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ñ#��� ����� �������� ���	�� ù�
�	�	��� ��
��� ��� �	�
�������� ���� ���������� �������	�	���������	��#����æ� ����� �	�
�����
�� �� 	���� ������������� �����#����� �������������#�	�
�	
��� ����	�	� �� ������ �� ��������� ����� ������ �	� �������� ���
è	��������ù	�	����

æ� ��������� ��� �î����� ������ ����	�	�� ù�
�	�	��
������������� ����	�	� �� ������ ��� ��	���#� ������� æ�
��	����������������	�	�ORYJR������ PXYTR��������	�����/RYJR�����
	����������	�>9HUVDPOXQJ@������	����������������	���	�������#��
��#��� æ� ORYJR���� ����		� �������� >*HVFKLFN@�� ��#��� ������
���	�	����� ��� ��#���� 0XYTR����� 	� ��	����	���� ð���	�	��� 	�
ORYJR������ PXYTR���������������	��������������������>GDV�6HOEH@��
ñ�� ���
� �	������	�	����� ����	��� �	� ��� 	������ ����� �������
����ù	�	�������´é��������������������>GDV�6HOEH@��������	�	���
�� ����	��µ�� ö���� ù�
�	�	�� ��	�	
��� �� �#������ ��� ���#���
��������#� ����� ��������� �� ����	�	�� ó���	������#�
���������� �é���� �� ������� �������� 	� ��
����	�����
�������������������	����� ��������������	��������������� �WR��
R>Q�� ��#��� ����������
	� ��� �	� ������
	� ��	�� �	������ �������
���������ö�������������������	�������������������������	�	����
�#�����	��������#����������	�	�������	� 

 è�� ���������	� ����� ������ �� ��� �����	��	� ���
����	�	������	������	�����������������	����#������	�	�������
�	��������#������PXYTR� � ORYJR�. 
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�	�	�� ����� ó������ ���� ���#� ��	����� ��
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����������� ���#��� LMGHYD���� �� ������� ����� ����������� ��
�������
���	�������������ù	�	�����	�	
�������	������ORYJR��
�� �� ô������ ��
��� �	� ����� �	� 	� PXYTR��� ��� ����� ��� 	�
�������������	���ø�	�������ó����	�	��	��	�	�	�����	
�����
��������#�����	����#�������	�����������	�����	��������������
�� �����	���� ù	�	�� ���� �	� �����	��� ��������#��� �����
�"����#���������������������#����#���������
��	��	������#��
����
������ ��	�� ���ù	�	������� ���������������������#������
��������#���� ö���� ��������#��� ����������#���� PXYTR����� ��
ORYJR������ �	� �	� ���
��� ����	�	��� �� �������������	��� ���
��	�	���� �������������	����	
������ �� ����������	�	���������
�����	���� ����� �����	�� �� �������	�� æ� �������� �������#�
��������#��� 	� ����	���� �	����������� ���	��
���������	�����������	�������������

ä��� ��������� ����	�	��� 	� PXYTR����� �� ORYJR������ ���
���������������������� ��	�	� �#��� ��� ���	� ����� ���
�������	��� ��� ���� �� ������� �� ��	�	��� ��� ��	�����	��� �����
��	����	� �� ���������	�� õ������� ��	����� �� ��������� �� ��	��
����� ����	� �������� ��� ��	�	���� ö���� 	���� ������� ��	��� �	� 	�
��	����	���	���	��������	������������	�������	���	�	�������
���#����������������	�	�������������

ò�� ������� ��	���� ������ ñ���	����	
���#�� �������
ô������� ��� ��������#���� 	� 	������������� ����	�	�� ORYJR���
��
����	�������	�	�PXYTR�, �����������	��������������	���ö����
ORYJR������ ��
��� �	�	� �	� 	� PXYTR��� �#��� �����	��	� ����
������������ ��	�	�� ���� �������� �� ���	��	�	���� �#���� ��	�
	����	��	���������� ����	��	�������������� �������	����ö����	�
�����������	����	
�������	�����������������	�	������	����	�
�	�������� ��	�� ó��������#� ��	����� �� ��������	��� ���
����������	�	������������������

õ���� �����ù	�	��ù�
�	�	�� ���	���� �	� ���������� ���
��������#��� ���� ��� ����	�	��� 	� ���������� ñ�� ��������
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����� ������ �	����
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��� ��	�� �	��������	� ��	����� ��� ������	����
ø�������#������������#���������������������������������#���
������	
��������������ñ����#� �����������	������������������
ù	�	���	�����"�����	�����	�	���������	������	���������������
	��������������������	������������	����������������������������
	�����������	������������	����#����	��	������������	���������
�� ���	�����������������ö��������	�	����� ����	��� ��� 	������
����������������������������������#�	���������
������	����
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�����������	� 
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����� ����������� #� ��	���#��� �� 	���� �#���� ö���� ù	�	�������
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�	� ������ ��� �	�	� ���	����� ������� ��� ��������� �����
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æ�	�	��� ��� ������� ��� �������� �������#� ���
����� ��
�	����
������ö�������������
���������	����
�����������#�	���
��� ���	�	���� ��� ���	�	�#� �����#�	��� ��� �����	��	� ���
���	�	��� �� ��� ����� ������ ���
����� ��� �����	��	� ���
�	����
������ ö��� ������� ���������	��	� �	
��� ������ ��
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��������#��ó������� �������� ���
����� ��� ������� �	��� �� ��
�����	�����������
����������	�	�����ù�
�	�	������������ö�
�
������� �������� �	� ������� ñ�������� ��������#��� ������
���
����� ��� �	����
������ ��	�� ��	�	���� õ�	��� ������
��������	�������� �������	�� ������� ��	�	���� #�	�� ��
������	��������ù	�	������	��������	�	����������	����#�����
������ ��
��� �����#�	��� ����� �� ����"���	���� ����� ��������
���	�	�� õ� ����� ����	� ��#���� ��� �	� ���	�	� 	���� ����	����
����������� �����#�	�������	����#����� ��	��� �������� �	�	�
��� 	� �	����
���� ��	�� ������������� �	� ���	�	�#� ����� ������
����	��� ���
���� ��	������� �������� �	����
�������� ���
������
��	���	��	����
�����������
��������	���	���������	������

ó���ù�
�	�	�����	�	������	������	�	�#������#�	����
��	�� �	����
������ ��	��� ���	�	�#� ���
������ 	� ��	��� �������
���������� ó�	����#����� 	� 	���� ���	�	�� ����	��� �����
�����#�	�� ��	�����	���� �	����
���� ����	��� ����� ���
����
ñ�����������	�	�����������	������������������������	�������
�����#�	�� ����� �	����
����� �� ���
���� ö����� ��� ����� ��� 	�
��������� �������öò�� �� ����	��� ����� ����		� ���� �����#�	���
������������ò��������������	��	����������DMOKYTHLD�������	��	����
������ ��	���	�� ��������������������
����������	����
���������
�����#�	����������	�	����ì��������	�������	�����������������
��������� ��� ���
������ ��� ������ ��	��� 	�� ��� �����#�	���� ò��
�������� ������� 	� ��������� ��	�� ��� ��������� ��� �	����
������ ���
���	�	���� è������ �����	�	� ��� ������� �	����
���� ���� ���
����	����#����� ��������� ������ �� ��	������������ ��������#��
����		�����������������������������	�	��ì���������������������
�����#�� ���
����� �� �	����
������ �����#�	��� �� ���	�	����
�	��������� �� ���������� ä��� ������� ��������� ���	
��� ��
�	���������� �#� 	� �������	��� �� ����������	��� ��� �� �� ����� ��
���������������������������������������������������������������õ������*HJHQ�VWDQG���	������	��	������������	����	�	�������	�����	�	� 
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ð	
��������	�	������������	��	����
�������������	�����
�	� �� ���
��� ����� �������� �� �	����
���� ��� ��	���	�� ö#��
���	�	����� 	� �	
��������� ö	� �	� ��
���� ��� ��������� ���
�����	�	�������������#����	��������������������	������ë������
������������	��ó�������	��	���#���������ì������ù ���	�����
���� ������ ��	��#� ��� �	���	�� ñ�� 	���� �#���� è����� �ì�������
�������	��	�	���������������	
�����	�	�����	��	�	������������
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�
'HU�VFKHLQHW�DEHU�IDVW�
5�FNZlUWV�]X�JHKHQ�XQG�
,FK�PHLQ��HU�P�VVH�NRPPHQ�
9RQ�2VWHQ�
9LHOHV�ZlUH�
=X�VDJHQ�GDYRQ��
�
�ä�����
�����	
���������
�������������������
��#�������
���#������������
����������
ð����������#������
����	���
	������������

�������������������������������������������������������������
��0��+HLGHJJHU�� ª$QGHQNHQ©�� ²�0��+HLGHJJHU�� (UOlXWHUXQJHQ� ]X�+|OGHUOLQV�
'LFKWXQJ��)UDQNIXUW�$0��������6����� 
��ç��ð������	���	�	�������������������ù ���	�����������
�ñ�������	�������������������
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���� 	
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ö���� �	���#�� ���� ��
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7KH�ERRN�UHSUHVHQWV�DQ�DWWHPSWHG�SKLORVRSK\�QRW�RI�SRHWU\��

EXW� E\� SRHWU\�� +HLGHJJHU� KDV� JLYHQ� WKH� QHFHVVDU\� VWLPXOXV� E\� KLV�
UHVHDUFK� RI� +öOGHUOLQ�� 5LONH� DQG� RWKHU� JUHDW� *HUPDQ� SRHWV�� E\� WKH�
HVVHQFH�LWVHOI�DQG�VW\OH�RI�KLV�SKLORVRSK\��E\�KLV�SX]]OLQJ�FDOO�IRU�XV�
WR�WKLQN�LQ�WKH�HSRFK�ZKHQ�pWKH�PRVW�LQWHOOHFWXDO�LV�WKH�IDFW�WKDW�ZH�GR�
QRW�WKLQN�\HWfq�

&KDSWHU���� 7KLQNLQJ� DQG�:ULWLQJ� LQ� 9HUVH�� LV�GHYRWHG�
WR� +HLGHJJHUoV� SDSHUV� RQ� +öOGHUOLQ�� 3RHWLF� WKLQNLQJ� LV� WKLQNLQJ� E\�
ODQJXDJH��/DQJXDJH�WKLQNV�E\�UK\PHV�DQG�E\�KLGGHQ�RULJLQ�RI�ZRUGV�
DV�ZHOO�DV�D�SRHP�WKLQNV�RU�DV�WKLQNLQJ�LV�WKH�ZULWLQJ�LQ�YHUVH��3RHWLF�
WKLQNLQJ�GRHV�QRW�XVH�QRWLRQV��QRU�WKHLU�FRPSUHKHQVLRQ��ZKLFK�ZH�PD\�
FDOO� HYHQ� IL[DWLRQV� LQ� D� )UHXGLDQ� VHQVH�� 7KH� SUHVHQW� PRPHQW� LV�
LGHRORJL]HG�DV�HWHUQLW\�E\�QRWLRQ��7KHUH�LV�D�'HUULGLDQ�SURWHVW�DJDLQVW�
D� FRQFHSWXDOL]LQJ�� D� K\SRVWDVLV�� DQG� HYHQ� D�PHWDVWDVLV� RI�SUHVHQW� DV�
HWHUQLW\��

&KDSWHU����3KLORVRSK\� RI�0R]DUWoV� 5HTXLHP��GLVFXVVHV�
WKH� SHUKDSV� LQWURGXFHG� E\�3XVKNLQ� VWRU\� DERXW�0R]DUW���� WKH� JHQLXV�
DQG� 6DOLHUL�� WKH� PDOHIDFWRU� DV� D� VWRU\� LQ� LWV� SKLORVRSKLFDO� HVVHQFH��
:KDW�WKLV�P\WK�DERXW�WKH�SXVK�RI�JHQLXV�WR�GHDWK�DQG�WR�WKH�JUDQGHXU�
RI�HWHUQLW\�GRHV�QRW�VD\�RI��WKLV�LV�DERXW�pWKH�OLYH�DQG�GHDG�*RGq��

&KDSWHU� ���$FRXVWLF� 3RW�� LV� D� SKLORVRSKLFDO� DQDO\VLV� RI�
5DGLFKNRYoV� QRYHOHWWH� RI� WKH� VDPH� QDPH�� p$FRXVWLF� 3RWq� LV� DQRWKHU�
QDPH�RI�KXPDQ�EHLQJ�� LQ�ZKRP� WKH�XQLYHUVH� LWVHOI� VRXQGV�DV�ZHOO�DV�
LWV� VLOHQFH� DQG� HWHUQLW\� RXW� RI� WLPH��:RQGHUIXO� DQG� YDJXH� ZKLVSHUV�
IURP�WKH�IXWXUH�HFKR�DQG�UHYHUEHUDWH�LQ�WKH�KXPDQ�EHLQJ��DQ�$FRXVWLF�

�������������������������������������������������������������
���,�PHDQ�3XVKNLQoV�VKRUW�GUDPDWLF�GLDORJXH�p0R]DUW�DQG�6DOLHULq��FRQFHLYHG�LQ�
������RQO\�RQH�\HDU�DIWHU�6DOLHULoV�GHDWK��ZKHQ�WKH�UXPRUV�RI�KLV�FRQIHVVLRQ�ZHUH�
VWLOO�LQ�WKH�DLU��DQG�FRPSOHWHG�LQ�������,Q�WKH�3XVKNLQ�SOD\��ODWHU�VHW�E\�5LPVN\�
.RUVDNRY� DV� DQ� RSHUD��� 6DOLHUL� SRLVRQV�0R]DUW� ERWK� EHFDXVH�0R]DUWoV� VXSHULRU�
JLIWV� KDYH� PDGH� 6DOLHULoV� OLIHORQJ� GHYRWLRQ� WR� PXVLF� PHDQLQJOHVV� DQG� EHFDXVH�
0R]DUW�KDV�LQWURGXFHG�6DOLHULoV�VRXO�WR�WKH�ELWWHUQHVV�RI�HQY\��
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3RW�� 7KRVH� VRXQGV� RI� WKH� XQLYHUVH� DQG� HWHUQLW\� ULQJ� XQLQWHOOLJLEO\��
LQFRPSUHKHQVLEO\��VWUDQJHO\��RGGO\��REVFXUHO\�����

&KDSWHU� ��� %HLQJ� DQG� 3UHVHQWLPHQW�� FRPSUHKHQGV� WKH�
DQWLFLSDWRU\�IXQFWLRQ�DQG�YDOXH�RI�SUHVHQWLPHQW�DULVLQJ�IURP�WKH�QDPH�
LWVHOI� RI� SUHVHQWLPHQW� f� SUH�VHQWLPHQWf� 6LJQ� DQG� RPHQ� f� ,V� WKH�
VHPDQWLFV� RI� RPHQ� LQVWHDG� RI� VLJQ� SRVVLEOH"� � &DQ� VLJQLILHU� DQG�
VLJQLILFDQW� EH� VHSDUDWHG� E\� DQ� LQWHUYDO� LQ� WLPH"�&DQ� WKH\� EHORQJ� WR�
the GLIIHUHQW�PRGL�RI�WLPH��IXWXUH��SDVWf"�0HDQLQJ�DQG�RPHQ�f�

&KDSWHU� ��� ,PDJLQDWLRQ� DQG� 3UHVHQWLPHQW�� FRQQHFWV�
SUHVHQWLPHQW� DQG� WKH� DELOLW\� RI� LPDJLQDWLRQ�� ,PDJLQDWLRQ� LV� LQ� DQ�
LPDJH�ZLWKRXW�EHLQJ�LPDJH��'R�DOO�WKLQJV�SRVVHVV�WKHLU�SURSHU�LPDJH��
LGHD"�'RHV�DQ\WKLQJ�H[LVW�ZLWKRXW�EHLQJ�DQ�LPDJH"� 

&KDSWHU����p7KH�7KLQJV�&U\q� LV�D�SKLORVRSKLFDO�DQDO\VLV�
RI� .RQVWDQWLQ� 3DYORYoV� SRHP� RI� WKH� VDPH� QDPH�� DV� LI� WKH� WKLQJV�
pUHVLVWq�WR�RXU�LGHDV��7KLV�UHVLVWDQFH�LV�YLVLEOH�E\�SRHWLF�WKLQNLQJ��7KH�
WKLQJV� KDYH� UHPDLQHG�RQO\� WKHLU� DEVHQFH� DIWHU� WKHPf�%XW�ZH�� KXPDQ�
EHLQJV� GR� QRW� VXVSHFW� WKHLU� DEVHQFH� EHFDXVH� ZH� KDYH� GHFHLYHG�
RXUVHOYHV�E\�RXU�LGHDV��ZKLFK�ZH�WKLQN�UDWKHU�DV�WKH�WKLQJV�WKHPVHOYHV�
WKDQ�EHLQJ�LQVWHDG�RI�WKHPf��

&KDSWHU����p7KH�*UHDW� )DUHZHOOq�FRQVLGHUV�WKH�SRHP�RI�
WKH� VDPH� QDPH� E\� RQH� RI� WKH� IDPRXV� %XOJDULDQ� SRHWV�� .RQVWDQWLQ�
3DYORY��The hXPDQ� EHLQJ� VDLG� IDUHZHOO� WR� KLV� VHHPLQJ� JUDQGHXU� KDV�
EHFRPH�ZLVH� HQRXJK� WR� EH� D�SKLORVRSKHU�� KRPR� VRSKRV��7KLV� KXPDQ�
EHLQJ�LV�D�SRHWf�

&KDSWHU� ��� p7KH� SRHWV� JLYH� ZKDW� UHPDLQVq�� GLVFXVVHV�
+HLGHJJHUoV� VWXG\� p5HPLQLVFHQFHq� �p$QGHQNHQq�,� GHYRWHG� WR�
+öOGHUOLQoV�K\PQ�RI�WKH�VDPH�QDPH,�LQ�DQ�XQH[SHFWHG�YLHZ�WR�KLVWRU\�
DV� ZULWLQJ� LQ� YHUVH� DQG� DV� WKH� KLVWRU\� RI� EHLQJ�� 7KH� SRHWV� IRXQG�
KLVWRU\�DQG�IRXQG�WKH�UHPDLQLQJf�WKLV�LV�WKH�ODVW�YHUVHf�

7KH�ERRN� FRQQHFWLQJ� LWV� EHJLQQLQJ�DQG�HQG� LV� FORVLQJ� LWVHOI�
LQ� D� SURSHU� FLUFOH� RI� VHOI�LQWHUSUHWDWLRQ�� SRHWLF� WKLQNLQJ� LV� KLVWRULFDO�
WKRXJKW�DV� WKH�ZULWLQJ� LQ�YHUVH�DQG� WKHUHE\� WKH�ERRN� LV�FORVLQJ� LWVHOI�
FRTXHWWLQJ�DQG�SURYRNLQJ�UHDGHUoV�LQWHUSUHWDWLRQf 
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