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A. Allgemeine Erluuterungen zu Abs. 5
Schrifttum: Raupach, Einschl�gige Prinzipienfragen der Gewinnrealisierung, DStJG
Bd. 2 (1979), 87; Ruban, Zum Begriff der Einlageminderung in § 15a Abs. 3 EStG, in
Festschr. F. Klein, 1994, 781; Patt/Rasche, Aufstockungsmodell bei Wegfall der Bilanzie-
rungskonkurrenz durch Betriebsver�ußerung oder Betriebsaufgabe i.S. des § 16 EStG?,
FR 1996, 805; S�ffing, Durchgriff durch die Personengesellschaft, Stbg. 1996, 289;
Nickel, Steuerentlastungsgesetz 1999: Gewinnrealisierung durch Nutzungs�nderung von
Einzelwirtschaftsg°tern bei Mitunternehmerschaften – Diskriminierung typisch mittel-
st�ndischer Unternehmensstrukturen, FR 1998, 1073; Bock, �bertragung von Wirt-
schaftsg°tern des BetriebsvermÄgens – Neuregelung nach dem Steuerentlastungsgesetz
1999/2000/2002, SteuerStud. 1999, 442; Cattelaens, Steuerentlastungsgesetz 1999/
2000/2002: Neuregelung der �bertragung von Wirtschaftsg°tern, DB 1999, 1083; H�r-
ger/Mentel/Schulz, Ausgew�hlte Fragen zum Steuerentlastungsgesetz 1999/2000/
2002: Unternehmensumstrukturierungen, DStR 1999, 565; Kroppen/Schreiber, Interna-
tional relevante Aspekte des Steuerentlastungsgesetzes 1999/2000/2002, IWB F 3 Gr. 3,
1227 (1999); Schulze zur Wiesche, VermÄgens°bertragungen im Rahmen einer Perso-
nengesellschaft nach den �nderungen durch das Steuerentlastungsgesetz 1999/2000/2002,
DStR 1999, 917; Wendt, Ver�ußerung oder Aufgabe von Mitunternehmeranteilen, Stbg.
1999, 1; Baranowski, Grunds�tze der Verwaltung f°r die Pr°fung der Aufteilung des Be-
triebsvermÄgens und der Eink°nfte bei Betriebsst�tten international t�tiger Unternehmen,
IWB F 3 Gr. 2, 813 (2000); Buciek, § 6 Abs. 5 EStG im außensteuerrechtlichen Kontext,
DStZ 2000, 636; Daragan, Einbringung von Wirtschaftsg°tern – (k)ein kauf- oder
tausch�hnliches Gesch�ft?, DStR 2000, 573; D�ll/Fuhrmann/Eberhard, Unterneh-
menssteuerreform 2001: Die Neuregelung des § 6 Abs. 5 Satz 3 EStG – sog. Wiederein-
f°hrung des Mitunternehmererlasses, DStR 2000, 1713; Herrmann/Neufang, �bertra-
gung von einzelnen Wirtschaftsg°tern zwischen GesellschafterbetriebsvermÄgen und
Mitunternehmerschaften, BB 2000, 2599; H�rger/Forster, Rechtslage und Gestaltungs-
°berlegungen zur �bertragung einzelner Wirtschaftsg°ter, DStR 2000, 401; Kerssen-
brock, Bilanzierungskonkurrenz: SonderbetriebsvermÄgen infolge formwechselnder
Umwandlung, BB 2000, 763; Patt, Umwandlungsbedingte Entstehung von Sonderbe-
triebsvermÄgen, EStB 2000, 235; Pfaar, Keine Besteuerung bei �berf°hrung von Wirt-
schaftsg°tern in ausl�ndische Betriebsst�tten, IStR 2000, 42; Reiss, Die Revitalisierung des
Mitunternehmererlasses – keine gesetzestechnische Meisterleistung, BB 2000, 1965; ders.,
Individualbesteuerung von Mitunternehmern nach dem Steuersenkungsgesetz, StuW
2000, 399; R�dder/Schumacher, Unternehmenssteuerreform 2001: Wesentliche �nde-
rungen des Steuersenkungsgesetzes gegen°ber dem Regierungsentwurf und Regeln zu sei-
ner erstmaligen Anwendung, DStR 2000, 1453; Strunk/Kaminski, Anmerkungen zum
Betriebsst�ttenerlass, IStR 2000, 33; van Lishaut, Steuersenkungsgesetz: Mitunternehme-
rische Einzel°bertragungen i. S. des § 6 Abs. 5 Satz 3 ff. EStG nF, DB 2000, 1784; Wal-
lenhorst/Halaczinsky, Die Besteuerung gemeinn°tziger Vereine und Stiftungen,
4. Aufl., M°nchen 2000; H�rger/Pauli, Betriebsaufspaltung durch �bertragung von Ein-
zelwirtschaftsg°tern, GmbHR 2001, 1139; Reiss, Fortentwicklung des Unternehmenssteu-
errechtes bei Mitunternehmerschaften – Bemerkungen zu den Vorschl�gen des BMF, BB
2001, 1225; R�dder/Schumacher, Der Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Fortent-
wicklung des Unternehmenssteuerrechts (Teil I), DStR 2001, 1634; Schmitt/Franz, Die
Umstrukturierung von Personenunternehmen im Lichte des Berichts zur Fortentwicklung
des Unternehmenssteuerrechts, BB 2001, 1278; Strahl, Die �bertragung stiller Reserven
gem. § 6b EStG in der Entwurfsfassung des Unternehmenssteuerfortentwicklungsgeset-
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zes – Rechts�nderung und GestaltungsmÄglichkeiten, FR 2001, 1154; van Lishaut, Einzel-
°bertragung bei Mitunternehmerschaften, DB 2001, 1519; Wassermeyer u.a., Quintessen-
zen aus Entwicklungen der traditionellen Gestaltungen bei Personengesellschaften,
JbFfStR 2000/2001, 259; Brandenberg, Personengesellschaftsbesteuerung nach dem
Unternehmenssteuerfortentwicklungsgesetz – Teil II, DStZ 2002, 551; Crezelius,
Besteuerung aus Drittverhalten?, FR 2002, 805; Dietel, Bilanzierung von Anteilen an Per-
sonengesellschaften in Handels- und Steuerbilanz, DStR 2002, 2140; Groh, Die VermÄ-
gens°bertragung auf Schwesterpersonengesellschaften als Lehrst°ck der Mitunternehmer-
besteuerung, DB 2002, 1904; Gr�tzner, Die �berf°hrung von Wirtschaftsg°tern in ein
anderes BetriebsvermÄgen nach § 6 Abs. 5 EStG nF, StuB 2002, 323; Hoffmann, Der
Transfer von Einzel-Wirtschaftsg°tern gem�ß § 6 Abs. 5 EStG nach Verabschiedung des
UntStFG, GmbHR 2002, 125; H�ttemann, Die Besteuerung der Äffentlichen Hand, KÄln
2002; Kempermann, FR 2002, 521; Kloster/Kloster, Auslegungs- und Anwendungspro-
bleme bei der Restrukturierung von Mitunternehmerschaften – Die „Reform der Reform“
des § 6 Abs. 5 EStG durch das UntStFG, GmbHR 2002, 717; Korn/Strahl, Reinvesti-
tionsr°cklage nach § 6b EStG als Gestaltungsoption bei Umstrukturierungen, Stbg. 2002,
300; Linklaters Oppenhoff & Rmdler, Steuer�nderungen zum 1.1.2002 im Unterneh-
mensbereich, DB Beil. Nr. 1/2002; Mitsch, �bertragungen im Bereich von Einzelunter-
nehmen und Mitunternehmerschaften nach dem UntStFG, INF 2002, 77; Reiss, �bertra-
gung von Wirtschaftsg°tern bei Mitunternehmerschaften, StbJb. 2001/2002, 281; Roser,
Unver�nderte Missverst�ndnisse zu § 6 Abs. 5 EStG bei der �bertragung von Sonderbe-
triebsvermÄgen, FR 2002, 309; Schulze zur Wiesche, Die �bertragung von Einzelwirt-
schaftsg°tern nach dem UntStFG, DStZ 2002, 740; Strunk/Kamphaus, Aktuelle Steuer-
rechts�nderungen und ihre Auswirkungen auf die Personengesellschaft, BB 2002, 2153;
Tipke/Lang, Steuerrecht, 17. Aufl., KÄln 2002; Wendt, �bertragung von Wirtschaftsg°-
tern zwischen Mitunternehmerschaft und Mitunternehmer – § 6 Abs. 5 EStG idF des
UntStFG als zweiter Versuch zur „Wiedereinf°hrung des Mitunternehmer-Erlasses“, FR
2002, 53; B�hme/Forster, Anwendbarkeit der Trennungstheorie im Rahmen von �ber-
tragungen i. S. des § 6 Abs. 5 EStG i.d.F. des Unternehmenssteuerfortentwicklungsgeset-
zes, BB 2003, 1979; Bogensch�tz/Hierl, Steueroptimierter Unternehmensverkauf: Ver-
�ußerung von Einzelunternehmen und Personengesellschaften (Teil I), DStR 2003, 1097;
Buchna, Gemeinn°tzigkeit im Steuerrecht, 8. Aufl., Achim 2003; Falterbaum/Bolk/
Reiss, Buchf°hrung und Bilanz, 19. Aufl., Achim 2003; Groh, Teilwerteinbringung von
betrieblichen Einzelwirtschaftsg°tern in Personengesellschaften, DB 2003, 1403; Oster-
mayer/Riedel, �bertragung von Einzelwirtschaftsg°tern einschließlich Schulden zwi-
schen Schwestergesellschaften – Anwendung der Realteilungsgrunds�tze als „KÄnigs-
weg“?, BB 2003, 1305; R�dder/Schumacher, Das Steuerverg°nstigungsabbaugesetz,
DStR 2003, 805; S�ffing, Zur Rechtfertigung des SonderbetriebsvermÄgen II, DStR
2003, 1105; Winkeljohann/Stegemann, Anwendbarkeit des § 6 Abs. 5 Satz 3 EStG bei
Neugr°ndung von Mitunternehmerschaften und bei Gesellschafterbeitritt, DB 2003,
2033; Bauschatz/Strahl, Steuerliche Behandlung von VermÄgens°bertragungen inner-
halb von KÄrperschaften des Äffentlichen Rechts, DStR 2004, 489; Meilicke, Anm. zu
EuGH v. 11.3.2004, GmbHR 2004, 511; Niehus, Die steuerrechtliche Ungleichbehand-
lung von betrieblich beteiligten Zebragesellschaftern und Mitunternehmern, DStZ 2004,
143; Schulze zur Wiesche, Die �bernahme von Verbindlichkeiten bei der �bertragung
von Einzelwirtschaftsg°tern zwischen dem Betriebs- und dem GesamthandsvermÄgen,
DB 2004, 1388, Tiedtke/Hils, Das SonderbetriebsvermÄgen nach dem Steuerentlastungs-
gesetz 1999/2000/2002, DStZ 2004, 482; Wassermeyer, Steuerliche Konsequenzen aus
dem EuGH-Urteil „Hughes des Lasteyrie du Saillant“, GmbHR 2004, 613.

I. |berblick

Satz 1 regelt die �berf°hrung eines einzelnen WG zwischen verschiedenen BV
desselben Stpfl. Danach f°hrt das „Verbringen“ eines WG innerhalb der einem
Stpfl. zuzurechnenden BV nicht zu einer Gewinnrealisierung. Die Fortf°hrung
der Buchwerte ist zwingend vorgeschrieben; ein Wahlrecht auf einen anderen
Bewertungsansatz besteht nicht. Dabei ist es unerheblich, ob es sich um eine
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�berf°hrung zwischen BV derselben Einkunftsart oder unterschiedlicher Ein-
kunftsarten handelt.
Satz 2 erweitert die iSd. Satzes 1 erfaßten BV um das SonderBV des Stpfl. Da-
nach sind ebenso �berf°hrungen zwischen einem BV des Stpfl. und seinem
SonderBV bei einer Mitunternehmerschaft sowie zwischen dessen SonderBV
bei verschiedenen Mitunternehmerschaften steuerneutral vorzunehmen.
Satz 3 ordnet die Buchwertfortf°hrung auch f°r den Fall der �bertragung von
betrieblichen Einzel-WG zwischen Mitunternehmer und der „eigenen“ Mitun-
ternehmerschaft sowie zwischen verschiedenen Mitunternehmern derselben
Mitunternehmerschaft an, soweit diese unentgeltlich oder gegen Gew�hrung
bzw. Minderung von Gesellschaftsrechten erfolgt. Hierbei wechselt der (wirt-
schaftliche) Eigent°mer des WG. Im einzelnen betrifft die Regelung folgende
F�lle (vgl. Wendt, FR 2002, 53 [57]):

Verm¬gensmußige
Zugeh¬rigkeit

gegen Gewuhrung/Minderung
von Gesellschaftsrechten

Unentgeltlich

Einzel-BV
« GesamthandsvermÄgen

Nr. 1 Nr. 1

SonderBV
« GesamthandsvermÄgen

Nr. 2 Nr. 2

SonderBV
« GesamthandsvermÄgen
Schwester-PersGes.

Nr. 2 Nr. 2

SonderBV Mitunternehmer 1
« SonderBV Mitunternehmer 2

– Nr. 3

Die Nr. 1 und 2 betreffen unentgeltliche �bertragungen und �bertragungen ge-
gen Gew�hrung bzw. Minderung von Gesellschaftsrechten, die Nr. 3 ausschließ-
lich unentgeltliche Vorg�nge. Damit ist zugleich gekl�rt (argumentum e contra-
rio), daß entgeltliche Vorg�nge nicht von der Buchwertverkn°pfung des Satzes 3
erfaßt werden (BMF v. 7.6.2001, BStBl. I 2001, 367; H 40a EStH 2003). Durch
die Regelung in Abs. 6 Satz 4, nach welcher Abs. 5 unber°hrt bleibt, ist klarge-
stellt, daß bei einer �bertragung gegen Gew�hrung oder Minderung von Gesell-
schaftsrechten, obwohl dies als tausch�hnlicher Vorgang angesehen werden
kann, die Regelungen des Abs. 5 Satz 3 gegen°ber Abs. 6 vorrangig sind. Die
mit dem UntStFG wieder vorgesehene steuerneutrale �bertragung von WG des
SonderBV des Mitunternehmers bei der einen Mitunternehmerschaft in das Ge-
samthandsvermÄgen einer anderen Mitunternehmerschaft, an der er beteiligt ist,
ermÄglicht die Ausgliederung des SonderBV in eine – ggf. zu diesem Zweck ge-
gr°ndete – Schwester-PersGes. Nicht geregelt in Satz 3 ist die �bertragung von
EinzelWG zwischen den GesamthandsvermÄgen von Schwester-PersGes. Zu-
mindest bei personenidentischen Schwester-PersGes. subsumiert die hM derlei
�bertragungsvorg�nge unter Satz 1 (vgl. hierzu Anm. 1447d sowie zur MÄglich-
keit eines mehrstufigen Verfahrens Schmidt XXIII. § 15 Rn. 683).
Satz 4 soll durch eine Sperrfristregelung Verschiebungen von stillen Reserven
auf andere StRSubjekte verhindern, die zum Zweck einer baldigen Realisierung
durch den �bertragungsempf�nger erfolgen. Wird das betreffende WG inner-
halb der Sperrfrist nach der �bertragung ver�ußert oder entnommen, so ist
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r°ckwirkend der Teilwert anzusetzen, wenn nicht durch Aufstellung von Erg�n-
zungsbilanzen die bis zur �bertragung gebildeten stillen Reserven dem Einbrin-
genden zugeordnet wurden. Die jeweiligen Veranlagungen und ggf. alle Folge-
veranlagungen sind nach § 175 AO Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 AO zu �ndern. Die
Sperrfrist endet drei Jahre nach Abgabe der Steuererkl�rung des �bertragenden
f°r den VZ, in dem die �bertragung erfolgt ist.
Satz 5 soll ausweislich der Gesetzesbegr°ndung (vgl. BTDrucks. 14/6882, 33
sowie Begr°ndung des VermAussch. zur BTDrucks. 14/3760) verhindern, daß
stille Reserven unversteuert auf ggf. extra zu diesem Zweck gegr°ndete KÄrper-
schaften „verlagert“ und beim anschließenden Verkauf dieser sogenannten „Ob-
jektgesellschaften“ aufgrund des Halbeink°nfteverfahrens auf unbestimmte Zeit
h�lftig (§ 3 Nr. 40) bzw. sogar vollst�ndig (§ 8b Abs. 2 KStG) der Besteuerung
entzogen werden kÄnnten (vgl. hierzu im einzelnen van Lishaut, DB 2000,
1786 f.). Gem. Satz 5 ist daher der Teilwert anzusetzen, soweit bei �bertragun-
gen iSd. Satzes 3 der Anteil eines KStSubjekts an dem WG unmittelbar oder
mittelbar begr°ndet wird oder dieser sich erhÄht. Es kommt insoweit zu einer
Gewinnrealisierung in HÄhe der stillen Reserven im abgebenden BV.
Satz 6 ordnet, wohl zur Vermeidung von Gestaltungen zur Umgehung des Sat-
zes 5, den Teilwertansatz r°ckwirkend auf den Zeitpunkt der �bertragung an,
wenn der Anteil eines KStSubjekts an dem betreffenden WG innerhalb von sie-
ben Jahren nach der �bertragung unmittelbar oder mittelbar begr°ndet wird
oder dieser sich erhÄht.

II. Rechtsentwicklung

1. Rechtsentwicklung von Abs. 5 Sutze 1 und 2

a) Vorherige Rechtslage
Die strechtliche Behandlung der �berf°hrung eines einzelnen WG zwischen
verschiedenen BV desselben Stpfl. war bis zur Einf°gung der S�tze 1 und 2
durch das StEntlG 1999/2000/2002 (BGBl. I 1999, 402; BStBl. I 1999, 304) ge-
setzlich nicht normiert. Nach der sog. finalen Entnahmelehre des BFH war eine
Entnahme und damit zugleich eine Realisierung etwaiger stiller Reserven zu ver-
neinen, wenn eine sp�tere stl. Erfassung der stillen Reserven weiterhin gew�hr-
leistet ist.

Vgl. zuletzt BFH v. 21.6.2001 – III R 27/98, BStBl. II 2002, 537 unter II.A.2.b; v.
16.2.1996 – I R 183/94, BStBl. II 1996, 342 unter II.2.b. bb; v. 7.10.1974 – GrS 1/73,
BStBl. II 1975, 168 mwN; zur �berf°hrung eines WG aus einem gewerblichen Einzel-
unternehmen in das SonderBV desselben Stpfl. bei einer gewerblichen OHG vgl. BFH
v. 7.2.1964 – VI 19/63 U, BStBl. III 1964, 328; zur �berf°hrung eines WG aus dem
SonderBV bei einer gewerblichen Mitunternehmerschaft in das BV eines Einzelunter-
nehmens der Land- und Forstwirtschaft vgl. BFH v. 14.6.1988 – VIII R 387/83,
BStBl. II 1989, 187.

Die FinVerw. hatte sich dieser Rspr. angeschlossen (R 14 Abs. 2 Satz 2 EStR
1996/1998 sowie BMF v. 20.12.1977, BStBl. I 1978, 8 Tz. 67, 79), jedoch dar-
°ber hinaus dem Stpfl. das Wahlrecht zugebilligt, die �berf°hrung wie eine ge-
winnrealisierende Entnahme zu behandeln (R 14 Abs. 2 Satz 3 EStR 1996/
1998). Durch die �nderung der EStR 1996 v. 15.12.1998 (BStBl. I 1998, 1518),
zuletzt ge�ndert durch die 2. Allgemeine Verwaltungsvorschrift °ber die �nde-
rung der Einkommensteuer-Richtlinien 1996 v. 15.12.1998 (BStBl. I 1998, 1528)
ist das Wahlrecht auf vor dem 1.1.1999 erfolgte �berf°hrungen beschr�nkt wor-
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den, da f°r �bertragungen ab dem 1.1.1999 die gesetzliche Regelung der S�tze 1
und 2 eingreift. Zugleich ist der in R 14 Abs. 2 Satz 1 EStR 1996/1998 enthalte-
ne Passus, nach welchem eine Entnahme bei Fortdauer des stl. Zugriffs auf die
stillen Reserven nicht anzunehmen war, gestrichen worden, da diese Bedingung
der Steuerneutralit�t der �berf°hrung nunmehr in Satz 1 formuliert ist. Die
Vorschrift der S�tze 1 und 2 ist durch die dem StEntlG 1999/2000/2002 nach-
folgenden Gesetzes�nderungen nicht tangiert worden (vgl. Gr�tzner, StuB
2002, 323 [326]).

b) Grund der gesetzlichen Neuregelung
Neuordnung der Behandlung von |bertragungsvorgungen: S�tze 1 und 2
sind Bestandteil der vom Gesetzgeber mit der Einf°gung der Abs. 3–6 in das
EStG angestrebten systematisch sachgerechten Behandlung von �bertragungs-
vorg�ngen bei EinzelWG und Sachgesamtheiten (BTDrucks. 14/23, 172).
Wenngleich die Regelungen der S�tze 1 und 2 hinsichtlich der materiellen
Rechtsfolgen gegen°ber der vom BFH vertretenen finalen Entnahmelehre keine
grundlegenden �nderungen herbeif°hren, ist das Bem°hen des Gesetzgebers
um eine gesetzliche Klarstellung und Absicherung der bisherigen Situation
durchaus positiv zu werten.
|berf�hrung von Wirtschaftsg�tern in auslundische Betriebsstutte: Aus-
weislich der Gesetzesbegr°ndung sollte durch Satz 1 dar°ber hinaus die �ber-
f°hrung von WG in eine ausl�nd. BS iS einer sofortigen Aufdeckung etwaiger
stiller Reserven geregelt werden, da in diesem Fall deren sp�tere stl. Erfassung
nicht mehr gesichert sei (BTDrucks. 14/23, 173). Offenkundig beabsichtigte der
Gesetzgeber, derlei �berf°hrungen grds. als Realisierungstatbestand zu werten,
unabh�ngig davon, ob die ausl�nd. BS in einem DBA-Land mit Freistellungsme-
thode, mit Anrechnungsmethode oder einem Nicht-DBA-Land belegen ist (s.
hierzu ausf. Anm. 1449 ff.).
Einschluß des Sonderbetriebsverm¬gens: Die gegen°ber dem urspr°ngli-
chen Gesetzentwurf (vormals Abs. 4 Satz 3, BTDrucks. 14/23, 6, 173) vollzoge-
ne Erweiterung der von der Regelung erfaßten BV um das SonderBV des Stpfl.
ist nach Auffassung des Gesetzgebers gerechtfertigt, da auch in diesen F�llen
kein Rechtstr�gerwechsel erfolge und eine interpersonelle Verlagerung der stillen
Reserven folglich ausgeschlossen sei; mithin bestehe im Zeitpunkt der �berf°h-
rung keine Notwendigkeit f°r eine Besteuerung (BTDrucks. 14/443, 24; vgl.
Wendt , Stbg. 1999, 1 [8]; Nickel, FR 1998, 1073; s. hierzu auch Anm. 1447e).

2. Rechtsentwicklung von Abs. 5 Sutze 3–6

a) Rechtslage bis 1998 – Steuerneutrale |bertragung von Einzelwirt-
schaftsg�tern nach dem Mitunternehmererlaß

F°r die bilanzielle Abwicklung der �bertragung von EinzelWG zwischen Mitun-
ternehmer und Mitunternehmerschaft gab es bis zum Jahr 1999 keine gesetzli-
che Regelung. Die Verwaltung hatte auf der Grundlage hÄchstrichterlicher Rspr.
hierzu großz°gige Regelungen im sog. Mitunternehmer-Erlaß v. 20.12.1977
(BMF v. 20.12.1977, BStBl. I 1978, 8; BMF v. 12.10.1994, FR 1994, 797; BMF v.
6.3.1996, DB 1996, 755) geschaffen, wonach �bertragungen einzelner WG zwi-
schen Mitunternehmerschaft und Mitunternehmer sowie zwischen verschiede-
nen Mitunternehmern derselben Mitunternehmerschaft grds. steuerneutral er-
folgen konnten (vgl. hierzu ausf. Korn/Strahl, § 6 Rn. 493 ff.).

E 722/27

Buchwertfortf°hrung Anm. 1440a–1441 § 6

1440b

1441



E 722/28 Niehus/Wilke

b) Rechtslage 1999 und 2000 – „Abschaffung“ des Mitunternehmer-
Erlasses durch das StEntlG 1999/2000/2002

Mit dem StEntlG 1999/2000/2002 verkehrte der Gesetzgeber die vorherige Be-
steuerungspraxis ins Gegenteil, indem er bzgl. der vorgenannten �bertragungen
eine zwangsweise Aufdeckung der stillen Reserven anordnete. Erkl�rte Absicht
war es, den Mitunternehmer-Erlaß „abzuschaffen“. Diesem Zweck diente Satz 3
idF des StEntlG 1999/2000/2002, wonach bei unentgeltlichen �bertragungs-
vorg�ngen zwischen Mitunternehmer und Mitunternehmerschaft sowie zwi-
schen den verschiedenen Mitunternehmern derselben Mitunternehmerschaft die
Teilwerte der WG anzusetzen waren. Die stillen Reserven wurden zwingend im
abgebenden BV realisiert. Der Buchwert war – zwingend – nur anzusetzen,
wenn ein Rechtstr�gerwechsel mit dem Transfer des WG nicht verbunden war,
wie im Fall der �berf°hrung zwischen dem EinzelBV und SonderBV und umge-
kehrt sowie zwischen verschiedenen SonderBV desselben Stpfl.

c) Rechtslage ab 2001
Versuch der „Wiederherstellung“ des Mitunternehmer-Erlasses durch
das StSenkG: Die im StEntlG 1999/2000/2002 getroffenen Regelungen hatten
nur in den VZ 1999 und 2000 Bestand. Gegen die Abschaffung der Buchwert-
°bertragung protestierte die Wirtschaft, weil Umstrukturierungen durch die
zwingende Aufdeckung der stillen Reserven erschwert wurden. Im Rahmen der
Diskussion °ber eine Neuordnung der Unternehmensbesteuerung wurde des-
halb die Revitalisierung des Mitunternehmer-Erlasses gefordert (zB Stellungnah-
me DIHT ua. zum Entwurf des StSenkG in der AnhÄrung des FinAussch., Prot.
Nr. 57, 350 [354]). Nachdem BReg. bzw. RegFraktionen in ihrem Gesetzentwurf
f°r ein StSenkG (BTDrucks. 14/2683 bzw. 14/3074) zun�chst keine R°ckkehr
zu den Regelungen des Mitunternehmer-Erlasses vorgesehen hatten, kam es zu
einer �nderung des Abs. 5 schließlich doch noch im Vermittlungsverfahren.
Auf Vorschlag des VermAussch. (BTDrucks. 14/3760) wurde Satz 3 idF des
StEntlG 1999/2000/2002 durch die S�tze 3–5 idF des StSenkG ersetzt. Die bis-
her nicht im Mitunternehmer-Erlaß enthaltenen Regelungen der S�tze 4 (Teil-
wertansatz bei mittelbarer oder unmittelbarer Beteiligung eines KStSubjekts)
und 5 (nachtr�glicher Teilwertansatz bei sp�terer Beteiligung eines KStSubjekts)
wurden in einem dem VermAussch. vorgelegten Beschlußvorschlag der BReg.
damit begr°ndet, daß die Notwendigkeit gesehen werde, mißbr�uchliche Gestal-
tungen unter Ausnutzung der Erleichterungen nach Satz 3 zu vermeiden. Es
m°sse insbes. vermieden werden, daß die grds. stpfl. Ver�ußerung von Anteilen
an „Objektgesellschaften“ unterlaufen werde.
Der durch das StSenkG geschaffene Wortlaut des Satzes 3 f°hrte insbes. unter
zwei Aspekten zu Auslegungsproblemen. Einerseits enthielt die Vorschrift keine
ausdr°ckliche Aussage dazu, ob und ggf. inwieweit eine Gegenleistung einer
Buchwert°bertragung entgegenstand. Andererseits war unklar, ob bei einer
�bertragung gegen Gew�hrung von Gesellschaftsrechten Abs. 6 Satz 1 anzu-
wenden war, was zu einer zwingenden Gewinnrealisierung gef°hrt h�tte. Die
S�tze 4 und 5 des Abs. 5 ließen es zweifelhaft erscheinen, ob auch die erstmalige
Begr°ndung des Anteils eines KStSubjekts zum Ansatz des Teilwerts f°hren
sollte. Außerdem erschien Satz 5 wegen des Fehlens einer zeitlichen Begrenzung
nicht handhabbar.
Bericht der Bundesregierung zur Fortentwicklung des Unternehmens-
steuerrechts: Die Kommission, welche die Vorschl�ge der BReg. zur Fortent-
wicklung des Unternehmenssteuerrechts vorbereitete, besch�ftigte sich auch mit
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Regelungen iSd. fr°heren Mitunternehmer-Erlasses. Dabei wurden folgende
Vorschl�ge erÄrtert, ohne dabei in jedem Fall Einvernehmen zu erzielen (Bericht
der BReg. unter B.I.1, FR 2001, Beil. zu Heft 11, 2):
– Wiedereinf°hrung eines Wahlrechts zwischen Buchwert, Teilwert und Zwi-

schenwerten,
– Klarstellung des Anwendungsbereichs von Satz 3,
– Fristenregelung zur Vermeidung von mißbr�uchlicher Inanspruchnahme der

Buchwert°bertragung,
– Erg�nzungsbilanzen als Instrument zur Vermeidung der zwangsweisen Ge-

winnrealisierung.
Gesetz zur Fortentwicklung des Unternehmenssteuerrechts (UntStFG):
Die Vorschl�ge der BReg. wurden mit dem Entwurf f°r ein UntStFG umge-
setzt.
E Nach dem RegE (BTDrucks. 14/6882, 6) sollte der Anwendungsbereich von
Satz 3 durch eine vÄllige Neufassung dieses Satzes klargestellt werden. In sieben
Nummern wurden die F�lle aufgef°hrt, in denen die �bertragung eines WG
zwischen Mitunternehmer und Mitunternehmerschaft bzw. mehreren Mitunter-
nehmern derselben Mitunternehmerschaft zum Buchwert erfolgen sollte. Darin
war auch die �bertragung gegen Gew�hrung von Gesellschaftsrechten zum
Buchwert vorgesehen; die Anwendung des Abs. 6 Satz 1 sollte außerdem durch
eine ausdr°ckliche Regelung ausgeschlossen werden. In einem neuen Satz 4 war
eine Sieben-Jahres-Frist vorgesehen, innerhalb derer eine Ver�ußerung oder
Entnahme zum r°ckwirkenden Teilwertansatz f°hren sollte. Diese Rechtsfolge
sollte bei Zuordnung der stillen Reserven auf den °bertragenden Gesellschafter
durch eine Erg�nzungsbilanz entfallen. Die bisherigen S�tze 4 und 5 sollten
S�tze 5 und 6 werden und eine ausdr°ckliche Anwendung auf die Begr°ndung
des Anteils eines KStSubjekts vorsehen. Außerdem wurde der neue Satz 6 mit
einer Frist von sieben Jahren versehen. Die von Vertretern der Wirtschaft gefor-
derte Wiedereinf°hrung eines Wahlrechts f°r die Bewertung des °bertragenen
WG sah der RegE nicht vor und folgte damit der Vorstellung des BMF, der sich
im Bericht gegen den Vorschlag ausgesprochen hatte.
Zur Begr°ndung verwies der Gesetzentwurf einerseits auf eine Klarstellung der
mit dem StSenkG geschaffenen Rechtslage. Andererseits wurde zu der Fristen-
regelung in Satz 4 ausgef°hrt, die Buchwert°bertragung auf einen anderen
Rechtstr�ger solle nur dann zul�ssig sein, wenn sie nur zum Zweck der Um-
strukturierung und nicht auch zum Zweck der Vorbereitung einer nachfolgen-
den Ver�ußerung oder Entnahme dienen solle. In einem solchen Fall werde das
unternehmerische Engagement nicht fortgesetzt, sondern beendet. Deshalb
werde nach Satz 4 unwiderleglich vermutet, daß eine Ver�ußerung oder Entnah-
me innerhalb der Sieben-Jahres-Frist nicht der Umstrukturierung diene. Durch
den r°ckwirkenden Teilwertansatz erfolge eine R°ckkehr zu dem Grundsatz,
daß stille Reserven bei demjenigen besteuert w°rden, bei dem sie entstanden
seien. Daf°r bestehe aber kein Bedarf, wenn die stillen Reserven durch Aufstel-
lung einer Erg�nzungsbilanz demjenigen zugeordnet worden seien, bei dem sie
entstanden seien. Das werde in Satz 4 klargestellt (BTDrucks. 14/6882, 32 f.).
E Der FinAussch. formulierte Satz 3 sprachlich um, ohne inhaltliche �nderungen
daran vorzunehmen. Er strich außerdem Satz 4 idF des RegE ersatzlos und
machte die dortigen S�tze 5 und 6 unver�ndert zu S�tzen 4 und 5 (BTDrucks.
14/7343, 10). Die Streichung der Behaltefrist begr°ndete der Ausschuß mit ei-
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nem knappen Hinweis darauf, daß Umstrukturierungen erleichtert werden soll-
ten (BTDrucks. 14/7344, 7).
E Vermittlungsausschuß: Nach Ablehnung des Gesetzes im BRat schlug der Ver-
mittlungsausschuß die jetzt Gesetz gewordene Fassung des Abs. 5 vor. Satz 3
wurde ohne inhaltliche �nderungen erneut umformuliert. Die Fristenregelung
nach Satz 4 des RegE wurde wieder aufgegriffen und in ver�nderter Form und
mit einer Drei-Jahres-Frist nach Abgabe der StErkl�rung in Abs. 5 eingef°gt.
Die beiden folgenden S�tze blieben unver�ndert.

3. Zeitlicher Anwendungsbereich

a) Sutze 1 und 2
Gem. § 52 Abs. 16 Satz 11 idF des StEntlG 1999/2000/2002 sind S�tze 1 und 2
erstmals auf den Erwerb von WG anzuwenden, der aufgrund eines nach dem
31.12.1998 rechtswirksam abgeschlossenen obligatorischen Vertrags oder gleich-
stehenden Rechtsakts erfolgt. Abgestellt wird mithin nicht auf die �bertragung
des zivilrechtlichen oder wirtschaftlichen Eigentums, sondern vielmehr auf das
auf die �bertragung gerichtete Verpflichtungsgesch�ft zwischen zwei Rechtstr�-
gern. Bei der in den S�tzen 1 und 2 geregelten �berf°hrung fehlt es jedoch grds.
sowohl an einem Verpflichtungsgesch�ft als auch an der �bertragung selbst, da
ein Rechtstr�gerwechsel grds. nicht erfolgt (zu Ausnahmen vgl. Anm. 1447).
Vielmehr bringt der Stpfl. seinen Willen zur �berf°hrung des betreffenden WG
entweder konkludent durch eine ge�nderte betriebliche Nutzung zum Ausdruck
oder aber durch subjektive Widmung vermittels buchhalterischer Zuordnung.
Da uE auch die Annahme eines dem Abschluß eines obligatorischen Vertrags
vergleichbaren Rechtsakts (als ein solcher wird zB die Abgabe eines unwiderruf-
lichen notariellen �bertragungsangebots angesehen, bei dem Leistung und Ge-
genleistung im wesentlichen festgelegt sind, vgl. BMF v. 29.2.1972, BStBl. I,
102) ausscheidet, ist vielmehr § 52 Abs. 1 idF des StEntlG 1999/2000/2002 als
allg. Vorschrift zur zeitlichen Anwendung der �nderungen des StEntlG 1999/
2000/2002 maßgeblich, wonach die Regelung erstmals f°r im VZ 1999 erfolgen-
de �berf°hrungen anwendbar ist.

b) Satz 3 idF des StEntlG 1999/2000/2002
Ebenso wie die S�tze 1 und 2 ist Satz 3 idF des StEntlG 1999/2000/2002 gem.
§ 52 Abs. 16 Satz 11 aF erstmals auf den Erwerb von WG anzuwenden, der auf-
grund eines nach dem 31.12.1998 rechtswirksam abgeschlossenen obligatori-
schen Vertrags oder gleichstehenden Rechtsakts erfolgt. Dies bedeutet, daß eine
im VZ 1999 tats�chlich vollzogene (dingliche) �bertragung eines WG demnach
nicht gewinnrealisierend gem. Satz 3, sondern vielmehr noch nach den bisheri-
gen Rechtsgrunds�tzen (Mitunternehmer-Erlaß) zu beurteilen ist, wenn der
rechtsgesch�ftliche Zuwendungsvertrag bis zum 31.12.1998 abgeschlossen wor-
den ist (hinsichtlich des Eintritts der stl. Rechtsfolgen der �bertragung von WG
und damit auch der Bestimmung des maßgebenden VZ ist nur die �bertragung
des wirtschaftlichen/zivilrechtlichen Eigentums von Bedeutung). Dies gilt je-
doch nur, wenn der obligatorische Vertrag bis zu diesem Stichtag wirksam ge-
worden ist.
Ein Vertrag ist schwebend unwirksam, wenn ein zun�chst unwirksames Rechts-
gesch�ft durch Nachholung einer fehlenden Handlung (zB Genehmigung) die
Wirksamkeit erlangen kann. Dies ist zB der Fall bei:
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– Vertr�gen von Minderj�hrigen ohne erforderliche Einwilligung des gesetzli-
chen Vertreters (§ 108 Abs. 1 BGB),

– Vertr�gen des Vormunds ohne erforderliche Genehmigung des Vormund-
schaftsgerichts (§ 1829 BGB) oder

– bei Vertr�gen eines Vertreters ohne Vertretungsmacht (§ 177 Abs. 1 BGB)
und

– bei Vertr�gen, die unter Verstoß gegen das Selbstkontrahierungsverbot (§ 181
BGB) zustande gekommen sind (Insichgesch�ft, das dem Vertretenen nicht
ausschließlich einen rechtlichen Vorteil bringt).

Es stellt sich die Frage, ob ein mit Ablauf des 31.12.1998 schwebend unwirksa-
mer obligatorischer Vertrag auf �bertragung von EinzelWG strechtlich als wirk-
sam abgeschlossen gilt, wenn die vom Gesetz geforderte Genehmigung erst in
1999 erfolgt. Zivilrechtlich bedeutet die nachtr�gliche Zustimmung die Wirk-
samkeit des Rechtsgesch�fts ex tunc; die Genehmigung wirkt also auf den Zeit-
punkt des Abschlusses zur°ck (§ 184 Abs. 1 BGB). Diese „R°ckwirkung“ gilt
auch f°r das StR. In der Genehmigung ist keine nachtr�gliche Sachverhaltsge-
staltung zu sehen, die vom allg. R°ckwirkungsverbot des § 38 AO erfaßt wird
(Tipke/Kruse, § 38 AO Tz. 30). Die Genehmigung beendet nur den Schwebezu-
stand und bewirkt den Eintritt der von den Vertragsparteien mit dem Zeitpunkt
des Vertragsabschlusses von vornherein gewollten Rechtsfolgen (BFH v.
8.11.1972 – I R 227/70, BStBl. II 1973, 287; FG D°ss. v. 3.3.1983, EFG 1983,
602). Unabdingbar f°r die stl. R°ckwirkung ist jedoch, daß nach Abschluß des
schwebend unwirksamen Vertrags die erforderliche Genehmigung unverz°glich
(ohne schuldhaftes ZÄgern) beantragt wird (BFH v. 1.2.1973 – IV R 49/68,
BStBl. II 1973, 307; v. 23.4.1992 – IV R 46/91, BStBl. II 1992, 1024).

c) Sutze 3–6 idF des UntStFG
Der zeitliche Anwendungsbereich der S�tze 3–5 wird °bereinstimmend in § 52
Abs. 16a Satz 1 geregelt, w�hrend f°r Satz 6 in § 52 Abs. 16a Satz 2 eine abwei-
chende Bestimmung getroffen worden ist.
Satz 3 soll danach r°ckwirkend auf �bertragungsvorg�nge nach dem
31.12.2000 angewendet werden. Eine �bertragung ist erfolgt, wenn das wirt-
schaftliche Eigentum an dem WG °bergeht (dh. wenn das f°r die stl. Zurech-
nung maßgebende wirtschaftliche Eigentum iSd. § 39 AO zwischen PersGes.
und Gesellschafter oder zwischen den Gesellschaftern einer PersGes. unterein-
ander wechselt). Es kommt nicht – wie bei der erstmaligen Anwendung des Sat-
zes 3 idF des StEntlG 1999/2000/2002 – auf das zugrunde liegende obligatori-
sche Rechtsgesch�ft an. Erfolgt dieses noch in 2000, ist Satz 3 nF anzuwenden,
wenn das (wirtschaftliche) Eigentum nach dem 31.12.2000 °bergeht.
Der durch das UntStFG vorgegebene entspricht dem zuvor durch das StSenkG
bestimmten zeitlichen Anwendungsbereich. Gegen eine R°ckwirkung auf bis
zur Verk°ndung des UntStFG erfolgte �bertragungen bestehen jedoch insoweit
keine Bedenken, als die Neuregelung eine echte Klarstellung der bereits durch
das StSenkG geschaffenen Rechtslage beinhaltet. Das trifft f°r alle in Satz 3 aus-
dr°cklich genannten F�lle zu.
Satz 4: Auch die Sperrfrist gilt nach § 52 Abs. 16a Satz 1 f°r �bertragungsvor-
g�nge, die nach dem 31.12.2000 stattgefunden haben oder stattfinden. F°r im
Jahr 2001 bis zur Verk°ndung des UntStFG erfolgte �bertragungen ergibt sich
demgem�ß eine R°ckwirkung. Diese ist im Hinblick auf die Schutzw°rdigkeit
von Dispositionen (BVerfG v. 3.12.1997 – 2 BvR 882/97, BVerfGE 97, 67 =
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FR 1998, 377) uE jedenfalls f°r �bertragungen vor Bekanntwerden des Berichts
der BReg. zur Fortentwicklung des Unternehmenssteuerrechts v. 18.4.2001 (FR
2001, Beil. zu Heft 11) unzul�ssig, auch wenn es sich nach der hergebrachten
Definition des BVerfG um eine unechte R°ckwirkung handelt.
Satz 5: Die Geltung f°r �bertragungen nach dem 31.12.2000 stÄßt auch inso-
weit uE nicht auf Bedenken, als vor Verk°ndung des UntStFG erfolgte �bertra-
gungen betroffen sind. Denn die jetzige Fassung des Satzes 5 weicht inhaltlich
nicht von der bereits durch Satz 4 idF des StSenkG geschaffenen und ebenfalls
f°r �bertragungen seit dem 31.12.2000 geltenden Rechtslage ab.
Satz 6 soll nach der besonderen Anwendungsregel in § 52 Abs. 16a Satz 2 auf
Anteilsbegr°ndungen und AnteilserhÄhungen nach dem 31.12.2000 anzuwen-
den sein.
E Systematische und historische Auslegung der Anwendungsregelung: Daraus kÄnnte ge-
schlossen werden, daß der r°ckwirkende Teilwertansatz auch bei bis zu sieben
Jahre fr°her erfolgten �bertragungen vorzunehmen sein soll. Daf°r spricht, daß
das Gesetz – anders als bei der Sperrfrist nach Satz 4 – ausdr°cklich an die An-
teilsbegr°ndung und -erhÄhung ankn°pft und nicht an die �bertragung des
WG. Daß der Gesetzgeber die Regelung in diesem Sinn verstanden hat, l�ßt sich
auch daraus ersehen, daß er mit der Anwendungsregelung von der bisherigen
Rechtslage abgewichen ist. § 52 Abs. 16a idF des StSenkG enthielt n�mlich keine
besondere Regelung zum Inkrafttreten des damaligen Satzes 5, so daß jene Re-
gelung dahin ausgelegt werden konnte, sie betreffe nur �bertragungen nach
dem 31.12.2000.
E Verfassungskonforme Auslegung der Anwendungsregelung: Eine Ankn°pfung an fr°-
here �bertragungen verstÄßt uE aber gegen Verfassungsrecht, denn der Stpfl.
genießt Dispositionsschutz (BVerfG v. 3.12.1997 – 2 BvR 882/97, BVerfGE 97,
67 = FR 1998, 377; glA Mitsch, INF 2002, 77 [82]). F°r die unter diesem
Aspekt gegebene echte R°ckwirkung gibt es keine Rechtfertigung. Zweck der
Vorschrift ist es, eine Umgehung des Teilwertansatzes nach Satz 5 zu verhin-
dern. Satz 5 gilt aber erst f°r �bertragungen nach dem 31.12.2000. �bertragun-
gen bis zum Inkrafttreten des Abs. 5 idF des StEntlG 1999/2000/2002 im VZ
1999 konnten auf eine „mißbr�uchliche“ Ausnutzung des Halbeink°nfteverfah-
rens nicht gerichtet sein, weil damals ein Wechsel zum Halbeink°nfteverfahren
noch nicht vorherzusehen war. § 52 Abs. 16a Satz 2 ist deshalb verfassungskon-
form dahin auszulegen, daß Satz 6 nur auf �bertragungen nach dem 31.12.2000
anzuwenden ist. Formal kann dabei daran angekn°pft werden, daß Satz 6 nur
�bertragungen iSd. Satzes 3 erw�hnt, der Buchwert°bertragungen aber erst ab
2001 ermÄglicht (glA Linklaters Oppenhoff & Rmdler, DB Beil. Nr. 1/2002, 30
u. 32).

III. Bedeutung der Vorschrift

1. Bedeutung der Sutze 1 und 2
Bewertungsvorschrift: S�tze 1 und 2 bewirken die Fortf°hrung des Buchwerts
bei fortgesetzter Verstrickung der stillen Reserven in einem anderen BV bzw.
SonderBV desselben Stpfl. und vermeiden damit das Eintreten der allg. Rechts-
folgen einer gem. Abs. 1 Nr. 4 regelm�ßig zum Teilwert zu bewertenden Ent-
nahme. Im Gegensatz zu der von der Rspr. vertretenen finalen Entnahmelehre
und bisherigen Auffassung der FinVerw. (s. Anm. 1440a) steht jedoch uE der
Gesetzeswortlaut des Satzes 1 dem tatbestandlichen Vorliegen einer Entnahme
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gem. § 4 Abs. 1 Satz 2 bei �berf°hrung eines WG zwischen verschiedenen
(Sonder-)BV desselben Stpfl. dem Grunde nach nicht entgegen; vielmehr han-
delt es sich bei Abs. 5 S�tze 1 und 2 um Vorschriften zur Bewertung der in dem
Vorgang der �berf°hrung erfolgenden Entnahme aus einem BV bei gleichzeiti-
ger Einlage in ein anderes BV desselben Stpfl.

So zur alten Rechtslage unter teleologischer Reduktion der Vorschriften zur Entnah-
mebewertung bereits Raupach, DStJG Bd. 2 (1979), 87 (104); �hnlich Kloster/Klo-
ster, GmbHR 2002, 717 (719 Fn. 25); einen Realisationstatbestand bereits dem Grun-
de nach ablehnend Reiss, StbJb. 2001/2002, 281 (305); Kirchhof/Fischer IV. § 6
Rn. 186; Korn/Strahl, § 6 Rn. 488; vermittelnd Kanzler, Vor §§ 4–7 Anm. 89 f.

Allerdings kann es in materieller Hinsicht letztlich dahinstehen, ob die hier in
Rede stehenden �berf°hrungstatbest�nde als eine (zum Buchwert zu bewerten-
de) Entnahme zu qualifizieren sind oder eine solche bereits dem Grunde nach
zu verneinen ist (s. aber im Zusammenhang mit § 20 UmwStG Anm. 1450).
Buchwertansatz zwingend: Die MÄglichkeit der Buchwertfortf°hrung war
nach der bisherigen BFH-Rspr. und Verwaltungsauffassung auch ohne explizite
gesetzliche Regelung zul�ssig, weshalb S�tze 1 und 2 teilweise als °berfl°ssig an-
gesehen werden (vgl. Reiss, StbJb. 2001/2002, 281 [305 f.]; Kirchhof/Fischer
IV. § 6 Rn 186). Allerdings ist die Vorschrift insoweit von Bedeutung, als hier-
durch das von der FinVerw. gew�hrte Wahlrecht zur Aufdeckung der stillen Re-
serven unzul�ssig wurde, was aus stsystematischen Gr°nden zu begr°ßen ist
(vgl. Reiss, StbJb. 2001/2002, 281 [305 Fn. 38]).
Gesetzgeberisches Ziel verfehlt: Das vom Gesetzgeber im Umkehrschluß in-
tendierte Verbot des Ansatzes zum Buchwert bei �berf°hrung in eine ausl�nd.
BS l�uft im Ergebnis ins Leere, da in diesen F�llen das Besteuerungsrecht des
deutschen Fiskus hinsichtlich der zum �berf°hrungszeitpunkt vorhandenen stil-
len Reserven nicht verlorengeht (vgl. Anm. 1449 ff.).
Ausweitung auf Sonderbetriebsverm¬gen: Der Einschluß des SonderBV ist
insoweit von Bedeutung, als das SonderBV Bestandteil des BV der Mitunterneh-
merschaft als partiellem StRSubjekt ist (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 486). Ohne
Satz 2 w�re daher in diesen F�llen das Vorliegen einer �berf°hrung in ein ande-
res BV desselben Stpfl. iSd. Satzes 1 zumindest fraglich. Weiterhin ist in diesem
Zusammenhang bemerkenswert, daß in den S�tzen 1 und 2 der Begriff des Son-
derBV erstmals im Gesetz verwendet wird. Dies hat jedoch keine weitergehende
Bedeutung, da aus der bloßen Verwendung des Begriffs ohne jedwede inhaltli-
che Definition eine Rechtfertigung der Zuordnung von WG zum SonderBV
nicht abgeleitet werden kann (s. Anm. 1447e).

2. Bedeutung der Sutze 3–6
Gestattung von Buchwert�bertragungen bei Mitunternehmerschaften:
Der Gesetzgeber ist mit dem StSenkG sowie nachfolgend dem UntStFG zu
Recht von dem Mißgriff des StEntlG 1999/2000/2002 abger°ckt, die nach dem
Mitunternehmer-Erlaß zul�ssige Buchwert°bertragung von EinzelWG zwischen
PersGes. und Gesellschafter zu beseitigen und statt dessen eine volle Gewinn-
realisierung zu erzwingen. Diese Kurskorrektur schien wirtschaftspolitisch ge-
boten, da der Zwang zur Aufdeckung stiller Reserven bei �bertragungen von
EinzelWG zwischen Mitunternehmer und Mitunternehmerschaft betriebswirt-
schaftlich gebotene Umstrukturierungen im Bereich der Personenunternehmen
erschwert hatte. In stsystematischer Hinsicht gebietet es der Grundsatz einer
transparenten Besteuerung der Mitunternehmerschaft, die PersGes. nicht als ei-
nen eigenst�ndigen Rechtstr�ger iSd. StR anzusehen (vgl. Reiss, StuW 2000,
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405 f.); folglich umfaßt der Betrieb des jeweiligen Stpfl. sowohl dessen eigenes
BV, dessen SonderBV bei einer Mitunternehmerschaft als auch seinen quotalen
Anteil am GesellschaftsvermÄgen der Mitunternehmerschaft, an welcher er be-
teiligt ist, (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 493; BFH v. 15.7.1976 – I R 17/74,
BStBl. II 1976, 748). Mithin d°rften bei einer �bertragung zwischen Mitunter-
nehmer und Mitunternehmerschaft stille Reserven zumindest insoweit nicht zur
Aufdeckung gelangen, als sie zuvor dem jeweiligen Mitunternehmer bereits zu-
zurechnen waren. Zwar ist der Gesetzgeber mit Satz 3 stsystematisch nicht der
vorstehenden Auffassung gefolgt, da er insoweit die Mitunternehmerschaft of-
fenkundig als ein vom Mitunternehmer zu unterscheidendes StSubjekt ansieht;
gleichwohl hat er rechtsfolgenseitig die vorstehende Ansicht sogar °bertroffen,
da Satz 3 nicht nur eine der Beteiligungsquote des betreffenden Mitunterneh-
mers entsprechende Buchwert°bertragung anordnet, sondern vielmehr eine
vollst�ndige Beibehaltung der stillen Reserven ermÄglicht und eine uU damit
einhergehende interpersonelle Verlagerung stiller Reserven gestattet.
Anzeichen f�r eine transparente Besteuerung der Mitunternehmerschaf-
ten: Mit Satz 3 idF des StEntlG 1999/2000/2002 hatte der Gesetzgeber eine
eindeutige Trennung zwischen dem eigenen BV des Mitunternehmers und dem
gesamth�nderisch gebundenen BV der Mitunternehmerschaft herbeigef°hrt und
damit die strechtliche Verselbst�ndigung der PersGes. betont (s. zur begrenzten
StRSubjektivit�t der PersGes. § 15 Anm. 450). Die �bertragung von WG zwi-
schen Mitunternehmer und Mitunternehmerschaft war demzufolge, wie bei
�bertragungen zwischen fremden Dritten, stets mit einer Aufdeckung der stillen
Reserven verbunden. Die mit dem StSenkG bzw. dem UntStFG bewirkte Wie-
dereinf°hrung der Zul�ssigkeit stneutraler �bertragungen ist daher als gesetzge-
berische Besinnung auf eine grds. transparente Besteuerung der Mitunterneh-
merschaften anzusehen. Nach dieser ist eine Fortf°hrung der stillen Reserven
insoweit anzunehmen, als das WG dem jeweiligen Mitunternehmer bereits vor
der �bertragung (quotal) zuzurechnen war. Allerdings ist der Gesetzgeber mit
Satz 3 °ber diese stsystematisch vorgezeichnete anteilige Konservierung stiller
Reserven hinausgegangen, indem er deren vollst�ndige Beibehaltung gew�hrt
hat. Um dies zu ermÄglichen, war es erforderlich, in Satz 3 zwischen dem ge-
samth�nderisch gebundenen BV und dem BV bzw. SonderBV des Mitunterneh-
mers zu unterscheiden, jedoch kann aus dieser gesetzestechnisch erforderlichen
Abgrenzung des GesamthandsvermÄgens gegen°ber der VermÄgenssph�re des
Gesellschafters keine Pr�ferenz des Gesetzgebers f°r eine strechtliche Verselb-
st�ndigung der Mitunternehmerschaft hergeleitet werden. Dar°ber hinaus kÄn-
nen sowohl die in Satz 2 vollzogene HerauslÄsung des SonderBV aus dem BV
der Mitunternehmerschaft und dessen Ann�herung an das EinzelBV des Mitun-
ternehmers (s. Anm. 1447e) sowie die mit dem UntStFG vollzogene R°ckkehr
zu einer gesellschafterbezogenen Sichtweise des § 6b als Anzeichen des gesetz-
geberischen Willens einer wohl vorwiegend transparenten Besteuerung von Mit-
unternehmerschaften verstanden werden; gleichwohl fehlt es (nach wie vor) an
der Vorgabe einer in sich geschlossenen Besteuerungskonzeption durch den Ge-
setzgeber.
Verstoß gegen das Subjektsteuerprinzip: Nach dem Subjektsteuerprinzip
sind die Eink°nfte und mithin auch die stillen Reserven von demjenigen Stpfl.
zu versteuern, in dessen Sph�re sie zuvor erwirtschaftet bzw. entstanden sind
(Reiss, BB 2000, 1965 [1968]). Um einerseits eine (vollst�ndige) Buchwert°ber-
tragung im Bereich der PersGes. zu ermÄglichen, andererseits jedoch dem Sub-
jektsteuerprinzip zu entsprechen, m°ßte die weitere Zuordnung der stillen Re-
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serven zu dem Übertragenden gewährleistet sein. Zwar eröffnet die Ergänzungs-
bilanz grds. eine solche Möglichkeit und die Sperrfristregelung des Satzes 4 bie-
tet durchaus einen Anreiz zu deren Aufstellung, gleichwohl ist nicht zu verken-
nen, dass Ergänzungsbilanzen in ihrer bisher bekannten Form lediglich bei
Übertragungen vom Mitunternehmer auf die Mitunternehmerschaft, nicht aber
bei den weiteren von Satz 3 erfassten Übertragungen eingesetzt werden (kön-
nen). Erfolgt keine Aufstellung von Ergänzungsbilanzen, so wirkt zwar die
Sperrfristregelung einer zeitnahen interpersonellen Verlagerung der stillen Re-
serven entgegen, nach Verstreichen der Frist nimmt der Gesetzgeber deren
Überspringen und den hierdurch bewirkten Verstoß gegen das Subjektsteuer-
prinzip jedoch billigend in Kauf (glA Kirchhof/Reiss VIII. § 15 Rn. 454).
Dieser Systembruch, der bei einer auf Zuweisung von EinzelWG gerichteten
Realteilung ebenfalls besteht, ist zwar zu kritisieren, gleichwohl ist bei der Aus-
legung der betreffenden Vorschriften zu beachten, dass der Gesetzgeber das
Überspringen stiller Reserven insoweit bewusst zugelassen hat. UE müsste der
Gesetzgeber entweder ein Instrumentarium schaffen, welches in allen von Satz 3
erfassten Übertragungsfällen eine zutreffende Zuordnung der stillen Reserven
zwingend sicherstellt, oder aber eine Übertragung zu Buchwerten nur entspre-
chend der Beteiligungsquote des betreffenden Mitunternehmers gewähren, da es
insoweit nicht zu einer Verlagerung stiller Reserven kommt.
Missbrauchsabwehrregelungen fragwürdig: Die in den Sätzen 4–6 getroffe-
nen Regelungen, welche ausweislich der Gesetzesbegründung der Missbrauchs-
abwehr dienen, sind in stsystematischer Hinsicht äußerst fragwürdig.
E Satz 4 ordnet zur Vermeidung einer (gezielten) interpersonellen Verlagerung
stiller Reserven an, dass rückwirkend die Übertragung zum Teilwert erfolgt,
wenn das übertragene WG innerhalb der Sperrfrist veräußert oder entnommen
wird, sofern nicht die bis zur Übertragung entstandenen stillen Reserven durch
eine Ergänzungsbilanz dem übertragenden Gesellschafter zugeordnet worden
sind (BTDrucks. 14/6882, 32 f.). Veräußerungen oder Entnahmen innerhalb der
Sperrfrist lösen mithin für denjenigen Stpfl., der das betreffende WG zuvor zum
Buchwert übertragen hatte, rückwirkend eine stl. Belastung aus, obwohl er selbst
den strechtl. Tatbestand der Erzielung von Einkünften (hier: durch Veräuße-
rung oder Entnahme des WG) nicht verwirklicht hat. Dieser Verstoß gegen die
Tatbestandsmäßigkeit der Besteuerung kann dabei nicht mit dem Argument ge-
rechtfertigt werden, es gelte der in Satz 3 eingeräumten Möglichkeit eines (ge-
zielten) Verstoßes gegen das Subjektsteuerprinzip entgegenzuwirken (überzeu-
gend Crezelius, FR 2002, 805 [810 f.]).
E Sätze 5 und 6 sollen nach den Vorstellungen des Gesetzgebers verhindern,
„dass die grundsätzliche steuerpflichtige Veräußerung von Anteilen an Objekt-
gesellschaften unterlaufen wird“ (Begründung zur Beschlussempfehlung des
Vermittlungsausschusses zum StSenkG [BTDrucks. 14/3760], nv.). Klar wird
nur, dass Sätze 5 und 6 Vorschriften zur Verhinderung eines Missbrauchs sein
sollen. Es ist indes nicht nachvollziehbar, was der Gesetzgeber unter dem im
Gesetz nicht verwendeten und auch sonst im Schrifttum nicht feststehenden
Begriff der „Objektgesellschaft“ versteht. Unklar bleibt vor diesem Hintergrund
auch, was eine „grundsätzlich steuerpflichtige Veräußerung“ (gemeint ist wohl:
Gewinn aus einer Veräußerung) sein soll. Eine weitere Erläuterung enthält die
Gesetzesbegründung nicht. Es ist zu vermuten, hierdurch solle verhindert wer-
den, dass stille Reserven enthaltende WG durch die von Satz 3 zugelassene
Buchwertverknüpfung in eine Mitunternehmerschaft eingebracht werden und
an der Mitunternehmerschaft auch Körperschaften beteiligt sind oder werden.
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Durch eine anschließende Veräußerung der Anteile an der Körperschaft könn-
ten somit auch die stillen Reserven des übertragenen WG mittelbar dem Halb-/
Teileinkünfteverfahren unterworfen werden (Düll/Fuhrmann/Eberhard,
DStR 2000, 1713 [1716 f.]; Reiss, BB 2000, 1965 [1969]). Der Sinn der Regelung
bleibt jedoch unverständlich (Düll/Fuhrmann/Eberhard, DStR 2000, 1713
[1717]; Rödder/Schumacher, DStR 2000, 1458), da der unentgeltliche Transfer
stiller Reserven auf eine Körperschaft durch den Gesellschafter schon nach gel-
tender Rechtslage wegen des Vorliegens einer verdeckten Einlage nicht ohne de-
ren Aufdeckung möglich ist; zur Anwendungskonkurrenz zur verdeckten Ein-
lage s. Anm. 1474j. Unverständlich ist zudem der Umstand, dass in Satz 6 die
Frist sieben Jahre, hingegen in Satz 4 drei Jahre und in Abs. 3 Satz 2 fünf Jahre
beträgt.
Zwar ist der durch die Sätze 5 und 6 bewirkte Zwang zur Gewinnrealisierung
wegen des Subjektsteuerprinzips grds. gerechtfertigt, gleichwohl ist nicht zu ver-
kennen, dass der Gesetzgeber diese Rechtfertigung (zu Recht) nicht bemüht, da
er zuvor in Satz 3 die Möglichkeit zur Verletzung des Subjektsteuerprinzips
selbst eröffnet hat. Vielmehr scheint der Gesetzgeber, wie ausgeführt, von der
Sorge getragen zu sein, der Stpfl. könne durch die (zielgerichtete) Verlagerung
stiller Reserven in das Halb-/Teileinkünfteverfahren diese zum Teil der Besteue-
rung entziehen. Die Verlagerung stiller Reserven in das Halb-/Teileinkünftever-
fahren bewirkt jedoch grds. keine, auch keine anteilige Entziehung stiller Reser-
ven aus der Steuerverstrickung; vielmehr vollzieht sich deren Besteuerung
nunmehr auf zwei Ebenen, der Ebene der KapGes. einerseits und der Ebene
des Anteilseigners andererseits. Aus der Wirkungsweise des Halb-/Teileinkünf-
teverfahrens selbst ergibt sich mithin keinerlei Notwendigkeit, den Übergang
von stillen Reserven auf ein KStSubjekt zu verhindern (glA Düll/Fuhrmann/
Eberhard, DStR 2000, 1713 [1717]). Stsystematische Grundlage eines Verbots
der interpersonellen Verlagerung stiller Reserven ist allein das Subjektsteuerprin-
zip; dieses mit fragwürdigen Argumentationsmustern nur für den Fall der Betei-
ligung eines KStSubjekts zu revitalisieren, überzeugt nicht.
Auch die auf Vermeidung von Objektgesellschaften gerichtete Rechtfertigung
vermag in stsystematischer Hinsicht nicht zu überzeugen (s.o.), nicht zuletzt weil
der Anteilserwerber die latenten Steuerlasten des KStSubjekts bei der Bemes-
sung des Anteilskaufpreises berücksichtigen wird, so dass sich die Verlagerung
der stillen Reserven in das Halb-/Teileinkünfteverfahren für den Übertragenden
nicht zwingend als vorteilhaft erweist (vgl. Briese, StuB 2003, 248 [251 f.]).

IV. Geltungsbereich

1. Persönlicher Geltungsbereich

a) Geltungsbereich der Sätze 1 und 2
Natürliche Person: Grundvorstellung des Gesetzgebers ist eine unbeschränkt
stpfl. natürliche Person, die mehrere Betriebe unterhält und/oder der im Rahmen
ihrer Beteiligung an einer oder mehreren Mitunternehmerschaften SonderBV zu-
zurechnen ist. Sätze 1 und 2 gelten auch für eine beschränkt stpfl. natürliche Per-
son, der im Inland mehrere BV und/oder SonderBV zuzurechnen sind. Zum
Transfer aus inländ. Betriebsstätten in ausländ. Stammhaus s. Anm. 1449 f.
Mitunternehmerschaften: Sätze 1 und 2 kommen grds. auch bei Mitunterneh-
merschaften zur Anwendung, da diese neben ihrem stl. Gesamthandsvermögen
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ggf. auch über SonderBV bei einer anderen Mitunternehmerschaft verfügen
können (doppelstöckige PersGes.); s. auch § 15 Anm. 680. Im Einzelfall ist es
auch denkbar, dass Mitunternehmerschaften mehrere eigene BV zuzurechnen
sind (s. hierzu Anm. 1447d).
Körperschaften iSd. KStG: Die Vorschrift findet über § 8 Abs. 1 KStG auch
für kstpfl Rechtssubjekte unmittelbare Anwendung.

b) Geltungsbereich der Sätze 3 und 4
Natürliche Person: Sätze 3 und 4 gelten grds. für unbeschränkt stpfl. natürliche
Personen, die neben ihrer Beteiligung an einer Mitunternehmerschaft einen Be-
trieb unterhalten oder denen im Rahmen ihrer Beteiligung an einer (ggf. anderen)
Mitunternehmerschaft SonderBV zuzurechnen ist. Sätze 3 und 4 gelten auch für
beschränkt stpfl. natürliche Personen, denen im Inland neben einer mitunter-
nehmerischen Beteiligung eigenes BV und/oder Sonder-BV zuzurechnen ist.
Doppelstöckige Personengesellschaften: Sätze 3 und 4 kommen grds. auch
dann zur Anwendung, wenn der Mitunternehmer, aus bzw. in dessen BV oder
SonderBV das WG übertragen wird, selbst eine Mitunternehmerschaft ist (dop-
pelstöckige PersGes.).
Mitunternehmerschaften ohne Gesamthandsvermögen können bei einer
wortgetreuen Auslegung der Vorschrift nicht von der Buchwertübertragung Ge-
brauch machen. Dies betrifft etwa die atypisch stille Gesellschaft oder eine mit-
unternehmerisch tätige Bruchteilsgemeinschaft. Diese Mitunternehmerschaften
haben zwar kein Gesamthandsvermögen, verfügen aber über ein stl. den Mit-
unternehmern gemeinschaftlich zuzurechnendes Vermögen. Eine Übertragung
zwischen Mitunternehmer und mitunternehmerischem Vermögen wäre nach
dem Gesetzeswortlaut nicht zum Buchwert möglich (Reiss, BB 2000, 1965
[1966]; Reiss, BB 2001, 1225 [1228]; van Lishaut, DB 2001, 1519). Ein Grund
für die Ungleichbehandlung von Mitunternehmerschaften mit und ohne Ge-
samthandsvermögen ist nicht ersichtlich. Die Regelungen des Satzes 3 Nr. 1
und 2 sind daher auf Mitunternehmerschaften ohne gesamthänderisches Ver-
mögen entsprechend anzuwenden, soweit diese Mitunternehmerschaften über
mitunternehmerisch gebundenes Vermögen verfügen.

GlA Kirchhof/Reiss VIII. § 15 Rn. 454; Korn/Strahl, § 6 Rn. 513.47; Schmidt/
Wacker XXVII. § 15 Rn. 684; Schulze zur Wiesche, DStZ 2002, 740 (743); Wendt,
FR 2002, 53 (58); Reiss, BB 2000, 1965 (1966); ebenso OFD Erfurt v. 23.10.2003, FR
2003, 1299, unter 3.2.1.; differenzierend Hoffmann, GmbHR 2002, 125 (133); aA
Brandenberg, DStZ 2002, 551 (555f).

Körperschaften iSd. KStG: Die Vorschriften finden über § 8 Abs. 1 KStG in-
soweit auch für kstpfl. Rechtssubjekte unmittelbare Anwendung, als sie Mit-
unternehmer einer PersGes. sind.

c) Geltungsbereich der Sätze 5 und 6
Körperschaft, Personenvereinigung oder Vermögensmasse: Die Rechtsfol-
ge der Sätze 5 und 6 tritt ein, wenn sich an dem betreffenden WG der Anteil ei-
ner „Körperschaft, Personenvereinigung oder Vermögensmasse“ erhöht. Diese
Begriffe sind im EStG selbst nicht definiert. Unter Körperschaften, Personen-
vereinigungen und Vermögensmassen sind daher die in § 1 Abs. 1 Nr. 1–6
KStG aufgezählten unbeschränkt stpfl. KStSubjekte und die in § 2 Nr. 1 KStG
genannten beschränkt stpfl. KStSubjekte zu verstehen, die mit einer Mitunter-
nehmerbeteiligung inländ. Einkünfte beziehen. Mit dieser Formulierung sind alle
StSubjekte umfasst, die unter das KStG fallen.
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2. Sachlicher Geltungsbereich

a) Geltungsbereich der Sätze 1 und 2
Direkte Überführung: Die Bewertung nach Sätzen 1 und 2 gilt nur für WG,
die direkt aus einem in ein anderes BV oder SonderBV desselben Stpfl. über-
führt werden. Die Bewertung von in ein BV eingelegten WG des PV, selbst
wenn diese zuvor aus einem BV des Stpfl. entnommen worden sind, richtet sich
dagegen nach Abs. 1 Nr. 5. Dies wird auch dadurch deutlich, dass Abs. 1 Nr. 5
Satz 3 für den Fall, dass die Wiedereinlage innerhalb von drei Jahren nach der
Entnahme erfolgt, eine spezielle Bewertungsvorschrift enthält.
Kein Rechtsträgerwechsel: Überführungsvorgänge iSd. Sätze 1 und 2 beinhal-
ten (bis auf wenige Ausnahmen, vgl. Anm. 1447) keine Änderung des zivilrechtl.
oder wirtschaftlichen Eigentums, sondern vollziehen sich vielmehr innerhalb
des Vermögens desselben Stpfl.
Kein innerbetrieblicher Vorgang: Nicht einschlägig ist Abs. 5 dann, wenn ein
WG lediglich innerhalb eines Betriebs zwischen verschiedenen Betriebsteilen
oder Betriebsstätten wechselt. In diesem Fall erübrigt sich eine Neubewertung.
Dies gilt im Grundsatz auch bei einem Transfer in eine ausländ. Betriebsstätte
(s. hierzu ausf. Anm. 1449 ff.).
Zukünftige Besteuerung der stillen Reserven: Zwingende Voraussetzung ei-
ner Überführung zum Buchwert ist, dass die zukünftige Besteuerung etwaig vor-
handener stiller Reserven im aufnehmenden BV in rechtl. Hinsicht sichergestellt
ist (s. Anm. 1448–1449f).
Anlass der Überführung kann neben einer konkreten, nach außen erkenn-
baren Zuordnungshandlung (zB hinsichtlich der Zuordnung von WG des ge-
willkürten [Sonder-]BV) auch eine Änderung des strechtl. Kontexts sein, in dem
sich das WG befindet, wie sie etwa bei Rechtsformänderungen, Änderungen der
Gesellschafterstruktur oder bei Veränderungen in der Qualifikation von Ein-
künften auftritt (zu einzelnen Beispielen vgl. Anm. 1447).

b) Geltungsbereich von Satz 3
Direkte Übertragung: Die Bewertung nach Satz 3 gilt nur für WG, die direkt
zwischen dem Gesamthandsvermögen einer Mitunternehmerschaft und einem BV
oder SonderBV eines Mitunternehmers bzw. zwischen den SonderBV verschiede-
ner Mitunternehmer bei derselben Mitunternehmerschaft übertragen werden.
Rechtsträgerwechsel: Übertragungsfälle iSd. Satzes 3 beinhalten grds. eine Än-
derung des zivilrechtl. oder wirtschaftlichen Eigentums an dem übertragenen
WG.
Keine Veräußerung: Die Vorschrift regelt die Bewertung im Fall der unentgelt-
lichen Übertragung oder der Übertragung gegen Gewährung oder Minderung
von Gesellschaftsrechten, nicht aber Veräußerungen gegen sonstiges Entgelt
(BMF v. 7.6.2001, BStBl. I 2001, 367 Nr. 3; Schmidt/Wacker XXVII. § 15
Rn. 661). Nach wohl hM ist auch die Übernahme von Verbindlichkeiten als (ggf.
anteiliges) sonstiges Entgelt anzusehen:

„Kein Unterschied zwischen der Schuldübernahme und der Barauszahlung zur Tilgung
der Verbindlichkeit“, BFH v. 11.12.2001 – VIII R 58/98, BStBl. II 2002, 420; BMF v.
7.6.2001, BStBl. I 2001, 367 Nr. 5; Brandenberg, DStZ 2002, 551 (557 f.); Wendt, FR
2002, 53 (62); Kempermann, FR 2002, 521; allerdings wird zunehmend eine Anwendung
des Satzes 3 auf Verbindlichkeiten als negative WG gefordert, vgl. Roser, FR 2002, 309
(316); Groh, DB 2002, 1904 (1906 f.); Böhme/Forster, BB 2003,1979 (1983); Schulze
zur Wiesche, DB 2004, 1388.
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Neugründung bzw. Gesellschafterbeitritt: Satz 3 ist nicht nur bei Übertra-
gungen zwischen bereits bestehenden Mitunternehmerschaften und den bereits
an ihr beteiligten Mitunternehmern, sondern ebenso auf Neugründungen von
Mitunternehmerschaften sowie im Fall des Beitritts eines neuen Gesellschafters
zu einer bereits bestehenden Gesellschaft anwendbar (Winkeljohann/Stege-
mann, DB 2003, 2033).

c) Geltungsbereich von Satz 4
Zuvor Übertragung nach Satz 3 ohne Zuordnung der stillen Reserven auf
den Übertragenden: Die Regelung des Satzes 4 bezweckt, eine Verschiebung
stiller Reserven durch Buchwertübertragung in bestimmten Fällen nicht zuzulas-
sen. Dies setzt voraus, dass die Übertragung überhaupt zur Verschiebung stiller
Reserven geführt hat. Daran fehlt es, wenn mit Hilfe von Ergänzungsbilanzen
die stillen Reserven demjenigen zugeordnet worden sind, der das WG nach
Satz 3 übertragen hat. Voraussetzung des Satzes 4 ist deshalb, dass eine solche
Zuordnung nicht stattgefunden hat.
Realisierung der stillen Reserven: Nach dem Wortlaut der Vorschrift gilt
Satz 4 nur im Fall der Veräußerung oder Entnahme des nach Satz 3 übertrage-
nen WG. Werden die stillen Reserven aufgrund anderer Realisationstatbestände
aufgedeckt, ist Satz 4 daher uE nicht anwendbar.

d) Geltungsbereich der Sätze 5 und 6
Begründung oder Erhöhung des Anteils eines Körperschaftsteuersub-
jekts: Sätze 5 und 6 gelten, wenn durch eine oder nach einer Übertragung nach
Satz 3 ein KStSubjekt an dem übertragenen WG mittelbar oder unmittelbar be-
teiligt wird oder sich ein bereits bestehender Anteil erhöht.
Vorliegen einer Übertragung im Sinne von Satz 3: Die Sätze 5 und 6 setzen
den Tatbestand des Satzes 3 voraus, dh. das Vorliegen eines der dort genannten
Übertragungsvorgänge. Sätze 5 und 6 haben daher zB keine Auswirkungen auf
die Einlage von WG in eine Mitunternehmerschaft aus dem PV, auch wenn da-
durch stille Reserven auf eine Körperschaft überspringen sollten.

Beispiel (Einlage eines WG aus dem PV innerhalb von drei Jahren bei gestiegenem
Teilwert): A und die B-GmbH sind an der AB OHG zu je 50 % als Mitunternehmer
beteiligt. An der GmbH ist A nicht beteiligt. A überträgt auf die Gesellschaft gegen
Gutschrift auf einem gesamthänderischen Rücklagenkonto unentgeltlich ein unbebau-
tes Grundstück, das er 2 Jahre zuvor für 100000 E angeschafft und bisher privat ge-
nutzt hatte. Der Teilwert beläuft sich auf 120000 E.
Ertragstl. Beurteilung: Mangels Gewährung einer Gegenleistung liegt kein entgeltliches
Rechtsgeschäft vor, ebenso keine Gewährung von Gesellschaftsrechten. Infolgedessen
ist das Grundstück bei der OHG nach Einlagegrundsätzen zu bewerten. Gem. Abs. 1
Nr. 5 Satz 1 Buchst, a ist die Einlage, da innerhalb von drei Jahren nach der Anschaf-
fung erfolgt, zu AK zu bewerten, wodurch die stillen Reserven zur Hälfte auf die
B-GmbH überspringen. Satz 5 ist mangels Vorliegens einer Übertragung iSd. Satzes 3
nicht anwendbar. Eine verdeckte Einlage liegt nicht vor, da A nicht an der GmbH be-
teiligt ist.

Relevanz des Überspringens stiller Reserven: Sätze 5 und 6 sollen grds. ver-
hindern, dass durch den Übertragungsvorgang nach Satz 3 (Satz 5) oder durch
einen nach der Übertragung eintretenden Sachverhalt (Satz 6) stille Reserven auf
das KStSubjekt überspringen, und ordnet insoweit den Teilwertansatz an.
Sätze 5 und 6 gelten daher nicht, wenn die stillen Reserven im Zuge der Über-
tragung oder beim nach der Übertragung eintretenden, die Beteiligung an dem
WG begründenden oder erhöhenden Sachverhalt ohnehin aufzudecken sind. Im
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Unterschied zu Satz 4 erwähnt Satz 5 die Ergänzungsbilanz als Mittel zur Ver-
hinderung des Teilwertansatzes nicht, gleichwohl ist uE bei Aufstellung von Er-
gänzungsbilanzen Satz 5 nicht anwendbar, s. Anm. 1474g.

V. Verhältnis zu anderen Vorschriften

Verhältnis zu § 4 Abs. 1 Satz 2 iVm. Abs. 1 Nr. 4 und 5: Rechtssystematisch
sind Sätze 1 und 2 als Bewertungsvorschrift, nicht aber als tatbestandliche Ein-
schränkung der Entnahme anzusehen. Die Überführung beinhaltet mithin Ent-
nahme und Einlage, deren Bewertung nicht nach der grundsätzlichen Rege-
lung des Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 bzw. Nr. 5, sondern nunmehr gem. Abs. 5 Sätze 1
und 2 als lex specialis zu erfolgen hat (s. Anm. 1443; zur vorherigen Rechtslage
Anm. 1194 mwN, teleologische Reduktion der allg. Bewertungsvorschrift).
Verhältnis zu Abs. 1 Nr. 4 Sätze 5 und 6: Gem. Abs. 1 Nr. 4 Satz 5 kann die
Entnahme von WG zum Buchwert erfolgen, wenn diese unmittelbar nach der
Entnahme einer nach § 5 Abs. 1 Nr. 9 KStG von der KSt. befreiten Körper-
schaft, Personenvereinigung oder Vermögensmasse oder einer juristischen Per-
son des öffentlichen Rechts zur Verwendung iSd. § 10b Abs. 1 Satz 1 überlassen
werden. Dasselbe galt bei Zuwendung des WG an eine öffentliche bzw. nach § 5
Abs. 1 Nr. 9 KStG stbefreite Stiftung des Privatrechts zur Förderung bestimm-
ter gemeinnütziger Zwecke (Abs. 1 Nr. 4 Satz 6). Überführt eine stbegünstigte
Körperschaft ein WG aus ihrem wirtschaftlichen Geschäftsbetrieb in den stbe-
freiten Bereich, so ist umstritten, ob die Überführung gem. Abs. 1 Nr. 4 Satz 5
zu Buchwerten vorgenommen werden kann (dafür Wallenhorst/Halaczinsky,
Die Besteuerung gemeinnütziger Vereine und Stiftungen, 5. Aufl. 2007, 447, da
das WG unentgeltlich und direkt in den ideellen Bereich einer gemeinnützigen
Körperschaft gelangt; aA, da es an einem Rechtsträgerwechsel fehlt, Schmidt/
Glanegger XXVII. § 6 Rn. 427). Eine Anwendung des Satzes 1 scheidet jeden-
falls aus, da das betreffende WG fortan nicht mehr steuerverhaftet ist (vgl. im
Einzelnen Anm. 1447c).
Verhältnis zu Abs. 3: Die Regelungen des Abs. 3 betreffen die unentgeltliche
Übertragung von Sachgesamtheiten (Betrieb, Teilbetrieb oder Mitunternehmer-
anteil) auf einen anderen Stpfl., während Abs. 5 Satz 3 die Übertragung von Ein-
zelWG bei Mitunternehmerschaften regelt. Zur Anwendungskonkurrenz zwi-
schen Abs. 3 und Abs. 5 Satz 3 bei der Übertragung eines Mitunternehmer-
anteils mit SonderBV s. Anm. 1362.
Verhältnis zu Abs. 4: Die Regelung des Abs. 4 betrifft die Übertragung von
EinzelWG auf einen anderen Stpfl., während Abs. 5 Sätze 1 und 2 im Fall eines
Rechtsträgerwechsels gerade nicht anwendbar sind. Zum konkurrierenden An-
wendungsbereich von Abs. 4 und Abs. 5 Satz 3 s. Anm. 1426, 1431.
Verhältnis zu Abs. 6: Gem. Abs. 6 Satz 4 bleibt Abs. 5 unberührt. Zwischen
Abs. 5 Satz 3 und Abs. 6 Satz 1 bestand gem. der durch das StEntlG 1999/
2000/2002 bzw. das StSenkG geschaffenen Rechtslage eine Anwendungskon-
kurrenz, da bezüglich der Übertragungen gegen Gewährung bzw. Minderung
von Gesellschaftsrechten zT Abs. 6 als vorrangige Vorschrift angesehen wurde
(van Lishaut, DB 2001, 1519 [1521]). In der jetzigen Fassung des Abs. 5 Satz 3
ist die Übertragung gegen Gesellschaftsrechte ausdrücklich als ein Fall der Buch-
wertfortführung genannt, so dass Abs. 5 Satz 3 als lex specialis anzusehen ist.
Abs. 6 Satz 4 hat insoweit lediglich klarstellenden Charakter. Zugleich räumt
Abs. 6 Satz 4 für den Fall der unentgeltlichen Übertragung eines WG auf eine
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Mitunternehmerschaft, an der eine KapGes. beteiligt ist, den Regelungen des
Abs. 5 S�tze 5 und 6 Vorrang gegen°ber Abs. 6 Satz 2 (verdeckte Einlage) ein,
wobei allerdings nicht zu verkennen ist, daß sich nach beiden Vorschriften eine
Gewinnrealisierung in HÄhe der Differenz zwischen anteiligem Buchwert und
anteiligem Teilwert ergibt.
Verhultnis zu § 6b: Mit der durch das UntStFG bewirkten R°ckkehr zu einer
gesellschafterbezogenen Betrachtungsweise des § 6b hat der Gesetzgeber neben
Abs. 5 Satz 3 eine weitere MÄglichkeit zu einer stneutralen �bertragung f°r die
von § 6b erfaßten WG zwischen Mitunternehmer und Mitunternehmerschaft er-
Äffnet. Sind die Voraussetzungen des § 6b gegeben, so kann der Mitunterneh-
mer bei einer fremd°blichen entgeltlichen Ver�ußerung eines WG seines (Son-
der-)BV an „seine“ Mitunternehmerschaft den Ver�ußerungsgewinn durch
Bildung einer § 6b-R°cklage neutralisieren und, der gesellschafterbezogenen Be-
trachtung folgend, die stillen Reserven sodann auf dasselbe, nunmehr im Eigen-
tum der Mitunternehmerschaft stehende WG °bertragen, soweit ihm dieses ide-
ell zuzurechnen ist. W�hrend in diesem Fall eine vollst�ndige �bertragung der
stillen Reserven immer dann erfolgen kann, wenn die auf den ver�ußernden Mit-
unternehmer entfallenden anteiligen AK des WG betragsm�ßig zumindest dem
im abgebenden BV erzielten Ver�ußerungsgewinn entsprechen, ist bei umge-
kehrter �bertragungsrichtung (Mitunternehmerschaft ver�ußert in das [Sonder-]-
BV eines ihrer Mitunternehmer) im Unterschied zu einer nach Satz 3 erfolgen-
den �bertragung stets nur eine quotale �bertragung der stillen Reserven mÄg-
lich (Strahl, FR 2001, 1154 [1156 f.]; Hoffmann, GmbHR 2002, 125 [133]).
Daß in den vorgenannten Sachverhalten das ver�ußerte WG und das ange-
schaffte WG, auf welches die stillen Reserven °bertragen werden sollen, iden-
tisch sind, steht einer Anwendung des § 6b nicht entgegen (OFD Koblenz v.
23.12.2003, DStR 2004, 314). In Betracht zu ziehen ist eine Anwendung des
§ 6b insbes. dann, wenn Satz 3 entweder nicht einschl�gig ist, beispielsweise bei
gleichzeitiger �bernahme von Verbindlichkeiten sowie bei der �bertragung zwi-
schen (personenidentischen) Schwester-PersGes., oder wenn wegen der S�tze 5
und 6 lediglich eine partielle Beibehaltung der stillen Reserven mÄglich ist
(Strahl, FR 2001, 1154 [1156 ff.]; Korn/Strahl, Stbg. 2002, 300; Bogen-
sch�tz/Hierl, DStR 2003, 1097 [1102]; OFD M°nster v. 2.4.2004, DStR 2004,
1041; krit. Brandenberg, DStZ 2002, 551 [555]). Auch wenn die Bewertung des
betreffenden WG nach Satz 3 bzw. § 6b letztlich im Einzelfall identisch sein
mag, so kÄnnen sich insbes. bzgl. der Wertfortf°hrung Unterschiede ergeben, da
bei einer im Ergebnis steuerneutralen �bertragung nach § 6b kein Eintritt in die
Rechtsstellung erfolgt. Insoweit ist trotz eines etwaig gleichen Wertansatzes zwi-
schen der Buchwertverkn°pfung gem. Satz 3 einerseits und der steuerneutralen
�bertragung gem. § 6b andererseits zu unterscheiden.
Verhultnis zu § 15a: �bertragungen iSv. Satz 3 Nr. 1 bzw. Nr. 2 aus dem Ge-
sellschaftsvermÄgen in das (Sonder-)BV eines Mitunternehmers stellen Entnah-
men iSd. § 15a Abs. 3 Satz 1 dar (vgl. Ruban in Festschr. F. Klein, 1994, 781
[796]; Schmidt/Wacker XXIII. § 15a Rn. 154).
Verhultnis zu § 16 Abs. 1 bzw. Abs. 3 Satz 1, § 34: Der Gewinn aus der Ver-
�ußerung bzw. Aufgabe eines Betriebs, Teilbetriebs bzw. Mitunternehmeranteils
ist nicht nach §§ 16 Abs. 4, 34 beg°nstigt, wenn auf Grund einheitlicher Planung
und in engem zeitlichen Zusammenhang mit der Ver�ußerung bzw. Aufgabe der
betreffenden Sachgesamtheit wesentliche Betriebsgrundlagen gem. S�tzen 1 und
2 bzw. Satz 3 zu Buchwerten in ein anderes BV gelangen, da es in diesen F�llen
nicht zu einer Aufdeckung aller stiller Reserven der betreffenden Sachgesamtheit
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kommt (BFH v. 6.9.2000 – IV R 18/99, BStBl. II 2001, 229 mwN; s. § 16
Anm. 127–130; zu den Begriffen „einheitliche Planung“ und „zeitlicher Zusam-
menhang“ Bogensch�tz/Hierl, DStR 2003, 1097 [1098 ff.]).
Verhultnis zu § 16 Abs. 3 Satz 2: Da es sich bei einer Realteilung grds. um
�bertragungen zwischen verschiedenen (partiellen) StSubjekten handelt, besteht
zwischen Abs. 5 S�tzen 1 und 2 und § 16 Abs. 3 Satz 2 regelm�ßig keine Anwen-
dungskonkurrenz. Lediglich im Bereich der �berf°hrung von WG zwischen
Schwester-PersGes. (vgl. Anm. 1447d) kann sich ein konkurrierender Anwen-
dungsbereich beider Vorschriften ergeben, wenn man die �bertragung von WG
auf eine personenidentische Nachfolgegesellschaft bei Fortbestand der Ur-
sprungsgesellschaft als Realteilung ansieht (vgl. Ostermayer/Riedel, BB 2003,
1305).
Zur Abgrenzung einer unter Satz 3 zu fassenden Sachwertabfindung bei Aus-
scheiden eines Mitunternehmers unter Fortbestand der Gesellschaft von der
Realteilung s. § 16 Anm. 441.
Verhultnis zu Art. 43 EG: Mit Urt. v. 11.3.2004 (Rs. C-9/02 – Hughes des La-
steyrie du Saillant, GmbHR 2004, 504) hat der EuGH entschieden, daß es auf-
grund des in Art. 43 EGV verankerten Grundsatzes der Niederlassungsfreiheit
einem Mitgliedstaat verwehrt ist, zur Vorbeugung gegen die Steuerflucht eine
Regelung zur Wegzugsbesteuerung einzuf°hren, welche im Zeitpunkt des Weg-
zugs eine Besteuerung der bis dahin entstandenen stillen Reserven bewirkt. Im
Grundsatz stellt sich mithin die Frage, ob ein Mitgliedstaat die Besteuerung von
im Inland entstandenen stillen Reserven an Ersatzrealisationstatbest�nden aus-
richten darf, wenn ein WG in eine ausl�nd. BS °berf°hrt wird und ein Besteue-
rungsrecht f°r den Wegzugsstaat fortan nicht mehr besteht (vgl. Wassermeyer,
GmbHR 2004, 613). Da der Gesetzgeber zumindest im Fall der �berf°hrung ei-
nes WG aus dem inl�nd. BV des Stpfl. in eine BS mit Freistellungs-DBA einen
Verlust des Besteuerungsrechts annimmt und durch die S�tze 1 und 2 die MÄg-
lichkeit eines letztmaligen stl. Zugriffs gew�hrleisten will, w°rden diese Regelun-
gen, wenn sie auf den vorgenannten Fall °berhaupt zur Anwendung gelangen
(vgl. hierzu ausf. Anm. 1449b ff.), die Niederlassungsfreiheit beschr�nken und
sich daher als unvereinbar mit Art. 43 EG erweisen (vgl. auch Wassermeyer,
GmbHR 2004, 613 [616]; Meilicke, GmbHR 2004, 511). Die seitens der Fin-
Verw. als Billigkeitsmaßnahme gew�hrte MÄglichkeit einer aufgeschobenen Ge-
winnrealisierung �ndert diesen Befund nicht.
Billigkeitsmaßnahmen gem. § 163 AO: Nach § 163 Satz 1 AO kÄnnen Steu-
ern niedriger festgesetzt werden und einzelne Besteuerungsgrundlagen, welche
die Steuern erhÄhen, bei der Festsetzung der Steuer unber°cksichtigt bleiben,
wenn die Erhebung der Steuer nach Lage des einzelnen Falles unbillig w�re. Als
eine solche Billigkeitsregel kÄnnte man die im Betriebsst�tten-Erlaß (BMF v.
24.12.1999, BStBl. I 1999, 1076) gew�hrte MÄglichkeit einer aufgeschobenen
Gewinnrealisierung bei �berf°hrung eines EinzelWG in eine ausl�nd. BS bei
Bestehen eines Freistellungs-DBA werten. Eine Billigkeitsregel ist jedoch nur
bei Vorliegen sachlicher Unbilligkeit angezeigt, mithin bei Bestehen eines unge-
wollten �berhangs des gesetzlichen Tatbestands °ber die Intentionen des Ge-
setzgebers. Dagegen kÄnnen Umst�nde, die dem Besteuerungszweck entspre-
chen oder die der Gesetzgeber bei der Ausgestaltung eines gesetzlichen
Besteuerungstatbestands bewußt in Kauf genommen hat, einen Billigkeitserlaß
aus sachlichen Gr°nden nicht rechtfertigen (BFH v. 20.2.1991 – II R 63/88,
BStBl. II 1991, 542 mwN). Ausweislich der Gesetzesbegr°ndung sollte jedoch
im vorliegenden Fall explizit eine sofortige Versteuerung der stillen Reserven
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durch die S�tze 1 und 2 bewirkt werden. Die durch die Regelung herbeigef°hr-
ten Belastungsfolgen stehen somit im Einklang mit der gesetzgeberischen Ab-
sicht, wenn sie nicht sogar aufgrund der unzul�nglichen Formulierung des Ge-
setzestexts ohnehin dahinter zur°ckbleiben. F°r eine Billigkeitsregelung ist
daher kein Raum (Buciek, DStZ 2000, 636 [639]).
Verhultnis zu § 8 Abs. 1 KStG: Was als Einkommen einer KÄrperschaft gilt
und wie das Einkommen zu ermitteln ist, bestimmt sich gem. § 8 Abs. 1 KStG
nach den Vorschriften des EStG und des KStG. Die Bewertungsvorschrift des
Abs. 5 ist daher grds. auf die Einkommensermittlung der KÄrperschaften an-
wendbar; vgl. hierzu Anm. 1447c.
Verhultnis zu § 8 Abs. 3 KStG: Die Regelungen zur vGA werden gegen°ber
Abs. 5 Satz 3 als vorrangig angesehen (Kirchhof/Reiss IV. § 15 Rn. 458 [463];
Groh, DB 2003, 1403 [1408]). �bertr�gt eine KapGes. als Mitunternehmerin
beispielsweise unentgeltlich ein WG auf eine Mitunternehmerschaft, an welcher
die Kapitalgesellschafter zugleich als Mitunternehmer beteiligt sind, so stellt dies
eine vGA dar, die eine Gewinnrealisierung bewirkt.
Verhultnis zu § 13 Abs. 4 KStG: Gem. § 13 Abs. 4 Satz 1 KStG sind bei einer
nach § 5 Abs. 1 Nr. 9 KStG beginnenden StBefreiung in der Schlußbilanz die
WG, die der FÄrderung stbeg°nstigter Zwecke iSd. § 9 Abs. 1 Nr. 2 KStG die-
nen, mit den Buchwerten anzusetzen. Diese Regelung ist gegen°ber Abs. 5
Satz 1 als speziellere Norm vorrangig.
Verhultnis zu § 7 GewStG: Gewerbeertrag ist gem. § 7 Abs. 1 GewStG der
nach den Vorschriften des EStG oder KStG zu ermittelnde Gewinn aus Gewer-
bebetrieb unter Ber°cksichtigung der gewstl. Hinzurechnungs- und K°rzungs-
vorschriften. Mit der Verweisung auf das EStG ist der Ausgangswert bei der Be-
rechnung des Gewerbeertrags nach den estl. Vorschriften der §§ 4–7k EStG zu
ermitteln (BFH v. 18.2.1965 – IV 159/63 U, BStBl. III 1965, 259; v. 25.4.1985 –
IV R 83/83, BStBl. II 1986, 350). Die Rechtsfolgen des Abs. 5 gelten mithin
grds. auch f°r die Ermittlung des Gewerbeertrags, wenn abgebendes und/oder
aufnehmendes BV Gewerbebetriebe iSd. § 2 Abs. 1 GewStG sind.
Wird ein WG aus einem Gewerbebetrieb des Stpfl. in einen Betrieb, der nicht
der GewSt. unterliegt, °berf°hrt (zB in ein BV eines luf. Betriebs oder das Son-
derBV bei einer freiberuflichen Soziet�t) und ist estl. die stl. Erfassung der stil-
len Reserven gew�hrleistet, so kam es bereits nach der finalen Entnahmelehre
des BFH auch f°r gewstl. Zwecke nicht zu einer Aufdeckung der stillen Reser-
ven (BFH v. 14.6.1988 – VIII R 387/83, BStBl. II 1989, 187; Abschn. 38 Abs. 1
Satz 18 GewStR 1998). Da ein allg. Grundsatz im GewStRecht zur Sicherstel-
lung der stl. Erfassung der stillen Reserven nicht besteht, bewirkt die Buchwert-
°berf°hrung eine stfreie GewStEntstrickung. Dies gilt sowohl f°r die unter
S�tze 1 und 2 fallenden �berf°hrungen als auch f°r �bertragungen iSd.
S�tze 3–6. Im Umkehrschluß kann der Stpfl. die �berf°hrung bzw. �bertragung
aus einem nichtgewerblichen in ein gewerbliches BV nicht zur Vermeidung einer
gewstl. Verstrickung gewinnrealisierend vornehmen (vgl. Gr�tzner, StuB 2002,
323 [325 f.])
Verhultnis zu § 5 Abs. 3 UmwStG: Wird die Beteiligung an einer KÄrperschaft
im BV eines Einzelunternehmens oder im SonderBV einer Mitunternehmer-
schaft gehalten und die KÄrperschaft auf eine PersGes. verschmolzen, gelten f°r
die �berf°hrung der Beteiligung in das BV der °bernehmenden PersGes. die
Bewertungsvorschriften des § 5 Abs. 3 UmwStG. Es handelt sich um eine Spe-
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zialvorschrift f°r Zwecke der Berechnung des �bernahmegewinns bei der �ber-
nehmerin iSd. § 4 Abs. 4 UmwStG.
Verhultnis zu § 24 UmwStG: W�hrend § 24 UmwStG die Einbringung von
Sachgesamtheiten (Betrieb, Teilbetrieb oder Mitunternehmeranteil) regelt, be-
trifft Satz 3 die �bertragung von einzelnen WG. Werden im Zuge der Einbrin-
gung einer Sachgesamtheit wesentliche Betriebsgrundlagen nicht in das Gesell-
schaftsvermÄgen, sondern lediglich in das SonderBV des Einbringenden bei der
aufnehmenden PersGes. °berf°hrt, so stellt dies gleichwohl einen Anwendungs-
fall von § 24 UmwStG dar; das Bewertungswahlrecht nach § 24 Abs. 2 Satz 1
UmwStG erstreckt sich in diesem Fall auch auf die in das SonderBV °berf°hr-
ten WG (BFH v. 26.1.1994 – III R 39/91, BStBl. II 1994, 458; BMF v. 25.3.
1998, BStBl. I 1998, 268; hM; Schmitt/H�rtnagl/Stratz, § 24 UmwStG
Rn. 83, 154 mwN; H�rger/Forster, DStR 2000, 401 [402 f.]). Eine Einbrin-
gung iSd. § 24 UmwStG liegt allerdings nicht vor, wenn der Betrieb, Teilbetrieb
oder Mitunternehmeranteil ausschließlich in das SonderBV der PersGes. einge-
bracht wird (FG D°ss. v. 30.4.2003, EFG 2003, 1180, rkr.; Schmitt/H�rtnagl/
Stratz, § 24 UmwStG Rn. 108). In diesen F�llen ist vielmehr eine (steuerneutra-
le) �berf°hrung gem. Satz 2 gegeben.

B. Tatbestandsvoraussetzungen und Rechtsfolgen von Abs. 5
Sutze 1 und 2

I. Einzelnes Wirtschaftsgut des (Sonder-)Betriebsverm¬gens

Gegenstand der Bewertung sind WG, die von einem in ein anderes BV dessel-
ben Stpfl. °bertragen werden. Grds. kommen alle Arten von WG in Betracht,
soweit sie nicht unselbst�ndiger Bestandteil eines anderen WG sind.
Begriff des Wirtschaftsguts: s. Vor §§ 4–7 Anm. 116.
Sachgesamtheiten: Dem Wortlaut nach betreffen die S�tze 1 und 2 des Abs. 5
nur die �berf°hrung einzelner WG, nicht aber diejenige von Sachgesamtheiten
(Betrieben, Teilbetrieben oder Mitunternehmeranteilen). Die �berf°hrung von
Sachgesamtheiten aus einem in ein anderes BV desselben Stpfl. ist nicht explizit
geregelt. Insbes. ist Abs. 3 nicht einschl�gig, da dort die �bertragung der Sach-
gesamtheit auf einen anderen als den bisherigen Inhaber verlangt wird (s.
Anm. 1341; aA offenbar Schmidt/Glanegger XXIII. § 6 Rn. 512). Hieraus
kann aber uE nicht zwingend gefolgert werden, daß die S�tze 1 und 2 auf die
�berf°hrung von Sachgesamtheiten in ein anderes BV oder SonderBV dessel-
ben Stpfl. nicht anwendbar seien. Lediglich bei �berf°hrung von Mitunter-
nehmeranteilen ergibt sich diesbez°glich kein Bewertungsproblem, da der stl.
Bewertung des Mitunternehmeranteils im jeweiligen eigenen BV des Mitunter-
nehmers grds. keine Bedeutung zukommt (vgl. BFH v. 19.2.1981 – IV R 41/78,
BStBl. II 1981, 730; v. 25.2.1991 – GrS 7/89, BStBl. II 1991, 691 mwN; BMF v.
29.4.1994, BStBl. I 1994, 282; krit. hierzu Dietel, DStR 2002, 2140 [2141 ff.]).
Eine �nderung der Zuordnung des Mitunternehmeranteils zu einem anderen ei-
genen BV des Stpfl. kann sich daher ebensowenig auf die Bewertung auswirken.
Im Fall der �berf°hrung von Teilbetrieben oder ganzen Betrieben in ein ande-
res BV des Stpfl. dagegen m°ßten ggf., wenn die Anwendbarkeit der S�tze 1
und 2 verneint w°rde, die stillen Reserven aufgedeckt werden, da es sich dem
Wortlaut des Gesetzes nach um Entnahmen bzw. eine Betriebsaufgabe handelt.
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Die Rechtsfolgen einer derartigen Differenzierung nach EinzelWG und Sachge-
samtheiten sind weder sachlogisch begr°ndbar noch als vom Gesetzgeber inten-
diert anzunehmen; daher spricht uE alles f°r eine einheitliche Anwendung der
S�tze 1 und 2 in beiden F�llen. UE ist die vom Gesetzgeber in den S�tzen 1 und
2 vorgenommene Einschr�nkung auf EinzelWG lediglich dadurch motiviert,
daß in Satz 3, der wegen der ansonsten vorrangig anzuwendenden Vorschriften
in Abs. 3 bzw. § 24 UmwStG tats�chlich nur f°r die �bertragung von EinzelWG
gilt, auf Satz 1 verwiesen wird. W°nschenswert w�re daher eine Klarstellung
durch den Gesetzgeber, daß Abs. 5 nur im Anwendungsbereich der S�tze 3–6
das Vorliegen von Sachgesamtheiten ausschließt.

II. |berf�hrung zwischen verschiedenen (Sonder-)Betriebsverm¬gen
desselben Steuerpflichtigen

1. Begriff der |berf�hrung
|berf�hrung in den S�tzen 1 und 2 ist strechtlich zu verstehen. Hier sind alle
Vorg�nge, Handlungen oder Rechtsfolgen gemeint, die zum Wechsel der Zuord-
nung eines WG zu einem bestimmten (Sonder-)BV f°hren. Bei notwendigem
BV oder SonderBV wird die �berf°hrung in einen anderen Betrieb des Stpfl. re-
gelm�ßig durch Nutzungs�nderung, dh. durch �nderung der tats�chlichen be-
trieblichen Zweckwidmung bewirkt. Soll ein WG des gewillk°rten BV °berf°hrt
werden, kommt der Umwidmung durch Buchung entscheidende Bedeutung zu
(Schmidt/Heinicke XXIII. § 4 Rn. 360 unter „Buchung“). Aber auch bloße
Rechtsvorg�nge, die aufgrund strechtlicher Wertungen eine andere vermÄgens-
m�ßige Zuordnung eines WG zur Folge haben, sind als „�berf°hrung“ iSd.
S�tze 1 und 2 zu werten, etwa wenn bei Wegfall einer Bilanzierungskonkurrenz
die verdr�ngte stl. Zuordnung des WG wieder auflebt, durch die Umwandlung
einer KÄrperschaft in eine PersGes. sich erstmals eine Bilanzierungskonkurrenz
ergibt oder sich die strechtliche Beurteilung aus anderen Gr°nden �ndert (zB
bei einer verdeckten Einlage; vgl. auch BFH v. 21.6.2001 – III R 27/98,
BStBl. II 2002, 537).

Beispiel 1 (Wegfall des Sonderbetriebsverm¬gens durch Veruußerung des Mit-
unternehmeranteils und R�ckfall in den Eigenbetrieb): Die XY KG ist ua. an der
ABC OHG als Mitunternehmerin beteiligt. Sie °berl�ßt der Tochtergesellschaft ein
WG ihres GesellschaftsvermÄgens zur betrieblichen Nutzung. Zum 31.12.2003 ver�u-
ßert die XY KG ihre Beteiligung an der Untergesellschaft.
Ertragstl. Beurteilung: Die Ver�ußerung der Gesellschaftsbeteiligung an der ABC OHG
bedeutet ertragstl. die �berf°hrung des °berlassenen WG gem. Abs. 5 Satz 2 aus dem
SonderBV der Untergesellschaft in den Eigenbetrieb der XY KG. Bis zur Ver�ußerung
war die XY KG Mitunternehmerin der Untergesellschaft. Die Nutzungs°berlassung
des WG f°hrte zu notwendigem SonderBV I der Obergesellschaft bei der Untergesell-
schaft (Patt/Rasche, FR 1996, 805). Mit Beendigung der Mitunternehmerstellung f�llt
die (vorrangige) SonderBV-Eigenschaft weg, so daß das WG im GesellschaftsvermÄ-
gen der XY KG deren Eigenbetrieb zuzuordnen ist. Diese strechtliche �berf°hrung
ist unabh�ngig von der unver�nderten Nutzung des WG durch die ABC OHG. Der
„R°ckfall“ des WG ist gem. Abs. 5 Satz 2 zwingend mit dem Buchwert aus der Sonder-
bilanz zu bewerten. Diese Rechtslage ist f°r die Obergesellschafter g°nstig, wenn es
sich bei dem WG nicht um eine wesentliche Betriebsgrundlage handelt. Andernfalls je-
doch ist die Ver�ußerung des Anteils an der Untergesellschaft kein nach § 16 iVm. § 34
Abs. 1 oder Abs. 3 beg°nstigter Vorgang. Denn die Ver�ußerung eines Mitunterneh-
meranteils iSd. § 16 Abs. 1 Nr. 2 erfordert die Aufdeckung der stillen Reserven s�mt-
licher wesentlichen Betriebsgrundlagen. Diese kÄnnen auch im SonderBV enthalten
sein, das zwingend zum Mitunternehmeranteil gehÄrt (BFH v. 19.3.1991 – VIII R 76/
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87, BStBl. II 1991, 635). Die Aufdeckung der stillen Reserven des SonderBV ist nach
Abs. 5 Satz 2 ausgeschlossen (anders noch bis VZ 1998, s. Patt/Rasche, FR 1996,
805). Zur Erlangung der Steuerverg°nstigung der §§ 16, 34 w�re die Obergesellschaft
also gezwungen, das WG des SonderBV ebenfalls zu ver�ußern (auch wenn dies wirt-
schaftlich unvern°nftig w�re).
Beispiel 2 (|berf�hrung eines Wirtschaftsguts aus dem Sonderbetriebsverm¬-
gen in den Eigenbetrieb des Mitunternehmers infolge der Umwandlung der
Personengesellschaft in eine Kapitalgesellschaft): Die XY OHG soll formwech-
selnd in eine GmbH umgewandelt werden. Die PersGes. betreibt ihr Unternehmen auf
einem Betriebsgel�nde, das im Eigentum ihres Gesellschafters X steht, der mit 80 vH
beteiligt ist. Die Umstrukturierung soll mÄglichst keine StBelastung hervorrufen.
Ertragstl. Beurteilung: Die Umwandlung der OHG in eine KapGes. bedeutet strechtlich
die �berf°hrung iSd. Satzes 2 des Grundst°cks aus dem SonderBV des X bei der Pers-
Ges. in das BV eines Besitzeinzelunternehmens, das mit Umwandlung entsteht. Die
�berf°hrung ist zwingend mit dem Buchwert aus der Sonderbilanz zu bewerten. Das
Grundst°ck gehÄrt bis zum Formwechsel zum notwendigen SonderBV I des X bei der
XY OHG. Mit Umwandlung in eine KapGes. geht die Mitunternehmerstellung des X
unter. X erlangt als Gegenleistung Gesellschaftsanteile an einer GmbH. Das Gesell-
schaftsvermÄgen der PersGes. ist mit dem GesellschaftsvermÄgen der KapGes. iden-
tisch, da der Formwechsel nur die �nderung des Rechtskleids bedeutet. Das Grund-
st°ck bleibt also Alleineigentum des X; jedoch verliert es seine SonderBV-Eigenschaft.
Dies bedeutet aber nicht die �berf°hrung in das PV, weil das Grundst°ck notwendiges
BV eines gewerblichen Verpachtungsbetriebs wird. Die GmbH als Rechtsnachfolgerin
der XY OHG setzt den Pachtvertrag fort. Infolge der personellen und sachlichen Ver-
flechtung zu der KapGes. ist die Nutzungs°berlassung im Rahmen einer Betriebsauf-
spaltung jedoch Gewerbebetrieb iSd. § 15 Abs. 2. F°r die Umwandlung der PersGes.
bedeutet dies allerdings die Aufdeckung der stillen Reserven im GesamthandsvermÄ-
gen (laufender Gewinn). Denn §§ 25 iVm. 20 Abs. 1 UmwStG sind nicht anwendbar,
da X keinen Mitunternehmeranteil eingebracht hat. Dazu gehÄrte n�mlich zwingend
die zivilrechtliche �bertragung des Grundst°cks auf die KapGes. als wesentliche Be-
triebsgrundlage des Mitunternehmeranteils (BFH v. 16.2.1996 – I R 183/94, BStBl. II
1996, 342). Der „Tausch“ des Gesellschaftsanteils gegen die Beteiligung an einer Kap-
Ges. ist auch keine nach § 16 Abs. 1 Nr. 2 beg°nstigte Ver�ußerung eines Mitunterneh-
meranteils. Es fehlt n�mlich an der Aufdeckung der stillen Reserven der wesentlichen
Betriebsgrundlage im SonderBV (BFH v. 19.3.1991 – VIII R 76/87, BStBl. II 1991,
635).
Beispiel 3 (|berf�hrung eines Wirtschaftsguts aus dem Eigenbetrieb in das
Sonderbetriebsverm¬gen infolge der Umwandlung einer Kapitalgesellschaft in
eine Personengesellschaft): Die A & C GmbH ist eine Holdinggesellschaft, die meh-
rere Beteiligungen h�lt. Die operativ t�tige Tochtergesellschaft XY GmbH betreibt ihr
Unternehmen auf einem Grundst°ck, das der A & C GmbH gehÄrt und der Tochter-
gesellschaft pachtweise °berlassen wird. Die XY GmbH wird zum 31.12.2003 in eine
PersGes. formwechselnd umgewandelt.
Ertragstl. Beurteilung: Das an die Untergesellschaft °berlassene Grundst°ck wird mit der
Umwandlung (dh. am stl. Umwandlungsstichtag, § 14 Satz 3 UmwStG) aus dem Be-
trieb der A & C GmbH in das SonderBV der A & C GmbH (als Mitunternehmerin)
bei der Untergesellschaft (stl.) „°berf°hrt“. Ohne daß sich hinsichtlich der Nutzungs-
°berlassung des Grundst°cks etwas �ndert, erfolgt die �berf°hrung in das SonderBV
zwingend als Folge der durch die Umwandlung begr°ndeten Bilanzierungskonkurrenz
mit dem Vorrang des SonderBV (vgl. Patt, EStB 2000, 235 [237]; aA Kerssenbrock,
BB 2000, 763).
Beispiel 4 (|berf�hrung eines Wirtschaftsguts aus dem Eigenbetrieb in das
Sonderbetriebsverm¬gen infolge der unentgeltlichen Aufnahme einer nat�rli-
chen Person in ein Einzelunternehmen): A, der ein Einzelunternehmen betreibt,
nimmt seine Tochter B unter Gr°ndung der A & B OHG unentgeltlich als Gesell-
schafterin auf. A betrieb das Einzelunternehmen auf einem ihm gehÄrenden Grund-
st°ck, das er nicht in das GesellschaftsvermÄgen einbringt, sondern der A & B OHG
zur Nutzung °berl�ßt.
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Ertragstl. Beurteilung: Die Bewertung des in das GesellschaftsvermÄgen °bertragenen
VermÄgens erfolgt gem. Abs. 3 Satz 1 zum Buchwert, wobei die Besonderheiten des
Abs. 3 Satz 2 zu beachten sind. Das der A & B OHG °berlassene Grundst°ck wird
mit der Gr°ndung der OHG aus dem Betrieb des (untergehenden) Einzelunterneh-
mens gem. Abs. 5 Satz 2 zwingend zum Buchwert in das SonderBV des A bei der A &
B OHG °berf°hrt. An der Bewertung des Grundst°cks �ndert sich auch nichts, wenn
B ihren Gesellschaftsanteil innerhalb von f°nf Jahren ver�ußert oder aufgibt und infol-
gedessen A (zumindest) die anteilig auf B °bergegangenen stillen Reserven der in das
GesellschaftsvermÄgen °berf°hrten WG r°ckwirkend aufdecken muß (vgl. zu den
Rechtsfolgen des Abs. 3 Satz 2 ausf. Anm. 1381a).

Regelmußig kein Eigentumswechsel: Das zivilrechtliche oder wirtschaftliche
Eigentum an dem WG �ndert sich bei �berf°hrungen iSd. S�tze 1 und 2 regel-
m�ßig nicht, da die �berf°hrung zwischen verschiedenen BV derselben nat°rli-
chen oder juristischen Person stattfindet. Im Unterschied hierzu bezeichnet der
Gesetzgeber in Satz 3 den Transfer eines WG, der mit einem Rechtstr�gerwech-
sel verbunden ist, als �bertragung (Wendt, FR 2002, 53 [57]; Korn/Strahl, § 6
Rn. 490).
Ausnahme bei Bruchteilsbetrachtung: Bei einer vermÄgensverwaltenden
PersGes. erfolgt gem. § 39 Abs. 2 Nr. 2 AO im Wege einer Bruchteilsbetrach-
tung eine anteilige Zurechnung der WG des GesellschaftsvermÄgens auf die Ge-
sellschafter (vgl. S�ffing, Stbg. 1996, 289 [292 f.]; Daragan, DStR 2000, 573
[575]), w�hrend bei einer mitunternehmerischen PersGes. diese Regelung durch
§ 15 Abs. 1 Nr. 2 verdr�ngt wird (BFH v. 25.2.1991 – GrS 7/89, BStBl. II 1991,
691 unter C. III. 2.; v. 10.7.1980 – IV R 136/77, BStBl. II 1981, 84; vgl. hierzu
auch Tipke/Kruse, AO, § 39 Rn. 80 ff.). R�umt ein Gesellschafter einer vermÄ-
gensverwaltenden PersGes. der Gesellschaft das zivilrechtliche und/oder wirt-
schaftliche Eigentum an einem WG seines (Sonder-)BV ein, so kann es sich
trotz des damit verbundenen Rechtstr�gerwechsels strechtlich um eine �berf°h-
rung iSv. Satz 1 bzw. Satz 2 handeln, n�mlich dann, wenn der ideelle Anteil des
Gesellschafters an dem betreffenden WG weiterhin seinem BV bzw. SonderBV
zuzuordnen ist:
E Zebragesellschaft: �bertr�gt der Gesellschafter einer vermÄgensverwaltenden
PersGes., der seine Beteiligung in einem BV h�lt (sog. Zebragesellschafter), ein
WG aus seinem BV auf die Zebragesellschaft bzw. umgekehrt, so bedeutet dies
zwar einen �bergang des zivilrechtlichen Eigentums, gleichwohl liegt, da die
gem. § 39 Abs. 2 Nr. 2 AO anteilig den Gesellschaftern zuzurechnenden WG
f°r die betrieblich beteiligten Gesellschafter strechtlich BV darstellen, insoweit
eine unter die S�tze 1 und 2 fallende �berf°hrung vor, als das WG anteilig wei-
terhin BV des �bertragenden ist bzw., bei der �bertragung in umgekehrter
Richtung, anteilig aus einem BV des Empf�ngers entstammte (H�rger/Men-
tel/Schulz, DStR 1999, 565 [573]; Schmidt XXIII. § 15 Rn. 685; Korn/
Strahl, § 6 Rn. 490; f°r eine Anwendung von Satz 3 Niehus, DStZ 2004, 143
[148 ff.]).
E `berlassung an vermjgensverwaltende PersGes. und NutzungsWberlassung an Schwester-
PersGes.: �berl�ßt eine vermÄgensverwaltende PersGes. ein WG an eine Ge-
winneink°nfte erzielende Schwester-PersGes. zur Nutzung und sind die Voraus-
setzungen einer (mitunternehmerischen) Betriebsaufspaltung nicht erf°llt, so
folgt aus § 39 Abs. 2 Nr. 2 AO die anteilige Zurechnung des °berlassenen WG
zum SonderBV der an beiden Gesellschaften beteiligten Gesellschafter bei der
mitunternehmerischen PerGes.

Beispiel (|berlassung an verm¬gensverwaltende Personengesellschaft und
Nutzungs�berlassung an Schwesterpersonengesellschaft): Der Einzelgewerbe-
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treibende A °bertr�gt unentgeltlich sein betriebliches Grundst°ck auf eine Grund-
st°cks-GbR, an der A, seine Ehefrau B und sein Sohn S je einem Drittel beteiligt sind.
Die Grundst°cks-GbR °berl�ßt das Grundst°ck an die gewerbliche XY KG, an der A
und S als Mitunternehmer beteiligt sind.
Ertragstl. Beurteilung: Sind die Voraussetzungen einer (mitunternehmerischen) Betriebs-
aufspaltung erf°llt, so erzielt die Grundst°cks-GbR ebenfalls gewerbliche Eink°nfte.
In diesem Fall ist die Zuordnung des Grundst°cks zum BV der Besitz-PersGes. vor-
rangig gegen°ber der Qualifikation als SonderBV von A und S bei der XY KG (BFH
v. 23.4.1996 – VIII R 13/95, BStBl. II 1998, 325). Bzgl. der �bertragung des Grund-
st°cks durch A auf die GbR ist Satz 3 Nr. 1 bzw. Nr. 2 einschl�gig. Ist jedoch keine Be-
triebsaufspaltung gegeben, weil es beispielsweise an der personellen Verflechtung fehlt,
so ist das von der GbR °berlassene Grundst°ck anteilig dem SonderBV von A und S
bei der XY KG zuzurechnen (BFH v. 22.11.1994 – VIII R 63/93, BStBl. II 1996, 93).
Mithin liegt hinsichtlich des gem. § 39 Abs. 2 Nr. 2 AO weiterhin dem A zuzurechnen-
den Grundst°cksteils eine �berf°hrung aus dessen BV in sein SonderBV bei der XY
KG vor, welche gem. Satz 2 zu Buchwerten erfolgt. Bez°glich des Grundst°ckteils, der
auf B °bergeht, liegt eine Entnahme aus dem abgebenden BV des A vor. Sodann
schenkt A das anteilige Grundst°ck der B, die im Zuge der Vermietung an die XY KG
Eink°nfte aus Vermietung und Verpachtung erzielt. Der Grundst°cksteil, der auf S
°bergeht, wird bei diesem SonderBV bei der XY KG. Hier stellt sich die Frage, ob,
analog zur Behandlung des auf B °bergehenden Grundst°cksteils, zun�chst eine Ent-
nahme des A mit anschließender Einlage durch S vorliegt oder ob die �bertragung in-
soweit nach Satz 3 Nr. 3 zum Buchwert erfolgt. Letzteres wird man zumindest f°r den
Fall annehmen kÄnnen, in dem der Mietvertrag mit der XY KG °ber das Grundst°ck
zun�chst zwischen A und der XY KG abgeschlossen wird und die �bertragung des
Grundst°cks auf die GbR erst im Anschluß daran erfolgt.

|berf�hrung aufgrund Wegfalls der Bruchteilsbetrachtung: S�tze 1 und 2
kÄnnen auch dann zur Anwendung kommen, wenn ein WG des Gesamthands-
vermÄgens einer vermÄgensverwaltenden PersGes., das bei einem Gesellschaf-
ter aufgrund der Bruchteilsbetrachtung anteilig zum (Sonder-)BV gehÄrt, weil
bei ihm der Anteil an der Gesellschaft in einem BV liegt, aufgrund des Eintritts
der PersGes. in die Gewerblichkeit nunmehr stl. BV der entstehenden Mitunter-
nehmerschaft wird (glA Strunk/Kamphaus, BB 2002, 2153 [2157 f.]).

Beispiel (Verm¬gensverwaltende Personengesellschaft wird gewerblich): An der
lediglich vermÄgensverwaltenden XGbR sind A, B und C mit je einem Drittel beteiligt.
Die X GbR verwaltet umfangreichen, zum GesamthandsvermÄgen gehÄrenden
Grundbesitz. Ein Grundst°ck °berl�ßt sie der gewerblich t�tigen Y OHG zur Nut-
zung, an der B und C zu jeweils 50 vH beteiligt sind. Aufgrund von Grundst°cksver-
k�ufen begr°ndet die X GbR ab 1.1.2004 einen gewerblichen Grundst°ckshandel.
Ertragstl. Beurteilung: Die X GbR ist, soweit eine personelle Verflechtung mit der Y
OHG nicht besteht, bis zum 31.12.2003 eine vermÄgensverwaltende PersGes. und hat
daher kein BV. Gleichwohl ist das an die Y OHG °berlassene Grundst°ck bis zum
31.12.2003 insoweit SonderBV von B und C bei der Y OHG, als es ihnen anteilig zuzu-
rechnen ist. Ab 1.1.2004 handelt es sich bei der X GbR um eine zumindest teilweise ge-
werblich t�tige PersGes., die gem. § 15 Abs. 3 Nr. 1 in vollem Umfang als Gewerbebe-
trieb gilt. Das zum GesamthandsvermÄgen der X GbR gehÄrende, an die Y OHG
vermietete Grundst°ck z�hlt daher nunmehr aufgrund der vom BFH im Bereich der
Schwester-PersGes. praktizierten Subsidiarit�tstheorie, dh. des Vorrangs des Eigen-
gg°. dem SonderBV, vollumf�nglich zum stl. GesamthandsvermÄgen der X GbR (vgl.
BFH v. 30.10.1980, IV R 5/77, BStBl. II 1981, 307). Es gilt daher als nach den S�tzen 1
und 2 aus den jeweiligen SonderBV von B und C in das BV der PersGes. °berf°hrt.
Eine Anwendung der S�tze 3–6 (�bertragung aus dem SonderBV in das Gesamt-
handsvermÄgen) scheidet aus, da kein Rechtstr�gerwechsel und damit keine �bertra-
gung des WG iSv. Satz 3 stattgefunden hat. Vielmehr war das Grundst°ck trotz Zuge-
hÄrigkeit zum GesamthandsvermÄgen bis zum 31.12.2003 aufgrund der f°r
�berschußeink°nfte erzielende PersGes. geltenden Bruchteilsbetrachtung den einzel-
nen Gesellschaftern zuzurechnen und in deren SonderBV zu f°hren. Hierf°r ist aber
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nach Eintritt der X GbR in die Gewerblichkeit kein Raum mehr. Im °brigen w�re es
auch sachlich nicht zu rechtfertigen, in diesem Fall die Sperrfrist-Regelung des Satzes 4
und die Mißbrauchklauseln in den S�tzen 5 und 6 anzuwenden.

|berf�hrung aufgrund Gesetzesunderung: Ist aufgrund von Gesetzes�nde-
rungen eine andere Zuordnung von WG zu einzelnen Betriebs- oder SonderBV
desselben Stpfl. vorzunehmen, kann dies ebenfalls einen Fall der �berf°hrung
nach den S�tzen 1 und 2 darstellen. Befanden sich zB im Rahmen einer Mehr-
m°tterorganschaft die Anteile an der OG im SonderBV der OT bei der Willens-
bildungs-GbR, so wechseln diese, da Mehrm°tterorganschaften nach dem Wil-
len des Gesetzgebers ab VZ 2003 nicht mehr mÄglich sind, zwingend in das
EigenBV der bisherigen OT. Die Bewertung der Anteile erfolgt hier nach Satz 2
zum Buchwert (vgl. R�dder/Schumacher, DStR 2003, 805 [807]).

2. Zwischen verschiedenen Betriebsverm¬gen bzw. Sonderbetriebs-
verm¬gen

Anderes Betriebsverm¬gen: Eine �berf°hrung iSd. Satzes 1 liegt vor, wenn
ein WG von einem BV in ein anderes BV desselben Stpfl. °berwechselt. Dies er-
fordert das Vorliegen mehrerer Betriebe eines Stpfl.; zur Mehrheit von Gewer-
bebetrieben eines Stpfl. vgl. § 15 Anm. 186 mwN. Das Verbringen eines WG
zwischen verschiedenen BS eines einheitlichen Betriebs f�llt nicht unter Satz 1.
Das WG verl�ßt nicht den Bereich des BV iSd. § 4 Abs. 1 Satz 1, das durch die
ZugehÄrigkeit zu dem jeweiligen Gesamtbetrieb des Stpfl. abgegrenzt wird
(Lang in Tipke/Lang, StRecht, 17. Aufl. 2002, § 9 Rn. 441 mwN). Dieser Vor-
gang ist estl. unbeachtlich. Zum Verbringen in eine ausl�nd. BS s. ausf.
Anm. 1449 ff.
Einschluß des Sonderbetriebsverm¬gens: Eine �berf°hrung iSd. Satzes 2 ist
gegeben, wenn ein WG zwischen einem SonderBV des Stpfl. bei einer Mitunter-
nehmerschaft und einem eigenen BV oder einem SonderBV des Stpfl. bei einer
anderen Mitunternehmerschaft °berf°hrt wird.
E Begriff des SonderBV: Der Begriff des SonderBV wird in Satz 2 erstmals im Ge-
setz verwendet, inhaltlich jedoch nicht definiert (vgl. Hoffmann, GmbHR 2002,
125 [128]); gleichwohl l�ßt die Regelung erkennen, daß der Gesetzgeber von der
Existenz von SonderBV ausgeht (S�ffing, DStR 2003, 1105; Tiedtke/Hils,
DStZ 2004, 482 [484]). Zum SonderBV gehÄren alle WG, die dem Stpfl. als zi-
vilrechtlichem oder wirtschaftlichem Eigent°mer nach § 39 Abs. 2 Nr. 1 oder 2
AO zuzurechnen sind und dem Betrieb der Mitunternehmerschaft (sog. Son-
derBV I: zB BFH v. 14.4.1988 – IV R 271/84, BStBl. II 1988, 667; v. 19.2.1991
– VIII R 65/89, BStBl. II 1991, 789; v. 30.3.1993 – VIII R 8/91, BStBl. II 1993,
864; v. 13.10.1998 – VIII R 46/95, BStBl. II 1999, 357) oder unmittelbar der Be-
gr°ndung oder St�rkung der Mitunternehmerbeteiligung dienen (sog. SonderBV
II: zB BFH v. 1.10.1996 – VIII R 44/95, BStBl. II 1997, 530; v. 3.3.1998 – VIII
R 66/96, BStBl. II 1998, 383; v. 10.6.1999 – IV R 21/98, BStBl. II 1999, 715).
Zur Rechtsentwicklung des SonderBV vgl. Vor §§ 4–7 Anm. 91; eine Rechtferti-
gung des SonderBV II durch Satz 2 ablehnend Tiedtke/Hils, DStZ 2004, 482
[484]).
E Gleichstellung von SonderBV und BV: Satz 2 stellt bez°glich der �berf°hrung von
WG das SonderBV des Mitunternehmers bei einer Mitunternehmerschaft dem
eigenen BV des Stpfl. gleich. Diese Gleichstellung ist keineswegs selbstverst�nd-
lich, da das SonderBV grds. als dem BV der Mitunternehmerschaft zugehÄrig
angesehen wird (vgl. Korn, § 6 Rn. 486), so beispielsweise im Fall der Ver�uße-
rung iSv. § 16 Abs. 1 Nr. 2 (vgl. Schmidt/Wacker XXIII. § 16 Rn. 407), bei der
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unentgeltlichen �bertragung (gem. Abs. 3 Satz 2 ist die Zur°ckbehaltung von
WG unsch�dlich, wenn diese als SonderBV weiterhin „zum BetriebsvermÄgen
derselben Mitunternehmerschaft“ gehÄren) sowie bei Einbringungen gem. §§ 20
Abs. 1 Satz 1 und 24 Abs. 1 UmwStG. Obwohl die WG des SonderBV dem be-
treffenden Mitunternehmer unmittelbar zugeordnet sind, folgt daraus nicht die
Annahme eines eigenst�ndigen Betriebs dieses Stpfl. (hierzu ausf. Vor §§ 4–7
Anm. 91). Vielmehr hat der Gesetzgeber die bestehende Konkurrenz zwischen
dem Subjektsteuerprinzip einerseits und der StRechtssubjektivit�t der PersGes.
bez°glich der Gewinnermittlung andererseits in diesem Fall zugunsten des Sub-
jektsteuerprinzips gelÄst (Hoffmann, GmbHR 2002, 125 [128]).
E Stellungnahme: Zwar ist in stsystematischer Hinsicht der Einschluß der WG des
SonderBV als unmittelbare und logische Konsequenz des Subjektsteuerprinzips
zu begr°ßen, gleichwohl sind die mit der HerauslÄsung des SonderBV aus dem
mitunternehmerischen BV verbundenen Wertungswiderspr°che bez°glich der
Abgrenzung des Mitunternehmeranteils in den F�llen der Ver�ußerung, der Ein-
bringung sowie unentgeltlichen �bertragung fragw°rdig (zu den materiellen
Konsequenzen dieser unterschiedlichen Abgrenzungen vgl. Schmidt/Wacker
XXIII. § 16 Rn. 414). Anzumerken ist zudem, daß weitergehende oder gar
grunds�tzliche �berlegungen zur Besteuerung der PersGes. uE aus Satz 2 nicht
abgeleitet werden kÄnnen. So indiziert die explizite, und damit mÄglicherweise
als Ausnahme zu wertende Regelung der Vorrangigkeit des Subjektsteuerprin-
zips im Fall des Satzes 2 keine gesetzgeberische Best�tigung einer grunds�tzli-
chen strechtlichen Verselbst�ndigung der PersGes. (so aber Vor §§ 4–7
Anm. 91); vielmehr muß im Kontext der durch das StSenkG bzw. UntStFG be-
wirkten �nderungen des Satzes 3 sowie des § 6b wohl von einer R°ckbesinnung
auf eine gesellschafterbezogene Sichtweise der PersGes. ausgegangen werden (s.
Anm. 1443a).
Verschiedene Einkunftsarten: Unerheblich ist, ob es sich um eine �berf°h-
rung zwischen BV bzw. SonderBV derselben Einkunftsart oder unterschiedli-
cher Einkunftsarten handelt (Schmidt/Glanegger XXIII. § 6 Rn. 513). Dies
gilt auch bei �berf°hrung in einen Betrieb der LuF. Die MÄglichkeit, im luf. Be-
trieb zeitlich danach zur Gewinnermittlung nach Durchschnittss�tzen zu wech-
seln, �ndert hieran nichts (BFH v. 14.6.1988 – VIII R 387/83, BStBl. II 1989,
187). Zur �berf°hrung eines WG auf einen luf. Betrieb, dessen Gewinn bereits
nach Durchschnittss�tzen ermittelt wird, vgl. Anm. 1448.

3. (Sonder-)Betriebsverm¬gen desselben Steuerpflichtigen

a) Nat�rliche Personen
Die S�tze 1 und 2 setzen voraus, daß einem Stpfl. mehrere BV bzw. SonderBV
zuzurechnen sind. Grundvorstellung des Gesetzgebers ist dabei eine nat°rliche
Person, die mehrere Betriebe unterh�lt und/oder der im Rahmen ihrer Beteili-
gung an einer oder mehreren Mitunternehmerschaften SonderBV zuzurechnen
ist.
Personengesellschaft ist anderer Steuerpflichtiger: �bertr�gt eine nat°rliche
Person als Mitunternehmer ein WG aus ihrem (Sonder-)BV in das Gesellschafts-
vermÄgen der Mitunternehmerschaft oder erfolgt diese �bertragung in umge-
kehrter Richtung, so stellt dies keinen Anwendungsfall der S�tze 1 bzw. 2 dar.
Zwar werden die Ergebnisse der gemeinschaftlichen T�tigkeit den Mitunterneh-
mern als nat°rliche Personen oder KÄrperschaften anteilig als origin�re eigene
Eink°nfte zugerechnet (BFH v. 3.5.1993 – GrS 3/92, BStBl. II 1993, 616 unter
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C. III. 6. a. aa), allerdings gilt nach stRspr. des BFH die PersGes. bez°glich der
Eink°nfteerzielung und Eink°nfteermittlung als partielles StRechtssubjekt (zB
BFH v. 25.2.1991 – GrS 7/89, BStBl. II 1991, 691 unter C. III. 2; v. 3.7.1995 –
GrS 1/93, BStBl. II 1995, 617 unter C. IV. 2. b; v. 23.4.1996 – VIII R 13/95,
BStBl. II 1998, 325; s. auch § 15 Anm. 450). Die den Mitunternehmern ideell an-
teilig zuzurechnenden WG stellen mithin im Grundsatz kein eigenes BV des je-
weiligen Mitunternehmers dar, so daß die PersGes. insoweit als anderer Stpfl.
iSd. S�tze 1 und 2 anzusehen ist. Gleichwohl hat der BFH zur Rechtslage vor
1999 die Auffassung vertreten, daß im Rahmen nicht betrieblich veranlaßter un-
entgeltlicher oder teilentgeltlicher �bertragungen von WG zwischen dem (Son-
der-)BV des Mitunternehmers und dem GesellschaftsvermÄgen die Mitberechti-
gung des Gesellschafters am GesellschaftsvermÄgen wie sein eigenes BV zu
behandeln sei. Danach verwirkliche ein Gesellschafter, in dessen eigenes BV
oder SonderBV ein WG des GesellschaftsvermÄgens °bertragen wird, insoweit,
als er an dem WG im Rahmen seines Anteils am GesellschaftsvermÄgen bereits
vor der �bertragung beteiligt war, den Entnahmetatbestand nicht, sondern f°h-
re vielmehr die auf ihn entfallenden stillen Reserven im anderen BV oder Son-
derBV fort (vgl. BFH v. 25.7.2000 – VIII R 46/99, BFH/NV 2000, 1549 mwN
sowie v. 29.7.1997 – VIII R 57/94, BStBl. II 1998, 652). Der Gesetzgeber ist al-
lerdings dem vom BFH in diesen F�llen vertretenen Betriebsbegriff, welcher
nicht nur das BV und das SonderBV des Stpfl., sondern auch dessen quotalen
Anteil am GesellschaftsvermÄgen der Mitunternehmerschaft umfaßt (vgl.
Korn/Strahl, § 6 Rn. 493; BFH v. 15.7.1976 – I R 17/74, BStBl. II 1976, 748),
nicht gefolgt, sondern hat vielmehr in den S�tzen 3–6 eine spezialgesetzliche Re-
gelung geschaffen. Auch aus diesem Grund ist eine Anwendung der S�tze 1 und
2 in den fraglichen �bertragungsf�llen ausgeschlossen.
Transfer bei Betriebsaufspaltung: �bertr�gt ein Stpfl. ein zum BV seines Ein-
zelunternehmens gehÄrendes WG im Wege der verdeckten Einlage auf eine
KapGes., so liegt keine �berf°hrung iSd. S�tze 1 und 2 vor, da das BV der Kap-
Ges. kein BV desselben Stpfl. darstellt. Die strechtliche Behandlung der ver-
deckten Einlage richtet sich nach Abs. 6 Satz 2; danach sind die stillen Reserven
aufzudecken. Etwas anderes gilt auch dann nicht, wenn der Stpfl. zum Zeitpunkt
der �bertragung mehrheitlicher oder alleiniger Inhaber der Gesellschaftsanteile
der KapGes. war, etwa bei Vorliegen der Voraussetzungen einer klassischen Be-
triebsaufspaltung. Die bis zum 31.12.1998 geltende Sonderregelung, wonach
WG im Rahmen einer klassischen Betriebsaufspaltung ohne Gewinnrealisierung
von der Besitzunternehmung auf die Betriebs-KapGes. °bertragen werden
konnten, ist wegen Abs. 6 Satz 2 °berholt (vgl. Schmidt XXIII. § 15 Rn 877).

b) K¬rperschaften iSd. KStG
Anwendbarkeit der Sutze 1 und 2: Die Gewinnermittlungsvorschriften des
EStG gelten gem. § 8 Abs. 1 KStG grds. auch f°r die kstl. Einkommensermitt-
lung. Abs. 5 Satz 1, 2 ist daher auch f°r kstpfl. Rechtssubjekte anwendbar.
Kapitalgesellschaften: Bei KapGes. sind gem. § 8 Abs. 2 KStG alle Eink°nfte
als Eink°nfte aus Gewerbetrieb zu behandeln; infolgedessen haben KapGes.
stets nur einen einheitlichen Betrieb zum Gegenstand (Glanegger/G�roff V.
§ 2 Rn. 28). Eine �berf°hrung von WG aus einem in ein anderes BV derselben
KapGes. iSd. Satzes 1 ist daher nicht denkbar (vgl. Hoffmann in L/B/P, § 6
Rn. 1150; Schmidt/Glanegger XXIII. § 6 Rn. 511). Gleichwohl kann eine
KapGes., die als Mitunternehmerin an einer PersGes. beteiligt ist, °ber Son-
derBV verf°gen, wenn sie ein ihr gehÄrendes WG der Mitunternehmerschaft
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widmet (BFH v. 13.7.1993 – VIII R 50/92, BStBl. II 1994, 282). �berf°hrungen
iSv. Satz 2 sind daher bei KapGes. mÄglich, etwa wenn ein WG aufgrund seiner
�berlassung an eine Mitunternehmerschaft zur Nutzung aus dem eigenen stl.
BV der KapGes. ausscheidet und in das stl. SonderBV der KapGes. bei der Mit-
unternehmerschaft gelangt (glA Korn/Strahl, § 6 Rn. 489; Schmidt XXIII.
§ 15 Rn. 712; aA offenbar Hoffmann in L/B/P, § 6 Rn. 1159).
Nicht-Kapitalgesellschaften iSv. § 1 KStG: Kstpfl. Rechtssubjekten, die keine
KapGes. sind, kÄnnen grds. wie nat°rlichen Personen mehrere BV zuzurechnen
sein.
Steuerbeg�nstigte K¬rperschaften: Unterhalten stbeg°nstigte KÄrperschaf-
ten mehrere wirtschaftliche Gesch�ftsbetriebe nebeneinander, so gelten diese
gem. § 64 Abs. 2 AO zwar als einheitlicher Gesch�ftsbetrieb, gleichwohl ist f°r
die Zwecke der Einkommensermittlung der KÄrperschaft im Grundsatz f°r je-
den Gesch�ftsbetrieb eine gesonderte Gewinnermittlung vorzunehmen (vgl.
Buchna, Gemeinn°tzigkeit im Steuerrecht, 8. Aufl. 2003, 234, 398 mit Hinweis
auf die Vereinfachungsregelung der FinVerw. AEAO Nr. 11 zu § 64 AO), so daß
insoweit �berf°hrungen zwischen verschiedenen BV desselben Stpfl. vorliegen
kÄnnen.
Eine �berf°hrung zwischen verschiedenen BV desselben Stpfl. ist auch dann
anzunehmen, wenn die KÄrperschaft ein WG eines stpfl. wirtschaftlichen Ge-
sch�ftsbetriebs fortan in einem stbeg°nstigten Zweckbetrieb nutzt. Da in diesem
Fall die Besteuerung der stillen Reserven nicht gew�hrleistet ist, stellt dies jedoch
keinen Anwendungsfall des Abs. 5 Satz 1 dar.
Juristische Personen des ¬ffentlichen Rechts: Betriebe gewerblicher Art von
KÄrperschaften des Äffentlichen Rechts sind nach § 1 Abs. 1 Nr. 6 KStG unbe-
schr�nkt ktstpfl. Bei der Gewinnermittlung wird dabei fingiert, der Betrieb ge-
werblicher Art sei ein selbst�ndiges StRechtssubjekt in der Rechtsform einer
KapGes. und die Tr�gerkÄrperschaft sei deren Alleingesellschafterin (stRspr.,
zuletzt BFH v. 24.4.2002 – I R 20/01, BStBl. II 2003, 412; vgl. auch Abschn. 28
Abs. 2 KStR 1995). Daraus folgt jedoch nicht, daß die Betriebe gewerblicher Art
als selbst�ndige Subjekte der KSt. anzusehen sind; kstl. StSubjekt ist vielmehr
die KÄrperschaft des Äffentlichen Rechts selbst (vgl. BFH v. 13.3.1974 – I R 7/
71, BStBl. II 1974, 391). Aus der Teil-Verselbst�ndigung des einzelnen Betriebs
in § 1 Abs. 1 Nr. 6 KStG folgt aber, daß jeder Betrieb gewerblicher Art einer ju-
ristischen Person des Äffentlichen Rechts f°r Zwecke der KSt. grds. f°r sich zu
betrachten ist. Die KÄrperschaft des Äffentlichen Rechts ist daher Steuersubjekt
wegen jedes einzelnen Betriebs. Das Einkommen der einzelnen Betriebe ist ge-
sondert zu ermitteln und die KSt. ist gesondert festzusetzen (BFH v. 13.3.1974–
I R 7/71, BStBl. II 1974, 391). �berf°hrungen aus dem einen in einen anderen
Betrieb gewerblicher Art derselben juristischen Person Äffentlichen Rechts fallen
daher nicht unter Satz 1 (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 489; differenzierend Bau-
schatz/Strahl, DStR 2004, 489 [492]), da die KÄrperschaft Äffentlichen Rechts
hinsichtlich jedes einzelnen Betriebs gewerblicher Art uE als gesonderter Stpfl.
aufgefaßt werden kann. Infolgedessen ist die �berf°hrung als vGA iSv. § 8
Abs. 3 Satz 2 KStG zu qualifizieren (glA Korn/Strahl, § 6 Rn. 489; H�tte-
mann, Die Besteuerung der Äffentlichen Hand, 2002, 134; BMF v. 11.9.2002,
BStBl. I 2002, 935 Tz. 27; OFD Koblenz v. 19.5.2004, FR 2004, 856). Werden
verschiedene Betriebe gewerblicher Art f°r strechtliche Zwecke zu einem ein-
heitlichen Betrieb zusammengefaßt (ausf. hierzu H�ttemann, Die Besteuerung
der Äffentlichen Hand, 2002, 105 ff.), liegt bei der Nutzung eines WG in dem
(vormals) anderen Betrieb gewerblicher Art keine �berf°hrung in ein anderes
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BV vor. Der Buchwert ist beizubehalten; die Anwendung des Satzes 1 er°brigt
sich.

c) Mitunternehmerschaften
Mitunternehmerschaft als Steuerpflichtiger: s. Anm. 1447b.
Im Grundsatz einheitliches Betriebsverm¬gen: Die T�tigkeit einer gewerbli-
chen Mitunternehmerschaft ist regelm�ßig als ein einheitlicher Gewerbebetrieb
zu beurteilen (Glanegger/G�roff V. § 2 Rn. 14). Auch wenn die T�tigkeit der
Gesellschaft sich auf unterschiedliche gewerbliche Bereiche erstreckt, liegt folg-
lich nur ein BV vor, so daß �berf°hrungen iSv. Satz 1 nicht denkbar sind
(Schmidt/Glanegger XXIII. § 6 Rn. 511; zum Vorliegen mehrerer PersGes.
BFH v. 12.6.2002 – XI R 21/99, BFH/NV 2002, 1554). Dies gilt im Grundsatz
auch f°r nur teilweise gewerblich t�tige Mitunternehmerschaften, wenn deren
T�tigkeit entweder wegen untrennbarer Verflechtung als einheitliche T�tigkeit
(BFH v. 24.4.1997 – IV R 60/95, BStBl. II 1997, 567) oder gem. § 15 Abs. 3
Nr. 1 in vollem Umfang als einheitlicher Gewerbetrieb zu beurteilen ist.
Ausnahmen: Verschiedene BV einer Mitunternehmerschaft kÄnnen indes vor-
liegen, wenn § 15 Abs. 3 Nr. 1 nicht zur Anwendung gelangt. Dies ist zum einen
der Fall, wenn die teilweise gewerbliche T�tigkeit nur in einem �ußerst geringf°-
gigen Umfang ausge°bt wird (vgl. BFH v. 11.8.1999 – XI R 12/98, BStBl. II
2000, 229). Sodann kann die Mitunternehmerschaft beispielsweise sowohl °ber
ein gewerbliches als auch °ber ein der Erzielung freiberuflicher Eink°nfte die-
nendes BV verf°gen; �berf°hrungen von WG zwischen diesen BV sind gem.
Satz 1 zu bewerten. Zum anderen ist § 15 Abs. 3 Nr. 1 auf Mitunternehmer-
schaften, die keine PersGes. iSd. Zivilrechts sind (zB Erbengemeinschaften),
nicht anwendbar (BFH v. 23.10.1986 – IV R 214/84, BStBl. II 1987, 120). Folg-
lich kÄnnen auch diese Gemeinschaften °ber mehrere BV und/oder SonderBV
verf°gen (glA Schmidt/Glanegger XXIII. § 6 Rn. 511).
Sonderbetriebsverm¬gen: Ist eine PersGes. selbst Mitunternehmerin bei einer
anderen Mitunternehmerschaft (sog. doppelstÄckige PersGes.), kann ihr im Rah-
men dieser Mitunternehmerschaft selbst SonderBV zuzurechnen sein. Die
�berf°hrung von WG aus dem stl. GesamthandsvermÄgen der Mitunterneh-
merschaft in dieses SonderBV oder umgekehrt ist ein Anwendungsfall von
Satz 2 (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 489).
Zebragesellschaft: s. Anm. 1447.
Schwesterpersonengesellschaften (zum Begriff s. § 15 Anm. 337): Wird ein
WG zwischen den GesellschaftsvermÄgen beteiligungsidentischer Mitunterneh-
merschaften °bertragen, so ist dies nach wohl hM als �berf°hrung zwischen
verschiedenen BV desselben Stpfl. zu werten, da insoweit die quotale Beteili-
gung der jeweiligen Mitunternehmer am GesellschaftsvermÄgen als deren eige-
nes BV anzusehen ist.

Vgl. Schmidt XXIII. § 15 Rn. 683; Wendt, FR 2002, 53 (64); Groh, DB 2002, 1904
(1906), Hoffmann, GmbHR 2002, 125 (131); Reiss, StbJb. 2001/02, 281 (311);
Schmitt/Franz, BB 2001, 1278 (1280); H�rger/pauli, GmbHR 2001, 1139 (1140);
H�rger/Mentel/Schulz, DStR 1999, 565 (572); aA Brandenberg, DStZ 2002, 551
(555); Herrmann/Neufang, BB 2000, 2599 (2602); Schulze zur Wiesche, DStR 1999,
917 (918).

Dem ist zuzustimmen, da es im Fall der �bertragung beteiligungsidentischer
Schwestergesellschaften an einem Realisierungstatbestand entlang des Subjekt-
steuerprinzips fehlt. Diesem Gedanken folgend, ist uE auch die �bertragung
von WG zwischen nicht beteiligungsidentischen PersGes. gem. Satz 1 insoweit
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zu Buchwerten vorzunehmen, als eine Verschiebung stiller Reserven nicht ein-
tritt (glA Reiss, StbJb. 2001/02, 281 [311]; aA wohl Wendt, FR 2002, 53 [64]).
Dabei ist die �berlegung einer quotalen Zurechnung des GesellschaftsvermÄ-
gens auf die einzelnen Mitunternehmer nicht als generelle R°ckbesinnung auf
die Bilanzb°ndeltheorie anzusehen, sondern vielmehr als Ausnahme von der Re-
gel zu verstehen, nach welcher die PersGes. strechtliches Subjekt bez°glich der
Gewinnermittlung ist.

III. Besteuerung der stillen Reserven sichergestellt

Gewinnermittlungsart unerheblich: F°r die Anwendung der S�tze 1 und 2 ist
es ohne Bedeutung, ob die Gewinnermittlung nach § 4 Abs. 1, § 4 Abs. 1 iVm.
§ 5 oder § 4 Abs. 3 erfolgt. Dies gilt auch, wenn im abgebenden und aufnehmen-
den BV unterschiedliche Gewinnermittlungsmethoden zur Anwendung kom-
men.
Gewinnermittlung nach Durchschnittssutzen: S�tze 1 und 2 sind auch anzu-
wenden, wenn ein WG aus einem gewerblichen BV in einen Betrieb der LuF
°berf°hrt wird, dessen Gewinnermittlung gem. § 13a nach Durchschnittss�tzen
erfolgt, denn f°r die Bewertung eines einzelnen, in einen anderen Betrieb °ber-
f°hrten WG kann hier uE nichts anderes gelten, als wenn f°r den ganzen Be-
trieb von der Gewinnermittlung nach § 4 Abs. 3 oder dem BV-Vergleich zur Ge-
winnermittlung nach Durchschnittss�tzen °bergegangen w°rde. F°r diesen Fall
ist aber in § 4 Abs. 1 Satz 3 ausdr°cklich geregelt, daß keine Entnahme vorliegt
(vgl. hierzu Vor §§ 4–7 Anm. 65, 75) und infolgedessen eine Versteuerung im
Zeitpunkt der �nderung der Gewinnermittlungsmethode nicht zu erfolgen hat.
UE liegt daher in analoger Anwendung des § 4 Abs. 1 Satz 3 auch dann keine
Entnahme vor, wenn ein WG in einen Betrieb °berf°hrt wird, dessen Gewinn
nach Durchschnittss�tzen ermittelt wird (aA Falterbaum/Bolk/Reiss, Buchf°h-
rung und Bilanz, 19. Aufl. 2003, 920). Zu erw�gen w�re jedoch, die Besteuerung
der im Zeitpunkt der �berf°hrung vorliegenden stillen Reserven auch sp�ter
noch, bei Vorliegen eines entsprechenden Realisationstatbestands, nach der f°r
das WG vor der �berf°hrung geltenden Gewinnermittlungsmethode vorzuneh-
men, soweit im Bereich der Durchschnittssatzrechnung keine Besteuerung die-
ser stillen Reserven erfolgen w°rde (�hnlich BFH v. 7.10.1974 – GrS 1/73,
BStBl. II 1975, 168).
Gewerbesteuerliche Erfassung unerheblich: Die Bewertung nach den S�t-
zen 1 und 2 mit dem Buchwert erfolgt nur, wenn die Besteuerung der stillen Re-
serven sichergestellt ist. Die Notwendigkeit der Beibehaltung der Verstrickung
stiller Reserven bezieht sich dabei aber nur auf die ESt. Ein Besteuerungsverlust
bei der GewSt. ist unerheblich. Eine Sicherstellung der gewstl. Erfassung von
stillen Reserven ist ohnehin im GewStG nicht vorgeschrieben (BMF v.
25.3.1998, BStBl. I 1998, 268 Tz. 18.01). Die �berf°hrung eines WG aus einem
Gewerbebetrieb oder aus dem SonderBV einer gewerblichen Mitunternehmer-
schaft in ein nichtgewerbliches BV des Stpfl. ist nach den S�tzen 1 und 2 zu be-
werten, wenn nur die estl. Verstrickung der stillen Reserven erhalten bleibt
(BFH v. 14.6.1988 – VIII R 387/83, BStBl. II 1989, 187, s. auch Anm. 1445d
„Verh�ltnis zu § 7 GewStG“).
Steuerbeg�nstigte K¬rperschaften: �berf°hrt eine stbeg°nstigte KÄrper-
schaft ein WG aus dem zu einem stpfl. wirtschaftlichen Gesch�ftsbetrieb gehÄ-
renden BV in das BV eines stbeg°nstigten Zweckbetriebs, kann mangels sp�te-
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rer Besteuerung der stillen Reserven im Zweckbetrieb die Bewertung nicht zum
Buchwert erfolgen. Gleiches gilt, wenn eine stbeg°nstigte KÄrperschaft ein WG
aus dem stpfl. wirtschaftlichen Gesch�ftsbetrieb in den Bereich der VermÄgens-
verwaltung oder in den ideellen Bereich °berf°hrt. Hierbei ist allerdings zwi-
schen KapGes. und sonstigen KÄrperschaften zu unterscheiden: Bei einer Kap-
Ges. gehÄrt das WG auch nach der �berf°hrung in den stbeg°nstigten Bereich
grds. zum BV, da alle Eink°nfte, unabh�ngig von der persÄnlichen StPflicht der
Gesellschaft, als Eink°nfte aus Gewerbebetrieb zu behandeln sind. Die �ber-
f°hrung zum Buchwert scheitert hier daran, daß die Besteuerung der stillen Re-
serven im stbeg°nstigten Bereich nicht sichergestellt ist (zur Frage, ob hier eine
�berf°hrung in ein anderes BV desselben Stpfl. vorliegt, vgl. Anm. 1447c).
Demgegen°ber liegt bei Nicht-KapGes. im Fall der �berf°hrung in den Bereich
der VermÄgensverwaltung oder in den ideellen Bereich eine nach Abs. 1 Nr. 4
zu bewertende Entnahme aus dem BV des wirtschaftlichen Gesch�ftsbetriebs
vor; Abs. 5 S�tze 1 und 2 sind hier nicht einschl�gig. Zum hierbei ggf. anwend-
baren Buchwertprivileg des Abs. 1 Nr. 4 Satz 4, 5 vgl. Anm. 1445d.

IV. Transfer in auslundische Betriebsstutte

1. Vorstellung des Gesetzgebers
Gesetzgeberische Motivation: Nach Auffassung des Gesetzgebers (BTDrucks.
14/23, 173) soll Satz 1 Teils. 4 insbes. die steuerneutrale �berf°hrung von WG
in eine ausl�nd. BS verhindern, da in diesen F�llen eine Besteuerung der stillen
Reserven nicht sichergestellt sei. Diese Rechtsfolge kann hier allerdings nur im
Umkehrschluß eintreten: Wenn die Besteuerung nicht sichergestellt sei, kÄnne
infolgedessen auch kein Ansatz zum Buchwert erfolgen. Dies setzt aber neben
der Annahme, bei �berf°hrung in eine ausl�nd. BS sei die Besteuerung der stil-
len Reserven nicht sichergestellt, voraus, daß die °brigen Voraussetzungen der
S�tze 1 und 2 erf°llt sind. Insbes. unterstellt der Gesetzgeber, daß der Transfer
des WG in diesen F�llen eine �berf°hrung in ein anderes BV darstellt.
Zusammenhang zwischen Vorliegen eines DBA und gesetzgeberischer
Zielsetzung: Weitgehend unklar ist, ob der Gesetzgeber bei der Einf°hrung der
S�tze 1 und 2 nur solche BS ins Visier nehmen wollte, die sich in einem Staat
ohne inl�nd. Besteuerungsrecht befinden (dh. bei Vorliegen eines „Freistellungs-
DBA“; so wohl Hoffmann, GmbHR 2002, 125 [127]), oder ob er auch in den
F�llen, in denen mit dem BS-Staat entweder kein DBA abgeschlossen ist oder
nach dem DBA das Besteuerungsrecht der Bundesrepublik Deutschland zusteht
(„Anrechnungs-DBA“), eine �berf°hrung zu Buchwerten nur bei einer Sicher-
stellung der Besteuerung in tats�chlicher Hinsicht ermÄglichen wollte (so in be-
zug auf die gesetzgeberische Intention Pfaar, IStR 2000, 43 [45]; aA Buciek,
DStZ 2000, 636 [637]).
Auslundische Betriebsstutte als anderes Betriebsverm¬gen: Zumindest bei
Vorliegen eines „Freistellungs-DBA“ ist zur Ermittlung des Betriebsst�ttener-
gebnisses eine gesonderte Gewinnermittlung erforderlich (vgl. Vor §§ 4–7,
Anm. 90), die naturgem�ß auch eine entsprechende Aufteilung des BV erforder-
lich macht. Nach Auffassung des Gesetzgebers ist die Aufteilung des BV zum
Zweck der Eink°nfteabgrenzung offensichtlich gleichzusetzen mit der Existenz
verschiedener BV innerhalb eines Betriebs, n�mlich einerseits BV, das (unabh�ngig
von der r�umlichen Belegenheit) zu Eink°nften gem. § 2 Abs. 1 Nr. 1–3 f°hrt
und andererseits BV, dessen Eink°nfte im Inland nicht stpfl. sind (Auslandsbe-
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triebsst�tten ohne inl�nd. Besteuerungsrecht). Nach dieser Auffassung bedeutet
BV iSd. Satzes 1 das estl. BV, das gem. § 4 Abs. 1 Satz 1 in die Gewinnermitt-
lung des der inl�nd. Besteuerung unterliegenden Gewinns einzubeziehen ist. So-
dann ließe sich eine �berf°hrung aus diesem BV in eine ausl�nd. BS als �ber-
f°hrung iSv. Satz 1 qualifizieren. Folgt man der Auffassung, der Gesetzgeber
habe auch bei Transfers in ausl�nd. BS ohne Freistellungs-DBA die Bewertung
zum Buchwert durch Satz 1 einschr�nken wollen, impliziert dies, daß auch hier
das der ausl�nd. BS zuzuordnende BV als anderes BV des Stpfl. zu verstehen
sei. Im Schrifttum wird die Auffassung, es l�ge eine �berf°hrung in ein anderes
BV desselben Stpfl. vor, °berwiegend abgelehnt (vgl. Anm. 1449d).
|berf�hrung als Entnahme bzw. Einlage: Der Gesetzgeber unterstellt of-
fenbar dar°ber hinaus, daß f°r den Fall, daß die Besteuerung der stillen Reser-
ven nicht sichergestellt ist und damit ein Buchwertansatz nach den S�tzen 1 und
2 ausscheidet, eine andere Bewertungsnorm greift, welche die Aufdeckung der
stillen Reserven erzwingt. Dabei kann es sich erkennbar nur um die Vorschriften
zu Entnahmebewertung handeln. Diese Auffassung entspricht der auf der fina-
len Entnahmelehre basierenden BFH-Rspr., wonach in diesen F�llen deshalb
Entnahmen vorliegen, weil die Besteuerung der stillen Reserven nicht mehr si-
chergestellt sei, da das WG den Bereich der Gewinnermittlungsordnungen des
EStG verl�ßt (BFH v. 16.7.1969 – I 266/675, BStBl. II 1970, 175; v. 30.5.1972 –
VIII R 111/69, BStBl. II 1972, 760; zuletzt v. 16.2.1996 – I R 183/94, BStBl. II
1996, 342 unter II. 2. b. bb; vgl. auch R 14 Abs. 2 Satz 2 EStR 1996/1998). Der
Gesetzgeber geht also davon aus, daß die �berf°hrung in die ausl�nd. BS als
Entnahme aus dem inl�nd. BV und anschließende Einlage in das der ausl�nd.
BS zuzurechnende BV zu qualifizieren ist.
Besteuerung der stillen Reserven nicht sichergestellt: Schließlich liegt der
gesetzgeberischen Konzeption der S�tze 1 und 2 die Auffassung zugrunde, bei
�berf°hrung in eine ausl�nd. BS ginge dem deutschen Fiskus das Besteuerungs-
recht bzgl. der im Zeitpunkt der �berf°hrung bestehenden stillen Reserven ver-
loren. Daher scheide nach Satz 1 Teils. 4 der Buchwertansatz aus und das WG
wird nach Abs. 1 Nr. 4, 5 zum Teilwert entnommen bzw. eingelegt (in diesem
Sinne wohl Cattelaens, DB 1999, 1083). Diese Ansicht wird von weiten Teilen
des Schrifttums bestritten, und zwar sowohl f°r den Fall, daß kein DBA oder
ein „Anrechnungs-DBA“ vorliegt als auch f°r den Fall, daß ein „Freistellungs-
DBA“ abgeschlossen wurde (vgl. hierzu ausf. Anm. 1449a, 1449d).

2. Transfer in auslundische Betriebsstutte ohne DBA oder mit Anrech-
nungs-DBA

Keine |berf�hrung in anderes Betriebsverm¬gen: Ungeachtet der in der
Gesetzesbegr°ndung nicht deutlich werdenden Absicht des Gesetzgebers kÄn-
nen die S�tze 1 und 2 nur dann die Bewertung zum Buchwert wegen fehlender
Sicherstellung der zuk°nftigen Besteuerung der stillen Reserven ausschließen,
wenn der Transfer als �berf°hrung in ein anderes BV zu qualifizieren ist. Im
Grundsatz stellt der Transfer von WG zwischen unterschiedlichen BS ein und
desselben Betriebs keine �berf°hrung in ein anderes BV dar und wird damit
von den S�tzen 1 und 2 nicht erfaßt (vgl. Anm. 1447a). Dies gilt uE auch dann,
wenn die BS, in die das WG °berf°hrt wird, in einem ausl�nd. Staat belegen ist,
mit dem kein DBA abgeschlossen ist, oder wenn in einem DBA das Besteue-
rungsrecht der Bundesrepublik Deutschland zugewiesen wird („Anrechnungs-
DBA“), denn in diesen F�llen unterliegt auch der Betriebsst�ttengewinn der
deutschen Steuerhoheit und eine Trennung des in- und ausl�nd. BV f°r Zwecke
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der Besteuerung ist folglich nicht erforderlich (vgl. Hoffmann, GmbHR 2002,
125). Die Verbringung in die ausl�nd. BS stellt sich in diesem Fall lediglich als
Vorgang innerhalb desselben BV dar.
Auffassung der Finanzverwaltung: Dies entspricht auf den ersten Blick auch
der Auffassung der FinVerw., die im Betriebsst�tten-Erlaß (BMF v. 24.12.1999,
BStBl. I 1999, 1076 Tz. 2. 6. 1) die Notwendigkeit der Aufdeckung der stillen
Reserven verneint, wenn sich die BS, in die das WG °berf°hrt wird, in einem
Nicht-DBA-Staat befindet oder das DBA mit dem BS-Staat die Anrechnung der
ausl�nd. Steuer auf die anteilige deutsche Steuer vorsieht. Allerdings will die Fin-
Verw. auf die sofortige stl. Erfassung explizit dann nicht verzichten, wenn in die-
sen F�llen die zuk°nftige Besteuerung der stillen Reserven, aus welchen Gr°n-
den auch immer, nicht sichergestellt sei. Letzteres l�ßt sich aber uE unabh�ngig
davon, ob man die Besteuerung der stillen Reserven in tats�chlicher Hinsicht f°r
gef�hrdet h�lt oder nicht, bereits mangels �berf°hrung in ein anderes BV nicht
auf die S�tze 1 und 2 st°tzen (zum Erfordernis der �berf°hrung in ein anderes
BV s. Anm. 1447a). Als Realisationstatbestand k�me lediglich die Entnahme in
Betracht. Da eine solche aber nicht vorliegt (so bereits grundlegend BFH v.
16.7.1969 – I 266/675, BStBl. II 1970, 175; vgl. zur Entnahmeproblematik in
diesem Zusammenhang ausf. Anm. 1443), l�uft die Einschr�nkung der Fin-
Verw., ein Transfer zum Buchwert sei nur mÄglich, wenn die Besteuerung der
stillen Reserven sichergestellt sei, ins Leere (so im Ergebnis wohl auch Buciek,
DStZ 2000, 636 [639]; Baranowski, IWB F 3 Gr. 2, 813 [829]). Die �berf°hrun-
gen sind daher stets zum Buchwert vorzunehmen.

3. Transfer in auslundische Betriebsstutte mit Freistellungs-DBA

a) Auffassung des BFH
Ausgehend von der Vorstellung, durch die �berf°hrung von WG in eine BS mit
Freistellungs-DBA verlÄre der deutsche Fiskus das Besteuerungsrecht bzgl. der
zum Zeitpunkt der �berf°hrung vorhandenen stillen Reserven, qualifizierte der
BFH derartige �berf°hrungen in zumindest partieller �bereinstimmung mit
den Entstrickungsvorstellungen der FinVerw. als zum Teilwert zu bewertende
Entnahmen iSv. § 4 Abs. 1 (finale Entnahmetheorie, vgl. BFH v. 16.7.1969 – I
266/65, BStBl. II 1970, 175; v. 30.5.1972 – VIII R 111/69, BStBl. II 1972, 760;
v. 7.10.1974 – GrS 1/73, BStBl. II 1975, 168).

b) Auffassung der Finanzverwaltung
Methode der aufgeschobenen Versteuerung: Das Verh�ltnis von Satz 1 zur
Auffassung der FinVerw. im Kontext der abkommensrechtlichen Regelungen ist
weitgehend unklar. Die FinVerw., welche zun�chst der BFH-Rspr. gefolgt war,
gab die finale Entnahmelehre schließlich auf und kam zu der Auffassung, eine
inl�nd. Besteuerung der im Zeitpunkt der �berf°hrung vorhandenen stillen Re-
serven kÄnne erst bei Vorliegen eines Gewinnrealisierungstatbestands in der
ausl�nd. BS erfolgen. Zu diesem Zeitpunkt m°ßten dann die stillen Reserven im
Inland insoweit versteuert werden, als sie w�hrend der ZugehÄrigkeit zum in-
l�nd. BV entstanden seien. Nach dieser Sichtweise handelt es sich letztlich um
ein Problem der Gewinnabgrenzung nach DBA-Recht. Dieser Auffassung ent-
sprach auch die im sog. „�berf°hrungserlaß“ eingef°hrte Methode der aufge-
schobenen Gewinnrealisierung, nach der zwar im Zeitpunkt der �berf°hrung
eine Bewertung zum Fremdvergleichspreis erfolgt, die stl. Folgen jedoch durch
Bildung eines Korrekturpostens in HÄhe des Aufstockungsbetrags zun�chst ver-
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mieden und bis zur sp�teren tats�chlichen Aufdeckung der stillen Reserven ver-
schoben werden (sog. Korrekturpostenmethode, BMF v. 12.2.1990, BStBl. I
1990, 72 bis VZ 1999).
Betriebsstuttenerlaß und Billigkeitsregelung: Die FinVerw. gew�hrt auch
nach Inkrafttreten des Abs. 5 dem Stpfl. im nunmehr g°ltigen Betriebsst�tten-
Erlaß (BMF v. 24.12.1999, BStBl. I 1999, 1076 Tz. 2. 6. 1) die MÄglichkeit einer
aufgeschobenen Versteuerung (dazu Strunk/Kaminski, IStR 2000, 33 [36 f.]),
bezeichnet sie allerdings nicht als Auslegung abkommensrechtlicher Regelungen
(Art. 7 OECD-MA), sondern vielmehr als Billigkeitsregelung (krit. Buciek,
DStZ 2000, 636 [639]; vgl. Anm. 1445d). Offenbar °bernimmt damit die Fin-
Verw. die Auffassung des Gesetzgebers, daß ohne eine solche Billigkeitsregelung
die Besteuerung der stillen Reserven bereits im Zeitpunkt der �berf°hrung in
die ausl�nd. BS erzwungen w°rde, weil wegen der mangelnden Sicherstellung
der Besteuerung der stillen Reserven die Buchwertfortf°hrung gem. S�tzen 1
und 2 verwehrt w°rde und daher nach Abs. 1 Nr. 4 das °berf°hrte WG zum
Teilwert zu bewerten sei. Aufgegeben wird damit wohl auch die bisherige Auf-
fassung, es l�gen der Sache nach keine Entnahmen vor.

c) Auffassung des Schrifttums
Anwendbarkeit von Abs. 5 zweifelhaft: Im Schrifttum wird °berwiegend be-
zweifelt, daß es dem Gesetzgeber gelungen ist, bei �berf°hrung von WG in eine
ausl�nd. BS, f°r deren Eink°nfte kein inl�nd. Besteuerungsrecht besteht („Frei-
stellungs-DBA“), durch Satz 1 eine Aufdeckung der stillen Reserven zu erzwin-
gen.
E Kein anderes BV: Die Auffassung, das Verbringen eines WG in eine ausl�nd.
BS sei eine �berf°hrung in ein anderes BV, wird vom Schrifttum nicht geteilt.
Die �berf°hrung in eine ausl�nd. BS sei vielmehr ein innerbetrieblicher Vor-
gang, so daß die S�tze 1 und 2 ohnehin nicht einschl�gig seien (vgl. Baranowski,
IWB F 3 Gr. 2, 813 [829]; Pfaar, IStR 2000, 42 [46]).
E Besteuerung der stillen Reserven sichergestellt: Nach Auffassung des Schrifttums sei
selbst dann, wenn man den Transfer in eine ausl�nd. BS als �berf°hrung iSv.
S�tzen 1 und 2 werten w°rde, die Sicherstellung der Besteuerung der stillen Re-
serven nicht zu verneinen, da hierzu lediglich die rechtliche MÄglichkeit zur Be-
steuerung im Inland, nicht aber ein konkreter, speziell auf den �berf°hrungs-
vorgang gerichteter innerstaatlicher Realisationstatbestand vorliegen m°sse. In
rechtlicher Hinsicht sei die inl�nd. Versteuerung bereits auf abkommensrechtli-
cher Basis mÄglich, da die Art. 7, 23 OECD-MA entsprechenden Regelungen
das Besteuerungsrecht f°r die im Zeitpunkt der �berf°hrung vorhandenen stil-
len Reserven grds. dem Staat des Stammhauses zuweisen.

Wassermeyer, GmbHR 2004, 613 (616), Pfaar, IStR 2000, 42 (45 f.); Kroppen/Schrei-
ber, IWB F 3 Gr. 3, 1227 (1232); im Ergebnis wohl auch Buciek, DStZ 2000, 636
(637).

Wenn also – ggf. unter Zuhilfenahme der Methode der aufgeschobenen Ge-
winnrealisierung – die Versteuerung der stillen Reserven nicht gef�hrdet sei,
kÄnne auch der Buchwertansatz nicht versagt werden.
Kein Realisationstatbestand erf�llt: Selbst f°r den Fall, daß die Bewertung
zum Buchwert nach den S�tzen 1 und 2 nicht vorzunehmen sei, weil die stl. Er-
fassung der stillen Reserven nicht gesichert sei, wird im Schrifttum die vom Ge-
setzgeber intendierte Aufdeckung der im �berf°hrungszeitpunkt vorhandenen
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stillen Reserven verworfen, da mit der �berf°hrung in eine ausl�nd. BS keinerlei
Gewinnrealisationstatbestand verwirklicht werde.
E Keine Entnahme: F°r die Qualifikation des Vorgangs als zum Teilwert zu be-
wertende Entnahme bleibt nach Auffassung des Schrifttums kein Raum, da die
Tatbestandsmerkmale des § 4 Abs. 1 Satz 2 nicht vorl�gen (Baranowski, IWB F
3 Gr. 2, 813 [830]; aA Schmidt/Glanegger XXIII. § 6 Rn. 513). Zudem liefe
eine Qualifikation als Entnahme der Intention der Theorie der aufgeschobenen
Gewinnrealisation zuwider, nach welcher die stillen Reserven als Besteuerungs-
substrat dem inl�nd. Fiskus nicht nur bis zum Teilwert, sondern bis zum Fremd-
vergleichspreis erhalten bleiben sollen. Dies sei insbes. bei f°r den Export selbst
produzierten G°tern von Bedeutung, bei denen der Teilwert regelm�ßig den
HK entspreche, der Fremdvergleichspreis aber uU erheblich hÄher l�ge (Buciek,
DStZ 2000, 636 [637]).
E Kein anderer Realisationstatbestand erkennbar: Da weder Ver�ußerung noch Ent-
nahme vorl�ge und die S�tze 1 und 2 als Bewertungsvorschrift keinen Realisati-
onstatbestand eigener Art begr°nden, sei eine Versteuerung erst bei Verwirkli-
chung eines solchen Realisationstatbestands in der ausl�nd. BS mÄglich (Pfaar,
IStR 2000, 42, 46; Buciek, DStZ 2000, 636 [638]; aA Cattelaens, DB 1999,
1083).
Aufgeschobene Gewinnrealisierung sachlich zutreffend: Insoweit sei die
von der FinVerw. im Betriebsst�tten-Erlaß weiterhin ermÄglichte Methode der
aufgeschobenen Gewinnrealisierung sachlich zutreffend. Nicht nachvollziehbar
sei allerdings deren Begr°ndung als Billigkeitsregel, denn aus Sicht der FinVerw.,
die offensichtlich den Entnahmetatbestand als verwirklicht ansieht, g�be es f°r
eine solche Billigkeitsmaßnahme sachlich keinerlei Rechtfertigung (Buciek,
DStZ 2000, 636 [637]; s. Anm. 1445d). Da eine Entnahme tats�chlich aber nicht
vorl�ge, stelle die Methode der aufgeschobenen Gewinnrealisierung lediglich
eine Konkretisierung der Art. 7 OECD-MA entsprechenden Regelungen dar
und sei daher keine Billigkeitsregel (Pfaar, IStR 2000, 42 [46]).

d) Stellungnahme
Betriebsstuttenverm¬gen ist anderes Betriebsverm¬gen: Die �berf°hrung
von WG in eine ausl�nd. BS ist uE dann als �berf°hrung in ein anderes BV des-
selben Stpfl. zu qualifizieren, wenn der BS-Gewinn aufgrund eines „Frei-
stellungs-DBA“ nicht der deutschen Besteuerung unterliegt und infolgedessen
gesondert zu ermitteln ist, da eine getrennte Gewinnermittlung eine entspre-
chende Abgrenzung des BV erforderlich macht. Insoweit ist hier uE vom anson-
sten anzuwendenden mittleren Betriebsbegriff abzuweichen (vgl. zum Betriebs-
begriff ausf. Vor §§ 4–7 Anm. 90).
Sicherstellung der Besteuerung ist abkommensrechtlich zu pr�fen: Das
°berf°hrte WG ist folglich nach den S�tzen 1 und 2 mit dem Buchwert zu be-
werten, wenn die Besteuerung der zum Zeitpunkt der �berf°hrung vorhande-
nen stillen Reserven sichergestellt ist. Dies ist uE bereits dann zu bejahen, wenn
nach der �berf°hrung aus abkommensrechtlicher Sicht weiterhin die MÄglich-
keit des stl. Zugriffs bei Vorliegen eines Realisationstatbestands gegeben ist.
Dies ist nach den Art. 7 OECD-MA entsprechenden Regelungen der Fall
(Kroppen/Schreiber, IWB F 3 Gr. 3, 1227 [1232]). Zur Sicherstellung der sp�te-
ren Besteuerung erscheint das Festhalten der zum �berf°hrungszeitpunkt vor-
handenen stillen Reserven im Wege eines Merkpostens sachgerecht. Der im Be-
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triebsst�tten-Erlaß verankerten Methode der aufgeschobenen Gewinnrealisie-
rung ist daher im Ergebnis zuzustimmen.
Vorliegen einer Entnahme unerheblich: Aufgrund der aus der Anwendbar-
keit der S�tze 1 und 2 folgenden Bewertung zum Buchwert kann dahingestellt
bleiben, ob es sich bei der �berf°hrung um eine Entnahme iSv. § 4 Abs. 1 Satz 2
handelt, denn selbst wenn dies bejaht w°rde, ginge Satz 1 als speziellere Rege-
lung der grunds�tzlichen Entnahmebewertung nach Abs. 1 Nr. 4 vor.
Gesetzgeberisches Ziel verfehlt: Im Ergebnis hat damit der Gesetzgeber sein
Ziel verfehlt, durch Satz 1 Teils. 4 die sofortige Versteuerung der stillen Reser-
ven im Zeitpunkt der �berf°hrung zu bewirken. Hierzu h�tte er entweder einen
neuen, die Steuerentstrickung beinhaltenden Realisationstatbestand kreieren
oder den Fall der �berf°hrung in eine ausl�nd. BS ausdr°cklich als Entnahme
außerhalb des Anwendungsbereichs der S�tze 1 und 2 qualifizieren m°ssen. Ins-
gesamt ist es nicht nachvollziehbar, daß die FinVerw. in dem nach Einf°hrung
der S�tze 1 und 2 erschienenen Betriebsst�tten-Erlaß die bisherige Methode der
aufgeschobenen Gewinnrealisierung lediglich im Billigkeitswege gew�hren will.
F°r die Besteuerungspraxis kann es freilich dahinstehen, ob es sich um eine Bil-
ligkeitsmaßnahme oder eine Anwendungsvorschrift zu den S�tzen 1 und 2 im
Zusammenhang mit Art. 7 OECD-MA handelt (Hoffmann, GmbHR 2002, 125
[127]). Gleichwohl ist zu beklagen, daß der Gesetzgeber die Vorschrift in Satz 1
nicht sorgf�ltiger und treffender gefaßt hat.
Unvereinbarkeit mit Art. 43 EG: Eine die �berf°hrung eines WG in eine aus-
l�nd. BS diskriminierende Regelung ist in Anbetracht des EuGH-Urteils v.
11.3.2004 (Rs. C-9/02 – Hughes des Lasteyrie du Saillant, GmbHR 2004, 504)
nicht mit der in Art. 43 EG garantierten Niederlassungsfreiheit vereinbar (Was-
sermeyer, GmbHR 2004, 613 [616]; s. auch Anm. 1445d).
Zur |berf�hrung in auslundische Personengesellschaft vgl. Wassermeyer
ua., JbFfStR 2000/01, 259 (280 ff.).

4. Transfer aus auslundischer Betriebsstutte in inlundisches Stammhaus
Kein DBA oder Anrechnungs-DBA: Liegt das Besteuerungsrecht f°r die in ei-
ner ausl�nd. BS erzielten Eink°nfte beim deutschen Fiskus, sind f°r die Bewer-
tung eines WG, das aus der ausl�nd. BS in das inl�nd. Stammhaus °berf°hrt
oder r°ckgef°hrt wird, S�tze 1 und 2 nicht einschl�gig, da das WG lediglich in-
nerhalb desselben Betriebs den Standort �ndert. Die Fortf°hrung des Buchwerts
steht hier außer Frage. Dies entspricht auch der im Betriebsst�tten-Erlaß nieder-
gelegten Auffassung der FinVerw. (BMF v. 24.12.1999, BStBl. I 1999, 1076
Tz. 2. 6. 2).
|berf�hrung bei Freistellungs-DBA: Wird ein von einer ausl�nd. BS ange-
schafftes oder hergestelltes WG in das inl�nd. BV desselben Stpfl. °berf°hrt
und ist nach dem DBA f°r diese BS die Freistellungsmethode anzuwenden, so
richtet sich die Bewertung nicht nach den S�tzen 1 und 2, w°rde doch die Buch-
wertfortf°hrung zur sp�teren Erfassung der in der ausl�nd. BS gebildeten stillen
Reserven im Rahmen der inl�nd. Besteuerung f°hren. Das WG ist daher nach
Auffassung der FinVerw. mit dem Fremdvergleichspreis anzusetzen (BMF v.
24.12.1999, BStBl. I 1999, 1076 Tz. 2.6.2; zustimmend Baranowski, IWB F 3
Nr. 2, 832). Vertritt man jedoch analog zur Behandlung der �berf°hrung in eine
ausl�nd. BS die Auffassung, daß die Besteuerung der in der ausl�nd. BS gebilde-
ten stillen Reserven bereits aus abkommensrechtlicher Sicht nur im BS-Staat er-
folgen kann (vgl. Anm. 1449e), w�re es folgerichtig, das WG auch bei �berf°h-
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rung in das Inland nicht mit dem Fremdvergleichspreis, sondern mit dem Buch-
wert anzusetzen. Sowohl im BS-Staat als auch im Inland ist dann durch Festhal-
ten eines entsprechenden Merkpostens sicherzustellen, daß bei Vorliegen eines
Realisationstatbestands die Besteuerung lediglich im BS-Staat erfolgt.
R�ckf�hrung bei Freistellungs-DBA: Im Fall einer R°ckf°hrung eines WG,
f°r das bei einer fr°heren �berf°hrung in das Ausland ein Korrekturposten ge-
bildet wurde, ist nach Auffassung der FinVerw. lediglich der Korrekturposten
aufzulÄsen und erfolgsneutral mit dem Buchwert des WG zu saldieren; wurden
statt der Bildung des Korrekturpostens die stillen Reserven bereits versteuert,
sei dies als r°ckwirkendes Ereignis iSv. § 175 AO zu werten und infolgedessen
die Gewinnrealisierung r°ckg�ngig zu machen (BMF v. 24.12.1999, BStBl. I
1999, 1076 Tz. 2. 6. 2). Im Ergebnis wird der inl�nd. Besteuerung damit auch
derjenige Teil der im Zeitpunkt der R°ckf°hrung vorhandenen stillen Reserven
unterworfen, der w�hrend der ZugehÄrigkeit zur ausl�nd. BS entstanden ist. Le-
diglich in dem Spezialfall, daß der Korrekturposten bereits vor der R°ckf°hrung
erfolgswirksam aufgelÄst wurde, weil seit seiner Bildung bereits 10 Jahre verstri-
chen sind, sei vom Fremdvergleichspreis zum Zeitpunkt der R°ckf°hrung aus-
zugehen; dadurch bleiben stille Reserven, die in der ausl�nd. BS entstanden sind,
im Inland endg°ltig unbesteuert. UE sollte es bei R°ckf°hrung grds. mÄglich
sein, das r°ckgef°hrte WG zum aktuellen Fremdvergleichspreis abzgl. eines ggf.
vorhandenen Korrekturpostens zu bewerten, da auf diese Weise die inl�nd. Be-
steuerung der im Ausland entstandenen stillen Reserven vermieden wird. W�re
jedoch, wie oben dargestellt, bei der �berf°hrung in die ausl�nd. BS der Buch-
wert unter Festhalten eines Merkpostens fortgef°hrt worden, w�re auch nach
der R°ckf°hrung der Buchwert weiter fortzuf°hren; der ggf. gebildete Merkpo-
sten w�re aufzulÄsen und durch einen entgegengesetzt wirkenden zu ersetzen,
in dem die w�hrend der ZugehÄrigkeit zur ausl�nd. BS gebildeten stillen Reser-
ven abgebildet werden.
|berf�hrung in auslundisches Stammhaus: WG, die bei beschr�nkter
StPflicht aus der inl�nd. BS in das ausl�nd. Stammhaus oder dessen ausl�nd. BS
°berf°hrt werden, scheiden nach Auffassung der FinVerw. aus der deutschen
Besteuerungshoheit aus. Deshalb sind die stillen Reserven im Zeitpunkt der
�berf°hrung zu besteuern (BMF v. 24.12.1999, BStBl. I 1999, 1076 Tz. 2.6.3).

V. Rechtsfolge: Buchwertverkn�pfung

Gem. Satz 1 ist das WG bei der �berf°hrung mit dem „Wert anzusetzen, der
sich nach den Vorschriften °ber die Gewinnermittlung ergibt“. Dies ist der zu-
treffende Buchwert im Zeitpunkt der �berf°hrung, der sich unter Beachtung
der handels- und strechtlichen Gewinnermittlungsgrunds�tze ergibt. Eine Buch-
wertverkn°pfung erfolgt auch dann, wenn zugehÄrige Schulden gemeinsam mit
dem positiven WG in das andere BV °berf°hrt werden. Der Schuld°bergang
stellt keine Gegenleistung dar, da der Stpfl. von der Verbindlichkeit nicht befreit
wird, sondern unver�ndert als Schuldner belastet ist.
Verkn�pfung zwischen abgebendem und aufnehmendem Betriebsverm¬-
gen: Ein Bewertungsansatz „bei der �berf°hrung“ bedeutet, daß der Buchwert
sowohl im abgebenden als auch im aufnehmenden BV gilt. Es ist eine Wertever-
kn°pfung gegeben. Stellt sich also nachtr�glich heraus, daß der richtig ermittelte
Buchwert des °bertragenen WG von dem bisher angesetzten Wert abweicht,
muß dieser auch in dem aufnehmenden BV fortgef°hrt werden.
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Verkn�pfung bei immateriellen Wirtschaftsg�tern: S�tze 1 und 2 gelten nur
f°r WG, die sowohl im abgebenden als auch aufnehmenden BV einen Buchwert
haben, dh. dem Grunde und der HÄhe nach in der Bilanz anzusetzen sind. Wird
ein selbstgeschaffenes immaterielles WG des AnlagevermÄgens °bertragen, ist
ein Aktivposten hierf°r gem. § 5 Abs. 2 nicht zu erfassen. Dies gilt gleicherma-
ßen f°r das aufnehmende BV. Eine Aktivierung im aufnehmenden BV l�ßt sich
auch dann nicht begr°nden, wenn man die �berf°hrung als Entnahme und Ein-
lagesachverhalt begreift. Zwar verdr�ngt die Einlage (§§ 4 Abs. 1 Satz 5, 6
Abs. 1 Nr. 5) im Grundsatz das Aktivierungsverbot des § 5 Abs. 2 (Schmidt/
Weber-Grellet XXIII. § 5 Rn. 164), allerdings gehen die Bewertungsvorschrif-
ten der S�tze 1 und 2 als speziellere Normen den grunds�tzlichen Bewertungs-
vorschriften °ber die Einlage (Abs. 1 Nr. 5) vor, so daß das °berf°hrte WG mit
einem Buchwert von Null anzusetzen w�re, folglich nicht zu aktivieren ist. War
hingegen ein immaterielles WG im abgebenden BV zul�ssigerweise aktiviert, ist
der Buchwert fortzuf°hren.
Geltung auch f�r Gewerbesteuer: Die Buchwertverkn°pfung gilt gem. § 7
GewStG auch f°r die GewSt. Der Buchwertansatz im abgebenden Unterneh-
men ist selbst dann f°r den Gewerbeertrag maßgebend, wenn das aufnehmende
BV nicht der GewSt. unterliegt (s. Anm. 1445d). Umgekehrt ist auch bei einer
�berf°hrung, bei der nur der aufnehmende Betrieb der GewSt. unterliegt, der
Buchwert anzusetzen, woraus die gewstl. Verstrickung der zum �berf°hrungs-
zeitpunkt vorhandenen stillen Reserven resultiert.
Kein Wahlrecht mehr: Die Buchwertfortf°hrung ist zwingend (Abs. 5 Satz 1:
„... ist ... anzusetzen,...“). Ein Wahlrecht, die stillen Reserven aufzudecken, be-
steht nicht. Eine solche Aufdeckung kÄnnte eventuell dann vorteilhaft sein,
wenn das abgebende BV vortragsf�hige Fehlbetr�ge nach § 10a GewStG besit-
zen w°rde und das aufnehmende BV sodann von der erhÄhten Bemessungs-
grundlage abschreiben kÄnnte. Erstrebenswert w�re eine Realisierung der stillen
Reserven auch dann, wenn dadurch ein im Zusammenhang stehender entgeltli-
cher �bertragungsvorgang strechtlich nach § 16 beg°nstigt w°rde (s.
Anm. 1447, in Beispiel 1). Die FinVerw. hatte es in R 14 Abs. 2 Satz 3 EStR
1996/1998 dem Stpfl. freigestellt, die �berf°hrung eines WG von einem BV in
ein anderes BV wie eine Entnahme zu behandeln und damit durch Teilwertan-
satz die stillen Reserven aufzudecken. Nach R 14 Abs. 2 Satz 3 ESt�R 1998 je-
doch ist dieses Wahlrecht auf �berf°hrungsvorg�nge vor dem 1.1.1999 be-
schr�nkt worden. Unbenommen bleibt gleichwohl die MÄglichkeit, das WG zu
einem fremd°blichen Preis an eine (ggf. neugegr°ndete) gewerblich gepr�gte
GmbH & Co. KG zu ver�ußern und auf diese Weise die Aufdeckung der stillen
Reserven herbeizuf°hren (vgl. Hoffmann, GmbHR 2002, 125 [128]).
De lege lata bleibt auch f°r die Gew�hrung eines Wahlrechts aus (sachlichen)
Billigkeitsgr°nden kein Raum. Nach Auffassung von Schmidt/Glanegger
XXIII. § 6 Rn. 513 soll dem Stpfl. auf Antrag die Aufdeckung der stillen Reser-
ven ermÄglicht werden, wenn ein WG aus einem luf (oder freiberuflichen) Be-
trieb in einen Gewerbebetrieb °berf°hrt wird. Dies wird damit begr°ndet, daß
die im abgebenden, nicht der GewSt. unterliegenden Betrieb gebildeten stillen
Reserven des WG durch die Buchwert°berf°hrung einer GewStVerstrickung im
aufnehmenden Betrieb zugef°hrt werden. UE kann dieser strechtl. W°rdigung
nicht gefolgt werden. Gewerbeertrag ist der nach den Vorschriften des EStG
oder KStG zu ermittelnde Gewinn aus Gewerbebetrieb, vermehrt und vermin-
dert um die in den §§ 8 und 9 GewStG bezeichneten Betr�ge (§ 7 Satz 1
GewStG). Bei der Ermittlung des Gewerbeertrags sind demgem�ß nicht nur die

§ 6 Anm. 1450 Abs. 5: Buchwertfortf°hrung
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��Ì Æ¸ÉË��¯yÅ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® �Ë� ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®y
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�¯x�¥®��¯Ì�|�Ë oo ¥�x ��¯ ªy¾pq §�®����x®�ËÃ q�Ì�{ ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã � s¸�q
xµÌÃ ¸§�� È �¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��Ì ¡��z��¯�Ã ª ¥���¯��� �x� µ�¯¥xË�Íx�zv�x�
�ÉÍ|Íx�z Ìx� È����� "¬ xË ��¯ q�®§Ì�z§Ë�®¥xÍ§Ë� ¥��z� �x� q�®�ÍÍ®�z§�� �x� µ�¯¥xË�y
Íx�zv�x� xp�Ã È����� " |�|�Ë �xË� s¯z�z�Ë| ��® m§Çx�§ÍvÉË�É® ��® ª Æ����� "Å ®É�x�
��¯ |�®§Ì�z�Ë��¯x®�z |�¥�Ë��Ë�Ë ¹u�vÍ§|� ¥��Ã ��¯ m§Çx�§ÍvÉË��Ë §ÍÍ�¯ q�®�ÍÍ®�z§�y
��¯ Æ����� "Å �¯�ÉÍ|®Ë���¯§Í §�®Ã

q|�Ã ¥��x¯v� w��É�z �x� xÌ ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| Ìx� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �xË�® ÇÉ®x�x��Ë
«q ®��z�Ë�� �¥�¯Ë§zÌ� �xË�¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x� �x� Æ§Ë��xÍx|�Å sË�|�Í�Íx�zv�x�
��® µÉ¯|§Ë|®¬ ®Ã ¢ËÌÃ È}~�¥Ã
�����x�mx �xË�® «q x®� ��¯ l�¥�Ë®�É¯|§Ë|� ��¯ ��Ë �¥�¯|§Ë| ��® �x¯�y
®�z§��Íx�z�Ë sx|�Ë��Ì® ��x®�z�Ë ��Ë ¥���xÍx|��Ë ¹��z�®�¯�|�¯Ë� Ìx�zxË �xË�Ë
¹��z�®�¯�|�¯���z®�Í ¥��x¯v�Ã ¨x�xÍ¯��z�Íx�z v§ËË ��¯ µÉ¯|§Ë| �xË m§��� �xË
·§�®�z É��¯ �xË� ¸�z�Ëv�Ë| ®�xËÃ Àx� ��Ì ¡�|¯x�� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ®xË� ®É�ÉzÍ
�Ë�|�Í�Íx�z� §Í® §��z �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� q�®�z���� |�Ì�xË�Ã t�¯ ¡�|¯x�� ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| ®��z� �§¥�x xÌ q�|�Ë®§�� ��Ì ¡�|¯x�� ��¯ �¥�¯�uz¯�Ë| Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� È
�Ë� �� ��¯ ��Ë «��z®�Í ��¯ ®����¯¯��z�Íx�z�Ë ¨�É¯�Ë�Ë| ��x®�z�Ë ��¯®�zx���y
Ë�Ë ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë |¯�Ë�®���Íx�z ÉzË� «��z®�Í ��® �x¯�®�z§��Íx�z�Ë sx|�Ëy
��Ì® ¥��¯x��� Æ®Ã zx�¯�� ¢ËÌÃ È}}�ÅÃ

�± �r�«�v�{�«x�� ��« ���r��«s k�� ¡km�����r��«��n�x�m« �rm�« ¨r�s
�m��m�vn�«

¨r��m��m�vn� v§ËË �xË� Ë§�u¯Íx�z� ½�¯®ÉË Æ ÈÅ� �xË v®�Ç�ÍÃ ¸�¥w�v� |�ÌÃ  È
m¸�q Æ�¡ m§Çq�®ÃÅ É��¯ �xË� §Ë��¯� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� Æ¡rp �Ã �~Ã�ÃÈÊÊÈ
� q¯¸ ���Ê� ¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊÈ� �ÊÈÅ ®�xË� �x� xÌ ¹�|�Í�Ë|®¥�¯�x�z ��®  È~ ¢¥®Ã È
¿¯Ã � §Í® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ �� ³�§Íx�x�x�¯�Ë x®� Æ®Ã  È~ ¢ËÌÃ ��� ��ÃÅÃ oË ��Ë r�ÍÍ�Ë
��® ¸§���® � ¿ Ã̄ È� � �Ë� � x®� �® §�®¯�x�z�Ë�� ��ËË �x� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®��ÍÍ�Ë|
�¯®� xÌ ¨�|� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ¥�|¯uË��� �x¯� Æ��k��� r¹ ����� ~� ¤�}£¬ �qkr
o�npis�kk����t�l�kk� t¡ ����� ����ÅÃ
¨r���o��� ¨r��m��m�vn�«��oo�mx x¸�Ã  È~ ¢¥®Ã È ¿¯Ã � ¸§�� � ¯�x�z� §�® Æ®Ã
 È~ ¢ËÌÃ ��È ��ÃÅÃ
��n ���r��«��n�x�m �rm�« ¨r��m��m�vn�« |�z�¯�Ë §ÍÍ� «q� �x� ®x�z
xÌ ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �xË�® ¡��¯x�¥® ��® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® ¥��xË��Ë� ��Ë �x�®�¯
§�{�¯z§Í¥ ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� �Ë��¯z�Í�Ã t§® u¥�¯�¯§|�Ë� «q Ì�®® �É¯
��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �x�®�Ì ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë §Ë|�z�¯�Ë ¥��Ã xÌ ¨�|� ��¯ �¥�¯y
�¯§|�Ë| xË �x�®�® ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë |�Í§Ë|�ËÃ ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË �x�®�Ì
¸xËË� v§ËË ÆÈÅ �§® sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë �xË�¯ Ë§�u¯Íx�z�Ë ½�¯®ÉË� Æ�Å ��¯ ¡��¯x�¥
�xË�¯ m�¯Ç�¯®�z§��� É��¯ Æ�Å� xÌ r§ÍÍ �xË�¯ �ÉÇÇ�Í®���vx|�Ë ½�¯®q�®Ã x¸�Ã  È~
¢¥®Ã È ¿¯Ã � ¸§�� �� �§® Ìx��Ë��¯Ë�zÌ�¯x®�z� ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��¯ ¥���xÍx|��Ë
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� Æ¾¥�¯|�®�ÍÍ®�z§��Å ®�xËÃ t§¥�x ®Çx�Í� �® v�xË� ¹ÉÍÍ�� ��Íy
�z�¯ q��xËË�xËv�Ë��®§¯� �§® ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë §Ë|�z�¯� Æq���¯¥�¥��¯x�¥�
Í§Ë�y �Ë� �É¯®��x¯�®�z§��Íx�z�¯ ¡��¯x�¥ É��¯ ¡��¯x�¥� ��Í�z�¯ ��¯ ®�Í¥®��Ë�x|�Ë
¢¯¥�x� �x�Ë�ÅÃ s¥�Ë®É x®� �x� q��xËË�¯Ìx��Í�Ë|®§¯� �Ë�¯z�¥Íx�z Æ®Ã ¢¥®Ã � ®É�x�
¢ËÌÃ ~ �u¯ �§® �¯��¯¥�Ë�� ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë¬ ��¯ ¢Ë��Ë��Ë| ��®  � §�� ¡�y
�¯x�¥� Ìx� �xË�¯ sxËË§zÌ�y�¥�¯®�z�®®¯��zË�Ë| ®Ã §��z ¢ËÌÃ È��}ÅÃ ¨���Ì �x�y
��¯�Ë�x�¯� ¸§�� � ����¯ �§Ë§�z� É¥ �§® «q ��Ì ËÉ���Ë�x|�Ë É��¯ |��xÍÍvu¯��Ë
¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë� ËÉ�z �§Ë§�z� É¥ �® ��Ì ¢ËÍ§|�y É��¯ ¶ÌÍ§����¯Ì�|�Ë |�y
z�¯�Ã
�r�«�v�{�«x�� ��« ¡km�����r��«��n�x�m«� ¨�Ì ¡�|¯x�� ®Ã  È~
¢ËÌÃ ��� ��Ã ¸§�� � ¿¯Ã �� � |xÍ� �Ë§¥z�Ë|x| �§�ÉË� É¥ �§® u¥�¯�¯§|�Ë� «q ��Ì
ËÉ���Ë�x|�Ë É��¯ |��xÍÍvu¯��Ë ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë |�z�¯�Ã ¶Ë�¯z�¥Íx�z
x®� §��z� É¥ �® ®x�z �Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë o É��¯ oo z§Ë��Í�Ã

g �����~

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}~È§�È}~È¥ � �

È}~È¥



g ������ roIpi{y\omnI

¡�v��«��´�«km�mx�«�oo«�v�{��m� ¢Ë��xÍ� ��® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® §Ì Ìx��Ëy
��¯Ë�zÌ�¯x®�z�Ë µ�¯Ì�|�Ë �xË�¯ §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� Æ¸�z��®��¯y
Ç�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§��Å ®xË� Ëx�z� §Í® ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® x¸�Ã
¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿ Ã̄ È �� ³�§Íx�x�x�¯�Ë¬ ®Ã §¥�¯ ��¯ ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË ¸§�� È
¢ËÌÃ È}}��� È}~�Ã ¨�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| §�® ��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË �§®
q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ ¸�z��®��¯Ç�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§�� ®Ã ¢ËÌÃ È}�}¥Ã

y± �r�«�v�{�«x�� ��« e�«�n�v�m�«��n�x�m« �rm�
¨r��m��m�vn�«�v�{�

h� ��xr{{ �� ¯¨r��m��m�vn�«�v�{�® x®� ����¯ xË ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ËÉ�z §Ë
§Ë��¯�¯ ¸��ÍÍ� xÌ s¸�q ���xËx�¯�Ã ¨� ��Ë �xË��ÍË�Ë s¯®�z�xË�Ë|®�É¯Ì�Ë ��¯
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ®Ã  È~ ¢ËÌÃ ��� ��Ã Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� x®� �§Ë§�z �x�
�®�ÍÃ sxËz�x�� ��¯ �xË ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ����¯��zË�Ë x®�� §Ë ��Ì �x� Àx��Ë��¯y
Ë�zÌ�¯ |�Ì�xË®�z§��Íx�z� oËx�x§�x�� �Ë��x�v�ÍË �Ë� |�Ì�xË®�z§��Íx�z�® ¹x®xvÉ
�¯§|�ËÃ ¢�® �x�®�Ì q¯�Ë�� ®xË� �¡ ¸�z��®��¯½�¯®q�®Ã ��¯®�zx���Ë� ²Àx��Ë��¯y
Ë�zÌ�¯®�z§���Ë±� �Ë� ��§¯ §��z �§ËË� ��ËË ®x� |�®�ÍÍ®�z§���¯x��Ë�x®�z ®xË�Ã oË
��Ë r�ÍÍ�Ë �ÉË ¸§�� � ¿¯Ã È� � x®� �® §�®¯�x�z�Ë�� ��ËË �x� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯y
®�z§�� �¯®� xÌ ¨�|� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ¥�|¯uË��� �x¯� Æ��k��� r¹ ����� ~� ¤�}£¬
�qko�npis�kk����t�l�kk� t¡ ����� ����¬ §¢ ��s�n�� ��d �q�c�s�� t¸�¨
����� �}� ¤�}�£ÅÃ
" X|x JI| uIgokkIoknPkHxI ikI|pINmoMpL ru¯ �x� ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË ¢¥®Ã ~ x®� �® �Ë�¯y
z�¥Íx�z� É¥ �x� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� �xË�Ë q���¯¥�¥��¯x�¥ �Ë��¯z�Í� Æ È~
¢¥®Ã È ¸§�� È ¿¯Ã � ¸§�� È� ¢¥®Ã �Å� �xË�Ë Í§Ë�y �Ë� �É¯®��x¯�®�z§��Íx�z�Ë ¡��¯x�¥
�uz¯� Æ È� ¢¥®Ã È� � xµÌÃ  È~ ¢¥®Ã È ¸§�� È ¿ Ã̄ � ¸§�� ÈÅ É��¯ �xË�Ë ¡��¯x�¥
��Ì q�|�Ë®�§Ë� z§�� ��Í�z�¯ ��¯ ®�Í¥®��Ë�x|�Ë ¢¯¥�x� �x�Ë� Æ È� ¢¥®Ã È� }
¸§�� � xµÌÃ  È~ ¢¥®Ã È ¸§�� È ¿¯Ã � ¸§�� ÈÅÃ
" uIgI|NmoMpI d|Sqikq |IoMpx [i{L sxË� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� x®� �¥�Ë�§ÍÍ® �x� ��¯y
Ì�|�Ë®��¯�§Í��Ë� ���x|� ½�¯®q�®Ã xË ��¯ ¹��z�®�É¯Ì �xË�¯ |���¯¥Íx�z |�Ç¯�|��Ë
q�®�ÍÍ®�z§�� |�ÌÃ  È~ ¢¥®Ã � ¿¯Ã �� �x� xË �ÉÍÍ�Ì ¶Ì�§Ë| �xË�Ë q���¯¥�¥�y
�¯x�¥ �Ë��¯z�Í�Ã
e�«�n�v�m�«��n�x�m �rm� ¨r��m��m�vn�«�v�{�� t§®® ¢¥®Ã ~ ¸§�� �
�x� ¡�|¯x��� q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �Ë� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� Ìx��xË§Ë��¯
��¯vËuÇ��� �uz¯� �� �Ë®�xÌÌx|�Ë s¯|�¥Ëx®®�Ë� �§ ��¯ ¡�|¯x�� ��® q�®§Ì�z§Ë�®y
��¯Ì�|�Ë® �xË�¯®�x�® Ëx�z� Ìx� ��Ì ®�ÍÃ ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë®¥�|¯x�� u¥�¯�xËy
®�xÌÌ� �Ë� ����Ì Ëx�z� ¥�x w���¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�y
|�Ë ¥�®��z�Ã
" RuI{[lxp[kJ{hI|lQqIk} x®� �xË �x�xÍ¯��z�Íx�z�¯ ¡�|¯x��� ��¯ �§® µ�¯Ì�|�Ë �xË�¯
q�®§Ì�z§Ë�®|�Ì�xË®�z§�� ¥���x�zË��Ã t§® |�®§Ì�z�Ë��¯x®�z |�¥�Ë��Ë� µ�¯y
Ì�|�Ë x®� ��¯�z �x� |�Ì�xË®�z§��Íx�z� ¡�¯��z�x|�Ë| ��¯ q�®�ÍÍ®�z§���¯ §Ë ��Ë
w���xÍx|�Ë «q |�v�ËË��x�zË�� Æ�qgo��^d�c�� ¢¾�rq¾�  �Ê ¢¾ ·�Ã �ÈÅÃ sxË�
�¥�¯�¯§|�Ë| §�® ¥��Ã xË �§® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë x¸�Ã ¢¥®Ã ~ ¸§�� � Íx�|� w�y
�É�z Ë�¯ �É¯� ��ËË �§® «q ¥�x ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� §��z �� ��¯�Ë ¡�y
�¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��zÍ�Ã

��r«´r�o� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ¢ u¥�¯�¯�|� �xË� oÌÌÉ¥xÍx� §�® ®�xË�Ì ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë
xË �§® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë¬ �ËÌx���Í¥§¯ �§Ë§�z �x¯� xzÌ �x�®� �§��¯z§�� �Ë�Ë�|�Í�y
Íx�z ��¯ Ç¯x�§��Ë ¿����Ë| u¥�¯Í§®®�ËÃ ¨�§¯ ®��ÍÍ� �§® «q q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë� xÌ
s¯|�¥Ëx® w��É�z v�xË ¡µ ��¯ q�®�ÍÍ®�z§�� �§¯ Æ¡rp �Ã �Ã�ÃÈÊ�� � o ¹ ÈÊ}��È� ¡¸�¡ÍÃ oo
ÈÊ��� ��~ÅÃ

" soxikxI|kIplI|{Mp[HxIk ZpkI uI{[lxp[kJ{hI|lQqIkL t�Ì «É¯�Í§�� Ë§�z ®xË� �ÉË
¢¥®Ã ~ ¸§�� � Ë�¯ �x�w�Ëx|�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§���Ë ¥��¯É���Ë� �x� u¥�¯ q�y
®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ��¯�u|�ËÃ ¿§�z zÀ �x¯� ¸§�� � w��É�z §�� q�®�ÍÍ®�z§���Ë

� � ¢ËÌÃ È}~È¥�È}~� ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}~�
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ÉzË� q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �Ë�®Ç¯��z�Ë� §Ë|���Ë���¬ ®Ã §�®�uz¯Íx�z ¢ËÌÃ
È}}}§ Ì�¿Ã

z± �m�m�x�o�or�v� �����x�mx

�² ��xr{{
�m�m�x�o�or�vp�r� ¥�������� �§®® �ÉÌ �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ v�xË� q�|�Ëy
Í�x®��Ë| �¯¥¯§�z� �x¯�Ã sxË� q�|�ËÍ�x®��Ë| v§ËË xË ¸§�z�Ë É��¯ ¹��z��Ë� xË®¥�y
®ÉË��¯� §��z q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë ¥�®��z�ËÃ tx� �¥�¯�¯§|�Ë| ��x®�z�Ë ��Ì
Æ¸ÉË��¯yÅ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® �Ë� ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯y
Ì�|�Ë |�|�Ë q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë x®� ��®z§Í¥
Ëx�z� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� ®ÉË��¯Ë Ìx� ��Ì ¡rp Æ¡rp �Ã È~Ã�ÃÈÊ�� � o ¹ È���}�
¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊ��� �}�Å �x�ÍÌ�z¯ §Í® �§�®�z�zËÍx�z�¯ µÉ¯|§Ë| �� ¥��¯��xÍ�Ë� ��Í�z�¯
w��É�z §��|¯�Ë� ��¯ §�®�¯u�vÍx�z�Ë s¯��zË�Ë| xË ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿ Ã̄ È �Ë� �
�¥�Ë�§ÍÍ® �� ¡��z��¯��Ë �¯�ÉÍ|�Ã qÍ�x�z�ÉzÍ x®� �® xÌ pxË¥Íx�v §�� ||�Ã �� ¥�y
¯u�v®x�z�x|�Ë�� Ìx���Í¥§¯� ¹��z�®�ÉÍ|�Ë �¯�É¯��¯Íx�z� ��x®�z�Ë �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë
�Ë� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë |�|�Ë q���z¯�Ë| ¥��Ã ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��zy
��Ë �� �Ë��¯®�z�x��ËÃ ¸É �uz¯� Ë�¯ �xË� �¥�¯�¯§|�Ë| |�|�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��
xÌ r§ÍÍ� �xË�® Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� } ||�Ã |�¥É��Ë�Ë ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ·�xÍ��¯�§Ë®§�y
��® ||�Ã ��¯ ¨�Í�®®x|v�x� ��¯ ¡xÍ��Ë| �xË�¯ ¹u�vÍ§|� |�Ì�{  �¥ Æ�|ÍÃ
¢ËÌÃ È}��Å� �Ë� Ë§�z ��Ì ¡Àry¸�z¯�x¥�Ë ��¯ ¹�§Í��xÍ�Ë| Æ¡Àr �Ã ��Ã�Ã�����
t¸�¹ ����� }��Å ¥��x¯v� �xË� xÌ ¢Ë®�zÍ�®® §Ë �xË� ®����¯Ë���¯§Í� ¹�§Í��xÍ�Ë|
�¯�ÉÍ|�Ë�� �¥�¯�¯§|�Ë| |�Ì�{ ¢¥®Ã ~ ¸§�� � Ë�¯ �§ËË �xË� ¸Ç�¯¯�¯x®���¯Í����Ë|
x¸�Ã  È� ¢¥®Ã � ¸§�� �� ��ËË ®x� |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �¯y
�ÉÍ|� Æ�|ÍÃ �xsdqt�vi�t�� t¸�¹ ����� }�Ê ¤}Ê�£ÅÃ ¿§�z zÀ Æ��slq������o�d
ªªµÃ  È~ ¹ËÃ ��~¬ ��d�sn� ¸�¥n¥Ã ������È� È~~ ¤È�� �Ã£¬ |d�k��k��dt� t¸�¨
����� ~~È ¤~~�£¬ ¡Àr �Ã ��ÃÈÈÃ���}� ¡¸�¡ÍÃ o ���}� ÈÈÊ�£Å x®� �ÉË ¶Ë�Ë�|�Í�Íx�zy
v�x� §�®��|�z�Ë� ��ËË �x� q��®�z¯x�� §�� �xË�Ì |�®§Ì�z�Ë��¯x®�z |�¥�Ë��Ë�Ë
¹u�vÍ§|�vÉË�É Æv¯x�x®�z ^qd�ssi����qcc µoÃ  È~ ¹ËÃ }~~Å É��¯ §�� m§Çx�§ÍvÉËy
��Ë �xË��ÍË�¯ q�®�ÍÍ®�z§���¯ �¯�ÉÍ|�� ��Í�z� v�xË� q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� §�®��x®�Ë
�Ë� §��z Ëx�z� §Í® t§¯Í�z�Ë®vÉË�É �� ³�§Íx�x�x�¯�Ë ®xË� Æ®Ã zx�¯�� §�®�Ã
¢ËÌÃ È}~�¥ÅÃ m¯x�x®�z ��¯ ¡���x�zË�Ë| §Í® �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �§ ®x�z ��¯ Àx��Ë��¯y
Ë�zÌ�¯ ¥�x �xË�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| xË® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ÉzË� q�|�ËÍ�x®��Ë|
Ëx�z� �Ë�¯�x�z�¯�� ®ÉË��¯Ë �xË�Ë Æ��ÌxË��®� §Ë��xÍx|�ËÅ q�|�Ë��¯� xË rÉ¯Ì �xy
Ë�¯ «�¯�®��x|�¯�Ë| ��® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �¯Í§Ë|�� ��k ]qcs���� t¡ �����
È��} ÆÈ��~ÅÃ

�² ���m�vn� �rm� ���rm�or�vp�r� �o« gm�x�o�
¸��z� �x� �¥�¯Ë§zÌ� ��¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x� xÌ ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| Ìx� ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| �xË�® ÇÉ®x�x��Ë «q� ®É x®� �¯§|Íx�z� É¥ xË®É��x� �xË �Ë�|�Í�Íx�z�¯ µÉ¯|§Ë|
|�|�¥�Ë x®�Ã
§���k�����v��mx� ¡�x ��¯ ®É|�Ë§ËË��Ë ¿���É¥��¯§�z��Ë| ��¯��Ë u¥�¯ËÉÌy
Ì�Ë� µ�¯¥xË�Íx�zv�x��Ë Ë�¯ §Í® �Ë®�Í¥®��Ë�x|�¯ ¡�®�§Ë���xÍ ��® �¥�¯�¯§|�Ë|®|�y
®�z���® §Ë|�®�z�Ë� �É¯§��zxË Í��x|Íx�z �§® ®ÉË®�x|� sË�|�Í�� Ëx�z� §¥�¯ �x� ��
u¥�¯Ë�zÌ�Ë�� µ�¯¥xË�Íx�zv�x� §Í® q�|�ËÍ�x®��Ë| �� ��¯��Ë x®�Ã tx�®� �u¯ �x�
�¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË ¸§�z|�®§Ì�z�x��Ë Æ¡��¯x�¥�� ·�xÍ¥��¯x�¥� �Ë� Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯§Ë��xÍ�Å ®É�x� §�� �x� ·�xÍ�Ë| �ÉË q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë Æ�¡ xÌ «�|� ��¯
¹�§Í��xÍ�Ë|Å §Ë�¯v§ËË�� ¸x�z���x®� Æ�|ÍÃ ¡rp �Ã ÈÈÃÈ�Ã���È � µooo ¹ ~��Ê��
¡¸�¡ÍÃ oo ����� }��Å �x¯� xÌ ¸�z¯x����Ì Ìx��Ë��¯ §��z �u¯ �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë x¸�Ã
¢¥®Ã ~ ¸§�� � �u¯ ���¯����Ë� �¯§�z���� ¸É�ÉzÍ �x� ��¯�Íx�z� ¢�®Í�|�Ë| §Í® §��z
��¯ ¸xËË �Ë� ¨���v ��¯ ¹�|�Í�Ë|� ¶Ì®�¯�v��¯x�¯�Ë|�Ë ¥�x ½�¯®q�®Ã ®����¯y

g ������

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}~��È}~�¥ � �

È}~�§

È}~�¥
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Ë���¯§Í �� �¯Ì�|Íx�z�Ë� ¯��z���¯�x|� �®� �x� xÌ ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| Ìx� ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| �xË�® ÇÉ®x�x��Ë «q ®��z�Ë�� �¥�¯Ë§zÌ� �xË�¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x� Ëx�z� §Í®
sË�|�Í� �� ¥��¯��xÍ�Ë� Ìx� ��¯ rÉÍ|�� �§®® ®É�ÉzÍ �§® ÇÉ®x�x�� «q §Í® §��z �x�
µ�¯¥xË�Íx�zv�x� §Í® Ë�|§�x��® «q w���xÍ® ��Ì ¡��z��¯� �� u¥�¯�¯§|�Ë ��¯�Ë
Æ�|ÍÃ \ydon�� ¸�¥n¥Ã ÈÊÊ~�Ê�� �~ ¤È�� ��Ã£¬ adis� v| ����� ÈÊ�} ¤ÈÊ��£¬ ��s�nr
�� ��d �q�c�s�� t¸�¨ ����� �}� ¤�}~£¬ ��s�n�� ��d �q�c�s�� t¡ ���}� È���¬
|xsl��bidc��d� || ����� hj�j �hj�� �Ã£ÅÃ ru¯ �x� ¿���ÉÌ��zÉ�� ®Ç¯��z� ����Ì�
�§®® §Ë®��ÍÍ� ��¯ �¥�¯Ë§zÌ� ��¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x� ��¯ �Ë�®Ç¯��z�Ë�� ¡��¯§| xÌ
«�|� ��¯ sxËÍ§|� ¥��Ã sË�Ë§zÌ� �¯§Ë®��¯x�¯� �Ë� ®É�§ËË ��¯ ·xÍ|�Ë| ��¯ µ�¯y
¥xË�Íx�zv�x� ��¯��Ë��� ��¯��Ë v�ËË� Æ�|ÍÃ adis� v| ����� ÈÊ�} ¤ÈÊ��£Å ®É�x�
��¯ ¶Ì®�§Ë�� �§®® µ�¯¥xË�Íx�zv�x� �Ë� ÇÉ®x�x��® «q ||�Ã ��®§ÌÌ�Ëz�Ë|�Ë Æ®É
�ic�d� r¹ ����� ��Ê ¤�È� �Ã£ÅÃ
����k�����v��mx� t�Ì|�|�Ëu¥�¯ x®� Ë§�z ��¯ �ÉË ��¯ zÀ ��¯�¯���Ë�Ë ¡¯��y
�É¥��¯§�z��Ë| �x� xÌ ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| Ìx� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �xË�® �xË��ÍË�Ë ÇÉ®xy
�x��Ë «q ®��z�Ë�� �¥�¯Ë§zÌ� �xË�¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x� ®���® §Í® Æ||�Ã §Ë��xÍx|�®Å
®ÉË®�x|�® sË�|�Í� §Ë��®�z�Ë

¡rp �Ã ÈÈÃÈ�ÃÈÊÊ� � oµ ¹ ���Ê�� ¡rp�¿µ ÈÊÊ�� ���� �Ë��¯ ooÃ�Ã §¬ �Ã ÈÈÃÈ�Ã���È �
µooo ¹ ~��Ê�� ¡¸�¡ÍÃ oo ����� }��¬ ¡Àr �Ã È�ÃÈ�ÃÈÊÊ}� ¡¡ ÈÊÊ}� ��È�¬ �Ã ��Ã}ÃÈÊÊ��
¡¸�¡ÍÃ o ÈÊÊ�� ~��� ·�Ã ~§¬ �Ã �Ã�Ã���È� ¡¸�¡ÍÃ o ���È� ���� ·�Ã ~¬ |d�k��k��dt� t¸�¨
����� ~~È Æ~~� �ÃÅ¬ ��k��� r¹ ����� ~� Æ��Å¬ ^�lg�dl�kk� r¹ ����� ~�È¬ ��slq���
���o�d� ªªµÃ  È~ ¹ËÃ ��}Ã

rÉÍ|Íx�z x®� �x� µ�¯¥xË�Íx�zv�x� Ëx�z� §Í® ¡�®�§Ë���xÍ ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë µ�¯Ì�y
|�Ë®� ®ÉË��¯Ë �x�ÍÌ�z¯ §Í® ®�Í¥®��Ë�x|�¯ ¡�®�§Ë���xÍ ��¯ q�|�ËÍ�x®��Ë| �� ¥��¯y
��xÍ�ËÃ tx� �¥�¯Ë§zÌ� ��¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x� �uz¯� ¥�x �x�®�¯ ¸x�z���x®� �� ¢��y
��Ë��Ë|�Ë ��® s¯��¯¥�¯®� �x� �¯ ���x|�� �Ì �x� µ�¯�u|�Ë|®Ì�|Íx�zv�x� u¥�¯ �§®
|Í�x�z��x�x| u¥�¯�¯§|�Ë� ÇÉ®x�x�� «q �� �¯Í§Ë|�Ë� �Ë� �uz¯� �ÉÍ|Íx�z ¥�x xzÌ ��
¢mÃ oË |Í�x�z�¯ p�z� �¯���z®� ��Ì µ�¯��{�¯�¯ �xË §Í® q�|�ËÍ�x®��Ë| �� ��¯y
��Ë��¯ µ�¯Ì�|�Ë®�É¯��xÍ� xË��Ì �¯ �ÉË �xË�¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x� ¥��¯�x� �x¯� Æ�|ÍÃ
¡rp �Ã ÈÈÃÈ�Ã���È � µooo ¹ ~��Ê�� ¡¸�¡ÍÃ oo ����� }��ÅÃ sË�®Ç¯x�z� �x� u¥�¯y
ËÉÌÌ�Ë� µ�¯¥xË�Íx�zv�x� ��Ì ·�xÍ��¯� ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q� ¥��x¯v� �x� ¡¯��y
�É¥��¯§�z��Ë| �xË� �ÉÍÍ®��Ë�x|� ¹�§Íx®x�¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��ËÃ

��r«´r�o ³�����x�mx �rm�« ´k«r�r��m �r�«�v�{�«x��« rn ��«�nn�mv�mx nr�
�� ���m�vn� �rm� ���rm�or�vp�r�²� ¢ x®� q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��¯ ¢¡y¾pq �Ë� �¯y
z�Í� �ÉË ��¯ q�®�ÍÍ®�z§�� �xË q¯�Ë�®�u�v Æ¡��z��¯� ��� ·"� ·�xÍ��¯� ��� ·"Å u¥�¯�¯§y
|�Ë �Ë� u¥�¯ËxÌÌ� �§�u¯ �xË� µ�¯¥xË�Íx�zv�x� ��¯ q�®�ÍÍ®�z§�� xp�Ã ��� ·"Ã
¿§�z ��¯ ¡¯���É¥��¯§�z��Ë| ��¯� �x� �¥�¯Ë§zÌ� ��¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x� §Í® sË�|�Í� ��
��¯��ËÃ ¢ �u¯�� �§® q¯�Ë�®�u�v �� ¢m �ÉË ��� ·" §v�x�x�¯�Ë �Ë� �x� ¾pq �¯�x�Í��
�xË�Ë µ�¯��{�¯�Ë|®|��xËË xp�Ã ��� ·"Ã ¿§�z ��¯ ¿���É¥��¯§�z��Ë| ��¯�Ë ®É�ÉzÍ �§®
q¯�Ë�®�u�v §Í® §��z �x� µ�¯¥xË�Íx�zv�x� Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � �� ¡��z��¯��Ë �� u¥�¯�¯§y
|�ËÃ ¢ �u¯�� �§® q¯�Ë�®�u�v Ìx� ��� ·" �Ë� �x� µ�¯¥xË�Íx�zv�x� Ìx� ��� ·" ¥xÍ§Ë�x�y
¯�Ë¬ �xË q��xËË §�� s¥�Ë� ��¯ ¾pq �Ë�®�uË�� Ëx�z�Ã

¡��oo�mxm�vn�� ¶s x®� ��¯ ¡¯���É¥��¯§�z��Ë| �� �ÉÍ|�ËÃ ¨�§¯ �¯�§®®� ¢¥®Ã ~
¸§�� � |¯�®Ã ®É�ÉzÍ �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ÇÉ®x�x��¯ §Í® §��z Ë�|§�x��¯ «q¬ �x�® v§ËË
§ÍÍ�¯�xË|® Ë�¯ �§ËË |�Í��Ë� ��ËË �x� w���xÍx|�Ë �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë x®ÉÍx�¯� �¯�ÉÍ|�ËÃ
¸�zÍx�{Íx�z u¥�¯ËxÌÌ� ��¯ sÌÇ��Ë|�¯ ��® ÇÉ®x�x��Ë «q �x� µ�¯¥xË�Íx�zv�x� ¯�y
|�ÍÌ�{x| ��®��|�Ë� ��xÍ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë�� xzÌ �§® ¥��¯����Ë�� «q xË®É��x�
�¥�Ë |�¯§�� Ëx�z� |�|�Ë q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë
¥��Ã �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� ®ÉË��¯Ë �x�ÍÌ�z¯ |�|�Ë s¯Í§Ë|�Ë| �xË�® �Ë�®Ç¯��z�Ë��Ë
µ�¯Ì�|�Ë®�É¯��xÍ® Æ¡��¯�x�Ë| �ÉË ��¯ µ�¯¥xË�Íx�zv�x�Å u¥�¯�¯§|�Ë �xÍÍÃ t�Ìy
�Ë�®Ç¯��z�Ë� x®� §�� ¸�x��Ë ��® sÌÇ��Ë|�¯® v�xË� ¡�¯�x�z�¯�Ë| �¯�ÉÍ|�� ®ÉË��¯Ë
�x�®�¯ z§� xË®É��x� �§® �Ë��¯ �¯�Ì��Ë t¯x���Ë u¥Íx�z� sË�|�Í� ��¯ s¯Í§Ë|�Ë| ��®
ÇÉ®x�x��Ë «q §��|���Ë���Ã sxË� xË ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| ®��z�Ë�� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË

� � ¢ËÌÃ È}~�¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|
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ÇÉ®x�x��Ì «q �Ë� µ�¯¥xË�Íx�zv�x� w���xÍ® ��Ì ¡��z��¯� x®� Ìx�zxË Ëx�z� ��Í�®y
®x| Æ�¥�Ë®É ^wsk� q¸�¡ ���È� ��ÈÅÃ s��§x|� ��Ë �§�®��zÍx�z�Ë ¸§�z��¯z§Í� ��¯y
®�zÍ�x�¯Ë�� ¶Ì��||�®�§Í��Ë|�Ë ��¯�z µÉ¯Ë§zÌ� �ÉË sxËÍ§|�Ë ¥��Ã sË�Ë§zy
Ì�Ë ®xË� |�ÌÃ  }� ¢¾ Ëx�z� §Ë���¯v�ËË�Ë Æ�|ÍÃ Zc��dl���d��q���n� ¡¡
����� È��~ ¤È��� �Ã£¬ ^qd�ssi����qcc µoÃ  È~ ¹ËÃ }}ÊÅ� �§ §Ë��¯Ë�§ÍÍ® �Ë�|�Í�Íxy
�z� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ��x®�z�Ë q�®�ÍÍ®�z§�� �Ë� q�®�ÍÍ®�z§���¯� ��Í�z� §Í® ®ÉÍ�z�
Ëx�z� �Ë��¯ ¢¥®Ã ~ ¸§�� � �§ÍÍ�Ë� ¥�Íx�¥x| xË ��®®�Ë ¢Ë��Ë��Ë|®¥�¯�x�z ��¯Í§|�¯�
��¯��Ë v�ËË��ËÃ ¢��z v§ËË §�® ��Ì ¸xËË �Ë� ¨���v ��¯ µÉ¯®�z¯x�� �xË� s¯y
��x��¯�Ë| xz¯�® ¢Ë��Ë��Ë|®¥�¯�x�z® u¥�¯ ��Ë q�®����®�É¯�Í§�� zxË§�® Ëx�z�
z�¯|�Í�x��� ��¯��ËÃ

�²  �ro�m�x�o�or�v� �����x�mx�m
sË�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ®xË� Ëx�z� Ë�¯ ®ÉÍ�z� |�|�Ë �xË §Ë|�Ì�®®�Ë�® sË�y
|�Í�� ®ÉË��¯Ë §��z ®ÉÍ�z� |�|�Ë �xË u¥�¯z�z��® É��¯ �� |�¯xË|�® sË�|�Í�Ã oÌ
Í����|�Ë§ËË��Ë r§ÍÍ ®Ç¯x�z� Ì§Ë �ÉË ·�xÍ�Ë�|�Í�Íx�zv�x�Ã ¸É�ÉzÍ xÌ ¶Ë��¯®�zx��
�� �ÉÍÍ®��Ë�x| �Ë�|�Í�Íx�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë �xË��ÍË�¯ «q ��x®�z�Ë Àx��Ë��¯y
Ë�zÌ�¯ �Ë� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� �� �¯�Ì�u¥Íx�z�Ë ¡��xË|�Ë|�Ë� ��Í�z�
��¯�z �xË� �ÉÍÍ®��Ë�x|� ¢�����v�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë |�v�ËË��x�zË�� �Ë�
Ëx�z� ���§ §Ë��xÍx| §Í® sxËÍ§|� ¥��Ã sË�Ë§zÌ� �� ¥��¯��xÍ�Ë ®xË� Æ®�¹®Ç¯Ã ���§
¡rp �Ã �Ã~ÃÈÊÊ� � q¯¸ ��Ê�� ¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊ�� �È�� �Ë��¯  ÃoooÃ�Ã§Å ��Å¬ �Ã
ÈÈÃÈ�ÃÈÊÊ� � oµ ¹ ���Ê�� ¡rp�¿µ ÈÊÊ�� ���¬ �Ã ÈÈÃÈ�Ã���È � µooo ¹ ~��Ê��
¡¸�¡ÍÃ oo ����� }��� �Ë��¯ ¡ÃoÃÈÅ §Í® §��z xÌ ¶Ë��¯®�zx�� �� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë |�y
|�Ë Àx®�z�Ë�|�Í�� ¥�x ��Í�z�Ë� É¥�ÉzÍ �ÉÍÍ�Ë�|�Í�Íx�z� ®���® �xË� q�|�Ëu¥�¯®��Íy
Í�Ë| ��¯ w���xÍx|�Ë sË�|�Í�vÉÌÇÉË�Ë�� �� ��Ì §�� ®x� �Ë��§ÍÍ�Ë��Ë §Ë��xÍx|�Ë
¡��z��¯� �� �¯�ÉÍ|�Ë z§� Æ®Ã ¢ËÌÃ È}~~§Å �Ë� ��Ì���ÉÍ|� ®���® �xË� §Ë��xÍx|�
¹�§Íx®x�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �¯�ÉÍ|�� x®� �® ¥�x µÉ¯Íx�|�Ë �xË�¯ ��xÍ�Ë�|�Í�Íx�z�Ë
�¥�¯�¯§|�Ë| �Ì®�¯x���Ë� É¥ ¥��Ã xË ��Í�z�Ì ¢�®Ì§{ ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë §��|����v�
��¯��ËÃ tx�®¥��u|Íx�z z§¥�Ë ®x�z Ìx� ��¯ ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x�� ��¯ ·¯�ËË�Ë|®y
�z�É¯x� Ìx� �xË®�x�x|�¯ ¨�É¯�Ë�Ë| ��® ¡��z��¯�® �Ë� ��¯ sxËz�x�®�z�É¯x� Ìx��y
Í�¯��xÍ� �¯�x l�®�Ë|®§Ë®���� z�¯§�®|�¥xÍ��� Æ��¯ |¯�Ë�®���Íx�z�Ë ¢¥|¯�Ë��Ë|
�ÉË ·¯�ËË�Ë|®y �Ë� sxËz�x�®�z�É¯x� ®Ã Ë�¯ \ydon�� n¥r�¸� ÈÊ������ ��Ê
¤�È~ �Ã£Å�
 �mm�mx«�v�kr�� ¿§�z ��¯ ®É|Ã ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� x®� �xË ��xÍ�Ë�|�Í�Íx�z�®
¹��z�®|�®�z��� xË �xË�Ë �ÉÍÍ �Ë�|�Í�Íx�z�Ë �Ë� �ÉÍÍ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë ¡�®�§Ë���xÍ
�� ��¯Í�|�ËÃ t§¥�x ¥�Ìx®®� ®x�z ��¯ ¶Ì�§Ë| ��¯ sË�|�Í�Íx�zv�x� Ë§�z ��Ì µ�¯y
z�Í�Ëx® ��® m§��Ç¯�x®�® ��Ì µ�¯v�z¯®��¯� ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «qÃ t�¯ ¡��z��¯�
�x¯� ®É�§ËË ��Ì µ�¯z�Í�Ëx® �Ë�|�Í�Íx�z��Ë�Ë�|�Í�Íx�z �Ë�®Ç¯��z�Ë� ��Ì �Ë�|�Í�y
Íx�z�Ë ¥��Ã ��Ì �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��|�É¯�Ë��Ã t�¯�z �x�®�
¨�É¯�Ë�Ë| ��® ¡��z��¯�® �� ��Ì w���xÍx|�Ë ·�xÍ ��® ¹��z�®|�®�z���® �¯|x¥�
®x�z ®���® �xË� §Ë��xÍx|� ¹�§Íx®x�¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��ËÃ m�ËË��x�z�Ë ��¯ ²¯�xy
Ë�Ë± ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� x®� �® Ìx�zxË� �§®® �x� ·¯�ËË�Ë| xË �x� ¡�¯�x�z� �Ë�|�Í�y
Íx�z��Ë�Ë�|�Í�Íx�z Ëx�z� Ë�¯ �u¯ �§® ��|¯�Ë��Íx�|�Ë�� ¹��z�®|�®�z��� �¯�ÉÍ|��
®ÉË��¯Ë ®x�z �¥�Ë®É §�� �x� §Ë��xÍx|� ¨�É¯�Ë�Ë| ��® ¡��z��¯�® ��Ì �Ë�|�Í�Íxy
�z�Ë �Ë� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ ��® ¹��z�®|�®�z���® �¯®�¯��v�Ã

t§�u¯ ¡Àr �Ã �Ã�Ã���È� ¡¸�¡ÍÃ o ���È� ���¬ rq ÀuË®��¯ �Ã ��Ã�Ã���È� srq ���È� ����
¯v¯Ã¬ ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ ����� ÈÈ�Ê ÆÈÈ��Å¬ ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ �����
�È� Æ���Å¬ ��k ]qcs���� t¡ ����� È��} ÆÈ���Å¬ ��k ]qcs���� t¡ ���È� È~ÈÊ ÆÈ~��Å¬
|d�k��k��dt� r¹ ����� ÈÈ�� ÆÈÈ�~Å¬ |d�k��k��dt� t¸�¨ ����� ~~È Æ~~�ÅÃ

��r«´r�o j� ¢� q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��¯ ¢¡y¾pq� u¥�¯�¯�|� §�® ®�xË�Ì ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë
�xË q¯�Ë�®�u�v Æ¡��z��¯� È�� ·"� µ�¯v�z¯®��¯� ~�� ·"Å |�|�Ë �xË sË�|�Í� �ÉË
È�� ·" §�� �x� ¢¡y¾pqÃ ¿§�z ��¯ ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� x®� ��¯ µÉ¯|§Ë| �� È�~ Æ� sË�y
|�Í��µ�¯v�z¯®��¯�Å �Ë�|�Í�Íx�z �Ë� �� }�~ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z �¯�ÉÍ|�Ã t�Ì sË�|�Í� �ÉË

g �����Ê

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}~�¥�È}~� � �

È}~�
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È�� ·" x®� ��¯ §�� ��Ë �Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ �Ë��§ÍÍ�Ë�� ¢Ë��xÍ ��® ¡��z��¯�® ÆÈ�~ �ÉË
È�� ·" � �� ·"Å |�|�Ëu¥�¯��®��ÍÍ�Ë� �§® �xË� q��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë| �ÉË �� ·" Æ� È�~
��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��ËÅ ¥��x¯v�Ã

 �mm�mx«�v�kr� nr� �rm«�r�rx� ��k�m�mx ��« ���v���«� oÌ ¶Ë��¯y
®�zx�� ��¯ ²¯�xË�Ë± ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� �¯�ÉÍ|� ¥�x ��¯ ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� Ìx� �xËy
®�x�x|�¯ ¨�É¯�Ë�Ë| ��® ¡��z��¯�® ��§¯ ��Ë��z®� �x� ¢��®Ç§Í��Ë| xË �xË� �ÉÍÍ
�Ë�|�Í�Íx�z� �Ë� �xË� �ÉÍÍ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë|� ��¯ ¡��z��¯� ®ÉÍÍ w��É�z
xË®|�®§Ì� ��Ì �Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��|�É¯�Ë�� ��¯��Ë� ®É �§®®
�xË� q��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë| Ë�¯ �xË�¯x��� ��ËË� �Ë� §��z Ë�¯ xË ��Ì ¢�®Ì§{� xË
��Ì ��¯ m§��Ç¯�x® ��Ë |�®§Ì��Ë ¡��z��¯� u¥�¯®��x|�

¸É ¡rp �Ã �ÃÊÃ���� � oµ ¹ È��ÊÊ� ¡¸�¡ÍÃ oo ���È� ��Ê� �� �Ã ¥Å� ²tx� ÃÃÃ �¥�¯�¯§|�Ë|
x®� xË �xË�Ë �Ë�|�Í�Íx�z�Ë �Ë� �xË�Ë �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ �� ��¯Í�|�ËÃ ¢�® ��Ì �Ë�|�Í�Íxy
�z�Ë ·�xÍ �¯|§¥ ®x�z v�xË q��xËË� ��xÍ ��¯ m§��Ç¯�x® ��Ì ¡��z��¯� �Ë�®Ç¯§�z±¬ �¥�Ëy
®É ��k��� r¹ ����� ~� Æ��Å¬ ��k��� s¸�¡ ����� È�� ÆÈ�� �ÃÅ¬ É���Ë |�Í§®®�Ë xË ¡rp �Ã
ÈÈÃÈ�Ã���È � µooo ¹ ~��Ê�� ¡¸�¡ÍÃ oo ����� }��Ã

��r«´r�o �� «�Ë��� Ì§Ë §�� ¡�x®Çx�Í È �x� ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� Ìx� �xË®�x�x|�¯ ¨�É¯�y
Ë�Ë| ��® ¡��z��¯�® §Ë� ®É �¯|x¥� ®x�z rÉÍ|�Ë��®� ¨�§¯ x®�� �x� ���É¯� �x� �¥�¯�¯§|�Ë|
�� È�~ §Í® �Ë�|�Í�Íx�z �Ë� �� }�~ §Í® �Ë�Ë�|�Í�Íx�z �� ¥��¯��xÍ�Ë� §ÍÍ�¯�xË|® �x¯� ¥��u|y
Íx�z ��¯ q��xËË�¯Ìx��Í�Ë| ��¯ |�®§Ì�� ¡��z��¯� ��Ì �Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| ��|�É¯�Ë��� �É¯§��zxË xÌ �É¯Íx�|�Ë��Ë r§ÍÍ v�xË� ¢�����v�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯y
��Ë �¯�ÉÍ|�� �§ �§® |�Í�x®���� sË�|�Í� ��Ì ¡��z��¯� �Ë�®Ç¯x�z�Ã

grmv�r�«�v�kr�� tx� ®É|Ã sxËz�x�®�z�É¯x� ��¯Ë�xË� �x� Ë§�z ��¯ ·¯�ËË�Ë|®y
�z�É¯x� |��§�z�� |�|�Ë®��Ë�Íx�z� ¢����xÍ�Ë| ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë� ®��ÍÍ� ��Ì
m§��Ç¯�x® ��Ë ¡��z��¯� ��® |�®§Ì��Ë «q |�|�Ëu¥� Ã̄ ¨� �xË�¯ ¢�����v�Ë|
®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë vÉÌÌ� �® �ÉÍ|Íx�z Ë�¯ xË®É��x�� §Í® ��¯ m§��Ç¯�x® ��Ë Æ�ÉÍÍ�ËÅ
¡��z��¯� u¥�¯®��x|�¬ xË �x�®�Ì r§ÍÍ x®� �xË� �ÉÍÍ �Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë| §Ë��y
Ë�zÌ�ËÃ ¶Ë��¯®�z¯�x��� ��¯ m§��Ç¯�x® ��Ë ¡��z��¯�� Íx�|� zxË|�|�Ë �xË� �ÉÍÍ
�Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë| �É Ã̄

t§�u¯ vwnn�b�sdl�kk�u��ds�d�� t¸�¹ ����� È�È� ÆÈ�È~Å¬ ^idk� r¸ n§vÉ¥ ���È�
È~� ÆÈ�� �ÃÅ¬ ^idk� m�¸to ����� È���� ÆÈ���� �ÃÅ¬ a��o� ¨sµ ���È� }È Æ}�Å¬ adis�
t¡ ����� È}�� ÆÈ}�� �ÃÅ¬ ^qd�ssi��bqc�s�d µoÃ  � ¹ËÃ È�Ê¬ ^qd�ssi����qcc µoÃ  È~
¹ËÃ }}ÊÃ

��r«´r�o ��«�Ë��� Ì§Ë §�� ¡�x®Çx�Í È �x� sxËz�x�®�z�É¯x� §Ë� ®É �¯|x¥� ®x�z rÉÍ|�Ë��®�
t§ ��¯ m§��Ç¯�x® ��Ë ¡��z��¯� Ëx�z� u¥�¯®��x|�� x®� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �xËz�x�Íx�z §Í® �Ëy
�Ë�|�Í�Íx�z�® ¹��z�®|�®�z��� �� ¥��¯��xÍ�ËÃ t§ �§® |�Í�x®���� sË�|�Í� ��Ì ¡��z��¯�
�Ë�®Ç¯x�z�� ��¯��Ë v�xË� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §��|����v�Ã

¡��oo�mxm�vn�� ¶s x®� ��¯ ²¯�xË�Ë± ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� �� �ÉÍ|�ËÃ tx� ·¯�Ëy
Ë�Ë|®�z�É¯x� Ìx� �xË®�x�x|�¯ ¨�É¯�Ë�Ë| ��® ¡��z��¯�® ��¯®�¯x�v� ®x�z xË ��Ë
«x��¯®Ç¯��z� ��Ë��z®� �xË� ¢����xÍ�Ë| ��® ¹��z�®|�®�z���® xË �xË�Ë �Ë�|�Í�Íxy
�z�Ë �Ë� �xË�Ë �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ �É¯��Ë�zÌ�Ë� ®É�§ËË w��É�z ��Ë ¡��z��¯�
��® «q �ÉÍÍ®��Ë�x| ��Ì �Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ ����É¯�Ë�Ë Æ�|ÍÃ |d�k��k��dt�
t¸�¨ ����� ~~È ¤~~�£¬ �xsk�d� ¸�¡ ����� ��� ¤��}£ÅÃ sxË� ¹��z���¯�x|�Ë| �u¯
�x�®� xËvÉË®x®��Ë�� ¢Ë��Ë��Ë| ��® ·¯�ËË�Ë|®|��§Ëv�Ë® x®� Ëx�z� �¯v�ËË¥§ Ã̄
¨�§¯ ��¯Ì�x��� �x� sxËz�x�®�z�É¯x� �x�®�Ë µÉ¯��¯�� �§ ®x� ÉzË�zxË �ÉË �xË�Ì
�xËz�x�Íx�z�Ë ¹��z�®|�®�z��� §�®|�z� �Ë� xË®É��x� �ÉÍ|�¯x�z�x| ��Ë |�®§Ì��Ë
¡��z��¯� ��Ì |�Í�x®����Ë sË�|�Í� |�|�Ëu¥�¯®��ÍÍ�� |Í�x�z�ÉzÍ ��¯Ì§| ®x� §�®
���x�¯Í�x q¯uË��Ë xÌ ¡�¯�x�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË sxË��Í«q ¥�x Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯®�z§���Ë Ëx�z� �� u¥�¯���|�Ë� ¸É �ÉÍ|� §�® ��¯ �¥�¯Í�|�Ë|� �® Íx�|� �xË �ÉÍÍ
�Ë�|�Í�Íx�z�® ¹��z�®|�®�z��� xÌÌ�¯ �§ËË �É¯� ��ËË �§® sË�|�Í� ��Ë ¡��z��¯�
u¥�¯®��x|�� �§®® ¥�x µ�¯�xË¥§¯�Ë| �xË�® u¥�¯ ��Ì ¡��z��¯� w��É�z �Ë��¯ ��Ì
·�xÍ��¯� ��® «q ¥��xË�Íx�z�Ë sË�|�Í�®� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë ¥�Íx�¥x| ��x®�z�Ë ��Ë
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯Ë ��¯Í§|�¯� ��¯��Ë v�ËË��ËÃ oË �x�®�Ë r�ÍÍ�Ë ��¯� ��¯ sxËz�x�®y

� � ¢ËÌÃ È}~� ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|
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�z�É¯x� ���ÉÍ|� ®���® �ÉË �xË�Ì �Ë�|�Í�Íx�z�Ë ¹��z�®|�®�z��� §�®��|�z�Ë� ��Íy
�z�® §Í® ®ÉÍ�z�® Ëx�z� �ÉË ¢¥®Ã ~ �¯�§®®� �u¯�� Æ��¯ ��¯|Í�x�z¥§¯�Ë ½¯É¥Í�Ì§�xv
¥�x ¢¥®Ã } �|ÍÃ ¢ËÌÃ È}��Å¬ �ÉÍ|Íx�z �u¯�� §��z �xË� ��x�Ë§z� ¹�§Íx®x�¯�Ë| ��¯
®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯�z �x� �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ Ëx�z� ��Ì ¯u�v�x¯v�Ë��Ë
·�xÍ��¯�§Ë®§�� Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� } s¸�q �uz¯�Ë v�ËË�ËÃ

��r«´r�o y� ¢ �Ë� ¡ ®xË� q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��¯ ¢¡y¾pqÃ ¢ ��¯��{�¯� §�® ®�xË�Ì ¸ÉËy
��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �xË q¯�Ë�®�u�v Æ¡��z��¯� È�� ·"� µ�¯v�z¯®��¯� ~�� ·"Å |�|�Ë
�xË sË�|�Í� �ÉË È�È ·" §Ë ¡� ��¯ �§® q¯�Ë�®�u�v �x� ���É¯ ¢ ��¯ ¢¡y¾pq ��¯ ¿��y
��Ë| u¥�¯Í�®®�Ã ¡ ��¯��{�¯� �§® q¯�Ë�®�u�v ���x n§z¯� ®Ç���¯ �u¯ ~�� ·" §Ë �xË�Ë
t¯x���ËÃ
¿§�z ��¯ sxËz�x�®�z�É¯x� �¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉÍÍ�Ë�|�Í�Íx�z� �§ ��¯ m§��Ç¯�x® ��Ë
¡��z��¯� u¥�¯®��x|�Ã ¢ �¯�x�Í� �§Ë§�z ��¯�z �x� µ�¯��{�¯�Ë| §Ë ¡ �xË�Ë µ�¯��{�y
¯�Ë|®|��xËË �ÉË È ·"� ¡ §v�x�x�¯� �§® q¯�Ë�®�u�v xË ®�xË�¯ ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� Ìx� ¢m xp�Ã
È�È ·"Ã oÌ ¨�|� ��¯ §Ë®�zÍx�{�Ë��Ë µ�¯��{�¯�Ë| ��¯®����¯� ¡ �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë
xp�Ã �ÊÊ ·"Ã
¡�x q�Í��Ë| ��¯ ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� �§|�|�Ë �x¯� �§® q¯�Ë�®�u�v Ë�¯ �� È�È�~�� �Ë�y
|�Í�Íx�z u¥�¯�¯§|�Ë¬ �� �ÊÊ�~�� Íx�|� �xË� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¢¥®Ã ~
¸§�� � ¿ Ã̄ � �É¯� �x� ��Ë��z®� ��¯ ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ��xË|�Ã ¢��|¯�Ë� ��¯ µ�¯��{�y
¯�Ë| ��¯�z ¡ xËË�¯z§Í¥ ��¯ ®É|Ã ¸Ç�¯¯�¯x®� ��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� } x®� �§® q¯�Ë�®�u�v w��É�z
Ë�Ë ¯u�v�x¯v�Ë� §��z xË®É��x�� §Í® �® �Ë�Ë�|�Í�Íx�z u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��� Ìx� ��Ì ·�xÍy
��¯� §Ë��®����ËÃ tx� §�� ��Ë �Ë�Ë�|�Í�Íx�z u¥�¯�¯§|�Ë�Ë ·�xÍ �Ë��§ÍÍ�Ë��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯y
��Ë Æ� �ÊÊ�~�� ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��ËÅ ®xË� �§¥�x Ëx�z� ���§ �ÉË ¡� ®ÉË��¯Ë Ë§�z�¯�|Íx�z
�ÉË ¢ xÌ n§z¯ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �� ��¯®����¯Ë Æ�|ÍÃ ¢ËÌÃ È}��ÅÃ

t�¯ |�®���Íx�z� Àx®®¥¯§��z®��¯�§�z�� �§®® xÌ r§ÍÍ� �xË�¯ µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�y
Ë§zÌ� xËË�¯z§Í¥ ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� �x� �É¯z�¯x|� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| �xË� Ìx®®y
¥¯���zÍx�z� xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ� µ�¯Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �§¯®��ÍÍ�� �u¯��� É¥ Ë�Ë
|�¯��z���¯�x|� É��¯ Ëx�z�� xÌ r§ÍÍ ��¯ sxËz�x�®�z�É¯x� xË® l��¯� Í§���ËÃ sxË�
¿x�z�§Ë��Ë�¥§¯v�x� ��® ¢¥®Ã ~ xË ��Ë �É¯¥���x�zË���Ë r�ÍÍ�Ë ��¯Ì§| �§z�¯ §��
q¯�Ë� ��® zx�¯��¯�z ¥��x¯v��Ë µ�¯®�É{�® |�|�Ë �§® ¸�¥w�v�®����¯Ç¯xË�xÇ Æ�|ÍÃ
zx�¯�� ��qcc� ¡¡ ����� ÈÊ�~ ¤ÈÊ��£¬ ®Ã §��z ¢ËÌÃ È}}�§Å Ëx�z� �� u¥�¯���|�ËÃ
¨���Ì �Ë�®Ç¯x�z� �x� §�® ��¯ sxËz�x�®�z�É¯x� �ÉÍ|�Ë�� ¢ËË§zÌ�� �x� �¥�¯�¯§y
|�Ë| �¯�ÉÍ|� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� ��ËË �§® sË�|�Í� ��Ë ¡��z��¯� Ëx�z� u¥�¯®��x|��
Ëx�z� ��Ì l�¥�Ë®®§�z��¯z§Í�� ¾���Ëv�Ë�x| x®� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �¥�Ë |�¯§��
Ëx�z� xË �ÉÍÍ�Ì ¶Ì�§Ë| �Ë�Ë�|�Í�Íx�z �¯�ÉÍ|�� z§� �É�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇy
��Ë|�¯ ��ÌxË��®� ��xÍ��x®� �xË� q�|�ËÍ�x®��Ë| �¯¥¯§�z�Ã tx� ²¯�xË�± ·¯�ËË�Ë|®y
�z�É¯x� ��¯Ì�x��� �x� �É¯|�Ë§ËË��Ë ¿§�z��xÍ�� ¸É �¯®�¯��v� ®x� ��Ë ·¯�ËË�Ë|®y
|��§Ëv�Ë �ÉÍ|�¯x�z�x| §��z §�� �x� ¨�É¯�Ë�Ë| ��® ¡��z��¯�® �Ë� �x¯v� �xË�¯
xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ�Ë µ�¯Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë xË®É��x� �Ë�|�|�Ë� §Í® �® ��¯�z �x�
�¥�¯�¯§|�Ë| �ËÌx���Í¥§¯ ��¯ ¢�����v�Ë| §Ë��xÍx|�¯ ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë vÉÌÌ� �Ë�
����Ì �xË� ¢Ë��Ë�¥§¯v�x� ��¯ ¸���� } ¥x® � ��® ¢¥®Ã ~ ¥��u|Íx�z ��® �Ë�Ë�|�Í�y
Íx�z�Ë ·�xÍ® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| |���z¯Í�x®��� x®�Ã ¨���Ì ��¯®�z§��� Ë�¯ �x� ·¯�Ëy
Ë�Ë|®�z�É¯x� ��¯ ·§�®§�z�� �§®® xË ��Ì �� �u¯�x|�Ë��Ë ¹��z�®�É¯|§Ë| ®É�ÉzÍ
�xË� �Ë�|�Í�Íx�z� µ�¯��{�¯�Ë| §Í® §��z �xË� ®�z�Ëv��x®� �¥�¯�¯§|�Ë| Íx�|�� §��z
®�¯��z�Íx�z ���¯����Ë� q�Í��Ë| Æ�¥�Ë®É �xsk�d� ¸�¡ ����� ��� ¤���£Å �Ë� ��¯y
Ì§| �§Ìx� �xË� §Ì l�x®��Ë|®��zx|v�x�®Ç¯xË�xÇ §�®|�¯x�z���� ¡�®����¯�Ë| �� ¥�y
�x¯v�Ë Æ���¯����Ë� rq ÀuË®��¯ �Ã ��Ã�Ã���È� srq ���È� ���� ¯v¯ÃÅÃ t�Ì v§ËË
Ëx�z� �Ë�|�|�Ë|�z§Í��Ë ��¯��Ë� �x� ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� �uz¯� ��¯ ¡�®����¯�Ë| �§�y
®��zÍx�z Ëx�z� �¯�x�Í��¯ �xË|x�¯��¯ q��xËË�� �§ �xË� q��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë| Ë�¯ �É¯y
Íx�|�� ��ËË �§® sË�|�Í� ��Ë Æ|�®§Ì��ËÅ ¡��z��¯� u¥�¯®��x|� Æ®É §¥�¯ ^idk�
m�¸to ����� È���� ¤È���� �Ã£Å¬ �x�ÍÌ�z¯ ¥§®x�¯� �x� sxËz�x�®�z�É¯x� §�� ��¯ rxvy
�xÉË �xË�® �xËz�x�Íx�z�Ë ¹��z�®|�®�z���®� ��Í�z�®� ��ÌxË��®� ¥�x �x¯�®�z§��Íx�z�¯
¡��¯§�z��Ë|®��x®�� ¯�§Íx��¯ Ëx�z� |�|�¥�Ë x®�Ã

g �����È
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�± e���v�mx k�� ¨rm���mx �km e�«�oo«�v�{�«��v��m

�² §k���m�rxp�r� �� ��x�m��mx
tx� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË sxË��Í�x¯�®�z§��®|u��¯Ë |�|�Ë q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��y
¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë xË �§® ¥��Ã §�® ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xy
Ë�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ®��ÍÍ� Ë§�z ¡rp �Ã È~Ã�ÃÈÊ�� � o ¹ È���} Æ¡¸�¡ÍÃ oo
ÈÊ��� �}�Å �xË�Ë �§�®�z�zËÍx�z�Ë µÉ¯|§Ë| �§¯� x®� §Í®É xÌ q¯�Ë�®§�� �Ë�|�Í�Íx�zÃ
tx� ¡���¯��Ë| �¯�ÉÍ|� w��É�z Ëx�z� Ë§�z ��Ë §ÍÍ|�Ì�xË �u¯ ��Ë ·§�®�z |�Í��Ëy
��Ë ¹�|�ÍË �Ë��¯ ¢�����v�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë� ®ÉË��¯Ë� �x� xÌ r§ÍÍ ��¯ �Ëy
�Ë�|�Í�Íx�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë|� ��Ì ¡��z��¯� Ë§�z ¸§�� � ¿¯Ã È É��¯ �� ��¯ |�ÌÃ
¢¥®Ã � ¸§�� } xË®É��x� Í�� ®Ç��x§Íx® |�|�Ëu¥�¯ ¢¥®Ã � �§¯®��ÍÍ�Ã «�|�Ë ��¯ �Ë��¯y
®�zx��Íx�z�Ë ¹��z�®�ÉÍ|�Ë x®� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| |�|�Ë q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��y
¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �§z�¯ xË®¥�®Ã �ÉË §Ë��¯�Ë rÉ¯Ì�Ë ��¯ �Ë�|�Í�Íxy
�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë| §¥��|¯�Ë��ËÃ sxË� ¢¥|¯�Ë��Ë| |�|�Ëu¥�¯ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë
�¥�¯�¯§|�Ë|�Ë �¯®�z�xË� §�� ��Ë �¯®��Ë ¡Íx�v ÉzË� ¡������Ë|� ��xÍ xË ¥�x��Ë
r�ÍÍ�Ë �xË� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| ®�§���xË��� Æadis� t¡ ����� È}�� ¤È}�}£ÅÃ ¨�
¥�§�z��Ë x®� w��É�z� �§®® xË ��Ë r�ÍÍ�Ë ��® ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ¢Ë®§���® ��Ì ·�xÍy
��¯� Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� } ��¯ ®x�z zx�¯¥�x �¯|�¥�Ë�� q��xËË ��® �¥�¯�¯§|�Ë��Ë�
¥�x µÉ¯Íx�|�Ë ��¯ u¥¯x|�Ë µÉ¯§�®®����Ë|�Ë� Ë�¯ xË®É��x� Ë§�z  �¥ ¥�|uË®�x|�
®�xË v§ËË� §Í® �x� �¥�¯�¯§|�Ë| |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë Æ§Í®É
�Ë�|�Í�Íx�zÅ �¯�ÉÍ|��� Ëx�z� �§|�|�Ë ¥�x �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| Æ_��sl�kk�
t¸�¨ ����� ��� ¤��Ê£¬ ��slq���an�k�tt�d ªªµÃ  �¥ ¹ËÃ ��¬ ®Ã §��z
¢ËÌÃ È}��ÅÃ

