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?cfcfX

=UbaUf_g >jU`iYf]b[g]bgh]hih %>O9& ZfYa`�[[Yf ] XYbbY fUddcfh fYgi`hUhYfbY UZ Yb ibXYfg�[Y`gY 

UZ `]b^Yf c[ \c`X ] iXg_c`]b[Yb) NbXYfg�[Y`gYb Vm[[Yf d� Yb gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gY c[ ghiX]Yf 

UZ hfY g_c`Yfg dfU_g]g)

?cfaUbXg_UVYh Zcf L_c`Yf�XYh UbVYZU`YXY ] -+,,' Uh g_c`YfbY ][Ub[gUhhY Zcfg�[ aYX iXg_c`]b[g(

`]b^Yf c[ UbXfY bmY cf[Ub]gYf]b[gZcfaYf Zcf Uh ]a�XY[� XYb XU`YbXY ach]jUh]cb V`UbXh iXg_c(

`]b[gY`YjYfbY)

L]XYb ZcfaUbXgg_UVYh Zcf L_c`Yf�XYh _ca aYX g]bY UbVYZU`]b[Yf' Yf XYf aYX Zc`_Yg_c`YfYZcfaYb 

ZfU -+,/ ]bXZ�fh aYfY Z`Y_g]V`Y \c`XXUbbY`gYgfY[`Yf c[ Yb ZfYafm_b]b[ UZ jU`[ZU[YbY h]` 2) _`UggY) 

=Yh []jYf Z`YfY ai`][\YXYf Zcf Uh h�b_Y bmh) 

L�`YXYg \Uf aUb[Y g_c`Yf ] XY g]XghY dUf �f bmh�b_h cf[Ub]gYf]b[Yb UZ iXg_c`]b[Yb) =YbbY ibXYf(

g�[Y`gY UZ g_c`YfbYg UfVY^XY aYX `]b^Yf c[ \c`X h]`jY^YVf]b[Yf j]XYb' gca g_U` j�fY aYX h]` Uh ib(

XYfgh�hhY c[ _jU`]Z]WYfY g_c`YfbYg UfVY^XY aYX Uh ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ �[Y XYfYg ZU[`][Y 

iXVmhhY [YbbYa `]b^Yf c[ \c`X)

CY[ \�VYf' Uh ibXYfg�[Y`gYb _Ub j�fY aYX h]` Uh ghmf_Y g_c`YfbYg cda�f_gca\YX d� XY iXZcf(

Xf]b[Yf c[ XY ai`][\YXYf' XYf _Ub j�fY ] Uh ca`�[[Y iXg_c`]b[Yb) 

F]__Y` AUUfXYf

=]fY_h�f Zcf >O9 
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, KYgiaY

=YbbY fUddcfh df�gYbhYfYf YfZUf]b[Yf ZfU hfY iXjU`[hY g_c`Yf' gca YbhYb \Uf cf[Ub]gYfYh XYfYg 

iXg_c`]b[ ] `]b^Yf' Y``Yf gca UfVY^XYf aYX \c`XXUbbY`gY ] iXg_c`]b[Yb) KUddcfhYb _Ub UbjYbXYg UZ

g_c`Yf c[ _caaibYf' gca cjYfjY^Yf Y``Yf Yf ] [Ub[ aYX Uh [YbbYaZ�fY bmY cf[Ub]gYf]b[Yf ] iX(

g_c`]b[Yb) GmY cf[Ub]gYf]b[Yf _Ub bYa`][ ]bXYV�fY Zcfg_Y``][Y iXZcfXf]b[Yf) =Yh _Ub Zl \UbX`Y 

ca Uh g]_fY g][' Uh Yb `]b^YcdXY`h iXg_c`]b[ ]__Y _caaYf h]` Uh Zib[YfY gca Yb b]jYUia�gg][ Y``Yf 

gcW]U` cdXY`]b[ UZ Y`YjYfbY Y``Yf ca Uh \^�`dY Y`YjYfbY aYX Uh bUj][YfY ] Yb ghfi_hif' \jcf XY 

\mdd][h g_U` g_]ZhY aY``Ya Zcfg_Y``][Y hmdYf UZ \c`X) =YbbY fUddcfh []jYf ViX d�' \jcfXUb X]ggY 

iXZcfXf]b[Yf _Ub \�bXhYfYg' \j]g _caaibYf c[ g_c`Yf �bg_Yf Uh UfVY^XY aYX bmY cf[Ub]gYf]b[Yf) 

=Yh Yf gUah]X][ j�gYbh`][h Uh j�fY cda�f_gca d�' Uh [cX c[ ach]jYfYbXY ibXYfj]gb]b[ ] iXg_c(

`]b[Yb [cXh _Ub Z]bXY ghYX ] Yb cf[Ub]gYf]b[ UZ ibXYfj]gb]b[Yb iXYb `]b^Yf c[ \c`X)

=Y hfY g_c`Yf Yf iXjU`[h d� VU[[fibX UZ Yb gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gY V`UbXh g_c`Y`YXYfY [Yb(

bYaZ�fh UZ =UbaUf_g >jU`iYf]b[g]bgh]hih %>O9&) =Yf V`Yj ] ZcfV]bXY`gY aYX iXj�`[Y`gYb `U[h j�[h 

d�' Uh g_c`YfbY \Uf Yb dcg]h]j jifXYf]b[ UZ XYb jU`[hY cf[Ub]gYf]b[g VYhmXb]b[ Zcf Y`YjYfbYg ach](

jUh]cb c[ Zcf XYfYg `�f]b[' c[ >O9 [YbbYaZ�fhY Yb [fibX][ gWfYYb]b[ UZ g_c`YfbY Zcf Uh _ibbY 

df�gYbhYfY hfY g_c`Yf' gca UbXfY g_c`Yf _Ub `UXY g][ ]bgd]fYfY UZ' \j]g XY �bg_Yf Yb cf[Ub]gYf]b[ 

UZ iXg_c`]b[Yb aYX `]b^Yf Y``Yf \c`X)

B ibXYfg�[Y`gYb Zcfgh�g `]b^Yf gca Yb cf[Ub]gYf]b[ UZ Y`YjYfbY' XYf caZUhhYf Yh g_c`Y�f Y``Yf aYfY 

c[ ibXYfg�[Y`gYb Zc_igYfYf d� `]b^Yf' gca Y`YjYfbY _Ub j�`[Y g][ ]bX d� U`h YZhYf XYfYg ]bhYfYg(

gYf,) Ac`X Zcfgh�g gca Yb Z`Y_g]VY` cf[Ub]gYf]b[ UZ Y`YjYfbY' gca caZUhhYf a]bXfY YbX Yh g_c`Y�f' 

c[ ibXYfg�[Y`gYb Zc_igYfYf d� g_c`Yf' gca UfVY^XYf aYX \c`X ] aYfY YbX -0 # UZ XYb gUa`YXY 

ibXYfj]gb]b[gh]X' c[ \jcf UfVY^XYh aYX \c`X U`hg� g�hhYf Yh Zcf\c`Xgj]g aUf_Ubh df�[ d� XYb 

a�XY' iXg_c`]b[Yb Yf cf[Ub]gYfYh d�) 
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/TEHMGHV PHG OLQMHRSGHOV WGUNROLQJ

Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb j]gYf' Uh ,3 # UZ g_c`YfbY UfVY^XYf aYX `]b^Yf) /, # UZ XY g_c`Yf' 

gca UfVY^XYf aYX `]b^Yf' \Uf d�VY[mbXh XYhhY UfVY^XY ] g_c`Y�fYh -+,/*,0) =Yf Yf XYfaYX hU`Y ca 

Yb bm dfU_g]g d� Yb Zcf\c`Xgj]g ghcf XY` UZ g_c`YfbY) Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb j]gYf XYgiXYb' Uh 

g_c`Y`YXYfbY [YbYfY`h jifXYfYf VYhmXb]b[Yb UZ `]b^Yf Zcf Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ ZU[`][Y iXVmhhY

dcg]h]jh) 32 # UZ XY g_c`Y`YXYfY' XYf UfVY^XYf aYX `]b^Yf' jifXYfYf' Uh XY ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYfg 

iXVmhhY UZ ibXYfj]gb]b[Yb ] \�^ Y``Yf bc[Yb [fUX Yf �[Yh' aYbg 2. # UZ g_c`Y`YXYfbY jifXYfYf' Uh 

XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYfg iXVmhhY ] \�^ Y``Yf bc[Yb [fUX Yf �[Yh) 

=Yf Yf Xc[ c[g� iXZcfXf]b[Yf ZcfVibXYh aYX XYbbY cf[Ub]gYf]b[gZcfa) B U`h 14 # UZ g_c`Y`YXYf(

bY cd`YjYf' Uh Y`YjYfbYg jYbbYf ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX \Uf Zcf ghcf ]bXZ`mXY`gY d� `]b^YjU`[Yh) 

AYfiXcjYf cd`YjYf ] U`h /, # UZ `YXYfbY' Uh Y`YjYfbYg Zcf�`XfY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX \Uf 

Zcf ghcf ]bXZ`mXY`gY d� Y`YjYfbYg `]b^YjU`[) B U`h /- # UZ g_c`Y`YXYfbY cd`YjYf' Uh XYf ] \�^ [fUX Y``Yf 

] bc[Yb [fUX cdgh�f Yb ih]`g][hYh g_�j ZcfXY`]b[ UZ d][Yf c[ XfYb[Y d� `]b^YfbY' c[ YbXY`][ cd`YjYf 

] U`h .2 #' Uh XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYf ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX j�`[Yf XYb gUaaY `]b^Y' gY`jca 

g_c`Ybg `]b^Yf ]__Y Yf h]`fYhhY`U[h iX ZfU Yb ]bhYbh]cb ca b]jYUiXY`]b[)

I]`Y[�fXgg_c`Yb ] M�fbVm DcaaibY Yf b�Yh ZfYa h]` Yb acXY`' XYf ]a�XY_caaYf iXZcfXf]b[Yb 

ca Uh gUaaYbg�hhY `]b^Yf' gca Yf ZibXYfYh ] Y`YjYfbYg ]bhYfYggY c[ gca gUah]X][ Yf `][Yj�fX][Y 

c[ fiaaYf Yb VfYXXY ] Y`Yj[fiddYb) I]`Y[�fXgg_c`Yb Zcfg�[Yf Uh df]cf]hYfY VY[[Y \Ybgmb) L_c`Yb 

[YbbYaZ�fYf Yb [fibX][ jU`[dfcWYg ] 1) _`UggY c[ UfVY^XYf gmghYaUh]g_ aYX _`UggYXUbbY`gYb d� 

VU[[fibX UZ j]XYb ca Y`YjYfbYg ghmf_Yf c[ gjU[\YXYf) =YhhY VYhmXYf' Uh g_c`Yb V�XY _Ub h]`[cXY(

gY Y`YjYfbYg g�f`][Y ]bhYfYggYf c[ gUaaYbg�hhY _`UggYf gca ] j]X iXghf�_b]b[ Yf ZU[`][h c[ gcW](

U`h `][Yj�fX][Y)  

9bU`mgYb UZ I]`Y[�fXgg_c`Yb j]gYf XYgiXYb' Uh `�fYfbYg _cadYhYbWYf Yf UZ[�fYbXY Zcf `]b^YfbYg 

giWWYg' c[ Uh XYh Yf j][h][h' Uh `�fYfbY \Uf Yh ZU[`][h Yb[U[YaYbh ] `]b^YfbYg ]bX\c`X) E]b^YfbY Zib(

[YfYf' b�f XYf Yf Yh [cXh aUhW\ aY``Ya `�fYfbYg _cadYhYbWYf c[ `]b^Ybg ]bX\c`X) 

/TEHMGHV PHG KROG L WGUNROLQJHQ

Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb j]gYf' Uh ,2 # UZ g_c`YfbY UfVY^XYf aYX \c`X ] aYfY YbX -0 # UZ 

ibXYfj]gb]b[gh]XYb ] iXg_c`]b[Yb) ?`YfhU``Yh UZ XY ,2 # UZ g_c`YfbY Yf VY[mbXh aYX XYhhY ]bXYb

Zcf XY gYbYghY hfY �f' c[ _bUd Yb Z^YfXYXY` %-/ #& Yf ghUfhYh ] g_c`Y�fYh -+,/*,0) G]jYUiXY`]b[ Yf 

XYh \c`XXUbbY`gYgdf]bW]d' XYf UbjYbXYg UZ Z`Ygh g_c`Yf' aYbg Y`YjYfbYg ]bhYfYggYf Yf XYh b�ghaYgh 

UbjYbXhY \c`XXUbbY`gYgdf]bW]d) Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb j]gYf XYgiXYb' Uh 4/ # UZ XY g_c`Y(

`YXYfY' XYf UfVY^XYf aYX \c`X' jifXYfYf' Uh XY ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYfg iXVmhhY UZ ibXYfj]gb]b[Yb ] 

\�^ Y``Yf bc[Yb [fUX Yf �[Yh) E][Y`YXYg jifXYfYf 4/ # UZ g_c`Y`YXYfbY' Uh XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYfg 

iXVmhhY ] \�^ Y``Yf bc[Yb [fUX Yf �[Yh) 
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B ibXYfg�[Y`gYb g�hhYg Zc_ig d� Emb[\c`ag_c`Yb c[ AcfbV�_ L_c`Y' gca UfVY^XYf aYX \c`X(

XUbbY`gY d� hc Zcfg_Y``][Y a�XYf) I� AcfbV�_ L_c`Y Yf XY hfUX]h]cbY``Y _`UggYf cd`�gh) B ghYXYh Yf 

ibXYfj]gb]b[Yb cf[Ub]gYfYh aYX Zcfg_Y``][Y hmdYf UZ \c`X UZ _cfhYfY jUf][\YX) I� Emb[\c`ag_c`Yb 

UfVY^XYg XYf `][Y`YXYg aYX Zcfg_Y``][Y \c`XhmdYf' aYb ] Yb a]bXfY XY` UZ ibXYfj]gb]b[gh]XYb jYX

g]XYb UZ XY U`a]bXY`][Y _`UggYf' gca U`hg� Yf V]VY\c`Xh) 

I� Emb[\c`ag_c`Yb c[ AcfbV�_ L_c`Y []jYf `�fYfY c[ `YXY`gY iXhfm_ Zcf' Uh UfVY^XYh aYX \c`X 

[]jYf [cXY ai`][\YXYf Zcf Uh XUbbY bmY fY`Uh]cbYf V`UbXh Y`YjYfbY c[ Zcf Uh ghmf_Y `�fYfbYg ai(

`][\YXYf Zcf Uh h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` XYb Yb_Y`hY Y`Yj) =Yf Yf Xc[ c[g� iXZcfXf]b[Yf jYX Uf(

VY^XYh aYX \c`X' gca _f�jYf cda�f_gca\YX) =Yh _Ub' g�f`][h ] ghUfhYb' j�fY jUbg_Y`][h Zcf Y`Y(

jYfbY Uh V`]jY gUaaYbgUh d� hj�fg UZ _`UggYfbY' `][Ygca UfVY^XYh aYX \c`X d� hj�fg UZ _`UggYfbY 

gh]``Yf ghcfY _fUj h]` `�fYfbY ca Uh YjU`iYfY c[ XY`Y j]XYb ca Y`YjYfbYg `�f]b[) 

I� AcfbV�_ L_c`Y \Uf Y`YjYfbY Zcfg_Y``][Y `�fYfY ZfU \c`X h]` \c`X' c[ XYf Yf XYfaYX ]__Y Yb _cb(

h]bi]hYh ] `�fYf(Y`Yj fY`Uh]cbYfbY) =Yh aYXZ�fYf ]Z�`[Y `�fYfbY' Uh fY`Uh]cbYfbYg dYfgcb`][Y UgdY_h 

V`]jYf aYfY g_f�VY`][h' c[ Uh XYh _Ub j�fY iXZcfXfYbXY Zcf `�fYfbY Uh \UjY cjYfV`]_ cjYf Y`YjYf(

bYg ZU[`][Y dfc[fYgg]cb c[ iXj]_`]b[) 9fVY^XYh aYX Uh _ccfX]bYfY ibXYfj]gb]b[Yb d� \c`XYbY VY(

hmXYf XYgiXYb' Uh `�fYfbY UfVY^XYf h�h gUaaYb ] XYfYg ZU[hYUag) =Yh h�hhY c[ Zcfd`][hYbXY 

gUaUfVY^XY gh]``Yf _fUj ca' Uh `�fYfbY XY`Yf j]XYb aYX \]bUbXYb' c[ Uh `�fYfbYg hYUag Yf jY`Zib(

[YfYbXY)

;RVLXDVLRQ L WGUNROLQJHQ NDQ WQGHTUVoVVHU Sm IOHTH PmGHT

?�``Yg Zcf XY hfY g_c`Yf Yf' Uh XY \Uf dcg]h]jY YfZUf]b[Yf aYX Uh ach]jYfY Y`YjYfbY [YbbYa UfVY^(

XYh aYX `]b^Yf c[ \c`X) G�f aUb gYf d� hj�fg UZ XY hfY g_c`Yfg dfU_g]g' _Ub XYf cjYfcfXbYh dY[Yg 

d� Z]fY Zcfg_Y``][Y UgdY_hYf UZ g_c`YfbYg dfU_g]g' gca ach]jYfYf Y`YjYfbY' c[ gca UfVY^XYh aYX `]b(

^Yf c[ \c`X d� Zcfg_Y``][ j]g ibXYfgh�hhYf) =Y Z]fY UgdY_hYf \UbX`Yf ca Uh5 

w MU[Y iX[Ub[gdib_h ] Y`YjYfbYg ]bhYfYggYf

w NXZcfXfY Y`YjYfbY U`h YZhYf XYfYg ZcfiXg�hb]b[Yf 

w NbXYfgh�hhY Y`YjYfbYg ai`][\YXYf Zcf Uh YhUV`YfY bmY fY`Uh]cbYf  

w @]jY Y`YjYfbY ]bXZ`mXY`gY d� iXj]_`]b[Yb UZ XYfYg g_c`YXU[) 

=]ggY Z]fY UgdY_hYf _Ub c[g� [YbZ]bXYg d� g_c`Yf' gca ]__Y UfVY^XYf aYX `]b^YcdXY`]b[ Y``Yf \c`X(

XUbbY`gY ] iXg_c`]b[Yb) =Y Yf U`hg� fY`YjUbhY d� g_c`Yf aYX UbXfY hmdYf UZ cf[Ub]gYf]b[Yf' gca 

`][Y`YXYg �bg_Yf Uh �[Y Y`YjYfbYg `�f]b[ c[ ach]jUh]cb ] iXg_c`]b[Yb)  

GYXYbZcf iXXmVYg XY Z]fY UgdY_hYf UZ g_c`YfbYg UfVY^XY d� VU[[fibX UZ XY hfY WUgYg) 



,+

=Yh Z�fghY UgdY_h \UbX`Yf ca Uh hU[Y iX[Ub[gdib_h ] Y`YjYfbYg ]bhYfYggYf) I� I]`Y[�fXgg_c`Yb' 

\jcf XYf UfVY^XYg aYX `]b^Yf' hU[Yf aUb iX[Ub[gdib_h ] Y`YjYfbYg ]bhYfYggYf ] ZcfV]bXY`gY aYX

XYfYg `]b^YjU`[) L_c`Ybg YfZUf]b[Yf j]gYf' Uh Z`YfY Y`YjYf ] cjYfYbgghYaaY`gY aYX XYbbY ]bhYbh]cb

cd`YjYf XYh gca ach]jYfYbXY Uh [� d� Yb `]b^Y' \jcf ]bhYfYggYb Zcf Zl [`cVU`Y dfcV`Yagh]``]b[Yf Y`(

`Yf VYj�[Y`gY _Ub iXZc`XYg) E]b^Ycf[Ub]gYf]b[ _Ub U`hg� j�fY aYX h]` Uh g_UVY bc[`Y fUaaYf' \jcf 

Yb VYghYah ZU[`][ ]bhYfYggY _Ub []jY Y`YjYfbY ai`][\YX Zcf Uh ZcfXmVY g][ c[ a�XYg ] aYb]b[gZi`(

XY ZU[`][Y Z�``Ygg_UVYf) NXZcfXf]b[Yb jYX Uh g_UVY ach]jUh]cb' gca Yf ZibXYfYh ] Y`YjYfbYg ]bhY(

fYggYf ] Yb `]b^Ycf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[' Yf Uh gUaaYbg�hhY `]b^YfbY d� Yb a�XY' g� Y`YjYfbY Z�f ai(

`][\YX Zcf Uh [� d� Yb UZ XY `]b^Yf' XY Yf ]bhYfYggYfYXY ]' c[ gUah]X][ g]_fY gcW]U`h `][Yj�fX][Y c[ 

jY`Zib[YfYbXY _`UggYf)

I� Emb[\c`ag_c`Yb c[ AcfbV�_ L_c`Y' gca UfVY^XYf aYX \c`X' Yf XYf [cXY YfZUf]b[Yf aYX Uh 

hU[Y iX[Ub[gdib_h ] Y`YjYfbYg ]bhYfYggYf ] ZcfV]bXY`gY aYX XUbbY`gYb UZ \c`X' \jcf Y`YjYfbY Z�f 

ai`][\YX Zcf Uh j�`[Y aY``Ya Zcfg_Y``][Y YabYf Y``Yf Zcfg_Y``][Y dfcXi_hYf) L_c`YfbY Yf cda�f_(

gcaaY d�' Uh Y`YjYfbY \Uf VY\cj Zcf gh�hhY' b�f XY g_U` \�bXhYfY X]ggY jU`[dfcWYggYf) 

=Yh UbXYh UgdY_h jYX g_c`YfbYg dfU_g]g \UbX`Yf ca `�fYfbYg UfVY^XY aYX Uh iXZcfXfY Y`YjYfbY d� 

Zcfg_Y``][ j]g U`h YZhYf Y`YjYfbYg ZcfiXg�hb]b[Yf)  

I� AcfbV�_ L_c`Y c[ Emb[\c`ag_c`Yb j]gYf YfZUf]b[YfbY' Uh bc[`Y Y`YjYf Z]bXYf ghcf ach]jUh]cb 

jYX Uh j�fY d� \c`X' XYf Yf X]ZZYfYbh]YfYh iX ZfU ZU[`][h b]jYUi) I� AcfbV�_ L_c`Y ZfYa\�jYg b](

jYUiXY`]b[ gca ach]jYfYbXY Zcf ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYf' gca cd`YjYf' Uh XY V`]jYf iXZcfXfYh ZU[`][h 

c[ ibX[�f Yb f�__Y UZ XY ZcfghmffY`gYf' XYf Y``Yfg _Ub cdgh� ] _`UggYfbY) 9bXfY Y`YjYf' XYf ]__Y cd(

`YjYf g][ gY`j gca ZU[`][h gh�f_Y' ZfYa\�jYf b]jYUiXY`]b[ gca Yb ach]jYfYbXY ZU_hcf' ZcfX] `�(

f]b[ga]`^�Yh ] _`UggYb cd`YjYg gca aYfY hfm[h) =Yh Yf Xc[ j][h][h Uh j�fY cda�f_gca d�' Uh b�f 

Y`YjYfbY d� g_c`YfbY' XYf UfVY^XYf aYX \c`X' iXhfm__Yf g][ dcg]h]jh ca XY b]jYUiXY`hY \c`X' Yf XYh 

iX ZfU Yb Zcfgh�Y`gY UZ b]jYUiXY`]b[ gca Yh UZ Z`YfY Y`YaYbhYf ] Yb Z`Y_g]VY` cf[Ub]gYf]b[ UZ ibXYf(

j]gb]b[Yb)

<UgYghiX]YfbY j]gYf c[g�' Uh XYh ] UfVY^XYh aYX \c`X _Ub j�fY Yb iXZcfXf]b[ Zcf `�fYfbY Uh h]`dUg(

gY gh�hhYb h]` Y`YjYfbY ] ibXYfj]gb]b[Yb) =Yh _Ub j�fY gj�fh Zcf g_]ZhYbXY `�fYfY Uh cdb� XYh 

gUaaY XYhU]`_YbXg_UV h]` Y`YjYfbYg ZU[`][Y b]jYUi c[ dfc[fYgg]cb' gca Yb ZUgh h]`_bmhhYh `�fYf \Uf 

ai`][\YX Zcf Uh cdb�) =Yh VYhmXYf' Uh XYh _Ub j�fY Yb iXZcfXf]b[ Uh ibXYfgh�hhY Y`YjYfbYg `�f]b[ 

d� XY g_]ZhYbXY \c`X' \j]g `�fYfbY ]__Y Zcfa�f Uh XY`Y j]XYb ca Y`YjYfbYg `�f]b[) 



,,

>h hfYX^Y UgdY_h jYX g_c`YfbYg dfU_g]g \UbX`Yf ca' \jcfXUb g_c`YfbY d� Zcfg_Y``][ j]g UfVY^XYf aYX 

Uh ibXYfgh�hhY fY`Uh]cbYfbY aY``Ya Y`YjYf c[ aY``Ya Y`YjYf c[ `�fYfY) >h Zc_ig d� bmY fY`Uh]cbYf 

_Ub hU[Y aUb[Y ZcfaYf) ?�``Yg Zcf UfVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY c[ `]b^YVUgYfYh iXg_c`]b[ Yf' Uh 

cjYf[Ub[Yb h]` Yb bm ghfi_hif c[ Yb bm _`UggY _Ub aUf_YfY Yb bm ghUfh c[ VYhmXY' Uh Y`YjYf ] a�(

XYh aYX bmY _`UggY_UaaYfUhYf _Ub `�[[Y Yb bY[Uh]j fc``Y ZfU g][)  

E]b^YcdXY`h iXg_c`]b[ _Ub []jY Y`YjYfbY ai`][\YX Zcf Uh g_UVY bmY fY`Uh]cbYf ] ZcfV]bXY`gY aYX

_`UggYXUbbY`gY c[ ghmf_Y Y`YjYfbYg fY`Uh]cbYf ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY `]b^Yf) >fZUf]b[YfbY d� g_c`Yb 

aYX XYbbY cf[Ub]gYf]b[ j]gYf' Uh XYf d� bc[`Y `]b^Yf cdgh�f gh�f_Y c[ Zcfd`][hYbXY Z�``Ygg_UVYf 

aY``Ya Y`YjYfbY' ] _fUZh UZ Uh XY U``Y \Uf hfiZZYh Yh jU`[ ca Uh j�fY Yb XY` UZ Yb g�f`][ `]b^Y)  

I� XY g_c`Yf' XYf UfVY^XYf aYX \c`XXUbbY`gY d� hj�fg UZ _`UggYf Y``Yf gca V�fYbXY df]bW]d Zcf 

ibXYfj]gb]b[Yb' []jYf XYb bmY ghfi_hif ai`][\YX Zcf' Uh Y`YjYfbY iXj]_`Yf Z`YfY c[ jUf]YfYXY fY`Uh](

cbYf h]` \]bUbXYb c[ h]` XYfYg `�fYfY' ] c[ aYX Uh XY ]bX[�f ] bmY Z�``Ygg_UVYf ZfU \c`X h]` \c`X) 

>b UZ iXZcfXf]b[YfbY jYX UfVY^XYh aYX `]b^Ycf[Ub]gYf]b[ Yf' Uh cjYf[Ub[Yb h]` Yb bm' `]b^YVUgYfYh

_`UggY Zcf bc[`Y Y`YjYf _Ub j�fY jUbg_Y`][) B UfVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY gca V�fYbXY df]bW]d Zcf 

ibXYfj]gb]b[Yb _Ub Y`YjYfbYg fY`Uh]cbYf c[g� V`]jY iXZcfXfYh UZ' Uh XYh [Ua`Y _`UggYh]`\�fgZcf\c`X 

c[ XYb VUgY' gca Yb ZUgh _`UggY iX[�f' Zcfgj]bXYf) 

>b UbXYb iXZcfXf]b[ Yf' Uh UfVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY _f�jYf' Uh `�fYfbY fighYf Y`YjYfbY h]` Uh 

hf�ZZY jU`[' c[ Uh `�fYfbY Yf cda�f_gcaaY d� gUaaYbg�hb]b[Yb UZ \c`XYbY' g� X]ggY _Ub Zib(

[YfY gca \Ufacb]g_Y c[ ach]jYfYbXY `�f]b[ga]`^�Yf) =YgiXYb Yf XYh Yb iXZcfXf]b[ ] UfVY^XYh 

aYX \c`X gca V�fYbXY df]bW]d' Uh UZg_UZZY`gYb UZ _`UggYghfi_hifYb aYX XY ZUghY fY`Uh]cbYf aY`(

`Ya Y`YjYf c[ `�fYfY c[g� VYhmXYf' Uh `�fYfbY cd`YjYf XYh gca aYfY iXZcfXfYbXY Uh g]_fY b�f\YX 

c[ Yb dYfgcb`][ fY`Uh]cb h]` XY aUb[Y Y`YjYf d� Yb �f[Ub[) =YhhY dYfgdY_h]j [YbZ]bXYg ]__Y ] Y`Yj(

]bhYfj]YkYbY)

>h Z^YfXY UgdY_h UZ g_c`YfbYg dfU_g]g \UbX`Yf ca' \jcfXUb g_c`YfbY UfVY^XYf aYX Uh ghmf_Y Y`YjYf(

bYg ach]jUh]cb jYX Uh []jY XYa UbgjUf' ]bjc`jYfY XYa c[ g_UVY fUaaYf Zcf' Uh Y`YjYfbY V`]jYf

aYXg_UVYfY ] ibXYfj]gb]b[Yb)

E�fYfbYg YfZUf]b[ Yf' Uh Y`YjYfbYg cd`YjY`gY UZ aYXVYghYaaY`gY Yf Yb j][h][ ghmf_Y ] UfVY^XYh aYX 

\c`XXUbbY`gY) AYf dY[Yf g_c`YfbYg YfZUf]b[Yf d�' Uh Y`YjYfbY cd`YjYf ghcf ach]jUh]cb jYX Uh _ibbY 

j�`[Y aY``Ya Zcfg_Y``][Y \c`X iX ZfU cjYfjY^Y`gYf ca ZU[`][h b]jYUi' UfVY^XgZcfa c[ `][bYbXY' `](

[Ygca XYh ZfYa\�jYg gca Yb ghmf_Y Zcf Y`YjYfbYg fYZ`Y_g]cb cjYf Y[Yb `�f]b[)  



,-

B XYb `]b^YVUgYfYXY iXg_c`]b[ j]gYf ai`][\YXYfbY Zcf ]bXZ`mXY`gY g][ ] ZcfV]bXY`gY aYX Y`YjYfbYg

`]b^YjU`[' c[ XYgiXYb _caaYf XY h]` iXhfm_ ] ZcfV]bXY`gY aYX U_h]j]hYhYf ] c[ fUaaYf Zcf ibXYf(

j]gb]b[Yb) E�fYfbY jifXYfYf' Uh `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb []jYf XYa bmY ai`][\YXYf Zcf Uh ]bXXfU[Y Y`Y(

jYfbY ] ibXYfj]gb]b[Yb) I� `]b^YfbY UfVY^XYg XYf aYX bmY dfU_h]g_Y c[ gY`jgh�bX][Y UfVY^XgZcfaYf 

c[ aYX _cbhU_hYf h]` cf[Ub]gUh]cbYf c[ ZcfYb]b[Yf iXYb Zcf g_c`Yb) =]ggY ai`][\YXYf h]``�[[Yg 

ghcf dcg]h]j VYhmXb]b[ UZ Y`YjYfbY) =Y cd`YjYf' Uh XYf V`]jYf `mhhYh h]` XYfYg ]XYYf' c[ XYh ach]jYfYf

XYa Uh \UjY aYXVYghYaaY`gY)

9nTHTQHU NRPSHVHQFHT HT DIJoTHQGH

<UgYghiX]YfbY j]gYf' Uh bmY cf[Ub]gYf]b[Yf UZ iXg_c`]b[Yb ZcfiXg�hhYf' Uh `�fYfbY d�hU[Yf g][ Yb 

g�f`][ fc``Y c[ UbjYbXYf g�f`][Y _cadYhYbWYf) 

I� g_c`Yb aYX `]b^Ycf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[ Yf XYh UZ[�fYbXY' Uh `�fYfbYg ZU[`][Y _cadYhYbWYf gjU(

fYf h]` XYb d�[�`XYbXY `]b^Yg dfcZ]`' XU XY hY[bYf `]b^Yb cjYf Zcf Y`YjYfbY) =Yh Yf ] XYb ZcfV]bXY`gY 

Yb iXZcfXf]b[ Uh g]_fY' Uh XYf Yf Yh \Ybg][hga�gg][h aUhW\ aY``Ya `�fYfbYg _cadYhYbWYf c[ XYb 

Yb_Y`hY `]b^Yg dfcZ]`) =Yf _Ub j�fY Yb ZUfY Zcf' Uh aUb d� `]b^YfbY V`]jYf aY[Yh UZ\�b[][ UZ _cb(

_fYhY `�fYfdfcZ]`Yf) 

I� XY hc g_c`Yf' XYf UfVY^XYf aYX \c`XXUbbY`gY' Yf XYf UbXfY iXZcfXf]b[Yf) I� Emb[\c`ag_c`Yb 

jUf]YfYf XYh aY[Yh' ] \jcf \�^ [fUX `�fYfbY UfVY^XYf aYX \c`X) >b UZ VY[fibXY`gYfbY Zcf' Uh Uf(

VY^XYh aYX \c`X ]__Y Yf g� ghcf Yb XY` UZ U``Y `�fYfYg dfU_g]g' Yf' Uh `�fYfbY \Uf jUbg_Y`][h jYX Uh 

Z]bXY h]X h]` h]`ghf�__Y`][ j]XYbgXY`]b[ ca Y`YjYfbYg `�f]b[) L_c`Ybg YfZUf]b[Yf aYX \c`XXUbbY`gY 

dY[Yf d�' Uh XYh Yf \Y`h b�XjYbX][h Uh \UjY Zc_ig d� YjU`iYf]b[ UZ c[ j]XYbgXY`]b[ ca ibXYfj]g(

b]b[Yb c[ Y`YjYfbYg iXVmhhY UZ XYb) =Yh gh]``Yf _fUj h]` `�fYfbYg j]XYbgXY`]b[' b�f XY ]__Y `�b[YfY 

VUfY \Uf UbgjUfYh Zcf Yb Yb_Y`h _`UggY' aYb Zcf U``Y Y`YjYf d� Yb �f[Ub[ d� hj�fg UZ _`UggYf)  

>fZUf]b[YfbY ZfU AcfbV�_ L_c`Y dY[Yf `][Y`YXYg d�' Uh XYh ] UfVY^XYh aYX \c`X gca V�fYbXY 

df]bW]d Zcf ibXYfj]gb]b[Yb V`]jYf b�XjYbX][h aYX Yh g�f`][h Zc_ig d� `�f]b[g`YXY`gY' b�f _`UggYfbY 

] XYb hfUX]h]cbY``Y Zcfa ]__Y `�b[YfY Y_g]ghYfYf) =Yf g_U` dfU_h]gYfYg Yb Zcfa Zcf �f[Ub[g`YXY`gY' 

gca hU[Yf \�bX ca XY Y`YjYf' XYf cd`YjYf XYh jUbg_Y`][h Uh bUj][YfY ] XYb Z`Y_g]V`Y ghfi_hif ] iX(

g_c`]b[Yb' gca Yf df�[Yh UZ jU`[ c[ g_]ZhYbXY [fiddY_cbghY``Uh]cbYf)  

2DVDJTWQGODJ

KUddcfhYb Vm[[Yf d� ]bhYfj]Yk' c[ d� U``Y hfY g_c`Yf Yf XYf ZcfYhU[Yh gY_g ]bhYfj]Yk5 Yh ]bhYfj]Yk 

aYX fYdf�gYbhUbhYf ZfU `YXY`gYb' hc [fiddY]bhYfj]Yk aYX Y`YjYf' hc [fiddY]bhYfj]Yk aYX `�fYfY 

c[ Yh [fiddY]bhYfj]Yk aYX Zcf�`XfY) =YfiXcjYf ]bX[�f XYf ] fUddcfhYb iXjU`[hY fYgi`hUhYf ZfU Yb 

gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gY' gca V`Yj [YbbYaZ�fh V`UbXh g_c`Y`YXYfbY d� gUah`][Y Zc`_Yg_c`Yf 

aYX Yb iXg_c`]b[gUZXY`]b[ %2)(4) _`UggY&' Y_g_`ig]jY gdYW]U`g_c`Yf ] g`ihb]b[Yb UZ g_c`Y�fYh 

-+,/*,0) KYgi`hUhYh UZ ibXYfg�[Y`gYb V`Yj cZZYbh`][[^cfh d� kkk)YjU)X_ .+) gYdhYaVYf -+,0)



,.

- BbX`YXb]b[

=Yh h]X`][YfY ZcfaUbXg_UV Zcf L_c`Yf�XYh UbVYZU`YXY ] -+,, g_c`YfbY Uh ][Ub[g�hhY Zcfg�[ aYX 

iXg_c`]b[g`]b^Yf c[ UbXfY bmY cf[Ub]gYf]b[gZcfaYf Zcf Uh hU[Y \�bX ca XYb XU`YbXY ach]jUh]cb 

V`UbXh iXg_c`]b[gY`YjYfbY %ZcfaUbXg_UVYh Zcf L_c`Yf�XYh' -+,,&) L]XYb L_c`Yf�XYhg UbVYZU`]b[Yf 

Yf XYf aYX Zc`_Yg_c`YfYZcfaYb ZfU -+,/ V`YjYh ][Ub[gUh Yb f�__Y ]b]h]Uh]jYf' gca d� Zcfg_Y``][ j]g 

g_i``Y j�fY aYX h]` Uh ibXYfgh�hhY g_c`YfbYg UfVY^XY aYX Uh cf[Ub]gYfY iXg_c`]b[Yb d� bmY a�(

XYf) =Yh XfY^Yf g][ Zl ca XY aYfY Z`Y_g]V`Y \c`XXUbbY`gYgfY[`Yf c[ ZfYafm_b]b[Yb UZ jU`[ZU[YbY h]`

2) _`UggY)

Lca Z�`[Y UZ XY gYbYghY �fg Zc_ig d� g_c`YfbYg cf[Ub]gYf]b[ UZ iXg_c`]b[Yb \Uf =UbaUf_g >jU`iY(

f]b[g]bgh]hih %>O9& jU`[h Uh [YbbYaZ�fY Yb ibXYfg�[Y`gY UZ g_c`YfbYg UfVY^XY aYX `]b^Yf c[ \c`X 

aYX XYh Zcfa�` Uh h]`jY^YVf]b[Y j]XYb' gca _Ub j�fY aYX h]` Uh ibXYfgh�hhY XYh j]XYfY UfVY^XY 

aYX Uh cf[Ub]gYfY iXg_c`]b[Yb d� bmY a�XYf) 

=Yb gUa`YXY ibXYfg�[Y`gY VYgh�f UZ hc XY`Y5 

=Yb Z�fghY XY` iX[�fYg UZ Yb gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gY V`UbXh g_c`Y`YXYfbY d� gUah`][Y Zc`_Yg_c(

`Yf aYX Yb iXg_c`]b[gUZXY`]b[ %2)(4) _`UggY&' Y_g_`ig]jY gdYW]U`g_c`Yf) Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb 

V`Yj [YbbYaZ�fh ] g`ihb]b[Yb UZ g_c`Y�fYh -+,/*,0' c[ fYgi`hUhYfbY V`Yj cZZYbh`][[^cfh d� 

kkk)YjU)X_ .+) gYdhYaVYf -+,0)

=Yb UbXYb XY` UZ ibXYfg�[Y`gYb iX[�fYg UZ Yh WUgYghiX]Y' \jcf iXjU`[hY g_c`Yfg YfZUf]b[Yf aYX Uh 

cf[Ub]gYfY iXg_c`]b[Yb ] `]b^Yf c[ \c`X V`]jYf VY`mgh b�faYfY' c[ ] XYbbY fUddcfh Yf fYgi`hUhYh UZ 

WUgYghiX]Yh df�gYbhYfYh)  

NbXYfg�[Y`gYb Yf [YbbYaZ�fh UZ5 

w >jU`iYf]b[g_cbgi`Ybh <UgdUf M\Yih %dfc^Y_h`YXYf&

w >jU`iYf]b[g_cbgi`Ybh ;^Uf_Y ?fmXYbgVYf[

w LdYW]U`_cbgi`Ybh L][bY FYhhY CYbgYb



,/

w LdYW]U`_cbgi`Ybh F]__Y` ;Yf[ej]gh

w >jU`iYf]b[gaYXUfVY^XYf 9bbY DmYX OY^V�_ 

w >jU`iYf]b[gaYXUfVY^XYf K]__Y Dj]gh Pi`ZZ)

&$% <I?@LMgB@GM@MMKgLBMHeG JB AJLHeG
=Yf Yf cdgh]``Yh hfY ibXYfg�[Y`gYggd�f[ga�`' gca XYb gUa`YXY ibXYfg�[Y`gY g_U` VYgjUfY) =Y hfY 

ibXYfg�[Y`gYggd�f[ga�` Yf5 

w Ajcf iXVfYXh Yf UfVY^XYh aYX `]b^Yf c[ \c`X d� g_c`YfbY8 

w AjcfXUb \Uf g_c`YfbY cf[Ub]gYfYh UfVY^XYh aYX `]b^Yf c[ \c`X8

w Aj]`_Y YfZUf]b[Yf \Uf g_c`YfbY [^cfh aYX \Ybgmb h]` Uh �[Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ iXVmhhY UZ 

ibXYfj]gb]b[Yb [YbbYa UfVY^XYh aYX `]b^Yf c[ \c`X8

&$& 5DIE@L JB CJG?
B ibXYfg�[Y`gYb Yf XYf Zc_ig d� g_c`YfbYg UfVY^XY aYX `]b^Yf c[ \c`X' c[ ] XYh Z�`[YbXY fYXY[�f j] 

Zcf' \jcfXUb `]b^Yf c[ \c`X XYZ]bYfYg ] ibXYfg�[Y`gYb)  

9LQMHT

E]b^Yf Zcfgh�g ] XYbbY ibXYfg�[Y`gY gca Yb cf[Ub]gYf]b[ UZ Y`YjYfbY' gca caZUhhYf Yh g_c`Y�f Y``Yf 

aYfY' ]b_`ig]jY Yb Yjh) ]bhfcdYf]cXY) 9fVY^XYh aYX `]b^Yf _Ub ]b_`iXYfY U``Y Y`YjYf Y``Yf V`ch Yb XY`

UZ XYa)

NbXYfg�[Y`gYb Zc_igYfYf d� g_c`YfbYg UfVY^XY aYX XY `]b^Yf' gca Y`YjYfbY _Ub j�`[Y g][ ]bX d� 

U`h YZhYf XYfYg ]bhYfYggYf) =Yf gYg aYX UbXfY cfX Vcfh ZfU b]jYUiXY`hY `]b^Yf aYX cdhU[Y`gYg_fUj)

=Yh VYhmXYf' Uh MYUa =UbaUf_g Y`]hY]Xf�hg_`UggYf' gca bc[`Y g_c`Yf _U`XYf Zcf `]b^Yf' ]__Y ]bX[�f ] 

ibXYfg�[Y`gYb) =Yh gUaaY [�`XYf XY bmY hU`Ybh_`UggYf ] aig]_' \jcf g_c`YfbY _Ub g�[Y ca Uh 

ZfUj][Y Zc`_Yg_c`Y`cjYbg fY[`Yf ca cdhU[Y`gYg_fUj)

Lca Y_gYadY` d� g_c`YfbYg UfVY^XY aYX `]b^Yf _Ub b�jbYg Yb g_c`Y' gca iXVmXYf hfY `]b^Yf' gca 

U``Y Y`YjYf g_U` j�`[Y aY``Ya' b�f XY ghUfhYf ] 2) _`UggY) =Yf Yf ]b[Yb cdhU[Y`gYg_fUj d� XY hfY `]b(

^Yf' gca Yf \Yb\c`Xgj]g Yb bUhifZU[`][ `]b^Y' Yb ]bhYfbUh]cbU` `]b^Y c[ Yb `]b^Y aYX Zc_ig d� ]Xf�h) 

I� U``Y hfY `]b^Yf \Uf Y`YjYfbY Z]fY i[Ybh`][Y `]b^Yh]aYf' gca `][[Yf gUa`Yh d� �b XU[) >`YjYfbY Zcfh(

g�hhYf d� `]b^YfbY ] 3) c[ 4) _`UggY)  

6ROG

Ac`X Zcfgh�g ] XYbbY ibXYfg�[Y`gY gca Yb cf[Ub]gYf]b[ UZ Y`YjYfbY' gca caZUhhYf a]bXfY YbX Yh 

g_c`Y�f) 9fVY^XYh aYX \c`X _Ub ZcfY[� ] ZcfV]bXY`gY aYX ibXYfj]gb]b[Yb ] Zc`_Yg_c`Ybg ZU[ c[ 
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cV`][Uhcf]g_Y YabYf) 9fVY^XYh aYX \c`X _Ub ]b_`iXYfY U``Y Y``Yf Yb XY` UZ Y`YjYfbY' c[ XYh _Ub Zc(

fY[� ] Yb gh�ffY Y``Yf a]bXfY XY` UZ ibXYfj]gb]b[Yb)  

NbXYfg�[Y`gYb Zc_igYfYf d� XY g_c`Yf' gca UfVY^XYf aYX \c`X ] aYfY YbX -0 # UZ XYb gUa`YXY 

ibXYfj]gb]b[gh]X' c[ \jcf UfVY^XYh aYX \c`X U`hg� g�hhYf Yh Zcf\c`Xgj]g aUf_Ubh df�[ d� XYb 

a�XY' iXg_c`]b[Yb Yf cf[Ub]gYfYh d�) 

Lca Y_gYadY` d� g_c`YfbYg UfVY^XY aYX \c`X _Ub b�jbYg Yb g_c`Y' gca ]bXXY`Yf U``Y Y`YjYf d� 

\c`X ] ZYa(gmj i[Yf UX [Ub[Yb) Ac`XYbY XUbbYg ]bXYb Zcf Yb �f[Ub[' c[ XYf XUbbYg \c`X ] gUah(

`][Y ZU[) =Yh jUf]YfYf ZfU [Ub[ h]` [Ub[' \j]`_Y _f]hYf]Yf XYf `][[Yf h]` [fibX Zcf \c`XXUbbY`gYb) =Yb

YbY [Ub[ _Ub XYh j�fY Y`YjYfbYg ZU[`][Y b]jYUi' gca Yf UZ[�fYbXY Zcf \c`XXUbbY`gYb' aYbg XYh 

XYb b�ghY [Ub[ _Ub j�fY Zcfg_Y``][Y ibXYfj]gb]b[gZcfaYf Y``Yf Y`YjYfbYg ]bhYfYggY Zcf Yh []jYbh 

YabY)

&$' 6@NJ?@
=Yb gUa`YXY ibXYfg�[Y`gY VYgh�f UZ hc XY`Y) =Yb Z�fghY XY` Yf Yb gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gY 

V`UbXh g_c`Y`YXYfbY d� gUah`][Y Zc`_Yg_c`Yf aYX Yb iXg_c`]b[gUZXY`]b[' aYbg XYb UbXYb XY` Yf Yh 

WUgYghiX]Y' \jcf iXjU`[hY g_c`Yfg YfZUf]b[Yf aYX Uh cf[Ub]gYfY iXg_c`]b[Yb ] `]b^Yf c[ \c`X VY`mgYg

b�faYfY) =YbbY fUddcfh df�gYbhYfYf fYgi`hUhYh UZ WUgYghiX]Yh' c[ ] XYh Z�`[YbXY fYXY[�fYg XYf 

Zcf' \jcfXUb XYhhY ghiX]Y Yf [YbbYaZ�fh)  

1DUHUVWGLH

MfY g_c`Yf ]bX[�f ] WUgYghiX]Yh) L_c`YfbY Yf iXjU`[h d� VU[[fibX UZ gd�f[Yg_YaUVYgjUfY`gYfbY iX 

ZfU Z�`[YbXY _f]hYf]Yf5  

?cf XYh Z�fghY g_i``Y g_c`YfbY \UjY Yb dcg]h]j jifXYf]b[ UZ XYb jU`[hY cf[Ub]gYf]b[) AY`h _cb_fYh 

VYhmXYf XYh' Uh XY ] XYfYg gd�f[Yg_YaUVYgjUfY`gY g_i``Y \UjY Yf_`�fYh g][ Yb][Y Y``Yf cjYfjY^YbXY 

Yb][Y ]' ,> /6/@/<8/= 79>3@,>398 09< ,> ./6>,1/ 3 ?8./<@3=8381/8 1/8/</6> @,< -6/@/> =>B<5/># 91 ,>

/6/@/<8/= 0,1631/ ?.-B>>/ 1/8/</6> @,< -6/@/> =>B<5/># =97 0H61/ ,0 ./8 @,61>/ 9<1,83=/<381% *59$

6/<8/ =5?66/ ./<09< =97 73837?7 /<56F</ =31 /831/ 3 G> ,0 .3==/ ?.=,18% &/> ;9=3>3@/ =B8 ;E ./8

@,61>/ 9<1,83=/<381=09<7 @,< /> 5<3>/<3/# 09<.3 @3 =E ./> =97 /8 09<?.=F>8381 09<# ,> 38>/<@3/A/8/

5?88/ 5,=>/ 6B= 9@/< </6/@,8>/ ;9>/8>3,6/< @/. ,> 9<1,83=/</ ?.=596381/8 3 2/8296.=@3= 6384/< 91

296.# 91 09< ,> 5?88/ -/6B=/ @31>31/ /<0,<381/< 3 .B-./8%

'9< ./> ,8./> =5?66/ =596/<8/ 2,@/ ,<-/4./> 7/. ./8 @,61>/ 9<1,83=/<381 3 738.=> >9 E<% )/. 2/8$

=B8 >36 6384/9;./6> ?.=596381 H8=5/./ @3 ./=?./8 ,> @F61/ /8 =596/ 7/. ></$0/7 6384/<# ., 0H<=>/
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./6 ,0 ?8./<=H1/6=/8 @3=>/# ,> ./> /< ./8 7/=> ?.-</.>/ ;<,5=3= -6,8.> ./ =596/<# ./< ,<-/4./<

7/. 6384/9;./6> ?.=596381% )/. 2/8=B8 >36 =596/<# =97 ,<-/4./< 7/. 296. 3 ?.=596381/8# H8=5/./

@3 ,> 095?=/</ ;E >9 =596/<# ./< ,<-/4././ 7/. 296. 3 09<=5/6631> 970,81# =E ,<-/4./> 7/. 296.$

.,88/6=/ @366/ 5?88/ ,8=5?/= ?. 0<, 09<=5/6631/ 09<296.# 2@9< ./< ./6= ,<-/4./= 7/. 296. =97 />

/6/7/8> @/. =3./8 ,0 ,6738./631 56,==/9<1,83=/<381# ./6= ,<-/4./= 7/. 296. 3 /8 09<7# =97 2/6>

/<=>,>>/< 56,==/9<1,83=/<381%

+. 0<, .3==/ 5<3>/<3/< ?.,<-/4././ @3 /8 -<?>>963=>/ ;E -+ g_c`Yf' gca j] _cbhU_hYXY hY`YZcb]g_)

@YbbYa hY`YZcb]bhYfj]Yk aYX g_c`Y`YXYfY*UZXY`]b[g`YXYfY Zcf iXg_c`]b[Yb g�[hY j] Yh ]bXV`]_ ] 

XYb _cb_fYhY cf[Ub]gYf]b[ c[ XY Yjh) iXZcfXf]b[Yf' g_c`YfbY a�hhY cd`YjY) ( 09<-38./6=/ 7/. ?.$

@F61/6=/8 @,< ./> /> @F=/8>631> 5<3>/<3/# ,> =596/<8/ =5?66/ 2,@/ 9;6/@/> ?.09<.<381/<# ./< 58B>>/./

=31 >36 ./8 @,61>/ 9<1,83=/<381=09<7# 91 ,> =596/<8/ 2,@./ </06/5>/</> 9@/< E<=,1/<8/ >36 ./7 91

7?6312/./<8/ 09< ,> 2E8.>/</ ./7% &3==/ ?.09<.<381/< 7E =/= =97 /<0,<381/<# ./< /< </6/@,8>/ 09<

,8.</ =596/<% +. 0<, .3==/ 2/8=B8 @366/ ./< @F</ 1<?8.6,1 09< 3 38>/<@3/A/8/ ,> 5977/ 3 .B-./8

7/. /<0,<381/<# =97 @366/ 5?88/ -/6B=/ -E./ =>B<5/< 91 </6/@,8>/ =@,12/./< @/. ./8 @,61>/ 79$

./6%

LUa`Yh gYh \Uf j] aYX XYbbY ghfUhY[] Zcf iXj�`[Y`gY UZ g_c`Yf g�[h Uh h]`[cXYgY ibXYfg�[Y`gYbg 

Zcfa�` aYX Uh V]XfU[Y aYX j]XYb' gca _Ub j�fY aYX h]` Uh ibXYfgh�hhY XYh j]XYfY UfVY^XY aYX Uh 

cf[Ub]gYfY iXg_c`]b[Yb d� bmY a�XYf) O] \Uf aYX UbXfY cfX iXjU`[h g_c`Yf aYX YfZUf]b[Yf' gca 

UbXfY g_c`Yf _Ub gdY^`Y g][ ] c[ `�fY UZ) =Y hfY g_c`Yf Yf5 

w I]`Y[�fXgg_c`Yb ] M�fbVm DcaaibY' gca g]XYb -+,, \Uf \UZh Yb `]b^Ycf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[ 

w Emb[\c`ag_c`Yb ] ?ifYg� DcaaibY' gca ] -++4 VY[mbXhY Uh UfVY^XY aYX \c`X ] Yb XY` UZ ib(

XYfj]gb]b[gh]XYb ] iXg_c`]b[Yb

w AcfbV�_ L_c`Y ] AY`g]b[�f DcaaibY' gca g]XYb -+,, \Uf UfVY^XYh aYX \c`X gca V�fYbXY 

df]bW]d Zcf cf[Ub]gYf]b[Yb UZ iXg_c`]b[Yb

B ZcfV]bXY`gY aYX WUgYghiX]Yh \Uf j] d� \jYf g_c`Y [YbbYaZ�fh ]bhYfj]Yk aYX \Yb\c`Xgj]g5 

w L_c`Y`YXYfY*d�XU[c[]g_Y `YXYfY 

w E�fYfY 

w >`YjYf

w ?cf�`XfY) 

I� \jYf g_c`Y V`Yj XYf [YbbYaZ�fh Yh ]bhYfj]Yk aYX XY fY`YjUbhY dYfgcbYf ] g_c`Ybg `YXY`gYghYUa) 

BbhYfj]YkYh jUfYXY 1+ a]bihhYf)
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I� \jYf g_c`Y V`Yj XYf [YbbYaZ�fh hc ]bhYfj]Yk aYX 4)(_`UggY`�fYfY ] a]bXfY [fiddYf U Z]fY(ZYa 

dYfgcbYf) BbhYfj]YkYbY jUfYXY WU) 4+ a]bihhYf) ?cfa�`Yh aYX `�fYf]bhYfj]YkYbY jUf Uh Z� b�faY(

fY ]bZcfaUh]cb ca XYb _cb_fYhY cf[Ub]gYf]b[ c[ Z� ]bXV`]_ ] `�fYfbYg fYZ`Y_g]cbYf cjYf ibXYfj]g(

b]b[Ybg Zcfa' ]bX\c`X' h]`fYhhY`�[[Y`gY c[ [YbbYaZ�fY`gY gUah ] XYfYg jifXYf]b[Yf UZ Y`YjYfbYg 

iXVmhhY)

BbhYfj]Yk[fiddYfbY V`Yj gUaaYbgUh d� VU[[fibX UZ g_c`YfbYg _cb_fYhY cf[Ub]gYf]b[) I� g_c`Yb 

aYX `]b^YcdXY`h iXg_c`]b[ %I]`Y[�fXgg_c`Yb& jUf ]bhYfj]Yk[fiddYfbY gUaaYbgUh' g� U``Y Z]fY `]b^Yf 

jUf fYdf�gYbhYfYh jYX hc `�fYfY) I� g_c`Yb aYX \c`X gca V�fYbXY df]bW]d %AcfbV�_ L_c`Y& jUf 

]bhYfj]Yk[fiddYfbY gUaaYbgUh d� hj�fg UZ ZU[hYUag) >bXY`][ V`Yj XYf d� g_c`Yb' XYf UfVY^XYf 

aYX \c`X ] Yb a]bXfY XY` UZ ibXYfj]gb]b[gh]XYb %Emb[\c`ag_c`Yb&' [YbbYaZ�fh Yh ]bhYfj]Yk aYX 

Yb [fiddY XUbg_`�fYfY c[ Yh ]bhYfj]Yk aYX Yb [fiddY aUhYaUh]_`�fYfY) =]ggY `�fYfY V`Yj jU`[h' 

XU g_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`X df]a�fh Yf cf[Ub]gYfYh aYX iX[Ub[gdib_h ] XY b�jbhY ZU[)

I� \jYf g_c`Y V`Yj XYf [YbbYaZ�fh hc ]bhYfj]Yk aYX Y`YjYf) BbhYfj]YkYbY V`Yj [YbbYaZ�fh ] [fid(

dYf U Z]fY Y`YjYf c[ jUfYXY WU) 1+ a]bihhYf) >`Yj]bhYfj]YkYbY \Uf gd]``Yh Yb j][h][ fc``Y ] ibXYfg�(

[Y`gYb' XU XY \Uf []jYh ]bXV`]_ ]' \jUX Y`YjYf cd`YjYf gca ach]jYfYbXY' c[ \jcfXUb XY _cb_fYhY

cf[Ub]gYf]b[Yf \Uf ]bXZ`mXY`gY d� Y`YjYfbYg cd`YjY`gY UZ ach]jUh]cb c[ `�f]b[) 

BbhYfj]Yk[fiddYfbY V`Yj gUaaYbgUh d� hj�fg UZ 4)(_`UggYfbY' ZcfX] Y`YjYfbY XYfaYX \Uf Z`YfY �fg 

YfZUf]b[ aYX XYb jU`[hY cf[Ub]gYf]b[) I� g_c`Yb aYX `]b^YcdXY`h iXg_c`]b[ V`Yj ]bhYfj]Yk[fid(

dYfbY gUaaYbgUh' g� U``Y Z]fY `]b^Yf jUf fYdf�gYbhYfYh jYX hc Y`YjYf) >`YjYfbY jUf iXjU`[h UZ g_c`Y(

`YXY`gYb) O] \UjXY ibXYfghfY[Yh Yh �bg_Y ca' Uh XYf ]bX[]_ V�XY Y`YjYf aYX ghcf ach]jUh]cb Zcf 

ibXYfj]gb]b[Yb c[ Y`YjYf' gca jUf a]bXfY ach]jYfYXY' c[ XYh ZfYa[]_ ibXYf ]bhYfj]YkYbY' Uh

VY[[Y Y`Yj[fiddYf jUf fYdf�gYbhYfYh) 

I� \jYf g_c`Y V`Yj XYf [YbbYaZ�fh Yh [fiddY]bhYfj]Yk aYX Zcf�`XfY) BZ�`[Y d`UbYb g_i``Y Z]fY(ZYa 

Zcf�`XfY XY`hU[Y ] \jYfh ]bhYfj]Yk' aYb ZfYaa�XYh jUf VY[f�bgYh' c[ XYfZcf jUf XYf XYgj�ffY 

hU`Y ca a]bXfY ]bhYfj]Yk[fiddYf U hc(Z]fY Zcf�`XfY) BbhYfj]YkYbY jUfYXY 1+(4+ a]bihhYf) ?cfa�(

`Yh aYX ]bhYfj]YkYbY jUf Zcf XYh Z�fghY Uh Z� ]bXV`]_ ]' \j]`_Yb VYhmXb]b[ Zcf�`XfYbY \Uf Zcf Y`Y(

jYfbYg Yjh) jU`[ UZ `]b^Y Y``Yf \c`X ] iXg_c`]b[Yb) ?cf XYh UbXYh \UjXY ]bhYfj]YkYbY h]` Zcfa�` Uh Z� 

]bXg][h ] Zcf�`XfYbYg jifXYf]b[Yf UZ' \j]`_Yb VYhmXb]b[ g_c`Ybg cf[Ub]gYf]b[ UZ iXg_c`]b[Yb \Uf 

Zcf XYfYg V�fbg ach]jUh]cb c[ iXVmhhY UZ ibXYfj]gb]b[Yb)  

=UhU ZfU ]bhYfj]YkYbY aYX Zcf�`XfY Yf _ib ] VYg_YXYbh caZUb[ ]bXXfU[Yh ] fUddcfhYb) =Yh 

g_m`XYg Z�fgh c[ ZfYaaYgh' Uh j] d[U) XYh VY[f�bgYXY ZfYaa�XY \Uf j�fYh h]`VU[Y\c`XYbXY aYX 
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Uh `�[[Y Zcf aY[Yh j�[h d� Zcf�`XfYbYg dYfgdY_h]jYf) =Y Yf df]a�fh ]bXXfU[Yh h]` Uh VY`mgY 

Y`YjYfbYg jU`[ UZ `]b^Yf c[ \c`X c[ Yjh) cjYfjY^Y`gYf ca Uh ZUgh\c`XY Y`YjYfbY d� g_c`Yb ] `mgYh UZ XY 

d�[�`XYbXY g_c`Yfg iXj]_`]b[) 

3NUSHTVJTWSSH

Mc Y_gdYfhYf \Uf j�fYh h]`_bmhhYh ibXYfg�[Y`gYb' bYa`][5 

w I]U EUiV McZhY' g_c`Y`YXYf' IUfUX]gVU__Yg_c`Yb

w K]__Y ;fckb' d\)X)(ghiXYfYbXY' =IN)

I]U EUiV McZhY \Uf gca g_c`Y`YXYf YfZUf]b[ aYX Uh ][Ub[g�hhY c[ iXj]_`Y `]b^YVUgYfYh iXg_c`]b[ 

c[ \Uf XYfaYX dfU_h]g_ j]XYb ca XY iXZcfXf]b[Yf c[ dfcV`Yagh]``]b[Yf' XYf _bmhhYf g][ h]` cf[Ub](

gYf]b[Yb UZ iXg_c`]b[Yb ] `]b^Yf c[ \c`X)

K]__Y ;fckb \Uf ] dfc^Y_hdYf]cXYb UfVY^XYh aYX Z�fX][[�fY`gYb UZ g]b d\)X)(UZ\UbX`]b[' XYf \Uf 

Zc_ig d� Zcfg_Y``][Y a�XYf Uh cf[Ub]gYfY iXg_c`]b[Yb d� c[ V`)U) _cbWYbhfYfYf g][ ca' \jcfXUb 

XYf UfVY^XYg aYX Uh h]`VmXY Y`YjYfbY jU`[ai`][\YXYf aYX \Ybgmb h]` Zcfg_Y``][Y ZU[`][Y hcb]b[Yf

c[ `]b^Yf)

Hdf]bXY`][h jUf >]bUf F) L_UU`j]_' XYf Yf dfcZYggcf d� IYXU[c[]g_ ]bgh]hihh d� Gcf[Yg hY_b]g_(

bUhifj]hYbg_UdY`][Y ib]jYfg]hYh %GMGN&' XYgiXYb h]`_bmhhYh gca Y_gdYfh) I[U) Zcfg_Y``][Y cagh�b(

X][\YXYf `m__YXYg XYh Xc[ ]__Y Uh Z]bXY a�XYh]Xgdib_hYf' \jcf U``Y _ibbY XY`hU[Y) >]bUf F) 

L_UU`j]_ \Uf XYfZcf g_f]Zh`][h _caaYbhYfYh fYgi`hUhYfbY UZ gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb ZcfiX Zcf 

XYh Z�fghY Y_gdYfh[fiddYa�XY' aYb \Uf XYfiXcjYf ]__Y \UZh ai`][\YX Zcf Uh XY`hU[Y ] Y_gdYfh(

[fiddYbg UfVY^XY)

=Yf Yf [YbbYaZ�fh hc a�XYf aYX Y_gdYfhYfbY) I� XYh Z�fghY a�XY V]Xfc[ Y_gdYfhYfbY aYX XYfYg 

gmb d� fYgi`hUhYfbY ZfU gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb' gca gYbYfY V`Yj Zcfa]X`Yh ] XYb Z�fghY fUd(

dcfh' `][Ygca XY jUf aYX h]` Uh X]g_ihYfY iXj�`[Y`gYb UZ g_c`Yf h]` WUgYghiX]Yh) I� XYh UbXYh a�XY 

[Uj Y_gdYfhYfbY gdUff]b[ d� Yh iX_Ugh h]` b�fj�fYbXY fUddcfh aYX iX[Ub[gdib_h ] j]XYb ca 

dfU_h]g_Y YfZUf]b[Yf ZfU UbXfY g_c`Yf c[ aYX _YbXg_UV h]` Zcfg_b]b[' XYf _ibbY dYfgdY_h]jYfY ib(

XYfg�[Y`gYbg fYgi`hUhYf) 

2HV DQDOYVLUNH DTEHMGH

=UhUaUhYf]U`Yh Zcf WUgYghiX]Yh VYgh�f U`hg� gUa`Yh UZ hfY `YXYf]bhYfj]Yk' gY_g `�fYf]bhYfj]Yk' gY_g 

Y`Yj]bhYfj]Yk c[ hfY Zcf�`XfY]bhYfj]Yk) 

I� VU[[fibX UZ ]bhYfj]YkYbY d� XY hfY g_c`Yf Yf XUhU V`YjYh UbU`mgYfYh Zcf Uh UZX�__Y WYbhfU`Y 

UgdY_hYf jYX g_c`YfbYg YfZUf]b[Yf aYX XYb jU`[hY cf[Ub]gYf]b[gZcfa) =Yh j]` g][Y' Uh j] \Uf aY(

b]b[g_cbXYbgYfYh gUah`][Y ]bhYfj]Yk aYX Y`YjYf' `�fYfY' `YXYfY c[ Zcf�`XfY ZfU \jYf g_c`Y ]bXYb 
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Zcf Yb hYaUh]g_ fUaaY' XYf g]_fYf' Uh XYf ] \jYf WUgYUbU`mgY Yf Zc_ig d� XY gUaaY YabYf) =Y hY(

aUYf' XYf Zc_igYfYg d� ] UbU`mgYb' c[ gca ]bhYfj]YkYbY c[ cdVm[b]b[Yb UZ XYbbY fUddcfh c[g� 

UZgdY^`Yf' Yf ach]jUh]cbYb c[ a�`YbY Zcf iXj]_`]b[Yb UZ XYb jU`[hY cf[Ub]gYf]b[' cf[Ub]gYf]b[Ybg 

dfU_h]g_Y iXZcfab]b[' ]ad`YaYbhYf]b[Yb c[ YbXY`][ cd`YjY`gYb UZ Zcfg_Y``][Y ZcfaYf Zcf iXVmhhY

c[ iXZcfXf]b[Yf Zcf Zcfg_Y``][Y Y`Yj[fiddYf c[ Zcf aYXUfVY^XYfbY d� g_c`Yb) FYX iX[Ub[gdib_h ] 

X]ggY hYaUYf Yf \jYf g_c`Yg YfZUf]b[Yf V`YjYh VYg_fYjYh c[ UbU`mgYfYh gY`jgh�bX][h gca WUgYg)  

>bXY`][ Yf XYf ZcfYhU[Yh Yb hj�f[�YbXY `�gb]b[ UZ ZibXYbY ] XY hfY WUgYg) B XYb ZcfV]bXY`gY \Uf j] 

]XYbh]Z]WYfYh Zcfg_Y``][Y ai`][\YXYf Zcf Uh ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb [YbbYa UfVY^XYh aYX `]b^Yf

c[ \c`X' `][Ygca j] \Uf dY[Yh d� bc[`Y UZ XY iXZcfXf]b[Yf' g_c`YfbY Yf gh�Xh d�) ?cf Uh ghmf_Y dYf(

gdY_h]jYh d� hj�fg UZ YfZUf]b[YfbY ZfU XY Zcfg_Y``][Y WUgYg \Uf j] hfi__Yh d� j]XYb ZfU Zcfg_b]b[ ca 

ib[Yg ach]jUh]cb c[ gcbXfYf ] XYb ZcfV]bXY`gY aY``Ya Zcfg_Y``][Y ZcfaYf Zcf ach]jUh]cb) =Yh [�f 

XYh ai`][h Zcf UbXfY g_c`Yf Uh `UXY g][ ]bgd]fYfY UZ XY ai`][\YXYf c[ iXZcfXf]b[Yf' XYf Yf ZcfVib(

XYh aYX Zcfg_Y``][Y a�XYf Uh UfVY^XY aYX `]b^Yf c[ \c`X d�)  

&$( 5fM@P@EG@?IDIB
NX cjYf fYgiaYYh c[ XYhhY ]bX`YXYbXY _Ud]hY` ]bXY\c`XYf fUddcfhYb ZYa _Ud]h`Yf5

DUd]hY` . ]bX`YXYg aYX Yb cdgUa`]b[ UZ XYb _cfh`�[b]b[ UZ g_c`YfbYg UfVY^XY aYX `]b^Yf c[ \c`X' 

gca V`Yj iXUfVY^XYh d� VU[[fibX UZ XYb gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gY' gca V`Yj [YbbYaZ�fh ] Zcf(

V]bXY`gY aYX XYb Z�fghY XY` UZ ibXYfg�[Y`gYb) Dcfh`�[b]b[Yb XUbbYf [fibX`U[ Zcf XYb g]XghY XY` 

UZ _Ud]h`Yh' gca df�gYbhYfYf XY hfY iXjU`[hY g_c`Yf' \j]g dfU_g]g aYX \Ybgmb h]` UfVY^XYh aYX `]b^Yf 

c[ \c`X Yf ] Zc_ig ] XYbbY fUddcfh)

DUd]hY` /(1 VYg_f]jYf' \jcfXUb XY hfY iXjU`[hY g_c`Yf \Uf [fYVYh UfVY^XYh aYX `]b^Yf c[ \c`X Ub'

c[ \j]`_Y YfZUf]b[Yf XY \Uf [^cfh) DUd]hY` / df�gYbhYfYf I]`Y[�fXgg_c`Ybg UfVY^XY aYX `]b^Yf' aYbg 

_Ud]hY` 0 c[ 1 df�gYbhYfYf' \jcfXUb \Yb\c`Xgj]g Emb[\c`ag_c`Yb c[ AcfbV�_ L_c`Y UfVY^XYf 

aYX \c`X)

DUd]hY` 2 X]g_ihYfYf dYfgdY_h]jYfbY Zcf UfVY^XYh aYX `]b^Yf c[ \c`X ] iXg_c`]b[Yb) =Y iXjU`[hY

g_c`Yfg YfZUf]b[Yf aYX Uh ach]jYfY Y`YjYfbY dYfgdY_h]jYfYg ] XYb ZcfV]bXY`gY hYcfYh]g_) DUd]h`Yh

gUa`Yf XYgiXYb cd d�' \j]`_Y _fUj UfVY^XYh aYX `]b^Yf c[ \c`X gh]``Yf h]` `�fYfbY)  

9ddYbX]_g 9 ]bXY\c`XYf Yb `]hhYfUhif`]ghY)





-,

. Dcfh`�[b]b[ c[ df�gYbhUh]cb 

DUd]h`Yh ]bX`YXYg aYX Yb _cfh`�[b]b[ UZ g_c`YfbYg UfVY^XY aYX `]b^Yf c[ \c`X VUgYfYh d� XYb 

gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gY' XYf V`Yj [YbbYaZ�fh ] ZcfV]bXY`gY aYX XYb Z�fghY XY` UZ ibXYfg�[Y`(

gYb) ?�fgh df�gYbhYfYg XYf iXjU`[hY fYgi`hUhYf jYXf�fYbXY UfVY^XYh aYX `]b^Yf' XYfb�gh df�gYbhY(

fYg fYgi`hUhYfbY jYXf�fYbXY UfVY^XYh aYX \c`X) L`ihhY`][h df�gYbhYfYg XY hfY g_c`Yf' gca Yf ] Zc(

_ig ] fUddcfhYbg YZhYfZ�`[YbXY _Ud]h`Yf) 

'$% .L>@E?@N H@? GDIE@L

BGETHGHOUHQ DI DTEHMGHV PHG OLQMHT

Lca h]X`][YfY b�jbh Zcfgh�g `]b^Yf ] XYbbY ibXYfg�[Y`gY gca Yb cf[Ub]gYf]b[' XYf caZUhhYf Yh g_c(

`Y�f Y``Yf aYfY) B ibXYfg�[Y`gYb Yf XYf XYgiXYb Zc_ig d� XY `]b^Yf' gca Y`YjYfbY gY`j _Ub j�`[Y g][ 

]bX d� U`h YZhYf ]bhYfYggY' \j]`_Yh VYhmXYf' Uh b]jYUiXY`hY `]b^Yf aYX cdhU[Y`gYg_fUj ]__Y ]bX[�f ] 

ibXYfg�[Y`gYb)  

Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`Yb j]gYf' Uh `]Xh ibXYf Yb ZYahYXY` UZ `UbXYhg g_c`Yf %,3 #& UfVY^XYf aYX 

`]b^Yf ] iXg_c`]b[Yb' c[ Uh XYh hmd]g_ Yf g_c`Yf aYX ghcfY iXg_c`]b[gUZXY`]b[Yf' XYf j�`[Yf Uh Uf(

VY^XY aYX `]b^Yf)

FYX \Ybgmb h]` g_c`YfbYg YfZUf]b[Yf Yf /, # UZ XY g_c`Yf' gca UfVY^XYf aYX `]b^Yf' ghUfhYh ]bXYb

Zcf XYh gYbYghY �f' XYh j]` g][Y ] g_c`Y�fYh -+,/*,0) =YfiXcjYf \Uf ,4 # UZ g_c`YfbY UfVY^XYh aYX 

`]b^Yf ] \Yb\c`Xgj]g hc c[ hfY �f' aYbg ] U`h -+ # UZ g_c`YfbY \Uf UfVY^XYh aYX `]b^Yf ] Z]fY �f Y``Yf 

aYfY)

=TJDQLUHTLQJHQ DI DTEHMGHV PHG OLQMHT

Lhcfh gYh U``Y g_c`Yf %41 #& \Uf Yb `]b^Ycf[Ub]gYf]b[' gca caZUhhYf gUah`][Y Y`YjYf d� XY �f[Ub[Y' 

\jcf XYf UfVY^XYg aYX `]b^Yf) Mmd]g_ iXVmXYf g_c`YfbY hfY(ZYa `]b^Yf' gca Y`YjYfbY _Ub j�`[Y aY`(

`Ya)  =Y aYgh U`a]bXY`][Y Yf `]b^Yf' XYf Zc_igYfYf d�5 



--

w GUhifZU[

w BbhYfbUh]cbU`Y Zcf\c`X

w BXf�h 

>b XY` g_c`Yf iXVmXYf Xc[ c[g� `]b^Yf aYX iX[Ub[gdib_h ]5 

w Fig]_ c[ XfUaU

w A�bXj�f_ c[ Yf\jYfj 

w BbbcjUh]cb

w LUaZibXgZU[

w Dcaaib]_Uh]cb

w Dibgh c[ _fYUh]j]hYh

w FYX]Yf)

Lh�fghYXY`Yb UZ g_c`YfbY \Uf cf[Ub]gYfYh UfVY^XYh aYX `]b^Yf g�XUb' Uh XY `UXYf Yh Y``Yf Z`YfY jU`[(

ZU[ ]bX[� gca Yb XY` UZ Y`YjYfbYg ibXYfj]gb]b[ d� `]b^YfbY) ?`YfhU``Yh UZ g_c`YfbY iXj]_`Yf XYgiXYb 

bmY jU`[ZU[ h]` ibXYfj]gb]b[Yb d� `]b^YfbY) .- # iXj]_`Yf bmY jU`[ZU[ h]` ibXYfj]gb]b[Yb d� gUah`](

[Y `]b^Yf' aYbg .1 # iXj]_`Yf bmY jU`[ZU[ h]` bc[`Y UZ `]b^YfbY)

3OHXHTQHU RSVDJHOUH Sm OLQMHTQH

Lhcfh gYh U``Y g_c`Yf %42 #& []jYf Y`YjYfbY ai`][\YX Zcf Uh UZ[]jY `]b^Y�bg_Yf) ;`UbXh X]ggY g_c`Yf 

[]jYf gh�fghYXY`Yb %3, #& ai`][\YX Zcf Uh UZ[]jY `]b^Y�bg_Yf j]U Yb df]cf]hYfYh �bg_Y`]ghY)  

L_c`YfbY \Uf Zcfg_Y``][ dfU_g]g Zcf' ca Y`YjYfbY _Ub �bXfY `]b^YjU`[Yh) I� cjYf \U`jXY`Yb UZ g_c(

`YfbY %1, #& _Ub Y`YjYfbY ] g�f`][Y h]`Z�`XY Z� `cj h]` Uh �bXfY XYfYg `]b^YjU`[ ] \Y`Y XYb dYf]cXY' 

XY [�f d� `]b^Yb) I� ,+ # UZ g_c`YfbY _Ub Y`YjYfbY ] g�f`][Y h]`Z�`XY �bXfY XYfYg `]b^YjU`[ ] Yb 

_cfhYfY h]XgVY[f�bgYh dYf]cXY' aYbg Y`YjYfbY d� ,+ # UZ g_c`YfbY ]__Y \Uf ai`][\YX Zcf Uh �b(

XfY XYfYg `]b^YjU`[) >bXY`][ _Ub Y`YjYfbY d� 2 # UZ g_c`YfbY Zf]h �bXfY XYfYg `]b^YjU`[ ] Yb _cfhYfY 

h]XgVY[f�bgYh dYf]cXY' YZhYf Uh XY Yf ghUfhYh d� Yb `]b^Y)  

B ZcfV]bXY`gY aYX Y`YjYfbYg `]b^YjU`[ _Ub g_c`YfbY gh�XY d� Yb f�__Y iXZcfXf]b[Yf) B U`h 14 # UZ 

g_c`Y`YXYfbY cd`YjYf' Uh Y`YjYfbYg jYbbYf ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX \Uf Zcf ghcf ]bXZ`mXY`gY d� 

Y`YjYfbYg `]b^YjU`[) AYfiXcjYf cd`YjYf ] U`h /, # UZ g_c`Y`YXYfbY' Uh Y`YjYfbYg Zcf�`XfY ] \�^ [fUX 

Y``Yf ] bc[Yb [fUX \Uf Zcf ghcf ]bXZ`mXY`gY d� Y`YjYfbYg `]b^YjU`[) 

L_c`Y`YXYfbY Yf `][Y`YXYg Zcf\c`Xgj]g _f]h]g_Y ] XYfYg jifXYf]b[ UZ Y`YjYfbYg ZcfjYbhb]b[Yf h]` c[ j](

XYb ca `]b^YfbY) B U`h .2 # cd`YjYf' Uh Y`YjYfbYg ZcfjYbhb]b[Yf ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX ]__Y 

gjUfYf h]` `]b^Ybg ]bX\c`X' aYbg ] U`h -4 # cd`YjYf' Uh Y`YjYfbY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX ]__Y 

\Uf h]`ghf�__Y`][ j]XYb ca `]b^YfbYg Zc_ig' b�f XY g_U` j�`[Y `]b^Y) I� XYb VU[[fibX gYf XYf iX h]` 

Uh j�fY VY\cj Zcf' Uh Yb XY` UZ g_c`YfbY UfVY^XYf aYX jYbbYfg c[ Zcf�`XfYg ]bXZ`mXY`gY d� `]b^Y(



-.

jU`[Yh' `][Ygca XYf Yf VY\cj Zcf Uh cd`mgY Y`YjYfbY mXYf`][YfY ca XY `]b^Yf' XY \Uf ai`][\YX Zcf Uh

j�`[Y) 

<U) Z]fY iX UZ h] g_c`Y`YXYfY cd`YjYf iXZcfXf]b[Yf' XYf \UbX`Yf ca \Yb\c`Xgj]g Y`YjYfbYg _�b c[ 

Y`YjYfbYg ZU[`][Y b]jYUi) B U`h /- # UZ g_c`Y`YXYfbY cd`YjYf' Uh XYf ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX 

cdgh�f Yb ih]`g][hYh g_�j ZcfXY`]b[ UZ d][Yf c[ XfYb[Y d� `]b^YfbY' aYbg ] U`h .2 # ] \�^ [fUX Y``Yf ] 

bc[Yb [fUX cd`YjYf' Uh XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYf j�`[Yf XYb gUaaY `]b^Y' gY`jca g_c`Ybg `]b^Yf ]__Y 

Yf h]`fYhhY`U[h iX ZfU Yb ]bhYbh]cb ca b]jYUiXY`]b[) L]Xghb�jbhY iXZcfXf]b[ \Uf h]X`][YfY j�fYh 

b`gT_g \ =N8tf eTccbeg %>O9' -+,.&)

BGEYVVHV DI DTEHMGHT PHG OLQMHT

Lh�fghYXY`Yb UZ g_c`Y`YXYfbY jifXYfYf' Uh UfVY^XYh aYX `]b^Yf ] iXg_c`]b[Yb [YbYfY`h \Uf \UZh Yb 

dcg]h]j VYhmXb]b[ Zcf Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ ZU[`][Y iXVmhhY) MUVY` , j]gYf g_c`Y`YXYfbYg jifXY(

f]b[ UZ iXj]_`]b[Yb d� X]ggY caf�XYf) 

ADEHO &

0HVYGQLQJHQ DI DTEHMGHV PHG OLQMHT IRT WGXLNOLQJHQ PHG KHQUYQ VLO HOHXHTQHU PRVLXDVLRQ

RJ IDJOLJH WGEYVVH

Ajcf Yb][ Y``Yf iYb][ Yf Xi ] Z�`[YbXY iXgU[b8 >b][ HjYfjY^YbXY 

Yb][

HjYfjY^YbXY

iYb][

NYb][ MchU`

9h Y`YjYfbYg ach]jUh]cb Zcf Uh XY`hU[Y ]

ibXYfj]gb]b[Yb [YbYfY`h gYh Yf ghmf_Yh %G 7 12&

., # 1. # . # . # ,++ #

9h XY ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYfg ach]jUh]cb Zcf Uh 

XY`hU[Y ] ibXYfj]gb]b[Yb Yf ghmf_Yh %G 7 13&

.3 # 02 # . # , # ,++ #

9h XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYfg ach]jUh]cb Zcf Uh

XY`hU[Y ] ibXYfj]gb]b[Yb Yf ghmf_Yh %G 7 13&

,0 # 2, # ,0 # + # ,++ #

9h Y`YjYfbYg ZU[`][Y iXVmhhY [YbYfY`h gYh Yf

ghmf_Yh %G 7 12&

,4 # 1/ # ,0 # , # ,++ #

9h XY ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYfg iXVmhhY UZ  

ibXYfj]gb]b[Yb Yf �[Yh %G 7 13& 

-3 # 04 # ,- # , # ,++ #

9h XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYfg iXVmhhY UZ

ibXYfj]gb]b[Yb Yf �[Yh %G 7 13& 

,. # 1+ # -/ # . # ,++ #



-/

MUVY``Yb j]gYf' Uh ] U`h 4/ # UZ g_c`Y`YXYfbY \Uf gjUfYh' Uh XY Yf Yb][Y Y``Yf cjYfjY^YbXY Yb][Y ]' Uh

Y`YjYfbYg ach]jUh]cb Zcf Uh XY`hU[Y ] ibXYfj]gb]b[Yb [YbYfY`h Yf ghmf_Yh) MUVY``Yb j]gYf XYgiXYb' Uh

] U`h 3. # \Uf gjUfYh' Uh XY Yf Yb][Y Y``Yf cjYfjY^YbXY Yb][Y ]' Uh Y`YjYfbYg ZU[`][Y iXVmhhY [YbY(

fY`h Yf ghmf_Yh) Lhcfh gYh U``Y g_c`Y`YXYfY jifXYfYf XYfaYX' Uh Y`YjYfbYg ach]jUh]cb [YbYfY`h Yf ghmf(

_Yh' aYbg Yb `]Xh a]bXfY UbXY` UZ g_c`Y`YXYfbY jifXYfYf XYhhY aYX \Ybgmb h]` Y`YjYfbYg ZU[`][Y

iXVmhhY)

L_Y`bYg XYf aY``Ya XY ZU[`][h gh�f_Y c[ XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYf' Yf XYb cjYfcfXbYXY jifXYf]b[ 

ZcfhgUh dcg]h]j) >b gh�ffY UbXY` UZ g_c`Y`YXYfbY Yf Xc[ Yb][Y ]' Uh XY ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYf ach]jYfYg 

UZ `]b^Yf YbX UbXY`Yb UZ g_c`Y`YXYfY' XYf Yf Yb][Y ]' Uh XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYf ach]jYfYg UZ `]b^Yf)

.3 # UZ g_c`Y`YXYfbY \Uf g�`YXYg gjUfYh' Uh XY Yf Yb][Y ]' Uh XY ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYfg ach]jUh]cb 

Yf ghmf_Yh' aYbg V`ch ,0 # UZ g_c`Y`YXYfbY \Uf gjUfYh XYhhY aYX \Ybgmb h]` XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYf)

=YbbY Zcfg_Y` Yf g][b]Z]_Ubh) LUaaY a�bghYf gYg aYX \Ybgmb h]` Y`YjYfbYg ZU[`][Y iXVmhhY' aYb 

\Yf Yf Zcfg_Y``Yb Xc[ ]__Y g][b]Z]_Ubh)

'$& .L>@E?@N H@? CJG?

BGETHGHOUHQ DI DTEHMGHV PHG KROG

B XYhhY UZgb]h df�gYbhYfYg fYgi`hUhYf ZfU gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb' gca \UbX`Yf ca g_c`YfbYg 

UfVY^XY aYX \c`X ] iXg_c`]b[Yb) Lca VYg_fYjYh ] UZgb]h -)- Yf XYf ] XYbbY ibXYfg�[Y`gY Zc_ig d� 

XY g_c`Yf' XYf UfVY^XYf aYX \c`X ] aYfY YbX -0 # UZ XYb gUa`YXY ibXYfj]gb]b[gh]X) =YgiXYb Zcf(

gh�g \c`X ] XYbbY ibXYfg�[Y`gY gca Yb cf[Ub]gYf]b[ UZ Y`YjYfbY' XYf caZUhhYf a]bXfY YbX Yh g_c(

`Y�f) 

Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb j]gYf' Uh `]Xh ibXYf Yb ZYahYXY` UZ `UbXYhg g_c`Yf %,2 #& UfVY^XYf aYX 

\c`X ] aYfY YbX -0 # UZ ibXYfj]gb]b[Yb ] iXg_c`]b[Yb) NX UZ XY ,2 # UZ `UbXYhg g_c`Yf' XYf Uf(

VY^XYf aYX \c`X ] aYfY YbX -0 # UZ ibXYfj]gb]b[Yb' gjUfYf -/ # UZ g_c`YfbY' Uh XY \Uf UfVY^XYh

aYX \c`X ] ibXYfj]gb]b[Yb ] Yh �f Y``Yf a]bXfY) .4 # UZ g_c`YfbY gjUfYf' Uh XY \Uf UfVY^XYh aYX 

\c`X ] hc Y``Yf hfY �f' aYbg .1 # UZ g_c`YfbY \Uf UfVY^XYh aYX \c`X ] Z]fY �f Y``Yf aYfY)  

=TJDQLUHTLQJHQ DI DTEHMGHV PHG KROG

HaZUb[Yh UZ g_c`YfbYg UfVY^XY aYX \c`X jUf]YfYf aY[Yh) Lh�fghYXY`Yb UZ g_c`YfbY %2. #& UfVY^XYf 

aYX \c`X ] -1(0+ # UZ XYb gUa`YXY ibXYfj]gb]b[gh]X) ,0 # UZ g_c`YfbY UfVY^XYf aYX \c`X ] 0,(

20 # UZ ibXYfj]gb]b[gh]XYb' c[ YbXY`][ gjUfYf ,, # UZ g_c`YfbY' Uh XY UfVY^XYf aYX \c`X ] aYfY

YbX 20 # UZ g_c`Yh]XYb)



-0

I� `]Xh ibXYf \U`jXY`Yb UZ XY g_c`Yf' gca UfVY^XYf aYX \c`X ] aYfY YbX -0 # UZ ibXYfj]gb]b[gh](

XYb' \Uf `YXY`gYb iXUfVY^XYh Yb d`Ub Zcf g_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`X) Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb 

j]gYf g�`YXYg' Uh // # UZ g_c`YfbY \Uf iXUfVY^XYh Yb gUa`Yh d`Ub d� `YXY`gYgb]jYUi' XYf VYg_f]jYf' 

\jcfXUb UfVY^XYh aYX \c`X ] iXg_c`]b[Yb g_U` ZcfY[�)  

Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb j]gYf XYgiXYb' Uh g_c`YfbYg UfVY^XY aYX \c`X _Ub hU[Y iX[Ub[g(

dib_h ] Zcfg_Y``][Y hmdYf UZ \c`Xcf[Ub]gYf]b[Yf) =Yf UfVY^XYg aYX \c`X' XYf Yf XUbbYh ]bXYb Zcf Yb

_`UggY' ]bXYb Zcf Yb �f[Ub[ Y``Yf d� hj�fg UZ �f[Ub[Y) Lh�fghYXY`Yb UZ g_c`YfbY %] U`h 4. #& gjUfYf' 

Uh XY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX UfVY^XYf aYX \c`X' gca Yf XUbbYh ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY �f[Ub(

[Y) =YfiXcjYf UfVY^XYf ] U`h 21 # UZ g_c`YfbY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX aYX \c`X' XYf Yf XUb(

bYh ]bXYb Zcf Yb _`UggY' aYbg ] U`h 00 # UZ g_c`YfbY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX UfVY^XYf aYX 

\c`X' gca Yf XUbbYh d� hj�fg UZ �f[Ub[Y) 

Ld�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb j]gYf' Uh b]jYUiXY`]b[ Yf XYh \c`XXUbbY`gYgdf]bW]d' XYf UbjYbXYg UZ 

Z`Ygh g_c`Yf) B U`h 4/ # UZ g_c`Y`YXYfbY gjUfYf g�`YXYg' Uh XY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX UfVY^XYf 

aYX \c`X XUbbYh d� VU[[fibX UZ Y`YjYfbYg ZU[`][Y _cadYhYbWYf) L_c`YfbY UbjYbXYf Xc[ c[g� Yb 

f�__Y UbXfY \c`XXUbbY`gYgdf]bW]ddYf) B U`h 30 # \Uf gjUfYh' Uh XY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX 

UfVY^XYf aYX \c`X' XYf Yf XUbbYh d� VU[[fibX UZ Y`YjYfbYg ZU[`][Y ]bhYfYggYf) =YfiXcjYf \Uf 23 

# gjUfYh' Uh XY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX \Uf UfVY^XYh aYX \c`X' gca Yf XUbbYh d� VU[[fibX 

UZ Y`YjYfbYg ach]jUh]cb) >bXY`][ j]gYf gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb' Uh Y`YjYfbYg _�b Y``Yf dfU_h]g_Y 

Zcf\c`X d� g_c`Yb Yf XY \c`XXUbbY`gYgdf]bW]ddYf' gca VYbmhhYg UZ Z�ffYgh g_c`Yf) B U`h /1 # \Uf 

gjUfYh' Uh XY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX UfVY^XYf aYX \c`X XUbbYh d� VU[[fibX UZ Y`YjYfbYg 

_�b' aYbg ] U`h -4 # UZ g_c`YfbY \Uf gjUfYh' Uh XY ] \�^ [fUX Y``Yf ] bc[Yb [fUX UfVY^XYf aYX \c`X 

XUbbYh d� VU[[fibX UZ dfU_h]g_Y Zcf\c`X d� g_c`Yb' Zl XY Zmg]g_Y fUaaYf) 

BGEYVVHV DI DTEHMGHV PHG KROG

I� gh�fghYXY`Yb UZ g_c`YfbY jifXYfYf g_c`Y`YXYfbY' Uh UfVY^XYh aYX \c`X ] iXg_c`]b[Yb [YbYfY`h 

\Uf \UZh Yb dcg]h]j VYhmXb]b[ Zcf Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ ZU[`][Y iXVmhhY) MUVY` - j]gYf g_c`Y`Y(

XYfbYg jifXYf]b[ UZ iXj]_`]b[Yb d� X]ggY caf�XYf) 
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ADEHO '

0HVYGQLQJHQ DI DTEHMGHV PHG KROG IRT WGXLNOLQJHQ PHG KHQUYQ VLO HOHXHTQHU PRVLXDVLRQ

RJ IDJOLJH WGEYVVH

Ajcf Yb][ Y``Yf iYb][ Yf Xi ] Z�`[YbXY iXgU[b8 >b][ HjYfjY^YbXY 

Yb][

HjYfjY^YbXY

iYb][

NYb][ MchU`

9h Y`YjYfbYg ach]jUh]cb Zcf Uh XY`hU[Y ]

ibXYfj]gb]b[Yb [YbYfY`h gYh Yf ghmf_Yh %G 7 0+&

.3 # 03 # / # + # ,++ #

9h XY ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYfg ach]jUh]cb Zcf Uh 

XY`hU[Y ] ibXYfj]gb]b[Yb Yf ghmf_Yh %G 7 0+&

0+ # /3 # - # + # ,++ #

9h XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYfg ach]jUh]cb Zcf Uh

XY`hU[Y ] ibXYfj]gb]b[Yb Yf ghmf_Yh %G 7 0+&

-3 # 11 # 1 # + # ,++ #

9h Y`YjYfbYg ZU[`][Y iXVmhhY [YbYfY`h gYh Yf

ghmf_Yh %G 7 0+&

// # 0/ # + # - # ,++ #

9h XY ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYfg iXVmhhY UZ  

ibXYfj]gb]b[Yb Yf �[Yh %G 7 0+& 

// # 0+ # 1 # + # ,++ #

9h XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYfg iXVmhhY UZ

ibXYfj]gb]b[Yb Yf �[Yh %G 7 0+& 

.1 # 03 # 1 # + # ,++ #

MUVY``Yb j]gYf' Uh ] U`h 41 # UZ g_c`Y`YXYfbY \Uf gjUfYh' Uh XY Yf Yb][Y Y``Yf cjYfjY^YbXY Yb][Y ]' Uh

Y`YjYfbYg ach]jUh]cb Zcf Uh XY`hU[Y ] ibXYfj]gb]b[Yb [YbYfY`h Yf ghmf_Yh' `][Ygca ] U`h 43 # \Uf

gjUfYh' Uh XY Yf Yb][Y Y``Yf cjYfjY^YbXY Yb][Y ]' Uh Y`YjYfbYg ZU[`][Y iXVmhhY [YbYfY`h Yf ghmf_Yh)

Lhcfh gYh U``Y g_c`Y`YXYfY jifXYfYf U`hg�' Uh UfVY^XYh aYX \c`X [YbYfY`h \Uf aYXZ�fh Yb dcg]h]j iX(

j]_`]b[ ]bXYb Zcf XY hc caf�XYf)  

'$' 8LfM@IN=NDJI =A ?@ O?P=GBN@ MFJG@L
B XY YZhYfZ�`[YbXY _Ud]h`Yf df�gYbhYfYg hfY WUgYg aYX iX[Ub[gdib_h ] \Yb\c`Xgj]g I]`Y[�fXgg_c(

`Yb' Emb[\c`ag_c`Yb c[ AcfbV�_ L_c`Y) Lca XYh ZfYa[�f UZ fUddcfhYbg aYhcXYUZgb]h' Yf XYf d� 

VU[[fibX UZ gUah`][Y g_c`Yfg VYgjUfY`gY UZ gd�f[Yg_YaUYh iXUfVY^XYh Yb Vfihhc`]ghY aYX -+ g_c(

`Yf) B ZcfV]bXY`gY aYX iXj�`[Y`gYb V`Yj XYf `U[h j�[h d�' Uh g_c`YfbY \Uf Z`YfY �fg YfZUf]b[ aYX 

XYb jU`[hY cf[Ub]gYf]b[gZcfa' c[ Uh g_c`Y`YXYfbY ] gd�f[Yg_YaUibXYfg�[Y`gYb \Uf []jYh Yb dcg](
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h]j jifXYf]b[ UZ' ca XY bmY cf[Ub]gYf]b[gZcfaYf \Uf ghmf_Yh Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ ZU[`][Y iX(

VmhhY) =YfYZhYf Yf XYf [YbbYaZ�fh hY`YZcb]bhYfj]Yk aYX XY -+ g_c`Yf ca XYfYg YfZUf]b[Yf' \jcf 

XYf Yf V`YjYh `U[h j�[h d�' Uh g_c`YfbY \Uf fYZ`Y_hYfYh cjYf' \j]`_Y iXZcfXf]b[Yf XY \Uf a�Xh' c[ 

\jcfXUb XY \Uf \�bXhYfYh XYa) B fUddcfhYbg aYhcXYUZgb]h Yf XYf ai`][\YX Zcf Uh `�gY aYfY ca' 

\jcfXUb XY hfY g_c`Yf Yf V`YjYh iXjU`[h' c[ \j]`_Y _f]hYf]Yf XYf \Uf `][[Yh h]` [fibX Zcf iXj�`[Y`gYb)  

GYXYbZcf Yf g_c`YfbY c[ XYfYg UfVY^XY aYX `]b^Yf Y``Yf \c`X df�gYbhYfYh _cfh) 

>LOHJmTGUUNROHQ Yf Yb Z]fYgdcfYh Zc`_Yg_c`Y ] M�fbVm DcaaibY) L]XYb -+,, \Uf g_c`Yb \UZh Yb 

`]b^Ycf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[ d� VU[[fibX UZ Yh �bg_Y ca Uh �[Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb Zcf XY`hU[Y`gY 

c[ `�f]b[) =Y Yb_Y`hY `]b^Yf Yf iXj]_`Yh UZ `�fYfbY d� g_c`Yb' c[ `]b^YfbY Yf _YbXYhY[bYh jYX Uh 

\UjY Yh hj�fZU[`][h Zc_ig) I]`Y[�fXgg_c`Yb iXVmXYf Z]fY `]b^Yf' gca Y`YjYfbY ] Zcf�fYh ] 1) _`UggY 

j�`[Yf g][ ]bX d� j]U Yb df]cf]hYfYh �bg_Y`]ghY) B 2) _`UggY ghUfhYf Y`YjYfbY ] bmY _`UggYf ZcfXY`h d� XY 

Z]fY `]b^Yf) =Yf Yf U`hg� ]b[Yb ghUa_`UggYf jYX g]XYb UZ `]b^YfbY)  

9YQJKROPUNROHQ Yf Yb hfYgdcfYh Zc`_Yg_c`Y ] ?ifYg� DcaaibY) B -++4 VY[mbXhY Emb[\c`ag_c(

`Yb Uh UfVY^XY aYX \c`X ] iXg_c`]b[Yb d[U) Yh �bg_Y ca ] \�^YfY [fUX Uh ZUgh\c`XY Y`YjYfbY' `][Y(

gca XYh jUf Yh a�` Uh �[Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb Zcf `�f]b[ V�XY gcW]U`h c[ ZU[`][h) L_c`Ybg UfVY^XY 

aYX \c`X g_Yf ]bXYb Zcf Yb cjYfcfXbYh fUaaY' gca `YXY`gYb \Uf Zcfai`YfYh' c[ gca []jYf `�fYf(

bY Yh ghcfh f�XYfia h]` Uh ZcfaY \c`XUfVY^XYh) I� g_c`Yb UfVY^XYg XYf V�XY aYX \c`X ] XY Yb_Y`hY 

_`UggYf c[ aYX \c`X d� hj�fg UZ _`UggYfbY ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY �f[Ub[Y) =Yh hj�f[�YbXY \c`XUf(

VY^XY ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY �f[Ub[Y iX[�f Xc[ gh�fghYXY`Yb UZ g_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`X) Lca fY(

[Y` XUbbYf `�fYfbY \c`XYbY' c[ XYf VYbmhhYg ] XYb ZcfV]bXY`gY Zcfg_Y``][Y \c`XXUbbY`gYgdf]bW]d(

dYf' U`h YZhYf \jUX Y`YjYfbY g_U` `�fY' c[ \j]`_Y ZcfiXg�hb]b[Yf XY \Uf Zcf XYhhY)  

6RTQEnN @NROH Yf Yb Zc`_Yg_c`Y ] AY`g]b[�f DcaaibY) BbXh]` -+,- Zib[YfYXY g_c`Yb gca Yb 

U`a]bXY`][ hfYgdcfYh g_c`Y' aYb gca Z�`[Y UZ _caaibU`Y ca`�[b]b[Yf c[ UZ[Ub[ UZ Y`YjYf ] iX(

g_c`]b[Yb gUhgYXY g_c`Yb d� Yb \c`Xcf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[ c[ UZg_UZZYXY _`UggYVY[fYVYh ] iXg_c(

`]b[Yb) F�`Yh jUf Uh ach]jYfY Y`YjYfbY Zcf `�f]b[ c[ d� XYb a�XY ] \�^YfY [fUX ZUgh\c`XY Y`YjYfbY 

d� g_c`Yb) =Y cf[Ub]gUhcf]g_Y �bXf]b[Yf V`Yj jYXhU[Yh d� VU[[fibX UZ UbVYZU`]b[Yf ZfU Yb Uf(

VY^Xg[fiddY' \jcf `YXY`gY' `�fYfY' Zcf�`XfY c[ Y`YjYf jUf fYdf�gYbhYfYh) NXg_c`]b[Yb d� Acfb(

V�_ L_c`Y Yf bi cf[Ub]gYfYh aYX \c`X gca V�fYbXY df]bW]d) =Yh j]` g][Y' Uh U` ibXYfj]gb]b[ Yf 

cf[Ub]gYfYh ] g_]ZhYbXY \c`X d� hj�fg UZ �f[Ub[Yb' gca Y`YjYfbY ] aUb[Y h]`Z�`XY gY`j j�`[Yf g][ 

]bX d�)  
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/ I]`Y[�fXgg_c`Yb 

=YhhY _Ud]hY` Zc_igYfYf d� UfVY^XYh aYX `]b^Ycf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[ d� I]`Y[�fXgg_c`Yb ] M�fbVm 

DcaaibY) L_c`Ybg iXg_c`]b[ \Uf j�fYh cf[Ub]gYfYh ] `]b^Yf g]XYb -+,,) E]b^YfbY V`Yj iXj]_`Yh Zcf 

Uh ZfYaaY Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ g_UVY Yh bmh Zc_ig d� `�f]b[ ] iXg_c`]b[Yb' c[ XYfiXcjYf jUf 

XY Yb XY` UZ ]bhYbh]cbYb ca Uh g_UVY Yb bm fUaaY Zcf `�fYfgUaUfVY^XYh)  

DUd]h`Yh j]gYf' Uh g_c`Yb \Uf \UZh Zc_ig d� Uh h]`fYhhY`�[[Y Yb [fibX][ jU`[dfcWYg ] 1) _`UggY c[ d� 

Uh UfVY^XY gmghYaUh]g_ aYX _`UggYXUbbY`gYb' ZcfX] aUb d� g_c`Yb �bg_Yf Yb `][Y`][ ZcfXY`]b[ aY`(

`Ya \Yb\c`Xgj]g Y`YjYf aYX ZU[`][Y jUbg_Y`][\YXYf c[ ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYf Zcf Uh cdb� Z]fY ZU[`][h 

`][Yj�fX][Y _`UggYf) E�fYfY' Y`YjYf c[ Zcf�`XfY jifXYfYf' Uh XY bmY _`UggYf ] 2) _`UggY \Uf Yb dcg](

h]j VYhmXb]b[) >`YjYfbY Z�f Yb bm ghUfh c[ cd`YjYf' Uh XY Z�f bmY gcW]U`Y fY`Uh]cbYf' gca Yf ZfYa(

aYbXY Zcf XYfYg ach]jUh]cb)

DUd]h`Yh j]gYf c[g�' Uh `�fYfbYg _cadYhYbWYf Yf UZ[�fYbXY Zcf `]b^YfbYg giWWYg) E�fYfbY g_U` \UjY 

Yh ZU[`][h Yb[U[YaYbh ] `]b^YfbYg ]bX\c`X' c[ `]b^YfbY Zib[YfYf' b�f XYf Yf Yh [cXh aUhW\ aY``Ya 

`�fYfbYg _cadYhYbWYf c[ `]b^Ybg ]bX\c`X)  

>bXY`][ dY[Yf _Ud]h`Yhg UbU`mgYf d�' Uh Y`YjYfbYg dcg]h]jY jifXYf]b[Yf UZ `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb \�b(

[Yf gUaaYb aYX' Uh XYh Yf `m__YXYg Uh iXj]_`Y aYfY jUf]YfYXY ibXYfj]gb]b[gZcfaYf c[ bmY `�(

f]b[gZcfaYf ] iXg_c`]b[Yb) =Yh jUf]YfYf ] gU[Ybg bUhif d� hj�fg UZ `]b^YfbY' \j]`_Y UfVY^XgZcfaYf 

XYf df]cf]hYfYg' aYb gUa`Yh gYh Yf XYf hU`Y ca' Uh XYf UbjYbXYg aYfY dfU_h]g_Y c[ gY`jgh�bX][Y 

UfVY^XgZcfaYf c[ ]bXXfU[Yg Z`YfY Zmg]g_Y U_h]j]hYhYf)

NbXYfg�[Y`gYb UZ g_c`Ybg UfVY^XY aYX `]b^Yf Yf VUgYfYh d� Yh ]bhYfj]Yk aYX g_c`Y`YXYfYb c[ UZXY(

`]b[g`YXYfYb ] iXg_c`]b[Yb' Yh [fiddY]bhYfj]Yk aYX Z]fY Zcf�`XfY' hc [fiddY]bhYfj]Yk aYX Z]fY 4)(

_`UggYY`YjYf ] \jYf [fiddY c[ hc [fiddY]bhYfj]Yk aYX Z]fY `�fYfY ] \jYf [fiddY) B ]bhYfj]YkYbY 

V`Yj U``Y Z]fY `]b^Yf fYdf�gYbhYfYh jYX \Yb\c`Xgj]g hc `�fYfY ] `�fYf]bhYfj]YkYbY c[ hc Y`YjYf ] Y`Yj(

]bhYfj]YkYbY)



.+

($% /=BBLOI?@I AJL =L>@E?@N H@? GDIE@L
I]`Y[�fXgg_c`Yb Yf Yb Z]fYgdcfYh g_c`Y' c[ iXg_c`]b[Yb Yf cf[Ub]gYfYh ] Z]fY `]b^Yf' gca caZUhhYf U``Y 

iXg_c`]b[gY`YjYfbY) =Yf Yf ]b[Yb ghUa_`UggYf jYX g]XYb UZ `]b^YfbY) =Yb `]b^YcdXY`hY iXg_c`]b[

V`Yj ]bXZ�fh ] g_c`Y�fYh -+,,*,-' aYb ]XYYb ca Yb bm cf[Ub]gYf]b[ UZ iXg_c`]b[Yb cdghcX Z`YfY �f 

h]X`][YfY) Hdf]bXY`][h jUf XYh Yb `�fYf' XYf �bg_YXY Uh YhUV`YfY Yb ]Xf�hg`]b^Y d� g_c`Yb' aYb g_c(

`Yb VYg`ihhYXY ]__Y VUfY Uh cdfYhhY Yb Yb_Y`h `]b^Y' aYb Uh iXj]_`Y Yb bm cf[Ub]gYf]b[' XYf caZUh(

hYXY U``Y Y`YjYf ] iXg_c`]b[Yb)

=Yb bmY cf[Ub]gYf]b[ UZ iXg_c`]b[Yb ] `]b^Yf V`Yj iXj]_`Yh' ZcfX] `�fYfY c[ `YXY`gY �bg_YXY Uh �[Y 

Y`YjYfbYg ach]jUh]cb Zcf XY`hU[Y`gY c[ `�f]b[) E�fYfbY cd`YjYXY' Uh iXg_c`]b[gY`YjYfbY aUb[`YXY 

ach]jUh]cb) =Yb d�XU[c[]g_Y UZXY`]b[g`YXYf Zcf iXg_c`]b[Yb Zcfh�``Yf5 

FUb �bg_YXY U`hg� Uh g_UVY Yh bmh Zc_ig d� `�f]b[ ] iXg_c`]b[Yb) L_c`Y`YXYfYb Zcfh�``Yf' Uh Yh UZ 

a�`YbY jUf v]b[Yb Y`YjYf ] XYb V`� gcZUv) =Yb V`� gcZU jUf d`UWYfYh jYX _cbhcfYh' c[ XYf V`Yj Y`Y(

jYfbY V`Yj gYbXh \Yb' b�f XY jUf iach]jYfYXY Zcf `�f]b[)  

NX cjYf Uh �[Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb jUf XYh Yb XY` UZ ]bhYbh]cbYb Uh g_UVY Yb bm fUaaY Zcf `�(

fYfgUaUfVY^XYh) �bg_Yh jUf Uh g_UVY ai`][\YX Zcf �[Yh gUaUfVY^XY ca hYaUYf c[ dfc^Y_hYf' gca 

`�fYfbY jUf cdhU[YXY UZ c[ _ibbY iXj]_`Y gUaaYb) L_c`Y`YXYfYb Zcfai`YfYf XYbbY ]bhYbh]cb d� 

Z�`[YbXY a�XY5 v>b fUaaY Zcf hj�fZU[`][\YX' gca Yf cd`U[h c[ ]bX`mgYbXY c[ `][Y h]` Uh [� h]`' 

ZcfX] U``Y \Uf gUaaY a]gg]cb)v

L_c`Yb jU`[hY Uh iXj]_`Y ]XYYb ] `�VYh UZ Yb `�b[YfY dYf]cXY' XY`g ZcfX] `YXY`gYb jifXYfYXY' Uh `�(

fYfbYg Y^Yfg_UV h]` XYb bmY cf[Ub]gYf]b[ c[ XYfYg XY`hU[Y`gY ] Uh iXj]_`Y XYb jUf UZ[�fYbXY' c[ 

XY`g ZcfX] aUb �bg_YXY Uh g�[Y ]bgd]fUh]cb d� UbXfY g_c`Yf' XYf U``YfYXY \UjXY [^cfh YfZUf]b[Yf) 

=Yb d�XU[c[]g_Y UZXY`]b[g`YXYf Zcf iXg_c`]b[Yb Zcfh�``Yf ca XYb `Ub[Y dfcWYg c[ bc[`Y UZ XY 

gd�f[ga�`' XYf g_i``Y UZ_`UfYg5 



.,

B XYbbY dfcWYg jUf XYh' gca XYh ZfYa[�f UZ W]hUhYh' Yb j�gYbh`][ cd[UjY Uh iXj]_`Y Yh `]b^YiXViX' 

gca _ibbY j�fY UhhfU_h]jh Zcf \Y`Y Y`Yj[fiddYb ] iXg_c`]b[Yb)  

($& 7LB=IDM@LDIB@I =A =L>@E?@N H@? GDIE@L
=YhhY UZgb]h VYg_f]jYf' \jcfXUb UfVY^XYh aYX `]b^Yf Yf cf[Ub]gYfYh d� g_c`Yb) ?�fgh df�gYbhYfYf j] 

XY Z]fY `]b^Yf' c[ XYfb�gh Yf XYf Zc_ig d�' \jcfXUb g_c`Yb \Uf h]`fYhhY`U[h Y`YjYfbYg `]b^YjU`[gdfc(

WYg)

>TnUHQVDVLRQ DI GH ILTH OLQMHT RJ GHTHU IRNWU

E]b^YfbY d� I]`Y[�fXgg_c`Yb V`Yj iXj]_`Yh gUaaYb aYX `�fYfbY) AYf b�YXY aUb ZfYa h]` gY_g dc(

hYbh]Y``Y `]b^Yf' c[ aUb [YbbYaZ�fhY XYfb�gh Yb UZghYab]b[' \jcf XY Z]fY `]b^Yf V`Yj iXjU`[h) =Yh 

jUf Yh j�gYbh`][h _f]hYf]Y ] XYbbY dfcWYg' Uh `]b^YfbY ]__Y jUf gb�jYfh _bmhhYh h]` Yb_Y`hY ZU[) E]b^Yf(

bYg Zc_ig Yf ] ghYXYh hYaUYf' \j]`_Yh [�f XYh ai`][h Uh UfVY^XY hj�fZU[`][h) MfY UZ `]b^YfbY \Uf g]XYb 

Zib[YfYh aYX i�bXfYh Zc_ig) =Yb Z^YfXY `]b^Y Yf V`YjYh fYXYZ]bYfYh c[ \Uf Z�Yh Yh bmh Zc_ig) =Yf(

iXcjYf jUf XYh Yb j][h][ df�a]g' Uh `]b^YfbY g_i``Y j�fY `][Yj�fX][Y) =Y g_i``Y []jY UX[Ub[ h]` XY 

gUaaY ib[XcagiXXUbbY`gYf YZhYf Zc`_Yg_c`Yb' c[ aUb �bg_YXY' Uh XY g_i``Y \UjY gUaaY ZU[`](

[Y b]jYUi)

B XYh Z�`[YbXY [YbbYa[�f j] _cfh XY Z]fY `]b^Yfg dfcZ]`) 

=Y Z]fY `]b^Yf Yf5

w DfcddYb ] WYbhfia %D(`]b^Yb&

w Dcaaib]_Uh]cbg( c[ aYX]Y`]b^Yb %F(`]b^Yb&

w @`cVig`]b^Yb %@(`]b^Yb&

w Q(`]b^Yb)

D(`]b^Yb \Uf Zc_ig d� gibX\YX c[ VYj�[Y`gY) =Yf Yf ]__Y hU`Y ca Yb Y[Ybh`][ ]Xf�hg`]b^Y' gca 

_f�jYf g�f`][Y _cadYhYbWYf UZ Y`YjYfbY' aYb XYf Yf Zc_ig d� VYj�[Y`gYgU_h]j]hYhYf c[ d� `�f]b[ 

[YbbYa Zmg]g_Y U_h]j]hYhYf)

F(`]b^Yb Zc_igYfYf d� aYX]Yf c[ _caaib]_Uh]cb' c[ \Yf g_U` Y`YjYfbY `�fY Uh Vfi[Y Zcfg_Y``][Y 

_caaib]_Uh]cbgj�f_h�^Yf) E]b^Yb ]bXYV�fYf dfU_h]g_ UfVY^XY aYX Zcfg_Y``][Y hmdYf UZ aYX]Yf c[ 

Zcfg_Y``][Y _caaib]_Uh]cbgZcfaYf)

@(`]b^Yb Yf Yb ]bhYfbUh]cbU` `]b^Y' gca Zc_igYfYf d� ZfYaaYXgdfc[ c[ _i`hif' \]ghcf]Y c[ dc`]h]_) 



.-

I� Q(`]b^Yb Yf XYf Zc_ig d� ]bbcjUh]cb) >`YjYfbY UfVY^XYf aYX Uh d`Ub`�[[Y c[ [YbbYaZ�fY dfc(

^Y_hYf c[ Z�f XYf][YbbYa _YbXg_UV h]` Y`YaYbhYf ] dfc^Y_h`YXY`gY) E]b^Yb \UjXY h]X`][YfY Yh bUhif(

ZU[`][h Zc_ig' aYb XYh V`Yj VYg`ihhYh Uh fY`UbWYfY `]b^Yb aYX Yb bm dfcZ]`) =Yh g_YhY' ZcfX] dfcZ]`Yb

]__Y gjUfYXY h]` XY `�fYf_cadYhYbWYf' XYf jUf _bmhhYh h]` `]b^Yb) FYX ]bbcjUh]cbgZc_iggYh V`Yj `]b(

^Ybg caXfY^b]b[gdib_h Yh hYaU Y``Yf' gca `�fYfbY VYg_f]jYf XYh' vYb X]XU_h]g_ ZfYa[Ub[ga�XYv&

gbUfYfY YbX Yb_Y`hY ZU[' \j]`_Yh gjUfYf h]` cdVm[b]b[Yb UZ XY �jf][Y hfY `]b^Yf) 

=Y j�gYbh`][ghY U_h]j]hYhYf d� `]b^YfbY [YbbYaZ�fYg d� Yb i[Ybh`][ dfcZ]`XU[ %cbgXU[&) M]aYfbY d� 

dfcZ]`XU[Yb Yf gUaaYbgUh UZ hc jU`[ZU[gh]aYf c[ UZ h]aYf' gca XY �jf][Y ZU[ UZ[]jYf) NXg_c`]b[g(

`�fYfbY Yf cf[Ub]gYfYh ] hYUag' gca Yf _bmhhYh h]` `]b^YfbY) =Yh j]` g][Y' Uh \jYfh hYUa VYgh�f UZ `�(

fYfY' XYf ibXYfj]gYf ] 2)' 3) c[ 4) _`UggY d� XYb gUaaY `]b^Y' c[ Uh iXg_c`]b[Yb \Uf ] U`h Z]fY hYUag 

aYX gY_g `�fYfY ] \jYfh) E�fYfbY ] hYUaYh ibXYfj]gYf ] U``Y ZU[ d� XYb d�[�`XYbXY `]b^Y)  

CDOJSTRFHUUHQ

>`YjYfbY j�`[Yf `]b^Y ] 1) _`UggY' c[ `]b^YjU`[Yh Yf h]`fYhhY`U[h gca Yb dfcWYg ZfYa h]` Udf]`' \jcf Y`Y(

jYfbY g_U` UZ[]jY XYfYg YbXY`][Y `]b^Y�bg_Y) >`YjYf g_U` Ub[]jY XYfYg Z�fghY(' UbXYb( c[ hfYX^Ydf]c(

f]hYh c[ g_f]jY Yb VY[fibXY`gY Zcf XYfYg `]b^Y�bg_Yf) ?cfiX Zcf XYfYg VYg`ihb]b[ \Uf XY Z�Yh Zcfg_Y`(

`][Y hmdYf UZ ]bZcfaUh]cb ca `]b^YfbY) B ^UbiUf [YbbYaZ�fYg Yh UffUb[YaYbh Zcf U``Y 1)(_`UggYf' 

\jcf dfcZ]``�fYfbY Zcfh�``Yf ca `]b^YfbY' c[ XY _caaYbXY `]b^YY`YjYf _Ub hU`Y aYX bij�fYbXY 

`]b^YY`YjYf) =U[Yb YZhYf Yf XYf Yh UffUb[YaYbh Zcf Zcf�`XfYbY) B `�VYh UZ Zcf�fYh x ZfYa h]` `]b^YjU`(

[Yh x _Ub Y`YjYfbY gh]``Y gd�f[ga�`' c[ `�fYfY ZfU `]b^YfbY VYg�[Yf 1)(_`UggYfbY c[ hU`Yf aYX XYa 

ca `]b^YfbY)

=Yh ibXYfghfY[Yg cjYf Zcf V�XY Y`YjYf c[ Zcf�`XfY' Uh `]b^YjU`[Yh g_U` j�fY VY[fibXYh ] ZU[`][Y 

]bhYfYggYf c[ ]__Y gcW]U`Y fY`Uh]cbYf) 9ZXY`]b[g`YXYfYb Zcf iXg_c`]b[Yb Zcfai`YfYf XYb a�`g�hb]b[ 

d� Z�`[YbXY a�XY5 

G�f Y`YjYfbY \Uf UZ[]jYh XYfYg �bg_Yf' ghUfhYf Yb dfcWYg' \jcf 1)(_`UggY`�fYfbY' g_c`Y`YXY`gYb gUah 

g_c`Ybg ]b_`ig]cbgjY^`YXYfY XUbbYf XY bmY _`UggYf) >`YjYfbY Z�f YbhYb XYfYg Z�fghYdf]cf]hYh Y``Yf XY(

fYg UbXYbdf]cf]hYh) IfcZ]``]b^Y`�fYfbY XY`hU[Yf ]__Y ] XYbbY dfcWYg' XU XY ]__Y \Uf _YbXg_UV h]` Y`Y(

jYfbY c[ XYfaYX ]__Y _Ub V]XfU[Y) =Yf Yf Z`YfY df]bW]ddYf ] gd]` ] _`UggYXUbbY`gYgdfcWYggYb) =Y`g

�bg_Yf aUb Yb bc[Yb`ibXY ^�jb _�bgZcfXY`]b[' XY`g �bg_Yf aUb Uh ZcfXY`Y Y`YjYf aYX ZU[`][Y 

jUbg_Y`][\YXYf*iXZcfXf]b[Yf d� `]b^YfbY c[ g]_fY g][' Uh XYf Yf ZU[`][h Xm[h][Y Y`YjYf d� U``Y `]b^Yf' 



..

c[ XY`g _][[Yf aUb d� Y`YjYfbYg gcW]U`Y fY`Uh]cbYf) Aj]g XYf Yf fY`Uh]cbYf V`UbXh Y`YjYfbY' gca `�(

fYfbY jifXYfYf' gh�f ] jY^Yb Zcf `�f]b[' _caaYf XY d�[�`XYbXY Y`YjYf ] Zcfg_Y``][Y _`UggYf)  

=Yh Yf ]Z�`[Y g_c`Y`YXY`gYb j][h][h' Uh Y`YjYfbY Ub[]jYf Z`YfY' df]cf]hYfYXY �bg_Yf' ZcfX] XYh []jYf 

g_c`Yb ai`][\YX Zcf Uh gUaaYbg�hhY jY`Zib[YfYbXY _`UggYf) B dfcWYggYb g_U` Y`YjYfbY \Y`gh b� 

ZfYa h]` Uh �bg_Y hc `]b^Yf `][Y aY[Yh) L_c`Y`YXYfYb iXXmVYf5 

E�fYfbY d�hU[Yf g][ U`hg� Yb U_h]j fc``Y aYX \Ybgmb h]` Uh g_UVY j]XYb ca c[ `mgh h]` XY Zcfg_Y``][Y 

`]b^Yf)

($' .L>@E?@N H@? GDIE@L D KL=FMDM
=YhhY UZgb]h \UbX`Yf ca' \jcfXUb g_c`Yb UfVY^XYf aYX `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb ] dfU_g]g) ?�fgh g�hhYg 

XYf Zc_ig d� XYb `]b^YjU`[gdfcWYg' gca Yf g_]hgYfYh ] XYh ZcfY[�YbXY UZgb]h' c[ d� gUaaYbg�hb]b(

[Yb UZ bmY 2)(_`UggYf)

8ODUUHGDQQHOUH RJ HOHXHTQHU OLQMHXDOJ

E�fYfbY jifXYfYf' Uh XYh Yf `m__YXYg Uh iXj]_`Y Yb [cX dfcWYXifY Zcf Y`YjYfbYg `]b^YjU`[' c[ Uh 

Y`YjYfbYg ]bhYfYggYf fYY`h j�[hYf \�^Ygh ] ZcfV]bXY`gY aYX XYfYg `]b^YjU`[) L_c`Yb \Uf �bXfYh dfU_(

g]g aYX \Ybgmb h]` `]b^YjU`[Yh c[ [YbbYaZ�fYf bi Yb aYfY [fibX][ _`UggYXUbbY`gYgdfcWYg) =Yh 

Z�fghY �f cd`YjYXY aUb Yb g_�j gUaaYbg�hb]b[ UZ Y`YjYf' c[ bi ibXYfghfY[Yf g_c`Yb' Uh Y`YjYf(

bY ]__Y g_U` ZcfjYbhY Uh Z� XYfYg Z�fghYdf]cf]hYh) G�f XYf gUaaYbg�hhYg _`UggYf ibXYf \YbgmbhU[Yb 

h]` XY h]X`][YfY b�jbhY df]bW]ddYf ca Yb bc[Yb`ibXY ^�jb _�bgZcfXY`]b[ c[ Yb `][Y`][ ZcfXY`]b[ UZ 

Y`YjYf aYX ZU[`][Y jUbg_Y`][\YXYf c[ ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYf' Yf XYh b�XjYbX][h c[g� Uh ]bXXfU[Y 

Y`YjYfbYg UbXYbdf]cf]hYh ] d`Ub`�[b]b[Yb) =YfaYX []jYf g_c`Yb ]__Y Y`YjYfbY Yh \Y`h Zf]h jU`[' aYb 

j�`[Yf ] ghYXYh Uh VYbmhhY ai`][\YXYb Zcf Uh gUaaYbg�hhY _`UggYf' gca `�fYfY c[ `YXY`gY aYbYf' 

j]` _ibbY Zib[YfY' c[ gca h]`ghf�VYg Uh j�fY ZU[`][h `][Yj�fX][Y) >`YjYfbY \Uf ]__Y ai`][\YX Zcf 

Uh j�`[Y ca' c[ XY _Ub ]__Y g_]ZhY `]b^Y)  

>`YjYfbY Zcfh�``Yf ] ]bhYfj]YkYbY' Uh XY \Uf Xf�ZhYh `]b^YjU`[Yh aYX XYfYg Zcf�`XfY' c[ Uh Zcf�`(

XfYbY \Uf cdZcfXfYh XYa h]` Uh j�`[Y iX ZfU XYfYg ]bhYfYggYf) >`YjYfbY Zcfh�``Yf j]XYfY' Uh XY jU`[(

hY iX ZfU Yb ]bhYfYggY Zcf `]b^YfbYg ]bX\c`X' aYb g][Yf c[g�' Uh XYh VYh�X bc[Yh Zcf XYa Uh _caaY 



./

] _`UggY aYX bc[`Y UZ XYfYg jYbbYf) =Y Zcf�`XfY' XYf \Uf XY`hU[Yh ] ]bhYfj]Yk' []jYf `][Y`YXYg iX(

hfm_ Zcf' Uh XYfYg V�fb j�`[Yf `]b^Y YZhYf ]bhYfYggY' c[ Uh XYh Yf XYfYg f�X h]` V�fbYbY)  

Gc[`Y UZ Y`YjYfbY \Uf cd`YjYh' Uh XY ]__Y Z]_ XYfYg Z�fghYdf]cf]hYh' c[ XY Zcfh�``Yf' Uh XYh [cXh _Ub 

j�fY `]Xh gj�fh Uh UWWYdhYfY# FYb XY Y`YjYf' XYf ghUfhYXY d� XYb `]b^Y' XYf jUf XYfYg UbXYbdf]cf](

hYh' Zcfh�``Yf' Uh XY YZhYf\�bXYb Yf V`YjYh aY[Yh [`UXY Zcf XYfYg `]b^Y) =Yh' XYf gYf iX h]` Uh j�fY 

j][h][gh Zcf Y`YjYfbY' Yf' ca XY ZU`XYf h]` ] XY bmY _`UggYf c[ \ifh][h Z�f bmY jYbbYf XYf) 

;�XY Y`YjYf' `�fYfY c[ `YXY`gY Zcfh�``Yf' Uh XYh \jYfh �f Yf df�[Yh UZ Yh j]gh XfUaU' b�f Y`YjYfbY 

Z�f VYg_YX ca XY bmY _`UggYf) >b `�fYf Zcfh�``Yf5 

?cf XY Y`YjYf' XYf \Uf XY`hU[Yh ] ]bhYfj]YkYbY' jUf XY bmY _`UggYf Xc[ Yb [cX cd`YjY`gY) =Yh [�f 

][Yb ] XYfYg Zcfh�``]b[Yf' Uh XY \ifh][h V`Yj [`UXY Zcf _`UggYfbY)  

>`YjYfbY cd`YjYf [YbYfY`h XY bmY _`UggYf ] 2) _`UggY gca Yb ZcfXY`5

>`YjYfbY `�[[Yf j�[h d� ai`][\YXYb Zcf Uh ghUfhY d� Yb Zf]g_ ] XY bmY _`UggYf) =Y _Ub _UghY [Ua`Y 

fc``Yf UZ g][' c[ _`UggYXUbbY`gYb cd`YjYg XYfaYX dcg]h]jh) ?cf�`XfYbY []jYf `][Y`YXYg iXhfm_ Zcf Yb 

dcg]h]j jifXYf]b[ UZ' Uh Y`YjYfbY _caaYf ] bmY _`UggYf) =Y \Uf Xc[ YfZUfYh' Uh XYh _Ub hU[Y Yh ghm_(

_Y h]X Zcf XYfYg V�fb Uh Z]bXY g][ h]` fYhhY c[ V`]jY hfm[[Y ] XY bmY _`UggYf) 

E�fYfbY \Uf g�f`][h Zc_ig d� Uh g_UVY Yh [cXh Z�``Ygg_UV ] _`UggYfbY' b�f Y`YjYfbY ghUfhYf) 9``YfY(

XY XYb Z�fghY i[Y Yf XYf UffUb[YfYh Yb Z�``YgcjYfbUhb]b[' c[ XYf Vfi[Yg fYggcifWYf d� gcW]U`Y U_(

h]j]hYhYf ] XY Z�fghY i[Yf) =Yh \UbX`Yf c[g� ca Uh hU`Y aYX Y`YjYfbY ca ai`][\YXYfbY ] XY bmY 

_`UggYf) E�fYfbY [YbbYaZ�fYf Yh Zcf`�V' gca XY _U`XYf OUg_ hUj`Yb fYb) =Yh \UbX`Yf ca' Uh Y`Y(

jYfbY g_U` cjYfjY^Y' \jcfXUb XY bmY _`UggYf fYY`h _Ub j�fY Yb bm ghUfh Zcf XYa) >b `�fYf Zcfh�``Yf5 
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E�fYfbY jifXYfYf' Uh XYh Yf Yh j][h][h Zc_ig \ifh][h Uh Z� g_UVh Yb bm c[ Z�``Yg _i`hif ] _`UggYfbY' 

c[ XY cd`YjYf' Uh XY aYghfYf XYbbY cd[UjY) D`UggYXUbbY`gYb \Uf ]Z�`[Y `�fYfbY dcg]h]j VYhmXb]b[ 

Zcf iXg_c`]b[gY`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ `�f]b[)  

>b `�fYf []jYf iXhfm_ Zcf XYbbY dcg]h]jY jifXYf]b[ UZ' Uh Y`YjYfbY _caaYf ] bmY 2)(_`UggYf' d� Z�`(

[YbXY a�XY5 

=YbbY dcg]h]jY jifXYf]b[ UZ _`UggYXUbbY`gYb ] 2) _`UggY jYbXYf j] h]`VU[Y h]` g]Xgh ] _Ud]h`Yh)

=P WQGHTXLUQLQJHQ Sm GH ILTH OLQMHT

9Z ]bhYfj]Yk aYX `�fYfY c[ Y`YjYf ZfYa[�f XYh' Uh XYf Yf hYaaY`][ Zcfg_Y``][Y YfZUf]b[Yf d� XY Z]fY 

`]b^Yf) =Yh Yf V`)U) Yb _cbgY_jYbg UZ' Uh `]b^YfbYg ]bX\c`X c[ Zcfa Yf V`YjYh iXj]_`Yh UZ XY Z]fY `�(

fYfhYUag ] iXg_c`]b[Yb' gca \jYfh Yf _bmhhYh h]` c[ UbgjUf`][h Zcf Yb Yb_Y`h `]b^Y) =Yh VYhmXYf' Uh

XYf ]__Y Yf aUb[Y Z�``Yghf�_ aY``Ya `]b^YfbY' iX cjYf Uh XYf Yf Yb dfcZ]`XU[ ca cbgXU[Yb) OU`[(

ZU[gh]aYfbY `�[[Yg d� dfcZ]`XU[Yb' c[ XYfiXcjYf VmXYf `�fYfbY ] hYUaYh ]bX aYX' \j]`_Y ZU[ c[ 

\jcf aUb[Y h]aYf XY _Ub `�[[Y d� dfcZ]`XU[Yb) I� bc[`Y `]b^Yf `][[Yf U_h]j]hYhYfbY df]a�fh ca 

cbgXU[Yb' aYbg UbXfY `]b^Yf Zl j�`[Yf Uh [YbbYaZ�fY U_h]j]hYhYf ] Yb \Y` i[Y UX [Ub[Yb) =Yf _Ub 

c[g� [YbbYaZ�fYg U`a]bXY`][ ibXYfj]gb]b[ d� Yb dfcZ]`XU[' \j]g XYh Yb_Y`hY `�fYfhYUa jifXYfYf' 

Uh XYf Yf VY\cj Zcf XYh) B XYh Z�`[YbXY [YbbYa[�g XY Z]fY `]b^Yf aYX Y_gYad`Yf d� bc[Yh UZ XYb 

ibXYfj]gb]b[' XYf [YbbYaZ�fYg) 

@(`]b^Yb Yf XYb ]bhYfbUh]cbU`Y `]b^Y' c[ \Yf Yf XYb j�gYbh`][ghY U_h]j]hYh' Uh Y`YjYfbY UfVY^XYf aYX 

dfcZ]`cd[UjYf' XYh j]` g][Y hj�fZU[`][Y cd[UjYf' gca g_f]jYg c[ ZfYa`�[[Yg d� Yb[Y`g_) >`YjYfbY 

UfVY^XYf df]a�fh aYX cd[UjYfbY ca cbgXU[Yb' aYb UbXfY XU[Y hU[Yg c[g� ]bX]aY``Ya ] Vfi[) 

=Y ZU[' gca ]bX[�f d� dfcZ]`XU[Yb' Yf jU`[ZU[' XUbg_' Yb[Y`g_' [Yc[fUZ]' \]ghcf]Y c[ gUaZibXgZU[)

@(`]b^Yb \Uf h]X`][YfY j�fYh ]bjc`jYfYh ] Yh >N(dfc^Y_h' gca [Uj ai`][\YX Zcf ]bhYfbUh]cbU` iXjY_g(

`]b[) B ghYXYh Yf XYf bi Yh gUaUfVY^XY aYX Yb gjYbg_ g_c`Y) =YgiXYb Yf XYf Zc_ig d� Uh g_UVY 

_cbhU_hYf j]U ]bhYfbYhhYh h]` Y`YjYf c[ g_c`Yf ] UbXfY `UbXY)



.1

E�fYfbY Zcfh�``Yf' Uh XY bc[`Y [Ub[Y UfVY^XYf aYX Uh g_UVY gUaaYb\�b[ h]` XYb �jf][Y ibXYf(

j]gb]b[' c[ Yb `�fYf []jYf Yh Y_gYadY`5  

9_h]j]hYhYfbY d� D(`]b^Yb Zib[YfYf d� Yb UbXYb a�XY' c[ XYh Yf ]Z�`[Y `�fYfbY ] \�^ [fUX' ZcfX] 

Y`Yj[fiddYb ]__Y _Ub UfVY^XY \Y`h g� gY`jgh�bX][h) 9_h]j]hYhYfbY d� D(`]b^Yb [YbbYaZ�fYg df]a�fh 

ca cbgXU[Yb' c[ XY Z`YghY U_h]j]hYhYf jUfYf _ib Yb Yb_Y`h XU[) E�fYfbY []jYf gca Y_gYadY`' Uh 

aUb Yb cbgXU[ UfVY^XYXY aYX Yh XUbg_ZU[`][h YabY' gca \YX B McjY =]h`YjgYbg ZcXgdcf) ?�fgh 

jUf XYf hYcf]UfVY^XY d� g_c`Yb c[ XYfb�gh Yb hif d� OYghYfVfc) >b UbXYb U_h]j]hYh jUf' Uh Yb _`UggY 

Yb \Y` XU[ UfVY^XYXY aYX aUhYaUh]_ ] g_cjYb)

E]b^Ybg `�fYfY _caV]bYfYf dfU_h]g_Y c[ ZU[`][Y Y`YaYbhYf' c[ Yb `�fYf []jYf Yh Y_gYadY` d� XYh5  

?c_ig d� `]b^Yb Yf gca gU[h XY _fcdg`][Y `�f]b[gZcfaYf' c[ `�fYfbY jifXYfYf' Uh XYf g_Yf bc[Yh 

aYX Y`YjYfbY' b�f XY VYj�[Yf g][ iX ] UbXfY `�f]b[gfia' Zl ] ZcfV]bXY`gY aYX ZfYa`�[[Y`gYf5 

I� XYbbY `]b^Y Yf XYb �jf][Y ibXYfj]gb]b[ ]__Y ] g� \�^ [fUX hcbYh) =c[ `�[[Yg XYf Y_ghfU dUigYf 

]bX' XU `�fYfbY jifXYfYf' Uh Y`YjYfbY [YbYfY`h \Uf Vfi[ Zcf VYj�[Y`gY ] `�VYh UZ g_c`YXU[Yb) 

I� Q(`]b^Yb UfVY^XYf Y`YjYfbY aYX Uh d`Ub`�[[Y' [YbbYaZ�fY c[ YjU`iYfY dfc^Y_hYf) =Yf Yf Zc_ig 

d� ]bbcjUh]cb c[ dfc^Y_h`YXY`gY' c[ ibXYfj]gb]b[Yb VYgh�f UZ [YbbYaZ�fY`gY UZ Yb f�__Y dfc^Y_(

hYf) >h Y_gYadY` Yf dfc^Y_hYh E�gYjYbbYf' gca ]bXYV�fYf' Uh Y`YjYfbY ] 3) _`UggY [YbbYaZ�fYf Yh 

dfc^Y_h ] gUaUfVY^XY aYX �`XfY LU[Yb) Ifc^Y_hYh VYgh�f ]' Uh 1)(_`UggYfbY `�gYf cd Zcf XY �`XfY' 

c[ XYh Yf Y`YjYfbY d� Q(`]b^Yb' XYf d`Ub`�[[Yf c[ cf[Ub]gYfYf Zcf`�VYh) =Y iXj�`[Yf hY_ghYf' hU[Yf 
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_cbhU_h h]` 1)(_`UggYb c[ h]` �`XfY LU[Yb c[ ]bXfm__Yf Yb UbbcbWY ] Yb `c_U` Uj]g) =Y ZUW]`]hYfYf 

]Z�`[Y `�fYfbY dfc^Y_hYh' gca _�fYf cjYf ZYa Y``Yf gY_g [Ub[Y' c[ XY c[g� gh�f c[g� Zcf Uh VU[Y 

_U[Y c[ `UjY _UZZY h]` XY �`XfY)

>h UbXYh Y_gYadY` Yf Yh gUaUfVY^XY aYX ;�fbY\^�`dgXU[Yb' \jcf Y`YjYfbY g�`[Yf ai`YdcgYf h]` 

ZcfXY` Zcf UbVfU[hY V�fb) >`YjYfbY iXUfVY^XYf ViX[YhhYf c[ fY[bg_UVYf c[ `�fYf XYgiXYb Uh [Yb(

bYaZ�fY Yb _UadU[bY' iXUfVY^XY Z`mYfg c[ g_UVY cda�f_gca\YX ca_f]b[ dfc^Y_hYf ] `c_U`Y Uj](

gYf)

F�`Yh aYX Zcf`�VYbY Yf ]Z�`[Y `�fYfbY' Uh Y`YjYfbY `�fYf Uh [YbbYaZ�fY dfc^Y_hYf' XYf \Uf j�fX] 

Zcf UbXfY) E�fYfbY d� `]b^Yb \Uf ]bX[�Yh Yh gUaUfVY^XY aYX ?cbXYb Zcf >bhfYdfYb�fg_UV c[ \Uf 

c[g� Yh gUaUfVY^XY aYX G]Y`g ;fcW_) >b `�fYf Zcfh�``Yf ca XYhhY gUaUfVY^XY5 

F(`]b^Yb \Uf Zc_ig d� aYX]Yf c[ _caaib]_Uh]cb) E]b^Yb \Uf j�fYh df�[Yh UZ ghcf iXg_]Zhb]b[ 

V`UbXh `�fYfbY' c[ XYf Yf d� bij�fYbXY h]Xgdib_h Zc_ig d� Uh fYXYZ]bYfY `]b^Yb) >b UZ XY WYbhfU`Y 

X]g_igg]cbYf d� `]b^Yb Yf' ca aYX]YfbY g_U` Zcfgh�g gca Yh j�f_h�^ Y``Yf gca Yh gY`jgh�bX][h Zc(

_ig) M]X`][YfY \Uf XYf d� `]b^Yb ] \�^ [fUX j�fYh Zc_ig d� XYb hY_b]g_Y XY` UZ UfVY^XYh aYX Uh dfc(

XiWYfY Z]`a a)a)' aYb d� bij�fYbXY h]Xgdib_h Yf XYf df]a�fh Zc_ig d� _caaib]_Uh]cb c[ d� 

XUbg_ZU[`][Y YabYf) E�fYfbY jifXYfYf' Uh XYf `][Y bi aUb[`Yf _`Uf\YX cjYf `]b^Ybg dfcZ]`) >b `�fYf 

[]jYf Yh Y_gYadY` d� Yh Zcf`�V' gca Xc[ ]__Y V`Yj [YbbYaZ�fh \Y`h YZhYf d`UbYb5 

=Yf Yf Xc[ UbXfY U_h]j]hYhYf ] [Ub[ ] F(_`UggYfbY) 2) c[ 3) _`UggY \Uf Zl XY`hU[Yh ] Yb Zchc_cb_if(

fYbWY ] fY[] UZ Df�ZhYbg ;Y_�adY`gY) B XYb ZcfV]bXY`gY jUf XYf V�XY ibXYfj]gb]b[ ] V]``YXUbU`mgY 

c[ Zc_ig d� XYh dfU_h]g_Y UfVY^XY aYX Uh hU[Y [cXY V]``YXYf) =YgiXYb [YbbYaZ�fYg XYf Yb Z]`a(

`Y^fg_c`Y ] ?]`aVmYb ] 9jYX�fY) =Y Zcf�`XfY' XYf \Uf XY`hU[Yh ] ]bhYfj]Yk' []jYf iXhfm_ Zcf' Uh XYf Yf 
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g_Yh Yb ghcf ZcfUbXf]b[ aYX F(`]b^Yb' c[ `]b^Ybg ]bX\c`X ZfYagh�f ]__Y hmXY`][h Zcf XYa d� bij�(

fYbXY h]Xgdib_h)

Lca XYh ZfYa[�f cjYbZcf' ]bjc`jYfYf U``Y `]b^Yf Yh gUaUfVY^XY aYX U_h�fYf iXYb Zcf g_c`Yb) E�(

fYfbY j]` [YfbY ghmf_Y XYbbY XY` UZ XYfYg UfVY^XY' aYb XY cd`YjYf XYh c[g� gca h]Xg_f�jYbXY) @(

`]b^Yb \Uf Zl h]X`][YfY XY`hU[Yh ] Yh >N(dfc^Y_h c[ \Uf d� bij�fYbXY h]Xgdib_h Yh gUaUfVY^XY aYX 

Yb gjYbg_ g_c`Y c[ Yb �ghf][g_ g_c`Y' c[ XY \Uf _cbhU_h h]` Yb ?G(cf[Ub]gUh]cb %NGHIL&) =Yf Yf d� 

UbXfY `]b^Yf _cbhU_h h]` �`XfY LU[Yb' K�XY Dcfg c[ Df�ZhYbg ;Y_�adY`gY' c[ D(`]b^Yb gUaUfVY^(

XYf aYX XYb `c_U`Y bUhifg_c`Y c[ aYX XY `c_U`Y ]Xf�hgZcfYb]b[Yf) 

9LQMHTQHU HOHXJTWSSHT

L_c`Y`YXY`gYb jifXYfYf' Uh XYh Yf `m__YXYg Uh gUaaYbg�hhY [cXY _`UggYf' \jcf ZU[`][h gjU[Y Y`YjYf 

c[ ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYf Yf ZcfXY`h d� `]b^YfbY) E�fYfbY jifXYfYf h]`gjUfYbXY' Uh XYh YZhYf\�bXYb Yf 

`m__YXYg Uh fT``Xaf�ggX vbc[Yb`ibXY \cac[YbY _`UggYfv& gca XY g][Yf) FYb XYh jUf ]__Y g� 

bYah ] ghUfhYb) I� XYb Z�fghY �f[Ub[ `m__YXYg XYh ]__Y d� Yb h]`ZfYXggh]``YbXY a�XY' c[ g]XYb XU 

\Uf XYf j�fYh YbXbi aYfY Zc_ig d� _`UggYXUbbY`gYgdfcWYggYb c[ d� Uh [�fY Y`YjYfbY cda�f_(

gcaaY d�' Uh XY ]__Y _Ub fY[bY aYX Uh Z� XYfYg Z�fghYdf]cf]hYh) 

L_c`Y`YXY`gYb cd`YjYf' Uh g_c`Yb Yf aY[Yh d�j]f_Y`][ cjYf Zcf XY \]ghcf]Yf' XYf Zcfh�``Yg ca `]b^Yf(

bY5

L_c`Y`YXY`gYb jifXYfYf' Uh Y`YjYfbY Yf Zcfg_Y``][Y ZfU �f h]` �f' c[ g�[Ya�bghfYh jUf]YfYf) FUb \Uf 

Xc[ \UZh XY gh�fghY iXZcfXf]b[Yf aYX D(`]b^Yb' gca c[g� \Uf \UZh Z�ffYgh Ubg�[YfY5 

>`YjYfbY \UjXY jU`[h D(`]b^Yb' ZcfX] XY \UjXY VY\cj Zcf Zmg]g_ U_h]j]hYh c[ U`hYfbUh]jY `�f]b[gZcf(

aYf' aYb Y`YjYfbY ] XYb Z�fghY _`UggY' XYf V`Yj YhUV`YfYh d� XYbbY `]b^Y' jUf ]__Y h]`ghf�__Y`][ `�(

f]b[gdUfUhY' gca XYh iXhfm__Yg UZ g_c`Y`YXY`gYb) =YfZcf V`Yj ibXYfj]gb]b[Yb d� D(`]b^Yb Yb jUb(

g_Y`][ cd[UjY Zcf `�fYfbY)  
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=Yh [�f ][Yb ] ]bhYfj]Yk aYX `�fYfbY' Uh XYh _Ub j�fY gj�fh Uh ibXYfj]gY d� D(`]b^Yb) >b `�fYf d� 

`]b^Yb g][Yf5

>`Yj[fiddYbg gUaaYbg�hb]b[ VYhmXYf' Uh XYh Yf j][h][h Uh h]`fYhhY`�[[Y ibXYfj]gb]b[Yb' g� XYb 

[]jYf ai`][\YX Zcf Zmg]g_ U_h]j]hYh c[ dUigYf)

E�fYfbY jifXYfYf' Uh XYh Yf bUhif`][h' Uh XYf Yf Yb j]g Zcfg_Y` d� Y`Yj[fiddYfbY d� hj�fg UZ `]b^Yf(

bY) =Y Uf[iaYbhYfYf Zcf' Uh XYf' b�f aUb d� Yb `]b^Ycf[Ub]gYfYh g_c`Y �bg_Yf Uh ach]jYfY Y`YjYfbY 

d� VU[[fibX UZ XYfYg ]bhYfYggYf' c[g� j]` j�fY Zcfg_Y` d� `]b^YfbY) =Y ZUgh\c`XYf Xc[' Uh XY Z]fY 

`]b^Yf Yf `][Yj�fX][Y' gY`jca Y`Yj[fiddYfbY Yf Zcfg_Y``][Y) >b `�fYf Zcf_`UfYf ca XYbbY VU`UbWY5  

>b `�fYf gidd`YfYf' Uh XYh j][h][ghY a� j�fY' Uh Y`YjYfbYg ]bhYfYggYf a�XYg' aYb Uh XYh Yf j][h][h 

aYX Uh j�fY cda�f_gca d� Zcfg_Y``YbY c[ d�' Uh XYh ai`][j]g _f�jYf Z`YfY fYggcifWYf d� bc[`Y 

`]b^Yf x ] XYhhY h]`Z�`XY D(`]b^Yb) 

G�f Y`YjYfbY V`]jYf gdif[h ca Zcfg_Y``Y aY``Ya _`UggYfbY c[ XYfaYX Y`Yj[fiddYfbY d� XY Zcfg_Y`(

`][Y `]b^Yf' hU`Yf XY df]a�fh ca' Uh bc[`Y _`UggYf cd`YjYg gca `i__YXY' gbcVVYXY Y``Yf b�fXYXY) 

>`YjYfbY cd`YjYf ]__Y' Uh XYf Yf Zcfg_Y` d� XYh ZU[`][Y b]jYUi d� `]b^YfbY) 

9nTHTQHU TROOH RJ EHVYGQLQJ Sm OLQMHTQH

=Yh [�f ][Yb ] ]bhYfj]YkYbY' Uh ibXYfj]gb]b[Yb d� `]b^YfbY gh]``Yf g�f`][Y _fUj h]` `�fYfbYg _cadY(

hYbWYf c[ fc``Yf' c[ c[g� Y`YjYfbY \Uf _`UfY \c`Xb]b[Yf h]`' \jUX Yb [cX `]b^Y`�fYf Yf) E�fYfbY cd(

`YjYf' Uh `]b^YfbY _f�jYf Yh g�f`][h Yb[U[YaYbh ] `]b^YfbYg ZU[`][Y ]bX\c`X) >b `�fYf Zcf_`UfYf5 



/+

?cf Yb `�fYf d� @(`]b^Yb ]bXYV�fYf XYh Zl' Uh \ib h�b_Yf [`cVU`h ] ibXYfj]gb]b[Yb c[ ]bXXfU[Yf 

bmY Y`YaYbhYf' gca dUggYf h]` `]b^Ybg dfcZ]`) Aib jifXYfYf' Uh \ib Z�f Yb g�f`][ ZU[`][ ]XYbh]hYh ] 

iXg_c`]b[Yb [YbbYa XYb `]b^Y' \ib Yf h]`_bmhhYh)

?cf UbXfY `�fYfY Yf XYhhY Yb iXZcfXf]b[) ?cf XY Yf ]__Y b�XjYbX][j]g h]`_bmhhYh XYb `]b^Y' gca XY 

jifXYfYf' XYfYg _cadYhYbWYf dUggYf VYXgh h]`) >b `�fYf _cbghUhYfYf5  

=U g_c`Yb VY[mbXhY Uh UfVY^XY aYX `]b^Yf' jUf XYh ]__Y ai`][h Uh h]`[cXYgY U``Y `�fYfYg �bg_Yf ca 

`]b^Yh]`_bmhb]b[) =Yh \Uf g_c`Yb df�jYh Uh _cadYbgYfY Zcf jYX Uh h]`VmXY bc[`Y UZ `�fYfbY _cadY(

hYbWYiXj]_`]b[ ibXYf \YbgmbhU[Yb h]` `]b^YfbYg Zc_ig) L_c`Y`YXY`gYb Zcf_`UfYf5

E]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb ]bX[�f XYfaYX ] g_c`Ybg _cadYhYbWYghfUhY[] ] ZcfV]bXY`gY aYX jifXYf]b[Yf UZ' 

\j]`_Y _cadYhYbWYf XYf Yf Vfi[ Zcf d� `]b^YfbY) L]XghY g_c`Y�f Z]_ `�fYfY ZfU Q(`]b^Yb _ifgYf ] dfc(

^Y_h`YXY`gY) =YhhY g_c`Y�f XY`hU[Yf hc `�fYfY ZfU D(`]b^Yb ] Yh VYj�[Y`gYgjY^`YXYfacXi`' c[ `�fYfbY 

d� F(`]b^Yb \Uf \UZh Yb XU[ aYX _cadYhYbWYiXj]_`]b[ ca aYX]Yf) L_c`Y`YXY`gYb ibXYfghfY[Yf 

Xc[' Uh XYf ]__Y Yf V`YjYh h]`Z�fh Y_ghfU fYggcifWYf h]` UfVY^XYh aYX `]b^Yf' c[ iX[]ZhYfbY g_U` XYfZcf 

X�__Yg ]bXYb Zcf XY U`a]bXY`][Y ViX[YhhYf)  

IfcV`YaYh aYX Yh aUb[`YbXY aUhW\ aY``Ya `�fYfbYg _cadYhYbWYf c[ `]b^Ybg dfcZ]` \Uf j�fYh 

gh�fgh d� F(`]b^Yb' XYf \Uf j�fYh df�[Yh UZ `�fYfiXg_]Zhb]b[' c[ bc[`Y UZ XY `�fYfY' XYf ] \�^ [fUX 

hY[bYXY dfcZ]`Yb' Yf bi j�_)  

E]b^Yb g_U` XYZ]bYfYg d� bm' c[ XYf Yf gUh Yh iXj]_`]b[gUfVY^XY ] [Ub[' gca `�fYfbY Z]bXYf jUbg_Y(

`][h' aYX \Ybgmb h]` Uh b� ZfYa h]` Yb bm dfcZ]`' gca gjUfYf h]` XY `�fYf_cadYhYbWYf' XYf Yf h]` f�(

X][\YX) =Yf hY[bYf g][ U`hg� Yh V]``YXY UZ' Uh `]b^YfbY ] \�^ [fUX \Uf j�fYh UZ\�b[][Y UZ XY `�fYfY' 

XYf \Uf iXj]_`Yh c[ V�fYh `]b^YfbYg ]bX\c`X c[ dfcZ]` ] XY Z�fghY �f aYX `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb)  

>`YjYfbY \Uf ] ]bhYfj]YkYbY _`UfY \c`Xb]b[Yf h]`' \jUX Yb [cX `]b^Y`�fYf Yf) ?U_h]g_ h]`g_f]jYf XY `�(

fYfbY aY[Yh ghcf VYhmXb]b[ Zcf XYfYg dcg]h]jY cd`YjY`gY UZ ibXYfj]gb]b[Yb d� `]b^YfbY)  



/,

=Yh Yf j][h][h Zcf Y`YjYfbY' Uh XY cd`YjYf Uh V`]jY hU[Yh gYf]�gh) =Y `�[[Yf j�[h d�' Uh XY V`]jYf `mh(

hYh h]` c[ ]bXXfU[Yh ] ibXYfj]gb]b[Yb) =YfiXcjYf cd`YjYf XY' Uh XY Z�f UbXfY fY`Uh]cbYf h]` `�fYfbY) 

=Yh [�`XYf Zl Y`YjYfbY d� D(`]b^Yb' gca cd`YjYf' Uh XY _caaYf h�hhYfY d� `�fYfbY [YbbYa Z�``Yg 

XY`hU[Y`gY ] Zmg]g_Y U_h]j]hYhYf) >`YjYfbY `�[[Yf' gca XYh ZfYa[�f' ghcf j�[h d�' Uh XYf Yf cjYfYbg(

ghYaaY`gY aY``Ya `�fYfbYg _cadYhYbWYf c[ `]b^YfbYg ]bX\c`X)  

($( 0LA=LDIB@LI@ H@? =N =L>@E?@ H@? GDIE@L
B XYhhY UZgb]h g�hhYg XYf Zc_ig d� g_c`Ybg YfZUf]b[Yf aYX `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb) =Y WYbhfU`Y dib_hYf 

Yf XY ZU[`][Y fYgi`hUhYf' Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ hf]jgY` ] iXg_c`]b[Yb' iXj]_`]b[Yb UZ aYfY jUf]YfY(

XY ibXYfj]gb]b[gZcfaYf' _`UggYXUbbY`gYb ] 2) _`UggY c[ `�fYfbYg gUaUfVY^XY ] iXg_c`]b[Yb)  

3OHXHTQHU IDJOLJH THUWOVDVHT

=Yh Yf ]Z�`[Y g_c`Y`YXY`gYb gj�fh Uh jifXYfY' ca iXg_c`]b[g`]b^YfbY Z�fYf h]` VYXfY ZU[`][Y fYgi`hU(

hYf Zcf Y`YjYfbY) =Yh _Ub ]__Y a�`Yg U`YbY d� [fibX`U[ UZ _UfU_hYfYf' Zl jYX UZ[Ub[gdf�jYfbY) >b 

UZ XY ZU_hcfYf' XYf [�f XYh jUbg_Y`][h Uh g][Y bc[Yh df�W]gh ca XYh' Yf ]Z�`[Y g_c`Y`YXY`gYb' Uh Y`Y(

jYfbY cdb�f _cadYhYbWYf d� `]b^YfbY' gca ]__Y b�XjYbX][j]g hYghYg jYX UZ[Ub[gdf�jYfbY) EYXY`(

gYb jifXYfYf5

FYX \Ybgmb h]` Zcfg_Y``Y d� Y`YjYfbYg _UfU_hYfb]jYUi d� hj�fg UZ `]b^YfbY Yf XYh j�gYbh`][h Uh j�fY 

cda�f_gca d�' Uh _ib hc `]b^YcdXY`hY �f[Ub[Y ]bXh]` j]XYfY \Uf j�fYh h]` UZ[Ub[gdf�jY) =Yf Yf Yb 

hYbXYbg h]`' Uh Y`YjYf ZfU @(`]b^Yb Z�f \�^YfY _UfU_hYfYf' aYb XYf Yf bc[Yb jUf]Uh]cb aY``Ya XY hc 

�f) EYXY`gYb Zcf_`UfYf ca XYbbY jUf]Uh]cb5  

BZ�`[Y `YXY`gYb c[ `�fYfbY \Uf XYb aY[Yh [fibX][Y _`UggYXUbbY`gYgdfcWYg j�fYh UZ[�fYbXY Zcf' 

Uh XYh Yf `m__YXYg Uh gUaaYbg�hhY _`UggYf' gca ]__Y UXg_]``Yf g][ Zcf aY[Yh ZfU \]bUbXYb aYX 

\Ybgmb h]` XYh ZU[`][Y b]jYUi c[ Y`YjYfbYg fYgi`hUhYf jYX UZ[Ub[gdf�jYb) =Yh Yf Yb ZcfXY`' ZcfX] 

XYh aYXj]f_Yf h]` Yh VU`UbWYfYh g�[Ya�bghYf h]` `]b^YfbY' c[ ZcfX] XYh VYhmXYf' Uh Y`YjYfbY j�`[Yf 



/-

YZhYf ]bhYfYggYf c[ ]__Y YZhYf ZU[`][h b]jYUi) E]b^YfbY cd`YjYg XYfaYX gca `][Yj�fX][Y aYX \Ybgmb 

h]` XYh ZU[`][Y b]jYUi) EYXY`gYb Z�`[Yf iXj]_`]b[Yb aYX \Ybgmb h]` Y`YjYfbYg _UfU_hYfYf d� XY Z]fY 

`]b^Yf c[ Yf XYfaYX cda�f_gca d�' ca jUf]Uh]cbYf ] Y`YjYfbYg fYgi`hUhYf \�b[Yf gUaaYb aYX 

`]b^YjU`[Yh)

3OHXHTQHU PRVLXDVLRQ RJ VTLXUHO L WGUNROLQJHQ

L_c`Y`YXY`gYb jifXYfYf' Uh `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb \Uf VYhmXb]b[ Zcf Y`YjYfbYg ZcfjYbhb]b[Yf h]` Uh ghUf(

hY ] iXg_c`]b[Yb' aYbg XY Yf d� aY``Yahf]bbYh) EYXY`gYb jifXYfYf' Uh XYf ] XU[ Yf hU`Y ca Yb aYfY 

dcg]h]j cjYf[Ub[ ZfU aY``Yahf]b h]` iXg_c`]b[ c[ Zcf_`UfYf5

E�fYfbY ] iXg_c`]b[Yb cd`YjYf' Uh `]b^YfbY \Uf VYhmXb]b[ Zcf Y`YjYfbYg acXYb\YX c[ Zcf XYfYg 

Yb[U[YaYbh ] ibXYfj]gb]b[Yb) =Yf Yf bmY ZcfjYbhb]b[Yf h]` Y`YjYfbY c[ bmY ai`][\YXYf ] iXg_c(

`]b[Yb) >b `�fYf g][Yf5 

E�fYfbY jifXYfYf' Uh iXg_c`]b[Yb Yf df�[Yh UZ Yb \�^YfY [fUX UZ Yb[U[YaYbh YbX h]X`][YfY' c[ Uh 

iXg_c`]b[Yb ] XU[ Yf aYfY \Ufacb]g_) =Y cd`YjYf Zl ]Z�`[Y Yb `�fYf Z�ffY g`�g_UadY' ghcfh gYh ]b(

hYh \�fj�f_ c[ Yb a]bXfY iXVfYXh Vfi[ UZ figa]X`Yf) E�fYfYb' XYf c[g� Yf W]hYfYh cjYbZcf' \Uf 

gj�fh jYX Uh ]XYbh]Z]WYfY XYb df�W]gY �fgU[ h]` XYbbY �bXf]b[' aYb \Uf Z�`[YbXY Zcf_`Uf]b[5  



/.

E�fYfbY jifXYfYf' Uh XYh \Uf Yb VYhmXb]b[' Uh Y`YjYfbY V`]jYf Yb XY` UZ Yh aYfY Zcfd`][hYbXY Z�`(

`Ygg_UV c[ cd`YjYf Yh h]`\�fgZcf\c`X h]` XYfYg `]b^Y) EYXY`gYb jifXYfYf h]`gjUfYbXY' Uh XYf Yf g_UVh 

ach]jUh]cb c[ XYh' gca XY _U`XYf Yb fYhb]b[ c[ Yh ZU[`][h Z�``Ygg_UV ] iXg_c`]b[Yb5

>`YjYfbY iXj]_`Yf ]Z�`[Y `�fYfbY bmY gcW]U`Y fY`Uh]cbYf' gca c[g� \Uf Yh ZU[`][h ]bX\c`X' c[ \jcf XY 

Z�`Yf g][ Zcfd`][hYXY cjYf Zcf Z�``Ygg_UVYh) >b `�fYf g][Yf5  

Gc[`Y `�fYfY jifXYfYf Xc[' Uh XYhhY Yb[U[YaYbh c[g� _ibbY j�fY cdb�Yh [YbbYa UbXfY hmdYf 

UZ cf[Ub]gYf]b[Yf) >b `�fYf jifXYfYf' Uh XYh df]a�fh \UbX`Yf ca Uh [�fY bc[Yh ] iXg_c`]b[Yb' gca 

g_UVYf bm YbYf[] Zcf V�XY Y`YjYf c[ `�fYfY) Aib g][Yf5 

9bXfY `�fYfY aYbYf' Uh `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb \Uf Yb g�f`][ ghmf_Y' ZcfX] Y`YjYfbY Z�f Yb _`Uf ]XYbh](

hYh c[ Yh gh�f_YfY ZU[`][h Z�``Ygg_UV) 

;HTH XDTLHTHV WQGHTXLUQLQJ RJ QYH OnTLQJUIRTPHT

LYh ZfU Y`YjYfbYg dYfgdY_h]j \UbX`Yf XYb �[YXY ach]jUh]cb c[g� ca' Uh XYf UbjYbXYg bmY c[ aYfY 

jUf]YfYXY UfVY^XgZcfaYf ] iXg_c`]b[Yb) =Y Y`YjYf' XYf \Uf XY`hU[Yh ] ]bhYfj]Yk' []jYf iXhfm_ Zcf' Uh

XYh Yf V`YjYh g^cjYfY Uh [� ] g_c`Y ] iXg_c`]b[Yb) >b Y`Yj g][Yf5 



//

NXg_c`]b[g`]b^YfbY \Uf `][Y`YXYg ]Z�`[Y g_c`Y`YXY`gYb VYhmXYh' Uh XYf bi UfVY^XYg aYX aYfY jUf]Y(

fYXY ibXYfj]gb]b[g( c[ `�f]b[gZcfaYf ] iXg_c`]b[Yb' c[ g_c`Y`YXY`gYb jifXYfYf' Uh XY bmY ibXYf(

j]gb]b[gZcfaYf \Uf ghmf_Yh Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ cd`YjY`gY UZ fY`YjUbg) EYXY`gYb Zcf_`UfYf5

;`UbXh Y`YjYfbY h]`g_f]jYg ai`][\YXYfbY Zcf dfU_h]g_Y c[ gY`jgh�bX][Y UfVY^XgZcfaYf c[ Zcf Uh 

_caaY j�_ ZfU g_c`Yb ghcf dcg]h]j VYhmXb]b[) =Y Zcfh�``Yf Zl ca _U^U_hifY' iXYbX�fg aUhYaU(

h]_ibXYfj]gb]b[ c[ VmjUbXf]b[Yf ] D�VYb\Ujb aYX [i]Xb]b[ d� Yb[Y`g_ gca `�f]b[ggUaaYb(

\�b[Y' gca Yf V�XY g^cjY c[ ach]jYfYbXY) >`YjYfbY cd`YjYf' Uh jUf]Uh]cbYb ] g][ gY`j Yf gd�b(

XYbXY) >`YjYfbY cd`YjYf' Uh XY d� dfcZ]`XU[YbY [�f ] g_c`Y d� Yb UbXYb a�XY c[ `�fYf d� UbXfY 

a�XYf YbX ] XYb aYfY hfUX]h]cbY``Y ibXYfj]gb]b[) B XYh Z�`[YbXY W]hUh jifXYfYf Yb Y`Yj' Uh \Ub `�(

fYf [YbbYa XY dfc^Y_hYf' XY \Uf d� Q(`]b^Yb5 

M]`gmbY`UXYbXY [�f dfc^Y_hYfbY d� Q(`]b^Yb ibXYfj]gb]b[Yb aYfY fY`YjUbh Zcf Y`YjYfbY) 

>`YjYfbY d� @(`]b^Yb UfVY^XYf gca h]X`][YfY b�jbh aYX dfcZ]`cd[UjYf' XYh j]` g][Y gh�ffY dfc^Y_h(

cd[UjYf' gca d� Zcfg_Y``][ j]g fY`UhYfYf g][ h]` XYfYg dfcZ]`) >`YjYfbY cd`YjYf' Uh XY `�fYf aY[Yh 

[YbbYa XYbbY gY`jgh�bX][Y UfVY^XgZcfa) =Y g_U` hU[Y gh]``]b[ h]` Zcfg_Y``][Y dfcV`Yagh]``]b[Yf c[ 

Zcf_`UfYf' Uh XY `�fYf Uh _caaY aYX XYfYg Y[bY ViX d� `�gb]b[Yf c[ Uh cdg�[Y j]XYb c[ gbU__Y 

aYX Zc`_' gca XY ]__Y _YbXYf d� Zcf\�bX) >b Y`Yj Zcf_`UfYf5 

>`YjYf ZfU Q(`]b^Yb ZfYa\�jYf' Uh XYh Yf aYb]b[gZi`Xh Zcf XYa Uh UfVY^XY aYX dfc^Y_hYf' gca _Ub 

\^�`dY c[ UbjYbXYg UZ UbXfY U_h�fYf iXYb Zcf g_c`Yb' c[ XY cd`YjYf' Uh XY `�fYf Uh _caaib]_YfY 

aYX Zc`_ c[ Uh hifXY gh]``Y g][ ZfYa) >`YjYfbY \Uf gj�fh jYX Uh Zcfai`YfY' \j]`_Yb Zcfa Zcf `�f]b[ 

XY cdb�f [YbbYa dfc^Y_hYfbY d� Q(`]b^Yb) >b Y`Yj Zcfg�[Yf5 
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=Yh [�f ][Yb ] Y`YjYfbYg VYg_f]jY`gYf' Uh XY jUf]YfYfYXY U_h]j]hYhYf Yf g^cjY c[ []jYf XYa YbYf[]' c[ 

XYgiXYb ZfYa\�jYf XY' Uh XYh g_UVYf Yh [cXh Z�``Ygg_UV ] _`UggYb c[ [cXY fY`Uh]cbYf h]` `�fYfbY) 

=Yh [�`XYf Zl Y`YjYf ZfU D(`]b^Yb' gca `�[[Yf j�[h d�' Uh XYf Yf aY[Yh \iacf ] XYfYg fY`Uh]cbYf h]` 

`�fYfbY' c[ XY cd`YjYf' Uh XY Zmg]g_Y U_h]j]hYhYf ghmf_Yf XY gcW]U`Y fY`Uh]cbYf ] _`UggYb) >b XfYb[ 

Zcfh�``Yf5  

E�fYfbY jifXYfYf' Uh `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb aYXZ�fYf VYXfY ai`][\YXYf Zcf Uh ]bXXfU[Y Y`YjYfbY ] 

ibXYfj]gb]b[Yb' c[ gY`j( Y``Yf aYXVYghYaaY`gY [�f XU c[g� ][Yb gca Yh dcg]h]jh Y`YaYbh ] Z`YfY UZ 

XY ib[Yg Zcfh�``]b[Yf) >b XfYb[ g][Yf Zl5 vCY[ gmbYg VUfY' aUb Z�`Yf g][ `]Xh aYfY Zf]' b�f aUb 

_caaYf cd ] 2) E�fYfbY ghc`Yf aYfY d� Yb)v >b UbXYb Y`Yj Zcfh�``Yf ca UfVY^XYh aYX dfcZ]`cd(

[UjYfbY5

>`YjYfbY []jYf _`Ufh iXhfm_ Zcf' Uh XY V`]jYf ach]jYfYXY UZ Uh j�fY aYX h]` Uh VYghYaaY' c[ Yb Y`Yj 

Z\iXe Y�_ZXaWX UXZehaWX_fX4 vG�f aUb _caaYf aYX g]bY Y[bY ]XYYf' Yf XYh' ZcfX] aUb gmbYg' XYh 

Yf ]bhYfYggUbh c[ gd�bXYbXYv)

>`YjYfbY jifXYfYf U`hg�' Uh XYfYg Y[bY ]XYYf \Uf Yb j�fX] ] ibXYfj]gb]b[Yb' c[ XY cd`YjYf c[g�' Uh 

XYf V`]jYf `mhhYh h]` XYa) =Y dcg]h]jY Y`YjjifXYf]b[Yf [�`XYf Xc[ ]__Y Y`YjYfbY d� F(`]b^Yb) E]b^Yb 

\Uf j�fYh df�[Yh UZ `�fYfg_]Zh' c[ XYh \Uf j�fYh Zcfj]ffYbXY Zcf Y`YjYfbY) =Y cd`YjYf ]__Y' Uh `]b(

^YU_h]j]hYhYfbY Zm`XYf g�f`][ aY[Yh' c[ `]b^Ybg ]bX\c`X ZfYagh�f ]__Y _`Ufh Zcf XYa) 
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2H QYH NODUUHT L ,$ NODUUH

;�XY `�fYfY c[ Y`YjYf jifXYfYf _`UggYXUbbY`gYgdfcWYggYb c[ XY bmY `]b^YcdXY`hY _`UggYf ] 2) _`UggY 

dcg]h]jh) =Yh [cXY jYX `]b^YfbY Yf gca b�jbh' Uh Y`YjYfbY cd`YjYf Uh Z� Yb bm ghUfh ] 2) _`UggY) >b 

Y`Yj g][Yf5

>b UbXYb Y`Yj \Uf gUaaY dcg]h]jY jifXYf]b[5

=Y bmY jYbbYf c[ XY ghmf_YXY gcW]U`Y fY`Uh]cbYf ] _`UggYfbY gYf iX h]` Uh j�fY VYhmXb]b[gZi`XY Zcf 

Y`YjYfbY c[ Zcf XYfYg ach]jUh]cb) >`YjYfbY Zcfh�``Yf' Uh XY \Uf Z�Yh iXj]XYh XYfYg jYbbY_fYXg c[ 

\Uf a�Xh bmY jYbbYf' gca XY`Yf XYfYg ]bhYfYggYf) =Yh gYf U`hg� iX h]`' Uh `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb' ] \jYfh 

ZU`X Zcf bc[`Y UZ Y`YjYfbY' V]XfU[Yf h]` Uh g_UVY [cXY `�f]b[gZ�``Ygg_UVYf' \jcf Y`YjYfbYg gcW]U`Y 

fY`Uh]cbYf c[ ZU[`][Y ]bhYfYggYf gidd`YfYf \]bUbXYb) >b Y`Yj Zcfh�``Yf ca XYbbY dcg]h]jY YfZUf]b[5  

g]b g]b

4RTnOGTHUDPDTEHMGHV RP OLQMHRTJDQLUHTLQJHQ

>b iXZcfXf]b[ jYX _`UggYXUbbY`gYb ] 2) _`UggY Yf gYh ZfU `�fYfbYg dYfgdY_h]j' Uh XYh ]__Y Yf `m__Y(

XYg Uh YhUV`YfY Yh bmh gUaUfVY^XY V`UbXh Zcf�`XfYbY ] XY bmY _`UggYf) E�fYfbY cd`YjYf' Uh XYh jUf 

Yb ZcfXY` Zcf Zcf�`XfYgUaUfVY^XYh' XU XYf jUf XYb gUaaY Zcf�`XfY[fiddY ca_f]b[ _`UggYb ] \Y`Y 

g_c`YZcf`�VYh) E�fYfbY jifXYfYf' Uh XYh Yf Yh iXj]_`]b[gcaf�XY Uh Z� XYh h]` Uh Zib[YfY VYXfY aYX 

XYb bij�fYbXY cf[Ub]gYf]b[) >b `�fYf Zcf_`UfYf5  
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9Z ]bhYfj]Yk aYX Zcf�`XfYbY ZfYa[�f XYh' Uh XY \Uf gUaaY jifXYf]b[ UZ' Uh Zcf�`XfYbYhj�f_Yh 

]__Y ] h]`ghf�__Y`][ [fUX fYYhUV`YfYg YZhYf _`UggYXUbbY`gYb ] 2) _`UggY) =Yh ZfYa[�f XYgiXYb UZ ]b(

hYfj]YkYbY' Uh XYh Yf Yh iXj]_`]b[gdib_h Zcf g_c`Yb Uh g]_fY' Uh Zcf�`XfYbY ] h]`ghf�__Y`][ [fUX Yf 

]bZcfaYfYh ca `]b^YfbYg ]bX\c`X c[ ca XY _cb_fYhY U_h]j]hYhYf d� `]b^YfbY) Gc[`Y UZ XY Zcf�`XfY' 

XYf \Uf XY`hU[Yh ] ]bhYfj]Yk' []jYf iXhfm_ Zcf' Uh XY ]__Y \Uf h]`ghf�__Y`][ j]XYb ca `]b^YfbYg ]bX(

\c`X' Uh XY aUb[`Yf cjYfV`]_ cjYf U_h]j]hYhYfbY d� `]b^YfbY' c[ XY _Ub ]__Y gY XYb f�XY hf�X ] U_h](

j]hYhYfbY d� `]b^YfbY) =Y cd`YjYf' Uh `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb Yf Yb [cX ]XY' aYb XY jifXYfYf gUah]X][' 

Uh `]b^YfbY Zm`XYf a]bXfY ] ibXYfj]gb]b[Yb' YbX XY ZcfjYbhYXY' c[ Uh XYf Yf ghcf jUf]Uh]cb aY``Ya

`]b^YfbY6 aYbg bc[`Y `]b^Yf Yf aY[Yh jY`Zib[YfYbXY c[ \Uf Yb _`Uf dfcZ]`' Yf ]bX\c`XYh d� UbXfY `]b(

^Yf aYfY X]ZZigh Zcf Zcf�`XfYbY) ?cf�`XfYbY cd`YjYf Yh VY\cj Zcf ZcfjYbhb]b[gUZghYab]b[ ca `]b(

^YfbYg dfcZ]` c[ Yh cjYfV`]_ cjYf XY U_h]j]hYhYf' XYf [YbbYaZ�fYg d� `]b^YfbY) 

9nTHTQHU NRPSHVHQFHT RJ UDPDTEHMGH

LYh ZfU `YXY`gYbg dYfgdY_h]j Yf `�fYfbYg Y^Yfg_UV h]` dfc^Y_hYh ghUX][ UZ[�fYbXY) H[ `YXY`gYb jifXY(

fYf' Uh XYb ghUX][ gd]``Yf Yb fc``Y aYX \Ybgmb h]` Uh ibXYfgh�hhY `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb c[ g]_fY `�fYf(

bYg Yb[U[YaYbh) 9ZXY`]b[g`YXYfYb Zcf iXg_c`]b[Yb g][Yf5

;�XY `YXY`gY c[ `�fYfY jifXYfYf' Uh UfVY^XYh aYX `]b^YfbY _f�jYf Y_ghfU h]X' ZcfX] XYf `�VYbXY g_U` 

iXj]_`Yg bmY U_h]j]hYhYf c[ g_UVYg bmY _cbhU_hYf c[ Y_ghYfbY gUaUfVY^XYf)

EYXY`gYb cd`YjYf' Uh XYbg cd[UjY Yf Uh j]gY ]bhYfYggY Zcf hYUaYbYg UfVY^XY c[' b�f XYh Yf ai`][h' 

h]`[cXYgY `�fYfbYg VY\cj Zcf _cadYhYbWYiXj]_`]b[) LYh ZfU `�fYfbYg dYfgdY_h]j Yf XYh dcg]h]jh' Uh 

`YXY`gYb \Uf j]gh h]``]X c[ \Uf []jYh `�fYf[fiddYb fia h]` Uh iXj]_`Y `]b^YfbYg dfcZ]` c[ ]bX\c`X) =Y 

cd`YjYf XYh dcg]h]jh' Uh XY \Uf Z�Yh Y^Yfg_UV h]` dfc^Y_hYh)  

E]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb gYf iX h]` Uh \UjY \UZh ghcf VYhmXb]b[ Zcf `�fYfgUaUfVY^XYh' c[ XYf Yf g_UVh Yb 

bm' Z�``Yg d`UhZcfa Zcf gUaUfVY^XYh ] XY Z]fY `�fYfhYUag' gca hU[Yf iX[Ub[gdib_h ] XY Z]fY `]b^Yf) 

E�fYfbY cd`YjYf' Uh XY \Uf Z�Yh ai`][\YX Zcf Yb Zcfa Zcf ZU[`][ gdYW]U`]gYf]b[' gca Z`YfY Z]bXYf 

aY[Yh h]`ZfYXggh]``YbXY) L_c`Yb c[ M�fbVm DcaaibY [YbYfY`h \Uf YZhYf Zc`_Yg_c`YfYZcfaYb c[ 

]g�f YZhYf XYb bmY UfVY^Xgh]XgUZhU`Y j�fYh fUah UZ ghcf iXg_]Zhb]b[ ] `�fYf[fiddYb %WU) -0 # UZ 

`�fYfbY d� I]`Y[�fXgg_c`Yb Yf ghcddYh&' aYb UbXY`Yb UZ `�fYfY' XYf \Uf g�[h bmh ^cV' \Uf j�fYh 

aY[Yh a]bXfY ] iXg_c`]b[Yb) >b `�fYf aYbYf' Uh Zcf_`Uf]b[Yb h]` XY`g Yf XYh h�hhY gUaUfVY^XY ] 

iXg_c`]b[Yb) AUb dY[Yf d�' Uh `�fYfbY Yf V`YjYh aYfY UZ\�b[][Y UZ \]bUbXYb' c[ jifXYfYf' Uh XYh 
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Yf Yh j][h][h fYgi`hUh UZ `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb) >b UbXYb `�fYf jifXYfYf h]`gjUfYbXY' Uh hYUagUaUf(

VY^XYh Yf V`YjYh VYXfY c[ aYfY Zcfd`][hYbXY5

L_c`Ybg hYUacf[Ub]gYf]b[ VYhmXYf Xc[ c[g�' Uh bc[`Y `�fYfY cd`YjYf' Uh XY a]ghYf Zc_ig d� XYh 

ZU[ZU[`][Y gUaUfVY^XY) ?l Zcf_`UfYf Yb UZ `�fYfbY' Uh \ib gca XUbg_`�fYf ] Yb 3)(_`UggY _Ub gUjbY 

gUaUfVY^XYh aYX XY UbXfY XUbg_`�fYfY d� 3) �f[Ub[) 9bXfY `�fYfY []jYf iXhfm_ Zcf' Uh XY gUjbYf 

ZU[hYUaYbY) =Yb `cXfYhhY hYUacf[Ub]gYf]b[ ] iXg_c`]b[Yb VYhmXYf' Uh XYh Yf jUbg_Y`][h Uh ZUgh\c`(

XY XYh ZU[ZU[`][Y gUaUfVY^XY aYX _c``Y[Yf iXYb Zcf hYUaYh)
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0 Emb[\c`ag_c`Yb

B XYhhY _Ud]hY` gYf j] b�faYfY d� Emb[\c`ag_c`Yb' gca Yf Yb g_c`Y ] ?ifYg� DcaaibY' gca \Uf 

UfVY^XYh aYX \c`X g]XYb -++4) L_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`X ZcfY[�f V�XY d� hj�fg UZ Yb �f[Ub[g 

_`UggYf c[ ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY _`UggYf) DYfbYb ] g_c`Ybg UfVY^XY Yf Xc[ UfVY^XYh aYX \c`X d� 

hj�fg UZ _`UggYfbY) EYXY`gYb \Uf Zcfai`YfYh Yb cjYfcfXbYh fUaaY Zcf UfVY^XYh aYX \c`X' gca iX(

gh]__Yf Yb fYhb]b[ Zcf `�fYfbYg UfVY^XY' gUah]X][ aYX Uh XYb []jYf d`UXg h]`' Uh `�fYfbY gY`j Z�f 

ai`][\YX Zcf Uh ZcfaY UfVY^XYh aYX \c`X)

L_c`Yb \Uf h]X`][YfY \UZh gj�fh jYX Uh ZUgh\c`XY Y`YjYfbY ] iXg_c`]b[Yb' gca ] ghYXYh jU`[hY Yb df](

jUhg_c`Y' c[ ] ibXYfg�[Y`gYb V`]jYf XYf []jYh iXhfm_ Zcf' Uh g_c`Yb Yf V`YjYh VYXfY h]` Uh ZUgh\c`XY 

Y`YjYfbY gca Z�`[Y UZ UfVY^XYh aYX \c`X) B ]bhYfj]YkYbY Zcf_`UfYg XYhhY aYX Yb dcg]h]j iXj]_`]b[ 

\cg Y`YjYfbY gcW]U`h c[ ZU[`][h) =Yh V`]jYf ] XYb ZcfV]bXY`gY ZfYa\�jYh' Uh UfVY^XYh aYX \c`X []jYf 

Y`YjYfbY [cXY ai`][\YXYf Zcf Uh XUbbY bmY fY`Uh]cbYf' c[ Uh XYh ghmf_Yf `�fYfbYg ai`][\YXYf Zcf 

Uh h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` XYb Yb_Y`hY Y`Yj)

B ]bhYfj]YkYbY V`]jYf XYf Xc[ c[g� []jYh iXhfm_ Zcf' Uh XYf Yf Z`YfY iXZcfXf]b[Yf jYX UfVY^XYh aYX 

\c`X' gca _f�jYf cda�f_gca\YX' c[ XYh gUa`YXY V]``YXY UZ g_c`Ybg YfZUf]b[Yf Yf XYfZcf [Ubg_Y 

_cad`Y_gh) =Yf dY[Yg V`)U) d�' Uh XYh g�f`][h ] ghUfhYb _Ub j�fY jUbg_Y`][h Zcf Y`YjYfbY Uh V`]jY 

gUaaYbgUh d� hj�fg UZ _`UggYfbY' `][Ygca UfVY^XYh aYX \c`X d� hj�fg UZ _`UggYfbY gh]``Yf ghcfY 

_fUj h]` `�fYfbY ca Uh YjU`iYfY c[ XY`Y j]XYb ca Y`YjYfbYg `�f]b[) 

NbXYfg�[Y`gYb UZ g_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`X Yf VUgYfYh d� Yh ]bhYfj]Yk aYX g_c`Ybg j]WYg_c`Y`YXYf 

gUah Yh [fiddY]bhYfj]Yk aYX Zcf�`XfY c[ hc [fiddY]bhYfj]Yk aYX Y`YjYf d� 4) �f[Ub[) =YfiX(

cjYf Yf XYf [YbbYaZ�fh [fiddY]bhYfj]Yk aYX \Yb\c`Xgj]g XUbg_`�fYfbY c[ aUhYaUh]_`�fYfbY d� 

4) �f[Ub[)  
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Emb[\c`ag_c`Yb Yf Yb hfYgdcfYh g_c`Y ZcfXY`h d� +)(4) _`UggYhf]b) L_c`YX]ghf]_hYh fiaaYf V�XY j]`(

`U_jUfhYfYf c[ gcW]U`h Vc`][Vm[[Yf]' c[ g_c`Yb \Uf gca Z�`[Y UZ XYhhY Yh jUf]YfYh Y`Yj[fibX`U[) 

>`Yj[fibX`U[Yh Yf XYgiXYb _YbXYhY[bYh jYX' Uh g_c`Yb \Uf Yb XY` hcgdfc[YXY Y`YjYf' c[ Uh XYb

acXhU[Yf ?ifYg� DcaaibYg cfXV`]bXY Y`YjYf) 

OUf]Uh]cbYb ] g_c`Ybg Y`Yj[fibX`U[ VYhmXYf' Uh XYf Yf aY[Yh ghcf Zcfg_Y` d�' \jUX Y`YjYfbY _Ub' c[ 

\j]`_Y ZcfiXg�hb]b[Yf XY \Uf Zcf Uh `�fY) O]WYg_c`Y`YXYfYb g�hhYf Z�`[YbXY cfX d�' \jcfXUb jUf]U(

h]cbYb ] Y`Yj[fibX`U[Yh _Ub _caaY h]` iXhfm_' c[ \jUX XYb _f�jYf UZ `�fYfbY5  

=Yh ZfYa[�f UZ ]bhYfj]YkYh' Uh XYb jUf]Uh]cb' XYf ]Z�`[Y j]WYg_c`Y`YXYfYb _Ub _cbghUhYfYg ] V�fbY(

\UjY_`UggYfbY' [YbZ]bXYg ] iXg_c`]b[Yb)

O]WYg_c`Y`YXYfYb Zcfh�``Yf XYgiXYb' Uh g_c`Ybg `�fYfY \Uf \UZh gj�fh jYX Uh X]ZZYfYbh]YfY ibXYf(

j]gb]b[Yb) O]WYg_c`Y`YXYfYb []jYf c[g� iXhfm_ Zcf' Uh g_c`Yb ] Z`YfY �f \Uf j�fYh iXZcfXfYh UZ' Uh 

XYb \Uf \UZh gj�fh jYX Uh ZUgh\c`XY Y`YjYfbY ] iXg_c`]b[Yb' c[ ] -++4 V`Yj XYh VYg`ihhYh' Uh g_c`Yb 

g_i``Y \UbX`Y d� [fibX`U[ UZ g]hiUh]cbYb) 

EYXY`gYbg UbU`mgY UZ iXZcfXf]b[YfbY jUf' Uh g_c`Yb g_i``Y V`]jY VYXfY h]` Uh h]`fYhhY`�[[Y ibXYfj]g(

b]b[gZcf`�V' gca hU[Yf iX[Ub[gdib_h ]' \jUX XY Zcfg_Y``][Y Y`YjYf _Ub' c[ \jUX XY g_U` `�fY x ]

ghYXYh Zcf Uh hU[Y iX[Ub[gdib_h ] U_h]j]hYhYf' XYh j]` g][Y ]' \jUX XYf g_U` [YbbYaZ�fYg) Lca j]WY(

g_c`Y`YXYfYb Zcfai`YfYf WXg4 vK� ^b``Xe U�eaXaX \aW `XW Ybef^X``][Y _cadYhYbWYf' c[ XY \Uf

XYfZcf Vfi[ Zcf Uh V`]jY iXZcfXfYh d� Zcfg_Y``][Y a�XYf)v >be i\VXf^b_X_XWXeXa [TaW_Xe WXg ^ba^eXg

ca Uh g�f[Y Zcf' Uh U``Y g_c`Ybg vS)))T Y`YjYf Yf ] Z`ck) 9h XYa' XYf Yf Xm[h][Y' ]__Y _YXYf g][' c[

XY' XYf \Uf Z� fYggcifWYf' ]__Y V`]jYf cjYfiXZcfXfYh)v

?cf Uh ibXYfgh�hhY `�fYfbYg UfVY^XY aYX Uh h]`fYhhY`�[[Y X]ZZYfYbh]YfYXY ibXYfj]gb]b[gZcf`�V VY(

g`ihhYXY `YXY`gYb' Uh `�fYfbY g_i``Y VY[mbXY Uh UfVY^XY aYX \c`X) F�`Yh jUf Uh Z� X�aaYh cd Zcf 

Y`YjUZ[Ub[Yb ] iXg_c`]b[Yb' `][Ygca XYh jUf Yh a�` Uh Z� Yb Y`Yj[fiddY' gca Yf ach]jYfYh ach]jY(

fYg Zcf `�f]b[ V�XY gcW]U`h c[ ZU[`][h)  
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L_c`Ybg `YXY`gY \Uf hU[Yh ]b]h]Uh]j h]` UfVY^XYh aYX \c`X c[ \Uf Zcfai`YfYh XY cjYfcfXbYXY fUaaYf

Zcf UfVY^XYh' gca g_U` j�fY aYX h]` Uh iXgh]__Y Yb fYhb]b[ Zcf `�fYfbYg UfVY^XY aYX cd[UjYb' 

gUah]X][ aYX Uh XYf []jYg d`UXg h]`' Uh `�fYfbY _Ub g�hhY XYfYg Y[Yh df�[ d� UfVY^XYh)  

=U aUb ghUfhYXY d� UfVY^XYh aYX \c`X' V`Yj _`UggYVY[fYVYh UZg_UZZYh' \jcfYZhYf XYh Xc[ UZ dfU_h](

g_Y �fgU[Yf V`Yj ]bXZ�fh ][Yb _cfh h]X YZhYf' XU XYh Y_gYadY`j]g aYXZ�fhY iXZcfXf]b[Yf Zcf XY Yb(

_Y`hY `�fYfY Uh UXa]b]ghfYfY _cbhU_hYb h]` XYb ghcfY Zcf�`XfY[fiddY) B XU[ Yf g_c`Yb U`hg� jYbXh 

h]`VU[Y h]` _`UggYb gca XYh cf[Ub]gUhcf]g_Y iX[Ub[gdib_h' c[ UfVY^XYh aYX \c`X ZcfY[�f V�XY ]b(

XYb Zcf XY Yb_Y`hY _`UggYf c[ d� hj�fg UZ Yb �f[Ub[g _`UggYf) DYfbYb ] UfVY^XYh aYX \c`X Yf Xc[ 

\c`XXUbbY`gY d� hj�fg UZ _`UggYfbY)  

?cf Uh ibXYfgh�hhY `�fYfbYg ai`][\YXYf Zcf Uh UfVY^XY aYX XY hj�f[�YbXY \c`X g�f[Yf `YXY`gYb 

Zcf' ] XYh caZUb[ XYh Yf ai`][h' Uh dUfU``Y``�[[Y ibXYfj]gb]b[Yb' g� _`UggYfbY \Uf ZU[YbY d� 

gUaaY h]X) NbXYfj]gb]b[Yb V`]jYf XYgiXYb dUfU``Y``U[h d� hj�fg UZ _`UggYfbY ] XYb ibXYfgh�hhYbXY 

ibXYfj]gb]b[ c[ ] XYh' gca g_c`Yb _U`XYf Zcf \Yb\c`Xgj]g Zc_igh]aYf c[ `�f]b[gWUZ�) ?c_igh]aYfbY 

Yf Yb di`^Y h]aYf' gca Zl _Ub Vfi[Yg h]` UZ_`Uf]b[ UZ WYbhfU`Y ZU[`][Y VY[fYVYf' aYbg `�f]b[gWUZ� Yf 

Yb Zcfa Zcf `Y_h]Yh]`ViX h]` Y`YjYfbY) B `�f]b[gWUZ�Yb Z�f Y`YjYfbY ai`][\YX Zcf ZU[`][ ZcfXmVY`gY' 

`][Ygca XY _Ub Z� gjUf d� XYfYg ZU[`][Y gd�f[ga�`) 

Lca Yb XY` UZ XYb cjYfcfXbYXY fUaaY \Uf `YXY`gYb aY`Xh iX' Uh XYh Yf j][h][h' Uh `�fYfbY VYbmh(

hYf g][ UZ Zcfg_Y``][Y \c`XXUbbY`gYgdf]bW]ddYf' c[ Uh XY ZfU [Ub[ h]` [Ub[ g_U` j�`[Y XYh \c`XXUb(

bY`gYgdf]bW]d' gca VYXgh ibXYfgh�hhYf Y`YjYfbYg `�f]b[) =YgiXYb Yf XYh V`YjYh aY`Xh iX' Uh `�fYf(

bY d� i[Ybh`][Y hYUaa�XYf g_U` gbU__Y ca' \jcfb�f c[ \jcfXUb XYh []jYf aYb]b[ Uh UfVY^XY 

aYX \c`X ] XY Yb_Y`hY ZU[' `][Ygca ibXYfj]gb]b[Yb c[g� ZcfVYfYXYg d� X]ggY a�XYf) 

O]WYg_c`Y`YXYfYb Zcf_`UfYf j]XYfY' Uh [fibX`U[Yh Zcf `�fYfbYg jU`[ UZ \c`XXUbbY`gYgdf]bW]d c[ 

XUbbY`gYb UZ XY gdYW]Z]__Y \c`X Yf' Uh `�fYfbY \Uf Yh ]bX[�YbXY _YbXg_UV h]` Y`YjYfbYg _cadYhYb(

WYf c[ ZcfiXg�hb]b[Yf Zcf Uh `�fY) =Yh V`]jYf XYfZcf df]cf]hYfYh \�^h' Uh U``Y `�fYfY cdgh]``Yf a�` Zcf 

Y`YjYfbYg `�f]b[' `][Ygca Y`YjYfbYg cdZm`XY`gY UZ a�`YbY g_U` YjU`iYfYg' c[ X]ggY UgdY_hYf jYX `�(

fYf[Yfb]b[Yb _Ub XYfZcf gYg gca Yb ]bhY[fYfYh XY` UZ g_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`X) O]WYg_c`Y`YXYfYb

g�hhYf X]ggY cfX d� `�fYfbYg UfVY^XY aYX a�` c[ d�' \jcfZcf XYh Yf j][h][h Uh df]cf]hYfY XYbbY XY`5 
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O]WYg_c`Y`YXYfYb cd`YjYf U`hg�' Uh `�fYfbY d� g_c`Yb Yf [cXY h]` Uh h]`fYhhY`�[[Y `�f]b[gZcf`�V iX 

ZfU gdYW]Z]__Y a�` Zcf Y`YjYfbYg `�f]b[) O]WYg_c`Y`YXYfYb Zcf_`UfYf XYgiXYb' Uh Yb gc`]X dfU_g]g d� 

XYhhY caf�XY ibXYfgh�hhYf UfVY^XYh aYX \c`X' XU XYh [�f' Uh `�fYfbY df�W]gh jYX' \jUX Y`YjYfbY 

_Ub' c[ \jUX XY g_U` `�fY ZfYaUXfYhhYh)  

>bXY`][ g_U` XYh b�jbYg' Uh `YXY`gYb \Uf UZgUh fYggcifWYf' gca g_U` ibXYfgh�hhY `�fYfbYg UfVY^XY 

aYX \c`X) =Yh XfY^Yf g][ ca g�_U`XhY \c`Xh]aYf' gca []jYf ai`][\YX Zcf Uh h]`_bmhhY Yb Y_ghfU `�(

fYf h]` ibXYfj]gb]b[Yb) =Yf Yf h] \c`Xh]aYf df) i[Y d� Yb �f[Ub[) =Yb Y_ghfU `�fYf _Ub ]bXXfU[Yg 

V�XY ] ZcfV]bXY`gY aYX XYh hj�f[�YbXY \c`XUfVY^XY c[ ] ZcfV]bXY`gY aYX XYb \c`XXUbbY`gY' gca 

Z]bXYf ghYX ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY _`UggYf)

=YfiXcjYf Yf XYf UZgUh Yb f�__Y fYggcifWYf h]` XY hcgdfc[YXY Y`YjYf) B acXg�hb]b[ h]` \c`Xh](

aYfbY' gca Yf Yb ZUgh fYggcifWY' XYf UZg�hhYg h]` \jYf �f[Ub[' jUf]YfYf fYggcifWYfbY h]` XY hcgdfc(

[YXY aYX UbhU``Yh UZ hcgdfc[YXY Y`YjYf d� XY Yb_Y`hY �f[Ub[Y) I� XYb �f[Ub[' gca Yf ] Zc_ig ] 

XYbbY ibXYfg�[Y`gY' Yf XYf UZgUh ,/ h]aYf h]` XY hcgdfc[YXY Y`YjYf) B X]ggY h]aYf V`]jYf XYf _bmhhYh 

Yb Y_ghfU `�fYf h]` ibXYfj]gb]b[Yb' c[ ibXYfj]gb]b[Yb UZ XY hcgdfc[YXY Y`YjYf _Ub ZcfY[� V�XY ] 

_`UggYb gUaaYb aYX XY �jf][Y Y`YjYf c[ d� a]bXfY \c`X)  

LUa`Yh gYh \Uf fUaaYfbY Zcf UfVY^XYh aYX \c`X Yb aY[Yh cjYfcfXbYh _UfU_hYf' \jcf XYh Y_gYa(

dY`j]g ]__Y Yf df�W]gYfYh' \jcf cZhY c[ \jcf `�b[Y Y`YjYfbY g_U` j�fY d� \c`XYbY' c[ cf[Ub]gYf]b(

[Yb UZ UfVY^XYh aYX \c`X _Ub XYfZcf ZcfaY g][ d� aUb[Y a�XYf' \j]`_Yh Yf Yh \Y`h VYj]Xgh hf�_ 

ZfU `YXY`gYbg g]XY) O]WYg_c`Y`YXYfYb Zcf_`UfYf g�`YXYg' Uh `YXY`gYb UbgYf XYh gca Yb ZcfiXg�hb]b[ 

Zcf' Uh `�fYfbY []jYf g][ ] _Ugh aYX UfVY^XYh aYX \c`X' Uh XYh ] Xa X__Xe TaWXa YbefgTaW vU_\iXe Y�Wg 

aXWXYeTv& WT _�eXeaX fX_i f^T_ bc_XiX WXg fb` `Xa\aZfYh_Wg Tg TeUX]WX c� WXaaX `�WX( 
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B XYhhY UZgb]h VYg_f]jYg XYh' \jcfXUb ]ad`YaYbhYf]b[Yb UZ UfVY^XYh aYX \c`X Yf Zcf`�VYh ] dfU_g]g) 

?�fgh VYg_f]jYg XYh' \jcfXUb XYf UfVY^XYg aYX \c`XXUbbY`gY d� hj�fg UZ _`UggYfbY c[ ]bXYb Zcf XY 

Yb_Y`hY _`UggYf' c[ XYfYZhYf VYg_f]jYg `�fYfbYg dfU_g]g aYX \Ybgmb h]` ZcfVYfYXY`gYb UZ ibXYfj]g(

b]b[Yb)

6ROGGDQQHOUH Sm VXnTU DI NODUUHTQH

Lca b�jbh Yf _YfbYb ] g_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`X XYh hj�f[�YbXY \c`XUfVY^XY' c[ XYh Yf Yb Zcf(

iXg�hb]b[ Zcf XYbbY Zcfa Zcf \c`XUfVY^XY' Uh `YXY`gYb \Uf dUfU``Y``U[h ibXYfj]gb]b[Yb) 9Z ]bhYf(

j]YkYbY ZfYa[�f XYh' Uh XYh jUf]YfYf' ] \j]`_Yh caZUb[ XYh `m__Yg Zcf `YXY`gYb Uh dUfU``Y``�[[Y ib(

XYfj]gb]b[Yb' c[ Uh XYh Yf `YhhYgh ] XY ghcfY ZU[' XYh j]` g][Y XUbg_' aUhYaUh]_ c[ Yb[Y`g_' \j]`_Yh

\�b[Yf gUaaYb aYX' Uh XYf g_U` j�fY Yb ZU[`�fYf h]` \jYf _`UggY) =YfiXcjYf _Ub XYh `UXY g][ [�(
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fY Uh dUfU``Y``�[[Y ibXYfj]gb]b[Yb ] ZcfV]bXY`gY aYX \Yb\c`Xgj]g ibXYfgh�hhYbXY ibXYfj]gb]b[' 

Zc_igh]aYf c[ `�f]b[gWUZ�) 

HjYfcfXbYh j]gYf ]bhYfj]YkYbY' Uh `�fYfbY Vfi[Yf Yb XY` h]X d� XYh hj�f[�YbXY \c`XUfVY^XY' c[ 

XYh Yf j]WYg_c`Y`YXYfYbg jifXYf]b[' Uh g_c`Yb vXe ZbWg c� iX]v aYX XYbbY XY` UZ UfVY^XYh aYX

\c`X) BbhYfj]YkYbY j]gYf Xc[ c[g�' Uh `�fYfbYg dfU_g]g jUf]YfYf aY[Yh' c[ Uh XUbg_`�fYfbY Vfi[Yf 

aY[Yh h]X d� XYbbY Zcfa Zcf \c`XUfVY^XY' aYbg aUhYaUh]_`�fYfbY ghcfh gYh ]__Y cf[Ub]gYfYf ib(

XYfj]gb]b[Yb d� XYbbY a�XY) =U XYh iXY`i__YbXY Yf XUbg_`�fYfbY c[ aUhYaUh]_`�fYfbY' gca Yf 

V`YjYh ]bhYfj]YkYh' XUbbYf ]bhYfj]YkYbY ]__Y [fibX`U[ Zcf Yb b�^U[h][ jifXYf]b[ UZ' \jcf cZhY XYf 

UfVY^XYg aYX hj�f[�YbXY \c`X ] XYb �jf][Y XY` UZ ibXYfj]gb]b[Yb) BbhYfj]YkYbY []jYf Xc[ ]bXhfm_ 

UZ' Uh XYf Yf Yb YhUV`YfYh dfU_g]g' \jcf XYh ZcfY_caaYf ^�jb`][h) 

B XYh Z�`[YbXY VYg_f]jYg XYh b�faYfY' \jcfXUb XYf UfVY^XYg aYX hj�f[�YbXY \c`X ] XUbg_ c[ 

aUhYaUh]_' `][Ygca XYf fYXY[�fYg Zcf Zcfg_Y``][Y Zcf\c`X' gca \Uf \UZh ]bXZ`mXY`gY d�' \jcfXUb 

`�fYfbYg dfU_g]g \Uf iXj]_`Yh g][) 

BbhYfj]YkYbY aYX XUbg_`�fYfbY j]gYf' Uh XY ] `�VYh UZ g]XghY g_c`Y�f [YbbYaZ�fhY ZYa `�b[YfYjU(

fYbXY Zcf`�V UZ hfY(Z]fY i[Yfg jUf][\YX' \jcf XYf V`Yj UfVY^XYh aYX \c`X d� hj�fg UZ �f[Ub[Yb) 

>`YjYfbY jUf hmd]g_ ZcfXY`h d� Z]fY \c`X aYX \jYf XYfYg `�fYf) G�f XUbg_`�fYfbY _ibbY h]`fYhhY(

`�[[Y Yb cf[Ub]gYf]b[ aYX Z]fY `�fYfY' \�b[Yf XYh gUaaYb aYX' Uh XYf ZUgh Yf h]`_bmhhYh hc `�(

fYfY h]` ibXYfj]gb]b[Yb ] XYb YbY UZ XY hfY _`UggYf' XU XYf ] XYbbY _`UggY [�f Z]fY cfXV`]bXY Y`YjYf) 

9``Y XUbg_Zcf`�VYbY hc[ iX[Ub[gdib_h ] Yh hYaU c[ \UbX`YXY Y_gYadY`j]g ca V]``YXZcfh�``]b[Yf' 

gW]YbWY Z]Wh]cb c[ XYh Uh j�fY UbXYf`YXYg) Ac`XYbY ] XY Yb_Y`hY Zcf`�V V`Yj XUbbYh iX ZfU Zcfg_Y`(

`][Y \c`XXUbbY`gYgdf]bW]ddYf) B �h Zcf`�V V`Yj \c`XYbY g�`YXYg XUbbYh iX ZfU Yb b]jYUiXY`]b[g`c(

[]_' aYbg \c`XYbY ] UbXfY Zcf`�V V`Yj XUbbYh iX ZfU Y`YjYfbYg _�b c[ dYfgcb`][\YX) =Ubg_`�fYf(

bY Zcf_`UfYf' Uh XYh Yf aY[Yh Zcfg_Y``][h' \j]`_Yh \c`XXUbbY`gYgdf]bW]d XY Vfi[Yf' c[ Uh jU`[Yh UZ

\c`XXUbbY`gYgdf]bW]d U`h]X V`]jYf hfiZZYh d� VU[[fibX UZ Yb jifXYf]b[ UZ' \jUX XYf g_U` ibXYfj]gYg 

]' c[ \jUX Y`YjYfbY g_U` `�fY)  

BbhYfj]YkYbY j]gYf XYgiXYb' Uh XYh hc[ h]X' Z�f XUbg_`�fYfbY _ca ] [Ub[ aYX XYh hj�f[�YbXY 

\c`XUfVY^XY) BZ�`[Y XUbg_`�fYfbY \UbX`YXY XYh XY`g ca' Uh XYh jUf `]Xh jUbg_Y`][h Uh g_i``Y �bXfY 

fih]bYf' `][Ygca XY \UjXY Vfi[ Zcf h]X h]` Uh Z]bXY ]bX ] Yh [cXh gUaUfVY^XY ca cd[UjYb)

FYbg XUbg_`�fYfbY U`hg� aYX h]XYb \Uf ZibXYh ZfYa h]` Yb [cX dfU_g]g Zcf XYh hj�f[�YbXY \c`X(

UfVY^XY' Zcf\c`XYf XYh g][ UbXYf`YXYg aYX aUhYaUh]_`�fYfbY' gca ] `�VYh UZ g]XghY g_c`Y�f \Uf 

[YbbYaZ�fh V`ch �h `�b[YfYjUfYbXY Zcf`�V UZ hfY i[Yfg jUf][\YX' \jcf XYf V`Yj UfVY^XYh aYX 

hj�f[�YbXY \c`X) FUhYaUh]_`�fYfbY dY[Yf d� Z]fY Zcf\c`X' gca \Uf j�fYh aYXj]f_YbXY h]`' Uh XY 

]__Y \Uf UfVY^XYh g� aY[Yh aYX XYbbY Zcfa Zcf \c`XXUbbY`gY5 
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w 9h XY Yf Z� iXXUbbYXY ZU[`�fYfY 

w 9h XY aUb[`Yf fYggcifWYf h]` YjU`iYf]b[ UZ c[ j]XYbgXY`]b[ ca Y`YjYfbY

w 9h XY \Uf gj�fh jYX Uh �bXfY d� Y[bY fih]bYf 

w 9h XY \Uf [cXY YfZUf]b[Yf aYX XYb U`a]bXY`][Y _`UggYibXYfj]gb]b[)

=Y Z]fY Zcf\c`X VYg_f]jYg b�faYfY ] XYh Z�`[YbXY) 

=Yh Z�fghY Zcf\c`X' gca aUhYaUh]_`�fYfbY b�jbYf' Yf' Uh XY _ib Yf hfY iXXUbbYXY aUhYaUh]_`�(

fYfY ] iXg_c`]b[Yb' aYbg XYf h]` gUaaYb`][b]b[ Yf ZYa iXXUbbYXY XUbg_`�fYfY ] iXg_c`]b[Yb) 

FUhYaUh]_`�fYfbY []jYf iXhfm_ Zcf' Uh XY XYfaYX ]__Y \Uf \UZh XY gUaaY ai`][\YXYf gca XUbg_(

`�fYfbY Zcf Uh XUbbY a]bXfY \c`X' c[ Uh XYhhY \Uf j�fYh Yb j�gYbh`][ �fgU[ h]`' Uh XY _ib g^�`(

XYbh \Uf jU`[h Uh cf[Ub]gYfY g][ d� XYbbY a�XY)  

=Yh UbXYh Zcf\c`X Yf' Uh aUhYaUh]_`�fYfbY cd`YjYf' Uh XY ]__Y \Uf XY b�XjYbX][Y fYggcifWYf ] 

Zcfa UZ h]X h]` Uh YjU`iYfY c[ j]XYbgXY`Y ca Y`YjYfbY) FUhYaUh]_`�fYfbY Zcf_`UfYf' Uh UfVY^XYh 

aYX \c`X _f�jYf' Uh XYf Vfi[Yg aUb[Y fYggcifWYf d� XYhhY' XU XY ]__Y _YbXYf Y`YjYfbY ZfU XY 

UbXfY _`UggYf g� [cXh) BZ�`[Y aUhYaUh]_`�fYfbY Yf _cbgY_jYbgYb UZ XY aUb[`YbXY fYggcifWYf' Uh 

XY ]__Y \Uf XY gUaaY ai`][\YXYf Zcf Uh gh�hhY Y`YjYfbY ] XYfYg `�fYdfcWYggYf' b�f XY UfVY^XYf 

aYX \c`X) >b UZ aUhYaUh]_`�fYfbY Zcfai`YfYf XYh d� XYbbY a�XY5  

=Yh Yf ] XYb ZcfV]bXY`gY ]bhYfYggUbh' Uh XUbg_`�fYfbY [�f g][ XY gUaaY cjYfjY^Y`gYf cjYf gh�hhYb 

h]` Y`YjYfbY' `][Ygca c[g� XUbg_`�fYfbY dY[Yf d�' Uh XYh _Ub j�fY gj�fh Uh Z]bXY XYb b�XjYbX][Y 

h]X h]` YjU`iYf]b[ c[ j]XYbgXY`]b[' b�f XYf UfVY^XYg aYX \c`X) =Ubg_`�fYfbY dY[Yf ] XYb ZcfV]bXY`(

gY d�' Uh XY a� UfVY^XY aY[Yh \�fXh Zcf Uh Z� h]b[YbY h]` Uh \�b[Y gUaaYb' c[ XY []jYf gca Y_(

gYadY`' Uh XY cZhY a� hU[Y Zf]_jUfhYfYfbY ] Vfi[ Zcf Uh b� XYb g]XghY ZcfVYfYXY`gY)  

=Yh hfYX^Y Zcf\c`X Yf' Uh XYh gca `�fYf _Ub j�fY gj�fh Uh �bXfY d� Y[bY fih]bYf' \j]`_Yh gca 

b�jbh c[g� \Uf j�fYh Yb iXZcfXf]b[ Zcf XUbg_`�fYfbY) =YbbY iXZcfXf]b[ Yf jY`_YbXh ] ZcfV]bXY`(

gY aYX cf[Ub]gUhcf]g_Y ZcfUbXf]b[Yf' c[ gca Yb UZ aUhYaUh]_`�fYfbY Zcfai`YfYf XYh' V`]jYf XYh 

]__Y `YhhYfY Uh �bXfY d� g]bY fih]bYf' b�f aUb cd`YjYf' Uh ZU[`][Y Uf[iaYbhYf hU`Yf Zcf' Uh XYf \c`(

XYg ZUgh ] XY cdf]bXY`][Y)
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=Yh Z^YfXY c[ g]XghY Zcf\c`X Yf' Uh aUhYaUh]_`�fYfbY \Uf [cXY YfZUf]b[Yf aYX XYb U`a]bXY`][Y 

_`UggYibXYfj]gb]b[) >b UZ aUhYaUh]_`�fYfbY Zcfai`YfYf XYh d� XYbbY a�XY5 

FUhYaUh]_`�fYfYbg cd`YjY`gY UZ' Uh Y`YjYfbY Yf `YhhY Uh ibXYfj]gY' _Ub Zcfgh�g d� XYb a�XY' Uh XY 

] aUhYaUh]_ Zcfa�f Uh \�bXhYfY iXZcfXf]b[Yb aYX Uh X]ZZYfYbh]YfY c[ h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` 

XYb Yb_Y`hY Y`Yj ] XYb U`a]bXY`][Y _`UggYibXYfj]gb]b[) =Yh _Ub Xc[ ibXfY `]Xh' \j]g XYhhY Yf h]`(

Z�`XYh' c[ ] ]bhYfj]YkYh V`]jYf XYf \Y``Yf ]__Y gUh mXYf`][YfY cfX d�' \jcfXUb `�fYfbY `�gYf cd[U(

jYb) Mj�fh]acX j]gYf ]bhYfj]YkYh aYX aUhYaUh]_`�fYfbY' Uh XYf V`UbXh `�fYfbY Yf Zcfg_Y``][Y jif(

XYf]b[Yf UZ' ca XY fYbh ZU_h]g_ Zcfa�f Uh X]ZZYfYbh]YfY XYb U`a]bXY`][Y _`UggYibXYfj]gb]b[) >b aU(

hYaUh]_`�fYf []jYf g�`YXYg iXhfm_ Zcf' Uh XY ]__Y Zi`Xh iX \Uf `�gh cd[UjYb' c[ Uh bc[`Y Y`YjYf 

_ibbY dfcZ]hYfY UZ UfVY^XYh aYX \c`X) E�fYfYb Zcfai`YfYf XYh d� XYbbY a�XY5 

6ROGGDQQHOUH LQGHQ IRT GH HQNHOVH NODUUHT

NX cjYf XYh hj�f[�YbXY \c`XUfVY^XY UfVY^XYf `�fYfbY aYX Uh XUbbY \c`X ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY 

_`UggYf) B ]bhYfj]YkYbY []jYf `�fYfbY iXhfm_ Zcf' Uh XYf `�VYbXY V`]jYf UfVY^XYh aYX \c`X d� XYbbY 

a�XY)  

>b ghcf XY` UZ UfVY^XYh aYX \c`X ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY _`UggYf g_Yf ] ZcfV]bXY`gY aYX ibXYfj]gb]b(

[Yb UZ XY hcgdfc[YXY Y`YjYf) E�fYfbY Zcfh�``Yf' Uh XY \Uf ZibXYh ZfYa h]` Yb jY`Zib[YfYbXY dfU_g]g 

aYX \Ybgmb h]` XY hcgdfc[YXY Y`YjYf) =Y Zcfh�``Yf XYgiXYb' Uh ibXYfj]gb]b[Yb UZ XY hcgdfc[YXY 

Y`YjYf cZhY hU[Yf iX[Ub[gdib_h ] _`UggYb' \jcfYZhYf ibXYfj]gb]b[Yb Zcfhg�hhYf d� Yh \c`X' \jcf 

XYf Y_gYadY`j]g Yf ai`][\YX Zcf Uh Z� UZ_`UfYh c[ [� ] XmVXYb aYX iXjU`[hY VY[fYVYf) 

FYX \Ybgmb h]` Vfi[Yb UZ \c`Xh]aYf j]gYf ]bhYfj]YkYbY' Uh `�fYfbY ]__Y Zi`Xh iX UbjYbXYf X]ggY 

fYggcifWYf' c[ XYf V`]jYf ] XYb ZcfV]bXY`gY []jYh iXhfm_ Zcf' Uh `�fYfbY _ibbY V`]jY VYXfY h]` ]bXYb 

Zcf XY Yb_Y`hY _`UggYf Uh UfVY^XY aYX \c`X' gca ZUjbYf XYb gUa`YXY Y`Yj[fiddY) BbhYfj]YkYbY j](

gYf' Uh Yb UZ �fgU[YfbY h]`' Uh XYh Yf gj�fh Zcf `�fYfbY Uh UfVY^XY aYX \c`X ]bXYb Zcf XY Yb_Y`hY 
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_`UggYf' Yf' Uh XYf aUb[`Yf h]X h]` Uh ZcfVYfYXY c[ _ccfX]bYfY' \jcfXUb \c`Xh]aYfbY g_U` Vfi[Yg)

E�fYfbY Zcfh�``Yf' Uh XY cZhY \Uf Yb Y_ghfU `�fYf aYX ] ibXYfj]gb]b[Yb' aYb Uh XY ]__Y Z�f Vfi[h 

XY Y_ghfU `�fYf_f�ZhYf h]` Uh UfVY^XY aYX \c`X' XU XY ]__Y \Uf \UZh ai`][\YX Zcf Uh UZhU`Y c[ _c(

cfX]bYfY UfVY^XYh aYX \c`X' c[ Uh XYh XYfZcf cZhY YbXYf aYX hfUX]h]cbY` _`UggYibXYfj]gb]b[ aYX

hc `�fYfY)  

B ]bhYfj]YkYh iXhfm__Yf j]WYg_c`Y`YXYfYb ] hf�X aYX cjYbb�jbhY' Uh g_c`Yb Yf Yh ghm__Y ZfU Uh j�fY 

v\ `�_ `XW Tg UehZX WX eXffbheVXe& WXe Xe g\_ Tg _TiX W\YYXeXag\XeXWX _�e\aZfYbe_�Uv& bZ Tg hWYbf(

We\aZXa \ UhaW bZ ZehaW [TaW_Xe b`& Tg _�eXeaX v`TaZ_Xe g\W g\_ Tg c_Ta_�ZZX& [ibeWTa `Ta f^T_ 

UehZX WXa X^fgeT eXffbheVXv( N\VXf^b_X_XWXeXa UX^e�YgXe WXe`XW _�eXeaXg cd`YjY`gY UZ g]hiUh]c(

bYb)

9nTHTQHU IRTEHTHGHOUH DI WQGHTXLUQLQJHQ

E�fYfbY ZcfVYfYXYf ] Z�``Ygg_UV ibXYfj]gb]b[Yb d� i[Ybh`][Y a�XYf' c[ XYh Yf XYgiXYb d� X]ggY 

a�XYf' Uh `�fYfbY Z]bXYf ZfYa h]`' ca XYf g_U` UfVY^XYg aYX \c`X Y``Yf Y^ ] XY Yb_Y`hY ZU[) G�f ib(

XYfj]gb]b[Yb ZcfVYfYXYg' Yf XYh Yb ]bhY[fYfYh XY` UZ `�fYfbYg dfU_g]g' Uh XYf cdgh]``Yg a�` Zcf Y`Y(

jYfbYg `�f]b[' `][Ygca `�fYfbY Zcf\c`XYf g][ h]`' \jcfXUb XYf g_U` Z�`[Yg cd d� Y`YjYfbYg cdZm`XY`(

gY UZ X]ggY a�`)  

B ZcfV]bXY`gY aYX Zcf`�VYh ca V]``YXZcfh�``]b[Yf' gca Yf Yh UZ XY XUbg_Zcf`�V ] g]XghY g_c`Y�f' \jcf 

XYf V`Yj UfVY^XYh aYX \c`X d� hj�fg UZ _`UggYfbY' acXhc[ Y`YjYfbY Y_gYadY`j]g Z]fY g]XYf ca Zcf(

`�VYh' gca `�fYfbY \UjXY iXUfVY^XYh ] hYUaYh) AYf jUf ibXYfj]gb]b[Ybg ]bX\c`X VYg_fYjYh' `][Y(

gca XYh ZfYa[]_' \j]`_Y _cb_fYhY `�f]b[ga�` XYf g_i``Y UfVY^XYg aYX' c[ \jUX Y`YjYfbY V`Yj jif(

XYfYh d�' XYh j]` g][Y XY gdYW]Z]__Y hY[b d� `�f]b[' gca `�fYfbY j]``Y _][[Y YZhYf' b�f XY g_i``Y 

jifXYfY' ca Y`YjYfbY jUf d� fYhhY jY^ ] Zcf\c`X h]` XY cdgh]``YXY `�f]b[ga�`)  

E�fYfbY Zcfh�``Yf XYgiXYb' Uh XY ] ZcfV]bXY`gY aYX d`Ub`�[b]b[Yb UZ ibXYfj]gb]b[Yb Xf�ZhYf Y`Y(

jYfbYg ZU[`][Y iXj]_`]b[ Zcf Uh cdb� Yb Z�``Yg Zcfgh�Y`gY UZ Y`YjYfbYg ZU[`][Y b]jYUi c[ UZ' \jUX XY 

g_U` j�fY cda�f_gcaaY d�' b�f XY UfVY^XYf aYX \c`X d� hj�fg UZ _`UggYfbY' c[ ] XYb ZcfV]bXY`(

gY hU[Yf `�fYfbY iX[Ub[gdib_h ] j]XYb' gca XY `�VYbXY ]bXgUa`Yf ca Y`YjYfbY)  

FYX \Ybj]gb]b[ h]` XY Zcfg_Y``][Y iXZcfXf]b[Yf' gca VYg_f]jYg h]X`][YfY ] XYhhY UZgb]h' dc]bhYfYf `�(

fYfbY' Uh XYh Yf Yb ZcfiXg�hb]b[ Zcf Yh jY``m__Yh hj�f[�YbXY \c`XUfVY^XY' Uh XYf V`]jYf UZgUh XYb 

b�XjYbX][Y h]X h]` d`Ub`�[b]b[ UZ' YjU`iYf]b[ UZ c[ j]XYbgXY`]b[ ca ibXYfj]gb]b[Yb c[ Y`YjYfbYg 

iXVmhhY UZ XYbbY)

B ]bhYfj]YkYh []jYf j]WYg_c`Y`YXYfYb iXhfm_ Zcf' Uh `YXY`gYb Yf cda�f_gca d�' Uh `�fYfbY g_U` \UjY 

XYb b�XjYbX][Y h]X h]` UfVY^XYh aYX \c`X' c[ Uh XYh Yf Yb j][h][ cd[UjY Zcf `YXY`gYb ZfYacjYf Uh 

ibXYfgh�hhY XYhhY) O]WYg_c`Y`YXYfYb Zcf_`UfYf ] XYb ZcfV]bXY`gY' Uh `YXY`gYb g_U` df]cf]hYfY g_c`Ybg 
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Zcfg_Y``][Y ]bXgUhgYf' c[ dY[Yf XYgiXYb d�' Uh g_c`Yb g_U` V`]jY VYXfY h]` Uh UfVY^XY aYX XUhU ca 

Y`YjYfbYg iXj]_`]b[' c[ Uh XYhhY `][Y`YXYg Yf Yh j][h][h ]bXgUhgcaf�XY' gca _Ub ibXYfgh�hhY `�fYf(

bYg UfVY^XY aYX YjU`iYf]b[ c[ j]XYbgXY`]b[) A�bXhYf]b[Yb UZ iXZcfXf]b[Yb d� XYhhY caf�XY 

fiaaYf g�`YXYg Z`YfY UgdY_hYf) 

Lca Z�`[Y UZ cjYbb�jbhY \Uf `YXY`gYghYUaYh VYg`ihhYh' Uh XYf [YbbYaZ�fYg Yb g�_U`Xh �f[Ub[g(

_cbZYfYbWY' \jcf XYf g�hhYg Zc_ig d� UfVY^XYh aYX XUhU c[ d�' \jcfXUb XYf _Ub UfVY^XYg aYX 

XYbbY cd[UjY) EYXY`gYb \Uf iXUfVY^XYh Yh ,- g]XYf `Ub[h Xc_iaYbh h]` `�fYfbY' gca �f[Ub[g_cb(

ZYfYbWYb hU[Yf UZg�h ]) =c_iaYbhYh ]bX`YXYg aYX Yb VYg_f]jY`gY UZ g_c`Ybg j]g]cb c[ a�` c[ UZ XY 

Zcfg_Y``][Y ]bXgUhgYf' gca Yf ]j�f_gUh Zcf Uh b� XY ZUgh`U[hY a�`) =YfYZhYf Z�`[Yf Yb VYg_f]jY`gY UZ' 

\jUX UfVY^XYh aYX XUhU ]bXYV�fYf' c[ \jUX aUb g_U` j�fY cda�f_gca d� ] XYb ZcfV]bXY`gY) 

AcjYXdUfhYb TY WXaaX WX_ TY Wb^h`XagXg Xe UTfXeXg c� =N8tf eTccbeg 

%>O9' -+,/&' c[ XYb ]bXY\c`XYf Zl fUddcfhYbg YjU`iYf]b[g\^i`' gca VYg_f]jYf XY Zcf(

g_Y``][Y ZUgYf ] UfVY^XYh aYX XUhU)

=YfiXcjYf \Uf `YXY`gYb iXUfVY^XYh Yb dfc[fYgg]cbghfUddY aYX hfY hf]b' gca `�fYfbY _Ub Vfi[Y h]` 

Uh Z� Yh ]bXV`]_ ]' \jcf `Ub[h XY Yf b�Yh ] UfVY^XYh aYX XUhU) 9``Y hf]b ]bXY\c`XYf Z]fY ]bX]_UhcfYf' 

gca VYf�fYf Zcfg_Y``][Y XY`Y UZ UfVY^XYh aYX XUhU) =Yb YbY UZ XY Z]fY ]bX]_UhcfYf \UbX`Yf ca ZU(

gYfbY ] YjU`iYf]b[g\^i`Yh) I� XYh Z�fghY hf]b \Uf `�fYfbY j]XYb ca XY Zcfg_Y``][Y ZUgYf' aYbg XY d� 

XYh UbXYh hf]b Z�f YfZUf]b[ aYX Uh Z�`[Y ZUgYfbY) I� XYh hfYX^Y hf]b ]bX[�f UfVY^XYh aYX XY Zcfg_Y`(

`][Y ZUgYf ] UfVY^XYh aYX XUhU gca Yb bUhif`][ XY` UZ U``Y Zcf`�V)  

)$( 0LA=LDIB@LI@ H@? =N =L>@E?@ H@? CJG?
B XYhhY UZgb]h VYg_f]jYg g_c`Ybg YfZUf]b[Yf aYX Uh UfVY^XY aYX \c`X) ?�fgh VYg_f]jYg XY YfZUf]b[Yf' 

gca _bmhhYf g][ h]` Y`YjYfbY' \jcfYZhYf XYh VYg_f]jYg' \j]`_Yb VYhmXb]b[ UfVY^XYh aYX \c`X \Uf \UZh

Zcf `�fYfbYg gUaUfVY^XY c[ ZcfVYfYXY`gY UZ ibXYfj]gb]b[Yb) 

6ROGDTEHMGHVU EHVYGQLQJ IRT HOHXHTQH

F�`Yh aYX XYb aYfY Z`Y_g]V`Y cf[Ub]gYf]b[ UZ iXg_c`]b[Yb ] Zcfa UZ \c`XXUbbY`gY Yf cjYfcfXYh Uh 

ZUgh\c`XY Y`YjYfbY ] iXg_c`]b[Yb' `][Ygca XYh Yf g_c`Ybg j]g]cb Uh ach]jYfY Y`YjYfbY Zcf `�f]b[' 

V�XY gcW]U`h c[ ZU[`][h) L_c`Yb \Uf h]X`][YfY \UZh gj�fh jYX Uh ZUgh\c`XY iXg_c`]b[gY`YjYfbY' gca 

cjYf[]_ h]` XYb `c_U`Y df]jUhg_c`Y' aYb ]Z�`[Y j]WYg_c`Y`YXYfYb Yf aUb bi jYX Uh \UjY VfYagYh XYb 

hYbXYbg) O]WYg_c`Y`YXYfYb Zcf_`UfYf g�`YXYg' Uh g_c`Yb h]X`][YfY \Uf UZ[]jYh chhY(b] Y`YjYf jYX cjYf(

[Ub[Yb h]` iXg_c`]b[Yb' aYbg aUb ] XU[ Yf bYXY d� Uh UZ[]jY hfY Y`YjYf h]` df]jUhg_c`Yf)  

?`YfY Zcf\c`X _Ub \UjY VYhmXb]b[ Zcf' Uh g_c`Yb Yf V`YjYh VYXfY h]` Uh ZUgh\c`XY Y`YjYfbY) BbhYf(

j]YkYbY []jYf Xc[ Yh YbhmX][h V]``YXY UZ' Uh UfVY^XYh aYX \c`X \Uf gd]``Yh Yb ghcf fc``Y ] ZcfV]bXY`gY

aYX XYb dcg]h]jY iXj]_`]b[) ?`YfY Zcf�`XfY []jYf ] ]bhYfj]YkYh iXhfm_ Zcf' Uh XY cjYfjY^YXY Uh Z`mhhY 
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XYfYg VUfb ] ZcfV]bXY`gY aYX cjYf[Ub[Yb h]` iXg_c`]b[Yb) ?cf�`XfYbY jU`[hY Xc[ Uh []jY g_c`Yb Yb 

W\UbWY' V`)U) d[U) ]b]h]Uh]jYh aYX \Ybgmb h]` UfVY^XYh aYX \c`X' \j]`_Yh XY Yf aY[Yh [`UXY Zcf ]

XU[' XU XY cd`YjYf' Uh UfVY^XYh aYX \c`X \Uf [^cfh Yb aUf_Ubh Zcfg_Y` Zcf XYfYg V�fb' gca hf]jYg 

V�XY gcW]U`h c[ ZU[`][h) Hd`YjY`gYb UZ XYb dcg]h]jY iXj]_`]b[ hf�XYf c[g� ZfYa ] XY �jf][Y ]bhYf(

j]Yk' c[ d� hj�fg UZ XYh ]bXgUa`YXY XUhUaUhYf]U`Y V`]jYf XYf g�f`][h ZfYa\�jYh hc Zcf\c`X' gca 

UfVY^XYh aYX \c`X ibXYfgh�hhYf ai`][\YXYb Zcf Uh UfVY^XY aYX' c[ gca _Ub j�fY aYX h]` Uh Zcf(

_`UfY XYb dcg]h]jY gcW]U`Y c[ ZU[`][Y iXj]_`]b[) =Y hc Zcf\c`X Yf5

w Fi`][\YXYb Zcf Uh XUbbY bmY fY`Uh]cbYf d� hj�fg UZ _`UggYfbY  

w Fi`][\YXYb Zcf Uh h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` Y`YjYfbY)

GYXYbZcf VYg_f]jYg X]ggY Zcf\c`X b�faYfY gUaaYb aYX XY iXZcfXf]b[Yf' gca aUb V�f j�fY 

cda�f_gca d�) 

BbhYfj]YkYbY j]gYf' Uh XYh hj�f[�YbXY \c`XUfVY^XY ibXYfgh�hhYf Y`YjYfbYg ai`][\YXYf Zcf Uh XUb(

bY bmY fY`Uh]cbYf' ZcfX] Y`YjYfbY V`]jYf gUh gUaaYb d� bmY a�XYf) =Yf V`]jYf ] XYb ZcfV]bXY`gY [](

jYh iXhfm_ Zcf' Uh XY bmY Y`Yj_cbghY``Uh]cbYf' gca cdgh�f ] ZcfV]bXY`gY aYX XYh hj�f[�YbXY \c`X(

UfVY^XY' \Uf j�fYh aYX h]` Uh g_UVY Yh Z�``Ygg_UV d� hj�fg UZ _`UggYfbY) Lca Yb UZ `�fYfbY Zcfai(

`YeXe WXg& Z\iXe WXaaX Ybe` Ybe [b_WTeUX]WX viXaf^TUXe c� ^elWf bZ gi�ef( <X U_TaWXe f\Z& bZ [i\f 

aUb [�f XYfbYX ] Zf]_jUfhYfYfbY' _Ub aUb ]__Y gY' \jYa XYf [�f ] XY Zcfg_Y``][Y _`UggYf)v

>`YjYfbY []jYf Yb h]`gjUfYbXY VYg_f]jY`gY UZ' \jcfXUb XYh hj�f[�YbXY \c`XUfVY^XY ]bXj]f_Yf d� fY(

`Uh]cbYb aY``Ya _`UggYfbY) >b UZ Y`YjYfbY Zcf_`UfYf XYh d� XYbbY a�XY5  

>b UbXYb Y`Yj' gca Yf _caaYh h]` ZfU Yb UbXYb g_c`Y' Zcfh�``Yf' Uh \Ub cd`YjYf' Uh UfVY^XYh aYX 

\c`X [�f' Uh Y`YjYfbY gbU__Yf aYfY �VYbh aYX \]bUbXYb' c[ Uh XY Yf �b ghcf [fiddY ] ghYXYh Zcf 

hfY _`UggYf)

B ]bhYfj]YkYbY V`]jYf XYf XYgiXYb dY[Yh d� hc dfcV`YaUh]__Yf' gca _bmhhYf g][ h]` Y`YjYfbYg XUb(

bY`gY UZ fY`Uh]cbYf' c[ gca UfVY^XYh aYX \c`X []jYf ai`][\YX Zcf Uh \�bXhYfY d� Yb [cX a�XY)  

=Yb Z�fghY dfcV`YaUh]_ \UbX`Yf ca Y`YjYfbYg fc``Yf' c[ XYh V`]jYf ] XYb ZcfV]bXY`gY ZfYa\�jYh' Uh 

UfVY^XYh aYX \c`X []jYf Y`YjYfbY ai`][\YX Zcf Uh hf�XY iX UZ XYfYg _`UggYfc``Yf' \j]g XY �bg_Yf 

XYh) >b UZ Zcf�`XfYbY iXhfm__Yf XYh d� XYbbY a�XY5  
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>b UbXYb Zcf�`XYf Zcfh�``Yf ] cjYfYbgghYaaY`gY aYX XYhhY5  

=Yb UbXYb dfcV`YaUh]_ \UbX`Yf ca XYh' gca Yb UZ Zcf�`XfYbY _U`XYf Zcf _`]_YXUbbY`gYf' c[ XYf 

V`]jYf ] XYbbY gUaaYb\�b[ []jYh iXhfm_ Zcf' Uh UfVY^XYh aYX \c`X \Uf j]gh g][ Uh j�fY Yb [cX 

a�XY Uh \�bXhYfY XYhhY d�) >b UZ Zcf�`XfYbY []jYf gca Y_gYadY`' Uh \YbXYg VUfb ghcX iXYb Zcf 

Yb _`]_Y jYX ghUfhYb UZ 2) _`UggY' c[ Uh XYh jUf jUbg_Y`][h Uh Z]bXY bmY jYbbYf ] _`UggYb) 9fVY^XYh

aYX \c`X d� hj�fg UZ _`UggYfbY �VbYXY cd Zcf bmY ai`][\YXYf' \j]`_Yh \Uf Z�fh h]`' Uh \YbXYg VUfb 

vah [Te YhaWXg Xa `\__\TeW iXaaXev(

B hf�X aYX cjYbb�jbhY Zcf_`UfYf Yb UZ Y`YjYfbY' \jcfXUb UfVY^XYh aYX \c`X []jYf ai`][\YX Zcf Uh 

_bmhhY V�bX h]` Y`YjYfbY ZfU XY UbXfY _`UggYf' c[ Uh XYhhY cd`YjYg gca bc[Yh dcg]h]jh' bYhcd ZcfX] 

jYX_caaYbXY ]__Y \Uf Yb h�h fY`Uh]cb h]` XY UbXfY Y`YjYf ] _`UggYb) >`YjYb Zcfai`YfYf XYh d� 

WXaaX `�WX4 v<Xg Xe eXg YXWg& a�e WXe Xe [b_WWX_\aZ& Ybe f� ^Ta ]XZ faT^^X `XW WX` YeT WX TaWeX 

_`UggYf) CY[ Yf ]__Y g�XUb \Y`h j]`Xh h�h aYX bc[Yb UZ XYa ] a]b Y[Yb _`UggY' g� d� XYb a�XY Yf 

WXg eXg YXWg(v

LY`jca ]bhYfj]YkYbY gUa`Yh gYh []jYf Yh dcg]h]jh V]``YXY UZ Y`YjYfbYg gcW]U`Y ai`][\YXYf' g_U` XYh

b�jbYg' Uh Z�``Ygg_UVYh c[ XY bmY jYbg_UVYf d� hj�fg UZ _`UggYfbY iXj]_`Yg cjYf h]X' c[ Uh XYh 

g�f`][h ] ghUfhYb _Ub j�fY jUbg_Y`][h c[ [f�bgYcjYfg_f]XYbXY Zcf bc[`Y UZ Y`YjYfbY' b�f XY V`]jYf 

gUh gUaaYb d� hj�fg UZ _`UggYfbY) ;�XY `�fYfY c[ Zcf�`XfY VY[fibXYf XYhhY aYX' Uh Yb XY` UZ 

Y`YjYfbY _Ub V`]jY `]Xh [YbYfhY ] XYb U`XYf)

NXZcfXf]b[Yb aYX Uh V`]jY gUh gUaaYb d� hj�fg UZ _`UggYfbY V`]jYf c[g� ]hU`YgUh UZ Y`YjYfbY) LY`j(

ca XYf ] ]bhYfj]YkYbY V`]jYf []jYh iXhfm_ Zcf' Uh XYh Yf gj�fYgh Uh V`]jY gUh gUaaYb d� hj�fg UZ 

_`UggYfbY ] ghUfhYb' []jYf Y`YjYfbY Xc[ c[g� iXhfm_ Zcf' Uh XY YbXbi ]__Y Yf _caaYh \Y`h cjYf iX(

ZcfXf]b[YfbY ] 4) _`UggY' c[ Uh XYh ZcfhgUh _Ub j�fY aY[Yh gj�fh Uh V`]jY gUh gUaaYb d� _fmXg c[ 

hj�fg' gY`jca XY YZhYf\�bXYb \Uf df�jYh XYh ] Z`YfY �f)  

>bXY`][ g_U` XYh b�jbYg' Uh Y`YjYfbY dY[Yf d�' Uh `�fYfbY h]` ghUX][\YX g_U` j�fY cda�f_gcaaY 

d�' Uh XYh _Ub j�fY gj�fh Zcf Y`YjYfbY Uh V`]jY gUh gUaaYb aYX bc[`Y' gca XY ]__Y _YbXYf g� 
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[cXh' c[ Uh XYh XYfZcf Yf j][h][h' Uh `�fYfbY g�f[Yf Zcf Uh VYg_mhhY Y`YjYfbY `]Xh' Zl jYX Uh Zcfai`Y(

fY g][ X]d`caUh]g_' \j]g Y`YjYfbY gjUfYf Zcf_Yfh d� Yh gd�f[ga�` ] ibXYfj]gb]b[Yb)  

BbhYfj]YkYbY j]gYf' Uh UfVY^XYh aYX \c`X `][Y`YXYg []jYf [cXY ai`][\YXYf Zcf Uh h]`dUggY ibXYfj]g(

b]b[Yb h]` Y`YjYfbYg ZcfiXg�hb]b[Yf Zcf Uh `�fY) Lca Yb UZ `�fYfbY Zcfai`YfYf XYh' ibXYfgh�hhYf 

UfVY^XYh `XW [b_W `h_\Z[XWXa Ybe Tg vW\YYXeXag\XeX bZ a� X_XiXeaX c� Xa TaWXa `�WX `XW hX(

[Ub[gdib_h ] XYfYg Y[bY ZcfiXg�hb]b[Yf S)))Tv( D�eXeaX Ybe^_TeXe \ WXa YbeU\aWX_fX& Tg WX iXW Tg 

]bXXY`Y Y`YjYfbY YZhYf Zcfg_Y``][Y \c`XXUbbY`gYgdf]bW]ddYf %Zl b]jYUi' _�b c[ dYfgcb`][\YX& [YbY(

fY`h Zcfa�f Uh ach]jYfY Y`YjYfbY ] ibXYfj]gb]b[Yb) >b UZ `�fYfbY []jYf gca Y_gYadY`' Uh XY \Uf 

\UZh Yh Zcf`�V ca XYh Uh j�fY UbXYf`YXYg' \jcf XY gh]``Y Y`YjYf V`Yj gUa`Yh d� Yh \c`X) E�fYfYb 

g�hhYf X]ggY cfX d� Zcf`�VYh5  

B ]bhYfj]YkYbY []jYf Y`YjYfbY `][Y`YXYg iXhfm_ Zcf' Uh `�fYfbY Zcfa�f Uh h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` 

XYfYg ZcfiXg�hb]b[Yf [YbbYa UfVY^XYh aYX \c`X' \j]`_Yh Yf aYX h]` Uh VY_f�ZhY `�fYfbYg cd`YjY`(

gY UZ XY ai`][\YXYf' gca UfVY^XYh aYX \c`X []jYf d� XYhhY caf�XY) >b UZ XY ZU[`][h Xm[h][Y Y`Y(

jYf []jYf g�`YXYg iXhfm_ Zcf' Uh XYh ] ZcfV]bXY`gY aYX XYb b]jYUiXY`hY ibXYfj]gb]b[ Yf ach]jYfYbXY 

Uh _caaY d� Yh \c`X' \jcf b]jYUiYh Yf \�^h' aYbg Yb UZ XY a]bXfY Xm[h][Y Y`YjYf Zcf_`UfYf' Uh XYh 

Yf fUfh' Uh aUb _Ub _caaY d� Yh \c`X' \jcf XY UbXfY ]__Y Yf aY[Yh VYXfY' XU XYh [�f' Uh aUb 

_Ub Zcfgh�' \jUX XYf V`]jYf gU[h ] ibXYfj]gb]b[Yb)  

LY`jca Y`YjYfbY iXhfm__Yf g][ dcg]h]jh ca XY b]jYUiXY`hY \c`X' dY[Yf XY gUah]X][ d�' Uh XYh Yf 

j][h][h Zcf XYfYg ach]jUh]cb' Uh ibXYfj]gb]b[Yb Yf jUf]YfYh' c[ Uh XYh ]__Y j]``Y Zib[YfY' \j]g \c`XY(

bY \UjXY Yb aYfY dYfaUbYbh _UfU_hYf) G�f Y`YjYfbY iXhfm__Yf g][ dcg]h]jh ca XY b]jYUiXY`hY 

\c`X' Yf XYh U`hg� iX ZfU Yb Zcfgh�Y`gY UZ' Uh b]jYUiXY`]b[ ]bX[�f gca Yh UZ Z`YfY \c`XXUbbY`gYg(

df]bW]ddYf' `][Ygca XYh Yf j][h][h Zcf Y`YjYfbY' Uh XYf \c`XYg ZUgh ] XYb U`a]bXY`][Y _`UggYibXYfj]g(

b]b[ ] Yb XY` UZ ibXYfj]gb]b[Yb)

9Zg`ihb]b[gj]g g_U` XYh b�jbYg' Uh Y`YjYfbY c[g� iXhfm__Yf g][ _f]h]g_ ca `�fYfbYg ai`][\YXYf Zcf 

Uh h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` XYfYg ZcfiXg�hb]b[Yf [YbbYa UfVY^XYh aYX \c`X) >`YjYfbY Zcf_`UfYf' 

Uh XYh _Ub ZcfY_caaY' Uh XY bmY `�fYfY' gca XY a�XYf d� \c`XYbY' ]__Y \Uf Yh XYhU]`_YbXg_UV h]` 
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XYfYg ZU[`][Y ghmf_Yf c[ iXZcfXf]b[Yf) >`YjYfbY cd`YjYf XYgiXYb' Uh XY bmY `�fYfY gca Z�`[Y UZ 

XYhhY _Ub \UjY gj�fYfY jYX Uh ibXYfgh�hhY XYfYg ZU[`][Y iXj]_`]b[ YbX XY `�fYfY' gca XY bcfaU`h 

\Uf ] _`UggYb)

=Yh �bXfYf Xc[ ]__Y d�' Uh Y`YjYfbY cjYfcfXbYh Yf dcg]h]jY ] XYfYg jifXYf]b[ UZ XY ai`][\YXYf' 

gca UfVY^XYh aYX \c`X []jYf `�fYfbY aYX \Ybgmb h]` Uh h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` Y`YjYfbYg Zcf(

iXg�hb]b[Yf)  

>`YjYfbYg dc]bhY Yf Xc[ UZ Z`YfY [fibXY ]bhYfYggUbh) ?cf XYh Z�fghY' ZcfX] XYh ] g][ gY`j Yf \Y`h UZ[�(

fYbXY' Uh UfVY^XYh aYX \c`X c[g� fYY`h []jYf XY ai`][\YXYf' gca XYh jUf h]`g][hYh) ?cf XYh UbXYh Yf 

dc]bhYb ]bhYfYggUbh' XU `�fYfbY' gca XYh VYg_f]jYg h]X`][YfY' Vfi[Yf Yb XY` fYggcifWYf d� Uh YjU`i(

YfY c[ XY`Y j]XYb ca Y`YjYfbYg iXj]_`]b[) >`YjYfbYg iXhU`Y`gYf j]gYf XYfZcf' Uh UfVY^XYh aYX XY

hj�f[�YbXY \c`X gh]``Yf Zcf\c`Xgj]g ghcfY _fUj h]` `�fYfbY d� XYhhY caf�XY)  

Lca b�jbh Yf g_c`Ybg `YXY`gY \Y`h VYj]Xgh ca XYbbY iXZcfXf]b[ c[ \Uf XYfZcf d`Ub`U[h Yb ]bXgUhg 

aYX \Ybgmb h]` UfVY^XYh aYX XUhU ca Y`YjYfbYg iXj]_`]b[' gca g_U` j�fY aYX h]` Uh ibXYfgh�hhY 

XYbbY XY` UZ `�fYfbYg UfVY^XY)  

6ROGDTEHMGHVU EHVYGQLQJ IRT OnTHTQH

B ]bhYfj]YkYbY V`]jYf XYf []jYh iXhfm_ Zcf' Uh g_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`X c[g� \Uf d�j]f_Yh `�fYfbY 

c[ `�fYffc``Yb d� Zcfg_Y``][ j]g) =Yf dY[Yg ] XYb ZcfV]bXY`gY d� hc Zcf\c`X' gca VYg_f]jYg ] XYh Z�`(

[YbXY)

?cf XYh Z�fghY dY[Yg XYf ] ]bhYfj]YkYbY d� `�fYfbYg gUaUfVY^XY) Lca `YX ] g_c`Ybg UfVY^XY aYX 

\c`X ZcfVYfYXYf `�fYfbY ] XY Yb_Y`hY ZU[ ibXYfj]gb]b[Yb ] Z�``Ygg_UV) B ]bhYfj]YkYbY []jYf `�fYfbY 

iXhfm_ Zcf' Uh XYb Z�``Yg ZcfVYfYXY`gY []jYf ai`][\YX Zcf Uh YZZY_h]j]gYfY bc[`Y UfVY^XgdfcWYggYf' 

XU XY _Ub iXXY`Y[YfY cd[UjYf h]` \]bUbXYb' `][Ygca XY _Ub gh�hhY c[ \^�`dY \]bUbXYb ] ZcfV]b(

XY`gY aYX h]`fYhhY`�[[Y`gYb UZ ibXYfj]gb]b[gZcf`�V)  

E�fYfbY cd`YjYf Xc[ c[g�' Uh XYb Z�``Yg ZcfVYfYXY`gY [�f' Uh XY Yf V`YjYh aYfY UZ\�b[][Y UZ \]b(

UbXYb' c[ Uh XYh _Ub j�fY Yb iXZcfXf]b[ Uh UfVY^XY gUaaYb' XU XYh _f�jYf' Uh XY \Uf h]``]X h]` 

\]bUbXYb' c[ Uh XYb Yb_Y`hY `�fYf cjYf\c`XYf UZhU`Yf' `][Ygca XYh Yf j][h][h' Uh hYUaYh Zcfa�f Uh 

Z]bXY ZfYa h]` Z�``Yg `�gb]b[Yf) 

>b UZ `�fYfbY iXhfm__Yf g][ ca gUaUfVY^XYh d� XYbbY a�XY5 
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9h ghc`Y d� \]bUbXYb \UbX`Yf Zl ca' Uh XYf Yf ]bXVmfXYg h]``]X h]`' Uh XY Zcfg_Y``][Y UZhU`Yf ca ZcfVY(

fYXY`gY cjYf\c`XYg) E�fYfYbg ]bX`YXYbXY VYhcb]b[ UZ' Uh `�fYfbY YZhYf\�bXYb Yf jUbh h]` Uh UfVY^(

XY gUaaYb' _Ub ] XYb ZcfV]bXY`gY gYg gca Yh iXhfm_ Zcf' Uh XYh hU[Yf h]X Uh cdVm[[Y ]bXVmfXYg

h]``]X)

?cf XYh UbXYh dY[Yg XYf ] ]bhYfj]YkYbY d�' Uh XYh hj�f[�YbXY \c`XUfVY^XY \Uf aYXZ�fh' Uh `�fYf(

bY g_U` cjYfg_iY Yb gh�ffY Y`Yj[fiddY' c[ Uh XYhhY gh]``Yf bmY c[ gh�ffY _fUj h]` `�fYfbYg UfVY^XY 

aYX YjU`iYf]b[ UZ c[ j]XYbgXY`]b[ ca Y`YjYfbY) BZ�`[Y j]WYg_c`Y`YXYfYb VYhmXYf UfVY^XYh aYX 

\c`X' Uh `�fYfbY ]__Y `�b[YfY \Uf UbgjUfYh Zcf Y`YjYfbY ] Yb Yb_Y`h _`UggY' aYb Uh XY ] ghYXYh \Uf 

Yh Z�``Yg UbgjUf Zcf Uh h]`fYhhY`�[[Y XYb VYXghY ibXYfj]gb]b[ Zcf XYb gUa`YXY Y`Yj[fiddY d� �f(

[Ub[Yb)



1.

1 AcfbV�_ L_c`Y 

B XYhhY _Ud]hY` gYf j] b�faYfY d� AcfbV�_ L_c`Y ] AY`g]b[�f DcaaibY' gca \Uf UfVY^XYh aYX 

\c`XXUbbY`gY ] iXg_c`]b[Yb g]XYb g_c`Y�fYh -+,,*,-) L_c`Yb \Uf ] XU[ cf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[Yb 

g�XUb' Uh _`UggYghfi_hifYb cd`�gYg ZfU ghUfhYb UZ 2) �f[Ub[) B ghYXYh ZcfY[�f U` ibXYfj]gb]b[ d� 

\c`X) B XUbg_' Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_ UfVY^XYf g_c`Yb XYgiXYb aYX Yb ZUgh ghfi_hif' \jcf XYf XUb(

bYg bmY \c`X Z]fY [Ub[Y ca �fYh) B ZcfV]bXY`gY aYX \jYfh \c`Xg_]Zh h]`fYhhY`�[[Yf `�fYfbY d� VU[(

[fibX UZ _f]hYf]Yf gca UfVY^XgZcfaYf' b]jYUiXY`]b[ c[ dfcXi_hZcfaYf hfY(Z]fY bmY \c`X' gca Y`Y(

jYfbY _Ub j�`[Y aY``Ya) 

L_c`Yb \Uf j�fYh XfYjYh UZ Yb a�`g�hb]b[ ca Uh ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb [YbbYa jUf]Uh]cb c[ 

jU`[ai`][\YXYf c[ Yh �bg_Y ca Uh a�`fYhhY ibXYfj]gb]b[Yb aYfY acX XYb Yb_Y`hY Y`Yj) BbhYf(

j]YkYbY j]gYf' Uh g_c`Yb d� Z`YfY dib_hYf \Uf Zcfa�Yh Uh ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb) HjYf[Ub[Yb 

h]` \c`X d� hj�fg UZ �f[Ub[Yb \Uf []jYh [fibX`U[ Zcf bmY c[ gh�ffY gcW]U`Y bYhj�f_ V`UbXh Y`YjYf(

bY) =]ZZYfYbh]YfYXY \c`X c[ Y`YjYfbYg ai`][\YX Zcf Uh j�`[Y [�f XYgiXYb' Uh `�fYfbY \Uf [cXY 

ai`][\YXYf Zcf Uh a�`fYhhY ibXYfj]gb]b[Yb acX Y`YjYfbY' aYbg Y`YjYfbY cd`YjYf ghcf jUf]Uh]cb) 

BbhYfj]YkYbY j]gYf Xc[ c[g�' Uh Yb f�__Y Zcf\c`X jYX UfVY^XYh aYX \c`X fiaaYf iXZcfXf]b[Yf Zcf 

V�XY `YXY`gY' Y`YjYf c[ `�fYfY c[ XYfZcf Yf j][h][Y Uh hU[Y \Ybgmb h]`) >b UZ dfcV`Yagh]``]b[YfbY Yf' 

Uh Y`YjYfbY \Uf Zcfg_Y``][Y `�fYfY ZfU \c`X h]` \c`X' \j]`_Yh VYhmXYf' Uh XYh _Ub j�fY iXZcfXfYbXY Uh 

g]_fY _cbh]bi]hYhYb c[ XYb f�XY hf�X ] Y`YjYfbYg gUa`YXY ZU[`][Y iXj]_`]b[) DccfX]bYf]b[Yb UZ ib(

XYfj]gb]b[Yb d� \c`XYbY [�f XYgiXYb' Uh `�fYfbY UfVY^XYf h�h gUaaYb ] ZU[hYUag ] Yb ghfi_hif' 

XYf [�f gUaUfVY^XYh aY[Yh Zcfd`][hYbXY) =]ggY Zcf\c`X gh]``Yf ] g�f`][ [fUX _fUj ca' Uh XYf g]_fYg 

jY`Zib[YfYbXY gUaUfVY^Xga]`^�Yf ]bXYb Zcf g_c`Ybg hYUag' c[ Uh `�fYfbY XY`Yf j]XYb aYX \]bUb(

XYb)

NbXYfg�[Y`gYb Yf VUgYfYh d� Yh ]bhYfj]Yk aYX g_c`Y`YXYfYb c[ UZXY`]b[g`YXYfYb Zcf g_c`Ybg iX(

g_c`]b[gUZXY`]b[) =YfiXcjYf Yf XYf [YbbYaZ�fh Yh [fiddY]bhYfj]Yk aYX Zcf�`XfY' hc [fiddY]bhYf(

j]Yk aYX Y`YjYf d� 4) �f[Ub[ c[ hc [fiddY]bhYfj]Yk aYX iXg_c`]b[g`�fYfY) @fiddYfbY jUf gUa(

aYbgUh d� hj�fg UZ ZU[hYUag) 
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AcfbV�_ L_c`Y \Uf Yh V`UbXYh Y`Yj[fibX`U[) LY`jca Y`YjYfbY Vcf ] Zcfg_Y``][Y Vc`][hmdYf' Yf XYf 

]bhYh gcW]U`h Vc`][Vm[[Yf] ] VmYb' c[ [fUXYb UZ gcW]U` VY`Ughb]b[ Yf XYfaYX c[g� ibXYf XYh bUh]c(

bU`Y [YbbYagb]h)

AcfbV�_ L_c`Y VY[mbXhY Zcf WU) hfY �f g]XYb Uh UfVY^XY aYX \c`XXUbbY`gY Zcf Y`YjYfbY ] 2)(4) 

_`UggY) FYX Yh a�` ca Uh iXj]_`Y Yb XmbUa]g_' jUf]YfYh c[ ach]jYfYbXY g_c`YXU[ Yf XYb bmY cf(

[Ub]gYf]b[ UZ g_c`Yb Yh ]b]h]Uh]j' XYf d� aUb[Y a�XYf \Uf [^cfh cd aYX XYb jY`_YbXhY c[ hfUX]h]c(

bY``Y _`UggYghfi_hif)

Bb]h]Uh]jYh iXgdfUb[ UZ Yb gh�ffY ZcfUbXf]b[gdfcWYg' gca g_c`YfbY ] AY`g]b[�f DcaaibY ghcX cjYf 

Zcf5 B -+,,*,- []_ _caaibYb ] [Ub[ aYX Uh gUaaYb`�[[Y g_c`YX]ghf]_hYf' c[ Yb f�__Y g_c`Yf ] 

_caaibYb g_i``Y gUaaYb`�[[Yg gca aUhf]_`Yf ibXYf Z�``Yg g_c`Y`YXY`gY) =U AcfbV�_ L_c`Y c[ 

AY``YV�_g_c`Yb `� fY`Uh]jh `Ub[h j�_ ZfU \]bUbXYb c[ ZfU XY �jf][Y g_c`Yf' V`Yj XYh VYg`ihhYh' Uh Yb 

Y[Ybh`][ gUaaYb`�[b]b[ UZ XY hc g_c`Yf j]``Y j�fY i\Ybg][hga�gg][) B ghYXYh g_i``Y XYf d�VY[mb(

XYg Yh Zcfd`][hYbXY gUaUfVY^XY aY``Ya XY hc g_c`Yf' gca XY hc g_c`Yf gY`j _ibbY j�fY aYX h]` Uh 

iXZcfaY c[ iXj]_`Y)

EYXY`gYb d� AcfbV�_ L_c`Y V`Yj \ifh][h cda�f_gca d� iXg_c`]b[ gca Yh caf�XY' XYf _ibbY 

j�fY VY\cj Zcf Uh Zc_igYfY d� ] Yb iXj]_`]b[ggUaaYb\�b[) ;`)U) cd`YjYXY g_c`Yb' Uh Yh UbhU` Y`Y(

jYf' hmd]g_ jYX cjYf[Ub[Yb h]` iXg_c`]b[Yb' Z�`hY Yh VY\cj Zcf Uh df�jY bc[Yh bmh) =YbbY hYbXYbg 

hc[ h]`' YZhYf Uh Yb g_c`Y ] caf�XYh VY[mbXhY Uh iXVmXY Yb ]Xf�hg`]b^Y' XYf h]`hfU_ bc[`Y UZ Y`YjYf(

bY) =YfZcf a�hhY `YXY`gYb d� AcfbV�_ L_c`Y Yf_YbXY' Uh g_c`Yb x gca Y``Yfg jUf jY`Zib[YfYbXY'

c[ \j]g Y`YjYf df�ghYfYXY ZcfbiZh][h jYX UZ[Ub[gdf�jYfbY x \UjXY cjYfgYh Yh VY\cj Zcf Uh iXj]_`Y

h]`ViXXYh h]` g]bY iXg_c`]b[gY`YjYf)

/TEHMGUJTWSSH PHG HOHXHT RJ IRTnOGTH

=Y hc g_c`Yf ]bX`YXhY Yb Z�``Yg UfVY^XgdfcWYg' gca g_i``Y fYgi`hYfY ] Yb d`Ub Zcf' \jcfXUb iXj]_`]b(

[Yb UZ XYfYg iXg_c`]b[gUZXY`]b[Yf g_i``Y ZcfaY g][) L_c`YfbY bYXgUhhY Yb Z�``Yg UfVY^Xg[fiddY' 

XYf g_i``Y ibXYfg�[Y ai`][\YXYfbY Zcf' \jcfXUb c[ ] \j]`_Yb fYhb]b[ iXg_c`]b[Yb g_i``Y iXj]_`Yg) 

9ZXY`]b[g`YXYfYb d� AcfbV�_ L_c`Y g][Yf5 

9fVY^Xg[fiddYb V`Yj gUaaYbgUh' g� XYb iX cjYf XY hc g_c`Yfg `YXY`gY fYdf�gYbhYfYXY Y`YjYf' `�(

fYfY c[ Zcf�`XfY) LUaaYb g_i``Y UfVY^Xg[fiddYb V`)U) VYg�[Y g_c`Yf fibXh ca ] `UbXYh' XYf Uf(

VY^XYXY aYX Zcfg_Y``][Y h]`hU[ c[ cf[Ub]gYf]b[Yf ] iXg_c`]b[Yb) I� VU[[fibX UZ hfY Zcfg_Y``][Y 
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_cbWYdhYf jU`[hY `YXY`gYb XYb acXY`' [fiddYb \UjXY UbVYZU`Yh) B XYb ZcfV]bXY`gY ZfYa\�jYf UZ(

XY`]b[g`YXYfYb' Uh XYb VfYXh gUaaYbgUhhY UfVY^Xg[fiddY g]_fYXY' Uh U``Y ai`][\YXYf V`Yj cjYfjY(

^Yh4 v<Xg iTe f� Z\ig\Zg Tg [TiX Ybe�_WeX bZ X_XiXe `XW YeT fgTegXa aYX \Ybgmb h]` Uh j�fY bmh�b(

_YbXY' ]__Y Uh gY VY[f�bgb]b[Yf x aYb ai`][\YXYf) H[ XYh [Uj Yh Xf]jY' Uh j] jUf hc g_c`Yf(v

;RVLXDVLRQ RJ IOHNULELOLVHV

OU`[Yh ZU`Xh U`hg� d� Yb iXg_c`]b[gacXY` aYX \c`XXUbbY`gY gca XYh V�fYbXY df]bW]d) >h UZ XY 

WYbhfU`Y a�` jUf' Uh Yb bm cf[Ub]gYf]b[ g_i``Y g][hY acX Uh �[Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb) =YfZcf jUf 

XYh UZ[�fYbXY Uh Z]bXY Yb acXY`' \jcf ibXYfj]gb]b[Yb ] \�^YfY [fUX _ibbY a�`fYhhYg acX XYb 

Yb_Y`hY Y`Yj) =Yh g_i``Y g]_fYg [YbbYa jUf]YfYXY Zcf`�V c[ jYX Uh []jY Y`YjYfbY Z`YfY jU`[ai`][\Y(

XYf) >b Z`Y_g]VY` cf[Ub]gYf]b[ _ibbY UddY``YfY h]` Zcfg_Y``][Y Y`YjYf aYX Zcfg_Y``][Y ]bhYfYggYf' \j]`(

_Yh j]``Y _ibbY ZUgh\c`XY bc[`Y UZ XY Y`YjYf' XYf Y``Yfg g�[hY iXZcfXf]b[Yf UbXfY ghYXYf' b�f XY b�(

YXY iXg_c`]b[Yb)

EYXY`gYb c[ UfVY^Xg[fiddYb jUf c[g� cdhU[YXY UZ' Uh XY aYX Yb Z`Y_g]VY` \c`XXUbbY`gYgcf[Ub]gY(

f]b[ _ibbY g_UVY d`UXg h]`' Uh Y`YjYfbY _ibbY jc_gY c[ iXj]_`Y g][ gca dYfgcbYf ] `�VYh UZ XY hfY 

�f ] iXg_c`]b[Yb) L_c`Y`YXYfYb Zcf_`UfYf XYh g�`YXYg5 

9fVY^Xg[fiddYb c[ g_c`Y`YXY`gYb \Uf d� XYb a�XY df]cf]hYfYh XYb ghmf_Y jYX \c`XXUbbY`gYgZcf(

aYb' Uh g_]ZhYbXY \c`X ] acXg�hb]b[ h]` `]b^Yf _ib Yf V]bXYbXY ] _cfh h]X' c[ Uh Yh jU`[ XYfaYX ]_(

_Y Zcfd`][hYf ] U``Y XY hfY �f ] iXg_c`]b[Yb) 

NX cjYf Yh Zc_ig d� Uh g_UVY ach]jUh]cb c[ jUf]Uh]cb Zcf Yb aUb[Zc`X][ [fiddY Y`YjYf jUf XYf 

YbXbi Yh Uf[iaYbh Zcf \c`XXUbbY`gY' gca h]`hU`hY g_c`Y`YXY`gYb5 OYX Uh gigdYbXYfY _`UggYghfi_hi(

fYb c[ `�[[Y ibXYfj]gb]b[Yb iX d� \c`X j]``Y cf[Ub]gYf]b[Yb []jY Yh aYfY bUhif`][h [fibX`U[ Zcf 

Uh gh�hhY XY ZU[`][h gjU[Y Y`YjYf ZU[`][h' ]XYh XYf `�VYbXY j]``Y _ibbY h]`fYhhY`�[[Yg \c`X' XYf hc[ 

\Ybgmb h]` Y`YjYf aYX VY\cj Zcf ]b_`ig]cbggh�hhY Y``Yf gdYW]U`ibXYfj]gb]b[) B ghYXYh Zcf Uh bc[`Y 

Y`YjYf g_i``Y \UjY gidd`YfYbXY ibXYfj]gb]b[' _ibbY gh�hhYb j�fY Yb ]bhY[fYfYh XY` UZ ibXYfj]g(

b]b[Yb' jYX Uh Yh \c`X bYhcd jUf a�`fYhhYh X]ggY Y`YjYf) L_c`Ybg `YXY`gY g� XYfaYX \c`XXUbbY`gY 

gca Yh ]bghfiaYbh' XYf _ibbY ghmf_Y ]b_`ig]cbgUfVY^XYh)
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*$& 7LB=IDM@LDIB@I =A =L>@E?@N H@? CJG?
I� AcfbV�_ L_c`Y cd`�gYg _`UggYfbY' b�f Y`YjYfbY [�f iX UZ 1) _`UggY c[ V`]jYf iXg_c`]b[gY`YjYf) 

NbXYfj]gb]b[Yb ZcfY[�f ] ghYXYh d� Zcfg_Y``][Y \c`X' XYf g�hhYg gUaaYb ] ZU[YbY' c[ gca g_]ZhYf 

Z`YfY [Ub[Y ] `�VYh UZ �fYh) 

9fVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY ZcfY[�f ] XU[ ]bXYb Zcf �f[Ub[YbY) B VY[mbXY`gYb Zcfg�[hY g_c`Yb g][ 

Xc[ c[g� aYX \c`XXUbbY`gY d� hj�fg UZ �f[Ub[Y aYX ]bgd]fUh]cb ZfU Yb UZ XY g_c`Yf' UfVY^Xg(

[fiddYb \UjXY VYg�[h) =Yh []_ aUb Xc[ \ifh][h j�_ ZfU' ]Z�`[Y Yb `�fYf V`)U) ZcfX] bc[`Y Y`YjYf 

UZ Zcfg_Y``][Y [fibXY jUf ihfm[[Y jYX Uh g_i``Y UfVY^XY gUaaYb aYX Y`YjYf ZfU UbXfY �f[Ub[Y) 

=Yb U`a]bXY`][Y _`UggY Yf aYX UbXfY cfX YfghUhhYh UZ XYh gh�ffY �f[Ub[gZ�``Ygg_UV) NX cjYf \c`(

XYbY V`]jYf Y`YjYfbY ]bXXY`h ] XYh' g_c`Yb _U`XYf df]a�f_`UggYf' aYX Yb h]`_bmhhYh df]a�f`�fYf' 

gca iX[�f Yb Zcfa Zcf VUgY Zcf Y`YjYfbY) B iXg_c`]b[Yb Yf Y`YjYfbY U`hg� d� �b [Ub[ Yb XY` UZ Z`Y(

fY Zib[YfYbXY \c`X c[ Z�``Ygg_UVYf) Dcb_fYh [fiddYfYg Y`YjYfbY Zcfg_Y``][h ] \Yb\c`Xgj]g df]a�f(

_`UggYb' XUbg_' Yb[Y`g_' aUhYaUh]_' bUhifZU[ %V]c`c[]' [Yc[fUZ]' Zmg]_ c[ _Ya]&' _i`hifZU[ %\]ghcf]Y'

gUaZibXgZU[ c[ _f]ghYbXca& c[ gdfc[ZU[ %hmg_ c[ ZfUbg_&) B XYh Z�`[YbXY VYg_f]jYg df]a�f_`UggYb 

c[ XY Zcfg_Y``][Y ZcfaYf Zcf \c`X b�faYfY) 

3OHXHTQHU STLPnTNODUUHT

If]a�f_`UggYb Yf Yb a]bXfY' _`UggY`][bYbXY Yb\YX' gca fiaaYf WU) ,-(,1 Y`YjYf) G�f Y`YjYfbY 

ghUfhYf ] iXg_c`]b[Yb' cd`�gYg XY hfY [Ua`Y _`UggYf) B ghYXYh YhUV`YfYg Z]fY(ZYa a]bXfY df]a�f_`Ug(

gYf) LUaaYbg�hb]b[Yb UZ df]a�f_`UggYfbY \Uf j�fYh Zcfg_Y``][ ] XY Z�fghY hfY �f' g_c`Yb \Uf Uf(

VY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY) I� XYb bij�fYbXY 4) �f[Ub[' gca jUf XYb Z�fghY �f[Ub[ aYX \c`X(

XUbbY`gY' V`Yj df]a�f_`UggYfbY ] Yb Zcfa Zcf cjYf[Ub[gcfXb]b[ XUbbYh' jYX Uh aUb XY`hY XY hfY 

[Ua`Y _`UggYf ] hc' g� aUb XYfaYX XUbbYXY gY_g df]a�f_`UggYf) ?cf XYb bij�fYbXY 3) c[ 2) �f(

[Ub[ Yf XY Z]fY(ZYa df]a�f_`UggYf XUbbYh d� hj�fg UZ XY [Ua`Y _`UggYf) >`YjYfbY d� XYb bij�(

fYbXY 4) �f[Ub[ \Uf U`hg� Yb fYgh UZ XYh [Ua`Y _`UggYZ�``Ygg_UV ] XYfYg df]a�f_`UggYf) >`YjYfbY d� 

XY hc UbXfY �f[Ub[Y \Uf cdVm[[Yh bmY Z�``Ygg_UVYf ] XYfYg df]a�f_`UggYf) B XYb bij�fYbXY ac(

XY` Y_g]ghYfYf df]a�f_`UggYfbY gca iX[Ub[gdib_h ] U``Y XY hfY iXg_c`]b[g�f)  

B df]a�f_`UggYfbY Yf Y`YjYfbY h]`_bmhhYh Yb ZUgh df]a�f`�fYf' \j]g fc``Y a]bXYf ca _`UggY`�fYfYbg) 

I� XYb a�XY Yf df]a�f_`UggYfbY Z�fgh c[ ZfYaaYgh Yb Zcfa Zcf `�b[YfYjUfYbXY _`UggYZ�``Ygg_UV 

aYX Yb ZUgh h]`_bmhhYh `�fYf' gca Y`YjYfbY a�XYg aYX ca acf[YbYb hc [Ub[Y ca i[Yb ] WU) /0 

a]bihhYf) 9ZXY`]b[g`YXYfYb Zcf_`UfYf5
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M]XYb ] df]a�f_`UggYf ZcfY[�f U`hg� hmd]g_ g�XUb' Uh Y`YjYfbY Yf gUa`Yh' g�XUb Uh `�fYfYb _Ub ]b(

ZcfaYfY ca dfU_h]g_Y Zcf\c`X Y``Yf [YbbYaZ�fY Yb_Y`hj]gY gUahU`Yf aYX Y`YjYfbY' c[ g�XUb Uh 

Y`YjYfbY \Uf ai`][\YX Zcf Uh gbU__Y aYX XYfYg df]a�f`�fYf ca ghcfh c[ ga�h) FYbg df]a�f`�(

fYfYb Vfi[Yf h]X gUaaYb aYX �b Y`Yj' UfVY^XYf XY UbXfY gca iX[Ub[gdib_h aYX XYfYg cd[UjYf)  

@NROHQU DTEHMGH PHG KROGGDQQHOUH

NbXYfj]gb]b[Yb ZcfY[�f gca gU[h d� g_]ZhYbXY \c`X' gca Yf gUaaYbgUh UbXYf`YXYg YbX df]a�f(

_`UggYfbY) I� g_c`Yb UfVY^XYg XYf aYX hc Zcfg_Y``][Y \c`XXUbbY`gYg_cbWYdhYf5 B XUbg_' Yb[Y`g_ c[ 

aUhYaUh]_ j�`[Yf Y`YjYfbY g][ ]bX d� \c`X ] \jYfh ZU[ Z]fY [Ub[Y ca �fYh) B bUhifZU[YbY' _i`hifZU(

[YbY c[ gdfc[ZU[YbY V`]jYf Y`YjYfbY ]bXXY`h ] \c`X UZ `�fYfbY) =]ggY \c`X Yf cZhY UZ `�b[YfY jU(

f][\YX c[ Y_g]ghYfYf ] bc[`Y h]`Z�`XY \Y`Y g_c`Y�fYh) 

HjYfcfXbYh Yf ibXYfj]gb]b[Yb d� \c`X ibXYf`U[h Yb ghfi_hif' \jcf g_c`Y�fYh Yf cdXY`h ] Z]fY dYf]c(

XYf) AjYf dYf]cXY VYgh�f UZ5 

w Lmj VUg]gi[Yf

w MfY i[Yf aYX dfc^Y_hUfVY^XY Y``Yf ZcfXmVY`gY ] Zcfa UZ gdYW]U`Yf)

B ibXYfj]gb]b[Yb ] XUbg_' Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_' gca iX[�f `]Xh cjYf \U`jXY`Yb UZ Y`YjYfbYg g_c`Y(

h]X' UfVY^XYf g_c`Yb aYX Yh ZUgh _cbWYdh Zcf g_]ZhYbXY \c`XXUbbY`gYf ] \jYfh ZU[' gca hU[Yf iX(

[Ub[gdib_h ] Y`YjYfbYg Y[bY jU`[)

AYf Zib[YfYf \c`XXUbbY`gYb g�XUb' Uh XYf ] \jYfh ZU[ jYX cjYf[Ub[Yb h]` Yb bm VUg]gdYf]cXY cdfYh(

hYg hfY(Z]fY \c`X' gca Y`YjYfbY _Ub j�`[Y aY``Ya) I� XYb a�XY g_U` U``Y Y`YjYf Z]fY [Ub[Y ca �fYh 

] \jYfh ZU[ j�`[Y Yh gmj i[Yf `Ub[h ibXYfj]gb]b[gZcf`�V) E][Y g� aUb[Y [Ub[Y g_U` XY j�`[Y Yh 

dfc^Y_h( Y``Yf gdYW]U`YZcf`�V' XYf VYgh�f UZ aYfY hj�fZU[`][Y U_h]j]hYhYf) 

NbXYfj]gb]b[Yb ] XY Zcfg_Y``][Y ZU[ `][[Yf dUfU``Y`h Zcf \Y`Y �f[Ub[Yb) =YfZcf Yf XYh ai`][h Uh _c(

cfX]bYfY ibXYfj]gb]b[Yb Zcf U``Y g_c`Ybg Y`YjYf d� �f[Ub[Yb d� gUaaY h]X)  

NXViXXYh UZ \c`X V`]jYf ZUgh`U[h UZ ZU[`�fYfbY ] hYUaYbY) I� \c`XYbY ]bXYb Zcf XYh Yb_Y`hY ZU[ 

ibXYfj]gYg XYf ] XYh gUaaY ZU[`][Y ]bX\c`X' aYb \c`XYbY _Ub ibXYfj]gYg c[ UfVY^XY aYX ]bX\c`(

XYh d� Zcfg_Y``][Y a�XYf) M]`fYhhY`�[[Y`gYb UZ XY Zcfg_Y``][Y \c`X ZcfY[�f ZfU [Ub[ h]` [Ub[ c[ hU(

[Yf iX[Ub[gdib_h ] `�fYfbYg jifXYf]b[ UZ XYh ZU[`][Y ]bX\c`X c[ UZ' \jcfXUb a�`YbY Zcf ibXYf(

j]gb]b[Yb _Ub b�g) G�f `�fYfbY h]`fYhhY`�[[Yf bmY \c`X' hU[Yf XY Xc[ iX[Ub[gdib_h ] Yb f�__Y 
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XYgg]bYf ZfU g_c`Ybg `YXY`gY' c[ ] hf�X aYX X]ggY Yf \c`XYbY cZhY X]ZZYfYbh]YfYh iX ZfU Yh Y``Yf Z`YfY 

df]bW]ddYf' Zl Z�`[YbXY5 

w 9fVY^XgZcfa

w E�f]b[ggh]` 

w ?U[`][h b]jYUi

w IfcXi_hZcfa)

Gc[`Y [Ub[Y gh�f Y`YjYfbY U`hg� cjYf Zcf Uh g_i``Y j�`[Y Yh \c`X aYX ibXYfj]gb]b[ d� Yh \�^h Y``Yf 

a]bXfY \�^h b]jYUi' UbXfY [Ub[Y g_U` XY j�`[Y aY``Ya \c`X' XYf Vm[[Yf d� \jYf XYfYg g�f`][Y 

h]`[Ub[ h]` ibXYfj]gb]b[Yb' \jcf UfVY^XgZcfaYb Zl _Ub j�fY aY[Yh dfU_h]g_ Y``Yf hU[Y iX[Ub[g(

dib_h ] Yb iXj]XYh ]bXXfU[Y`gY UZ ]h) OU`[Yh _Ub c[g� gh� aY``Ya [fiddYUfVY^XY c[ Yb aYfY ]bX](

j]XiY` UfVY^XgZcfa' c[ XYf _Ub iXVmXYg \c`X' \jcf ibXYfj]gb]b[Yb _fYXgYf ca Zcfg_Y``][Y dfc(

Xi_hhmdYf) ?l _Ub Zcfg_Y``][Y \c`X ] Yh Zcf`�V ca ^cifbU`]gh]_ hU[Y iX[Ub[gdib_h ]' Uh Y`YjYfbY Uf(

VY^XYf aYX Zcfg_Y``][Y dfcXi_hYf g�gca dUd]fUj]g' kYVaYX]Yf' fUX]c Y``Yf `][bYbXY) >`YjYfbY j]` 

U`hg� g_i``Y `�fY XYh gUaaY ] ibXYfj]gb]b[Yb' aYb XY Zcfg_Y``][Y \c`X g_U` [�fY XYh ai`][h Uh Uf(

VY^XY aYX ghcZZYh c[ `�fY d� Zcfg_Y``][Y a�XYf)  

B XYb fYghYfYbXY ibXYfj]gb]b[' gca d� g_c`Yb _U`XYg bUhifZU[YbY' _i`hifZU[YbY c[ gdfc[ZU[YbY' 

ZcfY[�f ibXYfj]gb]b[Yb c[g� d� \c`X) AYf UXg_]``Yf \c`XXUbbY`gYb g][ Xc[ d� Z`YfY dib_hYf ZfU Uf(

VY^XYh aYX \c`X ] XUbg_' Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_) ?�fgh c[ ZfYaaYgh j�`[Yf Y`YjYfbY ]__Y gY`j' 

\j]`_Yh \c`X XY j]` [� d�) E�fYfbY ]bXXY`Yf ] ZU[hYUaYbY Y`YjYfbY ] Zcfg_Y``][Y \c`X' gca XY gmbYg' 

Yf \Ybg][hga�gg][Y) =YfiXcjYf \Uf \c`XYbY g�f`][h ] _i`hifZU[YbY c[ bUhifZU[YbY Zcfg_Y``][ jU(

f][\YX) B acXg�hb]b[ h]` UfVY^XYh aYX \c`X ] XUbg_' Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_ Yf XYf ]__Y bc[Yh ZUgh 

df]bW]d ca' \jcf `�b[Y \c`XYbY jUfYf) >h \c`X _Ub caZUhhY cd h]` Yh \Y`h g_c`Y�f' Y``Yf Y`YjYfbY 

_Ub ]bXXY`Yg d� bm ] `�VYh UZ g_c`Y�fYh' \j]g XYf Yf VY\cj Zcf XYh) AYf j]` XYh UZ[�fYbXY j�fY ZU[(

`�fYfbYg jifXYf]b[ UZ' \jUX XYf h^YbYf ibXYfj]gb]b[Yb VYXgh) B gdfc[ZU[YbY hU[Yf \c`XUfVY^XYh 

iX[Ub[gdib_h ]' Uh Y`YjYfbY U``YfYXY Yf d� \c`X) =YfZcf []jYf \c`XXUbbY`gYb cZhY g][ gY`j ] XYb 

gUaaYb\�b[) 

*$' .L>@E?@N H@? CJG? D KL=FMDM
Lca XYh ZfYa[�f' Yf XYf d� AcfbV�_ L_c`Y _`UfY ghfi_hifYf Zcf UfVY^XYh aYX \c`X) B XYh Z�`[YbXY 

hY[bYg XYf Yh V]``YXY UZ' \jcfXUb XYhhY UfVY^XY ZcfY[�f ] dfU_g]g) 

?�fgh c[ ZfYaaYgh Yf XYf ibXhU[Y`gYf ZfU XY fUaaYf' XYf Yf VYg_fYjYh ] UZgb]hhYh ca' \jcfXUb g_c(

`Yb \Uf cf[Ub]gYfYh \c`XXUbbY`gYb) Gc[`Y [Ub[Y Z�f Y`YjYfbY Zl ai`][\YX Zcf Uh j�`[Y Yh \c`X ] 

`�VYh UZ �fYh ] bUhifZU[ c[ _i`hifZU[) HajYbXh Yf XYf ]__Y b�XjYbX][j]g jU`[ai`][\YXYf Zcf Y`Y(
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jYfbY d� U``Y \c`X ] �fYhg Z]fY VUg]gdYf]cXYf ] XUbg_' Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_) B g� ZU`X XY`Yf `�fYfbY 

gY`j Y`YjYfbY cd ] \c`X)

B XYh Z�`[YbXY iXZc`XYg g�f`][h g_c`Ybg dfU_g]g jYXf�fYbXY UfVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY ] XUbg_' 

Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_' \jcf UfVY^XYh aYX \c`X Yf aYgh caZUhhYbXY' b�faYfY) 

BGXLNOLQJHQ DI KROG Sm VHDPPoGHT

Lca VYg_fYjYh hU[Yf \c`XXUbbY`gY ] XUbg_' Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_ iX[Ub[gdib_h ] Yb f�__Y df]b(

W]ddYf' gca `YXY`gYb \Uf V]XfU[Yh h]` Uh Zcfai`YfY) =]ggY df]bW]ddYf Zib[YfYf gca fYhb]b[g`]b^Yf' c[

] dfU_g]g VYg`ihhYf `�fYfbY ] ZU[hYUaYbY' \j]`_Y \c`X XYf g_U` cdfYhhYg' U`h YZhYf XYfYg Y[bY _ca(

dYhYbWYf' c[ \jUX XY gY`j Yf ach]jYfYXY Zcf c[ ]bgd]fYfYXY h]` Uh VmXY ]bX aYX ] Yh ibXYfj]gb]b[g(

Zcf`�V ca XYh [�`XYbXY ZU[`][Y YabY) >b `�fYf VYg_f]jYf' \jcfXUb UZg�hhYh h]` Uh XUbbY \c`XYbY 

YbeXZ�e c� gXT``�WXg4 vFUb [�f gca `�fYf ]bX c[ g][Yf' d� \j]`_Yb a�XY aUb Yf ]bhYfYggYfYh ] 

Uh ibXYfj]gY' \jUX Ybg _cadYhYbWYf Yf) tAjcfXUb j]` Xi Zcfa]X`Y XYh8 H[ \jcfXUb j]` Xi Zcfa]X`Y

XYh8t Gfi(v

HdXY`]b[Yb _Ub c[g� hU[Y iX[Ub[gdib_h ] UbXfY ZU_hcfYf YbX XY jYXhU[bY df]bW]ddYf) Gc[`Y 

\c`XXUbbY`gYf _Ub j�fY jUf]Uh]cbYf cjYf gUaaY df]bW]ddYf' aYbg UbXfY _Ub j�fY aYfY j]`_�f`][Y) 

>b aUhYaUh]_`�fYf []jYf bc[`Y Y_gYad`Yf d�' \jcfXUb \c`XXUbbY`gYb ] aUhYaUh]_ _Ub gY iX5 

3NUHPSOHT Sm KROGGDQQHOUHT

?cf Uh ]``ighfYfY' \jcfXUb \c`XYbY h]`fYhhY`�[[Yg d� AcfbV�_ L_c`Y' Z�`[Yf \Yf Yh dUf Y_gYad`Yf 

ZfU ZU[YbY XUbg_ c[ Yb[Y`g_)

B XUbg_ \Uf `�fYfbY [YbbYaZ�fh Yh ibXYfj]gb]b[gZcf`�V d� 2) �f[Ub[' \jcf \Y`Y �f[Ub[Yb g_i``Y 

UfVY^XY aYX [YbfYfbY Zc`_Yj]gYf' gU[b c[ gU[UYf) AYf g_i``Y Y`YjYfbY `�gY c[ UfVY^XY aYX Yb 

f�__Y hY_ghYf) =YfYZhYf g_i``Y XY j�`[Y aY``Ya Z]fY \c`X' \jcf XY g_i``Y `�gY cd[UjYf' XYf VUgYfY(

XY g][ d� Zcfg_Y``][Y [YbfYf' bYa`][5 

w FUbig_f]dh

w KYdcfhU[Y

w KUd

w Df]a]bcjY``Y)
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I� XYh Z�fghY \c`X g_i``Y Y`YjYfbY g_f]jY Yb Zc`_Yj]gY' Yh gU[b Y``Yf Yb gU[U ca h]` Yh hYUhYfghm__Y 

aYX fYd`]__Yf) I� \c`XYh' XYf UfVY^XYXY aYX fYdcfhU[Yf' g_i``Y Y`YjYfbY cag_f]jY Yb hY_gh h]` Yb 

^cifbU`]gh]g_ fYdcfhU[Y) I� XYh hfYX^Y \c`X g_i``Y Yb UZ XY `�ghY hY_ghYf cag_f]jYg h]` Yb fUd' \jcf 

XYf V`Yj UfVY^XYh aYX f]a c[ fmhaY) =Yh g]XghY \c`X g_i``Y g_f]jY Yb UZ XY `�ghY hY_ghYf ca h]` Yb 

_f]a] aYX Yh d`ch' XYf jUf XfYjYh UZ Yb ZcfVfmXY`gY c[ Yb cd_`Uf]b[ UZ ZcfVfmXY`gYb)

B Yb[Y`g_ \Uf `�fYfbY [YbbYaZ�fh Yh Zcf`�V d� 2) �f[Ub[' \jcf Y`YjYfbY V`Yj XY`h ] hfY \c`X) ?cf`�(

VYh \UbX`YXY ca LmXUZf]_U' c[ U``Y Y`YjYf g_i``Y h]`Y[bY g][ j]XYb ca `UbXYhg \]ghcf]Y) Ac`XXUbbY`(

gYb hc[ iX[Ub[gdib_h ]' \j]`_Yb dfcXi_hZcfa Y`YjYfbY j]``Y UfVY^XY aYX YZhYfZ�`[YbXY) I� Yh UZ 

\c`XYbY g_i``Y Y`YjYfbY dfcXiWYfY Yb Uj]g Y``Yf Yb V`c[ c[ Yjh) UfVY^XY aYX `c[Vc[ YZhYf \jYf

h]aY) I� XYh UbXYh \c`X g_i``Y Y`YjYfbY g_f]jY Yb hU`Y Zcf GY`gcb FUbXY`U) I� XYh g]XghY \c`X g_i`(

`Y Y`YjYfbY iXUfVY^XY Yb hif]ghVfcW\ifY Y``Yf Yb IckYfIc]bh(df�gYbhUh]cb' XYf g_i``Y ZcfYgh]``Y Uh 

\UbX`Y ca Yb ZYf]Y ] `UbXYh) B XYhhY Y_gYadY` Vm[[Yf \c`XXUbbY`gYb df]a�fh d�' Uh Y`YjYfbY _ib(

bY j�`[Y' \j]`_Yb dfcXi_hZcfa XY jUf aYgh ach]jYfYXY Zcf Uh UfVY^XY aYX) LUah]X][ jUf XYf Yb 

X]aYbg]cb UZ b]jYUiXY`]b[' XU XYf ]bX[]_ Y_ghfU U_h]j]hYhYf ] Zcfa UZ `c[V�[Yf d� Yh UZ \c`XYbY' 

gUah]X][ aYX Uh XY ZU[`][Y a�` jUf X]ZZYfYbh]YfYXY) ?l jUf a�`Yh d� XYh Z�fghY \c`X Zcfai`YfYh 

fb` vXg fgbeg ^XaWf^TU g\_ _TaWXgf [\fgbe\Xv& `Xaf `�_Xg c� WXg TaWXg bZ WXg geXW]X [b_W jUf Uh Z� 

vXg ZbWg& ZXaXeX_g ^XaWf^TU g\_ _TaWXgf [\fgbe\Xv bZ vTg _�eX b` _TaWXgf [\fgbe\X(v 

7QGGHOLQJHQ DI HOHXHT Sm KROG

G�f Y`YjYfbY ZcfiX Zcf Yh bmh Zcf`�V ] \Yb\c`Xgj]g XUbg_' Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_ g_U` j�`[Y Yh 

\c`X' ZcfY[�f XYh fYbh dfU_h]g_' jYX Uh Yb ZU[`�fYf df�gYbhYfYf' \j]`_Y \c`X XYf iXVmXYg ] XYb Z�`(

[YbXY dYf]cXY) LUah]X][ Z�f Y`YjYfbY Yb jU`[gYXXY`' \jcf XY _Ub _fmXgY UZ iX Zcf XYh Y``Yf XY 

\c`X' XY [YfbY j]` [� d�) =YfYZhYf [�f Y`YjYfbY iX ] df]a�f_`UggYfbY gUaaYb aYX XYfYg df]a�f(

`�fYf' \jcf XY \Uf ai`][\YX Zcf Uh gdUffY aYX `�fYfYb ca' \j]`_Yh \c`X XY _ibbY h�b_Y g][ Uh 

j�fY d� ] XYh b�ghY Zcf`�V) LYbYfY gUaaY XU[ UZ`YjYfYf Y`YjYfbY XYfYg iXZm`XhY jU`[gYXXY`) =Yh 

VYhmXYf' Uh Zcf�`XfYbY gca iX[Ub[gdib_h ]__Y gd]``Yf Yb fc``Y ] jU`[dfcWYggYb) 9ZXY`]b[g`YXYfYb 

Zcf iXg_c`]b[Yb g_]hgYfYf dfcWYggYb g�`YXYg5 

EYXY`gYb c[ `�fYfbY Zcfh�``Yf XYgiXYb' Uh XYf cZhYgh ]__Y Yf bc[Yh h]` \]bXYf Zcf' Uh Yb Y`Yj _Ub Z� 

XYh �bg_YXY \c`X) ?l \�bXYf XYh' Uh XYf ]__Y Yf Yh h]`ghf�__Y`][h UbhU` Y`YjYf' XYf \Uf jU`[h Yh UZ 
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\c`XYbY) B ghYXYh cdfYhhYg XYf a�g_Y hc UZ XYh YbY \c`X' Y``Yf c[g� Yf Yh UZ \c`XYbY XcVVY`h g� 

ghcfh gca UbXfY c[ \Uf hc `�fYfY h]`_bmhhYh) B XYb ZcfghUbX ZcfY[�f cdfYhhY`gYb UZ \c`X Z`Y_g]VY`h) 

=YfiXcjYf _Ub XYh j�fY' Uh `�fYfbY jifXYfYf' Uh bc[`Y Y`YjYfg jU`[ ]__Y Yf \Ybg][hga�gg][h Zcf 

XYb Yb_Y`hYg `�f]b[ Y``Yf Zcf \c`XYhg gUaaYbg�hb]b[) B g� ZU`X gbU__Yf `�fYfbY aYX XY d�[�`(

XYbXY Y`YjYf ca XYh' \jcfYZhYf XY Yjh) d`UWYfYf XYa d� UbXfY \c`X' YbX XY ia]XXY`VUfh \Uf �b(

g_Yh)

<mT STLQFLSSHT IRT KROGGDQQHOUH PoGHT STDNULU

B ]bhYfj]YkYbY []jYf Z`YfY Y`YjYf iXhfm_ Zcf' Uh \c`XXUbbY`gYgZcfaYfbY ] dfU_g]g cZhY Yf WYbhfYfYh

ca XYh gUaaY' gY`jca XY fUaaYg�hhYg Zcfg_Y``][h) ?l cd`YjYf XY' Uh \c`XYbY cZhY \Uf Yb [fUX UZ 

b]jYUiXY`]b[ cjYf g][ x c[g� b�f XYh ]__Y ZfYa[�f Y_gd`]W]h) >b Y`Yj Zcf_`UfYf' \jcfXUb XYh ] \Ubg 

�^bY cZhY _Ub `�gYg aY``Ya `]b^YfbY' Uh XYf Yf Zcfg_Y``][Y b]jYUiYf d� XY \c`X' XYf iXVmXYg' c[g� 

b�f XYh ]__Y ZfYa[�f hmXY`][h UZ VYg_f]jY`gYb5 

Lca Y`YjYbg W]hUh j]gYf' _Ub Yb \c`XXUbbY`gYgZcfa' XYf Zl Vm[[Yf d� aYfY Y``Yf a]bXfY `�fYfghm(

f]b[' gYg gca Yb jUf]Uh]cb aYX \Ybgmb h]` UfVY^Xga�XYf' aYb gUah]X][ _Ub XYh Zib[YfY gca Yb 

X]ZZYfYbh]Yf]b[ UZ ZU[`][Y b]jYUiYf) =Y hc UgdY_hYf _Ub bYah j�fY cjYf`UddYbXY c[ \UjY Y`YaYb(

hYf UZ \]bUbXYb ] g][) ?l _Ub XYh j�fY b�f`][[YbXY Zcf Yb `�fYf V�XY cda�f_gca\YXg( c[ h]Xg(

a�gg][h Uh df]cf]hYfY XY Y`YjYf' XYf Yf a]bXfY ZU[`][h gh�f_Y ] Yh ZU[' c[ gca XYfZcf ] \�^ [fUX \Uf 

Vfi[ Zcf gh�hhY) =c[ Yf XYh ] g� ZU`X j][h][h Uh \ig_Y' Uh c[g� gh�f_Y Y`YjYf \Uf Vfi[ Zcf cda�f_(

gca\YX)

BbhYfj]YkYbY j]gYf c[g�' Uh Y`YjYfbY cZhY Zcfg�[Yf Uh fY[bY iX' \j]`_Y `�fYfY XYf ibXYfj]gYf d� XY 

Zcfg_Y``][Y \c`X' gY`jca XYh ] df]bW]ddYh ]__Y ZfYa[�f' c[ d� hfcXg UZ Uh `�fYfbY ]__Y g][Yf XYh h]` 

XYa) ?`YfY Y`YjYf Zcfh�``Yf' Uh XY gmbYg' XYh Yf `Yh Uh fY[bY iX' \j]`_Y `�fYfY XYf ibXYfj]gYf d� 

\j]`_Y \c`X' V`)U) ZcfX] XYh _Ub \�b[Y gUaaYb aYX b]jYUiYh Y``Yf aYX UbXfY _UfU_hYf]gh]_U) >b 

Y`Yj iXhfm__Yf XYh g�`YXYg5 

>h UbXYh Y_gYadY` Yf' Uh Y`YjYfbY' b�f XYh UZ Yb \c`XVYg_f]jY`gY ZfYa[�f' Uh XYf j]` V`]jY UfVY^XYh 

aYX Y`YaYbhYf' gca ]__Y Yf cV`][Uhcf]g_Y' Zl ] Zcfa UZ `c[V�[Yf' cdZUhhYf' Uh XYh Yf bc[Yh Y_ghfU' 



2-

XYf ]bX]_YfYf' Uh XYh Yf Yh \�^h b]jYUi' `][Ygca XY \�ZhYf g][ jYX' Uh Yb VYghYah `�fYf mbXYf Uh 

Vfi[Y XYb d�[�`XYbXY aYhcXY ] g]b ibXYfj]gb]b[) I� XYb a�XY cdZUb[Yf Y`YjYfbY aUb[Y g][bU(

`Yf' gca Zcfh�``Yf XYa bc[Yh ca V`)U) `�fYfgUaaYbg�hb]b[Yb c[ \c`XYbYg b]jYUiYf) 

G�f Y`YjYfbY ZfYa\�jYf' Uh XY \Uf Yh ghcfh Zc_ig d� Uh UZ_cXY' \jYa XYf ibXYfj]gYf d� \c`XYbY' 

c[ \j]`_Yh b]jYUi Yh \c`X \Uf' ZfYagh]``Yg ai`][\YXYb Zcf Uh j�`[Y \c`X YZhYf b]jYUi c[ YZhYf Yb 

VYghYah `�fYf dcg]h]jh) B XYh \Y`Y hU[Yh Yf XY ]bhYfj]YkYXY Y`YjYf [`UXY Zcf Uh _ibbY j�`[Y Yh 

\c`X' XYf \Uf XYh ZU[`][Y b]jYUi' XY gY`j jifXYfYf Uh \�fY h]` d�) ?`YfY Y`YjYf Zcfh�``Yf' Uh XYh d� 

gUaaY a�XY Yf aYb]b[gZi`Xh Zcf XYa Uh cf]YbhYfY g][ YZhYf' \j]`_Yb `�fYf XY fY[bYf aYX' ibXYf(

j]gYf d� XYh Yb_Y`hY \c`X' ZcfX] XYh cZhY \Uf ghcf VYhmXb]b[ Zcf' \jcfXUb XY Z�`Yf g][ h]`dUg ] ibXYf(

j]gb]b[Yb) >b Y`Yj VYg_f]jYf' \jcfXUb \ib ZcfYhf�__Yf' Uh \c`XXUbbY`gYb hU[Yf iX[Ub[gdib_h ] 

a\iXThWX_\aZ4 vCY[ gmbYg' XYh Yf VYXgh' b�f XYf cdXY`Yg YZhYf b]jYUi) =Yh Yf c[g� g^cjh XYh UbXYh x

d� Yh h]Xgdib_h jUf XYh Zl d][Yf c[ XfYb[Y) =Yh jUf g�XUb `]Xh ib�XjYbX][h) L� \Y``YfY YZhYf b](

iXTh& f� `Ta ^Ta Y� WXa haWXei\fa\aZ& `Ta [Te UehZ Ybe(v >b UbXYb Y`Yj VYg_f]jYf g]b Y[Yb h]`(

[Ub[ gca cf]YbhYfYh acX UfVY^XgZcfaYf c[ XfYjYh UZ `mgh' \jcf \ib j�`[Yf XYh' \ib VYXgh _Ub 

`]XY5

?cf Yb hfYX^Y Y`Yj hU[Yf jU`[Yh iX[Ub[gdib_h ]' \j]`_Yb `�fYf \ib hfcf' ibXYfj]gYf d� \c`XYh) Aib 

UXZehaWXe WXg `XW& Tg [ha i�_ZXe WXa _�eXe& [ha v_�eXe UXWfg TYv)

B `YXY`gYbg �^bY Yf XYh ghcfY Zc_ig d� b]jYUiXY`]b[ Yb ih]`g][hYh iXj]_`]b[) BZ�`[Y `YXY`gYb Yf XYh 

j][h][h Uh \c`XY ZUgh ] Uh XUbbY \c`X aYX iX[Ub[gdib_h ] Zcfg_Y``][Y h]`[Ub[Y h]` `�f]b[' iXYb Uh 

XYh b�XjYbX][j]g g_U` \UbX`Y ca ZU[`][Y b]jYUiYf) B hf�X aYX XYhhY iXhfm__Yf bc[`Y Zcf�`XfY Yb 

VY_maf]b[ Zcf' Uh b]jYUiXY`]b[Yb Yf _caaYh h]` Uh Zm`XY fY`Uh]jh aY[Yh) =YbbY VY_maf]b[ Yf ]__Y

iXhfm_ Zcf Yb _f]h]_ UZ b]jYUiXY`]b[ gca \c`XXUbbY`gYgdf]bW]d) ;Y_maf]b[Yb [�f d�' \jcf aY[Yh 

XYh V�f Zm`XY) Gc[`Y Zcf�`XfY Yf VY_mafYXY Zcf' ca XY UbXfY _f]hYf]Yf Zcf \c`XXUbbY`gY g�gca 

`�f]b[ggh]`Y' _�b' [fUX UZ `�fYfghmf]b[ cgj)' hf�b[Yg h]`VU[Y h]` ZcfXY` Zcf b]jYUiXY`]b[Ybg df]bW]d 

c[ XYfaYX f]g]_YfYf Uh V`]jY [`Yah' b�f XYf XUbbYg \c`X) LUah]X][ ZfYa\�jYg XYh UZ Zcf�`XfYbY' 

Uh XY Z]bXYf XYh j][h][h' Uh df]a�f`�fYfYb U_h]jh \^�`dYf Y`YjYfbY ] jU`[dfcWYggYb c[ _`�XYf XYa 

d� h]` Uh hf�ZZY [cXY c[ jY`cjYfjY^YXY jU`[) 

3OHXHT PHG UnTOLJH EHKRX

9fVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY \Uf c[g� gUh g][ gdcf ] UfVY^XYh aYX ]b_`ig]cb c[ gdYW]U`ibXYfj]gb]b[) 

?l Vfi[Yf g_c`Yb bi XY a]X`Yf' XYf Z�f jUf U``c_YfYh h]` Yh gh�hhY_cfdg' XYf Vfi[hY h]X aYX V�fbYbY 
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iXYb Zcf ibXYfj]gb]b[Yb' h]` Uh UfVY^XY aYX hc`�fYfcfXb]b[Yf ] ibXYfj]gb]b[Yb ] Zl XUbg_ c[ aU(

hYaUh]_' g�XUb Uh `�fYfYb _Ub j]Y Y_ghfU h]X h]` XYb Y``Yf XY Y`YjYf' XYf Yf gj�fY Uh ach]jYfY) I� 

XYb a�XY _Ub XYb Y_ghfU `�fYf c[g� gidYfj]gYfY ZU[`�fYfYb ] UfVY^XYh aYX Uh iXj]_`Y Yb ]b_`iXY(

fYbXY ibXYfj]gb]b[ Zcf U``Y Y`YjYf)

B UfVY^XYh aYX Y`YjYf' XYf \Uf g�f`][Y VY\cj' Y``Yf gca UZ Zcfg_Y``][Y [fibXY \Uf XYh gj�fh' hU[Yf 

`�fYfbY ]bX]aY``Ya c[g� \Ybgmb' gca UZj][Yf ZfU XYb ghfi_hif' XYf Y``Yfg Yf `U[h cd h]` aYX XY g_]Z(

hYbXY \c`X) 9ZXY`]b[g`YXYfYb Zcf_`UfYf' \jcfXUb X]ggY \Ybgmb YZhYf\�bXYb \Uf iXj]_`Yh g][ h]` 

dfU_g]ggYf5

*$( 0LA=LDIB@LI@ H@? =N =L>@E?@ H@? CJG?
L_c`Ybg ach]jUh]cb Zcf Uh iXj]_`Y iXg_c`]b[Yb [YbbYa Vfi[ UZ \c`XXUbbY`gY ] ibXYfj]gb]b[Yb jUf'

Uh aUb �bg_YXY Uh ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb ] g_c`Yb c[ Uh X]ZZYfYbh]YfY c[ a�`fYhhY ibXYfj]g(

b]b[Yb aYfY acX XYb Yb_Y`hY Y`Yj [YbbYa jUf]Uh]cb c[ Z`Y_g]V]`]hYh) =YfiXcjYf jUf �bg_Yh ca Uh 

iXj]_`Y iXg_c`]b[Yb df�[Yh UZ' Uh `YXY`gYb �bg_YXY Uh ZUgh\c`XY XY Y`YjYf' XYf g�[hY h]` UbXfY 

g_c`Yf' b�f XY b�YXY 2) _`UggY) 

B XU[ dY[Yf `YXY`gYb ] Z�fghY ca[Ub[ d�' Uh XYf fYbh ZU[`][h \Uf j�fYh Yb dcg]h]j iXj]_`]b[) LY`jca 

XYf ]__Y Yf [fibX`U[ Zcf Uh jifXYfY gUaaYb\�b[Yb aY``Ya h]`hU[ ] iXg_c`]b[Yb c[ Y`YjYfbYg fY(

gi`hUhYf' gYf `YXY`gYb XYh gca Yh [cXh hY[b' Uh Y`YjYfbY ] iXg_c`]b[Yb _UfU_hYfa�gg][h \Uf df�(

ghYfYh fY`Uh]jh [cXh ] Zcf\c`X h]` XYfYg \]Xh]X][Y b]jYUi c[ ] Zcf\c`X h]` h]X`][YfY �f[Ub[Y)  

=YfiXcjYf Yf g_c`Y`YXY`gYb d� VU[[fibX UZ XYb gYbYghY bUh]cbU`Y hf]jgY`ga�`]b[ V`YjYh cda�f_(

gca d� bc[`Y ghmf_Yf c[ iXZcfXf]b[Yf ] ZcfV]bXY`gY aYX Y`YjYfbYg hf]jgY`' gca XYb YZhYfZ�`[YbXY 

\Uf Zcfg�[h Uh Z�`[Y cd d�) Mf]jgY`ga�`]b[Yb j]gYf V`)U)' Uh Y`YjYfbY Yf aY[Yh [`UXY Zcf jUf]Uh]cb' 

Zcf jU`[ai`][\YXYf c[ Zcf Yh gh�ffY bYhj�f_ c[ XYfaYX Yf [`UXY Zcf \c`XXUbbY`gY gca V�fYbXY 

df]bW]d ] ibXYfj]gb]b[Yb' \j]`_Yh Y`YjYfbY c[g� []jYf iXhfm_ Zcf ] ]bhYfj]YkYbY) I[U) hf]jgY`ga�`]b(

[Yb Yf `YXY`gYb Xc[ gUah]X][ V`YjYh cda�f_gca d� XYb iXZcfXf]b[' Uh Y`YjYfbY Yf ] hj]j` ca' 

\jcfj]Xh XY `�fYf bc_) I� hfcXg UZ Uh Y`YjYfbYg ZU[`][Y fYgi`hUhYf Yf [cXY' c[ Uh Y`YjYfbY df�ghYfYf 

[cXh ] hYghg' dY[Yf hf]jgY`gibXYfg�[Y`gYb U`hg� d�' Uh Y`YjYfbY Yf ] hj]j` ca' \jcfj]Xh XY `�fYf XYh' 

XY g_U`) NbXYfg�[Y`gYb V`Yj [YbbYaZ�fh' XU Zc`_Yg_c`YfYZcfaYb bYhcd jUf [YbbYaZ�fh' c[ XYfZcf 

_�XYf `YXY`gYb V`)U) fYgi`hUhYh gUaaYb aYX fYZcfafY`UhYfYXY caj�`hb]b[Yf) FYb `YXY`gYb Zcf(
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_`UfYf c[g�' Uh \c`XXUbbY`gY gca _cbWYdh' ] c[ aYX Uh XYh aYXZ�fYf Yb aYfY Z`mXYbXY c[ cag_]Z(

hY`][ ghfi_hif aYX a]bXfY _cbh]bi]hYh Zcf Y`YjYfbY c[ `�fYfbY ] XYh XU[`][Y' _Ub j�fY aYX h]` Uh 

g_UVY hj]j` ca `�f]b[Yb V`UbXh Y`YjYfbY' ZcfX] ibXYfj]gb]b[Yb _Ub cd`YjYg gca aYfY h]`Z�`X][ c[ 

igUaaYb\�b[YbXY iXYb b�XjYbX][j]g Uh j�fY XYh5 

L_c`Yb Zcfg�[Yf Uh ]a�XY[� iXZcfXf]b[YfbY) EYXY`gYb \Ybj]gYf h]`' Uh _caaibYb bi \Uf ]bjYghYfYh 

] Yb X][]hU` `�f]b[gd`UhZcfa' gca [YbbYa Yb Z�``Yg X][]hU` ghfi_hif ibXYfgh�hhYf XY`]b[ UZ ibXYf(

j]gb]b[gd`UbYf' cd[UjYf c[ `][bYbXY' g� XY Yf h]`[�b[Y`][Y Zcf `�fYfY' Y`YjYf c[ Zcf�`XfY) =Yh g_U` 

V`)U) �[Y gmb`][\YXYb UZ `�f]b[ V`UbXh Y`YjYfbY c[ []jY aYfY _`Uf\YX c[ ghfi_hif) =YfiXcjYf cd(

`YjYf `YXY`gYb' Uh XYb bmY ghfi_hif gh]``Yf _fUj h]` XYb a�XY' _`UggY`YXY`gY iXZ�fYg d�) FYX g_]ZhYb(

XY \c`X ] ghYXYh Zcf ZUghY _`UggYf XY`Yf `�fYfbY UbgjUfYh Zcf Uh g]_fY hf]jgY` \cg U``Y Y`YjYf d� �f(

[Ub[Yb' `][Ygca XYf ] ZcfV]bXY`gY aYX XY \mdd][Y \c`Xg_]Zh _Ub j�fY aUb[Y dfcWYggYf' gca Yf 

iXZcfXfYbXY Uh \�bXhYfY) BZ�`[Y `YXY`gYb �bXfYf UfVY^XYh aYX _`UggY`YXY`gY _UfU_hYf ] hU_h aYX 

XY aUb[Y �bXf]b[Yf ] ibXYfj]gb]b[Ybg ghfi_hif c[ cf[Ub]gYf]b[ ] ZcfV]bXY`gY aYX cjYf[Ub[Yb h]` 

\c`XXUbbY`gY gca V�fYbXY df]bW]d) =YfZcf g_U` `�fYfbY c[g� j�bbY g][ h]` Yb bm a�XY' \jcfd� 

XY _Ub g�hhY d�XU[c[]g_Y fUaaYf Zcf Y`YjYfbY c[ hU[Y \�bX ca XY Y`YjYf' XYf Yjh) _Ub Z]bXY d� 

Uh g_UVY ZcfghmffY`gYf ] XYb aYfY Z`Y_g]V`Y ghfi_hif x Zl ] ZcfV]bXY`gY aYX \c`Xg_]ZhYbY) I� XYb YbY 

g]XY gYf `YXY`gYb Yh VY\cj Zcf Uh [YbiXj]_`Y UfVY^XYh aYX _`UggY`YXY`gY ] Yb fYhb]b[' XYf _Ub _U`(

XYg �f[Ub[g`YXY`gY' \jcf Zc_ig bYhcd Yf VfYXYfY YbX d� Yb Yb_Y`h _`UggY' jYX Uh `�fYfbY gUaaYb 

`YXYf \Y`Y �f[Ub[Yb) I� XYb UbXYb g]XY Yf XYf VY\cj Zcf Uh \c`XY ZUgh ] Yb f�__Y UZ XY [fYV' XYf 

_YbXYhY[bYf U`a]bXY`][ _`UggY`YXY`gY' c[ gca f]g]_YfYf Uh V`]jY [`Yah' b�f XYf UfVY^XYg aYX \c`X ] 

ghYXYh Zcf aYX _`UggYf) =Yh _Ub j�fY g]ad`Y h]b[ gca ZUghY d`UXgYf ] ibXYfj]gb]b[g`c_U`Yh)  

B XYh Z�`[YbXY iXXmVYg Yb f�__Y UZ XY [YbbYa[�YbXY dYfgdY_h]jYf d�' \j]`_Yh iXVmhhY UfVY^XYh 

aYX \c`X \Uf \UZh Zcf AcfbV�_ L_c`Y' c[ \j]`_Y iXZcfXf]b[Yf UfVY^XYh aYX \c`X fiaaYf Zcf g_c(

`Yb)

6ROGDTEHMGHVU EHVYGQLQJ IRT HOHXHTQH

I� hj�fg UZ ]bhYfj]YkYbY dY[Yg XYf d�' Uh UfVY^XYh aYX \c`X \Uf aYXZ�fh Z`YfY ai`][\YXYf Zcf Uh 

h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` Zcfg_Y``][Y Y`Yj[fiddYf c[ Zcf Uh g_UVY jUf]Uh]cb ] Y`YjYfbYg g_c`YXU[)

=YfiXcjYf \Uf UfVY^XYh aYX \c`X \UZh ghcf VYhmXb]b[ Zcf' \jcfXUb Y`YjYfbY ]bX[�f ] Z�``Ygg_UVYf 

d� g_c`Yb) 
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>h UZ XY dYfgdY_h]jYf' XYf ZfYa[�f UZ ]bhYfj]YkYbY aYX Y`YjYfbY' Yf XYfYg cd`YjY`gY UZ' Uh \c`X(

XUbbY`gY aYXZ�fYf VYXfY ai`][\YXYf Zcf Uh a�`fYhhY ibXYfj]gb]b[Yb acX XYb Yb_Y`hY Y`Yj) B Y`Y(

jYfbYg �^bY \UbX`Yf XYh ] \�^ [fUX ca' Uh ibXYfj]gb]b[Yb ] \�^YfY [fUX _Ub hU[Y \�^XY Zcf XYfYg 

Zcfg_Y`_\ZX YTZ_\ZX a\iXThXe( =a X_Xi hWgel^^Xe WXg f�WTa [Xe4 vF�e WXg Xe a\iXThWX_g& f^T_ _�eXeXa 

]__Y Vfi[Y Yb aUggY h]X d� h]b[' gca j] [cXh jYX) E�fYfYb _Ub Zc_igYfY aYfY) L� Yf XYf ]__Y U`h]X 

bc[`Y' XYf Yf ZcfUb' Y``Yf bc[`Y' XYf Yf VU[YZhYf) =Yh Yf \Y`h j]_Wg eTeg(v

>b UbXYb Y`Yj gidd`YfYf aYX g]bY hUb_Yf ca' \jcfZcf b]jYUiXY`]b[ ] \YbXYg �^bY c[g� Yf Yb ghmf(

_Y Zcf XYb Y`Yj' XYf ]__Y Yf g� ZU[`][h gh�f_5 

>b hfYX^Y Y`Yj Zcf_`UfYf' Uh \Ub gmbYg' XYh Yf [cXh' Uh ibXYfj]gb]b[Yb a�`fYhhYg \jYf Y`Yj c[ ]__Y 

_`UggYb gca \Y`\YX' ZcfX] XYh Y``Yfg _Ub Z�fY h]`' Uh V�XY XY gh�f_Y c[ XY a]bXfY gh�f_Y Y`YjYf 

^Ta fTiaX WXa eXggX hWYbeWe\aZ4 v@i\f Wh flaXf& WXg Xe Ybe fi�eg X__Xe Zcf `Yh' Yf XYh ]__Y fUfh Uh [� 

] g_c`Y) L� \Yf Yf XYh fUfYfY Uh [� ] g_c`Y) =i _Ub VYXfY `]XY Uh [� ] g_c`Y' \jcf ibXYfj]gb]b[Yb Yf 

g\_eXggX_TZg g\_ W\Z(v

BbhYfj]YkYbY aYX Y`YjYfbY dY[Yf U`hg� d�' Uh XYf _Ub j�fY bc[`Y ZcfXY`Y ZcfVibXYh aYX Uh XY`Y 

Y`Yj[fiddYb cd ] \c`X' \jcf XYf YbhYb X]fY_hY Y``Yf ]bX]fY_hY Yf hU`Y ca b]jYUiXY`]b[) ?cf gh�f_Y 

Y`YjYf _Ub XYh ghmf_Y XYfYg cd`YjY`gY UZ Uh V`]jY iXZcfXfYh ] ibXYfj]gb]b[Yb) ?cf a]bXfY gh�f_Y 

Y`YjYf _Ub XYh V`)U) �[Y hfm[\YXYb ] ibXYfj]gb]b[Yb' \j]`_Yh [�f' Uh X]ggY Y`YjYf \Uf `YhhYfY jYX Uh 

aUf_YfY g][ c[ XY`hU[Y iXYb Uh VY_mafY g][ ca' \jUX UbXfY' gh�f_Y Y`YjYf j]` h�b_Y) 

G�f \c`XXUbbY`gY _Ub []jY �[YXY ai`][\YXYf Zcf Uh h]`dUggY ibXYfj]gb]b[Yb h]` Zcfg_Y``][Y Y`Yj(

[fiddYf' \UbX`Yf XYh c[g� ca UfVY^XgZcfaYf c[ `�f]b[ggh]`Y) ?`YfY `�fYfY ZfYa\�jYf Zl' Uh Y`Y(

jYfbYg UfVY^XY aYX Zcfg_Y``][Y dfcXi_hYf c[ Zcfg_Y``][Y a�XYf Uh UfVY^XY aYX Yh ZU[ d� ach]jYfYf 

Y`YjYfbY) >b `�fYf iXhfm__Yf XYh d� Z�`[YbXY a�XY4 v<Xe Xe abZ_X& WXe Xe `XeX g\_ WXg ^eXTg\iX& bZ

g� Yf XYh fUfh Uh \UjY XYb j]b_`]b[' Uh XYf Yf bc[Yh UfVY^XY aYX Yh dfcXi_h' XYf a]bXYf `]Xh ca 

XYh' WX ZbWg ^Ta _\WX(v =a TaWXa _�eXe fhcc_XeXe4
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>bXY`][ Yf Yh j][h][h UgdY_h' Uh Y`YjYfbY ]bjc`jYfYg c[ Z�f ]bXZ`mXY`gY d�' \jcfXUb ibXYfj]gb]b[Yb 

h]`fYhhY`�[[Yg) B `�fYf]bhYfj]YkYbY ZfYa\�jYg V`)U) Y`YjYfbYg cd`YjY`gY UZ Uihcbca] c[ aYXVY(

ghYaaY`gY gca Yh j][h][h iXVmhhY jYX UfVY^XYh aYX \c`X) 9h Y`YjYfbY _Ub j�`[Y' \j]`_Yh b]jYUi 

Y``Yf \j]`_Yb UfVY^XgZcfa XYf dUggYf XYa' _Ub ] g][ gY`j j�fY ach]jYfYbXY) =YfiXcjYf _Ub XYh gh](

ai`YfY XYfYg fYZ`Y_g]cbYf cjYf' \jcfXUb XY `�fYf) >b `�fYf ZfYa\�jYf Zl' Uh \c`XXUbbY`gY ] \Yb(

XYg �^bY ghmf_Yf Y`YjYfbYg gY`jgh�bX][\YX c[ VYj]Xgh\YX ca' \jcfXUb XY g_U` UfVY^XY Zcf Uh `�fY 

bc[Yh)

=Yf hY[bYf g][ ]__Y d� hj�fg UZ ]bhYfj]YkYbY Yh YbhmX][h V]``YXY UZ' ca UfVY^XYh aYX \c`X fiaaYf 

g�f`][Y ghmf_Yf Y``Yf iXZcfXf]b[Yf Zcf Zcfg_Y``][Y Y`Yj[fiddYf) Gc[`Y `�fYfY cd`YjYf' Uh XYh �[YXY 

Zc_ig d� jU`[ _f�jYf' Uh Y`YjYfbY _Ub UXa]b]ghfYfY XYh c[ _Ub fYZ`Y_hYfY cjYf Y[Yb `�f]b[' c[ Uh 

\c`XXUbbY`gY XYfZcf Y[bYf g][ VYXgh h]` XY Y`YjYf' XYf Yf gh�f_Y c[ [cXY h]` Uh ZcfjU`hY XYfYg g_c(

`Y[Ub[) B `�fYf]bhYfj]YkYh V`]jYf XYf c[g� iXhfm_h VY_maf]b[ Zcf' \j]`_Y f]g]W] ghfi_hifYb ]bXYV�fYf 

Zcf Y`YjYf' XYf \Uf XYh gj�fh) >b `�fYf iXhfm__Yf VY_maf]b[Yb d� Z�`[YbXY a�XY4 v<X f^e�UX_\ZX 

Y`YjYf _Ub `YhhYfY Z� `cj h]` Uh [`]XY `]Xh iX' \j]g XYh ]__Y Yf XYb gUaaY' XYf hU[Yf \�bX ca XYa 

c[ \Uf XYa ] aUb[Y `Y_h]cbYf)v

EYXY`gYb Yf Xc[ UZ XYb cdZUhhY`gY' Uh XY Y`YjYf' XYf \Uf XYh gj�fh' c[g� j]``Y \UjY XYh gj�fh ] Yb 

hfUX]h]cbY` g_c`Yghfi_hif' \jcf g_f�VY`][Y Y`YjYf c[g� _Ub [� vibXYf `�fYfbYg fUXUfv) ;Y_maf]b(

[Yb dY[Yf Xc[ d�' Uh g_]ZhYh h]` Yb bm cf[Ub]gYf]b[gZcfa [�f XYh j][h][h Uh j�fY cda�f_gca d� Uh 

g]_fY Yb fc``Y' XYf _Ub hU[Y cjYf YZhYf _`UggY`�fYfYb' gca _YbXYf Y`YjYfbY [cXh c[ gh�hhYf XYa ] 

XYh XU[`][Y) =YfiXcjYf ZfYa\�jYf `YXY`gYb' Uh \c`XXUbbY`gY Yf Yb ghcf ghmf_Y Zcf XYa' XYf g_U` 

\UjY gidd`YfYbXY ibXYfj]gb]b[' \j]`_Yh V`)U) VYhmXYf' Uh X]ggY Y`YjYf ] a]bXfY [fUX V`]jYf iXgh]``Yh5

>h UbXYh dYfgdY_h]j' XYf [�f ][Yb ] ]bhYfj]YkYbY' Yf' Uh \c`XXUbbY`gY aYX XY \mdd][Y g_]Zh bUhif(

`][h aYXZ�fYf �[Yh jUf]Uh]cb ] ibXYfj]gb]b[Yb' ]XYh gUaaYbg�hb]b[Yb UZ Y`YjYfbY g_]ZhYf ZfU \c`X 

h]` \c`X' c[ Y`YjYfbY g_]ZhYf `c_U`Y c[ \Uf Zcfg_Y``][Y `�fYfY) 

?`YfY Y`YjYf ZfYa\�jYf' Uh XY [cXh _Ub `]XY XYb jUf]Uh]cb' XYf `][[Yf ] Uh g_i``Y g_]ZhY `c_U`Y c[ VY(

j�[Y g][ fibXh ] `�VYh UZ Yb XU[ ] ghYXYh Zcf Uh V`]jY ] XYh gUaaY _`UggYj�fY`gY) >b Y`Yj iXhfm__Yf 

WXg f�WTa [Xe4 vBXZ ^Ta _\WX& Tg WXe Xe iTe\Tg\ba& bZ Tg Wh \^^X Xe \ WXg fT``X _b^T_X [iXe WTZ( <h 

Z�e _\Wg ehaWg g\_ abZ_X alX( <Xg ^Ta ]XZ ZbWg _\WX(v =a TaWXa X_Xi Y�_ZXe bc4 v<Xg WXe `XW' Uh Xi
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\Uf jU`[h bc[Yh' c[ XYh Yf jUf]YfYh' Uh Xi ]__Y VUfY g]XXYf ] XYh gUaaY `c_U`Y ] chhY h]aYf ))) XYh

Z\iXe abZXg Tg ^b``X _\Wg ehaWg(v Kb` X_XiXaf V\gTg U_(T( cXZXe c�& bc_XiXe Y_XeX TY X_XiXeaX WXg 

gca ach]jYfYbXY ] g][ gY`j Uh \UjY ]bXZ`mXY`gY d� ibXYfj]gb]b[Yb jYX Uh V`]jY ]bXXfU[Yh c[ hf�ZZY 

jU`[' `][Ygca XY cd`YjYf' Uh XY g_]ZhYbXY jU`[ []jYf jUf]Uh]cb)

E�fYfbY cd`YjYf c[g�' Uh XY \mdd][Y `�fYfg_]Zh ZfU \c`X h]` \c`X Yf Yb ach]jYfYbXY ZU_hcf Zcf Y`Y(

jYfbY) ?`YfY `�fYfY cd`YjYf' Uh Y`YjYfbY [cXh _Ub `]XY Uh \UjY Zcfg_Y``][Y `�fYfY) >b UbXYb `�fYf 

ZfYa\�jYf' Uh `�fYfg_]ZhYbY [�f XYh ai`][h Zcf Y`YjYfbY Uh j�`[Y Uh V`]jY ibXYfj]gh UZ `�fYfY' gca 

WX YhaZXeXe ZbWg `XW( @ha Ybe^_TeXe WXg f�_XWXf4 vK� Y�e WX WXg UXWfgX( GZ [i\f `Ta \^^X ^Ta 

`]XY Yb `�fYf' Yf XYh ^c [cXh ]__Y Uh g_i__X ge�^^Xf `XW WXa fT``X �aWffiTZX _�eXe(v =a _�eXe 

ZfYa\�jYf c[g�' Uh \YbXYg YfZUf]b[ Yf' Uh g_]ZhYbXY `�fYfY _Ub j�fY Yb ZcfXY`' b�f XYh \UbX`Yf 

ca Uh hf�b[Y ][YbbYa h]` Y`YjYfbY5  

B ]bhYfj]YkYbY ZfYa\�jYf Y`YjYf XYgiXYb' Uh XYh Yf fUfh Uh gh]ZhY VY_YbXhg_UV aYX Zcfg_Y``][Y `�(

fYfYg ibXYfj]gb]b[ c[ Uh \UjY ai`][\YX Zcf Uh j�`[Y)  

>`YjYfbYg [`�XY jYX jUf]Uh]cb UZgdY^`Yg c[g� ] XYb [YbbYaZ�fhY hf]jgY`ga�`]b[' gca hmXY`][h j]gYf' 

Uh XYf iX cjYf XY iXj]XYXY gcW]U`Y fY`Uh]cbYf Yf ghcf h]`ZfYXg\YX aYX jUf]Uh]cb c[ jU`[ai`][\YXYf)

B Yb cdZ�`[YbXY ibXYfg�[Y`gY gdif[hY `YXY`gYb V`)U)& [iTW X_XiXeaX �af^XWX Tg UXiTeX4 v@X_g ^_Teg 

XYfYg jU`[ai`][\YX c[ ach]jUh]cb c[ jUf]Uh]cb) =Yh j]` XY ]__Y \UjY' aUb hU[Yf ZfU XYa) 9``Y ai(

`][Y dfU_h]g_Y h]b[ _Ub j] [�fY VYXfY' aYb XY �bg_Yf g][ ]__Y h]`VU[Y h]` XYh [Ua`Y)v

>bXY`][ \Uf UfVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY ghcf VYhmXb]b[ Zcf fY`Uh]cbYfbY d� g_c`Yb) ?�fgh c[ ZfYa(

aYgh \Uf g_c`Ybg UfVY^XY aYX \c`XXUbbY`gY gca V�fYbXY df]bW]d VYhmXYh' Uh aUb \Uf UZg_UZZYh 

_`UggYfbY ] iXg_c`]b[Yb) >`YjYfbY ]bX[�f bi ] fY`Uh]cbYf aYX U``Y Y`YjYf d� �f[Ub[Yb j]U XY g_]Z(

hYbXY \c`X) BbhYfj]YkYbY j]gYf' Uh XYf V`UbXh Y`YjYfbY Yf Yb ghcf [`�XY ZcfVibXYh aYX Uh Z� Yh 

gh�ffY bYhj�f_ d� g_c`Yb) >b Y`Yj iXhfm__Yf g]b cd`YjY`gY UZ Uh XUbbY fY`Uh]cbYf ] XYb bmY ghfi_hif5 

v>�e iTe WXg `XZXg 8 `bW 9 `bW ;(_f][gU[h][h) FYb bi' \jcf j] Yf V`UbXYh gUaaYb' \Uf ^Y[

aUb[Y Z`YfY jYbbYf) =Yh Yf j]f_Y`][ ZYXh) FUb \Uf Z�Yh aUb[Y Z`YfY jYbbYf c[ fY`Uh]cbYf c[ Yf 

iXaaXe `XW T__X(v
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?`YfY `�fYfY Yf Yb][Y ]' Uh Y`YjYfbY Z�f Yh gh�ffY bYhj�f_ d� \Y`Y �f[Ub[Yb5 

HajYbXh cd`YjYf bc[`Y `�fYfY' Uh bc[`Y Y`YjYf \Uf Yb hYbXYbg h]` Uh \c`XY g][ aYfY h]`VU[Y ] ghUf(

hYb' b�f XY Yf d� \c`X' \jcf Y`YjYfbY XaWah \^^X ^XaWXe [\aTaWXa f� ZbWg4 vFbZ_X ^Ta ab^ ZbWg 

cd`YjY `]Xh ihfm[\YX' b�f XY ghUfhYf d� Yh bmh \c`X c[ a�g_Y ]__Y Yf g� ZfYaVfigYbXY ] ghUfhYb) =Yf 

Yf ]__Y XYb hfm[\YX' WXe Xe& [i\f `Ta [Te Xa ^_TffX(v

>h WYbhfU`h UgdY_h jYX \c`XXUbbY`gYbg VYhmXb]b[ Zcf Y`YjYfbYg fY`Uh]cbYf Yf' ca XY [Ua`Y _`UggYf

cd`�gYg' gca XYh Yf h]`Z�`XYh d� AcfbV�_ L_c`Y) ;`UbXh Y`YjYfbY d� 4) �f[Ub[ Yf XYf V`UbXYXY 

cd`YjY`gYf UZ' \jUX bYX`�[[Y`gYb UZ _`UggYfbY \Uf VYhmXYh) ?`YfY Y`YjYf g`�f XYh \Yb gca bc[Yh' 

XYf ]__Y \Uf ghcf VYhmXb]b[' ZcfX] XY bmY fY`Uh]cbYf \ifh][h cdVm[[Yg x gY`jca XYh Yf `]Xh gj�fh ] 

ghUfhYb) FYb XYh UbXYh gmbgdib_h' \jcf bYX`�[[Y`gYb UZ _`UggYghfi_hifYb ] \�^YfY Y``Yf a]bXfY 

[fUX cd`YjYg gca Yh hUV' _caaYf cZf� g\_ hWgel^4 v<h [Te ]b \^^X Xa ^_TffX _�aZXeX& [i\_^Xg Xe Xg 

a]big' flaXf ]XZ( <Xg c_X]Xe Tg i�eX W\a b`ZTaZf^eXWf(v

Lca b�jbh ]bX`YXb]b[gj]g ] XYhhY _Ud]hY` Yf XYb bij�fYbXY 4) �f[Ub[ d� Yb cjYf[Ub[gcfXb]b[' 

\jcf df]a�f_`UggYfbY VYgh�f UZ Yb XY` UZ XY Y`YjYf' Y`YjYfbY \Uf [�Yh ] _`UggY aYX ] +)(1) _`UggY' 

\jcf]acX 2) c[ 3) �f[Ub[ Yf V`YjYh ZcfXY`h ] df]a�f_`UggYfbY iXYb g_Y`Yb h]` Y`YjYfbYg [Ua`Y _`Ug(

gYgUaaYbg�hb]b[) ?`YfY Y`YjYf d� 4) �f[Ub[ Yf [`UXY Zcf cjYf[Ub[gcfXb]b[Yb c[ aYbYf' Uh XYh 

Yf Yb [cX `�gb]b[' \jcf aUb iX cjYf XYh bmY' gh�ffY bYhj�f_ d� g_c`Yb VYjUfYf bc[Yh UZ XYh [Ua(

_X ^_TffXY�__Xff^TU( =a X_Xi Ybe^_TeXe WXg f�_XWXf4 vA 1(( c[ 3)(_`UggYfbY \Uf XY VUfY fmghYh dcgYb

c[ XY`h XYa iX S] bmY df]a�f_`UggYfT) =Yh \Uf ]__Y j�fYh g� g`Yah Zcf cg(v

B ]bhYfj]YkYbY V`]jYf fY`Uh]cbYf c[ jYbg_UVYf ]bX]aY``Ya c[g� ZfYa\�jYh gca Yb iXZcfXf]b[' b�f 

Y`YjYfbY j�`[Yf \c`X) ?l \Uf bc[`Y Y`YjYf gj�fh jYX Uh j�`[Y Yh \c`X U`YbY iX ZfU ZU[`][Y \Ybgmb 

c[ _caaYf ] ghYXYh h]` Uh _ccfX]bYfY jU`[Yh aYX _UaaYfUhYf d� �f[Ub[Yb) =YfZcf V`]jYf XYh c[g� 

ZfYa\�jYh UZ Z`YfY Y`YjYf' Uh Yb UZ XY j][h][Y Y[Ybg_UVYf \cg Yb [cX `�fYf Yf' Uh `�fYfYb bc[`Y 

[Ub[Y iXZcfXfYf XYa aYX \Ybgmb h]` jU`[ UZ \c`X' YbhYb Z�f Y``Yf YZhYf Uh �bg_YfbY Yf UZ[]jYh' g� 

XYf _caaYf Yh [cXh fYgi`hUh iX UZ jU`[Yh)

6ROGDTEHMGHVU EHVYGQLQJ IRT OnTHTQH

E][Ygca \c`XXUbbY`gY gca _cbWYdh �bXfYf [fibX`�[[YbXY jYX Y`YjYfbYg \jYfXU[ c[ fY`Uh]cbYf' 

ZcfUbXfYg c[g� fY`Uh]cbYfbY aY``Ya `�fYfY c[ Y`YjYf c[ gUaUfVY^XgfY`Uh]cbYfbY aY``Ya `�fYfbY 

d� [cXh c[ cbXh)  
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>b _cbgY_jYbg UZ \c`XXUbbY`gY gca V�fYbXY df]bW]d' \jcf Y`YjYfbY Zcf`UXYf _`UggYghfi_hifYb 

aYX ZUghY `�fYfY' Yf' Uh XYf ]__Y Yf XYb gUaaY _cbh]bi]hYh ] fY`Uh]cbYfbY aY``Ya Y`YjYf c[ `�fYfY) 

<Xg bc_XiXe abZ_X TY _�eXeaX fb` Xa YTZ_\Z hWYbeWe\aZ4 vFbZ_X ZTaZX Xe WXg _\Wg YehghfYfYbXY' Uh

aUb \Y`Y h]XYb Z�f bmY Y`YjYf ][YbbYa) FUb Z�f ]__Y XYb Z�``Yg fYZYfYbWYfUaaY' gca aUb ^c 

[Te& a�e `Ta [Te WXa fT``X ^_TffX \ geX �e(v =a TaWXa _�eXe bc_XiXe& Tg WX [lcc\ZX f^\Yg bZ WXa 

_cfhY jUf][\YX UZ Yh Zcf`�V [�f XYh gj�fh Uh g]_fY Y`YjYfbYg `�f]b[' ZcfX] XYf ]__Y Yf Yb h]`ghf�__Y(

`][ [fUX UZ _cbh]bi]hYh5

LUah]X][ cd`YjYf bc[`Y UZ `�fYfbY' Uh XYb aYfY dYfgcb`][Y g]XY UZ fY`Uh]cbYfbY V`]jYf aYfY g_f�(

VY`][' ZcfX] XYf Yf g� aUb[Y Y`YjYf Uh Zcf\c`XY g][ h]`) >b `�fYf cd`YjYf Zl' Uh XYh _Ub j�fY gj�fh Uh 

Z� Yh dYfgcb`][h _YbXg_UV h]`) E�fYfYb Zcf_`UfYf ] XYb ZcfV]bXY`gY' Uh XYh _Ub j�fY gj�fh h]` Yb g_c(

`Y(\^Ya(gUahU`Y aYX Yb Y`Yj' aUb ]__Y \Uf ibXYfj]gh ] `Ub[ h]X' Uh []jY [cXY' fY`YjUbhY cjYf`YjY(

f]b[Yf h]` Zcf�`XfYbY) H[ \j]g Yb `�fYf ibXYfj]gYf d� hc �f[Ub[Y' Yf XYh XcVVY`h g� aUb[Y Y`YjYf' 

XYf g_U` cdVm[[Yg Yb dYfgcb`][ fY`Uh]cb h]`)

=Yh Yf Xc[ j�fX Uh VYa�f_Y' Uh Y`YjYfbY ]__Y iXhfm__Yf XYh gUaaY gUjb ] ]bhYfj]YkYbY) Ha(

jYbXh ZfYa\�jYf Z`YfY Y`YjYf' Uh XYh Yf fUfh Uh _ibbY j�`[Y aY``Ya `�fYfbY c[ df�jY bc[Yh Zcf(

g_Y``][h) =Y cd`YjYf' Uh jU`[Yh UZ \c`X ] \�^ [fUX \�b[Yf gUaaYb aYX `�fYfYb) I� XYb a�XY j�`(

[Yf XY `�VYbXY h]` c[ ZfU aYX \Ybgmb h]` XYfYg fY`Uh]cbYf h]` `�fYfbY) 

?cf `�fYfbY aYXZ�fYf XYb `�gY c[ cag_]ZhY`][Y ghfi_hif c[g� iXZcfXf]b[Yf aYX \Ybgmb h]` XYh aY(

fY d�XU[c[]g_Y UfVY^XY aYX Uh j�fY Y`YjYfbYg df]a�f`�fYf' \j]`_Yh Yf iXg_c`]b[Ybg dYbXUbh h]` 

Yb _`UggY`�fYf) >b `�fYf iXhfm__Yf XYh g�`YXYg5 

E�fYfYb dY[Yf aYX UbXfY cfX d�' Uh XYh _Ub j�fY jUbg_Y`][h Uh iXj]_`Y XYb b�fY fY`Uh]cb h]` Yb 

Y`Yj' \j]g XYf ]__Y Yf bc[Yb ibXYfj]gb]b[ggUaaYb\�b[ Uh ghmf_Y fY`Uh]cbYb ]) 



3+

Gc[Yh UZ XYh' \c`XXUbbY`gY �bXfYf ZibXUaYbhU`h jYX' Yf `�fYfbYg fY`Uh]cbYf c[ gUaUfVY^XY) >Z(

hYfgca Yb `�fYf ] XUbg_' Yb[Y`g_ c[ aUhYaUh]_' \jcf XYf Yf \mdd][Y \c`Xg_]Zh' ]__Y \Uf Yb UZ(

[f�bgYh [fiddY Y`YjYf ] Yh \Y`h g_c`Y�f' XY`Yf `�fYfbY bi UbgjUfYh Zcf Uh g]_fY XYh gUa`YXY Zcf`�V 

Zcf \Y`Y �f[Ub[Yb) =Yh Yf aYX UbXfY cfX `�fYfbY ] Z�``Ygg_UV' XYf ] ZU[hYUag iXUfVY^XYf �fgd`U(

bYf c[ _ccfX]bYfYf ibXYfj]gb]b[Yb' \j]`_Yh VYhmXYf' Uh `�fYfbY ] hYUaYbY Yf aY[Yh UZ\�b[][Y UZ 

\]bUbXYb) =YbbY UZ\�b[][\YX ZfYa\�jYf Z`YfY `�fYfY V�XY gca ZU[`][h []jYbXY c[ gca Yb iX(

ZcfXf]b[)

?`YfY `�fYfY VYg_f]jYf XYh gca dcg]h]jh' Uh aUb _Ub gdUffY aYX \]bUbXYb ca ZU[`][Y c[ d�XU[c(

Z\f^X hWYbeWe\aZXe( =a _�eXe UXf^e\iXe WXg f�_XWXf4 v<Xg& WXe Xe cbf\g\ig& Xe& Tg `Ta ^�eXe Y�__Xf 

�fgd`Ub' c[ g� Yf aUb aYfY YbX VUfY �b h]` Uh g]XXY aYX XYh) L� \Uf aUb bc[`Y Uh gbU__Y aYX c[ 

Y� abZXg fcTee\aZ TY(v =a TaWXa _�eXe fhcc_XeXe4 vBXZ ^Ta ZbWg _\WX ]XYYb ca' Uh aUb XY`Yf g]b

j]XYb aYX \]bUbXYb' c[ Uh aUb c[g� Yf Z�``Yg ca Y`YjYfbY' g� XYh ]__Y Yf Yb j]XYb' aUb VUfY 

f\WWXe T_XaX `XW bZ f^T_ fcX^h_XeX biXe(v

KT`g\W\Z Xe WXe WbZ _�eXeX& WXe UXf^e\iXe WXg fb` v^e�iXaWXv bZ `XaXe& Tg WX Xe vUhaWXg TY 

[\aTaWXav& YbeW\ WX ] \�^ [fUX g_U` _ccfX]bYfY ibXYfj]gb]b[Yb c[ Z�`[Y XYb gUaaY �fgd`Ub) >h 

_cb_fYh Y_gYadY` d�' \jcfXUb XYh Z�``Yg UbgjUf gh�f g]b df�jY' Yf' Uh U``Y `�fYfbY g_U` _ibbY Z�fY 

U``Y �f[Ub[Ybg Y`YjYf cd h]` XYb gUaaY UZ[Ub[gdf�jY' b�f �fYh Yf g`ih) >b `�fYf Zcf_`UfYf XYh g�`Y(

WXf4 vN\ f^T_ ]b ^haaX Y�eX WX` bc g\_ WXa fT``X ce�iX \ f\WfgX XaWX( BXZ ^Ta f]g]_YfY Uh g_i``Y

Z�fY Y`YjYf' gca ^Y[ ]__Y \Uf ibXYfj]gh' cd h]` UZ[Ub[gdf�jYb) L� XYfZcf g_U` ^Y[ j�fY g]__Yf d�' 

[iTW WX [Te [TYg(v

NXZcfXf]b[Yb \UbX`Yf V`)U) ca' Uh XYf aYX XY aUb[Y ZU[`][Y Zcf`�V aYX bmY Y`YjYf Yf aY[Yh Uf(

VY^XY Uh _ccfX]bYfY) >b `�fYf gUaaYb`][bYf XYh aYX Uh ghUfhY cd YZhYf Yb gcaaYfZYf]Y Z`YfY [Ub(

[Y ca �fYh' ZcfX] XYf Yf bmY Y`YjYf c[ bmY ZU[`][Y a�`) =YfZcf cd`YjYf `�fYfbY c[g�' Uh XYf ]__Y Yf 

aY[Yh h]X Uh gd]`XY' b�f XY Yf gUaaYb' c[ Uh XYh Yf Yh dfcV`Ya' \j]g bc[`Y Yf gm[Y' `][Ygca XYh 

_Ub j�fY gj�fh Uh UZj][Y ZfU d`UbYb) 



3,

2 IYfgdY_h]jYf d� ach]jUh]cb ] 
iXg_c`]b[Yb

=Y hfY iXjU`[hY g_c`Yf UfVY^XYf aYX Uh ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb c[ `�f]b[ [YbbYa `]b^YcdXY`h 

iXg_c`]b[ c[ Vfi[ UZ \c`XXUbbY`gY ] iXg_c`]b[Yb) I� VU[[fibX UZ WUgYghiX]YfbY UZ XY hfY g_c`Yfg 

dfU_g]g gUa`Yf j] ] XYh Z�`[YbXY XY j][h][ghY YfZUf]b[Yf ] Yh hj�f[�YbXY dYfgdY_h]j c[ gh]``Yf g_Ufdh 

d� ai`][\YXYf Zcf Uh ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb [YbbYa bmY cf[Ub]gYf]b[gZcfaYf gUah d� bc[`Y 

UZ XY iXZcfXf]b[Yf' XYf _Ub j�fY ] XYb ZcfV]bXY`gY) 9Zg`ihb]b[gj]g VYg_f]jYf j]' \j]`_Y _fUj UfVY^XYh 

aYX `]b^Yf c[ \c`X gh]``Yf h]` `�fYfbYg _cadYhYbWYf) 

@NROHTQHU DTEHMGH PHG DV PRVLXHTH HOHXHTQH

<UgYghiX]YfbY j]gYf' Uh g_c`YfbY UfVY^XYf aYX Uh ach]jYfY Y`YjYfbY d� Z`YfY a�XYf' c[ UZ ]bhYf(

j]YkYbY aYX Y`YjYfbY ZfYa[�f XYh' Uh XYfYg ach]jUh]cb g_UVYg d� Zcfg_Y``][Y a�XYf ] iXg_c`]b(

[Ybg ibXYfj]gb]b[) G�f aUb gYf d� hj�fg UZ XY hfY g_c`Yfg dfU_g]g' _Ub XYf cjYfcfXbYh dY[Yg d� 

Z]fY Zcfg_Y``][Y UgdY_hYf jYX g_c`YfbYg dfU_g]g' gca ach]jYfYf Y`YjYfbY' c[ gca UfVY^XYh aYX `]b^Yf

c[ \c`X d� Zcfg_Y``][Y a�XYf ibXYfgh�hhYf) =Y Z]fY UgdY_hYf Yf Uh5 

w MU[Y iX[Ub[gdib_h ] Y`YjYfbYg ]bhYfYggYf

w NXZcfXfY Y`YjYfbY d� Zcfg_Y``][ j]g U`h YZhYf XYfYg ZcfiXg�hb]b[Yf 

w NbXYfgh�hhY Y`YjYfbYg ai`][\YXYf Zcf Uh YhUV`YfY bmY fY`Uh]cbYf  

w @]jY Y`YjYfbY ]bXZ`mXY`gY d� iXj]_`]b[Yb UZ XYfYg g_c`YXU[) 

=]ggY Z]fY UgdY_hYf _Ub c[g� [YbZ]bXYg d� g_c`Yf' gca ]__Y UfVY^XYf aYX `]b^YcdXY`h iXg_c`]b[Yb 

Y``Yf aYX \c`XXUbbY`gY) =Y Yf U`hg� fY`YjUbhY d� g_c`Yf aYX UbXfY hmdYf UZ cf[Ub]gYf]b[Yf' gca 

`][Y`YXYg �bg_Yf Uh �[Y Y`YjYfbY `�f]b[ c[ ach]jUh]cb ] iXg_c`]b[Yb)  

B XYh Z�`[YbXY j]` j] ]bXXfU[Y Yh hYcfYh]g_ dYfgdY_h]j d� ach]jUh]cb' \jcf XYf gcbXfYg aY``Ya Zcf(

g_Y``][Y ZcfaYf' c[ gca []jYf cg VY[fYVYf h]` Uh Zcfgh� c[ X]g_ihYfY jcfYg ZibX ] WUgYghiX]YfbY) 

LcbXf]b[Yb Yf iXj]_`Yh UZ I`Ygg Yh U`) c[ Zcfa]X`Yh ] Vc[Yb %I`Ygg

Yh U`)' -+,0&)
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B Vc[Yb ibXYfghfY[Yf ZcfZUhhYfbY' Uh XYf Yf VY\cj Zcf Yh cd[�f aYX Zcfgh�Y`gYb UZ ach]jUh]cb gca 

Yb Y[Ybg_UV' Y`YjYf VYg]XXYf Y``Yf ]__Y VYg]XXYf) ?cfg_YfbY Zcfgh�f ] ghYXYh ach]jUh]cb gca bc[Yh' 

XYf g_UVYg ] a�XYh aY``Ya Yb Y`Yjg YfZUf]b[Yf c[ a�XYf Uh cf]YbhYfY g][ d� c[ g_c`Ybg gcW]U`Y c[ 

YTZ_\ZX eT``Xe( <XaaX Ybefg�X_fX TY `bg\iTg\ba TaiXaWXf bZf� \ =N8tf eTccbeg b` `bg\iXeXaWX 

ibXYfj]gb]b[ d� aY``Yahf]bbYh %>O9' -+,0&) AYf []jYg XYf Y_gYad`Yf d�' \jcfXUb `�fYfbY ] XYb 

ach]jYfYbXY ibXYfj]gb]b[ g�hhYf Zc_ig d� ZYa WYbhfU`Y Y`YaYbhYf' bYa`][5  

' >h hfm[h c[ dcg]h]jh `�f]b[ga]`^� 

' 9fVY^XY aYX `�f]b[ga�` 

' ?YYXVUW_

' Lhfi_hif c[ jUf]Uh]cb

' >`Yj]bXXfU[Y`gY)

Fch]jUh]cb g_U` U`hg� Zcfgh�g gca bc[Yh' XYf Y_g]ghYfYf ] fY`Uh]cbYb aY``Ya Y`YjYfbY c[ g_c`Yb' c[ 

gca XYb fYhhY cf[Ub]gYf]b[ c[ ]__Y a]bXgh XYb fYhhY ibXYfj]gb]b[ _Ub j�fY aYX h]` Uh g_UVY) 

=YfiXcjYf Yf XYh j][h][h Uh j�fY cda�f_gca d�' Uh ach]jUh]cb _Ub UbhU[Y aUb[Y ZcfaYf) >`Y(

jYfbY \Uf Zcfg_Y``][Y ZcfiXg�hb]b[Yf c[ df�ZYfYbWYf' gca XY Vf]b[Yf aYX ]bX ] g_c`Yb) =Yh' XYf 

ach]jYfYf �b Y`Yj' ach]jYfYf ]__Y b�XjYbX][j]g Yb UbXYb) =YfZcf ]bhfcXiWYfYf I`Ygg Yh U`) VY[fYVYh 

ach]jUh]cbgcf]YbhYf]b[Yf gca Yb aYhcXY h]` Uh g_Y`bY aY``Ya Zcfg_Y``][Y ZcfaYf Zcf ach]jUh]cb)

Fch]jUh]cbgcf]YbhYf]b[Yf X�__Yf cjYf ZYa ZcfaYf Zcf ach]jUh]cb' gca _Ub Vf]b[Yg ] gd]` ] X]g_ig(

g]cbYb UZ' \jcfXUb ibXYfj]gb]b[Yb ] iXg_c`]b[Yb _Ub iXj]_`Yg Zcf Uh ]a�XY_caaY Zcfg_Y``][Y 

Y`Yj[fiddYfg VY\cj) =YbbY Zcfgh�Y`gY UZ ach]jUh]cb _Ub ]bX[� ] cjYfjY^Y`gYf cjYf bmY cf[Ub]gYf]b(

[Yf UZ g_c`Yb' aYb XYb jYXf�fYf c[g� ibXYfj]gb]b[Yb ] iXg_c`]b[Yb aYfY [YbYfY`h d� g_c`Yf' XYf 

]__Y UfVY^XYf aYX `]b^Yf c[ \c`X) =Y ZYa ZcfaYf Yf5

w O]XYbgach]jUh]cb

w FYghf]b[gach]jUh]cb

w KY`Uh]cbgach]jUh]cb

w Bbjc`jYf]b[gach]jUh]cb

w If�ghUh]cbgach]jUh]cb) 

O] j]` ] XYh Z�`[YbXY \c`XY cg h]` XY Z]fY Z�fghY _UhY[cf]Yf' ]XYh XY hfY WUgYg ]g�f \Uf VY`mgh X]ggY Z]fY 

ZcfaYf Zcf ach]jUh]cb) =Yb ZYahY ach]jUh]cbgZcfa x df�ghUh]cbgach]jUh]cb x Ubg_iYf I`Ygg Yh U`)

gca _bmhhYh h]` Vfi[Yb UZ _UfU_hYfYf ] iXg_c`]b[Yb) =Yb \UbX`Yf ca Y`YjYfbYg ]bX]j]XiY``Y df�ghU(

h]cbYf c[ d`UWYf]b[ ] Y`Yj\]YfUf_]Yh) =Yf Yf U`hg� hU`Y ca Yb ach]jUh]cbgZcfa' gca cZhY Yf _bmhhYh 

h]` aYfY hfUX]h]cbY` ibXYfj]gb]b[' c[ gca c[g� \Uf VYhmXb]b[ d� XY g_c`Yf' gca ]bX[�f ] ibXYfg�(

[Y`gYb) =Yh Yf Xc[ ]__Y b�XjYbX][j]g XYb ach]jUh]cbgZcfa' gca XY bmY cf[Ub]gYf]b[Yf UZ iXg_c(

`]b[Yb \Uf h]` Zcfa�` Uh ghmf_Y) =YfZcf Yf XYh ] XYbbY gUaaYb\�b[ aYgh fY`YjUbh Uh gY b�faYfY 

d� XY Z]fY UbXfY ach]jUh]cbgZcfaYf' XU ]g�f X]ggY ZcfaYf []jYf Ub`YXb]b[ h]` Uh bmh�b_Y gUaaYb(

\�b[Y aY``Ya g_c`Y' ach]jUh]cb c[ `�f]b[)  
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=Yb Z�fghY ach]jUh]cbgcf]YbhYf]b[ Yf j]XYbgach]jUh]cb) Dcfh ZcfhU`h \UbX`Yf j]XYbgach]jUh]cb ca 

Y`YjYfg bmg[Yff][\YX c[ j]XYVY[�f x gca hmd]g_ _caaYf h]` iXhfm_' b�f Yb Y`Yj \Uf Yb g�f`][ ]bhY(

fYggY Zcf Yh VYghYah ZU[ Y``Yf YabY) O]XYbgach]jUh]cb g_U` U`hg� Zcfgh�g gca Yh UZ XY Y`YaYbhYf' 

XYf _YbXYhY[bYf c[ iX[�f Y`YjYfg gUa`YXY ach]jUh]cb' c[ gca g_c`Ybg fUaaYf c[ ibXYfj]gb]b(

[Ybg iXZcfab]b[ _Ub j�fY aYX h]` Uh ghmf_Y Y``Yf gj�__Y) 

=Y hfY g_c`Yf \Uf cf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[Yb Zcfg_Y``][h' aYb d� U``Y hfY g_c`Yf Yf XYf Y_gYad`Yf d�' 

Uh Y`YjYfbYg j]XYbgach]jUh]cb Yf V`YjYh ghmf_Yh) I� I]`Y[�fXgg_c`Yb' XYf UfVY^XYf aYX iXg_c`]b[g(

`]b^Yf' Yf j]XYbgach]jUh]cb Yb j�gYbh`][ XY` UZ dfcWYggYb' b�f Y`YjYfbY j�`[Yf `]b^Y ] g`ihb]b[Yb UZ 

1) _`UggY) =Yh V`]jYf ibXYfghfY[Yh UZ `�fYfY' `YXY`gY c[ Zcf�`XfY' Uh Y`YjYfbYg jU`[ g_U` j�fY VY(

[fibXYh ] ]bhYfYggY Zcf `]b^Ybg g�f`][Y dfcZ]`) NXg_c`]b[g`]b^YfbY \j]`Yf XYfaYX d� Yb \mdchYgY ca' 

Uh XY j]` _ibbY ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb bYhcd jYX Uh gh]ai`YfY XYfYg bmg[Yff][\YX c[ ZU[`][Y

]bhYfYggY ]bXYb Zcf Yh g�f`][h ZU[`][h caf�XY) 9bU`mgYb UZ g_c`Ybg dfU_g]g j]gYf' Uh Z`YfY Y`YjYf ] 

cjYfYbgghYaaY`gY aYX XYbbY ]bhYbh]cb cd`YjYf XYh gca ach]jYfYbXY Uh [� d� Yb `]b^Y' \jcf ]bhY(

fYggYb Zcf Zl [`cVU`Y dfcV`Yagh]``]b[Yf Y``Yf VYj�[Y`gY ] g�f`][ [fUX _Ub iXZc`XYg)  

O]XYbgach]jUh]cbYb iXj]_`Yg c[ ghmf_Yg' b�f XY Z�``Ygg_UVYf' XYf cdgh�f d� `]b^Yb' hU[Yf iX[Ub[g(

dib_h ] Z�``Yg ]bhYfYggYf) E]b^Ycf[Ub]gYf]b[ _Ub U`hg� V]XfU[Y h]` Uh XUbbY fUaaYf' \jcf ]bhYfYggYb 

Zcf Yb VYghYah ZU[`][\YX _Ub []jY Y`YjYf ai`][\YX Zcf Uh ZcfXmVY g][ c[ a�XYg ] aYb]b[gZi`XY 

ZU[`][Y Z�``Ygg_UVYf) ?l VYg_f]jYf `�fYfbY d� g_c`Yb' Uh ZU[`][ ]bhYfYggY d� Z`YfY UZ `]b^YfbY ] \�^ 

[fUX Yf bc[Yh' X_XiXeaX bc_XiXe fb` vYXWgv( <Xg Xe b)_) Uh j�fY Yb b�fX' c[ Z�``Ygg_UVYh aY``Ya 

Y`YjYfbY V`]jYf XYfaYX Yh fYY`h `�f]b[gZ�``Ygg_UV)  

NXZcfXf]b[Yb aYX \Ybgmb h]` Uh g_UVY j]XYbgach]jUh]cb ] Yb `]b^Ycf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[ _Ub h]`

[Yb[�`X j�fY Uh gUaaYbg�hhY `]b^YfbY d� Yb a�XY' g� Y`YjYfbY Z�f ai`][\YX Zcf Uh [� d� Yb `]b(

^Y' XY Yf ]bhYfYggYfYXY ]) =Yh _Ub j�fY jUbg_Y`][h' XU XYh gUah]X][ Yf Yh j�gYbh`][h \Ybgmb Uh g]_fY 

V�XY `][Yj�fX][Y c[ jY`Zib[YfYbXY _`UggYf) I]`Y[�fXgg_c`Yb Zcfg�[Yf Uh df]cf]hYfY VY[[Y \Ybgmb) 

>`YjYfbY Z�f XYfYg Z�fghY( Y``Yf UbXYbdf]cf]hYh' c[ h]`gmbY`UXYbXY []jYf XYh ai`][\YX Zcf' Uh g_c`Yb 

V�XY _Ub h]`[cXYgY Y`YjYfbYg j]XYbgach]jUh]cb c[ _Ub gUaaYbg�hhY _`UggYf' gca g_c`Yb jifXY(

fYf' Yf ZU[`][h c[ gcW]U`h `][Yj�fX][Y)  

I� AcfbV�_ L_c`Y c[ Emb[\c`ag_c`Yb Yf XYf Y_gYad`Yf d� j]XYbgach]jUh]cb ] XY jU`[' Y`YjYfbY 

`�VYbXY \Uf aY``Ya \c`X' \jcf XY V`)U) _Ub UfVY^XY aYX Zcfg_Y``][Y dfcXi_hYf) =Yh [�f XYh ai`][h 

Uh UddY``YfY h]` Y`YjYfbYg g�f`][Y ]bhYfYggYf' Zl [YbbYa UfVY^XYh aYX ]h' aig]_ Y``Yf `][bYbXY ] XYb 

ZU[`][Y ibXYfj]gb]b[)
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>b UbXYb X]aYbg]cb UZ Y`YjYfbYg gUa`YXY ach]jUh]cb \UbX`Yf ca aYghf]b[) >`YjYfg YfZUf]b[Yf

aYX Uh aYghfY bc[Yh bmh Yf Yb j][h][ XY` UZ XYfYg ach]jUh]cb ] g_c`Yb) Dcfh ZcfhU`h \UbX`Yf aY(

ghf]b[ ca Uh cd`YjY Yb dfc[fYgg]cb' Uh Z`mhhY g][ ZU[`][h c[ Uh cd`YjY [`�XYb jYX Uh V`]jY iXZcfXfYh 

c[ YfZUfY' Uh Yb cd[UjY _Ub `�gYg) 

I� AcfbV�_ L_c`Y c[ Emb[\c`ag_c`Yb' gca VY[[Y UfVY^XYf aYX \c`XXUbbY`gY' j]gYf YfZUf]b[Yf(

bY' Uh bc[`Y Y`YjYf Z�`Yf ghcf ach]jUh]cb jYX Uh j�fY d� \c`X' XYf Yf X]ZZYfYbh]YfYXY aYX \Ybgmb 

h]` ZU[`][h b]jYUi) =Yh gYf iX h]`' Uh aYghf]b[gach]jUh]cb gd]``Yf Yb WYbhfU` fc``Y aYX \Ybgmb h]` Y`Y(

jYfbYg dcg]h]jY cd`YjY`gYf UZ b]jYUiXY`]b[ gca df]bW]d Zcf XYb Z`Y_g]V`Y \c`XXUbbY`gY) I� AcfbV�_ 

L_c`Y ZfYa\�jYg b]jYUiXY`]b[ gca ach]jYfYbXY Zcf ZU[`][h gh�f_Y Y`YjYf' gca cd`YjYf' Uh XY V`](

jYf iXZcfXfYh ZU[`][h c[ ibX[�f Yb f�__Y UZ XY ZcfghmffY`gYf' XYf Y``Yfg _Ub cdgh� ] _`UggYfbY) 9b(

XfY Y`YjYf' XYf ]__Y cd`YjYf g][ gY`j gca ZU[`][h gh�f_Y' ZfYa\�jYf b]jYUiXY`]b[ gca Yb ach]jY(

fYbXY ZU_hcf' ZcfX] `�f]b[ga]`^�Yh ] _`UggYb _Ub cd`YjYg gca aYfY hfm[h) >`YjYf ZfYa\�jYf Zl' Uh 

XYh Z�`Yg `YhhYfY Uh XY`hU[Y c[ aUf_YfY g][ ] ibXYfj]gb]b[Yb' ZcfX] aUb ]__Y VY\�jYf Uh h�b_Y d�' 

\jUX UbXfY Y`YjYf j]` h�b_Y)  

M]`gmbY`UXYbXY _Ub \c`XXUbbY`gY ibXYfgh�hhY Y`YjYfbYg aYghf]b[gach]jUh]cb jYX Uh iXZcfXfY XYa 

h]` Uh fYZ`Y_hYfY cjYf Y[bY _cadYhYbWYf ] ZU[YbY' c[ jUf]Uh]cbYb aY``Ya \c`XYbY []jYf ai`][\YX

Zcf Uh h]`[cXYgY Y`YjYfbYg Zcfg_Y``][Y _cadYhYbWYf) Ac`XXUbbY`gY _Ub U`hg� ibXYfgh�hhY' Uh Z`YfY 

Y`YjYf cd`YjYf Uh aYghfY Yb cd[UjY' ZcfX] UfVY^XgZcfaYfbY ] bc[`Y h]`Z�`XY Yf Zcfg_Y``][Y' c[ ZcfX] 

b]jYUiYfbY ] bc[`Y h]`Z�`XY Yf X]ZZYfYbh]YfYXY)  

=Yh Yf ] Zcf`�b[Y`gY UZ cjYbb�jbhY j][h][h Uh j�fY cda�f_gca d�' \jUX XYf aYfY df�W]gh `][[Yf 

h]` [fibX' b�f Y`YjYfbY iXhfm__Yf g][ dcg]h]jh ca b]jYUiXY`]b[ ] ibXYfj]gb]b[Yb) >`YjYfbY []jYf 

bYa`][ Z�fgh c[ ZfYaaYgh iXhfm_ Zcf' Uh XYh Yf j][h][h Zcf XYfYg ach]jUh]cb' Uh cf[Ub]gYf]b[Yb UZ 

ibXYfj]gb]b[Yb Yf jUf]YfYh) G�f Y`YjYfbY d� XY g_c`Yf' XYf UfVY^XYf aYX \c`X' iXhfm__Yf g][ dcg](

h]jh ca XY b]jYUiXY`hY \c`X' Yf XYh iX ZfU Yb Zcfgh�Y`gY UZ b]jYUiXY`]b[ gca Yh UZ Z`YfY Y`YaYbhYf ] 

Yb cf[Ub]gYf]b[ UZ ibXYfj]gb]b[Yb' XYf bYhcd Yf _YbXYhY[bYh jYX Uh j�fY Z`Y_g]VY` c[ jUf]YfYh)  

<UgYghiX]YfbY j]gYf XYgiXYb' Uh XYh ] UfVY^XYh aYX \c`X _Ub j�fY Yb iXZcfXf]b[ Zcf `�fYfbY Uh 

h]`dUggY gh�hhYb h]` Y`YjYfbY ] ibXYfj]gb]b[Yb) =Yh _Ub j�fY gj�fh Zcf g_]ZhYbXY `�fYfY Uh cdb� XYh 

gUaaY XYhU]`_YbXg_UV h]` Y`YjYfbYg ZU[`][Y b]jYUi c[ dfc[fYgg]cb' gca Yb ZUgh h]`_bmhhYh `�fYf \Uf 

ai`][\YX Zcf Uh cdb�) =Yh VYhmXYf' Uh XYh _Ub j�fY Yb iXZcfXf]b[ Uh ibXYfgh�hhY Y`YjYfbYg aY(

ghf]b[gach]jUh]cb d� XY g_]ZhYbXY \c`X' \j]g `�fYfbY ]__Y Zcfa�f Uh XY`Y j]XYb ca Y`YjYfbYg `�(

f]b[)
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>b hfYX^Y X]aYbg]cb UZ UfVY^XYh aYX ach]jUh]cb _Ub _U`XYg Zcf fY`Uh]cbgach]jUh]cb c[ \UbX`Yf ca

fY`Uh]cbYfbY aY``Ya Y`YjYf c[ aY``Ya Y`YjYf c[ `�fYfY) >`YjYfbYg fY`Uh]cbYf h]` \]bUbXYb c[ h]` `�(

fYfbY Yf Yb ZibXUaYbhU` XY` UZ `�f]b[ga]`^�Yh) KY`Uh]cbYfbY Yf UZ[�fYbXY Zcf Y`YjYfbYg hf]jgY`' c[ 

XY XUbbYf gUah]X][ iX[Ub[gdib_h Zcf XY ZU[`][Y Z�``Ygg_UVYf d� g_c`Yb) 

NbXYfg�[Y`gYb j]gYf' Uh UfVY^XYh aYX Yb `]b^YcdXY`h iXg_c`]b[ _Ub ghmf_Y Y`YjYfbYg fY`Uh]cbYf ]b(

XYb Zcf XY Yb_Y`hY `]b^Yf) BbhYfj]YkYbY aYX Y`YjYf d� I]`Y[�fXgg_c`Yb j]gYf Zl' Uh cjYf[Ub[Yb h]` Yb 

bm _`UggY ] Yb bm ghfi_hif Zcf aUb[Y Y`YjYf aUf_YfYf Yb bm ghUfh' gca [�f XYh `YhhYfY Uh `�[[Y Yb 

bY[Uh]j fc``Y ZfU g][ ] a�XYh aYX bmY _`UggY_UaaYfUhYf) =YfiXcjYf j]gYf ]bhYfj]YkYbY' Uh XYf _Ub 

cdgh� gh�f_Y c[ Zcfd`][hYbXY Z�``Ygg_UVYf aY``Ya Y`YjYfbY' ] _fUZh UZ Uh XY U``Y \Uf hfiZZYh Yh jU`[ 

ca Uh j�fY Yb XY` UZ Yb g�f`][ `]b^Y) =Yf XUbbYg aYX UbXfY cfX bmY fY`Uh]cbYf c[ bmY Z�``Ygg_U(

VYf aY``Ya Y`YjYfbY' XYf _Ub ghmf_Y Y`YjYfbYg ach]jUh]cb Zcf Uh [� ] g_c`Y c[ Zcf Uh Yb[U[YfY g][ ] 

XY ZU[`][Y Z�``Ygg_UVYf ] iXg_c`]b[Yb) 

I� XY g_c`Yf' XYf UfVY^XYf aYX \c`XXUbbY`gY' j]gYf ]bhYfj]YkYbY' Uh fY`Uh]cbgach]jUh]cb c[g� _Ub 

ghmf_Yg ] UfVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY) I� AcfbV�_ L_c`Y' \jcf _`UggYghfi_hifYb YfghUhhYg UZ Z`YfY 

g_]ZhYbXY \c`X' aUf_YfYf cjYf[Ub[Yb h]` 2) _`UggY c[g� Yb bm ghUfh' \jcf [Ua`Y fc``Yf `�[[Yg j�_' 

c[ bmY fc``Yf c[ fY`Uh]cbYf _Ub ZcfaYg c[ iXj]_`Yg) =YfiXcjYf �bXfYg ghfi_hifYb' g� XYf bUhif`][h 

cdgh�f Yh gh�ffY bYhj�f_ d� g_c`Yb) >`YjYfbY d� XY g_c`Yf' XYf UfVY^XYf aYX \c`XXUbbY`gY' Zcfh�`(

`Yf' Uh XY cd`YjYf Uh Z� Z`YfY jYbbYf' c[ Uh XYb [Ua`Y X]ghUbWY aY``Ya Y`YjYf ZfU Zcfg_Y``][Y _`UggYf 

Zcfgj]bXYf) >bXY`][ _Ub \c`XXUbbY`gY j�fY aYX h]` Uh g_UVY jUf]Uh]cb ] ibXYfj]gb]b[Yb' ZcfX] Y`YjYf 

]bX[�f ] Zcfg_Y``][Y c[ g_]ZhYbXY fY`Uh]cbYf V�XY h]` \]bUbXYb c[ h]` `�fYfbY) B Y`Yj]bhYfj]YkYbY V`](

jYf XYf Zl []jYh iXhfm_ Zcf' Uh XYh Yf g^cjh c[ ach]jYfYbXY Uh V`]jY ibXYfj]gh UZ Zcfg_Y``][Y `�fYfY) 

>b UZ iXZcfXf]b[YfbY jYX UfVY^XYh aYX `]b^Ycf[Ub]gYf]b[ Yf' Uh cjYf[Ub[Yb ZfU �b _`UggY h]` Yb bm' 

`]b^YVUgYfYh _`UggY ] ghUfhYb UZ g_c`Y�fYh _Ub j�fY Yb iXZcfXf]b[ Zcf bc[`Y Y`YjYf) B UfVY^XYh aYX 

\c`XXUbbY`gY gca V�fYbXY df]bW]d Zcf ibXYfj]gb]b[Yb _Ub fY`Uh]cbgach]jUh]cbYb c[g� hfiYg UZ' 

Uh XYh [Ua`Y _`UggYh]`\�fgZcf\c`X c[ XYb VUgY' gca Yb ZUgh _`UggY iX[�f' Zcfgj]bXYf) =Yh _Ub j�fY 

gj�fh ] ghUfhYb' c[ Zcf bc[`Y Y`YjYf Yf XYh c[g� d� `�b[YfY g][h Yb iXZcfXf]b[)  

>b UbXYb iXZcfXf]b[ Yf' Uh UfVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY gh]``Yf _fUj ca' Uh `�fYfbY fighYf Y`YjYfbY 

h]` Uh hf�ZZY jU`[' c[ Uh `�fYfbY Yf cda�f_gcaaY d� Uh gUaaYbg�hhY \c`XYbY' g� XY _Ub Zib[Y(

fY gca \Ufacb]g_Y c[ ach]jYfYbXY `�f]b[ga]`^�Yf) ?`YfY Y`YjYf VYg_f]jYf XYh gca Yb j][h][ `�fYf(

_cadYhYbWY Uh j�fY ] ghUbX h]` Uh iXZcfXfY Y`YjYfbY' b�f XY j�`[Yf g][ ]bX d� bmY \c`X' g� jYb(

g_UVYf' XYf []jYf i\Ybg][hga�gg][Y `�f]b[gZ�``Ygg_UVYf' ]__Y Yf ghmfYbXY Zcf \c`XgUaaYbg�h(

b]b[Yb) >bXY`][ Yf XYh Yb iXZcfXf]b[ ] UfVY^XYh aYX \c`X gca V�fYbXY df]bW]d' Uh UZg_UZZY`gYb UZ 

_`UggYghfi_hifYb aYX XY ZUghY fY`Uh]cbYf aY``Ya Y`YjYf c[ `�fYfY c[g� VYhmXYf' Uh XYh _Ub j�fY 
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iXZcfXfYbXY Zcf `�fYfbY Uh g]_fY b�f\YX c[ Yb dYfgcb`][ fY`Uh]cb h]` XY aUb[Y Y`YjYf d� Yb �f(

[Ub[)

>b Z^YfXY X]aYbg]cb UZ UfVY^XYh aYX ach]jUh]cb _Ub _U`XYg Zcf ]bjc`jYf]b[gach]jUh]cb' \j]`_Yh

V`)U) \UbX`Yf ca ]bXXfU[Y`gY UZ Y`YjYfbY ] ibXYfj]gb]b[Yb c[ ca Uh g_UVY fUaaYf Zcf' Uh Y`YjYfbY

Yf ]bjc`jYfYh c[ aYXg_UVYbXY ] `�fYdfcWYggYfbY)  

B UfVY^XYh aYX \c`X gYg ]bjc`jYf]b[gach]jUh]cbYb hmXY`][h ] ZcfV]bXY`gY aYX XYh UbgjUf' Y`YjYf Z�f' 

b�f XY j�`[Yf aY``Ya Zcfg_Y``][Y \c`X) B XYb ZcfV]bXY`gY g_U` Y`YjYfbY hU[Y gh]``]b[ h]`' \jcfXUb XY 

�bg_Yf Uh UfVY^XY c[ `�fY' \j]`_Yh ZU[`][h b]jYUi XY \Uf' c[ \j]`_Yb `�fYf XY `�fYf VYXgh UZ) I� 

AcfbV�_ L_c`Y []jYf Y`YjYfbY iXhfm_ Zcf' Uh jUf]Uh]cbYb c[ ai`][\YXYb Zcf Uh _ibbY j�`[Y 

ZfYaaYf XYfYg ach]jUh]cb) I� gUaaY a�XY ZfYa\�jYf `�fYfbY' Uh Y`YjYfbYg cd`YjY`gY UZ Uihc(

bca] c[ aYXVYghYaaY`gY Yf Yb j][h][ ZcfXY` ] UfVY^XYh aYX \c`XXUbbY`gY) BZ�`[Y Z`YfY `�fYfY _Ub 

XYh' Uh Y`YjYfbY _Ub j�`[Y' \j]`_Yh b]jYUi Y``Yf \j]`_Yb UfVY^XgZcfa XYf dUggYf XYa' j�fY ach]jY(

fYbXY ] g][ gY`j' `][Ygca XYh _Ub gh]ai`YfY Y`YjYfbYg fYZ`Y_g]cbYf cjYf Y[Yb `�f]b[)  

B UfVY^XYh aYX Yb `]b^YVUgYfYh iXg_c`]b[ j]gYf ]bjc`jYf]b[gach]jUh]cbYb g][ cjYfcfXbYh ] Zcfa UZ

Y`YjYfbYg `]b^YjU`[) =Yfb�gh _caaYf XYbbY Zcfa Zcf ach]jUh]cb h]` iXhfm_ ] ZcfV]bXY`gY aYX U_h](

j]hYhYf c[ fUaaYf Zcf ibXYfj]gb]b[Yb) E�fYfbY jifXYfYf' Uh `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb []jYf XYa bmY 

ai`][\YXYf Zcf Uh ]bXXfU[Y Y`YjYfbY ] ibXYfj]gb]b[Yb) I� `]b^YfbY UfVY^XYg XYf aYX bmY dfU_h]g_Y 

c[ gY`jgh�bX][Y UfVY^XgZcfaYf c[ aYX _cbhU_hYf h]` cf[Ub]gUh]cbYf c[ ZcfYb]b[Yf iXYb Zcf g_c(

`Yb) =]ggY ai`][\YXYf h]``�[[Yg ghcf dcg]h]j VYhmXb]b[ UZ Y`YjYfbY) =Y cd`YjYf' Uh XYf V`]jYf `mhhYh 

h]` XYfYg ]XYYf' c[ XYh ach]jYfYf XYa Uh \UjY aYXVYghYaaY`gY)

9nTHTQHU NRPSHVHQFHT L QYH RTJDQLUHTLQJHT DI WGUNROLQJHQ

<UgYghiX]YfbY j]gYf' Uh bmY cf[Ub]gYf]b[Yf UZ iXg_c`]b[Yb ZcfiXg�hhYf' Uh `�fYfbY d�hU[Yf g][ Yb 

g�f`][ fc``Y c[ UbjYbXYf g�f`][Y _cadYhYbWYf) 

I� g_c`Yb aYX `]b^Ycf[Ub]gYfYh iXg_c`]b[ gYf XYh iX h]`' Uh `�fYfbYg Yb[U[YaYbh ] Uh iXj]_`Y XYb 

bmY cf[Ub]gYf]b[ \Uf j�fYh UZ[�fYbXY) =Yh Yf g_c`Ybg YfZUf]b[' Uh `]b^Ycf[Ub]gYf]b[Yb gh]``Yf g�f`](

[Y _fUj h]` `�fYfbYg _cadYhYbWYf) =Yh Yf UZ[�fYbXY' Uh `�fYfbYg ZU[`][Y _cadYhYbWYf gjUfYf h]` 

XYb d�[�`XYbXY `]b^Yg dfcZ]`' XU XY hY[bYf `]b^Yb cjYf Zcf Y`YjYfbY) >b `�fYf _cbghUhYfYf' Uh aUb 

gca `�fYf vf^T_ j�fY g]b `]b^Yv) E�fYfbY \Uf Yb `�VYbXY cd[UjY aYX \Ybgmb h]` Uh iXj]_`Y c[ 

[YbbYaZ�fY U_h]j]hYhYf d� `]b^YfbY' gca Yf jUf]YfYXY' gca [YbbYaZ�fYg ] Yh gUaUfVY^XY aYX g_c(

`Ybg cajYfXYb' c[ gca ]bXXfU[Yf Y`YjYfbYg g�f`][Y ]bhYfYggY Zcf XYh d�[�`XYbXY ZU[`][Y caf�XY) 

=Yh Yf ] XYb ZcfV]bXY`gY Yb iXZcfXf]b[ Uh g]_fY' Uh XYf Yf Yh \Ybg][hga�gg][h aUhW\ aY``Ya `�fYf(

bYg _cadYhYbWYf c[ XYb Yb_Y`hY `]b^Yg dfcZ]`) =Yf _Ub j�fY Yb ZUfY Zcf' Uh aUb d� `]b^YfbY V`]jYf 
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aY[Yh UZ\�b[][ UZ _cb_fYhY `�fYfdfcZ]`Yf' c[ XYh _Ub j�fY Yb iXZcfXf]b[ Uh h]`[cXYgY VY\cjYh 

Zcf _cadYhYbWYiXj]_`]b[ ] h]`Z�`XY UZ `�fYfiXg_]Zhb]b[Yf) 

I� XY hc g_c`Yf' XYf UfVY^XYf aYX \c`XXUbbY`gY' Yf XYf UbXfY iXZcfXf]b[Yf) I� Emb[\c`ag_c`Yb 

\Uf iXZcfXf]b[Yb j�fYh' Uh XYh jUf]YfYf aY[Yh' ] \jcf \�^ [fUX `�fYfbY UfVY^XYf aYX \c`X) >b UZ 

VY[fibXY`gYfbY Zcf' Uh UfVY^XYh aYX \c`X ]__Y Yf g� ghcf Yb XY` UZ U``Y `�fYfYg dfU_g]g' Yf' Uh `�(

fYfbY \Uf jUbg_Y`][h jYX Uh Z]bXY h]X h]` h]`ghf�__Y`][ j]XYbgXY`]b[ ca Y`YjYfbY) Gc[`Y `�fYfY cd`Y(

jYf' Uh XYh _Ub j�fY jUbg_Y`][h Uh \UjY cjYfV`]_ cjYf U``Y Y`YjYfg ZU[`][Y ghmf_Yf c[ gjU[\YXYf' c[ 

XYh VYhmXYf' Uh XYh _Ub j�fY gj�fh Uh []jY U``Y Y`YjYf XYb fYhhY gh�hhY c[ h]`dUg ghcfY iXZcfXf]b[Yf' 

b�f aUb UfVY^XYf aYX \c`X) L_c`Ybg YfZUf]b[Yf dY[Yf d�' Uh XYh Yf \Y`h b�XjYbX][h Uh \UjY Zc_ig 

d� YjU`iYf]b[ UZ c[ j]XYbgXY`]b[ ca ibXYfj]gb]b[Yb c[ Y`YjYfbYg iXVmhhY UZ XYb) =Yh gh]``Yf _fUj 

h]` `�fYfbYg _cadYhYbWYf' b�f XY ]__Y VUfY \Uf UbgjUfYh Zcf Yb Yb_Y`h _`UggY' aYb Zcf U``Y Y`YjYf 

d� Yb �f[Ub[ d� hj�fg UZ _`UggYf)  

>fZUf]b[YfbY ZfU AcfbV�_ L_c`Y dY[Yf XYgiXYb d�' Uh XYh ] UfVY^XYh aYX \c`X gca V�fYbXY df]b(

W]d Zcf ibXYfj]gb]b[Yb V`]jYf b�XjYbX][h Uh \UjY Zc_ig d� `�f]b[g`YXY`gY' b�f _`UggYfbY ]__Y `�b(

[YfY Y_g]ghYfYf ] XYb hfUX]h]cbY``Y Zcfa) =Yf g_U` dfU_h]gYfYg Yb Zcfa Zcf �f[Ub[g`YXY`gY' XYf hU[Yf 

\�bX ca XY Y`YjYf' XYf Z]bXYf XYh jUbg_Y`][h Uh bUj][YfY ] XYb Z`Y_g]V`Y ghfi_hif ] iXg_c`]b[Yb' 

gca Yf df�[Yh UZ Yb f�__Y jU`[ c[ g_]ZhYbXY [fiddY_cbghY``Uh]cbYf) >h WYbhfU`h Y`YaYbh Yf' df�(

W]g gca d� Emb[\c`ag_c`Yb' Uh `�fYfbY cdb�f _cadYhYbWYf h]` Uh Z�`[Y cd d� XYb Yb_Y`hY Y`Yjg 

`�f]b[ c[ h]` Uh ibXYfgh�hhY Y`YjYfbYg fYZ`Y_g]cbYf cjYf Y[Yb `�f]b[) 
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