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:``]Z_X +HFI>M>G<> :U_fdU



LYU :``]Z_X :`^bUfU_SU :U_fdU Ze Q [`Z_f hU_fgdU RUfiUU_ KQbQ Gd`"]Ud Q_T KQbQ LUSY_`]`Xk' KQbQVe dUeUQdSY Q_T
TUhU]`b^U_f SU_fdU)

NU YQhU ebUSZQ]Zefe iZfY Z_(TUbfY \_`i]UTXU `W ^Q_gWQSfgdZ_X Q_T geZ_X Q]g^Z_Zg^) LYZe S`hUde UhUdkfYZ_X Wd`^
S`_fd`]]Z_X fYU Q]]`k S`_fU_f f` QTQbfZ_X ^Q_gWQSfgdZ_X bd`SUeeUe f` ^UUf fYU Sgef`^UdVe iZeYUe % Z_S]gTZ_X SY`ZSU
`W ^QfUdZQ]e' TUeZX_ e`]gfZ`_e' efdU_XfY' [`Z_Z_X ^UfY`T' egdWQSU "_ZeY' dUSkS]Z_X' UfS)' UfS)



C``\ `_ fYU :``]Z_X :`^bUfU_SU :U_fdU Qe Q e`gdSU `W \_`i]UTXU Q_T
UjbUdZU_SU Z_ Q hUdk ebUSZ"S QdUQ6 S``]Z_X e`]gfZ`_e RQeUT `_ Q]g^Z_Zg^
bd`"]Ue)

NU SQ_ `WWUd6
% QThQ_SUT UcgZb^U_f W`d eZ^g]QfZ`_' ^UQegdU^U_f Q_T ^QfUdZQ]e

fUSY_`]`Xk Z_hUefZXQfZ`_e)
% ^UfQ]]gdXZefe' SYU^Zefe' ^UfQ]]`XdQbYUde' bYkeZSZefe' TUeZX_Ude'

^USYQ_ZSQ] U_XZ_UUde Q_T i`d\eY`b fUSY_ZSZQ_e' Q]] ebUSZQ]Zefe
Z_ Q]g^Z_Zg^)

% S`_fQSfe iZfY g_ZhUdeZfZUe' S`]]UXUe Q_T dUeUQdSY Z_efZfgfUe Qd`g_T
fYU i`d]T)

HgZfU eZ^b]k' iU YQhU Q S`^RZ_QfZ`_ `W UjbUdZU_SU' UjbUdfZeU Q_T Q^RZfZ`_
fYQf k`g SQ_ TdQi RU_U"f Wd`^ iYU_ k`g iQ_f f` Z^bd`hU k`gd S`^bQ_kVe
S`^bUfZfZhU_Uee)

NYQf T`Ue fYU :``]Z_X :`^bUfU_SU :U_fdU P:GM7

!Fgd QZ^ Ze eZ^b]k f` `bfZ^ZeU S``]Z_X SYQdQSfUdZefZSe' SdUQfU S`ef(UWWUSfZhU
e`]gfZ`_e' eZ^b]ZWk bd`TgSfZ`_ W`d fYU Sgef`^Ud Q_T Z^bd`hU fYU U_T bd`TgSf)&



.KC<MCHG 7MCK 9>E=CGA( KQbQ YQe b]QkUT Q_ QSfZhU d`]U Z_
fYU bd`SUee `W fdQ_eWUddZ_X fYU`dk Q_T ]QR`dQf`dk fdZQ]e Z_f`
Wg]](eSQ]U bd`TgSfZ`_)

NU RUXQ_ eUdZQ] bd`TgSfZ`_ RQS\ Z_ ,552 Q_T f` fYU
bdUeU_f TQk iU YQhU bd`TgSUT ^`dU fYQ_ ,+++ \Z]`^UfdUe
`W WdZSfZ`_ efZd iU]Te' S`_eZTUdQR]k ^`dU fYQ_ Q_k`_U U]eU)
LYZe XZhUe ge Q g_ZcgU ]UhU] `W UjbUdZU_SU)

LYU ^UfY`T Ze RQeUT `_ egR[USfZ_X fYU ^UfQ] f` UjfdU^U
b]QefZS TUW`d^QfZ`_) 8e fYU d`fQfZ_X f``] Ze bdUeeUT Z_f` fYU
^UfQ] aeUU Z]]gefdQfZ`_l Zf XU_UdQfUe YUQf fYd`gXY WdZSfZ`_)
LYU YZXY bdUeegdU UjUdfUT Rk fYU f``] dUeg]fe Z_ UjfU_eZhU
^USYQ_ZSQ] TUW`d^QfZ`_' W`dSZ_X fYU S]UQ_ [`Z_f egdWQSUe
f`XUfYUd Q_T SdUQfZ_X Q Y`^`XU_`ge efdgSfgdU)

