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! K%#0-%$-%! B'4($! $%#+9-+)./! B'4(5(&! *+,.!
-.! 20! A:)70-! $=-#=)-0! %-0#%>%6%&%! 3+>-+#+&!!
+)+B-+)1.);!@'4($-+).&!806!A:)70-!806!10!
1%-70-!+-A.-+).&.&!A0-%>607%&0!$+#$.!7+5-+!

*+&! (*+)+&-+)1.);! "&! *+-.&! 30-%)-060*-0/!
B'4($-+).!kYl!*+>.&1+&!3+>-+*+)+$!7+&+#!
B.!1(*+)-.5.*-+!3(-(>#()+&/!'&-+)1+!07#0#%$!
3%-%&B-0&60*%!7+5-+*+&!+)+B-+)1.);

! K%#0-%$-%Y7+&+#B.! 1(*+)-.5.! %-0! 8+,.)-+&!

6.>!B'4($!$%#+9-+).G!V=)$B0&%&!!*+9.7.&.&/"
$()+-!20!+&-+#.6!'-+&+$-+).&.&!B'4($-+)+"

70,1%)%-607%!20!$+2)+#.-6+7.&1+!3+>+#!3%)!
7')(6-(-($!=7#-0&%);!C&-+)+/!V=)$B0*%!1'5!

)(!$(--+&6+!3%-%&4%!20!1(*+)-.5.!$+,+&1.).);"
X$%! *+>.&1+&! 3+>-+*+)+$! 1%-70-! A0-%>%6-0!

)%&0!20!+&-+6!1=&*+-+).&+!(*A(&!'-+)+$!
8+,.)-+&+&!$%#+9-+)/!B'4($-+)!%B%&!!:*$=&0!

3%-040$-0)%!!3%)!!1%-!B02)07%!*+)+#.);!<(!!1%-!
B02)07%&10!7:,2+)-.5.&.&!3=#=&!,0&A%&-%$!

-0)%/!!!A0-%>%6!02)0-0)%&0!(*A(&!'-+)+$!!B'!

4($-+)+!7(&(-();!J%-%&!+&-+6!*+9.7./!:,0-!
-%$-0)%/! +&-+#.6! A=4=! ! B'4(5(&! 1'5+7.!
&+!(*A(&!$()A(-+)-+!70,1%)%-%);!<=#=&!3(!
:,0--%$-0)%*-0/! &%#0-%$-%! *+9.#-+)! B'4($-+).&!
+&+1%-%! 01%&%6-0)%! %B%&! %-$! :,A=&! 1%-! $+*!

&+$-+).1.)G!1%-70-!$+,+&.6-+)./!$+2)+67+-!
3'*(#-(!A0-%>%6-0)%!%B%&!1'5+-!:5)0&60!')!
#+6-+).!*+)+#+&!+)+B-+)1.);!

! D:*-01%$-0)%6%,%! 3%)$+B! *+)A.*-+! :,0#-0!

*0-%6o! J=>=&0&/! 1(*+)-.! 3%)0*-0)! *0#%>#%!
)03%-60$!%B%&!B'4($-+).&/!k!*+>.&1+&!3+>!

-+*+)+$!&%#0-%$-%!$%#+9-+)-+!3(-(>#()(-6+!

7.!A0)0$%);!@'4($-+).&!$0&1%!1(*A(!20!1=!

>=&40! A=4=*-0! *+>+6-+).&.! *:&0#03%-0&!
3%)0*-0)!'-+3%-607%!%B%&/!'$(-:&407%!1:&06!

10&! 3+>-+*+)+$! ! 7+&+#7+-! &%#0-%$-%! A:)70-!
20!1%-70-!(*+)+&-+)-+!0#$%-0>%60!*:&-0&1%!
)%-607%! A0)0$%);! C$(6+! $=-#=)=! 01%&6%>/!
*+>+6.!20! %&7+&!A0)B0$-%5%&%! +&-+6+! B+!

3+7.!A:7#0)0&!3%)0*-0)!*0#%>#%)03%-60$!%B%&/!
B'4($-+).&!*+>+6!+-+&.&+! !7+&+#B.-+)! #+!

)+?.&1+&! 8+,.)-+&6.>! $%#+9-+).&! $+#.-6+!

7.!A0)0$%);!h07%6-%!$%#+9-+)-+!$()(-+&!%-0#%!
>%6/!B'4($-+).!7+&+#7+-!20!07#0#%$!:5)0&60!

7=)04%&%&!3%)!:,&07%!'-+)+$!A:)70-!'$()Y*+!

,+)-.5+!8+,.)-+)G!&07&0!20!$+2)+6-+).!#+!

&.#+)+$!'&-+).&!!7:,!2+)-.5.&.&!!A0-%>%6%&%!
107#0$-0);

! J%*')(6!$%!&%#0-%$-%!A:)70-!20!1%-70-!(*+!

)+&-+)1+&! *'$7(&! 3.)+$.-6.>! B'4($/! 1(*!

6+!20!1=>=&60!7')(6-(-(5(!3+7#.).-6.>!
B'4($#();!K010&!6%\!U%61%!10!3(!7')(*+!
*+&.#!20)0-%6o!N%#+9-+)/!B'4($-+)+/!'-+*!20!
'-A(-+).&! 7+&+#B.! 3+$.>! +B.7.*-+! *')(6!

-+&1.5.! *+>+6! :)&0$-0)%! 7(&+);! I+,.&7+-!
&%#0-%$-%!B'4($!$%#+9-+).&1+/!A:)70-!20!1%-!
70-! :)=&#=-0)! %B%&10! 7(&(-+&-+).! +&-+6+!
7')(6-(-(5(! B'4(5+! 3.)+$.-6.>#.);! <+>$+!
3%)!7:*-0*%>-0/!$%#+9-+)!+)+4.-.5.*-+!7+&+#!
B.-+).&! +$#+)1.5.! %-0#%-0)/! 80)! B'4(5(&!1=>!
20!1=>=&40!102%&%6-0)%*-0!*0&%10&!*+)+#.!
-.);!I+,+).&/!B%,0)%&/!B'4($-+!9+*-+>6+$!%7!

#01%5%! 70,%&-0#%4%! %-0#%-0)%! +&-+6+/! *')(6!

-+6+!B+3+7.!3+>-+1.5.&1+G!6+7+-.&/!>%%)%&/!
:*$=&=&/! )'6+&.&! B'4(5(! 105%>#%)60! %>!

-02%! 10! $0&1%-%5%&10&! (*A(-+6+*+! $'&(!

-();!@'4($-+).&!1%-%&!20!B%,A%&%&!'-+&+$-+!

).*-+!7(&(-+&-+).!+&-+6+*+!1+*+-.!1=>70-!
20! 1=>=&70-! B+3+-+)./! B'4($-+)! %B%&! 07#0!

#%$! (*+)+&-+).&! $.-+2(,-(5(&1+! *+>+&#.!
-+)!01%&60!7=)04%1%);

! <(! 7=)0B/! B'4(5(&! 1(*(-+).&.&! 05%#%-!
607%&0/!1=>=&407%&%&!A0-%>607%&0!!'-+&+$!
7+5-+);!@'4(5(!%&7+&-+>#.)+&/!'&+!*+>+6+!
20!%&7+&+!%-%>$%&!1(*+)-.$!$+,+&1.)+&!3%)!
7=)0B#%)!3(;!C$(-!#=)=!:5)0&60&%&/!1'5)(!

1+&!:5)0#60*0!1+*+-.!+&-+*.>.&1+&!?+)$-.!
'-+)+$! B'4(5+!$0&1%!3%)%$%6-0)%&%! $(--+&!

6+!'-+&+5.! 7+5-+);!C&(/!*+,.&7+-! %9(B-+!

).*-+! :5)0&60*0/! +&-+6!'-(>#()6+*+! B+!

5.).)G! 70,%&-0#%4%! :5)0&60! 7=)04%&%&! :,&0!

7%! $.-+);! <(! 0#$%-0>%6/! 0&! *+-.&! 7:*-0*%>-0/!
B'4(5(&!:5)0&60/!3%-60/!+&-+6+!:,A=)-=!

5=&=!*+>+6+7.!1060$#%);!!

! U%110#! %B0)%$-%/! EB'4(5+! A:)0! '-6+*+&FG!
B'4($-+).6.,.!20!A0&B-0)%6%,%!3%)!1=>=&40!

*0/! 3%)! %&+&4+! #(#7+$! $.-6+$! %7#0*0&! A=!

<)P)>+,-./#+01'2)34(5VY

R)'?;!J);!D01+#!D020)!

c
2,

2+
)

&(



1=6-=!*+*.&-+).&!0#$%7%&%!!A%##%$B0!+)##.)1.!
5.!3%)!$=-#=)0-!')#+61+/!B'4($!20!A0&B-0)%!
6%,0!%&7+&4+!1(*+)-.$-+)!$+,+&1.)+3%-60$!
*+>+67+-!3%)!7')(&!'-+)+$!+-A.-+&6+-.1.);!
S=&=6=,10/! B'4($-+).&/! '$(-:&407%! 1:!

&0610&!3+>-+*+)+$!7+5-.$-.!3%)!1(*A(!20!
1=>=&40! 05%#%6%&10&!A0B%)%-607%G! ! )076%&!!
20! 1%-%6%,%&! 07#0#%$! +&-+#.6! '-+&+$-+).*!

-+!3(-(>#()(-6+7.!+&&0/!3+3+!20!#=6!05%!
#%64%-0)%&!:&40-%$-%!7')(6-(-(5(!'-6+-.1.);!!

! T&4+$/! +&&0Y3+3+! 20! :5)0#60&-0)%&/!
30--0$-0)%&10!7=)0$-%! 7+$-+6+-+).!A0)0$0&!
3%)!*+)A.!1+!>(1()o!M0)!$%#+9!B'4(5+!A:!

)0! 105%-1%);! N%#+9-+)/! B'4($-+).&! *+>-+).!
&+/!A0-%>%6!:,0--%$-0)%&0!20!A0)0$7%&60-0!

)%&0!(*A(&!'-+)+$!70B%-60-%1%);!<%)!10!>(!

&(&!%*%!3%-%&607%!A0)0$%)!$%!:5)0#%4%!'-6+$/!
80)8+&A%!3%)!$'&(!8+$$.&1+!$07%&!20!#+)!
#.>.-+6+,!3%-A%-0)!+$#+)6+$!10)7!$%#+9-+).!
&.&!%>%1%);!@'4($!$%#+9-+).&.&!:&40-%$-%!7'!

)(6-(-(5(/!B'4($-+).&!!1(*A(!20!1=>=&40!
02)0&%&%!A0&%>-0#60$/!'&-+)+!1%-%&!20!B%,A%!
&%&! '-+&+$-+).*-+! *+>+6! 20! %&7+&! A0)B0!

5%&%! #+&.#6+$#.);!V0$!20!105%>60,!3%)! #+!

&.6+!7.51.).-+6+*+&!3(!A0)B05%/!B'4($-+)!
-+!!9+*-+>+3%-60$!%B%&/!1%-%&/!B%,A%&%&!'-+!

5+&=7#=!!+&-+#.6!'-+&+$-+).&+!A0)0$7%&%6!
2+)1.);!<(!'-+&+$-+)1+&!*+)+)-+&6+$!B'!

4($-+).&! 1+! 8+$$.1.);! <(! &010&-0/! B'4($!
+1.&+! *+,6+! 7')(6-(-(5(! =7#-0&0&-0)%&!
10! *+,.&.&! a0103%*+#.&b! 20! )076%&! %&7+!

&+!:&40!1(*+)-.$!$+,+&1.)+&!%>-02-0)%&10&!
*+)+)-+&6+7.!$+B.&.-6+,1.);!

! U%61%!10!'$(-:&407%!20!%-$:5)0#%6!1:&0!

6%&10$%! B'4($-+)+! 70B%-040$! Y! '$(#(-+4+$!
$%#+9-+)1+!3(-(&6+7.!A0)0$0&!3+,.!#060-!
:,0--%$-0)%!30-%)-060*0!B+-.>+-.6o

L^8<'+(1$N&0#8H1$&;
! C$(-:&407%/!$%#+3.&!B'4(5(&!*+>+6!+-+!

&.&+!A%)1%5%/!B'4($#+!$%#+3+!$+)>.!1(*(>!

7+-!3%)!3%)%$%6%&!'-(>#()(-1(5(!1:&061%);!
<(! 1:&0610/! A:)70-! 20! 1%-70-! 3%)! (*+)+&!
'-+)+$! &%#0-%$-%! $%#+9-+)/! B'4($-+).&! A0-%!
>%6-0)%! %B%&! :&06-%! 3%)! 7')(6-(-($! =7#-0!

&%);! D+&+#B.! 1(*+)-.5.*-+! 8+,.)-+&6.>! )0!

7%6-%!$%#+9-+).&!0&!:&06-%!05%#70-!%>-02%/!l!
*+>.&1+&!3+>-+*+)+$!B'4($-+).&!*+>+6-+!

3+5.&.!$()6+7.1.);!<(!3+5/!)07%6-%!$%#+9!

-+).&!!B'4($-+).&!'*&+6+/!05-0&60/!$0>?0#!
60!A0)0$7%&60-0)%&%!$+)>.-+6+7.*-+!$()(!

-();!<050&%!20!%-A%-0)%&0!707-0&0&!$()A(-+)!
%B%&10/!B'4($-+)!*+>+6+!20!%&7+&+!%-%>$%&!
%-$!10&0*%6-0)%&%!01%&%)-0);

! C$(-:&407%!1:&0610!$%#+9-+).&!B'4($-+!

