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� 6SXSV

3ZIV�SR^I�
XIRXSSRWXIPPMRKWEQFMXMIW
%PW�[I�XIVYKOMNOIR�ST�HI�6SXSVTVSNIGXIR�ZER�HI�
EJKIPSTIR�̂ IW�NEEV�PMNOX�LIX�IVST�HEX�[I�EPPIIR��
STHVEGLXIR�LIFFIR�EERKIRSQIR��HMI�ST�̂ MNR�QMRWX�
HI�FIPSJXI�MRLMIPHIR�HEX�̂ I�SR^I�WXIMPI�PIIVGYVZI�
RMIX�̂ SYHIR�EJZPEOOIR��;MN�ZIVKEVIR�OIRRMW�SZIV�
HI�QERMIV�[EEVST�MR�SR^I�GYPXYYV�[SVHX�SQKIKEER�
QIX�QEXIVMEPIR�IR�QEXIVMtPI�FVSRRIR��(MI�MRJSV�
QEXMI�WXEEX�QIIWXEP�RMIX�MR�IIR�FSIO�IR�QSIX��
HYW�IQTMVMWGL�[SVHIR�ZIV[SVZIR��-R�HMI�GSRXI\X�
MW�LIX�ZER�LIX�KVSSX�FIPERK�HEX�[I�SRW�XSIKERK�
[IXIR�XI�ZIVWGLEJJIR�XSX�TVSHYGXMITVSGIWWIR���
KIFSY[IR�IR�WPSSTXIVVIMRIR��3R^I�STHVEGLXIR�
LIFFIR�SRW�HEEVXSI�MR�WXEEX�KIWXIPH�IR�̂ MGL^IPJ��
^S�XIVYKZIVHMIRH��RMIX�EPXMNH�MR�HI�ZSVQ�ZER�LEVHI�
ZEPYXE��3T�HMI�QERMIV�O[EQIR�[I�SSO�ZEEO�ST�
MHIItR�ZSSV�XIRXSSRWXIPPMRKWTVSNIGXIR��;I�OMI�
^IR�IVZSSV�LIX�SVKERMWIVIR�ZER�XIRXSSRWXIPPMRKIR�
ST�XI�ZEXXIR�EPW�IIR�QERMIV�SQ�SRHIV^SIO�XI�
HSIR��0SKMWGL�KIWTVSOIR�MW�LIX�YMXKERKWTYRX�ZER�EP�
SR^I�TVSNIGXIR�IIVHIV�IIR�KIHIIPHI�FIPERKWXIP�
PMRK��HER�IIR�ZIV^EQIPMRK�WXERHTYRXIR�[EEVSZIV�
[I�LIX�IIRW�̂ MNR��

&MN�LIX�QEOIR�ZER�EVGLMXIGXYYVXIRXSSRWXIPPMRKIR�
PMNOIR�X[II�TEVEHMKQE´W�XI�SZIVLIIVWIR��,IX�IIV�
WXI�MW�JIRSQIRSPSKMWGL��RIX�̂ SEPW�MRWXEPPEXMIW�MR��
HI�XVEHMXMI�ZER�HI�QSHIVRI�OYRWX�HEX�̂ MNR��>I�̂ MNR�
FIHSIPH�SQ�HI�FI^SIOIV�SRHIV�XI�HSQTIPIR��
MR�IIR�SQKIZMRK�HMI�SSO�IIR�KIQSIHWXSIWXERH�MW��
,IX�X[IIHI�TEVEHMKQE�MW�QYWISPSKMWGL��TVIWIR�
XEXMIQEXIVMEEP�HEX�FIXVIOOMRK�LIIJX�ST�EVGLMXIG�
XSRMWGLI�TVSNIGXIR��QSHIPPIR��JSXS´W��ZMHIS´W�IR�
XIOIRMRKIR
�[SVHX�ZIV^EQIPH�IR�XSIKIPMGLX�̄ �IIR�
WGIRSKVEJMI�QEEOX�HEX�HI�ZIV^EQIPMRK�SFNIGXIR�
IIR�KILIIP�ZSVQX��XIV[MNP�HI�WXIQ�[IIVOPMROX�ZER�
IIR�GYVEXSV�HMI�LIX�[IVO�FIGSQQIRXEVMIIVX��

3QHEX�̂ I�̂ S�I\TPMGMIX�̂ MNR��WPEKIR�QYWISPSKMWGLI�
XIRXSSRWXIPPMRKIR�IV�FIXIV�MR�FITEEPHI�TSPMXMIOI�
MHIItR�XI�ZIVWTVIMHIR��-R�HI�SRX[MOOIPMRK�ZER�LYR�
ZIVXSSK�PSTIR�̂ I�SSO�QIIV�OERW�SQ�XIKIRWTVEEO�
XI�ZIVSSV^EOIR��ZSSVEP�[ERRIIV�LIX�SQ�ZSSV��
HI�LERH�PMKKIRHI�WXERHTYRXIR�KEEX��(IRO�EER�LIX�
*VERWI�TEZMPNSIR�XMNHIRW�HI�EVGLMXIGXYYVFMtRREPI�
ZER�:IRIXMt�ZER�������HEX�QIX�IIR�XVMSQJERXIPMNOI�
TVIWIRXEXMI�ZER�HI�REXMSREPI�WXIHIRFSY[OYRHMKI�
WXVEXIKMI�O[EQ��SJ�LIX�(IIRWI�TEZMPNSIR�[EEVMR�̄ �
WYFXMIPIV�IR�IPIKERXIV�̄ �³LIX�PIZIRHI�PEFSVEXSVMYQ�
ZER�/STIRLEKIR´�[IVH�KITVIWIRXIIVH��(I�WYFXMXIP�
[EW�HEEV��³[EX�QEEOX�IIR�WXEH�PIIJFEEV �́�IIR�̂ MR�
HMI�STZEPPIRH�KIRSIK�RMIX�[IVH�FIWPSXIR�QIX�IIR�
ZVEEKXIOIR��3SO�MR�LIX�*VERWI�TEZMPNSIR�LEH�QIR�
KIIR�IROIPI�ZVEEK�SRFIERX[SSVH�KIPEXIR�
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%FSYX�3YV��
)\LMFMXMSR�%QFMXMSRW
0SSOMRK�FEGO�EX�WM\�]IEVW�SJ�6SXSV�TVSNIGXW��
MX�WIIQW�[I�SRP]�EGGITXIH�GSQQMWWMSRW�MJ�
XLIWI�EX�PIEWX�LIPH�XLI�TVSQMWI�SJ�EJJIGXMRK�
YW�MR�XLI�WIRWI�SJ�OIITMRK�SYV�PIEVRMRK�GYVZI�
WXIIT��;I�EVI�MR�XLI�FYWMRIWW�SJ�KEXLIVMRK�
ORS[PIHKI�EFSYX�LS[�SYV�GYPXYVI�HIEPW�
[MXL�QEXIVMEPW�ERH�QEXIVMEP�VIWSYVGIW��1YGL�
SJ�XLI�MRJSVQEXMSR�[I�EVI�EJXIV�MW�FI]SRH�
FSSOW�ERH�GER�SRP]�FI�SFXEMRIH�IQTMVMGEPP]��
+EMRMRK�EGGIWW��XS�MRHYWXVMEP�TVSGIWWIW��
FYMPHMRK�ERH�HIQSPMXMSR�WMXIW��ERH�WS�JSVXL��
ERH�WS�SR
�MW�GVYGMEP�MR�XLEX�GSRXI\X��3YV�
GSQQMWWMSRW�EPPS[IH�JSV�XLEX�ERH�TEMH�YW�
FEGO�MR�XLEX�[E]��MJ�RSX�EP[E]W�MR�LEVH�QSR�
I]��8LEX�MW�EPWS�LS[�[I�LEZI�IRZMWEKIH�QSWX�
SJ�SYV�I\LMFMXMSR�TVSNIGXW��;I�WII�I\LMFM�
XMSR�QEOMRK�EW�E�[E]�XS�GSRHYGX�SYV�VIWIEVGL��
0SKMGEPP]��XLI�WXEVXMRK�TSMRX�SJ�IEGL�SJ�SYV�
TVSNIGXW�MW�E�WLEVIH�MRXIVIWX��VEXLIV�XLER�E�
WIX�SJ�WLEVIH�STMRMSRW��

8[S�TEVEHMKQW�WIIQ�HSQMRERX�MR�EVGLMXIG�
XYVI�I\LMFMXMSR�QEOMRK�XSHE]��8LI�JMVWX�MW�
TLIRSQIRSPSKMGEP��EW�EVI�MRWXEPPEXMSRW�MR�XLI�
GSRXIQTSVEV]�EVXW�XVEHMXMSR��8LI]�EVI�
QIERX�XS�MQQIVWI�XLI�ZMWMXSV�MR�ER�IRZMVSR�
QIRX�XLEX�MW�EPWS�E�WXEXI�SJ�QMRH��8LI�WIGSRH�
MW�QYWISKVETLMG��TVIWIRXEXMSR�QEXIVMEP�
EFSYX�EVGLMXIGXYVEP�TVSNIGXW��QSHIPW��TLS�
XSKVETLW��ZMHISW�ERH�VIRHIVMRKW
�MW�FVSYKLX�
XSKIXLIV�ERH�I\TPEMRIH�̄ �E�WGIRSKVETL]��
JYWIW�XLI�GSPPIGXMSR�SJ�MXIQW�MRXS�E�[LSPI��
[LMPI�E�GYVEXSV´W�ZSMGI�SZIV�GSQQIRXW�SR�
XLI�[SVO��

&IGEYWI�XLI]�EVI�WS�I\TPMGMX��QYWISKVETLMG�
I\LMFMXMSRW�EVI�QSVI�TS[IVJYP�MR�HMWWIQM�
REXMRK�E�TVIGMWI�TSPMXMGEP�MHIE��-R�EVKYMRK�XLIMV�
TSMRX��XLIWI�EVI�EPWS�QSVI�TVSRI�XS�GEYWI�
HMWWIRX��IWTIGMEPP]�[LIR�XLI�TSMRX�MW�TVI�
HMGXEFPI��*VSQ�XLI������EVGLMXIGXYVI�FMIR�
REPI�MR�:IRMGI�SRI�QMKLX�VIQIQFIV�XLI�
*VIRGL�TEZMPMSR�XLEX�XVMYQTLERXP]�TVIWIRXIH�
XLMW�REXMSR´W�TSPMXMGW�SJ�YVFER�HIZIPSTQIRX��
SV�XLI�(ERMWL�TEZMPMSR�XLEX��MR�E�QSVI�WYFXPI�
ERH�IPIKERX�[E]��TVIWIRXIH�³XLI�PMZMRK�PEF��
SJ�'STIRLEKIR �́�8LI�WYFXMXPI�LIVI�[EW�
³[LEX�QEOIW�E�PMZIEFPI�GMX] �́�E�TLVEWI�XLEX�
RSXMGIEFP]�[IRX�[MXLSYX�E�UYIWXMSR�QEVO��
7MQMPEVP]��XLI�*VIRGL�TEZMPMSR�LEH�PIJX�RS�
UYIWXMSR�YRERW[IVIH�
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;MXL�SYV�GSRXVMFYXMSR�XS�XLI�&IPKMER�TEZMPMSR�
HYVMRK�XLI������:IRMGI�EVGLMXIGXYVI�FMIR�
REPI��[I�EMQIH�EX�TVIWIRXMRK�ER�STIR�UYIW�
XMSR��XS�WLEVI�E�TVISGGYTEXMSR�[MXLSYX��
VIHYGMRK�MX�XS�JMX�SYV�ERW[IVW��;I�VIGIMZIH�
XLI�GSQQMWWMSR�EJXIV�[MRRMRK�E�GSQTIXMXMSR�
LIPH�JSV�&IPKMER�EVGLMXIGXW��8LIVI�[EW�RS�
MQTSWIH�XLIQI�JSV�XLMW�GSRXIWX��TEVXMGMTERXW�
[IVI�NYWX�EWOIH�XS�LERH�MR�E�XLVII�TEKI�HI�
WGVMTXMSR�SJ�XLIMV�MRXIRXMSR��-R�WYKKIWXMRK��
ER�MRWXEPPEXMSR�SR�XLI�TLIRSQIRSR�SJ�[IEV��
XLI�TL]WMGEP�XVEGIW�SJ�XLI�MRXIVEGXMSRW�FI�
X[IIR�YWIVW�ERH�GSQQSRP]�YWIH�FYMPHMRK�
QEXIVMEPW��[I�IQFVEGIH�XLI�FEREP�ERH�XLI�
SQRMTVIWIRX�VEXLIV�XLER�XLI�I\GITXMSREP��
3YV�ETTVSEGL�JSGYWIH�SR�XLI�WYVJEGI�SJ�
XLMRKW��[LIVI�[IEV�MW�RIKSXMEXIH�FIX[IIR�E�
YWIV�ERH�E�FYMPHMRK�QEXIVMEP��ERH�VIWSPYXIP]�
VIJYWIH�XS�WTIEO�SJ�XLI�FYMPX�IRZMVSRQIRX��
MR�XIVQW�SJ�³TVSNIGXW �́�3YV�MRWXEPPEXMSR��
[EW�GSRGIMZIH�EW�XLI�NY\XETSWMXMSR�SJ�YWIH�
FYMPHMRK�IPIQIRXW��PMXIVEPP]�³I\XVEGXIH´�SYX��
SJ�XLIMV�SVMKMREP�GSRXI\X�SJ�YWI�ERH�HMWTPE]IH�
SR�XLI�[EPPW�ERH�JPSSVW�SJ�XLI�&IPKMER�TEZMPMSR��
-R�GSRXVEWX�[MXL�XLI�YWYEP�FMIRREPI�ETTVSEGL��
RSX�SRI�WYVJEGI�MR�XLMW�WIXYT�[EW�RI[��

3YV�QSWX�HMVIGX�GSQQIRX�SR�XLI�TLIRSQ�
IRSR�SJ�MQQEGYPEXI�I\LMFMXMSR�HIWMKR�MR�
:IRMGI�[EW�E�TMIGI�I\LMFMXIH�MR�SRI�XLI�X[S�
PEXIVEP�WTEGIW�EX�XLI�IRXVERGI�SJ�XLI�&IPKMER�
TEZMPMSR�XLEX�JIEXYVIH�XLI�IPIQIRXW�SJ�E�PEG�
UYIVIH�[LMXI�1(*�TIHIWXEP��;I�WMQTP]�LYRK�
XLI�TPERIW�XLEX�LEH�GSQTSWIH�XLI�TIHIWXEP�
JPEXXIRIH�EKEMRWX�E�[EPP��EX�I]I�PIZIP��XS�EPPS[�
XLI�ZMWMXSV�XS�SFWIVZI�MX�JVSQ�GPSWI�VERKI��
8LI�HE]PMKLX�VIZIEPIH�XLI�XVEGIW�SJ�XLSYWERHW�
SJ�JIIX�XLEX�LEH�FYQTIH�MRXS�XLI�WMHIW�SJ��
XLI�TIHIWXEP�[LIR�TISTPI�LEH�XEOIR�E�GPSWIV�
PSSO�SR�[LEXIZIV�[EW�HMWTPE]IH�SR�MX�

%RSXLIV�TMIGI�SJ�³9WYW���YWYVIW´�[EW�E�LYKI�
GEVTIX��EPWS�LYRK�SR�E�[EPP��XLEX�[I�LEH�I\�
XVEGXIH�JVSQ�XLI�PMZMRK�VSSQ�SJ�ER�%RX[IVT�
ETEVXQIRX�EJXIV�MXW�XIRERX´W�HITEVXYVI���
,MW�[EPOMRK�FEGO�ERH�JSVXL�SR�WSQI�EVIE´W�
LEH�WMKRMJMGERXP]�WLSVXIRIH�XLI�PIRKXL�SJ��
XLI�EGV]PMG�JMFVIW��GVIEXMRK�HEVOIV�TEXXIVRW�
MR�XLI�SZIVEPP�GEVQMRI�GSPSYV�SJ�XLI�JPSSV�
GSZIV��8LI�TEXXIVRW�EVI�WS�GPIEV�XLEX�XLI]�
VIZIEP�XLMW�QER´W�YWI�SJ�LMW�ETEVXQIRX��REZM�
KEXMRK�QSWX�SJXIR�EVSYRH�LMW�HMRMRK�XEFPI��
JVSQ�XLI�OMXGLIR�HSSV�SR�XLI�FSXXSQ�XS�XLI�
GSYGL�MR�JVSRX�SJ�XLI�8:�SR�XST��&YX�MJ�XLI�
GEXEPSKYI�JSV�XLI�³9WYW���YWYVIW´�I\LMFMXMSR�
�EZEMPEFPI�XLVSYKLSYX�XLI�WLS[
�[EW�ER�
IPEFSVEXI�VIJPIGXMSR�SR�XLI�MWWYI�SJ�XLI�[IEV�
SJ�FYMPHMRK�QEXIVMEPW�ERH�MXW�MQTPMGEXMSRW���
MR�XLI�I\LMFMXMSR�MXWIPJ�[I�EZSMHIH�TSMRXMRK�

3R^I�FMNHVEKI�EER�LIX�&IPKMWGL�TEZMPNSIR�ZSSV�HI�
EVGLMXIGXYYVFMtRREPI�ZER�:IRIXMt�ZER������[EW�QIX�
ST^IX�IIR�STIR�ZVEEK��[I�[MPHIR�IIR�̂ SVK�HIPIR��
^SRHIV�HMI�XI�VIHYGIVIR�XSX�IIR�ZVEEK�[EEVST��
[MN�FMN�ZSSVFEEX�EP�LIX�ERX[SSVH�̂ SYHIR�LIFFIR�
KIOIRH��;I�OVIKIR�HI�STHVEGLX��REHEX�[I�IIR�
TVMNWZVEEK�ZSSV�&IPKMWGLI�EVGLMXIGXIR�LEHHIR��
KI[SRRIR��(I�GSQTIXMXMI�LEH�KIIR�ZEWX�XLIQE��
HIIPRIQIVW�[IVH�KI[SSR�KIZVEEKH�IIR�FIWGLVMN�
ZMRK�ZER�HVMI�FPEH^MNHIR�ZER�LYR�FIHSIPMRKIR�MR��
XI�PIZIVIR��3RW�ZSSVWXIP�[EW�IIR�MRWXEPPEXMI�SZIV�
LIX�JIRSQIIR�WPMNXEKI��SZIV�HI�J]WMIOI�WTSVIR�ZER�
HI�MRXIVEGXMI�XYWWIR�KIFVYMOIVW�IR�KERKFEVI�
FSY[QEXIVMEPIR��[I�OS^IR�ZSSV�LIX�FEREPI�IR�EP�
SQXIKIR[SSVHMKI�MR�TPEEXW�ZER�ZSSV�LIX�FYMXIRKI�
[SRI��3R^I�EERTEO�GSRGIRXVIIVHI�̂ MGL�ST�LIX�
STTIVZPEO�ZER�HI�HMRKIR��[EEV�WPMNXEKI�[SVHX��
FIQMHHIPH�XYWWIR�IIR�KIFVYMOIV�IR�IIR�FSY[QE�
XIVMEEP��IR�[I�[EVIR�ZEWXFIWPSXIR�RMIX�SZIV�HI�KI�
FSY[HI�SQKIZMRK�XI�WTVIOIR�MR�XIVQIR�ZER�³TVS�
NIGXIR �́�3R^I�MRWXEPPEXMI�[EW�SRX[SVTIR�EPW�IIR�
RIZIRWGLMOOMRK�ZER�KIFVYMOXI�FSY[IPIQIRXIR�HMI�
PIXXIVPMNO�EER�HI�SSVWTVSROIPMNOI�KIFVYMOWGSRXI\X�
[EVIR�³SRXXVSOOIR´�IR�ST�HI�QYVIR�IR�ZPSIVIR�
ZER�LIX�&IPKMWGLI�TEZMPNSIR�[IVHIR�XIRXSSRKI�
WXIPH��-R�XIKIRWXIPPMRK�XSX�[EX�FMN�FMtRREPIW�KIFVYM�
OIPMNO�MW��[EW�KIIR�IROIP�STTIVZPEO�MR�HI^I�STWXIP�
PMRK�RMIY[��

-R�:IRIXMt�[EW�SRW�QIIWX�YMXKIWTVSOIR�GSQQIR�
XEEV�ST�LIX�ZIVWGLMNRWIP�ZER�LIX�ZPIOOIPS^I�XIR�
XSSRWXIPPMRKWSRX[IVT�STKIWXIPH�MR�IIR�ZER�HI�
X[II�̂ MNVYMQXIR�FMN�HI�MRKERK�ZER�LIX�&IPKMWGL�TE�
ZMPNSIR��,IX�FIWXSRH�YMX�HI�SRHIVHIPIR�ZER�IIR�
[MXKIPEOX�1(*�ZSIXWXYO��;I�LIFFIR�HI�TPEXIR�
[EEVYMX�LIX�ZSIXWXYO�LEH�FIWXEER�TPEX�IR�ST�SSK�
LSSKXI�XIKIR�HI�QYYV�KILERKIR��̂ SHEX�HI�FI^SI�
OIVW�̂ I�ZER�HMGLXFMN�OSRHIR�FIOMNOIR��-R�LIX�HEK�
PMGLX�[EVIR�HI�WTSVIR�XI�̂ MIR�ZER�HI�HYM^IRHIR�
WGLSIRIR�HMI�XIKIR�HI�̂ MNOERXIR�ZER�LIX�ZSIXWXYO�
[EVIR�EERKIFSXWX���XSIR�HI�HVEKIVW�IVZER�REHIVFMN�
O[EQIR�SQ�LIX�XIRXSSRKIWXIPHI�ZER�HMGLXFMN�XI�
FIOMNOIR��

)IR�ERHIV�WXYO�YMX�³9WYW���YWYVIW´�[EW�IIR�IRSVQ�
WXYO�ZEWX�XETMNX��SSO�EER�IIR�QYYV�KILERKIR��HEX�
[I�IIVHIV�LEHHIR�ZIV[MNHIVH�YMX�HI�[SSROEQIV�
ZER�IIR�%RX[IVTW�ETTEVXIQIRX�REHEX�HI�LYYVHIV�
[EW�ZIVXVSOOIR��>MNR�LIIR��IR�[IIVKIPSST�LEH��
ST�WSQQMKI�WXYOOIR�HI�PIRKXI�ZER�HI�EGV]PZI^IPW�
EERQIVOIPMNO�ZIVOSVX��̂ SHEX�IV�HSROIVI�TEXVSRIR�
[EVIR�SRXWXEER�MR�HI�OEVQS^MNRVSHI�OPIYV�ZER�HI�
ZPSIVFIHIOOMRK��(I�TEXVSRIR�̂ MNR�̂ S�HYMHIPMNO�HEX�
HI�QERMIV�[EEVST�HI^I�QER�̂ MNR�ETTEVXIQIRX�KI�
FVYMOXI��IVYMX�ZEPX�ST�XI�QEOIR��,MN�PMIT�LIX�ZEEOWX�
ZER�HI�OIYOIRHIYV�SRHIVMR��VSRH�̂ MNR�IIXXEJIP��
REEV�HI�WSJE�ZSSV�HI�XIPIZMWMI�FSZIRMR��-R�HI�GEXE�
PSKYW�ZER�³9WYW���YWYVIW´��HMI�XMNHIRW�HI�XIRXSSR�
WXIPPMRK�ZIVOVMNKFEEV�[EW
�[EW�IIR�YMXKIFVIMHI�

� T����

� T����



��

XS�[LEX�WLSYPH�FI�PSSOIH�EX��XLYW�TVSZMHMRK�
OI]W�XLEX�[SYPH�LEZI�REVVS[IH�XLI�VIEHMRK�
�PIEHMRK�JSV�MRWXERGI�XS�EWWYQTXMSRW�SR�XLMW�
QER´W�PMJIWX]PI
��8LI�GETXMSR�JSV�XLMW�TMIGI�
QIVIP]�WXEXIH��³%GV]PMG�JMFVI�GEVTIX�MR�E�PMZMRK�
VSSQ�EHNEGIRX�XS�ER�IRXV][E]��E�LEPP[E]��E�
FIHVSSQ�ERH�E�OMXGLIR �́�7MQMPEVP]��XLI�GETXMSR�
JSV�XLI�TIHIWXEP�VIEH��³*PEXXIRIH�GYXSYX�SJ�E�
TIHIWXEP�QEHI�SJ�TERIPW�SJ�QIHMYQ�HIRWMX]�
JMFVIFSEVH��1(*
�TEMRXIH�[MXL�EGV]PMG�´�

³31%���4VSKVIWW �́�6SXSV´W�QSWX�VIGIRX�
I\LMFMXMSR�TVSNIGX��SVMKMREXIH�[LIR��FEGO�MR�
������XLI�&EVFMGER�%VX�+EPPIV]�MR�0SRHSR�
MRZMXIH�31%�XS�TVSHYGI�ER�EQFMXMSYW�SZIV�
ZMI[�SJ�MXW�[SVO��;LMPI�EGGITXMRK�XLI�MRZMXE�
XMSR��31%�GLSWI�XS�XYVR�XLI�TVSNIGX�MRXS�
WSQIXLMRK�SXLIV�XLER�E�XI\XFSSO�VIXVS�
WTIGXMZI��0EXIV��XLI�EVGLMXIGXW�MRXYMXIH�XLEX�
XLI�WLS[�[SYPH�FIRIJMX�F]�ER�SYXWMHIV´W�
TIVWTIGXMZI�SR�XLIMV�[SVO��ERH�EJXIV�WIIMRK�
SYV�I\LMFMXMSR�MR�:IRMGI�XLI]�MRZMXIH�YW�XS�
WLEVI�XLSYKLXW��+VEHYEPP]�SYV�VSPI�I\TERHIH�
ERH�[I�IRHIH�YT�EGXMRK�FSXL�EW�GYVEXSVW�
ERH�HIWMKRIVW�SJ�XLI�WLS[��

;LMPI�TVITEVMRK�XLI�0SRHSR�WLS[�[I�WSSR�
VIEPMWIH�I\LEYWXMZMX]�[EW�SYX�SJ�VIEGL��ERH�
EGXIH�XLIVISR��8LI�RI\X�TMZSXEP�HIGMWMSR�[EW�
RSX�XS�QEOI�E�TVIWIRXEXMSR�SJ�31%´W�[SVO�
EW�E�WIUYIRGI�SJ�TVSNIGXW��8LMW�[SYPH�LEZI�
FVSYKLX�YW�XS�VITIEX�SV�ZEV]�SR�[IPP�VI�
LIEVWIH�REVVEXMZIW�SVMKMREPP]�GSRGIMZIH�F]�
31%�XS�QEOI�MXW�TSMRX��&IGEYWI�[I�GSRWMH�
IVIH�MX�SYV�XEWO�XS�TVSZMHI�EGGIWW�XS�31%´W�
TVSHYGXMSR�[MXLSYX�MXW�IHMXSVWLMT��ERH�FI�
GEYWI�ER]�EXXIQTX�XS�FIGSQI�I\TIVXW�SR�XLI�
LMWXSV]�SJ�31%�SR�WYGL�WLSVX�RSXMGI�[EW�
HSSQIH�XS�JEMP��[I�[IRX�JSV�ER�ETTVSEGL�XLEX�
XSSO�XLI�QSWX�IPIQIRXEV]�JSVQ�SJ�31%´W�
SYXTYX�EW�FEWMG�GSQTSRIRXW�SJ�WLS[��XLI�
Q]VMEH�SJ�QSHIPW��TPERW��TMGXYVI��THJ´W��
H[K´W��QSZMIW��WEQTPIW��IXGIXIVE�XLEX�31%�
TVSHYGIW�SR�E�HEMP]�FEWMW��;I�LEPJ�TYRRMRKP]�
VIJIVVIH�XS�XLMW�ETTVSEGL�EW�ER�³I\LMFMXMSR�SJ�
I\LMFMXW �́�-X�[EW�E�VEHMGEP�QIHMGMRI�XS�KIX�VMH�
SJ�31%´W�S[R�GSRWIRWYW�VSYWMRK�WXVEXI�
KMIW��ERH�XS�VIZIEP�[LEX�PMIW�FI]SRH�MX��;I�
IRHIH�YT�[MXL�WSQI�����VIZIEPMRK�³WEQTPIW´�
JVSQ�XLI�IRXMVI�TVEGXMGI�

;I�GSRGIMZIH�E�WGIRSKVETL]�XLEX�EPPS[IH�
IEGL�I\LMFMX�XS�WTIEO�MXW�S[R�ZSMGI��FI�MX�E�
HMKMXEP�MQEKI��E�QSHIP��E�JVEKQIRX�SJ�E�QSH�
IP��E�HMWGEVHIH�HSGYQIRX��E�JMPQ��E�QEXIVMEP�
WEQTPI��E�QSYPH�XS�GVIEXI�QSHIP�TEVXW��E�
QSGO�YT�������XLYW�IRHMRK�YT�[MXL�E�WIXXMRK�
XLEX�[EW�QYPXMQIHME�MR�XLI�XVYI�WIRWI��8LI�
TMIGIW�[IVI�VI�GPYWXIVIH�MR�PSSWI�XLIQEXMG�

FIWGLSY[MRK�STKIRSQIR�SZIV�HI�WPMNXEKI�ZER�
FSY[QEXIVMEPIR�IR�HI�FIXIOIRMW�HEEVZER��1EEV�
SQHEX�[I�HI�MRXIVTVIXEXMIW�ZER�HI�FI^SIOIVW�RMIX�
[MPHIR�FITIVOIR��FMNZSSVFIIPH�HSSV�EER[MN^MRKIR�
XI�KIZIR�SZIV�HI�PIIJ[MN^I�ZER�HI�QER
��LIFFIR��
[I�ST�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�ZIVQIHIR�EER�XI�KIZIR�
[EEV�HI�FIWGLSY[IV�NYMWX�ST�HMIRHI�XI�PIXXIR���
(I�XMXIP�ZER�HMX�SFNIGX�PYMHHI�IIRZSYHMK[IK��
³%GV]PXETMNX�MR�IIR�[SSROEQIV�REEWX�IIR�LEPPIXNI��
IIR�WPEETOEQIV�IR�IIR�OIYOIR�´�)ZIR^S�PYMHHI��
HI�XMXIP�ZER�LIX�ZSIXWXYO��³4PEXXI�YMXWRIHI�YMX�IIR�
ZSIXWXYO�KIQEEOX�ZER�1(*�TERIPIR�IR�KIWGLMP�
HIVH�QIX�EGV]PZIVJ�´�

³31%���4VSKVIWW �́�LIX�QIIWX�VIGIRXI�XIRXSSR�
WXIPPMRKWTVSNIGX�ZER�6SXSV��SRXWXSRH�XSIR�HI�
0SRHIRWI�&EVFMGER�%VX�+EPPIV]�31%�MR������
ZVSIK�IIR�EQFMXMIY^I�SZIV^MGLXWXIRXSSRWXIPPMRK�
SZIV�̂ MNR�[IVO�ST�XI�̂ IXXIR��31%�KMRK�EOOSSVH��
ST�ZSSV[EEVHI�HEX�LIX�KIIR�WXERHEEVH�SZIV^MGLXW�
XIRXSSRWXIPPMRK�̂ SY�[SVHIR��;EX�PEXIV�̂ EKIR��
^I�MR�HEX�LIX�TVSNIGX�KIFEEX�̂ SY�̂ MNR�QIX�HI�FPMO��
ZER�IIR�FYMXIRWXEERHIV�ST�LYR�[IVO��2EHEX�̂ I�
SR^I�XIRXSSRWXIPPMRK�MR�:IRIXMt�LEHHIR�KI^MIR��
RSHMKHIR�̂ I�SRW�YMX�ZER�KIHEGLXIR�XI�OSQIR�[MW�
WIPIR��3R^I�VSP�REQ�KIPIMHIPMNO�XSI�IR�YMXIMRHI�PMNO�
^MNR�[I�STKIXVIHIR�EPW�GYVEXSVIR�̂ S[IP�EPW�SRX�
[IVTIVW�ZER�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�

8SIR�[I�HI�0SRHIRWI�XIRXSSRWXIPPMRK�EER�LIX�
ZSSVFIVIMHIR�[EVIR��VIEPMWIIVHIR�[I�SRW�EP�WRIP�
HEX�IV�KIIR�WTVEOI�OSR�̂ MNR�ZER�ZSPPIHMKLIMH�IR�
HEEV�LERHIPHIR�[I�SSO�REEV��(I�ZSPKIRHI�GVYGMEPI�
FIWPMWWMRK�[EW�SQ�LIX�[IVO�ZER�31%�RMIX�XI��
TVIWIRXIVIR�EPW�IIR�STIIRZSPKMRK�ZER�TVSNIGXIR��
(EX�LEH�KIPIMH�XSX�IIR�LIVLEPMRK�SJ�ZEVMERX�ZER�HI�
HMO[MNPW�REZIVXIPHI�³TVSNIGXZIVLEPIR´�HMI�31%�
SSVWTVSROIPMNO�LEH�FIHEGLX�SQ�̂ MNR�TYRX�XI�QE�
OIR��;I�ZSRHIR�HEX�LIX�EER�SRW�[EW�LIX�SIYZVI�
ZER�31%�XSIKEROIPMNO�XI�QEOIR�̂ SRHIV�VIHEGXMI�
ZER�̂ MNR�OERX��3QHEX�IPOI�TSKMRK�ST�OSVXI�XIVQMNR�
HIWOYRHMK�XI�[SVHIR�ST�LIX�KIFMIH�ZER�HI�KI�
WGLMIHIRMW�ZER�31%�KIHSIQH�[EW�XI�QMWPYOOIR��
OS^IR�[I�ZSSV�IIR�FIREHIVMRK�[EEVFMN�HI�QIIWX�
IPIQIRXEMVI�ZSVQIR�ZER�31%´W�TVSHYGXMI�[IV�
HIR�KIFVYMOX�EPW�FEWMW�ZSSV�HI�XIRXSSRWXIPPMRK��HI�
IRSVQI�EERXEPPIR�QSHIPPIR��SRX[IVTIR��EJFIIP�
HMRKIR��4(*�FIWXERHIR��(;+�FIWXERHIR��JMPQW��
QSRWXIVW��IXG���HMI�̂ I�IPOI�HEK�[IIV�TVSHYGIVIR��
&MN�[MN^I�ZER�[SSVHWTIPMRK�RSIQHIR�[I�HI^I��
EERTEO�IIR�³XIRXSSRWXIPPMRK�ZER�FI[MNWWXYOOIR´�
�I\LMFMXMSR�SJ�I\LMFMXW
��(I^I�EERTEO�[EW�IIR�VEHM�
GEEP�XIKIRKMJ�XIKIR�HI�GSRWIRWYWKIVMGLXI�WXVEXI�
KMItR�ZER�31%�IR�WXIPHI�SRW�MR�WXEEX�XI�PEXIR��
^MIR�[EX�HEEVEGLXIV�WGLYMPKMRK��9MXIMRHIPMNO�FI�
WGLMOXIR�[I�SZIV�GE������SRXLYPPIRHI�³QSRWXIVW´�
ZER�HI�KILIPI�TVEOXMNO�



��

KVSYTW�XLEX�QEHI�YRI\TIGXIH�PMROW�IQIVKI��
&YX�WIPHSQ�[IVI�QSVI�XLER�X[S�SV�XLVII�
SFNIGXW�VIPEXIH�XS�E�WEQI�TVSNIGX�I\LMFMXIH�
XSKIXLIV��+IXXMRK�VMH�SJ�VLIXSVMGEP�PMROW�FI�
X[IIR�SFNIGXW�[EW�EW�QYGL�SYV�EQFMXMSR�EW�
IWXEFPMWLMRK�RI[�PMROW��

8LI�GETXMSRW�XS�³31%���4VSKVIWW´�[IVI�
KPYIH�SR�XLI�JPSSV��MR�FPEGO�TVMRX�SR�E�FEGO�
KVSYRH�XLEX�QIVKIH�[MXL�XLI�KVI]�SJ�XLI�
JPSSV��WS�EW�RSX�XS�MQTIHI�XLI�ZMWMXSV´W�YR�
QIHMEXIH�IRGSYRXIV�[MXL�XLI�TMIGIW��8LI�
MRJSVQEXMSR�XLI]�TVSZMHIH�[EW�HV]�ERH�JEG�
XYEP��GSRZI]MRK�SFNIGXMZI�MRJSVQEXMSR�VEXLIV�
XLER�STMRMSRW�SV�MRXIVTVIXEXMSRW�[EW�SYV�
TVMQEV]�XEVKIX��;I�SFZMSYWP]�LEH�GLSWIR�
IEGL�SJ�XLIWI�SFNIGXW�FIGEYWI�MR�SYV�ZMI[�
XLI]�STIRIH�VIZIEPMRK�TIVWTIGXMZIW�SR�[LEX�
31%�MW�ERH�HSIW��&YX�[I�XVMIH�XS�EZSMH�
VEQQMRK�XLIWI�VIEHMRKW�HS[R�XLI�ZMWMXSV´W�
XLVSEX��;VMXMRK�XLI�GETXMSRW�̄ �[LMGL�[I�
[ERXIH�EW�GSRGMWI�ERH�IJJMGMIRX�EW�TSWWMFPI�
¯�[EW�XLIVIJSVI�SJXIR�ER�I\IVGMWI�MR�JMRHMRK�
XLI�VMKLX�FEPERGI�FIX[IIR�XLI�WTSOIR�ERH�
XLI�YRWTSOIR��8[S�WMXYEXMSRW�MPPYWXVEXI�XLEX�
TSMRX��&SXL�[IVI�GIRXVEP�TMIGIW�ERH�GSYPH��
EVKYEFP]��FI�MHIRXMJMIH�EW�XLI�STTSWMXI�I\�
XVIQIW�SV�XLI�X[S�TSPIW�SJ�XLI�WLS[��3RI�
MR�FIMRK�EW�GSRGMWI�EW�GER�FI��XLI�SXLIV�MR�
FIMRK�EW�PSRK�[MRHIH�ERH�I\TPMGMX�EW�TSWWMFPI��

%�TEMV�SJ�IKK�WLETIH�FPSFW�MR�[LMXI�GPE]��
XLSYKL�WQEPP��TVSZMHIH�IRSYKL�GSRXIRX�XS�
JMPP�YT�ER�IRXMVI�VSSQ��8LIWI�[IVI�XLI�JMVWX�
MXIQW�SR�HMWTPE]��XLI�STIRMRK�EGX��2I\X��
XS�XLIQ��SR�XLI�[EPP��E�JE\�[EW�I\LMFMXIH��
LERH[VMXXIR�F]�6IQ�/SSPLEEW��YVKMRK�31%�
GSPPEFSVEXSVW�XS�TVIWIVZI�SV�OIIT�TIVQE�
RIRX�VIGSVH�SJ�EPP�XLI�³QSHIPW��HVE[MRKW�ERH�
SXLIV�IZMHIRGI�SJ�EVGLMXIGXYVEP�VIWIEVGL �́�
8LI�GETXMSR�JSV�XLI�³IKKW´�XLIR�VIEHW��³-XIQ�
&����������MR�XLI�±#²�WIGXMSR�SJ�31%´W�EV�
GLMZI��-X�MW�YRGPIEV�XS�XLI�EVGLMZMWX�[LIXLIV�
XLIWI�EVI�QSHIPW�SV�NYWX�GPE]�PIJXSZIVW�´�

8LI�SXLIV�³WMXYEXMSR´�[EW�PSGEXIH�EX�XLI�FSX�
XSQ�SJ�SRI�SJ�XLI�X[S�FMK�EXVME�SJ�XLI�KEP�
PIV]´W�WTEGI��[LIVI�MX�[EW�ZMWMFPI�JVSQ�X[S�
PIZIPW��XLI�WXEMVW�GSRRIGXMRK�XLIQ��ERH�HMJJIV�
IRX�ERKPIW��-X�GSRWMWXIH�SJ�E�VIGXERKYPEV�
WGVIIR�SJ�EFSYX���F]���Q��3R�XLMW�WGVIIR��
E�WIUYIRGI�SJ�HMKMXEP�MQEKIW�[IVI�TVSNIGXIH�
EX�XLI�HM^^]MRK�WTIIH�SJ����MQEKIW�TIV��
WIGSRH��&IGEYWI�SJ�MXW�WTIIH��XLMW�HMWTPE]��
F]TEWWIH�TVSFPIQW�SJ�GSRJMHIRXMEPMX]��-X��
EPPS[IH�YW�XS�WLS[�XLSYWERHW�SJ�MQEKIW�[I�
[SYPH�RIZIV�LEZI�FIIR�EFPI�XS�TMR�SR�XLI�
KEPPIV]�[EPPW��TPERW��VIRHIVW��XLSYWERHW�SJ�
QSHIP�WLSXW�[MXL�MRJMRMXI�RYQFIVW�SJ�ZEVMERX�

;I�SRX[MIVTIR�IIR�WGIRSKVEJMI�HMI�IPO�KIt\TS�
WIIVH�WXYO�̂ MNR�IMKIR�XEEP�PMIX�WTVIOIR��SJ�LIX�RY�
IIR�HMKMXEPI�EJFIIPHMRK�[EW�SJ�IIR�QEUYIXXI�SJ�IIR�
JVEKQIRX�HEEVZER��IIR�[IKKIKSSMH�HSGYQIRX��
IIR�JMPQ��IIR�QEXIVMEEPQSRWXIV��IIR�QEP��
SQ�SRHIVHIPIR�QII�XI�QEOIR�SJ�IIR�TVSIJQSHIP��
3T�LIX�PEEXWX�LEHHIR�[I�IIR�IRWGIRIVMRK�HMI�MR��
HI�[EVI�FIXIOIRMW�ZER�LIX�[SSVH�QYPXMQIHMEEP�
[EW��(I�WXYOOIR�[IVHIR�KILIVKVSITIIVH�MR�PSWWI�
XLIQEXMWGLI�GSQFMREXMIW��̂ SHEX�IV�SRZIV[EGLXI�
ZIVFERHIR�XIZSSVWGLMNR�O[EQIR��1EEV�̂ IPHIR�
[IVHIR�QIIV�HER�X[II�SJ�HVMI�WXYOOIR��HMI�QIX�
IIR^IPJHI�TVSNIGX�XI�QEOIR�LEHHIR��̂ MN�EER�̂ MN�XIR�
XSSRKIWXIPH��;I�[MPHIR�RIX�̂ S�KVEEK�HI�FIWXEERHI�
VIXSVMWGLI�ZIVFERHIR�XYWWIR�HI�WXYOOIR�XIRMIX�
HSIR��EPW�RMIY[I�ZIVFERHIR�PIKKIR��

&MN�³31%���4VSKVIWW´�[EVIR�HI�FMNWGLVMJXIR�SJ�PIKIR�
HE�ST�HI�ZPSIV�KIPMNQH��MR�̂ [EVXI�PIXXIVW�ST�IIR�
SRHIVKVSRH�HMI�STKMRK�MR�HI�LIX�KVMNW�ZER�HI�ZPSIV��
^SHEX�̂ I�LIX�SRFIQMHHIPHI�XVIJJIR�XYWWIR�HI�FI�
^SIOIV�IR�HI�WXYOOIR�RMIX�FIPIQQIVHIR��>I�ZIV�
WGLEJXIR�HVSKI��JIMXIPMNOI�MRJSVQEXMI��[I�JSGYWXIR�
ST�LIX�SZIVHVEKIR�ZER�SFNIGXMIZI�MRJSVQEXMI���
KIIR�QIRMRKIR�SJ�MRXIVTVIXEXMIW��;I�LEHHIR�HI�
FIXVIJJIRHI�WXYOOIR�REXYYVPMNO�YMXKIOS^IR��SQHEX�
^I�ZSSV�SRW�IIR�SRXLYPPIRH�TIVWTIGXMIJ�FSHIR��
ST�[EX�31%�MW�IR�HSIX��1EEV�[I�XVEGLXXIR�XI�
ZSSVOSQIR�HEX�LIX�ZSSV�FI^SIOIVW�SRQSKIPMNO�
[IVH�XSX�IIR�ERHIVI�MRXIVTVIXEXMI�HER�HI�SR^I�XI�
OSQIR��,IX�VIHMKIVIR�ZER�HI�PIKIRHE��HMI�̂ S�FI�
ORSTX�IR�HSIPXVIJJIRH�QSKIPMNO�QSIWXIR�̂ MNR��[EW�
ST�HMI�QERMIV�ZEEO�IIR�O[IWXMI�ZER�̂ SIOIR�REEV�
IIR�IZIR[MGLX�XYWWIR�I\TPMGMIX�IR�MQTPMGMIX��8[II�
WMXYEXMIW�QEOIR�HMX�TYRX�GSRGVIIX��-R�FIMHI�KIZEP�
PIR�KMRK�LIX�SQ�FIPERKVMNOI�WXYOOIR�HMI��̂ S�̂ SY�NI�
OYRRIR�̂ IKKIR��EPW�QIOEEVW�YMXIVWXIR�IR�HI�XIKIR�
TSPIR�ZER�HI�XIRXSSRWXIPPMRK�[IVOXIR��,IX�IRI�
WXYO�MW�̂ S�FIORSTX�QSKIPMNO��LIX�ERHIVI�̂ S�YMXKI�
WTSRRIR�IR�I\TPMGMIX�EPW�OER�̂ MNR��

8[II�IMZSVQMKI�OPSQTNIW�[MXXI�OPIM�ZIVWGLEJXIR��
SRHEROW�LYR�KIVMRKI�EJQIXMRKIR��ZSPHSIRHI�MR�
LSYH�SQ�IIR�LIPI�OEQIV�QII�XI�ZYPPIR��(MX�[EVIR�
HI�STIRMRKWWXYOOIR�ZER�HI�XIRXSSRWXIPPMRK���
HI�SYZIVXYVI��%ER�HI�QYYV�IVREEWX�[EW�IIR�JE\��
XIRXSSRKIWXIPH��QIX�HI�LERH�KIWGLVIZIR�HSSV�
6IQ�/SSPLEEW��[EEVMR�LMN�HI�31%�QIHI[IVOIVW�
EERQEERX�EPPI�³QEUYIXXIW��XIOIRMRKIR�IR�ERHIVI�
FI[MN^IR�ZER�EVGLMXIGXSRMWGL�SRHIV^SIO´�XI�FI[E�
VIR�SJ�XI�EVGLMZIVIR��(I�PIKIRHE�FMN�HI�³IMIVIR´�[EW�
ZIVZSPKIRW��³-XIQ�&����������MR�HI�EJHIPMRK�±#²�
ZER�LIX�31%�EVGLMIJ��(I�EVGLMZEVMW�[IIX�RMIX�SJ�
HMX�WGLEEPQSHIPPIR�̂ MNR�SJ�WPIGLXW�VIWXNIW�OPIM �́�

(I�ERHIVI�³WMXYEXMI´�FIZSRH�̂ MGL�ST�HI�KVSRH�MR�
IIR�ZER�HI�X[II�KVSXI�EXVME�ZER�HI�XIRXSSRWXIP�
PMRKWVYMQXI��IR�[EW�̂ MGLXFEEV�ZEREJ�X[II�RMZIEYW��
ZEREJ�HI�ZIVFMRHIRHI�XVET�IR�ZERYMX�ZIVWGLMPPIRHI�

� T����
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WSPYXMSRW��WMXI�ZMWMX�TMGXYVIW��GEX[EPO�MQEKIW�
ERH�IZIR�TIVWSREP�TMGW�XLEX�LEH�MREHZIVX�
IRXP]�IRHIH�YT�SR�XLI�WIVZIV��8LI�GETXMSR�
JSV�XLMW�TMIGI�VIEH��³;I�QEHI�E�GST]�SJ�IZI�
V]�MQEKI�SR�XLI�31%�WIVZIVW�MR�6SXXIVHEQ��
,SRK�/SRK��&IMNMRK��ERH�2I[�=SVO��7LS[R�
EX�XLMW�VEXI��[EXGLMRK�EPP�����������[MPP�XEOI�
]SY����LSYVW�´�

8LIVI�[EW�FYX�SRI�[EPP�XI\X�MR�SYV�I\LMFMXMSR�
³9WYW���YWYVIW´�MR�:IRMGI��SVMKMREXMRK�JVSQ�E�
XI\X�F]�4LMPPMT�/��(MGO�WYMXEFP]�XMXPIH�³,S[�
XS�&YMPH�E�9RMZIVWI�8LEX�(SIWR´X�*EPP�%TEVX�
8[S�(E]W�0EXIV �́�

7S�-�EWO��MR�Q]�[VMXMRK��;LEX�MW�VIEP#�
&IGEYWI�YRGIEWMRKP]�[I�EVI�FSQFEVHIH�
[MXL�TWIYHS�VIEPMXMIW�QERYJEGXYVIH��
F]�ZIV]�WSTLMWXMGEXIH�TISTPI�YWMRK�ZIV]�
WSTLMWXMGEXIH�IPIGXVSRMG�QIGLERMWQW���
-�HS�RSX�HMWXVYWX�XLIMV�QSXMZIW��-�HMWXVYWX�
XLIMV�TS[IV��8LI]�LEZI�E�PSX�SJ�MX��%RH�MX�
MW�ER�EWXSRMWLMRK�TS[IV��XLEX�SJ�GVIEXMRK�
[LSPI�YRMZIVWIW��YRMZIVWIW�SJ�XLI�QMRH��
-�SYKLX�XS�ORS[��-�HS�XLI�WEQI�XLMRK��

;LIR��QSRXLW�PEXIV��TVITEVMRK�XLI�&EVFMGER�
TVSNIGX��[I�LETTIRIH�XS�VIVIEH�³,S[�XS�
&YMPH�E�9RMZIVWI�8LEX�(SIWR´X�*EPP�%TEVX�8[S�
(E]W�0EXIV �́�[I�VIEPMWIH�[I�LEH�XS�YWI�XLI�
VIQEMRHIV�SJ�XLEX�ZIV]�WEQI�TEVEKVETL�EW�
XLI�STIRMRK�XI\X�JSV�³31%���4VSKVIWW �́�;I�
GSYPH�WMQTP]�RSX�MKRSVI�LS[�[IPP�MX�JMX�XLIVI�

-X�MW�Q]�NSF�XS�GVIEXI�YRMZIVWIW��EW�XLI�
FEWMW�SJ�SRI�RSZIP�EJXIV�ERSXLIV��%RH��
-�LEZI�XS�FYMPH�XLIQ�MR�WYGL�E�[E]�XLEX�
XLI]�HS�RSX�JEPP�ETEVX�X[S�HE]W�PEXIV���
3V�EX�PIEWX�XLEX�MW�[LEX�Q]�IHMXSVW�LSTI��
,S[IZIV��-�[MPP�VIZIEP�E�WIGVIX�XS�]SY���
-�PMOI�XS�FYMPH�YRMZIVWIW�[LMGL�HS�JEPP�
ETEVX��-�PMOI�XS�WII�XLIQ�GSQI�YRKPYIH��
ERH�-�PMOI�XS�WII�LS[�XLI�GLEVEGXIVW��
MR�XLI�RSZIPW�GSTI�[MXL�XLMW�TVSFPIQ��
�-�LEZI�E�WIGVIX�PSZI�SJ�GLESW��8LIVI�
WLSYPH�FI�QSVI�SJ�MX��(S�RSX�FIPMIZI��
¯�ERH�-�EQ�HIEH�WIVMSYW�[LIR�-�WE]�XLMW�̄ �
HS�RSX�EWWYQI�XLEX�SVHIV�ERH�WXEFMPMX]�
EVI�EP[E]W�KSSH��MR�E�WSGMIX]�SV�MR�E�YRM�
ZIVWI��8LI�SPH��XLI�SWWMJMIH��QYWX�EP�
[E]W�KMZI�[E]�XS�RI[�PMJI�ERH�XLI�FMVXL�
SJ�RI[�XLMRKW��&IJSVI�XLI�RI[�XLMRKW�
GER�FI�FSVR�XLI�SPH�QYWX�TIVMWL��8LMW�MW�
E�HERKIVSYW�VIEPM^EXMSR��FIGEYWI�MX�XIPPW�
YW�XLEX�[I�QYWX�IZIRXYEPP]�TEVX�[MXL�
QYGL�SJ�[LEX�MW�JEQMPMEV�XS�YW��%RH�XLEX�
LYVXW��&YX�XLEX�MW�TEVX�SJ�XLI�WGVMTX�SJ�
PMJI��9RPIWW�[I�GER�TW]GLSPSKMGEPP]�EG�
GSQQSHEXI�GLERKI��[I�SYVWIPZIW�FIKMR�
XS�HMI��MR[EVHP]��;LEX�-�EQ�WE]MRK�MW�

LSIOIR��>I�FIWXSRH�YMX�IIR�VIGLXLSIOMK�WGLIVQ�
ZER�GE����FMN���Q��3T�HMX�WGLIVQ�[IVH�QIX�IIR��
HYM^IPMKQEOIRHI�WRIPLIMH�ZER����FIIPHIR�TIV��
WIGSRHI�IIR�VIIOW�HMKMXEPI�EJFIIPHMRKIR�KITVSNIG�
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