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JDSDSLH*\��3R]QD� ������V����������
7HQ*H� 8UEDQ� 9,,,�� Z�� 'RSLHUDáD� .��� .VL
JDSDSLH*\��3R]QD� ������V����������
'XMDW�$�� 0RGOLWZD��:DUV]DZD������
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'XUUZHOO�)��;�� (XFKDU\VWLD� VDNUDPHQW� SDVFKDOQ\�:DUV]DZD������
7HQ*H� :� &KU\VWXVLH� 2GNXSLFLHOX�� Z�� 3RXODLQ$��� 'XUUZHOO� )�� ;��� àDVNL� PRGOLWZ\�:� &KU\VWXVLH� 2GNXSLFLHOX�� 3R]QD� �:DUV]DZD���/XEOLQ�������V����������
*Rá
ELHZVNL�0�� 0RGOLWZD� Z� 6WDU\P� 7HVWDPHQFLH�:DUV]DZD������
*RQ]iOHV�-��/�� )LRUHWWL�GH�3DXO�9,��6KHUEURRNH������
7HQ*H��3HUH]�7�� 3DROR�9,�0RQWLQL��0RGHQD������
*RUUHVLR�9�� ,O�3DSD�H�LO�GLDEROR��0LODQR������
*UDEVND�6���=XEHUELHU�$�� 0RGOLWZD�� Z�� =XEHUELHU� $�� �UHG���6áRZQLN�7HRORJLF]Q\�� W�����$�1��.DWRZLFH������V����������
*URFKRZVNL�*���UHG��� 3LHOJU]\PNDC��� 2MFD� �ZL
WHJR� -DQD3DZáD� ,,� GR� 2MF]\]Q\� ������������6DQGRPLHU]������
*U]H�NRZLDN�-�� /LWXUJLD�G]L���.DWRZLFH������
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*XEDáD�:�� 0LVMD� �ZLHFNLFK�Z�.R�FLHOH� L� Z� �ZLHFLH�+'�����������QU����V����������
+DGXFK�+�� 2�]DVDG
 *\FLD��.UDNyZ������
+DXVKHUU�,�� 2SXV�'HL��2&3�����������V����������
+HLOHU�)�� 'DV�*HEHW��5HLQKDUGW��0�QFKHQ������
,JQDFH�GC$QWLRFKH� /HWWUHV� DX[� (JOLVHV�� )RL� 9LYDQWH� �����QU�����V��������
-DNyEF]DN�$�� /LWXUJLD� *RG]LQ� Z� *\FLX� RVyENRQVHNURZDQ\FK�� ��� Ä$QDPQHVLV´�������������
-HUHPLDV�-�� $EED�� -pVXV� HW� VRQ� 3pUH�� 3DUROH� GH'LHX����3DULV������
7HQ*H� 'DV�*HEHWVOHEHQ�-HVX��Z��Ä=HLWVFKULIW�I�UGLH� QHXWHVWDPHQWOLVFKH� :LVVHQVFKDIW´����������V����������
-XIIH�0�� 3DXO�9,��3DULV������
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-XQJPDQQ�-��$�� &KULVWOLFKHV� %HWHQ� LQ� :DQGHO� XQG%HVWDQG��0�QFKHQ������
7HQ*H� 6SUDZRZDQLH� OLWXUJLL�� 3RVWDZ\L�KLVWRULD�IRUP�OLWXUJLL��.UDNyZ������
7HQ*H� 0LVVDUXP� VROHPQLD�� W�� ��� )UHLEXUJ� �%UHVODX������
.RVWHFNL�5�� 0RGOLWZD�FKU]H�FLMDQLQD��$.���������W������V����������
.XQ]OHU�0�� 'LH� /LWXUJLH� GDV� .LUFKH�� 3DGHUERQ�����
7HQ*H� /LWXUJLD�.R�FLRáD��W������3R]QD� �����
/DL�%�� 0RQWLQL��0LODQR������
/DQJNDPPHU�+�� %LEOLMQH� SRGVWDZ\� GXFKRZR �FLFKU]H�FLMD�VNLHM��:DUV]DZD������
/DSODFH�-�� 0RGOLWZD� ���RG�SUDJQLHQLD�GR�VSRWNDQLD �:DUV]DZD������
/D]]DULQL�$�� 3URILOR�GH�0RQWLQL��5RPD������
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/HQJHOLQJ�(��-�� 'LH� .RQVWLWXWLRQ� GHV� =ZHLWHQ9DWLNDQLVFKHQ�.RQ]LOV� �EHU� GLH� KHLOLJH/LWXUJLH��0�QVWHU������
/RXI�$�� 3DQLH� QDXF]� QDV� PRGOLü� VL
�.UDNyZ������
/XEHOVNL�-�� (W\ND�.DWROLFND��7DUQyZ������
àDFK�-�� 3VDOP\�PRGOLWZ� ,]UDHOD� L� -H]XVRZHJRZ\]QDZF\�� $.� ��������� W�� ����� V�� ������
0DUUX�+�� 'UyGáD� L� SRF]�WNL� PRQDVW\F\]PX�Z�� 5RJLHU� /��� $XEHU� 5��� .QRZOHV� 0��+LVWRULD�.R�FLRáD�� W�����:DUV]DZD������V����������
0DUWLQ�5�L�1�� 5RG]LQD� SU]\VWDQL� F]áRZLHF]H�VWZD�Z�� 6]DIUD�VND� $�� �UHG���� =DGDQLDURG]LQ\� FKU]H�FLMD�VNLHM� Z� �ZLHFLHZVSyáF]HVQ\P� :DUV]DZD� ������ V�� ������
0DWHRV�-�� 7KH� 2ULJLQV� RI� WKH� 'LYLQH� 2IILFH �:RUVKLS������������V����������
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0HQGHFNL�1�� 0RGOLWZD� Ä$OHQX´�� 5%/� ���������V����������
0LFHZLF]�7��0�� 6]NRáD� PRGOLWZ\�� :DGHPHFXPFKDU\]PDW\ND� .DWRZLFH������
0RNU]\FNL�%�� �ZL
WD� /LWXUJLD� .R�FLRáD�:DUV]DZD������
7HQ*H� :� GRPRZ\P� .R�FLHOH�� 5R]ZD*DQLDR� PDá*H�VWZLH� L� URG]LQLHFKU]H�FLMD�VNLHM��:DUV]DZD������
0XV]\�VNL�+�� %LEOLMQH� NRU]HQLH� PRGOLWZ\�$.����������W�������V����������
1DGROVNL�%�� /LWXUJLD� D� *\FLH� FKU]H�FLMD�VNLH�Z��%HM]H�%���UHG����:�QXUFLH�]DJDGQLH�SRVRERURZ\FK�� W������0RGOLWZD�L�SUDFD�:DUV]DZD�������V����������
7HQ*H� /LWXUJLND�� W�� ��� /LWXUJLD� L� F]DV�3R]QD� �����
7HQ*H� /LWXUJLND��W�����(XFKDU\VWLD��3R]QD� �����
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7HQ*H� 3DVWRUDOQ\� ZDORU� /LWXUJLL� *RG]LQ�$.����������W�������V����������
1LHOHQ�-��0�� *HEHW� XQG� *RWWHVGLHQVW� LP� 1HXHQ7HVWDPHQW�+HUGHU��)UHLEXUJ������
1RZRZLHMVNL�$��-�� :\NáDG� OLWXUJLL� .R�FLRáD� .DWROLFNLHJR�W�����F]�����3áRFN������
2C&ROOLQV�*���)DUUXJLD�(��*�� =ZL
]á\� VáRZQLN� WHRORJLF]Q\�.UDNyZ������
3OXWD�:�� 2� *\FLX� %R*\P� Z� F]áRZLHNX�2SROH������
3RU
ED�-�� /LWXUJLD� ÄGRPRZHJR� .R �FLRáD´�$.����������W�������V����������
3RWRFNL�6�� 3VDOP\� PRGOLWZ� /XGX� %R*HJR� 6WDUHJRL� 1RZHJR� 3U]\PLHU]D �� Z�� �ZLHU]DZVNL:�� �UHG���� 0\VWHULXP� &KULVWL�� W�� ��/LWXUJLD� X�ZL
FHQLD� &]DVX�.UDNyZ�������V����������
3RWWHULH�,�� 0RGOLWZD� -H]XVD�� 0HVMDV]D� �� 6áXJL%R*HJR���6\QD�%R*HJR��.UDNyZ������
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7HQ*H� 0RGOLWZD�-H]XVD��07����.UDNyZ������
3\*DOVNL�/�� 'URJD� ']LHFL
FWZD� GXFKRZHJR�� W�� ��.LHOFH������
5DIID�9�� /D� QRXYD� /LWXUJLD� GHOOH� RUH�0LODQ������
5DN�5�� 1LHV]SRU\� SDUDILDOQH �� Z�� %ODFKQLFNL� )��6FKHQN� :��� =LHODVNR� 5�� �UHG���:SURZDG]HQLH� GR� OLWXUJLL�� 3R]QD� �:DUV]DZD���/XEOLQ������� V����������
5RSV�'�� )\FLH� FRG]LHQQH� Z� 3DOHVW\QLH� ZF]DVDFK�&KU\VWXVD��3R]QD� ��:DUV]DZD��/XEOLQ�EUZ�
5RVWZRURZVNL�3�� 0QLFK� L� (XFKDU\VWLD�� Z�� %HM]H� %��UHG���� :� QXUFLH� ]DJDGQLH�SRVRERURZ\FK�� W������0RGOLWZD�L�SUDFD�:DUV]DZD�������V����������
6DOPRQ�3�� /D� SULHUH� GHV� KHXUHV �� Z�� 0DUWLPRUW� $�*��� /¶(JOLVH� HQ� SULHUH� 3DULV� �����V����������
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7HQ*H� /C2IILFH�GLYLQ��+LVWRLUH�GH�OD�IRUPDWLRQGX�%UHYLDLUH��3DULV������
6FK�UHU�(�� *HVFKLFKWH� GHV� M�GLVFKHQ� 9RONHV� LP=HLWDOHU� -HVX� &KULVWL�� W�� ��� +LQULFK�/HLS]LJ������
6FKHQN�:�� =DU\V� KLVWRU\F]Q\� UR]ZRMX� OLWXUJLL*RG]LQ�� $.� ��������� W�� ����� V�� ��������
6FKPLW�+�� /D� &RQVWLWXWLRQ� GH� OD� OLWXUJLH�&RPPHQWDULH��%UX[HOOHV������
6FKQHLGHU�7�� =QDNL� EOLVNR�FL� %RJD�� =DU\VVDNUDPHQWRORJLL��:URFáDZ������
6FKQLW]OHU�7K�� :DV� GDV� 6WXQGHQJHEHW� EHGHXWHW �)UHLEXUJ������
6LHPLDW\FNL�0�� (W\ND� .DWROLFND�� 3RGU
F]QLN� V]NROQ\�.UDNyZ������
6LQND�7�� =DU\V� OLWXUJLNL�� *R�FLNRZR� �� 3DUDG\*�����
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6LWDU]�(�� =DU\V� ELEOLMQHM� GRNWU\Q\� R� PDá *H�VWZLH�.UDNyZ������
6WDFKRZLDN�/��5�� 0RGOLWZD� Z� 3L�PLH� �Z��� $.� ��������W������V�
6WHID�VNL�-�� 5HIRUPD� OLWXUJLL� *RG]LQ� ZHGáXJ9DWLFDQXP� ,,�� 3UDFH� UHGDNF\MQH�$.����������W�������V�������
6WHLQ�(�� 0RGOLWZD�.R�FLRáD��Z��=�ZáDVQHM�Já
EL�:\EyU� SLVP� GXFKRZ\FK�� W�� ��.UDNyZ������
�ZLHU]DZVNL�:�� 0\VWHULXP�&KULVWL��.UDNyZ������
7HQ*H� 3DQLH� QDXF]� QDV� VL
 PRGOLü�� 0LVW\ND]DNRU]HQLRQD� Z� OLWXUJLL�6DQGRPLHU]������
�ZL
FLFNL�0�� 0RGOLWZD� MDNR� Z\UD]� ]QDF]HQLD� UHOLJLLZ� *\FLX� OXG]NLP�� Z�� WHQ*H� �UHG���� %yJ� ±'HNDORJ�±�%áRJRVáDZLH�VWZD�±�0RGOLWZD�.UDNyZ�������V����������
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7DEDF]\�VNL�:�� Ä.R�FLyá� GRPRZ\´� Z� �ZLHWOH� QDXNLSDSLH*D� -DQD� 3DZáD� ,,�� $.� ��������W�������V��������
7DIW�5�� 7KH� OLWXUJ\� RI� WKH� +RXUV� LQ� (DVW� DQG:HVW�� 7KH�2ULJLQV�RI� WKH�'LYLQH�2IILFHDQG� LWV� 0HDQLQJ� IRU� 7RGD\�� 7KH/LWXUJLFDO�3UHVV�&ROOHTHYLOOH������
7KXULDQ�0�� 2� (XFKDU\VWLL� L� PRGOLWZLH�.UDNyZ������
8UED�VNL�6�� =QDF]HQLH� PRGOLWZ\� Z� *\FLXFKU]H�FLMD�VNLP�� Z�� 6�� 2OHMQLN� �UHG���:�EOLVNR�FL�%RJD��0RGOLWZD�G]L ����ZL
FL3ROVF\� QDV]\FK� F]DVyZ�� .UDNyZ� �����V����������
8VL�GHN�-���6LHUDG]NL�$�� 5RN� NR�FLHOQ\� Z� OLWXUJLL� URG]LQQHM�7UDG\FMD�L�REU]
G\��2OV]W\Q������
9HUFUX\VVH�0��-��L�3�� 8�ZL
FHQLH� SU]H]� PDá*H�VWZR�Z�� 6]DIUD�VND� $�� �UHG���� =DGDQLDURG]LQ\� FKU]H�FLMD�VNLHM� Z� �ZLHFLHZVSyáF]HVQ\P�� :DUV]DZD� ������ V�� ������
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:HLVV�$�� 6WDUR*\WQR�ü� FKU]H�FLMD�VND�Z�� 5XVHFNL� 0�� �UHG���� %\üFKU]H�FLMDQLQHP� G]L��� 7HRORJLD� GODV]Nyá� �UHGQLFK�� /XEOLQ� ������ V�� ��������
:HURQ�(�� �ZLHFF\� Z� .R�FLHOH�� (GLWLRQV� GXGLDORJXH��3DULV������
:LHUXV]���.RZDOVNL�-�� /LWXUJLND��:DUV]DZD������
:LW�=�� /LWXUJLD�� Z�� 5XVHFNL� 0�� �UHG���� %\üFKU]H�FLMDQLQHP� G]L��� 7HRORJLD� GODV]Nyá� �UHGQLFK�� /XEOLQ� ������ V�� ��������
7HQ*H� 8�ZL
FHQLH� F]DVX� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ�$.����������W������V����������
:LWHN�6�� 0RGOLWZD�EUHZLDU]RZD� MDNR�RERZL �]HNPRUDOQ\�� 57.� W�� ��� ]�� ��� /XEOLQ� �����V����������
:RURQLHFNL�-�� 3HáQLD�PRGOLWZ\� W���� 3R]QD� �����
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:yMFLN�6�� .VL
JD� 3VDOPyZ� RUD]� SLH�QL� ELEOLMQH%UHZLDU]D�5]\PVNLHJR��6DQGRPLHU]������
:U]HV]F]�0�� 3DZHá�9,��6]NLFH�GR�SRUWUHWX�ZLHONLHJRSDSLH*D��:DUV]DZD������
=LHODVNR�5�� =� G]LHMyZ� PRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM�Z��%ODFKQLFNL�)��� 6FKHQN�:���=LHODVNR5�� �UHG���� :SURZDG]HQLH� GR� OLWXUJLL�3R]QD� �� :DUV]DZD� �� /XEOLQ� �����V����������
7HQ*H��=LHOQLRN�0���5DN�5�� 2IILFLXP� 'LYLQXP�� � Z�� %ODFKQLFNL� )��6FKHQN� :��� =LHODVNR� 5�� �UHG���:SURZDG]HQLH� GR� OLWXUJLL�� 3R]QD� �:DUV]DZD���/XEOLQ�������V������
=LHOQLRN�0�� %UHZLDU]� Z� .RQVW\WXFML� R� OLWXUJLL�ZL
WHM� GUXJLHJR� 6RERUX:DW\ND�VNLHJR�� Z�� %ODFKQLFNL� )��6FKHQN� :��� =LHODVNR� 5�� �UHG���:SURZDG]HQLH� GR� OLWXUJLL�� 3R]QD� �:DUV]DZD���/XEOLQ�������V����������
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/LWXUJLD� *RG]LQ� MHVW� ÄJáRVHP� 2EOXELHQLF\� SU]HPDZLDM�FHM� GR2EOXELH�FD´� �...� ������ ./� ����� MHVW� ÄSXEOLF]Q� PRGOLWZ� .R�FLRáD´�...� ������ ./� ����� Ä&R� ZL
FHM�� MHVW� WR� PRGOLWZD� &KU\VWXVD� L� -HJR� &LDáD]ZUyFRQD� GR� 2MFD´� �...� ������ ./� ����� NWyUD� RERN� (XFKDU\VWLL� MHVWÄSRGVWDZRZ\P� L� VNXWHF]Q\P� �URGNLHP� XPDFQLDQLD� NRPXQLL� ]�&KU\VWXVHP´�9&�����:LDGRPR�� *H� PRGOLWZD� WRZDU]\V]\áD� /XGRZL� %R*HPX� 6WDUHJR3U]\PLHU]D�� NWyU\� ZVSRPLQDá� L� G]L
NRZDá� %RJX� ]D� -HJR� ]GXPLHZDM�FHF]\Q\�� 8GRVNRQDORQD� L� ]QDMGXM�FD� Z\SHáQLHQLH� Z� RVRELH� &KU\VWXVD�� NWyU\ÄEUDá� XG]LDá� ZH� ZVSyOQ\FK� VSRWNDQLDFK� PRGOLWHZQ\FK�� �«�� NWyUD� VL
RGE\ZDáD� ]DUyZQR� Z� �ZL�W\QL� MHUR]ROLPVNLHM� �SRU�� àN� ��� �������� MDN

� :�FL�JX������ODW�FKU]H�FLMD�VWZD�ÄZVSyOQD�PRGOLWZD�.R �FLRáD�MDNR�Z\UD]�SXEOLF]QHJRNXOWX� .R�FLRáD�� MDNR� RUJDQLF]QD� IXQNFMD� OLWXUJLL� QRVLáD� Uy *QH� QD]Z\�� NWyUH� E\á\RGELFLHP�NXOWXU\�UHOLJLMQHM� L�P\ �OL� WHRORJLF]QHM´��%��1DGROVNL�� /LWXUJLND�� W�����/LWXUJLDL� F]DV�� 3R]QD� ������ V�� ����� SRU�� %�� *áRZD�� 0RGOLWZD� /LWXUJLF]QD�� /LWXUJLD� *RG]LQ�3U]HP\�O�������V������SRU��7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL��*R�FLNRZR�±�3DUDG\* ������SRU��5�=LHODVNR�� 0�� =LHOQLRN�� 5�� 5DN�� 2IILFLXP� 'LYLQXP�� Z�� )�� %ODFKQLFNL�� :�� 6FKHQN�� 5�=LHODVNR��UHG����:SURZDG]HQLH�GR�/LWXUJLL��3R]QD� ±�:DUV]DZD�±�/XEOLQ������� V�� ����SRU�� -�� *URFKRFNL�� =G]LHMyZ� 2IILFLXP� 'LYLQXP�� 5%/� ��������� V�� ����� 8*\ZDQDPLRNUH�OHQLDPL� /LWXUJLL� *RG]LQ� E\á\�� 2IILFLXP� 'LYLQXP� OXE� 2IILFLD� 'LYLQD�� 2IILFLXP(FFOHVLDVWLFXP��RSXV�'HL� OXE�RSXV�GLYLQXP��&XUVXV�GLXUQXV��&XUVXV�QRFWXUQXV��0LVVDHPDWXWLQDH�� 0LVVDH� 9HVSHUWLQDH�� KRUDH� FDQRQLFDH�� 'LYLQD� ODXV�� /LWXUJLD� /DXGLV�%UHYLDULXP�� /LEHU� KRUDUXP�� 3HQVXP� VHUYLWXWLV�� /LWXUJLD� +RUDUXP� L� /DXGLV� FDQWLFXP�3RQDGWR� ZLHOH� RNUH�OH� Z\VW
SXMH� Z� 2JyOQ\P� :SURZDG]HQLX� GR� /LWXUJLL� *RG]LQP�� LQ��� 3XEOLF]QD� L� ZVSyOQD� PRGOLWZD� /XGX� %R *HJR� �2:/*� ���� 0RGOLWZD� &KU\VWXVDL�MHJR�&LDáD��2:/*������3LH ���FKZDá\��2:/*������0RGOLWZD�ZVSyOQRW\��2:/*�����:VSyOQD� PRGOLWZD� .R �FLRáD� �2:/*� ����� 3RVáXJD� 'REUHJR� 3DVWHU]D� �2:/*� ����*RG]LQ\� PRGOLWHZQH� �2:/*� ���� ���� ��� QQ��� 0RGOLWZD� .R �FLRáD� �2:/*� ���� �����0RGOLWZD� ZVSyOQRW\� FKU]H �FLMD�VNLHM� �2:/*� ����� 6áX*ED� %R*D� �2:/*� ���� ��� QQ��0RGOLWHZQD� VáX*ED� �2:/*� UR]�� ,9��� 2ILFMDOQ\� JáRV� .R �FLRáD� �2:/*� ����� RUD]:RW\ZQD�6áX*ED�%R*D��2:/*������
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L� Z� V\QDJRG]H� �0W� ���� ���� àN� ��� ��� �́�� 0RGOLWZD� VWDMH� VL
 QLHRGá�F]Q�F]
�FL� *\FLD�FKU]H�FLMD�VNLHJR��Ä$NW\�ZLDU\�QDG]LHL�L�PLáR�FL�������Z\UD*DM�VL
 Z�PRGOLWZLH´� �...��������&KU\VWXV�3DQ� VDP�QDXF]D�QDV�� L* Ä=DZV]H����WU]HED�� VL
 PRGOLü� L� QLH� XVWDZDü´� �àN� ���� ���� &KU]H�FLMDQLH� SRGHMPXM�FQDND]�&KU\VWXVD�R�QLHXVWDQQHM�PRGOLWZLH�JURPDG]LOL� VL
 QD�ÄáDPDQLX�FKOHEDL� PRGOLWZLH´� �']� ��� ����� =� F]DVHP� WD� PRGOLWZD� SU]HUDG]D� VL
 Z� RILFMDOQ�PRGOLWZ
 .R�FLRáD��MDN� MHVW�/LWXUJLD�*RG]LQ�1LQLHMV]D� SUDFD� SRGHMPXMH� SUREOHP�PRGOLWZ\�� DOH� WHM� RNUH�ODQHM� MDNR/LWXUJLD�8�ZL
FHQLD�&]DVX�L�PD�QD�FHOX�XND]DQLH��L* OXG]LH��ZLHFF\�UyZQLH*ELRU� Z� QLHM� XG]LDá� RG� SRF]�WNX� FKU]H�FLMD�VWZD�� :LDGRPR�� *H� QD� WHPDWXF]HVWQLFWZD� �ZLHFNLFK� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ� SRZVWDáR� V]HUHJ� Uy*Q\FKRSUDFRZD��� DOH� V� WR� RSUDFRZDQLD� QDMF]
�FLHM� IUDJPHQWDU\F]QH�FKDUDNWHU\]XM�FH� VL
 SU]HGVWDZLHQLHP� MDNLHJR� RNUH�ORQHJR� DVSHNWXÄZ\FLQND´�U]HF]\ZLVWR�FL�1LQLHMV]D�SUDFD�VWDQRZL�SUyE
 DQDOL]\�FDáR�FLRZHJR�XM
FLD�W\WXáRZHJR]DJDGQLHQLD�� 3U]HGPLRWHP� QDV]\FK� UR]ZD*D� MHVW� ZL
F� XND]DQLHXF]HVWQLFWZD�ZLHUQ\FK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ�3RZRGHP� GR� SRGM
FLD� WDNLHJR� WHPDWX� VWDáR� VL
 ]DWDF]DM�FH� FRUD]V]HUV]H�NU
JL�]RERM
WQLHQLH�UHOLJLMQH��RGVXZDQLH�VSUDZ�GRW\F]�F\FK�%RJD�QDSODQ�GDOV]\��FL�JáD�SRJR� ]D�PDWHULDOL]PHP��D�SU]HGH�ZV]\VWNLP�GR�ü�PRFQR]DNRWZLF]RQH�SU]HNRQDQLH�Z�UyG�ZLHUQ\FK��L* PRGOLWZD�/LWXUJLL�*RG]LQ�MHVWZ\á�F]QLH� ]DUH]HUZRZDQD� GOD� GXFKRZLH�VWZD� L� MHVW� F]\P� WDMHPQLF]\P�QLH]UR]XPLDá\P�� 1DV]\P� ]DGDQLHP� MHVW� SU]\EOL*HQLH� L� Z\MD�QLHQLH� WHJRSUREOHPX�7HPDWRZL� XF]HVWQLFWZD� Z� 0RGOLWZLH� /LWXUJLF]QHM� SR�ZL
FD� ZLHOHPLHMVFD�6REyU�:DW\ND�VNL� ,,�� V]F]HJyOQLH�Z�.RQVW\WXFML� R�/LWXUJLL��ZL
WHM�7HPDW�WHQ�WDN*H�SRGHMPXMH�-DQ�3DZHá�,,��SU]HGH�ZV]\VWNLP�Z�VZRLFK�OLVWDFKNLHURZDQ\FK� GR� NDSáDQyZ�� 0RGOLWZD� PD� GOD� -DQD� 3DZáD� ,,� V]F]HJyOQH
� =��:LW�� /LWXUJLD��Z��0�� 5XVHFNL� �UHG���� %\ü� FKU]H�FLMDQLQHP� G]L��� 7HRORJLD� GOD� V]Nyá�UHGQLFK��/XEOLQ�������V������
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]QDF]HQLH�� GODWHJR� WH* 3DSLH* RG� SRF]�WNX� VZHJR� SRQW\ILNDWX� ZLHOH� UD]\PyZLá�R�PRGOLWZLH���NWyUD�GOD�OXG]L�PD�RJURPQ� ZDUWR�ü�Z�*\FLX�3RGHMPXM�F� QLQLHMV]� SUDF
 QD� WHPDW� XG]LDáX� �ZLHFNLFK� Z� /LWXUJLL8�ZL
FHQLD� &]DVX�� SRVáX*RQR� VL
 PHWRG� DQDOLW\F]QR�V\QWHW\F]Q��� =DSRGVWDZ
 UR]ZD*D� QD� WHQ� WHPDW� VáX*\áD� .RQVW\WXFMD� R� /LWXUJLL� �ZL
WHM6RERUX� :DW\ND�VNLHJR� ,,�� RUD]� OLVW\� SDSLHVNLH� L� Uy*QHJR� URG]DMXRSUDFRZDQLD�=HEUDQ\� PDWHULDá�� NWyU\P� VL
 SRVáX*RQR� Z� QLQLHMV]HM� SUDF\SRJUXSRZDQR� WHPDW\F]QLH� ]D� SRPRF� ZVSRPQLDQHM� PHWRG\� WDN�� DE\� FDáH]DJDGQLHQLH� XF]HVWQLFWZD� ZLHUQ\FK� Z� PRGOLWZLH� /LWXUJLF]QHM� SU]HGVWDZLüZ�VSRVyE�PR*OLZLH�Z\F]HUSXM�F\�:� SLHUZV]\P� UR]G]LDOH� XND]DQH� ]RVWDá\� SRGVWDZ\�0RGOLWZ\� *RG]LQ.R�FLRáD�� NWyUH� ]DGHF\GRZDá\� R� XF]HVWQLFWZLH� ZLHUQ\FK� �ZLHFNLFK� Z� WHM*HPRGOLWZLH� RUD]� R� GRNRQ\ZDQHM� UHIRUPLH� EUHZLDU]D� QD� SU]HVWU]HQL� ZLHNyZ�RG�6WDUR*\WQR�FL�GR�6RERUX�:DW\ND�VNLHJR�,,��
� 3RU�� Z\EUDQH� WHNVW\� QD� WHQ� WHPDW�� -DQ� 3DZHá� ,,�� :� RF]HNLZDQLX� QD� SU]\M�FLH� 3DQD�$QLRá� 3D�VNL �� ������������ 13� ,�� V�� ������ -DQ� 3DZHá� ,,�� /LVW� DS�� 5XWLODQV� DJPHQ ±]�RND]ML�����OHFLD�P
F]H�VNLHM� �PLHUFL� �Z��6WDQLVáDZD��5]\P���9����������Z��6áDEHN3��� -
NRW� -�� �UHG���� :\EyU� OLVWyZ� 2MFD� �ZL
WHJR� -DQD� 3DZáD� ,,�� W�� ��� .UDNyZ� �����V�� ���������� -DQ� 3DZHá� ,,��:LHONLH� SULRU\WHW\� SRVáXJL� ELVNXSLHM�� 'R� ELVNXSyZ� .HQLL ������������� 13� ,,,�� ��� V�� ���������� -DQ� 3DZHá� ,,� (ZDQJHOL]DFMD� �ZLDWD� MHVWRERZL�]NLHP�ND*GHJR�]�QDV��'R�.R�FLRáD�Z�*KDQLH ��������������13�,,,�����V��������-DQ3DZHá�,,��0RGOLWZD�GR�0DWNL�.R�FLRáD��SRG�NRQLHF�0V]\��Z��Z�$NU]H ��������������13,,,�� ��� V�� ������ -DQ� 3DZHá� ,,�� 5RG]LQD� Z� ZLHONLHM� ZVSyOQRFLH� ZLHU]�F\FK�� VSRWNDQLH]� URG]LQDPL� Z� $XOL� 3DZáD� 9, �� ������������ 13� ,,,�� ��� V�� ���������� -DQ� 3DZHá� ,,�.UyOHVWZR� %R*H� L� URG]LQD� FKU]H�FLMD�VND�� KRPLOLD� SRGF]DV� 0V]\� �Z�� Z� .RORQLL ������������� Z�� -DQ� 3DZHá� ,,� R� PDá*H�VWZLH� L� URG]LQLH��:DUV]DZD� ������ V�� ������ -DQ3DZHá� ,,�� .LHG\� %yJ� GDMH� *\FLH�� GDMH� MH� QD� ]DZV]H�� 0V]D� �Z�� QD� /RWQLVNX� /DKXQJ�&HEX� ��������������13�,9�����V��������-DQ�3DZHá� ,,�� G]LDáDOQR�ü�6WROLF\�$SRVWROVNLHMÄ$G�H[WUD´�Z� URNX������� GR�.XULL� L� SUDFRZQLNyZ�:DW\NDQX �� ������������13� ,9�� ��V�� ������ -DQ� 3DZHá� ,,�� 1LHFK�ZDV]H� URG]LQ\� E
G� ÄNR�FLRáDPL� GRPRZ\PL´�� �ZL
FHQLDNDSáD�VNLH� �� 0V]D� �Z�� GOD� URG]LQ �� ������������ 25� ��������� QU� ��� V�� �������� -DQ3DZHá�,,��3RVW��0RGOLWZD�QLHG]LHOQD�]�3DSLH*HP ��������������25����������QU����V������-DQ�3DZHá� ,,��5y*QH�V� URG]DMH�SRVáXJLZDQLD��DOH� MHGHQ�3DQ��QDER*H�VWZR�Z�NDWHGU]H-DXQGH �� ������������ 25� �� �������� QU� ��� V�� �������� -DQ� 3DZHá� ,,�� *áRV]HQLH� VáRZDL� MHGQR�ü� FKU]H�FLMDQ��*RD��0V]D� �Z�� QD�&DPSDO� JYRXQGV �� ������������25���������QU����V�������-DQ�3DZHá�,,�� ,�Z\��ZLDGHFWZR�GDZDü�E
G]LHFLH��%LHU]PRZDQLH�Z�%D]\OLFH�Z�� 3LRWUD� �� ������������ 25� ��������� QU� ��� V�� ����� -DQ� 3DZHá� ,,�� (ZDQJHOLD� SUDF\´L�ÄHZDQJHOLD�URG]LQ\´�&LYLWDYHFFKLD ��������������25����������QU����V�����
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:� UR]G]LDOH� GUXJLP� SU]HGVWDZLRQR� XG]LDá� �ZLHFNLFK� Z� 0RGOLWZLH/LWXUJLF]QHM� Z� �ZLHWOH� 6RERURZHM� .RQVW\WXFML� R� /LWXUJLL� �ZL
WHM� 6DFUXP&RQFLOLXP� RUD]� QD� SRGVWDZLH� OLVWX� Z\GDQHJR� ]� RND]ML� SU]\SDGDM�FHMGZXG]LHVWHM� SL�WHM� URF]QLF\�Z\GDQLD� VRERURZHM� .RQVW\WXFML� R� /LWXUJLL� -DQD3DZáD� ,,� �� 9LFHVLPXV� TXLQWXV� DQQXV L� /LVWX� VNLHURZDQHJR� GR� NDSáDQyZZ�:LHONL�&]ZDUWHN���0RGOLWZD�&KU\VWXVD�Z�*HWVHPDQL�7U]HFL� UR]G]LDá� SRGHMPXMH� WHPDW\N
 /LWXUJLL� *RG]LQ� Z� XM
FLX� *\FLDFKU]H�FLMD�VNLHJR�� 1D�ZLHWOD� RQ�� MDND� MHVW� PRGOLWZD� LQG\ZLGXDOQD�ZVSyOQRWRZD�JG]LH�Z�JU
 ZFKRG]L�PRGOLWZD�URG]LQQD� L�SDUDILDOQD��5R]G]LDáWHQ� SR�ZL
FRQ\� ]ZL�]NRP�� MDNLH� ]DFKRG]� SRPL
G]\� /LWXUJL� *RG]LQD�(XFKDU\VWL��
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Ä-H*HOL�3DQ�%yJ�GRPDJD�VL
 RG�QDV�PRGOLWZ\�WR�GODWHJR��*H�SUDJQLH�QDV]HJR�V]F]
�FLD�D�V]F]
�FLH�PR*QD�X]\VNDü�ZáD�QLH�SU]HG�-HJR�REOLF]HP�.LHG\�ZLG]L�QDV��MDN�SU]\FKRG]LP\�QDFK\OD�VZRMH�VHUFH�EDUG]R�QLVNR�NX�VZHPX�VWZRU]HQLX�MDN�RMFLHF��NWyU\�SRFK\OD�VL
��DE\�VáXFKDü�VZHJR�PDáHJR�G]LHFND�NWyUH�GR�QLHJR�PyZL�´
��Z��-DQ�9LDQQH\�
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5R]G]LDá �,

8F]HV WQ L F WZR � �ZLHFN L FK �Z �/ L WX UJ L L �*RG] LQRG �6 WDUR *\ WQR �F L �GR �6RERUX �:D W\ND� VN L HJR � , ,

���0RGOLWZD�/LWXUJLF]QD�Z�6WDU\P�7HVWDPHQFLH

3LHUZV]H� ZHUVHW\� .VL
JL� 5RG]DMX� PyZL��� Ä1D� SRF]�WNX� %yJVWZRU]\á���´��5G]���������Ä-HVW�WR�]DUD]HP�DEVROXWQ\�SRF]�WHN�G]LHMyZ��ZLDWD�NWyUH� ]DF]
á\� VL
 OLF]\ü� ]� F]DVHP´��� &]DV� WHQ� Z\SHáQLD� VZRLP� G]LDáDQLHP%yJ�� MDNR� 6WZyUFD� L� 2GNXSLFLHO� �� 7HQ�� NWyU\� QLH� MHVW� QLP� �F]DVHP�RJUDQLF]RQ\�� 1DWRPLDVW� U\WP� *\FLD� F]áRZLHND�� NWyU\� *\MH� Z� F]DVLH� MHVW]ZL�]DQ\� ]� F]DVHP�� :V]\VWNLH� Z\GDU]HQLD� �ZLDWD� PDM� VZyM� SRF]�WHN�� V�]ZL�]DQH� ]� F]DVHP�� V� SU]HMDZHP� %R*HM� PLáR�FL�� WURVNL� R� F]áRZLHND��� %yJMHVW� W\P�� NWyU\� ÄNWyU\� ZV]\VWNR� ]PLHQLD� L� ZV]\VWNR� RGPLHQLD´��� WHQRGZLHF]Q\� SODQ� QLH� MHVW� QLF]\P� LQQ\P� MDN� SODQHP� ]EDZLHQLD� OXG]NR�FL�SODQHP� REMDZLDQ\P� VWRSQLRZR��Z� WHQ� VSRVyE� DE\� F]áRZLHN� SR]QDá�PLHMVFDL�XG]LDá�Z�XU]HF]\ZLVWQLDQLX�]EDZLHQLD��(I�������������������������0RGOLWZD
� :V]\VWNLH�F\WDW\�SRFKRG] � ]�%LEOLL�7\VL�FOHFLD�� =��:LW��8�ZL
FHQLH�F]DVX�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ��$.�����������W�������V������� 3RU��7DP*H��V������� 7��6FKQHLGHU��=QDNL�EOLVNR�FL�%RJD��=DU\V�VDNUDPHQWRORJLL ��:URFáDZ�������V������ 3RU��+��0XV]\�VNL��%LEOLMQH�NRU]HQLH�PRGOLWZ\��$.�����������W�������V������
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]D�SXQNW�Z\M�FLD�PD�ÄWR�FR�VL
 MX* GRNRQDáR��FR�VL
 GRNRQXMH�OXE�SUR�ED�R�WR�*HE\� VL
 FR� GRNRQDáR�� *HE\� ]EDZLHQLH� ]RVWDáR� GDQH� SU]H]� %RJD� FDáHMOXG]NR�FL´��:� SODQLH� W\P�Z\VW
SXMH� WHRFHQWU\F]Q\� L� VRWHULRORJLF]Q\� DVSHNWPRGOLWZ\� ]� MHGQHM� VWURQ\�� L� KLVWRULR]EDZF]\� DVSHNW� PRGOLWZ\� ]� GUXJLHMVWURQ\���� Ä%H]� QDMPQLHMV]HM� SU]HVDG\� PR*QD� SRZLHG]LHü�� *H� WDN� SRM
WDPRGOLWZD�VWDQRZL�FHQWUXP�*\FLD�,]UDHOD���´���SLV]H�NV��+HQU\N�0XV]\�VNL���Ä2G� ]DUDQLD� G]LHMyZ� ,]UDHOD� QDOH*\� PRGOLWZD� GR� QDMRF]\ZLVWV]\FKSU]HMDZyZ� *\FLD� VSRáHF]QHJR� L� LQG\ZLGXDOQHJR� QDURGX� Z\EUDQHJR�������8�SRGVWDZ�MHM�OH*��NROHMQH�SU]\PLHU]D�]DZLHUDQH�SU]H]�DXWRU\WDW\ZQ\FKF]áRQNyZ�QDURGX�]�%RJLHP��PRF� NWyU\FK�]DFLH�QLD�VL
 FRUD]�EDUG]LHM�ZL
(PL
G]\� NRQWUDKHQWDPL�� 3XQNWHP� ]ZURWQ\P� MHVW� SU]\PLHU]H� V\QDLFNLH�� NWyUHQDGDMH� WHM� ZL
]L� IRUP
 GHILQLW\ZQ��� PRF� ZROQHJR� Z\ERUX� GRNRQDQHJRSU]H]� -DKZH�� ,]UDHO� QDOH*\� GR� L� MHVW� -HJR�ZáDVQR�FL� L� RGZURWQLH´� ��PyZL/�� 5�� 6WDFKRZLDN���� ,]UDHOLFL� V]F]\FLOL� VL
 VZRLP� Z\EUD�VWZHP�� JG\* MDNRMHG\QL�Z\]QDZDOL�ÄDEVROXWQ� WUDQVFHQGHQFM
 -DKZH��VZHJR�%RJD´���Ä0LáR�ü� %R*D� QLH� W\ONR� MHVW� RERZL�]NLHP� ,]UDHOLW\�� MHVWQDMZD*QLHMV]\P� SU]\ND]DQLHP�� OHF]� SRZLQQD� SU]HQLNQ�ü� FDáH� MHVWHVWZRF]áRZLHND´����:\UD*DM� WR�VáRZD�Ä]�FDáHJR�VZHJR�VHUFD��]�FDáHM�GXV]\�VZRMHM�]H�ZV]\VWNLFK�VLá�VZRLFK´��3ZW�������:V]\VWNLP� ZD*QLHMV]\P� Z\GDU]HQLRP� *\FLD� QDURGRZHJR� ,]UDHOLWyZWRZDU]\V]\� PRGOLWZD�� 3U]\ZyGF\�� ERKDWHURZLH� RUD]� SU]HZRGQLF\� GXFKRZLV� MHGQRF]H�QLH�Z\ELWQ\PL�P
*DPL�PRGOLWZ\���Ä:� *DGQ\P� PRPHQFLH� KLVWRULL� PRGOLWZD� ,]UDHOD� QLH� MHVWXZDUXQNRZDQD�PLHMVFHP��1DWXUDOQLH�PRGOLWZD� OLWXUJLF]QD� VSUDZRZDQD� MHVWZ� PLHMVFX� �ZL
W\P�� 1DWRPLDVW� SU\ZDWQ� PRGOLWZ� Z]QRVL� VL
 Z� PLHMVFX
� 3�� %HDXFKDPS�� 0RGOLWZD�� Z�� 6áRZQLN� 7HRORJLL� %LEOLMQHM�� /�� 'XIRXU� �UHG���� 3R]QD��:DUV]DZD�������V�������� 3RU��+��0XV]\�VNL��%LEOLMQH�NRU]HQLH�PRGOLWZ\«��DUW��F\W���V�������� 7DP*H��� /��5��6WDFKRZLDN��0RGOLWZD�Z�3L�PLH��Z�� $.�����������W������V������������ 7��0��0LFHZLF]��6]NRáD�PRGOLWZ\��:DGHPHNXP�FKDU\]PDW\ND� .DWRZLFH�������V������� +�� /DQJNDPPHU�� %LEOLMQH� SRGVWDZ\� GXFKRZR�FL� FKU]H�FLMD�VNLHM�� :URFáDZ� �����V�������� 0RM*HV]D� MDNR� P
*D� PRGOLWZ\� XND]XMH� 3�� %HDXFKDPS�� 3ULpUH�� Z�� 9RFDEXODLUH� GH7KpRORJLH�%LEOLTXH��3DULV�������V����������



8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQRG�6WDUR*\WQR�FL�GR�6RERUX�:DW\ND�VNLHJR�,, ��
�ZL
W\P�OXE�GDOHNR�RG�QLHJR��Z�MDNLHMNROZLHN�F]
�FL�NUDMX��MDN�UyZQLH* SR]DJUDQLFDPL�=LHPL�2ELHFDQHM��:V]
G]LH�E\ZD�Z\VáXFKLZDQD�SU]H]�-DKZH�������-HGQDN*H� PLHMVFH� �ZL
WH� PD� ]DZV]H� SLHUZV]H�VWZR�� ������ ,]UDHO� RG� ]DUDQLDG]LHMyZ� ]QD� PLHMVFD� Z\G]LHORQH�� ������ V� WR� PLHMVFD�� NWyUH� Z� MDNL� VSRVyESU]\FL�JDM� XZDJ
 ]H� Z]JO
GX� QD� LFK� IRUP
 QDWXUDOQ��� MDN� Z\VRNLH� JyU\�Z]JyU]D�� VNDá\� R� QLH]Z\NáHM� IRUPLH�� (UyGáD�� U]HNL�� GU]HZD� SRNU\WH� J
VW\POLVWRZLHP�� -DKZH� F]\QL� WH� PLHMVFD� VZRLPL�� GDM�F� Z� QLFK� RGF]Xü� VZRM�REHFQR�ü�� DOER� Z\ELHUD� LQQH�� NWyU\P� QDGDMH� VZRMH� LPL
 �SRU�� 5G]� ���� ������� ���� ���� ����� 0LHMVFHP�� Z� NWyU\P� ,]UDHOLFL� ZVSRPLQDOL� %R*HEáRJRVáDZLH�VWZD���SU]H]�VNáDGDQLH�RILDU���E\áD��ZL�W\QLD�MHUR]ROLPVND����GRNWyUHM�SU]\ZL�]\ZDOL�RJURPQ� ZDJ
��XZD*DM�F�M� ]D�FHQWUXP�VZHJR�NXOWX����ZL�W\QLD�Z�-HUR]ROLPLH�E\áD�ÄMHG\Q\P�PLHMVFHP�VNáDGDQLD�GDUyZ��Z�QLHM�WRWU]\� UD]\� G]LHQQLH� �� UDQR�� Z� SRáXGQLH� L� ZLHF]RUHP� �� RGPDZLDQR� VSHFMDOQHPRGOLWZ\�� =� RND]ML� WU]HFK� ZLHONLFK� �ZL�W� �3DVFK\�� 3L
üG]LHVL�WQLF\� RUD]�ZL
WD� 1DPLRWyZ��)\G]L� RGE\ZDOL� SLHOJU]\PN
 GR� -HUR]ROLP\´���� 3RQDGWRZ]UDVWDáD� OLF]ED� V\QDJRJ� �� NWyUH� E\á\� XZD*DQH� ]D� QDMRGSRZLHGQLHMV]H�� SR�ZL�W\QL�� PLHMVFH� PRGOLWZ\� �� Z� NWyU\FK� ,]UDHOLFL� ]ELHUDOL� VL
 UHJXODUQLH�V]F]HJyOQLH�Z�V]DEDW��QD�F]\WDQLX� L�Z\MD�QLDQLX�3UDZD�RUD]�QD�PRGOLWZLH���0R*QD� E\áR� WDN*H� PRGOLü� QD� XOLF\� �SRU�� 0W� ��� ���� Z� GRPX� QD� WDUDVLH� OXEZ� JyUQ\P� SRNRMX� �SRU�� 'Q� ��� ���� ']� ���� ���� QDOH*DáR� MHGQDN*H� ]DZV]H]ZUyFLü� VL
 Z� VWURQ
 �ZL�W\QL� MHUR]ROLPVNLHM���� 5DEEL� (OHD]DU� Z� VWR� ODW� SR&KU\VWXVLH�PyZLá�� Ä������ JG\� FKFHV]� VL
 PRGOLü�� LG( PRGOLü� VL
 GR� V\QDJRJLZ�WZ\P�PLH�FLH��MH*HOL�QLH�PR*HV]�VL
 PRGOLü�Z�V\QDJRG]H��PyGO�VL
 Z�SROX�MH*HOL�QLH�PR*HV]�VL
 PRGOLü�Z�SROX��PyGO�VL
 Z�GRPX��MH*HOL�QLH�PR*HV]�VL

�� *��2C&ROOLQV��(��*��)DUUXJLD��=ZL
]á\�VáRZQLN�WHRORJLF]Q\��.UDNyZ�������V�������� 3RU�� -�� %RQVLUYHQ�� /H� -XGDLVPH� SDOHVWLQLHQ� DX� WHPSV� GH� -pVXV� &KULVW�� ,,�� %HDXFKHVQH�3DULV� ������ V�� ��������� �WáXP�� ZáRVNLH� ,O� JLXGDLVPR� SDOHVWLQHVH� DO� WHPSR� GL� *HV~&ULVWR��0DULHWWL��5RPD�������V����������� ,��3RWWHULH��0RGOLWZD�-H]XVD� 0\�O�7HRORJLF]QD����.UDNyZ�������V������� 3RU�� -�� %RQVLUYHQ�� /H� -XGDLVPH� SDOHVWLQLHQ� DX� WHPSV� GH� -pVXV�&KULVW�� ,,�� %HDXFKHVQH�3DULV�������V�����������SRU��-��-HUHPLDV� 'DV�*HEHWVOHEHQ�-HVX��Z��Ä=HLWVFKULIW�I�U�GLHQHXWHVWDPHQWOLVFKH�:LVVHQVFKDIW´�������������V������������ 3RU��,��3RWWHULH��0RGOLWZD�-H]XVD���� G]��F\W���V�����
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PRGOLü�Z�GRPX��PyGO�VL
 Z�áy*NX�L�WDP�SU]\QDMPQLHM�PyZ�GR�%RJD�Z�VZ\PVHUFX�L�]DFKRZDM�FLV]
´��0RGOLWZRP� ,]UDHOLWyZ� WRZDU]\V]\á\� SRVWDZ\� L� JHVW\�� ÄNWyUH� SHáQL�IXQNFM
 �URGNyZ� HNVSUHV\ZQ\FK� OXE� VWDQRZL� LQWHJUDOQH� HOHPHQW\� VDPHJRZ\GDU]HQLD�� ������ V� RGELFLHP� WHJR�� FR� G]LHMH� VL
 ZHZQ�WU]� RVRE\� RGGDQHMPRGOLWZLH´���� 1DMEDUG]LHM� SRZV]HFKQ\PL� SRVWDZDPL�Z� F]DVLH�PRGOLWZ\� V��SRVWDZD� VWRM�FD� ]� XQLHVLRQ\PL� U
NDPL�� Ä6DORPRQ� VWDQ�á� SU]HG� RáWDU]HP3D�VNLP� ZREHF� FDáHJR� ]JURPDG]HQLD� L]UDHOVNLHJR� L� Z\FL�JQ�ZV]\� U
FH� GRQLHED��U]HNá���´����.UO���������SRVWDZD�NO
F]�FD��Ä7DN��SU]HGH�0Q� VL
 ]HJQLHZV]HONLH�NRODQR´� �,]����������SDGQL
FLH�QD� WZDU]�� Ä-H�OL�PRGOLWZD�GRNRQXMHVL
 Z�PLHMVFX� �ZL
W\P�� WR�ZFKRG]L� VL
 GR� QLHJR�EH]� REXZLD� �SRU��:M� ��� ��-R]���������]�V]DFXQNLHP�GOD�PLHMVFD��ZL
WHJR��SRU��:M����������RF]\�FLZV]\FLDáR�L�V]DW\��SRU��5G]����������.UQ�������� �́���0RGORQR�VL
 UyZQLH* OH*�F�QD]LHPL��SRU�� -R]�������VLHG]�F�QD�QLHM� �]LHPL��� VLHG]�F�QD� MDNLP� SU]HGPLRFLHOXE� QD� VZRLFK� VWRSDFK� �SRU�� 6G]� ���� ���� ���� ��� �� 6P� ��� ������� 3RGF]DVPRGOLWZ\�,]UDHOLFL�UyZQLH* WD�F]\OL��NODVNDOL�Z�GáRQLH�X*\ZDOL�LQVWUXPHQWyZ�SRU�� �� 6P� ��� ��� �� .UO� ���� ���� 2]� ��� ����� NU�*RQR� ZRNyá� SU]HGPLRWX�ZL
WHJR�� SU]HV\áDQR� UyZQLH* SRFDáXQNL� �SRU�� �� .UO� ���� ���� 2]� ���� �����Ä:� V\WXDFMDFK� FLHUSLHQLD� L� SRNXW\�PRGOLWZLH� WRZDU]\V]� SáDF]� L� M
NL�� SR�FLVL
�� SU]\ZG]LHZD� ZyU�� JáRZ
 SRV\SXMH� SRSLRáHP�� ELMH� Z� SLHUVL� �SRU�6G]����� ���� ���� ��� �� 6P� ��� ���� �� 6P� ���� ������� ��.UO� ���� ���� ��.UO� ���� ����������2]���������������-O��������1D�������/P��������(]G���������0FK����������Ä=DUyZQR�PRGOLWZD�SXEOLF]QD�� MDN� L�SU\ZDWQD� ,]UDHOLWyZ��E\áD� VáX*E��DERGDK��� NWyU� QDOH*DáR� Z\SHáQLDü� ]� ZLHON� WURVN� L� VWDUDQQR�FL�´���2GPDZLDQLH�PRGOLWZ\�RERZL�]\ZDáR�� WU]\� UD]\�G]LHQQLH��SRUDQQD��V]DKULW��
�� '�� 5RSV�� )\FLH� FRG]LHQQH� Z� 3DOHVW\QLH� Z� F]DVDFK� &KU\VWXVD�� 3R]QD� �� :DUV]DZD� �/XEOLQ�EUZ���V�������� 0��*Rá
ELHZVNL��0RGOLWZD�Z�6WDU\P�7HVWDPHQFLH��:DUV]DZD�������V������� 7DP*H��� 3RU��7DP*H��V������� 3RU��7DP*H��� 7DP*H��� -��&KPLHO��)\GRZVNLH�NRU]HQLH�FKU]H�FLMD�VNLHM�OLWXUJLL��$.�����������W�������V�����



8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQRG�6WDUR*\WQR�FL�GR�6RERUX�:DW\ND�VNLHJR�,, ��
SRSRáXGQLX� �PLQKDK�� L� ZLHF]RUQD� �DUYLW��� D� QLHNLHG\� L� QRF��� :� V]DEDWL�QLHNWyUH�]H��ZL�W�GRFKRG]LáD�MHV]F]H�GRGDWNRZD�PRGOLWZD��PXVDI��Ä3U]HG�SU]\VW�SLHQLHP�GR�RGPDZLDQLD�PRGOLWZ\�SRER*Q\�)\G�ZLQLHQE\á� RZLQ�ü� VL
 Z� WDOHV�� F]\OL� ©FKXVW
 PRGOLWHZQ�ª�� RUD]� QDáR*\ü� QD� VLHELHWHILOLP´��� 3RGVWDZRZ� PRGOLWZ��� NWyU� ND*G\� ,]UDHOLWD� UR]SRF]\QDáL� NR�F]\á� G]LH� E\áD� 6]HPD� ,VUDHO�� Ä6áXFKDM�� ,]UDHOX�� 3DQ� MHVW� QDV]\P%RJLHP� �� 3DQHP� MHG\Q\P´� �3ZW� ��� ��� SRU�� ��� ��� ���� ����� -HVW� WR� PRGOLWZDXND]XM�FD� MHG\QR�ü� %RJD�� PRQRWHL]P�� =DZLHUD� RQD� Z� VRELH� IUDJPHQW\]� 7RU\�� 3L
FLRNVL
JX� L� WU]\� PRGOLWZ\� �� EáRJRVáDZLH�VWZD�� 7UH�FL� WHMPRGOLWZ\�MHVW�SRZL�]DQLH�ORVX�1DURGX�:\EUDQHJR�]�ZLHUQR�FL� 3U]\PLHU]X�NWyUHJR� ]áDPDQLH� VSRZRGXMH� QDGHM�FLH� NDU\�� 'DOV]D� F]
�ü� PRGOLWZ\� WRSU]\SRPQLHQLH� SU]\ND]D� GDQ\FK� SU]H]� %RJD� ,]UDHORZL� �/E� ���� ���������0R*HP\�SRZLHG]LHü��L* MHVW�WR�VZRLVWH�Z\]QDQLH�ZLDU\�.ROHMQ� SRU� PRGOLWZ\� E\áD� WU]HFLD� SR� SRáXGQLX�� NLHG\� WR� ZV]\VF\F]áRQNRZLH� 1DURGX� :\EUDQHJR�� QLHZROQLF\�� NRELHW\� L� G]LHFL�� ZLQQLRGPDZLDü� 2VLHPQD�FLH� EáRJRVáDZLH�VWZ����0RGOLWZD� WDN*H� E\áD� QD]\ZDQDDPLGD �F]\OL� RGPDZLDQD� Z� SRVWDZLH� VWRM�FHM�� OXE� SUR�FLHM� WHILOODK�PRGOLWZD����� Ä7HILOOD� VNáDGD� VL
 ]� WU]HFK� F]
�FL�� 3LHUZV]D� ]DZLHUD� WU]\EáRJRVáDZLH�VWZD�� NWyUH� PDM� IRUP
 K\PQLF]Q��� 5yZQLH* WU]HFLD� F]
�ü]DZLHUD�WU]\�EáRJRVáDZLH�VWZD�R�FKDUDNWHU]H�G]L
NF]\QQ\P��&]
�ü�FHQWUDOQDVNáDGD� VL
 ]� ��� SUy�E�� ������:�PRGOLWZLH� WHILOOD�Z\VW
SXM� LVWRWQH� HOHPHQW\PRGOLWZ\�Z�RJyOH��SUR�E\�� G]L
NF]\QLHQLD� L� SRFKZDá\��3RGPLRW� SUR�E\� MHVWEDUG]R�Uy*Q\��GREUD�RJyOQH��QDURGRZH�L�]ZL�]DQH�]�GDQ\PL�RNROLF]QR�FLDPL�:� FDáR�FL� V� WR� GREUD� NRQLHF]QH�� WDNLH� MDN� X]QDQLH� L� ZG]L
F]QR�ü� ZREHF%RJD�� VNUXV]RQH� VHUFH�� ]GURZLH� GXV]\� L� FLDáD�� REILWR�ü� SáRGyZ� ]LHPL�
�� 5��5RSV��)\FLH�FRG]LHQQH�Z�3DOHVW\QLH«��G]��F\W���V�������� 3RU��7��0��0LFHZLF]��6]NRáD�PRGOLWZ\«� G]��F\W���V������� :� Sy(QLHMV]\P� RNUHVLH� PRGOLWZ 
 Ä2VLHPQDVWX� EáRJRVáDZLH�VWZ´� WU]HED� E
G]LHRGPDZLDü� WU]\� UD]\� G]LHQQLH�� 3RU�� (�� 6FK�UHU�� *HVFKLFKWH� GHV� M�GLVFKHQ� 9RONHV� LP=HLWDOHU�-HVX�&KULVWL��,,��+LQULFK��/HLS]LJ�������V�������� 3RU�� 1�� 0HQGHFNL�� 0RGOLWZD� Ä$OHQX´�� 5%/� ��� �������� V�� ��������� SRU�0��*Rá
ELHZVNL��0RGOLWZD�Z�6WDU\P�7HVWDPHQFLH«��G]��F\W���V�����
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XZROQLHQLH� L� ]MHGQRF]HQLH� UR]SURV]RQHJR� QDURGX�� SU]\ZUyFHQLH� WHRNUDFML�SUR]HOLW\]P��SU]\M
FLH�PRGOLWZ\´���2�F]DVLH�PRGOLWZ�F]\WDP\�Z�.VL
G]H�'DQLHOD��Ä�������'DQLHO��PLDá������Z� VZRLP� JyUQ\P� SRNRMX� RNQD� VNLHURZDQH� NX� -HUR]ROLPLH�� 7U]\� UD]\G]LHQQLH� SDGDá� QD� NRODQD� PRGO�F� VL
 L� XZLHOELDM�F� %RJD�� WDN� VDPR� MDN� WRF]\QLá�SU]HGWHP´��2�]Z\F]DMX�PRGOHQLD�VL
 WU]\�UD]\�G]LHQQLH�PyZL�UyZQLH*.VL
JD�3VDOPyZ��Ä:LHF]RUHP�� UDQR� L�Z�SRáXGQLH�QDU]HNDP�L� M
F]
�� D� JáRVXPHJR�Z\VáXFKD´� �3V� ���� ����� Ä$� MD� E
G
 ZRáDá� GR� %RJD� L� 3DQ�PQLH� RFDOL�:LHF]RUHP�� UDQR� L� Z� SRáXGQLH� E
G
 QDU]HNDá� L� M
F]Dá�� D� JáRVX� PHJRZ\VáXFKD´� �3V� ���� �������� Ä:VWDM
 R� SyáQRF\�� DE\� &L
 ZLHOELü� ]D� VáXV]QH7ZRMH�Z\URNL´� �3V� ����� ����� Ä6LHGPLRNURü� QD� G]LH� JáRV]
 7ZRM� FKZDá
�]� SRZRGX� VSUDZLHGOLZ\FK� 7Z\FK� V�GyZ´� �3V� ����� ������ Ä7H� WU]\� JRG]LQ\PRGOLWZ\� E\á\� GOD� ,]UDHOD� ZLHONLP� VNDUEHP�� SR]ZDODá\� RQH� Z\FKRZDüL�Z\üZLF]\ü�FDá\�QDUyG�Z�PRGOLWZLH�RG�GQL�PáRGR�FL´���PyZL�-��-HUHPLDV���=�ZHUVHWX��Ä1RF� SDPL
WDP�R�7ZRLP�LPLHQLX�� -DKZH��E\�]DFKRZ\ZDü�7ZH3UDZR´� �3V� ����� ���� RUD]� Ä3RZVWD��� ZRáDM� SR� QRF\� GR� VWUD*\� SRUDQQHM�Z\OHZDM�VZH�VHUFH�MDN�ZRG
 SU]HG�3D�VNLP�REOLF]HP��SRGQR� GR�1LHJR�VZHU
FH� R� *\FLH� WZRLFK� QLHPRZO�W� �����´� �/P� ��� ���� Z\QLND�� *H� LVWQLDáD� WDN*HSUDNW\ND�F]XZDQLD�QRFQHJR�SRá�F]RQHJR�]�PRGOLWZ��3RQDGWR� RGPDZLDQR� VSHFMDOQH� PRGOLWZ\�� SU]\� ND*G\P� SRVLáNX�Z�V]DEDW���ZL
WD��Z�F]DVLH�SRVWX��F]\�Z�NR�FX�SRGF]DV�ZD*QHJR�Z\GDU]HQLDZ�*\FLX�3RZV]HFKQ� PRGOLWZ� ,]UDHOLWyZ�E\á\�3VDOP\����]�NWyU\FK�Z\áDQLD�VL
SUDJQLHQLH� ÄZ]QRV]HQLD� VHUFD� GR� %RJD´�� Z� ND*G\P� PRPHQFLH� *\FLD�� QLHW\ONR�Z� F]DVLH�PRGOLWZ\�Z� �ZL�W\QL� �3V� ���� ����� OHF]� VLHGHP� UD]\�Z� FL�JX
�� 0��*Rá
ELHZVNL��0RGOLWZD�Z�6WDU\P�7HVWDPHQFLH«��G]��F\W���V������� -��-HUHPLDV��$EED��-pVXV�HW�VRQ�3pUH��3DUROH�GH�'LHX����3DULV�������V������� Ä3VDáWHU]�ELEOLMQ\��F]\OL� WHKLOLP�REHMPXMH�����SLH�QL� UHOLJLMQ\FK��SRG]LHORQ\FK�QD�SL 
üNVL�J�� 1D]ZD� SVDOP� Z\ZRG]L� VL 
 RG� JUHFNLHJR� SVDOPRV L� R]QDF]D� SLH���� NWyU�Z\NRQ\ZDQR� ]� WRZDU]\VWZHP� LQVWUXPHQWyZ�PX]\F]Q\FK�� �-�� àDFK�� 3VDOP\�PRGOLWZ�,]UDHOD�L�-H]XVRZHJR�Z\]QDZF\� $.�����������W�������V�������� ,�� 3RWWHULH��0RGOLWZD� -H]XVD��0HVMDV]D� �� 6áXJL� %R*HJR� �� 6\QD� %R*HJR��.UDNyZ� �����V����
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GQLD�� �3V�����������D� WDN*H�L�ZL
FHM��SU]H]�FDá\�G]LH� �3V�����������SRGF]DVQRF\� �3V� ��� ��� ���� ���� ,]UDHOLWD� SUDJQLH� ]DZV]H� NURF]\ü� Z� REHFQR�FL� %RJD�3V����������������:�UyG� OLF]Q\FK� PRGOLWZ� RGPDZLDQ\FK� SU]H]� 1DUyG� :\EUDQ\� E\á\OLWDQLH�� Ä3U]HZRGQLF]�F\� PyZLá� QS��� ©1LHFK� E
G]LH� XZLHOELRQ\3U]HGZLHF]Q\�L�JRGQ\�ZV]HONLHM�FKZDá\ª��D�OXG�RGSRZLDGDá��©%áRJRVáDZLRQ\2GZLHF]Q\�QD�ZLHNL�ZLHNyZ�ª´���0RGOLWZ\� NR�F]\� PRGOLWZD� DOHQX L� MHVW� RQD� ÄMDNE\� K\PQHPSRFKZDOQ\P� G]LHáD� VWZRU]HQLD� L� NUyOHVWZD� %R*HJR� QD� ]LHPL� �FRRGSRZLDGDáRE\�áDFL�VNLHPX�7H�'HXP����

���0RGOLWZD�-H]XVD�&KU\VWXVD

+�� /DQJNDPPHU� SLV]H�� Ä2JyOQH� VNLHURZDQLH� L� SU]H]QDF]HQLH� 6WDUHJR7HVWDPHQWX� QD� GRSHáQLHQLH� GRW\F]\� WDN*H�PRGOLWZ\�� MDNR� �ZLDGRPHJR� DNWXV]F]HJyOQHJR� VNLHURZDQLD� VL
 GR� %RJD�� Sá\Q�FHJR� ]� áDVNL� L� Z\EUD�VWZD�,]UDHO�QLH�E\á�QDURGHP�Z\URVá\P�QD�SRGVWDZLH�ZáDVQHM�PRF\�L�VLá��%\á�OXGHP%R*\P��%yJ�QDMSLHUZ�]ZUyFLá�VL
 GR�QLHJR��Z\EDZLá�JR�L�RSLHNRZDá�VL
 QLP�0RGOLWZ
 ,]UDHOH� FHFKXMH� WD� �ZLDGRPR�ü� Z\EUD�VWZD� SU]\� UyZQRF]HVQ\PSRF]XFLX� ZLQ\�� $OH� WHPX� SRF]XFLX� WRZDU]\V]\áD� XIQR�ü� Z� QLH]PLHQQHRELHWQLFH� %RJD�� )DNWHP� MHVW�� *H� LQWHUSUHWRZDQR� MH� EDUG]R� SU]\]LHPQLH�:� WDN� PRGOLWHZQ� DWPRVIHU
 ������ ZNUDF]D� -H]XV� ]H� VZRM� PRGOLWZ��:NUDF]D� SR� WR�� E\� Z� NR�FX� PRGOLWZLH� QDGDü� WDNL� FKDUDNWHU�� MDNL� RQD
�� Ä���FKRG]L�WXWDM�W\ONR�R�Z\UD*HQLH�R]QDF]DM�FH�F]
VWRWOLZR�ü��XVWDZLF]QR�ü��F]\OL�R�PRGOLWZ
XVWDZLF]Q��� ]ZáDV]F]D� PRGOLWZ
 ZVWDZLHQQLF]� SURURNyZ� �SRU�� �� 6P� ���� ���´�0��*Rá
ELHZVNL��0RGOLWZD�Z�6WDU\P�7HVWDPHQFLH«��G]��F\W���V������� 7��0��0LFHZLF]��6]NRáD�PRGOLWZ\«��G]��F\W���V������� -��&KPLHO��)\GRZVNLH�NRU]HQLH�FKU]H�FLMD�VNLHM�OLWXUJLL«��DUW��F\W���V�����
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ZáD�FLZLH� SRZLQQD� SRVLDGDü´���� -H]XV� XURG]Lá� VL
 Z� QDMSRER*QLHMV]\P]� QDURGyZ� VWDUR*\WQHJR� :VFKRGX� �� MDNR� ,]UDHOLWD�� &DáH� -HJR� *\FLHSU]HSRMRQH� E\áR� WUDG\FMDPL� UHOLJLMQ\PL� ,]UDHOD�� -H]XV� V]DQRZDá� WUDG\FMHPRGOLWZ\� VZHJR� QDURGX���� ÄXGDZDá� VL
 ©VZRLP� ]Z\F]DMHPª �àN� ��� ���� GRV\QDJRJL�� ������ VWRVRZDá� EáRJRVáDZLH�VWZD� �EHUDNRWK�� Z� Uy*Q\FKRNROLF]QR�FLDFK� *\FLD�� UR]PQR*HQLH� FKOHED� �0W� ���� ����� RVWDWQLD�ZLHF]HU]D�0W� ���� ��� L� SDUDOHOQH��� SRVLáHN� Z� (PDXV� �àN� ���� ��� �́��� -H]XV� Ä]QDáQDMSRSXODUQLHMV]� PRGOLWZ
 ZVSyáF]HVQHJR� MXGDL]PX�6]HPRQHK�CHVUHK� ]QDáPRGOLWZ
 6]HPD� RUD]� PRGOLWZ\� SU]HG� SRVLáNDPL´����:� ZLHNX� GZXQDVWX� ODWELHU]H� XG]LDá�Z� GRURF]QHM� SLHOJU]\PFH� GR� -HUR]ROLP\��Z� QDVW
SQ\FK� ODWDFKZLHORNURWQLH� XGDMH� VL
 GR� WHJR� �ZL
WHJR� PLDVWD�� SR� WR� E\� EUDü� XG]LDáZ� �ZL
WDFK�� Z� SLHUZV]\P� URNX� G]LDáDOQR�FL� SXEOLF]QHM� �� �ZL
WR� 3DVFK\�-� ��� ����� Z� GUXJLP� �� SUDZGRSRGREQLH� 3L
üG]LHVL�WQLF\� �-� ��� ���� WHJR*VDPHJR� URNX�� MHVLHQL��� Z� �ZL
FLH� 1DPLRWyZ� �-� ��� ��� ����� ]LP� �Z�XURF]\VWR�FL�3R�ZL
FHQLD��ZL�W\QL� �-����� ����SRU��àN����� �����Z�NR�FX� �R� F]\P� ZVSRPLQDM� ZV]\VF\� (ZDQJHOL�FL� �� XGDá� VL
 WDP� ]� $SRVWRáDPL� QDVZ� RVWDWQL� :LHF]HU]
�-H]XV�PRGOLá�VL
��E
G�F�Z��ZL�W\QL��OHF]�QLH�ZLHP\��MDNLH�XURF]\VWR�FLRGE\ZDá\� VL
 Z� -HJR� REHFQR�FL�� PRGOLá� VL
 UyZQLH* Z� V\QDJRG]H�� JG]LHXF]HVWQLF]\á� Z� RILFMDOQ\FK� PRGOLWZDFK� 1DURGX� Z\EUDQHJR�� (ZDQJHOL�FLXVWDZLF]QLH� PyZL��� L* -H]XV� ]MDZLDá� VL
 SRGF]DV� V]DEDWX� Z� V\QDJRG]HL� QDXF]Dá� �0N� ��� ���� ��� ��� àN� ��� ���� ��� ���� ���� ���� SRU�� WDN*H� 0N� ��� ���0W� ��� ��� L� ��� ���� ÄVZRLP� ]Z\F]DMHP´� GRGDMH� (ZDQJHOLVWD� àXNDV]� ���� ����Ä-H]XV� PRGOLá� VL
 SU]HG� ND*G� ZD*Q� GHF\]M��� 3U]HG� FKU]WHP� Z� -RUGDQLH�àN� ��� ���� SU]HG� SRZRáDQLHP� 'ZXQDVWX� �àN� ��� ���� SU]\� SU]HPLHQLHQLX� QDJyU]H�7DERU� �àN�������� Z�2JUyMFX� �0N������������àN����� �������0W����� ������´��� SU]\�FXGRZQ\P�UR]PQR*HQLX�FKOHED��0W�����������������0N�������������
�� +��/DQJNDPPHU��%LEOLMQH�SRGVWDZ\�GXFKRZR�FL«��G]��F\W���V������� -�� 0�� 1LHOHQ�� *HEHW� XQG� *RWWHVGLHQVW� LP� 1HXHQ� 7HVWDPHQW�� +HUGHU�� )UHLEXUJ� �����V���������� %��1DGROVNL��/LWXUJLND��W��������G]��F\W����V�������� /��5��6WDFKRZLDN��0RGOLWZD�Z�3L�PLH��Z�«�DUW��F\W���V�������� 7��0��0LFHZLF]��6]NRáD�PRGOLWZ\«��G]��F\W���V����
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àN� ��� ���� -� ��� ����� SU]\� X]GURZLHQLX� JáXFKRQLHPHJR� �0N� ��� ����� SU]\ZVNU]HV]HQLX� àD]DU]D� �� ]DQLP� GRNRQDá� FXGX� ÄZ]QLyVá� GR� JyU\� L� U]HNá�©2MF]H�� G]L
NXM
 &L�� *H� PQLH� Z\VáXFKDáª´�-� ���� ����� SU]HG� PHVMD�VNLPZ\]QDQLHP� ZLDU\� SU]H]� 3LRWUD� �àN� ��� ����� JG\� XF]\á� XF]QLyZ� PRGOLWZ\�àN���������SR�SRZURFLH�XF]QLyZ�]�PLVML��QD�NWyU� ]RVWDOL�Z\VáDQL��0W�������QQ��àN��������QQ���JG\�PRGOLá� VL
 ]D�3LRWUD� �àN��������� L� NLHG\�EáRJRVáDZLáG]LHFL��0W����������SRU��2:/*����

)DGHQ� ]� (ZDQJHOLVWyZ� QLH� ZVSRPLQD� ZSURVW� R� W\P�� *H� -H]XV� PRGOLáVL
 Z� �ZL�W\QL� F]\� Z� V\QDJRG]H�� )DNW� WHQ� �ZLDGF]\�� *H� PRGOLWZD� -H]XVDUy*QLáD� VL
 RG� PRGOLWZ\� ZVSyáF]HVQ\FK� 0X� ,]UDHOLWyZ�� RUD]� ZVND]XMH� QD-HJR� MHG\Q\� Z� VZRLP� URG]DMX� ]ZL�]HN� ]� %RJLHP�� (ZDQJHOLH� QDWRPLDVWZ\PLHQLDM� LQQH� PLHMVFD� �QL* �ZL�W\QLD� L� V\QDJRJD��� Z� NWyU\FK� -H]XV� VL
PRGOLá�� E\áD� WR� QRZR�ü�� NWyUD� XGHU]DáD� XF]QLyZ� &KU\VWXVD�&KDUDNWHU\VW\F]Q\PL� PLHMVFDPL� PRGOLWZ\� -H]XVD� V� ÄPLHMVFD� SXVW\QQH´�àN���������F]\OL�PLHMVFD�RGRVREQLRQH��SRU��0N���������������àN����������������������ÄSRV]HGá�QD�JyU
��OXE�GR�RJURGX��D�QDZHW�Z\ELHUDá�FLV]
 QRF\��1LF�QLHPyZL�F� XF]QLRP�� RGGDOD� VL
 RG� QLFK�� WDN� *H� PXV]� *R� QDZHW� V]XNDü�0N� ��� ��� QQ�´���� &KU\VWXV� SR]RVWDMH� ZWHG\� VDP� QD� VDP� ]H� VZRLP� 2MFHP�0N� ��� ���� 0W� ������� àN� ���� ����� Ä2Q� REFRZDá� VWDOH� ]H� VZRLP� 2MFHPL�ZLHG]LDá��*H�MHVW�WR�Z�SHáQ\P�]QDF]HQLX�-HJR�2MFLHF��-H]XV�EDUG]R�Z\UD(QLH]D]QDF]D�� ]ZáDV]F]D� Z� (ZDQJHOLL� �Z�� -DQD�� VZyM� V]F]HJyOQ\� VWRVXQHN� GR2MFD��ÄPyM�2MFLHF´��7HQ�]ZURW�-DQ�(ZDQJHOLVWD�RGQRWRZDá� WU]\G]LH�FL� UD]\�-H]XV� ]D]QDF]D� UyZQLH* Uy*QLF
 UHODFML� VZRMHM� L� XF]QLyZ� ZREHF� 2MFD�� ©-DMHVWHP� Z� 2MFX� PRLP�� D� Z\� ZH� 0QLH� L� -D� Z� ZDVª �-� ���������� 1LHNLHG\SRGF]DV�PRGOLWZ\�WRZDU]\V]� 0X�XF]QLRZLH��0N���������������SRU��0N�����L�0W��������
-H]XV PRGOLá�VL
 Z�SRU]H�SRUDQQHM�MDN�PyZL�0DUHN�(ZDQJHOLVWD��Ä1DGUDQHP�� JG\� MHV]F]H� E\áR� FLHPQR�� ZVWDá�� Z\V]HGá� L� XGDá� VL
 QD� PLHMVFH

�� +��/DQJNDPPHU��%LEOLMQH�SRGVWDZ\�GXFKRZR�FL«��G]��F\W���V������� 7��0��0LFHZLF]��6]NRáD�PRGOLWZ\«��G]��F\W���V�����
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SXVW\QQH�� L� WDP�VL
 PRGOLá´��0N���������Ä0RGOLWZD�WD�� ������QLH�RJUDQLF]D�VL
W\ONR� GR� RGPyZLHQLD� WUDG\F\MQ\FK� IRUPXá�PRGOLWZ\� *\GRZVNLHM��0XVL� RQDWUZDü� EDUG]R� GáXJD�� VNRUR� 6]\PRQ� ]� WRZDU]\V]DPL�� ]DQLHSRNRMHQLQLHREHFQR�FL� -H]XVD��XGDM� VL
 QD�-HJR�SRV]XNLZDQLH��©$�JG\�*R�]QDOH(OL�SRZLHG]LHOL�0X��ZV]\VF\�&L
 V]XNDM�ª �0N�������´���

3U]HGáX*D�VL
 UyZQLH* GR�Sy(Q\FK�JRG]LQ�PRGOLWZD�ZLHF]RUQD�-H]XVD�Ä*G\� UR]VWDá� VL
 ]� QLPL�� RGV]HGá� QD� JyU
�� DE\� VL
 PRGOLü��:LHF]yU� ]DSDGá������� D�2Q� VDP�QD� O�G]LH´� �0N���� �������� SU]HG�Z\ERUHP� VZRLFK� DSRVWRáyZPRGOLWZD�SU]HGáX*D� VL
 D* GR� �ZLWX�� Ä������ FDá� QRF� VS
G]Lá� QD�PRGOLWZLH� GR%RJD�� =� QDVWDQLHP� GQLD� SU]\ZRáDá� VZRLFK� XF]QLyZ� L� Z\EUDá� VSR�UyG� QLFKGZXQDVWX��NWyU\FK�QD]ZDá�DSRVWRáDPL���´��àN�����������
:� (ZDQJHOLL� �Z�� àXNDV]D� ]QDMGXMHP\� PRGOLWZ
 ZVWDZLHQQLF]�-H]XVD��JG\�PyZL�GR�3LRWUD��Ä2WR�V]DWDQ�GRPDJDá�VL
��*HE\�ZDV�SU]HVLDü�MDNSV]HQLF
�� DOH� -D� SURVLáHP� ]D� WRE��� DE\� QLH� XVWDáD� WZRMD� ZLDUD�� 7\� ]H� VZHMVWURQ\�XWZLHUG]DM�WZRLFK�EUDFL´��àN���������
-H]XV� PRGOL� VL
 ÄD* GR� NR�FD� VZHJR� *\FLD� �� Z� REOLF]X� 0
NL�-��������Q���� SRGF]DV�2VWDWQLHM�:LHF]HU]\� �-� ���� �������Z� WUZRG]H�NRQDQLD�0W����������� L�QD�NU]\*X� �àN�������������0W���������0N��������� ��XND]XMHQDP� %RVNL� 0LVWU]� PRGOLWZ
 MDNR� PRF� R*\ZLDM�F� -HJR� G]LDáDOQR�üPHVMD�VN� L� -HJR� SU]HM�FLH� ]� WHJR� �ZLDWD� GR� 2MFD�� ©=� JáR�Q\P� ZRáDQLHPL�SáDF]HP�]D�GQL�VZHJR�FLDáD�]DQRVLá�JRU�FH�SUR�E\�GR�7HJR��NWyU\�PyJá�*RZ\EDZLü�RG��PLHUFLª �+EU��������.LHG\�]D� GRNRQDá�RILDU\�QD�RáWDU]X�NU]\*D�©XGRVNRQDOLá�QD�ZLHNL� W\FK��NWyU]\�V� X�ZL
FHQLª �+EU����������SRZVWDZV]\]D� ]�PDUWZ\FK��*\MH�]DZV]H�L�PRGOL�VL
 ]D�QDV��SRU��+EU�������´��2:/*����:� /L�FLH� GR�5]\PLDQ� �ZL
WHJR� 3DZáD� $SRVWRáD� F]\WDP\�� Ä-H]XV� &KU\VWXV�NWyU\�SRQLyVá�]D�QDV��PLHUü��FR�ZL
FHM� ��]PDUWZ\FKZVWDá��VLHG]L�SR�SUDZLF\%RJD� L� SU]\F]\QLD� VL
 ]D� QDPL´� �5]� ��� ����� Ä2GW�G� MX* QLH� �ZLDWáR-HUR]ROLPVNLHM� �ZL�W\QL�� DOH� EODVN� &KU\VWXVD�� NWyU\� RSURPLHQLD� �ZLDGNyZ

�� 6��&]HUZLN��/LWXUJLD�*RG]LQ�Z�*\FLX�.R�FLRáD«��DUW��F\W���V�����
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-HJR�]PDUWZ\FKZVWDQLD��SU]\FL�JD� OLF]QH�QDURG\� L�PLHV]ND�FyZ�ZV]\VWNLFKNUD�FyZ� ]LHPL� GR� �ZL
WHJR� LPLHQLD� %R*HJR�´� �� VáRZD� WH� Z\SRZLHG]LDá2MFLHF��ZL
W\�Z�6WDU\P�6�F]X�������������U���

���:LHNL�,�±�,,,

&KU]H�FLMDQLH� SRXF]HQL� SU]H]� &KU\VWXVD�� MDN� PDM� VL
 PRGOLü�RUJDQL]RZDOL� QLH]DOH*QLH� VZRM� ZVSyOQ� PRGOLWZ
�� OLWXUJLF]Q��� SRQLHZD*ÄUR]XPLHOL� SRWU]HE
 PRGOLWZ\´�� MDN� GRGDMH� 7�� .RUSXVL�VNL�� 0R*QD� �PLDáRZ� MHGQ\P� ]GDQLX� VWZLHUG]Lü� ±� ]D� %�� 1DGROVNLP� ±� *H� E\ü� FKU]H�FLMDQLQHP�Z� SRF]�WNDFK� .R�FLRáD� WR� ]QDF]\� PRGOLü� VL
���� :LGDü� WR� ]DUD]� SR:QLHERZVW�SLHQLX� 3DQD� -H]XVD�� �Z�� àXNDV]� SLV]H�� Ä������ 3LRWU� L� -DQ�� -DNXEL� $QGU]HM�� )LOLS� L� 7RPDV]�� %DUWáRPLHM� L� 0DWHXV]�� -DNXE�� V\Q� $OIHXV]DL�6]\PRQ�*RUOLZ\��L�-XGD��EUDW��-DNXED��:V]\VF\�RQL�WUZDOL�MHGQRP\�OQLH�QDPRGOLWZLH� UD]HP� ]� QLHZLDVWDPL�� 0DU\M��� 0DWN� -H]XVD�� L� EUDüPL� -HJR´�']� ��� ������� -DN� ZLGDü� Z\UD(QLH� VWDQ� OLF]HEQ\� .R�FLRáD� SRZQLHERZVW�SLHQLX� MHVW� EDUG]R� XERJL� L� Z\QRVL� ÄRN�� ���� RVyE� �$SRVWRáRZLHL� XF]QLRZLH�´���� MHGQD� ]� ELHJLHP� F]DVX� OLF]ED� ZLHUQ\FK� VWRSQLRZR�Z]UDVWD�.R�FLyá� DSRVWROVNL�� JURPDG]Lá� VL
 QLH� W\ONR� QD� áDPDQLX� FKOHED�� DOH� WDN*H�QDPRGOLWZLH��SRU��']��������
�� 3LHOJU]\PND� C��� 2MFD� �ZL
WHJR� -DQD� 3DZáD� ,,� GR� 2MF]\]Q\� ��������������� �UHG��*��*URFKRZVNL �L�LQ����6DQGRPLHU]�������V������� 3RU�� :�� �ZLHU]DZVNL�� 3DQLH� QDXF]� QDV� VL
 PRGOLü�� 0LVW\ND� ]DNRU]HQLRQD� Z� OLWXUJLL�6DQGRPLHU]�������V�������� 7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN�EUHZLDU]D��$.������������W�������V�������� %��1DGROVNL��/LWXUJLND��W��������G]��F\W����V������� $��:HLVV��6WDUR*\WQR�ü�FKU]H�FLMD�VND��Z��0��5XVHFNL��UHG����%\ü�FKU]H�FLMDQLQHP�G]L��7HRORJLD�GOD�V]Nyá��UHGQLFK��/XEOLQ�������V������
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=QDQD� MHVW� QDP� WDN*H� WURVND� DSRVWRáyZ� R� PRGOLWZ
�� NWyU]\� RGGDZDOLVL
 JáRV]HQLX� VáRZD� L� PRGOLWZLH� �SRU�� ']� ��� ���� $SRVWRáRZLH� QLHXVWDQQLHQDZRáXM��� ÄQLHXVWDQQLH� VL
 PyGOFLH´� ��� 7HV� ��� ����� ÄE�G(FLH� Z\WUZDOL� QDPRGOLWZLH���´� �.RO� ��� ���� ÄE�G(FLH� ������ JRWRZL� GR� PRGOLWZ\´� ��� 3� ��� ���QDWRPLDVW� Z� OL�FLH� GR� (IH]MDQ� F]\WDP\�� Ä]DZV]H� G]L
NXMFLH� ]D� ZV]\VWNR%RJX� 2MFX´� �(I� ��� ����� 0RGOLWZD� WRZDU]\V]\� SLHUZV]\P� FKU]H�FLMDQRPZ�ND*GHM�V\WXDFML�*\FLRZHM� �SRU����7P�������Z�QLHV]F]
�FLX� �SRU�� -N���� ����Z�SRWU]HELH��SRU����-���������JG\�E\OL�ZL
]LHQL��SRU��']���������F]\�Z�FKZLOL�PLHUFL��SRU��']���������&KU]H�FLMDQLH�PRGOLOL�VL
 ]D�DSRVWRáyZ��SRU��']�������.RO���� �������7HV���� ������7HV���� ���+EU����� ���� L� ]D� VLHELH� QDZ]DMHP��SRU�5]� ���� ��� �� .RU� ���� ��� (I� ��� ���� )OS� ��� ��� .RO� ��� ��� .RO� ��� �� .RO� ��� �����7HV������� -N��������-N���������RUD]�]D�VZRLFK�QLHSU]\MDFLyá��SRU��0W�������=QDMGXMHP\� UyZQLH* QDSRPQLHQLD�$SRVWRáyZ�GRW\F]�FH�XG]LDáX�SLHUZV]\FKFKU]H�FLMDQ� Z� PRGOLWZLH�� SU]HGH� ZV]\VWNLP� ZLQQL� RQL� PRGOLü� VL
 ]� ZLDU��SRU��0W���������-N���� ��� -N���� �����Z\WUZDáR�FL� �SRU��5]���������.RO������-N� ��� ����� E
G�F� F]XMQ\P� �SRU�� (I� ��� ����� Ä������ NRU]\VWDM�F� ] QDWFKQLHQLD'XFKD��ZL
WHJR´��-XG������QLH�E
G�F�JDGDWOLZ\P�QD�PRGOLWZLH��SRU��0W�������*G\� FKRG]L� R� SRU\� PRGOLWZ\� WR� $SRVWRáRZLH� L� SLHUZVL� FKU]H�FLMDQLHZ\NRU]\VWDOL� Z]RUFH� *\GRZVNLH�� �SRU�� ']� ��� ���� ��� ��� ���� ���� :� 17VSRW\NDP\�SUDNW\N
 PRGOLWZ\� R� JRG]LQLH� V]yVWHM� �']� ���� ��� �WM�� GZXQDVWHM�L� G]LHZL�WHM� �']� ��� ��� ']� ���� ���� �WM�� SL
WQDVWHM����� 2JyOQH� ]DFK
FHQLH� GRPRGOLWZ\� �� WU]\� UD]\�G]LHQQLH� �� ]QDMGXMHP\�Z�'LGDFKH��� JG]LH�]QDMGXMHP\UyZQLH* �� MDN�SLV]H�NV��.RUSXVL�VNL���ÄDOX]M
 GR�PRGOLWZ\�QRFQHM´����=�URNX����LVWQLHM� SU]HND]\�PyZL�FH��L* FKU]H�FLMDQLH�QLH�W\ONR�SU]HM
OL�RERZL�]HNPRGOLWZ\� UDQR� L� ZLHF]RUHP�� DOH� QDGWR� QD�ODGRZDOL� WUDG\FM
 DSRVWRáyZ�NWyU]\� XGDZDOL� VL
 QD� PRGOLWZ
 GR� �ZL�W\QL� R� WU]HFLHM� �']� ��� ����� V]yVWHM

�� 3RU��7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN�EUHZLDU]D«��DUW��F\W���V�������� 3RU�� :�� 6FKHQN�� =DU\V� KLVWRU\F]Q\� UR]ZRMX� /LWXUJLL� *RG]LQ �� $.� ��� �������� W�� ����V�������� 3RU��5��=LHODVNR�� =�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM��Z��:G/��V�������SRU��0��.XQ]OHU�/LWXUJLD� .R�FLRáD«�� G]�� F\W��� V�� ����� ]RE�� WDN*H� 7�� .RUSXVL�VNL�� 2ERZL�]HNEUHZLDU]D«��DUW��F\W���V�������� 7�� .RUSXVL�VNL�� 2ERZL�]HN� EUHZLDU]D«�� DUW�� F\W��� V�� ����� SRU�� 'LGDFKH�� �� L� ��Z��0��0LFKDOVNL��$QDORJLD�OLWHUDWXU\�SDWU\VW\F]QHM�� W�����:DUV]DZD�������V��������
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�']��������L�G]LHZL�WHM� �']���������ZJ� OLF]HQLD�F]DVX�SU]H]� U]\PLDQ����SR]DW\P�UDQR��ZLHF]RUHP��SRU����7HV����������7P���������7P�������L�R�SyáQRF\���'UyGáD� HJLSVNLH� PyZL� R� PRGOLWZLH� UDQQHM�� Z� SRáXGQLH� ZLHF]RUHP� RUD]Z�QRF\��$NFHQWXM� RQH�SU]HGH�ZV]\VWNLP�QLHXVWDQQ� PRGOLWZ
��ZVSRPLQDM�FSU]\�W\P�L�PRGOLWZ
 SU]HG�SRVLáNDPL��1LH� LVWQLHMH�(UyGáR��NWyUH�SRGDZDáRE\Z\á�F]QLH� UDQQ� PRGOLWZ
 L� ZLHF]RUQ���8�2U\JHQHVD� VSRW\NDP\�Z]PLDQN
R�PRGOLWZLH� R� SyáQRF\�� UyZQLH* +LSROLW� PyZL� R� PRGOLWZLH� R� SyáQRF\� RUD]VSRW\NDP\� X� QLHJR� SR� UD]� SLHUZV]\� R� PRGOLWZLH� R� ÄSLDQLX� NRJXWD´�:]PLDQN
 R� PRGOLWZLH� R� SyáQRF\� VSRW\NDP\� WDN*H� X� &\SULDQD�� QDWRPLDVW7HUWXOLDQ� SLV]H� R�ZLJLOLL� ±� F]XZDQLX�� MHGQDN� QLH� E\á\� RQH� ]E\W� F]
VWH����1DWHPDW� XG]LDáX� ZLHUQ\FK� Z� PRGOLWZLH� Z� SRU]H� UDQQHM� L� ZLHF]RUQHM� SLV]�SRQDGWR� +LSROLW� 5]\PVNL� �SRF]�� ,,,� Z��� Z� W]Z�� 7UDG\FML� $SRVWROVNLHM�.OHPHQV� $OHNVDQGU\MVNL�� �Z�� &\SULDQ� RUD]� �Z�� $XJXVW\Q���� 7H� QRFQHF]XZDQLD� QD� PRGOLWZLH� �ZLJLOLH�� E\á\� SRZL�]DQH� ]� QLHG]LHOQD� 0V]D� �Z��NWyUD� SRF]�WNRZR� RGSUDZLDQD� ]� VRERW\� QD� QLHG]LHO
 �']� ���� ������ ���� ���D� QDVW
SQLH�Z�JRG]LQDFK�SRSU]HG]DM�F\FK� ÄSLDQLH� NRJXWD´����2SUyF]�ZLJLOLLQLHG]LHOQ\FK� LVWQLDá\� UyZQLH* ZLJLOLH� FPHQWDUQH� ±� XU]�G]DQH� Z� URF]QLF
�PLHUFL� P
F]HQQLNyZ���� RUD]� VWDF\MQH� REFKRG]RQH� Z� GQL� SRNXW\� L� SRVWX� ±ZVSRPLQD�R�QLFK��'LGDFKH��3DVWHU]�+HUPDVD��RN������U���L�7HUWXOLDQ��1DOH*\MHGQDN� SDPL
WDü�� *H� Z\*HM� Z\PLHQLRQH� SRU\� PRGOLWZ� QLH� E\á\� QRUPDPLRERZL�]XM�F\PL� �SR]D� PRGOLWZ� UDQQ� L� ZLHF]RUQ���� UDF]HM� QDZRá\ZDQLHPZ\]QDZFyZ�&KU\VWXVD�GR�QLHXVWDQQHM�PRGOLWZ\�� L�Z\QLNDá\�]�SRWU]HE\� LFKVHUFD���� 'RGDWNRZ\P� ERG(FHP� GR� PRGOLWZ\� Z� W\FK� F]DVDFK�� E\áD� WUXGQD
�� 3RU�� =��:LW��8�ZL
FHQLH� F]DVX� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ«�� DUW�� F\W��� V�� ����� SRU�� -��:LHUXV]��.RZDOVNL��/LWXUJLND��:DUV]DZD�������V�������� 3RU��5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«� DUW��F\W���V�������� 3RU��%��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V�������� 5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«�� DUW��F\W��� V�����������SRU��3��6DOPRQ�/H� SULpUH� GHV� KHXUHV�� Z�� $�� 0DUWLPRUW�� /C(JOLVH� HQ� SULHUH�� 3DULV� ������ V�� ��������6��.RSHUHN��8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ��Z��:���ZLHU]DZVNL��UHG����0\VWHULXP&KULVWL��/LWXUJLD�X�ZL
FHQLD�F]DVX��.UDNyZ�������V�������� 3RU��:�*áRZD��0RGOLWZD�/LWXUJLF]QD«�G]��F\W���V������� 7DP*H��:��6FKHQN��=DU\V�KLVWRU\F]Q\�UR]ZRMX�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V������±�����%��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�VL
 /LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V������� 3RU��%��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V�������� 3RU��:�*áRZD��0RGOLWZD�/LWXUJLF]QD«�G]��F\W���V�����
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V\WXDFMD� .R�FLRáD�� NWyU\� E\á� SU]H�ODGRZDQ\� �� SU]H�ODGRZDQLD� UR]SRF]�á+HURG�$JU\SD� ,� ����±������NWyU\�Z� WHQ� VSRVyE�FKFLDá� ]\VNDü� VRELH�Z]JO
G\IDU\]HXV]\�� /HF]� QLH� W\ONR� SU]H�ODGRZDQLD� L� P
F]H�VWZR� E\á\� RND]M� GRPRGOLWZ�� MDN� MX* Z\*HM� ZVSRPQLDáHP� ND*GD� V\WXDFMD� E\áD� RND]M� GRPRGOLWZ\�� :�UyG� W\FK� PRGOLWZ� RGE\ZDá� VL
 UyZQLH* Z\EyU� 0DFLHMD� QD$SRVWRáD� �']� ��� �������� 3U]\�ZáR*HQLX� U�N� QD� 6]F]HSDQD�� )LOLSD�� 3URFKRUD�1LNDQRUD�� 7\PRQD�� 3DUPHQDVD� L� 0LNRáDMD�� NWyU]\� SU]\JRWRZ\ZDOL� VL
 GRSRVáXJL� GLDNR�VNLHM�� UyZQLH* WRZDU]\V]\áD� PRGOLWZD� �']� ��� ������ =DUyZQRZ\GDU]HQLRP� ZLHONLP� FXGRZQ\P� GRNRQDQ\P� SU]H]� $SRVWRáyZ� MDN� L� W\P]Z\F]DMQ\P� ±� QS�� SRVLáHN� WRZDU]\V]\áD� PRGOLWZD���� :� OL�FLH� GR� FHVDU]D7UDMDQD� ����� U��� 3OLQLXV]�0áRGV]\� SLVDá� R� ]JURPDG]HQLX� FKU]H�FLMDQ� ÄVDWLRGLH� DQWH� OXFHP´���� 0LHMVFHP� PRGOLWZ� E\á� :LHF]HUQLN�� �ZL�W\QLDMHUR]ROLPVND� �']� ��� ��� L� GRP\� SU\ZDWQH� �']� ���� ��� ']� ���� ����� �� ND*GHPLHMVFH����7P�������:� VWDUR*\WQR�FL� /LWXUJLD� *RG]LQ� VWDQRZLáD� ÄFRG]LHQQ� PRGOLWZ
´FKU]H�FLMDQ�� ZVSyOQ� PRGOLWZ
 SLHUZV]\FK� JPLQ�� WZRU]�FHJR� VL
 .R�FLRáD�=� WHM� ZáD�QLH� ÄPRGOLWZ\� FRG]LHQQHM´� FKU]H�FLMDQ�� SUDJQ�F\FK� QDMZLHUQLHMRGSRZLHG]LHü�QD�&KU\VWXVRZH�ZH]ZDQLH�GR�QLHXVWDQQHM� L� F]
VWHM�PRGOLWZ\�F]XZDQLD� RUD]� RF]HNLZDQLD� -HJR� SRZWyUQHJR� SU]\M�FLD�� SRZVWDáD� /LWXUJLDX�ZL
FHQLD� F]DVX���� 6LáD� WHM� PRGOLWZ\� �� MDN� PyZL� =�� :LW� �� Sá\QLH� RG&KU\VWXVD�� NWyU\� MHVW� 3DQHP� L� 3R�UHGQLNLHP� OXG]L�� NWyU]\� Zá�F]HQL� SU]H]FKU]HVW�Z�.R�FLyá��VWDQRZL� MHGQR�&LDáR��NWyUHJR�*áRZ� MHVW�&KU\VWXV����ZLDGRPR�ü� Z�UyG� FKU]H�FLMDQ� ]MHGQRF]HQLD� ]� &KU\VWXVHP� RUD]Z]DMHPQHJR� EUDWHUVWZD� E\áD� WDN� PRFQD�� L* SU]H*\ZDQLH� MHM� >ZVSyOQRW\@
�� 3RU��7DP*H��V������� :�6FKHQN�� =DU\V� KLVWRU\F]Q\� UR]ZRMX� /LWXUJLL� *RG]LQ�� $.� ��� �������� W�� ����� V�� ����:�*áRZD��0RGOLWZD�/LWXUJLF]QD��/LWXUJLD�*RG]LQ��3U]HP\�O�������V������$��-XQJPDQ�0LVVDUXP�VROHPQLD��W�����)UHLEXUJ�������V������� :��*áRZD��0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD�����G]��F\W���V������� 3RU�� 6�� .RSHUHN�� 8G]LDá� �ZLHFNLFK� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ«�� G]�� F\W��� V�� ����� SRU�5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«�� DUW�� F\W��� V�� �����SRU�� 3��6DOPRQ�� /HSULpUH�GHV�KHXUHV«�G]��F\W���V������������ 3RU��=��:LW��8�ZL
FHQLH�F]DVX�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ«��DUW��F\W���V������
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SRGF]DV� PRGOLWZ\� VWDQRZLáR� JáyZQ\� U\V� LFK� *\FLD�� ÄZV]\VF\� RQL� WUZDOLMHGQRP\�OQLH�QD�PRGOLWZLH´��']����������Ä:� ZLHNX� ,,,� QDVW�SLáD� ������ ]PLDQD� SRM
ü�� 7HUPLQ\� PRGOLWZ\DSRVWROVNLHM� ]DF]
WR� ������ á�F]\ü� ]� JRG]LQDPL� PRGOLWZ� RNUH�ODQ\PL� MDNRWHUFMD�� VHNVWD� L� QRQD´���� *RG]LQ\� WH� RG� WHM� SRU\� á�F]RQR� ]� ZD*Q\PLZ\GDU]HQLDPL� SRZVWDM�FHJR� .R�FLRáD�� 1S�� 7HUWXOLDQ� á�F]\á� WHUFM
 �]�=HVáDQLHP�'XFKD��ZL
WHJR�QD�$SRVWRáyZ��VHNVW
 ��]�PRGOLWZ� �Z��3LRWUD�QRQ
 �� ]� PRGOLWZ� Z� �ZL�W\QL� �Z�� -DQD�� �Z�� .OHPHQV� $OHNVDQGU\MVNLZV]\VWNLH� WH� JRG]LQ\� á�F]\á� ]� UR]ZD*DQLDPL� QDG� SRV]F]HJyOQ\PL� 2VREDPL7UyMF\� �ZL
WHM�� +LSROLW� 5]\PVNL� RUD]� �Z�� &\SULDQ� �� ]H� ZVSRPLQDQLHPXNU]\*RZDQLD�� NRQDQLD� L� �PLHUFL� -H]XVD�� 7U]HED� ]DWHP� VWZLHUG]Lü�� *H� RGSRF]�� ,,,� Z�� PRGORQR� VL
 FRG]LHQQLH� UDQR�� R� WU]HFLHM� �G]LHZL�WHM��� V]yVWHM�GZXQDVWHM���G]LHZL�WHM��SL
WQDVWHM��RUD]�ZLHF]RUHP��Z�SHZQH�GQL�WDN*H�QRF��R� SyáQRF\��� 3RGF]DV� W\FK� PRGOLWZ� RERZL�]\ZDáD� LPSURZL]DFMD� RUD]ZROQR�ü� Z� GRERU]H� PRGOLWZ�� :� PRGOLWZDFK� EUDáD� XG]LDá� FDáD� ZVSyOQRWD.R�FLRáD��F]\OL�FDá\�/XG�%R*\�SRG�SU]HZRGQLFWZHP�ELVNXSD���

�� :LHNL�,9�±�9,

:LHN�,9�WR�RNUHV�VSRNRMX��F]DV��Z�NWyU\P�.R�FLyá�X]\VNDá�ZROQR�ü���7HQ� F]DV� VSRNRMX� .R�FLyá� Z\NRU]\VWDá� SRSU]H]� UR]ZLQL
FLH� Uy*Q\FK� IRUP�NWyUH� RNUH�ODá\� MHJR� VSRáHF]Q� QDWXU
�� 3U]HGH� ZV]\VWNLP� GRNRQDáR� VL
 WRZ� UR]ZLQL
FLX� OLWXUJLL�� DGPLQLVWUDFML�� V]WXNL� L� DUFKLWHNWXU\�� =DF]
WR� P�� LQ�]ZRá\ZDü� V\QRG\�� QDVW�SLá� UR]NZLW� *\FLD� ]DNRQQHJR�� EXGRZD� ED]\OLN�
�� 7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN�EUHZLDU]D«��DUW��F\W���V�������� %��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�VL
 /LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V������� 7DP*H�
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EDSW\VWHULL� LWS�� /LWXUJLD� VWDáD� VL
 QLHSRG]LHOQ� F]
�FL� *\FLD� VSRáHF]QHJR���-HGQDN*H�� MDN�PyZL�5��7DIW� �� QLH�PR*QD�PyZLü��*H�E\á� WR� RNUHV��Z� NWyU\PGRNRQDáD� VL
 ÄUHZROXFMD�� Z� .R�FLHOH� OHF]� MHJR� UR]ZyM���� -HVW� WR� SU]HGHZV]\VWNLP� RNUHV� ÄZ\WZDU]DQLD� VL
 RERZL�]NX� L� VWUXNWXU\� OLWXUJLF]QHMPRGOLWZ\�.R�FLRáD�����RUD]�MDN�GRGDMH�5��=LHODVNR��ÄGRNRQXMH�VL
 Z�Uy*Q\FKSXQNWDFK� SU]HM�FLH� GR� OLWXUJLF]QHM� PRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM����� PRGOLWZDZ� Uy*Q\FK� JRG]LQDFK� VWDáD� VL
 RERZL�]NLHP� Uy*Q\FK� VSRáHF]QR�FLNR�FLHOQ\FK���� 1LH� SRP\�ODQR� MHGQDN� R� W\P�� DE\� ZH� ZV]\VWNLFK� JRG]LQDFKPRGOLWHZQ\FK�XF]HVWQLF]\á�FDá\�/XG�%R*\��� W\ONR�GZLH�JRG]LQ\�NDQRQLF]QHQDEUDá\� FKDUDNWHUX�SXEOLF]QHJR��PLDQRZLFLH� JRG]LQD� SRUDQQD� �ZF]H�QLHMV]HPDWXWLQXP�� G]LVLHMV]D� MXWU]QLD�� RUD]� JRG]LQD� ZLHF]RUQD� �ZF]H�QLHMV]HOXFHQDULXP��G]LVLHMV]H�QLHV]SRU\����7ZRU]HQLH� VL
 VWUXNWXU\� *\FLD� PRGOLWZ\� OLWXUJLF]QHM� E\á� EDUG]RUy*QRURGQ\���� 5R]ZyM� PRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM�� SRVW
SXMH� Z� QDVW
SXM�F\FKNLHUXQNDFK�� NDWHGUDOQ\P� RUD]� PRQDVW\F]Q\P���� .DWHGUDOQD� PRGOLWZDEUHZLDU]RZD�E\áD�ÄG]LHáHP�FDáHM�ZVSyOQRW\��ELVNXSD��GXFKRZLH�VWZD��OXGX��/XG� %R*\� EUDá� Z� QLHM� XG]LDá� SRSU]H]� �SLHZ� UHVSRQVRULL�� DQW\IRQ�RGSRZLHGQLR� GREUDQ\FK� SVDOPyZ���� -DN� PyZL� :�� *áRZD�� Ä=JXEQ� URO
Z�SURFHVLH�Z\NOXF]DQLD�ZLHUQ\FK�]�W\FK�]DVDGQLF]\FK�PRGOLWZ�OLWXUJLF]Q\FK.R�FLRáD�� RGHJUDá� QLH� ]UR]XPLDá\� GOD� RJyáX� M
]\N� áDFL�VNL�� :� WHQ� VSRVyE
�� 3RU�� :�� *áRZD�� 0RGOLWZD� /LWXUJLF]QD«� G]�� F\W��� V�� ���� SRU�� :�� 6FKHQN�� =DU\VKLVWRU\F]Q\�UR]ZRMX�/LWXUJLL�*RG]LQ« ��DUW��F\W���V�������� %��1DGROVNL��/LWXUJLND��W������� G]��F\W���V�������� 5��7DIW��7KH�OLWXUJ\�RI�WKH�+RXUV�LQ�(DVW�DQG�:HV��7KH�2ULJLQV�RI�WKH�'LYLQH�2IILFH�DQGLWV�0HDQLQJ�IRU�7RGD\��7KH�/LWXUJLFDO�3UHVV� &ROOHTHYLOOH�������V���������SRU��9��5DIID�/D�QRXYD�/LWXUJLD�GHOOH�RUH��0LODQ�������V���������� %��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V������� 5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM« ��G]��F\W���V�������� :��*áRZD��0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD���� G]��F\W���V������� 5�� =LHODVNR�� =� G]LHMyZ� PRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM«�� G]�� F\W��� V�� ����� %�� 0DUJD�VNL�+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«�� G]��F\W��� V���������.��%RURZF]\N��6��&LFK\�:�� *yUDOVNL�� *RG]LQ\� NDQRQLF]QH� Z� .R�FLHOH� U]\PVNRNDWROLFNLP�� Z�� 5�� *U\JOHZLF]�(QF\NORSHGLD�.DWROLFND��W�����)DEEUL�±�* yU]\�VNL��/XEOLQ�������V��������� %��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V�������� 0�� .XQ]OHU�� /LWXUJLD� .R�FLRáD«�� G]�� F\W��� V�� ����� SRU�� -�� 0DWHRV�� 7KH� 2UJLQV� RI� WKH'LYLQH�2IILFH��:RUVKLS���� �������� V����������� SRU��%��1DGROVNL�� /LWXUJLND�� W�� �«��G]�F\W���V�������� %��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V������
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Z�RIILFLXP�GLYLQXP��NWyUH�UR]ZLQ
áR�VL
 ]�PRGOLWZ�ZLHUQ\FK��W\FK�ZLHUQ\FKQLHPDO�]XSHáQLH�QLH�ELHU]H�SRG�XZDJ
��RILFLXP�WR�]�ELHJLHP�F]DVX��VWDMH�VL
]XSHáQLH�VSUDZ� GXFKRZQ\FK��� FR�Z\ND*HP\�Z�GDOV]HM�F]
�FL�SUDF\�5yZQRU]
GQLH�GR�NDWHGUDOQHM�UR]ZLMD�VL
 PRGOLWZD�PRQDVW\F]QD��2Wy*R� LOH� Z� FL�JX� SLHUZV]\FK� WU]HFK� ZLHNyZ�� JG\� FKU]H�FLMDQRP� FDá\� F]DV]DJUD*DáR�SU]H�ODGRZDQLH��*\FLH�E\áR�QD�ÄZ\VRNLP�SR]LRPLH�GXFKRZ\P����WR� Z� PRPHQFLH� DNFHSWDFML� �� X]\VNDQLD� ZROQR�FL� Z� ,9� Z�� Z\]QDZF\&KU\VWXVD� ÄXVDGRZLOL� VL
 GR�ü� Z\JRGQLH�� 'ODWHJR�� QLHNWyU]\� ]� QLFK�� FKF�FGRM�ü�GR�GRVNRQDáR�FL�RGGDOLOL�VL
 RG�Z\JyG� WHJR��ZLDWD� WZRU]�F�ZVSyOQRW\PRQDVW\F]QH���� :VSyOQRW\� WH� *\á\� Z� NODV]WRUDFK� OXE� Z� PLH�FLH� L� WDPJURPDG]Lá\� VL
 Z� RNUH�ORQ\FK� SRUDFK� GQLD� L� QRF\�� QD� ZVSyOQHM� PRGOLWZLH�QDZL�]XM�F�RF]\ZL�FLH�ÄGR�GRW\FKF]DVRZHM�SUDNW\NL� SRER*Q\FK� FKU]H�FLMDQF]\� WH* JPLQ� FKU]H�FLMD�VNLFK����� F]\OL� PRGOLWZ\� R� WU]HFLHM�� V]yVWHML�G]LHZL�WHM�JRG]LQLH�RUD]�R�SyáQRF\��JURPDG]�F�VL
 QS��SU]\�JURELH�MDNLHJR�P
F]HQQLND� OXE� Z� LQQ\P� PLHMVFX� �ZL
W\P���� -HGQDN*H�� Ä3RGVWDZ� E\áDPRGOLWZD�Z�ND*G\P�F]DVLH��EOL*V]H�RNUH�OHQLD�F]DVX��PLHMVFD��VSRVREX��RVyEQLH� PLDá\� ZL
NV]HJR� ]QDF]HQLD��� �� MDN� PyZL� %�� 1DGROVNL� ]D� 5�� 7DIWHP�:� PRGOLWZDFK� W\FK� ZVSyOQRW�� F]DVHP� RGSUDZLDQ\FK� SRG� SU]HZRGQLFWZHPGLDNRQyZ�� SUH]ELWHUyZ� L� ELVNXSyZ�� EUDOL� UyZQLH* XG]LDá� WDN*H� JRUOLZVLZLHUQL���3LHUZV]\P� GRNáDGQLHMV]\P� �ZLDGHFWZHP� GRW\F]�F\P� PRGOLWZ\.R�FLRáD��REHMPXM�FHM�FDá\�G]LH���MHVW�RSLV�S�WQLF]NL�]�=DFKRGX�(JHUL��]�RN����� URNX����� ÄRUD]� ©.RQVW\WXFMH� $SRVWROVNLHª� �REUD]XM�FH� *\FLH� ZVSyOQRW\
�� :��*áRZD��+LVWRULD�L�WHRORJLF]QD�P\�O�SRV]F]HJyOQ\FK�JRG]LQ��Z��/8&]��V������� :��*áRZD��0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD«��G]��F\W���V������� 7DP*H��V���������SRU��:��*áRZD��+LVWRULD�L� WHRORJLF]QD�P\�O�SRV]F]HJyOQ\FK�JRG]LQ«�G]��F\W���V������SRU��+��0DUUX��'UyGáD�L�SRF]�WNL�PRQDVW\F\]PX��Z��/��5RJLHU��5��$XEHU�0��.QRZOHV��+LVWRULD�.R�FLRáD��W�����:DUV]DZD�������V������������ :��6FKHQN��=DU\V�KLVWRU\F]Q\�UR]ZRMX�/LWXUJLL�*RG]LQ��$.�������������W�������V�������� 5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���V�������� %��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V�������5��7DIW��7KH�OLWXUJ\�RI�WKH�+RXUV�LQ�(DVWDQG�:HVW«��G]��F\W���V�����QQ��� 6��6FKHQN��=DU\V�KLVWRU\F]Q\�UR]ZRMX�/LWXUJLL�*RG]LQ«��DUW��F\W���V�������� -��$�� -XQJPDQ�� 6SUDZRZDQLH� OLWXUJLL��3RGVWDZ\� L� KLVWRULD� IRUP� OLWXUJLL�� .UDNyZ������V�� ����� %�� 0DUJD�VNL�� +LVWRULD� NV]WDáWRZDQLD� /LWXUJLL� *RG]LQ«�� G]�� F\W��� V�� ���7�� .RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN� EUHZLDU]D«�� DUW�� F\W��� V�� ����� 6�� 6FKHQN�� =DU\V� UR]ZRMX
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DQWLRFKH�VNLHM�´���� (JHULD�� Z� VZ\P� �ZLDGHFWZLH�� RSRZLDGD� R� PRGáDFKZ� NR�FLHOH� =PDUWZ\FKZVWDQLD� Z� -HUR]ROLPLH���� :HGáXJ� MHM� �ZLDGHFWZD.R�FLyá� -HUR]ROLPVNL� RGPDZLDá� QDVW
SXM�FH� JRG]LQ\�� PRGOLWZ\� QRFQH�ODXGHV\�� WHUFL
�� VHNVW
�� QRQ
 L� QLHV]SRU\�� 7\ONR� QLHNWyU]\� GXFKRZQL� RUD]RVRE\� V]F]HJyOQHM� SRER*QR�FL� �DVFHFL�� XF]HVWQLF]\OL� ZH� ZV]\VWNLFKJRG]LQDFK����:LHUQL� QDWRPLDVW�XF]HVWQLF]\OL�ZH�ZVSyOQHM�PRGOLWZLH� MHG\QLHZ� QLHG]LHOH� RUD]� Z� QLHNWyUH� GQL�� OHF]� W\ONR� Z� ODXGHVDFK� L� QLHV]SRUDFK���&HOHEUDFMD� WHJR� RILFMXP� E\áD� QLH]E\W� UR]EXGRZDQD�� SVDOP\� E\á\� QDOH*\FLHGREUDQH�� F]\WDQLD� E\á\� Z]L
WH� ZSURVW� ]� 3LVPD� �ZL
WHJR�� ZJ� GRERUXSU]HZRGQLF]�FHJR� ]JURPDG]HQLD�� NWyU\� Z\JáDV]Dá� KRPLOL
�� QDWRPLDVWPRGOLWZD� ZLHUQ\FK� SURZDG]RQD� E\áD� SU]H]� GLDNRQD� E�G( LQQHJRFHOHEUDQVD���� 2SLV� (JHULL� XND]XMH� QDP� LVWQLHQLH� JUXS� PRQDVW\F]Q\FK�� F]\OLOXG]L� NWyU]\� V]F]HJyOQLH� RGGDOL� VL
 PRGOLWZLH�� NWyU]\� ND*G\� F]DV� VZHJR*\FLD� FKF� XF]FLü� PRGOLWZ��� 1DOH*\� ZVSRPQLHü�� L* V]F]HJyOQLH� QD� UR]ZyM/LWXUJLL�*RG]LQ�ZSá\Z�PLDá\�ZáD�QLH�ZVSyOQRW\�PRQDVW\F]QH�� F]\OL�PQLVL�SXVWHOQLF\� L� G]LHZLFH�� -H*HOL� FKRG]L� R� LOR�ü�JRG]LQ�PRGOLWHZQ\FK� WR� WD� E\áDX]DOH*QLRQD� RG� PLHMVFD� L� NRQNUHWQHM� ZVSyOQRW\�� ,VWQLDá\� SRG]LDá\� QD� SL
ü�V]H�ü�� VLHGHP� D� QLHNLHG\� QD� GZDQD�FLH�� E�G( ZL
FHM� JRG]LQ� PRGOLWHZQ\FKZ�FL�JX�GRE\����:� LFK�PRGOLWZDFK� �� MDN� MX* ZVSRPQLHOL�P\� �� ELHU]H�XG]LDáGXFKRZLH�VWZR�� =� WHJR� SRZRGX�� Ä]JURPDG]HQLD� WH� V� REUD]HP� FDáHJR.R�FLRáD�� D� PRGOLWZD� SU]H]� QLH� ]DQRV]RQD� JáRVHP� PRGO�FHJR� VL
 /XGX%R*HJR´����'R�XG]LDáX�Z�PRGOLWZDFK�PQLVL� ]RERZL�]DQL� V� UHJXá�����ZLHUQLQDWRPLDVW�ZH�ZV]\VWNLFK�W\FK�JRG]LQDFK��XF]HVWQLF]\OL�Z�PLDU
 PR*OLZR�FL�

/LWXUJLL� *RG]LQ«�� DUW�� F\W��� V�� ����� $�� %ODXG�� 'LH� 3LOJHUUHLVH� GHU� bWKHULD�� 3DGHUERQ������%��1DGROVNL��/LWXUJLND��� W���«��G]��F\W���V�������� %��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«��DUW��F\W���V������� 5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���V�������� 7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN�EUHZLDU]D«��DUW��F\W���V�������� :��6FKHQN�� =DU\V� KLVWRU\F]Q\� UR]ZRMX�/LWXUJLL�*RG]LQ«�� DUW�� F\W��� V�� �����:��*áRZD�0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD«��G]��F\W���V���������� %��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V������� 7DP*H��� 7�� .RUSXVL�VNL�� 2ERZL�]HN� EUHZLDU]D«�� DUW�� F\W��� V�� ����� SRU�� $�� +lQJJL�� 'LH9HUSIOLFKWXQJ�]XP�NLUFKOLFKHQ�6WXQGHQJHEHW�LQ�OLWXUJLHJHVFKLFKWOLFKHU�6FKDX��$QLPD����������V������������ 7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V������
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:LHNL� WH� WR� SU]HGH� ZV]\VWNLP� RNUHV� UR]ZRMX� VWUXNWXU\� RIILFMXP�GRNXPHQW\� ]� ,9� ZLHNX� �ZLDGF]� R� Z\áRQLHQLX� VL
 GZyFK� QRZ\FK� JRG]LQ�PLDQRZLFLH� R� SU\PLH� L� NRPSOHFLH� �� NWyUH� ]DOLF]DM� VL
 GR� JRG]LQ� QRFQ\FK�*RG]LQ\� WH� SRZVWDá\� Z� R�URGNDFK� NODV]WRUQ\FK�� 3LHUZV]D� ZJ� .DVMDQD� �]RVWDáD� XVWDQRZLRQD� Z� MHGQ\P� ]� NODV]WRUyZ� EHWOHMHPVNLFK� �RN�� ���� U���QDWRPLDVW�R�GUyJLHM�PyZL��Z��%D]\OL��]P������U����NWyU\��ZLDGF]\�UyZQLH* �Z� VZRLP� OL�FLH� GR� GXFKRZLH�VWZD� �� *H� Z� ZLJLOLDFK�� RGSUDZLDQ\FKFRG]LHQQLH�Z�NR�FLHOH�XF]HVWQLF]� UyZQLH* �ZLHFF\�L�WR�QDZHW�GR�ü�OLF]QLH���-H*HOL�FKRG]L�R�=DFKyG�PyZL�R�W\FK�JRG]LQDFK��Z��%HQHG\NW��]P������U�����
0RGOLWZ\� Z� RNUH�ORQ\FK� JRG]LQDFK� GQLD� L� QRF\� �� RSUyF]� ZVSyOQRWPRQDVW\F]Q\FK� �� RGSUDZLDOL� UyZQLH* GXFKRZQL� GLHFH]MDOQL�� ]JURPDG]HQLZRNyá� VZRMHJR� ELVNXSD�� 8G]LDá� ZLHUQ\FK� Z� W\FK� PRGOLWZDFK�� MDN� MX*ZVSRPQLHOL�P\� X]DOH*QLRQ\� E\á� RG� LFK� JRUOLZR�FL����� :\PLHQLRQH� MX*Ä.RQVW\WXFMH� $SRVWROVNLH´� QDND]XM� ELVNXSRP�� DE\� ]DFK
FDOL� ZLHUQ\FK� GRXF]HVWQLF]HQLD� Z� PRGOLWZDFK�� Ä3U]\FKRG(FLH� FRG]LHQQLH� UDQR� L� ZLHF]RUHPGR� GRPX� 3D�VNLHJR� QD� �SLHZDQLH� SVDOPyZ� L� PRGOLWZ
�� QLHFKDM� QLNWQLHREHFQR�FL� VZRM� QLH�SU]\QRVL�XV]F]HUENX�.R�FLRáRZL�L�&LDáX�=EDZLFLHOD�JG\* QLH� W\ONR� GR� NDSáDQyZ�� DOH� L� GR� OXG]L� �ZLHFNLFK� VWRVXM� VL
 VáRZD=EDZLFLHOD�� ©NWR� QLH� MHVW� ]H�0Q��� SU]HFLZNR�0QLH� MHVW�� D� NWR� QLH� ]ELHUD� ]H0Q��� UR]SUDV]Dª´����� :� 9� ZLHNX� GXFKRZLH�VWZR� SURZDG]L� *\FLH� ZVSyOQHZ� PLDVWDFK�� ZRNyá� VZRMHJR� ELVNXSD�� =� ELHJLHP� MHGQDN� F]DVX� ]DF]
á\SRZVWDZDü�NR�FLRá\�SDUDILDOQH�Z�GX*\FK�PLDVWDFK��NR�FLRá\�FPHQWDUQH�RUD]W]Z�� NR�FLRá\� ZLHMVNLH� �� F]\OL� QD� WHUHQDFK� ZLHMVNLFK�� .R�FLRá\� WH� PLDá\ZáDVQ\FK� GXFKRZQ\FK�� OHF]� ]DOH*Q\FK� MHV]F]H� RG� ELVNXSD� Z� PLH�FLH�'XFKRZQL� FL� EUDOL� XG]LDá� Z� OLWXUJLL� NDWHGUDOQHM�� -HGQDN� Z� PLDU
 UR]ZRMX�

�� :��*áRZD��0RGOLWZD� OLWXUJLF]QD«��G]�� F\W��� V�� ����$�� -��1RZRZLHMVNL�� :\NáDG� OLWXUJLL.R�FLRáD�NDWROLFNLHJR��W�����F]�����3áRFN�������V�������� %��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V�������� :��*áRZD��0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD«��G]��F\W���V����������� .RQVW\WXFMH� $SRVWROVNLH�� NV�� ��� F�� ���� NV�� ��� F�� ������� F\W�� ]D��:�� *áRZD�� 0RGOLWZDOLWXUJLF]QD«�� G]�� F\W��� V�� ���� $�� -�� 1RZRZLHMVNL�� :\NáDG� OLWXUJLL� .R�FLRáDNDWROLFNLHJR«�� G]�� F\W��� V�� ����� .�� %RURZF]\N�� 6�� &LFK\�� :�� *yUDOVNL�� *RG]LQ\NDQRQLF]QH�Z�.R�FLHOH�U]\PVNRNDWROLFNLP��Z��(.����V�������
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SHáQH� XF]HVWQLFWZR� Z� OLWXUJLL� JRG]LQ� E\áR� PR*OLZH� W\ONR� Z� �URGRZLVNDFK]� OLF]Q\P� GXFKRZLH�VWZHP� QDWRPLDVW� Z� LQQ\FK� W\ONR� F]
�FLRZR� OXE� W\ONRZ� QLHG]LHOH� L� �ZL
WD����� :� NR�FX� NR�FLRá\� NDWHGUDOQH� L� SDUDILDOQHSRGWU]\PXM� SUDNW\N
 PRGáyZ� SRUDQQ\FK� L� ZLHF]RUQ\FK� Ä]DQRV]RQ\FK�� GR%RJD�SU]H]�GXFKRZQ\FK�ZUD]�]�ZLHUQ\PL��7D�SUDNW\ND�ZáD�QLH�SU]\F]\QLáDVL
 GR�WHJR��L* W\ONR�GZLH�JRG]LQ\�PRGOLWHZQH�VWDá\�VL
 (UyGáHP�SRER*QR�FLZVSyOQRWRZHM�ZLHUQ\FK����1D� NRQLHF� QDOH*\� VWZLHUG]Lü�� L* RGPDZLDQLH�PRGOLWZ�Z� ND*GHM� SRU]HGQLD�L�QRF\�SU]H]�GXFKRZLH�VWZR�L��ZLHFNLFK�X]DOH*QLRQH�E\áR�RG�SU]\QDOH*�QR�FL� GR� RNUH�ORQ\FK� ZVSyOQRW� PRQDVW\F]Q\FK� F]\� SDUDILDOQ\FK�SU]H*\ZDM�F\FK� VZyM� ]ZL�]HN� ]� &KU\VWXVHP� L� QLH]E
GQR�ü� MHGQRF]HQLD� VL
]� 1LP� SU]H]� PRGOLWZ
�� -DN� VWZLHUG]D� 6�� .RSHUHN�� ÄRGPDZLDQLH� SVDOPyZSU]HQLNDáR� UyZQLH* *\FLH� URG]LQQH� L� RVRELVWH�� �ZL
W\� *U]HJRU]� ]� 1\VV\VWZLHUG]D�� *H� V� RQH� VáRGNLP� WRZDU]\V]HP� OXG]NLHJR� *\FLD� ©NWyUH� VSRW\NDVL
 QD�ZV]\VWNLFK�GURJDFK�*\ZRWDª�L�©Z�ND*G\P�RNUHVLH�*\FLD�GXFKRZHJRª��ZL
W\�+LHURQLP�SLV]�F� OLVW�GR�SU]\MDFLHOD�*DXGHQFMXV]D�� UDG]L�PX�� E\� VZ�FyUHF]N
 RG�©VLyGPHJR� URNX�*\FLDª�XF]\á� ©QD�SDPL
üª�SVDáWHU]D��7DN�ZL
F/LWXUJLD� *RG]LQ� E\áD� ZyZF]DV� IDNW\F]QLH� ©FRG]LHQQ� PRGOLWZ� /XGX%R*HJRª�����:� SLHUZV]\FK� ZLHNDFK� QLH� E\á\� SRWU]HEQH� LQQH� UDFMH� L� DUJXPHQW\QDNáDQLDM�FH� GR�ZVSyOQHM� PRGOLWZ\�� -HGQDN�� JG\� .R�FLyá� X]\VNDá� ZROQR�ü�FKU]H�FLMD�VWZR� UR]V]HU]DáR� VL
 L� QRZL� Z\]QDZF\� &KU\VWXVD� QLH� E\OLGXFKRZR�SU]\JRWRZDQL�GR� UHDOL]DFML�Z\PDJD� &KU\VWXVD�� D�FR�]D� W\P� LG]LHQLH� SU]H*\ZDOL� WDN� VLOQLH� VZRMHJR� ]ZL�]NX� ]� 1LP� �&KU\VWXVHP�� L� ]� FDá�VSRáHF]QR�FL� .R�FLRáD�� 1LH� UR]XPLHOL� SRWU]HE\� ZVSyOQHM� PRGOLWZ\�� :� WHMV\WXDFML�PXVLDá\�SRZVWDü�QDND]\�]RERZL�]XM�FH�GR�ZVSyOQHM�PRGOLWZ\��D�FRVWDQRZLáR� QLHJG\� SRWU]HE
 VHUFD� L� E\áR� F]\P� RF]\ZLVW\P�� 3LHUZV]\QDáR*\á� GXFKRZ\� RERZL�]HN� RGPDZLDQLD� ZVSyOQ\FK� PRGOLWZ� �� UDQR�ZLHF]RUHP� L� Z� QRF\� �� E\á� FHVDU]� -XVW\Q� ,� :LHONL� Z� ���� URNX� �&RGH[
��� :��6FKHQN��=DU\V�KLVWRU\F]Q\�UR]ZRMX�OLWXUJLL�*RG]LQ«��DUW���F\W���V��������� 3RU��%��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V����
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OXVWLQLDQXV��� 8]DVDGQLDá� RQ� WHQ� RERZL�]HN� GXFKRZQ\P�� SRGDM�F� ]D� UDFM
SU]\M
FLH� �ZL
FH� NDSáD�VNLFK����� 3RG� Z]JO
GHP� FL�*�FHJR� RERZL�]NXPRGOLWZ\� GXFKRZQL�� V]F]HJyOQLH� ]� NR�FLRáyZ� ILOLDOQ\FK�� ]RVWDOL� ]UyZQDQL]� ZLHUQ\PL� �ZLHFNLPL� �� E\OL� ]RERZL�]DQL� GR� XF]HVWQLF]HQLD� Z� PRGOLWZLH�OHF]�W\ONR�WHM��NWyUD�E\áD�VSUDZRZDQD�XURF]\�FLH����

���2G�9,,�ZLHNX�GR�6RERUX�:DW\ND�VNLHJR�,,

2ERZL�]HN� PRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM� QDáR*RQ\� SU]H]� &HVDU]D� -XVW\QDQD� GXFKRZQ\FK�� QLH� R]QDF]Dá�� L* �ZLHFF\� ZLHUQL� UH]\JQRZDOL� ]� XG]LDáXZ� W\FK� PRGOLWZDFK�� -DN� Z\QLND� ]� UR]SRU]�G]H� Uy*QRUDNLFK� V\QRGyZ�ÄZLHUQL��ZLHFF\�SRZLQQL�SU]\FKRG]Lü�GR�NR�FLRáyZ�QD�PRGOLWZ\�RGSUDZLDQHSU]H]�GXFKRZQ\FK��JG\* QDZHW�WR�LFK�ELHUQH�XF]HVWQLFWZR�PLDáR�ZSá\ZDü�QDZ]URVW�LFK�SRER*QR�FL´����:� NR�FLRáDFK� ZLHMVNLFK� SURERV]F]� UD]HP� ]� XF]QLDPL� SDUDILDOQ\FKV]Nyá� �VFKRODUDPL��±� MDN�GRZLDGXMHP\� VL
 ]�GHF\]ML� V\QRGyZ�JDOLMVNLFK�±RGPDZLDá� PRGOLWZ\� OLWXUJLF]QH� Z� RGSRZLHGQLFK� JRG]LQDFK����:� ZLHMVNLFK� SDUDILDFK�� MDN� UyZQLH* Z� SDUDILDFK� JG]LH� E\áD� QLHOLF]QD
��� 6��.RSHUHN��8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V��������� &RGH[� ,XVWLQLDQXV� ,�� ��� ���� Ä6DQFLPXV�� XW� RPQHV� FOHULFL� SHU� VLQJXODV� HFFOHVLDV� SHU� VHLSVRV� QRFWXUQDV� HW�PDWXWLQDV�HW� YHVSHUWLQDV� SUDHFHV� FDQWDQW«� 6L� HQLP�PXOWL� ODLFRUXP�XW� VXDH� DQLPDH�� DG� VDQFWLVVLPDV� HFFOHVLDV� FRQIOXHQWHV� VWXGLRVRV� FLUFD� SVDOPRGLDP� VHRVWHQGXQW�� TXRPRGR�QRQ� IXHULQW� LQGHFHQV�� FOHULFRV� DG� LG� RUGLQDWRV� QRQ� LPSOHUH� VXXPPXQXV´��:��*áRZD��0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD«��G]��F\W���V����������5��=LHODVNR��=�G]LHMyZPRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM«�� G]�� F\W��� V�� ����� 0�� %DQDV]DN�� +LVWRULD� .R�FLRáD.DWROLFNLHJR��W�����:DUV]DZD�������V��������� 7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN�EUHZLDU]D«��DUW��F\W���V��������� :��*áRZD���0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD«��G]��F\W���V�������� 5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���V�������:��*áRZD��0RGOLWZDOLWXUJLF]QD«�� G]�� F\W��� V�� ���� -�� $�� 1RZRZLHMVNL�� :\NáDG� ]� OLWXUJLL� .R�FLRáDNDWROLFNLHJR«�� G]�� F\W��� V�� ����� .�� %RURZF]\N�� 6�� &LFK\�� :�� *yUDOVNL�� *RG]LQ\NDQRQLF]QH�Z�NR�FLHOH�U]\PVNRNDWROLFNLP«��DUW��F\W���V�������
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OLF]ED� GXFKRZLH�VWZD�� RGPDZLDQR� W\ONR� QLHNWyUH� *RG]LQ\� PRGOLWHZQHND*GHJR� GQLD� L� WR� QLH� ZH� ZV]\VWNLH� GQL�� 'RV]áR� GR� WHJR�� ]H� GXFKRZQLRGPDZLDOL� W\ONR� WH� *RG]LQ\� PRGOLWHZQH�� NWyUH� RGPDZLDOL� ZVSyOQLH]�ZLHUQ\PL����-HVW� WR�RNUHV��Z�NWyU\P�QD�QRZR�ZUDFD�SU]HNRQDQLH�R�NRQLHF]QR�FLRGPDZLDQLD� ZV]\VWNLFK� PRGOLWZ�� MDNLH� ]RVWDá\� XVWDORQH� QD� FDá� GRE
����:� UD]LH� QLHREHFQR�FL� QD� ZVSyOQHM� PRGOLWZLH�� FL�*\á� QD� GXFKRZQ\FKRERZL�]HN�X]XSHáQLHQLD�RSXV]F]RQHM�PRGOLWZ\�����SU]H]�RGPyZLHQLH� W\FKJRG]LQ� SU\ZDWQLH����� =D� WDNLP� SRGHM�FLHP� GR� PRGOLWZ\� /LWXUJLL� *RG]LQ�RSRZLDGDOL� VL
 SU]HGH� ZV]\VWNLP�� SDSLH* *U]HJRU]� :LHONL��� �SDSLH*HPE\á� RG� ���������� �Z�� &KURGHJDQJ�� ELVNXS� 0HW]X� �]P�� ���� U������0LVMRQDU]H�� NWyU]\� ]RVWDOL� SRVáDQL� GR� $QJOL� SU]H]� *U]HJRU]D� :LHONLHJR�ZSURZDG]LOL� WDP� RERZL�]HN� RGSUDZLDQLD� FDáHJR� EUHZLDU]D�� 1DWRPLDVWELVNXS� 0HW]X� ZSURZDG]Lá� W
 SUDNW\N
 Z� VZRMHM� RMF]\(QLH����� =� ELHJLHPF]DVX�� ]DF]\QDM�F� RG� ZLHNX� 9,,,� SUDNW\ND� WD� REHMPXMH� UyZQLH* LQQHWHUHQ\����-HGQDN*H� GR� JRG]LZHJR� RGPDZLDQLD� 0RGOLWZ\� *RG]LQ�� X*\ZDQ\E\á� FDá\� V]HUHJ� NVL�J�� 3U]HGH� ZV]\VWNLP� E\á\� WR�� 3LVPR� �ZL
WH�SVDOWHULXP�� K\PQDULXP�� DQWLSKRQDULXP�� OHFWLRQDULXP�� SDVVLRQDULXP�
��� :��*áRZD���0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD«��G]��F\W���V�������� 3RU�� 7�� .RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN� EUHZLDU]D«�� DUW�� F\W��� V�� �����:�� *áRZD�� 0RGOLWZDOLWXUJLF]QD«� G]��F\W���V�������� 7DP*H���� �Z�� %HQHG\NW� Z� VZHM� UHJXOH� QDND]XMH�� Ä%UDFLD�� NWyU]\� SUDFXM � EDUG]R� GDOHNR� L� QLHPRJ� SU]\M�ü� GR� RUDWRULXP�ZH�ZáD �FLZHM� JRG]LQLH� ±� D� RFHQD�� F]\� WDN� MHVW� QDSUDZG 
�QDOH*\� GR� RSDWD� ±� RGSUDZL� 2IILFLXP� %R*H� Z� PLHMVFX� SUDF\�� ]JLQDM �F� NRODQD� SU]HG3DQHP�� SHáQL� ERMD(QL�� 3RGREQLH� Z\VáDQL� Z� S RGUy*�� QLHFK� XVWDORQH� JRG]LQ\�PRGOLWZ\QLH� PLMDM� LP� QLH� ]DXZD*RQH�� OHF]� QLHFKDM� VDPL� MH� RGPDZLDM� Z� PLDU
 VZ\FKPR*OLZR�FL� L� QLH� ]DQLHGEXM� RERZL�]NyZ� VZRMHM� VáX*E\´� �:�� *áRZD�� 0RGOLWZDOLWXUJLF]QD«��G]��F\W���V��������� 3RU�� %�� 1DGROVNL�� /LWXUJLND�� W�� �«�� G]�� F\W��� V�� ����� %�� 0DUJD�VNL�� +LVWRULDNV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]�� F\W��� V�� ����$��*��0DUWLPRUW�� /C(JOLVH� HQ� SULpUH�W�����/D�OLWXUJLH�HW�WHPSV��3DULV�������V��������� 3RU�� 7�� .RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN� EUHZLDU]D«�� DUW�� F\W��� V�� �����:�� *áRZD�� 0RGOLWZDOLWXUJLF]QD«��G]��F\W��V����������� 3RU��:��*áRZD��0RGOLWZD� OLWXUJLF]QD«��G]��F\W�� V�� �������7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HNEUHZLDU]D«��DUW��F\W���V��������� 3RU��7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN�EUHZLDU]D«��DUW��F\W���V������
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KRPLOLDUXP�� FROOHFWDULXP� FDSLWXDULXP� RUD]� PDUW\ORJLXP����� *G\� NWR�XGDZDá� VL
 Z�SRGUy*�� D� E\á� ]RERZL�]DQ\� GR� RGPDZLDQLD� /LWXUJLL� *RG]LQWR� ]DEUDQLH� ]H� VRE� ZV]\VWNLFK� W\FK� NVL�J� SU]\VSRU]\áRE\� PX� ZLHOHWUXGQR�FL�� E\áR� WR� ZU
F]� QLH� PR*OLZH� GR� Z\NRQDQLD�� GODWHJRNRQLHF]QR�FL� E\áR� RSUDFRZDQLH� EUHZLDU]D� Z� MHGQ\P� WRPLH�� 3LHUZV]HWHJR� W\SX� EUHZLDU]H� SRFKRG]� ]� SU]HáRPX� ;� L� ;,� ZLHNX��� �� LFK� QD]ZDZ\ZRG]L�VL
 RG�VáRZD��EUHYLDULXP�±�NUyWNL�VSLV��Z\FL�J��VNUyW����Ä2SUDFRZDQLH�WR���MDN�SLV]H�%��1DGROVNL���E\áR�©SU]HUyEN�ª�RILFMXPSDSLHVNLHM� NDSOLF\�� SRGSLVDQ� SU]H]� SDSLH*D� ,QQRFHQWHJR� ,,,�QDMSUDZGRSRGREQLHM�]�RND]ML�,9�6RERUX�/DWHUD�VNLHJR´����:LHN� ;� ÄSU]\F]\QLá� VL
´� GR� UR]ZRMX� W]Z��2IILFLXP� SDUYXP�� F]\OLQLHZLHONLH� RILFMXP� GRGDWNRZH� ±� RF]\ZL�FLH� RSDUWH� QD� RILFMDOQHM0RGOLWZLH� *RG]LQ� ±� XWZRU]RQH� ÄGOD� XZLHOELHQLD� 7UyMF\� �ZL
WHM�XF]F]HQLD� 0DWNL� %R*HM� OXE� MDNLHJR� �ZL
WHJR� ±� MDN� GDOHM� VWZLHUG]D0��.XQ]OHU�±�2Gá�F]\áR�VL
 RQR�RG�JáyZQHJR�2IILFMXP��VWDM�F�VL
 RGU
EQ�L� VDPRLVWQ� 0RGOLWZ� *RG]LQ�� NWyU� SUDNW\NRZDOL� ]ZáDV]F]D� EDUG]LHMZ\NV]WDáFHQL�ZLHUQL��ZLHFF\´����6\QRG\� Z� ;,,� L� ;,,,� ZLHNX� PyZL� R� RERZL�]NX� RGPDZLDQLD/LWXUJLL�*RG]LQ��FL�*�F\P�QD�GXFKRZQ\FK��PyZL�F��ÄQLH�PD�.R�FLRáD�EH]FRG]LHQQHJR�XURF]\VWHJR�RILFMXP´�����2G� WHM�SRU\�RERZL�]HN�RGPDZLDQLDFDáHJR� EUHZLDU]D� VSRF]\ZDá� QD�ZV]\VWNLFK� GXFKRZQ\FK�� NWyU]\� QD� PRF\QDND]X�ZáDG]\� NR�FLHOQHM� ]PXV]HQL� E\OL� UyZQLH* GR� X]XSHáQLHQLD� JRG]LQPRGOLWHZQ\FK�� RSXV]F]RQ\FK� Z� FKyU]H����� RG� WHJR� PRPHQWX� /LWXUJLF]QD0RGOLWZD� .R�FLRáD� ]DF]
áD� VWDZDü� VL
 ÄZ� SUDNW\FH� Z\á�F]Q� ZáDVQR�FL�GXFKRZLH�VWZD�� ]DNRQQLNyZ� L� PQLV]HN�� 3VDáWHU]� SU]HVWDZDá� E\ü
��� 3RU��5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���V���������%��0DUJD�VNL�+LVWRULD� NV]WDáWRZDQLD� /LWXUJLL� *RG]LQ«�� G]�� F\W��� V�� ���� 7�� 6LQND�� =DU\V� OLWXUJLNL«�G]��F\W���V�������� 3RU��7DP*H���� 3RU��:��*áRZD��0RGOLWZD�OLWXUJLF]QD«��G]��F\W��V�������� %��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V��������� 0��.XQ]OHU��/LWXUJLD�.R�FLRáD«��G]��F\W���V��������� :�� *áRZD�� 0RGOLWZD� OLWXUJLF]QD«�� G]�� F\W��� V�� ���� SRU�� 7�� .RUSXVL�VNL�� 2ERZL�]HNEUHZLDU]D«��DUW��F\W���V��������� 3RU��7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN�EUHZLDU]D«��DUW��F\W���V������
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PRGOLWHZQLNLHP� OXGX� FDáHJR� .R�FLRáD´����� FR� Z\ND*� UHIRUP\� WHJR*EUHZLDU]D� Z� Sy(QLHMV]\P� RNUHVLH�� GRW\F]�FH� Z\á�F]QLH� MHJR� VWUXNWXU]H�7DN� ZL
F� ZLHN� ;,,,� SU]\QRVL� ]PLDQ\� Z� SRVWDFL� SU\ZDWQHM� UHF\WDFMLEUHZLDU]D� ±� QLHFK
WQLH� ZF]H�QLHM� DNFHSWRZDQHM� ±� D� WHUD]� VWDM�FHM� VL
UHJXá�����:VSRPQLDQ\� ZF]H�QLHM� ÄEUHZLDU]� Z� MHGQ\P� WRPLH´� W]Z�%UHYLDULXP�VHFXQGXP�XVXP�5RPDQDH�&XULDH��SU]HMPXMH�Z
GURZQ\�=DNRQ)UDQFLV]NDQyZ� UR]SRZV]HFKQLDM�F� JR� SR� �ZLHFLH����� D� W\P� VDP\P� Z�UyGZLHUQ\FK� �ZLHFNLFK�� NWyU]\� G]L
NL�Z\QDOH]LHQLX�GUXNX�PRJOL� VL
 Z�QLHJR]DRSDWU]\ü�� -HGQDN*H� E\áR� WR� PR*OLZH� W\ONR� Z�UyG� ]DPR*QLHMV]\FKZLHUQ\FK�� QDWRPLDVW� ZDUVWZLH� OXG]L� SURVW\FK� L� XERJLFK� SR]RVWDZDáRXF]HVWQLFWZR� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ�� MDND� GRNRQ\ZDáD� VL
 Z� NR�FLHOH� ±� FKRüELHUQLH��]H�Z]JO
GX�QD�DQDOIDEHW\]P�L�QLH]QDMRPR�ü�áDFLQ\�.ROHMQ\P�NURNLHP�RGQRZ\��E\áD� UHZL]MD� WHJR* EUHZLDU]D�GRNRQDQDSU]H]�PLQLVWUD�JHQHUDOQHJR�IUDQFLV]NDQyZ�$\PRQD�]�)DYHUVKDP��NWyU\� WRGRVWRVRZDá� WHQ*H� ÄPRGOLWHZQLN´� GR� IUDQFLV]ND�VNLFK� ]Z\F]DMyZ�:\GDQLH� WHJR� EUHZLDU]D� ±� WZLHUG]L� %�� 1DGROVNL� ±� R]QDF]DáR� VNUyFHQLHF]\WD� VNU\SWXDU\VW\F]Q\FK� L� SDWU\VW\F]Q\FK�� ]PQLHMV]RQR� RILFMD]ZL�]DQH� ]� WHPSRUDOH� QD� U]HF]� SRZWDU]DQ\FK� PRGOLWZ� QLHG]LHOQ\FKL�QDMQRZV]HJR��ZL
WD��SLHUZV]H�]ELRU\�WHJR* EUHZLDU]D�XND]Dá\�VL
 Z�;,9VWXOHFLX�L�QRVLá\�W\WXá��5XEULFDH�GH�PRGR�RIILFLL�HFFOHVLDVWLFL�����']L
NL� ]DDQJD*RZDQLX� )UDQFLV]NDQyZ� Z� SURSDJRZDQLH� EUHZLDU]D]RVWDá� RQ� QD]ZDQ\� ÄEUHZLDU]HP� IUDQFLV]ND�VNLP´�� -X* Z� ����� U�� SDSLH**U]HJRU]� ,;�� ]H]ZROLá� RGPDZLDü� EUHZLDU]� U]\PVNL� ZV]\VWNLP]DNRQQLNRP����;,9� L�;9�Z�� WR�F]DV�Z�NWyU\P�EUHZLDU]�Z\ND]XMH�SL
WQR� MHGQR�FL�:�RNUHVLH� W\P�PQR*� VL
 UyZQLH* OLF]QH� VNDUJL� ]ZL�]DQH� ]� RERZL�]NLHP
��� 6��.RSHUHN��8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W��V��������� 3RU�� 7�� .RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN� EUHZLDU]D«�� DUW�� F\W��� V�� �����:�� *áRZD�� 0RGOLWZDOLWXUJLF]QD«��G]��F\W���V�������� 3RU��5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���V�������7��6LQND�� =DU\VOLWXUJLNL«��G]��F\W���V�������7��.RUSXVL�VNL��2ERZL�]HN�EUHZLDU]D«��DUW��F\W���V��������� 3RU��%��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V������



8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQRG�6WDUR*\WQR�FL�GR�6RERUX�:DW\ND�VNLHJR�,, ��
RGPDZLDQLD� PRGOLWZ� EUHZLDU]RZ\FK�� 3U]HGH� ZV]\VWNLP� FKRG]L� WXR�SU]HFL�*HQLD�RILFMDPL�XERF]Q\PL��MDN�UyZQLH* R�EUDNL�Z�VDP\P�RILFMXPZáD�FLZ\P�� .U\W\NRZDQR� JáyZQLH� QDGPLHUQ� OLF]E
 REFKRGyZ� NX� F]FL�ZL
W\FK� 3D�VNLFK� ]� XMP� GOD� REFKRGyZ� ]ZL�]DQ\FK� ]� Z\GDU]HQLDPL]EDZF]\PL�� 7D� V\WXDFMD� GRSURZDG]LáD� GR� WHJR� VWRSQLD�� L* ]DSU]HVWDQRF]
�FLRZR� RGPDZLDü� 0RGOLWZ
 *RG]LQ����� 'X*\� ZSá\Z� QD� XSURV]F]HQLDGRNRQDQH�Z� EUHZLDU]X� PLDá� UyZQLH* SRZVWDá\� Z� KRODQGLL� �Z� ;9�ZLHNX�SU�G� XP\VáRZ\� ]ZDQ\� 'HYRWLR� PRGHUQD�� 3U�G� WHQ� NáDGá� QDFLVN� QDPHG\WDFM
 DQL*HOL�QD�PRGOLWZ
 XVWQ�����1DUDVWDM�FH� QDU]HNDQLD� QD� QLHGRVNRQDáR�ü� EUHZLDU]DÄIUDQFLV]ND�VNLHJR´�SU]\F]\QLá\� VL
 GR� WHJR*��*H� UR]SRF]�á� VL
 GUXJL� HWDSMHJR�UHQRZDFML��7XWDM�QDOH*\�SU]HGH�ZV]\VWNLP�]DOLF]\ü�UHIRUP
 GRNRQDQ�Z� ����� U�� SU]H]� KLV]SD�VNLHJR� IUDQFLV]NDQLQD� NDUG�� )UDQFLVFR� GH4XLJQRQH]D��SUDF
 W
 ]OHFLá�PX�SDSLH* .OHPHQV�9,,������%UHZLDU]�QD]ZDQR%UHYLDULXP� VDQFWDH�&UXLV�W]Q��%UHZLDU]��ZL
WHJR�.U]\*D�� ]H�Z]JO
GX� QDWR�� L* UH]\GHQFM� NDUG�� 'H� 4XLJQRH]D� E\áD� %D]\OLND� �ZL
WHJR� .U]\*D����%UHZLDU]� WHQ� E\á� SU]H]QDF]RQ\� GR� SU\ZDWQHJR� RGPDZLDQLD�� MHGQDN*HPLPR� OLF]Q\FK� VSU]HFLZyZ�� X*\ZDQR� JR� UyZQLH* GR� RGPDZLDQLDFKyURZHJR����� .DUG�� )UDQFLVFR� VNUyFLá� SVDáWHU]�� RJUDQLF]\á� UHVSRQVRULD�]QLyVá� HOHPHQW\� OHJHQGDUQH� L� FKyURZH�� ]UHGXNRZDá� PDWXWLQQXP� GRMHGQHJR� QRNWXUQX� L� WU]HFK� F]\WD��� UR]EXGRZDá� QDWRPLDVW� OHNFMH�V]F]HJyOQLH� ]� 1RZHJR� 7HVWDPHQWX����� -HGQDN*H� ]D� PDáR� EUDá� SRG� XZDJ
KLVWRU\F]Q� L� WHRORJLF]Q� URO
 QLHG]LHOL� L� JáyZQ\FK� �ZL�W� URNX
��� 3RU��%��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�JRG]LQ«��G]��F\W���V�������� 3RU��7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V��������� 3RU��5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���������� 3RU��%��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«�� G]��F\W���V������7��6LQND�=DU\V� OLWXUJLNL«�� G]�� F\W��� V�� ����� -�� *URFKRFNL�� =� G]LHMyZ� 2IILFLXP� 'LYLQXP«�� DUW�F\W���V����������� 3RU�� 7�� 6LQND�� =DU\V� OLWXUJLNL«�� G]�� F\W��� V�� ����� :�� 'DQLHOVNL�� %UHZLDU]�Z��)��*U\JOHZLF]��UHG����(QF\NORSHGLD�.DWROLFND��W�����/XEOLQ�������V���������� 3RU��7DP*H���� 3RU�� :�� 6FKHQN�� =DU\V� KLVWRU\F]Q\� UR]ZRMX� /LWXUJLL� *RG]LQ�� $.� ��� �������� W�� ����V�������%��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V�������5��=LHODVNR�� =�G]LHMyZ�PRGOLWZ\EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���V������
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OLWXUJLF]QHJR�����=D�ZDG
 UyZQLH* WHJR� RSUDFRZDQLD�E\áR� WR�� L* 0RGOLWZD*RG]LQ�VWDáD�VL
 WX�FDáNRZLFLH�L�Z\á�F]QLH�PRGOLWZ� GXFKRZLH�VWZD��JG\*ZFDOH� QLH� EUDáR� �WR� RSUDFRZDQLH�� SRG� XZDJ
 XF]HVWQLFWZD� Z� WHM*HPRGOLWZLH� OXG]L� �ZLHFNLFK� ±� D� SU]HFLH* /LWXUJLD� *RG]LQ� MHVW� PRGOLWZ�FDáHJR�.R�FLRáD����%UHZLDU]�WHQ�RVWDWHF]QLH ]RVWDá�]DWZLHUG]RQ\�SU]H]�SDSLH*D�3DZáD�,,,����-HGQDN*H�SRG�ZSá\ZHP�QDUDVWDM�FHJR�QLH]DGRZROHQLD��RUD]�SRG�ZSá\ZHPOLF]QHM� NU\W\NL�� ]RVWDá� RGU]XFRQ\� Z� ����� U�� SU]H]� SDSLH*D� 3DZáD� ,9����NWyU\�WR�]OHFLá�RSUDFRZDQLH�QRZHJR�EUHZLDU]D�NDUG��.DUDILH����7R� ]DPLHU]HQLH� GRF]HNDáR� VL
 UHDOL]DFML� GRSLHUR� SR� 6RERU]H7U\GHQFNLP�� ]D� SDSLH*D� 3LXVD� 9� Z ����� U������ NWyU\� ]DWZLHUG]Lá� QRZ\EUHZLDU]� EXOO� 4XRG� D� QRELV����� %UHZLDU]� WHQ� RWU]\PDá� QD]Z
 %UHYLDUXP5RPDQXP�� 5HIRUPD� WHJR* EUHZLDU]D� SROHJDáD�� MDN� SLV]H� 5�� =LHODVNR�� QDXVXQL
FLX� ]� GDZQLHMV]HJR�� V]HUHJX� ÄOHNFML� ]� *\ZRWyZ� �ZL
W\FKR� FKDUDNWHU]H� QD]E\W� OHJHQGDUQ\P� L� DSRNU\ILF]Q\P� QD� NRU]\�ü� ZL
NV]HMLOR�FL� F]\WD� ]�3LVPD��ZL
WHJR�� 6NUyFHQLH� SROHJDáR� SU]HGH�ZV]\VWNLP� QDW\P��*H�Z� UHF\WDFML� SU\ZDWQHM� ]QLHVLRQR� ]XSHáQLH�RERZL�]HN� RGSUDZLDQLDFDáHJR�RILFMXP�R�130��SVDOPyZ�JUDGXDOQ\FK�L�SRNXWQ\FK�RUD]�RILFMXP�]D]PDUá\FK�� Z� FKyU]H� QDWRPLDVW� RJUDQLF]RQR� RGPDZLDQLH� W\FK� PRGáyZ� GRQLHOLF]Q\FK�GQL�Z�URNX´����2GQRZLRQ\� EUHZLDU]� ]RVWDá� ZSURZDG]RQ\� Z� PLHMVFH� ZLHOXLVWQLHM�F\FK� MX* EUHZLDU]\�� -HG\QLH� RG� ZSURZDG]HQLD� JR� ]RVWDá\]ZROQLRQH� NR�FLRá\� SDUW\NXODUQH�� ]DNRQ\� L� NODV]WRU\� SRVLDGDM�FH� GZX
��� 3RU��7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V��������� 3RU��0��.XQ]OHU��/LWXUJLD�.R�FLRáD«��G]��F\W���V������������� 3RU��%��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V��������� 3RU��7DP*H���� 3RU��.��'RSLHUDáD��3DZHá�9,��Z��WHQ*H��.VL
JD�SDSLH*\��3R]QD�������V��������� 3RU��7HQ*H��3LXV�9��Z��WHQ*H��.VL
JD�SDSLH*\«��G]��F\W���V��������� 3RU��%��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«�� G]��F\W���V������7��6LQND�=DU\V� OLWXUJLNL«��G]��F\W��� V�����������:��6FKHQN�� =DU\V�KLVWRU\F]Q\� UR]ZRMX�/LWXUJLL*RG]LQ«��DUW��F\W��� V�����������-��*URFKRFNL�� =�G]LHMyZ�2IILFLXP�'LYLQXP«�� DUW��F\W��V�������� 5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W��������SRU��:��6FKHQN�� =DU\VKLVWRU\F]Q\� UR]ZRMX� /LWXUJLL� *RG]LQ«�� DUW�� F\W��� V�� ��������� :�� *áRZD�� +LVWRULDL�WHRORJLF]QD�P\�O�SRV]F]HJyOQ\FK�JRG]LQ«��G]��F\W���V�����
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VHWQ� WUDG\FM
 ZáDVQHJR� EUHZLDU]D�� MHG\QLH� ]RVWDá\� ]RERZL�]DQH� GR]UHIRUPRZDQLD�ZáDVQHJR�EUHZLDU]D�QD�Z]yU�EUHZLDU]D�U]\PVNLHJR����%UHZLDU]� 5]\PVNL� XWU]\PDá� VL
 SU]H]� FDáH� ZLHNL� SUDZLH� QLH]PLHQLRQ\����� MH*HOL� QLH� OLF]\OL� E\�P\� GUREQ\FK� ]PLDQ� GRNRQDQ\FK� ]DSDSLH*D� .OHPHQVD� 9,,,��� �]P�� ����� U��� L� ]D� SDSLH*D� 8UEDQD� 9,,,�]P�� ����� U������� 3LHUZV]\� SRSUDZLá� WHNVW� :XOJDW\�� GUXJL� QDWRPLDVWGRNRQDá� NRUHNW\� WHNVWyZ� K\PQyZ� ±� MHGQDN*H� RE\GZLH� WH� SRSUDZNL� QLHE\á\�XGDQH����1DOH*\� SU]\� WHM� RND]ML�� ZVSRPQLHü� R� SUyEDFK� UHIRUP� EUHZLDU]D�MDNLH� E\á\� GRNRQDQH� Z� 1LHPF]HFK�� JG]LH� ]RVWDá� RQ� SU]HáR*RQ\� QD� M
]\NRMF]\VW\�� FR� XPR*OLZLáR� ZLHUQ\P� �ZLHFNLP� �ZLDGRP\� L� F]\QQ\� XG]LDáZ�0RGOLWZLH�/LWXUJLF]QHM�MDN� MHVW�/LWXUJLD�*RG]LQ����1LH]QDF]QD� UHIRUPD� EUHZLDU]D� E\áD� UyZQLH* GRNRQDQD� SU]H]SDSLH*D� 3LXVD� ;� �PRWX� SULRSULR� ]� ����� RUD]� EXOOD� 'LYLQR� DIIODWX]� ���������� U������� XUHJXORZDá� RQ� SVDáWHU]�� NWyU\� PLDá� E\ü� RGPDZLDQ\Z� FDáR�FL� Z� SU]HFL�JX� W\JRGQLD����� 'ZD� ODWD� Sy(QLHM� �Z� ����� U���� Z\GDá

��� 3RU��7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V�������%��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD/LWXUJLL� *RG]LQ«�� DUW�� F\W��� V�� �������:�� 6FKHQN�� =DU\V� KLVWRU\F]Q\� UR]ZRMX� /LWXUJLL*RG]LQ«��DUW��F\W���V�������-��*URFKRFNL��=�G]LHMyZ�2IILFLXP�'LYLQXP«��DUW��F\W���V�������� 3RU��5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���������� 3RU�� .�� 'RSLHUDáD�� .OHPHQV� 9,,,�� Z�� WHQ*H�� .VL
JD� SDSLH*\«� G]�� F\W��� V�� ����-��*URFKRFNL��=�G]LHMyZ�2IILFLXP�'LYLQXP«��DUW��F\W���V�������� 3RU��.��'RSLHUDáD��8UEDQ�9,,,��Z��WHQ*H��.VL
JD�SDSLH*\«��G]��F\W���V��������� 3RU�� 7�� 6LQND�� =DU\V� OLWXUJLNL«�� G]�� F\W��� V�� ����� 5�� =LHODVNR�� =� G]LHMyZ� PRGOLWZ\EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W��������%��0DUJD�VNL��+LVWRULD�NV]WDáWRZDQLD�/LWXUJLL�*RG]LQ«�G]�� F\W��� V�� ���� 5HIRUPD� GRNRQDQD� SU]H]� 8UEDQD� 9,,,� ]RVWDáD� QD]ZDQD� �� $FFHUVLWDOWLQLWDV�� UHFHVVLW� SLHWDV� W]Q�� 'R� EUHZLDU]D� ZNURF]\áD� áDFLQD� NODV\F]QD�� DOH� RGHV]áDSRER*QR�ü���� 3RU��0��.XQ]OHU��/LWXUJLD�.R�FLRáD«��G]��F\W���V������������� 3RU��.��'RSLHUDáD�� 3LXV�;��Z�� WHQ*H��.VL
JD� SDSLH*\«��G]�� F\W��� V�� ����� %��1DGROVNL�/LWXUJLND�� W�� �«�� G]�� F\W��� V�� ����� -�� 6WHID�VNL�� 5HIRUPD� /LWXUJLL� *RG]LQ� ZHGáXJ9DWLFDQXP� ,,�� 3UDFH� UHGDNF\MQH�� $.� ��� �������� W�� ����� V�� ����� :�� *áRZD�� +LVWRULDL�WHRORJLF]QD�P\�O�SRV]F]HJyOQ\FK�JRG]LQ«��G]��F\W���V����������� 3RU�� 5�� =LHODVNR�� =� G]LHMyZ� PRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM«�� G]�� F\W��� V�� ����� 0�� .XQ]OHU�/LWXUJLD� .R�FLRáD«�� G]�� F\W��� V�� ����� �� %��0DUJD�VNL��+LVWRULD� NV]WDáWRZDQLD� /LWXUJLL*RG]LQ«��G]��F\W���V������%��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V�������7��6LQND��=DU\VOLWXUJLNL«��G]��F\W���V�����������-��*URFKRFNL�� =�G]LHMyZ�2IILFLXP�'LYLQXP«��DUW��F\W��V�����



8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQRG�6WDUR*\WQR�FL�GR�6RERUX�:DW\ND�VNLHJR�,, ��
PRWX� SURSLR� $EKLQF� GXRV� DQQRV�� NWyU\P� Z� GDOV]\P� FL�JX� SU]\SRPLQDZVSRPQLDQ� UHIRUP
����-HGQDN� ZV]\VWNLH� Z\*HM� Z\PLHQLRQH� ]DELHJL� UHIRUPDWRUVNLHEUHZLDU]D� Z� ZL
NV]R�FL�� ]DMPRZDá\� VL
 ]PLDQ� MHJR� VWUXNWXU\� ±� Z� WHQVSRVyE� E\� VWDá� VL
 áDWZLHMV]\� Z� RGPDZLDQLX� L� SRFKáDQLDá� PQLHM� F]DVX� ±SRPLMDá\� ]DJDGQLHQLD� QDV� LQWHUHVXM�FH�� PLDQRZLFLH� XF]HVWQLFWZRZ� /LWXUJLL� *RG]LQ� ZLHUQ\FK� �ZLHFNLFK�� 7HPDW� XG]LDáX� Z� WHM� PRGOLWZLHOXG]L��ZLHFNLFK��SRZUyFLá�GRSLHUR�Z�ZLHNX�;;��6]F]HJyOQ� WXWDM� ]DVáXJ
QDOH*\� SU]\SLVDü� 5XFKRZL� /LWXUJLF]QHPX�� NWyU\� XSRZV]HFKQLá� QLHV]SRU\L� NRPSOHW
 Z� M
]\NDFK� QDURGRZ\FK�� 3RZVWDá\� G]L
NL� WHPX� UXFKRZL� ±� QDSRF]�WNX� Z� 1LHPF]HFK�� )UDQFML� L� +RODQGLL�� G]L� MX* QD� FDá\P� �ZLHFLH� ±OLF]QH� WáXPDF]HQLD� EUHZLDU]D� QD� M
]\NL� QDURGRZH�� 7DNLH� ÄQDURGRZH´EUHZLDU]H�]\VNDá\�SRSXODUQR�ü�]DUyZQR�Z�NODV]WRUDFK�MDN�WH* Z�UyG�OXG]L�ZLHFNLFK�� NWyU\P� XPR*OLZLá\� SHáQLHMV]\�� �ZLDGRP\� L� FR� QDMZD*QLHMV]HF]\QQ\� XG]LDá� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ�� NWyUD� VWDáD� VL
 GOD� QLFK� ]UR]XPLDáD�:� WHQ� VSRVyE� ]RVWDáD� ]DSHáQLRQD� OXND�� SRZVWDáD� Z� �UHGQLRZLHF]X� � ±SRZVWDáD�SU]H]�MHGQRVWURQQ\�UR]ZyM�OLWXUJLL�PRQDVW\F]QHM�L�NOHU\NDOQHM����NWyUH�ZF]H�QLHM�RPyZLOL�P\�5yZQLH* RGQRZD� ELEOLMQD�� MDN� WH* OLWXUJLF]QD� SU]\F]\QLáD� VL
 ÄGRRGNU\FLD� QD� QRZR� SVDáWHU]D� L� XG]LDáX� ZLHUQ\FK� Z� /LWXUJLL� 8�ZL
FHQLD&]DVX��,�WDN�3LXV�3DUVFK�]DSURZDG]Dá�Z�©JPLQDFK�OLWXUJLF]Q\FKª�ZVSyOQ\EUHZLDU]�� :� PRGOLWZLH� NR�FLRáD� �JáyZQLH� Z� -XWU]QL� L� 1LHV]SRUDFK�XF]HVWQLF]\OL� RMFRZLH�� PDWNL�� PáRG]LH*�� 3UDJQ�á� RQ� >SDSLH*@� ERZLHP]�EUHZLDU]D� ©XF]\QLü�PRGOLWHZQLN� FDáHJR�.R�FLRáDª´�����=�NROHL�3LXV�;,,SRSU]H]�PRWX�SURSULR� ,Q�FRWLGLDQLV�SUHFLEXV�]������������U������ÄUR]ZD*DáNRQLHF]QR�ü� QRZHJR� WáXPDF]HQLD� .VL
JL� 3VDOPyZ� �«�´����� QD� ED]LH
��� 3RU��7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V��������� 3RU��5��=LHODVNR��=�G]LHMyZ�PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM«��G]��F\W���V������������� 6��.RSHUHN��8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V��������� 3RU��-��*URFKRFNL��=�G]LHMyZ�2IILFLXP�'LYLQXP«��DUW��F\W���V�������� .��'RSLHUDáD��3LXV�;,,��Z��WHQ*H��.VL
JD�SDSLH*\«��G]��F\W���V�����������SRU��7��6LQND�=DU\V� OLWXUJLNL«�� G]�� F\W��� V�� ����� -�� 6WHID�VNL�� 5HIRUPD� /LWXUJLL� *RG]LQ� ZHGáXJ9DWLFDQXP�,,«��DUW��F\W���V����
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SLHUZRWQHJR� WHNVWX� KHEUDMVNLHJR����� -HGQDN*H� QLH� ]RVWDá� RQ� �SVDáWHU]�]DDSURERZDQ\� SU]H]� ELEOLVWyZ� L� RGV]HGá� Z� ]DSRPQLHQLH����� =� NROHLZ� HQF\NOLFH� 0HGLDWRU� 'HL� ]� ����������� U������ ÄSRGHMPXMH� ]HVWDZLHQLHEUHZLDU]D� ]� RGSUDZLDQLHP� 0V]\� �ZL
WHM� RUD]� Z\VXZD� MHJR� ]UR]XPLHQLHMDNR� IRUP
 X�ZL
FHQLD� F]DVX´��� �SRU�� 0'� V�� ����� Z� NWyU\P� PDM� VZyMXG]LDá� UyZQLH* OXG]LH� �ZLHFF\�� D� F]\QL� WR� Z� Äá�F]QR�FL� ]� &KU\VWXVHPRGGDM�F\P�FKZDá
 2MFX´��� �SRU��0'�V�������Ä5yZQLH* Z�DGKRUWDFML�0HQWL1RVWUDH� ]� ����������� U�� WHQ*H� SDSLH* SRGNUH�OD� ZD*QR�ü� EUHZLDU]D� MDNRVWDáHM�PRGOLWZ\�NR�FLRáD��]OHFRQHM�SU]H]�1LHJR�GOD�X�ZL
FHQLD�F]DVX��«��MDNR�FRG]LHQQHJR�RERZL�]NX��NWyU\�PD�Já
ERN� WUH�ü� UHOLJLMQ� L�SRZLQLHQE\ü�VSHáQLRQ\�Z�GXFKX�PRGOLWZ\�&KU\VWXVRZHM´����1DVW
SQ\� SDSLH* -DQ� ;;,,,�� XF]\QLá� NROHMQ\� NURN� Z� SURFHVLHUHIRUP\� EUHZLDU]D�� PLDQRZLFLH� Z� VZRLP� PRWX� SURSULR� 5XEULFDUXPLQVWUXFWXP� �Z� URNX� ������ ]DDNFHSWRZDá� 1RZ\� .RGHNV� UXEU\N� EUHZLDU]DL� 0V]DáX����� Z� NWyU\P� ]DZDUWH� V� FHQQH� Z\SRZLHG]L� GRW\F]�FH� WHRORJLLOLWXUJLL� L� MHM� GXFKRZR�FL����� :� VZHM� DOORNXFML� ,DP� RFWR� ]� ����������� U�Z\UD*D� RQ� �-DQ� ;;,,,�� GXFKRZ� WUH�ü� RERZL�]NX� RGPDZLDQLD� EUHZLDU]DRUD]� LG�FH� Z� W\P� Z]JO
G]LH� LQWHQFMH� .R�FLRáD�� Ä>%UHZLDU]@� VSOHFLRQ\]� SVDOPyZ� L� PLHMVF� 3LVPD� �ZL
WHJR�� QD� VSRVyE� SRHPDWX� R� G]LZQHMSL
NQR�FL�� JáRVL� FKZDá
 %R*�� ±� GOD� ]MHGQRF]HQLD� ZLHF]\VWHM� SRPRF\%R*HM�� GOD� X*\F]HQLD� FR� G]LH� SRNDUPX� GXFKRZHJR� GOD� GXV]�� GODZ]EXG]HQLD� ZUHV]FLH� L� UR]ZLMDQLD� WFKQLH� UHOLJLL� Z� .R�FLHOHSRZV]HFKQ\P´����� -HGQDN*H� WH� ]DELHJL� Z� VWRVXQNX� GR� EUHZLDU]D�� QLHSU]\ZUyFLá\� ZLHUQ\P� Z� FDáHM� SHáQL� XG]LDáX� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ�� 7R
��� 3RU��0��.XQ]OHU��/LWXUJLD�.R�FLRáD«��G]��F\W���V��������� 3RU����7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V��������� %UHZLDU]RZL� SR�ZL
FRQD� MHVW� F]�� �� (QF\NOLNL� 0HGLDWRU� 'HL 3LXVD� ;,,�� ]DW\WXáRZDQD%UHZLDU]�L�5RN�OLWXUJLF]Q\��V����������� 6�� :LWHN��0RGOLWZD� EUHZLDU]RZD� MDNR� RERZL�]HN� PRUDOQ\�� 5RF]QLNL� 7HRORJLF]QR� ±.DQRQLF]QH��W�������]�����/XEOLQ�������V��������� 7DP*H���� 7DP*H���� 3RU��.��'RSLHUDáD��-DQ�;;,,,��Z��WHQ*H��.VL
JD�SDSLH*\«��G]��F\W���V��������� 3RU��7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V������



8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQRG�6WDUR*\WQR�FL�GR�6RERUX�:DW\ND�VNLHJR�,, ��
QDVW�SLáR� GRSLHUR� QD� 6RERU]H� :DW\ND�VNLP� ,,� L� WX� V]F]HJyOQ� ]DVáXJ
QDOH*\�SU]\SLVDü�SDSLH*RZL�-DQRZL�;;,,,��NWyU\� WHQ�6REyU�]ZRáDá�����6Z�HQF\NOLN� ]� ����������� U�� $G� 3HWUL� FDWKHGUDP� ]DSRZLHG]LDá� ]ZRáDQLH6RERUX�� D� MHJR� UR]SRF]
FLH� QD� ��� SD(G]LHUQLND� ����� U�� RJáRVLáZ�&RQFLOLXP�GLH�QRVWUR�]������������U����

��� -DQ�;;,,,�� ,DP� RFWR� ]� ����������� U��� F\W�� ]D�� 6��:LWHN�� 0RGOLWZD� EUHZLDU]RZD� MDNRRERZL�]HN�PRUDOQ\«��DUW��F\W���V������������� 3RU��-��6WHID�VNL��5HIRUPD�OLWXUJLL�*RG]LQ�ZHGáXJ�9DWLFDQLP�,,«��DUW��F\W���V������� 3RU��.��'RSLHUDáD��-DQ�;;,,,«��G]��F\W���V������
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Ä1DV]�M
]\N�SRZLQLHQ�E\ü�X*\ZDQ\�W\ONR�GR�PRGOLWZ\�QDV]H�VHUFH�W\ONR�GR�NRFKDQLD�QDV]H�RF]\�W\ONR�GR�RSáDNLZDQLD�ZLQ´
��Z��-DQ�9LDQQH\�
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5R]G]LDá �,,

8G] LD á � �ZLHFN L FK �Z �/L WX UJ L L �*RG] LQZ �QDXF]DQ LX �6RERUX �:DW\ND �VN L HJR � , ,L � -DQD �3DZáD � , ,

���/LWXUJLD�*RG]LQ�Z�.RQVW\WXFML�R�/LWXUJLL� �ZL
WHM

=DJDGQLHQLHP�EUHZLDU]D��� ]DM�á� VL
 ]ZRáDQ\�SU]H]� -DQD�;;,,,�6REyU:DW\ND�VNL� ,,�� NWyU\� QLH� PyJá� UR]SRF]�ü� RGQRZ\� *\FLD� FKU]H�FLMD�VNLHJRÄLQDF]HM� MDN� RG� W\FK� VSUDZ�� NWyUH� QDOH*�� VL
 %RJX´�� '\VNXVMD� RMFyZ� QDVRERU]H� UR]SRF]
áD� VL
 RG� UR]ZD*D� QDG� OLWXUJL������:\UD]HP� WHM� WURVNL� MHVW.RQVW\WXFMD� R� OLWXUJLL��ZL
WHM�XFKZDORQD� QD� VHVML� SXEOLF]QHM� ������ ����� U�� �EUHZLDU]RZL� SR�ZL
FRQ\� MHVW� UR]G]LDá� ,9� WHM*H� NRQVW\WXFML�� ]DW\WXáRZDQ\%UHZLDU]��� �./� ��������� $UW\NXá\� WH� ���������� MDN� VWZLHUG]D� 7�� 6LQND
��� 1D� WHPDW�SUDF� UHGDNF\MQ\FK�SR �ZL
FRQ\FK�EUHZLDU]RZL�SLV]H�-��6WHID �VNL�Z�5HIRUPD/LWXUJLL�*RG]LQ�:HGáXJ�9DWLFDQXP�,,«��DUW��F\W���V���������� %��1DGROVNL��/LWXUJLND��W���«��G]��F\W���V��������� 7HJR� WHUPLQX� X*\ZD� WáXPDF]� RILFMDOQHJR� SU]HNáDGX� VRERURZ\FK� GRNXPHQWyZ�� SRU�6REyU� :DW\ND�VNL� ,,�� .RQVW\WXFMH�� 'HNUHW\�� 'HNODUDFMH�� 3R]QD� ������ V�� ���� -DNVWZLHUG]D� -�� 6WHID�VNL� ÄQD]ZD� ©EUHZLDU]ª�� MDNNROZLHN� QDMGáX*HM� VWRVRZDQD�Z�.R�FLHOHQLH� RGGDMH� LVWRW\� NVL
JL� OLWXUJLF]QHM�� -HVW� MHG\QLH� QLH]E\W� V]F] 
�OLZ\P� XWUZDOHQLHPSHZQHJR� HWDSX� UR]ZRMX� WHM *H� NVL
JL�� 2ILFMDOQ� QD]Z
 ©/LWXUJLD� *RG]LQª ZSURZDG]LáD.RQJUHJDFMD� .XOWX� %R *HJR� GRSLHUR� Z� URNX� ����´�� �-�� 6WHID �VNL�� 5HIRUPD� /LWXUJLL*RG]LQ�ZHGáXJ�9DWLFDQXP�,,«��DUW��F\W���V�����
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Ä]DZLHUDM� IXQGDPHQW� WHRORJLL� PRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM� Z� DVSHNFLHOLWXUJLF]Q\P��GXV]SDVWHUVNLP�L�GXFKRZ\P���´����-DN� VWZLHUG]D� 0�� .XQ]OHU� ]D� (�� -�� /HQJHOLQJLHP�� Ä©1LHPDO� ZHZV]\VWNLFK� SU]HPyZLHQLDFK� 2MFyZ� XMDZQLDáD� VL
 *\FLRZD� WURVND� R� WR�� F]\GOD� SU]HFL�*RQ\FK� REHFQLH� SUDF� GXV]SDVWHU]\� DNWXDOQD� PRGOLWZDEUHZLDU]RZD� QLH� VWDáD� VL
 UDF]HM� ]E\W� ZLHONLP� FL
*DUHP� DQL*HOL� W\ONRIDNW\F]Q\P� ]RERZL�]DQLHP� RVyE� GXFKRZQ\FKª�� 8EROHZDQR� WDN*H� QDGGXDOL]PHP� ]DFKRG]�F\P� SRPL
G]\� RVRELVW� SRER*QR�FL� F]áRZLHNDRGPDZLDM�FHJR� EUHZLDU]� D� GXFKRZR�FL� PRGOLWZ\� EUHZLDU]RZHM�� QDGEUDNLHP�GXFKRZHM�MDNR�FL�Z�EUHZLDU]X�WUDNWRZDQ\P�JáyZQLH�MDNR�RNUH�ORQHSHQVXP� GR� RGURELHQLD�� Z� ]ZL�]NX� ]� F]\P� WR� RERZL�]NRZH� TXDQWXPPRGOLWZ\� XU]HF]\ZLVWQLDQR� QD� RJyá� ]JRáD� QLH]DOH*QLH� RG� F]DVRZHJRSRZL�]DQLD� SRV]F]HJyOQ\FK� *RG]LQ� ]� NRQNUHWQ\PL� SRUDPL� GQLD� �LFK©DQW\F\SRZDQLHª�´�����$UW\NXá\�UR]G]LDáX�,9�.RQVW\WXFML�ÄR]QDF]DM� MHGQDNGRSLHUR� SRF]�WHN� UHIRUP� QDG� SU]\V]á� NVL
J� OLWXUJLF]Q��� 3RVWXODW\� ]PLDQ�XPRW\ZRZDQH� VNUyWRZ� WHRORJL� PRGOLWZ\� ]� SRGNUH�OHQLHP� REHFQR�FL&KU\VWXVD�Z�PRGO�F\P�VL
 .R�FLHOH� �SRU��./��������FKF� Z\M�ü�QDSU]HFLZGáXJROHWQLP�RF]HNLZDQLRP����6REyU� :DW\ND�VNL� ,,� ÄSU]\ZUDFD� ZLHUQ\P� Z� FDáHM� SHáQL� XG]LDáZ� /LWXUJLL� *RG]LQ�� JáyZQLH� G]L
NL� ZSURZDG]HQLX� M
]\NyZ� RMF]\VW\FK� GROLWXUJLL´�����6REyU�ZL�*H�EUHZLDU]���LG�F�]D�HQF\NOLN� 0HGLDWRU�'HL�3LXVD�;,,�0'� V�� ���� QDGWR� ������� ���� �� Ä]� W\P� K\PQHP� FKZDá\�� NWyU\� RG� ZLHNyZUR]EU]PLHZD� Z� 7UyMF\� �ZL
WHM�� D� SU]H]� -H]XVD� &KU\VWXVD�� 1DMZ\*V]HJR.DSáDQD�� Z� MHJR� OXG]NLHM� QDWXU]H� ]RVWDá� ]DLQWRQRZDQ\� WX� QD� ]LHPL´�� :� W
SLH��� ]RVWDOL� Zá�F]HQL� ZV]\VF\� OXG]LH��� �� MDN� Z\*HM� ZLGDü� �� SU]H]
��� 7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V��������� (�� -��/HQJHOLQJ��'LH�.RQVWLWXWLRQ�GHV�=ZHLWHQ�9DWLNDQLVFKHQ�.RQ]LOV� �EHU� GLH� KHLOLJH/LWXUJLH��0�QVWHU�������V�������F\W��]D�0��.XQ]OHU��/LWXUJLD�.R�FLRáD«��G]��F\W���V������������� -��6WHID�VNL��5HIRUPD�/LWXUJLL�*RG]LQ�ZHGáXJ�9DWLFDQXP�,,«�DUW��F\W���V������� 6��.RSHUHN��8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ� G]��F\W���V�������SRU��)��0DáDF]\�VNL�3UDFD�QDG�SROVNLP�SU]HNáDGHP�/LWXUJLL�*RG]LQ��$.������������W�������V�������� 0�� =LHOQLRN�� %UHZLDU]� Z� .RQVW\WXFML� R� OLWXUJLL� �ZL
WHM� 'UXJLHJR� 6RERUX:DW\ND�VNLHJR��Z��:G/��V������
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1DMZ\*V]HJR� .DSáDQD�� NWyU\P� MHVW� -H]XV� &KU\VWXV����� -DN� GRGDMH� 7�� 6LQNDÄ7R� PLVW\F]QH� ]MHGQRF]HQLH� PRGO�FHJR� VL
 OXGX� %R*HJR� ]H� VZRLP=EDZLFLHOHP� GRVWU]HJDá� MX* �Z��$XJXVW\Q��:� MHGQHM� ]H� VZRLFK� NRQIHUHQFMLWDN�NRPHQWRZDá�SVDOP��������©*G\�Z�PRGOLWZLH�]ZUDFDP\�VL
 GR�%RJD��QLHRGG]LHODP\�VL
 SU]H]�WR�6\QD�L�NLHG\�PRGOL�VL
 &LDáR�&KU\VWXVD��QLH�RGG]LHODRG� VLHELH� VZRMHM� JáRZ\�� :� WHQ� VSRVyE� MHVW� 2Q� MHG\Q\P� =EDZLFLHOHPVZRMHJR�&LDáD��3DQ�QDV]� -H]XV�&KU\VWXV�PRGOL� VL
 ]D�QDV� MDNR�QDV]�.DSáDQ�PRGOL� VL
 Z�QDV� MDNR�QDV]D�*áRZD��P\�PRGOLP\�VL
 GR�1LHJR� MDNR�QDV]HJR%RJD�� 5R]SR]QDMHP\� SU]HWR� Z� QLP� QDV]H� JáRV\� L� -HJR� JáRV� Z� QDVª�:� /LWXUJLL� *RG]LQ� &KU\VWXV� PRGOL� VL
 ]DWHP���´��� XVWDPL� PRGO�F\FK� VL
ZLHUQ\FK��ÄLFK�PRGOLWZD�MHVW�-HJR�PRGOLWZ�´�%UHZLDU]� ]RVWDMH� QDVW
SQLH� RNUH�ORQ\� MDNR� Z\NRQ\ZDQLH� Ä]DGDQLDNDSáD�VNLHJR´� �SRU�� ./� ����� SU]\SRPLQDM�FHJR� FHOHEUDFM
 (XFKDU\VWLLL� Z\ELMDM�FH� VL
 QD� SLHUZV]H� PLHMVFH� Z�UyG� LQQ\FK� IRUP� FKZDOHQLD� %RJDSU]H]� .R�FLyá��� �SRU�� ./� ����� :LHUQL� �ZLHFF\� V� ÄZLHUQ\PL�� NWyU]\� MDNRZFLHOHQL�SU]H]�&KU]HVW�Z�&KU\VWXVD�� XVWDQDZLDQL� MDNR�/XG� L� VWDZV]\� VL
 QDVZyM� VSRVyE� XF]HVWQLNDPL� NDSáD�VNLHJR� L� NUyOHZVNLHJR� XU]
GX&KU\VWXVRZHJR�� ]H� VZHM� VWURQ\� VSUDZXM� ZáD�FLZH� FDáHPX� OXGRZLFKU]H�FLMD�VNLHPX�SRVáDQQLFWZR�Z�.R�FLHOH�L�Z��ZLHFLH´��..�������SU]H]�WRPDM� UyZQLH* VZyM� XG]LDá�Z� RGPDZLDQLX�/LWXUJLL�*RG]LQ��$�ZLHUQL�� NWyU]\SR�ZL
FDM� VL
 /LWXUJLL�*RG]LQ�� VSHáQLDM� QDSRPQLHQLH��Z��3DZáD�� Ä0yGOFLHVL
 QLHXVWDQQLH´����7HV��������SRU��./�����RUD]�ÄZ\SHáQLDM� ]DGDQLH�.R�FLRáDL� ]DUD]HP� XF]HVWQLF]� Z� QDMZ\*V]\P� ]DV]F]\FLH� 2EOXELHQLF\� &KU\VWXVD�SRQLHZD* RGGDM�F�%RJX�FKZDá
��VWRM� SU]HG�WURQHP�%R*\P�Z�LPLHQLX�0DWNL.R�FLRáD´� �� QRPLQH� 0DWULV� (FFOHVLDH��� �./� ����� $� &KU\VWXV� MHVW� REHFQ\Z�WHM�ZVSyOQRFLH�JG\�RQD�ÄPRGOL�VL
 L��SLHZD�SVDOP\´��./����2:/*�����'DOV]D� F]
�ü� ,9� UR]G]LDáX� ./� WM�� RG� DUW�� ��� �� SR�ZL
FRQD� ]RVWDáDVWUXNWXU]H� EUHZLDU]D� �� UR]SRF]\QD� VL
 RG� VWZLHUG]HQLD� NRQLHF]QR�FL� MHJR
��� 7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V��������� 7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V��������� 6�� :LWHN�� 0RGOLWZD� EUHZLDU]RZD� MDNR� RERZL�]HN� PRUDOQ\�� 57.�� W�� ���� ]�� ��/XEOLQ�������V�����
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UHIRUP\� �SRU��./� ����� QDVW
SQLH�Z\NáDGD� MHM� SRGVWDZRZH� ]DáR*HQLH� YHULWDVKRUDUXP� �SRU�� ./� �������� =� NROHL� SRGDMH� QDVW
SXM�FH� Z\W\F]QH� RGQR�QLHUHIRUP\����� ÄD�� =JRGQLH� ]� F]FLJRGQ� WUDG\FM� FDáHJR� .R�FLRáD� ]D� JáyZQHF]
�FL� FRG]LHQQHJR� RILFMXP� QDOH*\� XZD*Dü� ODXGHV� MDNR� PRGOLWZ
 SRUDQQ�L� QLHV]SRU\� MDNR� PRGOLWZ
 ZLHF]RUQ��� L� WDN� WH* MH� RGSUDZLDü�� E�� NRPSOHW
QDOH*\�WDN�XáR*\ü��DE\�GREU]H�RGSRZLDGDáD�NR�FRZL�GQLD��F��FKRFLD* JRG]LQD]ZDQD� MXWU]QL� ]DFKRZXMH� Z� FKyU]H� FKDUDNWHU� � PRGOLWZ\� QRFQHM�� QDOH*\� M�WDN� SU]HURELü�� DE\� PRJáD� E\ü� RGPDZLDQD� R� ND*GHM� SRU]H� GQLD�� SRZLQQD]DZLHUDü� PQLHMV]� OLF]E
 SVDOPyZ� L� GáX*V]H� F]\WDQLD�� G�QDOH*\� ]QLH�üSU\P
�� H�� Z� FKyU]H� ]DFKRZXMH� VL
 JRG]LQ\�PQLHMV]H�� WHUFL
�� VHNVW
 L� QRQ
�3R]D� FKyUHP� PR*QD� Z\EUDü� MHGQ� ]� QLFK�� EDUG]LHM� RGSRZLDGDM�F� GDQHMSRU]H�GQLD´� �./������'Rá�F]RQH�SDVWRUDOQH�SRXF]HQLH����� ]DFK
FD�NDSáDQyZL� ZLHUQ\FK�� GR� SRER*QHJR� RGPDZLDQLD� EUHZLDU]D�� NWyU\� MHVW� Ä(UyGáHPSRER*QR�FL�L�]DVLOHQLHP�PRGOLWZ\�RVRELVWHM´��./�����/LWXUJLD� *RG]LQ� ZLQQD� VWDü� VL
 Z� FDáHM� SHáQL� ÄPRGOLWZ� &KU\VWXVDL� -HJR� &LDáD� ]ZUyFRQ� GR� 2MFD´� �./� ����� PRGOLWZ� Z� NWyUHM� XF]HVWQLF]\üE
G]LH� FDá\� /XG� %R*\����� NWyU\� ZH]ZDQ\� QD� /LWXUJL
 *RG]LQ� L� QD� QLHM]HEUDQ\� Z� MHGQR�FL� VHUF� L� JáRVyZ�� F]\QL� ZLGRF]Q\P� .R�FLyá� VSUDZXM�F\PLVWHULXP�&KU\VWXVD��2:/*�����SRU��./����L������'OD�RVL�JQL
FLD�WHJR�FHOXZLHUQL� ZLQQL� Já
ELHM� SR]QDZDü� OLWXUJL
 L� 3LVPR� �ZL
WH�� V]F]HJyOQLH� ]D�SVDOPyZ� �SRU�� ./� ����� *G\* MDN� SLV]H� 6�� :yMFLN�� Ä3VDOP\� WU]HED� SR]QDüL�RVZRLü�VL
 ]�QLPL��*HE\�MH�SRNRFKDü�L�F]HUSDü�]�QLFK�GXFKRZH�NRU]\�FL´��� �GRW\F]\�WR�]DUyZQR�GXFKRZQ\FK�MDN�L�RVyE��ZLHFNLFK����
��� 3RU��%��1DGROVNL��3DVWRUODQ\�ZDORU�/LWXUJLL�*RG]LQ��$.������������W�������V��������� 3RU��0�=LHOQLRN��%UHZLDU]�Z�.RQVW\WXFML�R�OLWXUJLL��ZL
WHM«��G]��F\W���V��������� 0��.XQ]OHU��/LWXUJLD�.R�FLRáD«��G]��F\W���V��������� 3RU��0�=LHOQLRN��%UHZLDU]�Z�.RQVW\WXFML�R�OLWXUJLL��ZL
WHM«��G]��F\W���V��������� 3RU��6��.RSHUHN��8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V��������� 6��:yMFLN��.VL
JD�3VDOPyZ�RUD]�SLH�QL�ELEOLMQH�%UHZLDU]D�5]\PVNLHJR���6DQGRPLHU]������V�����3U]HGH�ZV]\VWNLP�MDN�SLV]H�6��.RSHUHN�Ä&KRG]L�WX�R� *\ZH�VáRZR��Uy*QHJR�URG]DMXSRXF]HQLD�� MDN� UyZQLH* R� NRPHQWDU]H� GUXNRZDQH�� SRPRFH� R� FKDUDNWHU]H� SRSXODUQR�QDXNRZ\P�� NWyUH� E\� QLH� W\ONR� VáX *\á\� Já
EV]HPX� SR]QDQLX� SVDOPyZ�� K\PQyZ� �� DOHSU]HGH� ZV]\VWNLP� ZSURZDG]Dá\� Z� WDMHPQLF 
 *\FLD� PRGOLWZ\´� �6�� .RSHUHN�� 8G]LDá�ZLHFNLFK��Z�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V���������� 3RU��6��.RSHUHN��8G]LDá��ZLHFNLFK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ«��G]��F\W���V������
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'DOV]H�DUW\NXá\�./�UR]G]LDáX� ,9�PyZL� R�RERZL�]\ZDOQR�FL�/LWXUJLL*RG]LQ�� V]F]HJyOQLH� Z\PLHQLDM�F� WX� GXFKRZQ\FK�� NWyU]\� ÄPDM� FRG]LHQQLHRGPyZLü�FDá\�EUHZLDU]�ZVSyOQLH� OXE� LQG\ZLGXDOQLH´� �./����� ��PyZL� VL
 WXR� PRGOLWZLH� ZVSyOQRWRZHM� L� SU\ZDWQHM�� -HGQDN*H� Z� GDOV]HM� F]
�FL� WHM*H.RQVW\WXFML�Z\UD(QH�SLHUZV]H�VWZR�GDQH�MHVW�ÄZVSyOQRWRZHPX�RGSUDZLDQLX/LWXUJLL�*RG]LQ´��� �SRU��./� �����2VRED� �ZLHFND�� NWyUD� RGPDZLD� EUHZLDU]�SRZLQQD� F]\QLü� WR� Ä]� ZHZQ
WU]Q� SRER*QR�FL� L� VWDUDQQ\PSU]\JRWRZDQLHP´��./�����$E\�XPR*OLZLü�/XGRZL�%R*HPX�XF]HVWQLF]HQLH�Z�/LWXUJLL�8�ZL
FHQLD&]DVX� VREyU� ÄZ\SRZLDGD� SRG� DGUHVHP� GXV]SDVWHU]\´����� QDVW
SXM�FH]DOHFHQLH�� Ä'XV]SDVWHU]H� QLHFK� VL
 VWDUDM� Z� QLHG]LHOH� L� XURF]\VWH� �ZL
WDRGSUDZLDü� Z� NR�FLRáDFK� ]� XG]LDáHP� ZLHUQ\FK� JáyZQH� JRG]LQ\�� ]ZáDV]F]DQLHV]SRU\´��./������2:/*������GRáR*\ü�VWDUD� ÄE\�ZV]\VF\�SRZLHU]HQL�LFKRSLHFH�E\OL�MHGQRP\�OQL�Z�PRGOLWZLH´��2:/*�����'%�����L�RGNU\OL��Ä*H�WDNLXG]LDá�MHVW�DXWHQW\F]Q� V]NRá� PRGOLWZ\´��2:/*�����'.�����:�VWRVXQNX�GRXG]LDáX��ZLHFNLFK�Z�WHM�PRGOLWZLH�VREyU�Z\SRZLDGD�VL
 Z�VáRZDFK���Ä=DOHFDVL
�� DE\� L� �ZLHFF\� RGPDZLDOL� EUHZLDU]� F]\� WR� ]� NDSáDQDPL�� F]\� QD� VZRLFK]HEUDQLDFK�� F]\� QDZHW� LQG\ZLGXDOQLH´� �./������� ÄFKRFLD* QLH�PD� SU]\� W\PPRZ\� R� MDNLPNROZLHN� ]RERZL�]DQLX� LFK� GR� WHM� PRGOLWZ\� SU]H]� .R�FLyá´� �WZLHUG]L�0��.XQ]OHU����3UDFH� QDG� ZSURZDG]HQLHP� EUHZLDU]D� ]JRGQHJR� ]� .RQVW\WXFM�R�/LWXUJLL� �ZL
WHM�� E\á\� SURZDG]RQH� SU]H]�5DG
 SRVRERURZ� L� WUZDá\� SU]H]VLHGHP� ODW� L� ]DRZRFRZDá\� Z\GDQLHP� QRZHJR� EUHZLDU]D� ]DW\WXáRZDQHJR/LWXUJLD� +RUDUXP�� =RVWDá� RQ� ]DWZLHUG]RQ\� SU]H]� SDSLH*D� 3DZáD� 9,���

��� 0��.XQ]OHU��/LWXULD�.R�FLRáD«��G]��F\W���V��������� 0��=LHOQLRN��%UHZLDU]�Z�.RQVW\WXFML�R�OLWXUJLL��ZL
WHM«��G]��F\W���V�������� 0��.XQ]OHU��/LWXULD�.R�FLRáD«��G]��F\W���V��������� :D*QLHMV]H�SR]\FMH�GRW\F]�FH�SRQW\ILNDWX�3DZáD�9,��'��3��$JDVVR�� 3DROR�9,��/H�FKLDYLSDVDQWL��0LODQR ������:��(�� %DUUHWW��6KHSKHUG�RI�PDQNLQG��$�%LRJUDSK\�RI�3RSH�3DXO9,� 'RXEOHGD\�� 1HZ� <RUN� ������ )�� %DXPDQQ� )��� 3DSVW� 3DXO� 9,� 9HUODQJ� %XW]RQ� �%HUFNHU���.HYHODHU�5KHLQODQG�������)��%HD��9RFDERU�3DXOXV��7RULQR�������0��%HUJHUUH�4XDWUH�SDSHV��XQ�MRXUQDOLVWH��3DULV�������-��&KHOLQL��/HV�QRXYHDX[�SDSHV�GH�-HDQ�;;,,,D� -HDQ� 3DXO� ,,�� 3DULV� ������ -�� /�� *RQ]iOHV�� )LRUHWWL� GH� 3DXO� 9,�� 6KHUEURRNH� �����-�� /�� *RQ]iOHV�� 7�� 3HUH]�� 3DROR� 9,� 0RQWLQL��0RGHQD� ������ 9�� *RUUHVLR�� ,O� 3DSD� H� LO
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]� ���������� U�� NRQVW\WXFM� DSRVWROVN� /DXGLV� FDQWLFXP�� Z� NWyUHM� ÄGDMHKLVWRU\F]Q� L�WHRORJLF]Q� LQWHUSUHWDFM
 PRGOLWZ\�EUHZLDU]RZHM�RUD]�]DOHFD�M�GR�RGPDZLDQLD�UyZQLH* RVRERP��NWyUH�GR�WHJR�QLH�V� ]RERZL�]DQH��UHFLWDQGLOHJH� QRQ� WHQHQWXU�´����� F]\OL� RVRERP� �ZLHFNLP�� 1RZ\� EUHZLDU]� ]RVWDáQRW\ILNRZDQ\�SU]H]�.RQJUHJDFM
 .XOWX�%R*HJR�GQLD������������U� ���

���/LWXUJLD�*RG]LQ�Z�QDXF]DQLX�-DQD�3DZáD� ,,

1LHVWHW\� Z�UyG� GRNXPHQWyZ� SDSLH*D� -DQD� 3DZáD� ,,� QLH� ]QDMGXMH� VL
RVREQH� G]LHáR� SR�ZL
FRQH� WHPX� WHPDWRZL�� MHGQDN*H� EOLVND� MHVW� SDSLH*RZLWURVND� R� *\FLH� OLWXUJLF]QH� .R�FLRáD�� �ZLDGHFWZHP� WHM� WURVNL� MHVW� OLVW9LFHVLPXV� 4XLQWXV� $QQXV ]� GQLD� �� JUXGQLD� ����� URNX�� Z\GDQ\� Z� ]ZL�]NX]� SU]\SDGDM�F� GZXG]LHVW� SL�W� URF]QLF� RJáRV]HQLD� SU]H]� 6REyU:DW\ND�VNL� ,,� .RQVW\WXFML� R� /LWXUJLL� �ZL
WHM�� :� OL�FLH� W\P� SDSLH* W
NRQVW\WXFM
 RNUH�OLá� MDNR� Ä]ZLDVWXQ� GOD� *\FLD� .R�FLRáD� L� -HJR� RGQRZ\´�94$� ���� MHGQRF]H�QLH� SRGNUH�ODM�F�� L* ]RVWDá� ]UHDOL]RZDQ\� FHO� VRERUX�MDNLP� E\áR�� Ä3U]\F]\QLü� VL
 GR� FRUD]� ZL
NV]HJR� UR]ZRMX� *\FLDFKU]H�FLMD�VNLHJR� Z�UyG� ZLHUQ\FK�� OHSLHM� GRVWRVRZDü� GR� SRWU]HE� QDV]\FKF]DVyZ� SRGOHJDM�FH� ]PLDQRP� LQVW\WXFMH�� SRSLHUDü� WR�� FR� PR*H� XáDWZLü]MHGQRF]HQLH�ZV]\VWNLFK�ZLHU]�F\FK�Z�&KU\VWXVD�L�XPRFQLü�WR��FR�SURZDG]LGR�SRZRáDQLD�ZV]\VWNLFK�OXG]L�QD�áRQR�.R�FLRáD´��./����94$����=DPLHU]HQLH�WR�]RVWDáR�P��LQ��RVL�JQL
WH�Z�LQWHUHVXM�F\P�QDV�WHPDFLH��XF]HVWQLFWZD�ZLHUQ\FK�Z�/LWXUJLL�*RG]LQ� ±� SU]H]�ZSURZDG]HQLH� GR� OLWXUJLL
GLDEROR��0LODQR� ������ 0�� -XIIH�� 3DXO� 9,�� 3DULV� ������ %�� /DL��0RQWLQL��0LODQR� �����$��/D]]DULQL��3URILOR�GH�0RQWLQL��5RPD��������� 6��:LWHN��0RGOLWZD�EUHZLDU]RZD�MDNR�RERZL�]HN�PRUDOQ\«��DUW��F\W���V��������� 7��6LQND��=DU\V�OLWXUJLNL«��G]��F\W���V������
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M
]\NyZ� RMF]\VW\FK�� -DN� ZF]H�QLHM� ZVSRPLQDOL�P\� ÄM
]\NLHP� NR�FLHOQ\P´E\áD�ZF]H�QLHM�áDFLQD�QLH�GOD�ZV]\VWNLFK�ZLHUQ\FK��ZLHFNLFK�]UR]XPLDáD�2G� SRF]�WNX� VZHJR� SRQW\ILNDWX� SDSLH* -DQ� 3DZHá� ,,� SU]\SRPLQDáR� RJURPQ\P� ]QDF]HQLX� 6RERUX� :DW\ND�VNLHJR� ,,� RUD]� ]DELHJDáR� Z\SHáQLHQLH� � SRVWDQRZLH� VRERURZ\FK� �SRU�� 94$� ���� :LHORNURWQLHUyZQLH* Z�VZ\P�QDXF]DQLX�� -DQ�3DZHá� ,,� UR]ZLMDá� Uy*QH�NZHVWLH� QDXF]DQLDVRERURZHJR� GRW\F]�FHJR� /LWXUJLL� �SRU�� 5+� ��� &7� ���� ������� ���� ���� �����������������'&�Z�FDáR�FL��'0��������)&����������������������������������������53 Z�V]F]HJyOQR�FL�QU��������-DQ� 3DZHá� ,,� SRGNUH�OD�� L* SU]HSURZDG]RQH� SU]H]� SRSU]HGQLNyZ�SDSLH*\��3LXVD�9��3LXVD�;��3LXVD�;,,�RUD]�-DQD�;;,,,��UHIRUP\��SRU��94$����WDN*H� UHIRUP\� EUHZLDU]D� RGSRZLDGDá\� ÄSRZV]HFKQHM� QDG]LHL� .R�FLRáD´�94$�����,�G]L
NL�QLP�±�MDN�GDOHM�VWZLHUG]D�SDSLH* ±�ÄGXFK�OLWXUJLF]Q\�FRUD]EDUG]LHM� REHMPRZDá� QLHPDO� ZV]\VWNLH� �URGRZLVND� L� Z\UD*Dá� VL
Z�SRZV]HFKQ\P�SUDJQLHQLX�©F]\QQHJR�XF]HVWQLFWZD�Z��ZL
W\FK�WDMHPQLFDFKRUD]�Z�SXEOLF]QHM� L�Z�XURF]\VWHM�PRGOLWZLH�.R�FLRáDª´� �94$�����NWyU� MHVW/LWXUJLD�*RG]LQ�-HGQDN*H� ±� SLV]H� SDSLH* ±� Ä=DVDGQLF]H� G\UHNW\Z\�.RQVW\WXFML�� NWyUHVWDQRZLá\� SRGVWDZ
 UHIRUP\�� QDGDO� RGJU\ZDM� VZ� URO
 Z� SURZDG]HQLXZLHUQ\FK� GR� F]\QQHJR� VSUDZRZDQLD� WDMHPQLF�� ©SLHUZV]HJR� L� QLH]E
GQHJR(UyGáD�SUDZG]LZLH�FKU]H�FLMD�VNLHJR�GXFKDª��./����´��94$����:� REHFQ\FK� F]DVDFK� NVL
JL� GR� RGSUDZLDQLD� /LWXUJLL� *RG]LQ� V� MX*RJyOQR� GRVW
SQH�� MHGQDN� R� SRQL*HM� Z\PLHQLRQ\FK� ]DVDGDFK� QDOH*\� VWDOHSDPL
WDü�L�QLH�SU]HVWDZDü�LFK�]Já
ELDü��SRU��94$����=DVDGD� SLHUZV]D�� WR� ÄXREHFQLHQLH� 7DMHPQLF\� SDVFKDOQHM� &KU\VWXVDZ� /LWXUJLL� .R�FLRáD´� �94$� ���� JG\* Ä]� ERNX� XPLHUDM�FHJR� QD� .U]\*X&KU\VWXVD� ]URG]Lá� VL
 SU]HG]LZQ\� VDNUDPHQW� FDáHJR� .R�FLRáD´� �./� ��94$����Ä3RQLHZD* �PLHUü� &KU\VWXVD� QD� NU]\*X� L� -HJR� ]PDUWZ\FKZVWDQLH�VWDQRZL� WUH�ü� FRG]LHQQHJR� *\FLD� .R�FLRáD´� �94$� ��� SRU�� 5+� ��� RUD]]DSRZLHG( ZLHF]QHM� 3DVFK\´� �94$� ��� SRU�� '&� ���� GODWHJR� WR
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QDMZD*QLHMV]\P�]DGDQLHP�/LWXUJLL� >UyZQLH* OLWXUJLL�*RG]LQ@� MHVW� QLHXVWDQQHZSURZDG]DQLH� QD� GURJ
 SDVFKDOQ� ±� RWZDUW� SU]H]� &KU\VWXVD� QD� NWyUHMF]áRZLHN�Z\UD*D� ]JRG
 QD��PLHUü��E\� SRVL��ü�*\FLH�ZLHF]QH� �SRU��94$����'ODWHJR� WR� SDSLH* -DQ� 3DZHá� ,,� ]DFK
FD� GXFKRZQ\FK�� DE\� SU]\JRWRZ\ZDOLZLHUQ\FK� GR� VSUDZRZDQLD� (XFKDU\VWLL� �SRU�� 94$� ���� NWyUD� MHVW� (UyGáHP]�NWyUHJR� F]HUSLH�PRFH� OLWXUJLD�*RG]LQ� L� GR�NWyUHJR� ]PLHU]D� �SRU��3'9����2:/*�����'OD� FDáHJR� OXGX� %R*HJR� 7DMHPQLFD� 3DVFK\� ±� GRGDMH� -DQ� 3DZHá� ,,� ±ÄSRZLQQD� RG]\VNDü� VZRM� QLHSRZWDU]DOQ� ZDJ
 Z� URNX� OLWXUJLF]Q\P�� GRWHJR�VWRSQLD��E\�VL
 U]HF]\ZL�FLH�VWDáD��ZL
WHP�ZV]\VWNLFK��ZL�W´��94$����&KU\VWXV� QDWRPLDVW� GOD� XU]HF]\ZLVWQLHQLD� VZHM� 7DMHPQLF\� 3DVFKDOQHMMHVW�EH]�NR�FD�REHFQ\�Z�.R�FLHOH��V]F]HJyOQLH�Z�F]\QQR�FLDFK�OLWXUJLF]Q\FK�SRU�� 94$� ��� ./� ���� Ä'ODWHJR� >VWZLHUG]D� SDSLH*@� /LWXUJLD� VWDQRZLXSU]\ZLOHMRZDQH� ©PLHMVFHª� VSRWNDQLD� FKU]H�FLMDQ� ]� %RJLHP� L� ]� 7\P�NWyUHJR�2Q�SRVáDá��-H]XVHP�&KU\VWXVHP��SRU��-�������´��94$����&KU\VWXV�REHFQ\�MHVW�Z�NR�FLHOH�PRGO�F\P�VL
 �SRU��94$�����7HQ�IDNW�� VWZLHUG]D� -DQ� 3DZHá� ,,� ±� XMDZQLD�� Ä*H� FKU]H�FLMD�VNLH� ]JURPDG]HQLH� MHVWF]\P��� FR� VWDZLD�Z\PDJDQLH�EUDWHUVNLHJR�RWZDUFLD� VL
 ±�SRVXQL
WHJR� D* GRSU]HEDF]HQLD� �SRU�� 0W� ��� ������� ±� L� JRGQHM� SRVWDZ\� Z\UD*DM�FHM� VL
Z�JHVWDFK�L�Z��SLHZDFK´��94$�����F]\�Z�0RGOLWZLH�/LWXUJLF]QHM�3DQ� QDV]� -H]XV� &KU\VWXV� MHVW� REHFQ\� Z� VZRLP� 6áRZLH�� JáRV]RQ\PZ�]JURPDG]HQLX��SRU��94$�����ÄRQR�WR��Z\MD�QLDQH�Z�KRPLOLL�SRZLQQR�E\üVáXFKDQH� ]� ZLDU� L� SU]\VZDMDQH� QD� PRGOLWZLH´� �94$� ��� V]F]HJyOQLHZ�/LWXUJLL�*RG]LQ�Ä6REyU� >MDN� VWZLHUG]D� SDSLH*@� FKFLDá� ZLG]LHü� Z� /LWXUJLL� HSLIDQL
.R�FLRáD�� ERZLHP� MHVW� RQD� .R�FLRáHP� WUZDM�F\P� QD� PRGOLWZLH´� �94$� ���3U]H]� VSUDZRZDQLH� NXOWX� %R*HJR� Z\UD*D� >.R�FLyá@�� *H� MHVW� MHGHQ�� �ZL
W\�NDWROLFNL�L�DSRVWROVNL��SRU��94$����*G\� OXG� %R*\� ELHU]H� XG]LDá� ÄZ� WHM� VDPHM� (XFKDU\VWLL�� Z� MHGQHMPRGOLWZLH�� SU]\� MHGQ\P� RáWDU]X� SRG� SU]HZRGQLFWZHP� ELVNXSD�� RWRF]RQHJRNDSáDQDPL�L�VáXJDPL�RáWDU]D´��./������ZWHG\�.R�FLyá�XND]XMH�VL
 ÄMDNR�MHGHQ
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ZHGáXJ� WHM� MHGQR�FL�� NWyUHM� Z]RUHP� MHVW� 7UyMFD� �ZL
WD´� �94$� ��� SRU�05�9,,,�3UHIDFMD�]�1LHG]LHOL�=Z\NáHM��1DVW
SQLH� SU]H]� VSUDZRZDQLH� OLWXUJLL� .R�FLyá� REMDZLD� VZ�SRZV]HFKQR�ü� ÄSRQLHZD* Z� QLP� 'XFK� 3DQD� JURPDG]L� OXG]L� ZV]\VWNLFKM
]\NyZ� Z� Z\]QDZDQLX� WHM� VDPHM� ZLDU\´� �94$� ��� SRU�� 05� 8URF]\VWHEáRJRVáDZLH�VWZR� QD� 1LHG]LHO
 =HVáDQLD�'XFKD��ZL
WHJR�� L� QD� FDáHM� ]LHPL�VNáDGD�%RJX�RILDU
 &KU\VWXVD�L�]�-H]XVHP�VDPHJR�VLHELH�RILDUXMH��SRU��94$���05�0RGOLWZD�(XFKDU\VW\F]QD�,,,��'RNRQDQD�SU]H]�RVWDWQL�6REyU� UHIRUPD�/LWXUJLL�� ]RVWDáD�]UHDOL]RZDQD±�SRWZLHUG]D�SDSLH* ±�MHGQDN*H�Z�GDOV]\P�FL�JX�]DGDQLHP�GXV]SDVWHU]\�MHVWSRXF]DQLH�ZLHUQ\FK� R� ERJDFWZLH� WNZL�F\P�Z�/LWXUJLL�� DE\� SRELHUDOL� ]� QLHMVLá
 Z\Sá\ZDM�F� RG�&KU\VWXVD�3DQD�QD�FDá\�.R�FLyá��SRU��94$�����1DOH*\� SDPL
WDü� R� W\P�� GRGDMH� -DQ� 3DZHá� ,,�� *H� Ä:� QDV]\FKF]\QQR�FLDFK� OLWXUJLF]Q\FK� QLF� QLH� MHVW� ZD*QLHMV]H� RG� WHJR�� *H� Z� VSRVyEQLHZLG]LDOQ\�� OHF]� U]HF]\ZLVW\�� G]LDáD� WX� &KU\VWXV� SU]H]� VZRMHJR� 'XFKD´�94$� ����� 'DOHM�� GRGDMH� SDSLH*�� ÄZLDUD� R*\ZLDQD� SU]H]� PLáR�ü�� DGRUDFM
�XZLHOELHQLH� 2MFD� L� FLV]D� NRQWHPSODFML� SR]RVWDQ� ]DZV]H� QDF]HOQ\P� FHOHPOLWXUJLF]QHJR�L�VDNUDPHQWDOQHJR�GXV]SDVWHUVWZD´��94$�����3RQLHZD* /LWXUJLD� MHVW� ZáDVQR�FL� FDáHJR� .R�FLRáD� �SRU�� 94$� ���./� ����� ]� WHJR� Z]JO
GX� QLH� ZROQR� QLNRPX�� F]\� WR� NDSáDQRP�� F]\MDNLHMNROZLHN� JUXSLH�� VDPRZROQLH� GRGDZDü�� XMPRZDü� F]\� WH* FRNROZLHN]PLHQLDü� Z� /LWXUJLL� �SRU�� 94$� ���� ./� ����� 7H� Z\PLHQLRQH� SUDZD]DUH]HUZRZDQH� V� ÄZ\á�F]QLH� ZáDG]\� KLHUDUFKLF]QHM� .R�FLRáD´� �94$� ���SRU��./�����3RQDGWR� Ä/LWXUJLD� Z\PDJD� F]\QQHJR�� �ZLDGRPHJR� L� SHáQHJR� XG]LDáXZ� QLHM� ZV]\VWNLFK� �����´� �94$� ���� SRU�� ./����� ]DUyZQR� �ZLHFNLFK� MDNL� GXFKRZQ\FK�� NWyU]\� SRZLQQL� F]\QLü� Z\á�F]QLH� WR�� FR� QDOH*\� GR� QLFK]�QDWXU\� U]HF]\� �SRU��94$�����./������'ODWHJR� WR�SLHUZV]H�VWZR�GDQH� MHVWRGSUDZLDQLX� ZVSyOQRWRZHPX� �SRU�� 94$� ���� SRU�� ./� ���� /LWXUJLL� *RG]LQ�./�����
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:� GDOV]HM� F]
�FL� OLVWX� SDSLH* Z\PLHQLD� WUXGQR�FL� Z\Sá\ZDM�FH� SU]\ZSURZDG]DQLX�UHIRUP\�VRERURZHM��]RE��94$������SR]\W\ZQH�UH]XOWDW\�WHM*HUHIRUP\�RUD]�Eá
GQH�MHM�]DVWRVRZDQLD�'R� SR]\W\ZQ\FK� UH]XOWDWyZ� SDSLH* ]DOLF]D� P�� LQ�� GRVW
SQR�ü� VWRáX6áRZD� %R*HJR� GOD� ZV]\VWNLFK� EH]� Z\M�WNX� �SRU�� 94$� ����'9� ���� ./� ���RUD]�SHáQLHMV]H�XF]HVWQLFWZR�ZLHUQ\FK�Z�/LWXUJLL��SRU��94$�����7HPDW�/LWXUJLL�*RG]LQ�SRMDZLD�VL
 Z�OL�FLH�VNLHURZDQ\P�GR�NDSáDQyZÄ0RGOLWZD� &KU\VWXVD� Z� *HWVHPDQL´� ]� GQLD� ��� NZLHWQLD� ����� U��SR�ZL
FRQ\P�]QDF]HQLX�PRGOLWZ\�Z�*\FLX�NDSáD�VNLP��SRU��0&K*�����&KRüQLH� Z\VW
SXMH� WXWDM� ZSURVW� WHPDW� XF]HVWQLFWZD� ZLHUQ\FK� Z� 0RGOLWZLHOLWXUJLF]QHM�� WR� MHGQDN� PR*HP\� �PLDáR� SRZLHG]LHü�� L* NZHVWLD� GRW\F]�FD/LWXUJLL� *RG]LQ� VNLHURZDQD� GR� NDSáDQyZ� GRW\F]\� UyZQLH* L� ZLHUQ\FK�ZLHFNLFK�� 3DSLH* QDNUH�OD� Z� OL�FLH� VHQV� PRGOLWZ\� QD� WOH� &KU\VWXVRZHMPRGOLWZ\�Z�2JURG]LH�2OLZQ\P��SRU��0&K*������-DN� *\FLH� NDSáDQD�� WDN� L� *\FLH� ZLHUQ\FK� �ZLHFNLFK�� NWyU]\� SU]H]FKU]HVW� ]RVWDM� Zá�F]HQL� GR� .R�FLRáD� L� PDM� VZyM� XG]LDá� Z� ÄNDSáD�VWZLH&KU\VWXVD´�� ZLQQR� E\ü� Ä]ZL�]DQH� ]� PRGOLWZ�´� �0&K*� ���� FR� ZL
FHM� MDNGDOHM�SLV]H�SDSLH* SRZLQQR�E\ü�ÄZ�PRGOLWZLH�]DNRU]HQLRQH´��0&K*����7H]D�WD��QLH�Z\PDJD�Z\MD�QLHQLD L�X]DVDGQLHQLD�±�VWZLHUG]D�-DQ�3DZHá�,,�SRU��0&K*����� MHGQDN� QDOH*\� MH� SU]HGH�ZV]\VWNLP� ÄSLHO
JQRZDü� XP\VáHPL� VHUFHP�� E\� SUDZG
 Z� QLP� ]DZDUW� FRUD]� JUXQWRZQLHM� Z\SHáQLDü� *\FLHP´�0&K*����8G]LDá� ZLHUQ\FK� Z� NDSáD�VWZLH� QLH� PR*H� LVWQLHü� EH]� &KU\VWXVD� ±L�SR]D�&KU\VWXVHP��JG\* QLH�UR]ZLMDáRE\�VL
 L�QLH�SU]\QRVLáR�RZRFyZ��F]\�WRZ� *\FLX� LQG\ZLGXDOQ\P�� URG]LQQ\P� L� ZVSyOQRWRZ\P� ±� JG\E\� QLH� E\áR]DNRU]HQLRQH� Z� &KU\VWXVLH� �SRU�� 0&K*� ���� 6DP� 3DQ� QDV]� -H]XV� &KU\VWXVSRZLHG]LDá� SU]HFLH* SRGF]DV� 2VWDWQLHM� :LHF]HU]\�� Ä%H]H� 0QLH� QLF� QLHPR*HFLH� XF]\QLü´� �-� ���� ��� SRU�� 0&K*� ���� =� NROHL�� JG\� -H]XV� SRGF]DVPRGOLWZ\�Z�2JUyMFX��]DVWDá�VZ\FK�XF]QLyZ��SL�F\PL�ZWHG\�WR�]ZUyFLá�VL
 GRQLFK� VáRZDPL�� Ä&]XZDMFLH� L� PyGOFLH� VL
�� DE\�FLH� QLH� XOHJOL� SRNXVLH´�0W���������SRU��0&K*����
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-DN� SLV]H� SDSLH* PRGOLWZD� GOD�$SRVWRáyZ�Z� W\P�ZD*Q\P�PRPHQFLHPLDáD� E\ü� ÄVNXWHF]Q\P� VSRVREHP� XF]HVWQLF]HQLD� Z� ©JRG]LQLH� -H]XVDª�]DNRU]HQLRQD� Z� 1LP� L� Z� -HJR� SDVFKDOQHM� WDMHPQLF\´� �0&K*� ���� W\P� WH*ZLQQD� E\ü� ZLQQD� E\ü� GOD� ZV]\VWNLFK�� Z� V]F]HJyOQR�FL� GOD� NDSáDQyZ� �SRU�0&K*� ���� *G\* MDN� VWZLHUG]D� SDSLH* Ä%H]� PRGOLWZ\� JUR]LQLHEH]SLHF]H�VWZR� RZHJR� ©SRNXV]HQLDª�� NWyUHPX� $SRVWRáRZLH� QLHVWHW\XOHJOL�� JG\� Z\SDGáR� LP� VWDQ�ü� RNR� Z� RNR� ]H� ©]JRUV]HQLHP� NU]\*Dª� �SRU�*D�������´��0&K*����0RGOLWZD�Z� *\FLX� FKU]H�FLMDQ� SRVLDGD�ZLHORUDNLH� IRUP\� L� ]QDF]HQLD�]DUyZQR� PRGOLWZD� LQG\ZLGXDOQD�� MDN� WH* ZVSyOQRWRZD� RUD]� PRGOLWZDOLWXUJLF]QD� �SRU�� 0&K*� ���� Ä-HGQDN*H� ±� MDN� VWZLHUG]D� -DQ� 3DZHá� ,,� ±X� SRGVWDZ� WHM� ZLHORUDNLHM� PRGOLWZ\� WU]HED� RGQDOH(ü� yZ� QDMJá
EV]\IXQGDPHQW�� NWyU\� RGSRZLDGD� ������ HJ]\VWHQFML� Z� &KU\VWXVLH�� MDNR� NRQNUHWQHXU]HF]\ZLVWQLHQLH�HJ]\VWHQFML�������OXG]NLHM´��0&K*����-DN� VWZLHUG]D� SDSLH* PRGOLWZD� WR� QDWXUDOQ\� Z\UD]� �ZLDGRPR�FLOXG]NLHM��*H�F]áRZLHN�MHVW�VWZRU]RQ\�SU]H]�%RJD��NRQNUHWQLHM�±�FR�XZ\GDWQLD3LVPR��ZL
WH�±�*H�%yJ�6WZyUFD�REMDZLá�VL
 QDP�MDNR�%yJ�3U]\PLHU]D� �SRU�0&K*� ���� -DN� GDOHM� ]D]QDF]D� -DQ� 3DZHá� ,,� PRGOLWZD� ]DZLHUD� Z� VRELHZV]\VWNR� WR� FR� Z\Sá\ZD� ]� IDNWX� E\FLD� FKU]H�FLMDQLQHP�� RUD]� F]áRZLHNLHPÄQD� REUD]� L� SRGRELH�VWZR� %R*H´� �SRU�� 5G]� ��� ���� SRU�� 0&K*� ���5yZQRF]H�QLH� ]DNáDGDM�F� Ä�ZLDGRPR�ü� QDV]HM� OXG]NLHM� L� FKU]H�FLMD�VNLHMHJ]\VWHQFML� �����´� �0&K*� ���� NWyU� ÄRGNU\ZDP\� QDMSHáQLHM� Z� :LHONL&]ZDUWHN´� �0&K*����� JG\�XGDMHP\� VL
 ]� -H]XVHP�GR�2JURGX�2OLZQHJR�SR]DNR�F]RQHM� 2VWDWQLHM� :LHF]HU]\� �SRU�� 0&K*� ���� 7DP� VWDMHP\� VL
Ä�ZLDGNDPL� PRGOLWZ\� VDPHJR� &KU\VWXVD�� NWyUD� EH]SR�UHGQLR� XSU]HG]DQDMZ\*V]H�Z\SHáQLHQLH�VL
 -HJR�NDSáD�VWZD�SRSU]H]�NU]\*RZ� RILDU
 ]�VLHELHVDPHJR´� �0&K*� ���� -DN� F]\WDP\� Z� /L�FLH� GR� +HEUDMF]\NyZ�� Ä-DNRDUF\NDSáDQ�GyEU�SU]\V]á\FK�������SU]H]�ZáDVQ� NUHZ�ZV]HGá�UD]�QD�]DZV]H�GR0LHMVFD� �ZL
WHJR´� �+EU� ��� �������� Ä-H�OL� E\á� QLP� RG� SRF]�WNX� VZRMHMHJ]\VWHQFML� ±� SLV]H� SDSLH* ±� WR� ©VWDá� VL
ª� Z� VSRVyE� SHáQ\� W\P� MHG\Q\P.DSáDQHP�1RZHJR�L�:LHF]QHJR�3U]\PLHU]D�SU]H]�RGNXSLH�F]� RILDU
��NWyUD
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]DF]
áD� VL
 Z�2JUyMFX�� =DF]
áD� VL
 RG�PRGOLWZ\´� �0&K*� ���� NWyUD� MHVW� MDNJG\E\�NDPLHQLHP�Z
JLHOQ\P�ZV]HONLHM�PRGOLWZ\�OXG]NLHM��SRU��0&K*�����:LHUQL�� NWyU]\� PDM� VZyM� XG]LDá� Z� NDSáD�VWZLH� &KU\VWXVD� �Z� V]F]HJyOQ\� ]D� VSRVyE� GXFKRZQL� �� SRZLQQL� UyZQLH* NáD�ü� NDPLH�Z
JLHOQ\� PRGOLWZ\� �SRU�� 0&K*� ����� 6]F]HJyOQ� SRPRF� Z� ]DFKRZDQLX�ZLDGRPR�FL�� L* MHVWH�P\�VáXJDPL�&KU\VWXVD� MHVW�SU]HGH�ZV]\VWNLP�/LWXUJLD*RG]LQ� L�DGRUDFMD�HXFKDU\VW\F]QD� �SRU��0&K*������3DSLH* QDZRáXMH��DE\� WDNDSáD�VND�PRGOLWZD� �PDM�F� RF]\ZL�FLH� QD� P\�OL� /LWXUJL
 *RG]LQ�� VWDOH� VL
UR]V]HU]DáD�L�UR]SU]HVWU]HQLDáD�QD�ZV]\VWNLFK�EH]�Z\M�WNX��MDN�WR�RNUH�OLá�GRNDSáDQyZ� ÄQD� ZV]\VWNLFK�� NWyU\FK� ©2MFLHF� QDP� GDáª� �SRU�� -� ���� ��´� �SRU�0&K*�����:WHG\�WR�ÄPRGOLWZD�SR]ZROL�QDP�SR�UyG�Uy*Q\FK�SU]HFLZQR�FL��VSURVWDü�WHMSUyELH�PLáR�FL�� MDN� MHVW�*\FLH�ND*GHJR�F]áRZLHND� �������.LHG\�]D� E
G]LH�VL
]GDZDáR�� *H� SUyED� WD� SU]HUDVWD� QDV]H� VLá\�� SU]\SRPQLMP\� VRELH� WR�� FR(ZDQJHOLVWD� PyZL� R� &KU\VWXVLH� Z� 2JUyMFX�� ©3RJU�*RQ\� Z� XGU
FH� MHV]F]HXVLOQLHM�VL
 PRGOLáª��àN��������´��0&K*�����
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Ä&]áRZLHN�]RVWDá�VWZRU]RQ\�SU]H]�PLáR�ü�GODWHJR�RQD�WDN�EDUG]R�JR�SRFL�JD�=�GUXJLHM�VWURQ\�MHVW�WDN�ZLHONL�*H�QLF�QLH�PR*H�JR�]DGRZROLü�QD�]LHPL�-HVW�]DGRZRORQ\�W\ONR�ZyZF]DV�JG\�]ZUyFL�VL
 Z�VWURQ
 %RJD�-H�OL�Z\FL�JQLH�VL
 U\E
 ]�ZRG\�QLH�E
G]LH�*\ü�3RGREQLH�F]áRZLHN�EH]�%RJD�´
��Z��-DQ�9LDQQH\�
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���:\PLDU�ZVSyOQRWRZ\

7DMHPQLFD�7UyMF\��ZL
WHM�XZLGDF]QLD�VL
 V]F]HJyOQLH�ÄZ�GZyFK�URG]DMDFKOXG]NLHM� ZVSyOQRW\�� Z� PDá*H�VWZLH� L� URG]LQLH� �� RUD]� Z� .R�FLHOH�� .R�FLyá� MHVWZVSyOQRW� MHGQHJR� OXGX� %R*HJR�� ]HVSRORQHJR� PLáR�FL� 2MFD� L� 6\QD� L� 'XFKD�ZL
WHJR� �SRU�� ..� ���� ZVSyOQRW� ]ZRáDQ� ]H� ZV]\VWNLFK� VWURQ�� ]áR*RQ�]� Uy*QRURGQ\FK� L� QLHVSURZDG]DOQ\FK� GR� VLHELH� RVRERZR�FL�� NWyUH� MHGQDN�PRF�'XFKD� �ZL
WHJR� VWDQRZLü� PDM� GRVNRQDá� MHGQR�ü� L� WZRU]\ü� ©URG]LQ
 G]LHFL%R*\FKª��� �SRU��..����.'.�����
D��:�*\FLX�URG]LQQ\P

0yZL�F� R� ZVSyOQRFLH� PDá*H�VNLHM�� QDOH*\� M� RNUH�OLü� MDNR� FRPPXQLRSHUVRQDUXP��� �.'.� ����� SRQLHZD* Z\UD]� ÄZVSyOQRWD´� MHVW� QLH� Z\VWDUF]DM�F\L�ZLHOR]QDQF]Q\��Ä©.RPXQLDª PyZL�ZL
FHM�L�PyZL��FL�OH��R]QDF]D�ZáD�QLH�RZ�
��� %�� 0RNU]\FNL�� :� GRPRZ\P� .R�FLHOH�� 5R]ZD*DQLD� R� PDá*H�VWZLH� L� URG]LQLHFKU]H�FLMD�VNLHM��:DUV]DZD�������V�������� 3RU��-DQ�3DZHá�,,��0
*F]\]Q� L�QLHZLDVW� VWZRU]\á�LFK��:DW\NDQ�������V������:L
FHM�QDWHPDW�ÄNRPXQLL�RVyE´�F]\WDM�WDP *H��V��������
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©SRPRFª Sá\Q�F� SRQLHN�G� ]� VDPHJR� IDNWX� ]DLVWQLHQLD� RVRE\�©RERNª RVRE\����-DN�SLV]H�$��/RXI��Ä:�PDá*H�VWZLH�P
*F]\]QD� L�NRELHWD�V� MHGQR�GOD�GUXJLHJR]QDNDPL� -H]XVD� L� PRGOLWZ\�� NWyUD� GU]HPLH� MHV]F]H� Z� LFK� VHUFX�� 'OD� QLFK� ZL
FGURJD�NX�PRGOLWZLH�SU]HFKRG]L�QRUPDOQLH�SU]H]�SDUWQHUD´����-DQ�3DZHá�,,�Z�SU]HPyZLHQLX�GR�5DG\�6HNUHWDULDWX�*HQHUDOQHJR�6\QRGX%LVNXSyZ�Z�GQLX����OXWHJR������U��VWZLHUG]D��*H ÄQLH�PR*QD�RGG]LHODü�UR]ZD*D�R� URG]LQLH� FKU]H�FLMD�VNLHM� RG� PDá*H�VWZD�� SRQLHZD* ]ZL�]HN� PDá*H�VNL� MHVWSLHUZV]� URG]LQ� L� ]DFKRZXMH� VZ� ZDUWR�ü� WDN*H� Z� Z\SDGNX� EUDNX� G]LHFL�,� Z� W\P� SU]\SDGNX� WU]HED� XND]Dü� Já
ERNL� VHQV� PDá*H�VWZD� SROHJDM�F\P� QDSU]\PLHU]X� L� PLáR�FL�� QD� SU]\PLHU]X� L� PLáR�FL� PL
G]\� GZRPD� SRGPLRWDPL�P
*F]\]Q� L�NRELHW��� MDNR�]QDNX�SU]\PLHU]D�&KU\VWXVD�]�.R�FLRáHP��QD�PLáR�FL]DNRU]HQLRQHM� Z� *\FLX� WU\QLWDUQ\P�� :WHG\� SRZLQQ\� XZ\GDWQLDü� VL
 ]� FDá�Z\UD]LVWR�FL� FKDUDNWHU\VW\F]QH�� FHFK\� WHM� MHGQR�FL�� ZVSyOQRWD� RJQLVNDGRPRZHJR�� ZLHUQR�ü� SU]\PLHU]X�� WUZDáR�ü� PDá*H�VNLHJR� ]ZL�]NX´����� -DN� QLHPR*QD� RGG]LHODü� QD� GZD� Uy*QH� WHPDW\�PDá*H�VWZD� L� URG]LQ\�� WDN� VDPR� QDOH*\XF]\QLü� ]� PRGOLWZ� Z�PDá*H�VWZLH� L� URG]LQLH�� 3RQLHZD* URG]LQD� ÄUR]SRF]\QDVL
´�RG�VDNUDPHQWX�PDá*H�VWZD��WR�QDOH*\�WHQ�VDNUDPHQW�SU]HGáX*\ü�QD�FDáH�*\FLHSRSU]H]�PRGOLWZ
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3RZ\*V]H� VIRUPXáRZDQLD� RGSRZLDGDM� WHPX� FR� VWZLHUG]Lá� -DQ3DZHá� ,,�� *H� Ä,VWRWQLH�PLVMD� �ZLHFNLFK� MDNR� QDOH*�FD� GR� FDáR�FL� ]EDZF]HJRSRVáDQQLFWZD� FDáHJR� /XGX� %R*HJR� SRVLDGD� ]DVDGQLF]H� ]QDF]HQLH� GOD� *\FLD.R�FLRáD�L�GOD�SRVáXJL��MDN� VDP�.R�FLyá��]JRGQLH�]H�VZ\P�SRZRáDQLHP��PDQLH�ü�OXG]LRP�L�GRF]HVQHM�U]HF]\ZLVWR�FL´����3R� RJyOQ\P� ZSURZDG]HQLX� GR ]DJDGQLHQLD� R� /LWXUJLL� *RG]LQ� QDSáDV]F]\(QLH� *\FLD� SDUDILDOQHJR�� QDV]H� UR]ZD*DQLD� VNRQFHQWUXMHP\� QDVSUDZRZDQLX� /LWXUJLL� *RG]LQ� MDNR� QLHV]SRUyZ�� ÄSRQLHZD* QLHV]SRU\� WRMHG\QD� JRG]LQD� NDQRQLF]QD�� Z� NWyUHM� OXG� ELHU]H� MHV]F]H� Z]JO
GQLH� *\Z\XG]LDá´����1LHV]SRU\�MDNR�PRGOLWZD�ZLHF]RUQD�.R�FLRáD��OXFHUQDULXP��ÄFLHV]\á\VL
 Z� SU]HV]áR�FL� GX*� SRSXODUQR�FL��� ZV]
G]LH� E\á\� ]QDQH� �� QRVLá\� QDZHWQD]Z
 �PLVVDH� YHVSHUWLQDH�´����� =Z\F]DM� RGSUDZLDQLD� QLHV]SRUyZ� ]� OXGHPQDMGáX*HM� ]DFKRZDá�VL
 Z�3ROVFH� L� WUZD�SR�G]LH� G]LVLHMV]\��2ND]XMH� VL
��*HZ�SU]HV]áR�FL�Z\GDZDQR�Z� W\P�Z]JO
G]LH� RGSRZLHGQLH� UR]SRU]�G]HQLD� WDN]H�VWURQ\�SRV]F]HJyOQ\FK�ELVNXSyZ��MDN�L�VDP\FK�V\QRGyZ��Ä=DZV]H�������WDNE\áR� L� ]DZV]H� QDSRPLQDQR� GXFKRZLH�VWZR� ]H� VWURQ\� ELVNXSyZ� L� V\QRGyZR� RERZL�]NX� RGSUDZLDQLD� QLHV]SRUyZ� ]� OXGHP´����� :� W\P� NRQWHN�FLHPR*HP\�SRGDü�SU]\NáDG�QLHNWyU\FK�V\QRGyZ��QD�NWyU\FK�Z\SRZLHG]LDQR�VL
Z�WHM�NZHVWLL�L�Z\GDQR�ZáD�FLZH�Z�W\P�Z]JO
G]LH�UR]SRU]�G]HQLD��7DN�E\áRQS��Z�SU]\SDGNX�V\QRGX�ZDUPL�VNLHJR�Z������U���NUDNRZVNLHJR�Z������ U��SR]QD�VNLHJR������U��L�LQQ\FK����1LHZ�WSOLZLH� QLHV]SRU\� VWDQRZL� ]QDF]�F\� HOHPHQW� PRGOLWZ\� /XGX%R*HJR�Z�OLWXUJLL�.R�FLRáD��1DOH*\� WX�SU]HGH�ZV]\VWNLP�SRGNUH�OLü� IDNW��*HÄQLHV]SRU\� Z\ELMDM� VL
 Z�UyG� QLHG]LHOQHJR� RILFMXP� QD� SODQ� SLHUZV]\�6WDQRZL� QDMSLHUZ� MHGQR�ü� ]� PV]� �Z�� ������ :� W\P� VHQVLH� V� RQHQDMSL
NQLHMV]� PRGOLWZ��� á�F]�F� VL
 ]�PV]� �Z�� -HVW� WR� ERZLHP� V]F]HJyOQD

��� -DQ� 3DZHá� ,,�� 3U]HPyZLHQLH� GR� 5DG\� 6HNUHWDULDWX� 6\QRGX� %LVNXSyZ �� 25� �Z�� S�����������QU����V�������� 5��5DN��1LHV]SRU\�SDUDILDOQH��:G/��V��������� 7DP*H���� 7DP*H���� 3RU��7DP*H�
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PRGOLWZD� G]L
NF]\QQD�� .R�FLyá� MHV]F]H� UD]� �� W\P� UD]HP� ZLHF]RUHP� �VSRJO�GD� QD� FDá\� G]LH��� QD� RILDU
 HXFKDU\VW\F]Q� L� G]L
NXMH� ]D� áDVN
RGNXSLHQLD��������.R�FLyá�G]L
NXMH�]D�áDVN
 HXFKDU\VWLL��à�F]QR�ü�QLHV]SRUyZ]�HXFKDU\VWL� XZLGDF]QLD�VL
 L�Z�W\P��*H�ZáD�QLH�SVDOP\�QLHV]SRUQH��������V� F]
�FL� SVDOPyZ� +DOOHO�� NWyUH -H]XV� &KU\VWXV� RGPDZLDá� SR� RVWDWQLHMZLHF]HU]\´����=� SRZ\*V]HJR� NRQWHNVWX� Z\QLND�� L* .R�FLyá� �ZLDGRP\� VZHJRSRVáDQQLFWZD�� SURZDG]L� F]áRZLHND� GURJDPL� PRGOLWZ\� Z� WDNL� VSRVyE�� DE\RGQDOD]á�Z�PRGOLWZLH�VHQV�L�ZDUWR�ü�WHM�QLH]Z\NáHM�UR]PRZ\��MDN� SURZDG]L]H� VZ\P� 6WZyUF��� NWyUHJR� ]DUD]HP� ZLHOEL�� RGGDM�F� PX� F]H�ü� L� FKZDá
�Ä:� PRGOLWZLH� WHM� F]áRZLHN� RGVáDQLD� ERZLHP� FDáH� VZRMH� ZQ
WU]H�SU]HGVWDZLDM�F� %RJX� VZRMH� UDGR�FL�� VPXWNL�� QLHSRNRMH�� Z�WSOLZR�FL�]QLHFLHUSOLZLHQLD�� D� QDZHW� REXU]HQLH� L� JQLHZ�� -HVW� WR� QLHMDNR� SXQNW�Z\M�FLDGR�UR]PRZ\�]�%RJLHP�X]DVDGQLDM�FHM�WHJR�URG]DMX�SU]H*\FLD� L�SRV]XNXM�FHMZáD�FLZ\FK� GUyJ� *\FLD� ]JRGQHJR� ]� MHJR� SODQDPL�� XND]\ZDQ\PL� JáyZQLHZ� 3UDZLH�� ������ ']L
NL� WHPX� WUH�ü� 3VDOPyZ� SRVLDGD� Z\UD(QH� ]DEDUZLHQLHHJ]\VWHQFMDOQH� D� UyZQRF]H�QLH� WHRORJLF]QH�� FR� GHF\GXMH� R� MHM� *\ZRWQR�FL������´�����3RQDGWR�WU]HED�MHV]F]H�SRGNUH�OLü��*H�ÄSU]HGPLRWHP�WHM�PRGOLWZ\�V�ZL
F� ZV]\VWNLH� VSUDZ\� OXG]NLH� ]� WHUD(QLHMV]R�FL�� NWyU\P� WRZDU]\V]\QDG]LHMD�QD�SU]\V]áH�Z\EDZLHQLH��RELHFDQH�L�UHDOL]RZDQH�SU]H]�%RJD´����:D*Q\P�HOHPHQWHP�PRGOLWZ\�.R�FLRáD� MHVW ZVND]DQLH�QD� MHM�Z\PLDUV\PEROLF]Q\��Z�NWyU\P�]DZDUW\� MHVW� DVSHNW� Já
ERNR� UHOLJLMQ\� L� WHRORJLF]Q\�3RSU]H]� PRGOLWZ
 QLHV]SRUyZ� Ä.R�FLyá� FKFH� QDP� ������ ZVND]Dü� QD� LQQ\MHV]F]H� ZLHONL� L� Já
ERNL� V\PERO�� �ZLDWáR�� 'DZQLHM� SU]HG� QLHV]SRUDPLNU]HVDQR�RJLH����ZL
FRQR�JR�L�]DSDODQR�RG�QLHJR� ODPS\��3R]RVWDáR�FL� WHJRMHVW� �ZL
FHQLH� RJQLD� Z� :LHON� 6RERW
�� 7R� ]DSDODQLH� ODPS� L� PRGOLWZ\QDVW
SXM�FH� SR� QLFK� UD]HP� ]H� �SLHZDQLHP� SVDOPyZ� WZRU]\áR� Z� .R�FLHOHJUHFNLP� QLHV]SRU\�� NWyUH� QD]\ZDá\� VL
 OXFHUQDULXP�� ]QDQH� ]� QD]Z\
��� 5��5DN��DUW��F\W���V��������� 6�� 3RWRFNL�� 3VDOP\� PRGOLWZ� /XGX� %R*HJR� 6WDUHJR� L� 1RZHJR� 3U]\PLHU]D �� /8&]�V��������� 7DP*H��V������
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L�PRGOLWZ� UyZQLH* QD�=DFKRG]LH��=DSDORQD��ZLHFD� MHVW� V\PEROHP�PRGOLWZ\L�F]XZDQLD��1LH�SRGREQD�EH]�QLHM�F]XZDü��������=DFKRG]�FH�VáR�FH�L�]DSDORQHODPS\��RWR�V]F]HJyOQH�V\PEROH�QLHV]SRUyZ´����2PDZLDM�F�]DJDGQLHQLH�/LWXUJLL�*RG]LQ�L�MHM�ZSá\Z�QD�*\FLH�UHOLJLMQHZVSyOQRW\� SDUDILDOQHM�� WU]HED� WDN*H� SRGNUH�OLü� SU]HGH� ZV]\VWNLP� DVSHNWGXFKRZ\��'Dá� WHPX�Z\UD]� RVWDWQL� 6REyU�� Ä6REyU�:DW\ND�VNL� ,,� Z� SRGM
WHMUHIRUPLH� OLWXUJLF]QHM�SRáR*\á�QDFLVN�QD�DVSHNW�GXFKRZ\��SRM
W\� MDNR� UR]ZyML� XGRVNRQDOHQLH� *\FLD� FKU]H�FLMD�VNLHJR�� SUDJQ�á�� E\� OLWXUJLD� E\áD� (UyGáHPDXWHQW\F]QHJR� GXFKD� FKU]H�FLMD�VNLHJR� �./� ���� ���� ���� ������ �́���� :� W\PNRQWHN�FLH�/LWXUJL
 *RG]LQ�QDOH*\� UR]XPLHü� MDNR�X�ZL
FHQLH�F]DVX�Z�*\FLXFKU]H�FLMDQ��NWyU]\�SU]H]�F]\QQH�XF]HVWQLFWZR�Z�WDNLHM�IRUPLH�PRGOLWZ\�QLHW\ONR� Z\UD*DM� VZH� SUDJQLHQLH� ZLHOELHQLD� %RJD�� DOH� SUDJQ� ]Já
ELDü� VZH*\FLH� FKU]H�FLMD�VNLH� SRSU]H]�ZVáXFKLZDQLH� VL
 Z� WUH�ü� WHNVWyZ� �SVDOPyZ��Ä�ZL
WR�ü� ERZLHP� ZLQQD� E\ü� SRM
WD� MDNR� SHáQLHMV]D� DNWXDOL]DFMD� KLVWRULL]EDZLHQLD��SU]H*\ZDQD�Z�.R�FLHOH�MDNR�ZVSyOQRFLH�*\FLD�%R*HJR��7R�*\FLH%R*H�MHVW�EXGRZDQH�L�UR]ZLMDQH�SU]H]�VáRZR�%R*H�L�F]\QQR�FL�VDNUDPHQWDOQH�..� ��� ���� 2:/*� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� 'R� WHM� �ZL
WR�FLFKU]H�FLMD�VNLHM� ZH]ZDQL� V� ZV]\VF\�� QLH� W\ONR� ]DNRQQLF\� L� NDSáDQL�� DOHUyZQLH* SR]RVWDOL� F]áRQNRZLH� /XGX� %R*HJR� �..� ����� ������ &]áRZLHN� SU]H]/LWXUJL
 *RG]LQ�ZFKRG]L�Z� NRQWDNW� ]� 7UyMF� 3U]HQDM�ZL
WV]��� JG\* Zá�F]DVL
 Z�-HM�RGZLHF]Q� FKZDá
��:�WHQ�VSRVyE�F]áRZLHN�ZHU\ILNXMH�VZyM�XG]LDáZ�*\FLX�%R*\P�Z�MHGQ\P�]�MHJR�DVSHNWyZ�QDMEDUG]LHM�FKDUDNWHU\VW\F]Q\FK�F]\OL� Z� FKZDOH� L� PLáR�FL�� 3U]H]� FHOHEU
 /LWXUJLL� *RG]LQ� XPDFQLD� UyZQLH*VZ� ZLDU
 L�QDG]LHM
��JG\* FDáD�/LWXUJLD�ZL�*H�VL
 ]H��ZLDWHP�ZLDU\��]� MHJRU]HF]\ZLVWR�FLDPL� QDGQDWXUDOQ\PL�� NWyUH� ZFL�*� XND]\ZDQH� V� Z� WHNVWDFK3LVPD� �ZL
WHJR�� Z� SVDOPDFK�� K\PQDFK� L� PRGOLWZDFK�� 1DWRPLDVW� 7UyMFD3U]HQDM�ZL
WV]D�� ]� NWyU� FHOHEUXM�F\� /LWXUJL
 X�ZL
FHQLD� F]DVX� V� ZFL�*]ZL�]DQL��VWDQRZL�QDMEDUG]LHM�LVWRWQ\�SU]HGPLRW�WHM�ZLDU\�L�XIQR�FL��0RGO�F\
��� 5��5DN��DUW��F\W���V��������� %��0DUJD�VNL��'XFKRZR�ü�/LWXUJLL�*RG]LQ��G]��F\W���V������
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VL
 ��SRSU]H]�/LWXUJL
 *RG]LQ���ZFKRG]� ]DWHP�Z�]D*\áR�ü�] 1DM�ZL
WV]\PL2VREDPL��D�WR�Z\ZRáXMH�VNXWHN�ZHZQ
WU]Q\��]EDZF]\��X�ZL
FDM�F\´����Ä-HGQ� ]�SRGVWDZRZ\FK� FHFK� VRERURZHM�RGQRZ\�/LWXUJLL�*RG]LQ� MHVWSRGNUH�OHQLH� MHM� ZVSyOQRWRZHJR� FKDUDNWHUX´����� =DWHP� FKRG]L� WX� SU]HGHZV]\VWNLP� R�Z\HNVSRQRZDQLH�PRGO�FHM� VL
 ZVSyOQRW\� /XGX�%R*HJR�� NWyUDFKZDOL� VZHJR� 3DQD� L� 6WZyUF
 QLH� LQDF]HM�� DOH� ZáD�QLH� SRSU]H]� /LWXUJL
*RG]LQ��0RGO�FD� VL
 ZVSyOQRWD�NR�FLHOQD�Z� WHQ� VSRVyE�Z\UD*D� VZyM�XG]LDáZ� PLVWHULXP� VDPHJR� &KU\VWXVD� D� SU]H]� 1LHJR� NLHUXMH� GR� %RJD� QLHXVWDQQ\K\PQ�XZLHOELHQLD��:�W\P�ZáD�QLH�Z\UD*D�VL
 LVWRWD�L�PLVMD�FKU]H�FLMD�VNLHJRSRZRáDQLD�� Ä=UR]XPLHQLH� L� SU]\M
FLH� WHM� PLVML� ]EDZLHQLD� QD� ZV]\VWNLFK� MHMSR]LRPDFK� VWDQRZL� WUH�ü� DXWHQW\F]QHJR� SRM
FLD� �ZL
WR�FL� FKU]H�FLMD�VNLHMZ� VHQVLH� ELEOLMQ\P� L� WUDG\F\MQ\P�� 7D� �ZL
WR�ü� SROHJD� QD� UHDOL]RZDQLX]DZV]H� L� ZV]
G]LH�� ]� ZLHON� V]F]HUR�FL� L� RGSRZLHG]LDOQR�FL��� Z\PRJyZ%R*HJR� SODQX� L� -HJR� ZROL� Z� QDV� VDP\FK�� Z� .R�FLHOH� �ZL
W\P� L� Z� FDáHMZVSyOQRFLH� OXG]NLHM�� %yJ� REMDZLD� VL
 QDP� Z� VáRZLH�� ]DZDUW\P� Z� /LWXUJLL*RG]LQ�� :� WHM� /LWXUJLL� MHVW� UyZQLH* QDV]D� RGSRZLHG(�� :� QLHM� XNU\WH� V�UyZQLH* SRPRFH�GR�UHDOL]DFML�%R*\FK�SODQyZ´����1D� ]DNR�F]HQLH� QDV]\FK� UR]ZD*D� Z� NRQWHN�FLH� /LWXUJLL� *RG]LQVSUDZRZDQHM� ZH� ZVSyOQRFLH� SDUDILDOQHM� WU]HED� SRGNUH�OLü� MHM� Z\PLDUZVSyOQRWRZ\� L� Já
ERNR� FKU]H�FLMD�VNL�� Z� NWyU\P� GRNRQXMH� VL
 QLH� W\ONRFKZDOED�%RJD��DOH�WDN*H�SRJá
ELHQLH�*\FLD�FKU]H�FLMD�VNLHJR�QD�SáDV]F]\(QLHVDPHM� PRGOLWZ\�� :\GDMH� VL
 F]\P� ]DVDGQ\P� VWZLHUG]HQLH�� *H� ÄPRW\ZHPSDUW\F\SDFML� ODLNDWX� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ� MHVW� IDNW�� L* MHVW� RQD� V]NRá�DXWHQW\F]QHM� PRGOLWZ\�� L� WR� PRGOLWZ\� FKZDOE\�� G]L
NF]\QLHQLD�� SUR�E\�EáDJDQLD� L� SU]HEáDJDQLD�� &KURQL� RG� QLHEH]SLHF]H�VWZD� VXELHNW\ZL]PXUHOLJLMQHJR��Zá�F]DM�F�Z�QXUW�PRGOLWZ\�FDáHJR�.R�FLRáD��:áD�QLH�SRSU]H]�WRZá�F]HQLH� Z� /LWXUJL
 *RG]LQ�� MDNR� V]NRá
 PRGOLWZ\�� PRGO�F\� VL
 XF]\� VL
UR]XPLHü� L� NRFKDü� .R�FLyá�� ������ /LWXUJLD� *RG]LQ� G]L
NL� SU]HGH� ZV]\VWNLP6áRZX�%R*HPX��NWyUH�MHVW�MHM�SRGVWDZRZ\P�WU]RQHP��VSUDZLD��*H�F]DV��NWyU\
��� %��0DUJD�VNL��'XFKRZR�ü�/LWXUJLL���� DUW��F\W���V������������� %��1DGROVNL��3DVWRUDOQ\�ZDORU�/LWXUJLL�*RG]LQ ��$.�����������W�������V������
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MHVW� SU]HFLH* QLHRGá�F]Q\P� IDNWRUHP� *\FLD� OXG]NLHJR� ]\VNXMH� VZyM� VHQV�VWDMH�VL
 Z\SHáQLRQ\��]ZUyFRQ\�NX�%RJX��©&]DV�]RVWDMH�RGGDQ\�Z�SRVLDGDQLH%RJDª����� :� PRGOLWZLH� *RG]LQ� Z\VWDZLRQ\� MHVW� QD� SURPLHQLRZDQLHZLHF]QR�FL� L� Z\SHáQLDQLH� WUH�FLDPL� ZLHF]QHJR� HRQX�� :� WHQ� WH* VSRVyE/LWXUJLD�*RG]LQ� VWDMH� VL
 GOD� VSUDZXM�F\FK� SRW
*Q\P� IDNWRUHP� IRUPXM�F\P*\FLH�UHOLJLMQH´����

���:\PLDU�LQG\ZLGXDOQ\�/LWXUJLL�*RG]LQ
3RGHMPXM�F� QDV]H� UR]ZD*DQLD� GRW\F]�FH� *\FLD� PRGOLWZ� Z� UDPDFK/LWXUJLL� *RG]LQ�� FKFHP\� ]ZUyFLü� QDV]� XZDJ
 QD� MHM� ]QDF]HQLH� L� Z\PLDUGXFKRZ\� Z� *\FLX� FKU]H�FLMDQLQD� �ZLHFNLHJR�� 1LHZ�WSOLZLH� FKU]H�FLMDQLQ�NWyU\� *\MH� PRGOLWZ� X�ZL
FHQLD� F]DVX� Z� UDPDFK� /LWXUJLL� *RG]LQ�� E
G�FHMPRGOLWZ� VSHF\ILF]QLH�NDSáD�VN� L� ]DNRQQ��� F]\OL�SU]H]QDF]RQ� V]F]HJyOQLHRVRERP� GXFKRZQ\P�� VWDMH� VL
 F]áRZLHNLHP� QLH]Z\NOH� GRMU]Dá\P� QDSáDV]F]\(QLH� ZLDU\�� -HGQRF]H�QLH� QDOH*\� VRELH� X�ZLDGRPLü�� *H� ÄSLHUZV]�SU]\VáXJ��� MDN� SRZLQQD� RGGDü� VZ\P� F]áRQNRP� ZVSyOQRWD� FKU]H�FLMD�VND�MHVW� UR]EXG]HQLH� Z� QLFK� SRWU]HE\� PRGOLWZ\´����� 7R� UR]EXG]HQLH� PRGOLWZ�SRZLQQR� RGE\ZDü� VL
 QD� ZLHOX� SáDV]F]\]QDFK� *\FLD� FKU]H�FLMD�VNLHJR�� WDNZ�Z\PLDU]H�LQG\ZLGXDOQ\P��MDN�L�ZVSyOQRWRZ\P��&KRG]L�SU]HGH�ZV]\VWNLPR� UR]EXG]HQLH� Z� ND*G\P� F]áRZLHNX� FK
FL� Z]UDVWDQLD� Z� ZLHU]H�� NWyUDZ� SRV]F]HJyOQ\P� SU]\SDGNX� PD� VL
 RG]QDF]Dü� FL�Já\P� Z]UDVWDQLHP�WZyUF]\P� G\QDPL]PHP�� -HGQRF]H�QLH� MHVWH�P\� �ZLDGRPL�� L* ÄPL
G]\*\FLHP� GXFKRZ\P� FKU]H�FLMDQ� L� /LWXUJL� *RG]LQ� ]DFKRG]� ZLHORUDNLH

��� %��0DUJD�VNL��'XFKRZR�ü�/LWXUJLL���� DUW��F\W���V��������� 7K��6FKQLW]OHU��:DV�GDV�6WXQGHQJHEHW�EHGHXWHW��)UHLEXUJ�������V��������� %��1DGROVNL��3DVWRUDOQ\�ZDORU���� DUW��F\W���V��������� -��/DSODFH��0RGOLWZD����RG�SUDJQLHQLD�GR�VSRWNDQLD ��:DUV]DZD�������V�����
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]ZL�]NL��1DMZD*QLHMV]H�]�QLFK�GRW\F]� UHODFML�PL
G]\�FKU]WHP��(XFKDU\VWL��6áRZHP�%R*\P�������L�FHOHEU� /LWXUJLL�*RG]LQ´����-HVW� U]HF]� RF]\ZLVW�� *H� ND*G\� FKU]H�FLMDQLQ�� ]RERZL�]DQ\� MHVW� GRFRG]LHQQHM� PRGOLWZ\�� Z� WDNL� VSRVyE�� E\� RQD� ZSá\ZDáD� QD� MHJR� UR]ZyMGXFKRZ\� L� E\áD� ]DUD]HP� PRW\ZDFM� QD� GURG]H� MHJR� GRMU]HZDQLDFKU]H�FLMD�VNLHJR�� :� W\P� NRQWHN�FLH� 6REyU� :DW\ND�VNL� ,,� VWZLHUG]D�� *HÄZV]\VF\� FKU]H�FLMDQLH� MDNLHJRNROZLHN�E\� E\OL� VWDQX� L� ]DZRGX� SRZRáDQL� V�GR� SHáQL� *\FLD� FKU]H�FLMD�VNLHJR� L� GR� GRVNRQDáR�FL� Z� PLáR�FL´�� �..� ����2VWDWQL� 6REyU� :DW\ND�VNL� ,,�� Z� V]HUHJX� VZ\FK� GRNXPHQWyZ� QLH]Z\NOHGRFHQLá� URO
 L� SRZRáDQLH� ODLNDWX�� D� FR� ]D� W\P� LG]LH�� Z� ZLHOX� VZRLFKGRNXPHQWDFK� ]ZUyFLá� XZDJ
 QD� NZHVWL
 IRUPDFML� GXFKRZHM� ZV]\VWNLFKFKU]H�FLMDQ�� =GDQLHP� 6RERUX� Ä'XFKRZR�ü� �ZLHFNLFK� MDNR� GXFKRZR�üFKU]H�FLMD�VND� ZLQQD� VL
 XERJDFDü� L� UR]ZLMDü� F]HUSL�F� ]� WDNLFK� (UyGHá� MDN�VáXFKDQLH� VáRZD� %R*HJR�� XF]HVWQLF]HQLH� Z� VDNUDPHQWDFK� �ZL
W\FK�PRGOLWZD��*\FLH�Z�PLáR�FL�� �SRU��'$���´�����:� ,QVWUXNFML� R�PX]\FH� �ZL
WHMSURSRQXMH� VL
 ERZLHP�� E\� ZLHUQL� �ZLHFF\� E\OL� ZSURZDG]DQL� ÄVWRSQLRZRZ� Já
EV]H� SU]H*\ZDQLH� L� NRU]\VWDQLH� ]� SXEOLF]QHM� PRGOLWZ\� .R�FLRáD´�,06/� ����� 1DWRPLDVW� 2JyOQH� :SURZDG]HQLH�� PDM�F� QD� Z]JO
G]LHZ]ERJDFHQLH� L� R*\ZLHQLH� ZLHUQ\FK� L� ND*GHJR� ]� RVREQD� GXFKRZR�FL�.R�FLRáD�� Z\MD�QLD�� *H� ÄF]\WDQLD� L� PRGOLWZ\� /LWXUJLL� *RG]LQ� V� (UyGáHP*\FLD� FKU]H�FLMD�VNLHJR�� =H� VWRáX� 3LVPD� �Z�� L� VáyZ� �ZL
W\FK� 3D�VNLFKF]HUSLH�VZyM�SRNDUP��PRGOLWZ� ]D� XPDFQLD�VL
��,�W\ONR�3DQ��EH]�NWyUHJR�QLFXF]\QLü� QLH� PR*HP\�� VSUDZLD�� *H� QDV]H� G]LDáDQLH� MHVW� VNXWHF]QH� L� RZRFQH�JG\� R� WR� E
G]LHP\� *R� SURVLü�� :� WHQ� VSRVyE� E
G]LHP\� G]LH� SR� GQLXZ]UDVWDOL� MDNR� �ZL�W\QLD� %RJD� Z� 'XFKX� QD� PLDU
 SHáQHJR� Z]URVWXGRMU]DáR�FL�&KU\VWXVRZHM´�2:/*�����:� W\P� NRQWHN�FLH� MDZL� VL
 QDP� �ZLDGRPR�ü� QLHZ\VWDUF]DOQR�FLOXG]NLHJR� E\WRZDQLD� Z� Z\PLDU]H� HJ]\VWHQFMDOQ\P�� &]áRZLHN� XZLNáDQ\Z�VSUDZ\��ZLDWD��Z�NWyU\P�*\MH��MHGQRF]H�QLH�W
VNQL�]D�QDGSU]\URG]RQR�FL��
��� %��0DUJD�VNL��'XFKRZR�ü�/LWXUJLL�*RG]LQ��G]��F\W���V��������� :��*XEDáD��0LVMD��ZLHFNLFK�Z�.R�FLHOH�L�Z��ZLHFLH��+'������������QU����V������
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Ä=ZUDFDM�F� VL
 GR� %RJD� SU]H]� XZLHOELHQLH�� G]L
NF]\QLHQLH�� SU]HEáDJDQLHL�SUR�E\�F]áRZLHN�X]QDMH��*H�2Q�MHVW�SRF]�WNLHP�-HJR�LVWQLHQLD��Z\]QDMH�VZ�RG� 1LHJR� ]DOH*QR�ü�� ZLHU]\� Z� -HJR� GREURü� L� ZV]HFKPRF´����� 7D� ZLDUDWRZDU]\V]\�ND*GHPX�F]áRZLHNRZL�RG� VDPHJR�SRF]�WNX�� RG�PRPHQWX�� NLHG\SU]H]� FKU]HVW� ]RVWDMH� ZSURZDG]RQ\� Z� VSRáHF]QR�ü� .R�FLRáD�� Ä&KU]HVWF]\QL�F� F]áRZLHND� XF]HVWQLNLHP� NDSáD�VWZD� &KU\VWXVD�� NLHUXMH� JRL� SU]H]QDF]D� GR� /LWXUJLL� *RG]LQ�� NWyUD� MHVW� LVWRWQ\P� ]DGDQLHP� WHJRNDSáD�VWZD��&KU]HVW�Zá�F]DM�F�Z�.R�FLyá��]RERZL�]XMH�GR�Z\SHáQLDQLD� MHJRIXQNFML� QDMEDUG]LHM� ZLWDOQ\FK� L� ]DVDGQLF]\FK�� /LWXUJLD� *RG]LQ� MHVW� ZáD�QLHMHGQ� ]�QLFK´����3RSU]H]� VDNUDPHQW� FKU]WX� �Z�� F]áRZLHN� RWU]\PXMH� QLH� W\ONR� ÄQRZH*\FLH´�� DOH� SU]HGH� ZV]\VWNLP� ]VW
SXMH� QD� QLHJR� 'XFK� �ZL
W\�� DE\� VWDü� VL
Z� F]áRZLHNX� (UyGáHP� MHJR� X�ZL
FHQLD�� 1DWRPLDVW� SRSU]H]� /LWXUJL
 *RG]LQND*G\� RFKU]F]RQ\� RWU]\PXMH� G]LDáDQLH� 'XFKD� �ZL
WHJR�� NWyU\� ZVSLHUD� JRZ� MHJR�PRGOLWZLH� L� VWDMH� VL
 GXV]� MHJR� PRGOLWZ\�� SRGREQLH� MDN� E\á� GXV]�PRGOLWZ\�&KU\VWXVD� L� MHVW�GXV]� PRGOLWZ\�.R�FLRáD��'XFK��ZL
W\�PRGOL� VL
Z� RFKU]F]RQ\P� UD]HP� ]� QLP� RUD]� á�F]\� JR� ]� &KU\VWXVHP� L� .R�FLRáHP�/LWXUJLD�*RG]LQ� MHVW� ZL
F� MHG\Q\P� ]H� VSRVREyZ�� SU]H]� NWyUH� 'XFK��ZL
W\Z\NRQXMH� G]LHáR� MHGQRF]HQLD� RFKU]F]RQHJR� ]H� ZVSyOQRW� NR�FLHOQ��2:/*�����3U]H]�SU]\M
FLH�FKU]WX�ND*G\�F]áRZLHN�]RVWDMH�SRGSRU]�GNRZDQ\SUDZX� VDPHJR� -H]XVD� &KU\VWXVD�� :LHP\�� *H� MHGQ\P� ]� IXQGDPHQWDOQ\FKQDND]yZ� -H]XVD� E\á� QDND]� PRGOLWZ\�� =DWHP� /LWXUJLD� *RG]LQ� MHVWRELHNW\ZQ\P�VSRVREHP�Z\SHáQLHQLD� WHJR�QDND]X�PRGOLWZ\� �2:/*��������Ä2ND]XMH� VL
 SU]HWR�� L* VDNUDPHQW� FKU]WX� SURZDG]L� GR� /LWXUJLL� X�ZL
FHQLDF]DVX�� 'RW\F]\� WR� GXFKRZR�FL� ZV]\VWNLFK� FKU]H�FLMDQ�� 1LH� ]QDF]\� WR�� *HZV]\VF\� �ZLHFF\� ND*GHJR� GQLD� ZLQQL� Z\NRQ\ZDü� /LWXUJL
 *RG]LQ� L� WRZ� FDáR�FL�� -HGQDN� F]\P� G]LZQ\P� PXVL� VL
 Z\GDZDü� LFK� FDáNRZLW\� EUDNZ�WHM�/LWXUJLL´����
��� 3RU��6��2OHMQLN��:�EOLVNR�FL�%RJD��.UDNyZ�������V��������� %��0DUJD�VNL��'XFKRZR�ü�/LWXUJLL���� G]��F\W���V��������� %��0DUJD�VNL��'XFKRZR�ü�/LWXUJLL���� G]��F\W���V������
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1LH� EH]� ]QDF]HQLD� SR]RVWDMH� WDN*H� Já
ERNL� ]ZL�]HN� SRPL
G]\(XFKDU\VWL� D�/LWXUJL� *RG]LQ��0D� WR� V]F]HJyOQH� ]QDF]HQLD� GOD� SRJá
ELHQLDGXFKRZR�FL� ND*GHJR� FKU]H�FLMDQLQD�� :LHP\�� *H� Ä(XFKDU\VWLD� MHVWQDMSHáQLHMV]� L� LVWRWQ� DNWXDOL]DFM� G]LHáD� ]EDZLHQLD�� &DáD� OLWXUJLD� L� *\FLHFKU]H�FLMD�VNLH� ]PLHU]DM� NX� (XFKDU\VWLL� L� ]� QLHM� F]HUSL� VZ� PRF� �SRU�(� 0��� /LWXUJLD� *RG]LQ� QDWRPLDVW� MHVW� MHGQ\P� ]H� VSRVREyZ�� SU]H]� NWyUHVNXWHF]QR�ü�(XFKDU\VWLL�SU]HGáX*D�VL
 Z�F]DVLH��������/LWXUJLD�*RG]LQ�VWDQRZLMHM� FHFK
 FKDUDNWHU\VW\F]Q� �� UR]FL�JD� W
 VNXWHF]QR�ü� QD�ZV]\VWNLH� JRG]LQ\GQLD��32�����D�SRSU]H]�QLH�QD�FDá\�G]LH���PLHVL�F� L� URN��2:/*��������´����1D�SRGVWDZLH�SRZ\*V]HJR�PR*HP\�VWZLHUG]Lü��*H�/LWXUJLD�*RG]LQ�MHVW�MDNE\SU]HGáX*HQLHP� WDMHPQLF\� (XFKDU\VWLL�� SRQLHZD* Z� VZHM� WUH�FL� SRGHMPXMHWHPDW� WDMHPQLF\� ]EDZLHQLD� Z� DVSHNFLH� PLVWHULXP� SDVFKDOQHJR�� Ä.D*GD]� *RG]LQ� NDQRQLF]Q\FK� MHVW� V]F]HJyOQ� SDPL�WN��� QS�� RGQRZLHQLHPSU]\PLHU]D�� DQW\F\SDFM� L� SU]\JRWRZDQLHP� FKZDOHEQHM� SDUX]ML�� F]\� WH*FKZDá��� G]L
NF]\QLHQLHP� OXE� SUR�E��� 0R*QD� ]DWHP� VWZLHUG]Lü�� *H� /LWXUJLDX�ZL
FHQLD�F]DVX�MHVW�ZVSDQLDá\P��URGNLHP��DE\�QLH�]JDVáR�WR��ZLDWáR��NWyUHSU]H]�FHOHEU
 HXFKDU\VW\F]Q� ]RVWDáR�]DSDORQH� L�DE\�]RVWDá\�]UHDOL]RZDQH�WHSRVWDQRZLHQLD��NWyUH�]URG]Lá\�VL
 Z�QDM�ZL
WV]HM�2ILHU]H�0V]\��Z�´����:\SDGD�WDN*H�SRGNUH�OLü��*H�/LWXUJLD�*RG]LQ�QLH�W\ONR�PR*H�SRVáX*\üMDNR� ZSURZDG]HQLH� GR� RILDU\� HXFKDU\VW\F]QHM�� DOH� MHVW� QDMZáD�FLZV]\PL� ÄQDMOHSV]\P� SU]\JRWRZDQLHP� GR� RILDU\� HXFKDU\VW\F]QHM� GDQHJR� GQLD� OXEGQL� QDVW
SQ\FK�� 5R]ZLMD� ERZLHP� G\VSR]\FMH� ZLDU\�� QDG]LHL�� PLáR�FL� L� WHZV]\VWNLH� IRUP\� SRER*QR�FL� ZHZQ
WU]QHM�� NWyUH� SRWU]HEQH� V� GR� SHáQHJRL�RZRFQHJR�XF]HVWQLFWZD�Z�(XFKDU\VWLL´����:� W\P� NRQWHN�FLH� /LWXUJLD� *RG]LQ� Z� VZHM� WUH�FL� MDZL� VL
 QDP� MDNRFL�JáH� SU]HGáX*DQLH� PLVWHULXP� RILDUQLF]HJR�� Z� NWyU\P� REHFQ\� MHVW� -H]XV&KU\VWXV��:� /LWXUJLL� *RG]LQ� GRNRQXMH� VL
 UHDOL]DFMD� RILDURZDQLD� MHGQRVWNLL� FDáHM� ZVSyOQRW\�� ERZLHP� Z\UD*D� VL
 Z� QLHM� QLHXVWDQQD� FKZDOED� %RJD�6WZyUF\�� NWyU\� MHVW� ZLHOELRQ\� SU]H]� ND*GHJR� ]� RVREQD� L� ZV]\VWNLFK

��� 7DP*H��V��������� 7DP*H�
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]JURPDG]RQ\FK�� 7DN� MDN� MHVW� REHFQ\� &KU\VWXV� 3DQ� UHDOQLH� L� U]HF]\ZL�FLHZ� (XFKDU\VWLL�� WDN� UyZQLH* MHVW� REHFQ\� Z�UyG� PRGO�FHM� VL
 VSRáHF]QR�FL�NWyUD� ]JURPDG]RQD� MHVW� Z� -HJR� LPL
�� 7D� REHFQR�ü� -H]XVD� Z\UD*D� VL
 MDNRÄREHFQR�ü� =EDZLFLHOD� PRGO�FHJR� VL
 L� JáRV]�FHJR� VZH� VáRZR´����� 1DGWRQDOH*\� VWZLHUG]Lü�� L* WDN� MDN� Z� /LWXUJLL� HXFKDU\VW\F]QHM� REMDZLD� VL
V]F]HJyOQD� FKZDáD� %R*D�� WDN� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ� ]QDMGXMH� VZH� QDMOHSV]HX]XSHáQLHQLH�� (XFKDU\VWLD� MHVW� VHUFHP� L� FHQWUXP� NXOWX� FKU]H�FLMD�VNLHJR�D�/LWXUJLD�*RG]LQ�MHVW�MHJR�]DVDGQLF]� F]
�FL� �2:/*�����:� QDV]\P� UR]ZD*DQLDFK� FKFHP\� MHV]F]H� ]ZUyFLü� XZDJ
 QD� ]ZL�]HN/LWXUJLL�*RG]LQ�]H�VáRZHP�%R*\P��ERZLHP� � VáRZR�%R*H�E\áR� L� MHVW� ]DZV]HNLHURZDQH�SU]H]�%RJD�GR�ND*GHJR�F]áRZLHND��7R�ÄVáRZR�%R*H�VWDQRZL�MHGQR]�SLHUZRWQ\FK�(UyGHá�GXFKRZR�FL� FKU]H�FLMD�VNLHM��7R� � VáRZR�%R*H� VWDQRZLSRZD*Q� F]
�ü� /LWXUJLL� *RG]LQ�� ]ZáDV]F]D� SU]H]� OHNWXU\� ELEOLMQH� L� SVDOP\�./� ���´����� 6áRZR� %R*H� MHVW� SU]HGH� ZV]\VWNLP� ÄJáRV]HQLHP�� ]DSRZLHG]L�L�SU]HGVWDZLHQLHP�KLVWRULL�]EDZLHQLD��2GQR�QLH�IXQNFML�SRXF]DM�FHM�/LWXUJLD*RG]LQ�PD� QD� FHOX� X]XSHáQLHQLH�PV]DOQHM� OLWXUJLL� VáRZD� �2:/*� ����� ���������:� OLWXUJLL� VáRZD�ZH�0V]\� L�Z�/LWXUJLL�Z� FL�JX� Uy*Q\FK� RNUHVyZ� URNXNR�FLHOQHJR�PR*QD��OHG]Lü�FDá\�SODQ�%R*\��2:/*������ L�ZLG]LHü�QLH� W\ONRFHQWUDOQH� PLHMVFH� &KU\VWXVD�� OHF]� WDN*H� V]F]HJyOQH� PLHMVFH� ZáDVQHMZVSyOQRW\� L� ZáDVQHM� RVRE\´����� 7X� XMDZQLD� VL
 JáyZQH� SU]HVáDQLH� /LWXUJLL*RG]LQ� MDNR� �URGND� QLH� W\ONR� X�ZL
FHQLD� F]DVX�� OHF]� WDN*H� MDNR� VSRVREXRGGDZDQLD� F]FL� QDOH*QHM� VDPHPX� %RJX�� NWyU\� SU]HPDZLD� GR� NRQNUHWQHJRF]áRZLHND� SU]H]� VZRMH� VáRZR� ]DZDUWH� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ�� 7R� VSUDZLD�� *HPRGO�F\� VL
 F]áRZLHN� QLH�PR*H� QLH� RGSRZLHG]LHü� QD�%R*H�ZH]ZDQLD�� MDNLHNLHUXMH� GR� QLHJR� %yJ�� 3U]H]� F]\QQ\� XG]LDá� Z� /LWXUJLL� *RG]LQ� F]áRZLHNRGQDMGXMH� VHQV� VZHJR� FKU]H�FLMD�VNLHJR� SRZRáDQLD� L� MHGQRF]H�QLH� ]QDMGXMHRGSRZLHG( QD�S\WDQLD��NWyUH�GRW\F]� MHJR�HJ]\VWHQFML�QD�SáDV]F]\(QLH�*\FLDFKU]H�FLMD�VNLHJR� SU]HQLNQL
WHJR� L� R*\ZLDQHJR� PRGOLWZ��� NWyUD� VWDMH� VL

��� 7DP*H���� 7DP*H��V��������� %��0DUJD�VNL��'XFKRZR�ü�/LWXUJLL���� G]��F\W���V�������� 7DP*H��V������
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RGSRZLHG]L� QD� %R*H� ZH]ZDQLD�� 7X� XZ\GDWQLD� VL
 DXWHQW\F]QH� L� V]F]HUHSRM
FLH��ZL
WR�FL��NWyUD�QLH�PR*H�E\ü�UHDOL]RZDQD�LQDF]HM��MDN�W\ONR�SRSU]H]SHáQH�]DDQJD*RZDQLH� VL
 QD�SáDV]F]\(QLH�*\FLD�SU]HQLNQL
WHJR�SUDZG]LZ\PGXFKHP� PRGOLWZ\�� /LWXUJLD� *RG]LQ� ZVSRPDJD� ND*GHJR� PRGO�FHJR� VL
FKU]H�FLMDQLQD� L� MHVW� VSRVREQR�FL� GR� ZVáXFKLZDQLD� VL
 Z� RU
G]LH�� MDNLHNLHUXMH�GR�F]áRZLHND�%yJ��7R�RU
G]LH�MHVW�FL�JOH�DNWXDOQH��SRQLHZD* ]DZLHUDZ� VRELH� QLHRFHQLRQ\� GDU�� NWyU\� Z\UD*D� VL
 QDMSHáQLHM� Z� UHDOL]DFML� SUDZDPLáR�FL� %RJD� L� EOL(QLHJR��*G\* MDN� GRGDMH� (�� 6WHLQ� Ä%H]JUDQLF]QH�PLáRVQHRGGDQLH� VL
 %RJX� L� Z]DMHPQH� RGGDQLH� VL
 %RJD�� RZR� WUZDáH� L� SHáQH]MHGQRF]HQLH� ±� MHVW� QDMZ\*V]\P� VWRSQLHP� PRGOLWZ\´����� 6áRZR� %R*H� MHVWQLHZ�WSOLZLH�SUDZG]LZ\P��ZLDWáHP�GOD�OXG]NLFK�NURNyZ��SRU��3V�������NWyUHZLQQ\� ]DSURZDG]Lü� F]áRZLHND� GR� RVL�JQL
FLD� ]EDZLHQLD�� ÄGODWHJR� ND*GDRVRED�PRGO�FD�VL
 PR*H�áDWZR�RGQDOH(ü�WR��F]HJR�SRWU]HEXMH�Z�]DOH*QR�FL�RGFKZLOL�L�VWDQX�Z�MDNLP�VL
 ]QDMGXMH´��� �SRU��2:/*�QU���������

���/LWXUJLD�*RG]LQ�D�*\FLH�HXFKDU\VW\F]QH

3R� XND]DQLX� XG]LDáX� Z� PRGOLWZLH� OLWXUJLF]QHM� URG]LQ\�� SDUDILL� RUD]RVRELVWHJR�]DDQJD*RZDQLD�Z� W
 PRGOLWZ
�� SU]HGVWDZLP\�]ZL�]HN� MDNL� ]DFKRG]LSRPL
G]\� (XFKDU\VW\F]Q\P� *\FLHP� D� /LWXUJL� JRG]LQ�� SXQNWHP� Z\M�FLD� W\FKUR]ZD*D� E
G� VáRZD� VRERURZHM�.RQVW\WXFML� R� OLWXUJLL� �ZL
WHM�� 3U]H]� SU]\M
FLHOXG]NLHM� QDWXU\� Ä1DMZ\*V]\� .DSáDQ� 1RZHJR� L� ZLHF]QHJR� 7HVWDPHQWX�� -H]XV&KU\VWXV´� ZQLyVá� Z� *\FLH� OXG]NLH� K\PQ� QLHELHVNL�� Ä7HQ� XU]�G� NDSáD�VNLZ\NRQXMH�QDGDO�SU]H]�VZyM�.R�FLyá��NWyU\�QLHXVWDQQLH�ZLHOEL�%RJD�L�ZVWDZLD�VL

��� (�� 6WHLQ�� 0RGOLWZD� .R�FLRáD�� Z�� =ZáDVQHM� Já
EL�� :\EyU� SLVP� GXFKRZ\FK�� W�� ��.UDNyZ�������V��������� 7DP*H�
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]D� ]EDZLHQLH� FDáHJR� �ZLDWD�QLH� W\ONR� SU]H]�RGSUDZLDQLH�(XFKDU\VWLL�� OHF]� WDN*HLQQ\PL��URGNDPL��]ZáDV]F]D�SU]H]�PRGOLWZ
 EUHZLDU]RZ�´��� �./�����)\FLH� FKU]H�FLMD�VNLH� MHVW� ÄXF]HVWQLFWZHP� F]áRZLHND� Z� SDVFKDOQ\P0LVWHULXP� �PLHUFL�� ]PDUWZ\FKZVWDQLD� L� FKZDá\� &KU\VWXVD�� &]áRZLHNZ�VDNUDPHQFLH�FKU]WX��������]RVWDMH�Zá�F]RQ\�Z��PLHUü�&KU\VWXVD´������Z��3DZHáPyZL� GR� 5]\PLDQ�� Ä&]\* QLH� ZLHFLH�� *H� P\� ZV]\VF\�� NWyU]\�P\� RWU]\PDOLFKU]HVW�]DQXU]DM�F\�QDV�Z�&KU\VWXVD�-H]XVD��]RVWDOL�P\�UD]HP�]�1LP�SRJU]HEDQLSR� WR�� DE\�P\� L� P\� ZNURF]\OL� Z� QRZH� *\FLH��� �� MDN� &KU\VWXV� SRZVWDá]� PDUWZ\FK� G]L
NL� FKZDOH� 2MFD�� ������ 7DN� L� Z\� UR]XPLHFLH�� *H� XPDUOL�FLH� GODJU]HFKX�� *\MHFLH� ]D� GOD� %RJD� Z� &KU\VWXVLH� -H]XVLH´� �5]� ��� ����� ����� Ä7R]DQXU]HQLH� Z� �PLHUü� &KU\VWXVD� L� Z� -HJR� QRZH� *\FLH� VWDQRZL� VDP� LVWRW
FKU]H�FLMD�VWZD´��.D*G\� XF]H� &KU\VWXVD� SU]H*\ZD� WR� L� ÄWR� SU]H*\FLH�Z� VRELHSRJá
ELD� RGGDM�F� VL
 VZ\P�RERZL�]NRP� ������Z� NOLPDFLH�ZLDU\� L�PRGOLWZ\´����)\FLH�HXFKDU\VW\F]QH�MHVW��ZL
WHP�URG]LQ\�%R*HM��ÄJG]LH�ND*G\�PR*H�GDü�Z\UD]VZRMHPX�XZLHOELHQLX��EáDJDQLX�L�VZRMHM�UDGR�FL�������7R�PLHMVFH�SRNRMX�Z�%RJX�Z� NWyU\P� RGQDZLDM� VL
 QDV]H� VLá\� ������ 7R� UyZQLH* PLHMVFH�� JG]LH� Z� REOLF]X%RJD�ZGUD*DP\�VL
 Z�VZH�FKU]H�FLMD�VNLH�]DGDQLH� ������JG]LH�QD�QRZR�XF]\P\VL
 RGGDZDü�VDP\FK�VLHELH�Z�*\FLX�FRG]LHQQ\P�GOD�PLáR�FL���´�����(XFKDU\VWLD�WRSU]HFLH* VDNUDPHQW�PLáR�FL��D�QDV]� PLáR�ü�GR�%RJD�Z\UD*DP\�P��LQ��Z�RGGDQLXVZHJR�F]DVX�GR�-HJR�G\VSR]\FML�)�� ;�� 'XUUZHOO� SLV]H�� Ä6SUDZRZDQLH� WDMHPQLF\� HXFKDU\VW\F]QHM� MHVWQLHUR]á�F]QH� RG�*\FLD´��� �SRU��'&�����/LWXUJLD�*RG]LQ�� NWyUD� Äá�F]\� VL
 ]� W\PFHQWUDOQ\P�RJQLVNLHP�*\FLD�QDGSU]\URG]RQHJR´�����UR]FL�JD�QD�Uy*QH�SRU\�GQLD�FKZDá
 L� G]L
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´����2G�SRF]�WNX�LVWQLHQLD�.R�FLRáD��FKU]H�FLMDQLH�SRGM
OL�QDND]�&KU\VWXVDR�QLHXVWDQQHM�PRGOLWZLH��NWyUD�]�F]DVHP�SU]HPLHQLáD�VL
 Z�/LWXUJL
 *RG]LQ�/XG� %R*\� EUDá� XG]LDá� Z� WHM*H� PRGOLWZLH� /LWXUJLL� 8�ZL
FHQLD� F]DVX

��� )��+HLOHU��'DV�*HEHW��5HLQKDUGW��0�QFKHQ�������V������
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Z�PRGOLWZDFK� SRUDQQ\FK� L� ZLHF]RUQ\FK�� RGE\ZDM�F\FK� VL
 Z� NR�FLHOH� SRGSU]HZRGQLFWZHP�NDSáDQyZ�=� ELHJLHP� F]DVX� PRGOLWZD� /LWXUJLF]QD� VWDáD� VL
 Z� GX*HM� PLHU]HQLH]UR]XPLDáD�GOD��ZLHFNLFK��]H�Z]JO
GX�QD�M
]\N�X*\ZDQ\�Z�OLWXUJLL��M
]\NáDFL�VNL��� 3RZRGHP� WHJR� VWDQX� U]HF]\� VWDá\� VL
 UyZQLH* OLF]QH� SU]HPLDQ\L� UHIRUP\�EUHZLDU]D�� GRNRQ\ZDQH�RG� ,9�ZLHNX�� D� GRW\F]�FH� MHJR� VWUXNWXU\�=PLDQ\� WH� SU]\F]\QLá\� VL
 WDN*H� GR� WHJR�� L* NZHVWLD� XF]HVWQLFWZD� Z� WHMPRGOLWZLH� ZLHUQ\FK� �ZLHFNLFK� RGHV]áD� QD� SODQ� GDOV]\� L� SR]RVWDáD� Z� FLHQLXW\FK� UHIRUP� D� ]� F]DVHP� �PRGOLWZD� EUHZLDU]RZD�� VWDáD� VL
 Z\á�F]QLH]DUH]HUZRZDQD�RVRERP�GXFKRZQ\P�'RSLHUR�Z�ZLHNX�;;�]DF]
WR�SRZROL�ÄRGVáDQLDü´�DVSHNW�XF]HVWQLFWZDZ�WHM�PRGOLWZLH��ZLHFNLFK��F]HJR�GRZRGHP�V� VáRZD�SDSLH*D�3LXVD�;��NWyU\Z� XURF]\VWR�ü� �Z�� &HF\OLL� Z� ����� URNX�� VWZLHUG]Lá�� Ä-HVW� QDV]\PQDMJRU
WV]\P� SUDJQLHQLHP�� DE\� SUDZG]LZ\� GXFK� FKU]H�FLMD�VNL� QD� QRZRUR]NZLWá�QD�ZV]HONL�VSRVyE� L�RJDUQ�á�ZV]\VWNLFK�ZLHUQ\FK��-HVW�ZL
F� U]HF]�NRQLHF]QD�]DWURV]F]\ü� VL
 SU]HGH�ZV]\VWNLP�R� �ZL
WR�ü� L� JRGQR�ü� �ZL�W\QL�JG]LH� ZLHUQL� VL
 JURPDG]� ZáD�QLH�� DE\� V]XNDü� RZHJR� GXFKDFKU]H�FLMD�VNLHJR� Z� MHJR� SLHUZV]\P� L� QLH]DVW�SLRQ\P� (UyGOH�� WR� ]QDF]\Z� F]\QQ\P� XG]LDOH� Z� �ZL
W\FK� 0LVWHULDFK� RUD]� SXEOLF]QHM� L� XURF]\VWHMPRGOLWZLH�.R�FLRáD´����-HGQDN� GRSLHUR� UHIRUPD� /LWXUJLL� SU]HSURZDG]RQD� SU]H]� 6REyU:DW\ND�VNL� ,,�� RGVáRQLáD� Z� SHáQL� WHQ� IDNW� QD� QRZR�� 6REyU� QD� WHQ� WHPDWZ\SRZLDGD� VZRMH� VWDQRZLVNR�Z�.RQVW\WXFML� R�/LWXUJLL� �ZL
WHM�� L� Z\UD*D� WRZ� VáRZDFK�� Ä0DWND� .R�FLyá� EDUG]R� SUDJQLH�� DE\� ZV]\VWNLFK� ZLHUQ\FKSURZDG]Lü� GR� SHáQHJR�� �ZLDGRPHJR� L� F]\QQHJR� XG]LDáX� Z� REU]
GDFKOLWXUJLF]Q\FK��«���>SRQLHZD*@�/LWXUJLD��«��MHVW�SLHUZV]\P�L�QLH]DVW�SLRQ\P(UyGáHP�� ]� NWyUHJR� ZLHUQL� F]HUSL� GXFKD� SUDZG]LZLH� FKU]H�FLMD�VNLHJR´�./�����
��� 3LXV� ;�� :� XURF]\VWR�ü� �Z�� &HF\OLL� ����� URNX�� Z�� /�� %HDXGLQ�� 0RGOLWZD� .R�FLRáD�.UDNyZ�������V�����
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3U]HGH� ZV]\VWNLP� SRGNUH�ORQ\� MHVW� DVSHNW� ZVSyOQRWRZHJRRGPDZLDQLD� /LWXUJLL� *RG]LQ�� MHGQDN*H� ZLHUQL� �ZLHFF\� RGPDZLDM� JR� WDN*HLQG\ZLGXDOQLH�� Ä:� PRGOLWZLH� *\FLH� UHOLJLMQH� F]áRZLHND� PR*H� VL
 Z\UD]LüQDMSHáQLHM�� ER� REHMPXMH� PHWDIL]\F]Q\� Z\VLáHN� P\�ORZ\� L� MHVW� Z\UD]HPQDG]LHL�Z\NUDF]DM�FHM�SR]D�]QDQH�QDP�]ZL�]NL�SU]\F]\QRZH´����7DN� ZL
F�� /LWXUJLD� *RG]LQ� MHVW� QDMGRVNRQDOV]� PRGOLWZ� MDN�NWRNROZLHN�PR*H�VL
 á�F]\ü�Z�UR]PRZLH�]�%RJLHP�

��� 0���ZL
FLFNL��0RGOLWZD�MDNR�Z\UD]�]QDF]HQLD�UHOLJLL�Z� *\FLX�OXG]NLP��Z��WHQ*H��UHG���%yJ�±�'HNDORJ�±�%áRJRVáDZLH�VWZD�±�0RGOLWZD��.UDNyZ�������V�����
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