�² ��xr{{ �� e�«�oo«�v�{�«��v��
�r�ro��v�� ¶Ë��¯ ��Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë xÌ �x�xÍ¯��z�Íx�z�Ë ¸xËË x®� §ÍÍ|�Ì�xË
��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®§Ë��xÍ xÌ q§Ë��Ë �� ��¯®��z�Ë� ��¯ ²§Í® ��¯ oË¥�|¯x�� ��¯ Ìx�y
|Íx��®�z§��Íx�z�Ë ¹��z�� �x� |�®§Ì�� ¡���xÍx|�Ë| ��® q�®�ÍÍ®�z§���¯®± �Ì�§®®�
Æ^e ��slq��� q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� }Ã ¢��ÍÃ �����  }� oooÅÃ oÌ �xË��ÍË�Ë z§Ë��Í�
�® ®x�z �É¯ §ÍÍ�Ì �Ì µ�¯Ì�|�Ë®¯��z�� Æq��xËË¥���|®y �Ë� y�Ë�Ë§zÌ�¯��z���
¡���xÍx|�Ë| §Ì lx³�x�§�xÉË®�¯Í�®Å ®É�x� ®ÉË®�x|� ·�xÍz§¥�¯��z�� Æ¸�xÌÌy� mÉËy
�¯ÉÍÍy �Ë� oË�É¯Ì§�xÉË®¯��z��ÅÃ
e�«�oo«�v�{�«��v�� r¡�± ¡��� � §± j� �� t�¯ ¡�|¯x�� ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��
x®� |�®���Íx�z Ëx�z� |�¯�|�Í�Ã sxË� xËz§Í�Íx�z� ¢¥|¯�Ë��Ë| |�®�§Í��� ®x�z §Í®
®�z�x�¯x|� ��xÍ �xË� l�|§Í���xËx�xÉË �x�®�® ¡�|¯x��® §��z §Ë §Ë��¯�¯ ¸��ÍÍ� Ëx�z�
��x®�x�¯�Ã tx� ¢���§®®�Ë| xË ��¯ lx��¯§��¯ �� �x�®�Ì ½¯É¥Í�Ìv¯�x® x®� �Ë�xËz�x�y
Íx�zÃ �¥�¯�xË®�xÌÌ�Ë| z�¯¯®�z� �ÉzÍ xË®É��x�� §Í® Ëx�z� �x� �Ë��¯�Ë| w������¯
q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� x¸�Ã ¨x�xÍ¯��z�® �� �xË�¯ ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË ¸§�� � ¿¯Ã È� �
�uz¯�� ®ÉË��¯Ë �x�®� ��ÌxË��®� u¥�¯ sxË®x�z�®y� mÉË�¯ÉÍÍy É��¯ «x��¯®Ç¯��z®y
¯��z�� zxË§�®|�z�Ë Ìu®®�ËÃ «�|�Ë ��¯ ¥�®��z�Ë��Ë ¹��z�®�Ë®x�z�¯z�x� �x¯�
��xÍ��x®� �xË� mÍ§¯®��ÍÍ�Ë| xÌ «�|� �xË�¯ µ�¯�§Í��Ë|®§Ë��x®�Ë| ¥��u¯�É¯���
Æot«� «Ç|Ã ����� È��� ¤È�ÊÈ �Ã£ÅÃ
¡�rnns �m��k�� e��rmm����x«��v��� µÉË �xË�¯ �Ë��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍy
®�z§��®¯��z��Ë x®� w���Ë�§ÍÍ® �§ËË §�®��|�z�Ë� ��ËË ®x�z xË�ÉÍ|� ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| ��® «q �x� ¸�xÌÌy �Ë��É��¯ q��xËË¥���|®¯��z�� ��® q�®�ÍÍ®�z§���¯® xË
��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ��¯�Ë��¯Ë Æ��k��� r¹ ����� ~� ¤~Ê£¬ ���x��ÍË� r¿y
ot« ¡�xÍ ~����}� ·�Ã ��ÅÃ
¡�«��n {�«�� a�´r��opkm��m� oË ��¯ v§���Í§¯w�¯x®�x®�z�Ë ½¯§�x® �x¯� ��¯ ®É|Ã
m§Çx�§Í§Ë��xÍ ��® q�®�ÍÍ®�z§���¯® u¥�¯ �x� xÌ pq¡ �É¯|�®�z�Ë� ¡������Ë|
ÆÀ§{®�§¥ ��¯ µ�¯��xÍ�Ë| �ÉË µÉ¯§�®�x�x��Ë��Ë� �u¯ sË�Ë§zÌ�Ë �Ë� ��¯ ¡�y
¯��zË�Ë| ��® ¢�®�xË§Ë��¯®����Ë|®|��z§¥�Ë®Å zxË§�® z���x| §��z ��Ì À§{®�§¥

� � ¢ËÌÃ È}~�§�È}~�¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}~�§

È}~�¥
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�u¯ ¸�xÌÌ¯��z�� �Ë� q��xËË¥���xÍx|�Ë| �Ë� ®Çx�|�Í� ®x�z xÌ ®É|�Ë§ËË��Ë m§Çxy
�§ÍvÉË�É o ��® q�®�ÍÍ®�z§���¯® Æ��®��® m§Çx�§ÍvÉË�ÉÅ �x��¯� ��z¯�Ë� s¯|�¥Ëx®§Ëy
��xÍ�� sË�Ë§zÌ�Ë �Ë� sxËÍ§|�Ë §�� �§¯x§¥Í�Ë m§Çx�§ÍvÉË��Ë Æ®É|�Ë§ËË��Ë m§Çxy
�§ÍvÉË��Ë ooÅ |�¥��z� ��¯��ËÃ px�¯ ¥��x¯v� �xË� s¯�§®®�Ë| §�� ��Ì
m§Çx�§ÍvÉË�É o ��® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® |¯�®Ã �xË� µ�¯�Ë��¯�Ë| ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®y
¯��z��Ã ¸�¯x��x| x®� �§|�|�Ë �x� ¡�z§Ë�Í�Ë| xË ��Ë r�ÍÍ�Ë� xË ��Ë�Ë �xË �§¯x§¥Í�®
m§Çx�§ÍvÉË�É §Ë|�®Ç¯É�z�Ë �x¯�Ã
" r[Mp XiHH[{{ikq JI| vok]I|gV ¯�x�z� �® �u¯ �xË� q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë|
�ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë §�®� �§®® �xË� s¯�§®®�Ë| §�� �xË�Ì m§Çx�§ÍvÉË�É ��®
q�®�ÍÍ®�z§���¯® �¯�ÉÍ|�� �§® �u¯ ®�xË� ¡���xÍx|�Ë| §Ì q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë
Ì§{|�¥�Ë� x®� Æ®É ¡Àr ¥�¯�x�® xË ·�Ã �} ��® À¶ys¯Í§®®�® �Ã ��ÃÈ�ÃÈÊ���
¡¸�¡ÍÃ o ÈÊ��� ÈÈ¬ �|ÍÃ §��z ¡Àr �Ã �ÊÃ�Ã����� ¡¸�¡ÍÃ o ����� }��� �É¯� §ÍÍ�¯�xË|®
�u¯ ��Ë r§ÍÍ ��¯ sxË¥¯xË|�Ë| §�® ��Ì ½¯x�§���¯Ì�|�Ë¬ �u¯ ��Ë zx�¯ xË��¯�®®x�y
¯�Ë��Ë r§ÍÍ ��¯ sxË¥¯xË|�Ë| §�® ��Ì ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë v§ËË �§ËË §¥�¯ Ëx�z�®
§Ë��¯�® |�Í��ËÅÃ tx�® ®�x xË®¥�®Ã �§ËË ��¯ r§ÍÍ� ��ËË §�� �x�®�Ì mÉË�É §��z
µ�¯Í�®�� |�¥��z� ��¯��ËÃ t§Ë§�z Íx�{� ®x�z �xË� q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®y
¯��z��Ë Ë�¯ ¥�x ��¯ s¯�§®®�Ë| §�� �xË�Ì t§¯Í�z�Ë®vÉË�É Æ�§ËË Í�|� §¥�¯ ÉzË�y
zxË �xË �Ë�|�Í�Íx�z�® ¹��z�®|�®�z��� �É¯Å É��¯ §�� �xË�Ì |�®§Ì�z�Ë��¯x®�z |�y
¥�Ë��Ë�Ë ¹u�vÍ§|�vÉË�É� Ëx�z� §¥�¯ ¥�x ¡��z�Ë| §�� ��Ì m§Çx�§ÍvÉË�É oo
��¯Ì�x��Ë Æ¡Àr �Ã ��ÃÈÈÃ���}� ¡¸�¡ÍÃ o ���}� ÈÈÊ�¬ �zËÍx�z {d���nq�c� t¡
���}� �Ê� ¤}�� �Ã£¬ ��¯ ¢¥|¯�Ë��Ë| ��® m§Çx�§ÍvÉË�É® oo ®Ã §��z ¡rp �Ã
��Ã�ÃÈÊÊ� � oµ ¹ ���Ê~� ¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊ�� ��ÅÃ ¿§�z ¢���§®®�Ë| ��¯ rxËµ�¯�Ã �¯y
|�¥�Ë ®x�z �x� �ÉÍ|�Ë��Ë ¨�É¯�Ë�Ë|®¯�|�ÍË ÆxË ¢ËÍ�zË�Ë| §Ë [������ll�
t¸�¹ ���~� È}È ¤È}�£Å�

¢Ë|�®Ç¯É�z�Ë�® m§Çx�§ÍvÉË�É ¢¯� ��¯
q�|�ËÍ�x®��Ë|

¸����¯Íx�z�
¡�z§Ë�Í�Ë| §Í®¡���x�zË�Ë| qxÍ� ®����¯Íx�z §Í®

m§Çx�§ÍvÉË�É o sx|�Ëv§Çx�§Í q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� ·§�®�z�zËÍx�z�¯
µÉ¯|§Ë|

m§Çx�§ÍvÉË�É oo Ìx�
µ�¯Í�®���¯¥��z�Ë|

sx|�Ëv§Çx�§Í q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� ·§�®�z�zËÍx�z�¯
µÉ¯|§Ë|

m§Çx�§ÍvÉË�É oo
ÉzË� µ�¯Í�®���¯¥�y
�z�Ë|

r¯�Ì�v§Çx�§Í rÉ¯��¯�Ë|®¯��z� sË�|�Í�Íx�z�¯
µÉ¯|§Ë|

q�®§Ì�z�Ë��¯x®�z
|�¥�Ë��Ë�® ¹u�vÍ§y
|�vÉË�É

sx|�Ëv§Çx�§Í m�xË� ¶Ë�Ë�|�Í�Íx�z�¯
µÉ¯|§Ë|

" XiHH[{{ikq ol aMp|oHxxilL oÌ ¸�z¯x����Ì �x¯� u¥�¯�x�|�Ë� �x� ¢���§®®�Ë| ��¯y
�¯���Ë� �§®® �xË� s¯�§®®�Ë| §�� ��Ì m§Çx�§ÍvÉË�É oo ��® q�®�ÍÍ®�z§���¯® ��¯ q�y
��z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë Ëx�z� §�®¯�x�z�� �§ �x�®�® ¯�y
|�ÍÌ�{x| ����¯ �xË�Ë Ç¯É��Ë��§Í�Ë ¢Ë��xÍ §Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ËÉ�z
��®���Íx�z� ¸�xÌÌ¯��z�� ��¯®�z§���Ã

�e ]qcs���� t¡ ����� È��~ ÆÈ���Å¬ vwnn�b�sdl�kk�u��ds�d�� t¸�¹ ���È� È�È�
ÆÈ�È�Å¬ ^�lg�d�^ikin�� t¸�¹ ����� �ÈÈÊ Æ�È�ÈÅ¬ `�ddl�kk�[����kt� ¡¡ �����
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g ������

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}~�¥ � �



g �����} roIpi{y\omnI

�§® �§¯x§¥Í� m§Çx�§ÍvÉË�É zxË|�|�Ë �u¯ µ�¯Í�®�¥��z�Ë|�Ë ��¯ µ�¯�u|�Ë|� ®É
¯�x�z� �® �s Ì§Ë|�Í® �xË�¯ zxË¯�x�z�Ë� vÉËv¯���Ë ¡�Ë�ËË�Ë| ��¯ ¯�Í��§Ë��Ë
q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� xË ¸§�� � ¿¯Ã È� � ¥�¯�x�® §�®� ��ËË ®x�z §��|¯�Ë� ��¯ �¥�¯y
�¯§|�Ë| ��® «q ��¯ ¥��¯§|®Ì�{x|� ¢Ë��xÍ ��® q�®�ÍÍ®�z§���¯® §Ì lx³�x�§�xÉË®y
�¯Í�® ��¯�Ë��¯�Ã tx�® x®� ¯�|�ÍÌ�{x| Ë�¯ xp�Ã §�� ��Ì ¥��¯����Ë��Ë m§Çx�§ÍvÉË�É
�§�®��zÍx�z |�¥��z��Ë ¡��¯§|® ��¯ r§ÍÍÃ tx� �¥�¯�¯§|�Ë| �¯�ÉÍ|� xË�ÉÍ|���®®�Ë
ÆÍ��x|Íx�zÅ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� ®É��x� �x� µ�¯�Ë��¯�Ë| ��® m§Çx�§ÍvÉË�É® zxË��¯ ��Ì
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��r«´r�o j ³�����x�mx �rm�« �e ��« ��n ���r��«��n�x�m �rm�« ¨r��m��s
m�vn�« x�x�m e��«�vr{� ��{ ��n a�´r��opkm�k cc rm d�v� ��«  �ro���« �m�
��{«��oo�mx �rm� m�x��r��m gx�m��mx«�ro�m�²� ª ¥��¯�x¥� Ë�¥�Ë ®�xË�¯ ¸��ÍÍ�Ë|
§Í® �� ��� ¥���xÍx|��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��¯ ªy¾pq �xË |���¯¥Íx�z�® sxË��Í�Ë��¯Ë�zy
Ì�ËÃ ª u¥�¯�¯�|� �xË «q ®�xË�® sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë® Æ¡��z��¯� È���� "� ·�xÍ��¯�
�~��� "Å §�� �x� ªy¾pq |�|�Ë q��®�z¯x�� xp�Ã �~��� " §�� ��Ì m§Çx�§ÍvÉË�É oo
�Ë� ¢��®��ÍÍ�Ë| �xË�¯ Ë�|§�x��Ë s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� Ìx� �xË�Ì ÀxË��¯��¯� �u¯ �§® «q
xp�Ã È~��� "Ã
tx� �¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q �¯�ÉÍ|� �� È�� �p |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��zy
��Ë� ��ËË ��¯ ¢Ë®Ç¯��z ��® ª §�� ·�xÍz§¥� §Ì lx³�x�§�xÉË®�¯Í�® ��¯ ªy¾pq x®� §��y
|¯�Ë� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q �Ì �~��� " |�®�x�|�Ë� ª z§� xÌ r§ÍÍ� ��¯ lx³�x�§�xÉË
�xË�Ë ¢Ë®Ç¯��z §�� ¢�®v�z¯�Ë| ®�xË�® m§Çx�§Í§Ë��xÍ®� �� ��Ì §��z �§® m§Çx�§ÍvÉË�É
oo |�z�¯�Ã tx� Ë�|§�x�� s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� ��¯ÌxË��¯� ®�xË�Ë lx³�x�§�xÉË®§Ë®Ç¯��z
Ëx�z�� ®ÉË��¯Ë ¥��x¯v� Í��x|Íx�z� �§®® ª �x� xÌ ¨�x�Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ¥�®��z�Ë��Ë
®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��® «q §ÍÍ�xË ��¯®����¯Ë Ì�®®Ã
��r«´r�o � ³�����x�mx �rm�« �e ��« ��n ���r��«��n�x�m �rm�« ¨r��m��s
m�vn�« x�x�m e��«�vr{� ��{ ��n a�´r��opkm�k cc rm d�v� ��« ���v���«²�
«x� xÌ �É¯z�¯|�z�Ë��Ë ¡�x®Çx�Í� w��É�z ¥�|Ëu|� ®x�z ª Ìx� �xË�¯ q��®�z¯x�� §�� ��Ì
m§Çx�§ÍvÉË�É oo xp�Ã È���� "Ã sxË� s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� �x¯� Ëx�z� §��|�®��ÍÍ�Ã
t�¯ ¢Ë®Ç¯��z §Ì lx³�x�§�xÉË®�¯Í�® ��¯ ªy¾pq ®��x|� �u¯ ª §��|¯�Ë� ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| ��® «q Ëx�z� �Ì �~��� "� ®ÉË��¯Ë �ËÌx���Í¥§¯ Í��x|Íx�z �Ì È���� "Ã tx�
�¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q �¯�ÉÍ|� �§z�¯ Í��x|Íx�z �� }� �p Æ� È������~���Å |�|�Ë q�y
��z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��ËÃ
t§¯§Ë �Ë��¯� §��z �x� ·§�®§�z� Ëx�z�®� �§®® ª ��®���Íx�z ��Ì ¢Ë®Ç¯��z §�� ¢�®v�zy
¯�Ë| ��® m§Çx�§ÍvÉË�É® oo ÆÈ���� "Å §Ë ��Ë xÌ ¨�|� ��¯ lx³�x�§�xÉË §��|����v��Ë ®�xÍy
Í�Ë ¹�®�¯��Ë xÌ µ�¯z�Í�Ëx® ��¯ q��xËË��¯��xÍ�Ë| Æzx�¯� ��� �ÉË È~��� " � È���� "Å
¥���xÍx|� x®�Ã t�¯ �¯®Ç¯uË|Íx�z� µ�¯�x�z� §�� �x� q��®�z¯x�� ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �uz¯� ��
�xË�¯ xË®É��x� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q� §Ë ��¯ ª� �zËÍx�z �x� ¥�x �xË�¯
q��®�z¯x�� §�� �xË�Ì |�®§Ì�z�Ë��¯x®�z |�¥�Ë��Ë�Ë ¹u�vÍ§|�ËvÉË�É� Ë�¯ xÌ ¶Ì�§Ë|
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�r�«�v�{�«xi�� kvm� ���v���� �¡ ¥x®z�¯ Ëx�z� §v�x�x�¯�� xÌÌ§��¯x�ÍÍ� «q
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|�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� u¥�¯�¯§|�Ë� ��ËË ��¯ ·�xÍ��¯� §�� �xË�Ì m§Çx�§ÍvÉË�É
��® q�®�ÍÍ®�z§���¯® �¯�§®®� �Ë� Ìx���Í® s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� §�� ��Ë ¡��z��¯� �ÉË
¿�ÍÍ " ¯����x�¯� �x¯�Ã s¯�ÉÍ|� ¥�¯�x�® xË ��¯ q�®§Ì�z§Ë�®¥xÍ§Ë� �xË ¢Ë®§�� Ìx�
¿�ÍÍ "� Íx�|� zxË|�|�Ë �xË� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë| �É Ã̄
e��rmm�nr��o�mx m��v � y ��«± �� s¯�ÉÍ|� �x� q��xËË�¯Ìx��Í�Ë| �u¯ �§® q�y
®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ��¯ ½�¯®q�®Ã Ë§�z  } ¢¥®Ã �� Íx�|� �xË� q���z¯�Ë| É��¯
ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �É¯� ��ËË ®x�z §��|¯�Ë� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë|
q��xËË¥���|®¯��z�� �Ë��É��¯ ��¯ ¢�®�xË§Ë��¯®����Ë|®§Ë®Ç¯��z ��® q�®�ÍÍy
®�z§���¯® ��¯�Ë��¯ËÃ sxË� ��ÇÍx�x�� s¯�§®®�Ë| ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| §�� �xË�Ì m§Çxy
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�§ÍvÉË�É ��® �¥�¯�¯§|�Ë��Ë xÌ ¹§zÌ�Ë �xË�® ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë®��¯|Í�x�z® x®�
�§z�¯ Ëx�z� ��xË|�Ë�� ·§�¥�®�§Ë�®�É¯§�®®����Ë| ��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� �Ã

�² e�«�oo«�v�{�«��v�� ��r �m��ro«��xim��mx
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�É�z Ëx�z� u¥�¯���|�ËÃ ¸É �x¯� �ÉzÍ �� ¹��z� §�®|��uz¯�� �x� ¹�§Í��xÍ�Ë|®y
|¯�Ë�®���� ®�x�Ë §�� �x� ¸§�z��¯�§¥�xË��Ë| ÉzË�zxË Ëx�z� §Ë��Ë�¥§¯� �§ËË
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sxË� q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë x¸�Ã ¢¥®Ã ~ ¸§�� �
¿¯Ã È� � v§ËË §��z �É¯Íx�|�Ë� ��ËË �x� �¥�¯�¯§|�Ë| §�� �xË�Ì q�®�ÍÍ®�z§��®y
¯��z�� �x��¯®Çx�|�ÍË��Ë m§Çx�§ÍvÉË�É �¯�ÉÍ|�� ÉzË� �§®® ®x�z �xË� µ�¯�Ë��¯�Ë|
³�É�§Í�¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� �¯|x¥�Ã tx�® x®� �¡ ��Ëv¥§¯ ¥�x �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ��xy
®�z�Ë ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ sxËÌ§ËËyqÌ¥p ¦  ÉÃ mq �Ë� ��Ì
Æ¸ÉË��¯yÅ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xz¯�® Æ�É¯ �Ë� Ë§�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �� È�� �p ¥�y
��xÍx|��ËÅ q�®�ÍÍ®�z§���¯® É��¯ xË r�ÍÍ�Ë� xË ��Ë�Ë §ÍÍ� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ «q �Ë�y
®Ç¯��z�Ë� xz¯�¯ ¥x®z�¯x|�Ë ¡���xÍx|�Ë|®³�É�� �Ë��¯ q��®�z¯x�� §�� ��Ì m§Çx�§Íy
vÉË�É o �xË¥¯xË|�ËÃ t§ ®x�z §��z xË �x�®�Ë r�ÍÍ�Ë ��ÌxË��®� ��¯ §¥®ÉÍ��� «�¯�
��® ¢�®�xË§Ë��¯®����Ë|®§Ë®Ç¯��z® ��® �xË��ÍË�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® ��¯�Ë��¯��
Íx�|� �xË� q���z¯�Ë| ¥��Ã ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �É¯ Æ�ic�d� r¹
����� ��Ê ¤�È�£¬ xÌ s¯|�¥Ëx® �¥�Ë®É ^d�����dw��k���s� ¸�¡ ���}� ��� ¤���£ÅÃ

{² hr«°�k��o� �����x�mx�m
t�Ì «É¯�Í§�� ��® q�®����® ���ÉÍ|� �¯�É¯��¯� ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã È� � Ëx�z�� �§®®
�x� q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� Æ§�®®�zÍx�{Íx�zÅ ��Ì sxË¥¯xË|�Ë��Ë |���z¯� ��¯��Ë¬
�x�ÍÌ�z¯ x®� �x� ¹�|�Í�Ë| §��z ¥�x q��®�z¯x�� §�� ��Ë m§Çx�§ÍvÉË��Ë §Ë��¯�¯
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ §Ë��Ë�¥§¯� ®É��x� �® ®x�z �§¥�x �Ì �xË� ¨���Ë��Ë| ��® sxËy
¥¯xË|�Ë��Ë z§Ë��Í� Æ^qd�ssi����qcc µoÃ  È~ ¹ËÃ }~}¬ ��slq���an�k�tt�d
ªªµÃ  � ¹ËÃ ~��ÅÃ

��r«´r�o� ¢ u¥�¯�¯�|� �xË �� ®�xË�Ì sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë |�z�¯�Ë��® «q xË �§® q�y
®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ��¯ ¢¡y¾pq� §Ë ��¯ �¯ �Ë� ®�xË ¸ÉzË ¡ §Í® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ¥�y
��xÍx|� ®xË�Ã µ�¯�xË¥§¯�Ë|®|�Ì�{ �x¯� ��¯ ·�xÍ��¯� ��® «q ��Ì m§Çx�§Í§Ë��xÍ ��® ¸Ézy
Ë�® |��|�®�z¯x�¥�ËÃ

x² �����x�mx x�x�m ¨r«�v�m�x�o�
«x¯� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��Ì ·�xÍ |�|�Ë q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍy
®�z§��®¯��z��Ë �Ë� §�{�¯��Ì |�|�Ë ®ÉË®�x|�® sË�|�Í� �É¯|�ËÉÌÌ�Ë� Íx�|��
��ËË �x� ¸�ÌÌ� ��¯ sË�|�Í�®¥�®�§Ë���xÍ� ��Ì µ�¯v�z¯®��¯� ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë
«q �Ë�®Ç¯x�z�� �xË �ÉÍÍ�Ë�|�Í�Íx�z�¯ µÉ¯|§Ë| �É¯¬ �§z�¯ ®��ÍÍ� ®x�z �x� ���É¯ xÌ
r§ÍÍ ��xÍ�Ë�|�Í�Íx�z�¯ �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë �� ¥�§Ë��É¯��Ë�� r¯§|� Ë§�z ��¯ ¢Ë��Ëy
��Ë| ��¯ sxËz�x�®y É��¯ ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� Ëx�z� Æ���¯����Ë� ¡rp �Ã ÈÈÃÈ�Ã���È
� µooo ¹ ~��Ê�� ¡¸�¡ÍÃ oo ����� }��¬ §¢ ^qd�ssi����qcc µoÃ  È~ ¹ËÃ }}ÊÅÃ
qÍ�x�z�ÉzÍ x®� �¯É�� ��¯ �ÉÍÍ�Ì��Ë|Íx�z�Ë sË�|�Í�Íx�zv�x� �xË� ¢����xÍ�Ë| ��®
¹��z�®|�®�z���® �É¯��Ë�zÌ�Ë� �§ |�ÌÃ ¸§�� � ��¯ ·�xÍ ��® ¡��z��¯�®� ��¯ ��Ì
µ�¯z�Í�Ëx® ��® «�¯�® ��¯ |���z¯��Ë ¥��Ã |�ÌxË��¯��Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� ��Ì
·�xÍ��¯� ��® «q �Ë�®Ç¯x�z�� �É¯����uz¯�Ë x®�� ��z¯�Ë� ��¯ u¥¯x|� ·�xÍ ��® ¡��zy
��¯�® |�|�Ë �§® ®ÉË®�x|� sË�|�Í� u¥�¯�¯§|�Ë �x¯�Ã s® vÉÌÌ� �§z�¯ Ë�¯ xË®É��x�
��¯ ¢��Í�®�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë� §Í® �§® ®ÉË®�x|� sË�|�Í� ��Ë §Ë��xÍx|�Ë ¡��z��¯�
��® «q u¥�¯®��x|� Æ¡rp �Ã ÈÈÃÈ�Ã���È � µooo ¹ ~��Ê�� ¡¸�¡ÍÃ oo ����� }��¬ �Ã
ÈÈÃÈ�ÃÈÊÊ� � oµ ¹ ���Ê�� ¡rp�¿µ ÈÊÊ�� ���¬ vx�c�s� pr¹ ����� ~È� �ÃÅÃ
tx�®� ·¯�ËË�Ë| ��¯ sË�|�Í�®¥�®�§Ë���xÍ� �Ë�®Ç¯x�z� |Í�x�z�ÉzÍ Ëx�z� ��Ì É¥�Ë
�§¯|�Í�|��Ë µ�¯®��Ë�Ëx® ��¯ ®É|�Ë§ËË��Ë ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� Æ®Ã ¢ËÌÃ È}~�Å� ¥�y
�x¯v� ®x� �É�z v�xË� ¢����xÍ�Ë| ��® �xËz�x�Íx�z�Ë ¹��z�®|�®�z���® xË �xË�Ë �Ë�y
|�Í�Íx�z�Ë �Ë� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ� ®ÉË��¯Ë Í��x|Íx�z xËË�¯z§Í¥ ��® �ÉÍÍ�Ë�|�Í�Íxy
�z�Ë ¹��z�®|�®�z���® �x� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ¡�®����¯�Ë|®Ç§¯§Ì���¯ �� ��Ë
w���xÍx|�Ë sË�|�Í�®¥�®�§Ë���xÍ�ËÃ s¥�Ë®É �x� xÌ r§ÍÍ ��xÍ�Ë�|�Í�Íx�z�¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë|�Ë x®� �® Ëx�z� u¥�¯���|�Ë�� ��Ë ¡��z��¯� �ÉÍÍ®��Ë�x| ��Ì ®ÉË®�x|�Ë sË�y
|�Í� ����É¯�Ë�Ë Æ¡rp �Ã ÈÈÃÈ�Ã���È � µooo ¹ ~��Ê�� ¡¸�¡ÍÃ oo ����� }��¬ §¢
��k��� s¸�¡ ����� È�� ¤È�Ê£ÅÃ
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dd£ `{x± ��� À§x ���� roIpi{y\omnI

��r«´r�o� ¢� q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��¯ ¢¡y¾pq� u¥�¯�¯�|� §�® ®�xË�Ì ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �xË
q¯�Ë�®�u�v Æ¡��z��¯� È�� ·"� µ�¯v�z¯®��¯� ~�� ·"Å |�|�Ë �xË ®ÉË®�x|�® sË�|�Í� �ÉË
È�� ·" �Ë� q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë xp�Ã }�� ·" §�� �x� ¢¡y¾pqÃ
s® Íx�|� �xË� �ÉÍÍ�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë| �É¯� �x� �� È�~ |�|�Ë ®ÉË®�x|�® sË�|�Í� �Ë�
�� }�~ |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �¯�ÉÍ|� x®�Ã t�Ì sË�|�Í� �ÉË
È�� ·" x®� ��¯ §�� ��Ë �Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ �Ë��§ÍÍ�Ë�� ¢Ë��xÍ ��® ¡��z��¯�® ÆÈ�~ �ÉË
È�� ·" � �� ·"Å |�|�Ëu¥�¯��®��ÍÍ�Ë� �§® �xË� q��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë| �ÉË �� ·" Æ� È�~
��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��ËÅ ¥��x¯v�Ã ¨� }�~ �¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �� ¡��z��¯��Ë |�ÌÃ
¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã ÈÃ rÉÍ|�� Ì§Ë ��¯ §¢� ®É �u¯��Ë xÌ �É¯Íx�|�Ë��Ë r§ÍÍ v�xË� ®�xÍÍ�Ë
¹�®�¯��Ë §��|����v�� �§ ��Ì ®ÉË®�x|�Ë sË�|�Í� �ÉË È�� ·" ��¯ �ÉÍÍ®��Ë�x|� ¡��z��¯�
ÆÈ�� ·"Å |�|�Ëu¥�¯��®��ÍÍ�Ë ��¯�Ã

v²  �ro�m�x�o�or�v� �����x�mx
¡Í�x¥� ��¯ «�¯� ��¯ |���z¯��Ë ¥��Ã |�ÌxË��¯��Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� zxË��¯ ��Ì
·�xÍ��¯� ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q ��¯u�v �Ë� �x¯� §��z v�xË ®ÉË®�x|�® sË�|�Í� |�y
��z¯�� x®� ��¯ µÉ¯|§Ë| |�Ì�{ ��¯ ®É|Ã ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� xË �xË�Ë Æ®É��x� q�®�ÍÍy
®�z§��®¯��z�� |���z¯� ��¯��ËÅ �ÉÍÍ �Ë�|�Í�Íx�z�Ë �Ë� �xË�Ë Æ§Ë®ÉË®��ËÅ �ÉÍÍ �Ëy
�Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ §����®Ç§Í��Ë Æ®Ã ¢ËÌÃ È}~�ÅÃ «�|�Ë ��¯ xË ¥�x��Ë r�ÍÍ�Ë
�É¯��Ë�zÌ�Ë��Ë ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| z§� �x�®� ¶Ë��¯®�z�x��Ë| ��Ë��z®�
v�xË� Ç¯§v�x®�z� ¡������Ë|Ã ¸x� �x¯� §¥�¯ ¯�Í��§Ë�� ��ËË xÌ r§ÍÍ� �xË�¯ ®Ç���¯�Ë
µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� xËË�¯z§Í¥ ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� ��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� } ��¯ ·�xÍy
��¯� §Ë��®����Ë �Ë� Í��x|Íx�z ��¯ §�� ��Ë �Ë�|�Í�Íx�z�Ë ·�xÍ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë|
�Ë��§ÍÍ�Ë�� q��xËË ¥�x µÉ¯Íx�|�Ë ��¯ u¥¯x|�Ë µÉ¯§�®®����Ë|�Ë Ë§�z  �¥ ¥�y
|uË®�x|� x®� Æ®Ã ¢ËÌÃ È}��ÅÃ

cc± ¡´��r�oo�  ����«��m�«�k��««����mx�m �km ¡��� � §± j

¨r��m��m�vn�«��oo�mx� µÉË ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿ Ã̄ È ®xË� Ë�¯ �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë xË
É��¯ §�® ®ÉÍ�z�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§���Ë ¥��¯É���Ë� §Ë ��Ë�Ë ��¯ sxË��Í�Ë��¯y
Ë�zÌ�¯� §�® ¥��Ã xË ��®®�Ë sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �¯�ÉÍ|�� ®�Í¥®�
§Í® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ¥���xÍx|� x®�Ã tx� xË®É��x� �ËvÍ§¯� rÉ¯Ì�Íx�¯�Ë| Æ§�® ¡�y
�¯x�¥®��¯Ì�|�Ë JI{ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® xË �§® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë IokI| Àx��Ëy
��¯Ë�zÌ�¯®�z§��Å ®ÉÍÍ��� §Ë§ÍÉ| ��¯ rÉ¯Ì�Íx�¯�Ë| xË ¸§�� � ¿¯Ã �� �¯|�Ë�� ��¯��Ë
�Ì �x� «É¯�� R[k JI| I| NIxIomoqx o{x}Ã
¨r���o��� ¨r��m��m�vn�«��oo�mx� ®Ã §�®�Ã  È~ ¢ËÌÃ ��È ��Ã
e�«�n�v�m�«��n�x�m �� ¦��x�«�oo«�v�{� ��r �k´´�o«���prx� ¥�«ks
m�mx�«�oo«�v�{� �Ì�§®®� §��z ��¯�Ë ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ¥�x ��¯ ¶Ë��¯|�y
®�ÍÍ®�z§��� �¥�¯�¯�|� �xË Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ �xË «x¯�®�z§��®|�� §�® ®�xË�Ì ¡�y
�¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË �§® µ�¯Ì�|�Ë �xË�¯ ½�¯®q�®Ã Æ¾¥�¯|�®�ÍÍ®�z§��Å �Ë� ��zÍ� �®
§Ë®�zÍx�{�Ë� �� ��¯�Ë ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ¥�x �xË�¯ §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯®�z§�� Æ¶Ë��¯|�®�ÍÍ®�z§��Å� Íx�|� �xË� �¥�¯�¯§|�Ë| x¸�Ã ¸§�� � ¿¯Ã È �É¯� ��ËË
§�® ¸x�z� ��® u¥�¯�¯§|�Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® x®� §��z �§® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯y
Ì�|�Ë ��¯ ¾¥�¯|�®�ÍÍ®�z§�� ¥�x ��¯ ¶Ë��¯|�®�ÍÍ®�z§�� |�®§Ì�z�Ë��¯x®�z |�¥�Ëy
��Ë �Ë� ®��ÍÍ� xË®É��x� q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �§¯ Æ§¢  È~ ¢ËÌÃ ���ÅÃ
drm�rm���v«�m �rm� ����x�«�oo«�v�{� rm �rm� ¨r��m��m�vn�«�v�{�� ®Ã
¢ËÌÃ È}}� ²�¥�¯�uz¯�Ë| §��|¯�Ë� «�|�§ÍÍ® ��¯ ¡¯��z��xÍ®¥��¯§�z��Ë|±Ã
¡�v��«��´�«km�mx�«�oo«�v�{��m� ��Ì ¡�|¯x�� ®Ã  È~ ¢ËÌÃ ���¬ ��¯ ¢Ëy
��Ë�¥§¯v�x� �ÉË ¢¥®Ã ~ ¸§�� È ®Ã ¢ËÌÃ È}}��Ã
" UNI|x|[qikqIk ego{MpIk JIk uI{[lxp[kJ{hI|lQqIk ��¯ ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã ��¯��Ë
xË ��¯ §¥®�zÍx�{�Ë��Ë ¸§�z��¯z§Í�®§����zÍ�Ë| ��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� � Ëx�z� �¯��zË�
Æ��k��� r¹ ����� ~� ¤�}£¬ ��d�sn� r¹ ���}� Ê�Ê ¤Ê��£ÅÃ ¢�®��x®Íx�z ��¯ À§��y
¯x§Íx�Ë ��Ì ¶Ë�¸�rq x®� �§�ÉË §�®��|�z�Ë� �§®® ��¯ q�®���|�¥�¯ �xË� ¡��zy

g ������
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g ������ roIpi{y\omnI

��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| �xË��ÍË�¯ «q |�ÌÃ ¢¥®Ã ~ ��x®�z�Ë ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã �u¯
Ëx�z� ��Í�®®x| �¯§�z��� Æ¡·yt¯��v®Ã È}���}�� }Å� �ÉzÍ �Ì �x� q¯uË��Ë| ®É|�y
Ë§ËË��¯ ¾¥w�v�|�®�ÍÍ®�z§���Ë� ��¯�Ë ¢Ë��xÍ� §Ë®�zÍx�{�Ë� ||�Ã �Ë��¯ oË§Ë®Ç¯��zy
Ë§zÌ� ��¯  È�� �} �Ë� |��®��¯�x ��¯��{�¯� ��¯��Ë v�ËË��Ë� Ëx�z� �� ¥�|uË®�xy
|�Ë Æ|d�k��k��dt� t¸�¨ ����� ~~È ¤~~~£ÅÃ tx� rxËµ�¯�Ã x®� xÌ q¯�Ë�®§�� ��¯
§¥Í�zË�Ë��Ë ¢���§®®�Ë| ��® q�®���|�¥�¯® |��ÉÍ|�Ã

¾rt mÉ¥Í�Ë� �Ã ��ÃÈ�Ã����� t¸�¹ ���}� �È}� ²ÃÃÃ �ÉË  � ¢¥®Ã ~ s¸�q §�®|�®�zÍÉ®y
®�Ë� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë|®�É¯|�Ë|� ��x®�z�Ë ¸�z��®��¯Ç�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§���Ë
ÃÃÃ±� ®É�x� ¾rt ÀuË®��¯ �Ã �Ã}Ã���}� t¸�¹ ���}� È�}È� ²tx� µÉ¯®�z¯x�� ��®  � ¢¥®Ã ~
s¸�q Í�®®� �xË� �¥�¯�¯§|�Ë| �xË�® «x¯�®�z§��®|��® ��x®�z�Ë ¥���xÍx|�Ë|®x��Ë�x®�z�Ë
¸�z��®��¯Ç�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§���Ë ��Ì ¡��z��¯� Ëx�z� ��Ã± ¢��z ®�zÍx�{� �x� rxËµ�¯�Ã
¥�|ÍÃ ��¯ xË®É��x� ��¯|Í�x�z¥§¯�Ë ½¯É¥Í�Ì§�xv �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �xË��ÍË�¯ «q xÌ ¹§zy
Ì�Ë �xË�¯ ¹�§Í��xÍ�Ë| xË �§® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯y
®�z§��� §Ë ��Í�z�¯ ��¯ ¹�§Í��xÍ�¯ �¥�Ë�§ÍÍ® ¥���xÍx|� x®�� ®�Í¥®� �§ËË §�®� ��ËË �® ®x�z �§y
¥�x �Ì �xË� Ç�¯®ÉË�Ëx��Ë�x®�z� ¸�z��®��¯|�®�ÍÍ®�z§�� z§Ë��Í� Æ¡Àr �Ã ��Ã�Ã�����
t¸�¹ ����� }��ÅÃ

" axImmikqk[plIL ¨� ¥�§�z��Ë x®�� �§®® �x� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| ��x®�z�Ë ��Ë
Ìx��Ë��¯Ë�zÌ�¯x®�z�Ë µ�¯Ì�|�Ë ¥���xÍx|�Ë|®x��Ë�x®�z�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�y
��Ë v�xË� µ�¯Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë ¥��x¯v�� ®��z�Ë �É�z �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë
�É¯ �Ë� Ë§�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| xË ��¯®�Í¥�Ë p�z� ��Ë®�Í¥�Ë ½�¯®ÉË�Ë ��Ã ru¯
�x� ¹��z�®Í§|� ¥x® ÈÊÊÊ z§� ��¯ ¡rp ��®z§Í¥ ®ÉÍ�z� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ��y
|�Í§®®�Ë Æ¡rp �Ã �ÃÊÃ���� � oµ ¹ È��ÊÊ� ¡¸�¡ÍÃ oo ���È� ��ÊÅÃ s® x®� v�xË q¯�Ë�
�§�u¯ �¯®x�z�Íx�z� �§¯�Ì �§¯§Ë Ëx�z� §��z �Ë��¯ q�Í��Ë| ��® ¢¥®Ã ~ ��®�|�z§Í��Ë
��¯��Ë v§ËËÃ Àx� ��¯ zÀ x®� �§¥�x �ÉË �xË�Ì ¢Ë��Ë��Ë|®�§ÍÍ �ÉË ¢¥®Ã ~ ¸§�� È
§�®��|�z�Ë Æ®Ã ¢ËÌÃ È}}�� Ì�¿ÅÃ ru¯ �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��x®�z�Ë Ç�¯®ÉË�Ëy�
Ëx�z� w��É�z ¥���xÍx|�Ë|®x��Ë�x®�z�Ë ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã v§ËË Í����Íx�z Ëx�z�®
§Ë��¯�® |�Í��Ë� ��¯��Ë �É�z µ�¯®�zx�¥�Ë|�Ë ¥�x ��Ë ¢Ë��xÍ�Ë §Ë ��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�y
®�¯��Ë ��¯ ��Ì ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë |�z�¯�Ë��Ë «q ��x®�z�Ë ��Ë Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯Ë �ÉÌ q�®��� ��|�Í§®®�ËÃ ¢��z �¯��x®� ®x�z �§® ¢¯|�Ì�Ë� ��¯ q¯uË��Ë|
®É|Ã ¾¥w�v�|�®�ÍÍ®�z§���Ë §Í® Í����Íx�z Ëx�z� ��¯�z|¯�x��Ë�� �§ ¥�x ��Ë xË ¢¥®Ã ~
¸§�� � �Ë�Ì�¯x�¯��Ë r�ÍÍ�Ë �x�®� À�|Íx�zv�x� �u¯ ��Ë sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�¯ xË |Í�xy
�z�¯ «�x®� ¥�®��z�¬ xË®É��x� �¯®�z�xË� �xË� ¸�zÍ��z��¯®��ÍÍ�Ë| ��¯ ½�¯®q�®Ã Ëx�z�
|�¯��z���¯�x|�Ã sxË� qÍ�x�z®��ÍÍ�Ë| xÌ ¸�zÍ��z��Ë �xÍÍ �x� rxËµ�¯�Ã Ë�ËÌ�z¯ É�y
��Ë¥§¯ ��¯�z ¹ �ÃÈ~ s¸�¹ ���~ ¥��x¯v�Ë� ®Ã §��z ¢ËÌÃ È}��¥Ã ¨� ¢�®��x�z|�y
®�§Í��Ë|�Ë �Ë��¯ oË§Ë®Ç¯��zË§zÌ� �ÉË  �¥ ®Ã ¢ËÌÃ È}}~�¬ ��¯ ¨�Í�®®x|v�x�
�ÉË m����Ëu¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ®Ã ¢ËÌÃ È}�}Ã

ccc± ¡´��r�oo�  ����«��m�«�k��««����mx�m �km ¡��� � §± �

¡km�����r��«��n�x�m ��« nr���o���m ¨r��m��m�vn�« ��«�r�v�m��
�¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ��x®�z�Ë ��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �xË�® Í��x|Íx�z Ìx���Í¥§y
¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® x¸�Ã  È~ ¢¥®Ã È ¿¯Ã � ¸§�� � �Ë� ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯y
Ì�|�Ë �xË�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� §Ë ��Í�z�¯ �¯ �ËÌx���Í¥§¯ ¥���xÍx|� x®�� �Ëy
��¯Íx�|�Ë ¸§�� � ¿ Ã̄ � Æ®Ã  È~ ¢ËÌÃ ���ÅÃ
e�«�n�v�m�«��n�x�m ��«�o��m ¨r��m��m�vn�«�v�{�� ¸§�� � ¿¯Ã �� ÈÃ
r§ÍÍ �¯�§®®� �x� sxË¥¯xË|�Ë| xË ¥��Ã ¢�®¥¯xË|�Ë| §�® ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�y
|�Ë ��¯w�Ëx|�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� ¥�x ��¯ �§® «q ���É¯ ¥��Ã §Ë®�zÍx�{�Ë�
��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë |�z�¯�Ã
e�«�n�v�m�«��n�x�m �rm� �m���m ¨r��m��m�vn�«�v�{�� tx� �¥�¯y
�¯§|�Ë| ��x®�z�Ë ��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �Ë� ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�y
|�Ë �xË�¯ §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ®���� �xË� ¡���xÍx|�Ë| ��® Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯® §Ë ��¯ §Ë��¯�Ë q�®�ÍÍ®�z§�� �É¯§�®Ã ¢�®¯�x�z�Ë� x®� �® ¥�¯�x�®� ��ËË �x�

� � ¢ËÌÃ È}~��È}~�§ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}~�§



dd£ `{x± ��� À§x ���� roIpi{y\omnI

Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ¥��Ã �x� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®��ÍÍ�Ë| ��® �¥�¯�¯§|�Ë��Ë �¯®�
xÌ ¨�|� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ¥�|¯uË��� �x¯� Æ��k��� r¹ ����� ~� ¤�}£¬ �qko�npir
s�kk����t�l�kk� t¡ ����� ����¬ §¢ ��s�n�� ��d �q�c�s�� t¸�¨ ����� �}�
¤�}�£ÅÃ t§® µÉ¯Íx�|�Ë �xË�¯ ¡���xÍx|�Ë| x®� Ëx�z� Ë�¯ �¯�É¯��¯Íx�z� ��ËË �§® «q
|�|�Ë q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë u¥�¯�¯§|�Ë �x¯�
Æ�x�® ®���� ®§�zÍÉ|x®�z ÉzË�zxË �§® ¡�®��z�Ë ¥��Ã sË�®��z�Ë �xË�¯ �ËÌx���Í¥§y
¯�Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯®��ÍÍ�Ë| �É¯§�®Å� ®ÉË��¯Ë §��z� ��ËË �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�Ë�y
|�Í�Íx�z �¯�ÉÍ|�Ã
" aMpgI{xI|YI|{ZkIkqI{Imm{Mp[HxIkL ��Ì ¡�|¯x�� ®Ã  È~ ¢ËÌÃ ���Ã
" UNI|x|[qikq{lQqmoMpnIoxIkL ¿§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿ Ã̄ � v�ËË�Ë «q xË ��Ë �ÉÍ|�Ëy
��Ë r�ÍÍ�Ë xË �§® ¡µ �ÉË ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã ��Ì ¡��z��¯� u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��Ë�
� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉÌ ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ¥�x ��¯ �xË�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯y

®�z§�� xË �§® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ��¯ ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã� ®É��x� �x�® �Ëy
�Ë�|�Í�Íx�z É��¯ |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �¯�ÉÍ|��

� �¥�¯�¯§|�Ë| §�® ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ��¯ �xË�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯y
®�z§�� xË �§® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �xË�® xz¯�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ¥�x ��¯
¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã� ®É��x� �x�® �Ë�Ë�|�Í�Íx�z É��¯ |�|�Ë ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�y
®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �¯�ÉÍ|�Ã

tx�® �Ë�®Ç¯x�z� ��¯ ¥�¯�x�® xË ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã È ��Ì ¢�®�¯��v vÉÌÌ�Ë��Ë
«�¯��Ë|� �§®® ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë �ÉË �xË�Ì Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ §�� �x� §Ë��¯�Ë Àx�y
�Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��¯®�Í¥�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��Ë �u¯��ËÃ t�ËË
¥���Ë�� ®x�z �§® «q xÌ sxË��Í¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®� v�ËË��
�¯ �® §�� w��� ��¯ ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã ��Ì ¡��z��¯� u¥�¯�¯§|�ËÃ qÍ�x�z�® |xÍ�
xÌ �Ì|�v�z¯��Ë r§ÍÍÃ
" ^kloxxImN[|I UNI|x|[qikq ��x®�z�Ë ��Ë q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ¥�x ¸�z��®��¯y
½�¯®q�®Ã� ®Ã ¢ËÌÃ È}�}Ã
¨r���o��� ¨r��m��m�vn�«��oo�mx� tx� sxË¥¯xË|�Ë| §�® ��Ì ¸ÉË��¯¥�y
�¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ¥�x �xË�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� §Ë ��Í�z�¯ ��¯ q�®�ÍÍ®�z§���¯
Ë�¯ Ìx���Í¥§¯ ¥���xÍx|� x®�� xË �§® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë JI|{ImNIk Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯®�z§�� ��ÍÍ� Ë�¯ �§ËË �Ë��¯ ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã �� ��ËË §��|¯�Ë� ��¯ sxË¥¯xËy
|�Ë| ®�Í¥®� �xË� �ËÌx���Í¥§¯� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®��ÍÍ�Ë| ��® sxË¥¯xË|�Ë��Ë ¥�y
|¯uË��� �x¯�Ã ¹�x�z�Ë �x� |���z¯��Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� zx�¯�u¯ Ëx�z� §�® É��¯
�¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� x®� ¸§�� � ¿¯Ã � Ëx�z� §Ë��Ë�¥§¯Ã ¨�§¯ x®�
��¯ Ìx���Í¥§¯ ¥���xÍx|�� q�®�ÍÍ®�z§���¯ Ë§�z  È~ ¢¥®Ã È ¿¯Ã � ¸§�� � ��Ì �ËÌx�y
��Í¥§¯ ¡���xÍx|��Ë |Í�x�z��®��ÍÍ�Ë¬ �x�® |xÍ� Ë§�z zÀ §¥�¯ Ë�¯ �u¯ ��Ë ¡�¯�x�z ��¯
¡�|¯uË��Ë| �ÉË ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë Æ¡rp �Ã �ÈÃ�ÃÈÊÊÊ � µooo ¡ �}�ÊÊ�
¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊÊ� �Ê}¬ ®Ã §��z  È~ ¢ËÌÃ ��È ��Ã Ì�¿ÅÃ t§¯§�® �ÉÍ|� ����Ì� �§®®
�xË� Ë�¯ Ìx���Í¥§¯� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®��ÍÍ�Ë| ¥�x ��¯ §��Ë�zÌ�Ë��Ë ½�¯®q�®Ã
§��z ��Ë ·§�¥�®�§Ë� ²�xË�¯ §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� §Ë ��¯ �¯ ¥���xÍx|�
x®�± Ëx�z� �¯�uÍÍ�¬ ¸§�� � ¿¯Ã � x®� �§z�¯ Ëx�z� §Ë��Ë�¥§¯� �® ®�x ��ËË� ��¯�z �x�
�¥�¯�¯§|�Ë| �x¯� �xË� �ËÌx���Í¥§¯� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®��ÍÍ�Ë| ¥�|¯uË��� Æ®Ã §��z
 È~ ¢ËÌÃ ��� Ì�¿¬ §¢ ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ ����� �È� ¤���£� ®É�x�
|d�k��k��dt� t¸�¨ ����� ~~È ¤~~�£¬ �� ��x��¯�Ë sxË��Í��ÍÍ�Ë ¥�x Ìx���Í¥§¯�¯
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®��ÍÍ�Ë| ®Ã  È~ ¢ËÌÃ ��È ��ÃÅÃ

c�± ¡´��r�oo�  ����«��m�«�k��««����mx�m �km ¡��� � §± �

j± ¨r��m��m�vn� ��«�o��m ¨r��m��m�vn�«�v�{�
e�m�«���� ¸§�� � ¿ Ã̄ � ®���� �É¯§�®� �§®® ®É�ÉzÍ ��¯ §¥|�¥�Ë�� §Í® §��z ��¯
§��Ë�zÌ�Ë�� q�®�ÍÍ®�z§���¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��¯®�Í¥�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��

g �����Ê

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}~�§�È}~�¥ � �

È}~�¥



g ������ roIpi{y\omnI

®xË�Ã t§¥�x ¯�x�z� �x� ¸��ÍÍ�Ë| �xË�® Ìx���Í¥§¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® x¸�Ã  È~
¢¥®Ã È ¿ Ã̄ � ¸§�� � ®É�ÉzÍ �u¯ ��Ë u¥�¯�¯§|�Ë��Ë §Í® §��z �u¯ ��Ë �ÌÇ�§Ë|�Ëy
��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ §�® Æ®Ã �� ��x��¯�Ë sxË��Í��ÍÍ�Ë  È~ ¢ËÌÃ ��È ��ÃÅÃ
gm�«��v�mx k�� ���m�rx�mx �� ¨r��m��m�vn�«��oo�mx� t�¯ ¢Ë��Ëy
��Ë| ��® ¸§���® � ¿¯Ã � ®��z� �® Ëx�z� �Ë�|�|�Ë� ��ËË xÌ ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| Ìx�
��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �x� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®��ÍÍ�Ë| ��® §��Ë�zÌ�Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯® ¥�|¯uË��� Æ¡rp �Ã �ÃÈ�Ã���� � µooo ¹ �È���� ¡¸�¡ÍÃ oo ����� ÈÊ}Å �Ë��
É��¯ �x� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®��ÍÍ�Ë| ��® §¥|�¥�Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® ¥��Ë���
�x¯�Ã oË Í�����¯�Ì r§ÍÍ �uz¯� �x� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| §ÍÍ�¯�xË|® ||�Ã �§��� �§®®
��¯ ¢��|§¥�y É��¯ µ�¯��{�¯�Ë|®|��xËË Ëx�z� Ë§�z  È�� �} ¥�|uË®�x|� x®�
Æ¡rp �Ã ÈÊÃ�ÃÈÊÊÈ � µooo ¹ ������ ¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊÈ� ��~ÅÃ

�± �����x�mx ��r«�v�m ¡km�����r��«��n�x�m ��r ��«�o��m ¨r�s
�m��m�vn�«�v�{�

��x�v�rxp�r� ��n ¡km�����r��«��n�x�m ��« �����x�m��m� ¸§�� �
¿¯Ã � ®���� �É¯§�®� �§®® �§® u¥�¯�¯§|�Ë� «q ��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �xy
Ë�® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® �Ë�®�§ÌÌ�Ã px�¯�u¯ vÉÌÌ�Ë |¯�®Ã §ÍÍ� «q ��® ËÉ���Ë�xy
|�Ë É��¯ |��xÍÍvu¯��Ë ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® o ¥��Ã oo xË ¡��¯§�z�Ã
��x�v�rxp�r� ��n ¡km�����r��«��n�x�m ��« ���m�vn�m��m� ¸§�� �
¿¯Ã � ®���� �É¯§�®� �§®® �§® «q Ë§�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯y
Ì�|�Ë �xË�® §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® ��¯®�Í¥�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ����y
¯��zË�Ë x®�Ã oË ��Ë r�ÍÍ�Ë ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® o �¯|x¥� ®x�z �x�® ¯�|�Íy
Ì�{x| §�® ��¯ ¥��¯x�¥Íx�z�Ë ¿����Ë| ��® «q¬ ¥Í�x¥� �x�®� Ë§�z ��¯
�¥�¯�¯§|�Ë| �Ë��¯�Ë��¯�� ®��z� ��¯ ¨�¯��zË�Ë| ��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë
��® �¥�¯Ë�zÌ�Ë��Ë Ëx�z�® xÌ «�|�Ã ¡�x «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® oo
®xË� �§|�|�Ë r�ÍÍ� ��Ëv¥§¯� xË ��Ë�Ë �§® «q Ë§�z ®�xË�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| Ëx�z�
��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��® u¥�¯Ë�zÌ�Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® |���zÍ�
��¯��Ë v§ËËÃ ¸É �u¯��� �xË� ��Ì ËÉ���Ë�x|�Ë ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë oo �xË�®
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® |�z�¯�Ë�� t§¯Í�z�Ë®®�z�Í� Æ®Ã ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË Ë�|§�xy
��Ë «q ¢ËÌÃ È}~È§Å Ë§�z �¥�¯�¯§|�Ë| §�� �xË�Ë §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ �s
¯�|�ÍÌ�{x| v�xË� ¡��¯x�¥®®�z�Í� Ì�z¯ ®�xËÃ

�± �����x�mx �km ¡km�����r��«��n�x�m rn ��«�nn�mv�mx nr� �rs
m� �m�m�x�o�or�v�m ³ �ros²�m��ro«i����x�mx m��v ��«± �

�����x�mx ��« x�«�n��m �m��ro«� ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã � x®� Ë�¯ xË®É��x� §Ëy
��Ë�¥§¯� §Í® xÌ ¨�|� ��¯ ¢Ë��xÍ®u¥�¯�¯§|�Ë| «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�y
|�Ë® §�� �xË�Ë §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ §Í® ��Ë sÌÇ��Ë|�¯ ��® ¢Ë��xÍ® §Ì q�y
®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��ËÃ t§¥�x x®� �® �Ë�¯z�¥Íx�z� É¥ �® ®x�z ¥�x
��Ë ¥��¯����Ë��Ë «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® �Ì ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z�
É��¯ �Ë��®�Ë�Íx�z� ¡��¯x�¥®|¯�Ë�Í§|�Ë ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� z§Ë��Í� Æ®Ã
zx�¯�� §�®�Ã ¢ËÌÃ È���ÅÃ
�����x�mx �rm�«  �ro�m��ro«� «�¯��Ë ¥�x ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �xË�® ·�xÍ® �xË�®
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯§Ë��xÍ® «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® Ìx� u¥�¯�¯§|�Ë� x®�
¢¥®Ã ~ ¸§�� � Ë�¯ xË®É��x� §Ë����Ë��Ë� §Í® ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z� «q ��® ¸ÉËy
��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® u¥�¯³�É�§Í u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��ËÃ oÌ sxË��ÍË�Ë |xÍ� �ÉÍ|�Ëy
��®�
" ciZx[mI UNI|x|[qikqL «x¯� xÌ ¨�|� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �xË�® ·�xÍ® �xË�® ¢Ë��xÍ®
§Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z�® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË
��Ì®�Í¥�Ë µ�¯z�Í�Ëx® �x� ��¯ ¢Ë��xÍ §Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë u¥�¯�¯§|�Ë�
Íx�|� v�xË r§ÍÍ �ÉË ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿ Ã̄ � �É Ã̄ µx�ÍÌ�z¯ x®� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��®

� � ¢ËÌÃ È}~�¥�È}~�§ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}~�

È}~�§



dd£ `{x± ��� À§x ���� roIpi{y\omnI

¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® §Í® �Ë®�Í¥®��Ë�x|�¯ ·�xÍ ��¯ ·�xÍ§Ë��xÍ®u¥�¯�¯§|�Ë| ��
��¯®��z�Ë� ��¯�Ë ¡�z§Ë�Í�Ë| ®x�z �xËz�x�Íx�z Ë§�z ¢¥®Ã � ¯x�z��� Æ®Ã §�®�Ã
¢ËÌÃ È���ÅÃ
" UNI|TiZx[mI UNI|x|[qikqL «x¯� ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË |¯�{�¯�Ì ¶Ì�§Ë|
u¥�¯�¯§|�Ë� §Í® �® ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë�Ë ·�xÍ ��® ¢Ë��xÍ® §Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë
�Ë�®Ç¯x�z�� x®� ��¯ µÉ¯|§Ë| xË �xË� �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¢¥®Ã � ¸§�� È �u¯ ��Ë ³�Éy
�§Í �Ë�®Ç¯��z�Ë��Ë ·�xÍ ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® �Ë� �xË� �¥�¯�¯§|�Ë|
Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã � �u¯ ��Ë u¥�¯³�É�§Í�Ë ·�xÍ ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�y
|�Ë® §������xÍ�Ë Æ¡Àr �Ã �Ã�Ã���~� ¡¸�¡ÍÃ o ���~� }~� ·�Ã È�¬ |Í¢ ��slq���
���o�d ���Ã  È� ¹ËÃ }�~ Ì�¿ÅÃ tx�® |xÍ� Ë§�z ¢���§®®�Ë| ��¯ rxËµ�¯�Ã w�y
�É�z Ë�¯ ¥�|ÍÃ ��¯ ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z�Ë «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë®�
��z¯�Ë� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��Ëv�xÉË§Í �Ë��®�Ë�Íx�z�¯ «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯y
Ì�|�Ë® §��z zxË®x�z�Íx�z ��® u¥�¯³�É�§Í�Ë ·�xÍ® xË ��Ë ¢Ë��Ë��Ë|®¥�¯�x�z
�ÉË ¢¥®Ã � ��ÍÍ� Æ¡Àr �Ã �Ã�Ã���~� ¡¸�¡ÍÃ o ���~� }~� ·�Ã ÈÊ¬ ^idk� m�¸to
���~� È}��� ¤È}�}È£ÅÃ
" ^kxI|TiZx[mI UNI|x|[qikqL «x¯� ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z�® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�y
|�Ë Ëx�z� É��¯ xË |�¯xË|�¯�Ì ¶Ì�§Ë| u¥�¯�¯§|�Ë� §Í® �® ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë�Ë ·�xÍ
��® ¢Ë��xÍ® §Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �Ë�®Ç¯x�z�� x®� �xË� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë|
Ë�¯ ��Í�®®x|� ��ËË ��¯ �¥�¯Ë�zÌ�¯ ��Ë u¥�¯ËÉÌÌ�Ë�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯��xÍ§Ëy
��xÍ u¥�¯ �xË�Ë ¨�x�¯§�Ì �ÉË ÌxË��®��Ë® �uË� n§z¯�Ë Ëx�z� ��¯��{�¯� É��¯ §��y
|x¥� Æ¢¥®Ã � ¸§�� �ÅÃ ¸É��x� �x�® ��¯ r§ÍÍ x®�� �¯�ÉÍ|� �x� ¡���¯��Ë| ®É�ÉzÍ ��®
u¥�¯�¯§|�Ë�Ë ·�xÍ§Ë��xÍ® §Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë §Í® §��z ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë
·�xÍ® ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® Ë§�z ¢¥®Ã � ¸§�� ÈÃ t§|�|�Ë x®� xÌ r§ÍÍ �xË�¯
®�z��Íx�z�Ë µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� �x� ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË ¢¥®Ã � ¸§�� È §��
�x� |�®§Ì�� ·�xÍ§Ë��xÍ®u¥�¯�¯§|�Ë| ¯u�v�x¯v�Ë� §�®|�®�zÍÉ®®�Ë¬ xË�ÉÍ|���®®�Ë
®xË� zxË®x�z�Íx�z ��® ¢Ë��xÍ® §Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ¯u�v�x¯v�Ë� §�� ��Ë
�¯®Ç¯uË|Íx�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë|®®�x�z�§| �x� ·�xÍ��¯�� §Ë��®����Ë Æ¡Àr �Ã �Ã�Ã���~�
¡¸�¡ÍÃ o ���~� }~� ·�Ã È�ÅÃ ru¯ �§® u¥�¯�¯§|�Ë� ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë x®�
Ë�ËÌ�z¯ ¯u�v�x¯v�Ë� ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿ Ã̄ � §Ë����Ë��ËÃ

�± £��v�«{kox�� gm�«´��v�m�� �m��m��mx ��« ��«± z ¡��� j

j± e�m�o�x�m
¹��z�®�ÉÍ|� ��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� � x®� �x� �Ë�®Ç¯��z�Ë�� ¢Ë��Ë��Ë| ��® ¸§���® ÈÃ
¢�® �x�®�¯ rÉ¯Ì�Íx�¯�Ë| �¯|x¥� ®x�z� �§®® Ëx�z� Ë�¯ ¥�x ��¯ �¥�¯�uz¯�Ë| ��¯
«�¯� §Ë��®����Ë ®�xË ®ÉÍÍ� ��¯ ®x�z Ë§�z ��Ë µÉ¯®�z¯x���Ë u¥�¯ �x� q��xËË�¯y
Ìx��Í�Ë| �¯|x¥�� ®ÉË��¯Ë ��|Í�x�z §��z �x� �xË®�z¯�Ëv�Ë�� ·§�¥�®�§Ë�®�É¯§�®y
®����Ë| ��® ¸§���® È ¢Ë��Ë��Ë| �xË���� �ÉË§�z �x�®�¯ «�¯� Ë�¯ �§ËË §Ë��®��y
��Ë x®�� ��ËË �x� ¡�®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��x��¯zxË |�®x�z�¯� x®�Ã

�± �m«��� ��« ���v���«

�² ��xr{{ ��« ���v���«
¡��z��¯� x®� ��¯ «�¯�� ��¯ ®x�z Ë§�z ��Ë µÉ¯®�z¯x���Ë u¥�¯ �x� q��xËË�¯Ìx��y
Í�Ë| �¯|x¥�Ã sË�®�z�x��Ë� x®� �§¥�x ��¯ w���xÍx|� «�¯� xÌ �¥�¯�¯§|�Ë|®��x�Ç�Ëv�¬
�x�® ¥�������� �§®® ¥�x®Çx�Í®��x®� ¥�x §¥Ë���¥§¯�Ë «q �x� ¢�¢ ¥x® �� �x�®�Ì
¨�x�Ç�Ëv� xÌ §¥|�¥�Ë��Ë ¡µ �É¯��Ë�zÌ�Ë x®�Ã o®� �§® ¥��¯����Ë�� «q ¥�¯�x�®
�ÉÍÍ®��Ë�x| §¥|�®�z¯x�¥�Ë� ®É x®� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| Ìx� ��Ì ¡��z��¯� xË p�z�
�ÉË ¿�ÍÍ ¥��Ã Ìx� ��Ì s¯xËË�¯�Ë|®��¯� �� ¥���¯��ËÃ «§¯ �§® «q xÌ §¥|�¥�Ëy
��Ë ¡µ Ëx�z� §v�x�x�¯� Æ�¡ ®�Í¥®��¯®��ÍÍ��® xÌÌ§��¯x�ÍÍ�® «q ��® ¢ËÍ§|���¯Ì�y

g �������È

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}~�§�È}~� � �

È}~�¥

È}~�
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|�Ë®Å� ®É �¯�ÉÍ|� xÌ §��Ë�zÌ�Ë��Ë ¡µ �¥�Ë�§ÍÍ® v�xË ¡xÍ§Ë�§�®��x® Æ®Ã §��z
¢ËÌÃ È}~�ÅÃ oÌ r§ÍÍ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| §�® ��Ì q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë ®���� ®x�z
��¯ ¡��z��¯� §�® ��Ì ¢Ë®§�� xË ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� ®É�x� ��Ë À�z¯y ¥��Ã
ÀxË��¯��¯��Ë §�® ���§x|�Ë s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��®§Ìy
Ì�Ë Æ�x���d� ¸�¥n¥Ã ÈÊÊ}�Ê~� �È~� rËÃ ��¬ adis� «Ç|Ã ÈÊÊÈ� ��� ¤���£ §Ì ¡�xy
®Çx�Í ��¯ ¹�§Í��xÍ�Ë|ÅÃ tx� �É¯Ì§Íx|� Ç�¯®ÉË�ÍÍ� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë
xË ��Ë s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë �x¯� Ìx�zxË §��|�zÉ¥�Ë� �Ë� �® ��¯��Ë� ®É��x�
v�xË� ÆË���ËÅ ¨�É¯�Ë�Ë|®Ì§{Ë§zÌ�Ë �¯�ÉÍ|�Ë� �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §�� ��Ë
�¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ ��¯Í§|�¯�Ã

�² ��rmx�m�� ���v����m«���
t�¯ ¡��z��¯�§Ë®§�� x®� ��xË|�Ë�Ã t§® xÌ À¶ys¯Í§®® Æ¡Àr �Ã ��ÃÈ�ÃÈÊ���
¡¸�¡ÍÃ o ÈÊ��� � ·�Ã ��� ~� ��ÃÅ �É¯|�®�z�Ë� «§zÍ¯��z� ��¯ ¢�����v�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�y
®�¯��Ë ¥�®��z� ®�Í¥®� �§ËË Ëx�z�� ��ËË ��¯�z �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË �xË�Ì Ëx�z�y
|���¯¥Íx�z�Ë ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË �xË�Ë q���¯¥�¥��¯x�¥ �Ë� �Ì|�v�z¯� �xË�
|��®�ÍÃ µ�¯®�¯x�v�Ë| ¥��Ã sË�®�¯x�v�Ë| �xË�¯x�� Æ®Ã §��z ¢ËÌÃ È}~�ÅÃ t§ §ÍÍ�¯y
�xË|® ��¯�z ¸§�z��¯z§Í�®|�®�§Í��Ë| �x� �ÉÍÍ®��Ë�x|� ¥��Ã ��xÍ��x®� ¢�����v�Ë|
��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �¯¯�x�z� ��¯��Ë v§ËË� xË��Ì �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�|�Í�Íx�z
¥��Ã ��xÍ�Ë�|�Í�Íx�z �¯�ÉÍ|� �Ë� ��¯ m§��Ç¯�x® §Ë®�zÍx�{�Ë� xË �§® q�®�ÍÍ®�z§��®y
��¯Ì�|�Ë �xË|�Í�|� ¥��Ã §�® �x�®�Ì �Ë�ËÉÌÌ�Ë �x¯� Æ]��� m�¸to ���}�
È}��} ¤È}���£Å� ®ÉÍÍ�� ��¯ q�®���|�¥�¯ §Ë �x�®�¯ ¸��ÍÍ� �xË «§zÍ¯��z� |���z¯�Ë
Æ��qcc� ¡¡ ����� ÈÊ�~ �ÃÅÃ

�² £�r�v��r�� ��« ���v����m«����«
���v���� «k��r� �e m��v §± j}� i����x�m� t�¯ ¡��z��¯� x®� Ë�¯ §Ë��y
®����Ë� ²®É��x�± �§® «q Ë§�z ¸§�� � ¿¯Ã È�� u¥�¯�¯§|�Ë �É¯��Ë x®�Ã ¡�x µÉ¯Íx�y
|�Ë �xË�¯ ��xÍ�Ë�|�Í�Íx�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë| Æ¢ËÌÃ È}~�Å ¥��Ã �xË�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| |�y
|�Ë Àx®�z�Ë�|�Í� Æ¢ËÌÃ È}~~§Å x®� ��®z§Í¥ Ëx�z� xË®|�®§Ì� ��¯ ¡��z��¯��
®ÉË��¯Ë �xË z�z�¯�¯ «�¯� §Ë��®����ËÃ s® |�z�Ë �§ËË Ë�¯ §Ë��xÍx| ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë
u¥�¯¬ �x� u¥¯x|�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯��Ë ��¯�z ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë��Ë §��|����v�Ã
e�o��mx {i �����x�m��m �m� �����x�mx«�n´{�mx�� t�¯ ¢Ë®§�� ��®
¡��z��¯�® �u¯ �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ¥��¯x��� ®É�ÉzÍ ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë��Ë §Í® §��z ��Ë
�¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ Æbd�qo�lg� ¡¡ ���È� ��È� ¤����£ Ì�¿ÅÃ t�¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë�� ¯�§Íx®x�¯� v�xË�Ë q��xËË �Ë� ¥��z� �§® «q Ìx� ��Ì ¡xÍ§Ë���¯� xÌ ¨�x�y
Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| §�®Ã t�¯ �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ �uz¯� ��Ë ¡xÍ§Ë�§Ë®§��
�É¯� �Ë� z§� xË®É��x� v�xË� ��x��¯�Ë �x|�Ë�Ë ¢mÃ ¡�x ��¯ ®Ç���¯�Ë µ�¯��{�¯�Ë|
É��¯ sË�Ë§zÌ� ¯�§Íx®x�¯� �¯ �x� |�®§Ì��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��ËÃ ¿x�z� Ë�¯ �x�®�� ®ÉËy
��¯Ë §��z �x� Í§��Ë�� ¸����¯Í§®� x®� §�� xzË u¥�¯|�|§Ë|�ËÃ
e�o��mx ���v {i �r� e�����«����� ®Ã ¢ËÌÃ È}}~� ²µ�¯z�Í�Ëx® ��  �
q��¸�q± ®É�x� ¢ËÌÃ È}}�Ã
�m��«�vr��or�v� e��rmm�nr��o�mx«n��vk��m ¥�xÌ �¥�¯�¯§|�Ë��Ë �Ë�
¥�xÌ �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯� �¡ Ë§�z  } ¢¥®Ã � �xË�¯®�x�® �Ë�  } ¢¥®Ã È�  ~
§Ë��¯�¯®�x�®� ®��z�Ë �xË�¯ ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| Ëx�z� �Ë�|�|�ËÃ t§¥�x x®� §ÍÍ�¯y
�xË|® �� ¥�§�z��Ë� �§®® ®x�z §��|¯�Ë� ��¯ ||�Ã �Ë��¯®�zx��Íx�z�Ë ¡�z§Ë�Í�Ë|
��¯ ¢pm ��¯ Ë§�z ��Ë µÉ¯®�z¯x���Ë u¥�¯ �x� q��xËË�¯Ìx��Í�Ë| �¯|�¥�Ë�� «�¯�
§�� s¥�Ë� ��® §¥|�¥�Ë��Ë ¡µ �ÉË ��Ìw�Ëx|�Ë §�� s¥�Ë� ��® §��Ë�zÌ�Ë��Ë
¡µ �Ë��¯®�z�x��Ë v§ËËÃ oË �x�®�Ë r�ÍÍ�Ë ®xË� �Ë�®Ç¯��z�Ë� ¹ }Ã� s¸�¹ ���~
q��xËËzxË��¯��zË�Ë|�Ë ¥��Ã yvu¯��Ë|�Ë �É¯��Ë�zÌ�Ë Æ^idk���d�sn�  �
¹ËÃ ~È�Ã�ÅÃ

� � ¢ËÌÃ È}~��È}~�¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}~�§
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��r«´r�o j� ª x®� q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��¯ ªy¾pqÃ s¯ u¥�¯�¯�|� §�® ®�xË�Ì sxË��Í�Ë��¯Ë�zy
Ì�Ë� ��®®�Ë q��xËË �¯ Ë§�z  } ¢¥®Ã � �¯Ìx���Í�� µÉ¯¯§�®��¯Ì�|�Ë Æ¢m È��� "¬ µ�¯y
v�z¯®��¯� È��� "Å |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë §�� �x� ¥xÍ§Ë�x�¯�Ë��
ªy¾pqÃ oËË�¯z§Í¥ ®�xË�¯ q��xËË�¯Ìx��Í�Ë| z§� ª �x� ¢m ��® µÉ¯¯§�®��¯Ì�|�Ë® §Í®
¡��¯x�¥®§�®|§¥� ¥�¯u�v®x�z�x|�Ã
¢�� s¥�Ë� ��¯ ¾pq ®xË� �x� µÉ¯¯��� Ìx� ��Ì ®x�z ¥�x �xË�¯ q��xËË�¯Ìx��Í�Ë| ��¯�z
¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë®��¯|Í�x�z �¯|�¥�Ë��Ë ¡��z��¯� �ÉË È��� " §�®����x®�ËÃ oË ��¯
q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� ®xË� �x� µÉ¯¯��� Ìx� È��� " �� §v�x�x�¯�Ë �Ë� �§® m§Çx�§ÍvÉË�É
��® ª x®� �Ì �x�®�Ë ¡��¯§| �� �¯z�z�Ë� ��z¯�Ë� xË �xË�¯ Ë�|§�x��Ë s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë�
�u¯ ª �xË ÀxË��¯��¯� �Ë� �xË �Ë�®Ç¯��z�Ë��® ÀxË��¯v§Çx�§Í �ÉË ��� " §�®|��x�®�Ë
��¯��ËÃ ¶ËvÍ§¯ x®�� É¥ �x� ��¯�z ��Ë «��z®�Í ��¯ q��xËË�¯Ìx��Í�Ë|®Ì��zÉ�� ¥�y
�x¯v�� q��xËË��¯��zË�Ë| ®x�z �ËÌx���Í¥§¯ xÌ sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë ��® ª É��¯ �¯®� §��
s¥�Ë� ��¯ q�®�ÍÍ®�z§�� §�®�x¯v�Ã ¶Ë§¥z�Ë|x| �§�ÉË� ��Í�z�¯ ¢���§®®�Ë| Ì§Ë �ÉÍ|��
x®� �x� q��xËË��¯��zË�Ë| xp�Ã È��� " ��|�Ë ��® ¸����¯®�¥w�v�Ç¯xË�xÇ® ¥�x ª �� �¯y
�§®®�ËÃ sxË� ¿���¯§Íx®x�¯�Ë| �x�®�® q��xËË® ��¯�z s¯z�z�Ë| ��® ÀxË��¯��¯�® xË ®�xy
Ë�¯ Ë�|§�x��Ë s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� §�� È��� " x®� Ëx�z� ��Í�®®x|� �§ xÌ r§ÍÍ ��¯ ¢Ë��xÍ®��¯y
��{�¯�Ë| �x�®�¯ ¡��¯§| xË ��Ë µ�¯��{�¯�Ë|®|��xËË �xË�Íx�{�Ë �u¯��� �x� ¨�y �Ë�
¢¥¯��zË�Ë|�Ë |�ÌÃ ¡rp �Ã ��ÃÈÈÃÈÊ�È � oµ Ê���� ¸ Æ¡¸�¡ÍÃ ooo ÈÊ��� ÈÊÊÅ w��É�z
¥�xÌ Í§���Ë��Ë q��xËË �� ¥�¯u�v®x�z�x|�Ë ®xË�Ã
��r«´r�o �� «x� ¡�x®Çx�Í È� w��É�z �¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��® µÉ¯¯§�®��¯Ì�|�Ë® §�®
��Ì q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë ��¯ ªy¾pq xË �§® sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë ��® ª |�|�Ë ÀxËy
��¯�Ë| ®�xË�¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ã oË ��¯ q��xËË�¯Ìx��Í�Ë| |�ÌÃ  } ¢¥®Ã � ��® ª x®�
��¯ ¡��z��¯� ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q §Í® ¡��¯x�¥®§�®|§¥� xÌ n§z¯ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��
�¯�§®®�Ë Æ���¯����Ë� ^idk���d�sn�  � ¹ËÃ ~È�Ã�ÅÃ

�² �����x�mx«pk«��m
�¥�¯�¯§|�Ë|®vÉ®��Ë v�ËË�Ë xË®¥�®Ã ¥�x q¯�Ë�®�u�v®u¥�¯�x|Ë�Ë|�Ë �Ë�®��z�Ë
Æ�¡ ¿É�§¯y �Ë� q�¯x�z�®vÉ®��Ë� q¯s¸�ÃÅÃ oz¯� ¡�z§Ë�Í�Ë| x®� ��Ì �xË�Ë �§�ÉË
§¥z�Ë|x|� É¥ ®x� ��¯�z ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë��Ë É��¯ ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯
|��¯§|�Ë ��¯��Ë¬ ����Ì �Ë��¯®�z�x��� ®x�z �x� ¡�z§Ë�Í�Ë| �§Ë§�z� ��Í�z� ¢¯�
�ÉË �¥�¯�¯§|�Ë|®�§�¥�®�§Ë� �É¯Íx�|� Æbd�qo�lg� ¡¡ ���È� ��È� ¤���È ��Ã£ÅÃ
ak«��m ��x� �� �����x�m��� ¡�x �¥�¯�¯§|�Ë| xË �xË q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�y
|�Ë |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë Íx�|�Ë �s Æ¸ÉË��¯yÅ¡��¯x�¥®y
§�®|§¥�Ë xÌ §¥|�¥�Ë��Ë ¡µ ¥��Ã ¸ÉË��¯y¡µ �É Ã̄ oÌ r§ÍÍ ��¯ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë
�¥�¯�¯§|�Ë| ®xË� �x� mÉ®��Ë §Í® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥§�®|§¥�Ë ��® �¥�¯�¯§|�Ë��Ë ¥�x
��¯ §��Ë�zÌ�Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� �� ³�§Íx�x�x�¯�Ë� §ÍÍ�¯�xË|® Ë�¯ xË®Éy
��x�� §Í® �§® «q ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë��Ë ��x��¯zxË x���ÍÍ ��|�¯��zË�� �x¯�Ã oË®Éy
��x�� §Í® �§® «q ��¯�z �x� �¥�¯�¯§|�Ë| x���ÍÍ §�� §Ë��¯� Àx�|�®�ÍÍ®�z§���¯ u¥�¯y
�¯§|�Ë �x¯�� Íx�|�Ë ¢����Ë��Ë|�Ë x¸�Ã  È� ¿¯Ã È �É¯ Æ�|ÍÃ bd�qo�lg� ¡¡ ���È�
��È� ¤���È£ÅÃ ¡�x �¥�¯�¯§|�Ë| §�® �xË�Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë xË �§® Æ¸ÉËy
��¯yÅ¡µ �xË�® q�®�ÍÍ®�z§���¯® Íx�|�Ë� ®É��x� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| |�|�Ë ÀxË��¯�Ë|
�ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �¯�ÉÍ|�� ¡��¯x�¥®§�®|§¥�Ë ¥�x ��¯ u¥�¯�¯§|�Ë��Ë Àx�y
�Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� �É Ã̄ ¡�x Ç¯x�§� ��¯§ËÍ§®®��¯� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ®xË�
�x� ¢����Ë��Ë|�Ë §Í® sË�Ë§zÌ�Ë §ÍÍ�¯ q�®�ÍÍ®�z§���¯ �� ��¯��Ë¬ ¥�xÌ �¥�¯�¯§y
|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ Íx�|�Ë xË®É��x� §Ë��xÍx| Æ¸ÉË��¯yÅ¡��¯x�¥®§�®|§¥�Ë xÌ §��Ë�zy
Ì�Ë��Ë Æ¸ÉË��¯yÅ¡µ �É Ã̄ oÌ r§ÍÍ �xË�¯ ¥��¯x�¥Íx�z�Ë µ�¯§ËÍ§®®�Ë| ��¯ ¶Ë�Ë�y
|�Í�Íx�zv�x� ®xË� �x� �¥�¯�¯§|�Ë|®vÉ®��Ë §Í® ®É�É¯� §¥�x�z¥§¯� ¡��¯x�¥®§�®|§¥�Ë
��¯ u¥�¯�¯§|�Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� �� ³�§Íx�x�x�¯�ËÃ s¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§y
|�Ë| ��x®�z�Ë ���x ¸ÉË��¯y¡µ ¥�x ��¯®�Í¥�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� ®xË� xË ��¯
�¥�¯Ë§zÌ� ��¯ mÉ®��Ë ��¯�z ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë��Ë ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®§�®|§¥�Ë ��
�¯¥Íx�v�Ë� ��ËË �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ¥��¯x�¥Íx�z ��¯§ËÍ§®®� x®�¬ §Ë��¯Ë�§ÍÍ® Íx�|�Ë
¢����Ë��Ë|�Ë x¸�Ã  È� ¿¯Ã È �É¯Ã

g ��������
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ak«��m ��x� �� �����x�mx«�n´{�mx�� s¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| |�|�Ë
q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë� Íx�|� §��|¯�Ë� ��¯ »�§Íxy
�xv§�xÉË §Í® �§�®�z�zËÍx�z�® �Ë� �§Ìx� xÌ q¯�Ë�®§�� �Ë�|�Í�Íx�z�® ¹��z�®|�y
®�z��� §�� ¸�x��Ë ��® �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯® �xË ¢Ë®�z§���Ë|®�É¯|§Ë| �É¯ Æ®É
�u¯ �x� n§z¯� ÈÊÊÊ �Ë� ���� §��z bd�qo�lg� ¡¡ ���È� ��È� ¤���È ��Ã£¬ ���x��ÍË�
^idk���d�sn�  � ¹ËÃ ~È�Ã~�ÅÃ tx� �¥�¯�¯§|�Ë|®vÉ®��Ë ®xË� �s �§z�¯ xË �x�y
®�Ì r§ÍÍ ��®���Íx�z ��Ì ¡��z��¯� §Í® ¢Ë®�z§���Ë|®Ë�¥�ËvÉ®��Ë �� §v�x�x�¯�ËÃ
¡�x �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ®xË� �§|�|�Ë �x� �ÉÌ �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ëy
|�¯ §��|���Ë����Ë mÉ®��Ë Ì§Ë|�Í® ¢Ë®�z§���Ë|®|�®�z���® ®É�É¯� §Í® Æ¸ÉË��¯yÅ
¡��¯x�¥®§�®|§¥�Ë §¥�x�z¥§¯Ã tx�® |xÍ� w���Ë�§ÍÍ® �§ËË� ��ËË �x� mÉ®��Ë�¯§|�Ë|
¥��¯x�¥Íx�z ��¯§ËÍ§®®� x®�� �É�ÉË ¥�x «q ��® ¡µ §�®��|�z�Ë x®�� ��ËË ®x�z �x�
�¥�¯Ë§zÌ� ��¯ mÉ®��Ë ��¯�z ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ ��xË|�Ë� §�® ��Ì
��|¯�Ë��Íx�|�Ë��Ë ¹��z�®|�®�z��� �¯|x¥� Æ�|ÍÃ bd�qo�lg� ¡¡ ���È� ��È� ¤����£¬
^idk���d�sn�  � ¹ËÃ ~È�Ã~�ÅÃ ¡�x §�®®�zÍx�{Íx�z Ç¯x�§��¯ µ�¯§ËÍ§®®�Ë| �§|�y
|�Ë� �x� ®x� ���§ ¥�x �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��x®�z�Ë ��¯®�zx���Ë�Ë ¸ÉËy
��¯y¡µ ¥�x ��¯®�Í¥�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� xÌ ¹§zÌ�Ë �xË�¯ �É¯��||�ËÉÌy
Ì�Ë�Ë s¯�ÉÍ|� �É¯Íx�|�� ®xË� �x� �¥�¯�¯§|�Ë|®vÉ®��Ë Ë§�z ¢���§®®�Ë| ��¯
rxËµ�¯�Ã §Í® ¢����Ë��Ë|�Ë x¸�Ã  È� ¿ Ã̄ È �� ��¯��Ë Æ¡Àr �Ã ÊÃ�ÃÈÊÊ�� t¡
ÈÊÊ�� È}Ê�� �Ë��¯ µ�¯��x® §�� ¡Àr �Ã È�ÃÈÃÈÊÊ�� ¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊ�� ��� ·�Ã È�¬ ��y
®�xÌÌ�Ë� bd�qo�lg� ¡¡ ���È� ��È� ¤���� �Ã£Å