).&!A0-%>%6%&0! %7#0&%-0&!$+#$.-+).!7+5-+*+!

3%-607%!%B%&!3+,.!#060-!:,0--%$-0)%!#+>.6+7.!
A0)0$%);!<(!:,0--%$-0)/!>:*-0!:,0#-0&03%-%)o

" _^! @'4(5(&! 0-! *+9.7.&+! (*A(&! '-6+-.G!
B'4($! $%#+3.&.! 3%)! '*(&4+5.! A%3%! %7#01%5%!
*0)0!$'-+*4+!#+>.*+3%-60-%1%);

" `^8N%#+9-+)1+$%!)07%6-0)/!3+>-+&A.B#+!B'!

4(5(&! B02)07%&10$%! &07&0-0)%! #+&.#6+-.G!
A%##%$B0! *+,.*-+! +&-+#.-+)+/! )0&$! 20! B%,A%!
-0)-0! *0&%! +&-+6-+)! $+#6+-.1.);! @'4($-+)/!
$%#+9-+)1+$%! )07%6-0)%&! $.-+2(,-(5(&1+/!
1(*A(!20!1=>=&40!3%)%$%6%&%!8+)0$0#0!A0!

B%)03%-60-%/!1=>!$()+3%-60-%1%);

" a^!N%#+9-+)1+$%!lYd!7:,4=$-=!+&-+#.6-+)/!"
A%##%$B0/!B'4($-+).&!1%--0)%&%!3%)!%-0#%>%6!20!
1=>=&60!+)+4.!'-+)+$!$(--+&6+-+).&+!'-+!

&+$!7+5-+*+4+$!3%B%610!A0-%>#%)%-60-%1%);

" b^!@'4($-+).&!$+2)+67+-!A0-%>%6%&0!$+#$.!"
7+5-+*+4+$! $.7+! 20! *+-.&! +&-+#.6-+)-+/!"
B'4($-+)+!1%-%&!+&-+#.6!A=4=!20!$()+--+).!
70,1%)%-60-%1%);!

" c^!N%#+9-+)1+/!3%)0)!+&-+#.6!+)+4.!'-+)+$!!
)076%&!20!1%-%&!*+)+##.5.!(*(6/!B'4($-+)!
1+!)07%6!*+96+!%7#05%!(*+&1.)6+-.G!'&-+!

)+/!1%--0)%&%!! 3%-%&B-0! 20! :,0&-0! $(--+&!

6+-+).&+! *:&0-%$! 3%)! 1(*+)-.$! $+,+&1.)!
6+-.1.);! @'4($-+).&! $0&1%-0)%&%! B%,A%*-0/!
7:,4=$-0)-0!+&-+#6+-+).&+!$+#$.!7+5-+6+!

-.1.);

! C$(-:&407%! 1:&0610$%! B'4($-+).&! kYl!
*+>.&1+&! 3+>-+*+)+$! &%#0-%$-%! $%#+9-+)-+!
3(-(>#()(-6+7.G!!B'4(5+!$0&1%&%/!B02)07%&%!
20!%&7+&!%-%>$%-0)%&%!!#+&.6+7.!%B%&!1'5+-!3%)!
:5)0&60!')#+6.!8+,.)-+);!@'4(5+/!!$0&1%!
7%&%!B%,A%*-0/!1%--0!+&-+#+3%-607%!%B%&!:*$=!

&03%-0405%!%-$!!:)&0$-0)%!7(&+); c
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! C$(-:&407%&10/!+%-0&%&!20!'$(-(&!1(*+)!
-.!B+3+-+).*-+!!$%#+9-+)-+!#+&.>+&!B'4($-+)!
%B%&/! !E$%#+9!702A%7%F!01%&60!7=)04%&%&! %-$!
1(*+)-.!02)07%!10!#+6+6-+&6.>!'-();!C$(!

6+! $=-#=)=&=&/! $%#+9! 702A%7%! 01%&60*!

-0! !3+>-+*.9! !3%)3%)%&%!3=#=&-0*0&!3%)! 7=!

)0B!'-1(5(!1=>=&=-1=5=&10/! %-$:5)0#%6%&!
%-$!*.--+).&1+&!3+>-+*+)+$!B'4($-+).&!$0&!

1%!%-A%!20!A0)0$7%&60-0)%&0!707-0&0&!!*+9.#!
-+)-+!3(-(>#()(-6+7.!1+!:&06-%!3%)!05%#%6!
7')(&(!'-+)+$!+-A.-+&6+-.1.);

LL^8!('1?)&5#;8H1$&;#
! T6+4+! (*A(&! *+9.#-+)-+! 3(-(>6(>! s!
*+>.&1+$%!3%)!B'4(5(&/!V=)$B0*%!$(--+&6+!
3040)%7%&10!3%)!*0#$%&-%$!A:,-0&%);!sY`!*+>/!
'$(6+!$=-#=)=!01%&60&%&!1(*+)-.!3%)!02!

)07%1%);! C$(6+Y*+,6+! 3040)%7%&%&! 01%&%-!
1%5%!3(!02)010/!B'4($-+).&!1%-%&!20!)076%&!
+&-+#.6!'-+&+$-+).*-+! $()A(-+&6.>! B'4(!

5+! A:)0! '-+&! *+9.#-+)-+! 3(-(>#()(-6+7.!
A0)0$%);!`Yk_!*+>.&1+$%!B'4($-+)/!1%-!(7#+!

-+).&.&!!B0>%#-%!#=)70-!:,0--%$-0)!A:7#0)0&!*+!

,.&7+-! 60#%&-0)%&0! *:&-0&1%)%-60-%1%);! @'!

4(5(&! *+,.-.! $=-#=)-0! '-+&! %-%>$%7%&10! $+!

-.4.-.$!7+5-+&6+7.&1+/!!1%-%&!+&-+#.6!!'-+!

&+$-+).*-+!$()A(-+&6.>!*+9.#-+).&!:&06-%!
3%)!7')(6-(-($!=7#-0&1%5%!3%-%&60-%1%);!k_Y
kl!*+>!20!=7#=!B'4($-+)./!105%>%$!#=)-0)%&!
:,A=&!:)&0$-0)%*-0!$+)>.-+>#.)6+*+!1:&=$!
3%)! 1(*+)-.$/! '&-+).&/! '$(6+*.! *0)-0>%$!
1+2)+&.>-+)+! 1:&=>#=)60-0)%&%! 7+5-+*+!

4+$#.);!<(&(&!%B%&!B'4(5(&!05%#%6%&10&!7'!

)(6-(!$%>%-0)%&/!*+,.&7+-!*+9.#-+).&!B'4($!

-+).&! A0-%>%6! :,0--%$-0)%&0! ! '-+&! $+#$.-+).!
$'&(7(&1+!3%-A%-0&60-0)%!A0)0$%);!],0--%$!

-0/!'$(-!#=)=!:5)0&60!20!:5)0#60!!7=)0B-0!

)%&10/!*+,.&7+-!&%#0-%$-%!B'4($!$%#+9-+).&.&!
%&40-0&607%/!:5)0&4%-0)%&!+&-+6+!20!+&-+#!
6+!3040)%-0)%&%!!A0-%>#%)60&%&!#060-!3%)!0#!
$%&-%5%!'-+)+$!A:)=-60-%1%);

! X-$:5)0#%6!1:&06%&10!$%#+9-+).&!B'4($!

-+).&! A0-%>%6%&0! %7#0&%-0&! $+#$.-+).! 7+5-+!

*+3%-607%! %B%&! 3+,.! #060-! :,0--%$-0)%! #+>.!
6+7.!A0)0$%);!<(!:,0--%$-0)/!>:*-0!!:,0#-0&0!

3%-%)o

" _^! N%#+9-+)/! B'4($-+)+/! V=)$B0&%&! 7:,!

2+)-.5.&.!20!+&-+#.6!'-+&+$-+).&./! !*+,.&!

7+-!$()A(-+)!%B%&10!1(*(67+#6+-.1.);

" `^!I+,.&7+-! $()A(-+)/! *+>! 20! A0-%>%6-0!

)%&0!(*A(&!'-+)+$!B'4($-+).!1+!1(*A(!20!
1=>=&40!3%)%$%6-0)%&%!$(--+&+)+$!+&-+6.&!
'-(>#()(-6+7.&+!')#+$!0#60-%1%);!

" a^!N%#+9-+)/!B'4($-+)+/!*+>+61+!$+)>.-+!

>+3%-040$-0)%! 7')(&-+).&! B:,=6=&0! *:&0!

-%$/!*+,.&7+-!&%#0-%$-%!%9(B-+).!7(&6+-.1.);

" b^! N%#+9-+)/! 105%>%$! $%>%-%$! :,0--%$-0)%&!

10&!%-A%&B!$07%#-0)!7(&6+-.G!B'4($-+)/! aA0!

)0$#%5%&10b! $%#+9-+)1+$%! $+8)+6+&-+)-+!
1=>70-!20!1=>=&70-!70)=20&-0)%&0!B.$+3%-!
60-%1%);!
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