
���

,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

'SBODJBPST[ÈH�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBTÈHÈCBO

"�T[FS[å�'SBODJBPST[»H�&VSÍQBJ�6OJÍO�CFMÖMJ�NFHIBU»SP[Í�T[FSFQÃU�WJ[TH»MKB��"[�FVSÍQBJ� JOUFHS»DJÍ�FMWJ�
BMBQKBJOBL
�UÐSUÃOFMNJ�LJBMBLVM»T»OBL�W»[MBUPT�JTNFSUFUÃTÃU�LÐWFUåFO�FMFN[J�B[�&VSÍQBJ�6OJÍ�ÃT�B�GSBODJB�
HB[EBT»H�LBQDTPMBU»OBL�OFVSBMHJLVT�SÃT[FJU
�WBMBNJOU�B�GSBODJB�HB[EBT»H�GFKMåEÃTÃOFL�GFMMFOEÖMå�ÃT�NFH�
UPSQBOÍ�JEåT[BLBJU��"�UBOVMN»OZ�LÐ[QPOUJ�HPOEPMBULÐSÃU�B�TUBCJMJU»TJ�ÃT�OÐWFLFEÃTJ�QBLUVN�LÐSÖMJ�QPMÃNJB
�
B�GSBODJB�»MMBNI»[UBSU»T�UBSUÍT�EFöDJUKF LÐWFULF[UÃCFO�LJBMBLVMÍ�T[BC»MZTÃSUÃT�LÐSÖMNÃOZFJOFL�ÃT�LÐWFU�
LF[NÃOZFJOFL�SÃT[MFUF[ÃTF�BMLPUKB��'FOUJFL�BMBLVM»TB�BMBQKBJCBO�ÃSJOUJ�ÃT�IPTT[Ô�JEåSF�FMEÐOUIFUJ�B[�FVSÍ�
QBJ�JOUFHS»DJÍ�KÐWåKÃU�B�LÐ[ÐT�T[VQSBOBDJPO»MJT�HB[EBT»HJS»OZÇU»T�ÃT�B[�FNFMMFUU�BEIBUÍ�OFN[FUJ�W»MBT[PLBU�
JMMFUåFO��6HZBODTBL�IBU»TTBM��MFIFU�B[�&VSÍQBJ�6OJÍ�LÐ[ÐT�WBMVU»K»OBL
�B[�FVSÍOBL�TUBCJMJU»T»SB�ÃT�KÐWåKÃSF��
B[�6OJÍ�T[FSWFJOFL�FHZÖUUNéLÐEÃTÃSF
�B[�VOJÍ�LJT�ÃT�OBHZ�PST[»HBJOBL�LBQDTPMBU»SB
�B�SÃT[UWFWå�PST[»HPL�
HB[EBT»HJ�MFIFUåTÃHFJSF��

"[�FVSÍQBJ�JOUFHS»DJÍ�FMWJ�BMBQKBJ

"[�FVSØQBJ�FHZàUUNïLÚEÏT�HPOEPMBUB�B�**��WJMÈHIÈCPSÞ�VUÈOJ�JEáT[BLCBO�HB[EBTÈHJ
�T[P�
DJÈMJT�ÏT�UÚSUÏOFMNJ�PLPLCØM�ÈMUBMÈOPTBO�FMGPHBEPUUÈ�WÈMU�BWF[FUá�OZVHBU�FVSØQBJ�QPMJUJLV�
TPL�LÚSÏCFO��"�IÈCPSÞT�QVT[UVMÈTU�LÚWFUá�Þ KKÈÏQÓUÏT
�B�HB[EBTÈH�CFJOEÓUÈTB
�B�NFHWÈMUP[PUU�
QPMJUJLBJ�ÏT�UÚSUÏOFMNJ�IFMZ[FU�LÏOZT[FSÓUá�LÚSàMNÏOZFJ
�B�EFNPLSBUJLVT�OPSNÈL�LJBMBLV�
MÈTB
�B�LFMFUSáM�KÚWá�GFOZFHFUFUUTÏH�ÏS[ÏTF
�ÏT�B�T[ÏMFT�OÏQUÚNFHFL�UVEBUÈCBO�CFLÚWFULF[FUU�
WÈMUP[ÈTPL�NJOE�IP[[ÈKÈSVMUBL�BIIP[
�IPHZ�WBMBNJMZFO�JSÈOZCBO�ÞKSB�FMJOEVMKPO�FHZ�T[PSPT�
FHZàUUNïLÚEÏT�B�OZVHBU�FVSØQBJ�ÈMMBNPL�LÚ[ÚUU��

"[�FVSØQBJ�FHZàUUNïLÚEÏTOFL�UÚCCGÏMF�NPEFMMKF�JTNFSU��"�IFHFNPOJT[UJLVT�NPEFMMU�
NÈS�/BQØMFPO�JT�TJLFSUFMFOàM�QSØCÈMUB�NFHWBMØTÓUBOJ
�ÏT�B�**��WJMÈHIÈCPSÞ�NFHTFNNJTÓUFU�
UF�B�IBTPOMØ��OÏNFU�UFSWFLFU�JT��/BHZ�#SJUBOOJB�B�/FN[FULÚ[ÚTTÏH�LFSFUFJO�CFMàM�LÓWÈOUB�
WF[FUá�TUÈUVT[ÈU�NFHUBSUBOJ
�NÓH�B[�"NFSJLBJ�&HZFTàMU�«MMBNPL�HZBLPSMBUJMBH�DTBL�LBUP�
OBJ�ÏSUFMFNCFO�WÈMMBMU�JMZFO�T[FSFQFU��"�LPSNÈOZLÚ[J�FHZàUUNïLÚEÏT�NPEFMMKÏU�B[�&VSØQBJ�
5BOÈDT�KFMFOUJ
�BNFMZOFL�LFSFUÏCFO�B[�FHZàUUNïLÚEÏT�ÚOLÏOUFT
�ÏT�B[�FHZFT�ÈMMBNPL�T[È�
NÈSB�B�WÏUØKPH�CJ[UPTÓUKB�B�UFMKFT�OFN[FUJ�T[VWFSFOJUÈTU��"�OFN[FUFL�GFMFUUJ�FHZàUUNïLÚEÏT�
LàMÚO�T[VQSBOBDJPOÈMJT�JOUÏ[NÏOZFL�NFHBMBLÓUÈTÈU�JHÏOZMJ
�BNFMZFL�ÈUWFT[JL�B�OFN[FUÈMMB�
NPL�FHZFT�KPHLÚSFJU��&[�NJOEFOLÏQQFO�B�OFN[FUJ�T[VWFSFOJUÈT�T[ïLàMÏTÏU�KFMFOUJ�"[�JMZFO�
GBKUB�NVMUJMBUFSÈMJT�FHZàUUNïLÚEÏT�FHZÏSUFMNïFO�UÞMNVUBU�B�LPPQFSÈDJØO
�ÏT�B[�JOUFHSÈDJØ�
JSÈOZÈCB�IBMBE�	1JFSTPO�����
�

,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS�B�%FCSFDFOJ�&HZFUFN�,Ð[HB[EBT»HUVEPN»OZJ�,BS»OBL�**��FWFT�IBMMHBUÍKB�	F�NBJM��DFTUNPJ!GSFFNBJM�IV
��
"�UBOVMN»OZIP[�Gé[ÐUU�IBT[OPT�NFHKFHZ[ÃTFJÃSU�LÐT[ÐOFU�JMMFUJ�&SEFZ�-»T[MÍU
�-»OH�&T[UFSU�ÃT�+BOLPWJDT�-»T[MÍU�



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

�����CBO� $IVSDIJMM� [àSJDIJ� CFT[ÏEF� VUØQJT[UJLVTOBL� UïOU
� EF� NFHKØTPMUB� B[� FVSØQBJ�
FHZàUUNïLÚEÏT� FMJOEVMÈTÈU�� &CCFO� B� LPST[BLCBO� T[ÈNPT� WÏMFNÏOZ� àULÚ[ÚUU� BCCBO� B�
LÏSEÏTCFO
�IPHZ�IPHZBO�BMBLVMKPO�B[�FVSØQBJ�FHZàUUNïLÚEÏT��"[�FVSØQBJ� GÚEFSBMJTUÈL�
SBEJLÈMJTBO�T[BLÓUBOJ�BLBSUBL�B[�FMá[á�LPST[BLPL�WFUÏMLFEá�OBDJPOBMJ[NVTÈWBM�ÏT�FHZ�T[Ú�
WFUTÏHJ�&VSØQÈSØM�ÈMNPEUBL
�BNFMZCFO�B�$IVSDIJMM�ÈMUBM�FMLÏQ[FMU�v&VSØQBJ�&HZFTàMU�«MMB�
NPLw�B[�64"�IP[�IBTPOMØ
�BNFSJLBJ�UÓQVTÞ�GPSNÈDJØ��"�OFN[FUJ�T[VWFSFOJUÈT�WÏEFMNF[áJ�
TFNNJU�OFN�LÓWÈOUBL�B[�FHZFT�ÈMMBNPL�KPHBJCØM�ÏT�ÚOÈMMØTÈHÈCØM�GFMBEOJ
�ÚOLÏOUFT�FHZàUU�
NïLÚEÏTSáM� CFT[ÏMUFL��"� LÏU� OÏ[FU� LÚ[ÚUUJ� ÚTT[FCÏLÓUIFUFUMFO� FMMFOUÏU�NJBUU� OFN� MFIF�
UFUU�WÈMBT[UBOJ�B�GÚEFSÈMJT�&VSØQB�ÏT�B�OFN[FUÈMMBNPL�T[ÚWFUTÏHF�LÚ[ÚUU��&[ÏSU�B�CÏLF�ÏT�
QSPTQFSJUÈT�FMÏSÏTÏIF[�B[�FHZàUUNïLÚEÏTU�FHZ�LFWÏTCÏ�QPMJUJLBJ�T[GÏSÈCBO�JOEÓUKÈL�ÞUOBL�
	.D$PSNJDL�����
�

"[�&VSØQBJ�6OJØ�ÏT�FMáET[FSWF[FUFJ�UÚSUÏOFUÏCFO�UÚCC�LPST[BLIBUÈSU�ÈMMÓUIBUVOL�
GFM�	&VSPQFBO�6OJPO�*OUFHSBUJPO�JO�B�(MPCBM�8PSME�����
����������B[�ÞKKÈÏQÓUÏT
�B�NFHCÏ�
LÏMÏT�JEáT[BLB��"[�JOUFHSÈDJØ�B�IJEFHIÈCPSÞT�LÚSàMNÏOZFL
�B�.BSTIBMM�UFSW�ÏT�B�HB[EBTÈHJ�
ÞKKÈÏQÓUÏT�KFHZÏCFO�[BKMPUU�������CFO�B�3ØNBJ�4[FS[áEÏT�BMÈÓSÈTB�ÏT�F[[FM�B[�&VSØQBJ�(B[�
EBTÈHJ�,Ú[ÚTTÏH�NFHBMBLÓUÈTB�ÞKBCC
� GPOUPT�IBUÈSU� KFMFOUFUU����������LÚ[ÚUU�B[�FVSØQBJ�
LÚ[ÚTTÏH�LPOT[PMJEÈDJØKB�NFMMFUU�B�CSJU�CFMÏQÏT�LÚSàMJ�IV[BWPOB�ÏT�B�EF�(BVMMF�J�QPMJUJLB�
HZFOHÓUFUUF�B�T[PSPTBCCSB�GPOØEØ�FHZàUUNïLÚEÏTU��

�����ÏT������LÚ[ÚUU�B�HB[EBTÈHJ�FHZàUUNïLÚEÏTSáM�B�QPMJUJLBJSB�IFMZF[áEÚUU�B�IBOH�
TÞMZ��&[FO�JEáT[BLCBO�B[�JOUFHSÈDJØ�NÏMZàMÏTÏOFL�ÏT�TUBHOÈMÈTÈOBL�QFSJØEVTBJ�WÈMUBLP[UBL�
FHZNÈTTBM
�BNJIF[�KFMFOUáTFO�IP[[ÈKÈSVMU�B�NVOLBOÏMLàMJTÏH�ÞKSBKFMFOULF[ÏTF��"[�&HZTÏHFT�
&VSØQBJ�0LNÈOZ�	4&"
�BMÈÓSÈTB�B�LÚ[ÚTTÏH�FMTá�MÏOZFHJ�T[FS[áEÏTNØEPTÓUÈTÈU�KFMFOUFUUF��

"�4&"�MÏOZFHÏOFL�UFLJOUIFUá
�IPHZ�B[�JOUFHSÈMU�LÚ[ÚT�QJBD�QSPHSBNKÈOBL�����EJSFL�
UÓWÈKB�MFCPOUPUUB�B�CFMTá�LFSFTLFEFMNJ�HÈUBLBU
�ÏT�B�UFMKFT�IBSNPOJ[ÈDJØ�IFMZFUU�MFIFUáWÏ�UFUUF�
B�T[BCWÈOZPL�LÚMDTÚOÚT�FMJTNFSÏTÏU��&[FOGFMàM�MÏOZFHFTFO�OBHZPCC�T[FSFQFU�CJ[UPTÓUPUU�B[�
&VSØQBJ�1BSMBNFOUOFL�ÏT�CFWF[FUUF�B�NJOáTÓUFUU�UÚCCTÏHJ�T[BWB[ÈTU�B�.JOJT[UFSJ�5BOÈDTCBO��
&[[FM�OÚWFLFEFUU�B[�&6�OFN[FUFL�GÚMÚUUJ�KFMMFHF
�ÏT�LJCáWàMU�T[FSFQF�B�OFN�HB[EBTÈHJ�T[GÏ�
SÈCBO��.JOEF[�ÈUBMBLÓUPUUB�&VSØQÈU
�IJT[FO�B�EFSFHVMÈDJØ�	B�HB[EBTÈH�MJCFSBMJ[ÈMÈTB
�NFM�
MFUU�FMJOEÓUPUU�FHZ�ÞK�SF�SFHVMBMJ[ÈDJØU�	T[VQSBOBDJPOÈMJT�T[JOUFO
�ÞK�T[BCÈMZP[ÈTJ�NØEPLLBM
��
&[FO�JEáT[BL�GPOUPT�FTFNÏOZÏOFL�NJOáTàM�4QBOZPMPST[ÈH�ÏT�1PSUVHÈMJB�GFMWÏUFMF��"�CáWà�
MÏTTFM�B[�6OJØ�&VSØQB�T[FHÏOZFCC�SÏHJØJU�JT�NBHÈCB�GPHMBMUB��

"� .BTUSJDIUJ� 4[FS[áEÏT� �����CBO� UPWÈCC� NÏMZÓUFUUF� B[� JOUFHSÈDJØU� B[� FVSØQBJ�
BB[EBTÈHJ�ÏT�NPOFUÈSJT�VOJØ�MÏUSFIP[ÈTÈWBM
�B�QPMJUJLBJ�VOJØ�NFHUFSFNUÏTÏWFM
�B�SÏHJØL�
T[FSFQÏOFL�OÚWFMÏTÏWFM
�B�EÚOUÏTIP[Ø�T[FSWF[FUFL�WÏHTá�LJBMBLÓUÈTÈWBM��"[�&VSØQBJ�6OJØ�
IÈSPN�QJMMÏSFT�T[FSLF[FUUFM�ÈMMU�GFM��B[�FMTá�QJMMÏSCFO�B[�FVSØQBJ�LÚ[ÚTTÏHCFO�WÏHSFIBKUPUU�
NÏMZÓUÏTJ�QSPHSBN
�B�HB[EBTÈHJ�ÏT�QÏO[àHZJ�VOJØ�	&.6

�WBMBNJOU�B�LÚ[ÚT�WBMVUB�UFSWÏOFL�
MFGFLUFUÏTÏWFM�OÚWFMUÏL�B[�&VSØQBJ�1BSMBNFOU�IBUÈTLÚSÏU
�T[ÏMFTÓUFUUÏL�B�UBOÈDTCBO�B�UÚCCTÏ�
HJ�T[BWB[ÈT�BMLBMNB[ÈTÈU
�WBMBNJOU�B�EÚOUÏTIP[BUBMCBO�CFJLUBUUÈL�B�T[VCT[JEJBSJUÈT�FMWÏU��"�
NÈTPEJL�QJMMÏS�B[�&6�LÚ[ÚT�LàM��ÏT�CJ[UPOTÈHQPMJUJLÈKÈU
�B�IBSNBEJL�QJMMÏS�B�CFM��ÏT�JHB[TÈH�
àHZJ�FHZàUUNïLÚEÏTU�KFMFOUFUUF�	)PSWÈUI�ÏT�5BS�����
��"�NBBTUSJDIUJ�LPOWFSHFODJB�LSJUÏSJ�
VNPL��ÏSUFMNÏCFO�B�LÚ[ÚT�QÏO[U�DTBL�B[PO�UBHÈMMBNPL�WF[FUIFUJL�CF
�BNFMZFL�HB[EBTÈHB�
UFMKFTÓUJ�B[�FHZFT
�B�HB[EBTÈH�TUBCJMJUÈTÈU
�WBMVUBVOJØSB�WBMØ�ÏSFUUTÏHFU�CJ[POZÓUØ
�B�MFHKPCC�



���'SBODJBPST[»H�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBT»HCBO

NPOFUÈSJT�FSFENÏOZFLFU�GFMNVUBUØ�UBHÈMMBNPL�UFMKFTÓUNÏOZÏIF[�LPOWFSHÈMØ
�B�QÏO[àHZJ�
VOJØ�T[FNQPOUKÈCØM�LJFNFMLFEáFO�GPOUPT�GFMUÏUFMFLFU���

.JOEF[�LJGFKF[FUUFO�OÚWFMUF�B[�&6�ÈUMÈUIBUØTÈHÈU
�EF��F[[FM�FHZàUU�NFHOáUU�B[�JOUFH�
SÈDJØFMMFOFT�FSáL�BLUJWJUÈTB�JT��"[������CFO�ÏMFUCF�MÏQá�"NT[UFSEBNJ�4[FS[áEÏTCFO�mOPNÓ�
UPUUÈL�B�EÚOUÏTIP[BUBMU��"[�&VSØQBJ�1BSMBNFOU�WÏUØKPHPU�LBQPUU
�ÏT�B�WÓ[VN
�B�NFOFLàMUàHZJ
�
WBMBNJOU�B�CFWÈOEPSMÈTJ�QPMJUJLB�ÚTT[FIBOHPMÈTB�B�T[VQSBOBDJPOÈMJT�EÚOUÏTJ�T[JOUSF�LFSàMU��
"�TDIFOHFOJ�FHZF[NÏOZ�CFWF[FUUF�B�SÏT[UWFWá�È MMBNPL�LÚ[ÚUUJ�UFMKFT�ÏT�BLBEÈMZUBMBO�NPCJ�
MJUÈTU
�HZBLPSMBUJMBH�FMUÚSÚMWF�B�IBUÈSFMMFOáS[ÏTU�	8FJEFOGFME�ÏT�8FTTFMT�����
�

"[�&VSØQBJ�,Ú[QPOUJ�#BOL�NFHBMBLÓUÈTB
�B[�&VSØQBJ�(ZPSTSFBHÈMÈTJ�&Sá�	B[�FNCSJP�
OÈMJT�&VSØQBJ�)BETFSFH
�FMJOEÓUÈTB�ÏT�B�/J[[BJ�4[FS[áEÏT�BMÈÓSÈTB�NFMMFUU�B�MFHMÈUWÈOZPTBCC�
JOUFHSÈDJØT�MÏQÏT�B[�FVSØ
�B�LÚ[ÚT�QÏO[�CFWF[FUÏTF����UBHÈMMBNCBO��4FNNJ�TFN�KFMF[UF�PMZBO�
LÏ[[FMGPHIBUØBO�B[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØU
�NJOU�B[�FHZTÏHFT�QÏO[�NFHKFMFOÏTF
�BNFMZ�o�B�CFWF�
[FUÏT�NJOEFO�OFIÏ[TÏHF�FMMFOÏSF�o�TJLFSU�KFMFOUFUU�(ÚSÚHPST[ÈHUØM�4QBOZPMPST[ÈHJH
�/ÏNFU�
PST[ÈHUØM�'SBODJBPST[ÈHJH
�0MBT[PST[ÈHUØM�"VT[USJÈJH���"[�FHZTÏHFT�HÏQLPDTJSFOET[ÈNPL�
ÏT�B�IBUÈSPL�NFHT[ïOÏTF�NFMMFUU�B�NJOEFOOBQPL�T[JOUKÏO�B�TPLÈJH�DTBL�BCT[USBLU�FVSØQBJ�
FHZFTàMÏTU�F[�UFUUF�LÏ[[FMGPHIBUØWÈ�B�IÏULÚ[OBQJ�FNCFSFL�T[ÈNÈSB�JT��	8FJEFOGFME�ÏT�8FTTFMT�
�����������
�

+FMFOMFH�B[�&VSØQBJ�6OJØ�ÏSEFLFT�LFWFSÏLÏU�BEKB�B�LPSNÈOZLÚ[J�FHZàUUNïLÚEÏT�ÏT�
B�T[VQSBOBDJPOÈMJT�JOUÏ[NÏOZFL�T[JOUKÏO�IP[PUU�EÚOUÏTFLOFL��"[�"NFSJLBJ�&HZFTàMU�«MMB�
NPL�BMLPUNÈOZÈWBM�T[FNCFO�B[�&6�OFN�B�IBUBMPNNFHPT[UÈT�FMWÏSF�ÏQàM��"�CÓSØJ�IBUBMPN�
FHZTÏHFT
�B[�&VSØQBJ�#ÓSØTÈHSB�UBSUP[JL
�B[POCBO�B�WÏHSFIBKUØ�ÏT�UÚSWÏOZIP[Ø�IBUBMPN�B[�
&VSØQBJ�1BSMBNFOU
�B�.JOJT[UFSFL�5BOÈDTB�ÏT�B[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�LÚ[ÚUU�PT[MJL�NFH�	%JOBO�
����
��.JOEIÈSPN�UFSàMFU�LàMÚOCÚ[á�Ï SEFLFLFU�LÏQWJTFM��B�1BSMBNFOU�B[�6OJØCBO�UÈSTVMU�
PST[ÈHPL�OÏQFJU
�B�.JOJT[UFSFL�5BOÈDTB�B�UBHÈMMBNPLBU
�B�#J[PUUTÈH�QFEJH�B[�6OJØ�LÚ[ÚT�
ÏSEFLFJU��7BMBNFOOZJ�JOUÏ[NÏOZ�B�T[FS[áEÏTFL�ÈMUBM�CJ[UPTÓUPUU�IBUÈSPLPO�CFMàM�NïLÚEIFU
�
FHZFOTÞMZVLBU�B[�CJ[UPTÓUKB
�IPHZ�B[�&VSØQBJ�#ÓSØTÈHIP[�GPSEVMIBUOBL�ÏT�F[[FM�MÏOZFHÏCFO�B�
#ÓSØTÈH�WÏEJ�NFH�B[�JOUÏ[NÏOZFL�LÚ[ÚUUJ�FHZFOTÞMZU�	"MUFS�����
�

"�LPSNÈOZLÚ[J�T[FSFQFU�FMáOZCFO�SÏT[FTÓUáL�ÈMMBNDFOUSJLVT�LPSNÈOZ[BUJ�NPEFMM�
CFO�HPOEPMLPEOBL��-ÏOZFHÏCFO�B[�ÈMMBNJ�WÏUØ�WÏHTá�FSFKÏSF�ÏQÓUFOFL��"�UÚCCT[JOUï�LPS�
NÈOZ[ÈTJ�NPEFMM�B�EÚOUÏTIP[BUBMU�LàMÚOCÚ[á�T[JOUFLSF�IFMZF[J
�ÏT�FMWFUJ�B�OFN[FUÈMMBNJ�
LPSNÈOZPL�vNPOPQØMJVNÈUw��"�OFN[FUFL�GFMFUUJ�EÚOUÏTIP[BUBMJ�T[JOU�NFMMFUU�FHZSF�JOLÈCC�
NFHKFMFOJL�B�OFN[FUJ�T[JOU�BMBUUJ�EÚOUÏTIP[BUBMJ�LPSNÈOZ[BUJ�T[FSFQLÚS��B�SFHJPOÈMJT�ÏT�
IFMZJ�T[JOU�FHZSF�UÚCC�KPHLÚSSFM�SFOEFMLF[JL��&[FL�ÚTT[FTTÏHàLCFO�DTÚLLFOUJL�B�OFN[FUJ�
LPSNÈOZ[BUPL�T[FSFQÏU�ÏT�KFMFOUáTÏHÏU��"[������FT�ÏWFL�ØUB�FHZSF�KFMMFN[áCCÏ�WÈMJL�B�LPS�
NÈOZ[BUJ�T[FSFQLÚS�SFHJPOÈMJT�T[JOUSF�IFMZF[ÏTF��&MTáTPSCBO�B�OBHZPCC
�UÚSUÏOFMNJMFH�JT�
LFWÏTCÏ�IPNPHÏO�ÈMMBNPLCBO�UFSKFE�B�SÏHJØL�T[FSFQÏOFL�FSáTÚEÏTF��-ÏUKPHPTVMUTÈHPU�OZFS�
B[�B�OÏ[FU
�NFMZ�T[FSJOU�B�KÚWá�B�SÏHJØL�&VSØQÈKÈÏ
�ÏT�B�OFN[FUÈMMBNPL�T[FSFQF�DTÚLLFO�
OJ�GPH��.JOEF[FL�FMMFOÏSF�JHFO�FMUÏSá�FOOFL�NÏSUÏLF��,ÏSEÏTLÏOU�NFSàM�GFM
�IPHZ�B�SÏHJØL�
LJBMBLVMÈTB�NFOOZJSF�KFMFOUJ�&VSØQB�FHZTÏHFTàMÏTÏU
�ÏT�NFOOZJCFO�KFMFOU�EJWFS[JmLÈDJØU
�B�
LàMÚOCÚ[á�NPEFMMFL�FHZàUUÏMÏTÏU��"[�&6�UÚSWÏOZIP[ÈT�LPSNÈOZ[ÈT�GFKMáEÏTÏOFL�MFHÏSEF�
LFTFCC�UFSàMFUF�B�T[VCOBDJPOÈMJT�UFSàMFUFL�	SÏHJØL
�LÚ[WFUMFO�LBQDTPMBUBJ�B�T[VQSBOBDJPOÈMJT�

���STUBCJMJU»T��"�GPHZBT[UÍJ�»ST[JOU�	JO÷»DJÍ
�FNFMLFEÃTF�B�WJ[TH»MU�ÃWCFO��
���O»M�KPCCBO�OFN�IBMBEIBUKB�NFH�B�I»SPN�MFHBMB�
DTPOZBCC�JO÷»DJÍT�S»U»KÔ�UBH»MMBN�»UMBHJOEFYÃU��,BNBUPL�LPOWFSHFODJ»KB��"�IPTT[Ô�MFK»SBUÔ�LBNBUM»C�B�WJ[TH»MU�ÃWCFO����O»M�
UÐCCFM�OFN�IBMBEIBUKB�NFH�B�I»SPN�MFHBMBDTPOZBCC�JO÷»DJÍWBM�SFOEFMLF[å�UBH»MMBN�»UMBH»U���SGPMZBNPL�TUBCJMJU»TB��B[�&.4�
»SGPMZBN�NFDIBOJ[NVT»O�	&3.
�CFMÖM�B�OFN[FUJ�WBMVU»U�B[�VUÍCCJ�LÃU�ÃWCFO�OFN�ÃSUÃLFMJL�MF��4UBCJM�LPSN»OZ[BUJ�QÃO[ÖHZJ�
QP[ÇDJÍL��"�WJ[TH»MU�ÃWCFO�B�LÐMUTÃHWFUÃTJ�EFöDJU B (%1 ���»U
�B[�»MMBNBEÍTT»H�QFEJH�B�(%1�����»U�OFN�IBMBEIBUKB�NFH�



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

T[FSWFLLFM��&�LBQDTPMBUPL�LJGFKF[FUUFO�FSáTÓUJL�B�LPIÏ[JØT�FSáLFU
�LàMÚOÚTFO�B�GFKMFT[UÏTJ�
QÏO[FL�T[VCOBDJPOÈMJT�FMPT[UÈTÈWBM��.JOEF[FL�LÚWFULF[UÏCFO�&VSØQB�FMNBSBEPUUBCC�SÏHJØJ�
	4QBOZPMPST[ÈH
�(ÚSÚHPST[ÈH
�1PSUVHÈMJB
�¶SPST[ÈH
�B[�FMNÞMU�ÏWUJ[FEFLCFO�IBUBMNBT�HB[EB�
TÈHJ�GFKMáEÏTFO�NFOUFL�LFSFT[UàM
�ÏT�CFCJ[POZÓUPUUÈL
�IPHZ�MFIFUTÏHFT�WBMBNJMZFO�LJFHZFOMÓ�
UáEÏT�B[�FMUÏSá�HB[EBTÈHJ�FSFKï�SÏHJØL�LÚ[ÚUU��.JOEF[�KFMFOUáTFO�OÚWFMJ�B�LPIÏ[JØU
�OÚWFMJ�B[�
JOUFHSÈDJØ�JSÈOZÈCB�IBUØ�DFOUSJGVHÈMJT�FSáLFU�	#MBUUFS�����
�

"[�&6�UÚSUÏOFUF�NÏH�JHFO�SÚWJE
�B�LF[Eá�MÏQÏTU�KFMFOUá�3ØNBJ�4[FS[áEÏT�BMÈÓSÈTÈUØM�
DTBL����ÏW�UFMU�FM��)B�UÚSUÏOFMNJ�ÚTT[FIBTPOMÓUÈTCBO�HPOEPMLPEVOL
�BLLPS�B[�64"�IPNP�
HÏOFCC�ÏT�UÚSUÏOFMNJMFH�LÚ[FMFCC�ÈMMØ�UBHÈMMBNBJ�LÚ[ÚUU�B�UÈWPMTÈH
�B�DFOUSJQFUÈMJT�FSáL�NÏH�
���ÏWWFM�B[�64"�NFHBMBLVMÈTB�VUÈO�JT�	NÏH�B[�FMá[á�NBKEOFN�����ÏWFT�HZBSNBUJ�FHZàUUÏMÏTU�
mHZFMFNCF TFN WÏWF
�TPLLBM�FSáTFCCFL�WPMUBL��"�QPMHÈSIÈCPSÞ�JEFKÏO�B�MBLPTPL�FMTáTPS�
CBO�ÈMMBNVL�QPMHÈSÈOBL�ÏSF[UÏL�NBHVLBU
�ÏT�KØWBM�LJTFCC�WPMU�B�LÚ[ÚT�JEFOUJUÈT�WÈMMBMÈ�
TB
�NÏH�B�LÚ[ÚT�ÈMMBNPU�MFHJOLÈCC�NFHUFTUFTÓUá�IBETFSFHCFO�JT��"NFOOZJCFO�LJWFUÓUKàL�B[�
64"�UBQBT[UBMBUBJU
�BLLPS�o�B�LÚ[ÚT�QÏO[�NFHKFMFOÏTF
�B�LÚ[ÚT�JOUÏ[NÏOZFL�OÚWFLWá�EPNJ�
OBODJÈKB
�B�IBUÈSPL�UFMKFT�NFHT[ïOÏTF
�B�HB[EBTÈHPL�UFMKFT�ÚTT[FPMWBEÈTB�B�LÚ[ÚT�QJBD�SÏWÏO
�
B�SÏHJØL�NFHKFMFOÏTÏWFM�B�OFN[FUÈMMBNJ�T[FSFQ�UPWÈCCJ�DTÚLLFOÏTF
�F[FO�WÈMUP[ÈTPL�GPLP[B�
UPT�UVEBUJ�FMNÏMZàMÏTF
�B[�PLUBUÈT�ÏT�B�LVMUÞSB�LÚMDTÚOÚT�NFHJTNFSÏTÏWFM
�B[�FMWÈMBT[UØ�HZB�
LPSMBU�ÏT�F[FL�T[FMMFNJ�LPSMÈUBJOBL�DTÚLLFOÏTÏWFM
�B�NVMUJLVMUVSBMJUÈT�UFSKFEÏTÏWFM�o�FHZ�LÏU�
HFOFSÈDJØ�VUÈO�WÈSIBUØ�B�LÚ[ÚT�FVSØQBJ�UVEBU�GPLP[BUPT�LJBMBLVMÈTB�ÏT�NFHFSáTÚEÏTF��7JT[�
T[BUFLJOUWF�WBMØT[ÓOïMFH�B�KFMFO�LPST[BLPU�GPHKÈL�B[�&VSØQBJ�&HZFTàMU�«MMBNPL�JHB[J�LF[EF�
UÏOFL�UFLJOUFOJ��"[�JOUFHSÈDJØ�WBMØEJ�TJLFSÏU�B[�KFMFOUJ�NBKE
�IB�B�MÏUSFKÚWá�&VSØQBJ�&HZFTàMU�
«MMBNPLCBO�o�B[�64"�IP[�IBTPOMØBO�WBHZ�NÏH�GPLP[PUUBCC�NÏSUÏLCFO�o�TJLFSàM�NFHáSJ[�
OJ�B[�FHZàUUNïLÚEá�OFN[FUFL�LVMUVS ÈMJT�JEFOUJUÈTÈU�JT�

'SBODJBPST[»H�T[FSFQW»MMBM»TB��B�OFN[FUJ�ÃT�B�LÐ[ÐTTÃHJ�ÃSEFLFL�
Q»SIV[BNPTT»HB�ÃT�FMMFOUÃUF

"�**��WJMÈHIÈCPSÞ�VUÈOJ�JEáT[BLCBO�'SBODJBPST[ÈH�UPWÈCCSB�JT�JHÏOZU�UBSUPUU�LPSÈCCJ�OBHZ�
IBUBMNJ�TUÈUVT[ÈSB
�NJLÚ[CFO�OZJMWÈOWBMØ�WPMU
�IPHZ�B�GPOUPT�LÏSEÏTFL�B�LÏU�T[VQFSIBUBMPN�
	64"�ÏT�4[PWKFUVOJØ
�LÚ[ÚUU�EáMOFL�FM�	4[FNMÏS��������
��"�HZBSNBUCJSPEBMPN�GPLP[BUPT�
FMWFT[UÏTÏWFM�ÏT�B[�ÞKSB�NFHFSáTÚEá�T[PNT[ÏEIP[
�B[�/4;,�IP[�Gï[áEá�WJT[POZ�SFOEF[Ï�
TÏWFM�'SBODJBPST[ÈH�NFHQSØCÈMU�o�B�OFN[FUJ�T[VWFSFOJUÈT�NJOÏM�LJTFCC�SÏT[ÏSáM�MFNPOEWB�
o�B[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØ�QPMJUJLBJ�GPMZBNBUÈOBL�ÏMÏSF�ÈMMOJ��&[ÏSU�'SBODJBPST[ÈH�B[�JOUFHSÈDJØ�
T[ÈNPT�UFSàMFUÏO�LF[EFNÏOZF[á
�WF[FUá�T[FSFQFU�UÚMUÚUU�CF��6HZBOBLLPS�B�OFN[FUJ�ÏSEFL�
GPLP[PUU�T[FN�FMáUU�UBSUÈTB�UÚCCT[ÚS�NFHOFIF[ÓUFUUF�B[�JOUFHSÈDJØT�GPMZBNBU�FMáSFIBMBEÈ�
TÈU��,àMÚOÚTFO�%F�(BVMMF�FMOÚLTÏHF�JEFKÏO�FSáTÚEÚUU�GFM�B�GSBODJB�OFN[FUJ�ÏSEFLFL�FMáUÏSCF�
IFMZF[ÏTF
�ÏT�ÈMUBMÈCBO�DTBL�IPTT[BCC�WJUB�VUÈO�TJLFSàMU�LPNQSPNJTT[VNNBM�NFHPMEB�
OJ�B�LÏSEÏTFLFU
�BNFMZFL�B[POCBO�NJOEJH�B[�FSáT�GSBODJB�ÏSEFLÏSWÏOZFTÓUá�LÏQFTTÏHFLFU�
CJ[POZÓUPUUÈL��"����FT�ÏWFLCFO�NFHLF[EáEÚUU�ÞK�JEáT[BLCBO�B�GSBODJB�BLUJWJUÈT�OÚWFLF�
EFUU�,Ú[ÏQ��ÏT�,FMFU�&VSØQÈCBO��"[�FVSØQBJ�LVMUVSÈMJT�JEFOUJUÈT�NFHáS[ÏTÏÏSU�JOEÓUPUU�LBN�
QÈOZBJ�KFMF[UÏL�B�KÚWá�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØKÈOBL�CFGPMZÈTPMÈTÈSB�UÚSFLWá�GSBODJB�JHÏOZFLFU�
	4[FNMÏS�����
��'SBODJBPST[ÈH�FSáTFO�LJÈMM�B[�&6�OBHZPCC�TUSBUÏHJBJ�ÏT�UFDIOJLBJ�GàHHFUMF�
OFEÏTF�NFMMFUU
�B[�64"�NFMMFUU�FHZFOSBOHÞ�WF[FUá�T[FSFQSF�UÚSFLFEWF�NJOE�B�HB[EBTÈHCBO
�
NJOE�B�WJMÈHQPMJUJLÈCBO�



���'SBODJBPST[»H�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBT»HCBO

'SBODJBPST[ÈH�T[FSFQF�B[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØ�FMTá�JE áT[BLÈCBO

/FN�UFLJOUIFUá�WÏMFUMFOOFL
�IPHZ�B�GSBODJB�EJQMPNÈDJB�B�/"50�NFHBMBQÓUÈTÈCBO
�B[�&VSØ�
QB�5BOÈDT�MÏUSFIP[ÈTÈCBO
�B�.POUÈOVOJØ�LF[EFNÏOZF[ÏTÏCFO�B[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØ�FMTá�
MÏQÏTFJUáM�LF[EWF�KFMFO�WBO��"�3ØNBJ�4[FS[áEÏT�FHZJL�MÏUSFIP[ØKB��"�OFHZFEJL�LÚ[UÈSTBTÈH�
WÈMTÈHB
�B[�BMHÏSJBJ�IÈCPSÞ�WJTT[BIP[UB�B�IBUBMPNCB�%F�(BVMMF�UÈCPSOPLPU
�BLJ�LPSÈCCBO�
FMMFOF[UF�B[�JOUFHSÈDJØT�GFKMáEÏT�T[VQSBOBDJPOÈMJT�FMFNFJU��"[�ÚUÚEJL�LÚ[UÈSTBTÈH�IBUBMNJ�
TUSVLUÞSÈKÈOBL�LJBMBLÓUÈTB�VUÈO�WJT[POU�LJÈMMU�B[�ÈMUBMB�ÏT�QÈSUKB�ÈMUBM�LPSÈCCBO�FMVUBTÓUPUU�
SØNBJ�T[FS[áEÏT�NFMMFUU��&HZÏSUFMNïFO�B[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØ�MFIFUáMFH�GSBODJB�WF[FUÏT�BMBU�
UJ�LJUFSKFT[UÏTÏSF
�B�GSBODJB�OÏNFU�LBQDTPMBUPL�SFOEF[ÏTÏSF�UÚSFLFEFUU
�NJLÚ[CFO�T[PSHBM�
NB[UB�B[�&VSØQBJ�6OJØ�GàHHFUMFOFEÏTÏU�B�T[VQFSIBUBMNBLUØM��&MTáEMFHFT�GSBODJB�OFN[FUJ�
ÏSEFL�WPMU�B�LÚ[ÚT�BHSÈSQPMJUJLB�	$"1
�LJEPMHP[ÈTB�ÏT�CFJOEÓUÈTB�	(B[EBH�����
��5FLJOUFU�
UFM�BSSB
�IPHZ�'SBODJBPST[ÈH�/ZVHBU�&VSØQB�MFHKFMFOUáTFCC�BHSÈSUFSNFMáKF
�TJLFSàMU�FMÏSOJF�
FHZ�PMZBO�BHSÈSSFOET[FS�FMGPHBEÈTÈU
�BNFMZ�B�UBHPST[ÈHPL�LÚ[ÚT�LJBEÈTBJOBL�NJOENÈJH�MFH�
OBHZPCC�UÏUFMÏU�	FMFJOUF�IÈSPNOFHZFEÏU
�NBKE�GFMÏU
�KFMFOUJ��"�LÚ[ÚT�BHSÈSQPMJUJLB�	$"1
�B�
LF[EFUFLUáM�GPHWB�B�GSBODJB�BHSÈSUÈSTBEBMPN�ÏSEFLFJU�T[PMHÈMUB�ÏT�WÏEUF
�NBHBT�ÏMFMNJT[FS�
ÈSBLLBM�CJ[UPTÓUWB�B�GSBODJB�NF[áHB[EBTÈH�KÚWFEFMNF[áTÏHÏU��"�LÚ[ÚT�LÚMUTÏH�EÚOUá�IÈOZB�
EÈU�CFm[FUá�PST[ÈHPL�	QM��/ÏNFUPST[ÈH
�MÏOZFHÏCFO�QPMJUJLBJ�BMLV�LFSFUÏCFO�GPHBEUÈL�ÏT�
GPHBEKÈL�FM�F[U�B�T[ÈNVLSB�IÈUSÈOZPT�LÚWFULF[NÏOZU��"�NF[áHB[EBTÈHJ�ÏSEFLFL�WÏEFMNF�
NJBUU�LJBMBLVMU�QÏMEÈUMBO�WÈMTÈH�	vàSFT�T[ÏLFL�QPMJUJLÈKBw
�TFHÓUTÏHÏWFM�'SBODJBPST[ÈH�IPTT[Þ�
JEáSF�CJ[UPTÓUPUUB�B�UBHPST[ÈHPL�WÏUØKPHÈU�vMÏUGPOUPTTÈHÞ�ÏSEFLFLw�FTFUÏCFO�	4[FNMÏS�����
��
"�GSBODJB�OÏNFU�NFHCÏLÏMÏT�ÏT�JHFO�T[PSPT�FHZàUUNïLÚEÏT�BMBQKBJU�ÏT�FMNÏMZÓUÏTÏU�B�WF[F�
Uá�GSBODJB�ÈMMBNGÏSmBL T[FNÏMZFT�LBQDTPMBUB�TUBCJMJ[ÈMUB�	%F�(BVMMF�o�"EFOBVFS
�E�&TUBJOH�
o�4DINJEU
�.JUUFSBOE�o�,PIM

