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IJ�IZ�JS�KJOQ��8FLIJ�IZ�JLJSYQNL�STLJY�KTW�
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RJI�FY�YFLJ�YNSLJSJ�UJWXTSQNLY��)Z�PFS�
NPPJ�¨SIWJ�FSIWJ�RJSSJXPJW��X§�IJ�YNQ�
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Y^IJQNLJ�JSI�FSIWJ��3¨XYJ�LFSL��IZ�YF�
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Y¨SP�T[JW��M[NQPJS�ZXNPPJWMJI�IJW�GQJ[�
WFRY��*W�IJY�KTWIN��IZ�FQYNI�XPFQ�MF[J�WJY��
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FK�M[TWKTW�TL�XºWL�KTW�FY�FWGJOIJ�RJI�
QNLJ�UW¨HNX�IJY�UJWXTSQNLY��0TR�FK�RJI�
INXXJ�ZXNPPJWMJIJW��X§�GQN[JW�IJY�X[¨WY�
KTW�INL�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY�� 

 ׇׁ ׆ׁ



FY�MZS�NPPJ�PFS�FKXQ§�� 

*S�ZLJ�JKYJW�GQN[JW�IJY�PQFWY��FY�MZS�NPPJ�[NQ�

WNSLJ�YNQGFLJ��JKYJW�MZS�JQQJWX�MF[IJ�QT[JY�FY�

Y¨SPJ�T[JW�IJY�TL�[JSIJ�YNQGFLJ�YNQ�INL��.�FQ�

IJS�YNI�MFW�IZ�ZSIWJY�INL�T[JW��M[TWS§W�MZS�

[NQQJ�WNSLJ�YNQGFLJ��+ºWXY�KºQYJ�IZ�INL�MJQY�TU�

YNRNXYNXP�TL�FY�MZS�[NQQJ�WNSLJ�YNQGFLJ�MZWYNLY��

)JY�[FW�OT�JY�YNQGZI��MZS�NPPJ�PZSSJ�FKXQ§��

[JQ$�8§�LNP�IFLJSJ�ZIJS�JY�TWI�KWF�MJSIJ��/T�

KQJWJ�IFLJ��IJW�LNP�ZIJS�JY�TUPFQI�KWF�MJSIJ��

IJXYT�[¨WWJ�MF[IJ�IZ�IJY��8§�NSIXJW�IZ��FY�

MZS�XQJY�NPPJ�WNSLJW�YNQGFLJ�TL�MFW�XNPPJWY�FQ�

QJWJIJ�XNPWJY�XNL�JS�FKYFQJ�RJI�JS�FK�INSJ�

PTSPZWWJSYJW�� 

)Z�GJL^SIJW�FY�LN[J�INL�XJQ[�XP^QIJS��)JY�

PZSSJ�OT�NPPJ�[¨WJ�YNQGZIIJY��IJY�PZSSJ�PZS�

[¨WJ�INL��MZS�MF[IJ�JY�UWTGQJR�RJI��2§�

XPJ�[NQQJ�MZS�NPPJ�FWGJOIJ�XFRRJS�RJI�INL��

2§XPJ�PZSSJ�MZS�NPPJ�QNIJ�INL��2§XPJ�QF[J�

IJ�IZ�JS�KJOQ��8FLIJ�IZ�JLJSYQNL�STLJY�KTW�

PJWY$� 

)JY�PFS�TLX§�XPJ�RJWJ�INWJPYJ��M[TW�IZ�GQN�

[JW�FSLWJGJY�INWJPYJ��)Z�QF[JW�JS�XZUJW�UW¨�

XJSYFYNTS�YNQ�JS�PZSIJ�TL�LN[JW�JY�KFSYFXYNXP�

YNQGZI��0ZSIJS�FKXQ§W�RJI�IJS�GJLWZSIJQXJ��

FY�MFS�NPPJ�X^SJX��FY�IZ�JW�LTI�STP�YNQ�FY�ZI�

KºWJ�FWGJOIJY��)JY�YFLJW�IZ�XJQ[KºQLJQNL�UJW�

XTSQNLY��NPPJ$�)Z�PFS�OT�NPPJ�WJFLJWJ�FSIJW�

QJIJX��KTWIN�IJY�JW�SFYZWQNLY��Y¨SPJW�IZ�� 

RɨȌȲǏȌȲ�ɈƊǐƵȲ�ɨǞ�ɈǞȁǐ�ȯƵȲȺȌȁǶǞǐɈد 

;N�YFLJW�YNSL�UJWXTSQNLY�N�RFSLJ�KTWXPJQQNLJ�

XNYZFYNTSJW�� 

4L�IJW�JW�YT�MT[JINSKQZJSYJW��)NL�XJQ[�TL�FQ�

QJ�FSIWJ�TRPWNSL�INL��&SIWJ�PFS�XNLJ�STLJY�

JQQJW�LºWJ�STLJY��XTR�IZ�YFLJW�UJWXTSQNLY��

2JS�IZ�PFS�TLX§�XJQ[�LºWJ�STLJY�TL�XNLJ�

STLJY��XTR�LºW��FY�IZ�YFLJW�MJQJ�XNYZFYNT�

SJS�UJWXTSQNLY�TL�LN[JW�INL�XJQ[�XP^QIJS�KTW�

IJY�MJQJ�� 

)JS�KºWXYJ�NSKQZJSY�JW�IJS�[NLYNLXYJ��FQYX§�

INL�XJQ[��)Z�JW�IJS��IJW�YFLJW�YNSLJSJ�UJW�

XTSQNLY��)JY�JW�INS�JLT�TL�INSJ�ZXNPPJWMJ�

IJW��IJW�XSFPPJW��)JY�JW�QNLJ�RJLJY�TR�IZ�

GQN[JW�PWNYNXJWJY�INWJPYJ�TL�UJWXTSQNLY��)JY�

JW�QNLJ�RJLJY�TR�IJY�JW�RJWJ�XZGYNQY��IJY��

IJW�K§W�INL�YNQ�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY��)Z�JW�

IJS��IJW�YFLJW�IJY�UJWXTSQNLY�XJQ[�TL�NPPJ�

FSIWJ�� 

)NS�JLT�PFS�NPPJ�QNIJ�FY�GQN[J�FSLWJGJY��)N�

SJ�ZXNPPJWMJIJW�GQN[JW�WFRY��)Z�[NQ�FQIWNL�

QF[J�KJOQ�TL�S§W�IJY�XPJW��X§�GQN[JW�INSJ�

ZXNPPJWMJIJW�XYºWWJ��4L�IZ�JW�PZS�LQFI��S§W�

IZ�K§W�INS�[NQOJ�TL�MFW�WJY��)Z�JW�PZS�LQFI��

S§W�PZSIJWSJ�XNLJW�OF�MJQJ�YNIJS��RJS�K§W�

IJY�I§WQNLY�XTR�UJWXTS��S§W�IZ�K§W�JY�JSPJQY�

FKXQFL�JQQJW�YT�� 

)NS�JLT�MFW�KTWYFQY�INL��FY�FQY�MFSIQJW�TR�

INL��-JQJ�INY�QN[��4L�INS�JLT�JW�IJWRJI�

LWZSIJS�YNQ��FY�IZ�YFLJW�YNSL�UJWXTSQNLY��.P�

PJ�FSIJY��4L�IJS�IJQ�R§�IZ�LJWSJ�YFLJ�

UJWXTSQNLY��KTW�X§�PFS�IZ�GQN[J�GJIWJ�TL�FW�

GJOIJ�RJI�INL�XJQ[�� 

RɨȌȲǏȌȲ�Ʈɐ�ǞǲǲƵ�ȺǲƊǶ�ɈƊǐƵ�ɈǞȁǐ�ȯƵȲٌ
ȺȌȁǶǞǐɈ 

1FI�TX�YFLJ�KºWXYJ�MNXYTWNJJPXJRUJQ�KWF�

XYFWYJS�FK�FWYNPQJS��/T�[¨WWJ�IZ�MFW�IJY��

IJXYT�RNSIWJ�FWGJOIJW�IZ�TL�IJXYT�K¨WWJ�

UJSLJ�PFS�IZ�X§�YOJSJ�� 

3§W�[N�YFLJW�YNSL�UJWXTSQNLY��LºW�[N�IJY�

X[¨WJWJ�KTW�TX�XJQ[�FY�FWGJOIJ�[NIJWJ��;N�

RNXYJW�JSIIF�TLX§�R§XPJ�Q^XYJS�YNQ�FY�YFLJ�

YJQJKTSJS�TU�NLJS�TL�WNSLJ�YNQ�IJS�S¨XYJ�

UTYJSYNJQQJ�PZSIJ��KTWIN�[N�NPPJ�[NQ�TUQJ[J�

FY�K§�FKXQFL�NLJS��)JY�JW�SJYTU�JS�FK�IJ�FQ�

QJWXYºWXYJ�LWZSIJ�YNQ��FY�RFSLJ�NPPJ�PFS�FW�

GJOIJ�XTR�X¨QLJWJ�� 

)J�GJIXYJ�X¨QLJWJ�JW�IJR��IJW�KTWYX¨YYJW�

YWTIX�KTW�FY�IJ�K§W�RFXXJW�FK�FKXQFL��+TWIN�

IJ�NPPJ�YFLJW�IJY�UJWXTSQNLY�� 

)JY�JW�XUNQI�FK�YNI�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY��

)JY�JW�XUNQI�FK�YNI��FY�GFWJ�MF[J�TSIY�FK�XNL�

XJQ[��KTWIN�RFS�NPPJ�PFS�PQFWJ�XNYZFYNTSJW��

M[TW�RFS�KºQJW�FY�JSX�JLT�GQN[JW�FSLWJGJY��

)JY�YFLJW�INY�KTPZX�[¨P�KWF�INL��)Z�YFGJW�

JY�QNQQJ�XQFL�TL�YFLJW�IJY�X§�RJLJY�UJWXTS�

QNLY��FY�IZ�YFGJW�MJQJ�PWNLJS�� 

)JY�K§W�INL�YNQ�FY�RNXYJ�RTYN[FYNTSJS��4L�

OJL�YWTW�UJWXTSQNLY��FY�IJW�JW�RFSLJ�N[¨WP�

X¨YYJWJ��IJW�JW�I^LYNLJ�YNQ�IJWJX�FWGJOIJ��

IJW�LN[JW�TU��KTWIN�IJ�YFLJW�YNSL�UJWXTSQNLY��

)J�YFLJW�FKXQFL�UJWXTSQNLY��RNXYJW�RTYN[F�

YNTSJS�TL�IJWRJI�GFWJ�LN[JW�TU�� 

4L�NPPJ�RNSIXY��X§�JW�IZ�U§�NSLJS�R§IJW�

Q^PPJQNL��S§W�IZ�YFLJW�YNSL�UJWXTSQNLY��)Z�

YFLJW�R§XPJ�JSIIF�INSJ�KWZXYWFYNTSJW�RJI�

MOJR�TL�QFIJW�IJY�L§�ZIT[JW�INS�KFRNQNJ��

IJW�NPPJ�MF[IJ�JS�XPNI�FY�LºWJ�RJI�IJ�

YW¨QXJ�XNYZFYNTSJW��-FW�IZ�NPPJ�GFWJ�RJXY�

Q^XY�YNQ�FY�[¨WJ�LQFI$�&Y�[¨WJ�Q^PPJQNL�YWTIX�

KTW��M[FI�IJW�JSI�XPJW$� 

 

RɨȌȲƮƊȁ�Ʈɐ�ǘȌǶƮƵȲ�Ȍȯ�ǿƵƮ�ƊɈ�ɈƊǐƵ�
ɈǞȁǐ�ȯƵȲȺȌȁǶǞǐɈ 

)Z�K§W�YWJ�XYWFYJLNJW��M[TWU§�IZ�PFS�MTQIJ�TU�

RJI�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY��'WZL�IJR�FQQJ�

JQQJW�GFWJ�JS��+TWXºL�IJR�TL�KNSI��M[FI�IJW�

[NWPJW�GJIXY�KTW�INL�TL�INS�XNYZFYNTS��&QQJ�YWJ�

PFS�GWZLJX�N�M[JW�IJWJX�JLSJ�KQJWJ�KTWXPJQQN�

LJ�XNYZFYNTSJW�� 

�� ÀƊǐ�ƮƵɈ�ȺȌǿ�ǲȌȁȺɈȲɐǲɈǞɨ�ǲȲǞɈǞǲ 
-[NX�STLJS�FSLWNGJW�INS�UJWXTS�TL�
KWJRM¨[JW�FQQJ�INSJ�KJOQ��PFS�IZ�[¨QLJ�
FY�YFLJ�IJY�XTR�PTSXYWZPYN[�PWNYNP���0NL�
U§�UZSPYJWSJ��IJW�GQN[JW�S¨[SY��XTR�
STLJY�IZ�PFS�¨SIWJ�TL�LºWJ�GJIWJ�S¨�
XYJ�LFSL��9FL�FSX[FWJY�XJQ[�TL�XJ�IJY�
XTR�JS�RZQNLMJI�KTW�FY�GQN[J�GJIWJ�TL�
FWGJOI�M§WIY�KTW�FY�LºWJ�IJY�GJIWJ�� 

�� ²Ƶ�ǘƵǶƵ�ȺǞɈɐƊɈǞȌȁƵȁ�ǏȲƊ�ƊǶǶƵ�ȺǞƮƵȲ 
)JY�MFSIQJW�NPPJ�FQYNI�TR�INL��&HHJUY«W��
FY�FSIWJ�[NQ�STLJY�FSIJY�JSI�INL��)JY�
PFS�[¨WJ��FY�IJ�MFW�K§JY�JY�GJIWJ�YNQGZI��
)J�PFS�[¨WJ��FY�IJ�MJQQJWJ�[NQ�FWGJOIJ�
XFRRJS�RJI�«S��IJ�PJSIJW�N�KTW[JOJS��
&HHJUY«W�FSIWJ�XTR�IJ�JW�TL�QFI�[¨WJ�
RJI�FY�YFLJ�YNSLJSJ�UJWXTSQNLY��)Z�PFS�
NPPJ�¨SIWJ�FSIWJ�RJSSJXPJW��X§�IJ�YNQ�
UFXXJW�XNL�YNQ��M[FI�IZ�[NQ�MF[J��&QQJ�FS�
IWJ�MFW�TLX§�JLTJW�TL�ZXNPPJWMJIJW��
IJW�LºW��FY�IJ�LJWSJ�[NQ�MF[J�WJY��8JQ[TR�
IJ�YFLJW�KJOQ��1FI�[¨WJ�RJI�FY�YFLJ�IJY�
UJWXTSQNLY��)JY�MFSIQJW�TR�IJR�XJQ[��
)JY�JW�IJWJX�UWTGQJR��NPPJ�INY�� 

�� IǞȁƮ�ƮǞȁƵ�ɐȺǞǲǲƵȲǘƵƮƵȲ�Ȍǐ�ƊȲƦƵǯƮ�
ǿƵƮ�ƮƵǿ 
;N�[JI�NPPJ�FQYNI��M[TWKTW�[N�YFLJW�YNSL�
UJWXTSQNLY��3TLQJ�ZXNPPJWMJIJW�JW�RJWJ�
Y^IJQNLJ�JSI�FSIWJ��3¨XYJ�LFSL��IZ�YF�
LJW�STLJY�UJWXTSQNLY��X§�XYTU�TU�TL�
Y¨SP�T[JW��M[NQPJS�ZXNPPJWMJI�IJW�GQJ[�
WFRY��*W�IJY�KTWIN��IZ�FQYNI�XPFQ�MF[J�WJY��
XJQ[�S§W�IZ�YFLJW�KJOQ$�*W�IJY�KTWIN��IZ�JW�
GFSLJ�KTW�FY�K§�FKXQFL$�*W�IJY�KTWIN��IZ�
NPPJ�KºQJW�INL�LTI�STP$�*QQJW�KTWIN��IZ�
MFIJW�FY�FSIWJ�LN[JW�INL�TWIWJW$�+NSI�ZI�
FK�M[TWKTW�TL�XºWL�KTW�FY�FWGJOIJ�RJI�
QNLJ�UW¨HNX�IJY�UJWXTSQNLY��0TR�FK�RJI�
INXXJ�ZXNPPJWMJIJW��X§�GQN[JW�IJY�X[¨WY�
KTW�INL�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY�� 

 ׇׁ ׆ׁ



(ƵɈ�ǘƊȁƮǶƵȲ�ǞǲǲƵ�Ȍǿ�ƊɈ�ɨƤȲƵ� 
ǶǞǐƵǐǶƊƮ 

/JL�MFW�XJQ[�FWGJOIJY�N�QFSL�YNI�U§�FY�QFIJ�
[¨WJ�RJI�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY� 

/JL�MF[IJ�NSLJS�XJQ[YNQQNI��IJ��OJL�PTR�N�

LFSL�RJI�RNS�KºWXYJ�[NWPXTRMJI�TL�[FW�

GFSLJ�KTW�FY�K§�FKXQFL��;JI�FY�YFLJ�YNSL�UJW�

XTSQNLY��NX¨W�FQQJ�IJ�FKXQFL��IJW�PTR��TULF[�

OJL�RNS�IWºR� 

)JWKTW�[NQQJ�OJL�FWGJOIJ�RJI�RNL�XJQ[��IF�OJL�

XYFWYJIJ�RNS�S¨XYJ�[NWPXTRMJI��4L�OJL�TU�

IFLJIJ�MZWYNLY�FY�RNSJ�ZXNPPJWMJIJW�TL�RNS�

XYTWJ�JLT�XYTI�N�[JOJS�KTW�RNL�XJQ[�TL�RNS�

IWºR�TR�FY�[¨WJ�N[¨WPX¨YYJW��)JY�JW�JS�

QFSL�UWTHJX��IJW�PW¨[JW�FY�RFS�XPFQ�FWGJOIJ�

RJLJY�RJI�XNL�XJQ[�� 

)JY�KTWX[NSIJW�NPPJ�QNLJ�X§IFS��4L�IJY�XPFQ�

IZ�NPPJ�KTW[JSYJ��/JL�KNP�NI«JS�TR�FY�XPWN[J�

IJSSJ�FWYNPJQ��IF�OJL�[FW�LTIY�N�LFSL�RJI�FY�

ZIKºWJ�FWGJOIJY�RTI�TUXYFWY�FK�8YFWYZU�2F�

LF_NSJ�TL�OJL�MF[IJ�JS�XFRYFQJ�RJI�JS�

RZQNL�LZJXYGQTLLJW��;JIPTRRJSIJ�XYNQQJIJ�

XY¨WPY�PWNYNXPJ�XUºWLXR§Q�TR�8YFWYZU�2FLF�

_NSJ��2FSLJ�XUºWLXR§Q��XTR�OJL�NPPJ�PZSSJ�

X[FWJ�U§��)JY�LOTWIJ�RNL�ZWTQNL�TL�ZXNPPJW�

NLJS��/JL�GJL^SIYJ�FY�T[JW[JOJ��TR�OJL�

T[JWMT[JIJY�[FW�LTI�STP�YNQ�FWGJOIJ�KTW�RNY�

JLJY�RFLFXNS��/JL�GJL^SIYJ�FY�Y¨SPJ��FY�

FSIWJ�NPPJ�JSLFSL�[NQQJ�MF[J�Q^XY�YNQ�FY�FWGJO�

IJ�RJI�RNL��M[NX�OJL�NPPJ�PZSSJ�X[FWJ�U§�IJ�

XUºWLXR§Q��TL�M[NX�OJL�NPPJ�JSLFSL�PZSSJ�K§�

[JIPTRRJSIJ��IJW�XYNQQJIJ�RNL�FQQJ�IJ�

XUºWLXR§Q��YNQ�FY�GNIWFLJ�STLJY�YNQ�8YFWYZU�

2FLF_NSJ��-[FI�GNQIYJ�OJL�RNL�NSI�YNQ�FY�K§�

RNL�XJQ[�YNQ�FY�YWT��FY�OJL�[FW�LTI�STP�TL�FY�

OJL�MF[IJ�J[SJWSJ�YNQ�FY�XYFWYJ�JY�RFLFXNS�

KTW�N[¨WPX¨YYJWJ$� 

/JL�QTI�IJY�L§�RNL�U§�TL�RNXYJIJ�IJWKTW�S¨�

XYJS�FQ�RTYN[FYNTS��)JY�KNP�RNL�YNQ�FY�T[JW[JOJ��

TR�OJL�XPZQQJ�IWTUUJ�8YFWYZU�2FLF_NSJ�TL�

KTPZXJWJIJ�U§�RNS�FSIJS�[NWPXTRMJI��.SIYNQ�

OJL�NSIX§��FY�OJL�MF[IJ�[¨WJ�IJW�KºW��TL�FY�OJL�

XFLYJSX�PZSSJ�K§�RNL�XJQ[�TU�NLJS�� 

)JY�MFSIQJIJ�NPPJ�PZS�TR�RNL��)JY�MFSIQJ�

IJ�QNLJ�X§�RJLJY�TR�IJS�FSIJS�UJWXTS��;JI�

PTRRJSIJ�[NQQJ�GFWJ�XNPWJ�XNL��FY�OJL�[FW�XJ�

WNºX�RJI�RNY�FWGJOIJ�TL�FY�OJL�MF[IJ�Y¨SPY�

FQQJ�TRW§IJW��IJW�TRMFSIQJW�8YFWYZU�2FLF�

_NSJ��NLJSSJR��)JY�PZSSJ�OJL�NPPJ�XJ�N�KºWXYJ�

TRLFSL�� 

2JS�IJY�MFSIQJIJ�QNLJ�X§�RJLJY�TR�RNL�XJQ[�

TLX§��/JL�MF[IJ�JS�ZXNPPJWMJI�TR�NPPJ�FY�

[¨WJ�LTI�STP�TL�MFIJIJ�FY�QF[J�KJOQ�TL�RNX�

XJ�STLJY��IJW�MFSIQJW�TR�RNS�JLJS�[NWPXTR�

MJI��-[NX�OJL�NPPJ�MF[IJ�MZXPJY��FY�OJL�XPZQQJ�

QFIJ�[¨WJ�RJI�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY��[NQQJ�

IZ�NPPJ�Q¨XJ�IJY�MJW�� 

/JL�YTL�IJY�UJWXTSQNLY�N�KºWXYJ�TRLFSL��KTWIN�

OJL�PJWJW�KTW�RNS�IWºRRJ[NWPXTRMJI��RJS�

QNLJ�X§�RJLJY�KTW�RNL�XJQ[��)JY��FY�QFIJ�[¨WJ�

RJI�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY��PFS�Q^IJ�XTR�

TR�FY�RFS�GQN[JW�TL�JW�QNLJLQFI��)JY�PFS�NPPJ�

[¨WJ�RJLJY�RJWJ�[¨P�KWF�XFSIMJIJS�� 

)Z�LºW�IJY��KTWIN�IZ�PJWJW�TR�INL�XJQ[��X§�IZ�

PFS�[¨WJ�Q^PPJQNLJWJ��)Z�LºW�IJY��KTWIN�IZ�[NQ�

XYFWYJ�JQQJW�IWN[J�INS�[NWPXTRMJI�GJIXY�RZ�

QNLY�� 

8§�LºW�INL�XJQ[�JS�XYTW�YOJSJXYJ�TL�MTQI�TU�

RJI�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY��;¨W�RJWJ�Q^PPJ�

QNL�TL�[¨W�N�XYFSI�YNQ�FY�LºWJ�INY�FWGJOIJ�TL�

IWN[J�INS�[NWPXTRMJI�GJIWJ�� ׁ׉ 



(ƵɈ�ǘƊȁƮǶƵȲ�ǞǲǲƵ�Ȍǿ�ƊɈ�ɨƤȲƵ� 
ǶǞǐƵǐǶƊƮ 

/JL�MFW�XJQ[�FWGJOIJY�N�QFSL�YNI�U§�FY�QFIJ�
[¨WJ�RJI�FY�YFLJ�YNSL�UJWXTSQNLY� 

/JL�MF[IJ�NSLJS�XJQ[YNQQNI��IJ��OJL�PTR�N�

LFSL�RJI�RNS�KºWXYJ�[NWPXTRMJI�TL�[FW�

GFSLJ�KTW�FY�K§�FKXQFL��;JI�FY�YFLJ�YNSL�UJW�

XTSQNLY��NX¨W�FQQJ�IJ�FKXQFL��IJW�PTR��TULF[�

OJL�RNS�IWºR� 

)JWKTW�[NQQJ�OJL�FWGJOIJ�RJI�RNL�XJQ[��IF�OJL�

XYFWYJIJ�RNS�S¨XYJ�[NWPXTRMJI��4L�OJL�TU�

IFLJIJ�MZWYNLY�FY�RNSJ�ZXNPPJWMJIJW�TL�RNS�

XYTWJ�JLT�XYTI�N�[JOJS�KTW�RNL�XJQ[�TL�RNS�

IWºR�TR�FY�[¨WJ�N[¨WPX¨YYJW��)JY�JW�JS�
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LF[JW�N�M[JW�P[FIWFSY��-[NX�IJW�JW�FSIWJ�TULF[JW��IJW�NPPJ�

PFS�[¨WJ�N�RFYWNHJS��QF[�X§�JS�QNXYJ�T[JW�IJR�XJUFWFY�KWF�RF�

YWNHJS��9NQKºO�X§�INXXJ�TULF[JW�YNQ�RFYWNHJS��S§W�IJW�JW�UQFIX�YNQ�

IJR�� 

IȌȲƮƵǶƵ�ɨƵƮ�ƦȲɐǐ�ƊǏ�0ǞȺƵȁǘȌɩƵȲ-ǿƊɈȲǞƧƵȁ 

)NSJ�FWGJOIXTULF[JW�GQN[JW�RJLJY�RJWJ�T[JWXPZJQNLJ��S§W�IZ�

TUIJQJW�IJR�JKYJW�UWNSHNUUJY�TL�LN[JW�INL�XJQ[�JY�LTIY�T[JW�

GQNP�T[JW�IFLJSX�TULF[JW��4ULF[JUQFSQ¨LSNSL�JW�TUYNRJ�

WNSL�FK�INS�YNIXGWZL�� 

.PPJ�RNSIXY�GQN[JW�IZ�RJWJ�JKKJPYN[�TL�PFS�S§�FY�QF[J�[NLYNLJ�

TULF[JW�N�YNIJ�JQQJW�RJI�LTI�YNI�YNQT[JWX�� 

4L�IJY�LN[JW�JS�KFSYFXYNXP�KºQJQXJ��S§W�RFS�PFS�PW^IXJ�JS�

[NLYNL�TULF[J�FK�TL�NX¨W�TLX§�S§W�RFS�PFS�XJ�FQQJ�IJ�TULF�

[JW��RFS�MFW�S§JY�N�QºGJY�FK�IFLJS�� 

)JY�PFS�ITL�[¨WJ�X[¨WY�FY�GJXYJRRJ��M[NQPJ�TULF[JW�IJW�

XPFQ�Q¨LLJX�M[TW�N�XYFWYJS��2JS�IZ�Q¨WJW�IJY�MZWYNLY�� 
ׂׂ 



YNQ�[NWPXTRMJIJS��IJW�ITL�MFW�NSYJY�FY�LºWJ�RJI�INSJ�ZRNI�

IJQGFWJ�[NWPXTRMJIXR§Q��I[X��TULF[JW��IJW�U§�NSLJS�R§IJW�

LF[SJW�[NWPXTRMJIJS�QNLJ�SZ�TL�PFS�[JSYJ�N�ZLJW��M[NX�NPPJ�

R§SJIJW��� 

²ơƮƊȁ�ƦȲɐǐƵȲ�Ʈɐ�ǿƊɈȲǞƧƵȁ 

8ºWL�KTW�FY�XPWN[J�TULF[JWSJ�NSI�U§�RFYWNHJS�NSIJS�IZ�PTR�

RJW�N�LFSL�RJI�INS�FWGJOIXIFL��X§�IZ�QNLJ�KWF�XYFWYJS�PFS�

GJL^SIJ�FY�ZIKºWJ�IJ�[NLYNLXYJ�TULF[JW� 

/JL�LºW�IJY�XJQ[�X§IFS��FY�XPWN[JW�RTWLJSIFLJSX�TULF[JW��

S§W�OJL�JW�K¨WINL�RJI�L¨QIJSIJ�IFLX�INYYT��8§�[JI�OJL�UW¨�

HNX��M[FI�OJL�XPFQ�PTRRJ�N�LFSL�RJI�S¨XYJ�IFL��3^J�TULF�

[JW��IJW�IZPPJW�TU��PFS�FQYNI�YNQKºOJX�YNQ�QNXYJS� 

8ºWL�KTW�FY�MTQIJ�INY�UWN[FY-�TL�FWGJOIXQN[�XJUFWFY��-[NX�IZ�

MFW�RFSLJ�LºWJR§Q�N�IJY�UWN[FYJ��PFS�IZ�QF[J�JS�RFYWNHJ�YNQ�

IJY�KTWR§Q�[JI�XNIJS�FK�«S��IZ�MFW�YNQ�FWGJOIJY�� 

-TQI�IJY�XNRUJQY�TL�T[JWXPZJQNLY��1FI�[¨WJ�RJI�FY�MF[J�KTW�

RFSLJ�TULF[JW�U§�QNXYJWSJ�U§�«S�LFSL��,JWSJ�MºOXY��-��TU�

LF[JW�N�M[JW�P[FIWFSY��-[NX�IJW�JW�FSIWJ�TULF[JW��IJW�NPPJ�

PFS�[¨WJ�N�RFYWNHJS��QF[�X§�JS�QNXYJ�T[JW�IJR�XJUFWFY�KWF�RF�

YWNHJS��9NQKºO�X§�INXXJ�TULF[JW�YNQ�RFYWNHJS��S§W�IJW�JW�UQFIX�YNQ�

IJR�� 

IȌȲƮƵǶƵ�ɨƵƮ�ƦȲɐǐ�ƊǏ�0ǞȺƵȁǘȌɩƵȲ-ǿƊɈȲǞƧƵȁ 

)NSJ�FWGJOIXTULF[JW�GQN[JW�RJLJY�RJWJ�T[JWXPZJQNLJ��S§W�IZ�

TUIJQJW�IJR�JKYJW�UWNSHNUUJY�TL�LN[JW�INL�XJQ[�JY�LTIY�T[JW�

GQNP�T[JW�IFLJSX�TULF[JW��4ULF[JUQFSQ¨LSNSL�JW�TUYNRJ�

WNSL�FK�INS�YNIXGWZL�� 

.PPJ�RNSIXY�GQN[JW�IZ�RJWJ�JKKJPYN[�TL�PFS�S§�FY�QF[J�[NLYNLJ�

TULF[JW�N�YNIJ�JQQJW�RJI�LTI�YNI�YNQT[JWX�� 

4L�IJY�LN[JW�JS�KFSYFXYNXP�KºQJQXJ��S§W�RFS�PFS�PW^IXJ�JS�

[NLYNL�TULF[J�FK�TL�NX¨W�TLX§�S§W�RFS�PFS�XJ�FQQJ�IJ�TULF�

[JW��RFS�MFW�S§JY�N�QºGJY�FK�IFLJS�� 

)JY�PFS�ITL�[¨WJ�X[¨WY�FY�GJXYJRRJ��M[NQPJ�TULF[JW�IJW�

XPFQ�Q¨LLJX�M[TW�N�XYFWYJS��2JS�IZ�Q¨WJW�IJY�MZWYNLY�� 
ׂׂ 
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) Z�Y¨SPJW�STP��FY�IJY�JW�IJY�[¨WXYJ�

YNIXUZSPY�FY�§GSJ�JS�WJXYFZWFSY�

QNLJ�SZ��4L�IJY�PFS�IZ�R§XPJ�MF�

[J�WJY�N��2JS�OJL�[NQ�XNLJ��FY�IJY�JW�IJY�UJW�

KJPYJ�YNIXUZSPY�YNQ�FY�GJL^SIJ�FY�UQFSQ¨LLJ�

INS�WJXYFZWFSY��X§�IJS�JW�PQFW�YNQ�FY�§GSJ��S§W�

MJQJ�)FSRFWP�JW�§GSJY�TU�NLJS�� 

4L�IJW�JW�TLX§�XYFINL[¨P�WJXYFZWFSYJW��LWNQQ�

GFWJW��UN__JWNFJW�TL�QNLSJSIJ��IJW�YWN[JX��

YWTIX�UFSIJRNJS��[JI�GQTY�FY�YNQG^IJ�QJ[J�

WNSL�TL�YFPJ-F\F^���3TLJY�YNQ�JKYJWYFSPJ�KTW�

INL��IJW�[NQ�§GSJ�JS�WJXYFZWFSY�N�YNIJS�RJI�

HTWTSF��KTW�KTQP�[NQ�XYFINL�MF[J�RFI�WJXYFZ�

WFSYRFI��XJQ[TR�IJ�NPPJ�PFS�PTRRJ�TL�XUN�

XJ�N�WJXYFZWFSYJWSJ�� 

8ZSIMJIXXNPPJWMJI�XPFQ�IZ�XJQ[KºQLJQNL�

Y¨SPJ�U§��M[NX�IZ�XPFQ�§GSJ�INS�WJXYFZWFSY��

RJSX�UFSIJRNJS�XYFINL�WFXJW��)JY�XYNQQJW�

STLQJ�PWF[�YNQ�INL�TL�INSJ�FSXFYYJ��STLJY��

XTR�IZ�XJQ[KºQLJQNL�JW�TGX�U§�� 

2JS�M[NX�IZ�GQTY�T[JW[JOJW�FY�§GSJ�INS�

JLJS�WJXYFZWFSY��RJS�[JI�NPPJ�JSISZ�M[FI�

IZ�XPFQ�MF[J�XY^W�U§��K§W�IZ�MJW�JS�LZNIJ�YNQ��

M[FI�IZ�XPFQ�LºWJ�� 

 ��ßƤǶǐ�ƮǞɈ�ǲȌȁƧƵȯɈخׁ

8TR�IJY�FQQJWKºWXYJ�XPFQ�IZ�[¨QLJ��M[FI�

IJY�JW�IJY��IZ�[NQ�YNQG^IJ�INSJ�WJXYFZWFSY�

PZSIJW�� 

)JW�JW�XJPX�[NLYNLJ�KFPYTWJW��IZ�XPFQ�GWZLJ�

YNQ�FY�[¨QLJ�INY�PTSHJUY�RJI�� 

ªƵȺɈƊɐȲƊȁɈɈɯȯƵ� 

-[NQPJS�XQFLX�RFI�XPFQ�IZ�YNQG^IJ�L¨XYJW�

SJ$�)NSJW$�+FXYKTTI$��+NS�RFI$�(FXZFQ$�

5ZG$�'NXYWT$�*S�M^GWNI$�.�PFYJLTWNJWSJ�JW�

IJW�JSISZ�KQJWJ�RZQNLMJIJW��-[NX�IZ�KTW�

JPXJRUJQ�XPFQ�MF[J�JS�KFXYKTTIWJXYFZWFSY��

M[NQPJ�RFI[FWJW�XPFQ�IJW�X§�[¨WJ$�8PFQ�IZ�

XUJHNFQNXJWJ�INL�N�«S�XQFLX�RFI[FWJ�JQQJW�L§�

GWJIY$� 

7JXYFZWFSYY^UJS�PTRRJW�TLX§�YNQ�FY�[¨WJ�

RJIGJXYJRRJSIJ�T[JWKTW��M[NQPJ�IWNP�

PJ[FWJW�IZ�XPFQ�X¨QLJ��)JY�LN[JW�NPPJ�WJY�

RJLJY�RJSNSL�FY�X¨QLJ�GNQQNL�ºQ��M[NX�IZ�

XPFQ�§GSJ�JS�KNS�WJXYFZWFSY��JQQJW�X¨QLJ�I^W�

[NS�JQQJW�HMFRUFLSJ��M[NX�IZ�[NQ�XFYXJ�U§�

JS�LWNQQGFW�� 

wơǶǐȲɐȯȯƵȁ 

)Z�PFS�NPPJ�XFYXJ�U§��FY�FQQJ�XQFLX�RJSSJ�

XPJW�PTRRJW�YNQ�FY�XUNXJ�N�INS�WJXYFZWFSY��

)JY�JW�[NLYNLY��FY�IZ�FQQJWJIJ�KWF�XYFWYJS�FK�

KNSIJW�ZI�FK��M[NQPJS�XQFLX�PZSIJW�IZ�PTR�

RJW�YNQ�FY�MF[J�N�INS�WJXYFZWFSY� 

-[NX�IZ�MFW�JS�KNS�WJXYFZWFSY�RJI�JS�I^W�

RJSZ��X§�MFW�IZ�JS�LTI�NI«�TR��M[JR�IJY�

GQN[JW��3JRQNL�UJWXTSJW�RJI�RJQQJRMºOJ-

MºOJ�NSIPTRXYJW��2JS�IZ�PFS�XFLYJSX�IJ�

KNSJWJ�INS�R§QLWZUUJ�^IJWQNLJWJ��*W�IJY�

UWNR¨WY�YZWNXYJW�RJI�RJQQJRMºOJ-MºOJ�

NSIPTRXYJW��JW�IJY�QTPFQJ�JQQJW�STLJY�MJQY�

YWJIOJ$ 

8PFQ�IZ�IJXZIJS�TLX§�MF[J�[NWPXTRMJIX�

PZSIJW��IJW�R§XPJ�[NQ�MTQIJ�IJWJX�KNWRFFW�

WFSLJRJSYJW�N�INS�WJXYFZWFSY$�1F[�JS�XS¨�

[JW�R§QLWZUUJ�XTR�RZQNLY�TL�XFYX�U§�

IJR��)JY�PFS�Q^IJ�QNIY�XJQ[RTIXNLJSIJ��

RJS�M[NX�IZ�QF[JW�JS�X§�XS¨[JW�R§QLWZUUJ�

XTR�RZQNLY��PTRRJW�WJXYJS��IJW�QNLSJW�

R§QLWZUUJS��FK�XNL�XJQ[�� 

ÀƵǿƊ 

4UQJ[JQXJS�N�INS�WJXYFZWFSY�GQN[JW�NPPJ�PZS�

IJKNSJWJY�FK�INS�RFI��.SIWJYSNSLJS�GQN[JW�

S¨XYJS�QNLJ�X§�[NLYNL��)Z�K§W�S¨XYJS�NSLJS�

GJXºLJSIJ��M[NX�IZ�QF[JW�JS�KNS�WJXYFZWFSY��

IJW�MFW�IJ�WNLJ�XTR�R§QLWZUUJS��RJI�JS�

2NHPJ^�2TZXJ-YJRF��RJSX�XFRRJ�YJRF�

PFS�[¨WJ�UJWKJPY��M[NX�IZ�QF[JW�JS�KFXY�

KTTIWJXYFZWFSY�YNQY¨SPY�GºWSJKFRNQNJW�� 

9¨SP�U§�IJS�WJXYFZWFSYY^UJ��IZ�MFW�[FQLY��

XFRY�R§QLWZUUJS��-[NQPJS�YJRF�XPFQ�IZ�

[¨QLJ�KTW�FY�K§�IJR�YNQ�FY�UFXXJ�XFRRJS$� 

 ƵǶǞǐǐƵȁǘƵƮ�Ȍǐ�ǲȌȁǲɐȲȲƵȁɈƵȲ 

+TW�FY�PZSSJ�[NIJ��M[JR�INSJ�PTSPZWWJSYJW�

PTRRJW�YNQ�FY�[¨WJ��XPFQ�IZ�KºWXY�MF[J�GJ�

XQZYYJY�INL�KTW��M[TW�IZ�XPFQ�§GSJ�INS�WJXYFZ�

WFSY��)JWJKYJW�PFS�IZ�PNLLJ�U§�PTSPZWWJSYJW�

SJ��IJW�PTRRJW�YNQ�FY�U§[NWPJ�INS�WJXYFZWFSY��

4L�S§W�IZ�PNLLJW�U§�IJR��PFS�IZ�KNSIJ�R§�

IJW��M[TWU§�IZ�PFS�LºWJ�IJY�FSIJWQJIJX�� 

1FI�[¨WJ�RJI�FY�GFWJ�PTUNJWJ��)JY�JSIJW�

NPPJ�LTIY��M[NX�IZ�LºW�IJY��+NSI�JS�INKKJWJS�

YNJWNSL��IJW�PTRRJW�YNQ�FY�QFIJ�INS�WJXYFZWFSY�

XPNQQJ�XNL�ZI�KWF�IJ�FSIWJ��:SIJWXºL��M[FI�

PTSPZWWJSYJWSJ�LºW�LTIY��IJWJX�XY^WPJW��TL�

M[FI�IJ�LºW�RNSIWJ�LTIY��FQYX§�IJWJX�X[FL�

MJIJW�� 

)JWJX�XY^WPJW�PFS�IZ�NPPJ�WNLYNL�PTSPZWWJWJ�

NRTI��ZSIYFLJS�M[NX�IZ�XJQ[�PFS�LºWJ�IJY�

RJLJY�GJIWJ��2JS�N�IJWJX�X[FLMJIJW��PFS�

IZ�KNSIJ�KTWIJQJ��IZ�PFS�GWZLJ�YNQ�FY�ëXYO¨QJë�

INSJ�PTSPZWWJSYJWX�PZSIJW��)NXXJ�TRW§IJW�

GQN[JW�INS�WJXYFZWFSYX�INKKJWJSYNJWNSLJW�T[JW�

KTW�PTSPZWWJSYJWSJX�� 

-[NX�INSJ�PTSPZWWJSYJW�KTW�JPXJRUJQ�NPPJ�YNQ�

G^IJW�QJ[JWNSL��X§�PFS�IJY�R§XPJ�[¨WJ�JS�

LTI�NI«�FY�LºWJ�IJY��-[NX�IJ�NPPJ�MFW�JS�TSQN�
ׂׄ ׂׅ 
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KJPYJ�YNIXUZSPY�YNQ�FY�GJL^SIJ�FY�UQFSQ¨LLJ�

INS�WJXYFZWFSY��X§�IJS�JW�PQFW�YNQ�FY�§GSJ��S§W�

MJQJ�)FSRFWP�JW�§GSJY�TU�NLJS�� 

4L�IJW�JW�TLX§�XYFINL[¨P�WJXYFZWFSYJW��LWNQQ�

GFWJW��UN__JWNFJW�TL�QNLSJSIJ��IJW�YWN[JX��

YWTIX�UFSIJRNJS��[JI�GQTY�FY�YNQG^IJ�QJ[J�

WNSL�TL�YFPJ-F\F^���3TLJY�YNQ�JKYJWYFSPJ�KTW�

INL��IJW�[NQ�§GSJ�JS�WJXYFZWFSY�N�YNIJS�RJI�

HTWTSF��KTW�KTQP�[NQ�XYFINL�MF[J�RFI�WJXYFZ�

WFSYRFI��XJQ[TR�IJ�NPPJ�PFS�PTRRJ�TL�XUN�

XJ�N�WJXYFZWFSYJWSJ�� 

8ZSIMJIXXNPPJWMJI�XPFQ�IZ�XJQ[KºQLJQNL�

Y¨SPJ�U§��M[NX�IZ�XPFQ�§GSJ�INS�WJXYFZWFSY��

RJSX�UFSIJRNJS�XYFINL�WFXJW��)JY�XYNQQJW�

STLQJ�PWF[�YNQ�INL�TL�INSJ�FSXFYYJ��STLJY��

XTR�IZ�XJQ[KºQLJQNL�JW�TGX�U§�� 

2JS�M[NX�IZ�GQTY�T[JW[JOJW�FY�§GSJ�INS�

JLJS�WJXYFZWFSY��RJS�[JI�NPPJ�JSISZ�M[FI�

IZ�XPFQ�MF[J�XY^W�U§��K§W�IZ�MJW�JS�LZNIJ�YNQ��

M[FI�IZ�XPFQ�LºWJ�� 

 ��ßƤǶǐ�ƮǞɈ�ǲȌȁƧƵȯɈخׁ

8TR�IJY�FQQJWKºWXYJ�XPFQ�IZ�[¨QLJ��M[FI�

IJY�JW�IJY��IZ�[NQ�YNQG^IJ�INSJ�WJXYFZWFSY�

PZSIJW�� 

)JW�JW�XJPX�[NLYNLJ�KFPYTWJW��IZ�XPFQ�GWZLJ�

YNQ�FY�[¨QLJ�INY�PTSHJUY�RJI�� 

ªƵȺɈƊɐȲƊȁɈɈɯȯƵ� 

-[NQPJS�XQFLX�RFI�XPFQ�IZ�YNQG^IJ�L¨XYJW�

SJ$�)NSJW$�+FXYKTTI$��+NS�RFI$�(FXZFQ$�

5ZG$�'NXYWT$�*S�M^GWNI$�.�PFYJLTWNJWSJ�JW�

IJW�JSISZ�KQJWJ�RZQNLMJIJW��-[NX�IZ�KTW�

JPXJRUJQ�XPFQ�MF[J�JS�KFXYKTTIWJXYFZWFSY��

M[NQPJ�RFI[FWJW�XPFQ�IJW�X§�[¨WJ$�8PFQ�IZ�

XUJHNFQNXJWJ�INL�N�«S�XQFLX�RFI[FWJ�JQQJW�L§�

GWJIY$� 

7JXYFZWFSYY^UJS�PTRRJW�TLX§�YNQ�FY�[¨WJ�

RJIGJXYJRRJSIJ�T[JWKTW��M[NQPJ�IWNP�

PJ[FWJW�IZ�XPFQ�X¨QLJ��)JY�LN[JW�NPPJ�WJY�

RJLJY�RJSNSL�FY�X¨QLJ�GNQQNL�ºQ��M[NX�IZ�

XPFQ�§GSJ�JS�KNS�WJXYFZWFSY��JQQJW�X¨QLJ�I^W�
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wơǶǐȲɐȯȯƵȁ 

)Z�PFS�NPPJ�XFYXJ�U§��FY�FQQJ�XQFLX�RJSSJ�

XPJW�PTRRJW�YNQ�FY�XUNXJ�N�INS�WJXYFZWFSY��

)JY�JW�[NLYNLY��FY�IZ�FQQJWJIJ�KWF�XYFWYJS�FK�

KNSIJW�ZI�FK��M[NQPJS�XQFLX�PZSIJW�IZ�PTR�

RJW�YNQ�FY�MF[J�N�INS�WJXYFZWFSY� 

-[NX�IZ�MFW�JS�KNS�WJXYFZWFSY�RJI�JS�I^W�

RJSZ��X§�MFW�IZ�JS�LTI�NI«�TR��M[JR�IJY�

GQN[JW��3JRQNL�UJWXTSJW�RJI�RJQQJRMºOJ-

MºOJ�NSIPTRXYJW��2JS�IZ�PFS�XFLYJSX�IJ�

KNSJWJ�INS�R§QLWZUUJ�^IJWQNLJWJ��*W�IJY�
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[JW�R§QLWZUUJ�XTR�RZQNLY�TL�XFYX�U§�

IJR��)JY�PFS�Q^IJ�QNIY�XJQ[RTIXNLJSIJ��

RJS�M[NX�IZ�QF[JW�JS�X§�XS¨[JW�R§QLWZUUJ�

XTR�RZQNLY��PTRRJW�WJXYJS��IJW�QNLSJW�

R§QLWZUUJS��FK�XNL�XJQ[�� 

ÀƵǿƊ 

4UQJ[JQXJS�N�INS�WJXYFZWFSY�GQN[JW�NPPJ�PZS�

IJKNSJWJY�FK�INS�RFI��.SIWJYSNSLJS�GQN[JW�

S¨XYJS�QNLJ�X§�[NLYNL��)Z�K§W�S¨XYJS�NSLJS�

GJXºLJSIJ��M[NX�IZ�QF[JW�JS�KNS�WJXYFZWFSY��

IJW�MFW�IJ�WNLJ�XTR�R§QLWZUUJS��RJI�JS�

2NHPJ^�2TZXJ-YJRF��RJSX�XFRRJ�YJRF�

PFS�[¨WJ�UJWKJPY��M[NX�IZ�QF[JW�JS�KFXY�

KTTIWJXYFZWFSY�YNQY¨SPY�GºWSJKFRNQNJW�� 

9¨SP�U§�IJS�WJXYFZWFSYY^UJ��IZ�MFW�[FQLY��

XFRY�R§QLWZUUJS��-[NQPJS�YJRF�XPFQ�IZ�

[¨QLJ�KTW�FY�K§�IJR�YNQ�FY�UFXXJ�XFRRJS$� 

 ƵǶǞǐǐƵȁǘƵƮ�Ȍǐ�ǲȌȁǲɐȲȲƵȁɈƵȲ 

+TW�FY�PZSSJ�[NIJ��M[JR�INSJ�PTSPZWWJSYJW�

PTRRJW�YNQ�FY�[¨WJ��XPFQ�IZ�KºWXY�MF[J�GJ�

XQZYYJY�INL�KTW��M[TW�IZ�XPFQ�§GSJ�INS�WJXYFZ�

WFSY��)JWJKYJW�PFS�IZ�PNLLJ�U§�PTSPZWWJSYJW�

SJ��IJW�PTRRJW�YNQ�FY�U§[NWPJ�INS�WJXYFZWFSY��

4L�S§W�IZ�PNLLJW�U§�IJR��PFS�IZ�KNSIJ�R§�

IJW��M[TWU§�IZ�PFS�LºWJ�IJY�FSIJWQJIJX�� 

1FI�[¨WJ�RJI�FY�GFWJ�PTUNJWJ��)JY�JSIJW�

NPPJ�LTIY��M[NX�IZ�LºW�IJY��+NSI�JS�INKKJWJS�

YNJWNSL��IJW�PTRRJW�YNQ�FY�QFIJ�INS�WJXYFZWFSY�

XPNQQJ�XNL�ZI�KWF�IJ�FSIWJ��:SIJWXºL��M[FI�

PTSPZWWJSYJWSJ�LºW�LTIY��IJWJX�XY^WPJW��TL�

M[FI�IJ�LºW�RNSIWJ�LTIY��FQYX§�IJWJX�X[FL�

MJIJW�� 

)JWJX�XY^WPJW�PFS�IZ�NPPJ�WNLYNL�PTSPZWWJWJ�

NRTI��ZSIYFLJS�M[NX�IZ�XJQ[�PFS�LºWJ�IJY�

RJLJY�GJIWJ��2JS�N�IJWJX�X[FLMJIJW��PFS�

IZ�KNSIJ�KTWIJQJ��IZ�PFS�GWZLJ�YNQ�FY�ëXYO¨QJë�

INSJ�PTSPZWWJSYJWX�PZSIJW��)NXXJ�TRW§IJW�

GQN[JW�INS�WJXYFZWFSYX�INKKJWJSYNJWNSLJW�T[JW�

KTW�PTSPZWWJSYJWSJX�� 

-[NX�INSJ�PTSPZWWJSYJW�KTW�JPXJRUJQ�NPPJ�YNQ�

G^IJW�QJ[JWNSL��X§�PFS�IJY�R§XPJ�[¨WJ�JS�

LTI�NI«�FY�LºWJ�IJY��-[NX�IJ�NPPJ�MFW�JS�TSQN�
ׂׄ ׂׅ 



SJ�GJXYNQQNSLXX^XYJR��X§�MFW�IZ�STLJY�FY�L§�

JKYJW��8JQ[�GFWJ��M[NX�IZ�X^SJX��FY�IJ�NPPJ�QJ�

[JWJW�LTI�STP�RFI�YNQ�IJ�UWNXJW��IJ�PW¨[JW�

KTW�RFIJS��PFS�IZ�QF[J�GJIWJ�RFI�YNQ�XFR�

RJ�UWNX�� 

)JW�JW�RFSLJ�TRW§IJW��IZ�PFS�PNLLJ�U§��

XTR�GQN[JW�YNQ�INS�WJXYFZWFSYX�INKKJWJSYNJWNS�

LJW��+NSI�IJR�TL�ZSIJWXºL�TR�IJY�JW�STLJY��

PZSIJWSJ�[NQ�MF[J�� 

(Ǟǐ�ȺƵǶɨ 

.PPJ�RNSIXY�JW�IJY�RJLJY�[NLYNLY��FY�IJY�PTS�

HJUY��IZ�KNSIJW�U§��GQN[JW�STLJY��XTR�IZ�[NQ�

FWGJOIJ�RJI�KWJRT[JW� 

)JY�JW�NPPJ�IJX[¨WWJ�NPPJ�FQYNI�STP�FY�MF[J�

UJSLJ�XTR�RTYN[FYNTS��KTW�N�XNIXYJ�JSIJ�[NQ�

IZ�GQN[J�YW¨Y�FK�FY�FWGJOIJ�RJI�STLJY��XTR�

IZ�NPPJ�JW�UFXXNTSJWJY�T[JW��/JL�MFW�MOZQUJY�

RFSLJ�N[¨WPX¨YYJWJ��IJW�N�XNIXYJ�JSIJ�GQJ[�

XQNIYJ�TL�MFW�NSIJS�Q^XY�YNQ�FY�KTWYX¨YYJ�FWGJO�

IJY��KTWIN�IJ�FQIWNL�KTWJXYNQQJIJ�XNL�FY�FWGJOIJ�

UW¨HNX�RJI�IJY��IJ�MFW�XYFWYJY��1NLJ�RJLJY��

M[TW�RFSLJ�UJSLJ�IJ�MF[IJ�YOJSY��[FW�IJY�

STLJY��IJ�[NQQJ�FK�RJI�� 

-F[�KTPZX�U§�INL�XJQ[��+NSI�STLJY��IZ�MFW�

UFXXNTS�KTW��X§�GQN[JW�IZ�LQFIJWJ�KTW�INY�FW�

GJOIJ�TL�PFS�GQN[J�N�XFRRJ�WJXYFZWFSY�RFS�

LJ�§W�KWJRT[JW� 
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*S�WJXYFZWFSYX�GJQNLLJSMJI�PFS�[¨WJ�RJLJY�

FKLºWJSIJ�KTW�IJSX�XZHHJX��8§�IJY�JW�JS�[NL�

YNL�GJXQZYSNSL��IZ�NPPJ�XPFQ�YFLJ�QJY�U§�� 

9¨SP�KºWXY�TL�KWJRRJXY�U§�INSJ�PZSIJW��

-[TW�[NQ�IJ�MJQXY�MF[J��FY�INS�WJXYFZWFSY�XPFQ�

[¨WJ$�8PFQ�IZ�UQFHJWJ�WJXYFZWFSYJS�N�G^JSX�

HJSYWZR$�.�JS�XMTUUNSL�HJSYJW$�8§�Y¨Y�U§�

INSJ�PZSIJWX�MOJR�XTR�RZQNLY$� 

*Y�JW��M[TW�INS�NIJFQJ�GJQNLLJSMJI�JW��ST�

LJY�MJQY�FSIJY�JW��M[TW�RZQNLY�IJY�JW�FY�

XPFKKJ�IJS��8§�S§W�IZ�MFW�KZSIJY�ZI�FK��

M[TW�IZ�[NQ�MF[J�WJXYFZWFSYJS�XPFQ�[¨WJ��

XPFQ�IZ�QJIJ�JKYJW�RZQNLMJIJW��)Z�MFW�YWJ�

RZQNLMJIJW��1JOJ�FK�QTPFQJW��PºG�JQQJW�S^�

G^LLJWN�� 

.�IJ�KQJXYJ�YNQK¨QIJ�PFS�IZ�KNSIJ�QJOJR§Q��

RJSX�IJY�JW�QNIY�RJWJ�XO¨QIJSY�RJI�PºGJ�

RZQNLMJIJW�TL�S^G^LLJWN�XO¨QIJSY�RZQNLY�

TL�PFS�[¨WJ�IJS�I^WJXYJ�RZQNLMJI�PTWY�

XNLYJY�� 

-[NX�QTPFYNTSXXºLSNSL�X^SJX�ZRZQNLY��PFS�

IZ�PTSYFPYJ�JS�JOJSITRXR¨LQJW��IJW�MFW�

JWM[JW[�XTR�JPXUJWYNXJ�� 

3§W�IZ�MFW�KZSIJY�IJS�UJWKJPYJ�QTPFYNTS�

TL�XNPWJY�IJS��PFS�IZ�GJL^SIJ�FY�UQFSQ¨L�

LJ�NSIWJYSNSLJS�TL�QF[J�JS�UQFSYJLSNSL�

T[JW��M[TW�GTWIJ��XYTQJ�TL�FSIJY�NS[JSYFW�

XPFQ�QNLLJ�� 

 ��ȁȺƊɈɈƵخ׃

&SXFYYJ�JW�RJLJY�JXXJSYNJQQJ�M[TW�XTR�

MJQXY�TL�IJY�L¨QIJW�NX¨W�TLX§�WJXYFZWFS�

YJW��:IJS�FSXFYYJ�[NQ�IZ�GQN[J�SºIY�YNQ�FY�

XºWLJ�KTW�FQY�XJQ[�TL�IJY�GQN[JW�X[¨WY��M[NX�

INSJ�FRGNYNTSJW�JW�XYºWWJ�JSI�JS�RTGNQ�

UºQXJ[TLS�U§���LFSLJ���RJYJW�� 

)Z�XPFQ�MF[J�[FQLY��M[NQPJ�XYNQQNSLJW�INSJ�

FSXFYYJ�XPFQ�MF[J�TL�M[TW�RFSLJ�FSXFYYJ��

IJW�XPFQ�[¨WJ�N�M[JW�XYNQQNSL��8PFQ�IZ�MF[J�

PTPPJ��PºPPJSFXXNXYJSYJW��PTSINYTWJW��YOJ�

SJWJ�TL�JQQJW�STLJS�YNQ�FY�QJ[JWJ�RFI$�4L�

X§�XPFQ�IZ�YW¨KKJ�GJXQZYSNSLJW�T[JW��M[TW�

RJLJY�M[JW�FSXFY�XPFQ�K§�N�QºS��.PPJ�RNSIXY�

XPFQ�IZ�TLX§�MF[J�GJXQZYYJY�INL��M[NQPJS�

XYNQQNSL�IZ�XJQ[�XPFQ�MF[J�� 

-[NX�IZ�XPFQ�MF[J�RFSLJ�FSXFYYJ��JW�IJY�

TLX§�[NLYNLY��FY�IZ�YW¨KKJW�GJXQZYSNSLJW�

T[JW��M[JR�IJW�GJXYJRRJW�T[JW�M[JR��

2JI�MNJWFWPNJY�LºW�IZ�IJY�SJRRJWJ�KTW�IJ�

FSXFYYJ�FY�YW¨KKJ�[NLYNLJ�GJXQZYSNSLJW��NX¨W�

S§W�IZ�NPPJ�JW�YNQ�XYJIJ�� 

:IT[JW�MNJWFWPNJY�PFS�IZ�RJI�KTWIJQ�XPWN[J�

JS�RJIFWGJOIJWUTQNYNP��M[TW�IZ�GJXPWN[JW��

M[FI�IJ�KTWXPJQQNLJ�RJIFWGJOIJWJX�FSX[FW�

JW��M[FI�IJ�XPFQ�LºWJ�N�KTWXPJQQNLJ�XNYZFYNT�

SJW�TL�QNLSJSIJ�� 

9NQ�XNIXY�XPFQ�IZ�UQFSQ¨LLJ�TL�ZIKºWJ�YW¨�

SNSL�FK�IJ�FSXFYYJ� 

 �²ǲȲǞɨ�ƮǞȁ�ǏȌȲȲƵɈȁǞȁǐȺȯǶƊȁخׄ

3§W�IZ�MFW�K§JY�XY^W�U§�FQQJ�KTWWNLJ�UZSPYJW��

XPFQ�IZ�MF[J�XY^W�U§�WJXYJS�FK�INS�[NWPXTR�

MJI��*S�FK�IJ�GJIXYJ�R§IJW��IZ�PFS�LºWJ�

IJY�U§�TL�XFRYNINLY�UQFSQ¨LLJ�IJY�MJQJ��JW�

RJI�JS�KTWWJYSNSLXUQFS�� 

)NS�KTWWJYSNSLXUQFS�GQN[JW�JS�GQFSINSL�FK�

INSJ�KWJRYNINLJ�KTWR§Q�TL�R§Q�XFRY�INSJ�

XYWFYJLNJW��IJW�XPFQ�ZIKºWJX�KTW�FY�S§�IJ�

KºWS¨[SYJ�KTWR§Q�TL�R§Q�� 

)Z�XPFQ�XPWN[J�RNSIXY�IJ�PTRRJSIJ�XJPYN�

TSJW�KTW�FY�PZSSJ�LºWJ�PQFW�YNQ�FY�§GSJ�INS� 

[NWPXTRMJI��� 

8J�N�IJ�S¨XYJ�UFW�XNIJW��M[FI�INS�KTWWJY�

SNSLXUQFS�LJWSJ�RNSIXY�XPFQ�NSIJMTQIJ� 

 �ÇƮǏȨȲ�ƊǶǶƵ�ƊȁƮȲƵ�ȯǶƊȁƵȲخׅ

3§W�IZ�MFW�XPWJ[JY�INS�KTWWJYSNSLXUQFS��X§�

MFW�IZ�JS�IJQ��IJW�XPFQ�KºWJX�ZI�N�QN[JY��)JY�

XPFQ�IZ�GJL^SIJ�U§�RJI�IJY�XFRRJ��X§�IZ�

PFS�WJFQNXJWJ�INS�WJXYFZWFSY�� 

3Z�GZWIJ�IZ�FQQJWJIJ�[NIJ��M[TWS§W�INS�WJ�

XYFZWFSY�PFS�§GSJ��8§�IJY�MFSIQJW�TR�FY�QF�

[J�IJ�KQJXYJ��M[NX�NPPJ�FQQJ��TULF[JW��NSIJS�IZ�

§GSJW�WJXYFZWFSYJS�� 

 ��RɐȺǲ�ǿƊȲǲƵƮȺǏȨȲǞȁǐ�ǞȁƮƵȁخ׆

ơƦȁǞȁǐ 

-[NX�IZ�[NQ�MF[J�IJS�GJIXYJ�XYFWY�U§�INS�WJ�

XYFZWFSY��XPFQ�IZ�GJL^SIJ�U§�FY�RFWPJIXKº�

WJ�IJS�FQQJWJIJ�N�LTI�YNI�KºW�§GSNSL�� 

8§�QF[�INSJ�XNIJW�U§�IJ�XTHNFQJ�RJINJW��FS�

STSHJW��WJXYFZWFSYJSX�MOJRRJXNIJ��UOJHJW�

TL�FQY�FSIJY��IJW�PFS�MO¨QUJ�INL�RJI�FY�S§�

ZI�YNQ�X§�RFSLJ�XTR�RZQNLY�N�INY�LJTLWFKNXPJ�

TRW§IJ�� 

 �²ɈƊȲɈ�ƮǞȁ�ȲƵȺɈƊɐȲƊȁɈخׇ

3§W�IZ�MFW�QF[JY�FQQJ�TULF[JW��IJW�XPFQ�QF[JX��

TL�S§W�IZ�MFW�FSXFY�IJ�WNLYNLJ�RJIFWGJOIJW��

X§�JW�IZ�PQFW�YNQ�FY��§GSJ�� 

8JQ[KºQLJQNL�RJLJY�FKM¨SLNLY�FK��M[TWS§W�IZ�

PFS�T[JWYFLJ�IJ�QTPFQJW��IZ�XPFQ�GJS^YYJ�� 

-ZXP��FY�IJY�JW�P¨RUJXYTWY�FWGJOIJ�FY�XYFWYJ�

JS�WJXYFZWFSY�KWF�GZSIJS�FK��-TQI�ZI��FWGJOI�

M§WIY��X§�XPFQ�IZ�STP�S§�KWJR�YNQ�IJY�UZSPY��

M[TW�IZ�MFW�§GSJY�IJS�� 

 ׇׂ ׆ׂ



SJ�GJXYNQQNSLXX^XYJR��X§�MFW�IZ�STLJY�FY�L§�

JKYJW��8JQ[�GFWJ��M[NX�IZ�X^SJX��FY�IJ�NPPJ�QJ�

[JWJW�LTI�STP�RFI�YNQ�IJ�UWNXJW��IJ�PW¨[JW�

KTW�RFIJS��PFS�IZ�QF[J�GJIWJ�RFI�YNQ�XFR�

RJ�UWNX�� 

)JW�JW�RFSLJ�TRW§IJW��IZ�PFS�PNLLJ�U§��

XTR�GQN[JW�YNQ�INS�WJXYFZWFSYX�INKKJWJSYNJWNS�

LJW��+NSI�IJR�TL�ZSIJWXºL�TR�IJY�JW�STLJY��

PZSIJWSJ�[NQ�MF[J�� 

(Ǟǐ�ȺƵǶɨ 

.PPJ�RNSIXY�JW�IJY�RJLJY�[NLYNLY��FY�IJY�PTS�

HJUY��IZ�KNSIJW�U§��GQN[JW�STLJY��XTR�IZ�[NQ�

FWGJOIJ�RJI�KWJRT[JW� 

)JY�JW�NPPJ�IJX[¨WWJ�NPPJ�FQYNI�STP�FY�MF[J�

UJSLJ�XTR�RTYN[FYNTS��KTW�N�XNIXYJ�JSIJ�[NQ�

IZ�GQN[J�YW¨Y�FK�FY�FWGJOIJ�RJI�STLJY��XTR�

IZ�NPPJ�JW�UFXXNTSJWJY�T[JW��/JL�MFW�MOZQUJY�

RFSLJ�N[¨WPX¨YYJWJ��IJW�N�XNIXYJ�JSIJ�GQJ[�

XQNIYJ�TL�MFW�NSIJS�Q^XY�YNQ�FY�KTWYX¨YYJ�FWGJO�

IJY��KTWIN�IJ�FQIWNL�KTWJXYNQQJIJ�XNL�FY�FWGJOIJ�

UW¨HNX�RJI�IJY��IJ�MFW�XYFWYJY��1NLJ�RJLJY��

M[TW�RFSLJ�UJSLJ�IJ�MF[IJ�YOJSY��[FW�IJY�

STLJY��IJ�[NQQJ�FK�RJI�� 

-F[�KTPZX�U§�INL�XJQ[��+NSI�STLJY��IZ�MFW�

UFXXNTS�KTW��X§�GQN[JW�IZ�LQFIJWJ�KTW�INY�FW�

GJOIJ�TL�PFS�GQN[J�N�XFRRJ�WJXYFZWFSY�RFS�

LJ�§W�KWJRT[JW� 
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*S�WJXYFZWFSYX�GJQNLLJSMJI�PFS�[¨WJ�RJLJY�

FKLºWJSIJ�KTW�IJSX�XZHHJX��8§�IJY�JW�JS�[NL�

YNL�GJXQZYSNSL��IZ�NPPJ�XPFQ�YFLJ�QJY�U§�� 

9¨SP�KºWXY�TL�KWJRRJXY�U§�INSJ�PZSIJW��

-[TW�[NQ�IJ�MJQXY�MF[J��FY�INS�WJXYFZWFSY�XPFQ�

[¨WJ$�8PFQ�IZ�UQFHJWJ�WJXYFZWFSYJS�N�G^JSX�

HJSYWZR$�.�JS�XMTUUNSL�HJSYJW$�8§�Y¨Y�U§�

INSJ�PZSIJWX�MOJR�XTR�RZQNLY$� 

*Y�JW��M[TW�INS�NIJFQJ�GJQNLLJSMJI�JW��ST�

LJY�MJQY�FSIJY�JW��M[TW�RZQNLY�IJY�JW�FY�

XPFKKJ�IJS��8§�S§W�IZ�MFW�KZSIJY�ZI�FK��

M[TW�IZ�[NQ�MF[J�WJXYFZWFSYJS�XPFQ�[¨WJ��

XPFQ�IZ�QJIJ�JKYJW�RZQNLMJIJW��)Z�MFW�YWJ�

RZQNLMJIJW��1JOJ�FK�QTPFQJW��PºG�JQQJW�S^�

G^LLJWN�� 

.�IJ�KQJXYJ�YNQK¨QIJ�PFS�IZ�KNSIJ�QJOJR§Q��

RJSX�IJY�JW�QNIY�RJWJ�XO¨QIJSY�RJI�PºGJ�

RZQNLMJIJW�TL�S^G^LLJWN�XO¨QIJSY�RZQNLY�

TL�PFS�[¨WJ�IJS�I^WJXYJ�RZQNLMJI�PTWY�

XNLYJY�� 

-[NX�QTPFYNTSXXºLSNSL�X^SJX�ZRZQNLY��PFS�

IZ�PTSYFPYJ�JS�JOJSITRXR¨LQJW��IJW�MFW�

JWM[JW[�XTR�JPXUJWYNXJ�� 

3§W�IZ�MFW�KZSIJY�IJS�UJWKJPYJ�QTPFYNTS�

TL�XNPWJY�IJS��PFS�IZ�GJL^SIJ�FY�UQFSQ¨L�

LJ�NSIWJYSNSLJS�TL�QF[J�JS�UQFSYJLSNSL�

T[JW��M[TW�GTWIJ��XYTQJ�TL�FSIJY�NS[JSYFW�

XPFQ�QNLLJ�� 

 ��ȁȺƊɈɈƵخ׃

&SXFYYJ�JW�RJLJY�JXXJSYNJQQJ�M[TW�XTR�

MJQXY�TL�IJY�L¨QIJW�NX¨W�TLX§�WJXYFZWFS�

YJW��:IJS�FSXFYYJ�[NQ�IZ�GQN[J�SºIY�YNQ�FY�

XºWLJ�KTW�FQY�XJQ[�TL�IJY�GQN[JW�X[¨WY��M[NX�

INSJ�FRGNYNTSJW�JW�XYºWWJ�JSI�JS�RTGNQ�

UºQXJ[TLS�U§���LFSLJ���RJYJW�� 

)Z�XPFQ�MF[J�[FQLY��M[NQPJ�XYNQQNSLJW�INSJ�

FSXFYYJ�XPFQ�MF[J�TL�M[TW�RFSLJ�FSXFYYJ��

IJW�XPFQ�[¨WJ�N�M[JW�XYNQQNSL��8PFQ�IZ�MF[J�

PTPPJ��PºPPJSFXXNXYJSYJW��PTSINYTWJW��YOJ�

SJWJ�TL�JQQJW�STLJS�YNQ�FY�QJ[JWJ�RFI$�4L�

X§�XPFQ�IZ�YW¨KKJ�GJXQZYSNSLJW�T[JW��M[TW�

RJLJY�M[JW�FSXFY�XPFQ�K§�N�QºS��.PPJ�RNSIXY�

XPFQ�IZ�TLX§�MF[J�GJXQZYYJY�INL��M[NQPJS�

XYNQQNSL�IZ�XJQ[�XPFQ�MF[J�� 

-[NX�IZ�XPFQ�MF[J�RFSLJ�FSXFYYJ��JW�IJY�

TLX§�[NLYNLY��FY�IZ�YW¨KKJW�GJXQZYSNSLJW�

T[JW��M[JR�IJW�GJXYJRRJW�T[JW�M[JR��

2JI�MNJWFWPNJY�LºW�IZ�IJY�SJRRJWJ�KTW�IJ�

FSXFYYJ�FY�YW¨KKJ�[NLYNLJ�GJXQZYSNSLJW��NX¨W�

S§W�IZ�NPPJ�JW�YNQ�XYJIJ�� 

:IT[JW�MNJWFWPNJY�PFS�IZ�RJI�KTWIJQ�XPWN[J�

JS�RJIFWGJOIJWUTQNYNP��M[TW�IZ�GJXPWN[JW��
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RTW�TR�MZS�[NIXYJ��FY�IJW�[FW�GQJ[JY�QF[JY�

JY�TUXQFL�TR�MJSIJ�U§�+FHJGTTP�� 

.KºQLJ�JY�JKYJWKºQLJSIJ�TUXQFL�U§�+FHJ�

GTTP�XPWJ[JY�FK�2FIX��GQJ[�TUXQFLJY�QNPJY�

RJWJ�JSI�����LFSLJ�U§�Y[¨WX�FK�FSIWJ�

UWTKNQJW�TL�GQJ[�IJQY�RJWJ�JSI�����LFSLJ��

2JI�FSIWJ�TWI�LNP�TUXQFLJY�[NWFQY��� 

&QQJWJIJ�IFLJS�JKYJW�GJL^SIYJ�PZSIJWSJ�

FY�PTRRJ�� 

ê/JL�YWTW��FY�RNS�TRX¨YSNSL�XYJL����UWT�

HJSY��+TQP�[¨QYJIJ�NSI�TL�PTR�RJI�

KF[SJS�KZQI�FK�YºO��4L�IJY�XPZQQJ�GFWJ�

WJSXJXë��XFLIJ�1N_F�N�NSYJW[NJ\JY�RJI�,Tè�

RTWLJS�)FSRFWP�� 

0ȁ�ɨǞǐɈǞǐ�ǶƵǲɈǞȌȁ�ǏȲƊ�ȌȯǶƵɨƵǶȺƵȁ 

ê)JY�GJPW¨KYJW�RNL�N�STLJY��XTR�[N�R§XPJ�

QNIY�LQJRRJW�N�JS�YWF[Q�YNI�TL�R§XPJ�TLX§�N�

X§IFS�JS�HTWTSFPWNXJ��FY�RFSLJ�FK�TX��[N�

PTRRJW�YNQ�FY�KTPZXJWJ�U§�IJY��IJW�XPJW�

MOJRRJ�MTX�TL�[TWJX�JLJS�QNQQJ�FSIJIFR��

-[TW�IJY�MJW�JSJ�TUXQFL�KWF�RNL��XTR�YTL�

R§XPJ�JY�P[FWYJW�FY�XPWN[J��IJY�[¨PPJIJ�X§�

RFSLJ�FSIWJ�RJSSJXPJW��4L�OJL�X^SJX��FY�

[N�XPFQ�MZXPJ�U§��FY�[N�JW�KTWGZSIJY�ë�XFLIJ�

2FIX�^IJWQNLJWJ�N�NSYJW[NJ\JY�� 

0ȁ�ɈƊǲȁƵǿǿƵǶǞǐ�mǞɹƊ 

ê/JL�PFS�XJ�Q^XJWJ�U§�YNSLJSJ�SZ��3Z�

UWº[JW�OJL�FY�YFLJ�JS�IFL�FK�LFSLJS�TL�XJ�

KWJRFI��TL�IJY�MFW�MOZQUJY�MJQY�ZYWTQNLY�FY�

KºQJ�RNL�[¨WIXFY��/JL�JW�X§�YFPSJRRJQNL�

KTW��FY�2FIX�QF[JIJ�IJY�TUXQFL��TL�KTW�FQQJ�

IJ�PZSIJW�IJW�MFW�LN[JY�RNL�TUGFPSNSL�TL 

XYºYYJSIJ�PTRRJSYFWJWë��XFLIJ�1N_F�YNQ�

9;��1TWW^�� 

4[JWKTW�8YFWYZU�2FLF_NS�XFLIJ�1N_F�^IJW�

QNLJWJ��êFY�IJY�XYFINL[¨P�L§W�WNLYNLY�LTIYë� 

DĂĚƐ͛�&ĂĐĞďŽŽŬ-ŽƉƐůĂŐ͘ 

RƊȲ�Ʈɐ�Ƶȁ�ǶǞǐȁƵȁƮƵ�ǘǞȺɈȌȲǞƵ�Ʈɐ�ɨǞǶ�

ƮƵǶƵ�ǿƵƮ�²ɈƊȲɈɐȯ�wƊǐƊɹǞȁƵد 

0ZSIJW�KWF�MNRQJS-XJPYNTSJS�XPFQ�LJWSJ�
GQN[J�JY�KFXY�NSIQ¨L�N�U§�8YFWYZU�2FLF_NSJ�� 

;N�MFW�GWZL�KTW�KQJWJ�KTQP�XTR�2FIX�TL�[N�MFW�
GWZL�KTW�FY�Q¨XJ�UTXNYN[J�MNXYTWNJW�XTR�MFSX�
TL�1N_FèX��)JY�PFS�PZS�LºWJX��M[NX�Q¨XJWJ�

XTR�INL�IJQJW�IJWJX�MNXYTWNJW�RJI�8YFWYZU�
2FLF_NSJ��IJW�X§�PFS�XPWN[J�JS�MNXYTWNJ�TR�

IJY���8JSI�INS�MNXYTWNJ�YNQ� 

ǲɐȁƮƵȲǏȲƊǘǞǿǶƵȁۊȺɈƊȲɈɐȯǿƊǐƊɹǞȁƵخƮǲ 

>ŝǌĂ�ŽŐ�DĂĚƐ�ďůĞǀ�ďůĂŶĚƚ�ĂŶĚĞƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞƚ�ŝ�'Ž͛�ŵŽƌŐĞŶ�
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*Y�JSPJQY� 
+FHJGTTP-
TUXQFL�KWF�
2FIX�WJIIJIJ�
1N_FèX�[NWP�
XTRMJI 
 

. �XYFWYJS�FK�KJGWZFWR§SJI��IJS����KJGWZ�

FW�KTW�FY�[¨WJ�XUJHNKNP��LNP�2FIX�6\NXY�

NSI�N�1N_F�8YZMW�8ºG^èX�WJSXJWN��-NQQJWºI�

7JSX�TL�;FXP��KTW�FY�K§�WJSXJY�STLJY�YºO��*Y�

GJXºL��IJW�XPZQQJ�GQN[J�WJISNSLJS�KTW�[NWP�

XTRMJIJS�� 

1N_F�§GSJIJ�XNY�WJSXJWN�FQQJWJIJ�N������TL�

IJY�PºWYJ�KNSY�NSIYNQ�HTWTSFUFSIJRNJS�

PTR�YNQ��1FSLXTRY�RJS�XNPPJWY�GJL^SIYJ�

PZSIJWSJ�FY�KTWX[NSIJ��)JY�XPZQQJ�XJSJWJ�

[NXJ�XNL��FY�IJ�KQJXYJ�KFXYJ�PZSIJW�GQTY�

YWTJIJ��FY�MJSIJX�WJSXJWN�MTQIY�QZPPJY�U§�

LWZSI�FK�HTWTSF��M[NQPJY�MZS�NPPJ�LOTWIJ�� 

7JSXJWNJW�JW�NPPJ�TRKFYYJY�FK�WJLJWNSLJSX�

MO¨QUJUFPPJW�KTW�[NWPXTRMJIJW��)JWRJI�

[FW�1N_F�SºIY�YNQ�FY�GWZLJ�XNS�TUXUFWNSL�YNQ�

FY�MTQIJ�[NWPXTRMJIJS�PºWJSIJ��)JY�[FW�

JS�M§WI�TRLFSL��IJW�KNP�1N_F�YNQ�FY�

GJL^SIJ�FY�T[JW[JOJ�FY�QZPPJ�WJSXJWNJY�TL�

KNSIJ�JY�KFXY�FWGJOIJ�JY�FSIJY�XYJI�N�XYJIJY�

KTW��4L�MZS�[FW�RJLJY�Y¨Y�U§�FY�YW¨KKJ�

IJS�JSIJQNLJ�GJXQZYSNSLJS��NSIJS�JY�

XUºWLXR§Q�KWF�2FIX�[NXYJ�XNL�YNQ�FY�XPZQQJ�

¨SIWJ�IJY�MJQJ�YNQ�IJY�GJIWJ�� 

ê/JL�XUºWLJW�1N_F��ê-J^��M[TWIFS�MFW�IZ�

IJY�TL�M[TWIFS�XJW�IJY�MJW�ZI�KTW�INL$ë�

4LX§�GWºI�MZS�XFRRJSë��XFLIJ�2FIX�N�

,Tè�RTWLJS�)FSRFWP�� 

1N_F�KTWYFQYJ�2FIX�TR��[NWPXTRMJIJSX�XNY�

ZFYNTS�TL�TR�XNSJ�T[JW[JOJQXJW��4L�IJY�

LOTWIJ�JY�XYTWY�NSIYW^P�U§�MFR��8§�RJLJY�

FY�MFS�XFYYJ�XNL�YNQ�YFXYJWSJ�U§�+FHJGTTP��� 

0TWY�JKYJW�KNP�1N_F�JS�TUWNSLSNSL�FK�XNS�IFY�

YJW��IJW�MF[IJ�XJY�TUXQFLJY��TL�XUZWLYJ�XNS�

RTW�TR�MZS�[NIXYJ��FY�IJW�[FW�GQJ[JY�QF[JY�

JY�TUXQFL�TR�MJSIJ�U§�+FHJGTTP�� 

.KºQLJ�JY�JKYJWKºQLJSIJ�TUXQFL�U§�+FHJ�

GTTP�XPWJ[JY�FK�2FIX��GQJ[�TUXQFLJY�QNPJY�

RJWJ�JSI�����LFSLJ�U§�Y[¨WX�FK�FSIWJ�

UWTKNQJW�TL�GQJ[�IJQY�RJWJ�JSI�����LFSLJ��

2JI�FSIWJ�TWI�LNP�TUXQFLJY�[NWFQY��� 

&QQJWJIJ�IFLJS�JKYJW�GJL^SIYJ�PZSIJWSJ�

FY�PTRRJ�� 

ê/JL�YWTW��FY�RNS�TRX¨YSNSL�XYJL����UWT�

HJSY��+TQP�[¨QYJIJ�NSI�TL�PTR�RJI�

KF[SJS�KZQI�FK�YºO��4L�IJY�XPZQQJ�GFWJ�

WJSXJXë��XFLIJ�1N_F�N�NSYJW[NJ\JY�RJI�,Tè�

RTWLJS�)FSRFWP�� 

0ȁ�ɨǞǐɈǞǐ�ǶƵǲɈǞȌȁ�ǏȲƊ�ȌȯǶƵɨƵǶȺƵȁ 

ê)JY�GJPW¨KYJW�RNL�N�STLJY��XTR�[N�R§XPJ�

QNIY�LQJRRJW�N�JS�YWF[Q�YNI�TL�R§XPJ�TLX§�N�

X§IFS�JS�HTWTSFPWNXJ��FY�RFSLJ�FK�TX��[N�

PTRRJW�YNQ�FY�KTPZXJWJ�U§�IJY��IJW�XPJW�

MOJRRJ�MTX�TL�[TWJX�JLJS�QNQQJ�FSIJIFR��

-[TW�IJY�MJW�JSJ�TUXQFL�KWF�RNL��XTR�YTL�

R§XPJ�JY�P[FWYJW�FY�XPWN[J��IJY�[¨PPJIJ�X§�

RFSLJ�FSIWJ�RJSSJXPJW��4L�OJL�X^SJX��FY�

[N�XPFQ�MZXPJ�U§��FY�[N�JW�KTWGZSIJY�ë�XFLIJ�

2FIX�^IJWQNLJWJ�N�NSYJW[NJ\JY�� 

0ȁ�ɈƊǲȁƵǿǿƵǶǞǐ�mǞɹƊ 

ê/JL�PFS�XJ�Q^XJWJ�U§�YNSLJSJ�SZ��3Z�

UWº[JW�OJL�FY�YFLJ�JS�IFL�FK�LFSLJS�TL�XJ�

KWJRFI��TL�IJY�MFW�MOZQUJY�MJQY�ZYWTQNLY�FY�

KºQJ�RNL�[¨WIXFY��/JL�JW�X§�YFPSJRRJQNL�

KTW��FY�2FIX�QF[JIJ�IJY�TUXQFL��TL�KTW�FQQJ�

IJ�PZSIJW�IJW�MFW�LN[JY�RNL�TUGFPSNSL�TL 

XYºYYJSIJ�PTRRJSYFWJWë��XFLIJ�1N_F�YNQ�

9;��1TWW^�� 

4[JWKTW�8YFWYZU�2FLF_NS�XFLIJ�1N_F�^IJW�

QNLJWJ��êFY�IJY�XYFINL[¨P�L§W�WNLYNLY�LTIYë� 

DĂĚƐ͛�&ĂĐĞďŽŽŬ-ŽƉƐůĂŐ͘ 

RƊȲ�Ʈɐ�Ƶȁ�ǶǞǐȁƵȁƮƵ�ǘǞȺɈȌȲǞƵ�Ʈɐ�ɨǞǶ�

ƮƵǶƵ�ǿƵƮ�²ɈƊȲɈɐȯ�wƊǐƊɹǞȁƵد 

0ZSIJW�KWF�MNRQJS-XJPYNTSJS�XPFQ�LJWSJ�
GQN[J�JY�KFXY�NSIQ¨L�N�U§�8YFWYZU�2FLF_NSJ�� 

;N�MFW�GWZL�KTW�KQJWJ�KTQP�XTR�2FIX�TL�[N�MFW�
GWZL�KTW�FY�Q¨XJ�UTXNYN[J�MNXYTWNJW�XTR�MFSX�
TL�1N_FèX��)JY�PFS�PZS�LºWJX��M[NX�Q¨XJWJ�

XTR�INL�IJQJW�IJWJX�MNXYTWNJW�RJI�8YFWYZU�
2FLF_NSJ��IJW�X§�PFS�XPWN[J�JS�MNXYTWNJ�TR�

IJY���8JSI�INS�MNXYTWNJ�YNQ� 

ǲɐȁƮƵȲǏȲƊǘǞǿǶƵȁۊȺɈƊȲɈɐȯǿƊǐƊɹǞȁƵخƮǲ 
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��²ơƮƊȁب�ȺɈƵȯȺ׆
ǲȌǿǿƵȲ�Ʈɐ�Ǟ�ǐƊȁǐ�
ǿƵƮ�Ǟȁ˜ɐƵȁƧƵȲ�
ǿƊȲǲƵɈǞȁǐ 
�Ĩ͗��ƐƚƌŝĚ��Ăŵ�^ĐŚŝƆůůĞƌ͕�DĂŬĞ�/ŶŇƵĞŶĐĞ 

. SKQZJSHJW�RFWPJYNSL�JW�KTWYXFY�UTUZ�

Q¨WY��4L�IJY�JW�JS�XZUJWJKKJPYN[�RFW�

PJIXKºWNSLXKTWR��M[NX�IZ�XPFQ�MF[J�INY�

GWFSI�JQQJW�INY�UWTIZPY�ZIT[JW�XYJUUJWSJ��8§�

M[NX NSKQZJSHJWX�NPPJ�FQQJWJIJ�JW�JS�NSYJLWJ�

WJY�IJQ�FK�INS�RFWPJYNSL-�JQQJW�PTRRZSNPFYN�

TSXXYWFYJLN��JW�IJY�R§XPJ�U§�YNIJ�FY�

LJST[JW[JOJ�IJY�  

/JL�LN[JW�INL�MJW���XYJUX�YNQ��M[TWIFS�IZ�PFS�

PTRRJ�N�LFSL�RJI�INS�NSKQZJSHJW�RFWPJ�

YNSL�–�TL�K§W�XZHHJX�� 

 Ƶ˛ȁƶȲ�ƮǞɈ�ǿơǶ) خׁ

1NLJXTR�[JI�FQY�FSIJY�RFWPJYNSL��JW�IJY�[NL�

YNLY��FY�IZ�XYNQQJW�INL�XJQ[�XUºWLXR§QJY��-[FI�

JW�R§QJY�RJI�INS�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL$�*W�

IJY�K�JPX��RJI�MJSGQNP�U§�FY�GWFSIJ�INS�

[NWPXTRMJI�JQQJW�INSJ�UWTIZPYJW��JQQJW�JW�

IJY�KTW�FY�TUS§�INWJPYJ�XFQL$�*W�IJY�QFSL�

XNLYJY��JQQJW�JW�IJY�QNLJ�SZ�TL�MJW$�'JLLJ�

YFPYNPPJW�JW�WNLYNL�JKKJPYN[J��RJS�IJY�JW�

[NLYNLY��FY�IZ�KWF�XYFWY�WFRRJX¨YYJW��M[NQ�

PJS�[JO�IZ�[NQ�L§��*PXJRUQJW�U§�R§Q�PZSSJ�

[¨WJ� 

· 4US§�XFQL� 

· 4US§�ºLJY�PJSIXPFG�YNQ�[NWPXTRMJ�
IJSX�GWFSI� 

· .SXUNWJWJ�TL�ZIIFSSJ�UTYJSYNJQQJ�PZS�
IJW� 

· 3§�ZI�YNQ�UTYJSYNJQQJ�PZSIJW��XTR�PFS�
[¨WJ�X[¨WJ�FY�S§�ZI�YNQ�[NF�FSIWJ�RJ�
INJW� 

· +§ NSKQZJSHJWJSX KºQLJWJ�YNQ�FY�TRYFQJ�
XNY�GWFSI�TL�UWTIZPYJW� 

· 8UFWPJ�JS�UWTIZPYQFSHJWNSL�N�LFSL� 

· 4US§�KQJWJ�WJFPYNTSJW�U§�IJ�XTHNFQJ�
RJINJW� 

,WNG�STYJXGTLJS�TL�K§�XPNYXJWJY�SJI��M[FI�

IZ�[NQ�TUS§�RJI�INS�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL� 

 Ƶ˛ȁƶȲ�ƮǞɈ�ƦȲƊȁƮ�Ȍǐ�ƮǞȁ�ǿơǶǐȲɐȯȯƵ) خׂ

)JY�JW�[NLYNLY��FY�IZ�JW�RJLJY�XPFWU�U§��

M[FI�INY�GWFSI�WJUW¨XJSYJWJW��TL�M[JR�

INS�R§QLWZUUJ�JW��X§�IZ�PFS�WFRRJ�IJ�

WJYYJ�KTWGWZLJWJ��*QQJWX�PTRRJW�IZ�SJRY�

YNQ�FY�GWZLJ�ZSºI[JSINLY�RJLJY�YNI�TL�

UJSLJ�U§�FY�XP^IJ�RJI�XUWJIJMFLQ�N�INS�

RFWPJIXKºWNSL��.SIJS�IZ�L§W�N�LFSL�RJI�

INS�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL��GºW�IZ�FQYX§�K§�

IJKNSJWJY�INS�R§QLWZUUJ��PNLLJ�NSI�N�R§Q�

LWZUUJSX�IJRTLWFKNXPJ�YW¨P�R�R��-JW�JW�

IFYF�INS�GJIXYJ�[JS��S§W�IZ�XPFQ�KNSIJ�INS�

PºGXUJWXTSF��)Z�XPFQ�FQYX§�KNSIJ�ZI�FK��

M[JR�INS�UWNR¨WJ�PZSIJ�JW��TL�IJW�JW�MJQ�

INL[NX�KQJWJ�LTIJ�[¨WPYºOJW��IZ�PFS�GJS^Y�

YJ�N�UWTHJXXJS��XTR�IZ�K§W�XJW[JWJY�MJWZS�

IJW�� 

JȌȌǐǶƵ�ƊȁƊǶɯɈǞƧȺ 

-[NX�IZ�MFW�,TTLQJ�&SFQ^YNHX�YNQPTGQJY��JW�

IJY�RZQNLY�FY�L§�NSI�TL�XJ�JS�RFXXJ�WJQJ�

[FSY�IFYF��-JWZSIJW�PFS�IZ�K�JPX��XJ�IJ�

RTLWFKN�N�KTWR�FK�PºS��FQIJW�TL�NSYJWJXXJW�

U§�IJ�GJXºLJSIJ�TL�MFSIQJSIJ��-JWZIKWF�

PFS�IZ�K§�JY�PQFWY�GNQQJIJ�FK��M[JR�INS�UWN�

R¨WJ�R§QLWZUUJ�JW��ZIJS�IZ�GJMº[JW�FY�

XPZQQJ�GWZLJ�FQY�KTW�RJLJY�YNI�U§�FY�YJXYJ�

TL�FSFQ^XJWJ� (ɐ�˛ȁƮƵȲ�ƮǞȺȺƵ�ƮƊɈƊ�ȯơ�

JȌȌǐǶƵ��ȁƊǶɯɈǞƧȺ�--ڛ�ǿơǶǐȲɐȯȯƵ�--ڛ�ƮƵٌ

ǿȌǐȲƊ˛خ 

IƊƧƵƦȌȌǲ 

-[NX�IZ�NPPJ�JW�JY�MFWIHTWJ�RFWPJYNSL-

LJSN��PFS�IJY�[¨WJ�JS�QNQQJ�XRZQJ�SJRRJWJ�

FY�GJS^YYJ�+FHJGTTP�'ZXNSJXX�2FSFLJW�YNQ�

FY�KNSIJ�IFYF�U§�INS�R§QLWZUUJ��)J�YNQG^�

IJW�SJRQNL�TLX§�LTI�NSIXNLY�N�G§IJ�INSJ�

KFSX�
IJR�IJW�MFW�X^SYJX�LTIY�TR�INS�XNIJ�

TL�GQN[JW�JPXUTSJWJY�KTW�INS�HTSYJSY�U§�

+FHJGTTP��TL�INSJ�KºQLJWJ�
IJR�IJW�KFP�

YNXP�KºQLJW�INS�XNIJ�� (ɐ�˛ȁƮƵȲ�ƮƊɈƊزƵȁ�ȯơ�

IƊƧƵƦȌȌǲ� ɐȺǞȁƵȺȺ�wƊȁƊǐƵȲ�--ڛ�XȁƮƦǶǞǲ� 

 خ�wơǶǐȲɐȯȯƵڛ--

1FI�TX�QNLJ�XQ§�JY�XQFL�KTW�+FHJGTTPX�R§Q�

WJYSNSLXKZSPYNTSJW�-�IJ�JW�QJLJSIFWNXPJ��

5QFYKTWRJS�PFS�SJRQNL�UWTIZHJWJ�NSIXNLY�N�

IJWJX�YT�RNQQNFWIJW�GWZLJWJ��+TW�RFWPJYNSL�

KTQP�GJY^IJW�IJY��FY�IZ�PFS�R§QWJYYJ�RTI�

S¨XYJS�JSM[JW�-�TLX§�U§�GFLLWZSI�FK�ZS�

IJWPFYJLTWNJW�FK�PZSIJW�TL�JSIIF�IJ�RJXY�

SNHMJUW¨LJIJ�UZGQNPZRXXJLRJSYJW� 

 

'§IJ�+FHJGTTP�TL�.SXYFLWFR�JW�GJXYJRY�

UQFYKTWRJ��IJW�KF[TWNXJWJW�ZQYWF-SNHMJW��)JY�

JW�MJW�KTQP�L§W�MJS�KTW�FY�KNSIJ�IJWJX�XR§�

XYFRRJW��)Z�[NQ�GQN[J�T[JWWFXPJY�T[JW��M[TW�

RFSLJ�SNHMJLWZUUJW��IJW�KFPYNXP�KNSIJX�U§�

+FHJGTTP�TL�.SXYFLWFR�  

 XȁȺɈƊǐȲƊǿ 

-[NX�IZ�MFW�JS�GZXNSJXX�JQQJW�HWJFYTW�PTSYT��

PFS�IZ�K§�FILFSL�YNQ�.SXYFLWFR-NSIXNLY�KWF�

INS�XRFWYUMTSJ��)JSSJ�NSIXNLY�JW�NPPJ�YNQ�

L¨SLJQNL��S§W�IZ�§GSJW�UQFYKTWRJS�U§�INS�

HTRUZYJW��*S�FK�IJ�YNSL��OJL�PFS�QNIJ�[JI�.S�

XYFLWFR-NSIXNLYJS��JW�IJS�SZFSHJ��IJS�YNQ�

G^IJW� (ɐ�˛ȁƮƵȲ�ƮǞȺȺƵ�ƮƊɈƊ�ȯơ�XȁȺɈƊǐȲƊǿ�--

��²Ƶ�ƊǶǶƵڛ--��²Ƶ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁƵǶɈ�ǲȌȁɈȲȌǶȯƊȁƵǶڛ

ǞȁƮƦǶǞǲ�--ڛ�(Ǟȁ�ǿơǶǐȲɐȯȯƵخ 
 ׇ׃ ׆׃



��²ơƮƊȁب�ȺɈƵȯȺ׆
ǲȌǿǿƵȲ�Ʈɐ�Ǟ�ǐƊȁǐ�
ǿƵƮ�Ǟȁ˜ɐƵȁƧƵȲ�
ǿƊȲǲƵɈǞȁǐ 
�Ĩ͗��ƐƚƌŝĚ��Ăŵ�^ĐŚŝƆůůĞƌ͕�DĂŬĞ�/ŶŇƵĞŶĐĞ 

. SKQZJSHJW�RFWPJYNSL�JW�KTWYXFY�UTUZ�

Q¨WY��4L�IJY�JW�JS�XZUJWJKKJPYN[�RFW�

PJIXKºWNSLXKTWR��M[NX�IZ�XPFQ�MF[J�INY�

GWFSI�JQQJW�INY�UWTIZPY�ZIT[JW�XYJUUJWSJ��8§�

M[NX NSKQZJSHJWX�NPPJ�FQQJWJIJ�JW�JS�NSYJLWJ�

WJY�IJQ�FK�INS�RFWPJYNSL-�JQQJW�PTRRZSNPFYN�

TSXXYWFYJLN��JW�IJY�R§XPJ�U§�YNIJ�FY�

LJST[JW[JOJ�IJY�  

/JL�LN[JW�INL�MJW���XYJUX�YNQ��M[TWIFS�IZ�PFS�

PTRRJ�N�LFSL�RJI�INS�NSKQZJSHJW�RFWPJ�

YNSL�–�TL�K§W�XZHHJX�� 

 Ƶ˛ȁƶȲ�ƮǞɈ�ǿơǶ) خׁ

1NLJXTR�[JI�FQY�FSIJY�RFWPJYNSL��JW�IJY�[NL�

YNLY��FY�IZ�XYNQQJW�INL�XJQ[�XUºWLXR§QJY��-[FI�

JW�R§QJY�RJI�INS�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL$�*W�

IJY�K�JPX��RJI�MJSGQNP�U§�FY�GWFSIJ�INS�

[NWPXTRMJI�JQQJW�INSJ�UWTIZPYJW��JQQJW�JW�

IJY�KTW�FY�TUS§�INWJPYJ�XFQL$�*W�IJY�QFSL�

XNLYJY��JQQJW�JW�IJY�QNLJ�SZ�TL�MJW$�'JLLJ�

YFPYNPPJW�JW�WNLYNL�JKKJPYN[J��RJS�IJY�JW�

[NLYNLY��FY�IZ�KWF�XYFWY�WFRRJX¨YYJW��M[NQ�

PJS�[JO�IZ�[NQ�L§��*PXJRUQJW�U§�R§Q�PZSSJ�

[¨WJ� 

· 4US§�XFQL� 

· 4US§�ºLJY�PJSIXPFG�YNQ�[NWPXTRMJ�
IJSX�GWFSI� 

· .SXUNWJWJ�TL�ZIIFSSJ�UTYJSYNJQQJ�PZS�
IJW� 

· 3§�ZI�YNQ�UTYJSYNJQQJ�PZSIJW��XTR�PFS�
[¨WJ�X[¨WJ�FY�S§�ZI�YNQ�[NF�FSIWJ�RJ�
INJW� 

· +§ NSKQZJSHJWJSX KºQLJWJ�YNQ�FY�TRYFQJ�
XNY�GWFSI�TL�UWTIZPYJW� 

· 8UFWPJ�JS�UWTIZPYQFSHJWNSL�N�LFSL� 

· 4US§�KQJWJ�WJFPYNTSJW�U§�IJ�XTHNFQJ�
RJINJW� 

,WNG�STYJXGTLJS�TL�K§�XPNYXJWJY�SJI��M[FI�

IZ�[NQ�TUS§�RJI�INS�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL� 

 Ƶ˛ȁƶȲ�ƮǞɈ�ƦȲƊȁƮ�Ȍǐ�ƮǞȁ�ǿơǶǐȲɐȯȯƵ) خׂ

)JY�JW�[NLYNLY��FY�IZ�JW�RJLJY�XPFWU�U§��

M[FI�INY�GWFSI�WJUW¨XJSYJWJW��TL�M[JR�

INS�R§QLWZUUJ�JW��X§�IZ�PFS�WFRRJ�IJ�

WJYYJ�KTWGWZLJWJ��*QQJWX�PTRRJW�IZ�SJRY�

YNQ�FY�GWZLJ�ZSºI[JSINLY�RJLJY�YNI�TL�

UJSLJ�U§�FY�XP^IJ�RJI�XUWJIJMFLQ�N�INS�

RFWPJIXKºWNSL��.SIJS�IZ�L§W�N�LFSL�RJI�

INS�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL��GºW�IZ�FQYX§�K§�

IJKNSJWJY�INS�R§QLWZUUJ��PNLLJ�NSI�N�R§Q�

LWZUUJSX�IJRTLWFKNXPJ�YW¨P�R�R��-JW�JW�

IFYF�INS�GJIXYJ�[JS��S§W�IZ�XPFQ�KNSIJ�INS�

PºGXUJWXTSF��)Z�XPFQ�FQYX§�KNSIJ�ZI�FK��

M[JR�INS�UWNR¨WJ�PZSIJ�JW��TL�IJW�JW�MJQ�

INL[NX�KQJWJ�LTIJ�[¨WPYºOJW��IZ�PFS�GJS^Y�

YJ�N�UWTHJXXJS��XTR�IZ�K§W�XJW[JWJY�MJWZS�

IJW�� 

JȌȌǐǶƵ�ƊȁƊǶɯɈǞƧȺ 

-[NX�IZ�MFW�,TTLQJ�&SFQ^YNHX�YNQPTGQJY��JW�

IJY�RZQNLY�FY�L§�NSI�TL�XJ�JS�RFXXJ�WJQJ�

[FSY�IFYF��-JWZSIJW�PFS�IZ�K�JPX��XJ�IJ�

RTLWFKN�N�KTWR�FK�PºS��FQIJW�TL�NSYJWJXXJW�

U§�IJ�GJXºLJSIJ�TL�MFSIQJSIJ��-JWZIKWF�

PFS�IZ�K§�JY�PQFWY�GNQQJIJ�FK��M[JR�INS�UWN�

R¨WJ�R§QLWZUUJ�JW��ZIJS�IZ�GJMº[JW�FY�

XPZQQJ�GWZLJ�FQY�KTW�RJLJY�YNI�U§�FY�YJXYJ�

TL�FSFQ^XJWJ� (ɐ�˛ȁƮƵȲ�ƮǞȺȺƵ�ƮƊɈƊ�ȯơ�

JȌȌǐǶƵ��ȁƊǶɯɈǞƧȺ�--ڛ�ǿơǶǐȲɐȯȯƵ�--ڛ�ƮƵٌ

ǿȌǐȲƊ˛خ 

IƊƧƵƦȌȌǲ 

-[NX�IZ�NPPJ�JW�JY�MFWIHTWJ�RFWPJYNSL-

LJSN��PFS�IJY�[¨WJ�JS�QNQQJ�XRZQJ�SJRRJWJ�

FY�GJS^YYJ�+FHJGTTP�'ZXNSJXX�2FSFLJW�YNQ�

FY�KNSIJ�IFYF�U§�INS�R§QLWZUUJ��)J�YNQG^�

IJW�SJRQNL�TLX§�LTI�NSIXNLY�N�G§IJ�INSJ�

KFSX�
IJR�IJW�MFW�X^SYJX�LTIY�TR�INS�XNIJ�

TL�GQN[JW�JPXUTSJWJY�KTW�INS�HTSYJSY�U§�

+FHJGTTP��TL�INSJ�KºQLJWJ�
IJR�IJW�KFP�

YNXP�KºQLJW�INS�XNIJ�� (ɐ�˛ȁƮƵȲ�ƮƊɈƊزƵȁ�ȯơ�

IƊƧƵƦȌȌǲ� ɐȺǞȁƵȺȺ�wƊȁƊǐƵȲ�--ڛ�XȁƮƦǶǞǲ� 

 خ�wơǶǐȲɐȯȯƵڛ--

1FI�TX�QNLJ�XQ§�JY�XQFL�KTW�+FHJGTTPX�R§Q�

WJYSNSLXKZSPYNTSJW�-�IJ�JW�QJLJSIFWNXPJ��

5QFYKTWRJS�PFS�SJRQNL�UWTIZHJWJ�NSIXNLY�N�

IJWJX�YT�RNQQNFWIJW�GWZLJWJ��+TW�RFWPJYNSL�

KTQP�GJY^IJW�IJY��FY�IZ�PFS�R§QWJYYJ�RTI�

S¨XYJS�JSM[JW�-�TLX§�U§�GFLLWZSI�FK�ZS�

IJWPFYJLTWNJW�FK�PZSIJW�TL�JSIIF�IJ�RJXY�

SNHMJUW¨LJIJ�UZGQNPZRXXJLRJSYJW� 

 

'§IJ�+FHJGTTP�TL�.SXYFLWFR�JW�GJXYJRY�

UQFYKTWRJ��IJW�KF[TWNXJWJW�ZQYWF-SNHMJW��)JY�

JW�MJW�KTQP�L§W�MJS�KTW�FY�KNSIJ�IJWJX�XR§�

XYFRRJW��)Z�[NQ�GQN[J�T[JWWFXPJY�T[JW��M[TW�

RFSLJ�SNHMJLWZUUJW��IJW�KFPYNXP�KNSIJX�U§�

+FHJGTTP�TL�.SXYFLWFR�  

 XȁȺɈƊǐȲƊǿ 

-[NX�IZ�MFW�JS�GZXNSJXX�JQQJW�HWJFYTW�PTSYT��

PFS�IZ�K§�FILFSL�YNQ�.SXYFLWFR-NSIXNLY�KWF�

INS�XRFWYUMTSJ��)JSSJ�NSIXNLY�JW�NPPJ�YNQ�

L¨SLJQNL��S§W�IZ�§GSJW�UQFYKTWRJS�U§�INS�

HTRUZYJW��*S�FK�IJ�YNSL��OJL�PFS�QNIJ�[JI�.S�

XYFLWFR-NSIXNLYJS��JW�IJS�SZFSHJ��IJS�YNQ�

G^IJW� (ɐ�˛ȁƮƵȲ�ƮǞȺȺƵ�ƮƊɈƊ�ȯơ�XȁȺɈƊǐȲƊǿ�--

��²Ƶ�ƊǶǶƵڛ--��²Ƶ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌȁƵǶɈ�ǲȌȁɈȲȌǶȯƊȁƵǶڛ

ǞȁƮƦǶǞǲ�--ڛ�(Ǟȁ�ǿơǶǐȲɐȯȯƵخ 
 ׇ׃ ׆׃



PNLLJ�U§��M[FI�IJY�JW�KTW�STLQJ�KºQLJWJ��NS�

KQZJSHJWSJ�MFW�TL�N�RNSIWJ�LWFI�U§��M[TW�

IFS�NSKQZJSHJWJSX�KJJI�XJW�ZI��)JY�XYFWYJW�

RJI�KºQLJWSJ��TL�IJY�JW�[NLYNLY�FY�PNLLJ�U§��

M[TW�KºQLJWSJ�JW�MJSSJ�N�IJWJX�QN[�N�KTWMTQI�

YNQ��M[TWKTW�IJ�MFW�[FQLY�FY�KºQLJ�IJS�U§L¨Q�

IJSIJ�NSKQZJSHJW��-[NX�RFS�MFW�JS�NSKQZ�

JSHJW��IJW�K�JPX��MFW�GºWS�TL�QJ[JW�JY�WJY�

STWRFQY�QN[��PFS�RFS�TKYJ�WJLSJ�RJI��FY�

KºQLJWSJX�QN[�U§�JS�JQQJW�FSIJS�R§IJ�RNS�

IJW�TR�NSKQZJSHJWJSX��JQQJW�FY�IJY�JW�JY�QN[��

XTR�KºQLJWSJ�R§XPJ�XJQ[�ºSXPJW�FY�TUS§��

8§�IJY�XYFWYJW�FQYX§�RJI�JY�IJRTLWFKNXP�

RFYHM�RJQQJR�IJ�YT� 

)JY�JW�IJXZIJS�[NLYNLY��FY�RFS�NPPJ�ZIJ�

QZPPJSIJ�PNLLJW�U§��M[TW�RFSLJ�KºQLJWJ�

NSKQZJSHJWSJ�MFW��RJS�N�XYJIJY�KTPZXJWJW�

U§��M[TW�RFSLJ�JPXUTSJWNSLJW�TL�W¨PPJ�

[NIIJ��IJ�MFW��)JY�UQJOJW�FY�[¨WJ�STLQJ�LT�

IJ�UFWFRJYWJ��IJW�KTWY¨QQJW�TR��M[TW�XY¨WP�

NSKQZJSHJWJSX�JSLFLJRJSY�JLJSYQNL�JW��)JW�

JW�SJRQNL�NSLJS�XFRRJSM¨SL�NRJQQJR��

M[TW�RFSLJ�KºQLJWJ�RFS�MFW�XTR�NSKQZ�

JSHJW��TL�M[TW�RJLJY�RFS�PFS�X¨QLJ�–�IJY�

MFSIQJW�TR��M[TW�QFSLY�IJ�S§W�ZI��)JW�KNS�

IJX�NSKQZJSHJWJ�RJI��������KºQLJWJ��IJW�

PFS�X¨QLJ�RJLJY��TL�IJW�KNSIJX�TLX§�NSKQZ�

JSHJWJ�RJI���������KºQLJWJ��IJW�XQJY�NPPJ�

PFS�X¨QLJ��)JWZIT[JW�JW�IJY�XJQ[KºQLJQNL�

TLX§�[NLYNLY�FY�PNLLJ�U§��M[TW�NSKQZJSHJWSJ�

JW�KWF��TL�M[NQPJS�FQIJWXLWZUUJ�IJ�MºWJW�

ZSIJW�� 

)JY�MFSIQJW�TR�FY�MTQIJ�YZSLJS�QNLJ�N�

RZSIJS�MJW��2JS��/JL�MFW�JS�LTI�S^MJI�YNQ�

INL��)Z�GJMº[JW�NPPJ�FY�GWZLJ�ZYFQQNLJ�YN�

RJW�U§�FY�LJSSJRL§�K�JPX��FQQJ�IFSXPJ�NS�

(Ƶȁ�ǶǞǶǶƵ�ȌȯȺɐǿǿƵȲǞȁǐ 

8§�IJW�MFW�IZ�IJS�-�IJS�UJWKJPYJ�IJRTLWFKN�

XPJ�T[JWXNLY��)JS�IJQ�FK�INS�R§QWJYYJIJ�RFW�

PJYNSLXYWFYJLN��IJW�MO¨QUJW�INL�RJI�FY�TU�

G^LLJ�JS�PFRUFLSJ��IJW�WJXTSJWJW�RJI�IJ�

RJSSJXPJW��IJW�+&09.80�0�'*7�KWF�INL� 

8§�KTW�FY�TUXZRRJWJ�-�IZ�GJMº[JW�NPPJ�FY�

PºGJ�I^WJ�FYYWNGZYNTSXXUTWNSLXIFYF��XTR�JS�

UJWXTS�U§�INY�YJFR�KºWXY�XPFQ�YNQ�FY�Q¨WJ�FY�

GWZLJ�
TL�GWZLJ�ZYFQQNLJ�YNRJW�U§�XFRRJS�

RJI�OJWJX�XTKY\FWJ�TSGTFWINSL�YJFR�TL�XJ�

SJWJ�RJI�IJWJX�YJPSNXPJ�XZUUTWYYJFR���)J�

KQJXYJ�FK�IJ�TUQ^XSNSLJW��IZ�MFW�GWZL�KTW��PFS�

IZ�KNSIJ�N�IFXMGTFWIX�U§�UQFYKTWRJ�XTR�

,TTLQJ�&SFQ^YNHX��+FHJGTTP��.SXYFLWFR�TX[�  

 ÇƮɨƤǶǐ�ƮƵ�ȲǞǐɈǞǐƵ�Ǟȁ˜ɐƵȁƧƵȲƵ خ׃

3Z�XPZQQJ�IZ�LJWSJ�MF[J�MJQY�XY^W�U§�INS�R§Q�

LWZUUJ��TL�IZ�PFS�GJL^SIJ�FY�RFYHMJ�IJY�

TU�RJI�NSKQZJSHJWSJX�IJRTLWFKN��X§�IZ�PFS�

KNSIJ�IJ�WJYYJ�NSKQZJSHJWJ�YNQ�FY�UWTRT[JWJ�

INY�GWFSI� 

.�ZI[¨QLJQXJXUWTHJXXJS�XPFQ�IZ�N�MºOJWJ�LWFI�

KQZJSHJWJ�KTW�FY�KNSIJ�IJY�UJWKJPYJ�RFYHM�

YNQ�INY�GWFSI��)JY�[NQ�OJL�XJQ[KºQLJQNL�NPPJ�

G^IJ�INL��)JW�KNSIJX�RFSLJ�LTIJ�YTTQX��IZ�

PFS�GJS^YYJ�YNQ�FY�K§�JY�SJRY�TL�MZWYNLY�

T[JWGQNP�T[JW�NSKQZJSHJWJSX�IFYF��X§�IZ�PFS�

XUFWJ�JS�RFXXJ�YNI��)JW�JW�GQFSIY�FSIWJ�

<TTRNT��'WFSIMJWTJX�TL�2FPJ�.SKQZJSHJ��

XTR�JW�LTIJ�NSKQZJSHJW�IFYFGFXJWJIJ�UQFY�

KTWRJ�� 

 RƊɨ�ȺɈɯȲ�ȯơ�ƦƵɈƊǶǞȁǐȺǿȌƮƵǶǶƵȁ  خׄ

)JY�S¨XYJ�XPWNIY�JW��FY�IZ�XPFQ�KNSIJ�ZI�FK��

M[FI�IZ�[NQ�GJYFQJ��TL�M[TWIFS�IZ�[NQ�GJYF�

QJ�NSKQZJSHJWJS��-JW�PFS�IZ�K�JPX��[¨QLJ�FY�

GJYFQJ�RJI�UWTIZPYJW��GJYFQJ�ZU-KWTSY��

PºWJ�IJS PTRRNXXNTSXGFXJWJIJ�RTIJQ��JQ�

QJW�IZ�PFS�RN]J�IJ�KTWXPJQQNLJ�GJYFQNSLXKTW�

RJW�FQY�JKYJW��M[NQPJS�NSKQZJSHJW�IJW�JW�YFQJ�

TR��-JW�JW�IJY�[NLYNLY��FY�IJW�KTWMFSIQJX�JS�

JQQJW�FSIJS�IJFQ��IJW�LN[JW�RJSNSL�N�KTW�

MTQI�YNQ�IJS�ºPTSTRN��IZ�MFW�N�[NWPXTRMJ�

IJS��)JY�JW�[NLYNLY��FY�IZ�X¨YYJW�IJY�GJS�

M§WIY�JKYJW�INY�I¨PSNSLXGNIWFL�TL�NPPJ�

Y¨SPJW�X§�RJLJY�U§�FY�XPZQQJ�LºWJ�INL�FY�

YWFPYN[�T[JW�KTW�NSKQZJSHJWJS��)JY�JW�SJRQNL�

QFSLY�MJS�FI�[JOJS�GWFSIJY�TL�NPPJ�NSIYOJ�

SNSLXRZQNLMJIJS��IJW�XPFQ�X¨QLJX�YNQ�NSKQZ�

JSHJWJS��/JL�[NQ�MJWZSIJW�ZIXUJHNKNHJWJ�TL�

PTRRJ�QNIY�NSI�U§�KTWIJQJSJ�TL�ZQJRUJW�

SJ�[JI�IJ�KTWXPJQQNLJ�GJYFQNSLXRJYTIJW��

IJW�GJS^YYJX�N�KTWGNSIJQXJ�RJI�NSKQZJSHJW�

RFWPJYNSL�  

 ƵɈƊǶǞȁǐ�Ǟ�ȯȲȌƮɐǲɈƵȲ 

3TLQJ�[NWPXTRMJIJW�MFW�NPPJ�QNP[NINYJY�YNQ�

FY�GJYFQJ�JY�UJSLJGJQºG�KTW��FY�NSKQZJSHJ�

WJS�UWTRT[JWJW�IJWJX�GWFSI��)JWKTW�MFW�IJ�

R§XPJ�PZS�RZQNLMJI�KTW�FY�LN[J�UWTIZPYJW�

N�GJYFQNSL��)JSSJ�RTIJQ�GJS^YYJX�NX¨W�N�KTW�

GNSIJQXJ�RJI�XFRFWGJOIJW�RJI�RNHWT-

NSKQZJSHJWJ� +TW�IJ�RNSIWJ�PJSIYJ�NSKQZ�

JSHJWJ�PFS�IJY�SJRQNL�XFLYJSX�[¨WJ�FYYWFP�

YN[Y�FY�RTIYFLJ�JY�UWTIZPY�KTW�FY�[NXJ�IJY�U§�

IJWJX�UWTKNQ��RJS�IJW�JW�PQFWY�STLQJ�ZQJRUJW�

[JI�ZIJQZPPJSIJ�FY�GJS^YYJ�IJSSJ�RJYTIJ� 

�S�FK�ZQJRUJWSJ� [JI�FY�GJS^YYJ�UWTIZPYJW�

XTR�GJYFQNSL��PFS�[¨WJ��FY�NSKQZJSHJWSJ�XPFQ�

GJYFQJ�80&9�FK�UWTIZPYJWSJ��IJ�RTIYFLJW��

8§�IJ�PTRRJW�YNQ�FY�GJYFQJ�UJSLJ�KTW�FY�UWT�

RT[JWJ�INY�UWTIZPY��)JY�PFS�LTIY�FKXPW¨PPJ�

STLQJ�NSKQZJSHJWJ�KWF�FY�[¨QLJ�IJS�RJYTIJ��

M[TWKTW�[N�TLX§�FSGJKFQJW�FY�XZUUQJWJ�TU�

RJI�JY�UJSLJGJQºG�FK�JS�KTWR�KTW�FY�LºWJ�

IJY�RJWJ�KFNW�KTW�NSKQZJSHJWJS� 

ÇȯǏȲȌȁɈ-ƦƵɈƊǶǞȁǐ 

)J�KQJXYJ�GZWJFZJW�TL�RFSLJ�NSKQZJSHJWJ�

PºWJW�RJI�ZUKWTSY-GJYFQNSLJW�-�JSYJS�ZIJ�

QZPPJSIJ�JQQJW�N�JY�RN]�RJI�FSIWJ�GJYFQNSLX�

KTWRJW��:UKWTSY�PFS�[¨WJ�JS�LTI�R§IJ��M[NX�

IZ�[NQ�MF[J�STLQJ�FK�IJ�MJQY�XYTWJ�NSKQZJSHJWJ�

YNQ�FY�UWTRT[JWJ�INSJ�UWTIZPYJW��)J�GQN[JW�

M[JW�IFL�PTSYFPYJY�FK�RFSLJ�UTYJSYNJQQJ�

XFRFWGJOIXUFWYSJWJ��X§�IJ�PFS�YNQQFIJ�XNL�FY�

X¨YYJ�UWNXJS�MºOY��3TLQJ�FK�IJ�MJQY�XYTWJ�YF�

LJW�TU�YNQ���������PW��KTW�FY�FSGJKFQJ�INY�UWT�

IZPY�U§�IJ�XTHNFQJ�RJINJW��)JY�PFS�IJWRJI�

TLX§�[¨WJ�JS�QNIY�ZXNPPJW�RTIJQ�FY�GWZLJ��IF�

IZ�TKYJ�NPPJ�PFS�YWFHPJ�IJS�YWFKNP�TL�IJ�XFQL��

UWTRT[JWNSLJS�RJIKºWJW��)JWKTW�PFS�IZ�WNXN�

PJWJ�FY�GJYFQJ�RJLJY�RJWJ�KTW�UWTRT[JWNS�

LJS��JSI�M[FI�IZ�WJSY�KFPYNXP�K§W�ZI�FK�IJS�

TRX¨YSNSLXR¨XXNLY��)Z�PTRRJW�FQYX§�

SJRY�YNQ�FY�MFSIQJ�N�GQNSIJ��-[NX�IZ�TR[JSIY�

GFWJ�JW�ZIJ�JKYJW�JS�RFXXJ�F\FWJSJXX�YNQ�JS׉׃ ׈׃� 



PNLLJ�U§��M[FI�IJY�JW�KTW�STLQJ�KºQLJWJ��NS�

KQZJSHJWSJ�MFW�TL�N�RNSIWJ�LWFI�U§��M[TW�

IFS�NSKQZJSHJWJSX�KJJI�XJW�ZI��)JY�XYFWYJW�

RJI�KºQLJWSJ��TL�IJY�JW�[NLYNLY�FY�PNLLJ�U§��

M[TW�KºQLJWSJ�JW�MJSSJ�N�IJWJX�QN[�N�KTWMTQI�

YNQ��M[TWKTW�IJ�MFW�[FQLY�FY�KºQLJ�IJS�U§L¨Q�

IJSIJ�NSKQZJSHJW��-[NX�RFS�MFW�JS�NSKQZ�

JSHJW��IJW�K�JPX��MFW�GºWS�TL�QJ[JW�JY�WJY�

STWRFQY�QN[��PFS�RFS�TKYJ�WJLSJ�RJI��FY�

KºQLJWSJX�QN[�U§�JS�JQQJW�FSIJS�R§IJ�RNS�

IJW�TR�NSKQZJSHJWJSX��JQQJW�FY�IJY�JW�JY�QN[��

XTR�KºQLJWSJ�R§XPJ�XJQ[�ºSXPJW�FY�TUS§��

8§�IJY�XYFWYJW�FQYX§�RJI�JY�IJRTLWFKNXP�

RFYHM�RJQQJR�IJ�YT� 

)JY�JW�IJXZIJS�[NLYNLY��FY�RFS�NPPJ�ZIJ�

QZPPJSIJ�PNLLJW�U§��M[TW�RFSLJ�KºQLJWJ�

NSKQZJSHJWSJ�MFW��RJS�N�XYJIJY�KTPZXJWJW�

U§��M[TW�RFSLJ�JPXUTSJWNSLJW�TL�W¨PPJ�

[NIIJ��IJ�MFW��)JY�UQJOJW�FY�[¨WJ�STLQJ�LT�

IJ�UFWFRJYWJ��IJW�KTWY¨QQJW�TR��M[TW�XY¨WP�

NSKQZJSHJWJSX�JSLFLJRJSY�JLJSYQNL�JW��)JW�

JW�SJRQNL�NSLJS�XFRRJSM¨SL�NRJQQJR��

M[TW�RFSLJ�KºQLJWJ�RFS�MFW�XTR�NSKQZ�

JSHJW��TL�M[TW�RJLJY�RFS�PFS�X¨QLJ�–�IJY�

MFSIQJW�TR��M[TW�QFSLY�IJ�S§W�ZI��)JW�KNS�

IJX�NSKQZJSHJWJ�RJI��������KºQLJWJ��IJW�

PFS�X¨QLJ�RJLJY��TL�IJW�KNSIJX�TLX§�NSKQZ�

JSHJWJ�RJI���������KºQLJWJ��IJW�XQJY�NPPJ�

PFS�X¨QLJ��)JWZIT[JW�JW�IJY�XJQ[KºQLJQNL�

TLX§�[NLYNLY�FY�PNLLJ�U§��M[TW�NSKQZJSHJWSJ�

JW�KWF��TL�M[NQPJS�FQIJWXLWZUUJ�IJ�MºWJW�

ZSIJW�� 

)JY�MFSIQJW�TR�FY�MTQIJ�YZSLJS�QNLJ�N�

RZSIJS�MJW��2JS��/JL�MFW�JS�LTI�S^MJI�YNQ�

INL��)Z�GJMº[JW�NPPJ�FY�GWZLJ�ZYFQQNLJ�YN�

RJW�U§�FY�LJSSJRL§�K�JPX��FQQJ�IFSXPJ�NS�

(Ƶȁ�ǶǞǶǶƵ�ȌȯȺɐǿǿƵȲǞȁǐ 

8§�IJW�MFW�IZ�IJS�-�IJS�UJWKJPYJ�IJRTLWFKN�

XPJ�T[JWXNLY��)JS�IJQ�FK�INS�R§QWJYYJIJ�RFW�

PJYNSLXYWFYJLN��IJW�MO¨QUJW�INL�RJI�FY�TU�

G^LLJ�JS�PFRUFLSJ��IJW�WJXTSJWJW�RJI�IJ�

RJSSJXPJW��IJW�+&09.80�0�'*7�KWF�INL� 

8§�KTW�FY�TUXZRRJWJ�-�IZ�GJMº[JW�NPPJ�FY�

PºGJ�I^WJ�FYYWNGZYNTSXXUTWNSLXIFYF��XTR�JS�

UJWXTS�U§�INY�YJFR�KºWXY�XPFQ�YNQ�FY�Q¨WJ�FY�

GWZLJ�
TL�GWZLJ�ZYFQQNLJ�YNRJW�U§�XFRRJS�

RJI�OJWJX�XTKY\FWJ�TSGTFWINSL�YJFR�TL�XJ�

SJWJ�RJI�IJWJX�YJPSNXPJ�XZUUTWYYJFR���)J�

KQJXYJ�FK�IJ�TUQ^XSNSLJW��IZ�MFW�GWZL�KTW��PFS�

IZ�KNSIJ�N�IFXMGTFWIX�U§�UQFYKTWRJ�XTR�

,TTLQJ�&SFQ^YNHX��+FHJGTTP��.SXYFLWFR�TX[�  

 ÇƮɨƤǶǐ�ƮƵ�ȲǞǐɈǞǐƵ�Ǟȁ˜ɐƵȁƧƵȲƵ خ׃

3Z�XPZQQJ�IZ�LJWSJ�MF[J�MJQY�XY^W�U§�INS�R§Q�

LWZUUJ��TL�IZ�PFS�GJL^SIJ�FY�RFYHMJ�IJY�

TU�RJI�NSKQZJSHJWSJX�IJRTLWFKN��X§�IZ�PFS�

KNSIJ�IJ�WJYYJ�NSKQZJSHJWJ�YNQ�FY�UWTRT[JWJ�

INY�GWFSI� 

.�ZI[¨QLJQXJXUWTHJXXJS�XPFQ�IZ�N�MºOJWJ�LWFI�

KQZJSHJWJ�KTW�FY�KNSIJ�IJY�UJWKJPYJ�RFYHM�

YNQ�INY�GWFSI��)JY�[NQ�OJL�XJQ[KºQLJQNL�NPPJ�

G^IJ�INL��)JW�KNSIJX�RFSLJ�LTIJ�YTTQX��IZ�

PFS�GJS^YYJ�YNQ�FY�K§�JY�SJRY�TL�MZWYNLY�

T[JWGQNP�T[JW�NSKQZJSHJWJSX�IFYF��X§�IZ�PFS�

XUFWJ�JS�RFXXJ�YNI��)JW�JW�GQFSIY�FSIWJ�

<TTRNT��'WFSIMJWTJX�TL�2FPJ�.SKQZJSHJ��

XTR�JW�LTIJ�NSKQZJSHJW�IFYFGFXJWJIJ�UQFY�

KTWRJ�� 

 RƊɨ�ȺɈɯȲ�ȯơ�ƦƵɈƊǶǞȁǐȺǿȌƮƵǶǶƵȁ  خׄ

)JY�S¨XYJ�XPWNIY�JW��FY�IZ�XPFQ�KNSIJ�ZI�FK��

M[FI�IZ�[NQ�GJYFQJ��TL�M[TWIFS�IZ�[NQ�GJYF�

QJ�NSKQZJSHJWJS��-JW�PFS�IZ�K�JPX��[¨QLJ�FY�

GJYFQJ�RJI�UWTIZPYJW��GJYFQJ�ZU-KWTSY��

PºWJ�IJS PTRRNXXNTSXGFXJWJIJ�RTIJQ��JQ�

QJW�IZ�PFS�RN]J�IJ�KTWXPJQQNLJ�GJYFQNSLXKTW�

RJW�FQY�JKYJW��M[NQPJS�NSKQZJSHJW�IJW�JW�YFQJ�

TR��-JW�JW�IJY�[NLYNLY��FY�IJW�KTWMFSIQJX�JS�

JQQJW�FSIJS�IJFQ��IJW�LN[JW�RJSNSL�N�KTW�

MTQI�YNQ�IJS�ºPTSTRN��IZ�MFW�N�[NWPXTRMJ�

IJS��)JY�JW�[NLYNLY��FY�IZ�X¨YYJW�IJY�GJS�

M§WIY�JKYJW�INY�I¨PSNSLXGNIWFL�TL�NPPJ�

Y¨SPJW�X§�RJLJY�U§�FY�XPZQQJ�LºWJ�INL�FY�

YWFPYN[�T[JW�KTW�NSKQZJSHJWJS��)JY�JW�SJRQNL�

QFSLY�MJS�FI�[JOJS�GWFSIJY�TL�NPPJ�NSIYOJ�

SNSLXRZQNLMJIJS��IJW�XPFQ�X¨QLJX�YNQ�NSKQZ�

JSHJWJS��/JL�[NQ�MJWZSIJW�ZIXUJHNKNHJWJ�TL�

PTRRJ�QNIY�NSI�U§�KTWIJQJSJ�TL�ZQJRUJW�

SJ�[JI�IJ�KTWXPJQQNLJ�GJYFQNSLXRJYTIJW��

IJW�GJS^YYJX�N�KTWGNSIJQXJ�RJI�NSKQZJSHJW�

RFWPJYNSL�  

 ƵɈƊǶǞȁǐ�Ǟ�ȯȲȌƮɐǲɈƵȲ 

3TLQJ�[NWPXTRMJIJW�MFW�NPPJ�QNP[NINYJY�YNQ�

FY�GJYFQJ�JY�UJSLJGJQºG�KTW��FY�NSKQZJSHJ�

WJS�UWTRT[JWJW�IJWJX�GWFSI��)JWKTW�MFW�IJ�

R§XPJ�PZS�RZQNLMJI�KTW�FY�LN[J�UWTIZPYJW�

N�GJYFQNSL��)JSSJ�RTIJQ�GJS^YYJX�NX¨W�N�KTW�

GNSIJQXJ�RJI�XFRFWGJOIJW�RJI�RNHWT-

NSKQZJSHJWJ� +TW�IJ�RNSIWJ�PJSIYJ�NSKQZ�

JSHJWJ�PFS�IJY�SJRQNL�XFLYJSX�[¨WJ�FYYWFP�

YN[Y�FY�RTIYFLJ�JY�UWTIZPY�KTW�FY�[NXJ�IJY�U§�

IJWJX�UWTKNQ��RJS�IJW�JW�PQFWY�STLQJ�ZQJRUJW�

[JI�ZIJQZPPJSIJ�FY�GJS^YYJ�IJSSJ�RJYTIJ� 

�S�FK�ZQJRUJWSJ� [JI�FY�GJS^YYJ�UWTIZPYJW�

XTR�GJYFQNSL��PFS�[¨WJ��FY�NSKQZJSHJWSJ�XPFQ�

GJYFQJ�80&9�FK�UWTIZPYJWSJ��IJ�RTIYFLJW��

8§�IJ�PTRRJW�YNQ�FY�GJYFQJ�UJSLJ�KTW�FY�UWT�

RT[JWJ�INY�UWTIZPY��)JY�PFS�LTIY�FKXPW¨PPJ�

STLQJ�NSKQZJSHJWJ�KWF�FY�[¨QLJ�IJS�RJYTIJ��

M[TWKTW�[N�TLX§�FSGJKFQJW�FY�XZUUQJWJ�TU�

RJI�JY�UJSLJGJQºG�FK�JS�KTWR�KTW�FY�LºWJ�

IJY�RJWJ�KFNW�KTW�NSKQZJSHJWJS� 

ÇȯǏȲȌȁɈ-ƦƵɈƊǶǞȁǐ 

)J�KQJXYJ�GZWJFZJW�TL�RFSLJ�NSKQZJSHJWJ�

PºWJW�RJI�ZUKWTSY-GJYFQNSLJW�-�JSYJS�ZIJ�

QZPPJSIJ�JQQJW�N�JY�RN]�RJI�FSIWJ�GJYFQNSLX�

KTWRJW��:UKWTSY�PFS�[¨WJ�JS�LTI�R§IJ��M[NX�

IZ�[NQ�MF[J�STLQJ�FK�IJ�MJQY�XYTWJ�NSKQZJSHJWJ�

YNQ�FY�UWTRT[JWJ�INSJ�UWTIZPYJW��)J�GQN[JW�

M[JW�IFL�PTSYFPYJY�FK�RFSLJ�UTYJSYNJQQJ�

XFRFWGJOIXUFWYSJWJ��X§�IJ�PFS�YNQQFIJ�XNL�FY�

X¨YYJ�UWNXJS�MºOY��3TLQJ�FK�IJ�MJQY�XYTWJ�YF�

LJW�TU�YNQ���������PW��KTW�FY�FSGJKFQJ�INY�UWT�

IZPY�U§�IJ�XTHNFQJ�RJINJW��)JY�PFS�IJWRJI�

TLX§�[¨WJ�JS�QNIY�ZXNPPJW�RTIJQ�FY�GWZLJ��IF�

IZ�TKYJ�NPPJ�PFS�YWFHPJ�IJS�YWFKNP�TL�IJ�XFQL��

UWTRT[JWNSLJS�RJIKºWJW��)JWKTW�PFS�IZ�WNXN�

PJWJ�FY�GJYFQJ�RJLJY�RJWJ�KTW�UWTRT[JWNS�

LJS��JSI�M[FI�IZ�WJSY�KFPYNXP�K§W�ZI�FK�IJS�

TRX¨YSNSLXR¨XXNLY��)Z�PTRRJW�FQYX§�

SJRY�YNQ�FY�MFSIQJ�N�GQNSIJ��-[NX�IZ�TR[JSIY�

GFWJ�JW�ZIJ�JKYJW�JS�RFXXJ�F\FWJSJXX�YNQ�JS׉׃ ׈׃� 



wǞɮ�ƊǏ�ƦƵɈƊǶǞȁǐƵȲȁƵ  

9NQ�XNIXY�JW�IJW�XJQ[KºQLJQNL�TLX§�RZQNLMJI�

KTW�FY�RNPXJ�TL�PTRGNSJWJ�IJ�KTWXPJQQNLJ�

GJYFQNSLXRJYTIJW��)Z�PFS�K�JPX��YNQG^IJ�NS�

KQZJSHJWJS�JY�RNSIWJ�XYFWYGJQºG�N�KTWR�FK�

JS�ZUKWTSY-GJYFQNSL�TL�PTRGNSJWJ�IJY�

RJI�FKKNQNFYJ-RTIJQQJS��5§�IJS�R§IJ�JW�

NSKQZJSHJWJS�XNPPJW�U§�FY�K§�STLJY�KTW�XNS�

NSIXFYX�KWF�XYFWY���IJ�PFS�YOJSJ�JY�ZGJ�

LW¨SXJY�GJQºG�MJWJKYJW��2JI�JS�PTRGNSF�

YNTS�PFS�IJY�TLX§�RJI[NWPJ�YNQ��FY�IZ�PFS�K§�

XYºWWJ�NSKQZJSHJWJ�U§��JSI�[JI�PZS�FY�GJYF�

QJ�[JI�GWZLJ�FK�FKKNQNFYJ� 

 JǞɨ�Ǟȁ˜ɐƵȁƧƵȲƵȁ�ǏȲǞƵ�ɈȨǯǶƵȲ خׅ

)JY�JW�[NLYNLY��FY�IZ�LN[JW�NSKQZJSHJWJS�QT[�

YNQ�FY�[¨WJ�PWJFYN[��8§�UWº[�FY�ZSIL§�FY�TU�

X¨YYJ�JS�RFXXJ�PWF[�KTW�UWTRT[JWNSLJS��

)JY�PFS�K�JPX��[¨WJ��FY�IJ�XPFQ�XQ§�HTSYJSY�

TU�U§�JS�GJXYJRY�R§IJ��U§�JY�GJXYJRY�

YNIXUZSPY��JQQJW�FY�IJ�XPFQ�XPWN[J�STLJY�GJ�

XYJRY��+TWIN�U§�IJS�R§IJ�YFLJW�IZ�IJY�

PWJFYN[J�TL�NSST[FYN[J�ZI�FK�NSKQZJSHJWJSX�

RJINJW��TL�IJY��IJW�JLJSYQNL�[NWPJW�N�NSKQZ�

JSHJW�RFWPJYNSL��JW��FY�NSKQZJSHJWJS��RJI�

XNY�JLJY�XUWTL�TL�N�XNSJ�JLSJ�XJYYNSLX��K§W�

QT[�YNQ�FY�NSKQZJWJ�IJ�KºQLJWJ��MZS�MFS�MFW��

-[NX�IZ�XTR�[NWPXTRMJI�L§W�NSI�TL�INPYJ�

WJW��M[TWIFS�NSKQZJSHJWJS�XPFQ�LºWJ�IJY��X§�

QZWJW�KºQLJWSJ�IJY�RJLJY�MZWYNLY��KTWIN�NS�

KQZJSHJWJS�R§XPJ�NPPJ�FLJWJW��XTR�MFS�

MZS�STWRFQY�LºW��)JY�PFS�WJXZQYJWJ�N��FY�NS�

KQZJSHJWJS�PTRRJW�YNQ�FY�[NWPJ�RJLJY�RNS�

IWJ�YWT[¨WINL��TL�IJY�PFS�N�XNIXYJ�JSIJ�

PTRRJ�YNQ�FY�U§[NWPJ�INSJ�XFQLXYFQ�  

8§�IJY�JW�RJLJY�[NLYNLY��FY�IZ�XTR�[NWP�

XYFWY�TL�NPPJ�SºI[JSINL[NX�INWJPYJ�XFQL��X§�

PFS�IJY�[¨WJ�JS�KNS�RJYTIJ�FY�GJS^YYJ�  

�Ǐ˛ǶǞƊɈƵ 

&KKNQNFYJ��PTRRNXXNTSXGFXJWJY�  

UJWKTWRFSHJGFXJWJY�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL -�

P¨WY�GFWS�MFW�RFSLJ�SF[SJ��2JI�IJSSJ�

RTIJQ��K§W�NSKQZJSHJWJS�JY�ZSNPY�QNSP��IJ�XPFQ�

GJS^YYJ�N�IJWJX�UWTRT[JWNSL��X§�IJW�PFS�

YWFHPJX�U§�FQQJ�PQNP�TL�XFQL��IJW�QF[JX��.�IJS�

KTWGNSIJQXJ�X¨YYJX�IJW�JSYJS�JY�KFXY�GJQºG�

JQQJW�JS�UWTHJSYIJQ��XTR�NSKQZJSHJWJS�GQN[JW�

GJYFQY��S§W�IJ�QF[JW�XFQL�KTW�INS�[NWPXTRMJI��

)JY�[NQ�XNLJ��FY�IZ�K�JPX��PFS�[¨QLJ�FY�GJYFQJ�

NSKQZJSHJWJS���
�FK�XFQLJY��TL�X§�PTRRJW�IZ�

PZS�YNQ�FY�GJYFQJ�KTW�IJ�XFQL��IJW�WJSY�KFPYNXP�

L§W�NLJSSJR��8JOY�NPPJ$�5§�IJS�R§IJ�PFS�IZ�

MJQJ�YNIJS�MTQIJ�XY^W�U§�INS�74.�TL�[¨WJ�XNP�

PJW�U§��FY�IZ�NPPJ�XUNQIJW�UJSLJ�U§�XFRFW�

GJOIJY��M[NQPJY�GJXYJRY�R§�XNLJX�FY�[¨WJ�JS�

FK�KTWIJQJSJ��*S�FSIJS�KTWIJQ�JW�TLX§��FY�NS�

KQZJSHJWSJ�
TL�[NWPXTRMJIJS��MFW�ZFSJIJ�

NSIYOJSNSLXRZQNLMJIJW�RJI�IJSSJ�KTWR�-�OT�

RJWJ�IJ�X¨QLJW��OT�RJWJ�YOJSJW�IJ��M[NQPJY�JW�

JS�XYTW�RTYN[FYNTSXKFPYTW�N�KTWMTQI�YNQ�FY�K§�

IJR�YNQ�FY�UWTRT[JWJ�RJWJ�JSI�JS�JSPJQY�

LFSL��4L�X§�JW�&19�GFXJWJY�U§�IFYF� *S�FK�

ZQJRUJWSJ�[JI�IJSSJ�RTIJQ�PFS�ITL�[¨WJ��

FY�STLQJ�FK�IJ�MJQY�XYTWJ�NSKQZJSHJWJ�NPPJ�FH�

HJUYJWJW�IJSSJ�GJYFQNSLXKTWR��RJS�IJY�YF�

LJW�FQIWNL�XPFIJ�FY�KTWXºLJ� 

)JW�JW�KQJWJ�[¨WPYºOJW��IZ�PFS�GWZLJ�YNQ�FY�FI�

RNSNXYWJWJ�INS�FKKNQNFYJ�RFWPJYNSL��*PXJRUQJW�

PZSSJ�[¨WJ 5FWYSJW-FIX JQQJW 2FPJ�.SKQZ�

JSHJ�  

 

XTRMJI�GFPPJW�YNQGFLJ�TL�QFIJW�NSKQZJSHJ�

WJS�LºWJ�XNY��8JQ[KºQLJQNL�JW�IJY�KNSY�FY�QF[J�

STLQJ�WJYSNSLXQNSOJW�KTW��M[FI�IJ NPPJ R§�–�

K�JPX��M[NX�IJW�JW�STLJY�GJXYJRY��IJW�PFS�

WNXNPJWJ�FY�XPFIJ�INY�GWFSI��2JS�IJY�GJI�

XYJ�JW��M[NX�IZ�ZSIL§W�FY�XYNQQJ�KTW�RFSLJ�

PWF[� 

)JXZIJS�XPFQ�IZ�TLX§�MF[J�NS�RJSYJ��FY�

NSKQZJSHJWSJ�NPPJ�GFWJ�JW�WJPQFRJXºOQJW�-�

IJ�JW�RJSSJXPJW��1NLJXTR�FQQJ�FSIWJ�FQ�

RNSIJQNLJ�RJSSJXPJW��PFS�NSKQZJSHJWJS�

GQN[J�X^L�JQQJW�MF[J�JS�I§WQNL�IFL��M[NQPJY�

PFS�PTRRJ�N�[JOJS�KTW�JS�UWTRT[JWNSL��

)JY�JW�NPPJ�QNLJXTR�+FHJGTTP��M[TW�IZ�

X¨YYJW�JS�FSSTSHJ�YNQ�FY�PºWJ��TL�X§�PFS�IZ�

WJLSJ�RJI��FY�IJS�PºWJW��8JQ[KºQLJQNL�XPFQ�

NSKQZJSHJWSJ�MTQIJ�IJWJX�IJQ�FK�FKYFQJS��

RJS�IZ�XPFQ�TLX§�[¨WJ�KTWGJWJIY�U§��FY�

IJW�PFS�TUXY§�KTWMNSIWNSLJW��X§�IJ�GQN[JW�

SºIY�YNQ�FY�ZIXP^IJ�JS�UWTRT[JWNSL��)JYYJ�

XPJW�ITL�XO¨QIJSY��IF�IJ�KQJXYJ�NSKQZJSHJWJ�

JW�XZUJWUWTKJXXNTSJQQJ�TL�XºWLJW�KTW�FY�

UQFSQ¨LLJ�TL�QF[J�IJWJX�HTSYJSY�N�LTI�YNI�  

 �ƵǘƊȁƮǶ�ƮǞȁƵ�Ǟȁ˜ɐƵȁƧƵȲƵ�ȺȌǿ  خ׆

ɐȁǞǲǲƵ�ǞȁƮǞɨǞƮƵȲ 

+TW�FY�MTQIJ�U§�IJ�LTIJ�NSKQZJSHJWJ�JW�IJY�

[NLYNLY�FY�YNQG^IJ�STLJY�ZSNPY�YNQ�IJR�TL�

IJWJX�KºQLJWJ��)JY�PFS�K�JPX��[¨WJ�JS�ZSNP�

WFGFYPTIJ��JQQJW�FY�IJ�K§W�QT[�YNQ�FY�[NXJ�JS�S^�

PTQQJPYNTS�KWJR�KºW�FSIWJ��5§�IJS�R§IJ�LN[JW�

IZ�NSKQZJSHJWJS�JS�JPXYWF�GJQºSSNSL��M[NQPJY�

PFS�WJXZQYJWJ�N�JY�QFSLY�TL�RJWJ�LN[JSIJ�

XFRFWGJOIJ�  

-[NX�IZ�[¨QLJW�FY�LN[J�INSJ�NSKQZJSHJWJ�JS�

WFGFYPTIJ��X§�JW�IJW�TLX§�QFSLY�XYºWWJ�RZQNL�

MJI�KTW��FY�KºQLJWSJ�[¨QLJW�FY�PºGJ�UWTIZP�

YJY��-[NX�IZ�^IJWQNLJWJ�MFW�[FQLY�FY�GJS^YYJ�

FKKNQNFYJ�XTR�GJYFQNSLXRJYTIJ��X§�JW�WFGFY�

PTIJS�NX¨W�FS[JSIJQNL��S§W�.�XFRFWGJOIJW�

RJI�NSKQZJSHJWX��IJW�MFW�ZSIJW��������KºQLJ�

WJ��)NXXJ�NSKQZJSHJWX�PFS�SJRQNL�NPPJ�GWZLJ�

ëX\NUJ-ZUë�N�IJWJX�XYTW^�–�M[NQPJY�JW�IJS�

SJRRJXYJ�R§IJ�FY�IJQJ�JY�QNSP�–�IJ�MFW�PZS�

RZQNLMJI�KTW�FY�IJQJ�PFRUFLSJ-QNSPJY�N�IJ�

WJX�GNTLWFKN�U§�IJWJX�.SXYFLWFR-UWTKNQ��2JS�

M[NX�.�MFW�QF[JY�JS�WFGFYPTIJ�YNQ�OJWJX�PFR�

UFLSJ��PFS�INXXJ�NSKQZJSHJWJ�RJLJY�SJR�

RJWJ�IJQJ�[JI�GQTY�FY�S¨[SJ�IJS�N�G§IJ�IJ�

WJX�YJPXYJW�ZSIJW�GNQQJIJW�TL�N�IJWJX�XYTWNJX�   

9NQ�XNIXY�[NQ�OJL�QNLJ ZSIJWXYWJLJ��M[TW�[NLYNLY�

IJY�JW�FY�XPFGJ�JS�LTI�WJQFYNTS�YNQ�IJ�NSKQZ�

JSHJWJ��IZ�FWGJOIJW�RJI��/T�GJIWJ�PTRRZ�

SNPFYNTS�IJW�KTWJL§W�RJQQJR�OJW��OT�XYºWWJ�

XZHHJX�K§W�GJLLJ�UFWYJW�  ׄ׀ ׁׄ 



wǞɮ�ƊǏ�ƦƵɈƊǶǞȁǐƵȲȁƵ  

9NQ�XNIXY�JW�IJW�XJQ[KºQLJQNL�TLX§�RZQNLMJI�

KTW�FY�RNPXJ�TL�PTRGNSJWJ�IJ�KTWXPJQQNLJ�

GJYFQNSLXRJYTIJW��)Z�PFS�K�JPX��YNQG^IJ�NS�

KQZJSHJWJS�JY�RNSIWJ�XYFWYGJQºG�N�KTWR�FK�

JS�ZUKWTSY-GJYFQNSL�TL�PTRGNSJWJ�IJY�

RJI�FKKNQNFYJ-RTIJQQJS��5§�IJS�R§IJ�JW�

NSKQZJSHJWJS�XNPPJW�U§�FY�K§�STLJY�KTW�XNS�

NSIXFYX�KWF�XYFWY���IJ�PFS�YOJSJ�JY�ZGJ�

LW¨SXJY�GJQºG�MJWJKYJW��2JI�JS�PTRGNSF�

YNTS�PFS�IJY�TLX§�RJI[NWPJ�YNQ��FY�IZ�PFS�K§�

XYºWWJ�NSKQZJSHJWJ�U§��JSI�[JI�PZS�FY�GJYF�

QJ�[JI�GWZLJ�FK�FKKNQNFYJ� 

 JǞɨ�Ǟȁ˜ɐƵȁƧƵȲƵȁ�ǏȲǞƵ�ɈȨǯǶƵȲ خׅ

)JY�JW�[NLYNLY��FY�IZ�LN[JW�NSKQZJSHJWJS�QT[�

YNQ�FY�[¨WJ�PWJFYN[��8§�UWº[�FY�ZSIL§�FY�TU�

X¨YYJ�JS�RFXXJ�PWF[�KTW�UWTRT[JWNSLJS��

)JY�PFS�K�JPX��[¨WJ��FY�IJ�XPFQ�XQ§�HTSYJSY�

TU�U§�JS�GJXYJRY�R§IJ��U§�JY�GJXYJRY�

YNIXUZSPY��JQQJW�FY�IJ�XPFQ�XPWN[J�STLJY�GJ�

XYJRY��+TWIN�U§�IJS�R§IJ�YFLJW�IZ�IJY�

PWJFYN[J�TL�NSST[FYN[J�ZI�FK�NSKQZJSHJWJSX�

RJINJW��TL�IJY��IJW�JLJSYQNL�[NWPJW�N�NSKQZ�

JSHJW�RFWPJYNSL��JW��FY�NSKQZJSHJWJS��RJI�

XNY�JLJY�XUWTL�TL�N�XNSJ�JLSJ�XJYYNSLX��K§W�

QT[�YNQ�FY�NSKQZJWJ�IJ�KºQLJWJ��MZS�MFS�MFW��

-[NX�IZ�XTR�[NWPXTRMJI�L§W�NSI�TL�INPYJ�

WJW��M[TWIFS�NSKQZJSHJWJS�XPFQ�LºWJ�IJY��X§�

QZWJW�KºQLJWSJ�IJY�RJLJY�MZWYNLY��KTWIN�NS�

KQZJSHJWJS�R§XPJ�NPPJ�FLJWJW��XTR�MFS�

MZS�STWRFQY�LºW��)JY�PFS�WJXZQYJWJ�N��FY�NS�

KQZJSHJWJS�PTRRJW�YNQ�FY�[NWPJ�RJLJY�RNS�

IWJ�YWT[¨WINL��TL�IJY�PFS�N�XNIXYJ�JSIJ�

PTRRJ�YNQ�FY�U§[NWPJ�INSJ�XFQLXYFQ�  

8§�IJY�JW�RJLJY�[NLYNLY��FY�IZ�XTR�[NWP�

XYFWY�TL�NPPJ�SºI[JSINL[NX�INWJPYJ�XFQL��X§�

PFS�IJY�[¨WJ�JS�KNS�RJYTIJ�FY�GJS^YYJ�  

�Ǐ˛ǶǞƊɈƵ 

&KKNQNFYJ��PTRRNXXNTSXGFXJWJY�  

UJWKTWRFSHJGFXJWJY�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL -�

P¨WY�GFWS�MFW�RFSLJ�SF[SJ��2JI�IJSSJ�

RTIJQ��K§W�NSKQZJSHJWJS�JY�ZSNPY�QNSP��IJ�XPFQ�

GJS^YYJ�N�IJWJX�UWTRT[JWNSL��X§�IJW�PFS�

YWFHPJX�U§�FQQJ�PQNP�TL�XFQL��IJW�QF[JX��.�IJS�

KTWGNSIJQXJ�X¨YYJX�IJW�JSYJS�JY�KFXY�GJQºG�

JQQJW�JS�UWTHJSYIJQ��XTR�NSKQZJSHJWJS�GQN[JW�

GJYFQY��S§W�IJ�QF[JW�XFQL�KTW�INS�[NWPXTRMJI��

)JY�[NQ�XNLJ��FY�IZ�K�JPX��PFS�[¨QLJ�FY�GJYFQJ�

NSKQZJSHJWJS���
�FK�XFQLJY��TL�X§�PTRRJW�IZ�

PZS�YNQ�FY�GJYFQJ�KTW�IJ�XFQL��IJW�WJSY�KFPYNXP�

L§W�NLJSSJR��8JOY�NPPJ$�5§�IJS�R§IJ�PFS�IZ�

MJQJ�YNIJS�MTQIJ�XY^W�U§�INS�74.�TL�[¨WJ�XNP�

PJW�U§��FY�IZ�NPPJ�XUNQIJW�UJSLJ�U§�XFRFW�

GJOIJY��M[NQPJY�GJXYJRY�R§�XNLJX�FY�[¨WJ�JS�

FK�KTWIJQJSJ��*S�FSIJS�KTWIJQ�JW�TLX§��FY�NS�

KQZJSHJWSJ�
TL�[NWPXTRMJIJS��MFW�ZFSJIJ�

NSIYOJSNSLXRZQNLMJIJW�RJI�IJSSJ�KTWR�-�OT�

RJWJ�IJ�X¨QLJW��OT�RJWJ�YOJSJW�IJ��M[NQPJY�JW�

JS�XYTW�RTYN[FYNTSXKFPYTW�N�KTWMTQI�YNQ�FY�K§�

IJR�YNQ�FY�UWTRT[JWJ�RJWJ�JSI�JS�JSPJQY�

LFSL��4L�X§�JW�&19�GFXJWJY�U§�IFYF� *S�FK�

ZQJRUJWSJ�[JI�IJSSJ�RTIJQ�PFS�ITL�[¨WJ��

FY�STLQJ�FK�IJ�MJQY�XYTWJ�NSKQZJSHJWJ�NPPJ�FH�

HJUYJWJW�IJSSJ�GJYFQNSLXKTWR��RJS�IJY�YF�

LJW�FQIWNL�XPFIJ�FY�KTWXºLJ� 

)JW�JW�KQJWJ�[¨WPYºOJW��IZ�PFS�GWZLJ�YNQ�FY�FI�

RNSNXYWJWJ�INS�FKKNQNFYJ�RFWPJYNSL��*PXJRUQJW�

PZSSJ�[¨WJ 5FWYSJW-FIX JQQJW 2FPJ�.SKQZ�

JSHJ�  

 

XTRMJI�GFPPJW�YNQGFLJ�TL�QFIJW�NSKQZJSHJ�

WJS�LºWJ�XNY��8JQ[KºQLJQNL�JW�IJY�KNSY�FY�QF[J�

STLQJ�WJYSNSLXQNSOJW�KTW��M[FI�IJ NPPJ R§�–�

K�JPX��M[NX�IJW�JW�STLJY�GJXYJRY��IJW�PFS�

WNXNPJWJ�FY�XPFIJ�INY�GWFSI��2JS�IJY�GJI�

XYJ�JW��M[NX�IZ�ZSIL§W�FY�XYNQQJ�KTW�RFSLJ�

PWF[� 

)JXZIJS�XPFQ�IZ�TLX§�MF[J�NS�RJSYJ��FY�

NSKQZJSHJWSJ�NPPJ�GFWJ�JW�WJPQFRJXºOQJW�-�

IJ�JW�RJSSJXPJW��1NLJXTR�FQQJ�FSIWJ�FQ�

RNSIJQNLJ�RJSSJXPJW��PFS�NSKQZJSHJWJS�

GQN[J�X^L�JQQJW�MF[J�JS�I§WQNL�IFL��M[NQPJY�

PFS�PTRRJ�N�[JOJS�KTW�JS�UWTRT[JWNSL��

)JY�JW�NPPJ�QNLJXTR�+FHJGTTP��M[TW�IZ�

X¨YYJW�JS�FSSTSHJ�YNQ�FY�PºWJ��TL�X§�PFS�IZ�

WJLSJ�RJI��FY�IJS�PºWJW��8JQ[KºQLJQNL�XPFQ�

NSKQZJSHJWSJ�MTQIJ�IJWJX�IJQ�FK�FKYFQJS��

RJS�IZ�XPFQ�TLX§�[¨WJ�KTWGJWJIY�U§��FY�

IJW�PFS�TUXY§�KTWMNSIWNSLJW��X§�IJ�GQN[JW�

SºIY�YNQ�FY�ZIXP^IJ�JS�UWTRT[JWNSL��)JYYJ�

XPJW�ITL�XO¨QIJSY��IF�IJ�KQJXYJ�NSKQZJSHJWJ�

JW�XZUJWUWTKJXXNTSJQQJ�TL�XºWLJW�KTW�FY�

UQFSQ¨LLJ�TL�QF[J�IJWJX�HTSYJSY�N�LTI�YNI�  

 �ƵǘƊȁƮǶ�ƮǞȁƵ�Ǟȁ˜ɐƵȁƧƵȲƵ�ȺȌǿ  خ׆

ɐȁǞǲǲƵ�ǞȁƮǞɨǞƮƵȲ 

+TW�FY�MTQIJ�U§�IJ�LTIJ�NSKQZJSHJWJ�JW�IJY�

[NLYNLY�FY�YNQG^IJ�STLJY�ZSNPY�YNQ�IJR�TL�

IJWJX�KºQLJWJ��)JY�PFS�K�JPX��[¨WJ�JS�ZSNP�

WFGFYPTIJ��JQQJW�FY�IJ�K§W�QT[�YNQ�FY�[NXJ�JS�S^�

PTQQJPYNTS�KWJR�KºW�FSIWJ��5§�IJS�R§IJ�LN[JW�

IZ�NSKQZJSHJWJS�JS�JPXYWF�GJQºSSNSL��M[NQPJY�

PFS�WJXZQYJWJ�N�JY�QFSLY�TL�RJWJ�LN[JSIJ�

XFRFWGJOIJ�  

-[NX�IZ�[¨QLJW�FY�LN[J�INSJ�NSKQZJSHJWJ�JS�

WFGFYPTIJ��X§�JW�IJW�TLX§�QFSLY�XYºWWJ�RZQNL�

MJI�KTW��FY�KºQLJWSJ�[¨QLJW�FY�PºGJ�UWTIZP�

YJY��-[NX�IZ�^IJWQNLJWJ�MFW�[FQLY�FY�GJS^YYJ�

FKKNQNFYJ�XTR�GJYFQNSLXRJYTIJ��X§�JW�WFGFY�

PTIJS�NX¨W�FS[JSIJQNL��S§W�.�XFRFWGJOIJW�

RJI�NSKQZJSHJWX��IJW�MFW�ZSIJW��������KºQLJ�

WJ��)NXXJ�NSKQZJSHJWX�PFS�SJRQNL�NPPJ�GWZLJ�

ëX\NUJ-ZUë�N�IJWJX�XYTW^�–�M[NQPJY�JW�IJS�

SJRRJXYJ�R§IJ�FY�IJQJ�JY�QNSP�–�IJ�MFW�PZS�

RZQNLMJI�KTW�FY�IJQJ�PFRUFLSJ-QNSPJY�N�IJ�

WJX�GNTLWFKN�U§�IJWJX�.SXYFLWFR-UWTKNQ��2JS�

M[NX�.�MFW�QF[JY�JS�WFGFYPTIJ�YNQ�OJWJX�PFR�

UFLSJ��PFS�INXXJ�NSKQZJSHJWJ�RJLJY�SJR�

RJWJ�IJQJ�[JI�GQTY�FY�S¨[SJ�IJS�N�G§IJ�IJ�

WJX�YJPXYJW�ZSIJW�GNQQJIJW�TL�N�IJWJX�XYTWNJX�   

9NQ�XNIXY�[NQ�OJL�QNLJ ZSIJWXYWJLJ��M[TW�[NLYNLY�

IJY�JW�FY�XPFGJ�JS�LTI�WJQFYNTS�YNQ�IJ�NSKQZ�

JSHJWJ��IZ�FWGJOIJW�RJI��/T�GJIWJ�PTRRZ�

SNPFYNTS�IJW�KTWJL§W�RJQQJR�OJW��OT�XYºWWJ�

XZHHJX�K§W�GJLLJ�UFWYJW�  ׄ׀ ׁׄ 



IǶƵȲƵ�ȁɯƵ�
ǲɐȁƮƵȲد�h��
À�jث  
�Ĩ͗�KŐŐŝ�<ĂƟĐ͕��/dĐƌŵ 

8 FQL�JW�XOT[Y�TL�JS�FK�KTWZIX¨YSNS�

LJWSJ�KTW�FY�IZ�MFW�JS�[NWPXTRMJI��

.�GJL^SIJQXJS�PFS�IJY�[NWPJ�ZGJ�

P[JRY��M[NX�IZ�NPPJ�MFW�UWº[JY�XFQL�KºW�–�

RJS�MZXP�U§�FY�IJS�UFXXNTS�IZ�MFW�KTW�INS�

[NWPXTRMJI�TL�UWTIZPYJW�JW�IJS�IZ�XPFQ�

MF[J�T[JWKºWY�YNQ�PZSIJWSJ�� 

 

2NY�SF[S�JW�4LLN�0FYNH�TL�OJL�FWGJOIJW�

RJI�YJPSNXP�XFQL�N�'�'�XJLRJSYJY�YNQ�IFL�

QNLY�TL�IJY�MFW�OJL�LOTWY�N����§W��/JL�MFW�UWº�

[JY�RFSLJ�KTWXPJQQNLJ�X^XYJRJW�N�IJ�OTGX�

OJL�MFW�[¨WJY�N��2NS�XYTWJ�UFXXNTS�MFW�FQYNI�

[¨WJY�YJPSNP�TL�ZI[NPQNSL��M[NQPJY�LF[�RNL�

RTI�U§�FY�ZI[NPQJ�JY�(72�X^XYJR�XTR�

PZSSJ�QJYYJ�RNS�M[JWIFL�TL�RFSLJ�FS�

IWJX��)F�OJL�MF[IJ�JWKFWNSL�RJI�ZI[NPQNSL�

TL�PZSSJ�XFRRJSX¨YYJ�JY�YJFR�FK�I^LYN�

IJR��)JY�JW�NPPJ�KTW�FY�K§�JY�XFQL��RJS�KTW�FY�

MºWJ�M[JR�IJ�JW��/JL�XUºWLJW�M[NQPJS�XQFLX�

[NWPXTRMJI�IJ�JW�RMY��UWTOJPYJW��M[TW�RFS�

LJ�IJ�JW��M[FI�IJ�KTW[JSYJW�FY�MF[J�FK�TULF�

[JW�N�IJS�S¨WRJXYJ�KWJRYNI�TL�M[NQPJ�PZSIJW�

IJ�LJWSJ�[NQ�MF[J�NSI��)JY�LN[JW�RNL�JS�KTW�

XY§JQXJ�KTW�M[TW�OJL�PFS�MO¨QUJ��5§�IJS�MJW�

R§IJ�PFS�OJL�TLX§�MºWJ�M[NQPJY�YJPSNXPJ�QºX�

SNSLJW�IJ�PJSIJW�YNQ�TL�TR�IJW�R§XPJ�JW�S^J�

UWTIZPYJW�XTR�OJL�PFS�[JOQJIJ�IJR�TR��

2JS�IJY�[NLYNLXYJ�JW�FY�Q^YYJ�TL�NPPJ�KTWHJWJ�

JY�XFQL�� 

 

RɨȌȲ�ǏơȲ�ǯƵǐ�ƵǶǶƵȲȺ�ǲɐȁƮƵȲ�ǏȲƊد 

)JY�JW�FQYNI�LTIY�FY�PJSIJ�STLJS��8J�TR�IZ�

MFW�STLQJ�N�INY�SJY[¨WP�XTR�PJSIJW�[JIPTR�

RJSIJ��XTR�IZ�LJWSJ�[NQ�MFSIQJ�RJI��)JY�JW�

XTHNFQJ�RJINJW�LTIJ�YNQ�TL�SJRY�FY�KNSIJ��

-[NX�IJY�JW�YNQK¨QIJY�X§�XUºWL�INY�SJY[¨WP�TR�

IJ�PFS�MO¨QUJ�INL� -ZXP�FY�RJSSJXPJW�MFSI�

QJW�RJI�RJSSJXPJW�X§�M[NX�IZ�JW�N�ºOJSMºOIJ�

RJI�INS�PZSIJ�TL�PFS�YNQG^IJ�STLJY�[¨WIN�

YNQ�MFSX�KTWWJYSNSL�X§�JW�IZ�U§�WJYYJ�[JO � 

).9HWR 
-[NX�IZ�XPZQQJ�MF[J�Q^XY�YNQ�FY�UWº[J�).9HWR��

X§�PFS�IZ�LºWJ�IJY�LWFYNX��-[NX�IZ�XPFQ�N�LFSL�

RJI�INY�XFQL��LN[JW�[N�INL�TLX§�LJWSJ�YNUX�TL�

NI«JW�YNQ��M[TWIFS�IZ�PTRRJW�N�LFSL�RJI�JS�

X^XYJRFYNXP�YNQLFSL��)Z�KNSIJW�TX�U§�

\\\�INYHWR�IP 

 

&XYWNI�)FR�8HMNºQQJW 
2NY�SF[S�JW�&XYWNI�)FR�8HMNºQQJW��/JL�JW�

(FSI�5ZGQNH�TL�TUJWJWJW�XTR�2FWPJYNSL�2F�

SFLJW�MTX�2FPJ�.SKQZJSHJ�-�JS�UJWKTWRFS�

HJGFXJWJY�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL�RFWPJIX�

UQFIX�� 

)JXZIJS�JW�OJL�UWTLWFRZI[NPQJW�TL�UTI�

HFXY[¨WY�U§�UTIHFXYJS�8YTW^�:IJS�+NQYJW��IJW�

MFSIQJW�TR�NSKQZJSHJWJ�TL�NSKQZJSHJW�RFW�

PJYNSL�� 

 

 

2FPJ�.SKQZJSHJ 
-[NX�IZ�[NQ�[NIJ�RJWJ�TR�UJWKTWRFSHJGFXJ�

WJY�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL��TL�M[TWIFS�IJY�

PFS�LF[SJ�INS�[NWPXTRMJI��X§�PFS�IZ�Q¨XJ�

RJLJY�RJWJ�U§�RFPJNSKQZJSHJ�HTR��2FPJ�

.SKQZJSHJ�JW�JS�IFYFIWJ[JY�UQFYKTWR��M[TW�

FQQJ�[NWPXTRMJIJW�MFW�RZQNLMJI�KTW�FY�FWGJO�

IJ�RJI�NSKQZJSHJW�RFWPJYNSL�GFXJWJY�U§�WJ�

XZQYFYJW�TL�LJSSJRXNLYNLMJI�  

 

 

LJ�KTQP�YNQ�UWTOJPYJY�GQJ[�).9HWR�JS�WJFQNYJY�

N�������2NS�JWKFWNSL�XFLIJ��FY�RFSLJ�X^XYJ�

RJW�PZSSJ�X§�RJLJY��RJS�IJY�GFXFQJ�GQJ[�

MZWYNLY�KTW�YZSLY�FY�FWGJOIJ�RJI��;TWJX�[N�

XNTS�[FW�FY�QF[J�JY�SJRY��XNPPJWY�TL�GWZLJW�

[JSQNLY�X^XYJR�TL�IJY�Q^PPJIJX� 

 

²ơƮƊȁ�ƊȲƦƵǯƮƵȲ�ǯƵǐ�ǿƵƮ�ȺƊǶǐ 

-[FI�LºW�IZ�KTW�FY�K§�S^J�PZSIJW$�/JL�GWZ�

LJW�(72-X^XYJRJY�YNQ�FY�XQ§�TU�N�(;7�KTW�FY�

XJ�TR�IJW�JW�S^J�[NWPXTRMJIJW�NSIJSKTW�

RNS�GWFSHMJ��.�(72-X^XYJRJY�MFW�OJL�QF[JY�

ZIYW¨P�U§�GWFSHMJW��XYºWWJQXJ�TL�LJTLWFKN��

KTWIN�OJL�STLJSQZSIJ�[JI�M[TWIFS�RNS�

NIJFQ�XYºWWJQXJ�U§�PZSIJW�JW�TL�X§�XPFQ�IJ�

QNLLJ�N�RNY�INXYWNPY��3§W�OJL�MFW�MJSYJY�JR�
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STLJY�XTR�TKYJXY�LºW�MFR�YNQ�IJS�RJXY�FPYN�

[J�U§�N[¨WPX¨YYJWUQFYKTWRJS�R§SJI�JKYJW�

R§SJI��MFS�MFW�NSIYNQ�[NIJWJ�����GQTLNSIQ¨L�

N�XNS�UWNX[NSIJSIJ�GQTL��IJW�MFW�T[JW��������

R§SJIQNLJ�GJXºLJSIJ��MFS�MFW�XPWJ[JY���J-

GºLJW�TL�UFUJWGFHPX�RJI�N[¨WPX¨YYJWN�XTR�

JRSJ�TL�LQJR�MJQQJW�NPPJ�IJ�YZXNSI[NX�FK�

PTRRJSYFWJW�MFS�MFW�XPWJ[JY�N�IJ�KTW�

XPJQQNLJ�+FHJGTTPLWZUUJW�KTW�N[¨WPX¨Y�

YJWJ�� 

)J�KQJXYJ��IJW�MFW�XPWJ[JY�STLJY�JQQJW�KºQ�

LJW�RJI�N�N[¨WPX¨YYJWLWZUUJWSJ�U§�+F�

HJGTTP�TL�IJGFYKTWZRRJWSJ�U§�&RNST�

JQQJW�MFW�GJXºLY�MFSX�GQTL��PJSIJW�SF[SJY�

/TMS�-FSST[JW��2JS�IJ�KQJXYJ�PJSIJW�NP�

PJ�YNQ�MFSX�MNXYTWNJ�JQQJW�[JI��M[TWKTW�MFS�

GWZLJW�X§�RJLJY�YNI�U§�FY�MO¨QUJ�N[¨WP�

X¨YYJW�ZIJS�GJWJLSNSL� 

RƊȁȺ�ɈǞƮ�ȺȌǿ�ɨǞȲǲȺȌǿǘƵƮȺƵǯƵȲ 

/TMS�-FSST[JW�GQJ[�KºIY�XTR�IJS�^SLXYJ�

FK�YWJ�GºWS�FK�KTW¨QIWJSJ�.SLJW�TL�-FSX�

-FSST[JW�N�������-FS�GQJ[�ZIIFSSJY�N�8Z�

UJWKTX-PTSHJWSJS�XTR���-§WNL�����FZLZXY�

�����GQJ[�MFS�LNKY�RJI�XNS�KQJW§WNLJ�P¨WJ�

XYJ��-JSS^��XTR�MZS�KNP�YT�IWJSLJ�RJI��

8TR���-§WNL�T[JWYTL�MFS�XNS�KFWX�[NWP�

XTRMJI��)FSXP�*YNPJY[¨[JWN�
XJSJWJ�

2JSIF�*YNPJY[¨[JWN�&�8���IJW�UWTIZHJWJ�

IJ�JYNPJYYJW�YNQ�RTIJGWFSHMJS��IF�MFSX�

KFW��-FSX��UJSXNTSJWJIJ�XNL�XJQ[��-FS�[FW�

IJS�JSJXYJ��IJW�MF[IJ�Q^XY�YNQ�FY�KTWYX¨YYJ�

N�KFIJWJSX�[NWPXTRMJI��KTWY¨QQJW�MFS��)J�

YT�FSIWJ�XºXPJSIJ�MF[IJ�FSIWJ�IWºRRJ�

TL�FRGNYNTSJW�� 

ë2NS�KFW�JYFGQJWJIJ�[NWPXTRMJIJS�N������ë�

KTWYFQYJ�/TMS�TL�KTWYXFYYJ��ë/JL�X^SYJX��FY�

IJY�[FW�X^SI��M[NX�FQQJ�����RJIFWGJOIJWJ�

XPZQQJ�XJSIJX�MOJR��GFWJ�KTWIN�RNS�KFW�

XPZQQJ�U§�UJSXNTS��8§�IJY�[FW�JS�GQFSINSL�

FK�Q^XY��RJS�TLX§�N�IJS�LWFI�FK�UQNLYKºQJQXJ�

T[JWKTW�G§IJ�RJIFWGJOIJWSJ�TL�RNS�KFW��

IJW�LOTWIJ��FY�OJL�GJXQZYYJIJ�RNL�KTW�FY�

T[JWYFLJ�[NWPXTRMJIJS��)JY�[FW�JS�

ZIKTWIWJSIJ��RJS�Q¨WJWNL�YNI�KTW�RNL��

/JL�GTJIJ�TL�MF[IJ�PTSYTW�N�0ºGJS�

MF[S��RJSX�KFGWNPPJS�[FW�N�-TQXYJGWT��

X§�IJW�[FW�RJLJY�PºWXJQ�KWJR�TL�YNQGF�

LJ�TL�RJLJY�YNI�GWZLY�[¨P�KWF�KFRNQN�

JS��ë 

-FS�IWJ[�[NWPXTRMJIJS�NSIYNQ�������

M[TW�IJS�GQJ[�PºGY�FK�3NQ¸WS��IJW�IJS�

LFSL�[FW�JY�IJXNLSFLJSYZW�TL�JS�XYTW�

PZSIJ�FK�2JSIF�)FSXP�*YNPJY[¨[JWN� 

ë3NQ¸WSèX�JOJW�PTR�YNQ�RNL�N������TL�

XFLIJ��FY�MFS�[NQQJ�PºGJ�RNS�[NWPXTR�

MJI��KTWIN�MFS�[NQQJ�UWTIZHJWJ�XJQ[�N�

XYJIJY�KTW�FY�MF[J�QJ[JWFSIºWJW��/JL�

[FW�NPPJ�KTWGJWJIY�U§�FY�X¨QLJ�IJY�MJ�

QJ�JSISZ��RJS�[N�QF[JIJ�JS�FKYFQJ��FY�

MFS�PZSSJ�PºGJ�JS�YWJIOJIJQJ�FK�[NWP�

XTRMJIJS��&KYFQJS�NSIJMTQIY��FY�MFS�

X§�PZSSJ�PºGJ�WJXYJS�FK�[NWPXTRMJ�

IJS���§W�JKYJW��M[NX�OJL�NPPJ�PºGYJ�

MFSX�FSIJQ�XJQ[��ë� 

ÀǞƮƵȁ�ǘȌȺ�yǞǶȖȲȁǐȲɐȯȯƵȁ 

*KYJW�XFQLJY�FK�[NWPXTRMJIJS�GQJ[�MFS�

FK�PTSHJWSJS�GJIY�TR�FY�[FWJYFLJ�XNL�

IJ�IFSXPJ�NSYJWJXXJW�XTR�INWJPYºW�N�

QFSIJY��*S�XYNQQNSL�MFS�YTL�TL�GQJ[�

XFRYNINLY�JS�IJQ�FK�PTSHJWSQJIJQXJS�

RJI�MT[JIX¨IJ�N�8[JWNLJ�� 

ë)JY�[FW�JS�XU¨SIJSIJ�YNI��KTW�OJL�

GQJ[�TLX§�GJIY�TR�FY�XºWLJ�FQY�LNP�

LQFY��S§W�PTSHJWSJS�XPZQQJ�ZI[NIJ�TL�

PºGJ�KFGWNPPJW�WZSIY�TR�N�[JWIJS��/JL�

[FW�GQFSIY�FSIJY�N�8HM\JN_��9^XPQFSI��

'JQLNJS��+WFSPWNL��*SLQFSI�TL�5TWYZ�

LFQ�KTW�FY�MO¨QUJ�RJI�[NWPXTRMJIXT[JW�

YFLJQXJW��;N�[FW�TLX§�JS�FK�IJ�KºWXYJ�JZWT�

U¨NXPJ�[NWPXTRMJIJW��IJW�P¨RUJIJ�KTW�

RJIFWGJOIJW[NQP§W�N�0NSF��M[TW�[N�MF[IJ�

QJ[JWFSIºWJW��)J�PNSJXNXPJ�FWGJOIJWJ�MF[�

IJ�M§WIJ�[NQP§W��IF�[N�PTR�YNQ��RJS�OJL�[FW�

RJI�YNQ�FY�¨SIWJ�IJY�TL�LN[J�IJR�GJIWJ�

[NQP§W�ë 

.�XQZYSNSLJS�FK���èJWSJ�TL�XYFWYJS�FK���è�

JWSJ�XYJL�MFS�MZWYNLY�TU�N�PTSHJWSJSX�

MNJWFWPN�������GQJ[�MFS�(44�-IWNKYXINWJP-

YºW-���N������GQJ[�MFS�KTWKWJRRJY�YNQ�;5�-�

[NHJFIRNSNXYWJWJSIJ�INWJPYºW�-�TL�FQQJWJ�

IJ�N������XUZWLYJ�PTSHJWSJSX�JOJWJ�TR�

MFS�[NQQJ�YFLJ�T[JW�XTR�(*4�� 

ë0TSHJWSJSX�JOJWJX�GFI�IJS�XNIIJSIJ�

(*4�GQJ[�TR�FY�YW¨IJ�YNQGFLJ��M[TW�OJL�X§�

T[JWYTL�MFSX�X¨IJ��)JY�[FW�QNIY�JS�YZ�

RZQYFWNXP�YNI��KTWIN�(*4èJS�KºW�RNL�[FW�NP�

PJ�X§�LQFI�KTW�FY�GQN[J�GJIY�TR�FY�YW¨IJ�

YNQGFLJ�TL�GQJ[�X§�XNIIJSIJ�XTR�GJXY^�

WJQXJXKTWRFSI��X§�MFS�[FW�XYFINL�RNS�HMJK�

U§�JY�UQFS��)JY�GQJ[�X§�GJIWJ�JKYJW�MFS�

WJJQY�YW§IYJ�YNQGFLJ�KWF�PTSHJWSJS�N������ë 

RƵǶƵ�(ƊȁǿƊȲǲȺ�ǞɨƤȲǲȺƤɈɈƵȲȲơƮǐǞɨƵȲ� 

Ǟ������YW§IYJ�MFS�XJQ[�YNQGFLJ�XTR�(*4�

MTX�3NQ¸WSLWZUUJS�
3Z�3NQTWS�<TWQI\N�

IJ���.SIJS�IF�MF[IJ�MFS�XºWLJY�KTW�FY�Lº�

WJ�XJQXPFGJY�JSISZ�RJWJ�LQTGFQ��JSI�IJS�

[FW�KºW��2JS�IJY�[FW�NPPJ�YNI�YNQ�UJSXNTS�N�

MFSX�[JIPTRRJSIJ�� 

ë/JL�KNP�JS�KTWSZKYNL�KWFYW¨IJQXJXLTIYLº�

WJQXJ�MTX�3NQ¸WS��4L�RNS�XºS��2NHMFJQ��

XYFWYJIJ�XNY�JLJY�KNQRUWTIZPYNTSXXJQXPFG��

-FSST[JW�5WTIZHYNTSX��U§�TRPWNSL�XFR�
ׄׄ ׅׄ 
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)JY�[FW�QNIY�IZRY�FK�RNL��RJS�OJL�MF[IJ�

Q¨XY�P[FWYFQXWJLSXPFGJW�STP�YNQ�FY�YWT��FY�

OJL�MF[IJ�J[SJWSJ�PZSSJ�YFLJ�IJS�XYNQQNSL��

)JY�MF[IJ�OJL�X§�NPPJ�N�KºWXYJ�TRLFSL��*S�

RFXXJ�WJLSXPFGXGºLJW�GQJ[�Q¨XY��NSIJS�

OJL�GQJ[�LTI�STP�YNQ�FY�PZSSJ�KºWJ�MJQJ�

WJLSXPFGJY�XJQ[��RJS�IJY�Q^PPJIJX�OT�ë 

/TMS�MFW�XNIJS�TRPWNSL������X[FWJY�

N[¨WPX¨YYJWJX�XUºWLXR§Q�N�KTWXPJQQNLJ�KT�

WZRRJW�U§�SJYYJY�TL�MOZQUJY�FSIWJ�UJW�

XTSQNLY��RJS�IJY�[FW�N�XFRRJ�§W��M[TW�MFS�

XYTUUJIJ�MTX�3NQ¸WS�TL�GJL^SIYJ�MTX�

-FSST[JW�5WTIZPYNTSX��FY�MFS�WNLYNL�XYFW�

YJIJ�XTR�MJQJ�)FSRFWPX�N[¨WPX¨YYJWW§I�

LN[JW�U§�XYTWY�XJY�KZQI�YNI��4L�MFS�JW�NPPJ�

XYTUUJY�XNIJS�TL�MTQIJW�XO¨QIJSY�KWNIFLJ� 

ë+TW�RNL�JW�IJW�NSLJS�KTWXPJQ�U§�TR�IJY�JW�

YTWXIFL�JQQJW�QºWIFL��/JL�XJW�FQQJ�IFLJ�XTR�

JSX��X§�OJL�FWGJOIJW�M[JW�IFL��)JY�MFW�OJL�

FQYNI�LOTWY��/JL�XY§W�TU�TR�RTWLJSJS��LºW�

RNL�PQFW�TL�XUNXJW�TLX§�JW�OJL�PQFW�YNQ�FY�FW�

GJOIJ�JY�UFW�YNRJW��)JWJKYJW�L§W�OJL�JS�YZW�

RJI�RNS�MZSI�N�JY�UFW�YNRJW��TLX§�JW�OJL�

PQFW�YNQ�FY�FWGJOIJ�JY�UFW�YNRJW�RJWJ��4L�JY�

UFW�YNRJWX�FWGJOIJ�RJWJ�TR�FKYJSJS��8§�JW�

OJL�PQFW�YNQ�FY�L§�N�XJSL�GFLJKYJW��8§IFS�JW�

RNSJ�IFLJ��)JY�MFW�FQYNI�MFSIQJY�TR�FW�

GJOIJ�ë 

8UZWLY�TR��M[TWKTW�MFS�LºW��M[FI�MFS�LºW��

X[FWJIJ�MFS�� 

ë�/JL�K§W�NPPJ�QºS�KTW�IJY�MJW��/JL�MFW�XJQ[�

KºQLJQNL�RNSJ�J-GºLJW�TL�UFUJWGFHPX��IJW�

GQN[JW�XTQLY�U§�8F]T��RJS�IJR�YOJSJW�OJL�

XQJY�NPPJ�STP�U§�STLJS�R§IJ�FY�PZSSJ�QJ�

[J�FK�IJY��8§�IJY�MFSIQJW�XJQ[KºQLJQNL�NPPJ�

TR�UJSLJ��/JL�JW�OT�FQQJWJIJ�XNPWJY�U§�

IJY�UZSPY�� 

/JL�MFW�MOZQUJY�KTQP�N�XYNLJSIJ�LWFI�XNIJS�

�����TL�IF�OJL�YW§IYJ�YNQGFLJ�XTR�(*4�

MTX�3NQ¸WS��MF[IJ�OJL�RJLJY�YNI�YNQT[JWX��

/JL�MOFQU�RNS�XºS�RJI�MFSX�S^J�[NWP�

XTRMJI�IJSLFSL�TL�NSIX§��FY�IJW�R§YYJ�

[¨WJ�RFSLJ�FSIWJ�XTR�MFR��:SLJ�TL�

MFW�Q^XY�YNQ�FY�IWN[J�JLJS�[NWPXTRMJI��

RJS�MFW�GWZL�KTW�JS�W§ILN[JW��4L�OJL�

PZSSJ�MZWYNLY�XJ��FY�IJW�RFSLQJIJ�LWFYNX�

[NIJS�NSIJSKTW�N[¨WPX¨YYJWN�TL�FY�IJW�[FW�

RFSLJ�W§ILN[JWJ�IJWZIJ��IJW�LF[�KTQP�

KTWPJWYJ�W§I�TL�YNY�RFSLQJSIJ�W§I��)JY�

[NQQJ�OJL�LºWJ�STLJY�[JI��2NS�XºS�[FW�JS�

XYTW�LWZSI�YNQ�FY�OJL�GJL^SIYJ�FY�XFYXJ�

RJLJY�U§�FY�MO¨QUJ�FSIWJ�N[¨WPX¨YYJWJ��

KTWIN�OJL�NPPJ�[NQQJ�MF[J�FY�FSIWJ�XTR�

MFR�XPZQQJ�RFSLQJ�JQQJW�K§�IJY�KTWPJWYJ�

W§I�KWF�JWKFWSJ�KTQP�XTR�RNL��/JL�[NQ�NPPJ�

MF[J�FY�IJ�L§W�PTSPZWX�U§�LWZSI�FK�

RFSLQJSIJ�W§ILN[SNSL�TL�IJWRJI�RNXYJ�

IJWJX�XYTWJ�UFXXNTSJW��)JW�JW�ZYWTQNLY�

RFSLJ�ZSLJ�RJSSJXPJW��IJW�JW�X§�I^LYN�

LJ�YNQ�M[JWY�IJWJX�JLJY�KJQY��RJS�PFS�NPPJ�

IWN[J�[NWPXTRMJI��KTWIN�IJ�RFSLQJW�IJS�

SºI[JSINLJ�[NIJS��)JY�JW�IJR��OJL�LJWSJ�

[NQ�MO¨QUJ�� 

/JL�[NQQJ�TLX§�Q^[J��M[NX�OJL�XFLIJ��FY�OJL�

NPPJ�PFS�QNIJ�FY�K§�FSJWPJSIJQXJ�JS�LFSL�

NRJQQJR��+TW�IJY�LºW�OJL��2FS�PFS�NPPJ�

QFIJ�[¨WJ�RJI�FY�XRNQJ�TL�GQN[J�XYTQY�FK�

XNL�XJQ[��S§W�KTQP�XUTSYFSY�XPWN[JW�YNQ�RNL��

M[TW�RJLJY�RNSJ�W§I�MFW�GJY^IJY�KTW�

IJR�TL�YFPPJW�RNL�ë 

RɨƊƮ�ǏȲƵǿɈǞƮƵȁ�ƦȲǞȁǐƵȲ 

/TMSèX�XºS�T[JWLF[�XNY�XJQXPFG�YNQ�XNS�KFW�N�

������IF�MFS�NPPJ�[NQQJ�IWN[J�XNS�JLJS�

[NWPXTRMJI�Q¨SLJWJ��5§�XFRRJ�YNI�

MTQIY�FWGJOIJY�XTR�(+4�N�XFRRJ�XJQ�

XPFG�TU�KTW�/TMS�� 

8FRRJ�[NWPXTRMJI�GWZLJW�/TMS�SZ�

XTR�GFLLWZSI��S§W�MFS�FK�TL�YNQ�ZIKºWJW�

FI�MTH�TULF[JW�KTW�FSIWJ�XJQXPFGJW�� 

+JGWZFW-R§SJI������RNXYJIJ�MFS�XNS�

PTSJ�YNQ�PW¨KY��XFRRJ�KTWR�KTW�PW¨KY�

X[ZQXY��XTR�MFS�RNXYJIJ�XNS�RTW�YNQ��IF�

MFS�PZS�[FW����§W�� 

ë/JL�MFW�TUG^LLJY�JY�XY¨WPY�MFI�YNQ�IJS�

KTWR�KTW�PW¨KY��9NQ�PW¨KY�N�IJY�MJQJ�YFLJY�ë�

XFLIJ�/TMS��ë8NIXYJ�§W�[FW�IJS�X[¨WJXYJ�

UJWNTIJ�N�RNY�QN[��/JL�RNXYJIJ�RNS�PTSJ��

XTR�OJL�MF[IJ�[¨WJY�XFRRJS�RJI�N�

T[JW����§W�TL�MF[IJ�[¨WJY�RNS�MZXYWZ�N�

S¨XYJS����§W��1NLJ�UW¨HNX�XTR�HTWTSF�

PTR�YNQ�)FSRFWP��8§�OJL�PZSSJ�NPPJ�[¨�

WJ�XFRRJS�RJI�FSIWJ��/JL�PZSSJ�NPPJ�

GJXºLJ�STLJS�JQQJW�RTIYFLJ�GJXºLJS�

IJ�XJQ[��)JY�[NQQJ�OJL�FQIWNL�ºSXPJ�KTW�ST�

LJS�XTR�MJQXY�MJW�N�[JWIJS�ë 

)JW�JW�ITL�NSYJY��IJW�XYTUUJW�FQQJ�IFSXPJ�

N[¨WPX¨YYJWJX�ZYW¨YYJQNLJ�W§ILN[JW��IJW�

SZ�JW����§W�LFRRJQ�� 

ë/JL�XYTUUJW�IJS�IFL��OJL�NSIXJW��FY�OJL�

NPPJ�PFS�YFLJ�[FWJ�U§�RNL�XJQ[�Q¨SLJWJ��

)JS�IFL��OJL�NPPJ�PFS�L§�JS�QFSL�YZW�

RJI�RNS�MZSI�Q¨SLJWJ��2JS�SJO��OJL�MFW�

FQIWNL�T[JW[JOJY�FY�XYTUUJ�RJI�FY�MO¨Q�

UJ�N[¨WPX¨YYJWJ��/JL�KTWYX¨YYJW��X§�Q¨S�

LJ�OJL�PFS�ë 
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)JY�[FW�QNIY�IZRY�FK�RNL��RJS�OJL�MF[IJ�

Q¨XY�P[FWYFQXWJLSXPFGJW�STP�YNQ�FY�YWT��FY�

OJL�MF[IJ�J[SJWSJ�PZSSJ�YFLJ�IJS�XYNQQNSL��

)JY�MF[IJ�OJL�X§�NPPJ�N�KºWXYJ�TRLFSL��*S�

RFXXJ�WJLSXPFGXGºLJW�GQJ[�Q¨XY��NSIJS�

OJL�GQJ[�LTI�STP�YNQ�FY�PZSSJ�KºWJ�MJQJ�

WJLSXPFGJY�XJQ[��RJS�IJY�Q^PPJIJX�OT�ë 

/TMS�MFW�XNIJS�TRPWNSL������X[FWJY�

N[¨WPX¨YYJWJX�XUºWLXR§Q�N�KTWXPJQQNLJ�KT�

WZRRJW�U§�SJYYJY�TL�MOZQUJY�FSIWJ�UJW�

XTSQNLY��RJS�IJY�[FW�N�XFRRJ�§W��M[TW�MFS�

XYTUUJIJ�MTX�3NQ¸WS�TL�GJL^SIYJ�MTX�

-FSST[JW�5WTIZPYNTSX��FY�MFS�WNLYNL�XYFW�

YJIJ�XTR�MJQJ�)FSRFWPX�N[¨WPX¨YYJWW§I�

LN[JW�U§�XYTWY�XJY�KZQI�YNI��4L�MFS�JW�NPPJ�

XYTUUJY�XNIJS�TL�MTQIJW�XO¨QIJSY�KWNIFLJ� 

ë+TW�RNL�JW�IJW�NSLJS�KTWXPJQ�U§�TR�IJY�JW�

YTWXIFL�JQQJW�QºWIFL��/JL�XJW�FQQJ�IFLJ�XTR�

JSX��X§�OJL�FWGJOIJW�M[JW�IFL��)JY�MFW�OJL�

FQYNI�LOTWY��/JL�XY§W�TU�TR�RTWLJSJS��LºW�

RNL�PQFW�TL�XUNXJW�TLX§�JW�OJL�PQFW�YNQ�FY�FW�

GJOIJ�JY�UFW�YNRJW��)JWJKYJW�L§W�OJL�JS�YZW�

RJI�RNS�MZSI�N�JY�UFW�YNRJW��TLX§�JW�OJL�

PQFW�YNQ�FY�FWGJOIJ�JY�UFW�YNRJW�RJWJ��4L�JY�

UFW�YNRJWX�FWGJOIJ�RJWJ�TR�FKYJSJS��8§�JW�

OJL�PQFW�YNQ�FY�L§�N�XJSL�GFLJKYJW��8§IFS�JW�

RNSJ�IFLJ��)JY�MFW�FQYNI�MFSIQJY�TR�FW�

GJOIJ�ë 

8UZWLY�TR��M[TWKTW�MFS�LºW��M[FI�MFS�LºW��

X[FWJIJ�MFS�� 

ë�/JL�K§W�NPPJ�QºS�KTW�IJY�MJW��/JL�MFW�XJQ[�

KºQLJQNL�RNSJ�J-GºLJW�TL�UFUJWGFHPX��IJW�
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[§IJ�RJI�[FSI��X§�PFS�IZ�YFLJ�JY�UFW�S^J�
[§IJ�ZSIJWGZPXJW�U§��8RFWY��NPPJ$ 
8ºL�ëNSXYFSY�ZSIJWUFSYX 

)Z�PFS�PºGJ�INXXJ�XRFWYJ�ZSIJWGZPXJW�YNQ�
PZS�HF�����PW�� 

��²ƊǿǶƵȺƤɈ�ǿƵƮ�Ƶȁ�ɈǞȺȺƵȁƮƵخ׃ׁ

ƦǯȨȲȁ 

1JLT-PTUN�N�����IJQJ��YNQ�MFR�JQQJW�MJSIJ��
IJW�[NWPJQNL�MFW�FQY� 
8ºL�ë8FS_T�8ZUJW�(ZYJ�'WT\S�'JFW�-�9TN�
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0FS�PºGJX�YNQ�PZS�HF�����PW���RJS�IJX[¨W�

 �IǶǞȯ�˜ȌȯȺ�ǿƵƮ�ǐȲƤȺȺơǶخׁׄ

+QNU�KQTUX�RJI�LW¨XX§Q��X§�IZ�ZSIL§W�FY�L§�
U§�WNLYNL�LW¨X� 
8ºL�ëLWFXX�KQNU�KQTUX 

5WNXJW�JW�RJQQJR�HF������PW��TL�����PW��FQY�FK�
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 �ªƵǯƵȯɐƮƵخׁׅ

9NQ�IJS��IJW�[NWPJQNL�JQXPJW�TL�PFS�NPPJ�K§�STP�
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1NLJ�SZ�� 
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IȌȲǿƊɈ�ׁب�*S�TUXPWNKY�
RJI�JY�RZSI[FSIX-

XOFXPJSIJ��Q¨PPJWY�GNQQJIJ� 
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��YNUX�YNQ�FY� 
RFWPJIXKºWJ�INL�
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YNI� 
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2 FWPJIXKºWNSL�U§�XTHNFQJ�RJINJW��

INS�GQTL��INY�S^MJIXGWJ[�TL�X§�

[NIJWJ�PFS�[¨WJ�JPXYWJRY�JK�

KJPYN[Y�YNQ�FY�K§�S^J�PZSIJW�� 

)JX[¨WWJ�PFS�HTSYJSY�RFWPJYNSL�TLX§�[¨WJ�

JS�LQZGXP�YNIXWº[JW�� 

8YNWWJW�IZ�STLQJ�LFSLJ�U§�IJS�GQNSPJSIJ�

HZWXTW��RJSX�IZ�NSI[JSINLY�W§GJW�FI�INL�XJQ[�

ê8§�KNSI�IF�U§�STLJY�ë$� 

8§�K§W�IZ�MJW�KNWJ�YNUX�YNQ��M[TWIFS�IZ�K§W�QF[JW�
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IȌȲǿƊɈ�ׅ�8بFQLXTUXQFL�U§�KTWQºG�
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XTRð�\JQQð�X¨QLJW� 

)JY�PFS�[¨WJ�X[¨WY�FY�GJL^SIJ�RJI�KTW�

RFYJWSJ��M[NX�IZ�JW�MJQY�S^�N�KTWMTQI�YNQ�FY�

RFWPJIXKºWJ�INL�RJI�NSIMTQI��8§�KºQ�NPPJ�

STLJY�UWJX�KTW�FY�Q¨LLJ�INL�KFXY�U§�JY�PTS�

HJUY� 

)Z�PFS�FQYNI�YJXYJ�YNSL�FK�TL�PNLLJ�U§��M[FI�
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TR�TL�[JWXNTSJWJ�IJY�YNQ�KTWXPJQQNLJ�UQFY�

KTWRJ�� 

1NIY�QNLJXTR�)7�LºW��S§W�IJ�MFW�JS�LTI�S^�

MJIXMNXYTWNJ��-NXYTWNJS�PFS�LTIY�GQN[J�YNQ�

G§IJ�JY�Y[-�TL�WFINT-NSIXQFL��JS�FWYNPJQ�TL�

JS�NSKTLWFKNP�YNQ�XTHNFQJ�RJINJW�� 
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GQTLNSIQ¨L��)Z�[JI��X§IFS�JY�ê��YNSL��IZ�

XPFQ�MZXPJ��S§Wðë-GQTLNSIQ¨L�� 

)Z�PFS�SFYZWQNL[NX�IJQJ�GQTLNSIQ¨LLJY�U§�IN�

SJ�XTHNFQJ�RJINJW��4L�X§�XNLJ�ê)JY�[FW�IJYë�� 

2JS�IJY�JW�¨WLJWQNLY�� 

IȌȲ�Ʈɐ�ǲƊȁ�ȌǐȺơب 

· 8UQNYYJ�GQTLNSIQ¨LLJY�TU�N�KJR�XJQ[�

XY¨SINLJ�TUXQFL�YNQ�+FHJGTTP�

.SXYFLWFR�1NSPJI.S 

· )JQJ�GQTLNSIQ¨LLJY�N�INY�S^MJIXGWJ[�-�

JQQJW�QF[J�JY�S^MJIXGWJ[�ZI�KWF�M[JWY�

UZSPY 

· .SIYFQJ�GQTLNSIQ¨LLJY�TL�GWZLJ�IJY�

XTR�JY�FKXSNY�FK�INS�UTIHFXY 

· 1F[J�KJR�XR§�[NIJTJW��M[TW�IZ�GWZLJW�

UTNSYJWSJ�KWF�TUQ¨LLJY 

· 1F[J�JS�8YTW^�YNQ�+FHJGTTP�.SXYFLWFR�

1NSPJI.S�TR�M[JWY�UZSPY 

· 'WZLJ�GQTLNSIQ¨LLJY�JQQJW�M[JWY�JSPJQY�

UZSPY�XTR�ZILFSLXUZSPY�KTW�JS�+FHJ�

GTTP�1N[J�JQQJW�JY�\JGNSFW��M[TW�IZ�L§W�N�

I^GIJS 

2ZQNLMJIJWSJ�JW�ZFSJIJ�KTW�FY�êRFQPJë�INY�

NSIMTQI��X§�IZ�L§W�Q¨SLJWJ�U§�QNYJWJS�-�TL�X§�
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S^MJIXGWJ[J�TL�X§�[NIJWJ��M[NX�IZ�UWTIZHJ�

WJW�IJY�N�UZPQJW�� 

+WJR�KTW�FY�IZ�L§W�N�UFSNP�M[JW�RFSIFL�
F�QF�

ê8MNNNNY��OJL�MFW�NPPJ�IJQY�STLJY�N�JS�ZLJ�ë��TL�

XPFQ�KNSIJ�U§�STLJY�N�KFWYJS��X§�LºW�IZ�IJY�
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GQTLNSIQ¨L��)Z�[JI��X§IFS�JY�ê��YNSL��IZ�

XPFQ�MZXPJ��S§Wðë-GQTLNSIQ¨L�� 

)Z�PFS�SFYZWQNL[NX�IJQJ�GQTLNSIQ¨LLJY�U§�IN�

SJ�XTHNFQJ�RJINJW��4L�X§�XNLJ�ê)JY�[FW�IJYë�� 

2JS�IJY�JW�¨WLJWQNLY�� 

IȌȲ�Ʈɐ�ǲƊȁ�ȌǐȺơب 

· 8UQNYYJ�GQTLNSIQ¨LLJY�TU�N�KJR�XJQ[�

XY¨SINLJ�TUXQFL�YNQ�+FHJGTTP�

.SXYFLWFR�1NSPJI.S 

· )JQJ�GQTLNSIQ¨LLJY�N�INY�S^MJIXGWJ[�-�

JQQJW�QF[J�JY�S^MJIXGWJ[�ZI�KWF�M[JWY�
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)JW�PTRRJW�QºGJSIJ�S^J�KºQLJWJ��Q¨XJWJ��

Q^YYJWJ�YNQ��XTR�NPPJ�MFW�Q¨XY�INY�GQTLNSIQ¨L�

KWF�XNIXYJ�§W�RJI�INSJ�KJR�LJSNFQJ�UTNSYJW��

8§�IJQ�IJY�SZ�GFWJ�NLJS�� 

²ƵǶɨǏȨǶǐƵǶǞǐب�&QY�RJI�[¨WINLMJI�TL�R§IJ�� 

2JS�QFI�SZ�NPPJ�INY�XZUJWJSLFLJWJSIJ�TL�

LTIJ�NSIMTQI�Iº��KTWIN�IZ�MFW�IJQY�IJY�JS�

JSPJQY�LFSL�� 

)JW�XPFQ�STP�[¨WJ�STLQJ�S^J�KºQLJWJ��XTR�

PFS�GWZLJ�IJY�-�JQQJW�STLQJ�LFRQJ��XTR�MFW�

GWZL�KTW�FY�GQN[J�RNSIJY�TR�IJY�NLJS�� 

0ºWJUQFSJS�YNQ�RJWJ�JKKJPYN[�RFWPJIXKºWNSL 

+TW�FY�K§�QF[JY�RJXY�TL�GJIXY�RZQNLY�NSI�

MTQI�YNQ�INS�HTSYJSY�RFWPJYNSL��PFS�IZ�FQY�

X§�� 

�� mƊɨƵ�ǏƊȺɈƵ�ǞȁƮǘȌǶƮȺǏȌȲǿƊɈƵȲ�8§�IZ�FQ�

YNI�MFW�STLQJ�WFRRJW�FY�QF[J�INY�NSIMTQI�

NSIJSKTW�TL�NPPJ�GJMº[JW�TUKNSIJ�IJS�I^�

GJ�YFQQJWPJS� 

�� ßƵȲȺǞȌȁƵȲƵ�ƮǞɈ�ǞȁƮǘȌǶƮ�ɈǞǶ�ǏȌȲȺǲƵǶǶǞǐƵ�

ȯǶƊɈǏȌȲǿƵ�8§�IZ�ZIS^YYJW�XZGXYFSXJS�N�INY�

NSIMTQI����
�[JI�FY�Y\NXYJ�KTWRJS�U§�IJY�-�

KTW�JPXJRUJQ�PFS�JY�GQTLNSIQ¨L�RJI�KJR�

UTNSYJW�GQN[J�YNQ�KJR�TUXQFL�U§�8T2J 

�� §ȲȌƮɐƧƵȲƵ�Ǟ�ȯɐǲǶƵȲ�8§�IZ�NSIXYNQQJW�INS�

MOJWSJ�YNQ�FY�K§�LTIJ�NI«JW�TL�UWTIZHJWJ�

NSIMTQIJY�-�KWJRKTW�FY�GQN[J�KTWXY^WWJY�TL�

XPZQQJ�L§�YNQ�TL�KWF�IJY 

�� JƵȁƦȲɐǐƵ�ƮǞɈ�ǞȁƮǘȌǶƮ�8§�S^J�KºQLJWJ�

K§W�INSJ�[NLYNLJ�UTNSYJW�-�TL�LFRQJ�KºQ�

LJWJ�GQN[JW�RNSIJY�TR�IJR�NLJS 

,TI�KTWSºOJQXJ�� 

MJW�� 

· 8¨Y��-��YNRJW�FK�U§�«S�IFL�-�JQQJW�M[TW�

Q¨SLJ�IZ�SZ�GJMº[JW 

· 5WTIZH«W�INY�NSIMTQI�YNQ�IJS�S¨XYJ�R§�

SJI�U§�«S�LFSL 

· 5QFSQ¨L�NSIMTQIJY�YNQ�FY�L§�U§��GQN[J�

XJSIY�ZI�TX[�� 

· )JY�[FW�IJY 

;TWJX�MOJWSJW�MFW�X[¨WY�[JI�FY�XUWNSLJ�KWF�

TULF[J�YNQ�TULF[J��)JWKTW�GQN[JW�IZ�QFSLY�

RJWJ�JKKJPYN[��M[NX�IZ�N�XYJIJY�X¨YYJW�JS�

XYºWWJ�R¨SLIJ�YNI�FK�TL�K§W�IJY�MJQJ�UWTIZ�

HJWJY�U§�«S�LFSL��� 

)JY�XFRRJ�L¨QIJW��M[NX�IZ�FWGJOIJW�RJI�

PFRUFLSJW�N�INS�RFWPJIXKºWNSL�� 

0FRUFLSJW�KTPZXJWJW�INS�RFWPJIXKºWNSL�U§�

«Y�UWTIZPY�JQQJW�«S�^IJQXJ��-JW�MFW�IZ�TLX§�

LF[S�FK�FY�UQFSQ¨LLJ�INY�NSIMTQI�U§�Y[¨WX�FK�

INSJ�PFSFQJW�TL�UWTIZHJWJ�IJY�STLJSQZSIJ�

XFRYNINL�� 

8§�JW�IZ�N�˹Ȍɩ�TL�K§W�XPFGY�JS�ȺƊǿǿƵȁ٧

ǘƤȁǐ�N�INY�NSIMTQI�TL�INSJ�GZIXPFGJW� 

 �JƵȁƦȲɐǐ�ƮǞɈ�ǞȁƮǘȌǶƮخׄ

-JW�L§W�WNLYNL�RFSLJ�[NWPXTRMJIJW�TL�XJQ[�

XY¨SINLJ�LFQY�N�G^JS�� 

)J�Y¨SPJW��FY�IJ�PTSXYFSY�XPFQ�UWTIZHJWJ�

S^J��LJSNFQJ�TUXQFL�U§�1NSPJI.S��GQTLNSIQ¨L�

TL�[NIJTJW��4L�OFð�XJQ[KºQLJQNL�XPFQ�IZ�NPPJ�

GFWJ�LJSYFLJ�INL�XJQ[�TWI�KTW�TWI�MJQJ�YNIJS��

2JS�� 

)NSJ�PZSIJW�MFW�-�XFSIX^SQNL[NX�-�ƦƵǘȌɨ�ǏȌȲ�

ƊɈ�ǘȨȲƵ�ƮƵ�ȺƊǿǿƵ�ȯȌǞȁɈƵȲ�˜ƵȲƵ�ǐƊȁǐƵ��2§�

XPJ�JSIIF�RFSLJ�LFSLJ��5§�KTWXPJQQNLJ�R§�

IJW� 

3NSSF�&SIWJFXJS 
3NSSF�&SIWJFXJS�JW�OTZWSFQNXY�RJI�XUJHNF�

QJ�N�HTSYJSY�RFWPJYNSL�� 

-ZS�MFW�FWGJOIJY�N�RJINJGWFSHMJS�TL�RJI�

R§QLWZUUJGFXJWJY�PTRRZSNPFYNTS�XNIJS�

������ 

9NQ�IFLQNL�MO¨QUJW�MZS�XJQ[XY¨SINLJ�TL�

[NWPXTRMJIJW�RJI�FY�K§�X^SQNLMJI�[NF�XT�

HNFQJ�TL�YWFINYNTSJQQJ�RJINJW�TL�XFQL�[NF�

MOJRRJXNIJW�TL�S^MJIXGWJ[J�� 

)JY�LºW�MZS�[JI�FY�XPWN[J�YJPXYJW�TL�QF[J�

NSIMTQI��XTR�YNQYW¨PPJW�TL�PTS[JWYJWJW�

R§QLWZUUJS�YNQ�PZSIJW� 

ׅׄ ׅׅ 



)JW�PTRRJW�QºGJSIJ�S^J�KºQLJWJ��Q¨XJWJ��

Q^YYJWJ�YNQ��XTR�NPPJ�MFW�Q¨XY�INY�GQTLNSIQ¨L�

KWF�XNIXYJ�§W�RJI�INSJ�KJR�LJSNFQJ�UTNSYJW��

8§�IJQ�IJY�SZ�GFWJ�NLJS�� 

²ƵǶɨǏȨǶǐƵǶǞǐب�&QY�RJI�[¨WINLMJI�TL�R§IJ�� 

2JS�QFI�SZ�NPPJ�INY�XZUJWJSLFLJWJSIJ�TL�

LTIJ�NSIMTQI�Iº��KTWIN�IZ�MFW�IJQY�IJY�JS�

JSPJQY�LFSL�� 

)JW�XPFQ�STP�[¨WJ�STLQJ�S^J�KºQLJWJ��XTR�

PFS�GWZLJ�IJY�-�JQQJW�STLQJ�LFRQJ��XTR�MFW�

GWZL�KTW�FY�GQN[J�RNSIJY�TR�IJY�NLJS�� 

0ºWJUQFSJS�YNQ�RJWJ�JKKJPYN[�RFWPJIXKºWNSL 

+TW�FY�K§�QF[JY�RJXY�TL�GJIXY�RZQNLY�NSI�

MTQI�YNQ�INS�HTSYJSY�RFWPJYNSL��PFS�IZ�FQY�

X§�� 

�� mƊɨƵ�ǏƊȺɈƵ�ǞȁƮǘȌǶƮȺǏȌȲǿƊɈƵȲ�8§�IZ�FQ�

YNI�MFW�STLQJ�WFRRJW�FY�QF[J�INY�NSIMTQI�

NSIJSKTW�TL�NPPJ�GJMº[JW�TUKNSIJ�IJS�I^�

GJ�YFQQJWPJS� 
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MJW�� 

· 8¨Y��-��YNRJW�FK�U§�«S�IFL�-�JQQJW�M[TW�

Q¨SLJ�IZ�SZ�GJMº[JW 

· 5WTIZH«W�INY�NSIMTQI�YNQ�IJS�S¨XYJ�R§�

SJI�U§�«S�LFSL 

· 5QFSQ¨L�NSIMTQIJY�YNQ�FY�L§�U§��GQN[J�

XJSIY�ZI�TX[�� 

· )JY�[FW�IJY 

;TWJX�MOJWSJW�MFW�X[¨WY�[JI�FY�XUWNSLJ�KWF�

TULF[J�YNQ�TULF[J��)JWKTW�GQN[JW�IZ�QFSLY�

RJWJ�JKKJPYN[��M[NX�IZ�N�XYJIJY�X¨YYJW�JS�

XYºWWJ�R¨SLIJ�YNI�FK�TL�K§W�IJY�MJQJ�UWTIZ�

HJWJY�U§�«S�LFSL��� 

)JY�XFRRJ�L¨QIJW��M[NX�IZ�FWGJOIJW�RJI�

PFRUFLSJW�N�INS�RFWPJIXKºWNSL�� 

0FRUFLSJW�KTPZXJWJW�INS�RFWPJIXKºWNSL�U§�

«Y�UWTIZPY�JQQJW�«S�^IJQXJ��-JW�MFW�IZ�TLX§�

LF[S�FK�FY�UQFSQ¨LLJ�INY�NSIMTQI�U§�Y[¨WX�FK�

INSJ�PFSFQJW�TL�UWTIZHJWJ�IJY�STLJSQZSIJ�

XFRYNINL�� 

8§�JW�IZ�N�˹Ȍɩ�TL�K§W�XPFGY�JS�ȺƊǿǿƵȁ٧
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 �JƵȁƦȲɐǐ�ƮǞɈ�ǞȁƮǘȌǶƮخׄ

-JW�L§W�WNLYNL�RFSLJ�[NWPXTRMJIJW�TL�XJQ[�

XY¨SINLJ�LFQY�N�G^JS�� 

)J�Y¨SPJW��FY�IJ�PTSXYFSY�XPFQ�UWTIZHJWJ�

S^J��LJSNFQJ�TUXQFL�U§�1NSPJI.S��GQTLNSIQ¨L�

TL�[NIJTJW��4L�OFð�XJQ[KºQLJQNL�XPFQ�IZ�NPPJ�

GFWJ�LJSYFLJ�INL�XJQ[�TWI�KTW�TWI�MJQJ�YNIJS��

2JS�� 

)NSJ�PZSIJW�MFW�-�XFSIX^SQNL[NX�-�ƦƵǘȌɨ�ǏȌȲ�

ƊɈ�ǘȨȲƵ�ƮƵ�ȺƊǿǿƵ�ȯȌǞȁɈƵȲ�˜ƵȲƵ�ǐƊȁǐƵ��2§�

XPJ�JSIIF�RFSLJ�LFSLJ��5§�KTWXPJQQNLJ�R§�

IJW� 

3NSSF�&SIWJFXJS 
3NSSF�&SIWJFXJS�JW�OTZWSFQNXY�RJI�XUJHNF�

QJ�N�HTSYJSY�RFWPJYNSL�� 

-ZS�MFW�FWGJOIJY�N�RJINJGWFSHMJS�TL�RJI�

R§QLWZUUJGFXJWJY�PTRRZSNPFYNTS�XNIJS�

������ 

9NQ�IFLQNL�MO¨QUJW�MZS�XJQ[XY¨SINLJ�TL�

[NWPXTRMJIJW�RJI�FY�K§�X^SQNLMJI�[NF�XT�

HNFQJ�TL�YWFINYNTSJQQJ�RJINJW�TL�XFQL�[NF�

MOJRRJXNIJW�TL�S^MJIXGWJ[J�� 

)JY�LºW�MZS�[JI�FY�XPWN[J�YJPXYJW�TL�QF[J�

NSIMTQI��XTR�YNQYW¨PPJW�TL�PTS[JWYJWJW�

R§QLWZUUJS�YNQ�PZSIJW� 
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2JI�UWTIZPYGNQQJIJW��X§�RJSJW�OJL�NPPJ�PZS�

IJR�RJI�M[NI�GFLLWZSI��)JY�JW�QNLJ�X§�[NL�

YNLY�FY�XPFGJ�JY�PTSYNSZJWQNLY�YJRF�U§�JSX�

XTHNFQJ�RJINJW�TL�MOJRRJXNIJ��.X¨W�N�IFL��

M[TW�XJQ[�IJ�RJXY�XNRUQJ�YNSL�PFS�GQN[J�JS�

GNL�XJQQJW��M[NX�IJS�GQTY�JW�ê.SXYFLWFRRFGQJë�� 

)JWKTW�[NQ�OJL�MJW�YFLJ�INL�RJI�N�UWTHJXXJS��

M[TW�IZ�U§�YT�R§IJW�PFS�Q¨WJ�FY�YFLJ�INSJ�

JLSJ�UWTIZPYGNQQJIJW��TL��YNQ�XNIXY��M[TWIFS�

OJL�XJQ[�YFLJW�UWTKJXXNTSJQQJ�UWTIZPYGNQQJIJW� 

 

)F�RNS�QTPFQJ�MTGG^MFSIQJW�QNLLJW�N�JY�XYTW�

HJSYJW��JW�IJY�IJX[¨WWJ�QZPPJY�TL�OJL�MFSI�

QJIJ�U§�IJWJX�\JGXMTU�N�XYJIJY��/JL�FSGJKF�

QJW�ITL��FY�IZ�YFLJW�SJI�TL�PNLLJW�U§�IJ�UWT�

IZPYJW��KºW�IZ�PºGJW�� 

+TW�FY�QF[J�JS�GFLLWZSI�TL�JY�ZSIJWQFL�PºG�

YJ�OJL�YT�ZLWZSIJIJ�2)+-UQFIJW�U§�

��]��HR��3§W�OJL�FSGJKFQJW��FY�RFS�YFLJW�

SJI�TL�PNLLJW�U§�XNSJ�UWTIZPYJW��JW�IJY�KTWIN�

INXXJ�UQFIJW�LTIY�PFS�MF[J�ZO¨[SMJIJW��

XTR�JS�FK�IJ�UQFIJW��OJL�KNP��MF[IJ��)J�QF[JW�

GTGQJW��S§W�RFS�YNQKºOJW�XNS�UQFXY�U§��TL�IJY�

XJW�NPPJ�FQYNI�LTIY�ZI��M[NX�IJY�K�JPX��JW�JS�

JSPJQYKFW[J�XTR�XTWY��-[NX�IJW�JW�RºSXYJW�U§�

PTSYFPYUQFXYJS��JW�IJY�SºI[JSINL[NX�NPPJ�

RZQNLY�FY�XJ�ZO¨[SMJIJW� 

/JL�[NQQJ�LJWSJ�MF[J�JS�XTWY�GFLLWZSI�YNQ�RNY�

GNQQJIJ��TL�STLJY�XTWY�RFWRTW-RºSXYJW�XTR�

ZSIJWQFL��)NXXJ���YNSL�PºGYJ�OJL�YNQ����PW��+TW�

FY�QF[J�IJR��PQNXYWJW�RFS�GQTY�PTSYFPYUQF�

XYJS�U§�IJS�LQFYYJ�XNIJ�FK�JSX�2)+-UQFIJ��

M[NX�JSJ�XNIJ�MFW�QNR�U§��TL�[TNQF��X§�MFW�RFS�

XNY�XYZINJ�PQFW� 

ÀƊǐ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌٌ
ȁƵǶǶƵ�ȯȲȌƮɐǲɈٌ
ƦǞǶǶƵƮƵȲ�ǏȌȲ�
Ⱥǿơ�ȯƵȁǐƵ 
dĞŬƐƚ�ŽŐ�ĨŽƚŽƐ͗�DŝĐŚŽ�EŝĞůƐĞŶ͕�DE�DĞĚŝĂ�,ŽƵƐĞ 

; N�PJSIJW�STP�FQQJ�IJY�XHJSFWNJ�M[TW�

RFS�XMTUUJW�TSQNSJ��RFS�MFW�KZSIJY�

JS�XU¨SIJSIJ�YNSL��TL�[NQ�QNLJ�XJ�

S¨WRJWJ�U§�IJY��2JS�S§W�RFS�PQNPPJW�U§�GNQQJ�

IJY��IZPPJW�IJW�JY�QNQQJ�GNYYJ�GNQQJIJ�TU��XTR�JW�

X§�UN]JQJWJY��FY�RFS�XQJY�NPPJ�PFS�Y^IJ�M[TW�

IFS�[FWJS�T[JWMT[JIJY�XJW�ZI��)«W�MTUUJW�

RFSLJ�PZSIJW�KWF��TL�IJY�JW�¨WLJWQNLY�FY�RN�

XYJ�JY�XFQL��KTWIN�RFS�NPPJ�MFW�TWIJSYQNLJ�GNQQJ�

IJW� 

 

3§W�IJY�PTRRJW�YNQ�UWTIZPYGNQQJIJW��X§�PFS�

IJY�[¨WJ�JS�WNLYNL�I^W�UTXY��NX¨W�M[NX�RFS�JW�

JY�XYFWYZU��)JY�JW�ITL�JS�UTXY��OJL�X^SJX�RFS�

NPPJ�GFWJ�XPFQ�XNLJ�êU^Yë�YNQ� 

)JY�JW�NPPJ�STLJY�UWTGQJR�FY�YFLJ�UWTIZPY�

GNQQJIJW��M[NX�RFS�NPPJ�MFW�STLJY�Q^X��IJW�

XUJHNJQY�GWZLJX�YNQ�KTYTLWFKJWNSL��*Y�[NSIZJ�

RJI�LTIY�Q^XNSIKFQI�JW�QNLJ�X§�S^YYNLY��RJS�N�

IJY�YNQK¨QIJ�JW�IJY�NPPJ�QNLJL^QINLY��M[TWS§W�

RFS�YFLJW�XNY�GNQQJIJ��)NWJPYJ�XTQQ^X�JW�Y^UNXP�

NPPJ�KQFYYJWJSIJ�YNQ�GNQQJIJW��IJY�XJW�RJLJY�

GJIWJ�ZI��S§W�RFS�MFW�GQºIJWJ�Q^X��)JWKTW�JW�

IJY�JS�LTI�NI«�FY�[¨QLJ�JY�YNIXUZSPY�FK�IF�

LJS��M[TW�XTQJS�NPPJ�XPNSSJW�INWJPYJ�NSI�FI�

[NSIZJY��RJS�JW�I¨PPJY�FK�XP^JW�TL�QF[JW�JY�

GQºIY�Q^XNSIKFQI� 

9NQ�[TWJX�UWTIZPYGNQQJIJW�MFW�OJL�[FQLY�FY�YF�

LJ�GNQQJIJW�FK�JS�ºQKQFXPJ��IF�IJW�KNSIJX�

RFSLJ�RZQNLMJIJW�KTW�FY�LºWJ�IJS�WNLYNL�

XU¨SIJSIJ� 

.�FQQJ���YNQK¨QIJ�MFW�OJL�KTWGJWJIY�KQFXPJS��X§�

IJS�LºW�XNL�GJIWJ�U§�GNQQJIJW��&QQJ�KTWGJWJ�

IJQXJW�[NWPJW�NPPJ�JKYJW�MJSXNLYJS�YNQ�FQQJ���

RJYTIJW��TL�IJ�XPFQ�NPPJ�GJS^YYJX�KTW�FY�YF�

LJ�JY�LTIY�GNQQJIJ� 

)JY�GFLJWXYJ�FK�KQFXPJSX�QFGJQ�JW�KOJWSJY��KTW�

FY�PZSSJ�Q^XJ�KQFXPJSX�NSIMTQI�TU��+TW�FY�

GQºIJ�KQFXPJSX�LJSXP¨W�KWF�Q^X�RJWJ�TU��TL�

GJXP^YYJ�IJSX�QFGJQ�RTI�[FSI��MFW�OJL�LN[JY�

KQFXPJS���QFL�PQFWQFP��9NQ�KQFXPJSX�PTSIJSX�MFW�

OJL�GWZLY�JS�GQFSINSL�FK�[FSI�TL�LQ^HJWNS�

RJI�JY�GQFSINSLXKTWMTQI�U§��������;FSI�TL�

LQ^HJWNS�LºW��FY�[FSIJY�NPPJ�QºGJW�FK�KQFXPJS��

RJS�GQN[JW�U§��-�&QR��[FSI�PFS�TLX§�GWZLJX��

TL�ºIJQ¨LLJW�NPPJ�PTSYFPYUQFXYJS�U§�ZS�

IJWQFLJY� 

wƵɈȌƮƵ�ׁب�yƊɈɐȲǶǞǐɈ�ǶɯȺ 

)F�RNY�XYZINJ�JW�RJLJY�RºWPY��XTR�N�FY�IJW�

XQJY�NPPJ�JW�STLJY�SFYZWQNLY�Q^X��GWZLJW�OJL�YT�

[NIJTQ^X�YNQ�FY�Q^XJ�QTPFQJY�TU�TL�NRNYJWJ�JY�[NS�

IZJ� 

1FI�INL�NPPJ�KTW[NWWJ�FK�IJY�XYTWJ�XY^PPJ�UFU��

IJW�JW�YNQ�MºOWJ��/JL�MFW�UQFHJWJY�IJY�IJW��IF�OJL�

MFW�JS�XYTW�LWJJSXHWJJS�GFL[JI��XTR�GQJ[�WJ�

KQJPYJWJY�N�KQFXPJS��2JS�IJY�JW�JY�KFPYZR��RFS�

R§�QJ[J�RJI��S§W�IJY�PTRRJW�YNQ�IJSSJ�RJ�

YTIJ�FK�GNQQJIJW�FK�K�JPX��LQFX��&QY�GQN[JW�WJKQJP�

YJWJY�N�LQFXXJY�� 

)JY�JW�TLX§�X[¨WY�FY�TUS§�JS�MJQY�XTWY�GFL�

LWZSI��IF�Q^XJY�MºOXY�XFSIX^SQNLY�[NQ�PZSSJ�XJX�

N�PFRJWFJY��RJS�RFS�PFS�UWº[J�FY�UQFHJWJ�JY�

XY^PPJ�UFU��XTR�PFS�XP¨WRJ�FK�KTW�STLJY�FK�

Q^XJY�� 

 

5QFHJW�INS�GFLLWZSI��X§�IJW�PTRRJW�QNIY�Q^X�

XPW§Y�NSI�U§�KQFXPJS�KWF�INS�[JSXYWJ�XNIJ��-[NX�

Q^XJY�GQN[JW�WJKQJPYJWJY�KTW�RJLJY�N�ZSIJWQFLJY��

X§�YFL�JY�XY^PPJ�UFU�JQQJW�FSIJY�IJW�PFS�XP¨W�

RJ�KTW�Q^XJY��*PXUTSJW�GNQQJIJY��NSIYNQ�IZ�X^SJX�

IJY�MFW�JS�YNQUFX�Q^XR¨SLIJ��TL�YFL�GNQQJIJY�� 

 

/JL�MFW�WJINLJWJY�N�çWJINLJWè�RZQNLMJIJS�N�KTYTX�

N�.UMTSJ��X§�IJ�RºWPJ�KFW[JW�GQJ[�QNIY�RºWPJWJ��

TL�IJS�WºIJ�KFW[J�GQJ[�QNIY�Y^IJQNLJWJ��)JS�JW�
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 ׇׅ ׆ׅ



  

2JI�UWTIZPYGNQQJIJW��X§�RJSJW�OJL�NPPJ�PZS�

IJR�RJI�M[NI�GFLLWZSI��)JY�JW�QNLJ�X§�[NL�

YNLY�FY�XPFGJ�JY�PTSYNSZJWQNLY�YJRF�U§�JSX�

XTHNFQJ�RJINJW�TL�MOJRRJXNIJ��.X¨W�N�IFL��

M[TW�XJQ[�IJ�RJXY�XNRUQJ�YNSL�PFS�GQN[J�JS�

GNL�XJQQJW��M[NX�IJS�GQTY�JW�ê.SXYFLWFRRFGQJë�� 

)JWKTW�[NQ�OJL�MJW�YFLJ�INL�RJI�N�UWTHJXXJS��

M[TW�IZ�U§�YT�R§IJW�PFS�Q¨WJ�FY�YFLJ�INSJ�

JLSJ�UWTIZPYGNQQJIJW��TL��YNQ�XNIXY��M[TWIFS�

OJL�XJQ[�YFLJW�UWTKJXXNTSJQQJ�UWTIZPYGNQQJIJW� 

 

)F�RNS�QTPFQJ�MTGG^MFSIQJW�QNLLJW�N�JY�XYTW�

HJSYJW��JW�IJY�IJX[¨WWJ�QZPPJY�TL�OJL�MFSI�

QJIJ�U§�IJWJX�\JGXMTU�N�XYJIJY��/JL�FSGJKF�

QJW�ITL��FY�IZ�YFLJW�SJI�TL�PNLLJW�U§�IJ�UWT�

IZPYJW��KºW�IZ�PºGJW�� 

+TW�FY�QF[J�JS�GFLLWZSI�TL�JY�ZSIJWQFL�PºG�

YJ�OJL�YT�ZLWZSIJIJ�2)+-UQFIJW�U§�

��]��HR��3§W�OJL�FSGJKFQJW��FY�RFS�YFLJW�

SJI�TL�PNLLJW�U§�XNSJ�UWTIZPYJW��JW�IJY�KTWIN�

INXXJ�UQFIJW�LTIY�PFS�MF[J�ZO¨[SMJIJW��

XTR�JS�FK�IJ�UQFIJW��OJL�KNP��MF[IJ��)J�QF[JW�

GTGQJW��S§W�RFS�YNQKºOJW�XNS�UQFXY�U§��TL�IJY�

XJW�NPPJ�FQYNI�LTIY�ZI��M[NX�IJY�K�JPX��JW�JS�

JSPJQYKFW[J�XTR�XTWY��-[NX�IJW�JW�RºSXYJW�U§�

PTSYFPYUQFXYJS��JW�IJY�SºI[JSINL[NX�NPPJ�

RZQNLY�FY�XJ�ZO¨[SMJIJW� 

/JL�[NQQJ�LJWSJ�MF[J�JS�XTWY�GFLLWZSI�YNQ�RNY�

GNQQJIJ��TL�STLJY�XTWY�RFWRTW-RºSXYJW�XTR�

ZSIJWQFL��)NXXJ���YNSL�PºGYJ�OJL�YNQ����PW��+TW�

FY�QF[J�IJR��PQNXYWJW�RFS�GQTY�PTSYFPYUQF�

XYJS�U§�IJS�LQFYYJ�XNIJ�FK�JSX�2)+-UQFIJ��

M[NX�JSJ�XNIJ�MFW�QNR�U§��TL�[TNQF��X§�MFW�RFS�

XNY�XYZINJ�PQFW� 

ÀƊǐ�ȯȲȌǏƵȺȺǞȌٌ
ȁƵǶǶƵ�ȯȲȌƮɐǲɈٌ
ƦǞǶǶƵƮƵȲ�ǏȌȲ�
Ⱥǿơ�ȯƵȁǐƵ 
dĞŬƐƚ�ŽŐ�ĨŽƚŽƐ͗�DŝĐŚŽ�EŝĞůƐĞŶ͕�DE�DĞĚŝĂ�,ŽƵƐĞ 

; N�PJSIJW�STP�FQQJ�IJY�XHJSFWNJ�M[TW�

RFS�XMTUUJW�TSQNSJ��RFS�MFW�KZSIJY�

JS�XU¨SIJSIJ�YNSL��TL�[NQ�QNLJ�XJ�

S¨WRJWJ�U§�IJY��2JS�S§W�RFS�PQNPPJW�U§�GNQQJ�

IJY��IZPPJW�IJW�JY�QNQQJ�GNYYJ�GNQQJIJ�TU��XTR�JW�

X§�UN]JQJWJY��FY�RFS�XQJY�NPPJ�PFS�Y^IJ�M[TW�

IFS�[FWJS�T[JWMT[JIJY�XJW�ZI��)«W�MTUUJW�

RFSLJ�PZSIJW�KWF��TL�IJY�JW�¨WLJWQNLY�FY�RN�

XYJ�JY�XFQL��KTWIN�RFS�NPPJ�MFW�TWIJSYQNLJ�GNQQJ�

IJW� 

 

3§W�IJY�PTRRJW�YNQ�UWTIZPYGNQQJIJW��X§�PFS�

IJY�[¨WJ�JS�WNLYNL�I^W�UTXY��NX¨W�M[NX�RFS�JW�

JY�XYFWYZU��)JY�JW�ITL�JS�UTXY��OJL�X^SJX�RFS�

NPPJ�GFWJ�XPFQ�XNLJ�êU^Yë�YNQ� 

)JY�JW�NPPJ�STLJY�UWTGQJR�FY�YFLJ�UWTIZPY�

GNQQJIJW��M[NX�RFS�NPPJ�MFW�STLJY�Q^X��IJW�

XUJHNJQY�GWZLJX�YNQ�KTYTLWFKJWNSL��*Y�[NSIZJ�

RJI�LTIY�Q^XNSIKFQI�JW�QNLJ�X§�S^YYNLY��RJS�N�

IJY�YNQK¨QIJ�JW�IJY�NPPJ�QNLJL^QINLY��M[TWS§W�

RFS�YFLJW�XNY�GNQQJIJ��)NWJPYJ�XTQQ^X�JW�Y^UNXP�

NPPJ�KQFYYJWJSIJ�YNQ�GNQQJIJW��IJY�XJW�RJLJY�

GJIWJ�ZI��S§W�RFS�MFW�GQºIJWJ�Q^X��)JWKTW�JW�

IJY�JS�LTI�NI«�FY�[¨QLJ�JY�YNIXUZSPY�FK�IF�

LJS��M[TW�XTQJS�NPPJ�XPNSSJW�INWJPYJ�NSI�FI�

[NSIZJY��RJS�JW�I¨PPJY�FK�XP^JW�TL�QF[JW�JY�

GQºIY�Q^XNSIKFQI� 

9NQ�[TWJX�UWTIZPYGNQQJIJW�MFW�OJL�[FQLY�FY�YF�

LJ�GNQQJIJW�FK�JS�ºQKQFXPJ��IF�IJW�KNSIJX�

RFSLJ�RZQNLMJIJW�KTW�FY�LºWJ�IJS�WNLYNL�

XU¨SIJSIJ� 

.�FQQJ���YNQK¨QIJ�MFW�OJL�KTWGJWJIY�KQFXPJS��X§�

IJS�LºW�XNL�GJIWJ�U§�GNQQJIJW��&QQJ�KTWGJWJ�

IJQXJW�[NWPJW�NPPJ�JKYJW�MJSXNLYJS�YNQ�FQQJ���

RJYTIJW��TL�IJ�XPFQ�NPPJ�GJS^YYJX�KTW�FY�YF�

LJ�JY�LTIY�GNQQJIJ� 

)JY�GFLJWXYJ�FK�KQFXPJSX�QFGJQ�JW�KOJWSJY��KTW�

FY�PZSSJ�Q^XJ�KQFXPJSX�NSIMTQI�TU��+TW�FY�

GQºIJ�KQFXPJSX�LJSXP¨W�KWF�Q^X�RJWJ�TU��TL�

GJXP^YYJ�IJSX�QFGJQ�RTI�[FSI��MFW�OJL�LN[JY�

KQFXPJS���QFL�PQFWQFP��9NQ�KQFXPJSX�PTSIJSX�MFW�

OJL�GWZLY�JS�GQFSINSL�FK�[FSI�TL�LQ^HJWNS�

RJI�JY�GQFSINSLXKTWMTQI�U§��������;FSI�TL�

LQ^HJWNS�LºW��FY�[FSIJY�NPPJ�QºGJW�FK�KQFXPJS��

RJS�GQN[JW�U§��-�&QR��[FSI�PFS�TLX§�GWZLJX��

TL�ºIJQ¨LLJW�NPPJ�PTSYFPYUQFXYJS�U§�ZS�

IJWQFLJY� 

wƵɈȌƮƵ�ׁب�yƊɈɐȲǶǞǐɈ�ǶɯȺ 

)F�RNY�XYZINJ�JW�RJLJY�RºWPY��XTR�N�FY�IJW�

XQJY�NPPJ�JW�STLJY�SFYZWQNLY�Q^X��GWZLJW�OJL�YT�

[NIJTQ^X�YNQ�FY�Q^XJ�QTPFQJY�TU�TL�NRNYJWJ�JY�[NS�

IZJ� 

1FI�INL�NPPJ�KTW[NWWJ�FK�IJY�XYTWJ�XY^PPJ�UFU��

IJW�JW�YNQ�MºOWJ��/JL�MFW�UQFHJWJY�IJY�IJW��IF�OJL�

MFW�JS�XYTW�LWJJSXHWJJS�GFL[JI��XTR�GQJ[�WJ�

KQJPYJWJY�N�KQFXPJS��2JS�IJY�JW�JY�KFPYZR��RFS�

R§�QJ[J�RJI��S§W�IJY�PTRRJW�YNQ�IJSSJ�RJ�

YTIJ�FK�GNQQJIJW�FK�K�JPX��LQFX��&QY�GQN[JW�WJKQJP�

YJWJY�N�LQFXXJY�� 

)JY�JW�TLX§�X[¨WY�FY�TUS§�JS�MJQY�XTWY�GFL�

LWZSI��IF�Q^XJY�MºOXY�XFSIX^SQNLY�[NQ�PZSSJ�XJX�

N�PFRJWFJY��RJS�RFS�PFS�UWº[J�FY�UQFHJWJ�JY�

XY^PPJ�UFU��XTR�PFS�XP¨WRJ�FK�KTW�STLJY�FK�

Q^XJY�� 

 

5QFHJW�INS�GFLLWZSI��X§�IJW�PTRRJW�QNIY�Q^X�

XPW§Y�NSI�U§�KQFXPJS�KWF�INS�[JSXYWJ�XNIJ��-[NX�

Q^XJY�GQN[JW�WJKQJPYJWJY�KTW�RJLJY�N�ZSIJWQFLJY��

X§�YFL�JY�XY^PPJ�UFU�JQQJW�FSIJY�IJW�PFS�XP¨W�

RJ�KTW�Q^XJY��*PXUTSJW�GNQQJIJY��NSIYNQ�IZ�X^SJX�

IJY�MFW�JS�YNQUFX�Q^XR¨SLIJ��TL�YFL�GNQQJIJY�� 

 

/JL�MFW�WJINLJWJY�N�çWJINLJWè�RZQNLMJIJS�N�KTYTX�

N�.UMTSJ��X§�IJ�RºWPJ�KFW[JW�GQJ[�QNIY�RºWPJWJ��

TL�IJS�WºIJ�KFW[J�GQJ[�QNIY�Y^IJQNLJWJ��)JS�JW�
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/JL�WJINLJWJW�RNSJ�GNQQJIJW�N�5MTYTXMTU��

M[NQPJY�LN[JW�RNL�RZQNLMJI�KTW�FY�LºWJ�QNIY�

RJWJ�[JI�IJR��JSI�M[NX�RFS�WJINLJWJW�N�NS�

XYFLWFR�JQQJW�JS�FSIJS�FUU�� 

3§W�OJL�YFLJW�GNQQJIJW�FK�K�JPX��JS�ºQKQFXPJ��X§�

YFLJW�OJL�KQJWJ�GNQQJIJW�TL�WJINLJWJW�IJR�

XFRRJS�YNQ�«Y�GNQQJIJ�N�UMTYTXMTU��)JY�LN[JW�

RNL�QNIY�RJWJ�KWNMJI��YNQ�FY�TUS§�JY�WNLYNL�

LTIY�WJXZQYFY�� 

wƵɈȌƮƵ�ׂب��ÀȌ�ǶɯȺة�ȺȌǿ�ǿƊȁ�ɈɯȯǞȺǲ�ǲƊȁ�
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5QFH«W�GJLLJ�Q^X��X§�IJY�WFRRJW�UWTIZPYJY�KWF�

M[JW�XNS�XNIJ��9^UNXP�[NQ�RFS�LºWJ�X§IFS��FY�Q^�

XJY�KWF�[JSXYWJ�XNIJ�JW�PWFKYNLXY�IF�[N�Q¨XJW�

IJWKWF�TL�LJWSJ�[NQ�QJIJ�XJJWJSX�ºOSJ�IJWMJS�� 

 

)JY�MFW�OJL�ITL�NPPJ�LOTWY�N�IJYYJ�YNQK¨QIJ��IF�

OJL�NPPJ�PZSSJ�OZXYJWJ�N�Q^XXY^WPJS�U§�Q^XJSJ��

/JL�MFW�IJWNRTI�UQFHJWJY�Q^XJY�X§�IJS�[JSXYWJ�

Q^XPJLQJ�WFRRJW�Q¨SLJWJ�NSIJ�RTI�RNIYJS�FK�

KQFXPJS��TL�XPFGJW�GQNPKFSL��/JL�MFW�TLX§�UQF�

HJWJY�YT�XY^PPJW�UFU�XTR�M[JW�I¨PPJW�KTW�Q^�

XJY��X§�IJY�NPPJ�WFRRJW�[TWJX�XTWYJ�GFLLWZSI��

5§�IJS�MJW�R§IJ�K§W�[N�JS�XTWY�GFLLWZSI��'NQ�

QJIJY�JW�XP§WJY�YNQ�TL�WJINLJWJY�N�IJS�NSIG^LLJ�

IJ�WJINLJWNSL�N�KTYTX�N�RNS�.UMTSJ� 

 

 

3§W�OJL�MFW�UQFHJWJY�KQFXPJS��X§�IJS�XY§W�XTR�

OJL�[NQ�MF[J�IJS�YNQ�U§�GNQQJIJY��X§�YNQKºOJW�OJL�

[FSI�TL�LQ^HJWNS�GQFSINSLJS�U§�KQFXPJS�RJI�

JS�KTWXYº[JW�� 

)JY�KºWXYJ�GNQQJIJ�OJL�YFLJW��JW�JY�ZILFSLX�

UZSPYXGNQQJIJ��8§�MFW�OJL�KQFXPJSX�TZYQNSJ��

TL�M[TWIFS�IJS�XY§W��)JY�LºW�OJL�[JI�FY�

GWZLJ�YT�Q^X�XPW§Y�GFLKWF��YNQ�FY�YNQKºOJ�YT�

Q^XMNLMQNLMYX�U§�KQFXPJSX�^IJWXNIJ��)JY�XPNQ�

QJW�KQFXPJS�KWF�GFLLWZSIJS��TL�LºW�IJS�YNQ�

KTPZXUZSPY��-JWJKYJW�Q^XJW�OJL�KQFXPJSX�QF�

GJQ�TU��.�IJY�MJW�YNQK¨QIJ�JPXUTSJWJIJ�OJL�

GNQQJIJY�N�PFRJWFJYX�NSIXYNQQNSLJW��X§�KQF�

XPJSX�QFGJQ�GQJ[�RJWJ�Y^IJQNLY��)JY�LºW�

GQFSIY�FSIJY��FY�IW§GJWSJ�GQN[JW�GJQ^XY�KWF�

XNIJS��TL�JW�RJWJ�Y^IJQNLJ�KTWIN�IJ�K§W�JS�

XP^LLJ�� 

;JI�FY�Q^XJ�KQFXPJSX�PFUXJQ�TU��XPFGJW�RFS�QNIY�

RJWJ�GQNPKFSL��)JWKTW�YTL�OJL�TLX§�JY�GNQQJIJ��

M[TW�OJL�RJI�JY�M[NIY�XY^PPJ�UFUNW�Q^XYJ�KQF�

XPJSX�PFUXJQ�TU��2JS�IJW��M[TW�UWTKJXXNTSJQQJ�

GNQQJIJW�[NWPJQNL�FIXPNQQJW�XNL��JW��S§W�IJY�PTR�

RJW�YNQ�K�JPX��KQFXPJSX�NSIMTQI�� 

DĞƚŽĚĞ�ϭ͗�ZĞƐƵůƚĂƚ 

DĞƚŽĚĞ�Ϯ͗�KƉƐčƚŶŝŶŐ 
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/JL�WJINLJWJW�RNSJ�GNQQJIJW�N�5MTYTXMTU��

M[NQPJY�LN[JW�RNL�RZQNLMJI�KTW�FY�LºWJ�QNIY�

RJWJ�[JI�IJR��JSI�M[NX�RFS�WJINLJWJW�N�NS�

XYFLWFR�JQQJW�JS�FSIJS�FUU�� 

3§W�OJL�YFLJW�GNQQJIJW�FK�K�JPX��JS�ºQKQFXPJ��X§�

YFLJW�OJL�KQJWJ�GNQQJIJW�TL�WJINLJWJW�IJR�

XFRRJS�YNQ�«Y�GNQQJIJ�N�UMTYTXMTU��)JY�LN[JW�

RNL�QNIY�RJWJ�KWNMJI��YNQ�FY�TUS§�JY�WNLYNL�

LTIY�WJXZQYFY�� 

wƵɈȌƮƵ�ׂب��ÀȌ�ǶɯȺة�ȺȌǿ�ǿƊȁ�ɈɯȯǞȺǲ�ǲƊȁ�
ǲȨƦƵ�ǏȌȲ�ׅ׀׀ǲȲخ�ȺɈǲخ�ȯơ�ǞȁɈƵȲȁƵɈɈƵɈ 
 
5QFH«W�GJLLJ�Q^X��X§�IJY�WFRRJW�UWTIZPYJY�KWF�

M[JW�XNS�XNIJ��9^UNXP�[NQ�RFS�LºWJ�X§IFS��FY�Q^�

XJY�KWF�[JSXYWJ�XNIJ�JW�PWFKYNLXY�IF�[N�Q¨XJW�

IJWKWF�TL�LJWSJ�[NQ�QJIJ�XJJWJSX�ºOSJ�IJWMJS�� 

 

)JY�MFW�OJL�ITL�NPPJ�LOTWY�N�IJYYJ�YNQK¨QIJ��IF�

OJL�NPPJ�PZSSJ�OZXYJWJ�N�Q^XXY^WPJS�U§�Q^XJSJ��

/JL�MFW�IJWNRTI�UQFHJWJY�Q^XJY�X§�IJS�[JSXYWJ�

Q^XPJLQJ�WFRRJW�Q¨SLJWJ�NSIJ�RTI�RNIYJS�FK�

KQFXPJS��TL�XPFGJW�GQNPKFSL��/JL�MFW�TLX§�UQF�

HJWJY�YT�XY^PPJW�UFU�XTR�M[JW�I¨PPJW�KTW�Q^�

XJY��X§�IJY�NPPJ�WFRRJW�[TWJX�XTWYJ�GFLLWZSI��

5§�IJS�MJW�R§IJ�K§W�[N�JS�XTWY�GFLLWZSI��'NQ�

QJIJY�JW�XP§WJY�YNQ�TL�WJINLJWJY�N�IJS�NSIG^LLJ�

IJ�WJINLJWNSL�N�KTYTX�N�RNS�.UMTSJ� 

 

 

3§W�OJL�MFW�UQFHJWJY�KQFXPJS��X§�IJS�XY§W�XTR�

OJL�[NQ�MF[J�IJS�YNQ�U§�GNQQJIJY��X§�YNQKºOJW�OJL�

[FSI�TL�LQ^HJWNS�GQFSINSLJS�U§�KQFXPJS�RJI�

JS�KTWXYº[JW�� 

)JY�KºWXYJ�GNQQJIJ�OJL�YFLJW��JW�JY�ZILFSLX�

UZSPYXGNQQJIJ��8§�MFW�OJL�KQFXPJSX�TZYQNSJ��

TL�M[TWIFS�IJS�XY§W��)JY�LºW�OJL�[JI�FY�

GWZLJ�YT�Q^X�XPW§Y�GFLKWF��YNQ�FY�YNQKºOJ�YT�

Q^XMNLMQNLMYX�U§�KQFXPJSX�^IJWXNIJ��)JY�XPNQ�

QJW�KQFXPJS�KWF�GFLLWZSIJS��TL�LºW�IJS�YNQ�

KTPZXUZSPY��-JWJKYJW�Q^XJW�OJL�KQFXPJSX�QF�

GJQ�TU��.�IJY�MJW�YNQK¨QIJ�JPXUTSJWJIJ�OJL�

GNQQJIJY�N�PFRJWFJYX�NSIXYNQQNSLJW��X§�KQF�

XPJSX�QFGJQ�GQJ[�RJWJ�Y^IJQNLY��)JY�LºW�

GQFSIY�FSIJY��FY�IW§GJWSJ�GQN[JW�GJQ^XY�KWF�

XNIJS��TL�JW�RJWJ�Y^IJQNLJ�KTWIN�IJ�K§W�JS�

XP^LLJ�� 

;JI�FY�Q^XJ�KQFXPJSX�PFUXJQ�TU��XPFGJW�RFS�QNIY�

RJWJ�GQNPKFSL��)JWKTW�YTL�OJL�TLX§�JY�GNQQJIJ��

M[TW�OJL�RJI�JY�M[NIY�XY^PPJ�UFUNW�Q^XYJ�KQF�

XPJSX�PFUXJQ�TU��2JS�IJW��M[TW�UWTKJXXNTSJQQJ�

GNQQJIJW�[NWPJQNL�FIXPNQQJW�XNL��JW��S§W�IJY�PTR�

RJW�YNQ�K�JPX��KQFXPJSX�NSIMTQI�� 

DĞƚŽĚĞ�ϭ͗�ZĞƐƵůƚĂƚ 

DĞƚŽĚĞ�Ϯ͗�KƉƐčƚŶŝŶŐ 

DĞƚŽĚĞ�Ϯ͗�ZĞƐƵůƚĂƚ 

DĞƚŽĚĞ�ϯ͗�&ƆƌƐƚĞ�ďŝůůĞĚĞ 

DĞƚŽĚĞ�ϯ͗��ŶĚĞƚ�ŽŐ�ƚƌĞĚũĞ�ďŝůůĞĚĞƌ ׅ׉ׅ ׈ 



SZRRJW����8JQ[TR�RFS�NPPJ�GWZLJW�JS�XYTW�
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 GJIWJ��-[FI�RFS�PFS�LºWJ�KTW�FY�KTWMºOJ�

JSX�HMFSHJW�KTW�FY�§GSJ�JS�JWM[JW[XPTSYT�� 

9T�KFPYTWJW��IJW�GJX[¨WQNLLºW�IJY�MJQJ� 

RɨǞƮɨƊȺǲǶȌɨƵȁ 

)JW�JW�XPJY�RJLJY�N�GFSP[JWIJSJS�IJ�XJ�

SJXYJ�§W��*S�XYTW�LFRJHMFSLJW�JW�M[NI�

[FXPQT[JS��'FSPW§ILN[JWSJ�[NQ�NPPJ�FQYNI�

NSIWºRRJ�IJY�INWJPYJ��RJS�M[NI[FXPQT[JS�

JW�IJS�XYºWXYJ�LWZSI�YNQ��FY�IJY�JW�X§�X[¨WY�

FY�K§�JYFGQJWJY�JS�JWM[JW[XPTSYT��1T[JS�MFW�

LOTWY�IJY�X[¨WJWJ�
TL�IJWRJI�TLX§�I^WJWJ��

KTW�GFSPJS�FY�§GSJ�JS�JYFGQJWNSLXPTSYT�KTW�

TX�TL�MTQIJ�IJY�PºWJSIJ��4L�IJWRJI�JW�

IJY�GQJ[JY�X[¨WJWJ�KTW�[NWPXTRMJIJW�FY�K§�

JYFGQJWJY�JWM[JW[XPTSYN�� 

(TRUQNFSHJ��(TRUQNFSHJ�MJW��HTRUQNFSHJ�

IJW��)JY�JW�IJY�TWI��OJL�MºWJW�RJXY�KWF�IJ�

GFSPFSXFYYJ��OJL�XSFPPJW�RJI��-[FI�GJY^�

IJW�IJY$�/F��KºWXY�TL�KWJRRJXY�JW�IJY�JS�

LJQXP�KTW�ëT[JWMTQIJQXJ�FK�WJLQJWë��TL�N�IJYYJ�

YNQK¨QIJ�T[JWMTQIJQXJ�FK�M[NI[FXPQT[JS�TL�

FSIWJ�QT[J�KTW�IJS�XFLX�XP^QI��'FSPJWSJ�[NQ�

XNPWJ�XNL��FY�IZ�T[JWMTQIJW�WJLQJWSJ�TL�

QT[JSJ�MJW�N�QFSIJY��4L�IJY�[NQ�IJY��KºW�IJ�

T[JWMT[JIJY�[NQ�GJL^SIJ�FY�PNLLJ�U§�TR�

IZ�JW�IJY�[¨WI�FY�XFYXJ�U§��-[TWIFS�IZ�PFS�

[NXJ�IJY��KNSIJW�IZ�ZI�FK�RJI�IJSSJ�FWYNPJQ�� 

!ȌȲȌȁƊ 

)JS�ºPTSTRNXPJ�PWNXJ��UFSIJRNJS�KTW§WXF�

LJIJ��MFW�LOTWY�IJY�JSISZ�X[¨WJWJ�FY�T[JW�

YFQJ�GFSPJWSJ��4L�[NWPXTRMJIJW�JW�JSIIF�

GJL^SIY�FY�RNXYJ�IJWJX�JWM[JW[XPTSYN��

XJQ[TR�IJ�PQFWJW�IJY�KNSY�NLJSSJR��GQTY�

KTWIN�GFSPJWSJ�JW�GFSLJ�KTW�FY�PWNXJS�[NQ�

WFRRJ�INXXJ�[NWPXTRMJIJW� 

&SXºL�TR� 
JYFGQJWNSL�FK� 
JWM[JW[XPTSYT� 
TUYNRFQY 
�Ĩ͗�KůĞ�<ƌŝƐƟĂŶƐĞŶ͕�^ƚĂƌƚƵƉ�DĂŐĂǌŝŶĞͬ&ŽƚŽƐ͗��ĂŶǀĂ͘ĐĐŽŵ 

) JY�JW�M§WIY�FY�K§�GFSPJWSJ�YNQ�FY�

JYFGQJWJ�JS�JWM[JW[XPTSYT�KTW�«S�N�

[TWJ�YNIJW��)JY�JW�XQJY�NPPJ�QNLJXTR�

IJSLFSL��M[TW�RFS�GFWJ�PZSSJ�WNSLJ�YNQ�JSX�

GFSPW§ILN[JW��X§�MFW�RFS�JS�JWM[JW[XPTSYT��

*QQJW�XSFPPJ�RJI�JSX�KFW�JQQJW�RTW��XTR�X§�

XºWLJW�KTW�FY�MJQJ�RFLNJS�XPJW�U§�NSLJS�YNI�� 

)J�PWF[��RFS�XPFQ�TUK^QIJ�SZ��JW�TRKFYYJS�

IJ��KTW[NWWJSIJ�TL�TKYJ�NPPJ�YNQ�FY�KTWXY§��4L�

ZIT[JW�IJY��JW�IJY�NPPJ�FQYNI�GFSPJWSJ�KTW�

Y¨QQJW��M[FI�PWNYJWNJWSJ�JW��)JY�XPJW�TLX§�YNY�

FY�N[¨WPX¨YYJWJ�GQTY�K§W�JS�GQFSP�FK[NXSNSL��

:IJS�KTWPQFWNSL��:IJS�JS�ZSIXP^QISNSL��

:IJS�FY�RFS�K§W�FY�[NIJ��M[FI�RFS�PFS�LºWJ�

-TYJQQJW�TL�T[JWSFYSNSLXXYJIJW��WJXYFZWFS�

YJW��WJOXJGZWJFZJW��YZWNXRJTUJWFYºWJW�TL�

WJSLºWNSLXXJQXPFGJW�JW�STLQJ�FK�IJ�M§WIJXY�

WFRYJ�GWFSHMJW��-[NX�INS�[NWPXTRMJI�JW�S^�

TL�YNQMºWJW�JS�FK�INXXJ�GWFSHMJW��JW�IJW�SZ�

XYºWWJ�PWF[�YNQ�INL�TL�INS�[NWPXTRMJI��4L�

M[NX�INS�[NWPXTRMJI�JW�JPXNXYJWJSIJ�TL�YNQ�

MºWJW�JS�FK�INXXJ�GWFSHMJW��K§W�IZ�IJY�

X[¨WY�FY�GJMTQIJ�INS�JWM[JW[XPTSYT��M[NX�

IZ�FQQJWJIJ�NPPJ�MFW�RNXYJY�IJS�� 

1NLJ�RJLJY�TR�INS�[NWPXTRMJI�JW�S^�JQQJW�

JPXNXYJWJSIJ��XPFQ�IZ�T[JWGJ[NXJ�JS�GFSP��

FY�INS�[NWPXTRMJI�MFW��M[FI�IJW�XPFQ�YNQ�KTW�

FY�T[JWQJ[J�UFSIJRNJS�� 

²ǲƊǶ�ǯƵǐ�ǘƊɨƵ�Ƶȁ�ƵȲǘɨƵȲɨȺǲȌȁɈȌد�

§ƵȲȺȌȁǶǞǐƵ�ɨǞȲǲȺȌǿǘƵƮƵȲ 

+ºWXY�TL�KWJRRJXY�JW�IJY�NPPJ�QT[LN[SNSLX�

R¨XXNLY�ZQT[QNLY�FY�GWZLJ�JS�UWN[FYJ�PTSYT�

YNQ�JWM[JW[��M[NX�RFS�MFW�JS�UJWXTSQNL�[NWP�

XTRMJI�
JSPJQYRFSIX[NWPXTRMJI�JQQJW�

UJWXTSQNLY�JOJY�RNSIWJ�[NWPXTRMJI��� 

5WTGQJRJY�JW�GFWJ�FY�GFSPJWSJ�NPPJ�Q¨S�

LJWJ�PFS�QNIJ��FY�RFS�GWZLJW�JS�UWN[FY�PTS�

YT�YNQ�JWM[JW[��.X¨W�M[NX�IZ�NPPJ�FQQJWJIJ�JW�

JS�UWTKNYFGJQ�PZSIJ��,WZSIJS�YNQ�IJY�JW�

M[NI[FXPQT[JS��RJS�TLX§�KTWIN�IJ�NPPJ�YOJ�

SJW�JS�ºWJ�U§�IJY�� 

-[NX�IZ�GWZLJW�INS�UJWXTSQNLJ�PTSYT�YNQ�JW�

M[JW[��JW�IJY�XJQ[KºQLJQNL�X[¨WY�KTW�GFSPJW�

SJ�FY�MTQIJ�ºOJ�RJI�TR�IZ�T[JWMTQIJW�WJL�

QJWSJ�TL�QT[JSJ��4L�N�[TWJ�YNIJW�XPFQ�IZ�[¨WJ�

JS�RJLJY�[¨WIXFY�PZSIJ��M[NX�IZ�XPFQ�MF[J�

QT[�YNQ�FY�LºWJ�IJY��2JS�M[NX�IZ�GWZLJW�JS�UWN�

[FY�PTSYT�YNQ�JWM[JW[�ZIJS�FY�MF[J�XUZWLY�

GFSPJS�TR�IJY��PFS�IZ�JSIJ�RJI�FY�GQN[J�

XRNIY�MJQY�ZI�FK�GFSPJS��G§IJ�UWN[FY-�TL�JW�

M[JW[XR¨XXNLY�� 

8ºWL�KTW�FY�XUºWLJ�INS�GFSP�TR�IZ�R§�GWZLJ�

INS�UWN[FYJ�PTSYT�YNQ�JWM[JW[��KºW�IZ�LºW�IJY��

8ºWL�TLX§�KTW�FY�QF[J�JS�XJUFWFY��UWN[FY�PTS�

YT�YNQ�INS�[NWPXTRMJI��X§�INSJ�UWN[FYJ�TL�JW�

M[JW[XUTXYJWNSLJW�NPPJ�JW�GQFSIJY�XFRRJS�

U§�XFRRJ�PTSYT��X§KWJRY�IZ�K§W�QT[�YNQ�FY�

GWZLJ�IJS�QºXSNSL�� 

²ƵǶȺǲƊƦƵȲ 

-[NX�IZ�IJWNRTI�MFW�JY�XJQXPFG�
&U8�TL�&�8�

TKYJXY���JW�IJY�QT[UQNLYNL�FY�IZ�XPFQ�MF[J�JS�

JWM[JW[XPTSYT��)Z�XQNUUJW�XNRUJQYMJS�NPPJ�

ZIJSTR�N�IJY�YNQK¨QIJ�� 

)JY�PFS�ITL�[¨WJ�SJRRJWJ�FY�JYFGQJWJ�JW�

M[JW[XPTSYT��M[NX�RFS�MFW�JY�XJQXPFG�KWJR�

KTW�JS�UJWXTSQNLJ�[NWPXTRMJI��8JQXPFGJW�XYNQ�

QJW�[¨WINJW�N�XNPPJWMJI��IJY�LºW�UJWXTSQNLJ�

[NWPXTRMJIJW�NPPJ��)JS�XNPPJWMJI��IJW�GQN[JW�

XYNQQJY��LºW�IJY�QNIY�SJRRJWJ�KTW�GFSPJS�FY�

XNLJ�OF�� 

IȌȲƮƵǶƵ�ɨƵƮ�Ƶȁ�ƵȲǘɨƵȲɨȺǲȌȁɈȌ 

· )Z�PFS�GWZLJ�INS�JWM[JW[XPTSYT�XTR�

3JR0TSYT 

· )Z�PFS�ZIGJYFQJ�QºS 

· 9NQPS^YSNSL�YNQ�'JYFQNSLX8JW[NHJ 

· )Z�PFS�XºLJ�TR�TL�K§�JWM[JW[XQ§S�TL�-

PFXXJPWJINY 
 ׃׆ ׂ׆



2JI�KTWIJQJ�JW�IJY�MJQQJW�NPPJ�X§�XQJRY�FY�

MF[J�JS�JWM[JW[XPTSYT��[JQ$�9¨SP�KTW�JP�

XJRUJQ�U§�FY�8PFY�XP^QIJW�INL�UJSLJ��

:IJS�FY�MF[J�JS�3JR0TSYT�KTW�INS�[NWP�

XTRMJI��PFS�IZ�NPPJ�K§�UJSLJSJ�YNQGFLJ�� 

)JY�PFS�XJQ[KºQLJQNL�[¨WJ�I^WY�FY�JYFGQJWJ�

JS�JWM[JW[XPTSYT�TL�GJMTQIJ�IJS�§W�JKYJW�

§W��2JS�Y¨SP�U§�FQYJWSFYN[JY��)JY�PFS�JS�

IJ�RJI�FY�IZ�NPPJ�PFS�RTIYFLJ�PZSIJW�

SJX�GJYFQNSLJW��M[NX�IZ�NPPJ�MFW�JS�JW�

M[JW[XPTSYT��.X¨W�M[NX�GFSPJS�NPPJ�[NQ�

LTIPJSIJ�FY�IZ�GWZLJW�INS�UWN[FYJ�PTSYT�

YNQ�JWM[JW[��.�XYJIJY�KTW�FY�Y¨SPJ�FY�IJY�JW�

YW¨QX�RJI�FY�XPZQQJ�MF[J�JS�JWM[JW[XPTS�

YT��X§�Y¨SP�[¨W�UTXNYN[�� 

 ƊȁǲƵȲȁƵȺ�ǲȲƊɨ�ɈǞǶ�ƮǞǐ 

8TR�S¨[SY�N�NSIQJISNSLJS�XYNQQJW�GFSPJWSJ�

XYTWJ�PWF[�YNQ�IJWJX�S^J�PZSIJW��NX¨W�JW�

M[JW[XPZSIJW��)Z�K§W�MJW�JS�LJSSJRLFSL�

FK��M[FI�IZ�XPFQ�TUK^QIJ�KTW�FY�IZ�MFW�

XYºWXY�HMFSHJ�KTW�FY�K§�JYFGQJWJY�JS�JW�

M[JW[XPTSYT�� 

-[NI[FXPQT[JS�XYNQQJW�XYTWJ�PWF[�YNQ�GFSPJW�

SJ��TL�IJY�FSX[FW�GQN[JW�KºWY�[NIJWJ�YNQ�INL�

XTR�JWM[JW[XPZSIJ�TR�IZ�[NQ�IJY�JQQJW�JO��

+ºWXY�TL�KWJRRJXY�XPFQ�IZ�[NXJ�GFSPJWSJ��

FY�IZ�T[JWMTQIJW�WJLQJWSJ�TL�QT[JSJ�MJW�N�

)FSRFWP�� 

)JW�JW�XUJHNKNPPJ�PWF[�YNQ��M[FI�IZ�XPFQ�

T[JWMTQIJ�TL�M[TWIFS�IZ�XPFQ�[NXJ��FY�IZ�

T[JWMTQIJW�IJR��)JY�PFS�[FWNJWJ�KWF�GFSP�

YNQ�GFSP�
TL�JSIIF�KWF�KNQNFQ�YNQ�KNQNFQ�N�XFR�

RJ�GFSP���M[FI�IJWJX�PWF[�YNQ�S^J�PZSIJW�

JW��RJS�MJW�JW�IJ�RJXY�FQRNSIJQNLJ��XTR�

OJL�PJSIJW�YNQ� 

· ,TI�UJWXTSQNL�ºPTSTRN 

· .SLJS�XPOZQYJ�RJIJOJWJ 

· 0TSYFSYQºX�GJYOJSNSL�
*Y�XPOZQY�PWF[� 

· 7J[NXTWJW�
)JQ[NX�PWF[� 

· ,JSSJRXNLYNLMJI 

· +TWWJYSNSLXUQFS�TL�GZILJYYJW 

JȌƮ�ȯƵȲȺȌȁǶǞǐ�ȨǲȌȁȌǿǞ 

-[NX�IZ�JW�JS�I§WQNL�GJYFQJW�TL�JW�WJLN�

XYWJWJY�MTX�70.��PFS�IJY�GQN[J�X[¨WY�KTW�

INL�FY�XPFKKJ�IJS�JWM[JW[XPTSYT��XTR�IZ�

MFW�GWZL�KTW�� 

9OJP�TR�IZ�JW�WJLNXYWJWJY�U§�

\\\�INSNSKT�IP� 

)JW�KNSIJX�ZSIYFLJQXJW��-[NX�IZ�JW�FQQJWJ�

IJ�N�LFSL�RJI�FY�FKGJYFQJ�INS�L¨QI��IJW�

JW�WJLNXYWJWJY�U§�70.��JW�IJY�JS�LTI�NI«�FY�

TUQ^XJ�GFSPJS�TR�IJY�TL�GJ[NXJ�IJY�TR�

SºI[JSINLY�� 

)JY�PFS�STLQJ�LFSLJ�TLX§�Q^PPJX��XJQ[�

TR�RFS�NPPJ�FKGJYFQJW�L¨QIJS��RJS�GQTY�

NSKTWRJWJW�FY�RFS�[NQ�GJL^SIJ�FY�FKGJYF�

QJ��S§W�RFS�GJL^SIJW�FY�YOJSJ�UJSLJ��4L�

IJY�PFS�Q^PPJX��M[NX�GFSPW§ILN[JWSJ�YWTW�

U§��FY�RFS�YFQJW�XFSIY�� 

)JS�UQJYKWNJ�ºPTSTRN�PW¨[JW�SºI[JSINL�

[NX�NPPJ�JS�P¨RUJ�TUXUFWNSL��2NSIWJ�

PFS�TLX§�LºWJ�IJY��'QTY�IZ�MFW�W§I�YNQ�FY�

GJYFQJ�JYFGQJWNSLXTRPTXYSNSLJWSJ�TL�

PFS�[NXJ��FY�IZ�PTRRJW�YNQ�FY�YOJSJ�STP�

YNQ�FY�GJYFQJ�LJG^WJWSJ�JKYJWKºQLJSIJ��

-[NQPJY�IZ�[NQ�LºWJ�RJI�IJ�GZILJYYJW��

IZ�KWJR[NXJW�GFSPJS�� 

XȁǐƵȁ�ȺǲǯɐǶɈƵ�ǿƵƮƵǯƵȲƵ 

)JY�JW�JY�FGXTQZY�RZXY��FY�INS�[NWPXTR�

MJI�NPPJ�XPFQ�MF[J�XPOZQYJ�RJIJOJWJ��

-[NX�IZ�NPPJ�[NQ�TUQ^XJ�JS�RJIJOJW�YNQ�

GFSPJS��K§W�IZ�JS�GQFSP�FK[NXSNSL�RJI�

IJY�XFRRJ��8POZQYJ�RJIJOJWJ�K§W�LFSL�N�

XNWJSJWSJ�TL�IJY�WºIJ�Q^X�YNQ�FY�GQNSPJ�MTX�

GFSPJWSJ��)JY�JW�JY�RZXY�FY�IZ�TUQ^XJW�

J[JSYZJQQJ�RJIJOJWJ�N�[NWPXTRMJIJS��NS�

PQZXN[�FQ�UJWXTSQNL�NSKT�� 

jȌȁɈƊȁɈǶȨȺ�ƦƵɈǯƵȁǞȁǐ0ـ�Ɉ�ȺǲǯɐǶɈ�ǲȲƊɨف

)JW�JW�WJ[NXTWJW��IJW�NPPJ�YFLJW�NRTI�S^J�

PZSIJW��IJW�RTIYFLJW�PTSYFSYJW�N�IJWJX�

KTWWJYSNSLJW��-[TWKTW$�+TWIN�IJY�JW�SJRY�

FY�M[NI[FXPJ�UJSLJ�LJSSJR�PTSYFSYJ�

GJYFQNSLJW��2FS�PFS�NPPJ�GJ[NXJ��M[TW�

UJSLJSJ�XYFRRJW�KWF�� 

)JY�JW�TLX§�JY�TRW§IJ��XTR�GFSPJWSJ�

MFIJW��5WTGQJRJY�KTW�IJR�JW�GFWJ��FY�IJ�

NPPJ�R§�W§GJ�ZI�YNQ�FQY�TL�FQQJ��FY�IJ�NPPJ�

YFLJW�NRTI�PZSIJW��IJW�RTIYFLJW�PTS�

YFSYJW��,WZSIJS�JW�GJYFQNSLXQT[JS��IJW�

X¨YYJW�UZSPYZR�U§�FY�FQQJ�GJYFQNSLX�

RTIYFLJWJ�MFW�UQNLY�YNQ�FY�YFLJ�NRTI�PTSYFS�

YJW�N�YNIXWZRRJY������-������� 

)JY�JW�NPPJ�FQQJ��IJW�PFS�TUK^QIJ�IJY�XPOZQYJ�

PWF[��TL�IJY�PFS�GFSPJWSJ�XFLYJSX�MF[J�KTW�

XY§JQXJ�KTW��2JS�M[NX�IJY�JW�RZQNLY��FY�INS�

[NWPXTRMJI�PFS�[¨WJ�PTSYFSYQºX��X§�[NQ�OJL�

W§IJ�INL�YNQ�FY�LºWJ�IJY��)JY�LN[JW�INL�XYºWWJ�

HMFSHJW�KTW�FY�JYFGQJWJ�JS�JWM[JW[XPTSYT� 

)JY�JW�XJQ[KºQLJQNL�SJRY�KTW�NSYJWSJYGZYNP�

PJW��RJS�X[¨WY�KTW�RFSLJ�FSIWJ�
KTW�JPXJR�

UJQ�K^XNXPJ�GZYNPPJW��WJXYFZWFSYJW��T�Q����:S�

IJWXºL�ITL�RZQNLMJIJS�TL�KTWY¨Q�GFSPJS��

M[TWKTW�IJY�JW�SºI[JSINLY��M[NX�IJW�NPPJ�JW�

JS�ZI[JO�� 

ªƵɨǞȺȌȲƵȲـ�(ƵǶɨǞȺ�ǲȲƊɨف 

3TLQJ�GFSPJW�JW�GJL^SIY�FY�PW¨[J�FY�FQQJ�JW�

M[JW[XPZSIJW�XPFQ�MF[J�JS�WJ[NXTW�YNQPS^YYJY��

2JXY�PJSIY�JW�/^XPJ�'FSP��XTR�N�FZLZXY�

�����XRJI�����JWM[JW[XPZSIJW�ZI�FK�GFS�

PJS��KTWIN�IJ�NPPJ�MF[IJ�JS�WJ[NXTW�YNQPS^YYJY�

[NWPXTRMJIJWSJ�� 

.LJS�JW�IJY�M[NI[FXPQT[JS��IJW�JW�LWZSIQFL��

7J[NXTWJW�JW�KTWUQNLYJY�YNQ�FY�T[JW[§LJ�TR�

IJWJX�PZSIJW�T[JWMTQIJW�M[NI[FXPQT[JS��QNLJ�

UW¨HNX�XTR�GFSPJWSJ�XPFQ�IJY��4L�IJY�JW�JY�

XYTWY�UQZX��M[NX�IZ�MFW�JS�LTIPJSIY�WJ[NXTW�

YNQPS^YYJY�[NWPXTRMJIJS�� 

)JY�[NXJW��FY�IZ�XTR�[NWPXTRMJIXJOJW�YFLJW�

XFLJS�FQ[TWQNLY�TL�MFW�NSYJY�FY�XPOZQJ��-[NX�IZ�

FQQJWJIJ�NPPJ�MFW�JS�WJ[NXTW��X§�KNSI�JS��IJW�

JW�LTIPJSIY�� 

JƵȁȁƵǿȺǞǐɈǞǐǘƵƮ 

&QY�XPFQ�[NXJX�U§�JS�LJSSJRXNLYNL�R§IJ��

8FLY�U§�JS�FSIJS�R§IJ��IZ�XPFQ�NPPJ�MF[J�
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2JI�KTWIJQJ�JW�IJY�MJQQJW�NPPJ�X§�XQJRY�FY�

MF[J�JS�JWM[JW[XPTSYT��[JQ$�9¨SP�KTW�JP�

XJRUJQ�U§�FY�8PFY�XP^QIJW�INL�UJSLJ��

:IJS�FY�MF[J�JS�3JR0TSYT�KTW�INS�[NWP�

XTRMJI��PFS�IZ�NPPJ�K§�UJSLJSJ�YNQGFLJ�� 

)JY�PFS�XJQ[KºQLJQNL�[¨WJ�I^WY�FY�JYFGQJWJ�

JS�JWM[JW[XPTSYT�TL�GJMTQIJ�IJS�§W�JKYJW�

§W��2JS�Y¨SP�U§�FQYJWSFYN[JY��)JY�PFS�JS�

IJ�RJI�FY�IZ�NPPJ�PFS�RTIYFLJ�PZSIJW�

SJX�GJYFQNSLJW��M[NX�IZ�NPPJ�MFW�JS�JW�

M[JW[XPTSYT��.X¨W�M[NX�GFSPJS�NPPJ�[NQ�

LTIPJSIJ�FY�IZ�GWZLJW�INS�UWN[FYJ�PTSYT�

YNQ�JWM[JW[��.�XYJIJY�KTW�FY�Y¨SPJ�FY�IJY�JW�

YW¨QX�RJI�FY�XPZQQJ�MF[J�JS�JWM[JW[XPTS�

YT��X§�Y¨SP�[¨W�UTXNYN[�� 

 ƊȁǲƵȲȁƵȺ�ǲȲƊɨ�ɈǞǶ�ƮǞǐ 

8TR�S¨[SY�N�NSIQJISNSLJS�XYNQQJW�GFSPJWSJ�

XYTWJ�PWF[�YNQ�IJWJX�S^J�PZSIJW��NX¨W�JW�

M[JW[XPZSIJW��)Z�K§W�MJW�JS�LJSSJRLFSL�

FK��M[FI�IZ�XPFQ�TUK^QIJ�KTW�FY�IZ�MFW�

XYºWXY�HMFSHJ�KTW�FY�K§�JYFGQJWJY�JS�JW�

M[JW[XPTSYT�� 

-[NI[FXPQT[JS�XYNQQJW�XYTWJ�PWF[�YNQ�GFSPJW�

SJ��TL�IJY�FSX[FW�GQN[JW�KºWY�[NIJWJ�YNQ�INL�

XTR�JWM[JW[XPZSIJ�TR�IZ�[NQ�IJY�JQQJW�JO��

+ºWXY�TL�KWJRRJXY�XPFQ�IZ�[NXJ�GFSPJWSJ��

FY�IZ�T[JWMTQIJW�WJLQJWSJ�TL�QT[JSJ�MJW�N�

)FSRFWP�� 

)JW�JW�XUJHNKNPPJ�PWF[�YNQ��M[FI�IZ�XPFQ�

T[JWMTQIJ�TL�M[TWIFS�IZ�XPFQ�[NXJ��FY�IZ�

T[JWMTQIJW�IJR��)JY�PFS�[FWNJWJ�KWF�GFSP�

YNQ�GFSP�
TL�JSIIF�KWF�KNQNFQ�YNQ�KNQNFQ�N�XFR�

RJ�GFSP���M[FI�IJWJX�PWF[�YNQ�S^J�PZSIJW�

JW��RJS�MJW�JW�IJ�RJXY�FQRNSIJQNLJ��XTR�

OJL�PJSIJW�YNQ� 

· ,TI�UJWXTSQNL�ºPTSTRN 

· .SLJS�XPOZQYJ�RJIJOJWJ 

· 0TSYFSYQºX�GJYOJSNSL�
*Y�XPOZQY�PWF[� 

· 7J[NXTWJW�
)JQ[NX�PWF[� 

· ,JSSJRXNLYNLMJI 

· +TWWJYSNSLXUQFS�TL�GZILJYYJW 

JȌƮ�ȯƵȲȺȌȁǶǞǐ�ȨǲȌȁȌǿǞ 

-[NX�IZ�JW�JS�I§WQNL�GJYFQJW�TL�JW�WJLN�

XYWJWJY�MTX�70.��PFS�IJY�GQN[J�X[¨WY�KTW�

INL�FY�XPFKKJ�IJS�JWM[JW[XPTSYT��XTR�IZ�

MFW�GWZL�KTW�� 

9OJP�TR�IZ�JW�WJLNXYWJWJY�U§�

\\\�INSNSKT�IP� 

)JW�KNSIJX�ZSIYFLJQXJW��-[NX�IZ�JW�FQQJWJ�

IJ�N�LFSL�RJI�FY�FKGJYFQJ�INS�L¨QI��IJW�

JW�WJLNXYWJWJY�U§�70.��JW�IJY�JS�LTI�NI«�FY�

TUQ^XJ�GFSPJS�TR�IJY�TL�GJ[NXJ�IJY�TR�

SºI[JSINLY�� 

)JY�PFS�STLQJ�LFSLJ�TLX§�Q^PPJX��XJQ[�

TR�RFS�NPPJ�FKGJYFQJW�L¨QIJS��RJS�GQTY�

NSKTWRJWJW�FY�RFS�[NQ�GJL^SIJ�FY�FKGJYF�

QJ��S§W�RFS�GJL^SIJW�FY�YOJSJ�UJSLJ��4L�

IJY�PFS�Q^PPJX��M[NX�GFSPW§ILN[JWSJ�YWTW�

U§��FY�RFS�YFQJW�XFSIY�� 

)JS�UQJYKWNJ�ºPTSTRN�PW¨[JW�SºI[JSINL�

[NX�NPPJ�JS�P¨RUJ�TUXUFWNSL��2NSIWJ�

PFS�TLX§�LºWJ�IJY��'QTY�IZ�MFW�W§I�YNQ�FY�

GJYFQJ�JYFGQJWNSLXTRPTXYSNSLJWSJ�TL�

PFS�[NXJ��FY�IZ�PTRRJW�YNQ�FY�YOJSJ�STP�

YNQ�FY�GJYFQJ�LJG^WJWSJ�JKYJWKºQLJSIJ��

-[NQPJY�IZ�[NQ�LºWJ�RJI�IJ�GZILJYYJW��

IZ�KWJR[NXJW�GFSPJS�� 

XȁǐƵȁ�ȺǲǯɐǶɈƵ�ǿƵƮƵǯƵȲƵ 

)JY�JW�JY�FGXTQZY�RZXY��FY�INS�[NWPXTR�

MJI�NPPJ�XPFQ�MF[J�XPOZQYJ�RJIJOJWJ��

-[NX�IZ�NPPJ�[NQ�TUQ^XJ�JS�RJIJOJW�YNQ�

GFSPJS��K§W�IZ�JS�GQFSP�FK[NXSNSL�RJI�

IJY�XFRRJ��8POZQYJ�RJIJOJWJ�K§W�LFSL�N�

XNWJSJWSJ�TL�IJY�WºIJ�Q^X�YNQ�FY�GQNSPJ�MTX�

GFSPJWSJ��)JY�JW�JY�RZXY�FY�IZ�TUQ^XJW�

J[JSYZJQQJ�RJIJOJWJ�N�[NWPXTRMJIJS��NS�

PQZXN[�FQ�UJWXTSQNL�NSKT�� 

jȌȁɈƊȁɈǶȨȺ�ƦƵɈǯƵȁǞȁǐ0ـ�Ɉ�ȺǲǯɐǶɈ�ǲȲƊɨف

)JW�JW�WJ[NXTWJW��IJW�NPPJ�YFLJW�NRTI�S^J�

PZSIJW��IJW�RTIYFLJW�PTSYFSYJW�N�IJWJX�

KTWWJYSNSLJW��-[TWKTW$�+TWIN�IJY�JW�SJRY�

FY�M[NI[FXPJ�UJSLJ�LJSSJR�PTSYFSYJ�

GJYFQNSLJW��2FS�PFS�NPPJ�GJ[NXJ��M[TW�

UJSLJSJ�XYFRRJW�KWF�� 

)JY�JW�TLX§�JY�TRW§IJ��XTR�GFSPJWSJ�

MFIJW��5WTGQJRJY�KTW�IJR�JW�GFWJ��FY�IJ�

NPPJ�R§�W§GJ�ZI�YNQ�FQY�TL�FQQJ��FY�IJ�NPPJ�

YFLJW�NRTI�PZSIJW��IJW�RTIYFLJW�PTS�

YFSYJW��,WZSIJS�JW�GJYFQNSLXQT[JS��IJW�

X¨YYJW�UZSPYZR�U§�FY�FQQJ�GJYFQNSLX�

RTIYFLJWJ�MFW�UQNLY�YNQ�FY�YFLJ�NRTI�PTSYFS�

YJW�N�YNIXWZRRJY������-������� 

)JY�JW�NPPJ�FQQJ��IJW�PFS�TUK^QIJ�IJY�XPOZQYJ�

PWF[��TL�IJY�PFS�GFSPJWSJ�XFLYJSX�MF[J�KTW�

XY§JQXJ�KTW��2JS�M[NX�IJY�JW�RZQNLY��FY�INS�

[NWPXTRMJI�PFS�[¨WJ�PTSYFSYQºX��X§�[NQ�OJL�

W§IJ�INL�YNQ�FY�LºWJ�IJY��)JY�LN[JW�INL�XYºWWJ�

HMFSHJW�KTW�FY�JYFGQJWJ�JS�JWM[JW[XPTSYT� 

)JY�JW�XJQ[KºQLJQNL�SJRY�KTW�NSYJWSJYGZYNP�

PJW��RJS�X[¨WY�KTW�RFSLJ�FSIWJ�
KTW�JPXJR�

UJQ�K^XNXPJ�GZYNPPJW��WJXYFZWFSYJW��T�Q����:S�

IJWXºL�ITL�RZQNLMJIJS�TL�KTWY¨Q�GFSPJS��

M[TWKTW�IJY�JW�SºI[JSINLY��M[NX�IJW�NPPJ�JW�

JS�ZI[JO�� 

ªƵɨǞȺȌȲƵȲـ�(ƵǶɨǞȺ�ǲȲƊɨف 

3TLQJ�GFSPJW�JW�GJL^SIY�FY�PW¨[J�FY�FQQJ�JW�

M[JW[XPZSIJW�XPFQ�MF[J�JS�WJ[NXTW�YNQPS^YYJY��

2JXY�PJSIY�JW�/^XPJ�'FSP��XTR�N�FZLZXY�

�����XRJI�����JWM[JW[XPZSIJW�ZI�FK�GFS�

PJS��KTWIN�IJ�NPPJ�MF[IJ�JS�WJ[NXTW�YNQPS^YYJY�

[NWPXTRMJIJWSJ�� 

.LJS�JW�IJY�M[NI[FXPQT[JS��IJW�JW�LWZSIQFL��

7J[NXTWJW�JW�KTWUQNLYJY�YNQ�FY�T[JW[§LJ�TR�

IJWJX�PZSIJW�T[JWMTQIJW�M[NI[FXPQT[JS��QNLJ�

UW¨HNX�XTR�GFSPJWSJ�XPFQ�IJY��4L�IJY�JW�JY�

XYTWY�UQZX��M[NX�IZ�MFW�JS�LTIPJSIY�WJ[NXTW�

YNQPS^YYJY�[NWPXTRMJIJS�� 

)JY�[NXJW��FY�IZ�XTR�[NWPXTRMJIXJOJW�YFLJW�

XFLJS�FQ[TWQNLY�TL�MFW�NSYJY�FY�XPOZQJ��-[NX�IZ�

FQQJWJIJ�NPPJ�MFW�JS�WJ[NXTW��X§�KNSI�JS��IJW�

JW�LTIPJSIY�� 

JƵȁȁƵǿȺǞǐɈǞǐǘƵƮ 

&QY�XPFQ�[NXJX�U§�JS�LJSSJRXNLYNL�R§IJ��

8FLY�U§�JS�FSIJS�R§IJ��IZ�XPFQ�NPPJ�MF[J�
 ׅ׆ ׄ׆
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[JOJS�NLJSSJR��-FW�IZ�L¨QI��X§�KTWY¨Q�TR�

IJY��KºW�GFSPJS�XJQ[�KNSIJW�ZI�FK�IJY��-FW�

IZ�FSIWJ�RJIJOJWJ��XTR�NPPJ�IJQYFLJW�FP�

YN[Y�N�[NWPXTRMJIJS$�+TWY¨Q�TR�IJR�TL�

XJSI�IJWJX�NSKTWRFYNTSJW�RJI��-FW�IZ�YF�

LJY�JY�Q§S�KWF�JS�UWN[FY�UJWXTS��X§�IZ�PZS�

SJ�XYFWYJ�[NWPXTRMJIJS$�1F[�JS�XPWNKYQNL�

PTSYWFPY�RJI�[JIPTRRJSIJ�
TR�IJY�X§�

JW�INS�P¨WJ�RTW���TL�KWJR[NX�IJY�YNQ�GFS�

PJS�XTR�Q§SJGJ[NX�� 

)Z�XPFQ�TLX§�PZSSJ�[NXJ��M[TW�INSJ�UJSLJ�

XYFRRJW�KWF��M[NX�IZ�MFW�NS[JXYJWJY�XYTWY�N�

[NWPXTRMJIJS��8TWYJ�UJSLJ�IZJW�NPPJ��4L�

UJSLJSJ�XPFQ�XJQ[KºQLJQNL�[¨WJ�XPFKKJY�

QT[QNLY�� 

-[NX�IZ�MFW�RFSLJ�PTSYFSYJW�IJWMOJRRJ��

X§�XPFQ�IJ�N�GFSPJS�RJI�GJ[NXJW�TR��M[TW�

IJ�XYFRRJW�KWF� 

-[NX�IZ�MFW�JS�NS[JXYTW��IJW�MFW�NS[JXYJWJY�

JS�IJQ�UJSLJ�N�[NWPXTRMJIJS��XPFQ�IZ�TL�

NS[JXYTWJS�TLX§�PZSSJ�GJ[NXJ��FY�UJSLJSJ�

JW�XPFKKJY�U§�QT[QNL�[NX��4L�NS[JXYTWJS�XPFQ�

TLX§�XJQ[KºQLJQNL�TUQ^XJX�U§�JS�PQFW�R§IJ�

RJI�FQQJ�UJWXTSQNLJ�NSKTWRFYNTSJW�� 

IȌȲȲƵɈȁǞȁǐȺȯǶƊȁ�Ȍǐ�ƦɐƮǐƵɈɈƵȲ 

&QY�IJY�TL�RJWJ�YNQ�PFS�XFRQJX�N�JS�KTWWJY�

SNSLXUQFS��*S�KTWWJYSNSLXUQFS�JW�JS�GJ�

XPWN[JQXJ�FK�INL�XJQ[�TL�INS�[NWPXTRMJI��

4L�XYTWY�XJY�FQQJ�GFSPJW�PW¨[JW��FY�IZ�

KWJR[NXJW�JS�KTWWJYSNSLXUQFS�N�[TWJ�IFLJ�� 

+ºWMJS�PZSSJ�RFS�XQNUUJ�KTW�IJY��NX¨W�

M[NX�RFS�JW�UWN[FY�PZSIJ�N�XFRRJ�GFSP��

RFS�XºLJW��2JS�IJY�JW�X[¨WY�FY�PTRRJ�

ZIJSTR�IJY� 

8ºWL�KTW�FY�XPWN[J�JS�KTWWJYSNSLXUQFS��NS�

IJS�IZ�XºLJW��4L�[¨W�X§�IJYFQOJWJY�XTR�

RZQNLY��RJS�QFI�[¨WJ�RJI�FY�XPWN[J�FQY�

KTW�RFSLJ�XNIJW�� 

)NS�KTWWJYSNSLXUQFS��KTW�FY�[NXJ�X§�RJLJY�

FK�[NWPXTRMJIJS�XTR�RZQNLY��XPFQ�

RNSIXY�NSIJMTQIJ�INXXJ�UZSPYJW�� 

· +TWXNIJ 

· .SIMTQIXKTWYJLSJQXJ 

· 7JXZR« 

· .I«LWZSIQFL 

· 5JWXTSQNLJ�KTWMTQI�TL�WJXXTZWHJW 

· 5WTIZPYJY�8JW[NHJ^IJQXJS 

· 2FWPJIJY�TL�GWFSHMJS 

· 2FWPJIXKºWNSL�TL�XFQL 

· ;NWPXTRMJIJSX�[¨PXY�TL�ZI[NPQNSL 

· -FSIQNSLXUQFS�
3^J�[NWPXTRMJIJW� 

· ;NWPXTRMJIJSX�TWLFSNXJWNSL 

· 1T[LN[SNSL�
-[NX�IJW�JW�X¨WQT[LN[�

SNSLJW��XTR�INS�[NWPXTRMJI�XPFQ�KºQ�

LJ� 

· 'ZILJYYJW�
*YFGQJWNSLXGZILJY��M[NX�

IJY�JW�JS�S^�[NWPXTRMJI��JQQJWX�PZS�

IWNKYX-�TL�QNP[NINYJYXGZILJY� 

· +NSFSXNJWNSL 

· 'JMT[�KWF�GFSPJS 

)Z�PFS�FQQJWJIJ�XJ�MJW��FY�IJY�NPPJ�JW�STP�

RJI�K§�XNIJW�TL�KTW�IJS�XFLX�XP^QI�«S�

XNIJ��)JW�XPFQ�RJWJ�YNQ��'WZL�YNI�U§�INS�

KTWWJYSNSLXUQFS��[¨W�LWZSINL�TL�[NX�LJS�

SJRXNLYNLMJI�N�NSIMTQIJY�� 

)Z�K§W�TLX§�XJQ[�LF[S�FK�IJS��*S�KTWWJY�

SNSLXUQFS�JW�SJRQNL�NPPJ�PZS�YNQ�JPXYJWSY�

GWZL��IZ�PFS�XJQ[�GWZLJ�IJS�YNQ�FY�XYFWYJ�

TL�IWN[J�[NWPXTRMJIJS��FQQJ�INSJ�UQFSJW�

KTW�[NWPXTRMJIJS�JW�IJW�OT� 

�-ZXP�FY�K§�QF[JY�GZILJYYJWSJ�RJI��*QQJW�

JSISZ�GJIWJ��K§�JS�W§ILN[JW�JQQJW�JS�WJ�

[NXTW�YNQ�IJY��'ZILJYYJW�QF[JY�FK�W§ILN[JWJ�

JW�JY�XYTWY�UQZX�XJY�RJI�GFSPW§ILN[JWJSX�

ºOSJ�� 

(ȌǲɐǿƵȁɈƵȲة�Ʈɐ�ȺǲƊǶ�ȺǲƊǏǏƵ 

'FSPJS�PTRRJW�YNQ�FY�PW¨[J�JS�IJQ�IT�

PZRJSYJW�KWF�INL�TL�INS�[NWPXTRMJI�� 

)J�UJWXTSQNLJ�ITPZRJSYJW��IZ�XPFQ�XPFK�

KJ��JW�� 

· 5FX�JQQJW�FSIJY�TKKNHNJQY�NIJSYNKNPFYN�

TS�RJI�GNQQJIJ�U§ 

· 'TU¨QXFYYJXY�–�JQQJW�GQTY�INS�X^LJ�

XNPWNSL��IJW�[NXJW�INS�FIWJXXJ 

· 5JWXTSQNLJ�XPFYYJTULºWJQXJW�KTW�IJ�

KTWWNLJ���§W�TL�KTWXPZIXTULºWJQXJ�

KTW�IJY�FPYZJQQJ�§W 

· 8JSJXYJ���QºSXJIQJW 

· 5JSXNTSXNSKT 

· ,¨QIXT[JWXNLY 

· 5WN[FY�GZILJY�
0FS�NSIQJRRJX�N�KTWWJY�

SNSLXUQFSJS� 

&SIWJ�ITPZRJSYJW�� 

· +TWWJYSNSLXUQFS 

· 'ZILJYYJW�
*YFGQJWNSLXGZILJY��M[NX�INS�

[NWPXTRMJI�JW�S^�JQQJW�NPPJ�XYFWYJY�JSI�

SZ��TL�IWNKYX-�TL�QNP[NINYJYXGZILJY�� 

· 1§SJGJ[NXJW�
-[NX�IZ�MFW�Q§SY�UJSLJ�YNQ�

[NWPXTRMJIJS��4LX§�UWN[FYJ�Q§S�� 

· 4[JWXNLY�T[JW�INSJ�GFSPPTSYN 

· �WXWJLSXPFGJW�
*PXNXYJWJSIJ�[NWPXTR�

MJIJW�RJI�MNXYTWNP� 

· ;NWPXTRMJIXNSKT�
+WF�(;7�IP� 

)JY�PFS�[¨WJ�ZT[JWXPZJQNLY��TL�IJY�JW�IJY�

TLX§��X§�YFL�«S�YNSL�FI�LFSLJS��8PWN[�JS�QN�

XYJ��JQQJW�GWZL�IJS�MJW��TL�PW^IX�FK��S§W�IZ�

MFW�MJSYJY�JY�ITPZRJSY�U§�QNXYJS�� 

 ƊȁǲȺȨǐȁǞȁǐ 

0ǐƵȁ�ƦƊȁǲ 

-[NX�IZ�JW�N�LFSL�RJI�FY�XºLJ�JKYJW�JS�GFSP��

XTR�[NQ�§GSJ�JS�JWM[JW[XPTSYT�KTW�INS�[NWP�

XTRMJI��ZIJS�FY�IZ�SZ�JW�[JI�FY�GQN[J�XRNIY�

ZI�FK�INS�JLJS�GFSP��[NQ�OJL�W§IJ�INL�YNQ�FY�

XSFPPJ�RJI�INS�GFSP�KºWXY�� 

)J�KQJXYJ�GFSPJW�[NQ�LJWSJ�MF[J�FY�IZ�LºW�IJY�

KºWXY��4L�IJY�JW�NPPJ�KTWIN�IJ�NPPJ�[NQ�MF[J�

INL�XTR�PZSIJ��,WZSIJS�YNQ�IJY�JW��FY�IZ�MFW�

XYºWXY�HMFSHJ�KTW�FY�K§�JYFGQJWJY�JS�JW�

M[JW[XPTSYT�MTX�INS�SZ[¨WJSIJ�GFSP��.X¨W�

M[NX�IZ�MFW�[¨WJ�PZSIJ�MTX�IJR�N�RFSLJ�§W��

MFW�JY�LTIY�KTWMTQI�RJI�INS�GFSPW§ILN[JW�

TL�MFW�JSISZ�XYºWWJ�HMFSHJ�MTX�IJR��M[NX�

IZ�MFW�Q§S�JQQJW�PFXXJPWJINY�MTX�IJR��'FS�

PJWSJ�[¨WIX¨YYJW�IJ�PZSIJW��IJ�YOJSJW�UJSׇ׆ ׆׆� 
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[JOJS�NLJSSJR��-FW�IZ�L¨QI��X§�KTWY¨Q�TR�

IJY��KºW�GFSPJS�XJQ[�KNSIJW�ZI�FK�IJY��-FW�

IZ�FSIWJ�RJIJOJWJ��XTR�NPPJ�IJQYFLJW�FP�

YN[Y�N�[NWPXTRMJIJS$�+TWY¨Q�TR�IJR�TL�

XJSI�IJWJX�NSKTWRFYNTSJW�RJI��-FW�IZ�YF�

LJY�JY�Q§S�KWF�JS�UWN[FY�UJWXTS��X§�IZ�PZS�

SJ�XYFWYJ�[NWPXTRMJIJS$�1F[�JS�XPWNKYQNL�

PTSYWFPY�RJI�[JIPTRRJSIJ�
TR�IJY�X§�

JW�INS�P¨WJ�RTW���TL�KWJR[NX�IJY�YNQ�GFS�

PJS�XTR�Q§SJGJ[NX�� 

)Z�XPFQ�TLX§�PZSSJ�[NXJ��M[TW�INSJ�UJSLJ�

XYFRRJW�KWF��M[NX�IZ�MFW�NS[JXYJWJY�XYTWY�N�

[NWPXTRMJIJS��8TWYJ�UJSLJ�IZJW�NPPJ��4L�

UJSLJSJ�XPFQ�XJQ[KºQLJQNL�[¨WJ�XPFKKJY�

QT[QNLY�� 

-[NX�IZ�MFW�RFSLJ�PTSYFSYJW�IJWMOJRRJ��

X§�XPFQ�IJ�N�GFSPJS�RJI�GJ[NXJW�TR��M[TW�

IJ�XYFRRJW�KWF� 

-[NX�IZ�MFW�JS�NS[JXYTW��IJW�MFW�NS[JXYJWJY�

JS�IJQ�UJSLJ�N�[NWPXTRMJIJS��XPFQ�IZ�TL�

NS[JXYTWJS�TLX§�PZSSJ�GJ[NXJ��FY�UJSLJSJ�

JW�XPFKKJY�U§�QT[QNL�[NX��4L�NS[JXYTWJS�XPFQ�

TLX§�XJQ[KºQLJQNL�TUQ^XJX�U§�JS�PQFW�R§IJ�

RJI�FQQJ�UJWXTSQNLJ�NSKTWRFYNTSJW�� 

IȌȲȲƵɈȁǞȁǐȺȯǶƊȁ�Ȍǐ�ƦɐƮǐƵɈɈƵȲ 

&QY�IJY�TL�RJWJ�YNQ�PFS�XFRQJX�N�JS�KTWWJY�

SNSLXUQFS��*S�KTWWJYSNSLXUQFS�JW�JS�GJ�

XPWN[JQXJ�FK�INL�XJQ[�TL�INS�[NWPXTRMJI��

4L�XYTWY�XJY�FQQJ�GFSPJW�PW¨[JW��FY�IZ�

KWJR[NXJW�JS�KTWWJYSNSLXUQFS�N�[TWJ�IFLJ�� 

+ºWMJS�PZSSJ�RFS�XQNUUJ�KTW�IJY��NX¨W�

M[NX�RFS�JW�UWN[FY�PZSIJ�N�XFRRJ�GFSP��

RFS�XºLJW��2JS�IJY�JW�X[¨WY�FY�PTRRJ�

ZIJSTR�IJY� 

8ºWL�KTW�FY�XPWN[J�JS�KTWWJYSNSLXUQFS��NS�

IJS�IZ�XºLJW��4L�[¨W�X§�IJYFQOJWJY�XTR�

RZQNLY��RJS�QFI�[¨WJ�RJI�FY�XPWN[J�FQY�

KTW�RFSLJ�XNIJW�� 

)NS�KTWWJYSNSLXUQFS��KTW�FY�[NXJ�X§�RJLJY�

FK�[NWPXTRMJIJS�XTR�RZQNLY��XPFQ�

RNSIXY�NSIJMTQIJ�INXXJ�UZSPYJW�� 

· +TWXNIJ 

· .SIMTQIXKTWYJLSJQXJ 

· 7JXZR« 

· .I«LWZSIQFL 

· 5JWXTSQNLJ�KTWMTQI�TL�WJXXTZWHJW 

· 5WTIZPYJY�8JW[NHJ^IJQXJS 

· 2FWPJIJY�TL�GWFSHMJS 

· 2FWPJIXKºWNSL�TL�XFQL 

· ;NWPXTRMJIJSX�[¨PXY�TL�ZI[NPQNSL 

· -FSIQNSLXUQFS�
3^J�[NWPXTRMJIJW� 

· ;NWPXTRMJIJSX�TWLFSNXJWNSL 

· 1T[LN[SNSL�
-[NX�IJW�JW�X¨WQT[LN[�

SNSLJW��XTR�INS�[NWPXTRMJI�XPFQ�KºQ�

LJ� 

· 'ZILJYYJW�
*YFGQJWNSLXGZILJY��M[NX�

IJY�JW�JS�S^�[NWPXTRMJI��JQQJWX�PZS�

IWNKYX-�TL�QNP[NINYJYXGZILJY� 

· +NSFSXNJWNSL 

· 'JMT[�KWF�GFSPJS 

)Z�PFS�FQQJWJIJ�XJ�MJW��FY�IJY�NPPJ�JW�STP�

RJI�K§�XNIJW�TL�KTW�IJS�XFLX�XP^QI�«S�

XNIJ��)JW�XPFQ�RJWJ�YNQ��'WZL�YNI�U§�INS�

KTWWJYSNSLXUQFS��[¨W�LWZSINL�TL�[NX�LJS�

SJRXNLYNLMJI�N�NSIMTQIJY�� 

)Z�K§W�TLX§�XJQ[�LF[S�FK�IJS��*S�KTWWJY�

SNSLXUQFS�JW�SJRQNL�NPPJ�PZS�YNQ�JPXYJWSY�

GWZL��IZ�PFS�XJQ[�GWZLJ�IJS�YNQ�FY�XYFWYJ�

TL�IWN[J�[NWPXTRMJIJS��FQQJ�INSJ�UQFSJW�

KTW�[NWPXTRMJIJS�JW�IJW�OT� 

�-ZXP�FY�K§�QF[JY�GZILJYYJWSJ�RJI��*QQJW�

JSISZ�GJIWJ��K§�JS�W§ILN[JW�JQQJW�JS�WJ�

[NXTW�YNQ�IJY��'ZILJYYJW�QF[JY�FK�W§ILN[JWJ�

JW�JY�XYTWY�UQZX�XJY�RJI�GFSPW§ILN[JWJSX�

ºOSJ�� 

(ȌǲɐǿƵȁɈƵȲة�Ʈɐ�ȺǲƊǶ�ȺǲƊǏǏƵ 

'FSPJS�PTRRJW�YNQ�FY�PW¨[J�JS�IJQ�IT�

PZRJSYJW�KWF�INL�TL�INS�[NWPXTRMJI�� 

)J�UJWXTSQNLJ�ITPZRJSYJW��IZ�XPFQ�XPFK�

KJ��JW�� 

· 5FX�JQQJW�FSIJY�TKKNHNJQY�NIJSYNKNPFYN�

TS�RJI�GNQQJIJ�U§ 

· 'TU¨QXFYYJXY�–�JQQJW�GQTY�INS�X^LJ�

XNPWNSL��IJW�[NXJW�INS�FIWJXXJ 

· 5JWXTSQNLJ�XPFYYJTULºWJQXJW�KTW�IJ�

KTWWNLJ���§W�TL�KTWXPZIXTULºWJQXJ�

KTW�IJY�FPYZJQQJ�§W 

· 8JSJXYJ���QºSXJIQJW 

· 5JSXNTSXNSKT 

· ,¨QIXT[JWXNLY 

· 5WN[FY�GZILJY�
0FS�NSIQJRRJX�N�KTWWJY�

SNSLXUQFSJS� 

&SIWJ�ITPZRJSYJW�� 

· +TWWJYSNSLXUQFS 

· 'ZILJYYJW�
*YFGQJWNSLXGZILJY��M[NX�INS�

[NWPXTRMJI�JW�S^�JQQJW�NPPJ�XYFWYJY�JSI�

SZ��TL�IWNKYX-�TL�QNP[NINYJYXGZILJY�� 

· 1§SJGJ[NXJW�
-[NX�IZ�MFW�Q§SY�UJSLJ�YNQ�

[NWPXTRMJIJS��4LX§�UWN[FYJ�Q§S�� 

· 4[JWXNLY�T[JW�INSJ�GFSPPTSYN 

· �WXWJLSXPFGJW�
*PXNXYJWJSIJ�[NWPXTR�

MJIJW�RJI�MNXYTWNP� 

· ;NWPXTRMJIXNSKT�
+WF�(;7�IP� 

)JY�PFS�[¨WJ�ZT[JWXPZJQNLY��TL�IJY�JW�IJY�

TLX§��X§�YFL�«S�YNSL�FI�LFSLJS��8PWN[�JS�QN�

XYJ��JQQJW�GWZL�IJS�MJW��TL�PW^IX�FK��S§W�IZ�

MFW�MJSYJY�JY�ITPZRJSY�U§�QNXYJS�� 

 ƊȁǲȺȨǐȁǞȁǐ 

0ǐƵȁ�ƦƊȁǲ 

-[NX�IZ�JW�N�LFSL�RJI�FY�XºLJ�JKYJW�JS�GFSP��

XTR�[NQ�§GSJ�JS�JWM[JW[XPTSYT�KTW�INS�[NWP�

XTRMJI��ZIJS�FY�IZ�SZ�JW�[JI�FY�GQN[J�XRNIY�

ZI�FK�INS�JLJS�GFSP��[NQ�OJL�W§IJ�INL�YNQ�FY�

XSFPPJ�RJI�INS�GFSP�KºWXY�� 

)J�KQJXYJ�GFSPJW�[NQ�LJWSJ�MF[J�FY�IZ�LºW�IJY�

KºWXY��4L�IJY�JW�NPPJ�KTWIN�IJ�NPPJ�[NQ�MF[J�

INL�XTR�PZSIJ��,WZSIJS�YNQ�IJY�JW��FY�IZ�MFW�

XYºWXY�HMFSHJ�KTW�FY�K§�JYFGQJWJY�JS�JW�

M[JW[XPTSYT�MTX�INS�SZ[¨WJSIJ�GFSP��.X¨W�

M[NX�IZ�MFW�[¨WJ�PZSIJ�MTX�IJR�N�RFSLJ�§W��

MFW�JY�LTIY�KTWMTQI�RJI�INS�GFSPW§ILN[JW�

TL�MFW�JSISZ�XYºWWJ�HMFSHJ�MTX�IJR��M[NX�

IZ�MFW�Q§S�JQQJW�PFXXJPWJINY�MTX�IJR��'FS�

PJWSJ�[¨WIX¨YYJW�IJ�PZSIJW��IJ�YOJSJW�UJSׇ׆ ׆׆� 



LJ�U§��1NLJ�UW¨HNX�XTR�IZ�LºW�RJI�INSJ�

JLSJ�GJYFQJSIJ�PZSIJW�� 

-[NX�IZ�MFW�KNSFSXNJQQJ�KTWUQNLYJQXJW�MTX�INS�

GFSP�TL�IJ�FQQJWJIJ�MFW�YOJSY�LTIY�U§�INL�

XTR�UJWXTS��PFS�IZ�TLX§�[¨WJ�MJQINL�RJI�

FY�GFSPJS�§GSJW�JS�JWM[JW[XPTSYT�KTW�INL�

WNRJQNLY�GNQQNLY�N�KTWMTQI�YNQ��M[FI�FQQJ�FSIWJ�

GJYFQJW�N�XFRRJ�GFSP�� 

�ȁƮȲƵ�ƦƊȁǲƵȲ 

-[NX�IZ�IJWNRTI�MFW�K§JY�XUFWPJY�FK�INS�

GFSP��K§JY�FKXQFL�JQQJW�JW�GFWJ�JS�ZYNQKWJIX�

PZSIJ��XPFQ�IZ�XºLJ�FSIWJ�XYJIJW�� 

'FSPGWFSHMJS�JW�P¨RUJXYTW�RJI�RFSLJ�

GFSPJW�FY�[¨QLJ�NRJQQJR���)JY�PFS�[¨WJ�

RJLJY�ZT[JWXPZJQNLY�FY�KNSIJ�ZI�FK��M[TW�

RFS�XPFQ�XYFWYJ��*S�LTI�R§IJ�FY�T[JWGQNP�

JW�,TTLQJ��,TTLQJ�JW�INS�[JS��,TTLQJ�

2FUX�JW�JSISZ�JS�GJIWJ�[JS��+§�T[JWGQNP�

T[JW�IJ�GFSPJW��IJW�JW�N�INY�TRW§IJ�[JI�FY�

GWZLJ�,TTLQJ�TL�,TTLQJ�2FUX��)JY�JW�IJ�

GFSPJW��IZ�XPFQ�XYFWYJ�RJI�� 

8PWN[�JS�QNXYJ�T[JW�IJ�GFSPJW��IZ�KNSIJW�

NLJSSJR�INS�XºLSNSL��9OJP�IJWJX�MOJRRJ�

XNIJW�TL�KNSI�ZI�FK�TR�IJ�MFW�JS�JWM[JW[X�

FKIJQNSL��)JW�KNSIJX�GFSPJW��IJW�PZS�MFW�

UWN[FYJ�PZSIJW�TL�IZ�MFW�NSLJS�HMFSHJW�

KTW�FY�IZ�K§W�JS�JWM[JW[XPTSYT�MTX�IJR��

3TLQJ�FK�INXXJ�GFSPJW�§GSJW�LJWSJ�JW�

M[JW[XPTSYN��RJS�PZS�KTW�IJ�UWN[FYJ�QT^FQJ�

PZSIJW��XTR�IJ�MFW����
�YNQQNI�YNQ�� 

²ǿơ�Ȍǐ�ȺɈȌȲƵ�ƦƊȁǲƵȲ 

-[NX�IZ�MFW�JS�S^�[NWPXTRMJI�JQQJW�MFW�JS�

XR§�[NWPXTRMJI��JW�IJY�JS�LTI�NI«�FY�PNL�

LJ�JKYJW�XR§�QTPFQJ�GFSPJW�KºWXY�TL�PTS�

YFPYJ�IJR�XTR�IJ�KºWXYJ�� 

)JWJX�[NQQNLMJI�YNQ�FY�§GSJ�JS�JWM[JW[X�

PTSYT�KTW�XR§�[NWPXTRMJIJW�JW�XTR�WJ�

LJQ�XYºWWJ�JSI�IJ�XYTWJ�GFSPJW��XTR�STW�

RFQY�KTWJYW¨PPJW�XYºWWJ�PZSIJW�� 

4L�IJ�XR§�QTPFQJ�GFSPJW�PJSIJW�YNY�IJ�

WJX�TRW§IJW�RJLJY�GJIWJ�JSI�XYºWWJ�

GFSPJW�TL�MFW�IJWRJI�YNY�GJIWJ�XJW[NHJ�� 

2JS�M[NX�IZ�NPPJ�Q^PPJX�RJI�IJ�XR§�

GFSPJW��X§�FWGJOI�INL�TU�YNQ�IJ�XYºWWJ�

GFSPJW�� 

yƵȌƦƊȁǲƵȲ 

8TR�FQYJWSFYN[JW�MFW�[N�IJ�X§PFQIYJ�SJT�

GFSPJW��IJW�JW�NSYJWSJYGFSPJW�ZIJS�K^XN�

XPJ�KNQNFQJW��'WZL�IJR��M[NX�IZ�NPPJ�MFW�IJ�

XYTWJ�GFSPXJW[NHJGJMT[�� 

)JY�PFS�YFLJ�QFSL�YNI�FY�K§�KFY�N�JS�RJI�

FWGJOIJW�N�JS�SJTGFSP��X§�INY�GJMT[�KTW�FY�

PZSSJ�K§�KFY�N�JS�GFSPW§ILN[JW�ºOJGQNPPJ�

QNLY�XPFQ�[¨WJ�NPPJJPXNXYJWJSIJ�� 

4L�IZ�XPFQ�[¨WJ�LTI�YNQ�FY�GWZLJ�IJS�

YJPSTQTLN��IJ�YNQG^IJW��+TW�IJY�MJQJ�KTWJ�

L§W�NLJSSJR�JS�FUU��XTR�IJS�SJYGFSP-

FUU��IZ�R§XPJ�MFW�RJI�INS�SZ[¨WJSIJ�

GFSP�� 

4L�X§�XPFQ�IZ�TLX§�XJQ[KºQLJQNL�[¨WJ�TGX�

U§�FY�IZ�NPPJ�PFS�YFLJ�N�GFSPJS�TL�XSFP�

PJ�RJI�JS�W§ILN[JW��KTW�IJ�KNSIJX�NPPJ�N�

SJTGFSPJW�� 

9T�JPXJRUQJW�U§�SJTGFSPJW�JW�1ZSFW��IJW�

JW�JS�IFSXPJOJY�NSYJWSJYGFSP�TL�7J[TQZY��

IJW�JW�JS�JSLJQXP��7J[TQZY�MFW�YNQQFIJQXJ�

YNQ�FY�IWN[J�GFSP�MJW�N�)FSRFWP��X§�IZ�PFS�

SFYZWQNL[NX�GWZLJ�INS�PTSYT�MTX�IJR�XTR�

3JR0TSYT�� 

1NXYJ�T[JW�INS�GFSPXºLSNSLXUWTHJX�� 

· 8UºWL�INS�GFSP�KºWXY 

· 'WZL�,TTLQJ�TL�,TTLQJ�2FUX�YNQ�FY�

IFSSJ�JY�T[JWGQNP 

· 0TSYFPY�IJ�XR§�QTPFQJ�GFSPJW�KºWXY 

· &WGJOI�INL�XJQ[�NLJSSJR�IJ�XYºWWJ�

GFSPJW 

· 3JTGFSPJW�XTR�FQYJWSFYN[J�
)Z�PFS�

XFLYJSX�[¨QLJ�IJR�KºWXY��M[NX�IJ�

WJX�XJW[NHJ�I¨PPJW�INSJ�GFSPGJ�

MT[� 

,ºW�IJY�SJRRJWJ�KTW�GFSPJS�FY�FHHJU�

YJWJ�INS�FSXºLSNSL 

8TR�YNIQNLJWJ�S¨[SY��X§�XPFQ�IJY�[¨WJ�

UWTKNYFGJQY�KTW�GFSPJS�FY�§GSJ�JS�JW�

M[JW[XPTSYT�TL�MTQIJ�IJY�PºWJSIJ��)JY�

JW�IJWKTW�NPPJ�FQYNI�STP�FY�TUK^QIJ�FQQJ�

IJWJX�FSIWJ�PWF[��GJYFQJ�JYFGQJWNSLXLJ�

G^WJY�TL�FSIWJ�FQRNSIJQNLJ�TRPTXYSNS�

LJW��8§�Q¨SLJ�IJ�PFS�XJ��FY�IJ�[NQ�YFGJ�

UJSLJ�U§�INL��X§�MFW�IJ�NSLJS�LWZSI�YNQ�

FY�FHHJUYJWJ�INS�FSXºLSNSL�� 

2FSLJ�GFSPJW�MFW�FSIWJ�UWTIZPYJW�GFWJ�

UWN[FYJ�TL�JWM[JW[XPTSYN��+TWXNPWNSLJW��

UWN[FYJ-�TL�JWM[JW[XQ§S��PFXXJPWJINY�TL�

UJSXNTS�JW�TLX§�YNY�RZQNLMJIJW��-[NX�IZ�

PFS�NSIQJRRJ�JS�JQQJW�KQJWJ�FK�INXXJ�YNQ�

INS�JWM[JW[XPTSYTFSXºLSNSL��X§�[NQ�IZ�

LºWJ�IJY�SJRRJWJ�KTW�GFSPJS�FY�FHHJU�

YJWJ�INS�FSXºLSNSL�TR�JWM[JW[XPTSYT�� 

wȨƮƵɈ�ǿƵƮ�ƦƊȁǲƵȁ 

-FW�GFSPJS�FSRTIJY�JY�RºIJ�RJI�INL$�

+FSYFXYNXP��)JY�JW�JY�LTIY�YJLS��1FI�[¨�

WJ�RJI�FY�[¨WJ�SJW[ºX��)JY�GJY^IJW�GQTY��FY�

IZ�JW�JY�XPWNIY�S¨WRJWJ�U§�INY�R§Q��2ºIJFS�

RTISNSLJS�GJY^IJW�TLX§�FY�GFSPJS�MFW�

STLQJ�XUºWLXR§Q�YNQ�INL��XTR�IJ�[NQ�MF[J�X[FW�

U§��KºW�IJS�JSIJQNLJ�GJXQZYSNSL�YW¨KKJX�� 

+TWGJWJI�INL�LTIY�YNQ�RºIJY�JQQJW�JSISZ�

GJIWJ��KTWGJWJI�INL�FQQJWJIJ�YNQ�RºIJY��QNLJ�

X§�XSFWY�IZ�MFW�XJSIY�FSXºLSNSLJWSJ��+§�ST�

LJS��M[JR�XTR�MJQXY��YNQ�FY�PNLLJ�U§�INS�FS�

XºLSNSL�TL�KNSI�XUºWLXR§Q��IJW�PZSSJ�IZPPJ�

TU��-[NX�IZ�NPPJ�PFS�X[FWJ�U§�IJR��X§�ZSIJW�

XºL�XFLJS�TL�KNSI�X[FWJSJ�� 

-ZXP�FY�[¨WJ�¨WQNL��&QYNI�[¨W�¨WQNL��-[NX�IJW�

FQQNLJ[JQ�IZPPJW�XUºWLXR§Q�TU��XTR�IZ�NPPJ�

PFS�X[FWJ�U§��X§�[¨W�¨WQNL�TL�XNL�FY�IZ�NPPJ�

MFW�X[FWJY�QNLJ�SZ��RJS�FY�IZ�[JSIJW�YNQGFLJ�

U§�XUºWLXR§QJY��S§W�IZ�MFW�KZSIJY�ZI�FK�IJY�� 

9FL�IJY�WTQNLY��)JY�JW�YWTIX�FQY�JS�UJWXTS�QNLJ�

XTR�INL�XJQ[��XTR�IZ�XPFQ�XSFPPJ�RJI��.PPJ�

JS�NSXYNYZYNTS��.PPJ�JS�GFSP��XTR�X§IFS��*S�

UJWXTS��)Z�JW�KFSYFXYNXP��)Z�JW�JS�N[¨WPX¨Y�

YJW��)JY�JW�IJW�RFSLJ��IJW�NPPJ�PFS�PQFWJ��

'FWJ�YFL�IJY�WTQNLY�TL�PQFW�XNYZFYNTSJS��XTR�

IZ�FQQJWJIJ�MFW�LOTWY�RJI�RFSLJ�FSIWJ�

X[¨WJ�XNYZFYNTSJW� 

-JQI�TL�Q^PPJ�RJI�INS�FSXºLSNSL��TL�MZXP��

FY�FQYNI�[¨WJ�¨WQNL�T[JWKTW�GFSPJS� 

 ׉׆ ׈׆



LJ�U§��1NLJ�UW¨HNX�XTR�IZ�LºW�RJI�INSJ�

JLSJ�GJYFQJSIJ�PZSIJW�� 

-[NX�IZ�MFW�KNSFSXNJQQJ�KTWUQNLYJQXJW�MTX�INS�

GFSP�TL�IJ�FQQJWJIJ�MFW�YOJSY�LTIY�U§�INL�

XTR�UJWXTS��PFS�IZ�TLX§�[¨WJ�MJQINL�RJI�

FY�GFSPJS�§GSJW�JS�JWM[JW[XPTSYT�KTW�INL�

WNRJQNLY�GNQQNLY�N�KTWMTQI�YNQ��M[FI�FQQJ�FSIWJ�

GJYFQJW�N�XFRRJ�GFSP�� 

�ȁƮȲƵ�ƦƊȁǲƵȲ 

-[NX�IZ�IJWNRTI�MFW�K§JY�XUFWPJY�FK�INS�

GFSP��K§JY�FKXQFL�JQQJW�JW�GFWJ�JS�ZYNQKWJIX�

PZSIJ��XPFQ�IZ�XºLJ�FSIWJ�XYJIJW�� 

'FSPGWFSHMJS�JW�P¨RUJXYTW�RJI�RFSLJ�

GFSPJW�FY�[¨QLJ�NRJQQJR���)JY�PFS�[¨WJ�

RJLJY�ZT[JWXPZJQNLY�FY�KNSIJ�ZI�FK��M[TW�

RFS�XPFQ�XYFWYJ��*S�LTI�R§IJ�FY�T[JWGQNP�

JW�,TTLQJ��,TTLQJ�JW�INS�[JS��,TTLQJ�

2FUX�JW�JSISZ�JS�GJIWJ�[JS��+§�T[JWGQNP�

T[JW�IJ�GFSPJW��IJW�JW�N�INY�TRW§IJ�[JI�FY�

GWZLJ�,TTLQJ�TL�,TTLQJ�2FUX��)JY�JW�IJ�

GFSPJW��IZ�XPFQ�XYFWYJ�RJI�� 

8PWN[�JS�QNXYJ�T[JW�IJ�GFSPJW��IZ�KNSIJW�

NLJSSJR�INS�XºLSNSL��9OJP�IJWJX�MOJRRJ�

XNIJW�TL�KNSI�ZI�FK�TR�IJ�MFW�JS�JWM[JW[X�

FKIJQNSL��)JW�KNSIJX�GFSPJW��IJW�PZS�MFW�

UWN[FYJ�PZSIJW�TL�IZ�MFW�NSLJS�HMFSHJW�

KTW�FY�IZ�K§W�JS�JWM[JW[XPTSYT�MTX�IJR��

3TLQJ�FK�INXXJ�GFSPJW�§GSJW�LJWSJ�JW�

M[JW[XPTSYN��RJS�PZS�KTW�IJ�UWN[FYJ�QT^FQJ�

PZSIJW��XTR�IJ�MFW����
�YNQQNI�YNQ�� 

²ǿơ�Ȍǐ�ȺɈȌȲƵ�ƦƊȁǲƵȲ 

-[NX�IZ�MFW�JS�S^�[NWPXTRMJI�JQQJW�MFW�JS�

XR§�[NWPXTRMJI��JW�IJY�JS�LTI�NI«�FY�PNL�

LJ�JKYJW�XR§�QTPFQJ�GFSPJW�KºWXY�TL�PTS�

YFPYJ�IJR�XTR�IJ�KºWXYJ�� 
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KTWYFQYJ�QNIY�TR�IJY�YNQ�[TWJX�GºWS��JS��-§WNL�
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TLX§�S¨[SJ�IJY�T[JWKTW�RNS�RTW��RJS�
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RɨƊƮ�ǯƵǐ�ǲɐȁȁƵ�ǘƊɨƵ�ǐǯȌȲɈـ�ǿƵǐƵɈف�
ƦƵƮȲƵ 

§ǶƊȁǶƤǐȁǞȁǐ 

)JY�JW�§GJSQ^XY�FY�MJQJ�RNS�UQFSQ¨LSNSL�MFW�

XYTWJ�RFSLQJW��&Y�PTRRJ�U§�JS�HWT\IKZS�

INSLUWTOJPY�TL�GQN[J�K¨WINL�RJI�IJY�MJQJ�U§�

ZSIJW���YNRJW�JW�JY�XYTWY�YJLS�U§�JS�NRUZQX�

GJXQZYSNSL�TL�[NXJW�FQQJWJIJ�Y^IJQNLY�IJW��FY�
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XPZQQJ�OJL�MF[J�ZSIJWXºLY�INXXJ�TRW§IJW�

KºWXY�KTW�FY�TUS§�XYºWWJ�XZHHJX�RJI�UWT�

OJPYJY�� 

· 'JIXYJ�HWT\IKZSINSLKTWR�TL�-

UQFYKTWR�KTW�UWTOJPYJY 

· 9NIXWFRRJ 

· -[TW�RJLJY�OJL�KFPYNXP�MF[IJ�GWZL�

KTW�FK�UJSLJ�TL�M[FI�OJL�XPZQQJ�GWZ�
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XFYYJ�FY�LºWJ�IJY�N�RFSLJ�§W�KWJRT[JW��

4L�FQQJWJIJ�IF�[N�[FW�TRPWNSL���-���§W��

GJL^SIYJ�[N�TLX§�FY�XSFPPJ�TR�FY�[N�R§�

XPJ�XPZQQJ�UWº[J�IJY�IJW�JHXYFX^�STLJY��

4L�IJY�ZI[NPQJIJ�XNL�MZWYNLY�IJWKWF��KTW�[N�

XPZQQJ�TLX§�UWº[J�XUJJI�TL�IJWJKYJW�PT�

PFNS��4L�X§�[FW�IJY�JQQJWX�GFWJ�FQY��M[FI�[N�

PZSSJ�K§�KFY�N��-[FI�IJW�[FW�YNQL¨SLJQNLY��

4L�IJY�[FW�XYFWYXPZIIJY�YNQ��M[FI�IJW�

XPZQQJ�GQN[J�YNQ����§WX�RNXGWZL�ë 

[ºX�IJSLFSL��;N�MFW�FQQJ�XJY�IJ�FRJWN�

PFSXPJ�KNQR��M[TW�IJY�[FW�WNLYNL�XQJRY�FY�

[¨WJ�N�K¨SLXJQ��8§�OJL�Y¨SPYJ��ë+ZHP��

RFSI��IJY�MJW�IJY�GQN[JW�M§WIY�ë�2JS�X§�

PTR�OJL�NSI�TL�IJY�[FW�KFPYNXP�NPPJ�X§�

XQJRY��)JY�[FW�QNLJXTR�FY�[¨WJ�U§�JKYJW�

XPTQJ��)JY�[FW�OJL�JLJSYQNL�NPPJ�X§�GFSLJ�

KTW�GFLJKYJW�ë 

)JS�KºWXYJ�TUQJ[JQXJ�FK�K¨SLXQJY�FK�
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ë)F�OJL�FQIJWXR¨XXNLY�[FW�N���èJWSJ�KTWY�

XFYYJ�PWNRNSFQNYJYJS�TL�XYTKKJWSJ��X§�OJL�

[FW�N�K¨SLXJQ�JY�UFW�LFSLJ�RJWJ��4L�IJY�

GQJ[�LWFI[NXY�[¨WWJ�RJI�XYTKRNXGWZLJY�

TL�IJWRJI�TLX§�PWNRNSFQNYJYJS��)JY�

JSIYJ�RJI�FY�OJL�XPZQQJ�N�K¨SLXJQ�N�YT�§W�

KTW�JS�RFXXJ�Y^[JWNJW��IF�OJL�[FW����§W�ë 
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ë:SIJW�IJS�K¨SLXJQXITR�GJL^SIYJ�OJL�

FY�Y¨SPJ��FY�OJL�XPZQQJ�LºWJ�STLJY�FSIJY�

RJI�RNY�QN[��/JL�PZSSJ�GFWJ�R¨WPJ��FY�

OJL�NPPJ�Q¨SLJWJ�LFI�FY�QJ[J�U§�IJS�R§�

IJ��8§�K¨SLXJQXITRRJS�MF[IJ�IJS�JK�

KJPY��FY�OJL�YWFK�IJS�GJXQZYSNSL�FY�¨SIWJ�

RNY�QN[�ë 

*S�GJXQZYSNSL�TR�QN[XXYNQX¨SIWNSL��MFS�

MTQIY�KFXY�N�� 

ë)JS����OFSZFW������XYTI�OJL�U§�IJS�FS�

IJS�XNIJ�FK�;WNIXQºXJQNQQJ�8YFYXK¨SLXJQ�

RJI�YT�XTWYJ�X¨PPJ�U§�W^LLJS��;N�PJS�

IJW�FQQJ�XFRRJS�*LTS�4QXJS��IJW�PTR�

ZI�FI�IJS�LWºSSJ�IºW��2JS�QºXQFIJQXJXIFL�

[FW�NSLJS�XYTW�KJXY�KTW�RNL��IJW�[FW�MJQQJW�NS�

LJS�0JQI�TL�'JSS^��IJW�[JSYJIJ�U§�RNL�

RJI�M[NI-WºIJ�KQFL��/JL�LNP�ZI�FI�IJS�XFR�

RJ�LWºSSJ�IºW�RJI�JS�KTWYNI�RJI�RFXXJW�FK�

UWTGQJRJW�TL�NSIJ�N�RNL�[FW�OJL�XLZ�GFSLJ�

KTW�RNS�KWJRYNI��/JL�Y¨SPYJ��ë-[FI�KFSIJS�

XPZQQJ�IJW�SZ�XLZ�XPJ$ë� 
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8YNKYJQXJS�FK�7JHT[JW^�'ZQQX�GQJ[�XYFWYXPZI�

IJY�KTW�JS�S^�QN[XXYNQ�KTW�*[JS��7JHT[JW^�'ZQQX�

TL�IJSX�RJIQJRRJW�GQJ[�TLX§�XYTWJ�RTYN�

[FYNTSXKFPYTWJW�KTW�[FQLJY�FY�YFLJ�JS�ZIIFS�

SJQXJ�� 

ë)JSLFSL�OJL�XYFWYJIJ�7JHT[JW^�'ZQQX��IF�

Y¨SPYJ�OJL��FY�OJL�LTIY�LFI�FY�MO¨QUJ�RJS�

SJXPJW��IJW�[FW�QNLJXTR�RNL�TL�MF[IJ�GWZL�

KTW�MO¨QU��8§�OJL�GJL^SIYJ�FY�Y¨SPJ��FY�IJY�

PZSSJ�[¨WJ�JS�LTI�NI«��FY�OJL�GQJ[�ZIIFS�

SJY�XTR�U¨IFLTL��8FRRJ�§W��XTR�OJL�XYFW�

YJIJ�K¨QQJXXPFGJY��GJXQZYYJIJ�OJL�RNL�KTW�FY�

YFLJ�ZIIFSSJQXJS��2JS�OJL�MF[IJ�OT�PZS�YF�

LJY�KTQPJXPTQJSX����PQFXXJ��X§�IJY�[FW�NPPJ�

X¨WQNL�RJLJS�ZIIFSSJQXJ��OJL�MF[IJ�IJS�

LFSL��4L�M[NX�RFS�XPFQ�PZSSJ�PTRRJ�NSI�

U§�U¨IFLTLZIIFSSJQXJS��XPFQ�RFS�MF[J�����

PQFXXJ�TL�NPPJ�RNSIXY�TLX§�-+��4L�IJW�

Y¨SPYJ�OJL��ë+TW�KFSIJS��IJY�PQFWJW�OJL�FQ�

IWNL�ë�)JY�JW�OT�FQIWNL�L§JY�X¨WQNLY�LTIY�KTW�

RNL�N�XPTQJS��2JS�OJL�LF[�IJY�JS�HMFSHJ��

YWTIX�FQY�ë 

)JY�XPZQQJ�FQQNLJ[JQ�[NXJ�XNL��FY�MFS�KFLQNLY�NP�

PJ�[FW�X§�I§WQNL��XTR�MFS�YWTJIJ��MFS�[FW�� 

ë8§�KºWXY�XPZQQJ�OJL�YFLJ�����PQFXXJ��*Y�§W�JKYJW�

OJL�XYFWYJIJ�PTR�Q¨WJWSJ�YNQ�RNL�TL�XFLIJ��

FY�OJL�SZ�MF[IJ�GJXY§JY�����PQFXXJ��)JY�[FW�

XLZ�LTIY�STP��)JY�[NXYJ�XNL��FY�OJL�FQQNLJ[JQ�

NPPJ�[FW�TWIGQNSI��/JL�MF[IJ�GFWJ�FQIWNL�Q¨WY�

IJY�MJQJ�TWIJSYQNL��XTR�OJL�XPZQQJ��8§�YTL�OJL�

IJS��-§WNLJ�-+-UFPPJ�TL�JY�§W�JKYJW�PTR�XLZ�

Q¨WJWSJ�NLJS�TL�KTWYFQYJ�RNL��FY�OJL�SZ�TLX§�

MF[IJ�GJXY§JY�-+��8§�PZSSJ�OJL�YFLJ�XTHNFQ�

U¨IFLTLZIIFSSJQXJS�ë 

.������[FW�MFS�K¨WINL�RJI�ZIIFSSJQXJS�

XTR�U¨IFLTL�TL�KNP�TLX§�ZIR¨WPJQXJ�

JKYJW�FY�MF[J�XPWJ[JY�TR�7JHT[JW^�'ZQQXè�

YNQYFL��)JS�4SQNSJ�8UTWYXHFK«��IJW�JWXYFY�

YJIJ�KTWJSNSLJSX�FPYN[NYJYJW�N�HTWTSFUJ�

WNTIJS��XTR�GFHMJQTWUWTOJPY� 

8YNKYJQXJS�FK�7JHT[JW^�'ZQQX�KºWYJ�TLX§�YNQ�

JY�KFXY�FWGJOIJ�KTW�*[JS�� 

XPFQ�[¨WJ�NSIXYNQQJY�U§��FY�IJY�GQN[JW�JY�

RJLJY�M§WIY�FWGJOIJ�ë 

&Y�FWGJOIJ�N�JS�KTWJSNSL�PW¨[JW�TLX§�JS�

LTI�TRLFSL��RTYN[FYNTS��XTR�IJY�LºW�

FQQJ�XYJIJW�� 

ë2NS�KºWXYJ�RTYN[FYNTS�[FW�FY�OJL�XJQ[�

MF[IJ�GWZL�KTW�X§IFSY�JY�K¨QQJXXPFG�TL�

X§�PTR�ºSXPJY�TR�FY�MO¨QUJ�FSIWJ�U§�

GFSJS�TL�IWJ[�RNL�[NIJWJ��)JY�LN[JW�TL�

X§�JS�IJQ�LQ¨IJ�[JI�FY�XJ�STLJY��RFS�

XJQ[�MFW�XPFGY��XUWJIJ�XNL�YNQ�WNLYNL�RFS�

LJ�PTRRZSJW�N�)FSRFWP�TL�FY�PZSSJ�XJ��

FY�FSIWJ�TLX§�KFPYNXP�MFW�K§JY�TL�K§W�

LF[S�FK�NSNYNFYN[JY��)JY�RJI�FY�MO¨QUJ�

FSIWJ�TL�XJ�IJR�Q^PPJX�RJI�FY�Q¨LLJ�

IJWJX�QN[�TR��IJY�LN[JW�RNL�JS�XYTW�KºQJQ�

XJ�FK�YNQKWJIXXYNQQJQXJ��4L�S§W�IJY�GQN[JW�

WNLYNLY�M§WIY��TL�IJY�PFS�IJY�XFLYJSX�GQN�

[J�N�IJS�MJW�GWFSHMJ��M[TW�RFS�FWGJOIJW�

RJI�ZIXFYYJ�RJSSJXPJW��X§�MO¨QUJW�IJY�

KFPYNXP�FY�MF[J�STLJS�FY�XSFPPJ�RJI�TR�

IJY��4L�X§IFSSJ�UJWXTSJW�MFW�OJL��IJW�

MO¨QUJW�RNL�RJI�RNY�RNSIXJY�ë 

4L�XJQ[KºQLJQNL�PFS�RFS�NPPJ�PQFWJ�FQY�

FQJSJ�� 

ë/JL�PZSSJ�NPPJ�MF[JY�PQFWJY�IJY�FQJSJ��

TL�IJY�PFS�OJL�XYFINL[¨P�NPPJ��2FS�S§W�

NSLJS�XYJIJW�FQJSJ��)JW�MFW�MJQINL[NX�

[¨WJY�JS�RFXXJ�RJSSJXPJW��IJW�MFW�

X^SYJX��FY�IJY�MJW�IJY�JW�JS�LTI�NI«��/JL�

MFW�XYFINL[¨P�XPZQQJ�T[JWGJ[NXJ�KTQP��FY�

IJY�[FW�JS�LTI�NI«��RJS�IJY�Q^PPJX�XTR�

WJLJQ��)JY�JW�[NLYNLY��FY�IJW�JW�STLQJ�FS�

IWJ��IJW�TLX§�JSLFLJWJW�XNL�N�XFLJS��FY�

IJY�LN[JW�RJSNSL�KTW�IJR�TL�FY�IJY�LºW�

IJY�YNQ�IJWJX�JLJY��+TW�JPXJRUJQ�MFW�[N�FQQJ�

IJ�KWN[NQQNLJ�FKIJQNSLXQJIJWJ�WZSIY�TR�N�)FS�

RFWP��)J�XY^WJW�IJWJX�JLSJ�FKIJQNSLJW�TL�

MFW�LOTWY�INXXJ�YNQ�IJWJX�JLJY��4L�ZSIJW�IJR�

MFW�[N�FQQJ�IJ�FSIWJ�KWN[NQQNLJ��)JY�JW�N�[NWPJ�

QNLMJIJS�FQQJ�IJ�KWN[NQQNLJ��IJW�QºKYJW�IJY�MJW�

UWTOJPY�� 
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IJY�KTW�JS�S^�QN[XXYNQ�KTW�*[JS��7JHT[JW^�'ZQQX�
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ë)JSLFSL�OJL�XYFWYJIJ�7JHT[JW^�'ZQQX��IF�

Y¨SPYJ�OJL��FY�OJL�LTIY�LFI�FY�MO¨QUJ�RJS�
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SJY�XTR�U¨IFLTL��8FRRJ�§W��XTR�OJL�XYFW�

YJIJ�K¨QQJXXPFGJY��GJXQZYYJIJ�OJL�RNL�KTW�FY�
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X¨WQNL�RJLJS�ZIIFSSJQXJ��OJL�MF[IJ�IJS�

LFSL��4L�M[NX�RFS�XPFQ�PZSSJ�PTRRJ�NSI�

U§�U¨IFLTLZIIFSSJQXJS��XPFQ�RFS�MF[J�����

PQFXXJ�TL�NPPJ�RNSIXY�TLX§�-+��4L�IJW�

Y¨SPYJ�OJL��ë+TW�KFSIJS��IJY�PQFWJW�OJL�FQ�
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&Y�FWGJOIJ�N�JS�KTWJSNSL�PW¨[JW�TLX§�JS�

LTI�TRLFSL��RTYN[FYNTS��XTR�IJY�LºW�

FQQJ�XYJIJW�� 

ë2NS�KºWXYJ�RTYN[FYNTS�[FW�FY�OJL�XJQ[�

MF[IJ�GWZL�KTW�X§IFSY�JY�K¨QQJXXPFG�TL�

X§�PTR�ºSXPJY�TR�FY�MO¨QUJ�FSIWJ�U§�
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7JHT[JW^�'ZQQX�JW�JS�FQPTMTQ-�TL�XYTKKWN�

XUTWYXKTWJSNSL��IJW�MFW�XTHNFQY�ZIXFYYJ��

MOJRQºXJ��KTQP��IJW�P¨RUJW�RJI�FQPTMTQ-�TL�

XYTKUWTGQJRJW��YNIQNLJWJ�IºRYJ��R�R����XTR�

R§QLWZUUJ�TL�GQJ[�XYNKYJY�FK�*[JS�7FRXQFSI�

N�������+WF�IJS�XU¨IJ�XYFWY��M[TW�IJW�[FW�PZS�

K§��IJW�IJQYTL��MFW�KTWJSNSLJS�SZ�T[JW�����

RJIQJRRJW�TL�KQJWJ�JSI������KWJRRºIYJ�

IJQYFLJWJ�N�IJ�KTWXPJQQNLJ�FWWFSLJRJSYJW�

T[JWFQY�N�)FSRFWP�� 

.�KºWXYJ�TRLFSL�[FW�IJY�PZS�KTIGTQI��IJW�

[FW�XFRQNSLXUZSPYJY�KTW�7JHT[JW^�'ZQQXè�

RJIQJRRJW��RJS�SZ�KNSIJX�IJW�FWWFSLJ�

RJSYJW�XTR�GFIRNSYTS��IFWY��UTTQ��J8�

UTWY��K¨QQJXXUNXSNSL��7JHT[JW^�'ZQQX�,NWQX��

IJW�GJXY§W�FK�KTWXPJQQNLJ�FWWFSLJRJSYJW�

PZS�KTW�P[NSIJW��7JHT[JW^�'ZQQX�3FSTV��

IJW�JW�KTWJSNSLJSX�FKIJQNSL�KTW�LWºSQ¨S�

IJWJ��:IXFYYJQNLFJS—*S�YZWSJWNSL�ZIJS�

YFGJWJ��IJW�JW�JS�XYWJJYKTIGTQIYZWSJWNSL�

RJI�IJQYFLJWJ�KWF�MJQJ�)FSRFWP�TL�FS�

IWJ�KTWJSNSLJW�RJI�ZIXFYYJ�XTR�

R§QLWZUUJ��GW¨YXUNQ��KQTTWGFQQ��KTWXPJQ�

QNLJ�YZWSJWNSLJW�TL�RFSLJ�KQJWJ�FSIWJ�

FPYN[NYJYJW��7JHT[JW^�'ZQQX�MFW�IJXZIJS�

JS�XUTWYXHFKJ��XTR�RJIQJRRJWSJ�PFS�

GJXºLJ�FQQJ�M[JWIFLJ��N�*XGOJWL 

XUZSPY��1NLJ�UW¨HNX�XTR�*[JS�7FRXQFSI�

LOTWIJ�N�XYFWYJS�� 
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ë)F�OJL�KQ^YYJIJ�YNQ�*XGOJWL��PJSIYJ�OJL�
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ë/JL�MF[IJ�NPPJ�WNLYNL�STLJS�KWJRYNI�
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'ZQQX��2JS�RJI�K¨QQJXXPFGJY�TL�FQQJ�IJ�S^J�

RJSSJXPJW��IJW�SZ�GQJ[�JS�IJQ�FK�RNY�QN[��LF[�

RNL�PW¨KYJW�YNQ�FY�K§�S^J�IWºRRJ�TL�YNQ�FY�WJ�

FQNXJWJ�INXXJ��/JL�KNP�Q^XYJS�YNQ�FY�K§�JY�FW�

GJOIJ��XTR�OJL�KNP��TL�XJSJWJ�MJS�KºWYJ�IJY�

TLX§�YNQ�FY�OJL�XYFWYJIJ�RNS�JLJS�[NWPXTR�

MJI��XTR�OJL�SZ�MFW�IWJ[JY�N�QNIY�T[JW�YT�§W�ë 
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§W�JW�IJW�TLX§�PTRRJY�KQJWJ�QTPFQJ�

FKIJQNSLJW�N�8QFLJQXJ��4IJSXJ��;TWI�
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2FIX�MFW�YNIQNLJWJ�P¨RUJY�RJI�FQPTMTQ-�
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PTSYNSLJSY�XTR�XYºYYJRJIQJR��IJW�

PTXYJW�����PW��TR�§WJY�� 

4L�STLJY�FK�IJY�GJIXYJ��IZ�PFS�LºWJ��JW�

FY�XUWJIJ�GZIXPFGJY�TR�7JHT[JW^�'ZQQX��

X§�RJSSJXPJW��IJW�MFW�GWZL�KTW�IJY��PFS�

GJL^SIJ�FY�GWZLJ�KTWJSNSLJSX�YNQGZI�� 

²Ȍǿ�ɨǞȲǲȺȌǿǘƵƮ 

)NS�[NWPXTRMJI�PFS�TLX§�GQN[J�XYºYYJ�

RJIQJR�YNQ�XR§�������PW��TR�§WJY��)JWZ�

IT[JW�PFS�[NWPXTRMJIJW�GQN[J�XUTS�

XTWJW��M[TW�RFS�PFS�GQN[J�LZQI-��XºQ[-�

JQQJW�GWTS_JXUTSXTW��)JY�JW�TLX§�RZQNLY�

FY�GQN[J�XUTSXTW�KTW�XUJHNKNPPJ�FWWFSLJ�

RJSYJW�XTR�8PJHMJWX��IJW�JW�XUTSXTW�

KTW�KTWJSNSLJSX�KTIGTQIFWWFSLJRJSYJW�� 

1¨X�RJWJ�U§�WJHT[JW^GZQQX�IP 

 ׇ׈ ׆׈

WĞƚĞƌ�ZĂĂŐĂĂƌĚ�;ŵŝĚƚƉĊ�ŶĞĚĞƌƐƚͿ�ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�ŶŽŐůĞ�ĂĨ�
^ůĂŐĞůƐĞ-ŵĞĚůĞŵŵĞƌŶĞ͘� 

)JY�MFW�[¨WJY�JY�XYTWY�LJ[NSXY�KTW�RNL��M[TW�

OJL�SZ�TLX§�KºQJW��FY�OJL�JW�QNLJ�X§�RJLJY�

MOJRRJ�N�*XGOJWL��M[TW�OJL�TLX§�MFW�K§JY�

RFSLJ�GJPJSIYXPFGJW�TL�S¨WJ�[JSSJW��XTR�

N�8QFLJQXJ�U§�LWZSI�FK�[TWJX�RFSLJ�YZWJ�

IJWT[JW����)JY�JW�STLJY��OJL�TLX§�[NQ�LJWSJ�

LN[J�[NIJWJ�YNQ�FSIWJ�ZIXFYYJ��KTW�SZ�YºW�OJL�

TLX§�FY�PTRRJ�ZI�TL�KTWY¨QQJ�TR�RNS�JLJS�

JWKFWNSL�� 

8NIJS�OJL�GQJ[�NS[TQ[JWJY�N�7JHT[JW^�'ZQQX��JW�

OJL�[TPXJY�MJQY�[NQIY�XTR�RJSSJXPJ��/JL�JW�

SZ�JS�KFW�RJI�YWJ�UNLJW��IJW�MFW�GTU¨Q�MTX�

TŬŽŶŽŵŝƐŬ�ƐƚƆƩĞ�ĨƌĂ�ĨŽůŬ�ƐŽŵ�ĚŝŐ�ƐŝŬƌĞƌ�ĂĬŽůĚĞůƐĞ�ĂĨ�ƚƵƌͲ
ŶĞƌŝŶŐĞƌ�ĨŽƌ�ƵĚƐĂƩĞ�ƐŽŵ�hĚƐĂƩĞůŝŐĂĞŶ͘� 



jɐȁƮƵȁب�/JL�X§�INS�UTWYJKºQOJ�U§�'JMFSHJ�


JS�UQFYKTWR�U§�SJYYJY��M[TW�RFS�PFS�[NXJ�XNY�

PWJFYN[J�FWGJOIJ�JQQJW�KNSIJ�STLJS��IJW�PFS�
ZIKºWJ�PWJFYN[Y�FWGJOIJ�KTW�«S��WJI���TL�PZS�
SJ�[NWPJQNL�QNIJ�IJSð�PFS�IZ�RºIJ�TU�U§�[T�

WJX�PTSYTW�
XTR�[FW�N�JS�S¨WQNLLJSIJ�G^��KTW�
FY�XSFPPJ�TR�JY�UWTOJPY$ 

wǞǐب�)JY�JW�KFPYNXP�QFSLY�[¨P�KWF��M[TW�OJL�

GTW��0FS�IZ�XJSIJ�RNL�JS�PTWY�GJXPWN[JQXJ��
X§�OJL�PFS�GJXQZYYJ�RNL�TR�OJL�[NQ�YFLJ�YZ�

WJS$� 

jɐȁƮƵȁب�)JY�JW�JY�RJLJY�KTWYWTQNLY�UWTOJPYð�

)Z�PTRRJW�GFWJ��X§�XPFQ�OJL�STP�KTWPQFWJ�

IJY�KTW�INL�� 

wǞǐب�+TWY¨Q�RNL�QNIY�N�IJY�RNSIXYJ��2JINJ��

GZILJY��WJYSNSL��STLJY�XTR�MJQXYð�)JY�[NQ�
YFLJ�RNL�MJQJ�IFLJS�JY�PTRRJ�IJWT[JW��
RºIJX�RJI�INL�TL�[JSIJ�YNQGFLJ�TL�M[NX�OJL�

NPPJ�[NQ�FHHJUYJWJ�TULF[JS��X§�[NQ�IJY�[¨WJ�
JY�XYTWY�XUNQI�FWGJOIJ�KTW�RNL�� 

jɐȁƮƵȁب�;N�[NQ�LJWSJ�MF[J�JS���RNSZYYJWX��)�

FSNRFYNTS�QNLJXTR�9T^�8YTW^�KWF�INL� 

wǞǐب�ðRJS�OJL�QF[JW�NPPJ��)�FSNRFYNTSJW��

/JL�QF[JW�PZS��)�FSNRFYNTSJW�TL�NQQZXYWFYNT�
SJW�� 

jɐȁƮƵȁب�-[TWKTW�PTRRJW�IZ�NPPJ�GFWJ�MJW�

T[JWð$�/JL�XPFQ�STP�KTWPQFWJ�IJY�MJQJ�YNQ�INL�� 

 

§ơ�ƮƵɈ�ǘƵȲ�ɈǞƮȺȯɐȁǲɈل�ɨǞƮȺɈƵ�ǯƵǐ�ǞǲǲƵ�Ȍǿ�

ƮƵȲ�ɨǞȲǲƵǶǞǐ�ɨƊȲ�Ƶȁ�ȌȯǐƊɨƵ�ƵǶǶƵȲ�Ȍǿ�ƮƵȲ�ƵȲ�

ȁȌǐƵȁل�ƮƵȲ�ɨǞǶ�ȺǶơ�ǿǞǐ�ǞǘǯƵǶى� 

 

wǞǐب�+NQJS�JW�[JIQFLY�IJSSJ�J-RFNQ��,JR�

IJY�U§�INS�IJXPYTU�
KTW�IJXPYTU�HTRUZ�
YJW��IJW�U§�IFSXP�JW�XYFYNTS¨W�HTRUZYJW���

TL�XJSI�IJS�YNQGFLJ��M[NX�IZ�[NQ�MF[J�QF�
[JY�STLQJ�¨SIWNSLJW�� 

jɐȁƮƵȁ3*�*(3*89�8,.31*;�:(�3&�0ب�

+.1�9.1�*3�'�7'&7$�)JW�JW�NSLJS��IJW�
GWZLJW�XYFYNTS¨WJ�HTRUZYJWJ�Q¨SLJWJ�� 

 

hƵǐ�ǿȨƮɈƵȺ�ǿƵƮ�ȁȌǐǶƵ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶǶƵ�ǲɐȁ٧

ƮƵȲ�Ǟ�ǐơȲ�ǏȌȲ�ƊɈ�ȺȁƊǲǲƵ�Ȍǿ�ƊɈ�ƦǶǞɨƵ�Ƶȁ�ƮƵǶ�

ƊǏ�ƮƵȲƵȺ�ȯȲȌǯƵǲɈƵȲى�ßǞ�ȺȁƊǲǲƵƮƵ�Ȍǐ�ƦǶƵɨ�

ƵȁǞǐƵ�Ȍǿ�Ƶȁ�ɐǐƵȁɈǶǞǐ�ǘɯȲƵ�ɈǞǶ�Ƶȁכן�-

ɈǞǿƵȲȺ�ƊȲƦƵǯƮȺɐǐƵل�ƮƊ�ƮƵɈ�ǘƵȲ�ȺǲƵɈƵك� 

 

jɐȁƮƵȁب�+TW[JSYSNSLJS�JW�FY�IZ�PTR�

RJW�YNQ�FY�ITSJWJ���YNQ����YNRJW�FK�INS�
JLJS�YNI�M[JW�ZLJ�YNQ�UWTOJPYJY�� 

wǞǐب�:SIXP^QI�RNL��[N�JW�QNLJ�GQJ[JY�JSN�

LJ�TR�FY�OJL�GQN[JW�GJYFQY�KTW����YNRJW�� 

jɐȁƮƵȁب�)JY�JW�WNLYNLY��RJS�[N�[NQ�MF[J�FY�

IZ�FWGJOIJW����YNQ����YNRJW�TR�ZLJS�TL�

GJYFQJW�INL�KTW�IJ����� 

wǞǐ�3بJO��ZSIXP^QI��/JL�[NQ�FWGJOIJ�IJ����

YNRJW��IJW�JW�KFXYQFLY��RJS�NPPJ�RJWJ��

M[NX�.�NPPJ�GJYFQJW�RJWJ�� 

jɐȁƮƵȁ�8بJW�IZ��IJY�MJW�JW�QNLJ�UW¨HNX��

M[TWKTW�.�RNQQJSSNFQX�NPPJ�MFW�W§I�YNQ�FY�Pº�
GJ�JOJSITRRJ� 

 

hƵǐ�ǲƊȁ�ȺɈƊƮǞǐɨƤǲ�ǞǲǲƵ�ȺƵ�ǏȌȲƦǞȁƮƵǶȺƵȁ�

ǿƵǶǶƵǿ�ƊɈ�ƊȲƦƵǯƮƵ�ǐȲƊɈǞȺ�Ȍǐ�ƮƵɈ�ƊɈ�ƵǯƵ�

ƵǯƵȁƮȌǿǿƵى 

 

wǞȁ�ɈƊȁɈƵ�ȲƵǲȲɐɈɈƵȲƵƮƵןל�-ơȲǞǐƵ�ǿǞǐ�ȺȌǿ�

ɨǞƮƵȌǐȲƊǏ�ɈǞǶ�ǲǞȲǲƵȁȺ�ɈƵƊɈƵȲǏȌȲƵȺɈǞǶǶǞȁǐ�ƊǏ�

�ƵȲ�ɨƊȲ�ɈȲƵ)�ى�Ǟ�ǲǞȲǲƵȁٳƊȺȺǞȌȁ�ȌǏ�!ǘȲǞȺɈ§ٳ

ǲƊǿƵȲƊƵȲك�ÀȌ�ɨƊȲ�ƵǯƵɈ�ƊǏ�ǲǞȲǲƵȁ�Ȍǐ�ƮǞȺȺƵ�

ȺɈȌƮ�ȯǶƊƧƵȲƵɈ�ȺɈƊɈǞȌȁƤȲɈ�ȯơ�ǘɨƵȲ�ȺǞȁ�ȺǞƮƵ�

ƊǏ�ȺƧƵȁƵȁ�Ȍǐ�ǯƵǐ�ƦȲƊǐɈƵ�ȺƵǶɨ�ƵɈ�ǲƊǿƵȲƊ�

ǏȌȲ�ƊɈ�ǲɐȁȁƵ�˸ǶǿƵ�ȺƧƵȁƵȁ�ǏȌȲǏȲƊ�ƮɯȁƊ٧

ǿǞȺǲى�IȌȲƵȺɈǞǶǶǞȁǐƵȁ�ǏȌȲƵǐǞǲ�ɐƮƵȁ�ȯȲȌƦǶƵ٧

ǿƵȲَ�ƊǶǶƵ�ǲƊǿƵȲƊƵȲ�ǏɐȁǐƵȲƵƮƵ�ȯƵȲǏƵǲɈ�

Ȍǐ�ƦƊǐƵǏɈƵȲ�ȺǲɐǶǶƵ�ǯƵǐ�ǐǞɨƵ�ȯƊȺɈȌȲƵȁ�

Ç² -ȺɈǞǲǲƵɈل�ƮƵȲ�ǞȁƮƵǘȌǶƮɈ�ɨǞƮƵȌ�˸ǶƵȲȁƵ�

ǏȲƊ�ǿǞɈ�ǲƊǿƵȲƊى� 

 

jɐȁƮƵȁ�9بZXNSI�YFP�KTW�FY�LºWJ�IJY�MJW�

KTW�TX��4L�SZ�YNQ�XFLJS�TR�GJYFQNSLJSð 

wǞǐب��M��OJL�KTW[JSYJIJ�NPPJ�GJYFQNSL�KTW�

IJY�MJW��'FWJ�KTWY¨Q�RNS�YFSYJ��FY�OJL�

MF[IJ�IJY�XOT[Y� 

jɐȁƮƵȁب�&M��SJO��IZ�RNXKTWXY§W��):�XPFQ�

GJYFQJ�48�� 

wǞǐب�-[FI$�-[TWKTW$ 

jɐȁƮƵȁ�1بJOJ�KTW�IJ���PFRJWFJW��XJQ[KºQ�

LJQNL��9WTJIJ�IZ�FY�[N�[NQQJ�QFIJ�INL�Q§SJ�
IJR�LWFYNX$���YNRJWX�GWZL�GJY^IJW�FY�IZ�
XP^QIJW�TX�	��� 

wǞǐ�8ب§�IJY��IZ�[NQ�XNLJ�JW��FY�IZ�[NQ�MF[J�

RNL�YNQ�FY�GJYFQJ�KTW�GWZL�FK�PFRJWFJWSJ��
IJW�JW�JOJY�FK�PNWPJS�TL�GQJ[�GWZLY�N�PNW�

PJS�KTW�FY�QF[J�JS�[NIJT�KTW�PNWPJS�FK�JS�
KTWJXYNQQNSL�ZIKºWY�FK�PNWPJS$ 

jɐȁƮƵȁب�/F� 

wǞǐب�ðXNL�YNQ�RNS�YFSYJ��FY�OJL�WNSLJW�YNQ�

MJSIJ�N�RTWLJS��/JL�YFLJW�MOJR�SZ�� 

 

hƵǐ�ƵȲ�Ƶȁ�ǏȲƵƵǶƊȁƧƵ�ƵȁɈȲƵȯȲƵȁȨȲى�hƵǐ�ǐƊɨ�

ƵɈ�ɈǞǶƦɐƮ�ȯơככמښ��ȯơ�Ƶȁ�ƦȲȨȁƮل�ƮƵȲ�ȺǲɐǶ٧

ǶƵ�ǶƊɨƵȺ�ȯơ�Ƶȁ�ƦɯǐǐƵǐȲɐȁƮى� 

 

jɐȁƮƵȁب�)JY�GZWIJ�[¨WJ�RNSIWJ�JSI�

IJY��)Z�GJMº[JW�NPPJ�QF[J�FQY�KWF�GZSIJS�
FK��/JL�[NQ�LN[J�INL�õ�����M[NQPJY�JW�RJWJ�

JSI�YWJ�LFSLJ�X§�XYTWY�XTR�YT�FSIWJ�MFW�

YNQGZIY�U§�õ����/JL�PFS�[NXJ�INL�IJWJX�828è�
JW��M[NX�IZ�NPPJ�YWTW�U§�RNL�� 

 

RɨȌȲǏȌȲ�ȺǲɐǶǶƵ�ǯƵǐ�ɈȲȌ�ȯơ�²w²ٵƵȲȁƵل�ǘɨǞȺ�Ʈɐ�

ǞǲǲƵ�ƊǶǶƵȲƵƮƵ�ǘƊɨƮƵ�ƦƵȺǶɐɈɈƵɈ�ƮǞǐ�ǏȌȲ�ƊɈ�ƦȲɐ٧

ǐƵ�ƮƵǿ�Ǟ�ȺɈƵƮƵɈ�ǏȌȲ�ǿǞǐي� 

 

jɐȁƮƵȁب�;N�[NQ�LJWSJ�MF[J�FY�IZ�GWZLJW�XFR�

RJ�GQ§�KFW[J�YNQ�YJPXYJS�XTR�U§�GFLLWZSIJS�� 

wǞǐ�9بJPXYJS�JW�QNLJ�INWJPYJ�KTWFS�GFLLWZS�

IJS��-[NX�[N�GWZLJW�XFRRJ�GQ§�KFW[J�YNQ�IJS��
X§�PFS�RFS�NPPJ�XJ�YJPXYJS��)JY�[NQQJ�GFWJ�
[¨WJ�JS�GQ§�GTPX�� 

jɐȁƮƵȁ�0بFS�IZ�[JSQNLXY�NPPJ�GFWJ�LºWJ�XTR�

[N�GJIJW�INL�TR$� 

 

hƵǐ�ȲƵƮǞǐƵȲƵƮƵ�ƮƵȁ�Ȍǐ�ɨǞȺɈƵ�ɈǞǶ�ǲɐȁƮƵȁل�ǘɨȌȲ٧

ƮƊȁ�ƮƵɈ�ɨǞǶǶƵ�ȺƵ�ɐƮى� 

 

jɐȁƮƵȁ�4بPF^��LºW�YJPXYJS�M[NI�NLJS�� 

-NXYTWNJWSJ�JW�ZIIWFL�KWF�(QNJSYX�+WTR�-JQQ-
GQTLLJS��IJW�XFRQJW�XOT[J�MNXYTWNJW�TR�YW¨Q�
XJ�PZSIJW�KWF�MJQJ�[JWIJS��1¨X�KQJWJ�QNLSJS�
IJ�MNXYTWNJW�U§�\\\�HQNJSYXIWTRMJQQ�SJY 

(ƵǶ�ƮǞȁ�ǘǞȺɈȌȲǞƵ 
-[NX�IZ�LJRRJW�U§�JS�LTI�MNXYTWNJ�JQQJW�YT��
JW�IZ�RJLJY�[JQPTRRJS�YNQ�FY�IJQJ�IJR�
RJI�8YFWYZU�2FLF_NSJ��)JY�MJQJ�KTWJL§W�
FSTS^RY��)JY�L¨QIJW�G§IJ�INL�XJQ[�TL�INSJ�
PZSIJW�� 

8JSI�MNXYTWNJWSJ�YNQ� 

ǲɐȁƮƵȲǏȲƊǘƵǶɨƵƮƵۊȺɈƊȲɈɐȯǿƊǐƊɹǞȁƵخƮǲ 
 ׉׈ ׈׈



jɐȁƮƵȁب�/JL�X§�INS�UTWYJKºQOJ�U§�'JMFSHJ�


JS�UQFYKTWR�U§�SJYYJY��M[TW�RFS�PFS�[NXJ�XNY�

PWJFYN[J�FWGJOIJ�JQQJW�KNSIJ�STLJS��IJW�PFS�
ZIKºWJ�PWJFYN[Y�FWGJOIJ�KTW�«S��WJI���TL�PZS�
SJ�[NWPJQNL�QNIJ�IJSð�PFS�IZ�RºIJ�TU�U§�[T�

WJX�PTSYTW�
XTR�[FW�N�JS�S¨WQNLLJSIJ�G^��KTW�
FY�XSFPPJ�TR�JY�UWTOJPY$ 

wǞǐب�)JY�JW�KFPYNXP�QFSLY�[¨P�KWF��M[TW�OJL�

GTW��0FS�IZ�XJSIJ�RNL�JS�PTWY�GJXPWN[JQXJ��
X§�OJL�PFS�GJXQZYYJ�RNL�TR�OJL�[NQ�YFLJ�YZ�

WJS$� 

jɐȁƮƵȁب�)JY�JW�JY�RJLJY�KTWYWTQNLY�UWTOJPYð�

)Z�PTRRJW�GFWJ��X§�XPFQ�OJL�STP�KTWPQFWJ�

IJY�KTW�INL�� 

wǞǐب�+TWY¨Q�RNL�QNIY�N�IJY�RNSIXYJ��2JINJ��

GZILJY��WJYSNSL��STLJY�XTR�MJQXYð�)JY�[NQ�
YFLJ�RNL�MJQJ�IFLJS�JY�PTRRJ�IJWT[JW��
RºIJX�RJI�INL�TL�[JSIJ�YNQGFLJ�TL�M[NX�OJL�

NPPJ�[NQ�FHHJUYJWJ�TULF[JS��X§�[NQ�IJY�[¨WJ�
JY�XYTWY�XUNQI�FWGJOIJ�KTW�RNL�� 

jɐȁƮƵȁب�;N�[NQ�LJWSJ�MF[J�JS���RNSZYYJWX��)�

FSNRFYNTS�QNLJXTR�9T^�8YTW^�KWF�INL� 

wǞǐب�ðRJS�OJL�QF[JW�NPPJ��)�FSNRFYNTSJW��

/JL�QF[JW�PZS��)�FSNRFYNTSJW�TL�NQQZXYWFYNT�
SJW�� 

jɐȁƮƵȁب�-[TWKTW�PTRRJW�IZ�NPPJ�GFWJ�MJW�

T[JWð$�/JL�XPFQ�STP�KTWPQFWJ�IJY�MJQJ�YNQ�INL�� 

 

§ơ�ƮƵɈ�ǘƵȲ�ɈǞƮȺȯɐȁǲɈل�ɨǞƮȺɈƵ�ǯƵǐ�ǞǲǲƵ�Ȍǿ�

ƮƵȲ�ɨǞȲǲƵǶǞǐ�ɨƊȲ�Ƶȁ�ȌȯǐƊɨƵ�ƵǶǶƵȲ�Ȍǿ�ƮƵȲ�ƵȲ�

ȁȌǐƵȁل�ƮƵȲ�ɨǞǶ�ȺǶơ�ǿǞǐ�ǞǘǯƵǶى� 

 

wǞǐب�+NQJS�JW�[JIQFLY�IJSSJ�J-RFNQ��,JR�

IJY�U§�INS�IJXPYTU�
KTW�IJXPYTU�HTRUZ�
YJW��IJW�U§�IFSXP�JW�XYFYNTS¨W�HTRUZYJW���

TL�XJSI�IJS�YNQGFLJ��M[NX�IZ�[NQ�MF[J�QF�
[JY�STLQJ�¨SIWNSLJW�� 

jɐȁƮƵȁ3*�*(3*89�8,.31*;�:(�3&�0ب�

+.1�9.1�*3�'�7'&7$�)JW�JW�NSLJS��IJW�
GWZLJW�XYFYNTS¨WJ�HTRUZYJWJ�Q¨SLJWJ�� 

 

hƵǐ�ǿȨƮɈƵȺ�ǿƵƮ�ȁȌǐǶƵ�ȯȌɈƵȁɈǞƵǶǶƵ�ǲɐȁ٧

ƮƵȲ�Ǟ�ǐơȲ�ǏȌȲ�ƊɈ�ȺȁƊǲǲƵ�Ȍǿ�ƊɈ�ƦǶǞɨƵ�Ƶȁ�ƮƵǶ�

ƊǏ�ƮƵȲƵȺ�ȯȲȌǯƵǲɈƵȲى�ßǞ�ȺȁƊǲǲƵƮƵ�Ȍǐ�ƦǶƵɨ�

ƵȁǞǐƵ�Ȍǿ�Ƶȁ�ɐǐƵȁɈǶǞǐ�ǘɯȲƵ�ɈǞǶ�Ƶȁכן�-

ɈǞǿƵȲȺ�ƊȲƦƵǯƮȺɐǐƵل�ƮƊ�ƮƵɈ�ǘƵȲ�ȺǲƵɈƵك� 

 

jɐȁƮƵȁب�+TW[JSYSNSLJS�JW�FY�IZ�PTR�

RJW�YNQ�FY�ITSJWJ���YNQ����YNRJW�FK�INS�
JLJS�YNI�M[JW�ZLJ�YNQ�UWTOJPYJY�� 

wǞǐب�:SIXP^QI�RNL��[N�JW�QNLJ�GQJ[JY�JSN�

LJ�TR�FY�OJL�GQN[JW�GJYFQY�KTW����YNRJW�� 

jɐȁƮƵȁب�)JY�JW�WNLYNLY��RJS�[N�[NQ�MF[J�FY�

IZ�FWGJOIJW����YNQ����YNRJW�TR�ZLJS�TL�

GJYFQJW�INL�KTW�IJ����� 

wǞǐ�3بJO��ZSIXP^QI��/JL�[NQ�FWGJOIJ�IJ����

YNRJW��IJW�JW�KFXYQFLY��RJS�NPPJ�RJWJ��

M[NX�.�NPPJ�GJYFQJW�RJWJ�� 

jɐȁƮƵȁ�8بJW�IZ��IJY�MJW�JW�QNLJ�UW¨HNX��

M[TWKTW�.�RNQQJSSNFQX�NPPJ�MFW�W§I�YNQ�FY�Pº�
GJ�JOJSITRRJ� 

 

hƵǐ�ǲƊȁ�ȺɈƊƮǞǐɨƤǲ�ǞǲǲƵ�ȺƵ�ǏȌȲƦǞȁƮƵǶȺƵȁ�

ǿƵǶǶƵǿ�ƊɈ�ƊȲƦƵǯƮƵ�ǐȲƊɈǞȺ�Ȍǐ�ƮƵɈ�ƊɈ�ƵǯƵ�

ƵǯƵȁƮȌǿǿƵى 

 

wǞȁ�ɈƊȁɈƵ�ȲƵǲȲɐɈɈƵȲƵƮƵןל�-ơȲǞǐƵ�ǿǞǐ�ȺȌǿ�

ɨǞƮƵȌǐȲƊǏ�ɈǞǶ�ǲǞȲǲƵȁȺ�ɈƵƊɈƵȲǏȌȲƵȺɈǞǶǶǞȁǐ�ƊǏ�

�ƵȲ�ɨƊȲ�ɈȲƵ)�ى�Ǟ�ǲǞȲǲƵȁٳƊȺȺǞȌȁ�ȌǏ�!ǘȲǞȺɈ§ٳ

ǲƊǿƵȲƊƵȲك�ÀȌ�ɨƊȲ�ƵǯƵɈ�ƊǏ�ǲǞȲǲƵȁ�Ȍǐ�ƮǞȺȺƵ�

ȺɈȌƮ�ȯǶƊƧƵȲƵɈ�ȺɈƊɈǞȌȁƤȲɈ�ȯơ�ǘɨƵȲ�ȺǞȁ�ȺǞƮƵ�

ƊǏ�ȺƧƵȁƵȁ�Ȍǐ�ǯƵǐ�ƦȲƊǐɈƵ�ȺƵǶɨ�ƵɈ�ǲƊǿƵȲƊ�

ǏȌȲ�ƊɈ�ǲɐȁȁƵ�˸ǶǿƵ�ȺƧƵȁƵȁ�ǏȌȲǏȲƊ�ƮɯȁƊ٧

ǿǞȺǲى�IȌȲƵȺɈǞǶǶǞȁǐƵȁ�ǏȌȲƵǐǞǲ�ɐƮƵȁ�ȯȲȌƦǶƵ٧

ǿƵȲَ�ƊǶǶƵ�ǲƊǿƵȲƊƵȲ�ǏɐȁǐƵȲƵƮƵ�ȯƵȲǏƵǲɈ�

Ȍǐ�ƦƊǐƵǏɈƵȲ�ȺǲɐǶǶƵ�ǯƵǐ�ǐǞɨƵ�ȯƊȺɈȌȲƵȁ�

Ç² -ȺɈǞǲǲƵɈل�ƮƵȲ�ǞȁƮƵǘȌǶƮɈ�ɨǞƮƵȌ�˸ǶƵȲȁƵ�

ǏȲƊ�ǿǞɈ�ǲƊǿƵȲƊى� 

 

jɐȁƮƵȁ�9بZXNSI�YFP�KTW�FY�LºWJ�IJY�MJW�

KTW�TX��4L�SZ�YNQ�XFLJS�TR�GJYFQNSLJSð 

wǞǐب��M��OJL�KTW[JSYJIJ�NPPJ�GJYFQNSL�KTW�

IJY�MJW��'FWJ�KTWY¨Q�RNS�YFSYJ��FY�OJL�

MF[IJ�IJY�XOT[Y� 

jɐȁƮƵȁب�&M��SJO��IZ�RNXKTWXY§W��):�XPFQ�

GJYFQJ�48�� 

wǞǐب�-[FI$�-[TWKTW$ 

jɐȁƮƵȁ�1بJOJ�KTW�IJ���PFRJWFJW��XJQ[KºQ�

LJQNL��9WTJIJ�IZ�FY�[N�[NQQJ�QFIJ�INL�Q§SJ�
IJR�LWFYNX$���YNRJWX�GWZL�GJY^IJW�FY�IZ�
XP^QIJW�TX�	��� 

wǞǐ�8ب§�IJY��IZ�[NQ�XNLJ�JW��FY�IZ�[NQ�MF[J�

RNL�YNQ�FY�GJYFQJ�KTW�GWZL�FK�PFRJWFJWSJ��
IJW�JW�JOJY�FK�PNWPJS�TL�GQJ[�GWZLY�N�PNW�

PJS�KTW�FY�QF[J�JS�[NIJT�KTW�PNWPJS�FK�JS�
KTWJXYNQQNSL�ZIKºWY�FK�PNWPJS$ 

jɐȁƮƵȁب�/F� 

wǞǐب�ðXNL�YNQ�RNS�YFSYJ��FY�OJL�WNSLJW�YNQ�

MJSIJ�N�RTWLJS��/JL�YFLJW�MOJR�SZ�� 

 

hƵǐ�ƵȲ�Ƶȁ�ǏȲƵƵǶƊȁƧƵ�ƵȁɈȲƵȯȲƵȁȨȲى�hƵǐ�ǐƊɨ�

ƵɈ�ɈǞǶƦɐƮ�ȯơככמښ��ȯơ�Ƶȁ�ƦȲȨȁƮل�ƮƵȲ�ȺǲɐǶ٧

ǶƵ�ǶƊɨƵȺ�ȯơ�Ƶȁ�ƦɯǐǐƵǐȲɐȁƮى� 

 

jɐȁƮƵȁب�)JY�GZWIJ�[¨WJ�RNSIWJ�JSI�

IJY��)Z�GJMº[JW�NPPJ�QF[J�FQY�KWF�GZSIJS�
FK��/JL�[NQ�LN[J�INL�õ�����M[NQPJY�JW�RJWJ�

JSI�YWJ�LFSLJ�X§�XYTWY�XTR�YT�FSIWJ�MFW�

YNQGZIY�U§�õ����/JL�PFS�[NXJ�INL�IJWJX�828è�
JW��M[NX�IZ�NPPJ�YWTW�U§�RNL�� 

 

RɨȌȲǏȌȲ�ȺǲɐǶǶƵ�ǯƵǐ�ɈȲȌ�ȯơ�²w²ٵƵȲȁƵل�ǘɨǞȺ�Ʈɐ�

ǞǲǲƵ�ƊǶǶƵȲƵƮƵ�ǘƊɨƮƵ�ƦƵȺǶɐɈɈƵɈ�ƮǞǐ�ǏȌȲ�ƊɈ�ƦȲɐ٧

ǐƵ�ƮƵǿ�Ǟ�ȺɈƵƮƵɈ�ǏȌȲ�ǿǞǐي� 

 

jɐȁƮƵȁب�;N�[NQ�LJWSJ�MF[J�FY�IZ�GWZLJW�XFR�

RJ�GQ§�KFW[J�YNQ�YJPXYJS�XTR�U§�GFLLWZSIJS�� 

wǞǐ�9بJPXYJS�JW�QNLJ�INWJPYJ�KTWFS�GFLLWZS�

IJS��-[NX�[N�GWZLJW�XFRRJ�GQ§�KFW[J�YNQ�IJS��
X§�PFS�RFS�NPPJ�XJ�YJPXYJS��)JY�[NQQJ�GFWJ�
[¨WJ�JS�GQ§�GTPX�� 

jɐȁƮƵȁ�0بFS�IZ�[JSQNLXY�NPPJ�GFWJ�LºWJ�XTR�

[N�GJIJW�INL�TR$� 

 

hƵǐ�ȲƵƮǞǐƵȲƵƮƵ�ƮƵȁ�Ȍǐ�ɨǞȺɈƵ�ɈǞǶ�ǲɐȁƮƵȁل�ǘɨȌȲ٧

ƮƊȁ�ƮƵɈ�ɨǞǶǶƵ�ȺƵ�ɐƮى� 

 

jɐȁƮƵȁ�4بPF^��LºW�YJPXYJS�M[NI�NLJS�� 

-NXYTWNJWSJ�JW�ZIIWFL�KWF�(QNJSYX�+WTR�-JQQ-
GQTLLJS��IJW�XFRQJW�XOT[J�MNXYTWNJW�TR�YW¨Q�
XJ�PZSIJW�KWF�MJQJ�[JWIJS��1¨X�KQJWJ�QNLSJS�
IJ�MNXYTWNJW�U§�\\\�HQNJSYXIWTRMJQQ�SJY 

(ƵǶ�ƮǞȁ�ǘǞȺɈȌȲǞƵ 
-[NX�IZ�LJRRJW�U§�JS�LTI�MNXYTWNJ�JQQJW�YT��
JW�IZ�RJLJY�[JQPTRRJS�YNQ�FY�IJQJ�IJR�
RJI�8YFWYZU�2FLF_NSJ��)JY�MJQJ�KTWJL§W�
FSTS^RY��)JY�L¨QIJW�G§IJ�INL�XJQ[�TL�INSJ�
PZSIJW�� 

8JSI�MNXYTWNJWSJ�YNQ� 

ǲɐȁƮƵȲǏȲƊǘƵǶɨƵƮƵۊȺɈƊȲɈɐȯǿƊǐƊɹǞȁƵخƮǲ 
 ׉׈ ׈׈



dĞŬƐƚ�ŽŐ�ĨŽƚŽ͗�^ĂƌĂŚ�DƆůůĞƌ�WĞĚĞƌƐĞŶ͕��^ĂƌĂŚ�ĨƌĂ�sŝƐƐƵĞů 

) Z�PFS�LTIY�XJ�UWTKJXXNTSJQ�ZI�TL�

QF[J�INS�JLJS�LWFKNP�YNQ�INS�RFW�

PJIXKºWNSL��2JS�IJY�PW¨[JW��FY�IZ�

LºW�INL�ZRFLJ� 

8TR�XJQ[XY¨SINL��XYFWYZU�TL�N[¨WPX¨YYJW�JW�

IJW�RFSLJ�KFXJW�FK�[NWPXTRMJIJSX�QN[� 

)JW�JW�YNIXUZSPYJW��M[TW�IJW�JW�T[JWXPZI�

WJSY�ºPTSTRNXP�YNQ�FY�M^WJ�MO¨QU�ZIJKWF��4L�

X§�JW�IJW�YNIXUZSPYJW�
NX¨W�N�[NWPXTRMJIJSX�

XYFWY���M[TW�IJW�NPPJ�JW�RJLF�RFSLJ�UJSLJ�N�

[NWPXTRMJIJS�TL�[N�IJWKTW�JW�SºIY�YNQ�FY�QF[J�

TULF[JW��[N�R§XPJ�NPPJ�QNLJ�JW�JPXUJWYJW�N� 

)JWKTW�MFW�[N�XTR�XJQ[XY¨SINLJ�TKYJ�WNLYNLY�

RFSLJ�MFYYJ�U§�� 

4ULF[JWSJ�PFS�[¨WJ�YJPXYKTWKFYSNSL��WJLS�

XPFG��KTYTX��RFWPJIXKºWNSL��LWFKNP��GWFSINSL��

[NIJTTUYFLJQXJ��WJSLºWNSL��PZSIJXJW[NHJ��

UFPPJ�TWIWJW�TL�FQY�RZQNLY�FSIJY�� 

4L�IJY�JW�TP� 

)JY�JW�ITL�[NLYNLY�FY�IZ�LºW�INL�ZRFLJ�

RJI�FQQJ�IJ�TULF[JW�IZ�YFLJW�U§�INL��4,�

FY�IZ�T[JW[JOJW�M[NQPJ�TULF[JW�IZ�XPFQ�

TZYXTZWHJ�X§�XSFWY�IZ�MFW�RZQNLMJIJS�

KTW�IJY� 

-[TWIFS�KNSIJW�IZ�ZI�FK��M[FI�IZ�XPFQ�

TZYXTZWHJ�TL�M[NQPJ�TULF[JW�IZ�XPFQ�GJ�

MTQIJ$ 

)JY�JW�JY�LTIY�XUºWLXR§Q� 

)Z�PFS�UWº[J�FY�TUIJQJ�FQQJ�IJ�TULF[JW�

IZ�MFW�N�INS�[NWPXTRMJI�N���PFYJLTWNJW� 

���*W�RJLF�LTI�YNQ�TL�JQXPJW�FY�QF[J 

���*W�I§WQNL�YNQ��RJS�JQXPJW�FY�QF[J 

���*W�LTI�YNQ��RJS�MFIJW�FY�QF[J 

���*W�I§WQNL�YNQ�TL�MFIJW�FY�QF[J� 

jƊɈƵǐȌȲǞ�ׁ�0بȲ�ǿƵǐƊ�ǐȌƮ�ɈǞǶ�Ȍǐ�ƵǶȺǲƵȲ�ƊɈ�

ǶƊɨƵ� 

-JW�KNSIJW�IZ�Y^UNXP�IJ�TULF[JW�XTR�JW�

PJWSJS�N�INS�[NWPXTRMJI��)JY�PFS�K]�[¨�

WJ�IJS�XJW[NHJ�IZ�^IJW�JQQJW�IJY�IZ�QJ[JW�

FK��-JWZIT[JW�[NQ�IJW�R§XPJ�[¨WJ�JY�UFW�

FSIWJ�TULF[JW� 

jƊɈƵǐȌȲǞ�ׂ�0بȲ�ƮơȲǶǞǐ�ɈǞǶة�ǿƵȁ�ƵǶȺǲƵȲ�ƊɈ�

ǶƊɨƵ� 

-JW�PFS�QNLLJ�RFSLJ�Y^UJW�FK�TULF[JW��

3§W�IZ�JQXPJW�FY�QF[J�IJ�TULF[JW�IJW�KFQ�

IJW�N�IJSSJ�PFYJLTWN��[NQ�OJL�FSGJKFQJ�INL�

FY�NS[JXYJWJ�N�PZWXJW�XTR�Q¨WJW�INL��M[TW�

IFS�IZ�GQN[JW�GJIWJ��)JY�PFS�K]�[¨WJ�

RFWPJIXKºWNSL��YJPXYKTWKFYSNSL�TL�QNL�

SJSIJ��+NSI�PZWXJW�N�JS�UWNXPQFXXJ�IZ�MFW�

W§I�YNQ�TL�Q¨WJW�INL��M[TWIFS�IZ�LºW�IJY�

GJIWJ� 

jƊɈƵǐȌȲǞ�0ب׃�Ȳ�ǐȌƮ�ɈǞǶة�ǿƵȁ�ǘƊƮƵȲ�ƊɈ� 

ǶƊɨƵ 

)JW�JW�.3,*3�IJW�XNLJW��FY�IZ�GJMº[JW�

XPZWJ�YTNQJYYJWSJ��GFWJ�KTWIN�IZ�JW�LTI�YNQ�

IJY��-[NX�IZ�-&)*7�TULF[JS�TL�IJS�JW�

JSPJQ�FY�K§�JS�FSIJS�YNQ��X§�LºW�JSIJQNL�

IJY��1N[JY�JW�KTW�XOT[Y�YNQ�FY�L§�TL�[¨WJ�

XZW�T[JW�FY�XPZWJ�YTNQJYYJW� 

jƊɈƵǐȌȲǞ�ׄ�0بȲ�ƮơȲǶǞǐ�ɈǞǶ�Ȍǐ�ǘƊƮƵȲ�ƊɈ� 

ǶƊɨƵ� 

)J�TULF[JW��IJW�QNLLJW�MJW��JW�IJ�&11*7�

+�789*��IZ�XPFQ�T[JW[JOJ�FY�GJYFQJ�FS�

IWJ�KTW�FY�QºXJ�KTW�INL��3§W�IZ�G§IJ�JW�

I§WQNL�YNQ�FY�QºXJ�TULF[JS�4,�MFIJW�IJS��

X§�JW�HMFSHJS�KTW�FY�IZ�[NQ�ZIXP^IJ�TU�

LF[JS�YNQ�XNIXYJ�ºOJGQNP�JSTWRY�XYTW��4L�

NSLJS�GQN[JW�GJIWJ�YNQ�FY�QºXJ�JS�TULF[J�IJ�

MFIJW�[JI�FY�[JSYJ�YNQ�IJ�MFW�YWF[QY�RJI�FY�K§�

IJS�QºXY� 

²Ȩǐ�ɨǞƮƵȁ�Ȍǿ�ƮƵɈ�Ʈɐ�ǞǲǲƵ�ɨƵƮ�ȁȌǲ�Ȍǿ 

)JY�PFS�[¨WJ�JS�LTI�NIJ�FY�XºLJ�[NIJS�TR�

PWNSL�IJ�YNSL��IZ�NPPJ�[JI�STP�TR��)Z�PFS�

KNSIJ�TSQNSJPZWXJW�RJI�FQQJ�RZQNLJ�JRSJW��

M[TW�IZ�PFS�Q¨WJ�FQY�KWF�M[TWIFS�IZ�QF[JW�INY�

JLJY�WJLSXPFG�YNQ�M[TWIFS�IZ�QF[JW�INS�JLJS�

RFWPJIXKºWNSL�� 

/JL�[NQ�XNLJ��FY�M[NX�IZ�WJLSJW�RJI�FY�RFW�

PJIXKºWJ�INL�[NF�XTHNFQJ�RJINJW��X§�JW�IJY�JS�

LTI�NIJ�FY�Q¨WJ��M[TWIFS�IZ�LºW�IJY�U§�JS�

LTI�R§IJ��)JY�JW�IJY��KTWIN�IJY�PFS�LN[J�JY�

UJWXTSQNLY�YTZHM�YNQ�INY�GWFSI��S§W�IZ�QF[JW�

INS�JLJS�RFWPJIXKºWNSL�MJW� 

)Z�PFS�XFLYJSX�XJ�UWTKJXXNTSJQ�ZI�TL�QF[J�

INS�JLJS�RFWPJIXKºWNSL��2*3�IJY�PW¨[JW�FY�

IZ�LºW�INL�ZRFLJ�4,�FY�IZ�K§W�G^LLJY�JY�

GWFSI�TU�RJI�KFW[J[FQL�TL�XPWNKYY^UJ[FQL�

XTR�LN[JW�RJSNSL�YNQ�INS�[NWPXTRMJI�� 

)NY�GWFSI�XPFQ�SJRQNL�UFXXJ�YNQ�INS�[NWPXTR�

MJI��-[NX�IZ�JW�XJQ[XY¨SINL�TL�NPPJ�WJLSJW�

RJI�FY�M^WJ�JY�YJFR��XTR�INSJ�PZSIJW�NSYJW�

FLJWJW�RJI��JW�IJY�JS�LTI�NIJ�FY�G^LLJ�JY�

UJWXTSQNLY�GWFSI��)JY�GJY^IJW�FY�S§W�IZ�KNS�

IJW�KWJR�YNQ�INSJ�KFW[JW�TL�XPWNKYY^UJW�XPFQ�IZ�

YFLJ�INS�JLJS�UJWXTSQNLMJI�RJI�N�GJYWFLY�

SNSL�� 

2JS�S§W�IZ�MFW�INSJ�KFW[JW��XPWNKYY^UJW�TL�

IJS�LJSJWJQQJ�XYJRSNSL�U§�UQFIX��PFS�IZ�

G^LLJ�[NIJWJ�U§�INS�RFWPJIXKºWNSL�XJQ[��;JI�
 ׁ׉ ׀׉



dĞŬƐƚ�ŽŐ�ĨŽƚŽ͗�^ĂƌĂŚ�DƆůůĞƌ�WĞĚĞƌƐĞŶ͕��^ĂƌĂŚ�ĨƌĂ�sŝƐƐƵĞů 

) Z�PFS�LTIY�XJ�UWTKJXXNTSJQ�ZI�TL�

QF[J�INS�JLJS�LWFKNP�YNQ�INS�RFW�

PJIXKºWNSL��2JS�IJY�PW¨[JW��FY�IZ�

LºW�INL�ZRFLJ� 

8TR�XJQ[XY¨SINL��XYFWYZU�TL�N[¨WPX¨YYJW�JW�

IJW�RFSLJ�KFXJW�FK�[NWPXTRMJIJSX�QN[� 

)JW�JW�YNIXUZSPYJW��M[TW�IJW�JW�T[JWXPZI�

WJSY�ºPTSTRNXP�YNQ�FY�M^WJ�MO¨QU�ZIJKWF��4L�

X§�JW�IJW�YNIXUZSPYJW�
NX¨W�N�[NWPXTRMJIJSX�

XYFWY���M[TW�IJW�NPPJ�JW�RJLF�RFSLJ�UJSLJ�N�

[NWPXTRMJIJS�TL�[N�IJWKTW�JW�SºIY�YNQ�FY�QF[J�

TULF[JW��[N�R§XPJ�NPPJ�QNLJ�JW�JPXUJWYJW�N� 

)JWKTW�MFW�[N�XTR�XJQ[XY¨SINLJ�TKYJ�WNLYNLY�

RFSLJ�MFYYJ�U§�� 

4ULF[JWSJ�PFS�[¨WJ�YJPXYKTWKFYSNSL��WJLS�

XPFG��KTYTX��RFWPJIXKºWNSL��LWFKNP��GWFSINSL��

[NIJTTUYFLJQXJ��WJSLºWNSL��PZSIJXJW[NHJ��

UFPPJ�TWIWJW�TL�FQY�RZQNLY�FSIJY�� 

4L�IJY�JW�TP� 

)JY�JW�ITL�[NLYNLY�FY�IZ�LºW�INL�ZRFLJ�

RJI�FQQJ�IJ�TULF[JW�IZ�YFLJW�U§�INL��4,�

FY�IZ�T[JW[JOJW�M[NQPJ�TULF[JW�IZ�XPFQ�

TZYXTZWHJ�X§�XSFWY�IZ�MFW�RZQNLMJIJS�

KTW�IJY� 

-[TWIFS�KNSIJW�IZ�ZI�FK��M[FI�IZ�XPFQ�

TZYXTZWHJ�TL�M[NQPJ�TULF[JW�IZ�XPFQ�GJ�

MTQIJ$ 

)JY�JW�JY�LTIY�XUºWLXR§Q� 

)Z�PFS�UWº[J�FY�TUIJQJ�FQQJ�IJ�TULF[JW�

IZ�MFW�N�INS�[NWPXTRMJI�N���PFYJLTWNJW� 

���*W�RJLF�LTI�YNQ�TL�JQXPJW�FY�QF[J 

���*W�I§WQNL�YNQ��RJS�JQXPJW�FY�QF[J 
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