�± �����x�mx ��« ³¡km��s²���r��«��n�x�m rm e�«�oo«�v�{�«��n�s
x�m x�x�m e���v�mx �km e�«�oo«�v�{�«��v��m

�² �ro�m�r�oo� h�«��oo�mx
��{«��oo�mx �km gx�m��mx«�ro�m��m� �¥�¯�¯�|� �xË À¶ �xË «q §�® ®�xË�Ì
¡µ ¥��Ã ¸ÉË��¯y¡µ xË �§® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�y
®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë� ®É v§ËË ��¯ ¡��z��¯�§Ë®§�� Æ§��zÅ �Ë��¯ µ�¯��Ë��Ë| �ÉË
s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë �§¯|�®��ÍÍ� ��¯��ËÃ ¨�Ì ¡�|¯x�� ��¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� ®Ã
 È~ ¢ËÌÃ }�~Ã
 �ro����m«��� rm e�«�oo«�v�{�«�ro�m� �m� m�x��r�� gx�m��mx«�ro�m��
t�¯ ¡��z��¯�§Ë®§�� �¯|x¥� ®x�z� xË��Ì xË ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� ��¯ ·�xÍ��¯�
��® �xË|�¥¯§�z��Ë «q §Ë|�®���� �Ë� ���§x|� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë xË �xË�¯ Ë�|§�x��Ë
s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� �u¯ ��Ë sxË¥¯xË|�Ë��Ë §�®|��x�®�Ë ��¯��Ë Æadw��k�d� ¸��¡
����� ��� ¤���£ÅÃ ru¯ ��Ë sxË¥¯xË|�Ë��Ë ¥��x¯v� �x�®� t§¯®��ÍÍ�Ë| �xË�Ë ���¯��y
��Ë��Ë ¥xÍ§Ë�x�ÍÍ�Ë ¢�®��x® ��¯ xzÌ |���z¯��Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ã ¨���Ì x®�
�x� sxËz§Í��Ë| ��® ¸�¥w�v�®����¯Ç¯xË�xÇ® |���z¯Í�x®���� �§ �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë
��x��¯zxË ��Ì sxË¥¯xË|�Ë��Ë ��|�¯��zË�� ��¯��ËÃ

��r«´r�o j� ª �Ë� © ®xË� Ìx� w� ~� �p §Ì q��xËË� µ�¯Í�®� �Ë� µ�¯Ì�|�Ë ��¯ ª©y
¾pq ¥���xÍx|�Ã © z§� ¥�¯�x�® ®�xË� ��¯�xË¥§¯�� sxËÍ§|� xp�Ã È���� " xË ¥§¯ |�Í�x®���Ã ª
u¥�¯�¯�|� zx�¯�� §�® ®�xË�Ì Ë�¥�Ëz�¯ ¥�®��z�Ë��Ë sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë �xË «q Æ¡��zy
��¯� È��� "� µ�¯v�z¯®��¯� È���� "Å |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë §��
�x� ª©y¾pqÃ
oË ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� �x¯� �§® «q Ìx� È���� " §�®|��x�®�Ë �Ë� �§® m§Çx�§ÍvÉËy
�É o ��® ª �Ì �x�®�Ë ¡��¯§| �¯z�z�Ã oË �xË�¯ Ë�|§�x��Ë s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� �u¯ ª �x¯�
�xË ÀxË��¯v§Çx�§Í �ÉË Ê��� " �Ë� �xË ÀxË��¯��¯� «q �ÉË Ê��� " §�®|��x�®�ËÃ

���v����m«��� rm e�«�oo«�v�{�«�ro�m� �m� a�´r��opkm��m�m´�««�mx� ¢Íy
��¯Ë§�x� v�ËË��� �x� xË ��Ë r�ÍÍ�Ë ��®  �} ¶Ì�¸�q §��z� ��¯ ¡��z��¯�§Ë®§��
��¯�z ��Ë ¢�®��x® ��® ¡��z��¯�® xË ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� ¥�x |Í�x�z��x�x|�¯
¥��¯§|®Ì�{x|�¯ ¢ËÇ§®®�Ë| ��¯ m§Çx�§ÍvÉË��Ë ��¯ q�®�ÍÍ®�z§���¯ §Ë �§® ¥�§¥y
®x�z�x|�� ¡���xÍx|�Ë|®��¯z�Í�Ëx® �§¯|�®��ÍÍ� ��¯��Ë Æ�|ÍÃ ]��� ¸�¥n¥Ã ������}� È�~
¤È��£¬ [q�s�c� ¸��« ����� ÈÈ� ¤ÈÈ� rËÃ Ê£ÅÃ ¡�x �x�®�¯ t§¯®��ÍÍ�Ë| ��¯��Ë �x�

� � ¢ËÌÃ È}~Ê�È}~Ê§ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|
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��Ì q�®�ÍÍ®�z§���¯ |���z¯��Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� ³�É�§Í ���¯����Ë� §�®|��x�y
®�ËÃ ¨�¯ sxËz§Í��Ë| ��® ¸�¥w�v�®����¯Ç¯xË�xÇ® v§ËË ��¯ ¢�®��x® ��® ¡��z��¯�®
xË ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� ��¯�z �x� ¢��®��ÍÍ�Ë| �xË�¯ Ë�|§�x��Ë s¯|�Ë��Ë|®¥xy
Í§Ë� �u¯ ��Ë sxË¥¯xË|�Ë��Ë �Ë� ÇÉ®x�x��¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë �u¯ �x� u¥¯x|�Ë
q�®�ÍÍ®�z§���¯ �¯|�Ë�� ��¯��Ë ÆY��c� r¹ ����� ~Ê ¤��£¬ ]��� ¸�¥n¥Ã ������}� È�~
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��Ë ¥x®z�¯x|�Ë «q ��® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë

� � ¢ËÌÃ È}�� ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|
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Ç�¯®ÉË�ÍÍ ���¯����Ë� ��|�É¯�Ë�� ��¯��Ë �u¯��Ë ¥��Ã Ìu®®�Ë� Í�®®� ®x�z �� Í�|�
Í§�§ Ëx�z� §¥®�zÍx�{�Ë� ¥�§Ë��É¯��ËÃ ¨�§¯ z§� ��¯ q�®���|�¥�¯ �u¯ �x� xË ��Ì
�xË|�¥¯§�z��Ë sxË��Í«q �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë xË ¸§�� } �x�®¥�|ÍÃ �xË�
¹�|�Í�Ë| |��¯É���Ë¬ �u¯ �x� «q ��® ¥x®z�¯x|�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® x®� w�y
�É�z �xË ��¯�z ��Ë q�®����®���� ��® ¢¥®Ã ~ Ëx�z� |�¯�|�Í��¯ ¡�¯�x�z �� vÉË®�§y
�x�¯�ËÃ tx�® Í�®®� �ÉÍ|�Ë�� µ�¯Ì���Ë|�Ë ���
� t�¯ q�®���|�¥�¯ z§� ��Ë ¶Ì®�§Ë�� �§®® §��z ¥�|ÍÃ ��¯ «q ��® ¥x®z�¯x|�Ë

q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �xË� xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ� µ�¯Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �xËy
�¯���Ë v§ËË� ®�zÍx�z���| Ëx�z� ¥��§�z�¬ ®É�§ËË ¥�®�uË�� �xË� ÇÍ§Ë�x�¯x|�
q�®����®Íu�v�Ã

� t�¯ q�®���|�¥�¯ x®� �§�ÉË §�®|�|§Ë|�Ë� �§®® ¥�|ÍÃ ��¯ ¥x®z�¯x|�Ë «q ��®
q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �u¯ �x� ¢Í�|�®�ÍÍ®�z§���¯ ®���® �xË ¢Ë��Ë��Ë|®�§ÍÍ
��®  �} ¶Ì�¸�q |�|�¥�Ë x®�� ®É �§®® �xË� Æ��®���Íx�z�Å ¹�|�Í�Ë| xË ¢¥®Ã ~
É¥®ÉÍ�� x®�Ã

� t�¯ q�®���|�¥�¯ �xÍÍ �x� µ�¯Í§|�¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë xË ��Ë ¥x®z�¯x|�Ë
«q ��® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® ²®�z�Ë��Ë ¢�|�®± �ÉÍ�¯x�¯�ËÃ

" ]Z|moIqIk IokI| Ym[kgoJ|oqIk uI{IxeI{mPMnIL ¶Ë��¯®��ÍÍ� Ì§Ë Ìx� ��¯ �¯®��Ë µ�¯Ì�y
��Ë| �§® µÉ¯Íx�|�Ë �xË�¯ ÇÍ§Ë�x�¯x|�Ë q�®����®Íu�v�� ®É ��¯� �x�®� �s xÌ �É¯y
Íx�|�Ë��Ë r§ÍÍ xÌ «�|� ��¯ ¹��z�®§Ë§ÍÉ|x�� �z ��¯�z ¡���|Ë§zÌ� §�� �§® �xË�¯
À�z¯z�x� �ÉË ¹��z�®®����Ë ��|¯�Ë�� Íx�|�Ë�� ½¯xË�xÇ� zx�¯� �§® ¸�¥w�v�®����¯y
Ç¯xË�xÇ� Ëx�z� §¥�¯ ��¯�z ¡���|Ë§zÌ� §�� �xË�Ë �xË��ÍË�Ë ¹��z�®®§�� Æzx�¯�
¸§�� }Å §�®���uÍÍ�Ë Æ��¯ lu�v�Ë§�®�uÍÍ�Ë| �qgo�� ¸�¹¾¯�Ã ¡�Ã ooo� ÈÊÊ�� È���ÅÃ
t§¥�x ®��z� �§® §�® ��Ì l�x®��Ë|®��zx|v�x�®Ç¯xË�xÇ �ÉÍ|�Ë�� ¸�¥w�v�®����¯Ç¯xËy
�xÇ� �ÉË§�z w���¯ ¸�Ç�ÍÃ ®�xË �x|�Ë�® sxËvÉÌÌ�Ë� Ìx�zxË §��z ®�xË� �x|�Ë�Ë ®�xÍy
Í�Ë ¹�®�¯��Ë� �� ��¯®����¯Ë z§�� �xË�¯ xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ�Ë µ�¯Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯y
��Ë |¯�®Ã �Ë�|�|�Ë

`�� xË �qgo��]�kt� ¸����¯¯��z�� È�Ã ¢��ÍÃ ���~�  È� ¹ËÃ ���¬ �x���d� ¸�¥n¥Ã ÈÊÊ}�Ê~�
�Ê~ ¤�È�£¬ |q�dt�kc fr¸ ¸�zÌx��� ÈÊÊ�� �~ ¤��£Å �Ë��¯®�z�x��� ��x®�z�Ë ��Ì Æ|�Ë�¯�Íy
Í�ËÅ ¸�¥w�v�Ç¯xË�xÇ �Ë� ��Ì ²½¯xË�xÇ ��¯ ½�¯®ÉË�Ëx��Ë�x��� ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë± xÌ ¡�y
®ÉË��¯�ËÃ ¨�¯ ¢Ë��Ë��Ë| ��® ¸�¥w�v�®����¯Ç¯xË�xÇ® ¥�x ¢¥®Ã ~ xË®¥Ã ��k ]qcs���� t¡
���È� È~ÈÊ ¤È~�}£¬ ��qcc� ¸��« ����� �ÊÊ ¤}�� ��Ã£¬ |d�k��k��dt� r¹ ����� ÈÈ��
¤ÈÈ��£¬ \q�c�s�adw��d� o¿r ����� ��� ¤��È£¬ �xË®�z¯�Ëv�Ë� ��k��� r¹ ����� ~�
¤~}£� Íu�v�ËÍÉ®� sxËz§Í��Ë| �xË�® ¥�®�xÌÌ��Ë ½¯xË�xÇ® v§ËË ��|�Ë ¸§�� } Ëx�z� Ì�z¯
�É¯§�®|�®���� ��¯��Ë¬ ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ ����� �È� ¤���� rËÃ �� �Ã ��£�
t�¯�z¥¯��z�Ë| ��® ½¯xË�xÇ® ¥�x ��xË|�Ë��Ë q¯uË��Ë ��Í�®®x|Ã

¸É�§ËË §¥�¯ v§ËË §�® ��Ì ¶Ì®�§Ë�� �§®® ��¯ q�®���|�¥�¯ ¥�|ÍÃ ��® �xË|�y
¥¯§�z��Ë sxË��Í«q �xË �¥�¯®Ç¯xË|�Ë ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �Ë��¯ ��¯ ¹�®�¯xv�xÉË ��¯
¸Ç�¯¯�¯x®�¯�|�Í�Ë| �ÉÍ�¯x�¯�� �xË� |�Ë�¯�ÍÍ� ¨�Í�®®x|v�x� ��¯ xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ�Ë µ�¯y
Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë ¥�x Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§���Ë Ëx�z� z�¯|�Í�x��� ��¯��Ë¬
�x�ÍÌ�z¯ x®� ¸§�� } §Í® ®�®��Ì�x�¯x|� ¢�®Ë§zÌ� ��Ì ¸�¥w�v�®����¯Ç¯xË�xÇ ��
��¯��Ë� ®É �§®® ®x�z �xË ¢Ë§ÍÉ|x�®�zÍ�®® ��¯¥x����Ã Àx� ¹u�v|¯x�� §�� �§® ¸�¥w�v�y
®����¯Ç¯xË�xÇ x®� �§z�¯ ��®���z§Í��Ë� �§®® �x� xË ��Ë «q ��® ¥x®z�¯x|�Ë q�®�ÍÍy
®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ç�¯®ÉË�ÍÍ ���¯����Ë� ��|�É¯�Ë��
��¯��Ë Ìu®®�ËÃ ¢��z �§® §�� ��Ë �¯®��Ë ¡Íx�v ���¯����Ë� �¯®�z�xË�Ë�� ¢¯|�y
Ì�Ë�� �xË� ��¯§¯�x|� ¨�É¯�Ë�Ë| ®�x Ëx�z� Ç¯§v�xv§¥�Í� �§ ®x� �x� s¯Ìx��Í�Ë| §ÍÍ�¯
®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �xË®�zÍx�{Íx�z ��® rx¯Ì�Ë��¯�® �É¯§�®®���� Æ®É §¥�¯ �ik {�lr
g�ks��c�k� t¡ ���}� È��� ¤È��}£Å� �¯��x®� ®x�z §Í® Ëx�z� ��¯�z|¯�x��Ë�� �§ �u¯
�x� ���¯����Ë�� s¯Ìx��Í�Ë| ��® Ë���Ë ¡���xÍx|�Ë|®��¯z�Í�Ëx®®�® ÉzË�zxË �xË�
¡���¯��Ë| ��® ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® �� ·�xÍ��¯��Ë� �§® §��z �x� s¯Ìx��Í�Ë| ��®
rx¯Ì�Ë��¯�® �xË®�zÍx�{�� �¯�É¯��¯Íx�z x®� Æ[q�s�c��qno�� tx� ¡�®����¯�Ë| ��¯
½�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§���Ë� ���~� ÈÊ�ÅÃ �¥�¯ ��Ë �§¥�x Ë§��¯|�Ì�{ ��x®�z�Ë ��Ë

g �������ÈÈ

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}�� � �
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q�®�ÍÍ®�z§���¯Ë ¥�®��z�Ë��Ë oË��¯�®®�Ë|�|�Ë®§�� x®� �xË� zxË¯�x�z�Ë�� ¾¥w�v�xy
�x�¯�Ë| ��¯ «�¯��¯Ìx��Í�Ë| |���z¯Í�x®���Ã ¢��z �x� �¥�¯Í�|�Ë|� §�® µ�¯�xË�§�zy
�Ë|®|¯uË��Ë |�Ëu|� �xË ®§Í�x�¯��¯ ¢�®��x® ��¯ xË ��Ì �xË|�¥¯§�z��Ë sxË��Í«q
�Ë� ��Ë ¥x®z�¯x|�Ë «q ��® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯y
��Ë Æ�ik {�lg�ks��c�k� t¡ ���}� È��� ¤È��}£Å� ��¯Ì§| xË ¢Ë¥��¯§�z� ��¯ �§y
Ìx� ¯�|�ÍÌ�{x| �xËz�¯|�z�Ë��Ë |�®�ÍÍ®�z§���¯¥��É|�Ë�Ë µ�¯�Ë��¯�Ë| ��® ¹�§Íxy
®§�xÉË®��x�Ç�Ëv�® ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ëx�z� �� u¥�¯���|�Ë¬ ����Ì ®���� �xË�
¸§Í�x�¯�Ë| ®§�zÍÉ|x®�z �x� �É¯z�¯x|� s¯Ìx��Í�Ë| ��¯ sxË��Í��¯�� �É¯§�® Æ[q�r
s�c��qno�� tx� ¡�®����¯�Ë| ��¯ ½�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§���Ë� ���~� ÈÊ�ÅÃ
" XkgIkJikq{H[mm hZk z w~ ^lgaxu HP| JoI XmxqI{Imm{Mp[HxI| L ¸x�z� Ì§Ë� ��¯ ���x��Ë
µ�¯Ì���Ë| �ÉÍ|�Ë�� ³�§®x §Í® ¹��Í�� §�� �x� sxË¥¯xË|�Ë| �xË�® sxË��Í«q �u¯
�x� ¢Í�|�®�ÍÍ®�z§���¯ ¥�|ÍÃ xz¯�¯ ¥x®z�¯x|�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯§Ë��xÍ� �xË�Ë ¢Ë��Ëy
��Ë|®�§ÍÍ �ÉË  �} ¶Ì�¸�q §�®|�Í�®�� ®É x®� xÌ r§ÍÍ ��® ¡��z��¯�§Ë®§���® �x�
¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ¥��¯����Ë��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯�z �x� ¢��®��ÍÍ�Ë| �ÉË s¯|�Ëy
��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë |�¥É��ËÃ
" _ZmI|oI|ikq JI| ]I|m[qI|ikq {xommI| bI{I|hIkL tx� �¯x��� µ�¯Ì���Ë| ®�zÍx�{Íx�z ¥�y
|¯�x�� �§® Æ�Ë��¯�x�z�Ë��Å ¡�Ìuz�Ë ��® q�®���|�¥�¯® xË ¸§�� } §Í® ¸x|Ë§Í� �§®®
xË ��Ë Ëx�z� �ÉË ¸§�� } Æ¥��Ã ¸§�� ~Å �¯�§®®��Ë r�ÍÍ�Ë �xË� µ�¯Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�y
®�¯��Ë |�¥xÍÍx|� ��¯��� ��¯ q�®���|�¥�¯ Ìx�zxË xÌ ¡�¯�x�z ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯y
®�z§���Ë �x� q�Í��Ë| ��® ¸�¥w�v�®����¯Ç¯xË�xÇ® ��x�zxË §�{�¯ m¯§�� ®����Ã t§¥�x
x¯¯x�x�¯� §ÍÍ�¯�xË|®� �§®® ��¯ q�®���|�¥�¯ �xË�¯®�x�® Ìx� ¸§�� } ��¯®��z�� q�®�§Íy
��Ë|®u¥�¯Í�|�Ë|�Ë ��¯ ®����¯ÉÇ�xÌx�¯��Ë µ�¯Í§|�¯�Ë| ��¯ xË ��Ë u¥�¯�¯§|�Ë�Ë
sxË��Í«q �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �Ë�|�|�Ë���x¯v�Ë Æ¡·yt¯��v®Ã È}�
����� �� �ÃÅ� ¥�|ÍÃ ��¯ ¥x®z�¯x|�Ë «q ��® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® ��¯§¯�x|�® w�y
�É�z �Ë�xË|�®�z¯�Ëv� xË m§�� Ë�zÌ�Ë ®ÉÍÍÃ

��r«´r�o� ¢ x®� �� ÊÊ �p� ®�xË ¸ÉzË ¸ �� È �p §Ì q��xËË �Ë� µ�¯Ì�|�Ë ��¯ ¢¡y
¾pq ¥���xÍx|�Ã t§® xÌ q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë ¥��xË�Íx�z� «q o �Ë�z�Í� ®�xÍÍ� ¹�®�¯y
��Ë xp�Ã ~�� ·"Ã q�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë u¥�¯�¯�|� ¸ §�® ®�xË�Ì
Ë�¥�Ëz�¯ ¥�®��z�Ë��Ë sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë �§® «q oo� ��Í�z�® v�xË�¯Í�x ®�xÍÍ� ¹�®�¯y
��Ë �Ë�z�Í�� §�� �x� ¾pqÃ ¢��|¯�Ë� ��¯ «�¯���¯z�Í�Ëx®®� �¯z�z� ®x�z ®�xË� ¡���xÍx|�Ë|
§Ë ��¯ ¾pq §�� ~� �pÃ ¢Ë®�zÍx�{�Ë� ��¯��{�¯� �x� ¢¡y¾pq �§® «q oÃ t�¯ µ�¯��y
{�¯�Ë|®|��xËË �Ë���ÍÍ� w���xÍ® ��¯ p�Í��� §�� ¢ �Ë� ¸Ã t§ ¸ u¥�¯ zÉz� µ�¯Í�®��É¯�¯�|�
��¯�u|�� ¯�®�Í�x�¯� §�® ®�xË�Ì q��xËË§Ë��xÍ v�xË� ®�ÍÃ ¡�Í§®��Ë|Ã «�z¯�Ë� ÉzË� �x� sxËy
¥¯xË|�Ë| ¢ �xË�Ë q��xËË§Ë��xÍ xp�Ã }Ê~ ·" z���� ��¯®����¯Ë Ìu®®�Ë� ®xË� �® §��|¯�Ë�
��¯ µ�¯ÌxË��¯�Ë| ®�xË�¯ ¡���xÍx|�Ë|®³�É�� §�� ~� �p Ë�ËÌ�z¯ Í��x|Íx�z ËÉ�z �~� ·"Ã

" O|qINko{L ¶s �§¯� �x� �ËvÍ§¯� q�®����®Í§|� Ëx�z� �§�� �uz¯�Ë� �§®® ��Ë ¸�Ç�ÍÃ
¥�|ÍÃ ��¯ ¥x®z�¯x|�Ë «q ��® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® ³�§®x �xË� xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ�
µ�¯Í§|�¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §��|����Ë|�Ë �x¯� ÆxË �x�®� ¹x�z��Ë| §��z
`�� xË r¸ ·¯�§®v§Íxv� ���~� �ÈÊ ¤��Ê£ÅÃ µx�ÍÌ�z¯ x®�� |Í�x�z ��Í�z�¯ µ�¯Ì���Ë|
Ì§Ë �ÉÍ|�� ��ËË Ëx�z� |§¯ �xË� ¨�É¯�Ë�Ë|®Ç�Íx�z� Æ�§® ®����¯®�®��Ì§�x®�z �xy
|�Ë�Íx�z |�¥É��Ë ��¯�Å� ®É �É�z ��ÌxË��®� �xË ¨�É¯�Ë�Ë|®�§zÍ¯��z� §��z ¥�|ÍÃ
��¯ xË ��Ë «q ��® ¥x®z�¯x|�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯y
��Ë �� �É¯��¯ËÃ ¸ÉÍÍ�� ��¯ q�®���|�¥�¯ zxË|�|�Ë |§¯ �xË� ��xË|�Ë�� Ç�¯®ÉË�ÍÍ
���¯����Ë�� ¨�¯��zË�Ë| �x�®�¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë xË��Ë�x�¯� z§¥�Ë� ®É z���� �¯ �x�®
��ÇÍx�x� xÌ q�®��� §ËÉ¯�Ë�Ë Ìu®®�Ë� �§ §Ë|�®x�z�® ��¯ ®�®��Ì¥¯��z�Ë��Ë ¹�|�y
Í�Ë| ��® ¸§���® } �u¯ �§® u¥�¯�¯§|�Ë�� sxË��Í«q §��z �u¯ �x� «q ��® ¥x®z�¯xy
|�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �xË Æ��xË|�Ë��¯Å ¹u�v|¯x�� §�� �§® ¸�¥w�v�®����¯y
Ç¯xË�xÇ Ëx�z� Ì�z¯ |�¥É��Ë �¯®�z�xË� Æ®É §��z��k��� r¹ ����� ~� ¤~}£ÅÃ

� � ¢ËÌÃ È}�� ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|
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y± �����x�mx ��« e�«�oo«�v�{�«��n�x�m rm ³¡km��s²���r��«��n�s
x�m x�x�m ¨rm���mx �km e�«�oo«�v�{�«��v��m

�² ���m���� ����vm�mx �� �r�«�v�{�«xi��

tx� ¢�®¥¯xË|�Ë| �xË�® «q |�|�Ë ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë ¥��x¯v��
�§®® �§® u¥�¯�¯§|�Ë� «q Ë�ËÌ�z¯ §ÍÍ�xËx| ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ ����y
¯��zË�Ë x®�� ��z¯�Ë� �x� ��¯¥Í�x¥�Ë��Ë «q ��® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® Ë§�z
��¯ xË�ÉÍ|� ��¯ ÀxË��¯�Ë| ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� ��® �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯®
�Ë�®Ç¯��z�Ë� ��¯�Ë��¯��Ë »�É�� §�� �x� Æ��¯¥Í�x¥�Ë��ËÅ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ �Ë�y
�§ÍÍ�ËÃ ¨�¯ s¯Ìx��Í�Ë| �x�®�¯ ��¯�Ë��¯��Ë ¡���xÍx|�Ë|®³�É�� ®xË� �x� m§Çx�§Íy
vÉË��Ë ��¯ q�®�ÍÍ®�z§���¯ �� ·�xÍ��¯��Ë §Ë��®����Ë� �§® m§Çx�§ÍvÉË�É ��® �¥�¯y
�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯® �Ì ��Ë ·�xÍ��¯� ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q �� ��¯ÌxË��¯Ë �Ë�
®É�§ËË �§® Æ��¯¥Í�x¥�Ë��Å m§Çx�§ÍvÉË�É �xË�® w���Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯® xË® µ�¯z�Í�y
Ëx® ��¯ ¸�ÌÌ� ��¯ ��¯¥Í�x¥�Ë��Ë m§Çx�§ÍvÉË��Ë �� ®����ËÃ ¡xÍ§Ë�x�ÍÍ x®� ®É�§ËË
�§® ¥��¯����Ë�� «q ��Ì ¡��z��¯� §�®��¥��z�Ë� �x� ¸�ÌÌ� ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®y
¯��z�� ��¯¥¯x���Ë��Ë m§Çx�§ÍvÉË��Ë �Ì ��Ë ¡��z��¯� �x�®�® «q �� ��¯ÌxËy
��¯Ë �Ë� ��¯ ��¯¥Í�x¥�Ë�� ¡��¯§| Ë§�z ��¯ ���É¯ �¯Ìx���Í��Ë ¡���xÍx|�Ë|®³�É��
§�� �x� q�®�ÍÍ®�z§���¯ §������xÍ�Ë � ®É|�Ë§ËË�� m§Çx�§ÍvÉË��Ë§ËÇ§®®�Ë| Æ[���
���ll� t¸�¹ ���~� È}È ¤È}�£¬ |�dtc��qk�d� ¶Ì®�¯�v��¯x�¯�Ë| �ÉË ½�¯®ÉË�Ë�Ëy
��¯Ë�zÌ�Ë Ìx� sxË��Í�x¯�®�z§��®|u��¯Ë� ����� Ê� �Ã¬ �x���d� t¡ ÈÊÊ�� Ê~�
¤Ê~}£ÅÃ

��r«´r�o j� ¢� ¡ �Ë�   ®xË� �� |Í�x�z�Ë ·�xÍ�Ë §Ë ��¯ ¢¡ y¾pq ¥���xÍx|�Ã ¢ �¯z�Í�
�§® «q ooo� ��Í�z�® �¯ �É¯�§Ë xË ®�xË�Ì sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë Ë����� �Ë� ��¯ÌxË��¯�
®�xË� q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� �Ë�®Ç¯��z�Ë�Ã µÉ¯ ��¯ ¢�®¥¯xË|�Ë| |�®�§Í��� ®x�z �x� ¡xÍ§Ë�
��¯ ¾pq �x� �ÉÍ|��

¢v�x�§ ¢¡ y¾pq �É¯ ¢�®¥¯xË|�Ë| xË ·" ½§®®x�§

¡« ·« ¡« ·«

«q o ~� ��� m§Çx�§Í ¢ ��� }��

«q oo ��� ��� m§Çx�§Í ¡ ��� }��

«q ooo ~� ��� m§Çx�§Í   ��� }��

Ê�� È��� Ê�� È���

oË�ÉÍ|� ��¯ ¢�®¥¯xË|�Ë| z§Í¥x�¯�Ë ®x�z �x� q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� ��® ¢ �� ·�xÍ��¯��Ë
�ÉË }�� ·" �Ì ��� ·" §�� ��� ·"Ã

m§Çx�§ÍvÉË�É ¢ �É¯ ¢�®¥¯xË|�Ë| �� ·« }�� ·"
¢¥�|ÍÃ ·« «q ooo ���� ·"
m§Çx�§ÍvÉË�É ¢ Ë§�z ¢�®¥¯xË|�Ë| �� ·« ��� ·"
¸�ÌÌ� ��¯ ��¯¥Í�x¥�Ë��Ë m§Çx�§ÍvÉË��Ë �� ·« È��� ·"
¡���xÍx|�Ë|®³�É�� ��® ¢� ����È��� �� �p

¢ x®� �É¯�§Ë �� �� �p� ¡ �Ë�   ®xË� w���xÍ® �� }� �p §Ë ��¯ ¾pq ¥���xÍx|�Ã ¡�x ¢Ëy
��Ë��Ë| ��¯ m§Çx�§ÍvÉË��Ë§ËÇ§®®�Ë|®Ì��zÉ�� �¯|�¥�Ë ®x�z xË ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¥xy
Í§Ë� Ë§�z ¢ËÇ§®®�Ë| §Ë �§® Ë��� ¡���xÍx|�Ë|®��¯z�Í�Ëx® m§Çx�§ÍvÉË��Ë �u¯ ¢ �ÉË
È�� ·" Æ� �� �p ��¯ Ë§�z ¢�®¥��z�Ë| ��® «q ooo ��¯¥Í�x¥�Ë��Ë ¡��z��¯�� �ÉË
�~� ·"Å ®É�x� �u¯ ¡ �Ë�   �ÉË w���xÍ® �}� ·"Ã oË ��¯ ¡xÍ§Ë� ��® ¢ x®� �§® «q ooo
��Ì ¡��z��¯� Æ~� ·"Å �Ë� �xË �Ë�®Ç¯��z�Ë��® m§Çx�§ÍvÉË�É ¢ §�®����x®�ËÃ tx� ¡xy
Í§Ë� ��¯ ¾pq |�®�§Í��� ®x�z �x� �ÉÍ|��

g �������È�

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}��§ � �

È}��§
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¢v�x�§ ¢¡ y¾pq Ë§�z ¢�®¥¯xË|�Ë| xË ·" ½§®®x�§

¡« ·« ¡« ·«

«q o ~� ��� m§Çx�§Í ¢ È�� ���

«q oo ��� ��� m§Çx�§Í ¡ �}� }��

m§Çx�§Í   �}� }��

�~� È��� �~� È���

�² ¨�xor�vp�r��m �� ��n�r��mx ��« ���«´rmx�m« «�roo� £�«���m
ru¯ �xË� ¨�É¯�Ë�Ë|®Ì�|Íx�zv�x� ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë� �· Ìx� �Ë��¯®�zx��Íx�z�Ë
·��zËxv�Ë� ®Ç¯��z�Ë ®x�z §�®�

�x���d� ¸�¥n¥Ã ÈÊÊ}�Ê~� �Ê~ Æ�È�Å� m§Çx�§ÍvÉË��Ë§�®|Í�x�z®ÇÉ®��ËÌ��zÉ��¬ �x���d�
��s�l��s�d� t¸�¹ ���È� È��} ÆÈ���Å� s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë É��¯ ®Ç��x�ÍÍ� q��xËË��¯y
��xÍ�Ë|®§¥¯���Ë¬ �x���d���s�l��s�d� t¸�¹ ����� È�~ ÆÈ��Å� ��¯�x���Ë�� ·��zËxv�x®y
v�®®xÉË �¯�É¯��¯Íx�z¬ ��s��nq��n xË lxËvÍ§��¯®� ¾ÇÇ�ËzÉ�� ¦ ¹��Í�¯� t¡ ����� ¡�xÍÃ
¿¯Ã È� �È rËÃ �Ê�� �ÊÈ� §Ì ¡�x®Çx�Í ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��x®�z�Ë ��Ë w���xÍx|�Ë ¸ÉË��¯y
¡µ ��¯®�zx���Ë�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯¬ ��no��`��s�� ¸��¡ ����� }�� Æ}�~ �ÃÅ¬ `i��r
l�kk� qÌ¥p¹ ����� È�~ ÆÈ��Å¬ ]��� t¸�¹ ���È� ÈÊÊ� Æ����Å¬ uktn� t¸�¹ ����� ÈÈÊ
ÆÈ��Å� ¡��z��¯�§ËÇ§®®�Ë|®Ì��zÉ��¬ �q��di�� ¸�¡ÇÃ ���~� �� Æ�~ÅÃ

��o�««rxp�r� �� ��{«��oo�mx �km gx�m��mx«�ro�m��m� ¿§�z ��¯ ¢�®¥¯xËy
|�Ë| �Ë��§ÍÍ�Ë �x� xË ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §ÍÍ�xËx|
§�� ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯� ��z¯�Ë� �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯ xÌ q�®�ÍÍy
®�z§��®��¯Ì�|�Ë ��¯¥Íx�¥�Ë�Ë «q Ë�ËÌ�z¯ Ë§�z ��¯ ��¯�Ë��¯��Ë ¡���xÍx|�Ë|®y
³�É�� ��Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯Ë ����¯��zË�Ë ®xË�Ã ¾¥ �xË �¥�¯®Ç¯xË|�Ë ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯y
��Ë �x� xÌ r§ÍÍ ��¯ sxË¥¯xË|�Ë| ��¯�z s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë ��¯Ìx���Ë ��¯��Ë
v§ËË� x®� �¯§|Íx�zÃ Àx� ¡Íx�v §�� �x� ¸Ç�¯¯�¯x®�¯�|�Í�Ë| ��® ¸§���® } �x¯� �x�® xË®y
¥�®ÉË��¯� ¥�|ÍÃ ��¯ xË ��Ì §�®|�¥¯§�z��Ë «q �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �x®y
v��x�¯�Ã ru¯ �x� xÌ q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë ��¯u�v¥Í�x¥�Ë��Ë «q |�Í��Ë �s �x�
xË ¢ËÌÃ È}�� §Ë|�®��ÍÍ��Ë �¥�¯Í�|�Ë|�Ë �Ë�®Ç¯��z�Ë�� ®É �§®® �x�®¥�|ÍÃ �ÉË
�xË�Ì ¨�É¯�Ë�Ë|®�§zÍ¯��z� §�®��|�z�Ë x®�Ã tx� ¸Ç�¯¯�¯x®�¯�|�Í�Ë| x®� §�� �x�
xÌ q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë ��¯¥Íx�¥�Ë�Ë «q ÉzË�zxË Ëx�z� §Ë��Ë�¥§¯ Æ�|ÍÃ
¢ËÌÃ È}��ÅÃ

¡�|ÍÃ ��® ¡�x®Çx�Í® xË ¢ËÌÃ È}��§ ¥������� �x�®� �§®® ¥�|ÍÃ ��® «q ooo ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë
xp�Ã xË®|�®§Ì� È�� ·" �ÉË ¡ �Ë�   §�� ¢ u¥�¯®Ç¯xË|�Ë� ��z¯�Ë� ®x�z §��|¯�Ë� ��¯
µ�¯¯xË|�¯�Ë| ��¯ ¡���xÍx|�Ë|®³�É�� ��® ¢ �Ë�|�|�Ë|�®���� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë ¥�|ÍÃ ��®
«q o xÌ ¶Ì�§Ë| �ÉË �� ·" �� w���xÍ® È� ·" §�� ¡ �Ë�   ��¯Í§|�¯ËÃ

" XiHH[{{ikq JI{ aMp|oHxxil{L q�|�Ë �xË� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ xË ��Ì §�®|�¥¯§�z��Ë
«q �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �x¯� �É¯|�¥¯§�z�� �§®® �xË� s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë�
��¯ sxË��Í¥xÍ§Ë� ¥��Ã ��¯ ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� Ëx�z� Ìx� ��Ì ¥x®z�¯x|�Ë µ�¯®��Ë�Ëx®
��¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� §Í® �xË�¯ s¯|�Ë��Ë| ��¯ ¡xÍ§Ë� ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��
xË sxËvÍ§Ë| �� ¥¯xË|�Ë ®�xV ¨���Ì ®�x �§® ·§�¥�®�§Ë�®Ì�¯vÌ§Í ��® ¸§���® }
²��Ì u¥�¯�¯§|�Ë��Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��|�É¯�Ë��± Ëx�z� �¯�uÍÍ�� �§ �® xÌ r§ÍÍ ��¯
¢�®¥¯xË|�Ë| v�xË�Ë u¥�¯�¯§|�Ë��Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯� ®ÉË��¯Ë ®�§�� ��®®�Ë �xË�
u¥�¯�¯§|�Ë�� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� |x¥�Ã

|d�k��k��dt� r¹ ����� ÈÈ�� ÆÈÈ�� �ÃÅ¬ ��sxk� r¸ «x�Ì§ËË� ����� ~�È Æ~�~ �ÃÅ¬ ��k
]qcs���� t¡ ���È� È~ÈÊ ÆÈ~�~Å¬ ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ ����� �È� Æ���Å¬ ��k���
r¹ ����� ~� Æ�ÈÅ¬ `w���l�kk� t¸�nq �~� È�È ÆÈ�~Å¬ |�dtc��qk�d� ¶Ì®�¯�v��¯x�¯�Ë|
�ÉË ½�¯®ÉË�Ë�Ë��¯Ë�zÌ�Ë Ìx� sxË��Í�x¯�®�z§��®|u��¯Ë� ����� Ê�¬ ^qd�ssi����qcc µoÃ
 È~ ¹ËÃ }�È¬ |nwlq�s�usl�o�� � � ¹ËÃ È�~�¬ ���x��ÍË�\q�c�s� o¿r ����� �� Æ�ÈÅÃ

� � ¢ËÌÃ È}��§�È}��¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}��¥
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pxË|�|�Ë �x¯� �u¯ �x� ¨�Í�®®x|v�x� �xË�¯ Ç�¯®ÉË�ÍÍ ���¯����Ë��Ë ¨�É¯�Ë�Ë| ®�xÍÍy
Í�¯ ¹�®�¯��Ë ¥�x ¢�®¥¯xË|�Ë|�Ë �É¯|�¥¯§�z�� �§®® �® Ëx�z� �§¯§�� §ËvÉÌÌ�Ë
v�ËË�� gI| �¥�¯�¯§|�Ë��¯ x®� Æ��dk�n xË m¸À�  � ¹ËÃ l }�¬ §¢ ^qd�ssi��
��qcc µoÃ  È~ ¹ËÃ }�È� ¢�®y �Ë� sxË¥¯xË|�Ë| §Í® �Ë��¯®�zx��Íx�z� ¸§�z��¯z§Í��ÅÃ
l����Íx�z ®��z� ��¯ ¸xËË ��¯ ¹�|�Í�Ë|� �xË� xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ� µ�¯Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯
¹�®�¯��Ë �� ��¯Ì�x��Ë� �xË�¯ ¯�®�¯xv�x��Ë� �É¯�|��¯���Ë ¢�®Í�|�Ë| �Ë�|�|�Ë� ®É
�§®® xÌ «�|� �xË�¯ ��Í�ÉÍÉ|x®�z�Ë s���Ë®xÉË §��z ¥�x ¢�®¥¯xË|�Ë|�Ë �x� ¨�y
É¯�Ë�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë §Í® ��Í�®®x| §Ë��®�z�Ë ®�x Æ��dk�n xË m¸À�  � ¹ËÃ
l }�¬ Y��c� r¹ ����� ~Ê ¤�È£ÅÃ ¨���Ì �x¯� �x� µ�¯Ì���Ë| |���{�¯�� �x� ¸�Ç�ÍÃ
�u¯��Ë� �§ ®x� �xË� µ�¯®�zx�¥�Ë| Í§��Ë��¯ s¯�¯§|®����¯Í§®��Ë xÌ ¹�|�Í�§ÍÍ |§¯
Ëx�z� ¥�§¥®x�z�x|��Ë� �ÉË �xË�¯ ¢�®¥¯xË|�Ë| §¥®�z�Ë� ®ÉÍÍ�� xzË�Ë v�xË� À�|y
Íx�zv�x� �u¯ �xË� ¨�É¯�Ë�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �¯���Ë�� ��¯��Ë¬ Ìx�zxË �u¯��Ë
mÉË��Ë�¯§�xÉË®�É¯|�Ë|�� �§ ²¯�®�¯��Ë�¯��± ��¯�z�uz¯¥§¯� |�|�Ëu¥�¯ t�vÉËy
��Ë�¯§�xÉË®�É¯|�Ë|�Ë ¥�|uË®�x|�� �§® �ÉÍv®�x¯�®�z§��Íx�z �¯§|�u¯�x| ®�x Æ�x�r
��d� ¸�¥n¥Ã ÈÊÊ}�Ê~� �Ê~ ¤�È�£ÅÃ
��o�««rxp�r� �� ��«xo�r�v«´k«��mn��vk��� «�z¯�Ë� �® ¥�x ��Ë ��¯�z s¯y
|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë z�¯v�ÌÌÍx�z�¯ ½¯�|�Ë| �¯�ÉÍ|�Ë��Ë ¨�É¯�Ë�Ë|�Ë �§¯�Ì
|�z�� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë §�® «q IokI{ ¡µ ��Ë §Ë JoI{Il ¡µ ¥���xÍx|��Ë ¸����¯®�¥w�vy
��Ë ���¯����Ë� ����¯��zË�Ë� Ì�®® Ë�ËÌ�z¯ �xË� ¨�É¯�Ë�Ë|®���zËxv ��¯ ¢Ëy
��Ë��Ë| |�Í§Ë|�Ë� ��Í�z� �® ��¯Ì§|� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë §�® «q hI|{MpoIJIkI| ¡µ
§Ë��xÍx| �xË��ÍË�Ë ¸����¯®�¥w�v��Ë ����É¯�Ë�Ë� �É¥�x �x�®� ||�Ã §Ë ��Ì w���xÍxy
|�Ë ¡µ Ëx�z� ÆÌ�z¯Å ¥���xÍx|� ®xË�Ã px�¯�u¯ �¯®�z�xË� xË®¥�®Ã �x� �É¯�x�|�Ë� xÌ
¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| Ìx� ��¯ ¹�§Í��xÍ�Ë| �x®v��x�¯�� ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��ËÌ��zÉ�� Æ®Ã
 È� ¢ËÌÃ }~ÈÅ |��x|Ë��Ã ¡�x ��¯ ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��ËÌ��zÉ�� �x¯� ��§¯ Æ�x� ¥�x
��¯ m§Çx�§ÍvÉË��Ë§ËÇ§®®�Ë|®Ì��zÉ��Å �§® §�®|�¥¯§�z�� «q ��Ì ¡��z��¯�
§�®|�¥��z�� w��É�z �§® m§Çx�§ÍvÉË�É ��® �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯® Ëx�z� Í��x|y
Íx�z �Ì �x�®�Ë ¡��¯§|� ®ÉË��¯Ë �x�ÍÌ�z¯ xË �xË�Ì ®ÉÍ�z�Ë ¢�®Ì§{ ��¯ÌxË��¯��
�§®® �x� ¹�Í§�xÉË ��¯ ¡��z��¯�� ��¯ m§Çx�§ÍvÉË��Ë §Ë®�zÍx�{�Ë� ��¯ ®x�z xË�ÉÍ|�
��¯ ¢�®¥¯xË|�Ë| ��¯�Ë��¯��Ë ¡���xÍx|�Ë|®³�É�� �Ë�®Ç¯x�z�Ã oË ��¯ ¡xÍ§Ë� ��®
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�¥�¯�¯§|�Ë|®��x�Ç�Ëv� ��¯�Ë Ç�¯®ÉË�ÍÍ ���¯����Ë�� ¨�É¯�Ë�Ë|¬ ��¯ q�®���|�y
¥�¯ ®ÉÍÍ�� �§z�¯ xË®É��x� �xË «§zÍ¯��z� ��¯ ¢Ë��Ë��Ë| ��¯ ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ëy
Ì��zÉ�� |���z¯�ËÃ

�² ��«�rp�mx�m ��{ �r� �m��m��mx �km � jz�
tx� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË «q Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã È� � §�® ��Ì q�®�ÍÍ®�z§��®��¯y
Ì�|�Ë xË �§® Æ¸ÉË��¯yÅ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �xË�® q�®�ÍÍ®�z§���¯® x®� ¥�x �x�®�Ì�
®É��x� ®x�z �§��¯�z ®�xË m§Çx�§ÍvÉË�É x¸�Ã  È~§ ¢¥®Ã È ¸§�� È ��¯ÌxË��¯�� |¯�®Ã
§Í® sË�Ë§zÌ� x¸�Ã  È~§ ¢¥®Ã � ¸§�� È �� ³�§Íx�x�x�¯�Ë Æ®Ã ¢ËÌÃ È}}~�Å �Ë� v§ËË
�§z�¯ ¥�x µÉ¯Íx�|�Ë ��¯ u¥¯x|�Ë µÉ¯§�®®����Ë|�Ë �� �xË�¯ �Ë�®Ç¯��z�Ë��Ë q�y
�xËË��¯��zË�Ë| �uz¯�ËÃ oÌ sxË��Í�§ÍÍ x®� �® §��z ��Ëv¥§¯� �§®® ®x�z xË�ÉÍ|� ��¯
��¯�z �x� �¥�¯�¯§|�Ë| §�®|�Í�®��Ë m§Çx�§ÍvÉË��Ë§ËÇ§®®�Ë| §��z �§® m§Çx�§Íy
vÉË�É �xË�® §Ë��¯�Ë §Í® ��®w�Ëx|�Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯® ÌxË��¯�� xË ��®®�Ë Æ¸ÉË��¯yÅ
¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �§® «q u¥�¯�¯§|�Ë �x¯�Ã px�¯xË �x¯� §¥�¯ �� ¹��z� v�xË r§ÍÍ
�ÉË  È~§ ¢¥®Ã � ¸§�� È |�®�z�Ë Æ�|ÍÃ [������ll� t¸�¹ ���~� È}È ¤È}�£ÅÃ

z± �m�m�x�o�or�v� �����x�mx ��« ³¡km��s²���r��«��n�x�m rm
e�«�oo«�v�{�«��n�x�m

¨�Ì ¡�|¯x�� ��¯ ¶Ë�Ë�|�Í�Íx�zv�x� ®Ã ¢ËÌÃ È}~�§Ã pxË®x�z�Íx�z ��¯ ¹��z�®�ÉÍ|�Ë
v§ËË |¯�®Ã §�� �x� �É¯®��z�Ë��Ë ¢�®�uz¯�Ë|�Ë ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| |�|�Ë q���zy
¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë ��¯�x�®�Ë ��¯��ËÃ ¶Ë��¯®�zx���
¥�®��z�Ë Í��x|Íx�z xË®É��x�� §Í® �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë |¯�®Ã Ëx�z� �� |�y
�Ë��¯��Ë ¡���xÍx|�Ë|®��¯z�Í�Ëx®®�Ë �uz¯�Ë¬ xË�ÉÍ|���®®�Ë v�ËË�Ë §��z v�xË�
µ�¯Ì�|�Ë®��¯®�zx�¥�Ë|�Ë zxË®x�z�Íx�z ��® ¥x®z�¯x|�Ë q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë®
�Ë� §��z v�xË� �x®Ç¯ÉÇÉ¯�xÉË§Í�Ë s¯�¯§|®����¯Í§®��Ë �xË��ÍË�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯
zxË®x�z�Íx�z ��¯ xË ��Ë u¥¯x|�Ë «q ��® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë® �É¯z§Ë��Ë�Ë
®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §���¯���ËÃ t§® �¥�¯®Ç¯xË|�Ë ��¯ xË ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q ¯�y
z�Ë��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë v§ËË �§|�|�Ë Ìx� pxÍ�� �ÉË s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë ��¯y
Ìx���Ë ��¯��Ë ÆY��c� r¹ ����� ~Ê ¤��£ÅÃ

�± �m�m�x�o�or�v� �����x�mx ��r«�v�m ��m ¡km�����r��«��n�x�m
��«�vr���m� ¨r��m��m�vn� ��«�o��m ¨r��m��m�vn�«�v�{�

�ro�m�r�oo� h�«��oo�mx� t�¯ ¡��z��¯� x®� Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã � §��z §Ë��y
®����Ë� ®É��x� �xË «q �Ë�Ë�|�Í�Íx�z ��x®�z�Ë ��Ë w���xÍx|�Ë ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯y
Ì�|�Ë ��¯®�zx���Ë�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��¯®�Í¥�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� u¥�¯�¯§y
|�Ë �x¯�Ã t§��¯�z |�z�Ë �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §�� ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯
u¥�¯� �§® ��¯�z ¢��®��ÍÍ�Ë| �ÉË s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë Ë�¯ xË ¢�®Ë§zÌ���ÍÍ�Ë
Æ�|ÍÃ zx�¯�� ��k��� r¹ ����� ~� ¤��£Å ��¯zxË��¯� ��¯��Ë v§ËËÃ «x� xÌ r§ÍÍ ��¯

� � ¢ËÌÃ È}��¥�È}�È¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}�È

È}�È§

È}�È¥
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¢�®¥¯xË|�Ë| Æ®Ã ¢ËÌÃ È}��¥Å Ì�®® �® �s §¥�¯ §��z zx�¯ ��Í�®®x| ®�xË� �x� ¨�y
É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��¯�z ¢Ë®§��
�Ë�®Ç¯��z�Ë��¯ ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë xË ��Ë w���xÍx|�Ë ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë��Ë ®x�z�¯��®��Íy
Í�ËÃ tx�® �¯®�z�xË� xË �x�®�Ì r§ÍÍ §��z ��¯�§z¯�Ë®���zËx®�z �Ì®���¥§¯� ��xÍ ®x�z
�x� ¢��Í�®�Ë| ��¯ w���xÍx|�Ë ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë zx�¯� §Ë��¯® §Í® xË ��Ë r�ÍÍ�Ë ��¯
�¥�¯�¯§|�Ë| §�® ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë xË �xË sxË��Íy¡µ� �u¯ §ÍÍ� ¡���xÍx|y
��Ë xËË�¯z§Í¥ ��®®�Í¥�Ë r�®�®��ÍÍ�Ë|®��¯�§z¯�Ë® �ÉÍÍ�x�z�Ã

��r«´r�o� ¢ �Ë� ®�xË ¸ÉzË ¡ ®xË� �� |Í�x�z�Ë ·�xÍ�Ë §Ë ��¯ ¢¡y¾pq ¥���xÍx|�Ã ¢
u¥�¯�¯�|� �xË �ÉË ��¯ ¢¡y¾pq ¥��¯x�¥Íx�z |�Ë�����® «q ®�xË�® ¸ÉË��¯y¡µ �Ë�Ë�|�Í�y
Íx�z §�� ¡� ��¯ �® ��x��¯zxË ��¯ ¢¡y¾pq ��¯ ¿����Ë| u¥�¯Í�®®�Ã µÉ¯ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë|
|�®�§Í��� ®x�z �x� ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� ��® ¢ �x� �ÉÍ|��

¢v�x�§ ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� ¢ �É¯ �¥�¯�¯§|�Ë| xË ·" ½§®®x�§

¡« ·« ¡« ·«

«q ~� ��� ¸ÉË��¯v§Çx�§Í ¢ ~� ���

~� ��� ~� ���

tx� µ�¯Í§|�¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��® «q �ÉË ¢ §�� ¡ Í�®®� ®x�z ��¯�z ¢Ë��Ë��Ë|
��¯ ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��ËÌ��zÉ�� ��¯Ì�x��ËÃ ru¯ ��Ëw�Ëx|�Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯� ��¯ ®�xÍÍ� ¹�y
®�¯��Ë ��¯Íx�¯� Æzx�¯� ¢Å x®� �xË Ç§®®x��¯ ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë �� ®�xË�Ì m§Çx�§ÍvÉË�É xË
��¯ ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� �� ¥xÍ��ËÃ t�¯ q�®�ÍÍ®�z§���¯� ��¯ ��®���Íx�z ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë u¥�¯ËÉÌy
Ì�Ë z§� Æzx�¯� ¡Å� ��x®� xÌ q�|�Ë��| xË ��¯ ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� �xË�Ë §v�x�x®�z�Ë ¢�®y
|Í�x�z®ÇÉ®��Ë �� ®�xË�Ì m§Çx�§ÍvÉË�É §�®Ã oÌ r§ÍÍ ��¯ ¹�§Íx®x�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë� ®�x
�® ��¯�z µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ�� ®�x �® xÌ «�|� ��¯ ¢�¢� ®xË� §v�x�� �Ë� Ç§®®x��
¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë xË ��Ë �xË��ÍË�Ë ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë��Ë vÉ¯¯�®ÇÉË�x�¯�Ë� ®É �É¯����Ë��xy
�v�ÍË� �§®® �x� §��|����v��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ¢ ��|�¯��zË�� ��¯��ËÃ
s® �¯|�¥�Ë ®x�z �x� �ÉÍ|�Ë��Ë ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë��Ë �u¯ ¢ �Ë� ¡�

¢v�x�§ ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� ¢ Ë§�z �¥�¯�¯§|�Ë| xË ·" ½§®®x�§

¡« ·« ¡« ·«

¸ÉË��¯v§Çx�§Í ¢ È~� � ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë È~� �

È~� � È~� �

¢v�x�§ ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� ¡ Ë§�z �¥�¯�¯§|�Ë| xË ·" ½§®®x�§

¡« ·« ¡« ·«

«q ~� ��� ¸ÉË��¯v§Çx�§Í ¡ ��� ���

¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë È~� �

��� ��� ��� ���

oÌ s¯|�¥Ëx® ��¯��Ë �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë xË �ÉÍÍ�¯ p�z� ¢ ��|�¯��zË��Ã

��k�m�mx«�m�«�v�r��mx r«� �m�xio�rx� «�Ëx| u¥�¯���|�Ë� �¯®�z�xË� �x�
¢���§®®�Ë| xË ��¯ lx��¯§��¯� �® Íx�{� ®x�z �x� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë
��Ì �¥�¯�¯§|�Ë��Ë §�� ��Ë ¨�x�¯§�Ì ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� ¥�®�z¯�Ëv�Ë� xË��Ì ¥�x
�¥�¯�¯§|�Ë| xË p�z� ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ®��¯�x� ¹u�vÍ§|�Ë §Ë|�®���� �Ë� �x�®�
Ë§�z ¢¥Í§�� ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� �¯�ÉÍ|®�Ë�x¯v®§Ì §��|�Í�®� ��¯��Ë Æ®É §¥�¯ ��s��r
nq��n xË ]qkon���dc� Zgg�ksi�� ¦ �y�n�d� t¡ ����� ¡�xÍ È� �È xË rËÃ �Ê� �ÃÅÃ
¶s x®� �x�ÍÌ�z¯ u¥�¯ �x� r¯§|� ��¯ ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë xÌ ¨�x�y
Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�|uÍ�x| �� �Ë�®�z�x��ËÃ s¯�ÉÍ|� �xË� ¨�É¯�Ë�Ë| ��Ì
�¥�¯�¯§|�Ë��Ë� v§ËË �x�® Ëx�z� ®Ç���¯ ¯u�v|�Ë|x| |�Ì§�z� ��¯��Ë� ��ËË �x�

g �������ÈÊ

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}�È¥ � �
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¸Ç�¯¯�¯x®� ÉzË� µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� ��¯®�¯�x�z�Ã ¨���Ì ®xË� �x� ��Ì
¨���v ��¯ ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë |�¥xÍ����Ë ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë �s
ÇÍ§ËÌ�{x| �¯�ÉÍ|®�x¯v®§Ì §����Í�®�ËÃ ¿�¯ �x�®� µÉ¯|�z�Ë®��x®� �Ë�®Ç¯x�z� xÌ
s¯|�¥Ëx® ��¯ xÌ q�®��� §�®�¯u�vÍx�z ��|�Í§®®�Ë�Ë ¢��®��ÍÍ�Ë| �ÉË s¯|�Ë��Ë|®y
¥xÍ§Ë��Ë� ��ËË xË s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë §��|�ËÉÌÌ�Ë� À�z¯y ¥��Ã ÀxË��¯��¯��
®xË� �¥�Ë�§ÍÍ® ÇÍ§ËÌ�{x| �¯�ÉÍ|®�x¯v®§Ì �É¯����uz¯�Ë� �Ë� §��z zxË®x�z�Íx�z ��¯
s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë ¥�®��z� v�xË� ¹��z���¯�x|�Ë| �u¯ �xË� �¯�ÉÍ|®�Ë�x¯v®§Ì�
¢��Í�®�Ë| Ë§�z ¢¥Í§�� ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� ��® ¸§���® }Ã

�± ���{k�{iv�mx
e�m�«���� oË ��¯ vuË��x|�Ë q��xËË�¯Ìx��Í�Ë| ��® �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯®
x®� ��¯ «�¯�§Ë®§�� ��® ¥��¯����Ë��Ë «q �É¯����Ë��x�v�ÍËÃ t§¥�x ®xË�� xË s¯y
Ì§Ë|�Í�Ë| �xË�¯ �x|�Ë®��Ë�x|�Ë |�®���Íx�z�Ë ¹�|�Í�Ë| xË ¢¥®Ã ~ �Ë� �É¯ ��Ì
pxË��¯|¯�Ë� ��¯ xË®É��x� ��¯|Í�x�z¥§¯�Ë ½¯É¥Í�Ì§�xv� �x� �u¯ �x� ¡��z��¯��É¯�y
�uz¯�Ë| ¥�x sxË¥¯xË|�Ë|�Ë Ë§�z  �} ¶Ì�¸�q |��¯É���Ë�Ë µÉ¯®�z¯x���Ë §Ë§ÍÉ|
§Ë����Ë��Ë Æ^idk���d�sn�  � ¹ËÃ ~È�Ã�ÅÃ tx�® ¥�������� �§®® ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ |�ÌÃ  �� ¢¥®Ã È xµÌÃ  È� ¢¥®Ã � ¸§�� È ¶Ì�¸�q §Ë§ÍÉ| xË
�x� ¹��z�®®��ÍÍ�Ë| ��® �¥�¯�¯§|�Ë��Ë �xË�¯x��� zx�¯ xË®¥�®Ã ¥��u|Íx�z ��¯ rÉÍ|�y
¥���¯��Ë| ��¯ «q Æ¥�x®Çx�Í®��x®� ¥�|ÍÃ �xË�¯ ���§x|�Ë «�¯�§��zÉÍ�Ë| ¥�x �É¯y
z�¯x|�¯ ·�xÍ��¯�§¥®�z¯�x¥�Ë| xÌ u¥�¯�¯§|�Ë��Ë ¡µÅ ®É�x� ��¯ ¢¥®����Ë|�Ë �u¯
¢¥Ë����Ë| Æ�¥�¯Ë§zÌ� ��¯ �ÉÌ ¹��z�®�É¯|�Ë|�¯ §Ë|���Ë����Ë ¢�¢yÀ��zÉy
�� ®É�x� ��¯ ¹¿t� �|ÍÃ `i��l�kk� qÌ¥p¹ ����� È�~ ¤È��£ÅÃ t§¯u¥�¯ zxË§�®
x®� ¥�x §Ë§ÍÉ|�¯ ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË  �� ¢¥®Ã È xµÌÃ  } ¢¥®Ã � ¸§�� � ¶Ì�¸�q
�x� ¡�®x����x� ��® ¹��z�®�É¯|�Ë|�¯® ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ §Ë��¯��zË�Ë�
®É �§®® xÌ r§ÍÍ �xË�¯ ®x�z §Ë®�zÍx�{�Ë��Ë µ�¯��{�¯�Ë| ��® ¥��¯����Ë��Ë «q �x�
·§�¥�®�§Ë�®�É¯§�®®����Ë| ��®  �¥ ¢¥®Ã } ¸§�� È ¿¯Ã � ÆÌxË�Ã ®��z®w�z¯x|� ¨�y
|�z�¯x|v�x� ��Ì ¢ËÍ§|���¯Ì�|�ËÅ ||�Ã �¯�uÍÍ� x®� Æ_��sl�kk� t¸�¨ ����� ���
¤��Ê£¬ ��n�l�kk� tx� �¥�¯�¯§|�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë ¥�x ½�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§���Ë
Ë§�z  �¥ s¸�q� ����� ��Ê¬ `i��l�kk� qÌ¥p¹ ����� È�~ ¤È��£¬ ¾rt mx�Í �Ã
��Ã�Ã���È� r¹ ���È� È�}�ÅÃ
���{k�{iv�mx �� gx�m��mx«�ro�m��m� ¸xË� ��¯ t§¯®��ÍÍ�Ë| ��® ¡��zy
��¯�§Ë®§���® s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë §��|�®��ÍÍ� �É¯��Ë Æ®Ã zx�¯�� ¢ËÌÃ È}~Ê§Å� ®É
®xË� �x�®� |¯�®Ã �É¯����uz¯�ËÃ tx�® |xÍ� �¥�Ë®É �u¯ xÌ r§ÍÍ ��¯ ¢�®¥¯xË|�Ë| ¥��Ã
§ËÍ�®®Íx�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��x®�z�Ë ¸ÉË��¯y¡µ ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ���§x| |�y
¥xÍ���� ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë Æ§¢ ��s��nq��n xË ]qkon���dc� Zgg�ksi�� � �y�n�d�
t¡ ����� ¡�xÍÃ ¿ Ã̄ È� �È rËÃ �ÊÈÅÃ t§¥�x ®xË� ÇÉ®x�x�� �Ë� Ë�|§�x�� s¯|�Ë��Ë|®y
¥xÍ§Ë��Ë ¥��Ã §v�x�x®�z� �Ë� Ç§®®x�x®�z� ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë vÉ¯¯�®ÇÉË�x�¯�Ë�
��x��¯���Ë��x�v�ÍË Æ¡rp �Ã ��ÃÊÃÈÊÊ~ � oµ ¹ ~��Ê}� ¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊ�� ��¬ ¡Àr �Ã
�~Ã�ÃÈÊÊ�� ¡¸�¡ÍÃ o ÈÊÊ�� ���� ·�Ã �}ÃÈ}ÅÃ ¶ËvÍ§¯ x®� xË��®� É¥ �x� w���xÍx|�Ë
«�¯��É¯��uz¯�Ë|®Ç§¯§Ì���¯ §�® ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� xË �x� s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë�
�� u¥�¯Ë�zÌ�Ë ®xË� Æ®Ã zx�¯��  È~ ¢ËÌÃ }�~¬ ��slq������o�d ªªµÃ  È~
¹ËÃ }�} ��Ã Ì�¿¬ Y��c� r¹ ����� ~Ê ¤�} ��Ã£ÅÃ

~± d�m��o«��v�or�v� £��v�«{kox�m
d�m��o«��v�or�v ��x®�x�¯� �u¯ �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë x¸�Ã ¸§�� � v�xË� ½§¯§ÍÍ�Í�É¯y
®�z¯x��¬ �® ®xË� �§z�¯ �x� §ÍÍ|Ã ¡���¯��Ë|®¯�|�ÍË §Ë����Ë��ËÃ
�m�m�x�o�or�v� �����x�mx�m� oÌ §��Ë�zÌ�Ë��Ë µ�¯Ì�|�Ë ¥�®��z� �u¯ �Ëy
�Ë�|�Í�Íx�z �¯�É¯¥�Ë� µq Ë§�z �ÉzÍ zÀ ��§¯ ��Ì q¯�Ë�� Ë§�z ¡xÍ§Ë�x�¯�Ë|®y
Ç�Íx�z�� ��¯ p�z� Ë§�z �§|�|�Ë �xË «§zÍ¯��z�� �É¥�x ®x�z ��¯ «�¯�§Ë®§�� Ë§�z
��Ì ¨���v ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ¯x�z��Ë �Ë� ��Ë ¨�x���¯� ��® µq Ëx�z� u¥�¯®�z¯�xy
��Ë ®ÉÍÍ Æ�|ÍÃ unndi�����slq��r��k�� xË ¡��vy¡xÍmÉÌÌÃ µoÃ  �~~ pq¡

� � ¢ËÌÃ È}�È¥�È}��§ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}��

È}��§
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¹ËÃ ÊÊ ��Ã¬ }v� hjj~�  �~~ ¹ËÃ �� ��Ã¬ `��l�kk� `a|� ¡�Ã � ÈÊÊÊ�  �~~ ¹ËÃ �}¬
§¢ ^w�qkt�����d�^kig�^w�qkt�  �~~ ¹ËÃ È��¬ |�nn�q�c�d xË ÀuË�zmÉÌÌ�
¡�Ã }� ���È�  �~~ ¹ËÃ }�ÅÃ «x¯� �xË µq �Ë�Ë�|�Í�Íx�z §�® ��Ì sxË��Í¥��¯x�¥ xË
�§® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ ½�¯®q�®Ã u¥�¯�¯§|�Ë� Íx�|� �xË� ��¯���v�� sxËy
Í§|� �É¯� �x� ¥�xÌ �¥�¯�¯§|�Ë��Ë xË®É��x� �� §v�x�x�¯�Ë x®�� §Í® �x� ¡���xÍx|�Ë|
§Ë ��¯ �ÌÇ�§Ë|�Ë��Ë ½�¯®q�®Ã ��Ì z§Ë��Í®¯��z�Íx�z�Ë ¡xÍ§Ë���¯Ì�|�Ë ��®
sxË��Í¥��¯x�¥® |�z�¯� �Ë� ®x�z ��¯ s¯�¯§|®��¯� �x�®�¯ ¡���xÍx|�Ë| xË�ÉÍ|� ��¯
�¥�¯�¯§|�Ë| ��® µq Ë§�zz§Í�x| �¯z�z� z§� Æ�|ÍÃ unndi���|d�k�� xË ¡��vy¡xÍy
mÉÌÌÃ µoÃ�  �~~ pq¡ ¹ËÃ È��� È�} Ì�¿ÅÃ s¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�Ë�y
|�Í�Íx�z §�® ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ ½�¯®q�®Ã xË �§® µ�¯Ì�|�Ë �xË�®
sxË��Í¥��¯x�¥®� Íx�|� �xË� Æ��¯���v��Å sË�Ë§zÌ� ��® µq ��¯�z §ÍÍ� q�®�ÍÍ®�z§�y
��¯ |�Ì�xË®§Ì �É¯Ã
�����x�mx x�x�m e���v�mx �km e�«�oo«�v�{�«��v��m� «�¯��Ë µq |�y
|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë xË �§® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xË�¯
½�¯®q�®Ã u¥�¯�¯§|�Ë� x®� �x�® z§Ë��Í®¯��z�Íx�z §Í® ¸§�z�xËÍ§|� x¸�Ã  ��~� ���
¡q¡ �� ³�§Íx�x�x�¯�ËÃ px�¯xË x®� §�® ¸x�z� ��® §��Ë�zÌ�Ë��Ë µ�¯Ì�|�Ë® xÌ
q¯�Ë�®§�� �xË� �Ë�|�Í�Íx�z� ¢Ë®�z§���Ë| �� ®�z�Ë Æ`��l�kk� pq¡� ¡�Ã �
ÈÊÊÊ�  �~~ ¹ËÃ �ÊÅ� ¥�x ��¯ �x� q�|�ËÍ�x®��Ë| xË ��¯ q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍy
®�z§��®¯��z��Ë ¥�®��z� Æ�|ÍÃ ��d�� t¸�¹ ÈÊÊÈ� �Ê� ¤�Ê}£ÅÃ t�¯ u¥�¯�¯§|�Ë� µq
x®� xÌ q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë z��z®��Ë® Ìx� ��Ì ¨�x���¯� §Ë��®����Ë� �É¥�x
Ì§Ë|�Í® |�®���Íx�z�¯ ¡�®�xÌÌ�Ë| w��É�z §��z �xË� Ëx��¯x|�¯� ¡���¯��Ë| �u¯ ��y
Í�®®x| �¯§�z��� �x¯� Æ�|ÍÃ bxdc�sn��`i��l�kk xË ¡��vy¡xÍmÉÌÌÃ µoÃ  �}�
pq¡ ¹ËÃ ÈÊ�¬ ]��¬ m�¸to ���È� È�Ê�� ¤È�ÊÊ}£¬ �zËÍx�z `��l�kk� `a|� ¡�Ã �
ÈÊÊÊ�  �~~ ¹ËÃ �Ê¬ �x���¯�Ë�x�¯� bxdc�sn��^digg xË |�����bxdc�sn�� ¸ÉË��¯y
¥xÍ§Ë��Ë� ����� ¹ËÃ   È�È �ÃÅÃ q�z�¯�Ë ��¯ u¥�¯�¯§|�Ë� µq �Ë� �x� xÌ ¨�|� ��¯
�¥�¯�¯§|�Ë| �¯z§Í��Ë�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®§Ë��xÍ� �� �xË�Ì sxË��Í¥��¯x�¥ ��® q�®�ÍÍy
®�z§���¯®� x®� ��¯ ¡���xÍx|�Ë| §Í® Æ||�Ã Ë§�z�¯�|Íx�z�Å ¢m ¥��Ã pm �§zÍ��x®� ��¯
¡��z��¯� É��¯ ��¯ ¨�x���¯� ��® �xË|�Í�|��Ë µq ¥�x��Ì�®®�ËÃ sxË ¨�x®�z�Ëy
��¯� x®� Ëx�z� ��Í�®®x| Æ�|ÍÃ }v� hjj~�  �~~ pq¡ ¹ËÃ Ê�ÅÃ «x¯� ��¯ ¡��z��¯�§Ëy
®§�� |���zÍ�� v§ËË ��®���Íx�z� �Ì ��Ë µÉ¯|§Ë| �¯�ÉÍ|®Ë���¯§Í �� ¥�z§Ë��ÍË� �x�
��¯�z �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ||�Ã §�®|�Í�®�� s¯�¯§|®����¯¥�Í§®��Ë| §v�x�x�¯� ��¯��Ë
Æ�|ÍÃ unndi���|d�k�� xË ¡��vy¡xÍmÉÌÌÃ µoÃ  �~~ pq¡ ¹ËÃ È}�ÅÃ
�����x�mx x�x�m ¨rm���mx �km e�«�oo«�v�{�«��v��m� «x� xÌ r§ÍÍ ��¯
sxË¥¯xË|�Ë| ¥�®��z� �u¯ ��Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯ §��z zx�¯ �xË «§zÍ¯��z�� §Í® ¢m ��®
�¯z§Í��Ë�Ë µq ��Ë ¡��z��¯�� z��z®��Ë® w��É�z ��Ë µ�¯v�z¯®��¯� ��¯ zxË|�|�y
¥�Ë�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� §Ë��®����Ë Æ�|ÍÃ unndi���|d�k�� xË ¡��vy¡xÍmÉÌÌÃ
µoÃ  �~~ pq¡ ¹ËÃ È�ÈÅÃ «�¯��Ë ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë|®�ÌÇ��Ë|�¯ ��¯�z �x� �¥�¯y
�¯§|�Ë| ��® µq ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë ��¯|u���� �§® ¯�|�ÍÌ�{x| �§¯xË ��Ì ¢�®�¯��v
vÉÌÌ�� �§®® ��¯ µ�¯v�z¯��¯� ��® xzÌ u¥�¯�¯§|�Ë�Ë µq ��Ë ¡��z��¯� ��¯ ¥�x
xzÌ ��¯ÌxË��¯��Ë q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� u¥�¯®��x|�� ®É v�ËË�Ë �x�®� xË®É��x� xË
��¯ ½�¯®q�®Ã ¥�x ��Ëw�Ëx|�Ë µ�¯Ì�|�Ë®|�|�Ë®��Ë��Ë §v�x�x�¯� ��¯��Ë� ��¯�Ë
¡��z��¯�� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë �Ë�z§Í��Ë Æ�|ÍÃ Zd�s� t¸�¹ ÈÊÊÊ� È�ÈÈ ¤È�È}£¬ o�«
���È� �}�¬ bxdc��d�udkc�� t¡ ÈÊÊ�� �}È¬ §¢ adis� r¸ r¢¸� ÈÊÊÊ� �~ÈÅÃ

�c± ¡r�v�«��oo�mx �� ��«�����mx «�roo� £�«���m
��r ��«o�m�«����rorx�mx

j± e�m�«���
t§®® �x� ¡���¯��Ë| ��Ì ¡��z��¯� Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� È Ë�¯ �§ËË �¯�ÉÍ|�� ��ËË
�x� ¡�®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ®x�z�¯|�®��ÍÍ� x®�� Ì�xË� ����¯� �§®® �x� ¥�x

g ��������È

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}��§�È}��¥ � �

È}��¥
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��¯ ®Ç���¯�Ë ¢�����v�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ¥��x¯v�� ¸����¯Í§®� ��¯w�Ëx|�Ë xÌ
r§ÍÍ �xË�¯ ®É�É¯�x|�Ë ¢�����v�Ë| �Ë�®Ç¯��z�Ë Ì�®®� ËÉ�z �§®® �x� ¡�®����¯�Ë|
��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ¥�x ��Ì®�Í¥�Ë ¸����¯®�¥w�v� �� �¯�ÉÍ|�Ë z§�¬ §�®¯�x�z�Ë� x®�
�x�ÍÌ�z¯� �§®® §��z Ë§�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��¯ |¯�Ë�®���Íx�z� ¡�®����¯�Ë|®��y
|¯x�� ��¯�z ��Ë ����®�z�Ë rx®v�® �É¯�¥�®��z�Ã

�± �����x�mx rm ��«o�m�r«�v� ¥�«km�mx�«�oo«�v�{�
oË®¥Ã ¥�x �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë §�® ��Ì xËÍ�Ë�x®�z�Ë ¡µ ¥��Ã ¸ÉË��¯y¡µ �xË�® Àx��Ëy
��¯Ë�zÌ�¯® xË �§® Æ§�®Í�Ë�x®�z�Å q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ §�®Í�Ë�x®�z�Ë
q�®�ÍÍ®�z§��� �x� §��|¯�Ë� �xË�® ·�Ç�Ë��¯|Í�x�z® Ìx� �xË�¯ ½�¯®q�®Ã ��® ����y
®�z�Ë ¹��z�® ��¯|Í�x�z¥§¯ x®� Æ®Ã §��z  È~ ¢ËÌÃ }È} Ì�¿¬ ��¯ t�¯�z�uz¯�Ë|
��® ·�Ç�Ë��¯|Í�x�z® ���§ _��i�c� oË��¯Ë§�xÉË§Í� ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë®¥�®����¯�Ë|�
~Ã ¢��ÍÃ ����� ~~� ��ÃÅ� x®� ®�¯Ã� É¥ ��Ì ¡��z��¯� §Ë��®����Ë x®�Ã
��{{�««�mx ��« e�«���x���«� ¢�®��x®Íx�z ��¯ q�®����®¥�|¯uË��Ë|� xË ��Íy
�z�¯ �x� ¢���§®®�Ë| ��¯�¯���Ë �x¯�� �x� Æ��vuË��x|�Å ¡�®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�y
®�¯��Ë ®�x ¥�x �xË�Ì ·¯§Ë®��¯ ��® «q xË �xË� §�®Í�Ë�x®�z� ¡¸ Ëx�z� ®x�z�¯|�y
®��ÍÍ� Æ¡·t¯��v®Ã È}���� È��¬ ®Ã §��z ¢ËÌÃ È}}Ê �ÃÅ� Ì�®® �§�ÉË §�®|�|§Ë|�Ë
��¯��Ë� �§®® ��¯ q�®���|�¥�¯ §��z xË ��Ì �É¯|�Ë§ËË��Ë ¸§�z��¯z§Í� ��ÌxË��®�
�§ËË �xË� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| ��¯Ë�xË�� ��ËË �x� ½�¯®q�®Ã xË �xË�Ì ¸�§§� §Ëy
®�®®x| x®�� Ìx� ��Ì �xË r¯�x®��ÍÍ�Ë|®yt¡¢ ¥�®��z�Ã ¾¥ �x�® §��z |�Í��Ë ®ÉÍÍ�
��ËË v�xË t¡¢ É��¯ �xË ¢Ë¯��zË�Ë|®yt¡¢ �É¯Íx�|�� x®� §�® ��¯ q�®����®¥�y
|¯uË��Ë| Ëx�z� �¯®x�z�Íx�zÃ
��{{�««�mx �� frm�m�����o��mx� oÌ ¶Ë��¯®�zx�� �� ��Ë �¥�¯�uz¯�Ë|®��Íy
Í�Ë ��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� È �Ë� � |���z¯� �x� rxËµ�¯�Ã ¥�x �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë §�® �xË�Ì
xËÍ�Ë�x®�z�Ë ¡µ ¥��Ã ¸ÉË��¯y¡µ §�� �xË� §�®Í�Ë�x®�z� ½�¯®q�®Ã v�xË� §��|�y
®�zÉ¥�Ë� µ�¯®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë� ®ÉË��¯Ë É¯�Ë�� �x�ÍÌ�z¯ ��¯�Ë ®Éy
�É¯�x|� ¢�����v�Ë| �Ë� µ�¯®����¯�Ë| ��¯�z ¢Ë®§�� ��® r¯�Ì���¯|Í�x�z®Ç¯�x®�®
§Ë Æ¡Àr �Ã �}ÃÈ�ÃÈÊÊÊ� ¡¸�¡ÍÃ o ÈÊÊÊ� È��� ·�Ã �Ã�Ã}ÃÅÃ tx�® |xÍ� �Ë§¥z�Ë|x| �§y
�ÉË� É¥ ®x�z �x� ¡��¯x�¥®®����� ��¯ §�®Í�Ë�x®�z�Ë ½�¯®q�®Ã xË �xË�Ì ¿x�z�yt¡¢y
¸�§§� ¥��Ã �xË�Ì t¡¢y¸�§§� Ìx� ¢Ë¯��zË�Ë|®Ì��zÉ�� É��¯ xË �xË�Ì t¡¢y
¸�§§� Ìx� r¯�x®��ÍÍ�Ë|®Ì��zÉ�� ¥��xË��� ÆY�co��|d���d� ¢�®Í�Ë�x®�z� ½�¯®Éy
Ë�Ë|�®�ÍÍ®�z§���Ë xÌ ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë®®����¯¯��z�� ���}� ¹ËÃ È�Ê� È}�ÅÃ ¸�Í¥®� ¥�x
�¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q xË �§® �xË�¯ xËÍ�Ë�x®�z�Ë ¡¸ ��¯ §�®Í�Ë�x®�z�Ë ½�¯®q�®Ã
��|�É¯�Ë��� ¡µ x®�� �¯É�� µ�¯¥Í�x¥® xËË�¯z§Í¥ ��¯ ����®�z�Ë ¡�®����¯�Ë|®zÉy
z�x�� ��Ì «É¯�Í§�� ��® ¡��¯x�¥®®�����Ë�¯Í§®®�® ���ÉÍ|� �xË� ¡���¯��Ë| ��Ì
r¯�Ì���¯|Í�x�z®Ç¯�x® �É¯��Ë�zÌ�Ë Æ]w�q�o�� ¸�¥n¥Ã ÈÊÊ��Ê�� }}Ê ¤}Ê�£ÅÃ s® x®�
§ÍÍ�¯�xË|® �§¯§�� zxË����x®�Ë� �§®® ��¯ �É¯|�Ë§ËË�� ¡��¯x�¥®®�����Ë�¯Í§®® �� �xy
Ë�Ì ¨�x�Ç�Ëv� �¯|§Ë|�Ë x®�� xË ��Í�z�Ì ¢¥®Ã ~ ¸§�� � x�r ��® ¸�sË�Íq ÈÊÊÊ�
��������� �u¯ �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ��x®�z�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ �Ë� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯y
®�z§�� ®É�x� ��x®�z�Ë ��Ë ¸ÉË��¯y¡µ ��¯®�zx���Ë�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��¯®�Í¥�Ë
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ÉzË�zxË ��Ë ·�xÍ��¯�§Ë®§�� �É¯®§z Æbqc�s�d� r¸ µÉ|�Í�
Ê�� ¤Ê��£ÅÃ tx�®¥��u|Íx�z ¥��x¯v�� ��¯ ¡��¯x�¥®®�����Ë�¯Í§®® �§z�¯ Í��x|Íx�z �xË�
µ�¯®�z�¯��Ë| �§zxË|�z�Ë�� �§®® ��¯ ¢Ë®§�� ��® ¯�|�ÍÌ�{x| u¥�¯ ��Ì ·�xÍ��¯�
Íx�|�Ë��Ë r¯�Ì���¯|Í�x�z®Ç¯�x®�® �É¯|�®�z¯x�¥�Ë �x¯� Æv¯x�x®�z zx�¯�� ad�q� xË
\xcck�d �§Ã� ¸����¯¯��z� xË��¯Ë§�xÉË§Í ���x|�¯ ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë� ���~� ¹ËÃ s È��ÅÃ
t§®® ��¯ q�®���|�¥�¯ Ìx� ��Ì ¶Ë�¸�rq �u¯ �¥�¯�¯§|�Ë|®�É¯|�Ë|� x¸�Ã ¢¥®Ã ~
¸§�� �� �x� Ë§�z ��Ì �ÈÃÈ�Ã���� �¯�ÉÍ|�Ë� ��Ë ¡��z��¯�§Ë®§�� �Ë� �§Ìx� �x�
¡�x¥�z§Í��Ë| ��¯ xÌ �¥�¯�¯§|�Ë|®��x�Ç�Ëv� �É¯z§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §Ë|�y
É¯�Ë�� z§�� ®É��¯Ë ��¯�Ë Æ®Ç���¯�Å ¡�®����¯�Ë| |���z¯Í�x®��� x®�� z§� �x� rxËy
µ�¯�Ã ¥x® �§�É Ëx�z� �� �xË�¯ ¹��x®xÉË ��¯ ·�Ã �Ã�Ã}Ã ��® ¡��¯x�¥®®�����Ë�¯Í§®®�®
��¯§ËÍ§®®�Ã ¢��z xË ¢Ë¥��¯§�z� ��® ¸�z¯�x¥�Ë® ��¯ ¢Ë��Ë��Ë| ��¯ ¹�§Í��xÍ�Ë|®y