�GàHHFUMFOàM�B[PL�QÈSUÈMMÈTÈUØM��&[�KÈUT[PUU�EÚOUá�T[FSFQFU�B[�
&VSØQBJ�.POFUÈSJT�3FOET[FS�FMJOEÓUÈTB�ÏT�B�OÏNFU�FHZFTÓUÏT�NFHPMEÈTÈCBO�JT��"�CSJU�DTBU�
MBLP[ÈTSB�B[POCBO�DTBL�EF�(BVMMF�VUØEBJ�BMBUU�LFSàMIFUFUU�TPS
�NJWFM�á�NBHB�B[U
�B�GSBODJB�
OFN[FUJ�ÏSEFLSF�WBMØ�UFLJOUFUUFM�LJUBSUØBO�FMMFOF[UF��"�GSBODJB�QPMJUJLB�ÏSEFLÏSWÏOZFTÓUÏTÏU�
NFHUBMÈMIBUKVL�B[�&VSØQBJ�6OJØ�JOUÏ[NÏOZJ�TUSVLUÞSÈKÈOBL�LJBMBLÓUÈTÈCBO�ÏT�B[�JOUÏ[NÏOZJ�
LPNQFUFODJB�NFHIBUÈSP[ÈTÈCBO�JT��¶HZ�OFN�NFHMFQá�B[�B�UÏOZ
�NFMZ�T[FSJOU�B[�JOUFHSÈDJØ�
FEEJHJ�MFHNBSLÈOTBCC�WF[FUáKF
�+BDRVFT�%FMPST�	3PTT�����
�JT�GSBODJB�OFN[FUJTÏHï�WPMU�

'SBODJBPST[ÈH�T[FSFQF�B[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØ�FMNÏMZÓUÏTÏOFL�
T[BLBT[ÈCBO�B�LJMFODWFOFT�ÏWFLCFO

"�OZPMDWBOBT�ÏT�LJMFODWFOFT�ÏWFL�GPSEVMØKÈO�BMBQWFUá�WÈMUP[ÈTPL�LÚWFULF[UFL�CF�B[�FVSØ�
QBJ�ÏT�B�WJMÈHQPMJUJLÈCBO��"�4[PWKFUVOJØ�NFHT[ïOÏTF
�B[�64"�FHZFEàMJ�T[VQFSIBUBMNJ�T[F�
SFQF
� B�NFHOÚWFLFEFUU� ÏT�NFHFSáTÚEá�/ÏNFUPST[ÈH� FTFUMFHFT� FVSØQBJ� WF[FUá� T[FSFQSF�
UÚSUÏOá�BTQJSÈDJØKB�BMBQKÈCBO�WÈMUP[UBUUB�NFH�'SBODJBPST[ÈH�IFMZ[FUÏU��"�GSBODJB�OFN[F�
UJ�ÏSEFL�NFHLÚWFUFMUF�B[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØ�NÏMZÓUÏTÏU�B�OÏNFU�T[FSFQWÈMMBMÈT�HZFOHÓUÏTÏ�
WFM��"[�½CÚM�IÈCPSÞ
�B�EÏMT[MÈW�WÈMTÈH
�B[�JSBLJ�IÈCPSÞ�CFCJ[POZÓUPUUB
�IPHZ�B[�64"�OÏMLàM�
'SBODJBPST[ÈH�ÏT�&VSØQB�LÏQUFMFO�NFHGFMFMá�GFMMÏQÏTSF��"�GSBODJB�MÏQÏTFL�B�HB[EBTÈHJ�JOUFH�
SÈDJØ�GPLP[ÈTÈWBM
�B[�FHZTÏHFT�QÏO[�CFWF[FUÏTÏWFM�IBUBMNBT�TJLFSSFM�[ÈSVMUBL��5FSNÏT[FUFTFO�
B�LF[EFUFLUáM�WJUB�GPMZU�B[�&.6�LÚSàM�ÏT�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�GFMUÏUFMFJOFL�ÏSUFMNF[ÏTÏSáM��
'SBODJBPST[ÈHOBL�WÏHJH�TJLFSàMU�ÏSEFLFJU�ÏSWÏOZFTÓUFOJF
�F[�MFHKFMMFH[FUFTFCCFO�B[�&VSØ�
QBJ�,Ú[QPOUJ�#BOL�FMOÚLÏOFL�NFHWÈMBT[UÈTÈWBM�LBQDTPMBUCBO�WÈMU�OZJMWÈOWBMØWÈ�	4[FNMÏS�
����
��"�TFNNJMZFO�T[BLNBJ�LWBMJUÈTU�OFN�ÏSJOUá�WJUB�FHZT[FSïFO�B�KFMÚMU�OFN[FUJTÏHÏSáM�



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

GPMZU
�ÏT�B�LPNQSPNJTT[VN�B[U�KFMFOUFUUF
�IPHZ�o�FEEJH�IBMMBUMBO�NØEPO�o�B�OÏNFUFL�ÈMUBM�
UÈNPHBUPUU�IPMMBOE�KFMÚMUOFL�	8JN�%VJTFOCFSH
�NBOEÈUVNB�GÏMJEFKÏOÏM�ÈU�LFMMFUU�BEOJB�B�
IFMZÏU�B�GSBODJB�KFMÚMUOFL�	+FBO�$MBVEF�5SJDIFU
��4[JOUÏO�GSBODJB�ÈMMÈTQPOUPO�IJÞTVMU�NFH�
�����CFO�B�OFUUØ�CFm[FUá�PST[ÈHPL�B[PO�LÚWFUFMÏTF
�IPHZ�DTÚLLFOUTÏL�B�LÚ[ÚTTÏHJ�LJBEÈ�
TPL�EÚOUá�IÈOZBEÈU�BEØ�LÚ[ÚT�NF[áHB[EBTÈHJ�QPMJUJLB�TÞMZÈU�	FOOFL�ÏSEFLÏCFO�B[�v"HFOEB�
����w�FMTá�UFSWFJ�NÏH�UBSUBMNB[UÈL�B�OFN[FUJ�LPmOBOT[ÓSP[ÈT�CFWF[FUÏTÏU
�B[B[�DTBL�B�LÚ[�
WFUMFO�UFSNFMÏTJ�UÈNPHBUÈTPL�����B�NBSBEU�WPMOB�NFH�B�LÚ[ÚT�LÚMUTÏHWFUÏT�LFSFUFJCFO
�

"�QPMJUJLBJ�JOUFHSÈDJØ�DÏMKBJU�JMMFUáFO�IBHZPNÈOZPT�FMMFOUÏU�IÞ[ØEJL�B�GSBODJB�vFVSØ�
QBJ�ÈMMBNPL�T[ÚWFUTÏHFw�ÏT�B�OÏNFU�vFVSØQBJ�ÈMMBNT[ÚWFUTÏHw�LPODFQDJØKB�LÚ[ÚUU�	4[FNMÏS�
����
��"�GSBODJÈL�T[ÈNÈSB�GPOUPT�B�OFN[FUÈMMBN�LBUFHØSJB
�FEEJH�B[�&6�JOUÏ[NÏOZSFOET[F�
SF�JT�F[U�UàLSÚ[UF��FSáT�#J[PUUTÈH
�HZFOHF�&VSØQBJ�1BSMBNFOU
�B�LPSNÈOZLÚ[ÚTTÏHFU�LÏQWJTF�
Má�5BOÈDT�QP[ÓDJØKB
�B�OFN[FUJ�ÏSEFLFLIF[�LBQDTPMØEØ�WÏUØKPH��&[[FM�T[FNCFO�B�OÏNFUFL�B[�
FSáTÚEá�&VSØQBJ�1BSMBNFOUCFO�ÏT�B�HZFOHÏCC�&VSØQBJ�#J[PUUTÈHCBO�ÏSEFLFMUFL
�BNJ�MÏOZF�
HÏCFO�IBTPOMÓUBOB�B�OÏNFU�T[ÚWFUTÏHJ�ÈMMBN�T[FSWF[FUÏIF[��²SEFLFT�GPSEVMBU
�IPHZ�B[�FMNÞMU�
LÏU�ÏWCFO�B[�6OJØ�CáWÓUÏTÏWFM�QÈSIV[BNPTBO�NJOELÏU�PST[ÈH�MÈUWÈOZPTBO�LÚ[FMFEFUU�FCCFO�
B�LÏSEÏTCFO�FHZNÈTIP[��'FMIBT[OÈMUÈL�B�OÏNFU�v,FSOFVSØQBw�JMMFUWF�B�GSBODJB�vHFPNFUSJF�
WBSJBCMFw�LPODFQDJØU�	(VFSJO�4FOEFMCBDI�����

�MÏOZFHÏCFO�F[FL�CáWÓUÏTF�B[�ÞK�LÏUTFCFTTÏ�
HFT�&VSØQB�LPODFQDJØ
�BIPM�FHZ�GFKMFUUFCC�NBH�	B[B[�/ÏNFUPST[ÈH�ÏT�'SBODJBPST[ÈH
�FSá�
TFCC�JSBNPU�EJLUÈM��ÁKBCCBO�TPLBO�	4[FHá�����
�NÈS�v'SBODJBOÏNFUPST[ÈHSØMw�CFT[ÏMOFL
�
F[[FM�KFMF[WF�B�LÏU�PST[ÈH�LPSNÈOZJEFPMØHJÈUØM�GàHHFUMFO�OÏ[FUB[POPTTÈHÈU�ÏT�GFMMÏQÏTÏU�B�
MFHLàMÚOCÚ[áCC�LÏSEÏTFLCFO�	FOOFL�KFMMFH[FUFT�QÏMEÈKB�WPMU
�BNJLPS�B[�FHZJL�EÚOUá�OFN�
[FULÚ[J�UBOÈDTLP[ÈTPO�B�UÈWPMMÏWá�OÏNFU�LBODFMMÈS�B�KFMFOMFWá�GSBODJB�FMOÚLSF�CÓ[UB�/ÏNFU�
PST[ÈH�ÏSEFLFJOFL�LÏQWJTFMFUÏU�
�

"�GSBODJB�FVSØQBJ�QPMJUJLB�FHZTÏHFTTÏHÏU�ÏT�LPPSEJOÈDJØKÈU�B[�&VSØQBàHZJ�5ÈSDBLÚ�
[J�#J[PUUTÈH�5JULÈSTÈHB�	4($*
�CJ[UPTÓUKB�B�NJOJT[UFSFMOÚL�WF[FUÏTÏWFM�	,PWÈDT���������
��
"�GSBODJB�QBSMBNFOU�FVSØQBJ�àHZFLCFO�LÚ[ÏQFSáTOFL�NPOEIBUØ�IBUBMPNNBM�SFOEFMLF�
[JL�	(ZáSJ�����
��"�GSBODJB�QBSMBNFOU�IBUÈSP[BUBJ�KPHJMBH�OFN�LÚUFMF[á�Ï SWÏOZïFL�B�LPS�
NÈOZSB
�NÏHJT������ØUB�CSàTT[FMJ�UÈSHZBMÈTBJO�B�GSBODJB�LPSNÈOZ�NJOEJH�B�QBSMBNFOU�ÈMUBM�
SÚH[ÓUFUU�JSÈOZWPOBMBU�LÚWFUUF��'SBODJBPST[ÈHCBO�B[�JOUFHSÈDJØ�UÈSTBEBMNJ�UÈNPHBUPUUTÈHB�
HZBLPSMBUJMBH�NFHFHZF[JL�B[�&6�ÈUMBHÈWBM�������ØUB�B�T[BWB[ÈTPO�SÏT[UWFWáL�B[�&VSØQBJ�
1BSMBNFOUJ�WÈMBT[UÈTPO�DTÚLLFOá�UFOEFODJÈU�NVUBUOBL�	�����CFO���
��
������CFO����
��
)BTPOMØBO�NÈT�&6�T�PST[ÈHPLIP[
�'SBODJBPST[ÈHCBO�B[�FEEJHJ�FVSØQBJ�WÈMBT[UÈTPL�FSFE�
NÏOZFJCáM�OFN�MFIFUFUU�NFTT[FNFOá�LÚWFULF[UFUÏTFLFU�MFWPOOJ�B�LÚWFULF[á�UÚSWÏOZIP[ÈTJ
�
JMM��FMOÚLWÈMBT[UÈTPLSB�WPOBULP[ØBO�	)SCFL������
�

"�GSBODJB�HB[EBT»H�GFKMåEÃTÃOFL�KFMMFN[åJ�����q�����LÐ[ÐUU

"�GSBODJB�HB[EBTÈH�B�GFKMFUU�OZVHBU�FVSØQBJ�HB[EBTÈHPL�KFMMFH[FUFTTÏHFJWFM�CÓS��GFKMFUU�JQBSJ�
PST[ÈH�LPST[FSï�JQBSJ�TUSVLUÞSÈWBM
�NBHBTBO�GFKMFUU�QÏO[QJBDDBM
�CBOL��ÏT�T[PMHÈMUBUØT[FLUPSSBM
�
LPST[FSï�Ï T� LPOUJOFOUÈMJT� NÏSFUFLCFO� ÚTT[FLBQDTPMØEØ� JOGSBTUSVLUÞSÈWBM
� LPODFOUSÈMU�
USBOT[OBDJPOÈMJT�WÈMMBMBUJ�T[FLUPSSBM
�GFKMFUU�BHSÈSHB[EBTÈHHBM
�WBMBNJOU�GFKMFUU�ÈMMBNJ�HB[EB�
TÈHJ�T[BCÈMZP[ÈTTBM�ÏT�KØMÏUJ�SFOET[FSFLLFM��'SBODJBPST[ÈH�GFKMFUUTÏHF�OÏIÈOZ�T[È[BMÏLPT�FMUÏ�
SÏT�NFMMFUU�LÚ[FM�FTFUU�B[�&6�ÈUMBHPT�T[JOUKÏIF[
�F[[FM�B[�&6�ÞHZOFWF[FUU�vNBHPST[ÈHBJw�LÚ[Ï�
UBSUP[JL��1BMÈOLBJ�	����
�UBOVMNÈOZB�B[�&6�PST[ÈHPL�HB[EBTÈHJ�GFKMáEÏTÏU�B�NBLSPHB[EB�
TÈHJ�UFMKFTÓUNÏOZFL�BMBQKÈO�ÚU�WJT[POZMBH�KØM�FMLàMÚOÓUIFUá�T[BLBT[SB�PT[UKB��"�UÚSÏTQPOUPL�
�����VUÈO�FOOFL�NFHGFMFMáFO�����
�����
�����
�JMM��������"[������FT�ÏWFL�FMFKÏJH�B�WJT[POZ�



���'SBODJBPST[»H�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBT»HCBO

MBH�HZPST�ÏT�LJFHZFOTÞMZP[PUU�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT�WPMU�KFMMFN[á�	B�(%1�SFÈMÏSUÏLCFO�LÚ[FM�
���PT�ÏWJ�ÈUMBHPT�OÚWFLFEÏTÏWFM�ÏT�HZBLPSMBUJMBH�UFMKFT�GPHMBMLP[UBUPUUTÈHHBM
��&SSF�B[�JEá�
T[BLSB�KFMMFN[á�B[�FMGPHBEIBUØ�NÏSUÏLï�JOnÈDJØ
�B�HZPST�NïT[BLJ�LPST[FSïTÓUÏT
�B�EJOBNJ�
LVT�CFSVIÈ[ÈTJ�UFWÏLFOZTÏH�ÏT�NBHÈOGPHZBT[UÈT
�B�HB[EBTÈH�ÏT�B�GPHZBT[UÈT�T[FSLF[FUÏOFL�
SBEJLÈMJT�ÈUBMBLVMÈTB
�B[�ÈMMBN�BLUÓW�ÏT�WJT[POZMBH�IBUÏLPOZ�LPOKVOLUÞSBQPMJUJLÈKB��&IIF[�
EÚOUáFO�IP[[ÈKÈSVMUBL�B�CFMTá�WÈNPL�ÏT�NFOOZJTÏHJ�LPSMÈUP[ÈTPL�GFMT[ÈNPMÈTB
�B�HZBLPSMB�
UJMBH�LJFHZFOTÞMZP[PUU�LÚMUTÏHWFUÏTFL�	&,�ÈUMBHCBO�B�(%1��
���B
��&NJBUU�FHZFT�FMFN[áL�
o�OFN�BMBQUBMBOVM�o�vBSBOZLPSLÏOUw�KFMMFN[JL�F[U�B[�JEáT[BLPU�	1BMÈOLBJ���������


"�LÚWFULF[á�LPST[BL������VUÈO�B[�FVSØQBJ�HB[EBTÈHPL�WÈMTÈHÈU�NVUBUUB��4[FSLF[F�
UJ�WÈMTÈH�KFMFOULF[FUU�B�LàMTá�FOFSHJBGPSSÈTPLUØM
�GáLÏOU�B[�PMBKUØM�WBMØ�JNQPSUGàHHÏT�	���
�
NJBUU��-FMBTTVMU�B�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT
�B�LÏU�PMBKÈSSPCCBOÈT�VUÈO�B�UBHPST[ÈHPL
�ÓHZ�'SBO�
DJBPST[ÈH�HB[EBTÈHB�JT���������CFO
�NBKE�������CBO�SFDFTT[JØCB�[VIBOU��$TÚLLFOU�B�CFSV�
IÈ[ÈTPL� ÏT� B� UFSNFMÏLFOZTÏH� OÚWFLFEÏTÏOFL� àUFNF��"�NFHESÈHVMU� FOFSHJBGPSSÈTPL
� B�
GPHZBT[UØJ�LFSFTMFU�LJGVMMBEÈTB
�B�T[PMHÈMUBUÈTPL�FMáUÏSCF�LFSàMÏTF
�B�LPOKVOLUVSÈMJT�CJ[POZ�
UBMBOTÈH�KFMMFNF[UF�B�HB[EBTÈHJ�TUSVLUÞSÈU��"�CÏSFL�ÏT�m[FUÏTFL�SFÈMOÚWFLFEÏTF�B�UFSNFMÏ�
LFOZTÏH�OÚWFLFEÏTÏIF[�LÏQFTU
�WBMBNJOU�B�NVOLBFSáQJBD�NFSFWTÏHF�WF[FUFUU�B[�JOnÈDJØ�ÏT�
B�m[FUÏTJ�NÏSMFHFL�EFTUBCJMJ[ÈMØEÈTÈIP[
�NFMZFU�SFTUSJLUÓW�NPOFUÈSJT�HB[EBTÈHQPMJUJLB�LÚWF�
UFUU��"[�JOnÈDJØT�DTÞDT������CFO�'SBODJBPST[ÈHCBO���
���LBM�UFUá[ÚUU
�B�NVOLBOÏMLàMJTÏHJ�
SÈUB�'SBODJBPST[ÈHCBO�B[���������BT�JEáT[BL��
���SØM���������LÚ[ÚUU�����SB�FNFMLFEFUU��
'SBODJBPST[ÈH�DTFSFBSÈOZBJ���������LÚ[ÚUU���
���LBM�SPNMPUUBL��

��������LÚ[ÚUU�WJT[POZMBHPT�HB[EBTÈHJ�TUBCJMJ[ÈDJØ�LÚWFULF[FUU�CF��"[�BMLBMNB[LP�
EÈTJ�FSáGFT[ÓUÏTFL�LÚWFULF[UÏCFO�NFHÏMÏOLàMU�B�SFÈMJT�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT
�BNFMZ�B[POCBO�
&VSØQÈCBO�NÏSTÏLFMU�WPMU�B[�64"�ÏT�+BQÈO�UBSUØT�GFMMFOEàMÏTJ�DJLMVTÈIP[�LÏQFTU��"[�JOnÈ�
DJØT�GPMZBNBUPLBU�TJLFSàMU�WJTT[BT[PSÓUBOJ
�B�GSBODJB�LPSNÈOZ�SBEJLÈMJT�HB[EBTÈHGPSEVMBUB�
VUÈO������SB�B[�JOnÈDJØU����PO�TJLFSàMU�TUBCJMJ[ÈMOJ��"�NVOLBOÏMLàMJTÏH�WJT[POU�UBSUØTBO�
NBHBT�T[JOUFO�TUBCJMJ[ÈMØEPUU�	����GFMFUU
��"�m[FUÏTJ�NÏSMFHCFO�KFMFOUáT�KBWVMÈTU�TJLFSàMU�
FMÏSOJ������VUÈO
�B�DTFSFBSÈOZPL�����LBM�KBWVMUBL��

��������LÚ[ÚUU�KFMFOUáT�WJTT[BFTÏT�LÚWFULF[FUU�CF�B[�&VSØQBJ�6OJØ�WBMBNFOOZJ�UBH�
ÈMMBNÈCBO��'SBODJBPST[ÈHCBO�B�(%1��
���PT�OFHBUÓW�SFLPSEPU�QSPEVLÈM
�B�GPHZBT[UØJ�ÈSBL�
OÚWFLFEÏTF�WJT[POU�MBTTVM
�B�m[FUÏTJ�NÏSMFH�EFmDJUFTTÏ�WÈMJL��"�GPMZBNBUPLCBO�OBHZ�T[FSF�
QàL�WBO�B�LFMFU�FVSØQBJ�WÈMUP[ÈTPLOBL
�B�OÏNFU�FHZFTàMÏT�WÈSUOÈM�OBHZPCC�LÚMUTÏHFJOFL��"�
T[FSLF[FUJ�QSPCMÏNÈL�LF[FMÏTF
�B�NPOFUÈSJT�JOUFHSÈDJØ�ÏSEFLÏCFO�IP[PUU�NBBTUSJDIUJ�EÚOUÏ�
TFL�	NPOFUÈSJT�SFTUSJLDJØ
�LÚWFULF[UÏCFO�B[�6OJØ�NBLSPHB[EBTÈHJ�UFMKFTÓUNÏOZF�UPWÈCCSB�
JT�NÏSTÏLFMU�NBSBEU��$TBL������VUÈOSB�TJLFSàMU�B[�JOnÈDJØU����BMÈ�DTÚLLFOUFOJ��"[������FT�
FHZTÏHFT�CFMTá�QJBD�LFEWF[á�T[FSLF[FUJ�ÏT�IBUÏLPOZTÈHJ�JOUÏ[LFEÏTFJ�LFEWF[á�IBUÈTBJLLBM�B�
LÏTáCCJFLCFO�WÏEUÏL�B�SFÈMHB[EBTÈHPU�B�LàMTá�QÏO[àHZJ�WÈMTÈH�LÚWFULF[NÏOZFJUáM��"[�&6�
PST[ÈHPL�HB[EBTÈHJ�T[FSLF[FUF�OFN�BMLBMNB[LPEPUU�NFHGFMFMáFO�B�HMPCÈMJT�LJIÓWÈTPLIP[
�
SPNMPUU�B�WFSTFOZLÏQFTTÏH��"�SFDFTT[JØU�OFN�DJLMJLVT
�IBOFN�B[�FVSØQBJ�HB[EBTÈHPL�TUSVL�
UVSÈMJT�WÈMTÈHBLÏOU�ÓSKÈL�MF�	4FJU[�����
���

"�GFMMFOEàMÏT�JEáT[BLB������JH

'SBODJBPST[ÈH�HB[EBTÈHJ�GFKMáEÏTÏU�NFHIBUÈSP[UB�B[������CBO�NÏMZQPOUKÈU�FMÏSá�SFDFT[�
T[JØ
� BNFMZ� IBTPOMØBO� ÏSJOUFUUF� B� MFHUÚCC� OZVHBU�FVSØQBJ� PST[ÈHPU�� -BTTÞ� GFMMFOEàMÏTJ�
T[BLBT[�LÚWFULF[FUU
�BNFMZ������JH�DTBL�JHFO�MBTTÞ�OÚWFLFEÏTTFM� KÈSU�������CFO�NFHMØ�
EVMU�B�OÚWFLFEÏT�àUFNF�ÏT�����������LÚ[ÚUU� MÈUWÈOZPT�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT� JOEVMU�CF�



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

'SBODJBPST[ÈHCBO��&[�ÏWJ����PU�NFHIBMBEØ�(%1�OÚWFLFEÏTCFO�NBOJGFT[UÈMØEPUU
�BNFMZ�
IBTPOMØ�NBHÈOGPHZBT[UÈTJ�OÚWFLFEÏTTFM�UÈSTVMU
�NÓH�B�LPSNÈOZ[BUJ�LJBEÈTPL�OÚWFLFEÏ�
TF�TPLLBM�LJTFCC�àUFNï�WPMU
�ÓHZ�LJGFKF[FUUFO�TUBCJM�ÈMMBNIÈ[UBSUÈTJ�FHZFOTÞMZU�CJ[UPTÓUPUU��
6HZBODTBL�OÚWFLFEFUU�B�LàMLFSFTLFEFMNJ�GPSHBMPN
�ÏT�JHFO�NBHBT�T[JOUSF�FNFMLFEFUU�B�
LBQBDJUÈTLJIBT[OÈMUTÈH�JT��"�GPHMBMLP[UBUÈT�KFMFOUáTFO�OÚWFLFEFUU�F[FLCFO�B[�ÏWFLCFO
�B�
IÈSPN�ÏW�BMBUU�NJOUFHZ��
��NJMMJØ�ÞK�NVOLBIFMZ�MÏUSFIP[ÈTÈWBM
�B�NVOLBOÏMLàMJTÏH�UÏOZ�
MFHFT� DTÚLLFOÏTÏWFM�� 	4[FNMÏS� 	����C
� JEÏ[�LàMÚOCÚ[á� UBOVMNÈOZPLBU
� BNFMZFL� T[FSJOU�
B[������BT�ÏWFLCFO��
���PT�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT
�B[������BT�ÏWFLCFO��
���PT�OÚWFLF�
EÏT�CJ[UPTÓUPUUB�B�GPHMBMLP[UBUÈT�OÚWFLFEÏTÏU
�WJT[POU�B[������FT�ÏWFL�WÏHÏO�NÈS��
���PT�
HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT�JT�FMFHFOEá�WPMU�VHZBOFIIF[
��"[�FMá[á
�B[������BT�ÏWFLCFO�MF[BKMPUU�
IPTT[BCC�LPOKVLUVSÈMJT�JEáT[BLIP[�LÏQFTU�LFEWF[áCCÏ�WÈMU�B�GFKMáEÏT�HB[EBTÈHJ�OÚWFLF�
EÏTU
� GPHMBMLP[UBUÈTU� FMáTFHÓUá�IBUÈTB��"[������FT� ÏWFLCFO�LF[EáEá� WÈMUP[ÈTPL� KFMFOUá�
TFO�DTÚLLFOUFUUÏL�B[�BEEJHJ�NVOLBFSá�QJBDJ�TUSVLUÞSÈL�NFSFWTÏHÏU
�ÏT�MFIFUáWÏ�UFUUÏL�B�
GPHMBMLP[UBUÈT�CáWàMÏTÏU�WJT[POZMBH�LJTFCC�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT�NFMMFUU�JT�������ÏT������
LÚ[ÚUU� B[� BMBDTPOZ� CÏSF[ÏTï�NVOLBFSá�NVOLÈCB� ÈMMÓUÈTÈOBL� GFMUÏUFMFJU� KBWÓUPUUÈL
� ÚT[�
UÚOÚ[UÏL��"[� BMBDTPOZ� JOnÈDJØU� B� ���OÈM� LJTFCC� JOnÈDJØT�àUFN�CJ[UPTÓUPUUB
� BNJ� BCCØM�
BEØEPUU
�IPHZ�B�CÏSFL�ÏT�B[�ÈSBL�OÚWFLFEÏTF�DTBL�MBTTBO�JOEVMU�CF��"[�JOnÈDJØ�	B�IBSNP�
OJ[ÈMU�GPHZBT[UØJ�ÈSJOEFY
�JHFO�BMBDTPOZ�WPMU
�B�CÏSFL�JMMFUWF�B[�FHZTÏHOZJ�NVOLBFSáLÚMU�
TÏH�	6-$
�BMBLVMÈTB�JT�TFHÓUFUUF�B�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏTU�ÏT�B�GPHMBMLP[UBUÈTU�ÏSá�LFEWF[á�
IBUÈTPLBU��"� LFEWF[á� GPMZBNBUPL� KBWÓUPUUBL� B� GSBODJB� LàMLFSFTLFEFMNJ� QP[ÓDJØO�� &[FO�
JEáT[BLCBO�B�GSBODJB�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�IFMZ[FUF�TUBCJMJ[ÈMØEPUU
�B�LJBEÈTPL�(%1�IF[�WJT[P�
OZÓUPUU� BSÈOZB� DTÚLLFOU
� B� CFWÏUFMFL�(%1�IF[� WJT[POZÓUPUU� BSÈOZB� WÈMUP[BUMBO�NBSBEU��
"[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈTJ�IJÈOZ�(%1�BSÈOZ����SØM��
���SB�DTÚLLFOU������ÏT������LÚ[ÚUU��"[�
ÈMMBNBEØTÈH�(%1�NVUBUØ������SF���
���SB�DTÚLLFOU�B[������BT���
���SØM
�ÓHZ�FHZÏSUFM�
NïFO�ÏT�CJ[UPOTÈHPTBO�UFMKFTÓUFUUF�B�GSBODJB�HB[EBTÈH�B�NBBTUSJDIUJ�LSJUÏSJVNPLBU�	���UÈC�
MÈ[BU
��/BHZ�KFMFOUáTÏHHFM�CÓSU�NJOEF[
�IJT[FO�NBBTUSJDIUJ�LSJUÏSJVNPL�UFMKFTÓUÏTÏOFL������
WPMU�B�SFGFSFODJBÏWF
�ÓHZ�B[�F[U�LÚWFUáFO�CFJOEVMU�KFMFOUáT�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT�ÏT�TUBCJMJ�
UÈT�UBSUØTOBL�ÓHÏSLF[FUU�	4[FNMÏS�����C
��

���UÈCMÈ[BU
"�GSBODJB�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT��ÈMMBQPUB�	����o����


'SBODJBPST[ÈH ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

"[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�
CSVUUØ�BEØTTÈHB�B�
(%1���ÈCBO

��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
�

"[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�
FHZFOMFHF�B�(%1�
��ÈCBO

��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
� ��
�

'PSS»T��&VSPQFBO�&DPOPNZ
�������

"�HB[EBT»HJ�GFKMåEÃT�NFHUPSQBO»T»OBL�JEåT[BLB�	�����


"[�64"�CØM�LJJOEVMØ�MBTTVMÈT�NÈS������CFO�JT�NFHUPSQBOÈTU�PLP[PUU�B�GSBODJB�HB[EBTÈHJ�
OÚWFLFEÏTÏCFO��&[U�B�KFMFOTÏHFU�ESÈNBJ�HZPSTBTÈHHBM�GPLP[UB�B�T[FQUFNCFS����J�/FX�:PSL�
J�UFSSPSUÈNBEÈT�IBUÈTB
�NFMZ�LÚ[WFUMFOàM�SPOUPUUB�B�GSBODJB�HB[EBTÈH�T[ÈNÈSB�OBHZ�KFMFO�



���'SBODJBPST[»H�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBT»HCBO

UáTÏHHFM�CÓSØ�MÏHJ�LÚ[MFLFEÏTCFO�ÏT�UVSJTUBGPSHBMPNCBO�B�SÚWJE�UÈWÞ�LJMÈUÈTPLBU��"�(%1�
OÚWFLFEÏTF�B�������ÏWJ��
���SØM������CFO��
���SB
������CFO��
���SB
������CBO��
���SB�
DTÚLLFOU�	4[FNMÏS�����C
��"�LàMLFSFTLFEFMNJ�BEBUPL
�B�CFSVIÈ[ÈTPL�OÚWFLFEÏTÏOFL�WJT[�
T[BFTÏTF�KØM�NVUBUKB�B�GSBODJB�HB[EBTÈH�HPOEKBJU��"�NBHÈOGPHZBT[UÈT�LJTNÏSUÏLï�DTÚLLFOÏ�
TÏWFM�T[FNCFO�B�LPSNÈOZ[BUJ�LJBEÈTPL�OÚWFLFEÏTJ�àUFNF������UáM�ÏWSáM�ÏWSF�NFHIBMBEKB�
B�(%1�OÚWFLFEÏTÏOFL�àUFNÏU��&[�B[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�FHZFOTÞMZÈOBL�ESBT[UJLVT�SPNMÈTÈWBM�
KÈSU
�MÏOZFHÏCFO�WJTT[BGPSEÓUWB�B[�FMá[á�QFSJØEVT�LFEWF[á�GPMZBNBUBJU��"�LJBEÈTPL�(%1�IF[�
WJT[POZÓUPUU�BSÈOZB�OÚWFLFEÏTU�NVUBU�B�CFWÏUFMFL�DTÚLLFOÏTF�NFMMFUU��"[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�
IJÈOZB������CBO�FMÏSUF�B��
���PU�ÏT�B�GSBODJB�LÚMUTÏHWFUÏTJ�NJOJT[UFS�	'SBODJT�.FS
�UÈKÏLP[�
UBUÈTB�T[FSJOU������CFO�B�UFSWFL�T[FSJOU��
���MFT[
�ÏT�DTBL������CFO�WÈSIBUØ�B����PT�IBUÈS�
BMÈ�WBMØ�DTÚLLFOÏTF�	���UÈCMÈ[BU
��&[�B[U�KFMFOUJ
�IPHZ�'SBODJBPST[ÈH������CFO�ÏT������CBO�
TFN�UFMKFTÓUFUUF�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�FHZJL�BMBQFMFNÏU�

���UÈCMÈ[BU
"�GSBODJB�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�ÈMMBQPUB�	���������


�

'SBODJBPST[ÈH ���� ���� ����� ������

"[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�CSVUUØ�BEØTTÈHB�B�(%1���
ÈCBO ��
� ��
� ��
� ��
�

"[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�FHZFOMFHF�B�(%1���ÈCBO ��
� ��
� ��
� ��
�

.FHKFHZ[ÃT���CFDTMÃT
���FMåSFKFM[ÃT
'PSS»T��&VSPQFBO�$PNNJTTJPO�	����C���
�

"�GPHMBMLP[UBUÈTJ�IFMZ[FU�BOOBL�FMMFOÏSF�SPNMPUU
�IPHZ�B[�&VSØQÈCBO�FHZFEàMJLÏOU�CFWF[F�
UFUU����ØSÈT�NVOLBIÏU�T[JOUF�UFMKFTTÏ�UÏUFMF�UPNQÓUPUUB�B�OFHBUÓW�IBUÈTPLBU��"�NVOLBOÏMLà�
MJTÏHJ�SÈUB������CBO�FMÏSUF�B����PU�	F[�'SBODJBPST[ÈHCBO�NÏH�FMGPHBEIBUØOBL�NJOáTàM
��"�
MFHOBHZPCC�QSPCMÏNÈU�JOLÈCC�B�GPHMBMLP[UBUÈT�ÏWFT�CáWàMÏTÏOFL�WJTT[BFTÏTF
�B[�ÞK�NVOLB�
IFMZFL�MÏUFTàMÏTÏOFL�MBTTVMÈTB�PLP[UB��"�LPSNÈOZ[BU�NJOEFO�FSáGFT[ÓUÏTF�FMMFOÏSF�B[�BLUJ�
WJUÈTJ�ÏT�GPHMBMLP[UBUÈTJ�SÈUB�UBSUØTBO�TUBHOÈM��"�NJOEFOLPSJ�LPSNÈOZ[BUPL�QSØCÈMLP[ÈTBJ�
FMMFOÏSF�B�NVOLBFSáQJBD�WÈMTÈHBJ�LPNPMZ�QPMJUJLBJ�GFT[àMUTÏHFLLFM�JT�KÈSOBL��"�NVOLBOÏM�
LàMJTÏHFU�JMMFUáFO�'SBODJBPST[ÈH�B[�FVSØQBJ�LÚ[ÏQNF�[áOZCFO�IFMZF[LFEJL�FM��

"[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈTJ�IJÈOZ�DTÚLLFOUÏTÏSF�UFSWF[FUU�MÏQÏTFL�	OZVHEÓKSFGPSN
�LÚ[T[PM�
HÈMBUJ�SFGPSN

�NJMMJØT�UàOUFUÏTFLLFM�KÈSØ�T[ÏMFTLÚSï�UÈSTBEBMNJ�FMMFOÈMMÈTU�WÈMUPUUBL�LJ��"[�
FMá[FUFT�WÈSBLP[ÈTPLLBM�T[FNCFO�ÏWSáM�ÏWSF�SPNMJL�B[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈTJ�IJÈOZU�ÏT�B[�ÈMMBN�
IÈ[UBSUÈT�CSVUUØ�BEØTTÈHÈU�NVUBUØ�KFM[áT[ÈN��"[�PQUJNJTUB�LPSNÈOZ[BUJ�WÈSBLP[ÈTPL�T[F�
SJOU�NJOEJH�����ÏWFO�CFMàM�KBWVMIBU�B�IFMZ[FU�ÏT�F[[FM�B�NBBTUSJDIUJ�LSJUÏSJVNPL�UFMKFTÓUÏTF��
5PWÈCCJ�ØWBUPTTÈHSB�JOUFOFL�B�CFSVIÈ[ÈTPL�OÚWFLFEÏTÏWFM�LBQDTPMBUPT�FMáSFKFM[ÏTFL�JT
�
NJWFM�SFOESF�B�WÈSUOÈM�SPTT[BCC�UÏOZMFHFT�FSFENÏOZFL�T[àMFUOFL�	4[FNMÏS�����C
�

"[� JOnÈDJØ�NFHEVQMÈ[ØEÈTB�	���SØM����SB
�NÈS������CFO�CFLÚWFULF[FUU
�B[ØUB�
MÏOZFHÏCFO�WÈMUP[BUMBO
�B�CÏSFL�FTFUÏCFO�TFN�MFIFU�ESÈNBJ�WÈMUP[ÈTPLSØM�CFT[ÏMOJ��"[�&VSØ�
QBJ�#J[PUUTÈH�LVMDTGPOUPTTÈHÞOBL�ÓUÏMJ�B�CFMTá�QJBDJ�MJCFSBMJ[ÈDJØ�GFMHZPSTÓUÈTÈU�'SBODJBPS�
T[ÈHCBO��'SBODJBPST[ÈH�FMMFO�GPMZJL�B�MFHUÚCC�KPHTÏSUÏTJ�FMKÈSÈT
�NJWFM�B�CFMTá�QJBDJ�JSÈOZFMWFL�
ÈUWÏUFMÏCFO�ÏT�BMLBMNB[ÈTÈCBO�OBHZ�B�MFNBSBEÈTB�	4[FNMÏS�����C
��'SBODJBPST[ÈHCBO�B�WBT�



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

ÞUJ�T[ÈMMÓUÈT
�B[�FOFSHJBQJBDPL�	HÈ[
�FMFLUSPNPT�ÈSBN
�OZJUPUUTÈHB�LFWÏTCÏ�WBMØTVMU�NFH�NJOU�
B�UÚCCJ�OZVHBU�FVSØQBJ�ÈMMBNCBO��

/FIF[ÓUJ�'SBODJBPST[ÈH�IFMZ[FUÏU�MFHOBHZPCC�HB[EBTÈHJ�QBSUOFSÏOFL
�/ÏNFUPST[ÈH�
HB[EBTÈHÈOBL�UBSUØT�HZFOHÏMLFEÏTF�JT�������ÏT������LÚ[ÚUU�'SBODJBPST[ÈHCBO�KØWBM�HZPSTBCC�
WPMU�B�HB[EBTÈHJ�OÚWFLFEÏT
�NJOU�/ÏNFUPST[ÈHCBO��"[�JOnÈDJØ�UFLJOUFUÏCFO�FHZGPSNÈO�UFM�
KFTÓUFUUFL
�NÓH�'SBODJBPST[ÈHCBO�B�GPHMBMLP[UBUÈTJ�BEBUPL�B����ØSÈT�NVOLBIÏU�CFWF[FUÏTF�
NJBUU�LFEWF[áCCFL�WPMUBL��"�OÏNFU�HB[EBTÈHPU�B�GSBODJÈIP[�IBTPOMØ�TUSVLUVSÈMJT�QSPCMÏ�
NÈL
�B�NBHBTBCC�FVSØ�ÈSGPMZBN�NFMMFUU�B�LFMFUJ�PST[ÈHSÏT[�NJOUFHZ������NJMMJÈSE�FVSØT�
UÈNPHBUÈTB�JT�TÞKUPUUB��"[�OÏNFU�ÞKSBFHZFTÓUÏT�GPMZBNBUB�OÚWFMUF�B�LÚ[UFSIFLFU
�T�NÓH�B[�
��������FT�GFMMFOEàMÏT�'SBODJBPST[ÈHCBO�SÚWJE�WPMU
�/ÏNFUPST[ÈHCBO�T[JOUF�UFMKFTFO�FMNB�
SBEU��"�OÚWFLFEÏT�MBTTVMÈTB
�B[�ÈMMBNÈ[UBUÈTJ�IJÈOZ�ÏT�B�CSVUUØ�BEØTÈH�OÚWFLFEÏTF�NJOELÏU�
PST[ÈHCBO�LC��FHZ�JEáCFO�WF[FUFUU�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�NFHTÏSUÏTÏIF[
�ÓHZ�ÏSEFLFJL�B�WÈMTÈH�
LF[FMÏTÏSF�JEáMFHFTFO�UFMKFTFO�FHZCFFTOFL�	#VSHFTT�����
�

"�GSBODJB�»MMBNI»[UBSU»TJ�EFöDJU ÃT�B[�&VSÍQBJ�6OJÍ�
	B�GSBODJB�T[BC»MZTÃSUÃT�LÐSÖMNÃOZFJ�ÃT�LÐWFULF[NÃOZFJ


"�HB[EBTÈHJ�ÏT�QÏO[àHZJ�VOJØ�	&.6
�FMáÓSÈTBJWBM�T[FNCFO�B�GSBODJB�LPSNÈOZ������áT[ÏO�
CFKFMFOUFUUF
�IPHZ�B� GSBODJB�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�IJÈOZB�o�B[�FMá[á� UFSWFLLFM�FMMFOUÏUCFO�o�B�
LÚWFULF[á�Ï WCFO�JT�NFHIBMBEKB�B�(%1����ÈU�	4[FNMÏS�����D�
��&[[FM�'SBODJBPST[ÈH�IÈSPN�
FHZNÈTU�LÚWFUá�Ï WCFO�OFN�UFMKFTÓUJ�B�NBBTUSJDIUJ�LSJUÏSJVNSFOET[FS�FHZJL�MFHGPOUPTBCC�
LÚWFUFMNÏOZÏU�ÏT�NFHTÏSUJ�B�TUBCJMJUÈTJ�ÏT�OÚWFLFEÏTJ�QBLUVNPU�	,PWÈDT�����
��"��
���PT�
�����FT�GSBODJB�LÚMUTÏHWFUÏTJ�EFmDJU �����CBO �
���SB FNFMLFEFUU
 SÈBEÈTVM�B������FT�ÏT�
�����ÚT�FMáKFM[ÏTFL�JT����PU�NFHIBMBEØ�IJÈOZU�QSPHOPT[UJ[ÈMOBL��'SBODJB�QPMJUJLVTPL�ÏT�B[�
*/4&&�	GSBODJB�OFN[FUJ�TUBUJT[UJLBJ�IJWBUBM
�T[FSJOU�B�EFmDJU LJBMBLVMÈTÈCBO�ÏT�OÚWFLFEÏTÏ�
CFO�B[�BEØCFWÏUFMFL�JHFO�NÏSTÏLFMU�OÚWFLFEÏTF�KÈUT[JL�T[FSFQFU�	B[�BEØCFWÏUFMFL������CFO�
�
���LBM
������CFO��
���LBM
������CBO��
���LBM�OÚWFLFEUFL�	"'1�����
��"�GSBODJB�HB[EB�
TÈH�WJTT[BFTÏTF
�TUBHOÈMÈTB�B[ÏSU�LàMÚOÚTFO�KFMFOUáT
�NFSU�B�GSBODJB�HB[EBTÈH�B[�FVSØÚWF[FUJ�
ÚTT[FT�(%1�IF[�LC������LBM�KÈSVM�IP[[È��&NJBUU�LFMMFUU�GFMàMWJ[THÈMOJ�B[�&6�TUBUJT[UJLBJ�IJWB�
UBMÈOBL�B[�FVSØÚWF[FU�ÈUMBHPT�OÚWFLFEÏTJ�BEBUBJU�	Ã[MFUJ�/FHZFE�����D
��3ÈBEÈTVM�B[�&#�NÈS�
�����CFO�mHZFMNF[UFUUF 'SBODJBPST[ÈHPU�	F[FOLÓWàM�/ÏNFUPST[ÈHPU
�1PSUVHÈMJÈU�ÏT�0MBT[�
PST[ÈHPU

�IPHZ�FMWÈSKB�B[PO�ÓHÏSFUFL�CFUBSUÈTÈU
�IPHZ�MFHLÏTáCC������SF�LJFHZFOTÞMZP[[ÈL�
LÚMUTÏHWFUÏTàLFU�	#BSCFS�����
�

&MUÏSá�	GSBODJB
�O ÏNFU�ÏT�&6�
�ÈMMÈTQPOUPL

"� GSBODJB� HB[EBTÈH� TUSVLUVSÈMJT� QSPCMÏNÈJ
� B� GPHMBMLP[UBUPUUTÈH� SFMBUÓW� WÈMUP[BUMBOTÈHB�
	BNJU�DTBL�B�OFN[FULÚ[J�WJT[POZMBUCBO�FHZFEàMÈMMØ����ØSÈT�NVOLBIÏUUFM�TJLFSàMU�CJ[UPTÓ�
UBOJ

�B�HB[EBTÈHJ�UFMKFTÓUNÏOZ�HZFOHFTÏHF�DTBL�B[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈTJ�IJÈOZ�DTÚLLFOUÏTÏWFM�
MFOOF�LF[FMIFUá��"�GSBODJB�LPSNÈOZ�FSSF�JSÈOZVMØ�SFGPSNUFSWFJ�	OZVHEÓKSFGPSN�TUC�
�B[PO�
CBO�IBUBMNBT�UÈSTBEBMNJ�FMMFOÈMMÈTCB�àULÚ[OFL��&[ÏSU�B�GSBODJB�QPMJUJLVTPL�JOLÈCC�WÈMMBMKÈL�
B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�NFHTÏSUÏTÏU
�NJOU�B�IBUÈSP[PUU�JOUÏ[LFEÏTFLFU�	4[FNCFO�B�QBLUVNNBM�
����
��3ÈBEÈTVM�1PSUVHÈMJB�ÏT�0MBT[PST[ÈH�TFN�UFMKFTÓUJ�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�LÚWFUFMNÏOZFJU��
"�GSBODJB�ÈMMÈTQPOU�B[
�IPHZ�HB[EBTÈHJ�WJTT[BFTÏTLPS�T[BCBEBCCSB�LFMM�FOHFEOJ�B�LÚMUTÏHWF�
UÏTJ�T[JHPSU
�ÏT�DTBL�B�OÚWFLFEÏT�CFJOEVMÈTB�VUÈO�LÚWFULF[IFUOFL�CF�B�NFHT[PSÓUØ�JOUÏ[LF�
EÏTFL��'SBODJBPST[ÈH�FMTáEMFHFT�DÏMKB�B�NVOLBIFMZUFSFNUÏT
�B�OÚWFLFEÏT�CJ[UPTÓUÈTB��&[ÏSU�



���'SBODJBPST[»H�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBT»HCBO

KBWBTPMUB�B�GSBODJB�FMOÚL�ÏT�NJOJT[UFSFMOÚL�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�JEáMFHFT�MB[ÓUÈTÈU��"�MB[Ó�
UÈT�IÓWFJ�B[[BM�ÏSWFMOFL
�IPHZ�B�OÚWFLFEÏT�TPLLBM�GPOUPTBCC�ÏT�B[�FHÏT[�JOUÏ[LFEÏT�FSFEFUJ�
DÏMKB�B[�WPMU
�IPHZ�NFHGFMFMá�TUBCJMJUÈTU�CJ[UPTÓUTPO�B[�FVSØOBL��"[�FMNÞMU�JEáT[BLCBO
�GàH�
HFUMFOàM�B�SFDFTT[JØUØM
�B�HB[EBTÈHJ�WÈMTÈHUØM
�B[�FVSØQBJ�WBMVUB�OFNIPHZ�OFN�JOHPUU�NFH
�
IBOFN�JOLÈCC�FSáTÚEÚUU�B�WFSTFOZUÈST�EPMMÈSSBM�T[FNCFO��)��,ÚIMFS
�B[�*.'�JHB[HBUØKB�T[F�
SJOU�&VSØQB�DFOUSBMJ[ÈMU�NPOFUÈSJT�QPMJUJLÈWBM�SFOEFMLF[JL
�EF�B�mTLÈMJT�QPMJUJLB�EFDFOUSB�
MJ[ÈMU
�F[ÏSU�T[àLTÏHFT�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�FMWFJOFL�NFHáS[ÏTF��&OOFL�FMMFOÏSF�FMGPHBEÈTSB�
KBWBTPMKB�B����PT�NBBTUSJDIUJ�LSJUÏSJVN�NFHTÏSUÏTÏU
�BNFOOZJCFO�FHZ�JEáCFO�TUSVLUVSÈMJT�
SFGPSNPLSB�LFSàM�TPS
�ÏT�F[FL�FMWF[FUOFL�B�LJFHZFOTÞMZP[PUU�LÚMUTÏHWFUÏTIF[�	)P
NBOO�
0TUFOIPG�ÏT�1BMNF�����
��

"�TUBCJMJUÈTJ�ÏT�OÚWFLFEÏTJ�QBLUVN�ÏSUFMNÏCFO�B[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�TÞMZPT�QÏO[�
CÓSTÈHPU�T[BC�LJ�B�EFmDJULFSFUFU UÞMMÏQáLSF��&MáT[ÚS�LBNBUNFOUFT�MFUÏUCF�LFMMFOF�IFMZF[OJ�B�
IB[BJ�ÚTT[UFSNÏL��
�������ÈU
�NBKE�B�SÈLÚWFULF[á�Ï WCFO
�BNFOOZJCFO�UPWÈCCSB�JT�UÞMMÏQÏT�
CFO�MFOOÏOFL
�B�MFUÏUCF�IFMZF[FUU�ÚTT[FH�WÏHMFH�FMWFT[OF�B�CàOUFUÏTCFO�MÏWá�PST[ÈHPL�T[ÈNÈ�
SB��'SBODJBPST[ÈHPU���NJMMJÈSE�FVSØT
�/ÏNFUPST[ÈHPU����NJMMJÈSE�FVSØT�CàOUFUÏT�GFOZFHFUOÏ
�
IB�B[�&VSØQBJ�6OJØ�LÏU�WF[FUá�UBHÈMMBNÈWBM�T[FNCFO�BMLBMNB[OÈ�TBKÈU�T[BCÈMZBJU��"�TUBCJ�
MJUÈTJ�QBLUVN�DÏMKB�B�LÚMUTÏHWFUÏTJ�GFHZFMFN�CJ[UPTÓUÈTB��"�TUBCJMJUÈTJ�UFSW�ÏT�B�UÞM[PUU�EFm�
DJU�FMKÈSÈT�	B[�FMáCC�MFÓSU�CFm[FUÏTJ�NØET[FS
�FHZàUUFTFO�NFHBEKB�B[U�B�TUBCJMJUÈTU
�BNFMMZFM�
MFIFUTÏHFT�B�HB[EBTÈHJ�OFIÏ[TÏHHFM�Là[Eá�PST[ÈH�HB[EBTÈHÈOBL�LJFHZFOTÞMZP[ÈTB��"�,PIM�
LPSNÈOZ�QÏO[àHZNJOJT[UFSF
�jFP 8BJHFM F[U �����CFO B[ÏSU�LÚWFUFMUF�LJ
�IPHZ�CJ[UPTÓ�
UÏLPU�LBQKPO�BSSB
�IPHZ�B[�FVSØ�OFN�HZFOHÓUIFUá�WBMBNJMZFO�LÓWàMÈMMØ�PL�NJBUU�	B�OÏNFU�
UÈSTBEBMPN�GÏMUFUUF�B�NÈSLÈOÈM�NFHT[PLPUU�TUBCJMJUÈTU
��*SPOJLVT�GFKMFNÏOZ
�IPHZ�ÏQQFO�B�
OÏNFUFL�T[FSFUUFL�WPMOB�FSFEFUJMFH�TPLLBM�T[JHPSÞCC�CàOUFUÏTFLFU
�T[BOLDJØLBU�FMGPHBEUBU�
OJ
�UFMKFT�LÚSï�BVUPNBUJ[NVTTBM
�BLJL������CFO�ÏT������CBO�T[JOUÏO�ÈUMÏQUÏL�B�LÚMUTÏHWFUÏ�
TJ�IJÈOZSB�NFHBEPUU����PT�LàT[ÚCÚU
�VHZBOJT�/ÏNFUPST[ÈH�LÚMUTÏHWFUÏTJ�IJÈOZB��
��
�JMM��
�
���WPMU�	,PWÈDT�����
�	)FUÏOZJ�ÏT�NUTBJ�����
��&SFEFUJMFH�/ÏNFUPST[ÈH�B[�FVSØ�TUBCJMJUÈTB�
NJBUU����PU�KBWBTPMU
�B����NBHB�NÈS�LPNQSPNJTT[VN�FSFENÏOZF�WPMU������CFO��"�#J[PUU�
TÈH�WÏHàM�BSSB�LÏSUF�'SBODJBPST[ÈHPU
�IPHZ�FHZ�ÏWFO�CFMàM�SFOEF[[F�B�EFmDJUFU
B[POCBO FSSF
NÏH�ÓHÏSFUFU�TFN�LBQPUU��&HZÏSUFMNï�B�LJTFCC�ÏT�OBHZPCC�UBHÈMMBNPL�FMMFOUÏUF�F�LÏSEÏT�
CFO��"�GFHZFMNF[FUU�LJDTJL�FMMFO[JL�B�OBHZPCC�UBHÈMMBNPLCBO�B�LÚMUTÏHWFUÏTJ�UÞMLÚMUFLF[ÏTU�
ÏT�FHZJEFKï�BEØDTÚLLFOUÏTU�o�B�LÚ[ÚT�QÏO[SF�IJWBULP[WB��"�OBHZPL�vLSFBUÓWw�LÚOZWFMÏTJ�
HZBLPSMBU�MFIFUáTÏHFJU�WFUJL�GFM
�NFMZ�T[FSJOU�B[�BEØLFEWF[NÏOZFLFU
�B[�ÈMMBNJ�UÈNPHBUÈTP�
LBU
�B[�PLUBUÈTU�ÏT�B[�FHÏT[TÏHàHZJ�LJBEÈTPLBU�OFN�T[ÈNPMOÈL�CFMF�B�LÚMUTÏHWFUÏTJ�NÏSMFH�
CF�	'à[FT�����
��&[�OZJMWÈOWBMØBO�B�T[BCÈMZPL�NFHLFSàMÏTÏOFL�FMMFQMF[ÏTÏSF�T[PMHÈMOB��"[�
&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�WÏHàM�B�IJÈOZLPSMÈU�UÞMMÏQÏTÏÏSU�OFN�T[BCPUU�LJ�CÓSTÈHPU
�IBOFN�FHZ�ÏW�
IBMBEÏLPU�BEPUU�'SBODJBPST[ÈHOBL�ÏT�/ÏNFUPST[ÈHOBL�BSSB
�IPHZ�B�LÚMUTÏHWFUÏTJ�IJÈOZU�B�
LàT[ÚCÏSUÏL�BMÈ�DTÚLLFOUTF��

"[�BKÈOMÈTPL�TPSTÈSØM�B[�&6�(B[EBTÈHJ�ÏT�1ÏO[àHZNJOJT[UFSFL�5BOÈDTB�	&$0'*/
�
EÚOUÚUU
�ÏT�ESÈNBJ�WJUÈL�VUÈO
�����BSÈOZCBO�MFT[BWB[UÈL�B[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�KBWBTMBUÈU��
"�LÏU�PST[ÈH�OZÓMUBO�OFN�WÈMMBMUB�B[�&#�ÈMUBM�T[àLTÏHFTOFL�WÏMU�MÏQÏTFLFU
�B�LÚ[LJBEÈTPL�
DTÚLLFOUÏTÏU��"�LJWÏUFMF[ÏT�FMMFO�)PMMBOEJB
�"VT[USJB
�4QBOZPMPST[ÈH�ÏT�'JOOPST[ÈH�JT�UJM�
UBLP[PUU�	Ã[MFUJ�/FHZFE�����B�ÏT�����C
��"[�&$0'*/�DTVQÈO�BSSB�LÏSUF�/ÏNFUPST[ÈHPU�ÏT�
'SBODJBPST[ÈHPU
�IPHZ������SF�WÈMMBMKBOBL�QPMJUJLBJ�LÚUFMF[FUUTÏHFU�BSSB
�IPHZ�B�EFmDJUFU B
LàT[ÚCÏSUÏL�BMÈ�DTÚLLFOUJL
�ÏT�FMGPHBEUB�B�TUSVLUVSÈMJT�IJÈOZ�LJTFCC�àUFNï�DTÚLLFOUÏTÏU�JT�
	/ÏNFUPST[ÈH�LJUBSUPUU�B����NJMMJÈSE�FVSØT�EFmDJUDTÚLLFOUÏT�NFMMFUU
�T[FNCFO�B�#J[PUUTÈH�



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

���NJMMJÈSEPT�LÚWFUFMÏTÏWFM
�'SBODJBPST[ÈH�QFEJH�B[�BKÈOMPUU���NJMMJÈSE�FVSØ�IFMZFUU�DTBL���
NJMMJÈSEPT�DTÚLLFOUÏTU�WÈMMBMU
��

"[�&$0'*/�	MÏOZFHÏCFO�GFMNFOUá
�EÚOUÏTF�FMMFO�B[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�ÏT�B[�&VSØQBJ�
,Ú[QPOUJ�#BOL�JMMFUÏLFTFJ�B[POOBM�UJMUBLP[UBL��"�EÚOUÏT�B[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�KFMFOUáT�UFLJO�
UÏMZWFT[UÏTÏU�FSFENÏOZF[UF
�UPWÈCCÈ�NFHLÏSEáKFMF[UF�B[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØ�BMBQT[BCÈMZBJ�
OBL�LÚUFMF[á�CFUBSU ÈTÈU��

"[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�B[�&VSØQBJ�#ÓSØTÈHIP[�GPSEVMU�B[�&$0'*/�EÚOUÏTF�FMMFO
�TàSHáT�
UÈSHZBMÈTU�LÏSWF
�BNJ�����IØOBQPO�CFMàMJ�IBUÈSP[BUIP[BUBMU�KFMFOU��"[�&#�WJUBUUB�B[�&$0'*/�
FMKÈSÈTÈOBL�KPHT[FSïTÏHÏU��"�#ÓSØTÈH�IBUÈSP[BUB�ÓHZ�DTVQÈO�B�5BOÈDT�EÚOUÏTÏOFL�FMKÈSÈTKPHJ�
SÏT[ÏU�ÏSJOUJ
�IJT[FO�B[�&$0'*/�TFN�WJUBUUB�B[�FMáUFSKFT[UFUU�KBWBTMBU�HB[EBTÈHJ�FMFN[ÏTFJU��"�
5BOÈDT�EÚOUÏTF�B�QBLUVN�BMLBMNB[ÈTÈOBL�LPOLSÏU�NØEKÈU�ÏSJOUFUUF
�ÓHZ�B�#ÓSØTÈHOBL�BSSØM�
LFMM�ÈMMÈTU�GPHMBMOJB
�IPHZ�B[�ÚTT[IBOHCBO�ÈMM�F�B[�BMBQT[FS[áEÏTTFM�	/ÏQT[BCBETÈH�����
��"[�
&6�CBO�B�(B[EBTÈH�ÏT�1ÏO[àHZJ�6OJØU�ÏSJOUá�LÏSEÏTCFO�F[�B[�FMTá�FTFU
�IPHZ�B�#J[PUUTÈH�B[�
&VSØQBJ�#ÓSØTÈH�FMáUU�UÈNBEKB�NFH�B[�&$0'*/�WBMBNFMZJL�EÚOUÏTÏU��"�NPTUBOJ�EÚOUÏT�ÏT�B�
QPMÏNJB�B�LJ[ÈSØMBH�HB[EBTÈHJ�LÏSEÏTLÏOU�JOEVMU�UÏNÈCBO�FHZSF�JOLÈCC�QPMJUJLBJ�KFMMFHïOFL�
UïOJL��²SEFLFT
�IPHZ�B�QJBDPL�WBMØKÈCBO�OFN�SFBHÈMUBL�ÏSEFNCFO�B�EÚOUÏTSF
�F[[FM�JT�NJOU�
FHZ�KFMF[WF
�IPHZ�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�IBUÏLPOZTÈHÈU�OFN�ÏSUÏLFMUÏL�OBHZSB��"�LÏSEÏT�QPMJ�
UJLBJ�KFMFOUáTÏHF�ÏT�B�KÚWáSF�OÏ[á�MFHGPOUPTBCC�LÏSEÏTF�B[
�IPHZ�B�IBTPOMØ�HPOEPLLBM�Là[Eá�
ÞK�UBHÈMMBNPL�NJÏSU�JHZFLF[OÏOFL�F[FL�VUÈO�UFMKFTÓUFOJ�WBHZ�CFUBSUBOJ�B�T[JHPSÞ�LSJUÏSJVNP�
LBU
�IB�B�OBHZ�UBHÈMMBNPLLBM�LJWÏUFMF[ÏT�UÚSUÏOJL��

"�GFMNFOUá�EÚOUÏT�SÚWJE�ÏT�IPTT[Þ�UÈWÞ�LÚWFULF[NÏOZFJ

"�NBBTUSJDIUJ�LSJUÏSJVNPL�ÏT�B[�FVSØ�CFWF[FUÏTF�B�SÏT[UWFWá�PST[ÈHPL�T[ÈNÈSB�UFMKFT�FHZÏS�
UFMNïTÏHHFM�FMáÓSKB
�IPHZ�B[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�IJÈOZB�	B�LÚ[QPOUJ�ÏT�IFMZJ�LPSNÈOZ[BUJ�BEØ�
TÈHPL
�WBMBNJOU�B�T[PDJÈMJT�KØMÏUJ�LJBEÈTJ�IJÈOZPL�ÚTT[FTTÏHF
�OFN�IBMBEIBUKB�NFH�B�(%1�
���ÈU�ÏT�B[�ÈMMBNBEØTÈH�(%1�NVUBUØ�B�����PU��&[ÏSU�IBUPUU�WJMMÈNDTBQÈTLÏOU�B[�&6�CJ[PUU�
TÈHÈSB�ÏT�ÈMMBNLÚ[UJ�LBQDTPMBUBJSB�B[�B�UÏOZ
�IPHZ�B[�&6�LÏU�MFHKFMFOUáTFCC�UBHÈMMBNB
�'SBO�
DJBPST[ÈH�ÏT�/ÏNFUPST[ÈH�JTNÏUFMUFO�OFN�UFMKFTÓUJ�F�NVUBUØLBU��,àMÚOÚTFO�JSSJUÈMØBO�IBUPUU
�
IPHZ�'SBODJBPST[ÈH�ÏT�/ÏNFUPST[ÈH�	NFMMFTMFH�ÏQQFO�B�OÏNFU�LÚWFUFMÏTSF�IP[PUU�T[BCÈMZPL�
ÏSUFMNÏCFO
�B�LJT[BCBOEØ�UÚCC�NJMMJÈSE�FVSØT�QÏO[CàOUFUÏTTFM�GFOZFHFUá�FMKÈSÈTU�B�QÏO[�
àHZNJOJT[UFSFL�UBOÈDTÈOBL�	&$0'*/
�EÚOUÏTF�ÏSUFMNÏCFO�FMLFSàMUF��&[U�SÚWJEFO�ÞHZ�MFIFU�
OF�ÚTT[FGPHMBMOJ
�IPHZ�B[�&$0'*/�LJNPOEUB��B�QBLUVNPU�OFN�LFMM�CFUBSUBOJ��"[�&VSØQBJ�
#J[PUUTÈH�ÏT�B[�&VSØQBJ�,Ú[QPOUJ�#BOL�UFLJOUÏMZF�F[ÈMUBM�KFMFOUáT�DTPSCÈU�T[FOWFEFUU��/FN�
BOOZJSB�B�LÏU�OBHZ�PST[ÈH�HB[EBTÈHÈOBL�HZFOHÏMLFEÏTF�KFMFOUJ�B�WÈMTÈHIFMZ[FUFU
�IBOFN�TPL�
LBM�JOLÈCC�B[
�IPHZ�ÚTT[FGPHWB
�FM�UVEUÈL�ÏSOJ�B�GFMNFOUÏTU�PMZBO�T[BCÈMZPL�BMØM
�BNFMZFLFU�
ÏQQFO�B[�á�LÚWFUFMÏTàLSF�GPHBMNB[UBL�NFH��3ÈBEÈTVM�F[FL�B[�FMUÏSÏTFL�ÏQQFO�B�LÚ[ÚT�QÏO[
�
B[�FVSØ�TUBCJMJUÈTÈU�WFT[ÏMZF[UFUJL
�BNJ�QFEJH�B[�&6�FEEJHJ�MFHOBHZPCC�KFMFOUáTÏHï�MÏQÏTF
�
WÓWNÈOZB��"[�FVSØ�KFMLÏQF[J�LÏ[[FMGPHIBUØBO�B�SÏT[UWFWá����PST[ÈH�UFMKFT�MBLPTTÈHB�SÏT[ÏSF�
B�LÚ[ÚTTÏHFU
�B[�FVSØQBJ�FHZFTàMÏTU
�BNJU�B[�ÚTT[FT�BEEJHJ�JOUÏ[LFEÏTFL�JOLÈCC�DTBL�T[JN�
CPMJLVTBO�UFTUFTÓUFUUFL�NFH��"�LÏU�PST[ÈH�MÏQÏTF�QPMJUJLBJ�T[FNQPOUCØM�ÚOÏSEFLàLFU�UFLJOU�
WF�ÏSUIFUá�WPMU
�OFN�LÓWÈOUÈL�WFT[ÏMZF[UFUOJ�B�SFNÏMU�GFMMFOEàMÏTU�B�T[JHPSÞ�JOUÏ[LFEÏTFLFU�
JHÏOZMá�NFHT[PSÓUÈTTBM
�BNJIF[�B�QBLUVN�CFUBSUÈTÈIP[�T[àLTÏH�MFUU�WPMOB��#SàTT[FMCFO�ÞHZ�
MÈUUÈL
�IPHZ�1ÈSJ[T�ÏT�#FSMJO�MÈUWÈOZPTBO�EFLMBSÈMUB�B[U�B�UÏOZU
�IPHZ�OFN�IBKMBOEØ�UÚCCÏ�
BMÈWFUOJ�OFN[FUJ�ÏSEFLFJU�B[�FVSØQBJOBL
�NÏH�BLLPS�TFN
�IB�F[[FM�NFHTÏSUJ�B[�&VSØQBJ�6OJØ�
T[BCÈMZBJU��"�GFHZFMNF[FUU�LÚMUTÏHWFUÏTï�LJTFCC�PST[ÈHPLBU�o�B�HB[EBTÈHJ�LÚWFULF[NÏOZF�



���'SBODJBPST[»H�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBT»HCBO

LFO�UÞM�o�NFHMFQUÏL�B[PL�B�QPMJUJLBJ�LÚWFULF[NÏOZFL
�BNFMZFL�BCCØM�FSFEOFL
�IPHZ�#FSMJO�
ÏT�1ÈSJ[T�NFMMFUU�B�T[JOUÏO�UÞMMÏQá�3ØNB�JT�IFMZFTFMUF�B[�FOHFEÏLFOZTÏHFU��ÁHZ�ÏSF[UÏL
�IPHZ�
LPNPMZ�PST[ÈHPL�QÏO[àHZNJOJT[UFSFJ�OZJMWÈOPTBO�HB[EBTÈHJ�LÏQUFMFOTÏHFLFU�ÈMMÓUBOBL
�B�
QBLUVN�CFUBSUÈTBLÏOU�NJOáTÓUJL�BOOBL�OZÓMU�NFHT[FHÏTÏU��"[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈHPU�LÏQWJTFMá�
1FESP�4PMCFT�QÏO[àHZJ�CJ[UPT�OZJMBULP[BUB�T[FSJOU�FMIJCÈ[PUU�MÏQÏT�WPMU�B�QBLUVN�T[BCÈMZBJU�
BMÈSFOEFMOJ�FHZFT�UBHPST[ÈHPL�ÏSEFLFJOFL��5ÚCCFO�GFMWFUFUUÏL
�IPHZ�F[�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�
WÏHÏU�JT�KFMFOUIFUJ��#FMÈUIBUBUMBO�LÚWFULF[NÏOZFLLFM�KÈSIBU�B[�JT
�IPHZ�B����ÞK�CFMÏQá�PST[ÈH�
FMáUU�o�B[�BEBOEØ�BMLBMPNNBM�CÈSNJLPS�NFHT[FHIFUá�o� VOJØT�T[BCÈMZPL�LPNPMZUBMBOTÈHÈ�
OBL�LÏQF�SBK[PMØEJL�LJ��.ÏH�WFT[ÏMZFTFCC�LÚWFULF[NÏOZFLLFM�KÈSIBU
�IPHZ�B�OBHZPCC�PST[È�
HPL�ÚTT[FGPHÈTÈWBM�CÈSNJLPS�NFHLÏSEáKFMF[IFUáL�BMBQWFUá�T[BC ÈMZPL
�UÚSWÏOZFL�

"�������OPWFNCFS����ÏO�B[�&6�UBHÈMMBNPL�QÏO[àHZNJOJT[UFSFJOFL�UBOÈDTB�	&$0'*/
�
ÈMUBM�IP[PUU�EÚOUÏT�WÈSBUMBO�WPMU��&HZT[FSïFO�GFMGàHHFT[UFUUÏL�B�TUBCJMJUÈTJ�ÏT�OÚWFLFEÏTJ�QBL�
UVN�FMKÈSÈTSFOEKÏOFL�BMLBMNB[ÈTÈU�/ÏNFUPST[ÈHHBM�ÏT�'SBODJBPST[ÈHHBM�T[FNCFO
�BNJÏSU�
B�LÏU�PST[ÈH�TPSP[BUPTBO�	FHZNÈTU�LÚWFUá�Ï WFLCFO
�NFHTÏSUFUUF�B[�FHZJL�BMBQWFUá�FMáÓSÈTU�
	B[�ÈMMBNIÈ[UBSUÈT�IJÈOZ�(%1�BSÈOZ�OFN�IBMBEIBUKB�NFH�B����PU
��"[�&6�#J[PUUTÈHB�FMFWF�
WJUBUUB�B[�&$0'*/�FMKÈSÈTÈOBL�KPHT[FSïTÏHÏU
�NJWFM�FCCFO�B�T[BLBT[CBO�NÈS�B�QÏO[àHZJ�
T[BOLDJØL�LJT[BCÈTB�LÚWFULF[FUU�WPMOB��"[�&6�#J[PUUTÈHB�UÚCCMÏQDTáT�TUSBUÏHJÈKB�LFSFUÏCFO�
B[�&VSØQBJ�#ÓSØTÈHPO�NFHUÈNBEUB�B[�&$0'*/�EÚOUÏTÏU��	&MTá�BMLBMPNNBM�UÈNBEUB�NFH�B[�
&6�#J[PUUTÈHB�B[�&VSØQBJ�#ÓSØTÈH�FMáUU�HB[EBTÈHJ�ÏT�QÏO[àHZJ�VOJØT�LÏSEÏTCFO�WBMBNFMZJL�
&6�T[FSW�EÚOUÏTÏU
��"[�&6�BMLPUNÈOZB�T[FSJOU�B[�&VSØQBJ�6OJØ�ÚOÈMMØ�T[FSWFJ�LÚ[ÚUU�B[�&6�
#ÓSØTÈH�CJ[UPTÓUKB�B[�FHZFOTÞMZU�ÏT�BE�WÏHTá�KPHPSWPTMBUJ�MFIFUáTÏHFU�B[�FHZNÈTTBM�GPMZUBUPUU�
WJUÈKVLCBO�	QM��GPMZBNBUCBO�WBO�B[�&6�#J[PUUTÈH�LFSFTFUF�B�#ÓSØTÈH�FMáUU�B[�&6�5BOÈDT�FHZJL�
EÚOUÏTF�NJBUU
�BNFMZCFO�FOHFEÏMZF[UF�B�QPSUVHÈM�TFSUÏTUFOZÏT[UáL�ÈMMBNJ�UÈNPHBUÈTÈU
��

/FN�WÏMFUMFOàM�WÏMJ�ÞHZ�B[�&DPOPNJTU�	����B������

�IPHZ�B�TUBCJMJUÈTJ�ÏT�OÚWFLFEÏ�
TJ�QBLUVN�HZBLPSMBUJMBH�IBMPUU��5ÚCC�T[BLÏSUáU�JEÏ[OFL
�BLJL�OFN�TPL�ÏSUFMNÏU�MÈUUÈL�WPMOB�
BOOBL
�IPHZ�'SBODJBPST[ÈHPU�ÏT�/ÏNFUPST[ÈHPU�SÈLÏOZT[FSÓUTÏL�B�T[JHPSÞ�LÚMUTÏHWFUÏTJ�
NFHT[PSÓUÈTPL�QPMJUJLÈKÈSB
�ÏQQFO�BLLPS
�BNJLPS�HB[EBTÈHJ�OFIÏ[TÏHFJLCáM�OFN�MÈCBMUBL�LJ��
.BSUJO�#BJMZ
�B[�64"�FMá[á�FMOÚLÏOFL�(B[EBTÈHJ�5BOÈDTBEØ�#J[PUUTÈHÈOBL�WPMU�WF[FUáKF�B�
v)PPWFS�JEáT[BLSB�KFMMFN[á�HB[EBTÈHQPMJUJLÈOBLw�KFMMFNF[UF�F[U
�ÏT�JEÏ[UF�1PSUVHÈMJB�QÏM�
EÈKÈU�������CFO�1PSUVHÈMJB�UÞMMÏQUF�B����PT�LàT[ÚCÚU�ÏT�B[�&6�TÞMZPT�OZPNÈTÈSB�B�QPSUV�
HÈM�LPSNÈOZ�DTÚLLFOUFUUF�B�LÚ[LJBEÈTPLBU�ÏT�LÚOZWFMÏTJ�USàLLÚLIÚ[�JT�GPMZBNPEWB������SF�
B�EFmDJUFU �� BMÈ�T[PSÓUPUUB��&[U�LÚWFUáFO�B�HB[EBTÈH�NÏMZ�WÈMTÈHCB�TàMMZFEU
�B[�BEØKÚWF�
EFMNFL�DTÚLLFOUFL�ÏT�B�LÚMUTÏHWFUÏTJ�IJÈOZ�ÞKSB�NFHIBMBEUB�B�MJNJUFU
������SB�FMÏSWF�B[�
���PU��"�GSBODJB�QÏO[àHZNJOJT[UFS�T[FSJOU�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�T[JHPSÞ�BMLBMNB[ÈTB�1PS�
UVHÈMJÈU�SFDFTT[JØCB�LÏOZT[FSÓUUFUUF��"[�&DPOPNJTU�	����C������
�NÈTJL�DJLLÏCFO�ÞHZ�WÏMJ
�
IPHZ�B[�JHB[J�LÏSEÏT�B[
�IPHZ�WBKPO�NJ�MÏQ�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�IFMZÏCF��'FMWFUJL
�IPHZ�B[�
FVSØ�TUBCJMJUÈTB�ÏSEFLÏCFO�B[�&VSØQBJ�,Ú[QPOUJ�#BOL�FMMFOáSJ[IFUOÏ�WBMBNJMZFO�GPSNÈCBO�
B�mTLÈMJT�GFHZFMFN�CFUBSUÈTÈU��"[�&$#�SF�WPOBULP[Ø�FVSØQBJ�FHZF[NÏOZFL�T[JHPSÞBO�UJMUKÈL
�
IPHZ�B�,Ú[QPOUJ�#BOL�CÈSNJMZFO�GPSNÈKÈCBO�ÈUWFHZF�B[�FVSØQBJ�LPSNÈOZ[BUPL�BEØTTÈHBJU��
&OOFL�FMMFOÏSF�OFIF[FO�LÏQ[FMIFUá�FM
�IPHZ�B[�FVSØÚWF[FU�CÈSNFMZJL�PST[ÈHB�DTáECF�NFO�
KFO��"�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�IFMZÏU�FMGPHMBMØ�CÈSNJMZFO�SVHBMNBTBCC�SFOET[FS�FMáOZFJ�NFMMFUU�
WÏHFMÈUIBUBUMBO�WJUÈLCB�ÏT�IBUÈTUBMBOTÈHCB�UPSLPMMIBU��0MZBO�NFHPMEÈT�JT�FMLÏQ[FMIFUá
�IPHZ�
FHZT[FSïFO�NFHFNFMJL�B����PT�LàT[ÚCÚU
�QM�����SB
�CÈS�F[�OZJMWÈO�JOLÈCC�DTBL�MÈUT[ØMBH�
PMEBOÈ�NFH�B�LÏSEÏTU��"�NÈTJL�MFIFUáTÏH
�IPHZ�PMZBO�WÈMUP[BUPU�BMLBMNB[[BOBL
�BIPM�B[�
BLUVÈMJT�LàT[ÚCÏSUÏL�mHZFMFNCFWFT[J B[ JMMFUá�PST[ÈH�HB[EBTÈHJ�DJLMVTÈOBL�ÈMMÈTÈU��&[�B[PO�



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

CBO�JHFO�CPOZPMVMU�T[ÈNÓUÈTPLPO�BMBQVMIBU
�ÏT�DTBL�HZBLPSJCCÈ�UFOOÏ�B�WJUÈU�BSSØM
�IPHZ�B�
DJLMVT�NFMZ�QPOUKÈO�UBSU�ÏQQFO�B[�JMMFUá�PST[ ÈH��

#ÈS�LJ[ÈSØMBH�HB[EBTÈHJ�UÏNÈSØM�WBO�T[Ø
�NÏHJT�B[�FHÏT[�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�LÚSàMJ�
LPOnJLUVT TPLLBM JOLÈCC�QPMJUJLBJ�KFMMFHï
�NJOU�HB[EBTÈHJ��"[�FHZJL�HB[EBTÈHJ�FMFN[á�LJ�JT�
NPOEUB
�IPHZ�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�KFMFOMFHJ�GPSNÈKÈCBO�OFN�UÞMTÈHPTBO�IBUÏLPOZ��3ÈBEÈ�
TVM�OZJMWÈOWBMØ
�IPHZ�B�WBMØTÈHCBO�LàMÚOCÚ[á�T[BCÈMZPL�WPOBULP[OBL�B�LJT��ÏT�OBHZ�PST[È�
HPLSB��"[�&6�#ÓSØTÈH�ÓUÏMFUF�NJOEFOLÏQQFO�NÏSGÚMELá�MFT[��/FN�GFMFKUIFUKàL�FM
�IPHZ�B[�
BNFSJLBJ�BMLPUNÈOZ�B[�6OJØ�LÏSEÏTFJCFO�B�4[ÚWFUTÏHJ�#ÓSØTÈHPLBU�B[�ÈMMBNPL�GÚMÏ�SFOEFMUF
�
F[[FM�CJ[UPTÓUWB
�IPHZ�FHZFT�ÈMMBNPL�ÏSEFLFJ�OFN�LFSàMIFUUFL�B[�6OJØT�ÏSEFLFL�FMÏ��"[�&6�
TPLLBM�mBUBMBCC
NPTULJBMBLVMØ�JOUÏ[NÏOZFJOFL�ÏSEFLÏSWÏOZFTÓUá�LÏQFTTÏHF�UFSNÏT[FUFTFO�
TPLLBM�HZFOHÏCC�B�NBKEOFN�ÏWF[SFEFT�ÚOÈMMØ�ÈMMBNJ�TUSVLUÞSÈLÏOÈM��

"[�&VSØQBJ�#ÓSØTÈH�ÓUÏMFUF�ÏT�B[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�UFSWFJ
B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�T[BCÈMZBJOBL�MB[ÓUÈTÈSØM

"[�&VSØQBJ�#ÓSØTÈH�������KÞMJVT����BJ�IBUÈSP[BUB�FHZÏSUFMNïWÏ�UFUUF
�IPHZ�B[�&$0'*/�UÞM�
MÏQUF�IBUÈTLÚSÏU
�BNJLPS�NJOáTÓUFUU�UÚCCTÏHHFM�GFMàMCÓSÈMUB�B[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�BKÈOMÈTBJU
�
ÏT�GFMNFOUFUUF�'SBODJBPST[ÈHPU�WBMBNJOU�/ÏNFUPST[ÈHPU�B�QÏO[àHZJ�T[BOLDJØL�BMØM
�NBKE�
F[U�LÚWFUáFO�0MBT[PST[ÈH�FTFUÏCFO�JT�IBTPOMØBO�KÈSU�FM��"�#ÓSØTÈH�NFHÈMMBQÓUÈTB�T[FSJOU�B[�
&$0'*/�B[�VOJØT�UBHÈMMBNPL�LÚMUTÏHWFUÏTFJU�IJWBUPUU�GFHZFMNF[OJ�ÏT�LJ[ÈSØMBH�B[�&VSØQBJ�
#J[PUUTÈH�KPHPTVMU�B[�BKÈOMÈTPL�JTNÏUFMU�NØEPTÓUÈTÈSB��4PLBO�F[U�B�#J[PUUTÈH�HZá[FMNFLÏOU�
ÏSUFMNF[UÏL
�B[POCBO�B�#ÓSØTÈH�B[U�JT�LJNPOEUB
�IPHZ�OFN�WÈMUP[UBUIBUKÈL�NFH�B[�&$0'*/�
EÚOUÏTÏU�B�#J[PUUTÈH�KBWBTMBUBJOBL�FMGPHBEÈTÈSB��½TT[FTTÏHÏCFO�OZJMWÈOWBMØWÈ�WÈMU
�IPHZ�B�
#ÓSØTÈH�ÓUÏMFUF�NJOELÏU�GÏM�ÈMUBM�HZá[FMFNLÏOU�NBHZBSÈ[IBUØ
�SÈBEÈTVM�B�GSBODJB�ÏT�B�OÏNFU�
mTLÈMJT�QPMJUJLB�NFHWÈMUP[UBUÈTÈSB�B�#ÓSØTÈH�ÓUÏMFUF�BMLBMNBUMBO��"�GSBODJB�LPSNÈOZ�T[ØWJWá�
KF�BMÈUÈNBT[UKB�NJOEF[U
�IJT[FO�OZJMBULP[BUÈCBO�LJKFMFOUFUUF
�IPHZ�B�IBUÈSP[BU�NJU�TFN�WÈM�
UP[UBU�'SBODJBPST[ÈH�LÚMUTÏHWFUÏTJ�QPMJUJLÈKÈOBL�JSÈOZWPOBMÈO��+BDRVFT�$IJSBD�GSBODJB�FMOÚL�
KÞMJVT����ÏO�CFKFMFOUFUUF
�IPHZ�'SBODJBPST[ÈH�NFHUBSUKB�B[PO�ÓHÏSFUÏU
�NFMZ�T[FSJOU������
NÈTPEJL�GÏMÏWÏSF�LJFHZFOTÞMZP[[B�HB[EBTÈHÈU�	&DPOPNJTU�����B���
��

"[�ÞKKÈBMBLVMØ�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�NÈS�������BVHVT[UVTÈCBO�FMLF[EUF�B�LPOnJLUVT SFO�
EF[ÏTÏU�DÏM[Ø�UFSWFJOFL�OZJMWÈOPTTÈHSB�IP[BUBMÈU�	.FMMFS�����
�

"[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�������T[FQUFNCFS���ÈO�UBSUPUU�àMÏTÏO�FMGPHBEUB�B�TUBCJMJUÈTJ�ÏT�
OÚWFLFEÏTJ�QBLUVN�SFGPSNKÈSØM�T[ØMØ�KBWBTMBUPU��&[[FM�LBQDTPMBUCBO�B�#J[PUUTÈH�FMOÚLF
�
3PNBOP�1SPEJ�B�SFGPSN�DÏMKBLÏOU�B�QBLUVN�vJOUFMMJHFOTFCCÏw�UÏUFMÏU
�WBMBNJOU�B�OÚWFLFEÏT�
ÏT�B�LÚMUTÏHWFUÏTJ�IFMZ[FU�LPSEÈCBO�UBSUÈTB�LÚ[ÚUUJ�FHZFOTÞMZ�NFHUBMÈMÈTÈU�KFMÚMUF�NFH��

"�+PBRVJO�"MNVOJB�HB[EBTÈHJ�àHZFLÏSU�GFMFMáT�CJ[UPT�OFWÏIF[�Gï[áEá�KBWBTMBUPL�T[F�
SJOU�B�T[JHPSÞ�LÚMUTÏHWFUÏTJ�LPSMÈUPL�IFMZFUU�B�HB[EBTÈHQPMJUJLBJ�IÈUUÏS�SÏT[MFUFT�WJ[THÈMBUB�
VUÈO�MFIFUOF�DTBL�B�T[BOLDJØLBU�CFWF[FUOJ��"�LÚMUTÏHWFUÏTJ�GFHZFMFN
�B�EFmDJU DTÚLLFOUÏTÏ�
OFL�FSáMUFUÏTF�IFMZFUU�B[�ÈMMBNPL�BEØTTÈHT[JOUKÏOFL�OBHZTÈHÈSB
�UPWÈCCÈ�B�HB[EBTÈHQPMJUJ�
LBJ�SFGPSNPLSB�LÓWÈOKB�IFMZF[OJ�B�Gá�IBOHTÞMZU�	.FMMFS�����B
��.FMMFS�����C
�#PXMFZ�����
�
;FJTF�����
��

"[�&VSØQBJ�#J[PUUTÈH�KBWBTMBUÈU�B[�&$0'*/�������T[FQUFNCFS����J�TIFWFOJOHFOJ�àMÏ�
TÏO�NFHWJUBUUB
�ÏT�FHZFUÏSUÏT�T[àMFUFUU�B�UFLJOUÏMZÏU�WFT[UFUU�TUBCJMJUÈTJ�ÏT�OÚWFLFEÏTJ�QBLUVN�
NØEPTÓUÈTÈSØM
�EF�KFMFOUáT�WÏMFNÏOZLàMÚOCTÏHFL�NBSBEUBL�BCCBO�B�LÏSEÏTCFO
�IPHZ�NFOZ�
OZJSF�T[àLTÏHFT�B[PLBU�GFMMB[ÓUBOJ��,ÏQUFMFOFL�WPMUBL�QPOUPTBO�NFHIBUÈSP[OJ�B�vLJWÏUFMFT�
LÚSàMNÏOZFLw�LJGFKF[ÏTU
�BNFMZ�FTFUÏCFO�B[�BEPUU�PST[ÈH�SÏT[ÏSáM�NBHBTBCC�EFmDJUÏSUÏLFU�



���'SBODJBPST[»H�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBT»HCBO

JT�UPMFSÈMOBL�	1BSLFS�����B�ÏT�����C
��"�OÏNFU�#VOEFTCBOL�ÏMFTFO�UÈNBEUB�B�#J[PUUTÈH�ÞK�
KBWBTMBUBJU
�B[PLBU�LÈSPTOBL�NJOáTÓUFUUF��"�LÚ[QPOUJ�CBOLPL�UÚCCTÏHF�ÏT�CJ[POZPT�NÏSUÏL�
CFO�B[�&VSØQBJ�,Ú[QPOUJ�#BOL�JT�LJGFKF[UF�GÏMFMNFJU�B�mTLÈMJT�T[JHPS�FOZIÓUÏTF�NJBUU��,àMÚ�
OÚTFO�IFMZUFMFOÓUFUUÏL�B����PU�NFHIBMBEØ�EFmDJUFL FOHFEÏMZF[ÏTÏU�TÞMZPT�SFDFTT[JØ�WBHZ�
HZFOHF�OÚWFLFEÏT�FTFUÏO��6HZBODTBL�FMMFOF[UÏL�B�UÞMNÏSFUF[FUU�EFmDJUFL MFGBSBHÈTÈSB�FOHF�
EÏMZF[FUU�JEá�FMOZÞKUÈTÈU��"�CBOLÈSPL�IFWFT�UJMUBLP[ÈTÈU�LJWÈMUØ�ÚUMFUFL�WJT[POU�B�OFN[FUJ�
LPSNÈOZPL�QPMJUJLVTBJ�T[ÈNÈSB�MFIFUáWÏ�UFOOÏL�B�LÚMUFLF[ÏT�GPMZUBUÈTÈU�WBHZ�B[�BEØFNF�
MÏTFL�FMLFSàMÏTÏU
�SPNMØ�HB[EBTÈHJ�UFOEFODJÈL�FTFUÏO��"�#VOEFTCBOL�FHZÞUUBM�GFMFMFWFOÓ�
UFUUF�B[�FVSØ�TUBCJMJUÈTÈOBL�LÏSEÏTÏU�JT�JMZFO�LÚSàMNÏOZFL�LÚ[ÚUU�	"ULJOT��������
��5PWÈCC�
OÚWFMUF�B�#J[PUUTÈH�ÏT�B[�&VSØQBJ�,Ú[QPOUJ�#BOL�FMMFOUÏUÏU�+FBO�$MBVEF�+VODLFS�MVYFN�
CVSHJ�NJOJT[UFSFMOÚL�LJOFWF[ÏTF�B[�FVSØ�QÏO[àHZNJOJT[UFSÏOFL��&[[FM�B[�FVSØ[ØOB�QPMJUJ�
LBJ�WF[FUÏTU�JT�LBQPUU
�OZJMWÈOWBMØBO�DTÚLLFOUWF�CJ[POZPT�NÏSUÏLCFO�B[�&VSØQBJ�,Ú[QPOUJ�
#BOL�UFLJOUÏMZÏU��

"�TUBCJMJUÈTJ�ÏT�OÚWFLFEÏTJ�QBLUVN�NØEPTÓUÈTÈOBL�T[àLTÏHFTTÏHF�NFHLÏSEáKFMF[�
IFUFUMFO��"[�&VSØQBJ�6OJØ�OFN�FOHFEIFUJ�NFH�NBHÈOBL
�IPHZ�FHZ
�NÈS�UVMBKEPOLÏQQFO�
MFHJUJNJUÈTÈU�WFT[UFUU�T[BCÈMZSFOET[FSF�	�����CFO���PST[ÈH�LÏQUFMFO�FMFHFU�UFOOJ�B�QBLUVN�
FMáÓSÈTBJOBL
�IJT[FO�EFmDJUKàL�NFHIBMBEKB�B�(%1����ÈU
�WÈMUP[BUMBO�GPSNÈCBO�NïLÚEKÚO�
UPWÈCC
�SÈBEÈTVM�ÏQQFO�B[�JOUFHSÈDJØ�UFLJOUFUÏCFO�PMZ�GPOUPT�T[FSFQFU�KÈUT[Ø�HB[EBTÈHJ�ÏT�
QÏO[àHZJ�VOJØ�LFSFUFJO�CFMàM��

"�GSBODJB�HB[EBTÈHQPMJUJLB�IBUÈTB�SÏHJØOLCBO

"NJ�B� GSBODJB�NBHZBS�LFSFTLFEFMNJ� GPSHBMNBU� JMMFUJ
� ÏWFL�ØUB��������LBM
� B�WÈSUOÈM� JT�
OBHZPCC�NÏSUÏLCFO�CáWàMU��"[�ÈSVGPSHBMPN�CáWàMÏTF�ÏWFL�ØUB�NFHIBMBEKB�B�UÚCCJ�WJT[POZ�
MBUÏU
�'SBODJBPST[ÈH�.BHZBSPST[ÈH�OFHZFEJL�MFHGPOUPTBCC�LFSFTLFEFMNJ�QBSUOFSF�ÏT�IBS�
NBEJL� MFHGPOUPTBCC�CFSVIÈ[ØKB��"�GSBODJB�CFGFLUFUÏTFL� KØWBM�NFHIBMBEKÈL�B���NJMMJÈSE�
EPMMÈSU�ÏT�B�GSBODJB�WÈMMBMBUPL�GPMZBNBUPTBO�ÞKBCC�CFSVIÈ[ÈTPLBU
�UáLFFNFMÏTFLFU�IBKUB�
OBL�WÏHSF�	*5%�)ÓSMFWÏM�����
��,àMÚOÚTFO�KFMFOUáTFL�B�NVMUJOBDJPOÈMJT�GSBODJB�HZØHZT[FS�
JQBSJ�DÏHFL�CFSVIÈ[ÈTBJ��"�4BOPm B $IJOPJO UVMBKEPOPTB ÏT�B[�&(*4�U�B�4FSWJFS�WÈTÈSPMUB�
NFH��"�GSBODJB�QPMJUJLB�MÈUPHBUÈTPLLBM�	VUØCCJ�JEáCFO�QM��$IJSBD�FMOÚL�MÈUPHBUÈTB�#VEB�
QFTUFO

�SFOET[FSFT�LPO[VMUÈDJØLLBM�FSáTÓUJ�LBQDTPMBUBJU�.BHZBSPST[ÈHHBM��/ZJMWÈOWBMØ�B[�
B�T[ÈOEÏLB
�IPHZ�FMMFOTÞMZP[OJ�LÓWÈOKB�B�OÏNFU�HB[EBTÈHJ�UÏSOZFSÏTU
�WBMBNJOU�FSáTÓUFOJ�
CFGPMZÈTÈU�,FMFU�&VSØQÈCBO��"[�&6�CáWÓUÏT�LàMÚOÚTFO�GPOUPTTÈ�UFT[J�T[ÈNÈSB�B[�ÞK�&6�
UBHPLLBM�WBMØ�FHZàUUNïLÚEÏTU��"[�FMá[á�LPST[BLPL�3PNÈOJÈSB
�+VHPT[MÈWJÈSB�ÏQÓUá�LàMQP�
MJUJLÈKÈU�MÈUIBUØMBH�GFMWÈMUPUUB�FHZ�LJFHZFOTÞMZP[PUUBCC
�.BHZBSPST[ÈH�UÏOZMFHFT�IFMZ[FUÏWFM�
T[ÈNPMØ�OÏ[FUSFOET[FS��"�GSBODJB�LàMQPMJUJLB�UPWÈCCSB�JT�NJOEFOLÏQQFO�JHZFLT[JL�WJT[POZ�
MBHPT�OBHZIBUBMNJ
�FHZFOTÞMZP[Ø�IFMZ[FUÏU�GFOOUBSUBOJ�	4[FNMÏS�����
��	"[�VUØCCJ�JEáCFO�
B[�FHZFUMFO�T[VQFSIBUBMPNNBM�T[FNCFO�o�B[�FHZLPSJ�4[PWKFUVOJØSB�ÏQàMá�QPMJUJLB�BOBMØHJ�
ÈKÈSB�o
�B�,ÓOÈIP[�WBMØ�LÚ[FMFEÏTTFM�LÓTÏSMFUF[JL�	4[FNMÏS�����B
�


"�GSBODJB�HB[EBTÈHQPMJUJLB�SFHJPOÈMJT�DÏMKBJ�B�GSBODJB�FYQPSU�ÏT�UáLFCFGFLUFUÏTFL�FMá�
TFHÓUÏTF��"�IFMZ[FUJ�FMáOZU�ÏMWF[á�OÏNFU�CFGFLUFUáLLFM�T[FNCFO�B�GSBODJB�WÈMMBMBUØSJÈTPL�	BV�
UØHZÈSBL
�WFHZJQBSJ�DÏHFL
�HZØHZT[FSJQBSJ�DÏHFL
�LÚ[T[PMHÈMUBUØL
�KFMFOUáT�QP[ÓDJØLBU�UVEUBL�
FMGPHMBMOJ��"�LJT��ÏT�LÚ[ÏQWÈMMBMBUJ�T[GÏSÈCBO�WJT[POU�MÏOZFHFTFO�LFEWF[áUMFOFCCFL�B�QP[Ó�
DJØJL��"[�&VSØQBJ�6OJØIP[�WBMØ�DTBUMBLP[ÈT�NJOEFOLÏQQFO�GFMÏSUÏLFMJ�B�UÏSTÏHFU�B�GSBODJB�
HB[EBTÈHQPMJUJLB�T[FNT[ÚHÏCáM��"[�FEEJHJ�IBHZPNÈOZPT
�OZVHBU�FVSØQBJ
�B�GSBODJB�ÏSEFLF�
LFU�KØM�T[PMHÈMØ�JOUFHSÈDJØ�CáWàMÏTF�NJOEFOLÏQQFO�ÞK�IFMZ[FUFU�UFSFNU��"�GSBODJB�QPMJUJLB�



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

UÚSFLWÏTF�B[�ÞK�LFMFU�FVSØQBJ�UBHÈMMBNPL�FHZ�SÏT[ÏOFL�USBEJDJPOÈMJT
�OÏNFU�UÞMTÞMZUØM�WBMØ�
GÏMFMNFJU�LJBLOÈ[WB�-FOHZFMPST[ÈH
�$TFIPST[ÈH
�4[MPWÈLJB�ÏT�.BHZBSPST[ÈH�UÈNPHBUÈTÈOBL�
FMOZFSÏTF
�BNFMZ�B[�6OJØO�CFMàMJ�T[BWB[ÈTJ�BSÈOZPL�T[ÈNÈSB�LFEWF[á�GFOOUBSUÈTÈU�KFMFOUFOÏ�
	3PNFS�ÏT�4DISFJCFS�����
��1PMJUJLÈKB�LFUUáT
�NFSU�B�/ÏNFUPST[ÈHHBM�ÏT�T[àLTÏH�FTFUÏO�"OH�
MJÈWBM
�4QBOZPMPST[ÈHHBM�ÏT�0MBT[PST[ÈHHBM�WBMØ�T[PSPTBCC�FHZàUUNïLÚEÏT
�B�vNBH�&VSØQBw�
OBHZPCC�TFCFTTÏHï�JOUFHSÈDJØKÈOBL�UFSWF�VHZBODTBL�CJ[UPTÓUBOÈ�T[ÈNÈSB�BLBSBUÈOBL�ÏSWÏ�
OZFTÓUÏTÏU��&[�B[�FVSØQBJ�BMLPUNÈOZUFSWF[FU�NJOáTÓUFUU�LFUUáT�UÚCCTÏHSáM�T[ØMØ�UFSWÏCFO�
DTÞDTPTPEJL�LJ
�BNFMZ�T[FSJOU�B�NJOáTÓUFUU�UÚCCTÏHFU�B�T[BWB[BUPL�LÏUIBSNBEB�ÏT�F[FOLÓWàM�
B[�6OJØ�MBLPTTÈHÈOBL�LÏUIBSNBEB�KFMFOUFOÏ��&[�HZBLPSMBUJMBH�NFHGPT[UBOÈ�B�LJTFCC�ÈMMBNP�
LBU�B�OBHZPCCBL�BLBSBUÈWBM�WBMØ�TJLFSFT�T[FNCFGPSEVMÈTJ�MFIFUáTÏHFLUáM��

"�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVNNBM�LBQDTPMBUPT�SFGPSNWJUÈLOBL�ÞK�EJNFO[JØU�BE�4BSLP[Z�GSBO�
DJB�QÏO[àHZNJOJT[UFS�FSáUFMKFT�GFMMÏQÏTF
�BNFMMZFM�B[�ÞKPOOBO�CFMÏQFUU�UBHPST[ÈHPL�BEØLFE�
WF[NÏOZ��QPMJUJLÈKÈU�CÓSÈMKB��4BSLP[Z�T[FNÏMZFT�OÏ[FUFJ�KØM�QÏMEÈ[[ÈL�B�GSBODJB�HB[EBTÈH�
NPEFSOJ[ÈMÈTÈOBL�OFIÏ[TÏHFJU��FHZSÏT[SáM�B�MFOEàMFUFT�NPEFSOJ[ÈDJØ�IÓWF
�NÈTSÏT[U�UÈNP�
HBUKB�B�CBKCBKVUPUU�GSBODJB�DÏHFL�NFHTFHÓUÏTÏU
�B�OBHZWÈMMBMBUPL�OFN[FUJ�LFSFUFL�LÚ[ÚUUJ�
FHZFTàMÏTÏU��	&DPOPNJTU������C
�

,ÐWFULF[UFUÃTFL

"�GSBODJB�&6�QPMJUJLB�B[�JOUFHSÈDJØCBO�MÈUKB�B�TBKÈU�IBUBMNJ�ÏT�OFN[FUJ�UÚSFLWÏTFJOFL�NFH�
GFMFMá�IÈUUFSFU��"[�FHZFTàMU�&VSØQB�TFHÓUTÏHÏWFM�ÏSIFU�FM�B[�64"�WBM�WJT[POZMBHPT�vQBSJUÈTUw
�
ÏT�/ÏNFUPST[ÈHPU�JT�ÓHZ�UVEKB�NFHGFMFMáFO�LÚ[ÚT�LPOUSPMM�BMBUU�UBSUBOJ��"�TUBCJMJUÈTJ�ÏT�OÚWF�
LFEÏTJ�QBLUVN�GFMMB[ÓUÈTÈSØM�GPMZØ�UÈSHZBMÈTPL�FSFENÏOZF[IFUJL�B�MBTTVMØ�ÏT�CBKCBKVUPUU�
HB[EBTÈHPL�KPCC�TFHÓUÏTÏU
�EF�VHZBOBLLPS�WFT[ÏMZCF�TPEPSIBUKÈL�B[�FVSØ�TUBCJMJUÈTÈU��"[�
FVSØÏU
�BNFMZ�NJOEF[JEÈJH�B[�6OJØ�MFHOBHZPCC�WÓWNÈOZB
�IJT[FO�B�LÚ[ÚT�QÏO[�CFWF[FUÏTF�
���PST[ÈHCBO�	ÏT�UFSWF[FUU�CFWF[FUÏTF�UPWÈCCJ�UBHÈMMBNPLCBO
�LÏ[[FMGPHIBUØWÈ�UFUUF�B[�FHZF�
TàMU�&VSØQÈU�QPMHÈSBJ�NJMMJØJ�T[ÈNÈSB��"�QPMJUJLBJ�JOUFHSÈDJØ�MÈUIBUØBO�OFIF[FCC
�CÈS�NFH�
mHZFMIFUá
�IPHZ�B�QPMJUJLBJ�QBMFUUB�FMMFOUÏUFT�PMEBMÈO�ÈMMØ�ÈMMBNGÏSmBL T[PLBUMBOVM LJUïOá�
FHZàUUNïLÚEÏTSF�LÏQFTFL�B[�JOUFHSÈDJØ�LFSFUFJCFO��'SBODJBPST[ÈH�OFN[FULÚ[J�T[FSFQWÈM�
MBMÈTB�FHZSF�JOLÈCC�&VSØQB�FHÏT[ÏOFL�T[ØT[ØMØKBLÏOU�UÚSUÏOJL
�ÏT�B�QSPCMÏNÈL�NFHPMEÈTB�
TPSÈO�B�OFN[FUJ�ÏSEFLFL�ÏSWÏOZFTÓUÏTFLPS�FHZÞUUBM�mHZFMFNCF WFT[JL B[ FVSØQBJ�EJNFO[JØU�
JT��.FHÓUÏMÏTFN�T[FSJOU�B[�JOUFHSÈDJØ�BOOZJSB�FMNÏMZàMU�NÈS
�IPHZ�HZBLPSMBUJMBH�WJTT[BGPSEÓU�
IBUBUMBO
�ÏT�B�OBHZPCC�ÏT�LJTFCC�UBHPST[ÈHPL�	LàMÚOCÚ[á�Ï SEFLFLCáM
�FHZBSÈOU�ÏSEFLFMUFL�B�
GPMZUBUÈTCBO��ÁHZ�UïOJL�UPWÈCCÈ
�IPHZ�NJOEFO�FMMFOLF[á�WÏMFNÏOZ�FMMFOÏSF�KFMFOMFH�B[�&6�
ÚTT[UÈSTBEBMNJ�UÈNPHBUPUUTÈHB�JT�NFHJOHBUIBUBUMBO�

)JWBULP[»TPL

"'1�	�����NÈSDJVT��

�IUUQ���XXX�HPPHMF�DP
�-FUÚMUWF��������NÈSDJVT����
"MUFS
� ,BSFO� 	����
��&TUBCMJTIJOH� UIF� 4VQSFNBDZ� PG� &VSPQFBO� -BX��nF .BLJOH PG BOE

*OUFSOBUJPOBM�3VMF�PG�-BX�JO�&VSPQF��0YGPSE�6OJWFSTJUZ�1SFTT
�0YGPSE�
"ULJOT
�3BMQI�<����>��(FSNBO�CBOL�SBQT�&6�QMBOT�GPS�QBDU
�'JOBODJBM�5JNFT
���4FQUFNCFS�

���������
#BSCFS�5POZ�<����>��'PVS�FVSP[POF�NFNCFST�XBSOFE�PO�CVEHFUT
�'JOBODJBM�5JNFT
�����.BZ
�

IUUQ���XXX�'5�DPN
�-FUÚMUWF��������OPWFNCFS����



���'SBODJBPST[»H�T[FSFQF�B[�&6�HB[EBT»HCBO

#MBUUFS
�+PBDIJN�,��<����>��v%FCPSEFSJOH�UIF�8PSME�PG�4UBUFT��5PXBSET�B�.VMUJ�-FWFM�4ZTUFN�
JO�&VSPQF�BOE�B�.VMUJ�1PMJUZ�4ZTUFN�JO�/PSUI�"NFSJDB �*OTJHIUT�GSPN�#PSEFS�3FHJPOT�w�
&VSPQFBO�+PVSOBM�PG�*OUFSOBUJPOBM�3FMBUJPOT
�������������

#PXMFZ
�(SBIBN�<����>��/FXT�"OBMZTJT��&VSPQF
�FBTJOH�CVEHFU�SVMFT
�CPXT�UP�UIF�JOFWJUBCMF
�
*OUFSOBUJPOBM�)FSBME�5SJCVOF�	jF *)10OMJOF

 � 4FQUFNCFS
IUUQ���XXX�JIU�DPN�
BSUJDMFT��������IUNM
�-FUÚMUWF��������T[FQUFNCFS���

#VSHFTT�+PIO�<����>��(FSNBOZ�BOE�'SBODF�%SJWJOH�&6
�UP�%JTUSBDUJPO�PG�0UIFS�.FNCFST
�
8BTIJOHUPOQPTU�DPN
����'FCSVBSZ��"����IUUQ���XXX�XBTIJOHUPOQPTU�DPN�-FUÚMUWF��
������NÈSDJVT����

%JOBO
�%FTNPOE�<����>��&WFS�$MPTFS�6OJPO��"O�*OUSPEVDJUPO�UP�&VSPQFBO�*OUFHSBUJPO
��OE�
FE��#PVMEFS
�-POEPO

&DPOPNJTU�<����B>��'JHIUT�MPPN�PWFS�UIF�DPOTUJUVUJPO
�UIF�CVEHFU�BOE�UIF�TUBCJMJUZ�QBDU
�jF
&DPOPNJTU
�+VMZ�������

&DPOPNJTU�<����C>�/JDPMBT�4BSLP[Z�BOE�UIF�SFGPSN�PG��'SBODF
�jF &DPOPNJTU
 +VMZ �����XXX�
FDPOPNJTU�DPN��-FUÚMUWF�������������

&DPOPNJTU�<����B>��nF EFBUI PG UIF TUBCJMJUZ QBDU
�jF &DPOPNJTU
 ����/PWFNCFS���������P
&DPOPNJTU�<����C>��6OTUBCMF�BOE�JODSFEJCMF
�jF &DPOPNJTU
 �� �/PWFNCFS���������
&VSPQFBO�6OJPO�*OUFHSBUJPO�JO�B�HMPCBM�XPSME�<����>�	.PEVMFT���UP��
�IUUQ���XXX�VOD�FEV�

-FUÚMUWF��������KBOVÈS����
'à[FT�0T[LÈS�<����>��7ÏHOBQKBJU�ÏMJ�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN �/ÏQT[BCBETÈH
�KÞMJVT���
�IUUQ���

XXX�OPM�IV�-FUÚMUWF��������NÈSDJVT�����
(B[EBH�'FSFOD�<����>��'SBODJBPST[ÈH�UÚSUÏOFUF��������
�,PTTVUI
�#VEBQFTU�
(VFSJO�4FOEFMCBDI
�7��FUBM��<����>��'SBHFO�[V�&VSPQB��*O��)BOEFMO�GàS�&VSPQB��%FVUTDI�

GSBO[ÚTJTDIF�;VTBNNFOBSCFJU�JO�FJOFS�WFSÊOEFSUFO�8FMU��0QMBOEFO
������
(ZáSJ� &OJLá� <����>�� "� GSBODJB� UÚSWÏOZIP[ÈT� ÏT� B[� FVSØQBJ� JOUFHSÈDJØ
� ,àMQPMJUJLB
�

��������������
)FUÏOZJ�(��FU�BM��<����>��"[�&VSØQBJ�6OJØ�QÏO[àHZJ�SFOET[FSF
�1SFTT�1VCMJDB
�#VEBQFTU�
)P
NBOO�0TUFOIPG
(FPSH ÏT�1BMNF
�-JTFMPUUF�<����>�130'*-��������IUUQ���XXX�JNG�PSH�

-FUÚMUWF��������ÈQSJMJT�����
)PSWÈUI�;�
�5BS�(��<����>��ÁUNVUBUØ�B�OFN[FULÚ[J�T[FSWF[FUFL�WJMÈHÈIP[��&VSØQBJ�UàLÚS
�

.ïIFMZUBOVMNÈOZPL
�����T[�
�4[BCBE�'ÚME
�#VEBQFTU�
)SCFL�3VEPMG�<����>��&VSPQBXBIM������&JO�TUBSLFS�QPMJUJTJFSUFT�&1��*OUFHSBUJPO
�/S��������

�����
*5%�)ÓSMFWÏM�<����>��#FNVUBULP[JL�B�IÈMØ[BU�IUUQ���XXX�JUE�IV�-FUÚMUWF��������ÈQSJMJT����
,PWÈDT�«HOFT�<����>��"�GSBODJB�&VSØQB�QPMJUJLB� JOUÏ[NÏOZJ�IÈUUFSF
�B�OFN[FUJ�ÈMMÈTQPOU�

LJEPMHP[ÈTÈOBL�NFDIBOJ[NVTB��&VSØQBJ�5àLÚS
����������������
,PWÈDT�5ÓNFB�<����>��&VSØQB�HPOECBO�WBO�o�DTáECFO�B[�FHZTÏH �'JHZFMáOFU
�T[FQUFNCFS��
�

XXX�GO�IV�-FUÚMUWF��������OPWFNCFS����
.FMMFS
�1BVM�<����B>��&6�TFU�UP�DIBOHF�SVMFT�PO�CVEHFU�EFmDJU MJNJU
�*OUFSOBUJPOBM�)FSBME�

5SJCVOF�	jF *)1 0OMJOF

 �� "VHVTU ����
 	IUUQ���XXX�JIU�DPN�BSUJDMFT��������
IUNM�-FUÚMUWF��������T[FQUFNCFS����

.FMMFS
�1BVM�<����C>��"�NPSF�nFYJCMF &6 
�*OUFSOBUJPOBM�)FSBME�5SJCVOF�	jF *)10OMJOF


��4FQUFNCFS�������	IUUQ���XXX�JIU�DPN�BSUJDMFT���������IUNM�-FUÚMUWF��������T[FQ�
UFNCFS����

.D$PSNJDL
� +PIO� <����>��6OEFSTUBUOEJOH� UIF�&VSPQFBO�6OJPO��"�$PODJTF� *OUSPEVDJUPO��
.BDNJMMBO
�-POEPO
�QQ��������



��� ,PW»DT�.BSJBOO�&T[UFS

/ÏQT[BCBETÈH�<����>��1FSSF�NFHZ�B[�VOJØT�CJ[PUUTÈH�ÏT�B�UBOÈDT
�KBOVÈS����
�IUUQ���XXX�OPM�
IV�-FUÚMUWF��������NÈSDJVT����

1BMÈOLBJ�5JCPS�<����>��"[�FVSØQBJ�JOUFHSÈDJØ�HB[EBTÈHUBOB
�"VMB�,JBEØ
�#VEBQFTU
�QQ������
�����

1BSLFS
�(FSPHF�<����B>��.JOJTUFST�BHSFF�PO�TUBCJMJUZ�QBDU�SFGPSN�o�CVU�OPU�POU�IF�FYUFOU
�
'5�DPN�	'JOBODJBM�5JNFT
����4FQUFNCFS��	IUUQ���OFXT�g�DPN�DNT�T���F���F�����F�
��E��BFD�������F����D��IUNM�-FUÚMUWF��������T[FQUFNCFS����

1BSLFS
�(FSPHF�<����C>��1PMJUJDJBOT�BOE�CBOLFST�DMBTI�PWFS�FVSP�NBOBHFNFOU
�'5�DPN�	'J�
OBODJBM�5JNFT
����4FQUFNCFS������	IUUQ���OFXT�g�DPN�DNT�T��GD��EBF���D����E��
�G�F������F����D��IUNM�-FUÚMUWF��������T[FQUFNCFS����

1JFSTPO
�1BVM�<����>��vnF1BUIUP&VSPQFBO*OUFHSBUJPO�")JTUPSJDBM*OTUJUVUJPOBMJTU"OBMZTJT�w �
$PNQBSBUJWF�1PMJUJDBM�4UVEJFT��������������

3PNFS� +�$�
�4DISFJCFS�5�� <����>��'SBOLSFJDI�VOE�.JUUFMFVSPQB��&VSPQBJTDIF�3VOETDIBV
�
��������������

3PTT
�(FPSHF�<����>��+BDRVFT�%FMPST�BOE�&VSPQFBO�*OUFHSBUJPO��0YGPSE�6OJWFSTJUZ�1SFTT
�
/FX�:PSL
�QQ������������

4FJU[
�,POSBE�<����>��"�XJOOJOH�DVMUVSF�GPS�&VSPQF��+PCT�BOE�$PNQFUJUJWFOFTT��$POGSPOUJOH�
&VSPQF�T�%JMFNNB��jF 1IJMJQ .PSSJT *OTUJUVUF GPS 1VCMJD 3FTFBSDI� KÞOJVT
�����	JO�
1BMÈOLBJ�����
�

4[FHá�*WÈO�.JLMØT�<����>��'SBODJBOÏNFUPST[ÈH�o�ÞK�IBUBMNJ�LÚ[QPOU
�'JHZFMáOFU
�EFDFNCFS�
��
�IUUQ���XXX�GO�IV�-FUÚMUWF��������GFCSVÈS����

4[FNCFO�B�QBLUVNNBM�o�JOHBUBH�TUBCJMJUÈT�<����>�'JHZFMáOFU
�OPWFNCFS���
�IUUQ���XXX�
GO�IV�-FUÚMUWF��������OPWFNCFS����

4[FNMÏS�5BNÈT�<����>��'SBODJBPST[ÈH�&VSØQB�QPMJUJLÈKB�B[�F[SFEGPSEVMØO��,àMQPMJUJLB
������
��������

4[FNMÏS�5BNÈT�<����>��'SBODJBPST[ÈH��&VSØQB�QPMJUJLB�B�OFN[FUJ�ÏSEFL�T[PMHÈMBUÈCBO��*O��
,JTT�+��-ÈT[MØ�	T[FSL�
��"�UJ[FOÚUÚL�&VSØQÈJ
�0TJSJT�,JBEØ
�#VEBQFTU
�QQ
����������

4[FNMÏS�5BNÈT�<����B>��'SBODJB�OBHZIBUBMNJ�ÈMNPL
�.5"�7,*
�����T[�
�ÈQSJMJT���
�IUUQ���
XXX�WLJ�IV�-FUÚMUWF��������KBOVÈS����

4[FNMÏS�5BNÈT�<����C>��'SBODJBPST[ÈH�HB[EBTÈHJ�IFMZ[FUF�ÏT�B�GSBODJB�HB[EBTÈHQPMJUJLB�FMáUU�
ÈMMØ�LJIÓWÈTPL��.ïIFMZUBOVMNÈOZPL
�.5"�7,*
�T[FQUFNCFS
�����T[�
�IUUQ���XXX�WLJ�
IV�-FUÚMUWF��������OPWFNCFS����

4[FNMÏS�5BNÈT�<����D>��&HZ�ÏW�IBMBEÏL�1ÈSJ[TOBL�o�ÏT�BNJ�NÚHÚUUF�WBO
�.5"�7,*
�����T[�
�
OPWFNCFS��
�IUUQ���XXX�WLJ�IV�-FUÚMUWF��������KBOVÈS����

Ã[MFUJ�/FHZFE�<����B>��/FN�CàOUFUJL�B�OÏNFUFLFU�ÏT�B� GSBODJÈLBU�B�NBHBT�IJÈOZ�NJBUU
�
OPWFNCFS���
�IUUQ���XXX�PSJHP�IV�-FUÚMUWF��������OPWFNCFS����

Ã[MFUJ�/FHZFE�<����C>��/ÏNFUPST[ÈHPU�ÏT�'SBODJBPST[ÈHPU�GFMNFOUFUUÏL�B�TUBCJMJUÈTJ�QBLUVN�
BMØM
�OPWFNCFS���
�IUUQ���XXX�PSJHP�IV�-FUÚMUWF��������OPWFNCFS����

Ã[MFUJ�/FHZFE�<����D>��1BEMØO�B�GSBODJB�HB[EBTÈH
�HZFOHàM�B[�FVSØ
�BVHVT[UVT���
�IUUQ���
XXX�PSJHP�IV�-FUÚMUWF��������OPWFNCFS����

8FJEFOGFME� 8�
� 8FTTFMT� 8�� <����>�� &VSPQB� WPO� "�;�� 5BTDIFOCVDI� EFS� FVSPQJUJTDIFO�
*OUFHSBUJPO�	"VTHBCF���

�#POO�

;FJTF
�-VDBT�<����>��-VTJUBOJTDIF�5VHFOEFO��'JOBODJBM�5JNFT�%FVUTDIMBOE����4FQU�������


