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)\LMFMXMSRMWQ�EW��
-RUYMV]#
³,I�[EW�E�KE]�QER�PMZMRK�MR�E�KPEWW�LSYWI�́ �WEMH�
E�GYVVIRX�FMSKVETLIV�SJ�4LMPMT�.SLRWSR�[LIR��
-�EWOIH��³;SYPH�]SY�GEPP�LMQ�ER�I\LMFMXMSRMWX#´�
.SLRWSR´W�EPQSWX����]IEV�GEVIIV�EX�XLI�
1YWIYQ�SJ�1SHIVR�%VX�MR�2I[�=SVO�LEW�FIIR�
PEVKIP]�GERSRMWIH�EW�SRI�SJ�GLEQTMSRMRK��
EYXSRSQSYW�JSVQ�ERH�WX]PI��ETEVX�JVSQ��
WSGMEP�MQTIVEXMZI��=IX�MJ�,IVFIVX�1YWGLEQTW´�
�����%VXJSVYQ�VIZMI[�SJ�³(IGSRWXVYGXMZMWX�
%VGLMXIGXYVI �́�.SLRWSR´W�PEWX�WLS[�EX�XLI�
1YWIYQ�SJ�1SHIVR�%VX��MW�ER]�MRHMGEXMSR�̄ �XLI�
VIZMI[�GSZIVIH�IZIV]XLMRK�WEZI�XLI�GSRXIRX�SJ�
XLI�WLS[��HMWGYWWMRK�MRWXIEH�XLI�TSPIQMGW�XLEX�
WYVVSYRHIH�MX�̄ �.SLRWSRW´W�GYVEXSVMEP�TVEGXMGI�
[EW�EW�HMWVYTXMZI�EW�LI�GPEMQIH�HIGSRWXVYGXMZMWX�
JSVQ�XS�FI��8LI�WLS[�[EW�VIZMI[IH�RS�PIWW�
XLER�����XMQIW��HVI[�HSYFPI�XLI�TVIWW�SJ�[LEX�
ER�EVGLMXIGXYVI�WLS[�RSVQEPP]�[SYPH��ERH��
[EW�F]�EPP�EGGSYRXW�E�QMRSV�WLS[��-X�JIEXYVIH�
SRP]�XIR�TVSNIGXW�F]�WIZIR�EVGLMXIGXW��HMWTPE]IH�
MR�X[S�KEPPIVMIW�̄ �XLI�XLMVH�[EW�TEMRXMRK�ERH�
WGYPTXYVI��8LI�I\LMFMXMSR�[EW�GEPPIH�³X[IVT]´�
F]�,MPXSR�/VEQIV��GLEVKIH�[MXL�³GSRXEMRMRK�
FEH�WGYPTXYVI´�F]�6SWEPMRH�/VEYWW��WXEKIH��
HYVMRK�XLI�SJJ�WIEWSR�SJ�XLI�WYQQIV�QSRXLW��
ERH�[EW�YWLIVIH�MR�F]�[LEX�MW��MR�131%�
XIVQW��E�PMKLX�STIRMRK�̄ �VYRRMRK�E�QIVI�X[S�
LSYVW��JVSQ������XS������T�Q��
� ,S[�QMKLX�[I�WTIEO�XLVSYKL�.SLRWSR´W�
TVEGXMGI�̄ �XLI�WIPJ�TVSGPEMQIH�FEH�FS]�[LS��
MRXVSHYGIH�I\LMFMXMRK�EVGLMXIGXYVI�XS�%QIVMGE�
¯�XS�TSWMX�E�GSRXIQTSVEV]�TVE\MW�SJ�I\LMFM�
XMSRMWQ#�3V��MR�WLSVX��[LEX�QMKLX�MX�QIER�JSV�
ER�I\LMFMXMSRMWX�XS�TVEGXMGI�I\LMFMXMSRMWQ#

%W�E�XIVQ�MR�JSVIRWMG�TW]GLSPSK]��I\LMFMXMSR�
MWQ�VIJIVW�XS�ER�EGX�SJ�HMWTPE]�XLVSYKL�[LMGL��
TSPMXMGEP�ERH�WSGMEP�JSVGIW�GSRZIVKI�̄ �WSGMEP�
RSVQW�ERH�GSHIW�SJ�FILEZMSYV��XLI�NYVMHMGEP�
FSYRHEVMIW�SJ�QSVEP��GVMQMREP��QIHMGEP�ERH�
TW]GLSPSKMGEP�HMWGSYVWIW�ERH�TVEGXMGIW���
PIKEPMXMIW�SJ�WSGMEP�GSRXVEGXW��MWWYIW�SJ�TSPMG�
MRK��GETXYVI�ERH�GMVGYPEXMSR��XLI�GS�GSRWXMXY�
XMSR�SJ�WYFNIGX�SFNIGX��XLI�WSGMEP�IREGXQIRX�
SJ�ERKIV��JIEV�ERH�ZMSPIRGI��WXVYGXYVIW�SJ�KIR�
HIV��MHIRXMX]�ERH�TS[IV��ERH��TIVLETW�QSWX�
IZMHIRXP]��JSVQW�SJ�GSQQYRMGEXMSR�ERH�QIHME�
FVEZYVE��'SMRIH�MR������F]�TVSJIWWSV�)VRIWX�
'LEVPIW�0EWrKYI�ERH�HIJMRIH�XLIR�EW�³XLI��
WYHHIR�YVKI�XS�HMWTPE]�SRI´W�KIRMXEPME�MR�E�TYF�
PMG�JSVYQ �́�XSHE]�I\LMFMXMSRMWQ�GSRNYVIW�YT�
XLI�QEPI�JPEWLIV�MR�XLI�OLEOM�VEMRGSEX��-X�GER�
VIJIV�XS�ER]XLMRK�JVSQ�XEFPSMHW�PMOI�8LI�7YR�
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)\LMFMXMSRMWQI�EPW�
SRHIV^SIOWQIXLSHI#
³,MN�[EW�IIR�LSQSWIOWYIPI�QER�HMI�MR�IIR�KPE^IR�
LYMW�[SSRHI�´�ERX[SSVHHI�IIR�LYMHMKI�FMSKVEEJ�
ZER�4LMPMT�.SLRWSR�ST�QMNR�ZVEEK��³>SY�Y�LIQ��
IIR�I\LMFMXMSRMWX�RSIQIR#´�.SLRWSRW�PSSTFEER�FMN�
LIX�1YWIYQ�SJ�1SHIVR�%VX��1S1E�MR�2I[�=SVO�
HYYVHI�FMNRE����NEEV��,MN�QEEOXI�ZSSVEP�REEQ�
HSSVHEX�LMN�IIR�ZSSVWXERHIV�[EW�ZER�HI�EYXSRS�
QMI�ZER�ZSVQ�IR�WXMNP��PSW�ZER�QEEXWGLETTIPMNOI�
GSRZIRXMIW��1EEV�EPW�[I�EJKEER�ST�,IVFIVX�
1YWGLEQTW�FIWTVIOMRK�ZER�.SLRWSRW�PEEXWXI��
XIRXSSRWXIPPMRK�MR�LIX�1S1E��³(IGSRWXVYGXMZMWX�
%VGLMXIGXYVI �́�MR�IIR�RYQQIV�ZER�%VXJSVYQ�YMX�
�����̄ �IIR�FIWTVIOMRK�ZER�EPPIW�FILEPZI�LIX�SR�
HIV[IVT�ZER�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�HMI�ZSSVEP�MRKEEX�
ST�HI�GSRXVSZIVWI�VSRHSQ�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�̄ �
[EW�.SLRWSRW�[IVO�EPW�GYVEXSV�IZIR�SRX[VMGLXIRH�
EPW�HI�HIGSRWXVYGXMZMWXMWGLI�ZSVQIRXEEP�̂ IPJ���
(I�XIRXSSRWXIPPMRK�[IVH�[IP�����OIIV�FIWTVSOIR��
XVSO�X[IIQEEP�̂ SZIIP�NSYVREPMWXIR�EPW�ZSSV�IIR�
EVGLMXIGXYYVXIRXSSRWXIPPMRK�KIFVYMOIPMNO�[EW�IR�
[IVH�HSSV�MIHIVIIR�XI�PMGLX�FIZSRHIR��-R�X[II��
^EPIR�[IVHIR�WPIGLXW�XMIR�TVSNIGXIR�ZER�̂ IZIR�EV�
GLMXIGXIR�XIRXSSRKIWXIPH�̄ �HI�HIVHI�̂ EEP�[EW�ZSSV�
WGLMPHIVMNIR�IR�FIIPHLSY[[IVO��,MPXSR�/VEQIV�
RSIQHI�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�³WYPPMK �́�6SWEPMRH�
/VEYWW�OPEEKHI�SZIV�WPIGLX�FIIPHLSY[[IVO��HI�
XIRXSSRWXIPPMRK�PMIT�XMNHIRW�HI�LSSK^SQIVWI��
OSQOSQQIVXMNH�IR�[IVH�MRKIPYMH�HSSV�IIR�REEV�
HI�QEEXWXEZIR�ZER�LIX�1S1%�OSVXI�VIGITXMI��HMI�
QEEV�X[II�YYV�HYYVHI��ZER�������XSX��������
� ,SI�OYRRIR�[I�ZME�LIX�[IVO�ZER�.SLRWSR���
HMI�̂ MGL^IPJ�̂ EK�EPW�IIR�IRJERX�XIVVMFPI�IR�HMI�HI�
EVGLMXIGXYYVXIRXSSRWXIPPMRK�MR�%QIVMOE�MRXVSHY�
GIIVHI��XSX�IIR�LIHIRHEEKWI�WXIPPMRK�SZIV�LIX��
I\LMFMXMSRMWQI�OSQIR#�3J��OSVX[IK��[EX�FIXIOIRX�
LIX�ZSSV�IIR�I\LMFMXMSRMWX�SQ�̂ MGL�FI^MK�XI�LSYHIR�
QIX�IIR�TVEOXMNO�ZER�I\LMFMXMSRMWQI#
� -R�HI�JSVIRWMWGLI�TW]GLSPSKMI�ZIV[MNWX��
³I\LMFMXMSRMWQI´�REEV�IIR�HIQSRWXVEXMIZI�LERHI�
PMRK�[EEVMR�TSPMXMIOI�IR�QEEXWGLETTIPMNOI�OVEGLXIR�
WEQIRZEPPIR��WSGMEPI�RSVQIR�IR�KIHVEKWGSHIW���
HI�[IXXIPMNOI�KVIR^IR�ZER�QSVIPI��GVMQMRIPI��QI�
HMWGLI�IR�TW]GLSPSKMWGLI�HMWGSYVWIR�IR�TVEOXMN�
OIR��HI�[IXXIPMNOI�EWTIGXIR�ZER�QEEXWGLETTIPMNOI�
GSRZIRXMIW��O[IWXMIW�FIXVIJJIRHI�XSI^MGLX��FI�
LIIVWMRK�IR�ZIVWTVIMHMRK��HI��QIHIGSRWXMXYXMI�
ZER�LIX�WYFNIGX�SFNIGX��HI�QEEXWGLETTIPMNOI�FI�
OVEGLXMKMRK�ZER�[SIHI��ERKWX�IR�KI[IPH��KIWPEGLXW���
MHIRXMXIMXW��IR�QEGLXWWXVYGXYVIR�IR��[IPPMGLX�LIX�
QIIWX�ZSSV�HI�LERH�PMKKIRH��ZSVQIR�ZER�GSQQY�
RMGEXMI�IR�QIHMEFVEZSYVI��,IX�[SSVH�[IVH�MR�
�����ZSSV�LIX�IIVWX�KIFVYMOX�HSSV�TVSJIWWSV�
)VRIWX�'LEVPIW�0EWrKYI��HMI�LIX�HIJMRMIIVHI�EPW�
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XLEX�PMXIVEPP]�GETMXEPMWI�SR�WIRWEXMSREPMWQ�ERH�
HMWVYTXMSR��XS�MXW�IXLMGEP�GSYRXIVTEVX�MR�XLI�
9/��XLI�0IZIWSR�-RUYMV]��XS�XLI�I\LMFMXMSRMWX�
TVEGXMGI�SJ�JMKYVIW�WYGL�EW�6IFIOEL�&VSSOW��
JSVQIV�GLMIJ�I\IGYXMZI�SJ�2I[W�-RXIVREXMSREP��
HYVMRK�XLMW�TYFPMG�MRUYMV]��'EPPIH�JSV�F]�4VMQI�
1MRMWXIV�(EZMH�'EQIVSR��XLI�0IZIWSR�-RUYMV]�
[EW�IWXEFPMWLIH�XS�I\EQMRI�XLI�GYPXYVI��TVEG�
XMGIW�ERH�IXLMGW�SJ�XLI�TVIWW��XS�VIZIEP�[LIVI�
TSPMXMGEP��IGSRSQMG�ERH�IXLMGEP�MRXIVIWXW��
GSPPYHI��-X�MW�I\IQTPEV]�MRWSJEV�EW�XLI�MRUYMV]�
MXWIPJ�MW�E�JSVQ�SJ�HMWTPE]�̄ �E�QSQIRX�SJ�I\TS�
WYVI�̄ �XLEX�EGXW�GSRWIUYIRXMEPP]��
� %W�E�XLISV]�SJ�GYVEXSVMEP�TVE\MW��I\LMFM�
XMSRMWQ�TVSTSWIW�NYWX�XLMW��ER�EKIRX�ERH��
MRWXVYQIRXEP�JSVQ�SJ�HMWTPE]��)\LMFMXMSRMWQ�
PSSOW�EX�ERH�XLMROW�XLVSYKL�XLI�TVSHYGXMZI�
JSVGIW�SJ�HMWTPE]�XLEX�KS�FI]SRH�QIVI�ORS[P�
IHKI�TVSHYGXMSR��EPXLSYKL�XLEX�VIQEMRW�ER�
IWWIRXMEP�GSQTSRIRX��-X�TVSTSWIW�XLEX�XLI�I\�
LMFMXMSR�MW�E�[SVO�SJ�EVGLMXIGXYVI�ERH��EW�WYGL��
TVSHYGIW�E�HMWGMTPMREVMX]�XMIH�XS�TVEGXMGI��
%VGLMXIGXYVI�̄ �SJXIR�TYFPMGEPP]�YRHIVWXSSH��
EW�QIVIP]�FYMPX�JSVQ�̄ �MW�I\TERHIH�XS�MRGPYHI�
I\LMFMXMSRW�EW�GVMXMGEP��WTEXMEP�TVEGXMGI��7YGL�
[SVOW�HIR]�SFNIGXMJMGEXMSR�ERH�WXVMGX�GEXIKS�
VMWEXMSR��8LIMV�TSWMXMSRW�LEZI�LMWXSVMGEP�ERXI�
GIHIRXW�ERH�GSRXIQTSVEV]�QERMJIWXEXMSRW��
GYXXMRK�EGVSWW�GYPXYVIW�ERH�TVEGXMGIW�SJ�HMWTPE]��
8LI]�IQEREXI�JVSQ�1MIW�ZER�HIV�6SLI´W������
³([IPPMRK�SJ�3YV�8MQI �́�[LIVI�&EYEYWWXIPPYRK�
ERH�%VGLMXIOXYVEYWWXIPPYRK�[IVI�RSX�SRP]�GSR�
WMHIVIH�MR�VIGMTVSGEP�VIPEXMSR�XS�EVGLMXIGXYVI��
FYX�[LIVI�XLI�I\LMFMXMSR�MXWIPJ�[EW�FSYRH��
XS�XLI�TVSHYGXMSR�SJ�+IVQER�MHIRXMX]�ERH�
TSPMXMGW��XS�'IHVMG�4VMGI´W�ZMWMSREV]�*YR�4EPEGI�
JSV�.SER�0MXXPI[SSH��MR�[LMGL�XLI�JVEQI[SVO�
SJ�XLI�GYPXYVEP�MRWXMXYXMSR�[EW�MRWXEFPI���
VIEGXMZI�ERH�XIQTSVEP��ERH�31%�%13���6IQ�
/SSPLEEW´W������³'SRXIRX´�SV�XLI������
³-QEKI�SJ�)YVSTI´�WXEKIH�MR�E�GMVGYW�XIRX�EX�
6SRH�4SMRX�7GLYQER�MR�&VYWWIPW��8LI]�I\TERH�
XS�MRGPYHI�[SVOW�WYGL�EW�/EVIR�1MV^E�ERH�
&VEH�&YXPIV´W������³1YWIYQ�SJ�2SR�
4EVXMGMTEXMSR �́�[LMGL�STIRW�E�HMWGYVWMZI�WTEGI�
SJ�XLI�QYWIYQ��SV�XLIMV�QSWX�VIGIRX�ZMHIS�
,SPH�=SYV�+VSYRH��GYVVIRXP]�SR�ZMI[�EX�XLI�
'EREV]�;LEVJ�XYFI�WXST��-RWTMVIH�F]�XLI�%VEF�
WTVMRK�ERH�E�'EMVS�TVSHYGIH�TEQTLPIX�SR�
³,S[�XS�4VSXIWX�-RXIPPMKIRXP] �́�LIVI�&VMXMWL�
9KERHER�EGXSV�%RREQEVME�2EFMV]I�TIVJSVQW�
MR�FSH]�ERH��%VEFMG�PERKYEKI�ER�IXLMGW�SJ�
TVSXIWX��XS�TSWMX��WTIIGL�EGXW�
� %W�E�XIVQ�XLEX�IWGLI[W�GEXIKSVMWEXMSRW�
ERH�WIIOW�XS�KS�FI]SRH�XLI�[LMXI�GYFI�XVEHM�
XMSRW�SJ�GYVEXSVMEP�TVEGXMGI��I\LMFMXMSRMWQ�
TVSTSWIW�E�TVSNIGXMZI�XLISV]�SJ�GYVEXSVMEP�TVE\�
MW�XLVSYKL�IMKLX�PI\MGEP�XYVRW��SFNIGX�XLMRK���
EVGLMXIGXYVI�ETTEVEXYW��VITVIWIRX�TVIWIRX��

³HI�TPSXWIPMRKI�EERHVERK�TYFPMIOIPMNO�HI�KIRMXEPME��
XI�XSRIR �́�8IKIR[SSVHMK�HIROIR�[I�FMN�³I\LMFMXMS�
RMWQI´�EER�IIR�QERRIPMNOI�TSXPSSHZIRXIV�MR��
IIR�OEOMOPIYVMKI�VIKIRNEW��,IX�[SSVH�OER�ZIV[MN^IR�
REEV�IIR�WIRWEXMIOVERX�EPW�8LI�7YR��HMI�PIXXIVPMNO�
KIPH�ZIVHMIRX�QIX�IJJIGXFINEK�IR�SRX[VMGLXMRK��QEEV�
SSO�REEV�̂ MNR�IXLMWGL�XIKIRHIIP��HI�&VMXWI�0IZIWSR�
-RUYMV]��SJ�REEV�HI�I\LMFMXMSRMWXMWGLI�TVEOXMNOIR�
ZER�JMKYVIR�EPW�6IFIOEL�&VSSOW��HI�ZSSVQEPMKI�
LSSJHVIHEGXIYV�ZER�2I[W�-RXIVREXMSREP��XMNHIRW�HMX�
STIRFEVI�SRHIV^SIO��(I�0IZIWSR�-RUYMV]�MW�MR��
LIX�PIZIR�KIVSITIR�HSSV�TVIQMIV�(EZMH�'EQIVSR�
SQ�HI�GYPXYYV��HI�TVEOXMNOIR�IR�HI�IXLMIO�ZER��
HI�TIVW�XI�SRHIV^SIOIR�IR�HI�ZIVQIRKMRK�ZER��
TSPMXMIOI��IGSRSQMWGLI�IR�IXLMWGLI�FIPERKIR�EER�
LIX�PMGLX�XI�FVIRKIR��,IX�SRHIV^SIO�MW�IIR�XVIJJIRH�
ZSSVFIIPH��SQHEX�LIX�̂ IPJ�IIR�WSSVX�I\LMFMXMI��
MW�̄ �IIR�SRXLYPPMRK�̄ �HMI�ZSSVXZPSIMX�YMX�IIVHIV�
I\LMFMXMSRMWQI�
� %PW�XLISVMI�ZER�HI�GYVEXSVMtPI�TVEOXMNO��
FILIPWX�LIX�I\LMFMXMSRMWQI�RMIX�QIIV�HER�HMX��IIR��
EGXMIZI�TVEOXMNO�IR�IIR�MRWXVYQIRXIPI�ZSVQ�ZER�
XIRXSSRWXIPPIR��,IX�I\LMFMXMSRMWQI�HSSV^MIX�IR�
HSSVHIROX�HI�TVSHYGXMIZI�OVEGLXIR�ZER�HI�XIR�
XSSRWXIPPMRK��HMI�̂ MGL�RMIX�PEXIR�VIHYGIVIR�XSX�LIX�
KIRIVIVIR�ZER�OIRRMW��SSO�EP�MW�HEX�IIR�IWWIRXMIIP�
SRHIVHIIP��:ERYMX�LIX�TIVWTIGXMIJ�ZER�LIX�I\LMFMXM�
SRMWQI�MW�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�IIR�EVGLMXIGXSRMWGL�
[IVO��HEX�EPW�̂ SHERMK�IIR�TVEOXMNOKIFSRHIR�HMWGM�
TPMREVMXIMX�TVSHYGIIVX��(I�EVGLMXIGXYYV��HMI�ZEEO�
[SVHX�FIKVITIR�EPW�PSYXIV�KIFSY[HI�ZSVQ��[SVHX�
YMXKIFVIMH�QIX�LIX�QEOIR�ZER�XIRXSSRWXIPPMRKIR�
EPW�OVMXMWGLI��VYMQXIPMNOI�TVEOXMNO��>YPOI�[IVOIR��
PEXIR�̂ MGL�RMIX�SFNIGXMZIVIR�SJ�WXVMOX�GEXIKSVMWIVIR��
(I�TSWMXMI�HMI�̂ I�MRRIQIR�OIRX�LMWXSVMWGLI�TVIGI�
HIRXIR�IR�LIHIRHEEKWI�QERMJIWXEXMIW�HMI�H[EVW�
HSSV�GYPXYVIR�IR�XIRXSSRWXIPPMRKWTVEOXMNOIR��
LIIRPSTIR��>I�ZPSIMIR�ZSSVX�YMX�1MIW�ZER�HIV�
6SLI´W�³([IPPMRK�SJ�3YV�8MQI´�YMX�������[EEVMR�
&EYEYWWXIPPYRK�IR�%VGLMXIOXYVEYWWXIPPYRK�RMIX�EPPIIR�
MR�[MWWIP[IVOMRK�WXSRHIR�QIX�HI�EVGLMXIGXYYV��
QEEV�[EEVMR�IIR�ZIVFERH�FIWXSRH�XYWWIR�HI�XIR�
XSSRWXIPPMRK�̂ IPJ�IR�LIX�KIRIVIR�ZER�(YMXWI�MHIRXM�
XIMX�IR�(YMXWI�TSPMXMIO��YMX�'IHVMG�4VMGIW�ZMWMSREMVI�
*YR�4EPEGI�ZSSV�.SER�0MXXPI[SSH��[EEVMR�LIX��
GYPXYVIPI�MRWXMXYXMSRIPI�OEHIV�SRWXEFMIP��VIEGXMIJ�
IR�XMNHIPMNO�[EW��YMX�³'SRXIRX´�������ZER�31%�
%13���6IQ�/SSPLEEW�SJ�³-QEKI�SJ�)YVSTI´�������
HMI�XI�̂ MIR�[EW�MR�IIR�GMVGYWXIRX�ST�LIX�&VYWWIPWI�
7GLYQERTPIMR��(I^I�YMXFVIMHMRK�QEEOX�TPEEXW��
ZSSV�IIR�[IVO�EPW�³1YWIYQ�SJ�2SR�4EVXMGMTEXMSR´�
ZER�/EVIR�1MV^E�IR�&VEH�&YXPIV�YMX�������HEX��
MR�LIX�QYWIYQ�IIR�HMWGYVWMIZI�VYMQXI�STIRX���
IR�ZSSV�LYR�RMIY[WXI�ZMHIS�,SPH�=SYV�+VSYRH��
HMI�QSQIRXIIP�[SVHX�ZIVXSSRH�ST�QIXVSWXEXMSR�
'EREV]�;LEVJ��(I�&VMXW�3IKERHIWI�EGXVMGI�
%RREQEVME�2EFMV]I�FIIPHX�LMIV�IIR�J]WMIOI�IR�
�%VEFMWGLXEPMKI�TVSXIWXIXLMIO�YMX��KIxRWTMVIIVH�ST�
HI�%VEFMWGLI�PIRXI�IR�IIR�YMX�'EMVS�EJOSQWXMK�
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HSGYQIRX�IZMHIRGI��EGX�EKIRG]��GSPPIGX��
GSPPIGXMZMX]��EVGLMZI�XIWXMQSR]�ERH�TVSJERI�TPE]��
6EXLIV�XLER�FYMPHMRK�ER�SFNIGX�XLEX�WXERHW�
SZIV�ERH�EFSZI�SRI��I\LMFMXMSRMWQ�TVSTSWIW�
WTIEOMRK�XLVSYKL�XLMRKW�XLEX�KEXLIV�JSVXL�ERH�
EWWIQFPI��8LMW�EXXVMFYXIW�XS�XLMRKW�E�WIRWI��
SJ�EKIRG]�̄ �SZIV�ERH�EFSZI�E�WIRWI�SJ�XLI�MRIVX�
SFNIGX�̄ �E�TVSHYGXMZI�JSVGI�XLEX�GSYPH�IUYEPP]�
FI�TVIWIRX�MR�XLI�TVEGXMGI�SJ�EVGLMXIGXYVI��
MXWIPJ��)\LMFMXMSRMWQ�WMHIWXITW�QSHIVRMWX�GEX�
IKSVMIW�SJ�QIHMYQW�̄ �TEMRXMRK��WGYPTXYVI��
TLSXSKVETL]��HVE[MRKW��JMPQ��TIVJSVQERGI��
JMGXMSR�̄ �XS�GSRWMHIV�QIHME��-X�EHZSGEXIW�
XLMRKW�XLEX�QEMRXEMR�E�L]FVMH�WXEXYW�XLEX�I\MWXW�
WSQI[LIVI�FIX[IIR�EVX�ERH�EVGLMXIGXYVI��
ERH�[LMGL�XEOI�SR�ERH�TVSHYGI�XLI�WTEXMEP�IR�
ZMVSRQIRX�FSXL�MRWMHI�ERH�SYXWMHI�XLI�KEPPIV]��
%W�E�XIVQ��I\LMFMXMSRMWQ�MW�EX�SRGI�E�[SVH�
TPE]�XLEX�VIJIVW�XS�XLI�JIXMWL�SJ�I\LMFMXMSR�
QEOMRK�SZIV�XLI�TEWX����]IEVW��XLI�VMWI�SJ�XLI�
EVGLMXIGXYVI�MRWXMXYXMSR��XLI�I\LMFMXMSR�SJ�EV�
GLMXIGXYVI�MR�XLI�WTEGI�SJ�EVX�KEPPIVMIW�[MXLMR�
XLI�WEQI�TIVMSH��ERH�XLI�GSMRGMHIRX�VMWI�SJ�
XLI�QIHME��%W�E�LMWXSVMGEP�XIVQ��MX�TVSTSWIW�
MHIEW�MR�GYVEXMRK�EVGLMXIGXYVI�XLEX�VIEGL�FEGO�
XS�IEVP]�JSVQW�SJ�I\LMFMXMSRW�ERH�I\TSWMXMSRW�
MR�[LMGL�TSPMXMGEP��GYPXYVEP��WSGMEP�ERH�IGSRSQMG�
TYVTSWIW�[IVI�MRXIKVEPP]�XMIH��%W�E�XIVQ�MR�
GSRXIQTSVEV]�TEVPERGI��I\LMFMXMSRMWQ�RIGIW�
WMXEXIW�GSRWMHIVEXMSRW�SJ�QIHME�EW�TVEGXMGI��
MXW�GYPXYVI��ZEPYI�ERH�IXLMGW�
� %W�WYGL��I\LMFMXMSRMWQ�TVSTSWIW�XLEX�XLI�
GVMXMGEP�ERH�TVSNIGXMZI�TVSNIGXW�SJ�EVGLMXIGXYVI�
LEZI�FIIR�EFWSVFIH�F]�XLI�TVSNIGX�SJ�I\LMFM�
XMSRMWQ��%W�E�TVE\MW�MR�[LMGL�HMWVYTXMSR�ERH�
HMWEKVIIQIRX�FIGSQI�MRXIKVEP�XS�JSVQ��ERH�
HMWTPE]�MRWXVYQIRXEP��I\LMFMXMSRMWQ�TVSTSWIW�
E�XLMVH�TSWMXMSR��%VGLMXIGXYVI��EW�E�WTEXMEP��
ETTEVEXYW��IQFSHMIW�ER�I\TERHIH�TVE\MW���
EVXMGYPEXIH�ERH�TIVJSVQIH�XLVSYKL�Q]VMEH�
QIHMYQW�ERH�XLI�GMVGYPEXMSR�SJ�QIHME�̄ �XI\X��
HVE[MRK��QSHIP��I\LMFMXMSR��FYMPHMRK��JMPQ���
ZMHIS�ERH�WS�SR��-XW�TVSPMJIVEXMSR�ERH�GMVGYPE�
XMSR�GSRWXMXYXIW��ERH�MW�GSRWXMXYXIH�F]��XLI�
WTEXMEP�IRZMVSRQIRX��8VSTIW�WYGL�EW�XLI�VIEP�
ERH�XLI�ZMVXYEP��XLI�HMKMXEP�ERH�XLI�WTEXMEP���
XLISV]�ERH�TVE\MW��RS�PSRKIV�I\MWX�EW�HMEPIGXM�
GEP�GSYRXIVTEVX�FYX�EVI�MRXIKVEPP]�FSYRH��
[MXLMR�E�WGEPI�SJ�KVEHMIRXW��-R�XLMW�VIEPQ�SJ�
QIHME�ERH�QIHMYQW��XLI�TYFPMG�WTLIVI�VSPPW�
MRXS�XLI�TSPMXMGEP�VSPPW�MRXS�XLI�IGSRSQMG��
%IWXLIXMG�TVEGXMGI�TPE]W��SWGMPPEXMRK�FIX[IIR�
XLI�TVSJERI�ERH�XLI�WEGVIH��-XW�TVE\MW�MW�
WLVI[H�ERH�WXVEXIKMG��E�GYVEXSVMEP�GYQ�EVGLM�
XIGXYVEP�IRXVITVIRIYVMEPMWQ�XLEX�TSTW�YT�ERH�
EWWYQIW�JSVQ�[LIVI�RIGIWWEV]��,IVI��XLI�
STIVEXMSRW�FIX[IIR�EGXMZI�JSVQ�ERH�SFNIGX�
JSVQ��EW�/IPPIV�)EWXIVPMRK�GEPPW�XLIQ��EVI�TEV�
EQSYRX��-R�XLMW�XMQI�[LIVI�QIHME�TVSTEKEXI�

ZPYKWGLVMJX�KIXMXIPH�³,S[�XS�4VSXIWX�-RXIPPMKIRXP]´�
IR�WXIPX�HEEVQII�HEX�XEEP�IIR�EGXMIZI�LERHIPMRK�MW�
� ,IX�³I\LMFMXMSRMWQI �́�HEX�HI�GEXIKSVMWEXMI�
WGLY[X�IR�HI�GYVEXSVMtPI�XVEHMXMI�ZER�HI�[LMXI�GYFI�
TVSFIIVX�XI�SZIVWXMNKIR��TSRIIVX�IIR�TVSNIGXMIZI�
XLISVMI�ZER�HI�GYVEXSVMtPI�TVEOXMNO�ZME�EGLX�[SSVH�
TEVIR��SFNIGX�HMRK��EVGLMXIGXYYV�QEGLXWETTEVEEX��
VITVIWIRXEXMI�TVIWIRXEXMI��HSGYQIRX�FI[MNW���
LERHIPMRK�[IVO^EEQLIMH��ZIV^EQIPIR�GSPPIGXMZM�
XIMX��EVGLMIJ�KIXYMKIRMW�IR�[IVIPHPMNO�WTIP��,IX��
I\LMFMXMSRMWQI�MW�IV�RMIX�ST�YMX��MIXW�XI�WGLITTIR�
HEX�SZIV�IR�FSZIR�SRW�YMXXSVIRX��QEEV�[MP�WTVIOIR�
ZER�HMRKIR�HMI�FMNIIROSQIR�IR�̂ MGL�ZIVIRMKIR��
,MIVHSSV�[SVHX�EER�HI�HMRKIR�IIR�̂ IOIVI�QEXI�
ZER�[IVO^EEQLIMH�̄ �EKIRG]�̄ �XSIKIWGLVIZIR�
�HMI�HIKIRI�ZER�LIX�MRIVXI�SFNIGX�SZIVWXMNKX��IIR�
TVSHYGXMIZI�OVEGLX�HMI�IZIRKSIH�EER[I^MK�̂ SY�
OYRRIR�̂ MNR�MR�HI�EVGLMXIGXYYVTVEOXMNO�̂ IPJ��,IX��
I\LMFMXMSRMWQI�ZIVQMNHX�LIX�KIFVYMO�ZER�QSHIV�
RMWXMWGLI�OYRWXGEXIKSVMItR�̄ �WGLMPHIVOYRWX��FIIPH�
LSY[[IVO��JSXSKVEJMI��XIOIRMRKIR��JMPQ��TSHMYQ�
OYRWXIR��JMGXMI�̄ �SQ�HI�OYRWX�XI�SZIVHIROIR���
,IX�TPIMX�ZSSV�HMRKIR�QIX�IIR�L]FVMHI�WXEXYW��IV�
KIRW�XYWWIR�OYRWX�IR�EVGLMXIGXYYV��HMI�IIR�VIPEXMI�
EERKEER�QIX�HI�VYMQXIPMNOI�SQKIZMRK�FMRRIR�IR�
FYMXIR�HI�KEPIVMI��(I�XIVQ�³I\LMFMXMSRMWQI´�MW�IIR�
[SSVHWTIPMRK�HMI�ZIV[MNWX�REEV�̂ S[IP�HI�SFWIW�
WMIZI�XIRXSSRWXIPPMRKWQEOIVMN�ZER�HI�EJKIPSTIR��
���NEEV�IR�HI�STOSQWX�ZER�HI�MRWXMXYXMSRIPI�EVGLM�
XIGXYYV��EPW�REEV�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�ZER�EVGLMXIG�
XYYV�MR�HI�̂ EPIR�ZER�OYRWXKEPIVMIW�KIHYVIRHI�HI�
^IPJHI�TIVMSHI�IR�HI�STOSQWX�ZER�HI�QIHME�HMI�
HEEVQII�WEQIRZEPX��(I�LMWXSVMWGLI�XIVQ�WXEEX�
ZSSV�GYVEXSVMtPI�MHIItR�SZIV�HI�EVGLMXIGXYYV��
HMI�XIVYKKVMNTIR�REEV�ZVSIKI�ZSVQIR�ZER�XIRXSSR�
WXIPPMRK�IR�I\TSWMXMI��[EEVMR�TSPMXMIOI��GYPXYVIPI���
QEEXWGLETTIPMNOI�IR�IGSRSQMWGLI�HSIPIR�MRXI�
KVEEP�ZIVFSRHIR�[EVIR��-R�HI�XIKIR[SSVHMKI�XMNH�
RSSH^EEOX�LIX�WTVIOIR�SZIV�³I\LMFMXMSRMWQI´�SRW�
SQ�HI�TVEOXMNO��GYPXYYV��[EEVHIR�IR�IXLMIO�ZER��
HI�QIHME�STRMIY[�XI�SZIVHIROIR�
� ,IX�I\LMFMXMSRMWQI�WXIPX�EPW�̂ SHERMK�HEX�HI�
OVMXMWGLI�IR�TVSNIGXMIZI�EVGLMXIGXYYVTVSNIGXIR�̂ MNR�
KIEFWSVFIIVH�HSSV�LIX�I\LMFMXMSRMWXMWGLI�TVSNIGX��
,IX�I\LMFMXMSRMWQI��EPW�IIR�TVEOXMNO�[EEVMR�SRX�
[VMGLXMRK�IR�SRIRMKLIMH�[IVO^EEQ�̂ MNR�IR�IIR�MR�
XIKVEEP�SRHIVHIIP�YMXQEOIR�ZER�HI�ZSVQ��WXIPX�IIR�
HIVHI�QSKIPMNOLIMH�ZSSV��(I�EVGLMXIGXYYV�FIPM�
GLEEQX�EPW�VYMQXIPMNOI�SVKERMWEXMI�IIR�YMXKIFVIMHI�
TVEOXMNO�HMI�[SVHX�KIEVXMGYPIIVH�IR�KIVIEPMWIIVH�
HSSV�QMHHIP�ZER�SRXIPFEVI�QIHMYQW�IR�HI�GMVGYPE�
XMI�ZER�QIHME�̄ �XIOWX��XIOIRMRK��QSHIP��XIRXSSR�
WXIPPMRK��KIFSY[��JMPQ��ZMHIS��IXG��(MI�KVSIM�IR�ZIV�
WTVIMHMRK�GSRWXMXYIIVX�IR�[SVHX�KIGSRWXMXYIIVH�
HSSV�HI�VYMQXIPMNOI�SQKIZMRK��7XMNPJMKYVIR�EPW�LIX�
[EEVEGLXMKI�IR�LIX�ZMVXYIPI��LIX�HMKMXEPI�IR�LIX�
VYMQXIPMNOI��HI�XLISVMI�IR�HI�TVEOXMNO��FIWXEER�RMIX�
PERKIV�EPW�HMEPIGXMWGLI�XIKIRKIWXIPHIR��QEEV�̂ MNR�
MRXIKVEEP�ZIVFSRHIR�FMRRIR�IIR�ZIVPSTIRHI�
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ERH�TVSPMJIVEXI��XLI�GYVEXSVMEP�ERH�IHMXSVMEP�
XEWOW�RSX�SRP]�FIGSQI�TEVEQSYRX�FYX�IXLMGEP��
6MKSV�FIGSQIW�ER�EFWSPYXI�GVMXIVMSR��7PS[RIWW�
E�TEVEHS\MGEP�]IX�E�RIGIWWEV]�TEGI��:EPYI�E�
TYVTSWI��
� 4MIV�:MXXSVMS�%YVIPM�LEW�VIGIRXP]�GPEMQIH�
XLEX�XLI�TSPMXMGEP�LEW�FIIR�VITPEGIH�F]�XLI�QER�
EKIVMEP�SV�IGSRSQMG��³(IGSRWXVYGXMZMWX�
%VGLMXIGXYVI´�GERSRMWIH�WIZIR�WXEVGLMXIGXW�EPSRK�
WMHI�SRI�EGEHIQMG��=IX�XLI�WLS[´W�MQTSVXERGI�
EVKYEFP]�PE]�MR�MXW�I\LMFMXMSRMWX�UYEPMX]�̄ �FSXL�
[LEX�MX�TVSHYGIH�MR�XLI�QIHME�ZME�XLI�XYVQSMP��
MX�GVIEXIH�ERH�XLI�ZEPYI�SV�ZEPYIW�TVSHYGIH�
XLIVIMR��'SRXIRX�FIGEQI�E�F]�TVSHYGX��*SV��
EPP�XLI�GVMXMUYI�SJ�JSVQ�ERH�WX]PI�XLEX�[IVI�GER�
SRMWIH�ERH�EXXEGLIH�XS�XLI�HIGSRWXVYGXMZMWX�
I\LMFMXMSR��ERH�XS�XLI�MHISPSKMGEP�TSWMXMSRW�SJ�
XLI�QYWIYQ�ERH�.SLRWSR��XLI�GSZIVX�WXVEXIKMIW�
ERH�XEGXMGW�[IVI�TSPMXMGEPP]�WXEKIH�ZME�XLI��
QIHME��.SLRWSR�ORI[�FIXXIV�XLER�ER]SRI�XLEX�
GSRJPMGX�EHZERGIH�XLI�TPSX��-RXIVREP�PIXXIVW�
VEKIH��JVSQ�.EQIW�;MRIW�EVKYMRK�SZIV�XLI�GSR�
GITXYEP�ETTVSEGL�XS�%EVSR�&IXWO]�ERH�7XERPI]�
8MKIVQER�HMWGYWWMRK�XLI�EXXVMFYXIH�EYXLSVWLMT�
SJ�XLI�MHIE�SJ�XLI�WLS[��-HISPSKMGEP��IZIR��
IXLMGEP�HIFEXIW�[IVI�WXEKIH�TYFPMGEPP]�[MXLMR�
XLI�TVIWW��;LEX�.SLRWSR�GVIEXIH��TEVEHS\MGEPP]��
[EW�E�TSPMXMGEP�WTEGI�ERH�E�JSVYQ�̄ �SRI�QEVOIH�
F]�HMWEKVIIQIRX�̄ �[LMGL�LEW�FIIR��XVEHMXMSR�
EPP]��HMZSVGIH�JVSQ�LMW�GYVEXSVMEP�VSPI��EPFIMX�
RSX�RIGIWWEVMP]�JVSQ�LMW�TIVWSREP�TSWMXMSR���
=IX�FI]SRH�TSPMXMGW��SV�TIVLETW�FIGEYWI�SJ�XLIQ��
.SLRWSR´W�TVEGXMGI�FSYRH�EVGLMXIGXYVI�XS��
XLI�QIHME�ERH�MR�XYVR�XS�ER�IGSRSQ]�SJ�GYPXYVEP�
GETMXEP��;LMPI�SRI�GER�FI�JSV�SV�EKEMRWX�XLI�
[SVOW��JSV�SV�EKEMRWX�XLI�I\LMFMXMSR��JSV�SV�EKEMRWX�
.SLRWSR��NYWX�PMOI�XLI�GYVVIRX�0IZIWSR�-RUYMV]��
SRI�QYWX�MRUYMVI�MRXS�XLI�IXLMGW�ERH�ZEPYIW��
WYVVSYRHMRK�.SLRWSR´W�I\LMFMXMSRMWX�TVEGXMGI�ERH�
MXW�VITIVGYWWMSRW�̄ �XLEX�MW�XS�WE]��[LEX�MW�MXW�
(STTPIV�IJJIGX�SR�EVGLMXIGXYVI#�;LEX�IJJIGXW�
HMH�.SLRWSR´W�TS[IV�ERH�XLI�YWI�SJ�XLI�QIHME�
LEZI�SR�XLI�ZEPYI�SJ�EVGLMXIGXYVI��ERH�XLI�ZEPYIW�
TVSTEKEXIH�XLIVIMR#
� ³(IGSRWXVYGXMZMWX�%VGLMXIGXYVI´�PEYHIH�
QIHME�EXXIRXMSR��PEYRGLMRK�XLI�IVE�SJ�XLI�
WXEVGLMXIGX�ERH�WTIGYPEV�ERH�WTIGXEGYPEV�JSVQ�
EQMH�ER�MRJPEXMSREV]�QEVOIX��8LI�VIGITXMSR��
SJ�XLI�WLS[��[LMGL�[EW�JIEXYVIH�IZIV][LIVI�
JVSQ�XLI�2I[�=SVO�4SWX�XS�:ERMX]�*EMV��JVSQ�
1SWGS[�XS�-WVEIP��VEMWIH�XLI�TVSJMPI�SJ�EVGLMXIG�
XYVI��-X�LIVEPHIH�XLI�GYVEXSV��%PSRK�[MXL�XLI�
JMVWX�:IRMGI�&MIRREPI��MX�YWLIVIH�MR�E�QIHME�
EKI�MR�[LMGL�XLI�TVSPMJIVEXMSR�SJ�EVGLMXIGXYVI�
MR�XLI�TVIWW�FIKMRW�XS�IPIZEXI�MXW�GYPXYVEP�GETM�
XEP��%RH�]IX��EVGLMXIGXYVI�EW�E�TVE\MW�ERH�EW��
ER�SFNIGX�XS�FI�GSPPIGXIH�EWWYQIW�E�ZEPYI�JEV�
PIWW�XLER�XLEX�SJ�SXLIV�TVSJIWWMSRW�ERH�SXLIV�
QIHMYQW��WYGL�EW�TEMRXMRK��WGYPTXYVI�ERH�

WGLEEP��-R�HMX�HSQIMR�ZER�QIHME�IR�QIHMYQ��
ZIVIRMKX�LIX�STIRFEVI�̂ MGL�QIX�LIX�TSPMXMIOI�IR�LIX�
TSPMXMIOI�̂ MGL�QIX�LIX�IGSRSQMWGLI��(I�IWXLIXM�
WGLI�TVEOXMNO�WTIIPX�̂ MGL�EJ�ST�LIX�WRMNZPEO�ZER�LIX�
TVSJERI�IR�LIX�WEGVEPI��,IX�MW�IIR�MRXIPPMKIRXI��
WXVEXIKMWGLI�TVEOXMNO��IIR�GYVEXSVMIIP�IR�EVGLMXIG�
XSRMWGL�SRHIVRIQIVWGLET�HEX�SZIVEP�[EEV�RSHMK�
STHYMOX�IR�ZSVQ�EERRIIQX��,MIV�SZIVLIIVWX�HI�
EGXMZMXIMX�XYWWIR�³EGXMIZI�ZSVQ´�IR�³SFNIGXZSVQ �́�
^SEPW�/IPPIV�)EWXIVPMRK�LIX�YMXHVYOX��2Y�HI�QIHME�
^MGL�ZIVQIRMKZYPHMKIR�IR�ZIVWTVIMHIR��̂ MNR�HI��
GYVEXSVMtPI�IR�VIHEGXMSRIPI�XEOIR�RMIX�EPPIIR�SZIV�
LIIVWIRH��QEEV�[SVHIR�̂ I�IXLMWGL��9MXIVWXI�
REY[OIYVMKLIMH�[SVHX�IIR�EFWSPYYX�GVMXIVMYQ��
XVEEKLIMH�IIR�SRKIVMNQH��QEEV�RSSH^EOIPMNO��
XIQTS��[EEVHI�IIR�HSIP�ST�̂ MGL��
� 4MIV�:MXXSVMS�%YVIPM�FI[IIVHI�SRPERKW�HEX�LIX�
TSPMXMIOI�MW�ZIVZERKIR�HSSV�LIX�IGSRSQMWGLI�IR�
HI�RSXMI�ZER�QEREKIQIRX��-R�³(IGSRWXVYGXMZMWX�
%VGLMXIGXYVI´�[IVHIR�̂ IZIR�WXIVEVGLMXIGXIR�KIGE�
RSRMWIIVH��REEWX�qqR�EGEHIQMGYW��1EEV�HI�I\LMFM�
XMSRMWXMWGLI�OERX�ZER�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�[EW�LIX�
FIPERKVMNOWX�̄ �̂ S[IP�[EX�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�MR�HI�
QIHME�XI[IIKFVEGLX�HSSV�HI�STWGLYHHMRK�HMI�LIX�
IZIRIQIRX�ZIVSSV^EEOXI��EPW�HI�RSVQIR�SJ�[EEV�
HIVMRKIR�HMI�HEEVFMN�XSX�WXERH�O[EQIR��(I�MRLSYH�
ZIV[IVH�XSX�IIR�RIZIRZIVWGLMNRWIP��3RHEROW�EPPI�
OVMXMIO�̄ �SZIV�LIX�JIMX�HEX�ZSVQ�IR�WXMNP�[IVHIR�
ZIVLIIVPMNOX��IR�HEX�̂ I�[IVHIR�ZIVFSRHIR�EER�HI�
HIGSRWXVYGXMZMWXMWGLI�XIRXSSRWXIPPMRK�IRIV^MNHW��
IR�EER�HI�MHISPSKMWGLI�TSWMXMIW�ZER�LIX�QYWIYQ�
IR�.SLRWSR�ERHIV^MNHW�̄ �[EVIR�HI�LIMQIPMNOI�WXVE�
XIKMItR�IR�XEGXMIOIR�TSPMXMIO�KItRWGIRIIVH�ZME��
HI�QIHME��.SLRWSR�[MWX�FIXIV�HER�[MI�SSO�HEX��
IIR�GSRJPMGX�̂ SY�LIPTIR�SQ�̂ MNR�TPER�XI�VIEPMWIVIR��
)V�ZSRH�IIR�ZIVLMXXI�MRXIVRI�GSVVIWTSRHIRXMI�
TPEEXW�̄ �.EQIW�;MRIW�QEEOXI�FI^[EEV�XIKIR�HI�
GSRGITXYIPI�FIREHIVMRK��%EVSR�&IXWO]�IR�7XERPI]�
8MKIVQER�ZVSIKIR�̂ MGL�EJ�[MI�IV�SSO�EP�[IIV�ST�
LIX�MHII�ZSSV�HI^I�XIRXSSRWXIPPMRK�[EW�KIOSQIR��
-R�HI�TIVW�[IVHIR�STIRPMNO�MHISPSKMWGLI��̂ IPJW�
IXLMWGLI�HIFEXXIR�KIZSIVH��.SLRWSR�WGLMIT��TEVE�
HS\EEP�KIRSIK��IIR�TSPMXMIOI�VYMQXI��IIR�HSSV��
SRIRMKLIMH�KIOIRQIVOX�JSVYQ�̄ �MIXW�[EX�SSV�
WTVSROIPMNO�PSW�WXSRH�ZER�̂ MNR�VSP�EPW�GYVEXSV��LSI�
[IP�RMIX�RSSH^EOIPMNO�ZER�̂ MNR�TIVWSSRPMNOI�TSWMXMI��
1EEV�EJKI^MIR�ZER�HI�TSPMXMIO��SJ�QMWWGLMIR�[IP�
ZER[IKI�HI�TSPMXMIO��LIIJX�.SLSRWSRW�EERTEO�LIX�
PSX�ZER�HI�EVGLMXIGXYYV�ZIVFSRHIR�EER�HEX�ZER�HI�
QIHME�IR�ZIVZSPKIRW�EER�HEX�ZER�HI�IGSRSQMI�ZER�
LIX�GYPXYVIPI�OETMXEEP��;I�OYRRIR�ZSSV�SJ�XIKIR�
HI�[IVOIR�̂ MNR��ZSSV�SJ�XIKIR�HI�XIRXSSRWXIPPMRK��
ZSSV�SJ�XIKIR�.SLRWSR��QEEV�QSIXIR�HI�ZVEEK�
REEV�HI�IXLMIO�IR�HI�[EEVHIR�VSRHSQ�HI�I\LMFMXM�
SRMWXMWGLI�TVEOXMNO�ZER�.SLRWSR�IR�HI�KIZSPKIR�
HEEVZER�ZSSV�HI�EVGLMXIGXYYV�SRHIV^SIOIR��RIX�
EPW�MR�HI�XIKIR[SSVHMKI�0IZIWSR�-RUYMV]�[SVHX�
KIHEER��(EX�[MP�̂ IKKIR��[IPOI�HSTTPIVIJJIGXIR�
LIFFIR�̂ MN�ST�HI�EVGLMXIGXYYV�KILEH#�;EX�[EW�LIX�
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TLSXSKVETL]��%W�%YVIPM�WXEXIW�MR�XLI�STIRMRK�
SJ�8LI�4SWWMFMPMX]�SJ�ER�%FWSPYXI�%VGLMXIGXYVI��
³%VGLMXIGXYVI�LEW�FIIR�TSTYPEV�MR�VIGIRX�]IEVW��
-VSRMGEPP]��LS[IZIV��MXW�KVS[MRK�TSTYPEVMX]�MW�
MRZIVWIP]�TVSTSVXMSREP�XS�XLI�MRGVIEWMRK�WIRWI�
SJ�TSPMXMGEP�TS[IVPIWWRIWW�ERH�GYPXYVEP�HMWMP�
PYWMSRQIRX�QER]�EVGLMXIGXW�JIIP�´�-R�E�[SVPH��
MR�[LMGL�QIHMYQW�SJ�EVXMWXMG�TVEGXMGI�SZIVPET��
[LIVI�WTLIVIW�GSPPETWI�ERH�[LIVI�XLI�LMW�
XSVMG�PMRIEKI�SJ�I\LMFMXMSRW�LEW�FIGSQI�SF�
JYWGEXIH�YRHIV�XLI�TVIXIRGI�SJ�RSX�JSV�TVSJMX�
ERH�IHYGEXMSREP�IRHIEZSYVW�̄ �TEVEHS\MGEPP]�
HIRMKVEXMRK�XLI�ZEPYI�SJ�XLI�[SVOIV�EPSRKWMHI�
TVSQSXMRK�GYPXYVEP�GETMXEP�XS�SXLIV�KEMR�̄ ��
E�TVE\MW�SJ�I\LMFMXMSRMWQ�QYWX�HIQERH�XLEX�
MXW�S[R�ETTEVEXYW�FI�I\EQMRIH�ERH�LIPH�
EGGSYRXEFPI��
� 0MOI�0IZIWSR��[I�QYWX�MRUYMVI�MRXS�MXW�
GYPXYVI��TVEGXMGIW��ERH�IXLMGW��)\TSWYVI�QYWX�
FI�VIJPI\MZI�ERH�VIGMTVSGEP��EW�TEVX�SJ�MXW�S[R�
TVSNIGX��-J�0IZIWSR�UYIWXMSRW�[LS�KYEVHW��
XLI�KYEVHMERW��MJ�.SLRWSR�GETMXEPMWIH�SR�QIHME���
X]MRK�QIHME�XS�TS[IV��XLIR�I\LMFMXMSRMWQ��
EW�WIIR�XLVSYKL�ER�I\IQTPYQ�WYGL�EW�
³(IGSRWXVYGXMZMWX�%VGLMXIGXYVI´�QYWX�LSPH�
I\LMFMXMSRMWQ��ERH�EVGLMXIGXYVI��EGGSYRXEFPI�
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