ºÅY�§�Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe�ÉY�]�|Ì·Âe�½Y�Ì»�É����Ä/]�¶Ì¸ve�¾ËY
ÊËZm��{��Â�y��]Ì�Z�d�Y��iR»�ÄËZ»���Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe�Ä¯�Ê/»�Á�{�Y{�Äf§��d�{��Y�É��|/¿YÂe

Y{�ÊËY�Z¯�,½M��Y�Ê�z]�¶«Y|u�d�³�Z]��{|�Z]�Äf���ÄnÌf¿�Ä¯�É�»Y����Ä/]�¶/ËZ¼e�{Z/nËY�½M�É
ÄËZ»�����d/¨³�½YÂ/f]�|ËZ/��Êfu�-d�Y��f�Ì]�É�Y~³���¥�/�»�����É�f/�Ì]�µÂ/a�Ä/¯�Ê¿Z³|/ÀÀ¯

Ê»�dyY{�aÄËZ»���½YÂe�Ä¯�d¬Ì¬u�¾ËY��Y�|ÀÀ¯�����Ã|/ÀÀ¯|Ì·Âe�ÉY�/]�µÂ/�v»�|/Ì·Âe�Á�É�Y~³
Ê»�½Á�§YÃ�Æ]�,{Â�Ê»�|À»�|¿{�³�����]��{�½Z¿Y{{Z�f«Y�ÄnÌf¿��{���Y��Ì/]�d¼Ì«��{��Ì ^e�Ê

�Ê/»�Ê���]�Y��Ä¿Ó{Z�Z¿�Á�Ä¿Ó{Z���Ì ^e�½Âq�Ê¼ÌÅZ¨»�É�Ìq��Å�|/ÀÀ¯���Ê/¸Ì¯Á��,¹|/¬»������
������ºÅ�Á�Ä»|¬»�¾ËY�Ä]�ÄmÂe�Z]���������Ì/ ^e�Ê«Â/¬u�Ê/���]�Ä/¯�Ä/·Z¬»�¥|/Å�Ä]�ÄmÂe�¾ÌÀq

Ê»�d¼Ì«Ê»�,|�Z]ºÌ�¬e�®Ë�½YÂe�������Ä/¯�{Y{�Ä/WY�Y�d/¼Ì«��Ì/ ^e�ªË{Z/�»��Y�Ê«Â/¬u�É|À]�
�Y�|Àe�Z^�����Zn»�Ì£�ªË{Z�»���Êf]Z/«��|/��ZË�d]Z«��©Â¬u��]�ª^�»�Ì£������Z/n»�ªË{Z/�»�Á

�d]Z«��©Â¬u��]�ª^�À»����

d�z¿�d¼�«��{Z�»Ëª�£Ì�Zn»���
�������Ã|/��¹Ô/�Y��Â/À¼»�É{Z/�f«Y�½ÓZ/ §�ÉZÅ�Zf§���Y�º�«�½M�¦¸fz»�ÉZÅ�Â�¯�¾Ì¿YÂ«��{

����������Y���Y�Z/]��{��iR/»�d/]Z«��Á�|/�Z]�º·Z/�Z¿�Á�Ä¿Z¨/�À»�Ì£�c�Z/ne�ªË{Z/�»��Y�Ä/¯�d�Y
Ä�|y�|À¯��Y{����ÃZ/´À]�{Y|/ e�½M��{�Ä¯�Ê�ËY����Y�d�Y�c�Z^���iR»�d]Z«�����{�µZ/ §�ÉZ/Å

¾°¼»��Y�Z]�Ä]�{Á�Á�,{ZË���Y�Z]�Ä¼Å�ÉY�]�É�Z]�|�YÂ«�Á��ËY���,ÃZ´À]�É�d¼Ì«�Á�½Z�°Ë�ZÅ
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ÄÀË�Å�Ä]�®Ë{�¿��Ì¿Ê»�ÊËZÆ¿�É�|�Z]�������Ì/ ^e�ªË{Z/�»�Ê·Z/¼mY�Ê���]�Ä]�tÌ�Âe�¾ËY�Z]
d¼Ì«�Ê»�½Y�ËY�Á�ZaÁ�Y�ÄË{ZveY�,Z°Ë�»M�¾Ì¿YÂ«��{�d]Z«��©Â¬u�µÂ¼�»ºË�Y{�a����
µÁY�|À]��{Z�»Ëª�£Ì�Zn»���»M�©Â¬u��{ËZ°���

Ä¯�½ZÀq�ÄÀÌ»���{�Ã|vf»�cÓZËY��{�d�~³����ËZ/��Ä]�d^�¿�É�f�Ì]�¾Ì¿YÂ«�,d¼Ì«��Ì ^e
ºÆ»�Ä¯�{�Y{�{ÂmÁ�ZÅ�Â�¯½M�¾Ë�e�Y�|Àe�Z^��ZÅ�����¾»�/��½Â¿Z/«���������½Â/fËÔ¯�½Â¿Z/«�-

��������¾¼fa�½Â�ÀÌ]Y��½Â¿Z«�Á����������
Ã{Z»��{�����������{Á|/v»�ÉY�/]�Ê¿Z/^e�Z/Ë�¥Ôf/WY�Z/Ë�{Y{�Y�/«�Ä¿Â³�Å�¾»���½Â¿Z«��½{�/¯

d¸»�Z]�ZË�¦¸fz»�cÓZËY�¾Ì]�Ê¿Z³��Z]�ZË�|f�Á{Y{������Ã|/��¹Ô/�Y�Ê¿Â¿Z/«�Ì£�Êm�Z/y�ÉZ/Å
Ã{Z»�Á�d�Y����Y��Ê¸¼���Å��Ì¿d�Y�Ã{�¯�¹Ô�Y��ÂÀ¼»��������{��Z/�v¿Y�{Z/nËY�Ä/]��/nÀ»�Ä/¯

����d/¸»�Z/]�Z/Ë�¦/¸fz»�cÓZËY�½ZÌ»�Ê¿Z³��Z]�Á�|f�Á{Y{����{Â/��Êm�Z/y�ÉZ/Å���Ã{Z/»������/Ì¿
ª§YÂe�Ã|ÀÀ¯�{Á|v»�ÉZÅÉ�ÄÌuZ¿�ZË��Â�¯�¾ËY�cÓZËY��{�d]Z«��Ä¬�À»�ZË�ZÌ^¼¸¯����Z/]�Z/°Ë�»M

Ê»�¹Ô�Y�Ê¿Â¿Z«��Ì£�Y��Êm�Zy�¶¸»�|À¯����
����������{Z/nËY�,½M�½{Â/]�Êf]Z/«��|/��Á�Ã|/��¹Z/n¿Y�¶/¼��d/Ì�ÂÀ¼»��Z/Ì »�½Â¿Z«�¾ËY��{
�����\/·Z«��{�0Ôj/»�É�Z/ne�µZ/ §�®Ë�¶¼���³Y�ÊÀ Ë�-d�Y�Ã|��¹Ô�Y��Z�v¿Y�Á�dË{Á|v»

Y{�d¼Ì«��Ì ^eÊ»�[Â�v»�Êf]Z«��|��Á��ÂÀ¼»�¶¼��¾ËY�,|�Z]��Â¯~»��ZiM�ÉY�{Â�����
��������,{�Y{�d/¼Ì«��Ì/ ^e��/]�¾Ì¿YÂ/«��ËZ/��Ä/]�d^/�¿�É�f�Ì]��¯�¼e�Ä¯�½ÂfËÔ¯�½Â¿Z«

¾�Á��ÉZÅ�ZÌ »��d/�Y�Ã{Y{�ÄWY�Y�d¼Ì«��Ì ^e��Zn»�Ì£�ªË{Z�»��Ìz�e�ÉY�]�É�e����Ä/]
�|À]�\mÂ»�¦·Y��Ã{Z»���½Â¿Z«�¾ËY��Ì¬f�»�d¼Ì«��Ì ^e����½Y�Y|/Ë�y�¾Ì/]�ºÌ¬f/�»�Ì£�ZË�º

������µZ¤f/�Y�Ê¿Z/³��Z]�Ä/]�Ä/¯�Ê/�Zz�Y���Âe�d¼Ì«��Zv·��Y�,Ä]Z�»�dÌ¨Ì¯�Z]�ÓZ¯��Â¿�®Ë
Ê»�¹Ô�Y�Ê¿Â¿Z«�Ì£��Ë��{�YÂ»��{�,|¿�Y{{Â�����

���|�Z]�Ê¿Z³��Z]�|�«�Ä]�ÊËÓZ¯�¾ÌÀq�|Ë�y�Ä¯�Êe�Â���{����
���ZË�¥��»�,Ã{Z¨f�Y�ÉY�]�ÊËÓZ¯�¾ÌÀq��Á�§�Ä¯�Êe�Â���{��¶yY{��{�{|n»��Á�§

ÄÌuZ¿��Å�ZË�Ã|vf»�cÓZËYÄÌuZ¿�ZË�½M�Á�¼¸«��{�ÉY�Ã�Ë�m�cÔÌ°�e��Y�®Ë��Å�ZË�ZÌ^¼¸¯�ÉY
Ä�¬¿��Å�ZË�½M|�Z]�Ã|vf»�cÓZËY�ÊWZ�«�Á�¼¸«��{�ÉY����
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

�����������/z]�®/Ë��{��Z/�v¿Y�{Z/nËY�Z/Ë�d/]Z«���iR»��ÅZ¯�\^��Ê�Ì ^e�¾ÌÀq�ÃZ³�Å
»�ZË�µÔfyY�\mÂ»�ZË�{{�³�|f�Á{Y{�����Ê¿Z/³��Z]�½ZË�f/�»�Z/Ë��Zz/�Y�Z]�d]Z«���Y�d ¿Z¼

Ê»��Ì ^e�µZ¼�Y�Ä]�Ä¯�{Â��Ê»��¨fÀ»�½M��Y�Ä¿ZÅZ³M�ZË�|¿�Y{�a�|¿Â��� 

©Â§�cZvÌ�Âe��]ZÀ]����ÉY�/]�¾»�/��½Â¿Z«�Ä]�d^�¿�É�f�Ì]�ÉZÅ�ZÌ »�½ÂfËÔ¯�½Â¿Z«�,
�d/�Y�Ã{Y{�ÄWY�Y�d¼Ì«��Ì ^e�¶¼��½|��Ê¬¸e�Êf]Z«�|�������É�Z/Ì »�Ä/¯�µÁY��Z/Ì »��Ê/ÀÅ}

d�Y�Ê»�¹Y|«Y�d¼Ì«��Ì ^e�Ä]�Ä¯�d�Y�Ê�z��|�«�-���É�Z/ne�|/�«�|ËZ]�|�«�¾ËY�,|À¯
Ê»���¿�Ä]�Ä¯�|�Z]�Ê¿Z³��Z]�Á�����d/¨³�|/ËZ]�{�Â/»�¾/ËY�¦·Zz»�¹ÂÆ¨»�Ä]�{ZÀf�Y�Z]�|�����{�,
�Y~³��Ì ^e�¥|Å�Ä¯�Êe�Â��|�Z^¿�É�Zne�ZË�Ê¿Z³��Z]�,������Â/À¼»�,Ã|/��¶/�Zu��Ì ^e�,

Ê¼¿�Ê¬¸e{{�³��Á{��ZÌ »Ã�Æ]��Â¿��ZÌ »�,¹Ã�Æ]�½Z°»�Á�É�Y{�]����/]�Ä/¯�d�Y�ÓZ¯��Y�É�Y{�]
Ã�Æ]��Â¿�ZÀ^»�¾ËY���Z/Ë�Ã{Z¨f/�Y�½Z°»�Á�|�Z]��Á�§�ZË�¥��»�,Ã{Z¨f�Y�\·Z«��{�|ËZ]�É�Y{�]

Ä�¬¿��Å�ZË�ZÌ^¼¸¯�ZË�Ã|vf»�cÓZËY�¶yY{��{�|ËZ]��Ì¿��Á�§�ZË�¥��»��ÊWZ/�«�Á�¼¸«��Y�ÉY
|�Z]�Z°Ë�»M��Ä]��Ì¿�¹Â���ZÌ »������Ì/ ^e�½M�\/mÂ»�Ä/]�Á�{�Y{�ÄmÂe�Ã|��¹Zn¿Y�¶¼���ÌiPe

�Êe�Â���{�d¼Ì«¬¸e��ÂÀ¼»Ê�»Ê�Â�{�����Z/Ë��Z/�v¿Y�{Z/nËY�ZË�d]Z«���iR»��ÅZ¯�h�Z]�Ä¯
��������Y��/¨fÀ»�Z/Ë��Y~/³��Ì/ ^e�½ZË�f/�»�Z/Ë��Zz�Y�Z]�d]Z«���Y�d ¿Z¼»�ZË�µÔfyY�\mÂ»

�Ì ^eÊ»��Y~³{Â���Ã{Z»��Ì¿�¾¼fa�½Â�ÀÌ]Y��½Â¿Z«��{����a��Ä]��Â����Y��Ê/f¼Ì«��Ì ^e�Ê¸¯
»�¹Ô�Y��ÂÀ¼»Ê�À¯|���|/Å{��Y�/«��ÌiPe�dve�Ê]Â¸�»Z¿�����Ä]�Y��d]Z«��d�Y�¾°¼»�Ä¯����{

d�Y�Ã|��½ZÌ]�c�Â��¾Ë|]�d¼Ì«��Ì ^e�½Z¯�Y�Ã{Z»�¾ËY����
����-|�Z]��Ì]�\·Z«��{��Á�§�����-cZ»|/y�Ä¿�|�Z]�ÓZ¯�c�Zne��������/Ì]�{�Â/»�ÉÓZ/¯

�Á�cZÌ¨Ì¯�Á��ËY���ÉY�Y{��Á�|/�Z]�½Z�°Ë�{Y| e�������d/]Z«��Ä/]�Ê/ «YÁ���/��{Á�Á����ÉY�/]
��Á�|¿Z/��]�cZ^iY�Ä]�Y��{Ây�c�Zne�Ä]�Ê «YÁ�����|ËZ]�Ê�Â�y�Ê�|»�����¾ËY�µÂ�u

d·ZËY��Y�Ê°Ë�½Á�{�c�Zne�Ä]�|ËZ]��Ì¿�Ä¼�·|�Z]�Ã|��{�YÁ�Z°Ë�»M�ÉZÅ�� 

¹Á{�|À]��{Z�»Ëª�£Ì��{ZveY�©Â¬u��{��Zn»ËÄ�ZaÁ�Y��
�ÄË{ZveY�©Â¬u��{�Ã{Z»��Ì¿�ZaÁ�Y����Ã|ÅZ »��ÄË{ZveY�{Z»Ã�����|ÅZ »Ã�É�·Ì�½Â^/�����¹Ô/�Y

�����,d/ ¿Z¼»�,½M��/iY�Z/Ë�¥|/Å�,�Â�Â»�Ä¯�ÊfÌ·Z §�ZË�ºÌ¼�e�,ª§YÂe�Ä¿Â³�Å�Ä¯�d�Y�Äf�Y{
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����Ê/¬¸e��ÂÀ/�»�Á�­�f/�»��Y�Z]��ËZ¤»�,|�Z]�­�f�»��Y�Z]�d]Z«���{�¥Y�v¿Y�ZË�dË{Á|v»
Ê»{Â���]��Z�Y�]�µZ¼�Y�¾ËY��Y�Ê°Ë�|À�{��������Ì/ ^e��ËY�/��µZ/¼�Y�,Ã{Z/»�¾Ì/¼Å��Á��/Ì»M

����d/�Y�½Z/¿Z³��Z]��ËZ/��Ä/]�d^�¿�Ä]Z�»�cÔ»Z »��{�cÁZ¨f»�����Ê/»�d/¼Ì«��Ì/ ^e��|/¿YÂe
ÃÂ¸m�cÁZ¨e�¾ËY��Y�ÉY{{�³�[Â�v»�É�Y~³����|/À]��{�k�|À»��À»�¶Ì·{�{������Ä/¯�d/�Y�¾/ËY

d��§�É�]Y�]�¶�Y�Z]��Â]�»�{�YÂ»ºÅ�Á�ZÅ��¦·Zz»�c�Zne�É{Y�M�¾ÌÀq�Y����Ä/]��/nÀ»�Á�d
Ê»�d]Z«���{�µÔyY�Á�¥Y�v¿Y|¿Â������,Ê¿Z/¯Â]�|¿Â/���������������½Z/¼Å���Â/�����Ã{Z/»��{�Ä/¯

�����Ã{Z/»�d/Ì�ÂÀ¼»��Â/�Â»�Êe�Â/���{�d/¼Ì«��Ì ^e�¶¼��d�Y�Ã|��½ZÌ]��Ì¿��Â¯~»����
Ã|ÅZ »��������d/·Zu��Y�Ê/°Ë�|/mÂ»�½M�¥|/Å�Z/Ë��/iY�Z/Ë��Â�Â»��]ZÀ]�Ä¯�d�Y�ÄË{ZveY��ÉZ/Å

v¿Y�ZË�dË{Á|v»�,d ¿Z¼»���Ä/¯�Êe�Â/���{�Y~·�-|�Z]�ÄË{ZveY�­�f�»��Y�Z]�d]Z«���{�¥Y�
�Ä�/�YÁ�Ä]�Ã|��Äf¨³��ZiM��Y�¹Y|¯�pÌÅ��d/¼Ì«���Ì/ ^e�É�Y~/³�����¶/¼��,{Â/�¿�¶/�Zu��/Ì»M
Ê»�µÂ^«�{�Â»�Á��Zn»�Äf§�³�c�Â�|�Z]����

¹Â��|À]��{Z�»Ëª�£Ì�Zn»��Y�©Â¬u��{Ë½Y���
ºÅ�½Â¿Z«�ºÆ¿�¶�§�½Y�ËY�©Â¬u��{�|��½ZÌ]�0Ô^«�Ä¯�½ZÀq�d�ZÌ��ÉY�mY���¶/�Y�Ê/¸¯�ÉZÅ
���©�Ê»��ÂÀ¼»�Á�Êf]Z«��|��µZ¼�Y�ªË{Z�»�½ZÌ]�Ä]�Y{�Y{�a��Ã{Z»�������Ê·Z/¼�Y�,½Â¿Z/«�¾ËY
�Y�»�¹Ô�Y��ÂÀ¼»Ê�À¯|���Ê/»�d/]Z«���{�µÔyY�Ä]��nÀ»�Ä¯�|¿Â/��������Ä/]�µZ/¼�Y�¾/ËY��Y�Ê/°Ë

�|À]�tË��e�[��d¼Ì«�,Ã{Z»�¾Ì¼Å�Ì ^e�É�Y~³d�Y��Ì»M��½Â¿Z«dÌ�ÂÀ¼»��Y~³����Ì/ ^e
����É�/»Y�{Â/y�Ä/¯�d�Y�Ã{�¯�d]Z«���{�¶¼��¾ËY�Ä��YÁ�Ä]�µÔfyY�{ZnËY�Ä]��ÂÀ»�Y��d¼Ì«

{�Y{��f�Ì]�tÌ�Âe�Ä]��ZÌ¿�Á�d�Y�Ê¸¯��½Â¿Z«�,{Â]�Äf�ËZ�����Y��d/¼Ì«��Ì/ ^e�Y|f]Y�Z»��Y~³
�����d/�Y���Z/ e��{�d/]Z«��©Â/¬u�Z]�Ä¯�Y��½M��Y�É{�YÂ»�,½M�½Z¯�Y�½ZÌ]��Y��a�Á�¦Ë� e

Ä]��Â��Ê»��z�»�tË���Á�ÊW�m�ÄWY�Y�Ä]�0Z§���Ä¯�¾ËY�Ä¿�,{Â¼¿½{Â]�Êf]Z«��|���ZÌ »�É�
»Ê�dyY{�a�����Ê³|Ì/����/m�»�d/�{�Á�d/�Y�ÄË�ne�¶]Z«�Á�Ê¸¯�Ê�Â�Â»�{Ây�Ä¯��Ã|/ÀÀ¯

Ê»��Z]�Y��Ã{Z»�¾ËY�ªË{Z�»��Ìz�e�ÉY�]�d�Y~³����Ê/»��/�¿�Ä]�½M��Y�|/�������½Â¿Z/«�Ä/¯�Z/m
Ä¼m�e��Â¯~»�d]Z«��d/]Z«��¾Ì¿YÂ«��Y�ÉY����¾/»�,�/´Ë{�ÉZÅ�Â/�¯��Ä/¸¼m����d/]Z«��©Â/¬u�,
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

ÄË{ZveY�d�ZaÁ�Y�����Á�Ä/¼m�e�Ä/]�0Z§�/��Á�d�Y�Ã|�¿�½M��Ë�ve�Á�¾ËÁ|e��{�Ê¿Y|Àq�d«{�,
������Ê/¸¼���ËY�/��Á�dÌ /�Á�Z/]��Â/�Â»�¾ËY�Ä¯�d�Y�Ã|��Z¨f¯Y�Ä¼m�e�ÉZÀ^»�]�½M�¾ËÁ|e

{�Y|¿�Ê¿YÂz¼Å�Z»��Â�¯��{�d]Z«�����
¹Á{�d¼�«��{Z�»Ëª��Zn»��

Å��{�d¼Ì«��Ì ^eÄ¼Ê¼¿�Ê¬¸e�Êf]Z«��|��Á��ÂÀ¼»�{�YÂ»�É�{{�/³�����d/¼Ì«��Ì/ ^e��/³Y�-
������tÌv/��Á�Ã|/��Ä/f§�Ë~a�¶/¼��¾/ËY�,|�Z^¿�Ã|���¯}�Êf]Z«��LÂ���ZiM��Y�®Ë�pÌÅ�ÉÁZu
������{Z/nËY��Y�É�Ì³Â/¸m��Y�c�Z/^��Ä/¯�d/]Z«��©Â¬u�¥Y|ÅY�Z]�d¼Ì«��Ì ^e��³Y�Y~·�-d�Y

dË{Á|v»�¥~u�,�Z�v¿Y�Z/�f«Y�ÊËY�Z¯��ËY�§Y�,É�Zne�ÉZÅ���Á�É{Z/�f«Y�É�Z/�{Y�M�,É{
¥��»�ÃZ§��{Â^Æ]Ê»�Ã|ÀÀ¯Ê¼¿�,|�Z]�Äf�Y|¿�ÊeZ§ZÀ»�,|�Z]����{Á{�/»�Á��Z/n»�Ì£�Y��½M�½YÂ/e

-{Â¼¿�Ê¬¸e������{�Êf]Z/«��|/���ÌiP/e�Ä¯�|Å{�½Z�¿�Ze�|ËZ¼¿��Ôe�d�Y�¾°¼»�Ã|À�Á�§�0Ôj»
�Z«���ÅZ/¯�Á�½Y�´Ë{�Ä]�����ÄnÌf¿��{�Á�d�Y�Ã{Â]��ÌqZ¿�Á�ºÆ^»�Ì£�d¼Ì«�cÁZ¨e��Y��d/]

Ã|À�Á�§�d�Y�¾°¼»�,µZj»�ÉY�]�-|À¯�{��µ�Z/¿�d¼Ì«�Ä]�Y��{Ây�ÉÓZ¯�ÉY����d/·Á{�Ä/]�É�/e
�|�Á�¨]������Ã{�/y�|/�«�Ä/]�Y��Ã|/��É�Y|/Ë�y��ZÀmY�|ÅYÂz]�d·Á{�Ä¯�¾ËY��´»��Ê/�Á�§

|À¯�É�Y|Ë�y�ºÅ�-�¾ÌËZa�d¼Ì«�Ä]�,Ê�Z¬f¿Y�Ì£�cZ��R»�Ä]�ÓZ¯��Á�§�¾ÌÀq���d/¼Ì«��Y��/e
Ê»�lËY�»�{�YÂ»��Y�|¿YÂe�|�Z]�d¼Ì«��{��Ì ^e��Zn��,ÊeYÁZ¼������������Á��������

Ê»��Â�Â»�¾ËY�|ËR»�Ê¿Â¿Z«�{�YÂ»��¯}�ÉY�]�|À]�Ä]�½YÂe��Ã{Z»������Ã�Z/�Y�½Â/fËÔ¯�½Â¿Z«
½M��Z�Y�]�Ä¯�{�¯���������Z/Ë��Á�/§�Z/Ë�|/Ì·Âe�½Y�/Ì»�ZË��Á���{�¥ÔfyY�d¸��Ä]�Ä¯�Ê¿Z»���{

y�¾Ì]�ÓZ¯�¶ËÂve�ZË��Á�§�d¼Ì«��{�,ÓZ¯�¶ËÂve�����Z/]�¶/¼��¾/ËY�,{Â/��¶WZ«�cÁZ¨e�½Y�Y|Ë�
�Ì ^e�{�Â»�¾ËY��Zy�dÌÅZ»�Ä]�ÄmÂe���Ê/¼¿�[Â/�v»��Z/n»�Ì£�Á��Ì»M�{Â/������,ÃÁÔ/��Ä/]

�Ä¯�|��|ÅYÂz¿�½M��Y��¿Z»��Â¯~»�½Â¿Z«�cY��¬»Ä]�¶Ì·{�����Ê]Z/Ë�Y�Z]�Á��Y�Z/]�Ä/¯�Ê�ËY����ÌÌ¤e
Ê»��Y�«��ÌiPe�dve�Y����¿�{�Â»�ÉZÅÓZ¯|À¿Z»�-|ÀÅ{���{ÂmÂ»�d»ZyÁ\Ë�«�ZË����/�Á��Â/«Â·Y

�����Ä/]��Á�/§�,É�Y��/�Y��Á�/§�,Ê¸�§�ÉZÅÓZ¯�½|��Ã{Z¨f�Y�¶]Z«�Ì£�,Ê¿|�|�Z§�ÉZÅÓZ¯
�dÌ¿�¾�u�Z]��Á�§�ZË�ÃZ³{Y{�º°uÄ]�¶Ì·{������-|/]ZÌ¿��/ÌÌ¤e��Â¯~/»�ÉZ/ÅÓZ¯�d¼Ì«�¶¤���ÌÌ¤e
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����������Ê¼¸��Ä»ZÀ¸�§����Ã�Z¼��,µÁY�µZ��,É�Y{Y�©Â¬u�Ê�ÅÁ�a��½Zf�»��,���� 

 

d¼Ì«�¦¸fz»�½Y�Y|Ë�y�Ä]�ÊÀ Ë{Â��Ã{Y{�cÁZ¨f»�ÉZÅ����|À]��´Ë{�©Y|�»��Ã{Z»������½Â¿Z/«
YÄË{Zve����d/¼Ì«�Ä/¿Â³�Å�Z/Ë�É�Zne�cZ¬§YÂe�Ä¯�d�ZaÁ�Y�������/�Âe�ºÌ¼/�e�}Z/zeY�Z/Ë�É�Y~/³

ÄË{ZveY�²ÀÅZ¼Å�¹Y|«Y�Ä¿Â³�Å�Á�Ê¨À��ÉZÅ�ÂÀ¼»�µÂ¼���Y�Y�Ìd�����Ã{�/¯�k�Z/y�Ã{Z/»��|�
d�Y���{{�/³�É{Z�f«Y�ZË�ÊÀ§�d§��Ìa�t���ÉZ¬e�Y�ZË�ZÅÓZ¯�|Ì·Âe�dÌ �Á�{Â^Æ]�Ä]��nÀ»�Ä¯

¥��»�½|��ºÌÆ��cZ^mÂ»�Á��{�Z/��ºÅY�/§�Y��Ä¸�Zu��§ZÀ»��{�½Z³|ÀÀ¯���Ä/¸¼m��Y��{�YÂ/»�É
�|À]��´Ë{�Ê¿Â¿Z«a�Ã{Z»����½Z/Àq�½M��Z�Y�]�Ä¯�d�Y�¾¼fa�½Â�ÀÌ]Y��½Â¿Z«������/Ì¤f»��Y�Z/]�Ä/q

d¼Ì«�,{Â�Ê»��ÌÌ¤e��Âzf�{��Ì¿��Y�Z]��{�{ÂmÂ»�Ê¸^«�ÉZÅ�{{�³�����Ã|À/�Á�§�d/·Zu�¾ËY��{
Ê»��{�É�ÌÌ¤e�¾ÌÀq�Ä¯�|À¯�µÓ|f�Y�|¿YÂe��Ê/¼¿�[Â/�v»�½Â¿Z«�¥Ôy�d¼Ì«�{{�/³����{�Â/»

Ã{Z»�¾Ì¼Å�ÉZÀ^»�]��´Ë{��d¼Ì«��{�cÁZ¨e�,Ä]��¶/Ì·{��¦/Ì¨ze������cÁZ/¨e��Y�Ê/�Z¿�\/�ZÀ»�ÉZ/Å
ÄÀË�Å��{�{ÂmÂ»�¶ËÂve�ZË�Á��Á�§�,|Ì·Âe�ÉZÅ��Á���Y�Ã{Z¨f�Y�d¸��Ä]�Ä¯��Á�cÁZ/¨f»�ÉZÅ

Ã|��¶�Zu�ÓZ¯�º¯�ZË�{ZË��{| e��Á�§���Zy�Ä]�ZË��Ä¯�d�Y�YÂ»��Y���d/¼Ì«��Ì/ ^e��Zn»�{�
d�Y���|À]��Â�Â»�,�´Ë{��Zn»�©Y|�»�b�����d/�Y��Â¯~/»�½Â¿Z/«�������®/Ë�,|/À]�¾/ËY��Z/�Y�]

Ä����Ä]�c�{Z^»�d�Y��Zn»�Ã|À�Á�§�¾ÌËZa�d¼Ì«��{�{Ây�ÉÓZ¯���Y�Z/]��{�lËY��d¼Ì«��Y��e
¾�u�Z]�Y��¹Y|«Y�¾ËY�Ä¯�½M�����Ä]�,|ËZ¼¿�Á�dÌ¿Ä]��Â�À»�����Z/]��{�{Â/mÂ»�ÉZ/^«��Z]�d]Z«���Y

|�Z]�Ã{Y{�¹Zn¿Y���

¹Â���z]�����ÁZÅY�mY�d¿Z¼�Ì³|Ê� ^e�Ä]Ì��«Ìd¼��
Y�]É�YË¾�Á�ËÄ�É�f]Z«��|�Ê�¿Ì��x�Za�ZÅÉ�eÁZ¨f»Ê�¹Z�¿��j¯Y��{�ZÅÉ�«Â¬uÊ�¿{ÌZ�Ã{Y{��Ã|�

Y�]�Ä¯É�¼°eÌ¶�«Â¬u��]ZÀ»Ê�¸yY{Ê�½M�Ä]�ÄmÂe�]�ZÅÊ�Z§ËÃ|�{Â]�|ÅYÂz¿-��º/Æ»�µYR��Z»Y����/e
YË¾�Yd��Y�Ä]�Ä¿Â´q�Ä¯Ë¾�Á�ËÄ���Ì³|Ê�»Ê�.{Â���

d�z¿�d¼�«��ZÅY�mY�d¿Z¼���
¿YÂ«��{Ì¾��Z»Y�Ã�Z�ÓZÅY�mY�d¿Z¼�É�eÁZ¨f»Ê��Y�/]É�����/ ^e�¶/¼��Z/]�{�Â/y�]Ì��«Ì�d/¼�
f]Z«�|�Ê�Ã|¼��Ä¯�d�Y�Ã|����Á�É�YË¾��Y�/mY�d¿Z¼��¶»Z��,ZÅY�mY�d¿Z¼�É��¿|/»Ê�

ËZ�«Â¬uÊ�»Ê�{Â��y�]��{�ÁÊ�¿�{�YÂ»Ì��ZÅY�mY�d¿Z¼���YÉ�¯Ì�¨É�d�Y�Ã|��Ã{Z¨f�Y���
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

µÁY�|À]���»M�{�Y�mY�d¿Z¼�ËZ°��
�Ã{Z»��{���Ä¯�d�Y�Ã|»M�¾»���½Â¿Z«��¶^«�,½Z»���Å��{�Á��Â�Â»�Ä]�Ê³|Ì���½ZË�m��{

Ê»�|¿Y|]�Ê�f¬»�Ä¯�Êe�Â���{�ÃZ³{Y{�,ÊËZÆ¿�ÉO���Á|���Y��|¿YÂe�d«Â»��À»��Y�«����{Z�
|ËZ¼¿��Ä»Y{Y��Y�É�Ì´�Ìa�ÉY�]��Y�«�¾ËYf]Z«��|��¶¼��ÉÊ»�Ê|�Z]����Ã{Z»��{���½Â¿Z«�¾ËY

½Â¿Z«��Ì¿��d¼Ì«��Ì ^e�ªË����Y�d�Y�¾°¼»�Ä¯��Z�v¿Y�{ZnËY��Y�É�Ì³Â¸m�ÉY�]��Y~³
Ä¼Ë�m�dyY{�a�Ä]�Y��ÁY�¦6¸zf»�{�§�¾fyZÀ��¹�n»��]�ÃÁÔ��-|�Z]�Ã|��¶�Zu��,É|¬¿

®Ë�Ze�Á�|�Z]�d¯����³�Z�v¿Y�Ä¯�Êe�Â���{�,�Ó{�½ÂÌ¸Ì»�®Ë�Ze��j¯Y|u�Y�Å�|����Ó{
d�Y�Ã{�¯�¹�¸»�|�Z]�Ã{�¯��Z�v¿Y�{ZnËY�Ê¬Ì¬u��z��Ä¯�Êe�Â���{���Ã{Z»��{���½Â¿Z«

Ã�{Z�»�ÉY�mY�d¿Z¼���Ì¿��Â¯~»�¹Zn¿Y�ªË����Y�Ã|»M�d�{�Ä]�µYÂ»Y�Ä]�d^�¿�,µYÂ»Y�É
d�Y�Ã|��Äf§�³���¿��{�¦¸zf»�ÉY�]��Â¯~»�½Â¿Z«��{�Ä�ÂÀ¼»�µZ¼�Y����

ËZÅY�mY�d¿Z¼�� �Ì¿� ½ÂfËÔ¯� ½Â¿Z«� �{d�Y� Ã|�� Äf§�³� ��¿� �{� Ê� �ºÆ»�¾ËY� ¾Ë�e
Ã{Z»� �{� ZÅY�mY�d¿Z¼����½M��Z�Y�]� Ä¯�d�Y� Ã|»M� �Â¯~»� ½Â¿Z«� �½ZÀq��d¸�� Ä]� Äq

�ZË��Z¯�Á�\�¯�Ä]�,d�Y�Ã|���ÂÀ¼»�d�Y�e�|��¾Ì¿YÂ«��{�Ä¯�Ê·Z¼�Y��Y�®Ë��Å�[Z°e�Y
Ê»��z��½M�,|ËM�{�YÁ�c�Z�y�Ê�z��µYÂ»Y�{�Â»�¢¸^»�Ä]�ÄmÂe�½Á|]�|¿YÂe�¥ÔfyY

ÃZ³{Y{��Y�®Ë��Å��{Ä¬�À»�ÉZÅÃ�Âu��{�Ã|¿YÂy�Ä¯�Z°Ë�»M�ÉY�½Z°»Y�ZË�d�Y�ºÌ¬»�½M�É
Ã|ÀËZ¼¿�ÉY�Y{�ZË�{�Y{�{ÂmÁ�ÉÁ�Ä]�Ê��f�{½M��{�ÉY�{��Á�c�{Z^»�ÉÂ�{�s���Ä]�d�Zm

�µ{Z »�Á��ÃÁÔ��Ä]� ,Ã{�YÁ�½ZË���]Y�]ÄÀË�Å�É�d]Z]�Ê§�Z f»�¢¸^»�Ä¸¼m��Y� ,Ê��{Y{�É
ªu�Ä·Z¯Â·Y��,¶Ì¯ÁÄ]�½YÂÀ��|À¯�Ä^·Z�»�Ã|��{�YÁ�c�Z�y�½Y�^m���

Ã{Z»��Z�Y�]� ,{�YÂ»�¾ËY� �]� ÃÁÔ�����ÄÌ¸¯� ,�Â¯~»�½Â¿Z«ÃZ´À]� Á��Zz�Y�É�ÉZÅ
d¯���,É{Z�f«Y�¾¼n¿Y�ZË�ZÅÊ»�ZÅÄ¼Å��{�|À¿YÂeÃZ³{Y{�É�Ä]�d^�¿�Ä¯�Ã|vf»�cÓZËY�ÉZÅ

Ä»Z«Y�,|Àf�Å�ÊWZ�«�dÌuÔ��ÉY�Y{�ÉÂ�{�[Zv�Y��ÉÂ�{�É�ZË�½ZË��Ä]�d^�¿�Á�Ã{Â¼¿
\Ë�«�c�Z�y�Ã{Z»�Ä¸¼m��Y�-d�Y��e|��¾Ì¿YÂ«��¬¿��Y�Ê�Z¿�Ä¯�Ê�Â«Â·Y�����½Â»Y�Ìa
d¼Ì«��Ì ^e��|¿Â��d«Â»��Âf�{�½ZÅYÂy�,d�Y��½Y�^m�cZ^iY��Y��a��Ì¿�ÃZ³{Y{��Ë~aZ¿
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\Ë�«�½ZË��ZË�c�Z�y�½{Â]ÄmÁ�d§ZË�{�Z]��Â«Â·Y��c�Z�y�½Y�^m�ÉY�]�,\�ZÀ»�½Z¼�·Y
uYÊ»�d«Â»��Âf�{��Á|��Ä]�¹Y|«Y�,d«Â»��Âf�{��Á|���Y�Ê�Z¿�Ê·Z¼f|À¯�����

�Z°Ë�»M�¾¼fa�½Â�ÀÌ]Y��½Â¿Z«�\mÂ»�Ä]��{YÂ»���Ze�����Y�ÉÂv¿�Ä]�Ä¯�Ê�z���Å��Ì¿
Ä¼Ë�m�Ä]�d�Y�¾°¼»�,|À¯��¬¿�Y���Â¯~»�½Â¿Z«��{�Ã|���¯}��]YÂ��ÉZv¿Y�Ze�É|¬¿�É

{Â��¹Â°v»��Ó{��Y�Å�lÀa��Y��Ì]� ��]�ÃÁÔ���|��cZÌ¸¼��¦6«Âe�Ä]��Âf�{� ,{�YÂ»�¾ËY
d]Z«�� ¶z»� µZ¼�Y� Z]� Ã��Z^»� ÉY�]� ½Â¿Z«� ¾ËY� ÉZÅY�mY� d¿Z¼�� �´Ë{� �Y� Êf]Z«���,

Ê¸���Ì ^e��Â�z·Yd�Y�d¼Ì«��{�É�Y~³����

¹Á{�|À]��{ZveY��{�Y�mY�d¿Z¼�ËÄ�ZaÁ�Y��
�{YÂ»��Z�Y�]��Ì¿�ZaÁ�Y�ÄË{ZveY�d]Z«��©Â¬u��{���Á���Ã|ÅZ »���Z/aÁ�Y���{YÂ/»�����Á����

½Â^�Ì·�Ã|ÅZ »��Ê»Ã|ÀÀ¯�{�YÁ�½YÂe½ZË��c�Z�y�½Y�^m�Ä]�Y������É���{�/¯�¹Â/°v»�Ã|/Ë{��
¾ÌËM�\mÂ»�Ä]���Ã�Z¼/��Ä»Z¿��
��������{YÂ/»��/¬¿�ÉY�/]�Z/e�{�Y{��Z/ÌfyY�½ÂÌ/�Ì¼¯�,���Á���

Ä¼Ë�m�ZaÁ�Y�Ä »Zm�Ã|ÅZ »�{�Ì´]���¿��{�Y��ÊËZÅ�Ä¼Ë�m�¾ËY�-�Ê»�ZÅ�����Y�½Â/Ì¸Ì»�®/Ë�Ze�|¿YÂe
�µÂa�|uYÁÊËZaÁ�Y���ZË�����Ä¸/�Zu�cY|Æ e�½Y�Ì»�¶¯��Y�|��{�����d/�Y��f/�Ì]�¹Y|/¯��/Å��

|�Z]���Ä¼Ë�m�pÌÅ����Ê/¼¿�d/yY{�a�Êf]Z/«��|��dÌ·Z §��Y�Ã|Ë{�½ZË��¥���Ä]�ÉY��{Â/�����¾/ËY
ÃZ³{Y{��{�|ËZ]��Zz�Y�¶Ì^«�|¿Â��c�Z�y�½Y�^m�½ZÅYÂy�{Ây�Ê¸»�ÉZÅ������Ä/¼Ë�m�½Y�/Ì»

�¬¿�½Z»��c|»�µÂ��Á�dÌÅZ»�½Âq�Ê¸»YÂ��Ä]�É}�cY|Æ e�É{Z�f«Y�dÌ¼ÅY�,��¾ËY�Á��]�
¥���Ä¯�Ã{Â¼¿�Ê�ze�Ä »Zm�d]Z«��d�ZÌ���Y�0Ô^«�ZÅ���Ä/¿�Z/Ë�|¿Y��{�Y{�Ê´f/�]�,�����½ÂÌ/�Ì¼¯

�µZ���{�ÊËZaÁ�Y�����¥Z¨��ÉY�]�Y��ÊËZÅ{Â¼ÀÅ��ÃÂv¿�½{�¯��e��Ä^/�Zv»�É��Ä/¼Ë�m�É���Z/Å
d�Y�Ã{�¯�ÄWY�YCuthbert, 2000: 124) ��(���{�Ä¯�d�Y��¯}�Ä]�¹�Ó�ÄË{ZveY�����{�Ä/¯�¾/ËY�Z]�ZaÁ�Y

¶¼ ·Y�Âf�{�Êfu�Á�ÊWZ�«��mY�»�ÉZÅ��¿��ZÆ�YÄ^·Z�»�½Z°»Y�Ä]�ZÅ�Ã|��|Ì¯Pe�c�Z�y�É
d�Y�Ã|�¿�s��»�c�Z�y�Ä^·Z�»�ÉY�]�Ê�z�»��Z¯Á�Z��pÌÅ�Ê·Á�d�Y����

 
1. ECU: European currency unit. 
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

Ã�Z]�{�¾ÌËM�Äq�³Y��Ì¿�d«Â»�cZ»Y|«Y�É����Ã�Z¼/��Ä/»Z¿��
�������½ÂÌ/�Ì¼¯�Ä/]�0ZfuY�/�
�}ZzeY��ZÌfyY�d�Y�Ã{Y|¿�Y��d«Â»�cZ»Y|«Y������Ä/¼Ë�m�d/yY{�a�Ä/]��Âf/�{�|À¿Z»�ÊeZ»Y|«Y�É
Ä¿Y�Á��É|¬¿��½Z°»Y�cZ»Y|«Y�¾ËY�Ä]�¶�Âe�Ä¯�d�Y�|¬f »�ZaÁ�Y�É�f�³{Y{�½YÂË{�Ê·Á���Ë~a

Ä¯�½M��]��Á��»�,d�Y����
����-|�Z]�É�Á������-|�Z]�Äf�Y{�dË�Â§���������Á�É|/m�½Z/Ë���Á�/]��Y�[Z/ÀfmY�ÉY�/]

]�½Y�^m�¶]Z«�Ì£�����¶/¼ve�¶/]Z«��/Ì£�Ê»Â/¼���§ZÀ»�ÉY�]�Ä¯�ÊfÌ «Â»��{�ZË�ÉÂ�{�½ZÅYÂy�Ä
d�Y��|�Z]�É�Á���,��,½Y�Z/°¼Å�Á�Ê«ÔyY���������������������|/���Z/f§��Ä/]�½{Y{�½ZËZa�Ä]�¹Y�·Y

����Ä/»Y{Y��Y�É�Ì³Â/¸m�d/Æm��Âf/�{��Á|��,Êf]Z«������c�Z/�y�,Êf]Z/«��|/��d/Ì·Z §��ÉZ/Å
��»�Ä/]�Ä/¯�d�Y�ÊËZÅY�mY�d¿Z¼���´Ë{��Y�,É|Ë|Æe��Ã{Z/»�\/mÂ����¾Ì/ËM�Ä/»Z¿�����
����{

ÄË{ZveY�d�Y�Ã|Ë{�³���¬»�Êf]Z«��|��µZ¼�Y�Z]�{�Ây�]�ÉY�]�ZaÁ�Y����

¹Â��|À]��«Â¬u�¹Z�¿��{�Y�mY�d¿Z¼�Ê�YË½Y���
ZÅY�mY�d¿Z¼�É�Á�ËÄ�ÉZÅ�|��f]Z«�Ê�Y��{Ë½Y��»�Y�Ê�½YÂe��¬e��z]�Ä���{Ìº�É|À]��{�/¯��

��Âf�{ËZ�eZ»Y�·YÊ�³Â¸m�¥|Å�Z]�Ä¯Ì�É�Á���YËÄ��ÉZ/Å��|/���f]Z/«�Ê��/ËZ��½M��/§������{Z/��Z/Å
Ê»�-{Â��·ÂX�»Ìd�¿|»Ê�¯�cY�Zn»�Á�-½Z¨¸zf»Ì�¨É�½Z¨¸zf»���
���Ã{Z»�\mÂ»�Ä]�Ä¯�ÊËZÅ�Âf�{����ÄËÁ���§{�ZË�É�Ì³Â¸m�ÉY�]�}ZzeY�Êf]Z«��|��É

d�Y��Ë��s���Ä]�Ã|��� 

¦·Y� �ÄËÁ��¾¼�f»�ª§YÂe� Á�ºÅZ¨e� ,{Y{�Y�«��Â¿� �Å�x�§� Ä]� �Âf�{��ÉZÅ�Êf]Z«�� |
�{YÂ»��Â�Â»����Ze���½Â¿Z«�¾ËY����

[��ª§YÂe� ZË�ª§YÂe�¾Ì§���¦Ì«Âe�Ä]��Âf�{Ä»Y{Y��Y�½M�Z]��^e�»�ÉZÅ�ÄËÁ��|��ÉZÅ
�-��¿�{�Â»�Êf]Z«���

k��ÄËÁ���Å�¦«Âe�Ä]��Âf�{��-½M��Y�°e�¹|��ZË�Êf]Z«��|���
{���Ô�Y�-�Y�Z]��f�Ì]�dÌ§Z¨��dÆm��{�Ê»Â¼��Ê¿Z����
�/Å����]�Ä]��Âf�{ÄÀÌ»��®Ë��{�dÌ·Z §�¹|��dÆm�d¯���ZË�ÃZ´À��ZË�Ä¬�À»��{�ZË��Zy

�Zy�ª�ZÀ»����
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����������Ê¼¸��Ä»ZÀ¸�§����Ã�Z¼��,µÁY�µZ��,É�Y{Y�©Â¬u�Ê�ÅÁ�a��½Zf�»��,���� 

 

���½Z¨¸zf»�Ê¿|»�dÌ·ÂX�»���|À]��Z�Y��]��Ã{Z»����Ê»�d]Z«��ÉY�Â��,���Ä/]�d^/�¿�|¿YÂe
É}��mY�»�ªË����Y�|»M�{�Ä§Z�Y��Âf�{��Á|���Ã{Z/»�\/mÂ»�Ä]�Á�|À¯�¹Y|«Y�ÊWZ�«�sÔ��

���Ê»�d]Z«��ÉY�Â�{��Y�|¿YÂedÌuÔ��ÃZ³{Y��§ZÀ»�Ä]�Ã|��{�YÁ�c�Z�y�½Y�^m�ÉY�]��Y{
|À¯�Ê³|Ì���d�YÂy�{�Ê»Â¼���ºÅ�Ã{Z»��Z�Y�]�¾ÌÀq��������Ê«Â/¬u�Z/Ë�Ê/¬Ì¬u��Zz�Y

ÄËÁ���Y�Ã|Ë{�c�Z�yÊ»�Êf]Z«��|��ÉZÅ������Ê/ �«�ÉO��d/�Â¿Á��½{�/¯�Ä¼Ì¼/��Z/]�|À¿YÂe
ÉO��dÌ �«�xË�Ze��Y�µZ��®Ë�¥���,��¿�|Ë|ne�cPÌÅ�ZË�d]Z«��ÉY�Â��Ä]��Â�À»���½Y�/^m

|ÀÅ|]�d�YÂy{Y{�t·Z��ÃZ³{Y{�Ä]�c�Z�y����
���½Z¨¸zf»�É�¨Ì¯�cY�Zn»��Ã{Z»�\mÂ»�Ä]�É���������d/]Z«��ÉY�Â/��,h/v]�{�Â/»�½Â¿Z/«
Ê»�dÌ�ÂÀ¼»��¬¿�c�Â���{�|¿YÂe�Ã{Z»�ÉZÅ������Ä/¼Ë�m�¾Ì/Ì e�Ä]��Â]�»���Y�É|/¬¿�É���

{��Á�c�{Z^»�µZË��{�ZÌ¸Ì»�®Ë�Ze�µZË��½ÂÌ¸Ì»���¾ËY�¾ÌÌ eÄ¼Ë�m�¾Ì/ËM�\mÂ»�Ä]�ZÅ�Ä/»Z¿�ÉY
�Ä/¿Zze�Y�Á�­�f�»�{ZÆÀ�Ìa�Ä]�Ä¯�{Â]�|ÅYÂy������Á�Ê¿Z/³��Z]�,Ê/ËY�Y{�Á�É{Z/�f«Y��Â/»Y�ÉZ/Å

Ê»�ÄÌÆe�É�f�³{Y{Ê»�½Y�Ë�Á�\ËÂ�e�Ä]�Á�{Â���\/�ZÀf»�É|¬¿�ºWY�m�½Y�Ì»�½M��{�Á�|��
Ê»�¾ÌÌ e�Ê]Z°e�Y�¶¼��Z]{Â���ºÅ�ÊÅYÂ³�ZË��Ân»�~yY�ÉY�]��¯��Å�¾ÌÀq��ÉZ/Å���Â/�Â»

ÄWY�Y��Y�ZË�|À¯��«YÁ�¥Ôy�cY�ZÆ�Y�,hv]�{�Â»�ºÆ¿�¶�§��Ê¯�Y|/»�Á�{ZÀ�Y�Á�cZ�Ô�Y�É
Ê»�Ä¯ÄnÌf¿��{�|¿YÂe����|/Å{�Ä/WY�Y�Ê/¸ m�­�Y|»�ZË�|À¯�É�Y{{Ây�,|�Z]��iR»�Y�Â��º°u�É

��Ã{Z/»�\/mÂ»�Ä]�|À¯�¦Ë�ve�ZË�|Å{��ÌÌ¤e�Y��cZ�Ô�Y�Á�­�Y|»�Á�{ZÀ�Y�ZË��������^/u�Ä/]
��Y�É�Ë� e��ÃZ»�®Ë�Ze�½ÂÌ¸Ì»�Ã{��Y�É|¬¿�ÉY�m�Ä]�ZË�µZ��®Ë�Ze�����Ä/]�Z/Ë�µZ/Ë��½ÂÌ¸Ì»�|�

Ê»�¹Â°v»�cY�Zn»�Á{��Å��{Â����
ºÅ�ÊÅYÂ³�ZË��Ân»�~yY�ÉY�]��¯��Å�¾ÌÀq������,h/v]�{�Â/»�º/Æ¿�¶/�§��Â/�Â»�ÉZÅ

ÄWY�Y��Y�ZË�|À¯��«YÁ�¥Ôy�cY�ZÆ�YÊ»�Ä¯�Ê¯�Y|»�Á�{ZÀ�Y�Á�cZ�Ô�Y�É�Ä/nÌf¿��{�|¿YÂe�É
R»�Y�Â��º°u�������Á�­�Y|/»�Á�{ZÀ/�Y�Z/Ë�|/Å{�Ä/WY�Y�Ê/¸ m�­�Y|»�ZË�|À¯�É�Y{{Ây�,|�Z]��i

Ã{Z»�\mÂ»�Ä]�-|À¯�¦Ë�ve�ZË�|Å{��ÌÌ¤e�Y��cZ�Ô�Y��������Y�É�/Ë� e��^/u�Ä]�����Z/e�ÃZ/»
®Ë�Ze�½ÂÌ¸Ì»�Ã{��Y�É|¬¿�ÉY�m�Ä]�ZË�µZ��®Ë��������cY�Z/n»�Á{��/Å�Ä/]�Z/Ë�µZ/Ë��½Â/Ì¸Ì»�|�
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d¼Ì«��Ì ^e�É�Y~³�Ê¬Ì^�e�d]Z«��©Â¬u��{��Ì»M��������� 

��

Ê»�¹Â°v»�{Â��½ZÀq�Á�»�Á�{ZÀ�Y�ÄWY�Y�Äq�����Ê/¸ m�Z/Ë��/«YÁ�¥Ô/y�cY�ZÆ�Y�½ZÌ]�ZË�­�Y|
���¾Ì/Ì e��/]�ÃÁÔ��ÃZ³{Y{�,|�Z]�Ã|��¶�§�¾ËY��{��Â¯~»�ÉZÅ�Ân»�ZË�ÊÅYÂ³�~yO�Ä]��nÀ»

ÉZ�Z¬e�Z]�,Ã{Z»�¾ËY��{���¬»�cY�Zn»�É}����Â/n»�ZË�ÊÅYÂ³�µZ�]Y�Ä]�º°u�{�Â»�\�u�,�¨¿
Ê»��{Z���Â]�»���|À¯��,Ê¿Z¯Â]�|¿Â�����������������������

Á{�d¼�«¹���d¼Ì«��Ì ^e�Z]��^e�»�ÉÁZ�{�Ä]�Ê³|Ì����m�»��
Á�¦¸fz»��mY�»�,¦¸fz»�ÉZÅ�Â�¯�¾Ì¿YÂ«��{�����ÉÁZ/�{�Ä/]�Ê³|Ì/���ÉY�]�Ê�Z�fyY�0Z� ]

ÄËÁ���Â�Â»��{�Ã|��s���d/�Y�Ã|��Äf§�³���¿��{�Êf]Z«��|��ÉZÅ������{�Z/°Ë�»M�©Â/¬u��{
�Ã{Z»������Ä/ËÁ��¹Z/n¿Y��Y�d/ ¿Z¼»�Á�É�Ì´/�Ìa�¾»���½Â¿Z«���f]Z/«��|/��ÉZ/Å��dÌuÔ/���{�Ê
ÃZ³{Y{�Ä¬�À»�ÉZÅÄ¨Ì�Á�Á�Äf§�³��Y�«�Ã|vf»�cÓZËY�ÉY���d/Æm�Ê³|Ì/���ÉY�]�ÉÂ�{�s���É

d�Y�Ã|��Ã{�b��½Zf�{Y{�Ä]�½Â¿Z«�¾ËY�cY��¬»��¬¿��Y�É�Ì³Â¸m�Á�d ¿Z¼»����
���ÃZ/³{Y{�dÌuÔ/��½Z/Ì]��Y��a��Ì¿�½ÂfËÔ¯�½Â¿Z«��Ä/¬�À»�ÉZ/Å����{�Ã|/vf»�cÓZ/ËY�ÉY

�Z]��^e�»�ÉÁZ�{�Ä]�Ê³|Ì��ÄËÁ���Ã{Z/»��{�Êf]Z«��|��ÉZÅ�������Ê¿Z/³��Z]�½ÂÌ/�Ì¼¯�{Â/y
��Ã{Z/»�Ä/¸¼m��Y��Â¯~»�½Â¿Z«�ÉY�mY��]�c�Z�¿�µÂX�»�Y��µY�|§�������Ä/»Y{Y��{�Á�d/�Y�Ã{�/¯

���{Z/��½Â¿Z«�¾ËY�ª^��Ä¯�cPÌÅ�ZË�½ÂÌ�Ì¼¯�ºÌ¼�e�ÉY�mY��Y�Ê�z���³Y�Ä¯�d�Y�Ã{�ÁM
Y�Ê«Z]�{Ây��Z^f�Y�Ä]�Ä¯�Ê»Y{Z»�Á�½|��Ê �«��Y��a�,Ã|�����/Å�ÉY�/]�-|À¯�É�Y{{Ây�,d�

��j¯Y|u�Ze�Ä¼Ë�m�dyY{�a�Ä]�¦¸ze��Z]��������|/��|/ÅYÂy�¹Â/°v»�Z°Ë�»M��Ó{������/m�»
Ã�Âu��{�ZÆÀe�Ä¿�ÉÁZ�{�¾ËY�Ê³|Ì���ÉY�]�t·Z��Ã�Â/u��{�Ä°¸]�d¯���¶v»�ÊWZ�«�É�É

������Á�{Â/]�|/ÅYÂy��Â/]�»��z/��Z/Ë�d¯���É�Zne�cÔ»Z »�¹Zn¿Y�ZË�dÌ·Z §�¶v»�ÊWZ�«
Zz�Y�dÌ·ÂX�»d�Y�Ã|��dyZÀ��dÌ¼���Ä]��Ì¿�Ê«Â¬u������
ÄË{ZveY��{��{YÂ»��Ì¿�ZaÁ�Y����Á�Ã|ÅZ »����Á���¾ÌËMÄ»Z¿�����
�����/]�c�Z�¿�c�|«

�{YÂ»�Ê�¬¿�Á�Ä�Â]�»�¾Ì¿YÂ«�ÉY�mY����Á�����Ä/Ë{ZveY�½ÂÌ/�Ì¼¯�Ä]�Y��Ã|ÅZ »���Ã{Y{�Z/aÁ�Y
d�Y���|À]��Ã{Z»��Y�É��¾ÌËM�Ä»Z¿�����
��ÂÌ�Ì¼¯�Ä]�ZaÁ�Y��{�Ä¯�d�Y�Ã{Y{�Y���ZÌfyY�¾ËY�½

�{YÂ»��¬¿�c�Â���{����Á���Ã|ÅZ »ZaÁ�Y�É�����½Z/ËZa�Ä/]�¹�/¸»�Y����¿�{�Â»�É�Zne�µZ §�,
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������Z/Ë�Ê^¸/��cY�Âf/�{�¾Ì¿YÂ/«�¾/ËY�ÉY�mY�dÆm��{�ZË�Á�|À¯�{Ây�Êf]Z«�|���Zf§��Ä]�½{Y{
cY�{Z���¿YÂ»�½{�]�¾Ì]��Y�Ä]��Âf�{�|À¿Z»�-|À¯��{Z��Ê]ZnËY��Ã{Z»�����|ÅZ »Ã�ÄË{ZveY�É

������Y�/«�½ÂÌ/�Ì¼¯�µZ/¼�Y�½{Â/]�Ê¿Â¿Z«��]�c�Z�¿�µÂX�»�Y��ZaÁ�Y�É�f�³{Y{�½YÂË{��Ì¿�ZaÁ�Y
d�Y�Ã{Y{����

d�ZÌ��ÊWY�mY�½Â¿Z«��{�Á�½Y�ËY�©Â¬u��{���¶/�Y�Ê/¸¯�ÉZÅ���©��½Â¿Z/«�,Y���{��Y~/³
Ã{Z»����d]Z«��ÉY�Â��,���Y�Ä]��Â�À»�d�{�����½Â¿Z/«�¾/ËY�º/Æ¿�¶/�§�¥Y|ÅY�Ä]�Ê]ZË�/�PeÌ��

d�Y�Ã{�¯����Ê/»�cY�Z/�v¿Y��/À»�Á�d]Z«��¶ÌÆ�e��Â�Â»�Ä]�Ä¯�{�Y{�/a���Ã{Z/»��{�������/Ì¿
½Â¿Z«ºÌ¼�e��ZÌfyY��Y~³���������µZ/¼�Y��Â/«Á�c�Â/���{�½Â¿Z/«�½M��{��Â¯~/»��Â/��Ä/]�É�Ì³

�{YÂ»��Â�Â»�Êf]Z«�|�����Ze������d/�Y�Ã{Y{�Y�Â/��¾/ËY�Ä]�Y�������,¦ËZ/�Á�,Z/��Y�,�]YÂ/�
ÃÂv¿�Â»��{�¶WZ�»��ËZ��Á�[Zzf¿Y�É©Â§�½Â¿Z«��{�Y�Â��¾ËY�{�����½Z/Ì]�duY�/��Ä/]��¯~/·Y

d�Y�Ã|����ÄËÁ��Ä]�Ê³|Ì�����Ä/¸u�»�Á{�Êf]Z/«��|/��ÉZÅ����cZ¼Ì¼/�e�0ÓÂ/�Y�Á�d/�Y�ÉY
Ã�Z]�{�d]Z«��ÉY�Â�ÄËÁ��É��Ã{Z/»�,[Âq�Z/q��{�Ä¯��Â¯~»�ÉZÅ��������h/v]�{�Â/»�½Â¿Z/«
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����������ÃZ/³{Y{�Ä/]�d/�YÂy{Y{�Ä/]��/�¿�|/Ë|ne�cP/ÌÅ�Z/Ë�d/]Z«��ÉY�Â��ÉO��½{�¯�Ä¼Ì¼��Z]
|ÀÀ¯�Ä mY�»���¿|Ë|ne����

ÃZ´À]�ºWY�m�Ä]�Ê³|Ì���,�´Ë{�ÉÂ���YÃ�Âu��{�É{Z�f«Y�ÉZÅ���Á�Êf]Z/«��cY��/¬»�É
ºÅÄ§�u�ºWY�m�¾ÌÀq���Àe�Á��/�¿�|/Ë|ne�cP/ÌÅ�,d]Z«��ÉY�Â��ÉZ��Y�ÉY�ºÌ/��Ã|/ÀÀ¯��ÉZ/Å

�{YÂ»��{�Ä¯�Ê�z]����Ze�����Ä/»Z¿�]�½Â¿Z/«��Y�É{YÂ»�sÔ�Y�½Â¿Z«������Ä/]�,|/���/¯}�¹�Z/Æq
Ã{Z»�\mÂ»����ÃZ³{Y{�Á�ZÅY��{Y{��{�½Â¿Z«�¾Ì¼Å����Á�É�Z/m�cY��/¬»�ª]Z/�»�,Ê»Â¼��ÉZÅ

Ê»�Ê³|Ì���d]Â¿��Y�k�Zy�Á�½Â¿Z«�¾ËY�cY��¬»{Â�����

ÄnÌf¿�É�Ì³�a�ÁÌ{ZÆÀ�ZÅ��
�»�¶WZ�»�Ê���]�Z]Ê»�Ä·Z¬»�¾ËY��{�Ã|��s��������c�Â/��Ä/]�d/¼Ì«��Ì/ ^e�Ä/¯�d¨³�½YÂe

Ê]�Á�ª¸�»�[Â�v»�Êf]Z«��|��Ê¸¼������Á�|Ì«�Ê¼¿�¾Ì¿YÂ«��{�Ä¯�Ä¿Â³�½Z¼Å�Ä°¸]�{Â�
�d§�³��Y�«�Ê���]�{�Â»�¦¸fz»��Ã{Z»�¶Ì^«��Y���d�ZÌ��ÉY�mY�½Â¿Z«�����¶/�Y�Ê/¸¯�ÉZ/Å

���Ã{Â]�Êf]Z«��|���ÌiPe�ÉY�Y{�¶¼��¾ËY�Ä¯�Êe�Â���{�,���|/�Z]�d]Z«��¶z»�Êe�Z^��Ä]�Á
º�q�c�Â��Ä]�Á��������¶/¼���/³Y�Ê/·Á�d/�Y�Êf]Z/«��|/��µZ¼�Y�ªË{Z�»��Y�,|f¨Ì]�©Z¨eY��Ì³

|�Z]�d]Z«��©Â¬u�µÂ�Y�Á�¥Y|ÅY�Z]��ËZ¤»�Ì£�Á�ÊW�m�c�Â��Ä]�d¼Ì«��Ì ^e���Z/ÆÀe�Ä¿�,
Ê¼¿�Ê¬¸e��ÂÀ¼»�������/³Y�Y~/·�-{Â/��[Â/�v»��Y�Z]�|���ÉY�]�Ê^mÂ»�d�Y�¾°¼»�Ä°¸]�{Â�

§YÂeªºÌ¼�e�Á�ZÅºÅ�Ê ¼m�cZ»Y|«Y�Á�ZÅ�,Â�Ä]���Â/�À»�������/Ë�Âe�Á�|/Ì·Âe�dÌ /�Á�{Â/^Æ]
Ä �Âe�Á�É�ÁZÀ§�d§��Ìa�dÆm��{�ZË�ZÅÓZ¯��Á�|/�Z]�½Z³|ÀÀ¯�¥��»��¨¿�Ä]�Á�É�ÁMÂ¿�É

�d/�Y�Ã|Ë|À�a�,|�Z]�Ã|�¿�¹Zn¿Y�Z^«��½{�¯�{Á|v»�ZË�¥~u�¥|Å�Z]�ZË���Ä/nÌf¿���,�/´Ë{�É
��{�ZÅ�Â�¯��j¯Y��{�Ä¯�d�Y�¾ËY��{Y�M�Á�º·Z/��d]Z«���]�ÊÀf^»�Ä¯�Êf]Z«���Y�Z]�{ZnËY�dÆm

���Ê/»��/�¿�Ä/]�Ä¯�d�Y�Ã|����Á�Ê¨¸fz»�¾Ì¿YÂ«�,d�Y�������Z/»��/�¿�{�Â/»��Â/�Â»��{�|/��
�d¼Ì«��Ì ^e�����|/��¶¼��Ê§� »��{�ºÅ�É�f�Ì]�µÂ¼��Á�¹Zn�¿Y��Y�Z°Ë�»Y��Â�¯�¾Ì¿YÂ«

|�Z]��Y{�Ây�]�½M�ÉZÅY�mY�d¿Z¼��Á��ËY���ºÅ�Á�Êf]Z«���Y�]ZÀ]¾Ë������Ä/¯�¾/ËY�Ä/]�Ä/mÂe�Z]
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ÄÀ»Y{��]��Á��Ä]��Á�Ê»�Ã{Á�§Y�d]Z«��©Â¬u�huZ^»�É����®/Ë�cZ�Â/�Â»���f/�³�Á�{Â�
Äf����Äf/���½M��{�|Ë|m�¾Ì¿YÂ«���Á�ZË��Â]�»�cY��¬»�Á�¾Ì¿YÂ«��{���¿|Ë|ne�c�Á���,

Ê»�É�Á���Y�{�Z��Ê»�{ZÆÀ�Ìa�,�����{��/�zf»�{Y�/§Y��Y�Ã{Z¨f/�Y�Z]�½Y�ËY��Y~³�½Â¿Z«�,{{�³
�¾ËYÃ�Æ]�Z]�Á�ÄÀÌ»�Ä¬]Z���Y�É�Ì³�������Ä/¸¼m��Y�Ä/ÀÌ»��¾/ËY��{�d»|/«�\uZ/��ÉZÅ�Â/�¯�É

ÄÀ»Y{�,{ÂmÂ»�É{Z�f«Y�ÉZÅ�f�]�Ä]�ÄmÂe�Z]�Á�Z°Ë�»M��Â�¯����µZ/¼�Y�ªË{Z/�»�Á�¦/Ë� e�É
ÊÀ�Á��Ä]�Y��d¼Ì«��Ì ^e�Ä¸¼m��Y�Êf]Z«�|��|ËZ¼¿��z�»�������½Â¿Z/«��/]�Ä/¯�Ê/eY{Y�ËY��Y

ÄÀÌ»���{�½Y�ËY���Z]��^e�»�cY��¬»Ê¸¯�¶°��Ä]�Á�d¼Ì«��Ì ^e�����d/]Z«��Z/]��^e�/»�¾Ì¿YÂ«��e
d�Y�{�YÁ��Ìa�¹|��,��Ìa�¥���ZË�É�¨Ì¯�cY�Zn»�ÊÀÌ]�ÊÀÌ]�����\/·Z«��{�cY�Z/n»��Â/¿�¾ËY

Ê»���¿�Ä]�Ä¯�d�Y�Ä¼Ë�m�cY�Zn»��Y�¶¼��¾ËY�Z]�ÄÆmYÂ»��{��³Y�,|�����|/À¿Z»�É�´Ë{�ÉZÅ
Ä»Y{Y��Y�d ¿Z¼»������Ã|/¿�Y{�Z]�Á��/fÆ]��ÌiP/e�,{Â/��Ã{Z¨f�Y��Y~³��Ì ^e�dÌ·Z §����|/ÅYÂy�É�/e

d�Y{������Ê/¸¯�¦Ì/�Âe�,|/��Ã�Z�Y�½M�Ä]��Ì¿�Äf¨³��Ìa�\·Z�»�µÔy��{�Ä¯�É�´Ë{�½Z�¬¿
½Â¿Z«����tÌ/�Âe��{��Z/�fyY�Á�d/¼Ì«��{�É�Y~³��Ì ^e�hv]��Y��Y~³�����¹|/��Á�¹Â/Æ¨»�¾/ËY

�Ä¯�d�Y�½M�½{Â]�Êf]Z«��|��ZË�|Ì¨»�{�YÂ»��ÌÌ¼e��Ê/»�{ZÆÀ/�Ìa�¶°�»�¾ËY�¶u�ÉY�]��{Â/���
½Â¿Z«�Ä¯�É�ZÌfyY��Y�Ã{Z¨f�Y�Z]�d]Z«��ÉY�Â����|/À]��{��Y~³���Ã{Z/»��É��������Z/ÌfyY��/]�Ê/À^»�,

¶¼ ·Y��Âf�{�Á�ZÅZ¼ÀÅY��¡Ô]Y�Á�¾ËÁ|e��{�Y�Â���¹�Ó�ÉZÅÄ]��Â�À»��½Â¿Z«�ºÆ¿�¶�§�ÉY�mY
d�ZÌ��ÉY�mY��¶�Y�Ê¸¯�ÉZÅ���¶¼ ·Y��Âf�{�Á�����Y�Â/��Ê/¸yY{�ÉZ/Å����Ã{Y{�Y�Â/��¾/ËY�Ä/]

d�Y�ÃÂÌ��ZË�¶¼ ·Y�Âf�{�Á�Ã{�¯�Ã{Z¨f�Y�,�Ä»Z¿����Ä/]��Â/�Â»�¾ËY��f�Ì]�¾ÌÌ^e�dÆm��{�Y��ÉY
|¿Z��]�\ËÂ�e� ��
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