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KT>TJ@:GB?

�� Ebl_jZlmj_g�ij_]e_^««««««««««««««««««��
�� FZl_jbZe�b f_lh^b««««««««««««««««««�����
�� JZchg�gZ�bake_^\Zg_««««««««««««««««««���
�� J_amelZlb�b ^bkdmkby«««««««««««««««««�����
���� NZmgbklbqgZ�qZkl«««««««««««««««««������
� K_f��3RPDWLDVLGDH *UD\��������««««««««««««««���
� K_f��(ORELLGDH�$GDPV������«««««««««««««««����
� K_f��3XSLOOLGDH 7XUWRQ������«««««««««««««««����
� K_f��2UFXOLGDH�3LOVEU\������«««««««««««««««����
� K_f��9HUWLJLQLGDH�)LW]LQJHU������«««««««««««««�����
� K_f��9DOORQLLGDH�0RUVH������««««««««««««««������
� K_f��(QLGDH�:RRGZDUG������««««««««««««««������
� K_f��&RFKOLFRSLGDH�3LOVEU\� ����«««««««««««««�����
� K_f��&ODXVLOLLGDH�0RUFK�������««««««««««««««����
� K_f��6XFFLQHLGDH�%HFN������«««««««««««««««���
� K_f��)HUXVVDFLLGDH�%RXUJXLJQDW������«««««««««««�����
� K_f��(QGRGRQWLGDH�2LOVEU\������«««««««««««««�����
� K_f��$ULRQLGDH�*UD\������««««««««««««««««���
� K_f��(XFRQXOLGDH�+��%��%DFNHU������«««««««««««������
� K_f��9LWULQLGDH�)LW]LQJHU������««««««««««««««����
� K_f��=RQLWLGDH�0RUFK�������«««««««««««««««����
� K_f��0LODFLGDH�*HUPDLQ������««««««««««««««�����
� K_f��/LPDFLGDH�5DILQHVTXH������«««««««««««««����
� K_f��%UDG\EDHQLGDH�3LOVEU\������«««««««««««««����
� K_f��+HOLFRGRQWLGDH�+HVVH������«««««««««««««�����
� K_f��+\JURPLLGDH�7U\RQ������««««««««««««««����
� K_f��+HOLFLGDH�5DILQHVTXH������«««««««««««««������
���� ?dheh]bqgZ�qZkl««««««««««««««««««�����
������ OZ[blZlgh�jZaij_^_e_gb_�gZ�\b^h\_l_«««««««««�����
���� Ahh]_h]jZnkdZ�qZkl«««««««««««««««««����
������ Ijhbaoh^�gZ�fZeZdhnZmgZlZ�gZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ««««�����

������ Ahh]_h]jZnkdZ�kljmdlmjZ�gZ�fZeZdhnZmgZlZ�\ bake_^\Zgby�
jZchg«««««««««««««««««««««««����

�� AZdexq_gb_«««««««««««««««««««««����
�� Ebl_jZlmjZ«««««««««««««««««««««�����
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�� EBL?J:LMJ?G�IJ?=E?>

>h� gZklhysby� fhf_gl� gZ� l_jblhjbylZ� gZ� J_im[ebdZ� ;te]Zjby�
\b^h\byl� ktklZ\� gZ� kmoha_fgb� ]Zkljhih^b� \ ]jZ^kdZ� kj_^Z� _
bake_^\Zg� _^bgkl\_gh� \ ]jZ^�Khnby� hl� '('29�	� 3(1(9� �������
:\lhjbl_� aZ� ijt\� itl� jZa]e_`^Zl� ijhbaoh^Z� gZ� ]jZ^kdZlZ�
fZeZdhnZmgZ� b jheylZ� gZ� Zgljhih]_ggby� nZdlhj� aZ� g_cghlh�
nhjfbjZg_��Kihj_^� lyo�ih� lhab�ijh[e_f� kts_kl\m\Z�g_^hklZltqgZ�
bgnhjfZpby� b gZ� k\_lh\gh� gb\h�� Hl^_egb� \b^h\_� ]Zkljhih^b� k_
kth[sZ\Zl�aZ�l_jblhjbylZ�gZ�jZaebqgb�]jZ^h\_�b k_eZ�\ ;te]Zjby�hl�
>:FYGH<� b EBO:J?<� �������� 0,//(7� �������� %$%25� ��������
XJBGBQ �������� :$*1(5� �����D�� ����E��� +8'(&� ��������
HR:GH<: ������� ������ 26$129$ ������� ������� 85%$16.,� 	�
:,.725� �������� :,.725� ������� ������� <b^h\by� ktklZ\� gZ�
kmoha_fgbl_� ]Zkljhih^b�\ gydhb�Zgljhih]_ggb�oZ[blZlb�\ R\_pby�
�iZjdh\_� b ]jZ^bgb� \ h[eZkllZ� <_jfeZg^� _ bake_^\Zg� hl�
/81'*5(1��������

>h� k_]Z� aZ� l_jblhjbylZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� _ kth[s_g�
_^bgkl\_gh� \b^Z� 7DQGRQLD� NXVFHUL �:DJQHU ������� Z ^Zggbl_� aZ�
g_]h\bl_�hdheghklb�kZ g_^hklZltqgb��< jZchgZ�gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�
]hjZ� kZ mklZgh\_gb� �� \b^Z�� 7DQGRQLD� NXVFHUL� �:DJQHU ������� /LPD[�
PDFHGRQLFXV�+HVVH ������+HOL[ ILJXOLQD�5RVVPDVVOHU ������>:FYGH<�
b EBO:J?<������� :,.725���������Ebik\Zl�^Zggb�aZ�ijbe_`Zsbl_�
hdheghklb�gZ�]jZ^Z��dhblh�kZ qZkl�hl�LjZdbckdZlZ�gbabgZ��AZ�\b^h\_�
kth[s_gb� hl� >:FYGH<� b EBO:J?<� �������� b :,.725� ������
dZlh� ih\k_f_klgh� jZaijhkljZg_gb� \ ;te]Zjby� >&DU\FKLXP� PLQLPXP
�0XOOHU� ������� &DU\FKLXP� WULGHQWDWXP� �5LVVR� �������2UFXOD� GROLROXP�
�%UXJXLHUH� ������� 9HUWLJR� S\JPDHD� �'UDSDUQDXG� ������� 7UXQFDWHOOLQD�
F\OLQGULFD��)HUUXVDF��������3XSLOOD�PXVFRUXP��/LQQDHXV��������9DOORQLD�
FRVWDWD� �0XOOHU� ������� 9DOORQLD SXOFKHOOD� �0XOOHU� ������� $FDQWKLQXOD�
DFXOHDWD� �0XOOHU� ������� (QD� REVFXUD� �0XOOHU� ������� =HEULQD� GHWULWD�
�0XOOHU� ������� &KRQGUXOD� WULGHQV� WULGHQV� �0XOOHU� ������� &KRQGUXOD�
PLFURWUDJD�PLFURWUDJD� �5RVVPDVOHU� �������&RFKOLFRSD� OXEULFD� �0XOOHU�
������� /DFLQLDULD� SOLFDWD� �'UDSDUQDXG� ������� 6XFFLQHD� REORQJD�
'UDSDUQDXG� ������ &HFLOLRLGHV� DFLFXOD� �0XOOHU� ������� 3XQFWXP�
S\JPDHXP� �'UDSDUQDXG� ������� (XFRQXOXV� IXOYXV� �0XOOHU� �������
$HJRSLQHOOD�SXUD� �$OGHU��������2[\FKLOXV�JODEHU� VWULDULXV� �:HVWHUOXQG�
������� ;VHUROHQWD� REYLD� �0HQNH� ������� 0RQDFKD� FDUWXVLDQD� �0XOOHU�
�������3VHXGRWULFKLD� UXELJLQRVD� �6FKPLGW� �������(XRPSKDOLD� VWULJHOOD�
�'UDSDUQDXG� ������� &HSDHD� YLQGRERQHQVLV� �)HUUXVDF� ������� +HOL[�
OXFRUXP� /LQQDHXV� ������ +HOL[� SRPDWLD� /LQQDHXV� �����  � ��� \b^Z@�
kj_sZsb�k_ \ LjZdbckdZlZ�gbabgZ >3RPDWLDV�ULYXODUH��(LFKZDOG��������



�

3RPDWLDV�HOHJDQV��0XOOHU��������&HFLOLRLGHV� MDQL��'H�%HWD�	�0DUWLQDWL�
�������$FLFXOD� VLPLOLV� �5HLQKDUGW��������$ELGD IUXPHQWXP� �'UDSDUQDXG�
������� 9HUWLJR� SXVLOOD� �0XOOHU� ������� 9HUWLJR� DQWLYHUWLJR� �'UDSDUQDXG�
������� 7UXQFDWHOOLQD� FODXVWUDOLV� �*UHGOHU� ������� 9DOORQLD H[FHQWULFD�
6WHUNL� ������ ,PSDULHWXOD� VHGXFWLOLV� �5RVVPDVVOHU� ������� 0DVWXV�
URVVPDHVVOHUL� �/�� 3IHLIIHU� ������� 0DVWXV� SXSD� �/LQQDHXV� �������
(XEUHSKXOXV ELFDOORVXV���/��3IHLIIHU��������&RFKOLFRSD�OXEULFHOOD��3RUUR�
������� &RFKORGLQD� ODPLQDWD� �0RQWDJX� ������� %XOJDULFD� GHQWLFXODWD�
WKHVVDORQLFD��5RVVPDVVOHU��������2[\ORPD�HOHJDQV��5LVVR������� 9LWUHD�
S\JPDHD� �2�� %RHWWJHU� ������� 9LWUHD� VXEULPDWD� �5HLQKDUGW� �������
2[\FKLOXV� LQRSLQDWXV� �8OLFQ\� �������2[\FKLOXV� WUDQVOXFLGXV� �0RUWLOOHW�
������� 'DXGHEDUGLD� UXID� F\FODGXP�0DUWHQV� ������ 7DQGRQLD� FULVWDWD�
�.DOHQLF]HQNR� ������� 7DQGRQLD� VHUELFD �:DJQHU� ������� /LPD[� IODYXV
�/LQQDHXV� ������� 'HURFHUDV� WXUFLFXP� �6LPURWK� ������ %UDG\EDHQD�
IUXWLFXP� �0XOOHU� ������� /LQGKROPLROD� FRUF\UHQVLV� �'HVKD\HV� �������
;HURSLFWD� NU\QLFNLL� �.U\QLFNL� ������� &HUQXHOOD� YLUJDWD� YDULDELOLV�
�'UDSDUQDXG� ������� &HUQXHOOD� SURIXJD� �$�� 6FKPLGW� ������� 0RQDFKD�
FDUDVFDORLGHV� �%RXUJXLJQDW��������(REDQLD�YHUPLFXODWD� �0XOOHU��������
&U\SWRPSKDOXV� DVSHUVD� �0XOOHU� ������� +HOL[� YXOJDULV� �5RVVPDVVOHU�
�������+HOL[ ILJXOLQD� �5RVVPDVVOHU������  ����\b^Z@ beb�Kj_^gZ�]hjZ
>3RPDWLDV�ULYXODUH��3RPDWLDV�HOHJDQV��9DOORQLD�HQQLHQVLV��*UHGOHU��������
0DFHGRQLFD� PDUJLQDWD� �5RVVPDVVOHU� ������� 9LWUQD� SHOOXFLGD� �0XOOHU�
������� 2[\FKLOXV� K\GDWLQXV� �5RVVPDVVOHU� ������� $ULRQ� VXEIXVFXV�
�'UDSDUQDXG� ������� 7DQGRQLD� NXVFHUL��/LPD[�PD[LPXV�/LQQDHXV� ������
/LPD[� FLQHUHRQLJHU� :ROI� ������ /LPD[� PDFHGRQLFXV� +HVVH� ������
/HKPDQLD� Q\FWHOLD� �%RXUJXLJQDW� ������� 'HURFHUDV� EXUHVFKL� �:DJQHU�
�������3HUIRUDWHOOD� LQFDUQDWD��0XOOHU��������+HOL[�ILJXOLQD  ��� \b^Z���
kts_kl\m\Z�\_jhylghkl�aZ�lyoghlh�gZebqb_�b \ ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�b
hdheghklbl_�fm�

P_elZ� gZ� gZklhysZlZ� jZ[hlZ� _ ^Z� k_ bake_^\Z� fZeZdhnZmgZlZ� \
jZchgZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� b ijbe_`Zsbl_� fm� hdheghklb�� AZ�
baiteg_gb_�gZ�lZab�p_e��gb_�kb�ihklZ\bof_�ke_^gbl_�aZ^Zqb�

�� >Z� k_ mklZgh\b� \b^h\by� ktklZ\�gZ� kmoha_fgbl_� ]Zkljhih^b� \
jZchgZ�

�� >Z�k_ mklZgh\b�oZ[blZlghlh�jZaij_^_e_gb_�gZ�\b^h\_l_�
�� >Z�k_ mklZgh\b�ahh]_h]jZnkdZlZ�kljmdlmjZ�gZ�fZeZdhnZmgZlZ�
�� >Z�k_ ihemqZl�^Zggb�hlghkgh�
���� ijhbaoh^Z� gZ� \b^h\_l_� \ ]jZ^kdZ� kj_^Z b \ebygb_lh� gZ�

Zgljhih]_ggby�nZdlhj�\tjom�g_]h�
���� [bheh]bylZ�gZ�\b^h\_�k g_bamq_gZ�lZdZ\Z�
���� _dheh]bylZ�gZ�\b^h\_�k g_bamq_gZ�lZdZ\Z�
���� lZdkhghfbylZ� gZ� \b^h\_l_� b ih^\b^h\_l_� k g_baykg_gZ�

lZdZ\Z�
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�� F:L?JB:E�BF?LH>B�
< jZchgZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� ]Zkljhih^bl_� kZ kt[bjZgb� hl�

ke_^gbl_�Zgljhih]_ggb�oZ[blZlb ij_a�\kbqdb�k_ahgb�\ i_jbh^Z������
�����]h^bgZ�

,� Hl\hj_gb� lj_\gb�oZ[blZlb� �HLO�� lj_\gb�iehsb� �gydhb�k
hl^_egb� ojZklh\b� b ^tj\_kgb� \b^h\_��� h]jZgbq_gb� hl�
rhk_lZ�b Ze_b�

,,� IZjdh\b� ]hjb� �I=�� ktklZ\_gb� hl� bgljh^mpbjZgb b
Z\lholhggb�^tj\_kgb�b ojZklh\b�\b^h\_�

,,,� >\hjh\_� gZ� dtsb�� dhhi_jZpbb� b [ehdh\_� �>�� k
jZaghh[jZagZ�lj_\gZ��ojZklh\Z�b ^tj\_kgZ�jZklbl_eghkl�

,9� Hl\hj_gb� djZc[j_`gb� oZ[blZlb� �HDO�� hdheghklbl_� gZ�
j_dZ�;_^_qdZ�\ x]hbalhqgZlZ�qZkl�gZ�]jZ^Z�

Hl� ijbe_`Zsbl_� hdheghklb� gZ� ]jZ^Z� fZl_jbZe� _ kt[bjZg� hl�
ke_^gbl_�lbih\_�oZ[blZlb�

9� Hldjblb�oZ[blZlb� �HO�� hldjblb�iehsb�\ Ktjg_gZ�]hjZ�b
LjZdbckdZlZ�gbabgZ�

9,� OZ[blZl�rbjhdhebklgb�]hjb��R=�� kf_k_gb�rbjhdhebklgb�
]hjb �hkgh\gh� hl� \b^h\_l_�4XHUFXV� IUDLQHWWR 7HQ���4XHUFXV�
FHUULV� /��� 4XHUFXV� SXEHVFHQV /��� 4XHUFXV� YLUJLOLDQD� 7HQ���
&DUSLQXV�RULHQWDOLV 0LOO���&DUSLQXV�EHWXOXV /���)DJXV�V\OYDWLFD
/�� \ Ktjg_gZ�]hjZ�b LjZdbckdZlZ�gbabgZ�

9,,� OZ[blZl� b]ehebklgb� ]hjb� �B=�� kZ^_gb� dmelmjb� hl� q_j_g�
[hj��3LQXV�QLJUD /�� \ Ktjg_gZ�]hjZ�

9,,,� I_s_jb� �I�� bake_^\ZgZ� _ \tlj_rghkllZ� gZ� i_s_jbl_�
³<Zkbe� E_\kdb´� b ³EZ[bjbglZ´�� jZaiheh`_gb�x`gh� hl� k��
HkljZ�Fh]beZ�\ Ktjg_gZ�]hjZ�

@b\by�fZl_jbZe�_ kt[bjZg�jtqgh�b ktojZgy\Zg�\ �����_lZghe��Z
q_jmidbl_�dZlh�kmo�ij_iZjZl��AZ�kt[bjZg_�gZ�_da_fieyjb�hl�\b^h\_�k
fZedb�jZaf_jb�kZ \a_fZgb�ihq\_gb�ijh[b��ke_^�dh_lh�kZ hl^_eygb�k
ihfhslZ� gZ� kbkl_fZ� hl� kblZ� k jZaebq_g� jZaf_j� gZ� hl\hjbl_��
:gZebabjZgZ�_ fhjnheh]bylZ�b \tlj_rghlh�mkljhck\h�gZ�q_jmidZlZ�
b iheh\ZlZ� kbkl_fZ� �Nb]�� ���� qj_a� ^bk_dpby� b baihea\Zg_� gZ�
[bghdmeyjgZ� emiZ� Baf_j\ZgbylZ� kZ ba\tr_gb� k ihfhslZ� gZ�
hdmeyjfbdjhf_ltj�b rm[e_j�

Ih� \j_f_� gZ� bake_^\Zg_lh� gydhb� \b^h\_� ]Zkljhih^b� kZ
hl]e_`^Zgb�\ l_jZjbmfgb�mkeh\by�ih�f_lh^Z�gZ�.81.(/� �������b
'25$� ������� �ih� HR:GH<:�� ����� k gydhb� fh^bnbdZpbb��
Baihea\Zgb� kZ kltde_gb� kt^h\_�� qb_lh� ^tgh� _ ihdjblh� k ihq\Z� b
ebklgZ� gZklbedZ�� Ih^^tj`ZgZ� _ ihklhyggZ� \bkhdZ� \eZ`ghkl� gZ�
kj_^ZlZ� b ^h[jZ� \_glbeZpby� gZ� \ta^moZ� \ kt^h\_l_� ijb� klZcgZ�
l_fi_jZlmjZ�
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Nb]�����Iheh\Z�kbkl_fZ�gZ�7DQGRQLD�NXVFHUL �:DJQHU������� hl�jZchgZ�gZ�
]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�

FZl_jbZeZ� _ hij_^_e_g� hkgh\gh� ih� >:FYGH<� b EBO:J?<�
��������.(51(<��&$0(521�	�/81*%/8'*+���������b :,.725�
��������Bf_gZlZ�gZ�\b^h\_l_�kZ ih�'('29��������

Koh^kl\hlh� gZ� fZeZdhnZmgZlZ� f_`^m� jZaebqgbl_� oZ[blZlb� _
hp_gy\Zgh�qj_a�bg^_dkZ�gZ�koh^kl\h��6��ih�nhjfmeZlZ�

6� ��&�$���%�[�����
dt^_lh� :� [jhc� \b^h\_� \ _^bg� oZ[blZl�� %� [jhc� \b^h\_� \ ^jm]�
oZ[blZl��K� [jhc�h[sb�\b^h\_�aZ�^\ZlZ�oZ[blZlZ�

AZ� ahh]_h]jZnkdhlh� lbibabjZg_� kZ baihea\Zgb� ljm^h\_l_� gZ��
*58(9� �������� =JM?<� b DMAF:GH< �������� =JM?<� �����Z��
����[��� =JM?<� b ;?Q?<� �������� :,.725� �������� >:FYGH<� b



�

EBO:J?<� ������� b .(51(<� HW� DO�� ������� <a_lb� kZ ij_^\b^�
pyehklgbl_� Zj_Zeb� gZ� \b^h\_l_�� _dheh]bqgbl_� bf� ij_n_j_gpbb� b
ieZklbqghkl��jZaijhkljZg_gb_lh�bf�\ bake_^\Zgby�jZchg�b lbitl�gZ�
h[blZ\Zgbl_� hl� lyo� oZ[blZlb�� Ahh]_h]jZnkdbl_� dZl_]hjbb�
�dhfie_dkb��_e_f_glb��ih^_e_f_glb� kZ ih�=JM?<�b ;?Q?<��������

JZklbl_egbl_� \b^h\_� \ qbylh� dhj_gh\Z� kbkl_fZ� b ebklgZ�
gZklbedZ�kZ kt[bjZgb�]Zkljhih^b�kZ ^_l_jfbgbjZgb�ih�KLHYGH<��
KL?N:GH<� b DBL:GH<� ������� ����� b DBL:GH<� b I?G?<�
�������

Hkgh\gbl_� j_amelZlb� hl� gZklhyshlh� bake_^\Zg_� kZ
im[ebdm\Zgb�\ GZmqgb�ljm^h\_�gZ�Ieh\^b\kdb�mgb\_jkbl_l�³IZbkbc�
Obe_g^Zjkdb´�� :gbfZeby�� ��� ����� ����� �BJBDH<� b =?HJ=B?<��
������
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���J:CHG G: BAKE?><:G?

Bake_^\ZgZ� _ l_jblhjbylZ�gZ� ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�b ijbe_`Zsbl_�
fm�hdheghklb��dhblh�kZ qZkl�hl�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ�b LjZdbckdZlZ�
gbabgZ��dhblh�k_ gZfbjZl�\ ih^jZchgZ�gZ�=hjghljZdbckdZlZ�gbabgZ�
gZ�Kj_^gh[te]Zjkdby�[bh]_h]jZnkdb�jZchg �ih�=JM?<��������

=jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�_ jZaiheh`_g�gZ���� ��C�k_\_jgZ�rbjbgZ�b ���
��C�balhqgZ�^te`bgZ��=jZ^tl�_ h]jZgbq_g�hl�Z\lhfh[begb�rhk_lZ��hl�
balhd�� aZiZ^� b x]��� h[jZ[hl\Z_fb� iehsb� �hl� \kbqdb� ihkhdb� b
kdehgh\_l_�gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ� �hl�k_\_j���Fj_`ZlZ�hl�rhk_lZ�
\t\� \tlj_rghkllZ� gZ� KlZjZ� AZ]hjZ� _ ktklZ\_gZ� hkgh\gh� hl�
i_ji_g^bdmeyjgb� b mkihj_^gb� ZknZelh\b� itlbsZ�� dhblh� ihqlb�
gZitegh� njZ]f_glbjZl� ]jZ^kdZlZ� kj_^Z� gZ� ijZ\ht]tegb� iehsb� k
jZaebq_g� jZaf_j�� X`gZlZ� qZkl� gZ� KlZjZ� AZ]hjZ� k_ ij_kbqZ� hl�
gZihbl_e_g� dZgZe�� l_qZs� hl� aZiZ^� gZ� balhd�� Z balhqgZlZ� hl� j_dZ�
;_^_qdZ�l_qZsZ�hl�k_\_j�gZ�x]��GZ�l_jblhjbylZ�gZ�]jZ^Z�kts_kl\m\Zl�
ljb� ]he_fb� iZjdZ�� ^\Z� hl� dhblh� kZ \ ijyd� dhglZdl� k hdhegbl_�
kdehgh\_�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ��Nb]�������< _^bg�hl�lyo��iZjd�³:yafhlh´��_
\gZkyg� ihkZ^tq_g� fZl_jbZe� hl� jZaebqgb� jZchgb�� ]jZ^� Khnby��
Ieh\^b\��IZaZj^`bd��=Z[jh\h��Ltj]h\bs_��DZaZgetd��Ie_\_g��dZdlh�
b hl J_im[ebdZ�=tjpby� :lhg��K\_lZ�=hjZ�b NjZgpby� ]jZ^�Hje_Zg�
�:E?DK:G>JH<��������

Kihj_^� :L:G:KH<� b dhe�� ������ \ ahh]_h]jZnkdh� hlghr_gb_�
Ktjg_gZ ]hjZ� _ ih� [ebah� ^h� LjZdbckdZlZ� gbabgZ� b jZchgZ� gZ�
K\be_g]jZ^��hldhedhlh�^h�KtsbgkdZ�Kj_^gZ�]hjZ�b KlZjZ�ieZgbgZ��
GZc� \bkhdby�b \jto�_ ;jZlZg�������f g��\����Z gZc� \bkhdby�\ [ebahkl�
^h� KlZjZ� AZ]hjZ� _ \jto�Fhjme_c� ����� f g�� \��� JZklbl_eghkllZ� _
ktklZ\_gZ� ]eZ\gh� hl� rbjhdhebklgb� ]hjb� �hkgh\gh� hl� \b^h\_l_�
4XHUFXV� IUDLQHWWR 7HQ��� 4XHUFXV� FHUULV� /��� 4XHUFXV� SXEHVFHQV /���
4XHUFXV�YLUJLOLDQD�7HQ���&DUSLQXV�RULHQWDOLV 0LOO���&DUSLQXV�EHWXOXV /���
)DJXV� V\OYDWLFD /���� dZdlh� b hl� dk_jhl_jfgb� lj_\gb� kth[s_kl\Z� k
ojZklb�� a_f_^_ekdb� jZklbl_egb� dmelmjb�� [mdh\b� b kZ^_gb� ]hjb� hl�
q_j_g� �3LQXV� QLJUD $UQ��� b [ye� [hj� �3LQXV� V\OYHVWULV /�� �;HG>?<��
������

Ijbe_`Zsbl_�hdheghklb�gZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ��dhblh�kZ qZkl�hl�
LjZdbckdZlZ� gbabgZ� kZ aZ_lb� hkgh\gh� hl� a_f_^_ekdb� dmelmjb� b
g_]he_fb� iehsb� ^t[h\b� ]hjb� �hkgh\gh� hl� 4XHUFXV� IUDLQHWWR 7HQ���
4XHUFXV� FHUULV� /��� 4XHUFXV� SXEHVFHQV /��� 4XHUFXV� YLUJLOLDQD� 7HQ���
�;HG>?<��������

< bake_^\Zgby� jZchg� k_ gZfbjZl� ^\_� kjZ\gbl_egh� ]he_fb� j_db��
;ZgkdZ� b ;_^_qdZ�� dhblh� kZ _^gb� hl� hkgh\gbl_� ijblhpb gZ� j_dZ�
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KtaebcdZ��L_�ba\bjZl�hl�x`gby� kdehg�gZ�Ktjg_gZ� ]hjZ�� kthl\_lgh�
k_\_jhaZiZ^gh�b k_\_jgh�hl�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�

Ihq\bl_� \ jZchgZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� b hdheghklbl_� fm� kZ
jZaghh[jZagb�� GZc� rbjhdh� jZaijhkljZg_gb� kZ dZg_e_gbl_� ]hjkdb�
ihq\b�� Z ih� h]jZgbq_gh� jZaijhkljZg_gb_� bfZl� kfhegbpbl_��
Zem\bZegh� b ^_em\bZegh� eb\Z^gbl_��eb\Z^gh� [eZlgbl_�b eb\Z^gh�
aZ[eZl_gbl_�ihq\b��Kj_^ghlh�omfmkgh�kt^tj`Zgb_�\ ih\tjoghklgby�
ihq\_g�kehc�_ �������Z dbk_ebgghkllZ�bf�_ ktk�kj_^gZ�klhcghkl�S+  �
�����DHE?<��������

Kj_^gZlZ� ]h^brgZ� kmfZ� gZ� \Ze_`bl_� \ jZchgZ� _ ���� ff�� Z
kj_^gZlZ� ]h^brgZ� l_fi_jZlmjZ�� gZ^fhjkdZ� \bkhqbgZ� b kdhjhkl� gZ�
\yltjZ�kZ kthl\_lgh���� K������f��b ����f�k_d� Kj_^gZlZ�l_fi_jZlmjZ�
gZ�ihq\ZlZ�\ ^te[hqbgZ�\ kZglbf_ljb�\ ]jZ^Z�_ kthl\_lgh����kf� �����
K����kf� ����� K�����kf� ����� K�����kf� ����� K��DebfZltl�_ mf_j_gh�
dhglbg_glZe_g�ktk�kbegh�kj_^ba_fghfhjkdh�\ebygb_�ih�^hebgZlZ�gZ�
j_dZ�FZjbpZ��GBDHEH<�b FBO:CEH<��������DXQMDH<:��������
DHE?<:�b dhe���������KL:GDH<��������

Hl� l_jblhjblhjbylZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� b hdheghklbl_� fm��
ijh[b� kZ \a_fZgb� hl� ��� f_klZ�� jZ\ghf_jgh� jZaij_^_e_gb� \
bake_^\Zgby�jZchg��Nb]�����

,� Hl\hj_gb�lj_\gb�oZ[blZlb� lj_\gb�iehsb��ihq\Z��hkgh\ZlZ�
gZ�[_lhggb�[ehdh\_��kl_gb�b ab^h\_��ih^�dZftgb��d_j_fb^b�
b ^tkdb��ih^�gZcehgb�b ^jm]b�[blh\b�hliZ^tpb�

��HldjblZ�iehs�k ^_dhjZlb\gb�ojZklb�^h�itly�aZ�;mj]Zk�����HldjblZ�
iehs� k ^_dhjZlb\gb� ojZklb�� h]jZ^_gZ� hl�rhk_� ^h� Z\lh]ZjZ� ³KlZjZ�
AZ]hjZ´� ���HldjblZ� iehs� \ iZjd� ³Dheh^jmfZ´� k hl^_egb� iZjdh\b�
^tj\_kgb� \b^h\_�� h]jZ^_gZ� hl� Ze_b� ��� HldjblZ� iehs� \ iZjd ^Z�
iZf_lgbdZ�³K\_lb�=_hj]b´�����HldjblZ�iehs�\ [ebahkl�^h�`bebs_g�
[ehd�� aZiZ^gh� hl� klZ^bhg� ³Obfbd´�� ���HldjblZ� iehs� \ [ebahkl� ^h�
`bebs_g� [ehd�� \ i_jbn_jbylZ� gZ� ]jZ^Z� ^h� ;bj_gZ� NZ[jbdZ�
³AZ]hjdZ´�����HldjblZ�iehs�\ [ebahkl�^h�`bebs_g�[ehd��^h�;bj_gZ�
NZ[jbdZ ³AZ]hjdZ´� ���HldjblZ� iehs� \ [ebahkl� ^h�`bebs_g� [ehd��
aZiZ^gh� hl� j_klhjZgl� ³E_[_^Z´�� ��� HldjblZ� iehs� \ [ebahkl� ^h�
`bebs_g�[ehd��^h�j_klhjZgl�³E_[_^Z´������HldjblZ�iehs�\ [ebahkl�
^h�`bebs_g� [ehd�� ^h� mqbebs_� ³B\Zg�<Zah\´� ����HldjblZ� iehs� \
[ebahkl� ^h� `bebs_g� [ehd�� aZiZ^gh� hl� mebpZ� ³Hl_p� IZbkbc´�� ����
HldjblZ�iehs�\ [ebahkl�^h�`bebs_g�[ehd�\ d\ZjlZe�³DZaZgkdb´������
HldjblZ� iehs� \ [ebahkl� ^h� `bebs_g� [ehd�� ^h� aZiZ^gZlZ� qZkl� gZ�
mebpZ� ³;jZly�@_dh\b´�� ����HldjblZ�iehs�^h�L_ogbdmfZ�ih�obfby��
���HldjblZ� iehs� x]haZiZ^gh� hl� AAM� �AZ\h^� aZ� aZiZf_ly\Zsb�
mkljhckl\Z��� ���� HldjblZ� iehs� aZiZ^gh� hl� \h_gghlh� ih^_e_gb_� \
d\ZjlZe� ³DZaZgkdb´�� ���� HldjblZ� iehs� \ [ebahkl� ^h� klZ^bhg�
³Ehdhfhlb\´� k hl^_egb� iZjdh\b� ^tj\_kgb� \b^h\_�� ���� Hldjblb�



�

lj_\gb�iehsb�^h�Hdjt`gZ�[hegbpZ������HldjblZ�iehs�^h�k]jZ^ZlZ�
gZ�hi_jZlZ������HldjblZ�iehs�^h�³Dheh^jmfZ´������Hldjblb�iehsb�\
[ebahkl�^h� aZiZ^gZlZ�qZkl�gZ�gZihbl_egby�dZgZe�ij_kbqZs�]jZ^Z�\
x`gZlZ�fmqZkl������Hldjblb�iehsb�\ [ebahkl�^h�balhqgZlZ�qZkl�gZ�
gZihbl_egby�dZgZe�ij_kbqZs�]jZ^Z�\ x`gZlZ�fm qZkl������Hldjblb�
iehsb� \ iZjd� ³Fbljhihebl� F_lh^b� Dmk_\´ �³:yafhlh´��� ����
Hldjblb� iehsb� \ iZjd� ³;_^_qdZ´�� ���� Hldjblb� iehsb� \ iZjd�
³KZfZjkdh�AgZf_´�

,,� IZjdh\b� ]hjb� �I=�� \ ebklgZ� gZklbedZ�� ihq\Z�� kj_^�
jZklbl_eghkl�� \ hkgh\ZlZ� gZ� dZf_ggb� ab^h\_�� ih^� dZftgb�
^tg_jb��[blh\b�hliZ^tpb��gZcehgb��Z\lhfh[begb�]mfb��ieZl�
b ^jm]b��

����Kf_k_gZ�]hjZ�\ iZjd�³KZfZjkdh�AgZf_´������Kf_k_gZ�]hjZ�\ iZjd�
³:yafhlh´�� ���� Kf_k_gZ�rbjhdhebklgZ� ]hjZ� \ iZjd� ³;_^_qdZ´�� ����
FZedZ�]hjZ�hl�h[bdgh\_g�dbiZjbk �&XSUHVVXV VHPSHUYLUHQV /�� \ iZjd�
³;_^_qdZ´�

,,,� >\hjh\_� gZ� dtsb��`bebsgb� dhhi_jZpbb� b [ehdh\_� �>�� \
ebklgZ� gZklbedZ�� ihq\Z�� kj_^� jZklbl_eghkl�� \ hkgh\ZlZ� gZ�
dZf_ggb� ab^h\_�� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� [blh\b� hliZ^tpb�
�gZcehgb��Z\lhfh[begb�]mfb��iZjq_lZ�ieZl�b ^jm]b��

����>\hj�aZiZ^gh�hl�Ijbjh^hfZl_fZlbq_kdZ�]bfgZaby�³=_h�Fbe_\´��
����>\hj�x`gh�hl�Ijbjh^hfZl_fZlbq_kdZ�]bfgZaby�³=_h�Fbe_\´� ����
>\hj�k_\_jgh�hl�<lhjh�hkgh\gh�mqbebs_�³I_ldh�JZq_\�KeZ\_cdh\´��
����>\hj�^h�Hdjt`gZ�[b[ebhl_dZ� ³AZoZjb�Dgy`_kdb´�� ����>\hj�^h�
mebpZ� ³=_g_jZe�Klhe_lh\´�k_\_jgh�hl�[Zgy� ³Ibi_jdZ´������>\hj�^h�
?abdh\Z�]bfgZaby�³Jhf_g�JheZg´������>\hj�gZ�<_q_jghlh�mqbebs_��
����>\hj�x]hbalhqgh�hl�ohl_e�³<_j_y´������>\hjh\_�\ k_eh�Ljtgdh\h�
�LjZdbckdZ�gbabgZ��x`gh�hl�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ������ >\hjh\_�\ k_eh�
Ih^kehg��LjZdbckdZ�gbabgZ��balhqgh�hl�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ��

,9� Hl\hj_gb�djZc[j_`gb�oZ[blZlb� �HDO�� ih�ijhl_`_gb_�gZ�
j_db� b gZihbl_egb� dZgZeb�� \ j_qgb� gZghkb�� \ ebklgZ�
gZklbedZ��ihq\Z��kj_^�jZklbl_eghkl��\ hkgh\ZlZ�gZ�dZf_ggb�
ab^h\_�� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� [blh\b� hliZ^tpb� �gZcehgb��
Z\lhfh[begb�]mfb��ieZl�b ^jm]b��

����>heghlh�l_q_gb_�gZ�j_dZ�;_^_qdZ�\ x]hbalhqgZlZ�qZkl�gZ�]jZ^Z��
����>heghlh�l_q_gb_�gZ�j_dZlZ�\ d\ZjlZe�³DZaZgkdb´�\ x]haZiZ^gZlZ�
qZkl�gZ� ]jZ^Z�� ����GZihbl_egb�dZgZeb� \ x`gZlZ�qZkl�gZ� ]jZ^Z�� ����
J_dZ�KtaebcdZ�^h�k_eh�DheZjh\h��x`gh�hl�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�

9� Hldjblb� oZ[blZlb� \ hdheghklbl_� gZ� ]jZ^Z� �HO�� \ ihq\Z��
kj_^� jZklbl_eghkl�� ih^� dZftgb�� ^tg_jb� b badmkl\_gb�
fZl_jbZeb�

����Hldjblb�oZ[blZlb�\ [ebahkl�^h�j_dZ�;ZgkdZ� �Ktjg_gZ�]hjZ�������
Hldjblb� oZ[blZlb� \ [ebahkl� ^h� j_dZ� ;_^_qdZ� �Ktjg_gZ� ]hjZ�� ����
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Hldjblb� oZ[blZlb� \ [ebahkl� ^h� j_dZ�Dhe_gkdZ� �Ktjg_gZ� ]hjZ�� ����
Hldjblb� oZ[blZlb� \ [ebahkl� ^h� j_dZ� KmrbpZ� �Ktjg_gZ� ]hjZ�� ����
Hldjblb�oZ[blZlb�aZiZ^gh�hl�k_eh�Ih^kehg��LjZdbckdZ�gbabgZ�� ����
Hldjblb�oZ[blZlb�\ [ebahkl�^h�iZjd� ³KZfZjkdh� agZf_´� �LjZdbckdZ�
gbabgZ�� ����Hldjblb�oZ[blZlb�x`gh�hl�k_eh�DheZjh\h� �LjZdbckdZ�
gbabgZ�� ���� Hldjblb� oZ[blZlb� \ [ebahkl� ^h� k_eh� Ljtgdh\h�
�LjZdbckdZ�gbabgZ��

9,� Rbjhdhebklgb� ]hjb� �R=�� \ ebklgZ�gZklbedZ��ihq\Z��kj_^�
jZklbl_eghkl�� \ hkgh\ZlZ� gZ� dZf_ggb� ab^h\_�� ih^ dZftgb��
^tg_jb��[blh\b�hliZ^tpb��gZcehgb��Z\lhfh[begb�]mfb��ieZl�
b ^jm]b��

����Rbjhdhebklgb� ]hjb� ih� ihj_qb_lh� gZ� j_dZ� ;ZgkdZ� b g_cgbl_�
ijblhpb��Ktjg_gZ�]hjZ��k_\_jhaZiZ^gh�hl�]jZ^Z�������Rbjhdhebklgb�
]hjb� ih� ihj_qb_lh� gZ� j_dZ� ;_^_qdZ� b g_cgbl_� ijblhpb� �Ktjg_gZ�
]hjZ�� k_\_jgh� hl� ]jZ^Z��� ����Rbjhdhebklgb� ]hjb� ih� ihj_qb_lh� gZ�
j_dZlZ� ^h� k_eh� Dhe_gZ� b g_cgbl_� ijblhpb� �Ktjg_gZ� ]hjZ��
k_\_jhbalhqgh� hl� ]jZ^Z��� ����Rbjhdhebklgb� ]hjb� ih� ihj_qb_lh� gZ�
j_dZ� KmrbpZ� b g_cgbl_� ijblhpb�� ���� Rbjhdhebklgb� ]hjb� \
LjZdbckdZlZ�gbabgZ�x`gh�hl�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�

9,,� B]ehebklgb� ]hjb� �B=�� \ ebklgZ� gZklbedZ�� ih^� dZftgb��
^tg_jb��[blh\b�hliZ^tpb��kj_^�jZklbl_eghkl�

����=hjZ� hl� q_j_g� [hj�balhqgh� hl�;ZjblgZ�fbgZ�� k_\_jhbalhqgh�hl�
]jZ^Z �Ktjg_gZ�]hjZ�������=hjb�hl�q_j_g�[hj�k_\_jgh�b k_\_jhaZiZ^gh�
hl� ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ� �Ktjg_gZ� ]hjZ��� ����=hjb�hl�[ye�b q_j_g�[hj�
k_\_jgh�hl�k_eh�>te[hdb��\ [ebahkl�^h�j_dZ�KmrbpZ��Ktjg_gZ�]hjZ��

9,,,� I_s_jb��I�� i_s_jb�x`gh�hl�k_eh�HkljZ�Fh]beZ��Ktjg_gZ�
]hjZ��k_\_jhaZiZ^gh�hl�KlZjZ�AZ]hjZ���

����I_s_jZ�³<Zkbe�E_\kdb´��Ktjg_gZ�]hjZ�������I_s_jZ�³EZ[bjbglZ´�
�Ktjg_gZ�]hjZ��



��

Nb]����Z��DZjlZ�gZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ k hagZq_gby�gZ�f_klZlZ�gZ�\a_fZg_�
gZ�ijh[b� :jZ[kdbl_�pbnjb�hl]h\Zjyl�gZ�l_ab�ihkhq_gb�\ l_dklZ�



��

Nb]�� ��[��DZjlZ� gZ� hdheghklbl_� gZ� ]jZ^�KlZjZ� AZ]hjZ� k hagZq_gby�gZ�
f_klZlZ�gZ�\a_fZg_�gZ�ijh[b� :jZ[kdbl_�pbnjb�hl]h\Zjyl�gZ�l_ab�ihkhq_gb�
\ l_dklZ�



��

�� J?AMEL:LB�B >BKDMKBY
�����N:MGBKLBQG:�Q:KL

< bake_^\Zgby� jZchg� kZ mklZgh\_gb� ��� \b^Z� kmoha_fgb�
]Zkljhih^b� hl� ��� k_f_ckl\Z�� hl� dhblh� ��� \b^Z� hl� ��� k_f_ckl\Z� kZ
j_]bkljbjZgb� \ ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� b ��� \b^Z� hl� ��� k_f_ckl\Z� \
hdheghklbl_� fm�� < bake_^\Zgby� jZchg� fZeZdhnZmgZlZ� _ ktklZ\_gZ�
hkgh\gh�hl�ij_^klZ\bl_eb�gZ�k_f_ckl\ZlZ�=RQLWLGDH ����\b^Z������ ����
/LPDFLGDH����\b^Z�����������+\JURPLLGDH� (QLGDH �ih���\b^Z��ih������
����9DOORQLLGDH b &ODXVLOLLGDH �ih���\b^Z��ih�������� Gbkdh�\ jZchgZ�_
\b^h\hlh�jZaghh[jZab_�gZ�k_f_ckl\ZlZ�3XSLOLGDH��0LODFLGDH��+HOLFLGDH
�ih���\b^Z��ih���������&RFKOLFRSLGDH��6XFFLQHLGDH��)HUXVVDFLLGDH �ih���
\b^Z�� ih� ���� ���� 3RPDWLDVLGDH�� (ORELLGDH�� 2UFXOLGDH�� 9HUWLJLQLGDH��
(QGRGRQWLGDH�� $ULRQLGDH�� (XFRQXOLGDH�� 9LWULQLGDH�� %UDG\EDHQLGDH��
+HOLFRGRQWLGDH �ih���\b^��ih������� �Nb]������

AZ�kjZ\g_gb_�\ ]jZ^�Khnby�kZ mklZgh\_gb����\b^Z��'('29�	�
3(1(9�� ������� Z \ _^bg� keZ[h� ih\ebyg� hl� Zgljhih]_g_g� gZlbkd�
jZchg��dZdt\lh�_ >h[jhklZgkdb�^ye�gZ�AZiZ^gb�Jh^hib�kZ mklZgh\_gb�
��� \b^Z� �BJBDH<� b BJBDH<:�� ������ BJBDH<�� ������� AZ� =heh�
;tj^h� k_ kth[sZ\Zl� ��� \b^Z� �0,729�	�5$'26/$929�� ������� aZ�
K_\_j_g�Ibjbg� ���\b^Z �'('29�	�0,729�������� aZ�Dj_kg_gkdby�
ijhehf� ���� \b^Z �:GLHGH<:� b >?>H<�� ������� Z aZ� A_f_gkdby�
ijhehf� ����:GLHGH<:�b >?>H<���������

FZeZdhnZmgZlZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� ij_^klZ\ey\Z� ��� �� hl�
kibktdZ� gZ� pyeZlZ� [te]ZjkdZ� ����� \b^Z� '('29�� ������BJBDH<��
������ ,5,.29� LQ� SULQW�� lZab� gZ� hdheghklbl_� �� ��� b h[sh� gZ�
bake_^\Zgby�jZchg�_ ������iexk�_^bg�gh\�aZ�gZmdZlZ�\b^�

Ij_^klZ\yf_�kibktd�gZ�kmoha_fgbl_�]Zkljhih^b�mklZgh\_gb�\
]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� b ijbe_`Zsbl_� fm� hdheghklb�� k ^Zggb� \tjom�
lyoghlh� jZaijhkljZg_gb_�� [bheh]by� b _dheh]by�� dZdlh� b k
lZdkhghfbqgb�[_e_`db�hlghkgh�gydhb�\b^h\_�b ih^\b^h\_��]eZ\gh�k
g_baykg_gh� kbkl_fZlbqgh� iheh`_gb_�� KbghgbfbdZlZ� gZ� \b^h\_l_�
q_jmiq_klb� ]Zkljhih^b� _ ih�>:FYGH<� b EBO:J?<� �������� Z gZ�
]hebl_�hoex\b�ih�:,.725��������

Mkeh\gh�\b^h\_l_�kZ jZa^_e_gb�gZ�j_^db� �j_]bkljbjZgb�\ ����
f_klZ��� oZjZdl_jgb� �j_]bkljbjZgb� \ ^h� ��� �� hl� f_klZlZ� b q_klh�
kj_sZgb��j_]bkljbjZgb�\ gZ^������hl�f_klZlZ� �LZ[e�����



��

Nb]�����<b^h\h�jZaghh[jZab_�gZ�k_f_ckl\ZlZ�kmoha_fgb�]Zkljhih^b�\
]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�b ijbe_`Zsbl_�fm�hdheghklb��bajZa_gh�\

ijhp_glb�hl�h[sby�[jhc�mklZgh\_gb�\b^h\_�\ jZchgZ�
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&RFKOLFRSLGDH
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6XFFLQHLGDH
)HUXVVDFLLGDH
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$ULRQLGDH
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9LWULQLGDH
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K_f_ckl\h�3RPDWLDVLGDH *UD\������

3RPDWLDV�HOHJDQV �0XOOHU�������
08//(5�� ������ 9HUP� +LVW��� ��� ����� QU�� ��� �1HULWD��� 52660$66/(5��

������ ,FRQRJU�� ,�� ���� ILJ�� ��� �&\FORVWRPD���0286621�� ������ ���� � �&\FORVWRPD���
(+50$11�������������ILJ������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� P_eby� ;ZedZgkdb� ihemhkljh\��
Jmftgby�� K_\_jgZ� :njbdZ�� FZeZ� :aby�� Kbjby�� NjZgpby�� ;_e]by��
OheZg^by�� =_jfZgby�� ;jblZgkdbl_� hkljh\b �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_��
X`gbl_�ihemieZgbgkdb�b ieZgbgkdb�kdehgh\_�gZ�P_gljZegZ�Kj_^gZ�
]hjZ��BalhqgZ�KlZjZ�ieZgbgZ��Jh^hib��LjZdby��Klmfkdh� F_kl_gkdb�
jZchg� �>:FYGH<�b EBO:J?<���������<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�
itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� <b^tl� bfZ� rbjhdh�
jZaijhkljZgbgb_�\ ijbe_`Zsbl_�gZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�kdehgh\_�gZ�
Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ�b _ jy^dh�kj_sZg�\ jZ\gbggbl_�fm�hdheghklb�
mklZgh\_g�_ kZfh \ ]hjZlZ�^h�k��IZfmdqbc�jZaiheh`_gZ�gZ���df�x`gh�
hl�]jZ^Z��OZjZdl_j_g�\b^�aZ�]jZ^Z��jZaijhkljZg_g�]eZ\gh�\ k_\_jgZlZ�
fm�qZkl�b jy^td�\ x`gZlZ�

;bheh]by� GZc� ]heyfZ� Zdlb\ghkl� ijhy\y\Z� ijb� ]heyfZ�
\ta^mrgZ�\eZ`ghkl��ijb�l_fi_jZlmjZ�hl���� ^h���� K �>:FYGH< b
EBO:J?<���������

?dheh]by� Lhiehex[b\� \b^�� Kj_sZ� k_ ^h� ���� f gZ^fhjkdZ�
\bkhqbgZ��@b\__�ih^�ebklgZlZ�ihdjb\dZ�\ rbjhdhebklgb�]hjb��\ fto�
b dhj_gbsZ�� \ ihemieZgbgkdb� f_klZ�� h[jZkeb� ktk� kf_k_gb� ]hjb� b
ojZklb��ih�\Zjh\blb�l_j_gb�b k_^bf_glgb�kdZeb� ih�Q_jghfhjkdhlh�
djZc[j_`b_� \ f_klZ� h[jZkeb� k feZ^b� rbjbdhebklgb� ]hjb�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������< jZchgZ�gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ�_
mklZgh\_g�\ rbjhdhebklgb��kf_k_gb�b b]ehebklgb�]hjb��djZcj_qgb�
oZ[blZlb� \ ebklgZ� gZklbedZ� hl� de_g� �$FHU� FDPSHVWUH /���� [eZ]mg�
�4XHUFXV� IUDLQHWWR /��� q_j_g� [hj� �3LQXV� QLJUD $UQ���� lj_\bkl� [ta�
�6DPEXFXV�HEXOXV /����balhq_g��&DUSLQXV�RULHQWDOLV 0LOO�� b h[bdgh\_g�
]Z[tj��&DUSLQXV�EHWXOXV /��� iZkbsZ��_jhabjZeb�l_j_gb��h[jZ[hl\Z_fb�
iehsb� �ehay�� h\hsgb� ]jZ^bgb� b ^j���� <bkhdb� dhgp_gljZpbb� kZ
j_]bkljbjZgb� hdheh� ba\hjb�� jmq_b� b q_rfb�� \t\� \h^ZlZ� gZ� dhblh�
q_klh� gZ\ebaZ�� < jZ\gbggbl_� hdheghklb� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� _
mklZgh\_g�kZfh�\ kf_k_gb�rbjhdhebklgb�]hjb�hl�p_j��4XHUFXV�FHUULV
/���b [eZ]mg��4XHUFXV�IUDLQHWWR 7HQ����< jZchgZ�gZ�]jZ^Z�_ mklZgh\_g�\
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iZjdh\b� ]hjb�� \ ^\hjh\_� gZ� dtsb� b `bebsgb� dhhi_jZpbb� ih^�
dZftgb�� [blh\b� hliZ^tpb�� \ ihq\Z�� dhj_gb� b ebklgZ� gZklbedZ� hl�
[jtreyg��+HGHUD�KHOL[�/����lhiheZ��3RSXOXV VS��/����dtibgZ��5XEXV�VS��
/���� of_e� �+XPXOXV� OXSXOXV /���� q_j_g� [hj� �3LQXV� QLJUD $UQ����
h[bdgh\_g� dbiZjbk� �&XSUHVVXV� VHPSHUYLUHQV /���� lj_\bkl� [ta�
�6DPEXFXV� HEXOXV /���� J_]bkljbjZg� _ kZfh� \ _^bg� hl� bake_^\Zgbl_�
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb� \ jZchgZ�gZ� ]jZ^Z� �ih^� dZftgb�b [blh\b�
hliZ^tpb��� dhclh� _ jZaiheh`_g� \ [ebahkl� ^h� gZihbl_e_g� dZgZe�
ij_kbqZs�x`gZlZ�qZkl�gZ�]jZ^Z b klZj�]jh[bs_g�iZjd�

K_f_ckl\h�(ORELLGDH $GDPV������

&DU\FKLXP�PLQLPXP0XOOHU������
08//(5�� ������ 9HUP�� +LVW�� ��� ����� (+50$11��+(66(�� ������ ��� ������

�����EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�� ������ ���������nb]�� ����%(5*(5�� ������
$FWD�]RRO��&UDFRYLHQVLV��9,,,����������ILJ����������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� P_eby�;ZedZgkdb�ihemhkljh\��Kj_^gZ�
b K_\_jgZ�?\jhiZ��?\jhi_ckdZlZ�qZkl�gZ�Jmkby��Djbf��DZ\dZa��Kb[bj�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Rbjhdh�jZaijhkljZg_g�
\ ijbe_`Zsbl_�gZ� ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ� kdehgh\_�gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�
]hjZ�� < ]jZ^Z� _ mklZgh\_g� kZfh� ih� ihj_qb_lh� gZ� j�� ;_^_qdZ� \
iZjdh\ZlZ�b dZgZebabjZgZlZ�qZkl��Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� < ;te]Zjby� `b\__� \ f_klZ� k ]heyfZ� \eZ`ghkl�� \
hdheghklbl_� gZ� ]tklb� rbjhdhebklgb� ]hjb�� eb\Z^b�� ih^� ebklgZ�
ihdjb\dZ��kj_^�]gb_sb�jZklbl_egb�hklZltpb�[h]Zlb�gZ�Zahl��h[jZkeb�
k fto� itgh\_� b gZc� \_q_� \ [eZlbklb�f_klZ�� ^h� �����f gZ^fhjkdZ�
\bkhqbgZ� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < jZchgZ� gZ�R\_pby�
/81'*5(1��������kth[sZ\Z�\b^Z�aZ�fZedb�]hjb�hl�_erZ��$OQXV�VS��
/���� ]hjbklb� ^hebgb�� obi_jblh\b� otefh\_�� iheygb� k hl^_egb�
rbjhdhebklgb� ^tj\_lZ�� ahgZlZ� f_`^m� ojZklh\ZlZ� b [eZlgZ�
jZklbl_eghkl� \ [ebahkl� ^h� \h^h_fb�� Zgljhih]_ggb� oZ[blZlb�
]jh[bsgb�iZjdh\_��iZjdh\_��]jZ^bgb��< jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_�`b\b�
_da_fieyjb� kZ j_]bkljbjZgb� \ j_qgb� gZghkb� gZ� j_dbl_� ;ZgkdZ� b
;_^_qdZ�\ dhj_gb�gZ jZaebqgb�jZklbl_egb�\b^h\_��q_jgZ�_erZ�$OQXV�
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JOXWLQRVD��/���dhijb\Z�8UWLFD�VS� /���dtibgZ�5XEXV�VS� /���of_e�+XPXOXV
VS�� /� b ^j���� ih^� dZftgb� b ^tg_jb�� \t\� \eZ`gb� f_klZ� \
rbjhdhebklgb� ]hjb� \ ebklgZ� gZklbedZ� hl� ^t[ �4XHUFXV� VS�� /�� b
balhq_g�]Z[tj �&DUSLQXV�RULHQWDOLV�0LOO��� < iZjd�³;_^_qdZ´�_ kt[jZg�
hl�ebklgZ�gZklbedZ�hl�lhiheZ��3RSXOXV�VS��/�� \ hkgh\ZlZ�gZ�dZf_g_g�
ab^�� IjZagb� q_jmidb� kZ mklZgh\_gb� \ ihq\Z� ih� i_jbn_jbylZ� gZ�
[_lhggby� dZgZe� ih� dhclh� l_q_� j�� ;_^_qdZ� \ x]hbalhqgZlZ� qZkl� gZ�
]jZ^Z�� dt^_lh� ihq\_gZlZ� \eZ`ghkl� ij_a� e_lgbl_� f_k_pb� _ fgh]h�
gbkdZ�� <_jhylgh� ijb� \bkhdZ� \eZ`ghkl� ij_a� ijhe_llZ� b _k_glZ�
hl^_egb�bg^b\b^b�k_ badZq\Zl�hl�j_qgbl_�gZghkb�ih�[j_]Z�gZ�dZgZeZ��
\ dhblh�kZ mklZgh\_gb�`b\b��b ij_`b\y\Zl�ba\_kl_g�i_jbh^�hl�\j_f_�
\ ihq\ZlZ�ih�jt[Z�gZ [_lhggby�dZgZe�

K_f_ckl\h�3XSLOOLGDH 7XUWRQ������

3XSLOOD�PXVFRUXP �/LQQDHXV�������
/,11$(86��������6\VW��1DW���HG��;�������7XUER���:2+/%5('7�������������

3,/6%5<��������0DQ��&RQFK���;;9,�������W������ILJ�������(+50$11������������W��
���ILJ������EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]�����

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� PyeZ� OheZjdlbdZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<���������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� MklZgh\_g� kZfh� \
jZ\gbggZlZ�qZkl�gZ�]jZ^Z�b hdheghklbl_�fm��OZjZdl_j_g�\b^�aZ�KlZjZ�
AZ]hjZ� j_]bkljbjZg�\ fgh]h�hl�bake_^\Zgbl_�f_`^m[ehdh\b�lj_\gb�
iehsb�� lj_\gb�iehsb� \ iZjd� ³Dheh^jmfZ´�b ^h�iZf_lgbdZ� ³K\_lb�
=_hj]b´�� ih� [j_]h\_l_� gZ� [_lhggbl_� dZgZeb� gZ� j�� ;_^_qdZ� b
gZihbl_egby�dZgZe�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Kihj_^�>:FYGH<�b EBO:J?<� �������`b\__�ih^�
ebklgZ� ihdjb\dZ�� \ dhj_gb� gZ� lj_\bklb� jZkl_gby�� ih^� dZftgb�� \
f_klZ� ihdjblb� k gbkdb� ]hjb� b ojZklb�� ijb� ]heyfZ� \eZ`ghkl gZ�
\bkhqbgZ� ^h� ����� f�� � < R\_pby� k_ kj_sZ� \ jZchgb� ktk� kj_^_g�
]h^br_g�\Ze_`���������ff b _ mklZgh\_g \ ke_^gbl_�f_klhh[blZgby�
]hjkdb� iheygb�� fZedb� ]hjb� hl� _erZ�� ]hjbklb� ^_nbe_lZ�� ]hjbklb�
ieZgbgkdb� kdehgh\_� k ^hfbgbjZsZ�jZklbl_eghkl�hl�3RSXOXV� VS�� /���
%HWXOD� VS�� /��� -XQLSHUXV� VS�� /���*HUDQLXP� V\OYDWLFXP /���9LFLD� VS�� /���



��

+HSDWLFD� VS�� /��� 9HURQLFD� VS�� /��� 3DULV� TXDGULIROLD /��� 3RWHQWLOOD� VS���
5DQQXQFXOXV� VS��� +\SHULFXP� TXDGUDQJXOXP /��� /LOLXP� VS� /��� 9LROD�
ULYLQLDQD /��� 0HOLFD� QXWDQV /��� $MXJD� S\UDPLGDOLV /��� $VSOHQLXP�
WULFKRPDQHV /���5XEXV�LGDHXV /���iZijZl�b ^jm]b��dZf_gbklb�otefh\_��
Zgljhih]_ggb� oZ[blZlb� ]jh[bsgb�iZjdh\_� �/81'*5(1�� ������ <
]jZ^�Khnby� 3XSLOOD� PXVFRUXP� _ j_]bkljbjZg� \ ]hjZ� hl�$FHU� VS�� b
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� ih^� dZftgb� b badmkl\_gb� fZl_jbZeb
�'('29� 	� 3(1(9�� ������� < bake_^\Zgby� jZchg� _ mklZgh\_gh�� q_�
\b^tl�k_ kj_sZ�\ hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�k gbkdZ�ihq\_gZ�\eZ`ghkl�
b ba[y]\Z� ]hjkdb�� k_gq_klb� oZ[blZlb� k \bkhdZ� \eZ`ghkl�� <
hdheghklbl_� gZ� ]jZ^Z� _ j_]bkljbjZg� kZfh� \ jZ\gbggZlZ� qZkl� \
Zgljhih]_ggb�hldjblb� lj_\gb�oZ[blZlb� aZ_lb�ij_^bfgh hl�jZc]jZk
�/ROLXP� VS�� /���� iteays� hq_[he_p� �3RWHQWLOOD� UHSWDQV /���� dhijb\Z�
�8UWLFD� VS��/����fZlhqbgZ� �0HOLVVD RIILFLQDOLV�/���b ^j���ih^�dZftgb�b
d_j_fb^b� hdheh� dtsb� \ k��Ljtgdh\h �gZ� ��� df�x`gh� hl� ]j��KlZjZ�
AZ]hjZ��� < ]jZ^Z� _ mklZgh\_g� \ ihq\Z� b dhj_gb gZ� fbrb� _q_fbd�
�+RUGHXP� PXULQXP /���� jZc]jZk �/ROLXP� VS�� /��� ljhkdhl� �&\QRGRQ�
GDFW\ORQ /��� ih\_lbpZ �&RQYRQYXOXV�VS��/����^_dhjZlb\gb�jZklbl_egb�
\b^h\_��dZdlh�b ih^�dZftgb��[blh\b�hliZ^tpb��\ hkgh\ZlZ�gZ�ab^h\_��
b [_lhggb�dtkh\_�\ hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb��

$UJQD�PDFURGRQWD�UXPHOLFD �+HVVH�������
+(66(�� ����D�� ���� �$JDUGKLD��� +(66(�� ������ �� �$JDUGKLD� DUPDWD QRQ�

&OHVVLQ��� 3,/6%5<�� ������ 0Q�� &RQFK��� ���� ����� 3O�� ���� ILJ�� ����� �$JDUGKLD���
:$*1(5�$��������������7DI������ILJ�������$JDUGKLD��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ;te]Zjby� b Ktj[by� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby�� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_��
ij_^ieZgbgbl_� gZ� KlZjZ� ieZgbgZ�� hdheh� ]j�� Ehf� b ]j�� Ieh\^b\�
�>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������<b^tl�k_ kth[sZ\Z� aZ�ijt\�itl�\
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� J_]bkljbjZg� kZfh� ih�
ihj_qb_lh� gZ� j�� ;_^_qdZ�� GZebqb_lh� gZ� \b^Z� ih� ijbe_`Zsbl_� gZ�
KlZjZ� AZ]hjZ� kdehgh\_� gZ� Ktjg_gZ� Kj_^gZ� ]hjZ�� _ mklZgh\_gh� ih�
ijZagb�q_jmidb�hl�iyktqgb�gZghkb�gZ�j_dZlZ�\ mqZkltd�gZfbjZs�k_
gZ� �� df� k_\_jgh� hl� ]jZ^Z� < ]jZgbpbl_� gZ� ]jZ^Z� _ hldjbl� \ iZjd�
³;_^_qdZ´��Jy^td�\b^�aZ�p_eby�bake_^\Zg�jZchg��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�
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?dheh]by� @b\__� \t\� \eZ`gb� f_klZ�� ih� \Zjh\blb� l_j_gb�� \
kdZegb�imdgZlbgb beb�\ hkgh\ZlZ�gZ�kdZegb�[ehdh\_��h[bdgh\_gh�\
dhj_gh\ZlZ� kbkl_fZ� gZ� lj_\bklb� jZkl_gby�� ^h� ����� f gZ^fhjkdZ�
\bkhqbgZ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������� �< >h[jhklZgkdb�^ye�gZ�
AZiZ^gb�Jh^hib�\b^Z�$UJQD�PDFURGRQWD _ j_]bkljbjZg�kj_^�kdZegb�
jZadjblby�� ebklgZ� gZklbedZ� hl� [md� �)DJXV� V\OYDWLFD /���� \ fto� b
dhj_gb�gZ�kbeb\jyd��+DEHUOHD�UKRGRSHQVLV )ULY����BJBDH<���������<
iZjd�³;_^_qdZ´�_ mklZgh\_g�\ ebklgZ�gZklbedZ�hl�lhiheZ��3RSXOXV�VS�
/���\ hkgh\ZlZ�gZ�dZf_g_g�ab^�

$UJQD�WUXQFDWHOOD �3IHLIIHU�������
3)(,))(5�� /��� ������ 6\PERODH�� ��� ��� �3XSD��� 52660$66/(5�� ������

,FRQRJU�������������ILJ�������3XSD���3,/6%5<��������0DQ��&RQFK������������SO������ILJ��
�����$JDUGKLD���(+50$11������������$JDUGKLD��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� Jmftgby�� X]hkeZ\by�� :e[Zgby��
:\kljby��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� K_\_jgbl_� ij_^ieZgbgb� gZ�
KlZjZ�ieZgbgZ��>:FYGH<�b EBO:J?<�������� <b^tl�k_ kth[sZ\Z�
aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� <b^tl� _ mklZgh\_g�
ba\tg� ]jZ^�KlZjZ� AZ]hjZ� ih� ihj_qb_lh� gZ� j�� ;ZgkdZ�� \ f_klghkllZ�
³F_qb�DeZ^_g_p´�\ Ktjg_gZ�Kj_^gZ� ]hjZ��J_]bkljbjZg�ih�q_jmidb�
\dexq_gb�\ keZ[h�kih_gZ�[j_dqZ�b \ q_j\_gZ�]ebgZ�\ hleh`_gby�gZ�
^te[hqbgZ� ^h� ��� kf� \ i_s_jZlZ� ³<Zkbe� E_\kdb´�� jZaiheh`_gZ�
x]haZiZ^gh�hl�k��HkljZ�Fh]beZ�\ Ktjg_gZ�]hjZ��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� < kbegh�\eZ`gb�b ]hjbklb�f_klZ��\ ^hegZlZ�qZkl�gZ�
kl\heh\_l_� gZ� jZaebqgb� ^tj\_kgb� \b^h\_�� ih� itgh\_� b dZftgb��
h[jZkeb�k fto��>:FYGH<�b EBO:J?<���������Ih�ihj_qb_lh�gZ�j��
;ZgkdZ� _ mklZgh\_g� \ hkgh\ZlZ� gZ� kdZe_g� [ehd� \ ^t[h\Z� ebklgZ�
gZklbedZ�



��

K_f_ckl\h�2UFXOLGDH 3LOVEU\������

2UFXOD�GROLROXP �%UXJXLHUH�������
%58*8,(5(�� ������ (QF\FO�� 0HWK��� ������ �%XOLPXV��� +(66(� ����D�� �����

3,/6%5<��������0DQ��&RQFK���;;9,,������W�����ILJ�����������(+50$11������������W��
��� ILJ�� ���� EBO:J?<� b J:FF?EVF:C?J�� ������ ����� nb]�� ��� RBE?CDH��
������<_klg��Fhkdh\kd��Mgb\�����������nb]������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� X`gZ� ?\jhiZ�� Ij_^gZ� :aby� ^h�
ObfZeZbl_��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� G_� _ mklZgh\_g� \
]jZgbpbl_� gZ� ]jZ^Z��< Ktjg_gZ�Kj_^gZ� ]hjZ� ± ih� ihj_qb_lh� gZ� j��
;ZgkdZ�b \ f_klghkllZ�Q_jgby�Fhkl�k_\_jhaZiZ^gh�hl�KlZjZ�AZ]hjZ��
Jy^td�\b^�aZ�bake_^\Zgby�jZchg�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� lhiehex[b\� \b^� �BJBDH<�� �������
@b\__� \t\� \eZ`gb� b k_gq_klb� f_klZ� ih^� ebklgZlZ� ihdjb\dZ�� ih^�
dZftgb� \ [ebahkl� ^h� ihlhpb�� ^h� ����� f gZ^fhjkdZ� \bkhqbgZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\
j_qgb� gZghkb� \ ebklgZ� gZklbedZ� b dhj_gb� gZ� q_jgZ� _erZ� �$OQXV�
JOXWLQRVD /����ih^�dZftgb�b ^tg_jb��j��;ZgkdZ���\ ebklgZ�gZklbedZ�hl�
hj_o��-XJODQV�UHJLD /�� �f��Q_jgby�Fhkl��

K_f_ckl\h�9HUWLJLQLGDH )LW]LQJHU������

7UXQFDWHOOLQD�F\OLQGULFD �)HUUXVDF�������
)(5586$&�� ������ 7DEO�� 6\VW��� ��� �9HUWLJR��� +$570$11�� ������ 1HXH�

$OSLQD�� ��� ����� W�� ��� ILJ�� �� �3XSD� PLQXWLVVLPD SDUW���� +(66(�� ������ �� �,VWKPLD�
PLQXWLVVLPD���+(66(�� ����D�� ���� �,VWKPLD�PLFXOD 0RXVV���� 3,/6%5<��������0DQ��
&RQFK��� ;;9,�� ���� W�� ��� ILJ�� ��� ��� ��� (+50$11�� ������ ���� ILJ�� ����EBO:J?<�b
J:FF?EVF:C?J�������������nb]�����

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� X`gZ� ?\jhiZ�� Ij_^gZ� :aby� ^h�
ObfZeZbl_ �>:FYGH< b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������



��

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� MklZgh\_g� kZfh� \
jZchgZ� gZ� ]jZ^Z�� OZjZdl_j_g� \b^� aZ� KlZjZ� AZ]hjZ� j_]bkljbjZg� \
fgh]h� hl� bake_^\Zgbl_� f_`^m[ehdh\b� lj_\gb� iehsb�� \ iZjd�
³Dheh^jmfZ´�b ^h�iZf_lgbdZ�³K\_lb�=_hj]b´��\ iZjd�³:yafhlh´��ih�
[j_]h\_l_�gZ�[_lhggbl_�dZgZeb�gZ�j��;_^_qdZ�b gZihbl_egby�dZgZe�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_�hl�gZk�ebl_jZlmjgb�balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Dk_jhnbe_g� lhiehex[b\� b kmohmklhcqb\� \b^�
�BJBDH<���������@b\__�\ ijtkllZ��kf_k_gZ�k jZklbl_egb�hklZltpb��
Kj_sZ� k_ gZ� \bkhqbgZ� ^h� ����� f g�� \�� �>:FYGH<� b EBO:J?<��
�������< ]j��KlZjZ�AZ]hjZ�_ mklZgh\_g�\ ihq\Z�\ hkgh\ZlZ�gZ�dZf_ggb�
b [_lhggb� dtkh\_�� \ ihq\Z� ih� kmob� b h]j_gb� hl� ketgp_� f_klZ� \
hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb��dZdlh�b \ fto�jZklys�ih�[_lhggby�[jy]�gZ�
gZihbl_egby� dZgZe� ij_kbqZs� x`gZlZ� qZkl� gZ� ]jZ^Z�� < iZjd�
³:yafhlh´� _ hldjbl� ktsh�b \ ebklgZ�gZklbedZ�hl�q_j_g�[hj� �3LQXV�
QLJUD $UQ���

K_f_ckl\h�9DOORQLLGDH0RUVH������

9DOORQLD�FRVWDWD �0XOOHU�������
08//(5�������� �9HUP��+LVW����������+HOL[���3,/6%5<��������0DQ��&RQFK���

9,,,�������W������ILJ�������j ����W������ILJ������+(66(�����������(+50$11������������
W�����ILJ������EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]������;�

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� PyeZ� OheZjdlbdZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Q_klh� kj_sZg� \b^� \
jZ\gbggZlZ� qZkl� gZ� ]jZ^Z� b ijbe_`Zsbl_� fm� hdheghklb� k
badexq_gb_ gZ�l_ab�\dexq\Zsb�kdehgh\_l_�gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahob]jhnbe_g��oeZ^ghex[b\�b kmohmklhcqb\�\b^�
�BJBDH<���������@b\__�\ lj_\bklb�f_klZ��\ fto b ih^�dZftgb��ijb�
]heyfZ� \eZ`ghkl�� hl� jZ\gbgbl_� gZ� K_\_jgZ� b X`gZ� ;te]Zjby� ^h�
]hjbklbl_� ieZgbgkdb� jZchgb�� ^h� ����� f gZ^fhjkdZ� \bkhqbgZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������Kihj_^�/81'*5(1� ������ _ ih�
lhe_jZgl_g�dtf�mkeh\bylZ�gZ�kj_^ZlZ��hldhedhlh�9DOORQLD�SXOFKHOOD��<
bake_^\Zgby� jZchg� _ mklZgh\_g� \ j_qgb� gZghkb�� ]hjkdb� b hldjblb�



��

lj_\gb� oZ[blZlb�� ih^� dZftgb�� [blh\b� hliZ^tpb�� ^tg_jb�� \ ebklgZ�
gZklbedZ��dhj_gb�gZ�jZaebqgb�jZklbl_egb�\b^h\_��\ fto��MklZgh\_g�_
\ ]he_fb� dhebq_kl\Z� \ ihq\b�� \ lj_\gbl_� iehsb� ^h� `bebsgbl_
[ehdh\_� \ dhblh� k_ baeb\Z� \h^Z� ijb� fb_g_lh� gZ� l_jZkbl_� gZ�
`bebsZlZ�b ^h�hloh^gb�rZolb�

9DOORQLD�SXOFKHOOD �0XOOHU�������
08//(5�������� �9HUP��+LVW����������+HOL[���3,/6%5<��������0DQ��&RQFK���

9,,,�������W������ILJ�������:2+/%5('7�������������(+50$11������������W�����ILJ��
����EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]�����:�

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Q_klh� kj_sZg� \b^ \
bake_^\Zgby�jZchg�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahob]jhnbe_g��oeZ^ghex[b\�b kmohmklhcqb\�\b^�
�BJBDH<���������@b\__�\ lj_\bklb�f_klZ��\ fto�b ih^�dZftgb��ijb�
]heyfZ� \eZ`ghkl�� hl� jZ\gbgbl_� gZ� K_\_jgZ� b X`gZ� ;te]Zjby� ^h�
]hjbklbl_� ieZgbgkdb� jZchgb�� ^h� ����� f gZ^fhjkdZ� \bkhqbgZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������< ]jZ^�Khnby��'('29�	�3(1(9�
�������kth[sZ\Zl�\b^Z�aZ�hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�b ]hjZ�hl�$FHU�VS�
/��� ih^� dZftgb� b badmkl\_gb� fZl_jbZeb�� < bake_^\Zgby� jZchg� _
mklZgh\_g� \ j_qgb� gZghkb�� ]hjkdb� b hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb��
^\hjh\_�gZ�dtsb��iZjdh\_��ih^�dZftgb��[blh\b�hliZ^tpb��^tg_jb��\
dhj_gb� gZ� jZaebqgb� jZklbl_egb� \b^h\_�� ebklgZ� gZklbedZ� �bgl_j_k�
ij_^klZ\ey\Z� j_]bkljbjZg_lh� gZ� \b^Z� \ ebklgZ� gZklbedZ� hl�
h[bdgh\_g� dbiZjbk� �&XSUHVVXV VHPSHUYLUHQV /�� gZ� l_jblhjbylZ� gZ�
iZjd�³;_^_qdZ´���\ fto��

LZdkhghfbqgb� [_e_`db� Kihj_^� jZaebqgb� ebl_jZlmjgb�
balhqgbpb�kts_kl\m\Zl�^\Z�\b^Z�beb�ih^\b^Z�koh^gb�k 9��SXOFKHOOD�
9�� HQQLHQVLV b 9�� H[FHQWULFD� IhjZ^b� j_]bkljbjZg_lh� gZ� ]heyfh�
dhebq_kl\h� _da_fieyjb� \ _^gZd\b� f_klhh[blZgby� b ehdZebl_lb� k
fhjnheh]by� gZ� q_jmidZlZ� dZdlh� lbibqgZ� aZ� ljbl_� hl^_egb�nhjfb��
lZdZ� b k ij_oh^gb� [_e_ab�� gb_� ij_^iheZ]Zf_�� q_� \kbqdbl_�
ijbgZ^e_`Zl� gZ� 9DOORQLD� SXOFKHOOD� <_jhylgh� jZaebdbl_� \
fhjnheh]bylZ�gZ�q_jmidZlZ�k_ ^te`Zl�dZdlh�gZ�\tlj_ihimeZpbhggZ�
baf_gqb\hkl�� lZdZ� b gZ� jZaebqgZ� kl_i_g� gZ� jZa\blb_� \ ijhp_kZ� gZ�



��

hglh]_g_aZ� gZ� hl^_egbl_� _da_fieyjb��<tij_db� lh\Z�� [_a� ZgZeba� gZ�
mkljhckl\hlh�gZ�iheh\ZlZ�kbkl_fZ��gZr_lh�ij_^iheh`_gb_ g_�fh`_�
^Z�[t^_�ihl\tj^_gh�gZitegh��b \ gZklhysZlZ�jZ[hlZ�b ljbl_�\b^Z�kZ
hlq_l_gb�dZlh�hl^_egb�

9DOORQLD�HQQLHQVLV �*UHGOOHU�������
*5('//(5�� ������ 9HUK�� =RRO�� ERWDQ�� 9HUHLQV�� :LHQ�� 9,�� ����

6$1'%(5*(5�����������/DQG�XQG�6XVVZDVVHU� &RQFK��9RUZHOW��������FRVWHOODWD���
:$*1(5��$��� ������ ����� 3/$7(�� ������ =RRORJ�� -DKUE���$EW�� 6\VW��� RNRO��� JHRJU���
���������63$5.6��������3URF��0DODF��6RF��/RQGRQ�����������ILJ�����H�K�

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� Kj_^ba_fghfhjb_��;te]Zjby��IherZ��
=_jfZgby��fgh]h� h[eZklb�gZ�Kj_^gZ b X`gZ�?\jhiZ��OZjlh\kdZ�b
IhelZ\kdZ�h[eZkl�gZ�[b\rby�KKKJ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� < ij_^ieZgbgkdbl_�h[eZklb�gZ�
AZiZ^gZ� ;te]Zjby�� Kj_^gZ� ]hjZ�� Jh^hibl_�� hdheh� ]jh^� <ZjgZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�aZ�
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� DZdlh� ijb� 9DOORQLD�
SXOFKHOOD�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� DZdlh�ijb�9DOORQLD�SXOFKHOOD��\ ;te]Zjby�mklZgh\_g
^h�����f g��\ �>:FYGH<�b EBO:J?<��������

9DOORQLD�H[FHQWULFD �6WHUNL�������
67(5.,�� ������ LQ� 3LOVEU\CV�0DQ�� &RQFK��� ��� ����� SO�� ���� ILJ�� ����� +(66(��

������ ��� 3,/6%5<�� ������ /DQG�� 0ROO�� 1RUWK�� $PHULFD�� ,,�� ��� ������ ILJ�� ���E��
63$5.6��������3URF��0DODN��6RF� /RQGRQ�����������ILJ����P�S�

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� PyeZ�?\jhiZ�b ]he_fb�ijhkljZgkl\Z�
hl�K_\_jgZ�:f_jbdZ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_��
k_\_jgbl_� kdehgh\_� gZ� KlZjZ� ieZgbgZ�� � LjZdby� �>:FYGH<� b
EBO:J?<�� ������ <b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ� ijt\� itl� aZ� bake_^\Zgby�
jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Ih� jy^td� hl�9DOORQLD�
SXOFKHOOD b 9DOORQLD�HQQLHQVLV� mklZgh\_g�\ hldjblZ�iehs�balhqgh�hl�
klZ^bhg�³Obfbd´��hldjblZ�iehs�^h�mqbebs_�³B\Zg�<Zah\´��hldjblZ�



��

iehs� ^h� Obfbq_kdb� l_ogbdmf�� iZjd� ³:yafhlh´� �KlZjZ� AZ]hjZ� b
hldjblb�lj_\gb�iehsb�\ k��Ljtgdh\h��LjZdbckdZ�gbabgZ��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� DZdlh� ijb� 9DOORQLD� SXOFKHOOD �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

$FDQWKLQXOD�DFXOHDWD �0XOOHU�������
08//(5��������9HUP��+LVW����������+HOL[���+(66(������D�������3,/6%5<��

������ 0DQ�� &RQFK��� ;;9,,�� ����� W�� ���� ILJ�� ����� (+50$11�� ������ ���� ILJ�� ����
EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]�����

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� P_eby�;ZedZgkdb�ihemhkljh\��AZiZ^gZ�
?\jhiZ��K_\_jgZ�:njbdZ��?\jhi_ckdZlZ�qZkl�gZ�Jmkby��AZ^dZ\dZab_lh�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� < ]jZgbpbl_�gZ ]jZ^Z�_
mklZgh\_g�kZfh�\ iZjd�³:yafhlh´��Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ��<
hdheghklbl_�fm�j_]bkljbjZg�ih�ijbe_`Zsbl_�kdehgh\_�gZ�Ktjg_gZ�
Kj_^gZ�]hjZ�b \ ]hjZ�^h�k��Ljtgdh\h��LjZdbckdZ�gbabgZ��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g��oeZ^ghex[b\� �BJBDH<�� �������@b\__�
ih^�ebklgZlZ�gZklbedZ��ih^�itgh\_��\ rbjhdhebklgb�kf_k_gb�]hjb�b
ojZklb�dZdlh�\ jZ\gbgbl_��lZdZ�ktsh�b \ ieZgbgkdbl_�jZchgb�^h������
f gZ^fhjkdZ� \bkhqbgZ� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� �������
/81'*5(1� ������� kth[sZ\Z� \b^Z� aZ� ]hjb� hl� [hj� �3LQXV� VS��� b
ieZgbgkdb� yk_g� �)UD[LQXV H[FHOVLRU /���� < bake_^\Zgby� jZchg� _
mklZgh\_g� \ ^t[h\Z� ebklgZ� gZklbedZ� �hl� 4XHUFXV� IUDLQHWWR /�� b
4XHUFXV� UREXU /��� dZdlh� b \ lZdZ\Z� hl� h[bdgh\_g� ]Z[tj� �&DUSLQXV�
EHWXOXV /���� \ hkgh\ZlZ� gZ� kdZegb� [ehdh\_�� ih� aZgb`_gb� qZklb� gZ�
j_e_nZ�k mf_j_gZ�\eZ`ghkl��



��

K_f_ckl\h�(QLGDH:RRGZDUG������

(QD�REVFXUD �0XOOHU�������
08//(5�� ������ 9HUP�� +LVW��� ��� ���� �+HOL[��� 6785$1<�� ������ ����

�%XOLPXV���(+50$11������������ILJ������EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J��������
�����nb]�����

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� P_eby�;ZedZgkdb�ihemhkljh\��AZiZ^gZ�
b Kj_^gZ� ?\jhiZ�� _\jhi_ckdZlZ� qZkl� gZ� Jmkby�� K_\_jhaZiZ^gZ�
:njbdZ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� =hjbklbl_�h[eZklb gZ�;te]Zjby��
]jZ^� Khnby� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������ '('29� 	� 3(1(9��
�������<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�aZ�bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Q_klh� kj_sZg� \b^� \
ijbe_`Zsbl_� kdehgh\_� gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ� ]hjZ� b jy^td� aZ� ]jZ^Z�
mklZgh\_g� \ iZjd� ³:yafhlh´� b \ gZghkbl_� gZ� j_dZlZ� ij_a� d\��
DZaZgkdb�

;bheh]by� P_eh]h^brgh� Zdlb\_g� \b^� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

?dheh]by� F_ahnbe_g�� lhiehex[b\� \b^� �BJBDH<�� �������
@b\__�ih^�ebklgZ�ihdjb\dZ��\ ihq\Z��ih^�^tg_jb��\ rbjhdhebklgb�b
kf_k_gb� ]hjb� ^h� ����� f gZ^fhjkdZ� \bkhqbgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<�� ������� < jZchgZ� gZ� ]jZ^� Khnby� \b^Z� _ kth[s_g� aZ�
kf_k_gb� rbjhdhebklgb� ]hjb�� ]hjZ� hl� Zf_jbdZgkdb� ^t[� �4XHUFXV�
UXEUD /���� hdheghkl� gZ� j_dZ�� \ [ebahkl� ^h� jZajmr_gb� ihkljhcdb��
hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb��\ ebklgZ�gZklbedZ� ih^�^tg_jb��dZftgb�b
badmkl\_gb�fZl_jbZeb �'('29�	�3(1(9���������< Ktjg_gZ�Kj_^gZ�
]hjZ�_ mklZgh\_g�\ hkgh\ZlZ�gZ�kdZeb��ih^�^tg_jb��[blh\b�hliZ^tpb�b
\ ebklgZ�gZklbedZ�hl�balhq_g�]Z[tj �&DUSLQXV�RULHQWDOLV 0LOO�� b ^t[
�4XHUFXV� VS� /���� Z ih� ihj_qb_� gZ� j_dZ� \ d\�� DZaZgkdb� \ ebklgZ�
gZklbedZ�hl�lhiheZ��3RSXOXV�VS��/���



��

=HEULQD�GHWULWD GHWULWD �0XOOHU�������
08//(5�� ������ 9HUP�� +LVW��� ��� ���� �+HOL[��� %58*8,(5(�� ������ (QF\FO��

0HWK������ �%XOLPXV� UDGLDWXV��� 52660$66/(5�� ������ ,FRQRJU��� ��� ��� ���� ILJ�����
�%XOLPXV�UDGLDWXV���0286621�������������%XOLPXOXV���(+50$11������������SO�����
ILJ�����)25&$57�������������WDI�����ILJ�����

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� P_eby�;ZedZgkdb�ihemhkljh\��Kj_^gZ�
?\jhiZ��X`gbl_�:eib��Lbjhe��X`gZ�NjZgpby��Lmjpby��>:FYGH<�
b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Q_klh� kj_sZg� \b^� ih�
kdehgh\_l_�gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ��jZ\gbggbl_�hdheghklb�gZ�]jZ^Z�
b \ iZjdh\_l_�³:yafhlh´��³KZfZjkdh�AgZf_´��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Dk_jhnbe_g�� lhiehex[b\� b kmohmklhcqb\� \b^�
�BJBDH<�� ������� @b\__� \ mkeh\by� gZ� gbkdZ� \eZ`ghkl�� hl� gZc�
gbkdbl_�jZchgb�gZ�K_\_jgZ�b X`gZ�;te]Zjby�^h�x`gbl_�kdehgh\_�
gZ ij_^ieZgbgbl_� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < Ktjg_gZ�
Kj_^gZ� ]hjZ� _ mklZgh\_g� \ hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb� iZkbsZ��
iheygb�� _jhabjZeb� l_j_gb�� \ h[jZ[hl\Z_fb� iehsb� ehay� b h\hsgb�
]jZ^bgb��\ j_^db�]hjb��ojZklb�b k_qbsZ��ih^�dZftgb��\ ihq\Z��kj_^�
jZklbl_eghkl�b ebklgZ�gZklbedZ��hl�&DUSLQXV�RULHQWDOLV0LOO���)UD[LQXV�
VS��/���4XHUFXV�VS��/��� Kj_sZ�k_ b \ ihqlb�pyeZlZ�jZ\gbggZ�hdheghkl�
gZ� ]jZ^Z�� k badexq_gb_� gZ� gZc� x`gbl_� qZklb�� \ iZkbsZ�� gb\b��
h\hsgb�]jZ^bgb��<tij_db��q_�_ mklZgh\_g�\ iZjdh\_l_��\b^tl�ebik\Z�
\ ktsbgkdZlZ� ]jZ^kdZ�qZkl��< fbgZehlh�k_ _ kj_sZe�\ p_gljZegZlZ�
qZkl�gZ�]jZ^Z��aZ�dh_lh�k\b^_l_ekl\Zl�q_jmidb�j_]bkljbjZgb�hl�gZk�\
ihq\Z�bao\tje_gZ�ke_^�Zjo_heh]bq_kdb�jZadhidb�ba\tjr\Zgb�gZ�lZab�
l_jblhjby��

LZdkhghfbqgb�[_e_`db� Baf_j_gb�kZ \bkhqbgZlZ�b rbjbgZlZ�
gZ�����q_jmidb�hl�jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_��Kt[jZgb�kZ hl�Ktjg_gZ�]hjZ�
����� [jhy�� b hl� jZaebqgh� hl^Ze_q_gb� hl� ieZgbgZlZ� f_klZ�� iZjd�
³KZfZjkdh�agZf_´��b hdheghklbl_�fm������[jhy��� b LjZdbckdZ�gbabgZ�
����[jhy���MklZgh\_gh�_ gZfZey\Zg_�gZ�kj_^gZlZ�\bkhqbgZ�b rbjbgZ�
gZ� q_jmidZlZ� \ ihkhdZ� hl� Ktjg_gZ� ]hjZ� dtf� LjZdbckdZlZ� gbabgZ
�Nb]�� ���� FZdkbfZegZlZ� baf_j_gZ� klhcghkl� gZ� \bkhqbgZlZ� gZ�
q_jmidZlZ� _ ���� ff b gZ^o\tjey lZab� ihkhq_gZ� hl�>:FYGH<� b
EBO:J?<� ��������dhylh�_ ���ff��Z fbgbfZegZlZ�_ ���ff �Nb]�����
FZdkbfZegZlZ� baf_j_gZ�rbjbgZ� _ ��� ff�� Z fbgbfZegZlZ� ���� ff��
Rbjbggh�\bkhqbggby� bg^_dk� gZ� q_jmidZlZ� gZ� \b^Z� \ bake_^\Zgby�



��

jZchg� \ZjbjZ�� dZlh� fZdkbfZegZlZ� ihemq_gZ� klhcghkl� _ ����� ��
�Ktjg_gZ� ]hjZ��� Z fbgbfZegZlZ� ����� �� �LjZdbckdZ� gbabgZ��
x]haZiZ^gh�hl�]j��KlZjZ�AZ]hjZ�� < jZ\gbggbl_�hdheghklb�gZ�]jZ^Z��\
x]hbalhqgZ�ihkhdZ� kZ j_]bkljbjZgb�q_jmidb�k gZc� gbktd�rbjbggh�
\bkhqbg_g�bg^_dk��b ]heyfZ�qZkl�hl�lyo�kZ k fhjnheh]by�oZjZdl_jgZ�
aZ�ih^\b^Z�=HEULQD� GHWULWD� LQIODWD �.REHOW�� ������ \bkhdh�dhgbqgZ�� k
m^te`_gh�h\ZegZ mklZ�� l\tj^hkl_ggZ�� ]jm[h� b g_jZ\ghf_jgh�
gZ[jZa^_gZ��hp\_l_gZ�g_qbklh[yeh��gZ\b\dbl_�ihqlb�iehkdb��k ^hklZ�
\^et[gZl�r_\ �Nb]������Lhab�ih^\b^�k_ kth[sZ\Z�aZ�ieZgbgkdb�qZklb�
k gZ^fhjkdZ� \bkhqbgZ� hl� ����� ^h� �����f��Gb_� ij_^iheZ]Zf_�� q_� _
\tafh`gh� ihjZ^b� hldehg_gb_� hl� hilbfZegbl_� mkeh\by� gZ�
kts_kl\m\Zg_��kthl\_lgh�ijb�gbkdZ�b \bkhdZ�gZ^fhjkdZ�\bkhqbgZ��^Z�
k_ baf_gy�fhjnheh]bylZ�gZ�q_jmidZlZ�b ^\ZlZ�ih^\b^Z�\ktsghkl�^Z�
ij_^klZ\ey\Zl�^\_�Z^ZilZpbhggb�nhjfb�gZ�\b^Z��



��

Nb]�� ��� Baf_g_gb_� gZ� rbjbgZlZ� b \bkhqbgZlZ� gZ� q_jmidZlZ� ijb�
=HEULD� GHWULWD �0XOOHU��\ ihkhdZ�hl�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ�dtf�LjZdbckdZlZ�
gbabgZ

�

�

��

��

��

��

kj_^gZ \bkhqbgZ�gZ
q_jmidZlZ��ff

kj_^gZ�rbjbgZ�gZ
q_jmidZlZ��ff

Ktjg_gZ�]hjZ

IZjd �KZfZjkdh
agZf_�
LjZdbckdZ�gbabgZ
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Nb]����� �LbibqgZ�nhjfZ�gZ�qHjmidZlZ�ijb�=HEULQD�GHWULWD �0XOOHU��hl�
Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ��\ey\h� b hl�LjZdbckdZlZ�gbabgZ��\ ^ykgh��

Nb]�����DjZcgb�\ZjbZglb�\t\�\bkhqbgZlZ�gZ�q_jmidZlZ�ijb�=HEULQD�
GHWULWD �0XOOHU��hl�jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_� \ey\h�q_jmidZ�hl�Ktjg_gZ�]hjZ��\
^ykgh� hl�LjZdbckdZlZ�gbabgZ�
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,PSDULHWXOD�VHGXFWLOLV�VHGXFWLOLV��5RVVPDVVOHU�������
52660$66/(5�� ������ ,QFRQJU��� ��� ����� ���� ILJ�� �������� �3XSD���

0286621�������������&KRQGUXV���)25&$5'�������������WDI�����ILJ��������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� P_eby� ;ZedZgkdb� ihemhkljh\��
Jmftgby��fZehZabZlkdZlZ�qZkl�gZ�Lmjpby��>:FYGH<�b EBO:J?<��
������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� LjZdby�� Q_jghfhjkdh�
djZc[j_`b_�� KljZg^`Z�� k_\_jgbl_� ij_^ieZgbgb� gZ� KlZjZ� ieZgbgZ�
�>:FYGH<��������>:FYGH<�b EBO:J?<���������MklZgh\_g�_ hl�
gZk� \ KZdZj� ieZgbgZ�� Balhqgb� Jh^hib� b X`gby� kdehg� gZ� KlZjZ�
ieZgbgZ� ijb� ]jZ^� Keb\_g�� <b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ� ijt\� itl� aZ�
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� < Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ�
b ]jZ^kdbl_�iZjdh\_��jZaiheh`_gb�gZ�l_jblhjbylZ�b �iZjd�³:yafhlh´�
b ³KZfZjkdh�AgZf_´��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb balhqgbpb�
ebik\Z� bgnhjfZpby� hlghkgh� [bheh]bylZ� gZ� \b^Z�� < jZchgZ� gZ�
bake_^\Zg_�� \bkhdZ� Zdlb\ghkl� _ gZ[ex^Z\ZgZ� ij_a� f_k_pbl_� fZjl��
Zijbe�b fZc��

?dheh]by� < ihq\Z��ih^�lj_\bklb�jZkl_gby�b ojZklb��ijb�gbkdZ�
\eZ`ghkl� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� Kth[s_g ktsh aZ�
kf_k_gb�]hjb�\ KljZg^`Z� �>:FYGH<�������� < bake_^\Zgby�jZchg�
k_ kj_sZ�]eZ\gh�ih�kmob�lj_\bklb�l_j_gb�\ jZchgZ�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ�
iZkbsZ�� iheygb�� ]hjkdb� ijhk_db�� ojZklZeZpb� hl� balhq_g� ]Z[tj�
�&DUSLQXV� RULHQWDOLV 0LOO���� ^jZdZ� �3DOLXUXV� VSLQD�FKULVWL 0LOO���� yk_g�
�)UD[LQXV� VS��/�� b ^j���gh�hl^_egb�_da_fieyjb�kZ j_]bkljbjZgb�b \
kf_k_gb�dk_jhnbegb�]hjb�

&KRQGUXOD�WULGHQV �0XOOHU�������
08//(5��������9HUP��+LVW���,,�������+HOL[���-,&.(/<�����������%XOLPXOXV���

(+50$11/����������W����ILJ������)25(&$57�������������WDI�����ILJ�����

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� PyeZ� ?\jhiZ� ^h� j�MjZe�� � DZ\dZa��
Lmjpby�b P_gljZegZ�:jf_gby��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�\ ]jZgbpbl_�
gZ� ]jZ^Z� mklZgh\_g� _ kZfh� gZ� _^gh� fyklh� \ lj_\gb� iehsb� ^h�
gZihbl_egby� dZgZe� ij_kbqZs� ]jZ^Z� \ x`gZlZ� fm� qZkl�� < ]he_fb�



��

dhebq_kl\Z� _ j_]bkljbjZg� \ jZchgZ� gZ� k��Ljtgdh\h� jZaiheh`_gh� \
LjZdbckdZlZ�gbabgZ�gZ����df�x`gh�hl�]jZ^Z�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Dk_jhnbe_g�� lhiehex[b\� b kmohmklhcqb\� \b^�
�BJBDH<�� ������� Kj_sZ� k_ ^h� ����� f g�� \�� �>:FYGH<� b
EBO:J?<�� �������< ]jZ^�Khnby� \b^Z� _ kth[s_g� aZ�rbjhdhebklgZ�
]hjZ��]hjZ�hl�$FHU VS��/�� hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb��ojZklZeZpb��kj_^�
hliZ^tpb��ih^�dZftgb��badmkl\_gb�fZl_jbZeb��\ ihq\Z��ih�kl\heh\_�
gZ� ^tj\_lZ �'('29�	� 3(1(9�� ������ < jZchgZ� gZ� k��Ljtgdh\h� _
mklZgh\_g�� \ ihq\Z�� klZjZ� h[hjkdZ� lhj�� ih^� dZftgb�� d_j_fb^b��
[_lhggb� dtkh\_�� dZdlh� b \ dhj_gb� gZ� [mqbgbr� �&RQLXP�PDFXODWXP
/���� Z \ ]jZ^�KlZjZ� AZ]hjZ� \ ihq\Z� \ [ebahkl� ^h� [_lhg_g� [jy]� gZ�
gZihbl_e_g�dZgZe�

&KRQGUXOD�PLFURWUDJD�PLFURWUDJD �5RVVPDVVOHU�������
52660$66/(5�� ������ ,FRQRJU�� ������� ���� ILJ�� ���� �3XSD��� 0286621��

�����������&KRQGUXV���)25&$57�������������WDI�����ILJ�����

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� Ihqlb�p_eby�;ZedZgkdb�ihemhkljh\�
>ZefZpby�� :e[Zgby�� Ktj[by�� FZd_^hgby�� Lmjpby�� Jmftgby�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� PyeZlZ� kljZgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� OZjZdl_j_g� \b^� aZ�
KlZjZ�AZ]hjZ��hldjblb�iehsb��^h�j_lhjZgl�³E_[_^Z´��aZiZ^gh�hl�AAM��
^h� Hdjt`gZ� [hegbpZ�� ^h� ³Dheh^jmfZ´�� ^h� gZihbl_egby� dZgZe��
iZjdh\_�� ³KZfZjkdh� AgZf_´�� ³:yafhlh´�� ³;_^_qdZ´� b ih\k_f_klgh�
jZaijhkljZg_g \ Ktjg_gZ�]hjZ��b \b^bfh�ih� jy^td�\ ijbe_`Zsbl_�
gZ�]jZ^Z�hdheghklb�hl�LjZdbckdZlZ�gbabgZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z� bgnhjfZpby� hlghkgh� [bheh]bylZ� gZ� \b^Z�� < bake_^\Zgby�
jZchg�_ gZ[ex^Z\ZgZ�\bkhdZ�Zdlb\ghkl�ij_a�ijhe_lgbl_�f_k_pb�

?dheh]by� Dk_jhnbe_g�� lhiehex[b\� b kmohmklhcqb\� \b^�
�BJBDH<�� ������� @b\__� \ ihq\ZlZ�� ih^� lj_\gZlZ� ihdjb\dZ� ih�
keh]h\_l_� f_`^m� `blgb� [ehdh\_� b \ hkgh\ZlZ� gZ� kl\heh\_l_� gZ�
jZaebqgb� ^tj\_kgb� \b^h\_� gZ� ^te[hqbgZ� ������ kf� b ih^� ebklgZlZ�
ihdjb\dZ��\ f_klZ�k ojZklZeZpb��j_^db�b gbkdb�kf_k_gb�]hjb��kbegh�
h]j_gb�hl�ketgp_lh��^h������f g��\ �>:FYGH<�b EBO:J?<���������
Kihj_^�'('29�	�3(1(9������ lhab�\b^�_ baq_agZe�hl�]jZ^�Khnby��
dt^_lh� k_ _ kj_sZe� \ hldjblb� l_j_gb�� ihjZ^b� g_kihkh[ghkl� aZ�



��

Z^ZilZpby�dtf�]jZ^kdZ�kj_^Z� < bake_^\Zgby�jZchg�_ j_]bkljbjZg�\
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� dZdlh� \ jZchgZ� gZ� ]jZ^Z� \ [ebahkl� ^h�
rhk_lZ�b `bebsgb�[ehdh\_��lZdZ�b ih�kdehgh\_l_�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ��
]eZ\gh�\ f_klhh[blZgby�k gbkdZ�\eZ`ghkl��gh�hl^_egb�bg^b\b^b�kZ
mklZgh\_gb�b \ kf_k_gb dk_jhnbegb�]hjb�

0DVWXV�URVVPDHVVOHUL �/��3IHLIIHU�������
3)(,))(5�� /��� ������ 6\PE�� +\VW�� +HOLF��� ,,,�� ���� �%XOLPXV��� )25&$57��

�����������WDI�����ILJ������3(75%2.������������&KRQGUXOD�FDUQHROD =,(*/(5�YDU��
*RFHYL��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_�� ;te]Zjby� b Lmjpby �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby�� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_��
LjZdbckdZ� gbabgZ�� KlZjZ� ieZgbgZ� ]j�� ?ljhihe_ �>:FYGH<� b
EBO:J?<���������MklZgh\_g�hl�gZk�\ Balhqgb�Jh^hib�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg�� Jy^td� \b^� aZ� jZchgZ��
MklZgh\_g�k_\_jgh�hl�k��>te[hdb��Ktjg_gZ�]hjZ�

;bheh]by�� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by��@b\__� \ ebklgZ� gZklbedZ� b ih^� dZftgb� \ ^t[h\b��
yk_gh\b�� ]Z[tjh\b� ]hjb�� b ojZklb�� kbegh� h]jygb� hl� ketgp_
�>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�
ih^�dZftgb�\ ebklgZ�gZklbedZ�hl�balhq_g�]Z[tj��&DUSLQXV�RULHQWDOLV�
0LOO����[ye�[hj� �3LQXV� V\OYHVWULV /�� b \ hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�ih�
_jhabjZeb�l_j_gb�b iZkbsZ�

(XEUHSKXOXV�ELFDOORVXV �/��3IHLIIHU�������
3)(,))(5�� /��� ������ =HOWVFKU�� 0DODN��� ��� ���� �%XOLPXV��� :$*1(5�� $���

�����������WDE������ILJ�������WDE������ILJ�������)25&$57������������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� Kj_^ba_fghfhjkdh� djZc[j_`b_��
;te]Zjby��Lmjpby��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� JZchgZ�gZ�LjZdby��Q_jghfhjkdh�
djZc[j_`b_��KljZg^`Z��AZiZ^gb�Jh^hib� �>:FYGH<�b EBO:J?<��
����� BJBDH<�� ������� mklZgh\_g� hl� gZk� b \ KZdZj� ieZgbgZ� �k��
Klm^_gZ���<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�aZ�bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby jZchg� MklZgh\_g� _ kZfh� \
jZchgZ�gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ�\ f_klghkllZ�³F_qb�deZ^_g_p´�



��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Dk_jhf_ahnbe_g��lhiehex[b\�\b^��BJBDH<���������
Kj_sZ� k_ \ ihq\Z� b ih^� dZftgb�� gZ� ^te[hqbgZ� ^h� ������ kf�� gZc�
q_klh� \ ^t[h\b� ]hjb�� ijb� mf_j_gZ� \eZ`ghkl� �>:FYGH<� b
EBO:J?<���������< jZchgZ�gZ�>h[jhklZgkdb�^ye�gZ�AZiZ^gb�Jh^hib�
\b^Z� _ j_]bkljbjZg� \ dk_jhnbegZ� ]hjZ� hl� ]Z[tj� �&DUSLQXV� VS�� /���
�BJBDH<�� �������Z \ KZdZj�ieZgbgZ�_ kt[jZg�hl�gZk�ih^�dZftgb�b
badmkl\_gb� fZl_jbZeb� kj_^� lj_\bklb� jZkl_gby� \ [ebahkl� ^h�
bahklZ\_gZ� ihkljhcdZ�� jZaiheh`_gZ� ^h� j_dZ� < Ktjg_gZ� ]hjZ� _
mklZgh\_g�\ ebklgZ�gZklbedZ�hl�^t[��4XHUFXV�VS��/���

K_f_ckl\h�&RFKOLFRSLGDH 3LOVEU\������

&RFKOLFRSD�OXEULFD �0XOOHU�������
08//(5��������9HUP��+LVW���,,�������+HOL[���3,/6%5<��������0DQ��&RQFK���

;,;������� W������ ILJ���������:2+/%(5('7�������������(+50$1������������ W�����
ILJ�� ���EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�� ���������������nb]������+8'(&��������
3UDFH�%UHU]DNO��&HVNRVORY��$NDG��9RG���;;;,,����������ILJ����

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� PyeZ� OheZjdlbdZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Q_klh�kj_sZg�\b^��=jZ^�
KlZjZ� AZ]hjZ�� hldjblZ� iehs� \ i_jbn_jbylZ� gZ� ]jZ^Z� \ [ebahkl� ^h�
[bj_gZ�nZ[jbdZ� ³AZ]hjdZ´� b kdehgh\_l_� gZ�Ktjg_gZ� ]hjZ�� hldjblZ�
iehs� ^h� j_klhjZgl� ³E_[_^Z´�� hldjblZ� iehs� ^h� mqbebs_� ³B\Zg�
<Zah\´�� hldjblZ� iehs� aZiZ^gh� hl� AAM�� hldjblb� iehsb� ihdjZc�
gZihbl_egby�dZgZe�ij_kbqZs x`gZlZ�qZkl�gZ�]jZ^Z��iZjd�³;_^_qdZ´��
Hdheghklbl_� gZ� ]jZ^Z�� djZc]jZ^kdb� hldjblb� iehsb� \ jZ\gbgZlZ��
Ktjg_gZ�]hjZ��

;bheh]by� Ijb� bake_^\Zg_� gZ� qj_\ghlh� kt^tj`Zgb_� gZ�
_da_fieyjb�hl�lhab�\b^��)2566/81'���������ih�/81'*5(1�������
mklZgh\y\Z�hklZltpb�hl�jZkl_gby�b ]t[gb�obnb��Kihj_^�/81'*5(1�
������ lhab�nZdl�^hdZa\Z�ojZg_g_�k jZaeZ]Zsb�k_ jZklbl_egb�qZklb�

?dheh]by� H[blZ\Z� ]hjbklb�jZchgb�ih^�ebklgZ�ihdjb\dZ��ih^�
fto�� \ lj_\Z��ijb� \bkhdZ� \eZ`ghkl�� ^h� �����f g�� \�� �>:FYGH<�b
EBO:J?<�� ������� /81'*5(1� �������� kth[sZ\Z� \b^Z� \ jZchgZ�gZ�
R\_pby�aZ�]hjb�hl�[hj� �3LQXV�VS��/�� kf_k_gb�k _erZ� �$OQXV�VS��/����



��

e_kdZ �&RU\OXV�VS��/����]hjkdb�iheygb��]hjb�hl�_erZ �$OQXV�VS��/����b
lhiheZ �3RSXOXV� VS�� /���� ]hjbklb� ^hebgb� b ^_nbe_lZ�� ]hjbklb�
ieZgbgkdb� kdehgh\_� k ^hfbgbjZsZ�jZklbl_eghkl�hl�3RSXOXV� VS�� /���
%HWXOD� VS�� /��� -XQLSHUXV� VS�� /���*HUDQLXP� V\OYDWLFXP /���9LFLD� VS�� /���
+HSDWLFD� VS�� /��� 9HURQLFD� VS�� /��� 3DULV� TXDGULIROLD /��� 3RWHQWLOOD� VS���
5DQQXQFXOXV� VS��� +\SHULFXP� TXDGUDQJXOXP /��� /LOLXP� VS� /��� 9LROD�
ULYLQLDQD /��� 0HOLFD QXWDQV /��� $MXJD� S\UDPLGDOLV /��� $VSOHQLXP�
WULFKRPDQHV /��� 5XEXV� LGDHXV /��� iZijZl� b ^jm]b�� \ ojZklZeZpb� hl�
5XEXV�VS��/���iheygb�k hl^_egb�rbjhdhebklgb�^tj\_lZ��Zgljhih]_ggb�
oZ[blZlb� hdheghklb�gZ�^tj\_gb�ihkljhcdb�jZaiheh`_gb�gZ�iheygb�k
h[jZ[hl\Z_fb� iehsb� \ [ebahkl�� ]jh[bsgb� iZjdh\_�� iZjdh\_��
]jZ^bgb�� dZf_ggb� ab^h\_� \ [ebahkl� ^h� itlbsZ�� < ]jZ^� Khnby�
&RFKOLFRSD�OXEULFD _ j_]bkljbjZg�\ kf_k_gZ�]hjZ��]hjZ�hl�$FHU�VS��/���
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� ih^� dZftgb� b badmkl\_gb� fZl_jbZeb�
�'('29�	�3(1(9�������� < bake_^\Zgby�jZchg�\b^Z�_ mklZgh\_g�\
hldjblb� lj_\gb� b ]hjkdb� oZ[blZlb�� [ebahkl� ^h� j_db�� ihlhpb��
gZihbl_egb� dZgZeb�� \eZ`gb� ihgb`_gb� qZklb� gZ� j_e_nZ�� \ ihq\Z��
fto��ebklgZ�gZklbedZ��ih^�dZftgb��^tg_jb�b badmkl\_gb�fZl_jbZeb��
< Zgljhih]_ggb� oZ[blZlb� _ j_]bkljbjZg� \ f_klZ� gZ� baeb\Zg_� gZ�
hloh^gb�\h^b�hl�l_jZkb�gZ�`bebsgb�[ehdh\_��^h�hloh^gb�dZgZeb��\
hkgh\ZlZ�gZ�ab^h\_�

&RFKOLFRSD�OXEULFHOOD �3RUUR�������
0(1.(�� ������ 6\QRSVLV� 0HWKRG�� 0ROO��� ��� �$FKDWLQD� OXEULFD YDU�� H[LJXD

QRP��QXGXP���32552��������0DODFRORJLD WHUU��H�IOXYLDOH�G��3URYLQFLD�&RPDVF��������
�%XOLPXV� OXEULFXV YDU�� OXEULFHOOD��� 3,/6%5<�� ������ 0DQ�� &RQFK��� ;,;�� �����
3(75%2.�� ����E�� +8'(&�� ������ 3UDFH� %UQHQ�� =NO�� &HVNRVORY�� $NDG�� 9HG���
;;;,,����������ILJ����

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� OheZjdlbdZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ�� Q_jghfhjkdh�
djZc[j_`b_�� AZiZ^gZ� ;te]Zjby�� LjZdby�� ]jZ^� Ieh\^b\�� AZiZ^gb�
Jh^hib�� ]jZ^� Khnby� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������ BJBDH<��
������'('29�	�3(1(9���������<b^tl�k_ kth[sZ\Z� aZ�ijt\�itl� aZ�
bake_^\Zgby jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� OZjZdl_j_g� \b^� aZ�
KlZjZ� AZ]hjZ�� hldjblZ� iehs� ^h� mqbebs_� ³B\Zg� <Zah\´�� hldjblZ�
iehs� aZiZ^gh� hl� mebpZ� ³Hl_p� IZckbbc´�� iZjd� ³;_^_qdZ´�� ^\hj� \
[ebahkl� ^h� ohl_e� ³<_j_y´�� ^heghlh� l_q_gb_� gZ� j��;_^_qdZ� \ ]jZ^Z��
Q_klh�kj_sZg�\ Ktjg_gZ�]hjZ��ih�ihj_qbylZ�gZ�j��;ZgkdZ�b ;_^_qdZ��
dZdlh�b j_dZlZ�^h�k��Jhah\_p�\ aZiZ^gZlZ�qZkl�gZ�ieZgbgZlZ�



��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by�F_ahob]jhnbe_g��oeZ^ghex[b\ b klm^hmklhcqb\�\b^�
�BJBDH<�� �������@b\__� gZc� q_klh� ih� \Zjh\blb� l_j_gb�� \ koh^gb�
f_klhh[blZgby� k l_ab� gZ� &RFKOLFRSD� OXEULFD�� ^h� ����� f g�� \�
�>:FYGH<� b EBO:J?<�� �������< >h[jhklZgkdb� ^ye� gZ� AZiZ^gb�
Jh^hib�\b^Z�_ j_]bkljbjZg�\ ebklgZ�gZklbedZ�hl�[md��)DJXV�V\OYDWLFD
/����]Z[tj��&DUSLQXV�VS��/����kj_^�kdZegb�jZadjblby� ]gb_sb�^tg_jb��\
ihq\Z�� fto�� b dhj_gb� gZ� kbeb\jyd� �+DEHUOHD� UKRGRSHQVLV )ULY��
�BJBDH<�� ������ < ]jZ^�Khnby�&RFKOLFRSD� OXEULFHOOD H�kth[s_g� aZ�
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� ih^� dZftgb� b badmkl\_gb fZl_jbZeb�
�'('29�	�3(1(9���������< bake_^\Zgby�jZchg�\b^Z�_ mklZgh\_g�\
hldjblb� lj_\gb� b ]hjkdb� oZ[blZlb�� [ebahkl� ^h� j_db�� ihlhpb��
gZihbl_egb� dZgZeb�� \eZ`gb� ihgb`_gb� qZklb� gZ� j_e_nZ�� \ ihq\Z��
fto��ebklgZ�gZklbedZ��ih^�dZftgb��^tg_jb�b badmkl\_gb�fZl_jbZeb��
< Zgljhih]_ggb� oZ[blZlb� _ j_]bkljbjZg� \ f_klZ� gZ� baeb\Zg_� gZ�
hloh^gb�\h^b�hl�l_jZkb�gZ�`bebsgb�[ehdh\_��^h�hloh^gb�dZgZeb��\
hkgh\ZlZ�gZ�ab^h\_�

K_f_ckl\h�&ODXVLOLLGDH0RUFK�������

&RFKORGLQD�ODPLQDWD �0RQWDJX�������
08//(5��������9HUP��+LVW�����������+HOL[�ELGHQV��QRQ�/,11$(86���������

027$*8�� ������ 7HVW�� %ULW��� ����� W�� ���� ILJ�� �� �7XUER��� 6785$1<�� ������ ����
�&ODXVLOLD���EBO:J?<�������������nb]�����;���������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� =heyfZ�qZkl�hl�?\jhiZ��>:FYGH<�b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ� ;_eh]jZ^qbd��
I_ljhoZg�� E_^_gbdZ�� Ltjgh\h�� k�� ;j_kgbpZ�� Keb\_g�� k_\_jgh� hl�
Ketgq_\�[jy]��JbeZ��<blhrZ� LjZdbckdZ�gbabgZ��>mgZ\kdZ�jZ\gbgZ��
Q_jghfhjkdh�djZc[j_`b_��>:FYGH<�b EBO:J?<���������<b^tl�k_
kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� < ]jZgbpbl_�gZ�]jZ^Z�_
mklZgh\_g�_^bgkl\_gh�\ iZjd�³;_^_qdZ´��Q_klh�kj_sZg�\b^�\ Ktjg_gZ�
]hjZ� j�� ;_^_qdZ�� j�� ;ZgkdZ�� j�� LZ[ZrdZ�� f_klghklbl_� ³F_qb�
deZ^_g_p´�b ³Fbedbgb�kdZeb´��k��Jhah\_p�

;bheh]by� < jZchgZ�gZ�R\_pby�kgZky�ycpZ�ij_^bfgh�ih^�]gbeZ�
dhjZ�gZ�^tg_jb�hl�ebiZ��7LOLD�VS��/����ijb�gZebqb_�gZ�lZdb\Z��dZlh�lZf�
k_ jZa\b\Zl�b feZ^bl_�_da_fieyjb��/81'*5(1��������



��

?dheh]by� F_ahnbe_g�� f_ahl_jf_g� \b^� �BJBDH<�� �������
@b\__� \ rbjhdhebklgb�b kf_k_gb� ]hjb��ih^�ebklgZ�ihdjb\dZ��ih^�
dZftgb� b ^tg_jb� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� /81'*5(1�
������� kth[sZ\Z� \b^Z� \ jZchgZ� gZ�R\_pby� aZ� ebklgZ� gZklbedZ� hl�
_erZ� �$OQXV� VS�� /���� ebiZ� �7LOLD� VS�� /���� [hj �3LQXV� VS�� /���� \eZ`gb�
]hjbklb� ^_j_lZ� b ^_nbe_lZ�� iheygb� k hl^_egb� rbjhdhebklgb
^tj\_lZ�� Zgljhih]_ggb� oZ[blZlb� hdheghklb�gZ� ^tj\_gb�ihkljhcdb�
jZaiheh`_gb�gZ�]hjkdb�iheygb�k h[jZ[hl\Z_fb�iehsb�\ [ebahkl�^h�
lyo��< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\ ]hjkdb�oZ[blZlb�ih^�dZftgb��
^tg_jb�� [blh\b� hliZ^tpb� b ebklgZ� gZklbedZ� hl� balhq_g� ]Z[tj�
�&DUSLQXV�RULHQWDOLV 0LOO����^t[��4XHUFXV�VS����[md��)DJXV�V\OYDWLFD�/����
q_jgZ�_erZ��$OQXV�JOXWLQRVD /���

0DFHGRQLFD�PDUJLQDWD �5RVVPDVVOHU�������
52660$66/(5�������� ,FRQRJU������������� ILJ�������&ODXVLOLD���6785$1<��

�����������&ODXVLOLD���:$*1(5��$��������������6HUELFD��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ;te]Zjby� b Jmftgby� �;ZgZl�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� < ij_^ieZgbgbl_� b ieZgbgbl_�
�>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������<b^tl�k_ kth[sZ\Z� aZ�ijt\�itl�\
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� MklZgh\_g� _ kZfh� ih�
ihj_qb_lh� gZ� j_dZ� ;ZgkdZ� \ f_klghkllZ� ³F_qb� deZ^_g_p´��
k_\_jhaZiZ^gh�hl�KlZjZ�AZ]hjZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� f_ahl_jf_g� \b^� �BJBDH<�� �������
@b\__�\ jZaebqgb�lbih\_�]hjb�b \ ojZklb��gZc� q_klh�ih�kdZeb�b ih^�
dZftgb�� ih� jy^dh� \ ebklgZ� ihdjb\dZ� b ih� kl\heh\_� gZ� ^tj\_lZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\
ktsbl_�f_klhh[blZgby�



��

%DOHD �$OLQGD� ELSOLFDWD �0RQWDJX�������
0217$*8��������7HVW��%ULW�������� W������ ILJ���� �7XUER���6785$1<��������

���� �&ODXVLOLD��� EBO:J?<�� ������ ����� nb]�� ��� :�� ���� ����� >:FYGH<� b
EBO:J?<�������������nb]��������/DFLQLDULD��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� Kj_^gZ� ?\jhiZ�� ;ZedZgkdb�
ihemhkljh\ �>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� KlZjZ�ieZgbgZ��JbeZ��Jh^hibl_��
<blhrZ�� ]jZ^� Khnby� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������ '('29� 	�
3(1(9�������� <b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ� mklZgh\_g�_ _^bgkl\_gh�gZ�l_jblhjbylZ�gZ�iZjd�³;_^_qdZ´�b
\_jhylgh�jy^td�aZ�ijbe_`Zsbl_�fm�hdhegb�kdehgh\_�gZ�Kj_^gZ�]hjZ��
dt^_lh�_ mklZgh\_g�hlgh\h�ih�ihj_qb_lh�gZ�;_^_qdZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� f_ahl_jf_g� \b^� �BJBDH<�� �������
H[blZ\Z�ieZgbgkdb�rbjhdhebklgb�b kf_k_gb�]hjb� ih�]gbeb�^tg_jb��
ih^� ^tj\_kgZ� dhjZ�� ih^� dZftgb�� ih� kdZeb� \ fto� b imdgZlbgb�
�>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ�
kf_k_gb� rbjhdhebklgb� ]hjb�� ]hjb� hl� Zf_jbdZgkdb� ^t[� �4XHUFXV�
UXEUD /��� hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� iheygb� k hl^_egb� ieh^gb�
^tj\_lZ�� hdheghklb� gh� jZajmr_gb� ihkljhcdb�� ih^� dZftgb��
badmkl\_gb�fZl_jbZeb��^tg_jb��\ ihq\Z��'('29�	�3(1(9���������<
bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\ rbjhdhebklgb�]hjb�ih^�dZftgb�b
^tg_jb�



��

%DOHD�SHUYHUVD �/LQQDHXV�������
/,11$(86�� ������ 6\VW�� 1DWXU��� HG�� ;�� ��� ���� �7XUER���EBO:J?<�� ������

�����nb]�����������
H[sh� jZaijhkljZg_gb_� DjZcfhjkdbl_� kljZgb� gZ� K_\_jgZ��

AZiZ^gZ� b X`gZ� ?\jhiZ�� hl^_egb� hkljh\gb� ihimeZpbb� \ kj_^gZ�
?\jhiZ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Kihj_^� >:FYGH<� b
EBO:J?<� ������ \ KlZjZ�ieZgbgZ� �^h�DZjeh\h��mklZgh\_g�hl�gZk�\
`^j_ehlh�gZ�j_dZ�?gbgkdZ���Ibjbg��JbeZ��<blhrZ��mklZgh\_g hl�gZk�
b \ ]jZ^�Ieh\^b\� �Ljbotefb_lh���<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Jy^td� \b^� aZ�
bake_^\Zgby�jZchg��mklZgh\_g�ih�^heghlh�l_q_gb_�gZ�j_dZ�;_^_qdZ�\
]jZ^Z��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Lhiehex[b\� \b^� gZk_ey\Zs� jZ\gbgbl_� b
ij_^ieZgbgbl_� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < bake_^\Zgby�
jZchg�_ mklZgh\_g�\ ihq\Z�\ hldjbl�lj_\_g�oZ[blZl�^h�[_lhg_g�[jy]�
gZ�fZetd�gZihbl_e_g�dZgZe�^h j��;_^_qdZ��dZdlh�b \ g_cgbl_�gZghkb�

LZdkhghfbqgb�[_e_`db� JZaf_jZ�gZ�q_jmidZlZ�gZ�_da_fieyjbl_�
hl�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�b Ieh\^b\�kZ ih� ]he_fb�b k q_j\_ghdZny\�p\yl��
aZ�jZaebdZ�hl�l_ab�kt[jZgb�hl�?gbgkdh�`^j_eh��dhblh�kZ a_e_gbdZ\b�
b ihemijhajZqgb�� Gb_� ^himkdZf_�� q_� lhab� nZdl� ^Z� k_ ^te`b� gZ�
jZaebqgbl_�\ debfZlbqgbl_�mkeh\by�\ LjZdbckdZlZ�gbabgZ�b KlZjZ�
ieZgbgZ�

/DFLQLDULD �/DFLQLDULD��SOLFDWD �'UDSDUQDXG�������
'5$3$51$8'�� ������ 7DEO�� 0ROO�� )UDQFH�� ��� �3XSD��� 0286621�� ������

�����&ODXVLOLD���EBO:J?<�������������nb]���������������
H[sh�jZaijhkljZg_gb_� Kj_^gZ�b BalhqgZ�?\jhiZ��;ZedZgkdb�

ihemhkljh\��>:FYGH<�b EBO:J?<��������
JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b

EBO:J?<��������
JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� GZc� jZaijhkljZg_gby�

ij_^klZ\bl_e�gZ�k_f��&ODXVLOLGDH aZ_^gh�k \b^Z�%XOJDULFD�YDUQHQVLV /��
3)(,))(5 \ KlZjZ� AZ]hjZ� ��� gZoh^bsZ�� hldjblZ� iehs� ^h�
ih^_e_gb_lh�\ d\��DZaZgkdb��hldjblZ�iehs�^h�k]jZ^ZlZ�gZ�hi_jZlZ��



��

iZjd� ³;_^_qdZ´� b ijbe_`Zsbl_� kdehgh\_� gZ� Ktjg_gZ� ]hjZ�
�ih\k_f_klgh�\ rbjhdhebklgb�]hjkdb�oZ[blZlb��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� H[blZ\Z� k_gq_klb�rbjhdhebklgb� ]hjb� ih^� ebklgZ�
ihdjb\dZ�� ih^� dZftgb�� \ imdgZlbgb� gZ� \Zjh\blb� kdZeb�� kj_^�
jZklbl_egb�hklZltpb �>:FYGH<�b EBO:J?<���������< ]jZ^�Khnby�
_ mklZgh\\_g� \ kf_k_gZ� rbjhdhebklgZ� ]hjZ� �'('29� 	� 3(1(9��
�������< KlZjZ�AZ]hjZ�b Ktjg_gZ�]hjZ�\b^Z�_ j_]bkljbjZg�\ hldjblb�
lj_\gb�b ]hjkdb�oZ[blZlb��ih^�dZftgb��^tg_jb��[blh\b�b kljhbl_egb�
hliZ^tpb�� \ ihq\Z� b dhj_gb gZ� lj_\bklb� jZkl_gby�� \ hkgh\ZlZ� gZ�
ab^h\_�b kdZegb�[ehdh\_�

%XOJDULFD�YDUQHQVLV �/��3IHLIIHU�������
3)(,))(5��/���������=HLWVFKU��0DODN���������&ODXVLOLD���.867(5�������������

�����WDI������ILJ���������&ODXVLOLD���.2%(/7������������,G\OD��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ;te]Zjby� �>:FYGH<� b EBO:J?<��
������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� K_\_jhbalhqgb� Jh^hib��
Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_� hl�<ZjgZ� ^h�;Zeqbd��KlZjZ�ieZgbgZ� gZ�
aZiZ^� hl� Ljhyg�� Jmk_�� FZedh� Ltjgh\h�� <jZpZ�� \jto� Klhe_lh\�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������mklZgh\_g�hl�gZk�b \ ]jZ^�Ieh\^b\��
<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg��

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� < KlZjZ� AZ]hjZ� _
mklZgh\_g� \ ^\hj�gZ�dtsZ�^h� _abdh\Z� ]bfgZaby� ³Jhf_g�JheZg´�b \
iZjd�³;_^_qdZ´�b ih\k_f_klgh�\ Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ�^h�k��Jhah\_p�
gZ�aZiZ^�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� H[blZ\Z�keZ[h�\eZ`gb�f_klZ� kj_^�ojZklb�b lj_\bklb�
jZkl_gby�� \ ]heyfh� dhebq_kl\h� ih� \Zjh\blb� l_j_gb� �>:FYGH<� b
EBO:J?<�� ������� Kj_sZ� k_ \ jZaghh[jZagb� f_klhh[blZgby� \
bake_^\Zgby� jZchg�� k badexq_gb_� gZ� b]ehebklgb� ]hjb� b kbegh�
h]jygb�hl�ketgp_�hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb��J_]bkljbjZg�ih^�dZftgb��
^tg_jb��badmkl\_gb�fZl_jbZeb��\ ihq\Z��ebklgZ�gZklbedZ��dhj_gb�gZ�
jZkl_gby��\ hkgh\ZlZ�gZ�kdZegb�[ehdh\_�b ab^h\_��\ j_qgb�gZghkb��<
jZchgZ� gZ� ]jZ^Z� _ mklZgh\_g� \ iZjdh\Z� ]hjZ�� dZdlh� b \ ^\hj� kj_^�
dhj_gb�b ebklgZ�gZklbedZ�hl�[jtreyg��+HGHUD�KHOL[�/���



��

K_f_ckl\h�6XFFLQHLGDH %HFN������

6XFFLQHD�REORQJD 'UDSDUQDXG������
'5$3$51$8'�� ������ 7DEO�� 0ROO� )UDQFH�� ���� +(66(�� ������ ���

(+50$11������������ILJ������EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]��
����+(&.(5�������������ILJ������������E���������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� IZe_ZjdlbdZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH< b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Jy^td� \b^� aZ� KlZjZ�
AZ]hjZ��mklZgh\_g�ih�^heghlh�l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ� b kjZ\gbl_egh�
q_klh�kj_sZg�\ hdheghklbl_�fm�\ f_klhh[blZgby�k \bkhdZ�\eZ`ghkl�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_�hl�gZk�ebl_jZlmjgb�balhqgbpb
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahob]jhnbe_g�� klm^hmklhcqb\� �BJBDH<�� �������
@b\__�dZdlh�[ebah�^h�\h^h_fb��lZdZ�b ^Ze_q�hl�lyo��H[blZ\Z�eb\Z^b��
rbjhdhebklgb�]hjb�b ojZklZeZpb��\ ihq\Z�kj_^�jZklbl_egb�hklZltpb��
jy^dh�ih�jZkl_gby �>:FYGH<�b EBO:J?<���������< ]jZ^�Khnby�_
kth[s_g�aZ�kf_k_gZ�rbjhdhebklgZ�]hjZ��'('29�	�3(1(9���������<
jZchgZ� gZ�bake_^\Zg_�� \_jhylgh�ihjZ^b�gbkdZlZ� \eZ`ghkl�� \b^tl� _
j_]bkljbjZg� _^bgkl\_gh� \ [ebahkl�^h� \h^h_fb� j_db�b gZihbl_egb�
dZgZeb��dZdlh�kbegh�aZftjk_gb��lZdZ�b k qbklb�\h^b����\ ihq\Z��lbgy��
ih^�dZftgb��^tg_jb�b badmkl\_gb�fZl_jbZeb�

2[\ORPD�HOHJDQV �5LVVR�������
5,662��������+LVW��1DWXU��(XURSH�PHULG����������6XFFLQHD���52660$66/(5��

������,FRQRJU���,���������ILJ����������6��SIHLIIHUL���+(&.(5�������������ILJ���������������
F��������������V\Q��6��SIHLIIHUL DXFW��SDUW���

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� =heyfZ� qZkl� hl� IZe_ZjdlbdZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� J_dZ�DZfqby� b JhihlZfh�� ]jZ^�
OZjfZgeb��]jZ^�Khnby� �>:FYGH<�b EBO:J?<�� ����� '('29�	�
3(1(9�� ������� mklZgh\_g� hl� gZk� b \ ]jZ^� Ieh\^b\�� <b^tl� k_
kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�\ ]jZgbpbl_�
gZ�]jZ^Z� mklZgh\_g�\ iZjd�³;_^_qdZ´�b ih�^heghlh�l_q_gb_�gZ�j_dZlZ�



��

\ ]jZ^Z��< hdheghklbl_� gZ� ]jZ^Z� _ q_klh� kj_sZg� dZdlh� \ Ktjg_gZ�
]hjZ��lZdZ�b \ LjZdbckdZlZ�gbabgZ�\ [ebahkl�^h�j_db�b gZihbl_egb�
dZgZeb�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z� bgnhjfZpby� hlghkgh� [bheh]bylZ� gZ� \b^Z�� < bake_^\Zgby�
jZchg�� feZ^b� bg^b\b^b� kZ gZ[ex^Z\Zgb� ij_a� _k_glZ� b abfZlZ�� Z
\tajZklgb� gZ�ijhe_l�

?dheh]by� H[blZ\Z�lbg_klb�ieZ`h\_�gZ�jZaebqgb�keZ^dh\h^gb�
\h^h_fb��dZdlh�b ihq\ZlZ�b lj_\ZlZ�gZ�\eZ`gb�eb\Z^b�b \eZ`gb�]hjb�
�>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ�
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb ^h� `bebsgb� [ehdh\_�� kf_k_gZ�
rbjhdhebklgZ� ]hjZ� b jZajmr_gb� k]jZ^b�� ^h� j_dZ�� ih^� dZftgb� b
badmkl\_gb� fZl_jbZeb� �'('29� 	� 3(1(9�� ������� < jZchgZ� gZ�
bake_^\Zg_��\_jhylgh�ihjZ^b�gbkdZlZ�\eZ`ghkl��\b^tl�_ j_]bkljbjZg�
_^bgkl\_gh�\ [ebahkl�^h�\h^h_fb� j_db�b gZihbl_egb�dZgZeb��dZdlh�
kbegh� aZftjk_gb��lZdZ�b k qbklb�\h^b���\ ihq\Z��lbgy��ih^�dZftgb��
^tg_jb�b badmkl\_gb�fZl_jbZeb�

LZdkhghfbqgb� [_e_`db� <tij_db� j_]bkljbjZg_lh� gZ�
_da_fieyjb�k fhjnheh]by�gZ�q_jmidZlZ�koh^gZ�k hibkZgb_lh�gZ�lZab�
ijb� [ebadby� \b^� 2[\ORPD VDUVLL �(60$5.� X�� +2<(5�� �������
iheh\ZlZ�bf�kbkl_fZ�_ k lbibqghlh�aZ�2[\ORPD HOHJDQV mkljhckl\h�

K_f_ckl\h�)HUXVVDFLLGDH %RXUJXLJQDW������

&HFLOLRLGHV�DFLFXOD �0XOOHU�������
08//(5�� ������ 9HUP�� +LVW��� ���� ���� �%XFFLQXP��� 3,/6%5<�� ������ 0DQ��

&RQFK���;;����� W����� ILJ�������������:2+/%(5('7�������������(+50$11��������
����W�����ILJ������EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ?\jhiZ�� DZ\dZa�� Kj_^gZ� :aby�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� OZjZdl_j_g�\b^�aZ�]jZ^�
KlZjZ� AZ]hjZ� �mklZgh\_g� \ hldjblb� iehsb� ^h� Hdjt`gZ� [hegbpZ��
hldjblZ�iehs�^h�³Dheh^jmfZ´��hldjblb�iehsb�ihdjZc�gZihbl_egby�
dZgZe� ij_kbqZs� ]jZ^Z� \ x`gZlZ� qZkl�� iZjd� ³;_^_qdZ´�� ^heghlh�
l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ�\ ]jZ^Z��^\hj�\ [ebahkl�^h�ohl_e� ³<_j_y´� b



��

kjZ\gbl_egh� q_klh� kj_sZg� ih� kdehgh\_l_� gZ� Ktjg_gZ� ]hjZ��
]jZgbq_sb�k ]jZ^Z�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahob]jhnbe_g��f_ahl_jf_g�\b^��BJBDH<���������
@b\__� \ dhj_gh\ZlZ� kbkl_fZ� gZ� lj_\bklb� jZkl_gby�� ]eZ\gh� \t\�
\Zjh\blb�ihq\b��gZ�^te[hqbgZ����b ih\_q_�kZglbf_ljZ��Kj_sZ�k_ ^h�
����� f g�� \�� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < jZchgZ� gZ�
bake_^\Zg_� _ mklZgh\_g� ih� ihj_qby gZ� j_db�� \ ]hjkdb� b hldjblb�
lj_\gb�oZ[blZlb��\ ^\hjh\_�gZ�dtsb��\ ihq\Z��j_qgb�gZghkb�b dhj_gb�
gZ� lj_\bklb� jZkl_gby�� < jZchgZ� gZ� Balhqgb� Jh^hib� �x`gh� hl� k��
I_e_\mg� _ mklZgh\_g�hl�gZk�ih^�dZftd�gZ�\tjoZ�gZ�_jhabjZe�otef�
h[jZkte�k lj_\bklZ�jZklbl_eghkl�b k fgh]h�gbkdZ�ihq\_gZ�\eZ`ghkl�

&HFLOLRLGHV�VSHODHXV �$��:DJQHU�������
:$*1(5��$���������6LW]XQJVEH��G��N��$FDG��:LVV��:LHQ����������:$*1(5��

$��������������WDI������ILJ���������������������������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ;te]Zjby� b X]hkeZ\by� �>ZefZpby��
O_jp_]h\bgZ��Q_jgZ�=hjZ� �>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Jh^hibl_� b gZghkbl_� gZ� j��
FZjbpZ� \ Ieh\^b\� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������ <b^tl� k_
kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� OZjZdl_j_g�\b^�aZ�]jZ^
KlZjZ� AZ]hjZ� �mklZgh\_g� \ hldjblb� iehsb� ^h� Hdjt`gZ� [hegbpZ��
hldjblZ�iehs�\ i_jbn_jbylZ�gZ�]jZ^Z�\ [ebahkl�^h�[bj_gZ�nZ[jbdZ�
³AZ]hjdZ´�� hldjblb� iehsb� ihdjZc� gZihbl_egby� dZgZe� ij_kbqZs�
]jZ^Z�\ x`gZlZ�qZkl��iZjd�³;_^_qdZ´��^heghlh�l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ�
\ ]jZ^Z��^\hj� \ [ebahkl�^h�ohl_e� ³<_j_y´� b ih�gZrb�gZ[ex^_gby��
kjZ\gbl_egh�ih� jy^td�ih�kdehgh\_l_�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ��mklZgh\_g�\
f_klghkllZ� ³Q_jgby�Fhkl´��� ]jZgbq_sb� k ]jZ^Z�� MklZgh\_g� _ b \
jZchgZ�gZ�LjZdbckdZlZ�gbabgZ��k��Ljtgdh\h��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Koh^gZ� k lZab� gZ� &HFLOLRLGHV� DFLFXOD 0XOO�
�>:FYGH<�b EBO:J?<�� ������ k dhclh� _ mklZgh\_g� kt\f_klgh� \
jZaebqgb� f_klhh[blZgby� gZ� l_jblhjbylZ� gZ� bake_^\Zgby� jZchg�� <
jZchgZ� gZ� Ktjg_gZ� ]hjZ� _ j_]bkljbjZg� \ ihq\Z� \ dZf_g_g� ab^� gZ�
q_rfZ�\ [ebahkl�^h�hldjblb�lj_gb�oZ[blZlb��Z \ k��Ljtgdh\h� \ ihq\Z�
ih�[j_]Z�gZ�g_]heyfZ�j_dZ�\ dhj_gb�hl�\tj[Z��6DOL[�VS��/���b ^`ZgdZ
�3UXQXV�FHUDVLIHUD /���



��

LZdkhghfbqgb�[_e_`db� Kbkl_fZlbqghlh�iheh`_gb_�gZ�\b^Z�_
g_baykg_gh�� MklZgh\_gbl_� hl� gZk� _da_fieyjb� kZ k oZjZdl_jgZ�
fhjnheh]by� gZ� q_jmidZlZ� gZ\b\dbl_� �ò���� kjZ\gbl_egh� [tjah� b
ijZ\begh� gZjZkl\Zsb�� fgh]h� keZ[h� baitdgZeb�� [ebah� ^h� iehkdb��
ihke_^gZlZ� gZ\b\dZ� ih\_q_� hl� ���� hl� \bkhqbgZlZ� gZ� q_jmidZlZ
�>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������Ih�ihkhq_gbl_�[_e_ab�&HFLOLRLGHV�
VSHODHXV ykgh�k_ jZa]jZgbqZ\Z�hl�&HFLOLRLGHV�DFLFXOD��k dhclh�q_klh�k_
kj_sZ� \ _^gb� b ktsb� f_klhh[blZgby� \ jZchgZ� gZ� bake_^\Zg_��
Ba\_klgh�koh^kl\h�\ fhjnheh]bylZ�k_ gZ[ex^Z\Z�ijb�kjZ\gy\Zg_�gZ�
q_jmidb� k mklZgh\_gby� hl� gZk� \b^� &HFLOLRLGHV� MDQL �'H� %HWD� 	�
0DUWLQDWL��������\ ]jZ^�Ieh\^b\�

K_f_ckl\h�(QGRGRQWLGDH 3LOVEU\������

3XQFWXP�S\JPDHXP �'UDSDUQDXG�������
'5$3$51$8'�� ������ 7DEO�� 0ROO�� )UDQFH�� ��� �+HOL[��� 6785$1<�� ������

���� �3DWXOD��� (+50$11�� ������ ���� ILJ�� ����EBO:J?<� b J:FF?EVF:C?J��
����� �����nb]������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� ?\jhiZ�b K_\_jgZ�:aby��>:FYGH<�b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ� mklZgh\_g� _^bgkl\_gh�\ iZjd� ³:yafhlh´��< hdheghklbl_�gZ�
]jZ^Z�_ j_]bkljbjZg�ih�kdehgh\_l_�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� oeZ^ghex[b\� \b^� �BJBDH<�� �������<
ebklgZ� gZklbedZ�� ih^� dZftgb�� \ hkgh\ZlZ� gZ� kdZeb�� ijb� \bkhdZ�
\eZ`ghkl��\ ]hjbklb�f_klghklb�hl�jZ\gbgbl_�^h�gZc� \bkhdbl_�qZklb�
gZ� ]hjkdby�ihyk��^h� �����f g�� \�� �>:FYGH<�� ������>:FYGH<�b
EBO:J?<�� ������� � /81'*5(1� �������� \ jZchgZ� gZ R\_pby�
kth[sZ\Z�\b^Z�aZ�]hjb�hl�[hj��3LQXV�VS��/���kf_k_gb�k _erZ �$OQXV�VS��
/�� b ebiZ��7LOLD�VS��/����]hjkdb�iheygb��]hjb�hl�_erZ��$OQXV�VS��/����b
lhiheZ� �3RSXOXV� VS�� /���� ]hjbklb� ^_j_lZ�� b ^_nbe_lZ�� obi_jblh\b�
otefh\_�� iheygb� k hl^_egb� rbjhdhebklgb� ^tj\_lZ�� Zgljhih]_ggb�
oZ[blZlb� ]jh[bsgb� iZjdh\_�� iZjdh\_�� ]jZ^bgb� < jZchgZ� gZ�



��

bake_^\Zg_� _ mklZgh\_g� \ ebklgZ� gZklbedZ� hl� ^t[� �4XHUFXV� VS�� /����
jZaiheh`_gZ�\ hkgh\ZlZ�gZ�kdZegb�[ehdh\_�

K_f_ckl\h�$ULRQLGDH *UD\������

$ULRQ �&DULQDULRQ��VLOYDWLFXV /RKPDQGHU������
$ULRQ� FLUFXPVFULSWXV YDU�� VLOYDWLFD /2+0$1'(5�� ������ ����$ULRQ �$ULRQ��

FLUFXPVFULSWXV -2+167��� :$*1(5� ����D�� ���� ����E�� ���� +8'(&� ������ �����
$ULRQ �&DULQDULRQ��FLUFXPVFULSWXV -2+16721��26+$129$����������������������
�����������85%$16.,�DQG�:,.725�����������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� G_�gZitegh�bamq_gh��Kth[sZ\Z�k_ aZ�
KdZg^bgZ\by��AZiZ^gbl_�jZchgb�gZ�[b\rby�KKKJ��IherZ��Jmftgby��
;te]Zjby��OheZg^by��NjZgpby��AZiZ^gZ�=_jfZgby��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� <t\�\bkhdbl_�ieZgbgkdb�jZchgb��
<blhrZ� �;hygZ�� ;hygkdb� \h^hiZ^�� ;hygkdb� _a_jZ�� AeZlgb� fhklh\_��
;bkljbpZ�� >jZ]Ze_\pb�� <eZ^Zy�� b ^j���� KlZjZ� ieZgbgZ� �<jZpZ�� ^h�
i_s_jbl_� ³Imjr_\bpZ´� b ³E_^_gbdZ´� \t\� <jZqZgkdZ� ieZgbgZ��
L_l_\_g��;te]Zj_g_� ^h�Eh\_q��;_eb�Hktf� \ hdheghklbl_� gZ�Ljhyg��
=Z[jh\h��^h�RbidZ��Klhe_lh\��;maem^`Z��^h�]j��DZaZgetd��@_jZ\gZ��
Dhl_e�� Keb\_g�� >t[gbdZ�� ;_jdh\bpZ�� EZdZlgbd�� Kj_^dh\_p��
I_ljhoZg�� RZ[h\bpZ�� ;tjaby��� IeZgZ� �DhdZeyg_� b DhdZeygkdb�
FZgZklbj��� Hkh]h\kdZ� ieZgbgZ� �^h� ob`Z� ³Hkh]h\Z´�� Dxkl_g^be���
Ibjbg� �;j_rgbpZ� ^h� =hp_� >_eq_\��� JbeZ� �;hjh\_p�� QZf� Dmjby��
Jbekdb�FZgZklbj��� Jh^hib� �;ZlZd� b hdheghklbl_� fm��� ]jZ^�Khnby
�:,.725�� ������ '('29�	� 3(1(9�� �������<b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ�
ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� MklZgh\_g� _ ih�
ihj_qbylZ�gZ�j_dbl_�;ZgkdZ�b ;_^_qdZ�\ jZchgZ�gZ�Ktjg_gZ�Kj_^gZ�
]hjZ�� < jZchgZ� gZ� ]jZ^Z� _ jy^td� b _ j_]bkljbjZg� kZfh� \ iZjd�
³;_^_qdZ´��

;bheh]by� KeZ[h� bamq_gZ �:,.725�� ������� Abfm\Z� dZlh�
x\_gbegZ�nhjfZ��gh�fh]Zl�^Z�ij_abfm\Zl�b _^bgbqgb�iheh\haj_eb�
bg^b\b^b��KHDHEH<���������Ijb�eZ[hjZlhjgh�hl]e_`^Zg_�ih�\j_f_�
gZ� bake_^\Zg_lh� kZ ihemq_gb� gydhb� ^Zggb� hlghkgh� [bheh]bylZ� gZ�
\b^Z�� GZex^Z\Zgh� _ kgZkyg_� gZ� ycpZ� gZ� ����������� ]��� ijb�
l_fi_jZlmjZ���� K��Kj_^gby�jZaf_j�gZ�ycpZlZ�_ ��ff��k h\ZegZ�nhjfZ�
b `tel��ihemijhajZq_g�p\yl��MklZgh\_gh�_ ijb_fZg_lh gZ�ke_^gbl_�
\b^h\_� ojZgZ�� oey[�� iZjq_lZ� y[tedZ�� ]jZo�� lbd\Z�� ]jha^_�� ba\ZjZ��



��

ojZgZ�aZ�Zd\Zjbmfgb�jb[b h[h]Zl_gZ�k \blZfbgb��iZjq_lZ�f_kh��ycpZ�
hl�7DQGRQLD�EXGDSHVWHQVLV��ftjl\b�'HURFHUDV�UHWLFXODWXP�

?dheh]by� =hjkdb� \b^��`b\__s� \ ebklhiZ^gb� ]hjb��hkh[_gh \
ieZgbgbl_��q_klh�\ ^hegbl_�qZklb�gZ�^_j_lZ��^h�ihlhpb�b jmq_b��\t\�
\eZ`gb� b ihem[eZlbklb� f_klhh[blZgby �:,.725�� �������
J_]bkljbjZg�hl�HR:GH<:� �������\ kf_k_gb�]hjb�b ]hjb�hl�]Z[tj�
�&DUSLQXV�VS��/����b [md��)DJXV�VS��/���^h������f g��\� < ]jZ^�Khnby�_
kth[s_g�aZ�rbjhdhebklgb�]hjb��hdheghklb�gZ�jZajmr_gZ�ihkljhcdZ�
\ [ebahkl� ^h� j_dZ�� ih^� dZftgb� b badmkl\_gb� fZl_jbZeb�� \ ebklgZ�
gZklbedZ� �'('29� 	� 3(1(9�� ������ < bake_^\Zgby� jZchg� _
mklZgh\_g� \ ebklgZ� gZklbedZ� hl� lhiheZ� �3RSXOXV� VS���� Zf_jbdZgkdb�
y\hj��$FHU�QHJXQGR /����ih^�^tg_jb��dZftgb�b [blh\b�hliZ^tpb�

LZdkhghfbqgb� [_e_`db� Ijb� ZgZeba� gZ� fhjnheh]bylZ� gZ�
iheh\ZlZ� kbkl_fZ� kZ mklZgh\_gb� lbibqgbl_� aZ� \b^Z� [_e_ab��
hlebqZ\Zsb� ]h� hl� koh^gbl_� $� VXEIXVFXV�� $�� KRUWHQVLV�� $��
FLUFXPVFULSWXV��b $��IDVFLDWXV��rbjhd�b iehktd�Zljbmf��qbylh�rbjbgZ�
_ ihqlb�dhedhlh�b ^te`bgZlZ��]heyf�b dhgmkh\b^_g�_ibnZemk��dtk�b
^_[_e�h\b^mdl��h\ZegZ��lykgZ�gZ�\tjoZ�ki_jfZl_dZ �:,.725���������
< jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_�kZ j_]bkljbjZgb�^\Z�\b^Z�hdjZkdZ�gZ�]hjgZlZ�
qZkl� gZ� lyehlh�� kb\h� kbgy beb a_e_gh� kb\Z� ]jt[gZ� kljZgZ�� gh�
\bgZ]b�k gZ^et`gZ�ltfgZ�b\bpZ�hl�\kydZ�kljZgZ�

Nb]�����$ULRQ�VLOYDWLFXV /RKPDQGHU�hl�jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_�



��

K_f_ckl\h�(XFRQXOLLGDH +��%��%DNHU������

(XFRQXOXV�IXOYXV �0XOOHU�������
08//(5��������9HUP��+LVW��� ,,�������+HOL[���0217$*8��������7HVW��%ULW���

����� W�� ���� ILJ�� �� �+HOL[� WURFKLIRUPLV��� +(66(�� ������ �� �&RQXOXV��� %$.(5�� ������
3URF��$FDG��1DW��VFL��3KLODG���/;;;�����W�����ILJ�������ZgZlhfby���(+50$11��������
���� W�� ��� ILJ�� ��� �WURFKLIRUPLV���EBO:J?< b J:FF?EVF:C?J�� �����������nb]��
���������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� OheZjdlbdZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� MklZgh\_g�_ \ hdhegbl_�
gZ�KlZjZ�AZ]hjZ�kdehgh\_ gZ�Ktjg_gZ�]hjZ�

;bheh]by� Ijb� bake_^\Zg_� gZ� qj_\ghlh� kt^tj`Zgb_� gZ�
_da_fieyjb�hl lhab�\b^��)2566/81'���������ih /81'*5(1�������
mklZgh\y\Z�hklZltpb�hl�jZkl_gby�b ]t[gb�obnb��Kihj_^�/81'*5(1�
������ lhab�nZdl�^hdZa\Z�ojZg_g_�k jZaeZ]Zsb�k_ jZklbl_egb�qZklb�

?dheh]by� F_ahob]jhnbe_g�� oeZ^ghex[b\� \b^� �BJBDH<��
�������@b\__�ij_^bfgh�\ kf_k_gb�b rbjhdhebkgb�]hjb��ih^�ebklgZ�
ihdjb\dZ��ih�]gb_sZ�^tj\_kbgZ�h[jZkeZ�k ebr_b��\t\�\eZ`gb�f_klZ��
^h������f g��\���>:FYGH<��������>:FYGH<�b EBO:J?<���������<
jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_�_ mklZgh\_g�\ ebklgZ�gZklbedZ�hl�^t[��4XHUFXV�
VS� /�� b \ j_qgb�gZghkb�

K_f_ckl\h�9LWULQLGDH )LW]LQJHU������

9LWULQD�SHOOXFLGD �0XOOHU�������
08//(5��������9HUP��+LVW����������+HOL[���:$*1(5��$���:2+/%(5('7��

�����������WDI�����ILJ������UKRGRSHQVLV���+(66(������D�������(+50$11������������
ILJ����������)25&$57� ������5HY��6XLVVH�=RRO������������WDI�����ILJ�������EBO:J?<�
b J:FF?EVF:C?J�� ������ ����� nb]�� ���� �+HOLFROLPD[��� 26$129$� X�� /��
3,17(5������������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� OheZjdlbdZ� k badexq_gb_� gZ� gZc�
x`gbl_�h[eZklb��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� AZiZ^gZ� KlZjZ� ieZgbgZ��
AZiZ^gbl_�ieZgbgkdb�jZchgb�gZ�;te]Zjby��JbeZ��<blhrZ��Jh^hibl_��



��

Q_jghfhjkdh�djZc[j_`b_��Kj_^gZ� ]hjZ�� ]jZ^�Khnby� �>:FYGH<�b
EBO:J?<�� ������ '('29� 	� 3(1(9�� ������� mklZgh\_g� hl� gZk� b \
jZchgZ�gZ�KZdZj�ieZgbgZ� k��E_\dZ�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^� mklZgh\_g�_
_^bgkl\_gh� \ ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ�� \ _^bg� ehdZebl_l� jZaiheh`_g� \
x]hbalhqgZlZ�qZkl��x`gh�hl�AZ\h^Z�aZ�AZiZf_ly\Zsb�Mkljhckl\Z��^h�
gZihbl_egby�dZgZe�ij_kbqZs�]jZ^Z�hl�x]��<b^tl�g_�_ mklZgh\_g�hl�
gZk�\ Ktjg_gZ�]hjZ��gh�\_jhylgh�k_ kj_sZ�lZf��ltc�dZlh�_ kth[s_g�aZ�
Kj_^gZ�]hjZ�hl�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

;bheh]by� <k_y^_g�\b^� ojZgb�k_ k ]gb_sb�jZklbl_egb�qZklb��
^t`^h\gb�q_j\_b�b ljmih\_�gZ�`b\hlgb� �>:FYGH<�b EBO:J?<��
������

?dheh]by� F_ahnbe_g�� oeZ^ghex[b\� b klm^hmklhcqb\� \b^�
�BJBDH<�� ������� H[blZ\Z� gZc�q_klh� \eZ`gb� f_klhh[blZgby�� \
ebklgZ� ihdjb\dZ� b ih^� dZftgb� \ hldjblb� l_j_gb�� < kmob�
f_klhh[blZgby�`b\__� ijb� gZebqb_lh� gZ� \eZ`gb� m[_`bsZ� beb� ijb
gbkdb� l_fi_jZlmjb� �\ km[ZeibckdZlZ� b ZeibckdZlZ� ahgZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������Kth[s_g� aZ� kf_k_gb� ]hjb�hl�[md
�)DJXV� VS�� /�� b [hj �3LQXV� VS�� /�� gZ� l_jblhjbylZ� gZ� <blhrZ�
�>:FYGH<���������/81'*5(1���������kth[sZ\Z�\b^Z�\ jZchgZ�gZ�
R\_pby��aZ�[hjh\b�]hjb kf_k_gb�k [j_aZ��%HWXOD�VS��/����_erZ��$OQXV�
VS� /���b kftjq��3LFHD�VS��/����dZdlh�b aZ�]hjkdb�iheygb��fZedb�]hjb�hl�
_erZ� �$OQXV�VS��/����e_kdZ� �&RU\OXV�VS��/����b lhiheZ� �3RSXOXV�VS��/����
ojZklZeZpb�hl�dtibgZ��5XEXV�VS��� \eZ`gb�]hjbklb�^_j_lZ�b ^_nbe_lZ��
f_klZ�[h]Zlb�gZ�\Zjh\bd��eb\Z^b��Zgljhih]_ggb�oZ[blZlb� ]jh[bsgb�
iZjdh\_��iZjdh\_��]jZ^bgb��dZf_ggb�ab^h\_�\ [ebahkl�^h�itlbsZ��<
]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ� rbjhdhebklgb� ]hjb�� hdheghklb� gZ�
jZajmr_gZ� ihkljhcdZ� \ [ebahkl� ^h� j_dZ�� ih^� dZftgb� b badmkl\_gb�
fZl_jbZeb�� \ ebklgZ� gZklbedZ� �'('29� 	� 3(1(9�� ������ <
bake_^\Zgby�jZchg�_ j_]bkljbjZg�\ fto�jZklys�ih�[_lhggby�[jy]�gZ�
gZihbl_e_g�dZgZe��Z \ KZdZj�ieZgbgZ� \ fto�ih�kdZeb�gZ^�j_dZ�



��

K_f_ckl\h�=RQLWLGDH0RUFK�������

9LWUHD�FRQWUDFWD �:HVWHUOXQG�������
:(67(5/81'�� ������ )DXQD� 0ROO�� 6YHFLDH�� 1RUYHJLDH� HW� 'DQLDH�� ���

�=RQLWHV� FU\VWDOLQD YDU�� FRQWUDFWD��� .2%(/7�� ������ ,FRQRJU��� 1�� )��� ,�� ���� ILJ�� ����
+(66(�� ����D�� ����� 3,17(5�� ������ ����� ILJ�� ��������� WDI�� ���� ILJ�� ��������� ����
�������������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� =heyfZ� qZkl� hl�?\jhiZ��FZeZ�:aby��
K_\_jgZ�:njbdZ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ��<blhrZ�� JbeZ��
Ibjbg��F_egbd��=ZjZ� A_f_g��K_\_jhbalhqgb�Jh^hib��Q_jghfhjkdh�
djZc[j_`b_��>:FYGH<�b EBO:J?<���������<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�
ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ� �mklZgh\_g� \ _^bg� ehdZebl_l� gZ� l_jblhjbylZ� gZ� iZjd�
³;_^_qdZ´� b ih� gZrb� gZ[ex^_gby� \_jhylgh� kjZ\gbl_egh� jy^td� \
Ktjg_gZ� ]hjZ� �mklZgh\_g� ih� ihj_qb_lh� gZ j�� ;_^_qdZ�� dZdlh� b \
aZiZ^gZlZ�qZkl�gZ�ieZgbgZlZ� k��Jhah\_p�� J_]bkljbjZg�\t\ nhkbegh�
b km[nhkbegh�ktklhygb_�ih�q_jmidb�\dexq_gb�\ keZ[h�kih_gZ�[j_dqZ�
b q_j\_gZ� ]ebgZ� \ hleh`_gby� gZ� ^te[hqbgZ� ^h� ��� kf� \ i_s_jZlZ�
³<Zkbe� E_\kdb´�� jZaiheh`_gZ� x]haZiZ^gh� hl� k�� HkljZ� Fh]beZ� \
Ktjg_gZ�]hjZ��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahob]jhnbe_g��f_ahl_jf_g�\b^��BJBDH<���������
< jZchgZ� gZ� R\_pby� /81'*5(1� ������� kth[sZ\Z� \b^Z� aZ�
obi_jblh\b� otefh\_�� < iZjd� ³;_^_qdZ´� _ mklZgh\_g� \ ihq\Z� ih�
i_jbn_jbylZ� gZ� Ze_b� \ kf_k_gZ� ebklgZ� gZklbedZ� hl� jZaebqgb�
rbjhdhebklgb�^tj\_kgb�\b^h\_� ij_^bfgh�dhgkdb�d_kl_g� �$HVFXOXV�
KLSSRFDVWDQXP /����Zf_jbdZgkdb�y\hj �$FHU�QHJXQGR /����f_dbr �$FHU�
WDWDULFXP /�� b lhiheZ �3RSXOXV�VS��/����< Ktjg_gZ�]hjZ�_ mklZgh\_g�\
ebklgZ�gZklbedZ�\ hkgh\ZlZ�gZ�kdZeb��dZf_ggb�ab^h\_ b \ fto�



��

9LWUHD�S\JPDHD �2��%RHWWJHU�������
%2(77*(5�� 2��� ������ -DKUE�� 'HXWVFK�� 0DODN�� *HV��� ��� ����� WDI�� ��� ILJ�� ��

�+\DOLQLD���EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]�������5,('(/��������
����),*���������3,17(5�������������),*�����������WDI������ILJ����������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_��;te]Zjby��AZiZ^_g�Dhi_l^Z]��K_\_j_g�
BjZg��BjZdkdb�Dxj^bklZg��DZ\dZa��FZeZ�:aby��Djbf��>:FYGH<�b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby��KljZg^`Z��KZdZj��Jh^hib��KlZjZ�
ieZgbgZ��hdheh�]jZ^�OZkdh\h��Q_jghfhjkdh�djZc[j_`b_��>:FYGH<�
b EBO:J?<�� �������<b^tl�k_ kth[sZ\Z� aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�
jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg�� MklZgh\_g� ih�
kdehgh\_l_�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ�k_\_jgh�b k_\_jhaZiZ^gh�hl�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ�

;bheh]by�� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by��Dk_jhf_ahnbe_g��lhiehex[b\�\b^��BJBDH<���������
H[blZ\Z� ebklgZ� gZklbedZ� \ ]hjb� ih� kjZ\gbl_egh� kmob f_klZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<�������� < bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\
]hjkdb�b hldjblb�oZ[blZlb��\ fto��ihq\Z��b ebklgZ�gZklbedZ�hl�^t[�
�4XHUFXV�VS��/�� \ hkgh\ZlZ�gZ�kdZeb��\ i_s_jb�

9LWUHD�QRY�VSHFLHV
< bake_^\Zgby� hl� gZk� jZchg� _ mklZgh\_g� \b^� hl� jh^� 9LWUHD

),7=,1*(5��������dhclh�_ jZaebq_g�hl�ba\_klgbl_�^hk_]Z�[te]Zjkdb�
\b^h\_�hl�lhab�jh^��Ba\tjr_gh�_ kjZ\gbl_egh�ijhmq\Zg_�k \b^h\_l_�
oZjZdl_jlgb� aZ� ?\jhiZ� �3,17(5�� ������ .(51(<�� &$0(521� 	�
-81*%/87+�� ������� \ j_amelZl� gZ� dh_lh� k_ klb]gZ� ^h�
ij_^iheh`_gb_� aZ� g_hibkZg� aZ� gZmdZlZ� \b^�� Ba\tjr_gb� kZ
dhgkmelZpbb�k ba\_klgby�fZeZdheh]��bamqZ\Zs�k_f_ckl\h�=RQLWLGDH�
ijhn_khj�:^hen�Jb_^_e��Lhc�ihl\tj^b�gZr_lh�ij_^iheh`_gb_��q_�
lhab�\b^�_ g_hibkZg�^h�k_]Z�

HibkZgb_� gZ� q_jmidZlZ� Q_jmidZlZ� _ [e_klysZ��
ihemijhajZqgZ�� `tel_gbdZ\Z�� k fgh]h� gbkdZ� aZ\blhkl� b rbjhd��
i_jki_dlb\_g� iti� hdheh� �������� hl� rbjbgZlZ� b ijb� \tajZklgb�
bg^b\b^b�b ih� rbjhd�ijb�feZ^b��mklZlZ�_ e_dh�gZ\_^_gZ�gZ^hem�b
\bkhdZ�ihqlb�dhedhlh�\bkhqbgZlZ�gZ�q_jmidZlZ��Nb]����Z���Q_jmidZlZ�
gZ�ohehlbiZ�_ k rbjbgZ���ff b \bkhqbgZ�����ff��rbjbgZlZ�gZ�itiZ�_
����ff��Z \bkhqbgZlZ�gZ�mklZlZ�����ff��Ijb�baf_j\Zg_�gZ�q_jmidZlZ�



��

gZ�_^bg�_da_fieyj�kZ ihemq_gb�ke_^gbl_�j_amelZlb��rbjbgZ�����ff��
\bkhqbgZ�����ff b rbjbgZ�gZ�itiZ�����ff�

:gZlhfby��<k_�hs_�g_�^h[j_�bamq_gZ��Ij_^klhb�kt[bjZg_�gZ�
fZl_jbZe� hl� DGXOW b ^_lZcegh� bake_^\Zg_� gZ� \tgrgh� b \tlj_rgh�
mkljhckl\h���>bk_pbjZgb�kZ x\_gbegb�nhjfb��Iheh\ZlZ�bf�kbkl_fZ�
bfZ� ke_^ghlh� mkljhckl\h �Nb]�� ��[��� i_gbktl� �SHQLV�� _ l_k_g� dtf�
ZljbmfZ��DWULXP���pbebg^jbq_g�\ kj_^ZlZ��dZlh�dtf djZy�kjZ\gbl_egh�
jyadh� baltgy\Z� b ieZ\gh� ij_fbgZ\Z� \ ZibdZegh� jZaiheh`_gby�
j_ljZdlhj� �UHWUDFWRU� SHQLV��� G_� H� mklZgh\_gZ� ^bn_j_gpbjZgZ� i_gbk�
iZibeZ�� < aZ^gby� djZc� gZ� i_gbkZ� k_ hldjb\Z� k_f_ijh\h^Z� �YDV�
GHIHUHQV��� dhclh� _ ltgtd� \ kj_^ZlZ�� gh� \ ^\ZlZ� kb� djZy� _ m^_[_e_g��
<Z]bgZlZ� �YDJLQD�� _ dtkZ�� I_jb\Z]bgZegZlZ� `e_aZ� �JODQGXOD�
SHULYDJLQDOLV� _ ^h[j_�jZa\blZ�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� ?da_fieyjb�hl�lhab�\b^�
kZ mklZgh\_gb�\ f_klghkllZ�³Q_jgby�fhkl´��ih^�\��>\ZlZ�[jZlZ��ih^�
;ZjblgZ�fbgZ��Ktjg_gZ�Kj_^gZ ]hjZ���\ iZjd�³:yafhlh´�b ih�^heghlh�
l_q_gb_�gZ�j_dZ�;_^_qdZ��]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ���

?dheh]bqgb� ^Zggb� <b^tl� _ j_]bkljbjZg� \ hldjblb� b ]hjkdb�
f_klhh[blZgby��dZlh�\_jhylgh�h[blZ\Z�^te[hdbl_�keh_\_�gZ�ihq\ZlZ�
b jy^dh�baebaZ�gZ�ih\tjoghklZ�b��< iZjd� ³:yafhlh´� _ mklZgh\_g�\
fto� \ jy^dZ� kf_k_gZ� ]hjZ�� \ f�� ³Q_jgby� fhkl´� \ fto� ih� kdZeb� \
hldjblb� l_j_gb� k ojZklb�� ih^� ;ZjblgZ� fbgZ� \ ]hjZ� hl� q_j_g� [hj�
�3LQXV� QLJUD $UQ��� \ fto� \tjom� ihq\Z�� ih^� dZftgb� kj_^� ojZklb� hl�
^jZdZ� �3DOLXUXV� VSLQD�FKULVWL 0LOO���� Z ih� ^heghlh� l_q_gb_� gZ� j��
;_^_qdZ�\ ihq\Z�f_`^m�dZftgbl_�gZ�ab^�gZ�`i�fhkl�gZ^�j_dZlZ��GZ�
[ZaZlZ�gZ�^Zggbl_�ihemq_gb�hlghkgh�_dheh]bylZ�gZ�\b^Z��kihj_^�gZk�
lhc�fh`_�^Z�[t^_�deZkbnbpbjZg�dZlh�kmohmklhcqb\��?dheh]bylZ�gZ�
\b^Z�ihdZa\Z��q_�_ \tafh`gh�lhc�^Z�_ kjh^_g�9LWUHD�S\JPDHD��k dhylh�
_ mklZgh\_g�\ _^gZd\b�oZ[blZlb��BJBDH<� ������ mklZgh\y\y�9LWUHD�
S\JPDHD�b \ ]hjb�hl�q_j_g�[hj�



��

Nb]����Z��Q_jmidZ�hl�9LWUHD�QRY�VSHFLHV� ohehlbi�hl�jZchgZ�gZ�^heghlh�
l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ�\ ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�

Nb]����[��Iheh\Z�kbkl_fZ�gZ�9LWUHD QRY�VSHFLHV��bake_^\ZgZ�ijb�feZ^b�
_da_fieyjb��E_]_g^Z��$W� DWULXP��9DJ� YDJLQD��*� JODQGXOD�SHULYDJLQDOLV��9G�
YDV�GHIHUHQV��3� SHQLV��5S� UHWUDFWRU�SHQLV�



��

$HJRSLQHOOD�PLQRU �6WDELOH�������
67$%,/(� ������$WWL� 6RF�� ,WDO�� 6FL�� QDW��� ��� ��� �+\DOLQD� QLWHQV YDU��PLQRU���

)25&$57������������ ILJ����� WDI����� ILJ�����5,('(/������������ ILJ���������3,17(5��
/�������������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� Hl� Km^_lbl_� ^h� MdjZcgZ��
Ij_^dZ\dZab_lh� b Djbf�� bahebjZgb� ihimeZpbb� \ AZiZ^gb� :eib�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� AZiZ^gZ�KlZjZ�ieZgbgZ��<blhrZ��
]jZ^�Khnby��JbeZ��Jh^hib��Q_jghfhjkdh�djZc[j_`b_��>:FYGH<�b
EBO:J?<�� ������'('29�	� 3(1(9�� �������<b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ�
ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�\ ]jZgbpbl_�
gZ�]jZ^Z� mklZgh\_g�\ iZjd�³:yafhlh´��KjZ\gbl_egh�q_klh�kj_sZg�\
Ktjg_gZ� ]hjZ� hdheghklbl_� gZ� j_dbl_� ;ZgkdZ�� ;_^_qdZ�� Dhe_gkdZ��
LZ[ZrdZ� b l_ogbl_� ijblhpb�� k�� Jhah\_p� \ aZiZ^gZlZ� qZkl� gZ�
ieZgbgZlZ�� J_]bkljbjZg� b \ LjZdbckdZlZ� gbabgZ� �]hjZ� ^h� k��
Ljtgdh\h��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� lhiehex[b\� \b^� �BJBDH<�� �������
@b\__� \ kl_igb� b e_khkl_igb� h[eZklb�� \ iehkdh]hjby�b \ ^hegbl_�
qZklb�gZ�ieZgbgbl_��ih�kjZ\gbl_egh�kmob�f_klZ��[h]Zlb�gZ�\Zjh\bd��b
\ evhkh\b�ihq\b� �>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������< ]jZ^�Khnby� _
kth[s_g� aZ� kf_k_gZ� ]hjZ�b rbjhdhebklgZ� ]hjZ�hl�^t[� �4XHUFXV� VS��
/���� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� \ ebklgZ� gZklbedZ� �'('29� 	� 3(1(9��
������� < bake_^\Zgby� jZchg� _ j_]bkljbjZg� \ kf_k_gb� b
rbjhdhebklgb�]hjb��\ ebklgZ�gZklbedZ hl�h[bdgh\_g�]Z[tj��&DUSLQXV�
EHWXOXV /��� ihekdb�de_g��$FHU�FDPSHVWUH /��� kZedtf��5RELQLD�VS��/���
ih^�dZftgb�b ^tg_jb��\ hkgh\ZlZ�gZ�kdZegb�[ehdh\_�b ab^h\_�



��

2[\FKLOXV �2UWL]LXV��WUDQVOXFLGXV �0RUWLOOHW�������
0257,//(7�� ������ 0HP�� ,QVW�� 1DW�� *HQHYH�� ��� ��� WDI�� ��� ILJ�� �� �+HOL[���

%2(77*(5��2��������� -DKUE��'HXWVFK��0DODN��*HV����������� WDI����� ILJ���� >+\DOLQLD
�3ROLWD��NRPDURYL@��5,('(/�� ������ )UDJP��)DXQ�� �3ROVND�$NDG��1DXN�� ,QVW��=RRO����
���� ���� ILJ�� ���� �NRPDURYL 2�� %LWWJ���� 5,('(/�� ������ ���� ILJ�� ������ �NRPDURZL���
5,('(/��������=RRO��0HGHG��/HLGHQ�����������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� DjZc[j_`b_lh� gZ� Q_jgh� fhj_��
Lmjpby��;te]Zjby��DZ\dZa��]jZ^bgbl_�b iZjdh\_l_�gZ�DmlZbkb��;Zlmf�
b <ZjrZ\Z��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� =jZ^h\_l_� Khnby� b Ieh\^b\�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������'('29�	�3(1(9���������<b^tl�k_
kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ� mklZgh\_g�_ \ ^\hjZ�gZ�<_q_jghlh�mqbebs_�b \ gZghkbl_�gZ�
^heghlh�l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ�\ ]jZ^Z�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ \b^Z�

?dheh]by� H[blZ\Z�ebklgZ�ihdjb\dZ��]gbeb�^tg_jb�b ih^gZeb�
^tj\_lZ�\ Zgljhih]_ggb�oZ[blZlb� �>:FYGH<�b EBO:J?<����������
< ]jZ^�Khnby�_ kth[s_g� aZ�hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�b ^\hjh\_�gZ�
dtsb�� ih^� dZftgb b badmkl\_gb� fZl_jbZeb� �'('29� 	� 3(1(9��
������� < jZchgZ� gZ� bake_^\Zg_�� \ ^\hjZ� gZ� <_q_jghlh� mqbebs_� _
mklZgh\_g�\ ebklgZ�gZklbedZ�hl�[yeZ�ebiZ��7LOLD�WRPHQWRVD 0RHQFK��b
\ j_qgb� gZghkb� ih� ihj_qb_lh� gZ� ;_^_qdZ�� < ]jZ^� Ieh\^b\�
�Ljbotefb_lh� \b^Z� _ j_]bkljbjZg hl� gZk� \ hkgh\ZlZ� gZ� kdZegb�
[ehdh\_�kj_^�[jtreyg��+HGHUD�KHOL[ /���

2[\FKLOXV �2[\FKLOXV��K\GDWLQXV �5RVVPDVVOHU�������
52660$66/(5�� ������ ,FRQRJU��� ��� ����� ���� ILJ�� ���� �+HOL[���0286621��

�����������=RQLWHV���5,('(/�������������ILJ�������)25&$57�������������ILJ����

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� Kj_^ba_fghfhjb_��DZgZjkdb�hkljh\b�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Kj_^gZ� ]hjZ��<blhrZ�� Jh^hib�
ijb�Dtj^`Zeb�b OZjfZgeb��X`gZ�>h[jm^`Z��hdheghklbl_�gZ�<ZjgZ��
X`gh� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_�� Ltjgh\h�� Jbekdb� fZgZklbj�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������<b^tl�_ mklZgh\_g�hl�gZk�b \ ]jZ^�
Ieh\^b\�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� MklZgh\_g� gZ� q_lbjb�
f_klZ� \ ]jZgbpbl_� gZ� ]jZ^Z� hldjblZ� iehs� \ [ebahkl� ^h� [bj_gZ�



��

nZ[jbdZ� ³AZ]hjdZ´��hldjblZ�iehs�^h�L_ogbdmfZ�ih�obfby��hldjblZ�
iehs�aZiZ^gh�hl�AAM��^heghlh�l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ�\ ]jZ^Z��<b^tl�
\_jhylgh�k_ kj_sZ�b \ Ktjg_gZ�]hjZ�\tij_db��q_�g_�_ mklZgh\_g�hl�
gZk� \ lhab� jZchg�� k_ kth[sZ\Z� aZ� Kj_^gZ� ]hjZ� hl� >:FYGH<� b
EBO:J?<� �������� Q_jmidb� ktk� koh^gZ� fhjnheh]by� k lZab� gZ�
2[\FKLOXV� K\GDWLQXV kZ mklZgh\_gb� hl� gZk� \ i_s_jgb� hleh`_gby� gZ�
i_s_jZlZ�³<Zkbe�E_\kdb´��jZaiheh`_gZ�x`gh�hl�k��HkljZ�fh]beZ�\
Ktjg_gZ�]hjZ��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z� bgnhjfZpby� hlghkgh� [bheh]bylZ� gZ� \b^Z�� < bake_^\Zgby�
jZchg� Zdlb\gby�i_jbh^�gZ� \b^Z� _ ij_a�dtkgZ� _k_g�b jZggZ�ijhe_l��
dZdlh�b ij_a�abfZlZ�ijb�ebikZ�gZ�kg_]h\Ze_`b��dh]Zlh�_^bgkl\_gh�kZ
kt[bjZgb�b gZ[ex^Z\Zgb�`b\b� _da_fieyjb�\ ih\tjohklgby�ihq\_g�
kehc�

?dheh]by� @b\__� \t\� \jtogby� kehc� gZ� ihq\ZlZ� b \ i_s_jbl_�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\
ihq\Z�b ih^�dZftgb��b [_lhggb�dtkh\_�\ hldjblb�oZ[blZlb��gh�ijb�
\bkhdZ�ihq\_gZ�\eZ`ghkl��< hldjblbl_�iehsb�\ [ebahkl�^h�k]jZ^b�_
j_]bkljbjZg�gZ�f_klZlZ�\ dhblh�k_ baeb\Z�\h^Z�hl�hloh^gbl_�ljt[b�
gZ l_jZkbl_�b ^t`^h\gZ�\h^Z�hl�ihdjb\bl_�

2[\FKLOXV �0RUOLQD��JODEHU�VWULDULXV �:HVWHUOXQG�������
:(67(5/81'�� ������ .�� 9HWHQVN��$NDG�� )RUK��� ��� ��� >=RQLWHV �+\DOLQLD��

JODEHU )HU��YDU��VWULDULD@��:(67(5/81'��������-DKUE��'HXWVFK��0DODN��*HV����������
�+\DOLQLD� JUDEUD 678'�� YDU�� KXQJDULFD��� :2+/%(5('7�� ������ ���� �+\DOLQLD�
JUDEUD KXQJDULFD :(67���� :$*1(5�� $��� ������ ����� WDI�� ���� ILJ�� ���� >+\DOLQLD
�0RUOLQD��JUDEUD�ULORHQVLV@��5,('(/�����������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� DZjiZlbl_� b k_\_jgbl_� qZklb� gZ�
;ZedZgkdby�ihemhkljh\��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� GZc� q_klh� kj_sZgby�
ij_^klZ\bl_e� gZ� jh^Z�� MklZgh\_g� \ ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� �hldjblb�
iehsb�� ^h� mqbebs_� ³B\Zg� <Zah\´�� ihdjZc� gZihbl_egby� dZgZe�
ij_kbqZs� ]jZ^Z� \ x`gZlZ� qZkl�� iZjdh\_�� ³:yafhlh´� b ³;_^_qdZ´��
^\hj� ^h�Hdjt`gZ� [b[ebhl_dZ�� ^heghlh� l_q_gb_�gZ� j��;_^_qdZ�ij_a�
]jZ^Z� b \ ijbe_`Zsbl_� fm� hdheghklb� hl� LjZdbckdZlZ� gbabgZ� b
Ktjg_gZ� ]hjZ�� <b^tl� _ j_]bkljbjZg� b \ i_s_jbl_� ³EZ[bjbglZ´� b
³<Zkbe� E_\kdb´� ^h� k�� HkljZ� fh]beZ� aZiZ^gh� hl� KlZjhaZ]hjkdb�
Fbg_jZegb� [Zgb�b k_ kth[sZ\Z� aZ�ijt\�itl� aZ�nZmgZlZ�b��dZlh�^h�
k_]Z�\ g_y�g_�kZ hibkZgb�kmoha_fgb�]Zkljhih^b��%(521��������



��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� @b\__� \ ]hjb�� \eZ`gb� eb\Z^b�� \ ebklgZ� gZklbedZ��
ih^�dZftgb�b ^tg_jb��>:FYGH<�b EBO:J?<���������< ]jZ^�Khnby�
_ kth[s_g� aZ� rbjhdhebklgb� ]hjb�� hdheghklb� gh� jZajmr_gb�
ihkljhcdb� \ [ebahkl� ^h� j_dZ�� iheygb� k _^bgbqgb� ieh^gb� ^tj\_lZ��
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� ih^� dZftgb� b badmkl\_gb� fZl_jbZeb�
�'('29� 	� 3(1(9�� ������� < bake_^\Zgby� jZchg� _ mklZgh\_g� \
rbjhdhebklgb�� b]ehebklgb� b kf_k_gb� ]hjb�� ihj_qby� gZ� j_db��
^\hjh\_�� hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� \ ihq\Z�� j_qgb� gZghkb�� ebklgZ
gZklbedZ�� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� badmkl\_gb� fZl_jbZeb�� kj_^�
hj]Zgbqgb�hliZ^tpb�hl�klhiZgkdb�^\hjh\_��\ dhj_gb�gZ�jZkl_gby��ih�
kl_gbl_�gZ�i_s_jZ�

2[\FKLOXV �5LHGHOLXV��LQRSLQDWXV �8OLFQ\�������
8/,&1<�� ������9HVPLU�� 3UDKD�� ���� ���� ����� ILJ�� ��� �+\DOLQD���8/,&1<� LQ�

&/(66,1��������0ROOXVNHQIDXQD�2HVWHUUHLFK�8QJDUQV������ILJ������+\DOLQD �9LWUHD��
RSLQDWD� �HUU�� VLF�����+(66(������������ �&U\VWDOOXV���5,('(/������E������� ILJ�� �����
+8'(&�� ������$FWD�0XV��1DWLRQ�� 3UDJDH�� ���%�� ����� ���� ILJ�� ����� WDI�� ���5,('(/��
�����������ILJ�������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� K_\_jgZlZ� qZkl� gZ� ;ZedZgkdby�
ihemhkljh\�b DZjiZlbl_��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� < hdheghklbl_� gZ� <ZjgZ��
Ieh\^b\�� OZkdh\h�� Keb\_g�� DZjeh\h�� Khnby�� \ KljZg^`Z�� KZdZj�
ieZgbgZ��Jh^hibl_��<blhrZ��JbeZ��KlZjZ�ieZgbgZ�b \_jhylgh�Ibjbg�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������'('29�	�3(1(9��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^� mklZgh\_g�\
^\hj�^h�_abdh\Z�]bfgZaby� ³Jhf_g�JheZg´�\ ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�b ih�
ihj_qb_lh�gh�j��;_^_qdZ b j��KmsbpZ�\ Ktjg_gZ�]hjZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Dk_jhf_ahnbe_g�� lhiehex[b\�b kmohmklhcqb\� \b^��
ihgZkys� agZqbl_egb� l_fi_jZlmjgb� nemdlhZpbb� �BJBDH<�� �������
<h^b� ih^a_f_g� gZqbg� gZ� `b\hl�� gZc� q_klh� k_ kj_sZ� \ ]hjgbl_�
keh_\_� gZ� ihq\ZlZ�� ij_^ihqblZ� kmob� f_klhh[blZgby�� [h]Zlb� gZ�
\Zjh\bd�� GZ� ih\tjoghkllZ� ihiZ^Zl� kZfh� ijZagb� q_jmidb�
�>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < bake_^\Zgby� jZchg� \b^Z� _
j_]bkljbjZg� \ kjZ\gbl_egh� \eZ`gb� f_klhh[blZgby� b kZ kt[jZgb�
`b\b� _da_fieyjb� hl� ]hjgby� ihq\_g� kehc�� < ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� _
mklZgh\_g�\ ^\hj��\ hkgh\ZlZ�gZ� ab^��\ dhj_gb�gZ�[jtreyg� �+HGHUD�



��

KHOL[ /����Z \ Ktjg_gZ�]hjZ�\ rbjhdhebklgb�b b]ehebklgb�]hjb��ih^�
dZftgb�b ^tg_jb�

'DXGHEDUGLD�UXID F\FODGXP �'UDSDUQDXG�������
'5$3$51$8'��������+LVW��1DW��0ROO��)UDQFH�������SO�����ILJ���������+HOL[���

:$*1(5�� $��� ������ ����� WDI�� ��� ILJ�� ��� �� D�F�� WDI�� ��� ILJ�� ���� WDI�� ��� ILJ�� ����
6785$1<�������������YDU��JUDHFD $��:$*1����.2%(/7�������������WDI������ILJ����
���5,('(/�������������ILJ������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� Kj_^gZ��X`gZ�b X]hbalhqgZ�?\jhiZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ��<blhrZ�� JbeZ��
Ibjbg�� KljZg^`Z�� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_�� K_\_jgZ� ;te]Zjby��
LjZdbckdZ� gbabgZ�� ]jZ^� Khnby� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������
'('29�	�3(1(9���������mklZgh\_g�_ hl�gZk�\ Balhqgb�Jh^hib�^h�k��
I_e_\mg��<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg��

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ� mklZgh\_g� _^bgkl\_gh� \ iZjd� ³;_^_qdZ´�� ih� gZrb�
gZ[ex^_gby� _ q_klh� kj_sZg� \ Ktjg_gZ� ]hjZ� \ [eZ]hijbylgb� aZ�
kts_kl\m\Zg_lh�fm�f_klhh[blZgby��

;bheh]by� < ;te]Zjby�kgZky�ycpZ�ij_a�Zijbe��Z _f[jbhgZeghlh�
jZa\blb_�ijZ^te`Z\Z� ���^gb� �26$129$�� �������OjZgb�k_ k fZedb�
^t`^h\gb� q_j\_b�� eZj\b� gZ� gZk_dhfb� b fZedb� ]Zkljhih^b�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

?dheh]by� H[blZ\Z�f_klZ�k \bkhdZ�\eZ`ghkl��g_jy^dh�[ebah�^h�
\h^h_fb��\ ebklgZ�gZklbedZ��ihq\Z��ih^�dZftgb��ihgydh]Z�\ i_s_jb�
�>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ�
kf_k_gb�b kf_k_gb�rbjhdhebklgb�iZjdh\b�]hjb��dZdlh�b aZ�hldjblb�
lj_\gb� oZ[blZlb�� ih^� dZftgb� b badmk\_gb� fZl_jbZeb� �'('29� 	�
3(1(9�� ������ < bake_^\Zgby� jZchg� _ j_]bkljbjZg� \t\� \kbqdb�
]hj_kihf_gZlb� f_klhh[blZgby� k badexq_gby� gZ� i_s_jb�� gh� _
\_jhylgh� ^Z� kts_kl\m\Z� b \ lyo�� <b^Z� _ j_]bkljbjZg� \ ebklgZ�
gZklbedZ� hl� ke_^gbl_� ^tj\_kgb� \b^h\_�� h[bdgh\_g� [md� �)DJXV�
V\OYDWLFD /����^t[ �4XHUFXV�VS��/����h[bdgh\_g�]Z[tj��&DUSLQXV�EHWXOXV
/����lhiheZ �3RSXOXV�VS��/���



��

'DXGHEDUGLD�EUHYLSHV �'UDSDUQDXG�������
'5$3$51$8'��������+LVW��1DW��0ROO��)UDQFH�������SO�����ILJ���������+HOL[���

:$*1(5��$��������������WDI�����ILJ�����WDI�����ILJ���D�E��WDI�����ILJ����D�H��.2%(/7��
�����������WDI������ILJ�������5,('(/�������������ILJ������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� Kj_^gZ� b X]hbalhqgZ� ?\jhiZ�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ��<blhrZ�� JbeZ��
Ibjbg�� AZiZ^gb� Jh^hib�� X`gh� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_�� ]jZ^�
Khnby� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������ '('29�	� 3(1(9�� �������
<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg��

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ� mklZgh\_g� _^bgkl\_gh� \ iZjd� ³;_^_qdZ´�� ih� gZrb�
gZ[ex^_gby� _ q_klh� kj_sZg� \ Ktjg_gZ� ]hjZ� \ [eZ]hijbylgb� aZ�
kts_kl\m\Zg_lh�fm�f_klhh[blZgby��<_jhylgh�k_ kj_sZ�b \ i_s_jZlZ�
³<Zkbe�E_\kdb´��dt^_lh�_ j_]bkljbjZg�ih�gZebqb_lh�gZ�q_jmidb�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Koh^gZ�k lZab�gZ�'DXGHEDUGLD UXID��k dhylh�q_klh�k_
kj_sZ�kt\f_klgh� �>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������< ]jZ^�Khnby�_
kth[s_g�aZ�kf_k_gZ�b ^t[h\Z�]hjZ��ih^�dZftgb��^tg_jb��b \ ebklgZ�
gZklbedZ� �'('29� 	� 3(1(9�� ������� < jZchgZ� gZ� bake_^\Zg_� _
mklZgh\_g� \ rbjhdhebklgb� ]hjb�� b ]hjbklb� ihj_qby� gZ� j_db�� ih^�
dZftgb��^tg_jb��badmkl\_gb�fZl_jbZeb��\ ebklgZ�gZklbedZ��\ i_s_jb�

=RQLWRLGHV�QLWLGXV �0XOOHU�������
08//(5�� ������ 9HUP�� +LVW�� ��� ��� �+HOL[��� :2+/%(5('7�� ������ �����

(+50$11������������WDI�����ILJ������EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������
nb]������������RBE?CDH��������K[��Lj��Ahhe��Fma��Fhkdh\kd��Mgb\������������
nb]������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� OheZjdlbdZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_��
AZiZ^gZ� KlZjZ� ieZgbgZ�� ih� x`gbl_� b balhqgbl_� kdehgh\_� gZ�
Jh^hibl_� �>:FYGH<�b EBO:J?<���������mklZgh\_g�hl�gZk�\ ]jZ^�
Ieh\^b\��<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg��

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ� mklZgh\_g�\ iZjd�³;_^_qdZ´�b ^heghlh�l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ�
\ ]jZ^Z�� < hdheghklbl_� gZ� ]jZ^Z� m q_klh� kj_sZg� \t\� \eZ`gb�
f_klhh[blZgby�\ Ktjg_gZ�]hjZ�b LjZdbckdZlZ�gbabgZ�



��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� @b\__�\t\�\eZ`gb�eb\Z^b�b ih�[j_]h\_�gZ�\h^h_fb��
\ aZ[eZl_gb� ]hjb� ihdjZc� j_db�� \ ihq\Z� b ebklgZ� gZklbedZ��
Badexqbl_egh� \eZ]hex[b\� \b^�� \t\� \jtadZ� k dh_lh� \ aZkmreb\bl_�
oZ[blZlb� \h^b� ihqlb� Zfnb[b_g� gZqbg� gZ� `b\hl� �>:FYGH<� b
EBO:J?<�� �������< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�ih�ihj_qby�gZ�
j_db� b ^h� gZihbl_egb� dZgZeb�� kj_^� jZklbl_eghkl�� \ ihq\Z�� j_qgb�
gZghkb�� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� b [blh\b� hliZ^tpb�� J_]bkljbjZg� _ \
[ebahkl�dZdlh�^h�kbegh�aZftjk_gb��lZdZ�b ^h�qbklb�ba\hjgb�\h^b�

K_f_ckl\h�0LODFLGDH *HUPDLQ������

7DQGRQLD�NXVFHUL �:DJQHU�������
0LOD[ �0LOD[�� .XVFHUL :$*1(5�� ����D�� ���� 0LOD[ �0LOD[�� .XVFHUL

:$*1(5�� ����E�� ����� "$PDOLD �7DQGRQLD�� KHVVHL %77*��� %$%25� ������ ����
"$PDOLD �7DQGRQLD�� FDULQDWD /($&+�� %$%25� ������ ���� "$PDOLD� PDUJLQDWD
'5$3��� -85,1,&� ������ ����$PDOLD�PDUJLQDWD '5$3�� �"���:2+/%(5('7�������
����� "0LOD[ �0LOD[�� PDUJLQDWXV '5$3��� :$*1(5� ����D�� ���� 0LOD[ �0LOD[��
.XVFHUL +�� :$*1��� :$*1(5� ����D�� ���� ����E�� ����0LOD[� UXVWLFXV� ORQJLSHQLV
*52668� HW� /838�� ����D�� �����0LOD[� UXVWLFXV I� EDOFDQLFXV�*52668� HW� /838��
����D�������0LOD[ �0LOD[��ERMDQHVLV +8'(&�������������"0LOD[�UXVWLFXV 0,//(7��
/838� ������ ����0LOD[� ORQJLSHQLV �*52668� HW� /838��� /838� ������ ����0LOD[
ORQJLSHQLV�ERMDQHQVLV �+8'(&���/838����������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� Ktj[by�� ;te]Zjby�� AZiZ^gZ� Lmjpby��
JmftgkdZ�>h[jm^`Z��MklZgh\_g�b \ H^_kZ��Jmkby���gh�\_jhylgh�lZf�_
bgljh^mpbjZg��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ� �;hl_\]jZ^��
<jZpZ��EZdZlgbd��L_l_\_g��;te]Zj_g_�^h Eh\_q��Khdhekdb�FZgZklbj�
^h�=Z[jh\h��Q_jgb�Hktf�^h�Ljhyg��>jygh\kdb�FZgZklbj��DZehn_j��
Dhl_e��DZjeh\h��FZ^ZjZ��Rmf_g��:clhkdZ� j_dZ� k_\_jgh� hl�:clhk��
JZ^hfbjkdh��J_[jh\h��K\h]_��Bkdtjkdh�>_nbe_��EZdZlgbd��Bkdj_p��
Q_j_ibrdb�FZgZklbj�� Ltjgh\h��Ij_h[jZ`_gkdb FZgZklbj�� AeZlgZ�
IZg_]Z�� IheZl_g� ^h� L_l_\_g�� ;_eh]jZ^qbd�� ;tjaby�� DebkmjZ��
Debkmjkdb�FZgZklbj��FhjZ\bpZ��Ijhoh^�;mqbgh���Khnby��<blhrZ�
�;hygkdb� \h^hiZ^�� >jZ]Ze_\pb�� ;hygZ�� @_e_agbpZ�� Ihih\h��
Kbf_hgh\h�� DeZ^gbpZ�� Qmi_leh\h��� Kj_^gZ� ]hjZ� �KlZjZ� AZ]hjZ��
KlZjhaZ]hjkdb� ;Zgb��� Dj_kg_gkdh�� Ibjbg� �Jh`_gpb� ^h� F_egbd��
KZg^Zgkdb�� ;Zgkdh�� =hp_� >_eq_\��� Dhgy\kdZ� ieZgbgZ� �Dhgvh\h��
>jZ]Zfbjh\h���Dxkl_g^be��JbeZ��hdheh�;eZ]h_\]jZ^���Jh^hib��;ZlZd��



��

>mjd_g�� H]gygh\h�� Dtj^`Zeb�� Kfheyg�� ;Zqdh\kdb� FZgZklbj�� "�
Q_i_eZj_���Ieh\^b\ �;mgZj^`bd�l_i_��� "�OZkdh\h��>mgZ\kZ�jZ\gbgZ�
�<b^bg��� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_� �DZ\ZjgZ�� ;Zeqbd�� <Zjg_gkdb�
FZgZklbj�� ;ZdZjebd� ;Zbj� ^h� ;mj]Zk�� Ijbfhjkdh�� AeZlgb� Iyktpb��
H[ahj�� <ZjgZ�� K\_lb� DhgklZglbg� ^h� <ZjgZ�� Khahihe�� [eZlhlh�
:jdmlbgh �:,.725��������'('29�	�3(1(9���������mklZgh\_g�_ hl�
gZk�b \ k_\_jgZlZ�qZkl�gZ�]jZ^�Ihfhjb_��

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� OZjZdl_j_g� \b^� aZ�
bake_^\Zgby�jZchg��MklZgh\_g�\ ]jZgbpbl_�gZ�]jZ^Z� �hldjblZ�iehs�
aZiZ^gh� hl� AAM�� hldjblZ� iehs� ^h� ih^_e_gb_lh� \ d\�� ³DZaZgkdb´��
hldjblZ� iehs� ^h� k]jZ^ZlZ� gZ� hi_jZlZ�� iZjd� ³:yafhlh´�� iZjd�
³;_^_qdZ´��^heghlh�l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ���Ktjg_gZ�Kj_^gZ�]hjZ��j��
;_^_qdZ��j��;ZgkdZ���LjZdbckdZ�gbabgZ��k��Ljtgdh\h��

;bheh]by� 26$129$������� _ mklZgh\y\Z�ycpZ�gZ�7� NXVFHUL��gZ�
���Zijbe��< eZ[hjZlhjgb�mkeh\by�ycpZlZ�k_ baexi\Zl�aZ�������^_gZ��
L_� kZ h\Zegb�� ������ ff \ ^bZf_ltj�� <_jhylgh� \ ijbjh^ZlZ� k_
aZklti\Zl�gydhedh�ihdhe_gby �:,.725���������

?dheh]by� Kj_sZ� k_ ^h� ����� f g�� \�� HR:GH<:� �������
Lhe_jZgl_g�dtf�fgh]h�hl�nZdlhjbl_�gZ�kj_^ZlZ�\b^��Kts_kl\m\Z�\
f_klhh[blZgby� k jZaebqgZ� \eZ`ghkl�� \dexqbl_egh� b dk_jhnbegb�
lZdb\Z��Q_klh�kj_sZg�\ f_klZ�k fgh]h�dZftgb��lmoeb�b ^jm]b��Kj_sZ�
k_ \ ]hjb�� ojZklZeZpb� b dZf_gbklb� f_klZ��Ihgydh]Z� bah[be_g� \t\�
\Zjh\blb� l_j_gb �:,.725�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ�
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� ]hjZ� hl�$FHU� VS�� ^\hjh\_�� ih^� dZftgb� b
badmkl\_gb�fZl_jbZeb��kj_^�hliZ^tpb� �'('29�	�3(1(9���������<
bake_^\Zgby� jZchg� _ mklZgh\_g� \t\� \kbqdb� \b^h\_� f_klhh[blZgby�
�hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb� hdheh� `bebsgb� [ehdh\_� b ^jm]b�
ihkljhcdb�� \ Ktjg_gZ� ]hjZ��LjZdbckdZlZ�gbabgZ��hldjblb�b ]hjkdb�
djZcj_qgb�oZ[blZlb��^\hjh\_� \ ]jZ^Z�b hdhegb� k_eZ� k��Ljtgdh\h�
ih^� dZftgb�� [_lhggb� dtkh\_�� [blh\b� hliZ^tpb�� ^tg_jb� b ebklgZ�
gZklbedZ�

LZdkhghfbqgb� [_e_`db� < ]jZgbpbl_�gZ� ]jZ^Z�b \ jZchgZ�gZ�
Ktjg_gZ� ]hjZ kZ mklZgh\_gb� _da_fieyjb� k hjZg`_\h�jhah\� b kb\h�
hjZg`_\�ib]f_gl�gZ�]jt[gZlZ�kljZgZ�gZ�lyehlh��mklZgh\_gZ�_ b _^gZ�
`telh�[yeZ�nhjfZ��hldjblZ�iehs�^h�ih^_e_gb_lh�\ d\��³DZaZgkdb´���
< k_eh� Ljtgdh\h� �LjZdbckdZ� gbabgZ� \kbqdb� j_]bkljbjZgb�
_da_fieyjb�kZ ktk�kb\h�hjZg`_\�ib]f_gl�gZ�]jt[gZlZ�qZkl�



��

Nb]�����7DQGRQLD�NXVFHUL :DJQHU�hl�jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_�

7DQGRQLD�EXEDSHVWHQVLV �+D]D\�������
$PDOLD�EXGDSVWHQVLV +$=$<������������/LPD[�JUDFLOLV�/(<',*������������

�QRQ�JUDFLOLV 5$),1(648(���������$PDOLD�&LELQLHQVLV .,0$.29,&=�������������
$PDOLD�JUDFLOLV /(<',*��-85,1,&����������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� :\kljby�� Mg]Zjby�� Jmftgby��
;te]Zjby�Q_oby�� Keh\Zdby�� IherZ�� ;_e]by�� <_ebdh[jblZgby��
BjeZg^by��BkeZg^by��Lmjpby��Ob[jb^bl_��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� <blhrZ��AeZlgb�Fhklh\_��;hygZ��
@_e_agbpZ���Khnby��Hkh]h\kdZ�ieZgbgZ� �Hkh]h\h���JbeZ� �>hebgZlZ�
gZ� j�� ;bkljbpZ� ^h� j_a_j\Zl� ³IZjZg]ZebpZ´�� PZj_\� <jto��� Jh^hib�
�E_i_gbpZ� ^Z� <_ebg]jZ^�� :k_gh\]jZ^�� O\hcgZ� �:,.725�� ������
'('29� 	� 3(1(9�� ������� <b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ� ijt\� itl� \
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^�aZ�]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ� mklZgh\_g�_ kZfh�\ iZjd�³;_^_qdZ´��\ hdheghklbl_�_
j_]bkljbjZg�\ Ktjg_gZ�]hjZ�ih�ihj_qb_lh�gZ�j_dZ�;ZgkdZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z��Ijb�eZ[hjZlhjgb�
mkeh\by� ih� \j_f_� gZ� bake_^\Zg_lh� kZ gZ[ex^Z\Zgb� �� dhimeZpbb� k
ijh^te`bl_eghkl� kthl\_lgh�� ��� fbgmlb� �hl� ����� ^h� ����� gZ�
�����������]�������fbgmlb��hl�������^h�������gZ �����������]������qZk�b
���fbgmlb��hl�������^h�������gZ������������]�� b ��qZkZ�b ���fbgmlb�
�hl�������^h�������gZ������������ ]�� ijb�l_fi_jZlmjZ��� K��dZdlh�gZ�
����������� ]�� k g_ba\_klgZ�ijh^te`bl_eghkl�ijb�l_fi_jZlmjZ� �����



��

K��GZ[ex^Z\Zgh�_ kgZkyg_�gZ�_^gh�ycp_�ih�\j_f_�gZ�dhimeZpbylZ�gZ�
����������� ]�� Z gZ� ]heyfh� dhebq_kl\h� ycpZ� gZ� ����������� ]�� ijb�
l_fi_jZlmjZ� ��� K��Ij_^b� dhimeZpby� ^\ZlZ� bg^b\b^Z� dhglZdlm\Zl�
qj_a� ^hibj� k lyeh� b ibiZeZ�� b k_ h[bdZeyl� \aZbfgh�� Ke_^� lh\Z�
aZklZ\Zl� \ iheh`_gb_� _^bg� kj_sm� ^jm]�� e_dh� k_ jZafbgZ\Zl� b
^hibjZl�Zljbmfbl_�kb� �Nb]�� �����MklZgh\_gh�_ ijb_fZg_�ij_^bfgh�
gZ� ojZgZ� hl� jZklbl_e_g� ijhbaoh^�� \Zj_g� ]jZo�� qmrdb�� lj_\bklb�
jZkl_gby�

?dheh]by� Lhe_jZgl_g�dtf�ih\_q_lh�nZdlhjb�gZ�kj_^ZlZ��q_klh�
kbgZljhi_g� \b^��Kj_sZ� k_ \ ojZklZeZpb� iZjdh\_�� ]hjb��jZa\Zebgb��
dZf_gbklb�f_klZ��dhfihkl��kf_lbsZ��iZjdh\_��h[jZ[hl\Z_fb�]jZ^bgb
�:,.725�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ� hldjblb� lj_\gb�
oZ[blZlb��iheygb�k hl^_egb�ieh^gb�^tj\_lZ��kf_k_gb�rbjhdhebklgb�
]hjb� b ]hjb� hl� Zf_jbdZgkdb� ^t[� �4XHUFXV� UXEUD /�� �'('29� 	�
3(1(9�������� J_]bkljbjZg gZ�<blhrZ�^h�����f g��\���HR:GH<:��
������ < bake_^\Zgby�jZchg��aZ�dhclh�_ oZjZdl_jgZ�gbkdZ�\eZ`ghkl��
\b^tl� _ mklZgh\_g� kZfh� \ djZcj_qgb� ]hjkdb� oZ[blZlb�ih^� dZftgb��
[_lhggb� dtkh\_�� [blh\b� hliZ^tpb�� ^tg_jb� b ebklgZ� gZklbedZ� hl�
lhiheZ��3RSXOXV VS� /��� b q_j_g�[ta �6DPEXFXV�QLJUD�/���

LZdkhghfbqgb�[_e_`db� < jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_�kZ mklZgh\_gb�
dZdlh� ltfgh� kbgb�� ihqlb� q_jgb�� lZdZ� b ih� k\_leb� kb\h�kbgb�
_da_fieyjb�

Nb]������7DQGRQLD�EXGDSHVWHQVLV +D]D\ hl�jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_�
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Nb]�� ���� Ij_^dhimeZpbhggh� ih\_^_gb_� gZ� 7DQGRQLD� EXGDSHVWHQVLV
+D]D\� gZ[ex^Z\Zgh�\ eZ[hjZlhjgb�mkeh\by�ij_a�i_jbh^Z�gZ�bake_^\Zg_�
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FULVWDWXV�QDQXV *52668�HW�/838�������������85%$16.,�HW�:,.725����������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� X`gZ�MdjZcgZ��JmftgkdZ�>h[jm^`Z��
;te]Zjby��K_\_jgZ�Lmjpby��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� KlZjZ�ieZgbgZ��DZjeh\h��Q_jgb�
Hktf�� ;_eb� Hktf� ^h� Ljhyg�� >jygh\kdb� FZgZklbj�� @_jZ\gZ��
;_jdh\bpZ��Ltjgh\h���Dxkl_g^be��Khnby��<blhrZ� �;hygZ��;hygkdb�
?a_jZ��IZgqZjh\h�� Kbf_hgh\h�� AeZlgb�Fhklh\_��� Jh^hib� �Kfheyg��
AeZlh]jZ^�� Djmfh\]jZ^��� OZkdh\h� �OZkdh\kdb� Fbg_jZegb� ;Zgb���
KZdZj� ieZgbgZ� �Lhiheh\]jZ^���Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_� �DZ\ZjgZ��
;Zlh\Z� ^h� ;Zeqbd��:eZ^`Z�FZgZklbj� ^h�<ZjgZ�� ;ZdZjebd� ;Zbj� ^h�
;mj]Zk�� :jdmlbgh�� JhihlZfh�� JmkZedZ�� AeZlgb� Iyktpb� �:,.725��
������ '('29�	� 3(1(9�� �������<b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ� ijt\�itl� \
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� OZjZdl_j_g� \b^� aZ�
jZchgZ� gZ� ]jZ^Z� �hldjblZ� iehs� aZiZ^gh� hl� AAM�� hldjblZ� iehs� ^h�
ih^_e_gb_lh� \ d\�� ³DZaZgkdb´�� iZjd� ³:yafhlh´�� iZjd� ³;_^_qdZ´��
^heghlh�l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ���< hdheghklbl_�gZ�]jZ^Z�_ mklgh\_g�\
jZchgZ�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ�

;bheh]by� AZjZ\y� k_ ^te[hdh� \ ihq\ZlZ� ih^� ]he_fb� dZftgb
�:,.725���������

?dheh]by� Kj_sZ� k_ gZc� q_klh� \ kf_k_gb� b rbjhdhebklgb�
]hjb�� ktsh� b \ l_j_gb� aZ_lb� hl� ojZklb�� ^h� ����� f g�� \�� Q_klh� _
mklZgh\y\Zg� b \ ]ebg_klb� ihq\b�� gbkdb� qZklb� gZ� ^_j_lZ� b l_ogbl_�
^tgZ�� Kth[sZ\Z� k_ b ba\tg� ]hjkdb� oZ[blZlb�� gZijbf_j� ]jZ^bgb
�:,.725�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ� hldjblb� lj_\gb�
oZ[blZlb�b ]hjb�hl�Zf_jbdZgkdb�^t[� �4XHUFXV�UXEUD /�� �'('29�	�
3(1(9���������< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\ ih\_q_lh�oZ[blZlb�
\ dhblh� k_ kj_sZ�b 7DQGRQLD� NXVFHUL��gh�g_� _ j_]bkljbjZg� \ kbegh�
Zgljhih]_ggh� ih\ebygbl_� ^\hjh\_� gZ� dtsb�� dZdlh� b \ hldjblb�
lj_\gb�oZ[blZlb�hdheh�`bebsgb�[ehdh\_�

LZdkhghfbqgb�[_e_`db� < ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�_ mklZgh\_g�_^bg�
_da_fieyj�k g_lbibqgh��`telh�[yeh�hp\_ly\Zg_�gZ�lyehlh� �Nb]�� ����
Hldehg_gby�\ mkljhckl\hlh�gZ�iheh\ZlZ�kbkl_fZ�g_�kZ mklZgh\_gb�



��

Nb]�� ���� 7DQGRQLD� FULVWDWD .DOHQLF]HQNR� k g_lbibqgZ� hdjZkdZ�� hl�
jZchgZ�gZ bake_^\Zg_�

K_f_ckl\h�/LPDFLGDH 5DILQHVTXH������

/LPD[ �/LPD[��PD[LPXV /LQQDHXV������
/LPD[ �/LPD[��PD[LPXV /,11$(86�� ������ �����/LPD[ FLQHUHXV /,67(5��

������ /LPD[� FLQHUHXV 08//(5�� ����� �SDUWLP���/LPDFHOOD� SDUPD %5$5'�� ������
/LPD[� DQWLTXRUXP )(5866$&������� �SDUV���/LPD[�PDFXODWXV 1811(/(<��������
/LPD[�FHOODULXV �GC$5*(19,//(��/(6621$�HW�32//21(5$�������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� :\lholhg_g�\b^� aZ�X`gZ�b AZiZ^gZ�
?\jhiZ�b \_jhylgh� aZ�K_\_jgZ�:njbdZ� �:e`bj���DZlh�kbgZgljhi_g�
\b^� _ h[bdgh\_g� aZ� KdZg^bgZ\by�� ;_eZjmk�� MdjZcgZ� b DZ\dZa��
Bgljh^mpbjZg� \ X`gZ� :njbdZ�� K_\_jgZ� :f_jbdZ�� :\kljZeby��
LZkfZgby�� GR\Z� A_eZg^by�� < ;te]Zjby� Z\lholhg_g�� gh� ktsh� b
kbgZgljhi_g�\b^��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� KlZjZ�ieZgbgZ��=Z[jh\h��RbidZ��
;maem^`Z�� Dhl_e��@_jZ\gZ�� JZa[hcgZ�� DZehn_j�� K\h]_�� Dbk_edh\Z�



��

Fh]beZ� ^h� =Z[jh\h�� <blbgy�� Debkmjkdb� FZgZklbj�� JZdh\kdb�
FZgZklbj�� Klhygh\h�� IjZm`^Z�� EZdZlgbd��� Khnby�� Hkh]h\kdZ�
ieZgbgZ� �ob`Z� ³Hkh]h\Z´�� ;h]hkeh\� ^h� Dxkl_g^be��� Dhgy\kdZ�
ieZgbgZ� �Dhgy\h��� <blhrZ�� Kj_^gZ� ]hjZ�� Ibjbg �^hebgZlZ� gZ�
KZg^ZgkdZ� ;bkljbpZ� ^h� KZg^Zgkdb��� JbeZ� �Ydhjm^Z��� Jh^hib�
�I_s_jZ�� Q_ibgkdh�� Q_i_eZj_�� Dhkl_g_p�� K_kljbfh�� <_ebg]jZ^��
E_i_gbpZ�� ;Zqdh\kdb� FZgZklbj��� IZaZj^`bd�� KlZg^`Z�
�=jZfZlbdh\h��FZedh�Ltjgh\h���Jmk_��Q_jghfhjkdh�djZc[j_`b_� �j��
DZfqby�� H[ahj�� ;ZdZjebd� [Zbj� ^h� ;mj]Zk�� Khahihe�� :jdmlbgh�� j��
JhihlZfh�� <ZjgZ�� >he_g� Qbnebd� �:,.725�� ������ '('29� 	�
3(1(9��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� G_� _ mklZgh\_g� \
]jZgbpbl_� gZ� ]jZ^Z�� Z kZfh� ih� ijbe_`Zsbl_� kdehgh\_� gZ�Ktjg_gZ�
]hjZ�ih�ihj_qb_lh�gZ�;_^_qdZ�b LZ[ZrdZ�j_dZ��

;bheh]by� <j_^bl_e�ih�jZklbl_egb�dmelmjb� \ jZaebqgb�qZklb�
gZ� k\_lZ�� q_klh� \ [hlZgbq_kdb� ]jZ^bgb�� M\j_`^Z� a_e_gqmdh\b� b
]jZ^bgZjkdb� dmelmjb� dZlh� y]h^b� b ^b\b� y]h^b�� DhimeZpbylZ� k_
ba\tjr\Z� gZ� kl\heh\_� gZ� ^tj\_lZ� beb� gZ� f_klZ� iha\hey\Zsb� gZ�
lyehlh� ^h� m\bkg_� gZ^hem� gZ� gbrdZ� hl� kema� b gbdh]Z� gZ� a_fylZ�
�:,.725��������

?dheh]by� Kj_sZ� k_ ^h� �����f g�� \��< ;te]Zjby� _ mklZgh\_g�
dZdlh� \ _kl_kl\_gb�� lZdZ� b \ Zgljhih]_ggb� f_klhh[blgby�� Q_klh�
kj_sZg� \ kf_k_gb� b rbjhdhebklgb� ]hjb�� hkh[_gh� \t\� \eZ`gb�
]Z[tjh\h� ^t[h\b� b [mdh\b� ]hjb�� h[bdgh\_gh� ih^� ^tg_jb�� dZftgb�
bih� jy^dh� ih^� ftjl\Z� dhjZ� gZ� ^tj\_lZ�� ktsh� \t\� \eZ`gb�
a_e_gqmdh\b� kdeZ^h\_�� [hlZgbq_kdb� ]jZ^bgb��fZa_lZ�� hl\h^gbl_egb�
ljt[b�� ih^� dZftgb �:,.725�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ�
hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�\ [ebahkl�^h�`bebsgb�[ehdh\_��iheygb�k
_^bgbqgb�ieh^gb�^tj\_lZ��ih^�dZftgb�b badmkl\_gb�fZl_jbZeb��kj_^�
kl\heh\_�gZ�^tj\_lZ��'('29�	�3(1(9�������� < bake_^\Zgby�jZchg�
_ mklZgh\_g� ih^� ^tg_jb�b dZftgb�� dZdlh� \t\� \eZ`gb�� lZdZ�b \ ih�
kmob� rbjhdhebklgb� ]hjb� hl� ^t[� �4LHUFXV� VS�� /���� Z ktsh� b kj_^�
ebklgZ�gZklbedZ�hl�\tj[Z��6DOL[�VS��/����b [jykl��8OPXV�VS��/���FeZ^b�
_da_fieyjb�kZ j_]bkljbjZgb�b \tjom�]t[b�
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H[sh� jZaijhkljZg_gb_� FZd_^hgby�� =jtpdZ� FZd_^hgby��
L_kZeby�b ihqlb�pyeZ�;te]Zjby��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ� �DZjeh\kdZ�
^hebgZ�� Ihghj� ieZgbgZ� P_jh\h� ^h� <h^gZlZ� I_s_jZ�� DZehn_j��
>`Z]Zeh\pb��� >hebgZlZ� gZ� j�� KljmfZ� �KdZdZ\bpZ� k_\_jgh� hl�
Dxkl_g^be���FZeZr_\kdZ�ieZgbgZ��;j_agbpZ���Ibjbg��kdehgh\_l_�gZ�
<boj_g��;Zgkdh��;_j_agbpZ�^h�KZg^Zgkdb��IhibgZ�EtdZ�\ ^hebgZlZ�
gZ� ;bkljbpZ�� Ebeygh\h�� >hebgZlZ� gZ� F_klZ� ^h� =hp_� >_eq_\��
>hebgZlZ�gZ�;tg^_jbpZ��F_egbd���JbeZ��j��;bkljbpZ�^h�;eZ]h_\]jZ^��
Jbekdb� FZgZklbj��� KeZ\ygdZ� �PZj_\� <jto��� OZkdh\h�� KZdZj�
�Lhiheh\]jZ^���KljZg^`Z��j��<_e_dZ�^h�=jZfZlbdh\h���Q_jghfhjkdh�
djZc[j_`b_� �:eZ^`Z� FZgZklbj� ^h� <ZjgZ�� mklb_lh� gZ� j�� DZfqby��
:jdmlbgh�ijb�j��JhihlZfh��<ZjgZ��j��JhihlZfh���Jh^hib��Ljb]jZ^�b
Fhfqbe]jZ^���Kj_^gZ�]hjZ��KlZjhaZ]hjkdb�Fbg_jZegb�;Zgb���Khnby
�:,.725��������'('29�	�3(1(9��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� < ]jZgbpbl_�gZ�]jZ^Z�_
mklZgh\_g� \ iZjdh\_l_� ³:yafhlh´� b ³;_^_qdZ´�� gh� kts_kl\m\Z�
\_jhylghkl� aZ� gZebqb_lh� fm� b \ ^jm]b� qZklb� gZ ]jZ^Z�� dZdlh� \
iZjdh\b� ]hjb�� lZdZ� b \ ^jm]b� \b^h\_� oZ[blZlb�� < hdheghklbl_� gZ�
KlZjZ�AZ]hjZ� _ j_]bkljbjZg�ih�ijbe_`Zsbl_� kdehgh\_�gZ�Ktjg_gZ�
]hjZ��ihj_qb_lh�gZ�j_dbl_�;_^_qdZ�b ;ZgkdZ��F_klghkllZ�³Fbedbgb�
KdZeb´�k_\_jgh�hl�k��Dhe_gZ� b \ LjZdbckdZlZ�gbabgZ �k��Ljtgdh\h��

;bheh]by� < mklb_lh� gZ� j�� DZfqby� _ mklZgh\_gZ� \bkhdZ�
Zdlb\ghkl�gZ�bg^b\b^b�hl� lhab�\b^�ij_a�ghslZ��dhblh� k_ badZq\Zl�
\bkhdh� ih� kl\heh\_l_� gZ� ^tj\_lZlZ� �:,.725�� ������� Ijb�
eZ[hjZlhjgh� hl]e_`^Zg_� ih� \j_f_� gZ� bake_^\Zg_lh� _ mklZgh\_gh�
ijb_fZg_ gZ� ke_^gbl_� \b^h\_� ojZgZ�� f_kh�� fhjdh\b�� ebklZ� gZ�
lj_\bklb�jZkl_gby��Baexi\Zg_�gZ�ycpZ�\ ijbjh^ZlZ�_ gZ[ex^Z\Zgh�\
djZy�gZ�f_k_p�hdlhf\jb�

?dheh]by� Kj_sZ� k_ \ rbjhdhebklgb� ]hjb� b ojZklZeZpb�� ih^�
dZftgb�b ^tg_jb��:,.725���������< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�
\ rbjhdhebklgb�]hjb�b \eZ`gb�hldjblb�oZ[blZlb�^h�j_db�b q_rfb��\
^\hjh\_� gZ� dtsb�� dZdlh� b \ kf_k_gb�� b b]ehebklgb� ]hjb� ktk�



��

kjZ\gbl_egh�gbkdZ�ihq\_gZ�\eZ`ghkl��ih^�dZftgb��^tg_jb�b [blh\b�
hliZ^tpb�

LZdkhghfbqgb� [_e_`db� < bake_^\Zgby� jZchg� ^hfbgbjZl�
_da_fieyjb�k _^ghp\_l_g�kb\�p\yl�gZ�]jt[gZlZ�kljZgZ�gZ�lyehlh��gh�
k_ kj_sZl�b lZdb\Z�k g_ijZ\begb�q_jgb�i_lgZ��_^bg�_da_fieyj�\ iZjd�
³;_^_qdZ´�b _^bg�\ f�� ³Fbedbgb�KdZeb´���dZdlh�b lZdb\Z� ktk� kb\Z�
]jt[gZ�qZkl�b ^\_�mkihj_^gb�ltfgb�b\bpb�hlkljZgb��_^bg�_da_fieyj�
ih�]hjghlh�l_q_gb_�gZ�j��;_^_qdZ����Ib]f_glZpbylZ�gZ�bg^b\b^bl_�\
Ktjg_gZ�]hjZ�_ ih� ltfgZ�^h�kb\h� q_jgZ��^hdZlh�lZab�\ LjZdbckdZlZ�
gbabgZ�_ ih� k\_leZ��kb\h�[yeZ�

Nb]������/LPD[�PDFHGRQLFXV +HVVH�hl�jZchgZ�gZ�iZjd�³:yafhlh´��]jZ^�
KlZjZ�AZ]hjZ�
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H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ?kl_kl\_gby� jZchg� gZ�
jZaijhkljZg_gb_�gZ�\b^Z�_ g_ba\_kl_g��Ktk�kb]mjghkl�_ mklZgh\_g�\
;te]Zjby�� Jmftgby�� Mg]Zjby�� ?\jhi_ckdZ� Jmkby�� OheZg^by��
=_jfZgby��IherZ��<_ebdh[jblZgby��BjeZg^by�b BlZeby��gh�\_jhylgh�
Zj_Zetl�_ fgh]h�ih� rbjhd��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ� �;hl_\]jZ^��
Dhl_e��� Khnby�� Ibjbg� �KZg^Zgkdb��� Ieh\^b\�� Q_jghfhjkdh�
djZc[j_`b_� �H[ahj� �:,.725�� ������ '('29� 	� 3(1(9�� �������
<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� < ]jZgbpbl_�gZ�]jZ^Z�_
mklZgh\_g�^h ^\Z�`bebsgb�[ehdZ� k_\_jgh�hl Hdjt`gZ�[hegbpZ�b ^h
mqbebs_� ³B\Zg�<Zah\´�� dZdlh� b \^\hj� jZaiheh`_g�x`gh� hl�IF=
³=_h� Fbe_\´�� < LjZdbckdZlZ� gbabgZ� _ mklZgh\_g� \ k�� Ih^kehg�
balhqgh�hl�KlZjZ�AZ]hjZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z��< KlZjZ�AZ]hjZ�b k��
Ih^kehg� _ gZ[ex^Z\ZgZ� Zdlb\ghkl� _^bgkl\_gh� ij_a� ghslZ�� dh]Zlh�
]heyfh�dhebq_kl\h�_da_fieyjb�baebaZl�ba\tg�hloh^gbl_�rZolb�aZ�^Z�
k_ ojZgyl��GZex^Z\Zgh�_ ijb_fZg_lh�gZ�ke_^gZlZ�ojZgZ��h]jbadb�hl�
y[tedZ��ieh^h\_�hl�^`ZgdZ��ketgqh]e_^h\b�k_fdb��_dkdj_f_glb�

?dheh]by� < ;te]Zjby�_ kbgZgljhi_g�\b^��kj_sZs�k_ \ ]jZ^bgb��
iZjdh\_��g_h[jZ[hl\Z_fb�iehsb �:,.725��������� �< ]jZ^�Khnby�_
kth[s_g� aZ� ^\hjh\_� gZ� dtsb�� hdheghklb� gZ� jZajmr_gb�ihkljhcdb��
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb� \ [ebahkl� ^h� `bebsgb� [ehdh\_��
rbjhdhebklgb� ]hjb�� ih^� dZftgb�� ^tg_jb��badmkl\_gb�fZl_jbZeb�� \
ebklgZ�gZklbedZ� �'('29�	�3(1(9���������< bake_^\Zgby�jZchg�_
mklZgh\_g� \ hloh^gb� rZolb� �`bebs_g� [ehd� ^h� mqbebs_� ³B\Zg�
<Zah\´�� ^\hj� gZ� dtsZ� \ k�� Ih^kehg� b ih^� dZftgb� b badmkl\_gb�
fZl_jbZeb�\ [ebahkl�^h�l_qZsZ�hloh^gZ�\h^Z��`bebs_g�[ehd�k_\_jgh�
hl�Hdjt`gZ�[hegbpZ��



��

'HURFHUDV �'HURFHUDV��ODHYH �0XOOHU�������
/LPD[� ODHYLV 08//(5�� ������ ���$JULROLPD[� UHQVFKL :$*1(5�� ����E�� ���

�V\Q�� Q���� /LPD[� EUXQQHXV '5$3$51$8'�� ������/LPD[� JUDFLOLV 5$),1(648(��
������/LPD[�FDPSHVWULV %,11(<��������/LPD[�SDUYXOXV 1250$1'������� /LPD[
ZHLQODQGL +(<1(0$11��������/LPD[�DUDQHXV *(66,6��������$JULROLPD[ ERYHQRWL
&2//,1*(�� ������ /LPD[� PRQWDQXV ,1*(562//�� �����/LPD[� FDVWDQHXV�
,1*(562//�� ������ /LPD[� LQJHUVLOOL %,11(<�� ������ /LPD[� K\SHUERUHX
:(67(5/81'�� ������ .U\QLFNLOOXV� PRQWDQXV 1(9,//�� ������ /LPD[� +HPSKLOOL
%,11(<�� ������ /LPD[� EHUHQGLL YDU�� SLFWXV &2&.(5(//�� ������ $JULROLPD[
SVXGRGLRLFXV 9(/,&+.296.,-�������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ?kl_kl\_gby� Zj_Ze� ihdjb\Z� p_eby�
OheZjdlbd��DZlh� kbgZgljhi_g� _ bgljh^mpbjZg� \ fgh]h� ^tj`Z\b� b
hkljh\b��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ� �;_eh]jZ^qbd� b
hdheghklbl_� fm�� j�� Bkdtj� ijb� EZdZlgbd�� Q_jgb� Hktf��� Khnby� b
hdheghklbl_� �>jZ]Ze_\pb�� Kbf_hgh\h��� JbeZ� �hdheh� Ydhjm^Z��
FZevh\bpZ�� Jbekdb� FZgZklbj��� Jh^hib� �j_a_j\Zl� ³Kg_`ZgdZ´� ^h�
I_s_jZ� �:,.725�� ������� <tij_db� g_^hklZltqgZlZ� bgnhjfZpby��
kihj_^�:,.725� �������� mklZgh\y\Zg_lh�fm�fh`_�^Z� k_ hqZd\Z� \t\�
\kbqdb� qZklb� gZ� ;te]Zjby�� <b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ� ijt\� itl� \
bake_^\Zgby�jZchg��

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby�jZchg� Jy^td�\b^��MklZgh\_g�
kZfh�ih�gZebqb_lh�gZ�_^bg�ehdZebl_l�ih�[j_]Z�gZ�fZetd�gZihbl_e_g�
dZgZe�\ [ebahkl�^h�j��;_^_qdZ�\ x]hbalhqgZlZ�qZkl�gZ�]jZ^Z��balhqgh�
hl�bg^mkljbZegZlZ�ahgZ�

;bheh]by� <_jhylgh�[_a�jZafgh`bl_e_g�k_ahg��@bag_gby�pbdte�
_ djZltd� hdheh� �� f_k_pZ�� Ba^tj`Z� ba\_klgh� \j_f_� ih^� \h^Z� b
aZiZa\Z�kihkh[ghkllZ�kb�^Z�iteab �:,.725�������� < R\_pby�ycpZ�
kZ j_]bkljbjZgb�ij_a�f_k_p�gh_f\jb��hleh`_gb�gZ�hl^_egb�dmiqbgdb�
ih��������\t\�\eZ`gb�f_klZ�ih�[j_]Z�gZ�j_dZ��/81'*5(1��������

?dheh]by� Kj_sZ� k_ ]eZ\gh� \ jZ\gbgb�� gh� b \ ih� gbkdb�
ieZgbgb�� dZlh� \ :eibl_� ^hklb]Z� ^h� �����f g�� \��Ob]jhnbe_g� \b^��
dhclh� k badexq_gb_� gZ� babkd\Zg_lh� kb� dtf� \bkhdZ� \eZ`ghkl� _
lhe_jZgl_g� dtf� ih\_q_lh� nZdlhjb� gZ� kj_^ZlZ�� Kj_sZ� k_ dZdlh� \
ahgZlZ� gZ� lmg^jZlZ�� lZdZ� b \ ljhibpbl_�� Q_klh� kbgZgljhi_g� \
[hlZgbq_kdb�]jZ^bgb��^h�\h^Z��j_db��_a_jZ�b yah\bjb��\eZ`gb�iheygb�
b ]hjb��hkh[_gh�hl�^t[�b _erZ� < ]gb_s�^_ljbl��ih^�^tg_jb��\ ihq\Z
b lhjn �:,.725�������� < bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�ih�[j_]Z�
gZ�gZihbl_e_g�dZgZe�\t\�\eZ`gb�gZghkb��ih^�dZftgb�b badmkl\_gb�
fZl_jbZeb Q_klh� _ j_]bkljbjZg� aZ_^gh� k 'HURFHUDV� VWXUDQ\L�� gh�
\b^bfh�_ ih� aZ\bkbf�hl�g_]h�dtf�\eZ`ghkllZ�gZ�kj_^ZlZ��



��

LZdkhghfbqgb�[_e_`db� Ijb�^bk_pbjZg_�kZ mklZgh\_gb�dZdlh�
ZnZebqgb��lZdZ�b _da_fieyjb�k ghjfZegh�jZa\blZ�iheh\Z�kbkl_fZ��

Nb]�� ����'HURFHUDV� ODHYH 0XOOHU hl� ^heghlh� l_q_gb_�gZ� j��;_^_qdZ� \
]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�



��

'HURFHUDV �'HURFHUDV��VWXUDQ\L �6LPURWK�������
$JULROLPD[�6WXUDQ\L 6,0527+�������������'HURFHUDV� URPDQLFXV *52668�

HW�/838������D�����

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� Ihqlb�pyeZ�?\jhiZ��;te]Zjby��;b\rZ�
X]hkeZ\by�� Jmftgby�� Mg]Zjby�� :\kljby�� =_jfZgby�� OheZg^by��
Q_oby��Keh\Zdby��h�\ =hleZg^��?\jhi_ckdZlZ�qZkl�gZ�Jmkby��\_jhylgh�
b \ Lmjpby�� Kth[sZ\Z� k_ aZ� [hlZgbq_kdb� ]jZ^bgb� \ DZaZoklZg�
�:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ� �;_eh]jZ^qbd��
EZdZlgbd��;_jdh\bpZ��L_l_\_g��;_eb�<bl��;te]Zj_g_���;_eb�Hktf�^h�
Ljhyg�� OZc^mrdb� \h^hiZ^�� FhjZ\bpZ�� ;_jdh\bpZ�� RbrfZgh\h���
<blhrZ�� Khnby�� Ibjbg� �jZchgZ� gZ� I_ljbq�� ;Zgkdh�� KZg^Zgkdb���
Ljtg�� Dxkl_g^be�� >hebgZlZ� gZ� j�� F_klZ� ijb� =hp_� >_eq_\� b ^h�
Ydhjm^Z��Ieh\^b\��Jh^hib� �;Zqdh\kdb�FZgZklbj��O\hcgZ��I_s_jZ��
;ZlZd�� H]gygh\h� ^h� =hp_� >_eq_\��� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_�
�DZ\ZjgZ�� ;Zlh\Z� ^h� ;Zeqbd�� =ZjZ� Kbg^_e� ^h� Ijh\Z^by�� H[ahj��
mklb_lh�gZ�j��JhihlZfh��G_k_[tj��mklZgh\_g�hl�gZk�\ ]jZ^�Ihfhjb_�
�:,.725�� ������ '('29�	� 3(1(9�� �������<b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ�
ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg���

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� < ]jZgbpbl_�gZ�]jZ^Z�
jy^td�mklZgh\_g�_ \ iZjd�³;_^_qdZ´�b ih�^heghlh�l_q_gb_�gZ�j_dZlZ��
dZdlh�b hdheh�ktk_^gb�gZ�g_]h�fZedb�gZihbl_egb�dZgZeb�balhqgh�hl�
bg^mkljbZegZlZ�ahgZ��Q_klh�kj_sZg�\ Ktjg_gZ�]hjZ�ih�ihj_qbylZ�gZ�
j_db�b ihlhpb��j��;ZgkdZ��j��;_^_qdZ��j��LZ[ZrdZ���J_]bkljbjZg�_ b \
k��Ljtgdh\h��LjZdbckdZ�gbabgZ��

;bheh]by� Abfm\Zl�ycpZlZ��Itj\hlh�ihdhe_gb_�k_ baexi\Z�gZ�
ijhe_l�� Aj_eb�nhjfb� k_ kj_sZl� hl� gZqZehlh�gZ� eylhlh� ^h�itj\bl_�
abfgb� klm^h\_�� dhblh� \_jhylgh� ]b� m[b\Zl��Fh`_� ^Z� [t^_� \j_^bl_e
�:,.725�� ������� < jZchgZ� gZ� k�� Ljtgdh\h� _ gZ[ex^Z\ZgZ�
dhgkmfZpby�gZ�ieh^h\_�gZ�y]h^Z��)UDJDULD�YHVFD /����ebklZ�gZ�ojyg�b
e_q_[gh�kZimgq_��6DSRQDULD�RIILFLQDOLV /���

?dheh]by� F_ahnbe_g� \b^� kj_sZs� k_ \t\� \eZ`gb�� \bgZ]b�
hl\hj_gb� oZ[blZlb� beb� keZ[h� aZk_gq_gb� hl� ojZklb� b _^bgbqgb�
^tj\_lZ�� Q_klh� kj_sZg� \ ]gb_sb� hklZgdb�� iheygb�� hdheh� itlbsZ��
iZjdh\_�� ]jZ^bgb�� a_e_gqmdh\b� iehsb �:,.725�� ������� < ]jZ^�
Khnby� _ kth[s_g� aZ� ^\hj�� ih^� dZftgb� b badmkl\_gb� fZl_jbZeb�
�'('29�	�3(1(9���������J_]bkljbjZg gZ�<blhrZ�^h� �����f g��\��
�HR:GH<:�� ������� < bake_^\Zgby� jZchg� _ mklZgh\_g� \
f_klhh[blZgby�k \bkhdZ�ihq\_gZ�\eZ`ghkl� ihj_qby�gZ�j_db�b ^_j_lZ
�Ktjg_gZ� ]hjZ� b ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ��� \ ^\hjh\_� gZ� dtsb� �k��



��

Ljtgdh\h��� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� [blh\b� hliZ^tpb�� kj_^� ebklgZ�
gZklbedZ��ih�klt[eZlZ�b ebklZlZ�gZ�lj_\bklb�jZkl_gby��

LZdkhghfbqgb� [_e_`db� < bake_^\Zgby� jZchg� kt\f_klgh� k_
kj_sZl� ^\Z� lbiZ� hdjZkdZ� gZ ]jt[gZlZ� kljZgZ�� k\_leh� kb\h�dZny\� b
dj_fZ\h�^h�ih� ltfgh�dZny\��

'HURFHUDV �$JULROLPD[��WXUFLFXP �6LPURWK�������
$JULROLPD[� WXUFLFXV 6,0527+�� ������ ����� 'HURFHUDV� ZLNWRUL *52668��

������ ����� "� 'HURFHUDV� ZDOGHQL *52668�� ������ ����� "� 'HURFHUDV� IRUFDUGL
*52668�HW�/838�����������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� G_� gZitegh� baykg_gh�� Kj_sZ� k_ \
;te]Zjby�� KljZgb� hl� [b\rZ� X]hkeZ\by�� Jmftgby� b Lmjpby�
�:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ� �;_eh]jZ^qbd��
i_s_jZ� ³FZ]mjZlZ´�� ijhoh^bl_� I_ljhoZg� b ;mqbgh�� <jZpZ�� hdheh�
i_s_jZ�³E_^_gbdZ´��DZjemdh\h��EZdZlgbd��;_e_^b_oZg�^h�;_jdh\bpZ��
L_l_\_g� b hdheghklbl_�� Ljhyg�� ^hebgbl_� gZ� ;_eb� b Q_jgb� Hktf��
RbidZ��Klhe_lh\��;maem^`Z��DZjeh\h��DZehn_j��@_jZ\gZ���<blhrZ�
�<eZ^Zy��>jZ]Ze_\pb��;bkljbpZ��;hygZ���Khnby��@_e_agbaZ�^h Khnby��
IeZgZ� �DhdZeyg_��� Ibjbg� �;Zgkdh�� ;tg^_jbpZ�� >ZfygbpZ�� IhibgZ�
EtdZ�^h�KZg^Zgkdb��;j_agbpZ�b Dhijb\e_g�^h�=hp_�>_eq_\���Ljtg��
Dxkl_g^be�� Hkh]h\kdZ� ieZgbgZ�� JbeZ� �;eZ]h_\]jZ^�� j_a_j\Zl�
³IZjZg]ZebpZ´��^h�aZkehg�³<Z^Z�EZ\gZ´��\h^hiZ^�KdZdZ\bpZ��Jbekdb�
FZgZklbj��;hjh\_p��Ydhjm^Z���Ieh\^b\��Jh^hib� �:k_gh\]jZ^��;yeZ�
Ptjd\Z�� Qm^gb� Fhklh\_�� I_jk_gd�� Kfheyg�� >_\bg�� Q_i_eZj_��
I_s_jZ�� ;ZlZd�� H]gygh\h�� >hkiZl��� OZkdh\h�� Lhiheh\]jZ^� b
hdheghklbl_�� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_� �;Zlh\Z� ^h� ;Zeqbd�� AeZlgb�
Iyktpb��:eZ^`Z��j��JhihlZfh� �:,.725��������'('29�	�3(1(9��
�������<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� OZjZdl_j_g� \b^� aZ�
KlZjZ� AZ]hjZ�� gh� \b^bfh� ih� jy^td� hl� koh^gby� \b^� 'HURFHUDV�
UHWLFXODWXP��MklZgh\_g� _ \ hldjblZ� iehs� ^h klZ^bhg� ³Ehdhfhlb\´��
iZjd� ³:yafhlh´�� iZjd� ³;_^_qdZ´�� ^\hj� aZiZ^gh� hl� ohl_e� ³<_j_y´��
KjZ\gbl_egh�q_klh�kj_sZg�\ Ktjg_gZ�]hjZ��gh�ij_^bfgh�\t\�\eZ`gb�
b k_gq_klb�f_klZ��j_dbl_�;_^_qdZ��;ZgkdZ�b ijb�k��Dhe_gZ�b l_ogbl_�
ijblhpb���

;bheh]by� Ij_a�fZc�b xgb�ih\_q_lh�bg^b\b^b�g_�kZ k jZa\blZ�
iheh\Z�kbkl_fZ��< djZy�gZ�eylhlh�b _k_glZ�`e_aZlZ�gZ�i_gbkZ�_ \_q_�
jZa\blZ�b nhjfbjZ�gydhedh�Zi_g^bdkZ��Gydhb�bg^b\b^b�ij_abfm\Zl
�:,.725��������



��

?dheh]by� =hjkdb� f_ahnbe_g� \b^�� Kj_sZ� k_ \ ]hjb�� iheygb��
Zgljhih]_ggb� oZ[blZlb� ^h ����� f g�� \��Ihgydh]Z� \ fgh]h� ]he_fb�
dhebq_kl\Z�\ ]Z[tjh\b�b [mdh\b�]hjb �:,.725���������< ]jZ^�Khnby�
_ kth[s_g�aZ�kf_k_gb�]hjb�b ]hjb�hl�Zf_jbdZgkdb�^t[��4XHUFXV�UXEUD
/�� �'('29�	�3(1(9���������< bake_^\Zgby�jZchg�_ j_]bkljbjZg�\
hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb��kf_k_gb�b kf_k_gb�rbjhdhebklgb�]hjb��ih�
ihj_qby� gZ� j_db�� \eZ`gb� ^_j_lZ�� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� [blh\b�
hliZ^tpb��\ ebklgZ�gZklbedZ�

'HURFHUDV �$JULROLPD[��UHWLFXODWXP �0XOOHU�������
/LPD[�UHWLFXODWXV08//(5������������/LPD[�DJUHVWLV �$JULROLPD[�DJUHVWLV���

'HURFHUDV�WXUFLFXP��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ?kl_kl\_gby� Zj_Ze� gZ� \b^Z� _
g_ba\_kl_g��Kj_sZ� k_ \ ijbjh^gb�b Zgljhih]_ggb�oZ[blZlb� \ pyeZ�
?\jhiZ�� K_\_jgZ� :f_jbdZ�� I_jm�� :\kljZeby�� LZkfZgby�� Gh\Z�
A_eZg^by�b X`gZ�:f_jbdZ��:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� KlZjZ� ieZgbgZ� �hdheh� i_s_jZ�
³E_^_gbdZ´�� aZkehg� ³Itjr_\bpZ´� ^h� <jZpZ�� EZdZlgbd�� j�� Bkdtj���
Khnby��Q_jghfhjkdh�djZc[j_`b_� �j_a_j\Zl� ³JhihlZfh´� �:,.725��
������ '('29�	� 3(1(9�� �������<b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ� ijt\�itl� \
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Q_klh�kj_sZg�\b^�dZdlh�
\ ]jZ^Z��lZdZ�b \ hdheghklbl_�fm�

;bheh]by� Ijb� ^t`^h\gb� ]h^bgb� fh`_� ^Z� [t^_� \j_^bl_e� ih�
a_f_^_ekdb�dmelmj_b�b ^Z�]b�mgbsh`b�^h�������@b\__�hdheh�_^gZ�
]h^bgZ�� gh� gydhb� _da_fieyjb� ij_abfm\Zl��Iheh\Z� ajyehkl� ^hklb]Z�
ij_a�dtkghlh�eylh�_ _k_glZ��OjZgb�k_ ktk�a_e_gb�qZklb�gZ�jZkl_gby��
ieh^h\_��]jm^db��dhj_gb��jy^dh�k baijZ`g_gby�b ]gb_sb�jZklbl_egb�
qZklb �:,.725�� �������Ijb� eZ[hjZlhjgh� hl]e_`^Zg_� ih� \j_f_� gZ�
bake_^\Zg_lh� _ mklZgh\_gh� dZdlh� ijb_fZg_� gZ� jZaghh[jZagZ�
jZklbl_egZ� ojZgZ�� lZdZ� b gZ� q_j_g� ^jh[� b f_kh��Hle_`^Zg� hl� gZk�
kt\f_klgh� k ^jm]b� \b^h\_� ]heb� hoex\b� ijhy\y\Z� Z]j_kb\ghkl�
j_]bkljbjZgb� kZ q_klb� gZiZ^_gby� kijyfh� \b^Z� 7DQGRQLD
EXGDSHVWHQVLV�� ih� ]jt[gZlZ� qZkl� gZ� dhblh� jZadtk\Z� _ib^_jfZegZlZ�
ltdZg��

?dheh]by� F_ahnbe_g� \b^� k \bkhdZ� lhe_jZglghkl� dtf�
nZdlhjbl_� gZ� kj_^ZlZ�� Kj_sZ� k_ \ _kl_kl\_gbb� Zgljhih]_ggb�
oZ[blZlb �:,.725�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ� hldjblb�
lj_\gb� oZ[blZlb�� ^\hjh\_� gZ� dtsb�� kf_k_gb b kf_k_gb�
rbjhdhebklgb�]hjb��hdheghklb�gZ�jZajmr_gb�ihkljhcdb��'('29�	�



��

3(1(9���������Kihj_^�:,.725���������\b^Z�gbdh]Z�g_�k_ kj_sZ�\
]hjkdb�f_klhh[blZgby��< jZchgZ�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ�_ mklZgh\_g�hl�gZk�
\ ]hjb��dZlh�lhab�\b^�_ _^bg�hl�fZedhlh�]Zkljhih^b�j_]bkljbjZg�\
bkdmkl\_gb�gZkZ`^_gby�hl�q_j_g�[hj��3LQXV QLJUD /��� Q_klh�kj_sZg�
kt\f_klgh� k 'HURFHUDV� WXUFLFXP�� gh� ih� gZrb� gZ[ex^_gby�� ih�
g_\abkdZl_e_g�dtf�\eZ`ghkllZ�gZ�kj_^ZlZ�

LZdkhghfbqgb�[_e_`db� < ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�_ mklZgh\_g�_^bg�
_da_fieyj�k g_lbibqgh��`telh�[yeh�hp\_ly\Zg_�gZ�lyehlh��Nb]�������
Hldehg_gby�\ mkljhckl\hlh�gZ�iheh\ZlZ�kbkl_fZ�g_�kZ mklZgh\_gb�

Nb]������'HURFHUDV�UHWLFXODWXP 0XOOHU�k g_lbibqgZ�hdjZkdZ��]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ�



��

.U\QLFNLOOXV�XUEDQVNLL �:LNWRU�������
'HURFHUDV �.U\QLFNLOOXV�� XUEDQVNLL :,.725�� ������ ����� 'HURFHUDV

PHODQRFHSKDOXV�� *52668� DQG� /838�� ������ ����� /838�� ������ �����'HURFHUDV
PHODQRFHSKDOXP�� 85%$16.,� DQG� :,.725�� ������ ����'HURFHUDV �.U\QLFNLOOXV��
XUEDQVNLL��'0-$129�DQG�/,.+$5(9������������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_�� JmftgkdZ�>h[jm^`Z��BalhqgZ�KlZjZ�
ieZgbgZ�� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_�� KljZg^`Z�� LjZi_amgl� Lmjpby�
�:,.725��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby��KlZjZ�ieZgbgZ� �ijhoh^�RbidZ��
;maem^`Z�� DZehn_j�� FZ^ZjZ�� DZjeh\h�� RbidZ�� Ij_h[jZ`_gkdb�
fZgZklbj�� fZgZklbj� K\_lZ� LjhbpZ�� >jygh\kdb� fZgZklbj�� Q_jgb�
Hktf��=Z[jh\h��@_jZ\gZ���KljZg^`Z� �^h�k��=jZfZlbdh\h��ihj_qb_lh�
gZ�<_e_dZ��^h�k��Dhqme��:b^_j_�^h�]j��FZedh�Ltjgh\h���Q_jghfhjkdh�
djZc[j_`b_� �mklb_lh� gZ� j�� DZfqby�� Ijbfhjkdh�� Dbl_g�� H[ahj��
mklb_lh�gZ�j��JhihlZfh� �:,.725���������������<b^tl�k_ kth[sZ\Z�
aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� MklZgh\_g� ih�
ihj_qb_lh� gZ� j�� ;ZgkdZ� balhqgh� hl� g_cgby� aZ\hc� gZ� x]�� ke_^� f��
³F_qb� DeZ^_g_p´�� ktsh� k_\_jgh� hl� k�� >te[hdb�� � jZaiheh`_gh�
k_\_jhbalhqgh�hl�]j��KlZjZ�AZ]hjZ�

;bheh]by�� KeZ[h� bamq_gZ�� Fgh]h� ih^\b`_g� ]Zkljhih^��
ihgydh]Z�k_ badZq\Z�ih�kl\heh\_�gZ�^tj\_lZ��Iheh\h�aj_eb�bg^b\b^b�
kZ j_]bkljbjZgb�ij_a�f_k_p�hdlhf\jb��:,.725��������

?dheh]by� Kj_sZ� k_ \ [j_ah\b�� e_kdh\b� b ^t[h\b� ]hjb�� ktsh�
kj_^�ojZklb��^h������f g��\���:,.725���������< bake_^\Zgby�jZchg�_
mklZgh\_g� ih^� dZftgb� b ^tg_jb�� kj_^� ebklgZ� gZklbedZ� hl� [jykl
�8OPXV� VS�� /���� \tj[Z �6DOL[� VS�� /���� [ye� [hj �3LQXV� V\OYHVWULV /���� b
q_j_g�[hj �3LQXV�QLJUD $51���

LZdkhghfbqgb� [_e_`db� Gydhb� hl� mklZgh\_gbl_� hl� gZk�
_da_fieyjb� kZ ktk� kb\� p\yl�� gZih^h[y\Zs� lhab� ijb� kb\bl_�nhjfb�
'HURFHUDV� VWXUDQ\L�� gh� aZ� jZaebdZ� hl� lyo� dh`ZlZ�bf� _ ih� ^_[_eZ�b
\tlj_rgbl_�hj]Zgb�g_�ijhabjZl�ij_a�g_y��>jm]b�hl�j_]bkljbjZgbl_�
bg^b\b^b�kZ k ih�ltf_g��q_jgh�kb\�p\yl�gZ�lyehlh�



��

K_f_ckl\h�%UDG\EDHQLGDH 3LOVEU\������

%UDG\EDHQD�IUXWLFXP �0XOOHU�������
08//(5��������9HUP��+LVW���,,������+HOL[���0286621�������������+HOL[���

:(67(5/81'��������)DXQD��,,�������+HOL[���(+50$11�������������W�����ILJ������
EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]�������(XORWD��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� Ihqlb� p_eby�;ZedZgkdb� ihemhkljh\��
AZiZ^gZ�� Kj_^gZ� b K_\_jgZ� ?\jhiZ�� ?\jhi_ckdZlZ� qZkl� gZ� Jmkby��
Djbf��K_\_j_g�DZ\dZa��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� KlZjZ�ieZgbgZ� hl�X]hkeZ\kdZlZ�
]jZgbpZ� ^h�Q_jgh�fhj_�� Jh^hib�� =hjgZ�LjZdby�� ij_^ieZgbgbl_� gZ�
KlZjZ� ieZgbgZ�� K_\_jgZ� ;te]Zjby�� <blhrZ�� AZiZ^gZ� ;te]Zjby�
�>:FYGH<�b EBO:J?<�� �������<b^tl�k_ kth[sZ\Z� aZ�ijt\�itl�\
bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Jy^td� \b^� aZ� p_eby�
jZchg�gZ�bake_^\Zg_��MklZgh\_g�_ kZfh�_^bg�ehdZebl_l�\ f_klghkllZ�
³F_qb�DeZ^_g_p´�ih�ihj_qb_lh�gZ�j��;ZgkdZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� oeZ^ghex[b\� \b^� �BJBDH<�� �������
Kj_sZ�k_ \ j_^db�kf_k_gb�rbjhdhebklgb�]hjb�k ojZklb��\ k_gq_klb�b
\eZ`gb� f_klZ� \ lj_\Z�� ^h� ����f g�� \�� �>:FYGH<� b EBO:J?<��
�������/81'*5(1���������kth[sZ\Z�\b^Z�aZ�kf_k_gb�]hjb�hl�3LFHD�
VS��/��b $OQXV�VS� /��< bake_^\Zgby�jZchg�_ j_]bkljbjZg�\ djZcj_q_g�
]hjkdb� oZ[blZl� ih^� ^tg_jb� b dZftgb�� b \ ebklgZ� gZklbedZ� hl�
rbjhdhebklgb�^tj\_kgb�\b^h\_�



��

K_f_ckl\h�+HOLFRGRQWLGDH +HVVH������

/LQGKROPLROD�FRUF\UHQVLV�FRUF\UHQVLV �'HVKD\HV�������
'(6+$<(6� LQ� )(5866$&�� ������ +LVW�� 1DW��� ,�� ���� WDI�� ���� (�� $EE�� ����

�+HOL[��� 52660$66/(5�� ������ ,FRQRJU�� ������� ���� ILJ�� ���� �+HOL[� FRQWRUWD���
:2+/%(5('7�� ������ ���� �+HOLFLGRQWD���:$*1(5��$��� ������ ����� WDE�� ���� ILJ��
�����&DURFROOLQD�FRQWRUWD�JLUYD���RBE?CDH������[������nb]���[����

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ;te]Zjby�� :e[Zgby�� Q_jgZ� =hjZ��
;hkgZ�� FZd_^hgby�� =tjpby�� Jmftgby�� Fhe^h\Z� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Ih\k_f_klgh�\ Ktjg_gZ�
]hjZ�� iZjdh\_l_� ³;_^_qdZ´��:yafhlh´� b ³KZfZjkdh� AgZf_´�� hldjblZ�
lj_\gZ�iehs�aZiZ^gh�^h�AAM�\ [ebahkl�^h�gZihbl_egby�dZgZe��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� lhiehex[b\� b kmohmklhcqb\� \b^�
�BJBDH<�� ������� Kj_sZ� k_ ih^� ebklgZ� ihdjb\dZ� \ kf_k_gb�
rbjhdhebklgb�]hjb ^h������f g��\���>:FYGH<�b EBO:J?<���������
< ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ� ]hjZ� hl� $FHU� VS�� /�� k lj_\gb� iehsb�
�'('29� 	� 3(1(9�� �������< jZchgZ� gZ� bake_^\Zg_� H� mklZgh\_g� \
rbjhdhebklgb�� kf_k_gb� b kZ^_gb� b]ehebklgb� ]hjb� hl� q_j_g� [hj�
�3LQXV�QLJUD /����`b\b�ie_lh\_� ehay��^\hjgb�f_klZ�gZ�\beb�b dtsb�
�Ktjg_gZ� ]hjZ��� kf_k_gb� b b]ehebklgb� iZjdh\b� ]hjb� b hldjblb�
lj_\gb� oZ[blZlb� ktk� kjZ\gbl_egh� gbkdZ� \eZ`ghkl� �]jZ^� KlZjZ�
AZ]hjZ�� Ktjg_gZ� Kj_^gZ� ]hjZ��� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� [blh\b�
hliZ^tpb��\ ihq\Z�b ebklgZ�gZklbedZ�hl�q_j_g�[hj��3LQXV�QLJUD $UQ���
[ye�[hj��3LQXV�V\OYHVWULV /��� de_g �$FHU�FDPSHVWUH /����^t[ �4XHUFXV�VS��
/���



��

K_f_ckl\h�+\JURPLLGDH 7U\RQ������

;HUROHQWD�REYLD �0HQNH�������
0(1.(�� ����� �+HOL[ REYLD��� 3)(,))(5�� /��� ������ :HLJP�� $UFK��� ,�� ����

�+HOL[�� +$570$11��������(UG��X��6XVVZDVVHU�*DVW���9,,,�������W������ILJ������+HOL[
REYLD��� 0286621�� ������ ���� �+HOL[� HULFHWRUXP�YDU�� YXOJDULVVLPD��� (+50$11��
������ ����� SO�� ��� ILJ�� ����EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�� ������ �����nb]�� ����
>:FYGH<�b EBO:J?<�������������+HOLFHOOD FDQGLFDQV��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� P_eby� ;ZedZgkdb� ihemhkljh\� b
Kj_^gZ�?\jhiZ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Ih\k_f_klgh��gh�jy^td�
beb�hlktkl\Z�hl� ]hjkdb�oZ[blZlb��G_�_ mklZgh\_g�gZ�gydhb�f_klZ�\
LjZdbckdZlZ� gbabgZ�� x`gh� hl� KlZjZ� AZ]hjZ� �jZchgZ� hdheh� k��
Ljtgdh\h� \tij_db� kts_kl\m\Zg_lh� gZ [eZ]hijbylgb� aZ \b^Z�
f_klhh[blZgby��

;bheh]by�� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z� bgnhjfZpby� hlghkgh [bheh]bylZ� gZ� \b^Z�� < bake_^\Zgby�
jZchg� _ gZ[ex^Z\ZgZ� \bkhdZ� Zdlb\ghkl� ke_^� ^t`^�� dh]Zlh� \kbqdb�
_da_fieyjb� kebaZl� hl� lj_\bklbl_� jZkl_gby� b k_ ijb^\b`\Zl� ih�
ihq\ZlZ��GZ[ex^Z\Zgh�_ ojZg_g_�k hliZ^tpb�b _dkdj_f_glb��dZdlh�b
k ftjl\b�]Zkljhih^b��< ]jZ^�KlZjZ AZ]hjZ�dhimeZpby�_ gZ[ex^Z\ZgZ�
ij_a�f_k_pbl_�k_il_f\jb�b hdlhf\jb��hleZ]Zg_�gZ�ycpZ�_ mklZgh\_gh�
ij_a�dtkghlh�eylh�b _k_glZ��Z baexi\Zg_�gZ�feZ^b�ij_a�ijhe_llZ��Ih�
gZrb� gZ[ex^_gby�� ijb� [_akg_`gZ� abfZ� fgh]h� fZedh� \tajZklgb�
bg^b\b^b� ij_abfm\Zl� mki_rgh�� gh� dhebq_kl\hlh� gZ� feZ^bl_� gZ�
ijhe_l�b \bkhdh��Ijhlb\hiheh`gh�y\e_gb_�j_]bkljbjZof_�ijb�abfZ�
k ijh^te`bl_egZ�b ^_[_eZ�kg_`gZ�ihdjb\dZ�

?dheh]by� Dk_jhnbe_g�� lhiehex[b\� b kmohmklhcqb\� \b^�
�BJBDH<���������G_[eZ]hijbylgbl_�i_jbh^b�ij_dZj\Z�ih�\bkhdb�b
\bkhdhklt[e_gb� lj_\bklb� jZkl_gby�� ^h� ����� f g�� \ �>:FYGH<� b
EBO:J?<�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ� hldjblb� lj_\gb�
oZ[blZlb� �'('29� 	� 3(1(9�� ������� < bake_^\Zgby� jZchg� \b^Z� _
mklZgh\_g� \ hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb� lj_\gb�iehsb� \ [ebahkl� ^h�
`bebsgb� [ehdh\_� b ^jm]b� ihkljhcdb�� iZkbsZ�� _jhabjZeb� l_j_gb��
]hjkdb�iheygb��ih�lj_\bklb�jZkl_gby��kl\heh\_�gZ�^tj\_lZ��ih�kl_gb�
gZ� k]jZ^b�� ab^h\_�� b dZftgb�� \ ihq\Z�� ih^� badmkl\_gb� fZl_jbZeb��
^tg_jb� b dZftgb�� Hl^_egb� bg^b\b^b� kZ j_]bkljbjZgb� b \t\�
\tlj_rghkllZ�gZ�]hjkdb�b djZcj_qgb� \eZ`gb�f_klhh[blZgby��



��

LZdkhghfbqgb� [_e_`db��GZc� ]heyfZlZ�rbjbgZ� gZ� q_jmidZlZ�
baf_j_gZ� \ jZchgZ� gZ� bake_^\Zg_� _ ����� ff�� b gZ^o\tjey�
fZdkbfZegZlZ�ihkhq_gZ�hl�>:FYGH<�b EBO:J?<���������dhylh�_
���ff�

&HUQXHOOD�YLUJDWD�YDULDELOLV �'UDSDUQDXG�������
'5$3$51$8'�� ������ 7DEO�� 0ROO�� )UDQFH�� ��� �+HOL[��� :(67(5/81'��

������)DXQD��,,�������+HOL[���+(66(�������������+(66(����������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� Pyehlh� djZ[j_`b_� gZ� ;ZedZgkdby�
ihemhkljh\� b Kj_^ba_fghfhjkdbl_� kljZgb�� :leZglbq_kdhlh�
djZc[j_`b_� gZ� ?\jhiZ�� Djbf b hdheghklbl_� lZ� Gh\hjhkbckd�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ ;te]Zjby� Ih�Q_jghfhjkdhlh�djZc[j_`b_�
b ]jZ^�Ieh\^b\�b hdheghklbl_�fm��>:FYGH<�b EBO:J?<���������
<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg��

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Jy^td� \b^�� qb_lh�
_\_glmZegh�gZebqb_�_ ijh\_jy\Zgh�gZ�]heyfZ�iehs�hl�KlZjZ�AZ]hjZ��
MklZgh\_g�kZfh�^h�`bebs_g�[ehd�aZiZ^gh�hl�j_klhjZgl�³E_[_^Z´�\
k_\_jgZlZ�qZkl�gZ�]jZ^Z��Gb_�ij_^iheZ]Zf_��q_�\b^Z�_ bgljh^mpbjZg�
\_jhylgh� qj_a� ij_ghk� gZ� ihkZ^tq_g� fZl_jbZe� �\ lj_\gZlZ� iehs�
kts_kl\m\Z� p\_lgZ� ]jZ^bgZ� beb� qj_a� fhjkdb� iyktd�� dhclh�
mklZgh\bof_�hdheh�`bebsgby�[ehd��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Dk_jhnbe_g� \b^�� G_[eZ]hijbylgbl_� i_jbh^b�
ij_dZj\Z� ih� klt[eZlZ� gZ� jZaebqgb� \b^h\_� lj_\bklb� jZkl_gby�
�>:FYGH<�b EBO:J?<��������

0RQDFKD�FDUWXVLDQD �0XOOHU�������
08//(5��������9HUP��+LVW���,,������+HOL[���0286621�������������+HOL[���

(+50$11�� ������ ����� SO�� ��� ILJ�� ��� �7KHED���EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J��
�����������nb]�������7KHED��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� AZiZ^gZ� b BalhqgZ� ?\jhiZ�� P_eby�
;ZedZgkdb� ihemhkljh\�� Kj_^ba_fghfhjkdbl_� kljZgb�� FZeZ� :aby��
Djbf��X`gZ�MdjZcgZ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Jy^td� \b^� aZ� KlZjZ�
AZ]hjZ� �iZjd� ³;_^_qdZ´�� ³KZfZjkdh� AgZf_´� b ³:yafhlh´��� q_klh�



��

kj_sZg� \ Ktjg_gZ� ]hjZ� b hlktkl\Z� \ ijbe_`Zsbl_� gZ� ]jZ^Z�
hdheghklb�hl�LjZdbckdZlZ�gbabgZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� lhiehex[b\� b hlghkbl_egh�
kmohmklhcqb\� \b^� �BJBDH<�� �������Kj_sZ� k_ \ hldjblb� l_j_gb� b
f_klZ� k j_^db� ojZklb�� ^h� ����� f g�� \�� �>:FYGH<� b EBO:J?<��
������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ� hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� ih^�
dZftgb�b badmkl\_gb�fZl_jbZeb��kj_^�hliZ^tpb��'('29�	�3(1(9��
�������< bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\ hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�
iheygb�� iZkbsZ�� _jhabjZeb� l_j_gb�� \ rbjhdhebklgb�� kf_k_gb� b
b]ehebklgb�]hjb��ih^�dZftgb��^tg_jb�b badmkl\_gb�fZl_jbZeb��kj_^�
jZklbl_eghkl��<b^tl�g_�_ j_]bkljbjZg�\ lbibqgZ�]jZ^kdZ�kj_^Z�

LZdkhghfbqgb� [_e_`db� Ih� x`gby� kdehg� gh� Kj_^gZ� ]hjZ�
�ktsh�\ jZchgZ�gZ�KZdZj�ieZgbgZ�b Balhqgb�Jh^hib� k��I_e_\mg� kZ
j_]bkljbjZgb� _da_fieyjb� k ]he_fb� jZaf_jb� gZ� q_jmidZlZ��
gZ^o\tjeysb� ihkhq_gbl_� hl� >:FYGH<� b EBO:J?<� �������
rbjbgZ�gZ�q_jmidZlZ�gZ^����ff�

0RQDFKD�FDUDVFDORLGHV �%RUJXLJQDW�������
%25*8,*1$7�� ������ 5HY�� 0DJ�� =RRO��� 3DULV�� ��� ���� �+HOL[���

%25*8,*1$7�� ������ 5HY�� 0DJ�� =RRO��� ��� WDI�� ��� DEE�� ���� �+HOL[��� 0286621��
���������� �+HOL[� IUHTXHQV���6785$1<�X��:$*1(5������������ WDI����� DEE�����D�F�
�7KHED���+8'(&������E������DEE�����3,17(5�������������ILJ�������������

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� DjZc[j_`b_lh� gZ� Q_jgh� fhj_��
K_\_jgbl_� ij_^ieZgbgb� gZ� KlZjZ� ieZgbgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Q_jghfhjkdh� djZc[j_`b_��
K_\_jgbl_� ij_^ieZgbgb� gZ� KlZjZ� ieZgbgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<�� ������� <b^tl� k_ kth[sZ\Z� aZ� ijt\� itl� \ bake_^\Zgby�
jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� Q_klh�kj_sZg�\b^�dZdlh�
\ ]jZgbpbl_ gZ�]jZ^Z��lZdZ�b \ hdheghklbl_�fm�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� @b\__�ih�\Zjh\blb�l_j_gb��\ ebklgZ�ihdjb\dZ��fto��
kf_k_gb� ]hjb�� \ hkgh\ZlZ� gZ� \Zjh\blb� kdZeb�� ^h� ����� f g�� \�
�>:FYGH<�b EBO:J?<���������< bake_^\Zgby�jZchg�_ j_]bkljbjZg�
\t\� hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb�� ^\hjh\_�� iZjdh\_�� p\_lgb� b
a_e_gqmdh\b�]jZ^bgb��\ rbjhdhebklgb��kf_k_gb�b b]ehebklgb�]hjb��



��

ih� _jhabjZeb� otefh\_�� eb\Z^b�� iheygb�� ojZklZeZpb�� ihe_aZsblgb�
ihykb��ihj_qby�gZ�j_db��h[jZ[hl\Z_fb�iehsb��ih^�dZftgb��[blh\b�
hliZ^tpb�� ^tg_jb�� \ fto� b ebklgZ� gZklbedZ�� ih� klt[eZ� b ebklZ� gZ�
lj_\bklb�jZkl_gby��<b^tl�mki_rgh�kts_kl\m\Z�\ ]jZ^kdb�mkeh\by�

3VHXGRWULFKLD�UXELJLQRVD �6FKPLGW�������
52660$66/(5�� ������ ,QFRQJU��� ,,�� ��� ��� ILJ�� ���� �+HOL[� VHULFHD 08//���

SDUW���� $�� 6&+0,'7�� ������ =HLWVFKU��1DWXUZLVV��� ,�� �� �+HOL[��� +(66(�� ����E�� ����
�0RQDFKD��� (+50$1�� ������� ����� ILJ�� ��� �0RQDFKD��� EBO:J?<�� ������>hde��
:dZ^��GZmd�KKKJ�� ���� ��� ����>7ULFKHXORWD �3VHXGRWULFKLD��VKDGLQL@��EBO:J?<�b
J:FF?EVF:C?J�� ������ ����� nb]�� ����� ���� �=HQRELHOOD���RBE?CDH�� ������
������nb]����

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� ;ZedZgkdb� ihemhkljh\�� Jmftgby��
K_\_jgZ�b K_\_jhbalhqgZ�?\jhiZ��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� < ihqlb� \kbqdb� jZchgb� gZ�
kljZgZlZ�^h�����f g��\��<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�
jZchg�

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� MklZgh\_g�kZfh�\ ]jZ^�
KlZjZ� AZ]hjZ� �iZjd� ³;_^_qdZ´�� ^heghlh� l_q_gb_� gZ� j_dZ� ;_^_qdZ�
aZiZ^gh�hl�bg^mkljbZegZlZ�ahgZ���jy^td�\b^�aZ�jZchgZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahob]jhnbe_g��f_ahl_jf_g�\b^��BJBDH<���������
Kj_sZ�k_ ]eZ\gh�\ jZ\gbgb�b jy^dh�\ rbjbdhebklgb�kf_k_gb�]hjb��
hkh[_gh�q_klh�\ [eZlbklb�f_klZ��>:FYGH<�b EBO:J?<���������<
jZchgZ� gZ� bake_^\Zg_� _ mklZgh\_g� \ j_qgb� gZghkb�b jZaeb\b�gZ� j��
;_^_qdZ�� \ ihq\Z�� ebklgZ� gZklbedZ�� ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� [blh\b�
hliZ^tpb�� \ dhj_gb� gZ� q_jgZ� _erZ� �$OQXV� JOXWLQRVD�� /���� dhijb\Z�
�8UWLFD� VS� /���� dtibgZ� �5XEXV� VS� /���� of_e� �+XPXOXV VS�� /���� \tj[Z�
�6DOL[�VS��/���



��

3HUIRUDWHOOD�LQFDUQDWD �0XOOHU�������
08//(5�� ������ 9HUP�� +LVW��� ��� ��� �+HOL[��� 3(75%2.�� ����E�� ���

�0RQDFKD��� (+50$11�� ������ ����� ILJ�� ��� �0RQDFKD��� EBO:J?<� b
J:FF?EVF:C?J�� ������ �����nb]�� ���� �=HQRELHOOD���RBE?CDH�� ����� ������
nb]��9,��������>:FYGH<�b EBO:J?<��������0RQDFKRLGHV��

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� P_eby� ;ZedZgkdb� ihemhkljh\��
Jmftgby�� Kj_^gZ� ?\jhiZ�� AZiZ^gZ� MdjZcgZ� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ihqlb� pyehlh� Q_jghfhjkdh�
djZc[j_`b_� KlZjhieZgbgkdby� jZchg�� Kj_^gZ� ]hjZ�� AZiZ^gZ�
;te]Zjby��<blhrZ��]jZ^�Khnby��Jh^hibl_��JbeZ��Ibjbg��>:FYGH<�
b EBO:J?<��������'('29�	�3(1(9���������<b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�
ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� Jy^td� \b^� aZ� ]jZ^Z�
�mklZgh\_g� kZfh� \ iZjd� ³;_^_qdZ´� b rbjhdh� jZaijhkljZg_g� \
Ktjg_gZ� ]hjZ� �j�� ;_^_qdZ�� j�� ;ZgkdZ�� j�� LZ[ZrdZ�� j_dZlZ� ijb� k��
Dhe_gZ��j_dZlZ�ijb�k��Jhah\_p�\ aZiZ^gZlZ�qZkl�gZ�ieZgbgZlZ��dZdlh�b
l_ogbl_�ijblhpb��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� F_ahnbe_g�� f_ahl_jf_g� \b^� �BJBDH<�� �������
@b\__�\ ]hjkdby�ihyk�hl�rbjhdhebklgb�]hjb��ih^�ebklgZ�ihdjb\dZ��
ktsh�b \ f_klZ�ihdjblb�k ojZklb �>:FYGH<�b EBO:J?<���������<
]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ� kf_k_gb rbjhdhebklgb� ]hjb� b ]hjb� hl�
Zf_jbdZgkdb� ^t[� �4XHUFXV� UXEUD /��� �'('29� 	� 3(1(9�� �������<
bake_^\Zgby�jZchg�_ mklZgh\_g�\ f_klZ�k \bkhdZ�\eZ`ghkl� ihj_qby�
gZ�j_db��ihlhpb��\eZ`gb�^_j_lZ��^h�ba\hjb��\ rbjhdhebklgZ�ebklgZ�
gZklbedZ��ih^�dZftgb��[_lhggb�dtkh\_ b ^tg_jb�

(XRPSKDOLD�VWULJHOOD�PHKDGLDH �%RXUJXLJQDW�������
%285*8,*1$7�� LQ� 6(59$,1� ������ +LVW�� 0DODF�� %DODWRQ�� ��� �+HOL[���

:(67(5/81'�� ������ )DXQD�� ��� ��� �+HOL[� VWULJHOOD YDU���� +(66(�� ������ �����
85%$16.,����������������85%$16.,�����������ILJ����

H[sh jZaijhkljZg_gb_� ;te]Zjby�b LjZgkbe\Zgby�
JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� AZiZ^gZ� b P_gljZegZ� KlZjZ�

ieZgbgZ��Jh^hib� �Q_i_eZjkdZ�j_dZ���JbeZ� �j��;_eb�Bkdtj���<blhrZ��
]jZ^� Khnby� �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������ '('29� 	� 3(1(9��
������ <b^tl�k_ kth[sZ\Z�aZ�ijt\�itl�\ bake_^\Zgby�jZchg�



��

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� MklZgh\_g�\ jZchgZ�gZ�
Ktjg_gZ� ]hjZ �j�� ;_^_qdZ�� j�� ;ZgkdZ�� j_dZlZ� ijb� k�� Jhah\_p� \
aZiZ^gZlZ�qZkl�gZ�ieZgbgZlZ��dZdlh�b l_ogbl_�ijblhpb��

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� @b\__� ih^� ebklgZ� ihdjb\dZ�� ih^� dZftgb�� \
rbjhdhebklgb�kf_k_gb�]hjb��\t\�\eZ`gb�f_klZ�h[jZkeb�k ojZklb��^h�
����� f g�� \ �>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < ]jZ^� Khnby� _
kth[s_g�aZ�kf_k_gb�rbjhdhebklgb�]hjb�b ]hjb�hl�Zf_jbdZgkdb�^t[�
�4XHUFXV�UXEUD /����dZdlh�b aZ�hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb �'('29�	�
3(1(9�� �������< bake_^\Zgby� jZchg� _ mklZgh\_g� \ f_klZ� k \bkhdZ�
\eZ`ghkl� ihj_qby� gZ� j_db�� ihlhpb�� \eZ`gb� ^_j_lZ�� ^h� ba\hjb�� \
rbjhdhebklgZ�ebklgZ�gZklbedZ�hl�ebiZ��7LOLD�VS��/�� b ^t[��4XHUFXV�
VS�� /���� ih^� dZftgb�� [_lhggb� dtkh\_� b ^tg_jb�� Q_klh� kj_sZg�
kt\f_klgh�k \b^Z�3HUIRUDWHOOD�LQFDUQDWD�

K_f_ckl\h�+HOLFLGDH 5DILQHVTXH������

&HSDHD�YLQGRERQHQVLV �)HUUXVDF�������
)(5586$&�� ������ +LVW�� 0ROO��� ���� W�� ���� $�� ILJ�� ���� �+HOL[� V\OYDWLFD YDU��

YLQGRERQHQVLV��� 52660$66/(5�� ������ ,FRQRJU��� ,�� ��� ���� ILJ�� �� �+�� DXVWULDFD���
+(66(�������� LQ�.2%(/7CV� ,FRQRJU��1��)����������� W������� ILJ��������(+50$11��
������ ����� SO�� ��� ILJ�� ����EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�� ������ �����nb]�� �����
����

H[sh� jZaijhkljZg_gb_� P_eby� ;ZedZgkdb� ihemhkljh\�� gZ�
aZiZ^�^h�j��He_j�b Balhqgbl_�:eib��e_hkl_igb�b kl_igb�jZchgb�hl�
_\jhi_ckdZlZ� qZkl� gZ [b\rby� KKKJ� �>:FYGH<� b EBO:J?<��
�������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby� jZchg� < KlZjZ� AZ]hjZ� _
mklZgh\_g� \ iZjdh\_l_� ³;_^_qdZ´�� ³:yafhlh´�� ³� KZfZjkdh� AgZf_´��
dZdlh� b ih� ihj_qb_lh� gZ� j_dZlZ� \ d\�� ³DZaZgkdb´�� Rbjhdh�
jZaijhkljZg_g� \b^� \ Ktjg_gZ� ]hjZ�� < LjZdbckdZlZ� gbabgZ� _
j_]bkljbjZg�\ ^t[h\b�]hjb�jZaiheh`_gb�x`gh�hl�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ��
dZdlh�b \ k��Ljtgdh\h�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Dk_jhf_ahnbe_g�� lhiehex[b\� b kmohmklhcqb\� \b^�
�BJBDH<���������Kj_sZ�k_ \ ij_^ieZgbgb�b otefh\_��f_klZ�ihdjblb�



��

k ojZklb�b \bkhdb�lj_\bklb�jZkl_gby��^h������f g��\ �>:FYGH<�b
EBO:J?<�� ������� < Bake_^\Zgby� jZchg� _ mklZgh\_g� \t\� \kbqdb�
\b^h\_� oZ[blZlb� �gh� g_� _ j_]bkljbjZg� \ lbibqgZ� ]jZ^kdZ� kj_^Z��
iheygb��eb\Z^b��f_klZ�h[jZkeb�k ojZklb��b]ehebklgb��rbjhdhebklgb�
b kf_k_gb�]hjb��ihj_qby�gZ�j_db��ih^�dZftgb��^tg_jb�b badmkl\_gb�
fZl_jbZeb�� ih� lj_\bklb� jZkl_gby�� \ h[jZ[hl\Z_fb� iehsb� �ehay��
h\hsgb�]jZ^bgb�b ^j����^\hjh\_�gZ�\beb�b dtsb�\ Ktjg_gZ�]hjZ��^h�
q_rfb� b ba\hjb�� ih� dZf_gbklb� l_j_gb�� < jZchgZ� gZ� LjZdbckdZlZ�
gbabgZ �k�� Ljtgdh\h� _ mklZgh\_g� \ g_ih^^tj`Zg� ^\hj� gZ� [b\r_�
mqbebs_� b \ [ebahkl� ^h� dtsb�� dZdlh� b \ dk_jhnbegb� jZ\gbggb�
^t[h\b�]hjb�

+HOL[�OXFRUXP�OXFRUXP /LQQDHXV������
/,11$(86��������6\VW��1DW��HG��;����������:(67(5/81'��������)DXQD��,,��

����� .2%(/7�� ������ +HOLF��� 9,�� ����� W�� ����� ILJ�� ����� ��� ��� +(66(�� ������ LQ�
.2%(/7CV� ,FRQRJU��� 1�� )��� ;;,,,�� ����� WDI�� ����� ILJ�� ����� WDI�� ����� ILJ�� �����
EBO:J?<�b J:FF?EVF:C?J�������������nb]������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� Ihqlb�P_eby�;ZedZgkdb�ihemhkljh\��
;hkgZ�� Ktj[by�� FZd_^hgby�� =tjpby�� :e[Zgby�� BlZeby�� Jmftgby��
Djbf��DZ\dZa��FZeZ�:aby��Kbjby��BjZg� �>:FYGH<�b EBO:J?<��
������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� Ih\k_f_klgh� �>:FYGH<� b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ bake_^\Zgby�jZchg� Ih\k_f_klgh�� _^bg�hl�
gZc� q_klh�kj_sZgbl_�\b^h\_�\ jZchgZ�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z�

?dheh]by� Dk_jhf_ahnbe_g�� lhiehex[b\�b kmohmklhcqb\� \b^��
ihgZkys� agZqbl_egb� l_fi_jZlmjgb� nemdlhZpbb� �BJBDH<�� �������
@b\__� dZdlh� \ kmob�� lZdZ�b \t\� \eZ`gb�f_klZ�� h[jZkeb� k ojZklb�b
\bkhdb� lj_\bklb� jZkl_gby�� \ iZjdh\_�� ]jZ^bgb� b j_^db� ]hjb�
�>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < ]jZ^� Khnby� _ kth[s_g� aZ�
kf_k_gb�� kf_k_gb�rbjhdhebklgb� ]hjb� b ]hjb� hl� Zf_jbdZgkdb� ^t[�
�4XHUFXV�UXEUD /����b $FHU�VS��/���^\hjh\_��hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb��
ih^� dZftgb�� ^tg_jb�� badmkl\_gb� fZl_jbZeb�� kj_^� hliZ^tpb�� b
kl\heh\_�gZ�^tj\_lZ��\ ebklgZ�gZklbedZ��b ihq\Z �'('29�	�3(1(9��
�������< bake_^\Zgby� jZchg� k_ kj_sZ� \t\� \kbqdb�f_klhh[blZgby� k
badexq_gb_�gZ�\tlj_rghkllZ�gZ�b]ehebklgb�]hjb�hl q_j_g�[hj��3LQXV�
QLJUD /���



��

+HOL[ �3HODVJD��ILJXOLQD 5RVVPDVVOHU������
52660$66/(5��������,FRQRJU���������������ILJ�������.2%(/7��������+HOLF���

��� ����� WDE�� ����� ����� �SHODVJLFD��� .1,33(5�� ������ ����� 3(7(5%2.�� ������ ���
85%$16.,������������

H[sh�jZaijhkljZg_gb_� =tjpby��?]_ckdbl_�hkljh\b��K_\_jgh�
hl�Kdhib_��AZiZ^gZ�FZeZ�:aby��>:FYGH<�b EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_� \ ;te]Zjby� LjZdby�� hdheh� k�� Dbjbeh\h�
�KlZjhaZ]hjkdh���KlZjhaZ]hjkdb�;Zgb��k_\_jgh�hl�Keb\_g��k��;heyjpb�
�Ieh\^b\kdh���x`gh� hl�:k_gh\]jZ^� ^h�QbjiZg��iZjdZ�gZ�OZkdh\h��
aZiZ^gh�hl�OZjfZgeb��x`gh�hl�Dtj^`Zeb�b F_egbd��>:FYGH<�b
EBO:J?<��������

JZaijhkljZg_gb_�\ bake_^\Zgby�jZchg� OZjZdl_j_g�\b^�aZ�]jZ^�
KlZjZ� AZ]hjZ� �hldjblZ� iehs� ^h� ih^_e_gb_lh� \ d\�� ³DZaZgkdb´��
hldjblZ�iehs�^h�k]jZ^ZlZ�gZ�hi_jZlZ��hldjblZ�iehs�^h�³Dheh^jmfZ´��
iZjdh\_l_�³;_^_qdZ´��³KZfZjkdh�AgZf_´�b ³:yafhlh´���q_klh�kj_sZg�
ih�hldjblblb�l_j_gb�\ jZchgZ�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ��<b^tl�hlktkl\Z�hl�
ktsbgkdZlZ� ]jZ^kdZ�qZkl��dt^_lh�\ fbgZehlh� k_ _ kj_sZe�� aZ�dh_lh�
k\b^_l_ekl\Zl�q_jmidb�j_]bkljbjZgb�hl�gZk�\ ihq\Z�bao\tje_gZ�ke_^�
Zjo_heh]bq_kdb�jZadhidb�ba\tjr\Zgb�gZ�lZab�l_jblhjby�

;bheh]by� < ij_]e_^Zgbl_� hl� gZk� ebl_jZlmjgb� balhqgbpb�
ebik\Z�bgnhjfZpby�hlghkgh�[bheh]bylZ�gZ�\b^Z��Ijb�gZ[ex^_gb_�\
jZchgZ�gZ�KZdZj�ieZgbgZ��k��KeZ^mg� ijh\_^_gh�hl gZk��_ mklZgh\_gh�
ojZg_g_�k ^_ljbl�b ]gb_sb�hklZltpb�

?dheh]by� @b\__� ih� x`gb� kdehgh\_�� f_klZ� h[jZkeb� k
\bkhdhklt[e_gb� lj_\bklb� jZkl_gby�� kbegh� h]j_gb� hl� ketgp_��
ihdjZcgbgb� gZ� j_^db� kf_k_gb� ]hjb� b ojZklb�� ^h� ����� f g�� \��
�>:FYGH<� b EBO:J?<�� ������� < bake_^\Zgby� jZchg� \ hldjblb�
�]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ�� Ktjg_gZ� ]hjZ�� LjZdbckdZ� gbabgZ� b ]hjkdb�
oZ[blZlb� �Ktjg_gZ� ]hjZ�� dk_jhnbegb� rbjhdhebklgb�� kf_k_gb� b
rbjhdhebklgb�]hjb��hkh[_gh�\ hdheghklbl_�bf��ehay��gb\b��h\hsgb�
]jZ^bgb�� ihe_aZsblgb� ihykb�� _jhabjZeb� otefh\_� k lj_\bklZ� b
ojZklh\Z�jZklbl_eghkl��ihj_qby�gZ�j_db��\ ihq\Z��ih^�dZftgb�b ih�
lj_\bklb�jZkl_gby�
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�����?DHEH=BQG:�Q:KL

�� ������O:;BL:LGH�J:AIJ?>?E?GB?�G: <B>H<?L?
< ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�b hdheghklbl_�fm�kZ bake_^\Zgb�hk_f�lbiZ�

oZ[blZlb� ktk�ki_pbnbqgb�mkeh\by�b fZeZdhdhfie_dkb�\ lyo� �LZ[e��
����Ijb�ZgZebaZ�_ hlq_l_gh�\ebygb_lh�gZ�jZklbl_eghkllZ��ihq\_gbl_�
mkeh\by��\eZ`ghkllZ�b Zgljhih]_ggby�nZdlhj�\tjom�\b^h\by�ktklZ\�
gZ�kmoha_fgbl_�fhexkdb�\ f_klhh[blZgbylZ�

,�Hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb � ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� �HLO�� lj_\gb�
iehsb�� gydhb� k hl^_egb� ojZklh\b� b ^tj\_kgb� \b^h\_�� gydhb�
h]jZgbq_gb�hl�rhk_lZ�b Ze_b��<tij_db�ijb\b^gh�koh^gbl_�mkeh\by�
gZ�kj_^ZlZ�b h[ebdZ�gZ�eZg^rZnlZ�\t\�\kbqdb�bake_^\Zgb�hl\hj_gb�
lj_\gb�oZ[blZlb��ijb�h[klh_g�ZgZeba�gZ�fZeZdhdhfie_dkbl_�\ lyo��b
ijbqbgbl_� aZ� kts_kl\m\Zg_lh� bf� l_� fh]Zl� ^Z� k_ jZa^_eyl� gZ� ^\_�
hkgh\gb�]jmib��

,���G_]he_fb�iehsb�\ [ebahkl�^h�`bebsgb�[ehdh\_�b rhk_lZ��ktk�
kbe_g�Zgljhih]_g_g�gZlbkd��h]jZgbq_gb�hl�rhk_lZ�b Ze_b��f_klZ��
��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� < lyo� kZ
j_]bkljbjZgb �� \b^Z ��������hl�\kbqdb�mklZgh\_gb�\b^h\_�\ jZchgZ�
kmoha_fgb� ]Zkljhih^b�� 7UXQFDWHOOLQD� F\OLQGULFD�� 3XSLOOD PXVFRUXP��
9DOORQLD� FRVWDWD�� 9�� SXOFKHOOD�� 9�� HQQHQVLV�� 9�� H[FHQWULFD�� &KRQGUXOD
WULGHQV� WULGHQV�� &K�� PLFURWUDJD� PLFURWUDJD�� &RFKOLFRSD� OXEULFD�� &��
OXEULFHOOD�� &HFLOLRLGHV� DFLFXOD�� &�� VSHODHXV�� 2[\FKLOXV� K\GDWLQXV�� 2��
JODEHU� VWULDULXV�� 7DQGRQLD NXVFHUL�� /LPD[� IODYXV�� +HOL[� OXFRUXP��
;HUROHQWD� REYLD��&HUQXHOOD� YLUJDWD� YDULDELOLV��0RQDFKD� FDUDVFDORLGHV��
<b^h\hlh�jZaghh[jZab_�gZ kmoha_fgb�]Zkljhih^b�\ lhab�lbi�oZ[blZl�
_ gZc� gbkdh� \ jZchgZ� gZ� ]jZ^Z��IjbqbgZ� aZ� lhab�nZdl� \_jhylgh� _
kbegby�Zgljhih]_g_g�gZlbkd�\ g_]h��\_jhylgh�bajZay\Zs�k_ hkgh\gh�
\t\� njZ]f_glZpby� gZ� kj_^ZlZ� gZ� h[blZgb_�� ebikZ� gZ� ^tj\_kgZ�
jZklbl_eghkl�� gbkdZ� ihq\_gZ� b \ta^mrgZ� \eZ`ghkl�� aZftjky\Zg_��
dmelb\bjZg_�gZ�ihq\ZlZ�

,���H[rbjgb� lj_\gb�iehsb�� k ih�keZ[h� Zgljhih]_ggh� \ebygb_ \
lyo��gydhb�hl�dhblh�hl\hj_gb�dtf�hdhehklbl_�gZ�]jZ^Z� �f_klZ�� ���
�����������������������������j_]bkljbjZgb�kZ �� \b^Z��3RPDWLDV�HOHJDQV��
7UXQFDWHOOLQD F\OLQGULFD�� 3XSLOOD� PXVFRUXP�� 9DOORQLD� FRVWDWD�� 9��
SXOFKHOOD��9��HQQHQVLV��9��H[FHQWULFD��=HEULQD�GHWULWD�GHWULWD��,PSDULHWXOD�
VHGXFWLOLV� VHGXFWLOLV�� &KRQGUXOD PLFURWUDJD� PLFURWUDJD�� &RFKOLFRSD�
OXEULFD�� &�� OXEULFHOOD�� /DFLQLDULD SOLFDWD�� &HFLOLRLGHV� VSHODHXV�� &��
DFLFXOD�� 9LWULQD� SHOOXFLGD�� 2[\FKLOXV� K\GDWLQXV�� 2�� JODEHU� VWULDULXV��
7DQGRQLD NXVFHUL�� 7�� FULVWDWD�� 'HURFHUDV� WXUFLFXP�� '�� UHWLFXODWXP��
&HSDHD� YLQGRERQHQVLV�� +HOL[� OXFRUXP�� +�� ILJXOLQD�� /LQGKROP\ROD�
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FRUF\UHQVLV� FRUF\UHQVLV�� ;HUROHQWD� REYLD�� 0RQDFKD� FDUWXVLDQD�� 0��
FDUDVFDORLGHV��<b^h\hlh�jZaghh[jZab_�\ lhab�oZ[blZl�_ kjZ\gbl_egh�
\bkhdh�������� hl�\kbqdb�mklZgh\_gb�\b^h\_� b k_ ^h[eb`Z\Z�^h�lh\Z�
\ hldjblbl_�oZ[blZlb�\ hdheghklbl_�gZ�]jZ^Z��f_`^m�gydhb�hl�dhblh�
\_jhylgh� kts_kl\m\Z� g_ij_dtkgZlZ� ^\mihkhqgZ� fb]jZpby� gZ�
]Zkljhih^b��<bkhdby�bg^_dk�gZ�koh^kl\h��������f_`^m�oZ[blZlb�,� b
9��gydhb�hl�dhblh�kZ \ ijyd�dhglZdl��ihdZa\Z�kthl\_lgh�b koh^kl\h�\
mkeh\bylZ�gZ�kj_^ZlZ�\ lyo��Bg^_dkZ�gZ�koh^kl\h�f_`^m�^\ZlZ�lbiZ�
lj_\gb�oZ[blZlb \ jZchgZ�gZ�]jZ^Z��,��b ,�� _ ih� gbktd���������dZlh�
\_jhylgZ�hkgh\gZ�ijbqbgZ�aZ�lh\Z�_ \taij_iylkl\Zg_lh�gZ�bg\Zaby�gZ�
]Zkljhih^b� hl� hdheghklbl_� gZ� ]jZ^Z�� dZdlh� b gZ� ih�
g_[eZ]hijbylgbl_� mkeh\by� \ oZ[blZlb� hl� lbiZ� ,��� qbclh� bg^_dk� gZ�koh^kl\h�k hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�\ hdheghklbl_�_ [ebatd�k lhab�k
oZ[blZlb�,���������Lhab�nZdl�ihdZa\Z�koh^gbl_�mkeh\by�\ hldjblbl_�
lj_\gb� oZ[blZlb� \ jZchgZ� gZ� bake_^\Zg_�� qbylh� fZeZdhnZmgZ� k_ _
nhjfbjZeZ� hkgh\gh� gZ� [ZaZlZ� gZ� Z\lholhggb� \b^h\_� �gZk_ey\Zsb�
oZ[blZlbl_� hl� lyoghlh� \tagbd\Zg_� beb� aZk_ebeb� k_ lZf� ke_^�
ih\lhjgZ�bg\Zaby���Hkgh\gbl_�jZaebdb� \t\�\b^h\by� ktklZ\�\ ljbl_�
lbiZ� hldjblb� oZ[blZlb� \_jhylgh� k_ ^te`Zl� gZ� kihkh[ghkllZ� aZ�
ijbkihkh[y\Zg_� gZ� kmoha_fgbl_� ]Zkljhih^b� dtf� l_jblhjbb� k
jZaebqgZ� kl_i_g� gZ� Zgljhih]_g_g� gZlbkd� b \ ih� fZedZ� kl_i_g� gZ�
bgljh^mpbjZg_�gZ�Zeholhggb�\b^h\_��mklZgh\_gb�kZ ^\Z�\b^Z�\ gZc�
kbegh� ihebygbl_� hl� qh\_rdh� \ta^_ckl\b_� f_klhh[blZgby� lbi� ,���
&HUQXHOOD�YLUJDWD�YDULDELOLV��/LPD[�IODYXV��

,,�IZjdh\b�]hjb��I=��� ktklZ\_gb�hl�bgljh^mpbjZgb�b Z\lholhggb�
^tj\_kgb�b ojZklh\b� \b^h\_� �]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ���Lhab�oZ[blZl� _ k
gZc� \bkhdh� \b^h\h� jZaghh[jZab_� \ ]jZ^�KlZjZ� AZ]hjZ� b gZ� \lhjh�
fyklh�\ bake_^\Zgby�jZchg�����\b^Z���������hl�\kbqdb�j_]bkljbjZgb�
\b^h\_�� Bake_^\Zgb� kZ ljbl_� ]he_fb� iZjdZ� \ KlZjZ� AZ]hjZ�� qbylh�
l_jblhjby� \ fbgZehlh� _ [beZ� aZ_lZ� hl� dk_jhl_jfgZ� lj_\gZ�
jZklbl_eghkl� \tjom� _jhabjZeb� otefh\_� �iZjdh\_l_� ³:yafhlh´� b
³KZfZjkdh� AgZf_´� beb� h[jZ[hl\Z_fb� iehsb� �iZjd� ³;_^_qdZ´�� GZ�
l_jblhjbylZ�gZ�iZjd�³;_^_qdZ´�kZ j_]bkljbjZgb����\b^Z� ��������hl�
\kbqdb� mklZgh\_gb� \b^h\_��� 3RPDWLDV� HOHJDQV��&DU\FKLXP� PLQLPXP��
7UXFDWHOOLQD� F\OLQGULFD�� $UJQD� PDFURGRQWD�� 9DOORQLD� FRVWDWD�� 9��
SXOFKHOOD��9��HQQLHQVLV��9��H[FHQWULFD��=HEULQD�GHWULWD GHWULWD��&KRQGUXOD�
PLFURWUDJD� PLFURWUDJD�� &RFKOLFRSD� OXEULFD��&�� OXEULFHOOD� &RFKORGLQD�
ODPLQDWD�� /DFLQLDULD� SOLFDWD�� %DOHD� ELSOLFDWD�� %XOJDULFD YDUQHQVLV��
2[\ORPD� HOHJDQV�� &HFLOLRLGHV� DFLFXOD�� &�� VSHODHXV�� $ULRQ� VLOYDWLFXV��
9LWUHD FRQWUDFWD��2[\FKLOXV�JODEHU�VWULDULXV��'DXGHEDUGLD�UXID�F\FODGXP��
'�� EUHYLSHV�� =RQLWRLGHV� QLWLGXV�� 7DQGRQLD� NXVFHUL�� 7�� FULVWDWD�� 7��
EXGDSHVWHQVLV��/LPD[�PDFHGRQLFXV��'HURFHUDV WXUFLFXP��'��UHWLFXODWXP��
&HSDHD� YLQGRERQHQVLV�� +HOL[� OXFRUXP�� +�� ILJXOLQD�� ;HUROHQWD REYLD��
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3VHXGRWULFKLD� UXELJLQRVD��3HUIRUDWHOOD� LQFDUQDWD��0RQDFKD FDUWXVLDQD��
0�� FDUDVFDORLGHV� \ iZjd� ³:yafhlh� ��� \b^Z� ������ �� hl� \kbqdb�
mklZgh\_gb� \ bake_^\Zgby� jZchg��� 3RPDWLDV� HOHJDQV�� 7UXQFDWHOOLQD�
F\OLQGULFD� 9DOORQLD� FRVWDWD�� 9�� SXOFKHOOD�� 9�� HQQLHQVLV�� 9�� H[FHQWULFD��
$FDQWKLQXOD�DFXOHDWD��(QD�REVFXUD��=HEULQD�GHWULWD�GHWULWD��,PSDULHWXOD�
VHGXFWLOLV� VHGXFWLOLV�� &KRQGUXOD� PLFURWUDJD� PLFURWUDJD�� $HJRSLQHOOD�
PLQRU��9LWUHD�VS���2[\FKLOXV�JODEHU��7DQGRQLD�NXVFHUL��7��FULVWDWD��/LPD[�
PDFHGRQLFXV��'HURFHUDV�WXUFLFXP��'��UHWLFXODWXP��3XQFWXP�S\JPDHXP��
/LQGKROP\ROD� FRUF\UHQVLV�� &HSDHD� YLQGRERQHQVLV�� +HOL[ OXFRUXP�� +��
ILJXOLQD��;HUROHQWD�REYLD��0RQDFKD�FDUWXVLDQD��0��FDUDVFDORLGHV� \ iZjd�
³KZfZjkdh� AgZf_� ��� \b^Z� ������ �� hl� \kbqdb� mklZgh\_gb� \
bake_^\Zgby� jZchg��� 3RPDWLDV� HOHJDQV�� =HEULQD� GHWULWD�� &KRQGUXOD
PLFURWUDJD�� ,PSDULHWXOD� VHGXFWLOLV�� /LQKROP\ROD� FRUF\UHQVLV�� &HSDHD�
YLQGRERQHQVLV��;HUROHQWD�REYLD��0RQDFKD�FDUWXVLDQD��0��FDUDVFDORLGHV��
+HOL[�OXFRUXP� +��ILJXOLQD��<lhjbqghlh�aZe_ky\Zg_�k_ _ hljZabeh�\tjom�
\b^h\by� ktklZ\� gZ� kmoha_fgbl_� ]Zkljhih^b� \ ihkhdZ� m\_ebqZ\Zg_�
[jhy�gZ�\b^h\_l_�\_jhylgh�qj_a ij_^hklZ\yg_�gZ�ih� [eZ]hijbylgb�
mkeh\by� aZ� kts_kl\m\Zg_lh�bf� �dZdlh�b \_jhylgh�bgljh^mdpby�beb�
j_bgljh^mdpby� gZ� \b^h\_� ihkj_^kl\hf� ihkZ^tq_g� fZl_jbZe��� gh�
ihjZ^b� oZjZdl_jgbl_� eZg^rZnlgb� hkh[_ghklb� gZ� ljbl_� iZjdZ� ^g_k�
kts_kl\m\Zl� jZaebqby� \ dhebq_kl\_gby� b dZq_kl\_g� ktklZ\� gZ�
kmoha_fgbl_� \b^h\_� \ lyo��GZc� \bkhdh� _ \b^h\hlh�jZaghh[jZab_� \
iZjd� ³;_^_qdZ´�� \_jhylgh� ihjZ^b� gZebqb_lh� gZ� \bkhdZ� ihq\_gZ� b
\ta^mrgZ� \eZ`ghkl� b gbkdh� dhebq_kl\h� b]ehebklgb� ^tj\_lZ� ih�
ihj_qb_lh�gZ�j_dZ�;_^_qdZ��J_dZlZ�hl�k\hy�kljZgZ�_ [eZ]hijbylkl\ZeZ�
ijhp_kZ�ob^jhohjby��qj_a�dhclh�\_jhylgh�gydhb�\b^h\_�]Zkljhih^b�
aZ kjZ\gbl_egh� djZltd� i_jbh^� kZ fb]jbjZeb� b aZk_ebeb� \lhjbqgh�
jZchgZ� ih� lhab� gZqbg�� ih� fZedh� \b^h\_� kZ j_]bkljbjZgb� \ iZjd�
³:yafhlh´�� \_jhylgh� ihjZ^b� ih� gbkdZ� \eZ`ghkl� gZ� kj_^ZlZ� b
gZebqb_lh�gZ�]he_fb�mqZkltpb�hl�b]ehebklgZ�]hjZ��Z ktsh�b ihjZ^b�
hlktkl\b_lh�gZ�ihlhpb�b j_db��dhblh�^Z�jZaijhkljZgy\Zl�]Zkljhih^b�
hl�kdehgh\_l_�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ�k dhblh�iZjdZ�_ \ ijyd�dhglZdl��gZc�
fZedh� \b^h\_� kZ j_]bkljbjZgb� \ iZjd� ³KZfZjkdh� AgZf_´�� dhclh� _
jZaiheh`_g�gZ�otef��h]jZgbq_g�hl�rhk_lZ�b h[jZ[hl\Z_fb�iehsb�b
k_ oZjZdl_jbabjZ�k gbkdZ�\eZ`ghkl�gZ�kj_^ZlZ�

,,,�>\hjh\_�gZ�dtsb��dhhi_jZpbb�b [ehdh\_� �>�� � k jZaghh[jZagZ�
lj_\gZ��ojZklh\Z�b ^tj\_kgZ�jZklbl_eghkl��]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ��dZdlh�
b k_eZlZ� Ih^kehg� b Ljtgdh\h��� < lhab� oZ[blZl� kZ mklZgh\_gb� ���
\b^Z��3RPDWLDV� HOHJDQV��9DOORQLD� FRVWDWD��9DOORQLD�SXOFKHOOD��9DOORQLD�
HQQLHQVLV�� 9�� H[FHQWULFD�� &RFKOLFRSD� OXEULFD�� &� OXEULFHOOD�� %XOJDULFD�
YDUQHQVLV��&HFLOLRLGHV�DFLFXOD��&��VSHODHXV��2[\FKLOXV�JODEHU VWULDULXV��2�
LQRSLQDWXV�� 2�� WUDQVOXFLGXV�� 7DQGRQLD� NXVFHUL�� /LPD[� IODYXV�� /�
PDFHGRQLFXV�� 'HURFHUDV� VWXUDQ\L�� '� WXUFLFXP�� '�� UHWLFXODWXP�� +HOL[�



��

OXFRUXP�� ;HUROHQWD� REYLD�� 0RQDFKD� FDUDVFDORLGHV� <b^h\hlh�
jZaghh[jZab_�\ lhab�oZ[blZl�_ kjZ\gbl_egh�gbkdh� �������hl�\kbqdb�
mklZgh\_gb� \b^h\_� \ jZchgZ� gZ� bake_^\Zg_��IjbqbgZ� aZ� lhab�nZdl�
\_jhylgh�_ kbegby�Zgljhih]_g_g�gZlbkd�\ f_klhh[blZgb_lh��fZedZlZ�
iehs� gZ� dhylh� k_ gZfbjZ� b ^hitegbl_eghlh� \taij_iylkl\Zg_� gZ�
ijhp_kZ� gZ� \lhjbqgh� aZk_e\Zg_� gZ� ]Zkljhih^b� hl� ktk_^gb� jZchgb�
ihkj_^kl\hf� kl_gb� b ab^h\_�� Iheh`bl_eghlh� \ebygb_� gZ�
Zglhih]_ggby�nZdlhj�aZ�m\_ebqZ\Zg_�gZ�jZaghh[jZab_lh�hl�\b^h\_�\
kemqZy� \_jhylgh� k_ bajZay\Z� \ kta^Z\Zg_lh� gZ� kj_^Z� k \bkhdZ�� b
ihklhyggZ� \eZ`ghkl� b g_ktagZl_egh� ljZgkihjlbjZg_� gZ� \b^h\_�
ihkj_^kl\hf� ihkZ^tq_g� jZklbl_e_g� fZl_jbZe�� Z \j_^ghlh�
\ta^_ckl\b_� \_jhylgh� _ ]eZ\gh� h[jZ[hl\Zg_lh� gZ� ihq\ZlZ� b
lj_lbjZg_lh�k jZaebqgb�\b^h\_�obfbq_kdb�ij_iZjZlb�aZ�jZklbl_egZ�
aZsblZ�

,9�Hl\hj_gb�djZc[j_`gb�oZ[blZlb� �HDO�� � hdheghklbl_�gZ�j_dZ�
;_^_qdZ� \ x]hbalhqgZlZ� qZkl� gZ� ]jZ^Z�� ^heghlh� l_q_gb_� gZ� j_dZlZ�
ij_a� d\�� ³DZaZgkdb´ b gZihbl_egb� dZgZeb� \ hdheghklbl_� bf��
MklZgh\_gb� kZ ��� \b^Z�� 3RPDWLDV� HOHJDQV�� &DU\FKLXP� PLQLPXP��
7UXQFDWHOOLQD� F\OLQGULFD��3XSLOOD PXVFRUXP��9DOORQLD� FRVWDWD��9DOORQLD�
SXOFKHOOD��9DOORQLD�HQQLHQVLV��9��H[FHQWULFD� 9LWULQD�SHOOXFLGD��&KRQGUXOD�
PLFURWUDJD� PLFURWUDJD�� &RFKOLFRSD� OXEULFD�� &� OXEULFHOOD�� (XFRQXOXV�
IXOYXV�� %XOJDULFD� YDUQHQVLV�� %DOHD� SHUYHUVD�� &HFLOLRLGHV� DFLFXOD�� &��
VSHODHXV��9LWUHD�QRY�VSHFLHV��2[\FKLOXV�JODEHU�VWULDULXV��2��K\GDWLQXV��2��
WUDQVOXFLGXV�� =RQLWRLGHV� QLWLGXV�� 6XFFLQHD� REORQJD�� 2[\ORPD� HOHJDQV��
7DQGRQLD�NXVFHUL��7��FULVWDWD��'HURFHUDV�ODHYH��'��VWXUDQ\L��'��WXUFLFXP��
'� UHWLFXODWXP��&HSDHD�YLQGRERQHQVLV��+HOL[� OXFRUXP��;HUROHQWD�REYLD��
3VHXGRWULFKLD� UXEXJLQRVD�� 0RQDFKD FDUDVFDORLGHV� <b^h\hlh�
jZaghh[jZab_�\ lhab�oZ[blZl�_ gZc� \bkhdh�\ ]jZ^kdZ�kj_^Z�ke_^�lh\Z�
gZ� iZjdh\bl_� ]hjb ������ �� hl� \kbqdb� mklZgh\_gb� \b^h\_� \
bake_^\Zgby�jZchg���Lmd�kts_kl\m\Zg_lh�gZ�]Zkljhih^bl_�\_jhylgh�_
[eZ]hijbylkl\Zgh� hl� \bkhdZlZ� \eZ`ghkl� gZ� kj_^ZlZ� �hkh[_gh� aZ�
ij_^klZ\bl_ebl_� gZ� k_f_ckl\ZlZ� 6XFFLQHLGDH��&ODXVLOLLGDH� =RQLWGDH��
/LPDFLGDH��� gZebqb_lh� gZ� hj]Zgbqgb� hliZ^tpb� \ [ebahkl� �ih�
ijhl_`_gb_� gZ� ^\_l_� j_db�� Z b ih� ^te`bgZ� gZ� gydhb� gZihbl_egb�
dZgZeb� kts_kl\m\Zl� ]heyfh� dhebq_kl\h� `b\hlgh\t^gb� n_jfb���
[eZ]hijbylkl\Zg_� gZ� ijhp_kZ� ob^jhohjby� hl� l_qZsbl_� \h^b� b
fb]jZpby� gZ� ]Zkljhih^b� hl� kdehgh\_l_� gZ� Ktjg_gZ� ]hjZ� b iZjd�
³;_^_qdZ´� \ x`gZ� ihkhdZ� �^heghlh� l_q_gb_� gZ� j�� ;_^_qdZ� _ gZc�
x`ghlh� gZoh^bs_� gZ� \b^h\_l_� &DU\FKLXP� PLQLPXP�� 3VHXGRWULFKLD�
UXELJLQRVD b 9LWUHD�QRY�VSHFLHV� \ bake_^\Zgby�jZchg��\_jhylgh�ihjZ^b�
iZkb\gh� ljZgkihjlbjZg_� k ihfhslZ� gZ� l_qZsZ� \h^Z� dZlh� lh\Z�
\_jhylgh� \Z`b� ktsh� b aZ� \b^h\_l_� hl� k_f�� &ODXVLOLLGDH���
F_klhiheh`_gb_lh� gZ� l_ab� oZ[blZlb� \ i_jbn_jbylZ� gZ� ]jZ^Z� b
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j_ki_dlb\gh�ih� keZ[by�Zgljhih]_g_g�gZlbkd��\_jhylgh�ktsh�hdZa\Zl�
\ebygb_�aZ�gZebqb_lh�gZ�]heyfh�dhebq_kl\h�\b^h\_��M\_ebqZ\Zg_lh�
gZ�\b^h\hlh�jZaghh[jZab_�_ [eZ]hijbylkl\Zgh�b hl�bgljh^mdpbylZ�gZ�
\b^h\_� �\b^tl�'HURFHUDV� ODHYH _ mklZgh\_g�kZfh�\ _^bg�ehdZebl_l�\
p_eby� bake_^\Zg� jZchg�� dZlh� ijbqbgZ� aZ� lhab� nZdl� \_jhylgh� _
g_]h\hlh�bgljh^mpbjZg_�gZ�h]jZgbq_gZ�l_jblhjby�\ [eZ]hijbylgZ�aZ�
kts_kl\m\Zg_lh�fm�kj_^Z��

9�Hldjblb� oZ[blZlb� �HO�� � hldjblb� iehsb� \ Ktjg_gZ� ]hjZ� b
LjZdbckdZlZ� gbabgZ� iheygb�� eb\Z^b�� iZkbsZ� b _jhabjZeb� l_j_gb��
hdheghklb� gZ� h[jZ[hl\Z_fb� iehsb�� k]jZ^b�� ]hjb�� kdZeb� k
jZaghh[jZagZ�lj_\gZ�jZklbl_eghkl��q_klh�k hl^_egb�^tj\_lZ�b ojZklb��
MklZgh\_gb� kZ ��� \b^Z�� 3RPDWLDV� HOHJDQV�� 7UXQFDWHOOLQD� F\OLQGULFD��
3XSLOOD� PXVFRUXP�� 9DOORQLD� FRVWDWD�� 9DOORQLD� SXOFKHOOD�� 9DOORQLD�
HQQLHQVLV��9�� H[FHQWULFD� 0DVWXV� URVVPDHVVOHUL��=HEULQD� GHWULWD� GHWULWD��
,PSDULHWXOD� VHGXFWLOLV� VHGXFWLOLV��&KRQGUXOD WULGHQV� WULGHQV��&KRQGUXOD�
PLFURWUDJD� PLFURWUDJD�� &RFKOLFRSD� OXEULFD�� &RFKORGLQD� ODPLQDWD��
/DFLQLDULD SOLFDWD�� %XOJDULFD YDUQHQVLV�� 9LWUHD� S\JPDHD�� 9LWUHD� QRY�
VSHFLHV��&HFLOLRLGHV� VSHODHXV��&�� DFLFXOD��&HSDHD YLQGRERQHQVLV��+HOL[�
OXFRUXP��+�� ILJXOLQD�� /LQGKROP\ROD� FRUF\UHQVLV� FRUF\UHQVLV��;HUROHQWD
REYLD�� 0RQDFKD� FDUWXVLDQD�� 0�� FDUDVFDORLGHV� < lhab� oZ[blZl� kZ
j_]bkljbjZgb� ����� �� hl� \kbqdb� mklZgh\_gb� \b^h\_� \ bake_^\Zgby�
jZchg�� KlhcghkllZ� _ fgh]h� [ebadZ� ^h� lZab� aZ� hldjblbl_� lj_\gb�
oZ[blZlb� \ ]jZ^Z�� hl\hj_gb� dtf� hdheghklbl_� fm�� Lhab� \lhjbqgh�
\tagbdgZe� ke_^� h[_ae_ky\Zg_lh� gZ� ]he_fb� l_jblhjbb� hl� jZchgZ�
oZ[blZl� k_ oZjZdl_jbabjZ� k ih� gbkdZ� \eZ`ghkl� gZ� kj_^ZlZ� b ih�
]he_fbl_� ih� iehs� bgkhebjZgb� mqZkltpb�� hl� hldjblbl_� l_j_gb� \
]jZ^kdZ�kj_^Z �dhblh�kZ k ih� fZedZ�iehs�b ih� \eZ`gZ�kj_^Z�ihjZ^b�
[ebahkllZ� bf� ^h� ab^h\_�� hloh^gb� rZolb� b ^jm]b��� <_jhylgh�
ke_^kl\b_� hl� lhab�nZdl� _ b hlktkl\b_lh� gZ� \b^h\_� hl� k_f_ckl\ZlZ�
=RQLWLGDH�� 0LODFLGDH b /LPDFLGDH� dhblh� kZ mklZgh\_gb� \ ]jZ^kdZ�
kj_^Z�

9,�Rbjhdhebklgb� ]hjb� �R=�� � kf_k_gb� rbjhdhebklgb� ]hjb
�hkgh\gh�hl�\b^h\_l_�4XHUFXV�IUDLQHWWR 7HQ���4��FHUULV�/�� 4��SXEHVFHQV
/���4�� YLUJLOLDQD�7HQ���&DUSLQXV� RULHQWDOLV 0LOO���&�� EHWXOXV /���)DJXV�
V\OYDWLFD /�� \ Ktjg_gZ� ]hjZ� b LjZdbckdZlZ� gbabgZ� < lhab� lbi�
f_klhh[blZgb_� kZ mklZgh\_gb� gZc� fgh]h� gZ� [jhc� \b^h\_ �����
3RPDWLDV� HOHJDQV�� &DU\FKLXP� PLQLPXP�� $UJQD� PDFURGRQWD�� $UJQD�
WUXFDWHOOD��2UFXOD�GROLROXP��9DOORQLD�FRVWDWD��9��SXOFKHOOD��9��HQQLHQVLV��
9��H[FHQWULFD� $FDQWKLQXOD�DFXOHDWD��(QD�REVFXUD��0DVWXV�URVVPDHVVOHUL��
=HEULQD� GHWULWD� GHWULWD��&KRQGUXOD�PLFURWUDJD�PLFURWUDJD�� ,PSDULHWXOD�
VHGXFWLOLV� VHGXFWLOLV�� (XEUHSKXOXV� ELFDOORVXV�� &RFKOLFRSD� OXEULFD�� &��
OXEULFHOOD�� &RFKORGLQD� ODPLQDWD�� 0DFHGRQLFD� PDUJLQDWD�� /DFLQLDULD�
SOLFDWD�� %DOHD� ELSOLFDWD�� %XOJDULFD YDUQHQVLV�� 6XFFLQHD� REORQJD��
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2[\ORPD� HOHJDQV�� &HFLOLRLGHV� DFLFXOD�� &�� VSHODHXV�� $ULRQ� VLOYDWLFXV��
9LWUHD FRQWUDFWD��9LWUHD�S\JPDHD��9LWUHD�QRY�VSHFLHV��$HJRSLQHOOD�PLQRU��
2[\FKLOXV� JODEHU� VWULDULXV��2�� LQRSLQDWXV��'DXGHEDUGLD� UXID� F\FODGXP��
'�� EUHYLSHV��=RQLWRLGHV� QLWLGXV��3XQFWXP�S\JPDHXP��(XFRQXOXV� IXOYXV��
7DQGRQLD�NXVFHUL��7�� FULVWDWD��7��EXGDSHVWHQVLV��/LPD[�PD[LPXV��/LPD[�
PDFHGRQLFXV�� 'HURFHUDV WXUFLFXP�� '�� UHWLFXODWXP�� '�� VWXUDQ\L�
.U\QLFNLOOXV� XUEDQVNLL�� /LQGKROP\ROD� FRUF\UHQVLV� FRUF\UHQVLV��
%UDG\EDHQD�IUXWLFXP��&HSDHD�YLQGRERQHQVLV��+HOL[�OXFRUXP��+��ILJXOLQD��
;HUROHQWD REYLD� (XRPSKDOLD� VWULJHOOD�� � 0RQDFKD FDUWXVLDQD�� 0��
FDUDVFDORLGHV� Lhab� oZ[blZl� _ gZc� [h]Zl� gZ� \b^h\_� \ bake_^\Zgby�
jZchg� �������hl�\kbqdb�mklZgh\_gb��Hkgh\gZ�ijbqbgZ�aZ�lhab�nZdl�_
_kl_kl\_ghlh� jZaghh[jZab_� gZ� kmoha_fgb� \b^h\_� ]Zkljhih^b� \
oZjZdl_jgbl_� aZ� jZchgZ� gZ� Ktjg_gZ� ]hjZ� b LjZdbckdZlZ� gbabgZ�
Z\lholhggb�]hjb�hl�rbjhdhebklgb�^tj\_kgb�\b^h\_��>jm]Z�ijbqbgZ�
aZ� \b^h\hlh� jZaghh[jZab_� \ lhab� lbi� f_klhh[blZgb_� _
bgljh^mpbjZg_lh� gZ� \b^h\_� �kihj_^� '('29� 	� 3(1(9�� ������
\b^h\_l_� 'HURFHUDV� UHWLFXODWXP b 7DQGRQLD� EXGDSHVWHQVLV kZ
bgljh^mpbjZgb� \ ;te]Zjby��� < lhab� oZ[blZl� hlktkl\Zl� gydhb�
kbgZgljhigb� �2[\FKLOXV� WUDQVOXFLGXV�� /LPD[� IODYXV��� dk_jhnbegb
�3XSLOOD� PXVFRUXP�� 7UXQFDWHOOLQD� F\OLQGULFD� &KRQGUXOD� WULGHQV���
bgljh^mpbjZgb�\b^h\_��'HURFHUDV�ODHYH��&HUQXHOOD�YLUJDWD�YDULDELOLV���
dZdlh� b gydhb� \b^h\_� ]Zkljhih^b� k g_baykg_g� ijhbaoh^� b
jZaijhkljZg_gb_� \ jZchgZ� �2[\FKLOXV� K\GDWLQXV�� 9LWULQD� SHOOXFLGD��
%DOHD�SHUYHUVD��3VHXGRWULFKLD�UXELJLQRVD��

9,,�B]ehebklgb�]hjb��B=��� aZkZ^_gb�dmelmjb�hl�q_j_g�[hj��3LQXV�
QLJUD $UQ���b [ye�[hj��3LQXV�V\OYHVWULV /�� \ Ktjg_gZ�]hjZ��MkZgh\_gb�
kZ ��� \b^Z�� 3RPDWLDV� HOHJDQV�� 7UXQFDWHOOLQD� F\OLQGULFD�� &KRQGUXOD�
PLFURWUDJD� PLFURWUDJD�� ,PSDULHWXOD� VHGXFWLOLV� VHGXFWLOLV�� 0DVWXV�
URVVPDHVVOHUL�� =HEULQD� GHWULWD� GHWULWD�� 9LWUHD� QRY� VSHFLHV�� 2[\FKLOXV�
LQRSLQDWXV��2��JODEHU�VWULDULXV��%XOJDULFD�YDUQHQVLV��/LPD[�PDFHGRQLFXV��
'HURFHUDV� UHWLFXODWXP�� .U\QLFNLOOXV� XUEDQVNLL�� &HSDHD� YLQGRERQHQVLV��
/LQGKROP\ROD� FRUF\UHQVLV�� +HOL[� OXFRUXP�� +�� ILJXOLQD�� 0RQDFKD�
FDUWXVLDQD� <b^h\hlh�jZaghh[jZab_�gZ�kmoha_fgb�]Zkljhih^b�\ lhab�
oZ[blZl�_ gZc� gbkdh�\ bake_^\Zgby�jZchg ��������hl�fZeZdhnZmgZlZ�
ke_^�lh\Z�\ i_s_jbl_��Kihj_^�gZk�aZe_ky\Zg_lh�k ]hjb�hl�q_j_g�[hj�\
bake_^\Zgby�jZchg�k_ hljZay\Z�g_[eZ]hijbylgh�\tjom�fZeZdhnZmgZlZ�
\ g_]h�qj_a�ijhfygZ�gZ�mkeh\bylZ�gZ�kj_^ZlZ��dZlh�\_jhylgh�hkgh\gh�
hljbpZl_egh�\ta^_ckl\b_�hdZa\Z�ihgb`Z\Zg_lh�gZ klhcghkllZ�gZ�S+�
gZ�ihq\ZlZ �<?EQ?<:�b BJBDH<��������

9,,,�I_s_jb��I��� bake_^\ZgZ�_ \tlj_rghkllZ�gZ�i_s_jbl_�³<Zkbe�
E_\kdb´� b ³EZ[bjbglZ´�� jZaiheh`_gb�x`gh� hl� k��HkljZ�Fh]beZ� \
Ktjg_gZ�]hjZ� <b^h\hlh�jZaghh[jZab_�\ lhab�oZ[blZl�_ gZc� gbkdh�\
jZchgZ� mklZgh\_gb� kZ �� \b^Z� ����� �� hl� fZeZdhnZmgZlZ��� $UJQD�
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WUXQFDWHOOD�� 9LWUHD� S\JPDHD�� 2[\FKLOXV� JODEHU� VWULDULXV�� 'DXGHEDUGLD
EUHYLSHV� @b\b�_da_fieyjb�kZ j_]bkljbjZgb�kZfh�hl�\b^Z�2��JODEHU�
VWULDULXV��gh�ihjZ^b�hkh[_ghklbl_ gZ�eZg^rZnlZ�b jZklbl_eghkllZ�\
hdheghkllZ� gZ� i_s_jbl_�� \b^h\by� ktklZ\� gZ� ]Zkljhih^bl_� gZ^�
l_ogbl_�hl\hjb�b nZdlZ��q_�gydhb�hl�mklZgh\_gbl_�hl�gZk�\b^h\_�kZ
kth[s_gb�aZ�^jm]b�i_s_jb�\ ;te]Zjby �%(521���������gb_�kqblZf_��
q_� ]hj_ihkhq_gbl_� lZdb\Z� gZ\ebaZl \t\� \tlj_rghkllZ� gZ�
bake_^\Zgbl_�hl�gZk�i_s_jb��< ihq\ZlZ�\ i_s_jbl_�kZ j_]bkljbjZgb�
b q_jmidb� hl� ;HUROHQWD REYLD�� dhblh� \_jhylgh� kZ ihiZ^gZeb� \ lyo�
ihkj_^kl\hf�l_qZsZ�\h^Z�

H[sb� aZ� ]jZ^Z� b hdheghklbl_� fm� kZ ��� \b^Z�� � �� \b^Z� �%DOHD
SHUYHUVD�� 2[\FKLOXV� WUDQVOXFLGXV�� 'HURFHUDV� ODHYH�� 3VHXGRWULFKLD
UXELJLQRVD�� &HUQXHOOD� YLUJDWD� YDULDELOLV�� kZ mklZgh\_gb� kZfh� gZ�
l_jblhjbylZ� gZ� ]jZ^Z�� Z �� \b^Z� �$UJQD� WUXQFDWHOOD�� (XEUHSKXOXV�
ELFDOORVXV��0DFHGRQLFD� PDUJLQDWD�� 9LWUHD� S\JPDHD��2UFXOD� GROLROXP�
/LPD[� PD[LPXV�� %UDG\EDHQD� IUXWLFXP� (XRPSKDOLD� VWULJHOOD��
mklZgh\_gb�\ hdheghklbl_�g_�k_ kj_sZl�\ ]jZ^kdZ�kj_^Z��LZ[e������GZ�
l_jblhjbylZ� gZ� ]jZ^Z� iZjdh\bl_� ]hjb� kZ k gZc� ]heyfh� \b^h\h�
jZaghh[jZab_�����\b^Z���������hl�fZeZdhnZmgZlZ�gZ�p_eby�bake_^\Zg�
jZchg� b ����� �� hl� lZab� gZ� ]jZ^Z��� dh_lh� _ ih^h[gh� gZ� lh\Z� gZ�
ktk_^gbl_�rbjhdhebklgb�]hjb�gZ�Ktjg_gZ�]hjZ��gZc� \bkhdh�\b^h\h�
jZaghh[jZab_� aZ�p_eby�bake_^\Zg�jZchg�� ���\b^Z�� �������hl�pyeZlZ�
fZeZdhnZmgZ�\ bake_^\Zgby�jZchg�b �������hl�lZab�\ hdheghklbl_�gZ�
]jZ^Z���GZc� fZedh�\b^h\_�aZ�l_jblhjbylZ�gZ�]jZ^Z�kZ j_]bkljbjZgb�\
hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb� \ [ebahkl� ^h�`bebsgb� [ehdh\_� b ^jm]b�
ihkljhcdb�� bahebjZgb� hl� rhk_lZ� b Ze_b� ���� \b^Z�� ����� �� hl�
fZeZdhnZmgZlZ�\ bake_^\Zgby�jZchg� b \ ^\hjh\_�gZ�dtsb��[ehdh\_�b
dhhi_jZpbb� ���� \b^Z�� ����� �� hl� fZeZdhnZmgZlZ� \ p_eby� jZchg��� Z
dZlh�pyeh�aZ�jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_�\ aZkZ^_gb�[hjh\b�]hjb�����\b^Z��
�������hl�fZeZdhnZmgZlZ�\ bake_^\Zgby�jZchg� b i_s_jb����\b^Z������
��hl�fZeZdhnZmgZlZ�\ jZchgZ���<b^h\hlh�jZaghh[jZab_�\ h[rbjgb�
lj_\gb�iehsb�gZ� l_jblhjbylZ�gZ� ]jZ^Z��gydhb�hl�dhblh�k\tjaZgb�k
hdheghklbl_� ���� \b^Z�� ����� �� hl� fZeZdhnZmgZlZ� \ p_eby� jZchg��
hl\hj_gb�djZc[j_`gb�oZ[blZlb�����\b^Z���������� hldjblb�oZ[blZlb�
\ hdheghklbl_� ���� \b^Z�� ����� �� _ ktk� kj_^gb� klhcghklb� �LZ[e�� ���
Nb]������

:gljhih]_ggZlZ kj_^Z�gZ�KlZjZ�AZ]hjZ�k_ oZjZdl_jbabjZ�k ]heyfh�
\b^h\h� jZaghh[jZab_� gZ� kmoha_fgb� ]Zkljhih^b� ���� \b^Z��� Lh� _
j_amelZl� hl� ijh^te`bl_e_g� b ^bgZfbq_g� Zgljhih]_g_g� gZlbkd��
bajZay\Zs� k_ hkgh\gh� \ dhk\_gh� \ta^_ckl\b_� qj_a� ijhfygZ� beb�
kta^Z\Zg_� gZ� gh\b� oZ[blZlb� \ ]jZ^kdZ� kj_^Z�� b \_jhylgh� ijydh�
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\ta^_ckl\b_�� bajZay\Zsh� k_ \ g_ktagZl_egh� bgljh^mpbjZg_� gZ�
\b^h\_�

<b^h\hlh�jZaghh[jZab_�\ hdheghklbl_�gZ�]jZ^Z�ktsh�_ \bkhdh�����
\b^Z�� IjbqbgZ� aZ� dh_lh� _ dZdlh� \b^h\by� ktklZ\� gZ� Z\lholhggbl_�
kmoha_fgb�fhexkdb��lZdZ�b bgljh^mdpbylZ�gZ�Zeholhggb�lZdb\Z�

F_`^m�fZeZdhnZmgZlZ� gZ�KlZjZ� AZ]hjZ� b hdheghklbl_� gZ� ]jZ^Z�
kts_kl\m\Z� \bkhd� bg^_dk� gZ� koh^kl\h� ���� ��� GZ� l_jblhjbylZ� gZ�
]jZ^Z�\bkhd�bg^_dk�gZ�koh^kl\h�bfZ�f_`^m�fZeZdhnZmgZlZ�gZ�\kbqdb�
bake_^\Zgb�oZ[blZlb��\ZjbjZs�f_`^m������b �� ����k badexq_gb_�gZ�
lZab� \ hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb� hl� lbi� ,� b iZjdh\b� ]hjb� �������
=heyfZlZ�[ebahkl�gZ�fZeZdhnZmgZlZ� \ ]jZ^Z� k lZab�hl�hdheghklbl_�
fm�k_ ^te`b�gZ�\bkhdby�bg^_dk�gZ�koh^kl\h������� f_`^m�\b^h\hlh�
jZaghh[jZab_� gZ� ]Zkljhih^b� \ iZjdh\b ]hjb� b lh\Z� \ Z\lholhggb�
rbjhdhebklgb�]hjb�\ Ktjg_gZ�]hjZ�b LjZdbckdZlZ�gbabgZ��Z ktsh�b
gZ� \bkhdby� bg^_dk� gZ� koh^kl\h�f_`^m� hldjblb� lj_\gb� oZ[blZlb� \
hdheghklbl_�b lZdb\Z�\ ]jZ^Z�hl�lbi�,� �������b lbi�,� ������ �LZ[e��
���

Koh^kl\hlh�f_`^m�nZmgZlZ�gZ�oZ[blZlbl_�\ bake_^\Zgby�jZchg�k_
oZjZdl_jbabjZ�ktk�kj_^gZ�klhcghkl�������< ���hl�kemqZbl_�������hl�
lyo� ijb�baqbkey\Zg_�bg^_dkZ�gZ�koh^kl\h�kZ ihemq_gb�j_amelZlb�gZ^�
��� ��� Z \ ��� hl� lyo� ���� �� j_amelZlbl_� kZ ih^� ��� �� �LZ[e�� ����
IjbqbgZ�aZ�lhab�nZdl�\_jhylgh�kZ dZdlh�mkeh\bylZ�\ oZ[blZlbl_��lZdZ�
b lyogZlZ�ij_^jZaiheh`_ghkl�aZ�aZk_e\Zg_�k ]Zkljhih^b�
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LZ[e�� ��� <b^h\� ktklZ\� b oZ[blZgh� jZaij_^_e_gb_� gZ� kmoha_fgbl_�
]Zkljhih^b� \ jZchgZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� b hdheghklbl_� fm�� E_]_g^Z��
HLO��� hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�gZ�l_jblhjbylZ�gZ�]jZ^Z�k fZedZ�iehs��
h]jZgbq_gb�hl�rhk_lZ�b Ze_b��HLO��� hldjblb�lj_\gb�oZ[blZlb�\ jZchgZ�gZ�
]jZ^Z�k ]heyfZ�iehs��gydhb�hl\hj_gb�dtf�hdheghklbl_��I=� iZjdh\b�]hjb��
>� ^\hjh\_��HDO� hldjblb�djZc[j_`gb�oZ[blZlb��HO� hldjblb�oZ[blZlb�\
hdheghklbl_�gZ�]jZ^Z��R=� rbjhdhebklgb�]hjb��B=� b]ehebklgb�]hjb� I�
i_s_jb�

<b^ OZ[blZlgh�
jZaij_^_e_gb_

]jZ^�KlZjZ�
AZ]hjZ

Ijbe_`Zsb�
hdheghklb

HLO�� HLO�� I= > HDO HO R= B= I
� � � � � � � � � ��

3RPDWLDV�HOHJDQV � � � � � � � � �
&DU\FKLXP�PLQLPXP � � � � � � � � �
7UXQFDWHOOLQD�F\OLQGULFD � � � � � � � � �
3XSLOOD�PXVFRUXP � � � � � � � � �
$UJQD�PDFURGRQWD � � � � � � � � �
$UJQD�WUXQFDWHOOD � � � � � � � � �
2UFXOD�GROLROXP � � � � � � � � �
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Ijhp_ktl� gZ� nhjfbjZg_� gZ� ]jZ^kdZlZ� fZeZdhnZmgZ� k_

oZjZdl_jbabjZ� k ^\mihkhqgh� ^\b`_gb_� gZ� \b^h\_� f_`^m� ]jZ^Z� b
hdheghklbl_�fm��'('29�	�3(1(9��������

<ta� hkgh\Z� gZ� ihemq_gbl_� j_amelZlb� ih� \j_f_� gZ� bake_^\Zg_lh�
gb_�kqblZf_��q_�\tafh`gbl_�gZqbgb�aZ�ijhbaoh^�gZ�fZeZdhnZmgZlZ�
gZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�kZ ke_^gbl_�

��GZebqb_� gZ� Z[hjb]_ggb� \b^h\_�� gZk_ey\Zsb� ^Z^_gZ�
l_jblhjby� ij_^b� nhjfbjZg_lh� gZ� ]jZ^kdZlZ� kj_^Z� gZ� g_y� b
ihke_^\Zsh�ijbkihkh[y\Zg_�gZ�\b^h\_l_�b kts_kl\m\Zg_lh�bf� lZf�
^h�gZklhysby�fhf_gl��<tafh`gh�_ ]heyfZ�qZkl�hl�l_ab�]Zkljhih^b�
^Z� ijbgZ^e_`Zl� dtf� rbjhdh� jZaijhkljZg_gb� b lhe_jZglgb� dtf�
mkeh\bylZ�gZ�kj_^ZlZ�\b^h\_�dZlh�gZijbf_j��+HOL[�OXFRUXP��;HUROHQWD�
REYLD�� 9DOORQLD� VSS��� &KRQGUXOD� PLFURWUDJD PLFURWUDJD�� Bgl_j_k�
ij_^klZ\ey\Z�gZebqb_lh�gZ�\b^Z�2[\FKLOXV� JODEHU� VWULDULXV \ hldjbl�
lj_\_g�oZ[blZl�^h�`bebs_g�[ehd�^h�mqbebs_� ³B\Zg�<Zah\´��dhclh�
ih� gZrb� gZ[ex^_gby� k_ kj_sZ� \ ]he_fb� dhebq_kl\Z� \ f_klZ� gZ�
baeb\Zg_� gZ� hliZ^gb� \h^b� hl� l_jZkbl_� gZ� `bebsgby� [ehd�� Gb_�
ij_^iheZ]Zf_�� q_� lhab� \b^� k_ _ ijbkihkh[be� dtf� lhab� lbi�
fbdjhklZpby� \ oZ[blZlZ� ke_^� ij_kmrZ\Zg_lh� gZ� fZedZlZ� j_dZ�
kts_kl\m\ZeZ� gZ� \tijhkgZlZ� l_jblhjby� ij_^b� ihkljhy\Zg_lh� gZ�
k]jZ^ZlZ�� qb_lh� djZc[j_`b_� \_jhylgh� _ h[blZ\Ze�� Hl� agZq_gb_� \
kemqZy� _ _dheh]bqgZlZ� ieZklbqghkl� gZ� \b^h\_l_� b lyogZlZ�
\tafh`ghkl� aZ� kts_kl\m\Zg_� \ ]jZ^kdZ� kj_^Z�� <b^h\_l_� =HEULQD�
GHWULWD� GHWULWD b +HOL[� ILJXOLQD�� g_mklZgh\_gb� \ ktsbgkdZlZ� ]jZ^kdZ�
qZkl� ijb� gZklhyshlh� bake_^\Zg_�� kZ k_ kj_sZeb� lZf� \ fbgZehlh��
k\b^_l_ekl\h� aZ� dh_lh� kZ q_jmidb� j_]bkljbjZgb� hl� gZk� \ ihq\Z� hl�
Zjo_heh]bq_kdb�jZadhidb�\ lhab�jZchg��

��<lhjbqgZ� bg\Zaby� gZ� l_jblhjbylZ� gZ� ]jZ^Z� gZ� Z\lholhggb�
\b^h\_�hl�hdheghklbl_��Kihj_^�gZk�kts_kl\m\Zl�ljb�hkgh\gb�gZqbgZ�
aZ� ih\lhjgh� aZk_e\Zg_� gZ� l_jblhjbylZ� gZ� ]jZ^Z� b j_ki_dlb\gh� aZ�
h[f_g� gZ� ]_g_lbq_g� fZl_jbZe� f_`^m� ihimeZpbbl_� \ ]jZ^Z� b
hdheghklbl_��fb]jZpby�ih�kmrZ��ob^jhohjby�ihkj_^kl\hf�j_qgZ�beb�
^t`^h\gZ� \h^Z�� j_bgljh^mdpby� qj_a� ihq\Z� b ihkZ^tq_g� fZl_jbZe��
Lhab� gZqbg� aZ� ijhbaoh^� gZ� ]jZ^kdZlZ� fZeZdhnZmgZ�� kihj_^� gZk�
ljm^gh� [b� fh]te� ^Z� k_ ^bn_j_gpbjZ hl� ij_^oh^gby�� Gb_�
ij_^iheZ]Zf_��q_�gZebqb_lh�gZ�Z[hjb]_ggb�\b^h\_�gZ�l_jblhjbylZ�gZ�
]jZ^Z�_ j_amelZl�b hl�^\ZlZ�ijhp_kZ��dZlh�\_jhylgh�^hfbgbjZg_lh�gZ�
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_^bgby� hl� lyo� _ \ aZ\bkbfhkl� hl� lbiZ�� f_klhiheh`_gb_lh� b
kljmdlmjZlZ� gZ� oZ[blZlZ�� ij_^jZaiheZ]Zsb� aZ� fb]jZpby��
j_bgljh^mdpby�b kts_kl\m\Zg_�gZ�\b^h\_l_�

��Bgljh^mdpby�gZ�\b^h\_��LjZgkihjlbjZg_lh�gZ�g_oZjZdl_jgb�
aZ� jZchgZ� \b^h\_� _ hkh[_gh� y\gh� ijb� ZgZebaZ� gZ� lyoghlh�
jZaijhkljZg_gb_� b kj_^Z� gZ� h[blZgb_�� <b^h\_l_� &HUQXHOOD� YLUJDWD�
YDULDELOLV b 'HURFHUDV�ODHYH kZ j_]bkljbjZgb�\ _^bgbqgb�ehdZebl_lb�\
]jZ^kdZ�kj_^Z��dt^_lh�hq_\b^gh�kZ ij_g_k_gb�ihkj_^kl\hf�ihkZ^tq_g�
fZl_jbZe��aZ�dh_lh�k\b^_l_ekl\Z�j_]bkljbjZg_lh�gZ�fhjkdb�iyktd�b
p\_lgb�e_ob�\ hldjblby�lj_\_g�oZ[blZl��dt^_lh�_ mklZgh\_g�itj\by�
\b^�� b h\hsgZ� b a_e_gqmdh\Z� ]jZ^bgZ� \ [ebahkl� ^h� ehdZebl_lZ� gZ�
\lhjby�� Ih� ih^h[_g� gZqbg� \_jhylgh� _ ljZgkihjlbjZg� b 7DQGRQLD�
EXGDSHVWHQVLV \ ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ�� b hdheghklbl_� fm�� <b^Z� _
j_]bkljbjZg� \ iZjd� ³;_^_qdZ´� \ jZchgZ�x`gh� hl� _a_jh� ³AZ]hjdZ´��
dh_lh� \_jhylgh� \taij_iylkl\Z� jZaijhkljZg_gb_lh� fm� ih� ]hjghlh�
l_q_gb_� gZ� j_dZlZ�� dt^_lh� bfZ� [eZ]hijbylgb� mkeh\by� aZ�
kts_kl\m\Zg_lh�fm��< ktshlh�\j_f_�\b^Z� _ mklZgh\_g ih� ]hjghlh�
l_q_gb_� gZ� j_dZ� ;ZgkdZ� \ jZchgZ� gZ� Ktjg_gZ� ]hjZ� \ [ebahkl� ^h�
gZkZ`^_gby� hl� lhiZeZ� �3RSXOXV� VS�� /���� ih^h[gb� gZ� l_ab� \ iZjd�
³;_^_qdZ´�� x`gh� hl� _a_jhlh�� <b^h\_l_� /LPD[� IODYXV b 2[\FKLOXV�
WUDQVOXFLGXV kZ kbgZgljhigb�b _ \tafh`gh�l_�^Z�kZ bgljh^mpbjZgb�\
Zgljhih]_ggbl_�oZ[blZlb�gZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ�

JZ\gbggbyl�oZjZdl_j�gZ�]jZ^Z�_ ij_^ihklZ\dZ�aZ�gZebqb_�gZ�g_�
]heyf� [jhc� \b^h\_�� =heyfhlh� \b^h\h� jZaghh[jZab_� gZ� kmoha_fgb�
]Zkljhih^b�\ kemqZy�k_ ^te`b�gZ�kta^Z\Zg_lh�gZ�h[rbjgb�iZjdh\b�
oZ[blZlb��\ dhblh�kZ fh]eb�^Z�k_ ml\tj^yl�b jZaijhkljZgyl�\b^h\_�
ihiZ^gZeb� ih� jZaebq_g� gZqbg� \ lyo� hl� ktk_^gb� ]hjkdb�
f_klhh[blZgby� gZ� Ktjg_gZ� ]hjZ�� bgljh^mpbjZgb� \b^h\_�� dZdlh� b
Z[hjb]_ggb� lZdb\Z�� gZk_ey\Zsb� l_jblhjbylZ� ij_^b� kta^Z\Zg_lh� gZ�
]jZ^kdZ� kj_^Z� b kts_kl\m\Zsb� lZf� ^h� ^g_k�� Ij_^iheZ]Zf_�� q_� \
j_amelZl� gZ� Zgljhih]_ggby� gZlbkd� Z[hjb]_ggby� h[ebd� gZ�
fZeZdhnZmgZlZ�k_ _ ijhf_gbe�\ ihkhdZ�dtf�m\_ebqZ\Zg_�gZ�\b^h\hlh�
jZaghh[jZab_�\ ]jZ^kdZ�kj_^Z�
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Ahh]_h]jZnkdb�fZeZdhnZmgZlZ� gZ� ]jZ^Z� b hdheghklbl_�fm� k_
oZjZdl_jbabjZ� k fgh]hdhfihg_glghkl�� Ij_h[eZ^Z\Zl� _\jhi_ckdb�
\b^h\_� ����\b^Z�� ���� ����ke_^\Zgb�hl�Kb[bjkdb� ��� \b^Z�� ���������
X]haZiZ^gh�ZabZlkdb����\b^Z�����������;ZedZgkdb�_g^_fblb��� \b^Z��
��� ����;te]Zjkdb�_g^_fblb� ���\b^Z�� ��� ����?\jhi_ckdhZabZlkdb�b
F_^bl_jZgkdb� �ih� �� \b^�� ��� ���� dZdlh� b _^bg� \b^� k g_baykg_gZ�
ahh]_h]jZnkdZ�ijbgZ^e_`ghkl����� �� �LZ[e�����Nb]������

Ahh]_h]jZnkdZlZ� kljmdlmjZ� k_ oZjZdl_jbabjZ� k \bkhdZ� kl_i_g�
gZ� o_l_jh]_gghkl� \ j_amelZl� hl� ^bgZfbqgbl_� ijhp_kb� \ ]jZ^kdZ�
kj_^Z�� dhblh� kZ aZky]Zeb� ijydh� b dhk\_gh� fZeZdhnZmgZlZ� b hl�
gZebqb_� gZ� fgh]h� jZaghjh^gb� oZ[blZlb� gZ� kjZ\gbl_egh� fZedZ�
l_jblhjby��Ij_h[eZ^Z\Zsb�kZ _\jhi_ckdbl_�\b^h\_��hkgh\gh�lZdb\Z�
k \bkhdZ� _dheh]bqgZ� ieZklbqghkl�� ijbgZ^e_`Zsb� gZ�
Kj_^gh_\jhi_ckdby�nZmgbklbq_g�_e_f_gl��dZdlh�ih� lhiehex[b\bl_�
Km[f_^bl_jZgkdb� \b^h\_�� AgZqbfZ� _ b ]jmiZlZ� gZ� \b^h\_l_� hl�
Kb[bjkdby� nZmgbklbq_g� dhfie_dk�� ih\_q_� hl� dhblh� \ j_amelZl� gZ�
k\hylZ� _\jb[bhglghkl� bfZl� OheZjdlbqgh� jZaijhkljZg_gb_� b kZ
\bkhdh�ijbkihkh[bfb�b dtf�]jZ^kdZ�kj_^Z��X]haZiZ^ghZabZlkdbl_��
?\jhi_ckdhZabZlkdbl_� b F_^bl_jZgkdbl_� \b^h\_�� dhblh� kZ ih�
lhiehex[b\b� kZ k\tjaZgb�k jZ\gbg_g�lbi�oZ[blZlb��Ij_^iheZ]Zf_��
q_� l_� kZ hklZltd� hl� Z[hjb]_ggZ� fZeZdhnZmgZ�� dhylh� gZk_ey\Z�
hldjblbl_� oZ[blZlb� \ ]jZ^kdZ� kj_^Z��Ijb� kjZ\gy\Zg_� gZ� ]jZ^kdZlZ�
kj_^Z�k itj\bqgb�ieZgbgkdb�oZ[blZlb��>h[jhklZgkdb�^ye�gZ�AZiZ^gb�
Jh^hib� BJBDH<���������k_ hlqblZ�gbkdZ�kl_i_g�gZ�_g^_fbatf��Lh\Z�
^h�gydt^_�k_ ^te`b�gZ�fZedby�[jhc�\b^h\_�hl�k_f_ckl\h�&ODXVLOLLGDH��
dhblh� kZ ieZgbgkdb� b g_� gZfbjZl� ih^oh^ysb� mkeh\by� aZ�
kts_kl\m\Zg_�\ ]jZ^kdZ�kj_^Z�
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LZ[e�� ��� <b^h\� ktklZ\�� jZaijhkljZg_gb_� b ahh]_h]jZnkdZ�
oZjZdl_jbklbdZ� gZ� kmoha_fgbl_� ]Zkljhih^b� \ ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� b
hdheghklbl_� fm�� Ahh]_h]jZnkdb� dZl_]hjbb�� K� Kb[bjkdb� dhfie_dk�� O�
OheZjdlbq_g� _e_f_gl�� Kj?� Kj_^gh_\jhi_ckdb� _e_f_gl�� K[F�
Km[f_^bl_jZgkdb�_e_f_gl��Ok[F� Ohehkm[f_^bl_jZgkdb �km[_e_f_gl��Bk[F�
Balhqghkm[f_^bl_jZgkdb � km[_e_f_gl�� ?\dk� ?\dkbgkdb� km[_e_f_gl�� :le�
:leZglbq_kdb�_e_f_gl��K[:le� Km[ZleZglbq_kdb�km[_e_f_gl��?:K� Kl_i_g�
_\jhZabZlkdb� dhfie_dk�� Kl� Kl_i_g� _e_f_gl�� Ik[Fkl�
Ihglhkm[f_^bl_jZgkdb � km[_e_f_gl�� XA:A� X]haZiZ^_g� ZabZlkdb�
dhfie_dk��K[Bj� Km[bjZgkdb� _e_f_gl��BL� BjZgh� LmjZgkdb� km[_e_f_gl��
F:a� fZehZabZlkdb�km[_e_f_gl�

<b^ F_klhiheh`_gb_ Ahh]_h]jZnkdb�
dZl_]hjbb
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$UJQD�PDFURGRQWD ������� ;?
$UJQD�WUXQFDWHOOD ������ ?�K[F��Bk[F�
2UFXOD�GROLROXP �� XA:A�K[Bj��BL�
9DOORQLD�FRVWDWD ���������������������������������������������������� K�O

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

9DOORQLD�SXOFKHOOD ������������������������������������������������������� K�O
����������������������������������������������������

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

9DOORQLD�HQQLHQVLV ����������������������������������������������������� ?�Kj?
9DOORQLD�H[FHQWULFD ��������������������������������������������� K�O
$FDQWKLQXOD�DFXOHDWD �������������� ?�Kj?
(QD�REVFXUD �������"���������������� ?�Kj?
=HEULQD�GHWULWD�GHWULWD ��������������������������������������������������� ?�K[F��Ok[F�

������������������������������
,PSDULHWXOD�VHGXFWLOLV�VHGXFWLOLV �������������������������������������������������� XA:A�K[Bj��F:a�
&KRQGUXOD�WULGHQV�WULGHQV ������ ?�Kj?
&KRQGUXOD�PLFURWUDJD�PLFURWUDJD �������������������������������������������������� ;?

������������������������������������
0DVWXV�URVVPDHVVOHUL ������ XA:A�K[Bj��F:a�
(XEUHSKXOXV�ELFDOORVXV �� XA:A�K[Bj��F:a�
&RFKOLFRSD�OXEULFD ���������������������������������������������������� K�O

������������������
&RFKOLFRSD�OXEULFHOOD ������������������������������ K�O
&RFKORGLQD�ODPLQDWD �������������������������� ?�Kj?
0DFHGRQLFD�PDUJLQDWD �� ?�K[F��Bk[F�
/DFLQLDULD�SOLFDWD ����������������������� ������������������ ?�Kj?
%DOHD�ELSOLFDWD ������ ?�Kj?
%DOHD�SHUYHUVD �� ?�Kj?
%XOJDULFD�YDUQHQVLV ���������������������������������������������� ;]?
6XFFLQHD�REORQJD �������������� ?�Kj?
2[\ORPD�HOHJDQV ���������������������� K�O
&HFLOLRLGHV�DFLFXOD �������������������������������������� ?�Kj?
&HFLOLRLGHV�VSHODHXV ������������������������������������� ;?
3XQFWXP�S\JPDHXP ���������� K�O
$ULRQ�V\OYDWLFXV �������������� ?�Kj?
(XFRQXOXV�IXOYXV ������ K�O
9LWULQD�SHOOXFLGD ���������� K�O
9LWUHD�FRQWUDFWD ���������� ?�Kj?
9LWUHD�S\JPDHD �������������� XA:A� K[Bj��BL�
9LWUHD�VS� �������������� "
$HJRSLQHOOD�PLQRU ���������������������� ?�Kj?
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� � �
2[\FKLOXV�WUDQVOXFLGXV ������ ?�K[F��?\dk�
2[\FKLOXV�K\GDWLQXV ��������� F�OF
2[\FKLOXV�JODEHU�VWULDULXV ������������������������������������������������������� ?�K[F��Bk[F�

��������������������������
2[\FKLOXV�LQRSLQDWXV ������ ?�K[F��Bk[F�
'DXGHEDUGLD�UXID ������������������ ?�Kj?
'DXGHEDUGLD�EUHYLSHV �������������� ?�Kj?
=RQLWRLGHV�QLWLGXV ������������������ K�O
7DQGRQLD�NXVFHUL �������������������������������������������������� ;?
7DQGRQLD�FULVWDWD �������������������������� ?�K[F��?\dk�
7DQGRQLD�EXGDSHVWHQVLV ������ ?�Kj?
/LPD[�PDFHGRQLFXV ���������������������������������� ;?
/LPD[�IODYXV �������������� ?�Kj?
/LPD[�PD[LPXV ������ ?�Kj?
'HURFHUDV�ODHYH �� K�O
'HURFHUDV�VWXUDQ\L �������������� ?�Kj?
'HURFHUDV�WXUFLFXP �������������������������������������� ?�K[F��Bk[F�
'HURFHUDV�UHWLFXODWXP ���������������������������������������������� ?�Kj?
.U\QLFNLOOXV�XUEDQVNLL ���������� XA:A�K[Bj��F:a�
%UDG\EDHQD�IUXWLFXP �� ?�Kj?
&HSDHD�YLQGRERQHQVLV ���������������������������������������������������� ?:K�Kl��Ik[Fkl�

����������������������������������
/LQGKROP\ROD�FRUF\UHQVLV�
FRUF\UHQVLV

������������������������������������������������������� ?�K[F��Bk[F�
����������

;HUROHQWD�REYLD ����������������������������������������������������� ?�Kj?
����������������������������������������������������

����������������������������������� ������������������
0RQDFKD�FDUWXVLDQD ������������������������������������������������������� ?�Kj?

����������
0RQDFKD�FDUDVFDORLGHV ������������������������������������������������������� ;]?

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

3VHXGRWULFKLD�UXELJLQRVD ������ ?�Kj?
3HUILUDWHOOD�LQFDUQDWD �������������� ?�Kj?
(XRPSKDOLD�VWULJHOOD�PHKDGLDH ������ ?�Kj?
&HUQXHOOD�YLUJDWD�YDULDELOLV �
+HOL[�OXFRUXP ���������������������������������������������������� XA:A�K[b��BL�

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

��������������
+HOL[�ILJXOLQD ������������������������������������������������������� XA:A�K[b��F:a�

������������������������������
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Nb]�� ���� Ahh]_h]jZnkdZ� kljmdlmjZ� gZ�fZeZdhnZmgZlZ� gZ� ]jZ^�
KlZjZ�AZ]hjZ�b ijbe_`Zsbl_�fm�hdheghklb�

?\jhi_ckdb
Kb[bjkdb
X]haZiZ^ghZabZlkdb
;ZedZgkdb�_g^_fblb
;te]Zjkdb�_g^_fblb
?\jhi_ckdh�ZabZlkdb
F_^bl_jZgkdb
G_baykg_g�klZlmk



���

�� A:DEXQ?GB?
�� FZeZdhnZmgZlZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� b hdheghklbl_� fm� k_

oZjZdl_jbabjZ� k ]heyfh� \b^h\h� jZaghh[jZab_�� MklZgh\_gb� kZ
h[sh����\b^Z� �����hl�[te]ZjkdZlZ�fZeZdhnZmgZ�iexk�_^bg�gh\�
aZ�gZmdZlZ�\b^� < ]jZ^kdZ�kj_^Z�kZ mklZgh\_gb����\b^Z� ������hl�
fZeZdhnZmgZlZ�gZ�;te]Zjby���Z \ hdheghklbl_� ���\b^Z� ������hl�
fZeZdhnZmgZlZ�gZ�;te]Zjby��

�� < bake_^\Zgby� jZchg� fZeZdhnZmgZlZ� _ ktklZ\_gZ� hkgh\gh� hl�
ij_^klZ\bl_eb� gZ� k_f_ckl\ZlZ� =RQLWLGDH ���� \b^Z�� ���� ����
/LPDFLGDH� ��� \b^Z�� ����� ����+\JURPLLGDH� (QLGDH �ih� �� \b^Z�� ih�
���������9DOORQLLGDH b &ODXVLOLLGDH �ih���\b^Z��ih�������� Gbkdh�\
jZchgZ� _ \b^h\hlh� jZaghh[jZab_� gZ� k_f_ckl\ZlZ� 3XSLOLGDH��
0LODFLGDH�� +HOLFLGDH �ih� �� \b^Z�� ih� ���� ���� &RFKOLFRSLGDH��
6XFFLQHLGDH�� )HUXVVDFLLGDH �ih� �� \b^Z�� ih� ���� ���� 3RPDWLDVLGDH��
(ORELLGDH�� 2UFXOLGDH�� 9HUWLJLQLGDH�� (QGRGRQWLGDH�� $ULRQLGDH��
(XFRQXOLGDH��9LWULQLGDH��%UDG\EDHQLGDH��+HOLFRGRQWLGDH �ih� �� \b^��
ih��������

�� MklZgh\_g� _ _^bg� gh\� aZ� gZmdZlZ� \b^� hl� jh^� 9LWUHD )LW]LQJHU��
k_f_ckl\h =RQLWLGDH0RUFK�

�� AZ� ijt\� itl� aZ� bake_^\Zgby� jZchg� k_ kth[sZ\Zl� ��� \b^Z�
kmoha_fgb�]Zkljhih^b��

�� < ij_^\b^�ij_]e_^Zgbl_�hl�gZk�ebl_jZlmjgb�balhqgbpb��\_jhylgh�
aZ�jZchgZ�gZ�Kj_^gZ�]hjZ�aZ�ijt\�itl�k_ kth[sZ\Zl����\b^Z��$UJQD�
PDFURGRQWD� $UJQD WUXQFDWHOOD��(XEUHSKXOXV� ELFDOORVXV��&RFKOLFRSD�
OXEULFHOOD��&RFKORGLQD�ODPLQDWD��%DOHD�ELSOLFDWD��%XOJDULFD�YDUQHQVLV��
2[\ORPD HOHJDQV�� &HFLOLRLGHV� VSHODHXV�� $ULRQ� VLOYDWLFXV�� 9LWUHD�
S\JPDHD�� 9LWUHD� FRQWUDFWD�� $HJRSLQHOOD� PLQRU�� 'DXGHEDUGLD� UXID�
F\FODGXP�� 'DXGHEDUGLD� EUHYLSHV�� =RQLWRLGHV� QLWLGXV�� 7DQGRQLD
EXGDSHVWHQVLV�� 7DQGRQLD� FULVWDWD�� 'HURFHUDV� VWXUDQ\L�� 'HURFHUDV�
UHWLFXODWXP��'HURFHUDV�WXUFLFXP��%UDG\EDHQD�IUXWLFXP��/LQGKROP\ROD�
FRUF\UHQVLV� FRUF\UHQVLV�� Z aZ� LjZdbckdZlZ� gbabgZ� � \b^Z�
&HFLOLRLGHV� VSHODHXV�� /LPD[� PDFHGRQLFXV�� 'HURFHUDV� ODHYH��
'HURFHUDV� VWXUDQ\L�� 'HURFHUDV� UHWLFXODWXP�� 7DQGRQLD� FULVWDWD��
=RQLWRLGHV�QLWLGXV�



���

�� GZc� ]heyfh� dhebq_kl\h� \b^h\_� \ jZchgZ� kZ mklZgh\_gb� \
rbjhdhebklgb� ]hjb� ���� \b^Z�� ���� �� hl� \kbqdb� \ bake_^\Zgby�
jZchg���GZ�\lhjh�fyklh�\ jZchgZ�b gZ�itj\h�\ ]jZgbpbl_�gZ�]jZ^Z�
_ \b^h\hlh� jZaghh[jZab_� gZ� ]Zkljhih^bl_� \ iZjdh\b� ]hjb� ����
\b^Z����������

�� FZeZdhnZmgZlZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ� AZ]hjZ� bfZ� \bkhd� bg^_dk� gZ�
koh^kl\h�k lZab�gZ�hdheghklbl_ ������� GZc� \bkhdh�_ oZ[blZlghlh�
koh^kl\h������� gZ�]Zkljhih^bl_�\ iZjdh\b�]hjb�\ ]jZ^Z�b l_ab�\
hdhegbl_�oZ[blZlb�\ rbjhdhebklgb�]hjb�

�� Kta^Z\Zg_lh� gZ� iZjdh\b� oZ[blZlb� _ gZc� agZqbfZlZ� nhjfZ� gZ�
Zgljhih]_g_g�gZlbkd�\tjom�fZeZdhnZmgZlZ�gZ�]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ��
^h\_eZ� ^h� m\_ebqZ\Zg_� gZ� \b^h\hlh� [h]Zlkl\h� qj_a� bg\Zaby� gZ�
\b^h\_�hl�ktk_^gb�_kl_kl\_gb�]hjkdb�oZ[blZlb�

�� Ahh]_h]jZnkdZlZ� kljmdlmjZ� gZ� fZeZdhnZmgZlZ� gZ� ]jZ^� KlZjZ�
AZ]hjZ� b hdheghklbl_� fm� _ o_l_jh]_ggZ�� >hfbgbjZl�
Kj_^gh_\jhi_ckdb�� Km[f_^bl_jZgkdb� b Kb[bjkdb� \b^h\_��
Ijbktkl\Zl� ktsh�b X]haZiZ^ghZabZlkdb��?\jhi_ckdhZabZlkdb�b
F_^bl_jZgkdb�\b^h\_��dhblh�\_jhylgh�kZ hklZltd�hl�Z[hjb]_ggZ�
nZmgZ�� ?g^_fblgbl_� \b^h\_� gyfZl� ]heyfh� jZaijhkljZg_gb_� \
]jZ^kdZ�kj_^Z�

���Ihemq_gb�kZ ^Zggb ij_^klZ\ey\Zsb�bgl_j_k�hlghkgh�[bheh]bylZ��
b lZdkhghfbylZ� gZ� ke_^gbl_� \b^h\_� kmoha_fgb� ]Zkljhih^b� hl�
jZchgZ�gZ�bake_^\Zg_��=HEULQD� GHWULWD� 2[\FKLOXV� K\GDWLQXV��$ULRQ�
VLOYDWLFXV��7DQGRQLD EXGDSHVWHQVLV��/LPD[�PDFHGRQLFXV��/LPD[�IODYXV��
/LPD[� PD[LPXV�� 'HURFHUDV� UHWLFXODWXP�� 'HURFHUDV� VWXUDQ\L��
;HUROHQWD� REYLD��0RQDFKD� FDUWKXVLDQD�� dZdlh� b aZ� _dheh]bylZ� gZ�
]heyfZ�qZkl�hl�j_]bkljbjZgbl_�\b^h\_�



���

�� EBL?J:LMJ:

�� :E?DK:G>JH<�� G��� ������ Bklhjby� gZ� aZe_ky\Zg_lh� b
iZjdhmkljhy\Zg_lh� gZ� otefZ� ³:yafhlh´� ih� ihqbg� gZ� itj\by�
klZjhaZ]hjkdb Fbljhihebl�F_lh^bc�Dmk_\��KlZjZ� AZ]hjZ�� ������
������

�� :GLHGH<:� <��� B�� >?>H<�� ������ Kmoha_fgb� hoex\b�
�*DVWURSRGD��3XOPRQDWD� \ Dj_kg_gkdby�ijhehf��;bhjZaghh[jZab_�
gZ�Dj_kg_gkdby�ijhehf��GZpbhgZe_g�ijbjh^hgZmq_g�fma_c��;:G��
������

�� :GLHGH<:� <��� B�� >?>H<�� ������ Kmoha_fgbl_� hoex\b�
�*DVWURSRGD��3XOPRQDWD� \ A_f_gkdby�ijhehf��+LVW��1DWXU��%XOJ�������
������

�� :L:G:KH<��G���<��F:JLBGH��=��I?R?<��������FZl_jbZeb�aZ�
baykgy\Zg_� ahh]_h]jZnkdby� oZjZdl_j� gZ� Jhah\ZlZ� ^hebgZ� b
hdjt`Z\Zsbl_�y ieZgbgb��Ba\��gZ�ahhe��bgkl��k fma_c����b �������
�����

�� ;HG>?<� B��� ������ JZklbl_eghkllZ� gZ� ;te]Zjby�� Khnby��
Mgb\_jkbl_lkdZ�ba^Zl_ekl\h�³K\��Debf_gl�Hojb^kdb´������

�� <?EQ?<:� B��� :�� BJBDH<�� ������ ?dheh]by� gZ� `b\hlgbl_��
Ieh\^b\kdh�mgb\_jkbl_lkdh�ba^Zl_ekl\h������

�� =JM?<�;���������H[sZ�[bh]_h]jZnby��Khnby��³GZmdZ�b badmkl\h´��
����

�� =JM?<� ;��� ����:�� AZ� ZleZglbq_kdby� nZmgbklbq_g� _e_f_gl� \
;te]Zjby��GZmq�lj���IM��:gbfZeby����������������

�� =JM?<� ;��� ����;�� AZ� km[f_^bl_jZgkdZlZ� [bhlbqgZ� ahgZ� \
IZe_ZjdlbdZ� b km[f_^bl_jZgkdby� nZmgbklbq_g� _e_f_gl� \
;te]Zjby��GZmq��Lj���IM��:gbfZeby����������������

���=JM?<� ;��� >�� ;?Q?<�� ������ Ahh]_h]jZnkdZ� ijbgZ^e_`ghkl� gZ�
\b^h\_l_� ebklhy^b� hl� ih^k_f_ckl\ZlZ� /DPSURVRPDWLQDH��
(XPROSLQDH�� &KU\VRPHOLQDH�� $WLFLQDH�� +LVSLQDH b &DVVLGLQDH
�&ROHRSWHUD�� &KU\VRPHOLGDH�� b jZaij_^_e_gb_lh bf� \
[bh]_h]jZnkdbl_�jZchgb�gZ�;te]Zjby��GZmq��Lj���IM��:gbfZeby��
�������������

���=JM?<�;���;��DMAF:GH<�� ������H[sZ�[bh]_h]jZnby��Ieh\^b\��
Ieh\^b\kdh�mgb\_jkbl_lkdh�ba^Zl_ekl\h������

���>:FYGH< K��� ������ Gh\b� \b^h\_� kmoha_fgb� fhexkdb�
�*DVWURSRGD��aZ�nZmgZlZ�gZ ;te]Zjby��Ba\��gZ�ahhe��bgkl��k fma_c��
����������

���>:FYGH<�K���B EBO:J?<��������Kmoha_fgb�hoex\b��<��NZmgZ�
gZ�;te]Zjby��l�����;:G������



���

���BJBDH<� :��� ������ Gh\b� gZoh^bsZ� gZ� kmoha_fgb� hoex\b�
�*DVWURSRGD��3XOPRQDWD��\ ;te]Zjby��GZmq��Lj���IM��:gbfZeby�����
�����������

���BJBDH<�:���L��BJBDH<:�� ������ AZ\bkbfhkl�gZ�ietlghkllZ�gZ�
gZa_fgb� q_jmiq_klb� fhexkdb� �*DVWURSRGD�� 3XOPRQDWD�� hl�
\eZ`ghkllZ�gZ�km[kljZlZ�\ [mdh\b�ZkhpbZpbb�\ >h[jhklZgkdb�^ye�
hl�AZiZ^gb�Jh^hib��GZmq��Ljm^��gZ�KtxaZ�gZ�mq_gbl_�\ ;te]Zjby��
Ieh\^b\��k_jby ;��l�������������

���BJBDH<�:��� ������Dtf�ZgZlhfbylZ�b lZdkhghfbylZ�gZ�^\Z�\b^Z�
hl�jh^�9LWUHD )LW]LQJHU��������*DVWURSRGD��=RQLWLGDH�� GZmq��Lj���IM��
:gbfZeby����������������

���BJBDH<�:���������<b^h\�ktklZ\�b ahh]_h]jZnkdZ�oZjZdl_jbklbdZ�
gZ�kmoha_fgZlZ�q_jmiq_klZ�fZeZdhnZmgZ��0ROOXVFD��*DVWURSRGD��\
>h[jhklZgkdby� ^ye� gZ� AZiZ^gb� Jh^hib� k _dheh]bqgb� [_e_`db��
+LVW��1DWXU��%XOJ��������������

���BJBDH<� :��� >�� =?HJ=B?<�� ������ <b^h\� ktklZ\�� oZ[blZlgh�
jZaij_^_e_gb_�� ahh]_h]jZnkdZ� kljmdlmjZ� b ijhbaoh^� gZ�
fZeZdhnZmgZlZ�gZ� ]jZ^�KlZjZ�AZ]hjZ��GZmq��Lj���IM��:gbfZeby��
�������������

���DBL:GH<�� ;��� B�� I?G?<�� ������ NehjZ� gZ� >h[jm^`Z�� Khnby��
³GZmdZ�b badmkl\h´������

���DHE?<:�?���I?G?<:�J���������<Ze_`b�\ ;te]Zjby��DebfZlbq_g�
kijZ\hqgbd��Khnby��;:G������

���DHE?<� K��� ������ Ktklhygb_� gZ� ihq\_gbl_� j_kmjkb� \ h[sbgZ�
KlZjZ�AZ]hjZ�\ j_amelZl�gZ�aZftjky\Zg_lh�k l_`db�f_lZeb��lhjh\_��
i_klbpb^b� b \ ke_^kl\b_� gZ� _jhaby�� Hlq_l� gZ� h[sbgZ� KlZjZ�
AZ]hjZ����������

���DXQMDH<:�F���������>t`^h\_� DebfZlbq_g�kijZ\hqgbd�gZ�GJ�
;te]Zjby��Khnby��³GZmdZ�b badmkl\h´� ����

���GBDHEH<�>���:��FBO:CEH<��������KlZjZ�AZ]hjZ� itl_\h^bl_e��
>KI�³J_deZfZ´������

���HR:GH<:�G���������<tjom�[bheh]bylZ�b _dheh]bylZ�gZ�^\Z�gh\b�
\b^Z�aZ�[te]ZjkdZlZ�nZmgZ�hl�k_f��$ULRQLGDH��Ba\��gZ�ahhe��bgkl��k
fma_c��������������

���HR:GH<:� G��� ������ =heb� hoex\b� �k_f_ckl\h� $ULRQLGDH��
/LPDFLGDH��0LODFLGDH��gZ�<blhrZ��Ba\��gZ�ahhe��bgkl��k fma_c������
��������

���KHDHEH<�:���������Ihe_\u_�kebagb��Gh\h_�^Zggu_�h[�bo�h[jZa_�
`bagb��f_ju�[hjv[u�k gbfb��K[hjgbd�<BAJ:����

���KL:GDH<�K���������DebfZltl�gZ�;te]Zjby��Khnby��;:G������
���KLHYGH<��G��� ;�� KL?N:GH<�� ;�� DBL:GH<�� ������NehjZ� gZ�

;te]Zjby��3WHULGRSK\WD� 5RVDFHDH���Khnby��;:G���������



���

���KLHYGH<��G��� ;�� KL?N:GH<�� ;�� DBL:GH<�� ������NehjZ� gZ�
;te]Zjby �/HJXPLQRVDH� &RPSRVLWDH���Khnby��;:G���������

���%$%25�-���������8HEHU�GLH�YRQ�+HUUQ�'U��+�5HEHO�LP�-DKUH������LQ�
2VWXPHOLHQ� JHVDPPHOWHQ� 1DFNWVFKQHFNHQ�� $QQ�� QDWXUKLVW�� +RIPXV��
:LHQ������������

���%(521� 3��� ������ 5HVXOWDWV� GHV� UHFKHUFKHV� %LRVSHOHRORJLTXHV� HQ�
%XOJDULH�GH������D������HW�/LVWH�GHV�DQLPDX[�&DYHUQLFROHV�%XOJDUHV��
6HULD� 7UDQWHHYD� ��� (GLWLRQV� GH� OD� )HGHUDWLRQ� RQ� %XOJDUH� GH�
6SHOHRORJLH��6RILD������

���'('29� ,��� ������ $QQRWDWHG� FKHFN� OLVW� RI� WKH� %XOJDULDQ� WHUUHVWULDO�
VQDLOV��0ROOXVFD��*DVWURSRGD���/LQ]HU��%LRO��%HLWU��������������������

���'('29� ,��� 3��0,729�� ������ 6SHFLHV� FRPSRVLWLRQ RI� WKH� WHUUHVWULDO�
VQDLOV��0ROOXVFD��*DVWURSRGD��IURP�FRQLIHURXV�DQG�DOSLQH�DUHDV�RI�WKH�
QRUWKHUQ�3LULQ�0RXQWDLQV��%XOJDULD��+LVW��1DWXU��%XOJ������������

���'('29�,���/��3(1(9��������6SHFLHV�FRPSRVLWLRQ�DQG�RULJLQV�RI�WKH�
WHUUHVWULDO�JDVWURSRG�IDXQD�RI�6RILD�&LW\��%XOJDULD��5XWKHQLFD����������
��������

���'25$�� *��� ������ 8EHU� GLH� YRQ� 0DVVHQ]XFKW� YRQ� 1DFNWVFKQHFNHQ�
QHEVW�HLQLJHQ�%HPHUNXQJHQ�]XU�%LRORJLH��=��DQJHZ��=RRO���������

���)2566/81'�� .$5/�+(50$1�� ������ 6WXGLHU� RYHU� GHW� ODJUH�
GMXUOLHW�,�QRUGVYHVN��0HGG��IUDQ�6WDWHQV�6NRJVIRUVNVDQVWDOW��+DIQH�1��
U������

���*58(9� %��� ������ $ERXW� WKH� 0HGLWHUUDQHDQ� IDXQLVWLF� FRPSOH[� LQ�
%XOJDULD��$QQ��8QLY��6RILD��)DVF��%LRO���=RRO�������������������

���+8'(&� 9��� ������ 3R]QDPNL� N� DQDWRPLL� QHNWHU\FK� GUXKX� SO]X� ]�
%XOKDUVND��&DV��1DU��0XV�� =RRORJLH�����������������

���,5,.29�$��LQ�SULQW��>Gh\�\b^�hl�jh^�0DFHGRQLFD 2��%RHWWJHU�������
�*DVWURSRGD��&ODXVLOLLGDH��hl�;te]Zjby@���gZ�Zg]ebckdb�_abd��

���-85,1,&� 6��� ������ %HPHUFXQJHQ� ]X� GHU� 1DFNWVFKQHFNHQ� )DXQD�
%XOJDULHQV��7UDY��6RF��%XOJDUH�6FL��QDW�����������

���.(51(<�0��3���5��$��'��&$0(521��-��+��-81*%/8'*+��������
'LH� /DQGVFKQHFNHQ� 1RUG� XQG� 0LWWHOHXURSDV�� +DPEXUJ� 	� %HUOLQ��
9HUODJ�3DXO�3DUH\������

���.81.(/�� .��� ������ =XU� %LRORJLH� GHU� /XQJHQVFKQHFNHQ��
+HLQGHOEHUJ������

���/81'*5(1�*���������7KH�ODQG�PROOXVFD�RI�9DUPODQG�DQG�UHPDUNV�
RQ�WKHLU�HFRORJ\��ZLWK����PDSV���$UNLY�)RU�=RRORJLFL��%DQG����QU����

���0,//(7� 3��� ������ 'HVFULSWLRQ� GH� SOXVLHUHV� HVSHFHV� QRXYHOOHV� GH�
PROOXVTXHV�GH�)UDQFH��0DJ��=RRO��3DULV������&ODVVH�9��0ROOXVTXHV����

���0,729� 3��� *�� 5$'26/$929�� ������ 6SHFLHV� FRPSRVLWLRQ� RI� WKH�
WHUUHVWULDO� VQDLOV� �*DVWURSRGD�� 0ROOXVFD� RI� *ROR� EXUGR� PRXQWDLQ��
%XOJDULD��$QQXDUH�GH�OC8QLYHUVLWH�GH�³6W��.OLPHQW�2KULGVNL´��YRO������
�����������



���

���26$129$� 1��� ������ =XU� 9HUEUHLWXQJ� GHU� $ULRQLGDH� LQ� %XOJDULHQ�
�*DVWURSRGD���0DODN��$EK��'UHVGHQ������������������

���26$129$� 1��� ������ 'LH� 1DFNWVFKQHFNHQ� LP� ZHVWOLFKHQ� 7HLO� GHV�
%DONDQ� *HEULJHV��%XOJDULHQ���0DODN��$EK��'UHVGHQ���������������

���3,17(5� /��� ������ 'LH� *DWWXQJ� 9LWUHD )LW]LQJHU� ����� LQ� GHQ�
%DONDQODQGHUQ� �*DVWURSRGD�� =RQLWLGDH��� $QQ�� ]RRO�� �3ROVND� $NDG��
1DXN��,QVW��=RRO����������������

���85%$16.,� -��� $�� :,.725�� ������ %HLWUDJH� ]XU� .HQQWQLV�
EXOJDULVFKHU� 1DFNWVFKQHFNHQ� �0ROO��� 3XOP���� �6\VWHPDWLVFKH��
]RRJHRJUDSKLVFKH� XQG� RFRORJLVFKH� 6WXGLHQ� XEHU� GLH�0ROOXVNHQ� GHU�
%DONDQKDOELQVHO��9,,,���%XOO��6RF��$PLV�6FL��/HWWU��3R]QDQ��6HU��'����
��������������

���:$*1(5� +��� ����D�� 'LH� 1DFNWVFKQHFNHQ� GHV� .RQLJOLFKHQ�
1DWXUKLVWRULVFKHQ� 0XVHXP� LQ� 6RILD�� 0LWW�� .RQLJO�� 1DWXUZLVV�� ,QVW��
6RILD�����������

���:$*1(5�+��� ����E��8EHU� HLQLJH� YRQ�+HUUQ�'U��%��5HQVFK� LQ� GHQ�
EXOJDULVFKHQ� *HELUJHQ� JHVDPPHOWH� 1DFNWVFKQHFNHQ�� 0LWW�� .RQLJO��
1DWXUZLVV��,QVW��6RILD�����������

���:,.725� $��� ������ 'LH� YRQ� GHU� 1LHGHUODQGLVFKHQ� %LRORJLVFKHQ�
([SHGLWLRQ� LQ� GLH� 7XUNHL� LQ� ����� JHVDPPHOWHQ� 1DFNWVFKQHFNHQ�
�0LODFLGDH�XQG�/LPDFLGDH��3XOPRQDWD��PLW�%HVFKUHLEXQJ�HLQHU�QHXHQ�
'HURFHUDV�$UW�DXV�GHP�%DONDQ�*HELHW�XQG�GHU�7XUNHL��=RRO��0HGHG���
�����������������

���:,.725� $��� ������ 7KH� VOXJV� RI� %XOJDULD� �$ULRQLGDH�� /LPDFLGDH��
$JULROLPDFLGDH DQG� 0LODFLGDH� *DVWURSRGD�� 6W\ORPDWRSKRUD���
$QQDOHV�]RRORJLFL�������������������


	СЪДЪРЖАНИЕ
	4.1. ФАУНИСТИЧНА ЧАСТ

	Общо разпространение. Целия Балкански полуостров, Румъния, Северна Африка, Мала Азия, Сирия, Франция, Белгия, Холандия, Германия, Британските острови (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Целия Балкански полуостров, Средна и Северна Европа, Европейската част на Русия, Крим, Кавказ, Сибир (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Цяла Холарктика (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. България и Сърбия (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Румъния, Югославия, Албания, Австрия (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Южна Европа, Предна Азия до Хималаите (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Южна Европа, Предна Азия до Хималаите (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Цяла Холарктика (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Цялата страна (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	GREDLLER, 1856, Verh. Zool. botan. Vereins. Wien, VI: 56; SANDBERGER, 1870-75, Land und Susswasser- Conch. Vorwelt.: 856 (costellata); WAGNER, A., 1927: 305; PLATE, 1951, Zoolog. Jahrb., Abt. Syst., okol., geogr., 79: 178; SPARKS, 1953, Proc. Malac. Soc. London: 30: 111, fig. 1, e-h.

	Общо разпространение. Целия Балкански полуостров, Западна Европа, Северна Африка, Европейската част на Русия, Задкавказието (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Целия Балкански полуостров, Западна и Средна Европа, европейската част на Русия, Северозападна Африка (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Целия Балкански полуостров, Средна Европа, Южните Алпи, Тирол, Южна Франция, Турция (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Целия Балкански полуостров, Румъния, малоазиатската част на Турция (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Разпространение в България. Тракия, Черноморско крайбрежие, Странджа, северните предпланини на Стара планина (ДАМЯНОВ, 1971; ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975). Установен е от нас в Сакар планина, Източни Родопи и Южния склон на Стара планина при град Сливен. Видът се съобщава за пръв път за изследвания район.
	Общо разпространение. Цяла Европа до р.Урал,  Кавказ, Турция и Централна Армения (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Почти целия Балкански полуостров- Далмация, Албания, Сърбия, Македония, Турция, Румъния (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Средиземноморско крайбрежие, България, Турция (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Цяла Холарктика (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Холарктика (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Голяма част от Европа (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. България и Румъния (Банат) (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Средна Европа, Балкански полуостров (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Разпространение в България. Стара планина, Рила, Родопите, Витоша, град София (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975; DEDOV & PENEV, 2000). Видът се съобщава за пръв път в изследвания район.
	Общо разпространение. Крайморските страни на Северна, Западна и Южна Европа, отделни островни популации в средна Европа (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Разпространение в България.  Според ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ (1975) в Стара планина (до Карлово, установен от нас в ждрелото на река Енинска), Пирин, Рила, Витоша, установен от нас и в град Пловдив (Трихълмието). Видът се съобщава за пръв път в изследвания район.
	Общо разпространение. Средна и Източна Европа, Балкански полуостров (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. България (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Палеарктика (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Голяма част от Палеарктика (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Европа, Кавказ, Средна Азия (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. България и Югославия (Далмация, Херцеговина, Черна Гора) (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Европа и Северна Азия (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Не напълно изучено. Съобщава се за Скандинавия, Западните райони на бившия СССР, Полша, Румъния, България, Холандия, Франция, Западна Германия (WIKTOR, 1983).
	Общо разпространение. Холарктика (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Холарктика с изключение на най- южните области (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Голяма част от Европа, Мала Азия, Северна Африка (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. От Судетите до Украйна, Предкавказието и Крим, изолирани популации в Западни Алпи (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Крайбрежието на Черно море, Турция, България, Кавказ, градините и парковете на Кутаиси, Батум и Варшава (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Средиземноморие, Канарски острови (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Карпатите и северните части на Балканския полуостров (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Северната част на Балканския полуостров и Карпатите (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Средна, Южна и Югоизточна Европа (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Средна и Югоизточна Европа (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
	Общо разпространение. Холарктика (ДАМЯНОВ и ЛИХАРЕВ, 1975).
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