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����	����� ����	��	�����������	��	������	���	��/�������	��	��  	��	��	���	���	��
����� ���� �"�������	 ���	 �������������	 ����	 ��������	 ���	 ��������	 ���
��� ����������	��	���	������!	������	����	��	���	��������	����������	����	�
�����( ��	���� ������	���� 	����	������� ��	����	%�  �$��� 	��� ����&	����	��
���	����� �	���� ����	 �$��	���#��	���	��������� 	���������	��������!	+���
��	��	 �������	 ����	 ��	���	 �������	 ���	 ���	�����������	 ����	 ���	 ����	 ��	 ���
�������	 0�������1�����	  �$��� �1�����	 ���	 ��������$� ���0	����	����	 ���$ �
�� �����  �!

���	�����	����� ����	��	�����	������	�� ����	��	���	�� ����� 	�������	��
�������!	2���� �	 ���	 ����	 ����	 ���	��������	��	 ��$ ��	 �� ���	 ������	 ���� �	$�
����������	����	�	����	�����(��� ����	�����������	����	���	$���	���	����	��
���	��������	 ���������!	������	��	��������	�	,����	$�����	������-	�����	�����
���� �����	���	��� ����	��	���	��������	���������������	��	��������	������	���������
��	 ���������	 ���������!	 �����	 ��	 ���������	 ����	 ���	 ��������$� ���	 ��	 ���	 ���
��������	������������	��	��$3���	��	������������ 	�������	��	���	�� ����� 	����������
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-#�����,� ������� ������������������ ����� �%� ���&������,�!�-#����$#��"�#�����7#�/
������$�� ����������������"��-#��%�,� ���� ���������$��"�����#���������� �%� /
�����(� 
� � �� �� ����&� �%� ������ -#�� ��� $ ������ $��0����� �� ������#������� ��
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�# ��������#������&�'�#��������������� ���"������$��� ��������7��#��,���# �������
�������� ���"�������&�����������"��$ �� �%� ���-#�� �#��"����$��� �����"����
��������$�'�������� �������$� �����$� ���������$#����0������������ �%� ���(������
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Año 1955 1956 1957 1958 1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968

Inflación (var % IPC dic/vs dic) (2) 7,48 16,67 25,64 50,75 101,61 18,90 16,43 30,67 23,83 18,11 38,20 29,94 27,35 9,56

PBI real (en pesos de 1996) (1) 88.089 90.537 95.227 101.039 94.513 101.957 110.275 109.594 108.051 120.357 132.683 134.857 139.793 147.238

Inversiones  (en pesos de 1996) (1) 14.439 13.600 15.306 16.776 14.883 21.916 24.623 23.205 19.500 25.173 27.667 26.314 28.179 31.944

Evolución del PBI real 2,78% 5,18% 6,10% -6,46% 7,88% 8,16% -0,62% -1,41% 11,39% 10,24% 1,64% 3,66% 5,33%

Evolución de las inversiones -5,81% 12,54% 9,60% -11,28% 47,26% 12,35% -5,76% -15,97% 29,09% 9,91% -4,89% 7,09% 13,36%

Déficit de cuenta corriente

Resultados fiscales sector público (% PBI) (1) -8,08 -5,52 -2,27 -3,96 -6,79 -6,13 -5,82 -3,59 -4,19 -1,76 -1,83

Composición recursos fiscales

Ingresos fiscales como % del PBI

Exportaciones  (en pesos de 1996) (1) 7.857 9.014 9.528 9.810 10.257 10.319 9.533 12.896 13.152 12.301 13.513 14.828 14.642 14.425

Importaciones (en pesos de 1996)

Ratio exportaciones-PBI 0,09 0,10 0,10 0,10 0,11 0,10 0,09 0,12 0,12 0,10 0,10 0,11 0,10 0,10
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Año 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

Inflación (var % IPC dic/vs dic) (2) 6,98 21,62 38,89 64,00 43,90 40,17 334,82 347,58 160,43 169,84 139,74 87,63 131,27 209,73

PBI real (en pesos de 1996) (1) 161.388 171.755 179.912 185.201 193.480 206.522 207.758 208.835 224.339 218.915 235.903 240.003 226.217 219.095

Inversiones  (en pesos de 1996) (1) 39.755 43.737 49.649 51.065 49.983

Evolución del PBI real 9,61% 6,42% 4,75% 2,94% 4,47% 6,74% 0,60% 0,52% 7,42% -2,42% 7,76% 1,74% -5,74% -3,15%

Evolución de las inversiones 24,45% 10,02% 13,52% 2,85% -2,12%

Déficit de cuenta corriente

Resultados fiscales sector público (% PBI) (1) -1,43 -1,47 -3,44 -4,42 -5,87 -6,52 -12,43 -9,42 -3,70 -4,90 -4,84 -5,51 -9,71 -10,21

Composición recursos fiscales

Ingresos fiscales como % del PBI

Exportaciones  (en pesos de 1996) (1) 16.714 17.907 16.138 16.384 18.288 18.367 16.404 21.664 27.048 29.147 28.484 25.013 26.315 27.353

Importaciones (en pesos de 1996)

Ratio exportaciones-PBI 0,10 0,10 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08 0,10 0,12 0,13 0,12 0,10 0,12 0,12
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Año 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Inflación (var % IPC dic/vs dic) (2) 433,70 688,00 385,40 81,90 174,80 386,90 4923,60 1343,00 84,10 17,50 7,40 3,90 1,60 0,10 0,30 0,70

PBI real (en pesos de 1996) (1) 227.274 231.430 216.124 231.939 237.926 234.146 218.935 219.076 238.581 259.226 275.430 298.908 285.235 297.359

Inversiones  (en pesos de 1996) (1)

Evolución del PBI real 3,73% 1,83% -6,61% 7,32% 2,58% -1,59% -6,50% 0,06% 8,90% 8,65% 6,25% 8,52% -4,57% 4,25%

Evolución de las inversiones

Déficit de cuenta corriente

Resultados fiscales sector público (% PBI) (1) -9,45 -7,96 -4,49 -3,52 -4,99 -6,05 -3,79 -2,79 -0,90 -0,06 0,32 -0,78 -1,59 -1,98

Composición recursos fiscales

Ingresos fiscales como % del PBI

Exportaciones  (en pesos de 1996) (1) 28.059 27.332 31.584 28.212 27.253 32.255 34.277 40.751 37.386 37.597 38.949 44.617 54.757 58.304

Importaciones (en pesos de 1996)

Ratio exportaciones-PBI 0,12 0,12 0,15 0,12 0,11 0,14 0,16 0,19 0,16 0,15 0,14 0,15 0,19 0,20
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��)� ���!���"����������� �����������������'��*�� ����� ���%� �� ����*����������
���������0�(�������)� ��&����� ��#����������.��������$� �7��������������������� ��(
����$ ����$�������� ���%#� ��������!���������������������� ����� �����"�����(
� �������� ��#$� "����� �������������������,��������
D	�����,� �������5,� ��#�� �
26(��������2332����������0��� ���"����$ ���������#����������#������F&4G&����-#�
��$�����#��� �������������AAG���� ��2332�'�2334(

Tema Total (1) Parcial

Consenso de Washington

(a)� Disciplina fiscal X

(b)� Reorientación del gasto público hacia el capital
humano y la infraestructura

X

(c)� Reforma fiscal (ampliar la base y eliminar tasas
marginales)

X

(d)� Liberalización financiera (terminar con los controles
a las tasa de interés, etc.)

X

(e)� Tipo de cambio (único y competitivo) X

(f)� Liberalización comercial (reducción de tarifas y
eliminación de las barreras no arancelarias)

X Autos?
Hierro y Acero?

Papel?
Azúcar?
Textiles?

Neumáticos?
Calzado?

(g)� Promover inversiones extranjeras directas X

(h)� Privatizaciones X Regulación?

(i)� Desregulación (salvo por razones ambientales o de
seguridad o prudencia bancaria)

X Mercado Laboral?
Gobiernos Provinciales?

(j)� Asegurar derechos de propiedad ?
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����������#��$��0���������� +��������$ ��������������� �%� �������"����(����
��)� ��&�����*��������$���������"����� �%� ��������"����������#�.���$�0���
�# �����������������,�������8����������-#��������)�� ���� �%� ����������������/
���$���)������������ ��0����������� +�����(

��� ����� � �������� ��� $� ���#�� ������ ���� ������&� �����-#�� ��� ��)�� ��
 �%� ����������"����������� +����&������-#�����)�����������#�)�������#��$� ����
$�$#�����&������������������$��0�����������������'��� ��������� ������(�������#� ��
����� �O&�,��	��	������	����	�����	�������	����	����������	�����	�	*�������	���������
��� ��	+����	 �����	*�������	���	$���	������  �	 ����������	����	���� ���
���	�������������!	8�����	�	����	�������	���	� �����	����	�������	����	�����
�������	����	�	������	��	�������	��	���	�������(��������	.���	�����	���������
�����	 ���	������	��	���	�"��� �	��	������	���	���������	 �#�	���������-���5233>&
$(�>AF6(

�������������"������ ����������������,���-#�����,� ��������������������
������ �%� ��(��#��� ��� �#���������-#������ ������#% ����$� ������ ����������%����
�������4B�%� !"�����7��#��,���������������)� �� ������������������������������� � 
�������)���!���"�&�#��)�����������,���#'���,��� ��#����"��������������*��(������$� /
���������8��� �-#�&���������������� �$��0������������$� �#���)���������� ��������/
���&�����7��#��,��������������������� �������#��������������� ������+���)� ����,���'&
$� ���������&������������$�!���������� ������� �%� ���(�J
� �-#���� ������������
��)� �"����#��$ ��������� �%� ������������������#��������K

�� ������������#��"����
 �������������2343�������������#���� ����(��#����
� ���������"����&�-#���*$���"����#��) ����.�$� ��%������� ������7#������7#����2343&
�#����������� �����$��0�����'����������������������������&����-#��%� !"����������
��)� �� ���������� �%� ���(������������$� �$����,�&��$� ����#�����$� �������*/
��$��"������ �#����������������#���#��$��0����������������� +��������������)���/
 0�� $� � #�� $ �� �������  �%� ���� -#�&� ����� ���� ������� -#�� ��$���� �� �#� )���
������ ��&�$������� �������#���  � ��$��0����(���� ���� ��&��������5233<6�'���  �
523346� ���������-#�����$ ����$������� �������$��0������������#$� ,�,�����������
��� #��# ���������#����� �,��$��� (�������#���������&�#���� ������������������#�
���� �������������,���$� ����)� �� ��������������������������������# � �����#$� /
,�,����������������� #��# �&��#�-#���������$��-#���������$� ���#�)���������� ��(
���������#��� ��� �#������$� ����������� ���������(� ���������&������.� ����������� 
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���� �%� ���&����$�)����"�����0��#������� ��������'� �$� ���*$� ������ ����� ����/
,���-#������� �����������(�
� ��� ��$� ��&������������������+����������&���
# ����������������#���"�����,"���#�����7#�������$�� ����������������"��%� �����
-#�����)�����#����� ��������.������'&�$� ���������&�����$�����$��0��������$� �/
���&������$������� �� ���������)����������� �������"���������$��0�����(

������� �!���������������  ����&��*��������������#���,�����������$� �#��/
����$� �����)�������$��0�����(����1���������1����������� �����$��0������%#������ ��/
�����$� �#�����7#�������������-#�� �#��� ���������������&�.����� ������$��0�����
'�������#���������� ��������(�� ������� �������������#������234?&���� ��"�#���#�,�
������������ ����������� ����� ��#  ������'�$���)�������#�������$� �����������/
�0������������ ������@������������������������;��.������(

���������� �%� ������%#�����$������������ �������������������#���������
�$� �#���������#������ �$��0����@����
��� ��7��#��,�(�����+�&��*����� ����� ��
%���� ��������*�#�����-#��%�,� ���� �����������E������ ����� �%� ������# �������
9�#����������&:�$� ������������#�$� �������������� ���"������ �� �C��"���0,������/
������5C��6�$� ����� ����&������*������� ���������%�,� �)��E���0���������)������ ��
%���� ��� $��0������ �� ������#��������� ��) �� ���� �#����� ���� ������� � ����� ��� ��
$ "*���������"�(�������7#���"�����������%���� ���%#��)��������$� ���#�� �'��'#��
�����$ ���� �$� �-#���������%#� !�� �%� �����&�����%� ����������� ������� �� ��&
�#,���*���(

)( ���� ��# ����$��0����/������#���������$� ����� �%� ��

����$ �%� ����������$��0���������������� ��� � ��,�!����,����� ���������
 �%��7����� ��� ����  ��#������� ��� $��0�����(����� $��0������ $�)������ ��� #�� �������
����� +������������ ��#���������#��$ ������������-#����%�#'����#�.������� ���	(
������������ �������&�������� �)#��"��$� ���� �������$��� �������#������&����������/
��"�����%��#����������������,����������� ��������7��#��,��'�������� �����) ������� ��
#$ ���&���0���������)������� ���� ��# ��������#������������#����������&�$� ��/
��� �������7��#��,��������� � ����$��� (��������������"��������#$��������������� �/
)#��"������$��� �������#��������# ��������$ ��� ��52343/233A6�'����#����5233A/
23336��������� ���"��������'���������������������������"��$ �����������$ ����/
$�������#�$ ��� ��������(
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���� ��#������������� �����%�,� �)������� �%��7� ������������� �)#��"�����
$��� �������#������&�����#���.��%�,� ���������
� �����
� ������(���� ��2343�'�233=���

� �����
� ��������)�#,�������'� 0���������)�����������)����+�� ����������������/
�# �&���0���������)��������������� ���"������ ���$� ����������$ �,�������5�#�� ��
<&�A�'�F6(� � ������ ���-#�&���������������������&�������� �����$� �������� %#�
�#%��������$� ���$ �)� ����������"��������������������+�� �������$#�����&����
� ����
P#������������5
P6��"����#,����'� 0�����$������ ��233A�'�233=(�����)������ ��������
%#� �����#$�����$� ����
� ������������&���0���������)����$� �$� �������.�����'
$ �,��������(������$� ��������8��� �-#�&����������� ��&�����$�'������������������
$� ������%#������ #��������������)7���,�������
��� ��7��#��,�&���$����������������
�+�� ��D�7�(���������&�������$�-#�8���$� ���������0���#��%#� ����������,��$� �
������� ����������)�� ���5P����&�233=6(
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1989 1991 1993 1994 1995 1997

PJ y aliados 46.60% 40.40% 43.10% 38.80% 49.90% 36.30%
Alianza - - - - - 36.30%
UCR y aliados 33.10% 29.10% 30.20% 20.50% 17.00% 7.00%
Partidos provinciales y de centro 12.00% 16.20% 18.00% 11.70% 0.50% 9.20%
Partidos de centro y de centro izquierda 6.80% 10.50% 3.10% 16.70% 30.70% 5.70%
(incluyendo al Frepaso)
Otros 1.80% 3.80% 5.70% 12.20% 1.80% 5.50%

3DUWLGR�SROtWLFR 3HUtRGRV����
������� ������� ������� ������� ������� �������

� � � � � �
3DUWLGR�-XVWLFLDOLVWD ���� ���� ���� ���� ���� ����
8QLyQ�&tYLFD�5DGLFDO ���� ���� ���� ���� ���� ����
8&H'H ��� ��� ��� ��� ��� ���
3DUWLGRV�GH�FHQWUR�GHUHFKD ��� ��� ��� ��� ��� ����
3DUWLGRV�GH�FHQWUR�L]TXLHUGD�H�L]TXLHUGD ��� ��� ���
02',1 ��� ��� ���
)UHSDVR ��� ��� ����
7RWDO ��� ��� ��� ��� ��� ���

����EDQFDV ����EDQFDV ����EDQFDV ����EDQFDV ����EDQFDV ����EDQFDV
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����+�&������� ��#  �"�% ��#�������������#������������$���������� #���/
���� ���������,��� ��� �#����� �������#�����������E��$����������� .����� ���  �%� ��
�������#����������233<�� E@�������� ������������������'�# �������'����,����$� ����
5�#�� ��=6(����#��������� ������������������'�# ��������# ��������$ ������������
�������*������$� ��#�.���������������.���" ����5� +%����>6(
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Partido Político Períodos (1)

1986-1989 1989-1992 (2) 1992-1995 1995-1998

% % % %

Partido Justicialista 45.6 54.4/54.2 62.5 55.6
Unión Cívica Radical 39.1 30.4/29.2 22.9 29.2
Partidos provinciales de centro derecha 15.2 15.2/16.7 14.6 13.9
Frepaso 1.4
TOTAL 99 100 100 100

46 bancas 46/48 bancas 48 bancas 72 bancas (3)

3DUWLGR ��������� ��������� ���������
3DUWLGR�-XVWLFLDOLVWD �� �� ��

������ ������ ������
8QLyQ�&tYLFD�5DGLFDO � � �

����� ������ ������
3DUWLGRV�SURYLQFLDOHV � � �

������ ������ ������
7RWDO �� �� ��
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����#��&�����$�'���������$ ����$�����$��� ��������� ���������
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Grupos Económicos Domésticos Participación en las Privatizaciones

Pér ez Companc Zona norte de ENTEL (consorcio de Telecom como Cía. Nav. Pérez Companc)
Zona sur de ENTEL (consorcio de Telefónica  a  través de Inversora Catalinas y Banco Río)
YPF: áreas centrales Puesto Hernández y Santa  Cruz II
40,5% de Edesur
Concesión de rutas nacionales
YPF: 10 á reas marginales
12,5% de centra l Costanera de la  ex Segba
Destilería Campo Durán (40% del consorcio ganador)
Transportadora de Gas del Sur
Distribuidora de Gas Metropolitana (25% del consorcio ganador)
Oleodu cto Allen-Puerto Rosales

Techint Ramal Rosario-Bahía Blanca (integrado Ferroexpreso Pampeano S.A.)
Área central E l Tordillo de YPF
10 áreas marginales de  YPF
Concesión de rutas nacionales (100% de Caminos del Oeste)
Zona sur de ENTEL (participa  en el consorcio de Telefónica de Argentina)
80% de Somisa (ahora Aceros Paraná S.A.)
Em presa de Electricidad de La Plata (Edelap)
Área central de Arargüe (45,5% del consorcio ganador
Transportadora de Gas del Norte
Oleodu cto Allen-Puerto Rosales

Pescarmona Austral (vendió su participación)
Aerolíneas (vendió su participación)
Ferrocarriles de Carga Urquiza y San Martín

Bridas Area central de YPF T ierra del Fuego
Area marginal de YPF Estación Fernández Oro
Area marginal de YPF Cerro Vagón
Dos contratos con YPF para  la  exploración de las ár eas Pampa del Infierno
Oleodu cto Allen-Puerto Rosales

Bunge &  Born Petroquímica Río III ( parte del paqu ete accionario)
Atanor (parte del paqu ete accionario)
Distribuidora de Gas Pampeana
Distribuidora de Gas del Sur

Loma Negra Ferrocarril Roca (65% del consorcio Ferrosur)
Acindar Ferrocarril Roca (10% consorcio Fer rosur)

Segba: Central Pedro de Mendoza
Distribuidora de Gas Metropolitana (a través de Invertrad)

Benito Roggio Concesión de Rutas Nacionales: Convisur
Concesión de Rutas Nacionales: red via l centro
FF.CC. metropolitanos Mitre
Concesión Acceso Oeste

ASTRA Zona norte de Segba (40% del consorcio Edenor)
YPF: áreas La Ventana,  Central Vizcacheras,  Santa Cru z II  y Río Turbio
Destilería Campo Durán (15% del consorcio ganador)
Oleodu cto Allen-Puerto Rosales

Comercial del Plata Telefé (14%)
Central Térmica Güemes (25% consorcio Powerco)
Ramal Ferroviario Rosario-Bahía Blanca (29% del consorcio Ferroexpreso Pampeano) y ramal
ferroviario Delta Borges
YPF: Cuenca Austra l Santa  Cruz I (34 %)
ENTEL: Telefónica Argentina (5%)
Puerto Madero (87 %)
Area Centra l Palmar Largo (25,5% consorcio ganador)
Transportadora Gas del Norte
Obras Sanitarias de la Nación (23% del consorcio ganador)
Distribuidora de Gas Buenos Aires Norte
Destilería Doc Sud

CITI ENTEL: Telefónica de Argentina (12,1%)
Altos Hornos Zapla
Frigorífico Santa E lena
Hotel Llao-Llao (44%)
Transportadora de Gas del Sur

SOCMA Concesión de rutas nacionales
Obras Sanitarias de Corrientes
Distribuidora de Gas del Centro (a través de Sideco)
Distribuidora de Gas de Cuyana (a  través de Sideco)
Concesión del Acceso Norte
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$ �,���!���"�����������$ ��������������&�������%#� !������ �%� ��������� �������)�/
 ���� �'� �%� ��������,���$ �,��������%#� ����)� ���������#������� ���+��� ��#������
'����������(����233A���������� ������ �)�7���%� �"�-#����� ��2343�'�233A������� "
�"���#��>BG���������)� ���!���"�������� �������)� ���5���.�����'�'�
��� ��&�233=6
'����0�$��#�������)�� ��������������� �%� ����$ �,���������%#��$ +������������#��
.��������
���������������233>(���������&�������� �%� ���������� �������)� ��������
����$ �,�������%#� �������#����������$� �������$ �� �����������)���!���"�(

�# ���������������� ���"�������&���� �%� �����)� ���%#����)��#�(���������/
����"����������+ ������$��0������# ��������$� 0��������"������%#���#%��������$� �
���������� � ��� ��������$ ������������� ���� $�����&� �����-#�� ���)����  �,���� #�
�# ����  +������( ������ ���-#�����#���������������'����������#'����,������.����
#�����������+����)� ���!���&��� ���$� ����� �%� !� ���������������� ,�������������
���� ��#������������������� ����(�������� ��&�������'� ����,��������������+ �����
$��0�����%#� ��� ����!������# ��������$� 0����233</233A��������� ��������������
+����	����	� 	.�� ��	 �	*������������	�	 �	./�����	����� �������-#�������)�� /
��&� ���������������'� ������$ �������� �� ���E���%� ����� $� ������E����� �0����
���� ��������������'������� ��$ �)��������������� ����� �5���.�����'�'�
��� ��&
233=6(�����������&���������������)� ���!���"��������� ��#��������� �������������������
 ������������)� �����.��$� ����������$� �����������������������#���������������#����
����������������� �,���$��� �����"�����'�$��0����@�������������"���������,��'����
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�����$� �%� ����&�$� ��������������)�� ���������� �����$�'�������,�!�-#�������$��0�
���������������� �%� ����������7# �������������+��# )����(��������)���!���"�����2332
��$���"�#���#�������������� ���%� ������� ���)�����$� �����$ �,������������#� ����
�������%���������%�7���������� �)#��"������ ����������������$� ����$���"������ ��
���	�$#�����(����������"��� ��#7�������������,���$� ����� �%� ���$� �$� ���������
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 �%� ���%�����&��������#�.����������$ �,����������$�������� ����������%#� ������/
��������5���������������������������!�������������&�233F6(����233?&�%#��� �����#�
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������$� ����$� ��������$ ����������$ �,���!�������&�-#�������) �� ����#�,���$���/
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$��0�������%���������� ��#������������� �%� �������"����(�������%� ����"�������
�������������,�����&�$� �� �����%� ��������� �����)� ��7������ ����  �%� �����+�
�0$��������������� ��# ������"�����5�������� �%��7�&�$� ��7��$��&��������������"����
�# !������ �'��������&�23346�'����$� ����#���$0 ��#�������%�-#����+����� �/
����0������ ��) �� ��� ���# ���!�� ��� ���� ���� ���)���&� ����7������ ��� ��%�-#�� ��
� �������������������������	(

�������%������������$ ���� ���7� ����� ��#��������������$��0��������� �%� /
�������"�������������$�0�&���������� ����� � ��������������������������$��0����(
������%#����$�!�������,� �����)������7������ ���%� ����"������"���$� ����������/
)�����%" �#�������9���� �!���,������ ��:&�9����������������������� ��� ��������:�'
9�-#�$������"�������.� ����:�5;����������'�I���� �&�233<6&������-#�����)�����
� �,��� ��� #��� �� ��� ��� ������������ ��� ���������&� ������&� ���#������������ '
��) ����#�������(�������# ���!����� ������ ���� ���)����$��0������ %#��$ �%#���/
�������������������$� �������� �)#��"������$��� �������#������������������&���0
��������)����$� ����� ���������� ���������7#����$��0������������ �������(�������
�"������$��0����&���������)��������������#�������$��0����������-#����$� ���(�������/
� ���� %#�&� ���� � �������� �� ��� -#�� ������� ��� ��)��# 0�� ���,��������&� #�� ���� 
������#���������$� �������������������$ ��������� �%� ��(�����+�&�������������
��� �������� �������� %#� ����%��������$� �#�����7#������� �������,���'�  ��# ���
$��0�����(��
� ���������&��������� �������������-#�������������,���'� ��# ���&�����
����������������� ���'����� ���������) �� �$ ��������"������ +%���&�����,� ��)���
��$� ��������������*$������"������9�*���:����� ������������������� �%� ���&���0

�� /���
��
��>% 	 	
>	
��$�%%���
��
 %�	
 ��0���	
 ���% 4���	
��
�%
 	��$��
��$��$� 4
+
��
 %�
���	 	$��� �
 ��
 H���%�1�	
 ��
 % !���%�	H
 ��
 � �:�
 	��$���
 15�	�
�$�:����+
 �����#�

�	 F5��	�
U %% �	��
 ���A�#
����
 %�	
 ��% ��� ���	
� �����	
 ��
 
 ��-�� 4�� )�
  ���	$� �%�
 +
,� %%��
 +
 9��	 
 ��"""#
 ����
 ���
�$���%�-��
 ����
 �?$�����
 �%
 ��>% 	 	
 ��
 ��%�$ ��	
�8!% ��	�



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

��������)����������������������������$���������"���������$���������"��������
 �%� ������������+ ������$��0�������$��0%���(


� ���������������������� ����������������� ����-#���#����&�'�����)��� 
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���� ������-#����)�� �������$ �������������������������������#���������
$��0���������)���������������� �-#�������$� �������%�����"���������$��0������$�)�����
�����%� �����������(��
� ��7��$��&����#������������������������������������������

��� ��7��#��,�&��� ��� �-#�� ����$ �)���"�����������,��$� ���'� 0�����$��������/
)����+�� ��&��� ��� �-#�� �����'� 0�����$�������&��� ��� ���%�����"�������������# ��
$ �,��������&����(���#�.���������� �%� �����-#0������!����� �-#�� ����$ �)���"�
�������� ���(����������� �&�$� ������7��#��,�� �%� �����&�#������%0�����+�������
%� 7� ���'� 0������������,���������������������������������$�(

�����,���"������$��� �������#��������������� ������$ �������������������� �
��%� �������������,���$� ������$��� ����7��#��,���'����������,����& ������#�����$#�/
������ ����%�����,��(���������%��������� ��#��,����� �,������������������"��$��0����
5������������ ����  ����'����#	$���� ���6(��
� ���������&����$ ��#���"�������'� 0��
���������,������+��#7������������������"��$� �������#������������������,������������/
,�������
 ���������(

������� ��# ����������������$��0�����.��,�������������������$� �����������#��
�� ���� 0������-#���*��� )�����������������,�����������%��������� ������������$���/
 ��(����������� �#�������+�������&�������,�����������%��������)� 0���������#� ���
���������������)�� ���#��%�������#�����.�'�#���)�7��% ���������"�������������
���$� ������ 5�(�(� $�����$� �����6� '� ������ ��,����� ��������$�����$� ���� ��(� �����
�����$�#���!���"�� �����,����������� ���$#������ �$ ��������#����!�������� ������/
� #�������9����"����:(

����� ����#�� ������)� �� �����#����"��������%� ����"�������'� 0��������/
����,�����$� �� ����#������ 0��������$ �����,����(����)�������������$+�������.���/
���� �%� ������������������������� �������&�� ������-#�����������������$�� 0��
���� ���!� ���� �,������#������ �!���"���+��%� ���(

���� �#������)+��������-#�����#����������������#�������)��������������,�/
��"�����$��� ��&�����$�'�����������,����������������,��������7��#��,����)���� �1���/
$ ���1���������$����5�(�(&�$� ���������'�-#������7��#��,��-#�� ���$ �)� 6(������/
�#���������&������#������������'���$� ������-#������7��#��,����� ��%� 7� ��$�'�
���������,�����+��������������#��$ ����&�����#�����������������������-#��������$�/
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����"��$� ���� ����������� �������%�,� �)������
 ��������(����������&�$ �$������
#�����������"���+��%� �������������$���1�����$�����$� ���� ��1&������#� �������
�#���������$�����"������$ �����$������$� �����$�'������������������ ���,� 0����� �
��������� �������$� �������������)�� ���'��-#�������������$�����"�(������������&���
� �#�������������-#���#������������������ ���-#������7��#��,�������������$ � 
��������#�$ �$���$� ��������$ ���������#'��������#�����$�����������������#��
���� ���$� ��(�������������������������)���%������%#�# �������� �����������  � �
$��0�����������$� ����(

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

���� �������,� ��)����-#���%����������� �����"�(����$ ��� �@��������'� 0��
 �-#� �����$� ���$ �)� ����������"�(��������#������������������� �,�����������#����
����7��#��,��$#����$��� �$� �����$�'����������������# �(������� �� �&�'��#'� ������/
���������������#���&����������$�����"��$� ���� ����������+�� �(�������,� ��)���
�%���������������$ �����-#���������������� ���) ������7��#��,����0���������)������
$ �����-#����������+����$#�������$��� (

���$ ��� ��#�� &�������'� 0��� �-#� ��������� ����������������������$�'�
������ ��� '&� $� � ��� �����&� ��� ��������� ��� ��������� ��� �� ���$ � � 5�0$��������
ABG�U�2&�$� ��$#����,� �� ������%� �����������6(��
� ���������&������������� ������
�������������������������� ����+��)� ����&��+��-#������������� ��������#����7#���(

������#�����#�� &��*������,� ����%� �����������-#������7��#��,��$#����$��� 
$� �,��������������� ���@
/ 
��0�����@�����7��#��,��$#�������$�� �����%�������������#�$ �'������ ������&

�$�'� ��� ����'�#��% ��� �������������������� ��#�����������%�����������#
" )���&��(�(�� ���%� ����������� ����������������$ �,������&����(

/ ��  � ��$��0����@�)���%������%#�# ������������ #��# ������ �������$� ����������
��������� �$� �����������������) �����������������)�� ���%��� ��������������/
���� ����$� ������(

/ ��  #$��"��#��� �����������%�,� �������,��#��������� ������������������+���(

������-#�� �%�� �������������0��$��0������������ �%� ���&���������� ���� �!� 
#�����������"����� ���-#������� ������������-#����$�����,� ����������������# ��
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������$��0������� ����!� �'��-#������-#����(���#�����������������������������������/
���# �� ����#'�������������������������8����� ����$��0�����&���������$� � �-#����
���� ��������������� �%� ���(��������#���������&����$ �)�)����������-#����������/
�������������� �������# ��� �%� ������������#'���#�������������� ����!�����������/
) �������$ �$���$� ����&����������-#������7��#��,�����$���������'� ������������
�������5����&�$� ��7��$��&���  � ��$��0����6�$� �� ����!� �����$����(���� ���#����"�
���� ����������-#��������2332����$��0����������� ���'����)�� ���.����$#������� ���
 ��� �����������) �������������������)�� ��(�������� ��#��������+���������� #���/
�������������#���������7��#��,��$#����%� 7� ��$�'����������������# ��5$���� &�23336(

����� �� ��#�� &�������$�����"��$� ���� ����������+�� ������ �������������
���$�����"��'������,�������$ �����-#�������������� �,������) � &���0���������)������
��%�#�����������������������$� ������������$ ����������������������(���#�����
-#�����$ �����$� ��������������� �������$� �������������)�� ���������������-#��$#���
���$��� ������#��$ ����������'�#���1��� #��# ��1�5��  � ��$��0����6��(� ���������&
�*�����������#���������-#��E���$ ����$��E�.� 0����+��%+���&����+��)� ���&����$ � 
����$�'������������������ �������$� ����(�����$ ��� ��#�� &�������#���"���#��� ��-#�
����$ �%� ����������$��0�����������������) �������$� ����������+���� ���������������
�7��#��,�&�'�-#�������������������.��� �� �0)���������$ �����������-#��$� ����/
���� ���������$� ����� 5���%���!�6&� ��������� ����$�� -#�� �*������ ����������
��������������� ������$� �����$� ��%������� ����������� ���)���(�������#�����#�� &���
���#���"���#��� ��-#�����$ � �������) ������������ ���$� ����������+���������&���
������-#�����$ �����-#����) �������������� ���)������#� ��������������$� �#������5��
�� �����������  � �6�����#�$� ����(�
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