� � ¢ËÌÃ È}��¥�È}�� ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}��
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�É¯®�z¯x���Ë Æ¡Àr �Ã ��Ã�Ã����� t¸�¹ ����� }��Å� xË ��Ì ��¯ r¯§|�� É¥ �x� µ�¯y
®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ®x�z�¯|�®��ÍÍ� ®�x� ��ÇÍx�x� §�� �x�®�Ë ½§®®�® ��¯y
�x�®�Ë �x¯�� x®� �� ��¯Ì���Ë� �§®® �x� rxËµ�¯�Ã �¯É�� ��¯ |��Ë��¯��Ë q�®����®Í§y
|� §Ë ·�Ã �Ã�Ã} ��® ¡��¯x�¥®®�����Ë�¯Í§®®�® ��®�z�Í�Ã
��{{�««�mx rn ¡�vr{���n� ¿§�z zÀ x®� §��z ¥�x �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë §�® ��Ì xËy
Í�Ë�x®�z�Ë Æ¸ÉË��¯yÅ¡µ �xË�® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® xË �§® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë
�xË�¯ §�®Í�Ë�x®�z�Ë ½�¯®q�®Ã �xË ¢Ë��Ë��Ë|®�§ÍÍ �ÉË ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã È� � |�y
|�¥�Ë� �§ �xË� |�|�Ëu¥�¯ ��Ì ¯�xË�Ë oËÍ§Ë�®�§ÍÍ �x���¯�Ë�x�¯�� ¡�z§Ë�Í�Ë| Ëx�z�
�� ¯��z���¯�x|�Ë ®�x Æ^�ccn�d�`��o� ¸��« ���~� ÈÊ� ¤�ÈÈ£Å �Ë� �x� µ�¯®§|�Ë|
��® ¡�®����¯�Ë|®§��®�z�¥® |�|�Ë �x� ¿x���¯Í§®®�Ë|®�¯�xz�x� Æ¢¯�Ã }� sq xµÌÃ
¢¯�Ã }� sqÅ ®É�ÉzÍ ��® �xË¥¯xË|�Ë��Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯® §Í® §��z ��¯ §�®Í�Ë�xy
®�z�Ë ½�¯®q�®Ã ��¯®�É{� Æ�sxll�c� ¸�¥n¥Ã ������}� ��} ¤��}£¬ ��s��l��dt� r¸
«§®®�¯Ì���¯� ���~� }ÈÈ ¤}�} �Ã£¬ Y�co��|d���d� ¢�®Í�Ë�x®�z� ½�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍy
®�z§���Ë xÌ ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë®®����¯¯��z�� ���}� ¹ËÃ È~�ÅÃ q�|�Ë �xË� ¢Ë��Ë�¥§¯y
v�x� �ÉË ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ®Ç¯��z�Ë ®x�z |nwlq�s��q�� Æ �}� ¹ËÃ ��Å §�®� �§ �x�
¡�®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ëx�z� |�®x�z�¯� ®�xÃ ¿§�z _��i�c ÆoË��¯Ë§�xÉË§Í�
¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë®¥�®����¯�Ë|� ~Ã ¢��ÍÃ ����� �ÊÊ ��ÃÅ ®ÉÍÍ ��§¯ v�xË �ËÌx���Í¥§¯�¯
¢Ë��Ë��Ë|®�§ÍÍ �ÉË ¢¥®Ã ~ ¸§�� � |�|�¥�Ë ®�xË� |Í�x�z�ÉzÍ Í�|� ��¯ ¶Ì®�§Ë��
�§®® ��¯ §Ë �xË�¯ §�®Í�Ë�x®�z�Ë ½�¯®q�®Ã ¥���xÍx|�� xËÍ�Ë�x®�z� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯
xË ¡���| §�� ®�xË�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®§Ë��xÍ ®É �� ¥�z§Ë��ÍË x®�� §Í® �Ë��¯zx�Í�� �¯ xÌ
§�®Í�Ë�x®�z�Ë ¸�§§� �xË� ¡¸� ®É��¯Ë �x� sxË¯x�z��Ë|�Ë ��¯ q�®�ÍÍ®�z§�� xË ��Ì
¥��¯����Ë��Ë ¸�§§� �x� µÉ¯§�®®����Ë|�Ë ��® ¡��¯x�¥®®�����Ë¥�|¯x��® �¯�uÍÍ�Ë� �x�
¸�zÍ�®®�ÉÍ|�¯�Ë| Ë§z�� �§®® �x� �u¯ �x� �¥�¯�uz¯�Ë| �ÉË «q xË �xË� §�®Í�Ë�xy
®�z� ¡¸ |�Í��Ë��Ë �¥�¯Í�|�Ë|�Ë §��z §�� �x� �¥�¯�¯§|�Ë|®��ÍÍ� ��® ¢¥®Ã ~
¸§�� � §Ë����Ë��Ë ®xË�Ã tx� |¯�Ë�u¥�¯®�z¯�x��Ë�� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË «q ®�x
�ÉÍ|Íx�z Ë§�z ��¯ À��zÉ�� ��¯ §��|�®�zÉ¥�Ë�Ë q��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë| Æ¢�®|Í�x�z®y
ÇÉ®��ËÌ��zÉ��¬ ®Ã zx�¯�� ¢ËÌÃ È}}Ê� ��ÃÅ �É¯��Ë�zÌ�Ë� ®É �§®® xË®É��x�� �¥�Ëy
®É �x� ¥�x �xË�¯ �ËÌx���Í¥§¯�Ë ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË ¢¥®Ã ~ ¸§�� �� §�� �xË� ®É�É¯�x|�
µ�¯®����¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë ��¯�x�z��� ��¯��Ã
¨���Ì �x¯� �§¯§�� zxË|��x�®�Ë� �§®® ®x�z �x� ¢ËË§zÌ� ��¯ rxËµ�¯�Ã �Ë� �ÉË
·�xÍ�Ë ��¯ lx��¯§��¯� �x� ¡�®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ®�x ¥�x �¥�¯�¯§|�Ë| xË
�§® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ §�®Í�Ë�x®�z�Ë ½�¯®q�®Ã Ëx�z� |���z¯Í�x®���� w�y
��Ë�§ÍÍ® xË®É��x� Ëx�z� §Í® ���¯����Ë� �¯��x®�� §Í® §Ë ��¯ §�®Í�Ë�x®�z�Ë ½�¯®q�®Ã
xË t���®�zÍ§Ë� �Ë¥�®�z¯�Ëv� ¸�Ç�ÍÃ ¥���xÍx|� ®xË� �Ë� v�xË t¡¢ ¥��Ã �xË ¢Ëy
¯��zË�Ë|®yt¡¢ ¥�®��z� ÆY�co��|d���d� ¢�®Í�Ë�x®�z� ½�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§���Ë
xÌ ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë®®����¯¯��z�� ���}� ¹ËÃ È��¬ ad�q� xË \xcck�d �§Ã� ¸����¯¯��z�
xË��¯Ë§�xÉË§Í ���x|�¯ ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë� ���~� ¹ËÃ s È��ÅÃ l��x|Íx�z ®É��x� Ëx�z� xË
t���®�zÍ§Ë� �Ë¥�®�z¯�Ëv� ®�Ç�ÍÃ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ¥���xÍx|� ®xË�� �u¯��Ë ®�xÍÍ�
¹�®�¯��Ë ��Ì ����®�z�Ë ¸����¯��|¯x�� �Ë��É|�Ë ÆY���d� o¸�¹ ����� }� ¤}~£� xË®y
¥�®Ã rËÃ ��ÅÃ
¡��oo�mxm�vn�� tx� �ÉË q�®���|�¥�¯ �Ë� rxËµ�¯�Ã ��¯�¯���Ë� ¢���§®®�Ë|�
Ë§�z ��Í�z�¯ �x� ��vuË��x|� ¡�®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ¥�x �¥�¯�¯§|�Ë|
�xË�® «q §�� �xË� §�®Í�Ë�x®�z� ½�¯®q�®Ã Ëx�z� |���z¯Í�x®��� ®�x� �¯��x®� ®x�z �s
§Í® Ëx�z� ���¯����Ë�� ¸É ¥Í�x¥� ¥�xÌ ·¯§Ë®��¯ ��® «q xË �xË� §�®Í�Ë�x®�z� ½�¯®y
q�®Ã� ��ËË v�xË t¡¢ ¥��Ã �xË ¢Ë¯��zË�Ë|®yt¡¢ ¥�®��z�� �§® ����®�z� ¡�y
®����¯�Ë|®¯��z� �¯z§Í��Ë� ��ËË �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë� ¥�x®Çx�Í®��x®� ��¯�z ¢��y
®��ÍÍ�Ë| �xË�¯ Ë�|§�x��Ë s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë�� ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë��Ë ¸����¯xËÍ�Ë��¯
��|�É¯�Ë�� ��¯��ËÃ «x¯� �xË� ��¯§¯�x|� ¨�É¯�Ë�Ë| �Ë��¯Í§®®�Ë� ®É ¥�®��z� �§®
¡�®����¯�Ë|®¯��z� ��® ����®�z�Ë rx®v�® xË®É��x� �É¯�� §Í® �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë
§Ë��xÍx| §�� ��Ë u¥�¯�¯§|�Ë��Ë ®É�x� ��x��¯� Ìx��Ë��¯Ë�zÌ�¯x®�z ¥���xÍx|��
¸����¯xËÍ�Ë��¯ �Ë��§ÍÍ�Ë Æ®É ¥�¯�x�® ]w�q�o�� ¸�¥n¥Ã ÈÊÊ��Ê�� }}Ê ¤}ÊÈ£ÅÃ ¡��xËy
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��� ®x�z �x� ½�¯®q�®Ã xË �xË�Ì ¸�§§�� Ìx� ��Ì �xË r¯�x®��ÍÍ�Ë|®yt¡¢ ¥�®��z�� ®É
®xË� �x� �¥�¯Í�|�Ë|�Ë ¥�|ÍÃ ��¯ |¯�Ë�u¥�¯®�z¯�x��Ë��Ë �¥�¯�uz¯�Ë|�Ë x¸�Ã
¢¥®Ã ~ ¸§�� È �Ë� � �Ë�®Ç¯��z�Ë� §Ë��Ë�¥§¯� ¿§�z zÀ �¯��x®� ®x�z �§¥�x �x�
¢���§®®�Ë| ��® q�®���|�¥�¯®� �x� ��vuË��x|� ¡�®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë
®�x ¥�x ��¯ �¥�¯�uz¯�Ë| �xË�® «q xË �xË� §�®Í�Ë�x®�z� ¡¸ |���z¯���� §Í® �Ë��y
�¯����Ë�� �§ ®�Í¥®� xÌ r§ÍÍ ��® ¡�®��z�Ë® �xË�® r¯�x®��ÍÍ�Ë|®yt¡¢ �x� ¢¯�Ã �� ��
¾s tyÀ¢ �Ë�®Ç¯��z�Ë��Ë ¹�|�Í�Ë|�Ë �§® ¡�®����¯�Ë|®¯��z� �u¯ �x� ¥x® ��Ì
¨�x�Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�uz¯�Ë| �Ë�®�§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��Ì p�¯v�Ë��®®�§§�
����x®�Ë Æ®Ã ¢ËÌÃ È}}Ê�ÅÃ rÉÍ|� Ì§Ë �x�®�¯ ¸x�z���x®�� ®É �¯��x®� ®x�z �x� �ÉË
��¯ rxËµ�¯�Ã �u¯ �x� �¥�¯�uz¯�Ë|®��ÍÍ� ��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� È �Ë� � �É¯|�®�z�Ë�
¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��ËÌ��zÉ�� Í����Íx�z §Í® À��zÉ�� ��¯ q��xËË§¥|¯�Ë��Ë|Ã ru¯ �x�
�¥�¯�¯§|�Ë|®��ÍÍ� x¸�Ã ¢¥®Ã ~ ¸§�� � v§ËË Í����Íx�z Ëx�z�® §Ë��¯�® |�Í��Ë¬ §��z xË
�x�®�Ë r�ÍÍ�Ë v§ËË �xË� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��Ì oËÍ§Ë� ��¯�z ¡xÍy
��Ë| �xË�® Æ§�{�¯¥xÍ§Ë�x�ÍÍ�ËÅ ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë® xÌ §¥|�¥�Ë��Ë Æ¸ÉË��¯yÅ¡µ
�¯¯�x�z� ��¯��ËÃ t§¥�x ��¯��Ë ��¯�z ��Ë ¢�®|Í�x�z®ÇÉ®��Ë �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë
Ëx�z� Ë�¯ ��Ì oËÍ§Ë�� ®ÉË��¯Ë ��|Í�x�z� �x� ¥�x ¢��®��ÍÍ�Ë| �xË�¯ Ë�|§�x��Ë s¯y
|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë�� ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��|�É¯�Ë��Ã oÌ r§ÍÍ ��¯
µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� ��® «q ��¯� �ÉÍ|Íx�z �x� ¸Ç�¯¯�¯x®�¯�|�Í�Ë| ��®
¢¥®Ã ~ ¸§�� } Ëx�z� §Ë����Ë��ËÃ ru¯ �x� ¢Ë��Ë�¥§¯v�x� ��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� � §��
|¯�Ë�u¥�¯®�z¯�x��Ë�� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ®Ç¯x�z� ����Ì� �§®® §Ë��¯Ë�§ÍÍ® §��|¯�Ë�
��¯ ¡�|uË®�x|�Ë| ¯�xË Ë§�xÉË§Í�¯ �¥�¯�¯§|�Ë|®��ÍÍ� �xË µ�¯®�É{ |�|�Ë �x�
¿x���¯Í§®®�Ë|®�¯�xz�x� Æ¢¯�Ã }� sq xµÌÃ ¢¯�Ã }� sqÅ ¥�®�uË�� Æ®Ã §��z
¢ËÌÃ È}}~�ÅÃ tx� ¥ÍÉ{� ¸x�z�¯®��ÍÍ�Ë| ��¯ ®Ç���¯�Ë ¡�®����¯�Ë| �¯®�z�xË�
zxË|�|�Ë sqy¯��z�Íx�z �Ë¥���ËvÍx�z Æ��cc�dl���d� qÌ¥p¹ ���}� �È�ÅÃ

�± �����x�mx rm ��«o�m�r«�v� ���r��««����� �rm� rmo�m�r«�v�m ¥�«ks
m�mx�«�oo«�v�{�

s¯�ÉÍ|� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| §�® ��Ì xËÍ�Ë�x®�z�Ë Æ¸ÉË��¯yÅ¡µ �xË�® Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯® xË �§® �xË�¯ §�®Í�Ë�x®�z�Ë ¡��¯x�¥®®����� ��|�É¯�Ë��� ¡µ �xË�¯ xËÍ�Ë�xy
®�z�Ë ½�¯®q�®Ã� ®É x®� �s �ÉË �xË�Ì ���x®���x|�Ë µÉ¯|§Ë| §�®��|�z�Ë� ¨�y
Ë��z®� u¥�¯�¯�|� ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ §�® ®�xË�Ì ¡µ ¥��Ã ¸ÉË��¯y¡µ xË �§®
xËÍ�Ë�x®�z� q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ��¯ ½�¯®q�®Ã |�ÌÃ ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿ Ã̄ È� �� ®Éy
�§ËË u¥�¯�uz¯� �x�®� �§® «q |�ÌÃ ¢¥®Ã ~ ¸§�� È �� ¡��z��¯��Ë� ¥�x ¡�Í�|�Ëy
z�x� xË �xË�Ì t¡¢y¸�§§� Ìx� r¯�x®��ÍÍ�Ë|®Ì��zÉ�� �Ë��¯ ¢Ë��Ë��Ë| ��¯ À�y
�zÉ�� ��¯ §��|�®�zÉ¥�Ë�Ë q��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë| Æ]w�q�o�� ¸�¥n¥Ã ÈÊÊ��Ê�� }}Ê
¤}�Ê£Å� xË xz¯� §�®Í�Ë�x®�z� ¡¸ Æ®Ã §�®�Ã ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ ����� �È�
¤��} �Ã£� xË®¥�®Ã rËÃ Ê�ÅÃ

y± �����x�mx ��{ ��«o�m�r«�v�m ¨r��m��m�vn� �rm� rmo�m�r«�v�m
¥�«km�mx�«�oo«�v�{�

¡�x �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë §�® ��Ì xËÍ�Ë�x®�z�Ë ¡µ �xË�¯ ½�¯®q�®Ã xË �§® ¢�®Í§Ë�®y¡µ
�xË�® §Ë ��¯ q�®�ÍÍ®�z§�� ¥���xÍx|��Ë ¸����¯§�®Í�Ë��¯® x®� |�ÌÃ ·�Ã �Ã�Ã� ��¯ ¡�y
�¯x�¥®®�����Ëyµ�¯�§Í��Ë|®|¯�Ë�®���� ��¯ r¯�Ì���¯|Í�x�z®Ç¯�x® §Ë��®����Ë Æ�|ÍÃ
§��z Yqn�� xË \xcck�d �Ã§Ã� ¸����¯¯��z� xË��¯Ë§�xÉË§Í ���x|�¯ ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë�
���~� ¹ËÃ r ��� ·�xÍ��¯�§Ë®§���ÅÃ ¨�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË «q §�® ��Ì ¸ÉË��¯y¡µ
�xË�® ¸����¯xËÍ�Ë��¯® xË �§® ¸ÉË��¯y¡µ �xË�® ¸����¯§�®Í�Ë��¯® ¥�x ��¯®�Í¥�Ë
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� �§® ||�Ã �xË�Ë µ�¯Í�®� ��® ����®�z�Ë ¡�®����¯�Ë|®¯��z�®
¥��x¯v�� ®Ã Yqn�� xË \xcck�d� ¸����¯¯��z� xË��¯Ë§�xÉË§Í ���x|�¯ ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë�
���~� ¹ËÃ r ��Ã

� � ¢ËÌÃ È}���È}��¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|
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�cc± e�«��o��mx«i��o�x�mx�m

j± a����mi����x�mx�m
e�m�«���� o®� �xË� �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � Ëx�z� �ËÌx���Í¥§¯ Ì�|Íx�z�
®��ÍÍ� ®x�z �x� r¯§|�� É¥ ��¯ ¡��z��¯�§Ë®§�� ||�Ã �§��¯�z �¯¯�x�z� ��¯��Ë v§ËË�
�§®® Ì�z¯�¯� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � Ë§�z�xË§Ë��¯ ��¯�z|��uz¯�
��¯��ËÃ t§®®�Í¥� |xÍ� �u¯ �Ë�®Ç¯��z�Ë�� mÉÇÇ�Í�Ë|�Ë Ìx� �¥�¯�uz¯�Ë|�Ë Ë§�z
¢¥®Ã ~ ¸§�� È �Ë� �Ã oË ��¯ xË ¢¥®Ã ~ ¸§�� È�� �¯�ÉÍ|��Ë §¥®�zÍx�{�Ë��Ë ¢����zy
Í�Ë| �ÉË Ì�|Íx�z�Ë ¡«y�¥�¯�¯§|�Ë|�Ë ¥��Ã ¡«y�¥�¯�uz¯�Ë|�Ë Ì§Ëx��®�x�¯�
®x�z �s �x� ¢¥®x�z� ��® q�®���|�¥�¯®� xË §Ë��¯® |�Í§|�¯��Ë r�ÍÍ�Ë v�xË� ¡«yµ�¯y
vËuÇ��Ë| ����Í§®®�ËÃ oË®É��¯Ë Ì�®® �x� ¨�Í�®®x|v�x� �ÉË m����Ëu¥�¯�¯§|�Ë|�Ë
|¯�®Ã ¥����x��Í� ��¯��Ë� �® ®�x ��ËË� �u¯ �x� Ì�z¯�§�z� �¥�¯�¯§|�Ë| É��¯ �¥�¯y
�uz¯�Ë| ¥�®��z� �xË w���xÍ® �x|�Ë®��Ë�x|�¯ �x¯�®�z§��Íx�z�¯ q¯�Ë�Ã
�����x�mx ��{ ¡�v��«��´�«km�mx�«�oo«�v�{��m� p�Í� Ì§Ë �¥�¯�¯§|�Ëy
|�Ë §�� ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã Æ§Ë��¯® §Í® zx�¯ ��¯�¯���Ë� ®Ã ¢ËÌÃ È}}��Å Ë§�z
¢¥®Ã ~ ¸§�� È �u¯ Ëx�z� ��Í�®®x|� ®É ®ÉÍÍ�� �s ��ÌxË��®� ¥�x ¥���xÍx|�Ë|®x��Ë�xy
®�z�Ë q�®�ÍÍ®�z§���Ë �x� ¡«y�¥�¯�¯§|�Ë| zxÍ�®��x®� ��¯�z �xË Ì�z¯®���x|�®
µÉ¯|�z�Ë §v��Ç�x�¯� ��¯��Ë Æ|Í¢ ��k��� r¹ ����� ~� ¤�~ �Ã£¬ ��x��¯|�z�Ë�
��slq���an�k�tt�d ªªµÃ  � ¹ËÃ ~�� Ì�¿¬ bxdc��d� ¸�¥n¥Ã ���}��~� ���
¤�}� �Ã£¬ �§|�|�Ë |d�k��k��dt� t¸�¨ ����� ~~È ¤~~~£ÅÃ qÍ�x�z�ÉzÍ v�ËË�� �xË
¢Ë��Ë��Ë|®�§ÍÍ ��¯ q�®§Ì�ÇÍ§Ë¯��z�®Ç¯��z�Ë| |�|�¥�Ë ®�xË Æ�|ÍÃ ��d�sn� r¹
���}� Ê�Ê ¤Ê��£¬ §¢ bxdc��d� ¸�¥n¥Ã ���}��~� ��� ¤�}� �Ã£¬ ®Ã zx�¯�� ¢ËÌÃ
È}�}§ÅÃ

�± ��«xor����mx«{�oo�

�² ¨�v«��{rx� ¥k��««�
¡����m����o� �n«��p��r��mx� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � v�ËË�Ë
xË �x�Í��Í�x|�¯ «�x®� §Í® ·�xÍ®�z¯x��� xËË�¯z§Í¥ �xË�® Ì�z¯®���x|�Ë ½¯É��®®�® ��¯
®����¯Ë���¯§Í�Ë ¹�®�¯�v��¯x�¯�Ë| �ÉË ¶Ë��¯Ë�zÌ�Ë |�Ë���� ��¯��ËÃ t§¥�x v�Ëy
Ë�Ë ®x� xË®¥�®Ã ��¯ µÉ¯¥�¯�x��Ë| �Ë� ¢¥®x�z�¯�Ë| Ë§�z�ÉÍ|�Ë��¯ ®����¯Ë���¯§Í�¯
¶Ì®�¯�v��¯x�¯�Ë|®Ì§{Ë§zÌ�Ë �x�Ë�Ë� ���§ �Ì �§®w�Ëx|� µ�¯Ì�|�Ë� �§® §Ëy
®�zÍx�{�Ë� §Ë t¯x��� u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��Ë ®ÉÍÍ� �ÉÌ u¥¯x|�Ë µ�¯Ì�|�Ë �� �¯�Ëy
Ë�ËÃ ¸�x� oËym¯§��y·¯���Ë ��® ¶Ë�¸�rq v§ËË �xË� sxË¥¯xË|�Ë| §��z xË �xË q�y
®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ §Ë��¯�Ë §Í® ��¯w�Ëx|�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��
�¯�ÉÍ|�Ë� ¥�x ��¯ �§® «q �É¯Ì§Í® ��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ����¯��zË�Ë
�§ Ã̄ px�¯��¯�z �¯|�¥�Ë ®x�z xË ¡���| §�� �xË� ®Ç���¯ ¥�§¥®x�z�x|�� µ�¯��{�¯�Ë|
É��¯ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË ¥��¯x�¥Íx�z�Ë sxËz�x��Ë q�®�§Í��Ë|®Ì�|y
Íx�zv�x��Ë� xË��Ì «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® �É¯ ��¯ ¢Ë��xÍ®u¥�¯�¯§|�Ë|
��Ì ¡��z��¯� §�� �xË� |���¯¥Íx�z� ½�¯®q�®Ã §�®|�|Íx���¯� ��¯��ËÃ qÍ�x�z�®
¥x���� ®x�z §Ë� ��ËË «q �xË�® sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë® ¥�x �xË�¯ |�ÇÍ§Ë��Ë ¡�y
�¯x�¥®��¯��{�¯�Ë| É��¯ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë| ��¯u�v¥�z§Í��Ë ��¯��Ë
®ÉÍÍ�ËÃ
e�«�n�´o�m��v�«´��v�mx� q¯�Ë��Ë ®���� �x�®�¯ q�®�§Í��Ë| w��É�z �x� ®É|Ã
q�®§Ì�ÇÍ§Ë¯��z�®Ç¯��z�Ë| ��® ¡rp� Ë§�z ��¯ ||�Ã �xË� À�z¯�§zÍ �ÉË ¹��z�®y
|�®�z����Ë� �x� §�� �xËz�x�Íx�z�¯ ½Í§Ë�Ë| ¥§®x�¯�Ë �Ë� xË �xË�Ì �Ë|�Ë ��x�Íx�z�Ë
�Ë� ®§�zÍx�z�Ë ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| ®��z�Ë� �u¯ �x� ®�ÍÃ ¡��¯��xÍ�Ë| �� �xË�Ì �xËz�x�y
Íx�z�Ë �x¯�®�z§��Íx�z�Ë µÉ¯|§Ë| ��®§ÌÌ�Ë�§®®� �Ë� ��¯ ¸�¥®�Ì�xÉË ��|¯�Ë��
|�Í�|� ��¯��Ë Æ�|ÍÃ ¡rp �Ã �ÃÊÃ���� � oµ ¹ È��ÊÊ� ¡¸�¡ÍÃ oo ���È� ��Ê� ®É�x� �Ã
�ÃÈ�Ã���� � µooo ¹ �È���� ¡¸�¡ÍÃ oo ����� ÈÊ}¬ ��d�sn� r¹ ���}� Ê�Ê¬ bxdc��d�
¸�¥n¥Ã ���}��~� ��� ¤���£¬ �gqk�n�d� t¸�¹ ���~� ÈÅÃ

g ��������~
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�² ��«xor����mx �k �m��ro«����w��mx
¸ÉÍÍ�Ë xÌ r§ÍÍ �xË�¯ ¢Ë��xÍ®��¯��{�¯�Ë| «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë®
Ëx�z� Ìx���¯v§��� ��¯��Ë� ¥x���� �® ®x�z §Ë� �x�®� ���É¯ xË �xË� |���¯¥Íx�z� ½�¯®y
q�®Ã ��Ì ¡��z��¯� §�®��|Íx���¯ËÃ ½¯É¥Í�Ì§�x®�z x®� �§ËË� É¥ �x� µ�¯��{�¯�Ë|
��® q�®§Ì�z§Ë�®§Ë��xÍ® ËÉ�z Ë§�z ��Ë  È�� �} ¥�|uË®�x|� x®�Ã

��r«´r�o ³�����x�mx ��« ��n ¡km�����r��«��n�x�m rm ��« e�«�n�v�m�«s
��n�x�m �rm� �m���m ¨r��m��m�vn�«�v�{�²� ¢ x®� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��¯ ¢¡y
¾pq �Ë� ÇÍ§Ë�� xË Ë�z�¯�¯ ¨�v�Ë�� ®�xË�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯§Ë��xÍ �� ��¯v§���ËÃ t§®
®x�z xË ®�xË�Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ¥��xË��Ë�� ¡��¯x�¥®|¯�Ë�®�u�v� �§® �¯z�¥Íxy
�z� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë �Ë�z�Í�� ®ÉÍÍ �§¥�x Ëx�z� Ìx���¯v§��� ��¯��ËÃ ¶Ì �x� ¢�����v�Ë|
��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��® q¯�Ë�®�u�v® �� ��¯Ì�x��Ë �Ë� ��|Í�x�z ��Ë ¢Ë��xÍ §Ì q�y
®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ¥�|uË®�x|� ��¯��{�¯Ë �� v�ËË�Ë� u¥�¯�¯�|� �¯ ��Ë��z®� �§®
q¯�Ë�®�u�v |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë xË �xË� �x|�Ë® �� �x�®�Ì
¨���v |�|¯uË����� |���¯¥Íx�z |�Ç¯�|�� qÌ¥p ¦  ÉÃ mq� §Ë ��¯�Ë s¯�ÉÍ| �Ë� µ�¯y
Ì�|�Ë �¯ �� È�� �p §Í® mÉÌÌ§Ë�x�x®� ¥���xÍx|� x®�Ã tx� mq u¥�¯Í�®®� �§® q¯�Ë�®�u�v
��x��¯zxË ��¯ ¾pq ��¯ ¿����Ë|Ã ¿§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã � x®� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��Ì
¡��z��¯� �É¯��Ë�zÌ�ËÃ

¸É��x� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q �Ë� �x� ¢Ë��xÍ®��¯��{�¯�Ë| xË �Ë|�Ì ®§�zÍxy
�z�Ë �Ë� ��x�Íx�z�Ë ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| ®��z�Ë� ��¯��Ë ��¯ µ�¯��{�¯�Ë| ��® Àx�y
�Ë��¯Ë�zÌ�¯§Ë��xÍ® �x� ¡�|uË®�x|�Ë|�Ë ��¯  È� ¢¥®Ã }� �} ¢¥®Ã È� � Ìx� ��¯
¡�|¯uË��Ë| ��¯®§|�� �® ®�x�Ë Ëx�z� §ÍÍ� ��Ì Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯§Ë��xÍ ��|�z�¯x|�Ë
®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯ ¢�����v�Ë| |�Í§Ë|� Æq�®§Ì�ÇÍ§Ë¯��z�®Ç¯��z�Ë|� �|ÍÃ ¡rp
�Ã �ÃÊÃ���� � oµ ¹ È��ÊÊ� ¡¸�¡ÍÃ oo ���È� ��Ê� ®É�x� �Ã �ÃÈ�Ã���� � µooo ¹ �È�
��� ¡rp�¿µ ���È� ~}�¬ ��d�sn� r¹ ���}� Ê�Ê¬ ®Ã §��z  È� ¢ËÌÃ ��}ÅÃ tx�®�Ì
½¯É¥Í�Ì v§ËË xË �¯®��¯ lxËx� ��¯�z �xË�Ë §�®¯�x�z�Ë��Ë ��x�Íx�z�Ë ¢¥®�§Ë� ��xy
®�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë| §�® ��Ì ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �Ë� ¢Ë��xÍ®��¯��{�¯�Ë|
¥�|�|Ë�� ��¯��Ë Æ�|ÍÃ bxdc��d� ¸�¥n¥Ã ���}��~� ��� ¤�����Ã£¬ |it�kc�sw���
`q�dn� t¸�¹ ����� È�Ê� ¤È�ÊÊ£ÅÃ

�² ��«xor����mx �k �m�m�x�o�or�v� �m��ro«i����x�mx
tx� �Ë�Ë�|�Í�Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë| �xË�® ¡��¯x�¥®� ·�xÍ¥��¯x�¥® É��¯ Àx��Ë��¯Ë�zy
Ì�¯§Ë��xÍ® ®���� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| §ÍÍ�¯ ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z�¯ ¡��¯x�¥®|¯�Ë�Í§y
|�Ë §�� ��Ë �¥�¯Ë�zÌ�¯ �É¯§�®Ã «�¯��Ë §��|¯�Ë� �xËz�x�Íx�z�¯ ½Í§Ë�Ë| �Ë� xË
�Ë|�Ì ��x�Íx�z�Ë ¨�®§ÌÌ�Ëz§Ë| ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z� ¡��¯x�¥®|¯�Ë�Í§|�Ë
Ëx�z� §�� ��Ë �¥�¯Ë�zÌ�¯� ®ÉË��¯Ë �� ¡��z��¯��Ë Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � u¥�¯�¯§y
|�Ë� x®� Ë§�z ¢���§®®�Ë| ��¯ rxËµ�¯�Ã �xË� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¢¥®Ã �
zxË®x�z�Íx�z ��® ¯�®�Íx�z�Ë µ�¯Ì�|�Ë® Ëx�z� Ì�|Íx�z Æ�|ÍÃ ¡Àr �Ã �Ã�Ã���~�
¡¸�¡ÍÃ o ���~� }~�� ·�Ã �� ®É�x� bxdc��d� ¸�¥n¥Ã ���}��~� ��� ¤�}� ��Ã£¬ §¢
��d�sn� m�¸to ����� È�ÊÈ� ¤È�Ê�~ �Ã£ÅÃ

�² ��«xor����mx �k ¡´�o��mx
«�¯��Ë xÌ µÉ¯|¯x�� §�� �x� ¥�§¥®x�z�x|�� ¸Ç§Í��Ë| �xË�¯ m§Çq�®Ã µ�¯Ì�|�Ë®y
��xÍ� xË �xË� ½�¯®q�®Ã §�®|�|Íx���¯�� �Ì zx�¯��¯�z ��Ë ·�xÍ¥��¯x�¥®�¯�É¯��¯Ëx®®�Ë
��®  È~ ¶Ì�¸�q ¹��zË�Ë| �� �¯§|�Ë� x®� �� ¥�§�z��Ë� �§®® �xË� xËË�¯z§Í¥ �ÉË
�¯�x n§z¯�Ë Ë§�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ®�§���xË��Ë�� ¸Ç§Í��Ë| xË®É��x� Ëx�z� ®����¯y
Ë���¯§Í �É¯|�ËÉÌÌ�Ë ��¯��Ë v§ËËÃ ¨�§¯ �¯�ÉÍ|� �x� sxË¥¯xË|�Ë| ��® µ�¯Ì�y
|�Ë® xË �x� ½�¯®q�®Ã Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ¿¯Ã È ��Ì ¡��z��¯�¬ ¥�x ��¯ Ë§�z�ÉÍy
|�Ë��Ë ¸Ç§Í��Ë| �x¯� w��É�z ��Ì ��¯�z �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�®�§Ë��Ë�Ë
Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯§Ë��xÍ �x� sx|�Ë®�z§�� �xË�® Æ�xv�x��ËÅ ·�xÍ¥��¯x�¥® x¸�Ã  È~
¢¥®Ã È ¸§�� � ¶Ì�¸�q §��|¯�Ë� �ÉË  È~ ¢¥®Ã � ¸§�� È ¶Ì�¸�q Ëx�z� ��|�y
®�§Ë��Ë Ìx� ��¯ rÉÍ|�� �§®® xË®É��x� ��¯ ¡��z��¯�§Ë®§�� Ë§�z  ÈÈ ¶Ì�¸�q
Ëx�z� ��Í�®®x| x®�Ã

� � ¢ËÌÃ È}�}¥�È}�~§ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|
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�² d���mx «�roo� £�«���m rm �� d�m��o«�ro�m�
tx� ��x�|�z�Ë��Ë z§Ë��Í®¯��z�Íx�z�Ë ¡���¯��Ë|®�§zÍ¯��z�� �¯Ì�|Íx�z�Ë �®�
��¯�z |��x|Ë��� �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë x¸�Ã ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë §�������v�Ë�
ÉzË� �§®® zx�¯��¯�z �¯�¯§|®�ÍÃ rÉÍ|�Ë �xË�¯���ËÃ ¸É v�ËË�Ë �¡ ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë
�Ë�z§Í��Ë�� «q z§Ë��Í®¯��z�Íx�z ��Ì µ�¯v�z¯®��¯� §�� ·É�z��¯y½�¯®q�®Ã u¥�¯y
�¯§|�Ë ��¯��ËÃ ¢�� �x�®� «�x®� �¯z�z� ®x�z ��¯ ¡xÍ§Ë�ÇÉ®��Ë ¡���xÍx|�Ë|�Ë xË
��¯ p¡xÍÃ �Ì ��Ë µ�¯v�z¯®��¯� ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë µq� ��z¯�Ë� ®�¯��z�Íx�z Í��x|y
Íx�z �xË� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ®�§���xË��� Æ�|ÍÃ `i��l�kk�
qÌ¥p¹ ����� È�~ ¤È�}£¬ ]��� m�¸to ���È� È�Ê�� ¤È�ÊÊ}£¬ bidc�� s¸�¡ ���}�
�È� ¤�ÈÊ£ÅÃ

{²  ��v�m�nk��oo
¶Ì®�¯�v��¯x�¯�Ë|�Ë� �x� §�� �x� ¢�®|Íx���¯�Ë| �ÉË µ�¯Ì�|�Ë®��xÍ�Ë §�® m§Çy
q�®Ã §�� ·É�z��¯y½�¯®q�®Ã |�¯x�z��� ®xË�� Í§®®�Ë ®x�z xÌ r§ÍÍ ��¯ ��¯ sË�|�Í�Íx�zy
v�x� �uz¯�Ë��Ë �¥�¯Ë§zÌ� �ÉË µ�¯¥xË�Íx�zv�x��Ë Ëx�z� Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � ®���y
�¯Ë���¯§Í |�®�§Í��Ë Æ®Ã ¢ËÌÃ È}~�¥ÅÃ ¢��z �x� �Ì�§Ë�Í�Ë|®®����¯¯��z�Íx�z�Ë
À�|Íx�zv�x��Ë ��¯ ®����¯Ë���¯§Í�Ë ¶Ì®�¯�v��¯x�¯�Ë| ®��z�Ë ��|�Ë ��zÍ�Ë��¯
·�xÍ¥��¯x�¥®�x|�Ë®�z§�� ��® �� u¥�¯�¯§|�Ë��Ë �Ë��É��¯ ¥�xÌ u¥�¯�¯§|�Ë��Ë
¹��z�®�¯�|�¯ ��¯¥Í�x¥�Ë��Ë µ�¯Ì�|�Ë® z���x| Ëx�z� ��¯ µ�¯�u|�Ë|Ã oÌ ¹§zÌ�Ë
��® ®É|Ã ·¯��z§Ë�ÌÉ��ÍÍ® |�ÍxË|� �® ��ËËÉ�z� ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ®����¯Ë���¯§Í
§�� ·É�z��¯y½�¯®q�®Ã �� ��¯Í§|�¯Ë� xË��Ì �xË� ¸�¯�v��¯ |�®�z§���Ë �x¯�� xËË�¯y
z§Í¥ ��¯�¯ �x� ·É�z��¯y½�¯®q�®Ã ��§¯ ¯��z�Íx�z ®�Í¥®��Ë�x|� xË �¯�¯§|®�ÍÃ pxË®x�z�
�§|�|�Ë §Í® ¡¸ ��¯ §�®|Íx���¯Ë��Ë m§Çq�®Ã �� ��¯��Ë x®�Ã tx�® �¯Ì�|Íx�z� �®�
�x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��¯ µ�¯Ì�|�Ë®��xÍ� �x�xÍ¯��z�Íx�z ��x®�z�Ë ��¯®�zx���Ë�Ë
¹��z�®�¯�|�¯Ë ®�§���xË��Ë �� Í§®®�Ë �Ë� �§Ìx� ||�Ã §��z �xË� p�¥�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë
¹�®�¯��Ë ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë µ�¯Ì�|�Ë® xË ��¯ p§Ë��Í®¥xÍ§Ë� ��¯ u¥�¯�¯§|�Ë��Ë
m§Çq�®Ã �� ¥��x¯v�Ë� §�® ®�¯��z�Íx�z�¯ ½�¯®Ç�v�x�� �§|�|�Ë Í��x|Íx�z �xË� Ëx�z�
��¯ ¢�����v�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �uz¯�Ë�� µ�¯Í§|�¯�Ë| �ÉË µ�¯Ì�|�Ë xË �xË�
§Ë��¯� ¡¸ ��®®�Í¥�Ë Æ®�¯��z�Íx�z�ËÅ ¹��z�®�¯�|�¯® �É¯��Ë�zÌ�Ë Æ�|ÍÃ ��Ì ·¯��y
z§Ë�ÌÉ��ÍÍ |¯�Ë�Í�|�Ë� ���t�l�kk� o¿r ����� ��Ê¬ ^dil�d� t¸�¹ �����
�È~�¬ |�dt��dilg���d� r¹ ����� Ê��¬ bidc�� s¸�¡ ���}� �È�ÅÃ
e�m�«��p��� ¨�Ë��z®� �x¯� �ÉË ��¯ m§Çq�®Ã ÆÀ����¯|�®�ÍÍ®�z§��Å �xË�
qÌ¥p ¦  ÉÃ mq |�|¯uË���� ��¯�Ë mÉÌÇÍ�Ì�Ë��¯xË �x� m§Çq�®Ã ®�Í¥®� x®�Ã
mÉÌÌ§Ë�x�x®�xË �x¯� �xË� xÌ sx|�Ë��Ì ��¯ À����¯|�®�ÍÍ®�z§�� ®��z�Ë�� ·É�zy
��¯ym§Çq�®Ã� ��Í�z� ��Ë mÉÌÌ§Ë�x�§Ë��xÍ Í��x|Íx�z �¯��z�Ë��¯x®�z �u¯ �x� À��y
��¯|�®�ÍÍ®�z§�� z�Í�Ã t§ Ëx�z� Ë�¯ ��¯ mÉÌÇÍ�Ì�Ë��¯§Ë��xÍ� ®ÉË��¯Ë |�ÌÃ  �Ê
¢¥®Ã � ¿ Ã̄ È ¸§�� � ¢¾ xË�ÉÍ|� ��¯ ·¯��z�Ë��¯®�z§�� Æ�� ��Ë µÉ¯§�®®����Ë|�Ë
��¯ ¢Ë�¯v�ËË�Ë| ��¯ ·¯��z�Ë��¯®�z§�� �|ÍÃ xÌ sxË��ÍË�Ë ���t�l�kk� o¿r
����� ��Ê ¤��Ê �Ã£Å §��z ��¯ mÉÌÌ§Ë�x�§Ë��xÍ §ÍÍ�xËx| ��¯ À����¯|�®�ÍÍ®�z§�� ��y
��¯��zË�Ë x®�� z§� �x� qÌ¥p ¦  ÉÃ mq §�® ®�¯��z�Íx�z�¯ ¸x�z� Ë�¯ �xË�Ë ²Àx�y
�Ë��¯Ë�zÌ�¯±� �§® ��¯ ®�¯��z�Íx�z�Ë ¿x�z�§Ë�¯v�ËË�Ë| §Í® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯y
®�z§�� �uz¯�Ã tx� qÌ¥p ¦  ÉÃ mq x®� xË�ÉÍ|���®®�Ë ®�¯��z�Íx�z �xË ²¿�ÍÍ�Ì±
Æ�x���d� t¸�¹ ���~� Ê~~ ¤Ê~�£Å� �x� sxËvuË��� ��¯��Ë �ËÌx���Í¥§¯ �Ë� §�®y
®�zÍx�{Íx�z ��¯ À����¯|�®�ÍÍ®�z§�� ��|�¯��zË�� Æ¡rp �Ã ÈÃÈ�ÃÈÊÊ� � oµ ¹ È���
Ê�� ¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊ�� ~�}ÅÃ
�����x�mx �km �r�«�v�{�«xi��m� «�¯��Ë ��¯ qÌ¥p ¦  ÉÃ mq ��¯�z
�x� À����¯yq�®Ã «q u¥�¯�¯§|�Ë� |�Í��Ë �x�®� v®�¯��z�Íx�z Í��x|Íx�z §Í® xË �xË� §Ëy
��¯� ¡¸ ��¯¥¯§�z�Ã ¢�® ®�¯��z�Íx�z�¯ ¸x�z� ��x®�x�¯� v�xË q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë
��¯ qÌ¥p ¦  ÉÃ mq¬ �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �ÉË ��¯ À����¯yq�®Ã §�� �x� qÌ¥p ¦
 ÉÃ mq ®��ÍÍ� �§z�¯ Ì§Ë|�Í® Æ®�¯��z�Íx�z�ËÅ ¹��z�®�¯�|�¯���z®�Í® v�xË�Ë r§ÍÍ
��® ¢¥®Ã ~ ¸§�� � �§¯ Æbidc�� s¸�¡ ���}� �È� ¤���£¬ ^dil�d� t¸�¹ ����� �È~�

g ���������

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}�~¥�È}�� � �

È}�~¥

È}��
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¤�È��£ÅÃ ¢��z �xË r§ÍÍ ��¯ �¥�¯�uz¯�Ë| Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� È Íx�|� Ëx�z� �É¯� �§ �§®
µ�¯Ì�|�Ë ��¯ À����¯yq�®Ã �Ë� ��¯ qÌ¥p ¦  ÉÃ mq ®�¯��z�Íx�z �� �xË �Ë�
��Ì®�Í¥�Ë ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë |�z�¯� Æ�|ÍÃ �x���d� t¸�¹ ���~� Ê~~ ¤Ê~�£¬ ���r
t�l�kk� o¿r ����� ��Ê ¤���£¬ §¢ |�dt��dilg���d� r¹ ����� Ê�� ¤Ê�~£ÅÃ
e�����«����� ¿§�z ¢���§®®�Ë| ��¯ rxËµ�¯�Ã |xÍ� �x� qÌ¥p ¦  ÉÃ mq xÌ
·¯��z§Ë�ÌÉ��ÍÍ |��®�¯��z�Íx�z �¯É�� ��zÍ�Ë��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� §Í® �x|�y
Ë�¯ q���¯¥�¥��¯x�¥ �Ë� �§Ìx� §Í® �x|�Ë�¯ ¸����¯|�|�Ë®�§Ë� x¸�Ã  � ¢¥®Ã È
q��¸�qÃ oË�ÉÍ|���®®�Ë ®�x�Ë �xË� ¸�¡xÍÃ �Ë� ||�Ã ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë��Ë Ë�¯ �u¯ |��y
®�¯��z�Íx�z� ¨���v� §����®��ÍÍ�Ë� xË ��Í�z� �x� ¥�x ¡�|¯uË��Ë| ��® ·¯��z§Ë�y
ÌÉ��ÍÍ® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q Ìx� ��Ë �� �x�®�Ì ¨�x�Ç�Ëv� ¥�x ��¯ À����¯|�®�ÍÍy
®�z§�� ¥xÍ§Ë�x�¯��Ë ¡��z��¯��Ë §����Ë�zÌ�Ë ®�x�ËÃ tx� �¥�¯�¯§|�Ë| ��¯ «q
®�Í¥®� ®�x §ÍÍ�¯�xË|® v�xË |�®ÉË��¯��¯ �¥�¯�¯§|�Ë|®�É¯|§Ë| x¸�Ã ¢¥®Ã ~ ¸§�� �
Æ¾rt ÀuË®��¯ �Ã È�Ã�Ã���}� §v�Ã §Ì È�Ã�Ã���~� t¸�¹ ���~� �}}� Ìx� ¡�®�§Ë�®y
®�z���¯�|�Í�Ë|ÅÃ tx�®� |��®�ÍÃ ¸�Í¥®��Ë�x|v�x� ��¯ qÌ¥p ¦  ÉÃ mq xÌ ·¯��y
z§Ë�ÌÉ��ÍÍ �x¯� xË ��¯ lx��¯§��¯ ��|�Ë ��® r�zÍ�Ë® �xË�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯y
®�z§�� xÌ �®�ÍÃ ¸xËË §¥|�Í�zË� Æ�|ÍÃ �x���d� t¸�¹ ���~� Ê~~ ¤Ê~�£¬ ���t�l�kk�
o¿r ����� ��Ê ¤��È£¬ ^dil�d� t¸�¹ ����� �È~� ¤�È��£¬ §¢ |nwlq�s�aic�s�
q��¸�q�  ~ ¹ËÃ ~� �ÃÅÃ

�± e�«��o��mx ��r °��or{r�r��� §��v{kox�po��«�o
��n�r��mx ��{�oo���rmx�� ���mx«�m�m�vn� ��r °��or{r�r��� §��vs
{kox�po��«�o� o®� xÌ q�®�ÍÍ®�z§��®��¯�¯§| �xË�¯ ½�¯®q�®Ã �u¯ ��Ë ·É� �xË�® q�y
®�ÍÍ®�z§���¯® ¥�®�xÌÌ�� �§®® xzÌ Ë�¯ ¥�®�xÌÌ�� s¯¥�Ë §Í® q�®�ÍÍ®�z§���¯ Ë§�zy
�ÉÍ|�Ë Æ®É|Ã ³�§Íx�x�x�¯�� ¿§�z�ÉÍ|�vÍ§�®�ÍÅ� �x¯� xÌ ¨�x�Ç�Ëv� ��® ¢¥Í�¥�Ë®
�É¯z§Ë��Ë�® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË®É��x�� §Í® �® xËË�¯z§Í¥ ��¯ s¯¥�Ë|�y
Ì�xË®�z§�� ��Ë Ëx�z�y³�§Íx�x�x�¯��Ë s¯¥�Ë ����¯��zË�Ë x®�� ËÉ�z ��¯�z ��Ë s¯¥y
Í§®®�¯ �Ë�ËÉÌÌ�ËÃ ¨�§¯ ®��z� �x�® �xË�¯ ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË ¢¥®Ã � ¥��u|Íx�z ��®
§�� ��Ë ³�§Íx�x�x�¯��Ë s¯¥�Ë u¥�¯�¯§|�Ë�Ë ·�xÍ® ��® ¡µ ¥��Ã ¸ÉË��¯y¡µ Ëx�z�
�Ë�|�|�Ë Æ¡Àr �Ã �Ã�Ã���~� ¡¸�¡ÍÃ o ���~� }~� ·�Ã ��Å¬ |Í�x�z�ÉzÍ ®xË� �x� ®�xÍÍ�Ë
¹�®�¯��Ë xÌ Ëx�z� §Ë��xÍx| §�� �x� ³�§Íx�x�x�¯��Ë s¯¥�Ë u¥�¯|�z�Ë��Ë ¸ÉË��¯y
¡µ �� ��¯®����¯ËÃ t�Ì v§ËË �§��¯�z �Ë�|�|�Ë|��x¯v� ��¯��Ë� �§®® �Ë�����¯
�x� ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z�Ë «q ��® ¸ÉË��¯y¡µ xÌ «�|� ��® µÉ¯§�®��¯Ì��z�y
Ëx®®�® ��Ì ³�§Íx�x�x�¯��Ë Àx��¯¥�Ë ��|���Ë��� ��¯��Ë Æ�|ÍÃ bxdc��d� ¸�¥n¥Ã
���}��~� ��� ¤�~� �Ã£Å É��¯ �x�w�Ëx|�Ë «q ��® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë®� �x�
§�� �x� s¯¥�Ë|�Ì�xË®�z§�� u¥�¯|�z�Ë ®ÉÍÍ�Ë� ËÉ�z �� l�¥��x��Ë ��® s¯¥Í§®®�¯®
Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � §�� �xË� ²¢���§Ë||�®�ÍÍ®�z§��± u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��ËÃ oË Í�����y
¯�Ì r§ÍÍ |¯�x�� �x� q�®§Ì�ÇÍ§Ë¯��z�®Ç¯��z�Ë| §��z �§ËË Ëx�z� �xË� ��ËË ��¯
s¯¥Í§®®�¯ v�¯�� ¨�x� Ë§�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��¯®�x¯¥� Æ�|ÍÃ |it�kc�sw���`q�dn�
t¸�¹ ����� È�Ê� ¤ÈÈ��£ÅÃ

h±  ����«��m�«�k��««����mx�m �m� £��v�«{kox�m
�km ��«± z ¡��� y

c±  ����«��m�«�k��««����mx�m

j± ����or�p
¸§�� } ®�z¯�Ëv� �x� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| Ë§�z ¸§�� � xË®É��x� �xË� §Í® �§® ¥��¯��y
��Ë�� «q xËË�¯z§Í¥ �xË�¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� Ë§�z ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��¯��{�¯� É��¯ �Ë�y
ËÉÌÌ�Ë �x¯�Ã oË �x�®�Ì r§ÍÍ x®� ¯u�v�x¯v�Ë� ��¯ ·�xÍ��¯� §Ë��®����Ë� ��ËË

� � ¢ËÌÃ È}���È}��¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}��§

È}��¥



dd£ `{x± ��� À§x ���� roIpi{y\omnI

Ëx�z� ��¯�z ¢��®��ÍÍ�Ë| �ÉË s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë �x� ¥x® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| |�¥xÍy
����Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��Ì sxË¥¯xË|�Ë��Ë ��|�É¯�Ë�� ��¯��ËÃ tx� w���xÍx|�Ë
µ�¯§ËÍ§|�Ë|�Ë �Ë� ||�Ã §ÍÍ� rÉÍ|���¯§ËÍ§|�Ë|�Ë ®xË� Ë§�z  È�~ ¢¥®Ã È ¸§�� È
¿¯Ã � ¢¾ �� �Ë��¯ËÃ tx� ¹�|�Í�Ë| ®ÉÍÍ ��¯zxË��¯Ë� �§®® ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë ��¯�z
¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë|�Ë �ÉË sxË��Íy«q Í��x|Íx�z ��¯ µÉ¯¥�¯�x��Ë| �xË�¯ Ë§�zy
�ÉÍ|�Ë��Ë µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� �¯�ÉÍ|�ËÃ µÉ¯§�®®����Ë| ��® ¸§���® } x®�
�§Ë§�z xË �¯®��¯ lxËx�� �§®® �xË� �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¸§�� � ®�§��|���Ë��Ë z§��
ÉzË� �§®® �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯�z �xË� s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë��Ë
��|�É¯�Ë�� ��¯��ËÃ ¢Ë��¯Ë�§ÍÍ® z§� �x� r¯x®� v�xË� ¡������Ë|Ã r�zÍ� �® §Ë �xË�¯
�Ë�®Ç¯��z�Ë��Ë ¨�É¯�Ë�Ë|� x®� ��x��¯� µÉ¯§�®®����Ë| �x� µÉ¯Ë§zÌ� �xË�¯ µ�¯y
��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� xËË�¯z§Í¥ ��¯ ®É|Ã ¸Ç�¯¯�¯x®�Ã ¸xË� §ÍÍ� �x�®� µÉ¯§�®y
®����Ë|�Ë �¯�uÍÍ�� �¯x�� �x� Ìx� ¹u�v�x¯v�Ë| ��¯®�z�Ë� ¹��z�®�ÉÍ|� ��® ¸§���® }
�xËÃ

�± �kv�x�v�m�� �����x�mx m��v ¡��� �
¸§�� } ®���� �xË� �É¯z�¯|�z�Ë�� �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¸§�� � �É¯§�®Ã µÉË ��¯ ¸Ç�¯¯y
�¯x®�¯�|�Í�Ë| ¥��¯É���Ë ®xË� |¯�Ë�®���Íx�z §ÍÍ� Ë§�z ¸§�� � Ì�|Íx�z�Ë �¥�¯�¯§y
|�Ë|�ËÃ l��x|Íx�z §�® ��¯ rÉ¯Ì�Íx�¯�Ë|� ��¯ ¯u�v�x¯v�Ë�� ·�xÍ��¯�§Ë®§�� z§¥�
�§ËË Ëx�z� �� �¯�ÉÍ|�Ë� ��ËË �x� ¥x® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�®�§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�y
®�¯��Ë ��¯�z ¢��®��ÍÍ�Ë| �xË�¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� JIl PNI|x|[qIkJIk uI{Imm{Mp[HxI|
��|�É¯�Ë�� ��¯��Ë� Í�®®� ®x�z Ëx�z� �§¯§�� ®�zÍx�{�Ë� �§®® ¸§�� } Ë�¯ �u¯ �¥�¯y
�¯§|�Ë|�Ë �ÉË �xË�Ì Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ xË �xË q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë É��¯ xË
�§® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �xË�® §Ë��¯�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯® §Ë��Ë�¥§¯ x®�Ã
µx�ÍÌ�z¯ |xÍ� ¸§�� } |¯�Ë�®���Íx�z §��z �u¯ �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë §�® ��Ì q�®§Ì�y
z§Ë�®��¯Ì�|�ËÃ tx� ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË ¸§�� } z�Ë|� Ëx�z� �§�ÉË §¥� É¥ �x� �É¯y
z�¯x|� �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�Ë�|�Í�Íx�z É��¯ |�|�Ë q���z¯�Ë| ¥��Ã ÀxË��¯�Ë| �ÉË
q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �¯�ÉÍ|�� Æ§¢ ^idk� m�¸to ����� È���� ¤È���Ê£ÅÃ oÌ r§ÍÍ�
��xÍy É��¯ Ìx®�z�Ë�|�Í�Íx�z�¯ �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë Æ®Ã zx�¯�� ¢ËÌÃ È}~�� È}~~§Å ¥�y
�x�z� ®x�z ¸§�� } §�� ��Ëw�Ëx|�Ë ·�xÍ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë|� ¥�x ��Ì ®x�z �x� ¡���¯y
��Ë| ��® u¥�¯�¯§|�Ë��Ë «q �Ë��¯ ¢Ë��Ë��Ë| ��¯ ·¯�ËË�Ë|®�z�É¯x� Ë§�z
¸§�� � ¯x�z����Ã

�± a�rm� ��k�m�mx «�roo� £�«���m ��n grm�rmx�m��m i�� gx�ms
��mx«�ro�m��m

�² �oox�n�rm�«
¿§�z ��Ì q�®����®�É¯�Í§�� x®� ¸§�� } �§ËË Ëx�z� �xË®�zÍ�|x|� ��ËË �x� ¥x® ��¯
�¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�®�§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë��Ë ��¯�z ¢��®��Íy
Í�Ë| �xË�¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� ��|�É¯�Ë�� ��¯��ËÃ r¯§|Íx�z x®�� É¥ �x�® ��|Í�x�z
¥�������� �§®® ¸§�� } �xË� ®x�z xË�ÉÍ|� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¸§�� � �¯|�¥�Ë��
xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ� µ�¯Í§|�¯�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �É¯§�®®����Ã t§¯u¥�¯ zxË§�® x®� ��
vÍ�¯�Ë� É¥ Ë�¥�Ë ��Ì ¢��®��ÍÍ�Ë �ÉË s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë ||�Ã §��z §Ë��¯� µ�¯y
�§z¯�Ë®��x®�Ë ��¯ ¸x�z�¯®��ÍÍ�Ë| ��¯ Ç�¯®ÉË�ÍÍ�Ë ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯y
��Ë ��Í�®®x| ®xË�Ã

�² cm��´�«km�oo� ��o�x��mx «�roo� £�«���m �o« �k��««����mx
e�«���x���r«�v�« �r�o� ¿§�z ��Ì «xÍÍ�Ë ��® q�®���|�¥�¯® ®ÉÍÍ ¸§�� } ��¯zxËy
��¯Ë� �§®® «q ��¯ µÉ¯¥�¯�x��Ë| �xË�¯ §Ë®�zÍx�{�Ë��Ë µ�¯��{�¯�Ë| ��Ì ¡��zy
��¯� �Ë� �Ë��¯ µ�¯Í§|�¯�Ë| �ÉË ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §�� §Ë��¯� ¸����¯¯��z�®®�¥y
w�v�� u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��Ë Æ¡·t¯��v®Ã È}������ �� �ÃÅÃ oË �x�®�Ë r�ÍÍ�Ë ®ÉÍÍ�Ë
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¯u�v�x¯v�Ë� ��¯ ·�xÍ��¯� §Ë|�®���� �Ë� �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ìx�zxË ��¯ q�Ë��
�ÉÌ �¥�¯�¯§|�Ë��Ë §��|����v� ��¯��ËÃ
��«�vr���mx «�roo� £�«���m mk���m�rx� ¶s x®� ¸§�� } �§ËË Ëx�z� §Ë��Ë�y
¥§¯� ��ËË �® xÌ ¨�|� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ÉzË�zxË Ëx�z� �� �xË�¯ xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ�Ë
µ�¯Í§|�¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q v§Ì Æ�Ë� xË�ÉÍ|���®®�Ë
§��z v�xË� s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� §��|�®��ÍÍ� ��¯��Å� ���§ xÌ r§ÍÍ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë|
�ÉË «q §�� �xË� qÌ¥p ¦  ÉÃ mq� §Ë ��Í�z�¯ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë�� ���É¯ ¥�¯�x�®
�� È�� �p ¥���xÍx|� �§¯ Æ�|ÍÃ ��s��nq��n xË ]qkon���dc� Zgg�ksi�� ¦ �y�n�d�
t¡ ����� ¡�xÍÃ ¿¯Ã È� �È¬ |Í¢ �ÉzÍ §��z ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ ����� ��È
¤��Ê£ÅÃ oË��® �x¯� xÌ ¸�z¯x����Ì �x� ¢Ë®x�z� |���{�¯�� ¸§�� } ®ÉÍÍ� §��z �x�
À�|Íx�zv�x� ��¯zxË��¯Ë� «q ��¯�z sxË¥¯xË|�Ë| xË �xË� Æ||�Ã �x|�Ë® zx�¯�u¯ |�y
|¯uË����Å Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� §�® �xË�Ì sxË��Íy É��¯ ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�y
|�Ë z�¯§�®��Í�®�Ë� �Ì ¥�x �xË�¯ §Ë®�zÍx�{�Ë��Ë µ�¯��{�¯�Ë| �x� ¡�|uË®�x|�Ëy
|�Ë ��¯  È� ¢¥®Ã }� �} Ë����Ë �� v�ËË�Ë Æ�|ÍÃ ��s�n�� ��d �q�c�s�� t¸�¨
����� �}� ¤�}�£ÅÃ «ÉzÍ �Ì �x� ¢Ë��Ë�¥§¯v�x� ��¯  È�� �} xË ��Ë �É¯|�Ë§ËËy
��Ë r�ÍÍ�Ë �� ��¯zxË��¯Ë� �xÍÍ �x� rxËµ�¯�Ã ¸§�� } §��z �§ËË ��¯ ¢Ë��Ë��Ë|
¥¯xË|�Ë� ��ËË �x� ¥x® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �Ë�®�§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯�z s¯y
®��ÍÍ�Ë| �xË�¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë��Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��|�É¯�Ë��
�É¯��Ë ®xË�� ��¯�z �x� �¥�¯�¯§|�Ë| w��É�z v�xË� �Ë��¯�Ë| ��® ¢Ë��xÍ® ��®
u¥�¯�¯§|�Ë��Ë q�®�ÍÍ®�z§���¯® §Ë ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q ¥��x¯v� �É¯��Ë x®� Æ¹
�ÃÈ~ s¸�¹ ���~ÅÃ tx� �É¯®��z�Ë�� ¢���§®®�Ë| ��¯Ì§| |Í�x�z�ÉzÍ Ëx�z� �� u¥�¯y
���|�Ë� x®� �É�z ¸xËË �Ë� ¨���v ��¯ ¹�|�Í�Ë| ��® ¸§���® } §�®®�zÍx�{Íx�z xË ��¯
µ�¯zxË��¯�Ë| ��® �¥�¯®Ç¯xË|�Ë® ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë §�� §Ë��¯� ¹��z�®®�¥w�v�� ��¯
µÉ¯¥�¯�x��Ë| Ë§�z�ÉÍ|�Ë��¯ µ�¯��{�¯�Ë|�Ë É��¯ sË�Ë§zÌ�Ë �� �¯¥Íx�v�ËÃ
¾zË� �xË ®ÉÍ�z�® �É¯z�¯x|�® �¥�¯®Ç¯xË|�Ë �Ë�¥�z¯� �x� ¢Ë��Ë��Ë| ��¯ ¹�|�y
Í�Ë| ��® ¸§���® } w������¯ ¹��z���¯�x|�Ë| Æ�¥�Ë®É �xsdqt�vi�t�� t¸�¹ �����
È�È ¤È�~ �Ã£ÅÃ oË ��Ì �É¯¥���x�zË���Ë r§ÍÍ v§ËË �x� ¢Ë��Ë�¥§¯v�x� ��¯  È�
¢¥®Ã }� �} �s �ÉzÍ Ë�¯ �Ë��¯ ¹u�v|¯x�� §�� �x� ®É|Ã q�®§Ì�ÇÍ§Ë¯��z�®Ç¯��z�Ë|
��¯Ìx���Ë ��¯��Ë Æ�|ÍÃ zx�¯�� ¢ËÌÃ È}�}§ÅÃ

�² �r« �� �����x�mx �m�«��m��m� «�roo� £�«���m
¡�roo� £�«���m� ¶Ë��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë x®� �x� tx���¯�Ë� ��x®�z�Ë ��Ì ·�xÍ��¯�
�Ë� ��Ì ¡��z��¯� ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q �� ��¯®��z�ËÃ
 �ro���� ��Ì ¡�|¯x�� ®Ã ¢ËÌÃ ~�� ��Ã
¡�roo� £�«���m rn �����x�mx«��r�´�mp�� µÉË ¸§�� } ��¯��Ë §�®®�zÍx�{Íx�z
�x�w�Ëx|�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �¯�§®®�� ��Í�z� xÌ ¨�x�Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �É¯y
z§Ë��Ë �§¯�ËÃ tx� p�z� ��¯ ¥�x ®Ç���¯�¯ µ�¯��{�¯�Ë| ¥��Ã sË�Ë§zÌ� ��¯ ¢��y
���v�Ë| |�Í§Ë|�Ë��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë x®� �§|�|�Ë �Ë¥�§�z�Íx�zÃ «x¯� ®Ç���¯ ®�¯Ã�
É¥ �Ë� ||�Ã xË ��Í�z�¯ p�z� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë xÌ ¨�x�Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ¥�y
®�§Ë��Ë� �¯�|� �x� r�®�®��ÍÍ�Ë|®Í§®� ��¯ u¥�¯�¯§|�Ë�� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯Ã t�ËË
Ë§�z ��¯ rÉ¯Ì�Íx�¯�Ë| ��® ¸§���® } x®� �x� ¨�É¯�Ë�Ë| �xË� �§�¥�®�§Ë�®��¯Ëx�zy
��Ë�� µÉ¯§�®®����Ë|� ��¯�Ë µÉ¯Íx�|�Ë ��¯w�Ëx|� �� ¥���x®�Ë z§�� ��¯ ®x�z �§¯§��
¥�¯���� §Í®É zx�¯ ��¯ u¥�¯�¯§|�Ë�� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ §Í® ��¯w�Ëx|�� ��¯ §Ë®ÉË®��Ë
�xË�Ë q��xËË �� ��¯®����¯Ë z����Ã s® �ÌÇ�x�zÍ� ®x�z ��®z§Í¥� �Ë�®Ç¯��z�Ë�� ¡�y
��x®�É¯®É¯|� �� �¯����ËÃ
¡�roo� £�«���m rn �r«v�rx�m e�«�n�v�m�«��n�x�m� ¨�¯ µ�¯Ì�x��Ë| ��¯
¢Ë��Ë��Ë| ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®�y¹�|�Í�Ë| x®� �® Ëx�z� �¯�É¯��¯Íx�z� �§®® ��¯�z �x� ¢��y
®��ÍÍ�Ë| ��¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë §��z w������ xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ� µ�¯Í§|�¯�Ë| ��¯
xË ��Ë «q ��® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë® Íx�|�Ë��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯Ìx���Ë
�x¯�Ã ¨�§¯ ��¯�Ë��¯Ë ®x�z xÌ r§ÍÍ �xË�¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �xË�® «q xË É��¯ §�® �xy
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Ë�Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë |�|�Ë q���z¯�Ë| ¥��Ã ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍy
®�z§��®¯��z��Ë ¯�|�ÍÌ�{x| �x� ¡���xÍx|�Ë|®³�É��Ë ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ �Ë� xËy
�ÉÍ|���®®�Ë §��z xz¯� ¢Ë��xÍ� §Ë ��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯ ¥x®z�¯x|�Ë «q ��®
q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë®� ��®z§Í¥ �u¯ ®�ÍÃ ¨���v� §��|¯�Ë� ��® ¸�¥w�v�®����¯y
Ç¯xË�xÇ® |¯�®Ã �� �É¯��¯Ë x®�� �§®® �x�®� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §��z Ë§�z ��¯ u¥�¯�¯§y
|�Ë|®¥��xË|��Ë µ�¯�Ë��¯�Ë| ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z�� ��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯Ë xÌ
¥x®z�¯x|�Ë µ�¯z�Í�Ëx® ����¯��zË�Ë ®xË� Æ�|ÍÃ �§�� §�®�uz¯Íx�z ¢ËÌÃ È}��Å¬ ��¯
�x�®¥��u|Íx�z�Ë ¢��®��ÍÍ�Ë| �ÉË s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë vÉÌÌ� §¥�¯ v�xË�¯Í�x ¡�y
�����Ë| zxË®x�z�Íx�z ��¯ ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË ¸§�� } ��� �§ ®x�z �x� ¢Ë��Ë��Ë| �ÉË
¸§�� } §�®®�zÍx�{Íx�z �§Ë§�z ¯x�z���� É¥ zxË®x�z�Íx�z ��¯ xË ��Ì PNI|x|[qIkJIk «q
Íx�|�Ë��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �xË� ¨�É¯�Ë�Ë| ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë��Ë �¯�ÉÍ|� Æ�|ÍÃ ]���
¸�¥n¥Ã ������}� È�~ ¤È~�£ÅÃ tx�®� |��É¯��¯�� ¨�¯��zË�Ë| v§ËË ®x�z ®�zÉË xË
®§�zÍÉ|x®�z�¯ pxË®x�z� Ë�¯ §�� �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��® �xË|�¥¯§�z��Ë «q �Ë�
Ëx�z� §��z §�� �x� ¥x®z�¯x|�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë® ¥�y
�x�z�Ë� �u¯��Ë �É�z §Ë��¯Ë�§ÍÍ® ®�Ì�Íx�z� ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë §�� ��Ë sxË¥¯xË|�Ëy
��Ë ��¯Í§|�¯�Ã t§z�¯ Í�®®� ®x�z zxË®x�z�Íx�z ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q �x� ¸Ç�¯¯�¯x®�
Ëx�z� �§��¯�z ��¯Ì�x��Ë� �§®® Í��x|Íx�z �x� xÌ ¥x®z�¯x|�Ë q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�y
|�Ë �É¯z§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ç�¯®ÉË�ÍÍ ¯x�z�x| ��|�É¯�Ë�� ��¯��ËÃ s¥�Ë®É
��Ëx| ¯�®�Í�x�¯� §�® �xË�¯ ��¯�Ë��¯��Ë Ç�¯®ÉË�ÍÍ�Ë ¨�¯��zË�Ë| �x�®�¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�y
®�¯��Ë ��® q�®�ÍÍ®�z§��®��¯Ì�|�Ë® �ËÌx���Í¥§¯� �§®® ¥�|ÍÃ ��¯ xÌ u¥�¯�¯§|�Ë�Ë
«q �Ë�z§Í��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �x� ¸Ç�¯¯�¯x®�¯�|�Í�Ë| §Ë��Ë�¥§¯ x®� Æ|Í¢
^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ ����� �È� ¤���£ÅÃ

�² ��k�m�mx ���v gx�m��mx«�ro�m� ��n i����x�m��m
e�«�oo«�v�{��

�koo«��m�rx� ��k�m�mx� µÉ¯§�®®����Ë| ��® ¸§���® } x®�� �§®® v�xË� ¨�É¯�y
Ë�Ë| ��¯ ¥x® ��¯ sxË¥¯xË|�Ë| �Ë�®�§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��Ì sxË¥¯xË|�Ë��Ë
��¯�z ¢��®��ÍÍ�Ë| �xË�¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� ®�§��|���Ë��Ë z§�Ã ¶s ®xË� �§z�¯ ��y
|�Ë ��® ¸�¥w�v�®����¯Ç¯xË�xÇ® §��z ¥�x �x®³�É�§Í�Ë �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë Æ®Ã
¢ËÌÃ È}~~Å �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��Ì sxË¥¯xË|�Ë��Ë ��¯�z s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë
����É¯�Ë�Ë Æ�¥�Ë®É adis� t¡ ����� È}�� ¤È}��£¬ §¢ ^qd�ssi����qcc µoÃ  È~
¹ËÃ }~}ÅÃ sxË� ��xÍ��x®� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ¯�x�z� Ëx�z� §�® ÆÌx�
¡Íx�v §�� ¡���¯��Ë|®�Ë®x�z�¯z�x��Ë xË®É��x� ���x��ÍË� \q�c�s� oË�Ã ����� ��
¤�È£ÅÃ «�ËË xÌ ¨�x�Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| v�xË� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��x®�x�¯�Ë� �Ë�y
��ÍÍ� �x� ¢��®��ÍÍ�Ë| �xË�¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë�Ã
¡�mp�rkm «���� ��o�««rxp�r� �� ��k�m�mx «�roo� £�«���m �k��«� s¯|�Ëy
��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë ��¯��Ë Ë§�z ¥x®z�¯x|�Ì µ�¯®��Ë�Ëx® §��|�®��ÍÍ� ��¯ t§¯®��ÍÍ�Ë|
�ÉË Ìx��Ë��¯Ë�zÌ�¯¥��É|�Ë�Ë À�z¯y É��¯ ÀxË��¯��¯��Ë �ÉË ¡xÍ§Ë�ÇÉ®��Ë ��¯
®�ÍÃ q�®§Ì�z§Ë�®¥xÍ§Ë� �xË�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��Ã t§Ë§�z Íx�{� ®x�z �x� ¨�y
É¯�Ë�Ë| �ÉË ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë��Ë Ìx���Í® s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë
Ë�¯ xË ��Ëw�Ëx|�Ë r�ÍÍ�Ë ��® ¸§���® � �¯¯�x�z�Ë� �x� �xË� �¥�¯�¯§|�Ë| xË �§® q�y
®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �xË�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ��Ì q�|�Ë®�§Ë� z§¥�ËÃ r¯§|y
Íx�z x®�� É¥ xË ��Ë r�ÍÍ�Ë ��¯ ¢�®¥¯xË|�Ë| Æ¸§�� � ¿¯Ã È� � xË ��Ë ²�Ì|�v�z¯��Ë±
r�ÍÍ�Ë� �|ÍÃ ¢ËÌÃ È}��¥Å �Ë� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| xË �§® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë
§Ë��¯�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ��¯®�Í¥�Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� Æ¸§�� � ¿¯Ã �Å �¥�Ëy
®É �xË� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯�z s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë �É¯®��ÍÍ¥§¯ x®� Æ®Ã zx�¯�� §�®�Ã
¢ËÌÃ È}�È¥ÅÃ ¸ÉÍÍ�� Ì§Ë� §Ë��¯® §Í® zx�¯ ��¯�¯���Ë� xË �x�®�Ë r�ÍÍ�Ë �x� À�|Íx�zy
v�x� ��¯ Ç�¯®ÉË�ÍÍ ���¯����Ë��Ë ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯Ë�xË�Ë� ®É
|xÍ� �s rÉÍ|�Ë��®� t§ �x� ¸Ç�¯¯�¯x®�y¹�|�Í�Ë| �xË|��uz¯� ��¯��� �Ì �� ��¯zxËy
��¯Ë� �§®® ��¯ ¸�Ç�ÍÃ ��¯ µÉ¯¥�¯�x��Ë| �Ë� ®�ÍÃ ¾Ç�xÌx�¯�Ë| ��¯ §Ë®�zÍx�{�Ë��Ë
¢�����v�Ë| �ÉË ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �x�Í|�¯x�z��� �xË� §Ë ®x�z ¥�®��z�Ë�� À�|Íx�zy
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v�x� ��¯ Ç�¯®ÉË�ÍÍ ¯x�z�x|�Ë ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ëx�z� §Ë��Ë���� �Ë�
��¯®§|� Ì§Ë xzÌ Ë�Ë �ÉË �É¯Ëz�¯�xË �xË� ®ÉÍ�z� À�|Íx�zv�x�� ®É v§ËË ��Ì
¸�Ç�ÍÃ §��z Ëx�z� �xË �x�Í|�¯x�z����®� §�� �§® ¢�®Ë����Ë ®�ÍÃ µÉ¯��xÍ� |�¯x�z����®
p§Ë��ÍË �Ë��¯®��ÍÍ� ��¯��ËÃ tx�® ¥�¯u�v®x�z�x|�Ë�� Í�®®� �x� q�®����®�É¯Ì�Íx�y
¯�Ë| Í����Íx�z Ë�¯ ���x ¢�®Í�|�Ë|�Ë ��� sË�����¯ x®� �® §��z xÌ r§ÍÍ ��¯ ¢�®y
¥¯xË|�Ë| ��Í�®®x|� ��¯�z s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë É��¯ �³�x�§Í�Ë�� ¥��z���zËx®�z�
µ�¯�§z¯�Ë �x� xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ� µ�¯®�zx�¥�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �� ��¯zxË��¯Ë¬ ®Éy
�§ËË ®��z� ��¯ ¢Ë��Ë�¥§¯v�x� ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®�¯�|�Í�Ë| Ëx�z�® �Ë�|�|�ËÃ l�®®� Ì§Ë
�§|�|�Ë �xË� Ç�¯®ÉË�ÍÍ ���¯����Ë�� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë xÌ r§ÍÍ ��¯
¢�®¥¯xË|�Ë| Ëx�z� ��� ®É x®� �x� ¸Ç�¯¯�¯x®�y¹�|�Í�Ë| §�� ��¯§¯�x|� r�ÍÍ� Ëx�z� §Ëy
��Ë�¥§¯� �§ ®x� ��Í�ÉÍÉ|x®�z §�� ®ÉÍ�z� ·§�¥�®��Ë�� ¯����x�¯� ��¯��Ë Ì�®®� ¥�x
��Ë�Ë ��Ì ¸�Ç�ÍÃ �x� ���¯����Ë�� Ç�¯®ÉË�ÍÍ� ¨�É¯�Ë�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �§�y
®��zÍx�z Ì�|Íx�z �§¯� �¯ �x�® §¥�¯ Ëx�z� �§� Æ[q�s�c��qno�� tx� ¡�®����¯�Ë|
��¯ ½�¯®ÉË�Ë|�®�ÍÍ®�z§���Ë� ���~� ��� �ÃÅÃ
gx�m��mx«��vm�mx ��r grmm�vn�s���«�v�««��vm�mx� m§ËË ¥�x
�¥�¯�¯§|�Ë|�Ë �ÉÌ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ §�� �x� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� �xË� s¯|�Ëy
��Ë|®¥xÍ§Ë� ��®z§Í¥ Ëx�z� §��|�®��ÍÍ� ��¯��Ë� ��xÍ �x� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� xzy
¯� q��xËË� ��¯�z sxËË§zÌ�y�¥�¯®�z�®®¯��zË�Ë| �¯Ìx���Í� Æ�¡ �¯�x¥�¯��Íx�z�
¸É�x����Å� x®� �® ��Í�®®x|� §Ë ¸��ÍÍ� ��¯ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë� �xË� s¯|�Ë��Ë|®¯��zy
Ë�Ë| �zËÍx�z�Ë oËz§Í�® �É¯��Ë�zÌ�Ë Æ��qcc xË m¸À�  È~ ¹ËÃ s �}�¬ ]��� ¸�¥n¥Ã
������}� È�~ ¤È~�£¬ ��k��� r¹ ����� ~� ¤�È£ÅÃ

y± ����w��mx k�� gm�m�vn� ��« i����x�m�m �r�«�v�{�«x��«

�² e�m�«���
tx� ¹��z�®�ÉÍ|� ��® ¸§���® } Æ¯u�v�x¯v�Ë��¯ ¢Ë®§�� ��® ·�xÍ��¯�®� ¢ËÌÃ È}��Å
�¯x�� Ë�¯ �xË� ��ËË �§® Ë§�z ¸§�� � u¥�¯�¯§|�Ë� «q xËË�¯z§Í¥ ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®�
Æ¢ËÌÃ È}��Å ��¯��{�¯� É��¯ �Ë�ËÉÌÌ�Ë �x¯�Ã
����w��mx� gm�m�vn�� ¿§�z §ÍÍ|Ã q¯�Ë�®����Ë x®� µ�¯��{�¯�Ë| �x� �Ë�|�Í�y
Íx�z� �¥�¯�¯§|�Ë| ��® �x¯�®�z§��Íx�z�Ë sx|�Ë��Ì® §�� �xË�Ë §Ë��¯�Ë ¹��z�®�¯�y
|�¯� sË�Ë§zÌ� x¸�Ã  } ¢¥®Ã È ¸§�� � x®� �x� �¥�¯�uz¯�Ë| ��® «q §�® ��Ì ¡�y
�¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË �§® ½¯x�§���¯Ì�|�ËÃ
h� �mo�«« {i �r� gm�m�vn� k�� ����w��mx x®� ÉzË� ¡������Ë|Ã tx�
¸§Ëv�xÉË ��® ¸§���® } v§ËË Ëx�z� ��¯�z ��Ë ¿§�z��x® ��¯Ìx���Ë ��¯��Ë� �§®®
xÌ ¨�x�Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ËÉ�z ®x�z�¯ Ìx� �xË�Ì Í§Ë|�¯x®�x|�Ë µ�¯¥Í�x¥ ��®
«q xÌ §��Ë�zÌ�Ë��Ë ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë |�¯��zË�� ��¯��Ë vÉËË��Ã t§® ¡�y
®��z�Ë ��¯ sË�Ë§zÌ�y É��¯ µ�¯��{�¯�Ë|®§¥®x�z� �x¯� �x�ÍÌ�z¯ �Ë�x��¯Í�|¥§¯
��¯Ì���� Æ¡·t¯��v®Ã È}������ ��¬ �� ¹��z� §¢ ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹
����� �È� ¤���£� ��Í�ÍÉ|x®�z� ¹���v�xÉË xË ��x��Ë��Ë r�ÍÍ�Ë¬ �gq�t�n��dt�d�
�yn�sin�� t¸�¹ ���È� È�Ê� ¤È�Ê~£¬ `�� xË r¸ ·¯�§®v§Íxv� ���~� �ÈÊ ¤��Ê£�
À�|Íx�zv�x� ��® q�|�Ë¥���x®�®ÅÃ ¢Ë��¯�¯®�x�® v§ËË §��z ÉzË� �¯®Ç¯uË|Íx�z�
µ�¯��{�¯�Ë|®§¥®x�z� �x� ®�ÍÃ ¹u�v�x¯v�Ë| ||�Ã ¥���®®� z�¯¥�x|��uz¯� ��¯��Ë�
��ËË �x�® ®�ÍÃ �É¯��xÍz§�� ®�xË ®ÉÍÍ�� Æ^nic��d�^nic��d� qÌ¥p¹ ����� �È�
¤��È£¬ ^qd�ssi����qcc µoÃ  È~ ¹ËÃ }~�ÅÃ
a�rm� ¥�«km�mr��m�r��� �{k��or�v� ¾zË� ¡������Ë| x®� �® Ë§�z ��Ì q�y
®����®�É¯�Í§��� ��¯ �§® «q ��¯��{�¯� É��¯ �Ë�ËxÌÌ�Ã µ�¯��{�¯� �xË� q�®Ã É��¯
�x¯� �§® «q §�® ��Ì q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë �Ë�ËÉÌÌ�Ë� x®� �® ��¯ ¢Ë��Ëy
��Ë| �ÉË ¸§�� } Ëx�z� �¯�É¯��¯Íx�z� �§®® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë�� ��Ì ¨�x�Ç�Ëv� ��¯
µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� ËÉ�z §Ë ��¯ q�®�ÍÍ®�z§�� ¥���xÍx|� x®�Ã
 �ro��r«� ����w��mx k�� gm�m�vn�� ¨�§¯ �x¯� ²�§®± «q Ëx�z� ��¯��y
{�¯� É��¯ �Ë�ËÉÌÌ�Ë� ��ËË Í��x|Íx�z �xË ·�xÍ �§�ÉË ��¯��{�¯� É��¯ �Ë�ËÉÌÌ�Ë

� � ¢ËÌÃ È}��§�È}��¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}��¥
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�x¯�� |Í�x�z�ÉzÍ x®� �s xË �x�®�Ì r§ÍÍ �§® «q §Ë��xÍx| ¯u�v�x¯v�Ë� Ìx� ��Ì
·�xÍ��¯� �� ¥���¯��Ë Æ|Í¢ ��s��nq��n xË ]qkon���dc� Zgg�ksi�� � �y�n�d� t¡
����� ¡�xÍÃ ¿¯Ã È� ��¬ ^idk���d�sn�  � ¹ËÃ ~È�Ã��ÅÃ

�² ����w��mx kvm� e��rmm��or«��rkm
§��v £ �±� g¡�£ ���z ��xim«�rx�� ����w��mx� ¶s Íx�|� v�xË� ®�z��Íx�z�
p§Ë�Í�Ë| x¸�Ã ¸§�� } �É¯� ��ËË �x� xÌ ¨�|� ��¯ µ�¯��{�¯�Ë| ��® «q §��|�y
���v��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ë§�z ��Ë q¯�Ë�®����Ë ��¯ ¹ �Ã� s¸�¹ ���~ §�� �xË s¯y
®§���x¯�®�z§��®|�� u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��Ë� �¡ ¥�x µ�¯��{�¯�Ë| ��¯ µ�¯Ì�x��Ë| �xy
Ë�® ¥�z�¯�Íx�z�Ë sxË|¯x��®Ã tx�® |xÍ� xÌ ¨��x��Í §��z �§ËË� ��ËË xÌ r§ÍÍ� �xË�¯
®É|�Ë§ËË��Ë À�z¯�Ë�®�z��x|�Ë| �x� ��¯�z �x� µ�¯��{�¯�Ë| §��|����v��Ë ®�xÍÍ�Ë
¹�®�¯��Ë ��xÍ��x®� �� ��¯®����¯Ë ®xË�Ã
§��v � �� ��xim«�rx�� ����w��mx� ¸§�� } x®� §��z �§ËË Ëx�z� §Ë����Ë��Ë�
��ËË �x� µ�¯��{�¯�Ë| ��® «q Ë§�z  �¥ ¥�|uË®�x|� x®� �Ë� xË�ÉÍ|���®®�Ë �x�
®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ëx�z� ��¯ ¢�����v�Ë| |�Í§Ë|�Ë� ��ËË xË �x�®�Ì r§ÍÍ ��¯�� �x�
�¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¸§�� � �Ë��¯ ¡«yrÉ¯��uz¯�Ë| É���Ë®x�z�Íx�z Ëx�z� Ìx� ��Ì
¨x�Í �É¯|�ËÉÌÌ�Ë� �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë v�¯�� ¨�x� Ë§�z �¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q
��¯ ¡�®����¯�Ë| �����uz¯�ËÃ oË �x�®�Ì r§ÍÍ ®Ç¯xË|� �x� ¸Ç�¯¯�¯x®� §ÍÍ�¯�xË|® �s
§�� �§®w�Ëx|� «q u¥�¯� §�� �§® �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��Ë¬ �ÉÍ|Íx�z
�x¯� v�xË ¯u�v�x¯v�Ë��¯ ·�xÍ��¯�§Ë®§�� §�®|�Í�®�� ��ËË �§® ¹�xË��®�x�xÉË®�x¯�y
®�z§��®|�� ¥x® ��Ì ¢¥Í§�� �x�®�¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� ����¯ ��¯��{�¯� É��¯ �Ë�ËÉÌÌ�Ë
�x¯�Ã qÍ�x�z�® Ìu®®�� �s §��z xÌ r§ÍÍ ��¯ ¹u�vÍ§|�Ë¥xÍ��Ë| |�Í��Ë� ��ËË �x�
¹u�vÍ§|� ¥x® ��Ì ¢¥Í§�� ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� ¥�®��z�Ë ¥Í�x¥�Ã

�² ����w��mx k�� ��{x��� �km ¡��vx�«�n�v�r��m
tx� µ�¯��{�¯�Ë| �xË�¯ ¸§�z|�®§Ì�z�x�� �� ��¯ �§® «q |�z�¯�� x®� �s v�xË� µ�¯y
��{�¯�Ë| ��® «q x¸�Ã ¸§�� }Ã tx� µ�¯��{�¯�Ë| ��® ¡��¯x�¥®� �xË�® ·�xÍ¥��¯x�¥®�
�xË�® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯§Ë��xÍ® É��¯ �xË�® Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯��xÍ§Ë��xÍ® x®� ��ÌË§�z
v�xË� ��Ë ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ·�xÍ��¯� §�®Í�®�Ë�� p§Ë�Í�Ë| Æ|Í¢ ��k��� s¸�¡
����� È�� ¤È}È£¬ ]��� t¸�¹ ���È� ÈÊÊ� ¤���~£¬ ���x��ÍË� ^idk� m�¸to �����
È���� ¤È���Ê£¬ §¢ ^d�����dw��k���s� ¸�¡ ���}� ��� ¤�}È£¬ �ÉzÍ §��z ��s��r
nq��n xË ]qkon���dc� Zgg�ksi�� � �y�n�d� t¡ ����� ¡�xÍÃ ¿¯Ã È� ��ÅÃ ¶Ë®�z��y
Íx�z x®� �s �¥�Ë�§ÍÍ® �x� ¢��|§¥� ��¯ ¸§�z|�®§Ì�z�x�� ®�Í¥®� ��ËË Ì§Ë �x�®� §Í®
²·É�§Í�Ë�Ë§zÌ�± §ÍÍ�¯ «q ¥��¯§�z��Ë �u¯��Ã ¨�§¯ x®� ��Ëv¥§¯� �§®® Ë§�z ¢��y
�§®®�Ë| ��® q�®���|�¥�¯® §��z �x� ¹�§Íx®x�¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë xÌ ¹§zÌ�Ë
�xË�¯ ¸§�z|�®§Ì�z�x� �� Ìx®®¥xÍÍx|�Ë x®�Ã t§ËË z���� �§® §¥�¯ §�®�¯u�vÍx�z §Ë|�y
É¯�Ë�� ��¯��Ë Ìu®®�Ë �Ë� v�ËË�ËÃ tx�® |xÍ� xË®¥�®Ã xÌ pxË¥Íx�v �§¯§��� �§®®
�x� ¸§�z|�®§Ì�z�x��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯§Ë��xÍ �Ë� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯��xÍ§Ë��xÍ Ëx�z�
�§® |§Ë�� «q� ®ÉË��¯Ë Ë�¯ �xË�Ë ·�xÍ �§�ÉË ¥�xËz§Í��ËÃ
£��o��ro�mx�«x¯� �§® ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë� xË ��Í�z�® �§® «q ���É¯ Ë§�z ¸§�� �
u¥�¯�¯§|�Ë ��¯��� xËË�¯z§Í¥ ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� Ë§�z  È� ¢¥®Ã � ¸§�� � ¯�§Í |���xÍ��
®É ®��ÍÍ� �x�® v�xË� µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� x¸�Ã ¸§�� } �§¯¬ �x� ¸Ç�¯¯�¯x®�
|�z� §�� �§® §��Ë�zÌ�Ë�� ¡µ u¥�¯Ã ¸ÉÍÍ�� w��É�z ¥�x �xË�¯ §�� sxË��Í«q |�y
¯x�z����Ë ¹�§Í��xÍ�Ë| xË�ÉÍ|� ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®�¯�|�Í�Ë| ��®  È� ¢¥®Ã � ¸§�� � �u¯
�¥�Ë �x�®�® «q ¯u�v�x¯v�Ë� §�� ��Ë ¹�§Í��xÍ�Ë|®��x�Ç�Ëv� ��¯ |�Ì�xË� «�¯�
§Ë��®����Ë ®�xË� x®� �§¯xË ��|Í�x�z �xË� ��Ë ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ·�xÍ��¯�§Ë®§�� §�®Í�y
®�Ë�� sË�Ë§zÌ� x¸�Ã ¸§�� } �� �¯¥Íx�v�ËÃ
grm�rmx�mx�m m��v ��n �n�¡�e� ¡�x Ë§�z�ÉÍ|�Ë��Ë� �§® �xË|�¥¯§�z��
«q �Ì�§®®�Ë��Ë sxË¥¯xË|�Ë|�Ë x¸�Ã  ��� �} ¶Ì�¸�q Íx�|� v�xË� ®�z��Íx�z�
p§Ë�Í�Ë| x¸�Ã ¸§�� } �É¯� �Ë� ��§¯ ®�Í¥®� �§ËË Ëx�z�� ��ËË xÌ ¨�|� ��¯ �¥�¯y

g ���������

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}��¥�È}�Ê§ � �

È}�Ê

È}�Ê§
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�¯§|�Ë| ®�xÍÍ� ¹�®�¯��Ë §��|����v� ��¯��ËÃ ¢ÍÍ�¯�xË|® x®� �§�ÉË §�®��|�z�Ë�
�§®® �x� ¸Ç�¯¯�¯x®� xÌ u¥�¯Ë�zÌ�Ë��Ë ¡µ ��x��¯Í���� Æ^idk���d�sn�  �
¹ËÃ ~È�Ã��ÅÃ

�² ���{iv�mx k�� ��r��i����x�mx
m�xË� µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� x¸�Ã ¸§�� } x®� �x� �¥�¯�uz¯�Ë| É��¯ �¥�¯y
�¯§|�Ë| ��® «q �Ë��¯ rÉ¯��uz¯�Ë| ��® ¡��z��¯�® ÉzË� µ�¯Í�®� ��¯ ¡��¯x�¥®��¯y
Ì�|�Ë®�x|�Ë®�z§��Ã tx� �¥�¯�uz¯�Ë| ��® «q Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� È �Ë� � �Ë� �x�
�Ë�Ë�|�Í�Íx�z� «�x��¯u¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q Ë§�z ¸§�� � §Ë �xË�Ë �¯x���Ë É��¯ ��xy
��¯� ¹��z�®�¯�|�¯ ®xË� ��Ì|�Ì�{ v�xË� ��Ë ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ·�xÍ��¯�§Ë®§�� §�®y
Í�®�Ë��Ë p§Ë�Í�Ë|�ËÃ s¥�Ë�§ÍÍ® �Ë®�z��Íx�z x®� �xË� �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¸§�� �
|�|�Ë �Ë��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë� ®É��¯Ë �® ®x�z Ëx�z� �Ì �xË� �Ë��Í�®y
®x|� m����Ëu¥�¯�¯§|�Ë| z§Ë��Í� Æ¢ËÌÃ È}�}ÅÃ ¨�§¯ x®� �xË� ®ÉÍ�z� �¥�¯�¯§|�Ë|
�Ë�|�Í�Íx�z¬ ��xÍ ®x� §¥�¯ Ë§�z ��Ì «xÍÍ�Ë ��® q�®���|�¥�¯® Ëx�z� ��¯ ¢����y
�v�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �uz¯�Ë ®ÉÍÍ� v§ËË ®x� �ÉË xzÌ §��z Ëx�z� §Í® ®�z��Íx�z�
p§Ë�Í�Ë| x¸�Ã ¸§���® } ��¯®�§Ë��Ë �É¯��Ë ®�xË Æ|Í¢ ^idk xË {�dnz�^idk�
���sn���d�sn� ¸����¯�Ë��¯�Ë|�Ë ����� ����� }}¬ ��k��� s¸�¡ ����� È��
¤È}È£ÅÃ ¿x�z� ���¯����Ë� x®� �s �§z�¯ �x� ¢���§®®�Ë| ��¯ rxËµ�¯�Ã� �x� ¥�|ÍÃ ��¯
¥�x ��¯ ¹�§Í��xÍ�Ë| §Ë����Ë��Ë��Ë �Ë� xË®É��x� ��¯|Í�x�z¥§¯�Ë ¸Ç�¯¯�¯x®�¯�|�y
Í�Ë| ��®  È� ¢¥®Ã � ¸§�� � �xË� «�x��¯u¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z  �} ¶Ì�¸�q É��¯
¢¥®Ã ~ ¸§�� � |�|�Ë q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë §��z �§ËË §Í® �xË� �x�
¯u�v�x¯v�Ë�� ¢�����v�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §�®Í�®�Ë�� p§Ë�Í�Ë| ³�§Íx�x�x�¯��
��ËË �x�®� ��Ì ¡��z��¯� �¯�ÉÍ|� Æ¡Àr �Ã ��Ã�Ã����� t¸�¹ ����� }��ÅÃ
��«�����mx �� «�roo�m £�«���m mr�v� «r�v�x�«��oo�� tx� �xË�¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| Ë§�z ¸§�� � Ë§�z�ÉÍ|�Ë�� �¥�¯�uz¯�Ë| É��¯ «�x��¯u¥�¯�¯§|�Ë| Í�®� §ÍÍ�¯y
�xË|® �§ËË �x� ¹��z�®�ÉÍ|�Ë ��® ¸§���® } §�®� ��ËË ®x� Ëx�z� ��Ì ¡��z��¯� �É¯y
|�ËÉÌÌ�Ë ��¯��Ë v§ËË� ��xÍ xÌ §��Ë�zÌ�Ë��Ë ¡��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë �x�
¡�®����¯�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë Ëx�z� ®x�z�¯|�®��ÍÍ� x®� Æ®Ã ¢ËÌÃ È}}� ��Ã ®É�x�
È}��¥ÅÃ oÌ r§ÍÍ ��¯ �¥�¯�uz¯�Ë| Ë§�z ¸§�� È� � É��¯ ��¯ �Ë�Ë�|�Í�Íx�z�Ë �¥�¯y
�¯§|�Ë| x®� �§¥�x �ÉË �xË�¯ sË�Ë§zÌ� §�®��|�z�Ë� xÌ r§ÍÍ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| |�y
|�Ë q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �ÉË �xË�¯ µ�¯��{�y
¯�Ë|Ã
����w��mx k�� gm�m�vn� m��v ��r��i����x�mx� l�®� �xË� �¯Ë����
�¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¢¥®Ã ~ ¸§�� � xz¯�¯®�x�® �xË� Ë��� ¸Ç�¯¯�¯x®� §�® �Ë� �¯�ÉÍ|� xËy
Ë�¯z§Í¥ �x�®�¯ �xË� µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ�� ®xË� zxË®x�z�Íx�z �x�®�¯ ���xy
��Ë �¥�¯�¯§|�Ë| ¯u�v�x¯v�Ë� �x� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë §�������v�ËÃ o®� xÌ µ�¯��{�y
¯�Ë|®y ¥��Ã sË�Ë§zÌ���x�Ç�Ëv� §��z �x� �¯®�� ¸Ç�¯¯�¯x®� ËÉ�z Ëx�z� §¥|�Í§���Ë�
x®� §��z �x�®¥��u|Íx�z ¯u�v�x¯v�Ë� ��¯ ·�xÍ��¯� §Ë��®����ËÃ ¢ÍÍ� �¥�¯�¯§|�Ë��Ë
xË ��¯ m���� z§¥�Ë �§ËË �x� xË xz¯�¯ ¡�®x����x� �Ë�®�§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��
��¯®����¯ËÃ sxË� ¡�®�z¯�Ëv�Ë| ��¯ ®�z��Íx�z�Ë «x¯v�Ë| §�� ��Ë w���xÍ® Í�����Ë
�¥�¯�¯§|�Ë|®§v� v§ËË §��z xÌ «�|� �xË�¯ ��Í�ÉÍÉ|x®�z�Ë ¹���v�xÉË �s Ëx�z�
�¯�ÉÍ|�Ë� ��ËË �§® ¨x�Í ��¯ ¹�|�Í�Ë|� �x� µ�¯®�zx�¥�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë ��¯ µÉ¯y
¥�¯�x��Ë| �xË�¯ sË�Ë§zÌ� É��¯ µ�¯��{�¯�Ë| �� ��¯zxË��¯Ë� �u¯�� Ëx�z� �¯y
¯�x�z�� ��ËË Ì§Ë ��¯�z �xË� «�x��¯u¥�¯�¯§|�Ë| �x� µ�¯®�zx�¥�Ë| ��¯�z �x� �¯®y
�� �¥�¯�¯§|�Ë| §¥®x�z�¯Ë v�ËË��Ã tx�® |xÍ� �s ®�Í¥®� �§ËË� ��ËË �x�
µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� ��§¯ §�{�¯z§Í¥� �x� ���x�� �¥�¯�¯§|�Ë| w��É�z xËy
Ë�¯z§Í¥ ��¯ �¯®��Ë ¸Ç�¯¯�¯x®� Íx�|�� ��ËË §��|¯�Ë� ��¯ ®�z��Íx�z�Ë p§Ë�Í�Ë| �¯�y
��Ë zxË®x�z�Íx�z ��¯ ���x��Ë �¥�¯�¯§|�Ë| §��|¯�Ë� ��® ·�xÍ��¯�§Ë®§���® Ë�Ëy
Ì�z¯ ¯u�v�x¯v�Ë� �x� ¹��z�®�ÉÍ|�Ë ��¯ µ�¯��{�¯�Ë| Æ¥�x �¥�¯�¯§|�Ë| |�|�Ë
q���z¯�Ë| É��¯ ÀxË��¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��ËÅ ¥��Ã ��¯ sË�Ë§zÌ� Æ¥�x
�Ë�Ë�|�Í�Íx�z�¯ �¥�¯�¯§|�Ë|Å �xË� �§® �x���¯�Ì �u¯ �x� �¯®�� �¥�¯�¯§|�Ë|

� � ¢ËÌÃ È}�Ê§�È}�Ê¥ ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|

È}�Ê¥
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®�z��Íx�z x®�Ã oÌ s¯|�¥Ëx® z§� ®x�z �§Ìx� �s ��¯�z �x� ���x�� �¥�¯�¯§|�Ë| �x�
¸Ç�¯¯�¯x®� ��¯ �¯®��Ë ��¯Í�Ë|�¯�Ã

��r«´r�o� ª �Ë� ®�xË ¸ÉzË © ®xË� q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��¯ ªy¾pqÃ ª u¥�¯�¯�|� xË �È �Ë�Ë�y
|�Í�Íx�z §�® ®�xË�Ì sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë �xË �Ë¥�¥§���® q¯�Ë�®�u�v Æ¡« È����� "¬
·« È~���� "Å §�� �x� ªy¾pqÃ t§® q¯�Ë�®�u�v �x¯� xË ��¯ q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� Ìx�
È����� " §v�x�x�¯�¬ �Ì �x�®�Ë ¡��¯§| �¯z�z� ®x�z §��z �§® |�®§Ì�z�Ë��¯x®�z |�¥�Ëy
��Ë� ¹u�vÍ§|�vÉË�ÉÃ s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë ��¯��Ë Ëx�z� §��|�®��ÍÍ�Ã oË �� �x¯� �§®
q¯�Ë�®�u�v �Ë�Ë�|�Í�Íx�z xË �§® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��® © u¥�¯�¯§|�ËÃ oË ��¯
q�®�ÍÍ®�z§��®¥xÍ§Ë� ÌxË��¯� ®x�z �x� |�®§Ì�z�Ë��¯x®�z� ¹u�vÍ§|� �Ì È����� "Ã ¨�
�x�®�Ì ¨�x�Ç�Ëv� ¥��¯�|� ��¯ ·�xÍ��¯� È����� "Ã oË ��¯ ¸ÉË��¯¥xÍ§Ë� �x¯� �§® q¯�Ë�y
®�u�v Ìx� È����� " §v�x�x�¯�Ã © ��¯��{�¯� �§® q¯�Ë�®�u�v xË �~ �u¯ ������ "Ã
tx� µ�¯��{�¯�Ë| xË �~ �uz¯� ¯u�v�x¯v�Ë� ��Ì ·«y¢Ë®§�� xË ��Ã tx� �¥�¯�¯§|�Ë| xË
�� x®� �§z�¯ Ë�ËÌ�z¯ §Í® |��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë��� ª �Ë� © §Ë��xÍx| ����¯��zË�Ë�� sË�Ë§zy
Ì� §Ë��®�z�Ë� �x� �x���¯�Ì ®�z��Íx�z x®� xË ¡���| §�� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| xË �ÈÃ t§z�¯
x®� ¥�¯�x�® xË �È ��¯ �§Ì§Íx|� ·« xp�Ã È~���� " §Ë��®����ËÃ t�¯ q��xËË ��® sxË��Íy
�Ë��¯Ë�zÌ�Ë® �ÉË ª �¯z�z� ®x�z xË �È xË�ÉÍ|���®®�Ë ¯u�v�x¯v�Ë� �Ì ~���� "� ��¯w�y
Ëx|� ��¯ ªy¾pq xË �� �Ì ����� "Ã © ��¯®����¯� xË �~ Í��x|Íx�z ����� "Ã ¨�¯ ½¯É¥Í�y
Ì§�xv ��¯ m����Ëu¥�¯�¯§|�Ë| ®Ã ¢ËÌÃ È}�}Ã

�m�m�x�o�or�v� �����x�mx m��v ��«± �� m�xË� µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zy
Ì� Íx�|� �É¯� ��ËË �§® Ë§�z ¸§�� � u¥�¯�¯§|�Ë� «q xÌ ¹§zÌ�Ë �xË�¯ �Ë�Ë�|�Í�y
Íx�z�Ë �¥�¯�¯§|�Ë| �xË�¯ ¸§�z|�®§Ì�z�x� Ë§�z ¢¥®Ã � ��x��¯ u¥�¯�¯§|�Ë �x¯�
Æ��k��� s¸�¡ ����� È�� ¤È}È£ÅÃ s��§® §Ë��¯�® v§ËË §¥�¯ |�Í��Ë� ��ËË �xË� ®ÉÍy
�z� �¥�¯�¯§|�Ë| §��|¯�Ë� ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� Ë§�z ¢¥®Ã � ¸§�� � ¯u�v�x¯v�Ë� ��¯
¢�����v�Ë| ®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �uz¯�� ��ËË zx�¯xË v§ËË ||�Ã ��¯ ·§�¥�®�§Ë� �xË�¯
®�z��Íx�z�Ë µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� Íx�|�ËÃ

��r«´r�o� ª x®� q�®�ÍÍ®�z§���¯ ��¯ ªy¾pqÃ ¸�xË� sxËÍ§|� z§� �¯ ¥�x q¯uË��Ë| xË �È
��¯�z sxË¥¯xË|�Ë| �xË�® �Ë¥�¥§���Ë q¯�Ë�®�u�v® §�® ®�xË�Ì sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�Ë |�y
Í�x®���Ã s¯|�Ë��Ë|®¥xÍ§Ë��Ë ��¯��Ë Ëx�z� §��|�®��ÍÍ�Ã t�¯ ¢Ë��xÍ �ÉË ª §Ë q��xËË �Ë�
µ�¯Ì�|�Ë ��¯ ªy¾pq ¥�Í���� ®x�z §�� ~� �pÃ oË �� u¥�¯�¯�|� ª �� �p ®�xË�® q�®�ÍÍy
®�z§��®§Ë��xÍ® §�� ®�xË�Ë ¸ÉzË ©� ¥�z�Í� w��É�z �xË ��Ëv�xÉË§Í ��®�Ë�Íx�z�® «q ®�xË�®
¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë® ��¯u�vÃ © ��¯��{�¯� ��Ë �Ë�Ë�|�Í�Íx�z �¯z§Í��Ë�Ë q�®�ÍÍy
®�z§��®§Ë��xÍ xË ��Ã
tx� µ�¯��{�¯�Ë| xË �� �uz¯� �§��� �§®® |�ÌÃ ¢¥®Ã � ¸§�� � �x� ¹�|�Í�Ë| ��® ¢¥®Ã �
¸§�� È Æ¡«yrÉ¯��uz¯�Ë|Å zxË®x�z�Íx�z ��¯ ·�xÍ§Ë��xÍ®u¥�¯�¯§|�Ë| §�� © Ëx�z� Ì�z¯ §Ëy
����Ë��Ë x®�Ã tx� ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë xÌ q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë ®xË� xË�ÉÍ|���®®�Ë ¯u�vy
�x¯v�Ë� ��¯�z ª xË®É��x�� §Í® ®x� §�� © u¥�¯|�®Ç¯�Ë|�Ë ®xË�� �� ��¯®����¯ËÃ tx�® ¥�y
������� �§®® ª �� �p ®�xË�® x���ÍÍ�Ë ¢Ë��xÍ® §Ë ��Ì xÌ ¨�|� ��¯ q¯uË��Ë|
�xË|�¥¯§�z��Ë q¯�Ë�®�u�v �Ë�ËÉÌÌ�Ë z§�� �§® xË®É��x� ��Ì ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ·�xÍ��¯�y
§Ë®§�� x¸�Ã ¸§�� } �uz¯�Ã ª z§� �§z�¯ ¯u�v�x¯v�Ë� }� �p Æ� �� �p ®�xË�® x���ÍÍ�Ë ¢Ëy
��xÍ®Å ��¯ xË �È xË ��Ì q¯�Ë�®�u�v �É¯z§Ë��Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë �� ��¯®����¯Ë ÆxÌ s¯y
|�¥Ëx® �¥�Ë®É ��s��nq��n xË ]qkon���dc� Zgg�ksi�� � �y�n�d� t¡ ����� ¡�xÍÃ ¿ Ã̄ È�
��ÅÃ

z± ¡´�{r«� �m��� ��r b�v� m��v ��x��� �� ¡�����po��mx

�² �oox�n�rm�«
¸§�� } Í�����¯ p§Í¥®Ã ¥�®�xÌÌ� �x� r¯x®�� xËË�¯z§Í¥ ��¯ �xË� µ�¯��{�¯�Ë| É��¯
sË�Ë§zÌ� ��® «q ��Ë ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ·�xÍ��¯�§Ë®§�� §�®Í�®�Ã
��xr{{ �� ¯¡´�{r«�® x®� Ìx®®��¯®��Ë�Íx�z� ��ËË ¸§�� } ²��¯®Ç�¯¯�± Ëx�z� �x�
À�|Íx�zv�x� �xË�¯ µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ�Ã tx�®� v�ËË�Ë �Ë�xË|�®�z¯�Ëv�
�É¯|�ËÉÌÌ�Ë ��¯��ËÃ rÉÍ|� �xË�¯ r¯x®���¯Í����Ë| x®� Í��x|Íx�z ��¯ ¯u�v�x¯v�Ë��
·�xÍ��¯�§Ë®§�� Æ�|ÍÃ ¢ËÌÃ È}��ÅÃ
��xrmm ��« ��r���n«� xËË�¯z§Í¥ ��®®�Ë �xË� µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ�
��® Ë§�z ¸§�� � u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q �xË�Ë ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ·«y¢Ë®§�� §�®Í�®�� ��ÍÍ�
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Ìx� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| ��®§ÌÌ�Ë� �zÃ Ìx� ��Ì ¨�x�Ç�Ëv� ��® �¥�¯|§Ë|® ��® �x¯�y
®�z§��Íx�z�Ë sx|�Ë��Ì® §Ë ��Ì u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q Æ^d�����dw��k���s� ¸�¡
���}� ��� ¤�}�£ÅÃ t�¯ ¨�x�Ç�Ëv� ��¯ ¢¥|§¥� ��¯ ¸����¯�¯vÍ�¯�Ë| �u¯ ��Ë µ¨ ��¯
�¥�¯�¯§|�Ë| x®� Í��x|Íx�z �u¯ �x� ¡�¯��zË�Ë| ��® r¯x®��Ë��® �ÉË ¡������Ë|Ã
fr«��m��� tx� ¸Ç�¯¯�¯x®� �Ë��� �¯�x n§z¯� Ë§�z ��¯ ¢¥|§¥� ��¯ ¸�s¯vÍ�¯�Ë| ��®
�¥�¯�¯§|�Ë��Ë �u¯ ��Ë µ¨� xË ��Ì �x� �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z ¸§�� � �¯�ÉÍ|� x®�Ã
fr«�����vm�mx� t�¯ ¢¥Í§�� ��¯ r¯x®� x®� Ë§�z ��Ë ¹�|�Í�Ë|�Ë ��¯  È�� ��Ã
¡q¡ �� ¥�¯��zË�ËÃ tx� r¯x®� �Ë��� |�Ë§� �¯�x n§z¯� Ë§�z ��Ì �É¯®��z�Ë� ¥�y
®�z¯x�¥�Ë�Ë ¨�x�Ç�Ëv� ��¯ ¢¥|§¥� ��¯ ¸�s¯vÍ�¯�Ë|Ã t§ �x�®�Ë ¨�x�Ç�Ëv� Ë�¯
�§® r¢ v�ËË�Ë v§ËË� Ì�®® ||�Ã �xË� sxË|§Ë|®¥�®���x|�Ë| �ÉÌ r¢ ��¯Í§Ë|� ��¯y
��Ë� �Ì ��Ë r¯x®�§¥Í§�� ®x�z�¯ ¥�¯��zË�Ë �� v�ËË�ËÃ ¢�� �x�®� ¡�®���x|�Ë| ¥�y
®��z� �s �xË ¹��z�®§Ë®Ç¯��zÃ
��{kox�mx ���v frm�m�����o��mx� oËË�¯z§Í¥ ��¯ rxËµ�¯�Ã ��¯��Ë �x� �Ë�y
®Ç¯��z�Ë��Ë t§��Ë ��¯ �¥�¯�§�z�Ë| ��¯ r¯x®��Ë |�®ÉË��¯� �É¯|�z§Í��Ë �Ë�
u¥�¯�§�z� Æ�|ÍÃ ¾rt  z�ÌËx�� �Ã ��ÃÈ�Ã����� p§��� ¸����¯y¾��x��� p§���yoËy
��� È���}��ÅÃ

�² ¨�wx���m�� ���mo�x�mx«��r���n
µ¨� xË ��Ì �x� �¥�¯�¯§|�Ë| �¯�ÉÍ|�K x®� ��¯ µ¨� xË ��Ì �§® �x¯�®�z§��Íx�z� sxy
|�Ë��Ì u¥�¯�¯§|�Ë �É¯��Ë x®�Ã µ¨ x®� Ë§�z  �~ ¢¥®Ã È �§® mwÃ «�x�z� �§® «wÃ
��® u¥�¯�¯§|�Ë��Ë ¡��¯x�¥® �ÉÌ mwÃ §¥� x®� ��¯ µ¨ Ì§{|�¥Íx�z� xË ��Ì �xË� ���ÍÃ
q��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë| §�® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �� ¥�®����¯Ë ��¯�Ã ¡�x q���¯¥�¥��¯x�y
¥�Ë x®� �§® ��¯ µ¨� xË ��Ì �§® «wÃ �Ë���� xËË�¯z§Í¥ ��®®�Ë �x� �¥�¯�¯§|�Ë|
®�§��|���Ë��Ë z§� Æ }§ ¢¥®Ã � ¿¯Ã �ÅÃ «x¯� �§® «q [i{ �xË�Ì Í§Ë�y �Ë� �É¯®�y
�x¯�®�z§��Íx�z�Ë ¡��¯x�¥ u¥�¯�¯§|�Ë� ��¯ � �x� u¥Íx�z � �xË §¥��x�z�Ë��® «wÃ
z§�� x®� �xË q��xËË §�® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| xË ���x µ¨ �� �¯�§®®�Ë� �§ ��¯ q��xËË
��® «wÃ Ë§�z  }§ ¢¥®Ã � ¿¯Ã È ��x�§Ë��xÍx| §��|���xÍ� �x¯�Ã ¢¥��®��ÍÍ�Ë x®� xË �x�y
®�Ì r§ÍÍ §�� ��Ë �¯®��Ë ��¯ ¥�x��Ë ¥��¯É���Ë�Ë µ¨� ��ËË xË ��¯ ¸�s¯vÍ�¯�Ë| �u¯
�x�®�Ë µ¨ x®� ��¯ q��xËË ��® «wÃ� xË ��Ì �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ®�§��|���Ë��Ë z§��
�¯®�Ì§Í® �� �¯vÍ�¯�ËÃ t§® r¢ �x¯� �§��¯�z xË �x� l§|� ��¯®����� �x� ¥xÍ§Ë�x�ÍÍ�
¡�z§Ë�Í�Ë| ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| �� u¥�¯Ç¯u��Ë Æ�|ÍÃ ��k��� r¹ ����� ~� ¤��£ÅÃ

�² ¨�wx���m�� ¡�����po��mx
¯¡�����po��mx® ��® �¥�¯�¯§|�Ë��Ë x¸�Ã ¸§���® } x®� �x� s¸�Ãy É��¯ q��xËËy
��®�®��ÍÍ�Ë|®�¯vÍ�¯�Ë|� Ëx�z� ���§ �x� q��¸�Ãy É��¯ x¯|�Ë� �xË� §Ë��¯� ¸�s¯vÍ�y
¯�Ë| Æ\q�c�s� o¿r ����� �� ¤�È£ÅÃ ¡��É|�Ë §�� �x� �xË��ÍË�Ë �¥�¯�¯§|�Ë|®��ÍÍ�
��® ¸§���® � vÉÌÌ� �® �§Ë§�z §�� �x� ¢¥|§¥� �ÉÍ|�Ë��¯ ¸�s¯vÍ�¯�Ë|�Ë §Ë�
� µÉË sxË��Í¥��¯x�¥ §�� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� s¸�s¯vÍ�¯�Ë| ��® sxË��Í�Ë��¯y

Ë�zÌ�¯®¬
� µÉË Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� §�� sxË��Í¥��¯x�¥� q��xËË��®�®��ÍÍ�Ë|®�¯vÍ�¯�Ë|

��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��¬
� µÉË ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë §�� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� �Ë� �Ì|�v�z¯��

q��xËË��®�®��ÍÍ�Ë|®�¯vÍ�¯�Ë| ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��¬
� µÉË ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë §�� ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã� q��xËË��®�®��ÍÍ�Ë|®y

�¯vÍ�¯�Ë| ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� �� ��¯ �§® ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë |�y
z�¯�¬

� µÉË ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã §�� ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë� q��xËË��®�®��ÍÍ�Ë|®y
�¯vÍ�¯�Ë| ��¯ ¸�z��®��¯y½�¯®q�®Ã¬

� � ¢ËÌÃ È}���È}�È ¢¥®Ã ~� ¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë|
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� ¨�x®�z�Ë ¸ÉË��¯¥��¯x�¥®��¯Ì�|�Ë ��¯®�zx���Ë�¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯� q��xËËy
��®�®��ÍÍ�Ë|®�¯vÍ�¯�Ë| ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��Ã

¸É��x� xË ��Ë �É¯®��z�Ë��Ë r�ÍÍ�Ë �¥�¯�¯§|�Ë|�Ë §�® ��Ì ¸ÉË��¯y¡µ �¯�ÉÍ|�Ë�
x®� �¯É�� ��® �Ë�|�|�Ë®��z�Ë��Ë q�®����®�É¯�Í§��® §�� �x� q��xËË��®�®��ÍÍ�Ë|
��¯ ¥��¯����Ë��Ë Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� §¥��®��ÍÍ�Ë� ��xÍ ��¯ µÉ¯|§Ë| ¥�x ��¯
q��xËË��®�®��ÍÍ�Ë| ��¯ Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§�� ¥�¯u�v®x�z�x|� x®� Æ|Í¢ ��s��nq��n
xË ]qkon���dc Zgg�ksi�� � �y�n�d� t¡ ¡�xÍÃ ¿¯Ã È������ ��¬ ^idk���d�sn�
 � ¹ËÃ ~È�Ã��ÅÃ
�����x�m�� x®� �s �§® q��xËË�¯Ìx��Í�Ë|®®�¥w�v�� xËË�¯z§Í¥ ��®®�Ë q�y
�xËË�¯Ìx��Í�Ë| �x� �¥�¯�¯§|�Ë| ��® «q �� ¥�¯u�v®x�z�x|�Ë x®�Ã tx�® x®� �Ë���y
��¯ ��¯ sxË��Í�Ë��¯Ë�zÌ�¯ É��¯ �xË� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯®�z§��� ��¯�Ë ¸�s¯vÍ�y
¯�Ë|®Ç�Íx�z��Ë �ÉË �§�� Ë§�z ��¯ ¢¾ ¥�®�xÌÌ��Ë ½�¯®ÉË�Ë �§z¯��Ë�zÌ�Ë
®xË�Ã t§¯§�® �¯|x¥� ®x�z� �§®® �x� ½�¯®ÉË�Ë� �x� �x� ¸�s¯vÍ�¯�Ë| §¥��|�¥�Ë z§y
¥�Ë� �Ë� �x�w�Ëx|�Ë� �u¯ �x� ¥�x µ�¯Í����Ë| ��¯ ¸Ç�¯¯�¯x®� Ë§�z��xÍx|� ¹��z�®�x¯y
v�Ë|�Ë �xË�¯���Ë� Ëx�z� xÌÌ�¯ x��Ë�x®�z ®xË�Ã ¸É z§� ��¯ �ÉË ®�xË�Ì ¸ÉË��¯¥�y
�¯x�¥®��¯Ì�|�Ë xË® q�®§Ì�z§Ë�®��¯Ì�|�Ë u¥�¯�¯§|�Ë�� Àx��Ë��¯Ë�zÌ�¯ ||�Ã
v�xË� m�ËË�Ëx® �§�ÉË� �§ËË �x� q��xËË��®�®��ÍÍ�Ë|®�¯vÍ�¯�Ë| �u¯ �x� Àx��Ë��¯y
Ë�zÌ�¯®�z§�� §¥|�|�¥�Ë �É¯��Ë x®�Ã s¯ v§ËË �§ËË Ëx�z� ¥�¯��zË�Ë� �x� Í§Ë|�
�¯ ËÉ�z Ìx� �xË�¯ ¯u�v�x¯v�Ë��Ë ¢�����v�Ë| ��¯ ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ¯��zË�Ë
Ì�®®Ã oÌ r§ÍÍ ��¯ q�®§Ì�¯��z�®Ë§�z�ÉÍ|� �¯x�� ��¯ ¹��z�®Ë§�z�ÉÍ|�¯ §Ë �x� ¸��ÍÍ�
��® �¥�¯�¯§|�Ë��ËÃ
¯��x���® �� ¡�����po��mx� ru¯ �x� r¯§|�� �§ËË �xË� ¸�s¯vÍ�¯�Ë| §¥|�|�y
¥�Ë x®�� v§ËË §�� �x� ¢�®Í�|�Ë| ��®  È�� ¢¥®Ã � ¿¯Ã È ¢¾ ��¯u�v|�|¯x���Ë ��¯y
��ËÃ t�¯ �É¯� ��¯��Ë���� ¡�|¯x�� ��® sxË¯�x�z�Ë® x®� ���v�Ë|®|Í�x�z Ìx� ��¯
¢¥|§¥� x¸�Ã ¹�|�Í�Ë| xË ¸§�� }Ã À§{|�¥Íx�z x®� �§Ë§�z ��¯ ¨�x�Ç�Ëv�� §Ë ��Ì
�x� ¸�s¯vÍ�¯�Ë| ��¯ ��®��Ë�x|�Ë ¡�z�¯�� ��|�z�Ã tx� s¯vÍ�¯�Ë| Ì�®® �É¯Ì�ÍÍ
�Ë� Ì§��¯x�ÍÍ É¯�Ë�Ë|®Ì�{x| x¸�Ã  È~� ¢¾ ®�xË� xË®¥�®Ã §Í®É Ë§�z §Ì�Íx�z �É¯y
|�®�z¯x�¥�Ë�Ì µÉ¯�¯��v �Ë� �Ë��¯��x�zË�� §¥|�|�¥�Ë ��¯��Ë Æ¡rp �Ã
È}ÃÈÃÈÊÊ� � ª ¹ �}�Ê~� ¡¸�¡ÍÃ oo ÈÊÊÊ� ���ÅÃ µÉÍÍ®��Ë�x| x®� �x� s¯vÍ�¯�Ë| Ë�¯�
��ËË xz¯ �x� xË  �� s¸�tµ |�Ë§ËË��Ë ¶Ë��¯Í§|�Ë ¥�x|��u|� ®xË�� §Í®É �É¯ §ÍÍ�Ì
¡xÍ§Ë� �Ë� q�µÃ
f�vo�m�� ¡�����po��mx� ¶Ë|�vÍ�¯� x®�� �§ËË �x� ¸Ç�¯¯�¯x®� �Ë���� ��ËË
v�xË� ¸����¯�¯vÍ�¯�Ë| §¥|�|�¥�Ë ��¯��Ã oË ��¯ lx��¯§��¯ �x¯� ��xÍ��x®� §Ë|�y
ËÉÌÌ�Ë� �x� r¯x®� Íx��� xË �x�®�Ë r�ÍÍ�Ë �Ë�Ë�Íx�z Æ®É �q�l�kk xË �q�l�kk�
\���d�  �} ¶Ì�¸�q ¤¸�¸�Ëvq�¶Ë�¸�rq£ ¹ËÃ È� ¤q¯uË� ¡Í����¯ r�¥¯�§¯
����£Å É��¯ �Ë�� �¯�x n§z¯� Ë§�z ¨�|§Ë| ��® ¸����¯y ¥��Ã r�®�®��ÍÍ�Ë|®¥�®�z�x�®
�u¯ �§® �¥�¯�¯§|�Ë|®w§z¯ Æ®É �ÉzÍ ^idk���d�sn�  � ¹ËÃ ~È�Ã��ÅÃ ¨�ÌxË��®�
��¯Ì§| §��z �x� r�®�®����Ë|®y ¥��Ã r�®�®��ÍÍ�Ë|®�¯x®� v�xË�Ë ¢¥Í§�� ��¯ ¸Ç�¯¯y
�¯x®� �� ¥��x¯v�Ë� �§ Ë§�z  È�~ ¢¥®Ã È ¸§�� � ¢¾ �x� r¯x®� �¯®� Ìx� ¢¥Í§�� ��®
mwÃ ¥�|xËË�� xË ��Ì µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� �¯�ÉÍ|� x®�Ã

cc± £��v�«{kox� ��« ¡����« y

j± £i�p�rp�m��  �ro����m«���
¹��z�®�ÉÍ|� ��® ¸§���® } x®� ��¯ ¢Ë®§�� ��® ·�xÍ��¯�® ¯u�v�x¯v�Ë� §�� ��Ë ¨�x�y
Ç�Ëv� ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë|� �§® ¥��x¯v�� �§®® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë�� �x� ¥x® ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| §��|�Í§���Ë�Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ��¯®����¯Ë Ì�®®Ã oË ¢Ë¥��¯§�z� ��¯ Ìx�
¸§�� } ��¯�ÉÍ|��Ë ¨x�Í®����Ë|� �xË�¯ �x�Í|�¯x�z����Ë xË��¯Ç�¯®ÉË�ÍÍ�Ë µ�¯Í§|�¯�Ë|
®�xÍÍ�¯ ¹�®�¯��Ë �Ë�|�|�Ë���x¯v�Ë� �¯®�z�xË� �x� xÌ ¸�z¯x����Ì ��¯�¯���Ë� ¢��y
�§®®�Ë| ¥�¯��z�x|�� �ÉË§�z �xË ¯u�v�x¯v�Ë��¯ ·�xÍ��¯�§Ë®§�� xË®É��x� Ëx�z� �¯y

g ���������

¡��z��¯��É¯��uz¯�Ë| ¢ËÌÃ È}�È�È}�� � �

È}��



g ��������� roIpi{y\omnI

�É¯��¯Íx�z x®�� §Í® ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë�� ��x��¯zxË §Ë ��Ë ®�xÍÍ�Ë ¹�®�¯��Ë ¥���xÍx|� x®�
Æ�x���d���s�l��s�d� t¸�¹ ���È� È��} ¤È���£¬ ��s��nq��n xË ]qkon���dc� Zgr
g�ksi�� � �y�n�d� t¡ ¡�xÍÃ ¿ Ã̄ È������ �È¬ ��slq���an�k�tt�d ªªµÃ  �
¹ËÃ ~��¬ §¢ ^qd�ssi����qcc µoÃ  È~ ¹ËÃ }~�ÅÃ
 �ro�����xr{{� ®Ã ¢ËÌ ~�� ��Ã
��i�p«r�v�rx�mx �km �m«�v�{{�mx«m���mpk«��m� ®Ã bd�qo�lg� ¡¡ ���È�
��È� Æ���ÈÅÃ

�± ��«�rp�mx ��rn �����x�m��m
�ro�m���r�v�rx�mx �{k��or�v� t�¯ ¢Ë®§�� ��® ·�xÍ��¯�® §Ë®��ÍÍ� ��® ¡��zy
��¯�® z§� ��¯ rÉÍ|�� �§®® �x� ¸�¡xÍÃ ��® �¥�¯�¯§|�Ë��Ë �u¯ �§® «wÃ ��¯ �¥�¯�¯§y
|�Ë| Ë§�z�¯�|Íx�z �Ë¯x�z�x| �x¯�� ��xÍ �§® m§Çx�§ÍvÉË�É ¥�x sxË¥��x�z�Ë| ��®
¯�§Íx®x�¯��Ë q��xËË® z�z�¯ ��¯�Ã ¸É��x� ®x�z §Ë®ÉË®��Ë v�xË� mÉË®�³��Ë��Ë
�u¯ ��Ë �¥�¯�¯§|�Ë��Ë §�® ��¯ q��xËË¯�§Íx®x�¯�Ë| �¯|�¥�Ë� ��¯��Ë q��xËËy
��®�®��ÍÍ�Ë|®¥�®�z�x� �Ë��É��¯ s¸�¡�®�z�x� �u¯ ��Ë µ¨ ��¯ �¥�¯�¯§|�Ë| Ë§�z
 È�~ ¢¥®Ã È ¸§�� È ¿¯Ã � ¢¾ |��Ë��¯�Ã ¨�§¯ �¯�É¯��¯� �® �xË� ¡xÍ§Ë�¥�¯x�z�xy
|�Ë| |¯�®Ã� �§®® ��¯ ¡xÍ§Ë�x�¯�Ë�� �x� r�zÍ�¯z§��x|v�x� ��¯ ¡xÍ§Ë� ®�¥w�v�x� ¥x®
��Ì ·§|� ��¯ ¡xÍ§Ë�§��®��ÍÍ�Ë| �¯v�ËË�Ë vÉËË��¬ �x�® §��z zx�¯ �� �É¯��¯Ë�
�u¯�� w��É�z ¸§�� } ��x�|�z�Ë� Í��¯ Í§���Ë Í§®®�Ë� �§ ��Ì �¥�¯�¯§|�Ë��Ë xÌ
¨�x�Ç�Ëv� ��¯ ¡xÍ§Ë�§��®��ÍÍ�Ë| �u¯ �§® �¥�¯�¯§|�Ë|®w§z¯ ¯�|�ÍÌ�{x| �x� ®Ç���¯�
µ�¯��{�¯�Ë| É��¯ sË�Ë§zÌ� ��® «q ��¯�z ��Ë �¥�¯Ë�zÌ�Ë��Ë Ëx�z� ¥�y
v§ËË� ®�xË v§ËËÃ s® x®� �§z�¯ �§�ÉË §�®��|�z�Ë� �§®® ��¯ �Ë��¯�Ë| Ë§�z  È�~
¢¥®Ã È ¸§�� È ¿¯Ã � ¢¾ v�xË� Ì§��¯x�ÍÍy¯��z�Íx�z� ¶Ë��Í�®®x|v�x� ��¯ ¡xÍ§Ë�¥�y
¯x�z�x|�Ë| �Ë�|�|�Ë®��z� Æ�|ÍÃ �qgo��^d�c�� ¢¾�rq¾� È�Ã ¢��ÍÃ�  È�~ ¢¾
·�Ã �� Ì�¿¬ É���Ë Í§®®�Ë� ¡rp �Ã ~ÃÊÃ���È � o ¹ È������ ¡¸�¡ÍÃ oo ����� È�}
�Ë��¯ ooÃÈÃ�Å §§Å¬ ���x��ÍË� ^idk���d�sn�  } ¹ËÃ }�ÈÃÈÅÃ
ex{± �ro�m��m���mx ��x�m � �� n�xor�v� ¸É��x� �x� �¥�¯�¯§|�Ë| |�|�Ë
q���z¯�Ë| �ÉË q�®�ÍÍ®�z§��®¯��z��Ë �¯�ÉÍ|��� Í§| |¯�®Ã �xË �§�®�z�zËÍx�z�®
¹��z�®|�®�z��� �É¯� �§® §¥�¯ Ë§�z ¸§�� � �¯�ÉÍ|®�Ë�x¯v®§Ì �§ Ã̄ o®� §��|¯�Ë�
��® ·�xÍ��¯�§Ë®§���® Ë�ËÌ�z¯ ¯u�v�x¯v�Ë� q��xËË �� �¯�§®®�Ë� x®� �x�®�¯� ¥�x
µÉ¯Íx�|�Ë ��¯ u¥¯x|�Ë µÉ¯§�®®����Ë|�Ë� ��¯�z  �¥ ¥�|uË®�x|� Æ�|ÍÃ _��sl�kk�
t¸�¨ ����� ��� ¤��Ê£¬ ��slq���an�k�tt�d ªªµÃ  �¥ ¹ËÃ ��¬ �u¯ �x� ¹��z�®Í§y
|� xË ÈÊÊÊ �Ë� ���� �¥�Ë®É bd�qo�lg� ¡¡ ���È� ��È� ¤��ÈÊ �Ã£ÅÃ oË ��¯ ¡xÍ§Ë�
��® �¥�¯�¯§|�Ë|®w§z¯�® v§ËË �x�® xÌ «�|� �xË�¯ ¡xÍ§Ë��Ë��¯�Ë| x¸�Ã  } ¢¥®Ã �
¸§�� � ¡�¯u�v®x�z�x|�Ë| �xË��ËÃ
�rm«�m� ¢�®�x¯v�Ë|�Ë §�� ��Ë ¨xË®Í§�� �¯|�¥�Ë ®x�z Ëx�z�� �§ §��|¯�Ë� ��¯
»�§Íx�xv§�xÉË ��¯ µ�¯��{�¯�Ë| §Í® ¯u�v�x¯v�Ë��® s¯�x|Ëx® x¸�Ã  È�~ ¢¾ |�ÌÃ
 ���§ ¢¥®Ã �§ ¢¾ v�xË� ¯u�v�x¯v�Ë�� µÉÍÍ��¯�xË®�Ë| �¯�ÉÍ|� Æ�|ÍÃ ^idk� m�¸y
to ����� È���� ¤È���Ê£ÅÃ
��«�rp�mx�m ��{ �r� p����o�q�r«�r«�v� ¥��r«� ¨�¯ µ�¯Ì�x��Ë| �ÉË §�®
¸x�z� ��® �¥�¯�¯§|�Ë��Ë �Ë|��ÉÍÍ��Ë ¡�®����¯�Ë|®�ÉÍ|�Ë �x¯� xÌ ¸�z¯x����Ì
�x®v��x�¯�� ||�Ã µ�¯�u|�Ë|®¥�®�z¯�Ëv�Ë|�Ë zxË®x�z�Íx�z ��® u¥�¯�¯§|�Ë�Ë «q
�� ��¯�xË¥§¯�Ë Æa��o� ¨sµ ����� }È ¤}�£ÅÃ tx�®� ¥Í�x¥�Ë w��É�z ÉzË� �xË|Íx�z�
«x¯v�Ë| �Ë� �uz¯�Ë ��Ì���ÉÍ|� xÌ r§ÍÍ� ��¯ ¿x�z��xËz§Í��Ë| Í��x|Íx�z �� ¸�z§y
��Ë®�¯®§��§Ë®Ç¯u�z�Ë� Ëx�z� w��É�z ��¯ µ�¯Ì�x��Ë| ��¯ ¡�®����¯�Ë|®�ÉÍ|�Ë
®�Í¥®� Æ{d���nq�c� r¹ ����� ��~ ¤���£ÅÃ pxË�� vÉÌÌ�� �§®® �u¯ ��Ë r§ÍÍ� �§®®
Ì�z¯�§�z� ¡��z��¯�u¥�¯�¯§|�Ë|�Ë zxË��¯�xË§Ë��¯ �¯�ÉÍ|�Ë� µ�¯��{�¯�Ë|�Ë
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angegangenen Übertragungen nach sich, soweit die Sperrfristen nicht eingehal-
ten wurden. Die aus dieser Rechtslage folgende „Gefährdungshaftung“ jedes
Übertragenden für die stillen Reserven kann nur dadurch abgemildert werden,
dass im Zusammenhang mit der Übertragung jeweils schuldrechtl. Vereinbarun-
gen über den Ausgleich von späteren Steuerbelastungen getroffen werden.
Tatbestandsmäßigkeit der Besteuerung fraglich: Es erscheint die Frage be-
rechtigt, ob eine solche, sich aus dem Verhalten eines oder mehrerer Dritter her-
leitende Besteuerung den verfassungsrechtl. Anforderungen an die Erfüllung ei-
nes in der Person des Stpfl. verwirklichten stl. Tatbestands standhält (vgl. hierzu
Crezelius, FR 2002, 805 [808]).

3. Auswirkung beim Übertragungsempfänger
Auch beim Übertragungsempfänger sind die Bilanz für das Wj. der Übertragung
und für alle Folgejahre falsch und müssen berichtigt werden. Estl. Konsequen-
zen können sich sowohl im Wj. der Übertragung als auch in Folgejahren erge-
ben, etwa im Hinblick auf höhere AfA, aber zB auch dadurch, dass durch den
erhöhten Wert des BV die Grenze des § 7g Abs. 2 Nr. 1 Buchst. a aF überschrit-
ten wird (vgl. Wendt, FR 2002, 53 [60]). In einem solchen Fall sind die betref-
fenden Bescheide nach § 175 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 AO zu andern. Erfolgte die
Übertragung in ein Gesamthandsvermögen, bewirken die aufgrund des rückwir-
kenden Teilwertansatzes gestiegenen AfA-Beträge uE eine Verminderung der
Gewinnanteile aller an diesem Gesamthandsvermögen beteiligten Mitunterneh-
mer nach Maßgabe des Gewinnverteilungsschlüssels, nicht dagegen nur des Ge-
winnanteils desjenigen Mitunternehmers, aus dessen BV oder SonderBV das
WG übertragen wurde (aA Korn, KÖSDI 2002, 13272 [13279]).

E. Tatbestandsvoraussetzungen und Rechtsfolgen
von Abs. 5 Satz 5

I. Überblick

Satz 5 schränkt den Buchwertansatz nach Satz 3 dahingehend ein, dass insoweit,
als durch die Übertragung der Anteil eines KStSubjekts an dem betreffenden
WG mittelbar oder unmittelbar begründet wird oder dieser sich erhöht, der Teil-
wert anzusetzen ist. Sinn und Zweck der Vorschrift ist es zum einen, zu verhin-
dern, dass infolge der Buchwertübertragung von WG stille Reserven auf an der
Mitunternehmerschaft beteiligte KStSubjekte übergehen, die bei Realisation von
diesen lediglich mit dem (gegenüber dem EStTarif) günstigeren KStSteuer-
satz zu versteuern wären (vgl. BTDrucks. 14/6882, 33; OFD Karlsruhe v. 20.6.
2006, StEK EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11; Düll, StbJb. 2002/2003, 117 [140]). Zum
anderen wird Satz 5 mit der Überlegung begründet, die in dem WG gespeicher-
ten stillen Reserven könnten nicht durch die Veräußerung des WG selbst, son-
dern vielmehr im Wege der Veräußerung der infolge der Übertragung im Wert
gestiegenen Anteile an dem mitunternehmerisch beteiligten KStSubjekt inner-
halb des Halb- bzw. Teileinkünfteverfahrens und damit (zumindest nach Auffas-
sung des Gesetzgebers) begünstigt realisiert werden (vgl. BRDrucks. 638/01, 51;
BTDrucks. 14/6882, 33).

Beispiel (vgl. Hoffmann, GmbHR 2002, 125 [132]): Einzelunternehmer X will ein in
seinem BV befindliches WG, das stille Reserven enthält, verkaufen. Anstatt das WG
unmittelbar zu verkaufen und den Veräußerungsgewinn als laufenden Gewinn zu ver-
steuern, überträgt er das WG unentgeltlich gem. Satz 3 Nr. 1 zum Buchwert auf eine
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neugegründete X-GmbH & Co. KG, an der er selbst mit 1 % und die von ihm allein
beherrschte X-GmbH mit 99 % beteiligt sind. Eine Zuordnung der stillen Reserven
zum Übertragenden durch Aufstellung von Ergänzungsbilanzen erfolgt nicht.
Nunmehr bieten sich zwei Möglichkeiten einer steuergünstigen Realisierung: Verkauft
die KG das WG nach Verstreichen der Sperrfrist des Satzes 4, so würde der Veräuße-
rungsgewinn zu 99 % auf die GmbH entfallen und von dieser lediglich mit dem
KStSatz versteuert werden. Oder aber X verkauft sowohl seine KG-Beteiligung als
auch die Anteile an der X-GmbH an den Erwerber, der eigentlich nur an dem WG in-
teressiert ist, und versteuert den aus der Veräußerung der GmbH-Anteile resultieren-
den Gewinn im Halb- bzw. Teileinkünfteverfahren.

II. Tatbestandsvoraussetzungen

1. Übertragung nach Satz 3
Die Anwendung von Satz 5 setzt das Vorliegen einer Übertragung nach Satz 3
voraus. Die Regelung erfasst damit im Grundsatz alle in Satz 3 Nr. 1–3 genann-
ten Übertragungsvorgänge, soweit sich aus den übrigen Tatbestandsvorausset-
zungen des Satzes 5 diesbezüglich keine Einschränkungen ergeben.

2. Mitunternehmerische Beteiligung des Körperschaftsteuersubjekts
Grundsatz: Satz 5 kann nur dann zur Anwendung gelangen, wenn das KStSub-
jekt Mitunternehmerin der PersGes. ist, da der Anwendungsbereich von Satz 3
auf Übertragungen zwischen Mitunternehmerschaften und Mitunternehmern
beschränkt ist (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.05; auch OFD Düss. v. 25.10.
2004, DStR 2005, 153).
Nicht-mitunternehmerische Beteiligung: Satz 3 ist auch anwendbar bei
Übertragungen durch einen Mitunternehmer auf eine Mitunternehmerschaft, an
der auch Gesellschafter beteiligt sind, die keine Mitunternehmer sind, weil das
Gesellschaftsvermögen insgesamt BV der Mitunternehmerschaft (vgl. Schmidt/
Wacker XXVI. § 15 Rn. 274) und damit ideell anteilig der einzelnen Mitunter-
nehmer ist. Da bei dieser Sichtweise ein Vermögensanteil eines nicht mitunter-
nehmerisch beteiligten KStSubjekts am übertragenen WG folglich nicht
begründet wird, findet jedoch Satz 5 keine Anwendung, so dass es auch insoweit
beim Buchwert nach Satz 3 bleibt.

3. Erhöhung oder Begründung des Anteils eines Körperschaftsteuer-
subjekts am übertragenen Wirtschaftsgut

a) Erhöhung und Begründung gleichgestellt
Nach dem Gesetzeswortlaut ist der Teilwert anzusetzen, soweit der Anteil einer
Körperschaft, Personenvereinigung oder Vermögensmasse, kurz eines KStSub-
jekts (s. Anm. 1444b), an dem nach Satz 3 übertragenen WG unmittelbar oder
mittelbar begründet wird oder dieser sich erhöht. Hingegen sollte nach dem Ge-
setzeswortlaut des Abs. 5 Satz 4 idF des StSenkG v. 23.10.2000 nur die „Erhö-
hung“ des Anteils eines KStSubjekts den Ansatz des Teilwerts zur Folge haben.
Daraus wurde zT geschlossen, dass bereits zuvor ein Anteil des KStSubjekts an
dem WG bestanden haben müsse (vgl. Korn, Festschr. Jakob, 2001, 157 [174];
zweifelnd Mitsch/Grüter, Inf. 2000, 651 [654]). Durch die mit dem UntStFG
v. 20.12.2001 vorgenommene Ergänzung ist klargestellt, dass auch mit der Be-
gründung des Anteils des KStSubjekts die Tatbestandsvoraussetzungen des Sat-
zes 5 insoweit erfüllt sind.
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b) Unmittelbare und mittelbare Anteilsbegründung bzw. -erhöhung
gleichgestellt

Satz 5 ist sowohl bei einer unmittelbaren als auch bei einer nur mittelbaren
Anteilsbegründung bzw. -erhöhung des KStSubjekts an dem übertragenen WG
anwendbar. Von einer mittelbaren Begründung bzw. Erhöhung ist bei Vorliegen
doppel- oder mehrstöckiger PersGes. auszugehen (vgl. OFD Frankfurt v. 3.5.
2004, DStR 2004, 1086; Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.4 mit Beispiel; Schmidt/
Glanegger XXVI. § 6 Rn. 539), die dadurch gekennzeichnet sind, dass die ideell
anteilige Beteiligung des an der OberGes. beteiligten KStSubjekts an den WG
der UnterGes. durch die OberGes. vermittelt wird. Allerdings begreift die Fin-
Verw. mitunter bereits die ideell anteilige Beteiligung des KStSubjekts an den ge-
samthänderisch gebundenen WG der Mitunternehmerschaft, an der sie unmit-
telbar beteiligt ist, als eine mittelbare (so OFD Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK
EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11, Abschn. 7.2). Bei diesem (uE unzutreffenden) Ver-
ständnis könnte es zu einer unmittelbaren Begründung bzw. Erhöhung des An-
teils an einem WG lediglich noch im Fall der Übertragung in das (Sonder)BV
des KStSubjekts kommen.

c) Anteil am übertragenen Wirtschaftsgut ausschlaggebend
Satz 5 gelangt nur dann zur Anwendung, wenn der Anteil des KStSubjekts an
dem nach Satz 3 übertragenen WG begründet wird oder sich erhöht. Nicht er-
fasst von Satz 5 wird die Fallgestaltung, in der sich durch eine Übertragung
nach Satz 3 der Anteil des an der Mitunternehmerschaft beteiligten KStSubjekts
an dem übertragenen WG vermindert und zugleich derjenige an den übrigen
(nicht übertragenen) WG erhöht. Zwar wird es dabei regelmäßig zu einer wirt-
schaftsgutbezogenen Verlagerung stiller Reserven zwischen den Mitunterneh-
mern kommen und sich (per Saldo) ggf. der Anteil des KStSubjekts an den stillen
Reserven insgesamt erhöhen, so dass nach der gesetzgeberischen Zielsetzung
insoweit eine Anwendung des Satzes 5 geboten wäre; gleichwohl fehlt es bezüg-
lich derjenigen WG, deren stille Reserven auf das KStSubjekt übergegangen
sind, an einer Übertragung nach Satz 3, so dass Satz 5 nicht anwendbar ist. Eine
derartige Verlagerung ließe sich lediglich durch Vornahme einer personell zu-
treffenden Zuordnung der stillen Reserven auch im Ausbringungsfall vermeiden
(s. Anm. 1460b).

Beispiel: An der X-GmbH & Co. KG sind die X-GmbH als Komplementärin sowie
X und Y als Kommanditisten zu jeweils 1/3 beteiligt. Im BV der KG befinden sich
drei WG. Y scheidet gegen Sachwertabfindung aus der KG aus und erhält gegen Min-
derung seiner Gesellschaftsrechte das WG III übertragen, das er fortan in seinem ne-
benher bestehenden Einzelbetriebsvermögen nutzt. Die Bilanz der KG gestaltet sich
vor dem Ausscheiden von Y wie folgt:

Aktiva X-GmbH & Co. KG Passiva

Buchwert Teilwert Buchwert Teilwert
WG I 100 1000 Kapital X-GmbH 400 1000
WG II 100 1000 Kapital X 400 1000
WG III 1000 1000 Kapital Y 400 1000

1200 3000 200 3000

Die Übertragung des WG III in das Einzelbetriebsvermögen des Y erfolgt gem. Satz 3
Nr. 1 zum Buchwert. Hierzu ist in der Gesellschaftsbilanz der KG das Kapitalkonto
von Y an den Buchwert des auf ihn übertragenen WG III anzupassen (Erhöhung um
600) und das Kapitalkonto der X-GmbH sowie des X ist um jeweils 300 zu vermin-
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dern; sodann ist das WG III zu Lasten des Kapitalkontos des Y auszubuchen (zur bi-
lanziellen Darstellung s. auch Anm. 1460a). Es ergibt sich folgende KG-Bilanz:

Aktiva X-GmbH & Co. KG Passiva

Buchwert Teilwert Buchwert Teilwert
WG I 100 1000 Kapital X-GmbH 100 1000
WG II 100 1000 Kapital X 100 1000

200 2000 200 3000

Durch das Ausscheiden des Y ist es zu einem Überspringen „seiner“ in den nicht über-
tragenen WG enthaltenen stillen Reserven auf die X-GmbH und auf X gekommen.
Während auf die X-GmbH zuvor stille Reserven in Höhe von 600 entfielen, sind dies
nunmehr 900. Ein Anwendungsfall von Satz 5 liegt aber nicht vor, da die betreffenden
WG nicht nach Satz 3 übertragen worden sind. Eine verdeckte Einlage liegt nicht vor,
weil die X-GmbH nicht bereichert worden ist.

d) Bestimmung des Anteils des Körperschaftsteuersubjekts an dem
übertragenen Wirtschaftsgut

Umstritten ist, ob der Anteil des KStSubjekts an dem übertragenen WG im We-
ge einer ihrer Beteiligungsquote am aufnehmenden BV entsprechenden antei-
ligen Zurechnung zu bestimmen ist oder ob es dabei vielmehr auf den auf das
KStSubjekt übergehenden Anteil an den stillen Reserven ankommt.
Quotaler Anteil am Wirtschaftsgut: Nach Auffassung der FinVerw. (OFD
Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11, Abschn. 7.1) ist der An-
teil des KStSubjekts am übertragenen WG durch eine (ggf. ideell anteilige) Zu-
rechnung des WG auf das betreffende KStSubjekt zu ermitteln. Bei dieser Sicht-
weise ist es für die Anwendung von Satz 5 weder entscheidend, ob das
KStSubjekt durch die Übertragung bereichert wurde, noch ist es von Bedeutung,
ob stille Reserven auf das KStSubjekt verlagert worden sind. Vielmehr genügt es
für die Anwendung von Satz 5, dass der sich im Wege einer quotalen Zurech-
nung dieses WG ergebende Anteil des KStSubjekts begründet oder erhöht wor-
den ist.
Auf das Körperschaftsteuersubjekt übergehender Anteil an den stillen Re-
serven des Wirtschaftsguts: Da Satz 5 eine Verlagerung stiller Reserven in das
Halb- bzw. Teileinkünfteverfahren verhindern soll, wird die Auffassung vertre-
ten, dass der Anteil des KStSubjekts an dem übertragenen WG vielmehr als des-
sen Anteil an den in diesem WG enthaltenen stillen Reserven zu verstehen sei
(Groh, DB 2003, 1403 [1407]; Kirchhof/Reiss VII. § 15 Rn. 465). Nach dieser
Auffassung ist mithin ein Anwendungsfall von Satz 5 dann nicht gegeben, wenn
die stillen Reserven dem bzw. den übertragenden Mitunternehmer(n) durch die
Aufstellung von Ergänzungsbilanzen zugeordnet worden sind und es durch die
Übertragung des WG folglich nicht zu einem Überspringen stiller Reserven auf
das mitunternehmerisch beteiligte KStSubjekt kommt (vgl. Groh, DB 2003,
1403 [1407]; Kloster/Kloster, GmbHR 2002, 717 [730]; Kirchhof/Reiss VII.
§ 15 Rn. 465). Letztlich erscheine bei einer Zuweisung der stillen Reserven zum
Einbringenden kein Fall denkbar, in dem ein Missbrauch, wie ihn Satz 5 im Au-
ge hat, möglich sei (so Kloster/Kloster, GmbHR 2002, 717 [730]). Hiergegen
wird indes eingewendet, dass Satz 5 im Unterschied zu Satz 4 nicht die Aufstel-
lung von Ergänzungsbilanzen erwähne, sondern vielmehr allein auf den Anteil
des KStSubjekts an dem übertragenen WG abstelle; folglich könne durch eine
Zuordnung stiller Reserven durch Ergänzungsbilanzen die Anwendung des Sat-
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zes 5 nicht verhindert werden (vgl. OFD Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK EStG
§ 6 Abs. 5 Nr. 11, Abschn. 7.1; Wendt, FR 2002, 53 [65]; Schaflitzl in Linkla-
ters, Oppenhoff & Rädler, DB 2002, Beil. Nr. 1, 32; Briese, GmbHR 2005,
207 [213]; Schmidt/Glanegger XXVI. § 6 Rn. 539; Schmidt/Wacker XXVI.
§ 15 Rn. 687; Müller in Widmann/Mayer, § 24 UmwStG Rn. 45.2; fragend
Van Lishaut, DB 2001, 1519 [1524 f.]).
Gesetzgeberische Zielsetzungen ausschlaggebend: UE ist der Begriff des
Anteils an dem übertragenen WG entlang der mit Satz 5 verbundenen gesetz-
geberischen Zielsetzungen, nicht aber des vordergründigen Gesetzeswortlauts
auszulegen.
E Kein Transfer stiller Reserven in den KStBereich: In Anbetracht der Zielsetzung des
Satzes 5, einen Transfer stiller Reserven in den Bereich des KStRechts zu ver-
hindern, ist es folglich zutreffend, Satz 5 dann nicht anzuwenden, wenn ein sol-
cher Transfer wegen der Zuordnung der stillen Reserven zum übertragenden
Mitunternehmer durch Ergänzungsbilanzen gar nicht erfolgt. Der Anteil des
KStSubjekts an dem übertragenen WG ist insoweit als Anteil des KStSubjekts
an den stillen Reserven zu verstehen.
E Verhinderung von Objektgesellschaften: Wie ausgeführt, soll Satz 5 jedoch auch ei-
ner Schaffung von Objektgesellschaften entgegenwirken, so dass die Regelung
immer dann anzuwenden ist, wenn es infolge von Übertragungen nach Satz 3 zu
einer Bereicherung des mitunternehmerisch beteiligten KStSubjekts und damit
zu einer Wertsteigerung der Anteile an selbigem kommt. Dabei wird im Regelfall
zugleich eine Verlagerung stiller Reserven auf das betreffende KStSubjekt be-
wirkt werden, so dass sich insoweit auch bezüglich dieser zweiten Zielsetzung
des Satzes 5 die Auslegung als zutreffend erweist, dass der Anteil des KStSub-
jekts am WG mit dem Anteil an den stillen Reserven gleichzusetzen sei. Aller-
dings ist zumindest eine Fallkonstellation (s. Anm. 1474h) vorstellbar, in der in-
folge der Übertragung nach Satz 3 zwar eine Bereicherung des KStSubjekts
eintritt, eine Verlagerung stiller Reserven auf das KStSubjekt jedoch nicht statt-
findet. Auch in diesem Fall ist eine Anwendung des Satzes 5 geboten.
E Ergebnis: Satz 5 ist uE immer dann anzuwenden, wenn infolge der Übertra-
gung des WG stille Reserven auf das KStSubjekt übergegangen sind und/oder
eine Bereicherung des KStSubjekts eingetreten ist. Demgegenüber zieht die Auf-
fassung der FinVerw., nach der sich der auf das KStSubjekt entfallende WG-An-
teil durch eine nach Maßgabe der Beteiligungsquote vorzunehmende ideelle Zu-
rechnung dieses WG bestimmen soll, den Anwendungsbereich des Satzes 5 zu
weit, während die Überlegung, Satz 5 gelange nur dann zur Anwendung, wenn
durch die Übertragung nach Satz 3 stille Reserven auf das KStSubjekt übergin-
gen, eine zu enge Interpretation darstellt.

e) Fälle der Anteilserhöhung oder -begründung
Bei einer Mitunternehmerschaft, an der ein KStSubjekt beteiligt ist, sind folgen-
de Anwendungsfälle des Satzes 5 bei Übertragungen nach Satz 3 vorstellbar:
Übertragungen nach Satz 3 Nr. 1 bzw. Nr. 2 durch einen anderen Mit-
unternehmer auf die Mitunternehmerschaft: Hierbei handelt es sich um
Übertragungen aus dem EinzelBV bzw. SonderBV eines anderen Mitunterneh-
mers in das Gesellschaftsvermögen der Mitunternehmerschaft.
E Gegen Gewährung von Gesellschaftsrechten (offene Sacheinlage): Wird in diesem Fall
das die Gesellschaftsrechte des Übertragenden darstellende Kapitalkonto um
den Teilwert des übertragenen WG erhöht und werden zur Gewährleistung des
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nach Satz 3 gebotenen Buchwertansatzes die stillen Reserven dem Übertragen-
den in einer negativen Ergänzungsbilanz zugewiesen, so stellt dies nach Auffas-
sung der FinVerw (vgl. OFD Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK EStG § 6 Abs. 5
Nr. 11, Abschn. 7.1) einen Anwendungsfall von Satz 5 dar. UE ist dies unzutref-
fend, da weder stille Reserven auf das KStSubjekt verlagert worden sind noch ei-
ne Bereicherung des KStSubjekts vorliegt (ebenso Kirchhof/Reiss VII. § 15
Rn. 465). Allerdings ist Satz 5 uE anwendbar, wenn die Gutschrift nicht nur auf
dem Kapitalkonto des Übertragenden, sondern (anteilig) auf den Kapitalkonten
der anderen Mitunternehmer erfolgt (disquotale Übertragung, s. Anm. 1455)
und die stillen Reserven durch Aufstellung einer negativen Ergänzungsbilanz al-
lein dem Übertragenden zugewiesen werden (str., s. Anm. 1468a). Zwar sprin-
gen in diesem Fall keine stillen Reserven auf das KStSubjekt über, gleichwohl ist
dieses durch die Übertragung bereichert worden, so dass ein Anwendungsfall
von Satz 5 vorliegt.
E Unentgeltlich (verdeckte Sacheinlage): Erfolgt die Übertragung unentgeltlich und
wird dabei das auf die Mitunternehmerschaft übertragene WG in der Gesell-
schaftsbilanz mit dem Buchwert angesetzt und werden anteilig diejenigen Kapi-
talkonten der Gesellschafter, die keine Gesellschaftsrechte ausweisen, oder wird
insgesamt das gesamthänderisch gebundene Rücklagekonto erhöht (zur Darstel-
lung s. Anm. 1452a), so sind beide Anwendungsvoraussetzungen des Satzes 5
erfüllt: Mangels Aufstellung von Ergänzungsbilanzen sind stille Reserven auf
das an der PersGes. beteiligte KStSubjekt übergesprungen und wegen der Un-
entgeltlichkeit der Übertragung ist eine Bereicherung des KStSubjekts gegeben
(vgl. auch Bergsteiner, Umstrukturierung von Personenunternehmen mit Ein-
zelwirtschaftsgütern, 2002, S. 132). Auch die FinVerw. nimmt hier zutreffend ei-
nen Anwendungsfall von Satz 5 an (vgl. OFD Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK
EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11, Abschn. 7.1). Werden in der Gesellschaftsbilanz die
Kapitalkonten der Gesellschafter, die keine Gesellschaftsrechte ausweisen, je-
weils anteilig bzw. wird das Rücklagekonto um den Teilwert des übertragenen
WG erhöht und werden zudem die stillen Reserven durch eine negative Ergän-
zungsbilanz dem Übertragenden zugewiesen, so ist dies der sich bei einer dis-
quotalen Übertragung gegen Gewährung von Gesellschaftsrechten einstellenden
Situation vergleichbar: Zwar fehlt es an einer Verlagerung stiller Reserven auf
das KStSubjekt, gleichwohl ist Satz 5 wegen der bewirkten Bereicherung des be-
teiligten KStSubjekts anwendbar.
E Teilentgeltlich: Erfolgt die Übertragung zT gegen Gewährung von Gesell-
schaftsrechten und zT unentgeltlich, so ist der Vorgang gemäß der Trennungs-
theorie in einen voll entgeltlichen (soweit Gesellschaftsrechte gewährt werden)
und in einen voll unentgeltlichen Teil aufzuspalten (s. Anm. 1453). Bezüglich
des voll entgeltlichen Teils gelten die Ausführungen zur offenen Sacheinlage, für
den voll unentgeltlichen Teil diejenigen zur verdeckten Sacheinlage entspre-
chend. Folgt man der Auffassung der FinVerw., so ist diese Aufteilung aller-
dings obsolet, da sodann sowohl Übertragungen gegen Gewährung von Gesell-
schaftsrechten als auch unentgeltliche Übertragungen von Satz 5 erfasst werden.

Beispiel: An der X-GmbH & Co. KG sind die X-GmbH und X zu je 1/2 beteiligt. Im
bisherigen BV der KG befindet sich ein WG (Buchwert = Teilwert 200). X überträgt
gemäß Satz 3 Nr. 1 ein WG (Buchwert 100, Teilwert 200) seines EinzelBV gegen Ge-
währung von Gesellschaftsrechten in Höhe von 100. In der Gesellschaftsbilanz setzt
die KG das übertragene WG mit einem Wert von 150 an und erhöht das Kapitalkonto
des X um 100 sowie die gesamthänderisch gebundene Rücklage um 50. Für X wird zu-
dem eine negative Ergänzungsbilanz mit einem Minderkapital von 50 und einem Min-
derwert für das WG von 50 aufgestellt.
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Die Übertragung erfolgt zur Hälfte gegen Gewährung von Gesellschaftsrechten und
zur Hälfte unentgeltlich. Satz 5 ist bezüglich des gegen Gewährung von Gesellschafts-
rechten übertragenen Teils nicht anwendbar (kein Übergang stiller Reserven, keine Be-
reicherung der X-GmbH), während bezüglich des unentgeltlich übertragenen Teils
Satz 5 zur Anwendung gelangt. Diesbezüglich ist allerdings zu beachten, dass infolge
der Erhöhung der Gesellschaftsrechte des X die X-GmbH fortan nur noch zu 1/3 be-
teiligt ist und folglich auch nur insoweit der Teilwert anzusetzen ist (s. hierzu
Anm. 1474l). Das gleiche Ergebnis ergäbe sich, wenn in der Gesellschaftsbilanz das
WG mit seinem Buchwert von 100 angesetzt und das Kapitalkonto des X um diesen
Betrag erhöht worden wäre, da auch in diesem Fall die Übertragung zur Hälfte unent-
geltlich erfolgt wäre (s. Anm. 1459a).

Übertragungen nach Satz 3 Nr. 1 bzw. Nr. 2 von der Mitunternehmer-
schaft auf das Körperschaftsteuersubjekt: Hierbei handelt es sich um Über-
tragungen aus dem Gesellschaftsvermögen der Mitunternehmerschaft in das BV
des KStSubjekts bzw. in dessen SonderBV bei dieser oder einer anderen Mit-
unternehmerschaft.
E Gegen Minderung von Gesellschaftsrechten (offene Sachentnahme): Zwar erfolgt die
Übertragung selbst zum Buchwert, gleichwohl wird man bei der Beantwortung
der Frage, in welchem Umfang der Übertragungsempfänger Gesellschaftsrechte
für den Erhalt des WG hingeben muss, auf den Teilwert des WG abstellen (zur
Vorgehensweise ausführlich Anm. 1460a). Dies aber bedeutet, dass es insoweit
an einer Bereicherung des KStSubjekts fehlt; zwar gewinnt das KStSubjekt von
den übrigen Mitunternehmern einen Anteil am übertragenen WG hinzu, jedoch
wird dieser Hinzugewinn durch entsprechende Einbußen an den übrigen WG
der Mitunternehmerschaft kompensiert. Gleichwohl kommt es bezüglich der in
dem übertragenen WG gespeicherten stillen Reserven zu einer Verlagerung von
den übrigen Mitunternehmern auf das empfangende KStSubjekt (vgl. Kirchhof/
Reiss VII. § 15 Rn. 465; Bergsteiner, Umstrukturierung von Personenunterneh-
men mit Einzelwirtschaftsgütern, 2002, S. 132), allerdings nur dann, wenn man
im Ausbringungsfall, entgegen der in Anm. 1460b vertretenen Auffassung, eine
personelle Zuordnung stiller Reserven für nicht zulässig erachtet. Doch selbst
wenn man eine solche Zuordnung unterlässt, ist zu beachten, dass zwar stille
Reserven im übertragenen WG auf das KStSubjekt übergehen und insoweit in
den KStBereich überwechseln, zugleich jedoch wegen der Verminderung der
Gesellschaftsrechte des KStSubjekts stille Reserven von diesem auf die anderen
Mitunternehmer übergehen und folglich, soweit es sich bei diesen um natürliche
Personen handelt, auch eine Entlassung stiller Reserven aus dem kstl. Bereich
stattfindet. Angesichts dieses wechselseitigen Transfers stiller Reserven zwi-
schen kstl. und estl. Sphäre sollte uE Satz 5 nur insoweit anwendbar sein, als per
Saldo stille Reserven in den kstl. Bereich überwechseln. Besser noch wäre es al-
lerdings, eine personelle Zuordnung sowohl der stillen Reserven in dem übertra-
genen als auch in den nicht übertragenen WG zuzulassen.
E Unentgeltlich (verdeckte Sachentnahme): Wird das WG nach Satz 3 unentgeltlich
auf das KStSubjekt übertragen, so ist Satz 5 anwendbar. Zum einen ist das
KStSubjekt durch die unentgeltliche Zuwendung des WG insoweit bereichert,
als ihm das WG zuvor nicht bereits ideell anteilig zuzurechnen war. Zum ande-
ren findet eine Verlagerung der im übertragenen WG enthaltenen stillen Reser-
ven auf das KStSubjekt statt, wobei diesbezüglich die vorstehend für die Über-
tragung gegen Minderung von Gesellschaftsrechten erörterten Überlegungen
hinsichtlich einer personellen Zuordnung der stillen Reserven im übertragenen
WG entsprechend gelten.
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E Teilentgeltlich: Erfolgt die Übertragung zT gegen Minderung von Gesellschafts-
rechten und zT unentgeltlich, so ist der Vorgang gemäß der Trennungstheorie
in einen voll entgeltlichen (soweit Gesellschaftsrechte gemindert werden) und in
einen voll unentgeltlichen Teil aufzuspalten (s. Anm. 1453). Bezüglich des voll
entgeltlichen Teils gelten die Ausführungen zur offenen Sachentnahme, für den
voll unentgeltlichen Teil diejenigen zur verdeckten Sachentnahme entsprechend.
Übertragungen nach Satz 3 Nr. 3 zwischen den Sonderbetriebsvermögen
bei derselben Mitunternehmerschaft: Bei unentgeltlichen Übertragungen aus
dem SonderBV eines Mitunternehmers in das SonderBV des beteiligten
KStSubjekts bei derselben Mitunternehmerschaft ist Satz 5 anwendbar (ebenso
Kirchhof/Reiss VII. § 15 Rn. 465; Bergsteiner, Umstrukturierung von Per-
sonenunternehmen mit Einzelwirtschaftsgütern, 2002, S. 132). Infolge der Un-
entgeltlichkeit ist das KStSubjekt bereichert und die stillen Reserven werden in
den Bereich des KStRechts verlagert. Letzteres allerdings nur dann, wenn keine
Zuordnung der stillen Reserven zum Übertragenden erfolgt (s. hierzu
Anm. 1461b). Erfolgt die Übertragung aus dem SonderBV des KStSubjekts in
das SonderBV eines anderen Mitunternehmers, so ist Satz 5 nicht anzuwenden,
da sich der Anteil des KStSubjekts an dem WG vermindert (vgl. Kirchhof/
Reiss VII. § 15 Rn. 465). Zur Anwendbarkeit von Satz 5, wenn Übertragungs-
empfänger ebenfalls ein KStSubjekt ist, s. Anm. 1474i.

f) Keine Erhöhung oder Begründung des Anteils
Keine vermögensmäßige Beteiligung des Körperschaftsteuersubjekts:
Satz 5 gelangt nicht zur Anwendung, wenn das mitunternehmerisch beteiligte
KStSubjekt nicht am Vermögen der Mitunternehmerschaft beteiligt ist, zB die
Komplementär-GmbH einer GmbH & Co. KG weder an deren Gewinn und
Verlust noch an den stillen Reserven beteiligt ist (vgl. Schmidt/Wacker XXVI.
§ 15 Rn. 687; Groh, DB 2003, 1403 [1407]; Brandenberg, FR 2000, 1182
[1188]).
Übertragender ist Körperschaftsteuersubjekt: Erfolgt die Übertragung eines
WG auf die Mitunternehmerschaft durch ein mitunternehmerisch beteiligtes
KStSubjekt, so liegt eine Übertragung nach Satz 3 vor (ggf. vGA s. Anm. 1445d),
die grundsätzlich zur Anwendung von Satz 5 führen kann.
E Unveränderte vermögensmäßige Beteiligung des KStSubjekts: Ist das KStSubjekt zu
100 % am Vermögen der Mitunternehmerschaft beteiligt, so ist bei Übertragun-
gen durch das KStSubjekt auf die Mitunternehmerschaft (und umgekehrt) die
Voraussetzung des Satzes 5 nicht erfüllt, weil durch die Übertragung der Anteil
des KStSubjekts an dem betreffenden WG weder erhöht noch begründet wird;
vielmehr ist das WG vor und nach der Übertragung vermögensmäßig allein dem
übertragenden KStSubjekt zuzurechnen (vgl. BMF v. 7.2.2002, FR 2002, 483;
OFD Frankfurt v. 3.5.2004, DStR 2004, 1086).
E Verminderung des vermögensmäßigen Anteils des KStSubjekts: Kommt es infolge der
Übertragung zu einer Verminderung des Anteils des übertragenden KStSubjekts
an dem WG, so ist zu unterscheiden: Soweit an der aufnehmenden Mitunter-
nehmerschaft Gesellschafter beteiligt sind, die keine KStSubjekte sind, ist Satz 5
nicht anwendbar (vgl. Bergsteiner, Umstrukturierung von Personenunterneh-
men mit Einzelwirtschaftsgütern, 2002, S. 134); soweit allerdings (ggf. zum sel-
ben Konzernkreis gehörende) KStSubjekte mittelbar oder unmittelbar beteiligt
sind, kann nach Auffassung der FinVerw. die Übertragung des WG nur insoweit
zum Buchwert erfolgen, als das WG dem übertragenden KStSubjekt nach der
Übertragung noch ideell anteilig zuzurechnen ist (vgl. OFD Karlsruhe v. 20.6.
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2006, StEK EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11; OFD Hannover v. 24.7.2003, DStR 2003,
1754; glA Schmidt/Glanegger XXVI. § 6 Rn. 540; Groh, DB 2003, 1403
[1407]). Dem könne nicht entgegengehalten werden, dass das betreffende WG
vor und nach der Übertragung zu 100 % nur KStSubjekten zuzurechnen sei
(vgl. OFD Hannover v. 24.7.2003, DStR 2003, 1754). Satz 5 ist demnach auch
bei unentgeltlichen Übertragungen aus dem SonderBV eines KStSubjekts in das
SonderBV eines anderen an derselben Mitunternehmerschaft beteiligten
KStSubjekts anzuwenden. UE ist Satz 5 in den vorgenannten Fällen, in denen es
lediglich zu einer Verschiebung des Anteils an dem übertragenen WG zwischen
einzelnen KStSubjekten kommt, nicht anwendbar, da keine Verlagerung stiller
Reserven auf ein KStSubjekt bewirkt wird, sondern die stillen Reserven vielmehr
darin verbleiben (glA Kloster/Kloster, GmbHR 2002, 717 [722]; IDW Stel-
lungnahme v. 25.9.2002, Wpg. 2002, 1087 [1093, II. 7.]; Bergsteiner, Umstruk-
turierung von Personenunternehmen mit Einzelwirtschaftsgütern, 2002, S. 133;
Rödder/Schumacher, DStR 2001, 1634 [1637]).
Übertragender ist Mitunternehmerschaft: Erfolgt die Übertragung iSv.
Satz 3 durch eine Mitunternehmerschaft auf eine andere Mitunternehmerschaft
und sind an einer bzw. an beiden Gesellschaften (auch) KapGes. beteiligt, so ist
danach zu unterscheiden, ob es sich um doppel- bzw. mehrstöckige PersGes.
oder aber um SchwesterPersGes. handelt:
E Doppel- oder mehrstöckige PersGes.: Überträgt eine Mitunternehmerschaft (Ober-
Ges.) ein WG aus ihrem Gesellschaftsvermögen in das Gesellschaftsvermögen
einer anderen Mitunternehmerschaft (UnterGes.), an der sie beteiligt ist, so ist
eine Übertragung nach Satz 3 gegeben (§ 15 Anm. 682). Ist an der OberGes. ein
KStSubjekt vermögensmäßig beteiligt und die OberGes. zu 100 % vermögens-
mäßig an der UnterGes. beteiligt, so ist kein Anwendungsfall von Satz 5 gege-
ben, da sich der vermögensmäßige ideelle Anteil des an der OberGes. beteiligten
KStSubjekts an dem übertragenen WG nicht verändert hat (vgl. OFD Düss. v.
25.10.2004, DStR 2005, 153 mit Beispiel). Satz 5 gelangt allerdings insoweit zur
Anwendung, als neben der OberGes. ein KStSubjekt an der UnterGes. ver-
mögensmäßig beteiligt ist (uE allerdings teleologische Reduktion insoweit gebo-
ten, als es hierdurch lediglich zu einer vermögensmäßigen Verschiebung zwi-
schen einzelnen KStSubjekten kommt, s.o.).
E SchwesterPersGes.: Ob Satz 3 auch für Übertragungen zwischen SchwesterPers-
Ges. gilt, ist umstritten (hierzu Anm. 1447d). Erachtet man Satz 3 in diesem Fall
für nicht anwendbar, so kommt es ohnehin zu einer Aufdeckung (aller) stiller
Reserven, so dass sich die Frage nach der Anwendbarkeit von Satz 5 nicht stellt.
Satz 5 gelangt jedoch auch dann nicht zur Anwendung, wenn man eine steuer-
neutrale Übertragung zwischen SchwesterPersGes. insoweit für zulässig erach-
tet, als die jeweiligen Gesellschafter vor und nach der Übertragung an dem WG
beteiligt sind, und dies aus Abs. 5 Satz 1 bzw. Satz 2 oder aber aus allg. Grund-
sätzen (vgl. Kirchhof/Reiss VII. § 15 Rn. 461) herleitet, da es bei dieser Sicht-
weise an einer für die Anwendung von Satz 5 erforderlichen Übertragung nach
Satz 3 fehlt. Sollte bei derlei Übertragungen ein auf Seiten der empfangenden
Mitunternehmerschaft beteiligtes KStSubjekt vermögensmäßig etwas an dem
übertragenden WG hinzugewinnen, so erfolgt insoweit eine Aufdeckung wegen
Vorliegens einer verdeckten Einlage, nicht aber nach Satz 5. Dieser ist auch
dann nicht anwendbar, wenn man Übertragungen zwischen beteiligungsidenti-
schen SchwesterPersGes. unter Satz 3 subsumiert, da in diesem Fall der ver-
mögensmäßige WG-Anteil des an beiden PersGes. beteiligten KStSubjekts
durch die Übertragung keine Veränderung erfährt (vgl. Groh, DB 2002, 1904
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[1907 f.]). Folglich ist lediglich bei beteiligungsverschiedenen SchwesterPersGes.
und Zunahme des vermögensmäßigen Anteils des KStSubjekts an dem übertra-
genen WG die Anwendung von Satz 5 in Betracht zu ziehen.

4. Anwendungskonkurrenz zur verdeckten Einlage
Voraussetzungen der verdeckten Einlage erfüllt: Ist der nach Satz 3 unent-
geltlich übertragende Mitunternehmer oder eine ihm nahestehende Person zu-
gleich Gesellschafter der an der Mitunternehmerschaft vermögensmäßig betei-
ligten KapGes., deren Anteil am übertragenen WG begründet wird oder sich
erhöht, so sind neben den Tatbestandsvoraussetzungen des Satzes 5 zugleich
diejenigen einer verdeckten Einlage iSv. Abs. 6 Satz 2 erfüllt (bereits Reiss, StuW
2000, 399 [408] zu Abs. 5 idF des StSenkG; Groh, DB 2003, 1403 [1408]; OFD
Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11, Abschn. 7.1.; zur ver-
deckten Einlage s. Anm. 1488b). Überträgt die Mitunternehmerschaft unentgelt-
lich ein WG nach Satz 3 auf die Mitunternehmer-KapGes., so liegt zumindest
insoweit eine verdeckte Einlage vor, als einer der Kapitalgesellschafter auch ver-
mögensmäßig an der übertragenden Mitunternehmerschaft beteiligt ist. Da
Abs. 6 Satz 4 die Regelungen des Abs. 5 für vorrangig erklärt, liegt gesetzessyste-
matisch die Schlussfolgerung nahe, dass bei Übertragungsvorgängen iSd. Sat-
zes 3 die für die verdeckte Einlage geltenden allgemeinen Bewertungsregeln, die
grundsätzlich zu einer Gewinnrealisierung führen, suspendiert sind und, vor-
behaltlich der Regelung des Satzes 5, auch insoweit eine Buchwertübertragung
zulässig ist. Der durch Satz 5 verordnete Teilwertansatz ist daher als Revitalisie-
rung der Grundsätze zur stl. Behandlung der verdeckten Einlage zu verstehen
(vgl. Kirchhof/Reiss VII. § 15 Rn. 465; Korn/Strahl, § 6 Rn. 503).
Voraussetzungen der verdeckten Einlage nicht erfüllt: Ist der nach Satz 3
übertragende Mitunternehmer oder eine ihm nahestehende Person nicht zu-
gleich auch Gesellschafter der KapGes., deren Anteil am übertragenen WG be-
gründet wird oder sich erhöht, so liegt keine verdeckte Einlage in die begünstig-
te KapGes. vor. Gleiches gilt bei unentgeltlichen Übertragungen nach Satz 3
von der Mitunternehmerschaft auf die mitunternehmerisch beteiligte KapGes.,
soweit das übertragene WG ideell anteilig Mitunternehmern zuzurechnen war,
die nicht zugleich an der empfangenden KapGes. beteiligt sind. Ob in diesen
Fällen gleichwohl Satz 5 anzuwenden ist, so dass sich insoweit ein eigenständi-
ger Anwendungsbereich der Regelung ergibt (so Groh, DB 2003, 1403 [1408]),
hängt uE von der Veranlassung der unentgeltlichen Übertragung ab:
E Übertragung aus betrieblichen Gründen: Erfolgt die Übertragung aus eigenbetriebli-
chen Gründen unentgeltlich, zB Übertragung eines Warenmusters durch einen
Mitunternehmer auf die Mitunternehmerschaft, so ist Abs. 4 anzuwenden (vgl.
zum Konkurrenzverhältnis zu Abs. 4 ausführlich Anm. 1431; zu den grundsätz-
lichen Rechtsfolgen von Abs. 4 s. Anm. 1435 ff.). Dies nicht zuletzt deswegen,
weil hier eine Anwendung von Satz 5 zu einer zweifachen Besteuerung der stil-
len Reserven führen würde; zum einen infolge des (anteiligen) Teilwertansatzes
anlässlich der Übertragung, zum anderen in den Anteilen an der begünstigten
KapGes., da sich deren AK wegen des Nichtvorliegens einer verdeckten Einlage
nicht erhöhen würden, gleichwohl ihr tatsächlicher Wert infolge der Bereiche-
rung der KapGes. ansteigen würde.
E Aus gesellschaftsrechtlichen Gründen: Sollte hingegen (in seltenen Fällen) die un-
entgeltliche Übertragung des WG auf die Mitunternehmerschaft durch das Ge-
sellschaftsrechtsverhältnis zwischen dem Übertragenden und der PersGes. ver-
anlasst sein, zB weil dieser der PersGes. in der Krise etwas zuwenden will,
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während die beteiligte KapGes., an der weder der Übertragende noch eine ihm
nahestehende Person beteiligt ist, keine entsprechenden Beiträge leisten kann,
so ist weder eine verdeckte Einlage gegeben noch ist Abs. 4 anwendbar. In die-
sem Fall würde es mithin zur vorstehend beschriebenen zweifachen Besteue-
rung der stillen Reserven kommen. Dem kann nicht die Überlegung entgegen-
gehalten werden, der Übertragende habe vor der Übertragung das WG anteilig
zum Teilwert aus dem HerkunftsBV entnommen, es sodann den Gesellschaf-
tern der KapGes zugewendet, diese hätten es anschließend verdeckt in die Kap-
Ges. eingelegt, woraufhin sich die AK ihrer Anteile erhöhten, und schließlich
habe die KapGes. das anteilige WG unentgeltlich nach Satz 3 auf die Mitunter-
nehmerschaft übertragen, da bei diesem Verständnis jedwede unentgeltliche
bzw. disquotale Übertragung gegen Gewährung von Gesellschaftsrechten (s.
Anm. 1455) entgegen der Grundaussage von Satz 3 eine anteilige Aufdeckung
stiller Reserven bewirken müsste. Um in diesem Fall eine zweifache Besteuerung
der stillen Reserven zu vermeiden, wird man, obwohl gerade keine verdeckte
Einlage vorliegt, im Wege einer telelogischen Extension von Abs. 6 Satz 2 den-
noch eine Erhöhung der AK der Anteile an der begünstigten KapGes. anneh-
men müssen.

5. Mitunternehmerschaften ohne Gesamthandsvermögen
Da nach hM auch bei Mitunternehmerschaften ohne Gesamthandsvermögen,
wie etwa der atypisch stillen Gesellschaft, Satz 3 Anwendung findet (s.
Anm. 1444a), ist in diesen Fällen der Anwendungsbereich des Satzes 5 ebenso
eröffnet. Als mögliche Fallkonstellationen werden dabei die Übertragung von
WG durch atypisch still Beteiligte in das mitunternehmerische BV einer GmbH
& atypisch Still genannt (Grund: regelmäßig unvermeidbare vermögensmäßige
Beteiligung der GmbH, vgl. Schulze zur Wiesche, BB 2003, 713 [714]) als auch
die Aufnahme einer GmbH als atypisch stiller Gesellschafter, die stl. ggf. als
Übertragung einzelner WG nach Satz 3 des Inhabers des Handelsgewerbes in
das mitunternehmerische BV zu werten ist (Grund: zwangsläufige Begründung
eines Anteils der atypisch still beteiligten KapGes. an den übertragenen WG,
vgl. Pyska, DStR 2003, 857 [861). Dies gilt uE jedoch nur dann, wenn infolge
der jeweiligen Übertragung tatsächlich ein Anteil der KapGes. an den übertrage-
nen WG begründet wird oder sich erhöht, was nach der hier vertretenen Auffas-
sung (s. Anm. 1474h) zumindest bei einer Übertragung gegen Gewährung von
Gesellschaftsrechten unter Aufstellung von Ergänzungsbilanzen regelmäßig
nicht gegeben ist (einschränkend auch Lieber/Stifter, FR 2003, 831 [833 f.]).

III. Rechtsfolgen

1. Ansatz des Teilwerts
Soweit durch die Übertragung des WG der Anteil eines KStSubjekts an dem
WG unmittelbar oder mittelbar begründet wird oder sich dieser erhöht, ist der
Teilwert anzusetzen, während es für den übrigen Teil der Übertragung beim
Buchwertansatz verbleibt (vgl. Wendt, FR 2002, 53 [65]; Schmidt/Wacker
XXVI. § 15 Rn. 687). Die anteilige Aufdeckung der stillen Reserven bestimmt
sich nach der Beteiligungsquote des KStSubjekts am Gesamthandsvermögen;
erfolgt die Übertragung gegen Gewährung von Gesellschaftsrechten, so ist die
sich nach der „Kapitalerhöhung“ ergebende Quote ausschlaggebend (OFD
Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11, Abschn. 7.1). Dabei ist
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auf den Teilwert im Zeitpunkt der Übertragung des WG nach Satz 3 abzustel-
len; ein nachträgliches Absinken des Teilwerts bewirkt folglich keine rückwir-
kende Korrektur des nach Satz 5 angesetzten Werts (KSM/Werndl, § 6 Rn. L
48).

2. Auswirkungen beim Übertragenden
Gewinnrealisation durch Entnahme bzw. Tausch: Steuersystematisch liegt
im Fall der unentgeltlichen Übertragung sowie disquotaler Übertragungen gegen
Gesellschaftsrechte insoweit, als das WG nach der Übertragung anderen Steuer-
subjekten zuzurechnen ist, eine Entnahme aus dem abgebenden BV bzw. Son-
derBV vor, die, gäbe es die Regelung des Satzes 3 nicht, gem. Abs. 1 Nr. 4
Satz 1 ohnehin zum Teilwert zu bewerten wäre (weitergehend Groh, DB 2003,
1403 [1404]). Satz 5 lässt nunmehr diesen stsystematisch gebotenen, durch
Satz 3 im Vorfeld jedoch suspendierten Teilwertansatz wiederaufleben. Ob
stsystematisch eine Entnahme auch dann anzunehmen ist, wenn durch die
Übertragung zugleich eine verdeckte Einlage bewirkt wird und sich die Anteile
an der begünstigten KapGes. im BV bzw. SonderBV des Anteilseigners befin-
den (so Schmidt/Glanegger XXVI. § 6 Rn. 550), oder ob in diesem Fall die
Gewinnauswirkung vielmehr aus Abs. 6 Satz 2 erfolgt (so Anm. 1488d), kann
angesichts des gleichen materiellen Ergebnisses letztlich dahinstehen. Liegt der
Teilwert über dem Buchwert des übertragenen WG, so ist im abgebenden BV
bzw. SonderBV der Differenzbetrag als Entnahmegewinn zu versteuern (vgl.
Groh, DB 2003, 1403 [1404]). Entstammt das WG einem gewerblichen (Son-
der)BV, so unterliegt der Entnahmegewinn auch der GewSt. (vgl. OFD Karls-
ruhe v. 20.6.2006, StEK EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11, Abschn. 7.1). Sollte der Teil-
wert den Buchwert unterschreiten, weil zB eine Teilwertabschreibung gem.
Abs. 1 Nr. 1 Satz 2 bzw. Nr. 2 Satz 2 wegen einer nicht dauernden Wertmin-
derung ausgeschlossen war, so ergibt sich im abgebenden (Sonder)BV ein ent-
sprechender Entnahmeverlust. Bringt man, entgegen der hier vertretenen Auf-
fassung, mit der FinVerw. Satz 5 auch bei einer quotal entsprechenden Übertra-
gung gegen Gewährung bzw. Minderung von Gesellschaftsrechten zur Anwen-
dung, so kann man, weil diese Übertragungen einen tauschähnlichen Vorgang
darstellen (s. Anm. 1453a), den sich nach Satz 5 ergebenden Teilwertansatz inso-
weit als Rückbesinnung auf die grundsätzliche mit dem Tausch verbundene Auf-
deckung stiller Reserven begreifen.
Erhöhung der Anschaffungskosten der Anteile an der begünstigten Kapi-
talgesellschaft: Ist mit der Übertragung nach Satz 3 zugleich der Tatbestand
der verdeckten Einlage erfüllt (s. Anm. 1474j), so erhöhen sich gem. Abs. 6
Satz 2 für den betreffenden Anteilseigner die AK seiner Beteiligung an der be-
günstigten KapGes. um den anteiligen Teilwert des übertragenen WG (zutref-
fende hM, vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.7; Kirchhof/Reiss VII. § 15 Rn. 465;
Schmidt/Wacker XXVI. § 15 Rn. 687; van Lishaut, DB 2001, 1519 [1523
Fn. 49]; OFD Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11,
Abschn. 7.1; aA Müller in Widmann/Mayer, § 24 UmwStG Rn. 45.3). Bei der
KapGes. ist das Einlagekonto nach § 27 KStG um den Betrag der verdeckten
Einlage zu erhöhen (vgl. Korn, KÖSDI 2002, 13272 [13281]).
Anwendbarkeit von § 6b: Im Fall der unentgeltlichen Übertragung kann ein
sich nach Abs. 5 Satz 5 ergebender Gewinn nicht durch die Anwendung von
§ 6b neutralisiert werden, da es an der für § 6b erforderlichen Veräußerung fehlt
(vgl. Jachmann, DStZ 2003, 203 [209]). Sollte mit der FinVerw. auch bei einer
quotal entsprechenden Übertragung gegen Gewährung bzw. Minderung von Ge-
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sellschaftsrechten nach Satz 5 (anteilig) der Teilwert anzusetzen sein, so ist, weil
es sich dabei um ein tauschähnliches Rechtsgeschäft handelt, eine Veräußerung
iSv. § 6b gegeben. Bei Vorliegen der übrigen Tatbestandsvoraussetzungen wäre
der sich aus dem Teilwertansatz ergebende Gewinn mithin nach § 6b begünstigt
(vgl. Jachmann, DStZ 2003, 203 [209]).
Anwendbarkeit des Halb- bzw. Teileinkünfteverfahrens: Handelt es sich
bei dem übertragenen WG um einen KapGes.-Anteil, genauer einen Anteil iSv.
§ 8b Abs. 2 Satz 1 KStG, und ist nach Satz 5 (anteilig) der Teilwert anzusetzen,
weil infolge der Übertragung der Anteil eines KStSubjekts am übertragenen An-
teil begründet worden ist oder sich erhöht hat, so ist auf den Übertragungs-
gewinn § 3 Nr. 40 Satz 1 Buchst. a bzw. § 8b Abs. 2 KStG anzuwenden.
E § 8b Abs. 2 KStG: Erfolgt die Übertragung iSv. Satz 3 durch ein KStSubjekt,
so greift bezüglich der nach Satz 5 aufzudeckenden stillen Reserven die StFrei-
stellung des § 8b Abs. 2 iVm. Abs. 3 KStG (so wohl auch OFD Chemnitz v.
20.9.2005, Haufe-Index 1415062), wenngleich ein derartiger Realisationstat-
bestand in § 8b Abs. 2 Satz 1 bzw. Satz 3 KStG nicht genannt ist. Dabei ist uE
zunächst Abs. 5 als allgemeine Bewertungsvorschrift anzuwenden und sodann
sind die sich aus § 8b KStG ergebenden stl. Konsequenzen abzubilden (vgl.
Schmidt/Glanegger XXVI. § 6 Rn. 540; aA Frotscher/Maas, § 8b KStG
Rn. 101a; Schroer/Starke/Unterberg, FR 2002, 875 [877]: Subsidiarität von
Abs. 5 gegenüber § 8b Abs. 2 KStG). Die Anwendung der StFreistellung nach
§ 8b Abs. 2 Satz 1 KStG wird man, sollte der Übertragungsvorgang nach Satz 3
zugleich die Tatbestandsvoraussetzungen einer verdeckten Einlage erfüllen, aus
§ 8b Abs. 2 Satz 6 KStG herleiten können (ebenso Schmidt/Glanegger XXVI.
§ 6 Rn. 540) sowie im Fall einer Übertragung gegen Gewährung bzw. Min-
derung von Gesellschaftsrechten, vorausgesetzt, man begreift dies mit der Fin-
Verw. überhaupt als einen Anwendungsfall von Satz 5, damit begründen kön-
nen, dass es sich dabei um einen tauschähnlichen Vorgang handelt, der von § 8b
Abs. 2 KStG unstreitig erfasst wird (vgl. Dötsch/Pung, DB 2003, 1016 [1021]).
Sollte weder eine verdeckte Einlage noch eine Übertragung gegen Gewährung
bzw. Minderung von Gesellschaftsrechten vorliegen, so ist uE gleichwohl § 8b
Abs. 2 KStG anwendbar, da es sich auch bei den nach Satz 5 realisierten stillen
Reserven um einen Ertrag aus der Substanz der übertragenen Anteile handelt
(für eine grundsätzliche Anwendung von § 8b Abs. 2 KStG auch auf die Ersatz-
realisationstatbestände Schild/Eisele, DStZ 2003, 443 [444]).
E § 3 Nr. 40 Satz 1 Buchst. a: Erfolgt die Übertragung iSv. Satz 3 durch eine natür-
liche Person, so ist der sich nach Satz 5 ergebende Übertragungsgewinn gem. § 3
Nr. 40 Satz 1 Buchst. a iVm. § 3c Abs. 2 hälftig stfrei zu stellen, da diese Rege-
lungen beide hier in Frage kommenden Übertragungssachverhalte erfassen (ver-
deckte Einlage und damit Entnahme aus dem abgebenden BV bzw. SonderBV
bzw. tauschähnlicher Vorgang); s. hierzu auch § 3 Nr. 40 Anm. 105, 108, 110.

3. Auswirkungen beim Übertragungsempfänger
Wertansatz im aufnehmenden Betriebsvermögen bzw. Sonderbetriebsver-
mögen: Beim Übertragungsempfänger ist das WG mit dem anteiligen Teilwert
auszuweisen. Im Fall der unentgeltlichen Übertragung bzw. disquotalen Über-
tragung gegen Gesellschaftsrechte ist im aufnehmenden BV bzw. SonderBV ei-
ne Einlage anzunehmen, die, gäbe es die Regelung des Satzes 3 nicht, gem.
Abs. 1 Nr. 5 zum Teilwert anzusetzen wäre. Satz 5 reaktiviert nun diese Rechts-
folge insoweit, als der Anteil eines KStSubjekts an dem WG begründet wird
oder sich erhöht. Da sowohl im abgebenden (Sonder)BV als auch im aufneh-
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menden (Sonder)BV der Teilwert anzusetzen ist, kann dies zudem als Ausdruck
des Rechtsgedankens von Abs. 1 Nr. 5 Satz 3 verstanden werden (so Schmidt/
Glanegger XXVI. § 6 Rn. 544). Sollte Satz 5 mit der FinVerw. ebenso im Fall
der Übertragung gegen Gewährung bzw. Minderung von Gesellschaftsrechten
zur Anwendung gelangen, so bewirkt die nach Satz 5 erzwungene Aufdeckung
stiller Reserven im Grundsatz eine vergleichbare Rechtsfolge wie Abs. 6 Satz 1
(dort allerdings Ansatz des gemeinen Werts).
Bilanzielle Darstellung: Die bilanzielle Darstellung erschöpft sich nicht im an-
teiligen Teilwertansatz an sich, sondern muss darüber hinaus die Zuordnung
dieses anteiligen Teilwerts zum begünstigten KStSubjekt gewährleisten. Bei
Übertragungen aus dem Gesellschaftsvermögen in das BV bzw. SonderBV des
mitunternehmerisch beteiligten KStSubjekts sowie bei Übertragungen aus dem
SonderBV eines anderen Mitunternehmers in das SonderBV des KStSubjekts ist
dies gewährleistet, da das jeweilige ZielBV im alleinigen Eigentum des KStSub-
jekts steht. In der betreffenden Bilanz des KStSubjekts ist folglich der Anteil des
WG, der infolge der Übertragung des WG ihm erstmalig zuzurechnen ist, mit
dem Teilwert anzusetzen, während der Anteil des WG, der ihm ggf. bereits vor
der Übertragung ideell anteilig zuzurechnen war, mit dem Buchwert auszuwei-
sen ist. Anders hingegen, wenn ein anderer Mitunternehmer ein WG in das Ge-
sellschaftsvermögen überträgt: In diesem Fall genügt ein partieller Teilwert-
ansatz in der Gesellschaftsbilanz nicht, da das mitunternehmerisch beteiligte
KStSubjekt dann noch immer an den verbleibenden stillen Reserven beteiligt
wäre (vgl. Groh, DB 2003, 1403 [1407]). Vielmehr muss entweder in der Gesell-
schaftsbilanz das übertragene WG zum Buchwert angesetzt werden und die
vom Übertragenden nach Satz 5 aufgedeckten stillen Reserven sind in einer po-
sitiven Ergänzungsbilanz des KStSubjekts auszuweisen (vgl. Groh, DB 2003,
1403 [1407]; Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.7), oder es ist in der Gesellschaftsbilanz
der Teilwert anzusetzen und zur Gewährleistung des partiellen Buchwertansat-
zes sind die bei der Übertragung nicht zur Aufdeckung gelangten stillen Reser-
ven in einer negativen Ergänzungsbilanz für den Übertragenden auszuweisen.
Zur bilanziellen Darstellung bei Übertragungen in das Gesellschaftsvermögen
s. auch Anm. 1459a, 1461a.
Wertfortführung: In der künftigen Gewinnermittlung des Übertragungsemp-
fängers ist der Wertansatz des betreffenden WG fortzuentwickeln. Die bei
Übertragungen nach Satz 3 geltenden Grundsätze, wonach es für den Übertra-
gungsempfänger zum Eintritt in die Rechtsstellung sowie zur Anrechnung der
Vorbesitzzeit des Rechtsvorgängers kommt (s. hierzu Anm. 1462), gelten dabei
allerdings nicht bezüglich des zum Teilwert angesetzten Teils des WG. Vielmehr
erfolgt insoweit kein Eintritt in die Rechtsstellung (ähnlich Schmidt/Glanegger
XXVI. § 6 Rn. 544) und die Vorbesitzzeit gilt – auch im Fall der unentgeltlichen
Übertragung – als unterbrochen (vgl. Jachmann, DStZ 2003, 203 [209]). Un-
streitig ist, dass, unabhängig von der bilanziellen Darstellungsweise, bei abnutz-
baren WG auch die nach Satz 5 aufgedeckten stillen Reserven fortan Bestandteil
der AfA-Bemessungsgrundlage sind (ebenso Schmidt/Glanegger XXVI. § 6
Rn. 544). Dabei sind uE die für den zum Buchwert übertragenen Teil des WG
vom Rechtsvorgänger übernommenen Wertfortführungsparameter nicht (auto-
matisch) für den zum Teilwert übertragenen Teil des WG gültig; für diesen Teil
des WG ist vielmehr über die AfA-Methode neu zu entscheiden und die Rest-
nutzungsdauer ist neu zu schätzen.
Anschaffung iSv. § 6b: Handelt es sich bei dem betreffenden WG um ein von
§ 6b erfasstes ReinvestitionsWG, so ist bezüglich der Frage, ob die Übertragung
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auf Seiten des Übertragungsempfängers zu einer Anschaffung iSd. § 6b führt, zu
unterscheiden: Für die zum Buchwert erfolgenden Übertragungsfälle des Sat-
zes 3 ist dies grundsätzlich zu verneinen (vgl. Kirchhof/Jachmann VII. § 6b
Rn. 12). Eine Anschaffung iSd. § 6b liegt auch im Fall des Teilwertansatzes nach
Satz 5 nicht vor, wenn die Übertragung unentgeltlich erfolgte, anders jedoch bei
Übertragungen gegen Gewährung bzw. Minderung von Gesellschaftsrechten
(vgl. Jachmann, DStZ 2003, 203 [209]; weitergehend Schmidt/Glanegger
XXVI. § 6b Rn. 66: Anschaffung auch bei unentgeltlichen Übertragungen, da
verdeckte Einlage als Veräußerungsgeschäft zu werten sei). Die Annahme eines
Anschaffungsgeschäfts gilt uE jedoch nur anteilig, dh. insoweit, als der Teilwert
anzusetzen ist, während es für den steuerneutral übertragenen Teil des WG
(weiterhin) an einer Anschaffung fehlt.

F. Tatbestandsvoraussetzungen und Rechtsfolgen
von Abs. 5 Satz 6

I. Überblick

Anstatt des Buchwerts ist bei der Übertragung eines EinzelWG in den Fällen
des Satzes 3 rückwirkend der Teilwert anzusetzen, wenn und soweit der Anteil
eines KStSubjekts an dem übertragenen WG innerhalb von sieben Jahren nach
der Übertragung begründet wird oder dieser sich erhöht. Die Vorschrift ist als
Ergänzung zur Missbrauchsvorschrift in Satz 5 zu verstehen, deren Rechtsfolge
sich ansonsten durch Gestaltungen vermeiden ließe, in denen sich ein KStSub-
jekt erst nach der Buchwertübertragung an dem Übertragungsempfänger betei-
ligt. Dies verhindert Satz 6 (zuvor Satz 5 idF des StSenkG, s. Anm. 1441b), in-
dem auch noch die spätere Beteiligung eines KStSubjekts an den stillen
Reserven dazu führt, dass rückwirkend der Teilwert anzusetzen ist. Diesem Cha-
rakter einer ergänzenden Missbrauchsabwehrregelung folgend ist Satz 6 dann
nicht anzuwenden, wenn es infolge der nachträglichen Anteilsbegründung oder
-erhöhung nicht zu einem Überspringen der im Zeitpunkt der Übertragung nach
Satz 3 vorhandenen stillen Reserven auf ein KStSubjekt kommen kann, etwa
weil diese stillen Reserven ohnehin aus anderen Gründen im Moment der An-
teilsbegründung oder -erhöhung aufzudecken sind, oder wenn die stillen Reser-
ven bereits zwischenzeitlich aufgedeckt wurden. Gleichwohl lässt sich aus dem
Charakter des Satzes 6 als Missbrauchsabwehrvorschrift nicht ableiten, dass sei-
ne Anwendung das Vorliegen eines konkreten Missbrauchs voraussetzt, da allein
die objektive Erfüllung des Tatbestands zur Anwendung der Vorschrift führt.
Ob ein tatsächlicher Missbrauchswille vorliegt, ist also im Fall des nachträglichen
Übergangs stiller Reserven auf ein KStSubjekt de lege lata unerheblich, selbst
wenn dessen Fehlen wegen Änderungen der wirtschaftlichen oder rechtl. Rah-
menbedingungen nach der Übertragung nach Satz 3 klar erkennbar ist. Nicht be-
troffen von Satz 6 sind zudem Fälle, in denen es nachträglich zu einer Anteils-
minderung kommt (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.11; vgl. auch Anm. 1474f).

II. Tatbestandsvoraussetzungen

1. Vorherige Übertragung nach Abs. 5 Satz 3
Übertragung zum Buchwert: Satz 6 kommt nur zur Anwendung, wenn zuvor
eine Übertragung nach Satz 3 stattgefunden hat. Insoweit kommen grundsätz-
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lich alle Übertragungsformen und -richtungen iSv. Satz 3 in Frage. Aufgrund
des Missbrauchsabwehrcharakters der Vorschrift (s. Anm. 1474o) und der nach-
rangigen Stellung innerhalb von Abs. 5 ist Satz 6 allerdings nur insoweit anzu-
wenden, als die vorherige Übertragung nach Satz 3 zum Buchwert erfolgte.
Satz 6 scheidet damit insoweit aus, als die ursprüngliche Übertragung bereits
aufgrund von Satz 5 zum Teilwert erfolgte oder wenn aufgrund einer Veräuße-
rung oder Entnahme innerhalb der Sperrfrist nach Satz 4 rückwirkend der Teil-
wert anzusetzen war.
Aufstellung von Ergänzungsbilanzen: Anders als Satz 5 (s. hierzu Anm. 1474g)
kann Satz 6 ggf. auch Fälle erfassen, in denen im Zuge der vorherigen Übertra-
gung nach Satz 3 die stillen Reserven durch Aufstellung von Ergänzungsbilanzen
dem Übertragenden zugeordnet wurden, denn es ist denkbar, dass eben dieser
Übertragende diese stillen Reserven später auf ein KStSubjekt weiter überträgt.

Beispiel (Einbringung eines Mitunternehmeranteils in eine KapGes. nach Buchwert-
Übertragung): A und B sind mit jeweils 50 % beteiligte Mitunternehmer der AB-OHG.
A überträgt in 2007 ein WG seines nebenher bestehenden Einzelunternehmens in de-
ren Gesamthandsvermögen. Das WG wird zum Teilwert aktiviert; die stillen Reserven
werden in einer negativen Ergänzungsbilanz für A passiviert. In 2009 bringt A seinen
Mitunternehmeranteil nach § 20 UmwStG zum Buchwert in die A-GmbH ein.
Durch den rückwirkenden Teilwertansatz nach Satz 6 wird in diesem Fall das Über-
springen der stillen Reserven auf die A-GmbH verhindert. Die Zuordnung der stillen
Reserven zu A durch Aufstellung einer negativen Ergänzungsbilanz ändert hieran
nichts. Zum Verhältnis von Satz 6 zu den umwandlungsstrechtl. Missbrauchsregeln
s. Anm. 1474u.

Sachwertabfindung: Auch eine Sachwertabfindung in das BV des ausscheiden-
den Gesellschafters ist als Übertragung nach Satz 3 zu qualifizieren; bei späterer
Erhöhung oder Begründung des Anteils eines KStSubjekts an den stillen Reser-
ven des erhaltenen WG kann daher ebenfalls ein Fall des Satzes 6 vorliegen.

2. Begründung oder Erhöhung des Anteils eines Körperschaftsteuer-
subjekts an dem übertragenen Wirtschaftsgut

a) Existenz des übertragenen Wirtschaftsguts
Bei Begründung oder Erhöhung des Anteils des KStSubjekts muss das unter
den Voraussetzungen von Satz 3 übertragene WG in seiner ursprünglichen
Form noch vorhanden sein. Damit sind solche WG nicht von Satz 6 betroffen,
die vor Begründung oder Erhöhung des Anteils eines KStSubjekts an dem be-
treffenden BV bereits aus diesem ausgeschieden (vgl. Korn/Strahl, § 6
Rn. 503.10) oder zwischenzeitlich unselbständiger Bestandteil eines anderen
WG geworden sind.

b) Körperschaft, Personenvereinigung oder Vermögensmasse
Körperschaftsteuersubjekt: s. Anm. 1444b.
Mitunternehmerstellung des Körperschaftsteuersubjekts nicht zwingend:
Nach Auffassung der FinVerw. ist es auch bei Anwendung der Regelung in
Abs. 5 Satz 6 zur Vermeidung von Missbräuchen ausreichend, zu prüfen, ob im
Kreis der Mitunternehmer ein KStSubjekt entweder unmittelbar oder mittelbar
– über eine (weitere) Mitunternehmerschaft – an dem übertragenen WG inner-
halb der Siebenjahresfrist beteiligt wird (OFD Frankf. v. 3.9.2004, BB 2004,
2407); danach wäre die Mitunternehmerstellung des KStSubjekts für die Anwen-
dung des Satzes 6 unverzichtbar. Anders als im Anwendungsbereich von Satz 5
(s. Anm. 1474c) gilt dies uE dagegen für Abs. 5 Satz 6 nicht, denn ggf. existiert
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die PersGes., in deren BV das WG nach Satz 3 übertragen wurde, nach der Be-
gründung oder Erhöhung des Anteils eines KStSubjekts gar nicht mehr, so etwa
im Fall der Umwandlung der PersGes. in eine KapGes. nach § 20 UmwStG.

c) Unmittelbare oder mittelbare Begründung oder Erhöhung des Anteils
Beliebiger anderer Grund: Satz 6 erfasst Fälle, in denen sich der Anteil eines
KStSubjekts nicht bereits im Zuge der Übertragung des WG nach Satz 3 be-
gründet oder erhöht, sondern in denen dies erst aufgrund eines dieser Übertra-
gung nachgelagerten Vorgangs beliebiger Art erfolgt. Auf welchem zivilrechtl.
Weg sich die nachträgliche Begründung oder Erhöhung des Anteils vollzieht, ist
unerheblich. Denkbar sind sowohl Fälle der Einzel- als auch solche der Gesamt-
oder Sonderrechtsnachfolge.
Erhöhung oder Begründung des Anteils: s. Anm. 1474c.
Unmittelbare Begründung oder Erhöhung des Anteils eines KStSubjekts an
dem nach Satz 3 übertragenen WG kann nach dem Wortlaut der Vorschrift
grundsätzlich sowohl eine auf gesellschaftsrechtl. Basis erfolgende (erstmalige
oder zusätzliche) Mitberechtigung an einem das übertragene WG umfassenden
Gesamthandsvermögen als auch jede andere Übertragung des (Teil-)Eigentums
an dem nach Satz 3 übertragenen WG auf ein KStSubjekt bedeuten. Eine un-
mittelbare Erhöhung oder Begründung des Anteils an dem übertragenen WG
liegt danach vor, wenn
– sich die Beteiligungsquote eines KStSubjekts an einem Gesamthandsver-

mögen, in das zuvor ein WG nach Satz 3 übertragen wurde, erhöht bzw. eine
solche erstmals begründet wird;

– eine Sachgesamtheit, in die zuvor ein WG nach Satz 3 übertragen wurde, im
Ganzen auf ein KStSubjekt übergeht (Anm. 1474u); dabei liegt ein Fall der
Erhöhung vor, wenn das KStSubjekt zuvor bereits an dem BV beteiligt war.
Ein Fall der Begründung ist gegeben, wenn das KStSubjekt bisher nicht betei-
ligt war und/oder noch nicht existierte;

– ein zuvor nach Satz 3 übertragenes WG im Ganzen oder teilweise in das BV
oder SonderBV eines KStSubjekts übergeht.

Mittelbare Begründung oder Erhöhung des Anteils an dem übertragenen
WG liegt vor, wenn das nach Satz 3 übertragene WG in das BV einer PersGes.
(UnterGes.) übertragen wurde, an der eine PersGes. (OberGes.) beteiligt ist,
und anschließend der Anteil eines KStSubjekt an dieser OberGes. begründet
wird oder sich erhöht, oder wenn in diesen Fällen die OberGes. in eine KapGes.
umgewandelt wird (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.12). Denkbar ist auch die
mittelbare Anteilsbegründung oder -erhöhung über mehrere Mitunternehmer-
schaften. Zur Auslegung des Begriffs der mittelbaren Beteiligung durch die Fin-
Verw. s. Anm. 1474e.
Keine mittelbare Begründung bei Zwischenschaltung einer Kapitalgesell-
schaft: UE zutreffend ist die Auffassung der FinVerw. (OFD Frankfurt v. 3.5.
2004, DStR 2004, 1086), dass kein Fall des Abs. 5 Satz 6 vorliegt, wenn eine
KapGes. ein WG zunächst gem. Satz 3 zum Buchwert auf eine PersGes. über-
trägt, an der sie zu 100 % vermögensmäßig beteiligt ist, und anschließend inner-
halb von sieben Jahren die Anteile an dieser KapGes. an eine andere KapGes.
veräußert werden (vgl.Müller inWidmann/Mayer, § 24 UmwStG Rn. 52.3).

Beispiel (vgl. OFD Frankfurt v. 3.5.2004, DStR 2004, 1086): An der AB-KG sind die
A-GmbH als Komplementärin (0 % Beteiligung an Ergebnis und Vermögen der KG)
und die B-GmbH als Kommanditistin (100 % Beteiligung an Ergebnis und Vermögen
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der KG) beteiligt. Die B-GmbH überträgt zunächst ein in ihrem zivilrechtl. Eigentum
stehendes WG unentgeltlich aus ihrem BV in das Gesamthandsvermögen der AB-KG.
Innerhalb der folgenden sieben Jahre veräußert der Gesellschafter der B-GmbH seine
Anteile zum Verkehrswert an die C-GmbH.
Die zunächst erfolgte Übertragung des WG von der B-GmbH auf die AB-KG ist für
sich betrachtet nach Satz 3 Nr. 1 zum Buchwert vorzunehmen. Ein Fall von Satz 5
liegt nicht vor, da die B-GmbH bereits vor der Übertragung zu 100 % an dem WG
beteiligt war und die A-GmbH an der AB-KG vermögensmäßig nicht beteiligt ist
(s. Anm. 1474i).
Nach der Anteilsveräußerung ist die C-GmbH an der B-GmbH und diese wiederum
an der AB-KG beteiligt. Durch die Anteilsveräußerung wird für die C-GmbH ein An-
teil an dem zuvor zum Buchwert übertragenen WG nicht mittelbar begründet, so dass
Satz 6 nicht zur Anwendung kommt.
Dies ist zu verneinen. Zwar ist die B-GmbH weiterhin an den WG der AB-KG betei-
ligt; sie kann jedoch als KapGes. wegen der durch ihre rechtl. Selbständigkeit bewirk-
ten Abschirmwirkung keinen Anteil an diesen WG an die C-GmbH vermitteln. Da die
C-GmbH durch die Übernahme der Anteile an der B-GmbH auch nicht selbst Mit-
unternehmerin der AB-KG wird, ist hier Satz 6 nicht anzuwenden.

d) Keine Anwendung von Satz 6 ohne Übergang stiller Reserven
Teleologische Reduktion: Obwohl es dem allgemein gehaltenen Wortlaut der
Regelung nicht ausdrücklich entnommen werden kann, ist die Regelung des Sat-
zes 6 aufgrund ihres Charakters als Satz 5 ergänzende Missbrauchsvermeidungs-
vorschrift uE nicht anwendbar, wenn im Zuge der nachträglichen Begründung
oder Erhöhung des Anteils des KStSubjekts keine stillen Reserven auf dieses
KStSubjekt überspringen. Wie im Bereich des Satzes 5 ist daher auch im Bereich
von Satz 6 unter dem Anteil eines KStSubjekts im Grundsatz der Anteil an den
nicht zur Aufdeckung gelangten stillen Reserven zu verstehen. Satz 6 betrifft da-
her solche Fälle nicht, in denen bereits aus anderen Gründen der Teilwert anzu-
setzen ist, die stillen Reserven also ohnehin aufzudecken und zu versteuern sind.
Wenn im Zuge der nachträglichen Erhöhung oder Begründung des Anteils eines
KStSubjekts an dem übertragenen WG zwar keine stillen Reserven aufgedeckt
werden, diese aber auch nicht auf das KStSubjekt übergehen, ist Satz 6 ebenfalls
nicht einschlägig, denn missbräuchliche Gestaltungen durch Erlangung der An-
wendung des Halb- bzw. Teileinkünfteverfahrens oder Verlagerung von Steuer-
substrat aus dem estl. in den kstl. Bereich sind in diesen Fällen nicht möglich.
Vorrangige Realisationstatbestände: Damit scheiden aus dem Anwendungs-
bereich von Satz 6 – neben den Fällen der Sätze 4 und 5 – insbes. die folgenden
Sachverhalte von vornherein aus, da sie ertragstl. ohnehin einen Realisationstat-
bestand darstellen: Das zuvor nach Satz 3 zum Buchwert übertragene WG
– wird gegen fremdübliches Entgelt an ein KStSubjekt veräußert;
– wird in das BV eines KStSubjekts verdeckt eingelegt;
– geht im Zuge einer Einbringung eines Betriebs, Teilbetriebs oder Mitunter-

nehmeranteils nach § 20 UmwStG unter Aufdeckung stiller Reserven (ggf.
anteilig) unmittelbar oder mittelbar auf ein KStSubjekt über (aA offenbar
Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.8).

Zwar würden sich bei Anwendung von Satz 6 andere Rechtsfolgen ergeben, da
in diesem Fall eine rückwirkende Besteuerung der zum ursprünglichen Übertra-
gungszeitpunkt bestehenden stillen Reserven beim Übertragenden resultieren
würde, während in den oben genannten Fällen die Besteuerung erst zum späte-
ren Realisationszeitpunkt und zudem in demjenigen BV eintritt, in das ursprüng-
lich nach Satz 3 übertragen worden war. Dies ausnutzende Gestaltungsmöglich-
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keiten zu verhindern ist aber nicht Aufgabe von Satz 6, denn diese werden ggf.
bereits durch Satz 4 eingeschränkt. Soweit sich hieraus kein rückwirkender Teil-
wertansatz ergibt, bleibt folglich die Erfolgsneutralität der ursprünglichen Über-
tragung nach Satz 3 erhalten und die Realisierung erfolgt im Rahmen der all-
gemeinen Vorschriften.
Zwischenzeitige Realisation: UE ist Satz 6 auch dann nicht anzuwenden,
wenn die in dem WG zum Zeitpunkt der Übertragung nach Satz 3 enthaltenen
stillen Reserven bereits vor der Erhöhung oder Begründung des Anteils eines
KStSubjekts realisiert wurden. Dies gilt auch dann, wenn nach der Übertragung
nach Satz 3 neue stille Reserven entstanden sein sollten.

Beispiel (Zwischenzeitliche Realisierung der stillen Reserven): A und B sind mit je-
weils 50 % beteiligte Mitunternehmer der AB-OHG. A überträgt in 2007 ein unbebau-
tes Grundstück seines nebenher bestehenden Einzelunternehmens in deren Gesamt-
handsvermögen. Das Grundstück wird zum Teilwert von 200 aktiviert; die stillen
Reserven von 100 werden in einer negativen Ergänzungsbilanz für A passiviert. In
2009 veräußert A seinen Mitunternehmeranteil an C und versteuert in diesem Zusam-
menhang auch die ihm durch die Ergänzungsbilanz zugeordneten stillen Reserven des
übertragenen Grundstücks. In 2011 wird die OHG nach § 20 UmwStG zum Buchwert
in eine GmbH umgewandelt. In 2009 beträgt der Teilwert des Grundstücks 220, in
2011 beläuft er sich auf 250.
Obwohl zum Zeitpunkt der nachträglichen Begründung des Anteils der GmbH an
dem übertragenen Grundstück stille Reserven vorhanden sind, liegt kein Fall von
Satz 6 vor, da die zum Zeitpunkt der Übertragung nach Satz 3 vorhandenen stillen Re-
serven zwischenzeitlich vom Übertragenden versteuert wurden. Eine Anwendung des
Satzes 6 würde zu einer mit dem Missbrauchsgedanken des Satzes 6 nicht begründ-
baren Erhöhung des laufenden Gewinns des Einzelunternehmens von A in 2007 bei
gleichzeitiger Verringerung des Gewinns des A aus der Veräußerung des Mitunterneh-
meranteils in 2009 führen, ohne die geringsten Rechtsfolgen bei der GmbH zu bewir-
ken.

Nachrang gegenüber Satz 5: Satz 6 findet auch dann keine Anwendung, wenn
nach einer Übertragung iSv. Satz 3 eine erneute Übertragung nach Satz 3 statt-
findet, die neben den Tatbestandsvoraussetzungen des Satzes 6 auch diejenigen
des Satzes 5 erfüllt (glA Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.10).

Beispiel (mehrfache Übertragungen nach Satz 5): A ist Alleingesellschafter der
A-GmbH. A und die A-GmbH sind zu je 50 % Mitunternehmer der A-KG. A über-
trägt in 01 der A-KG unentgeltlich ein unbebautes Grundstück seines Einzelunterneh-
mens (Buchwert 800000 E, Teilwert in 01 1000000 E). Das Grundstück wird in der
A-KG mit dem Teilwert bewertet. In 05 wird das WG (Teilwert unverändert
1000000 E) unentgeltlich in das SonderBV der A-GmbH bei der A-KG übertragen.
Die Übertragung in 01 erfolgt grundsätzlich nach Satz 3 Nr. 1 zum Buchwert; jedoch
ist nach Satz 5 insoweit der Teilwert anzusetzen, als die A-GmbH an der A-KG betei-
ligt ist, da durch die Übertragung der Anteil der A-GmbH an dem Grundstück begrün-
det wird. A versteuert daher in 01 einen Einbringungsgewinn iHv. 100000 E (= 50 %
der stillen Reserven). Bilanziell schlägt sich dies, da es sich insoweit um eine verdeckte
Einlage handelt, in der Erhöhung des Buchwerts der A-GmbH-Beteiligung in der Son-
derbilanz des A bei der A-KG nieder. Für die nicht aufzudeckenden stillen Reserven
stellt A eine negative Ergänzungsbilanz mit einem Minderkapital von 100000 E auf.
Die unentgeltliche Übertragung in 05 erfüllt die Tatbestandsvoraussetzungen des Sat-
zes 5, da es sich um eine Übertragung nach Satz 3 Nr. 2 handelt, aufgrund derer sich
der Anteil eines KStSubjekts, nämlich der A-GmbH, an dem Grundstück erhöht. Zu-
gleich liegen aber auch die Voraussetzungen des Satzes 6 vor, da sich der Anteil der
A-GmbH an dem Grundstück innerhalb von 7 Jahren nach der ersten Übertragung er-
höht. Satz 5 ist hier vorrangig anzuwenden mit der Folge, dass das Grundstück in der
Sonderbilanz der A-GmbH mit 1000000 E zu bewerten ist. Die Ergänzungsbilanz des
A ist erfolgswirksam aufzulösen. Aufgrund der erneut vorliegenden verdeckten Einlage
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in das BV der A-GmbH erhöht sich der Beteiligungsbuchwert in der Sonderbilanz des
A um weitere 100000 E.

Weder Aufdeckung noch Überspringen stiller Reserven trotz Anteils-
begründung oder -erhöhung: Springen trotz nachträglicher Erhöhung oder
Begründung des Anteils eines KStSubjekts an dem übertragenen WG keine zum
Zeitpunkt der Übertragung nach Satz 3 bereits vorhandenen stillen Reserven
auf das KStSubjekt über, obwohl die stillen Reserven nicht zur Aufdeckung ge-
langen, ist Satz 6 uE nicht anwendbar, denn in diesen Fällen ist ein Missbrauchs-
verdacht unbegründbar.

Beispiel (Einbringung eines Mitunternehmeranteils in eine KapGes. nach Buchwert-
übertragung): A und B sind mit jeweils 50 % beteiligte Mitunternehmer der AB-OHG.
A überträgt in 2007 ein WG seines nebenher bestehenden Einzelunternehmens in de-
ren Gesamthandsvermögen. Das WG wird zum Teilwert von 1000 aktiviert; die stillen
Reserven von 500 werden in einer negativen Ergänzungsbilanz für A passiviert. In
2009 bringt B seinen Mitunternehmeranteil nach § 20 UmwStG zum Buchwert in die
A-GmbH ein. Der Teilwert des WG beträgt zu diesem Zeitpunkt 1200.
Satz 6 kommt nicht zur Anwendung, weil die in 2007 vorhandenen stillen Reserven
nicht auf die KapGes. überspringen. Dass im Zuge der Einbringung die zwischenzeit-
lich entstandenen stillen Reserven von 200 zu 50 % auf die A-GmbH überspringen,
führt weder zur Anwendung von Satz 6 noch von Satz 5. Insoweit greifen lediglich die
umwandlungssteuerrechtl. Missbrauchsvorschriften (s. Anm. 1474u).

e) Anteilsbegründung oder -erhöhung bei Übertragung von
Sachgesamtheiten

Satz 6 nur bei Buchwertfortführung: Vollzieht sich die Begründung oder Er-
höhung des Anteils eines KStSubjekts dadurch, dass ein Betrieb, Teilbetrieb
oder Mitunternehmeranteil, in dessen BV zuvor ein WG nach Satz 3 zum Buch-
wert übertragen wurde, auf ein KStSubjekt übertragen wird, so ist Satz 6 auch
hier nur dann anzuwenden, wenn der Übergang der Sachgesamtheit grundsätz-
lich zum Buchwert erfolgt, also ohne die Anwendung von Satz 6 stille Reserven
auf ein KStSubjekt überspringen würden. Hierbei ist zwischen unentgeltlichen
Übertragungen und solchen gegen Gewährung von Gesellschaftsrechten zu un-
terscheiden.
Unentgeltliche Übertragungen erfolgen nur dann unter Fortführung der
Buchwerte und führen damit zur Anwendung von Satz 6, wenn sie sich im An-
wendungsbereich des Abs. 3 vollziehen.
E Schenkung, Erbfall: Fälle unentgeltlicher Übertragungen nach Abs. 3, bei denen
es nach Satz 6 zum (ggf. anteiligen) Teilwertansatz kommt, weil ansonsten we-
gen der grundsätzlich resultierenden Buchwertfortführung stille Reserven auf
ein KStSubjekt überspringen, stellen die Ausnahme dar. Sie können zB im Erb-
fall vorliegen oder bei einer Schenkung an ein KStSubjekt, an dem weder der
Übertragende noch eine ihm nahestehende Person beteiligt ist (s. Anm. 1375).
E Keine Anwendung von Satz 6 bei verdeckter Einlage: Satz 6 ist nicht anzuwenden,
wenn die Unentgeltlichkeit, wie es regelmäßig der Fall sein wird, gesellschafts-
rechtl. veranlasst ist, denn insoweit liegt kein Fall von Abs. 3, sondern eine ver-
deckte Einlage vor, mit der Folge, dass die in der übertragenen Sachgesamtheit
(und damit auch die in dem zuvor übertragenen WG) liegenden stillen Reserven
ohnehin aufzudecken sind (BMF v. 3.3.2005, BStBl. I 2005, 458 Tz. 2; BFH v.
24.8.2000 – IV R 51/98, BStBl. II 2005, 173; glA Schmidt/Glanegger XXVI.
§ 6 Rn. 488; aA FG Münster v. 26.10.2005, EFG 2006, 807, rkr.; s. auch
Anm. 1474t). Für Satz 6 bleibt infolgedessen kein Raum.
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E (Einfache) Anwachsung einer Sachgesamtheit, in die zuvor ein WG nach Satz 3
übertragen wurde, ist kein Fall von Satz 6, sondern ebenfalls verdeckte Einlage
(so auch FinSen. Bremen v. 25.10.2002, FR 2003, 48; aA Schmidt/Glanegger
XXVI. § 6 Rn. 488).
Einbringungen nach §§ 20, 21 UmwStG können dann zur Anwendung von
Satz 6 führen, wenn sie zum Buch- oder Zwischenwert erfolgen.
E Gesamt- oder Sonderrechtsnachfolge nach dem UmwG: Satz 6 ist anzuwenden, wenn
das BV einer PersGes. im Wege der Verschmelzung, Aufspaltung oder Abspal-
tung bzw. das BV eines Einzelkaufmanns im Wege der Ausgliederung (ggf. teil-
weise) nach §§ 20, 21 UmwStG zu einem unter dem gemeinen Wert liegenden
Wert auf eine KapGes. übertragen wird und diese Übertragung ein WG umfasst,
das zuvor nach Satz 3 zum Buchwert übertragen worden war. Dasselbe gilt,
wenn bei einer doppelstöckigen PersGes., in deren UnterGes. ein WG nach
Satz 3 zum Buchwert übertragen wurde, die OberGes. nach §§ 20, 21 UmwStG
zu einem unter dem gemeinen Wert liegenden Wert in eine KapGes. umgewan-
delt wird, denn hierdurch wird der Anteil dieser KapGes. an dem nach Satz 3 in
die UnterGes. übertragenen WG mittelbar begründet.
E Formwechsel: Obwohl nach dem Gesetzeswortlaut nicht zweifelsfrei erkennbar,
erfüllt doch uE auch eine formwechselnde Umwandlung von einer PersGes. in
eine KapGes. nach §§ 190 ff. UmwG den Tatbestand von Satz 6, denn die Be-
gründung des Anteils eines KStSubjekts setzt uE nicht zwingend einen zivil-
rechtl. Rechtsträgerwechsel voraus (ebenso auch Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.12;
Müller in Widmann/Mayer, § 24 UmwStG Rn. 53; aA Hörger/Pauli,
GmbHR 2001, 1139 [1140]).
E Einzelrechtsnachfolge: Satz 6 kommt auch bei Buchwerteinbringungen im Wege
der Einzelrechtsnachfolge zur Anwendung, etwa bei der Übertragung eines Mit-
unternehmeranteils auf eine GmbH im Wege der Sachgründung oder Kapital-
erhöhung gegen Sacheinlage, wenn dadurch stille Reserven eines zuvor nach
Satz 3 übertragenen WG auf die GmbH überspringen.
E Erweiterte Anwachsung: Nach Auffassung der FinVerw. konnten Einbringungen
im Wege der so genannten erweiterten Anwachsung (Einbringung von Mit-
unternehmeranteilen gegen Gewährung neuer Anteile an der KapGes. und
Anwachsung des Vermögens nach § 738 BGB) bisher nach § 20 UmwStG aF
steuerneutral erfolgen (BMF v. 25.3.1998, BStBl. I 1998, 268 Rn. 20.01), so dass
im Fall einer vorherigen Übertragung eines WG nach Satz 3 nach Satz 6 inso-
weit der Teilwertansatz folgte. Nachdem der Gesetzgeber im Rahmen des SE-
StEG die für die Anwendung des 6. Teils des UmwStG nF zulässigen zivilrechtl.
Umstrukturierungsmöglichkeiten in § 1 Abs. 3 Nr. 1–5 UmwStG nF abschlie-
ßend geregelt hat, ohne dort auch die Fälle der Anwachsung aufzunehmen, er-
scheint es fraglich, ob die bisherige Auffassung der FinVerw. auch in Zukunft
Bestand haben wird (Winkeljohann/Fuhrmann, Handbuch Umwandlungs-
steuerrecht, 2007, S. 829).
E Verhältnis zu den Missbrauchsklauseln des UmwStG: Ausweislich der Gesetzes-
begründung ist es eine Zielsetzung von Satz 6, die Verlagerung stiller Reserven
in die stl. Sphäre eines KStSubjekts und damit die Möglichkeit der Erlangung ei-
ner günstigeren Besteuerung durch Beteiligungsveräußerung anstatt unmittel-
barer Veräußerung des WG selbst zu verhindern. Diese Zielsetzung verfolgen
allerdings für den Fall der Einbringung nach § 20 UmwStG auch bereits die um-
wandlungssteuerrechtl. Missbrauchsklauseln.
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p Einbringung vor dem 13.12.2006: In diesen Fällen verhindern § 3 Nr. 40 Satz 3
aF bzw. § 8b Abs. 4 KStG aF eine Nutzung des Halb- bzw. Teileinkünftever-
fahrens innerhalb von sieben Jahren nach einer Einbringung nach § 20
UmwStG. Nach der überwiegenden Auffassung im Schrifttum erscheint es
daher als nicht erforderlich, eine im Anschluss an die Übertragung nach
Satz 3 erfolgende Einbringung nach § 20 UmwStG auch ohne das Erforder-
nis einer zeitnah nachfolgenden Veräußerung der erhaltenen Anteile unter
den generellen Missbrauchsverdacht des Satzes 6 zu stellen (vgl. Kirchhof/
Reiss VII. § 15 Rn. 465; Düll, StbJb. 2002/2003, 117 [141 f.]; IDW v. 25.9.
2002, WPg. 2002, 1987 [1094]; im Erg. auch Brandenberg, DStZ 2002, 551
[559]). Die Anwendung des Satzes 6 schießt nach dieser Auffassung insoweit
über den sich in den umwandlungssteuerlichen Missbrauchsklauseln manifes-
tierenden Gedanken des Gesetzgebers hinaus (zu Recht Rödder/Schuma-
cher, DStR 2001, 1634 [1637]).

p Einbringungen nach dem 12.12.2006: Dies gilt uE grundsätzlich auch nach den
Änderungen durch das SEStEG (aA Kirchhof/Reiss VII. § 15 Rn. 465). Die
siebenjährige Aussetzung der Anwendung des Halb- bzw. Teileinkünftever-
fahrens nach § 3 Nr. 40 Satz 3, § 8b Abs. 4 KStG wurde für nach dem 12.12.
2006 erfolgende Einbringungen ersetzt durch die Regelung des § 22 Abs. 1
UmwStG nF, die der Vorgehensweise von Satz 6 systematisch sogar näher
steht, da sie im Fall der Veräußerung der KapGes.-Anteile innerhalb von sie-
ben Jahren im Ergebnis eine rückwirkende Neubewertung des in die KapGes.
eingebrachten Vermögens unter (ggf. anteiliger) Versteuerung beim Einbrin-
genden ohne Anwendung des Halb- bzw. Teileinkünfteverfahrens anordnet.

p Weitergehende Zielsetzung: Nach Auffassung der FinVerw. soll Satz 6 allerdings
nicht nur die Nutzung des Halb- bzw. Teileinkünfteverfahrens, sondern auch
die Möglichkeit ausschließen, die in dem nach Satz 3 übertragenen WG lie-
genden stillen Reserven bei einer nachfolgenden Veräußerung des WG selbst
anstatt mit dem EStSatz des Übertragenden (ggf. anteilig) mit dem regelmäßig
niedrigeren KStSatz des nunmehr an dem WG beteiligten KStSubjekts zu be-
lasten (OFD Karlsruhe v. 20.6.2006, StEK EStG § 6 Abs. 5 Nr. 11,
Abschn. 7.1). Soweit man diese Zielsetzung für gerechtfertigt hält (s. in Bezug
auf die insoweit identische Fragestellung im Bereich von Satz 5 Anm. 1474g),
greifen die vorstehenden Überlegungen im Ergebnis zu kurz. Zumindest aus
diesem Grund ist daher Satz 6 auch in den Fällen der Einbringung zum
Buch- oder Zwischenwert nach §§ 20–23 UmwStG anzuwenden.

Realteilung:Wird eine Mitunternehmerschaft, in deren BV zuvor ein WG nach
Satz 3 (aufgrund von Satz 5 ggf. teilweise) zum Buchwert eingebracht wurde,
nach § 16 Abs. 3 Satz 2 real geteilt und gelangt dabei das zuvor nach Satz 3
übertragene WG in das BV eines an der Realteilung teilnehmenden KStSubjekts,
liegt insoweit, als das WG vor der Realteilung den anderen Realteilern anteilig
zuzurechnen war, ein Fall von Satz 6 vor, wenn die stillen Reserven nicht bereits
ohne die Anwendung von Satz 6 aufzudecken sind.
E Zuweisung von Teilbetrieben oder Mitunternehmeranteilen: Satz 6 ist anzuwenden,
wenn einem KStSubjekt im Zuge der Realteilung ein Teilbetrieb oder Mitunter-
nehmeranteil zugewiesen wird, der das zuvor nach Satz 3 übertragene WG um-
fasst, da in diesem Fall die in diesem WG enthaltenen stillen Reserven ohne
Aufdeckung auf das KStSubjekt übergehen.
E Zuweisung von EinzelWG: Dagegen wird im Fall einer auf die Zuweisung von
EinzelWG gerichteten Realteilung die Aufdeckung der stillen Reserven in dem
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auf das KStSubjekt übergehenden Vermögen bereits nach § 16 Abs. 3 Satz 4 er-
zwungen (s. § 16 Anm. 466), wenngleich allerdings nicht rückwirkend auf den
Zeitpunkt der Einbringung nach Satz 3, sondern bezogen auf den Zeitpunkt der
Realteilung. Aufgrund des Charakters von Satz 6 als Missbrauchsbekämpfungs-
vorschrift tritt uE die rückwirkende Aufdeckung nach Satz 6 in diesem Fall ge-
genüber der für die Realteilung unmittelbar einschlägigen Regelung des § 16
Abs. 3 Satz 4 zurück.
E Realteilung und anschließende Veräußerung iSv. § 16 Abs. 5: Handelt es sich bei
dem zuvor nach Satz 3 übertragenen WG um eine Beteiligung an einer KapGes.,
die von einem KStSubjekt innerhalb von sieben Jahren nach der auf die Zuwei-
sung von Sachgesamtheiten gerichteten Realteilung veräußert oder nach § 22
Abs. 1 Satz 6 Nr. 1–5 UmwStG nF weiter übertragen wird, treffen ggf. mit
Satz 6 und § 16 Abs. 5 zwei Missbrauchsvorschriften zusammen, die beide eine
Verlagerung stiller Reserven aus dem Anwendungsbereich von § 3 Nr. 40 in den
Bereich des § 8b KStG verhindern sollen. Nach Satz 6 ist zunächst die nach
Satz 3 in das BV der anschließend real geteilten Mitunternehmerschaft übertra-
gene Beteiligung rückwirkend zum Teilwert zu bewerten, soweit sich der Anteil
des KStSubjekts an ihr erhöht. Aufgrund der der Realteilung nachfolgenden
Veräußerung ist sodann rückwirkend auf den Zeitpunkt der Realteilung die Be-
teiligung mit dem gemeinen Wert anzusetzen.

Beispiel: An der AB-KG sind A und die B-GmbH zu je 50 % an Ergebnis und Ver-
mögen beteiligt. A bringt in 01 in die AB-KG eine Beteiligung an der C-GmbH gegen
Gewährung von Gesellschaftsrechten nach Satz 3 zum Buchwert von 100 (Teilwert =
200) unter Aufstellung einer negativen Ergänzungsbilanz ein. In 03 wird die AB-KG
unter Zuweisung von Teilbetrieben real geteilt. Hierbei gelangt die Beteiligung an der
C-GmbH zum Buchwert in das BV der B-GmbH. Der gemeine Wert beträgt zu die-
sem Zeitpunkt 270. § 16 Abs. 3 Satz 4 ist wegen der Zuweisung von Teilbetrieben
nicht anwendbar. In 05 veräußert die B-GmbH den Anteil an der C-GmbH für 400.
Da im Zuge der Realteilung sämtliche in den Anteilen an der C-GmbH liegenden stil-
lenden Reserven auf die B-GmbH überspringen, ist nach Satz 6 rückwirkend in 01
bereits der Teilwert von 200 anzusetzen. A realisiert in seinem HerkunftsBV einen lau-
fenden Gewinn von 100. Wegen der Veräußerung in 05 sind gem. § 16 Abs. 5 rückwir-
kend auf den Zeitpunkt der Realteilung 5/7 der zu diesem Zeitpunkt vorhandenen stil-
len Reserven aufzudecken. Die B-GmbH setzt die im Zuge der Realteilung erhaltenen
Anteile daher rückwirkend mit 250 (200 + 5/7 von 70) an und versteuert infolgedes-
sen nur noch den auf 150 verminderten Veräußerungsgewinn nach Maßgabe des § 8b
KStG.

3. Frist von sieben Jahren
Grundsatz: Satz 6 kommt nur zur Anwendung, wenn der Vorgang, der zur Be-
gründung oder Erhöhung des Anteils eines KStSubjekts an den stillen Reserven
führt, innerhalb von sieben Jahren nach der Übertragung nach Satz 3 eintritt.
Fristauslösendes Ereignis: Im Unterschied zur Sperrfrist in Satz 4 wird in
Satz 6 nicht auf die Abgabe der StErklärung als fristauslösendes Ereignis ab-
gestellt (s. hierzu ausführlich Anm. 1470 ff.), sondern auf den Zeitpunkt der
vorausgehenden Übertragung des WG nach Satz 3, dh. auf den Zeitpunkt des
Übergangs des wirtschaftlichen Eigentums. Ein Grund für diese Differenzie-
rung ist nicht ersichtlich.
Fristberechnung: Die Frist beginnt mit dem wirtschaftlichen Übergang auf den
Übertragungsempfänger und endet taggenau sieben Jahre später (Fristberech-
nung nach §§ 187 ff. BGB). Der Ablauf des Wj. ist insoweit ohne Bedeutung.
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III. Rechtsfolgen

1. Rückwirkender Ansatz des Teilwerts im abgebenden Betriebs-
vermögen

Grundsatz: Satz 6 bewirkt, dass derjenige, aus dessen BV das WG nach Satz 3
übertragen wurde, insoweit rückwirkend im Jahr der Übertragung die stillen Re-
serven zu versteuern hat, als diese nachträglich durch Anteilsbegründung oder
-erhöhung auf ein KStSubjekt übergehen. In Höhe der aufzudeckenden stillen
Reserven entsteht laufender, ggf. auch gewstpfl. Gewinn im abgebenden BV. In
gleichem Umfang erhöht sich nachträglich im übernehmenden BV der Wert-
ansatz für das übertragene WG. Der geänderte Wertansatz wirkt sich ggf. über
veränderte AfA-Bemessungsgrundlagen auch auf alle Folgejahre aus.
Gegebenenfalls nur partieller Teilwertansatz: Der Teilwert ist nur insoweit
anzusetzen, als der Anteil eines KStSubjekts an den stillen Reserven des WG be-
gründet wird oder sich erhöht (glA Hoffmann, GmbHR 2002, 125 [133]). Da-
her ist in dem Umfang zwingend der Buchwertansatz nach Satz 3 beizubehalten,
in dem der übertragende Mitunternehmer an den stillen Reserven des WG in
der Mitunternehmerschaft weiterhin beteiligt bleibt.
Zeitpunkt des Teilwertansatzes und damit der Gewinnrealisierung ist nicht
der Eintritt des Ereignisses nach Satz 6 (Begründung oder Erhöhung des Anteils
am WG), sondern der stl. Stichtag der Übertragung nach Satz 3. Die dort zuge-
lassene Buchwertverknüpfung wird nachträglich partiell rückgängig gemacht.
Damit gelangen nur diejenigen stillen Reserven zur Aufdeckung, die im Zeit-
punkt der Übertragung nach Satz 3 vorhanden waren. Ob und in welchem Um-
fang im Zeitpunkt der Begründung oder Erhöhung des Anteils des KStSubjekts
stille Reserven in dem betreffenden WG vorhanden sind, ist unerheblich. In der
Praxis sind erhebliche Schwierigkeiten wegen der erst nach bis zu sieben Jahren
notwendig werdenden nachträglichen Ermittlung des Teilwerts vorprogram-
miert (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.13).
Sachwertabfindung: Werden im Anschluss an eine Sachwertabfindung die in
dem als Sachwert überlassenen WG enthaltenen stillen Reserven auf ein
KStSubjekt übertragen, entsprechen die Rechtsfolgen uE denen einer Sachwert-
abfindung in das PV des Ausscheidenden (s. hierzu Schmidt/Wacker XXVI.
§ 16 Rn. 521) unter anschließender Einlage des Sachwerts in sein BV.

Beispiel (Einbringung nach § 20 UmwStG im Anschluss an eine Sachwertabfindung):
A ist aus der ABC-OHG gegen Erhalt eines WG ausgeschieden. Nach Satz 3 Nr. 1
(Übertragung gegen Minderung von Gesellschaftsrechten) bilanziert er das WG nun-
mehr in seinem EinzelBV weiterhin mit dem Buchwert. In 03 bringt er seinen Betrieb
nach § 20 UmwStG zum Buchwert in die A-GmbH ein.
Da die stillen Reserven des WG in 03 auf ein KStSubjekt überspringen, ist die Übertra-
gung rückwirkend zum Teilwert vorzunehmen. Die Rechtsfolgen entsprechen denen
einer Sachwertabfindung in das PV. Für den Ausscheidenden A liegt daher nunmehr
ein Fall des § 16 Abs. 1 Nr. 2 vor. Für die verbleibenden Gesellschafter entsteht Ge-
winn insoweit, als die in dem auf A übergegangenen WG enthaltenen stillen Reserven
anteilig auf sie entfielen.

Verfahrensrecht: Wenn die Voraussetzungen von Satz 6 vorliegen, sind die
Steuer- oder Feststellungsbescheide für das Jahr der Übertragung und ggf. dieje-
nigen der Folgejahre gem. § 175 Abs. 1 Nr. 2 AO zu ändern.

2. Aufstockung der Buchwerte
Überblick: Der Teilwertansatz bewirkt neben der rückwirkenden Besteuerung
der stillen Reserven die rückwirkende Aufstockung des Wertansatzes des nach
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Satz 3 übertragenen WG im aufnehmenden BV. Dies bedeutet nicht zwangsläu-
fig, dass die sich infolge dieser Aufdeckung der stillen Reserven ergebenden Fol-
gewirkungen bei derselben Person eintreten, bei der die Versteuerung erfolgt.
Vielmehr kann die aus der Versteuerung der stillen Reserven resultierende Auf-
stockung der Buchwerte ggf. auch, in Extremfällen sogar ausschließlich, anderen
Mitunternehmern zugute kommen. Ob dies der Fall ist, hängt davon ab, inwie-
weit bei der Buchwertübertragung nach Satz 3 die stillen Reserven zunächst
durch Aufstellung von Ergänzungsbilanzen dem Einbringenden zugeordnet
wurden und wessen Anteil an den stillen Reserven im Zuge der späteren Be-
gründung oder Erhöhung des Anteils eines KStSubjekts auf dieses übersprin-
gen.
Übertragung nach Satz 3 erfolgte unter Aufstellung von Ergänzungsbi-
lanzen: In diesem Fall bewirkt der rückwirkende Teilwertansatz, dass die für
den Einbringenden aufgestellte negative Ergänzungsbilanz insoweit, als nach-
träglich stille Reserven auf ein KStSubjekt überspringen, korrigiert wird. Der
passivierte Minderwert wird dabei auf den Anteil der stillen Reserven reduziert,
der trotz des später eintretenden Ereignisses nicht auf das KStSubjekt über-
springt.

Beispiel (Umwandlung nach Buchwertübertragung): A und B sind zu 50 % an Erfolg
und Vermögen der AB-OHG beteiligt. Bei deren Gründung in 01 hat A seine gesell-
schaftsvertraglich vereinbarte Einlage von 100000 E durch Übertragung eines aus sei-
nem Einzelunternehmen stammenden WG erbracht. B leistete eine Bareinlage von
100000 E. Das von A eingebrachte WG wurde in der Gesellschaftsbilanz mit
100000 E aktiviert, A und B wurden jeweils 100000 E auf ihrem Kapitalkonto I gut-
geschrieben. Da das eingebrachte WG im Zeitpunkt der Einbringung lediglich einen
Buchwert von 80000 E hatte, wurde für A wegen des nach Satz 3 Nr. 1 zwingenden
Buchwertansatzes eine negative Ergänzungsbilanz mit einem Minderwert für das einge-
brachte WG von 20000 E aufgestellt. Satz 5 findet keine Anwendung, da zu diesem
Zeitpunkt noch keine stillen Reserven auf ein KStSubjekt überspringen. Zum 1.1.05
wird die AB-OHG nach § 20 UmwStG zum Buchwert in die AB-GmbH umgewan-
delt.
Aufgrund der Umwandlung springen sämtlich stille Reserven auf die A-GmbH über,
daher ist für das eingebrachte WG rückwirkend der Teilwert anzusetzen und die Er-
gänzungsbilanz des A aufzulösen. Im Einzelunternehmen entsteht ein Gewinn iHv.
20000 E. Die Gewinnauswirkungen, die sich aus der zwischenzeitlichen Fortführung
der Ergänzungsbilanz in den Jahren 01 bis 04 ergeben hatten, sind ebenfalls rückgängig
zu machen. Auswirkungen auf der Ebene des B ergeben sich nur insoweit, als sich
durch die rückwirkende Korrektur der sich aus der Fortschreibung der Ergänzungs-
bilanz ergebenden Minderabschreibungen die Gewerbesteuerbelastung der OHG min-
dert. Ansonsten ergeben sich lediglich Rechtsfolgen für A.
Beispiel (Teilanteilseinbringungen nach Buchwertübertragung): Wie im vorhergehen-
den Beispiel, jedoch wird die OHG nicht umgewandelt, sondern A bringt die Hälfte
seines Mitunternehmeranteils in 05 zum Buchwert in die A-GmbH ein.
Aufgrund der Einbringung in die A-GmbH springen 50 % der stillen Reserven auf die
A-GmbH über; das übertragene WG ist infolgedessen rückwirkend zur Hälfte zum
Teilwert anzusetzen. Der Minderwert in der negativen Ergänzungsbilanz des A wird
von Beginn an auf 10000 E herabgesetzt. Im Einzelunternehmen sind rückwirkend
10000 E zu versteuern.

Übertragung nach Satz 3 erfolgte ohne Aufstellung von Ergänzungsbilan-
zen: In diesen Fällen sind bereits im Zuge der Übertragung nach Satz 3 stille
Reserven auf andere Mitunternehmer übergesprungen. Bei einer nachfolgenden
Begründung oder Erhöhung des Anteils eines KStSubjekts an den stillen Reser-
ven ist es zur Erreichung des Gesetzeszwecks erforderlich, die rückwirkende
Aufstockung der Buchwerte bei demjenigen vorzunehmen, dessen stille Reser-
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ven auf das KStSubjekt übergehen. Dieser muss nicht mit demjenigen überein-
stimmen, aus dessen BV die Übertragung nach Satz 3 erfolgte.

Beispiel (Einbringung nach § 20 UmwStG nach Buchwertübertragung durch anderen
Mitunternehmer): Wie im vorhergehenden Beispiel, jedoch wird das WG bereits in der
Gesellschaftsbilanz mit dem Buchwert von 80000 E ausgewiesen. Die Aufstellung ei-
ner Ergänzungsbilanz entfällt. Die Kapitalkonten beliefen sich bei Gründung auf je-
weils 90000 E. In 05 bringt nunmehr nicht A, sondern B seinen Mitunternehmeranteil
zum Buchwert in die B-GmbH ein.
Im Zuge der Einbringung gehen in 05 stille Reserven auf die KapGes. über, die A inso-
weit rückwirkend in 01 zu versteuern hat. Zu beachten ist, dass hier eine positive Er-
gänzungsbilanz für B, nicht etwa für A aufzustellen ist, in der die auf ihn entfallenden
stillen Reserven ausgewiesen werden. Die fortgeführte Ergänzungsbilanz des B geht
im Zuge der Einbringung des Mitunternehmeranteils in 05 auf die B-GmbH über (vgl.
Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.8).

Vergleicht man dieses Ergebnis mit den Rechtsfolgen, die sich im Fall der An-
wendung von Satz 4 ergeben (vgl. Anm. 1472 ff.), so wird erkennbar, dass in
beiden Fällen die stillen Reserven (ggf. teilweise) rückwirkend von Personen ver-
steuert werden müssen, denen die stillen Reserven zum Zeitpunkt des nachfol-
gend eintretenden Ereignisses (im Fall des Satzes 4 Veräußerung oder Entnah-
me innerhalb der Sperrfrist, im Fall des Satzes 6 Überspringen stiller Reserven
auf ein KStSubjekt) nicht mehr zuzurechnen sind. Im Unterschied zu Satz 6 be-
zweckt Satz 4 aber genau dies: Es soll eben nicht möglich sein, die stillen Reser-
ven nach Übertragung auf einen anderen Mitunternehmer zeitnah bei diesem zu
realisieren. Nach Satz 6 soll dagegen lediglich das Überspringen stiller Reserven
auf ein KStSubjekt verhindert werden, was im vorhergehenden Beispiel zusätz-
lich damit erkauft wird, dass die stillen Reserven bei einer anderen Person (hier
A) besteuert werden als bei derjenigen, der sie im Zeitpunkt des die Rückwir-
kung auslösenden Ereignisses zuzurechnen sind (hier B).

3. Besonderheiten im Fall zwischenzeitlicher Anteilsübertragungen
Aufgrund des bis zu sieben Jahre umfassenden Zeitraums zwischen Übertragung
nach Satz 3 und Begründung oder Erhöhung des Anteils eines KStSubjekts an
dem übertragenen WG ist kaum auszuschließen, dass sich die personelle Zusam-
mensetzung der Mitunternehmerschaft, in bzw. aus deren BV ein WG nach
Satz 3 zum Buchwert übertragen wurde, in der Zeit zwischen der Buchwertüber-
tragung und der Anteilsbegründung oder -erhöhung des KStSubjekts verändert.
Zwischenzeitliche entgeltliche Übertragungen: Soweit dies auf Anteilsver-
käufen beruht, durch welche die stillen Reserven in dem nach Satz 3 übertrage-
nen WG aufgedeckt werden, ist ein rückwirkender Teilwertansatz nicht mehr
geboten. Etwas anderes gilt aber, wenn die stillen Reserven im Zuge der Ver-
änderung des Gesellschafterkreises nicht oder nur teilweise aufgedeckt wurden,
etwa weil sie im Zuge der Übertragung nach Satz 3 oder aufgrund anderer Um-
strukturierungen bereits vor der Veräußerung des betreffenden Anteils auf ande-
re Mitunternehmer übergesprungen sind und folglich durch die Veräußerung
dieses Anteils nicht zur Aufdeckung gelangen (so wohl auch Korn/Strahl, § 6
Rn. 503.13). In diesen Fällen sind die auf das KStSubjekt übergehenden stillen
Reserven rückwirkend vom ursprünglich Übertragenden zu versteuern; zur Er-
reichung der gesetzgeberischen Zielsetzung ist sodann sicherzustellen, dass die
aufgrund des (ggf. anteiligen) rückwirkenden Teilwertansatzes notwendig wer-
dende Aufstockung der Buchwerte letztlich bei demjenigen eintritt, aus dessen
(ggf. ideell anteiligen) BV die stillen Reserven anschließend auf das KStSubjekt
überspringen.
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Beispiel (Anteilsveräußerung zwischen Buchwertübertragung und Umwandlung):
A überträgt in 01 ein WG seines Einzelunternehmens unentgeltlich in das Gesamt-
handsvermögen der AB-OHG, an der er neben B zu 50 % beteiligt ist. Eine Ergän-
zungsbilanz wird nicht aufgestellt. In 05 veräußert A seinen Mitunternehmeranteil zum
Teilwert an C. In 07 wird die OHG zum Buchwert in eine KapGes. umgewandelt.
Die infolge der Buchwertübertragung in 01 zunächst unaufgedeckt gebliebenen stillen
Reserven entfielen in der OHG zunächst auf A und B jeweils zur Hälfte. Im Zuge der
Anteilsveräußerung in 05 realisiert A den bei ihm verbliebenen Anteil der stillen Reser-
ven. Durch die Umwandlung der OHG springen die zuvor nach Satz 3 auf B überge-
gangenen stillen Reserven nunmehr auf die KapGes. über. Insoweit hat ein rückwir-
kender Ansatz zum Teilwert zu erfolgen. UE hat die Besteuerung de lege lata bei A zu
erfolgen, obwohl für ihn ein Missbrauchsverdacht kaum gerechtfertigt erscheint. Dies
wirkt umso schwerer, als nunmehr nicht für A, sondern für B eine positive Ergän-
zungsbilanz aufzustellen ist, da die stillen Reserven bei demjenigen aufzustocken sind,
von dem sie später auf die KapGes. übergehen.

Zwischenzeitliche unentgeltliche Übertragungen: Die durch die Aufsto-
ckung entstehenden Folgewirkungen können uU auch bei verschiedenen Per-
sonen auftreten. Dies ist insbes. der Fall, wenn zwischenzeitlich unentgeltliche
Anteilsübertragungen nach Satz 3 vorgenommen werden.

Beispiel (unentgeltliche Anteilsübertragung zwischen Buchwertübertragung und Um-
wandlung): Das vorhergehende Beispiel sei insoweit abgewandelt, als A seinen Mit-
unternehmeranteil in 05 nicht veräußert, sondern unentgeltlich nach Abs. 3 unter Fort-
führung der Buchwerte an seinen Sohn C überträgt.
In diesem Fall springen bei der Umwandlung in 07 die gesamten stillen Reserven auf
die KapGes. über. A hat daher rückwirkend in 01 die stillen Reserven des nach Satz 3
übertragenen WG zu versteuern. A und B erhalten infolgedessen in 01 je eine Ergän-
zungsbilanz, in der jeweils die Hälfte der stillen Reserven aktiviert wird. Die (fort-
geführte) Ergänzungsbilanz des A geht in 05 mit auf C über.

Zwischenzeitliche Realteilung: Erfolgen mehrere Umstrukturierungsmaß-
nahmen hintereinander, bei denen für sich genommen nach jeweils unterschied-
lichen Vorschriften eine Fortführung der Buchwerte möglich ist, ergibt sich eine
kaum noch zu durchschauende Komplexität der Rechtsfolgen.

Beispiel (Einbringung nach Realteilung und vorheriger Buchwertübertragung): Die
ABC-OHG, in deren BV Gesellschafter A bei Gründung in 01 ein WG seines BV nach
Satz 3 zum Buchwert übertragen hatte, wird in 03 unter Zuweisung von EinzelWG
und Fortführung aller Buchwerte real geteilt. Das zuvor von A übertragene WG ge-
langt dabei zum Buchwert in das EinzelBV des B, der seinen Betrieb in 05 zum Buch-
wert in die B-GmbH einbringt.
Auch in diesem Fall springen bei der Einbringung in 05 stille Reserven auf die Kap-
Ges. über, die A insoweit rückwirkend in 01 zu versteuern hat. Der erhöhte Buchwert
geht im Zuge der bei der Realteilung nunmehr zu korrigierenden Kapitalkontenanpas-
sung auf B über.

4. Sonstige Rechtsfolgen
Halb- bzw. Teileinkünfteverfahren: Handelt es sich bei dem zum Buchwert
übertragenen WG um Anteile an einer KapGes., kommt ggf. § 3 Nr. 40 oder
§ 8b KStG zur Anwendung (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.14 mwN). Soweit
es sich um einbringungsgeborene Anteile handelt, ist ggf. die siebenjährige
Sperrfrist nach § 3 Nr. 40 Satz 3 aF bzw. § 8b Abs. 4 KStG aF zu beachten. Für
Anteile, die nach dem 12.12.2006 durch eine Einbringung nach §§ 20, 21
UmwStG unter dem gemeinen Wert entstanden sind, ist ggf. ein Einbringungs-
gewinn I zu berücksichtigen.
Kein Kongruenzprinzip: Soweit die Besteuerung der in dem nach Satz 3 über-
tragenen WG bei einer anderen Person erfolgt als bei derjenigen, in deren BV
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sich die Aufstockung der Buchwerte vollzieht, stellt sich die Frage, inwieweit die
beiden Rechtsfolgen voneinander abhängen. UE ist dies nicht der Fall, denn
nach dem Wortlaut des Satzes 6 „ist der Teilwert anzusetzen“. Dies gilt jeweils
isoliert für beide beteiligten BV; eine Kongruenz dergestalt, dass eine Aufsto-
ckung lediglich dann erfolgen kann, wenn die Versteuerung im abgebenden BV
auch tatsächlich stattgefunden hat, kann uE zumindest dann nicht gefordert
werden, wenn von den beiden Rechtsfolgen unterschiedliche Steuerrechtssub-
jekte betroffen sind.

Beispiel (Teilwertansatz nach Übertragung in SonderBV eines anderen Mitunterneh-
mers): A und sein Sohn B sind Mitunternehmer der AB-KG. A überträgt in 01 ein
WG seines SonderBV unentgeltlich nach Satz 3 Nr. 3 zum Buchwert in das SonderBV
des B. In 02 überträgt A seinen gesamten Mitunternehmeranteil nach Abs. 3 unentgelt-
lich an B. A verstirbt in 05. B, der als einziger Erbe die Erbschaft ausschlägt, bringt sei-
nen Mitunternehmeranteil einschließlich des WG im SonderBV im Jahr 06 nach § 20
UmwStG zum Buchwert in die B-GmbH ein.
Auch in diesem Fall springen bei der Einbringung in 05 stille Reserven innerhalb von
sieben Jahren nach der Übertragung iSv. Satz 3 auf ein KStSubjekt über, die A insoweit
rückwirkend zu versteuern hat. Die Erhöhung des Buchwerts ist gleichwohl bei B vor-
zunehmen. UE kann dies nicht von der tatsächlichen Besteuerung bei A abhängen.

Erhöhung der Anschaffungskosten der Kapitalgesellschaftsanteile: In den
Fällen der Einbringung nach §§ 20 ff. UmwStG erhöhen sich infolge des rück-
wirkenden Teilwertansatzes nach Satz 6 der Buchwert des eingebrachten BV
und damit nach § 20 Abs. 3 UmwStG zugleich die AK der im Zuge der Einbrin-
gung erhaltenen Anteile (vgl. Korn/Strahl, § 6 Rn. 503.8; Kirchhof/Reiss VII.
§ 15 Rn. 465).
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