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TEFIVMPX�PESTVSKVEQQM�IXXI�ZMKY�

9YW�PELIRHYW�OSSWRIF�OÈWMXIVQMREPM�TVSKVEQQMWX�NE�1MGVSWSJX�(]REQMGW�2%:M�PMMHI��

WIWX��QMW�ZÙMQEPHEF�OERHE�ERHQIMH�MRZIRXYYVMZMLMOYWWI��-RZIRXYYVM�OÈMKYW�PSIXEOWI

OÈWMXIVQMREPMKE�OEYFEPX�VMFEOSSH�NE�WMWIWXEXEOWI�OSKYW��0ÙTYW�PEIXEOWI�OÈWMXIVQM�

REPM�OSKYXYH�ERHQIH�SXWI�QENERHYWXEVOZEVEWWI��p4EFIVMWX�NE�TPMMEXWMWX�PSSFYQMRI

ERREF�OSKYRM�QMXQIOSVHWI�ENEZÙMHY�r�àXPIW�8MOZE��

6)2(-)88):¹8)8)�
QENERHYWXEVOZEVE�OMVNYXEXM�IIWXM�OIIPHI

)REQ�OYM�XSWMREW�VMMKMW�OEWYXYWIP�SPIZ�VIRHMIXXIZÙXIXI�QENERHYWXEVOZEVE�����

PELIRHYW�%-1-8�)51�XÙPKMXM�IIWXM�OIIPHI�

2SVVEW� XSSHIXYH� XEVOZEVE� EMXEF� VIRHMJMVQEHIP� LEPPEXE� WIEHQIXI� VIRHM��QààKM� NE

XIIRMRHYWIKE�WISXYH�ÈVMTVSXWIWWI�RMRK�ERREF�àPIZEEXI�XYPIQYWXIWX��)IPOÙMKI�SR�WII

QÙIPHYH�IXXIZÙXIXIPI��OIPPI�TÙLMXIKIZYWEPEOW�SR�PMMOPYWZELIRHMXI��ILMXYWWIEHQIXI�

XÚÚVMMWXEHI�ZÙM�QYY�XILRMOE�VIRX��QààO�NE�LSSPHYW��)VMXM�WYYV�PMWEZÈÈVXYW�SR�WII�IXXI��

ZÙXIXIPI��OIPPI�VIRHMTYROXMH�EWYZEH�QMXQIW�KISKVEEJMPMWIW�TEMKEW�NE�ZÙM�OIW�ZENEZEH

QMXQIOàPKWIX�XIKIZYWWXEXMWXMOEX�OYRM�àLI�WIEHQI�XÈTWYWIRM�

ÀLXWIW�OIWOOSRREW�SR�ZÙMQEPMO�PÈFM�ZMME�OÙMO�VIRHMXIKIZYWIKE�WISXYH�TVSXWIWWMH�

VIRHMPIERHQMRI��QààO��XEKEWXYW��LSSPHYW��XVERWTSVX��VIQSRX�NE�XEKEXMWVELE�LEPHYW�

ÀLXPEWM� ERREF�%-1-8�)51�àPIZEEXI�QEWMRETEVKM� WIEHQIXI�EWYOSLXEHIWX�� VIRHM��

ENEPSSWX�� VIWIVZIIVMQMWXIWX� NE� LIXOI� ZÈPNEWXYWXIWX� RMRK� ZÙMQEPHEF� XILE� EREPààWM�

VIRHMWIEHQIXI�XYPYWYWI�OSLXE��/SKY�MRJS�OENEWXYF�EYXSQEEXWIPX�OE�XIMWXIW�QENERHYW��

XEVOZEVE�ZEPHOSRHEHIW��JMRERXWQSSHYPMW��QààKM�NE�QààKMZÙPKEHI�SWEW�NRI�

8)0)1%�1¹-78%&
RààH�OE�1MGVSWSJX�
(]REQMGW�2%:M�HSOYQIRXI

1MGVSWSJX�(]REQMGW�2%:M�SQERMOYH

WEEZEH� OEWYXEHE� IPIOXVSSRMPMWXI

HSOYQIRXMHI� ZELIRHENE� %7M� 8IPIQE

XIIRYWIMH��%EWXE�EPKYWIWX�XYVYPI�NÙYH�

RYH�PMM�HIW�àLMPHEF�OEOW�WàWXIIQM�

8IPIQE� )(7� XIIRYW� ZÙMQEPHEF� XYV�

ZEPMWIPX� WEEXE� NE� ZEWXY� ZÙXXE� IPIO�

XVSSRMPMWM� HSOYQIRXI�� /YM� 2%:M

OEWYXENE�SR�WMWIWXERYH�SWXYXIPPMQYWI

SQE�QENERHYWXEVOZEVEWWI��WMMW�IHEW�

XEXEOWI� WII� 8IPIQE� PMMHIWI� OEYHY

XEVRMNE�MRJSWàWXIIQM��2MM�HSOYQIRHM

WEEXNE�OYM�OE�ZEWXYZÙXNE�WEEZEH�ERH�

QIMH� XÚÚHIPHE� SQE� MRJSWàWXIIQMW

MWIKM�WMMW��OYM�REH�OEWYXEZEH�IVM�XEVO�

ZEVE� �RX�2%:� NE�)TMGSV�7GEPE��,ERWE

NRI
��8IPIQE�QYYHEF�IHEWXEXYH�JEMPMH

EYXSQEEXWIPX�QMWXELIW�MRJSWàWXIIQMPI

EVYWEEHEZEWWI�JSVQEEXM��

1MPPMWIMH�HSOYQIRXI�WEEF
WEEXE�NE�ZEWXY�ZÙXXE#
d XSSXIMRJS

d LMRREOMVNEH

d SWXY��NE�QààKM�XIPPM�QYWIH

d SWXY��NE�QààKMEVZIH

d WEEXIPILIH

)LMXYWWIEHQIXI��XÚÚVMMWXEHI�ZÙM�QYY�XILRMOE�VIRHMKE�XIKIPIZEXI�IXXI��

ZÙXIXI�XIKIZYWM�EMXEF�NYLXMHE�IIWXMOIIPRI�%-1-8�)51�VIRHMXEVOZEVE�
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IIQEPHEF�EVZITMHEQMWIWX�ZIEH

%POSLSPM��NE�XYFEOEXSSXIMH�OÈMXPIZEXI�IXXIZÙXIXI�NESOW�SR

ZEPQMRYH�WTIXWMEEPRI�EOXWMMWMPELIRHYW��QMW�EMXEF�ZÈPXMHE

ZMKY�QEOWY��NE�XSPPMEQIXMPI�IWMXEXEZEXIW�EVYERRIXIW�

1MGVSWSJX�(]REQMGW�2%:M�QENERHYWXEVOZEVEPI�PMWEXM�PE�

LIRHYW��QMW�QYYHEF�XÙLYWEQEOW�EOXWMMWMKE�WISXYH�XSSX�

QMW��� SWXY��� PEHYWXEQMW�� ZÙM� QààKMXIKIZYWIH�� 2ÈMXIOW

PMWERHYF�EOXWMMWMOSLYWXYWIKE�OEYFE�PMMOYQMWIP�ZEFEWWI

VMRKPYWIWWI�EOXWMMWMQEOW�OEYFE�SQELMRREPI�EYXSQEEX�

WIPX��0ELIRHYW�LEPHEF� �OE�EOXWMMWMOEYTEHI�ZEWXYZÙXXY�

àPIZMMQMWX�EOXWMMWMPESWX�XEZE�PEXXY��ZÈPNEWEEXQMWX�NE�QELE��

OERHQMWX��ÀLXPEWM� ZÙMQEPHEF� EOXWMMWMQSSHYP�OSSW�XEHE

QEOWY��NE�XSPPMEQIXM�RÙYXYH�EVYERHIMH��:EPIERHQIXI�IWM�

XEQMRI�SR�ZÈPMW�XEXYH��WIWX�EOXWMMWMWYQQEH�EVZYXEXEOWI

OSLI�ZÈPNE�NE�OSKY�MRJS�WEEHEOWI�àLIWX�QENERHYWXEVOZEVE

OIWOOSRREWX�

0ÈLMENEP�SR�SSHEXE�OE�IPIOXVM���TEOIRHM��NE�OàXYWIEOXWMMWM

EVIRHYWM�

%OXWMMWMPELIRHYW�OSSWXEF�WEEXIPILIH�NE�EVYERHIH

(3/91)2(-(�

d %�i�WEEXIPILX�/EWYXEXEOWI�PMMOYQMWIP�EOX�WMMWMPESWX�EOXWMMWMPEXXY��EOX��

WMMW�QEOW�QEXE
�

d 8�i�WEEXIPILX� /EWYXEXEOWI�PMMOYQMWIP�EOXWMMWMPESWX�XEZE�PEXXY��SXWI

OPMIRHMPI�ZÙM�EOXWMMWMPEXXY��EOXWMMW�SR�QEOWXYH
�

d %%(�i�WEEXIPILX� /EWYXEXEOWI�OEYFE�PMMOYQMWIP�)0�PMMO�QIW�VMMOMHI

ZELIP��ENYXMWI�EOXWMMWMZEFEWXYWIKE�EPOSLSPM�TYLYP
�

d 7%%(�i�WEEXIPILX� /EWYXEXEOWI�OEYFE�PMMOYQMWIP�)0�PMMOQIW�VMM�OMHI

ZELIP��XEVFMQMWWI�PYFEXYH�EPOSLSP


d 8EZEWEEXIPILI�EVZI�XÈMIRHYW��IX�ZEWXEXE�EPOSLSPM�NE�XYFEOE�WEEXQMWI

RÙYIXIPI�

%69%2()(��

d EPOSLSPM�XYFEOEXSSHIXI�PMMOYQMWI�NE�PESWIMWY�EVYERRI��

d EPOSLSPM�XYFEOE�EOXWMMWMHIOPEVEXWMSSR��

d EVYERRI�EPOSLSPM�VIKMWXVMPI��

d XYFEOE�EOXWMMWMHIOPEVEXWMSSR��

d EOXWMMWMOSLYWXYWI�EVYERRI���

d XILMRKYH�EOXWMMWMWYQQEHIKE��

8ºº8%.%4368%%0-
OEYHY�WEEF�2%:MPI�OÙMONEPX�PMKM

1ENERHYWXEVOZEVE�1MGVSWSJX�(]REQMGW

2%:M�YYW�PELIRHYW�ZÙMQEPHEF�XÚÚXENEXIP

TÈÈWIHE�PMKM�QENERHYWXEVOZEVEKE�LEPPE��

XEZEPI�MRJSPI���

0MLXRI� ZIIFMTÙLMRI� XÚÚXENETSVXEEP� �)Q�

TPS]II� 4SVXEP
 SR� QÙIPHYH� XÚÚXENEXIPI�

OIPPI� EQIXMOSLYWXYWIH� IIPHEZEH� LEVZI�

QEX� ZÙM� EMRYPX� SWEHIPI�2%:M� ERHQIXIPI

PMKMTÈÈWY��QMWXÙXXY�TSPI�RIMP�ZENE�XEVOZEVE

XÈMIPMOOY� OEWYXYWÙMKYWX�� 2ÈMXIOW� WEEF

QààKMTIVWSREP�WMWIW�XEHE�TSVXEEPM�OEYHY

XIPPM�QY�WM��ZEEHEXE�OPMIRHMMRJSX�NE�ENE�PYKY��

3WXYSWEOSRRE�XÚÚXENEXIP�SR�EKE�ZÙMQEPMO

OSRXVSPPMHE�OEYTEHI�WEEHEZYWX�ZÙM�XSSXI�

HMWEMRIVMP� ZEEHEXE� XSSXQMWOSQTPIOXMHI

OSSW�XMWSWM��4SVXEEPMW�OENEWXYZEH�YYIRHY��

WIH�2%:M�ERHQIXIW�NE�EVYERRIXIW�VIEEP�ENEW�

3PYPMWI�PMWEZÈÈVXYWI�ERREF�XÚÚXENETSVXEEP

OE�2%:M�XEZEOEWYXENEPI��/YM�ZEVIQ�WEM�QE�

NER�HYWXEVOZEVE� ERHQIMH� OEWYXEHE� ZEMH

OSRXSVMW�IRHE�EVZY�XMWX��WMMW�PÈFM�TSVXEEPM

TÈÈWIF�2%:MPI�PMKM�OÙMONEPX��OYW�SR�MRXIV�

RIXMàLIRHYW��



07�6IXEMP�2%:������������
�ZIVWMSSRMW�SR�XÈMIRHEXYH�WTIXWMEEPWIXI

QààKMXIPPMQYWXI� PELIRHYWX�� QMW� ZÙMQEPHEF� OEWWEW� ZEWXY� ZÙXXE

QààKMXIPPMQYWM��EVZIWXEHIW�OPMIRHM�IVMZENEHYWM��2ÈMXIOW�WEEF�OEW�

WEW� JMOWIIVMHE� OPMIRHM� WSSZM� XIPPMHE� OMRHPE� OERKE� RMRK� ZÈVZMKE

QÚÚFPMX��7àWXIIQ�ZÙMQEPHEF�OàWMHE�OPMIRHMPX�XIPPMQYWI�IIWX�OE�IXXI��

QEOWY�

8ÈMIRHEXYH�SR�MRJSOSSHMHI�OEWYXEQMWI�ZÙMQEPYWM�MRJS�OSKYQM��

WIOW�QààKMTVSXWIWWMW��:ÙMQEPMO�SR�QÈÈVEXE��QMPPMWX�MRJSX�OEWWEW

OSKYXEOWI��RÈMXIOW�QMPPMWIH�SPMH�EPPELMRHPYWI�NE�OEYFE�XEKEW�XYWI

TÙLNY�WIH�ZÙM�QMPPMWI�OSSHMKE�OMROIOEEVXI�OEWYXEW�OPMIRX�OEWWEW

XEWYQMWIOW��IX�àLXI�OMROIOEEVXM�IM�WEEOW�OEWYXEHE�QMXY�OSVHE
�

7EQYXM�WEEF�MRJSOSSHI�OEWYXEHE�OEYFE�QààKMWSSZMXYWIP�h�OYM

OPMIRX�SWXEF�OEYFE��RÈMXEF�TVSKVEQQ�WSSZMXYWX��QMPPMWX�OEYTE

OPMIRHMXIIRMRHENE�ZIIP�ZÙMOW�XEPPI�TEOOYHE��-RJSOSSHI�SR�ZÙMQE�

PMO�OEWYXEHE�OE�OPMIRXMHI�OàWMXPYWIP�pNEL�IMr�WXMMPMW�RMRK�WMWIWXEHE

ZEWXYWIH�OEWWEW�

9YIRHYWIRE� SR� XEVOZEVEW� WSSHYWTEOOYQMWXI� WMHYQMRI� TàWM��

OPMIRHM�TVSKVEQQMHIKE��

3PYPMWIPX� PEMIRHEXM� OEYFE� XEKEWXYWI� NE� OPMIRHMPI� VELE� XEKEWM�

QEOWQMWI�ZÙMQEPYWM��0ELIRHYW�PYFEF�OE�SWEPMWX�XEKEWMZÙXQMWX�

SVMKMREEPQààKMOZMMXYRKMPX�SR�ZÙMQEPMO�ZEPMHE��QMPPMWIMH�OEYTY

RMRK�QMPPMWIW�OSKYWIW�XEKEWM�ZÙXXE�

8ÈMYWXEXYH�SR�WIIVME��NE�TEVXMMRYQFVMXI�OEWYXEQMWX��/EWWEW�WEEF

RààH�ZEEHEXE��QMPPMWXI�RYQFVMXIKE�OEYFEH�SR� PESW�� NE� NÈPKMHE

RIRHI�EFMP�EIKYQMWXÈLXEIKY�TÙLMQÙXXIP�pJMVWX�I\TMVIH�JMVWX�SYXr�

07�6IXEMP� SR�1MGVSWSJX� (]REQMGW�2%:MP� TÙLMRIZ� IVMPELIRHYW

NEIQààKMIXXIZÙXIXIPI���0ELIRHYWX�OEWYXEF�QEEMPQEW�IREQ�OYM

�����OPMIRXM�VSLOIQ�OYM��������OEYTPYWIW��8IMWXI�LYPKEW�OEWY�

XEZEH�07�6IXEMP�XEVOZEVE�OE�%HMHEW��-/)%��7LIPP�NE�:IVS�1SHE�

:X�PMWE�PO���i��

1%.%2(97%%78%�
EVYERHI�IWMXEQMWIOW�TMMWEF�TEEVMWX�OPMOMWX

7IPPIWX�EEWXEWX�RÙYEF�QENERHYWEEWXE�EVYERRIXI�YYW�IPIOXVSS��

RMPMWI�IWMXEQMWI�OSVH�IXXIZÙXXI�VEEQEXYTMHENEPX�ZEVEWIQEWX

VSLOIQ�OÈWMXÚÚH��1MG�VSWSJX�(]REQMGW�2%:M�TPEXZSVQ�ZÙMQEP��

HEF�EKE�ERHQIH�NYFE�QÙRI�QMRYXMKE�OMRHPEOWQÈÈVEXYH�MRXIV�

RIXMOIWOOSRREW�àPIW�PEEHMHE�

)XXIZÙXNE�TIEF�IWMXEQE�QENERHYWEEWXE�EVYERHI�IXXIZÙXNETSVXEEPM

I�OIWOSRREW��LXXTW���IXXIZSXNE�TSVXEEP�VMO�II�
�OSOOYPITMXYH�JSV�

QEEHMW�NE�àLIOSVHWIPX��)IWQÈVO�SR�ÙMPMW�h�PMLXWYWXEHE�EVYERH�

PYWI�OSLYWXYWX��*MRERXWSWEOSRREPI�NE�VEEQEXYTMHENEPI�XÈLIRHEF�

YYW�OSVH�EKE�ZEVEWIQEWX�VSLOIQ�OÈWM�XÚÚH��/YM�WIRM�WEM�EVY��

ERHI�OSSWXEHE�NE�IWMXEHE�IRHEPI�QIIPITÈVEWX�TVSKVEQQM�OEWY�

XEHIW��XEZE�TÈVEWIPX�1MGVSWSJX�;SVH�ZÙM�)\GIP
��WMMW�RààH�XYPIF

IXXIZÙXNETSVXEEPMW� RÙYXYH� ERHQIH� WMWIWXEHE� MKEPI� ZÈPNEPI

OÈWMXWM�

1MGVSWSJX� (]REQMGW� 2%:M� TPEXZSVQM� EFMP� WEEF� PYYE

RÙYXYH� JSVQEEHMW� EVYERHIJEMPM� RMRK� WIPPI� EFMP

ERHQIH� QÙRI� QMRYXMKE� àPIW� PEEHMHE�� 4MMWEF

àOWRIW� PMLXWEWX� NE� àLIOSVHWIWX� OSRXS�ERE��

PààWM�XààTM�WIEHMWXEQMWIWX��IX�

QENERHYWEEWXE� EVYERHIH

ZEMH�TEEVM�OPMOMKE

IWMXEHE�

.%)1ÀÀ.%8)�
QENERHYWXEVOZEVEPI�PMWEXM�
WYYVMQ�LYPO�YYWM�PELIRHYWM

-WPERHM�XEVOZEVEEVIRHENE�07�+VSYT�SR�ZEPQMW�WEERYH

NEIQààKMIXXIZÙXIXIPI�QÙIPHYH�QENERHYWXEVOZEVE�07�

6IXEMP�2%:�YYI�ZIVWMSSRM��%VIRHENE�OMRRMXYWIP�SR�XIKI��

QMWX�OÙMKI�VEOIRHYWXIVMOOEQE�ZIVWMSSRM�YYIRHYWIKE�

YYHMWIH

QÈVXW�����
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1ENERHYWXEVOZEVE�PELIRHYWI�WSIXEQMWIP

SR�SPYPMRI�WIPPI�LMRH��/IWOQMWI�)IWXM�IX�

XIZÙXXI�NESOW�SR�XIKY�TMMWEZEPX�WYYVI�MR�

ZIW�XIIVMRKYKE��IX�SXWMHE�IVM�JMRERX�WIIVM���

QMWZMMWI�� /YM� JMVQE� SWXEF� EYXS�� WMMW� SR

OÙMKMPI�WIPKI��IX�OYM�WSSZMXEOWI�QEOWIMH

ENEXEHE�� WMMW� SR� TEVMQEOW� PELIRHYWIOW�

PMM�WMRK�� 1MPPMWIH� SR� EKE� ZEVMERHMH�� OYM

XIKY�SR�MQQEXIVMEEPWI�ZEVEKE#

1%/7)8)�%.%8%1-2)�

.¨6)01%/79�:¹-�0--7-2+9+%

/PMIRHMP�XYPIF�OSSWXÚÚH�XILE�SQE�TEVXRIVM

ZÙM�JMRERXWIIVMQMWEWYXYWIKE��OIW�XESPMWX

XIIRYWX�TEOYF��7II�SR�ZÙVVIPHEZ�àOWOÙMO

QMPPMWI�OSHYXILRMOE�NÈVIPQEOWY�ZÙM�EYXS��

PMMWMRKYKE�h�OPMIRX�XIIF�OMRHPEW�WYYVYWIW

WMWWIQEOWI��RX���	�IIPEVZIWX
�RMRK�XEWYF

OSOOYPITMXYH� TIVMSSHM� �RX� OSPQI� EEWXE


NSSOWYP�MKEOYMWIMH�TÙLMQEOWIMH�NE�MRXVIW��

WM��:MMQERI�WÙPXYF�IXXIZÙXXI�VIMXMRKYWX�XII��

RYWITEOOYNE�WMPQMW�

)IPMW�SR�WII��IX�IM�TIE�OSLI�XIKIQE�WYYVX

OYPYXYWX��MRZIWXIIVMRKY�WEEF�ENEXEHE�TMOI��

QE�TIVMSSHM�TIEPI��1MMRYW�SR�VELE�OEWY�

XEQMWI�IIWX�QEOWXEZ�MRXVIWW��EKE�WII�SR

MKE�XESPMWI�XIIRYWI�PSSQYPMO�SWE�

/YRE�XIKY�SR�QENERHYWXEVOZEVE�TVSNIO�

XMKE� RMRK� XEKEXMWIOW� QMHEKM� JààWMPMWIPX

OÈIKEOEXWYXEZEX�TSPI��WMMW�SR�JMRERXWIIVM��

QMWEPEWI� OSSWXÚÚ� IIPHYWIOW� ZÈKE� LIEH

WYLXIH�NE�àOWXIMWI�XYRHQMRI�

1%.%2(978%6/:%6%�0-87)287-()

73)8%1-2)�6)2(-+%

%EWXEMH�XEKEWM�PIZMQE�LEOERYH�XEVOZEVE

WSIXEQMRI�VIRHM�XIIP�SR�NÙYHRYH�OE�QE�

NERHYWXEVOZEVE�ZEPHOSRHE��1MXQIH�XSSX�

NEH� SR� WSFMZEH� WOIIQMH� ZÈPNE� XÚÚXERYH

RMRK�TEOYZEH�RIMH�EOXMMZWIPX�SQE�TSXIRX��

WMEEPWIXIPI�OPMIRXMHIPI��3PIRIZEPX�TEOOY�

NEWX�ZÙMF�VIRX�LÙPQEXE�PMWEOW�XEVOZEVEPI�OE

ZENEQMRIZEX�VMMWXZEVE��RX�WIVZIVMH
�

8EVOZEVEPELIRHYWI� MRZIWXIIVMRKYH� SR

XEZEPMWIPX� àWRE� TMOE� XEWYZYWENEKE� RMRK

IIPHEZEH�OPMIRHMPX� OMRHPEX� ZMWMSSRM��QMW

WYYREW�NE�OYM�OMMVIWXM�XE�WSSZMF�PÈLMEEWXE�

XIP�EVIRIHE��6IRXMQMRI�ZÙMF�SWYXYHE�TÈÈW��

XI�VÙRKEOW�RÈMXIOW�EPYWXEZEPI�IXXIZÙXXIPI�

OIW�WEEF�WIPPI�XIIRYWI�EFMP�OEWYXEHE�OÙMKI

OEEWEIKWIQEX�QENERHYWXEVOZEVE�MPQE��IX

XE�TIEOW�IRREWX�IFEOMRHPEXIW�XMRKMQYWXIW

OMRHPEXI� PELIRHYWXI� ZÙM� OEWYXENE� QEL�

XYHIKE�TMMVEQE���

6IRHMQYHIPM�NÈVKM�QEOWXEOWI�WIPPI�IIWX��QM��

HE�OEWYXEXEOWI��NE�XÈTWIPX�RMM�OEYE��OYM�WIHE

OEWYXEXEOWI��/YM�XEZEPMWIPX�SWXIXEOWI�XEVO�

ZEVE�OMRHPE�EVZY�OEWYXENEXI� XEVFIOW��WMMW

VIRHM�TYLYP�WIHE�IM�JMOWIIVMXE��-KE�OYM�WIPX

QEOWXEOWI�VIRHMXEWY�ZEWXEZEPX�WIPPIPI��OYM

TEPNYH�QENERHYWXEVOZEVE�PELIR�HYWX�OEWY�

XE�WMH��7IIKE��RÈMXIOW�WYZIP�TYLOYWXI�ENEP�SR

XEVOZEVEPELIRHYWI�OYYQEOWIH�ZÈMOWIQEH��

/YM�XEZEPMWIPX�SWXEF�OPMIRX�àLIOSVVEKE�PMX�

WIRXWMH�ZÈPNE��ZÙM�QMRKM�TIVMSSHM�NSSOWYP

NÈVIPQEOWYKE
��WMMW�VIRHM�TYLYP�WMWWIQEO��

WIH�TYYHYZEH�RMRK�OPMIRX�LEOOEF�IWMQI�

WIWX� OEWYXYWOYYWX�QEOWQE� OYYQEOWY�

6IRHMQYHIPM� TYLYP� IM� WEEFY� LIXOI�� OYM

XEVOZEVE�WEEF�VIRXMNE�SQEOW��6IRHMQEO�

WIMH�XEWYXEOWI�RMM�OEYE��OYM�PELIRHYWX�OE�

WYXEXEOWI�
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8ÚÚQELYOEW�SWE�YYXI�PELIRHYWXI�NYYVY�

XEQMWIW�SR��OSSPMXEQMRI��RMM�YYXI�TVSXWIW�

WMHI�OYM�OE�XEVOZEVE�IRHE�XYXZYWXEQMRI�

)%7M�XSIXYWI�IIWQÈVO�SR�XÙWXE�IXXIZÙXIXI

XÚÚXENEXI� NE� NYLXMHI� XÚÚEPEWXI� XIEHQMWXI

RMRK� SWOYWXI� XEWIX� OSROYVIRXWMZÙMQI

WYY�VIRHEQMWIOW��8SIXYW�ZÙMF�QSSHYWXEHE

OYRM���	�OSSPMXYWTVSNIOXM�IIPEVZIWX��7IPPI

WEEQMWIOW�SR�OMRHPEH�XMRKMQYWIH��RX�IM

WEE�XSIXYWX�NEIQààKMKE�XIKIPIZEH�IXXIZÙX�

XIH
��QMPPIKE�ZÙMF�XYXZYHE�)%7M�OSHYPILIP

[[[�IEW�II�

/ÙMOM�JMRERXWIIVMQMWZEVMERXI�SR�ZÙMQEPMO

OSQFMRIIVMHE��IVEPHM�OEWYXEHIW�IM�TVYYKM

REH�OEXXE�OÙMOM�ZENEPMOOI�SWM��2ÈMXIOW�ZÙMF

OSSPMXYWI�NESOW�XESXPIHE�EFM�)%7MPX��àPI�

NÈÈRYH� TVSNIOXMSWEHI� TYLYP� EKE� TMHEHE

PÈFMVÈÈOMQMWM� NÈVIPQEOWYKE� JMRERXWII��

VMQMWI�ZQW�SWEW��
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6ÈXWITEàPMOSRRERE� WSFMZE� PELIRHYWI

PIMHQMWIOW�XYPIF�RMM�OPMIRHMP�OYM�OE�QE�

NERHYWXEVOZEVE�WMWWIWIEHNEP�TEPNY�IIPXÚÚH

XILE��%REPààWM�NE�HMWEMRM�ZÙMF�NYPKIPX�TVS�

NIOXM�OÙMKI�SXWYWXEZEQEOW�NE�SPYPMWIQEOW

IXETMOW�RMQIXEHE��.YWX�LSSPMOEPX�PÈFMQÙIP�

HYH�SXWYWIH�XEKEZEH�IHYOE�PÙTTXYPIQYWI�

/YMH�ZÙM�NYLXYHE�OE�ZEWXYTMHM�i�XIKIQEXE

NÈÈRYH�XÚÚ�PÈFMQÙXPIQEXE�EVIRHYWXI�RÈSP

QYYHEF�LMPMWIQEH�NYYVYXEQMWI�NE�EVIR�

HEQMWI�IXETMH�EIKERÙYHZEOW�RMRK�OYPY��

OEOW�

0ELIRHYWI� ZÈPNEXÚÚXEQMRI� NEKYRIF

OSPQIOW�IXETMOW�

���(MEKRSWXMOE�OÈMKYW�TERREOWI�TEFIVMPI

TIEQMWIH� ZENEHYWIH� NE� SSXYWIH� YYIPI

XEVOZEVEPI��

���¨VMTVSXWIWWMHI� NE� ZENEHYWXI� EREPààWM

IIWQÈVO�SR�HIXEMPWIPX�OMVNIPHEHE�TVEIKY��

WIH�NE�XYPIZEWIH�ÈVMXIKIZYWIH�NE�RIRHIWX

XYPIRIZEH�RÙYHIH�XEVOZEVEPI��

���(MWEMRM�XYPIQYW�SR�XYPIZEWI�PELIRHYWI

àOWMOEWNEPMO�OMVNIPHYW��ZEPQMF�TVSXSXààT�

(-%+2378-/%

)XXIZÙXXIP� TIEF� SPIQE� OMRHIP� IIWQÈVO�

QMOW�XEVOZEVE�NYYVYXEXEOWI��:ENEHYWXIW

EMXEF�WIPKYWIPI�NÙYHE�HMEKRSWXMOE��(MEK�

RSWXMOEIXETM� ZÙMF� OPMIRX� PÈFMHE� SQE

NÙYHYHIKE��OYMH�WEKIPM�SR�QÙMWXPMOYQ�OE�

WYXEHE�IOWTIVXMHI�EFM��:EPHOSRREKE�MKE��

TÈIZEWIPX�XIKIPIZ�MRMQIRI�XENYF�SQE�XÚÚ��

TVSXWIWWI� MWIIRIWIWXQÙMWXIXEZERE� NE� IM

SWOE�RIMH�XEVOZEVEPELIRHYWIPX�RÙYHEKM�

8ÈTWYWXEQEXE�RÙYHIH�QÙNYXEZEH�LMPNIQ

EKE�XYRXEZEPX�TVSNIOXM�YPEXYWX��,EPZMQEP

NYLYP�ZÙMF�LMPMWIQEXIW�IXETTMHIW�WIPKYHE�

IX� ZENEPMOYH� RÙYHIH� IM� SPIKM� TEVXRIVM

TEOYXEZE�XEVOZEVEKE�OEIXEZEH��

6IIKPMRE�ZEPQMF�ZÙXQIOEWYXENEXIPX�MRXIVZ��

NYYHI�ZSVQMW�WEEHYH�MRJS�TÙLNEP�ZENE�HYWXI

OEEVHMWXYW� ILO� HMEKRSWXMOE�HSOY�QIRX�

/EWYXYWIP�SR�OE�ZEPMOZEWXYWXIKE�OàWM�QYW��

XMOYH��QMHE�OSQFMRIIVMXEOWI�MRXIVZNYY��

HIKE�

(MEKRSWXMOE�NÈVIP�XILXYH�TEOOYQMWXI�TÙL�

NEP�XIIF�OPMIRX�SXWYWI��OEW�NE�OYMHEW�IHEWM

PMMOYHE��(IXEMPMHIWWI�PEWOYQEXE�ZÙIXEOWI

ZEWXY�TÙLMQÙXXIPMRI�SXWYW��QMPPMWI�XEVO�

ZEVE� NE� TEVXRIVMKE� WSSZMXEOWI� NÈXOEXE�

/PMIRHMP�SR�SXWYWX�PMLXWEQ�XILE��OYM�XE�SR

IRRI� TEMOE� TERRYH�� QMPPMWIH� SR� XIQE

NESOW� IWQEXÈLXWEH� OVMXIIVMYQMH� �WXER�

HEVHMW� ZÙMQEPMOYPX� XÈTWIPX� WSFMZ� JYROX�

WMSREEPWYW�� LMRH�� NYYVYXEQMWI� EIK�

TEVXRIV�NE�XIQE�OSKIQYWIH�EREPSSKWIXI

TVSNIOXMHIKE�ZQW
�

/MRHPEWXM� XYPIF� NYFE� HMEKRSWXMOE�IXETMW

OEEWEXE� SXWYWXEQMWIP� ZÙXQIOEWYXENEH�

7II� TERIF� MRM�QI�WIH� XYRHQE�� IX� REH

PSSZEH�PELIRHYWX�IRHEPI��NE�REH�TàLIRHY�

ZEH�TÙLNEPMOYQEPX�XIKIZYWXI�NE�MRJS�PÈFM��

QÙXPIQMWIPI��

%2%0ÀÀ7

/YM� SXWYW� NÈXOEXE� SR� XILXYH��QMRREOWI

NÈVKQMWI� WEQQYKE� NYFE� TEPNY� HIXEMPWI�

QEOW�� /E� EREPààWMIXETMW� OEWYXEXEOWI

TIEQMWIPX� EREPààWMMRXIVZNYYH�� /YM� EKE

HMEKRSWXMOEIXETM�MRXIVZNYYHIW�TYYHYXE��

WMH� OàWMQYWIH� TVSXWIWWI� àPHMWIPX�� WMMW

EREPààWMW�PMMKYXEOWI�OÙMKI�HIXEMPWIQEXI

XEWIQIXIRM�� 0ELIRHYWI� ZÈPNEXÚÚXEQMWI

EPYWIOW�NÈVKQMWXIW�IXETTMHIW�SR�EREPààWM

OÈMKYW�OMVNIPHEXYH�XIKIZYWIH��QMWXÙXXY�SR

ÈÈVQMWIPX�SPYPMRI��IX�RIIH�SPIOWMH�LSSPM��

OEPX�PÈFM�QÙIPHYH��

%REPààW�SR�TEVXRIVM� NE�OPMIRHM� àLMWXÚÚ�

4VSXWIWWMHI�NE�IVMTÈVEKE�SR�OÙMKI�IREQ

OYVWMW�NYWX�IXXIZÙXXI�IRHE�XÚÚXENEH��/SR�

WYPXERX� WEEF� EFMWXEHE� WYYREZEXI� OàWM��

QYWXIKE��4EVXRIVM�TÈHIZYWIWX�ERREF�QÈV��

OY�SWOYW�OàWMHE��1MHE�IREQ�SR�OSRWYP�

XERHMP�EREPààXMOYP�OSKIQYWM��ERE�PSSK�WIWX

ZEPHOSRREWX�ZÙM�PELIRHYWIWX��WIHE�OMRH�

PEQMRM� ZÙMF� OPMIRX� IRREWX� MRXIV�ZNYY�HIP

XYRHE�

0MWEOW�ÈVMTVSXWIWWMHIPI�OEEVHMWXEXEOWI�OE

SPIQEWSPIZ�MRJVEWXVYOXYYV��ÀLXPEWM�OMVNIP�

HEXEOWI�ZÙMQEPMOYH�ZÈPMWIH�VEOIRHYWIH�

QMPPIKE� XYPIZERI� PELIRHYW� XYPIF� PMMHIW��

XEHE� �ZIIFMOIWOOSRH�� IPIOXVSSRMPMWXI

HSOY����QIRXMHI�ZELIXYW�NQW
��RMRK�PITMXEOWI

OSOOY��OYM�HIXEMPWIPX�RMRK�QMW�QELYW�EPK��

ERHQIH�SPIQEWSPIZEWX�WàWXIIQMWX�YYHI

àPI�OERXEOWI�

/PMIRHMP�SR�WEKIPM�OIIVYPMRI�ZEPMHE��QMPPM�

WIMH�XIKIZYWM�NE�QMW�QELYW�YYI�XEVOZEVE��

PELIRHYWIKE� QYYXE�� OYRE� WEKIPM� TYY��

HY�XEF�WII�TEPNYHI�XÚÚXENEXI�XÚÚàPIWERHIMH

NE��LEVNYQYWM��¨VMTVSXWIWWMHI�EREPààW�WIP�

KMXEF�ZEPHOSRREH�ZÙM�XSMQMRKYH��QMHE�IM

SPI�QÙXIX�PSSHEZEWWI�XEVOZEVEWWI�WIRMWIP

OYNYP�ZMME�RMRK�QMW�ZENEZEH�QYYXQMWX�

(-7%-2

(MWEMRM�ILO�TVSNIOXIIVMQMWI�IXETMW�ZEPQMF

XYPIZERI� PELIRHYW�� IWMEPKY� OàPP� ZIIP

TEFIVMP�� �4IEQMWIOW�OSSWXÚÚZSVQMOW�SR

XÚÚVàLQEH��OYW�ZEEHEXEOWI�TPERIIVMXEZ

PELIRHYW�XEVOZEVE�XIWXOIWOOSRREW�àPI��

/SSWXÚÚ� ZÙXQIXIKMNEXI� ZELIP� SR� SPYPMRI

OÙMOMHIW�IXETTMHIW��OYMH�HMWEMRM�ENEP�PEWYF

RIMP� OÙMKI� WYYVIQ� ZEWXYXYW�� 7MMR� ZEWXY

ZÙIXYH�SXWYWIH�NE�PELIRHYWIH�LEOOEZEH

XYPIZMOYW�ÈVMTVSXWIWWI�XSIXEQE��/MRHPEWXM

ÈVM�MX

QÈVXW�����
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IM�XSLM�EREPààWM��NE�HMWEMRMIXETT�SPPE�ZEMH

TYRERI�XÈLXEIK�OEPIRHVMW��7EKIPM�SR�OE�

WYPMO� PMWEOW�ZÙXQIXIKMNEXIPI�OEEWEXE�OE

SPIQEWSPIZE�PELIRHYWI�EOXMMZWIH�OEWYXE�

NEH��OIW�SWOEZEH�ZÈPNE�XYYE�WIRMWIH�TVSF�

PIIQMH�NE�OMXWEWOSLEH�XEVOZEVEKE��/ÙRI��

OEH�SR�RÈMXIH�OPMIRHM�WMWIQMWIWX�XÚÚOSV�

VEPHYWIWX��OYW�PELIRHYWI�TERIZEH�TEMOE

SWEOSRRENYLEXENEH��OIW�MWI�MKETÈIZEWIPX

OÙMOMHIW�XÚÚPÙMOYHIW�IM�SWEPI��2EH�IM�TVYY��

KM�XIEHE�XIKIPMOOI�TVSFPIIQI�RMRK�YYIH

PELIRHYWIH�IM�WSFM�WIIKE�WEKIPM� VIEEPWI

IPYKE�

7EQEW�RÙYEF�PÙTTOEWYXENEXI�OEEWEQMRI

OPMIRHMPX�XYKIZEX�TVSNIOXMNYLXMQMWX��8EVO�

ZEVE�MKETÈIZEOEWYXENEH�IM�TVYYKM�SPPE�OYV�

WMW� IXXIZÙXXI� OEYKIQEXI� ZMWMSSRMHIKE

RMRK� WSSZMZEH� PELIRHYWIW� RÈLE� OÙMOI

WEQE�� QMPPIKE� XÈRE� LEVNYRYH� SPPEOWI�

/PMIRHMP� XYPIF� WÈMPMXEHE� EZEXYH� QIIP� i

XELIXEOWI�NY�XEVOZEVEKE�TVSXWIWWI�TEVI�

QEOW�QYYXE��QMXXI�SPIQESPIZEX�PELIRHYWX

YYHI�XEVOZEVEWWI�OSTIIVMHE�

(MWEMRMIXETM�PÙTYOW�SR�TEMOE�TERHYH�PE�

LIRHYWI�YPEXYW�� .YYVYXEQMWI�OÈMKYW�SR

WSSZMXEZ�TVSNIOXM�QELYWX�OMRRM�LSMHE��WIWX

PYQITEPPMIJIOXM��SLX�SR�WYYV�i�àOW�QYYHE�

XYW� XSSF� OEEWE� XIMWI� RMRK� WIPPIWX� WEEF

PÙTTIQEXY�TVSXWIWW��/YM�SR�XIEHE��IX�QMR�

KMXIW�PÙMOYHIW�XYPIF�QYYHEXYWM��WIWX�IX�

XIZÙXXI� TVSXWIWWMH� IM� SPI� ZIIP� PÙTPMOYPX

TEMKEW�� SR� QÙMWXPMOYQ� PELIRHYW� WMWWI

WIEHE� IXETTMHI� OEYTE� �RX� ZEPHOSRHEHI

PÙMOIW
��

/SKY�TVSXWIWW�ZÙXEF�EIKE�PMKMOEYHY��i�

OYYH��7EQY�IXETTI�XYPIF�NÈVKMHE�OE�ZÈMO�

WIQEMH�NÈXOYTVSNIOXI�XISWXEHIW��WIPPMWIP

NYLYP�ZÙMF�RIRHI�PÈFMZMMQMWI�EIK�SPPE�WÙP�

XYZEPX�àPIWERHIWX�OE�PàLIQ�

/MRHPEWXM� TIEF� OE� EREPààWM�� NE� HMWEMRM�

IXETTM�ZÙXQE�OYM�OMRHPE�ENE��RMRK�XÚÚNES�

XYWOEZEKE�TVSNIOXM��7II�QSXMZIIVMF�QÙPI��

�QEX� TSSPX� OMMVIWXM� SXWYWIMH� XIKIQE�� )X�

XIZÙXXI�ÈVMTVSXWIWWMH�QYYXYZEH�RMRK�QMHE

TMOIQ� SR� TVSNIOX�� WIHE� OIIVYPMWIQEOW

PÈLIF� QYYHEXYWXI� LEPHYW� RMRK� PÙTT��

IIWQÈVKM�LSMHQMRI��

(MWEMRMIXETMW�SR�SLX��IX�OPMIRX�IM�QÙMWXE

OSRWYPXERHM� XEVOZEVE�EPEWXI� XIVQMRMXIKE

OIIPX��/YM�XE�WIPPIWX�QÈVOY�IM�ERRE��ZÙMF

PÙT�PMO� PELIRHYW� XIQE� NESOW� LÈKYWEOW

NÈÈHE�� 4VSNIOXM� EPKYWIW� XYPIF� XIVQMRS��

PSSKMEW�OSOY�PITTMHE�NE�OSLI�QÈVOY�ERHE�

OYM�NÈVK�LEOOEF�OEHYQE��,ÈWXM�OSSW�XEXYH

HMWEMRM�HSOYQIRXM� OEWYXEXEOWI� VIEEPWIW

IPYW� NE� WII�SR�OPMIRHMPI�EVYWEEHEZ� MPQE

PMWE�WIPKMXYWXIXE� RMRK� XISWXENEPI� WIPKIOW

àPIWERHI�TàWXMXYWIOW�
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KYF�EPPIW�HMWEMRMIXETM�PÙTYOW�
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d 4VSNIOXM�YPEXYWI�

QÈÈVEXPIQMRI�

d /PMIRHM�SSXYWXI�

NE�RÙYIXI�OMVNIPHYW�

%2%0ÀÀ7

d ¨VMTVSXWIWWMHI�NE�

ZENEHYWXI�HIXEMPRI�

OEEVHMWXEQMRI�

(-7%-2

d�0ELIRHYWI�ZÈPNE�

XÚÚXEQMRI�NE�OMVNIP�

HEQMRI�ZEWXEZEPX�

EREPààWMW�XSSHYH�

RÙYIXIPI�
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d %VIRHYW

d 8IWXMQMRI

d /SSPMXYW

d /ÈMZMXEQMRI

%2%0ÀÀ7-�46387)77

¨VMTVSXWIWWMHI�

OEEVHMWXEQMRI
%RHQI�àPI�

OERRIXI�

HIJMRIIVMQMRI

:ENEPMOI�PMMHIWXI

OMVNIPHEQMRI

-RJVEWXVYOXYYVM

OMVNIPHEQMRI

4VSXWIWWMHI�

HIXEMPRI�p+ET�

*MXr�OMVNIPHYW

%REPààWM�

HSOYQIRHM

OSSWXEQMRI
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0ELIRHYWI�ZÈPNE

XÚÚXEQMRI

EREPààWM�XYPI�

QYWXI�TÙLNEP

0ELIRHYWXI�

àPIZEEXEQMRI

XÚÚVàLQEHIW

4VSXSXààFM

PSSQMRI��EVIR�

HYWXI�NE�PMMHIWXI

OMVNIPHEQMRI

(MWEMRM�

HSOYQIRHM

OSSWXEQMRI



83381-78�4%&)6-�.%�40--%87-+%

.9,8-()7�.¨¨&�,¨88%
%9836-(� 9VQEW�4MPP��&'7�-XIVE�XSSXQMWOSRWYPXERX�d�)ZIPMR�¹MW��&'7�-XIVE�XSSXQMWOSRWYPXERX

8IPPMQYWTÙLMWI�XSSXQMWI�NYLXMQMWIKE�WE��

XYZEH�XMLXM�LÈXXE�IXXIZÙXXIH��OIW�SR�EPYW�

XE�RYH� ZÈMOIJMVQEHIRE�� /YM� WYP� SR� EPPE

OàQRI�XÚÚXENE� NE�OPMIRXMHIPI�TEOYXEOWI

àLXI� OYRM� OSPQI� XSSXIWIIVMEX�� WMMW� WEEF

XSSXQMWNYLX�RMM�ZÈMOIWIQELYPMWI�XSSXQMWI

OSVVEPHE�QMWIKE�OIREWXM�LEOOEQE��OEWY�

XEHIW� OEW� ZÙM� )\GIPMX�� %KE� OYM� IXXIZÙXI

OEWZEF�WYYVIQEOW�NE�NYLXMQMRI�QYYXYF

àLE�OIIVYOEQEOW��SR�EIK�QÙIPHE�VIWWYVW�

WMHI�TPERII��VMQMWI�WTIXWMEEPXEVOZEVEPI�

)REQEWXM�SR�XIPPMQYWTÙLMWIPX�XIKYXWIZEW

XSSXQMWIXXIZÙXXIW�SPIQEW�SQEIXXI�XSMQMZ

VEEQEXYTMHEQMWXEVOZEVE��7IPPIKE�àLIR�

HE��XYPX�ZÙM�IVEPHM�XIKYXWIF�PESLEPHYWXEVO�

ZEVE��ZÙM�OEWYXEXEOWI�EVZIWXYWI�TMHEQM��

WIOW� )\GIPMX
�� 8SSXQMWX� XSIXEF� HMWEMRM

XEVOZEVE� RMRK� IVEPHM� SR� ZIIP� SPIQEW� OE

QààKMWàWXIIQ��4SPI�VEWOI�RÈLE��IX�OÙMO

RIIH�SQEIXXI�XIKYXWIZEH�XEVOZEVEH�XIOM�

XEZEH�XÚÚOSVVEPHYWIW�TVSFPIIQI��2ÈMXIOW

OYM�SWXYWàWXIIQ�SR�XSSXQMWI�NYLXMQMWIWX

IVEPHEXYH�� WMMW� SR� OIIVYOEQEXI� XSSHIXI

TYLYP� VEWOI� XEKEHE�� IX� OÙMO� ZENEPMOYH

QEXIVNEPMH�SPIOWMH�PESW�SPIQEW�ÙMKIP�ENEP

NE�WSFMZEXIW�OSKYWXIW��7EQYXM��OYM�QààKM��

WàWXIIQMP�TYYHYF�WMHI�XSSXQMWIKE��IM�SPI

PMLXRI�ERHE�OPMIRHMPI�PYFEHYWM�XSSXI�ZÙM�

QEPMOY�XEVRIENE�OSLXE��1ÙMWXEKM�WEEZEH

MRMQIWIH�WYLIPHE�NE�MRJSX�ZELIXEHE��/YM

EKE�ZERRMXSEQÚÚFPM�XSSXNEP�SR�OVEERMOETM

ZEPQMWXEQMWIOW�ZEPMHE���WSVXM�PEQMREEHM��

��YOWIPMMKM�����WSVXM�OÈITMHIQIXI����OVEE��

RMOEYWM����WIKMWXM����TIIKPM�NE���TIIKPMZEP�

KYWXM�ZELIP��WMMW�ZÙMF�XIOOMHE�NYFE��������

IVMRIZEX�OVEERMOETTM��/E�TEVMQEH�NYLMH

NÈÈZEH� XÙWMWIPX� LÈXXE�� OYM� XSSXIZEVMEX�

WMSSRMHI�EVZ� YPEXYF�OàQRIXIWWI� XYLER�

HIXIWWI�

)YVSSTE� TEVMQEH� XÚÚWXYWIXXIZÙXXIH� SR

WIPPMWXI� SPYOSVHEHI� PELIRHEQMWIOW� àLE

IREQ� LEOERYH� OEWYXEQE� àLIRHEXYH�

MRJSWàWXIIQI��7II�XÈLIRHEF��IX�OSKY�IXXI��

ZÙXXI�STI�VEXMMZNYLXMQMRI�SR�WISXYH�àLX�

WIWWI�OIWO�OSRHE��

4EVMQEP� NYLYP� SR� WEQEW� WàWXIIQMW� OE

ZEPQMWXSSHERKY�OMVNIPHEQMRI��2MM�TMMWEF

XSSXQMWTVSXWIWWM�OÈMZMXEQMWIOW�RÈMXIOW

WIPPIWX��IX�WEPSRKM�OPMIRHMXIIRMRHENE�WM�WIW�

XEF�PMLXWEPX�àLIOSVHWIPX�ERHQIH��/PMIRHM�

XIIRMRHENE� OMVNIPHEF� WàWXIIQMW� XIPPMXYH

XSSHIX� NE�OSLI�WEEZEH�XÚÚ�EPYWXEQMWIOW

MRJS�OÙMO�XSSXQMWXIKIZYWIKE�WISXYH�SWE��

TSSPIH�h�XSSXQMWàOWYWIPI�PÈLIF�XSSXQMW�

XIPPMQYW��SWXYSWEOSRREPI�XIEZI�SWXY��ZENE���

HYWIWX�� OVIHMMHMOSRXVSPPMPI� NE� VEEQE�XY��

TMHE��QMWàOWYWIPI�EKE�ZENEPMOIWX�IXXI�QEO��

WYHIWX�NRI��
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8IPPMQYWTÙLMWI�XIKIZYWI�NYLXMQMRI�SR�QEWWXSSXQMWI�SQEWX�TEPNY

OIIVYPM�WIQ�h�ZÙMQEPMOI�XIKIZYWXI�NE�XSSHIXI�OSQTSRIRXMHI�OSQ�

FMREXWMSSRI�XIOMF�QMXQI�WYYVYWNÈVKY�ZÙVVE�VSLOIQ��7II�XÙXXY�IM

WEE� IREQ� TEFIVM� NE� TPMMEXWMKE� XIPPMQYWTÙLMWX� XSSXQMWX� IHYOEPX

NYLXMHE�

8ÚÚWXYW

QÈVXW�����

��

d 8SSXIEVIRHYWI� àOWYW� PIMHMW�QÚÚFPMXYVKY� EREPààWMHIW�� IX

XYVYP�SR�TSXIRX�WMEEPRI�RÙYHPYW�OIVKIWXM�OSQFMRII�VMXEZE�NE

OSLERHEXEZE�QÚÚFPM�NÈVIPI��/PMIRHMH�WSSZMZEH�MWI�QÚÚFPMX

OSQTPIOXIIVMHE��QÈÈVEXE�ZMMQMWXPYWQEXIVNEPI��OETM�QÙÙXI�

YWXI�EVZY�NRI
�

d 8SSXIEVIRHYW�ZEPQMWXEF�QENERHYWXEVOZEVE�EFMP�IXXI�XSSXI�

WIIVME�<�XSSXQMWTVSXWIWWM�NE�OSQTSRIRHMZENEHYWIH��.ÈPKMHIW�

TEVEP�PIIPWIPX� SQELMRRE� OYNYRIQMWX�� NÙYEF� XSSXIEVIRHYW

NÈVIPHYWIPI��IX�RÈM�XIOW�OETTMHIPI�OPEEWYWXI�TEOOYQMRI�SR

XSSXIWIIVME� OEWYQPMOOYWI� WIMWYOSLEPX� IFESXWXEVFIOEW��

RMRK� TMMVEF� ZEPMOYXI� XIKI�QMWI� ZÙMQE�PYWI� STXMQEEPWIPI

XEWIQIPI�

d 3WXYàOWYW�EWYF�PÈFMVÈÈOMQMWXIWWI�QE�XIV�NEPMHI�NE�OSQTSRIR�

XMHI�LERKIXI�àPI��3XWYWXEXEOWI��QMHE�SR�QÙMWXPMO�XSSXE�IRHEP�

QMHE�SWXE��2IRHI�SXWYWXI�NESOW�ER�REF�MRJSWàWXIIQ�XIEFI�XSSX�

QMWI�SQE�LMR�RE�NE�XSSXQMWWIEHQIXI�LÙMZEXYWI�OSLXE�

d )HYOE�QààKMXÚÚ�XYPIQYWIRE�WSSZMF�OPMIRX�ZSVQMWXEHE�XIPPM��

QYWI�



86-1-8�%�7�SR�XIMRYH�RMM�8EERM�OYM�ZÈPMW�

QEMWXI�XSSXQMWIXXIZÙXIXIKE�OSSWXÚÚH�EPE��

XIW�������EEWXEWX��/YM�ZÙVVIPHE�������NE������

EEWXEX�� WMMW� OYMHEW� SR� QYYXYRYH� MRJS��

�XILRSPSSKME�OEWYXEQMRI�XÚÚWXYWWIOXSVMW#

������ EEWXEP� SPM� MRJSXILRSPSSKME�QMHEKM

WIPPMWX��QMHE�OEWYXEXM�OSRXSVMW��IX�WEEHE

EPKIPMRI�àPIZEEHI� XSSXQMWTVSXWIWWMHIWX�

XSSXI�WXVYOXYYVMWX��PSKMWXMOEWX�NQW��4VEIKY

OEWYXEXEOWI� MRJSXILRSPSSKMEX�SXWI�XSSX�

QMWXWILLMW�h�WII�SR�NÙYHRYH�XEZEXÚÚXE�

NERM�� 8SSXNE� àLMPHEF� SQE� -8�PELIRHYWI

MRXIVRIXM�OEYHY�OE�NYFE�OPMIRXMHI��XEVRM�

NEXI�NX�SQEKE�

1MXXI�EMRYPX�XEVOZEVE��ZEMH�OE�VMMWXZEVE�SR

PÈFMRYH� WIPPI� ENEKE� WYYVI� EVIRKY�� 8ÈRY

WIPPIPI�SR�WEERYH�ZÙMQEPMOYOW�-8�VEOIR��

HE�QMRI�IXXIZÙXXI�OÙMKMW�ÈVMZEPHOSRHEHIW

�RX�XSSXQMWWIEHQIXI�PMMHIWXEQMRI�QENER�

HYWXEVOZEVEKE
��

86-1-8�%�7�OPMIRXMHI�LYPOE�OYYPYF�WEHY

XSSXQMWIXXIZÙXXIMH��1MPPMRI�SR�SPRYH�XIV�

ZMO�PMOY�QENERHYWXEVOZEVE�TÙLMPMRI�OEWY��

XIKYV�XIMI�OPMIRXMHIPI#��

86-1-8MKE�SR�XSSXNEH�PIMHRYH�PELIRHYWI

OELIPI�WYYVIPI�QYVIPETWIPI��XSSXIZEVMER��

XMHI�LEPHEQMRI�NE�XSSHIXI�OSRJMKYVEXWMSSR�

1IMI�OPMIRXMHIP�SR�QÈVOMQMWZÈÈV�WIPX�ZÈLI��

RIRYH�LEPHEQMWX�ZENEZ�&31MHI��XSSXI�OSQ�

TSRIRXMHI�� MRKP�FMPP� SJ�QEXI�VMEPW
�EVZ��/E

XYVYPI� NÙYHQMWI�EIK�SR�SPRYH�OVMMXMPMRI

RÈMXENE�� WEQYXM� WYYXPMOOYW� VIE�KIIVMHE

QYYXYRYH�XYVYXMRKMQYWXIPI�

1MPPMWIH�ZEPHOSRREH�ZENEZEH�QENERHYW�

XEVOZEVE�EFMP�LEPHEQMWX�OÙMKI�IWMQIWIRE#

)WMQIRI� ZÙXQIXÈLXWYWIKE� ZEPHOSRH� SR

&31M�WXVYOXYYV��8SSXNEH�SR�LÈHEW�ERH�

QIXI�LEPHEQMWIKE�WEVREWXIW�&31M�WXVYO�

XYYVMHIW��p1E�YRYWXEWMR�YYIRHEHE���r�SR

XMLXM�OYYPHYH�ZEFERHYW��7IIKE��OÙMKITIEPX

XYPIOW�WEEHE�XÈMIPMOYPX�OSRXVSPPM�EPPE�&31M

WXVYOXYYV��WMMW�PESZEVYH�NE�QEXIVNEPM�ZENE��

HYWI� TPERIIVMQMRI�� 1ÙRIP� NYLYP� XYPIF

XIKIPIHE�OE�XSSXQMWZÙMQWYWIKE��

1MHE� WSSZMXEXI� XSSXQMWIXXIZÙXIXIPI�� OIW

EPPIW� OEEPYZEH� QENERHYWXEVOZEVE� WSIXE��

QMWX#�

/EWYXYWIP�SPRYH�WàWXIIQ�XYPIF�YRYWXEHE�

1MXQIH�TVSNIOXMH�OERREXEZEH�NYWX�WIPPMWI

WYLXYQMWI�XÙXXY�h�p1I�XELEQI�RMM��REKY

SPM� ZEREWXMr�� /MRHPEWXM� TIEOW� IXXIZÙXI

SPIQE�XIEHPMO�SQE�àPHMWXIWX��ZENEHYWXIWX

NE�QMXXI�XEOIVHYQE�HIXEMPMHIWWI��2ÈMXIOW

ZÙMF�OPMIRX�SXWYWXEHE��IX�XEVRIEIKEHI�STXM��

QIIVMQMWIOW� PSSFYF� XE� OÙMKMWX� OÈWMXWM

XILXYH�TVSXWIWWMHIWX��1IMI�NESOW�SR�XÈLX�

WEMQ� WII�� OYMHEW� IXXI�ZÙXXIH� QENERHYW�

XEVOZEVE�TEOOYNEXI�TSSPI�TÚÚVHYZEH�RMRK

QMHE�RIQEH�SQEOSVHE�ZEWXEZEH�h�WYLX��

PYW��/ÙMO�WÙPXYF�WIPPIWX��QMPPMRI�SR�OPMIRHM

ZMWMSSR��/EW�IXXIZÙXXI�XELEF�OEWYXEHE�QE�

NERHYWXEVOZEVE�WIPPIOW��IX�QYYXE�NE�STXM�

QIIVMHE� SQE� XSSXQMWX�� ZÙM� WSSZMXEOWI

XEVO�ZEVEKE�XSIXEHE�WIRMWIMH�ÈVMTVSXWIWWI�

1MPPMWIH�SR�TYHIPMOEIPEH��OYLY� XSSXNEH

)64�PELIRHYWX�NYYVYXEHIW�XEOIVHYZEH#

2IRHIOW�SR�XÚÚXENEH��OIW�IM�SPI�QSXMZIIVM��

XYH�NE�IIPMWXEZEH�IRHMWX�PELIRHYWX��)XXI��

ZÙXXI�ZMWMSSR�NE�ZENEHYW�QYYXYWXIOW�IM�SPI

RIMPI�TMMWEZEPX�LÈWXM�WIPKIOW�XILXYH��
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d /PMIRX�OSQTPIOXIIVMF�OEXEPSSKM�ZÙM�QààKM�EKIRHM�EFMP�IRHEPI�WS�

FMPMOY�QÚÚFPM��7IINÈVIP�WEEF�XE�OSLI�VIEEPWI�XEVRIXÈLXENE��OYRE

WàWXIIQ�XIEF�XSSXQMWVIWWYVWWMHI�OEWYXYWX��ZENEPMOI�QEXIVNEPMHI

LYPOE�PESW�NE�XIMWM�XÈLXEIKE�QÙNYXEZEMH�XIKYVIMH��7EQYXM�WEEF

OPMIRX�OSLI�XIEHE�XSSXI�PÙTPMOY�LMRRE��WIWX�QENERHYWXEVOZEVE�SR

WIPPI�ZEWXEZEPX�WSSZMXYH�XSSXIPI��QEXIVNEPMPI�NRI�ZÈPNE�EVZYXERYH�

d 7ÙPXYZEPX�OEXIKSSVMEWX��QààO�IXXI�QEOWYKE�ZÙM�OVIHMMX
�WEEF

OPMIRX�PÙTPMOY�XEVRIXÈLXENE�TÈVEWX�IWMQIWI�SWE�QEOWI�XEWYQMWX

ZÙM�SRKM�EPKWIPX�QENERHYWXEVOZEVE�ZÈPNE�EVZYXEXYH�XÈLXEIK�

PÙTPMO� NE� XIPPM�QYWI� OMRRMXEQMWIP� WII� ZSVQMWXEXEOWI� RMRK�

ERXEOWI�XSSXQM�WIWWI�

d /SQTSRIRXMHIPI�� QMW� SWXIXEOWI� WMW�WI� MKE� XIPPMQYWI� NESOW

IVEPHM��HMWEM�RMIPIQIRHMH�ZQW
��PYYEOWI�WàWXIIQMW�EYXSQEEX��

WIH�SWXYXIPPMQYWIH��WX�SWXYàOWYW�WEEF�MRJS�WEQEEIKWIPX�XSSX�

QMWàOWYWIKE��IX�ZENEHYWIP�OSLI�XIKYX�WIQE�LEOEXE�

d /PMIRHMPI�XEVRMXEOWI�OEYT�ÙMKI�EIKWIPX��QÙMWXPMOY�QEVKMREEPMKE

RMRK�WàWXIIQM�NÈÈF�XIEZI�OPMIRHM�IIPMWXEXYH�ZEVMERHM�OSLXE�

QMHE�ZÙMF�LMPNIQ�OEWYXEHE�NÈVIPQààKMP�ZÙM�LSSPHYWIW��
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4SYPWIR�VÈÈKMZEH�MRXIVZNYYW�EVIRKY�LàT�TIWX��QMPPI�SR����EEWXEKE�XIMRYH�XSSXQMW��

IXXIZÙXIXIPI�TEOYXEZ�QENERHYW�XEVOZEVE���
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9YI� QENERHYWXEVOZEVE� WMWWIWIEHQMRI

EPKEW�0MRGSREW�������EEWXEP��7IRMWX�XEVO�

ZEVE� 7SPSQSR�QEEMPQEW� IREQ� IHEWM� IM

EVIRHEXYH�� QMWXÙXXY� OEHYW� )IWXMW� XYKM�

0MRGSRE�NYLEXYWI�PMMKI�7ZIR�)VWPMRK�XYR�

RMWXEF�� IX� 7SPSQSRM� EREPààXMOE� ZÙMQE��

PYWIH�SPMH�NYFE�REKYRMM�ENEPI�NEPKY�NÈÈRYH

h�OMMVIXIP�OEWZYEEWXEXIP�IM�WEERYH�IREQ

TVSKVEQQMWX� OÈXXI� MRJSX�� QMHE� SXWYW�

XEQMWIOW�ZENE�SPM�

/E�PESW�SPM�WIKEHYWX�TEPNY��1ààNE�ZÙMW�PES�

TVSKVEQQMWX�ZEEHEXE��IX�WIEP�SR�QÙRHE

VYPPQEXIVNEPM�����Q���0ESW�OEYTE�OSQT��

PIOXIIVMHIW� WIPKYW� EKE�� IX� WII� OSSWRIF

OSPQIQIIXVMWXIWX�NYTTMHIWX��QMW�VYPPMHIWX

SR�NÈVIPI�NÈÈRYH��/PMIRHM�ZENEHYWM�WIPPMRI

SPYOSVH� IREQEWXM� IM� VELYPHERYH�� 7IHE�

OYW�QMRKM�EWM�PESW�àPHWI�EWYW��XIEHMW�EM��

RYPX� PESQIIW� NE� WIHEKM� NYLYP�� OYM�OIIKM

TSPRYH� OEYTE� ZELITIEP� OYLYKM� QYNEPI

XÙWXRYH�

0--+%�4%0.9�%6)2(%.%-(

)WMQIWIW�IXETMW�SXWYWXEXM�0MRGSREW�NYY�

VYXEHE�YYW�XEVOZEVE�SWXY�QààKM�SWEW�NE

VEEQEXYTMHEQMWIW�� /ÙMO� EKE� EPKEW� ZEI�

ZEPMWIPX��ÀPIWERHI�TàWXMXYWX�EWYW�XEVOZEVE��

EVIRHENEPI�OSSWXEQE�IXXIZÙXXIW�QSS�HYW��

�XEXYH� KVYTT�� OYLY� OYYPYW� àOW� MRM�QIRI

VEEQEXYTMHEQMWIWX�� SWXY�� NE�QààKMSWE��

OSRREWX�RMRK� � PESWX��6IIKPMRE�SPMH�RIIH

SWE�OSRHEHI� NYLMH�� OIPPIP� ZEVEWIQEX

OSOOY�TYYHIX�XEVOZEVE�NYYVYXEQMWIKE�IM

SPRYH��0ES�NYLEXENE�.ER�1IVIWQEE�QIIRY��

XEF��IX�MRMQIWIH�SPMH�SQE�QÙXIXIKE�ZEREW

TVSKVEQQMW�OMRRM�NE�YYX�LEOEXM�WIPPI�NÈVKM

WIEHQE��p.YYVYXYWTVSXWIWWM�PÙTYW�WEMQI

EVY�� IX�EYV� PÈLIF�ZEPIWWI�OSLXE�r�RIRXMW

1IVIWQEE�

)VWPMRK�PMWEF��IX�XEVOZEVE�NYYVYXEQMWIOW

WEM�PMMKE�WYYV�KVYTT�QSSHYWXEXYH��p-KE��

àOW�LEOOEW�SQE�EWNE�ENEQE�NE�OYRE�OSKI�

QYWX�IM�SPRYH��WMMW�JERXEWIIVMXM�àPI�RMRK

XIOOMW� àPIEVIRHEQMRI�� 0EWMQI� IRHEPI

XILE�ZÈKE�TEPNY�EWNY��QMHE�QI�IM�ZENERYH�r

1IVIWQEE�WÙRYP�XYPIRIW�WII�OSKIRIQE�

XYWIWX�h�WSSZMXM�MKEWYKY�EWNY��EVIRHENE�SPM

EKE�ZÈKE�ZEWXYXYPIPMO�NE�XIKM�OÙMO�WÙRE�

WÙREPX�ÈVE�
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8àLMEVIRHYWXIPI� PIMXM�EKE�PELIRHYW��/YM

XIMWIW� IXETMW� PESLEPHYWX� NYYVYXEXM�� WMMW

IREQ�)VWPMRKY�OMRRMXYWIP� XàLNE�VELE�IM

QEOWXYH�� %TTM� OYXWYXM� ZÈPMRI� TIEOEWY��

XENE�h�MRMQIRI��OIPPIP�SPM�SPIQEW�OEWYXENE

TSSPI� TIEPX� ZEVEWIQ� OSKIQYW�� /EPZM�

8IVMRK� SPM� 4VIQME� 8EPPMRRE� /àPQLSSRI�

-8�EVIRHYWNYLMRE�ZÙXRYH�OEWYXYWIPI�-8�

PELIRHYWM�EPEXIW�àPHMWXIWX�XÚÚTVSXWIWWMHI

NYLXMQMWIWX�OYRM�XSSXQMWI�NE�PESLEPHYWIRM

ZÈPNE��4VIQME�8EPPMRRE�/àPQLSSRI�QENER�

HYWXEVOZEVE� EVIRHYWXIWX� VÈÈOMW� 8IVMRK

ENEOMVNE�̈ VM�-8�IIPQMWIW�RYQFVMW
��)VWPMRK

WIPKMXEF��IX�8IVMRKY�SPYPMWMQ�VSPP�SPM�MRJS

ZELIXEQMRI�0MRGSRE�NE�EVIRHENE�&'7�-XIVE

ZELIP��p1IMI�SQE�OSKIRIQEXYWIW�IM�SWE��

RYH� WSSZI� ÙMKIW� OIIPIW� IWMXEHE�� /YRE

/EPZMP�SPM�WII�OSKIQYW�SPIQEW��WMMW�XIQE

SPM�WIEP�ZELIP�XÙPKMOW�r�VÈÈKMF�)VWPMRK�

&'7�-XIVE�OPMIRHMLEPHYV�6EMRMW�1MXX�RÙYW�

XYF��IX�ZÈPMRI�OSRWYPXERX�EMXEW�OMRHPEWXM

ZÙXQIOEWYXENEXIP�TEVI�QMRM�TEVXRIVMWX�EVY

WEEHE��3PYPMRI� SPM� OE� XYKM� SXWYWXI� XIKI��

QMWIP��OYRE�NYYVYXEXM�JYROXWMSREEPWYWX�

QMPPIW�IXXIZÙXXIP�IRHEP�TYYHYW�OSKIQYW

�PES�NYLXMQMRI
��p:ÈPMRI�OSRWYPXERX�EFMW�

XEW�IXXIZÙXIX�SQE�ORS[�LS[tKE�XYKIZEPX�r

7ÈVEZEMQ�PELIRHYW��QMW�OSSWXÚÚW�PIMXM��SPM

PES�WXERHEVHPELIRHYWIPI�PMWEXYH�IVMEVIR�

HYW�VYPPQEXIVNEPM�EVZIWXEQMWIOW��)REQ�IM

XIOM� SPYOSVHE�� OYW� PESW� SR� VYPPQEXIV�

NEPMHIWX�NÈVKM�EMRYPX�NYTMH��2ààHRI�PELIR�

HYW� TIEF� NÈVKI� QEXIVNEPMHI� QELY� àPI

¹44-1-7)+%�
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0MRGSRE� 4ÙVERHEOIWOYWI� QE�

NER�HYWXEVOZEVE� NYYVYXEQMWI

EPKYWIW�XIPPMW�JMVQE�EVIR�HYWM�

QMHE�WMMERM�IM�OEWYXEXE��8ÚÚHI

OÈMKYW�ÙTMXM�RÈKIQE�XIKI�PMOOI

ZENEHYWM�RMRK�NYLX�OMRRMXEF��IX

YYIH� EVIRHYWIH� XEWYWMH� IRH

NYFE�EEWXEKE�ÈVE�

0MRGSRE�NYLEXYWI�PMMKI�7ZIR�)VWPMRK �ZEWEOYP
�NE�PES�NYLEXENE .ER�1IVIWQEE SR�VELYP�PESLEPHYW�

XEVOZEVE�NESOW�XIPPMXYH�IVMPELIRHYWXIKE��QMW�WEMH�WIPPMWIH��QMHE�IXXIZÙXXI�MKETÈIZEXÚÚW�ZENEF�



OÙMOMHIP�VYPPMHIP��MKE�VYPP�SR�àOW�TEVXMM


NE�àXPIF�IXXI��QMPPMWIPX�VYPPMPX�XYPIF�WSSZM�

XYH�NYTT�PÙMKEXE��ZÈLIRHEHIW�SPYPMWIPX

OEHY�WMH
��/YM�SR�ZENE�IVM�VYPPMHIWX�QEXIV�

NEP�OSOOY�TERRE��WMMW�WSSZMXEF�XE�WEQYXM

àLI�TEVXMM�VYPPI��IX�IM�SPIOW�XSSRM�IVMRI�

ZYWM��p7IIWYKYRI�VYPPMOEYFE�PELIRHYW

SR�SQE�QEXIQEEXMPMWI�ZEPIQM�TSSPIWX

ZÈKE�OIIVYPMRI�XISWXEHE�NE�WII�SR�QIMPI

XIEHESPIZEPX�EMRYPEEHRI�r�XIEXEF�1MXX�

4IEKM� XIOOMW� 0MRGSRE� PESW� OE� XÚÚNÙY

OSOOYLSMH��/YRE�OEYFEH�SPMH� WEERYH

PESEEHVIWWMH��WMMW�IM�OYPYRYH�IREQ�RMM

TEPNY�EIKE�OEYFE�àPIWPIMHQMWIPI�PESWX�

-KEP�EWNEP�SR�EEHVIWWM�NÈVKM�OMRHIP�OSLX��

)VWPMRK�NE�1IVIWQEE�XYRRMWXEZEH�OE��IX

IREQ�IM� PÈLI�OEYT�OEHYQE�h�QMOW� NE

OYLY�WII�ZEVIQ�OEHYW��IM�XIE�REH�WMME�

QERM�ÚIPHE��p%VZER��IX�XIIRMWMQI�PESLEP��

HYWI� MRZIW�XIIVMRKYH� XEKEWM� NYFE� EEW��

�XEKE�r�PIMEF�)VWPMRK�NE�PMWEF��p)XXIZÙXXI�

NYLMRE�àXPIR��IX�SPIQI�WIPPI�XEVOZEVEKE
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XII�RMRHYWI�XEKEQMWIOW�OEWWEPELIRHYWM�

0ELIRIW�OE�OSRXWIVRM�IXXIZÙXIXI�àLMWI

EVYERHPYWI� TVSFPIIQ�� )VWPMRK� VÈÈKMF�

OYMHEW�ZEVIQ�RÈLXM�XSLYXYPX�ZEIZE��IX

IXXIZÙXIXI� EREPààXMOE� WEEOW� OYMHEKM

WXERHEVHMWIIVMXYH��7IPPIOW�TMHM�XIKIQE

)\GIPMW�OÙZEWXM�XÚÚH��ÀLMWIP�TPEXZSVQMP

SPPIW�WEEF�EKE�EVYERHPYWI�OÈXXI�OSPQI
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XIZÙXIXI��QààKM�MRMQIWXI�ZQW�OEYTE�

/YRE�WYYVIQEH�EVIRHYWIH�SR�0MRGSREW

QENERHYWXEVOZEVEKE�XILXYH��WMMW�ZMMQEW�

XIP EEWXEXIP�SR�EVIRHYWXI�QELX�VEYKI��

RYH�h�RIMH�SR�)VWPMRKM�WÙRYP�����EEWXEW

NE�WIPPM�WIOW�NÈÈF�QELX�OE�XÈREZY�

1IVIWQEE�VÈÈKMF��IX�XYPIZMOYW�SR�QÙIP�

HYH�OEWYXYWIPI�ZÙXXE�PESW�OE�OÈWMWOÈR�

RIVMH�NE�QààKMQIIWXIP�TMLYEVZYXMH��IX
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/EQTEERMEXI� OSVVEPHEQMRI� SR� OEYFER�

HYWIXXIZÙXIXI�àOW�PIQQMOZÙXXIMH�QààKM��

OÈMFI� XÙWXQMWIOW�� 8MLXM� SR� NEIOEY��

��FER��HYWIXXIZÙXXIW� OEWYXYWIP� ZÈLIQEPX

OEOW�XEVOZEVE��OEWWEHIW�QààKMXEVOZEVE�NE

OIW�OYWIW�JMRERXWXEVOZEVE��7II�EKE�XÈLIR��

HEF�� IX� WSSHYWOEQTEERMEX� PYYIW� TIEF

QYYHIXYH�XMRKMQYWIH�OÙMKITIEPX� WMWIW�

XEQE� OIWOYWI� XEVOZEVEWWI� NE� WIINÈVIP

ZMMQE�YYIRHYWIH�OÈWMXWM�WMWWI�OE�OEYT��

PYWI�OEWWEHI�SQEWWI��%MRYàOWM�OEQTEE�

RME�LMRHEHI� WMWIWXEQMWIOW� OYPYF� WIIKE

XSLYXY�EIK�

8ÚÚH�PMWERHYF�ZIIPKM��WIWX�OEQTEERMELMR�

HEHI�QYYXQMWIOW�EOXMMZWIOW�NE�QMXXIEO��

XMMZ�WIOW�TIEF�QààNE�ZÙM�IXXIZÙXXI�-8�IIWX

ZEWXYXEZ� MWMO� WIHE� OEYTPYWI� OEWWEXEVO�

ZEVEW�MWI�OÈWMXWM�ÙMKIP�ENEP�XIKIQE�

/E� OEQTEERMEXIWX� XEKEWMWMHIRE� XYPIZE

MRJS�OSOOYWEEQMRI�NE�EREPààWMQMRI�ZÙXEF

SQE�ENE�NE�XMLXM�WEEF�WIHE�XILE�EPPIW�TÈVEWX

OEQTEERMEX�h�WII�ZÙMF�EKE�SPPE�NYFE�PSS�
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�SR�OEQTEERMEXI
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XIOOMRYH�ENEPMRI�PÙXO�h�IXXI�ZÙXXIP�NÈÈF�TS�
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4%0.9�733(97897-�

/366%+%�32�3,80-/
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ZÙXI�ZENEF�OMRHPYWX��IX�OEWWEHIW�SR�QMWXE�

LIW�OEQTEERMEXI�OSVVEP�EPEXM�EYXSQEEX��

WIPX�ZÈPNE�EVZYXEXYH�ÙMKI�QààKMLMRH�

3PIXEQI��IX�OSHYQEMRI�VÙMZEOIXX�SXWYW�XEF

XYVYP�ZEPMXWIZEX�OEVQM�OSROY�VIRXWM�EVZIW�

XEHIW�OIWOIRHYHE�TàWMOPMIRXMHI�LSMHQM��

WIPI��7IIKE�TEOYXEOWI�PSNEEPWI�XIPI�OPMIR��

XMHIPI�QMXYX�RR�TVÈÈRMOYX��1EVM�1EE�WMOEW

WEEF�OPMIRHMOEEVHMKE�QERXPM�XIPX�NE� NSTI�

HIPX� �	� WSSHYWXYWX�� 0MWEOW� OIL�XMF� OYRM
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RMRK� XEVOZEVE� WYYHEF� OÙMOM� EWNESPYWMH

EVZI�XIKIQMWIP�EVZIWXEHE��,EPZIQEP�NYLYP

EKE�OYPYF�OPMIRHMXIIRMRHENEP�XàOO�XÚÚH�NE

TEPNY� EIKE�� IX� ÙMKIH� LMRREH� àPIW� PIMHE�

1EVMP�NÈÈF�SSXEQMWIWX�RIKEXMMZRI�SWXYOS�
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PYWXI� OIXX� NE�ZÙM� OEWYXEXEOWI� QMXQIMH

OEYFEQÈVOI��WMMW�WEEF�OEQTEERMEMH�PYYE

IVM� OEYTPYWXI� NE�ZÙM� OIXXMHI� PÙMOIW�� /E�

OIXXMHI�NESOW�XILXYH�OEQTEERMEH�ZÙMZEH
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d� ZEPMXEOWI��QMPPMWXIPI�OEYTEHIPI�OILXM�

ZEH�WSSHYWLMRREH��%PPELMRHYWX�SR�ZÙM�

QEPMO� QÈÈVEXE� OÙMOMHIPI� OEYTEHIPI

OSVVEKE�ZÙM�OEYFEOEXIKSSVMEXI��XSS�XI��

VàLQEHI�ZÙM�OEYFE�TÙLMWIPX��%PPELMRH�

PYW�QÈÈVEXEOWI�OEW�TVSXWIRHMPMWIPX�ZÙM

TERREOWI� OEY�FEPI� YYW� WSSHYWLMRH�

ÀOW�OEYT�ZÙMF�SPPE�QMXQIW�EOXMMZWIW

OEQTEERMEW�
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QÈÈVEXE�YYI�WSSHYWLMRRE�OEW�OÙM�OM��

HIPI�OEYTEHIPI�OSVVEKE�ZÙM�OEYFEOEXI��

KSSVMEXI�� XSSXIVàLQEHI� ZÙM� OEYFE��

TÙLMWIPX�� /PMIR�HMPI� X�IOMP� ZÙM� EVZIP�

EPPE�LMRHPYWMRJSX�IM�OYZEXE�

d� 7SSHYWTEOOYQMRI �HMWGSYRX�SJJIV
 h

ZÙMQEPHEF�QÈÈVEXE�YYI�WSSHYWLMRRE

OÙM�OMHIPI� OEYTEHIPI� OSVVEKE� ZÙM

OEYFEOEXIKSSVMEXI��XSSXIVàLQEHI�ZÙM

OEYFETÙLMWIPX�� /PMIRHMPI� OYZEXEOWI

X�IOMP� ZÙM� EVZIP� EPPELMRHPYWMRJS�� WX

OEQTEERME� RMQIXYW� NE� EPPELMRHPYW

TVSXWIRXMHIW�

d�1MXY�EPPELMRHPYWX�OSVVEKE �QYPXMFY]

HMWGSYRX
 h�ZÙMQEPHEF�OSSWXEHE�Qàà��

KM�OSKY�WIP�TÙLMRIZEMH�EPPELMRHPYWM��RX

��!���ZÙM�XIEXYH�OSKYWI�SWXQMWIP�WEEF

QMRKM�TVSXWIRHM�EPPELMRHPYWX�

d� /SSWXE� NE� OSQFMRIIVM �QM\� ERH

QEXGL
 h�ZÙMQEPHEF�OSSWXEHE�OSQT��

PIOXMHIP� TÙLM�RIZEMH� EPPELMRHPYWM�� RX
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QERI���	�XEZELMRREWX�WSSHWEQ�

)VM� XààTM� OEQTEERMEH� WEEF� OSSRHEHE
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ERH�QEXGL XààTM�OEQTEERMEMH
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IREQ�MWI�OÈWMXWM�YYWM�LMRHY�NE�OEQTEERM�

EMH�OEWWEWàWXIIQM�WMWIW�XEQE��RMM�ZÈLIRIF
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1MW�ENIRHEW�6EQMVIRXM�QENERHYWXEVO�

ZEVE�ZELIXEQE#

/EWYXEWMQI�EEWXERM������OSROYVIIVMZEX

QENERHYWXEVOZEVE��7II�XEVOZEVE�IM�WMWEP�

HERYH�EKE�XSSXNETSSPWIX�VIRXMQMWIOW�ZE�

NEPMOOY�PMWEJYROXWMSREEPWYWX��1IMPI�ZENE��

PM�OY�JYROXWMSSRM�PMWEW�ERXYH�JMVQE�XSPPI��

EIKRI�)IWXM�TEVXRIV��ÀLIP�LIXOIP�EKE�PÈO�

WMH�QIMI� ZEPMXYH� TEVXRIV� RMRK� XEVOZEVE

SQERMO� SQEZELIP� VMMHY�� QMWXÙXXY� QIMP

OEHYW�)IWXMW�XYKMXIIRYW��7II�WYRHMW�ZEE��

XE�QE�QYNEPI��WIWX�SPIQEWSPIZ�PELIRHYW�IM

SPRYH�IREQ�ZÙMQIPMRI�OSSW�QIMIKE�EVI��
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4YYHYWM�SPM�OE�QYNEP��2ÈMXIOW�SPM�TYYHY�

PMO�EVYERHPYW�NE�WIHE�SPM�XEVOZEVE�WYPIXYH

ERHQIFEEWM�XÙXXY�VEWOI�EVIRHEHE��7SSZM�

XYH�EVYERHPYWI�PMWEQMRI�SPIOW�OYNYRIRYH

ZÈKE�OYPYOEOW�

%IK�ENEPX� NYLXYW� ZERE� TVSKVEQQMKE� OE

SSXEQEXYMH� ÈTEVHYWM�� 8EVOZEVE� XSSXNE

QII�PIWX�SPM�RSVQEEPRI��IX�TEEV�TÈIZE�EEW�

XEW� SR�QENERHYWXEVOZEVE�QEEW� NE� TIEF

XEEWXEQE�ERHQIFEEWM�ZEVYOSSTMEWX�

1MOW�SXWYWXEWMXI�2%:M�OEWYOW#

2%:MPI�QMRIO�SPM�QIMI� 7SSQI�SQE�RMOY

SXWYW��7ÙPQMXYH�SPM�VEEQPITMRK�2SVVE�JMV�

QEKE�%MQMX�%7��OIW�XEVRMW�ZENEPMOY�VIRHM�

ZIVXMOEEPM� RMQIKE� )51�� 6EQM�VIRHM

9RKEVM�IWMRHYW�NYFE�OEWYXEW�%MQMXM�EVIR�

HEXYH�XEVOZEVE�

1MW�YYI�XEVOZEVE�OEWYXYWIPIZÙXQMWIKE

IXXIZÙXXIW�QYYXYW#

4MHMQI�SQE�TVSXWIWWMH�àPI�ZEEXEQE��)WM��

XIOW�XYPM�QÙRIH�RIMWX�àQFIV�OYNYRHEHE

QENERHYWXEVOZEVE�ZÙMQEPYWXI�NÈVKM��/YMKM

WEM�XILXYH�OE�ZEWXYTMHM�i�QENERHYWXEVO�

ZEVE�OSLIRHEXM�NYFE�SPIQEWSPIZEXI�TVSX�

WIWWMHI�NÈVKM�

8IMWIOW� XYPM� EVZIWXEHE�� IX� àOW� QIMI

OSRXWIVRM� IXXIZÙXI� NYFE� OEWYXEW� 2%:M

)51M�NE�QI�TMHMQI�SQE�XIKIZYWIH�OYNYR�

HEQE�RIRHI� NÈVKM�� 7EQEW� SR� TSWMXMMZRI

OàPK� WII�� IX�TVSXWIWWMH� PÈLIZEH� VMMOMHIW

WEVREWIQEOW�

9YIP�XEVOZEVEP�SR�ZEVEWIQEKE�ZÙVVIPHIW

QYMHYKM� ZÙMQEPYWM� VSLOIQ�� EKE� RIIH

XYPIF�WIPKIOW�ÙTTMHE��2ÈMXIOW�EVYERHPYWI

ZÙMQEPYWIH�� QMHE� QI� IM� SPI� OàPP� XÈMIW

QELYW�ZIIP�OEWYXYWIPI�ZÙXRYH��/YM��XELX�

WMQI� ZERE� TVSKVEQQMKE� YYX� VETSVXMX

WEEHE��WMMW�ZÙXXMW�WII�TEPNY�VELE�NE�EIKE�

OYRE�FEEW�SPM�OMRRMRI�NE�OÙMO�EVYERHIH

XYPM�TEVXRIVMPX�XIPPMHE��2%:M�TPYWW�SR�EKE

750�ERHQIFEEW��7II�XÈLIRHEF��IX�RààH

WEEQI�TEPNY�EWNY�MWI�ÈVE�XILE�NE�ERHQIH

EVYERHPYWIOW� XEVOZEVEWX� OÈXXI� MPQE�� IX

TIEOWMQI� WIPPI� IIWX� QMHEKM� NYYVHI

QEOWQE�i�OEW�ZÙM�)\GIPMKE�ERHQIFEEWMWX

TÈVMRKYMH�XILIW�

/YMZÙVH�YYW�QENERHYWXEVOZEVE�SR

TEVERHERYH�OPMIRHMXIIRMRHYWX#

/PMIRHMPI�SXWIWIPX�WYYVM�QYYXYWM�RÈLE�IM

SPI�� :ÈPXMWMQI� MWIKM� EVZIXVàOMWI�QYYXY�
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QMWX��HMWEMRMHIW�WIPPI�PMKMPÈLIHEWIOW�IIP��

QMWI� TVSKVEQQM� ZÈPNEWXEXEZEKE��8IKIPM��

OYPX�QI�MWI�EVZIMH�IM�TVMRHMKM��ZEMH�WEE��

HEQI�RIIH�IPIOXVSSRMPMWIPX�XIIRYWI�TEOOY��

NEPI��OIW�RIIH�OPMIRHMRM�XSMQIXEF�XEPPI�WS�

FMZEP� ZMMWMP�� OEW� I�TSWXM� ZÙM� XEZETSWXMKE�

%KE�2%:M�ERHQIFEEWM�SR�ZÙMQEPMO�àLIR�

HEHE�OEW�ZÙM�ZIIFMTSVXEEPMKE��OYW�OPMIRX

WEEF�ZEEHEXE�RÈMXIOW�SQE�EVZIMH�NE�XEWY��

QMWM�ZÙM�XILE�FVSRII�VMRKYMH��8ÙWM��LIXOIP

QI� WIHE� OàPKI� EVIRHERYH� TSPI�� SPIQI

VÙLOY� TERRYH� JYROXWMSSRMHIPI�� QMW� SR

MKETÈIZEXÚÚW�SPYPMWIQEH�

6IRHMPELIRHYWWI� PMWERHYW� EKE� ZÈKE

JYROX��WMSREEPRI�OEPIRHIV��OYWX�WEEF�NSSOW��

ZE�àPIZEEXI�VIRHMP�NE�ZEFEHIWX�WIEHQIXIWX

RMM� XSSXIVàLQEHI� OYM� XSSXI� XEWERHMP�

6EQM�VIRHM�ZEVEWIQEXIW�XEVOZEVEHIW�WIP��

PMWX�JYROXWMSREEPWYWX�TSPRYH�

/EW�IXXIZÙXXIW�ZÙIXM�YYW�QENERHYWXEVO�

ZEVE�VÙÙQYKE�ZEWXY�ZÙM�SPM�OE�ZEWXYWIMWY#

:EWXYTYRRMQMRI�SPM�WYYV��1YYHEXYWXI�ZMM��

QMRI�MRMQIWXIRM�SPM�WYLXIPMWIPX�OIIVYPMRI�

9YI�XEVOZEVE�NYYVYXEQMWI�ENEKVEEJMO�SPM

XMLI�NE�WII�NÈXXMW�MRMQIWXIPI�ZÈLI�EIKE�WIP�

PIKE�LEVNYQMWIOW�i�46�XÚÚH� NE�OSSPMXYWM

XILE�� /MMVYWXEWMQI�� OYRE� IIPQMWI� XEVO�

ZEVEKE�SPM� WIMW�OVMMXMPMRI� NE� WII�ZÙMW� MKE

LIXO�OSOOY�OYOOYHE��-KE�YYW�EWM�XIOMXEF

WXVIWWM��9YI�XEVOZEVEKE�LEVNYQMRI�TIEOW

SPIQE��i��OYYPMRI�TVSXWIWW��4ÈVEWX�WIHE

ZÙMF�NYFE�OEWYXENEXIPX�OE�TSWMXMMZWIX�XEKE�

WMWMHIX�WEEHE�

/EW�XEVOZEVE�XIWXMQMWIOW�NÈM�TMMWEZEPX

EIKE#

,EPF�SPM��IX�VIRHMPELIRHYW�IM�SPRYH�TÈVMW

OàTW� ZEPQMWXSSHI�� ZEMH� PÙTYRM� ZMMQMWX��

PIQEXE�IVMPELIRHYW��7IHE�SPM�ZEVIQ�NYY�

VYXEXYH� ZEMH� àLIW� IXXIZÙXXIW�� OIPPI

XIKI�ZYWWTIXWMMJMOE�SR�QIMI�SQEWX�ZIMHM�IV�

MRIZ��7IIKE�TMHMQI�IRRI�OEWYXYWIPIZÙXXY

XIKIQE�TEPNY�EVIRHYWM�ZÙM�ÙMKIQMRM�XIKM

XÈMIRHYWIH�%MQMX��%NEKVEEJMOY�XMLIHYWI

XÙXXY�NÈMH�EVIRHYWIH�OSVVEPMOYPX�ZMMQMWX��

PIQEXE�XIWXMQEXE�� 7II� XÈLIRHEW� EKE�� IX

EVIRHYWXIW�SPM�WIIW�ZMKY��QMHE�XYPM�LMPNIQ

NYFE�MKETÈIZEXÚÚ�OÈMKYW�TEVERHEHE��8IW�

XMQE�TIEF�VSLOIQ��)M�XSLM�SPPE�OMMVI��)RRI

XYPIF�MOOE�OSVVEPMO�OSHYXÚÚ�XILE��OYW�SR

TVSNIOXMTPEERMW�XIWXMQMWIOW�IXXI�RÈLXYH

SQE� OMRHIP� EIK�� /YM� EVIRHENE� àXPIF�� IX

XEVO�ZEVE�SR�XIWXMXYH��XÈLIRHEF�WII��IX�XE

ZEEXEW�� OEW� RYTYH� XÚÚXEZEH�� 7IPPIWX� IM

TMMWE��

1IMP�XSMQYW�YYI�XEVOZEVE�OEWYXYWIPIZÙX�

QMRI�TVEOXMPMWIPX�OSPQI�OYYKE��7IPPMWIPI

TVSNIOXMPI�SPIOW�EKE�RSVQEEPRI�OYPYXEHE

VSLOIQ��ZÙMF�SPPE�MWIKM�XIVZI�EEWXE�XMLIHEX

XÚÚH��7IIXÙXXY�NÈMKM�QIMP�TYYHY�ENEWX�ZM�

KEHI� ZÈPNEWÙIPYQMWIOW� NE� RIRHI�OÙVZEP�

HEQMWIOW��7IPPIPI�IM�XSLM�OÈIKE�PààE��/ÙMO

TVSXWIWWMH�XYPIF�ZMMQWI�HIXEMPMRM�PEWOYHIW

PÈFM�XIWXMHE��7II�ZÙXEF�TEPNY�EIKE��EKE�WIP�

PIKE�XYPIF�EVZIWXEHE�

1MHE�XI�SQE�OSKIQYWIWX�SWOEXI�WSSZM�

XEHE�IXXIZÙXIXIPI��OIPPIP�QENERHYWXEVO�

ZEVE�OEWYXYWIPIZÙXQMRI�IIW�WIMWEF#

3PYPMRI�SR�ZEPMHE�XYKIZ�TEVXRIV��8IMWIOW

XYPIF� ÈVE� XILE� IIPXÚÚ� SQE� ZENEHYWXI

OEEVHMWXEQMWIOW�� 8YPIF� PIMHE� OSQTVS�

QMWWI��%PEXM�IM�XEWY�RÙYHE�SQE�PELIRHYWM�

/YM�IXXIZÙXNE�OEWYXEF�ÈVE�QENERHYWXEVO�

ZEVE� SPIQEWSPIZEH� JYROXWMSREEPWYWIH�

WMMW�QEOWEF�XE�NY�EVIRHENEPI�ZÈLIQ�PMWE�

XEWY� IVMEVIRHYWXI� IIWX�� %VIRHENE� XIIF

OÙMOI��QMHE�XIQEPX�WSSZMXEOWI��OYMH�WIPPI

IIWX�ZÙMF�OPMIRX�QEOWXE�ZÈKE�OEPPMWX�LMRHE�

9YI� QENERHYWXEVOZEVE� NYYVYXEQMRI� IM

TVYYKM�JMVQEPI�IWMQIWIP�LIXOIP�IJIOXMMZ�

WYWI�OEWZY�ERHEKM��/YMH�WII�SR�TVSXWIWW

NE�TIEF�SPIQE�NÈXOYWYYXPMO��IX�XEVOZEVE�IM

TIEOW�TEEVM�EEWXE�TÈVEWX�NÈPPI�ZELIXEQE�

7MMW�NÙYEF�IXXIZÙXI�SQE�TVSXWIWWMH�XEVO�

ZEVEKE�OSSWOÙPPE�ZMME�NE�XIOMF�IJIOXMMZWYW�

)IWXMW�ZÈPNEXÚÚXEXYH�FEEWM�PMWEXM�LMPNYXM

OE�0IIHY�JMPMEEP�NE�PÈLMOYYHIP�PMWERHYF

0ÈXM��/YM�ZEPYPMRI�SR�NYFE�XÚÚXEZE�PELIR�

HYWI�OSTIIVMQMRI�OSRXWIVRM�REEFIVVMMKM

IXXIZÙXIXIWWI#

2%:�PYFEF�WEQEW�ERHQIFEEWMW�OEWYXEHE

QMXYX�IXXIZÙXIX��7II�ZÙMQEPHEF�WXERHEVH�

WIXI� TVSXWIWWMHI� OSVVEP� ZÈKE� OMMVIPX� NE

IJIOXMMZWIPX� OÈMZMXEHE� RX� IXXIZÙXXI� YYX

JMPM�EEPM�� 6EQMVIRHM� TYLYP� SR� OELNYOW

TVSXWIWWMH� VMMKMXM� ZIMHM� IVMRIZEH�� PMWEOW

XYPIF� QÈRKY� OE� MKE� VMMKM� YRMOEEPRI

WIEHYW�ERHPYW��7IPPIWX�XMRKMXYRE�EVIRHYW��

XIWX� WMMR� IM� TÈÈWI�� OYMH� VIEEPWIPX� SPIQI

WEEZYXERYH�XEWIQI��OYW�YYI�VMMKM�WEEQI

IXXI�ZÙXXIRE�ERHQIFEEWM�PMWEHE�RMRK�OÈMZM��

XEHE�ZÈKE�OMMVIWXM��
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JMRERXWPELIRHYW

0ESEVZIWXYW
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)PIOXVSSRMPMWIH�ERHQIPMMHIWIH�

OPMIRXMHI�XIPPMQYWXI�LEPHEQMWIOW
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8IIRMRHYW

QÈVXW�����

/àPPM�6IFERI��&'7�-XIVE�TVSNIOXMNYLX

6IRHMPELIRHYW�SR�6EQMVIRHM�OEWYXEXEZEWX

QENERHYWXEVOZEVETEOIXMWX� OELXPIQEXE

OÙMKI�IVMPMWIQ��2SVVE�EVIRHENE�%MQMX�%7M

IVMPELIRHYW� SR� PSSHYH� NYWX� WIEHQIXI

VIRHM��QààKM� NE� XIIRMRHYWIKE�XIKIPIZEXI

IXXIZÙXIXI�ÈVMTVSXWIWWMHI�XSIXEQMWIOW��

)IWXMW�ZÈPNEXÚÚXEXYH�FEEWM�OEEWEXM�LMPNYXM

0IIHY�JMPMEEP��PÈLMENEP�ZÙIXEOWI�IXXI�0ÈXM�

)XXIZÙXXI� PMWEQMRI� SPIQEWSPIZEWWI� ERH�

QIFEEWM�EMXEW�OEEWE�OE�0IIHY�TVSXWIWWMHI

RMRK�ERHQIWXVYOXYYVMHI�àLXPYWXEQMWIPI�

/YRE�ERHQIH�SR�àLXWIH��WMMW�TSPI�ERHQIXI

ZÙVHPYW�VMMKMXM�QMXXI�EMRYPX�OMMVIQMRM�OÈXXI�

WEEHEZ��ZEMH�OE�EHIOZEEXWIQ�
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0SSKMPMRI� WEQQ� SR� SXWMHE� XEVOZEVE�� QMW� OEXEF� IXXIZÙXXI

XÚÚNÙYLEPHYWI�ZENEHYWIH��)WMQIWIW�NÈVNIOSVVEW�XEWYF�YYVMHE��OEW

OEWYXYWIW�SPIZEP�QENERHYWXEVOZEVEP�SR�TEPKE�NE�TIVWSREPMPELIR�

HYW�ZÙM�XYPIF�PITTMHE�IVEPHMWIMWZE�VEOIRHYWIKE��

6ELZYWZELIPMWXI�XEVOZEVETEOIXXMHI�SQETÈVE�SR�OELNYOW�WII��IX

IREQEWXM� IM� TEOY� XSSXNE� IVEPHM� TEPKEQSSHYPMX�� 4ÙLNYWIOW� SR

WIEHYWERHPYW��QMW�SR�VMMKMXM�RMMZÙVH�IVMRIZ��IX�XEVOZEVEPELIRHYWI

XSSXNE�NESOW�PÈLIOW�MKE�VMMKM�IVM�PELIRHYWI�LEPHEQMRI�QÙXXIXYPX

OYPYOEOW�NE�WYYVI�XÙIRÈSWYWIKE�IM�SPIOW�RIIH�PELIRHYWIH�OE�TMM����

WEZEPX�TEMRHPMOYH��7IIXÙXXY�SRKM�TEPKE��NE�TIVWSREPMZEPHOSRRE

QSSHYPMXI�ZÈPNEXÚÚXEQMRI�ERXYH�OSLEPMOIPI�TEVXRIVMXIPI��OIW�XYR�

RIZEH�TEVIQMRM�XMRKMQYWM�RMRK�WYYHEZEH�OMMVIQMRM�VIEKIIVMHE

WIEHYWIQYYHEXYWXIPI�

/YRM� IIPQMWI� EEWXERM� SPM� OE�1MGVSWSJX� (]REQMGW� 2%:� )IWXMW

WIMWYW��OYW�PELIRHYWIW�TYYHYW�OSLEPMOIPI�XMRKMQYWXIPI�ZEWXEZ

TEPKEQSSHYP�� 7IPPI� OEXXMW� ÈVE� ZÈPMRI� TVSKVEQQ�� /PMIRXMHI

WEKIRIZEH�OàWMQYWIH�2%:M�TEPKEQSSHYPM�OSLXE�ERHWMH�&'7�-XIVE

EVIRHYWQIIWOSRREPI�NYPKYWX�ZÙXXE�ZEWXY�SXWYW�EVIRHEHE�2%:MPI

NYYVHI�)IWXM�SPYHIPI�WSFMZ�TEPKE��NE�TIVWSREPMPELIRHYW��2ààHWIOW

SRKM�&'7�-XIVE�4EPO�EVIRIRYH�WIMWY��OYW�WII�OEXEF�ÈVE�WIEHYWXIWX

XYPIRIZEH�RÙYHIH�TEPKE��NE�TIVWSREPMEVZIWXYWIOW��0MWEOW�SR�EVIR�

HYWQIIWOSRREP�WIPKI�EVYWEEQ��OYLY�NÈVKQMWXI�ZIVWMSSRMHIKE

IHEWM�PMMOYHE�
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4EPKE�� NE� TIVWSREPMEVZIWXYWI� PELIRHYW

&'7�-XIVE�4EPO�SR�QÙIPHYH�IXXIZÙXIXIPI�

QMW�ZEWXEZEH�ZÈLIQEPX�àLIPI�RIPNEWX�OVM�

XIIVMYQMWX�

)WMXIOW�WSFMF�PELIRHYW�IXXIZÙXIXIPI��OYW

SR�OEWYXYWIP�QMXY�TEPNEWOIIQM�NE�TEPOE

EVZIWXEXEOWI�VSLOIQ�OYM���PI�MRMQIWIPI�

/YRE�XÚÚXENEXI�ERHQIH��MWMOPMOYH�NE�EVZY��

PMWIH
�SR�ZENE�WMWIWXEHE�RMM�QENERHYWXEVO�

ZEVEWWI�OYM�OE�TEPKEPELIRHYWWI��WMMW�SR

WII�WYYVIQE�EVZY�MRMQIWXI�TYLYP�XàPMOEW

NE�EIKERÙYHIZ��XÙWXEF�ZMKEHI�XÙIRÈSWYWX

NE�WIPPI�XIKIZYWIKE�IM�PSSHE�PMWEZÈÈVXYWX�

8IMWIOW�WSFMF�WII�RIMPI��OIPPI�TEPKEEVZIW�

XYWI� EPKERHQIH� OSKYXEOWI� QMXQIWX

ÈVMTVSXWIWWMWX��ÀLMPHEXYH� PELIRHYWI� WY�

YVIOW�TPYWW�SR�TEPKE�EVZYXEQMWIOW�ZENE�

PMOI�ERHQIXI�WEEQMRI�WEQEWX�XEVOZEVEWX�

2MM�IM�SPI�ZENE�XILE�PMMHIWXYWM��QMW�WYYVIR�

HEZEH� ZIE� XIOOMQMWI� VMWOM�� 2ÈMXIOW

WEEHEOWI� XàOMXÚÚ�ERHQIH�SXWI� XSSXQMW�

QSSHYPMWX�NE�XYRRMEVZIWXYW�TVSNIOXMQSS��

HYPMWX�
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/SPQERHEOW� WSFMF� WII� IXXIZÙXIXIPI�� OIW

WSSZMZEH� ZÙMQEPYWX� TEPKEEVZYXYWI� ZÙM�

QEPYWM�NE�ZEPIQIMH�MWI�WIEHMWXEHE��ÀLIOW

QENERHYWXEVOZEVE�OZEPMXIIHMRÈMXENEOW�SR

WIEHMWXEQMWZÙMQEPYW�ILO�WII��OYM�TEPNY

WEEF�OEWYXENE�MWI�ÈVE�XILE�MPQE��IX�TIEOW

TÚÚVHYQE� ZÈPMWI� OSRWYPXERHM� ZÙM� XSSX�

NEJMVQE�TSSPI��2%:M�TEPKEPELIRHYWI�TYLYP

SR�OEWYXENEPI�NÈIXYH�ZEFEHYW�TEPKEWOII��

QI�OSLERHEHE��/EWYXENE��OIW�SR�IRHEPI

ZEWXEZE�PSSKMOE�WIPKIOW�XIMRYH��WEEF�MWI

YYXI�TEPKEWOIIQMHI�OSSWXEQMWIKE�LEO��

OEQE�

2IPNERHERE�OVMXIIVMYQMRE�WSFMF�TEPKE��NE

TIVWSREPMEVZIWXYWI� PELIRHYW� &'7� -XIVE

4EPO� IXXIZÙXIXIPI�� OIW� WSSZMZEH� LEPPEXE

SQE�ÈVMTVSXWIWWI�àLIWX�OIWOWIWX�OSLEWX�

7EQE� XSSXNE� PELIRHYW� SR� OIVKIQMRM

SQERHEXEZ��WIPPI�XÚÚTÙLMQÙXXIH�OEWYXE�

NEPI� XYXXEZEH�RMRK�EVZIWXYWI� XYPIQYWIH

JMRERXWEVZIWXYWIKE�àLMPHYZEH�

&'7�-XIVE�4EPO�SR�QENERHYWXEVOZEVE�2%:M

QSSHYP�NE�OYYPYF�WIPPI�OSSWWIMWY�WEQE��

QSSHM� REKY� SWXY�� ZÙM� JMRERXWSWE�� /ÙMO

ERHQIH�EWYZEH�2%:M�ERHQIFEEWMW�RMRK

RIRHI�PMMKYXEQMRI�TIEVEEQEXYWWI�XSMQYF

EYXSQEEXWIPX��4ÙLMQÙXXI�SR�WEQE�PMLXRI

REKY�2%:M�TYLYP��OEWYXENETSSPWIH�WIEHMW�

XYWZÙMQEPYWIH��OSRXSEREPààWMKE�WEVRERI

EVYERHPYW�� JMPXVIIVMQMRI� IVM� PSIRHMXIW�

JMRERXWEVZIWXYWIW�OMVNIPHEXYH��XYRRYWXI

OEWYXEQMRI�NTQ�
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���8ÚÚXENEOIWORI�EVZIWXYW�/SKY�XÚÚXENEKE

WISXYH�MRJS�SR�XEPPIXEXYH�XIQE�OEEVHMPI�

OYW�SR�RMM�PMLXWEQEH�MRJSOMPPYH�OYM�OE�TEP�

KEEVZIWXYWI�NE�TIVWSREPMLEPHYWIKE�WISXYH

XIEZI�� 0MWEOW� SR� OE�WYXENEP� ZÙMQEPMO� MWI

OMVNIPHEHE�ZENEPMOOI�ZÈPNY�TIVWSREPMERH�

QIXI�NESOW�

d àPHERHQIH��MWMOYERHQIH��EEHVIWWMH�

d PITMRKYPMWIH�OSOOYPITTIH��XÚÚPITMR�KY

PMMO�� XÚÚOSSVQYW�� XÚÚXIKIQMWI� OSLX� NE

EQIX�� TEPKEQÈÈVEH�� OSQTIRWEXWMSSRMH�

OMRRMTMHEQMWIH� NE� LàZMXMWIH�� QEOWYW�

XEQMWI�EPYWIH��XYPY�QEOWY�ZEFE��TIRWMS�RM��

OMRHPYWXYW� NRI
�� HSOYQIRHMH� ZÙM� RIRHI

OSSTMEH��

d XÈMIRHEZ� TIVWSREPMMRJS�� PETWIH�� LEVM��

HYW��OSSPMXYWIH��SWOYWIH��XÚÚXIVZMW�LSMH�

HSOYQIRXMHI�OSSTMEH��XÚÚXENE�JSXS�NE�XÈLX�

TÈIZEH�

7EKIPM�XIOMXEF�TEPKEEVZIWXYWWàWXIIQ�EVY��

WEEQEXYWM��OEIFYWM�NE�XSSF�OEEWE�VMOOY�

QMWM��WIIKE�TIEF�MKE�XÚÚXENE�XÈLXEIKWIPX

OÈXXI�WEEQE�RMM�TEPKE�OYM�OE�EVZIWXEXYH

WYQQE� TÙLNIRHYWI�� 4EPKE�EVZIWXYWI� PE�

LIRHYWIW� SR� ERHQIWXMO� IWM�XEXYH� XÚÚXE�

NEXIPI� XÈTWIPX� RMRK� OÈI�TÈVEWIPX�� 4EPKE��

PMTMOY�WEEF�XIQE�I�EEH�VIWWMPI�WEEXE�SXWI

2%:MWX�

��� 8ÚÚKVEEJMOYXI� TPERIIVMQMRI� NE� XIKI�

PMOY�XÚÚENE�VIKMWXVIIVMQMRI��3PIRIZEPX�ÈVM

MWIPSSQYWX�SR�ZENE�TPERIIVMHE�IXXI�XÚÚXE�

NEXI� XÚÚEIKE� �RX� OEYFERHYWIW� ZÙM� XSSX�

QMWIW
�� QYMHY� IM� SPI� TÙLMÈVM� WYNYZ� XSM��

QMQMRI�ZÙMQEPMO��7IPPIOW�WIEHMWXE�XEOWI

VIIKPMH��RSVQXYRRMH��ÙLXY��NE�ÚÚXYRHMHI

EPKYW
� RMRK� PYYEOWI� XÚÚENE�KVEE�JM�OYH�

+VEEJMOYXI� TPERIIVMQMRI�� NÈPKMQMRI� NE

TEVERHEQMRI�XSMQYF�&'7�-XIVE�TEPKEEV�

ZIWXYWPELIRHYWIW� àLIW� OIWOOSRREW�

6IKMWXVIIVMXEOWI� XÚÚHI� EPYWXEQMWI� NE

PÙTIXEQMWI�EIK�RMRK�OYZEXEOWI�WMWIWXEXYH

TYYHYQMWIH��TYL�OYW��OSSPMXYW��PÈLIXYW�

ZEFE� EIK� NRI
�� 0ELIRHYW� WMWEPHEF� OE

KVEEJMOYXI� RMRK� TPERIIVMXYH� NE� XIKIPMOI

XÚÚXYRHMHI�EVLMZIIVMQMWX��+VEEJMOY�OMR�

RMXEQMWIP� � WEPZIWXEXEOWI� VIKMWXVIIVMXYH

XÚÚXYRRMH�TEPKEOSRXSHIPI�

��� 4EPKEWOIIQMHI� WIEHMWXEQMRI� 0MWEOW

XÚÚXENE�EPYWMRJSPI�NE�XÚÚENEKVEEJMOYXI�TPE�

RIIVMQMWIPI�SR�TEPKEEVZIWXYWIW�SPYPMRI�OE

TEPKEWOIIQMHI�WIEHMWXYW��4EPKEWOIIQMHI

WIEHMWXEQMWI�IIPHYWIOW�SR�LÈWXM�ZÈPNEXÚÚ�

XEXYH� TEPKEOSRXSTPEER�� QMPPI� OEWYXENE

WEEF�TEMOE�TERRE�SQE�TVSXWIWWMHI�NÈVKM�

&'7�-XIVE�TEPKEEVZIWXYWPELIRHYWIW�WEP��

ZIWXEXEOWI�TEPKE�OSRXSHIP�OSKY�TEPKE�EV�

ZIWXEQMWIOW�ZENEPMO�MRJS�XÚÚXENEXI�PÙMOIW�

RSVQEXMMZ�RI�NE�XIKIPMO�XÚÚEIK��EVZIWXEXYH

XEWYH�� OSQTIRWEXWMSSRMH� NE� LàZMXMWIH�

OMRRM�TMHEQMWIH��TYYHYQMWIH��OEWYXEXYH

NE�OEWYXEQEXE�TYLOYWIVIWIVZ��QEOWYH�NE

RIRHI� EPYW�� ZÈPNEWXEXYH� XEWYH�� 4EMRH�

PMOOYWX� PMWEZEH� OEWYXENE� VIHMKIIVMXEZEH

FEEWERHQIXI� XEFIPMH� RMRK� XEWYHI� EVZY�

XYWI�ZEPIQMH���7XERHEVHPELIRHYW�WMWEP�HEF

OE� ZEPIQMEFM� EVZYXYWZEPIQMXI� OSSW��

XE�QMWIOW�

/YM�IIPXÚÚ�SR�LÈWXM� XILXYH��SR�ZÙMQEPMO

TERRE�TVSKVEQQ�EYXSQEEXWIPX�XÚÚ�XEWY��

WMH�EVZIWXEQE�RMRK�ZENEPMOOY�ERE�PààXMOEX

ZÈPNEWXEQE� �XEWYHI� EVZIWXE�QM�RI�� MRJS

OYZE�QMRI�TEPKEPMTMOYP��TEPKE�EREPààWMHI

XISWXEQMRI��VMMKM�RÙYXEZE�EVYERHPYWI�IWM�

XEQMRI�NTQ
�

���4EPKEEREPààWMH� NE�EVYERHPYW��1ÈVOM��

QMWZÈÈVWI� SWE� ÈVMàLMRKYXI� OYPYXYWXIWX

QSSHYWXEF�TEPKEOYPY��WIIKE�IIPHEF�TEPKE��

EVZIWXYWWàWXIIQ�TMHIZEX�WMWIOSRX�VSPPM�NE

JMRERXWXIIRMWXYWI�MRJSVQII�VM�QMWX��0ELIR�

HYW� OEXEF� WIEHYWERHPYWIW� RÙYXYH� EVY��

ERHPYWZENEHYWIH��0MWEOW�SR�OEWYXENEXIP

ZÙMQEPMO�WIEHMWXEHE�OSRXS�EREPààWMPI�WEV�

REWIMH�QEEXVMOWEVYERHIMH�

d EREPààWMH�OYPYàOWYWXI�PÙMOIW�

d EVZIWXEXYH�XEWYH�TIVMSSHMHI�PÙMOIW�

d EVZIWXEXYH�XEWYPMMKMH�XÚÚXENEXI�PÙMOIW�

d EVZYXYWZEPIQMXIP�TÙLMRIZEH�OSRXVSPP��

EVYERHIH��RX�OIWOQMWI�TYLOYWIXEWY�EV�

ZIWXYW�

2IMH�EVYERHIMH�WEEF�ZÈPNEWXEHE�)\GIPMW�WI�

IX�TERRE�ERHQIH�QIIPITÈVEWIWWI�ZSVQM�

:EPQMW�EVYERRIXIKE�NÈPKMXEOWI�EQIXMOSL��

XEHI�XÈMXYZYWX��XÚÚXENEXI� PMMOY�QMWM��TYY��

HYQMWM��RIMPI�ZÈPNEWXEXYH�XÙIRHIMH��WEQYXM

WEEF� ZÈPNE� EVZIWXEHE� TYLOYWI� NÈÈO�TÈI�

ZEHI�OIWOQMWX�TYL�OYWI�XEWY�NTQ��

0SSKMPMWI� NÈXOYRE� SR� 2%:MWX� ZÙMQEPMO

WSSVMXEHE�OE�TERKEQEOWIMH��WEEXE�TEPKE��

PMTMOYMH�I�EEHVIWWMPI�RMRK�EVYERRIXI�JEMPI

�87(��871
�QEOWY��NE�XSPPM�EQIXMPI��

� ÀLMPHEXYW� TIEVEEQEXYKE� 4EPKEOER�

RIXI�àPIZMMQMWIP��JMRERXWEVZIWXYWWI�NÈVKM�

XEOWI�VMMKM�IWMXEXEZEMH�RÙYHIMH�VEEQEXY��

TMHEQMWOSLYWPEWIPI��:ÙMQEPMO�SR�ZEPMHE�

OEW�ZMME�TEPKEOERHIH�TIEVEEQEXYWWI�XÚÚ�

XENEXI�OEYTE�ZÙM�OSSRHOERRIXIRE��WYQ�

QIIVMXYRE� OYPYàOWYWXI� NE� TIEVEEQEXY

OSRXSHI�PÙMOIW�



2MM�SR�IXXIZÙXIXI� NYLXMHIP� SPYPMRI� WEEHE

STI�VEXMMZWIPX�àPIZEEHIX�IIPEVZIWXEQMWIWX

NE�IIPEVZI�XÈMXQMWIWX�OÙMOMHIWX�OSRXVSPPM�

XEZEXIWX�ÈVMàOWYWXIWX�

4MMVEXYH�IIPEVZIWXEQMWI�NE�OSRWSPM�HII�VM��

QMWI� ZÙMQEPYWIH� SR� XÙIPM�WIOW�QYVIPET��

WIOW�IXXIZÙXIXIW��

d�OYW�SR�TEPNY�QENERHYWàOWYWM��ZEPHOSRHM

ZÙM� EREPààXMPMWM� XYRRYWIMH��QMPPI� PÙMOIW

IIP�EVZIMH�OSSWXEXEOWI�NE�NÈPKMXEOWI�

d�OYW�QENERHYWEEWXE�OIWOIP�XILXEZEH�SX�

WY�WIH� WÙPXYZEH� WIRMWIWX� IIPEVZI�XÈMXQM��

WIWX�

d�OYW�SWE�ÈVMXIKIZYWIWX�XSMQYF�JMPMEEPMHIW�

QMW�XIKYXWIZEH�XIMWXIW�VMM�OMHIW��ZÙMQEPMO�

IX�OE�XIMWXIW�ZEPYY�XEHIW
�

d�OYW�SR�PSSHYH�VSLOIQ�OYM�àOW�ÈVMàOWYW

RMRK�QMPPI�TYLYP�VEEQEXYTMHEQMWWIEHYW��

ERHPYW�WÈXIWXEF�OSRWSPMHIIVMQMWI�RÙYHI�

1MHE�TIEF�IXXIZÙXXI� JMRERXWNYLX�QENER�

HYWXEVOZEVE�WSIXEQMWIP�WMPQEW�TMHEQE#

d��/EEWEIKRI�QENERHYWXEVOZEVE�PELIRHYW

TEOYF� ZÙMQEPYWX� PYYE� IIPEVZIMH� OSRXS�

TPEERM� OSRXSHI� RMRK� OÙMOMHI� OEWYXYWIP

SPI�ZEXI�EREPààXMPMWXI�XYRRYWXI��SWEOSRH�

TVSNIOX��QààKMTMMVOSRH��OEQTEERME��MWMO

NRI
�PÙMOIW��/YM�OEWYXENE�SR�OMVNIPHERYH

WTIXWMEEPWIH�EVYERHIZSVQMH��WEEF�RIRHI

IIPQÈÈVEXYH�ZEEHIXI�EFMP� EPEXM� ZÙVVIPHE

XIKIPMOOI�QENERHYWXYPIQYWM�ZEPMXYH�IIP��

EVZIKE��7IHE�OÙMOI�XIQE�QÈÈVEXYH�ENEZE�

LIQMOYW�RMRK�WSSZMXYH�HIXEMPWYWIKE��

d�1ENERHYWXEVOZEVE� TIEF� LÙPQEQE� XIV�

ZMOPMOOY�OSRWSPMHIIVMQMWPELIRHYWX��/YM

PELIRHYW�IM�ZÙMQEPHE�OSSRHEHE�ERHQIMH

IVM�EPPMOEXIWX��SWEPYWTVSXWIRXI�RMRK�ZEPYY��

XEZÈÈVMRKYMH�� WMMW� NÈÈF� JMRERXWSWEOSRH

NÈXOYZEPX�XÙITÈVEWI�OSSRHàPIZEEXIXE�ÈVM��

àOWYWXI�QENERHYWXIKIZYWIWX��3PYPMWX�PMWE��

ZÈÈVXYWX�TEOYF�ZIIP�PELIRHYW��QMW�EFMWXEF

IPMQMRIIVMQMWXI� ZÈPNEEVZYXEQMWIP� RMRK

ERREF�TEMRHPMOYH�ZELIRHMH�OSRWSPMHIIVM�

XYH�QENERHYWXYPIQYWXI�ERE�PààWMOW��

d� ,IE� QENERHYWXEVOEZEVE� OEWYXEQMRI

WÈÈWXEF�� QMXXI� IM� OYPYXE� EIKE�� /SRWSPM��

HIIVMQMRI�� WL� IPMQMRIIVMQMWIH�� IM� SPI

OMRH�PEWXM� ���	� XILRMPMRI� XIKIZYW�� OYMH

QENER�HYWXEVOZEVE�TIEF�WYYXQE�ÈVE�XILE

ENEQELYOE� IIPXÚÚ�� 2ÈMXIOW� TIEF� TVS�

KVEQQ��KIRIVIIVMHIW�WSSZMXYH�XYRRYWIKE

XÈLMWXEXYH�ÈVMàOWYWXIZELIPMWXIWX�XILMR�KY��

XIWX�XÚÚPILI��ZÈPNE�EVZYXEQE�ZÙMQEPMOYH

IPMQMRIIVMQMWOERHIH�

d�,IE�QENERHYWXEVOZEVE�àLMPHYF�àPHPIZM��

RYH�XIOWXM�� NE�ERHQIXÚÚXPYWTVSKVEQQM��

HIKE�� )IPEVZIMH� TIEZEH� WEEQE� PYYE� NE

XÚÚHIPHE�OE�RIIH�XÚÚXENEH��OIPPI�MKETÈIZE�

XSMQMRKYH�QENERHYWXEVOZEVE�OIWOOSRRE

OEWYXEQMWX�IM�IIPHE��8MLXM�SR�QENERHYW�

XEVOZEVE�OIWOOSRRE�OEWYXENEXI�VMRK�IIP��

EVZI� QÙNYXENEXIWX� ZÈMOWIQ�� OYMH� XÈMIR��

HEZEXI�OEWYXENEPMXWIRXWMHI�SWXQMRI�ZÙMF

IXXIZÙXXIPI�TÙLNIRHEQEXYPX�OYPYOEOW�SWY��

XYHE��7IPPMWIP�NYLYP�SRKM�OEWYPMO��OYM�ZENE�

PMOI�ERHQIJMPXVMXIKE�IIPEVZIX�WEEF�àPI�ZMME

RÈMXIOW�)\GIPMWWI�RMRK�OMRHPE�WXVYOXYY��

VMKE�)\GIPM�XEFIPMX�SR�ZÙMQEPMO�XYYE�XEKEWM

QENERHYWXEVOZEVE�OIWOOSRHE�

d� 4EMRHPMO� XEVOZEVEPELIRHYW� ZÙMQEPHEF

XÚÚXEHE�QMXQI� IIPEVZIZIVWMSSRMKE�RMRK

RIMH�OE�OEWYXENEWÙFVEPMOYPX�PYYE��2ÈMXIOW

ZÙMOW� IIPEVZI� IWMQIWI� XÚÚZIVWMSSRM

OSTIIVMHE� IIPQMWI� EEWXE� IIPEVZIWX� ZÙM

XIKIPMOIWX� QENERHYWXYPIQYWXIWX� RMRK

PYYE�WIPPI�FEEWMP�WEQEOW�EVYERHITIVMSS��

HMOW�RR�TSWMXMMZWI�NE�RIKEXMMZWI�WXWIREE��

VMYQM�IIPEVZI��/YM�QENERHYWEEWXE�OIWXIP

MPQWMOW� XYPRYH� XIKIPMOYH� XYPYH�OYPYH

RÙYEZEH� IIPEVZI� OSVVMKIIVMQMWX�� SPIOW

XEEW�QYKEZ�XILE�IWMEPKWIWX�IIPEVZIWX�OSV�

VMKIIVMXYH�OSSTME�RMRK�ZÙVVIPHE�IHEWTMHM

XYPIQYWM�XÈMIRHEXYH�TVSKRSSWMKE��

d�)VMXM�XÙLYWE�NE�STIVEXMMZWI�XÚÚZELIRHMKE

SR�XIKIQMWX�WMMW��OYM�MRJSXEVFMNE�WEEF�ERH�

QIMH� ZENEPMOYW� QELYW� NE� HIXEMPWYWIKE

OÈXXI�VIEEPENEW�MPQE��IX�OIIKM�TIEOW�WTIX�

WMEEPWIMH�EVYERHIMH�IXXI�ZEPQMWXEQE��

JMRERXW
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QÈVXW�����

1ENERHYWXEVOZEVE�ZÙMQEPYWXIVSLOYW�OEW�

ZEXEF�OE�VMWOI� NE�RIRHI�OSRXVSPPMQMWIPI

XYPIF�XÈLIPITERY�TÚÚVEXE��3R�MKEXM�PSSKM�

PMRI��IX�QENERHYWXEVOZEVE�LERKMXEOWI�NE

OEWYXEXEOWI�IIPOÙMKI�ÈVM�TEVIQEOW�NYL�

XMQMWIOW� RMRK� OSVVEPHEQMWIOW�� 7II� XSM��

QYF�TIEQMWIPX�WIPPI�OEYHY��IX�XÈTWIQ�NE

ENEOSLEWIQ�NYLXMQMWMRJS�XILEOWI�SXWYW�

XENEXI�NESOW�OÈXXIWEEHEZEOW��4ÙLM�XÈLIPI��

TERY� TÚÚVEXEOWI� JYROXWMS�REEP�WY�WIPI�

XIMWMWÙRY� XEVOZEVE� SQEHYWXIPI�� QMW� IX�

XIZÙXXIPI� NE� PÙTTOEWYXENEXIPI� XYPY� RMRK

OSOOYLSMHY� ERREZEH�� 8EVOZEVE� LÈÈPIW��

XEXEOWI�OSKYQE��XÚÚXPIQE�NE�ZÈPNEWXEQE

NYWX�RIMH�ERHQIMH�NE�NYLXMQMWMRJSX��QMP�

PIKE�ZIIPKM�TEVIQMRM� IXXIZÙXXI� XSSXQMW��

PES��ZÙM�QààKMXIKIZYWM�LEPPEXE�

-2*3+%�:¹-&�/%�/%,.9�8)/-8%(%

7EQEP�ENEP�SR�IXXIZÙXXI�NYLXMQMWIW�LEOE��

XYH� àLE� VSLOIQ� VÈÈOMQE� VMWOMHI� NYLXM��

QMWIWX� ILO� WIPPIWX�� OYMHEW� LIE� XYPY

XIIRM�QMWI� OÙVZEP� OE� XYPYWMH� OEMXWXE� NE

�XELXPMOOY�ZÙM�XELXQEXYX
�OELNY�ÈVE�LSMHE�

/ELNYWMH� ZÙMF� IXXIZÙXXIPI� XIOOMHE�QMXXI

EMRYPX� OEYFE� ZEVEWXEQMWI� TYLYP� PESWX�

ZEMH�OE�RÙVKEPX�OSRXVSPPMXYH�MRJSWàWXIIQM

ÈVE�OEWYXEHIW�

6MWOMHI� NYLXMQMRI� WEEF� QENERHYWXEVO�

ZEVEW�XEZEPMWIPX�RMM�NYYVYXEQMWIP�OYM�LEP�

HEQMWIP�ZÈLIQ�XÈLIPITERY��7II�SR�SSXYW��

TÈVERI� i� MRMQIWIH� IM� SPI� ZIIP� LEVNYRYH

QÙXXIKE��IX�MRJSWàWXIIQM�OEYHY�ZÙMF�SPPE

PMLXWEQ� SQEOEWYTààHPMOOI� XILMRKYMH

XILE�OYM�JààWMPMWXI�ZEVEHIKE�XSMQIXEHE��

-RJSWàWXIIQM�VMWOMHI�NYLXMQMWI�SWE�OYX�

WYXEOWI�ZELIP�OE�OSRXVSPPMOIWOOSRREOW�NE

WIPPI� IIWQÈVO� SR� XEKEHE�� IX� XEVOZEVE

XSMQMOW�IXXIRÈLXYH�VIIKPMXI�NÈVKM�
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%YHMMXSVMX� LYZMXEF�� QMW� QENERHYWXEVO�

ZEVEW�XSMQYF�NE�OEW�XE�ZÙMF�YWEPHEHE�ERH�

QIMH�� QMW� WMRRE� SR� OSKYXYH�� %YHMMXSV�

OIPPI� XÚÚ� SR� ERHE� LMRRERK� IXXIZÙXXI� JM�

RERXWEVYERHPYWIPI��IM�WEE�XÈRETÈIZEP�PÈFM

MPQE�MRJSWàWXIIQM�ZEWXY�LYZM�XYRHQEXE�

8IOMF�NY�IREQMO�IXXIZÙXXI�XIKIZYWX�OENEW�

XEZEX�ERHQIWXMOOY�MRJSWàWXIIQMW�NE�WII

QSSHYWXEF�WMWIRHM�JMRERXWEVYERHPYWIPI�

/YM�ZEVIQ�PETTEW�EYHMMXSV�JMRERXWEYHMXM

OÈMKYW�PÈFM�WYYVI�LYPKE�TEFIVMP�EPKHSOY�

QIRXI��EVZIMH��PITMRKYMH��WEEXIPILXM�NQW
�

WMMW�XÈRETÈIZEP�XILEOWI�WIHE�TEPNY�TMMVE�

XYQEW�QELYW��7IHE�IIPHYWIP��IX�MRJSWàW�

XIIQMW�SR�ERHQIH�LEPPEXYH�OSRXVSPPMXYPX�

/SRXVSPPI�SR�QENERHYWXEVOZEVEWWI�MRXIK��

VIIVMXYH� QMXQIP� ZMMWMP�� 1ÙRIH� RIMWX� SR

PSSRYH�XEVOZEVE�XSSXNE�NE�RIMH�WYYVIQ�SWE

OEWYXENEMH�OE�VEOIRHEF��4SPI�OELX�PYWX��IX

ZÈLIKM�VMWOMXIEHPMO�IXXIZÙXNE�VEOIRHEF�OE�

WYXENEXI� PMKMTÈÈWY� VIKYPIIVMQMWI� OSRX��

VSPPI�� EYXIRXMQMWX� ILO� MWMOYWEQEWYWI

XYZEWXEQMWX� NE� EYXSVMWIIVMQMWX�� WIIKE

OSRO�VIIXWIPI�OEWYXENEPI�ZEWXEZEXI�ÙMKYWXI

ERHQMWX�WàWXIIQMW�

/SRXVSPPI��QMW�XEKEZEH�WàWXIIQM�XYVZEPM��

WYWX��OYMH�IM�SPI�WISXYH�SXWIWIPX�XEVOZEVE

JYROXWMSREEPWYWIKE��RMQIXEXEOWI�àPHMW�

XIOW�OSRXVSPPMHIOW�NE�RIRHI�IIWQÈVO�SR

XEKEHE��IX�XEVOZEVE�XÚÚXEF�R�Ú�OSRXVSPPMXYH

OIWOOSRREW��/SRXVSPPMXYH�OIWOOSRRE�EPP

QÙIPHEOWI�TIEQMWIPX�OSPQI�SQEHYWX�

PMKMTÈÈW� WàWXIIQMPI�SR�EMRYPX� WIPPIOW

ZSPMXEXYH�MWMOYXIP�

WàWXIIQM�QYYHEZEH��WL�EVIRHEZEH
�EM��

RYPX�WIPPIOW�ÙMKYWM�NE�ZSPMXYWM�SQEZEH�SWE��

TSSPIH��QMXXI�MKEàOW��OIW�EVZEF��IX�XEPPI

QÙRM�EVZYXYWVIIKIP�IM�QIIPHM
�

WàWXIIQM�XSIXEZEH�-8�LEPHYWTVSXWIWWMH

�ZEVYRHEQMRI�� MRXWMHIRXMHI� LEPHYW�� VY��

XMMRWIH� STIVEXWMSSRMH� NQW
� XÚÚXEZEH

OSRX�VSPPMXYPX�

/YM�RIIH�OSRXVSPPMOIWOOSRRE�OSQTSRIR�

HMH�XSMQMZEH��WMMW�ZÙMF�OE�EYHMMXSV�VSLOIQ

YWEPHEHE�MRJSWàWXIIQMW�SPIZEMH�ERHQIMH�

WIWX�RIIH�SR�WMRRE�NÙYHRYH�IIPHEXEZEWXM

YWEPHYWZÈÈVWIMH� OEREPIMH� TMHM�� 7IPPMRI

OMRHPYW�ZÙMQEPHEF�XEP�XILE�SQE�XÚÚH�OE�

WYPMOYQEPX��OYPYXEHIW�ZÈLIQ�EIKE�ERH�

QIXI�WMWYPMWIPI�XIWXMQMWIPI�

0MWEOW� àPHMWXIPI� SR� QENERHYWXEVOZEVEW

ZIIP�LYPKERMWXM� XIMWXPEEHWIMH�� RR� VEOIR��

HYWXI�OSRXVSPPI��7IPPI�OSRXVSPPMPMMKM�QSS��

HYWXEZEH�XEVOZEVE�PSSKMOEWWI�MWXYXEXYH�NE

WEKIPM�WIEHMWXEXEZEH�PSSKMPMWIH�OSRXVSPPMH�

WÙPXYZEPX�XISWXEXEZE�ÈVMSTIVEXWMSSRM�MWI��

PSSQYWX��7IPPIOW�ZÙMZEH�SPPE�RÈMXIOW�WMWIW��

XEXEZE�ZÈÈVXYWI�WYYVYWI�ZÙM�QÙRI�ZÈÈV��

XYWI� QYYXQMWI� PYFEXEZYWI� OSRXVSPPMH�

8ààTMPMWX�RÈMHIX�VEOIRHYWI�OSRXVSPPMWX�SR

TEPNYH�QIMWX�OMRHPEWXM�OSKIRYH�QÙRIW�MR�

JSXILRSPSSKMPMWIPX�IHYQIIPWIW�XIIRMRHYW��

IXXIZÙXXIW��OYM�OPMIRHMXIIRMRHENE�XIE�XEF�

p%VZYXM�IM�PYFE�QYP�WIHE�XSMQMRKYX�XILE�q

/SOOYZÙXXIW�ZÙMF�ÚIPHE��IX�OEEWEIKRI�LIE

JYROXWMSREEPWYWIKE�QENERHYWXEVOZEVE�SR

IXXIZÙXXI�IHYOE�XIKYXWIQMWI�SPYPMRI�OSQ�

TSRIRX��1MHE�VSLOIQ�WÙPXYF�EKE�ÈVMXIKI�

ZYW�MRJSWàWXIIQMWX��WIHE�OÙVKIQEOW�QYY��

XYZEH�OE�WIPPIKE�WISXYH�VMWOMH��
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