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 � �	 !���"��	 #
��
��
����$%&	 '�(�	 )����	 #����	 
��
��
�����%&	 	 *�(�

+,����	 #����	 
��
��
�����%&	(�-�	(��
�.�&	 	/�'�	 )�����&	0�1�	 )�����&

'�(�	)���2��&	-� �	)�������&	(�	'�	3�������&	'�/�	+���&	'�3�	+��&	'�3�

4�������&	 '�+�	 5����&	 /�/�	 ����
��&	 '�6� ��.�7���&	6�'�	 8������&

'��� -������&	'�(�	-��$�������&	��'�	-����&	+�'�	/�������&	9�/�	/�:

�����&	(�/�	;��,����&	1�<�	;������&	=�6�  ������&	'�(�	 �
�������&

'�6�	>�����&	(�(�	>�"��&	'�3�	*�
����&	/�'� *��7����&	/� �	*�����&	'�*�

!��������&	=�1�	!����&	/�(�	?��$��&	6�0�	0��.��&	(�-�	0��7
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'�(�	)����	#
��
��
����$%&	*�(�	+,����	#����	
��
��
�����%&	(��'�	+��&

'�(�	5��������&	(�'�	-��$���&	'�8�	-�2&	(�>� /���,����&	(�!�	 �����&

9�	6�	 ��
�
&	(�*�	*��
������&	'�(� !�������&	 �(� <������

��� �!"#�� +
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(�1�	@���2���	 #
��
��
����$%&	 8� �	'�A��7���	 #����������$	 
��
��:


�����%&	'�3�	-�7���&	'�3�	+��&	1�8�	+����,$��&	(��'�	+��&	>� �	*���$:
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	 '	 �.������	 ���������������	 
��.����&	 �������	 .���	 ����������	 ��	 
��7�
7��	 �

����.��	 �BB�	 ��	 ���������"�����	?����:��������	 ��
���
��A	 ����������	 �	 .�����2����:

���	C�������	 ����
����	�����	 ���
����	�	������������A	,����	�	,����&	 ��������A	��
�:

��:D������"����A	 ��
����A&	 �����	 ����
�"�����	 
�
A�
�	 �	 ��
��$���	 ��
���������	 ��:

���
������&	 
����
����	 
�����	 �	 ��
�����"�����	 �������"������	 ����	 �������A	 �"�:

��A:
����
��A�
2���

*.�����	 
��
�����"��	 
��	 �"���A	 �	 �
�2��������	 �	 �.�����	 �A����	 ����������	 ���:


�	 �	 
����
�
��$�������&	 
��
�
��������	 �	 ���
�����	 ���7�A	 �"�.��A	 ����
����&	7���:

����	 �����	 "��������	 �	 
������"���	 
�
��������	 
�	 
��.�����	 ����������	 ���
��

EFGHIJ	 FH	 IKL	 MLNLOFPQLHI	 FR	 IKL	 STGQLU�	 VHUOWIGXUO&	 JXGLHIGRGX	 UHM	 PTUXIGXUO	 XFOOLXILM

UTIGXOLJ	 FPLH	 IF	 MGJYZJJGFH�	 ��:IK	 GJJZL[	ETF\OLQJ	FR	 IKL	 LXFOF]W	 GH	 IKL	STGQLU�	 ^HNLHIFTW	 UHGQUOJ

UHM	POUHIJ	 JPLXGLJ	 GH	 IKL	STGQLU�	_	`GQRLTFPFO[	aUNTGWU:POZJ&	�BB��	_	��b	P�&	 GO�

	 ^H	 IKL	 XFOOLXILM	 IKL	 PTF\OLQJ	 UTL	 XFHJGMLTLM	 cKGXK	 cLTL	 KLUMLT	 FH	 PUJI	 GH	 dXIF\LT&	 �BB�

aKLTGFOF]WXUO	 `XKFFO	 FR	 TLJLTNLM	 ILTTGIFTGLJ	 FR	eYTUGHL�	 aKL	 HLc	 GILQJ	 FR	 GHRFTQUIGFH	 U\FZI	 OGIIOL:

YHFcH	POUHIJ	UHM	UHGQUOJ&	HLc	QLIKFMGXUO	UPPTFUXKLJ	GH	JLPUTUIL	MGTLXIGFHJ	FR	TLJLUTXKLJ	UTL	TLJZOILM&

IKL	 MUIU	 U\FZI	 \W	 ]LF]TUPKGXUO	 HUQLJ	 FR	 HUQLJ	 FR	 IKL	STGQLUH	 JXGLHIGJIJ	 :	 PGFHLLTJ	 UTL	 TLJZOILM�

aKL	 XFOOLXILM	 GJ	 GHILHMLM	 RFT	 IKL	 JXGLHIGJI	 UHM	 LfPLTIJ	 \W	 PTFILXIGFH	 FR	 UH	 LHNGTFHQLHI	 UHM

ZJGH]	 FR	 U	 HUIZTL&	 ILUXKLTJ	 UHM	 JIZMLHIJ	 FR	 KG]KLT	 LMZXUIGFHUO	 GHJIGIZIGFHJ&	 cGML	 XGTXOL	 FR	 IKL

TLUMLTJ	 cGIK	 JZRRGXGLHI	 PTLPUTUIGFH	 FH	 PTF\OLQJ	 FR	 UH	 LHNGTFHQLHI�
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������ ����

*��
����	(���2��2��	 ������$	 �����$�����	 ������
�������	 ���

�

�������A	 �
�2��������	
�	 ��
�����	.������"������	�	 ���
7�,�����	 ���:

���.�����	 �	 ���
�����
���	 ��
�������$��������	 ��������2���

gGFMGNLTJGIW	 `ZPPFTI	 ETF]TUQ	 #g`E%&	 �����7����	 ������2�����	 ���A	���:


�����
��A	 ��
�������$�������A	 ��������2��	_	'���������	,��
�	 
�:

���	 
����
�&	1��������	 ������A	 ��������	 �	 ��������2��	 h*�A�������


����
�i�	/�	-��
�����
���	 ��������	 h;2����	 ���.A�
������	 ��
��:

�����	 .��������.�����	�����i	 #3����,&	 ���j%&	 
����
�����	 
�	 ���2��:

����	�	��	 ���
����	g`E&	.���	
������	��7����	���
��$	�.����������	����:

����2��&	 ��
�"��	 �������	 ������	 ����
���2��	������	
�	 ��A�������	.��:

������.�����	 �	������	'	 ���b	 ��
�	 ����2��2��	 .���	 �����������������

(���2��2��	�.k�
�����	 �"���A&	 �.���������A	
�������&	 ���
�����&	 ��:

.�������	�����"��A	�,��	A��������&	7���$������	l���	�	 ��
�"�	����2��2��[

���"����	 .��2������&	 D��������	�	 ���
7�,���&	 ����
���2��	 
�����$�����

���"��A	�����������	�	�.���������A	��������2��	�	�.�����	�A����	����:

������	
����
���	���
�&	��
�������	��������	7���$����	�	����������	D��:

����"������	 �.���������&	 ��
�������	 D��������2��	 D��������&	 ���
������:

���$����&	���$�����	A��������	�	
����A	��
��	
�����$�����&	�"�����	�	
����
�:

���	 D������"����A	 D��
�����	
�������&	 �������������	���"��:
�
������A


�.����2��	
�	.��������.�����&	������������	����"����A	������	�	�������:

����	�	 ����.������	�.�����������	��������2����&	�.�����������	
����:

����	�	�"�����&	 �������������	����������������	
��.�������

'	 �����	 
�����$�����	 ����2��2��	 �������	 �����
��"���	 �	 >��
�.��:

��������	 ����������	(>�	 
�	 �A����	 ����������	 ���
�	 �	 
����
��A

��������&	 �	 �����	
�	 �������	 A��������&	 ��	�������	 �.�����������	 D��:

����"������	 ��������2����	�����&	 ��������	 ���
�����	 ����&	 �����:

���	>��
�.���������	����2��2���	h=�������	�	���i�	'	���bm�BB�	���	.��$:

7��	,���������	 �	 ��������2������	 
����$	 ����2��2��	 ��������	��:

�����	 
�	 �����	 �	 ��������$����	 ��������	 
��	*�����	-��������	(>�

#
��
��
����$	_	+,����	*�(�%�

(���2��2��	 ��
���	 �.�����	 h ����
�i	 #�	 .�������	 �	 D����������

��������A%�	 '�
�����	 �	 ������	 #�BBB	 ��	 �	 �BB�	 ��%�	 *��
���	 ������2�	 �

0����Bn[o�b���p����qp�j��nbp���

��
����
��������	�������
�������������
��������������
�����������

�������� ������ ��	
���!� �� ����� �
�����!� ���"�� �
����

FGHI� �rr:j�B�:br:B



n �
����������	
���
�������� � � � ���� ���������������
�


1���������	stg:JGIL	 h ����
�i	 �	 ������	 !����"������	 ��2�����$����

������������	_	ccc�XTGQLU�LMZuGHILTHLIutMZXUIGFHuPFHIGMU�

5�	 �����	 �������������	 "����	 ����2��2��	 �"���������	 �	 �������2��

��	 
��������	'�����7��	 ���
�	 ��A�

��	 v;2����	 
����.�����	 �	 �.�����	 ��A�������	 .��������.�����	���:

��i	 #���jm����	 ���%�	 �����	,�������������	gGFMGNLTJGIW	 `ZPPFTI	 ETF]TUQ

#g`E%�	/�	 ������	 ��.���	 ��������	 �	3����,�	 .���	
�
���������	�	 ��
���

�����	 h)������"�����	 �	 ���
7�,����	 ������.�����	�����[	 
��.����	 �


���
������i	 o�q�	 '�������	 �B	 ����������&	 
����������A	 
��	 ��A����:

���	 .��������.�����	 �	������	 �	 ������	 
��������	 �
�.��������	 ���:

��	 h'���.����	 
����������[	 �����	 
�
A�
�	 �	 ��A�������	 .��������.:

�����	 �	�����w	 o�q�

��	'	����	 ��	 
�	���2������	
��,������	�������������	'�'�&	+��	(��'�

�	�������	*�9�	 
��	 
�

�����	��������	 
�	 �����	 �	 ��������$����	 ���:

�����	 #
��
��
����$	*�(�	 +,����%	 �	 
��	 �"�����	 .����	 �B	 �
�2��������

.���	 �
�.��������	 v-��������	 �	�������	 �����	�����w	 o�q&	 �	 ������A


��	 �.���
����	 .���	 
��
��������	 �����&	 ���7�������	 �
����	 ��
��&

���.����A	 �A����	 #
��
�������$���	 �
����	 ��
��	 
�	 ����	 ��������

.����	�����	 ���"�������	 �Bb�	 ��
��%�	 =��	 ��
����	 �����	 �����	 2��$�


������$	 �.k���������$&	 ,��
�������$���	 �	 
�����
���	 2������$&	 �.:

���	 ��"�����	 .�
����	�������	 �����	������

��	x����	����2��2��	
������	��������	�"�����	�	
�
�������	 �
����"��:

��	��
����	 h=�������	�����i	 onq&	 �������	.���	��
���	
��	 ��������	
�
:


�����	>��
�.����������	��������	
�	 D�������	�	�A����	
����
��A	�����:

���	 #
��
��
����$	8����	(�-�%	��	���
����	=������"������	,��
�	������

n�	l����	 ���

�	�����
������	
��������	�����.����	*��������	 ��A����:

���	 .������"������	 �	 ���
7�,�����	 ������.�����	�����	 #
�����	 �����


�
��
���	�	
�.����2��A	�	h ����
�i	 o�q	�	�	(������"�����	
����
�	h*����:

����	��A�������	.��������.�����	�	������	�	���	
����	3����,�w	 orq�	'	
��:

��A	 
��������A	 
�������&	 "��	 ��
������"��	 ������$	 
��
�������	 "����

���"����	 D������"������	
����	_	�����	 D������"�����	
��.����	������:

��������$	 �	 ��2���$����&	 D������"������	�	���
�"������	
��.�������

*����������	 ���������	�.������	 ������&	 "��	���	 ����$��:��.�
$	 �������$:

��A	���&	�������	.���	.�	������	 ��������������	�	��7����	D������"����A


��.����	@��	 ���"����$���	"����	���������&	��A�
�������	 ��	"�����	.�
��:

���	���	�����	���&	 ��
����	 D������"������	 ��
���������	����.����	��A�:


��	�	D��A	�������A	��	������	
����	=��	��
�	�����
���	�������$��	
����:

������	 �������	 �������$����	 ����
����	�����	 ���	 ������	 ����������

5��"����$���	"����	
��
����������	 ������	 ����
��	 �����2��&	 
��	 �������

��
�������	
����
��A�������	 ������
����$����	 ��������������	 ��	 �	 
��:

���	�����	*�������$	 �����2��&	 
��	 �������	 "���������	 ����
��	 
�����:

���$	 ��,����2��	 �.	 D������"�����	 ���������	 �������&	 �	 
����
��A���:

���	 ������
����$����&	 
��
���������$	 �����"����	�.������������	 �	 ��7�:

���	 D������"����A	
��.����	'	�������A	 ���.���	 ��������	�	�����A	��	��A


���������	 ����������$	 ��7��$	 ��.��������	 ��
�"�[	 
���"��$	 �����$���

�"�����	�	 ����A&	 �
�	
�	 ������	D��	 ��
������&	 �	����
��	
��	��.�	�����7��$

��������$����	�.k�����	.��	 D������"�����	 D��
������	�	 ��
�	x��.�	�����:

������$	 �����	�
���2��&	�����	���������$&	 ���
���"�����$	
�����	�	
���:

�����&	 ���������������A	
����
��A������	
�����$����$�

'	�������A	
������"��$����	����
�����	 ��
�����	 �	 ��.��
����	 D����:

��"����A	 �������	��	 ��������������	�	 .��$7��	 "���$	 
��

������������

*����������	 ��2���$��:D������"�����	 ����7����	 
�����	 ��������:

���	 D,,��������	 ��
��$�������	 .�
�������	,�������������	 
��	 ��7�:

���	 ��������A	 
��.����	/�	C������	 ��
��$�������	 D������"����A	 ����:

��������	 ��D,,�������	 ��:��	 ����������	 ���������	 .������"����A	 ��:

������&	 "��	 �������	 �	 �����������	
��������	 2�������	 .������"������	 �

���
7�,�����	 ������.�����	 ���	 ��������	@��	 ���
����	 D��������	 .�����:

���.�����	 ���.A�
���	 �����.����	����
��	 �2����	 .������"����A	 �	 ���
:

7�,���A	 ��������&	,�����������	�����D������"�����	
�������&	 �
���.:

��������	�A	 ��A�������&	 
����
����	 �2����	 �������	
����
���A	 D����:

��"����A	 ��,���	 ��	 .��������.������	/��.A�
���	 �����.����	 D������:

"����A	��A�������	 ��������������	 ��A�������	 .��������.������

;
��
������	 2�������	 .������"������	 �	 ���
7�,�����	 ������.�����

�����
������	 ��
��������	
����A	�	 .������"����A	�	 ���
7�,���A	�����:

��A�	@��	7�����A	 �����	 ���������	 �	 �
������2��	 ���.A�
���	�.�
����$:

���	 
��������$����	 ����
�	 ��A�������	 .��������.������	'�����	�����:

���	 ��������	 ���������	 �������	 ����
����������	 ����������&	 ����"����


����A	�	 .��������.�����	 �	 ��������"�����	��"������$�	@��	 �
��
������

2�������	 .������"������	 �	 ���
7�,�����	 ������.�����	 ���.A�
���	 ��:

�
����	 D��������	
����
�&	 
��	 "���	 ���
���	��
��$�����$	���2�
2��	�.:

���	 D������"�����	2�������	 #���������%�	;��	
��������	 �2����$	��	 ���$:
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�	 ������,���2��	1������	 �	 )���7�:

����&	 ����"���	 ������$&	 D
�������$&	 ����������$&	 ��
�������$	 �	 D
�
�:

�����$	 on�qy	 �����"�����	 D���������&	 ����"���	 
������	 
��
�	 �	 ��
�:

A��������&	 �����������	 ��
����	 �	 ���$�	 ����

*��
�	 ����"����A	 D��������	��	 ��7���	 ��
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��	 �.���������	 D����	 �"�����	 ����	 ��������	 ������������	 ����,��$���
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|UNL	 U	 MUIU	 FH	 U	 PFOOGHUIGFH	 OLNLO	 UHM	 PFOOGHUIFTJ	 \LKUNGFT	 FR	 IKTLL	 FTXKGM

JPLXGLJ[ d(67/T&�3,6%-,	��	#�%�&	�FGJLO�&	2,68/-5(7/), (53,4,	#`L\�	LI	�UZTG%	UTL

]GNLH�	 ^I	 GJ	 LJIU\OGJKLM&	 IKUI	 U	 OLNLO	 FR	 POUHI	 PFOOGHUIGFH	 FR	 IKL	 POUHIJ	d(67/&

3,&6%-,	 UHM	d=� '/68,	 \OFJJFQGH]	 GH	 ]TFZPJ&	 OFcLT	 GH	 XFQPUTGJFH	cGIK	 GJFOUILM

GHMGNGMZUOJ�	 d\IUGHLM	 TLJZOIJ	 UTL	 MGJXZJJLM�

�LW	 cFTMJ[	 FTXKGMJ&	 PFOOGHUIGFH&	 JPUIGUO	 MGJITG\ZIGFH�

�oeok��E�?�	�GJITG\ZIGFH	 FR	 PUTUJGILJ	 FR	 ]TFZHM	QFOOZJYJ	 FH	 XOGQUIGX	 �FHLJ

FR	 STGQLU�

aKGJ	 UTIGXOL	 MLUOJ	 cGIK	 MGJITG\ZIGFH	 FR	 PUTUJGILJ	 FR	 ]TFZHM	QFOOZJYJ	 FH

XOGQUIGX	 �FHLJ	 FR	 STGQLU�	 dHL	 JPLXGLJ	 FR	 PUTUJGILJ	 FR	QFOOZJYJ	 UTL	 cGMLOW

JPLXGRGX	 UHM	 MGJITG\ZILM	 FH	 UOO	 ILTTGIFTW	 FR	STGQLU&	 FIKLTJ	 :	 UTL	 PTLXGJLOW	 MUILM

RFT	 NUOOLWJ	 FT	 QFZHIUGH	 PUTIJ	 MZL	 IF	 IKL	 OGQGILM	 YGHMJ	 FR	 FcHLTJ�	 aKL	 \G]

JPLXGRGXGIW	 IF	 FcHLTJ	 UHM	 KU\GIUIJ	 KUNL	 vFcHw	 PUTUJGILJ	 FR	QFOOZJYJ	 `PLXGLJ&

ZJGH]	QFOOZJYJ	 UJ	 GHILTQLMGUIL	 FcHLTJ&	 UTL	 TL]GJILTLM	 GH	QUHW	 �FHLJ	 FR	STGQLU

UHM	 IKLGT	 MGJITG\ZIGFH	 MLPLHMJ	 FH	 NUTGFZJ	 RUXIFTJ�

�LW	 cFTMJ[	 ]TFZHM	 QFOOZJYJ&	 PUTUJGILJ&	 MGJITG\ZIGFH&	 XOGQUIGX	 �FHLJ&

STGQLU�

�oeok��E�?�	�FOL	 FR	 ]TFZHM	QFOOZJYJ	 GH	 XGTXZOUIGFH	 FR	 PUTUJGILJ	 GH	 ILTTGIFTW

FR	 STGQLU�

aKGJ	 UTIGXOL	 MLUOJ	 cGIK	 IKL	 TFOL	 FR	 JLPUTUIL	 YGHMJ	 FR	 ]TFZHM	QFOOZJXJ	 GH

XGTXZOUIGFH	 FR	 PUTUJGILJ	 GH	 XFHMGIGFHJ	 FR	 STGQLU�	 aKL	 ]TLUILJI	 HZQ\LT	 FR

PUTUJGILJ	 GJ	 TL]GJILTLM	 UI	gTLPKZOFPJGJ	 XWOGHMTGXU	 #��%&	~LOGXFPJGJ	 TLIFcJYGG #�B%&

g�	 \GMLHJ	 #�%&	aKFUHILZJ	 ]G\\LT	 #j%&	dfWXKGOZJ	 MLGOZJ	 #r%&	�LTFPGXIU	 MLT\LHIGHU

#r%&	�LTFPGXIU	 YTWHGXYGG	 #r%&	~�	 ML�LXIU	 #r%&	d�	 MGUPKUHLOOZJ	 #�%&	�TWHGXYGOOZJ

QLOUHFXLPKUOZJ	 #�%�	VI	 IKL	 FIKLTJ	 ��	 YGHMJ	 GI	 GJ	 TLNLUOLM	 RTFQ	�	 ZP	 IF	 n	 YGHMJ

k%33,([

Gvwwomt

Zhkmgipzm� D�B�	 aLHIK	 #GHILTHUIGFHUO%	 IKLTGFOF]GXUO	 `XKFFO:JLQGHUT	 FR	 IKL

�FFOF]GJIJ	 FR	 TLJLTNLJ	 UHM	 POUXLJ	 FR	 JIUIGFHUTW	 \GFOF]GXUO	 TLJLUTXKLJ	 FR	eYTUGHL

aKGJ	 UTIGXOL	 IFOM	 U\FZI	 U	 KGJIFTW	 FR	 IKL	 IKLTGFOF]GXUO	 `XKFFOJ	 FH	eYTUGHL&

U\FZI	 PUJJU]L	 FR	 `XKFFO	 GH	 STGQLU	 UHM	 U\FZI	 IKL	 \UJGX	cFTYJ	 POUXLM	 GH	 IKL

PTLJLHI	 XFOOLXIGFH�

�LW	cFTMJ[	 `XKFFO&	 IKLTGFOF]G�	 STGQLU

Jok�~mq�Y�E�M�Jok�~mq�E�s�	{Lc	 UPPTFUXKLJ	 IF	 IKL	QFHGIFTGH]	 FR	 JIUIZJ	 FR

QUTGHL	QUQQUO	 PFPZOUIGFHJ	 GH	 IKL	 `LU	 FR	V�FN	 UHM	 IKL	gOUXY	 `LU�

^QPTFNLQLHI	 FR	 QFHGIFTGH]	 UXIGNGIGLJ	 XUH	 \L	 UXKGLNLM	 IKTFZ]K

XFQ\GHUIGFH	 FR	 TL]ZOUT	 JPLXGUO	 F\JLTNUIGFHJ	 UHM	 GHNFONLQLHI	 FR	 OFXUO

XFQQZHGIGLJ	 GHIF	 JXGLHIGRGX	 TLJLUTXK�	 acF	 \UJGX	 MFXZQLHIJ&	 cKGXK	 PTFNLM

IKLGT	 LRRLXIGNLHLJJ	 \LGH]	 U	 PUTI	 FR	 IKL	 HLXLJJUTW	 ILXKHGXUO	 ]ZGMLOGHLJ	 FH

QFHGIFTGH]&	 UTL	 TLXFQQLHMLM�

�LW	cFTMJ[	QFHGIFTGH]&	 JLU	QUQQUOJ&	gOUXY	 JLU&	V�FN	 JLU�

Yo~}ojmk�qzm� A�D�M� Kjmeqzm� A�B�M� Zhkmgipzm� D�B�	 aUXIGXUO	 UHM	QLIKFMGXUO

TLXLPIGFHJ	 LPG�FFOF]GXUO	 GHJPLXIGFH	 FR	 ILTTGIFTW	 FH	 OLPIFJPGTFJGJ

V\FZI	 �B	 WLUTJ	 FH	 STGQLUH	VHIGPOU]ZL	 JIUIGFH	 IKL	 OU\FTUIFTW	 TLJLUTXKLJ

FH	 OLPIFJPGTFJGJ	 \W	 \UXILTGFJXFPGXUO&	 \UXILTGFOF]GXUO	 UHM	 JLTFOF]GXUO	QLIKFMJ

cGIK	 ZJL	 FR	 IUXIGXUO	 TLXLPIGFHJ	 LPGM]TFZP&	 �FF]TFZP&	 XUJZUO	 ILJIJ	cLTL	 XUTTGLM

FZI�	dH	 PTFMZXIGNGIW&	 XFJI&	 �ZUOGIW&	 �ZUHIGIW	 FR	 IKL	 GHRFTQUIGFH&	 TLOGU\GOGIW	 FR

TLXLGNLM	 TLJZOIJ	 IUXIGXJ	 LPGM]TFZP	 UHM	 �FF]TFZP	 GJ	 QFTL	 PTLRLTU\OL

\UXILTGFJXFPGXUO	 UHM	 \UXILTGFOF]GXUO	QLIKFMJ�

�LW	cFTMJ[	 OLPIFJPGTFJGJ&	 IUXIGXJ&	 ILXKHG�ZL�

Dddfp�s�D� �WHUQGXJ	 FR	 HZQ\LT	 IKL	SFOOUTLM	�FNL	 #`ITLPIFPLOGU	 MLXUFXIF

#�TGNUOMJ�YW&	 �b�b%&	SFOZQ\GMUL%	 GH	 U	cFFM	PUTY	FR	 IKL	STGQLUH	HUIZTUO	 TLJLTNL

aKL	 UXXFZHIJ	cLTL	 XUTTGLM	 LNLTW	QFHIK	 GH	 ����m�BB�	 FH	 U	 YGOFQLITL	 TFZIL�

rBb	 TL]GJITUIGFH	 YGOFQLITLJ	 UTL	 PFJJLJLM�	 �LJGMGH]	 FR	 IKL	 JPLXGLJ	 GJ	 XFHJIUHI&

\ZI	 IKL	 JLUJFHUO	QG]TUIGFHJ	 UTL	 RGfLM�	 ^H	 JLUJFHUO	 XKUH]LJ	 FR	 HZQ\LT	 UTL	 IcF

PLUYJ	_	UTL	 PTLXGJLOW	 ITUXLM	 MZTGH]	 MLMZXGH]	 HLJIOGH]J	 UHM	 UZIZQH	QG]TUIGFHJ�

�LW	cFTMJ[	 SFOOUTLM	�FNL&	 UXXFZHIJ&	 STGQLU

Afpjehijlyf�I�Y�M�Ifyempfqlgi�D�A�	 aKL	 XFHILHIJ	 JFQL	PUIKF]LH	 FR	QLIUOJ

GH	QLMGXGHUO	 POUHIJ	 U	 NUTGFZJ	 LXFIFPJ

aKGJ	 UTIGXOL	 MLUOJ	cGIK	 XFHILHIJ	 OLUM	 GH	 KLT\UO	 FR	VTILQGJGU	 NZO]UTGJ	 FTMGHUTW

UHM	VXKGOOLU	 JLIUXLU&	cKGXK	]TFc	 GH	 LXFOF]GXUOOW	 XOLUH	POUXLJ	 UHM	 GH	 GQQLMGUIL

PTFfGQGIW	 GH	 KG]KcUWJ	 UTL	 TLJZOILM�	 ^J	 LJIU\OGJKLM&	 IKUI	 IKL	 XFHXLHITUIGFH	 FR

IKGJ	QLIUO	 GH	V�	 JLIUXLU	 GH	r	 IGQLJ&	 UHM	 GH	V�	NZO]UTGJ	 GH	��	 IGQLJ	 GJ	 KG]KLT	 GH	 U
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^H	 ILTTGIFTW	 FR	 U	 PLHGHJZOU	 nB	 JPLXGLJ	 XFHXLTHGH]	 j	 ]LHZJ	 UTL	 UJXLTIUGHLM[

