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8�SKR�L�OD��WKXD�W�QJ���QRÛL�FKXQJ�GX�QJ�FKR�
FDÛF�EH�QK�FRÛ�QJX�H�Q�QKD�Q�DÛF�W�QK�KRD�F�OD�QK�
W�QK��WURQJ��RÛ��������OD��XQJ�WK��SKH��TXD�Q��
�D���OD��QJX�H�Q�QKD�Q�JD���W���YRQJ�KD�QJ��D�X�
WURQJ�FDÛF�EH�QK�XQJ�WK��Ö��QDP�JLÖÛL�WUH�Q����
WXR�L� YD�� W��� OH�� PD�F� EH�QK� FX�QJ� �DQJ� QJD���
FD�QJ�JLD�WD�QJ�Ö��Q���JLÖÛL��8QJ�WK��SKH��TXD�Q�
WK�Ö�QJ���ÖÑF�FKD�Q��RDÛQ�PXR�Q��FK��FRÛ����
����EH�QK�QKD�Q�XQJ�WK��SKH��TXD�Q�FR�Q�FK��
�ÔQK�SKD�X�WKXD�W�

�DÛF�SK�ÖQJ�SKDÛS�FKD�Q��RDÛQ�KLH�Q�QD��
OD���FKXÑS�;�TXDQJ�SKR�L�TX���ÖÛF��FKXÑS�FD�W�
OÖÛS� YL� W�QK�� FR�QJ� K�Ö�QJ� W���� [DÑ� K�QK� SKR�L��
3(7��7�� QR�L� VRLg� 7X�� QKLH�Q�� WLH�X� FKXD�Q�
YD�QJ�YD�Q�OD��[DÛF��ÔQK���ÖÑF�WH��ED�R�XQJ�WK��
OD���UD���ÖÑF�W���NKR�L�X�

7URQJ�QK��QJ�QD�P�JD�Q��D����FX�QJ�YÖÛL�V�Ñ�
SKDÛW� WULH�Q�FX�D� NKRD�KRÑF��FDÛF�N��� WKXD�W�DÛS�
GXÑQJ� WURQJ�FKD�Q��RDÛQ�XQJ� WK��QRÛL�FKXQJ�
YD��XQJ�WK��SKH��TXD�Q�QRÛL�ULH�QJ�QJD���FD�QJ�
SKDÛW� WULH�Q�� �D�F� ELH�W� OD�� FDÛF� N��� WKXD�W� FKD�Q�
�RDÛQ�EH�QK�Ö��JLDL��RDÑQ�VÖÛP�QK��FKD�Q��RDÛQ�
K�QK�D�QK�PÖÛL��PDÑ�K�QK��3(7��7���N���WKXD�W�
QR�L�VRL�PÖÛL��QR�L�VRL�GD�L�DÛQK�VDÛQJ�KHÑS��QR�L�
VRL�KX��QK�TXDQJ��QR�L�VRL�VLH�X�D�P�g

�1D�P�������QR�L�VRL�VLH�X�D�P�SKH��TXD�Q�
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(QGREURQFKLDO� XO�UDVRXQG�JXLGHG� �UDQVEURQFKLDO�
QHHGOH�DVSLUD�LRQ��(%86�7%1���KDV�EHHQ�FDUULHG�RX��
RQ����SD�LHQ�V�ZL�K�OXQJ�FDQFHU��7KH�DYHUDJH�DJH�RI�
�KH�SD�LHQ�V�LV������“�������7KH�HOGHV��LV�����ZKLOH��KH�
�RXQJHV��LV������KH�JURXS�RI�SD�LHQ�V�DJHG����DQG�RYHU�
PDNHV�XS��������7KH�PDOH�IHPDOH�UD�LR�LV��������ZL�K�
PDOH�DFFRXQ�LQJ�IRU�������DQG�IHPDOH�DFFRXQ�LQJ�IRU�
������

6SHFLPHQ� UD�H� RE�DLQHG� E�� (%86�7%1�� KDV� EHHQ�
UHOD�LYHO��KLJK��ZKLFK�LV�HTXLYDOHQ���R��������3RVL�LYH�
UHVXO��PHDVXUHG� LQ� FHQ�UDO� �XPRUV�KDV�EHHQ��������
DQG��KD��LQ�SHULSKHUDO��XPRUV�KDV�EHHQ��������,Q����
ELRSVLHG�SD�LHQ�V�������KDV�EHHQ�UHFRUGHG�ZL�K�KLJK�
�HPSHUD�XUH�� ������ KDV� EHHQ� IRXQG� ZL�K� EOHHGLQJ��
DQG� QRQH� RI� �KH� FDVHV� KDV� EHHQ� UHFRUGHG� ZL�K�
SQHXPR�KRUD���,Q�FRQFOXVLRQ���KLV�LV�D�VDIH��DFFXUD�H�
PH�KRG�ZL�K�ORZ�FRPSOLFD�LRQ�UD�HV�

.H�ZR UGV �� H QGREU RQFKL DO� XO� UDVRX QG��X LGHG�
�UDQ V EUR QFKLD O� QHHGO H� DVSLU D�L RQ�� XO �UD VRXQG�
EURQF KRVFRS ��

�ODVV LIL FD�L RQ�QX PEHU����

.H���TXD��VLQK��KLH���KX����X�H�Q��KD�QK�SKH��TXD�Q�
G���L�K���QJ�GD�Q�FX�D�QR�L�VRL�VLH�X�D�P�SKH��TXD�Q

�HÂ��D�L��D���LH�Q�KD�QK�VLQK��KLH���KX����X�H�Q��KD�QK�SKH��TXD�Q�G���L�K���QJ�GD�Q�FX�D�QR�L�VRL�VLH�X�D�P��UH�Q����
EH�QK�QKD�Q�X�SKR�L��O��D��XR�L��UXQJ�E�QK�OD�������“�������FDR�QKD���OD������XR�L���KD�S�QKD���OD������XR�L��O��D��XR�L�
�����FKLH�P��������QDP�JL��L��������Q���JL��L������������OH��QDP�Q���OD���������

7���OH��OD������ÑF�PD�X�EH�QK�SKD�P��URQJ�VLQK��KLH���KX����X�H�Q��KD�QK�SKH��TXD�Q�G���L�K���QJ�GD�Q�FX�D�QR�L�
VRL�VLH�X�D�P�SKH��TXD�Q�FDR����������.H���TXD��G��QJ���QK�Y��L�X��UXQJ��D�P�OD���������X�QJRDÑL�YL�OD���������
6DX�NKL��LH�Q�KD�QK�VLQK��KLH���������EH�QK�QKD�Q���KD���VR���JD�S�������FKD���PD�X�VDX�VLQK��KLH���JD�S��������
NKR�QJ�FR��EH�QK�QKD�Q�QD�R�E���UD�Q�NK��PD�QJ�SKR�L��.H���OXD�Q���D���OD��N����KXD���DQ��RD�Q��FK�QK��D�F�YD�����
ELH�Q�FK��QJ�

7��� NKRÑ D� � QR� L� V RL� V LH� X� D� P� SKH� � TXD �Q� � VLQ K� � KLH� �� KXÑ� � [X� H�Q� �KD �QK� SKH� � TX D�Q� G��Ñ L� K ��ÑQ �� GD �Q� FX�D � QR� L� VRL�
VLH� X�D� P�

�K�� VR�� SKD� Q�OR D�L� ���

3KDÑP��K���DL�������X�H�����DL��XD�Q��KD�Q��1�X�H�Q��LP���X�

�U�Q���D�P�8Q��������YD����K�Ñ��KDÑ��QKD�Q���H�QK�Y�H�Q���D�Q����������Ñ��Y�H�Q���D�Q��
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R�QJ�PH�P��HQGREURQFKLDO�XOWUDVRXQG�(%86��UD��Ö�L��
FRÛ��D�X�GR���D�X�WLH�Q���Ö�QJ�N�QK���PP��FKR�K�QK�D�QK�
�����R��� NKD�R� VDÛW� �H�Q� WD�Q� KDÑ� SKD�Q� WKX��� FX�D� SKR�L�
YD��FDÛF�FD�X� WUXÛF�[XQJ�TXDQK��1R�L�VRL�VLH�X�D�P�SKH��
TXD�Q��D��OD�P�WD�QJ�JLDÛ�WUÔ�FKD�Q��RDÛQ�WR�Q�WK�ÖQJ�SKR�L�
QRÛL�FKXQJ�YD��FDÛF�NKR�L�X�SKR�L�QRÛL�ULH�QJ��7KHR�+HUWK�
)�-��+HLQULFK���YD��FR�QJ�V�Ñ��������QJKLH�Q�F�ÛX�����
EH�QK�QKD�Q�X�SKR�L�QKD�Q� WKD���� VLQK� WKLH�W�KXÛW�[X�H�Q�
WKD�QK� SKH�� TXD�Q� G�ÖÛL� K�ÖÛQJ� GD�Q� FX�D�QR�L� VRL� VLH�X�
D�P� SKH�� TXD�Q� �(QGREURQFKLDO� XOWUDVRXQG� JXLGHG�
WUDQVEURQFKLDO�QHHGOH�DVSLUDWLRQ�(%86�7%1���OD�P�
WD�QJ�KLH�X�TXD��FKD�Q��RDÛQ��R�L�YÖÛL�X�SKR�L�W�������OH�Q�
��������9LH�W�1DP��7UXQJ�WD�P�8QJ�E�ÖÛX�YD��<�KRÑF�
KDÑW� QKD�Q�� %H�QK� YLH�Q� 4XD�Q� �� ���� OD�� QÖL� �D�X� WLH�Q�
��ÖÑF�WUDQJ�EÔ�PDÛ��QR�L�VRL�VLH�X�D�P�SKH��TXD�Q��9��YD����
FKXÛQJ�WR�L�WLH�Q�KD�QK��H��WD�L�QD���QKD�P�PXÑF�WLH�X��E���F�
�D�X��D�QK�JLD��NH�W�TXD��VLQK�WKLH�W�KX�W��X�H�Q�WKD�QK�SKH��
TXD�Q�G���L�K���QJ�GD�Q�FX�D�QR�L�VRL�VLH�X�D�P�SKH��TXD�Q�

���L����Ñ��������K������K������KL��������

�R�L ��� ��Q� �Q�KL H �Q� F�ÑX

*R�P� ��� EH�QK� QKD�Q� X� SKR�L�� �LH�X� WUÔ� QR�L� WUXÛ� WDÑL�
%H�QK�YLH�Q�4XD�Q�������� WKÖ�L�JLDQ� W��� WKDÛQJ��������
�H�Q�WKDÛQJ���������

��7LH�X�FKXD�Q�O�ÑD�FKRÑQ��R�L�W��ÑQJ�QJKLH�Q�F��X�

�� 1R�L� VRL� VLH�X� D�P� SKH�� TXD�Q� WKD��� NKR�L� X� FDÛFK�
WKD�QK�SKH��TXD�Q�≤�����FP�� �

��%H�QK�QKD�Q��R�QJ��Û�WKDP�JLD�QJKLH�Q�F�ÛX�

��7LH�X�FKXD�Q�ORDÑL�WU���

��%H�QK�QKD�Q�FRÛ�FKR�QJ�FK���ÔQK�YÖÛL�QR�L�VRL�SKH��
TXD�Q�YD��KRD�F�VLQK�WKLH�W�KXÛW�VLQK�WKLH�W�[X�H�Q�WKD�QK�
SKH��TXD�Q�

�� %H�QK� QKD�Q� NKR�QJ� WKX� WKD�S� �X�� FDÛF� FK�� WLH�X�
QJKLH�Q�F�ÛX��

3K��Q� �SKDÑ S�Q �KLH� Q�F� ÑX

7KHR�SK�ÖQJ�SKDÛS� WLH�Q�F�ÛX��PR�� WD��� FD�W�QJDQJ��
+R��VÖ�QJKLH�Q�F�ÛX���ÖÑF�JKL�FKHÛS� WKHR�PD�X� WKR�QJ�
QKD�W�

1JKLH�Q� F��X� OD�P� VD�QJ�� FD�Q� OD�P� VD�QJ�� NKDL� WKDÛF�
WLH�Q�V����EH�QK�V���� WKÖ�L�JLDQ�PD�F�EH�QK���H�X�WR��QJX��
FÖ�� O�Û� GR� YD�R� YLH�Q�� WULH�X� FK�ÛQJ� KR�� KD�S�� FDÛF� WULH�X�
FK�ÛQJ�WRD�Q�WKD�Q�YD��FD�Q�X��/D�P�FDÛF�[HÛW�QJKLH�P�FD�Q�
OD�P�VD�QJ�

6LQK�WKLH�W�KX�W��X�H�Q�WKD�QK�SKH��TXD�Q�G���L�K���QJ�
GD�Q� FX�D� QR�L� VRL� VLH�X� D�P� SKH�� TXD�Q�� WLH�Q� KD�QK� WDÑL�
SKR�QJ�VRL�SKH��TXD�Q��7UXQJ�WD�P�8QJ�E�ÖÛX�YD��<�KRÑF�
KDÑW�QKD�Q��%H�QK�YLH�Q�4XD�Q�������

�7KLH�W�E��YD��GXÑQJ�FXÑ��KH��WKR�QJ�PDÛ��QR�L�VRL�2O�PSXV�

%7� ���JR�P���ER��SKD�Q�� WD��FD�P��R�QJ� VRL��ER��SKD�Q�
TXDQJ�KRÑF�YD���D�X�GR��VLH�X�D�P�WR�D�WLD��WD�Q�VR�����0+]��
EDÛQ�N�QK�[X�H�Q�VD�X���FP��NLP�VLQK�WKLH�W�1�����6;�
��������*DXJH��FKLH�X�GD�L�NLP�������FP��7K�ÑF�KLH�Q�
YÖÛL�FDÛF�NKR�L�X�FDÛFK�WKD�QK�SKH��TXD�Q�������FP�
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�D�F ��LH� P� �R�L ��� ��Q� �Q�KL H�Q� F�Ñ X��E D�Q�� ��

.H�W�TXD��QJKLH�Q�F�ÛX�FKR�WKD����QDP�JLÖÛL��������Q���
JLÖÛL��������7���OH��QDP�Q���OD����������WXR�L������FKLH�P�
�������7XR�L�WUXQJ�E�QK�OD�������“�������WXR�L�FDR�QKD�W�
OD������WKD�S�QKD�W�OD������.H�W�TXD��QD���FX�QJ�SKX��KÖÑS�YÖÛL�
NH�W�TXD��FX�D�PR�W�VR�� WDÛF�JLD�� WURQJ�Q�ÖÛF��+RD�QJ�7KÔ�
+LH�S��������QJKLH�Q�F�ÛX����EH�QK�QKD�Q�X�SKR�L�QKD�Q�
WKD���O�ÛD�WXR�L�KD��JD�S�W���������FKLH�P��������3KDÑP�
7KÔ�7KX�+LH�Q�QD�P��������QJKLH�Q�F�ÛX�����EH�QK�QKD�Q�
X�SKR�L��WXR�L�WUXQJ�E�QK�OD������WXR�L�WKD�S�QKD�W�OD������WXR�L�
FDR�QKD�W�OD������W���OH��QDP�Q���OD��������

/�ÛD�WXR�L�WUXQJ�E�QK�EH�QK�QKD�Q�X�SKR�L�WURQJ�QJKLH�Q�
F�ÛX�FX�D�FKXÛQJ�WR�L�WKD�S�KÖQ�FX�D�PR�W�VR��WDÛF�JLD��WUH�Q�
WKH��JLÖÛL��7KHR�<RVKLNDZD�0��6XNRK�1�YD��FV��������
QJKLH�Q�F�ÛX�����EH�QK�QKD�Q�X�SKR�L�FKR�WKD����O�ÛD�WXR�L�
WUXQJ�E�QK�OD��������WXR�L�WKD�S�QKD�W�OD������WXR�L�FDR�QKD�W�
OD������<RVKLVXJX�)��1REXKLNR�6�YD��FV��������QKD�Q�
WKD���� WXR�L� WUXQJ�E�QK�FX�D�����EH�QK�QKD�Q�X�SKR�L� OD��
�����“�������W���OH��QDP�Q���OD����������RÛ�V�Ñ�NKDÛF�ELH�W�
QD��� OD�� GR�� WXR�L� WKRÑ� WUXQJ� E�QK� FX�D� FDÛF� Q�ÖÛF� SKDÛW�

7XR�L
1DP 1�� �R�QJ
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7R�QJ �� ���� � ���� �� ������

;“6� ����� ����

%D�QJ�����D�F��LH�P��R�L�W��ÑQJ�QJKLH�Q�F��X

+H��WKR�QJ�PD���QR�L�VRL�VLH�X�D�P�
SKH��TXD�Q�������������������������

.LP�VLQK�WKLH�W
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WULH�Q�YD��PR�W�VR��Q�ÖÛF�Ö��FKD�X����FDR�KÖQ�QJ�Ö�L�9LH�W�
1DP��Y��GXÑ��WXR�L�WKRÑ�WUXQJ�E�QK�Ö��1KD�W�%D�Q�OD�����WXR�L�
�R�L�YÖÛL�QDP�YD�����WXR�L��R�L�YÖÛL�Q����

9��� U�� NKR� L�X

��6LH�X�D�P�TXD�QR�L�VRL�SKH��TXD�Q�YÖÛL�WD�Q�VR�����0+]��
NKD��QD�QJ�[X�H�Q�VD�X�YÖÛL�EDÛQ�N�QK���FP�WKH��KLH�Q��X�WKH��
Y�ÖÑW�WUR�L�WURQJ�YLH�F��DÛQK�JLDÛ�FD�X�WUXÛF�WKD�QK�SKH��TXD�Q�
FX�QJ� QK�� QK��QJ� WR�� FK�ÛF�� KDÑFK� O�PSKR� TXDQK�SKH��
TXD�Q���D�F�ELH�W�QK��QJ�WR�Q�WK�ÖQJ�QD�P�Ö��QJRDÑL�YL�PD��
QR�L�VRL�SKH��TXD�Q�R�QJ�PH�P�WKR�QJ�WK�Ö�QJ�NKR�QJ�SKDÛW�
KLH�Q���ÖÑF���K�QK�Y��WKH���WURQJ�QJKLH�Q�F�ÛX�FX�D�FKXÛQJ�
WR�L�FKX���H�X�WR�Q�WK�ÖQJ�Ö��QJRDÑL�YL��FKLH�P�������

.H�� � TXD� � O D��� EH �QK� SKD �P � FX �D� N�� � �KXD ��� VL QK� �KL H�� �
KXÑ� �[X� H�Q��KD� QK�S KH��TXD� Q�G� �ÑL �K��Ñ Q��GD�Q�FX� D�QR� L�
VRL�V LH�X �D� P�SK H�� TXD �Q ��E D�Q�� ��

�KD�Q��RDÛQ�X�SKR�L� WKR�QJ�WK�Ö�QJ� WK�ÑF�KLH�Q�WKHR�
WU�QK�W�Ñ��OD�P�VD�QJ��;�TXDQJ�QJ�ÑF�FKXD�Q��FKD�Q��RDÛQ�
WH��ED�R��PR��EH�QK��7URQJ��RÛ��OD�P�VD�QJ�FRÛ�YDL�WUR���ÔQK�
K�ÖÛQJ��;�TXDQJ�QJ�ÑF�FKXD�Q�JÖÑL��Û��H��SKD�Q�ELH�W�NKR�L�
X� OD�QK�W�QK��NKR�L�X�DÛF�W�QK���KD�Q��RDÛQ� WH��ED�R��PR��
EH�QK�PÖÛL�FKR�SKHÛS�FKD�Q��RDÛQ�[DÛF��ÔQK�YD��OD��FÖ�VÖ��
TXDQ� WURÑQJ�QKD�W��H��[DÛF��ÔQK�ELH�Q�SKDÛS��LH�X� WUÔ�YD��
WLH�Q�O�ÖÑQJ��XÛQJ��D�Q�FKR�PR�L�EH�QK�QKD�Q���R�QJ�WKÖ�L�
FX�QJ�OD��WLH�X�FKXD�Q�YD�QJ�FKR�FDÛF�QJKLH�Q�F�ÛX�YH��XQJ�
WK��SKH��TXD�Q��9DL�WUR��TXDQ� WURÑQJ��RÛ� WKXR�F�YH�� FDÛF�
N��� WKXD�W�[D�P�QKD�S� OD���EH�QK�SKD�P�FKR�FKD�Q��RDÛQ�
WH��ED�R��PR��EH�QK��7URQJ�QJKLH�Q�F�ÛX��WLH�Q�KD�QK�VLQK�
WKLH�W����OD�Q��WR�QJ�VR��PD�X�EH�QK�SKD�P�OD�����ÖÑF�OD�����
PD�X���DÑW��������

8�Ö�� WUXQJ�WD�P��SKD�Q� OÖÛQ�SKDÛW� WULH�Q�W���SKH��TXD�Q�
OÖÛQ�JD�Q�YÖÛL�UR�Q�SKR�L�FKR�QH�Q�P�ÛF��R��[D�P�OD�Q�YD��ODQ�
WUD�Q�YD�R�SKH��TXD�Q�W���FD�S����FD�S���WUÖ��OH�Q�QKLH�X�KÖQ�
VR�YÖÛL�X�QJRDÑL�YL��1JRD�L�WR�Q�WK�ÖQJ�QK�Q�WKD���WURQJ�
OR�QJ� SKH�� TXD�Q� NKL� VRL� SKH�� TXD�Q� WK�� VLQK� WKLH�W� KXÛW�
[X�H�Q� WKD�QK� SKH�� TXD�Q� GH�� [D�P� QKD�S� YD�R� WR�� FK�ÛF�
X�WUXQJ�WD�P�KÖQ�VR�YÖÛL�X�QJRDÑL�YL��1JKLH�Q�F�ÛX�FX�D�
FKXÛQJ�WR�L�FKR�WKD����W���OH��G�ÖQJ�W�QK�YÖÛL�X�WUXQJ�WD�P�
OD�������X�QJRDÑL�YL��DÑW������.H�W�TXD��WKX���ÖÑF�WKD�S�
KÖQ�FX�D�PR�W�VR��WDÛF�JLD��Q�ÖÛF�QJRD�L�GR�VR��O�ÖÑQJ�EH�QK�
QKD�Q�QJKLH�Q�F�ÛX�FR�Q��W�

)UDQFR�)��)ODYLR�)�YD��FV��������QJKLH�Q�F�ÛX�����
EH�QK�QKD�Q�X�SKR�L�QKD�Q�WKD���W���OH��G�ÖQJ�W�QK�YÖÛL�X�
WUXQJ�WD�P�OD����������DÑW������YÖÛL�X�QJRDÑL�YL�OD���������
�DÑW������1JKLH�Q�F�ÛX�FX�D��QDQWKDQ����.RK�0�6�YD��
FV��������QKD�Q�WKD����NH�W�TXD��FKD�Q��RDÛQ�FX�D�(%86�
7%1��YÖÛL�X�WUXQJ�WD�P�OD�������X�QJRDÑL�YL�OD������

� .H� �� TXD� � FK D�Q� �RDÑ Q� �H� � ED �R� VDX� VLQK � �K LH�� � K XÑ� �
[X�H� Q��KD� QK�SKH� �TXD� Q�G��Ñ L�K��Ñ Q��GD� Q�FX� D�QR�L �VRL�
VLH� X�D� P�S KH�� TXD� Q��E D�Q� ���

�KD�Q��RDÛQ�WH��ED�R�VDX�VLQK�WKLH�W�KXÛW�[X�H�Q�WKD�QK�
SKH��TXD�Q�G�ÖÛL�K�ÖÛQJ�GD�Q�FX�D�VLH�X�D�P�FKR�WKD����XQJ�
WK��SKH��TXD�Q�FRÛ�W���OH��G�ÖQJ�W�QK�OD�����������������
.H�W�TXD��FX�D�FKXÛQJ�WR�L�FX�QJ�SKX��KÖÑS�YÖÛL�QJKLH�Q�F�ÛX�
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