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DZ`Zgb�MdjZ�gb�lZ�kmf�`gbo �djZ�g�
d_j�\gbpl\h�^ey�ihevh\bo �^hke�^`_gv
Db�\��Mdj��l_j�he��lh\�\h�G:GM������
��1��AZ]hjh^gxd��k����±���

JHA>1E�,9�
DEXQ1�>H�<BAG:Q?GGY�D:@:G1<

Jha^�e �ijbk\yq_gh � �̂Z]ghklbp� �dZ`Zg�\ ��ihq_j]h\h �\�^ �j�\gy �jh^bg �^h
j�\gy �\b^�\ ��DexqZf �i_j_^m} �klbkebc �\bdeZ^ �aZ]Zevgbo �aZkZ^ ��o�kl\hj_ggy
� gZih\g_ggy ��<bagZqgbd �jha �̂e_gh �gZ���ki_p�Zevgbo �dexq�\ ��a�kmp�evghx

gmf_jZp�}x � �̂Z]ghklbqgbo �dmie_l�\ ��l_a �a \�^ih\�^gbfb ��f �Zglbl_aZfb ��
<k��dexq� �kmijh\h^`_gh �[ehd�ko_fZfb �kljmdlmjb �\�^ih\�^gh]h �dexqZ �

Z lZdh` ��exkljZp�yfb �� dhf_glZjyfb �sh^h �^�Z]ghklbdb �[ebavdbo �\b^�\ �

&KDSWHU�,9��.H\V�WR�LGHQWLILFDWLRQ�RI�EDWV
�E\�,JRU�=DJRURGQLXN�

7KLV�FKDSWHU�GHDOV�ZLWK�LGHQWLILFDWLRQ�RI�WKH�EDWV��VWHS�E\�VWHS�IURP
WKH�OHYHO�RI�IDPLOLHV�WR�VSHFLHV�OHYHO��.H\V�DUH�IRUHZDUQHG�E\�WKH�E ULHI

FRPPHQWV�RQ�WKH�PDLQ�SULQFLSOHV�RI�NH\�FRPSRVLWLRQ�DQG�ILOOLQJ�
7KLV�FKDSWHU�LQFOXGHV���VSHFLDO�NH\V��DQG�DOO�GLDJQRVWLF�FRXSOHWV�KDYH
D FRQWLQXRXV�QXPEHUV�RI�WKH�FRXSOHWV��$OO�WKH�NH\V�DFFRPSDQLHG�E\

GHQGURJUDP��ZKLFK�LOOXVWUDWHG�SDWWHUQ�RI�HDFK�NH\��DV�ZHOO�DV�E\�LOOXVWUDWLRQV
DQG�VRPH�FRPPHQWV�GHDO�ZLWK�LGHQWLILFDWLRQ�RI �UHODWHG�VSHFLHV�



��

KljmdlmjZ�dexq�\�^h�\bagZq_ggy�dZ`Zg�\
< hkgh\m�^�Z]ghklbqgbo�lZ[ebpv�ihdeZ^_gh�dexq���aZijhihgh\Zg��m gba�

p��ki_p�Zevgbo�\b^Zgv��K_j_^�gbo�^Z\g��i_j_\�j_g��qZkhf�\bagZqgbdb�kkZ\p�\
MdjZ�gb�lZ�dhebrgvh]h�³KKKJ´�>�������������@��g_^Z\g��}\jhi_ckvd��\bagZqgb�
db�>�����������������������@�� \bagZqgbdb��i�^]hlh\e_g��hklZgg�f�qZkhf�\ Md�
jZ�g��>�������������������@��<k��l_ab�hijZpvh\Zgh�\ ihevh\bo�mfh\Zo�� gZ�dhe_d�
p�cgbo�fZl_j�ZeZo�GZp�hgZevgh]h�gZmdh\h�ijbjh^gbqh]h� �Db�\�� lZ�>_j`Z\�
gh]h�ijbjh^hagZ\qh]h�fma_�\�G:G MdjZ�gb��Ev\�\��

I_j_^�\bagZq_ggyfb�dZ`Zg�\�jZ^bfh�kihqZldm�hagZchfblbky�a jha^�eZ�
fb�©Fhjnheh]�qg��hkh[eb\hkl��dZ`Zg�\ª� � ©Jhaih^�e� �̂Z]ghklbqgbo�hagZd�aZ
jh^Zfbª��sh�^ha\heylv�\Zf�ijhkl�r_�hj�}glm\Zlbky�\ hibkZo�hagZd� � ki_p�Z�
evgbo� l_jf�gZo��M jZa�� kmfg�\�\� ijb� \bagZq_gg��fZl_j�Zem� \Zjlh� aZagZqZlb
lhc�j�\_gv��^_glbn�dZp����ydh]h�^hky]gmlh�\i_\g_gh�

GZijbdeZ �̂� >�@� ©5KLQRORSKXV� VS�ª� ²� ©h^bg� a \b^�\� jh^m� 5KLQRORSKXVª�� >�@
©3LSLVWUHOOXV�H[�JU��QDWKXVLLª�²�©g_lhibj�a ]jmib�QDWKXVLLª��Z g_�\b^�3�� QDWKXVLL��
>�@�©0\RWLV� FI��EUDQGWLLª�²�©g�qgbpy��ih^�[gZ�^h�[jZg^lh\h�ª� �lh[lh��fh`eb\h�
p_�kmf�̀ gbc�\b^���Kdhjhq_ggy�©H[� JU�ª� �H[� JUH[��hagZqZ}� ©a ]jmibª��lh[lh�lhq�
g�r_�g_�\bagZq_gbc��Kdhjhq_ggy�©V�� O�ª��VHQVX�ODWR��hagZqZ}�lZdkhg�©m rbjhdhfm
jhamf�gg�ª��gZ^\b �̂�]jmiZ�\b^�\��\b �̂m rbjhdhfm�ljZdlm\Zgg��ch]h�f_`��
Ijb�kdeZ^Zgg��dexqZ�^hljbfZgh�aZkZ^��\bdeZ^_gbo�m h^g�c�a gZrbo�ih�

i_j_^g�o�im[e�dZp�c�>��@��=heh\gbfb�a gbo�}��ma]h^`_ggy�kljmdlmjb�dexqZ��a
deZkbn�dZp�}x��fh`eb\�klv�\bagZq_ggy�lZdkhg�\�mk�o�jZg]�\�\�^�jh^bg�^h�\b�
^�\��q�ldZ�\�^ih\�^g�klv�l_a�� Zglbl_a�aZ�h[ky]hf�� af�klhf��mgbdg_ggy�hagZd�
ZgZe�a�ydbo�\bfZ]Z}�ki_p�Zevgbo�amkbev��Dexq��ih[m^h\Zgh� aZ� ljZ^bp�cghx
^bohlhf�qghx�kbkl_fhx�� a pbnjh\hx�Z^j_kZp�}x�l_a��ydZ�i_j_^[ZqZ}�ihklm�
ih\bc�³ijho�^´�\�^�i_jrh]h�dexqZ�gZ�ihqZldm�\bagZqgbdZ�^h�d�gp_\h]h�lZd�
khgm��jh^bgb��ljb[b��jh^m��gZ^\b^m��\b^m���ydbc�\bagZqZ}lvky�

L_ab� � \�^ih\�^g���f�Zglbl_ab�jhaf�s_gh� \ dexqZo�ihjmq��sh�^ha\hey}
e_]dh�ihj�\gx\Zlb��og�c�af�kl� � \i_\g_g�r_�h[bjZlb�h^bg�a ^\ho�ih^Zevrbo
djhd�\� ijb� \bagZq_gg�� gZy\gh]h� fZl_j�Zem�� >h^Zldh\�� ^�Z]ghklbqg�� hagZdb
ih^Zgh�m >d\Z^jZlgbo�^m`dZo@��<k��l_ab�fZxlv�kmp�evgm�gmf_jZp�x��jZahf�p_
klZgh\blv����iZj�³l_aZ�Zglbl_aZ´���\ ^m`dZo�i�key�ghf_jZ�dh`gh��l_ab�\dZaZ�
gh�ghf_j�\bo�^gh��^ey�g_��l_ab��a\hjhlgZ�Z^j_kZ��
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L_ab�� Zglbl_ab�jhaf�s_gh�lZd��sh�l_ab��l\_j^`_ggy��\_^mlv�^h�dhgdj_�
lgh��lZdkhghf�qgh��]jmib��Z Zglbl_ab� �a\hjhlg�� l\_j^`_ggy��²� ^h� aZebrdm�
HklZgg�c�m i_\gbo�\biZ^dZo�lZdh`�\�^ih\�^Z}�dhgdj_lg�c�kbkl_fZlbqg�c�]jm�
i���ijhl_�g_j�^dh� ]jmiZ��gZ� ydm� \b\h^blv� Zglbl_aZ��fZ}� mfh\gm�gZa\m� ©�gr�
dZ`Zgbª��LZ[ebp��^ey�\bagZq_ggy�jha^�e_gh�gZ���dexq�\�

I_jrbc�a gbo��dexq����ijbk\yq_gh�\bagZq_ggx�\bsbo�lZdkhg�\�dZ`Zg�\
²�jh^bg��i�^jh^bg�� ljb[��Ih^Zevr��dexq���±��f�klylv�^�Z]ghklbqg��dmie_lb
^h�\bagZq_ggy�jh^�\�� \b^�\�dh`gh]h�a pbo�\bsbo�lZdkhg�\��Ahdj_fZ��dexq��
ijbk\yq_gh�i�^dh\bdZf��5KLQRORSKLGDH���dexq���²�\moZgyf�lZ�rbjhdh\moZf
�3OHFRWLQL���dexq���²�g�qgbpyf� �0\RWLQL���GZklmig��ljb�dexq��\_^mlv�^h� \b�
agZq_ggy�jh^�\� � \b^�\�ebebdh\bo� �9HVSHUWLOLRQLQL ���dexq���\_^_�^h�jh^�\� eb�
ebdh\bo��dexq���²�^h�\b^�\�\_q�jgbpv��1\FWDOXV���dexq���²�^h�\b^�\�g_lhib�
j�\��3LSLVWUHOOXV���dexq���²�\b^�\�ebebd�\��9HVSHUWLOLR�V��O���

IjbcgylZ� lml� ko_fZ� lZdkhghf��� \�^ih\�^Z}� \bdeZ^_g�c� m a\_^_gg�� ©G�q
dZ`Zg�\�
���\ MdjZ�g�ª�>��±��@��GZa\b�\k�o�jha]eygmlbo�lml�lZdkhg�\� �\�^�jh�
^bg�^h�\b^�\��\ dexqZo�^Zgh�eZlbghx�lZ�mdjZ�gkvdhx�h^ghqZkgh��MdjZ�gkvd�
gZa\b� dZ`Zg�\� ma]h^`_gh� �a� \`blbfb� m hklZggvhfm� h]ey^�� kkZ\p�\�MdjZ�gb
>��@��GZmdh\���eZlbgkvd���gZa\b�dZ`Zg�\�ma]h^`_gh��a�ijbcgylbfb�\ ^hdmf_g�
lZo�©/\jh[_lZª��(852%$7V��>��@�� \b^�e_gh�dmjkb\hf �

Jbkmgdb�aZ]Zevgh]h�\b]ey^m�dZ`Zg�\�²�hjb]�gZevg���i�^]hlh\e_g��aZ�nh�
lh�a j�agbo�\b^Zgv��>_lZe�aZp���i_j_\Z`gh�aZ�jbkmgdZfb�a��a\_^_gv�<��:[_e}g�
p_\Z�� ;��Ihih\Z�>�@��I��Klj}edh\Z�>��@�lZ��g��>��������@��AgZqgZ�qZklbgZ��exk�
ljZp�c�him[e�dh\ZgZ�jZg�r_�m dexq���i�^]hlh\e_ghfm�gZfb� jZahf� �a�ihevkv�
dbfb�dhe_]Zfb�>��@��ijhl_�\k��jbkmgdb�^hhijZpvh\Zg��

Jbk�������KljmdlmjZ�dexqZ�^h�\bagZq_ggy�gZ^jh^h\bo�]jmi�dZ`Zg�\�nZmgb�MdjZ�gb�
Pbnjb�\ djm]Zo�²�ghf_jb�dmie_l�\��\ d\Z^jZlZo�²�ghf_jb�ih^Zevrbo�dexq�\�
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Dexq���
<bagZq_ggy�gZ^jh^h\bo�]jmi�dZ`Zg�\

P_c�jha^�e� \bagZqgbdZ� klhkm}lvky� �^_glbn�dZp��� ]heh\gbo� kbkl_fZlbq�
gbo�]jmi�dZ`Zg�\�gZrh��nZmgb�²�jh^bg��i�^jh^bg�� ljb[��<Zjlh�iZf¶ylZlb�
sh�[�evr�klv�\b^�\�ebebdh\bo��9HVSHUWLOLRQLQL�� } f�]jZglZfb� � i_j_[m\Zxlv�\
MdjZ�g��l�evdb�\ e�lg�c�qZk� <k�� �gr��kbkl_fZlbqg��]jmib�aZdhghf�jgh�j_}kl�
jmxlvky�m kdeZ^��nZmgb�MdjZ�gb�ijhly]hf�\kvh]h�jhdm�

Dexq�ih[m^h\Zgh�aZ�kbkl_fZlbqghx��}jZjo�}x��KljmdlmjZ�dexqZ�ihdZ�
aZgZ�gZ�jbk�������fhjnheh]�qg��hkh[eb\hkl��]jmi�ihdZaZgh�gZ�jbk������lZ�����
I�^jh^bgZ�^h\]hdjbeh\bo� �0LQLRSWHULQDH�� ij_^klZ\e_gZ� \ /\jhi�� h^gbf� \b�
^hf� ���hl`_��py� ]jmiZ� \bagZqZ}lvky�^h� \b^m� \ f_`Zo�pvh]h�i_jrh]h� dexqZ�
<bagZq_ggy�\b^�\��grbo�]jmi�g_h[o�^gh�ijh\h^blb�aZ�ih^Zevrbfb�dexqZfb
�dexq���������a]�^gh��a�pbnjh\hx�Z^j_kZp�}x�l_a�

Jbk�������Fhjnheh]�qg��hkh[eb\hkl��i�̂ dh\bd�\� �5KLQRORSKXV��� ^h\]hdjbe�\� �0LQLRSWH�
UXV���>ey�i�̂ dh\bd�\�oZjZdl_jg��ZglbljZ�mk��rd�jyklZ�©i�̂ dh\Zª�gZ\dheh�g�a^j�\� � ©k�̂ �
ehª�gZ^�g_x��>h\]hdjbeb�fZxlv�^m`_�^h\]��djbeZ� �\b^h\`_gZ�^jm]Z�nZeZg]Z�,,,�iZev�
py� 3����dhjhld��ibkhd�� \moZ��fZe��ljZ�mkb���AZ��>����������@��
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���GZ\dheh�g�a^j�\� } hkh[eb\��rd�jg�� ml�
\hjb��i�̂ dh\Z��k�̂ eh��eZgp_l��<moZ�a Zglb�
ljZ�mkhf��]hkljh\_jo�\dh\��� >M kihdh��h[�
]hjg_g�� djbeZfb�� <bkylv� gZ� \bly]gmlbo
gh]Zo��o\�kl�aZ]bgZxlv�^h]hjb@�����������������

G�k�[_a�^h^Zldh\bo�rd�jgbo�ml\hj�\��<m�
oZ�a ljZ�mkhf��\_jrbgb�\mrgbpv� aZhdjm�
]e_g��� >M kihdh�� djbeZ� kdeZ^_g�� a [hd�\�
<bkylv�gZ� a�]gmlbo� gh]Zo�� o\�kl� i�̂ ]bgZ�
xlv�i�̂ �q_j_\h@�� �������������������������������������

�������������� 5KLQRORSKLGDH��5KLQRORSKXV����
��������� jh^bgZ�I�̂ dh\bdh\���j�̂ �I�̂ dh\bd�

���������������������������������� 9HVSHUWLOLRQLGDH���
������������������������������������ jh^bgZ�Ebebdh\�

� �����Qheh�djmlh�i�̂ g�fZ}lvky�gZ^�dhjhl�
dhx�fhj^hx��<moZ�ljbdmlg���koh\Zg��\ om�
lj���LjZ�mk�rbjhdbc��dhjhldbc��DjbeZ�^h�
\]��� m k_j_^gvhfm� iZevp�� ^jm]Z� nZeZg]Z
\ljbq�� ^h\rZ� aZ� i_jrm��D�gp�� ,,,±,9�iZ�
evp�\�aZ]gml��m kihdh��\k_j_^bgm�� >RihjZ
f�pgZ��[_a�_i�[e_fb��5D ��±���ff@�� ��������

Qheh�ihklmih\h�i�̂ \bsm}lvky�gZ^�\b^h\�
`_ghx� fhj^hx�� <moZ� hdjm]e��� \bjZagh
\bklmiZxlv�gZ^�omljhf��LjZ�mk�a\m`_gbc
a\_jom��DjbeZ�rbjhd��� ^jm]Z� nZeZg]Z� ,,,
iZevpy� ^h\rZ� aZ� i_jrm� \^\�q��� � d�gp�
djbe�m kihdh��g_�i�̂ �]gml��� >RihjZ�lhgdZ�
a _i�[e_fhx�Z[h�[_a��Jhaf�jb�j�ag�@����������

����������������������������������������� 0LQLRSWHULQDH
��� i�̂ jh^bgZ�>h\]hdjbeh\�����j�̂ ����\b^�

���������������������������������� 9HVSHUWLOLRQLQDH���
���� i�̂ jh^bgZ�Ebebdh\�����ljb[b����jh^�\�

���� 0LQLRSWHUXV�VFKUHLEHUVLL²�>h\]hdjbe
�� ���� <mrgbp�� koh^ylvky� ijb� hkgh\�� gZ
eh[�� Z[h�i_j_g�kk���G�a^j�� jhaf�s_g�� a\_�
jom�fhj^b��LjZ�mk�ijyfbc��^h\`bghx�g_
f_gr_�����^h\`bgb�\moZ�� ��±���ff��Jha�
f�jb�fZe���5D ��±���ff�� �������������������������

<moZ�jhaf�s_g��a [hd�\� ]heh\b��G�a^j��gZ
d�gp��ibkdZ��LjZ�mk�j�aghfZg�lgh��fhjnh�
eh]���� a\bqZcgh� ^h� ���� ^h\`bgb� \mrgbp�
�[e���±���ff��j�̂ dh�^h���±���ff���Jhaf�jb
j�ag���i_j_^ie�qqy���±���ff�� ������������������

���������������������������������������������� 3OHFRWLQL���
�������������� ljb[Z�<moZg_\�����jh^b����\b^b�

����������������������0\RWLQL�9HVSHUWLOLRQLQL���
������ ljb[b�GLqgbp_\��� Ebebdh\�����jh^�\�

�������<moZ�_e�ilbqg���[_a�gZ^hqgbo�ehiZ�
l_c��LjZ�mk�\mavdbc�� ]hkljbc��[ebavdh����
\bkhlb� \moZ�� ijyfbc�� ?i�[e_fb� g_fZ}�
F�̀ � �dehf� � \_ebdbf�ij_fheyjhf�} ��fZe�
ij_fheyjb�� jhaf�s_g�� gZ� e�g��� am[gh]h
jy^m��>5D ��±�� ff@�� ������������������������������

<moZ� a jha\bgmlhx� gZ^hqghx� ehiZllx�
LjZ�mk�dhjhldbc�� rbjhdbc��^h�����\bkhlb
\moZ��aZ]gmlbc�^h�hdZ��?i�[e_fZ�}��M \_j�
og�c�s_e_i�� } ��fZebc�ij_fheyj�� af�s_�
gbc�\k_j_^bgm� am[gh]h�jy^m�� Z[h�\�g� j_�
^mdh\Zgbc��>5D ��±���ff@�� ��������������������

��������������������������0\RWLQL �0\RWLV�V��O������
���������� ljb[Z�GLqgbp_\�����jh^b�����\b^�\�

���������������������������������� 9HVSHUWLOLRQLQL����
���������� ljb[Z�Ebebdh\�����jh^�\�����\b^�\�

M\Z]Z��>j�[g��g�qgbp�� �ahdj_fZ��\b^b�a ]jmib��P\VWDFLQXV���^h�i_\gh��f�jb�ih^�[g��^h
^j�[gbo�ebebdh\bo�� ahdj_fZ��^h�g_lhibj�\� �3LSLVWUHOOXV���>ey�h[ho�pbo� ]jmi�\eZklb\�
fZe��jhaf�jb�l�eZ� �5D ��±���ff�� � \b^h\`_gbc� �ijyfbc� � lhgdbc��ljZ�mk��<Zjlh� a\_j�
gmlb�m\Z]m�gZ�_i�[e_fm�lZ�gZ^hqgm�ehiZlv�\mrgbp���sh�^h[j_�jha\bg_g��m g_lhibj�\� �
\�̂ kmlg��m g�qgbpv�
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Jbk�������<�̂ f�gghkl�� ljb[�g�qgbpv� �0\RWLQL��lZ
ebebd�\��9HVSHUWLOLRQLQL��aZ�^_lZeyfb�[m^h\b�\m�
oZ��Klj�edb�\dZamxlv�gZ�]heh\g��\�̂ f�gghkl��
jha\blhd�gZhqgh��ehiZl��\mrgbp���dhglmj� �� aZ^�
gvh]h�djZx��nhjfZ� � \b^h\`_g�klv�ljZ�mkZ�� �Dh�
glmjb�\mrgbpv�aZ�jbk���a�>�@��

Dexq���
<bagZq_ggy�\b^�\�i�^dh\bd�\��5KLQRORSKXV�

I�^dh\bdb�ij_^klZ\e_g��m nZmg��MdjZ�gb�� kmf�`gbo�djZ�g�^\hfZ�^h[j_
\�^f�ggbfb�aZ�jhaf�jZfb�l�eZ�\b^Zfb�²�i�^dh\bdZfb�fZebf�� \_ebdbf��Ih�
jy^�a pbfb�\b^Zfb�\ Djbfm�� gZ�AZdZjiZll��fh`eb\��agZo�^db�©k_j_^g�oª�i�^�
dh\bd�\��a�]jmib��EODVLL�±�PHKHO\L�±�HXU\DOH��>���@��GZc[eb`qbfb�^h�MdjZ�gb�}
agZo�^db�5��HXU\DOH�m Keh\Zqqbg��lZ�M]hjsbg���Z lZdh`�5��PHKHO\L�m >h[jm^`��
Jmfmg�y�>���@��Ko_fZ�\bagZq_ggy�ij_^klZ\e_gZ�gZ�jbk������

AZ]Zehf�©k_j_^g�ª�i�^dh\bdb�[ebavd��^h�\_ebdh]h� � \oh^ylv�a gbf�h^gm
kbkl_fZlbqgm�]jmim��<�^�gvh]h�\hgb�\�^j�agyxlvky�f_grbfb�jhaf�jZfb� �ah�
dj_fZ��^h\`bghx�i_j_^ie�qqy���]hkljbf�\_jog�f�\bklmihf�k�^eZ�lZ�gZy\g�k�
lx�gZ�gb`g�c�]m[����o \_jlbdZevgbo�kdeZ^hd� >��@��A gbo�gZc[�evr�ih^�[gbf
^h�5��IHUUXPHTXLQXP�} 5��PHKHO\L��gZlhf�klv�5��HXU\DOH�} ijhf�`gbf�f�`�\_eb�
dbf�� fZebf�i�^dh\bdZfb�� ^h[j_�\�^j�agy}lvky�\�^�gbo�h[ho�

Dexqh\bfb� hagZdZfb�ijb� �̂Z]ghklbp�� \b^�\�i�^dh\bd�\� } ^h\`bgZ�i_�
j_^ie�qqy�lZ�fhjnheh]�y�rd�jgbo�ml\hj�\�gZ�ghk���gZkZfi_j_^��\b^h\`_g�klv
\_jogvh]h�\bklmim�k�^eZ�� �jbk��������Z lZdh`�klmi�gv�j_^mdp���fZeh]h�ij_fh�
eyjZ� m \_jog�c�s_e_i���<�^f�gghkl�� \b �̂\� gZ\h^ylvky� aZ� Klj}edh\bf� >��@� a
mlhqg_ggyfb�aZ�^Zgbfb�a gZrh]h�h]ey^m�>���@�

Jbk�������Ko_fZ�dexqZ
^h�\b^�\�i�̂ dh\bd�\
�5KLQRORSKXV���GZa\b
gZ^\b^h\bo�]jmi�gZ\_�
^_gh�\ eZidZo�



��

Jbk�������>�Z]ghklbqg��hkh[eb\hkl��\b^�\�i�̂ dh\bd�\��5KLQRORSKXV���dhglmj�\_jogvh]h
\bklmim�k�̂ eZ�ki_j_^m�� a[hdm��aZ��>��@��� ^h\`bgZ�i_j_^ie�qqy��aZ��>���@��

������ Jhaf�jb�fZe���i_j_^ie�qqy�^h����ff
���±�����Ghkh\bc�ebklhd�a lmibf� � dhjhl�
dbf� �ijyfhdmlgbf��\_jog�f�\bklmihf� k��
^eZ��K�̂ eh� j�\ghf�jgh� � \bjZagh� a\m`m}�
lvky� ^h� \_jom�� <_jog�c� fZebc� ij_fheyj
e_`blv�gZ�e�g���am[gh]h�jy^m� � kdeZ^Z}�^h
����\bkhlb��deZ�� ���������������������������������������

Jhaf�jb�\_ebd���i_j_^ie�qqy�ihgZ �̂���ff
���±�����<_jog�c� \bklmi� k�̂ eZ� \b^h\`_�
gbc��hdjm]ebc�Z[h�]hkljh\_jo�\dh\bc��K��
^eh�h^gZdh\h�rbjhd_�agbam�� a\_jom��<_j�
og�c�fZebc�ij_fheyj�g_�[�evr_� �� ��\b�
khlb� �deZ� � qZklh�af�s_gbc�gZah\g�� a e�g��
am[gh]h�jy^m�� �����������������������������������������

������������������������5KLQRORSKXV�KLSSRVLGHURV
�������������������������������������� I�̂ dh\bd�fZebc

������������������������� JU���IHUUXPHTXLQXP����
����������������������� ]jmiZ�\_ebdbo�i�̂ dh\bd�\

�������I_j_^ie�qqy���±���ff��<_jog�c�\b�
klmi� k�̂ eZ� aZhdjm]e_gbc�� K�̂ eh� \bjZagh
a\m`_g_�ihk_j_^bg���GZ�gb`g�c�]m[��ebr_
�� \_jlbdZevgZ� kdeZ^dZ�� ><_jog�� �deh� �
\_ebdbc� ij_fheyj� a�fdg_g��� fZebc� ij_�
fheyj�f�̀ �gbfb�\�̂ kmlg�c�Z[h�\bl�kg_gbc
gZah\g��\�̂ �e�g���am[�\@�� ����������������������������

I_j_^ie�qqy� ��±��� ff�� <_jog�c� \bklmi
k�̂ eZ� ]hkljh\_jo�\dh\bc�� K�̂ eh� a iZjZ�
e_evgbfb�[�qgbfb�djZyfb��GZ�gb`g�c�]m�
[�� �� \_jlbdZevg�� kdeZ^db�� ><_jog�� �deh� �
\_ebdbc� ij_fheyj� jha^�e_g�� djbo�lgbf
fZebf�ij_fheyjhf��sh�e_`blv�f�̀ �gbfb
gZ�e�g���am[�\@�� ����������������������������������������

������������������� 5KLQRORSKXV�IHUUXPHTXLQXP
����������������������������������� I�̂ dh\bd�\_ebdbc

�������������������������������������� JU���HXU\DOH����
������������������������������ ©k_j_^g�ª�i�̂ dh\bdb



 M\Z]Z��<dZa�\db�gZ�agZo�̂ db�\ MdjZ�g��i�̂ dh\bd�\�©k_j_^gvh�ª�]jmib�kmfg�\g���2o�^�Z�
]ghklbdZ�hkh[eb\h�kdeZ^gZ�\e�ldm��i�key�ihy\b�fheh^bo�5��IHUUXPHTXLQXP�



��

�� �����<_jog�c�\bklmi� k�̂ eZ� \�̂ ghkgh� dh�
jhldbc�� Ze_� ]hkljbc�� ;�qg�� djZ�� eZgp_lZ
�dhglmj� aZ�h]ey^m� ki_j_^m��ihf�lgh� m\�]�
gml�� ^h� ch]h� k_j_^bgb�� >h\`bgZ� i_j_ �̂
ie�qqy�g_�f_grZ����ff ���±����� ��������������

<_jog�c�\bklmi� k�̂ eZ�^h\]bc� �\^\�q��^h\�
rbc�� g�̀ � m kmf�̀ gh]h� \b^m��� ;�qg�� djZ�
eZgp_lZ��aZ�h]ey^m�ki_j_^m��fZc`_�ijyf��
� eZgp_l�fZ}�ijZ\bevgm� ljbdmlgm�nhjfm�
I_j_^ie�qqy���±���ff�� ���������������������������

�������������������������������5KLQRORSKXV�PHKHO\L
������������������������������������ I�̂ dh\bd�F_]_ey

������������������������������� 5KLQRORSKXV HXU\DOH
������������������������������� I�̂ dh\bd�i�\^_ggbc

Dexq���
<bagZq_ggy�jh^�\�� \b^�\�\moZg_\bo��3OHFRWLQL�

M nZmg��/\jhib�ljb[Z�ij_^klZ\e_gZ���fZ�jh^Zfb�²�rbjhdh\mohf��%DU�
EDVWHOOD��� \moZg_f��3OHFRWXV���H[b^\Z�jh^b�j_]meyjgh��ijhl_�\ g_agZqg�c�d�ev�
dhkl���\�^f�qZxlv�gZ�abf�\e��\ i_q_jZo��e�lg��agZo�^db�ih\¶yaZg��a ^mieh\bfb
hk_ebsZfb��J�^�rbjhdh\mo�\�\dexqZ}�h^bg�j�^d�kgbc�\b^�²�rbjhdh\moZ�}\�
jhi_ckvdh]h��Q_j\hgZ�dgb]Z�MdjZ�gb���\�^hfbc�i_j_\Z`gh�aZ�abfh\bfb�agZ�
o�^dZfb�gZ�aZoh^��MdjZ�gb��m Ih^g�ijh\¶� lZ�Djbfm�>��@�

>jm]bc�j�^�²�\moZgv�²�ij_^klZ\e_gbc�^\hfZ�^m`_�koh`bfb�aZ�fhjnh�
eh]�}x�lZ�_dheh]�}x�\b^Zfb��ydbo�jZg�r_�g_�jhaj�agyeb�>�@��P��^\Z�\b^b�\�^j��
agyxlvky� aZ]Zevgbf� lhghf� aZ[Zj\e_ggy� � ^_lZeyfb� fhjnheh]��� ]heh\b�� sh
hibkZgh� \ ih^Zgbo�^Ze�� ^�Z]ghklbqgbo� dmie_lZo�� Jhaf�jb� \k�o� \b^�\� ljb[b
\moZg_\bo��ij_^klZ\e_gbo� m gZr�c�nZmg���fZc`_� h^gZdh\��� jhafZo�^h\`bgb
i_j_^ie�qqy� klZgh\blv� ebr_� 5D ��±��� ff�� Kljmdlmjm� �^_glbn�dZp�cgh]h
dexqZ�lZ�hkh[eb\hkl��jh �̂\�ij_^klZ\e_gh�gZ�jbk������

Jbk�������KljmdlmjZ�dexqZ�^h�\bagZq_ggy�jh^�\� � \b^�\�ljb[b�\moZg_\bo� �3OHFRWLQL��lZ
�og��fhjnheh]�qg��hkh[eb\hkl���ihjlj_lb�rbjhdh\moZ�lZ�\moZgy�aZ��>��@��



��

������ <moZ�dhjhlr��aZ�iheh\bgm�^h\`bgb
i_j_^ie�qqy�� 2og�� \gmlj�rg�� djZ�� j�\g�� �
koh^ylvky� gZ� i_j_g�kk��� gZ� ah\g�rgvhfm
djZ�� \mo� } ^h^Zldh\�� \bjhklb�� AZ]Zevgbc
lhg�aZ[Zj\e_ggy�fZc`_�qhjgbc��/ \mavdZ
_i�[e_fZ�� ><moZ� m kihdh�� g_� koh\Zg�� i�̂
djbeZ��I_j_^ie�qqy���±���ff@������������������

<moZ�^h\]���[ebavdh���±���ff��kmjhaf�jg�
a i_j_^ie�qqyf�� 2o� \gmlj�rg�� djZ�� fZxlv
�j�`db��� ajhke��ijb�hkgh\���ah\g�rg��djZ�
j�\g���Dhe�j�omljZ�k\�leh�[mjbc��?i�[e_fZ
\�̂ kmlgy�� >M kihdh��\moZ� koh\Zg��i�̂ �djb�
eZ�� � \b^g�� ebr_� ^h\]�� ljZ�mkb�� I_j_^�
ie�qqy���±���ff@� ������������������������������������

�������������������� %DUEDVWHOOD��%��EDUEDVWHOOXV�
��������� j�̂ �Rbjhdh\mo��R��}\jhi_ckvdbc�

���������������������������������������������� 3OHFRWXV���
�������������������������������� j�̂ �<moZgv����\b^b�

�� ���� GZ �̂ hqbfZ� } \_ebd�� �[�evr�� hdZ�
]hj[db��D�g_pv�fhj^b�ihaZ^m�g�a^j�\�jha�
^mlbc� � ]mklh�\djblbc�\hehkkyf��<�evgbc
iZe_pv�djbeZ�^h\]bc�����±����ff��<_jrb�
gb ljZ�mk�\�k\�le���Q_j_\h�a \bjZagbf�`h�
\lbf� \�̂ l�gdhf�� I_g�k� \mavdbc�� >Omljh
kibgb�[mj_��5D ��±���ff@�� ���������������������

GZ^hqg��]hj[db� agZqgh�f_gr�� aZ�hdh��D��
g_pv�fhj^b�ihaZ^m�g�a^j�\�e_^v�jha^mlbc�
\djblbc� dhjhldbf� \hehkkyf�� <�evgbc
iZe_pv�djbeZ�dhjhldbc�� ���±����ff��<_j�
rbgb� ljZ�mk�\� l_fg���Q_j_\h� [_a�`h\lbo
dhevhj�\�� I_g�k� [meZ\hih^�[gbc�� >Omljh
kibgb�l_fgh�k�j_��5D ��±���ff@�� �����������

�������������������������������������� 3OHFRWXV�DXULWXV
����������������������<moZgv�a\bqZcgbc��[mjbc�

��������������������������������� 3OHFRWXV�DXVWULDFXV
������������������������������ <moZgv�Z\klj�ckvdbc

M\Z]Z��>\Z�\b^b�\moZg�\�gZrh��nZmgb�fhjnheh]�qgh�^m`_�ih^�[g��>������@��jbk�������
<�̂ f�gghkl��m aZ[Zj\e_gg�� �ahdj_fZ��ihrbj_g_� l\_j^`_ggy�ijh� l_��sh� Z\klj�ckvdbc
\moZgv�²�³k�jbc´�a l_fgbfb�ljZ�mkZfb��Z a\bqZcgbc�²�[mjbc�a e_^v�i�]f_glh\Zgbfb
ljZ�mkZfb��\bjZag��ebr_� gZ� k_j�yo��>�Z]ghklbqghx� hagZdhx� } \�̂ f�gg�klv� m aZ[Zj\�
e_gg��q_j_\Z��a\bqZcgbc�\moZgv�²�a `h\lm\Zlbf�dhevhjhf�omljZ�gZ�q_j_\���Z\klj�ckv�
dbc�²�a [�ey\bf�q_j_\hf���Ijb�^�Z]ghklbp��\Zjlh�\jZoh\m\Zlb��sh�� ����kZfbp��[�evr�
\�̂ �kZfp�\�� ����Zj_Ze�3��DXVWULDFXV�h[f_`_gbc�aZo�̂ gbfb�lZ�ijbfhjkvdbfb�h[eZklyfb�
Z 3��DXULWXV�ihrbj_gbc�ih�\k�c�MdjZ�g��>��@�

Jbk�������<�̂ f�gghkl��^\ho�\b^�\�\moZgy�²�3OHFRWXV�DXULWXV�lZ�3��DXVWULDFXV�²�aZ�\bf��
jZfb�djbeZ��^h\`bghx�i_j_^ie�qqy��5D��� ^h\`bghx�i_jrh]h�iZevpy��G���



��

Dexq���
<bagZq_ggy�jh^�\�� \b^�\�g�qgbpv��0\RWLQL�

Py�]jmiZ�} gZc[�evr�ij_^klZ\gbpvdhx�m nZmg��j_]�hgm�����\b^�\���ijhl_
qbk_evg�klv�g�qgbpv�aZ]Zehf�g_\bkhdZ��GZc[�evr�ihf�lgbfb�k_j_^�gbo�} g�q�
gbp��\_ebd�� � \h^yg��gZ� abfh\bo� k�^ZeZo� � g�qgbp�� \h^yg�� \e�ldm�gZ^� \h^hc�
fZfb��1gr��]jmib�} j�^d�kgbfb�� j_}kljmxlvky�_i�ah^bqgh��Kljmdlmjm�^�Z]gh�
klbqgh]h�dexqZ�ihdZaZgh�gZ� jbk�� �����>�Z]ghklbdm� \_ebdbo� �0\RWLV� V�� VWU��� �
fZebo�g�qgbpv��0\RWLV�³PLQL´�	�/HXFRQRH��jha]eygmlh�hdj_fh�

Jbk�������KljmdlmjZ�dexqZ�^ey�\bagZq_ggy�gZ^\b^h\bo� ]jmi� lZ�\b^�\�g�qgbpv� �ljb[Z
0\RWLQL���ihrbj_gbo�gZ�l_j_gZo�MdjZ�gb�lZ�kmf�̀ gbo�djZ�g�

<bagZq_ggy�jh^�\�g�qgbpv�� \b^�\�\_ebdbo�g�qgbpv
G�qgbp��nhjfmxlv�^\��lZdkhghf�qg��]jmib��sh�\�^j�agyxlvky�jhaf�jZfb

l�eZ��ihrbj_ggyf� � [�heh]�qgbfb�hkh[eb\hklyfb� >���@��Pbfb� ]jmiZfb� } \_�
ebd��g�qgbp���0\RWLV� V�� VWU��� � g�qgbp��fZe�� �/HXFRQRH�V�� O����jbk��������Lml�\k�o
ij_^klZ\gbd�\�ljb[b�0\RWLQL�gZa\Zgh�}^bghx�gZa\hx�©g�qgbpyª�

Hkh[eb\�klx�0\RWLV��V��VWU���} \_ebd�� �o�jhaf�jb��jbk��������i�\^_gg_�ih�
rbj_ggy�� kobevg�klv� ^h� nhjfm\Zggy� \_ebdbo� abfh\bo� dhehg�c��P�� dZ`Zgb
jhaf�smxlvky�m koh\bsZo�gZ�\b^gbo�f�kpyo��a\bqZcgh�gZ�kde_i�ggyo��< k_�
j_^bg�� abfb� kdmiq_ggy� klZxlv� hkh[eb\h� \_ebdbfb� � y\eyxlv� kh[hx� ]jmib
s�evgh�ijbe_]ebo�h^gZ�^h�h^gh���±����^h�������hkh[bg��< MdjZ�g��p��g�qgbp�
ij_^klZ\e_g����[ebavdbfb�\b^Zfb��sh�fZxlv�g_\_ebd��\�^f�gghkl��m jhaf�jZo
l�eZ�� jhaf�jgh�aZe_`gbo�ijhihjp�yo��jbk��������



��

Jbk�������Jhaih^�e�\b^�\�g�qgbpv� �ljb[Z�0\RWLQL���ij_^klZ\e_gbo�\ MdjZ�g�� lZ� kmf�̀ �
gbo�djZ�gZo��aZ�^\hfZ�dexqh\bfb�\bf�jZfb��^h\`bghx�i_j_^ie�qqy� �5D��� ^h\`bghx
\moZ��$X���<bf�jb�\ ff��aZ�hjb]�gZevgbfb�lZ�e�l_jZlmjgbfb�^Zgbfb�

Jbk��������<�̂ f�gghkl��\_ebdbo� �0\RWLV��� fZebo�g�qgbpv� �/HXFRQRH�� aZ�^h\`bghx�i_�j_^ie�qqy�lZ�\�̂ f�gghkl��^\ho�\b^�\�\_ebdbo�g�qgbpv��aZ�^h\`bghx�i_j_^ie�qqy� � ^h�
\`bghx�\moZ�lZ�aZ�dhglmjZfb�\mrgbp��� ljZ�mkZ��aZ��>�@��



��

��� ����� Jhaf�jb� \_ebd��� ^h\`bgZ� i_j_ �̂
ie�qqy�i_j_\bsm}� ���ff � klZgh\blv� ��±
���ff�� >QZklh� abfmxlv�s�evgbfb� ]jmiZ�
fb�ih��±���hkh[bg@�� ��������������������������������

Jhaf�jb� \�̂ ghkgh� fZe��� ^h\`bgZ� i_j_ �̂
ie�qqy�f_grZ� ���ff � kdeZ^Z}� ��±���ff�
>A\bqZcgh� `b\mlv� ihh^bghdh� � s�evgbo
kdmiq_gv�g_�ml\hjxxlv@��������������������������

������������������������������������ 0\RWLV �V��VWU������
����� j�̂ �G�qgbpy��\_ebd��g�qgbp������\b^b�

������������������������ /HXFRQRH �VHQVX�ODWR�� ��
��������������� ]jmiZ�fZebo�g�qgbpv� ���\b^�\�

��� ������Jhaf�jb� \�̂ ghkgh� fZe��� ^h\`bgZ
i_j_^ie�qqy� ��±��� ff�� LjZ�mk� \mavdbc
\�̂ ghkgh� kmf�̀ gh]h� \b^m�� ch]h� \_jo�\dZ
aZ]hklj_gZ��<moh� ��±���ff��ch]h� ah\g�r�
gy�klhjhgZ�fZc`_�g_�\bimdeZ�� �����������������

Jhaf�jb�\_ebd���^h\`bgZ�i_j_^ie�qqy�\�̂
���^h����ff��LjZ�mk�rbjhdbc�ijb�hkgh\��
j�\ghf�jgh� a\m`m}lvky� ^h� aZhdjm]e_gh�
\_jo�\db��<moh� ��±���ff�� ch]h� ah\g�rgy
klhjhgZ�ihf�lgh�\bimdeZ�� �����������������������

�����������������������������0\RWLV �0\RWLV��EO\WKLL
��������������������������������G�qgbpy�]hkljh\moZ

�����������������������������0\RWLV �0\RWLV��P\RWLV
�������������������������������������� G�qgbpy�\_ebdZ

M\Z]Z� <�̂ f�gghkl��f� �̀^\hfZ�\b^Zfb�\_ebdbo�g�qgbpv�^m`_�fZe�� >���� ��@� � aZ]Zehf
ih^�[g��^h�\�̂ f�gghkl_c�f�̀ �\�dh\bfb�]jmiZfb�h^gh]h�\b^m�>��@��GZ�abfh\bo�d\Zjlb�
jZo�p��\b^b�a\bqZcgh�h[e�dmxlv�jZahf�>��@��< hdj_fbo�\biZ^dZo�\bagZq_ggx�^hihfZ�
]Z}� ]_h]jZn�qgbc�djbl_j�c��m Djbfm�\�̂ hf��ebr_�0�� EO\WKLL��gZ�Ih^�ee�� lZ�I_j_^dZj�iZll��²�0��P\RWLV��ijhl_�gZ�AZdZjiZll��lZ��hq_\b^gh��gZ�;mdh\bg��f_rdZxlv�h[b^\Z�p�
\b^b�\_ebdbo�g�qgbpv�

<bagZq_ggy�gZ^\b^h\bo�]jmi�fZebo�g�qgbpv
>h�^j�[gbo�g�qgbpv�\�^ghkylvky���\b^�\�dZ`Zg�\�f�kp_\h��nZmgb��sh�nh�

jfmxlv���gZ^\b^h\��]jmib��/HXFRQRH� V�� VWU�� ���\b^b���6HO\VLXV� �����3DUDP\RWLV
����� ,VRWXV� ����� 2o� \bagZq_ggy�ijh\h^blvky�m lhfm�` ihjy^dm� �jbk�� ������i_j�
rbfb�\�^hdj_fe_gh�/HXFRQRH��\h^yg��g�qgbp����hklZgg�fb�²� ,VRWXV��>h�kdeZ�
^m�hklZgg�o�lml�\dexq_gh�ljbdhe�jgm� � \�cqZklm�g�qgbpv� �HPDUJLQDWXV�	�QDW�
WHUHUL��� 1gr�� \b^b� nhjfmxlv� h^gh\bf�jgbc� jy^� ³GDV\FQHPH²FDSDFFLQLL²
GDXEHQWRQLL²EUDQGWLL²P\VWDFLQXV´�� A gbo� i_jrbo� ljb� \b^b� \�^ghkylv� ^h
]jmib�/HXFRQRH��V��VWU����Z ^\Z�hklZgg��²�^h�]jmib�6HO\VLXV�

<k��\b^b�^j�[gbo�g�qgbpv�ih^�[g��aZ�jhaf�jZfb��� ^�Z]ghklbqgbf�^ey�[��
evrhkl��[ebavdbo�iZj�\b^�\�} ki�\\�^ghr_ggy�^h\`bgb�i_j_^ie�qqy�� ^h\`b�
gb \moZ� �jbk�� ������M \dZaZghfm� \bs_� jy^m� aZdhghf�jgh� af_grm}lvky� Z[kh�
exlgZ�� \�^ghkgZ�^h\`bgZ�\mo��^h\]h\mobfb�} 3DUDP\RWLV��$X ��±���ff ijb
5D ��±���ff���gZcdhjhlr��\moZ�²�m /HXFRQRH� V�� VWU�� ���±���ff ijb� 5D ��±
�����L_�kZf_�klhkm}lvky�� ljZ�mkZ��m i_jrbo�\�g�ky]Z}�����^h\`bgb�\moZ��m hk�
lZgg�o�² �����<�^f�gghkl��i�^jh^�\�ihdZaZgh�gZ�jbk�������
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Jbk��������Fhjnheh]�qg��hkh[eb\hkl��hkgh\gbo�]jmi�fZebo�g�qgbpv��A\_jg�lv�m\Z]m�gZ
ijbdj�ie_ggy�[hehgb�^h�ie_kgZ�� jhaf�j�ljZ�mkZ��aZ�>�����@��

���������Ie_kgh�dhjhlr_�����]hf�edb��;h�
ehgZ� dj�iblvky� ^h� hkgh\b� iZevp�\�� >h\�
`bgZ�rihjb� a����djZx� mjhiZlZ]�x�� LjZ�
�mk�^h\]bc�����±����^h\`bgb�\moZ�� ><moh�
ijbdeZ^_g_�^h�shdb�� \bklmiZ}� aZ�d�gqbd
ghkZ��I_j_^ie�qqy���±���ff@��������������������

Ie_kgh�^h\]_��ihgZ �̂ ����]hf�edb��;hehgZ
dj�iblvky� \bs_� hkgh\b� iZevp�\�� RihjZ
^h\]Z�� aZcfZ}� ���� djZx� mjhiZlZ]�x�� LjZ�
�mk�dhjhldbc��\�̂ � ����^h� ����^h\`bgb�\m�
oZ�� ><moh� ijbdeZ^_g_� ^h�shdb�� e_^v� ^h�
ky]Z}�ghkZ��I_j_^ie�qqy���±���ff@�� ��������

������������������������������������ 0\RWLV ³PLQL´� ��
����������������������������� �gr��i�̂ jh^b����\b^�\�

������������������������������������������ /HXFRQRH����
������������������������ G�qgbpy�e_\dhg����\b^b�

��� ������>h\`bgZ� \moZ� i_j_\bsm}� iheh�
\bgm� ^h\`bgb� i_j_^ie�qqy�� ��±��� ff�
<moh�� ijbdeZ^_g_� ^h� shdb�� \bklmiZ}� aZ
d�gqbd�ghkZ�gZ� ��±���ff��Jhaf�jb� k_j_ �̂
g���i_j_^ie�qqy���±���ff�� �����������������������

>h\`bgZ� \moZ� g_� i_j_\bsm}� iheh\bgb
^h\`bgb� i_j_^ie�qqy� � klZgh\blv� ��±��
ff��IjbdeZ^_gZ� ^h�shdb�� \mrgbpy� e_^v
\bklmiZ}�aZ�d�gqbd�ghkZ��Jhaf�jb�g_\_eb�
d���i_j_^ie�qqy���±���ff�� �����������������������

����������������������������������� i�^j�^�3DUDP\RWLV
���� 0\RWLV EHFKVWHLQLL �g�qgbpy�^h\]h\moZ�

���������� 0\RWLV YDULD �6HO\VLXV ��,VRWXV�����
����������������������������� �gr��i�̂ jh^b����\b^b�

��� ����� Jhaf�jb�fZe���i_j_^ie�qqy� ��±��
ff��<moZ�dhjhld�����±���ff��l_fg���fZc`_
qhjg���LjZ�mk�dhjhldbc��[ebavdh� ����^h\�
`bgb�\moZ��<�evgbc�djZc� mjhiZlZ]�x� [_a
ihlh\s_ggy�� `hjkldbo�\�chd�� >Fhj^Z�l_�
fgZ��Omljh� kibgb� dhreZl_�� AZ[Zj\e_ggy
fhj^b�nhjfm}�qhjgm�fZkdm@�� �������������������

I_j_^ie�qqy� ��±���ff�� <moZ� ^h\]��� a\b�
qZcgh� ��±��� ff ���±����� k\�leh�jh`_\��
l_fg�� ebr_� gZ� d�gqbdZo�� LjZ�mk� ^h\]bc�
\�̂ � ����^h� ����^h\`bgb�\mrgbp���Gb`g�c
djZc� mjhiZlZ]�x� �ihaZ^m�rihj�� a \bjZa�
gbfb� \�cdZfb�� >Fhj^Z� k\�leZ�� Omljh� gZ
kibg��]mkl_�� dmq_jy\_@�� ��������������������������

��������������������������������0\RWLV � 6HO\VLXV�����
������������������������ k_e�a�}\��g�qgbp�����\b^b�

����������������������������������� 0\RWLV��,VRWXV�����
������������������������ \�cqZkl��g�qgbp�����\b^b�



��

<bagZq_ggy�\b^�\�fZebo�g�qgbpv��/HXFRQRH��6HO\VLXV��,VRWXV�
;�evr�klv�\b^�\ p�}��]jmib�} j�^d�kgbfb����\dexq_g��^h�³Q_j\hgh��dgb�

]b´���<�^f�gghkl��f�`�gbfb�g_agZqg������hl`_��\�^hfhkl��ijh�gbo�\djZc�h[f_�
`_g���<�^ghkgh�qbke_ggbf�} ebr_�/HXFRQRH�GDXEHQWRQLL��Z gZ�i�\^g��²�0\RWLV
P\VWDFLQXV� V��O�� �ch]h� Zeeh\b^�0�� DXUHVFHQV��� AZ\^ydb� jha\bldm� ^_l_dlhjgbo
kihkl_j_`_gv�ihqZkl�rZeb� j_}kljZp���0��QDWWHUHUL��GZc]heh\g�r�� hagZdb�^ey
\bagZq_ggy�\b^�\�ihdZaZgh�gZ�jbk�������lZ������

/HXFRQRH�� <b^b� \h^ygbo� g�qgbpv� ^h[j_� jhaj�agyxlvky� aZ� aZ]Zevgbfb
jhaf�jZfb� �^h\`bghx�i_j_^ie�qqy��lZ� aZ�f�kp_f�ijbdj�ie_ggy� ah\g�rgvh]h
djZx�djbeh\h��[hehgb�^h�ie_kgZ��jbk��������
��� ������I_j_^ie�qqy� ��±���ff��\moh� ��±
���ff��Djbeh\Z�[hehgZ�dj�iblvky�^h�i
yl�
db�� >MjhiZlZ]�c�\djblbc� agbam�[�em\Zlbf
\hehkkyf��ijhkly]gmlbf�\a^h\ �̀ ]hf�edb�
<�evgbc�d�gqbd�o\hklZ�[ebavdh���ff@�� �����

Jhaf�jb� f_gr��� ^h\`bgZ� i_j_^ie�qqy� ^h
��±���ff��\moh���±���ff��Djbeh\Z�i_j_�
lbgdZ�ijbdj�ie_gZ�gb`q_� Z[h�\bs_�i¶yl�
db��^h� ]hf�edb� Z[h� k_j_^bgb�ie_kgZ��><��
evgbc�d�gqbd�o\hklZ�²�^h���ff@��������������

�������������������������������/HXFRQRH�GDV\FQHPH
����������������������������������� G�qgbpy�klZ\dh\Z

��������������������������������� /HXFRQRH YDULD����
���������������������������������� �gr��\b^b����\b^b�

���������Jhaf�jb�k_j_^g���i_j_^ie�qqy���±
���ff �qZklh���±�����\moh���±���ff��Djb�
eh\Z�[hehgZ�ijbdj�ie_gZ�\bs_� i
yldb� gZ
�±��ff��^h�gbam�]hf�edb��LjZ�mk�j�\ghf�j�
gh�a\m`m}lvky�^h�\_jo�\db��<a^h\ �̀\_jo�
gvh]h�[hdm� ]hf�edb� } kfm]Z� l_fgh]h� ]mk�
lh]h�\hehkky��^h�djZx�[hehgb�� ���������������

I_j_^ie�qqy���±���ff �qZklh� ��±�����\m�
oh� ��±���ff��Djbeh\Z� [hehgZ� dj�iblvky
^h�k_j_^bgb�ie_kgZ��LjZ�mk�h^gZdh\h�rb�
jhdbc�ih�\bkhl�� � aZdjm]e_gbc�gZ�\_jo�\�
p��� A\_jom� \a^h\ �̀ ]hf�edb� g_fZ}� kfm]b
l_fgh]h� \hehkky�� >I�̂ � qZk� abf�\e�� \moZ
qZklh�aZ]gml��gZaZ^@���������������������������������

��������������������������������/HXFRQRH�FDSDFFLQLL
��������������������������������� G�qgbpy�^h\]hgh]Z

����������������������������� /HXFRQRH GDXEHQWRQLL
�������������������������������������� G�qgbpy�\h^ygZ

Jbk��������<�̂ f�gghkl��\b^�\�\h^ygbo�g�qgbpv��/HXFRQRH�V��VWU���aZ�f�kp_f�ijbdj�ie_ggy
ieZ]�hiZlZ]�x�^h�eZidb�>�����@��lZ�aZ�^h\`bghx�i_j_^ie�qqy�



��

6HO\VLXV�	 ,VRWXV�ij_^klZ\e_g��[ebavdbfb�aZ�jhaf�jZfb�l�eZ�\b^Zfb�
��� ������ I_j_^ie�qqy� ��±��� ff�� AZ^gy
djhfdZ� \_jrbgb� \moZ� a mklmihf�� LjZ�mk
gZ� d�gp�� lmibc�� ch]h� ah\g�rg�c� �aZ^g�c�
[�d�\bimdebc��O\�kl�\bklmiZ}�aZ�mjhiZlZ�
]�c�gZ��±��ff��RihjZ�[_a�_i�[e_fb��I_g�k
gZ�d�gp��[meZ\hih^�[gbc��^�Zf_ljhf���ff�
>Omljh�gZ�kibg��dhjbqg_\_@����������������������

GZc^j�[g�rZ�g�qgbpy��5D ��±���ff��AZ^�
gy� djhfdZ� \_jrbgb� \moZ� ijyfZ�� D�g_pv
ljZ�mkZ�ijyfbc� � ]hkljbc��O\�kl�\bklmiZ}
aZ�mjhiZlZ]�c�gZ��±��ff��GZ�rihj��qZklh�}
\mavdZ� _i�[e_fZ� ��� ff��� I_g�k� \mavdbc�
^�Zf_ljhf� ��ff�� >Omljh� gZ� kibg�� l_fgh�
dhjbqg_\_�^h�qhjgh]h@�� ��������������������������

������������������������ 0\RWLV��6HO\VLXV��EUDQGWLL
������������������������������������� G�qgbpy �i�\g�qgZ

��������������������0\RWLV��6HO\VLXV��P\VWDFLQXV
�������������� G�qgbpy �\mkZlZ �\de��DXUDVFHQV�

�������� DjZc�mjhiZlZ]�x�[_a�ihlh\s_ggy
� s_lbghd��<mrgbp��a ijyfhdmlgbf�\bj��
ahf� aaZ^m��LjZ�mk� ljhob�[�evr_� ����\moZ�
�±���ff��Q_j_\h�l_fg_��k�jh�iheh\_��Mjh�
iZlZ]�c�\djblbc� agbam� ]mklbf� jm^bf�\h�
ehkkyf��Omljh�kibgb�ljbdhe�jg_��ijb�hk�
gh\�� l_fg_��ihk_j_^bg��`h\l_�� gZ� d�gqb�
dZo�[mj_��>5D ��±����\moh���±���ff@��������

DjZc�mjhiZlZ]�x�ihlh\s_gbc� � \djblbc��
jy^Zfb�s_lbghd��<mrgbp��[_a�\bj�am� ah�
\g���LjZ�mk�^h\]bc� ���±���ff���^h� ����\b�
khlb�\moZ��Q_j_\h�[jm^gh�k�j_�Z[h�[�ey\_�
MjhiZlZ]�c� agbam� [_a� ]mklh]h� \hehkky�
Omljh� kibgb� lbih\h� ^\hdhe�jg_�� a\_jom
k\�leh�dhjbqg_\_��ijb�hkgh\�� qhjg_�� >i_�
j_^ie�qqy���±����\moh���±���ff@�������������

���������������������0\RWLV��,VRWXV��HPDUJLQDWXV
��������������������������������G�qgbpy�ljbdhe�jgZ

�������������������������� 0\RWLV��,VRWXV��QDWWHUHUL
������������������������������������ G�qgbpy�\�cqZklZ

Jbk�� ������<�̂ f�gghkl�� \b^�\� k_e�a�}\bo� �6HO\VLXV�� lZ� \�cqZklbo� g�qgbpv� �,VRWXV���Ijb
\bagZq_gg��\b^�\�6HO\VLXV�\Zjlh�a\_jgmlb�m\Z]m�gZ�jha\blhd�_i�[e_fb��nhjfm�aZ^gvh]h
djZx�\mrgbp�� fhjnheh]�x�i_g�km��M \biZ^dm� ,VRWXV� agZq_ggy�fZxlv�jha\blhd�\�chd
gZ�djZx�mjhiZlZ]�x�lZ�^h\`bgZ�ljZ�mkZ��aZ�jbk���a��>�@��



��

M\Z]Z� <Zjlh�iZf¶ylZlb��sh�[�evr�klv�ihfbehd�m \bagZq_ggyo�fZebo�g�qgbpv� klhkm�
}lvky� kmf�̀ gbo�iZj�\b^�\�m jy^m��GDXEHQWRQLL±EUDQGWLL±P\VWDFLQXV� Ihfbedb� m \bagZ�
q_gg��i_jrh]h�\b^m�ihey]Zxlv�m lhfm��sh�ch]h�gZa\hx�qZklh�ihagZqZxlv�\k��p�� ljb
\b^b��g_�jhaj�agyxqb��o��>\Z�hklZgg��\b^b��g�qgbp��i�\g�qgZ�� \mkZlZ��²�fhjnheh]�qgh
^m`_�ih^�[g���� �o�^�Z]ghklbdZ�\ ihevh\bo�mfh\Zo�fh`eb\Z�ebr_� aZ�fhjnheh]�}x�dh�
imeylb\gbo�hj]Zg�\�kZfp�\��jbk���������<bagZq_ggy�\b^m�0��DXUDVFHQV�a gZ^\b^m�³P\V�
WDFLQXV́ fh`eb\_�\ ihevh\bo�mfh\Zo�ebr_�aZ�]_h]jZn�qgbf�djbl_j�}f�

Dexq���
<bagZq_ggy�jh^�\�ebebdh\bo��9HVSHUWLOLRQLQL�

;�evr�klv�\b^�\�p�}��ljb[b�} ^_g^jhn�eZfb�a \bjZaghx�k_ahgghx�f�]jZ�
p�cghx�Zdlb\g�klx��ahdj_fZ��g_lhibj�� �3LSLVWUHOOXV��� \_q�jgbp�� �1\FWDOXV��� lZ
ebebdb��9HVSHUWLOLR���>ey�i_q_j�p��]jmib�g_�oZjZdl_jg���� ebr_�i_j]Zq�\��(SWH�
VLFXV�� �gdheb� j_}kljmxlv� \ i�^a_fgbo� f�kp_agZoh^`_ggyo�� =jmiZ� ij_^klZ\�
e_gZ�m nZmg��Ko�^gh��/\jhib���jh^Zfb��jh^bgg��klhkmgdb�� kljmdlmjZ�koh`hk�
l��f�`�ydbfb�ljZdlmxlvky�ih�j�aghfm�>�������@�

IjbcgylZ�lml�kljmdlmjZ�dexqZ�ihdZaZgZ�gZ�jbk��������hagZdb�²�gZ�jbk�
������GZc[�evr�\�^hdj_fe_ghx�]jmihx�} \_q�jgbp���1\FWDOXV���yd��oZjZdl_jb�
amxlvky�gbadhx�mg�dZevgbo�hagZd��g_�oZjZdl_jgbo�^ey��grbo�jh^�\�p�}��ljb[b
�aZ[Zj\e_ggy� omljZ�� nhjfZ� ljZ�mkZ�� f�kp_� ijbdj�ie_ggy� [hehgb� ^h� aZ^gvh�
d�gp�\db��rbjhdZ�_i�[e_fZ���Ih^�[gbfb�^h�g�qgbpv� } g_lhibj�� �3LSLVWUHOOXV��
yd��^h[j_�\�^j�agyxlvky�k\h�fb�fZebfb�jhaf�jZfb�l�eZ��K\h}j�^gbfb�hagZdZ�
fb�oZjZdl_jbamxlvky�]�jkvd��ebebdb��+\SVXJR���ydbo��gdheb�\�^ghkylv�^h�jh�
^m� g_lhibj�\� �3LSLVWUHOOXV��� =�ikm�b� fZxlv� ^_ydm� koh`�klv� a jh^hf� ebebd�\
�9HVSHUWLOLR���Z g_lhibj��²�a \_q�jgbpyfb��1\FWDOXV��>���@�

Jbk��������KljmdlmjZ�dexqZ�^h�jh^�\�ljb[b�ebebdh\bo� �9HVSHUWLOLRQLQL���Pbnjb�\ djm�
]Zo�²�ghf_jb�^�Z]ghklbqgbo�dmie_l�\��af�kl�ydbo�\bdeZ^_gh�\ pvhfm�jha^�e��\bagZq�
gbdZ��IjZ\hjmq�²�ebebd�^\hdhe�jgbc��aZ�nhlh��a��>��@��



��

��������<moZ�lh\klhrd�j���hims_g��^h�dmlZ
jhlZ�� LjZ�mk� dhjhldbc�� ]jb[hih^�[gbc�
DjZc� [hehgb� dj�iblvky� ^h� i¶yldb�� ?i�[�
e_fZ� hdjm]eZ�� a djbklhx�� AZ[Zj\e_ggy
dZrlZgh\_��<hehkky�]mklh�\djb\Z}�iZo\b��
\kx� [hehgm� \a^h\ �̀ i_j_^ie�qqy�� DjbeZ
^h\]���,,, f_lZdZjiZe�y�gZ��±���ff ^h\rZ
\�̂ �9��>I_j_^ie�qqy���±��@�����������������������

AZ^g��djZ��\mo�g_�^hky]Zxlv�jhlZ��LjZ�mk
\b^h\`_gbc��aZ]gmlbc�^h�hdZ��;hehgZ�dj��
iblvky� ^h� hkgh\b� iZevp�\�� ?i�[e_fZ� j�a�
gh]h� klmi_gx� jha\bldm�� AZ[Zj\e_ggy
k�jh�[mj_��<hehkky�i�̂ �iZo\Zfb�h[j�̂ g_� �
g_� ihrbjx}lvky� gZ� i_j_^ie�qqy�� DjbeZ
rbjhd��� ,,,�f_lZdZjiZe�y�^h\rZ� \�̂ � 9� gZ
�±��ff� >I_j_^ie�qqy���±���ff@��������������

����������������������������� 1\FWDOXV������dexq���
����������������������������j�̂ �<_q�jgbpy����\b^b�

����������������������� VXEWULEH 9HVSHUWLOLRQL����
����������������������� gZ^j�̂ �Ebebdh\�����\b^�\�

��� ������ Jhaf�jb� ^j�[g��� ^h\`bgZ� i_j_^�
ie�qqy�g_�[�evrZ����ff ���±�����?i�[e_fZ
rbjhdZ�� a ihi_j_qghx� djbklhx�� D�g_pv
o\hklZ�hohie_gbc�[hehghx� � j�̂ dh�\bklm�
iZ}�aZ�g_��gZ��±��ff��F�̀ �\_jog�fb� �dehf
� \_ebdbf�i_j_^dmlg�f� } jha\bg_gbc� fZ�
ebc�ij_fheyj��3P������������������������������������

Jhaf�jb� j�ag��� ^h\`bgZ� i_j_^ie�qqy� ��±
���ff��a\bqZcgh���±����?i�[e_fZ�lZ��� kd_�
e_l� j�agh]h� klmi_gx� jha\bldm�� D�g_pv
o\hklZ�gZ��±��ff ��±��oj_[p���\bklmiZ}�aZ
mjhiZlZ]�c��<_jog�� �deh� � \_ebdbc�ij_fh�
eyj� koh^ylvky� �3P� \�̂ kmlg�c� Z[h� gZi�\�
j_^mdh\Zgbc��������������������������������������������

��������������������������3LSLVWUHOOXV������dexq���
������������������������������ j�̂ �G_lhibj����\b^b�

����������������������������������� 9HVSHUWLOLR V��O�����
���� gZ^j�̂ �Ebebdb��\ rbj��jhamf�����\b^b�

�� ����� >h\`bgZ�i_j_^ie�qqy� ��±���ff�
?i�[e_fZ�\mavdZ��[_a�ihi_j_qgh��i_j_lbg�
db�� >AZ[Zj\e_ggy�omljZ�gZ� kibg��h^ghj�̂ �
g_�\�̂ �k\�leh�iheh\h]h�^h�[mjh]h� �a� aheh�
lZ\bf� djZihf�� I_g�k� =±ih^�[gbc�� j�adh
a�]gmlbc�^hgbam@�� ������������������������������������

I_j_^ie�qqy� [�evr_� ��� ���±����ff�� ?i��
[e_fZ� jha\bg_gZ�� a\bqZcgh� a djbklhx�
><hehkky�gZ�kibg��^\hdhe�jg_��ijb�hkgh\�
l_fg_�� gZ� d�gqbdZo� kj�[eykl_� �dj�f� (S�
WHVLFXV V�� VWU��� I_g�k� [_a� j�adh]h� a]bgm
\gba�ijb�hkgh\�@�� ������������������������������������

����������������������������������� +\SVXJR��+��VDYLL�
������������������������� j�̂ �� \b^�Ebebd�]�jkvdbc

������� 9HVSHUWLOLR 	�(SWHVLFXV������dexq���
�������������� jh^b��Ebebd�lZ�I_j]Zq����\b^b�

Jbk�� ������>�Z]ghklbqg��hagZdb�jh^�\�ebebdh\bo�dZ`Zg�\��\_q�jgbpv� �1\FWDOXV��� g_lh�
ibj�\� �3LSLVWUHOOXV��� ]�ikm��\� �+\SVXJR���A\_jg�lv�m\Z]m�gZ�f�kp_�ijbdj�ie_ggy�[hehgb
^h�eZidb��jha\blhd�_i�[e_fb��d�gqbd�o\hklZ��nhjfm�ljZ�mkZ��aZ�>�@��



��

Dexq���
<bagZq_ggy�\b^�\�jh^m�\_q�jgbpy��1\FWDOXV�

>h^Zldh\hx�hagZdhx�\k�o�\b^�\�g�qgbpv�} gZy\g�klv� �[�ey\bo�aZ�dhevh�
jhf��aZs�qgbo�aZeha��KljmdlmjZ�dexqZ� � ^�Z]ghklbqg��hkh[eb\hkl�� \b^�\�ih�
dZaZgh�gZ�jbk��������GZy\g��\ gZr�c�nZmg��\b^b�^h[j_�\�^j�agyxlvky�aZ� jha�
f�jZfb�l�eZ��<_q�jgbp��} l_iehex[gbfb�dZ`ZgZfb��� \�^hf��i_j_\Z`gh�aZ�e�l�
g�fb� agZo�^dZfb��<e�ldm� \hgb�nhjfmxlv� \b\h^dh\�� dhehg���� qZklh� m ^mieZo
^_j_\��a\bqZcgh�ih���±���hkh[bg���Z gZ�abfm�f�]jmxlv�gZ�i�\^_gv��HklZgg�f
qZkhf�\�^f�q_gh�nhjfm\Zggy�hk�ebo�]jmi�1��QRFWXOD�\ f�klZo�>��@��>\Z�\b^b�a
��o gZy\gbo�\ j_]�hg��\g_k_g��^h�³Q_j\hgh��dgb]b�MdjZ�gb´�
�� ����� Jhaf�jb�fZe���i_j_^ie�qqy� ��±��
ff��Omljh� gZ� kibg�� ^\hdhe�jg_�� gZ� \_j�
rbgZo� \hehkky� dhjbqg_\_�� ijb� hkgh\�
l_fg_�� AZ[Zj\e_ggy� omljZ� gZ� q_j_\�� ih�
f�lgh�k\�le�r_�\�̂ �kibgb�� ������������������������

Jhaf�jb�[�evr���^h\`bgZ�i_j_^ie�qqy�ih�
gZ^����ff ���±�����Omljh�gZ� kibg��jm^h�
dhjbqg_\_��\hehkky�ijb� hkgh\�� g_� l_fg��
r_�\�̂ �d�gqbd�\��AZ[Zj\e_ggy�omljZ�gZ�q_�
j_\��ih^�[g_�^h�dhevhjm�kibgb�����������������

��������������������������������������� 1\FWDOXV�OHLVOHUL
�������������������������������������� <_q�jgbpy�fZeZ

��������������������������������������� 1\FWDOXV VS�����
������������������������������������� <_q�jgbp����gr��

���������>h\`bgZ�i_j_^ie�qqy�g_�i_j_\b�
sm}� ���ff�� a\bqZcgh� ��±��� ���±��� ff��
<moZ� g_�rbjhd��� �ogy�rbjbgZ� g_� [�evrZ
aZ�^h\`bgm��<hehkky�aZ[Zj\e_g_�h^ghj�̂ �
gh�aZ�^h\`bghx�� �������������������������������������

Jhaf�jb�\_ebd���^h\`bgZ�i_j_^ie�qqy� ky�
]Z}�ihgZ �̂ ���ff ���±�����<moZ�^m`_�rb�
jhd��� �o� rbjbgZ� ihf�lgh� [�evrZ� aZ� ^h\�
`bgm�� <hehkky� kibgb� ijb� hkgh\�� k\�le��
r_��g�̀ �gZ�\_jo�\dZo�\hehkd�\�� ����������������

������������������������������������� 1\FWDOXV�QRFWXOD
��������������������������������������� <_q�jgbpy�jm^Z

�������������������������������� 1\FWDOXV�ODVLRSWHUXV
��������������������������� <_q�jgbpy�\_e_l_gkvdZ

Jbk��������KljmdlmjZ�dexqZ�^h�\bagZq_ggy�\b^�\�1\FWDOXV� lZ�\�̂ f�gghkl��\b^�\�\_q�j�gbpv�aZ�dhevhjhf�omljZ��fhjnheh]�}x�\mrgbpv�� ^h\`bghx�i_j_^ie�qqy�



��

Dexq���
<bagZq_ggy�\b^�\�g_lhibj�\��3LSLVWUHOOXV�

<k��\b^b�^m`_�koh`��aZ�jhaf�jZfb�l�eZ�lZ�fhjnheh]�}x��� ^ey� �o�^�Z]gh�
klbdb�g_h[o�^gh�\jZoh\m\Zlb�\�d� � klZlv� �kZfp��^j�[g�r���lZ�hkh[eb\hkl��[m�
^h\b�\b^bfh��qZklbgb�am[gh��kbkl_fb��GZc[�evr�\�^hdj_fe_gbf�\b^hf�} g_�
lhibj�[�ehkfm]bc��NXKOLL���ydbc�hklZgg�f�qZkhf�jharbjb\�Zj_Ze� � \�^f�q_gbc
m ko�^gbo�� p_gljZevgbo� � i�\g�qgbo� h[eZklyo�MdjZ�gb� >��@�� m ijbfhjkvdbo
h[eZklyo� p_c� \b^� } h^gbf� a gZcqbke_gg�rbo� >��@�� E�kh\�� g_lhibj�� �]jmiZ
³QDWKXVLL´��} lbih\bfb�^_g^jhn�eZfb��\e�ldm�\hgb�k_eylvky�\ ^mieZo�^_j_\��Z
gZ�abfm�f�]jmxlv� aZ�f_`��MdjZ�gb��< f_`Zo�gZ^\b^m� ©SLSLVWUHOOXVª �kgmxlv
\b^b�^\�cgbdb��^�Z]ghklbdZ�ydbo�m ihevh\bo� mfh\Zo�fh`eb\Z�ebr_�aZ� mevl�
jZa\mdh\bfb�kb]gZeZfb��������d=p�>���@��

Jbk�� ������ Ko_fZ� dexqZ� ^h
\b^�\�g_lhibj�\� �3LSLVWUHOOXV��
GZa\b�gZ^\b ĥ\bo�]jmi�gZ\_�
^_gh�\ eZidZo�

��� ����� Dhe�j� omljZ� k�jh�iheh\bc� Ih
djZx�djbeZ�} rbjhdZ���±� ff��[�eZ�kfm]Z�
I_jrbc� \_jog�c� j�a_pv� ��\_jrbggbc�
GZklmigbc� aZ� gbf� �ah\g�rg�c�� j�a_pv
\ljbq�� dhjhlrbc� aZ� i_jrbc�� <_jog�c
fZebc� ij_fheyj� g_� ihf�lgbc� \ ijhn�ev�
>I_j_^ie�qqy���±���ff@�� �������������������������

AZ[Zj\e_ggy�omljZ� l_fgh�[mj_��;�eZ� kfm�
]Z�\a^h\ �̀\�evgh]h�djZx�djbeZ�\�̂ kmlgy�
I_jrbc� j�a_pv� ��\_jrbggbc�� >jm]bc� aZ
gbf� j�a_pv� ebr_� ljhob� f_grbc� aZ� i_j�
rbc�� ^hky]Z}� ^jm]h�� \_jrbgb� i_jrh]h�
<_jog�c�fZebc�ij_fheyj�^h[j_�ihf�lgbc
a[hdm��>I_j_^ie�qqy���±��@�� �������������������

������������������������������������ 3LSLVWUHOOXV NXKOLL
������������������������������� G_lhibj�[�ehkfm]bc

������������������������������������ JU��³QDWKXVLL´����
��������������������������e�kh\��g_lhibj�����\b^b�

���������>h\`bgZ�i_j_^ie�qqy�[�evrZ�����
ff �����±������� <moh� ��±��� ff�� ijb�
deZ^_g_�^h�shdb��\bklmiZ}� aZ�d�gqbd�gh�
kZ��IZexo�jZahf�a d�]l_f�j�\gbc�Z[h�^h\�
rbc� \�̂ � rbjbgb� dbklvh\h]h� ³km]eh[Ź
ijb� kdeZ^_ghfm� djbe��� <_jog�c� fZebc
ij_fheyj� ^h[j_� ihf�lgbc� a[hdm�� MjhiZ�
lZ]�c� ]mklh�h[\hehk_gbc� a\_jom�^h�ò�^h�
\`bgb�o\hklZ�� �����������������������������������������

I_j_^ie�qqy� f_gr_� ��� ff �����±������
<moh�dhjhld_� ���±���ff���ijbdeZ^_g_�^h
shdb��g_�\bklmiZ}�aZ�d�gqbd�ghkZ��IZexo
jZahf�a d�]l_f�dhjhlrbc�\�̂ �rbjbgb�db�
klvh\h]h� ³km]eh[Z´�ijb� kdeZ^_ghfm�djb�
e���<_jog�c� fZebc� ij_fheyj� gZiheh\bgm
koh\Zgbc� aZ� \_ebdbf� ij_fheyjhf� lZ� �d�
ehf��MjhiZlZ]�c� h[\hehk_gbc� a\_jom� eb�
r_�ijb�hkgh\��o\hklZ�� �����������������������������

��������������������������������� 3LSLVWUHOOXV�QDWKXVLL
������������������������������������� G_lhibj�e�kh\bc

�������������������� 3LSLVWUHOOXV�SLSLVWUHOOXV �V��O��
�������������������������G_lhibj�fZebc �gZ^\b �̂



��

Jbk��������<bagZq_ggy�\b^�\�g_lhibj�\�aZ�jhaf�jZfb�l�eZ� � ^_lZeyfb�[m^h\b�am[gh��kb�
kl_fb� �aZ�� >��@���<Z`eb\_�agZq_ggy�fZ}�klmi�gv�jha\bldm�^jm]h]h�\_jogvh]h�j�apy� �,��
lZ�j_^mdp���\_jogvh]h�fZeh]h�ij_fheyjZ��ihagZq_gh�yd�³j´��

M\Z]Z� ;�eZ� kfm]Z�\a^h\ �̀\�evgh]h�djZx�djbeZ��ih^�[gh�^h�g_lhibjZ�Dmey��hibkZgZ
^ey�g_lhibjZ�fZeh]h�>��@�lZ�g�qgbp��\mkZlh��>�@��< ^hke�̂ `_gbo�ahheh]�qgbo�dhe_dp�yo
i�̂ �gZa\hx�³QDWKXVLL´�a[_j�]Z}lvky�[�evr�klv�\�^hfbo�ajZad�\�g_lhibj�\�\k�o�\b^�\��sh
k\�̂ qblv�ijh�\_ebdm�qZkldm�g_ijZ\bevgbo�\bagZq_gv� �^h� �������QZklh�g_lhibj�\�fZ�
ebo�ijbcfZxlv�aZ�i�̂ e�ld�\�g_lhibjZ�e�kh\h]h�>������@�
M\Z]Z��Fhjnheh]�qg��\�̂ f�gghkl��f�̀ �\b^Zfb�3��S\JPDHXV� lZ�3�� SLSLVWUHOOXV�^m`_�g_�
agZqg���AZ]Zehf�g_lhibj�i�]f_c�fZ}�gZ�a�� ��f_gr��\bf�jb�l�eZ� � q_j_iZ��m gvh]h� �gZ
gZc^h\rhfm� �� iZevp��� \�̂ ghkgh� [�evr�� jhaf�jb� 11 nZeZg]b� ihj�\gygh� a 1 nZeZg]hx
>���@��} lZdh �̀i_\g��\�̂ f�gghkl��\ ]_g�lZevg�c�fhjnheh]��� kZfp�\� >���@��G_lhibj�i�]�
f_c�����d=p��\by\e_gbc�i_j_\Z`gh�m e�kh\�c�ahg�� �Db�\sbgZ��Q_jg�]�\sbgZ��Em]Zgsb�
gZ���agZo�^db�g_lhibjZ�dZjebdZ�����d=p��\�̂ hf��a [�evrhkl��j_]�hg�\�

Dexq���
<bagZq_ggy�\b^�\�gZ^jh^m�ebebd�\��9HVSHUWLOLR�V�� ODWR�

Ebebdb�ij_^klZ\e_g��m nZmg��j_]�hgm�ljvhfZ�^h[j_�\�^f�ggbfb�\b^Zfb�
ydbo�a\bqZcgh�jha]ey^Zxlv�yd�ij_^klZ\gbd�\�ljvho�hdj_fbo�jh^�\�Z[h�ljvho
i�^jh^�\�jh^m�9HVSHUWLOLR��^h�ydh]h��m k\hx�q_j]m��g_j�^dh�\dexqZxlv� � g_lh�
ibj�\��+\SVXJR�lZ�3LSLVWUHOOXV���>�ZiZahg�_dheh]�qgbo�mih^h[Zgv�ebebd�\�^m`_
\bkhdbc��i_j]Zq�i�ag�c�²�h^bg��a�gZclbih\�rbo�f_rdZgp�\�mj[heZg^rZnlm�
>ey�i_q_j�\ f_`Zo�MdjZ�gb�ebebdb�g_�oZjZdl_jg�� ��gdheb� lml� amklj�qZ}lvky
i_j]Zq�i�ag�c��� Kljmdlmjm� �^_glbn�dZp�cgh]h� dexqZ� ihdZaZgh� gZ� jbk�� �����
\�^f�gghkl��]jmi�²�gZ�jbk�������



��

Jbk��������Ko_fZ�\bagZq_ggy�jh^�\��
\b^�\�9HVSHUWLOLR��V��ODWR��

��� ������>h\`bgZ�i_j_^ie�qqy� ��±���ff�
Gb`g�c� djZc� \moZ� jharbj_gbc� m nhjf�
\�̂ �]gmlh�� gZah\g�� ehiZl���LjZ�mk� jharb�
j_gbc�m ijb\_jo�\dh\�c�qZklbg���?i�[e_fZ
rbjhdZ��a djbklhx��GZ�q_j_\��ihk_j_^bg�
} rbjhdZ�g_q�ldZ� l_fgZ�ieyfZ�� >L_fg_� a�
kj�[eyklbf� aZ[Zj\e_ggy� kibgb� � [�e_� aZ�
[Zj\e_ggy�q_j_\Z�jhaf_ h̀\Zg�@� ���������������

>h\`bgZ�i_j_^ie�qqy���±���lZ���±���ff�
Gb`g�c� djZc�\moZ� lbih\h�� nhjfb�� aZhd�
jm]e_gbc��LjZ�mk�jharbj_gbc�m k_j_^g�c
Z[h�gb`g�c�qZklbg���?i�[e_fZ�\mavdZ��[_a
djbklb�� GZ� q_j_\�� ihk_j_^bg�� rbjhdh�
l_fgh��ieyfb�g_fZ}��>Q�ldh��f_`��f�̀ �[m�
jbf�aZ[Zj\e_ggyf� kibgb� � \hojbklbf� aZ�
[Zj\e_ggyf�q_j_\Z�g_fZ}@�� ���������������������

�������������������������� 9HVSHUWLOLR��9��PXULQXV�
����������������� j�^�Ebebd��Ebebd�^\hdhe�jgbc

������������������������������������������� (SWHVLFXV����
��������������������������������� j�^�I_j]Zq����\b^b�

��� ������Jhaf�jb� \_ebd��� ^h\`bgZ� i_j_ �̂
ie�qqy� ihgZ �̂ ���ff ���±�����LjZ�mk�\�̂ �
ghkgh�^h\]bc� � ijyfbc��gZcrbjrbc� ijb
hkgh\���OZjZdl_jgZ� ³fZkdZ �́ ±�rbjhdZ�^��
eygdZ�l_fgh��rd�jb� a h[j�̂ gbf�\hehkkyf
\�̂ � g�a^j�\� ^h� hq_c�� AZ[Zj\e_ggy� kibgb
h^ghj�̂ g_�l_fgh�[mj_� ����������������������������

Jhaf�jb� ^j�[g��� ^h\`bgZ� i_j_^ie�qqy� ^h
���ff ���±�����LjZ�mk�dhjhldbc�� gZcrb�
jrbc�\ k_j_^g�c�qZklbg���FZkdb��ml\hj_�
gh��l_fgh�i�]f_glh\Zghx�rd�jhx��\a^h\`
\_jogvh��]m[b�g_fZ}��L_fgh�[mj_� aZ[Zj\�
e_ggy� kibgb� i�̂ kbe_g_� kj�[eyklbfb�\_j�
rbgZfb�hdj_fbo�\hehk����������������������������

���������������������������������� (SWHVLFXV�VHURWLQXV
������������������������������������������ I_j]Zq �i�ag�c

����������������������������������� (SWHVLFXV�QLOVVRQLL
������������������������������������ I_j]Zq �i�\g�qgbc

M\Z]Z� G_j�̂ dh� fheh^bo� 9HVSHUWLOLR�� m ydbo� _i�[e_fZ� s_� fZ}� g_jha\bg_gm� djbklm�
ijbcfZxlv�aZ�i_j]ZqZ�i�\g�qgh]h� �^b\���>��@���Djbklm�fh`gZ� kihkl_j�]Zlb�m (SWHVLFXV
�^Zg��Z\lhjZ���ohqZ��� \�̂ kmlg�klv�m i_j]ZqZ�\\Z`Zxlv�jh^h\hx�hagZdhx�>������@�

Jbk��������>_lZe��fhjnheh]���ebebd�\��\�evgbc�d�gqbd�o\hklZ��jha\blhd� _i�[e_fb� lZ� ��
i_j_lbgdb��aZ^gvh]h�djZx�\mrgbpv��nhjfZ�ljZ�mkZ���AZ�jbk���a��>�����@��



��

I�keyfh\Z�^h�\bagZqgbdZ
I�key� \bagZq_ggy� fZl_j�Zem� \Z`eb\h� i_j_]eygmlb� gZklmigbc� jha^�e

pvh]h�d_j�\gbpl\Z��ijbk\yq_gbc�hibkZf�\b �̂\��sh�^ha\heblv�hagZchfblbky�a
]heh\gbfb�[�heh]�qgbfb�hkh[eb\hklyfb�\bagZq_gh]h�dZ`ZgZ�

KibjZxqbkv�gZ� gZ\_^_g�� m gZklmighfm� jha^�e�� ^Zg��� jZ^bfh� a\_jgmlb
m\Z]m�gZ�\�^hfhkl��ijh�klZg�qbk_evghkl���]_h]jZn�qg_�ihrbj_ggy�lZ�k_ahggm
^bgZf�dm� mdjZ�gkvdbo� ihimeyp�c� \bagZq_gh]h� \b^m�� G_� \bdexq_gh�� sh� py
agZo�^dZ�\g_k_�kmll}\_�mlhqg_ggy�m kmqZkg��my\e_ggy�ijh�klZg�ihimeyp�c�\b�
^m�\ MdjZ�g��� jharbjblv�gZr��agZggy�ijh�ch]h�ihrbj_ggy�lZ�[�heh]�x�

< dh`ghfm�jZa��ijhkbfh�\k�o�h[_j_`gh�klZ\blbkv�^h�l\Zjbg�� i�key�\b�
agZq_ggy�\�^imkdZlb��o�gZ�\hex��I_j_^Z\Zlb�fZl_j�Ze�m gZmdh\��p_gljb��� lbf
iZq_�\[b\Zlb� l\Zjbg� a f_lhx� \b]hlh\e_ggy� dhe_dp�cgbo� ajZad�\�g�� \ ydhfm
jZa��g_�fh`gZ�� [�evr�klv� \b^�\� dZ`Zg�\� \ MdjZ�g�� klZeb� ^m`_� j�^d�kgbfb� �
hohjhgyxlvky�aZdhgZfb�lZ�f�`gZjh^gbfb�m]h^Zfb�

Ijh�agZo�^db�j�^d�kgbo�� fZeh�^hke�^`_gbo�\b^�\�ijhkbfh�ih\�^hfeylb
^h�h^gh]h�a gZmdh\bo�p_glj�\��i_j_e�q_gbo�m d�gp��d_j�\gbpl\Z� ���y klhj�gdb
h[deZ^bgdb���M \biZ^dm� agZoh^`_ggy� aZ]b[ebo� l\Zjbg�ijhkbfh�i_j_^Z\Zlb
ajZadb�^h�aZagZq_gbo�ahheh]�qgbo�p_glj�\��Ijb� agZoh^`_gg�� aZd�evpvh\Zgbo
l\Zjbg�\Z`eb\h�i_j_ibkZlb��gnhjfZp�x�a d�evpy� �k_j�y� lZ�ghf_j�� � g_]Zcgh
\�^imklblb�l\Zjbgm��Z �gnhjfZp�x�i_j_^Zlb�nZo�\pyf�

Sbjh�^ydm}fh�\k�f�aZ�h[_j_`g_�klZ\e_ggy�^h�dZ`Zg�\�


