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QRYQR�Y�)ROLXPX���6NOLFHYDQMH�QD�FHUNYHQR�WUDGLFLMRNRW�PHULOR�]D�SULPHUQRVW�DOL�QHSULPHUQRVW�XPHWQLQY�FHUNYDK��QDMGHPR�æH�Y�REVRGEL�Y�QDGäNRILMVNHPOLVWX�� 'UXJH� NULWLÿQH� PLVOL�� SUHGYVHP� SRVSORäHQR]DYUDÿDQMH�PRGHUQH�XPHWQRVWL��SR�PRML�VRGEL� ODK�NR�SULSLäHPR�'RVWDOX�� NL� MH� YROÿDQVNH� VOLNH�� NDNRUNDæH�� YLGHO� OH�QD�REMDYOMHQLK� UHSURGXNFLMDK�� VHYHGDSD�MH�SR]QDO�SRVOLNDYR�Y�6WUXJDK�LQ�GUXJD�VOLNDUMHYDUHOLJLR]QD�GHOD����.UDOMX�RÿLWD�SUHæLYHWRVW�QMHJRYHJDVORJD�� VDM� QDM� EL� PRGHUQL� VOLNDUML� ²� WXGL� QDMPR�GHUQHMäL� ²� VOLNDOL� YVH� GUXJDÿH� LQ� VH� VSHW� YUDÿDOL� N�EROM�]GUDYL��SRGODJL��NDNRU� MH�PRJRÿH�YLGHWL� WXGL�YP�QFKHQVNL� UHYLML�'LH�&KULVWOLFKH� .XQVW�� =QDÿLOQD� MHL]MDYD�R�UD]OLÿQLK�VWDYEQLK�VORJLK�QDäLK�FHUNYD� �UR�PDQVNH�� JRWVNH�� EDURÿQH� FHUNYH��� VDM� ]DKWHYDMRYVDND�VYRM�QDÿLQ�SRVOLNDYH��SUDY�WDNR�PLVHO��GD�MH�]DFHUNYHQHJD� XPHWQLND� SULPHUHQ� OH� ]DUHV� YHUHQ� ÿOR�YHN�� GD� PRUD� �XPRWYRU�� XVWUH]DWL� UHVQLFL� LQ� SUHG�VWDYOMDWL�OMXGL�NRW�SRGREH�ERæMH��WRUHM�MLK�LGHDOL]LUDWL�&HUNHY�LPD�JOHGH�XPHWQRVWL�VYRMH�Y]YLäHQH�QD]RUH�VWDURGDYQR� WUDGLFLMR�� L]UDæHQR� Y� FHUNYHQLK� GRORÿ�EDK��WHP�SD�VH�PRUD�SRGUHGLWL�YVDN�FHUNYHQ�XPHW�QLN�� 9VH� QDäWHWR� NDæH� QD� 'RVWDORYD� L]KRGLäÿD� YUD]PLäOMDQMLK�NDQRQLND�-DQH]D�)OLVD������²�������NLMH� ELO� QMHJRY� SUHGKRGQLN� NRW� SUHGDYDWHOM� FHUNYHQHXPHWQRVWL���� .RQNUHWQR� VH� ÿODQHN� XVWDYOMD� OH� REVOLNL� 6UFD� -H]XVRYHJD�� VSRUQL� ]D� 6HGHMD� æH� RE� SR�VYHWLWYL� FHUNYH�� LQ� QDMEROM� REVRMD� HOHPHQWH�� NL� äHVSRPLQMDMR� QD�.UDOMHYR� HNVSUHVLRQLVWLÿQR� ID]R�� WRVR� HNVSUHVLYQR� SRGDQH�� �JUGH�� ILJXUH� SURVLOFHY� RE-H]XVX�� =JRYRUQD� MH� SULPHUMDYD� ]� �PUäDYLPL� SUROH�WDUFL��LQ��REXSDQLPL�VRFLDOLVWL�����NL�MR�VLFHU�QDYDMD�SR�VHEHM��D�VH�RÿLWQR�QDQDäD�SUDY�QD�WH�ILJXUH�LQ�MDVQRL]UDæD� RGSRU� GR� QHROHSäDQH� UHVQLÿQRVWL� Y� �VYHWLK�SRGREDK�� þODQHN� JRYRUL� NDU� Y� LPHQX� NDWROLäNHFHUNYH� LQ� V� VWDOLäÿD� QMHQLK� Y]YLäHQLK� QD]RURY� RXPHWQRVWL� REVRMD� .UDOMD� LQ� PRGHUQL]HP� VSORK�7DNäQD� UD]PLäOMDQMD�SR]QDPR� WXGL� L]�GUXJHJD�'R�VWDORYHJD�SLVDQMD��VDM�KNUDWL�RE�WUGLWYDK��GD�&HUNHYQL�QREHQHJD� VORJD� UD]JODVLOD� ]D� VYRMHJD� LQ� GD� VR� MLYVL�HQDNRYUHGQL��L]UHFQR�SRXGDUMD��GD�VR�VH�V�ÿDVRPY�FHUNYHQL�XPHWQRVWL�UD]YLOH�QHNH�QRUPH�� WUDGLFLR�QDOQL�WLSL��NL�MLK�PRUDMR�XPHWQLNL�SDÿ�WXGL�Y�PRGHU�
����������������������������������������������������������
��� 'R�WDNUDW�VR�ELOH�REMDYOMHQH�UHSURGXNFLMH�YROÿDQVNLK�VOLN�Y.ROHGDUMX�*RULäNH�0RKRUMHYH�GUXæEH�]D�OHWR�������VWU������6UFH-H]XVRYR��VWU������6Y��&LULO�LQ�0HWRG��LQ�Y�0ODGLNL��������äW�����VWU�������6Y��3HWHU�LQ�3DYHO��VWU�������6Y��&LULO�LQ�0HWRG����� 3ULP��)OLV��������)OLV���������� =DQLPLYR� MH��GD�SULPHUMDYR� V� �SUROHWDUFL��QDMGHPR�Y�SUH�WLSNDQHP� ÿODQNX� 'LH� QHXHVWH� .XQVW� XQG� GLH� .LUFKH� L].OHUXVEODWW��2UJDQ�GHU�'L|]HVDQ�3ULHVWHUYHUHLQHV�%D\HUQV�XQG� LKUHV:LUWVFKDIWOLFKHQ�9HUEDQGHV�*�P�E�+���(LFKVWDlWW�����0DL������1U�� ���� ��� -DKU�� VWU�� ���²����� KUDQMHQHP� Y� JUDGLYX� QDG�äNRILMVNH�SLVDUQH�Y�/MXEOMDQL��1ã$/��ã$/�9��I�������

QHP�ÿDVX�XSRäWHYDWL��VDM�MH�QMLKRY�SUYL�QDPHQ�L]UD�æDWL� OHSRWR� YHUVNLK� UHVQLF� Y� LGHDOQL� LQ� QH� VXEMHN�WLYLVWLÿQR� SUHGHODQL� REOLNL� ��� 6XEMHNWLYL]HP� QDM� ELELOD�VSORK�VPUW�]D�XPHWQRVW��VDM� �YRGL� SRW�PRGHUQHJDVOLNDUVWYD� L]� LPSUHVLRQL]PD� VNR]L� HNVSUHVLRQL]HP�� SULPL�WLYL]HP��NXEL]HP�LQ�IXWXUL]HP�Y�QLÿ����'D� VH� 6HGHM� SRG� ÿODQHN� QL� SRGSLVDO�� MH� WRUHM� YOXÿL� SRYHGDQHJD�EROM� RSUDYLÿOMLYR�� VDM� VL� JRWRYR�QLæHOHO� ODVWLWL� WLVWLK� QHNDM� XSRUDEOMHQLK� �VWURNRYQHMäLK�EHVHG� VYRMHJD� OMXEOMDQVNHJD� WRYDULäD�� ]DWR� MH� RED]DREMHO�Y� �GXKRYQLND���1D�NULWLNR� MH�Y�(GLQRVWL� ]HORRGORÿQR�RGJRYRULO�NXOWXUQL�GHODYHF�LQ�OLWHUDUQL�]JR�GRYLQDU� $ORM]LM� 5HV���� NL� QH� ]DJRYDUMD� WROLNR� NRQ�NUHWQHJD� .UDOMHYHJD� GHOD�� WHPYHÿ� RSRUHND� SUHG�YVHP� �GXKRYQLNRYL�� WUGLWYL�� GD� &HUNHY� NRW� WDNDREVRMD� PRGHUHQ� XPHWQLäNL� L]UD]�� VDM� MH� Y� UHVQLFLSUDY�QDVSURWQR�&HUNHY�Y�YVHM�]JRGRYLQL� LPHOD�SR�VOXK� ]D� UD]YRMQH� ID]H� OLNRYQH� XPHWQRVWL� LQ� VSUH�MHPDOD�YVH�VORJH����6�NUDWNR�QRWLFR�MH�EUDOVWYR�]JROMREYHVWLO� R� SROHPLNL� OMXEOMDQVNL� ÿDVQLN� 6ORYHQHF���� Y]DJRYRU� .UDOMD� SD� MH� WUæDäNL� 0DOL� OLVW�� NDWHUHJDXVWDQRYLWHOM� LQ� VRXUHGQLN� MH� ELO� ãÿHN�� REMDYLO� SR�JRYRU� ]� XPHWQRVWQLP� ]JRGRYLQDUMHP� 0DULMDQRP0DUROWRP��GD�MH�ODKNR�MDYQRVWL�SRVUHGRYDO�QMHJRYRQDYGXäHQMH� QDG� VOLNDUMHP���� 6SUDäHYDOHF� �YHUMHWQRVDP�ãÿHN��NRW�QHYSUDäOMLYR�GHMVWYR�QDYDMD��GD�VH�]D�GXKRYQLNRP��Y�(GLQRVWL�VNULYD�$QGUHM�3DYOLFD��SUR�IHVRU� Y� JRULäNHP� ERJRVORYQHP� VHPHQLäÿX� LQ� QD�VSURWQLN� PODGRNDWROLäNHJD� NURJD� R]�� �QRYRVWUXMDU�MHY����
����������������������������������������������������������
��� 'RVWDO�� ������ ���²����� 2G� 'UXäWYD� ]D� NUäÿDQVNR� XPHW�QRVW� VR� WXGL� QMLKRYD� SUDYLOD� PHG� GUXJLP� ]DKWHYDOD�� GDSRVNUEL��GD�VH�Y�RNYLUX�FHUNYHQH�XPHWQRVWL�QDSUDYLMR�XPR�WYRUL� Y� NUäÿDQVNHP� GXKX� LQ�Y� SUDYHP� VORJX� �SRGÿUWDOD� $�� .���3UDYLOD��GUXäWYD�]D�NUäÿDQVNR�XPHWQRVW��������������2�WHMSUREOHPDWLNL� LQ� R�'RVWDORYHP�GHORYDQMX� Y� GUXäWYX� SULP�WXGL��åLJRQ����������²������ 'RVWDO�������������3ULP��WXGL�%UHMF����������²������ 5HV������������� 7R� SUREOHPDWLNR�� NDNRU� VH� NDæH� Y� VORYHQVNHP� SURVWRUX�UD]JULQMD�WXGL�%UHMF�������������LQ�QDSUHM����� 'HEDWD�R�7RQHWX�.UDOMX������������� 3RJRYRU�V�VWURNRYQMDNRP������������� ãÿHN�WXGL�Y�3DEHUNLK�R�ÿODQNX�Y�(GLQRVWL�SLäH��GD�MH�3DYOLFDQDVWRSLO� RVWUR� SURWL�� 3D� VH� QL� SRGSLVDO�� 1LWL� VOLN� QL� YLGHO�� QLWLIRWRJUDILM�� 6DPR� L]� VRYUDäWYD� ]RSHU� DYEHUVNHJD� GXKRYQLND��ã$.