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�DÛQK� JLDÛ� �R�� QJX�� KLH�P� �R�QJ� �D�W� �D�� ��ÖÑF� FDÛF�
QKD���ÔD�FKD�Q�9LH�W�1DP�QK���1JX�H�Q�+RÂQJ�3K�ÖQJ�
��������1JX�H�Q���QK�;X�H�Q���������������7UDÂQ�7KÔ�
0���7KD�QK������������>�����������QJKLH�Q�F�ÛX�NKDÛ�QKLHÂX��
&DÛF�QJKLH�Q�F�ÛX�QD���G�ÑD� WUH�Q�FÖ� VÖ�� WLH�S�FD�Q� WKR�QJ�
NH���V���GXÑQJ�FDÛF�SK�ÖQJ�WU�QK�WD�W�GDÂQ�GDR��R�QJ�QHÂQ�
WKR�QJ�GXÑQJ�QK��&RUQHOO��&DPSEHOO�������YD��FDÛF�SKDÂQ�
PHÂP�FKX�H�Q�GXÑQJ�&5,6,66����(45,6.��H�� W�QK�YD��
[D���G�ÑQJ�ED�Q��RÂ�JLD� WR�F�QHÂQ�YÖÛL�FDÛF�FKX�N��� OD�S� ODÑL�
������������������QD�P����7UÔ�VR��JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�
F�ÑF��DÑL�3*����ÖÑF� W�QK�WRDÛQ�FKR� OD�QK�WKR��9LH�W�1DP�
YD����ÖÑF�WKH��KLH�Q�WUH�Q�ED�Q��RÂ�W���OH���������������7X��
QKLH�Q�� SK�ÖQJ� WU�QK� WD�W� GDÂQ� GDR� �R�QJ� QHÂQ� PDQJ�
�D�P� W�QK��ÔD�SK�ÖQJ�YD��SKXÑ� WKXR�F�QKLHÂX�YD�R��D�F�
�LH�P� �R�QJ� O�ÑF� FX�D� FKD�Q� WLH�X� �R�QJ� �D�W�� W�QK� FKD�W�
YX�QJ�QJXRÂQ�YD��PR�L�WU�Ö�QJ�VRÛQJ��ÔD�FKD�Q�WUX�HÂQ�TXD�
QH�Q�YLH�F�DÛS�GXÑQJ�FR�QJ�WK�ÛF�QD�R�FKR�SKX��KÖÑS�YÖÛL�
�D�F��LH�P��ÔD�FKD�W��FD�X�WUXÛF�YR��WUDÛL��D�W�YD���ÔD�FKD�Q�
NLH�Q�WDÑR�FKR�W��QJ�NKX�Y�ÑF�FXÑ�WKH��OD��PR�W�FR�QJ�YLH�F�
UD�W�NKRÛ�NKD�Q��&K�QK�Y��WKH��PD��YLH�F�DÛS�GXÑQJ�SK�ÖQJ�
SKDÛS�QJKLH�Q�F�ÛX� QD���NKRÛ���D� UD� ��ÖÑF� QK��QJ�NH�W�
TXD��FRÛ��R��WLQ�FD���FDR�

�H��NKD�F�SKXÑF�QK��QJ�KDÑQ�FKH��YHÂ�KLH�X�TXD�� FX�D�

WLH�S�FD�Q�WKR�QJ�NH���FKXÛQJ�WR�L��D��DÛS�GXÑQJ�WKH�P�WLH�S�
FD�Q�WD�W��ÔQK�PÖÛL�YD��ER��FK�ÖQJ�WU�QK�*1'7��H��W�QK�
WRDÛQ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W� >��������7LH�S�FD�Q� WD�W�
�ÔQK�PÖÛL�FKXÛ�WD�P��H�Q�PR�W�VR��YD�Q��HÂ�FKX���H�X��D��EÔ�
ER��TXD�WURQJ�SKD�Q�W�FK��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�WKHR�
WLH�S�FD�Q�WKR�QJ�NH���FXÑ�WKH��OD��W�QK�FKD�W�FX�D�OÖÛS�YR��WUDÛL�
�D�W� D�QK� K�Ö�QJ� �H�Q� V�Ñ� WD�W� GDÂQ� GDR��R�QJ� QK�� WKH��
QD�R��%D�W��DÂX�W���QK��QJ�WKR�QJ�WLQ�FRÛ�VD�Q�YHÂ�FD�X�WUXÛF�
YR�� WUDÛL��D�W��YX�QJ�QJXRÂQ�YD��P�ÛF��R�� VLQK�FKD�Q�FX�D�
NKX�Y�ÑF��LHÂX�WUD��FRÛ�WKH���ÖÛF�W�QK�JLD�WR�F�QHÂQ�F�ÑF��DÑL�
��PD[���YD�Q�WR�F�QHÂQ�F�ÑF��DÑL��9PD[��YD��GÔFK�FKX�H�Q�
QHÂQ�F�ÑF��DÑL��'PD[����X��LH�P�FX�D�WLH�S�FD�Q�WD�W��ÔQK�
PÖÛL� OD��FRÛ� WKH�� W�QK� WRDÛQ� �R�� QJX��KLH�P� �R�QJ��D�W� Ö��
QK��QJ�YX�QJ�WKLH�X�WKR�QJ�WLQ�YHÂ��R�QJ��D�W�

7URQJ�NKXR�Q� NKR��ED�L� EDÛR�QD���� FDÛF� WDÛF�JLD�� WLH�Q�
KD�QK��RÂQJ�WKÖ�L�KDL�WLH�S�FD�Q�WURQJ��DÛQK�JLDÛ��R��QJX��
KLH�P��R�QJ��D�W�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D����WLH�S�FD�Q�
WKR�QJ�NH�� YD�� WLH�S� FD�Q� WD�W� �ÔQK�PÖÛL��&Ö�VÖ�� SK�ÖQJ�
SKDÛS�OXD�Q�FX�D�WLH�S�FD�Q�WKR�QJ�NH����ÖÑF�WU�QK�ED���NKDÛ�
FKL�WLH�W�WURQJ�>������YHÂ�WLH�S�FD�Q�WD�W��ÔQK�FRÛ�WKH��[HP�
WKH�P�WURQJ�>���

.KX�Y�ÑF�QJKLH�Q�F�ÛX���ÖÑF�JLÖÛL�KDÑQ�WURQJ�NKXQJ�WRÑD�
�R���W�����R�����H�Q���R�����R��Y��%D�F�YD��W������R�����H�Q�
���R�����R��NLQK��R�QJ��K�QK������D��� OD��PR�W�SKDÂQ�NH�W�
TXD��FX�D��HÂ�WD�L�FD�S�QKD��Q�ÖÛF�PD��VR��.&�������������
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� � 7KH R�W L H� S�FD �Q �W KR�QJ �N H�� W K�� NKX� Y�Ñ F� 7�QK� *LD� �7 KDQK �+ RÛ D�� � 7KDQ K�� K�ÖQ J�� 1DP� �D�Q�� 1JKH�� � Q�� �
+�ÖQ J�6Ö Q�� +D��7 �QK� �O D� �QÖL �FR Û�JLD �WR � F� GDR � �R�QJ�QH� Q�O Ö ÛQ�QK D� W� �R�L �YÖ Û L� FD ÛF�FKX �N� ��O D�S�O DÑL ��R�QJ ��D�W ���� �
QD� P�� �� ��FP �V �� � ��� ��QD�P�� ����FP�V �� � ���� �QD �P�� � ���FP�V�� � ���� �QD�P�� ����FP�V �� ���� ����QD�P������FP�
V�� � ��� �� ��QD�P �� �� ��FP� V�� � YD�� � �� ��� � QD� P� ��� �� FP �V�� �

� �7U RQJ�NK L��RÛ ��W KHR �W LH� S�FD �Q�W D�W ��ÔQK �P ÖÛL �FKR�W KD ����NKX �Y�Ñ F�7�Ö QJ�� �ÖQJ �YD ��+R� D�%�QK�� 1JKH��� Q��
F RÛ�JLD Û�W UÔ �GÔF K�F KX�H �Q �QJ DQJ�F� ÑF��DÑL �� �PD[ ��FX �D�QH�Q�FR Û�WK H� �� DÑ W��Ù ���FP��YD �Q�W R� F�G ÔFK�FKX� H�Q�QJD QJ�
F �ÑF � �DÑ L� � 9PD[� � Q D� P� W UR QJ�N KR D�QJ� ��Ù ��� FP �V� YD�� JLD� WR � F� JLDR � �R �QJ� QH �Q� F� Ñ F� �DÑL � � �PD [�� W KD�� � R� L� W � ��
� ��Ù �� �� FP�V �� �

� �7UR QJ�� LH�X �NL H� Q�VR ��O LH� X��R�QJ��D� W�TXDQ�VDÛW �FR �Q�NHÛP ��D�� ��X� �WK� �Y L H� F�NH �W �KÖÑ S��R�Q J�WK Ö� L �FD� �KDL�FD ÛFK�
W L H� S�F D� Q�� WKR� QJ� NH� � YD�� WD �W� �ÔQK� PÖ Û L� V H�� JRÛ S�SKD �Q�QD �Q J� FDR � KLH� X � TXD� � QJKL H�Q�F �ÛX � �DÛQK � JLDÛ� � G�Ñ � EDÛ R � �R��
QJX�� KL H� P� �R�QJ��D �W �O � X� Y� ÑF�6R � QJ�� D� �� � 5D� R�1D � �� �

7���NKRÑD���R��Q�X��KLH�P��R�Q���D����O�X����F��R�Q���D����5D�R�1D�����LH�S�FD�Q��D�����QK�P�ÑL���LH�S�FD�Q��KR�Q��NH��

�K���R��SKD�Q�ORD�L����

�D����QK� ��LH�X ���H�� �D �Q� �X �Q�� ��D����QK���� ÑQ� �

3KDÑP�1DP���Q�� ��DL��XD�Q�� D��K���KD�L��QK ��XD�Q
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�LH���KLH���KR�Ñ���R�����R�������������Y�Ñ���R�������������R�����

7KHR�WD�L�OLH�X�TXDQ�WUD�F�YD���LHÂX�WUD�WURQJ�QKD�Q�GD�Q��W��OLH�X�
FX�D�9LH�Q�9D�W�O�Û��ÔD�FDÂX��WK��WURQJ�WKH��N���;;�YD��YD�R�QK��QJ�QD�P�
�DÂX�FX�D�WKH��N���;;,�WDÑL�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���NKR�QJ�[D���
UD��R�QJ��D�W�FRÛ�FD�S��R��PDÑQK�OÖÛQ�KÖQ�KRD�F�ED�QJ������7X��YD����
W��OLH�X�OÔFK�V���FRÛ�JKL�QKD�Q����R�QJ��D�W�YÖÛL�0�����YD�R�FDÛF�QD�P�
����������"�����������������WUD�Q��YD���������DÛQJ�O�X��Û�QKD�W�OD��
�R�QJ��D�W��QD�P�����������"��OD�P�FKR�Q���F�VR�QJ��R��QK��PD�X��
QD�P������OD�P�FKR�QX�L�O����YD��QD�P������OD�P�FKR�QKD��GD�Q�[LH�X�
�L�QKLH�X��

���R�QJ��D�W�QD�P�����������"����ÖÑF�JKL�QKD�Q��D��[D���UD�WDÑL�
NKX�Y�ÑF�'LH�Q�&KD�X��&DÛF�QKD���ÔD�FKD�Q�9LH�Q�9D�W�O�Û��ÔD�FDÂX�FKR�
UD�QJ�WUD�Q��R�QJ��D�W�QD���FRÛ�F�Ö�QJ��R��SKDÛ�KX���WUH�Q�EHÂ�PD�W� OD��
FD�S�9,,��VRQJ��H��OD�P�FKR�Q�ÖÛF�VR�QJ�YD�Q��R��WK��FKD�F�OD���R�QJ�
�D�W�SKD�L�UD�W�PDÑQK��&RÛ�WKH��PDÑQK�KÖQ��R�QJ��D�W�7XDÂQ�*LDÛR�QD�P�
������FRÛ�QJK�D�OD��FRÛ�WKH��FRÛ�FD�S��R��PDÑQK�WUH�Q����"

���R�QJ��D�W�QD�P� �������ÖÑF� JKL� QKD�Q� OD�� WDÑL�NKX�Y�ÑF�'LH�Q�
&KD�X���4X��QK�/�X�YÖÛL�FKD�Q��R�QJ�WUH�Q�EHÂ�PD�W��DÑW�FD�S�9,,��VRQJ�
FRÛ�JKL�OD��OD�P�FKR�QXÛL�Ö��7KDQK�+RÛD�EÔ�OÖ��FKR�QH�Q�FRÛ�WKH���D���OD��
PR�W��R�QJ��D�W�PDÑQK�

�� 7KHR�1JX�H�Q���QK�;X�H�Q� ������� >���� WK�� WUD�Q��R�QJ��D�W�
QD�P������FRÛ�F�Ö�QJ��R��FKD�Q��R�QJ�,

�
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'DQK�PXÑF��R�QJ��D�W�FRÛ���ÖÑF�FKR��H�Q�KH�W�QD�P�������WKHR�
WD�L�OLH�X�FX�D�9LH�Q�9D�W�O�Û��ÔD�FDÂX��FRÛ�ER��VXQJ�WKH�P�WD�L�OLH�X�FX�D�
122���,6&�YD��1(,6��O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D�����ÖÑF��HÂ�FD�S�
WURQJ�ED�QJ���
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, Q� WK LV� SDSH U� W KH � DX W KR UV � SUH VHQW �
V RPH� UHVX OW V� RI � VHL VPLF� KD ]DU G�
SUH GLFW LR Q� R I� 6RQJ� �D� � � 5D R� 1 D��
Y DOO H �� DFF R UGLQJ� W R � SU R EDELO LVW LF �
D QG�QH R� GHW HUPL QLVW L F�D SSUR DFKH V� �
7KH� U HVX OW V�KDY H� VKR �Q�W KDW�

� � �FF RU GLQJ� WR � W KH� S UR EDEL OL VWL F�
D SSU R DFK�� W KH� DUHDV � R I � 7LQK� * LD �
� 7KDQK� +RD � SU RYL QFH� � � 7KDQK�
�KX R QJ�� 1 DP� �DQ� �1JK H� �Q�
SUR YLQF H��� +XRQ J� 6RQ� � +D� 7L QK�
SUR YLQF H�� KDYH � WKH� ODUJ HV W � JUR X QG�
D FFHO HUD WL R QV� �L WK� UH VS HFW � WR � WKH �
SHU LRGV � RI �� � �� � �H DUV � ��� �� FP� V �� � �
� ��� � HDU V� ��� �� FP� V�� � � �� �� �H DUV �
� � ��� FP�V �� � � ��� � � HDU V� � ��� � FP�V�� � �
� � ��� ��H DUV�� ��� �FP�V ��� ���� ����HD UV�
� � ��� FP� V�� � DQG� ���� ��� �H DUV� � � ���
F P� V�� �

� �0H DQ WL PH ��WK H�QH R�GHW HU PL QL VW LF �
D SSUR D FK� I RU� VH LV PL F� KD ] DU G�
SUHGL FW LRQ�KD V �V KR�Q�WK DW �WKH �D UH DV �
RI �7 XRQJ ��XRQ J�DQG�+RD �%L QK�� 1JKH �
� Q� S URY LQF H �� KDY H� WK H� PD [L PXP�
KRUL ]RQW D O� JU RXQ G� G LVSO DF H PHQ W�
� �P D[ ��H TX DO�WR��Ù ���F P� �PD[ L PXP�
KRUL ]RQW D O� Y HO RFL W �� � �9P D[ � � L Q� WKH �
U DQJH � RI � � � Ù� � � F P� V � D QG� PD[ L PXP�
JURXQG�PRW LRQ���P D[ � �UD QJL QJ�IU RP�
� � �Ù� ��� F P�V�� �

� � ,Q � WK H � F D VH� R I� PL VVL QJ�
RE VH UY D WL RQ�HD U WKT XDN H�F D WD ORJX H V��
W KH �F RPEL QDW L RQ �RI�E RWK �SU RED ELO L VW LF �
D QG� QHR� GH WHU PLQ LV WL F � D SSURD FKHV �
D O OR�V � X V� WR� L PSU RYH � W KH� H I IL FL HQF ��
RI � V HL VP LF � KD ]D U G� DV V HV V PH QW� DQG�
SUHGL FW LRQ�L Q�WKH�6RQJ��D ���5DR�1D� �
Y D OO H ��

.H��RUG��� QHR�GH�HUPLQL��LF�
DSSURDFK�� SUREDELOL��LF� DSSURDFK��
�HL�PLF� KD]DUG� D��H��PHQ��
������� �RQ�� �D� �� 5DR� 1D�� �DOOH��

�OD��LILFD�LRQ�QXPEHU����

+�QK����V���R�����WU��NKX���ÑF�QJKLH�Q�F��X
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����K��L����R�������KLH�P��R�������������Y�Ñ��
�R���� ���� �� ���R� ����� ��H��� ��� V��� �LH�S� �����
�KR����NH�

�DÛQK�JLDÛ� �R�� QJX��KLH�P��R�QJ��D�W� WUH�Q�
FÖ�VÖ��WLH�S�FD�Q�WKR�QJ�NH��WDÑL�PR�W��LH�P�OD��[DÛF�
VXD�W�[D���UD�FKD�Q��R�QJ�F�Ö�QJ��R��,�WDÑL��LH�P�
�RÛ� WURQJ�PR�W� NKRD�QJ� WKÖ�L� JLDQ� [DÛF� �ÔQK��
.KRD�QJ�WKÖ�L�JLDQ�[DÛF��ÔQK�Ö���D���SKXÑ�WKXR�F�
YD�R� W��QJ��H�X�FDÂX�FXÑ�WKH��FX�D�ED�L�WRDÛQ��FRÛ�
WKH��OD�������������KD���������QD�P���7URQJ�
�DÛQK�JLDÛ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�SKXÑF�YXÑ�
WKLH�W�NH��FR�QJ�WU�QK�WK����R�L�YÖÛL��R�QJ��D�W�FÖ�
VÖ��YD�Q�KD�QK��2SHUDWLQJ�%DVLF�(DUWKTXDNH�
��2%(��� WKÖ�L�JLDQ� O�ÑD�FKRÑQ�WK�Ö�QJ�OD�� ����
QD�P��W�ÖQJ��ÛQJ�YÖÛL�P�ÛF�[DÛF�VXD�W�Y�ÖÑW�TXDÛ�
���� WURQJ� ���QD�P�� �R�L� YÖÛL� �R�QJ��D�W� F�ÑF�
�DÑL�WLQ�FD���OD������QD�P��P�ÛF�[DÛF�VXD�W�Y�ÖÑW�
TXDÛ�����WURQJ����QD�P��

�X���U�QK��DÑQK��LDÑ��R��Q�X��KLH�P��R�Q��
�D����UH�Q�F�������LH�S�FD�Q��KR�Q��NH������F��LH�Q�
KD�QK��KHR�FDÑF�E��ÑF��DX��������������

%���F� ���G�ÑD� WUH�Q�FDÛF�VR�� OLH�X��ÔD�FKD�W��
NLH�Q�WDÑR���ÔD�YD�W�O�Û��KRDÑW��R�QJ��R�QJ��D�W��H��
[DÛF��ÔQK�FDÛF�YX�QJ�QJXRÂQ�SKDÛW�VLQK��R�QJ�
�D�W�

%���F� ��� [DÛF� �ÔQK� �D�F� WU�QJ� FX�D� PR�L�
YX�QJ� QJXRÂQ� WKR�QJ� TXD� FDÛF� JLDÛ� WUÔ� QK��
PDJQLWXGH�F�ÑF��DÑL��0PD[���JLDÛ�WUÔ�E�WURQJ�
KD�P�*XQWHQEHU�ULFKWHU�� WR�F��R��KRDÑW��R�QJ�
�R�QJ��D�W��

%���F� ��� �DÛQK� JLDÛ� WDÛF� �R�QJ� FX�D� �R�QJ�
�D�W�WKR�QJ�TXD�FDÛF�TX��OXD�W�ODQ�WUX�HÂQ�FKD�Q�
�R�QJ�

%���F����W�QK�WRDÛQ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�
YÖÛL� FDÛF� WKR�QJ� VR�� FX�D� QK��QJ�YX�QJ� QJXRÂQ�
WURQJ�NKX�Y�ÑF�QJKLH�Q�F�ÛX�

7URQJ�E�ÖÛF� ��� FRÛ� ��PR�� K�QK� �ÔD� FKD�Q�
��ÖÑF�V���GXÑQJ� WURQJ��DÛQK�JLDÛ�[DÛF�VXD�W� OD��
PR��K�QK�QR�L�WLH�QJ�3RLVVRQ�YD��PR��K�QK��D�F�
WU�QJ� �ÔD� FKD�Q�� 7URQJ� PR�� K�QK� 3RLVVRQ��
TX��OXD�W�[XD�W�KLH�Q��R�QJ��D�W�WXD�Q�WKHR�TX��
OXD�W�SKD�Q�ER��3RLVVRQ��FR�Q� WURQJ�PR��K�QK�
�D�F�WU�QJ��ÔD�FKD�Q��TX��OXD�W�[XD�W�KLH�Q��R�QJ�
�D�W� WXD�Q� WKHR� TX�� OXD�W� *DXVH�� 7KHR� FDÛF�
NH�W�TXD��QJKLH�Q�F�ÛX�WKR�QJ�NH��TX��OXD�W�[XD�W�
KLH�Q��R�QJ��D�W�NKX�Y�ÑF�FRÛ�W�QK��ÔD�FKD�Q�Y��D�
YD��QKR��WK��SKD�Q�ER��3RLVVRQ�EDR�TXDÛW���ÖÑF�
KLH�Q�W�ÖÑQJ�[XD�W�KLH�Q��R�QJ��D�W��7URQJ�NKL�
�RÛ�� YÖÛL� NKX� Y�ÑF� FRÛ� W�QK� �ÔD�FKD�Q�FDR��FRÛ�
FDÛF�WUD�Q��R�QJ��D�W�PDÑQK��D��W��QJ�[D���UD��WK��

%D�QJ����GDQK�PXÑF��R�QJ��D�W�O�X���ÑF�6R�QJ��D����5D�R�1D����WKHR�W��OLH�X�
9LH�Q�9D�W�O�����D�FD�X��FR��ER��VXQJ�WKH�P�WD�L�OLH�X�FX�D�122���,6���D��1(,6�
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TX��OXD�W�*DXVH�EDR�TXDÛW���ÖÑF�KLH�Q�W�ÖÑQJ��R�QJ��D�W��
1K��YD����YLH�F�O�ÑD�FKRÑQ�PR��K�QK��ÔD�FKD�Q�SKXÑ�WKXR�F�
YD�R�W��QJ��LHÂX�NLH�Q�FXÑ�WKH��FX�D�NKX�Y�ÑF�QJKLH�Q�F�ÛX�
>�����

7URQJ�E�ÖÛF� ��� �D�F� WU�QJ� �ÔD�FKD�W� FX�D� NKX�Y�ÑF�
QJKLH�Q�F�ÛX���ÖÑF���D�YD�R�WURQJ��DÛQK�JLDÛ� �R��QJX��
KLH�P� �R�QJ� �D�W� WKR�QJ� TXD� FDÛF� KD�P� WD�W� GDÂQ� GDR�
�R�QJ�WKHR�PDJQLWXGH�YD��NKRD�QJ�FDÛFK�WÖÛL�FDÛF�YX�QJ�
QJXRÂQ�� 3K�ÖQJ� WU�QK� WD�W� GDÂQ� GDR� �R�QJ� QHÂQ� WKHR�
NKRD�QJ�FDÛFK���ÖÑF� O�ÑD� FKRÑQ�VDR� FKR�SKX��KÖÑS�YÖÛL�
�D�F�WU�QJ�FX�D�NKX�Y�ÑF�QJKLH�Q�F�ÛX��7DÑL�FDÛF�YX�QJ�FRÛ�
W�QK��ÔD�FKD�Q�FDR��W�QK��DÂ���X��FX�D�FDÛF�ED�QJ�JKL��ÔD�
FKD�Q��FDÛF�SK�ÖQJ�WU�QK�WD�W�GDÂQ�GDR��R�QJ���ÖÑF�[D���
G�ÑQJ�� 7URQJ� FDÛF� SK�ÖQJ� WU�QK� QD���� WKR�QJ� VR�� QHÂQ�
�D�W���D�F�WU�QJ�YX�QJ�QJXRÂQ��FD�X�WUXÛF��ÔD�FKD�W��K�ÖÛQJ�
FD�P� ��ÛW� JD����� �R�� OÖÛQ�PDJQLWXGH� YD�� NKRD�QJ� FDÛFK�
W��� YX�QJ� QJXRÂQ� WÖÛL� �LH�P� NKD�R� VDÛW� ��ÖÑF� ��D� YD�R��
�R�L� YÖÛL� NKX� Y�ÑF� FRÛ� W�QK� �DÂ�� �X�� FX�D�ED�QJ� JKL� �ÔD�
FKD�Q� WKD�S��QJ�Ö�L� WD�V���GXÑQJ�SK�ÖQJ� WU�QK� WD�W�GDÂQ�
GDR��R�QJ�FX�D�QK��QJ�YX�QJ�YÖÛL�QJX�H�Q�WD�F�O�ÑD�FKRÑQ�
WKHR�SK�ÖQJ�SKDÛS� W�ÖQJ��RÂQJ��ÔD�FKD�Q� �W�ÖQJ� W�Ñ�
�ÔD�FKD�Q���1K��QJ�SK�ÖQJ�WU�QK�WD�W�GDÂQ�GDR��R�QJ�QR�L�
WLH�QJ�WUH�Q�WKH��JLÖÛL�FRÛ�WKH��NH���H�Q�QK��>������3K��QJ�
WU�QK� �RUQHOO�� �R�QJ� WK��F� %RRUH�� -R�QHU� �D�� )XPDO��
�R�QJ�WK��F��DPSEHOO��&DPSEHOO�OD��PR�W�WURQJ�QK��QJ�
FR�QJ�WK�ÛF�PÖÛL�QKD�W�YD��FKL�WLH�W�QKD�W�FRÛ�NH���H�Q��R�QJ�
�D�W�[D���WUH�Q���ÛW�JD���ORDÑL�QD�R"����ÛW�JD���WU�ÖÑW�ED�QJ��
WKXD�Q��QJKÔFK��YD��YÖÛL��LHÂX�NLH�Q�QHÂQ��D�W�QK����DÛ���DÛ�
PHÂP��

7URQJ�E�ÖÛF�����R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W� WDÑL�YX�QJ�
QJXRÂQ� � ���ÖÑF�W�QK�YÖÛL�V�Ñ�D�QK�K�Ö�QJ�FX�D�WD�W�FD��YX�QJ�
QJXRÂQ� ��>������9X�QJ�QJXRÂQ�WURQJ��DÛQK�JLDÛ��R��QJX��
KLH�P��R�QJ��D�W�FRÛ�WKH��OD��QJXRÂQ�GLH�Q��QJXRÂQ���Ö�QJ�
KD��QJXRÂQ��LH�P��1JXR�Q�GLH�Q�OD��QK��QJ�YX�QJ��D�JLDÛF�
K�QK�KRÑF��ÖQ�JLD�Q�KRD�F�SK�ÛF�WDÑS��&RÛ�WKH����D�YD�R�Ö��
GDÑQJ�NH�W�KÖÑS�YÖÛL�WRDÑ��R���ÔD�O�Û��NLQK��R��YD��Y���R���YD��
�R��VD�X�FX�D�PR�L��LH�P��D�JLDÛF���D�F��LH�P�FX�D�QJXRÂQ�
�ÔD� FKD�Q� QD��� FKR� SKHÛS� OD�P� YLH�F� YÖÛL� QK��QJ� YX�QJ�
QJXRÂQ�FRÛ��R��VD�X�WKD���R�L��UD�W�FRÛ��FK�NKL�PR��K�QK�KRDÛ�
QK��QJ� YX�QJ� QJXRÂQ� OLH�Q� TXDQ� �H�Q� �ÖÛL� KXÛW� FK�P���
1JXR�Q�����QJ�OD��YX�QJ�QJXRÂQ���ÖÑF�PR��K�QK�KRÛD�QK��
PR�W���Ö�QJ��'X�QJ�FK�ÛF�QD�QJ�QD���FKR���ÛW�JD����QJ�Ö�L�
WD�OXR�Q�NH�W�KÖÑS���ÖÑF�WDÑL�PR�L��LH�P�WRÑD��R���ÔD�O�Û�YD���R��
VD�X��1JXR�Q��LH�P�OD��YX�QJ�QJXRÂQ���ÖÑF�PR��K�QK�KRDÛ�
QK��PR�W��LH�P�[DÛF��ÔQK�EÖ�L�WRDÑ��R���ÔD�O�Û�YD���R��VD�X��

�R��Q�X��KLH�P��R�Q���D���O�X����F��R�Q���D����5D�R�
1D����UH�Q�F�������LH�S�FD�Q��KR�Q��NH�

'�ÑD�YD�R�ED�Q��RÂ�YX�QJ�QJXRÂQ�SKDÛW�VLQK��R�QJ��D�W�
YD��FDÛF�WKR�QJ�VR���D����ÖÑF�[DÛF��ÔQK��&DR���QK�7ULHÂX�
YD��QQN��������>����FKXÛQJ�WR�L��D��WLH�Q�KD�QK�W�QK�WRDÛQ�
JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�W�ÖQJ��ÛQJ�YÖÛL�FDÛF�FKX�N���OD�S�
ODÑL��R�QJ��D�W�����QD�P������QD�P������QD�P������QD�P��

������ QD�P�� ������ QD�P� YD�� ������� QD�P�� 7��� GDQK�
PXÑF��R�QJ��D�W��[DÛF��ÔQK���ÖÑF��RÂ�WKÔ�OD�S�ODÑL��R�QJ��D�W�
NKX� Y�ÑF� QJKLH�Q� F�ÛX�� 7R�F� �R�� KRDÑW� �R�QJ� �R�QJ� �D�W�
��ÖÑF�[DÛF��ÔQK�G�ÑD�WUH�Q�VR��WUD�Q��R�QJ��D�W�FRÛ�0���0R�
FKLD�FKR�VR��QD�P�WKX�WKD�S�VR��OLH�X�FX�D�YX�QJ�QJKLH�Q�
F�ÛX��7R�F��R��KRDÑW��R�QJ��R�QJ��D�W�WUXQJ�E�QK�FKR�NKX�
Y�ÑF�QJKLH�Q�F�ÛX�OD��ν� �����

�

4XDQ�VDÛW�GDR��R�QJ�PDÑQK�Ö��9LH�W�1DP�PÖÛL�FK��ED�W�
�DÂX���ÖÑF�WLH�Q�KD�QK�W���QD�P������YD��PÖÛL�FK��WKX�WKD�S�
��ÖÑF�VR�� OLH�X�GDR��R�QJ�W���WUD�Q��R�QJ��D�W��LH�Q�%LH�Q�
0 ���� QD�P� ������ 7�QK� WRDÛQ� �R�� QJX�� KLH�P� �R�QJ�
�D�W�FDÂQ�FKRÑQ�TXDQ�KH��WD�W�GDÂQ�FKD�Q��R�QJ�SKX��KÖÑS��
7URQJ�ED�L�EDÛR�QD����FKXÛQJ�WR�L�O�ÑD�FKRÑQ�PR��K�QK�WD�W�
GDÂQ�FKD�Q��R�QJ�FX�D�9D�Q�1DP��7UXQJ�4XR�F��GR�V�Ñ�
W�ÖQJ��RÂQJ�YHÂ�KRD�Q�FD�QK��ÔD�O�Û�FX�QJ�QK��NLH�Q�WDÑR��
&R�QJ�WK�ÛF�;LDQJ�-DQJXDQJ���*DR�'RQJ��������FKR�
YX�QJ�9D�Q�1DP��7UXQJ�4XR�F����ÖÑF�[D���G�ÑQJ�WUH�Q�
WD�S�KÖÑS�VR�� OLH�X�GDR��R�QJ�QHÂQ�FX�D��R�QJ��D�W� YX�QJ�
9D�Q�1DP�YD��PR�W�VR��VR��OLH�X�FX�D��R�QJ��D�W�PDÑQK�Ö��
7UXQJ�4XR�F�QK����Ö�QJ�6ÖQ��+D�L�7KD�QK��3K�ÖQJ�
WU�QK�FRÛ�GDÑQJ�

��

.H�W�TXD���DÛQK�JLDÛ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�NKX�Y�ÑF�
6R�QJ�&D�� ��5D�R�1D��� WKHR�FDÛF� FKX�N��� OD�S� ODÑL�NKDÛF�
QKDX�FX�D��R�QJ��D�W���ÖÑF�WU�QK�ED����DÑL�GLH�Q�WURQJ�FDÛF�
K�QK����H�Q���

���R�L�YÖÛL�FKX�N��� OD�S� ODÑL��R�QJ��D�W����QD�P��K�QK�����
JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���ELH�Q�
�R�L� WURQJ� JLÖÛL� KDÑQ� W��� ��� FP�V�� �H�Q� WUH�Q� ���� FP�V���
*LDÛ�WUÔ�JLD�WR�F�WKD�S�QKD�W�EDR�WUX�P�WRD�Q�ER��GLH�Q�W�FK�
YX�QJ� WD��� ED�F� 1JKH�� �Q�JLDÛS� UDQK� YÖÛL� ��Ö�QJ� ELH�Q�
JLÖÛL�9LH�W���/D�R�YD��SKDÂQ�GLH�Q�W�FK�WKXR�F�W�QK�4XD�QJ�
%�QK� �3*� ���FP�V����*LDÛ� WUÔ�F�ÑF� �DÑL� JLD� WR�F� GDR�
�R�QJ�QHÂQ��3*� ����FP�V���EDR�WUX�P�SKDÂQ�OÖÛQ�GLH�Q�

+�QK����JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QH�Q��3*���O�X���ÑF�6R�QJ��D����5D�R�1D���
���L�FKX�N���OD�S�ODÑL����QD�P
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W�FK�FX�D�FDÛF�KX�H�Q�YD��WKD�QK�SKR���7�QK�*LD��7KDQK�
+RÛD���4X���+ÖÑS��7D�Q�.�����R��/�ÖQJ��1DP��D�Q��1JKL�
/R�F�YD��73�9LQK��1JKH���Q���+�ÖQJ�6ÖQ��+�ÖQJ�.KH���
7KDÑFK�+D���&D�P�;X�H�Q�YD��73�+D��7�QK��+D��7�QK��

��9ÖÛL� FKX�N��� OD�S� ODÑL��R�QJ��D�W����� QD�P��JLD� WR�F�
GDR��R�QJ�QHÂQ�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���ELH�Q��R�L�
WURQJ� JLÖÛL� KDÑQ� W��� ���� FP�V�� �H�Q� WUH�Q� ���� FP�V���
*LDÛ�WUÔ�JLD�WR�F�WKD�S�QKD�W�EDR�WUX�P�WRD�Q�ER��GLH�Q�W�FK�
YX�QJ�WD���ED�F�1JKH���Q�JLDÛS�UDQK�YÖÛL���Ö�QJ�ELH�Q�JLÖÛL�
9LH�W���/D�R�YD��SKDÂQ�GLH�Q�W�FK�WKXR�F�W�QK�4XD�QJ�%�QK�
�3*� ����FP�V����*LDÛ�WUÔ�F�ÑF��DÑL�JLD�WR�F�GDR��R�QJ�
QHÂQ��3*� ����FP�V���EDR�WUX�P�SKDÂQ�OÖÛQ�GLH�Q�W�FK�
FX�D�FDÛF�KX�H�Q�YD��WKD�QK�SKR���7�QK�*LD��7KDQK�+RÛD���
�R��/�ÖQJ��1DP��D�Q��1JKL�/R�F�YD��73�9LQK��1JKH��
�Q���+�ÖQJ�6ÖQ��+�ÖQJ�.KH���+D��7�QK��

��*LD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�
1D���YÖÛL�FKX�N���OD�S�ODÑL��R�QJ��D�W�����QD�P��K�QK����FRÛ�
JLDÛ�WUÔ�ELH�Q��R�L�WURQJ�JLÖÛL�KDÑQ�W�������FP�V���H�Q�WUH�Q�
����FP�V���*LDÛ� WUÔ�JLD�WR�F�WKD�S�QKD�W�EDR�WUX�P�WRD�Q�
ER��GLH�Q� W�FK�YX�QJ� WD��� ED�F�1JKH�� �Q�JLDÛS� UDQK� YÖÛL�
��Ö�QJ�ELH�Q�JLÖÛL�9LH�W���/D�R�YD��SKDÂQ�GLH�Q�W�FK�WKXR�F�
W�QK�4XD�QJ�%�QK��3*� ����FP�V����*LDÛ� WUÔ�F�ÑF��DÑL�
JLD� WR�F� GDR��R�QJ�QHÂQ� �3*� ����FP�V��� EDR� WUX�P�
SKDÂQ�OÖÛQ�GLH�Q�W�FK�FX�D�FDÛF�KX�H�Q�YD��WKD�QK�SKR���7�QK�
*LD��7KDQK�+RÛD���7KDQK�&K�ÖQJ��1DP��D�Q��1JKH��
�Q���+�ÖQJ�6ÖQ��+D��7�QK��

��*LD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�
1D���YÖÛL�FKX�N���OD�S�ODÑL��R�QJ��D�W�����QD�P�FRÛ�JLDÛ�WUÔ�
ELH�Q��R�L� WURQJ�JLÖÛL� KDÑQ� W�������FP�V���H�Q�WUH�Q�����
FP�V���*LDÛ�WUÔ�JLD�WR�F�WKD�S�QKD�W�EDR�WUX�P�WRD�Q�ER��GLH�Q�
W�FK�YX�QJ�WD���ED�F�1JKH���Q�JLDÛS�UDQK�YÖÛL���Ö�QJ�ELH�Q�
JLÖÛL�9LH�W���/D�R�YD��SKDÂQ�GLH�Q�W�FK�WKXR�F�W�QK�4XD�QJ�
%�QK��3*� ����FP�V����*LDÛ�WUÔ�F�ÑF��DÑL�JLD�WR�F�GDR�
�R�QJ�QHÂQ��3*� ����FP�V���EDR�WUX�P�SKDÂQ�OÖÛQ�GLH�Q�
W�FK�FX�D�FDÛF�KX�H�Q�YD��WKD�QK�SKR���7�QK�*LD��7KDQK�
+RÛD���7D�Q�.����7KDQK�&K�ÖQJ���R��/�ÖQJ��1DP��D�Q��
1JKL�/R�F��73�9LQK��1JKH���Q���+�ÖQJ�6ÖQ����ÛF�7KRÑ��
9X��4XDQJ��7KDÑFK�+D���73�+D��7�QK��+D��7�QK��

��*LD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�
1D���YÖÛL�FKX�N���OD�S�ODÑL��R�QJ��D�W�������QD�P��K�QK����
FRÛ�JLDÛ� WUÔ�ELH�Q��R�L� WURQJ�JLÖÛL�KDÑQ�W�������FP�V���H�Q�
WUH�Q�����FP�V���*LDÛ� WUÔ� JLD� WR�F�WKD�S�QKD�W�EDR� WUX�P�
WRD�Q�ER��GLH�Q�W�FK�KX�H�Q�4XH��3KRQJ�YD��4X���&KD�X�
�1JKH���Q��YD��SKDÂQ�GLH�Q�W�FK�WKXR�F�W�QK�4XD�QJ�%�QK�
�3*� ����FP�V����*LDÛ�WUÔ�F�ÑF��DÑL�JLD�WR�F�GDR��R�QJ�
QHÂQ��3*� ����FP�V���EDR�WUX�P�SKDÂQ�OÖÛQ�GLH�Q�W�FK�
FX�D�FDÛF�KX�H�Q�YD��WKD�QK�SKR���7�QK�*LD��7KDQK�+RÛD���
7KDQK�&K�ÖQJ��1DP��D�Q��+�QJ�1JX�H�Q��1JKH���Q���
+�ÖQJ�6ÖQ��9X��4XDQJ��+�ÖQJ�.KH���+D��7�QK��

��*LD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���
YÖÛL�FKX�N���OD�S�ODÑL��R�QJ��D�W�������QD�P�FRÛ�JLDÛ�WUÔ�ELH�Q�
�R�L�WURQJ�JLÖÛL�KDÑQ�W�������FP�V���H�Q�WUH�Q�����FP�V���
*LDÛ�WUÔ�JLD�WR�F�WKD�S�QKD�W�EDR�WUX�P�WRD�Q�ER��GLH�Q�W�FK�
KX�H�Q�4XH��3KRQJ�YD��4X���&KD�X��1JKH���Q��YD��SKDÂQ�
GLH�Q�W�FK�WKXR�F�W�QK�4XD�QJ�%�QK��3*� ����FP�V����
*LDÛ�WUÔ�F�ÑF��DÑL�JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ��3*� ����FP�
V���EDR� WUX�P�SKDÂQ� OÖÛQ�GLH�Q� W�FK�FX�D�FDÛF�KX�H�Q�YD��
WKD�QK�SKR���7�QK�*LD��7KDQK�+RÛD���7KDQK�&K�ÖQJ��
1DP��D�Q��+�QJ�1JX�H�Q� �1JKH�� �Q���+�ÖQJ�6ÖQ��
9X��4XDQJ��+�ÖQJ�.KH���+D��7�QK��

��*LD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�
1D���YÖÛL�FKX�N���OD�S�ODÑL��R�QJ��D�W��������QD�P��K�QK����
FRÛ�JLDÛ� WUÔ�ELH�Q��R�L� WURQJ�JLÖÛL�KDÑQ�W�������FP�V���H�Q�

+�QK����JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QH�Q��3*���O�X���ÑF�6R�QJ��D����5D�R�1D���
���L�FKX�N���OD�S�ODÑL�����QD�P

+�QK����JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QH�Q��3*���O�X���ÑF�6R�QJ��D����5D�R�1D���
���L�FKX�N���OD�S�ODÑL�������QD�P

 

 

+�QK����JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QH�Q��3*���O�X���ÑF�6R�QJ��D����5D�R�1D���
���L�FKX�N���OD�S�ODÑL��������QD�P
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WUH�Q�����FP�V���*LDÛ� WUÔ�JLD� WR�F� WKD�S�QKD�W�EDR� WUX�P�
WRD�Q�ER��GLH�Q� W�FK�KX�H�Q�4XH��3KRQJ�YD��4X���&KD�X�
�1JKH���Q��YD��SKDÂQ�GLH�Q�W�FK�WKXR�F�W�QK�4XD�QJ�%�QK�
�3*� ����FP�V����*LDÛ�WUÔ�F�ÑF��DÑL�JLD�WR�F�GDR��R�QJ�
QHÂQ��3*� ����FP�V���EDR�WUX�P�SKDÂQ�OÖÛQ�GLH�Q�W�FK�
FX�D�FDÛF�KX�H�Q�YD��WKD�QK�SKR���7�QK�*LD��7KDQK�+RÛD���
7KDQK� &K�ÖQJ�� 1DP� �D�Q�� +�QJ� 1JX�H�Q� �1JKH��
�Q���+�ÖQJ�6ÖQ��9X��4XDQJ��+�ÖQJ�.KH���+D��7�QK��

�LH�S��������������K�P��L���R�����KLH��������G�Ñ����R��R��
�����KLH�P��R��������

�DÛQK�JLDÛ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�WUH�Q�FÖ�VÖ��WLH�S�
FD�Q�WD�W��ÔQK�PÖÛL�WDÑL�PR�W��LH�P�OD��[DÛF��ÔQK�F�Ö�QJ��R��,�
WDÑL��LH�P��RÛ�WKHR�NÔFK�ED�Q��R�QJ��D�W�OÖÛQ�QKD�W�FRÛ�QJX��
FÖ�[D��� UD� WURQJ�YX�QJ�QJKLH�Q�F�ÛX��&�Ö�QJ��R�� FKD�Q�
�R�QJ��,��Ö���D���OD���JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ������YD�Q�WR�F�
GDR��R�QJ�QHÂQ��9���KRD�F�GÔFK�FKX�H�Q�QHÂQ��'���4X��
WU�QK��DÛQK�JLDÛ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�WKHR�WLH�S�FD�Q�
WD�W��ÔQK�PÖÛL�EDR�JRÂP�FDÛF�E�ÖÛF�WK�ÑF�KLH�Q�FÖ�ED�Q�VDX�
>�������������

%�ÖÛF����[DÛF��ÔQK�YX�QJ�QJXRÂQ�SKDÛW�VLQK��R�QJ��D�W�
YÖÛL�FDÛF� WKDP�VR�� YHÂ�FÖ�FD�X�FKD�Q�WLH�X�YX�QJ�QJXRÂQ��
�DÛQK�JLDÛ�F�ÑF��DÑL��R�QJ��D�W�FRÛ�WKH��[D���UD�WDÑL�PR�L�YX�QJ�
QJXRÂQ�

%�ÖÛF����[DÛF��ÔQK�FDÛF��ÖÛL�FD�X�WUXÛF�YD��FDÛF�WKDP�VR��
YHÂ�PD�W��R��FX�QJ�QK��YD�Q�WR�F�VRÛQJ��ÔD�FKD�Q�WDÑL�FDÛF�
OÖÛS�FX�D�PR�L�YX�QJ�

%�ÖÛF����[DÛF��ÔQK�TX��OXD�W�WD�W�GDÂQ�FKD�Q��R�QJ�

%�ÖÛF����W�QK�WRDÛQ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W��

7LH�S� FD�Q� �D��� ��QK� P�ÑL� �URQ�� SKD�Q� FKLD� �X�Q��
Q�XR�Q

%D�W��DÂX� W���QK��QJ� WKR�QJ� WLQ�FRÛ�VD�Q�YHÂ��ÔD�FKD�Q�
NLH�Q� WDÑR���ÔD��R�QJ� O�ÑF��FDÛF���ÛW�JD���KRDÑW��R�QJ�KD��
FDÛF�YX�QJ�FRÛ��R��KRDÑW��R�QJ��R�QJ��D�W�W�FK�F�ÑF���YX�QJ�
QJXRÂQ���ÖÑF�[DÛF��ÔQK�QK��VDX�>���

��;DÛF�OD�S�FDÛF�KH�� WKR�QJ���ÛW�JD���NKX�Y�ÑF�QJKLH�Q�
F�ÛX�WUH�Q�FÖ�VÖ��WR��KÖÑS�WD�L�OLH�X��ÔD�FKD�W���ÔD�YD�W�O�Û�YD��
FDÛF�NH�W�TXD��QJKLH�Q�F�ÛX�YHÂ��D�F�WU�QJ�FD�X�WUXÛF�YR��WUDÛL�
�D�W�

��;DÛF�OD�S�FDÛF���ÛW�JD���KRDÑW��R�QJ�WUH�Q�FÖ�VÖ��ELH�X�
KLH�Q�KRDÑW��R�QJ�WKHR�WD�L�OLH�X��ÔD�FKD�W���ÔD�YD�W�O�Û�

��;DÛF��ÔQK�QJXRÂQ�SKDÛW�VLQK��R�QJ��D�W�WUH�Q�FÖ�VÖ��
ELH�X�KLH�Q�KRDÑW��R�QJ��R�QJ��D�W�JD�Q�OLHÂQ�YÖÛL�FDÛF���ÛW�
JD���KRDÑW��R�QJ�

�� &DÛF� QJXRÂQ� SKDÛW� VLQK� �R�QJ� �D�W� FRÛ� �D�F� WU�QJ�
FKXQJ�QKD�W�YHÂ�FÖ�FD�X�FKD�Q�WLH�X���D�F��LH�P�FD�X�WUXÛF��
�ÔD��R�QJ�O�ÑF���D�F��LH�P�ELH�Q�GDÑQJ���ÖÑF�JR�S�ODÑL�WKD�QK�
PR�W�YX�QJ�QJXRÂQ��5DQK�JLÖÛL�FX�D�YX�QJ�QJXRÂQ�OD����Ö�QJ�
ELH�Q�WUX�QJ�YÖÛL�JLD�L� FRÛ��R��KRDÑW��R�QJ��ÔD�FKD�Q� WKD�S�

QKD�W��5DQK� JLÖÛL� FX�D� FDÛF� YX�QJ� QJXRÂQ� NKR�QJ� ��ÖÑF�
FKRÂQJ�OH�Q�QKDX�

��;DÛF��ÔQK�FÖ�FD�X�FKD�Q�WLH�X�YD��F�ÑF��DÑL��R�QJ��D�W�
FRÛ�WKH��[D���UD�WDÑL�PR�L�YX�QJ�QJXRÂQ�

�DÑF���QK�FDÑF���ÑL�FD�X��UXÑF�FK�QK��URQ��NKX����F�
Q�KLH�Q�F�ÑX

7���QK��QJ�WKR�QJ�WLQ�YHÂ�FD�X�WUXÛF�YR��WUDÛL��D�W��ED�Q��RÂ�
�ÔD�FKD�W�FX�QJ�QK��ED�Q��RÂ�PD�W�UDQK�JLÖÛL�FÖ�ED�Q�FKR�
SKHÛS�FKXÛQJ�WD�[DÛF��ÔQK���ÖÑF�FDÛF��ÖÛL�FD�X�WUXÛF�YÖÛL�FDÛF�
WKDP�VR��YHÂ�PD�W��R��FX�QJ�QK��YD�Q�WR�F�WUX�HÂQ�VRÛQJ�WDÑL�
FDÛF�OÖÛS�FX�D�PR�L��ÖÛL�FD�X�WUXÛF��&DÛF��ÖÛL�FD�X�WUXÛF�FX�QJ�
SKD�L�SKX��N�Q�NKX�Y�ÑF�QJKLH�Q�F�ÛX�YD��UDQK�JLÖÛL�FX�D�FDÛF�
�ÖÛL�NKR�QJ���ÖÑF�FKRÂQJ�OH�Q�QKDX�>����

�DÑF���QK�TX��OXD����D���GD�Q�FKD�Q��R�Q�

4XDÛ� WU�QK�QD�����ÖÑF� WK�ÑF�KLH�Q�QKÖ��DÛS�GXÑQJ�FDÛF�
TX��OXD�W�WD�W�GDÂQ�FKD�Q��R�QJ�WKHR�NKRD�QJ�FDÛFK����ÖÑF�
UXÛW�UD�W���QK��QJ�NH�W�TXD��WK�ÑF�QJKLH�P��.H�W�TXD��QKD�Q�
��ÖÑF� OD��JLDÛ� WUÔ�FX�D�FDÛF�WKDP�VR�� UXQJ��R�QJ�QHÂQ� WDÑL�
PR�L��LH�P� W�QK����ÖÑF�[DÛF��ÔQK�QK��KD�P�PDJQLWXGH�
�R�QJ��D�W�F�ÑF��DÑL�0�YD��NKRD�QJ�FDÛFK�5�W���QJXRÂQ��H�Q�
�LH�P�W�QK�>����������

7�QK��RDÑQ��R��Q�X��KLH�P��R�Q���D��

7�QK�WRDÛQ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�DÛS�GXÑQJ�SK�ÖQJ�
SKDÛS�FR�QJ�SK�ÖQJ�WK�ÛF��PRGDO�VXPPDWLRQ�YLH�W� WD�W�
OD��06��>��������SK�ÖQJ�SKDÛS�QD���FKR�SKHÛS��DÛQK�JLDÛ�
SKD�Q��ÛQJ�UXQJ��R�QJ�QHÂQ�FRÛ�[HÛW��H�Q�FDÛF��H�X�WR��TXDQ�
WURÑQJ�OD���D�F�WU�QJ�QJXRÂQ�FKD�Q��R�QJ��V�Ñ�ODQ�WUX�HÂQ�
VRÛQJ��ÔD�FKD�Q�YD��FDÛF��LHÂX�NLH�Q��ÔD�FKD�W���ÔD�N���WKXD�W�
FX�D�PR�L�WU�Ö�QJ��

&DÛF� WKDP�VR���DÂX�YD�R� OD���D�F�WU�QJ�YX�QJ�QJXRÂQ�
SKDÛW� VLQK��R�QJ��D�W� YD���D�F��LH�P�FD�X� WUXÛF��ÔD�FKD�W�
NKX�Y�ÑF�QJKLH�Q�F�ÛX��0R��K�QK�FD�X�WUXÛF�NKX�Y�ÑF���ÖÑF�
[DÛF� �ÔQK� QK�� OD��PR�W� WD�S�KÖÑS� FDÛF� OÖÛS� QD�P�QJDQJ��
PR�L�OÖÛS���ÖÑF�[DÛF��ÔQK�YÖÛL�FDÛF�WKDP�VR��YHÂ�PD�W��R���
EHÂ�GD����YD�Q�WR�F�VRÛQJ�3�YD��VRÛQJ�6��9D��W���QK��QJ�KLH�X�
ELH�W� YHÂ� V�Ñ� ODQ� WUX�HÂQ� VRÛQJ� FRÛ� WKH��PR�� SKR�QJ� TXDÛ�
WU�QK�SKDÛW�VLQK�YD��ODQ�WUX�HÂQ�VRÛQJ�W���QJXRÂQ��ÔD�FKD�Q�
�H�Q�FDÛF��LH�P�TXDQ�VDÛW�

.H���TXD��G���EDÑR��R��Q�X��KLH�P��R�Q���D���O�X����F�
�R�Q���D����5D�R�1D����KHR��LH�S�FD�Q��D�����QK�P�ÑL

%R�� FK�ÖQJ� WU�QK� *1'7� ��ÖÑF� V��� GXÑQJ� WURQJ� W�QK�
WRDÛQ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W� O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D�� ��5D�R�
1D����.H�W�TXD��[DÛF��ÔQK��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W� O�X�
Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���WKHR�WLH�S�FD�Q�WD�W��ÔQK�PÖÛL�
�K�QK����H�Q�K�QK����FKR�WKD����GÔFK�FKX�H�Q�QJDQJ�F�ÑF�
�DÑL��'PD[��FRÛ�WKH���DÑW�W����Ù���FP�WDÑL�NKX�Y�ÑF�7�ÖQJ�
'�ÖQJ��+R�D�%�QK��1JKH���Q���W�ÖQJ��ÛQJ�WDÑL�FDÛF�NKX�
Y�ÑF� QD��� YD�Q� WR�F� F�ÑF� �DÑL� QD�P� QJDQJ� �9PD[�� WKD��
�R�L�W�����Ù���FP�V�YD��JLD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�F�ÑF��DÑL�
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��PD[��WKD���R�L�W������Ù����FP�V���7�ÖQJ���ÖQJ�YÖÛL�
F�Ö�QJ��R��FKD�Q��R�QJ�W���FD�S�9,,,��H�Q�,;�WKHR�WKDQJ�
FKLD�F�Ö�QJ��R��FKD�Q��R�QJ�06.����

�K��R�������NH���T�����K���������K�L�����K��LH�S������
��R��� ����K� �L��� �R�� ����� KLH�P� �R���� ����� ���� Y�Ñ��
�R�������������R�����

7UH�Q�FÖ�VÖ��NH�W�TXD��QJKLH�Q�F�ÛX��DÛQK�JLDÛ��R��QJX��
KLH�P��R�QJ��D�W�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���WKHR�KDL�
WLH�S�FD�Q�NKDÛF�QKDX��WKR�QJ�NH��YD�� WD�W��ÔQK�PÖÛL��FKR�

WKD���V�Ñ�NKDÛF�ELH�W��DÛQJ�NH��YHÂ�NKX�Y�ÑF�FRÛ��R��QJX��
KLH�P��R�QJ��D�W�OÖÛQ�QKD�W��&KD�QJ�KDÑQ����

�� 7KHR� WLH�S� FD�Q� WKR�QJ� NH�� WD� WKD����NKX�Y�ÑF�7�QK�
*LD��7KDQK�+RÛD���7KDQK�&K�ÖQJ��1DP��D�Q��1JKH��
�Q���+�ÖQJ�6ÖQ��+D��7�QK��OD��QÖL�FRÛ�JLD�WR�F�GDR��R�QJ�
QHÂQ�OÖÛQ�QKD�W��R�L�YÖÛL�FDÛF�FKX�N���OD�S�ODÑL��R�QJ��D�W�NKDÛF�
QKDX��

��7UH�Q�F��V���WLH�S�FD�Q�WD�W���QK�P��L�FKR�WKD����NKX�
Y�ÑF� 7�ÖQJ�'�ÖQJ� YD�� +R�D� %�QK� �1JKH�� �Q�� OD�� QÖL�
��ÖÑF�G�Ñ�EDÛR�FRÛ�ELH�X�KLH�Q�QJX��KLH�P��R�QJ��D�W� OÖÛQ�
QKD�W�

6�Ñ�NKDÛF�ELH�W�YHÂ�NH�W�TXD�� W�QK�WRDÛQ�FRÛ� WKH�� O�Û�JLD�L�
QK��VDX�

���6R��OLH�X��R�QJ��D�W�FRÛ���ÖÑF�WDÑL�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D��
��5D�R�1D���FR�Q�NHÛP��DÂ���X���&DÛF�WUD�Q��R�QJ��D�W�OÔFK�
V���YD���LHÂX�WUD�WURQJ�QKD�Q�GD�Q�FRÛ�FD�S��R��PDÑQK�OÖÛQ�
QKD�W�FKX���H�X� WD�S�WUXQJ�GRÑF�YHQ�ELH�Q��9ÖÛL�V�Ñ�SKD�Q�
ER��PDÑQJ�WUDÑP��ÔD�FKD�Q�WK�D�WKÖÛW��FK��FRÛ�PR�W� WUDÑP�
9LQK���ÖÑF� [D���G�ÑQJ� QD�P��������VR�� OLH�X��R�QJ��D�W�
TXDQ�VDÛW���ÖÑF�FR�Q�NHÛP��DÂ���X����D���OD��QK��QJ��H�X�WR��
WDÛF��R�QJ�OÖÛQ��H�Q�NH�W�TXD��FX�D�WLH�S�FD�Q�WKR�QJ�NH���PR�W�
WLH�S�FD�Q��R�L�KR�L�VR��OLH�X��R�QJ��D�W��DÂ���X��YD��SKD�Q�ER��
WR�W�FD��YHÂ�NKR�QJ�JLDQ�OD�Q�WKÖ�L�JLDQ�

��� 7LH�S� FD�Q� WD�W� �ÔQK�PÖÛL� FRÛ� �X� WKH�� OÖÛQ� OD�� NKD�F�
SKXÑF� ��ÖÑF� QK��QJ� �H�X� NHÛP� YHÂ� VR�� OLH�X� >�������� 9��
YD����WURQJ��LHÂX�NLH�Q�VR��OLH�X�NHÛP��DÂ���X��QK��WDÑL�O�X�
Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���YD��YÖÛL�YLH�F�QJKLH�Q�F�ÛX���ÛW�
JD���KRDÑW��R�QJ�FRÛ��R�� WLQ� W�Ö�QJ�FDR� WK��WLH�S�FD�Q� WD�W�
�ÔQK�PÖÛL�VH��FKR�WD�NKD��QD�QJ�G�Ñ�EDÛR��R��QJX��KLH�P�
�R�QJ��D�W�FRÛ�KLH�X�TXD��FDR�KÖQ���

7���QK��QJ�KDÑQ�FKH��FX�D�WLH�S�FD�Q�WKR�QJ�NH��YD��FX�QJ�
QKD�P� JRÛS� SKDÂQ� QD�QJ� FDR� KLH�X� TXD�� WURQJ� QJKLH�Q�
F�ÛX� �DÛQK�JLDÛ��G�Ñ� EDÛR��R�� QJX��KLH�P��R�QJ��D�W� O�X�
Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���WK��YLH�F�DÛS�GXÑQJ�WLH�S�FD�Q�WD�W�
�ÔQK�PÖÛL�OD��PR�W�K�ÖÛQJ�QJKLH�Q�F�ÛX�KÖÑS�O�Û��&DÛF�NH�W�
TXD��QJKLH�Q�F�ÛX�QD���FKR�WKD����WLH�S�FD�Q�WD�W��ÔQK�PÖÛL�
SKDÂQ�QD�R��D��NKD�F�SKXÑF���ÖÑF�V�Ñ� WKLH�X�KXÑW� YD���D�F�
�LH�P�NKR�QJ�OLH�Q�WXÑF�FX�D�VR��OLH�X��R�QJ��D�W�

�H��������

��*LD�WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�
1D���YÖÛL�FKX�N���OD�S�ODÑL��R�QJ��D�W����QD�P�QD�P�WURQJ�
JLÖÛL� KDÑQ���Ù����FP�V�������QD�P�����Ù����FP�V���
����QD�P�����Ù����FP�V�������QD�P�����Ù����FP�
V���������QD�P�������H�Q�WUH�Q�����FP�V���������QD�P��
�����H�Q�WUH�Q�����FP�V��YD�������������Ù����FP�V���
.KX�Y�ÑF�7�QK�*LD��7KDQK�+RÛD���7KDQK�&K�ÖQJ��1DP�
�D�Q��1JKH���Q���+�ÖQJ�6ÖQ��+D��7�QK��OD��QÖL�FRÛ�JLD�
WR�F�GDR��R�QJ�QHÂQ�OÖÛQ�QKD�W��R�L�YÖÛL�FDÛF�FKX�N���OD�S�ODÑL�
�R�QJ��D�W�����QD�P������FP�V��������QD�P������FP�V����

���K���������D�R���D���������K��K��H����D�����D������D[��
���������6R�����D�����D�R�1D�����H������V�����H�S��D����D������K���������

���K���������D�R���D��R����H���������D������D[�����������6R�����D�����D�R�1D���
��H������V�����H�S��D����D������K���������
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��7UH�Q�FÖ�VÖ��WLH�S�FD�Q�WD�W��ÔQK�PÖÛL�FKR�WKD���NKX�Y�ÑF�
7�ÖQJ�'�ÖQJ�YD��+R�D�%�QK��1JKH���Q��OD��QÖL���ÖÑF�G�Ñ�
EDÛR�FRÛ�ELH�X�KLH�Q�QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�OÖÛQ�QKD�W��7DÑL�
�D����JLDÛ�WUÔ�GÔFK�FKX�H�Q�QJDQJ�F�ÑF��DÑL��'PD[��FX�D�
QHÂQ�FRÛ�WKH���DÑW��Ù���FP��YD�Q�WR�F�GÔFK�FKX�H�Q�QJDQJ�
F�ÑF��DÑL� �9PD[��QD�P� WURQJ�NKRD�QJ���Ù���FP�V�YD��
JLD� WR�F�JLDR��R�QJ� QHÂQ�F�ÑF��DÑL� ��PD[�� WKD���R�L� W���
���Ù���� FP�V��� &DÛF� JLDÛ� WUÔ� QD��� W�ÖQJ� ��ÖQJ� YÖÛL�
F�Ö�QJ��R��FKD�Q��R�QJ�W���FD�S�9,,��H�Q�,;�WKHR�WKDQJ�
FKLD�F�Ö�QJ��R��FKD�Q��R�QJ�06.�����

��7URQJ��LHÂX�NLH�Q�VR��OLH�X��R�QJ��D�W�TXDQ�VDÛW�FR�Q�
NHÛP��DÂ���X�� WK��YLH�F�NH�W�KÖÑS��RÂQJ�WKÖ�L�FD��KDL� WLH�S�
FD�Q��WKR�QJ�NH��YD��WD�W��ÔQK�PÖÛL�VH��JRÛS�SKDÂQ�QD�QJ�FDR�
KLH�X�TXD��QJKLH�Q�F�ÛX��DÛQK�JLDÛ��G�Ñ�EDÛR��R��QJX��KLH�P�
�R�QJ��D�W�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D����
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[�]�1JX�H�Q� +RÂQJ� 3K�ÖQJ� �������� ��DÛQK� JLDÛ� [DÛF� VXD�W� �R��
QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�FKR� OD�QK�WKR��9LH�W�1DP���/XD�Q�D�Q� WLH�Q� V����
9LH�Q�9D�W� O�Û� WUDÛL� �D�W�� 9LH�Q�+D�Q� OD�P�.KRD� KRÑF� /LH�Q� EDQJ�1JD��
0DW[FÖYD�

[�]�1JX�H�Q�+RÂQJ� 3K�ÖQJ� �������� �%D�Q� �RÂ� �R�� QJX�� KLH�P�
�R�QJ��D�W�9LH�W�1DP�YD��ELH�Q��R�QJ���7DÑS�FK���D�F�NKRD�KRÑF��H��WUD�L�
�D�W��+D��1R�L��� � �� ���WU���������

[�]� 1JX�H�Q� +RÂQJ� 3K�ÖQJ� �������� �1K��QJ� WLH�Q� ER�� WURQJ�
SK�ÖQJ�SKDÛS�OXD�Q��DÛQK�JLDÛ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�Ö��9LH�W�1DP���
7X�H�Q�WD�S�FD�F�FR�QJ�WU�QK�QJKLH�Q�F��X�9D�W�O�����D�FD�X�������+D��1R�L��
WU��������

[�]�7KDÛL� �QK�7XD�Q��1JX�H�Q���ÛF�9LQK� �������� �'�Ñ� EDÛR��R��
QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D���WUH�Q�FÖ�VÖ��WLH�S�
FD�Q�WD�W��ÔQK�PÖÛL���7DÑS�FK��.KRD�KRÑF��D��FR�QJ�QJKH��ELH�Q��W D �S� �� ��
V R�� � ���+D��1R�L��WU�������

[�]�7UDÂQ�7KÔ�0���7KD�QK�����������DÛQK�JLDÛ��R��QJX��KLH�P��R�QJ�
�D�W�OD�QK�WKR��9LH�W�1DP�YD��OD�Q�FD�Q���/XD�Q�D�Q�WLH�Q�V����

[�]�&DR���QK�7ULHÂX����������7DL�ELH�Q��R�QJ��D�W�Ö��9LH�W�1DP���
1KD��[XD�W�ED�Q�.KRD�KRÑF��D��.���WKXD�W��+D��1R�L������WUDQJ�

[�]�&DR���QK�7ULHÂX���D�QJ�7KDQK�+D�L��0DL�;XD�Q�%DÛFK��1JR��
*LD�7KD�QJ����������&DÛF��ÖÛL���ÛW�JD���KRDÑW��R�QJ�Ö��SKDÂQ�SK�D�%D�F�
OD�QK�WKR��9LH�W�1DP���7DÑS�FK����D�FKD�W��OR D ÑW ����VR� ��� � ��� � ��� ���+D��
1R�L��WU������

[�]�&DR���QK�7ULHÂX��)UDQNR�9��1JX�H�Q�+��X�7X�H�Q��1JX�H�Q�
7KH��+X�QJ����������1JKLH�Q�F�ÛX�WDL�ELH�Q��R�QJ��D�W�Ö��9LH�W�1DP�WUH�Q�
FÖ�VÖ��SK�ÖQJ�SKDÛS�WD�W��ÔQK�PÖÛL���7DÑS�FK����D�FKD�W��O RD ÑW � � �� VR� �
� � ������ ����+D��1R�L��WU�������

[�]�&DR���QK�7ULHÂX��/H��9D�Q�'X�QJ��%X�L��QK�1DP��&DR���QK�
7URÑQJ��0DL�7KÔ�+RÂQJ�7KD�P����������0R�W�VR��QHÛW�YHÂ��D�F��LH�P��ÔD�
FKD�Q�NLH�Q�WDÑR�O�X�Y�ÑF�6R�QJ�&D����5D�R�1D�����7DÑS�FK��.KRD�KRÑF��D��
FR�QJ�QJKH��ELH�Q��V R�� � ���WD �S�� ���+D��1R�L��WU���������

[��]�7KDÛL��QK�7XD�Q��/H��9D�Q�'X�QJ��0DL�;XD�Q�%DÛFK���������
��DÛQK�JLDÛ��R��QJX��KLH�P��R�QJ��D�W�NKX�Y�ÑF�WKD�QK�SKR��+D��1R�L�YD��
OD�Q�FD�Q�WUH�Q�FÖ�VÖ��WKXD�W�WRDÛQ�WD�W��ÔQK�PÖÛL���7DÑS�FK���D�F�NKRD�KRÑF�
�H��WUD�L��D�W��� � �� � �� � ��� ����+D��1R�L�

[��]�7KDÛL� �QK�7XD�Q��1JX�H�Q���ÛF�9LQK� �������� �7�QK� WRDÛQ�
ED�QJ��ÔD�FKD�Q�WR�QJ�KÖÑS�SKXÑF�YXÑ�YL�SKD�Q�YX�QJ��R�QJ��D�W�+D��1R�L�
FX����7DÑS� FK�� ��D� FKD�W�� OR D ÑW � ��� V R�� � � �� �� � �� � � �� � �� ���+D��1R�L��
WU�������

[��]�1JX�H�Q���QK�;X�H�Q��FKX��QKLH�P�����������1JKLH�Q�F�ÛX�
G�Ñ�EDÛR��R�QJ��D�W�YD��GDR��R�QJ�QHÂQ�Ö��9LH�W�1DP����H��WD�L��R�F�OD�S�
FD�S�QKD��Q���F�

[��]�)lK�'��6XKDGROF�3��0XHOOHU�DQG�3DQ]D�*�)�������� � ���
K�EULG�PHWKRG�IRU�WKH�HVWLPDWLRQ�RI�JURXQG�PRWLRQ�LQ�VHGLPHQWDU��
EDVLQV��TXDQWDWLYH�PRGHOOLQJ�IRU�0H[LFR�&LW����%XOO�6HLVP��6RF��
�P���� �����������

[��]�*LXOLDQR�)��3DQ]D����������6�QWKHWLF�VHLVPRJUDPHV��7KH�
5D�OHLJK�ZDYHV�PRGDO�VXPPDWLRQ���-��*HRSK�VLFV�������������

[��]�*LXOLDQR� )�� 3DQ]D�� )DELR� 5RPDQHOOL�� )UDQFR� 9DFFDUL�
�������� �6HLVPLF� ZDYH� SURSDJDWLRQ� LQ� ODWHUDOO�� KHWHURJHQHRXV�
DQHODVWLF�PHGLD�� WKHRU��DQG�DSSOLFDWLRQV� WR� VHLVPLF� ]RQDWLRQ���
7ULHVWH��SS������

[��]�8QLYHUVLW��RI�7ULHVWH���������*1�7��HWHUPLQLVWLF�6HLVPLF�
=RQLQJ� 5HIHUFH� *XLGH� ��HUVLRQ� �������� 8QL�HUVLW�� RI� 7ULHVWH��
SS����


