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HOHQFR�GL����� VSHFLH�GL� HPLWWHUL� �0LULGDH��GHOOD�6ORYHQLD��9HQWL� VSHFLH� HG� XQD� VRWWRVSHFLH
YHQJRQR�VHJQDODWH�SHU�OD�SULPD�YROWD��'LF\SKXV�DOERQDVXWXV�:DJQHU��������'LF\SKXV�VWDFK\GLV�ZDJQHUL�7DPDQLQL�
������'HUDHRFRULV� IODYLOLQHD� �$�� &RVWD�� ������� 3K\WRFRULV� DXVWULDFXV�:DJQHU�� ������ 3RO\PHUXV� PLFURSKWKDOPXV
�:DJQHU���������6WURQJ\ORFRULV�VWHJDQRLGHV��-��6DKOEHUJ���������*ORELFHSV�QRYDNL�:DJQHU��������2UWKRW\OXV�UXELGXV
�3XWRQ���������2UWKRW\OXV�WHQHOOXV��)DOOnQ���������+\SVHORHFXV�YLVFL��3XWRQ���������(XURSLHOOD�GHFRORU��8KOHU��������
0DFURW\OXV�DWULFDSLOOXV� �6FRWW���������0DFURW\OXV�SD\NXOOLL� �)DOOnQ���������0HJDORGDFW\OXV�PDFXODUXEUD� �0XOVDQW�	
5H\���������3VDOOXV�ZDJQHUL�2VVLDQQLOVVRQ��������3VDOOXV�QLJULSLOLV��5HXWHU���������3VDOOXV�DQDHPLFXV�6HLGHQVW~FNHU�
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3VDOOXV�YDULDQV�FRUQXWXV�:DJQHU��������9LHQH� VHJQDODWR�DQFKH� LO�SULPR� ULWURYDPHQWR�DFFHUWDWR�GHOOD� VSHFLH� /\JXV
SXQFWDWXV��=HWWHUVWHGW���������6HWWH�VSHFLH�VRQR�VWDWH�HVFOXVH�GDOO
HOHQFR�LQ�TXDQWR�QRQ�VRQR�VWDWH�GHWHUPLQDWH�FRU�
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7KH�IDPLO\�0LULGDH�LV�WKH�ODUJHVW�LQ�WKH�VXERUGR�+HW�
HURSWHUD��0LULGV�DUH�PRVWO\�SK\WRSKDJRXV��EXW�PDQ\�RI
WKHP�HQULFK�WKHLU�GLHW�ZLWK�DQLPDO�IRRG��6RPH��'HUDHR�
FRULQDH�� 3LORSKRULQL�� DUH� HYHQ� REOLJDWRU\� SUHGDWRUV� RI
DSKLGV�� VFDOH� LQVHFWV� DQG� RWKHU� VPDOO� DUWKURSRGV�� WKHLU
HJJV�DQG� ODUYDH��6RPH�DUH�XVHG� LQ�ELRORJLFDO�SHVW�FRQ�
WURO� �0DFURORSKXV� VSS���� ZKLOH� VRPH� RWKHUV� FRXOG� EH
SHVWV��/\JXV�VSS���$SRO\JXV�VSS���

7KH� VWXG\�RI�6ORYHQLDQ�0LULGDH� VWDUWHG�ZLWK�6FRSROL
�������ZKR�OLVWHG�DERXW����VSHFLHV��WKH�LGHQWLW\�RI�VRPH
LV�QRW� FOHDU���+H� LV� UHFRJQL]HG� DV� WKH� DXWKRU� RI� �� YDOLG
QDPHV�RI� VSHFLHV��$OORHRQRWXV� IXOYLSHV��+HWHURFRUG\OXV
JHQLVWDH�DQG�+HWHURWRPD�PHULRSWHUD��,Q�WKH�GLVWDQW�SDVW�
WKH� IDXQD�DURXQG� WKH� WRZQ�RI�*RULFD� �*RUL]LD��ZDV�GLV�
FXVVHG�E\�0RQWDQGRQ���������+RUYiWK��������DQG�5HX�
WHU� ��������ZKR�GHVFULEHG�VHYHUDO�QHZ�VSHFLHV�� VXFK�DV
+DOWLFXV�KHQVFKLL��2UWKRW\OXV�SDOXVWULV� DQG�3VDOOXV�KHQ�
VFKLL��:KHQ� WKH� ORFDOLW\� RI� *RULFD� LV�PHQWLRQHG�� KRZ�
HYHU��ZH�GR�QRW�NQRZ�ZKHWKHU�WKH�UHFRUG�UHIHUV�WR�HLWKHU
,WDO\� RU� 6ORYHQLD�� FRQVLGHULQJ� WKDW� WKH� SUHVHQW� ERUGHU
UXQV� WKURXJK� WKLV� WRZQ�� )LHEHU� ������� ������ GHVFULEHG
WKUHH�VSHFLHV�IURP�WKH�PDWHULDO�FROOHFWHG�LQ�6ORYHQLD�E\
)�-��6FKPLGW��0HUPLWHORFHUXV�VFKPLGWLL��3DFK\SWHUQD�ILH�
EHUL�DQG�'LPRUSKRFRULV�VFKPLGWL��7ZR�HQGHPLF�VSHFLHV
ZHUH�GHVFULEHG�E\�:DJQHU����������'LPRUSKRFRULV�VDX�
OLL��DQG�E\�*RJDOD����������3ODW\FUDQXV�ERUHDH�

7KH�H[LVWLQJ�OLVWV�RI�VSHFLHV��*RJDOD�	�*RJDOD�������
������ 3URWLß�� ������ DUH� RXWGDWHG� DQG� GR� QRW� LQFOXGH
QHLWKHU� D�QXPEHU�RI� OLWHUDWXUH� GDWD� QRU� H[DFW� ORFDOLWLHV�
6HYHUDO� V\VWHPDWLF� UHYLVLRQV� ZHUH� SXEOLVKHG� ODVW� \HDUV�
VR�PDQ\�JHQHUD�UHTXLUHG�UHH[DPLQDWLRQV�DQG�LGHQWLILFD�
WLRQV� RI� WKH�PXVHXP� VSHFLPHQV�� 7KH� IROORZLQJ� OLVW� IRO�
ORZV�WKH�QRPHQFODWXUH�E\�.HU]KQHU�	�-RVLIRY��������H[�
FHSW� IRU� WZR�FKDQJHV��1HRO\JXV� LV� WUHDWHG�DV�D�VHSDUDWH
JHQXV�� DQG�3DUDSVDOOXV� DV�D� V\QRQ\P�RI�3ODJLRJQDWKXV�
7KH� OLVW� LQFOXGHV� OLWHUDWXUH� UHIHUHQFHV� IRU� HDFK� VSHFLHV
DQG�H[DFW�GDWD�IURP�WKH�H[DPLQHG�VSHFLPHQV��ZKLFK�DUH
PRVWO\�NHSW�LQ�WKH�6ORYHQLDQ�0XVHXP�RI�1DWXUDO�+LVWRU\
LQ�/MXEOMDQD� �306/���$� IHZ�DGGLWLRQDO� UHFRUGV�RI� VSHFL�
PHQV��FROOHFWHG�E\�&]HFK�FROOHFWRUV�DQG�GHWHUPLQHG�E\
3HWU�.PHQW��DUH�DOVR�SXEOLVKHG�

$GGLWLRQDO� SKRWRJUDSKV� DQG�PDSV� RI� GLVWULEXWLRQ� RI
WKH�6ORYHQLDQ�+HWHURSWHUD�VSHFLHV�DUH�DYDLODEOH�RQOLQH�DW
WKH�ZHE�DGGUHVV��KWWS���ZZZ��SPV�OM�VL�KHWHURSWHUD�

/,67�2)�63(&,(6

*&/&!�"
&OKIAPKLEJ=A

&OKIAPKLQO�EJPNQOQO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
#EA>AN� ����!� (N=EJ�  �� (N=JFOG=�  =NJEKH=
"� $KC=H=� �� $K�C=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)���������������������

�����������������������������������������KJ�*=HQO�����*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�(K
P=>KJ=�	GNHEJA�3)���������������&��0ERA?�HAC�
�NUK?KNEJ=A

�NUK?KNEO�LPANE@EO� #=HHÀJ�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������������������*��$KC=H=�HAC�(=IJEG� LK@� (NEIKI� -KJEGRA� 3)��� ���� ��� ����� KJ
-PANE@EQI������*��$KC=H=�HAC�-KDKNFA!��NAD�4*��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*��������������KJ�!NUKLPANEO������*�$KC=H=�HAC�&@NEF=�(NAGKR
A�3)���������������*��$KC=H=�HAC�
*KJ=HK?KNEO�BEHE?EO� )EJJ=AQO�����
$KC=H=���*K@AN�����!�7C�� )KGA�LNE� �H=CKRE?E"�$KC=H=��$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� )KC� )QGKRE?=� 3)��� ���� ��� ����� KJ
!NUKLPANEO����$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�'ALN?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�3NDJEG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�
	I=NFA�LNE�'AH
=D�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�%N=OPJEG�-K@GN=F�4*���������������3��#QNH=J�HAC�$KNF=J?E!�0R��*EGH=R��4)���������������3��#QNH=J�HAC�
 =ILUHKJAQN=�RENCQH=� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*�������������������������������*�$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=������������������*��$KC=H=�HAC�)=
GK�	IKDKN�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�3NDJEG=�)KC�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!��H=PJ=��NAVKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)�������������������������������*��$KC=H=�HAC�-K@ONA@=�1NA>Ü=�$KN?=�4*��������������0���NAHED�HAC�
!E?ULDQO�=H>KJ=OQPQO�4=CJAN�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!0AJKRK�/A
P=JF�4)�������������������*��$KC=H=�HAC�
!E?ULDQO�CAJE?QH=PQO� #EA>AN�����
$KC=H=���*K@AN������ ?KJBQOA@�SEPD�!��CHK>QHEBAN
"�$K�C=H=���$KC=H=������ IEOE@AJPEBE?=PEKJ�NA?KN@O�NABAN� PK�!�
CHK>QHEBAN
�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!�,OL�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-KLAPNA�3)��������������0���NAHED�HAC�
!E?ULDQO�CHK>QHEBAN� #=HHÀJ�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

*A@RK@A�$KNEÜ=JA�3*��������������������*��$KC=H=HAC�!K>NKR=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�0=RHFA�3*���������������������*��$KC=H=�HAC�!KI�=HA�!K>�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�-KDKNFA!��NAD�4*��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�0KNE?=� 0KNE
G=�LH=JEJ=�3*��� ���� �������������*��$K�C=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� -HA
ERE?=� 3)��� ���� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�&OPN=!� (KLAN�	GK?F=JOGE� V=PKG�3)��� ��� ��� ����� �����*�$KC=H=�HAC��KDEJFOG=��EOPNE?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��ARGA�3)���������������������*��$KC=H=�HAC�&C�&
G=�)KG=�3)���������������0���NAHED�HAC�*NVHE?=������I�4*���������������3��#QNH=J�HAC�-K@ONA@=�1NA>Ü=�$KN?=�4*��������������0���NAHED�HAC�&HENOG=��EOPNE?=�7=NAÜFA����N?A�3)���������������0���NAHEDHAC�
�AHEIHFA�3)���������������0���NAHED�HAC�-K@GQI�*A@RA@KR�CN=>AJ�4*���������������3��#QNH=JHAC�-KOPKFJ=�3)���������������3��#QNH=J�HAC�$KNJFE�&C�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
!E?ULDQO�?KJOPNE?PQO� �KDAI=J�����
$KC=H=���*K@AN�����!� =NJEKHE="�$KC=H=���$KC=H=���������� IEOE@AJPEBE?=PEKJ�NA?KN@O�NABAN�PK�!��OP=?DU@EO

!E?ULDQO�ALEHK>EE�/AQPAN�����$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-K@CKNOGE�GN=O!�-APNEJFA�3)�������������������*��$KC=H=HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� +KPN=JFA� $KNE?A� 3)��� ��� ��� ����� KJ
"LEHK>EQI������*��$KC=H=�HAC��F@KR
ÜEJ=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-K@ÜAPNPAG�3KJ=NFA�4*�����������������$KC=H=�HAC�&OPN=!�*KRN=��*KRN=
G=�R=H=�3)�����������������$KC=H=HAC�(KLAN� �ANPKGE� 	GK?F=JOGE� V=PKG� 3)��� ���� ��� ����� ��$KC=H=�HAC�
!E?ULDQO�ANN=JO� 4KHBB�����
$KC=H=���$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!
	GHAJ@NKRA?�4*���������������0P=Q@=?DAN�HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�(KÜARFA�3)���������������������&'%�0�72�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������������������*��$KC=H=�HAC��AH=�GN=FEJ=!�ÛNJKIAHF�/K�=JA?�4)�������������������*��$KC=H=�HAC��AH=�GN=FEJ=!�3EJE?=�7EHFA�4)��������������������*��$K�C=H=�HAC�/=RJA�J=�(KNK
GAI�3*���������������*��$KC=H=�HAC�/=@HFA�K>�!N=RE�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�,OL�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�

+=JKO!�	AI>EFOG=�>=FP=�3)��������������������*��$KC=H=HAC�
!E?ULDQO�L=HHE@QO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
$KC=H=� �� *K@AN� ����!� )FQ>HF=J=� 1N�EÜ� �NA�E?A� 	GHAJ�@NKRA?"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!+AQI=NGPH� ��1N�EÜ
�3*���������������0P=Q@=?DAN�HAC�'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�0AHK�4*�������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�0K
G=�@KHEJ=!�EVHER�)ALAJFE?A�2*��������������������*�$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�2N
HF=� CKN=!� -K
P=NOG=� GKÜ=� 3*��� ���� ��� ����� �����*�$KC=H=�HAC�
!E?ULDQO�OP=?DU@EO�'��0=DH>ANC�����
!E?ULDQO�OP=?DU@EO�S=CJANE�1=I=JEJE�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!
	I=NFA�LNE�'AH
=D�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�-AP=JF?E�4*�������������������������������*��$KC=H=�HAC�-KDKNFA!��NAD�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�(QI�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�
*=?NKHKLDQO�IAH=JKPKI=� ��� KOP=�����

*=?NKHKLDQO�?=HECEJKOQO�4=CJAN�����$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!� 0PNQJF=J�2)���������������������������������*�$KC=H=�HAC��JG=N=J�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-KNPKNK���AHE�GNE��2)����������������*��$KC=H=�HAC�
*=?NKHKLDQO�LUCI=AQO� /=I>QN�����

*=?NKHKLDQO�JQ>EHQO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(NG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� )KC� )QGKRE?=� 3)��� ���� ��� ����� �����������������������������*��$KC=H=�HAC�

!AN=AK?KNEJ=A
�HHKAKPKIQO�CANI=JE?QO�4=CJAN�����$KC=H=���$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA� 3)��� ��� �� ���� ��� ����� ��� �� ���� ��� ����� �&'%0�72�HAC�&OPN=!�ÛNJE�G=H�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�
	I=NFA�LNE�'AH
=D�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)��������������������*��$KC=H=HAC�3NAI
ÜE?=�3)������������������(=LH=�HAC�)FQ>HF=J=�3*���������������3��#QNH=J�HAC�
�HHKAKPKIQO�CKPDE?QO� #=HHÀJ�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

-KHDKCN=FOGK�DNE>�!�ÛNJE�RND�3*��������������KJ�-EJQO�����*��$KC=H=�HAC�3AHEGA��HKGA�2H=G=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�(KGN=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��KNKRJE?=�-KGKFE
ÜA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�
!AN=AK?KNEO�OANAJQO� !KQCH=O���0?KPP�����
$KC=H=���*K@AN�����!�ÛNJE�G=H"�$KC=H=���$KC=H=��������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!0PNQJF=J�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�(KLAN�	GK?F=JOGE�V=PKG�3)������������������������������*��$KC=H=�HAC�0AÜKRHFA�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KNPKNK��2)���������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�)=>KN�3)�����������������$KC=H=�HAC�-KIF=J�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�0KÜANC=� 3AHE� �=@EJ� 3)��� ��� ���� ����� ��� ��*�� $KC=H=HAC��JG=N=J�3)���������������������*��$KC=H=�HAC�
!AN=AK?KNEO�=JJQHELAO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJFOG=��EOPNE?=�+AI
GE� NKRP�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*���������������KJ�)=NET������*�$KC=H=�HAC�
!AN=AK?KNEO�BH=REHEJA=� ��� KOP=�����
0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)���������������KJ�-NQJQO�@KIAO�
PE?=���������������$KC=H=�HAC�
!AN=AK?KNEO�IKNEK� �KDAI=J�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!!KHEJ=�(KHLA!�!KH�4)��������������������&'%�0�72�HAC��AH=�GN=FEJ=!�!=IAHF�4)���������������*��	P=JCAHF�HAC�
!AN=AK?KNEO�KHER=?AQO� #=>NE?EQO�����
">ANOP=HHAN�����!�*=NE>KN"�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J="�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!3NDJEG=�3)��������������� ��(NQ
JEG�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*�$KC=H=�HAC�(KÜAROG=�/AG=�����I�3)��������������0���NAHED�HAC�
!AN=AK?KNEO�NQ>AN� )EJJ=AQO�����

 =LOQO�H=JE=NEQO� )EJJ=AQO�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=��NA�E?A�(NG=�ÛNJE�G=H�1NAJP=!�-K@�'=RKN
ÜGKI"�$KC=H=��$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)=E>=?D� ��)FQ>HF=J=
�������������0P=Q@=?DAN�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)������������������������������*��$KC=H=�HAC�

&C�(NAIAJE?=�3)��������������0���NAHED�HAC�(N=O!�	PKNFA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�(K
P=>KJ=�3)���������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�-NAOG=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�3NDJEG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��JG=N=J�3)�������������������*��$KC=H=�HAC��NGEJE!�0HERFA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��=NG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�-K@CKNOGE�GN=O!�-APNEJFA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*��������������������*��$KC=H=HAC�
	I=NFA�LNE�'AH
=D�4*��������������������*��$KC=H=�HAC��NFA�LNE�(KIJQ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KHDKCN=FOGK� DNE>�!� ÛNJE� RND� 3*��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�!N=CKJF=�0PAJ=�2)�������������������*��$KC=H=�HAC�(KÜAROG=�/AG=�3)��������������0���NAHED�HAC�&OPN=!�%NRKFE�3)���������������0���NAHED�HAC�-KLAPNA�3)��������������0���NAHED�HAC�%K@K
�!KHAJ?E�5*��������������0���NAHED�HAC�+=JKO!� 	AI>EFOG=� >=FP=� ���� I� 3)��� ���� ��� ����� 0��NAHED�HAC��KRA?���(=JEJ�2*���������������0���NAHED�HAC��=R
E?=�2*���������������0���NAHED�HAC��KRA?�)KC�ÜAVOK
GE�2*��������������0���NAHED�HAC�
!AN=AK?KNEO�NQPEHQO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
/AQPAN� ����!� $KNE?="� $KC=H=� �� *K@AN� ����!� ÛNJE� G=H"$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!�ÛNJE�G=H�3)���������������KJ��JPDUHHEO����������������*��$KC=H=�HAC�(KLAN�0ANIEJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)�������������������������������*�$KC=H=�HAC��������������3��#QNH=J�HAC�&OPN=!�-K@LAÜ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�
!AN=AK?KNEO�PNEB=O?E=PQO� )EJJ=AQO�����
$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J="�$KC=H=���$KC=H=��������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)=E>=?D� ��)FQ>HF=J=
������������������������0P=Q@=?DANHAC�!KH�J=�(KHLE�4)�������������������������&'%�0�72�HAC�&OPN=!�ÛNJE�G=H�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�$KIEHE?=�5*��������������������*��$KC=H=HAC��AJE?=�*QNOG=�
QI=�5*������������������$KC=H=�HAC�-KGKFE
ÜA�-=@A��3)��������������KJ� KNUHQO����$KC=H=HAC�)FQ>HF=J=!�0KOPNK�7=@RKN�3)��������������3��#QNH=J�HAC�
!AN=AK?KNEO�HQPAO?AJO� 0?DEHHEJC�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=��NA�E?A"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*���������������������������������*�$KC=H=�HAC�



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

/=@KRHFE?=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�3EL=ROG=�@KH�!�,VAHF=J�3)�������������������*��$KC=H=HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�3J=JFA�$KNE?A�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-H=JEJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�$NKOQLHFA�3AHEGA�)ELHFAJA�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�!KI�=HA�!K>�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�0H=RJEG�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�3EL=R=�(K@NAPE�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�)=>KN�3)�����������������$KC=H=�HAC� ANGJE
GK�FAVANK!�!KHAJFA�'AVANK�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(K
P=>KJ=�0QLKPOGE�OH=L�3)���������������������*��$K�C=H=�HAC�(N=O!�)ELE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-=@J=�2)�������������������*��$KC=H=�HAC��NFA�LNE�(KIJQ�3)������������������$KC=H=�HAC�!N=CKJF=�0PAJ=�2)��������������KJ� QLNAOOQO����$KC=H=HAC� ANGJE
GK� FAVANK!� 7=@JFE� GN=F� 3)��� ��� ��� ����� 0�� �NAHEDHAC�)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*����������������0���NAHED�HAC�)AJ@=R=�!KHC=�R=O�5*���������������0��$KI>K?���!�(KBKH�HAC�(KLAN�	GK?F=JOGE�V=PKG�3)���������������0���NAHED�HAC�
*ENEJ=A

�?PEJKJKPQO�LQH?DAN� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
$KC=H=���*K@AN�����!�(KÜARFA"�$KC=H=���$KC=H=���������"�#HKNAJ���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�¼NAJDAEI�  �� *A@RA@FAG� $KPAJE
G=� CKN=
� 3)��� ���� �������0P=Q@=?DAN�HAC�(KÜAROGE�/KC!�0P=NA��=CA�4)���������������'�� =NJAHQPPEHAC�(KÜAROGE�/KC!��=V=����4)�������I������������������������KJ��>EAO�=H>=����#HKNAJ�HAC�1NJKROGE�CKV@!�Û=RAJ�3)��������������������*��$KC=H=HAC�
�@AHLDK?KNEO�@APNEPQO� #EA>AN�����
���$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!(N=JFOG=�$KN=�3*�������I�������������KJ�#=>=?A=A�%�$ÐJPDAN�HAC�
�@AHLDK?KNEO�HEJAKH=PQO� $KAVA�����

 =HK?KNEO�?DAJKLK@EE� #=HHÀJ�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=��KDEJF�(NG=�-KGKFE
ÜA��NA�E?A�-EN=J�ÛNJE�G=H"�$KC=H=��$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�-K@LAÜ�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�ÛNJE�G=H�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!�	P=JFAH�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�

&OPN=!�(K
P=>KJ=�3)���������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�-NAOG=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�$NKOQLHFA�3AHEGA�)ELHFAJA�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�&C�(NAIAJE?=�3)���������������0���NAHED�HAC�!KI�=HA�!K>�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�0PNQJF=J�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�!K>NKRJEG�5*��������������������*��$KC=H=HAC�-APE
KR?E�5*��������������������*��$KC=H=�HAC�(KNKR?E�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�$KNEÜGK!�,?EJFA�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�)=>KN�3)�������������������*��$KC=H=�HAC��NFA�LNE�(KIJQ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�!N=CKJF=�0PAJ=�2)�������������������*��$KC=H=�HAC�(KLAN� �ANPKGE� 	GK?F=JOGE� V=PKG� 3)��� ���� ��� ����� ��$KC=H=�HAC�$KPAJE?=�3)��������������0���NAHED�HAC�-KLAPNA�3)��������������0���NAHED�HAC�(KÜARFA�!KHC=�R=O�3)��������������0���NAHED�HAC�%NLAHFA�3)���������������0���NAHED�HAC�0KÜANC=�	AGE�3)���������������0���NAHED�HAC�+��$KNE?=�-=JKRA?�2)��������������0���NAHED�HAC�
�@AHLDK?KNEO�NAE?DAHEE� #EA>AN�����
#EA>AN� ����!� (N=EJ�  �� (N=JFOG=�  =NJEKH=
� 0?DIE@P� HAC�"#EA>AN� ����!� (N=EJ"�*KJP=J@KJ� ����!�$KNE?="�$KC=H=��*K@AN�����!�)FQ>HF=J="�$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)=E>=?D�  �� )FQ>HF=J=
� ��� ��� ����� ��� ��� ����� 0P=Q@=?DANHAC�!K>NKR=�3*������������*K@AN�HAC�(NG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�$N=@E
ÜA�LNE�)QGKRE?E�3*��������������������*��$KC=H=HAC�0L���NJEG�+=OKR
G=�CI=FJ=�3*�����������������$KC=H=HAC�
�@AHLDK?KNEO�OAPE?KNJEO� #=>NE?EQO�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=�)=J?KRK�0P=N=�#Q�EJ=��NA�E?A�(NG="�$KC=H=���$KC=H=��������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC� AHFA�$NE�A�4*���������������&��0ERA?�HAC�3NDJEG=��EOPN=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�(K
P=>KJ=�3)���������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�-NAOG=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�$NKOQLHFA�3AHEGA�)ELHFAJA�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�-H=JEJOGK�LKHFA!�)=VA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC��KRA?�2*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� &
G=� HKG=� 3)��� ���� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

 ANGJE
GK� FAVANK!�  ANGJE?=� !KHAJFA� 'AVANK� 3)��� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KOPKFJ=�7=CKJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�,OEHJE?=�-HA
?A�OHKR��OPN=J�NAGA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�%KNFQH�)AOJK�>N@K�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-KIQNFA!�3AN�AF�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�
	I=NFA�LNE�'AH
=D�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�7C��/=@KRJ=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�0AÜKRHFA�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�0KÜANC=�*HEJE�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(KÜARFA�!KHC=�R=O�3)��������������0���NAHED�HAC�&C�&
G=�)KG=�3)���������������0���NAHED�HAC�-NAGIQNFA!�0KPEJ=�4*���������������0���NAHED�HAC�%NLAHFA�3)���������������0���NAHED�HAC�+�� $KNE?=� -=JKRA?� 2)��� ���� ��� ����� ��� ��� ����� 0��NAHED�HAC�
�@AHLDK?KNEO�PE?EJAJOEO� *AUAN�!ÐN�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����"�$KC=H=��$KC=H=����������"����$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������������������������������*��$KC=H=�HAC�+KPN=JFA�$KNE?A�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�3EL=ROG=� @KHEJ=!� �F@KR
ÜEJ=� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC� ANGJE
GK�FAVANK!�)=VA���,PKG�3)�������������������*�$KC=H=�HAC� ANGJE
GK�FAVANK!�!KHAJFA�'AVANK�3)�����������������$K�C=H=�HAC� ANGJE
GK� FAVANK!� $KNAJFA� 'AVANK� 3)��� ���� ��� ����� ��$KC=H=�HAC�$N=@E
ÜA�LNE�)QGKRE?E�3*��������������������*��$KC=H=HAC�&OPN=!�*KRN=��*KRN=
G=� R=H=� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�/=GKR�	GK?F=J�3)������������������$KC=H=�HAC��HKGA!�3KHÜFA�3)������������������$KC=H=�HAC�
�@AHLDK?KNEO�R=J@=HE?QO� /KOOE�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=!�1KI=ÜARK�3AN@"�$KC=H=���$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-KO=RFA�������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!�	P=JFAH�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�(KVEJ=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC��KNKRJE?=� -KGKFE
ÜA� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�� $KC=H=HAC��NGEJE!��=NG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�(NG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�3EL=R=��N=JE
G=�@KH�!�(K@NAPE�3)�������������������*�$KC=H=�HAC�-K@CKNOGE�GN=O!�-APNEJFA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�(N=O!� �NFA� LNE� (KIJQ�3)��� ��� ��� ����� ��� ��*��$KC=H=HAC�1NOPAHF�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�

0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�������������3��#QNH=J�HAC�)FQ>HF=J=�ÛNJQÜA�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�0KN=�!N=C=�3*��������������������*��$KC=H=HAC�%NLAHFA�-NA
JE?=�3)���������������0���NAHED�HAC�*QHF=R=�3)���������������3��#QNH=J�HAC�-KREN�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
�CJK?KNEO�NA?H=ENAE� 4=CJAN�����
$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J="����$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!)=E>=?D� ��)FQ>HF=J=
�������������0P=Q@=?DAN�HAC�
�CJK?KNEO�NQ>E?QJ@QO� #=HHÀJ�����
*KJP=J@KJ� ����!� $KNE?="� $KC=H=� �� *K@AN� ����!� )KC"$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=�ÛNJQÜA�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�!K>NKR=�$=>NFA�3*�����������������$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�0KOPNK�7=@RKN�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
�HHKAKJKPQO�ACNACEQO�#EA>AN�����$KC=H=� �� *K@AN� ����!� 1NECH�� FAVAN="� $KC=H=� �� $KC=H=���������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!1NECH=ROG=�FAVAN=�3*���*��$KC=H=�HAC�'QHEFOGA��HLA!�(KIJ=�3*������ ��� ����������*��$KC=H=HAC��������������3��#QNH=J�HAC�0PQ@KNOGE�LNAR=H���3K@JEGKR=�GKÜ=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�(NJOG=�FAVAN=�2*��������������������*��$KC=H=�HAC�(KIJ=���3N=P?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�1KO?������I�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�1NECH=R� 3K@JEGKR=� GKÜ=� �� /Q@JK� LKHFA� ����� �� �����I3*��������������"��%KHVAN�HAC�(KIJ=� -H�� V=�*ECKR?AI������I�3*��� ��� ��� ����� 3�#QNH=J�HAC�
�HHKAKJKPQO�BQHRELAO� 0?KLKHE�����

 EIAT�BQHRELAO�0?KLKHE�����0?KLKHE�����!� =NJEKHE=� SAOPANJ�0HKRAJE=��� PULA�HK?=HEPU
"/AQPAN� ����!� $KNE?="� $KC=H=� �� *K@AN� ����!� )FQ>HF=J=!ER=Ü=�0H=RJEG"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KNKRJE?=�-KGKFE
ÜA�3)���������������0P=Q@=?DAN�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�&C�(QNA
ÜAG�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�'=JÜA�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�-NAOG=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�-K@CKNOGE�GN=O!�-APNEJFA�3)�������������������*��$KC=H=HAC�(N=O!�	PKNFA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�0A�=J=�-KREN�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�&HENOG=��EOPNE?=�'AH
=JA�3)���������������*��$KC=H=�HAC��NFA�LNE�(KIJQ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�����I�3)�����������������$KC=H=�HAC�&C�(NAIAJE?=�3)���������������0���NAHED�HAC�0AJK�AÜA�$=>NÜA�3)���������������3��#QNH=J�HAC�



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�-K@CKNFA�3)���������������3��#QNH=J�HAC��NA�A?�LNE�-K@CKNFQ�3)���������������3��#QNH=J�HAC�1KLKH�0R��(=P=NEJ=�3*���������������3��#QNH=J�HAC�
�LKHUCQO�HEI>=PQO� #=HHÀJ�����
$KC=H=���*K@AN�����"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@! ANGJE?=��ACQJFA�1KLKH�3)���������������KJ�0=HET�����*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�1KI=ÜARK�3*��������������������*��$KC=H=HAC� ANGJE
GK� FAVANK!�  ANGJE?=� !KHAJFA� 'AVANK� 3)��� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�-K@LAÜ�3)��������������KJ�0=HET�����*��$KC=H=�HAC�-H=JEJOGK� LKHFA!� $NÜ=NARA?� 3)��� ���� ��� ����� ��� �� *�$KC=H=�HAC�/=GKR�	GK?F=J�3)���������������KJ�0=HET����$KC=H=�HAC�
�LKHUCQO�HQ?KNQI� *AUAN�!ÐN�����
$N¼BBA�����!�)KC=PA?"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA�3)���������������������&'%�0�72�HAC�-NAGIQNFA!�*KN=R?E�4*��� ��� ��� ����� ��� ��*��$KC=H=HAC�)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*�����������������$KC=H=�HAC��AH=�GN=FEJ=!�ÛNJKIAHF�/K�=JA?�4)�������������������*��$KC=H=�HAC�-H=JEJ=�3)���������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�0KN=�!N=C=�3*��������������������*��$KC=H=HAC�)FQ>HF=J=!�1KI=ÜARK�3*��������������������*��$KC=H=HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�(KGN=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�/=@HFA�K>�!N=RE�4*��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!� 0P=N=� #Q�EJ=� 0R�� '=JAV�3*��� ���� ��� ����� ����*��$KC=H=�HAC�-APE
KR?E�5*��������������������*��$KC=H=�HAC�3AN�AF�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�(KNKR?E�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�*KRN=��*KRN=
G=� R=H=� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�$N=@EJ�(KNKI=ÜE��K
GEJE�3)�������������������*��$K�C=H=�HAC�(KÜARFA�!KHC=�R=O�3)��������������0���NAHED�HAC�
�LKHUCQO�OLEJKH=A� *AUAN�!ÐN�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!��ARGA�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�-KOPKFJ=�)=J@KH�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��H=PJ=��NAVKRE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�

-KIQNFA!�3AN�AF�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�
	I=NFA�LNE�'AH
=D�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�$N=@E
ÜA�LNE�)QGKRE?E�3*������������������$KC=H=�HAC�/=GKR�	GK?F=J�3)������������������$KC=H=�HAC�
�N=?DU?KHAQO�@A?KHKN�/AQPAN��������$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&HENOG=��EOPNE?=�	P=JC=�3)��������������������*��$KC=H=HAC�+=JKO!�	AI>EFOG=�>=FP=�3)���������������KJ��LE=?A=A�����*��$KC=H=�HAC�!N=CKJF=�0R��-APAN�2)������� ��� �����0��$KI>K?���!�(KBKH�HAC�
 =HK?KNEO�=BBEJEO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=� �NEJFA�  ÛNJQÜA
� �HA@� �KDEJF� -H=JEJ=� J=� (N=FQ(KÜARFA"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJFOG=��EOPNE?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!� 2G=J?� 3*��� ���� ��� ����� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�(N=O!�(KLNER=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�-NAOG=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�
�AHAVJEGE�/Q@JK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�&C�(NAIAJE?=�3)���������������0���NAHED�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� )KC� )QGKRE?=� 3)��� ���� ��� ����� *�$KC=H=�HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�0K
G=�@KHEJ=!�EVHER�)ALAJFE?A�2*��������������������*�$KC=H=�HAC�3NDJEG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�!KI�=HA�!K>�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�0INAÜFA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KDKNFA!��NAD�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�/=@HFA�K>�!N=RE�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�2N
HF=� CKN=!� -K
P=NOG=� GKÜ=� 3*��� ���� ��� ����� �����*�$KC=H=�HAC��HKGA!�3KHÜFA��HK
GK� FAVANK�3)��� ���� �������������*�$KC=H=�HAC�-KDKNFA!�*=H=�(KL=�4*���������������*��$KC=H=�HAC�$KPAJE?=�3)��������������0���NAHED�HAC��NACEJF��AH=�2*��������������0���NAHED�HAC�'QHEFOGA��HLA!�3=O�J=�OG=HE�2*���������������0���NAHED�HAC�(QI������I�4*���������������3��#QNH=J�HAC�/=PEPKRA?������I�3*��������������3��#QNH=J�HAC�(=IJE
G=��EOPNE?=�0P=DKRE?=�3*��������������3��#QNH=JHAC�-KREN�3)���������������3��#QNH=J�HAC�-KOPKFJ=�3)���������������3��#QNH=J�HAC�-HEOGKRE?=� -K@>NAC� ����I� 3)��� ���� ��� ����� 0�� �NAHEDHAC�
 =HK?KNEO�=HLAOPNEO� *AUAN�!ÐN�����
#EA>AN� ����!� (N=EJ"� $N¼BBA� ����!� )KC=PA?"� $KC=H=� �*K@AN�����!�1NECH��FAVAN=�(KI=NÜ=�/=GAG�7=LH=P=� (=I�JE
GK�0=REJFOGA��HLA
"�$KC=H=���$KC=H=����������



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�¼NAJDAEI�  �� *A@RA@FAG� $KPAJE
G=� CKN=
� 3)��� ���� �������0P=Q@=?DAN�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!��ARGA�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�/=GEPJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�'QHEFOGA��HLA!�(KIJ=�3*������ ��� ����������*��$KC=H=HAC�1KO?�'QNFARÜAR=�RNP=Ü=�������������I�3*������������������*��$KC=H=�HAC�(K
QP=!�-H��	EF=�������������I�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�0JA�JEG�0RE
Ü=GE�3)���������������*��$KC=H=�HAC�1NJKROGE�CKV@!�0INAGKR=�@N=C=�3)������������������$K�C=H=�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�(NEI�$KNJFE�&C�3)���������������3��#QNH=J�HAC�(=IJE
GK�0=REJFOGA� �HLA!� !KI� LK@� 0PKN�EÜAI� ����� I3*���������������3��#QNH=J�HAC�2JA?�3)��������������3��#QNH=J�HAC�0KNE
G=�LH=JEJ=������I�3*���������������3��#QNH=J�HAC�
 =HK?KNEO�NKOAKI=?QH=PQO� !A�$AAN�����
$KC=H=���*K@AN�����!�!ER=Ü=�0H=RJEG
 =HK?KNEO�NKOAKI=?QH=PQO�NKOAKI=?QH=PQO� !A�$AAN�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!-NAGIQNFA!�#EHKR?E�5*�������������������*��$KC=H=�HAC�
 =HK?KNEO�NKOAKI=?QH=PQO�=JCQH=NEO� #EA>AN�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!1NECH=ROG=�FAVAN=�3*���*��$KC=H=�HAC��KNKRJE?=�-KGKFE
ÜA�3)�������������������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!�+KR=�R=O�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!�0AJK�AÜA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�ÛNJE�G=H�3)�������������������*��$KC=H=�HAC��NGEJE!�0HERFA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��NPRE�A�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�+=JKO!� 0R��%EANKJEI� �� -HA
=� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�,>NKR�$KH=?�3)��������������0���NAHED�HAC�0AJK�AÜA�$=>NÜA�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
 =ILPKVUCQI�=AMQ=HA� 3EHHANO�����

 =ILPKVUCQI�LEJ=OPNE� #=HHÀJ�����
$KC=H=���*K@AN�����"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*���������������KJ�-EJQO����$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�0AHK�4*�������������������*��$KC=H=�HAC�$NKOQLHFA� -KHE?=� 3)��� ���� ��� ����� KJ�-EJQO� ��� �� *�$KC=H=�HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�3AHEGA��HKGA�2H=G=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�&HENOG=��EOPNE?=�'AH
=JA�3)���������������*��$KC=H=�HAC�-KHDKCN=FOGK� DNE>�!� ÛNJE� RND� 3*��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC��KNKRJE?=�-KGKFE
ÜA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�

 =ILPKVUCQI�LQIEHEK�/AQPAN�����$KC=H=���*K@AN�����!�!KHEJ=�1NECH=ROGED�FAVAN"�$KC=H=��$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!'QHEFOGA� �HLA!� 0PQ@KNOGE� LNAR=H� �� 3K@JEGKR=� GKÜ=� 3*�������������������*��$KC=H=�HAC�(NJOG=�FAVAN=�2*��������������������*��$KC=H=�HAC�-KGHFQG=!� 3AH�� �HAFOGK� >=NFA� 3*��� ��� ��� ����� KJ�-EJQO
IQCK������*��$KC=H=�HAC��ACQJF
ÜE?=������I�3*���������������3��#QNH=J�HAC�$NEJPKRA?� ÛA
G=� GKÜ=� ����� I� 3*��� ���� ��� ����� 3�#QNH=J�HAC�
 =LOK@AO�CKPDE?QO� )EJJ=AQO�����
0?KLKHE�����"�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J=�0H=RJEG"$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�-K@LAÜ�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC��KNKRJE?=�-KGKFE
ÜA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�&C�(NAIAJE?=�3)��������������0���NAHED�HAC�-NAGIQNFA!�#EHKR?E�5*�������������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�-NAOG=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�-H=JEJOGK�LKHFA!�)=VA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�0H=RJEG�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� &
G=� HKG=� 3)��� ���� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�(N=O!�	PKNFA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�0=RHFA�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�0A�=J=�-KREN�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KHDKCN=FOGK� DNE>�!� ÛNJE� RND� -=OF=� N=R=J� 3*��� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�/=GEPJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�$KIEHE?=�5*��������������������*��$KC=H=HAC�-APE
KR?E�5*��������������������*��$KC=H=�HAC�$KNEÜGK!�1N@GKR=�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�(KNKR?E�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�'QHEFOGA��HLA!�(NJOG=� FAVAN=�2*��� ���� �������������*�$KC=H=�HAC�&OPN=!�7=VE@�7=HELJEG�3)������������������$KC=H=�HAC��NACEJF���)KCFA�2*���������������0���NAHED�HAC�0H=RJEG�����I�3)���������������0���NAHED�HAC��QGKRJE?=�5*��������������0���NAHED�HAC�/=@AÜA�'=CJFAJE?=�4*���������������3��#QNH=J�HAC�1NJKROGE�CKV@!�)KGRA�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
 =LOK@AO�I=P� /KOOE�����
#EA>AN� ����!� (N=EJ"� *KJP=J@KJ� ����!� $KNE?="� $N¼BBA����!�)KC=PA?"�$KC=H=���*K@AN�����"�$KC=H=���$KC=H=����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!3NDJEG=�3)��������������� ��(NQ
JEG�HAC�*=H=�-KH=J=�ÛNJE�HKC�5*��������������������*��$KC=H=HAC�-NAGIQNFA!�!KH���EOPNE?=�5*��������������������*��$K�



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

C=H=�HAC�*A@RK@A�0L��-ENJEÜA�3*�����������������$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� &C� !N=C=� 3)��� ���� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�/=GKR�	GK?F=J�3)��� ���� ��� �����KJ� KNUHQO� ���$KC=H=HAC� ANGJE
GK� FAVANK!� 7=@JFE� GN=F� 3)��� ��� ��� ����� 0�� �NAHEDHAC�+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�
 =LOQO�=PAN� )EJJ=AQO�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=�&C"�$KC=H=���$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!��ARGA�3)�������������������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*�������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJFOG=��EOPNE?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�ÛNJE�G=H�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-H=JEJOGK�LKHFA!�)=VA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�0K
G=�@KHEJ=!�EVHER�)ALAJFE?A�2*��������������������*�$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�0=RHFA�3*��������������������*��$KC=H=�HAC� ANGJE
GK� FAVANK!�  ANGJE?=� !KHAJFA� 'AVANK� 3)��� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�(KLAN�0ANIEJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�(K
P=>KJ=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�$KIEHE?=�5*��������������������*��$KC=H=HAC�(KNKR?E�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�0AÜKRHFA�#KJP=JECCA�2)�����������������$KC=H=�HAC��NACEJF���)KCFA�2*���������������0���NAHED�HAC�$KPAJE?=�3)��������������0���NAHED�HAC�0H=RJEG�����I�3)���������������0���NAHED�HAC�&HENOG=��EOPNE?=�7=NAÜFA����N?A�3)���������������0���NAHEDHAC�+��$KNE?=�-=JKRA?�2)���������������0���NAHED�HAC�(=N=R=JGA!�(K
QPJEG�3*���������������0���NAHED�HAC�(KLAN�	GK?F=JOGE�V=PKG�3)���������������0���NAHED�HAC�0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)���������������3��#QNH=J�HAC�+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�(QI������I�4*���������������3��#QNH=J�HAC�
 D=N=CK?DEHQO�CUHHAJD=HEE� #=HHÀJ�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=� �NA�E?A� )KC� R� 1NAJPE"� $KC=H=� ��$KC=H=� ����� ��������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!�	P=JFAH�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�3NDJEG=�)KC�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(K
P=>KJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�0H=RJEG�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-H=JEJ=�3)���������������*��$KC=H=�HAC�!KI�=HA�!K>�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�

/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�)=>KN�3)�����������������$KC=H=�HAC�ÛNJE�G=H�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�Û=RAJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�)KC=NOG=�@KHEJ=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC� ANGJE
GK�FAVANK!�!KHAJFA�'AVANK�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�0KÜANC=� 3AHE� �=@EJ� 3)��� ���� ��� ����� ��� ��*�� $KC=H=HAC�!N=CKJF=�0PAJ=�2)�������������������*��$KC=H=�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�0HKR��$KNE?A!�%H=LKJ?E�4*���������������0���NAHED�HAC�*QNOGE�-APNKR?E�4*��������������0���NAHED�HAC�-K@ONA@=�)KGA�4*��������������0���NAHED�HAC��KRA?�(HQ�A���(KNEPJE?=�2*������������������!NKRAJEGHAC�1NJKROGE�CKV@!�+AI?E�3)���������������0���NAHED�HAC�-K@ONA@=�1NA>Ü=�$KN?=�4*���������������0���NAHED�HAC�
 D=N=CK?DEHQO�SA>ANE�4=CJAN�����$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA�3)������������������������&'%�0�72�HAC�/=GEPJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�3NDJEG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�*A@RK@A�0KN=�!N=C=�3*��������������������*��$KC=H=HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�)=>KN�3)�����������������$KC=H=�HAC�&C�&
G=�)KG=�3)���������������0���NAHED�HAC��KRA?���(=JEJ�2*���������������0���NAHED�HAC�
 HKOPANKPKIQO�=JJQHQO� �NQHHÀ�����

 =HK?KNEO�BQO?AO?AJO�/AQPAN�����$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!��JG=N=J�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(KLAN�0ANIEJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)������������������������������������������*��$KC=H=�HAC�1KLKHKRA?�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�0PNQJF=J�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�*KRN=��(QG�3)������������������$KC=H=�HAC�0KÜANC=�	AGE�3)���������������������������0���NAHED�HAC�
 HKOPANKPKIQO�>E?H=R=PQO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
$KC=H=� �� *K@AN� ����!� )FQ>HF=J=� 2PEG� !K>NKR=� 1NECH�FAVAN=��KDEJF�(KB?A"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�	AJPRE@�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�$NKOQLHFA�-KHE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�0H=RJEG�3)���������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!�	PKNFA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�(KLAN�0ANIEJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�-=@J=�2)��������������������*��$KC=H=�HAC��NGEJE!��NPRE�A�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�%KNFQH�)AOJK�>N@K�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�(KNKR?E�4*��������������������*��$KC=H=HAC�2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*��������������������*��$KC=H=HAC�-KDKNFA!� )KRNAJ
G=� FAVAN=�4*��� ���� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�(K
QP=!�-H��	EF=�������������I�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�1NECH=R� 3K@JEGKR=� GKÜ=� �� /Q@JK� LKHFA� ����� �� �����I3*��������������"��%KHVAN�HAC�(KIAJ��N=JEG�3)���������������0���NAHED�HAC�&C�(NAIAJE?=�3)���������������0���NAHED�HAC�0H=RJEG�����I�3)���������������0���NAHED�HAC�&HENOG=��EOPNE?=�7=NAÜFA����N?A�3)���������������0���NAHEDHAC�(=IJE
GK�0=REJFOGA� �HLA!� !KI� LK@� 0PKN�EÜAI� ����� I3*���������������3��#QNH=J�HAC�$NEJPKRA?� ÛA
G=� GKÜ=� ����� I� 3*��� ���� ��� ����� 3�#QNH=J�HAC�7C�� /=@KRJ=� (KP� ����I� 3*��� ���� ��� ����� 3�� #QNH=JHAC�7C�� 1QDEJF�*AJEJ=� LH=JEJ=� 3*��� ��� ��� ����� 3�� #QNH=JHAC�
 HKOPANKPKIQO�BQHRKI=?QH=PQO� !A�$AAN�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*������������������$KC=H=�HAC�&C�!N=C=�3)���������������0���NAHED�HAC� ANGJE?=��ACQJFA�1KLKH�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�-H=JEJOGK�LKHFA!�)=VA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�*A@RK@A�0KN=�!N=C=�3*��������������������*��$KC=H=HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!��H=PJ=��NAVKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�/=GKR�	GK?F=J�3)��������������������������KJ�0=HET���$KC=H=�HAC�-H=JEJ=�-H=JEJOGK�LKHFA�3)������������������$KC=H=�HAC�&C�&
G=�3)������������������$KC=H=�HAC�(KÜAROG=�/AG=�3)��������������0���NAHED�HAC�
 HKOPANKPKIQO�JKNSACE?QO� $IAHEJ�����

 =HK?KNEO�>ELQJ?P=PQO� #=>NE?EQO�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJFOG=��EOPNE?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�+KPN=JFA�$KNE?A�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�&OPN=!��JG=N=J�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�

 ANGJE
GK� FAVANK!�  ANGJE?=� !KHAJFA� 'AVANK� 3)��� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��NGEJE!��NPRE�A�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!�3KHÜFA��HK
GK� FAVANK�3)��� ���� �������������*�$KC=H=�HAC�-H=JEJ=�-H=JEJOGK�LKHFA�3)�����������������$KC=H=�HAC�+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�)FQ>HF=J=�$KHKRA?�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
 HKOPANKPKIQO�RAJPN=HEO� /AQPAN�����
���$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)��������������KJ� HAI=PEO����$K�C=H=�HAC�
 ULDK@AI=�EJOP=>EHEO� )Q?=O�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!&OPN=!�(K
P=>KJ=�3)���������������*��$KC=H=�HAC�
!E?DNKKO?UPQO�EJPANIA@EQO�/AQPAN�����$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*������������������$KC=H=�HAC�)=
GK�	IKDKN�4*���������������KJ�-E?A=������*��$K�C=H=�HAC�/=GEPJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KHDKCN=FOGK� DNE>�!� ÛNJE� RND� 3*��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC��KNKRJE?=�-KGKFE
ÜA�3)��������������������*��$KC=H=HAC��HKGA!�3KHÜFA��HK
GK� FAVANK�3)��� ���� �������������*�$KC=H=�HAC�2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*��������������������*��$KC=H=HAC�-KHDKCN=FOGK�DNE>�!�1KLKH�$NI=@=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�&@NEF=�$K@KREÜ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�
!E?DNKKO?UPQO�NQBELAJJEO� #=HHÀJ�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�HKGA!�3KHÜFA��HK
GK� FAVANK�3)���������������KJ�-EJQO�����*��$KC=H=�HAC�
!EKJ?KJKPQO�?KJBHQAJO�%K>ANH=J@P�����
!EKJ?KJKPQO�JACHA?PQO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-H=JEJOGK�LKHFA!�)=VA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�0H=RJEG�3)������������������������������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!�	GK?F=J�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�-AP=JF?E�4*��������������������*��$KC=H=HAC�-H=JEJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!� !KHJF=� �EOPNE?=� 5*��� ���� ��� ����� ��� �� *�$KC=H=�HAC�



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

0L�� �N=JE?=� ÛELJFA� 3)��� ���� ��� ����� ��� ��*�� $KC=H=HAC�)AJ@=R=�!KHEJ=�5*��������������������*��$KC=H=�HAC�3NAI
ÜE?=�3)���������������3��#QNH=J�HAC�(N=O!�)ELE?=�3)���������������3��#QNH=J�HAC��AH=� GN=FEJ=!� *APHEG=� -NEIKOPAG� 4)��� ���� ��� ����� 3�#QNH=J�HAC�&C�&
GE�3EJPC=N�3)���������������3��#QNH=J�HAC��NA�E?A�1ANIA�Û=PA��4)���������������3��#QNH=J�HAC�
$NULK?KNEO�OATCQPP=PQO� #=>NE?EQO�����
$KC=H=� �� *K@AN� ����!� 1NECH�� FAVAN="� $KC=H=� �� $KC=H=���������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJFOG=��EOPNE?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�/=GEPJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�1KO?�'QNFARÜAR=�RNP=Ü=�������������I�3*������������������*��$KC=H=�HAC�1NECH=R� 3K@JEGKR=� GKÜ=� �� /Q@JK� LKHFA� ����� �� �����I3*��������������"��%KHVAN�HAC�0JA�JEG�0RE
Ü=GE�3)���������������*��$KC=H=�HAC�*KGNA?�3)��������������3��#QNH=J�HAC�'AVANOGK!�-H=J
=NOGK� FAVANK�3*���������������3�� #QNH=JHAC�(=IJE
GK�0=REJFOGA� �HLA!� !KI� LK@� 0PKN�EÜAI� ����� I3*���������������3��#QNH=J�HAC�1NECH=ROG=�FAVAN=������I�3*��������������3��#QNH=J�HAC�0KNE
G=�LH=JEJ=������I�3*���������������3��#QNH=J�HAC�*NVHE?=�-NAR=H�3NDA�4*���������������3��#QNH=J�HAC��@@EPEKJ=H� NA?KN@!� (=IJE
GK�0=REJFOGA� �HLA!� )KC=NOG=@KHEJ=������������I�3*���������������������'��(KHE>¹ÜHAC��-��(IAJP�@AP�
)EK?KNEO�PNELQOPQH=PQO� #=>NE?EQO�����
">ANOP=HHAN�����!�*=NE>KN"�*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$K�C=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J=�,PKÜA�0ARJE?=�#EAO="�$K�C=H=���$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-EN=J�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�-H=JEJOGK�LKHFA!�)=VA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�,OL�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)����������������KJ�*E?NKIANE=���$KC=H=�HAC�*QNOGE�-APNKR?E�4*��������������0���NAHED�HAC�/=@KRJ=�3*���������������3��#QNH=J�HAC�+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�/=PEPKRA?�-NPKRÜ�3*���������������3��#QNH=J�HAC�(QI������I�4*��������������3��#QNH=J�HAC�-KHDKCN=FOGK�DNE>�!�$NI=@=� 3*��� ��� ��� ����� 3�� #QNH=JHAC��KNKR=G�LNE�-K@GQIQ�4*��������������3��#QNH=J�HAC�*NVHE?=�-NAR=H�3NDA�4*���������������3��#QNH=J�HAC�$KNJFE�&C�3)���������������3��#QNH=J�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)=RNE?=�3)���������������3��#QNH=J�HAC�(KÜAROGE� /KC!� )Q�=� ����I�3)��� ���� ��� ����� 0�� �NAHEDHAC�

)UCK?KNEO�L=>QHEJQO� )EJJ=AQO�����
0?KLKHE� ����"�$KC=H=���*K@AN� ����!� )FQ>HF=J=� �KDEJF1NECH�� FAVAN=� (KP�  *KFOPN=J=
"� $KC=H=� �� $KC=H=� ��������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJFOG=��EOPNE?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��KNKRJE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�*KN=R?E�4*��� ��� ��� ����� ��� ��*��$KC=H=HAC�)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*������������������$KC=H=�HAC�!K>NKR=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KDKNFA!��NAD�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�2N
HF=� CKN=!� -K
P=NOG=� GKÜ=� 3*��� ���� ��� ����� �����*�$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�
	I=NFA�LNE�'AH
=D�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�(K
QP=!�-H��	EF=�������������I�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�$N=@E
ÜA�LNE�)QGKRE?E�3*��������������������*��$KC=H=HAC� ANGJE?=�!KHAJF=�R=O�3)���������������0���NAHED�HAC�/=@AJ?E�%N=OPFA�*KP=�4*��������������0���NAHED�HAC�(=IJE
GK�0=REJFOGA� �HLA!� !KI� LK@� 0PKN�EÜAI� ����� I3*���������������3��#QNH=J�HAC�
)UCK?KNEO�NQCE?KHHEO� #=HHÀJ�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!!KH�J=�(KHLE�4)��������������������&'%�0�72�HAC�0KHÜ=R=�*=PGKR�GKP�3*���������������KJ�0=HET������*�$KC=H=�HAC�
)UCQO�LN=PAJOEO� )EJJ=AQO�����
�� EIAT�QI>AHH=P=NQI�0?KLKHE�����0?KLKHE�����"�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J="�$KC=H=��$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�AH=�GN=FEJ=!�ÛNJKIAHF�/K�=JA?�4)�������������������*��$KC=H=�HAC�(KÜARFA�3)������������������������&'%�0�72�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!��ARGA�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�!N=CKIAN�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�0AÜKRHFA�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�0K
G=�@KHEJ=!�EVHER�)ALAJFE?A�2*��������������������*�$KC=H=�HAC�0PNQJF=J�2)���������������������*��$KC=H=�HAC�1NJKROGE�CKV@!�Û=RAJ�3)��������������������*��$KC=H=HAC��HKGA!�3KHÜFA��HK
GK� FAVANK�3)��� ���� �������������*�$KC=H=�HAC�&OPN=!��AVKRE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KNPKNK��)Q?EF=�2)�������������������*��$KC=H=�HAC�(KLAN��ANPKGE�	GK?F=JOGE�V=PKG�3)�����������������$K�C=H=�HAC�



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

/=GKR�	GK?F=J�3)������������������$KC=H=�HAC�!N=CKJF=�0PAJ=�2)�����������������$KC=H=�HAC�*QNOGE�-APNKR?E�4*��������������0���NAHED�HAC�+�� $KNE?=� -=JKRA?� 2)��� ��� ��� ����� ���� ��� ����� 0��NAHED�HAC�-K@ONA@=�1NA>Ü=�$KN?=�4*���������������0���NAHED�HAC� KH�ÛNJE�RND�3)���������������3��#QNH=J�HAC��AH=�GN=FEJ=!�3EJE?=�4)���������������3��#QNH=J�HAC�0QD=�GN=FEJ=!��RENÜA�3)��������������3��#QNH=J�HAC�)FQ>HF=J=�$KHKRA?�3)���������������3��#QNH=J�HAC�)FQ>HF=J=!�/K�JEG�3*���������������3��#QNH=J�HAC�
)UCQO�LQJ?P=PQO� 7APPANOPA@P�����

)UCQO�NQPEH=JO�%KNR¹PD�����$KC=H=� �� *K@AN� �����  LNK>=>HU� ?KJBQOA@� SEPD� )�
S=CJANE
"�$KC=H=���$KC=H=����������� IEOE@AJPEBE?=PEKJ��NA?KN@O�NABAN�PK�)��S=CJANE
0LA?EIAJ�AT=IEJA@!*=JC=NP!� *=JC=NPOGK� OA@HK� 2*��� ��� ��� ����� ��� �� *�$KC=H=�HAC�
)UCQO�NQCQHELAJJEO�-KLLEQO�����
)UCQO�?=ILAOPNEO�=Q?P�� JKJ�)EJJ=AQO�����

)UCQO�LQ>AO?AJO�/AQPAN�����*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=� ÛNJQÜA� (=IJ�� �EOPNE?=� �KDEJF"� $KC=H=� �� $KC=H=���������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=�0KOPNK�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KHVAH=��KRJAG�4*���������������*���KHJEN�HAC� AHFA�$NE�A�4*���������������&��0ERA?�HAC� AHFA�4*���������������&��0ERA?�HAC�)KC�)QGKRE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�-HA
ERE?=�3)�������������������*��$K�C=H=�HAC�1QNF=G�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�$NKOQLHFA�3AHEGA�)ELHFAJA�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�*A@RK@A�'ALN?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�$KNEÜGK!�$KNJFE�-APNKR?E�4*�������������������*��$K�C=H=�HAC�-KDKNFA!��NAD�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�!K>NKRJEG�5*��������������������*��$KC=H=HAC��HKGA!�3KHÜFA��HK
GK� FAVANK�3)��� ���� �������������*�$KC=H=�HAC�0L���NJEG�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�*QNOGE�-APNKR?E�4*��������������0���NAHED�HAC��QGKRJE?=�5*��������������0���NAHED�HAC�/=@AJ?E�%N=OPFA�*KP=�4*��������������0���NAHED�HAC�$=JÜ=JE�4*���������������0��$KI>K?���!��(KBKH�HAC�'QHEFOGA��HLA!�(NI=�3*���������������3��#QNH=J�HAC�*QHF=R=�3)��������������3��#QNH=J�HAC��AH=�GN=FEJ=!�-K@VAIAHF�4)���������������3��#QNH=J�HAC�
	GKBF=�)KG=�-N=LNKPJK�3*���������������3��#QNH=J�HAC�)FQ>HF=J=�$KHKRA?�,NHA�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
)UCQO�S=CJANE�/AI=JA��������$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!

�KDEJF!�2G=J?�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�'QHEFOGA��HLA!�-H��!A@JK�LKHFA�3*��������������������*�$KC=H=�HAC�(=IJE
GK�0=REJFOGA��HLA!�(NR=RA?�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�-KOPKFJ=�7=CKJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�0KNE?=� 0KNE
G=�LH=JEJ=�3*��� ���� �������������*��$K�C=H=�HAC�3AHEGA��HKGA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*��������������������*��$KC=H=HAC�0PQ@KNOGE�LNAR=H���3K@JEGKR=�GKÜ=�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�Û=RAJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�7C��/=@KRJ=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�(KIJ=���3N=P?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�(K
QP=!�-H��	EF=�������������I�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�1NECH=R�/Q@JK�LKHFA���-H=JEG=�������������I�3*�������������"��%KHVAN�HAC�*=JC=NP!� *=JC=NPOGK� OA@HK� 2*��� ��� ��� ����� ��� �� *�$KC=H=�HAC�0JA�JEG�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�(QI� 4*��� ���� ��� ����� ��� �� *�� $KC=H=� HAC�� ���� ����������(=LH=�HAC�/KI>KJ���-H��$KNEÜE?=�2*�����������������������(=LH=HAC�/=GKR�	GK?F=J�3)������������������$KC=H=�HAC�(=IJE
GK�0=REJFOGA� �HLA!� !KI� LK@� 0PKN�EÜAI� ����� I3*���������������3��#QNH=J�HAC�/=PEPKRA?������I�3*��������������3��#QNH=J�HAC�$KNF=J?E!�'QCKNFA�4)���������������3��#QNH=J�HAC�0QD=�GN=FEJ=!��I>NQO�3)��������������3��#QNH=J�HAC�+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�'QHEFOGA��HLA!�(NI=�3*���������������3��#QNH=J�HAC�
*AC=?KAHQI�>A?GANE� #EA>AN�����
$KC=H=���*K@AN�����"�$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!!KH�J=�(KHLE�4)��������������������������&'%�0�72�HAC�(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)������������������������������*�$KC=H=�HAC�
*AC=?KAHQI�EJBQOQI� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
%KNR¹PD�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����
*ANIEPAHK?ANQO�O?DIE@PEE� #EA>AN�����

 =LOQO�>EI=?QH=PQO�%ANNE?D�0?D=ABBAN�����
-DUPK?KNEO�O?DIE@PEE�#EA>AN�����#EA>AN�����!�&HHUNEAJ�(N=EJ� OUJPULAO
"�#EA>AN�����!�(N=EJ"$KC=H=���*K@AN�����!� )FQ>HF=J=� &C� )KC"�$KC=H=���$K�C=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@! =NJEKH=�#��0?DIE@P�HAC�0PQ@AJA?���&C�3)���������������0P=Q@=?DAN�HAC�)FQ>HF=J=�������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJFOG=��EOPNE?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�&C�(NAIAJE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�



$11$/(6�©�6HU��KLVW��QDW��©����©������©��

$QGUHM�*2*$/$��+(7(5237(5$�2)�6/29(1,$��,,,��0,5,'$(��������

��

(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!��H=PJ=��NAVKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-KIQNFA!�3AN�AF�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!� �AJE?=�*QNOG=�
QI=� 5*��� ���� ��� ����� ��$KC=H=�HAC�+��$KNE?=�-=JKRA?�2)���������������0���NAHED�HAC�)FQ>HF=J=�$KHKRA?�3)���������������3��#QNH=J�HAC�)FQ>HF=J=�$KHKRA?�,NHA�3)��������������3��#QNH=J�HAC�+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�/=PEPKRA?�-NPKRÜ�3*���������������3��#QNH=J�HAC�
*ENE@EQO�L=HHE@QO�%KNR¹PD��������$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)������������������$KC=H=�HAC�
*ENEO�OPNE=PQO� )EJJ=AQO�����
0?KLKHE�����"�$KC=H=���*K@AN�����!� )FQ>HF=J=� -H=JEJ=LK@�OG=HK�)KC�R�1NAJPE"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)=E>=?D� ��)FQ>HF=J=
�������������0P=Q@=?DAN�HAC�-H=JEJOGK�LKHFA!�)=VA�3)���������������KJ�/D=IJQO�����*��$KC=H=�HAC�0KHÜ=R=��E>KRP���(EOH=�RK@=�3*��������������������*�$KC=H=�HAC�1NECH=R!�-H=JEG=������I�3*�������������������*��$K�C=H=�HAC�0JA�JEG�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�%N=OPJEG�(NJE?A�4*���������������*��$KC=H=�HAC�-KGKFE
ÜA�7=RND�3)��������������KJ� N=P=ACQO����$KC=H=HAC�(KÜAROG=�/AG=�3)��������������0���NAHED�HAC�,>NKR�$KH=?�3)���������������0���NAHED�HAC�%NLAHFA�-NA
JE?=�3)���������������0���NAHED�HAC�0H=RJEG�3)��������������3��#QNH=J�HAC�-KHDKR�$N=@A?�$NI=@=�3*���������������3��#QNH=J�HAC�$KNJFE�&C�����I�3)��������������3��#QNH=J�HAC�+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�)FQ>HF=J=�$KHKRA?�,NHA�3)��������������3��#QNH=J�HAC�1KLKH�,ONA@AG�3*��������������3��#QNH=J�HAC�
+AKHUCQO�?KJP=IEJ=PQO� #=HHÀJ�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=!��=HA�3*��������������KJ��APQH=�*��$KC=H=�HAC�
+AKHUCQO�RENE@EO� #=HHÀJ�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA�3)����������������������&'%�0�72�HAC�)FQ>HF=J=�3*���������������3��#QNH=J�HAC�
,NPDKLO�IKJP=JQO� 0?DEHHEJC�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�

2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*��������������������*��$KC=H=HAC�(=IJE
GK�0=REJFOGA��HLA!�,GNA
AHF�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�(NR=RA?�!KHCA�JFERA�3*��������������������*��$KC=H=HAC�(=IJE
GK�0=REJFOGA� �HLA!� !KI� LK@� 0PKN�EÜAI� ����� I3*���������������3��#QNH=J�HAC�'QHEFOGA��HLA!�(NI=�3*���������������3��#QNH=J�HAC�
,NPDKLO�>=O=HEO� ��� KOP=�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*�$KC=H=�HAC�!KI�=HA�!K>�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�
,NPDKLO�G=HIEE� )EJJ=AQO�����
*KJP=J@KJ� ����!� $KNE?="� $KC=H=� �� *K@AN� �����  ?KJ�BQOA@�SEPD�,��>=O=HEO
"�$KC=H=���$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-NAGIQNFA!�*KN=R?E�4*��� ��� ��� ����� ��� ��*��$KC=H=HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�0AJK�AÜA�3)���������������*��$KC=H=�HAC�0PNQJF=J�2)���������������������*��$KC=H=�HAC�Û=RAJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�7C��/=@KRJ=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!��AVKRE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�3NAI
ÜE?=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)�������������������$KC=H=�HAC�
-=?DULPANJ=�BEA>ANE�#EA>AN������ #EC���
#EA>AN�����!�(N=EJAN��HLAJ�  =NJEKH=J��HLO!� PULA�HK?=HEPU
0?DIE@P� HAC�"� #EA>AN� ����"� $KC=H=� �� *K@AN� ����! =NJEKHE=� 0?DIE@P� HAC�"� $KC=H=� �� $KC=H=� ����"� ��� $K�C=H=� ����"� (ANVDJAN���*=PK?M� ����!� @AOECJ=PEKJ� KB� PDAHA?PKPULA0LA?EIAJO�AT=IEJA@! =NJEKH=�#��'��0?DIE@P�HAC�!KHEJ=�1NECH=ROGED�FAVAN!�!RKFJK�FAVANK� LNE�GKÜE
�3*�������������KJ�-EJQO�IQCK������*��$KC=H=�HAC�
+KPA!�1ULA�I=PANE=H�KB�PDEO�OLA?EAO�HEGA�KB�OKIA�KPDANO�S=O?KHHA?PA@�>U�#�� '��0?DIE@P�SDK�?DKOA�EPO�J=IA�=J@�OAJP�EPPK�#EA>AN��#EA>AN�IAJPEKJA@�0?DIE@P�=O�=QPDKN�KB�PDA�J=IA
-DUPK?KNEO�BEA>ANE�EJ�HEPPANEO�EJ�PDA�@AO?NELPEKJ��#AN@EJ=J@�'�0?DIE@P� S=O� =� SAHH� GJKSJ� AJPKIKHKCEOP� BNKI� )FQ>HF=J=
 JKS� 0HKRAJE=J� PDAJ�  =NJEKH=J� ?=LEP=H
�� %EO� ?KHHA?PEKJ?KJP=EJEJC�=HOK� PSK�OLA?EIAJO�KB�-�� BEA>ANE� EO�LNAOANRA@� EJPDA�0HKRAJE=J�*QOAQI�KB�+=PQN=H�%EOPKNU�
-=JPEHEQO�PQJE?=PQO� #=>NE?EQO�����
$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J=��KDEJF�)Q>JEG"�$KC=H=��$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��KNKRJE?=� -KGKFE
ÜA� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�� $KC=H=HAC�
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#EC���!�-=?DULPANJ=�BEA>ANE�#EA>AN�I=HA�BNKI�1NECH=R�)=GAO
 'QHE=J��HLO
�
0H���!�-=?DULPANJ=�BEA>ANE�#EA>AN�O=IA?�O�1NECH=ROGED�FAVAN
 'QHEFOGA��HLA
�
-KOPKFJ=�7=CKJ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�3NDJEG=�7=LH=J=�3)���������������KJ� KNUHQO������*�$KC=H=�HAC��F@KR
ÜEJ=�$=>ANFA�3)���������������0��$KI>K?���!�(KBKH�HAC�)K
GE�LKPKG!�/APFA�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
-DUPK?KNEO�L=NRQHQO�/AQPAN�����$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(N=
GE�NK>!�ÛNJE�G=H�3)�������������������*��$KC=H=�HAC��NGEJE!��=NG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)��������������������*��$KC=H=HAC�

-DUPK?KNEO�=QOPNE=?QO�4=CJAN�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-KHDKCN=FOGK� DNE>�!� ÛNJE� RND� 3*��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�(N=O!�1NOPAHF�2)��������������������������������*��$K�C=H=�HAC�1NJKROGE� CKV@!�,PHE?=�,PHE
GE�I=F� 3)��� ���� ��� ����� ��$KC=H=�HAC�(N=O!�)QGKRA?�$KHA?�3)�����������������$KC=H=�HAC�
-DUPK?KNEO�QHIE� )EJJ=AQO�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!� -KGK�FE
ÜA"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*������������������$KC=H=�HAC��KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!�%NLAHFA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!��JG=N=J�3)�������������������*��$KC=H=�HAC��NGEJE!��=NG=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KHDKCN=FOGK� DNE>�!� ÛNJE� RND� 3*��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�/KRPA�0INAÜFA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-H=JEJOGK� LKHFA!� $NÜ=NARA?� 3)��� ���� ��� ����� ��� �� *�$KC=H=�HAC��NFA�LNE�(KIJQ�3)���������������*��$KC=H=�HAC�%NLAHFA�3)���������������0���NAHED�HAC�
-DUPK?KNEO�R=NELAO��KDAI=J�����*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�(KNIEHAR�����!�$KNE?="�$KC=H=��$KC=H=������ ?KJBQOA@�SEPD�-D��=QOPNE=?QO
�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!0AÜKRHFA�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�*=NAVECA�3)�����������������$KC=H=�HAC�0KÜANC=� 3AHE� �=@EJ� 3)��� ��� ���� ����� ��� ��*�� $KC=H=HAC��N=JE
G=�@KH�!�0L���N=JE?=�ÛELJFA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(N=
GE�NK>!�7=VE@�)ELJEG�3)�������������������*��$KC=H=HAC�
-DUPK?KNEO�QOPQH=PQO�%ANNE?D�0?D=ABBAN�����*KJP=J@KJ� ����!� $KNE?="� $KC=H=� �� *K@AN� ����!� ÛNJEG=H"�$KC=H=���$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(N=
GE� NK>!� ÛNJE� G=H� 3)��� ���� ��� ����� ��� ��*�� $KC=H=HAC�-K@CKNOGE�GN=O!�-APNEJFA�3)��������������������*��$KC=H=HAC�7=VE@�)ELJEG�3)�����������������$KC=H=�HAC�-K@CKNFA�$KHEÜ�3)������������������$KC=H=�HAC�
-DUPK?KNEO�@EIE@E=PQO�(ENO?D>=QI�����$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA�3)������������������������&'%�0�72�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�
-DUPK?KNEO�DENOQPQHQO�#HKN�����#HKNAJ���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA�3)������������������������&'%�0�72�HAC�
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(KÜAROGE�/KC��=V=��������I�4)��������������������������KJ�#=CQO�OUHR=PE?=����#HKNAJ�HAC�
-DUPK?KNEO�HKJCELAJJEO�#HKN�����$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJF!�2G=J?�3*���������������������������KJ� KNUHQO�����*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�-K@LAÜ�3)�������������������*��$K�C=H=�HAC�
	I=NFA�LNE�'AH
=D�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�
-DUPK?KNEO�LEJE�(ENO?D>=QI�����$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA�3)������������������������&'%�0�72�HAC��KDEJFOG=��EOPNE?=�+AI
GE� NKRP�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�-KHDKCN=FOGK� DNE>�!� ÛNJE� RND� 3*��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�ÛNJE�RND�-=OF=�N=R=J�3*��������������������*��$KC=H=HAC�*QHF=R=�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
-DUPK?KNEO�LKLQHE� )EJJ=AQO�����
$KC=H=���*K@AN�����!�-KGKFE
ÜA"�$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�
-DUPK?KNEO�NAQPANE�0=QJ@ANO�����$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!!KI�=HA�!K>�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�(N
GK��JKRA?�4)�������������������*��$KC=H=�HAC�%N=OPJEG�4*��������������(=LH=�HAC�
-DUPK?KNEO�PEHE=A� #=>NE?EQO�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!!KH�J=�(KHLE�4)�������������������������&'%�0�72�HAC�
-DUPK?KNEO�IANE@EKJ=HEO�%ANNE?D�0?D=ABBAN�����
-DUPK?KNEO�OECJKNAPE�-ANNEO�����/AQPAN�����!�$KNE?=0LA?EIAJ�AT=IEJA@!%N=OPJEG�4*��������������(=LH=�HAC�
-EJ=HEPQO�=PKI=NEQO� *AUAN�!ÐN�����
#HKNAJ���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜAROGE�/KC��=V=��������I�4)��������������������������KJ��>EAO�=H>=����#HKNAJ�HAC�
-EJ=HEPQO�?ANREJQO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
/AQPAN�����!�$KNE?="�$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA�3)������������������������&'%�0�72�HAC��KDEJFOG=��EOPNE?=�+AI
GE� NKRP�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�

-EJ=HEPQO�NQ>NE?=PQO� #=HHÀJ�����
$N¼BBA�����!�)KC=PA?"�$KC=H=���*K@AN�����!��KDEJF"�$K�C=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!)FQ>HF=J=!�	E
G=� 3*��� ���� ��� ����� KJ�-E?A=� ��� $KC=H=HAC��KDEJF!�2G=J?�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�(KÜARFA�3)����������������������&'%�0�72�HAC�$NKOQLHFA� -KHE?=� 3)��� ���� ��� ����� KJ�-E?A=� ��� �� *�$KC=H=�HAC�*A@RK@A�-NAOG=�3*��������������KJ�-E?A=������*��$K�C=H=�HAC��KNKRJE?=�-KGKFE
ÜA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�/KRPA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�'AVANOGK�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�/=GEPJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��KDEJF!�/E>ÜAR�H=V�0R��'=JAV�3*��������������������*�$KC=H=�HAC�-KDKNFA!� )KRNAJ?� 'AVANOG=� F=I=�  /E>JEG
� 4*��� ���� ������������*��$KC=H=�HAC�-KGHFQG=!� 3AH�� �HAFOGK� >=NFA� 3*��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�
-EJ=HEPQO�REO?E?KH=� -QPKJ�����
#HKNAJ���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(N
GK��JKRA?�4)�������������������*��$KC=H=�HAC�0P=N=�R=O����EVAHFOGK�4)�������������������*��$KC=H=�HAC�(KÜAROGE� /KC� �=V=� ��� ���� I� 4)��� ���� ��� ����� ��#HKNAJ�HAC�
-KHUIANQO�=OLANQH=A� #EA>AN�����
$KC=H=���$KC=H=���������������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(N=
GE� NK>!� ÛNJE� G=H� 3)��� ���� ��� ����� ��� ��*�� $KC=H=HAC�(N=O!�0AJK�AÜA�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-K@CKNOGE�GN=O!�-APNEJFA�3)�������������������*��$KC=H=HAC�-KHDKCN=FOGK� DNE>�!� ÛNJE� RND� 3*��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�
	P=JFAH�(KLNER=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�1NJKROGE�CKV@!�Û=RAJ�3)��������������������*��$KC=H=HAC��NFA�LNE�(KIJQ�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�3NAI
ÜE?=�3)������������������������������$KC=H=�HAC�0H=RJEG�����I�3)���������������0���NAHED�HAC�
-KHUIANQO�>NARE?KNJEO� /AQPAN�����
$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J="�$KC=H=���$KC=H=���������� IEOE@AJPEBE?=PEKJ�KB�=�SA=GHU�LECIAJPA@�OLA?EIAJ�KB
-��=OLANQH=A

-KHUIANQO�?KCJ=PQO� #EA>AN�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!&OPN=!�-KNPKNK��2)�������������������*��$KC=H=�HAC�
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-KHUIANQO�IE?NKLDPD=HIQO� 4=CJAN�����
0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KRA?�2*��������������������*��$KC=H=�HAC�)K
GE�LKPKG�3)���������������3��#QNH=J�HAC�)K
GE�LKPKG!�/APFA�3)���������������3��#QNH=J�HAC��@@EPEKJ=H�NA?KN@!�(KOP=JFARE?=�J=�(NGE�0=FAR?A�(N=GKROGECKV@�4)���������������������7��*=HEJG=�HAC��-��(IAJP@AP�
-KHUIANQO�L=HQOPNEO� /AQPAN�����
$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J=!�/=GKRJEG"�$KC=H=���$K�C=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-NAGIQNFA!�#EHKR?E�5*�������������������*��$KC=H=�HAC�-KIQNFA!�3AN�AF�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�7C��/=@KRJ=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�-K@ONA@=�1NA>Ü=�$KN?=�4*��������������0���NAHED�HAC�
-KHUIANQO�QJEB=O?E=PQO� #=>NE?EQO�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=�J=�-KGKFE
ÜA�)KC�R�1NAJPE"�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJF!�2G=J?�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�3NDJEG=��EOPN=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�(K
P=>KJ=�3)���������������*��$KC=H=� HAC�����������������*��$KC=H=�HAC�$NKOQLHFA�3AHEGA�)ELHFAJA�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�-H=JEJ=�3)���������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!� 3KHÜFA� �HK
GK� FAVANK� 3)��� ��� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�&C�&
G=�HKG=�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�!KI�=HA�!K>�3*��������������������*��$KC=H=�HAC��F@KR
ÜEJ=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�)=>KN�3)�����������������$KC=H=�HAC�(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�$N=@E
ÜA�LNE�)QGKRE?E�3*������������������$KC=H=�HAC�(KÜAROG=�/AG=�3)��������������0���NAHED�HAC�*KN=RÜA� -NEGNJE?=� K>� !NPEF
ÜE?E� 3*��� ���� ��� ����� 0��NAHED�HAC��NACEJF���)KCFA�2*���������������0���NAHED�HAC�+��$KNE?=�-=JKRA?�2)���������������0���NAHED�HAC�)FQ>HF=J=�$KHKRA?�3)��������������3��#QNH=J�HAC�+KRK�IAOPK�1N
G=�CKN=�4)���������������������3��#QN�H=J�HAC�*QHF=R=��KF=JFE�3ND�3)���������������3��#QNH=J�HAC�1NJKROGE�CKV@!�)KGRA�3)���������������3��#QNH=J�HAC�)K
GE�LKPKG�3)���������������3��#QNH=J�HAC�
-KHUIANQO�RQHJAN=PQO� -=JVAN�����
$KC=H=���*K@AN�����!�)FQ>HF=J="�$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!� (KLAN�	GK?F=JOGE� V=PKG�3)��� ��� ��� ����� �����*�$KC=H=�HAC�-KNPKNK��2)�������������������*��$KC=H=�HAC�0PNQJF=J�2)��������������������*��$KC=H=�HAC�
-KHUIANQO�DKHKOANE?AQO�%=DJ�����*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="�$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!

�KDEJFOG=��EOPNE?=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!�#EHKR?E�5*�������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�)KC�)QGKRE?=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=J=!�	E
G=�3*������������������$KC=H=�HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�*A@RK@A�0KN=�!N=C=�3*��������������������*��$KC=H=HAC�%KNFQH�)AOJK�>N@K�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-KIQNFA!�3AN�AF�4*��������������������*��$KC=H=�HAC� ENGQH=JA��NAVKRA?�4*��������������0���NAHED�HAC�
-KHUIANQO�JECNEP=� #=HHÀJ�����
$KC=H=���$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-NAGIQNFA!�*KN=R?E�4*��� ��� ��� ����� ��� ��*��$KC=H=HAC�(=IJEG�LK@�(NEIKI�-KJEGRA�3)��������������������*�$KC=H=�HAC�-H=JEJ=�3)���������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� )KC� )QGKRE?=� 3)��� ���� ��� ����� KJ
$=HEQI������*��$KC=H=�HAC�/=GEPJ=�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�-KIQNFA!�3AN�AF�4*��������������������*��$KC=H=�HAC��HKGA!�3KHÜFA��HK
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-O=HHQO�LANNEOE� *QHO=JP���/AU�����
$KC=H=���$KC=H=����������� ?KJBQOA@�SEPD�-�� R=NE=>EHEO=J@�-��S=CJANE
�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!�0KÜANC=�3AHE��=@EJ�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�0A�=J=�-KREN�3)��������������KJ�.QAN?QO������*��$K�C=H=�HAC�(N=O!�	PKNFA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�
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(N=
GE�NK>!�-K@LAÜ�3)��������������������*��$KC=H=�HAC��NFA�LNE�(KIJQ�3)������������������$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�R=NE=>EHEO� #=HHÀJ�����
*KJP=J@KJ�����!�$KNE?=0LA?EIAJO�AT=IEJA@!-NAGIQNFA!�$KIEHE?=�4*��������������������*��$KC=H=HAC�(KNKR?E�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�+KPN=JFA�$KNE?A�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!� �AJE?=�*QNOG=�
QI=� 5*��� ���� ��� ����� ��$KC=H=�HAC�/=GKR�	GK?F=J�3)��� ���� ��� �����KJ� KNUHQO� ���$KC=H=HAC�
-O=HHQO�S=CJANE�,OOE=JJEHOOKJ�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!'=JÜA�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�(KÜARFA�3)������ �� ������� ����� ���� �� ���� ��� ������&'%0�72�HAC�(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)�����������������$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�=I>ECQQO� #=HHÀJ�����
$KC=H=� �� $KC=H=� ����� ����"� #HKNAJ� �� $KC=H=� ����!(KÜAROGE�/KC��=V=����KJ�#=CQO�OUHR=PE?=0LA?EIAJO�AT=IEJA@!!K>NKR=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�'=JÜA�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�)=
GK�	IKDKN�4*���������������KJ�1EHE=������*��$K�C=H=�HAC�-NAGIQNFA!�$KIEHE?=�4*��������������������*��$KC=H=HAC�$KNEÜGK!�,?EJFA�4*��������������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK� >=NFA!� )KC� )QGKRE?=� 3)��� ���� ��� ����� KJ
*=HQO������*��$KC=H=�HAC�)KC=NOG=�@KHEJ=�3*��������������������*��$KC=H=�HAC�%N=OPJEG�(NJE?A�4*���������������*��$KC=H=�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�����I�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�&C�&
G=�3)���������������KJ�0=HET����$KC=H=�HAC�/=GKR�	GK?F=J�3)��� ���� ��� �����KJ� KNUHQO� ���$KC=H=HAC�,>NKR�$KH=?�3)���������������0���NAHED�HAC�
-O=HHQO�DAJO?DEE�/AQPAN�����/AQPAN� ����!� $KNE?=�  PULA� HK?=HEPU
"� $KC=H=� �� $KC=H=���������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(N=
GE�NK>!�ÛNJE�G=H�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�&OPN=!�7=VE@�����I�3)���������������0���NAHED�HAC�
-O=HHQO�JECNELEHEO� /AQPAN�����
0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(N=O!��NFA�LNE�(KIJQ�3)��������������KJ�.QAN?QO����$K�C=H=�HAC�
-O=HHQO�MQAN?QO� (ENO?D>=QI�����
*KJP=J@KJ� ����!�$KNE?=�  LKOOE>HU� ?KJBQOA@�SEPD� NAH=PA@OLA?EAO


-O=HHQO�LEJE?KH=�/AQPAN�����$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*��������������������*��$KC=H=HAC�-KDKNFA!� )KRNAJ
G=� FAVAN=�4*��� ���� ��� ����� ��� ��*�$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�REPP=PQO� #EA>AN�����
$KC=H=� �� *K@AN� ����!� 1NECH�� FAVAN="� $KC=H=� �� $KC=H=���������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�KDEJFOG=��EOPNE?=�+AI
GE�NKRP�3*�������������������������������������������*��$KC=H=�HAC�2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*��������������������*��$KC=H=HAC�
-O=HHQO�=J=AIE?QO�0AE@AJOPÐ?GAN�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(N=
GE�NK>!�ÛNJE�G=H�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�����I�3)��������������������*��$K�C=H=�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�(N=O!�3AHEGE�!KH�3)���������������KJ�.QAN?QO����$KC=H=HAC�
-O=HHQO�?NQAJP=PQO� *QHO=JP���/AU�����
���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!
	PKNFA�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�0A�=J=�-KREN�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�-NAGIQNFA!� �AJE?=�*QNOG=�
QI=� 5*��� ���� ��� ����� ��$KC=H=�HAC�(N=O!�3AHEGE�!KH�3)���������������KJ�.QAN?QO����$KC=H=HAC�
-O=HHQO�BH=RAHHQO�0PE?DAH�����$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJ�AT=IEJA@!-NAGIQNFA!�$KIEHE?=�5*���������������KJ�#N=TEJQO�����*��$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�D=AI=PK@AO� $IAHEJ�����

-O=HHQO�=HJE� #=>NE?EQO�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!�HKGA!�3KHÜFA��HK
GK�FAVANK�3)��������������KJ�0=HET�����*��$KC=H=�HAC�-KHDKCN=FOGK�DNE>�!�ÛNJE�RND�3*���������������KJ�0=HET�����*��$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�HAJPECK�0AE@AJOPÐ?GAN�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&C�	GNEHFA� 0PN=�=N� 3)��� ���� ��� ����� KJ�.QAN?QO� ���� �����������������������*��$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�HALE@QO�#EA>AN�����*KJP=J@KJ�����!�$KNE?=
-O=HHQO�HQ?=JE?QO�4=CJAN�����
-O=HHQO�>=H?=JE?QO�'KOEBKR�����
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$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!!KH�J=�(KHLE�4)��������������������&'%�0�72�HAC�&C�	GNEHFA� 0PN=�=N� 3)��� ���� ��� ����� KJ�.QAN?QO� ���� �����������������������*��$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�IKHHEO� *QHO=JP���/AU�����
$KC=H=���$KC=H=�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(KÜARFA�3)����������������������&'%�0�72�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�L=N@=HEO�0AE@AJOPÐ?GAN�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&C�	GNEHFA�0PN=�=N�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�O=HE?EO� (ENO?D>=QI�����
0LA?EIAJO�AT=IEJA@!$N=@E
ÜA�LNE�)QGKRE?E�3*���������������KJ��HJQO�����*��$KC=H=�HAC�
-O=HHQO�R=NE=JO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
#HKNAJ���$KC=H=�����
-O=HHQO�R=NE=JO�R=NE=JO� %ANNE?D�0?D=ABBAN�����
0LA?EIAJO�AT=IEJA@!(=IJE
GK�0=REJFOGA��HLA!�,GNA
AHF�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�)KC�)QGKRE?=�3)��������������*��$KC=H=�HAC�)FQ>HF=JOGK�>=NFA!�+KPN=JFA�$KNE?A�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�3QDNA@�%Q@E�GKP�4*��������������*��$KC=H=�HAC�&C�	GNEHFA�0PN=�=N�3)��������������������*��$KC=H=�HAC�(KÜAROGE�/KC��=V=��������I�4)��������������������������KJ�#=CQO�OUHR=PE?=����#HKNAJ�HAC��=JF=�HKG=�0PNQ�JE?=�3)���������������0���NAHED�HAC�
-O=HHQO�R=NE=JO�?KNJQPQO�4=CJAN�����0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!� 0KÜANC=� 3AHE� �=@EJ� 3)��� ���� ��� ����� KJ�.QAN?QO
EHAT����$KC=H=�HAC�
1EJE?ALD=HQO�DKNPQH=JQO� *AUAN�!ÐN�����
/AQPAN�����!� =NJEKHE="�%KNR¹PD�����!�$KNE?="�$KC=H=��$KC=H=����������0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&C�(QNA
ÜAG�3)���������������KJ�%AHE=JPDAIQI������*�$KC=H=�HAC�0H=RJEG�3)��������������KJ�%AHE=JPDAIQI������*��$K�C=H=�HAC�&OPN=!�(K
P=>KJ=�3)�������������������*��$KC=H=�HAC�2N
HF=�CKN=!�-HA
ERA?�3*��������������������*��$KC=H=HAC�'QHEFOGA� �HLA!� 0PQ@KNOGE� LNAR=H� �� 3K@JEGKR=� GKÜ=� 3*�������������������*��$KC=H=�HAC�(NJOG=�FAVAN=�2*��������������������*��$KC=H=�HAC�1KO?������I�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�(K
QP=!�-H��	EF=�������������I�3*�������������������*��$KC=H=�HAC�(N=
GE�NK>!�7=VE@�)ELJEG�3)�����������������$KC=H=�HAC�
1QLKJE=�DELLKLD=AO� #EA>AN�����
$KC=H=���$KC=H=�����

0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!�0PNQJF=J�2)���������������KJ�1=I=NET������*��$K�C=H=�HAC�(KLAN� �ANPKGE� 	GK?F=JOGE� V=PKG� 3)��� ���� ��� ����� KJ
1=I=NET����$KC=H=�HAC�
1QLKJE=�IETPE?KHKN� ��� KOP=�����
0LA?EIAJO�AT=IEJA@!&OPN=!�(KLAN��ANPKGE�	GK?F=JOGE�V=PKG�3)��������������������������KJ�1=I=NET����$KC=H=�HAC�

0LA?EAO�KIEPPA@�BNKI�PDA�HEOP
!AN=AK?KNEO�LQJ?PQH=PQO� #=HHÀJ�����
$KC=H=���*K@AN�����!�0PNQJF=J��1DEO� HK?=HEPU�=P� PDA��@NE�=PE?�?K=OP�EO�LKLQH=PA@�>U�PDA�?HKOAHU�NAH=PA@�!��OANAJQO�� &PEO�QJHEGAHU�BKN�PDA�"QNKOE>ANE=J�!��LQJ?PQH=PQO�PK�HERA�PDANA�
-DUPK?KNEO�ATKHAPQO���� KOP=�����$KC=H=� �� *K@AN� ����!� $KHJEG�� 1DA� NA?KN@� KB� PDEO� SAOP*A@EPANN=JA=J� OLA?EAO� EJ� PDA� �HLO� EO� @KQ>PBQH� =J@� JAA@O?KJBENI=PEKJ�
%=HPE?QO�LQJ?PE?KHHEO�#EA>AN�����*KJP=J@KJ�����!�$KNE?="����$KC=H=� ������ 0AA� PDA�JKPA>U�%=HPE?QO�DAJO?DEE�/AQPAN������
,NPDKPUHQO�?KJ?KHKN� (ENO?D>=QI�����
$KC=H=���$KC=H=�������*EOE@AJPEBE?=PEKJ���NA?KN@�NABANO�PK
,��RENAO?AJO�
"QNKLEAHH=�=H>ELAJJEO� #=HHÀJ�����

-H=CEKCJ=PDQO�=NAJE?KH=�4=CJAN�����$KC=H=���$KC=H=�������*EOE@AJPEBE?=PEKJ���NA?KN@�NABANO�PK
"��=NPAIEOE=A�
*=?NKPUHQO�J=OQPQO�4=CJAN�����$KC=H=���$KC=H=�����"����$KC=H=�������*EOE@AJPEBE?=PEKJ��NA?KN@O�NABAN�PK�*��=PNE?=LEHHQO�
-O=HHQO�B=HHAJE�/AQPAN�����$KC=H=���$KC=H=�������*EOE@AJPEBE?=PEKJ���NA?KN@�NABANO�PK
-��R=NE=JO�

',6&866,21

����VSHFLHV�RI�SODQW�EXJV��0LULGDH��IURP�WKH�WHUULWRU\
RI�6ORYHQLD�DUH�OLVWHG�����VSHFLHV�DUH�UHSRUWHG�IRU�6ORYH�
QLD� IRU� WKH� ILUVW� WLPH�� 'LF\SKXV� DOERQDVXWXV� :DJQHU�
������ 'LF\SKXV� VWDFK\GLV� ZDJQHUL� 7DPDQLQL�� �����
'HUDHRFRULV� IODYLOLQHD� �$��&RVWD���������3K\WRFRULV�DXV�
WULDFXV� :DJQHU�� ������ 3RO\PHUXV� PLFURSKWKDOPXV
�:DJQHU���������6WURQJ\ORFRULV�VWHJDQRLGHV� �-��6DKOEHUJ�
�������*ORELFHSV�QRYDNL�:DJQHU�� ������2UWKRW\OXV� UX�
ELGXV� �3XWRQ���������2UWKRW\OXV� WHQHOOXV� �)DOOpQ�� ������
+\SVHORHFXV� YLVFL� �3XWRQ�� ������� (XURSLHOOD� GHFRORU
�8KOHU�� ������� 0DFURW\OXV� DWULFDSLOOXV� �6FRWW�� ������
0DFURW\OXV� SD\NXOOLL� �)DOOpQ�� ������� 0HJDORGDFW\OXV
PDFXODUXEUD� �0XOVDQW� 	� 5H\�� ������� 3VDOOXV� ZDJQHUL
2VVLDQQLOVVRQ�� ������ 3VDOOXV� QLJULSLOLV� �5HXWHU�� ������
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3VDOOXV� DQDHPLFXV� 6HLGHQVW�FNHU�� ������ 3VDOOXV� OHQWLJR
6HLGHQVW�FNHU�� ������ 3VDOOXV� SDUGDOLV� 6HLGHQVW�FNHU�
������DQG�3VDOOXV�VDOLFLV��.LUVFKEDXP���������DV�ZHOO�DV
WKH� VXEVSHFLHV�3VDOOXV� YDULDQV� FRUQXWXV�:DJQHU�� �����
7KH� ILUVW� UHOLDEOH� UHFRUG�RI�/\JXV�SXQFWDWXV� �=HWWHUVWHGW�
������LV�DOVR�UHSRUWHG�

6HYHUDO� RI� WKH� QHZO\� UHFRUGHG� VSHFLHV� KDYH� EHHQ
UHFRJQL]HG�DIWHU� UHH[DPLQDWLRQV� RI� WKH�PXVHXP�FROOHF�
WLRQV��0DQ\�3VDOOXV� VSHFLHV�� KRZHYHU��ZHUH� GLVFRYHUHG
LQ�D�VLQJOH�ORFDOLW\�LQ�WKH�'LQDULF�PRXQWDLQV�VRXWK�RI�WKH
/MXEOMDQD� EDVLQ�� WRJHWKHU� ZLWK� UDUHO\� IRXQG�'U\RSKLOR�
FRULV� OXWHXV� DQG� ,FRGHPD� LQIXVFDWD�� 7KH\� ZHUH� EHDWHQ
IURP�RDN�WUHHV��EXW�PDQ\�VSHFLPHQV�ZHUH�DOVR�DWWUDFWHG
WR� OLJKW� OXUH� VKRUWO\�DIWHU� VXQVHW�� 7KLV� LV�D� JRRG� LOOXVWUD�
WLRQ�RI� D�KLJK�SRWHQWLDO� IRU� LPSURYHG�NQRZOHGJH�RI� WKH
IDXQD�ZKHQ�ULJKW�FROOHFWLQJ�PHWKRGV�DUH�XVHG�V\VWHPDWL�
FDOO\��0DQ\�PRUH� VSHFLHV� DUH� H[SHFWHG� WR� EH� IRXQG� LQ
6ORYHQLD�

�� VSHFLHV�� UHSRUWHG� IRU� 6ORYHQLD� LQ� GLIIHUHQW� ZRUNV�
DUH� RPLWWHG� IURP� WKH� OLVW� GXH� WR� SURYHG� RU� VXVSHFWHG
PLVLGHQWLILFDWLRQV��7KH�SUHVHQFH�RI� VRPH�RWKHU� VSHFLHV�
UHFRUGHG�RQO\�RQFH� LQ� WKH� OLWHUDWXUH�� DOVR� QHHGV� FRQILU�
PDWLRQ�

7KH� OHFWRW\SH� RI� 'LPRUSKRFRULV� VFKPLGWL� �)LHEHU�
������ LV� GHVLJQDWHG�� 7KH� VSHFLPHQ� LV� SUHVHUYHG� LQ� WKH

6ORYHQLDQ�0XVHXP�RI�1DWXUDO�+LVWRU\��/MXEOMDQD���LQ�WKH
FROOHFWLRQ�RI�)��-��6FKPLGW��ZKR�FROOHFWHG�WKH�W\SH�PDWH�
ULDO� IURP�ZKLFK�)��;��)LHEHU�GHVFULEHG� WKH� VSHFLHV��7KH
VSHFLPHQ� LV� ODEHOOHG� GLIIHUHQWO\� WKDQ� RWKHU� VSHFLPHQV
IURP� 6FKPLGW¤V� FROOHFWLRQ�� $� VPDOO� JUHHQ� VTXDUH� SDSHU
OLNHO\�LQGLFDWHV�WKDW�LW�FDPH�IURP�)LHEHU¤V�FROOHFWLRQ��OLNH
WKH�PDWHULDO� LQ� WKH� FROOHFWLRQV� RI� 1RXDOKLHU� DQG� 3XWRQ
�SUHVHUYHG� LQ�01+1� LQ�3DULV��� IURP�ZKLFK� VHYHUDO� OHF�
WRW\SHV�ZHUH�GHVLJQDWHG�E\�.HU]KQHU�	�0DWRFT��������

'LPRUSKRFRULV�VDXOLL�:DJQHU�������DQG�3ODW\FUDQXV
ERUHDH�*RJDOD�� ����� DUH� WZR� HQGHPLF� VSHFLHV�� NQRZQ
IURP�D�VLQJOH�ORFDOLW\�LQ�WKH�.DUVW��9UHPÊáLFD��RU�NDUVW�,V�
WULDQ��/LSQLN��PRXQWDLQV��7KH\�ZRXOG�EH�HQGDQJHUHG�E\
WKH� GHYHORSPHQW� LQ� WKHLU� KDELWDWV� RU� E\� DIIRUHVWDWLRQ� RI
WKH�JUDVVODQGV��7KH�WKLUG�HQGHPLF�VSHFLHV��+DOWLFXV�KHQ�
VFKLL�5HXWHU��������SRSXODWHV�VDPH�KDELWDWV�DV�WKH�RWKHU
WZR��EXW�LV�GLVWULEXWHG�ZLGHU�

$&.12:/('*(0(176

,�ZRXOG�OLNH�WR�WKDQN�3URI�� ,]\DVODY�0��.HU]KQHU� �6W�
3HWHUVEXUJ�� IRU� LQIRUPDWLRQ� RQ� WKH� PDWHULDO� RULJLQDWLQJ
IURP�WKH�)�;��)LHEHU�FROOHFWLRQ��DQG� WR�3HWU�.PHQW� �3UD�
JXH��� ZKR� NLQGO\� FRQWULEXWHG� GDWD� RQ� VRPH� VSHFLPHQV
FROOHFWHG�E\�&]HFK�FROOHFWRUV�
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$QGUHM�*2*$/$
3ULURGRVORYQL�PX]HM�6ORYHQLMH��6,������/MXEOMDQD��3UHÊHUQRYD�����S�S�����

(�PDLO��DJRJDOD#SPV�OM�VL

329=(7(.

=DEHOHÊHQLK� MH� ���� YUVW� WUDYQLÈNLK� VWHQLF� �0LULGDH�� L]� 6ORYHQLMH�� 3UYLß� VR� REMDYOMHQH� QDMGEH� ��� YUVW� LQ� HQH
SRGYUVWH��'LF\SKXV�DOERQDVXWXV�:DJQHU��������'LF\SKXV�VWDFK\GLV�ZDJQHUL�7DPDQLQL��������'HUDHRFRULV�IODYLOLQHD
�$��&RVWD��������� 3K\WRFRULV� DXVWULDFXV�:DJQHU�������� 3RO\PHUXV�PLFURSKWKDOPXV� �:DJQHU�� ������� 6WURQJ\ORFRULV
VWHJDQRLGHV� �-��6DKOEHUJ���������*ORELFHSV�QRYDNL�:DJQHU��������2UWKRW\OXV� UXELGXV� �3XWRQ���������2UWKRW\OXV� WH�
QHOOXV� �)DOOnQ�� ������� +\SVHORHFXV� YLVFL� �3XWRQ�� ������� (XURSLHOOD� GHFRORU� �8KOHU�� ������� 0DFURW\OXV� DWULFDSLOOXV
�6FRWW�� �������0DFURW\OXV� SD\NXOOLL� �)DOOnQ�� �������0HJDORGDFW\OXV� PDFXODUXEUD� �0XOVDQW� 	� 5H\�� ������� 3VDOOXV
ZDJQHUL�2VVLDQQLOVVRQ��������3VDOOXV�QLJULSLOLV� �5HXWHU���������3VDOOXV�DQDHPLFXV�6HLGHQVW~FNHU��������3VDOOXV� OHQ�
WLJR�6HLGHQVW~FNHU��������3VDOOXV�SDUGDOLV�6HLGHQVW~FNHU��������3VDOOXV�VDOLFLV��.LUVFKEDXP��������LQ�3VDOOXV�YDULDQV
FRUQXWXV�:DJQHU��������2EMDYOMHQD�MH�WXGL�SUYD�]DQHVOMLYD�QDMGED�YUVWH�/\JXV�SXQFWDWXV��=HWWHUVWHGW�����������YUVW�MH
L]ORßHQLK�L]�VH]QDPD�]DUDGL�QDSDßQLK�GRORßLWHY�Y�SUHWHNORVWL��'RORßHQ�MH�OHNWRWLS�YUVWH�'LPRUSKRFRULV�VFKPLGWL��)LH�
EHU��������

.OMXÞQH�EHVHGH��+HWHURSWHUD��&LPLFRPRUSKD��0LULGDH��6ORYHQLMD��IDYQD
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(EHUVWDOOHU�� -�� �������� %HLWUDJ� ]XU� 5K\QFKRWHQ�)DXQD
6WHLHUPDUNV�� 0LWWKHLOXQJHQ� GHV� QDWXUZLVVHQVFKDIWOLFKHQ
9HUHLQHV�I�U�6WHLHUPDUN�������������
)LHEHU�� )��;�� �������� %HLWUlJH� ]XU�.HQQWQLVV� GHU� 6FKQD�
EHONHUIH� �5K\QFKRWD��� %HLWUlJH� ]XU� JHVDPPWHQ� 1DWXU�
XQG�+HLOZLVVHQVFKDIW��:HLWHQZHEHU��3UDJ��S���������
)LHEHU��)��;����������&ULWHULHQ�]XU�JHQHULVFKHQ�7KHLOXQJ
GHU�3K\WRFRULGHQ��&DSVLQL�DXW����:LHQHU�(QWRPRORJLVFKH
0RQDWVFKULIW�����S������������������������
)LHEHU�� )�� ;�� �������� 'LH� HXURSlLVFKHQ� +HPLSWHUD�
+DOEIO�JOHU� �5K\QFKRWD� +HWHURSWHUD��� QDFK� GHU� DQDO\�
WLVFKHQ�0HWKRG�EHDUEHLWHW��:LHQ�
)ORUHQ��$��	�$��*RJDOD���������+HWHURSWHUD�IURP�EHHFK
�)DJXV� V\OYDWLFD�� DQG� VLOYHU� ILU� �$ELHV� DOED�� WUHHV� RI� WKH
SULPDU\� IRUHVW� UHVHUYH� 5DMKHQDYVNL� 5RJ�� 6ORYHQLD�� $FWD
(QWRPRO��6ORY�������������
*RJDOD�� $�� �������� 1HZ� UHFRUGV� IRU� WKH� +HWHURSWHUD
IDXQD� RI� 6ORYHQLD� �<XJRVODYLD��� %LRO�� 9HVWQ��� ���� ����
����
*RJDOD��$����������5GHáL�VH]QDP�RJURÌHQLK�VWHQLF��+HW�
HURSWHUD��Y�6ORYHQLML��9DUVWYR�QDUDYH��������������
*RJDOD��$�� ��������'LPRUSKRFRULV�VDXOLL�:DJQHU������
�� D�0HGLWHUUDQLDQ� VHPL�GHVHUW� UHOLF� LQ� 6ORYHQLD� �+HWHU�
RSWHUD��0LULGDH���$FWD�(QWRPRO��6ORY������������
*RJDOD�� $�� �������� 1HZ� UHFRUGV� IRU� WKH� +HWHURSWHUDQ
IDXQD�RI�6ORYHQLD�,,��$FWD�(QWRPRO��6ORY������������
*RJDOD�� $�� �������� 3ODW\FUDQXV� �*HQLVWRFDSVXV�� ERUHDH
VS�� QRY�� IURP� 6ORYHQLD� �+HPLSWHUD�� +HWHURSWHUD�� 0LUL�
GDH��2UWKRW\OLQDH���$FWD�(QWRPRO��6ORY�������������
*RJDOD�� $�� 	� 0�� *RJDOD� �������� 6H]QDP� YUVW� VWHQLF�
XJRWRYOMHQLK� Y� 6ORYHQLML� �,QVHFWD�� +HWHURSWHUD��� %LRO�
9HVWQ�������������
*RJDOD��$��	�0��*RJDOD� ��������7UXH�EXJV�RI�6ORYHQLD
�,QVHFWD��+HWHURSWHUD���%LRO��9HVWQ�������������
*RJDOD�� $�� 	�0�� *RJDOD� �������� 6WHQLFH� �+HWHURSWHUD�
.UDÊNHJD�URED��$QQDOHV��6HU��+LVW��1DW������������
*RJDOD�� 0�� �������� =JRGED� R� GYROLáQLNLK� 'LPRUSKR�
FRULV��3URWHXV������������
*RJDOD��0��	�$��0RGHU���������3ULVSHYHN�N�SR]QDYDQMX
IDYQH� VWHQLF� 6ORYHQLMH� �+HPLSWHUD� �� +HWHURSWHUD��� %LRO�
9HVWQ������������
*UjIIH�� (�� �������� %HLWUlJH� ]XU� )DXQD� GHU� +HPLSWHUHQ
GHV�.�VWHQODQGHV��%ROO��6RF��$GULDW��6FL��1DW��7ULHVWH�����
��������

+RUYgWK��*�� ��������+pPLSWqUHV�+pWpURSWqUHV�GHV� HQYL�
URQV�GH�*RULFH��,OO\ULH���5HY��(QWRPRO������������
+RUYgWK��*�� �������� 2UGR� +HPLSWHUD�� ,Q�� )DXQD� 5HJQL
+XQJDULDH��,,,��$UWKURSRGD��%XGDSHVW�
.HU]KQHU�� ,��0�� 	�0�� -RVLIRY� �������� 0LULGDH�� ,Q�� $X�
NHPD��%��	�&��5LHJHU� �HGV����&DWDORJXH�RI� WKH�+HWHURS�
WHUD�RI�WKH�3DODHDUFWLF�5HJLRQ��9ROXPH����&LPLFRPRUSKD
,,��1HGHUODQGVH�(QWRPRORJLVFKH�9HUHQLJLQJ��$PVWHUGDP�
����SS�
.HU]KQHU��,��0��	�$��0DWRFT���������7\SH�VSHFLPHQV�RI
3DODHDUFWLF�0LULGDH�DQG�1DELGDH�LQ�WKH�FROOHFWLRQ�RI�WKH
0XVHXP� 1DWLRQDO� G
+LVWRLUH� 1DWXUHOOH�� 3DULV� �+HWHURS�
WHUD���=RRV\VWHPDWLFD�5RVVLFD��������������
.RUPLOHY�� 1�� �������� 3ULORJ� SURXáDYDQMX� +HPLSWHUD� �
+HWHURSWHUD� -XJRVODYLMH�� *ODVQLN� -XJRVORYHQVNRJ� HQWR�
PRORÊNRJ�GUXÊWYD�������������
/LQQDYXRUL��5��(����������7KH�ODWHUDOLV�JURXS�RI�WKH�JHQXV
'LPRUSKRFRULV� 5HXWHU� RI� *UHHFH� DQG� WKH� 0LGGOH� (DVW
�+HWHURSWHUD�� 0LULGDH�� +DOWLFLQL��� (QWRPRO�� )HQQ��� ��
��������
0RQWDQGRQ�� $�� �������� +pPLSWqUHV�+pWpURSWqUHV� GHV
HQYLURQV�GH�*RULFH� �,OO\ULH��HW�GHVFULSWLRQ�G
XQH� HVSqFH
QRXYHOOH��5HY��(QWRPRO��������������
3URWLÜ��/M����������&DWDORJXH�RI�WKH�+HWHURSWHUD�IDXQD�RI
<XJRVODY� FRXQWULHV�� SDUW� RQH�� 3ULURGQMDáNL� PX]HM� X
%HRJUDGX��3RVHEQD�L]GDQMD��9RO�����
5HXWHU�� 2�� 0�� �������� *HQHUD� &LPLFLGDUXP� (XURSDH
GLVSRVXLW�� %LKDQJ� WLOO� .RQJOLJD� 6YHQVND� 9HWHQVNDSVDND�
NDGHPLHQV�+DQGOLQJDU����������
5HXWHU��2��0����������+HPLSWHUD�*\PQRFHUDWD�(XURSDH�
+pPLSWqUHV� *\PQRFpUDWHV� G
(XURSH�� GX� EDVVLQ� GH� OD
0pGLWHUUDQpH�HW�GH�O
$VLH�5XVVH��$FWD�6RF��6FLHQW��)HQQ��
����������
5HXWHU��2��0����������+pPLSWqUHV�+pWpURSWqUHV�GHV�HQ�
YLURQV�GH�*RULFH��,OO\ULH���5HY��(QWRPRO������������
6FRSROL�� -�� $�� �������� (QWRPRORJLD� FDUQLROLFD�� 7UDWWQHU�
9LQGRERQDH�
7DPDQLQL��/����������'LPRUSKRFRULV�VHUYDGHLL�Q��VS���GH�
JOL�$SSHQQLQL��0HP��6RF��(QWRPRO��,WDO�����������������
����
9ODFK��0�� 5�� �������� 8QD� QXRYD� VSHFLH� GL�'LPRUSKR�
FRULV� GHOO
$SSHQQLQR� FHQWUDOH� �+HWHURSWHUD� 0LULGDH��
%ROO��6RF��(QWRPRO��,WDO��������������
:DJQHU�� (�� �������� hEHU� GLH� *DWWXQJ� 'LPRUSKRFRULV
5HXWHU��������5HLFKHQEDFKLD�������������
:DJQHU��(�� ��������hEHU�'LPRUSKRFRULV� VDXOLL� (��:DJ�
QHU��������%ROO��6RF��(QWRPRO��,WDO�����������������


