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ŗŚŗŊŎŖŖŗŚśő�ŚŎŘŉřŉśőŐŕŉ�ŋ�ŐŉŘŉōŖŗŒ�ŎŋřŗŘŎ�
ŞŞ,�ŋ�
œ��Ō��ŞŷŴŷŭųŷūźųűŲ

ŞŷŴŷŭųŷūźųűŲ�œűŹűŴŴ�ŌŮŷŹŬűŮūűƀ��ŖũſűŷŶũŴƅŶƄŲ�űźźŴŮŭŷūũŻŮŴƅźųűŲ�űŶźŻűŻżŻ�
ŵűŹŷūŷŲ�ƆųŷŶŷŵűųű�ű�ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶƄž�ŷŻŶŷƁŮŶűŲ�űŵŮŶű�Ŏ��ŕ��ŘŹűŵũųŷūũ�řŉŖ��
��������ŕŷźųūũ��ŘŹŷŽźŷƇŰŶũƈ�żŴ�������ŦŴ��ŸŷƀŻũ��KROJULJ#PDLO�UX

ŉŶŶŷŻũſűƈ��ŋ�źŻũŻƅŮ�ŹũźźŵũŻŹűūũƇŻźƈ�ŷŻŴűƀűƈ�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŬŷ�źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŬŷ�ŭūűůŮ-
Ŷűƈ�ū�ŶŮųŷŻŷŹƄž�źŻŹũŶũž�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸƄ�ŷŻ�źŮŸũŹũŻűźŻźųűž�ŭūűůŮŶűŲ�ŞŞ�ū��ű�ŷŻ�źŮ-
ŸũŹũŻűŰŵũ��ŶũŪŴƇŭũƇƂŮŬŷźƈ�źŮŲƀũź�ū�ŋŷźŻŷƀŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ�ű�ŶŮųŷŻŷŹƄž�ŭŹżŬűž�ŹŮŬűŷŶũž�
ŵűŹũ��ŉūŻŷŹ�ŸŷųũŰƄūũŮŻ��ƀŻŷ�ŮźŴű�ū�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶŷŲ�ƀũźŻű�ŵűŹũ��ũ�ū�ŸŹŷƁŴŷŵ�ű�ū�źũŵŷŲ�
ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ��ŸŹŷƈūŴŮŶűƈ�źŮŸũŹũŻűŰŵũ�ŶŷźűŴű�ŹũŭűųũŴƅŶƄŲ��ŰũƀũźŻżƇ�ūŷŷŹżůŮŶ-
ŶƄŲ�žũŹũųŻŮŹ��Żŷ�ū�ŶũźŻŷƈƂŮŮ�ūŹŮŵƈ�źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŮ�ŭūűůŮŶűŮ�ū�ŰũŸũŭŶŷŮūŹŷŸŮŲźųűž�
źŻŹũŶũž�ŸŹűŷŪŹŮŴŷ�ŬŷŹũŰŭŷ�ŪŷŴŮŮ�ŵũźźŷūƄŲ�ű�ŸŹű�ƆŻŷŵ�ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųűŲ��ź�űźŸŷŴƅŰŷ-
ūũŶűŮŵ�ŸũŹŴũŵŮŶŻźųűž�ŽŷŹŵ�ŪŷŹƅŪƄ��žũŹũųŻŮŹ��ŋ�źŻũŻƅŮ�ŸŷųũŰũŶŷ��ƀŻŷ�źŷūŹŮŵŮŶŶƄŲ�źŮ-
ŸũŹũŻűŰŵ�ū�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ�űŵŮŮŻ�ū�źūŷŮŲ�ŷźŶŷūŮ�ŶŮ�źŻŷŴƅųŷ�ƆŻŶűƀŮźųűŮ�ųŷŹŶű��źųŷŴƅ-
ųŷ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŮ�űŶŻŮŹŮźƄ��řƈŭ�ŹŮŬűŷŶŷū��œũŻũŴŷŶűƈ�ū�őźŸũŶűű��ŝŴũŶŭŹűƈ�ū�ŊŮŴƅŬűű��
źŮūŮŹŶƄŮ�ŷŪŴũźŻű�őŻũŴűű���ŷŪŬŷŶƈƇƂűŮ�Ÿŷ�źūŷŮŵż�ŹũŰūűŻűƇ�ŭŹżŬűŮ�ƀũźŻű�źŷŷŻūŮŻźŻūż-
ƇƂűž�ŬŷźżŭũŹźŻū��źŻŹŮŵƈŻźƈ�űŰŪũūűŻƅźƈ�ŷŻ�ŪŹŮŵŮŶű��ųŷŻŷŹŷŮ�ŶũŴũŬũŮŻ�Ŷũ�Ŷűž�ŶŮŷŪžŷ-
ŭűŵŷźŻƅ�ŸŷŵŷƂű�ŭŹżŬűŵ�ŹŮŬűŷŶũŵ��ŔŮŬũŴƅŶƄŲ��ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųűŲ�žũŹũųŻŮŹ�ŭūűůŮŶűƈ�
ű�żƀũźŻűŮ�ū�ŶŮŵ�ŬŷŹũŰŭŷ�ŪŷŴŮŮ�ƁűŹŷųűž�ŵũźź��ƀŮŵ�ū�ŸŹŷƁŴŷŵ��ŶŮ�ŷŰŶũƀũŮŻ��ŷŭŶũųŷ��ƀŻŷ�
ūźŮ�ŮŬŷ�żƀũźŻŶűųű�ŹŮũŴƅŶŷ�ŰũűŶŻŮŹŮźŷūũŶƄ�ū�ūƄžŷŭŮ�űŰ�źŷźŻũūũ�źżƂŮźŻūżƇƂŮŬŷ�Ŭŷźż-
ŭũŹźŻūũ�ű�ŷŪŹũŰŷūũŶűű�ŶŷūŷŬŷ��ŚųŷŹŮŮ�ūźŮŬŷ�ū�ŪżŭżƂŮŵ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�źŵŷůŮŻ�żŭŷūŴŮŻ-
ūŷŹűŻƅźƈ� źżƂŮźŻūŮŶŶƄŵ� ŹũźƁűŹŮŶűŮŵ� ũūŻŷŶŷŵűű�� ŮźŴű� ſŮŶŻŹũŴƅŶŷŮ� ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷ�
źũŵŷ�ŶŮ�źŸŹŷūŷſűŹżŮŻ�ŹũŭűųũŴűŰũſűƇ�ŶũźŻŹŷŮŶűŲ�źūŷŮŲ�ŶŮŬűŪųŷŲ�ŸŷŴűŻűųŷŲ��ŚŴŮŭżŮŻ�
ŹũŰŴűƀũŻƅ�ŸŷƆŻŷŵż�źŮſŮźźűŷŶűŰŵ�ųũų� źŻŹŮŵŴŮŶűŮ�ŸŷźŴŮŭŷūũŻŮŴƅŶŷ�ŭŷŪűūũŻƅźƈ�ŶŮŰũ-
ūűźűŵŷźŻű�ŹŮŬűŷŶũ� ŷŻ� źŮŸũŹũŻűŰŵũ� ųũų� ŭūűůŮŶűƈ�Ÿŷŭ� ŴŷŰżŶŬũŵű�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű�� Ŷŷ�
ŬŷŻŷūŷŬŷ�żŭŷūŴŮŻūŷŹűŻƅźƈ�ƁűŹŷųŷŲ�ũūŻŷŶŷŵűŮŲ�ū�źŷźŻũūŮ�źżƂŮźŻūżƇƂŮŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�
œŴƇƀŮūƄŮ�źŴŷūũ��źŮŸũŹũŻűŰŵ��źŮſŮźźűƈ��źũŵŷŷŸŹŮŭŮŴŮŶűŮ��ƆŻŶűƀŮźųűŮ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ��œũŻũ-
ŴŷŶűƈ��šŷŻŴũŶŭűƈ��ŝŴũŶŭŹűƈ��żŹŷūŮŶƅ�ŹũŰūűŻűƈ��ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŮ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ��ũūŻŷŶŷŵűƈ�

ŚŷŪƄŻűƈ�ū�œũŻũŴŷŶűű�źŭŮŴũŴű�ŰŴŷŪŷŭŶŮūŶŷŲ�ŻŮŵż�źŮŸũŹũŻűŰŵũ�ū�źŻŹũŶũž�Őũ-
ŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸƄ��ŦŻŷ�ŰũźŻũūŴƈŮŻ�ūŶűŵũŻŮŴƅŶŮŮ�ŸŹűźŵŷŻŹŮŻƅźƈ�ų�ŶƄŶŮƁŶűŵ�źŮŸũ-
ŹũŻűźŻźųűŵ�ŭūűůŮŶűƈŵ�ū�ƆŻŷŵ�ŵũųŹŷŹŮŬűŷŶŮ��ų�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻƈŵ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŰũŵŮŻŶŷ�
ŷŻŴűƀũƇŻ�űž�ųũų�ŷŻ�ŭūűůŮŶűŲ�ŻũųŷŬŷ�Źŷŭũ�ū�ŸŹŷƁŴƄŮ�ūŹŮŵŮŶũ��Żũų�ű�ŷŻ�źŮŬŷŭŶƈƁ-
Ŷűž�ŭūűůŮŶűŲ�ū�ŭŹżŬűž�ŵũųŹŷŹŮŬűŷŶũž�

ŦŻŶűƀŮźųűŲ�ű�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŲ�źŮŸũŹũŻűŰŵ
ŉŸŷŴŷŬŮŻƄ� źŮŸũŹũŻűŰŵũ� źųŴŷŶŶƄ� ŷŸűŹũŻƅźƈ� Ŷũ� űŰūŮźŻŶŷŮ� ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųŷŮ�

ŸŹũūŷ�Ŷũ�źũŵŷŷŸŹŮŭŮŴŮŶűŮ��ųŷŻŷŹŷŮ�ū�ŹũŭűųũŴƅŶŷŲ�ŻŹũųŻŷūųŮ��űźŸŷŴƅŰŷūũūƁŮŲ-
źƈ��ū�ƀũźŻŶŷźŻű��ū�ŸŷŴűŻűųŮ�ŹŷźźűŲźųűž�ŪŷŴƅƁŮūűųŷū��űźŻŷŴųŷūƄūũŴŷźƅ�ųũų�ŸŹũūŷ�
Ŷũ�ŷŻŭŮŴŮŶűŮ�ű�ŷŪŹũŰŷūũŶűŮ�ŶŮŰũūűźűŵŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ��ŋ�ƆŻŷŲ�ŻŹũųŻŷūųŮ�ŷŶŷ��ŶŮ-
źŷŵŶŮŶŶŷ��ūžŷŭűŻ�ū�ŸŹŷŻűūŷŹŮƀűŮ�ź�ŭŹżŬűŵ�ŸŹűŰŶũŶŶƄŵ�źŷūŹŮŵŮŶŶƄŵ�ſűūűŴű-
ŰŷūũŶŶƄŵ�źŷŷŪƂŮźŻūŷŵ�ŸŹũūŷŵ�Ƞ�ŸŹũūŷŵ�ŬŷźżŭũŹźŻū�Ŷũ�źżūŮŹŮŶűŻŮŻ�ű�ŶŮŹżƁű-
ŵŷźŻƅ� ŬŹũŶűſ��ŘŷƆŻŷŵż� źŷūŹŮŵŮŶŶƄŮ�ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶƄŮ�ŸŹũūŷūƄŮ� ũųŻƄ�ŻŹũųŻżƇŻ�
ŸŹũūŷ�Ŷũ�źũŵŷŷŸŹŮŭŮŴŮŶűŮ�ųũų�ŸŹũūŷ�ŻŮŹŹűŻŷŹűũŴƅŶƄž�źŷŷŪƂŮźŻū��ũ�ŶŮ�ƆŻŶűƀŮ-
źųűž�ŬŹżŸŸ��źŷŰŭũūũŻƅ�źűźŻŮŵż�żŸŹũūŴŮŶűƈ�źŷŬŴũźŶŷ�ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųű�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�
ūŷŴŮ�ű�ŶŮ�ū�żƂŮŹŪ�ŷźŻũŴƅŶŷŵż�ŶũźŮŴŮŶűƇ� �śűƁųŷū���������ŚŮſŮźźűƈ�� żųũŰƄūũƇŻ�
żƀŮŶƄŮ��ŶŮ�ŻŷŴƅųŷ�ŶŮ�ŹũŰŹŮƁũŮŻ�ƆŻŶűƀŮźųűž�ŸŹŷŪŴŮŵ��Ŷŷ�ŵŷůŮŻ��ŶũŸŹŷŻűū��żźż-

1����ŖŕŒŏřŏŞŌŘőŏŌ��ŏŔŘřŏřŚřŢ��ŏ��ŖŗŕŝŌŘŘŢťōŔŕ�ŗŕŘŘŏŐŘőŏŐ�ōŚŗŔŇŒ�ŘŕŝŏŇŒţŔŢŜ�ŔŇŚő��������ř������ɍ����Ř����ȝ��



�� ťōŔŕ�ŗŕŘŘŏŐŘőŏŐ�ōŚŗŔŇŒ�ŘŕŝŏŇŒţŔŢŜ�ŔŇŚő��������ř������ɍ�

ŬżŪűŻƅ�űž��ŸŷźųŷŴƅųż��ŸŹŮūŹũƂũƈ�ū�Ŷŷūŷŵ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮ�ŪƄūƁŮŮ�ƆŻŶűƀŮźųŷŮ�ŵŮŶƅ-
ƁűŶźŻūŷ�ū�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ��ŻŮŵ�źũŵƄŵ�źŷŰŭũŮŻ�ŶŷūƄŮ�ŵŮŶƅƁűŶźŻūũ��ŌŷŹŷūűſ��������

ŕŮůŭż�ŻŮŵ�ū�ŞŞ�ū��ū�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ�ŶũŴűſŷ�ŪƄŴ�ŽŮŶŷŵŮŶ�ƆŻŶűƀŮźųŷŬŷ�źŮŸũ-
ŹũŻűŰŵũ� �ŚŮūŮŹŶũƈ�őŹŴũŶŭűƈ��œŷŹźűųũ��ŚŻŹũŶũ�Ŋũźųŷū���ŸŹŷƈūŴƈūƁűŲźƈ�ū�Źũŭű-
ųũŴƅŶƄž�ŽŷŹŵũž� �ŶŮŴŮŬũŴƅŶƄŮ�ŷŹŬũŶűŰũſűű�ųŹũŲŶŮ�ŴŮūŷŬŷ�űŴű�ųŹũŲŶŮ�ŸŹũūŷŬŷ�
žũŹũųŻŮŹũ��ŰũŬŷūŷŹƄ��ūźŸƄƁųű�ŻŮŹŹŷŹűźŻűƀŮźųŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű�ű�Ż��Ÿ����ŘŷŭŷŪŶƄŮ�
ŽŷŹŵƄ� źŮŸũŹũŻűźŻźųűž� ƈūŴŮŶűŲ� ű� źŮŲƀũź� ŶũŪŴƇŭũƇŻźƈ� ū� ŭŹżŬűž� ƀũźŻƈž� źūŮŻũ��
ŗŭŶũųŷ�ū�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŲ�ůűŰŶű�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸƄ�ū�ŶũźŻŷƈƂŮŮ�ūŹŮŵƈ�źŮŸũŹũŻűŰŵ�
ŻũųŷŬŷ�Źŷŭũ�ŷŻŷƁŮŴ�Ŷũ� ŰũŭŶűŲ�ŸŴũŶ��śŮŹŹŷŹűŰŵ�żŬŹŷůũŮŻ�ƆŻűŵ�źŻŹũŶũŵ�ŻŮŸŮŹƅ�
źŷ�źŻŷŹŷŶƄ�ŹũŭűųũŴƅŶŷŬŷ�űźŴũŵűŰŵũ��ŚŮŸũŹũŻűŰŵ�ůŮ�ŸŹŷƈūŴƈŮŻźƈ�ŰŭŮźƅ�ū�űŶƄž��
ŪŷŴŮŮ�żŵŮŹŮŶŶƄž��Ŷŷ�ŰũŻŷ� ŬŷŹũŰŭŷ�ŪŷŴŮŮ�ƁűŹŷųűž�ű�ŵũźźŷūƄž�ŽŷŹŵũž��ű�ŸŹŮű-
ŵżƂŮźŻūŮŶŶŷ� ū� ŭŹżŬűž� ŹŮŬűŷŶũž� �šŷŻŴũŶŭűƈ�� ŝŴũŶŭŹűƈ�� œũŻũŴŷŶűƈ�� ŚŮūŮŹŶũƈ�
őŻũŴűƈ���ŎŬŷ�ŬŴũūŶƄŵű�źżŪƃŮųŻũŵű�ƈūŴƈƇŻźƈ�ŶŮ�ŹũŭűųũŴƅŶŷ�ŶũźŻŹŷŮŶŶƄŮ�ŷŹŬũ-
ŶűŰũſűű�ŵŮŶƅƁűŶźŻūũ��ũ�ŸŹŮűŵżƂŮźŻūŮŶŶŷ�ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųűŮ�ŷŪƃŮŭűŶŮŶűƈ��ŬŴũū-
ŶƄŵ�ŷŪŹũŰŷŵ�ŴŮūŷſŮŶŻŹűźŻźųŷŬŷ�űŴű�ŸŹũūŷſŮŶŻŹűźŻźųŷŬŷ�ŶũŸŹũūŴŮŶűƈ��ųŷŻŷŹƄŮ�
ŷŪƄƀŶŷ�űźŸŷŴƅŰżƇŻ�ŸũŹŴũŵŮŶŻźųűŮ�ŽŷŹŵƄ�ŪŷŹƅŪƄ�ű�ŸŹŮŻŮŶŭżƇŻ�Ŷũ�ūƄŹũůŮŶűŮ�
űŶŻŮŹŮźŷū�ƁűŹŷųűž�źŴŷŮū�ŶũźŮŴŮŶűƈ��śũųŷŬŷ�Źŷŭũ�źŮŸũŹũŻűŰŵ��ŶŮźŷŵŶŮŶŶŷ��Ŷũ-
ŵŶŷŬŷ�ŪŷŴŮŮ�ƆŽŽŮųŻűūŮŶ�ű�źűŴƅŶŮŮ�żŬŹŷůũŮŻ�ŮŭűŶźŻūż�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�

ŎźŻŮźŻūŮŶŶŷ�ŰũŭũŻƅźƈ�ūŷŸŹŷźŷŵ��ƀŻŷ�ůŮ�ŸŹűūŮŴŷ�ų�Żũųŷŵż�ŹŮŰųŷŵż�űŰŵŮŶŮŶűƇ��
ŋ� Ÿŷűźųũž� ŷŻūŮŻũ� źŻŷűŻ� ŷŪŹũŻűŻƅźƈ� ų� ųŮŲFż� œũŻũŴŷŶűű�� ŖũŴűƀűŮ� ųũŻũŴũŶźųŷŬŷ�
ƈŰƄųũ��ŰŶũƀűŻŮŴƅŶŷ�ŷŻŴűƀũƇƂŮŬŷźƈ�ŷŻ�űźŸũŶźųŷŬŷ��ųũŰũŴŷźƅ�ŪƄ��ŬŷūŷŹűŻ�ŷŪ�ƆŻŶű-
ƀŮźųŷŲ�ŷźŶŷūŮ�źŮŸũŹũŻűŰŵũ��ŗŭŶũųŷ�ūźƈųűŲ��ųŻŷ�ŸŷźŻŷƈŶŶŷ�ŸŹŷůűūũŮŻ�Ŷũ�ŻŮŹŹű-
ŻŷŹűű�œũŻũŴŷŶűű�ű�żŸŷŻŹŮŪŴƈŮŻ�ųũŻũŴũŶźųűŲ�ƈŰƄų��źƀűŻũŮŻźƈ�ųũŻũŴŷŶſŮŵ��ŭũůŮ�
ŸŮŹŮźŮŴŮŶſƄ�űŰ�ŭŹżŬűž�ŵŮźŻ��Řŷ�ūƄŹũůŮŶűƇ�ŉ��ŊũŹũŶŷūũ��ųũŻũŴŷŶźųũƈ�űŭŮŶŻűƀ-
ŶŷźŻƅ�ŶŮ�ŶũźŴŮŭżŮŻźƈ��ũ�ūŷ�ŵŶŷŬŷŵ�ųŷŶźŻŹżűŹżŮŻźƈ��ŊũŹũŶŷū���������ŋ�Żŷ�ůŮ�ūŹŮŵƈ�
ůűŻŮŴű�ŋũŴŮŶźűű�ű�ŊũŴŮũŹźųűž�ŷźŻŹŷūŷū��ŻũųůŮ�ŬŷūŷŹƈƂűŮ�Ŷũ�ųũŻũŴũŶźųŷŵ�ƈŰƄųŮ��
ųũŻũŴŷŶſũŵű�ŶŮ�źƀűŻũƇŻźƈ��ŦŻŷ�źūűŭŮŻŮŴƅźŻūżŮŻ��ƀŻŷ�ŷźŶŷūũ�ż�ųũŻũŴŷŶźųŷŬŷ�źŮ-
ŸũŹũŻűŰŵũ�űŶũƈ��ŶŮ�ƆŻŶűƀŮźųũƈ�Ƞ�źųŷŹŮŮ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶũƈ��œũųűŮ�ůŮ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŮ�
űŶŻŮŹŮźƄ��ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈƂűŮ�ŷŪƂŮŶũſűŷŶũŴƅŶƄŵ��ũųŻűūűŰűŹżƇŻ�ŮŬŷ"

œũŻũŴŷŶűƈ�Ƞ�ŪŷŬũŻũƈ��ƆųŷŶŷŵűƀŮźųű�ŪŷŴŮŮ�ŹũŰūűŻũƈ�ŷŪŴũźŻƅ��ƀŮŵ�ŭŹżŬűŮ�ŹŮŬűŷŶƄ�
őźŸũŶűű��ŎŮ�ƆųŷŶŷŵűųũ�ŭũŮŻ�������ŋŋŘ�ūźŮŲ�źŻŹũŶƄ������ŸŹŷŵƄƁŴŮŶŶŷŲ�ŸŹŷŭżųſűű��
����ƆųźŸŷŹŻũ��ŞŮŶųűŶ���������ŖũźŮŴŮŶűŮ�œũŻũŴŷŶűű�żŪŮůŭŮŶŷ��ƀŻŷ�ŮŬŷ�ŸŴũŻŮůű�ū�ųũŰ-
Ŷż�ŸŷŵŷŬũƇŻ�źūŷŭűŻƅ�ųŷŶſƄ�ź�ųŷŶſũŵű�ŭŹżŬűŵ��ŪŮŭŶƄŵ�ŸŹŷūűŶſűƈŵ��ōŮŲźŻūűŻŮŴƅ-
Ŷŷ��ŹũŰŶűſũ�ŵŮůŭż�źżŵŵŷŲ�ŶũŴŷŬŷūƄž�źŪŷŹŷū�ű�ŸŷźŻżŸŴŮŶűƈŵű�űŰ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�
ŪƇŭůŮŻũ�źŷźŻũūŴƈŮŻ�ū�œũŻũŴŷŶűű����ŵŴŹŭ��ŮūŹŷ� �šŷžűŶũ��ŘŮŻŹŷūűƀ�ŊŮŴųűŶ���������
œũŻũŴŷŶſƄ�űźŸŷŴŶŮŶƄ�ŹŮƁűŵŷźŻű�ŷźūŷŪŷŭűŻƅźƈ�ŷŻ�ŸŷŭŷŪŶŷŬŷ�Źŷŭũ�ŻƈŬŷŻ��ŶũŭŮƈźƅ�
Ŷũ�żŵŮŶƅƁŮŶűŮ�ū�ŹŮŰżŴƅŻũŻŮ�ƆŻŷŲ�ŷŸŮŹũſűű�ŶũŴŷŬŷūŷŬŷ�ŪŹŮŵŮŶű�

Ŗŷ�Żũųŷūũ�ůŮ�ŷźŶŷūũ� źŮŸũŹũŻűźŻźųűž�żźŻŹŮŵŴŮŶűŲ�ūŷ�ŝŴũŶŭŹűű�� ū�ŚŮūŮŹŶŷŲ�
őŻũŴűű��ŦŻŷ�ŻũųůŮ�ŸŹŷźŻŹũŶźŻūũ��ŸŹŮūŷźžŷŭƈƂűŮ�Ÿŷ�źūŷűŵ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŵ�Ÿŷųũ-
ŰũŻŮŴƈŵ�ŷźŻũŴƅŶżƇ�ƀũźŻƅ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ��ű�űž�ŶũźŮŴŮŶűŮ�ŶŮ�ŸŹŷƀƅ�źŪŹŷźűŻƅ�źŷ�źūŷűž�
ŸŴŮƀ�ƆŻż�ŷŪżŰż��őźųŴƇƀŮŶűŮŵ�űŰ�ƆŻŷŬŷ�Źƈŭũ�ųũų�ŪżŭŻŷ�ƈūŴƈŮŻźƈ�šŷŻŴũŶŭűƈ��ŦŻŷ�ŶŮ�
źũŵũƈ�ŹũŰūűŻũƈ�ƀũźŻƅ�ŋŮŴűųŷŪŹűŻũŶűű��Ŗŷ�ŰũŻŷ��źŻũū�źũŵŷźŻŷƈŻŮŴƅŶƄŵ�ŬŷźżŭũŹ-
źŻūŷŵ��ŷŶũ�ŵŷůŮŻ�ŸŹŮŻŮŶŭŷūũŻƅ�Ŷũ�űźųŴƇƀűŻŮŴƅŶƄŮ�ŸŹũūũ�Ÿŷ�ŹũŰŹũŪŷŻųŮ�ŪŴűŰŴŮ-
ůũƂűž�ŶŮŽŻƈŶƄž�ŵŮźŻŷŹŷůŭŮŶűŲ�ŚŮūŮŹŶŷŬŷ�ŵŷŹƈ�

ŦųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ŽũųŻŷŹƄ�ŷŪŷŹũƀűūũƇŻźƈ�źŷſűũŴƅŶƄŵű�űŰŭŮŹůųũŵű��ŚŹŮŭŶŮ-
ŵż�ŷŪƄūũŻŮŴƇ�ŸŹŮŭźŻũūŴƈŮŻźƈ�ŶŮźŸŹũūŮŭŴűūƄŵ�ŸŹŮūƄƁŮŶűŮ�ŶũŴŷŬŷūƄž� źŪŷŹŷū�
ź�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�ŶũźŮŴŮŶűƈ�Ŷũŭ�ŪƇŭůŮŻŶƄŵű�ŷŻƀűźŴŮŶűƈŵű�Ŷũ�źŷſűũŴƅŶƄŮ�ſŮŴű�

ŞŷŴŷŭųŷūźųűŲ�œ��Ō��ŗźŷŪŮŶŶŷźŻű�źŮŸũŹũŻűŰŵũ�ū�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ�ŞŞ,�ūŮųũ



��ťōŔŕ�ŗŕŘŘŏŐŘőŏŐ�ōŚŗŔŇŒ�ŘŕŝŏŇŒţŔŢŜ�ŔŇŚő��������ř������ɍ�

ŎƂŮ�ū�ŸŮŹūƄŮ�ŬŷŭƄ�ŞŞ,�ū��ųũŻũŴŷŶźųűŲ�źŮŸũŹũŻűŰŵ�ŷƂżƂũŴźƈ�ŭŷźŻũŻŷƀŶŷ�źŴũ-
Ūŷ��ŋŷ�ūŹŮŵƈ�ŷŸŹŷźũ��ŸŹŷūŮŭŮŶŶŷŬŷ�ū������Ŭ���Űũ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŹŮŬűŷŶũ�ūƄźųũŰũ-
Ŵŷźƅ� ŴűƁƅ� ���� ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū� �%DUQHV�� �������Ŗŷ� ųŹűŰűź� ����ȟ�����ŬŬ��� ūŷ� ūŹŮŵƈ�
ųŷŻŷŹŷŬŷ� ŪŮŰŹũŪŷŻűſũ� ū� ŹŮŬűŷŶŮ� ŸŹŮūƄźűŴũ� ����� ŹŮŰųŷ� ũųŻűūűŰűŹŷūũŴ� ŮŬŷ�� ŚŮ-
ŸũŹũŻűźŻźųŷŮ� ŭūűůŮŶűŮ� ŸŹŮŭŷźŻũūŴƈŴŷ� žŷŹŷƁżƇ� ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ� ŸŮŹŮŴŷůűŻƅ� ŷŻ-
ūŮŻźŻūŮŶŶŷźŻƅ� Űũ� ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ� ŶŮżŹƈŭűſƄ� ź� ŵŮźŻŶŷŲ� ƆŴűŻƄ� Ŷũ� ſŮŶŻŹũŴƅŶƄŮ�
ūŴũźŻű��œ�Żŷŵż�ůŮ�ŹŮŰųŷŮ�ŶŮŭŷūŷŴƅźŻūŷ�ūƄŰūũŴŷ�ŹŮƁŮŶűŮ�œŷŶźŻűŻżſűŷŶŶŷŬŷ�źżŭũ�
ŷŪ�ŷŻŵŮŶŮ�ū������Ŭ��ŶŮųŷŻŷŹƄž�ŸŷŴŷůŮŶűŲ�ŭŷŬŷūŷŹũ������Ŭ��ŵŮůŭż�ſŮŶŻŹũŴƅŶƄŵű�
ūŴũźŻƈŵű�őźŸũŶűű�ű�ŏŮŶŮŹũŴűŻŮŻŷŵ��ųũŻũŴŷŶźųűŵ�ŷŪŴũźŻŶƄŵ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷŵ���
ŸŹŮŭŷźŻũūŴƈūƁŮŬŷ�ŹŮŬűŷŶż�ŪŷŴƅƁżƇ�ŽűŶũŶźŷūżƇ�ű�ũŭŵűŶűźŻŹũŻűūŶżƇ�źũŵŷźŻŷ-
ƈŻŮŴƅŶŷźŻƅ�

ŜźűŴűŴŷźƅ� ū� ŸŷźŴŮŭŶŮŮ� ūŹŮŵƈ� źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŮ� ŭūűůŮŶűŮ�ű� ū�šŷŻŴũŶŭűű�� ŬŭŮ�
ūŮŭżƂũƈ� źűŴũ� ŭūűůŮŶűƈ�� ŴŮūŷſŮŶŻŹűźŻźųũƈ� šŖŘ� �šŷŻŴũŶŭźųũƈ� ŶũſűŷŶũŴƅŶũƈ�
ŸũŹŻűƈ��ūŷźŸŹűŶƈŴũ�ŷŪŹũŰŷūũŶűŮ�źũŵŷźŻŷƈŻŮŴƅŶŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�ųũų�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�
ŸŹŷūŷŭűŻƅ�ű�ŬŷŹũŰŭŷ�ŪŷŴŮŮ�ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųżƇ�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųżƇ�ŸŷŴűŻű-
ųż�ū�ŭżžŮ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻū�ŚŮūŮŹŶŷŲ�ŎūŹŷŸƄ��%LHUL��������

őŵŮŶŶŷ� źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ� ŵŷŻűūƄ� ŷŪŮźŸŮƀűŴű� źŮŸũŹũŻűźŻźųűŵ� źű-
Ŵũŵ�ŬŷŹũŰŭŷ�ŪŷŴŮŮ�ƁűŹŷųżƇ�ŸŷŭŭŮŹůųż�ŵŮźŻŶŷŬŷ�ŶũźŮŴŮŶűƈ�ű�ŭũŴű�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�
űźŸŷŴƅŰŷūũŻƅ�ŶŮ�ŵũŴŷŸŷŸżŴƈŹŶƄŮ�ū�ŰũŸũŭŶŷŵ�ŵűŹŮ�ŶũźűŴƅźŻūŮŶŶƄŮ��ũ�ŴŮŬũŴƅŶƄŮ��
ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųűŮ�ŵŮŻŷŭƄ�ŪŷŹƅŪƄ��ŋƄŹũŰűŻŮŴƅŶżƇ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųż�mŶŷūŷŬŷ�źŮŸũ-
ŹũŻűŰŵũ}�ŭũŴ�Ŋ��œũŬũŹŴűſųűŲ��ŸűźũūƁűŲ��ƀŻŷ�mŶũ�ŸŮŹŮŭŶűŲ�ŸŴũŶ�ūƄžŷŭűŻ�źŮŸũŹũ-
ŻűŰŵ�źŷūŮŹƁŮŶŶŷ�űŶŷŬŷ�Źŷŭũ��Ŗűųũų�ŶŮ�źūƈŰũŶŶƄŮ�ź�ŹũŭűųũŴƅŶƄŵ�ŸŹŷŻŮźŻŷŵ��ŮŬŷ�
ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴű�ūƄŭūűŬũƇŻ�ū�ŸŮŹūżƇ�ŷƀŮŹŮŭƅ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ũŹŬżŵŮŶŻƄ�ű�ŶũžŷŭƈŻ�
źŻŷŹŷŶŶűųŷū�ŶŮ�źŹŮŭű�żŬŶŮŻŮŶŶƄž�ŵŮŶƅƁűŶźŻū��ũ�źŹŮŭű�źŹŮŭŶŮŬŷ�ųŴũźźũ��ŔűŭŮŹƄ�
ŶŷūƄž�źŮŸũŹũŻűźŻźųűž�ŷŹŬũŶűŰũſűŲ�źŷūźŮŵ�ŶŮ�Ÿŷžŷůű�Ŷũ�ŸŷūźŻũŶſŮū�ŸŷŭŸŷŴƅ-
Ƃűųŷū��źųŹƄūũƇƂűžźƈ�ŷŻ�ŸŷŴűſűű�ū�ŴŮźũž�ű�ŸŷŭūũŴũž��ŖũŸŹŷŻűū��ŷŶű�ūŷŰŬŴũūŴƈ-
ƇŻ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŮ� ũŭŵűŶűźŻŹũſűű�� żŸŹũūŴƈƇŻ�ŵŶŷŬŷŵűŴŴűŷŶŶƄŵű�ŪƇŭůŮŻũŵű��
ŰũźŮŭũƇŻ�ū�ŸũŹŴũŵŮŶŻũž�ű�ŸŹŷūŷŭƈŻ�ź�ųũŸűŻũŶũŵű�ŪűŰŶŮźũ�ūźŻŹŮƀű��ŸŷźūƈƂŮŶŶƄŮ�
űŶūŮźŻűſűŷŶŶŷŲ�ŸŹűūŴŮųũŻŮŴƅŶŷźŻű�ŸŷŭūŴũźŻŶŷŲ�űŵ�ŻŮŹŹűŻŷŹűű��ŦŻű�ŭūűůŮŶűƈ�
ū�ŸŹűŶſűŸŮ�ŶŮ� ƈūŴƈƇŻźƈ�ŶũſűŷŶũŴƅŶƄŵű�� ŭũůŮ� ŮźŴű�űŶŷŬŭũ�űźŸŷŴƅŰżƇŻ�Ŷũſű-
ŷŶũŴűźŻűƀŮźųżƇ�ŹűŻŷŹűųż��őž�ŬŴũūŶũƈ�űŭŮƈ�Ƞ�ŰũƂűŻũ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄž�űŶŻŮŹŮźŷū��
ŸŹűƀŮŵ�ū�ŸŮŹūżƇ�ŷƀŮŹŮŭƅ�űŶŻŮŹŮźŷū�ŽűŶũŶźŷūƄž}��œũŬũŹŴűſųűŲ��������

ŋ�ŹŮŰżŴƅŻũŻŮ�ŵŷƂŶŷŮ�ŹũŰūűŻűŮ�ŻũųŷŬŷ�Źŷŭũ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄž�źŮŸũŹũŻűŰŵŷū�źŭŮŴũ-
Ŵŷ�ŵũŴŷŰŶũƀűŻŮŴƅŶƄŵű��ŷŻŷŭūűŶżŴŷ�Ŷũ�ŰũŭŶűŲ�ŸŴũŶ�źŻũŹƄŮ��ƆŻŶűƀŮźųűŮ�źŮŸũŹũ-
ŻűźŻźųűŮ�ŭūűůŮŶűƈ�Ƞ�ŻŮŵ�ŪŷŴŮŮ��ƀŻŷ�űźŴũŵűźŻźųűŲ�ŻŮŹŹŷŹűŰŵ�ŭűźųŹŮŭűŻűŹŷūũŴ�
ū�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ�ŶũźűŴƅźŻūŮŶŶƄŮ�ŵŮŻŷŭƄ�ŪŷŹƅŪƄ��ŗƀŮŶƅ�ŸŷųũŰũŻŮŴŮŶ�ū�ƆŻŷŵ�
ŷŻŶŷƁŮŶűű� ųŮŲF�ŚŻŹũŶƄ�Ŋũźųŷū��ŖũűŪŷŴŮŮ� ŹũŭűųũŴƅŶũƈ� źŮŸũŹũŻűźŻźųũƈ� źűŴũ�Ƞ�
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żŻūŮŹůŭũƇƂżƇ��ƀŻŷ�źŮūŮŹƈŶŮ�ūŮŭżŻ�źūŷƇ�ŹŷŭŷźŴŷūŶżƇ�ŶŮ�ŷŻ�űŻũŴűųŷū��ųũų�ƇůũŶŮ��
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ŋŷŷŪƂŮ�űźŻŷŹűƀŮźųũƈ�ŸũŵƈŻƅ�ŷ�źżƂŮźŻūŷūũūƁűž�ū�ŸŹŷƁŴŷŵ�Ŷũ�ŵŮźŻŮ�ŹŮŬűŷ-
Ŷŷū��ŷ�ųŷŻŷŹƄž�űŭŮŻ�ŹŮƀƅ��ŶŮŰũūűźűŵƄž�ŬŷźżŭũŹźŻū��šŷŻŴũŶŭűű�Ƞ�ŭŷ������Ŭ���œũ-
ŻũŴŷŶűű�Ƞ�ŭŷ������Ŭ���űŬŹũŮŻ�ŷƀŮŶƅ�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶżƇ�ŹŷŴƅ�ū�ŹũŰūűŻűű�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŲ�
űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ű�ŻŮŵ�ŪŷŴŮŮ�ū�űŭŮŷŴŷŬűű�źŮŸũŹũŻűźŻźųűž�ŭūűůŮŶűŲ��Ŗŷ�Ŷű�ƆŻũ�Ÿũ-
ŵƈŻƅ��Ŷű�ƆŻŶűƀŮźųũƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�ūŷŷŪƂŮ�ŷųũŰũŴűźƅ�ŪƄ�ŶŮźŸŷźŷŪŶƄ�ŷŪŮźŸŮƀűŻƅ�
źŮŸũŹũŻűŰŵż�ŻũųżƇ�ũųŻűūŶżƇ�ŵũźźŷūżƇ�ŸŷŭŭŮŹůųż��ųũųżƇ�ŷŪŮźŸŮƀűŴű�ƆųŷŶŷŵű-
ƀŮźųűŮ�űŶŻŮŹŮźƄ�

ŎźŻƅ�� ŷŭŶũųŷ�� ŮƂŮ� ŷŭűŶ� ŽũųŻŷŹ�� źŻűŵżŴűŹżƇƂűŲ� ŷŬŹũŶűƀŮŶűŮ� ƆŻŶűƀŮźųŷŬŷ�
ű�ũųŻűūűŰũſűƇ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�ųŷŵŸŷŶŮŶŻũ�ū�űŭŮŶŻűŻũŹŶŷŵ�ųŷŵŸŴŮųźŮ�ŰũŸũŭŶŷ-
ŮūŹŷŸŮŲźųűž�ŶũſűŲ��ŦŻŷ��ųŷŶŮƀŶŷ��ŸŹŷſŮźź�ŮūŹŷŸŮŲźųŷŲ�űŶŻŮŬŹũſűű��ŎźŴű�ŹũŶƅƁŮ�
ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŷ�ŪƄŴŷ�ŪŮŰżźŴŷūŶŷŲ�ūƄźƁŮŲ�űŶźŻũŶſűŮŲ�Ÿŷ�ŷŻŶŷƁŮŶűƇ�
ų� ŹŮŬűŷŶż�� ŸŹŮŻŮŶŭżƇƂŮŵż� Ŷũ� ŷŪŷźŷŪŴŮŶűŮ�� Żŷ� ŻŮŸŮŹƅ� ŷŶŷ� ŸŮŹŮźŻũŴŷ� ŮƇ� ŪƄŻƅ��
źũŵŷ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŷ�ŷųũŰũŴŷźƅ�ŸŮŹŮŭ�Ŵűſŷŵ�ūźŮŬŷ�ŎūŹŷŸŮŲźųŷŬŷ�źŷ-
ƇŰũ�mŷŭŶűŵ�űŰ�ŵŶŷŬűž}��ŎūŹŷŸŮŲźųũƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�ŶũŹżƁűŴũ�ŵŷŶŷŸŷŴƅŶŷŮ�Ÿŷ-
ŴŷůŮŶűŮ� ŶũſűŷŶũŴƅŶŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ� űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű� ű� ŻŮŵ� źũŵƄŵ� żūŮŴűƀűŴũ�
ŰŶũƀűŵŷźŻƅ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��œŷźŵŷŸŷŴűŻűƀŮźųũƈ�ŶũŭŶũſűŷŶũŴƅŶũƈ�
ŮūŹŷŸŮŲźųũƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�źŷƀŮŻũŮŻźƈ�ź�ŴŷųũŴƅŶŷŲ��ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŲ��6UPDYD��������

œ�Żŷŵż�ůŮ�ū�ŚŷƇŰŮ�ŸŷŴżƀűŴũ�ŸŷŭŭŮŹůųż�ųŷŶſŮŸſűƈ�mŎūŹŷŸƄ�ŹŮŬűŷŶŷū}��$OOXP��
�������ū�ŎūŹŷŸŮŲźųŷŵ�źŷƇŰŮ�źŸŮſűũŴƅŶŷ�źŷŰŭũŶƄ�œŷŵűŻŮŻ�ŹŮŬűŷŶŷū�ű�œŷŶŽŮŹŮŶ-
ſűƈ�ŎūŹŷŸŮŲźųűž�řŮŬűŷŶŷū�ź�űž�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴƅźŻūŷŵ��ŹũŰūűūũƇŻźƈ�ű�ŸŷŷƂŹƈƇŻźƈ�
ŻŹũŶźŬŹũŶűƀŶƄŮ�ųŷŶŻũųŻƄ�ű�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŷ�ŵŮůŭż�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŵű�źŷŷŪƂŮźŻūũ-
ŵű��&RQQRO\���������śũų��źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŷ�œũŻũŴŷŶűű��ŊũŭŮŶ�ŋƇŹŻŮŵŪŮŹŬũ��ŔŷŵŪũŹ-
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ŖŮ�ŻŷŴƅųŷ�űŶŻŮŬŹũſűƈ�ű�ŹũŰūűŻűŮ�mŎūŹŷŸƄ�ŹŮŬűŷŶŷū}��Ŷŷ�ű�ŸŹŷűźžŷŭƈƂũƈ�Ÿŷŭ�
ŭũūŴŮŶűŮŵ� źŶűŰż� ū� ŹƈŭŮ� ŰũŸũŭŶŷŮūŹŷŸŮŲźųűž� źŻŹũŶ�űŰūŮźŻŶũƈ� ŭŮŵŷųŹũŻűŰũſűƈ�
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ŶŷŲ�ŭŮūŷŴƇſűƇ�Ƞ�ŸŮŹŮŭũƀż�ƀũźŻű�żŸŹũūŴŮŶƀŮźųűž�ŸŷŴŶŷŵŷƀűŲ�Ŷũ�żŹŷūŮŶƅ�ŹŮŬű-
ŷŶŷū��ŦŻŷŻ�ŸŹŷſŮźź�ŷźŷŪŮŶŶŷ�ŰũŵŮŻŮŶ�ū�ŋŮŴűųŷŪŹűŻũŶűű��ŊŮŴƅŬűű�ű�őźŸũŶűű��ŬŭŮ�
ūźŮ�ŹŮŬűŷŶƄ�űŴű�űž�ƀũźŻƅ�ŸŷŴżƀűŴű�źūŷű�ŸũŹŴũŵŮŶŻƄ�ű�űźŸŷŴŶűŻŮŴƅŶƄŮ�ŷŹŬũŶƄ��
ŋ������Ŭ��ƁŷŻŴũŶŭźųűŲ�ŸũŹŴũŵŮŶŻ�ŪƄŴ�ŶũŭŮŴŮŶ�ŸŹũūŷŵ�űŰŵŮŶƈŻƅ�źŻũūųű�ŶũŴŷŬŷū�
ű�ŸŹűŶűŵũŻƅ�ŰũųŷŶƄ��ŷŸŹŮŭŮŴƈƇƂűŮ�ūŶżŻŹűŸŷŴűŻűƀŮźųżƇ�ůűŰŶƅ�ŹŮŬűŷŶũ��ŚŮūŮ-
ŹŷűŹŴũŶŭźųűŲ�ŸũŹŴũŵŮŶŻ�ŻũųůŮ� ŸŷŴżƀűŴ� ŰũųŷŶŷŭũŻŮŴƅŶżƇ� ūŴũźŻƅ�� Ŷŷ� ŶŮ� ŸŹũūŷ�
űŰŵŮŶƈŻƅ�ŶũŴŷŬű��œũŻũŴŷŶűƈ�� ųũų�űŰūŮźŻŶŷ�� ŸŷŴżƀűŴũ�ŶŮ�ŻŷŴƅųŷ� ũūŻŷŶŷŵűƇ��Ŷŷ�
ŭũůŮ�źūŷƇ�ŸŷŴűſűƇ��ŠũźŻƅƇ�ŶũźŮŴŮŶűƈ�ūźŮ�ƆŻŷ�ŵŷŬŴŷ�ŪƄŻƅ�ūŷźŸŹűŶƈŻŷ�Ƞ�Żũų�ŷŶŷ�
ű�ŸŹŷűŰŷƁŴŷ�Ƞ�ųũų�ŸŮŹūƄŲ�ƁũŬ�Ÿŷ�ŸżŻű�ŷŪŹŮŻŮŶűƈ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű�

ŖŮŰũūűźűŵŷźŻƅ�űŴű�ũūŻŷŶŷŵűƈ"
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źŻūũ�ūŴŮƀŮŻ�Űũ�źŷŪŷŲ�ŶŮ�ŻŷŴƅųŷ�ūƄŬŷŭƄ��Ŷŷ�ű�ŸŷŻŮŹű�Ƞ�ŸŹŮůŭŮ�ūźŮŬŷ�ŷŻ�ŷźŴũŪŴŮŶűƈ�
ű�ŭũůŮ�ūŷŰŵŷůŶŷŲ�żŻŹũŻƄ�ŶũŴũůŮŶŶƄž�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűž�ű�űŶƄž�źūƈŰŮŲ��ŗŪŹŮŻŮ-
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ŋŋŘ�Ŷũ������ŸŹűūŮźŻű�ų�ŸũŭŮŶűƇ�ƆųźŸŷŹŻũ�ű�żŭūŷŮŶűƇ�ŪŮŰŹũŪŷŻűſƄ��šŮźŻŮŹŶű-
Ŷũ���������œŹŷŵŮ�ŻŷŬŷ��ŸŷƈūŴŮŶűŮ�ŶŷūŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ��ŻŮŹŹűŻŷŹűƈ�ųŷŻŷŹŷŬŷ�ŸŹŮ-
ůŭŮ�ūžŷŭűŴũ�ū�ŎŚ��ūŷūźŮ�ŶŮ�ŷŰŶũƀũŮŻ�ŮŬŷ�ũūŻŷŵũŻűƀŮźųŷŬŷ�ŸŹűŮŵũ�ū�ŎūŹŷźŷƇŰ��ŋźƈ�
źŴŷůŶũƈ��ŵŶŷŬŷźŻżŸŮŶƀũŻũƈ�ŸŹŷſŮŭżŹũ�ūźŻżŸŴŮŶűƈ�ŭŷŴůŶũ�ū�ƆŻŷŵ�źŴżƀũŮ�Ŷũƀű-
ŶũŻƅźƈ�ŰũŶŷūŷ��ű�ŪŹƇźźŮŴƅźųũƈ�ũŭŵűŶűźŻŹũſűƈ�ŶŮŷŭŶŷųŹũŻŶŷ�ŸŹŮŭżŸŹŮůŭũŴũ�ŷŪ�
ƆŻŷŵ�

ŘŷƆŻŷŵż�ŭũŴŮųŷ�ŶŮ�ūźŮ�ŶũźŮŴŮŶűŮ�œũŻũŴŷŶűű�ű�ŭŹżŬűž�ŸŷŭŷŪŶƄž�ŹŮŬűŷŶŷū�ŰũűŶ-
ŻŮŹŮźŷūũŶŷ�ū�ŸŹűŷŪŹŮŻŮŶűű�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű��ŊŷŴŮŮ�ŻŷŬŷ��ŵŶŷŬűŮ�źŻŷŹŷŶŶűųű�źŮŸũŹũ-
ŻűźŻźųűž�ŸũŹŻűŲ�ű�ŭūűůŮŶűŲ�Ŷũ�ŭŮŴŮ��ŶŮ�ƈūŴƈƇŻźƈ�żŪŮůŭŮŶŶƄŵű�ũŭŮŸŻũŵű�źŮſŮź-
źűű��ŖŮųŷŻŷŹƄŮ�űŰ�ŴűŭŮŹŷū�źŮŸũŹũŻűźŻźųűž�źűŴ��ŮźŴű�ūƄžŷŭ�ŪżŭŮŻ�ŰũūűźŮŻƅ�ŻŷŴƅųŷ�ŷŻ�
űž�ŹŮƁŮŶűƈ��ŵŷŬżŻ�ű�ŶŮ�ŸŷŭŭŮŹůũŻƅ�źŮſŮźźűƇ��ōŴƈ�Ŷűž�ŻŹŮŪŷūũŶűŮ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű�
űŬŹũŮŻ�ŹŷŴƅ�ŻŷŬŷ�ŰũūƄƁŮŶŶŷŬŷ�ŰũŸŹŷźũ��ųŷŻŷŹƄŲ�ŸŷŵŷŬũŮŻ�ŭŷŪűūũŻƅźƈ�ŶŷūƄž�żźŻżŸŷų�
Ŷũ�ŸżŻű�ŹũźƁűŹŮŶűƈ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�źũŵŷżŸŹũūŴŮŶűƈ��&��ŕ��ŞŮŶųűŶ�ŸŹűūŷŭűŻ�Ŷũ�źŮŲ�
źƀŮŻ�ŵŶŮŶűŮ�űźŸũŶźųŷŬŷ�ƇŹűźŻũ�Ş��ŕ��řżűźũ�ŗŹŹŷũ��mŎźŴű�źŮſŮźźűƈ�źŻũŶŮŻ�żŰũųŷŶŮŶ-
ŶŷŲ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅƇ��ŶũſűŷŶũŴűźŻƄ�žŷŹŷƁŮŶƅųŷ�ŰũŭżŵũƇŻźƈ��ŸŹŮůŭŮ�ƀŮŵ�ŸŹűŰƄūũŻƅ�
ų�ŶŮŲ��ōŹżŬűŵű�źŴŷūũŵű��ŰũųŷŶŷŭũŻŮŴƅŶŷŮ�ŰũųŹŮŸŴŮŶűŮ�ŸŹũūũ�Ŷũ�ŷŻŭŮŴŮŶűŮ�ŷųũůŮŻ�
ŭŮŵŷŪűŴűŰżƇƂŮŮ�ūŷŰŭŮŲźŻūűŮ�Ŷũ�űž�ŻŹŮŪŷūũŶűƈ��ƈūŴƈƇƂűŮźƈ�ū�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶŷŲ�źŻŮŸŮ-
Ŷű�ŹűŻŷŹűƀŮźųűŵű��ŶŮűźųŹŮŶŶűŵű�ű�ƁũŶŻũůűźŻźųűŵű}��ŞŮŶųűŶ��������

ŕŷůŶŷ�ŷŪŹũŻűŻƅźƈ�ų�ŭūżŵ�ŹŮũŴƅŶƄŵ�ű�ŷƀŮŶƅ�ŹũŰŴűƀŶƄŵ�ųŮŲźũŵ��ƀŻŷŪƄ�żŪŮ-
ŭűŻƅźƈ��ƀŻŷ�źŮŸũŹũŻŶƄŮ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŮ�űŶŻŮŹŮźƄ�ūŸŷŴŶŮ�ŵŷŬżŻ�ŪƄŻƅ�żŭŷūŴŮŻūŷ-
ŹŮŶƄ�ƁűŹŷųűŵű�ŸŹũūũŵű�źũŵŷżŸŹũūŴŮŶűƈ��ŘŮŹūƄŲ�űŰ�Ŷűž�Ƞ�ƆŻŷ�ŊũūũŹűƈ��ŹŮŬűŷŶ�
ź�ŪŷŬũŻŷŲ�űźŻŷŹűŮŲ�ŶŮŰũūűźűŵŷŬŷ�ŸŹŷƁŴŷŬŷ��źŷ�źūŷŮŷŪŹũŰŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅƇ��Űũ-
ŵŮŻŶŷ�ŷŻŴűƀũƇƂŮŲźƈ�ŷŻ�ŷźŻũŴƅŶƄž�ŶŮŵŮſųűž�ŹŮŬűŷŶŷū��ź�ŹũŰūűŻŷŲ�ű�ūƄźŷųŷŻŮž-
ŶűƀŶŷŲ�ƆųŷŶŷŵűųŷŲ��ŷŪƁűŹŶƄŵű�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŵű�źūƈŰƈŵű�ūŶŮ�ŌŮŹŵũŶűű��ŗŶũ�
żůŮ� ŭũūŶŷ� ŷŪŴũŭũŮŻ� ƁűŹŷųűŵű� ŸŹũūũŵű� źũŵŷżŸŹũūŴŮŶűƈ� �űŰŪűŹũŮŵƄŲ� ŹŮŬűŷ-
ŶũŴƅŶƄŲ�ŸũŹŴũŵŮŶŻ��ŸŹũūŷ�źŪŷŹũ�ŶũŴŷŬŷū��ŪƇŭůŮŻŶũƈ�ű�ŰũųŷŶŷŭũŻŮŴƅŶũƈ�ūŴũźŻƅ���
Ŝ�ŊũūũŹűű�ŮźŻƅ�ŭũůŮ�źūŷƈ�œŷŶźŻűŻżſűƈ�ű�œŷŶźŻűŻżſűŷŶŶƄŲ�źżŭ��œŷŶźŻűŻżſűƈ�Ŋũ-
ūũŹűű���ŶŮ�ŬŷūŷŹƈ�żůŮ�ŷŪ�ŷŻŭŮŴƅŶŷŲ�ŷŻ�ŞōŚ�ŞŹűźŻűũŶźųŷ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�ŸũŹŻűű��Ŗŷ�
Ŷű�ŷŭŶũ�űŰ�ūŮŭżƂűž�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�źűŴ�ŊũūũŹűű�ŶŮ�ūƄŭūűŬũƇŻ�ŸŹŮŻŮŶŰűű�Ŷũ�ŸŷŴ-
ŶżƇ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ�źūŷŮŬŷ�ŹŮŬűŷŶũ�

ōŹżŬŷŲ�źŴżƀũŲ�Ƞ�ŸŹŮŷŪŹũŰŷūũŶŶũƈ�ū������Ŭ��ū�ŽŮŭŮŹũſűƇ�ŊŮŴƅŬűƈ��ŬŭŮ�ŭūŮ�ŮŮ�ŷź-
ŶŷūŶƄŮ�źŷźŻũūŶƄŮ�ƀũźŻű�Ƞ�ŝŴũŶŭŹűƈ�ű�ŋũŴŴŷŶűƈ�Ƞ�ŷŪŴũŭũƇŻ�Żũųűŵű�ůŮ�ƁűŹŷųűŵű��
ųũų�ŊũūũŹűƈ��ŸŹũūũŵű�ű�żůŮ�ŽũųŻűƀŮźųű�ůűūżŻ�ŷŻŭŮŴƅŶŷŲ�ůűŰŶƅƇ��ōũůŮ�ŮŭűŶŷŮ�ŷŪ-
ƂŮŪŮŴƅŬűŲźųŷŮ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷ�źŷŰŭũŻƅ�ŶŮŷŪƄƀũŲŶŷ�ŻŹżŭŶŷ��ŸŷźŴŮŭŶűŲ�ŹũŰ�ŭŴƈ�ƆŻŷŬŷ�
ŸŷŻŹŮŪŷūũŴŷźƅ�ŸŷƀŻű�ŭūũ�Ŭŷŭũ���ű�ŮŭűŶżƇ�ŽŮŭŮŹũŻűūŶżƇ�ŊŮŴƅŬűƇ�ŽũųŻűƀŮźųű�ŷŴű-
ſŮŻūŷŹƈŮŻ�ŻŷŴƅųŷ�ųŷŹŷŴƅ��ŝŴũŶŭŹűƈ�ŸŹű�ƆŻŷŵ�ŶŮ�ŷŻųũŰƄūũŮŻźƈ�ŷŻ�ŴŷŰżŶŬũ�ŶŮŰũūűźű-
ŵŷźŻű��Ŷŷ�ŷŻŭŮŴŮŶűƈ�ūźŮ�Żũųű�ŶŮ�ŸŹŷűźžŷŭűŻ��ŋŷŸŹŷź�ŶŮ�ŹŮƁũŮŻźƈ�ū�ŷźŶŷūŶŷŵ�űŰ�Űũ�
źŸŷŹũ�ŷ�źżŭƅŪŮ�ŊŹƇźźŮŴƈ��Ŷũ�ųŷŻŷŹƄŲ�ŸŹŮŻŮŶŭżƇŻ�ŷŪũ�ŹŮŬűŷŶũ��Ŷŷ�ŭżŵũŮŻźƈ��ƀŻŷ�ŮźŴű�
ŪƄ�ŭŷźŻűŬŶżŻŷŲ�źũŵŷźŻŷƈŻŮŴƅŶŷźŻű�ŝŴũŶŭŹűű�ŪƄŴŷ�ŪƄ�ŹŮƁűŻŮŴƅŶŷ�ŶŮŭŷźŻũŻŷƀŶŷ��
ű�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŪƄŴũ�ŪƄ�ŷƀŮŶƅ�ŶżůŶũ��Żŷ�ūŷŸŹŷź�ŪƄŴ�ŪƄ�Żũų�űŴű�űŶũƀŮ�ŹŮƁŮŶ�

ŋŷŷŪƂŮ�Ÿŷ�źūŷŮŵż�žũŹũųŻŮŹż�ųŹżŸŶŮŲƁűŮ�źŮŸũŹũŻűźŻźųűŮ�ŭūűůŮŶűƈ�ūŷ�ŵŶŷŬŷŵ�
źžŷŭŶƄ��Ŷŷ�Ÿŷ�ŹŮũŴƅŶŷŵż�ŹũŰūűŻűƇ�ű�ŹŮŰżŴƅŻũŻũŵ�ŷŶű�ūŮźƅŵũ�ŹũŰŴűƀŶƄ��ŚųũŰƄūũƇŻ-
źƈ�ŻŹű�ŹũŰŶƄž�ŽũųŻŷŹũ��źűŴũ�ű�ŹũŰŵũž��ŵũźƁŻũŪ��źũŵŷŬŷ�ŭūűůŮŶűƈ��ŹŮũųſűƈ�Ŷũ�ŶŮŬŷ�
ſŮŶŻŹũŴƅŶŷŲ�ūŴũźŻű�ű�ŸŷŭŭŮŹůűūũƇƂűž�ŮŮ�źűŴ�ű��ŶũųŷŶŮſ��ųũųűŮ�ŴűŪŷ�ŸŹűūžŷŭƈƂűŮ�
ŷŪźŻŷƈŻŮŴƅźŻūũ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŵŷŬżŻ�ŷźŴŷůŶƈŻƅ�ŴűŪŷ�żźűŴűūũŻƅ�ŶũŻűźų�źŮŸũŹũŻűźŻŷū�

ŋŷ�ŝŴũŶŭŹűű�ūźŮ�ūŴűƈŻŮŴƅŶƄŮ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűŮ�źűŴƄ�ŸŹűŶũŭŴŮůũŻ�ų�ŴũŬŮŹƇ�źŮŸũ-
ŹũŻűźŻŷū��ū�œũŻũŴŷŶűű�ű�šŷŻŴũŶŭűű�źŮŸũŹũŻűźŻźųűŮ�źűŴƄ�ŷŭŮŹůũŴű�ūŮŹž�Ŷũ�ŸũŹ-

ŞŷŴŷŭųŷūźųűŲ�œ��Ō��ŗźŷŪŮŶŶŷźŻű�źŮŸũŹũŻűŰŵũ�ū�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ�ŞŞ,�ūŮųũ



�� ťōŔŕ�ŗŕŘŘŏŐŘőŏŐ�ōŚŗŔŇŒ�ŘŕŝŏŇŒţŔŢŜ�ŔŇŚő��������ř������ɍ�

ŴũŵŮŶŻźųűž�ūƄŪŷŹũž�ű�ŸŹűƁŴű�ų�ŹżųŷūŷŭźŻūż�ŹŮŬűŷŶŷŵ��ŖŮ�Żŷ�ū�ŚŮūŮŹŶŷŲ�őŻũŴűű��
ūŴűƈŻŮŴƅŶũƈ�źŮŸũŹũŻűźŻźųũƈ�ŸũŹŻűƈ�ŔűŬũ�ŚŮūŮŹũ�ū�ŵũźƁŻũŪŮ�ūźŮŬŷ�ŹŮŬűŷŶũ� �űŴű��
źųŷŹŮŮ��ŶŮźųŷŴƅųűž�ŹŮŬűŷŶŷū��ŶũžŷŭƈƂűžźƈ�Ŷũ�ŚŮūŮŹŮ��ŶŮ�űŵŮŮŻ�ŸŷŭŭŮŹůųű�ũŪźŷ-
ŴƇŻŶŷŬŷ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūũ��őźųŴƇƀŮŶűŮŵ�ƈūŴƈŮŻźƈ�ŷŪŴũźŻƅ�ŋŮŶŮŻŷ��ŬŭŮ�źŷžŹũŶűŴũźƅ�Ŷŷ-
źŻũŴƅŬűƀŮźųũƈ�ŸũŵƈŻƅ�ŷ������ŴŮŻŶŮŲ�űźŻŷŹűű�ŶŮŰũūűźűŵŷŬŷ�źżƂŮźŻūŷūũŶűƈ��)RUG��
�������ŋ������Ŭ��Żũŵ�ŸŹŷƁŮŴ�ŷŹŬũŶűŰŷūũŶŶƄŲ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŵű�ūŴũźŻƈŵű�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵ�
�ūŸŹŷƀŮŵ��ź�ųŷŶźŻűŻżſűŷŶŶŷŲ�Żŷƀųű�ŰŹŮŶűƈ�źŷūŮŹƁŮŶŶŷ�ŶűųŷŬŷ�Ŷű�ų�ƀŮŵż�ŶŮ�ŷŪƈ-
ŰƄūũƇƂűŲ���Ŷũ�ųŷŻŷŹŷŵ�����ŸŹŷŬŷŴŷźŷūũūƁűž�ūƄźųũŰũŴűźƅ�Űũ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ��Ōŷ-
ŬŷŴŮūũ���������Ŗŷ�ŭũůŮ�ű�Żũŵ�ŭŴƈ�ŸŷŴżƀŮŶűƈ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūũ�ū�ŷŪŴũźŻŶŷŵ�ŸũŹŴũŵŮŶŻŮ��
ŔűŬũ�ŚŮūŮŹũ�ŭŷŴůŶũ�ūźŻżŸũŻƅ�ū�źŷƇŰ�ź�ŭŹżŬűŵű�ŸŷŴűŻűƀŮźųűŵű�ŬŹżŸŸũŵű�

ŖũűŪŷŴŮŮ�ũųŻűūŶŷŮ�ū�ŸŷźŴŮŭŶŮŮ�ūŹŮŵƈ�źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŮ�ŭūűůŮŶűŮ�œũŻũŴŷŶűű��
ŷŹŬũŶűŰŷūũūƁŮŮ���ŷųŻƈŪŹƈ������Ŭ��ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵ�ŷ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű�ŹŮŬűŷŶũ��ūźŻŹŮŻű-
Ŵŷ�ŵŷƂŶŷŮ��ŸŹƈŵŷŴűŶŮŲŶŷŮ�źŷŸŹŷŻűūŴŮŶűŮ�şŮŶŻŹũ��ŷŸűŹũūƁŮŬŷźƈ�Ŷũ�ŸŷŴŷůŮŶűƈ�
űźŸũŶźųŷŲ�œŷŶźŻűŻżſűű��ųŷŻŷŹũƈ�ŹũŰŹŮƁũŮŻ�ŸŹŷūŮŭŮŶűŮ�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵŷū�ŴűƁƅ�Ÿŷ�
ŹŮƁŮŶűƇ� ųŷŹŷŴƈ�� ŹũźŸŷŴũŬũƇƂŮŬŷ� ŸŹű� ƆŻŷŵ� ŸŹŮŭūũŹűŻŮŴƅŶƄŵ� źŷŬŴũźűŮŵ� ŸŹũ-
ūűŻŮŴƅźŻūũ�ű�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�ŸũŹŴũŵŮŶŻũ��ųŷŹŻŮźŷū���ŖŮ�ŸŷŭŴŮůűŻ�źŷŵŶŮŶűƇ�ŻŷŻ�
ŽũųŻ��ƀŻŷ�ūŷŰŵżƂŮŶűŮ��ūƄŰūũŶŶŷŮ�ƆŻűŵ�ŷŻŸŷŹŷŵ��żźűŴűŴŷ�źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŮ�ŭūűůŮ-
ŶűŮ�ūŵŮźŻŷ�ŻŷŬŷ��ƀŻŷŪƄ�ŮŬŷ�ŷźŴũŪűŻƅ�

ŗŸŹŷźƄ��ŸŹŷūŷŭűūƁűŮźƈ�ŶŮŰũŭŷŴŬŷ�ŭŷ�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵũ��ŸŷųũŰũŴű��ƀŻŷ�źŻŷŹŷŶŶű-
ųű�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű�źŷźŻũūŴƈƇŻ�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶŷŮ��Ŷŷ�ūźŮ�ůŮ�ŵŮŶƅƁűŶźŻūŷ�űŰŪűŹũŻŮ-
ŴŮŲ� �ŸŷŹƈŭųũ� ��ȟ����� �ŞűŵƁűũƁūűŴű�� ������� ŋ�ŶŮŰũųŷŶŶŷŵ�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵŮ� �� ŷų-
ŻƈŪŹƈ�ŸŹűŶƈŴŷ�żƀũźŻűŮ�����ŵŴŶ��űŰŪűŹũŻŮŴŮŲ�űŰ�ŷŪƂŮŬŷ�ƀűźŴũ�����ŵŴŶ�� �&DWDODQ�
LQGHSHQGHQFH�UHIHUHQGXP���������ŚŷūŮŹƁŮŶŶŷ�ŷƀŮūűŭŶŷ��ƀŻŷ�ūŷŰŭŮŹůũŶűŮ�ŷŻ�żƀũ-
źŻűƈ�ŷźŻũŴƅŶƄž� ŬŹũůŭũŶ�ŶŮŴƅŰƈ�ŸŹűŸűźũŻƅ�ŻŷŴƅųŷ�ŸŹŮŸƈŻźŻūűƈŵ�� ŷŹŬũŶűŰŷūũŶ-
ŶƄŵ�źűŴũŵű�ŸŮŹŮŪŹŷƁŮŶŶƄž�ū�œũŻũŴŷŶűƇ����ŻƄźƈƀŶŷŬŷ�ŸŷŴűſŮŲźųŷŬŷ�ųŷŹŸżźũ�
ű�ŬŹũůŭũŶźųŷŲ�ŬūũŹŭűű��ŗŭŶũųŷ�ŻŷŻ�ŽũųŻ��ƀŻŷ�űŰ�ƀűźŴũ�ŸŹŷŹūũūƁűžźƈ�ų�űŰŪűŹũ-
ŻŮŴƅŶƄŵ�żŹŶũŵ�����ŸŹŷŬŷŴŷźŷūũŴŷ�Űũ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ��ŸŷŰūŷŴűŴ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŵż�
ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūż�ŰũƈūűŻƅ�ŷ�Żŷŵ��ƀŻŷ�ųũŻũŴŷŶſƄ�ūƄźųũŰũŴűźƅ�Űũ�ūƄžŷŭ�űŰ�źŷźŻũūũ�őź-
ŸũŶűű��ű�ŸŷŲŻű�Ŷũ�ŸŹŷūŷŰŬŴũƁŮŶűŮ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű��ŋ�ŷŻūŮŻ�Ŷũ�ƆŻŷ�ſŮŶŻŹũŴƅŶŷŮ�
ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷ�ŷŪƃƈūűŴŷ�ŷ�ŸŹűŵŮŶŮŶűű�źŻũŻƅű�����œŷŶźŻűŻżſűű��ŸŹŮŭżźŵũŻŹűūũ-
ƇƂŮŲ�ū�ŷŻūŮŻ�Ŷũ�ŶŮŰũųŷŶŶżƇ�źŮſŮźźűƇ�ŸŹűŷźŻũŶŷūųż�ũūŻŷŶŷŵűű�ŵƈŻŮůŶŷŬŷ�ŹŮ-
ŬűŷŶũ��ŏŮŶŮŹũŴűŻŮŻ�ű�ŭŹżŬűŮ�ūŴũźŻű�œũŻũŴŷŶűű�ŪƄŴű�ŴűƁŮŶƄ�ųŷŶźŻűŻżſűŷŶŶƄž�
ŸŷŴŶŷŵŷƀűŲ��ũ�űž�ŭŮŴũ�ŸŮŹŮŭũŶƄ�ū�źżŭ�

ŘŹũųŻűƀŮźųű�ŷŪŮ�źŻŷŹŷŶƄ�ųŷŶŽŴűųŻũ�ŸŹŷƈūűŴű�ŷŻźżŻźŻūűŮ�ŬűŪųŷźŻű�ű�ŭŷŬŷūŷ-
ŹŷźŸŷźŷŪŶŷźŻű��ųŷŻŷŹŷŮ�ŰũūŮŴŷ�źűŻżũſűƇ�ū�ŻżŸűų��ŋŮŹŷƈŻŶŷ��źŷŪƄŻűƈ�ŹũŰūűūũŴűźƅ�
ŪƄ�űŶũƀŮ�� ŭŮŴŷ�ŶŮ�ŭŷƁŴŷ�ŪƄ�ŭŷ� żŴűƀŶƄž� źŻŷŴųŶŷūŮŶűŲ�ű� źŷŻŮŶ�ŸŷźŻŹũŭũūƁűž��
ŮźŴű�ŪƄ�ż�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūũ�űŵŮŴűźƅ�ũŴƅŻŮŹŶũŻűūŶƄŮ�ŸŹŮŭŴŷůŮŶűƈ��ŹũŰŴűƀŶƄŮ�ųŷŵ-
ŸŹŷŵűźźŶƄŮ�ūũŹűũŶŻƄ�ŹũźƁűŹŮŶűƈ�ųũŻũŴŷŶźųŷŲ�ũūŻŷŶŷŵűű��ŘŷźŴŮ�źŷŪƄŻűŲ���ŷų-
ŻƈŪŹƈ�ű�ŸŷźŴŮŭżƇƂűž�ŭŶŮŲ�żŬŷūŷŹűŻƅ�ųũŻũŴŷŶźųűž�ŴűŭŮŹŷū�źŮźŻƅ�Űũ�źŻŷŴ�ŸŮŹŮŬŷ-
ūŷŹŷū�źŻũŴŷ�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶŷ�ŻŹżŭŶŮŮ��ŖŮ�ŷŸŹũūŭũŴűźƅ�ű�żŸŷūũŶűƈ�Ŷũ�ŸŷźŹŮŭŶűƀŮźŻūŷ�
ŹżųŷūŷŭźŻūũ�ŎŚ��ŷŻųũŰũūƁŮŬŷźƈ�ŷŻ�mūŵŮƁũŻŮŴƅźŻūũ�ūŷ�ūŶżŻŹŮŶŶűŮ�ŭŮŴũ�őźŸũŶűű}�

śŮŵ� ŶŮ� ŵŮŶŮŮ� ŷŻŴűƀűƈ� źŷūŹŮŵŮŶŶŷŬŷ� ŰũŸũŭŶŷŮūŹŷŸŮŲźųŷŬŷ� źŮŸũŹũŻűźŻźųŷ-
Ŭŷ�ŭūűůŮŶűƈ��ŷŸűŹũƇƂŮŬŷźƈ�Ŷũ�ŴŮŬũŴƅŶƄŮ�źŹŮŭźŻūũ�ŪŷŹƅŪƄ��ūźŮ�Żũųű�źųũŰũŴűźƅ��
ŋ� ŷŻūŮŻ� Ŷũ� ŹŮŸŹŮźźűūŶƄŮ� ŵŮŹƄ� űźŸũŶźųűž� ūŴũźŻŮŲ� ųũŻũŴŷŶźųűŮ� źŮŸũŹũŻűźŻƄ�
ū�ŴűſŮ�œ��ŘżƀŭŮŵŷŶũ�ŸŹűŰūũŴű�źūŷűž�źŻŷŹŷŶŶűųŷū�ŶŮ�ų�ūŷŷŹżůŮŶŶŷŵż�ŷŻŸŷŹż��ųũų�
ƆŻŷ�źŭŮŴũŴű�ŪƄ�źŮſŮźźűŷŶűźŻƄ�źŻũŹŷŬŷ�ŰũųũŴũ��ũ�ų�ũųŻűūŶŷŵż�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƇ�ŭŷ-
źŹŷƀŶƄž�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄž�ūƄŪŷŹŷū��ŶũŰŶũƀŮŶŶƄž�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷŵ�

ŞŷŴŷŭųŷūźųűŲ�œ��Ō��ŗźŷŪŮŶŶŷźŻű�źŮŸũŹũŻűŰŵũ�ū�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ�ŞŞ,�ūŮųũ



��ťōŔŕ�ŗŕŘŘŏŐŘőŏŐ�ōŚŗŔŇŒ�ŘŕŝŏŇŒţŔŢŜ�ŔŇŚő��������ř������ɍ�

Ŗũ�ūƄŪŷŹũž�źŮŸũŹũŻűźŻƄ�źŶŷūũ�ŸŷŴżƀűŴű�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ��ű�ū�ƆŻŷŵ�Ŷũŭŷ�ūűŭŮŻƅ�
ŹŮũųſűƇ�ųũŻũŴŷŶźųŷŬŷ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŬŷ�ŵŶŮŶűƈ�Ŷũ�ůŮźŻųűŮ�ŵŮŹƄ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūũ�
řũžŷƈ�� Ŗŷ� źŽŷŹŵűŹŷūũŻƅ� ŶŷūŷŮ� ųũŻũŴŷŶźųŷŮ� ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷ� ŷųũŰũŴŷźƅ� ŶŮŴŮŬųŷ��
Żũų�ųũų�ŵŶŷŬűŮ�ŴűŭŮŹƄ�źŮŸũŹũŻűźŻŷū�ŶũžŷŭƈŻźƈ�ū�ŻƇŹƅŵŮ�űŴű��ųũų�ŘżƀŭŮŵŷŶ��Űũ�
ŸŹŮŭŮŴũŵű�őźŸũŶűű��ŋ�ƆŻűž�żźŴŷūűƈž�ŭũůŮ�ŘżƀŭŮŵŷŶ�ŪƄŴ�ūƄŶżůŭŮŶ�ūƄźŻżŸűŻƅ�
Űũ�ŸŮŹŮŬŷūŷŹƄ�ź�ſŮŶŻŹũŴƅŶƄŵ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷŵ��űźžŷŭ�ųŷŻŷŹƄž�Ÿŷ�źŷźŻŷƈŶűƇ�Ŷũ�
ŶũƀũŴŷ������Ŭ��źŷūŮŹƁŮŶŶŷ�ŶŮŷŸŹŮŭŮŴŮŶŮŶ�

ŌŷŹũŰŭŷ�ŪŷŴŮŮ�ŬűŪųŷ��ƀŮŵ�űźŸũŶźųűŮ�ūŴũźŻű��ű�ƆŻŷ�ŶŮ�żŭűūŴƈŮŻ��ŮźŴű�ŸŹűŶƈŻƅ�
ūŷ� ūŶűŵũŶűŮ� ŹũŰŴűƀűŮ� űźŻŷŹűƀŮźųŷŬŷ� ŷŸƄŻũ� ŭūżž� źŻŹũŶ�� ŸŷūŮŴű� źŮŪƈ� ū� źŻŷŴ-
ųŶŷūŮŶűű� ź� ŸŷŸƄŻųũŵű� ūŷźźŻũŶŷūűŻƅ� ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ�šŷŻŴũŶŭűű�� żŻŹũƀŮŶŶżƇ�
ū�Ş9,,,�ū���ūŴũźŻű�ŊŹűŻũŶűű��ŚŷŸŹŷŻűūŴŮŶűŮ�ŸŴũŶũŵ�ƁŷŻŴũŶŭźųűž�źŮŸũŹũŻűźŻŷū�
Żũŵ�ŻũųůŮ� źűŴƅŶŷŮ�� Ŷŷ� ŪŷŴŮŮ� ŬűŪųŷŮ� ű�ŵũŶŮūŹŮŶŶŷŮ�� şŮŶŻŹũŴƅŶŷŮ� ŸŹũūűŻŮŴƅ-
źŻūŷ��ū�ŷŻŴűƀűŮ�ŷŻ�őźŸũŶűű��ŹũŰŹŮƁűŴŷ�ū������Ŭ��ŸŹŷūŮŭŮŶűŮ�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵũ�ŷ�ŶŮ-
ŰũūűźűŵŷźŻű��ŋ�šŷŻŴũŶŭűű�ŭŷūŷŴƅŶŷ�źűŴƅŶƄ�ŷŪƂŮŶũſűŷŶũŴƅŶƄŮ�ŸũŹŻűű�Ƞ�ųŷŶ-
źŮŹūũŻűūŶũƈ�ű�ŴŮŲŪŷŹűźŻźųũƈ��ūƄźŻżŸũƇƂűŮ�Űũ�źŷžŹũŶŮŶűŮ�ŮŭűŶźŻūũ��ŋŷ�ūŹŮŵƈ�
ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵũ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�������ūƄźųũŰũŴŷźƅ�ŸŹŷŻűū�ūƄžŷŭũ�űŰ�ŋŮŴűųŷŪŹűŻũ-
Ŷűű��6FRWWLVK�LQGHSHQGHQFH�UHIHUHQGXP���������ŘŹű�ƆŻŷŵ�Ŷũ�ŷŪƂŮŶũſűŷŶũŴƅŶŷŵ�
ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵŮ�ŷŪ�ŷŻŶŷƁŮŶűƈž� ź�ŎūŹŷŸŮŲźųűŵ�ŚŷƇŰŷŵ�ƁŷŻŴũŶŭſƄ�ūƄźųũŰũŴűźƅ�
ŸŹŷŻűū�ŊŹŮųŰűŻũ�

Řŷŭ�ūŴűƈŶűŮŵ�űźžŷŭũ�ŷŪƂŮŶũſűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵũ�ŷŪŴũźŻŶŷŮ�ŸŹũūűŻŮŴƅ-
źŻūŷ�šŷŻŴũŶŭűű�ŷŪƃƈūűŴŷ�ŷ�ŶŮŷŪžŷŭűŵŷźŻű�źŮſŮźźűű�źūŷŮŬŷ�ŹŮŬűŷŶũ��ŭŴƈ�ƀŮŬŷ�Ŷż-
ůŮŶ�ŶŷūƄŲ�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵ��ŗŭŶũųŷ�Ŷũ�ŸŹŷƁŮŭƁűž�ŸŷźŴŮ�ƆŻŷŬŷ�ŷŪƂŮŶũſűŷŶũŴƅŶƄž�
ūƄŪŷŹũž�źŮŸũŹũŻűźŻźųũƈ�šŷŻŴũŶŭźųũƈ�ŶũſűŷŶũŴƅŶũƈ�ŸũŹŻűƈ�ŸŷŻŮŹƈŴũ�ŰŶũƀűŻŮŴƅ-
ŶżƇ�ƀũźŻƅ�ŬŷŴŷźŷū��ƀŻŷ�ŸŷŭŻūŮŹůŭũŮŻ�űŶźŻŹżŵŮŶŻũŴƅŶƄŲ�žũŹũųŻŮŹ�ŮŮ�ŸŷŭŭŮŹůųű�
źŷ�źŻŷŹŷŶƄ�ƀũźŻű�ŶũźŮŴŮŶűƈ��źŻŹŮŵƈƂŮŲźƈ�ŹŮũŴƅŶŷ�ŶŮ�ų�ūƄžŷŭż�űŰ�źŷźŻũūũ�ŋŮŴű-
ųŷŪŹűŻũŶűű��ũ�ų�żūŮŴűƀŮŶűƇ�źũŵŷźŻŷƈŻŮŴƅŶŷźŻű�ŹŮŬűŷŶũ��ŭŴƈ�ƀŮŬŷ�ű�źŴżůűŻ��ź�ŮŮ�
Żŷƀųű�ŰŹŮŶűƈ��źŮŸũŹũŻűźŻźųũƈ�źűŴũ�

ŖũųŷŶŮſ�� źżƂŮźŻūżŮŻ� ŮƂŮ� ŷŭűŶ� ūũŹűũŶŻ� ŹũŰūűŻűƈ� źŷŪƄŻűŲ�� ŋ� ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŵ�
ŵűŹŮ� źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŮ� ŭūűůŮŶűŮ� mŶŮűŰŪŮůŶŷ� ŷųũŰƄūũŮŻźƈ� ūŸŴŮŻŮŶŶƄŵ� ū� źűźŻŮ-
ŵż�ſŮŴŮŸŷŴũŬũŶűƈ�ű�ŭŮŲźŻūűƈ��ŷźŶŷūũŶŶżƇ�Ŷũ�ſŮŶŶŷźŻƈž��űŶŻŮŹŮźũž��ŸŹűŶſűŸũž��
ŭŷųŻŹűŶũž�ŭŹżŬŷŬŷ�ŸŷŹƈŭųũ��ŭŹżŬŷŲ�ŸŹűŹŷŭƄȪ}� �ŖũŹŷƀŶűſųũƈ�� �������ŋ�őŻũŴűű�
ŔűŬũ�ŚŮūŮŹũ�� ŶŮ�ŸŷŴżƀűū� żŭŷūŴŮŻūŷŹƈƇƂŮŲ� ŮŮ�ŸŷŭŭŮŹůųű�ŭũůŮ� ū� źŮūŮŹŶƄž�ŷŪ-
ŴũźŻƈž��ū�Ÿŷűźųũž�ŮŮ�ŹũźƁűŹŮŶűƈ�ŷŪŹũŻűŴũźƅ�ų�ŸŷŸżŴƈŹŶƄŵ�ũŶŻűűŵŵűŬŹũŶŻźųűŵ�
ű�ũŶŻűűŶŻŮŬŹũſűŷŶŶƄŵ�ŵŷŻűūũŵ��ųŷŻŷŹƄŮ�ū�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶŷŲ�ŵŮŹŮ�ŷŻūŴŮųŴű�ŮŮ�ŷŻ�
źŮŸũŹũŻűźŻźųűž�ŻŹŮŪŷūũŶűŲ��Ŷŷ�ŰũŻŷ�ūƄŭūűůŮŶűŮ�ŴŷŰżŶŬũ�ŽŮŭŮŹũŴűŰũſűű�ŸŷŰūŷ-
ŴűŴŷ�ŮŲ�ŸŷŴżƀũŻƅ�ƆŴŮųŻŷŹũŴƅŶżƇ�ŸŷŭŭŮŹůųż�ű�Ŷũ�ŧŬŮ�

őźžŷŭƈ�űŰ�ūźŮŬŷ�źųũŰũŶŶŷŬŷ��ũ�ŻũųůŮ�űŰ�ŽũųŻũ�ŷůŮźŻŷƀŮŶŶŷŬŷ�źŷŸŹŷŻűūŴŮŶűƈ��
ŷųũŰƄūũŮŵŷŬŷ�źŮŸũŹũŻűŰŵż�ŶũſűŷŶũŴƅŶƄŵű�ŬŷźżŭũŹźŻūũŵű�ű�ƈźŶŷ�ūƄŹũůŮŶŶŷŬŷ�
ŶŮŬũŻűūŶŷŬŷ�ŷŻŶŷƁŮŶűƈ�ų�źŮſŮźźűŷŶűźŻźųűŵ�ŭūűůŮŶűƈŵ�źŷ�źŻŷŹŷŶƄ�ũŭŵűŶűźŻŹũ-
ſűű�ŎŚ���ŵŷůŶŷ�ŸŹŮŭŸŷŴŷůűŻƅ��ƀŻŷ�űŻŷŬŷŵ�ŭŮŲźŻūűŲ�źŮŸũŹũŻűźŻźųűž�źűŴ�ū�ŷŪŷ-
ŰŹűŵŷŵ�ŪżŭżƂŮŵ�źųŷŹŮŮ�ūźŮŬŷ�źŻũŶŮŻ�ŶŮ�ŹũźųŷŴ�źżƂŮźŻūżƇƂűž�ŬŷźżŭũŹźŻū�ű�ŷŪ-
ŹũŰŷūũŶűŮ� ŶŷūƄž�� ũ� ŭūűůŮŶűŮ� ų� ŸŷźŴŮŭŷūũŻŮŴƅŶŷŵż� ŷźżƂŮźŻūŴŮŶűƇ� ŸŹűŶſűŸũ�
źżŪźűŭűũŹŶŷźŻű��żźűŴŮŶűŮ�ŸŹŷſŮźźŷū�ŭŮūŷŴƇſűű��őž�ŹŮŰżŴƅŻũŻƄ��ūűŭűŵŷ��ŪżŭżŻ�
ŹũŰŴűƀŶƄ�ū�ŹũŰŶƄž�źŴżƀũƈž��œŷŶŮƀŶŷ��ŸŹű�ƆŻŷŵ�źŷūźŮŵ�űźųŴƇƀűŻƅ�ŹũŭűųũŴƅŶƄŲ��
źŮſŮźźűŷŶűźŻźųűŲ�ūũŹűũŶŻ�ŶŮūŷŰŵŷůŶŷ�Ƞ�ŻŮŵ�ŪŷŴŮŮ��ƀŻŷ�źżƂŮźŻūżŮŻ�ŻũųŷŲ�Žũų-
ŻŷŹ��ųũų�ūŷŰŵŷůŶƄŮ�ŷƁűŪųű�ſŮŶŻŹũŴƅŶƄž�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻū�ū�žŷŭŮ�ŷƀŮŶƅ�ŶŮŸŹŷźŻŷŲ�
ŪŷŹƅŪƄ�ű�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶũƈ�ŹŮũųſűƈ�ŶũźŮŴŮŶűƈ�Ŷũ�ƆŻű�ŷƁűŪųű�

ŞŷŴŷŭųŷūźųűŲ�œ��Ō��ŗźŷŪŮŶŶŷźŻű�źŮŸũŹũŻűŰŵũ�ū�ŐũŸũŭŶŷŲ�ŎūŹŷŸŮ�ŞŞ,�ūŮųũ



�� ťōŔŕ�ŗŕŘŘŏŐŘőŏŐ�ōŚŗŔŇŒ�ŘŕŝŏŇŒţŔŢŜ�ŔŇŚő��������ř������ɍ�

ŜŹŷųű�œũŻũŴŷŶűű

ŎźŻŮźŻūŮŶŶŷ��źżƂŮźŻūżŮŻ�ūŰũűŵŷŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŸŹŷſŮźźŷū��ŸŹŷűźžŷŭƈƂűž�ū�źŮ-
ŸũŹũŻűźŻźųŷŵ�ŭūűůŮŶűű�ŹũŰŶƄž�źŻŹũŶ��ŖŮŻ�źŷŵŶŮŶűƈ��ƀŻŷ�ƁŷŻŴũŶŭźųűŮ�űŴű�ŽŴũ-
ŵũŶŭźųűŮ�źŮŸũŹũŻűźŻƄ�ūŶűŵũŻŮŴƅŶŷ�źŴŮŭƈŻ�Űũ�ŹũŰūűŻűŮŵ�źŷŪƄŻűŲ�ū�œũŻũŴŷŶűű��
ŎƂŮ�ŪŷŴŮŮ�ŸŹűźŻũŴƅŶŷ�ŶũŪŴƇŭũƇŻ�Űũ�Ŷűŵű�ū�ŚŻŹũŶŮ�Ŋũźųŷū�ű�ŭŹżŬűž�ũūŻŷŶŷŵŶƄž�
ŷŪŴũźŻƈž�źũŵŷŲ�őźŸũŶűű��ŜźŸŮž�ųũŻũŴŷŶźųűž�źŻŷŹŷŶŶűųŷū�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű��ųŷŶŮƀ-
Ŷŷ��źŻűŵżŴűŹŷūũŴ�ŪƄ�ũųŻűūŶŷźŻƅ�ŻũųŷŬŷ�ůŮ�Źŷŭũ�ū�ŭŹżŬűž�ŶŮŸŷųŷŹŶƄž�ŹŮŬűŷŶũž��
ūŷ�ūźƈųŷŵ�źŴżƀũŮ�Ŷũ�ŸŮŹūƄž�ŸŷŹũž�Ƞ�ŭŷ�ūƄƈūŴŮŶűƈ�źūƈŰũŶŶƄž�ź�ŶŷūŷűźŸŮƀŮŶŶŷŲ�
ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅƇ�ŷźŴŷůŶŮŶűŲ��Ŗŷ�ŶŮ�Żũų�ŸŹŷźŻŷ�ŷŻūŮŻűŻƅ�Ŷũ�ūŷŸŹŷź�ŷ�ūŷŰŵŷůŶŷŵ�
ūŴűƈŶűű�ŸŹŷűŰŷƁŮŭƁŮŲ�ŶŮżŭũƀű�

ŘŹű�ŷſŮŶųŮ�ŸŹűƀűŶ�ŸŷŹũůŮŶűƈ�źŻŷŹŷŶŶűųŷū�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű�ūŮŴűų�źŷŪŴũŰŶ�ŷŻ-
ŶŮźŻű�ƆŻű�ŸŹűƀűŶƄ�Űũ�źƀŮŻ�źŸŮſűŽűƀŮźųűž�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻŮŲ�őźŸũŶűű�Ƞ�ůŮźŻųŷźŻű�
űŵŸŮŹźųűž� ŻŹũŭűſűŲ�� ŶŮźŷūŮŹƁŮŶźŻūũ� ųŷŶźŻűŻżſűű�� ŸŮŹŮůűŻųŷū� ŽŹũŶųűźŻźųŷ-
Ŭŷ�ſŮŶŻŹũŴűŰŵũ�� źŴũŪŷźŻű�ű�ŷƁűŪŷų�ŹżųŷūŷŭűŻŮŴŮŲ�ŹŮŬűŷŶũ�� mŕƄ�źŭŮŴũŮŵ�Ŵżƀ-
ƁŮ}�Ƞ�Żũųŷū� ūŷŰŵŷůŶƄŲ� ūƄūŷŭ� ŶŮųŷŻŷŹƄž� żƀũźŻŶűųŷū� źŮſŮźźűŷŶűźŻźųŷŬŷ� ŭūű-
ůŮŶűƈ�űŰ�ŭŹżŬűž�źŻŹũŶ��ŗŭŶũųŷ�ŪŷŴŮŮ�ŻŹŮŰūƄŮ�ŬŷŴŷūƄ�ū�źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŵ�ŴũŬŮŹŮ��
ŶŮźŷŵŶŮŶŶŷ��ŭŷŴůŶƄ�ŪŷŴŮŮ�ūŶűŵũŻŮŴƅŶŷ�ŷŻŶŮźŻűźƅ�ųŷ�ūźŮŵ�źŴŷůŶŷźŻƈŵ�Ŷũ�ŸżŻű�
ų�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű��ŭũ�ű�ŸŷźŴŮ�ŮŮ�ŭŷźŻűůŮŶűƈ��ōũůŮ�ŮźŴű�ŭŷŸżźŻűŻƅ��ƀŻŷ�ŶƄŶŮƁŶƈƈ�
ŶŮŸŹűŵűŹűŵũƈ�ŸŷŰűſűƈ�ũŭŵűŶűźŻŹũſűű�ŎŚ�ŷŻŶŷźűŻŮŴƅŶŷ�ŶŮŸŹűŰŶũŶűƈ�ũūŻŷŵũ-
ŻűƀŮźųŷŬŷ�ŸŹűŮŵũ�ŷŻųŷŴŷūƁűžźƈ�ŹŮŬűŷŶŷū�ū�ŚŷƇŰ�ū�ŪżŭżƂŮŵ�ŵŷůŮŻ�źŵƈŬƀűŻƅźƈ��
ƆŻŷ�ŭũŴŮųŷ�ŶŮ�ŮŭűŶźŻūŮŶŶũƈ�ŸŹŷŪŴŮŵũ��ųŷŻŷŹũƈ�ŶŮŵűŶżŮŵŷ�ūźŻũŶŮŻ�ŸŮŹŮŭ�ŶŷūƄŵ�
ŬŷźżŭũŹźŻūŷŵ��őŰ� ƆŻűž� ŸŹŷŪŴŮŵ� ŸŮŹūŮŲƁũƈ�Ƞ�źŷžŹũŶŮŶűŮ� ŸŹŮůŶűž� ƆųŷŶŷŵűƀŮ-
źųűž�źūƈŰŮŲ�űŴű�ųŷŵŸŮŶźũſűƈ�űž�ŷźŴũŪŴŮŶűƈ��ũ�Żŷ�ű�ŹũŰŹƄūũ��ŷƀŮŶƅ�ŶŮŸŹŷźŻƄŵ�
ŸŹŷſŮźźŷŵ�ŶũŴũůűūũŶűƈ�ŶŷūƄž�

œũų�ŪƄ�Żŷ�Ŷű�ŪƄŴŷ��ŶũŴűƀűŮ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűž�űŶŻŮŹŮźŷū�ū�źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŵ�źŷŷŪ-
ƂŮźŻūŮ�ŪżŭŮŻ�ŹũźŸŷŴũŬũŻƅ�ų�ŪŷŴŮŮ�ŻŹŮŰūŷŲ�ű�ūŰūŮƁŮŶŶŷŲ�ŷſŮŶųŮ�ŸŴƇźŷū�ű�ŵűŶż-
źŷū�ŶŮŸŹűŵűŹűŵŷŲ�ŸŷŰűſűű�Ÿŷ�ŷŻŶŷƁŮŶűƇ�ų�ŴŷŰżŶŬż�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű��ŖŮŻ��źŮŸũ-
ŹũŻűźŻźųŷŮ�ŭūűůŮŶűŮ�ŶŮ�ŸŹŮųŹũŻűŻźƈ��Ŗŷ�ŭŷŴƈ�źŻŷŹŷŶŶűųŷū�űŶźŻŹżŵŮŶŻũŴƅŶŷŬŷ�
Ÿŷŭžŷŭũ�ų�ŶŮŵż�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶŷ�żūŮŴűƀűŻźƈ�

ŚŮŸũŹũŻűźŻƄ�ű�źŮſŮźźűŷŶűźŻƄ
ŋźŮ�źųũŰũŶŶŷŮ�ŰũźŻũūŴƈŮŻ�ŵŮŶƈ�ŸŹŮŭŴŷůűŻƅ�źūŷƇ�ŻŹũųŻŷūųż�ŸŷŶƈŻűŲ�mźŮŸũŹũ-

ŻűŰŵ}�ű�mźŮſŮźźűŷŶűŰŵ}��ūŷ�ŵŶŷŬŷŵ�źŷūŸũŭũƇƂżƇ�ź�ŵŶŮŶűŮŵ�ūűŭŶŷŬŷ�źŸŮſűũŴű-
źŻũ�Ÿŷ�ƆŻűŵ�ūŷŸŹŷźũŵ�ŝ��ŉ��ŘŷŸŷūũ��ŘŷŸŷū���������ŋ�ŹŷźźűŲźųŷŲ�ŶũżƀŶŷŲ�ŴűŻŮŹũ-
ŻżŹŮ�ŸŹŮŷŪŴũŭũŮŻ�ŻŮŹŵűŶ�mźŮŸũŹũŻűŰŵ}��ū�ŰũŹżŪŮůŶŷŲ�ŷŪũ�ŻŮŹŵűŶũ�źżƂŮźŻūżƇŻ�
Ŷũ�ŹũūŶƄž�ŸŹũūũž��ŕŮůŭż�ŻŮŵ�ŻŷŴƅųŷ�źŮſŮźźűŷŶűŰŵ��ź�ŵŷŮŲ�Żŷƀųű�ŰŹŮŶűƈ��ŭŷŴůŮŶ�
ŷŰŶũƀũŻƅ�źŻŹŮŵŴŮŶűŮ�ŸŷźŴŮŭŷūũŻŮŴƅŶŷ��ŭŷ�ųŷŶſũ��ŪŷŹŷŻƅźƈ�Űũ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ��ūƄ-
žŷŭ�űŰ�źŷźŻũūũ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�

ŚŮŸũŹũŻűŰŵŷŵ�ůŮ��Ÿŷ�ŵŷŮŵż�ŵŶŮŶűƇ��ŭŷŴůŶŷ�űŵŮŶŷūũŻƅźƈ�ƁűŹŷųŷŮ�ŭūűůŮŶűŮ��
ū�ųŷŻŷŹŷŵ�żƀũźŻūżƇŻ�ųũų�źŻŷŹŷŶŶűųű�źŮſŮźźűű��ų�ųŷŻŷŹƄŵ�ŷŻŶŷźƈŻźƈ��ū�ƀũźŻŶŷźŻű��
źŻŷŹŷŶŶűųű�ŹũŭűųũŴƅŶƄž�ŴŮūƄž�ű�ŸŹũūƄž�ŸũŹŻűŲ��Żũų�ű�ŬŷŹũŰŭŷ�ŪŷŴŮŮ�żŵŮŹŮŶ-
ŶƄŮ�ŪŷŹſƄ�Űũ�ŷŪŷźŷŪŴŮŶűŮ�ŹŮŬűŷŶũ��żūŮŴűƀŮŶűŮ�Ƞ�ūŷŰŵŷůŶŷ��ŭŷ�ŷƀŮŶƅ�ƁűŹŷųűž�
ŸŹŮŭŮŴŷū�Ƞ�ŮŬŷ�ũūŻŷŶŷŵűű�ū�źŷźŻũūŮ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ��ŋ�žŷŭŮ�ŪŷŹƅŪƄ�
ū�ŻũųŻűƀŮźųűž�ſŮŴƈž�ŷŶű�ŵŷŬżŻ�ŸŷŭŭŮŹůűūũŻƅ�źŴŷŬũŶ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű��ŋ�źżƂŮźŻūż-
ƇƂŮŵ�ŶƄŶŮ�ū�ŶŮźųŷŴƅųűž� ŰũŸũŭŶŷŮūŹŷŸŮŲźųűž� ŬŷźżŭũŹźŻūũž�ŭūűůŮŶűű�ŸŹűźżŻ-
źŻūżƇŻ�ųũų�źŮŸũŹũŻűźŻƄ��Żũų�ű�źŮſŮźźűŷŶűźŻƄ��Ŷŷ�Ÿŷųũ�ŹŮũŴƅŶƄŲ�ŸŮŹŮūŮź�ū�ŪŷŴƅ-
ƁűŶźŻūŮ�źŴżƀũŮū�ŶũžŷŭűŻźƈ�ŮƂŮ�Ŷũ�źŻŷŹŷŶŮ�ŸŮŹūƄž�
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ŗ�ƀŮŵ�ůŮ�źūűŭŮŻŮŴƅźŻūżŮŻ�ŶƄŶŮƁŶűŲ�ŸŹŷſŮźź�żźűŴŮŶűƈ�źŮŸũŹũŻűźŻźųŷŬŷ�ŭūűůŮ-
Ŷűƈ�ū�ŹƈŭŮ�ŰũŸũŭŶŷŮūŹŷŸŮŲźųűž�źŻŹũŶ"�ŋŹƈŭ�Ŵű�źŸŹũūŮŭŴűūŷ�źƀűŻũŻƅ�ŮŬŷ�źūűŭŮŻŮŴƅ-
źŻūŷŵ�ŶũƀũūƁŮŬŷźƈ�ŭŹŷŪŴŮŶűƈ�ŶũſűŷŶũŴƅŶƄž�ŬŷźżŭũŹźŻū��Ŗŷ�źųŷŹŮŮ�ūźŮŬŷ�ŶŮŸŹũūƄ�
ű�ŻŮ��ųŻŷ��źźƄŴũƈźƅ�Ŷũ�ŸŹŷƈūűūƁżƇźƈ�ū�ŸŷźŴŮŭŶŮŮ�ūŹŮŵƈ�źŹŮŭű�ƀŴŮŶŷū�ŎŚ�ŻŮŶŭŮŶſűƇ�
ų�żźűŴŮŶűƇ�ŸŹŷŻŮųſűŷŶűŰŵũ�ű�ŷžŹũŶŮ�źūŷŮŬŷ�źżūŮŹŮŶűŻŮŻũ��źƀűŻũŮŻ�ūŮŹŷƈŻŶƄŵ�Ÿŷ-
ŸƈŻŶŷŮ�ŭūűůŮŶűŮ�ŷŻ�ŮūŹŷŸŮŲźųŷŲ�űŶŻŮŬŹũſűű�ų�ŰũŵƄųũŶűƇ�ū�ŸŹŮŭŮŴũž�ŶũſűŷŶũŴƅ-
ŶƄž�ŬŷźżŭũŹźŻū��ŚŮŸũŹũŻűźŻźųűŮ�ŭūűůŮŶűƈ�ūŵŮźŻŮ� ź�ſŮŶŻŹŷŪŮůŶƄŵű�űŵŸżŴƅźũŵű��
ŶũŪŴƇŭũƇƂűŵűźƈ�ū�ŎūŹŷŸŮŲźųŷŵ�źŷƇŰŮ��źūűŭŮŻŮŴƅźŻūżƇŻ�ŷ�ŶũŹũźŻũƇƂŮŵ�ŸŹŷſŮźźŮ�
ŭűŽŽŮŹŮŶſűũſűű�� żūŮŴűƀŮŶűű� ŵŶŷŬŷŷŪŹũŰűƈ� żŹŷūŶŮŲ� żŸŹũūŴŮŶűƈ� ű� ŷŹŬũŶűŰũſűű�
ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŬŷ�ŸŹŷźŻŹũŶźŻūũ��ŦŻŷŻ�ŸŹŷſŮźź�ƈūŴƈŮŻźƈ�ƀũźŻƅƇ�ŹŮũųſűű�ŵŮźŻŶƄž�źŷŷŪ-
ƂŮźŻū�Ŷũ�ŸŹŷűźžŷŭƈƂżƇ�ŬŴŷŪũŴűŰũſűƇ��ųũůŭƄŲ�ŵŮŬũŸŷŴűź��ųũůŭƄŲ�ŹŮŬűŷŶ�ŷŻūŮƀũŮŻ�
Ŷũ�ŶŮŮ�Ÿŷűźųũŵű�źūŷŮŲ�źżŪƃŮųŻŶŷźŻű�ƀŮŹŮŰ�żŻūŮŹůŭŮŶűŮ�źūŷŮŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��Ūżŭƅ�
Żŷ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�ƆŻŶűƀŮźųũƈ��ƆųŷŶŷŵűƀŮźųũƈ�űŴű�ƀűźŻŷ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶũƈ��ŘŹŷűźžŷŭƈ-
ƂŮŮ�żźŴŷůŶƈŮŻ��Ŷŷ�ŷŻŶƇŭƅ�ŶŮ�ŷźŻũŶũūŴűūũŮŻ�ŹũŰūűŻűŮ�ŮūŹŷŸŮŲźųŷŲ�űŶŻŮŬŹũſűű�

ŊűŪŴűŷŬŹũŽűƀŮźųűŲ�źŸűźŷų

��� ŊũŹũŶŷū��ŉ��ŋ����������ŚŮŸũŹũŻűŰŵ�ū�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŲ�őŻũŴűű��ŽũųŻŷŹƄ�ŹũŰūűŻűƈ��űŶźŻűŻż-
ſűŷŶũŴűŰũſűƈ��ŸŷŴűŻűƀŮźųűŮ�źŻŹũŻŮŬűű��ŠŮŴŷūŮų��ŚŷŷŪƂŮźŻūŷ��ŜŸŹũūŴŮŶűŮ������������ȟ���

��� ŌŷŬŷŴŮūũ��ŋ��ŉ����������ŚŮŸũŹũŻűŰŵ�ū�őŻũŴűű��ųũŹŶũūũŴ�ŭūűůŮŶűŲ�Űũ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ��
ōŶŮūŶűų�ŉšŘő���������ȟ����

��� ŌŷŹŷūűſ��ō����������řũŰŹżƁŮŶŶƄŮ�ŷźŶŷūũŶűƈ�ŸŹũūũ�źŮſŮźźűű��ŋŴũźŻƅ���������ȟ����
��� œũŬũŹŴűſųűŲ��Ŋ���������2FWREHU������řũŰūŷŭ�Ÿŷ�ŹũźƀŮŻż��/HQWD�UX��5HWULHYHG�IURP�KWWS���OHQWD�

UX�DUWLFOHV������������VHSDUDWLVP�
��� œŷŶźŻűŻżſűƈ�ŊũūũŹűű��œŷŶźŻűŻżſűű�ŬŷźżŭũŹźŻū�ŵűŹũ��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�:RUOGNRQVWLWXWLRQV�

UX�"S ���
��� ŖũŹŷƀŶűſųũƈ��Ŏ��ŉ����������ŕŶŷŬŷŷŪŹũŰŶƄŲ�źŮŸũŹũŻűŰŵ��ŸŹŷŪŴŮŵũ�ŻűŸŷŴŷŬűű�ű�ŮūŹŷŸŮŲ-

źųűŮ�ŹŮũŴƅŶŷźŻű��ŉųŻżũŴƅŶƄŮ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ�ŎūŹŷŸƄ�������ȟ���
��� ŘŷŸŷū��ŝ��ŉ����������ŌŮŷŬŹũŽűƈ�źŮſŮźźűŷŶűŰŵũ�ū�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŵ�ŵűŹŮ��ŕŷźųūũ��ŖŷūƄŲ�žŹŷŶŷŬŹũŽ�
��� śűƁųŷū��ŋ��ŉ����������řŮųūűŮŵ�Ÿŷ�ƆŻŶŷźż��őźźŴŮŭŷūũŶűƈ�Ÿŷ�źŷſűũŴƅŶŷ�ųżŴƅŻżŹŶŷŲ�ũŶŻŹŷ�

ŸŷŴŷŬűű��ŕŷźųūũ��Ŗũżųũ�
��� ŞŮŶųűŶ��Ś��ŕ����������őźŸũŶűƈ��űźŸƄŻũŶűŮ�œũŻũŴŷŶűŮŲ��ŘŮŹźŸŮųŻűūƄ��ŝŷŶŭ�űźŻŷŹűƀŮźųŷŲ�

ŸŮŹźŸŮųŻűūƄ��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�ZZZ�SHUVSHNWLY\�LQIR�SULQW�SKS"�,' ������
����ŞűŵƁűũƁūűŴű��Ř����������őźŸũŶźųŷŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŷ�mŸŹŷűŬŹũŴŷ}��ųũų�ŸŹŷžŷŭűŴ�ŹŮŽŮŹŮŶ-

ŭżŵ�ū�œũŻũŴŷŶűű��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�KWWSV���ZZZ�UEF�UX�SROLWLFV��������������G�EF�G�D����
��DI��E�GI�

����šŮźŻŮŹŶűŶũ��Ŏ����������ŗŪƃƈūŴŮŶűŮ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻű�ŭŴƈ�œũŻũŴŷŶűű�ŶŮūƄŬŷŭŶŷ��źƀűŻũƇŻ�
ū�őźŸũŶűű��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�KWWSV���ULD�UX�ZRUOG���������������������KWPO

����šŷžűŶũ��ŉ��ŉ���ŘŮŻŹŷūűƀ�ŊŮŴųűŶ��ŗ��œ����������ŦųŷŶŷŵűƀŮźųűŲ�źŮŸũŹũŻűŰŵ�ū�ŬŷźżŭũŹźŻūũž�
ŎŚ��ŋŮźŻŶűų�řŷźźűŲźųŷŬŷ�żŶűūŮŹźűŻŮŻũ�ŭŹżůŪƄ�ŶũŹŷŭŷū��ŚŮŹűƈ��ŕŮůŭżŶũŹŷŭŶƄŮ�ŷŻŶŷƁŮ�
Ŷűƈ�������ȟ���

����$OOXP��3����������6WDWH�DQG�6RFLHW\�LQ�:HVWHUQ�(XURSH��2[IRUG��3ROLW\�
����%DUQHV��5���������-DQXDU\������%DVTXH�DQG�&DWDODQ�1DWLRQDOLVP��$Q�(YROXWLRQ��)DLU�2EVHUYHU��

5HWULHYHG�IURP�KWWSV���ZZZ�IDLUREVHUYHU�FRP�UHJLRQ�HXURSH�EDVTXH�DQG�FDWDODQ�QDWLRQDOLVP�H�
YROXWLRQ�

����%LHUL��0���������6HSWHPEHU���6HSDUDWLVP�LQ�(8��&66�$QDO\VHV�LQ�6HFXULW\�3ROLF\�������5HWULHYHG�
IURP�ZZZ�FVV�HW]�FK�SXEOLFDWLRQV�SGIV�FVV�$QDO\VH�����(1�SGI

�����&DWDODQ�LQGHSHQGHQFH�UHIHUHQGXP���������5HWULHYHG�IURP�KWWSV��HQ�ZLNLSHGLD�RUJ�ZLNL�
&DWDODQBLQGHSHQGHQFHBUHIHUHQGXPB����
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����&RQQRO\��&��.����������,QGHSHQGHQFH�LQ�(XURSH��6HFHVVLRQ��6RYHUHLJQW\��DQG�WKH�(XURSHDQ�
8QLRQ��'XNH�-RXUQDO�RI�&RPSDUDWLYH�DQG�,QWHUQDWLRQDO�/DZ����ȟ����

����)RUG��0���������0DUFK������(XURSHȢV�/DWHVW�6HFHVVLRQ�0RYHPHQW��9HQLFH"�7KH�$WODQWLF�'DLO\��
5HWULHYHG�IURP�KWWS���ZZZ�WKHDWODQWLF�FRP�LQWHUQDWLRQDO�DUFKLYH���������HXURSHV�ODWHVW�V�
HFHVVLRQ�PRYHPHQW�YHQMXMNWLFH������

�����)RXU�0RWRUV�IRU�(XURSH��5HWULHYHG�IURP�KWWS���ZZZ��PRWRUV�HX�"ODQJ HQ
����3DQWRYLF��$��7KH�(FRQRPLF�,PSDFW�RI�WKH�(XURSHDQ�8QLRQ�RQ�6XEQDWLRQDO�6HSDUDWLVW�0RYHPHQW��

5HWULHYHG�IURP�YLHZFRQWHQW�FJL"DUWLFOH ����	FRQWH[W KRQUBWKHVHV
����6FRWWLVK�LQGHSHQGHQFH�UHIHUHQGXP���������5HWULHYHG�IURP�KWWSV��HQ�ZLNLSHGLD�RUJ�ZLNL�

6FRWWLVKBLQGHSHQGHQFHBUHIHUHQGXP�B����
����6UPDYD��7���������0DUFK�����$�3UREOHP�RI�(XURSHDQ�,GHQWLW\"�6HSDUDWLVW�0RYHPHQW�LQ�WKH�(8��

3URMHFW�IRU�'HPRFUDWLF�8QLRQ��5HWULHYHG�IURP�ZZZ�GHPRFUDWLHXQLRQ�HX���������SUREOHP�
HXURSHDQ�LGHQWLW\�VHSDUDWLVW�PRYHPHQWV�HX

ŚŻũŻƅƈ�ŸŷźŻżŸűŴũ�ū�ŹŮŭũųſűƇ�����������
ŚŻũŻƅƈ�ŸŹűŶƈŻũ�ų�ŸżŪŴűųũſűű�����������

ōŴƈ� ſűŻűŹŷūũŶűƈ�� ŞŷŴŷŭųŷūźųűŲ� œ�Ō�� ŗźŷŪŮŶŶŷźŻű� źŮŸũŹũŻűŰŵũ� ū� ŐũŸũŭŶŷŲ� ŎūŹŷŸŮ� ;;,�
ūŮųũ��ȟ�ŧůŶŷ�ŹŷźźűŲźųűŲ�ůżŹŶũŴ�źŷſűũŴƅŶƄž�Ŷũżų��������ś������ɏ����Ś��������

6(3$5$7,60�,1�:(67(51�(8523(��$�;;,�&(1785<�3(563(&7,9(
.��*��.KRORGNRYVN\

.LULOO�*��.KRORGNRYVN\��3ULPDNRY�1DWLRQDO�5HVHDUFK�,QVWLWXWH�RI�:RUOG�(FRQRP\�
DQG�,QWHUQDWLRQDO�5HODWLRQV��5XVVLDQ�$FDGHP\�RI�6FLHQFHV����������5XVVLD��0RVFRZ��
3URIVR\X]QD\D�6WU�������(�PDLO��KROJULJ#PDLO�UX

$EVWUDFW��7KH�DXWKRU�DQDO\VHV�GLVVLPLODULWLHV�EHWZHHQ�FRQWHPSRUDU\�VHSDUDWLVW�PRYHPHQWV�LQ�
VHYHUDO�:HVWHUQ�(XURSHDQ�FRXQWULHV�DQG�WKRVH�WKDW�GHYHORSHG�WKHUH�LQ�WKH�;;�FHQWXU\��ZLWK�
VSHFLDO�DWWHQWLRQ�WR�ZKDW�GLIIHUV�:HVWHUQ�(XURSHDQ�SKHQRPHQD�IURP�VHSDUDWLVP�LQ�(DVWHUQ�
(XURSH�DQG�RWKHU�UHJLRQV�RI�WKH�ZRUOG�WRGD\��,Q�WKH�JUHDWHU�SDUW�RI�WKH�FRQWHPSRUDU\�ZRUOG�
LQFOXGLQJ�:HVWHUQ�(XURSH��VHSDUDWLVP�ZDV�LQ�WKH�SDVW�D�UDGLFDO�DQG�RIWHQ�DUPHG�SURWHVW��EXW�
WRGD\�LW�KDV�DFTXLUHG�PDVV�VXSSRUW�DQG�GHPRFUDWLF�FKDUDFWHULVWLFV�DQG�UHVRUWV�WR�SDUOLDPHQ-
WDU\�SROLWLFDO�PHWKRGV��&RQWHPSRUDU\�VHSDUDWLVP�LQ�:HVWHUQ�(XURSH�KDV�UHJLRQDO�LQWHUHVWV�
UDWKHU�WKDQ�HWKQLF�URRWV�DW�LWV�FRUH��6HYHUDO�UHJLRQV��&DWDORQLD�LQ�6SDLQ��)ODQGHUV�LQ�%HOJLXP��
DQG�VRPH�UHJLRQV�LQ�1RUWKHUQ�,WDO\��DUH�DKHDG�LQ�VRFLDO�DQG�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�LQ�FRP-
SDULVRQ�ZLWK�WKH�RWKHU�SDUWV�RI�WKHLU�UHVSHFWLYH�FRXQWULHV��DQG�WKH\�VHHN�WR�JHW�ULG�RI�WKH�EXU-
GHQ�RI�UHVSRQVLELOLW\�WR�VXSSRUW�WKH�OHDVW�GHYHORSHG�UHJLRQV��7KH�OHJDO�GHPRFUDWLF�FKDUDFWHU�
RI�VHSDUDWLVW�PRYHPHQWV�DQG�WKHLU�PDVV�VXSSRUW��ZKLFK�LV�RI�D�PXFK�KLJKHU�OHYHO�WKDQ�WKH�
VXSSRUW�IRU�UDGLFDO�VHSDUDWLVP�LQ�WKH�SDVW�GRHV�QRW�PHDQ��KRZHYHU��WKDW�DOO�WKRVH�LQYROYHG�
UHDOO\�DVSLUH�WR�OHDYH�WKH�SUHVHQW�VWDWH�DQG�WR�RSW�IRU�QHZ�VWDWHKRRG��,W�LV�PRUH�OLNHO\�WKDW�LQ�
WKH�IXWXUH�WKH�PDMRULW\�ZLOO�EH�VDWLVˋHG�ZLWK�D�FRQVLGHUDEOH�H[SDQVLRQ�RI�UHJLRQDO�DXWRQR-
P\��RQ�FRQGLWLRQ�WKDW�WKH�FHQWUDO�JRYHUQPHQW�GRHV�QRW�SURYRNH�WKH�UDGLFDOL]DWLRQ�RI�WKHVH�
VHQWLPHQWV�WKURXJK�LWV�RZQ�ULJLG�SROLWLFV��DV�LV�KDSSHQLQJ�DW�SUHVHQW�LQ�6SDLQ��7KHUHIRUH��D�
GLVWLQFWLRQ�PXVW�EH�GUDZQ�EHWZHHQ�VHFHVVLRQLVP�DLPHG�DW�JDLQLQJ� LQGHSHQGHQFH�DQG�QHZ�
VWDWHKRRG��DQG�VHSDUDWLVP�FDOOLQJ� IRU� LQGHSHQGHQFH�EXW� UHDG\� WR�EH�VDWLVˋHG�ZLWK�D�ZLGHU�
DXWRQRP\�ZLWKLQ�WKH�ERXQGDULHV�RI�WKH�H[LVWLQJ�VWDWH�
.H\�ZRUGV��VHSDUDWLVP��VHFHVVLRQ��VHOI�GHWHUPLQDWLRQ��HWKQLF�SUREOHPV��ŚDWDORQLD��6FRWODQG��
)ODQGHUV��OHYHO�RI�GHYHORSPHQW��UHJLRQDO�SUREOHPV��DXWRQRP\�

5HIHUHQFHV

��� $OOXP��3����������6WDWH�DQG�6RFLHW\�LQ�:HVWHUQ�(XURSH��2[IRUG��3ROLW\�
��� �%DUDQRY��$��9����������6HSDUDWLVP�Y�VRYUHPHQQRL�,WDOLL��IDFWRU\�UD]YLWLMD��LQVWLWXFLRQDOL]DFLMD��

SROLWLFKHVNLMH�VWUDWHJLL�>6HSDUDWLVP�LQ�&RQWHPSRUDU\�,WDO\��'HYHORSPHQW�)DFWRUV��,QVWLWXWLRQ-
DOL]DWLRQ�DQG�3ROLWLFDO�6WUDWHJLHV@��+XPDQ��&RPPXQLW\��0DQDJHPHQW�������������
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��� %DUQHV��5����������%DVTXH�DQG�&DWDODQ�1DWLRQDOLVP��$Q�(YROXWLRQ��)DLU2EVHUYHU��5HWULHYHG�IURP�
IDLUREVHUYHU�FRP�UHJLRQ�HXU�RSH�EDVTXH�DQG�FDWDODQ�QDWLRQDOLVP�HYROXWLRQ

��� %LHUL��0����������6HSDUDWLVP�LQ�(8��&66�$QDO\VHV�LQ�6HFXULW\�3ROLF\�������6HSW��5HWULHYHG�IURP�
ZZZ�FVV�HW]�FK�SXEOLFDWLRQV�SGIV�FVV��$QDO\VH�����(1�SGI

��� &DWDODQ�LQGHSHQGHQFH�UHIHUHQGXP���������5HWULHYHG�IURP�KWWSV��HQ�ZLNLSHGLD�RUJ�ZLNL�&DWD-
ODQBLQGHSHQGHQFHBUHIHUHQGXPB����

��� &RQQRO\��&��.����������,QGHSHQGHQFH�LQ�(XURSH��6HFHVVLRQ��6RYHUHLJQW\��DQG�WKH�(XURSHDQ�
8QLRQ��'XNH�-RXUQDO�RI�&RPSDUDWLYH�DQG�,QWHUQDWLRQDO�/DZ��������ȟ����

��� )RUG��0���������0DUFK������(XURSHȢV�/DWHVW�6HFHVVLRQ�0RYHPHQW��9HQLFH"�7KH�$WODQWLF�'DLO\��
5HWULHYHG�IURP�KWWS���ZZZ�WKHDWODQWLF�FRP�LQWHUQDWLRQDO�DUFKLYH���������HXURSHV�ODWHVW�V�
HFHVVLRQ�PRYHPHQW�YHQMXMNWLFH������

��� )RXU�0RWRUV�IRU�(XURSH��5HWULHYHG�IURP�KWWS���ZZZ��PRWRUV�HX�"ODQJ HQ
��� �*RJROHYD��9��$����������6HSDUDWLVP�Y�,WDOLL��FDUQDYDO�GYL]KHQLL�]D�QH]DYLVLPRVWȢ�>6HSDUDWLVP�LQ�

,WDO\��&DUQLYDO�RI�0RYHPHQWV�LQ�VXSSRUW�RI�LQGHSHQGHQFH@��5HWULHYHG�IURP�KWWS���SROLWQDXND�
OLYHMRXUQDO�FRP��������KWPO

����*RURYLW]��'����������5D]UXVKHQQ\MH�RVQRYDQLMD�SUDYD�VHFHVVLL�>5XLQHG�)RXQGDWLRQV�RI�6HFHVVLRQ�
/DZ@��9ODVWȢ�>3RZHU@��������ȟ����

�����.DJDUOLWVNLL��%���������2FWREHU������5D]YRG�SR�UDVFKMRW\�>(FRQRPLFDO�'LYRUFH@��/HQWD�UX��5HWULHYHG�
IURP�KWWS���OHQWD�UX�DUWLFOHV�������������VHSDUDWLVP�

����.KHQNLQ��6��0����������,VSDQLMD��,VS\WDQLH�.DWDORQLHL�>6SDLQ��7HVWLQJ�YLD�&DWDORQLD@��3HUVSHFWLYHV��
+LVWRULFDO�3HUVSHFWLYH�)XQG��5HWULHYHG�IURP�ZZZ�SHUVSHNWLY\�LQIR�SULQW�SKS"�,' ������

����.KLPVKLDVKYLOL��3����������,VSDQVNRMH�JRVXGDUVWYR�ȤSURLJUDORȥ��NDN�SURNKRGLO�UHIHUHQGXP�Y�
.DWDORQLL�>7KH�6SDQLVK�6WDWH�ȤKDV�ORVWȥ��WKH�ZD\�WKH�5HIHUHQGXP�ZDV�WDNLQJ�SODFH�LQ�&DWDORQLD@��
5HWULHYHG�IURP�KWWSV���ZZZ�UEF�UX�SROLWLFV��������������G�EF�G�D������DI�E�GI�

�����.RQVWLWXFLMD�%DYDULL��)HGHUDOȢQDMD�]HPOMD�)5*��>.RQVWLWXWVLL�JRVXGDUVWY�PLUD@��5HWULHYHG�IURP�
:RUOGNRQVWLWXWLRQV�UX

����1DURFKQLWVNDMD��(��$����������0QRJRREUD]QXL�VHSDUDWLVP��SUREOHPD�WLSRORJLL�L�HYURSHLVNRL�
UHDOȢQRVWL�>'LYHUVH�6HSDUDWLVP��7\SRORJ\�DQG�(XURSHDQ�5HDOLW\�$VSHFW@��$NWXDOȢQ\H�SUREOHP\�
(YURS\�>8UJHQW�3UREOHPV�RI�(XURSH@�������ȟ���

����3DQWRYLF��$��7KH�(FRQRPLF�,PSDFW�RI�WKH�(XURSHDQ�8QLRQ�RQ�6XEQDWLRQDO�6HSDUDWLVW�0RYHPHQW��
5HWULHYHG�IURP�YLHZFRQWHQW�FJL"DUWLFOH ����	FRQWH[W KRQUBWKHVHV

����3RSRY��)��$����������*HRJUDˋMD�VHFHVVLRQL]PD�Y�VRYUHPHQQRP�PLUH�>'LVVHPLQDWLRQ�RI�6HSDUDWLVP�
LQ�WKH�&RQWHPSRUDU\�:RUOG@��0RVFRZ��1RY\L�&KURQRJUDI�3XEO�

����6FRWWLVK�LQGHSHQGHQFH�UHIHUHQGXP���������5HWULHYHG�IURP���KWWSV��HQ�ZLNLSHGLD�RUJ�ZLNL�
6FRWWLVKBLQGHSHQGHQFHBUHIHUHQGXP�B����

����6KHVWHUQLQD��(����������'HFODUDWLRQ�RI�,QGHSHQGHQFH�IRU�&DWDORQLD�LV�8QSURˋWDEOH��DFF��WR�6SDLQ��
5HWULHYHG�IURP�KWWSV���ULD�UX�ZRUOG���������������������KWPO

�����6KRNKLQD��$��$��	�3HWURYLFK�%HONLQ��2��.����������(NRQRPLFKHVNLL�VHSDUDWLVP�Y�JRVXGDUVWYDNK�
(6�>(FRQRPLF�6HSDUDWLVP�LQ�(&�PHPEHU�6WDWHV@��9HVWQLN��,QWHUQDWLRQDO�5HODWLRQV��������

����6UPDYD��7���������0DUFK�����$�3UREOHP�RI�(XURSHDQ�,GHQWLW\"�6HSDUDWLVW�0RYHPHQW�LQ�WKH�(8��
3URMHFW�IRU�'HPRFUDWLF�8QLRQ��5HWULHYHG�IURP�GHPRFUDWLHXQLRQ�HX���������SUREOHP�HXURSH-
DQ�LGHQWLW\�VHSDUDWLVW�PRYHPHQWV�HX

����7LVKNRY��9��$����������5HTXLHP�SR�HWQRVX��,VVOHGRYDQLMD�SR�VRFLDOȢQR�NXOȢWXUQRL�DQWURSRORJLL�>5H-
TXLHP�IRU�(WKQRV��5HVHDUFK�LQWR�6RFLR�&XOWXUDO�$QWKURSRORJ\@��0RVFRZ��1DXND�3XEO�

)RU� FLWDWLRQ��.KRORGNRYVN\� .�*��6HSDUDWLVP� LQ�:HVWHUQ� (XURSH�� $�;;,� &HQWXU\� 3HUVSHFWLYH��ȟ�
6RXWK�5XVVLDQ�-RXUQDO�RI�6RFLDO�6FLHQFHV��������9RO������1R�����3��������

k������E\�WKH�DXWKRU�V���7KLV�DUWLFOH�LV�DQ�RSHQ�DFFHVV�DUWLFOH�GLVWULEXWHG�XQGHU�WKH�WHUPV�DQG�FRQGLWLRQV�RI�
WKH�&UHDWLYH�&RPPRQV�$WWULEXWLRQ��&&�%<��OLFHQVH��KWWS���FUHDWLYHFRPPRQV�RUJ�OLFHQVHV�E\�������
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