�3DEHUNL����������3RGREQR�QDM�EL�ELO�3DYOLFD�VWDO�WXGL�]D�6H�GHMHYR� RNURæQLFR� GXKRYQLNRP�� Y� NDWHUL� MH� QDGäNRI� OHWD�����JURER�QDSDGHO�SLVDWHOMD�,YDQD�3UHJOMD� LQ�PHG�GUXJLP]DSLVDO��$OL�MH�WUHED�NDWROLäNLP�SLVDWHOMHP��VOLNDUMHP��ULVDUMHP��SHV�QLNRP�OHWDWL�]D�PRGHUQLPL�YHäDPL��]D�L]URGNL�PRGHUQL]PD�LQ�VSORK]D�SURSDOR�XPHWQRVWMR��WDNR�GD�VH�QDP�QDVSURWQLNL�Y�SHVW�VPHMHMR�LQQDV�ERGR�SRWRPFL� HQNUDW�SRPLORYDOL"� �%UDWXæ��������������²�=DNURQRORJLMR� REMDY� LQ� YVHELQVNR� DQDOL]R� SULP�� WXGL� 9XN����������²�����²�þHSUDY�VH��GXKRYQLNRY��ÿODQHN��NRW� UH�ÿHQR��äH�YHGQR�FLWLUD�NRW�DQRQLPHQ��VR�YVDM�QHNDWHUL�DYWRUMLRÿLWQR�YHGHOL��GD� MH�SRYH]DQ� V�6HGHMHP� DOL� NDU� QMHJRY�� VDM
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=DUDGL� QDVSURWRYDQM� MH� ELOR�.UDOMX� GREURGRäORãÿHNRYR�SRYDELOR��QDM�SRVOLND�FHUNHY�Y�$YEHUMX��VDMVH� MH� WDNR� ODKNR� XPDNQLO� L]� JRULäNH� QDGäNRILMH� YWUæDäNR��NMHU�VR�LPHOH�FHUNYHQH�REODVWL�]D�PRGHUQRXPHWQRVW�YHÿ�SRVOXKD��7DPNDMäQMHJD�äNRID�$ORM]LMD)RJDUMD���SD� MH�6HGHM�SLVQR�SRVYDULO�SUHG�.UDOMHP�NDNRU� QDGäNRI� VDP� RPHQMD� Y� SUYHP� SLVPX'RVWDOX��,]�NURQRORäNR�VLFHU�QH�SRYVHP�MDVQLK�ãÿH�NRYLK� ]DSLVNRY� Y� QMHJRYLK� URNRSLVQLK� 3DEHUNLK� L]�YHPR�� ������� GD� MH� 6HGHM� SLVDO� SLVPR� WUæDäNHPX� äNRIX�9VHELQD��'D�ãÿHN� YSHOMDO� VORYHQVNR� ERJRVOXæMH� Y�$YEHUX�GD� SRNOLFDO� VOLNDUMD�� NL� QDJRWH� VOLND� LWG�� 7UæDäNL� äNRI� MHGDO� RGJRYRULWL� SR�PRQV�� ,Y��6ODYFX����� GD� MH� VOLNH� RGREULODNRPLVLMD�� ��� GD� MH� ²� NROLNRU� ]QDQR�²� DYEHUVNL� GXKRYQLNSRG� MXULVGLNFLMR� WUæDäNHJD� LQ� QH� JRULäNHJD� äNRID����3RGREQR�VH�MH�L]UD]LO�WXGL�VDP�VOLNDU��QDPUHÿ��GD�MH)RJDU�� ÿHSUDY� R� GHOX� Y� $YEHUMX� QL� ELO� REYHäÿHQ�JRULäNHPX�QDGäNRIX�RGJRYRULO��GD�PX� MH�]QDQ�QD�PHQ� VOLNDUMHYHJD� ELYDQMD� Y� QMHJRYL� äNRILML� LQ� GD� MHQDÿUWH��DSURELUDO�����.DNRU�SLäH�ãÿHN��MH�PHG�GHORPY� $YEHUMX� .UDOM� QDSUDYLO� äH� QDÿUWH� ]D� SRVOLNDYRFHUNYH�Y�9UWRMEL��GUæDYQL�XUDG�MLK�MH�SRWUGLO��JRULäNLQDGäNRILMVNL�RUGLQDULDW�SD�VHYHGD�]DYUQLO� ���6HGHM�MHQDYVH]DGQMH�QD�RJOHGH�Y�$YEHU�SRVODO�WXGL�DUKLWHNWD0DNVD�)DELDQLMD��.R� MH�WD��ÿHSUDY�PX�.UDOMHY�VORJRVHEQR� QL� ELO� SRJRGX�� QDGäNRIX� ]DJRWRYLO�� GD� MHVOLNDU�UHVQLÿHQ�XPHWQLN�� MH�ELO�QDGäNRI�SRPLUMHQ� LQQL� YHÿ� QDVSURWRYDO� .UDOMX���� 7XGL� SUHGVWDYQLNLWUæDäNHJD� XPHWQRVWQR�NRQVHUYDWRUVNHJD� XUDGD� VRGHOR� RGREULOL��� LQ� WDNR� MH� .UDOM� ODKNR� QDGDOMHYDOSRVOLNDYR�Y�$YEHUMX��2GWOHM�QDM�EL�]�JRULäNLP�QDG�äNRIRP� PHQGD� QH� LPHO� WHæDY�� 1D� QHNDNäQR� �SR�PLULWHY��NDæH� WXGL� GHMVWYR�� GD� MH� ELO�PHG�SRPHPE�QLPL�SULPRUVNLPL�6ORYHQFL��NL�MLK�MH�XSRGRELO�.UDOM�WXGL�6HGHM��YHQGDU�MH�SRUWUHW�QDMYHUMHWQHMH�QDVWDO�SRIRWRJUDILML�æH�SR�QDGäNRIRYL�VPUWL���
������������������������������������������������������

VR� GREHVHGQH� IRUPXODFLMH� L]� WHJD� ÿODQND� SUHGVWDYLOL� NRWQDGäNRIRYR�PQHQMH��QSU��0HGYHäÿHN���������������� $ORM]LM� �/XLJL�� )RJDU� �����²������� IXUODQVNR�LWDOLMDQVNHJDURGX�� äNRI� Y� 7UVWX� ����²������ ]DUDGL� RGORÿQHJD� ]DY]H�PDQMD�]D�SUDYLFH�VORYHQVNH�LQ�KUYDäNH�PDQMäLQH�Y�,WDOLML�RGIDäL]PD�SUHJQDQ�V�äNRIRYVNHJD�SRORæDMD���� ã$.��3DEHUNL� ��� ����� 9� 3DEHUNLK� ���� ����� SD� SUDYL�� .R� MHQDGäNRI� YLGHO�� GD� QH� RGQHKDP�� MH� SLVDO� äNRIX� )RJDUMX�� VYRMHPXVXIUDJDQX��SLVPR��Y�NDWHUHP�JD�MH�SUDäDO��DOL�YH��GD�MH�GXKRYQLN�ãÿHNSRNOLFDO�]D�VOLNDQMH�DYEHUVNH�FHUNYH�QHNHJD�.UDOMD��NL�VOLND�VODER�LQQHPRUDOQR�� $OL� PX� MH� ]QDQR�� GD� MH� .UDOM� LQRVWUDQHF� � � 'HQXQ�FLDFLMD����� 3ULP��&HVDU������������FLWLUD�SRJRYRU�V�7��.UDOMHP�]�GQH�������������3RJRYRU�V�VOLNDUMHP�7RQHWRP�.UDOMHP�������������� ã$.��3DEHUNL��������²�����=D�æXSQLMVNR�FHUNHY�Y�9UWRMELMH�.UDOM�VOLNDO�äHOH�SR����YRMQL������²�������SULP��/HNVLNRQFHUNYD�QD�6ORYHQVNHP�������������EHVHGLOR��0RQLND�2VYDOG����� ã$.��3DEHUNL������������ 'RELGD��������������� *O��7RQH�.UDOM�Y�)XUODQLML�-XOLMVNL�NUDMLQL������������VOLND�MH�ODVW

.DNRU� YHPR�� MH� VOLNDU� NOMXE� EXGQHPX� RÿHVXIDäLVWLÿQLK�REODVWL�GROJD�OHWD�GHORYDO�QD�3ULPRUVNHPLQ� XVWYDULO� SUHVHQHWOMLYR� REVHæHQ� RSXV� PRQXPHQ�WDOQLK� FHUNYHQLK� SRVOLNDY�� 1D� WHM� VWUDQL� PHMH�� YMXJRVORYDQVNHP�GHOX�6ORYHQLMH�SD��NDNRU�MH�YHÿNUDWJUHQNR� L]MDYLO�� QL� LPHO� VUHÿH�� GD� EL� ELO� GRELO� NDNRQDURÿLOR�]D�PRQXPHQWDOQR�SRVOLNDYR� ���.HU�VR�ELOHWX� GUXæEHQH� UD]PHUH� PHG� YRMQDPD� GUXJDÿQH� LQVORYHQVWYR� QL� ELOR� RJURæHQR� NDNRU� QD� LWDOLMDQVNLVWUDQL��EL�VH�ELO�Y�PHUMHQMX�PRÿL�V�VOLNDUML�Y�RVUHGQML6ORYHQLML� ODKNR�EROM�SRVYHWLO� OLNRYQL�SUREOHPDWLNL ��LQ�QH�EL�ELO� WROLNR�RGYLVHQ�RG�QHXPHWQRVWQLK� �QD�URGQRREUDPEQLK��VSRGEXG�WHU�EL�VH�ELO�PRUGD�WDNRL]RJQLO�SUHYHOLNL�SROMXGQRVWL� LQ� LGHDOL]DFLML� V� WHæQMRSR� XJDMDQMX�� K� NDWHULPD� MH� ]DÿHOD� SRÿDVL� YVH� EROMWHæLWL�QMHJRYD�FHUNYHQD�XPHWQRVW� ��

35,/2*(
3ULORJD��
9�*RULFL�GQH����PDUFD�����
3UHÿDVWLWL�JRVSRG�0RQVLJQRU�9�äWHY��,,��IHEUXDUMD��W��O��)ROLMD�GLRFH]DQVNHJD ��VHP�PHG��YDULD��REVRGLO�$��.UDOMHYR�VOLNDULMR��Y�NR�OLNRU�PL�MH�]QDQD�L]�VOLN�Y�æXSQL�FHUNYL�Y�9ROÿDK�LQL]�QMHJRYLK�äNLF�]D�SDOR�VY��/XFLMH ���LQ�VY��8UKD����NLMLK� MH� ELO� SUHGORæLO� QDäL� äNRILMVNL� NRPLVLML� ]D� FHUN�YHQR�XPHWQRVW�

������������������������������������������������������
.DWROLäNHJD�GRPD�Y�*RULFL����� 1SU�� ]D� æXSQLMVNR� FHUNHY� QD� %OHGX� ������� DOL� ]D� WHGDQMREDQVNR� SDODÿR� Y� /MXEOMDQL� ������� �9LVRÿQLN�� ������ ������������ 7HJD� VH� MH� ]DYHGDO� WXGL� VDP�� =DUDGL� WH� ]DSRVOHQRVWL� Y� WUGL�WODNL��]D�QDä�QDURG�RQVWUDQ�PHMH��������QLVHP�PRJHO�GUæDWL�NRUDND]� GRJDMDQML� Y� GRPRYLQL��7DNR� VR� äOD� æDO�PLPR�PHQH�PQRJD� MDYQDGHOD�SUHG�LQ�SR�YRMQL���.UDOM��������E��S����� .RPHOM��������������� 6W\OXV�DUWLV�PRGHUQDH�������������� 9HUMHWQR�JUH�]D�RVQXWHN��QDPHQMHQ�]D�æXSQLMVNR�FHUNHY�Y0RVWX�QD�6RÿL��NMHU�VR�.UDOMHYH�WUL�ROWDUQH�VOLNH��RG�WHK�VY�/XFLMD�Y�YHOLNHP�ROWDUMX��/LWHUDWXUD�QHHQRWQR�QDYDMD�OHWQLFLQDVWDQND�VOLN������DOL��������� 'QH� ��� ���� ����� MH� ERYäNL� æXSQLN� LQ� GHNDQ� $QGUHM� .OR�EXÿDU�SLVDO�ãÿHNX��9�VOXÿDMX�� GD� VH� äH� SUL�9DV� QDKDMD� J��7RQH.UDOM�� EODJRYROLWH�PX� VSRURÿLWL� PRMR� æHOMR�� GD� ������ EL� PL� QDSUDYLOVOLNR�VY��8UKD�]D�JODYQL�ROWDU�WXN��FHUNYH��6OLNR�SODÿD�GUæDYD��UDGLWHJD�MH�WUHED�QDSUDYLWL�VNLFR�WHU�MR�SUHGORæLWL�NRPLVML�Y�7UVWX�Y�RFHQR�$OL� MH� NDM� XSDQMD�� GD� SURGUH� Y� VHGDQMLK� UD]PHUDK"� �������ã$.�3DEHUNL���������ãÿHNRY�SUHSLV�SLVPD���²�3R�WHOHIRQVNL�LQIRU�PDFLML� L]�ERYäNHJD�æXSQLäÿD� ����� ���� ������ Y�QMLKRYL� æXS�QLMVNL�FHUNYL�QLPDMR�QREHQHJD�GHOD�7RQHWD�.UDOMD�
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1D� WR� MH� YÿHUDMäQMD� �*RULäND� 6WUDæD�� ���,, ��SULQHVOD� SRKYDOQR� RFHQR� .UDOMHYHJD� VORJD� L]SRGSHUHVD�GU��)UDQFHWD�6WHOHWD��NL� MR� MH�QDSLVDO�Y��'R�PX� LQ� 6YHWX�� ������ VWU�� ������ 7DP� VH� VNOLFXMH� QDSRVOLNDQMH�æXSQH�FHUNYH�Y�6WUXJDK�QD�'ROHQMVNHP�QD�RQH�Y�9ROÿDK�LQ�QD�VOLNH�Y�SUH]ELWHULMX�Y�$YEHUMX�Y�WUæDVNL�äNRILML���*RVSRG�NRQVHUYDWRU�6WHO q�NRQÿD]�QHUHVQLÿQLP�WUGLORP���'ROJR�æH�VH�QL�QDäHO�PHGQDPL�QREHQ�XPHWQLN�Y�äLURNLK�SODVWHK�OMXGVWYD� WDNRæLYDKQHJD�RGPHYD��""��NDNRU�RQ��3UL�QDV�MH�QHND�VWUXMD�PHG�PODGLPL�GXKRYQLNL��NLVH�]DY]HPD�]D�VHFHVLMR�LQ�IXWXUL]HP��NDNRU�SUL�9DVSLVDWHOML� RNROL� �'RP� LQ� 6YHWD��� -D]� VH� ÿXGLP�� GDNDWROLäNL� ODMLNL� LQ� GXKRYQLNL� QLPDMR� YHÿ� ]PLVOD� ]DFHUNYHQR� XPHWQRVW�� 7D� VWUXMD� KRÿH� YVLOLWL� QDäLPFHUNYDP� $�� .UDOMD�� MD]� SD� WHJD� QH� SXVWLP�� 7XGLOMXGVWYR�� QD� NWHUR� VH� VNOLFXMHMR�� QH� PDUD� ]D� WDNHJUGH� QRYRWDULMH�� NHU� LPD� ]GUDY� UD]XP� �+DXVYHU�VWDQG�� LQ� SRERæQR� VUFH�� .HU� PHQGD� $�� .UDOM� SUL9DV�QL�XVSHO����MH�SUHQHVHO�VYRMR�NUDPR�QD�*RULäNRLQ�7UæDäNR��7R�SD�MH�QHYDUQR��3LVDO�VHP�WUæDäNHPXäNRIX��GD�VH�WXGL�RQ�XSUH�SURWL�IXWXUL]PX��3LäHP�SDWXGL�9DP��GD�EL�PL�SRVODOL�NDNR�UHVQLÿQR�RFHQR�$�.UDOMHYLK� VOLN�� 0RUGD� MH� NGR� R� WHP� æH� SLVDO�� åD�ORVWQR�EL�ELOR��ÿH�FHUNY��REODVW�YSULÿR�WH�QHYDUQRVWLPROÿL��3URVLP�9DV�WRUHM�0RQV��]D�EODJRYROMQL�RGJR�YRU�6� SULMD]QLP� SR]GUDYRP� LQ� RGOLÿQLP� VSRäWRYD�QMHP YHOHYGDQL��)U�%�6HGHMQDGäNRI
3ULORJD��
9�*RULFL�GQH�����PDUFD������
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