VHFPKLOLJ	 #VH%�&	 eTUHFIULHGU	 #e%&	 dTIKFPFMFQWU	 #d%&	 SZOGJLIU	 #SJ%&

�UHJFHGU	 #�%&	VLMLJ	 #V%&	SZOLf	 #S%&	 JZ\QGIILM	 \W	 RFZT	 LYFOF]GXUO:RUZHGJIGXUOW

XFQPOLfLJ[	 MLJLTILM&	 JILPPL&	 cFFM:JILPPL	 UHM	cFFM�	 �FT	 IKL	 RGTJI	 IGQL	 RFT

RUZHU	 FR	 STGQLU	 IKL	 JPLXGLJ	_	e�	 ZH]ZGXZOUIU	 tMc�&	 SJ�	 UOUJYULHJGJ	 �ZMO�&

V� UHHZOGPLJ	�]�&	 V�	 TZJIGXZJ	 �FJJG�&	 V�	 XGHLTLZJ	�]�&	 S�	QUTIGHG	�LM	 UTL

JPLXGRGLM�	sL	 MLJXTG\L	 U	 HLc	 JPLXGLJ	_	V�	 YTWQQFHIUHZJ	VOLYJ�	 �UZHU	cGIK

TLMZXLM	 JITZXIZTL	 FR	 JPLXGLJ	 GJ	 JZ\QGIILM	 \W	 IKL	�LMGILTTUHLUH	 UHM	tZTFPLUH:

`G\LTGUH	 LOLQLHIJ�	aKL	 XKUTUXILTGJIGX	 FR	 RUZHU	 FH	 \GFIFPLJ	 FR	 UOO	 HUIZTL:XOGQUIGX

�FHLJ	 UHM	 NLTIGXUO	 �FHLJ	 GJ	 ]GNLH�	 aKL	 GHROZLHXL	 FH	 IKL	 RUZHU	 FR	 IKL

UHIKTFPF]LHFZJ	 RUXIFT	 GJ	 JKFcH�	 aKL	 FPLTUIGFH	 FR	 IKL	{FTIK:STGQLUH	 XKUHHLO

KUJ	 TLJZOILM	 HFI	 FHOW	 GH	 GHXTLUJL	 FR	 IKL	 UTLUJ	 FR	 RTLJK	 TLJLTNFGTJ&	 \ZI	 UOJF

HZQ\LT	 FR	 U	 OGHL	 FR	 JPLXGLJ�	 aKL	 \UJGX	 POUXLJ	 FR	 MLNLOFPQLHI	VH�	 UITFPUTNZJ

UHM	 VH�	 QLJJLUL	_	 TGXL	 RGLOMJ�	 aKLGT	 UXXZQZOUIGFH	 GH	 IKL	 FXXZPGLM	 GILQJ

GHXTLUJLJ	 MUH]LT	 FR	 QUOUTGU	 GH	 STGQLUy	 FH	 JFZIK	 XFUJI	 FR	 IKL	 STGQLUH	 IKL

PUTIGXGPUIGFH	 JFQL	SZOGXGMUL	 GH	 XGTXZOUIGFH	 NGTZJ	 FR	 GHRLXIGFHJ	 GJ	 PTF\U\OL�

�LW	 cFTMJ[	 STGQLU&	 \OFFMJZXYGH]	QFJ�ZGIFLJ&QUOUTGU�

clqf�D�A� SKLXYOGJI	 FR Kzdlefnlfl	 RUQGOW	 GH	STGQLUH	 ROFTU

VJ	 U	 TLJZOI	 FR	 TLNGJGFH	 \UJLM	 FH	 HLc	 MUIU	 UHM	 HFQLHXOUIZTL	 JIUHMUTMJ&	 UH

ZPMUILM	XFQQLHILM	XKLXYOGJI	 GJ	]GNLH	cGIK	��	]LHLTU&	r�	JPLXGLJ	UHM	JZ\JPLXGLJ

IKUI	 XFQPTGJLJ	 JPFHIUHLFZJ	 ROFTU	 FR	g['*(,6*,* GH	 STGQLUH	 PLHGHJZOU�	 ^I	 GJ

b JPLXGLJ	 OLJJ	 IKUH	 IKL	PTLNGFZJ	 OGJI�	aKL	TLNGJGFH	FR	 IKL	STGQLUH	ROFTU	 GJ	PZTJZLM

GH	 IKL	 RTUQLcFTY	 FR	 IKL	 GHILTHUIGFHUO	 PTF�LXI	 vtZTFp�LM	 EOUHIgUJLw�

�LW	cFTMJ[	STGQLU&	 ROFTU&	g['*(,6*,*&	 TLNGJGFH�

{meoijqmnjlqpo�D�B�	 `PLXGLJ	 FR	 RGJK	 PUTUJGILJ	 FR	�UTUMU]&	 HUIZTUO	 TLJLTNL

|UNL	 OGJIJ	 FR	 PUTUJGILJ	 RTFQ	 nB	 JPLXGLJ	 FR	 RGJK&	cKGXK	 GHKU\GI	 FR	�UTUMU]&

HUIZTUO	 TLJLTNL	cUILT	 UTLU�	 ^I	 GJ	 ZHMLTOGHLM	 UH	 FPPFTIZHGIW	 FR	 RUJI	 JLUTXK	 FR

UMMGIGFHUO	 MUIU	 FH	 LUXK	 YGHM	 FR	 PUTUJGILJ	 FH	 JLTGUO	 HZQ\LTJ�	VTL	QUTYLM	 IKL

JPLXGLJ	FR	PUTUJGILJ&	cKGXK	cLTL	LUTOGLT	JPLXGRGLM&	\ZI	OUJI	WLUTJ	UTL	HFI	TL]GJILTLM�

�LW	cFTMJ[	 PUTUJGILJ&	 RGJKLJ	�UTUMU]&	 HUIZTUO	 TLJLTNL&	 OGJI

Yeopodoy�J�D�	 �UZHU	 FR	 RTLJK	cUILTJ	 FR	 PFFO	gOUXY	 TGNLT

^H	 XOUZJL	 IKL	 XKUTUXILTGJIGX	 U	 GJ	 ]GNLH	gOUXY	 TGNLT&	 KLT	 RLUIZTLJ	 UHM	PTF\OLQJ

FR	 PTLJLTNUIGFH	 UTL	 XFHJGMLTLM�	 aKL	 XFQPOLf	 TUTL	 UHM	 LHMLQGX	 FR	 JPLXGLJ&

PTGFTGIW	 RFT	 PTLJLTNUIGFH	 GJ	 UOOFXUILM�

�LW	cFTMJ[	 RUZHU	 FR	 RTLJK	cUILTJ&	 gOUXY	 TGNLT&	 LXFOF]GXUO	 PTF\OLQJ�

Fglq�po�H�Y�M��oeok��E�?�	aTLQUIFMJ	OUTNUL	FR	RTLJK	cUILT	QUXTFGHNLTIL\TUILJ

FR	 STGQLU

aKGJ	 UTIGXOL	 MLUOJ	 cGIK	 YGHM	 FR	 JPLXGLJ	 UHM	 MGJITG\ZIGFH	 GH	 STGQLU	 FR

nr JPLXGLJ	 FR	 ITLQUIFM	 XLTYUTGLJ�	aKL	QUGH	 GQPFILHIJ	 GH	 XGTXZOUIGFH	 FR	 GHNUJGFH

KUNL	QFOOZJYJ	 #RUQGOGLJ	 �WQHULGMUL	 UHM	 EOUHFT\GMUL%�

k%33,([

FR	 PUTUJGILJ�	 �TFQ	 nb	 GHNLJIG]UILM	 PUTUJGILJ	 UTL	 HFI	 RFZHM	 FZI	 GH	 �n	 YGHMJ	 FR

QFOOZJXJ�	 �FXUO	 YGHMJ	 FR	 ]TFZHM	QFOOZJXJ	 KUNL	QFTL	 PUTUJGILJ&	 IKUH	 JPLXGLJ

cKGXK	cLTL	 GHITFMZXLM�

�LW	cFTMJ[	 ]TFZHM	QFOOZJXJ&	 PUTUJGILJ&	 XFXXGMGU	 GHRZJFTGUHJ&	 ITLQUIFMJ&

HLQUIFMJ&	 STGQLU�

Yfeijmqgily�D�A�	{UIGFHUO	 PUTY	 v�V�Vg^w&	 UJ	 U	 XFHMGIGFH	 FR	 PTLJLTNUIGFH

FR	cUILT	 UHM	cFFM	 TGXKLJ	 FR	 JFZIKLUJI	 STGQLU�

aKGJ	UTIGXOL	]GNLJ	 GHRFTQUIGFH	U\FZI	PTF\OLQJ	FR	U	 JFZIKLUJI	PUTI	FR	STGQLU _

WU�OUJ	 �FO]FTZYFNJYU�U&	 �LQLT]G&	 �UTU\G&	 cFFMJ&	 HLfI	 IF	 IKLQ&	 XFUJI	 RTFQ

cGIK	 UTL	 XFHJGMLTLM	 RTFQ	N�	�G\UXK��L	 ZP	 IF	�L]UHFQ�	|GNL	 IKL	 FPGHGFH	 U\FZI

LJIU\OGJKQLHI	 IKLTL	{{E	v�UTU\Gw�	 ^HGIGUO	 HUIZTL	 PTFILXIGFH	 UXIGFHJ[	 TLJITGXIGFH

HFI	 OGQGILM	 FR	 TLXTLUIGFHUO	 OFUMGH]J&	 ILTQGHUIGFH	 ZHUIILHMLM	 RLLMGH]	 FR	 XUIIOL&

UM�ZJIQLHI	 FR	 LXFOF]GXUO	 IFZTGJQ&	 XFHITFO	 FR	 XFHJITZXIGFH	 GH	 U	 XFUJIUO	 �FHL&

FT]UHG�UIGFH	 FR	 cGHILT	 UHM	 GHILTJLUJFHUO	 LXF:IFZTGJI	 TFZILJ�	 aKL	 FPIGQGJIGX

LXFOF]GXUO	 UHM	 RGHUHXGUO	 RFTLXUJIJ	 LfPTLJJ	 UI	 TLUOG�UIGFH	 FR	 IKL	 PTF�LXI�

�LW	cFTMJ[	 LXFOF]GXUO	 HLIcFTY&	 HUIGFHUO	 PUTY&	 LXFOF]GXUO	 IKTLUIJ

Coydmqlgi�?�?�M�Eyigf��zly� B�I� aKL	 HUIZTUO	 XLHILTJ	 FR	 �FFHFJGXL	 GHRLXIGFHJ

GH	 STGQLU[	 UHM	 LPGMLQGFOF]GXUO	 UJPLXIJ

aKL	 OFH]:ILTQ	QUILTGUOJ	 FR	 LPG�FFIFOF]GXUO	 GHJPLXIGFHJ	 FR	 ILTTGIFTW	 FR	 IKL

STGQLU	 MLQFHJITUIL	 LHFZ]K	 KG]K	 OLNLO	 FR	 LPG�FFIGXUO	 PFILHIGUO	 FR	 TLPZ\OGX�

VOQFJI	 UOO	 KLT	 UMQGHGJITUIGNL	 ILTTGIFTGLJ	 UTL	 XFNLTLM	cGIK	 IKL	 HUIZTUO	 XLHILTJ

FR	 IKFJL	 FT	 FIKLT	 GHRLXIGFHJ	 FR	 �FFHFJGXL	 LIKGFOF]W�	VJ	 U	cKFOL	 GH	STGQLU	 IKL

XLHILTJ	 IZOUTLQGU&	 OLPIFJPGTFJGJLJ&	�UTJLGOOLJ	 RLNLT&	 U	�:RLNLT&	 ���������	 D�:

2�,�����	 UHM	 ���������	 .���������	 UTL	 TLNLUOLM&	 .�7������	 LIX�	 dH	 IKL

\UJGJ	 FR	 JIZMW	 FR	 IKL	 MWHUQGX	 UHM	 JITZXIZTUO	 RUXIFTJ	 GH	 IKL	 XLHILTJ	 FR	 GHRLXIGFHJ

RFT	 IKL	 RGTJI	 IGQL	 GJ	 LfLXZILM	 LPG�FFIFOF]GXUO	 �������������	 FR	STGQLU&	 IKUI

LHU\OLJ	QFTL	 PZTPFJLRZOOW	 UHM	 LRRLXIGNLOW	 IF	 XUTTW	 FZI	 PTLNLHIGNL	 UXIGFHJ�

�LW	cFTMJ[	 IKL	 HUIZTUO	 XLHILTJ&	 LPG�FFIFOF]W&	 �������������&	 STGQLU�

�fglezrf� D�A�	 EFIILT	 cUJPJ	 FR	 tZQLHGHUL	 #~WQLHFPILTU[	 �LJPGMUL%

JZ\RUQGOW	 UJ	 GHMGXUIFTJ	 FR	 ILTTGIFTGLJ	cGIK	 KG]K	 OLNLO	 FR	 \GFOF]GXUO	 MGNLTJGIW	 GH

STGQLU

eJGH]	 PFIILT	 cUJPJ	 FR	 tZQLHGHUL	 JZ\RUQGOW	 UJ	 GHMGXUIFTJ	 FR	 ILTTGIFTGLJ

cGIK	 KG]K	 OLNLO	 FR	 \GFOF]GXUO	 MGNLTJGIW	 GH	STGQLU	 KUJ	 \LLH	 PTFPFJLM�	 aKL	 OGJI

FR	 JGfILLH	 IKL	 QFJI	 JZGIU\OL	 JPLXGLJ	 KUJ	 \LLH	 ]GNLH	 cGIK	 IKLGT	 KU\GIZUO

PLXZOGUTGIGLJ	 UHM	 JKFTI	 LXFOF]GXUO	 XKUTUXILTGJIGXJ�	 tHILT	 IKGJ	 JPLXGLJ	 FH	 IKL	�LM

gFFY	FR	STGQLU	KUJ	 \LLH	PTFPFJLM�	tOLNLH	 JPLXGLJ	 KUNL	 \LLH	cFTIKGLT	 FR	 LHILT

FH	 IKL	�LM	gFFY	 FR	eYTUGHL�

�LW	cFTMJ[	 PFIILT	 cUJPJ	 tZQLHGHUL&	 \GFOF]GXUO	 MGNLTJGIW�

Dklully�E�A�	V	 \GFMGNLTJGIW	 \OFFMJZYGH]�J	QFJ�ZGIFLJ	 #�GPILTU&	SZOGXGMUL%

STGQLU&	 KGJ	 FTG]GH	 UHM	 LPGMLQGFOF]GXUO	 GQPFTIUHXL
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GILQJ	 FR	 GHRFTQUIGFH	 FH	 U	 XFOOLXIGFH	 FR	 IKL	 STGQLUH	 �UPFNLMHGY:KZHIGH]

RUXGOGIGLJ&	 UHM	 UOJF	 RTU]QLHIUTW	 ]GNLH&	 UJJLQ\OLM	 \W	 ZJ	 PLT	 �B	 WLUTJ	 UTL	 ]GNLH�

�LW	cFTMJ[	 \UIJ&	 STGQLU&	 XFOOLXIGFH�

�oytkzhp�{�{�	SUIUOF]ZL	FR	 IKL	 JPGMLTJ	 #VTUXKHGMU[	VTUHLG%	 FR	 IKL	STGQLU&

`FZIK	 eYTUGHL

aKGJ	 XUIUOF]ZL	 \UJLM	 FH	 FTG]GHUO	 MUIU	 UHM	 PZ\OGJKLM	 TLXFTMJ	 RTFQ	 IKL	 �bIK

XLHIZTW	 IF	�BB��	aKL	XUIUOF]ZL	 OGJIJ	nj�	JPLXGLJ	\LOFH]GH]	 IF	��j	]LHLTU	UHM	��

RUQGOGLJ�	 n�	 JPLXGLJ	 UTL	 TLXFTMLM	 RTFQ	 IKL	STGQLU	 RFT	 IKL	 RGTJI	 IGQL&	 GHXOZMGH]

r	 JPLXGLJ	 HLc	 RFT	 IKL	 eYTUGHGUH	 RUZHU	 UHM	 n	 JPLXGLJ	 HLc	 RFT	 IKL	 RUZHU	 FR

ILTTGIFTGLJ	 FR	 RFTQLT	 `FNGLI	 eHGFH�	 �LPTLJLHIUIGNLJ	 FR	 ~UKHGGMUL	 UHM

�WJQLHGMUL	 RUQGOGLJ	 UTL	 TLXFTMLM	 RTFQ	STGQLU	 RFT	 IKL	 RGTJI	 IGQL�	�GJITG\ZIGFH

GH	 UMQGHGJITUIGNL	 UHM	 ]LF]TUPKGXUO	 #OUHMJXUPL%	 �FHLJ	 FR	 IKL	STGQLU&	 TLRLTLHXLJ

IF	 PTLNGFZJ	 TLXFTMJ&	 MFZ\IRZO	 GMLHIGRGXUIGFHJ	 UHM	 QGJGMLHIGRGXUIGFHJ	 UTL

PTFNGMLM	 RFT	 LUXK	 JPLXGLJ�	V	 \G\OGF]TUPKGXUO	 GHMLf	 GHXOZMLJ	 ��B	 XGIUIGFHJ�

�LW	cFTMJ[	 JPGMLTJ&	 RUZHU&	 STGQLU&	 OUHMJXUPL	 MGJITG\ZIGFH�

clqf�A�J�M� D}lkmnjly�J�?�M� Afpjehijly�s�D�M� clqf�Dk�A�	 aKL	 HUQLJ	 FR

]LF]TUPKGXUO	 PFGHI	 GH	 STGQLU	 IKUI	 KFHFT	 PLHGHJZOU�J	 HUIZTUOGJIJ

^H	 IKGJ	 PUPLT&	 UZIKFTJ	 PGFHLLT	 GH	 LOZXGMUIGH]	 IKL	 XFQPTLKLHJGNL	 MUIU	 FR

STGQLUH	QLQFTGUO	 IFPFHWQJ	 IKUI	 KFHFT	 PLHGHJZOU�J	 HUIZTUOGJIJ�	 aKLTL	 UTL	 br

F\�LXIJ	 GHXOZMGH]	 rj	 FTFHWQJ&	 �j	 FWYFHWQJ	 UHM	�	 KWMTFHWQJ	 IKUI	 UTL	 TLNLUOLM

UHM	 XOUJJGRGLM�	 V	 IU\OL	 UHM	 U	 QUP	 UTL	 RGTJI	 QUML	 cGIK	 MGJITG\ZIGH]	 UOO	 IKL

F\�LXIJ	 UQFH]	 OUHMJXUPL	 TL]GFHJ	 FR	 STGQLU�

�LW	cFTMJ[	 85'54[3&�� 4,8%(,-/&8&��g(/3*,

Yh|fqoy� B�B�M�Z�zfpoy�A�D� �FTQUIGFH	 FR	 ITUMGIGFHJ

acF	 RTU]QLHIJ	 FR	QLQFGTJ	 FR	 IKL	 PTFRLJJFT	 ^�^�	 EZ�UHFN	 U\FZI	 KGJ	 NGJGIJ	 GH

IKL	 \L]GHHGH]	��	FR	 XLHIZTW	 IF	 ]TLUI	QUILTGUOGJI&	 LNFOZIGFHGJI	 UHM	 PTFPU]UHMGJI

FR	 �UTcGHGJQ	 t�	 ~LYYLO&	 UHM	 UOJF	 FH	 IKL	 {LUPFOGIUH	 �FFOF]GXUO	 JIUIGFH	 UTL

PZ\OGJKLM�	 aKL	 XFQQLHIJ	 FR	 KGJ	 JXKFFO\FW	 UTL	 TLJZOILM	 GH	 IKLJL	 RTU]QLHIJ&	 GH

cKGXK	 QUGH	 GMLU	 IKUI	 IKL	 ]GNLH	 NGJGIJ	 KUNL	 POUWLM	 IKL	 GQPFTIUHI	 TFOL	 GH

RFTQUIGFH	 FR	 ITUMGIGFH	 HUIZTUOGJQ	 UI	 IKL	 \LJI	 ILUXKLTJ	 FR	 U	 KG]KLT	 JXKFFO	 GH

FZT	 XFZHITW�

�LW	cFTMJ[	~LYYLO&	 \GFJIUIGFH&	 ITUNLO&	 ILUXKGH]	 UXIGNGIW�

k%33,([

�LW	cFTMJ[	 ITLQUIFMJ&	 XLTYUTGLJ&	QLIUXLTYUTGLJ&	 �WQHULGMUL&	 EOUHFT\GMUL&

�WIKF]OWPKZJ	 HUIGXFGMLJ&	 �GNGPUTZJ	 NGNGPUTZJ&	 STGQLU�

{meoijqmnjlqpo�D�B�	 �LPFQGJ	 ]G\\FJZJ	 #�GHHL&	 �j�b%	_	HLc	 JPLXGLJ	 RFT

RUZHU	 FR	 STGQLU�

aKL	 MLJXTGPIGFH&	 TFZILJ	 FR	 MGRRZJGFH	 UHM	 PLHLITUIGFH	 GHIF	STGQLU	VQLTGXUH

RGJK	 _*'53/&� `/]]5&%&	 GJ	 TLJZOILM�	 ^J	 MLXOUTLM	 GILQJ	 FR	 GHRFTQUIGFH	 FH	 GIJ

QFTPKFOF]W&	 \GFOF]W&	 MGRRZJGFH&	 PUTUJGILJ&	 UHM	 UOJF	 TLXFQQLHMUIGFHJ	 FH	 IKL

YLLPGH]	 GH	QUH:QUML	 XFHMGIGFHJ	 UHM	 UNFGMUHXL	 FR	 MGRRZJGFH	 GI	 GH	 HUIZTUO	 UHM

UTIGRGXGUO	 TLJLTNFGTJ	 #TGNLTJ	 UHM	 TLJLTNFGTJ%	 FR	 STGQLU�

�LW	cFTMJ[	 �LPFQGJ	 ]G\\FJZJ&	 JPLXGLJ	cKGXK	cLTL	QFNLM	 GH&	 MGRRZJGFH&

PUTUJGILJ&	 TLXFQQLHMUIGFH&	 STGQLU�

{meoijqmnjlqpo�D�B�M�{fkgily�A�?� _/`5'75(%&�`%&&*h/	JP�	HFN�	#�FHF]LHLU[

VHXWTFXLPKUOGMUL%&	 HLc	 JPLXGLJ	 FR	 ]GOO	 PUTUJGIL	 RTFQ	 EUXGRGX	 KUUTMLT	 #\%`/-

&5/%[%

aKL	 MGRRLTLHIGUO	 MGU]HFJGJ	 #GHXOZMGH]	 IKL	 MGU]HFJGJ	 RFT	 IKL	 GQQUIZTL

JPLXGQLHJ%	 FR	_/`5'75(%&� `%&&*h/	 JP�	 HFN�	 RTFQ	EUXGRGX	 KUUTMLT	 GJ	 PTLJLHILM	 GH

XFQPUTGJFH	cGIK	_/`5'75(%&� 67,],%T/	 tZ�LI	 LI	 `ZTGUHF&	 ��jj&	 RTFQ	 JITGPLM

QZOOLI	 RTFQ	 IKL	`LU	 FR	V�FN	 UHM	 IKL	gOUXY	`LU�	aKL	KWPFIKLJGJ	 RFT	_/`5'75(%&

`%&&*h/	 JP�	 HFN�	 UJ	 U	 HLc	 JPLXGLJ	 GHITFMZXLM	cGIK	 IKL	 KUUTMLT	 RTFQ	 IKL	 EUXGRGX

JLUJ	 IF	 IKL	gOUXY	`LU	 GJ	 PTLJLHILM�

�LW	cFTMJ[	_/`5'75(%& `%&&*h/	 JP�	 HFN�&�\%`/-� &5/%[��l-,6.� &*,��f)5h� &*,=

Cnjzeqz�A�B� �UILTGUOJ	 IF	JIZMW	RUZHU	FR	 ROLUJ	 #`GPKFHUPILTU%	FR	 IKL	STGQLUH

PLHGHJZOU

^J	 TLJZOILM	 MGNGJGFH	 RFT	 IKL	 PLTGFMJ	 FR	 PTFXLJJ	 FR	 YHFcOLM]L	 FR	 IKL	 RUZHU	 FR

IKL	 ]GNLH	 ]TFZP	 FR	 IKL	 LXIFPUTUJGILJ	 UHM	 IKLGT	 �ZUHIGIUIGNL	 XKUTUXILTGJIGX[	 RFT

RGTJI	 IcF	 PLTGFMJ	 STGQLUJ	 YHLc	 n�	 JPLXGLJ	 UHM	 JZ\JPLXGLJ	 FR	 `GPKFHUPILTU

#GHXOZMGH]	 ��	_	 RTFQ	 IKL	QUQQUOJ	 UHM	 b	_	 RTFQ	 \GTMJ%�	 �ZTGH]	 IKL	 IKGTM

PLTGFM	 �	 JPLXGLJ	 #�	 HLc	 ]LHZJ%	 UTL	 TL]GJILTLM	 GH	STGQLU�	dH	 \UIJ	 �	 JPLXGLJ	 FR

ROLUJ[	 ^JXKHFPJWOOZJ	 FXIUXILHZJ&	 ^JXKHFPJWOOZJ	 GHILTQLMGZJ&	 �KGHFOFPKFPJWOOU

ZHGPLXIGHUIU	 cLTL	 YHFcH�	 aKL	 JPLXGLJ	 UHM	 ]LHZJ&	 HLc	 IF	 STGQLU&

{WXILTGMFPJWOOU	 LZJUTXU	�UQPR&	 ��Bb	 #RUQGOW	 ^JXKHFPJWOOGMUL%&	 RFZHM	 FZI	 FH

{WXIUOZJ	 HFXIZOU	 GH	 `GQRLTFPFO�	 ^I	 UTL	QUTYLM	 GHJZRRGXGLHXW	 ML]TLL	 FR	 JIZMW

FR	 \UI	 ROLUJ	 \LXUZJL	 FR	 cLUY	 XFFPLTUIGFH	 IKLTGFOF]GJIJ	 UHM	 PUTUJGIFOF]GJIJ&

UHM	 UOJF	 HLXLJJGIW	 FR	 JIZMW	 LPGMLQGFOF]GXUO	QLUHGH]	 \UIJ	 GH	STGQLU�	�FMLTH

RUZHU	 FR	 ROLUJ	 GH	STGQLU	 GJ	 OLUM	 �ZUHIGIUIGNLOW	 ZP	 IF	 n�	 JPLXGLJ�

�LW	cFTMJ[	 STGQLU&	 ROLUJ&	 \UIJ&	 {WXILTGMFPJWOOU	 LZJUTXU�

Zhkmgipz� D�B�M� �oyfklqpo� B�F�	�UILTGUOJ	 FH	 STGQLU�J	 gUIJ	 GH	 �FFOF]GXUO

XFOOLXIGFH	 FR	eYTUGHL	 UHM	�ZJJGU�

^H	 cFTY	 IKL	 MUIU	 FH	 ��jj	 XFOOLXIGFH	 XFPGLJ	 STGQLU�J	 gUIJ	 RTFQ	 JLNLH

�FFOF]GXUO	 UJJLQ\OGLJ	 FR	eYTUGHL	 UHM	�ZJJGU	 RFT	 IKL	 RGTJI	 IGQL	 UTL	 ]GNLH&	 IKL
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