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�[Q[aX� YSV\X�O`Q� SP`Stc� Th� Th\OV[`j�� T� Q\[SZT[O[`j��

cUO`j�0WZTtT`Q^TV[S\� zSVVTT� u� rZT�� NO[ZS\TUc� sQZtQO\c��

�V\O�Q�[VX�SV`S\`jO��[QYj�YZQW[TUOVWSb�T�`QcU`Sb�POX[O^a`SV[T��

NSPZSg`S� ZQVVtQ[ZT\QO[VX� POX[O^a`SV[a� YZS_OVVSZQ� T� ORS�

cUO`TWS\)�OPT`Stj]^O``TWS\�\�`QYZQ\^O`TT�ZQh\T[TX�WS`dOYdTT�

YZQ\S\SRS�YZSV\O�O`TX�VT^QtT�`QcWT�WZTtT`Q^TV[TWT��

YopRPQqP�NoGQm9� WZTtT`Q^TV[TWQ� }� cUO`jb� }�YZS_OVVSZ� }�
YZQ\S\SO�YZSV\O�O`TO��
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��`QV[SX�OO�\ZOtX�PSW[SZ��ZTPTUOVWT��`QcW)�YZS_OVVSZ�

rZTb�NO[ZS\TU� sQZtQO\)� `OVtS[ZX�`Q� S[`SVT[O^a`S�tS^SPSb�

\ShZQV[H)� ]TZSWS� Th\OV[O`� �ZTPTUOVWSb� Sg�OV[\O``SV[T� \�

zSVVTT� T� hQ� OO� YZOPO^QtT� WQW� [Q^Q`[^T\jb� cUO`jb)�

ZQh\T\Q��Tb�`O� [S^aWS� [OSZO[TWS0tO[SPS^SRTUOVWTO� SV`S\j�

`QcWT� WZTtT`Q^TV[TWT)� `S� T� OO� YZTW^QP`c�� T�

YZSV\O[T[O^aVWc�� VSV[Q\^X��c��� NZSPcW[T\`QX� `QcU`QX�

POX[O^a`SV[a� \� �[T�� [ZO�� SgSh`QUO``j�� `QYZQ\^O`TX�� V[Q^Q�

\ShtS�`Sb� \S� t`SRSt� g^QRSPQZX� gSRQ[Stc� SYj[c�

YZQW[TUOVWSb� ZQgS[j� \� YZQ\SS�ZQ`T[O^a`j�� SZRQ`Q���

NSV[cYT\]Tb�`Q�V^c�gc�\�HKK@�RSPc)�[SRPQ�O�O��`jb�rZTb�

sQZtQO\)� YZS]O^� Yc[a� S[� V[Q�OZQ)� V^OPS\Q[O^X� kcZX[VWSb�

[ZQ`VYSZ[`Sb� YZSWcZQ[cZj� PS� hQtOV[T[O^X� kcZX[VWSRS�

[ZQ`VYSZ[`SRS�YZSWcZSZQ��SV[SU`S0�TgTZVWSb�[ZQ`VYSZ[`Sb�

YZSWcZQ[cZj�� �P`QWS� \ZS�PO``QX� SV[ZQX� YS[ZOg`SV[a� \�

                                                                 
H�� sQZtQO\�rZTb�NO[ZS\TU�ZSPT^VX�?�VO`[XgZX�HKBG�R��\�VO^O��cPQZQ0

�StS`� �X�[T`VWSRS� ZQbS`Q� kcZX[VWSb� Q\[S`St`Sb� �S\O[VWSb�
�SdTQ^TV[TUOVWSb�zOVYcg^TWT�\�VSV[Q\O����z��
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VQtSZQh\T[TT)� Q� [QW�O� ZQhtj]^O`TX� S� Yc[X�� YS\j]O`TX�

�__OW[T\`SV[T�ZQVV^OPcOtj��Tt�T� ORS� WS^^ORQtT� cRS^S\`j��

PO^� V[Q^T� YZTUT`Sb� [SRS)� U[S� c�O� \� HKKD� RSPc� tS^SPSb�

V^OPS\Q[O^a� `QUQ^� hQ`TtQ[aVX� `QcU`Sb� T� YOPQRSRTUOVWSb�

POX[O^a`SV[a�)� [ZcPScV[ZST\]TVa� YS� VS\tOV[T[O^aV[\c� `Q�

PS^�`SV[a� YZOYSPQ\Q[O^X� \� kcZX[VWTb� RSVcPQZV[\O``jb�

c`T\OZVT[O[��  [S� PSV[Q[SU`S� `S\SO� P^X� PObV[\c��ORS�

V^OPS\Q[O^X� `QYZQ\^O`TO� POX[O^a`SV[T� VjRZQ^S)� \OZSX[`S)�

SYZOPO^X��c��ZS^a�\�ORS�WQZaOZO)�YSVWS^aWc�\�?GG?�RSPc�YS�

SV`S\`Stc�tOV[c�ZQgS[j�\�SZRQ`Q��YZSWcZQ[cZj�YS�ZO]O`T��

ZcWS\SPV[\Q� S`� gj^� YOZO\OPO`� `Q� PS^�`SV[a� hQ\OPc��ORS�

WQ_OPZSb� SZRQ`ThQdTT� YZSWcZSZVWS0V^OPV[\O``Sb�

POX[O^a`SV[T� �ZWc[VWSRS� T`V[T[c[Q� YS\j]O`TX�

W\Q^T_TWQdTT� YZSWcZSZVWT�� ZQgS[`TWS\� sO`OZQ^a`Sb�

YZSWcZQ[cZj�zª?���

sSPj� V^c�gj� \� SZRQ`Q�� YZSWcZQ[cZj� gj^T� `QTgS^OO�

h`QUTtjtT� \� Y^Q`O� V[Q`S\^O`TX� tS^SPSRS� cUO`SRS�� �� HKKJ�

RSPc)� ZQgS[QX� \� PS^�`SV[T� V[QZ]ORS� V^OPS\Q[O^X)� rZTb�

NO[ZS\TU� hQ�T�QO[� WQ`PTPQ[VWc�� PTVVOZ[QdT�� YS� [OtOE�

e�W[cQ^a`jO� YZSg^Otj� [OSZTT� T� YZQW[TWT� ZQVV^OPS\Q`TX�

PS^�`SV[`j��YZOV[cY^O`Tb�\�[QtS�O``j��SZRQ`Q�i)�WS[SZQX�

\S� t`SRSt� gj^Q� SV`S\Q`Q� `Q� tQ[OZTQ^Q�� ZQVV^OPS\Q``j��

VQtTt� Q\[SZSt� cRS^S\`j�� PO^�� �TVVOZ[QdTX� gj^Q�

YSPRS[S\^O`Q� T� hQ�T�O`Q� YSP� ZcWS\SPV[\St� Q\[SZT[O[`SRS�

VS\O[VWSRS� T� ZSVVTbVWSRS� cUO`SRS0WZTtT`Q^TV[Q)�

£QV^c�O``SRS� �ZTV[Q� zSVVTbVWSb� ªOPOZQdTT)� PSW[SZQ�

�ZTPTUOVWT�� `QcW)� YZS_OVVSZQ)� �^QPTtTZQ� �\Q`S\TUQ�

¤TWQ`S\Q@� \� `QcU`S0TVV^OPS\Q[O^aVWSt� T`V[T[c[O� YZSg^Ot�

cWZOY^O`TX� hQWS``SV[T� T� YZQ\SYSZXPWQ� YZT� sO`OZQ^a`Sb�

YZSWcZQ[cZO� zSVVTbVWSb�ªOPOZQdTT� LPQ^OO� 0� f��CM�� �� c�O� \�

?GGC� RSPc� \� [St� �O� f��� VSV[SX^QVa� g^OV[X�QX� hQ�T[Q�

PSW[SZVWSb� PTVVOZ[QdTT� YS� [OtOE� e�OSZO[TUOVWTO� SV`S\j�

                                                                 
?�� fj`O� u� �ZWc[VWTb� �ZTPTUOVWTb� T`V[T[c[� L_T^TQ^M� QWQPOtTT�

sO`OZQ^a`Sb�YZSWcZQ[cZj�zª��
@�� kS^OO� YSPZSg`S� Sg� �[St� \TP`St� cUO`St0WZTtT`Q^TV[O� Vt�)�

`QYZTtOZE�EJ o'%% J��ABG$l$J�C(B# ($)��$&B# (���������kSZS\^O\)����f��
kcZhc`S\� LVSV[�M)����f���S^WS\Q� LZOP�M)��ZWc[VW�?GGK�� ��jY��A��@@�V�� LfQcWQ�
ks� N�\�gTg^TSRZQ_TUOVWSt�S[ZQ�O`TTM��

C�� fj`O�u��`T\OZVT[O[�YZSWcZQ[cZj�zSVVTbVWSb�ªOPOZQdTT��
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_SZtTZS\Q`TX� WZTtT`Q^TV[TUOVWT�� tO[SPTW� ZQVV^OPS\Q`TX�

YZOV[cY^O`Tbi�� fQcU`jt� WS`Vc^a[Q`[St� \jV[cYT^�

\jPQ��TbVX� cUO`jb0WZTtT`Q^TV[)� PSW[SZ� �ZTPTUOVWT��

`QcW)�YZS_OVVSZ��^OWVQ`PZ�ªOPSZS\TU�¸cgT`��NSV^O�hQ�T[j�

cUO`TW� T� cUT[O^a� ThPQ^T� VS\tOV[`c�� tS`SRZQ_T�� YS�

tQ[OZTQ^Qt)� \� [St� UTV^O)� PTVVOZ[QdTS``SRS� TVV^OPS\Q`TXA��

�^OPcO[� S[tO[T[a)� U[S� SgO� PTVVOZ[QdTS``jO� ZQgS[j�

VSV[Q\^X�[� [OSZO[TUOVWc�� SV`S\c� \OVStSRS� UTV^Q�

VS\ZOtO``j�� TVV^OPS\Q`Tb� Q\[SZS\)� ZQhZQgQ[j\Q��T��

WZTtT`Q^TV[TUOVWTO�tO[SPTWT�ZQVV^OPS\Q`TX�YZOV[cY^O`Tb��

£`QUTtS)� U[S� YZTVc�PO`TO� rZT�� NO[ZS\TUc� sQZtQO\c�

cUO`Sb�V[OYO`T�PSW[SZQ��ZTPTUOVWT��`QcW�\�@@�RSPQ�VPO^Q^S�

ORS� SP`Tt� Th� VQtj�� tS^SPj�� cUO`j�0WZTtT`Q^TV[S\� u�

PSW[SZS\�`QcW��zSVVTT���

NSPRS[S\WQ� P\c�� PTVVOZ[QdTS``j�� TVV^OPS\Q`Tb� \�

[OUO`TO� `OYZSPS^�T[O^a`SRS� \ZOtO`T� \jZQgS[Q^T� c� cUO`SRS�

YS[ZOg`SV[a� YSV[SX``SRS� `QcU`SRS� YSTVWQ)� SVSh`Q`TO�

`OSg�SPTtSV[T� VShPQ`TX� `QcU`j�� YZSPcW[S\)� S[\OUQ��T��

VQtjt�\jVSWTt�WZT[OZTXt�WQUOV[\Q�T)�U[S�SVSgO``S�\Q�`S)�

�__OW[T\`SV[T� T� YS^Oh`SV[T� P^X� YZQW[TWT�� �tO``S� �[S�

SgV[SX[O^aV[\S�\S�t`SRSt�SYZOPO^T^S�ZO]O`TO�Sg�SV[Q\^O`TT�

ZQgS[j� \� SZRQ`Q�� YZSWcZQ[cZj)� S[WcPQ� r�N�� sQZtQO\�

c\S^T^VX� \� WS`dO� ?GGA� RSPQ)� TtOX� W^QVV`jb� UT`� eV[QZ]Tb�

VS\O[`TW� �V[TdTTi� LYS^WS\`TW� SZRQ`S\� YZSWcZQ[cZjM�� H�

X`\QZX� ?GGD� R�� cUO`jb� YOZO]O^� `Q� YSV[SX``c�� ZQgS[c� \�

kcZX[VWTb� RSVcPQZV[\O``jb� c`T\OZVT[O[)� RPO� Y^SPS[\SZ`S�

hQ`TtQ^VX� T� YS� VOb� PO`a� hQ`TtQO[VX� `QcU`Sb� T�

YZOYSPQ\Q[O^aVWSb� POX[O^a`SV[a�D�� �ORSP`X� S`� `O� [S^aWS�

YZS_OVVSZ�WQ_OPZj�cRS^S\`SRS�YZSdOVVQ�T�WZTtT`Q^TV[TWT)�

`S�T�hQ\OPc��Tb�^QgSZQ[SZTOb�VZQ\`T[O^a`SRS�YZQ\S\OPO`TX�

\�V[ZQ`Q���hTQ[VWS0�T�SSWOQ`VWSRS�ZORTS`Q�LPQ^OO�0���zM���

                                                                 
A�� sQZtQO\�r�N�)�¸cgT`���ª��EJ tA'lj�% qGB#$s�&J$l$#BA$%H$)'%&$K�

l'H G$&� JB%%A'G (B#$s� FJ'%HLFA'#$hS� H' J$s� $� FJB&H$&B)� �Q`W[0
NO[OZgcZR��?GGD)�@G@�V��

D�� r�N��sQZtQO\�\�ZQh`SO�\ZOtX�ZQgS[j�\�kcZX[VWSt�RSVcPQZV[\O``St�
c`T\OZVT[O[O� hQ`TtQ^� PS^�`SV[T� hQ\OPc��ORS� L?GGB0?GGK� RR�M� T�
YZS_OVVSZQ� L?GGD0?GGB� RR�)� V� ?GGK� R�� YS� `QV[SX�OO� \ZOtXM� WQ_OPZj�
cRS^S\`SRS� YZQ\Q� T� YZSdOVVQ)� WQ_OPZj� cRS^S\`SRS� YZSdOVVQ� T�
WZTtT`Q^TV[TWT��
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�� ?GGB� RSPQ� YS� T`TdTQ[T\O� T� YZT� `OYSVZOPV[\O``St�

cUQV[TT� r�N�� sQZtQO\Q� `Q� gQhO� �ZTPTUOVWSRS� _QWc^a[O[Q�

kcZX[VWSRS� RSVcPQZV[\O``SRS� c`T\OZVT[O[Q� YZS\SPX[VX� P\O�

YSV[SX``jO� WZcY`jO� tO�Pc`QZSP`jO� `QcU`S0YZQW[TUOVWTO�

WS`_OZO`dTT� YS� [OtQ[TWO� YZQ\S\OPO`TX� \� V[ZQ`Q�� ��z�� ��

[St� UTV^O� T� g^QRSPQZX� �[Tt� `QcU`jt� tOZSYZTX[TXt)�

�ZTPTUOVWTb� _QWc^a[O[� \chQ� YS^cUT^� ]TZSWc�� Th\OV[`SV[a�

WQW�SPT`�Th�dO`[ZS\�WStYQZQ[T\TV[TWT)�ThcUO`TX�QhTQ[VWSRS�

YZQ\Q�� �QW� S[tOUQ�[� cUQV[`TWT� T� SZRQ`ThQ[SZj� �[T��

O�ORSP`j��`QcU`j��_SZctS\)�S`T)�gOhcV^S\`S)�VYSVSgV[\c�[�

cWZOY^O`T�� tO�Pc`QZSP`SRS� YZQ\S\SRS� VS[ZcP`TUOV[\Q�

tO�Pc�RSVcPQZV[\QtT)�`QcU`jtT�VSSg�OV[\QtT�T�tS^SPO�a��

zSVVTT)� V[ZQ`� ��z)� PZcRT�� V[ZQ`� YS� [Z¹t� SV`S\`jt�

`QYZQ\^O`TXtE�cV[Q`S\^O`TO�T�ZQh\T[TO�PO^S\j��WS`[QW[S\�V�

PZcRTtT� cUO`jtT)� \chQtT)� `QcU`S0TVV^OPS\Q[O^aVWTtT�

SZRQ`ThQdTXtT)� dO`[ZQtT� VZQ\`T[O^a`S0YZQ\S\j��

TVV^OPS\Q`Tb�� VSPObV[\TO� VS[ZcP`TUOV[\c� zSVVTT� V� PZcRTtT�

V[ZQ`QtT� ��z)� T`jtT� RSVcPQZV[\QtT� \� VcPOg`Sb� T�

YZQ\SS�ZQ`T[O^a`Sb)� YZQ\ShQ�T[`Sb� V_OZO�� �\S^�dTX�

WStYQZQ[T\TV[TWT� \� `QYZQ\^O`TT� ZQh\T[TX� PTPQW[TWT)�

WQUOV[\Q� YSPRS[S\WT� gcPc�T�� �ZTV[S\� \� V[ZQ`Q�� ��z��

�QV][Qgj�T�`OVSt`O``QX�YS^ahQ��[T��`QcU`j��tOZSYZTX[Tb�

YZT\^OW^T� \`TtQ`TO� SZRQ`ThQdTb)� _T`Q`VS\S�

YSPPOZ�T\Q��T�� `QcU`jO� WS^^OW[T\j�� �QW)� `QYZTtOZ)� \�

?GHD� YZS_OVVSZVWS0YZOYSPQ\Q[O^aVWTb� VSV[Q\� YSP�

ZcWS\SPV[\St� YZS_OVVSZQ� r�� N�� sQZtQO\Q� \jTRZQ^� RZQ`[�

zSVVTbVWSRS� _S`PQ� _c`PQtO`[Q^a`j�� TVV^OPS\Q`Tb� `Q�

YZS\OPO`TO� WS`_OZO`dTT� e�ZQ\`T[O^a`SO� YZQ\S\OPO`TO� \�

V[ZQ`Q����zi���

��`QV[SX�OO�\ZOtX�YZS_OVVSZ�rZTb�NO[ZS\TU�sQZtQO\�u�

WZcY`jb� cUO`jb)� Q\[SZ� T� VSQ\[SZ� SWS^S� AG0[T� tS`SRZQ_Tb)�

cUOg`TWS\�T�YSVSgTb�� S[\O[V[\O``jb�ZOPQW[SZ�T� VSQ\[SZ� HK�

WS^^OW[T\`j��tS`SRZQ_Tb�T�VgSZ`TWS\�`QcU`j��[ZcPS\��¥RS�

YOZc� YZT`QP^O�Q[� V\j]O� CGG� `QcU`j�� ZQgS[)� gS^OO� HGG� Th�

WS[SZj�� SYcg^TWS\Q`j� \� ThPQ`TX�)� ZOWStO`PS\Q``j��

�jV]Ob� Q[[OV[QdTS``Sb� WStTVVTOb� L���M� �T`SgZ`QcWT�

zSVVTT��\��cZ`Q^Q�)�T`POWVTZcOtj��\�tO�Pc`QZSP`j��gQhQ��

PQ``j��e	"�2 �i)�e7#���/�	"�#�"#i���
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r�� N�� sQZtQO\� 0� U^O`� ZOPQWdTS``j�� VS\O[S\� ZXPQ�

WZcY`j�� ZSVVTbVWT�� T� hQZcgO�`j�� �cZ`Q^S\E� ezSVVTbVWTb�

V^OPS\Q[O^ai� LR�� �SVW\Q)� ZOWStO`PS\Q`� ���M)� e�OV[`TW�

WZTtT`Q^TV[TWTi� LR�� �SVW\Q)� ZOWStO`PS\Q`� ���M� e� ��2#���

	"�#���/�"� �� ����i)� c`T\OZVT[O[� �TZT^^Q� T� �O_SPTX� LR��

�WSYaO)� zOVYcg^TWQ��QWOPS`TXM)� ek�^^O[O`a��O�Pc`QZSP`Sb�

QVVSdTQdTT� VSPObV[\TX� YZQ\SVcPT�i� LR�� �SVW\Q0

¥WQ[OZT`gcZRM)� �SYZSVj� `QdTS`Q^a`Sb� gOhSYQV`SV[Ti� LR��

�ZWc[VWM)� esctQ`T[QZ`jO�`QcWT�T� SgZQhS\Q`TO�\��TgTZTi� LR��

fS\SVTgTZVWM)�es^QRS^º�YZQ\SVcPTXi�LR���ZWc[VWM)�T�PZ���

r�N�� sQZtQO\� SVc�OV[\^XO[� QW[T\`SO� \hQTtSPObV[\TO� V�

VcPOg`jtT� SZRQ`QtT� \� WQUOV[\O� U^O`Q� `QcU`S0

WS`Vc^a[Q[T\`SRS� VS\O[Q� YZT� �OZ�S\`St� VcPO� zOVYcg^TWT�

kcZX[TX�� NSP� ORS� `QcU`jt� ZcWS\SPV[\St� RS[S\X[�

PTVVOZ[QdTT� ?� PSW[SZQ`[Q)� V\j]O� ?G� QVYTZQ`[S\�� NS�

VSV[SX`T�� `Q� POWQgZa� ?GHJ� RSPQ� hQ�T�O`S� HH� PTVVOZ[QdTb��

`Q� VSTVWQ`TO� cUO`Sb� V[OYO`T� WQ`PTPQ[Q� T� H� u� PSW[SZQ�

�ZTPTUOVWT��`QcW���

�W[T\`QX� �Th`O``QX� YShTdTX� rZTX� NO[ZS\TUQ)� ORS�

YZS_OVVTS`Q^Tht)� \jVSWS�__OW[T\`QX� POX[O^a`SV[a�

`OSP`SWZQ[`S� YSS�ZX^TVa�� £Q� YOZTSP� ZQgS[j� \� SZRQ`Q��

YZSWcZQ[cZj� LHKK@0?GGA� RR�M� S`� `QRZQ�PQ^VX� sO`OZQ^a`jt�

YZSWcZSZSt� zSVVTbVWSb� ªOPOZQdTT)� YZSWcZSZSt� zOVYcg^TWT�

kcZX[TX)� �SV[SU`S0�TgTZVWTt� [ZQ`VYSZ[`jt� YZSWcZSZSt)�

SYj[� ORS� V^OPV[\O``Sb� ZQgS[j� SV\O�Q^VX� \� k�^^O[O`O�

sO`OZQ^a`Sb� YZSWcZQ[cZj� zSVVTbVWSb� ªOPOZQdTT)� �cZ`Q^O�

e�^OPV[\O``QX�YZQW[TWQi)�e£QWS``SV[ai�T�PZ��

�� HKKD� RSPc� �WQhSt� NZOhTPO`[Q� zOVYcg^TWT� kcZX[TX� S`�

gj^� `QRZQ�PO`� PTY^StSt� YOZ\Sb� V[OYO`T� e¸cU]Tb�

V^OPS\Q[O^a� zOVYcg^TWT� kcZX[TXi� YS� ZOhc^a[Q[Qt�

ZQVV^OPS\Q`TX�cRS^S\`j��PO^� S�PS^�`SV[`j��YZOV[cY^O`TX���

��HKKJ� RSPc�\�YSZXPWO�YSS�ZO`TX�sO`OZQ^a`jt�YZSWcZSZSt�

zSVVTbVWSb� ªOPOZQdTT� r�N�� sQZtQO\c� gj^� YZTV\SO`�

\`OSUOZOP`Sb� W^QVV`jb� UT`� u� t^QP]Tb� VS\O[`TW� �V[TdTT�

LtQbSZM)� hQ� cVYO]`SO� ZQVV^OPS\Q`TO� ZXPQ� cRS^S\`j�� PO^� S�

PS^�`SV[`j��T�\`O]`O�WS`StTUOVWT��YZOV[cY^O`TX���

£Q�t`SRS^O[`Tb�T�Y^SPS[\SZ`jb�[ZcP�\�Sg^QV[T�\jV]ORS�

YZS_OVVTS`Q^a`SRS� SgZQhS\Q`TX� r�N�� sQZtQO\� `QRZQ�PO`�
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NSUO[`Sb� RZQtS[Sb� fQZSP`SRS� »cZQ^Q� zOVYcg^TWT� kcZX[TX�

e£Q� gS^a]Sb� \W^QP� \� PO^S� YSPRS[S\WT�

\jVSWSW\Q^T_TdTZS\Q``j�� VYOdTQ^TV[S\i� L?GGC� R�M)�

NSUO[`Sb� RZQtS[Sb� �T`TV[OZV[\Q� SgZQhS\Q`TX� T� `QcWT�

zOVYcg^TWT� kcZX[TX� e£Q� \jVSWTO� PSV[T�O`TX� \� `QcU`S0

YOPQRSRTUOVWSb� ZQgS[O� T� h`QUT[O^a`jb� \W^QP� \� PO^S�

YSPRS[S\WT� \jVSWSW\Q^T_TdTZS\Q``j�� �ZTPTUOVWT��

WQPZS\i� L?GHC� R�M)� sZQtS[Sb� YOZ\SRS� �Q^a`O\SV[SU`SRS�

ZORTS`Q^a`SRS� WS`WcZVQ� e¸cU]OO� cUOg`SO� YSVSgTO� \�

`StT`QdTT� erZTPTUOVWTO� `QcWTi� hQ� ThPQ`TOE� sQZtQO\�r�N��

�V`S\j� tO[SPTWT� ZQVV^OPS\Q`TX� T� YSPPOZ�Q`TX�

RSVcPQZV[\O``SRS� Sg\T`O`TX� YS� PO^Qt� S� \hX[SU`TUOV[\OE�

VYOdTQ^ThTZS\Q``jb� WcZV�� L?GGB� R�M�� �� ?GH@� RSPc�

ZORTS`Q^a`jt� S[PO^O`TOt� �g�OZSVVTbVWSb� Sg�OV[\O``Sb�

SZRQ`ThQdTT� e�VVSdTQdTX� �ZTV[S\� zSVVTTi� `QRZQ�PO`�

YZOtTOb�erZTV[�RSPQ�zOVYcg^TWT�kcZX[TXi�\�`StT`QdTT�e£Q�

\W^QP� \� �ZTPTUOVWc�� `QcWci�� � �� ?GHJ� RSPc� `QRZQ�PO`�

YSUO[`jt� h\Q`TOt� e£QV^c�O``jb� �ZTV[� zOVYcg^TWT�

kcZX[TXi���

�^OPcO[�S[tO[T[a)�U[S�RSPj�ZQgS[j�\�YZQ\SS�ZQ`T[O^a`j��

SZRQ`Q�� SWQhQ^T� Vc�OV[\O``SO� \^TX`TO� `Q� Sg^QV[a� `QcU`j��

T`[OZOVS\� cUO`SRS� T� tO[SPTWc� YZOYSPQ\Q`TX�� fQ�

VORSP`X]`Tb� PO`a� YZS_OVVSZ)� YStTtS� SgcUO`TX� V[cPO`[S\)�

tQRTV[ZQ`[S\�T�QVYTZQ`[S\)�`Q�YSV[SX``Sb�SV`S\O�YZS\SPT[�

hQ`X[TX� YS� YS\j]O`T�� W\Q^T_TWQdTT� RSVcPQZV[\O``j�)�

tc`TdTYQ^a`j�� V^c�Q�T�� T� PZcRT�� YZQW[TUOVWT��

ZQgS[`TWS\���QWTO�hQ`X[TX�YZOTtc�OV[\O``S�SZRQ`Thc�[VX�\�

ZQtWQ�� Q`[TWSZZcYdTS``SRS� YZSV\O�O`TX�� �� cUQV[TOt�

YZS_OVVSZQ� YZS\SPX[VX� T� WcZVj� YS\j]O`TX� W\Q^T_TWQdTT�

VS[ZcP`TWS\� YZQ\SS�ZQ`T[O^a`j�� T� ZQgS[`TWS\� VcPOg`j��

SZRQ`S\�� kcPcUT� \� YZS]^St� SYj[`jt� YZQW[TUOVWTt�

ZQgS[`TWSt)�rZTb�NO[ZS\TU�cVYO]`S�SV\O�QO[�\Q�`jO�P^X�

�[T�� WQ[ORSZTb� V^c]Q[O^Ob� SVSgO``SV[T� SYOZQ[T\`S0

ZShjVW`Sb)�V^OPV[\O``Sb�T�VcPOg`Sb�POX[O^a`SV[T��NSPSg`SRS�

ZSPQ� hQ`X[TX� `OThtO``S� YS^ahc�[VX� YSYc^XZ`SV[a�B�� �O^S� \�

                                                                 
B�� NSP[\OZ�PO`TOt� [Stc� V^c�Q[� YSV[cYQ��TO� Th�

YZQ\SS�ZQ`T[O^a`j��SZRQ`S\�T�VcPS\�`Q�YSV[SX``Sb�SV`S\O�YZTR^Q]O`TX�S�
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[St)� U[S� ^OW[SZ)� YZOWZQV`S� \^QPO��Tb� SZQ[SZVWTt�

TVWcVV[\St)� YSPQO[� tQ[OZTQ^� \� T`[OZOV`Sb� P^X� V^c]Q[O^Ob�

_SZtO)� V� t`S�OV[\St� XZWT�� YZTtOZS\�� �� P^X� dO^Ob�

YS\VOP`O\`SRS�TVYS^ahS\Q`TX�YZQW[TUOVWTt�ZQgS[`TWQt�\�T��

YZS_OVVTS`Q^a`Sb� POX[O^a`SV[T� cUO`jb� YZOP^QRQO[�

ZQhZQgS[Q``jO� Tt� ^TU`S� T^T� VS\tOV[`S� V� cUO`TWQtT� T�

OPT`Stj]^O``TWQtT�YZTW^QP`jO�ZOWStO`PQdTT)�Sg^OUO``jO�

\� _SZtc� `OgS^a]T�� YS� Sg©Otc� �^OW[ZS``j�� T� YOUQ[`j��

YSVSgTb)�YS�[TYc�NQtX[SW�T�zcWS\SPV[\�W�PObV[\T�J)�Q�[QW�O�

tSgT^a`j��YZT^S�O`TbK��

¥�O� SP`Tt�`QYZQ\^O`TOt� V\SOb�POX[O^a`SV[T�YZS_OVVSZ�

\TPT[� YZQ\S\SO� YZSV\O�O`TO� ]TZSWT�� V^SO\� `QVO^O`TX�

VT^QtT� `QcWT� WZTtT`Q^TV[TWTHG�� �O^S� \� [St)� U[S� VSR^QV`S�

PQ``jt� S_TdTQ^a`Sb� V[Q[TV[TWT)� \� zSVVTT� h`QUT[O^a`QX�

PS^X� YZOV[cY^O`Tb� VS\OZ]QO[VX� e`OYZS_OVVTS`Q^a`jtTi�

YZOV[cY`TWQtT)� hQUQV[c�� `O� SVSh`Q��TtT)� U[S� T�� POX`TX�

                                                                 
YZS\OPO`TT� hQ`X[Tb� YS� YS\j]O`T�� W\Q^T_TWQdTT�� fQ� PQ``jb� tStO`[�
YZS\OPO`S�V\j]O�HGG�hQ`X[Tb�\�H?�Vcg©OW[Q��zSVVTbVWSb�ªOPOZQdTT��

J�� �t�)�`QYZTtOZE� ��[OYQ`O`WS�z���)� sQZtQO\�r�N��EJ H$( G'h%H($'�
& JJLF!$ ##jl� FJ'%HLFA'#$sl<� %(sq#jl� %� l#$ljl� F %J'G#$)'%H( l� ( �
(qsH )#$)'%H('S� FBlsH&B� GAs� %A'G (BH'A'h� +A'G%H('## p � & l$H'HB�
� %%$h%& h��'G'JB!$$� $� JBt H#$& (� GJLp$K� FJB(  KJB#$H'AD#jK�  JpB# (<�
r�N�� sQZtQO\� LS[\�� ZOP�M)� fS\SVTgTZVW� ?GHA�� sQZtQO\�r�N�)� NSYS\Q� ¥����
�L& ( G%H( � F � $%F ADq (B#$I� # Jl�  t�  % t l� F JsG&'� |pA�� `[� kE�� ��}� (�
JBl&BK� G %LG't# p � FJ $q( G%H(B� F � Lp A (# lL� G'AL� |%� FBlsH&Bl$� $�
FJ H & ABl$� GAs� F G qJ'(B'l p <�  t($#s'l p � $� F H'JF'(n'p })�
fS\SVTgTZVW� ?GHA�� sQZtQO\� r�N�)� ªQ^T^OO\� ����� EJ'GLFJ'�G'#$'�
& JJLF!$$� $� J'BA$qB!$s� l'J� B#H$& JJLF!$ ## p � FJ %('v'#$s�  JpB#Bl$�
FJ &LJBHLJj� ��� $�  JpB#Bl$� +A'G%H('## p � & l$H'HB� ��)� fS\SVTgTZVW�
?GHA�T�PZ��

K�� kSZS\VWT�� z�f�)� sQZtQO\�r�N��EJ'GLFJ'�G'#$'� l n'##$)'%H(B� (�
%o'J'� %HJBK (B#$s� $� qBv$HB�  H� FJ'%HLF#jK� F %spBH'AD%H(� (� %o'J'�
 tsqBH'AD# p � %HJBK (B#$s� pJB�GB#%& h�  H('H%H('## %H$� (ABG'AD!'(�
HJB#%F JH#jK� %J'G%H(� |"+mi"}S� )H �  � #'l� %A'GL'H� q#BHD� $� &B&� 'lL�
FJ H$( %H sHD�|&JBH&$'�l'H G$)'%&$'�J'& l'#GB!$$})�?GHD�LNZT^S�O`TO�
PSV[cY`S�P^X�gOVY^Q[`SRS�VWQUT\Q`TX�YS�VVj^WOM��*�$#��/��""#���� � ����#��/�

�""#��E� ?@�HH�?GHJ�)� <���2�E��2����,��,�#�"�������#��22��� $#�������$I� ��

2����������$���$>�� sQZtQO\�r�N�)� ¦ctQWS\� �����r n'##$)'%H( � (� %o'J'S�
)H �  � #'l� #L�# � q#BHD� $� &B&� 'p � FJ'GLFJ'G$HD<� Z[W�� LNZT^S�O`TO�
PSV[cY`S�P^X� gOVY^Q[`SRS� VWQUT\Q`TX�YS� VVj^WOM��*�$#� �/� �""#���� ����#� �/�

�""#��E� ?@�HH�?GHJ�� <���2�E��2����,��,�#�"�������#��22��$#�������$I"����

2���#���/�� $>��
HG���� VT^c� `OPSV[Q[SU`SRS� [OSZO[TUOVWSRS� SgSV`S\Q`TX� � \� `QcWO�

WZTtT`Q^TV[TWO� WS`dOYdTT� YZQ\S\SRS� YZSV\O�O`TX� ]TZSWT�� V^SO\�
`QVO^O`TX)� h`QUTtSV[T� [QWSRS� ZSPQ� POX[O^a`SV[T� P^X� Sg�OV[\Q� \� dO^St)�
YS^QRQOt�dO^OVSSgZQh`jt�SV[Q`S\T[aVX�`Q��[St�\SYZSVO�gS^OO�YSPZSg`S��
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hQYZO�O`j�cRS^S\`jt�hQWS`St��£QtO[Tt)�U[S�YSPSg`SRS�ZSPQ�

YZOV[cY`jO�YSVXRQ[O^aV[\Q��QZQW[OZ`j�P^X�`Q]Ob�V[ZQ`j�`Q�

YZS[X�O`TT�PSV[Q[SU`S�P^T[O^a`SRS�\ZOtO`T���QW)�`QYZTtOZ�

f���� �SgZS^�gS\)� Q`Q^ThTZcX� WZTtT`Q^a`jO� YZSX\^O`TX� \�

Sg�OV[\O� O�O� \� PSZO\S^�dTS``jb� YOZTSP)� S[tOUQ^)� U[S�

gS^a]T`V[\S� YZOV[cY^O`Tb� VS\OZ]QO[VX� YS� `O\O�OV[\c)�

`OPSV[Q[Wc� PS^�`j�� YZOPV[Q\^O`Tb)� `OctO`T�� SdO`T[a�

YS^S�O`TO� T� YSV^OPV[\TX� V\SORS� YSV[cYWQHH�� �jVWQhj\Q`TO�

�[SRS�\TP`SRS�ZSVVTbVWSRS�Sg�OV[\O``SRS�POX[O^X�HK�\OWQ�`O�

YS[OZX^S� V\SOb� QW[cQ^a`SV[T� T� YS� VOb� PO`a�� �� �[Sb� V\XhT)�

r�����`[S`X`)�YZT\SPX�PQ``jO�TVV^OPS\Q`TX)�YZS\OPO``SRS�

V� ORS� cUQV[TOt)� S[tOUQO[)� U[S� VZOPT� ZQVVtQ[ZT\QOtSb�

WQ[ORSZTT�YZQ\S`QZc]T[O^Ob�h`QUT[O^a`c��PS^��VSV[Q\^X�[�

T� [QWTO� ^TdQ)� P^X� WS[SZj�� VSdTQ^a`QX� PO_SZtQdTX� T� [Ot�

gS^OO� Q`[TSg�OV[\O``QX� cV[Q`S\WQ� `O� X\^X�[VX�

�QZQW[OZ`jtTH?���

NS`TtQX� SV[ZS[c� SgSh`QUO``Sb� YZSg^Otj)� ZcWS\SPV[\S�

V[ZQ`j�YZOPYZT`TtQO[�cVT^TX�P^X�OO�ZO]O`TXH@����?GHH�RSPc�

NZOhTPO`[St� zSVVTT� c[\OZ�PO`j� e�V`S\j� RSVcPQZV[\O``Sb�

YS^T[TWT�zSVVTbVWSb�ªOPOZQdTT�\�V_OZO�ZQh\T[TX�YZQ\S\Sb�

RZQtS[`SV[T� T� YZQ\SVSh`Q`TX� RZQ�PQ`i� LPQ^OO� u� �V`S\jMHC��

�QW� SgSh`QUO`S� \� VQtSt� PSWctO`[O)� VSPOZ�Q�TOVX� \� `Ot�

YZOPYTVQ`TX�`QYZQ\^O`j�`Q�_SZtTZS\Q`TO�\jVSWSRS�cZS\`X�

YZQ\S\Sb� Wc^a[cZj� `QVO^O`TX)� [ZQPTdTT� gOhcV^S\`SRS�

c\Q�O`TX�W�hQWS`c)�YZQ\SYSZXPWc�T�VcPc)�PSgZSYSZXPSU`SV[T�

T� PSgZSVS\OV[`SV[T� WQW� YZOSg^QPQ��Ob�tSPO^T� VSdTQ^a`SRS�

YS\OPO`TX)� Q� [QW�O� `Q� YZOSPS^O`TO� YZQ\S\SRS� `TRT^ThtQ� \�

Sg�OV[\O)� WS[SZjb� YZOYX[V[\cO[� ZQh\T[T�� zSVVTT� WQW�

VS\ZOtO``SRS�dT\T^ThS\Q``SRS�RSVcPQZV[\Q�LY��@��V`S\M��

                                                                 
HH���SgZS^�gS\� f���� CqtJB##j'� o$A % o%&$'� FJ $q('G'#$s)� �� HKCJ)�

��H)� V�� ?AK�� YS� �OW^O`WS� ����� E #sH$'<� %Lv# %HD<� % G'J�B#$'� $� o Jlj�
($#j�(�Lp A (# l�FJB(')��tVW�?GG?��V��HA?��

H?���`[S`X`� ��r�� EJ tA'lj� #' %H J �# h� FJ'%HLF# %H$<� x�OV[`TW�
�SZS`O�VWSRS�T`V[T[c[Q�����zSVVTTy�?GHH)��¢H)����B��

H@���Q^OO� YZT\SPX[VX� \jPOZ�WT� Th� ZSVVTbVWT�� `SZtQ[T\`j��
PSWctO`[S\)�`QYZQ\^O``j��`Q�ZO]O`TO�SgSh`QUO``Sb�YZSg^Otj��

HC���V`S\j�RSVcPQZV[\O``Sb�YS^T[TWT�zSVVTbVWSb�ªOPOZQdTT�\�V_OZO�
ZQh\T[TX�YZQ\S\Sb�RZQtS[`SV[T�T�YZQ\SVSh`Q`TX�RZQ�PQ`)�c[\OZ�PO``jO�
NZOhTPO`[St�zª�C�tQX�?GHH�RSPQ�¢�HCDAZ��*�$#��/��""#���������#��/��""#��E�

GD�G?�?GHD�)�<���2E����#������ �#&#����2�#��$#����#���HHH@K>��
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£QtO[Tt)� U[S� YOZ\jtT� VZOPT� YZSUT�� `QYZQ\^O`Tb�

SVc�OV[\^O`TX� RSVcPQZV[\O``Sb� YS^T[TWT� \�

ZQVVtQ[ZT\QOtSt� `SZtQ[T\`St� QW[O� `Qh\Q`j� YZQ\S\SO�

YZSV\O�O`TO�T�YZQ\S\SO�T`_SZtTZS\Q`TO� RZQ�PQ`� LY�� H� V[��

HA� �V`S\M�� �P`QWS� \� PSWctO`[O� SYZOPO^O`TX� `Qh\Q``j��

`QYZQ\^O`Tb� RSVcPQZV[\O``Sb� YS^T[TWT� `O� YZOP^QRQO[VX�� ��

[S� �O� \ZOtX)� `QYZTtOZ)� \� e�SPO^a`St� hQWS`O� S�

YZSV\O[T[O^aVWSb� POX[O^a`SV[Ti� YZQ\S\SO� YZSV\O�O`TO�

YS`TtQO[VX� WQW� ZQVYZSV[ZQ`O`TO� h`Q`Tb� S� RZQ�PQ`VWT��

YZQ\Q�)� V\SgSPQ�� T� SgXhQ``SV[X�� UO^S\OWQ� T� S� VYSVSgQ�� T��

ZOQ^ThQdTT� LU�� ?� V[�� HJMHA�� �� �S`dOYdTT� YZQ\S\SRS�

YZSV\O�O`TX� `Q� YOZTSP� PS� ?G?G� RSPQ)� YSPRS[S\^O``Sb�

�g�OV[\O``jt� VS\O[St� YZT� �YS^`StSUO``St� YS� YZQ\Qt�

UO^S\OWQ� \� »QgQZS\VWSt� WZQO� RS\SZT[VX)� U[S� YZQ\S\SO�

YZSV\O�O`TO� V^OPcO[� YS`TtQ[a� WQW� dO^O`QYZQ\^O``c�� T�

VTV[OtQ[TUOVWc�� POX[O^a`SV[a� RSVcPQZV[\Q� T� Sg�OV[\Q� YS�

_SZtTZS\Q`T�� T� YS\j]O`T�� YZQ\S\SRS� VSh`Q`TX� T�

YZQ\S\Sb� Wc^a[cZj� \� dO^X�� YZS[T\SPObV[\TX� YZQ\S\Stc�

`TRT^Thtc�T�SgOVYOUO`TX�YZSdOVVQ�Pc�S\`SRS�_SZtTZS\Q`TX�

^TU`SV[T� gOh� WS[SZSRS� `O^ahX� SgSb[TVa)� ZOQ^ThcX� TPO��

YSV[ZSO`TX�\�zSVVTT�YZQ\S\SRS�RSVcPQZV[\QHD����V\S��SUOZOPa�

YZQ\S\SO� T`_SZtTZS\Q`TO)� \� VQtSt� Sg�Ot� VtjV^O)�

YZOP^QRQO[VX� YS`TtQ[a� WQW� YZSdOVV� ZQVYZSV[ZQ`O`TX�

YZQ\S\Sb�T`_SZtQdTTHB��

�V`S\Q�WS`dOYdTT�YZQ\S\SRS� �YZSV\O�O`TX�\�`QV[SX�OO�

\ZOtX� QW[T\`S� ZQhZQgQ[j\QO[VX� r�N�� sQZtQO\jt� T� ORS�

YSV^OPS\Q[O^XtT��NS�t`O`T��cUO`SRS)�YZQ\S\SO�YZSV\O�O`TO�

                                                                 
HA���SPO^a`jb� hQWS`� S� YZSV\O[T[O^aVWSb� POX[O^a`SV[T� LYZT`X[� \� R��

�Q`W[0NO[OZgcZRO� GB�H?�?GG?� NSV[Q`S\^O`TOt� ?G0HA� `Q� ?G0St� Y^O`QZ`St�
hQVOPQ`TT� �O�YQZ^QtO`[VWSb� �VVQtg^OT� RSVcPQZV[\0cUQV[`TWS\� �fsM� ���
�S`Vc^a[Q`[N^�V��zSVVTX���£���e�S`Vc^a[Q`[N^�Vi��u���)�?GHA��

HD���S`dOYdTX�YZQ\S\SRS�YZSV\O�O`TX�`Q� YOZTSP� PS� ?G?G� RSPQ)�
YSPRS[S\^O`QX��g�OV[\O``jt� VS\O[St�YZT� �YS^`StSUO``St� YS� YZQ\Qt�
UO^S\OWQ�\� »QgQZS\VWSt� WZQO)� �_TdTQ^a`jb� VQb[� �YS^`StSUO``SRS� YS�
YZQ\Qt� UO^S\OWQ� \� »QgQZS\VWSt� WZQO�� *�$#� �/� �""#���� � ����#� �/� �""#��E�

G?�GJ�?GHJ�)�<2��&����&�� >��
HB��¤tO^O\)� ����� �H � HB& '� FJB( (Bs� $#o JlB!$sd� *�$#� �/� �""#�����

����#� �/� �""#��E� ?K�GH�?GHJ�)� <���2E������- �2��/��� �2�,#��2�2�2ICGD>��
�_TdTQ^a`jb� VQb[� QPtT`TV[ZQdTT� tc`TdTYQ^a`SRS� SgZQhS\Q`TX�
NOZO\S^SdWTb� ZQbS`�� *�$#� �/� �""#���� � ����#� �/� �""#��E� HB�GD�?GHJ�)�

<���2E������2#�#&���"��� >��
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\�cRS^S\`St�YZSdOVVO�T�WZTtT`Q^TV[TWO�u��[S�ZOQ^ThcOtQX�V�

cUO[St� `Qh`QUO`TX� cRS^S\`SRS� VcPSYZSTh\SPV[\Q�

POX[O^a`SV[a� cUO`j�0ZQhZQgS[UTWS\)� Q� [QW�O� VS[ZcP`TWS\�

YZQ\SS�ZQ`T[O^a`j��T�VcPOg`j��SZRQ`S\�YS�_SZtTZS\Q`T�)�

ZQVYZSV[ZQ`O`T��T�ZQh©XV`O`T��QPZOV`S)�[S�OV[a�S[PO^a`jt�

WQ[ORSZTXt� ^Td� T� \� ]TZSWT�� V^SX�� `QVO^O`TX� VYOdTQ^a`S�

QPQY[TZS\Q``Sb� YZQ\S\Sb� T`_SZtQdTT� L\W^�UQX�

ZOWStO`PQdTT� Sg� �__OW[T\`j�� VYSVSgQ�� OO� ZOQ^ThQdTTM)� \�

dO^X�� YS\j]O`TX� YZQ\SVSh`Q`TX� T� YZQ\S\Sb� Wc^a[cZj)�

YZS[T\SPObV[\TX�YZQ\S\Stc�`TRT^ThtcHJ��

�[tO[Tt)�U[S�`Qh\Q``jO�\�Y��H�V[��HA��V`S\�`QYZQ\^O`TX�

RSVcPQZV[\O``Sb� YS^T[TWT� YZT`X[j� `Q� e\SSZc�O`TOi�

YZQ\SS�ZQ`T[O^a`jtT� T� VcPOg`jtT� SZRQ`QtT)� T`jtT�

SZRQ`QtT� RSVcPQZV[\O``Sb� \^QV[T)� Q� [QW�O� SZRQ`QtT�

tOV[`SRS� VQtScYZQ\^O`TX�� �ORSP`X� `Q� S_TdTQ^a`j�� VQb[Q��

gS^a]T`V[\Q� Th� `T�� YZTVc[V[\c�[� ZQhPO^j)� YSV\X�O``jO�

\SYZSVQt� YZQ\S\SRS)� Q`[TWSZZcYdTS``SRS� YZSV\O�O`TX�

Q`[TWZTtT`Q^a`Sb� YZS_T^QW[TWTHK�� zQhtO�QOtQX�

T`_SZtQdTX�YSV\X�O`Q�QW[cQ^a`jt�\SYZSVQt)�`Q�SPX�TtVX�

\� \OPO`TT� VSS[\O[V[\c��T�� SZRQ`S\� \^QV[T� T)� gOhcV^S\`S)�

VYSVSgV[\cO[� YZOSPS^O`T�� YZQ\S\SRS� `TRT^ThtQ� T�

YS\j]O`T��YZQ\S\Sb�RZQtS[`SV[T�T�Wc^a[cZj�RZQ�PQ`���

�tOV[O�V� [Ot�`OSg�SPTtS�S[tO[T[a)�U[S�ThcUO`TO�PQ``Sb�

T`_SZtQdTT� YSWQhj\QO[)� U[S� \� gS^a]T`V[\O� V\SOt� S`Q�

X\^XO[VX� WZQ[WTt� Th^S�O`TOt� Le\j�TtWSbiM� YS^S�O`Tb�

SYZOPO^O``j�� `SZtQ[T\`j�� YZQ\S\j�� QW[S\?G�� �S`OU`S)�

                                                                 
HJ��sQZtQO\�r�N��EJB( ( '�FJ %('v'#$'�$�FJB( ( '�$#o Jl$J (B#$'�(�

Lp A (# l�FJ !'%%'�$�&J$l$#BA$%H$&')� xkTg^TS[OWQ�WZTtT`Q^TV[Qy�?GHA)�
¢�L??M)�V��?AJ0?BG��

HK���t�)�`QYZTtOZ�VQb[�NZSWcZQ[cZj�fT�ORSZSPVWSb�Sg^QV[T��*�$#��/�

�""#���� ����#� �/� �""#��E� HA�GJ�?GHJ�)� <���2E��2��"0���� >�� �StT[O[Q�
RZQ�PQ`VWSb�SgSZS`j�T�hQ�T[j�`QVO^O`TX�zOVYcg^TWT��QZTb� ^��*�$#��/�

�""#���� ����#� �/� �""#��E� HA�G?�?GHC�)� <���2E��,�&������� ��,��2��&�2���&��
������� �RO`[V[\Q� YS� SgOVYOUO`T�� POX[O^a`SV[T�tTZS\j�� VcPOb��ZWc[VWSb�

Sg^QV[T�� *�$#� �/� �""#���� ����#� �/� �""#��E� HA�GJ�?GHJ�)� <���2E���������� ��

���#������ $>��NZSWcZQ[cZj�NZTtSZVWSRS�WZQX�*�$#��/��""#���� ����#��/��"0

"#��E�HA�GJ�?GHJ�)�<���2E��2���#" ����� �#$ "�����>�T�t`SRTO�PZcRTO��
?G���QWTt� SgZQhSt)� YS� Vc[T)� ZOQ^ThcO[VX� YZQ\S\SO� T`_SZtTZS\Q`TO�

`QVO^O`TX)�hQW^�UQ��OOVX)�YS�Vc[T)�^T]a)�\�PS\OPO`TT�PS�QPZOVQ[Q�WQWSb�
^TgS� T`_SZtQdTT� YZQ\S\SRS� �QZQW[OZQ�� kS^OO� YSPZSg`S� Sg� �[St� Vt�)�
`QYZTtOZE�¤tO^O\)�������H �HB& '�FJB( (Bs�$#o JlB!$sd�*�$#��/��""#�����

����#� �/� �""#��E� ?K�GH�?GHJ�)� <���2E������- �2��/��� �2�,#��2�2�2ICGD>��
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YSPSg`SRS� ZSPQ� h`Q`TX� `OSg�SPTtj� RZQ�PQ`Qt)� hQUQV[c��

`OPSV[Q[SU`S� SV\OPSt^O``jt� \� \SYZSVQ�� YZQ\Q�� �P`QWS� `O�

tO`OO� \Q�`Sb� P^X� `T�� X\^XO[VX� T`_SZtQdTX)� WQVQ��QXVX�

SVSgO``SV[Ob� ZOQ^ThQdTT� `SZt� YZQ\Q)� T� ZQh©XV`O`TX)�

YSh\S^X��TO� \jgZQ[a� `QTgS^OO� YZTOt^Otjb� \QZTQ`[�

hQWS`SYSV^c]`SRS� YS\OPO`TX� \� [Sb� T^T� T`Sb� VT[cQdTT��

�tO``S� `Q^TUTO� VT[cQdTS``S� SgcV^S\^O``j�� ZOWStO`PQdTb�

RZQ�PQ`Qt� YS� YZTtO`O`T�� YZQ\S\Sb� T`_SZtQdTT� S[^TUQO[�

YZQ\S\SO� YZSV\O�O`TO� S[� YZQ\S\SRS� T`_SZtTZS\Q`TX?H��

�ctQO[VX)� U[S� `QcU`S0SgSV`S\Q``jO� ZOWStO`PQdTT� T�

ZQh©XV`O`TX� SgSh`QUO``Sb� WQ[ORSZTT� YSh\S^T^T� gj� PSV[TUa�

cWQhQ``jO� \� V[�� B� �V`S\� cV^S\TX)� SgOVYOUT\Q��TO�

SV\OPSt^O``SV[a� RZQ�PQ`� S� �QZQW[OZO)� VYSVSgQ�� T� YZOPO^Q��

SVc�OV[\^O`TX� T� hQ�T[j� T�� YZQ\)� S�ZQ`XOtj�� hQWS`St�

T`[OZOVS\�\�QPtT`TV[ZQ[T\`St�T�VcPOg`St�YSZXPWO��

�� �[Sb� V\XhT� T`[OZOV`j� ZQVVc�PO`TX� r�N�� sQZtQO\Q)�

WS[SZjb� YS^QRQO[)� U[S� P^X� WZTtT`Q^TV[TWT� LZQ\`S� WQW� T�

PZcRT�� `QcW� Q`[TWZTtT`Q^a`SRS� dTW^QM� ZQVWZj\Q�[VX�

]TZSUQb]TO� YOZVYOW[T\j� `O� [S^aWS� T� `O� V[S^aWS�

_SZtTZS\Q`TX� LVShPQ`TX� eV� `c^XiM)� VWS^aWS� YZOSgZQhS\Q`TX�

WZTtT`Q^TV[TUOVWT�� ZQhZQgS[SW� P^X� YZS_OVVTS`Q^S\??� \�

ZOWStO`PQdTT�YZSV\O[T[O^aVWSRS��QZQW[OZQ��NZT��[St�\`S\a�

ZQhZQgQ[j\QOtjO� VZOPV[\Q� YZQ\S\SRS� YZSV\O�O`TX� tSRc[�

VSYZS\S�PQ[aVX� [O�`TWS0� [QW[TWS0� T� tO[SPTWS0

WZTtT`Q^TV[TUOVWTtT�ZOWStO`PQdTXtT�YS�T��TVYS^ahS\Q`T��

VSS[\O[V[\c��TtT�Vcg©OW[QtT?@��

                                                                 
�Qb[� NZSWcZQ[cZj� �ZWc[VWSb� Sg^QV[T�� *�$#� �/� �""#���� � ����#� �/� �""#��E�

HA�GB�?GHJ�)� <���2�E���������2��"�� �~��?JA�����>�� �Qb[� NZSWcZQ[cZj�
�StVWSb� Sg^QV[T�� *�$#� �/� �""#���� ����#� �/� �""#��E� HA�G?�?GHC�)�

<���2E������2��� ��� ���������,�&�� >�T�PZ��
?H��kS^OO�YSPZSg`S�Sg��[St�Vt�E�sQZtQO\�r�N��EJB( ( '�FJ %('v'#$'�$�

FJB( ( '� $#o Jl$J (B#$'� (� Lp A (# l� FJ !'%%'� $� &J$l$#BA$%H$&')�
�_TdTQ^a`jb� VQb[� �O�Pc`QZSP`Sb� QVVSdTQdTT� VSPObV[\TX� YZQ\SVcPT���

*�$#��/��""#��������#��/��""#��E�?@�HH�?GHJ�)�<���2E������� �-��#�>��
??��zOUa� TPO[� S� tQVVT\O� WZTtT`Q^TV[TUOVWT�� h`Q`Tb� YZTW^QP`SRS�

�QZQW[OZQ��
?@��kS^OO�YSPZSg`S�Sg��[St�Vt�E�sQZtQO\�r�N��NZQ\S\SO�YZSV\O�O`TO�T�

YZQ\S\SO� T`_SZtTZS\Q`TO� \� cRS^S\`St� YZSdOVVO� T� WZTtT`Q^TV[TWO)�
�_TdTQ^a`jb� VQb[� �O�Pc`QZSP`Sb� QVVSdTQdTT� VSPObV[\TX� YZQ\SVcPT���

*�$#��/��""#��������#��/��""#��E�?@�HH�?GHJ�)�<���2E������� �-��#�>�
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zQhct`S� T� [S)� U[S� VZOPV[\Q� YZQ\S\SRS� YZSV\O�O`TX� T�

YZQ\S\SRS�T`_SZtTZS\Q`TX�`QVO^O`TX�tSRc[�gj[a�Sg^OUO`j�\�

_SZtc� ZQh`SSgZQh`j�� YOUQ[`j�� T� �^OW[ZS``j�� YQtX[SW)�

YSVSgTb)�^OWdTb)�\TPOS0ZS^TWS\)�Y^QWQ[S\)�gcW^O[S\)�Q�[QW�O�

�^OW[ZS``j�� YZT^S�O`Tb)� tc^a[TtOPTb`j�� YZOhO`[QdTb� T�

[�Y�)� \� WS[SZj�� \� WZQ[WSb)� `QR^XP`Sb� T� PSV[cY`Sb� P^X�

]TZSWT�� V^SO\� `QVO^O`TX� _SZtO� Th^QRQ^TVa� gj� SV`S\`jO�

[ZOgS\Q`TX� PObV[\c��ORS� hQWS`SPQ[O^aV[\Q)� Q� [QW�O�

\j[OWQ��TO� Th� `T�� VS\O[j� RZQ�PQ`Qt)� \`S\a� \V[cYQ��Tt�

T^T�tSRc�Tt�\V[cYT[a�\�YZQ\SS[`S]O`TX)�^TgS�`Q�SPX�TtVX�

\� eRZcYYO� ZTVWQi� VS\OZ]O`TX�YZS[T\SYZQ\`j��PObV[\Tb�T^T�

`QSgSZS[�u�ZTVWc��Tt�V[Q[a��OZ[\QtT�YSVXRQ[O^aV[\?C��

�POT�r�N��sQZtQO\Q�S�YZQ\S\St�YZSV\O�O`TT�`QVO^O`TX)�

YZOP^S�O`TX� Sg� T�� YZQW[TUOVWSb� ZOQ^ThQdTT� \� `QV[SX�OO�

\ZOtX�`Q�SPX[�V\SO�S[ZQ�O`TO�\�ZQh^TU`SRS�ZSPQ�\QZTQdTX�E�

Sh\cUT\Q�[VX� `Q� `QcU`j�� tOZSYZTX[TX�)� Th^QRQ�[VX� `Q�

V[ZQ`TdQ�� Ycg^TWQdTb)� \`OPZX�[VX� \� YZQW[TUOVWc��

POX[O^a`SV[a� Yc[Ot� \hQTtSPObV[\TX� V� SZRQ`QtT�

RSVcPQZV[\O``Sb�\^QV[T�T�tOV[`SRS�VQtScYZQ\^O`TX��NSP�SPj�

W� YZQ\S\Stc� YZSV\O�O`T�)� YZOP^QRQOtjO� rZTOt�

NO[ZS\TUOt� T� YSPPOZ�T\QOtjO� ORS� cUO`TWQtT)� `Q]^T�

YSPPOZ�Wc� T� `Q� VQtSt� \jVSWSt� cZS\`O�� �QW)� \� `QUQ^O� ?GHJ�

RSPQ��WS^^OW[T\�`QcU`Sb�]WS^j�WZTtT`Q^TV[TWT�kcZX[VWSRS�

RSVcPQZV[\O``SRS� c`T\OZVT[O[Q� YSP� ZcWS\SPV[\St� r�N��

sQZtQO\Q� SPOZ�Q^� YSgOPc� \� WS`WcZVO� RZQ`[S\� NZOhTPO`[Q�

zSVVTbVWSb� ªOPOZQdTT�� �OtQ� hQX\^O``SRS� TVV^OPS\Q`TXE�

e�S`dOYdTX� Q`[TWZTtT`Q^a`SRS� YZSV\O�O`TX� \� zSVVTbVWSb�

ªOPOZQdTT� T� cUQV[TO� �ZTPTUOVWT�� \chS\)� V[cPO`UOVWSb�

tS^SPO�T� \� OO� ZOQ^ThQdTTi��NS^cUO`TO� RZQ`[Q� PQ^S�tS�`jb�

TtYc^aV� ZQh\T[TX� ZQVVtQ[ZT\QOtStc� `QYZQ\^O`T��

POX[O^a`SV[T��

�QW)� gj^Q� SZRQ`ThS\Q`Q� T� cVYO]`S� YZS\OPO`Q�

�O�Pc`QZSP`QX� ^O[`XX� kQbWQ^aVWQX� �ZTPTUOVWQX� ]WS^Q)�

VSgZQ\]QX� Th\OV[`j�� ZSVVTbVWT�� T� hQZcgO�`j�� cUO`j�)� \�

[St�UTV^O�H@�PSW[SZS\��ZTPTUOVWT��`QcW����ZQtWQ��`QcU`SRS�

tOZSYZTX[TX� QW[T\`S� SgVc�PQ^TVa� YZSg^Otj� VS\ZOtO``SRS�

ZQh\T[TX� WZTtT`Q^TV[TWT� T� tOV[Q� \� `Ob� YZQ\S\SRS�
                                                                 

?C�� M����-��
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LQ`[TWZTtT`Q^a`SRSM�YZSV\O�O`TX��NS�T[SRQt�ZQgS[j�cUO`j��

V_SZtTZS\Q`� VYOdTQ^a`jb� \jYcVW� SP`SRS� Th� Th\OV[`j�� \�

zSVVTT�`QcU`j��ThPQ`Tb?A���

�P`S\ZOtO``S� \OPO[VX� QW[T\`QX� ZQgS[Q� YS� \S\^OUO`T��

V[cPO`[S\� �ZTPTUOVWT�� _QWc^a[O[S\� \chS\� V[ZQ`j� \�

POX[O^a`SV[a� YS� YZQ\S\Stc� YZSV\O�O`T�� `QVO^O`TX��

NZOPV[Q\T[O^T� gcZX[VWSb� `QcU`Sb� ]WS^j� YS� c`TWQ^a`Sb)�

ZQhZQgS[Q``Sb� r�N�� sQZtQO\jt� tO[SPTWO� SgcUQ�[�

gQWQ^Q\ZS\� T� tQRTV[ZQ`[S\� SVSgO``SV[Xt� PS`OVO`TX� PS�

V^c]Q[O^Ob� VYOdTQ^a`S� QPQY[TZS\Q``Sb� P^X� [O�� T^T� T`j��

WQ[ORSZTb� RZQ�PQ`� T`_SZtQdTT)� VSPOZ�Q�Ob� ZQh©XV`O`TO�

`SZt� hQWS`Q)� SVSgO``SV[Ob� T�� ZOQ^ThQdTT)� Q� [QW�O�

`QYZQ\^O``Sb� `Q� YZOPcYZO�PO`TO� YZOV[cY^O`Tb� T�

YZQ\S`QZc]O`Tb��  [S� `QYZQ\^O`TO� YSPPOZ�T\QO[VX�

kcZX[VWTt� RSVcPQZV[\O``jt� c`T\OZVT[O[St)� �ZQV`SXZVWTt�

RSVcPQZV[\O``jt� QRZQZ`jt� c`T\OZVT[O[St)� £QgQbWQ^aVWTt�

RSVcPQZV[\O``jt� c`T\OZVT[O[St)� fS\SVTgTZVWTt�
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�""#���� ����#� �/� �""#��E� HA�G?�?GHC�)� <���2�E�������� � �#�"���"����#���
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%HJB�'h��*�$#��/��""#��������#��/��""#��E�HA�G?�?GHC�)�<���2�E����������#��� ��
�����02������2�&�2�������0$���0��"0��$#�����"������02�$0������#������"�I�
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tjV^T)� PQ^a`S\TP`SV[a� VPO^Q^T� rZTX� NO[ZS\TUQ� sQZtQO\Q�
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�

�

fM}oMGwymzMn�
�

H� �\QWaX`� ��� ��� r'H G$&B� JB%%A'G (B#$s� $� F GG'J�B#$s�

p %LGBJ%H('## p � t($#'#$s�F �G'ABl� t�LljnA'## l�FJ$)$#'#$$�
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%A'G (BH'As� $�  F'JBH$(# p � % HJLG#$&B� F � FJ' G A'#$I� FJ H$( G'h%H($s�
Lp A (# lL� FJ'%A'G (B#$I� (� %A'G%H('##jK� $q AsH JBK� |% FJ ( �GB'H%s�
EBlsH& h� GAs� A$!<� % G'J�Bv$K%s� F G� %HJB�'h}��*�$#� �/� �""#���� ����#� �/�

�""#��E� HA�G?�?GHC�)� <���2�E����������#��� ������02������2�&�� ��&�$��&�0

$���0��#$�&��#���0�0�2#����&��,�0���� $����02�����"�I���#�����&����>)?GHJ��
JG�V���J$G$)'%&Bs�FBlsH&B�GAs�pJB�GB#�r #p A$$�#B�H'JJ$H J$$�� %%$$)�
r�N�� sQZtQO\)�  �¸�� zQP`QO\Q)� ¥���� NSYS\Q)� f�� sQ`[c^RQ� LVSV[�M)� �^Q`0�P��
?GHD)��jY��H�)�?J�V��T�PZ��
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 t�  % t l� F JsG&'� |pA�� `[� kE�� ��}� (� JBl&BK� G %LG't# p �

FJ $q( G%H(B�F �Lp A (# lL�G'AL�|%�FBlsH&Bl$�$�FJ H & ABl$�

GAs�F G qJ'(B'l p <� t($#s'l p �$�F H'JF'(n'p })�fS\SVTgTZVW�

?GHA��

J� sQZtQO\� r�N�)� ªQ^T^OO\� ����� EJ'GLFJ'�G'#$'� & JJLF!$$� $�

J'BA$qB!$s� l'J� B#H$& JJLF!$ ## p � FJ %('v'#$s�  JpB#Bl$�
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sQZtQO\�LS[\��ZOP�M)�fS\SVTgTZVW�?GHA��

HD� ¤tO^O\)�������H �HB& '�FJB( (Bs�$#o JlB!$sd�*�$#��/��""#����

����#� �/� �""#��E� ?K�GH�?GHJ�)� <���2E������- �2��/��� �2�,#���

2�2�2ICGD>���

HB� �J$G$)'%&Bs� FBlsH&B� GAs� pJB�GB#� r #p A$$� #B� H'JJ$H J$$�

� %%$$)�r�N��sQZtQO\)� �¸��zQP`QO\Q)�¥����NSYS\Q)�f��sQ`[c^RQ�

LVSV[�M)��^Q`0�P��?GHD)��jY��H��

�


