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3*!.C&(,'*!&(!.C1!*3,-!)&F$)-!*!3*!)$.&#($E#!,'*F*L*)*J!

! ! !
10)*.+2(0*&)""

O*'* -F,&#&'! 3*! $#D-'.*/$E#! #&/&(*'$*! B*'*! 3* $#)*4*/$E#9! (&! /'&E! C# /C&(,$-#*'$-!

.Y3,$B3&!)&!)$&<!B'&4C#,*(9! &3! /C*3! (&!)$%$)$E! &#!)-(!B'&4C#,*(! '&3*/$-#*)*(! /-#!&3!B&'D$3!

B&'(-#*3! )&3! &#/C&(,*)-k! ,'&(! B'&4C#,*(! /-#/&'#$&#,&(! *3 B&'D$3! 3*F-'*3! )&3! &.B3&*)-!

.C#$/$B*3k!)-(!B'&4C#,*(!(-F'&!/'$,&'$-!B'-D&($-#*3!$#)$%$)C*3!(-F'&!&3!,&.*!)&3!'&/$/3*L&k!19!

D$#*3.&#,&9! ,'&(!B'&4C#,*(!(-F'&! 3*!/*'*/,&'$<*/$E#!)&3!4-F$&'#-! 3-/*39! '&3*/$-#*)*(!/-#!&3!

'&/$/3*L&!)&!'&($)C-(!(E3$)-(J!

A(,*(!B'&4C#,*(!B'&,&#)5*#!/3*'$D$/*'!3-(!-FL&,$%-(!&(B&/5D$/-(!GC&!(&!B3*#,&*'-#!&#!&3!

.*B*!/-#/&B,C*3!)&!3*!$#%&(,$4*/$E#!1!B'-B-'/$-#*'-#!3*!$#D-'.*/$E#!'&GC&'$)*!B*'*!&HB-#&'!

3*!($,C*/$E#!1!)&.-(,'*'!3*!D*/,$F$3$)*)!)&!3-(!(CBC&(,-(J!

0-.-!/-.B3&.&#,-!*!&(,*!&HB3-'*/$E#9!(&!I$<-!C#*!&H,&#($%*!'&%$($E#!*)$/$-#*3!)&!

'&D&'&#/$*(!1!F$F3$-4'*D5*9!&#!)$%&'(-(!.&)$-(!D5($/-(!1!&3&/,'E#$/-(9!!GC&!B&'.$,$&'-#!*.B3$*'!

1!/-#,&H,C*3$<*'!)&!C#*!.&L-'!.*#&'*!3-(!'&GC&'$.$&#,-(!)&!!3*!$#%&(,$4*/$E#!)&($4#*)*!)&!

.*#&'*!/-#/3C1&#,&J(

!"*+%6&),*(

+-(!'&(C3,*)-(!)&!&(,*!.C&(,'*!I*#!($)-!.C1!I-.-48#&-(9!3-!/C*3!*!B&(*'!)&!-D'&/&'!

)&'$%*/$-#&(! .C1! *3&#,*)-'*(! B*'*! 3*! $.B3&.&#,*/$E#! )&! B'-4'*.*(! )&! &.B'&#)$.$&#,-!

(-/$*3!&#!3-(!4-F$&'#-(!3-/*3&(9!#-!B&'.$,$&'-#!/-#,'*''&(,*'!3*(!%*'$*F3&(!B*'*!/-.B'&#)&'!



?X!
!

(C(!'&3*/$-#&(!&#!.*1-'!B'-DC#)$)*)J!A#!3*(!B'&4C#,*(!/3*%&(!B*'*!&#,&#)&'!&3!&(,*)-!*/,C*39!!

3*(!'8B3$/*(!DC&'-#!&GC$%*3&#,&(!B*'*!,-)-(!3-(!&#/C&(,*)-(9!&(,&!D&#E.&#-!'&%*3$)E!3-!GC&!

-,'-(!&(,C)$-(!B&'$-)5(,$/-(!1!*/*)8.$/-(!/-#(C3,*)-(!I*#!)&.-(,'*)-!(-F'&!&3!.*#&L-!)&!

)&(&/I-(!(E3$)-(!&#!0-(,*!:$/*J!

"#*! )&! 3*(! B'$#/$B*3&(! '*<-#&(! B*'*! '&/$F$'! &(,*(! '&(BC&(,*(! ,$&#&! '&3*/$E#! /-#! 3*!

(&.&L*#<* &#!&3!B&'D$3!)&!3-(!B*',$/$B*#,&(9!1*!GC&!)&F$)-!*!3*!#*,C'*3&<*!)&!(C!,'*F*L-!1!(C!

B'-D&($E#9!!.-(,'*'-#!C#*!4'*#!B*($E#!B-'!3*!,&.c,$/*!)&(*''-33*)*J!K3!.$(.-!,$&.B-9!/-.-!

(&!I*!)$(/C,$)-!*#,&'$-'.&#,&9!!3*(!.C#$/$B*3$)*)&(!&#!3-(!Y3,$.-(!b!*e-(!I*#!*(C.$)-!C#!'-3!

.c(!*/,$%-!&#!3*!B'-,&//$E#!)&3!*.F$&#,&J!

6$#!&.F*'4-9!&#!)&D$#$,$%*9!!3*!$#D-'.*/$E#!&(!.C1!%*3$-(*!1!-D'&/&!C#*!B&'(B&/,$%*!

'&4$-#*3!)&! 3*! 3*F-'!GC&!&(,c#!'&*3$<*#)-!3-(!4-F$&'#-(! 3-/*3&(!B*'*!.&L-'*'!&3!.*#&L-!)&!

'&($)C-(!(E3$)-(9!1!'*,$D$/*#!&3!/-.B'-.$(-!)&!3-(!$#)$%$)C-(!B-'!/C.B3$'!/-#!3-(!-FL&,$%-(!

)&!4&(,$E#!*.F$&#,*3J!!

,(.3$4"%(.)&0-4"'(4"(2%4(-'&"2+0$/$%-4

( +*! )$(,'$FC/$E#! )&3! ,-,*3! )&! b>! &#/C&(,*)-(! &(,C%-! '&B'&(&#,*)-! B-'! C#! =d!_! )&!

I-.F'&(!1!C#!=?!_!)&!.CL&'&(9!3-(!/C*3&(!(&!/3*($D$/*'-#!!&#!X!)$D&'&#,&(!'*#4-(!)&!&)*)!GC&!

B&'.$,$&'*#!/-.B'&#)&'!3*!B&'/&B/$E#!)&!/*)*!4&#&'*/$E#9!*!(*F&'P!)&!?a!*!X>!\?@ _]9!)&!X?!

*!b>!\a>!_]!1!)&!b?!*!`b!\` _]J!\f$4C'*!?]J!

A(,*!$#D-'.*/$E#!B&'.$,$E!)&,&'.$#*'!GC&!&3!(&H-!1!3*!&)*)!#-!*3,&'*'-#!3*!'&(BC&(,*!

GC&!(&!)$-!&#!3*(!($4C$&#,&(!B'&4C#,*(9!B-'!3-!GC&!#-!(&!BC&)-!B3*#,&*'!!C#*!'&3*/$E#!&#,'&!

&(,*(!%*'$*F3&(!B*'*!&HB3$/*'!,&#)&#/$*(!(-F'&!&3!,&.*!$#%&(,$4*)-J!

!



?@!
!

!

B5=?',$CD$A#/C&(,*)-(!B-'!'*#4-!)&!&)*)!1!(&H-J!

"

,(.3$4"4-5&.-4"'(4"(2%4(-'&"2+0$/$%-4"!

A#!3-!GC&!/-#/$&'#&!*3!'-3!GC&!/*)*!$#)$%$)C-!,$&#&!&#!3*!.C#$/$B*3$)*)9!&3!a>!_!)&!

3-(! &#/C&(,*)-(! (&! &#/C&#,'*#! &#! B-($/$-#&(! )$'&/,*.&#,&! '&3*/$-#*)*(! /-#! 3*! 4&(,$E#!

*.F$&#,*3!)&3!4-F$&'#-!.C#$/$B*3!\C#!bb_!(-#!I-.F'&(!1!C#!@b!_!(-#!.CL&'&(]9!1!&3!'&(,*#,&!

=>!_!&'*#!*3/*3)&(!)&!&(-(!/*#,-#&(!\C#!^>!_!(-#!I-.F'&(!1!C#!X>!_!(-#!.CL&'&(]!\D$4C'*!

=]J!A3!'&(C3,*)-!DC&!C#!$#)$/*)-'!)&!GC&!3-(!'-3&(!1!'&(B-#(*F$3$)*)&(!&(,*F*#!*($4#*)-(!*!3-(!

B'-D&($-#*3&(!*)&/C*)-(!B*'*!)$'$4$'!&(,-(!B'-4'*.*(J!

A(,*! /C*#,$D$/*/$E#! DC&! $.B-',*#,&9! 1*! GC&! (&! )&(&*F*! -F,&#&'! $#D-'.*/$E#!

B'&D&'&#,&.&#,&! )&! 3-(! $#)$%$)C-(! GC&! &(,C%$&'*#! $#%-3C/'*)-(! )$'&/,*.&#,&! &#! 3*(!

*/,$%$)*)&(9!1*!GC&!.*#&L*#!C#!/'$,&'$-!B'&/$(-!)&!3-(!&(DC&'<-(!.C#$/$B*3&(!GC&!(&!&(,c#!

&L&/C,*#)-!&#!3*!*/,C*3$)*)!'&D&'&#,&!*3!,&.*!)&!&(,C)$-J!



?b!
!

!

B5=?',$ED$A#/C&(,*)-(!B-'!BC&(,-!)&!,'*F*L-J!

!

N&!*/C&')-!/-#!3-(!*e-(!)&!(&'%$/$-!&#!3*!.C#$/$B*3$)*)9!&(!$#,&'&(*#,&!-F(&'%*'!GC&!

3*!.*1-'5*!)&!&33-(!\C#!b@!_]!,$&#&#!.&#-(!)&!b!*e-(!)&!3*F-'*'!&#!(C(!BC&(,-(!\D$4C'*!X]9!3-!

/C*3! (&! )&F&! &#! 4'*#!.&)$)*! *! 3*! $.B3&.&#,*/$E#! )&! 3*! +&1! aaXd9! ! GC&! 3&(! &H$4$E! *! 3*(!

.C#$/$B*3$)*)&(!!,&#&'!C#!)&B*',*.&#,-!)&!4&(,$E#!*.F$&#,*3!1!*)&.c(!*3!$#$/$-!)&3!=>??!)&3!

*/,C*3!B&'$-)-!*).$#$(,'*,$%-!)&3!*3/*3)&J!

A(! B'&/$(- &#D*,$<*'! GC&! &(,*! %*'$*F3&! ,*.B-/-! $#D3C1E &#! 3*! B&'/&B/$E#! )&! 3-(!

$#)$%$)C-(! (-F'&! &3! ,&.*9! *C#GC&! 3*! B-/*! &HB&'$&#/$*! )&#,'-! )&! 3*!.C#$/$B*3$)*)! B-)'5*!

$#/$)$'!&#!3*!$#D3C&#/$*!GC&!(&!BC&)&!,&#&'!$#,&'#*.&#,&!B*'*!-F,&#&'!'&/C'(-(9!(-F'&!-,'-(!

)&B*',*.&#,-(J!

!

B5=?',$FD$A#/C&(,*)-(!B-'!*e-(!)&!(&'%$/$-J!

B5=?',$ED$A#/C&(,*)-(!B-'!BC&(,-!)&!,'*F*L-J

/-# 3-(!*e-(!)&!(&'%$/$- &#!3*!.C#$/$B*3$)*)9!&(!$#,&'&(*#,&!-

\C#!b@ _]!,$&#&#!.&#-(!)&!b!*e-( )&!3*F-'*'!&#!(C(!BC&(,-( \

*#!.&)$)*! *! 3*! $.B3&.&#,*/$E#! )&! 3*! +&1! aaXd9! GC&! 3&(!

#&'!C#!)&B*',*.&#,-!)&!4&(,$E#!*.F$&#,*3!1!*)&.c(!*3!$#$/$-!

$#$(,'*,$%-!)&3!*3/*3)&J

&#D*,$<*' GC& &(,* %*'$*F3& ,*.B-/- $#D3C1E &# 3* B&'/&B

3! ,&.*9! *C#GC&! 3*! B-/*! &HB&'$&#/$*! )&#,'-! )&! 3*!.C#$/$B*3

#/$*!GC&!(&!BC&)&!,&#&'!$#,&'#*.&#,&!B*'*!-F,&#&'!'&/C'(-(9



?`!
!

!

6.$*(.$&"%.&3()$&0-4")&5.("(4".(/$/4-7("'(".()$'+&)")84$'&)"

! A#! (C! ,-,*3$)*)9! ,-)-(! 3-(! &#/C&(,*)-(! /-#($)&'*#! GC&! C#! B'-1&/,-! )&! '&/$/3*L&!

/-.C#*3!BC&)&!*1C)*'!*!.&L-'*'!3*!/*3$)*)!)&!%$)*!)&!3-(!I*F$,*#,&(!)&!(C!/*#,E#J!A3!.$(.-!

'&(C3,*)-!)&3!?>>!_!)&!&#/C&(,*)-(!*!D*%-'!(&!)$-!(-F'&!&3!,&.*!)&!3*!$.B-',*#/$*!)&!GC&!(&!

'&/$/3&#!3-(!'&($)C-(!(E3$)-(!\B*B&39!B3c(,$/-9!*3C.$#$-9!%$)'$-9! +"+',$-,./9!&,/J]9!4&#&'*)-(!

B-'!&3!/*#,E#!\D$4C'*!@]J!

A3! $#)$/*)-'! &(! /*,&4E'$/-! 1! #-! )*! &(B*/$-! B*'*! .c(! -F(&'%*/$-#&(9! .c(! GC&!

&%$)&#/$*'!GC&!I*1!C#!/-.B'-.$(-!)&!3-(!&.B3&*)-(!/-#!3*!DC,C'*!$.B3&.&#,*/$E#!)&!#C&%-(!

&.B'&#)$.$&#,-(!B*'*!&3!F&#&D$/$-!)&!3*(!B-F3*/$-#&(!)&3!/*#,E#J!

! ! !

!

B5=?',$GD$0'$,&'$-(!$#)$%$)C*3&(!(-F'&!&3!'&/$/3*L&!)&!'&($)C-(!(E3$)-(J!

!

6-.-/*(.$9-/$80"'(4":&5$(.0&"4&/-4"%-.-"(4".(/$/4-7("'(".()$'+&)")84$'&)"

2-)-(! 3-(! 4-F$&'#-(! 3-/*3&(! &#/C&(,*)-(! ,$&#&#! /3*'$)*)! (-F'&! 3*! $.B-',*#/$*! )&!

'&/$/3*'! 3-(! '&($)C-(! (E3$)-(! \B*B&39! B3c(,$/-9! *3C.$#$-9! %$)'$-9! +"+',$ -,./9! &,/J]! GC&! (-#!

4&#&'*)-(! B-'! 3-(! I*F$,*#,&(! )&3! /*#,E#J! ! A#! (C!.*1-'5*9! ! /-#D$'.*'-#! GC&! ,$&#&#! *34Y#!

B'-4'*.*! )&!.*#&L-! )&! '&($)C-(! (E3$)-(9! B&'-! I*1! C#!.*1-'! B'-4'&(-! &#! 3-(! GC&! ,$&#&#!

&(,*F3&/$)-(!B'-1&/,-(!D-'.*3&(J!K!B&(*'!)&!3*!3&4$(3*/$E#9! &3!/*#,E#!)&!+$.E# \= _] #-!I*!

($)-!/*B*<!)&!&L&/C,*'!C#!!B3*#9!B'$#/$B*3.&#,&!B-'!3*!/*'&#/$*!)&!C#!&(B&/$*3$(,*!&#!&3!,&.*9!

B'-)C/,-!)&!C#*!$#*)&/C*)*!B3*#$D$/*/$E#!*).$#$(,'*,$%*9!GC&!#-!3&(!I*!B&'.$,$)-!/-#,'*,*'3-J!!



?^!
!

! A3!?>>!_!)&!3*(!.C#$/$B*3$)*)&(!*D$'.*'-#!*B-1*'!3*!4&#&'*/$E#!)&!$#$/$*,$%*(!B*'*!

D-.&#,*'!3*!B*',$/$B*/$E#!)&!3*!B-F3*/$E#!&#!'$&(4-!)&!B-F'&<*9!&#!B'-4'*.*(!B*'*!&3!.*#&L-!

*)&/C*)-!)&!'&($)C-(!(E3$)-(!\D$4C'*!b]J!

! A(,*(! ,'&(! B'&4C#,*(! DC&'-#! /-#%&#$&#,&(9! B*'*! )&)C/$'! GC&! 3-(! 4-F$&'#-(! 3-/*3&(!

)&(&*#! ,&#&'! C#! '-3!.c(! */,$%-! &#! 3*! &L&/C/$E#! )&! &(,-(!B3*#&(! 1! GC&! (-3-! (&! '&GC$&'&! 3*!

&(,'C/,C'*!*)&/C*)*!B*'*!/-#(&4C$'3-J!!

!

B5=?',$HD$$Q-F$&'#-(!3-/*3&(!&#!&3!'&/$/3*L&!)&!'&($)C-(!(E3$)-(J!

!

#,/#%+*$,/"*(

!! +-(!)*,-(!'&/-3&/,*)-(!B*'*!3*!$#%&(,$4*/$E#!'&D3&L*#!/*,&4E'$/*.&#,&!GC&!&H$(,&!

C#!*.F$&#,&!B'-B$/$-!&#!3-(!4-F$&'#-(!3-/*3&(9!B*'*!3*!4&#&'*/$E#!)&!*/,$%$)*)&(!

B'-)C/,$%*(!&#! ,-'#-!*3! !.*#&L-! *)&/C*)-!)&! '&($)C-(!(E3$)-(! \B*B&39!B3c(,$/-9!

*3C.$#$-9!%$)'$-9!+"+',$-,./9!&,/J]!B-'!.&)$-!)&3!'&/$/3*L&9!3-!/C*3!'&B'&(&#,*!C#*!

-B-',C#$)*)!B*'*!4&#&'*'!-B-',C#$)*)&(!)&!,'*F*L-!B*'*!3*!B-F3*/$E#!&#!'$&(4-!)&!

B-F'&<*k!!*)&.c(9!!DC&!B-($F3&!$)&#,$D$/*'!GC&!I*1!(CD$/$&#,&(!'&($)C-(!1!.*,&'$*3!

IC.*#-9! B*'*! )&(*''-33*'! &.B'&#)$.$&#,-(! (-/$*3&(! D$#*#/$&'*.&#,&!

*C,-(-(,&#$F3&(!1!GC&!(-3C/$-#*'5*#!(C!B'-F3&.*!(-/$*3!)&!)&(&.B3&-J!

!

!! I"'750$ -"')&2,0$ ("0$ "J-0",(&$ J?25.5-,0D$ +-(! B*',$/$B*#,&(! )&3! .C&(,'&-!

B'&(&#,*'-#!C#*!)$(,'$FC/$E#!&GC$,*,$%*!&#!/C*#,-!*!(&H-9!/-#!C#!=d!_!)&!I-.F'&(!

1!C#!=?!_!)&!.CL&'&(9!3-!/C*3!)*!C#!F*3*#/&!(-F'&!3*!B&'/&B/$E#!)&!/*)*!C#-!)&!



?a!
!

3-(! 4'CB-(! (-F'&! &3! ,&.*! GC&! (&! &(,c! $#)*4*#)-J! K)&.c(9! I*1! C#*! FC&#*!

)$(,'$FC/$E#! )&! 3-(! 4'CB-(! B-'! &)*)9! GC&! B&'.$,$E! -F,&#&'! $#D-'.*/$E#! )&!

)$D&'&#,&(!4&#&'*/$-#&(9!*!(*F&'P!)&!?a!*!X>!\?@!_]9!)&!X?!*!b>!\a>!_]!1!)&!b?!*!

`b! \`! _]9! GC&! B-)'5*#! I*F&'! ,&#$)-! C#*! %$($E#! )$D&'&#,&! &#! '&3*/$E#! /-#! (C!

.*)C'&<J$

!! I"'750$0,3&',0$("0$"J-0",(&$J?25.5-,0D$A(,*!%*'$*F3&!DC&!.C1!$.B-',*#,&9!1*!GC&!

&'*!$#)$(B&#(*F3&!-F,&#&'!$#D-'.*/$E#9!&#!3*!.&)$)*!)&!3-!B-($F3&9!!)$'&/,*.&#,&!

)&!3-(!&.B3&*)-(!$#%-3C/'*)-(!/-#!3*!4&(,$E#!*.F$&#,*3!)&!3*!.C#$/$B*3$)*)9!1*!

GC&!&(,-( /-#-/&#!3*!'&*3$)*)!)$*'$*!)&!3-(!B'-4'*.*(!GC&!&(,c!)&(&.B&e*#)-!3*!

.C#$/$B*3$)*)J $A(!*(5!/-.-!(&!-F,C%$&'-#!&3!a>!_!)&!3*(!'&(BC&(,*(!)&!&.B3&*)-(!

)&3!c'&*!*.F$&#,*3!1!&3!=>!_!)&!*3/*3)&(9!!GC&!)&!$4C*3!.*#&'*!,$&#&#!GC&!,&#&'!C#!

/-#-/$.$&#,-!43-F*3!)&!3*(!-B&'*/$-#&(!F*L-!(C!'&(B-#(*F$3$)*)J!

!! K'5+"'5&$ -'&7")5&2,0$ )&3'"$ "0$ '".5.0,L"$ ("$ '")5(?&)$ )M05(&)D$A3! '&(C3,*)-! )&! 3*!

&#/C&(,*! DC&! )&! C#! ?>>! _! )&! 3*(! .C&(,'*(! *! D*%-'J! A(,*! '&(-3C/$E#! B&'.$,$E!

)$3C/$)*'!&3!$#,&'8(!B-'!3-(!&HB&',-(!*.F$&#,*3&( (-F'&!&3!)&(*''-33-!)&!B'-1&/,-(!

)&! '&/$/3*L&! /-.C#*3&(9! GC&! B&'.$,*#! D*%-'&/&'! *! 3*! B-F3*/$E#! &#! '$&(4-! )&!

B-F'&<*!)&!(C!'&4$E#9!1*!GC&!I*1!C#!,&''$,-'$-!D8',$3!B*'*!&#!C#!DC,C'-!-D'&/&'!*B-1-!

*!3*!4&#&'*/$E#!)&!&.B3&-!*!B*',$'!)&3!.*#&L-!)&!'&($)C-(!(E3$)-(J!!

!! K,',.+"'54,.5M2$ ("0$ =&35"'2&$ 0&.,0$ -,',$ "0$ '".5.0,L"$ ("$ '")5(?&)$ )M05(&)D$+-(!

&#,&(!&#/C&(,*)-(! 1*!&(,c#!)&(*''-33*#)-!*34Y#! ,$B-!)&!B'-1&/,-!)&! '&/$/3*L&! 1!

&(,*'5*#! )$(BC&(,-(! *! *B-1*'! -! *.B3$*'! &(,-(! &(DC&'<-(! B*'*! D-.&#,*'! &3!

&.B'&#)$.$&#,-!(-/$*3!&#!(C(!4'CB-(!/-.C#*3&(D$6&!$)&#,$D$/E!C#!(&#,$)-!/3*'-!

)&3! B-,&#/$*3! )&3! '&/$/3*L&! B*'*! 4&#&'*'! &.B3&-(! *! B*',$'! )&! B'-4'*.*(9! GC&! *3!

B*'&/&'!(-3-!'&GC$&'&#!)&3!(-B-',&!)&!-'4*#$(.-(!.c(!&HB&'$.&#,*)-(!!1!)&!B3*#&(!

/-#/'&,-(!B*'*!(C!&L&/C/$E#J!

!"#,."/)&#$,/"*((
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