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%� 'SIJJMGMIRXW SJ HIXIVQMREXMSR JSV IEGL WM^I GPEWW JSV IRH�QIQFIV QSHIPW [MXL X[S� XLVII�

JSYV� JMZI ERH XIR IRH QIQFIVW� %X PIEWX XLVII IRH QIQFIVW EVI RIIHIH XS VITVSHYGI QSWX

ZEVMEFPIW EHIUYEXIP]� XLI X[S IRH�QIQFIV QSHIP WLS[W HMWXMRGX PEGO SJ JMX MR WIZIVEP WM^I

VERKIW� 9WI SJ JMZI SV QSVI IRH QIQFIVW LEVHP] MQTVSZIW XLI KSSHRIWW SJ JMX VIPEXMZI XS E JSYV

IRH�QIQFIV QSHIP� &� 8LI TPSX SJ XLI QIER GSIJJMGMIRX SJ HIXIVQMREXMSR TIV RYQFIV SJ IRH

QIQFIVW WLS[W XLEX XLVII IRH QIQFIVW TVSZMHI XLI FIWX FEPERGI FIX[IIR XLI WQEPPIWX EQSYRX

SJ IRH QIQFIVW ERH XLI FIWX ETTVS\MQEXMSR SJ XLI HEXE� '� 7M^I HMWXVMFYXMSRW SJ XLI IRH

QIQFIVW EVI GSQTEVIH XS XLSWI SJ XLI WXERHEVHW YWIH MR XLI GSRWXVYGXMSR SJ XLI HEXE WIX� 2SXI

XLEX I\GITX JSV E WQEPP QSHI EX b�� ®Q MR IRH QIQFIV �� XLI WXERHEVHW EVI ETTVS\MQEXIH ZIV]

RMGIP] F] XLI IRH QIQFIVW SJ XLI XLVII IRH�QIQFIV QSHIP�
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MQEKI�� &� (YWX TPYQIW GEYWIH F] FIVK [MRHW� IEWXIVR [MRHW [MXL E RSVXLIVR GSQTSRIRX� (YWX MW RSX SRP] FPS[R

JVSQ XLI 2EQMF 7ERH 7IE FYX EPWS JVSQ HV] VMZIVFIHW RSVXL SJ XLI /YMWIF 6MZIV�

'����������
• @	
�������������	����������������	���������	���������	���������������� �!��������

�	��������	�������������������	���$����������������	���	��������	������	�����������%
������ �	��������� ��������� ������ ����� ���������� �.� �#��$�� ���� ���� ������� ������	
�����	�������������������������	����������� �!��(�	���������$��#������������	���������
�����������������������	����%�7	������	����������������������������	�����	�����������	
�������� ������ �������	������� ����������� ���� ���$��� ����� ������'� ��� ����� ���� �	

��������������		��������	� �����$��$����%����� �	���$�������	���� ���� �	��������� ��
��$$����� ��� ���� ����� ����������	� ��� �� $����	�
��� ���� ���$��9� ��� ��	� �������������� ��
��	�������������#�	����������(��������	��	��������%�M�������	���	�����$��$�����	�������
���������	�������	��	�������������������������	������(�����	�1�����%�������������������(�
������	��	������������������ ����������������������	� �������	'����������� ������	���� �	� ���
�	��	������������6@������(�	%

• ������������	�(�	
����	����������������������������������������������� �!���������
��������������������� �.��	�������$$��������$����	������������������0����+!++%

��(��
���������
������	&��������(��	�����	������������;%4%������	�������	���������������$�(��������	���	
���$��	�� �$������	�� ���	�� 7�10@6� 77%� N����� ���&��� �D������� D	��������"� ��� ���	&�� ���
�������	��� (���� ���� ���$��	�� ��� ����� ����� �!%� ���� (��&� $����	��� �	� ����� ���$���� ���
���	�����������$����	����	�����������K������������/�&��F����	���%



��

�� Late Quaternary Southern-Hemisphere aridity

signals in the grain-size distributions

of deep-sea sediments.

������	�

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

�	��� ������������	�� �	� ���� �	��������� ��� ������� ������	� ��� � ��	�� ������	� ���� �	
���!������"���������������������������	��������	������	����!�����������	�������������
������
��	��	�	���������#���������������$�����	���������	�	������	��������	����$�

��������!��#�$����������������������������#��	���������������	�����������%&�'#��(�"����
���	�����	���	��	�	���������#��	�	������	��������	������$�����	���������������������

���	�����	������������	����������	����������������
�����	���������	�)���������"�����

������� �	��#���� ��� ���� *++
'#�� ������� ��� �����$�����	� ������	� ��	��	�	���� �����# 
��#��	
�������� ����������	� ��� ���� ��� ����	���� ,���	 � ���� ��#��	
�������

����������	� ��� ����-��� �-����	��	� ��� ��" � ./01� � �	� ������������ �	� �	��������
�2����'���������� ����$��������������������������!���������������*"3�'#��������!��������

�����$�����	�������	������#"�,	����������������������
��������	��#����$���	������������
$���	���	�$�	�	����������	�������� �����������	��������������� ��������	�� ������ ���

��	�� ��� ��������
�����	�� �������	� )���������� ��� ��!�� �4�����
� �	� ����$�� 
��������!��#"������4�����$�����������������������	�)�������������	������������	������
���� ����� ��� $�	���� ���	�� �	� ���� �����$�����	� ����� ��� ���� ������	� ��	��	�	�� �	� �	

	������	������"



��������	

��


�����	����
�����������	�����������	�������
���������	������!�������	�4��������������	��	�	���
�	!���	��	��� ������!�� $����	� ���� �����$��'� ��� ���� ����	�� ��������������� �����"

���� ����	�� �	!���	��	�� ����	� ������� ��	��	���#� �	� ����	��������� ��	����� �������
����	�� ��#��	
�������� �����������#"� ��������� ���� �������	� 5���������� ��	���	�� �

	����������������������	!���	��	�� �����������'	�$	��������������!������	�����������
���� ����� 6�����	��#"� ��	��	�	���� �����#� ������� ����� ���� �������	� 5���������� ���
��������	� ������	����2�	�7�	���	�(�''�� �./0%8�5���� �.//%8�9��#������" �.//0�"

����� ��� �	� ��	������ $���� ���� ��$��
�������� 	������	� ����������� ����:��� ;� <=	��'� 
./0+8����	����	������" �./0&8�(�����������" �.//38�>�����	�������" �.//?8�@������������" 

.//?8� ���	�� �	� )���A� � .///8� >��� ��� ��" � &+++8� -���	�� ��� ��" � &++.�"� B��� �.//%�
��	����������������������	���������	��	�	����$�����	�������������� ����������������
6�����	��#� 	������	
����������� �����#� ������� ���$�� ���� ����� ������	� �������

����C���������������	����	�����	����������������������������$�������������	����	�
���	���	�����������"�D������������	���	���!�������	���������	����������������������$


�������� 	������	� ���������� � ���� �����#� ������� ��
!��#� $���� ���	���� �	� 	������	
�������������������<�	����	�������	��������	������������������������	��-�E	�#��������" 

./0/8��-�	����������" �.//*8�-�����$��	������" �.//38�B����	 �.//18��-�	����
�����" �&+++�"������������ ����	�������������������������	��������	������������	����
	������	������������$��������������!������������������	�����������!��#�$����	����������

��������B�� �.//%�"

,	�#�����$��������	��������������	��	�	���������#������� �������	������	���������
���������!�����	������	��"������������"��&++. ���������3��	���������?������������
��	��	�	���� �����#� �	� �����$�����	� ������� �	������� ���	�� �	������������ ��� �� ������� ��

���	���� �	� ���� �������	����������	� ��� ���� �������	�)���������� �	� �� �������
�	����������
���������"� ,$�	�� ��� �	� �4�����$��� ��!���	�� ��� ���� �������	� )���������� �	

�������������	������	������	���������� ������������������$�����	�������������$���������
��� $�	���� ���	�� $���� ��!�� ���	� �	�����"� ��	����#� ��� �����#� ������� ����� ���
	������	� ���������� � ����� ������ �	������� ������#� ���	�� ��������� ������!�� ��

�	�����������"

,	� ���� ������	� ������� ���� �������	������ ��� ����������	� ��	��	�	� � ��������� �	� ��

$��'�����.//1������	����������&++
'#�����	����������������������	������� �������	����
��	����������� ����������	� ��� ������
��'�� �����	��"� E	� ��	������ ��� ���� �����

����	�������� �����)��!���B���� �����	��� ������� ��� ��" � &++. ���������3�� �	� ����
�����	��� �����������	��	�	���������	���������������������������?�� ���#� �	��������

������ �����#� ������ ��� �� ������� ���	����� ����� � $����� ��
!����� $���� ���������	
��	������� ���	���� �	� �������	� ����������� ������� �<�	���#�� �	�������	� ���������� ��
��" �.//1�"

E	�������������#��	������������	���������������	�����������$�����������$	��#��$�

������� ����� ���� �4��������� �������� �(�!�	� ;� B�� � .//0� � �	� �����������	� �������
�9��#� ��� ��" � .//0�"� (�!�	� �	� B��� �.//0�� ���� �� ������� ����	�� ����� �B��� ;
5�!�	 �.//3���������	���������$��	�������	������	���$�������������&�F���	����!���

�����	���$�������������%�F�"�9��#������"��.//0���	���������!�������	���	���������	
�����������	��	�������	���������������������	���������������	�����������	���������������	




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

��

�������������	����	������������	��	�	���������# �����������!�������	�� �	����� �������	��

�������	� ��� ���� �������	� )���������"� ������ .&+
'#�� ������ ���$�� �	������� ������#
���	�� ������� �	� ���� ���������	� �	��"� ���� �	������� ������#� ���	�� ��������� $��
������������	��4�����$������������	����� �����������	�)���������������	���	������

������������	��	������#������������	������	������"�E���	���.///��������������!����	
��������������������	���	��	�	������	������	����	������	����������������G.+H�������

$�����������������#�������!��#���������������������!������	�������������	����������	�����
������� ��� G.+H��� ������������� �#� ������!��#� �#� ��������� �������� ��� �	�����������"
>������������� �	� ����	��������� ������� ��� E���	�� �.///��� ��� ��	����� ����� ���

�	�������� �	���#���	�� ��!���� �	� ����� ���	�� ���� 9>-� ����� $��� ������ ���� ����
��!�������	������5#����������"�����������������	��4��	��������	�����������������

������ ��� ������ .+H� �������� �	� �	� �4�����$��� �������	� ���	�� ���� 9>- � ���!�'�	�
��	�����������������	� �����	������������	�5�������������	�� ����9>-�������!�� ��
���� 5#����������"� �!��	��� ���� ���� �	������� �����#� ���	�� ���� 9>-� $��� ���	� �#

���#�	��������������	�������������������������� ����������	������ ���������� ����!���
����������	���'����!�����E���	��.///��"

5����� �.//%�� ���� ���� ����� ��� �������	���� �����	��� �	� ���� �����	� ���� ������ ��

����������� ��� ����	������� ������� �	� ���� ������	� ���� ����	�� ����� ���� ���������	
��	��	�	�"� I������ �������� ��� ��!�� �	������� ���	�� �������� � �������#� ������� ��
�	������� ������������ ����������	"� 5�$�!�� � 5����� �	� -����	��� �.///�� ��	����

����� ������ �	������� �������$��������� ��'��#� ���� ������� ��� �	� ����	���	� ��� ���� ������
���������������� ��	���	����	������������# �����������	��	�������$�	�����	����"

E	� ������# � ������ ��� 	�� ��	��	���� �	� ���� �������� ��� ���� �������	� ����������
������������ ����������	� ��� ��������� �	� ���� �������� ������#� ��� ���� ��	��	�	��� �	� ����

��������������	������9����6�����	��#"�5����$��$�����!�������������	��������������#
������� ����� ���� �������	� ����������� �	� ������ ��� ���	���� �	� ���� �����������

����������	� ����������� ���� ����� 6�����	��#"� ���� �	
������� ��������� � $����� $��
���� ��� �	���� ���� ����	
����� ����������	�� ��� ���� �������	���
�����	�� �������	� ��
)��!��� B���� �����	��� ��������� 3� � $��� ������� ��� ����	
����� ����������	�� ��� ���

�������	���� �����	�� �������	�� ����� ����� >��(� **13
.� ���������� 	������	� ����� � ��
��������,���	 ����	�������"�.///�"�5����$���������������	
�����������������������$�

������ ��������� �������� �	� ������ ��� ���� ��� �����	�����	� ���������� �	� ���	���� �	
��	��	�	���������#����������#	����	����#��	������$�������"������$�������������������
��� ������ ���� ����� �������� �I������ 1".� � �	� �	� ����������� ��������������� �����	��"

��������� ���������#������������9��#������"��.//0���	������������"� �&++.������������� 
���#�������������������$�����������������������������	��� ��	������	���������	�����	

���� �������	
����������� ������������ ����������	"� ���� *++
'#�� ��	��	�	���� �����#
����������������$�����	���������	�����������������������������!�������	��	�������
���� !������ ���� �������� ��� ���� ��� ������ ��� �� ��		�����	� ���$��	� ���� ������� �$�� �	

�����$�����	� ������	� �������� �������� ���� �������	
����������� �����������
����������	"



��������	

��

*MKYVI ���� ;SVPH QET WLS[MRK HV] EVIEW MR XLI [SVPH �JVSQ 8LSQEW 	 1MHHPIXSR� ������

0SGEXMSRW SJ GSVIW 1(������ ERH +IS& ������ EVI MRHMGEXIH�

�����������	������������

�#��	��./0?� �>������.//?� ��	���������	��&+++�������	������������������������
������	� ��	��	�	�� ���$�	�� ����� ��� �����	� � ���� E��7� ���#�� �� ��A��� ����� �	� ���

���������	����$�	��������!�������������	���	��	�	���I������1"&�"�D���	������	������	
�����������$�	�����<�	���#������E��7������������	���������4�������	���	�������������
����	�����$�����	���������������"�E	�����������	�������	������������������$�!�� ����

E��7��������	����������
�������	����G&+H�������$����������	�������������������4�����
����	� �I������ 1"&��"� ���� �������	� ��� ���� E��7� ����� �	������ ����� ���� ������ ������	

$�	������	���	 ���������������#�	�����������#�$�	� ��	����	����������������	���������
�������������������	���	��	�	�"�D���	��	������	��������������������<��#������E��7���
��������.+
.3JH���������������4�������	���	����������� ��� ��� �I������1"&(�"����������

����	���� ����
��������� ����� ��� ������� �4�����$��� �	� ���� ��������
�����	�
�����$������#�$�	�����$��!������������$�����	������������������	���	��	�	� ������	�

���	"� ���� ������	� ����� ��� �������	� ������� �����	�� ������!��#� �#� �$�	�� ��� ���� ������	
����������	�����	���������
���������������	����������$�����	�E	��	�,���	"

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

�����������"��&++. ���������3�����$���������������	
���������������	����������������	���

����� ��� )��!��� B���� �����	��� ��	���	� ������� �	��������	� ������ ���� �������
��	����	���	������$�����	�������"�K��	�������	
��������������������)���A���.//1� 

���#� �	��!����� ���� ����	
����� ����������	�� ��� ���� �������	���� �������	� ��� ���
���
�����	��� ����� )��!��� B���� �	��� ������������	�� ����� $���� �	��������� �	� ������ ��
���	�����������	�������������������	������������"�������������������	��$����������

����� ��4�����#��������� ����!����	��� �	� �������� ������� ����	
����� ����������	�C� ������
������	���� ���	��������	������	����!��������I������3"%D ���1*�"������	��������

����� ����� -D/?&+/%� $���� �	��������� �	� ������ ��� ���	������ �����	����� ��� ���
�����	��C����!�������	�������#���$
�	���#��������#������	����	�������	����	�������#

+IS& ������

1(������




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

��

*MKYVI ���� 'PMQEXI QSHIPW� 7GLIQEXMG VITVIWIRXEXMSR SJ XLI KIRIVEP TEXXIVRW SJ [MRHW� TVIWWYVI ERH

GSRZIVKIRGI SZIV %JVMGE� QSHMJMIH EJXIV +SYHMI ���� ERH 2MGLSPWSR� ����� (EWLIH PMRIW MRHMGEXI XLI

-8'>� %� %YWXVEP WYQQIV WMXYEXMSR �.ERYEV]�� &� %YWXVEP [MRXIV WMXYEXMSR �.YP]��



��������	

��

���������������	������$�	�"���	����������!�����	���������!�	�����#������	���������

���!���� ��	��� � ���� �$	����� ���������	� ��� ���!���� ��� �������� �	� �� ����� 6�����	��#
�����#���������������$�����	�������"������������	�������#��������I������3"3( ���1%� 
���$�����������
�	�����������������	�$����������!��#��#��	�������������	�$�����������"

!������������!�����

��������	���

>��!��#� ����� >��(� **13
.� $��� ����!���� ����� ���� ������	� ��	��	�	���� �����	� ��
&1L&0M��N�1.L.3M) �./%1���$�����������I������1".�����	�������5E��9
��������	
���B2���		���5�����	������" �.//3�"��������	�	����������#�������������������#�#�����

�������#����#�$����O�&+P����,
�
"������%"0/�����	�����������#���!�������������G..?�'#�

�9��#������" �.//0�"

��������

���������������������>��(�**13
.����������	���	�	������������#
��	�������������
�������������	��	����	���!�	������	����-��

��

��������9��#������" �.//0��	�&+++�"

9��#� ��� ��"� �.//0�� �� 	��� ���� �� ����������	� ��� ������ δ��

,� ������ ��� ���� ���	'��	��

������	��������������������������������������������	���δ��

,����!���������������������
����	������$����������	�����������	"�I�������������	�$����	������	�#������-�


��

�
��������������������%&�'#���������������"

"�������������

�	� �	
������� ����� �)���A� � .//1�� $��� ������� ��� ���� ����	
����� ���� ����� ����
>��(�**13
.������������$������-����������������������3.++������9��#������" �.//0

����������������������	��������������"����������������	����������������������	��&

?*F����	�������	�������	�������	�������������������#��#	����������������������	��
������#!���'��.//.����������������������	�����������������"�������������$��������

�����3.����%1���������������#������	�	����������������������	�������O%�F�"�������	����
	������ ��� �	� �������� ��4����� ���� �� �����������#� ������������	� ��� ���� ���� ��

���������������������������	�����������������	������������	����	"

#�������������������

��������
��	������
����������	��#����$����������������	�������������	��	�	���������#

�-D/?&+/%� � ���� δ��

,� ���!�� ��� ���� ���	'��	��� ������	������ ������������� ������

�-D/?&+/%� ������	���δ��

,����!���-����	��	������" �./01� ��	�����2����'���������

����
������������ �δ��� ������ ������� ��� ��" � &+++� � ���	�� ���� ����$���� ���'���
�	��#������� ��������� ��� ��" � .//?�"� ���� ����#� ������� $���� �������� ��� ���� ?3L�

���������!���������&.�-�#��	����&+� <��#�� �	�������	����!�� �)N�
�

�� ���� �������	�9�/+
�9��'��������" �.//*� ��	����	�����������	�
�#�!������������������������	��	�#	������
����������#� �9����	�� ��� ��" � .//?�"� �����
��������� ���������� ���� ����� �	� .
'#�� ��	���

�	������������������������������������	���!������$��	�+��	�*++�'�"�)�������������	
�������	�
$�	�$�$����&*&����� �$��������������	�����	$�������+"++11/.+"�9�$��

�	���������	���	�����������������/3P���!���������!�	��#C�+"*0./1?�O�J���/3�P��N���O
?"%??/+0"




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

��

�����������
����$��������

�����������	������������	����������������������%���� 

�����!����������	
���������������	���������������	���������	���������	� �	������>��(

**13
.� ���� �� ����� ����	� ����� 	���� *&� F�� �I������ 1"*��"� I��� �	
������� �����
��	�����	����� �$�� ��� ��	� �	� ������� � ���� ���������	��� ��� ������	����	� ��

�

�� ���� ����

������$���������������I������1"*(�"��������	����������	�����������	����	������������	

����� �������� �	��������$��	� ����	��������� �	��������� �	�������� �I������ 1"*��"� ���
�	�������	����	�������������!�������

�

QIER
Q+"/3���	������������������������	����	�������

	����������	����������	��������	���������������������"���	��4��	��# ��������	
�����������������	����������������!����	����	��������������I������1"*D�"���������	


���������������	����������������	�������������������>��(�**13
.�������!����������#
���	�����	�	����� ������������������!�����&"/�F� �����������	�� �	����������	��
����	
����������I������1"*�� �������������������������	��������	���������������������"

*MKYVI ���� )RH�QIQFIV QSHIPPMRK VIWYPXW SJ GSVI +IS& �������

%� 7YQQEV] WXEXMWXMGW SJ MRTYX HEXE �KVEMR�WM^I HMWXVMFYXMSRW� R!���� QE\MQYQ� QIER ERH QMRMQYQ

JVIUYIRG] VIGSVHIH MR IEGL WM^I GPEWW� &� 'SIJJMGMIRXW SJ HIXIVQMREXMSR �V
�

� JSV IEGL WM^I GPEWW SJ

QSHIPW [MXL ���� IRH QIQFIVW� '� 1IER GSIJJMGMIRX SJ HIXIVQMREXMSR �V
�

QIER
� SJ EPP WM^I GPEWWIW JSV

IEGL IRH�QIQFIV QSHIP� (� 1SHIPPIH IRH QIQFIVW SJ XLI XIVVMKIRSYW WIHMQIRX JVEGXMSR SJ

WIHMQIRXW JVSQ SJJWLSVI 2SVXLIVR 'LMPI�

��)1

� )1

� )1

� )1

� )1

1IER

1E\�

1MR�

� �� ������� ��� ��

+VEMR WM^I �®Q�

�

�

��

*
VI
U
Y
I
R
G
]
��

�

� � � � � � � � � ��

V�

Q
I
E
R

�

���

���

���

���

�

�

���

���

���

���

�

� �� ������� ��� ��

+VEMR WM^I �®Q�

V�

�

�

�

�

�

� �� ������� ��� ��

+VEMR WM^I �®Q�

*
VI
U
Y
I
R
G
]
��

�

2V� SJ IRH QIQFIVW

)1�

)1�

)1�



��������	

��

*MKYVI ���� ���O]V TEPEISGPMQEXI XMQI WIVMIW� %� 1(������ +PSFSVSXEPME MRJPEXE δ��

3�VIGSVH� &�

1(������� GSRXMRIRXEP EVMHMX] VIGSVH HIVMZIH JVSQ XLI VEXMS SJ EISPMER ERH JPYZMEP WYFTSTYPEXMSRW�

'� +IS& ������ 2ISKPSFSUYEHVMRE TEGL]HIVQE �W� δ��

3�VIGSVH �JVSQ 0EQ] IX EP� ������ (� +IS&

������� GSRXMRIRXEP EVMHMX] VIGSVH HIVMZIH JVSQ XLI VEXMS SJ EISPMER ERH JPYZMEP WYFTSTYPEXMSRW )�

+IS& ������ QIHMER WMPX WM^I VIGSVH �MR Φ� JVSQ 0EQ] IX EP� ������

�	���������-.����������������	� ��������G%+�F� ��	���������-&����G&/�F� 

�	��	���������-*����G.&�F�"�9�'�� �	� �����-D/?&+/% � ������ �	��������� ���
�	�������������������������	���� ���	��������	������	����!������"

����	������	�������	������#��������������������������������������	�����������!�����	
������ � ���$�� ������#� ���� ����� ������	� ��� ���� ����	� ����� ����� ������ �����	��� �#

9��#� ��� ��"� �.//0 � ���� I������ 1"%��"� ����� ������ $��� ���$	� ��� ��
!��#� $���� ���
���	�����	��������������	��	��8�������!��#��������	����	�����!��������	��������
����������������	��	����9��#������" �.//0�"�������	��	�	���������#������������)��!��

B���������-D/?&+/%����$������������������	C��#��	�������������	�$��� �	�����������"
����
������� �	��#���� ��� ���� ������� ������ ���$�� ����� �����$�����	� ������	� ��	��	�	���

�����������	 �����������	

���������	��
 �
����������

Φ

�����������
����������

δ��

��
������

������� 
��������	�

�����������
������� 

δ��

��
������

����������

���������������

!
"
�
�

#
$
��
�
�
�

�

�

��

��

��

��

��

��

��

��

��� ��� ��� ��� ���� ��� ��� ��� �

��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� �

��� � ��� ��� ���




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

��

�����#� ��� 	��� �	�#� �	����	��� �#� ���������	� ���� ����� �#� ������ �������� ����������� ��'�

����	������#� �	�����4���#� �I������1"?��"� E�� ���� �$�� �������$�����������#� ���� ����
�����	��� � ���#� ���� �������� ��� ������ ���� ����� �������� ���4��	����"� 5���� $�� �	�#
��	����� ����

��

�
��������� ����� ����� %&�'#������ ���������
���� �$����� ��� ���� ������ ��

���$���������4���#��	�����	������#����4��	��������%.��	�.++�'#� ���������!��#"

#�������������������

����*++
'#�������$�����	�������	������#��������������������	���	�����	������	������#
�.++�'#�� �����4���#��%.�'#����	����������	��&*�'#������	��� ����$���������	������	������

*+�'#� �.%�'#���	�..'#���I������1"?��"�����δ��

,���������������-D/?&+/%��	����

δ���������������2����'���������������	��	���������������������������	��	�����4���#"

��	������� ������� �$������ ��	�� ��� ��������-���δ��

,������ � ������ ����������������

����������������	��	������"�5�$�!�� ���������-���δ��

,����������$�������������

������!�� ��� ���� )��!���B���� δ��

,��	� ����2����'�δ�� ������"� ���� �����#� ������ ��

�����-D/?&+/%����������δ��

,��	�δ����������#�G*"3�'#���������1".��	�I�������1"?(
�	���"

8EFPI ��� 'SLIVIRGMIW ERH TLEWI PEKW FIX[IIR TVS\MIW ERH TVIGIWWMSR ERH SFPMUYMX]

4VIGIWWMSR 3FPMUYMX]

4VS\] VIGSVH 4LEWI �O]V� 'SLIVIRG] )VVSV 4LEWI �O]V� 'SLIVIRG] )VVSV

δ8 :SWXSO �4IXMX IX EP� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ����

δ��

3 74)'1%4 �1EVXMRWSR IX EP D��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

δ��

3 ;EPZMW 6MHKI ���� ���� ���� ���� ���� ����

7; %JVMGER EVMHMX] ���� ���� ���� ���� ���� ����

&��	������

'����(����������	������������

�����������������������������������������������������������A���������������"�"������	����

��" � .//?�"� ���� ���� �	�������	� ���	���� ��� ���� ��$��� ��������� ���� ���	� ������ ��� ���
������	��� ��� ��	���	��� �#����� � ��� ��� ��� ���� �	������#� $���� �	�������	� ���	���� ��� ���
�����������������������������	���	����"�"������	�������" �.//?8�B������� �.//1 ��������

?�R�5����$����'�����������������������	�
�#�����������	����5�����	�9�$���������
������ �	� ���� E��7� ����������� ���� #���� ��� ��������� ���� ���� �������	� ��� �����

���������������������������������������	������������	��	�����������"����� ������������	���
����E��7�����������������������������$�����	���������������������������	����	����	����
�������	����������	������������������	����5�������������������I������1"&�"



��������	

��

*MKYVI ���� ����O]V TEPEISGPMQEXI VIGSVHW� %� 1(������� GSRXMRIRXEP EVMHMX] VIGSVH HIVMZIH JVSQ

XLI VEXMS SJ EISPMER ERH JPYZMEP WYFTSTYPEXMSRW� &� 1(������ +PSFSVSXEPME MRJPEXE δ��

3�VIGSVH� '�

74)'1%4 δ��

3�VIGSVH �1EVXMRWSR IX EP� ������ (� δ8IQTIVEXYVI VIGSVH JVSQ XLI :SWXSO MGI GSVI�

%RXEVGXMGE �4IXMX IX EP� ������ )� 7YQQIV MRWSPEXMSR VIGSVH ���2� EZIVEKI SJ �� 1E] YRXMP �� .YP]�

JVSQ 0EWOEV IX EP�� �����

4VSTSVXMSR )1�

1(������

δ8IQTIVEXYVI ���

:SWXSO MGI GSVI

δ��

3 �} 4(&�

74)'1%4

δ��

3 �} 4(&�

1(������

7YQQIV MRWSPEXMSR ��2 �;�Q �

0E��

�

%
K
I
�O
]
V
&
4
�

�

��

��

��

���

���

���

���

���

���

���

���

���

��� �� �� � �

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

�������������




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

��

%
V
MH
MX
]
Q
E
\

δ�
�

3
Q
MR

�K
PS
F
E
P�

δ�
�

3
Q
MR

�7
%
XP
�

%
R
XE
VG
XM
G
8
I
Q
T
Q
E
\

4
VI
GI
WW
MS
R

Q
E\
MQ

Y
Q

4
VI
GI
WW
MS
R

Q
MR
MQ

Y
Q

4VIGIWWMSR

-RHI\

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�
�
�
��

�
�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
��
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
��
��
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�
�

�
�
�

�
�
�

4
VI
WI
R
X

%
K
I
�O
]
V�

(
I
K
VI
I
W

%
V
MH
MX
]
Q
MR

%
R
XE
VG
XM
G
8
I
Q
T
Q
MR

δ�
�

3
Q
E
\
�K
PS
F
E
P�

δ�
�

3
Q
E
\
�7

%
XP
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�
�
�
�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

�
�
�

�
�
�

�
�
�

�
�

�
�
�

�
�
�

%
K
I
�O
]
V�

4
VI
WI
R
X

3
F
PM
U
Y
MX
]

Q
MR
MQ

Y
Q

3
F
PM
U
Y
MX
]

Q
E\
MQ

Y
Q

(
I
K
VI
I
W

3FPMUYMX]��

%
V
MH
MX
]
Q
E
\

δ�
�

3
Q
MR

�K
PS
F
E
P�

δ�
�

3
Q
MR

�7
%
XP
�

%
R
XE
VG
XM
G
8
I
Q
T
Q
E
\

%
V
MH
MX
]
Q
MR

%
R
XE
VG
XM
G
8
I
Q
T
Q
MR

δ�
�

3
Q
E
\
�K
PS
F
E
P�

δ�
�

3
Q
E
\
�7

%
XP
�

*
VI
U
Y
I
R
G
]
�O
]
V
�

�
�

:EVMERGIHIRWMX]

%
V
MH
MX
]

�
�
�

�
�

�
�

�

�
���

�
��

�
�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��

�
�

*
MK
Y
VI

�
��
�
8
MQ

I
�W
I
VM
I
W
ER
EP
]
WM
W�
%
�
4
S
[
I
V
WT
I
GX
VE

JS
V
1
(
�
�
�
�
�
�
�

1
EM
R

S
VF
MX
EP

JV
I
U
Y
I
R
GM
I
W
EV
I

MR
H
MG
EX
I
H
�
&
�

4
L
EW
I

VI
PE
XM
S
R
WL
MT
W

F
I
X[

I
I
R
T
VS
\
MI
W
JS
V
K
PS
F
EP
MG
I
Z
S
PY
Q
I
�:
S
WX
S
O

δ8
ER
H
1
(
�
�
�
�
�
�

δ�
�

3
�
ER
H
WS
Y
XL
[
IW
XI
VR

%
JV
MG
ER

GS
R
XM
R
I
R
XE
P
EV
MH
MX
]
ER
H
T
VI
GI
WW
MS
R
�

2
Y
Q
F
IV
W
VI
T
VI
WI
R
X
GS
L
I
VI
R
G]
�
I
VV
S
V
F
EV
W
Q
EV
O

�
�
�

GS
R
JM
H
I
R
GI

MR
XI
VZ
EP
�
'
�
4
L
EW
I

VI
PE
XM
S
R
WL
MT
W
F
IX
[
I
I
R

T
VS
\
MI
W
JS
V
K
PS
F
EP

MG
I

Z
S
PY
Q
I

�:
S
WX
S
O

δ8
ER
H

1
(
�
�
�
�
�
�

δ�
�

3
�

ER
H

WS
Y
XL
[
I
WX
IV
R

%
JV
MG
ER

GS
R
XM
R
I
R
XE
P
EV
MH
MX
]
ER
H
S
F
PM
U
Y
MX
]
�



��������	

��

�����	��	�
	�������������������������)����$����������$����	�	��	�������*

���� �����$�����	� ������	� ��	��	�	���� �����#� ������ ��	���	�� ����	�� ���	���� ��� ����
����	������#��	�����4���# ��	 �����������������	� ����������	��I������1"3��"���������� 

�������������		������������	���#��������������	
���	���� ��$��� ���������	�������	
���	�"�)�����	'������������������	��	�������������������$�����	��������������	�����#��
�������� ����� ��� ���� ���������� �� �����	�������	�����	��� ������� ����� � ��'�� ���� �������	��

�������	�������	������	��"������������	��������������I��	���	��������������	������	�����
������� ��� ���� ����	���	� ��� ���� �	�������� ���� ������ �5������ � ./0/8� (��������� ;

������		 �.///8�@�	�����������" �&+++�"�������������������4�����$������������	����
���� ������ I��	�� �	� ���������� ���	���� ��	��� ���	�� �������� ������� !��#� ����� &
%H
�(��������� ;� ������		 � .///�� ��� .&H� �������� �2�	� 7�	���	� (�''�� � ./1?�"� 2�	

7�	���	�(�''����./1?8�./0%������������������4�����$������������	�����������	����
��������
�����	���������	�)�������������	������������������������	�������������#

�	������$�����	�������"���������������	��������������	�����������	������������	�������
$������#�����������	�$����������������������������������	��������	�������#��	�	������	
����������$���������	�	��#����������������������������	��9��#������ �.//0�"

���� �����	��� �����	���	�� ����� ���� �����$�����	� ����� ��� ���� ������	� ��	��	�	�� ���

�	����	��� �#� ���� ���	���� �	� ���� �������	��� �������	� ��� ���� �������	� )���������"� ��
�����	� ���������������
�����	��$�	���	�#����	��$�	�������	��������������$�����	�������

���� ������	� ��	��	�	�� ��"�"� ��������	 � &+++�"� D���	�� �������� ������ ���� �������	
)���������� �	��	������ �	� ������� �4�����$��� �����	�� �	������� ������������	� �	
�����$�����	� ������"� E	� ���� �����������	� ����� ��� ���� �������� ,���	 � ���� �������	��

�������	� ��� ���� �������	� )���������� �	����	���� ������������	� �	� ���� $�����	� ����� ��
������ �������� �	� ���� ����� $�#"� �� ��������� �����	���� ���� ���� �������� ������ ��� ���

�������	����������	���������������	�)������������������	���������������#��	�I������1"1"
���� �������� �	������� ��� ���� �	�������� ���� ������ ������� ���	���� ��	��� �	� ���� ����	� �	
����������� �����!�� �4�����$��"����� �4�����$��� ������ ��� ���� �������	� )���������

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

�����	��$�	� �������	������	����������	�����$�	����������������	��	������������"

��	��� ������ ���� 	�� �������� ���� �	�������� ���� !������ #�� � $�� ������ ��� �������� ���

�����#�������$���������������������������!�������δ��

,���������������-����	�����

-D/?&+/%�� �	� $���� ���� ���	���� �	� �	�������� ���� ������������ ������� ��� ��" � &+++� 
$���������������	�������������-������!�"����������������������� ����2����'� ���
������	� ���� ����	����� ��������!�������� �����	�������� ���� ������ ������!�� ��� ����������

��#��	
����������������E�����������" �./0% �-����	��	������" �./01������������	��������
��� ��� ���� ���'� ��� �� ���� �	�������� ���
!������ ����#� �����'����	 � &+++8� (��	���� ;

(���' � &++.8� -������ � &++.�"� 5�$�!�� � ���� �����$�����	� ������	� �����#� �����

���$�� �� ������ ���� ��� G*
*"3� '#�� ������!�� ��� ���� δ�� �	� δ��

,� ������� �	� ����� ���
���������	��	�����4���#����4��	������������1".��	�I�������1"?�(��	���"���������	����

��		�����	� ���$��	� ���� �	�������� ���� ������������ �	� �����$�����	� ������	� �����#
����� ��� ����������� �������� ���� �������	��� ������� ��� ���� ���	���� ��	�� � ������� ��� ���

$���	���	�$�	�	����������	�����������������"




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

��

*MKYVI ���� 7GLIQEXMG VITVIWIRXEXMSR SJ XLI %RXEVGXMG MGI�ZSPYQI VIPEXIH WLMJXW MR XLI PEXMXYHMREP

TSWMXMSR SJ XLI 7SYXLIVR ;IWXIVPMIW� %� -RXIVKPEGMEP WMXYEXMSR� &� +PEGMEP WMXYEXMSR�

������

����	

��

�������

������

����	

��

�������



��������	

���

-������� �&++.�� ���$�� ������������ ����!������ ������	�������� ���� �������������#�G%

'#�"�5�$�!�� �������������������������	������!���������������������������������	�	�
�	�������	�����������"�,������������� ���$� ����� ������� ����!����� � ��� ����������#� ���
������
��#��	��������������������������-D/?&+/%���������	������	������-����	��	

�./01� � ���$���!��#� ������������ ����������!�� ����	�������� ���� ������������ ��������� ���
���������	��	���������4���#����4��	������������1".��	�I�������1"?�(��	���"���	������

������ ��� *++� '#�� ��	� � $�� �� 	��� ��	����� ���� ����	������#� ���4��	�#� ��� .++� '#�"
5�	�� �����������������	����$�������������������#�-��������&+++����	����������	���#
�������������������	�����.++
'#�����4��	�#"

������ ����� ���� ��������	� $������� ���� �	�������� ���� ������ ����� ��� ����� ������� ���

!������ $�� �����!�� ����� ���� �����$�����	� ������	� �����#� ������ ����� ���� �������� ���
�	�������� ���� ������������ �#� G*
*"3� '#�"� )�� ���	'� ����� ���	���� �	� ���� �	�������� ���
!������ �	� ���
���� ����	�� ��#� ������	�� ��	��	�	���� �����#� �	� �����$�����	� ������

�����������	�����	������������	����������	���������������	�)���������"�D���	���������� 
$��	������	����������������������	� ������������	�)���������������������4�����$��"

D���	�� �	����������� �$��	� �����	�������� ���� ������ ��������� �	� !����� � ���� �������	
)���������� ������ ����$��� ����	"� ���� �����!�� ���� ��� G*"3� '#�� ��� �������#� ������ �#

���#���	�����������������!��������	��	���	���"������������	������������������������	
)���������� ����	��#� �	����	��� �����	��� �������� �	� 	������	� ������ �	� �����$�����	
������� �	 ��������# � �����	����$�����	����������"����� ������	�� ��������� ����!����� ��

��	��	�	���� �����#� �	� ������ �$�� �����	�� �	� ���� �������	� ����������� ������!�� ��� ���
$���
'	�$	� �����#� ������� ����� ���� ��$��
�������� 	������	� ���������� � ��������� 

����� ���	� �� �����	��� ��	����!��#� ��� ���	���� �	� �	�������� ���� !������ ������� ���	� �	
�������������!�������������$�������������"

%��	�������

• �	
������� ������	�� ��� ���� �������	���� ����� �������	� ��� ����� >��(� **13
.
���������� 	������	� ������� �������� �	� ������ �	� �������� ����� ���� �	��������� ��

������� ������	� ��� � ��	�� ������	� ���� �	� ���!���� ��"� ������ �������� ���� !��#
���������������������������-D/?&+/%����������������$�����	��������"

• ���� ������ ��� ���� ���������	�� ���!���� ��� �	� ������	� ���� ��� �	��������� ��� �

������
��	��	�	���� �����#� ������ ��� 	������	� ������ �	� ���$�� �� ������!��#� �#
5�����	�� �������� ��� �� $��� ����� �������"� ���	���� �	� ���� �����#� ������ �����

�������	�����#�$�������	�����	����������#�����������������$�����	�������"

• ���������6�����	��#�	������	�������	��	������$�����	�������	������#����	���
���� �	������ ��� ��� ������ �#� ������� �	� ���� �������	��� �������	� ��� ���� ��������


�����	���������	�)���������"������������#����	���������������������	�����	����
�	�������� ���� !������ �������� ������� �	� ���� �������	��� �������	� ��� ���� ���	���

��	��� �	� ���� �������	�5���������� ,���	�� �	� ����������"� ���� $���	�� �	
$�	�	����������	��������������������#���!��������������	�������������
�����	�
�������	� )���������� ��� ��!�� �4�����
� �	� ����$�� � ��������!��# � �	����	��	�

�����	������������	����������������������������	�����������"

�	+�����������
>����<�	�)���A�������	�����K	�!�����#�D������������	'���������!��	�������	
������
���������"



�� ������	
��������

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

�	���� ����!��""#$�%	��	��&�'	�	�!��""�$�(����	����!��"")�!����*����	����
�����������	
�����	�����	�	���	����+������	�	����!��"",$�'���	�&�-�	��!��"".$�/����	����!��"""$�%����	�
&�%����!�*##������	�	���������
���	�
���	����	��	�������	�����	
����������	�������	�	���	�0

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

������	�����
�������

0���!���	�	������
������������	����������!�����		���	��	�������	��	�	����	��������	
�
	��	���	���� ����!��""#$�%	��	��&�'	�	�!��""�$�(����	����!��"")���1

������������	�	

������!� ��	����	��	����������������	��
�23
�
����������
������������	��		��
��	����

��
�	�	��������������
��������������	���	!� �	������	�������
�	�	������� ���4	�����	� ����
�	�	
�	�� ��� ��	�'����� 5���	� �	���	���� �2���	�� *�� 
�� ���	������� �	� ��	�� ��� �	��� ����

������	�����6��	�	�!�
��������������	����		����4���	
����!�������	��		���	��	���������
��	���� ��� ��	� ���	������ ��� ��	� -����	��� 1���
�� ���	7����� ����	�� �8	� 
���	��� ����

235�9:!�
�����	��������������������	���;	������������	��!������	���;	����	����������!
�������������������
������	����	��������������������	��	���	�����������!�����	���������

��	� ��������	��� ��� ����!� ��� ��	� ��;	� ��� ��	� 	����� �	���	���� ��� ��
�	�	�� �	����	� ��
���	���
���� �8����	� .�����6	�
	!� ��	� ��������� ��� ��	� 8	� �	
���� �	� ��	� ��� ��	� 
�����	�
	��	
�� ��� ��������� ��� �	����	����� ������� ��� ����� ������ ��� 	����� ��� ������� ��������

�	
�������!������	��	����	�	���
��	������8	������	�������	���	��������������������������

�
����
�����	�

0�� ��	� ����!� ������	�� ����	���	�	��� ������ 	����������!���������	��	��	���	
�	�	� ��	
������	��
�23

�
��������� �	����������������	��
	��!� ��	�	���������	��
���	�������	��		�

��	��	
�������������	��
�23
�
�
���	����%�����	����!��"""�������	�	�������������4������	

�����	��	���1�����
�3
	������	4���	���������	������	���������!���	�	��������4����
��	

 <"=*#">����
�
���	����������	��	���	���������	���	��		����	���	����������	��������	


���	�����������	���������	��δ��
3�
���	��������	�δ��

3�
���	���� ����������".,!��		�2���	�
*�� ��� ��	� ���	� ��������� 1 -7

��
2� ��	�� �8����	� *�*���  �������
����� ����� ��	� ���� ����

�	������ ��� ��	������������ 	���������� ��� ��	� �	���	���� �����
	�� ��	� 	����� ���4� �	
���
�8����	�.�*8���6��	�	�!���	�	4
������	��
��������2

SVK
�
���	���������?�@����
��	�A	�%

�#*.7)!� -
�����!� �""*��� �	� �������� ���� ��	�	� �	���	����� ��	�	���	!� ��	� ���4� �	
���

�8����	�.�*�� �������	4
���%	���	�!� ��� �����	�������	��	����	���������������� ��	�	�����	��
�	��	��� �2���	��)�!� �������� ���� ��� ��	� ����� �����	�	��� �� � 
������ ������ ��	� 	����

����
�	�������	�������	�	��������	� ��;	����
�������������� ��	�	�������������	��	�����
�	��		����	�����4���	��	��������4����
��	� <"=*#">������	�1���
��
�23

�
�
���	�����

��	�/�������
	�
��	��%�����	����!��"""����!���	�	���	!��	�����������������6	�
	!������	

����������������	�
�����
������������	�	
����	�������	���������������4	���	�����	��	����
�
	��	���6���7�	���������	��������4��	
���������	���	��������������	������
���	��������	

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



*MKYVI ���� 4VS\MIW JSV WSYXL[IWXIVR %JVMGER GPMQEXI HIVMZIH JVSQ WIHMQIRXW JVSQ GSVI 1(������

VIGSZIVIH JVSQ ;EPZMW 6MHKI� WSYXLIEWXIVR %XPERXMG 3GIER� %� '368)< HEXE SJ FYPO WIHMQIRXW SJ XLI

IPIQIRX *I MR GSYRXW TIV WIGSRH� % *MZI�TSMRX QSZMRK EZIVEKI [EW ETTPMIH� &� 'EPGMYQ GEVFSREXI

HMWWSPYXMSR VIGSVH HIVMZIH JVSQ XLI JVEKQIRXEXMSR SJ JSVEQMRMJIV WLIPPW� '� 7SYXLIEWXIVR XVEHI�[MRH

WXVIRKXL HIVMZIH JVSQ XLI KVEMR WM^I SJ EISPMER WIHMQIRXW�

0���������!���	���������4����1���
��
!������	� ������	� �����.=�����%+��/�������
	�
��	!

+	���� 	�� ��!� �""#$� B��;	�� 	�� ��!� �""C����� 
����	�� ��� ��	� ���4�	�� ��������� ���	����� ��

�����	����������������
��	� <"=*#">��8����	�.�*���0���	�	�����	���������4��8����	�.�*�9�

������ ��
�	�	�� ���	�� ������� ��
��� ���	�!� ���
�� 
����	�� �	��� ��� ��	� ����7���	����
�	
���������-�����	��	���1���
��0���	�������	�	�!���	�
���	�����������������������������
����	��	��	���������	�	�
	�������	��	����	�����	������
�����������	��������������	��
�

���� ��	� 	����� ����� ������ ��� 1���
��
� ������� ��
���� ��	���������� �������	�� ����
+�������%���	�	����!��"",��

�

��

��

��

���

���

���

���

���

���

���

���

���

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

*I �G�W�
�'SV8I\ HEXE�

;MRH WXVIRKXL
�WM^I SJ EISPMER WIHMQIRXW�

*VEKQIRXEXMSR
�WM^I SJ JSVEQW�

%
K
I
�O
]
V
&
4
�




����������������

*MKYVI ���� 4VS\] VIGSVHW JSV EXQSWTLIVMG GMVGYPEXMSR SR XLI 7SYXLIVR ,IQMWTLIVI� %� '3
�
VIGSVH SJ

XLI :SWXSO MGI GSVI �&EVRSPE IX EP� ����� &� δ8IQTIVEXYVI VIGSVH SJ XLI :SWXSO MGI GSVI �4IXMX IX EP�

����� '� 7SYXL[IWXIVR %JVMGER GSRXMRIRXEP EVMHMX] VIGSVH HIVMZIH JVSQ XLI KVEMR WM^I SJ EISPMER ERH

JPYZMEP WIHMQIRXW� (� 7SYXLIEWXIVR XVEHI�[MRH WXVIRKXL HIVMZIH JVSQ XLI KVEMR WM^I SJ EISPMER WIHMQIRXW�

)� (YWX�JPY\ VIGSVH SJ XLI :SWXSO MGI GSVI �.SY^IP IX EP� ������ *� %ISPMER JPY\ VIGSVH HIVMZIH JVSQ XLI

KVEMR WM^I SJ EISPMER WIHMQIRXW�

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

 ����������
�����	�	����	�=)DE�����	����������������	��������	�������	������������

��	��
	��	���	����0����	�	����!��".>$� ��������	����!��".,�������������������������������
��	����	�������
������������	�����	�������	�-����	���6	�����	�	��2���	��	����!��""=$

%��	
�	�� &� 6	��	����!� �"".��� ��	� ���	�� ������	���� ��� �	�� ��� ��	� ���	�������� ���

���	�������	�1�
��
��
	���		�����	������	������	�1���
��
���	��%	��	��	����!��"">$�%����	�

'3 :SWXSO
�

�TTQZ�

%VMHMX]
7; %JVMGE

�

��

��

��

���

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

(YWX JPY\:SWXSO
�QK�GQ �]V�

�

δ8IQT :SWXSO
�� '�

%
K
I
�O
]
V
&
4
�

%ISPMER JPY\
;EPZMW 6MHKI

;MRH WXVIRKXL
7) 8VEHIW

���

���

���

���

���

���

���

���

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



	�� ��!� �"".$� -�
��	���� 	�� ��!� *###������ 
�	
�� ��� ��	� ������	��	���1���
�� ������� �	
���


����� �	� ��	�� ��� ����	� ��	� ���	��	�� ���
������ �	��		�� ��	� ���� �	�����	�	�!� ��� ��

����	�������	�1���
��
�����	��	����	��	
�����+	����	����!�*###��������4�	�� ���������
�
	������	��2���	��,��

0�� ��	��� ���� ��	� ������	��	��� 1���
�� ������� �	
���� ���� ��	� 1���
��
� ��� �	��	����	
�	
�������?C�)������8����	�,�)�����������������	��������	�?���C�������������	�23

�
��	
���

�	����	����1���
��
�����	��	����	�� ��	��		!�*##��!����
������
�	������	��������������

������	��	��� 1���
� 
����� �	� ��	� 
��	� ��� ��	� �	
�	�	� ��� ������	��
� 23
�
�� 6��	�	�!

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

�-�
��	���!� *###$� %����	�� &� %����!� *##�$�  ��	��		!� *##���� ��	� ������	��	��� 1���
�

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

'	��	���	���2���	��,!�8����	�,�,�!����
��
������	����
	�������	��4������������������	
1���
��
��
	���		���94������������	�1���
��
��
	���		����������	�
��	����	F�������
��������� ��	��
	��
����������	��
� �������;��	�!� �����	����������	���������������	��	��

1���
� ���� �	� ���
	�����	� ��� ��	� ����	�7���� �	���	�� ��	� ��	� ��
�	�	� ��� ��	
��������
���������
���� ������	��	�� ������������ �	
���� �����������	��	���-�����1�	��
� �2���	�

,��������������
������������������	
������������	�E����	���6	�����	�	�����������	����	��
������
��������	�� ���	���
���� �-
�G�;�&�BH��
�	!��".#$�-����	���	����!��".*$�%����	�
��!��"")$�A���	����!�*###$� ��	���	����!�*##����/�����������������	��
�
��
������������

���	������ ��	�� ��� ��	� �

���	�� ���
���������� ��� ��	� ���� �	�����	�	�!� 
��	�� ��� ��	
��
�	�	� �����	��	��������������	��
���	����	�����	���� ���� �	������ �������	�	F�������

�����
	�	��������	��������;��	�����������
�����	����	�������	���
����

6	�
	!���	����	��	�����
�������	��		����	������	��7�	�����	��
��	
������������	�����

��	� ���7������	�E����	���6	�����	�	� �	��	
��� � �	������ �	���������� ��� 
���	�� ��� �
	��

��� ������	��
� ������� ;��	�� ��� ��	� �	��������� ��	� -����	���6	�����	�	!� ���	�� ���� �

�������	��	���������������	�����	�	��



���

��� �����	
�����	����

���������	
���������������������������������������� !������"��	
##�	����$��%$#&��
'�� ���!��� � 	�!���� (�$ ��� ((� �)����$��� ��� $#��� ����"�*$�� �$�+#��� $�� �,	�� �����&$#��
*��-� �-���� ������� 
.� ����#� �/��� ���� 0-�� .����� $��� ��	
��� �������*���� !���� .
�� ��$1#�


2/ ��,��
�
+�� $�$#/���� $��� ��/,1!#3� ������/� ��$�!��������� ���+�	��&�#/4� �-�� �-���
�������*$��!����.
�� �$��,��5����!������0
�
1�$���$�-� -������
#!��
����-��!++���������
.

�-��	
���*�����$�+#���$���*
�	�������&$#���#$�����!��� ��-����!�/�

��������������
����������	
0-��%$#&���'�� ������������$���&��/���	-����	$#	�!��	$�1
�$������,��6������7-$+���

�"��0
� ��
#$��� �-�� ����� ��
!�� .�$	��
��
.� �-���� ����������� �-���� 	$�1
�$���� -$�� �
� 1�
���
&������2���
��-��7

SVK
�$���1�
 ���	�
+$#��0-����$��$����
!������
����
&��	$#	�!�

	$�1
�$�������-����������
#
 /�#$1
�$�
�/�
.��-��8���	-��8��&�����/�*$��1/����$�����

*��-��2	����
.�96�:7#��
#!��
����� ��;�����<�%�#�=�������"��>�
�-�����$��$����
!�����
����-�����$������*��-��-��?��#�����$	���	�$	������ ���	7$&�����$#�������"��0-��96�:7#

���$������ *$�� 	
�+$����*��-� ���$������ *��-� �2	���� 1!..�����:>	� �+:@��� $�� �

�
���+��$�!��"��
�%$#&���'�� �������������>�	$�1
�$��,��	-��$�+#��.�
��1
2	
���0��,

���������� !�������.
��#
	$��
��
.��-��	
��"�*$���+#�������*
�.�$	��
���$�����$�!����*��-
$��$#&���������1�.
���$���$.�������$��������� !������"��(��$++�$�����-$�����$������*��-
:7#� 	$!���� �-�� .���� .�$	��
�� 
.� �-�� ���������� �
� ��	��$���� �
��� +�
1$1#/� �-�� 	#$/

.�$	��
��*$���$�$ ���1/��-�����$������*��-�:7#��	$!��� ��-�� �$��,��5��������1!��
���

 ����3�*����
*$����-��	
$���������

*MKYVI ���� +VEMR�WM^I VIWYPXW SJ ;EPZMW 6MHKI WIHMQIRXW EJXIV VIQSZEP SJ 'E'3
�
F] X[S HMJJIVIRX

GLIQMGEP XVIEXQIRXW� %� &YPO WEQTPI� WTPMX MRXS X[S MHIRXMGEP WEQTPIW� &� 8LI X[S WTPMXW� EJXIV

VIQSZEP SJ 'E'3
�
F] XLI X[S HMJJIVIRX GLIQMGEP XVIEXQIRXW�

��� � �� ��� ����

�

�

�

��

��� � �� ��� ����

�

�

�

�

�

*
VI
U
Y
I
R
G
]
��

�

*
VI
U
Y
I
R
G
]
��

�

+VEMR WM^I �®Q�+VEMR WM^I �®Q�

,'P WTPMX �FYPO�

,%G WTPMX �FYPO�

,'P WTPMX �'E'3 �JVII�
�

,%G WTPMX �'E'3 �JVII�
�



����������

���

*MKYVI ���� <6( VIWYPXW SJ ;EPZMW 6MHKI WIHMQIRXW EJXIV VIQSZEP SJ 'E'3
�
F] X[S

HMJJIVIRX GLIQMGEP XVIEXQIRXW�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�

�

Θ

Θ

�

�
�
�

�
�
�

�
�
�
�

�
�
�
�

�
�
�
�

��
�
�

�
�
�

�
�
�
�

�
�
�
�

�
�
�
�

�
�

�
�

�
�

�

�
�
�

�
�
�

�
�
�

�
�
�

�
�
�

��
�
�

�
�
�

�
�
�

�
�
�

�
�
�

'SYRXW

'SYRXW

'SYRXW

'SYRXW

,
%
G
WT
PM
X

�'
E'

3
�J
VI
I
�

�

,
'
P
WT
PM
X

�'
E
'
3

�
JV
I
I
�

�

,
'
P
WT
PM
X

,
%
G
WT
PM
X



��	
���	
��������

���

0
���!�/��-�����!#���.
���-��	#$/,�����$#
 �	$#�	
�������A'��+�	��$�*�����$���
.��-�

�*
��+#����$.���� ���$������*��-� �-�� �*
�$	���� ��� !������"��0-���$�$ ��	$!����1/� �-�

:7#� 	$�� 	#�$�#/� 1�� ����� ��� �-�� 	�/��$##����/� 
.� �-�� 	#$/� �����$#�� $�� B��� �Θ�� 0-��� ��
	$!����1/��-����#$��&�#/�#
*�+:�
.��-��96�:7#��+����	
�������&$�����C$$��"���
���-��

��$�
��*�� 	-
��� �
� $++#/� $	���	� $	��� �
� ���
&�� 	$#	�!�� 	$�1
�$��� .�
�� �-��%$#&��
'�� ������������

�����������
SVK

0-����$��$����
!������
.��	7$&�����$#�� �����"�$���;�����<�%�#�=�� �����"� �
����
&�
7

SVK
� ��6� :

�
D

�
� $�� ����7"� .�
�� �-�� ���������� *���� $++#���� �
� �-�� %$#&��� '�� �

�����������1�����*��-�$�#
*���	
�	����$��
��:
�
D

�
��96"��
�$&
���$�#
*�+:�

�����������
���
������
0-����$��$����
!�����
.��	7$&�����$#� �����"��
����
&��1�
 ���	�
+$#��������	$# 
�
�
#!��
��.
�����-��"�*$���&$#!$����1/���!!�������"�$���1/�;��������$#������+��+"����
�
�-�����!#���
.��-������!�����*��	-
����
�*��$++#/�$����E$D:��
#!��
��$������7��
��-�

����������.�
��	
�����������$���	-�	3��-���������������
����
&��$##��-��1�
 ���	

+$#���&��/�.�&�����!����$��!1�$�+#��*$���$3���$�����!�����*��-�$��
+��	$#���	�
�	
+�

�
� 	-�	3� .
�� 
+$#� .�$ ������� (�� $++�$���� �-$�� $##� 1�
 ���	�
+$#�*$�� ���
&��� $.���� ��
���!����

����	��������
������	
0-��+������,�$/��!����$�+#���	
##�	�����!��� �(�$ ���((� �)����$������$#�������"��*���
�������
..��-��.�#����.
##
*�� ��-�����-
�����	��1���1/�F��.���������"�$���F��.�������$#�
�����"��0����*���� 	$������
!�� !��� �+
*��������D

�
� $����!�	
&�����0
� �2$����� �-�

$�
!���
.��$����$#��-$��	
!#��1��������&���.�
���-��.�#�����$�+��	���#/���$�!����$�
!��

.���D

�
�*$���!	3���
���-��.�#����!��� �$�-
���$���.!���#��0-����D

�
��-���*$���������
..

�-��.�#�����������$���*�� -����0-���*$����+�$����*��-��-����.�#������0-��$&��$ ����	
&��/

.���D

�
�*$����6

0
� 	-�	3� �.� $� +$���	!#$��  �$��,��5�� .�$	��
�� *
!#�� 1�� #�.�� 
�� �-�� .�#����� +
*�����

�!�	
&����*$����$�!����*��-�$�7
!#����G���9���1�.
���$���$.�������*$���$�+#���1/��-�
�!���	
##�	�
����0-�� �$��,��5��������1!��
���$���������	$#���-
*�� ��-$���
�+$���	!#$����5�

.�$	��
�����#�.��1�-����
���-��.�#������� !�����9"�



����������

���

*MKYVI ���� +VEMR�WM^I VIWYPXW EJXIV XLI VIXVMIZEP SJ XLI

EVXMJMGMEP WIHMQIRXW JVSQ XLI HYWX JMPXIVW�

���� ��� � �� ��� ����

�

�

�

�

�

�

�

1EXIVMEP GSPPIGXIH SR JMPXIV

1EXIVMEP VIXVMIZIH JVSQ JMPXIV

���������	�
��

�
�	
�
�
	
�
�
�
�

�




����������	
��

%KVE[EP� =�'�� 1G'EZI� -�2�� 6MPI]� .�&�� ����� 0EWIV HMJJVEGXMSR WM^I EREP]WMW� -R� .�4�1� 7]ZMXWO]

�)HMXSV�� 4VMRGMTPIW� QIXLSHW ERH ETTPMGEXMSR SJ TEVXMGPI WM^I EREP]WMW� 'EQFVMHKI 9RMZIVWMX]

4VIWW� 'EQFVMHKI� TT� ��������

%R� >�� /YOPE� +�.�� 4SVXIV� 7�� '� � <MES� .�� ����� 1EKRIXMG WYWGITXMFMPMX] IZMHIRGI SJ QSRWSSR

ZEVMEXMSR SR XLI 0SIWW 4PEXIEY SJ GIRXVEP 'LMRE HYVMRK XLI PEWX ������� ]IEVW� 5YEXIVREV]

6IWIEVGL� ��� ������

%V^� ,�;�� 4ÇX^SPH� .�� ;IJIV� +�� ����� 'SVVIPEXIH 1MPPIRMEP�WGEPI GLERKIW MR WYVJEGI ,]HVSKVETL]

ERH XIVVMKIRSYW WIHMQIRX ]MIPH MRJIVVIH JVSQ 0EWX�+PEGMEP QEVMRI HITSWMXW SJJ 2) &VE^MP�

5YEXIVREV] 6IWIEVGL� ������ ��������

%V^� ,�� 4ÇX^SPH� .�� ;IJIV� +�� ����� 'PMQEXMG GLERKIW HYVMRK XLI PEWX HIKPEGMEXMSR VIGSVHIH MR

WIHMQIRX GSVIW JVSQ XLI RSVXLIEWXIVR &VE^MPMER 'SRXMRIRXEP 1EVKMR� +IS�1EVMRI 0IXXIVW� ������

��������

&EPWEQ� ;�0�� 3XXS�&PMIWRIV� &�0�� (IEXSR� &�'�� ����� 1SHIVR ERH PEWX KPEGMEP QE\MQYQ ISPMER

WIHMQIRXEXMSR TEXXIVRW MR XLI %XPERXMG 3GIER MRXIVTVIXIH JVSQ WIHMQIRX MVSR S\MHI GSRXIRX�

4EPISGIERSKVETL]� ������ ��������

&EVH� )�� ����� 'SVVIGXMSR SJ EGGIPIVEXSV QEWW WTIGXVSQIXV]
��

' EKIW QIEWYVIH MR TPEROXSRMG

JSVEQMRMJIVE� TEPISGIERSKVETLMG MQTPMGEXMSRW� 4EPISGIERSKVETL]� ����� ��������

&EWMPI� -�� +VSYWWIX� *�)�� 6IZIP� 1�� 4IXMX� .�6�� &MWGE]I� 4�� &EVOSZ� 2�-� ������� 4EXEKSRMER SVMKMR SJ

KPEGMEP HYWX HITSWMXIH MR )EWX %RXEVGXMGE �:SWXSO ERH (SQI '� HYVMRK KPEGMEP WXEKIW ���� ERH ��

)EVXL ERH 4PERIXEV] 7GMIRGI 0IXXIVW� ���� ��������

&EWWMRSX� *�'�� &IEYJSVX� 0�� :MRGIRX� )�� 0EFI]VMI� 0�(�� 6SWXIO� *�� 1²PPIV� 4�� .�� 5YMHIPPIYV� <��

0ERGIPSX� =�� ����� 'SEVWI JVEGXMSR JPYGXYEXMSR MR TIPEKMG GEVFSREXI WIHMQIRXW JVSQ XLI XVSTMGEP

-RHMER 3GIER� % ���� O]V VIGSVH SJ GEVFSREXI HMWWSPYXMSR� 4EPISGIERSKVETL]� ����� ��������

&IVKIV� %�� -QFVMI� .�� ,E]W� .�� /YOPE� +�� 7EPX^QER� &�� ����� 1MPEROSZMXGL ERH 'PMQEXI�

9RHIVWXERHMRK XLI 6IWTSRWI XS %WXVSRSQMGEP JSVGMRK� 2%83 EHZERGIH VIWIEVGL [SVOWLST SR

1MPEROSZMXGL ERH GPMQEXI� 2%83 %7- WIVMIW '� 6IMHIP� 2I[ =SVO�

&IVKIV� %�� 0SYXVI� 1�*�� ����� -RWSPEXMSR ZEPYIW JSV XLI GPMQEXI SJ XLI PEWX �� QMPPMSR ]IEVW� 5YEXIVREV]

7GMIRGI 6IZMI[W� ��� ��������

&IVKIV� ;�,�� ;IJIV� +� ������� )\TIHMXMSRW MRXS XLI 4EWX� 4EPISGIERSKVETLMG WXYHMIW MR XLI 7SYXL

%XPERXMG� -R� 8LI 7SYXL %XPERXMG� TVIWIRX ERH TEWX GMVGYPEXMSR� +� ;IJIV� ;�,� &IVKIV� +�

7MIHPIV 	 (� ;IFF �IHW��� T ��������

&IVXVERH� 4�� &EPYX� =�� 7GLRIMHIV� 6�� 'LIR� 1�8�� 6SKIVW� .�� ERH WLMTFSEVH WGMIRXMJMG TEVX]� �����

7GMIRXMJMG VITSVX SJ XLI 2%97-'%%�-1%+)7 -- GSVMRK GVYMWI� 0IW VETTSVXW HI GEQTEKRI Æ PE

QIV Æ FSVH HY 1EVMSR�(YJVIWRI� 96% '267 ���� 9RMZIVWMXÃ &SVHIEY\��� (ÃTEVXIQIRX HI

+ISPSKMI IX 3GIERSKVETLMI� 8EPIRGI GÃHI\� *VERGI� ��� TT�

&IWX� %�-�� +YRR� (�)�� ����� 'EPMFVEXMSR SJ QEVMRI WIHMQIRX GSVI PSKKIVW JSV UYERXMXEXMZI EGSYWXMG

MQTIHERGI WXYHMIW� 1EVMRI +ISPSK]� ���� ��������

&IYWIPMRGO� 0�� +SZIVW� +�� 4SIWIR� .�� (IKVEIV� +�� *VS]IR� 0�� ����� +VEMR�WM^I EREP]WMW F] PEWIV

HMJJVEGXSQIXV]� GSQTEVMWSR [MXL XLI WMIZI�TMTIXXI QIXLSH� 'EXIRE� ��� ��������

&MGOIVX� 8�� ;IJIV� +�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] (IIT ;EXIV GMVGYPEXMSR MR XLI 7SYXL %XPERXMG�

6IGSRWXVYGXMSR JVSQ GEVFSREXI HMWWSPYXMSR ERH FIRXLMG WXEFPI MWSXSTIW� -R� 8LI 7SYXL %XPERXMG�

TVIWIRX ERH TEWX GMVGYPEXMSR� +� ;IJIV� ;�,� &IVKIV� +� 7MIHPIV 	 (� ;IFF �IHW��� T ��������

&PYRMIV� 8�� &VSSO� )�� ����� 8MQMRK SJ QMPPIRRMEP�WGEPI GPMQEXI GLERKI MR %RXEVGXMGE ERH +VIIRPERH

HYVMRK XLI PEWX KPEGMEP TIVMSH� 7GMIRGI� ����� .ERYEV]�� ��������

&SZIR� /�0�� 6IE� (�/�� ����� 4EVXMXMSRMRK SJ ISPMER ERH LIQMTIPEKMG WIHMQIRX MR IEWXIVR IUYEXSVMEP

4EGMJMG GSVI 86 ������& ERH XLI PEXI 5YEXIVREV] TEPISGPMQEXI SJ XLI 2SVXLIVR %RHIW� .SYVREP

SJ 7IHMQIRXEV] 6IWIEVGL� ������ ��������

&VEXLEYIV� 9�� %FIPQERR� %�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] ZEVMEXMSRW MR WIE WYVJEGI XIQTIVEXYVIW ERH XLIMV

VIPEXMSRWLMT XS SVFMXEP JSVGMRK VIGSVHIH MR XLI 7SYXLIVR 3GIER �%XPERXMG WIGXSV��

4EPISGIERSKVETL]� ������ ��������

&VIQRIV� .�1�� ;MPPMW� .�4�� ����� 1MRIVEPSK] ERH KISGLIQMWXV] SJ XLI GPE] JVEGXMSR SJ WIHMQIRXW JVSQ

XLI 2EQMFMER GSRXMRIRXEP QEVKMR ERH XLI EHNEGIRX LMRXIVPERH� 1EVMRI +ISPSK]� ���� �������



����������

&VSIGOIV� ;�7�� 8EOELEWLM� 8�� ����� ,]HVSKVETL] SJ XLI 'IRXVEP %XPERXMG�---� 8LI 2SVXL %XPERXMG

HIIT�[EXIV GSQTPI\� (IIT�7IE 6IWIEVGL� ��%� ��������

&VSIGOIV� ;�7�� 4IRK� 8��,�� ����� 8VEGIVW MR XLI WIE� 0EQSRX�(SLIVX] +ISPSKMGEP 3FWIVZEXSV]�

'SPYQFME 9RMZIVWMX]� 2I[ =SVO� ��� TT�

&VSIGOIV� ;�7�� ,IRHIVWSR� +�1�� ����� 8LI WIUYIRGI SJ IZIRXW WYVVSYRHMRK 8IVQMREXMSR -- ERH

XLIMV MQTPMGEXMSRW JSV XLI GEYWI SJ KPEGMEP�MRXIVKPEGMEP '3
�
GLERKIW� 4EPISGIERSKVETL]� ������

��������

&VSIGOIV� ;�7�� 'PEVO� )�� ����� 'E'3
�

WM^I HMWXVMFYXMSR� % TEPISGEVFSREXI MSR TVS\]#

4EPISGIERSKVETL]� ������ ��������

&VSSO� +�%�� 'S[EVX� .�&�� 1EVEMW� )�� ����� ;IX ERH HV] TIVMSHW MR XLI WSYXLIVR %JVMGER WYQQIV

VEMRJEPP ^SRI HYVMRK XLI PEWX ��� O]V JVSQ WTIPISXLIQ� XYJE ERH WERH HYRI EKI HEXE�

4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE ��� ��������

'SEOPI]� .�4�� 7]ZMXWOM� .�4�1�� ����� 7IHM+VETL XIGLRMUYI� -R� .�4�1� 7]ZMXWOM �)HMXSV�� 4VMRGMTPIW�

QIXLSHW� ERH ETTPMGEXMSR SJ TEVXMGPI WM^I EREP]WMW� 'EQFVMHKI 9RMZIVWMX] 4VIWW� 'EQFVMHKI� TT�

��������

'SGOVSJX� 1�.�� ;MPOMRWSR� 1�.�� 8]WSR� 4�(�� ����� 8LI ETTPMGEXMSR SJ E TVIWIRX�HE] GPMQEXI QSHIP XS

XLI PEXI 5YEXIVREV] MR 7SYXLIVR %JVMGE� 'PMQEXMG 'LERKI� ��� ��������

(EZMW� .�'�� ����� 7XEXMWXMGW ERH HEXE EREP]WMW MR KISPSK]� .SLR ;MPI] 	 7SRW� -RG�� 7MRKETSVI� ��� TT�

HI1IRSGEP� 4�&�� 3VXM^� .�� +YMPHIVWSR� 8�� %HOMRW� .�� 7EVRXLIMR� 1�� &EOIV� 0�� =EVYWMRWO]� 1�� �����

%FVYTX SRWIX ERH XIVQMREXMSR SJ XLI %JVMGER ,YQMH 4IVMSH� VETMH GPMQEXI VIWTSRWIW XS KVEHYEP

MRWSPEXMSR JSVGMRK� 5YEXIVREV] 7GMIRGI 6IZMI[W� ��� ��������

HI1IRSGEP� 4�&�� 6YHHMQER� ;�*�� 4SOVEW� )�1�� ����� -RJPYIRGIW SJ LMKL� ERH PS[�PEXMXYHI

TVSGIWWWIW SR EJVMGER XIVVIWXVMEP GPMQEXI� 4PIMWXSGIRI ISPMER VIGSVHW JVSQ IUYEXSVMEP EXPERXMG

3GIER (VMPPMRK 4VSKVEQ WMXI ���� 4EPISGIERSKVETL]� ����� ��������

(MIWXIV�,EE�� 0�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] WIHMQIRXEXMSR SR XLI )EWXIVR ;EPZMW 6MHKI� 7) %XPERXMG�

1EVMRI +ISPSK]� �������� ��������

(MIWXIV�,EE�� 0�� ,IMRI� /�� 6SXLI� 4�� 7GLVEHIV� ,�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] LMWXSV] SJ GSRXMRIRXEP

GPMQEXI ERH XLI &IRKYIPE GYVVIRX SJJ 7SYXL ;IWX %JVMGE� 4EPISGIERSKVETL]� ��� ������

(MXXIVX� 2�� ,IRVMGL� 6�� ����� 'EVFSREXI HMWWSPYXMSR MR XLI 7SYXL %XPERXMG 3GIER� IZMHIRGI JVSQ

YPXVEWXVYGXYVI FVIEOHS[R MR +PSFMKIVMRE FYPPSMHIW� (IIT�7IE 6IWIEVGL -� ��� ��������

(VIMQERMW� %�� ,²XX� +�� 6EYOEW� %�� ;LMTTI]� 4�;�� ����� (EXMRK QIXLSHW SJ 4PIMWXSGIRI HITSWMXW

ERH XLIMV TVSFPIQW� 8LIVQSPYQMRIWGIRGI HEXMRK� -R� 2�;� 6YXXIV �)HMXSV�� (EXMRK QIXLSHW SJ

4PIMWXSGIRI HITSWMXW ERH XLIMV TVSFPIQW� +ISPSKMGEP %WWSGMEXMSR SJ 'EREHE� TT� ����

(YTSRX� 0�1�� 1EVVIX� *�� ;MRR� /�� ����� 0ERH�WIE GSVVIPEXMSR F] QIERW SJ XIVVIWXVMEP ERH QEVMRI

TEP]RSQSVTLW JVSQ XLI IUYEXSVMEP )EWX %XPERXMG� TLEWMRK SJ 7) XVEHI [MRHW ERH XLI SGIERMG

TVSHYGXMZMX]� 4EPEISKISKVETL]� 4EPEISGPMQEXSPSK]� 4EPEISIGSPSK]� ���� ������

)QIVWSR� 7�� &IRHIV� 1�� ����� 'EVFSR JPY\IW EX XLI WIHMQIRX�[EXIV MRXIVJEGI SJ XLI HIIT�WIE� GEPGMYQ

GEVFSREXI TVIWIVZEXMSR� .SYVREP SJ 1EVMRI 6IWIEVGL� ��� ��������

*EVVIPP� .�;�� 4VIPP� ;�0�� ����� 4EGMJMG 'E'3
�
TVIWIVZEXMSR ERH δ��

3 WMRGI � 1E� 4EPISGIERMG ERH

TEPISGPMQEXMG MQTPMGEXMSRW� 4EPISGIERSKVETL]� ����� ��������

*EVVIPP� .�;�� 4VIPP� ;�0�� ����� 'PMQEXMG GLERKI ERH 'E'3
�
TVIWIVZEXMSR� ER ������� ]IEV FEXL]QIXVMG

VIGSRWXVYGXMSR JVSQ XLI GIRXVEP IUYEXSVMEP 4EGMJMG SGIER� 4EPISGIERSKVETL]� ����� ��������

*MWGLIV� +�� ;IJIV� +� �)HMXSVW�� ����� 9WI SJ TVS\MIW MR TEPISGIERSKVETL]� 7TVMRKIV :IVPEK� &IVPMR

,IMHIPFIVK 2I[ =SVO� ��� TT�

*SWWMRK� ,�� *IVHIPQER� 8�+�� &IVK� 4�� ����� 7YPJEXI VIHYGXMSR ERH QIXLERI S\MHEXMSR MR GSRXMRIRXEP

QEVMRK WIHMQIRXW MRJPYIRGIH F] MVVMKEXMSR �7SYXL�)EWX %XPERXMG SJJ 2EQMFME�� +ISGLMQMGE IX

'SWQSGLMQMGE %GXE� ������ ��������

*VIHIVMGLW� 8�� &PIMP� 9�� (ÇYQPIV� /�� :SR (SFIRIGO� 8�� 7GLQMHX� %�� ����� 8LI QEKRIXMG ZMI[ SR

XLI 1EVMRI 4EPISIRZMVSRQIRX� TEVEQIXIVW� XIGLRMUYIW ERH TSXIRXMEPW SJ VSGO QEKRIXMG WXYHMIW

EW E OI] XS 4EPISGPMQEXMG ERH 4EPISGIERSKVETLMG GLERKIW� -R� +� *MWGLIV ERH +� ;IJIV

�)HMXSVW�� 9WI SJ TVS\MIW MR TEPISGIERSKVETL]� 7TVMRKIV :IVPEK� &IVPMR ,IMHIPFIVK 2I[ =SVO�

TT� ��������

+MRKIPI� *�� <�� ����� ,SPSGIRI GPMQEXMG STXMQYQ MR 7SYXL[IWX %JVMGE�IZMHIRGI JVSQ XLI QEVMRI GPE]

QMRIVEP VIGSVH� 4EPEISKISKVETL]� 4EPEISGPMQEXSPSK]� 4EPEISIGSPSK]� ���� ������



6IJIVIRGIW

+SYHMI� %�7�� ����� 'PMQEXI� 4EWX ERH 4VIWIRX� -R� ;�1� %HEQW� %�7� +SYHMI ERH %�6� 3VQI

�)HMXSVW�� 8LI TL]WMGEP KISKVETL] SJ %JVMGE� 3\JSVH 9RMZIVWMX] 4VIWW� 2I[ =SVO� TT� ������

+YIV^SRM� 7�� 5YEVERXSXXS� +�� 'IWEVM� +�� 1SPMREVSPM� )�� 6EQTE^^S� +�� 0I &SPPSGL� 3�� ����� 8VEGI

QIXEP GSQTSWMXMSR ERH KVEMR WM^I SJ TEVXMGYPEXIW MR EIVSWSPW ERH TVIGMTMXEXMSR GSPPIGXIH MR R[

QIHMXIVVERIER ���2� �)� E QYPXMZEVMEXI EREP]WMW� 8LI -QTEGX SJ HIWIVX HYWX EGVSWW XLI

QIHMXIVVERIER� �+YIV^SRM 	 'LIWXIV�� ��������

+YS� >�� 4IXMX�1EMVI� 2�� /V¸TIPMR� 7�� ����� ,SPSGIRI RSR�SVFMXEP GPMQEXMG IZIRXW MR TVIWIRX�HE] EVMH

EVIEW SJ RSVXLIVR %JVMGE ERH 'LMRE� +PSFEP ERH 4PERIXEV] 'LERKI� �������� �������

,E]� ;�;�� &VSGO� .�'�� ����� 8IQTSVEP ZEVMEXMSR MR MRXIRWMX] SJ YT[IPPMRK SJJ WSYXL[IWX %JVMGE�

7YQQIVLE]IW� '�4�� 4VIPP� ;�0� 	 )QIMW� /�'� �IHW�� 9T[IPPMRK 7]WXIQW� )ZSPYXMSR WMRGI XLI IEVP]

1MSGIRI� +ISPSKMGEP 7SGMIX] 7TIGMEP 4YFPMGEXMSR����� ��������

,IMRI� /�� ����� 'PMQEXI GLERKI SZIV XLI TEWX ������� ]IEVW MR XLI 2EQMF (IWIVX �2EQMFME� HIVMZIH

JVSQ TVS\] HEXE� 4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE ��� ��������

,YFIV� 6�� 1IKKIVW� ,�� &EYQERR� /��,�� 6�� ,�� ����� 6IGIRX ERH 4PIMWXSGIRI GEVFSREXI HMWWSPYXMSR

MR WIHMQIRXW SJ XLI 2SV[IKMER�+VIIRPERH 7IE� 1EVMRI +ISPSK]� ���� ��������

-QFVMI� .�� ,E]W� .�(�� 1EVXMRWSR� (�+�� 1G-RX]VI� %�� 1M\� %�'�� 1SVPI]� .�.�� 4MWMEW� 2�+�� 4VIPP�

;�0�� 7LEGOPIXSR� 2�.�� ����� 8LI SVFMXEP XLISV] SJ 4PIMWXSGIRI GPMQEXI� WYTTSVX JVSQ E VIZMWIH

GLVSRSPSK] SJ XLI QEVMRI δ��

3 VIGSVH� -R� %� &IVKIV� .� -QFVMI� .� ,E]W� +� /YOPE ERH &�

7EPX^QER �)HMXSVW�� 1MPEROSZMXGL ERH 'PMQEXI� YRHIVWXERHMRK XLI VIWTSRWI XS EWXVSRSQMGEP

JSVGMRK� 2%83 %HZERGIH 7GMIRGI -RWXMXYXI 7IVMIW� (� 6IMHIP 4YFPMWLMRK 'SQTER]� (SVHVIGLX

� &SWXSR � 0ERGEWXIV� TT� ����

-VMSRHS� 1�,�� ����E� 'PMQEXMG GLERKIW MR XLI 7SYXL %QIVMGER TPEMRW� VIGSVHW SJ E GSRXMRIRX�WGEPI

SWGMPPEXMSR� 5YEXIVREV] -RXIVREXMSREP ������ �������

-VMSRHS� 1�,�� ����F� 0EWX +PEGMEP 1E\MQYQ ERH ,]TWMXLIVQEP MR XLI 7SYXLIVR ,IQMWTLIVI�

5YEXIVREV] -RXIVREXMSREP ��� ������

.ERWIR� .�,�*�� ����� 1MHHPI ERH 0EXI 5YEXIVREV] GEVFSREXI TVSHYGXMSR ERH HMWWSPYXMSR� ERH

TEPISGIERSKVETL] SJ XLI IEWXIVR %RKSPE &EWMR� 7SYXL %XPERXMG 3GIER� -R� /�.� ,W² ERH ,�.�

;IMWWIVX �)HMXSVW�� 7SYXL %XPERXMG 4EPISGIERSKVETL]� 'EQIFVMHKI 9RMZIVWMX] 4VIWW� 'EQFVMHKI�

TT� ������

.ERWIR� .�,�*�� :ER -TIVIR� .�1�� ����� % ��������]IEV GPMQEXMG VIGSVH JSV XLI IEWX IUYEXSVMEP %XPERXMG

SGIER ERH IUYEXSVMEP %JVMGE� IZMHIRGI JVSQ HMEXSQW ERH STEP TL]XSPMXLW MR XLI >EMVI �'SRKS�

HIIT�WIE JER� 4EPISGIERSKVETL]� ����� ��������

.ERWIR� .�,�*�� 9JOIW� )�� 7GLRIMHIV� 6�6�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] QSZIQIRXW SJ XLI %RKSPE�&IRKYIPE

*VSRX� 7) %XPERXMG� ERH MQTPMGEXMSRW JSV EHZIGXMSR MR XLI IUYEXSVMEP SGIER� 8LI 7SYXL %XPERXMG�

TVIWIRX ERH TEWX GMVGYPEXMSR� +� ;IJIV� ;�,� &IVKIV� +� 7MIHPIV 	 (� ;IFF �IHW��� T ��������

.ERWIR� .�,�*�� :ER HIV +EEWX� 7�.�� /SWXIV� &�� :EEVW� %�.�� ����� '368)<� E WLMTFSEVH <6*�WGERRIV

JSV IPIQIRX EREP]WIW MR WTPMX WIHMQIRX GSVIW� 1EVMRI +ISPSK]� ��������� ��������

.IROMRW� 6�� ����� %R MRXVSHYGXMSR XS <�VE] WTIGXVSQIXV]� ,IMHIR IR 7SR� 0SRHSR � 2I[ =SVO �

6LIMRI� ��� TT�

.SY^IP� .�� &EVOSZ� 2�-�� &EVRSPE� .�1�� &IRHIV� 1�� 'LETTIPE^� .�� +IRXLSR� '�� /SXP]EOSZ� :�1��

0MTIROSZ� :�� 0SVMYW� '�� 4IXMX� .�6�� 6E]REYH� (�� 6EMWFIGO� +�� 6MX^� '�� 7S[IVW� 8��

7XMIZIREVH� 1�� =MSY� *�� =MSY� 4� ������� )\XIRHMRK XLI :SWXSO MGI�GSVI VIGSVH SJ

TEPISGPMQEXI XS XLI TIRYPXMQEXI KPEGMEP TIVMSH� 2EXYVI� ���� ��������

/ERJSYWL� 7�0�� ,SHIPP� (�%�� 'LEVPIW� '�(�� +YMPHIVWSR� 8�4�� 1SVX]R� 4�+�� 2MRRIQERR� 9�7��

����� 1MPPIRRMEP�WGEPI MRWXEFMPMX] SJ XLI %RXEVGXMG MGI WLIIX HYVMRK XLI PEWX KPEGMEXMSR� 7GMIRGI�

����.YRI ������ ����������

/IRRIH]� 7�/�� 1E^^YPPS� .�� ����� -QEKI EREP]WMW QIXLSH SJ KVEMR WM^I QIEWYVIQIRX� -R� .�4�1�

7]ZMXWOM �)HMXSV�� 4VMRGMTPIW� QIXLSHW� ERH ETTPMGEXMSR SJ TEVXMGPI WM^I EREP]WMW� 'EQFVMHKI

9RMZIVWMX] 4VIWW� 'EQFVMHKI� TT� ������

/MIJIVX� 0�� ����� 'LEVEGXIVMWXMGW SJ [MRH XVERWTSVXIH HYWX MR )EWXIVR %YWXVEPME� +VMJJMXL 9RMZIVWMX]�

&VMWFERI� ��� TT�

/MIJIVX� 0�� 1G8EMRWL� +�,�� 2MGOPMRK� ;�+�� ����� 7IHMQIRXSPSKMGEP GLEVEGXIVMWXMGW SJ 7ELEVER ERH

%YWXVEPMER HYWXW� -R� 7� +YIV^SRM ERH 6� 'LIWXIV �)HMXSVW�� 8LI -QTEGX SJ HIWIVX HYWX EGVSWW XLI

QIHMXIVVERIER� /PY[IV %GEHIQMG 4YFPMWLIVW� (SVHVIGLX� TT� ��������



����������

/MVWX� +�.�� 7GLRIMHIV� 6�6�� 1²PPIV� 4�� :SR 7XSVGL� -�� ;IJIV� +�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] XIQTIVEXYVI

ZEVMEFMPMX] MR XLI &IRKYIPE 'YVVIRX W]WXIQ HIVMZIH JVSQ EPOIRSRIW� 5YEXIVREV] 6IWIEVGL� ���

�������

/PIMR� 6�+�� ����� 7M^I ZEVMEXMSR MR XLI 'ETI (YRI 1SPIVEX �&EXL]IVKYIW WYMPPYW� ERH 0EXI 5YEXIVREV]

'PMQEXMG 'LERKI MR XLI 7SYXL[IWXIVR 'ETI 4VSZMRGI� 7SYXL %JVMGE� 5YEXIVREV] 6IWIEVGL� ���

��������

/SRIVX� 1�� :ERHIRFIVKLI� .�� ����� 'SQTEVMWSR SJ PEWIV KVEMR WM^I EREP]WMW [MXL TMTIXXI ERH WMIZI

EREP]WMW� E WSPYXMSR JSV XLI YRHIVIWXMQEXMSR SJ XLI GPE] JVEGXMSR� 7IHMQIRXSPSK]� ��� �� T�

/SSTQERR� &�� ����� 7IHMQIRXEXMSR ZSR 7ELEVEWXEYF MQ WYFXVSTMWGLIR 2SVHEXPERXMO [ÇLVIRH HIV

PIX^XIR ������ .ELVI� 1IXISV *SVWGLYRKWIVKIFRMWWI '� ��� ������

/YGIVE� 1�� 1EPQKVIR� &�%�� 7XYVIWWSR� 9�� ����� *SVEQMRMJIVEP HMWWSPYXMSR EX WLEPPS[ HITXLW SJ XLI

;EPZMW 6MHKI ERH 6MS +VERH 6MWI HYVMRK XLI PEXIWX 'VIXEGISYW� -RJIVIRGIW JSV HIIT�[EXIV

GMVGYPEXMSR MR XLI 7SYXL %XPERXMG� 4EPEISKISKVETL]� 4EPEISGPMQEXSPSK]� 4EPEISIGSPSK]� ����

��������

0EFIVI]� 0�� 0EFVEGLIVMI� 1�� +SVJXM� 2�� 4MGLSR� .�.�� :EYXVEZIVW� 1�� %VRSPH� 1�� (YTPIWW]� .��'��

4EXIVRI� 1�� 1MGLIP� )�� (YTVEX� .�� 'EVEPT� 1�� 8YVSR� .��0�� ����� ,]HVSKVETLMG GLERKIW SJ

XLI 7SYXLIVR 3GIER �WSYXLIEWX -RHMER WIGXSV� SZIV XLI PEWX ��� O]V� 4EPISGIERSKVETL]� ������

������

0EQ]� *�� ,IFFIPR� (�� ;IJIV� +�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] TVIGIWWMSREP G]GPIW SJ XIVVMKIRSYW WIHMQIRX

MRTYX SJJ XLI 2SVXI 'LMGS� 'LMPI ������ 7� ERH TEPISGPMQEXMG MQTPMGEXMSRW� 4EPEISKISKVETL]�

4EPEISGPMQEXSPSK]� 4EPEISIGSPSK]� ��������� ��������

0EQ]� *�� /PYQT� .�� ,IFFIPR� (�� ;IJIV� +�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] VETMH GPMQEXI GLERKI MR RSVXLIVR

'LMPI� 8IVVE 2SZE ��� �����

0EQ]� *�� ,IFFIPR� (�� 6¸LP� 9�� ;IJIV� +�� ����� ,SPSGIRI VEMRJEPP ZEVMEFMPMX] MR WSYXLIVR 'LMPI� E

QEVMRI VIGSVH SJ PEXMXYHMREP WLMJXW SJ XLI 7SYXLIVR ;IWXIVPMIW� )EVXL ERH 4PERIXEV] 7GMIRGI

0IXXIVW� ���� ��������

0ERGEWXIV� 2�� ����� 4EPISIRZMVSRQIRXW MR XLI 8WSRHEF ZEPP]� GIRXVEP 2EQMF (IWIVX� 4EPEISIGSPSK] SJ

%JVMGE ��� ��������

0I� .�� 7LEGOPIXSR� 2�.�� ����� 'EVFSREXI HMWWSPYXMSR JPYGXYEXMSRW MR XLI [IWXIVR IUYEXSVMEP 4EGMJMG

HYVMRK XLI 0EXI 5YEXIVREV]� 4EPISGIERSKVETL]� ����� ������

0IE� (�;�� 1EWLMSXXE� 8�%�� 7TIVS� ,�.�� ����� 'SRXVSPW SR QEKRIWMYQ ERH WXVSRXMYQ YTXEOI MR

TPEROXSRMG JSVEQMRMJIVE HIXIVQMRIH F] PMZI GYPXYVMRK� +ISGLMQMGE IX 'SWQSGLMQMGE %GXE�

������� ����������

0MXXPI� 1�+�� 7GLRIMHIV� 6�6�� /VSSR� (�� 4VMGI� &�� &MGOIVX� 8�� ;IJIV� +�� ����E� 6ETMH

TEPEISGIERSKVETLMG GLERKIW MR XLI &IRKYIPE 9T[IPPMRK 7]WXIQ JSV XLI PEWX ������� ]IEVW EW

MRHMGEXIH F] EFYRHERGIW SJ TPEROXSRMG JSVEQMRMJIVE� 4EPEISKISKVETL]� 4EPEISGPMQEXSPSK]�

4EPEISIGSPSK]� ���� ��������

0MXXPI� 1�+�� 7GLRIMHIV� 6�6�� /VSSR� (�� 4VMGI� &�� 7YQQIVLE]IW� '�4�� 7IKP� 1�� ����F� 8VEHI [MRH

JSVGMRK SJ YT[IPPMRK� WIEWSREPMX]� ERH ,IMRVMGL IZIRXW EW E VIWTSRWI XS WYF�1MPEROSZMXGL

GPMQEXI ZEVMEFMPMX]� 4EPISGIERSKVETL]� ������ ��������

0SLQERR� +�4�� 6SWIRXLEP� =�� 1G'SVOPI� (�� ����� )ZMHIRGI JSV GLERKIW MR SGIER GEVFSREXI MSR

GSRGIRXVEXMSR ERH JSVEQMRMJIVEP GEPGMXI WSPYFMPMX] HYVMRK XLI PEWX KPEGMEXMSR� %+9 *EPP QIIXMRK�

)SW 8VERW�� 7ER *VERWMWGS�

1EVXMRWSR� (�+�� 4MWMEW� 2�+�� ,E]W� .�(�� -QFVMI� .�� 1SSVI� 8�'�� 7LEGOPIXSR� 2�.�� ����� %KI HEXMRK

ERH XLI SVFMXEP XLISV] SJ XLI -GI %KIW� HIZIPSTQIRX SJ E LMKL�VIWSPYXMSR � XS ��������]IEV

GLVSRSWXVEXMKVETL]� 5YEXIVREV] 6IWIEVGL� ��� �����

1EXXLI[WSR� %�4�� 7LMQQMIPH� +�&�� /VSSR� (�� ����� % ��� O]V LMKL�VIWSPYXMSR EVMHMX] VIGSVH SJ XLI

2SVXL�%JVMGER GSRXMRIRX� 4EPISGIERSKVETL]� ������ ��������

1G'EZI� -�2�� &V]ERX� 6�7�� 'SSO� ,�*�� 'SYKLERS[V� '�%�� ����� )ZEPYEXMSR SJ E PEWIV�HMJJVEGXMSR�

WM^I EREP]WIV JSV YWI [MXL REXYVEP WIHMQIRXW� .SYVREP SJ 7IHMQIRXEV] 4IXVSPSK]� ��� ��������

1G-RX]VI� %�� 6YHHMQER� ;�*�� /EVPMR� /�� 1M\� %�'�� ����� 7YVJEGI [EXIV VIWTSRWI SJ XLI IUYEXSVMEP

%XPERXMG SGIER XS SVFMXEP JSVGMRK� 4EPISGIERSKVETL]� ��*IFVYEV] ������ ������

1G8EMRWL� +�,�� 2MGOPMRK� ;�+�� 0]RGL� %�;�� ����� (YWX HITSWMXMSR ERH TEVXMGPI WM^I MR 1EPM� ;IWX

%JVMGE� 'EXIRE� ��� ��������

1IEHS[W� 1�)�� ����� :PIM WIHMQIRXW ERH WIHMQIRXSPSK]� % XSSP MR XLI VIGSRWXVYGXMSR SJ

TEPEISIRZMVSRQIRXW SJ WSYXLIVR %JVMGE� 4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE ��� ��������
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1MPPMKER� 8�+�� /VERGO� /�� ����� )PIGXVSVIWMWXERGI TEVXMGPIW WM^I EREP]WIVW� -R� .�4�1� 7]ZMXWOM �)HMXSV��

4VMRGMTPIW� QIXLSHW� ERH ETTPMGEXMSR SJ TEVXMGPI WM^I EREP]WMW� 'EQFVMHKI 9RMZIVWMX] 4VIWW�

'EQFVMHKI� TT� ��������

1M\� %�'�� 6YKL� ;�� 4MWMEW� 2�+�� :IMVW� 7�� 7IHMQIRXSPSKMWXW� 0��7�� 4EVX]� 0��7�7�� ����� 'SPSV

VIJPIGXERGI WTIGXVSWGST]� E XSSP JSV VETMH GLEVEGXIVM^EXMSR SJ HIIT�WIE WIHMQIRXW� 4VSGIIHMRKW SJ

XLI 3GIER (VMPPMRK 4VSKVEQ� -RMXMEP 6ITSVXW� ���� ������

1SVIRS� %�� 8EVKEVSRE� .�� ,IRHIVMOW� .�� 'EREPW� 1�� *VIYHIRXLEP� 8�� 1IKKIVW� ,�� ����� 3VFMXEP

JSVGMRK SJ HYWX WYTTP] XS XLI 2SVXL 'EREV] &EWMR SZIV XLI PEWX ��� O]V� 5YEXIVREV] 7GMIRGI

6IZMI[W� ��� ����������

1YHIPWII� 1�� ����� 8LI TLEWI VIPEXMSRW EQSRK EXQSWTLIVMG '3
�
GSRXIRX� XIQTIVEXYVI ERH KPSFEP MGI

ZSPYQI SZIV XLI TEWX ��� OE� 5YEXIVREV] 7GMIRGI 6IZMI[W� ��� ��������

2MGOPMRK� ;�+�� 1G8EMRWL� +�,�� 0I]W� .�*�� ����� (YWX IQMWWMSRW JVSQ XLI 'LERRIP 'SYRXV] SJ

[IWXIVR 5YIIRWPERH� %YWXVEPME� >IMXWGLVMJX J²V +ISQSVTLSPSKMI� ���� �����

4EMPPEVH� (�� 0EFI]VMI� 0�� =MSY� 4�� ����� 1EGMRXSWL 4VSKVEQ 4IVJSVQW 8MQI�7IVMIW %REP]WMW� )SW

8VERW� %+9� ��� ����

4EVXVMHKI� 8�'�� (IQIRSGEP� 4�&�� 0SVIRX^� 7�%�� 4EMOIV� 1�.�� :SKIP� .�'�� ����� 3VFMXEP JSVGMRK SJ

GPMQEXI SZIV 7SYXL %JVMGE� E ������� ]IEV VEMRJEPP VIGSVH JVSQ XLI 4VIXSVME 7EPXTER� 5YEXIVREV]

7GMIRGI 6IZMI[W� ��� ����������

4EVXVMHKI� 8�'�� 7GSXX� 0�� ,EQMPXSR� .�)�� ����� 7]RXLIXMG VIGSRWXVYGXMSRW SJ WSYXLIVR %JVMGER

IRZMVSRQIRXW HYVMRK XLI 0EWX +PEGMEP 1E\MQYQ ������ O]V� ERH XLI ,SPSGIRI %PXMXLIVQEP ����

O]V�� 5YEXIVREV] -RXIVREXMSREP� ������ ��������

4IIXIVW� *�.�'�� -ZERSZE� )�1�� 'SRER� 7�1��,�� &VYQQIV� +�.�%�� +ERWWIR� +�1�� 8VSIPWXVE� 7�6��

:ER ,MRXI� .�)�� ����� % WM^I EREP]WMW SJ TPEROXMG JSVEQMRMJIVE JVSQ XLI %VEFMER 7IE� 1EVMRI

1MGVSTEPISRXSPSK]� ������ ������

4IXIVWSR� 0�'�� 4VIPP� ;�0�� ����� 'EVFSREXI HMWWSPYXMSR MR VIGIRX WIHMQIRXW SJ XLI IEWXIVR IUYEXSVMEP

-RHMER 3GIER� TVIWIVZEXMSR TEXXIVRW ERH GEVFSREXI PSWW EFSZI XLI P]WSGPMRI� 1EVMRI +ISPSK]�

��� ��������

4IXMX� .�6�� 1SYRMIV� 0�� .SY^IP� .�� /SVSXOIZMXGL� :�� /SXP]EOSZ� :�� 0SVMYW� '� �������

4EPISGPMQEXSPSKMGEP MQTPMGEXMSRW SJ XLI :SWXSO GSVI HYWX VIGSVH� 2EXYVI� ���� ������

4VMRW� 1�%�� ����� 4IPEKMG� ,IQMTIPEKMG ERH 8YVFMHMXI (ITSWMXMSR MR XLI %VEFMER 7IE HYVMRK XLI 0EXI

5YEXIVREV]� 4L�(� 8LIWMW� 9XVIGLX 9RMZIVWMX]� 9XVIGLX� ��� TT�

4VMRW� 1�%�� 7XYYX� .��&�;�� 0EQ]� *�� ;IPXNI� +�.�� ����� )RH�QIQFIV QSHIPPMRK SJ KVEMR�WM^I

HMWXVMFYXMSRW SJ HIIT�WIE HIXVMXEP WIHMQIRXW ERH MXW TEPEISGPMQEXMG WMKRMJMGERGI� I\EQTPIW JVSQ

XLI 2; -RHMER� ) %XPERXMG ERH 7) 4EGMJMG SGIERW� +ISTL]WMGEP 6IWIEVGL %FWXVEGXW� Z� �� T� ����

4VMRW� 1�%�� ;IPXNI� +�.�� ����� )RH�QIQFIV QSHIPPMRK SJ WMPMGMGPEWXMG KVEMR�WM^I HMWXVMFYXMSRW� XLI 0EXI

5YEXIVREV] VIGSVH SJ ISPMER ERH JPYZMEP WIHMQIRX WYTTP] XS XLI %VEFMER 7IE ERH MXW TEPISGPMQEXMG

WMKRMJMGERGI� -R� .� ,EVFEYKL IX EP� �)HMXSVW�� 2YQIVMGEP I\TIVMQIRXW MR WXVEXMKVETL]� 6IGIRX

EHZERGIW MR WXVEXMKVETLMG ERH WIHMQIRXSPSKMG GSQTYXIV WMQYPEXMSRW� 7)41 7TIGMEP 4YFPMGEXMSR

��� 7SGMIX] JSV 7IHMQIRXEV] +ISPSK]� TT� �������

4VMRW� 1�%�� 4SWXQE� +�� 'PIZIVMRKE� .�� 'VEQT� %�� /IR]SR� 2�,�� ����E� 'SRXVSPW SR XIVVMKIRSYW

WIHMQIRX WYTTP] XS XLI %VEFMER 7IE HYVMRK XLI PEXI 5YEXIVREV]� XLI -RHYW *ER� 1EVMRI

+ISPSK]� ���� ��������

4VMRW� 1�%�� 4SWXQE� +�� ;IPXNI� +�.�� ����F� 'SRXVSPW SR XIVVMKIRSYW WIHMQIRX WYTTP] XS XLI %VEFMER

7IE HYVMRK XLI PEXI 5YEXIVREV]� XLI 1EOVER GSRXMRIRXEP WPSTI� 1EVMRI +ISPSK]� ���� ��������

6IE� (�/�� ����� 8LI TEPISGPMQEXMG VIGSVH TVSZMHIH F] ISPMER HITSWMXMSR MR XLI HIIT WIE� XLI KISPSKMG

LMWXSV] SJ [MRH� 6IZMI[W SJ +ISTL]WMGW� ��� ��������

6IE� (�/�� ,SZER� 7�%�� ����� +VEMR WM^I HMWXVMFYXMSR ERH HITSWMXMSREP TVSGIWWIW SJ XLI QMRIVEP

GSQTSRIRX SJ EF]WWEP WIHMQIRXW� PIWWSRW JVSQ XLI 2SVXL 4EGMJMG� 4EPISGIERSKVETL]� ������ ����

����

6IMGLEVX� +�.�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] ZEVMEFMPMX] SJ XLI %VEFMER 7IE QSRWSSR ERH S\]KIR QMRMQYQ

^SRI� 4L�(� 8LIWMW� 9XVIGLX 9RMZIVWMX]� 9XVIGLX� ��� TT�

6MGLXIV� 8�3�� 0EWWIR� 7�� ZER ;IIVMRK� 8�'�)�� HI ,EEW� ,�� ����� 1EKRIXMG WYWGITXMFMPMX] TEXXIVRW

ERH TVSZIRERGI SJ MGI�VEJXIH QEXIVMEP EX *IRM (VMJX� 6SGOEPP 8VSYKL� MQTPMGEXMSRW JSV XLI

LMWXSV] SJ XLI &VMXMWL�-VMWL MGI WLIIX� 1EVMRI +ISPSK]� ���� ������

6YHHMQER� ;�*�� ����� 8VSTMGEP %XPERXMG XIVVMKIRSYW JPY\IW WMRGI ������ ]VW &4� 1EVMRI +ISPSK]�

���� ��������



����������

6²LPIQERR� '�� 1²PPIV� 4�.�� 7GLRIMHIV� 6�6�� ����� 3VKERMG GEVFSR ERH GEVFSREXI EW

TEPISTVSHYGXMZMX] TVS\MIW� I\EQTPIW JVSQ LMKL ERH PS[ TVSHYGXMZMX] EVIW SJ XLI XVSTMGEP

%XPERXMG� -R� +� *MWGLIV ERH +� ;IJIV �)HMXSVW�� 9WI SJ TVS\MIW MR TEPISGIERSKVETL]� 7TVMRKIV

:IVPEK� &IVPMR� TT� ��������

6YWX� 9�� :SKIP� .�'�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] IRZMVSRQIRXEP GLERKIW MR XLI RSVXLIVR 2EQMF (IWIVX EW

IZMHIRGIH F] JPYZMEP PERHJSVQW� 4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE ��� ��������

7EVRXLIMR� 1�� 8IX^PEJJ� +�� /SSTQERR� &�� ;SPXIV� /�� 4JPEYQERR� 9�� ����� +PEGMEP ERH MRXIVKPEGMEP

[MRH VIKMQIW SZIV XLI IEWXIVR WYFXVSTMGEP %XPERXMG ERH 2SVXL�;IWX %JVMGE� 2EXYVI� ���� ����

����

7EVRXLIMR� 1�� 8LMIHI� .�� 4JPEYQERR� 9�� )VPIROIYWIV� ,�� *²XXIVIV� (�� /SSTQERR� &�� 0ERKI� ,��

7IMFSPH� )�� ����� %XQSWTLIVMG ERH SGIERMG GMVGYPEXMSR TEXXIVRW SJJ RSVXL[IWX %JVMGE HYVMRK XLI

TEWX �� QMPPMSR ]IEVW� -R� 9� :SR 6EH� /� ,MR^� 1� 7EVRXLIMR ERH )� 7IMFSPH �)HMXSVW��

+ISPSK] SJ XLI RSVXL[IWX %JVMGER GSRXMRIRXEP QEVKMR� 7TVMRKIV :IVPEK� &IVPMR� TT� ��������

7GLIREY� 7�� 4VMRW� 1�%�� HI 0ERKI� +�.�� 1SRRMR� '�� ����� &EVMYQ EGGYQYPEXMSR MR XLI %VEFMER 7IE�

GSRXVSPW SR FEVMXI TVIWIVZEXMSR MR QEVMRI WIHMQIRXW� +ISGLMQMGE IX 'SWQSGLMQMGE %GXE�

������� ����������

7GLQMHX� ,�� ����� (IV &IRKYIPEWXVSQ MQ FIVIMGL HIW ;EPJMWGL�6²GOIRW MQ 7TÇXUYEVXÇV� 4L�(�

8LIWMW� &VIQIR 9RMZIVWMX]� &VIQIR� ��� TT�

7GLQMIHP� +�� 1EGOIRWIR� %�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] TEPISTVSHYGXMZMX] ERH HIIT [EXIV GMVGYPEXMSR MR

XLI IEWXIVR 7SYXL %XPERXMG 3GIER� )ZMHIRGI JVSQ FIRXLMG JSVEQMRMJIVE� 4EPEISKISKVETL]�

4EPEISGPMQEXSPSK]� 4EPEISIGSPSK]� ���� ������

7GLRIMHIV� 6�6�� 1²PPIV� 4�.�� 6YLPERH� +�� ����� 0EXI 5YEXIVREV] WYVJEGI GMVGYPEXMSR MR XLI IEWX

IUYEXSVMEP 7SYXL %XPERXMG� )ZMHIRGI JVSQ EPOIRSRI WIE WYVJEGI XIQTIVEXYVIW� 4EPISGIERSKVETL]�

������ ��������

7GLRIMHIV� 6�6�� 1²PPIV� 4�.�� 6YLPERH� +�� 1IMRIGOI� +�� 7GLQMHX� ,�� ;IJIV� +�� ����� 0EXI

5YEXIVREV] WYVJEGI XIQTIVEXYVIW ERH TVSHYGXMZMX] MR XLI )EWX�IUYEXSVMEP 7SYXL %XPERXMG�

6IWTSRWI XS GLERKIW MR 8VEHI�1SRWSSR [MRH JSVGMRK ERH WYVJEGI [EXIV EHZIGXMSR� -R� +�

;IJIV� ;�,� &IVKIV� +� 7MIHPIV ERH ;� (�.� �)HMXSVW�� 8LI 7SYXL %XPERXMG� 4VIWIRX ERH TEWX

GMVGYPEXMSR� 7TVMRKIV :IVPEK� &IVPMR� TT� ��� � ����

7GL²X^� 0�� .EIRMGOI� 6�� ����� )SPMER HYWX JVSQ XLI 7ELEVE (IWIVX� 4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE ��� ������

7GSXX� 0�� ����� 'PMQEXMG GSRHMXMSRW MR WSYXLIVR %JVMGE WMRGI XLI 0EWX +PEGMEP 1E\MQYQ� MRJIVVIH JVSQ

TSPPIR EREP]WMW� 4EPEISKISKVETL]� 4EPEISGPMQEXSPSK]� 4EPEISIGSPSK]� ��� ��������

7GSXX� 0�� 4EVXVMHKI� 8�'�� ����� 7SQI QERMJIWXEXMSRW SJ 4PMSGIRI [EVQMRK MR 7SYXLIVR %JVMGE�

7LEGOPIXSR� 2�� &EGOQER� .�� >MQQIVQER� ,�� /IRX� (�:�� ,EPP� 1�%�� 6SFIVW� (�+�� 7GLRMXOIV� (��

&EPHEYJ� .�� ����� 3\]KIR MWSXSTI GEPMFVEXMSR SJ XLI SRWIX SJ MGI�VEJXMRK ERH LMWXSV] SJ KPEGMEXMSR

MR XLI 2SVXL %XPERXMG VIKMSR� 2EXYVI� ���� ��������

7LERRSR� 0�:�� %RHIVWSR� 4�4�� ����� %TTPMGEXMSRW SJ WEXIPPMXI SGIER GSPSYV MQEKIV] MR XLI WXYH] SJ XLI

&IRKYIPE GYVVIRX W]WXIQ� 7SYXL %JVMGER .SYVREP SJ 4LSXSKVEQQIXV]� ������ ��������

7LE[� 4�%�� 'SSOI� ,�.�� 8LSQEW� (�7�+�� ����� 6IGIRX EHZERGIW MR XLI WXYH] SJ 5YEXIVREV]

PERHJSVQW MR &SXW[ERE� 4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE ��� ������

7LM� 2�� (YTSRX� 0�� ����� :IKIXEXMSR ERH GPMQEXMG LMWXSV] SJ WSYXL[IWX %JVMGE� E QEVMRI TEP]RSPSKMGEP

VIGSVH SJ XLI PEWX ������� ]IEVW� :IKIXEXMSR LMWXSV] ERH %VGLEISFSXER]� �� ��������

7LM� 2�� (YTSRX� 0�1�� &IYK� ,��.�� 7GLRIMHIV� 6�� ����� :IKIXEXMSR ERH GPMQEXI GLERKIW HYVMRK XLI

PEWX �� O]VW MR 7; %JVMGE FEWIH SR E QEVMRI TSPPIR VIGSVH� :IKIXEXMSR LMWXSV] ERH

%VGLEISFSXER]� �� ��������

7LM� 2�� (YTSRX� 0�1�� &IYK� ,��.�� 7GLRIMHIV� 6�� ����� 'SVVIPEXMSR FIX[IIR ZIKIXEXMSR MR

7SYXL[IWXIVR %JVMGE ERH 3GIERMG 9T[IPPMRK MR XLI TEWX ������ ]IEVW� 5YEXIVREV] 6IWIEVGL�

��� ������

7LM� 2�� 7GLRIMHIV� 6�� &IYK� ,��.�� (YTSRX� 0�1�� ����� 7SYXLIEWX XVEHI [MRH ZEVMEXMSRW HYVMRK XLI

PEWX ��� O]V� IZMHIRGI JVSQ TSPPIR WTIGXVE MR IEWXIVR 7SYXL %XPERXMG WIHMQIRXW� )EVXL ERH

4PERIXEV] 7GMIRGI 0IXXIVW� ���� ��������

7MVSGOS� *�� ����� (IIT�WIE WIHMQIRXW SJ XLI %VEFMER 7IE� E TEPISGPMQEXMG VIGSVH SJ XLI 7SYXL[IWX�

%WMER QSRWSSR� +ISPSKMWGLI 6YRHWGLEY� ��� ��������

7SJX -QEKMRK 7]WXIQ +QF,� ����� %REP]7-7 Z��� 9WIVkW +YMHI� 1²RWXIV� ��� TT�



6IJIVIRGIW

7XSOIW� 7�� ,E]RIW� +�� 8LSQEW� (�7�+�� ,SVVSGOW� .�0�� ,MKKMRWSR� 1�� 1EPMJE� 1�� ����� 4YRGXYEXIH

EVMHMX] MR WSYXLIVR %JVMGE HYVMRK XLI PEWX KPEGMEP G]GPI� 8LI GLVSRSPSK] SJ PMRIEV HYRI

GSRWXVYGXMSR MR XLI RSVXLIEWXIVR /EPELEVM� 4EPEISKISKVETL] 4EPEISGPMQEXSPSK] 4EPEISIGSPSK]�

���� ��������

7XYMZIV� 1�� 6IMQIV� 4�.�� ����� )\XIRHIH
��

' HEXEFEWI ERH VIZMWIH '%0-& VEHMSGEVFSR GEPMFVEXMSR

TVSKVEQ� 6EHMSGEVFSR� ��� ��������

7XYYX� .��&�;�� 4VMRW� 1�%�� 7GLRIMHIV� 6�6�� ;IPXNI� +�.�� .ERWIR� .�,�*�� 4SWXQE� +�� ����� % ���

O]V VIGSVH SJ EVMHMX] ERH [MRH WXVIRKXL MR WSYXL[IWXIVR %JVMGE� IZMHIRGI JVSQ KVEMR�WM^I

HMWXVMFYXMSRW SJ WIHMQIRXW SR ;EPZMW 6MHKI� 7) %XPERXMG� 1EVMRI +ISPSK] ���������

7]ZMXWOM� .�4�1�� ����� 4VMRGMTPIW� QIXLSHW ERH ETTPMGEXMSR SJ TEVXMGPI WM^I EREP]WMW� 'EQFVMHKI

9RMZIVWMX] 4VIWW� 'EQFVMHKI� ��� TT�

7]ZMXWOM� .�4�1�� %WTVI]� /�;�� 'PEXXIRFYVK� (�%�� ����� 4VMRGMTPIW� HIWMKR� ERH GEPMFVEXMSR SJ WIXXPMRK

XYFIW� -R� .�4�1� 7]ZMXWOM �)HMXSV�� 4VMRGMTPIW� QIXLSHW� ERH ETTPMGEXMSR SJ TEVXMGPI WM^I EREP]WMW�

'EQFVMHKI 9RMZIVWMX] 4VIWW� 'EQFVMHKI� TT� ������

8LSQEW� (�7�+�� ����� ��� OE VIGSVH SJ EISPMER EGXMZMX] MR GIRXVEP WSYXLIVR %JVMGE� PMROW XS EVMHMX] ERH

WYFVIKMSREP ZEVMEXMSRW�� -259% <: -RXIVREXMSREP 'SRKVIWW� (YVFER� 7SYXL %JVMGE� TT� ����

8LSQEW� (�7�+�� 3k 'SRRSV� 4�;�� &EXIQER� 1�(�� 7LE[� 4�%�� 7XSOIW� 7�� 2EWL� (�.�� ����� (YRI

EGXMZMX] EW E VIGSVH SJ PEXI 5YEXIVREV] EVMHMX] MR XLI 2SVXLIVR /EPELEVM� RI[ IZMHIRGI JVSQ

RSVXLIVR 2EQMFME MRXIVTVIXIH MR XLI GSRXI\X SJ VIKMSREP EVMH ERH LYQMH GLVSRSPSKMIW�

4EPEISKISKVETL]� 4EPEISGPMQEXSPSK]� 4EPEISIGSPSK]� ���� ��������

8SQG^EO� 1�� +SHJVI]� .�7�� ����� 6IKMSREP 3GIERSKVETL]� 4IVKEQSR� 3\JSVH� ��� TT�

8]WSR� 4�(�� ����� 'PMQEXMG GLERKI ERH ZEVMEFMPMX] MR 7SYXLIVR %JVMGE� 3\JSVH 9RMZIVWMX] 4VIWW� 'ETI

8S[R� ��� TT�

9JOIW� )�� .ERWIR� .�,�*�� 7GLRIMHIV� 6�6�� ����� %RSQEPSYW SGGYVVIRGIW SJ 2ISKPSFSUYEHVMRE

TEGL]HIVQE �PIJX� MR E ����O] YT[IPPMRK VIGSVH JVSQ ;EPZMW 6MHKI �7) %XPERXMG�� 1EVMRI

1MGVSTEPISRXSPSK]� ��� ������

:ER (EQ� .�%�� ;IPXNI� +�.�� ����� 6IGSRWXVYGXMSR SJ XLI 0EXI 1MSGIRI GPMQEXI SJ 7TEMR YWMRK VSHIRX

TEPEISGSQQYRMX] WYGGIWWMSRW� ER ETTPMGEXMSR SJ IRH�QIQFIV QSHIPPMRK� 4EPEISKISKVETL]�

4EPEISGPMQEXSPSK]� 4EPEISIGSPSK]� ���� ��������

:ER >MRHIVIR &EOOIV� )�1�� ����� 9TTIV 4PIMWXSGIRI ERH ,SPSGIRI WXVEXMKVETL] ERH IGSPSK] SR XLI

FEWMW SJ ZIKIXEXMSR GLERKIW MR WYF�7ELEVER %JVMGE� -R� ;�;� &MWLST ERH .�(� 'PEVO �)HMXSVW��

&EGOKVSYRH XS )ZSPYXMSR MR %JVMGE� 9RMZIVWMX] SJ 'LMGEKS� 'LMGEKS� TT� ��������

:ER >MRHIVIR &EOOIV� )�1�7�� ����� 8LI IZSPYXMSR SJ 0EXI 5YEXIVREV] TEPISGPMQEXIW SJ 7SYXLIVR

%JVMGE� 4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE �� ��������

:ER >MRHIVIR &EOOIV� )�1�� ����E� %VMHMX] EPSRK XLI 2EQMFMER GSEWX� 4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE ���

��������

:ER >MRHIVIR &EOOIV� )�1�� ����F� % 0EXI� ERH 4SWX�KPEGMEP TSPPIR VIGSVH JVSQ XLI 2EQMF (IWIVX�

4EPEISIGSPSK] SJ %JVMGE ��� ��������

:MHEP� 0�� &V²GLIVX� :�� 7LMTFSEVH 7GMIRXMJMG 4EVX]� ����� 6IKMSREP ERH WXVEXMKVETLMG TEXXIVRW MR GSPSV

VIJPIGXERGI SJ WIHMQIRXW JVSQ PIK ���� -R� +� ;IJIV� ;�,� &IVKIV ERH '� 6MGLXIV �)HMXSVW��

4VSGIIHMRKW SJ XLI 3GIER (VMPPMRK 4VSKVEQ� -RMXMEP 6ITSVXW� 8LI 3GIER (VMPPMRK 4VSKVEQ� TT�

����

;IFIV� 1�� 2MIWWIR� *�� /YLR� +�� ;MIHMGOI� 1�� ����� 'EPMFVEXMSR ERH ETTPMGEXMSR SJ QEVMRI

WIHMQIRXEV] TL]WMGEP TVSTIVXMIW YWMRK E QYPXM�WIRWSV GSVI PSKKIV� 1EVMRI +ISPSK] ���� ����

����

;IFIV� 1�)�� 4MWMEW� 2�+�� ����� 7TEXMEP ERH XIQTSVEP HMWXVMFYXMSR SJ FMSKIRMG GEVFSREXI ERH STEP MR

HIIT�WIE WIHMQIRXW JVSQ XLI IEWXIVR IUYEXSVMEP 4EGMJMG� MQTPMGEXMSRW JSV SGIER LMWXSV] WMRGI ���

1E� )EVXL ERH 4PERIXEV] 7GMIRGI 0IXXIVW� ���� ������

;IJIV� +�� &IVKIV� ;�,�� 7MIHPIV� +�� ;IFF� (�.� �)HMXSVW�� ����� 8LI 7SYXL %XPERXMG� 4VIWIRX ERH 4EWX

'MVGYPEXMSR� 7TVMRKIV :IVPEK� &IVPMR ,IMHIPFIVK 2I[ =SVO� ��� TT�

;IJIV� +�� &IVKIV� ;�,�� 6MGLXIV� '� �)HMXSVW�� ����� 4VSGIIHMRKW SJ XLI 3GIER (VMPPMRK 4VSKVEQ�

7GMIRXMJMG 6IWYPXW :SPYQI ����

;IPXNI� +�� ����� )RH�QIQFIV QSHIPPMRK SJ GSQTSWMXMSREP HEXE� 2YQIVMGEP�WXEXMWXMGEP EPKSVMXLQW JSV

WSPZMRK XLI I\TPMGMX QM\MRK TVSFPIQ� .SYVREP SJ 1EXLIQEXMGEP +ISPSK]� ��� ��������

;LMXI� .�'�� 7XIMK� )�.�� ����� 8MQMRK MW IZIV]XLMRK MR E KEQI SJ X[S LIQMWTLIVIW� 2EXYVI� ����%YKYWX

������ ��������
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>EGLEVMEWWI� ;�.�� 7GLQMHX� 6�6�� :ER 0IIY[IR� 6�.�;�� ����� (MWXVMFYXMSR SJ JSVEQMRMJIVE ERH

GEPGEVISYW RERRSTPEROXSR MR 5YEXIVREV] WIHMQIRXW SJ XLI IEWXIVR %RKSPE &EWMR MR VIWTSRWI XS

GPMQEXMG ERH SGIERMG JPYGXYEXMSRW� 2IXLIVPERHW .SYVREP SJ 7IE 6IWIEVGL� �������� ��������

>MRGO� .�%�� 7E]EKS� .�1�� ����� 'PMQEXMG TIVMSHMGMX] HYVMRK XLI PEXI 4PIMWXSGIRI JVSQ E

PSIWW�TEPISWSP WIUYIRGI MR RSVXL[IWX %VKIRXMRE� 5YEXIVREV] -RXIVREXMSREP� ��� ������
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