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4EV�1EVMI�*VERX^�.3%',-1��

7SYQMW�Þ�%PXIV4VIWWI�PI���NERZMIV�����

-RXVSHYGXMSR

'SQTEVERX�PE�ZMXEPMXæ�HY�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�LEìXMIRÁ?�A�EY�GSYVW�HI�GIW�XVSMW�HIVRMåVIW�ERRæIW�EZIG�WSR�H]REQMWQI�EY�

HæFYX�HI� PE�HæGIRRMI�������H�EYGYRIW�IX�H�EYGYRW�W�MRXIVVSKIRX�WYV� PE�WERXæ�HI�GI�QSYZIQIRX��'IXXI�UYIWXMSR�IWX�IPPI�

JSRHæIÁ#�0E�GEVEGXæVMWEXMSR�HI�P�I\TVIWWMSR�HY�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�HYVERX�GIW�HIY\�QSQIRXW�WEYVE�X�IPPI�ETTSVXIV�YRI�

PYQMåVI�Þ�GIXXI�MRXIVVSKEXMSRÁ#

8SYX�H�EFSVH��Þ�TVSTSW�HIW�GSRXI\XIW�VIWTIGXMJW��RSYW�XIRSRW�Þ�VETTIPIV�UYI�PE�'SSVHMREXMSR�2EXMSREPI�HI�4PEMHS]IV�TSYV�

PIW�(VSMXW�HIW�*IQQIW��'32%4�VIKVSYTERX�H�YRI�HM^EMRI�H�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�HI�JIQQI��æXEMX�IR�TPIMR�IWWSV�

EY� GSQQIRGIQIRX� HIW� ERRæIW� �����Á?�A� )PPI� EVXMGYPEMX� PIW� VIZIRHMGEXMSRW� WTæGM¦UYIQIRX� JæQMRMWXIW� Þ� GIPPIW� HIW�

QSYZIQIRXW�WSGMEY\�IR�KæRæVEP�IR�HæRSRäERX�W]WXæQEXMUYIQIRX�PIW�HæVMZIW�HY�TSYZSMV�H�EPSVW�E]ERX�XVEMX�EY\�EXXEUYIW�

HIW� ZEPIYVW� VæTYFPMGEMRIW� IX� HIW� PMFIVXæW� TYFPMUYIW�� %YNSYVH�LYM�� TPYW� UYI� NEQEMW�� PIW� MRWXMXYXMSRW� VæTYFPMGEMRIW� WI�

XVSYZIRX�QIREGæIW�TEV�YR�TSYZSMV�I\æGYXMJ�UYM�ZEWWEPMWI�PI�TSYZSMV�NYHMGMEMVI��GSRXVðPI�PI�TSYZSMV�PSGEP��JVEKMPMWI�PI�7æREX�

HI�PE�6æTYFPMUYI�

0�EHQMRMWXVEXMSR� HY� TVæWMHIRX� 1MGLIP� 1EVXIPPM� VæZSUYI� HI� QERMåVI� MPPæKEPI� IX� EVFMXVEMVI� GIVXEMRW� 1EKMWXVEXW�� XIRXI�

H�IJJIGXYIV� HI� RSYZIPPIW� RSQMREXMSRW� HERW� PI� W]WXåQI� NYHMGMEMVI�� PEMWWI� WERW� WYMXIW� PæKEPIW� PE� PMWXI� H�YRI� GIRXEMRI� HI�

QEKMWXVEXW�IR�¦R�HI�QERHEX�WSYQMW�TEV�PI�'SRWIMP�7YTæVMIYV�HY�4SYZSMV�.YHMGMEMVI��'74.�

(3'91)287

,EìXMÁ��0I�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�IWX�MP
IR�LMFIVREXMSRÁ#
��.%2:-)6�����
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%PSVW� UYI� P�I\æGYXMJ� WI� HæVSFI� HI� WIW� TVæVSKEXMZIW� H�SVKERMWIV� HIW� æPIGXMSRW� HITYMW� TPYW� HI� XVSMW� ERW� TSYV� PI�

VIRSYZIPPIQIRX� HY� TIVWSRRIP� TSPMXMUYI�� PI� 4VæWMHIRX� RSQQI� HIW� EKIRXW� I\æGYXMJW� MRXæVMQEMVIW� IR� VIQTPEGIQIRX� HIW�

1EMVIW�æPYW�EY�RMZIEY�PSGEP��0I�7æREX��HI�WSR�GSXæ��JSRGXMSRRI�HM¨GMPIQIRX�HITYMW�HI�RSQFVIY\�QSMW��EQTYXæ�H�YR�XMIVW�

HI�WIW�QIQFVIWÁ?�A�

2EXYVIPPIQIRX�� GI� GSRXI\XI� R�IWX� TEW� XVåW� JEZSVEFPI� EY\� JæQMRMWXIW� LEìXMIRRIW� UYM� SRX�� IRXVI� EYXVIW�� STXæ� TSYV� PI�

HæZIPSTTæ� GSQQI� JSVQI� HI� PYXXI�� 0IW� JæQMRMWXIW� SRX� RæGIWWEMVIQIRX� FIWSMR� HIW� MRXIVPSGYXIYVW� IX� MRXIVPSGYXVMGIW�

PæKMXMQIW�IX�HIW�MRWXMXYXMSRW�STæVEXMSRRIPPIW�TSYV�JEMVI�EZERGIV�PIYV�GEYWI�IX�JSVQYPIV�HIW�TVSTSWMXMSRW�]�VIPEXMZIW�

0IW�TVMWIW�HI�TSWMXMSR�HI�GIVXEMRIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�EY�GSYVW�HI�GIW�XVSMW�HIVRMåVIW�ERRæIW�GSRXVI�XSYXI�JSVQI�

H�EYXSVMXEVMWQI�W�MRWGVMZIRX�HERW�GIXXI�TIVWTIGXMZI��4SYVXERX��GIVXEMRIW�TIVWSRRIW�æZSUYIRX�YRI�XIRHERGI�Þ�PE�PæXLEVKMI�

HY�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�LEìXMIR��%�UYSM�IWX�HYI�GIXXI�TIVGITXMSRÁ��0E�REXYVI�HIW�MRXIVZIRXMSRW�HERW�PE�WTLåVI�TYFPMUYI�IX�

PIYV� IWTEGIQIRX� HERW� PI� XIQTWÁ#� 0E� WXVEXæKMI� TVæGSRMWæI� TSYV� PI� TSVXEKI� HY� HMWGSYVWÁ#� 0IW� JSVQIW� H�EGXMSRW�

IRXVITVMWIWÁ#�'I�XI\XI�WI�TVSTSWI�H�EHVIWWIV�GIW�MRXIVVSKEXMSRW�IR�W�ETTY]ERX�WYV�HIY\�QSQIRXW�HMWXMRGXW�HI�PE�ZMI�HY�

QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�IX�IR�TVIRERX�IR�GSQTXI�PI�GSRXI\XI�MRXIVREXMSREP�IR�GI�UYM�GSRGIVRI�PE�RSYZIPPI�ETTVSGLI�HI�P�EMHI�

EY�HæZIPSTTIQIRX�HITYMW�PI�WæMWQI�HY����NERZMIV������

0IW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�PE�1EVGLI�1SRHMEPI�HIW�*IQQIW

%�PE�¦R�HY���IQI�WMåGPI��PIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�LEìXMIRRIW��TSYV�JEMVI�JEGI�Þ�PE�TEYZVIXæ�KVERHMWWERXI�HIW�JIQQIW�

IX�Þ�XSYXIW�WSVXIW�HI�ZMSPIRGIW�HSRX�IPPIW�WSRX�P�SFNIX��WI�WSRX�IRKEKæIW�IRXVI�EYXVIW�HERW�YR�ZEWXI�QSYZIQIRX�QSRHMEP��

IR�P�SGGYVVIRGI�PE�1EVGLI�1SRHMEPI�HIW�*IQQIWÁ?�A��%WWYVæI�TEV�PE�7SPMHEVMXæ�%]MW]åR��73*%Á?�A�� PE�GSSVHMREXMSR�HI�PE�

1EVGLI�IR�,EìXM�E�GSRHYMX�YR�IRWIQFPI�H�EGXMSRW�HERW�XSYX�PI�TE]W�TSYV�GSPPIGXIV�HIW�MRJSVQEXMSRW�VIPEXMZIW�EY\�FIWSMRW�

WTæGM¦UYIW� IX� MRXæVçXW� WXVEXæKMUYIW� HIW� JIQQIW� HERW� PE� TIVWTIGXMZI� HI� PE� TVæTEVEXMSR� H�YR� GELMIV� HI� VIZIRHMGEXMSR�

REXMSREPI�

0E�1EVGLI�1SRHMEPI� E� GVææ� YRI� H]REQMUYI� TEVXMGYPMåVIQIRX� MRXæVIWWERXI� HERW� PI� WIRW� UY�IPPI� E� TIVQMW� H�æXIRHVI� PIW�

Væ§I\MSRW��UYM�NYWUYI�PÞ�æXEMIRX�GMVGSRWGVMXIW�EY�WIMR�HI�UYIPUYIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW��Þ�TPYWMIYVW�SVKERMWEXMSRW�HI�

JIQQIW�WYV�XSYX�PI�XIVVMXSMVI��'�IWX�EMRWM�UYI�PIW�WYNIXW�XIPW�UYI�P�EZSVXIQIRX��PIW�JSVQIW�H�YRMSR��P�MRGIWXI��PIW�¦PPIXXIW�IR�

HSQIWXMGMXæ��PE�VIWTSRWEFMPMXæ�TEXIVRIPPI�IX�PE�¦PMEXMSR��PE�TVSWXMXYXMSR�æXEMIRX�PEVKIQIRX�HæFEXXYW�IR�HæTMX�HY�JEMX�UYI�XSYW�

R�SRX�TEW�JSVGæQIRX�JEMX�P�SFNIX�HI�GSRWIRWYW�Á?�A

4EVEPPåPIQIRX��WYV�PE�FEWI�HIW�XLæQEXMUYIW�VIXIRYIW�PSVW�HIW�EXIPMIVW�VæKMSREY\�IR�PMIR�EZIG�PE�TEYZVIXæ�IX�PIW�ZMSPIRGIW�

JEMXIW� EY\� JIQQIW�� YR� GEPIRHVMIV� H�EGXMSR� E� æXæ� æXEFPM�� 8SYW� PIW� QSMW�� YRI� EGXMSR� H�IRZIVKYVI� æXEMX� IRXVITVMWI� TSYV�

HæRSRGIV�PIW�TSPMXMUYIW�WSGMEPIW�UYM�R�EXXEUYIRX�TEW�PE�TVSFPæQEXMUYI�HI�PE�TEYZVIXæ�HERW�WIW�VEGMRIW�IX�EXXMVIV�P�EXXIRXMSR�

HIW�HMVMKIERXW�WYV�PI�W]WXåQI�NYHMGMEMVI�UYM��TEV�WSR�QEP�JSRGXMSRRIQIRX��IRKIRHVI�P�MQTYRMXæ��0IW�QMRMWXåVIW�HIW�%JJEMVIW�

WSGMEPIW��HI�PE�4PERM¦GEXMSR�IX�HI�PE�.YWXMGI�GSRWXMXYEMIRX�PIW�TVMRGMTEPIW�GMFPIW�HIW�JIQQIW�HY�QSYZIQIRX��0IW�TPEGIW�

TYFPMUYIW�æXEMIRX�TæVMSHMUYIQIRX�SGGYTæIW�TSYV�JEMVI�TEWWIV�PIW�VIZIRHMGEXMSRW��'IW�EGXMSRW�SRX�GYPQMRæ�IR�YRI�QEVGLI�

REXMSREPI� IR� WITXIQFVI� ������ UYM� IWX� TEVZIRY� HIZERX� PIW� KVMPPIW� HY� 4EPEMW� 2EXMSREP�� 9RI� HæPæKEXMSR� GSQTSWæI� HI�

VITVæWIRXERXIW�HIW�SVKERMWEXMSRW�HI�JIQQIW�TVSZIRERX�HI�XSYXIW�PIW�VæKMSRW�E�VIRGSRXVæ�PI�4VæWMHIRX�HI�PE�6æTYFPMUYI�

6IRæ�+EVGME�4VæZEP��TSYV�SFXIRMV�WSR�IRKEKIQIRX�TEV�VETTSVX�EY\�VIZIRHMGEXMSRW�PMæIW�RSXEQQIRX�Þ�P�MRWæGYVMXæ�VæKRERX�

HERW�PIW�UYEVXMIVW�IX�WYV�PIW�VSYXIW�IQTçGLERX�EMRWM�EY\�JIQQIW�HI�ZEUYIV�Þ�PIYVW�EGXMZMXæW�æGSRSQMUYIW��PE�GSVVYTXMSR�

UYM� W�æVMKI� IR� TVEXMUYI� HI� KSYZIVRERGI� HI� P�EHQMRMWXVEXMSR� LEìXMIRRI� VEPIRXMWWERX� PI� HæZIPSTTIQIRX� æGSRSQMUYI� IX�

VIRHERX�MRI¨GEGI�PIW�WIVZMGIW�TYFPMGW�EY\�TSTYPEXMSRW�IX�P�MQTYRMXæ�UYM�KERKVåRI�PE�NYWXMGI�JVIMRERX�XSYXI�TIVWTIGXMZI�HI�

NYWXMGI�TSYV� PIW� JIQQIW�ZMGXMQIW�HI� ZMSPIRGIW�HI� XSYXIW�WSVXIW�� WTæGMEPIQIRX�HIW�WæZMGIW�HI� PE�TEVX�HI�QIQFVIW�HY�

GSVTW�TEVE�QMPMXEMVI�*6%4,Á?�A�
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%YXVIQIRX�HMX��PE�1EVGLI�1SRHMEPI�HIW�*IQQIW�E�KEPZERMWæ�PIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�HI�JIQQIW�IR�,EìXM�UYM�SRX�

QEMRXIRY� YRI� QSFMPMWEXMSR� MRMRXIVVSQTYI� HYVERX� RIYJ� QSMW� GSRWæGYXMJW� IR� EHVIWWERX� HIW� UYIWXMSRW� XSYGLERX� RSR�

WIYPIQIRX�EY\�TVæSGGYTEXMSRW�HIW�JIQQIW�QEMW�EYWWM�Þ�GIPPIW�HI�XSYXI�PE�TSTYPEXMSR�LEìXMIRRI��0I�HMWGSYVW�TSVXæ�TEV�

PIW�JIQQIW�E�WIVZM�HI�GEMWWI�HI�VæWSRRERGI�TSYV�HMJJæVIRXW�WIGXIYVW�UYM�P�SRX�EGGYIMPPM�JEZSVEFPIQIRX�IX�HæZIPSTTæ�YRI�

TIVGITXMSR�TPYW�TSWMXMZI�HY�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�

7YV�GIXXI�QçQI�PERGæI��IR�EZVMP�������PSVWUYI�P�YR�HIW�TPYW�KVERHW�NSYVREPMWXIW�H�,EìXM�E�æXæ�EWWEWWMRæ��PIW�SVKERMWEXMSRW�

JæQMRMWXIW�SRX�æXæ�PIW�TVIQMåVIW�Þ�WI�QSFMPMWIV�IR�GSRZSUYERX�YRI�QEVGLI�VæYRMWWERX�TPYWMIYVW�QMPPMIVW�HI�TIVWSRRIW�HY�

WIGXIYV�HæQSGVEXMUYI�IX�TSTYPEMVI��TSYV�I\TVMQIV�PIYV�GSPåVI�IX�VæGPEQIV�NYWXMGI�

'IXXI�H]REQMUYI�W�IWX�TSYVWYMZMI�ETVåW�PIW�æPIGXMSRW�HI�������XERXðX�Þ�XVEZIVW�HIW�EGXMSRW�WTIGXEGYPEMVIW�TSYV�HæRSRGIV�

PE�QEVGLERHMWEXMSR�HY�GSVTW�HIW�JIQQIW�HERW�PIW�TYFPMGMXæW��SVKERMWIV�HIW�æZæRIQIRXW�Þ�LEYXI�TSVXæI�TSPMXMUYI�GSQQI�

PI�GSPPSUYI�MRXIVREXMSREP�WYV�PE�GMXS]IRRIXæ��'IXXI�MRMXMEXMZI�E�QMW�IR�I\IVKYI�P�YR�HIW�SFWXEGPIW�QENIYVW�Þ�PE�TEVXMGMTEXMSR�

IX�Þ�PE�VITVæWIRXEXMSR�HIW�JIQQIW�HERW�PE�ZMI�TSPMXMUYIÁ��PE�TVSFPæQEXMUYI�HI�P�æXEX�GMZMP��%�XVEZIVW�GI�GSPPSUYI�æKEPIQIRX��

PIW�JIQQIW�SRX�VINIXæ�PE�TIRWæI�YRMUYI�UYI�XIRXEMX�H�MQTSWIV�PI�TSYZSMV�HI�P�ERGMIR�TVæWMHIRX�.IER�&IVXVERH�%VMWXMHI��WI�

WSRX� VæZSPXæIW� GSRXVI� PE� ZMSPIRGI� EVFMXVEMVI� MRWXMXYXMSRREPMWæI�� P�MRWæGYVMXæ� TPERM¦æI� IX� PI� RSR� VIWTIGX� Þ� PE� ZMI�� IX� SRX�

HæRSRGæ�PIW�HæVMZIW�HY�GLIJ�HI�P�ÌXEX�NYWUY�Þ�PI�HæGPEVIV�LSVW�PE�PSM�

'�IWX�EYWWM�EY�GSYVW�HI�GIXXI�TæVMSHI��UYI�PIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW��RSXEQQIRX�*ERQ�=S�0E��WI�WSRX�æZIVXYæIW�Þ�JEMVI�

MRXVSHYMVI�PI�UYSXE�HI���	�HERW�PE�PSM�æPIGXSVEPI�HI������

-P�IWX�MRHæRMEFPI�UYI�HI�XIPPIW�EGXMSRW�XERX�TEV�PIYV�REXYVI��PIYV�WXEXYVI�UYI�TEV�PIYV�GSRKVYIRGI�SY�IRGSVI�PIYV�GSRWXERGI�

SRX�EXXMVæ�P�EXXIRXMSR�HIW�EGXIYVW�IX�EGXVMGIW�HI�PE�WSGMæXæ�LEìXMIRRI�H�EYXERX�UY�IPPIW�æXEMIRX�VIPE]æIW�W]WXæQEXMUYIQIRX�

TEV�TPYWMIYVW�QæHMEW��0I�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�E�KEKRæ�YR�TIY�HI�W]QTEXLMI�HI�PE�TEVX�QçQI�HIW�TPYW�VæGEPGMXVERXW�SY�

GSRWIVZEXIYVW�� -P� MRGEVREMX� IR� UYIPUYI� WSVXI� PI� QSHåPI� HI� GSRGIVXEXMSR�� H�YRMXæ� TSYV� HIW� EGXMSRW� GSPPIGXMZIW� H�MRXæVçX�

WIGXSVMIP��-P�W�MQTSWEMX�GSQQI�YR�EGXIYV�MRGSRXSYVREFPI�WYV�P�æGLMUYMIV�TSPMXMUYI�

-P� JEYX� EYWWM� VETTIPIV� UYI� PI� GSRXI\XI� TSPMXMUYI� æXEMX� VIPEXMZIQIRX� JEZSVEFPI�� TEVXMGYPMåVIQIRX� HYVERX� PE� TæVMSHI�

MRXæVMQEMVIÁ?�A� IX� Þ� PE� WYMXI� HIW� æPIGXMSRW� HI� ����� UYM� E� ZY� P�EZåRIQIRX� HI� JæQMRMWXIW� GSR¦VQæIW� EY� 1MRMWXåVI� Þ� PE�

'SRHMXMSR� *æQMRMRI� IX� EY\� (VSMXW� HIW� *IQQIW�� )PPIW� SRX� RSR� WIYPIQIRX� VITVMW� UYIPUYIW� EWTIGXW� HI� PE� ZMWMSR� HI� PE�

TVIQMåVI�EHQMRMWXVEXMSR�HI������E]ERX�QMW�IR�TPEGI�GIXXI� MRWXMXYXMSR�æXEXMUYI��RSXEQQIRX� P�EWTIGX�WI� VETTSVXERX�Þ�YR�

WIVZMGI�HI�TVS\MQMXæ�EY\�JIQQIW��)PPIW�SRX�EYWWM�XIRXæ�HI�XVEHYMVI�HERW�PIW�JEMXW�PI�WPSKER�mÁJEMVI�PE�TSPMXMUYI�EYXVIQIRXÁ|��

)PPIW� SRX� GSRWXMXYæ� YRI� æUYMTI� TPYVMIPPI� IX� HMZIVWM¦æI� TSYV� XVERWJSVQIV� IR� EGXIW� EHQMRMWXVEXMJW� IX� PæKEY\� UYIPUYIW�

VIZIRHMGEXMSRW�JæQMRMWXIW��0E�TSTYPEXMSR�LEìXMIRRI�EZEMX�EPSVW� P�SGGEWMSR�HI�ZSMV�YRI�QEXæVMEPMWEXMSR�HIW�EWTMVEXMSRW�HY�

QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�LEìXMIR�

)R� GPEMV�� W�ETTY]ERX� WYV� P�IRWIQFPI� HI� GIW� EGXMSRW�� PI� QSYZIQIRX� JæQMRMWXI� LEìXMIR� TIYX� çXVI� GSRWMHæVæ� GSQQI� YR�

QSYZIQIRX�UYM� PERGI�IX�SVKERMWI�PI�HæFEX�EYXSYV�HIW�UYIWXMSRW�IWWIRXMIPPIW�TSYV� PIW�JIQQIW�IX� PE�WSGMæXæ�IR�KæRæVEP��

MR§YIRGI�PIW�HæFEXW�IX�PIW�TSPMXMUYIW�TYFPMUYIW��WYKKåVI�YRI�RSYZIPPI�QERMåVI�HI�JEMVI�PE�TSPMXMUYI�

0�IRWIQFPI� HI� GIW� EGXMSRW� IX� PIW� WXVEXæKMIW� UYM� PIW� WSYW�XIRHIRX� VIUYæVEMX� H�YRI� TEVX� HIW� VIWWSYVGIW� LYQEMRIW�

GSQTæXIRXIW��GSRZEMRGYIW�IX�QSXMZæIW�TEV�YRI�ZSPSRXæ�HI�XVERWJSVQIV� PIW�VETTSVXW�WSGMEY\�HI�WI\I��EMRWM�UYI��H�EYXVI�

TEVX�� HIW� VIWWSYVGIW� ¦RERGMåVIW�� +VàGI� Þ� PE� WIRWMFMPMXæ� TSYV� PE� GEYWI� HI� GIVXEMRIW� JIQQIW� SGGYTERX� HIW� TSWXIW�

MQTSVXERXW�EY�RMZIEY�HI�PE�GSSTæVEXMSR�MRXIVREXMSREPI��PE�QSFMPMWEXMSR�HIW�JSRHW�TSYV�PE�VæEPMWEXMSR�HI�XIPPIW�EGXMSRW�æXEMX�

IR�UYIPUYI�WSVXI�KEVERXMI�

'SQQIRX�WI�TSVXI�PI�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�LEìXMIR�ETVåW�PI�WæMWQI�HY����NERZMIV�����Á#
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'MRU�ERRæIW�ETVåW�PI�XVIQFPIQIRX�HI�XIVVI�HY����NERZMIV������UYM�E�IQTSVXæ�TPYWMIYVW�¦KYVIW�HI�TVSYI�HY�QSYZIQIRX�

JæQMRMWXI� LEìXMIR�� HSRX� %RRI� 1EVMI� 'SVMSPER�� 1EKEPMI� 1EVGIPMR� IX� 1MVMEQ� 1IVPIX�� PIW� SVKERMWEXMSRW� JæQMRMWXIW� IX� HI�

JIQQIW�TSYVWYMZIRX�PIYVW�EGXMSRW�HI�TPEMHS]IV�IX�HI�WSPMHEVMXæ�EZIG�PIW�JIQQIW��1EMW�WYMZERX�UYIPPI�WXVEXæKMI�IX�EZIG�

UYIPPIW�VIWWSYVGIWÁ#

)RXVI������IX�������TPYWMIYVW�XIRXEXMZIW�SRX�æXæ�IRXVITVMWIW�TSYV�VIRJSVGIV�PE�WXVYGXYVI�YRMXEMVI�I\MWXERXI�IR�P�SGGYVVIRGI�

PE� '32%4�� (IW� IJJSVXW� WI� WSRX� HæTPS]æW� WYMXI� EY\� Væ§I\MSRW� MWWYIW� HI� TPYWMIYVW� VIXVEMXIW�� TSYV� VIRGSRXVIV� H�EYXVIW�

KVSYTIW� HI� JIQQIW� IR� VæKMSR� HERW� PE� TIVWTIGXMZI� H�æPEVKMV� PI� GLEQT� XIVVMXSVMEP� H�MRXIVZIRXMSR� HI� PE� TPEXIJSVQI� IX� HI�

HMZIVWM¦IV� PI� QIQFIVWLMT�� 'IXXI� HæGMWMSR� æXEMX� H�EYXERX� TPYW� MQTSVXERXI� UYI� GIVXEMRIW� JæQMRMWXIW� FæRæZSPIW�

MRZIWXMWWEMIRX� FIEYGSYT� TPYW� HI� PIYV� XIQTW� HERW� PE� WXVYGXYVI� æXEXMUYI� IR� ZYI� H�MRXæKVIV� GIVXEMRIW� VIZIRHMGEXMSRW� HY�

QSYZIQIRX� JæQMRMWXI� HERW� PIW� TSPMXMUYIW� TYFPMUYIW� IX� XVERWJSVQIV� PE� PæKMWPEXMSR� GSRJSVQæQIRX� EY\� HæWMHæVEXEW� HIW�

JIQQIW�

0I�WæMWQI�HY����NERZMIV�E�FEPE]æ�IR�UYIPUYI�WSVXI�GI�TVSNIX�QEMW�PIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�R�SRX�TEW�PàGLæ�TVMWI��)R�

TPYW� HIW� EGXMSRW� VæEPMWæIW� TEV� PIW� SVKERMWEXMSRW� JæQMRMWXIW� TSYV� QEVUYIV� PIW� HEXIW� MQTSVXERXIW� HERW� PE� ZMI� HY�

QSYZIQIRX��MP�]�E�PMIY�HI�WSYPMKRIV�Þ�XMXVI�H�I\IQTPIW�HIY\�QERMJIWXEXMSRW�QENIYVIW�GSRHYMXIW�VIWTIGXMZIQIRX�TEV�*ERQ�

=S� 0EÁ?�A�

IX� PE� 73*%�� -P� W�EKMX� HI� P�EXIPMIV� WYV� P�ETTPMGEXMSR� HY� UYSXE� HI� ��	� HI� JIQQIW� XIRY� IR� EZVMP� ����� IX� PI� 4EVPIQIRX�

7]QFSPMUYI�HIW�*IQQIW�IR�SGXSFVI�HI�PE�QçQI�ERRæI�

0�MRXæVçX�HI�GIW�HIY\�EGXMSRW�IWX� PIYV� JSVGI� JæHæVEXVMGI��QçQI�TSRGXYIPPI�� 0�EXIPMIV�E�QSFMPMWæ�IRZMVSR�YRI�GIRXEMRI�HI�

JIQQIW�VITVæWIRXERX�UYEVERXI�����EWWSGMEXMSRW�IX�HIW�GSQMXæW�HI�JIQQIW�HI�4EVXMW�4SPMXMUYIW�TVSZIRERX�HI�XSYW�PIW�

HæTEVXIQIRXW��Þ�P�I\GITXMSR�HI�GIY\�HY�'IRXVI�IX�HY�2SVH�)WX������QIQFVIW�H�SVKERMWEXMSRW�HI�JIQQIW�IX�HI�WXVYGXYVIW�

QM\XIW�SRX� æXæ� MQTPMUYæIW�HERW� PI�4EVPIQIRX�7]QFSPMUYI�HIW�*IQQIW�� )PPIW�SRX� WMQYPæ� EZIG� PE� TPYW�KVERHI� VMKYIYV��

¦IVXæ� IX� WæVæRMXæ� PI� VðPI� HI� (æTYXæIW� ����� 7æREXIYVIW� ����� 4VIQMIV�1MRMWXVI� IX�1MRMWXVIW� �,SQQIW� IX� *IQQIW�� 0I�

TVSGIWWYW�HY�4EVPIQIRX�7]QFSPMUYI�HIW�*IQQIW�E�æXæ�IR�WSM�YRI� MQTSVXERXI�EGXMSR�HI�TPEMHS]IV� MRGPYWMJ�QIXXERX�IR�

VIPEXMSR�PE�73*%��PIW�SVKERMWEXMSRW�EQMIW�IX�EWWSGMæIW�EMRWM�UYI�PIW�EYXSVMXæW�TEVPIQIRXEMVIW�

0IW�QIWYVIW�GSRGVåXIW�TVSTSWæIW�TEV�PIW�SVKERMWEXMSRW�TSYV�P�ETTPMGEXMSR�HY�UYSXE�SRX�WIVZM�HI�KYMHI�EY\�HMVMKIERXIW�

EQIRæIW�Þ�JEMVI�HY�TPEMHS]IV�TSYV�P�MRXæKVEXMSR�HY�UYSXE�HI���	�RSXEQQIRX�HERW�PE�PSM�æPIGXSVEPI��0IW�VIZIRHMGEXMSRW�IX�

PIW� TVSTSWMXMSRW� TSVXæIW� TEV� PIW� TEVPIQIRXEMVIW� W]QFSPMUYIW� SRX� æXæ� YXMPMWæIW� GSQQI� MRTYX� Þ� PE� TVæTEVEXMSR� HI� HIY\�

EZERX�TVSTSWMXMSRW�HI�PSM�VIWTIGXMZIQIRX�WYV� P�)KEPMXæ�*IQQI@,SQQI�IX�WYV� P�ETTPMGEXMSR�HY�4EGXI�-RXIVREXMSREP�VIPEXMJ�

EY\�(VSMXW�WSGMEY\��æGSRSQMUYIW�IX�GYPXYVIPW�

-P�IWX�GIVXEMR�IRGSVI�YRI�JSMW�UYI� PI�HæFEX�æXEMX�EY�VIRHI^�ZSYW�TEVXMGYPMåVIQIRX�EY�RMZIEY�HY�47*�Só�YR�GSQMXæ�E�æXæ�

GSRWXMXYæ�IR�EQSRX�IRXVI�HMZIVWIW�JæQMRMWXIW�TSYV�HMWGYXIV�IX�GLSMWMV�PE�XLæQEXMUYI��PE�QæXLSHSPSKMI��PIW�MRXIVZIRERXW�IX�

MRXIVZIRERXIW�EMRWM�UYI�PI�QSQIRX�PI�TPYW�ETTVSTVMæ�TSYV�PE�VæEPMWEXMSR�H�YR�XIP�æZæRIQIRXMIP�

-P� IWX� MRXæVIWWERX� HI� RSXIV�� Þ� XVEZIVW� GIW� HIY\� EGXMSRW�� YRI� XIRHERGI� Þ� PE� W]WXæQEXMWEXMSR� HI� P�MRXæKVEXMSR� HIW�

VIZIRHMGEXMSRW�WXVMGXIQIRX�JæQMRMWXIW�HERW�PIW�WXVYGXYVIW�QM\XIW��)R�XæQSMKRIRX�PIW�VIRGSRXVIW�XIRYIW�EZIG�PIW�4EVXMW�

4SPMXMUYIW�TSYV�HMWGYXIV�HIW�TVSTSWMXMSRW�ZMWERX�Þ�WYWGMXIV�GLI^�PIW�JIQQIW�P�MRXæVçX�HI�VINSMRHVI�IX�HI�QMPMXIV�Þ�P�MRXæVMIYV�

HI�4EVXMW��WTæGMEPIQIRX�IR�TVIRERX�IR�GSQTXI� PIW� VETTSVXW�WSGMEY\�HI�WI\I�HERW� PIYVW�TVSKVEQQIW��IR�EWWYVERX� PIYV�

JSVQEXMSR�TSPMXMUYI��IR�PIW�IRGEHVERX�HERW�XSYXIW�PIW�WTLåVIW�GSRGIVRERX�PIW�æPIGXMSRW�SY�IRGSVI�IR�PIW�EGGSQTEKRERX�

HI� JEäSR� TPYW� WSYXIRYI� IX� IR� ZIMPPERX� Þ� PIYV� FSRRI� ZMWMFMPMXæ� EY� GSYVW� HI� PE� GEQTEKRI� æPIGXSVEPI�� 8SYX� GIGM� HERW� PE�

TIVWTIGXMZI�HI�P�ETTPMGEXMSR�HY�UYSXE�H�EY�QSMRW���	�MRWXMXYæ�HERW�PE�'SRWXMXYXMSR�HI������EQIRHæI�

%Y� RMZIEY� HIW� QSYZIQIRXW� WSGMEY\�� IR� TEVXMGYPMIV� PIW� EWWSGMEXMSRW� TVSJIWWMSRRIPPIW�� PIW� SVKERMWEXMSRW� TE]WERRIW�

QM\XIW��PIW�SVKERMWEXMSRW�HI�HæJIRWI�HIW�HVSMXW�LYQEMRW��PIW�Væ§I\MSRW�TSVXEMIRX�JSRHEQIRXEPIQIRX�WYV�PE�RæGIWWMXæ�HI�

JEMVI�VIWWSVXMV�PE�ZMWMSR�JæQMRMWXI�EY�RMZIEY�HIW�HMJJæVIRXW�WIGXIYVW��Þ�WEZSMV�P��EKVMGYPXYVI��P�IRZMVSRRIQIRX�IX�P�æGSRSQMI�
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PSVW� HIW� WæERGIW� HI� XVEZEMP� TVæTEVEXSMVIW� EY� 4EVPIQIRX� 7]QFSPMUYI� HIW� JIQQIW�� %MRWM�� UYSMUYI� TSVXæ� TEV� HIW�

VITVæWIRXERXW�IX�VITVæWIRXERXIW�H�EWWSGMEXMSRW�QM\XIW��PI�HMWGSYVW�HIW�QMRMWXVIW�W]QFSPMUYIW�VI§æXEMX�PE�ZMWMSR�JæQMRMWXI�

PSVW�HY�47*�

'IW� WæERGIW� HI� XVEZEMP� WI� VæZæPEMIRX� WXVEXæKMUYIW� TSYV� PI� QSYZIQIRX� JæQMRMWXI�� HY� JEMX� H�EZSMV� MRMXMæ� YRI� Væ§I\MSR�

MQTSVXERXI� GSRGIVRERX� PE� GSRJYWMSR� HI� RSW� EQMW� IX� EQMIW� HIW� QSYZIQIRXW� WSGMEY\� TEV� VETTSVX� Þ� P�MRXæKVEXMSR� HIW�

JIQQIW�IX�P�MRXæKVEXMSR�HI�P�SVMIRXEXMSR�JæQMRMWXI��SY�IRGSVI�PIYV�HM¨GYPXæ�Þ�TIVGIZSMV�PI�TEXVMEVGEX�GSQQI�YRI�WXVYGXYVI�

WSGMEPI�KPSFEPI��Þ�Hæ¦RMV�IX�IR�HæKEKIV� P�EWTIGX�TSPMXMUYI�EMRWM�UY�Þ� MRXIVVSKIV� PIW�TSWXYVIW�HI�HSQMREXMSR�SY�IRGSVI�Þ�

TVSQSYZSMV�P�EYXSRSQMI�HIW�JIQQIW�Á?��A

4EV�EMPPIYVW��WYV�PE�FEWI�HI�GIW�EGXMSRW��PIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�HI�JIQQIW�SRX�æXæ�Þ�QEMRXIW�VITVMWIW�WSPPMGMXæIW�

TEV�PIW�QæHMEW�TSYV�TPEGIV�PIYV�QSX�WYV�PE�JSVQEXMSR�HY�'SRWIMP�)PIGXSVEP�4VSZMWSMVI��')4��PE�GSR¦KYVEXMSR�HY�RSYZIEY�

GEFMRIX�QMRMWXæVMIP�SY�IRGSVI�PE�GSRNSRGXYVI�TSPMXMUYI�IR�KæRæVEP��PI�ZSXI�HI�PE�PSM�æPIGXSVEPI�Þ�PE�'LEQFVI�HIW�(æTYXæW�IX�

HI�WSR�EQIRHIQIRXÁ?��A��0IW�QMPMXERXIW�JæQMRMWXIW�R�SRX�NEQEMW�VEXæ�P�SGGEWMSR��HERW�PIYV�TVMWI�HI�TEVSPI�SY�HI�TSWMXMSR�

IR�TYFPMG��H�æZSUYIV�GIVXEMRW�EWTIGXW�HIW�Væ§I\MSRW�MWWYIW�HI�GIW�EGXMZMXæW�

)PPIW�SRX�æXæ�EYWWM�TVS�EGXMZIW�IR�WSPPMGMXERX�HIW�VIRGSRXVIW�EZIG�HIW�GSRWIMPPIVW�æPIGXSVEY\�SY�IRGSVI�HIW�TEVPIQIRXEMVIW�

TSYV�I\TSWIV� PIYVW�TVSTSWMXMSRW�� -P� JEYX�VETTIPIV��HERW�GI�WIRW�� PIW�WæERGIW�HI�XVEZEMP� XIRYIW�EY�4EVPIQIRX�IRXVI��H�YRI�

TEVX��PIW�VITVæWIRXERXIW�HIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW��HY�1MRMWXåVI�Þ�PE�'SRHMXMSR�*æQMRMRI�IX�EY\�(VSMXW�HIW�*IQQIW�IX�

HIW�4EVPIQIRXEMVIW��IX�H�EYXVI�TEVX��EZIG�PIW�GSRWIMPPIVW�æPIGXSVEY\�WYV�P�ETTPMGEXMSR�HY�UYSXE�HI���	�HERW�PE�TIVWTIGXMZI�

HI�PE�TVæTEVEXMSR�HI�PE�RSYZIPPI�PSM�æPIGXSVEPI�IX�HI�WSR�ZSXI�

0IW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�HI�JIQQIW�SRX�TSYVWYMZM�PIYVW�XVEZEY\�IX�SRX�TVæTEVæ�HIY\�EZERX�TVSTSWMXMSRW�HI�PSM�WYV�

P�)KEPMXæ� *IQQI�,SQQI� IX� P�ETTPMGEXMSR� HY� 4EGXI� -RXIVREXMSREP� VIPEXMJ� EY\� (VSMXW� WSGMEY\�� æGSRSQMUYIW� IX� GYPXYVIPW��

GSRNSMRXIQIRX� EZIG� HIW� 4EVPIQIRXEMVIW� HI� PE� ��æQI� PæKMWPEXYVI� UYM� W�æXEMIRX� IRKEKæW� Þ� PIW� MRWGVMVI� HERW� PI� QIRY�

PæKMWPEXMJ��?��A

*SVX� HI� GI� UYM� TVæGåHI�� MP� IWX� GPEMV� UYI� PIW� SVKERMWEXMSRW� JæQMRMWXIW� IX� HI� JIQQIW� R�SRX� TEW� GLðQæ�� )PPIW� GSRXMRYIRX�

H�EKMV��HI�TVIRHVI�HIW�MRMXMEXMZIW��H�ERMQIV�PE�WGåRI�TSPMXMUYI�IX�WSGMEPI��%Y�JEMX��IPPIW�WSRX�MQTPMUYæIW�HERW�XSYX�GI�UYM�TIYX�

çXVI�EWWSGMæ�EY�XIVQIÁ��1SYZIQIRX��1EMW�GSQFMIR�WSRX�IPPIW�Þ�QEMRXIRMV�PI�GETÁ#

'IXXI�UYIWXMSR�RSYW�VIRZSMI�Þ�YRI�Væ§I\MSR�FIEYGSYT�TPYW�TVSJSRHI�GSRGIVRERX� PE� PYXXI�TSYV� PE�WYVZMI��Þ� PEUYIPPI�WSRX�

EWXVIMRXIW�PIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�HI�JIQQIW�EY�GSYVW�HIW�GMRU�HIVRMåVIW�ERRæIW�

5YIPPI�TEVX�IWX�VIZIRYI�EY\�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�HI�JIQQIW�HIW���QMPPMEVHW�HI�PE�VIGSRWXVYGXMSRÁ#

7M� EY� HæFYX� HIW� ERRæIW� ������ PE� WXVYGXYVI� YRMXEMVI� TSYV� HMWGYXIV�� GLSMWMV�� TPERM¦IV� IX� GSRHYMVI� PIW� EGXMSRW� æXEMX�

JSRGXMSRRIPPI�� EYNSYVH�LYM�� PIW� MRMXMEXMZIW� VIWXIRX� PI� TPYW� WSYZIRX� P�ETEREKI� H�YR� RSQFVI� XVåW� VIWXVIMRX� H�SVKERMWEXMSRW�

JæQMRMWXIW�� 0IW� GSQMXæW�E]ERX� æXæ� GSRWXMXYæ� WYV� YRI�FEWI�TSRGXYIPPI� TSYV�QIRIV� PIW� EGXMSRW�� PI� WYMZM� IWX� HM¨GMPIQIRX�

EWWYVæ��H�EYXERX�UYI�PE�PYXXI�TSYV�PE�WYVZMI�HIZMIRX�HI�TPYW�IR�TPYW�GVYGMEPI�

0IW� SVKERMWEXMSRW� JæQMRMWXIW� IX� HI� JIQQIW� IR� ,EìXM� SRX�� HITYMW� UYIPUYIW� ERRæIW�� HæZIPSTTæ� YRI� WXVEXæKMI� Þ� HSYFPI�

IRXVæI��GI�UYM�PIYV�TIVQIX�HI�WI�WSPMHEVMWIV�EZIG�PIW�JIQQIW�UYM�IR�SRX�FIWSMR�Þ�XVEZIVW�PIW�WIVZMGIW�QMW�IR�TPEGI�WYV�PIW�

E\IW�HI�ZMSPIRGI�IX�HI�WERXæ�HIW�JIQQIWÁ��IX�HI�WI�QSFMPMWIV�SY�IRGSVI�JEMVI�HY�TPEMHS]IV�TSYV�I\MKIV�HIW�HMVMKIERXW�PE�

QMWI� IR� TPEGI� HI�QæGERMWQIW� IX� H�MRWXVYQIRXW� EHQMRMWXVEXMJW� IX� PæKEY\� IR� JEZIYV� HI� PE� TVSXIGXMSR� IX� HY� VIWTIGX� HIW�

HVSMXW�HIW�JIQQIW��0E�QMWI�IR�TPEGI�HI�WIVZMGIW�IR�WSPMHEVMXæW�EY\�JIQQIW�ZMGXMQIW�HI�ZMSPIRGI�IX�EY\�JIQQIW�E]ERX�

HIW�WSYGMW�HI�WERXæ�� MQTPMUYI�YRI�TVSJIWWMSRREPMWEXMSR�IX�YRI�WTæGMEPMWEXMSR��EMRWM�UYI�HIW�SFPMKEXMSRW� PæKEPIW��'I�UYM�

I\TPMUYI�YRI�mÁMRWXMXYXMSRREPMWEXMSRÁ|�HI�GIVXEMRIW�SVKERMWEXMSRW��0E�GSXMWEXMSR�HIW�QIQFVIW�RI�TSYZERX�TEW�VæTSRHVI�Þ�

PIYVW�FIWSMRW��GIW�HIVRMåVIW�TEWWIRX�YRI�FSRRI�TEVXMI�HI�PIYV�XIQTW�Þ�WYVZIMPPIV�PE�TEVYXMSR�H�YR�ETTIP�Þ�TVSTSWMXMSR
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H�YRI�MRWXMXYXMSR�MRXIVREXMSREPI�TSYV�]�VæTSRHVI��(ERW�PI�GEW�H�YRI�VæTSRWI�TSWMXMZI��GI�UYM�WI�VEVæ¦I�HI�TPYW�IR�TPYW��IPPIW�

MRZIWXMWWIRX�HERW�P�EHQMRMWXVEXMSR�TSYV�W�EWWYVIV�HI�PE�FSRRI�KIWXMSR�HIW�JSRHW�GSRJSVQæQIRX�EY\�TVSGæHYVIW�æXEFPMIW�

TEV�PIW�FEMPPIYVW�

(ITYMW� PI� WæMWQI� HæZEWXEXIYV� HY� ��� NERZMIV� ������ PIW� KVSWWIW� 32+W� SGGMHIRXEPIW�� TSYV� VæWSYHVI� PI� TVSFPåQI� HI�

GLðQEKI� UY�IRKIRHVI� PE� GVMWI� æGSRSQMUYI� IX� ¦RERGMåVI� MRXIVREXMSREPI�� SRX� PMXXæVEPIQIRX� VIZMWMXæ� PIYV� WXVEXæKMI� HI�

¦RERGIQIRX��)PPIW�GLIVGLIRX� PE�GSPPEFSVEXMSR�HIW�EWWSGMEXMSRW� PSGEPIW�TSYV� VæTSRHVI�EY\�ETTIPW�Þ�TVSTSWMXMSR�IX�� JSVX�

WSYZIRX��PI�FYHKIX�UY�IPPIW�TVSTSWIRX�PEMWWI�XVERWTEVEMXVI�GPEMVIQIRX�PI�VETTSVX�2SVH�HSQMRERX@7YH�HSQMRæ��3R�]�VIPåZI�

EYWWM� YR� JSWWæ� IRXVI� PIW� WEPEMVIW� TSYV� HIW� TSWXIW� æUYMZEPIRXW� IX� YR� HæWæUYMPMFVI� HERW� PE� PMKRI� HY� FYHKIX� VIPEXMZI� EY�

JSRGXMSRRIQIRX�IX�Þ�P�EHQMRMWXVEXMSR��%MRWM�PE�KVSWWI�TEVX�HY�FYHKIX�VIZMIRX�EY\�32+W�MRXIVREXMSREPIW�UYM�WI�TSWMXMSRRIRX�

GSQQI�KIWXMSRREMVI�ZSMVI�HSRRIYV�H�SVHVI�IX�UYM�HMWTSWIRX�HI� VIWWSYVGIW�LYQEMRIW��QEXæVMIPPIW�IX�¦RERGMåVIW�� XERHMW�

UYI�PIW�SVKERMWEXMSRW�HI�JIQQIW�STæVEXMSRREPMWIRX�PIW�TVSNIXW�mÁEZIG�PIYVW�SRKPIWÁ|�TSYV�PMZVIV�PIW�VæWYPXEXW�MRWGVMXW�HERW�

PI�HSGYQIRX�HI�TVSNIX�

(ERW�H�EYXVIW�GEW��PIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�HI�JIQQIW�WSRX�WSYQMWIW�Þ�YR�VæKMQI�HI�WSYW�XVEMXERX�HIW�KVSWWIW�

32+� MRXIVREXMSREPIW��'IW�HIVRMåVIW�SRX� GLERKæ�HI� GSQTSVXIQIRX� HY� XSYX� EY� XSYX�� )PPIW� WSRX� IR� GSQTæXMXMSR�EZIG� PIW�

SVKERMWEXMSRW� PSGEPIW� IX� RI� WSRX� TPYW� HERW� YRI� TSWXYVI� H�ETTYM� ¦RERGMIV�� 5YERH� IPPIW� RI� TVIRRIRX� TEW� PE� TPEGI� HIW�

WXVYGXYVIW� PSGEPIW� IR� STæVEXMSRREPMWERX� HMVIGXIQIRX� PIW� TVSNIXW� EZIG� PIW� JIQQIW�� IPPIW� PIYV� TVSTSWIRX� YRI� IRZIPSTTI�

TSYV�I\æGYXIV�YR�TVSNIX�UYM�EYVE�æXæ�TVæEPEFPIQIRX�GSRäY�TEV�IPPIW�

-P�TIYX�WI�XVSYZIV�EYWWM�UYI�PE�KVSWWI�32+�MRXIVREXMSREPI�QSFMPMWI�PI�XIQTW�HIW�QIQFVIW�HIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�IX�

HI�JIQQIW�EZIG�YRI�TVSQIWWI�HI�¦RERGIQIRX�IX�HæWMWXI�EY�HIVRMIV�QSQIRX�WERW�EYGYRI�I\TPMGEXMSR��7YMXI�Þ�TPYWMIYVW�

WæERGIW�HI�XVEZEMP�EY�GSYVW�HIWUYIPPIW�P�EWWSGMEXMSR�JSYVRMX�YR�IRWIQFPI�H�MRJSVQEXMSRW�TIVXMRIRXIW�TSYV�PE�GSRWXMXYXMSR�

HY�HSWWMIV��IPPI�WI�ZSMX�VIJYWIV�PI�¦RERGIQIRX�TIRHERX�UYI�P�32+�MRXIVREXMSREPI�YXMPMWI�PIW�HSRRæIW�HI�P�EWWSGMEXMSR�TSYV�

QIXXVI�IR��YZVI�PI�QçQI�TVSNIX�WYMZERX�PE�QçQI�QæXLSHSPSKMI�

(I� UYIPUYI� QERMåVI� UY�SR� P�IRZMWEKI�� PIW� SVKERMWEXMSRW� JæQMRMWXIW� IX� HI� JIQQIW� WSRX� EQTYXæIW� H�YR� FYHKIX� HI�

JSRGXMSRRIQIRX��)PPIW�WSRX�GSRXVEMRXIW�HI�JSRGXMSRRIV�UYEWMQIRX�WERW�VIWWSYVGIW�LYQEMRIW��QEXæVMIPPIW�IX�¦RERGMåVIW��

%GXYIPPIQIRX��GIVXEMRIW�WSRX�TVMZæIW�H�EHVIWWI�TL]WMUYI��H�EYXVIW�IRZMWEKIRX�PE�WSPYXMSR�HI�HMQMRYIV�GSRWMHæVEFPIQIRX�

PIYV�GSYX�HI�JSRGXMSRRIQIRX�WERW�çXVI�WYVI�HI�XVSYZIV�YRI�EPXIVREXMZI��)X�PIW�WIVZMGIW�QMW�IR�TPEGI�IR�WSPMHEVMXæ�EZIG�PIW�

JIQQIW�XIRHIRX�Þ�HMWTEVEMXVI�

-P� IR� VIWWSVX� UYI� GIVXEMRIW� GLIVGLIYVIW� JæQMRMWXIW� EYVEMIRX� XIRHERGI� Þ� æXMUYIXIV� PI� QSYZIQIRX� JæQMRMWXI� LEìXMIR�

mÁH�MRWXMXYXMSRRIPÁ|�� )R� IJJIX�� IR� WI� TSWMXMSRRERX� TSYV� XVSYZIV� HY� ¦RERGIQIRX� HI� PE� GSSTæVEXMSR� MRXIVREXMSREPI�� PI�

QSYZIQIRX�E�XSYX�P�EMV�HI�mÁWI�TVSNIXMWIVÁ|�SY�IRGSVI�mÁW�32+MWIVÁ|Á?��A�QçQI�WM�PIW�JæQMRMWXIW�VæJYXIRX�MQTPEGEFPIQIRX�

P�EWWSGMEXMSR�HI�GI�ZSGEFPI�Þ�PIYV�WXEXYX��0I�JEMX�EYWWM�HI�GLIVGLIV�Þ�MRXæKVIV�W]WXæQEXMUYIQIRX�PIYVW�HIQERHIW�HERW�PIW�

VSYEKIW�TYFPMGW�SY�Þ�MRZIWXMV�GIW�HIVRMIVW��TSYVVEMX�EYWWM�çXVI�GSRWMHæVæ�GSQQI�YRI�I\TVIWWMSR�HI�P�MRWXMXYXMSRREPMWEXMSR�

HY�QSYZIQIRX�

(I� XSYXI� æZMHIRGI�� GIXXI� mÁMRWXMXYXMSRREPMWEXMSRÁ|� E� TIVQMW� EY\� SVKERMWEXMSRW� HI� HMWTSWIV� HIW� VIWWSYVGIW� RæGIWWEMVIW�

TSYV�GSRHYMVI�I¨GEGIQIRX�HIW�EGXMSRW�HI�TPEMHS]IV�EYTVåW�HIW�HæGMHIYVW��MR§YIRGIV�PIW�HæFEXW�EMRWM�UYI�PIW�TSPMXMUYIW�

TYFPMUYIW� IX� WI� WSPMHEVMWIV� EZIG� PIW� JIQQIW�HIQERHIYWIW�H�ETTYM��(ERW� GI� WIRW�� P� mÁMRWXMXYXMSRREPMWEXMSRÁ|� TIYX� çXVI�

TIVäYI�GSQQI�YR�PIZMIV�TSYV�YRI�EGXMSR�EYXSRSQI��0IW�EGXMSRW�WSRX�GSRäYIW��Hæ¦RMIW��QMWIW�IR��YZVI�TEV�PIW�JIQQIW�

GSRJSVQæQIRX� Þ� PIYV� TPER� H�EGXMSR� IX� PIYVW� TVMSVMXæW� HæGMHæIW� IR� EWWIQFPæI� KæRæVEPI�� )R� VIZERGLI�� WM� GIXXI� RSYZIPPI�

TSPMXMUYI� HI� P�EMHI� EY� HæZIPSTTIQIRX� TIVWMWXI� IX� UYI� PIW� EWWSGMEXMSRW� RI� GLIVGLIRX� TEW� YRI� EPXIVREXMZI� EY� RMZIEY�

¦RERGMIV�� GIXXI� EYXSRSQMI� VMWUYIVE� HI� WI� LIYVXIV� Þ� HIW� Hæ¦W�QENIYVW� IX� TVSZSUYIVE� HIW� HæKàXW� MVVæTEVEFPIW� TSYV� PI�

QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�
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-P� IWX� MRXæVIWWERX� H�SFWIVZIV� UYI� GSRXVEMVIQIRX� EY\� HæFEXW� SVEKIY\� STTSWERX� PIW� XIRERXIW� HY� QSYZIQIRX� JæQMRMWXI�

EYXSRSQI� IX� GIPPIW� UYM� W�MRWGVMZIRX� HERW� P�SVMIRXEXMSR� MRWXMXYXMSRRIPPI� IR� %QæVMUYI� 0EXMRI� IX� HERW� PIW� 'EVEìFIW�� PIW�

JæQMRMWXIW�LEìXMIRRIW�SRX�WY�JEMVI�HI�P�MRWXMXYXMSRREPMWEXMSR�YR�XVEMX�HI�P�EYXSRSQMI��'I�R�IWX�TEW�WERW�VEMWSR�UYI�GIPE�WI�

TVSHYMX�HYVERX�PE�TæVMSHI�Só�P�EGGåW�HIW�SVKERMWEXMSRW�EY�¦RERGIQIRX�æXEMX�KEVERXM��UYI�PE�ZMWMFMPMXæ�HI�PIYVW�EGXMSRW�æXEMX�

HIW�TPYW�TIVGYXERXIW�IX�PIYV�PæKMXMQMXæ�VIGSRRYI�

-P� JEYX�� XSYXIJSMW�� WYTIVTSWIV� Þ� PE� UYIWXMSR� HI� ¦RERGIQIRX� PI� GSRXI\XI� TSPMXMUYI� EYWWM�� %Y� GSYVW� HIW� XVSMW� HIVRMåVIW�

ERRæIW�������������PE�TEVXMGMTEXMSR�TSPMXMUYI�HIW�JIQQIW�VIWXI�YR�SFNIX�HI�TVSTEKERHI�HY�KSYZIVRIQIRX��%PSVW�UYI�GI�

HIVRMIV�W�IRSVKYIMPPMX�H�EZSMV�QMW�IR�TPEGI�YR�GEFMRIX�QMRMWXæVMIP�GSRWXMXYæ�HI�TPYW�HI���	�HI�JIQQIW��MP�MRWXVYQIRXEPMWI�PI�

1MRMWXåVI� Þ� PE� 'SRHMXMSR� *æQMRMRI� IX� EY\� (VSMXW� HIW� *IQQIW� �1'*(*� UYM� W�æGEVXI� HI� TPYW� IR� TPYW� HI� WE�QMWWMSR�� -P�

MRJERXMPMWI� PIW� JIQQIW� Þ� XVEZIVW� HIW� TVSKVEQQIW� WSGMEY\� HæKVEHERXW� IX� UYM� EXXEUYIRX� PIYV� HMKRMXæ�� XERHMW� UY�EYGYRI�

QIWYVI� WXVYGXYVIPPI� R�E� æXæ� TVMWI� TSYV� JEZSVMWIV� PE� VITVæWIRXEXMSR� HIW� JIQQIW� EY\� TSWXIW� æPIGXMJW� IR� HæTMX� HIW�

TVSTSWMXMSRW�GSRGVåXIW�HIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW��(I�TPYW��GIW�HIVRMåVIW�WSRX�XIRYIW�W]WXæQEXMUYIQIRX�Þ�P�æGEVX�HI�

XSYX�TVSGIWWYW�HI�HMEPSKYI��HI�GSRGIVXEXMSR�IX�HI�RæKSGMEXMSR�IRKEKæ�TEV�PI�KSYZIVRIQIRX�HERW�PI�GEHVI�HI�PE�VIGLIVGLI�

HI�WSPYXMSR�Þ�PE�GVMWI�MRWXMXYXMSRRIPPI�TVSZSUYæI�TEV�PI�4VæWMHIRX�HI�PE�6æTYFPMUYI�IR�WI�WSYWXVE]ERX�Þ�WIW�TVæVSKEXMZIW�

H�SVKERMWIV�HIW�æPIGXMSRW��(ITYMW�TPYW�H�YRI�UYMR^EMRI�H�ERRæIW�G�IWX� PE�TVIQMåVI�JSMW�UYI�PIW�SVKERMWEXMSRW�JæQMRMWXIW�

LEìXMIRRIW�SRX�VIäY�YR�XIP�XVEMXIQIRX�HI�PE�TEVX�H�YR�TSYZSMV�I\æGYXMJ�IX�UYI�PIYVW�VIZIRHMGEXMSRW�SRX�æXæ�EYWWM�QæTVMWæIW��

?��A

'IXXI�SFWIVZEXMSR�HSRRI�Þ�ZSMV�GI�UYM�WYMXÁ��PE�ZMWMFMPMXæ�HIW�EGXMSRW�HY�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI��PE�PæKMXMQMXæ�HI�GIW�EGXMSRW�

EMRWM�UYI�PIYV�VIGSRREMWWERGI�SY�IRGSVI�PIYV�TVMWI�IR�GSQTXI�HERW�PIW�TSPMXMUYIW�TYFPMUYIW�XMIRRIRX�RSR�WIYPIQIRX�Þ�PE�

HMWTSRMFMPMXæ�HI�VIWWSYVGIW�QEMW�EYWWM�EY\�XIRHERGIW�TSPMXMUYIW�HSQMRERXIW�EY�RMZIEY�REXMSREP�IX�MRXIVREXMSREP��(�Só�PE�

RæGIWWMXæ�TSYV� PIW� JæQMRMWXIW�HI�WI�QIXXVI�IR� VæWIEY�TSYV� Væ§æGLMV�Þ� PE� JSMW�WYV� PIW�ZSMIW�IX�QS]IRW�TSYV�WSVXMV�HI� PE�

HæTIRHERGI�HI� PE� GSSTæVEXMSR� MRXIVREXMSREPI� IX� TSYV� WI� HSRRIV� HIW� XEGLIW� HæQSGVEXMUYIW� IR� ZYI� H�æVMKIV� YR� TSYZSMV�

WYWGITXMFPI� H�EXXEUYIV� IR�QçQI� XIQTW� PI� W]WXåQI�TEXVMEVGEX� IX� PI� GETMXEPMWQI�RæSPMFæVEP�� 9R�TSYZSMV� UYM� TVIRHVEMX� IR�

GSQTXI�PIW�VETTSVXW�WSGMEY\�HI�WI\I�EMRWM�UYI�PIW�VETTSVXW�HI�GPEWWI�HERW�WIW�TVSKVEQQIW�IX�TSPMXMUYIW�TYFPMUYIW�HERW�

PE�TIVWTIGXMZI�HI�PE�QMWI�IR�TPEGI�H�YRI�ZæVMXEFPI�WSGMæXæ�æKEPMXEMVI�IX�HI�P�æXEFPMWWIQIRX�HI�PE�NYWXMGI�WSGMEPI�

'SRGPYWMSR

)R�KYMWI�HI�GSRGPYWMSR��RSYW�GLSMWMWWSRW�H�æZSUYIV�HIW�UYIWXMSRW�ETXIW�Þ�æGPEMVIV�PIW�PERXIVRIW�HI�GIVXEMRIW�TIVWSRRIW�

TEV�VETTSVX�Þ�UYIPUYIW�ETTVæLIRWMSRW�ZMW�Þ�ZMW�HY�QSYZIQIRX��'SQQIRX�TIYX�SR�TVæXIRHVI�JEMVI�HY�TPEMHS]IV�EYTVåW�HIW�

HæGMHIYVW� UYM�� PSVWUY�MPW� WSRX� PæKMXMQIW�� RI� WSRX� TEW� Þ� P�æGSYXI� HIW� SVKERMWEXMSRW� JæQMRMWXIW� SY� IRGSVI� EYTVåW� HI�

GIVXEMRIW�MRWXMXYXMSRW�WM�GIW�HIVRMåVIW�W�IJJSRHVIRXÁ#�'SQQIRX�YRI�SVKERMWEXMSR�UYM�RI�HMWTSWI�TEW�H�EHVIWWI�¦\I��TIYX�

IPPI�TVæXIRHVI�GSRHYMVI�HIW�EGXMSRW�HI�QSFMPMWEXMSR�UYERH�SR�WEMX� UYI�TSYV�SVKERMWIV�YRI�QERMJIWXEXMSR�� P�EHVIWWI�HI�

P�SVKERMWEXMSR�GSRZSGEXVMGI�HSMX�¦KYVIV�HERW�PE�GSVVIWTSRHERGI�H�EZIVXMWWIQIRX�HIZERX�çXVI�EGLIQMRæI�EY�GSQQMWWEVMEX�

HI�TSPMGIÁ#�'SQQIRX�MR§YIRGIV�PIW�TSPMXMUYIW�TYFPMUYIW�VMIR�UY�EZIG�HIW�FæRæZSPIW��EPSVW�UYI�PIW�EGXMSRW�HI�TPEMHS]IV�SY�

HI� QSFMPMWEXMSR� WYTTSWIRX� YRI� HMWTSRMFMPMXæ� HIW� VIWWSYVGIW� LYQEMRIW� MQTPMUYæIW� TIRHERX� HIW� LIYVIW� HI� FYVIEYÁ#

'SQQIRX�EQFMXMSRRIV�HI�WI�WSPMHEVMWIV�EZIG�PIW�JIQQIW�IR�PIYV�JSYVRMWWERX�YR�ETTYM�QæHMGEP��TW]GLSPSKMUYI�IX� PæKEP��

UYERH�SR�R�E�TEW�YR�PSGEP�HI�VæJæVIRGI�IX�YRI�æUYMTI�TVSJIWWMSRRIPPI�Þ�PIYV�HMWTSWMXMSRÁ#�'SQQIRX�IR¦R�TEVXMGMTIV�EY\�

RæKSGMEXMSRW�TSPMXMUYIW��HMWGYXIV�HI�P�EGXMSR�TYFPMUYI��GSRXVðPIV�P�EGXMSR�HIW�VITVæWIRXERXW�IX�VITVæWIRXERXIW��HæRSRGIV�PIW�

JEMPPIW� HY� XVEZEMP� PæKMWPEXMJ� IX� JEMVI� IRXIRHVI� PIW� TVSTSWMXMSRW� HI� GLERKIQIRXW�� WM�� TSYV� HMZIVWIW� VEMWSRW�� SR� RI� TIYX�

MRXIVZIRMV�UYI�WTSVEHMUYIQIRXÁ#

'IW�UYIWXMSRW�TSYVVEMIRX�IR�UYIPUYI�WSVXI�I\TPMUYIV�P�MQTVIWWMSR�HI�VI§Y\�UYI�PEMWWI�IRXVIZSMV�PI�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�

LEìXMIR� EY� GSYVW� HIW� GMRU� HIVRMåVIW� ERRæIW�� 0I� ZMIMPPMWWIQIRX� HY�QSYZIQIRX�� PE� TSWMXMSR�QMXMKæI� IX� STTSVXYRMWXI� HI�

GIVXEMRIW�JIQQIW�TEV�VETTSVX�EY�TSYZSMV�RæS�HYZEPMæVMWXI��PE�WGPæVSWI�HI�GIVXEMRIW�SVKERMWEXMSRW��EFSYXMWWIQIRX�PSKMUYI�

IX�JEXEP�HY�TVSGIWWYW�H�MRWXMXYXMSRREPMWEXMSR�WERW�HMWGIVRIQIRX��PE�XVMWXIWWI�HIW�HIYMPW�UYM�SRX�JVETTæ�PI�QSYZIQIRX�PSVW�

HY�WæMWQI�HY����NERZMIV�������PI�GSRXI\XI�REXMSREP�IX�MRXIVREXMSREP�HæJEZSVEFPI�EY�QSYZIQIRX��WSRX�EYXERX�H�æPæQIRXW
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TSYZERX�TVSZSUYIV�YR�IWWSY©IQIRX�HY�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI��4SYVXERX��PE�H]REQMUYI�MRLæVIRXI�EY�QSYZIQIRX�IX�PIW�

IJJSVXW� GSRWIRXMW� TEV� HIW� SVKERMWEXMSRW� JæQMRMWXIW� IX� HI� JIQQIW� TSYV� PE� XVERWQMWWMSR� KæRæVEXMSRRIPPI� HIW� ZEPIYVW�

JæQMRMWXIW�TIYZIRX�PEMWWIV�WYTTSWIV�YRI�VIPERGI�HY�QSYZIQIRX�JæQMRMWXI�EY�GSYVW�HIW�TVSGLEMRIW�ERRæIW�

��0MRKYMWXI�*æQMRMWXI

�������

(SGYQIRXW�GSRWYPXæW

-WEFIPPI�+MVEYH�IX�4EWGEP�(YJSYV�(M\�ERW�HI�WSPMHEVMXI�TPERæXEMVIÁ��4IVWTIGXMZIW�WSGMSPSKMUYIW�WYV�PE�1EVGLI�1SRHMEPI�

HIW�*IQQIW��IHMXMSR�VIQYI�QIREKI�����

'SSVHMREXMSR�2EXMSREPI�HI�4PEMHS]IV�TSYV� PIW�HVSMXW�HIW� JIQQIW���'32%4�4SYV� PE�GEYWI�HIW� JIQQIW��EZERGSRWÁ��YR�

QSHIPI�HI�TPEMHS]IV�HERW�PE�PYXXI�HIW�SVKERMWEXMSRW�HI�HæJIRWI�HIW�HVSMXW�HIW�JIQQIW�LEMXMIRRIW������

0IXXI�SYZIVXI�HI�PE�73*%�EY�4VæWMHIRX�1EVXIPP]���RSZIQFVI�����

%GXI�HI� P�EXIPMIV�WYV� P�ETTPMGEXMSR�HY�UYSXE�H�EY�QSMRW���	�HI� JIQQIW�SVKERMWI�TEV�*ERQ�=S� PE�IX�139*)(�����EZVMP�
����

4VMWI� HI� TSWMXMSR� HIW� SVKERMWEXMSRW� HI� HæJIRWI� HIW� HVSMXW� HIW� JIQQIW� WYV� PI� ZSXI� HI� PE� 'LEQFVI� HIW� HæTYXæW�

WYTTVMQERX�PI�UYSXE�HERW�PE�PSM�æPIGXSVEPI����EZVMP�����

'SQTXI� VIRHY� HY� 'SPPSUYI� *æQMRMWQIW� IX� EYXVIW� QSYZIQIRXW� WSGMEY\Á�� UYIPW� PMIRW�� UYIPW� IRNIY\�� UYIPW� HæFEXWÁ#

TVæWIRXæ�TEV� P�-RWXMXYX�HI� VIGLIVGLIW�IX�H�æXYHIW�JæQMRMWXIW�HERW� PI�GEHVI�HY���I'SRKVåW�HI� P�%GJEW�� PI���QEM������Þ�

1SRXVæEP�

%PXIV4VIWWI��&IEYGSYT�TPYW�UYI�P�EGXYEPMXæ
7SPMHEVMXæ�%GXMZI�`�6ITåVIW�æXLMUYIW�Á�`�Á'SHI�HI�TYFPMGEXMSR��Þ�P�MRXIRXMSR�HI�XSYXI�'SRXVMFMXIYV�8VMGI�`�6IGIZSMV�RSW�MRJSW�TEV�I�QEMP��GPMUYI^�MGM�TSYV�ZSYW

MRWGVMVI

4SPMXMUYI�HI�6ITVSHYGXMSR

0IW�XI\XIW�H�%PXIV4VIWWI�TIYZIRX�çXVI�VITVSHYMXW��IR�XSYX�SY�IR�TEVXMI��KVEXYMXIQIRX��Þ�GSRHMXMSR�H�MRHMUYIV�GPEMVIQIRX�PE�WSYVGI��EZIG�PMIR�EGXMJ�ZIVW�RSXVI

WMXI��

(ERW�PI�GEW�HI�PE�VITVSHYGXMSR�WYV�YR�WYTTSVX�EYXVI�UY�-RXIVRIX��PE�QIRXMSR�HI�P�EHVIWWI�H�%PXIV4VIWWI��[[[�EPXIVTVIWWI�SVK�IWX�I\MKæI�

7MXI�GSRGY�IX�VæEPMWæ�TEV�%XIPMIV;IF�HY�+VSYTI�1æHMEPXIVREXMJ���k�8SYW�HVSMXW�VIWIVZæW�������

'SRXEGX
(IPQEW���������,EMXM�,8�����

&4�������

8æPW���������������������������������

)QEMP��EPXIVTVIWWI$QIHMEPXIVREXMJ�SVK

� � �




