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ftlûlY`cVY_ ûlgcûfcfgTV`tYgû
Û´ ½ûdeckYbgTûcgûcUnYWcû_cÈ
`]lYfgVTûbTfY`Yb]tâû=TnYû
VfYWcûUY`cehfpûY\XtgûbTû\TÈ
eTUcg_]ûVû6cff]s û9_eT]bh û
5c`qmh û1]gVh ûbcûgYdYeqû
cb]û Vpbh[XYbpû Vc\VeT È
nTgqftûbT\TXâû
5YeVpa]ûUY\ûeTUcgpûcfgTÈ

`]fqûUY`cehff_]YûVcX]gY`]È
XT`qbcUc^n]_] û_cgcepYû
eTUcgT`]ûdcû_cbgeT_gTaûVû
ecff]^f_]jûWeh\cdYeYVc\clÈ
bpjûi]eaTjâû-TgYaû_e]\]fû
iT_g]lYf_]ûdc`bcfgqsûdTÈ
eT`]\cVT`ûfgec]gY`qbp^û
fY_gceûbTûgYee]gce]]û6: ûTû
VYXqû]aYbbcûgTa ûbTûecff]^È
f_]jûfgec^_Tj û\TXY^fgVcVTÈ
bcû Uc`qm]bfgVcûUY`cehfÈ
f_]jûeTUcl]jâû
&Tb_]ûde]cfgTbcV]`]ûVpÈ

XTlhû_eYX]gcVûi]eaTaÈ\TÈ
fgec^n]_Ta ûVcûabcW]jû_caÈ
dTb]tjûbYûjVTgTYgûfeYXfgVû
XT[YûbTûgc ûlgcUpû\T_cbl]gqû
h[YûbTlTgpYûdecY_gpâû5crÈ
gcahûdYeVpaûmTWcaûfgT`]û
aTffcVpYûhVc`qbYb]tâû8YÈ
dYeqûWTfgTeUT^gYepûVpbh[È
XYbpûVc\VeTnTgqftûbTûecX]È
bhâû%ûbY_cgcepYûXT[YûUY\ûXYÈ
bYWâû 'YXqû _e]\]fû de][T`û
bY_cgcepYûi]eapûbTfgc`qÈ
_c ûlgcûhûb]jûXT[YûbYgûVc\È
ac[bcfg]ûeTffl]gTgqftûfû
eTUcgtWTa]âû5cdecfghûWcVcÈ
et�û_]bh`]¹

4fgTVm]fqû UY\û eTUcgp û
Vc\VeTnTsgftûXcac^û]ûf`cÈ
b]af_]YûWTfgTeUT^gYep û_cÈ
gcepYûVeYaYbbcûVpbh[XYÈ
bpûUp`]ûeTUcgTgqû\TûWeTb]È
kY^â

¶ûEûeTUcgT`ûVû2cf_VYâû2pû
eY_cbfgeh]ecVT`]û&c`qmc^û
gYTgeâû'fZ û_T\T`cfqûUp ûhfÈ
geT]VT`c ûbcûVûfYeYX]bYûc_È
gtUetûbTlT`]fqûaTffcVpYû
hVc`qbYb]tâû 'û cX]bû deY È
_eTfbp^ûXYbqûde]mY`ûUe]È
WTX]eû]ûf_T\T` ûlgcûfYWcXbtû
bh[bcûhVc`]gqû»ĉûlY`cVY_âû
2pûUp`]ûVpbh[XYbpûbTd]È
fTgqû\TtV`Yb]tûcUûhVc`qbYÈ
b]] ûbcûU`TWcûfûbTa]ûeTffl]È
gT`]fq ûTûgcûVYXqûVft_cYûUpÈ
VTYgµ

¶û6TUcgT`ûtûVû5cXacf_cÈ
VqY ûfgec]`]ûXcaû_T_cahÈgcû
l]bcVb]_hû ]`]û UTbX]ghâû
0ehdbcYûgT_cYûfgec]gY`qfÈ
gVcûUp`cû]ûXT`Y_cûYnYûbYû\TÈ
VYemYbbcYâû)VYûbYXY`]ûbTÈ
\TXûfûbTa]ûeTffl]gT`]fq û
b]lYWcûbYûcUotfb]Vâû%ûVcgû

de]tgY`qûcX]bûeTff_T\pÈ
VT` ûlgcû]jûdeceTUû_T[Xp^û
aYftkû Â\TVgeT_Ta]Ãû_ce È
a]` ûac` ûVcgûVTaûXYbqW]ûbTû
d]nhû]ûf]WTeYgp ûTûcfbcVÈ
bhsû\Ted`Tghûdcgcaµû%ûdcÈ
gcaû]jûVfYjûhVc`]`]û]ûXT`]û
XYbYWûgc`q_cûbTûcUeTgbhsû
XcecWhâû

¶8ehX]`ftûtûbTûfgec^_YûVû
7ac`Ybf_Yâû7bTlT`TûcgeTUcÈ
gT`ûXVTûaYftkTû]ûeTffl]gT`È
ft ûVfYûUp`cûbceaT`qbcâû-TÈ
gYaûfbcVTûVYebh`ftûbTûgcû[Yû
aYfgcâû6TUcgT`ûYnYûc_c`cû
geYjûaYftkYVâû5cgcaûdcmY`û
f`hj ûlgcûfûbTa]ûacWhgûbYû
eTffl]gTgqftû ]\ È\Tû rgcWcû
_e]\]fTâû6TUcgcXTgY`qûcdecÈ
VYeWûrg]ûfVYXYb]tû]ûhUYX]`û
bTf ûlgcûdcf`YûVpdc`bYb]tû
\T_T\TûapûVfYûdc`hl]aµû0]È
bh`]ûbTf û_ceclY ûXYbYWûgc`qÈ
_cûbTûdcY\XûXT`]âû
.ûgT_]jû`sXY^ûgpftl]µû

XYftg_]ûgpftlâû3T^Xhgû`]û
cb]ûgYdYeqûeTUcghûbTûecX]È
bYè

3Tde]aYe û_T_ûfccUnTYgû
deYXfgTV]gY`qûWT\YgpûÂ3TmTû
3zVTÃ ûfcW`TfbcûXcWcVceTa û
Â&Y`fcs\dYlTgqÃû]ûÂ&Y`dclÈ
gTÃûUhXhgû\TU]eTgqûfYUYû»»áû
cgûcgdhf_bc^ûkYbpâ
Â7c\XTgqû]ûVpdhfg]gqûWT\YÈ

ghûbTabcWcûgt[Y`YY ûlYaûdecÈ
XTgqâû3TûdecXh_gpûgceWcVTtû
bTkYb_TûcWeTb]lYbT ûTûghgû¶û
fdY_h`tg]VbTtûkYbTâûDe]X]È

lYf_]ûXcWcVceûfcfgTV`YbûgT_ û
lgcUpûWT\Ygpûac[bcûUp`cûVpÈ
ghe]gqû]\ûeTfdecfgeTbYb]tûVû
`sUc^ûacaYbg ûTû_c`]lYfgVcû
r_\Yad`tecVûVûdecXT[Yû¶ûcWÈ
eTb]l]VTgqûXcûUYf_cbYlbcfÈ
g]Ã û¶ûcgaYlTYgûeYXT_gceû]\È
XTb]tâ
0fgTg] ûÂ&Y`fcs\dYlTgqÃû

de]bt`TûbTûeTfdecfgeTbYb]Yû
cWeTb]lYbbpYûg]eT[]û¶ûbTÈ
de]aYe ûbTû2]bf_ûde]XYgftû
VfYWcûĀ»ĉĉûr_\Yad`tecVûÂ3TÈ
ecXbT^ûVc`zÃû]ûÛ½ĉĉûr_\Yad`tÈ

ecVûÂ3TmT^û3zVpÃâûCgcû\bTÈ
l]g ûVûfeYXbYaûaYbqmYû½ûr_È
\Yad`tecVûbTûcX]bû_]cf_âû
6TfdeYXY`tgqftûcb]ûUhXhgûbYÈ
eTVbc ûWXYÈgcûdcûĀĉ ûTûWXYÈgcûĀâ
ûÂ33Ã ûVYectgbc ûVYebYgftûVû

_]cf_]ûh[Yûfcûf`YXhsnYWcû
bcaYeTâû'ûgcû[YûVeYatûbYgûhVYÈ
eYbbcfg] ûlgcûVcûVfYjûeYW]cÈ
bTjûcXbcVeYaYbbcâû5cXd]fÈ
bc^û]bXY_fû]\XTb]tûVbYfhgûVû
_cbYkûdcXd]fbcWcû_TgT`cWTûcgû
eh_]ûbTû_T[Xc^ûdclgYâ
3Tdcab]a ûcfgTZgftûcWeTÈ

b]lYbbpaûeTfdecfgeTbYb]Yû
]\XTb]^�ûÂ3cVpûlTfÃ ûÂ73È
d`sfâû7VcUcXbpYûbcVcfg]û
d`sfÃûÞdcXd]f_Tß ûÂ8cVTe]nÃ û
Â&ce]fcVf_]YûbcVcfg]Ã ûÂ']È
gYUf_]^û_heqYeÈ2Ã ûÂ'c`qbTYû
(`pUc_TYÃ ûÂ(T\YgTû7`cbzafÈ
_TtÃ ûÂ(TbkTVzk_zûlTfÃ ûÂ�Õý³ąÈ
Üñ³ôôÃûÞ&TeTbTVzlpß ûÂ(T\YgTû
X`tûVTfÃ ûÂ&TUeh^f_zû_heîYeÃâ



)p_ûkzûgTbbptûfZbbtûgptû
_Tmpèû'c\qaYaûX`tûXcf`YXhû
T�ftb_h ûWerl_h ûepf ûtlbptû
_ehdpûzûdTW`tX\zaûbTûzjû_cmÈ
gpû�û_eTaYûzûbTûepb_hâ
6TbzkT^ûĀøû`zfgTdTXTû�ûbcÈ

VpaûaTWT\zbYûeT^fdT[p�fTÈ
s\Tûë&erfk_zì ûmgcû�ûbTmpaû
WceTX\Y ûT�ftb_TûXVhjûbTt�È
bpjûWTghb_T�û`zXf_T^ûVpÈ
gVcelTfkzû_TmgTVT`TûÛøĀĉû
ehU`Z�û\Tûĉ »û_Wâû3TûazbzÈepbÈ
_hûbTû&erfk_T^ûVh`zkpûdTlT_û
ëC_fgepìûĉ »û_Wû_TmgTVT�û
ÛĉĉĉûehU`Z�â
9ûgc^û[Tû_eTaYûdeTXTVT`TÈ

ftûeTfz^f_TtûWerl_Tû\û&eTbfÈ
_TûdTûĀ»÷ĉûehU`Z�û\Tûĉ ×û_Wâû3Tû
epb_hûdeTdTbc�VT`zûUY`TÈ
ehf_hsûWerl_hûbY_T`q_zjûWTÈ
ghb_T�ûTXûĀĉĉĉûXTûĀĀĀĉûehU`Z�û
\Tûgptû[û×ĉĉûWeTaT�â
6pfûhû_eTaYûdeTXfgT�`t`zû

UY`Tehf_zt ûh_eTzbf_ztûzûzbÈ
Xp^f_ztûVpgVcekpâû7TaT^û

gTbbT^ûT_T\T`zftûepfTVptû
_ehdpû\û9_eTzbpû¶ûþÛ×ĉûehUÈ
`Z�û\Tûĉ ×û_Wâû)T�WT\YebYVpû
epfûUY`Tehf_T^ûVpgVcelTfkzû
_TmgTVT�ûh[cûþ×øĉûehU`Z�û\Tû
ghsû[ûVTWh ûTûdeTdTeTbpûepfû
\ûKbXpzûdeTXTVT`zûT[bcûdTû
½÷ĉĉûehU`Z�û\Tû×ĉĉÈWeTacVhsû
�dT_c�_hâû3Tûepb_hû�ûgc^û
X\YbqûepfûVTWc^ûĉ ×û_WûdeTXTÈ
VT`zûTXûþĉĉĉûehU`Z�ûÞ\TûUY`TÈ
ehf_zûë7taY^bpìßûXTûþ´ĉĉûehUÈ
`Z�û\TûdeTdTeTbpâ
K ûbTermkY û\bT_TazgptûtlÈ

bptû_ehdpû�û_eTaYû_TmgTÈ
VT`zûÛþÛĉûehU`Z�û¶û`zXf_zt û
ÛþþĉûehU`Z�û¶ûWecX\Ybf_ztûzû
Û½øĉûehU`Z�û\TûÛû_Wû_TmgTVT�û
dzbf_zûWTghbT_âû3Tûepb_hûtlÈ
bptû_ehdpûeTfz^f_T^ûVpÈ
gVcelTfkzû�û´ĉĉ ÈWeTacVpaû
dTl_hûdeTXTVT`zûdTûÛÛĉĉûehUÈ
`Z� ûUY`Tehf_ztû¶ûdTûÛĀĉĉû\TûÛû
_Wâû

3Tûepb_hû�ûgc^ûX\YbqûTXÈ
fhgbzlT`zûXTeTWztûÞT`Yût_TfÈ
bptûzûfaTlbptßûeTfz^f_ztû_TÈ
mpûjhg_TWTûdepWTgTVTbbtâû
ë&pVTY û\TVc\za ûT`YûerX_Tû
TdcmbzaûlTfTaâû(ecmT^ûbTû
zjûbYûjTdTYì û¶ûdTg`haTlp`Tû
TXfhgbTfkqûWrgTWTûgTVTehû
WTbX`te_Tâ
%`YûX\YktaûhûfTX\z_hûgT_ztû

_Tmpû�fZûec�bTûbYûWTghskqâû
0hd`tskqû\Uc`qmTWTûUY`TÈ
ehf_ztâ

-zebYaûbT\TX�ûgepûWTXpûgTÈ
ahûÞTûXT_`TXbTûĀĀâÛÛâûĀĉĉ»ßû
Werl_TûbTûf`cbzaf_zaû0T`È
WTfbpaûepb_hû_TmgTVT`Tû
ÛĀĉĉÈÛ÷ĉĉûehU`Z�û\TûÛû_W ûepfû
¶ÛĀĉĉÈÛøĉĉûehU`Z�âû7gc`q_zû
dep_`TXbTû_TmgTVT`zûgTXpû
zûaT_TecbbptûVpeTUpâ

9û`zfgTdTX\Yû�ûbTmT^û_eTzbYûfgTegTVT�ûTXUceTlbpû
gheû; � � û g r`YVz \z^bTWTûiYfgpVT`sûTeaY^f_T^ûdYfbzûû
ë-ce_Tì ûTeWTbz\TVTbpû2zbzfgrefgVTaûTUTecbpû6rfdhUÈ
`z_zû&Y`Tehfq û3TkptbT`qbT^ûX\te[T�bT^ûgr`YeTXpZÈ
_TadTbzt^ û2zbzfgrefgVTaû_h`qghepû&Y`Tehfzâû%XUc È
eTlbpûgheûë-ce_zìûTXUp�ftûzû�û7`cbzaYûbTûfkrbYû6)0âû
+bûdeTjcX\z�ûdTûX\VsjûbTazbTkptj�ûX`tûVT^f_c�kT�ûzû
WeTaTX\tbûh\UecYbpjûfz` ûTûgT_fTaTûX`tûzbmpjûWeTÈ
aTX\tbû&Y`Tehfzâû
9ûf`cbzaf_zaûTXUcepûë-ce_zìûdepbt`zû�X\Y`ûfT`zfgpû

f`cbzaf_zjûVT^f_cVpjûlTfkY^û'T`Yep^û7TbsgT û2Teptû
2hjzX\zbTVT û'zgT`qû2T_fzalp_ û%`t_fY^û,h_T� û%`t_È
fTbXeû,T`btecVzl û2z_T`T^û%`TUhmT�â
%Xûdecfgpjûf`cbzakT�ûhûTXUceTlbpaûghepûUp`cûT[bcû

Û´ûbhaTec� ût_ztûVp_TbT`zûXhrgp û_VTegrgpûzûgepcû\ûWTeTXÈ
f_zjûzûfY`qf_zjûm_c`ûbTmTWTûeTZbT ûjceûë7cbY^_TìûzûgTbÈ
kTVT`qbpû_T`Y_gp�ûë-c`T_ìû\û7>û�ûĀûWâ7`cbzaTûzûzbmptû
Vp_TbT�kpâû
5YeTac[kTazûf`cbzaf_T^ûé-ce_zéûfgT`zû_VTegrgû\û7>û�û

´ û)Teîtû%bz_YYVTû\ûWzabT\zz ûjceûë7cbY^_Tìû\ûfT`zfgTaû
9`TX\zf`TVTaû,h_caâû
5YeTac[kpûf`cbzaf_T^ûë-ce_zìûdepahkqûhX\Y`ûhûTU`TfÈ

bpaûghep ûTûdYeTac[kpûTU`TfbcWTû¶ûhûerfdhU`z_Tbf_za û
t_zûTXUhX\YkkTû�û2zbf_hâû(T`TÈ_TbkregûTeaY^f_T^ûdYfbzû
ì-ce_TìûUhX\YûgeTbf`tVTkkTûdTûgr`YUTlTbbzûĀĀÈĀþû`sgTWTû
Āĉĉ×ûWcXTâ
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¶û7`cb]af_cYûcUnYfgVcû
]bVT`]XcVûcUeT\cVT`cfqûĀĉû
`YgûbT\TXâû4bcûUp`cûceWTb]È
\cVTbcûX`tûgcWc ûlgcUpûfd`cÈ
g]gqû]bVT`]XcV ûlgcUpûcb]û
fYUtûbYûfl]gT`]ûhnYa`ZbÈ
bpa]ûVûfVc]jûdeTVTj ûlgcUpû
]aûc_T\pVTgqûbYcUjcX]ahsû
dcXXYe[_hâ

¶û9ûbTfûbTûhlZgYûfcfgc]gû
÷þ´ûl`YbcVûcUnYfgVTâûCgcû
hl]gpVTtû7`cb]aû]û7`c È
b]af_]^ûeT^cbâû3cûVûbTmYû
cUnYfgVcûVjcXtgûbYûVfYû]bÈ
VT`]XpûWcecXTû]ûeT^cbTâû

¶û3TXcûhl]gpVTgq ûlgcû
YfgqûYnZûcUnYfgVcûf`Ydpjû]û
cUnYfgVcûW`hj]jâû3cûcb]ûacÈ
Whgûdcû[Y`Tb]sûUpgqûVûfVcÈ
]jûcUnYfgVTjû]ûVjcX]gqûVû
bTmYûcUnYfgVcû]bVT`]XcVâû
'ûbTmYûcUnYfgVcûVjcXtgû]bÈ
VT`]XpûfûXYgfgVT û]bVT`]È
Xpû7cVYgf_c^û%ea]] ûTiÈ
WTbkp ûVYgYeTbpû'Y`]_c^û
4gYlYfgVYbbc^ûVc^bpâû0cÈ
eclY û]bVT`]XpûVfYjû_TgYWcÈ
e]^â

¶ûû*fgqûgT_]Yû`sX]âû'ûaTYû
apûdecVcX]`]ûcgUceclbp^û
gheûiYfg]VT`t ûdcfVtnZbÈ
bcWcûgVcelYfgVhû]bVT`]XcVâû
CgcgûiYfg]VT`qûUp`ûde]È
heclYbû_ûĀĉÈ`Yg]sûcUnYfgVTû
]bVT`]XcVâ û 1TheYTgTa]û
i Y f g] VT ` t û f gT `] û dYV Ykû
)a]ge]^û(eYk_]^ ûdcrgû2]È
jT]`û3cV]k_]^ ûdYV]kTûjcÈ
eTûVYgYeTbcVûÂ5TatgqÃû8TÈ
aTeTû5YgY`]bTâû4b]ûUp`]û

bTWeT[XYbpûdcXTe_Ta]û]û
X]d`caTa]âû=Yfgbcûf_T[h û
gT_]jû`sXY^ûabcWcâûûû

¶û'ûdcf`YXbYYûVeYatû]bÈ
VT`]XcVûde]UTV]`cfqû]\È\Tû
TVTe]]ûbTû=YebcUp`qf_c^û
%C7â

¶û3Yûgc`q_câû1sUc^ûlY`cÈ
VY_ û_gcûjclYgûlYaÈgcû]bVTÈ
`]XTaûdcaclq ûac[YgûfgTgqû
l`YbcaûbTmYWcûcUnYfgVTâû'û
bTmYûcUnYfgVc ûbTde]aYe û
VjcXtgûaTapûUc`qbpjûXYÈ
gY^ ûecX]gY`] û_cgcepYûtVÈ
`tsgftûcdY_hbTa]û]bVT`]È
XcVâû

¶û)T û_cbYlbcâû'fYûl`Ybpû
cUnYfgVTûbTjcXtgftûdcXûbTÈ
mY^û\Tn]gc^âû;cgqû_T_c^ û
bcû\Tn]gc^âû%ûVpû\bTYgY û
lgcûhû]bVT`]XcVûdecU`Yaû
VfYWXTûjVTgTYg û]ûap û_T_û
ac[Ya û fgTeTYaftû]aûdc È
aclqâû2pû ]bgYeYfhYaft û
de]Y\[TYaû_û b]aûXcac^ û
lgcUpûdcfacgeYgq û_T_û]bÈ
VT`]Xpû[]Vhg û _T_Ttû]aû
bh[bTûdcacnqû]ûgâXâ

¶û'ûbTfgctn]^ûacaYbgûVû
bTmYaûdcaYnYb]] ûWXYûapû
bTjcX]aft ûgeYUhYgftûeY È
acbgâûCgcûfTaTtûW`TVbTtûbTÈ
mTûdecU`YaTâû.ûYnY ûhûbTfû
bYgû]fgclb]_TûXcjcXT ûbYgû
deYXde]tg]tâû6TbqmYûUp`û

fgc`tebp^ûkYj ûbcûVûfVt\]ûfû
h_T\caûdeY\]XYbgTûcUnYÈ
fgVYbbpYûceWTb]\Tk]]ûbYû
]aYsgûdeTVTû \Tb]aTgqftû
deYXde]b]aTgY`qf_c^ûXYÈ
tgY`qbcfgqsâû<Yjû`]_V]X]È
ecVTbâû5cgcahûhûbTfûfhnYfÈ
gVhsgû YnYû]ûi]bTbfcVpYû
decU`Yapâ

¶û &c`qmhsû U`T W cXTe È
bcfgqû jclYgftû VpeT\]gqû
deYXde]b]aTgY`taû7YeWYsû
)Tbq_c ûDe]sû%XTalh_h û
444ûÂ-cXl]^Ã ûeh_cVcXfgVhû
V]b\TVcXT ûatfc_caU]bTgT û
j`YUc\TVcXT û_cfgZ`hû3YdcÈ
eclbcWcû-TlTg]tû)YVpû2TÈ
e]]û] û_cbYlbcû[Y û7`cb]aÈ
f_cahû]fdc`_cahâ

û¶ûEûXhaTs ûlgcûbTmTûceÈ
WTb]\Tk]tûbh[bTû`sXtaû]û
cbTûVfYWXTûXc`[bTûfhnYfgÈ
VcVTgqâû(`TVbcY ûlgcUpûcgû
cUnYfgVTû]bVT`]XcVûbYûcgÈ
VceTl]VT`]fq ûTûUc`qmYûdcÈ
acWT`]ûbTaû]û]bVT`]XTaâû

¶û'û6)0ûUhXYgûceWTb]\cÈ
VTbcûaYecde]tg]Y ûWXYûdec^È
XYgûgYd`TtûVfgeYlTâû;clYgftû
dc[Y`TgqûVûrgcgûXYbqûVfYaû
]bVT`]XTaûah[YfgVT ûgYeÈ
dYb]tû]ûfYaY^bcWcûU`TWcdcÈ
`hl]tâ

%XeT\hûdTûXVhjûrdz\cXTjûaTj`tefgVTû�\UhX\z`zûĀ½û`zfgTdTXTû
_epazbT`qbhsûfdeTVhûfhdeTkqû[pjTeTû7`cbzaTâ
9ûdYempaûVpdTX_hûah[lpbTû\TVT`cXT�ûlh[pazûWeTmpaTûdTXû

VpW`tXTaûVpeTUhûarU`zâû-T_T\lp_ûbYûXTlT_T�ftûfVTZ^ûarU`zâû9û
XehWzaûVpdTX_hûaTj`teûfgT�ûh`TXT`qbz_TaûaTUz`qbTWTûgr`YicÈ
bT û_hd`YbTWTû�û_erXpgûbTûzatûatfkcVT^û[pjTe_zâû,TblpbT ûTXÈ
dTVYXbT ûdTVzbbTûUp`TûVpd`TlVTkqû_erXpgû\TûdTXaTbmlp_Tâ
2Tj`teû\TgepaTbpûzûXTYûdT_T\Tbbzâ

ĀÛû`zfgTdTXTû\û&erfk_T^ûVh`zkpû�ûeTZbbhsûUT`qbzkhûXTfgTVz`zû
f`cbzakTû\ûlreTdbTÈaT\WTVc^ûgeT�aT^âû)T_gTepû\aTWT`zftû\Tû
[pkkZûdTktedY`TWT ûT`YûĀøû̀ zfgTdTXTûTXûTgepaTbpjû_T`YkgVT�û
ZbûdTaZeâ
%jc�bz_zûdeTVTdTeTX_hû�\UhX\z`zûdTûiT_kYûfaYekzûah[lpbpû

_epazbT`qbhsûfdeTVhâû5eTVcX\zkkTûeTff`YXTVTbbYâû5eTVTTjc�È
bz_zûVpfVtg`tskqûT_T`zlbTfkz ûdepût_zjûdTktedY`pûTgepaT�û
fatecgbhsûgeT�ahûWT`TVpâûû

-TûbY\T_cbbpûVpeTUûzû\Tjc�VTbbYûTWbtfger`qbT^û\Ueczûahfzkqû
TX_T\VTkqûf`cbzaYk ûfhdeTkqût_cWTû�\UhX\z`zû_epazbT`qbhsû
fdeTVhûĀøû`zfgTdTXTâ
5epûTfTUzfgpaûXTW`tX\YûbTû&erfk_T^ûVh`zkpû�û7`cbzaYûeTUcgÈ

bz_zûaz`zkpzû\bT^m`zû�ûah[lpbpûfTaTecUbhsû\UecsûzûUcYdepÈ
dTfpûXTûtYâ

Ā½û`zfgTdTXTû[pjTe_Tû7`cbzaTû\bt`Tû�ûUTb_TaTkYûWecmpûdTû
d`Tfgp_TVT^û_Tegkp ût_hsûeTbY^ûh_eT`Tû�ûfVT^Wcû\bTZaTWTâ
7deTVTûjhg_TûfgT`TûVtXcaT^ûTjc�bz_TaûdeTVTdTeTX_h ûzû�[cûĀ´û

`zfgTdTXTûfhdeTkqû[Tblpbpû�\UhX\z`zû_epazbT`qbhsûfdeTVhâ

-ûbY\Ta_bZbT^û_TUzbpûT�gTaTUz`tûë2%-ì ût_zûfgTt�û_T`tûaTÈ
`clbTgTVTebT^ûiYeapû�ûVZfkpû7hepb_T ûatfkcVpû[pjTeûdepÈ
jTdz�ûaTUz`qbpûgr`Yicbâ
Ā×û`zfgTdTXTûfhdeTkqûVtf_c�kTû\TVt`zû_epazbT`qbhsûfdeTVhâ
2YbmûdTmlTfkz`TûXVhaûbTVhlrbkTaû7`cbzaf_TWTûX\te[T�bTÈ

WTûdeTiYfz^bTÈgrjbzlbTWTû_T`YX[TûfY`qf_TWTfdTXTelT^ûVpgVceÈ
lTfkzâû;`cdkpû\TUp`zftûfVTYûaTUz`qbz_zû�ûdTapVTlbpaûdT_czû�û
zbgrebTkYû_T`YX[T ûTû_T`zûVtebh`zftûdTûzj ûgr`YicbT�ûbTûaYfkpû
�[cûbYûT_T\T`Tftâ
5TûWrgpaûiT_kYû_epazbT`qbhsûfdeTVhû�\UhX\z`zûþĉû`zfgTdTÈ

XTâ

-TûdecmYXmhsûbYXY`sûfcgehXb]_]ûf`cb]af_c^û(cfTVgc]bÈ
fdY_k]]û\TXYe[T`]ûXYVtgqûbYgeY\VpjûVcX]gY`Y^âû4X]bû]\ûbTÈ
ehm]gY`Y^ûVcûVgcec^ûeT\ûdcdT`ftûVûdc`Yû\eYb]tû]bfdY_gcecVû
(%.ûVûdqtbcaûV]XYû\Tûeh`Yaâ
)VcYû]\û\TXYe[TbbpjûbYûtV`tsgftû[]gY`ta]û7`cb]aTû]û

eT^cbTâû4X]bûdec[]VTYgûVû&eYfgf_c^ûcU`Tfg] ûXehWc^û¶ûVû0cÈ
eY`]lf_caûeT^cbYâ
7cgehXb]_]û(%.ûVûclYeYXbc^ûeT\ûdeYXhdeY[XTsgûVfYjûVcÈ

X]gY`Y^ûfcU`sXTgqûdeTV]`TûXcec[bcWcûXV][Yb]tâû

)VYbTXkTgqûXcec[bcÈgeTbfdcegbpjûdec]fmYfgV]^ûdec]\cmÈ
`cûVû7`cb]aYûVcûVeYatûdYeVcWcûfbYWcdTXTâû0ûflTfgqs ûcUcmÈ
`cfqûUY\ûlY`cVYlYf_]jû[YegV ûgc`q_cûV`TXY`qkTaûTVgcgeTbfÈ
dcegTûbTbYfYbûaTgYe]T`qbp^ûhnYeUâ
7cgehXb]_]ûf`cb]af_c^û(%.ûde]\pVTsgûVfYjûVcX]gY`Y^û_T_û

ac[bcûUpfgeYYûÂdYeYcUhgqÃûfVc]ûTVgcâû3T`]l]Yû\]ab]jûm]bû
bTûgeTbfdcegbcaûfeYXfgVYûde]ûXV][Yb]]ûVûf`c[bpjûXcec[È
bpjûhf`cV]tjûtV`tYgftûbYcUjcX]acfgqsâ

'ûVcf_eYfYbqY ûþĉûbctUet ûVcX]gY`qûTVgcacU]`tûÂ%hX]È´ĉÃ û
[]gY`qûdcfY`_Tû)caTbcVc ûbTûXcecWYû1]XTû¶û7`cb]aû¶û.VTÈ
kYV]l] ûbYXT`Y_cûcgûXYeYVb]û8hmYV]l] ûbTYjT`ûbTûdYmYjcXTû
¶û[]gY`tûaYfgbc^ûXYeYVb]âû
'ûeY\h`qgTgYûTVTe]]ûdcgYedYVm]^ûUp`ûXcfgTV`YbûVûeYTb]È

aTk]cbbcYûcgXY`Yb]Yû7`cb]af_c^ûkYbgeT`qbc^ûUc`qb]kpâ



9û1zX\YûbTfhdeTkqûWTbX`ZÈ
VTWTûkrbgeTû�fgT`tVTbpûfcÈ
bYlbpûWTX\zbbz_ ûVpfYlTbpû
bTûUc_hûWeTbzgbTWTû_TaYbtâû
<piYeU`TgûWTX\zbû¶ûepaÈ

f_zâû+bûVpUzgpûbTû_TaYbzûdTXû
TXapf`cVpaû_hgcaû\ûgT_zaû
eT\`z_Ta û_TUûkYbqûTXûfcbkTû
dT_T\VT�ûlTfâû9ûfcbYlbptûXbzû
WTX\zbbz_ûdT_T\VTYûdeT_gplÈ
bTûXT_`TXbpûlTf�ûjzUbTfkqû
f_`TXTYûdep_`TXbTû»ûjVz`zbT�û
bTûdeTktWhûfVYg`TVcWTûXbtâ
%�gTeûbY\VplT^bTWTûWTX\zbÈ

bz_Tû¶û VtXcapûUY`Tehf_zû
f_h`qdgTeû6plTeXû(ehmTâû
KXrsûgT_c^ûf_h`qdghepûZbûVpÈ
bcmVT�ûÛ»ûWTXc�â

-TgepaTbTahûbTû%�WhfÈ
gc�f_zaû_TbT`YûUeT_TbqYehû
dTWeT[TYûgheaTâ
5TVcX`Yû&*18% ûhûUeT_TbqÈ

YeT û\TgepaTbTWTûdTXlTfûbTÈ
lbcWTûer^Xhû(ecX\Ybf_T^ûepÈ
UzbfdY_kpzûzûatfkcVTWTûdTÈ
aY[bTWTûTgeTXT û_Tbizf_TVTbTû
ÛĀû_WûepUp ûftecXût_c^û\TbYfYÈ
bTtû�û=peVcbhsû_bzWhûfpekqâû
0cmgû_c[bT^ûgT_c^ûepUzbpû·û
þÛ»ûgpftlûehU`Z� ûaYbTVzgTû\È
\TûtYûWceTÈepUT_ûac[TûTgepÈ
aTkqûgherabpûgreazbâ
&eT_TbqYeTaûT_T\T�ftû[pÈ

jTeû(ecXbTâû)VhjûtWcûûfT�X\Y`qÈ
bz_T�û\TgepaTkqûbYûdTfdY`zâ

û0cWXTûVû7`cb]aYûVûdTeÈ
_YûdcfgectgûÂlZegcVcYû_c`YÈ
fcÃè

û5clYahûbYûVfYWXTûVûTVÈ
gcUhfTjûcUotV`tsgûcfgTbcVÈ
_]ûVûVYlYebYYûVeYatèû0ûgcahû
[YûbcaYeTûbTûaTemehgbpjû
gT_f]ûbYû \TaYgbpûXT[YûVû
XbYVbcYûVeYat ûbYûWcVcetûcû
VYlYebYaâû5crgcahûcb]û]ûjcÈ
Xtgûdc`hdhfgpY ûTû`sX]ûfgcÈ
tgûbTûcfgTbcV_Y ûaYe\bhgûfû
XYgqa]âû5ecmhûX]eY_gceTû
TVgcdTe_Tû7YeWYtû3]_c`TYÈ
V]lTû7_c_TûcUeTg]gqûVb]aTÈ
b]YûbTûrghûdecU`Yahâû3caYÈ
eTûbTûr_fdeYffÈaTemehgTjû
fXY`T^gY û_T_ûbTûTVgcUhfTj û
lgcUpûUp`]ûV]Xbpû]\XT`YÈ
_Tâû

û(XYûac[bcûbT^g]û]bÈ
iceaTk]sûcUû]fgce]]ûi]\]È
lYf_c^û_h`qghepû]ûfdcegTû
7`cb]an]bpû Vû dYe]cXû fû
Û×Û´ûdcûÛ×þ×ûWcXè

ûû
û3Td]m]gYûdecûUYXf È

gVYbbcYûdc`c[Yb]YûbTmYWcû
_]bcgYTgeT¹û4bûdeT_g]lYfÈ
_ ] û b Y û e TU c g TY g  û VaY f g cû
i]`qacVû]XhgûX]f_cgY_] û
VfYaûUY\eT\`]lbc ûlgcûdecÈ
]fjcX]gûfûb]a¹û;cgtû\Vh_û]û
_ TlY f g V c û i] ` qaT û jce c È
m]Y¹

û5clYahûdYbf]cbYeTaû
bTûXTlbp^ûfY\cbûbTûdecY\Xû
Up`]ûf_]X_]û»ĉá ûTûm_c`qÈ
b]_TaûbTûhlYUbp^ûdYe]cXû
bYgè

û0gcûXc`[YbûXY`TgqûgecÈ
ghTeûbTûfgTec^û8cdc`ZVc^û
h`]kYû¶ûVVYejûcgûaTWT\]bTû
Â0Tde]\Ãèû4bûVûh[TfbcaûfcÈ
fgctb]]âûû

û 5clYahû fcgehXb]_]û
(%.û\T_epVTsgûW`T\TûbTûbYÈ
deTV]`qbhsûdTe_cV_hû]ûfgcÈ
tb_hûVûbYdc`c[YbbpjûaYfÈ
gTjèû5cûkYbgehûgt[Y`cûdecÈ
YjTgqâ

û5eTVXTû`] ûlgcûUhXhgû
fXTVTgqûbTûdeTVTûV`TXY`qÈ
kpûf_hgYecVûcUoYacaû½×ûfaþû
Vûf`YXhsnYaûWcXhè



7Zbbtû»ĉÈWTXcVpû`z_VzXTgTeû
bTfghdfgVT�ûTVTepzûbTû=TebcÈ
Up`qf_T^û%C7û9`TX\zazeû0hÈ
jTeT�ûTgepa`zVTYûĀ÷þûgpftlpû
ehU`Z�ûdYbfzzûzbVT`zXTûgerkt^û
WehdpûdTûTWh`qbpaû\TjVceÈ
VTbbzâû9`TX\zazeû5tgecVzlû
û\È\TûjVTecUpûfrekTûbtXT�bTû
dT_zbh�ûdeTkh ûdTfgTtbbTû
_hd`tYû`Y_zûzû\û`YgTûXTUzVTYkÈ
kTû � û eT^fTUYfY  û _TUû tahû
dep\bTlp`zûdYbfzsû`z_VzXTÈ
gTeTâ

3TeTX\z�ftûtû�ûaT`Ybq_zaû
WTeTX_hû*`qf_hû�û(caY`qf_T^û
VcU`Tfkzû�ûÛ×»´ûWcX\Yâû8Taû
f_cblp�ûm_c`hâû-û*`qf_TûdT^È
mc�û hû Vc^f_Tâ û 7`h[p�û hû
=rjTf`TVT_zzâû'tebh�ftûXTÈ
ac� ûT[Tbz�ft ûzûdTYjT`zûapû\û
[cb_T^û[pkqûXTûtYûbTûeTX\zÈ
ahû¶ûhûWceTXû5T`Yf_TYû0zY�fÈ
_T^ûVcU`Tfkzâû<tdYeûWrgTWTûWcÈ
eTXTûbtaTû¶ûVpfY`Ybpâû7dTÈ
lTg_hû�û5T`Yf_zaû\TfgT`zftû
TXbpûah[lpbp û[Tblpbûzû
X\tkY^ûVpVY\`zâû'cfYbbsûÛ×´øû
WcXTûaTsû[cb_hû\ûXTl_c^ûdYeTÈ
ft`z`zû�ûdztbYe`TWYeûhûgc^û[Tû
0zY�f_T^ûVcU`TfkzâûEûgTXpû
deTkTVT�ûhû=TebcUp`zûzûbTÈ
VYXVT�ftûXTûzjâû%`Yû�ûXTl_zû
jhg_TûdTWcemp`Tftû\XTec�Yâû
EbTûgeTdz`Tû\û[cb_T^ûhûzbfgpÈ
ghgûeTXpt`cWzzû�û0zYVYâû8Taû
[TblpbTÈdeTiYfTeûf_T\T`T û
mgcûzaûbtaTûlTWcûeTUzkqûhûgpaû
`TWYepûdYeTft`YbkT�âû9û_TfgÈ
eplbz_hûÛ×´øûWcXTûapû\bc�û
Vtebh`zftû�û(caY`qf_hsûVcUÈ
`Tfkq ûbTûaTsûeTX\zahû�û*`qÈ
f_âûû

7dTlTg_hû�`TX_TVT�ftûXTÈ
ec[bpaûeTUclpaâû%`YûTXbc^È
lpûfhfger�ûfVT^WcûUp`cWTûbTÈ
lT`qbz_T ûzûZbûdeTdTbTVT�ûabYû
VtebhkkTû�û=TebcUp`qâûEû\WTÈ
X\z�ftâûKû\û_Tfgeplbz_TûÛ×´÷ÈWTû
XTû_Tfgeplbz_TûÛ×´´ûWcXTûtû
\bc�ûdeTkTVT�ûhû=TebcUp`zâ

-ûdYempjûX\ZbûTVTepzâû8TÈ
Xpû tû deTkTVT�û hû520ÈĀÛ÷û
ë0zY�VcXUhXìâûKû_T`zûTVTeptû
\XTep`Tft ûbTfûTXeT\hûTXÈ
deTVz`zûghXpâû

Eû\VTemlp_âû7dTlTg_hû_TÈ
`tû=TebcUp`tûktWbh`zûVcXTÈ
deTVcX ûXcaz_zû�`TX_c�VT`zû
X`tû`z_VzXTgTeT� ûeTUz`zûdhbÈ
_gpûXr\T_gpVTkpzâû%ûdeT\ûWcX û
\ûVcfYbzûÛ×´÷ûWcXTûtûdeTkTVT�û
bYdTferXbTû�ûfTazaû=TebcUpÈ
`zâû

'cfqûXTVYX_T ûUTlpkY�û
ë 3 T V h _ c V T È V p g V c e l T Yû
TUîtXbTbbYûë5epdtkqìû û_TaÈ
UzbTgû,0(ìâûKûdtlTg_T ûzûecfdzfû
fgTzkqâû%`Yû�ûeT^fTUYfYûWrgTÈ
ahûXT_haYbghûbYûVYeTkq û_TÈ
[hkq ûX`tûzjûWrgTûbYûXT_haYbgâû
%`Yû[ûhûaTZ^ûdeTkc�bT^û_bz[È
kpûfgTzkqûdtlTg_Tûë=TebcÈ
Up`qf_Ttû%C7ì¹ûKûdTfVYXlTbÈ
bYû`z_VzXTgTeTûZfkqâû

Emlrû�ûlreVYbzûtûjTX\z�ûhû
bTmûeT^fTUYfâû0T\T� ûmgcûĀ×û
[bz�btûabYûfdT�btYkkTû»ĉûWTÈ
Xc�ûzûmgcûdTû\T_cbYûtbpûabYû
dTVzbbpûbT`zlpkqûdYbfzsû
`z_VzXTgTeTâû%ûgTaûf_T\T`z û
mgcûgT_TtûdYbfztûac[TûUpkqû
bT`zlTbTûgc`q_zûzbVT`zXTa û
t_ztûdeTkTVT`zû�ûÛĉÈ_z`TaYgÈ
ecVT^û\cbYâûKûdT`T[rbbYûTXdTÈ
VYXbTYûabYûdT_T\T`zâûEûTiceÈ
az�ûzbVT`zXbTfkqâû-TbZfûhûeT^È
fTUYfûdT_YgûXT_haYbgT�âûKjû
depbt`zûzûbTVTgûbT`zlp`zû_TÈ
rizkpYbgû¶ûÛ ÷âû)T_haYbgpû
TXdeTVz`zû�û(ecXbTûbTû\TkVteÈ
X[rbbY ûT`YûTXgh`qûzjûVtebh`z û
bYû\TkVYeX\z�mpûabYûdYbfzzû
`z_VzXTgTeT û¶û_T`zûUû\TkVYeÈ
X\z`z ûTgepa`zVT�ûUpûbYX\Yû»ĉĉû
gpftlûehU`Z�âû8TXpûtûdTdeTÈ
fz� û_TUûTXXT`zûaTYûXT_haYbgpû
bT\TX ûzûf_T\T� ûmgcûUhXhû\VteÈ
gTkkTû�û%XazbzfgeTkpsûder\zÈ
XrbgTâû3TûWrgTûabYû�ûeT^fTUYÈ
fYûTX_T\T`z û_TUûhûder\zXrbkÈ
_hsû TXazbzfgeTkpsû tû bYû
\VtegT�ft ûTûtbpûfTazûdTfdeTÈ
UhskqûVpeTmpkqûaTZûdpgTbÈ
bYûdeT\û(ecXbTâû9[cûgepûaYftÈ
kpûdeT^m`câûEûbYTXbc^lpûbTÈ
VYXVT�û eT^fTUYf û bTVTgû \û
bTaYfbzkT^ûbTlT`qbz_TûWhgTÈ
ep�û¶ûbYûVpeTmTYkkTûbzlcWTâû
9lceTû\bc�ûjTX\z�âû5epûabYû
\VTbz`zû�û(ecXbTûzûf_T\T`z ûmgcû

btaTûgTaûbTûaYfkpûdTgerUbTÈ
WTûfdYkpt`zfgTâû9fZûgT_ûzûktWÈ
bYkkTûUY\ûbzt_TWTûVpbz_hâû8cû
_c`q_zûabYûac[bTûghXpûjTÈ
X\zkqè

Eû�[cûbYûbTXgTûVYeh ûmgcû
tbcûVpeTmpkkTûbTûaTsû_TÈ
epfkqâû'pjcX\zkq ûmgcûaTYûXTÈ
_haYbgpûghgûbzlcWTûbYû\bTlTÈ
kqâû3Tû9_eTzbYûj`cdkp û\û_zaû
deTkTVT� ûzûXVcYûaTzjûmVTWeT�û
UY\ûbzt_zjûdeTU`Yaû\û»ĉûWTXc�û
Tgepa`zVTskqûdYbfzsû`z_VzÈ
XTgTeTâû%û�ûbTfûdTgerUbTûbYÈ
mgTûXT_T\VTkq¹û%`Yûzû�û&Y`TÈ
ehfzûZfkqûgpt ûjgcûgepûXbzûdTdÈ
eTkTVT�ûhûÛĉÈ_z`TaYgecVT^û
\cbY û û¶û zû Tgepa`zVTskqû
dYbfzsâû%ûtû[ûkr`pûWcXûTXdeTÈ
kTVT�ûhû=TebcUp`zâûûûûû

3Yâû5eTkTVT`zûapûVTjgTÈ

VpaûaYgTXTa�ûÛ»ûX\ZbûdeTkhÈ
Yaû¶ûÛ»ûX\ZbûXcaTâû0T`zûdTf`tû
TXdTlpb_hûVtegT�ftû\û*`qf_Tû
�û=TebcUp`qûbTûdeTkh ûgcûdYeÈ
mptûgepûXbzûXT^aT�ûWT`T�bpû
Uc`q ûf`TUTfkqâû%ûdTf`tûbzlcÈ
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¶û&Y`TehfqûVfYWXTûUpÈ

`Tû]ûUhXYgûWcgcVTûVû̀ sUcYû
VeYatû]ûVû̀ sUcaûiceaTgYû
¶ûUhXqûgcûVfgeYlTûVûiceÈ
aYûcX]bûbTûcX]bû]`]û\TfYÈ
XTb]Yû'pfmYWcû(cffcVYgTû
7cs\Tû¶ûcUfh[XTgqû`sÈ
UpYûVcdecfp ûfVt\TbbpYû
fûfcs\bpaûfgec]gY`qfÈ
gVca û¶ûdcXlYe_bh`û]fÈ
gclb]_âû
'pfc_cdcfgTV`Ybbp^û

deYXfgTV]gY`qû&Y`Tehf]û
bTdcab]` ûlgcûĀĀû]sbtûVû
&eYfgYû]ûĀ»ûc_gtUetûVû2cfÈ

_VYû aY[Xhû `]XYeTa]û
XVhjûWcfhXTefgVûUp`Tû
ÂXcfg]WbhgTûlYg_Ttû]û
_cb_eYgbTtûXcWcVceYbÈ
bcfgqûcûde]XTb]]ûbcVcWcû
]adh`qfTûfcs\bcahûfgecÈ
]gY`qfgVh û ]fjcXtû ]\û
f_`TXpVTsn]jftûWYcdcÈ
`]g]lYf_]jûhf`cV]^Ãâû
¶û.fjcXtû]aYbbcû]\û

rg]jûXcWcVceYbbcfgY^ ûUYÈ
`cehff_TtûfgcecbTûdeYXÈ
`c[]`TûeTfm]e]gqûÂehÈ
g]bbhsÃûdcVYfg_hûXbtû\TÈ
f Y X T b ] t û ' p f m Y W cû
(cffcVYgTû decY_gTa]û
VT[bY^m]jûeYmYb]^ûVû
dc`]g]lYf_c^ ûr_cbca]È
lYf_c^û]ûVcYbbc^ûfiYeTjâû
6cff]^f_TtûfgcecbTûcg_TÈ

\T`TfqûcUfh[XTgqûrg]û
VcdecfpûbTû\TfYXTb]]û
'pfmYWcû (cffcVYgTû ]û
deYX`c[]`TûeTffacgeYgqû
decY_gpûXc_haYbgcVûVû\TÈ
_epgcaûiceaTgYâû&Y`cÈ
ehff_TtûfgcecbTûfcW`Tf]È
`Tfqû]ûWcgcVTûUp`Tûrgcû
fXY`Tgqâû4XbT_cûVûdcf`YXÈ
b] û̂acaYbgû0eYa`qûcg_TÈ
\T`ftûcgûeTbYYûXcfg]WbhÈ
gpjûXcWcVceYbbcfgY^û]û
XT`ûfcW`Tf]YûbTûdecVYXYÈ
b]Yû\TfYXTb]tû'pfmYWcû
(cffcVYgTû]f_`sl]gY`qÈ
bcûdcûÂehg]bbc^ÃûdcVYfgÈ
_YûXbt û_cgceTt û_ûf`cVhû
f_T\Tgq ûbYûUp`Tûdc`bcÈ
fgqsûfcW`TfcVTbT û¶ûcgÈ
aYg]`ûfcUYfYXb]_ûTWYbgÈ

fgVTâû¶û5cXcUbpYûÂaYgTÈ
b]tÃûdecfgcûbYdcbtgbpâû
5eYXfgTV]gY`qûUY`cÈ

ehff_cWcûeh_cVcXfgVTû\TÈ
tV]`ûgT_[YûcûWcgcVbcfg]û
cdhU`]_cVTgqûÂVfsûdeYXÈ
mYfgVhsnhsûbYfcfgctVÈ
mYahftûfTaa]ghûf`h[YUÈ
bhsûdYeYd]f_hûaY[Xhû
2]bf_caû]û2cf_Vc^ û]\û
_cgcec^ûVfYûfgTbcV]gftû
tfbpaÃâû
¶û&c`qmTtûlTfgqûVcdÈ

ecfcVûWcgcVT ûYfgq ûac[Ygû
Upgq ûcX]bÈXVTûVcdecfT û
_cgcepYûbYûfcW`TfcVTbpâû
&Y`TehfqûVbYf`TûfVc]û]\È
aYbYb]tûVûdcVYfg_hûXbt û
bcûVû6cff]]ûbYûUp`cû_cahû
]jûfcW`TfcVTgqâû-XYfqûl]fÈ

gcûgYjb]lYf_]YûVcdecfp û
XhaTs ûfgcecbpûcdeYXYÈ
`tgft û¶û\TtV]`ûTWYbgfÈ
gVhûÂ.bgYeiT_fÃû\TaW`TÈ
VpûdeYXfgTV]gY`qfgVTû
5cfgctbbcWcû_ca]gYgTû
7cs\Tû5TVY`û0h\YalT_â
5cûf`cVTaû5TV`Tû0hÈ

\YalT_T ûÂa]b]fgYefgVTû
]bcfgeTbbpjûXY`ûcUaYÈ
bt`]fqûbcgTa] ûVû_cgcÈ
epjûeYlqû]XYgûcûgca û_gcûfû
lYaûfcW`TfYbû]û_gcûfûlYaû
bYûfcW`TfYbÃâû4bûcgaYg]` û
lgcûbYfcW`TfcVTbbpYûVcdÈ
ecfpûbcftgûÂ\T_epgp^û
jTeT_gYe ûapûdc_TûbYûUhÈ
XYaû]jûdcXb]aTgqûbTÈ
VYejÃâû



0ûdc_hd_Yûrgc^ûbYXYÈ
mYVc^ûVYn]ûbh[bcûcgÈ
bYfg]fqûclYbqûcUXhaTbÈ
bcâû4deYXY`]gqû_TlYfgVcû
VpXY`_]ûm_hepûac[bc û
decVYXtûdcûdcVYejbcfg]û
dT`qkYaû]`]û`TXcbqsâû
*f`]ûcfgTYgftûlYg_]^û
f`YX ûfdYk]T`]fgpûbT\pÈ
VTsgûYWcûÂWeTicd]mhÈ
n]aûriiY_gcaÃ û\bTl]gû
`]kYVTtûcgXY`_TûbTûVpÈ
fcgYâû'Yejbtt û_c[YVTt û
g_TbqûXhU`Yb_]û\cVYgftû
aYjcVpaûVY`secaâû4bTû
Xc`[bTûUpgqûatW_c^ ûfû
eTVbcaYebpaûdcûVfY^û
d`cnTX]ûVcefcaâû7Tapaû
gYd`paû]ûbcf_]aûfl]gTÈ
YgftûaYjcVc^ûVY`seû]\û
ecff]^f_]jû]ûgheYk_]jû
cVYlq]jûm_heâû 9û b]jû
d`cgbTtûgc`fgTtû_c[Tû]û
clYbqûWhfgc^ûaYj ûdcrgcÈ
ahû\TgY^`]Vcahû_ecsûbYû
dcXXTYgftâû.fdTbf_]^û
aYjcVc^ûVY`seûÞ]\ûbYWcû
mqsgµû ]gT`qtbf_]Yû
XhU`Yb_]ßû`YW_]^û]ûatWÈ
_]^âû0c[Tûgcb_Tt ûdce]fÈ
gTt ûTûaYjûbYûclYbqûWhfÈ
gc^âû
)hU`Yb_]û]\ûecff]^fÈ

_]jû]ûgheYk_]jûcVYlq]jû
m_heûfTapYûgt[Y`pYâû3cû
]ûfTapYûXc`WcVYlbpY¹û'û
gT_c^ûcXY[XYûXT[Yûf]È
U] e f_ ]Y û acec \p û bYû
fgeTmbpâû.\XY`]tû]\û]fÈ
dTbf_cWcûVY`seTûdceTÈ
[Tsgû]\pf_Tbbcfgqsû
iceaû]ûf`c[bpaû_ecYaâû
3cû \TaYe\bhgqû Vû b]jû
ac[bcûXT[YûVû̀ YW_]^ûacÈ
ec\Ykâû6TffgY`]gYû]\XYÈ
`]YûbTûde]`TV_Y ûVpVYeÈ
bhVûbT]\bTb_h û]ûdecÈ
ab]gYûYWcûdcûVfY^ûX`]bYâû
9UYX]gYfq ûlgcûVfYûfcÈ
fgTVbpYûlTfg]ûÞd`Tfg]È
bpßûatW_]Yû]û]aYsgûcX]È
bT_cVhsûgc`n]bhâû*f`]û
aYjûfûVbhgeYbbY^ûfgcecÈ
bpûc_eTmYbûbYeTVbcaYeÈ
bc ûdc`cfTa] ûgcûdcf`Yû
j]al]fg_]ûrgcgûbYXcfgTÈ
gc_ûac[Ygûhf]`]gqftâû
9UYX]gYfq ûlgcûXYgT`]ûVû
VpUeTbbc^û XhU`Yb_Yû
fm]gpûVûcXbcaûbTdeTVÈ
`Yb]]ûVc`cfTû]ûVcefTû¶û
fgecWcûfb]\hûVVYejâû'û
decg]Vbcaûf`hlTYûbTû
XhU`Yb_YûacWhgûcUeT\cÈ
VTgqftûdtgbT ûcggcWc ûlgcû
VcXTûdcûbY^ûfgY_TYgûVûeT\È
bpjûbTdeTV`Yb]tj ûTûdcXû
XhU`Yb_c^ûbTXYgpYûbTû
VTfûVYn]ûUhXhgûdYeY_ehÈ
l]VTgqftâû
7Tbg]aYgeû\TûfTbg]È

aYgecaûcfacge]gYûVbYÈ
mbssûdcVYejbcfgqûXhUÈ
`Yb_]âû3TûbY^ûbYûXc`[bcû
UpgqûkTeTd]b ûfc`YVpjû
dtgYb û[]ecVcWcûbT`YgT û
f`YXcVûcgû_eTf_]û]û_`Ytâû
*f`]ûXhU`Yb_Tûdc_epgTû
VcXccggT`_]VTsnY^û

d `Yb_c^   û dc_epg]Yû
Xc`[bcûUpgqûeTVbcaYeÈ
bpaû]ûhfgc^l]Vpaâû5ecÈ
VYe]gqûrgcûac[bc ûYf`]û
dcgYeYgqûXhU`Yb_hûfbTÈ
lT`Tû fhj]a û Tû \TgYaû
V`T[bpaûbcfcVpaûd`TgÈ
_caâû*f`]ûbTûd`Tg_YûcfÈ
gT`]fqûf`YXpûcgûVcXccgÈ
gT`_]VTsnY^ûdecd]g_] û
\bTl]g ûVY_ûYYûbTûXhU`YbÈ
_YûbYXc`cWâû
'b]aTgY`qbcûcfacge]È

gYûmVpâû'ûfm]gc^ûbTûfcÈ
VYfgqûXhU`Yb_YûmVpûXYÈ
`TsgftûXVc^bpa]âû5e]û
rgcaû_T[Xp^û]\ûb]jûecVÈ
bp^ ûUY\ûdecdhf_cV ûf_`TÈ
Xc_ ûacen]bû]û\TjVTgTû
Vc`cfTûVûmcVâû4UeTg]gYû
Vb]aTb]Y ûlgcUpûhW`pû
deceY\bpjû_TeaTbcVûUpÈ
`]ûjcecmcû\T_eYd`Ybpâû
'pVYeb]gYûmcVû]ûdcfÈ
acge]gYûbTûfeY\û_c[]âû
*f`]ûXhU`Yb_hû_eTf]`]û
fûdcacnqsûdcVYejbcfgÈ
bcWcûbTdp`Yb]t ûgcûaY\È
XeTûVûmVTjûdec_eTmYbTû
bYûdc`bcfgqsû]û]aYYgûUYÈ
`Yfcfgqâû5c_hdTgqûgT_hsû
XhU`Yb_hûbYûfgc]g ûdcf`Yû
dYeVc^û[Yûl]fg_]û_eTf_Tû
cU`Y\Ygâû
*f`]ûXhU`Yb_TûatgTt û

bYûVYeqgYûdecXTVkh ûlgcû
YYûgc`q_cûlgcûde]VY\`]û]û
bYûhfdY`]ûdecW`TX]gqâû
-T`capûWcVcetgûcûd`cÈ
jcaû_TlYfgVYûVpXY`_]âû
0TlYfgVYbbp^ûaYjûUpfgÈ
ecûVc\VeTnTYgûfYUYûdeYÈ
[bssûiceahâû6Y\_]^ûbYÈ
de]tgbp^û\TdTjûVpXTYgû
_cbgeTiT_gbhsûdecXh_È
k]sâû)hU`Yb_]û_hfgTebcÈ
Wcûdec]\VcXfgVTûac[Ygû
bYûjVTg]gqû]ûbTûcX]bûfYÈ
\cbâû'fgetjb]gYûXhU`YbÈ
_hâû*f`]ûeT\XTYgftûjehfg û
gc ûbTac_bhV ûcbTûUhXYgû
fgctgqû_c`caâû-]ac^ûdYÈ
e]cX]lYf_]ûfUep\W]VT^È
gYûXhU`Yb_hûVcXccggT`È
_]VTsn]a]ûTrec\c`ta]û
]ûb]ûVû_cYaûf`hlTYûbYûfhÈ
m]gYû bTû UTgTeYYû ]`]û
cUcWeYVTgY`Yâû9û_TlYfgÈ
VYbbc^ûXhU`Yb_]ûXc`[Ybû
UpgqûfYeg]i]_TgûfccgÈ
VYgfgV]t ûVû_cgcecaûlYgÈ
_cûh_T\TbpûfgeTbTÈ]\WcÈ
gcV]gY`qû]ûgceWcVTtûaTeÈ
_Tâû0ûbY^ûcUt\TgY`qbcû
de]`TWTsgftûÂ5eTV]`Tû
dcûhjcXhÃâû

)Ye[TgqûhjcûVcfgecû
bh[bcûgYa û_gcûfcUeT`ftû
_hd]gqûacXbhsûmhUhû]\û
fge][YbcWcû]`]ûn]dTbcÈ
WcûaYjTâû5cûVbYmbYahûV]È
XhûcdeYXY`]gq û_T_c^û
aYjûdcXVYeWftûXTbbc^ûr_È
\Y_hk]]û¶ûbce_Tû]`]ûaYÈ
bYYûkYbbTtûcbXTgeTû¶ûbYÈ
fdYk]T`]fghûdeT_g]lYfÈ
_]ûbYVc\ac[bcâû)`tûgcWcû
lgcUpûcdeYXY`]gq û_TÈ
_c^û\VYeY_ûUhXYgûfcWeYÈ

VTgqûVTfûVûacec\ ûbh[bcû
\TW`tbhgqûmhU_YûdcXûdcÈ
Xc`âû*f`]ûdcX_`TX_TûbYû
de]m]gTû_ûdcXc`h û\bTÈ
l]g ûdec]\VcX]gY`sûbYÈ
lYWcûf_epVTgqûcgûdc_hdTÈ
gY`tâû*f`]û[YûdcXc`û\TÈ
m]gûbTaYegVc ûdcdecf]gYû
decXTVkTûT__heTgbcûYWcû
dcXdcecgqâû5eTVTûdcgeYÈ
U]gY`tûeT\eYmTsgûdcXÈ
dcecgqûdcX_`TX_hû]ûdcfÈ
acgeYgqûeT\aYeûm_hec_âû
3cecl_Tû h\Ybq_Ttû ]û
X`]bbYbq_Ttâû>_he_Tû
UcUeTûm]eYâû
'pVYebhgqûmhUhûbT]\È

bTb_hûbh[bcû]ûX`tûgcWc û
lgcUpûcdeYXY`]gqû_TlYfÈ
gVcûVpXY`_]ûm_hec_âû
2Y\XeTû Xc`[bTû Upgqû
atW_c^û]ûr`Tfg]lbc^âû*fÈ
`]ûaY\XeTûjehfg]gû]ûde]û
f[Tg]]ûmhem]g û\bTl]g û
aYjûdYeYfhmYb ûlgcûfV]È
XYgY`qfgVhYgûcûYWcûbYÈ
Xc`WcVYlbcfg]âû9ûbY_eTÈ
mYbpjûm_hec_ûcUeTgbTtû
fgcecbTûUY`Ttâû,Y`gp^û
kVYgûaY\XepûWcVce]gûcû
gca ûlgcûaYjûfgTep^âû4UÈ
eTg]gYû Vb]aTb]Yû bTû
mVp ûcb]ûXc`[bpûUpgqû
decm]gpûgcb_cû]ûT__hÈ
eTgbcâû*f`]ûmhUTûdecÈ
_`YYbT ûcbTûeT\VT`]gftû
dcXû dYeVpaû fbYWcdTÈ

Xcaâû
6T\`c[]gYûmhUhûbTû

de]`TV_Yû]ûVb]aTgY`qbcû
eTffacge]gYû¶ûaYjûXc`È
[YbûUpgqûWhfgc^ ûU`YfgtÈ
n]^ ûfûWhfgpaûdcXmYefÈ
g_ca ûUY\ûdecd`Ym]bâû
5ecVYeqgYûaYjûbTûhfÈ

gc^l]Vcfgqû¶ûdcW`TXqgYû
mhUhûdecg]VûÂmYefg]Ãâû
*f`]ûcfgYVc^ûVc`cfû̀ caTÈ
Ygft ûTûbTû`TXcb]ûcfgTÈ
`]fqûVcef]b_] û\bTl]g û
mhUTûÂ`Y\YgÃ û]ûlYeY\ûdTÈ
ehûfY\cbcVûcbTûcU`pfYYgâû
3TûVpfc_c_TlYfgVYbbcaû
]\XY`]]ûaYjûUhXYgûfgc^È
_cûXYe[TgqftûbTûfVcYaû
aYfgY ûXT[YûYf`]ûdcdpÈ
gTgqftûcgn]dbhgqûcgûmhÈ
UpûaT`Ybq_]^û_hfclY_âû
0TlYfgVYbbcûVpXY`TbÈ
bp^ûaYjûbYûabYgftâû2Yjû
bTûVpUeTbbc^ûmhUYûdcÈ
`Y\bcûdcbsjTgqâû6Y\_]^û
]ûbYde]tgbp^û\TdTjûWcÈ
Vce]gûcûgca ûlgcûm_he_hû
VpXY`pVT`]û_hfgTebpaû
fdcfcUcaâû
4UeTg]gYûVb]aTb]YûbTû

aTe_]ecV_hâû-TlTfghsû
]biceaTk]t ûh_T\TbbTtû
bTûte`p_Y ûde]m]gcaûVû
VYejbY^ûlTfg]ûdcX_`TXÈ
_] ûbYûfccgVYgfgVhYgûaTeÈ
_]ecV_Y ûde]m]gc û̂VûXehÈ
W]jûlTfgtjûdcX_`TX_]âû

'fYû`sUtgûhsgû]ûfgeYatgftûfc\XTgqûYWcûVbhge]û
XcaT ûh_eTmTsgû[]`qYû_eTf]Vpa]ûVYn]kTa] û
VpeTn]VTsgû_cabTgbpYûeTfgYb]t ûbc û_ûfc[T`YÈ
b]s ûrgcûYnZûeYX_cû_TfTYgftûde]hfTXYUbpjûhlTfÈ
g_cV ûcfcUYbbcûVûbYUc`qm]jûbTfY`Ybbpjûdhb_gTjâû
'YXqûbYaT`cVT[Ybû]ûVbYmb]^ûcU`]_ûXcacV ûWXYû
Upûapûb]û[]`]û¶ûVûUc`qmcaûWcecXYû]`]ûVûaTÈ
`Ybq_caûdcfZ`_Yâû%û]aYbbcûgc ûlgcûhûbTfûVcûXVcÈ
eY û]ûicea]ehYgûc_cblTgY`qbp^ûcUeT\ûbTmYWcû
[]`qtâû
-bTl]gY`qbhsûec`qûVûrgcaû]WeTsgûU`TWchfgÈ

ec^fgVcû]ûXY_ceTg]VbpYûeTfgYb]tâû2bcW]Yûf_TÈ
[hg ûlgcûdcfTX_TûXY_ceTg]VbpjûeTfgYb]^û¶ûrgcû
dhfgcYû]ûXcecWcfgctnYYûXY`c ûbTûrgcûdecfgcûbYgû
b]ûVeYaYb] ûb]ûXYbYW ûXTû]ûdc`q\pûaT`c û`hlmYû
\TfYtgqûhlTfgc_ûgeTVc^û]`]ûdcfTX]gqûbTûbYaû_TeÈ
gcm_hâû3cûde]ûrgcaûbYû\TXhapVTsgft ûlgcûWT\cbû
X`tûbceaT`qbcWcûeT\V]g]tûgeYUhYgûYnZûUc`qm]jû
i]bTbfcVpjû]ûi]\]lYf_]jûV`c[Yb]^ ûhaY`cWcû
hjcXT ûTûbTû_Tegcm_hûlTfgcûf`hlTYgftûbYhec[T^ û
TûdcgcaûgT_û[T`_cûfVcYWcûbTdeTfbcWcûgehXTâû
)Tû]ûVcVfYûbYûcUt\TgY`qbcûXY`TgqûVpUceûVûdc`qÈ

\hûgc`q_cûcWcecXTû]`]ûgc`q_cûXY_ceTg]VbpjûeTfÈ
gYb]^âû2c[bcûfcVaYfg]gqû]ûgcû]ûXehWcY ûTûde]û
bYfgTbXTegbcaûdcXjcXYû]ûcWcecXûac[YgûVpW`tÈ
XYgqû_T_ûdec]\VYXYb]Yû]f_hffgVTû]ûeTXcVTgqûVTfû
fVY[]a]ûcVcnTa]û]ûdetbpa]ûgeTVTa]âû%û_T_û
de]tgbcûdecjcX]gqûa]acûhjc[YbbpjûXVcecV ûWXYû
d`YnYgftûaT`Ybq_]^ûicbgTbl]_ ûeTfghgûT__hÈ
eTgbYbq_]YûZ`cl_]û]ûkVYghgûkVYgpâû.û_T[Xp^û
decjc[]^ û`sUhtfqûrgc^û_eTfcgc^ ûbYVc`qbcûbTÈ
l]bTYgû\TXhapVTgqftûcûgca ûlgcUpû]ûhûfYUtûlgcÈ
b]UhXqû]\aYb]gqâ
3Tl]bTYgftû\]aTâû5YeVp^ûfbYWâû7TXpûWcgcVpû\TÈ

fbhgqûfdc_c^bpaûfbcaûVûc[]XTb]]ûgZd`pjûXbY^û
dcXûUY`paûcXYt`caûdhm]fgcWcûfbYWTâû3YûcfgT`cfqû
]ûf`YXTûcgû`YgbYWcûUh^fgVTû_eTfc_âû'aYfgYûfûgYaû
cWc`]`]fqû]ûVfYûbYde]W`tXbpYûdcfgec^_]âû.ûghgû
h[ û_cbYlbc ûUp`TtûeTXcfgqûcgûV]XTûcWcecXbpjû
eTfgYb]^û]ûd`cXcbcftnYWcûfTXTûhfghd]gûaYfgcû
hbpb]sû]ûgcf_Yâû
5crgcahûcfYbqû]û\]aTû¶ûfTacYûdcXjcXtnYYûVeYÈ

atûX`tûgcWc ûlgcUpûdcXhaTgq ûlgcûapûjcg]aûV]È
XYgqûhûfYUtûVcûXVceYûVûf`YXhsnYaûWcXh û\Td`Tb]È
ecVTgqûaYfgTûdcXûXY_ceTg]VbcYûcicea`Yb]Y ûicÈ
bTe]_û]`]ûUYfYX_hâû
.ûVfYû[Yû_cYÈ_gcûh[YûbTlT`ûXY`TgqûecU_]YûdcdpgÈ

_]ûVûcicea`Yb]]ûfVc]jûfTXcV ûbcûbYû\bTYg ûfûlYWcûbTÈ
lTgqû]ûlgcûfT[Tgq ûTûXehW]Yûc_hbh`]fqûVûrgcgûdecÈ
kYffûfcûVfY^ûiTbgT\]Y^ ûdcXU]eTtûeTfgYb]tû]ûfcÈ
fgTV`ttû_cadc\]k]]ûûaYgcXcaûdecUû]ûcm]Uc_âû8T_û
dhfgqû[Yûl]gTgY`qûbT^XYgû\XYfqûX`tûfYUtûdc`Y\bhsû
]biceaTk]s û_cgceTtûdcac[YgûeT\cUeTgqftûVûcUÈ
m]ebcaûa]eYûeTfgYb]^ ûfTXcVpjûgYjbc`cW]^ û]ûVû
_T[XcaûXVceY ûXT[YûfTacaûaT`Ybq_ca ûbT^XYgftû
aYfgcû]ûX`tûte_]jûcXbc`Ygb]j û]ûX`tûXc`WcVYlbpjû
abcWc`Ygb]jûeTfgYb]^ ûfc\XTsn]jûhsg ûbTdc`btÈ
sn]jûTgacfiYehûeTXcfgqsû]ûfVYgcaâû

*f`]ûVpûh[Yûfgc`_bh`]fqûfû_T_]a]ÈgcûgehXbcfgtÈ
a]ûde]ûcicea`Yb]]û]ûd`Tb]ecV_YûfVc]jûhlTfg_cV û
de]ûdcXUceYûeTfgYb]^ ûac[Yg ûhûVTfûclYbqûaT`YbqÈ
_]^ûhlTfgc_û]`]ûVpûdecfgcûbYûac[YgYûbT^g]ûcgVYÈ
gpûbTûfVc]ûVcdecfp ûgcû\TXTVT^gYû]jû¶ûd]m]gYû]`]û
\Vcb]gYûVûeYXT_k]sûWT\Ygpâ



'ûdâÛĀ÷û5eTV]`ûVYXYb]tû
epUc`cVbcWcûjc\t^fgVTû]û
epUc`cVfgVTûXTbû]flYeÈ
dpVTsn]^ûdYeYlYbqûeT\È
eYmYbbpjûcehX]^ûXcUpÈ
l]ûepUpâû6pUc`cVTaûVû
epUhWcXqtjûeT\eYmTYgftû
]fdc`q\cVTgqûX`tû`sU]È
gY`qf_cWcûepUc`cVfgVTû
bTj`pfgcVpY ûdcd`TVclÈ
bpYû]ûXcbbpYûhXcl_]ûVfYjû
f]fgYa ûfd]bb]bW] û_eh[È
_] ûXcec[_] û[Ye`]kp û
eh[qtû]ûd]fgc`YgpûX`tû
dcXVcXbc û̂cjcgp ûfTl_]û]û
dcXoYabpYûfYg_]ûX`tû̀ cÈ
VTûepUp û]fdc`q\hYac^ûVû
_TlYfgVYûbT[]V_] ûfTl_]û
X`tûdcXoYaTû]\ûVcXpûepÈ
Up ûVp`cV`Ybbc^ûh_T\TbÈ
bpa]ûVûbTfgctnYaûdhb_È
gYûcehX]ta]ûepUc`cVfÈ
gVTâ û )cUplTû epUpû fû
dcacnqsûcfgY^û\TdeYnYÈ
bTâû7`YXhYgûdcab]gq ûlgcû
VûfccgVYgfgV]]ûfûlâÛûfgâû
Û»âþ»û0c%5û̀ cVûepUpûfûdcÈ
acnqsû\TdeYnYbbpjûcehÈ
X]^ ûTûeTVbcûdc_hmYb]Yû
bTûgT_hsûXcUplhûV`Y_hgû
bT`c[Yb]YûmgeTiTûVûeT\È
aYeYûcgûÛĉûXcû»ĉûUâVâûfû_cbÈ
i]f_Tk]Y^ûcehX]^ûXcUpÈ
l]ûepUpû]`]ûXehW]jûVcXÈ
bpjû[]Vcgbpjâ

'ûfccgVYgfgV]]ûfû5eTV]`Ta]ûVYXYb]tûepUc`cVbcWcû
jc\t^fgVTû]ûepUc`cVfgVTû\TdeYnYbcû]fdc`q\cVTb]Yû
X`tû̀ sU]gY`qf_cWcûepUc`cVfgVTûcXbcWcû]`]ûeT\`]lÈ
bpjûV]XcVûcehX] û̂epUc`cVfgVTûfûcUn]aû_c`]lYfgVcaû
_esl_cVûUc`YYûÛĉâû4XbT_cû[]gY`qû&eTf`TVTû'T`Ye]^û
1TUhgqûgT_cWcûdeTV]`TûeYm]`ûbYûde]XYe[]VTgqftâû'û
cX]bû]\ûfYbgtUeqf_]jûXbY û̂cbûVpfgTV] û̀bTûT_VTgce]]û
c\YeTû7bhXpûbYûÛĉ ûTûÛ½þûfcUfgVYbbcehlbcû]\WcgcV`YbÈ
bpjû_esl_cVpjûcehX]tû`cVTûÞÂ_T`TUTm_]Ãßâû3Thgecû
]\V`Y_û]jû]\ûVcXcYaTûVaYfgYûfûĀ»ûhWeta] ûgcWXTû_T_ûVpÈ
`cVûrgc^ûepUpûepUc`cVTaÈ̀ sU]gY`taû\TdeYnYbâ
3Tehm]gY`tû\TaYg]`]û]û\TXYe[T`]ûeTUcgb]_]ûhdÈ

eTV`Yb]tûcdYeTg]VbcWcûeYTW]ecVTb]tû(cf]bfdY_k]]âû
5eTVccjeTb]gY`qbpa]ûceWTbTa]ûYWcûXY^fgV]tû_VTÈ
`]i]k]ecVTbpûdcûlâ½ûfgâûĀ´Ûû90û_T_ûbY\T_cbbTtûXcUpÈ
lTûepUp ûdcV`Y_mTtûde]l]bYb]YûhnYeUTûVûcfcUcû_ehdÈ
bcaûeT\aYeYâû7hXûeTffacgeY`ûhWc`cVbcYûXY`cû]ûbT\bTÈ
l]`ûepUT_hûbT_T\Tb]YûVûV]XYûXVhjû`Ygû`]mYb]tû
fVcUcXpâû4XbT_cûUp`cûde]btgcûVcûVb]aTb]Yûgc ûlgcû
cbûVdYeVpYûde]V`Y_TYgftû_ûhWc`cVbc^ûcgVYgfgVYbbcfÈ
g] ûTûgT_[YûXcûfhXTûdcWTf]`ûhnYeU ûfcfgTV]Vm]^ûÛĀ»û
UT\cVpjûVY`]l]bûÞ½ûþ÷»ûĉĉĉûehU`Y ß̂âû.fdc`bYb]YûbT\bTÈ
lYbbcWcûbT_T\Tb]tûcgfeclYbcûbTûXVTûWcXTâû
7hXû2c`cXYlbYbf_cWcûeT^cbTûVpbYfûeYmYb]YûVûcgÈ

bcmYb]]ûXVhjûepUT_cVÈdecapf`cV]_cVû4`YWTû=YeÈ
btVf_cWcû]û7YeWYtû>YVlYb_c û_cgcepYûfcVYem]`]ûj]È
nYb]YûøþûcfcUY^û_ehdbcWcûhWetûVcûVeYatûYWcûdecapfÈ
`cVc^ûXcUpl]ûbTûeY_Yû3TeclTb_Tâû)Y^fgV]tûepUT_cVû
Up`]û_VT`]i]k]ecVTbpûdcûlâûĀûfgâûĀĉ»û90û_T_ûgT^bcYû
dcj]nYb]Yû]ahnYfgVTûÞ_eT[Tß ûfcVYemYbbcYûWehddc^û
`]kâû'ûeTa_Tjûrgc^ûfgTgq]ûfhXûbT\bTl]`ûV]bcVbpaû
bT_T\Tb]YûdcûcXbcahûWcXhû]fdeTV]gY`qbpjûeTUcgûfû
hXYe[Tb]YaûĀĉáû\TeTUcg_TûVûXcjcXûWcfhXTefgVTâû
5eYcXc`YgqûabcWc_]`caYgecVcYûeTffgctb]Yûcgû(cÈ

aY`tûXcû3Tecl]ûWcaY`qlTb]bTû7YeWYtû?h_]bTûdcXÈ
gc`_bh`cû[Y`Tb]Yûdccjcg]gqftû\TûhWeYaâû5cb]aTt û
lgcûXcUplTûhWetû\TdeYnYbT ûcb ûcXbT_c ûdcbTXYt`ft û
lgcûdcXûVcXc^ ûXTûYnYûfûT_VT`TbWca ûYWcûb]_gcûbYûXcÈ
fgTbYgâû7ûdcacnqsûcfgecW]ûÂbTfgeY`t`ÃûÛ»ûhWeY^âû0TÈ
_cVcû[YûUp`cûhX]V`Yb]YûUeT_cbqYeT û_cWXTûbTûUYeYWhû
dYeYXûb]aûVbY\TdbcûdctV]`]fqûWcf]bfdY_gcepâû
4gfhgfgV]YûhXcfgcVYeYb]tûdcXVcXbcWcûcjcgb]_Tû]û

l`Ybf_cWcûU]`YgTû6(44ûÂ&446Ã û]fdc`q\cVTb]YûcfgecÈ
W] ûXcUplTûhWetû¶ûVcgûdYeYlYbqûbTehmYb]^ û_cgcep^û
deYXotV`YbûbTehm]gY`sûde]ecXccjeTbbcWcû\T_cbcÈ
XTgY`qfgVTâû7hXûde]\bT û̀?h_]bTûV]bcVbpaûVûbY\T_cbÈ
bc û̂XcUplYûepUpûUY\ûbTX`Y[TnYWcûbTûgcûeT\eYmYb]t û
bYXc\Vc`Ybbpa]ûcehX]ta] ûlgcûdcV`Y_`cûde]l]bYb]Yû
hnYeUTûVû_ehdbcaûeT\aYeYûÞ÷»ûUâVâß û]ûbTûcfbcVTb]]ûlâûĀû
fgâûĀ´Ûû90ûbT\bTl] û̀bT_T\Tb]YûVûV]XYûmgeTiTûVûeT\aYÈ
eYûÛĀĉûUâVâû4bû[YûcUt\TbûVc\aYfg]gqûVûdc`bcaûcUoYaYû
de]l]bYbbp^ûde]ecXYûhnYeUâû7hXcaûgT_[Yûde]btgcû
eYmYb]Yû_cbi]f_cVTgqûXVTûT_VT`TbWTûÂ9_eT]bTÈĀÃ û
Uh^ÈeYd ûW]Xec_cfgsa ûm`Ya ûfTdcW] û̀ Tfgp ûaTf_hûX`tû
dcXVcXbcWcûd`TVTb]t ûeYXh_gceûX`tûT_VT`TbWT û_caÈ
dTf ûdctfûfûWeh\Ta]û]ûÛ»ûhWeY^âû
5cûþ»ĉûUâVâûbYcUjcX]acûVbYfg]ûVûWcf_T\bhû[]gY`taû

2tXY`qn]bpû(YbbTX]sû2c`lTbhû]û%bXeYsû&eYfgÈ
f_cahû¶ûgT_cVcûeYmYb]YûfhXTûVûcgbcmYb]]ûrg]jûWeT[È
XTb ûXcUpVTVm]jûhWetûbTûc\YeYû3Teclqûfû]fdc`q\cVTÈ
b]YaûT_VT`TbWcVû]û\TXYe[TbbpjûeY^XcVc^ûWehddc^û
(cf]bfdY_k]]âû'ûdYeVp û̂eT\ûcb]ûXcUp`]ûmYfgqûhWeY^ û
]fdc`q\htûde]ûrgcaûcfgecWhû]ûgT_ûbT\pVTYahsûÂr`Y_È
gechXcl_hÃâû7`YXhYgû\TaYg]gq ûlgcûeT\aYeûVeYXT ûde]È
l]bYbbcWcûc_eh[TsnY^ûfeYXY û]fl]f`tYgftûVûfccgÈ
VYgfgV]]ûfûgT_fTa] ûhgVYe[XYbbpa]û9_T\caû5eY\]È
XYbgTû�û»´ĉâû%ûde]ûXcUplYûepUpûfû]fdc`q\cVTb]Yaû
cehX]^ ûde]bk]dûeTUcgpû_cgcepjûcfbcVTbûbTû]fdc`qÈ
\cVTb]]ûr`Y_gecaTWb]gbcWcûdc`t ûVeYXûVc\aYnTYgftû
bTûcfbcVYûgT_fûVûdtg]_eTgbcaûeT\aYeYûdcû_T[Xc^ûcfcÈ
U]âû5crgcahûVûXTbbcaûf`hlTYûde]l]bYbbp^ûVeYXûfcÈ
fgTV]`ûÛ»ĉûUâVâûÞ»ûĀ»ĉûĉĉĉûehU`Y^ßâ
'cûVgcec û̂eT\ûcb]ûXcUp`]ûfYaqûhWeY û̂fûdcacnqsûcfÈ

gecW] ûde]ûrgcaûde]l]bYbbp^ûVeYXûfcfgTV]`ûþ»ûUâVâû
8T_û_T_ûfhaaTûde]l]bYbbcWcûVeYXTûUp`TûVc\aYnYbTû
VûdeckYffYûfhXT ûrgcgû]ûetXûXehW]jûiT_gcVûdcf`h[]È
`]ûfatWlTsn]a]ûcUfgctgY`qfgVTa] ûdcrgcahûfhXû
de]aYb]`ûfgâû÷ĉû90û]ûbT\bTl]`ûcUV]btYapaûUc`YYû
atW_cYûbT_T\Tb]Y ûlYaûrgcûdeYXhfacgeYbcûfTb_k]Y^û
lâû½ûfgâûĀ´Ûû90ûÞ`]mYb]YûfVcUcXpûbTûfec_ûXcûøû`Ygßâ
'YnXc_]ûdcûXY`hû¶û`cX_TûÂ5Y`TÃûfûVYf`Ta] û`cÈ

Xclbp^ûXV]WTgY`qûÂ'YgYec_Ãû]ûgcd`]Vbp^ûUT_û_û
bYah ûXVTûW]Xec_cfgsaT ûXVTûT_VT`TbWTû%'2ÈÛ ûXVTû
rjc`cgTûfûT__hah`tgceTa]û¶û_cbi]f_cVTbpûVûXcÈ
jcXûWcfhXTefgVTâûÂC`Y_gechXcl_TÃûhb]lgc[YbTâ

9ûcjcgb]_cVûdecXc`[TÈ
YgftûcfYbbYÈ\]ab]^ûfYÈ
\cbâû3Tdca]bTYaûfec_] û
Xcû_cgcepjûfcW`Tfbcû5eTÈ
V]`Taûcjcgpûac[bcûcgÈ
fgeY`]VTgqûcfcU]â
3Tû`cft ûU`TWcecXbcWcû

c`Ybt û_TUTbT û_cfh`sûYVÈ
ecdY^f_hsûfY\cbûdecÈ
X`]gftûXcû Û»ûXY_TUetâû
4jcgTûeT\eYmYbTûfû\TWcÈ
bTa]û]ûfûfcUT_Ta]û¶ûVû
fVYg`cYûVeYatûfhgc_öû]\û
\TfTXpû]ûfûdcXjcXTû¶ûVû
gYlYb]Yûfhgc_âû
7ûdecm`cWcûWcXT ûfcW`TfÈ

bcû5eTV]`Ta ûeT\eYmYbTû
cjcgTûbTûeYlbcWcûUcUeTâû3Tû
cfcU]û`sUcWcûdc`Tû]ûVc\È
eTfgTûac[bcûcjcg]gqftû
Vd`cgqûXcûþÛûXY_TUetûVû
fVYg`cYûVeYatûfhgc_âû
)cûdcf`YXbYWcûVcf_eYÈ

fYbqtûtbVTetûĀĉĉ×ûWcXTû
ac[bcûcjcg]gqftûbTûdhmÈ
bpjû\VYeY^âû3Tû\T^kTÈUYÈ
`t_Tû]û\T^kTÈehfT_TûeT\È
eYmYbTûcjcgTûVûfVYg`cYû
VeYatûfhgc_û¶ûeh[Y^bp^û
V]Xûcjcgp ûVûgcaûl]f`Yûfû
cjcgb]lq]a]ûfcUT_Ta]âû
3Tû_hb]khû`Yfbhs û_hÈ

b]khû_TaYbbhs ûjcetû̀ YfÈ
bcWc ûbce_hûTaYe]_TbfÈ
_hs ûWcebcfgTt ûUY`_hû
cUp_bcVYbbhsûgT_[YûeT\È
eYmYbTûcjcgTûVûrg]ûfec_]û
VûfVYg`cYûVeYatûfhgc_âûû
8T_[Yûac[bcû]fdc`q\cÈ
VTgqû`cVhm_] û_ecaYûdYÈ
gY`q û]û_Td_Tbpâ

û

8YaûbYûaYbYYûf_cep^û
de]jcXû\]apûVfYûUc`YYû
cnhg]aâû2YbqmYûfgTbcÈ
V]gftûcggYdY`Y^ ûVfYûlTÈ
nYûgYadYeTgheTûVc\XhjTû
cdhf_TYgftûb][Yûbh`tû
WeTXhfcV ûVc\ac[bc ûVf_cÈ
eYûcUeT\hYgftûhfgc^l]È
Vp^ûfbY[bp^ûdc_ecVâû3Tû
VcXcYaTjû_ce_c^û`qXTû
dc_epVTsgftûVbTlT`Yû
c\YeT û\TgYaû¶ûeY_]âû3cû
`sU]gY`taûdcX`YXbc^û
epUT`_]ûbTXcûYnYûcfgYeYÈ
WTgqftûVpjcX]gqûbTû`YXâû
*f`]ûbTûbYUc`qm]jûc\YÈ
eTjûcbûac[YgûUpgqûdecÈ
lbpa ûgcûVûaYfgTj ûWXYû
Yfgqû_`sl] ûbTXcûcfgYeYÈ
WTgqftûeYlbpjûUpfge]bâû
-TaYe\Tsgûcb]ûdc\[Y û]û
dctV]Vm]^ftû`YXûac[Ygû
c_T\TgqftûclYbqûgcb_]aâû
'ûgT_]jûaYfgTjûbTXcûdecÈ

VYetgqû YWcûdeclbcfgqû
dYmbY^âû.ûbTûeY_Tj û]ûbTû
c\YeTjûf`YXhYgûcUjcX]gqû
hlTfg_]ûfûXY^fgVhsn]a]û
dcXVcXbpa]û_`slTa]â
%ûVcgûbTûeY_Tj û_cgcepYû

YnYûbYû\TaYe\`] û_`YVûUhÈ
XYgûUc`YYûhXTlbpaâû'YXqû
_û\]aYûepUTûhfgeYa`tYgftû
VVYejûdcûgYlYb]s ûbcûbT^È
g]ûh_ecabcYûaYfgcûX`tû\]È
acV_]ûY^ûdcec^ûbYûdc\VcÈ
`tsgûXTaUpû]ûd`cg]bpâû
'cgûcbTû]û_eh[]gftûfgT^È
_Ta]ûVc\`YûUhe`tnY^ûVcÈ
Xpâû8Taû]ûfcU]eTsgftûepÈ
Uc`cVpÈ`sU]gY`] û_cgcÈ
epYûVph[]VTsgûepUYm_hû
bTûaT`Ybq_]^û_eslc_ûfû
bTfTX_c û̂acgp`t ûcdTepÈ
mTû]`]ûgYfgTâ
2bcW]YûepUT_] ûVfYÈgTÈ

_]ûdcb]aTt ûlgcûVûcg_epÈ
gpjûVcXcYaTjûh`cVûVetXû

`]ûUhXYgûjcecm]a ûfûhXcÈ
Vc`qfgV]YaûY\XtgûbTûgYdÈ
`pYû_TbT`pûVû&Y`cc\Yef_âû
3cûgTa ûVû\TV]f]acfg]ûcgû
gc^û[YûdcWcXp ûYfgqûfVc]û
bsTbfpû`cVTâû8YaûbYûaYÈ
bYYûaT`cû_gcûVc\VeTnTYgÈ
ftûcgghXTûUY\ûepUpâ
7ûdctV`Yb]Yaû[YûdecÈ

lbcWcû`qXTûbTû_ehdbpYû
\]ab]YûU`Yfbpû]û[Ye`]È
kpûbTûeT\bpjûVcXcYaTjû
`cV]gftûnh_T û fhXT_ û
c_hbqöûbTûdcd`TVclbpYû
hXcl_]û¶ûWc`TV`q û`Yn û
d`cgVT ûWhfgYeT ûc_hbq û
Yem ûdYf_TeqöûbTûaceapmÈ
_hû¶ûd`cgVT ûc_hbq ûYemöû
XcbbpYûhXcl_]û¶ûbT`]aâû
3T[]V_]û]ûde]aTb_]û
f`YXhYgûde]aYbtgqûdeT_È
g]lYf_]ûgT_]Yû[Y û_T_û]ûVû
deYXpXhnYaûaYftkYâ

'ûdc]f_Tjû_ceaTûepUpû
dc`TWTsgftûbTû\eYb]Y û
f`hj ûcUcbtb]Yû]ûcft\TÈ
b]Yâû4b]ûfdcfcUbpûcgpfÈ
_Tgqûd]nhûbYûgc`q_cûVû
dec\eTlbc^ûVcXY ûbcû]ûVû
ahgbc^ ûXbYa ûVûfhaYe_Tjû
]ûbclqsâû4Wecabhsûec`qû
\XYfq ûclYV]Xbc û]WeTYgû]û
Uc_cVTtû`]b]t ûeYTW]ehÈ
snTtûbTûaT`Y^m]Yû_c`YÈ
UTb]tûVûgc`nYûVcXpâ
'cgûdclYahûgT_ûVT[bTû

deTVXcdcXcUbTtû]a]gTÈ
k]tûXV][Yb] û̂dcXVcXbpjû
cU]gTgY`Y^âû.aYbbcûYfÈ
gYfgVYbbcYûÂdcVYXYb]YÃû
de]aTb_]ûcUYfdYl]VTYgû
YYûh`cV]fgcfgqûVûdYeVhsû
clYeYXqâûCgcûXc`[YbûjcecÈ
mcûdeYXfgTV`tgqûfYUYûepÈ
Uc`cV ûVdYeVpYûV\tVm] û̂Vû
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)`tûaYbt�ûhVYeYbbcfgqûVû
\TVgeTmbYaûXbY ûa]eû
bTXûWc`cVc^ û`sU]gqû]û
Upgqû`sU]apa ûbhû] û
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Wcû]fdc`b]gY`qbcWcû_ca]gYgTûVûgeYjûdTeg]tjâû8T_]aû
cUeT\ca ûWcff`h[Tn]YûfgT`]ûgc`q_cûgeYgq]a]â
-TVYemYb]Yû]WeûVûWehddYûÂ&ÃûVYblT`TûVfgeYlTû̀ ]XYÈ

ecVû¶û_caTbXû4%4ûÂ7`cb]af_]^ûatfc_caU]bTgÃû]û
eT^cbbcWcûcgXY`TûdcûleY\VplT^bpaûf]ghTk]taâû)cû
rgcWcûaTglTûdc[TebpYûbYûdec]WeT`]ûb]ûcXbc û̂dTeg]] û
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5tgqû_caTbXûfeT\]`]fqûdcû_ehWhâû'ûdYeVc^û]WeYûf`cb]alTbYû
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fY`qf_cjc\t^fgVYbbpjûdeYXde]tg]^âû0VTegYgû]WecV]_cVûfeT\]`ftû
dcû_ehWhâû5cUYX]gY`ta]ûfgTegcVûfgT`]ûUTf_YgUc`]fgpû6975ûÂ3cÈ
VcXYVtg_cV]l]Ã ûVûclbc û̂VfgeYlYûcXc`YVm]YûfdcegfaYbcVû750û]aâû
7hVcecVTûfcûflYgcaûĀ×�Āøâû8eYgqYûaYfgcûhû750û]aâû)\Ye[]bf_cWcâ
'ûmTmYlbpjûUTgT`]tjûfpWeT`]ûgYû[Yû_c``Y_g]Vpâû0ecaYûgcWc û

VbYû_cb_hefTûVpfghd]`Tûgec^_TûVgcec^û_caTbXpû750û]aâû7hVcÈ
ecVTâû5cUYX]`]ûVû]gcWYûmTm]fgpûdYeVc û̂_caTbXpûfhVcecVkYVâû*Yû
deYXfgTV`t`TûfYaqtû,hecV]lû¶û1Ycb]X û%`Y_fY û̂]û4`qWTâû'gcepÈ
a]ûfgT`]ûfY`qlTbYû]\û3cVcXYVtg_cV]lY^ û\Tû_cgcepjûfpWeT`]û
)a]ge]^û&`]\bs_ ûDe]^û0ecgû]û8TgqtbTû0e]mgcdl]_âû8eYgqYû
aYfgcû\TVcYVT`]ûfdcegfaYbpû750ûÂ7Ybq_cVn]bTÃûVûfcfgTVYû']_È
gceTû3T\TeYb_c û%`Y_fTbXeTû7Tbq_cû]û2Te]bpû*VghmYV]lâ

ûûfcfgctgftûfceYVbcVTb]tûdcûa]b]ÈihgUc`hûÞ_cecUÈ
_TûfgâûÂDbcfgqÃ ûÛĉ�ĉĉß ûfge]gUc`hûfeYX]ûsbcmY^ ûXYVhmY_ ûah[È
l]bû]û[Ybn]bûÞfdceg_cad`Y_f ûÛÛ�ĉĉß ûmTm_TaûfeYX]ûah[l]bû]û
[Ybn]bûÞmTjaTgbcÈmTmYlbp^û_`hU ûÛ½�ĉĉß ûceWTb]\cVTbbpYû
6:70âû)`tûhlTfg]tûde]W`TmTsgftûVfYû[Y`Tsn]Yâ



4UbcV`Ybbp^ûfcfgTVûÂ'.%û(epÃûdctV]`ftûbTûfgeTb]kTjûXY_TÈ
Ueqf_cWcûbcaYeTû��฀!��!âûÂ7TaTtûfVY[TtÃûfc`]fg_Tûge]cû¶ûUpVÈ
mTtûÂ2]ffû6cff]tÃû8TgqtbTû0cgcVTûVdYeVpYûXYacbfge]ehYgûfVc]û
deY`Yfg]ûdc_`cbb]_TaûWehddpâû
:cgcfYff]tûfcdecVc[XTYgftû_cecg_]a]ûacbc`cWTa]ûXYVhmY_û

bTûVc`qbpYûgYapâ
¶û*fgqûaTffTûVYnY^ û_cgcepjûtûb]_cWXTûbYûdecfg]`TûUpûah[È

l]bY ûeTff_T\pVTYgûÂfgTec[]`_TÃûWehddpû%`qU]bTû)[TbTUTYVTâû
¶û5eYbYUeY[]gY`qbcWcûcgbcmYb]tû_cûabYû]û_ûfYaqY û[TXbcfg]âû
.\aYbhûcdtgqû[Yûgt[Y`cûdYeY[]gqû
¶ûXT[YûbYû\bTs ûVc\ac[bcû`]âû3cûfû
XehWc^ûfgcecbp û_gcû\bTYg ûlgcûUhÈ
XYgâû7YWcXbtûapûbYûac[YaûlYWcÈgcû
decfg]gq ûTû\TVgeTûUhXYaûU`TWcXTeÈ
bpûrgcahûlY`cVY_hû\Tûhec_â
2YfYXTû&TWThgX]bcVT ûhû_cgcec^û

YfgqûUY`cehff_]Yû_ceb]�ûÂ'pûbYûdcÈ
VYe]gY ûbcû_cûabYûb]ûeT\hûbYûde]fgTÈ
VT`]ûdcf`Yû_cbkYegcVâû'c\ac[bc û
_cbYlbc ûVfYûYnYûVdYeYX] ûbcûdc_Tûtû
bYûfgT`_]VT`Tfqûfû_T_]a]ÈgcûXcacÈ
WTgY`qfgVTa]âû5c`q\htfqûf`hlTYa û
jclhûdeYXhdeYX]gqûVfYj û_gcûac[Ygû
\TdcXc\e]gqûbY`TXbcY�ûactû`sUcVqû
bYûdecXTYgftûb]û\Tû_T_]YûXYbqW] û
gT_ûlgcûdc]n]gYûXehW]jûeT\V`YlYÈ
b]^Ãâ
¶û3TXYsfq ûlgcûVû

WehddYûÂ'.%û(eTÃûabYû
hXTfgftûdeceTUcgTgqû
dcXc`qmY û¶û_c_Ygb]È
lTYgû8TgqtbTû0cgcVTâû
¶û;cgtûbTû_eT^b]^û
f`hlT^ûhûaYbtûYfgqû\TÈ
dTfbc^û VTe]Tbgâû Eû
VYXqûdcûcUeT\cVTb]sû
Tbg]_e]\]fbp^ûaYÈ
bYX[Ye ûTûrgcûfY^lTf û
_T_ûtûdcb]aTs ûbh[È
bTtûfdYk]T`qbcfgqâû
3cûtûUpû̀ hlmY û_cbYlÈ
bc ûdecXc`[]`TûdYb]Yû
¶
ûr_cbca]_c^û\Tb]È

aTgqftû_T_Ègcûf_hlbcÈ
VTgcâ

1YWYbXTebTtûdYV]kTû-Yai]eTûdcXeTÈ
`TfqûfûfcgehXb]_Ta]ûfhdYeaTe_YgT û
eTfdc`c[YbbcWcûbYdcXT`Y_hûcgûYYû_VTeÈ
g]epûVû;TacVb]_Tj ûbTûXbtjâû8YdYeqûVû
UpgcVcaû_cbi`]_gYûfûhlTfg]Yaûec_ÈX]È
Vpûde]XYgftûeT\U]eTgqftûaYfgbcahû
c_c`cg_hâû
0T_ûhXT`cfqûVptfb]gqûë20ì ûdc\Xb]aû

VYlYecaû\VY\XTû\Tm`TûVûdecXaTWûbTûþÈ^û
:ehb\Ybf_c^ûh`]kYûVû2cf_VY ûlgcUpû_hÈ
d]gqûdecXh_gpû]ûfd]egbcYâû'ûaTWT\]bYû
ec_È]fdc`b]gY`qb]kYûbYûdcbeTV]`ftû
hecVYbqûcUf`h[]VTb]tû]û_VT`]i]_TÈ
k]tûdecXTVkcVÈWTfgTeUT^gYecV û]ûcbTû
hfgec]`Tûf_TbXT`âû)Y`cûXcm`cûXcûehÈ
_cde]_`TXfgVTâû7cgehXb]_ûfhdYeaTeÈ
_YgTûbTbYfûcgVYgbp^ûhXTeûdYV]kYûVûW`T\âû
-Yai]eTûcUeTg]`TfqûVûaYfgbcYûcgXY`YÈ
b]Yûa]`]k]]ûdcûdcVcXhûbTbYfYbbpjûdcÈ
UcYV ûWXYûdcûXTbbcahûiT_ghû\TVY`]ûhWcÈ

`cVbcYûXY`câû'declYa ûcUV]bYb]Yûdc_Tû
b]_cahûbYûdeYXotV`Ybcâ
9ûfcgehXb]_cVûfhdYeaTe_YgTûfVctû

VYef]tûdec]fmYXm]jûfcUpg]^�
¶û,Ybn]bTûde]m`Tû_ûbTaûVûVc\Uh[È

XYbbcaûfcfgctb]]û]ûdcfgctbbcûdecVcÈ
k]ecVT`TûfcgehXb]_cVûeY\_]a]û\TtVÈ
`Yb]ta]ûdcûdcVcXhû]jûbTk]cbT`qbc^û
de]bTX`Y[bcfg] û¶ûeTff_T\pVTYgû
cX]bû]\ûfcgehXb]_cVûaTWT\]bTâû¶û)TÈ
aTûdecXc`[T`TûfYUtûdcjTUbcûVYfg]û]û
bTû_TffY ûWXYûfcU]eT`Tfqûcd`Tg]gqûUhÈ
gp`_hûfd]egbcWcû]ûdecXh_gpâû4X]bû]\û
fcgehXb]_cVûcgVYg]`ûf`cVTa]ûbTûYYû
UYfdclVYbbpYûVpdTXpû]ûdc`hl]`ûVûcgÈ
VYgûbYf_c`q_cûhXTecVûdcû̀ ]khâû8cahûb]È
lYWcûbYûcfgTVT`cfq û_T_ûXTgqûfXTl]µ
8YdYeqûVûrgc^û]fgce]]ûde]XYgftûeT\È

U]eTgqftûfgeT[TaûdcetX_Tâ

'ûbYXTVbcûVpmYXmYaûbTû
r_eTbYûÂ0VTbgYûa]`cfYeÈ
X]tÃûÞclYeYXbTtûfYe]tûde]È
_`slYb]^ûTWYbgTûĉĉ÷ßûbYgû
dcfgY`qbpjûfkYbûfûhlTfg]È
YaûW`TVbc^ûWYec]b] û_cgcÈ
ehsû]WeTYgû4`qWTû0hep`YbÈ

_câû3c û_T_ûVptfb]`cfq ûeT\È
XYVTgqftûdYeYXû_TaYec^û
h_eT]bf_c^ûacXY`]ûeTbYYû
de]jcX]`cfqûbYcXbc_eTgÈ
bcâ
3Tdcab]a ûlgcû4`qWTû0hÈ

ep`Yb_cûdcdT`TûVû846ÈÛĉûXYÈ

VhmY_û)[Y^afTû&cbXTâû7Y^È
lTf ûdcûfVYXYb]taû�ÚÜÕ³Ąôâ
ñā ûhûacXY`]û\TVt\T`ftûUheÈ
bp^ûecaTbûfûeY[]ffYecaû
Â0VTbgTûa]`cfYeX]tÃû2TeÈ
_caû:cefgYecaâ



û2TWTXTbâû û)ehb]bTâû û7geY_T`cVâû
û8h`Tâû û%W]bâû û5TV`cVTâû û6Y\b]_âû û:`YecVâû û%fgTjcVâû
û&ctbâû û8]hbâû û*`]\TVYgTâû û%ebc`qXâû û&Tea]kTâ

û2TegcVâû û%_fTâû û%WeUTâû û6pÈ
`cVâû û3YVTâû û%l]bf_âû û7_c`Yâû û1cgYeYtâû û(cecX_]âû
5Yb\Tâû û%fYYVâû ûé4eU]gTéâû û1TUTfâû û5TbcVTâû
7V]eqâû û4aYWTâû û3Yecâû û8Taaâ

3TXd]fqûbTûVcXclbc^ûrg]È
_Yg_Y�ûÂ5YeYXû\`chdcgeYU`YÈ
b]Yaûcj`TX]gqÃâ

7Tb_gÈ5YgYeUheW û'Tf]`qYVÈ
f_]^ûcfgecV û VfgeYlTsgftû
de]Y\[]^û]ûaYfgbp^ûfgTecÈ
[]`�
¶û5ecfg]gY û\XYfqûgeTaVT]û

dcû&c`qmcahûjcXtgè
¶û5cÈUc`qmcahèûEû`]lbcû

bYûV]XY`âââû3cûfhXtûdcûgcah ûVû
_T_caûfcfgctb]]ûWcecX ûVYecÈ
tgbc ûlTfgcâ

8eYUhsgft�
3Tûm]m_cfhm]`qbhsûiTUÈ

e]_hû geYUhYgftûm]m_cfhÈ
m]`qm]_ûX`tûeTUcgpûbTûm]mÈ
_cfhm]`qbcaûTddTeTgYâû>]mÈ
_cfhm]`qm]_ûXc`[Ybû]aYgqû
cdpgûm]m_cfhmYb]tûbTûm]mÈ
_cfhm]`qbcaûTddTeTgYûfû]fÈ
dc`q\cVTb]Yaûm]m_cfhm]`qÈ
bc^ûgYjbc`cW]]û_TlYfgVYbbcÈ
W c û m ]m_c f hmYb ] t û X ` tû
bT]`hlmYWcûm]m_cfhmYb]tâû
4bûgT_[YûXc`[Ybûcg`]lTgqû
TddTeTgûm]m_cfhmYb]tûcgû
bYm]m_cfhmYb]t ûeYacbg]È
ecVTgqûm]m_cfhm]`qbp^ûTdÈ
dTeTg ûcg`]lTgqûm]m_] ûde]È
WcXbpYûX`tûm]m_cfhmYb]t û
cgûbYWcXbpjûX`tûm]m_cfhmYÈ
b]t ûcg`]lTgqûm]m_]ûbYXcÈ
m]m_cfhmYbbpYû cgûdYeYÈ
m]m_cfhmYbbpjâû-Tû_T[Xhsû
bYXcm]m_cfhmYbbhsû]`]ûdYÈ
eYm]m_cfhmYbbhsûm]m_hû
m]m_cfhm]`qm]_ûdc`hl]gû
m]m_cfhm]`_c^ûdcûWc`cVYâ

2h[û]û[YbTûfgctgûVûeTfgYÈ
etbbcfg]ûVc\`YûXcaTâû5cXjcÈ
X]gûfcfYXû]ûfdeTm]VTYg ûlgcû
f`hl]`cfqâ
¶û0cmaTe¹û0`sl]ûcgûWTeTÈ

[Tû\TUp`]ûVû_VTeg]eY û_`sl]û
cgû_VTeg]epûVûTVgcacU]`Y ûTû
TVgcacU]`qûVûWTeT[Yâââ

5e]jcX]gûfghXYbgûbTûr_\TÈ
aYbû]ûUY\ûeT\WcVcecVûfgTV]gû
bTûfgc`ûdh\peqû_cbqt_TâûC_È
\TaYbTgce û]\hl]VûbT_`Y^_h û
dec]\bcf]g�
¶û9XcV`YgVce]gY`qbcâ
7ghXYbgûVp_`TXpVTYgû_cÈ

ecU_hûmc_c`TXbpjû_cbiYgâ
C_\TaYbTgce�
¶û;cecmcâ
7ghXYbgû_`TXYgûfVYejhûm]È

_TebhsûTVgcehl_hâûC_\TaYbTÈ
gceûfgTV]gûVû\TlYg_YûÂcg`]lÈ
bcÃâ
7ghXYbgû\TU]eTYgû\TlYg_h û

fWeYUTYgûVfYûfcûfgc`Tû]ûWcVcÈ
e]g�
¶û'cgû]û`TXbYbq_câû8YdYeqû

YnYûi]\]_hûfXTgqûbTXcâââ

5e]dhjm]^û*`qk]b ûcXYVTÈ
tfqûfûhgeT ûmTe]gûdcû_TeaTÈ
bTaûfVcYWcûd]X[T_T�
¶û5Tfdcegû\XYfq ûdYbf]cbÈ

bcYûhXcfgcVYeYb]Yû\XYfq ûdecÈ
dhf_ûVû0eYa`qû\XYfqâû3TûfYÈ
WcXbtûeTUcgTûfûXc_haYbgTa]û
\T_cblYbTâââ

5e]jcX]gûdqtbp^ûah[ûXcÈ
ac^âû7ghl]gftâû,YbTûfdeTm]È
VTYg�
¶û0gcûgTaè
¶û&eYVbcâ
,YbTû XVYeqû cg_epVTYgâû

2h[ûdTXTYgûlYeY\ûdcecWû]ûWcÈ
Vce]g�
¶û%ûgYdYeqûd]`]¹

%eatb]bû[YbY�û
¶û%jl] û;T^_Tbhm ûgpûac]ûXrbW]ûV\.`Tèû
¶û%eT ûbYûÂV\.`TÃ ûUTeTb ûÂVT\a]`TÃ¹

7gc]gûTeatb]b ûgceWhYgûd]ec[_Ta]âû5cXjcX]gûXehWc^ûTeÈ
atb]b�
¶ûCrrrrrµûdpec[c_ûfû_raè
¶û)Tûg]ûlgcûbrûV]X]mq ûlgcûbTd]fTbc�ûÂ5.64,0.û&*-û

3.084Ãâ

(eh\]bû]XYgû\TûXYVhm_c^�û
¶û)rVhm_T ûXrVhm_T ûdc^XYaûVû`Yf ûWcecXûdc_T[hâââ

4XYffTâû8eTaVT^ûdcXjcX]gû_ûclYeYXbc^ûcfgTbcV_Yâ
û¶û)YVhm_T ûVpûVpjcX]gYè
¶û'pjcXtgû\Tah[ ûdcbtgbcè
¶û8T_ûlgc ûfY^lTfûfjcX]gYè
¶û7jcXtgûfûhaT ûtfbcè
û¶û8T_ûlgcûVpûXY`TYgYè
¶ûEèû'p`T\sâ
¶û'pûVp`T\]gYèû8cWXTûfûXbYaûec[XYb]tâ

¶û6TU]bcV]l û\Tûf_c`q_cûVpûdecUY[]gYû_]`caYgeè
¶û6hU`Y^û\TûXVTXkTgqûfcW`Tmhfqâââ

¶û7acgeYgqûVû\Taclbhsûf_VT[]bhû¶ûrgcûclYbqûd`cjc¹
¶û)Tè¹û%ûdc_T\pVTgqûVûbYYûVft_hsûWTXcfgqû¶ûjcecmcè¹

û-`T_âû û=`YbûcXbc^û]\ûTbWÈ
`]^f_]jûdc`]g]lYf_]jûdTeg]^âû
û'c`lc_âû ûâââûXYÈ,TbY^ecâû

7dTf]gY`qbTtûdcacnq ûXcUecYû
XY`câû û-`cXY^ ûfWhU]Vm] û̂)YÈ
\XYacbhâû ûâââûèû(XYèû0cWXTèû
C`Y_ge]lYf_]û\Tet[YbbTtûlTfÈ
g]kTâû û6[TVl]bTâû û8YTgÈ
eT`qbTtûdqYfTû]We]VcWcûfcXYeÈ
[Tb]tâû û5c`qf_cYûah[f_cYû
]atâû û0eYf`cûacbTejTâû û5hfÈ
gpbtûVûD[bc û̂%\]]âû û5cÈehfÈ
f_]û¶ûé\bTsû_T_é ûdcûTbW`]^f_]û
éâââû¶ûjThéâû û-T_hf_TûdcûfVcY^û
fhg]âû û&h_VTû_]e]``]kpâû
7cVYgf_] û̂_]bceY[]ffYe ûé0cecÈ
`YVfgVcû_e]Vpjû\Ye_T`é ûé2cec\È
_céâû û?Y`q ûVpYa_TûX`tûfcYX]È
bYb]tûXVhjûXYgT`Y^âû û&pVTYgû
]ûepUqt û]ûcVcnbTtâû û&h_VTû
WeYlYf_cWcûT`iTV]gTâû û7]tÈ
b]Y û]\`hlTYacYûUc[YfgVYbbpÈ
a]ûfhnYfgVTa]û]ûfVtgpa] û]\cUÈ
eT[TYacYûVûV]XYûb]aUTâû û7]aÈ
Vc`caûXcfgTg_TûfgT`Tûde]f_T\_Tû
é_TgTgqft û_T_ûâââûVûaTf`Yéâû û(cÈ
fhXTefgVYbbp^ûdeTVccjeTb]È
gY`qbp^ûceWTbâû û8t[Y`p^û
]bfgehaYbgâû û8]gh û̀deY[b]jû
deTV]gY`Y û̂0]gTtâû û5ecapmÈ
`YbbcYû]\WcgcV`Yb]YûjaY`qbcWcû
bTd]g_Tâû û.atûd]gcbTû]\ûf_T\È

_]û6âû0]d`]bWTûé2ThW`]éâû
;]gep û̂\VYeqâû û'ûihgUc`Yû¶û
gT^a ûVûUc_fYû¶ûeThbX ûVûgYbb]È
fYû¶ûââèû û;Vc^bcYûXYeYVcâ

û']XûVeYatdeYdecVc[XYb]t û
bYfdcfcUbcWc ûdcXcUbcûVc`_h û
hUY[TgqûVû`Yfâû û%_gYe û]fdc`È
btsn]^ûVgcecfgYdYbbpYûec`]û
UY\ûf`cVâû û(cfhXTefgVcûVû4_YTÈ
b]]âû û4gYlYfgVYbbp^û_cfacÈ
bTVgâû ûD`]tûVûXYgfgVYû]`]ûXcÈ
aTâû û9fgTeYVmYYûbT\VTb]YûhWÈ
`cVcWcû hXTeTû VûihgUc`Yâû
7cVYgf_]^û_cadc\]gce ûTVgceû
cdYepûé2YegVpYûXhm]éâû û(`T\âû
û(cfhXTefgVcûVû4_YTb]]âû

(cecXûVcû:eTbk]]âû û2Te_Tû
dYeVcWcûfcVYgf_cWcûWeh\cV]_Tâû

û,T`tnYYû`YgTsnYYûdYeYÈ
dcblTgc_ep`cYûbTfY_cacYâû
'eYatûdYeYXûVcfjcXcaûfc`bkTâû
û'û6cff]]ûXcûÛ×Û÷ûWâ�ûbT\VTb]Yû

bY_cgcepjûaYfgbpjûhleY[XYÈ
b]^âû û)c`[bcfgbcYû`]kc û\TÈ
b]aTsnYYftûfcfgTV`Yb]Yaû_TbÈ
kY`tef_]jûUhaTWâû û5cehlYÈ
b]Yâû û3TV]WTk]cbbp û̂de]Uceâû
û3T\VTb]YûWceâû8T``]bûVûÛĀÛ×Èû

Û×Û÷ûWWâû û-T_epVTsnYYftûcgÈ
VYefg]YûbTûdT`hUY ûbTûgecghTeYâû
û4eWTbûcUcbtb]tâ



ÛĉâĉĉÈÛÛâĉĉû)E814'4
ÛÛâÛ»ÈÛĀâþĉû04-14'?.3%
ÛþâĉĉÈÛþâĀĉû5%'14'4
ÛþâþĉÈÛ½âĉĉû34'47*10.
Û½âþĉÈÛ½â»ĉû8%1B04'?.3%

×âþĉÈ×â»ĉûû4-(.34'.=.
ÛĉâĉĉÈÛĉâþĉû2*1B0%34'.=.
Ûĉâ½»ÈÛÛâÛ»ûûû5%7.3.=.
ÛÛâþĉÈÛĀâĉĉûûû47864'4
ÛĀâÛ»ÈÛĀâ½»ûûû2.,*'.=.
ÛþâĉĉÈÛþâ½ĉûûû7*1E'.=.
Ûþâ»ĉÈÛ½âÛĉûûû&â06%0480%
Û½âþĉÈÛ»âĉĉûûû4-*63.<%
Û»âÛ»ÈÛ»â½»ûûû*10%

×âþĉÈÛĉâÛĉûûû>.14'.=.
ÛĉâĀĉÈÛĉâ»ĉûû,.64'.=.
ÛÛâÛĉÈÛÛâþĉûû4093.34'4
ÛÛâ½»ÈÛĀâþĉûû5%68.-%34'0%
ÛĀâ½»ÈÛþâĀĉû34'4)*'E804'.=.
ÛþâþĉÈÛ½âÛ»ûû796.30%
Û½â½ĉÈÛ»âÛ»ûû(14'7*'.=.
Û»âÛĉÈÛ»âþĉûû)*6*'E3=.<A

ÛĉâĉĉÈÛÛâĉĉûû-*1B'%
ÛÛâÛ»ÈÛÛâ½»ûû)*6*=.3
ÛĀâĉĉÈÛĀâþĉûû(41A30%
ÛĀâ»ĉÈÛþâþĉûû047864'.=.
Ûþâ½»âÛ½âþĉûû7*3B04'?.3%
Û»âĉĉÈÛ»âþĉûû546*=B*


