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

��������

��������������������������

��
��	
����
����	���
�����

�
���	
���������������
������
��
�

HIGHLIGHTS

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

��	�����������
	

SERVICES

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

����	����
���  ��������

INDUSTRY



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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

��� ������ ��������� ��

��������������������

Dear valued partners and esteemed readers,
����������� ������� ��� �� 
������� ������ ���������� ��
� �������� ����������� ���	� ����� ����������
��������������
�����������������������������������������������������������
��������������������
�
��������������������
������������������������������������������������
���������������	

����������������������­�������������������������������������������
����������������
����
�
�������������������������������
�������������������
��� ����������
������
���� �������
������������
�����������������
�������������������������������������­�����������
�������
���������	������������������
���������
�
�
�����
�����������
��������������
���������������
������
��������������������������������������������������������������������������
�
�������	�
�����������������
�������������������������������������������������������������
���������
�
�� ����������������������������������
�����
������������������������������������������	����¡��
�����������������������
�
�����	��������������

����
�������������������������� �¢������
����
���������������
����	

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

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

����������������������£��������������������������
������
����������������
������������������
���������
���������������������������������
�����������������
�������������	�­���������������������������
����������������
������������
���������������������������������������������������������
��������
�

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

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

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



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

����
���

��
�	��������
�	
��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

��� ������ ��������� ��

��������������������

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

����������������������­�������������������������������������������
����������������
����
�
�������������������������������
�������������������
��� ����������
������
���� �������
������������
�����������������
�������������������������������������­�����������
�������
���������	������������������
���������
�
�
�����
�����������
��������������
���������������
������
��������������������������������������������������������������������������
�
�������	�
�����������������
�������������������������������������������������������������
���������
�
�� ����������������������������������
�����
������������������������������������������	����¡��
�����������������������
�
�����	��������������

����
�������������������������� �¢������
����
���������������
����	

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

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

����������������������£��������������������������
������
����������������
������������������
���������
���������������������������������
�����������������
�������������	�­���������������������������
����������������
������������
���������������������������������������������������������
��������
�

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

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

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



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

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

��
�­�­¤��­�¤���������������������­��­

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


�� ���������

����������



��
������

���
����
��������� ��

���

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



��
������

���
����
��������� ��

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

����������

��

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

�������
�������
������
���
��

��

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

����������

��

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

��


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

�

�
��
�

�
���
���

��

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

��������

��

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

�����
��

��

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

���������������� ��

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

�������������������

��



����������

�
�����������������������
�����
�����

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

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

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



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

����������

�
�����������������������
�����
�����

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

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

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

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



����������

�
�����������������������
�����
�����

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

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

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



����������

�
�����������������������
�����
�����

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

���������	��������������������������������������
��	������������ �����������	������
	���������	������
�����������������������������������������	���	���	�������
¡ ���������������	��������
�����������������������������������������������	����������	��������������������
�������	����������	��	����������	����������	����������	��������

�� ���
� �����	����� ���� ��� ��� ���� ����� �������	� ��������� �������� ����¢����� ����� �������� ����� 	�
	����	������������������������������������£��������		���������	����������������������������� ��������������	�

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

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



����������

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

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

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

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

����������

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

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

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

�
�� 	��
���
��� ������
�
��

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


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

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

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

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

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

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



����������

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

�

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

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

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

�
�� 	��
���
��� ������
�
��

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


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

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

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

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

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

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



����������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



����������

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

�

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

��­�� ������

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

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

���� �
��������� �����
����

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

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

�­����­�­����������
���������
�	����

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

	����

�­����������

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

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

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

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

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

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

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

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

¡ ���� ������­� ��� ���� ����������� ��
������������ 
����� �������� ��������­� �	�
����� ��­� ��

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

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

¡ �� �����­� ��������� ���������� ���� ����
���� ���������� �� ���������� 
�����
��������������
­������

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

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

� �����¡��������������������������������
�������������������
�����

����� �
��� �¢���­�­� ���� ��

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

��������������� ��������������
���
�	����
��
���� �������� ��­� ��� ������� ��
�	���� ���
���
������������������������
������¢������������
���
���������������������������������������
����� ­�
� ��	� ������� ������������������  �
���
������ �� ��������� �� ���������
�� ����
���� ���
������
���­���
�����������������­����	�­����­��

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

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

���� ����� ������������� 	��� ��	� �������� ����
��������� ������� ����������� �� �¡���������
���������� ����� ��� �����
¢¢��� ���� ��� ��¢�
�������������¢����������������������������
�����¡�����������������¢�



����������

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

�

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

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

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

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

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

��­�� ������

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

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

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

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

�­����­�­����������
���������
�	����

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

	����

�­����������

��������� ���� ���� ���� ����������
������������� ����� ������ ��� ����
���������� ��� ���������� �����������
���������������������������������� ������
������������� ��������������������������
������������������������������������������
�������������������������������� �
������£���­������

���������������

���

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

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

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

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

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

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

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

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

¡ ���� ������­� ��� ���� ����������� ��
������������ 
����� �������� ��������­� �	�
����� ��­� ��

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

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

¡ �� �����­� ��������� ���������� ���� ����
���� ���������� �� ���������� 
�����
��������������
­������

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

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

������������� ���� 	��������� 	�������
��������������������������������������
����������������������������������������
������� ������ ��� ���������� �
	������������� ����� ����� ������������
���� �������� ��� �������� ����������
������ ���� ���� ��������� £��� ������ �
�������������
�­������­
�����	����������������
���� ��������
�����

��������� ������� ��������������
����������������������������������������
�������������� ���������� ���� �����������
������������������������������������������
����	�� ���� ����� ��� ������� ���������
����� ��������� �������� ���� ����������
������������ ������ � ��� ��� �¡������� ����
�������� �������������� ����� ��	�
����������� ��� � ­�� � ��� ���£������ ���
������� ������� ¤�� ���������� �����
����	� ������ ���� 	�	� ����������
����� ��
����������������������������
�������������
���������­���������
����

� �����¡��������������������������������
�������������������
�����

����� �
��� �¢���­�­� ���� ��

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

��������������� ��������������
���
�	����
��
���� �������� ��­� ��� ������� ��
�	���� ���
���
������������������������
������¢������������
���
���������������������������������������
����� ­�
� ��	� ������� ������������������  �
���
������ �� ��������� �� ���������
�� ����
���� ���
������
���­���
�����������������­����	�­����­��

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

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

���� ����� ������������� 	��� ��	� �������� ����
��������� ������� ����������� �� �¡���������
���������� ����� ��� �����
¢¢��� ���� ��� ��¢�
�������������¢����������������������������
�����¡�����������������¢�



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

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

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

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

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

��­�� ������

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

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

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

�­����­�­����������
���������
�	����

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

	����

�­����������

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

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

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

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

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

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

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

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

¡ ���� ������­� ��� ���� ����������� ��
������������ 
����� �������� ��������­� �	�
����� ��­� ��

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

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

¡ �� �����­� ��������� ���������� ���� ����
���� ���������� �� ���������� 
�����
��������������
­������

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

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

����������

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

�

� �����¡��������������������������������
�������������������
�����

����� �
��� �¢���­�­� ���� ��

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

��������������� ��������������
���
�	����
��
���� �������� ��­� ��� ������� ��
�	���� ���
���
������������������������
������¢������������
���
���������������������������������������
����� ­�
� ��	� ������� ������������������  �
���
������ �� ��������� �� ���������
�� ����
���� ���
������
���­���
�����������������­����	�­����­��

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

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

���� ����� ������������� 	��� ��	� �������� ����
��������� ������� ����������� �� �¡���������
���������� ����� ��� �����
¢¢��� ���� ��� ��¢�
�������������¢����������������������������
�����¡�����������������¢�



��������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

��������������	����
���

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



��������

�¡
����������������������
���
��������

�

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

��������������	����
���

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



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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

��������

�¢
����������������������
���
��������

�

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

��������������	����
���

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



��������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

����
�	���������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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


�������
���������������������������
���	��������������������
�����������
����������
���
���������������������������
��
�������������
����
�
���������� ���� ����� ������� ������� ��
���	�
���������������� ����� ��
�������� ���������� ����
����	�� ��������� ������������ ��������
� ¡����
����	��
�����	�������������������������	����������

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

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

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

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

������

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

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



��������

�¡
�����������������������
�����
�����

�

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

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

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

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

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

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

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

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

����
�	���������

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

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

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

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

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

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

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

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


�������
���������������������������
���	��������������������
�����������
����������
���
���������������������������
��
�������������
����
�
���������� ���� ����� ������� ������� ��
���	�
���������������� ����� ��
�������� ���������� ����
����	�� ��������� ������������ ��������
� ¡����
����	��
�����	�������������������������	����������

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

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

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

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

������

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

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



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

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

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

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

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

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

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

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

����
�	���������

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

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

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

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

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

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

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

��������

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

�

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


�������
���������������������������
���	��������������������
�����������
����������
���
���������������������������
��
�������������
����
�
���������� ���� ����� ������� ������� ��
���	�
���������������� ����� ��
�������� ���������� ����
����	�� ��������� ������������ ��������
� ¡����
����	��
�����	�������������������������	����������

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

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

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

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

������

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

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



�������������������

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

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

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

����
	������
���
��

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

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

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

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

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

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

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

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

���� �� �

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

� �����������������­�������������� ���������	��� �
­���  ����
 ���� ��� ��� ���� ��� 	������� �
�� ������ ���� � �������� �� ������� ��� ���
 ����
  �	 ���� ����¡

�­
�� �������� ���	������ ����� ���
�	
�	�����	�	
��	������	�����
���� ���
	�������	��� ��� �������������� ����
�������������������	����������
����	���������� ��
�
������¢������������
�������������� �������� ���
�������� � ��������� � ­� ������ ����
������ �������
������� ��� ��� ���������� �������������
��������������� �� ��� ��� ���� ���� 	���
������� ����� ��� ������������ ��
	����� ��� ��
� �������­��� ���� �� ��

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

���� ��� �����
	����������� �� ���� ���������� ��
����� �������������������� ��� �������� �������� �
��������� ���������������������������� ������ �� �
������� ������ ���������£�����	����� 	����� �
������ ��������������� ������� �­���� �

�����
	������������ �� ��� ������� �� ��� ������ ���
 ������ ���� � ���� � �� ������ ���� ���� �� � ����
�� � �� ����� 
����� ����
��� ���
��� ����������
����
����� �� � ��������� ��� ����� ����� ������
��� ��� ���� ����� ������ �� � ������
� ������ ���
 ���������¤� ���������� ������ �



�������������������

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

�

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

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

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

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

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

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

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

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

���� �� �

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

Mr. Richard Kim
Founder & CEO
Paywatch

� �����������������­�������������� ���������	��� �
­���  ����
 ���� ��� ��� ���� ��� 	������� �
�� ������ ���� � �������� �� ������� ��� ���
 ����
  �	 ���� ����¡

�­
�� �������� ���	������ ����� ���
�	
�	�����	�	
��	������	�����
���� ���
	�������	��� ��� �������������� ����
�������������������	����������
����	���������� ��
�
������¢������������
�������������� �������� ���
�������� � ��������� � ­� ������ ����
������ �������
������� ��� ��� ���������� �������������
��������������� �� ��� ��� ���� ���� 	���
������� ����� ��� ������������ ��
	����� ��� ��
� �������­��� ���� �� ��

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

���� ��� �����
	����������� �� ���� ���������� ��
����� �������������������� ��� �������� �������� �
��������� ���������������������������� ������ �� �
������� ������ ���������£�����	����� 	����� �
������ ��������������� ������� �­���� �

�����
	������������ �� ��� ������� �� ��� ������ ���
 ������ ���� � ���� � �� ������ ���� ���� �� � ����
�� � �� ����� 
����� ����
��� ���
��� ����������
����
����� �� � ��������� ��� ����� ����� ������
��� ��� ���� ����� ������ �� � ������
� ������ ���
 ���������¤� ���������� ������ �



�������������������

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

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

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

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

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

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


�����������������������������

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

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

�­���­�����
����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Realising Investment Approvals 



�������������������

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

�

Disclaimer: All figures in this article are under the purview of IMFC-J and are for informational purposes only. 
For specific details regarding investments and initiatives, please refer to official IMFC-J communications.
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Flagship Areas
Johor Bahru Waterfront
Global Services HubA

B Iskandar Puteri
Global Services Hub

C Tanjung Pelepas
Smart Logistics Complex

D Tanjung Langsat – Kong Kong
Manufacturing
Downstream Speciality Chemicals

E Senai – Skudai
Manufacturing Business Incentive Scheme
Aerospace Manufacturing & MRO Services

F Sedenak
Manufacturing Business Incentive Scheme
AI and/or Quantum Technology, 
Supply Chain,  Medical Devices, & 
Pharmaceutical 

G Desaru – Penawar
Integrated Tourism Project
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