NYQf SQ_ fYU :``]Z_X :`^bUfU_SU :U_fdU =H7

)EEHQ =>O>EHIF>GM( M_TUdefQ_TZ_X fYU bd`bUdfZUe `W Q
^QfUdZQ] Q_T Y`i fYUk QdU QWWUSfUT Rk S`^b`eZfZ`_ Q_T
bd`TgSfZ`_ bd`SUeeUe dUcgZdUe Q \_`i]UTXU `W fYU RgZ]TZ_X
R]`S\e fYQf ^Q\U gb fYU ^QfUdZQ]) @f SQ]]e W`d \_`i]UTXU
Wd`^ fYU Qf`^ZS ]UhU] gbiQdTe) LYU efdgSfgdU `W fYU ^QfUdZQ]
TUfUd^Z_Ue Zfe bd`bUdfZUe) LYZe Ze fYU QdUQ iYUdU KQbQ
W`SgeUe Zfe ^QZ_ dUeUQdSY' `_ bd`bUdfZUe egSY Qe efdU_XfY'
TgSfZ]Zfk' S`dd`eZ`_ dUeZefQ_SU Q_T' _`f ]UQef' fYUd^Q]
S`_TgSfZhZfk) 8^`_X `fYUd fYZ_Xe' iU YQhU TUhU]`bUT Q
hQdZQ_f `W Q efQ_TQdT Q]]`k fYQf S`_TgSfe YUQf e` iU]] fYQf
iU SQ_ XgQdQ_fUU Q fYUd^Q] S`_TgSfZhZfk `W -,+ N*^B Qf
d``^ fU^bUdQfgdU) LYU KSQ__Z_X <]USfd`_ DZSd`eS`bU aK<Dl Q]]`ie ge f` ^QX_ZWk gb f` ,++'+++ fZ^Ue

Q_T Qf fYU eQ^U fZ^U XUf ]QdXU TUbfY `W "U]T) <_UdXk ;ZebUdeZhU O(dQk KbUSfd`eS`bk
a<;Kl ]Ufe ge TUfUd^Z_U fYU S`^b`eZfZ`_ `W fYU ^UfQ] Z_ hUdk e^Q]] QdUQe % Qd`g_T
,1^ a+)++, ^^l QSd`ee) LYU bY`f` eY`ie Q Sd`ee(eUSfZ`_ fYd`gXY Q WdQSfgdUT Q_`TU
]QkUd) DQX_Z"SQfZ`_6 2/'+++j

LYU QThQ_fQXU `W JQbZT:``] Ze QbbQdU_f Wd`^ Zfe _Q^U) 8 eZ^g]QfZ`_' Z_S]gTZ_X TQfQ
U_fdk' T`Ue _`f UhU_ YQhU f` fQ\U Q_ Y`gd) LYU bd`XdQ^^U Ze UQek f` geU Q_T fYU
Z_W`d^QfZ`_ Zf bd`hZTUe Ze UQek f` Z_fUdbdUf)

6:IC=+HHE( @_ fYU S`gdeU `W TUhU]`bZ_X S``]Ude W`d' Q_T
Z_ S`]]QR`dQfZ`_ iZfY' `gd Sgef`^Ude' iU dUQ]ZeUT fYUdU
iQe Q _UUT W`d Q cgZS\ Q_T UQek ^UfY`T W`d eZ^g]QfZ_X
fYU bUdW`d^Q_SU `W Q S``]Z_X TUhZSU) LYU bd`XdQ^^U iU
TUhU]`bUT' JQbZT:``]' RUXZ_e iZfY fYU iQd^Uef b`Z_f `_
Q S``]Z_X TUhZSU Q_T TUeZX_e fYU dUef `W fYU S`^b`_U_f
`_ fYU RQeZe `W fYQf b`Z_f) LYZe ^UQ_e fYQf fYU _g^RUd `W
SQ]Sg]QfZ`_e dUcgZdUT Ze ^gSY e^Q]]Ud fYQ_ iZfY :`^bgfQ(
fZ`_Q] =]gZT ;k_Q^ZSe a:=;l Q_T =Z_ZfU <]U^U_f DUfY`Te
a=<Dl) LYU bd`XdQ^^U Ze Q]e` geUT f` XUf Q_ ZTUQ `W fYU
bUdW`d^Q_SU `W UjZefZ_X S``]Z_X TUhZSUe)

JQbZT:``] YQe RUU_ eY`i_ f` bd`TgSU hUdk X``T
dUeg]fe Z_ hUdZ"SQfZ`_ fUefe Z_ `gd iZ_T fg__U]' W`d UjQ^b]U)

:`^bQdUT iZfY WgeZ`_ iU]TZ_X' fYU RU_U"fe `W =dZSfZ`_ KfZd NU]TZ_X Z_S]gTU YZXYUd
efdU_XfY Q_T WUiUd ]UQ\e) LYU [`Z_fe QdU S`^b]UfU]k WdUU Wd`^ b`dUe Q_T ]UQ\e' Q_T
QdU efd`_XUd fYQ_ WgeZ`_(iU]TUT [`Z_fe) LYZe ^UfY`T Ze bQdfZSg]Qd]k egZfQR]U W`d ]ZcgZT
S``]Z_X TUhZSUe aeUU Q]e` :QeU , `_ _Ujf ebdUQTl)

9>E=L PCMBHNM IHKHLCMQ



KQbQ fQ\Ue Q_ QSfZhU bQdf Z_ fYU TUhU]`b^U_f `W fUSY(
_`]`Xk Q_T bd`TgSfZ`_ ^UfY`Te % Q]] fYU iQk Wd`^ fYU
dUeUQdSY ]QR`dQf`dk' fYd`gXY Z__`hQfZhU YZXY(fUSY e`]gfZ`_e
f` ^Qee bd`TgSfZ`_) NYU_ fYU ^Qd\Uf Ze dUQTk W`d fYU _Ujf
TUhU]`b^U_f iU QdU Q]dUQTk fYUdU)

LQ\U B>:M ICI>L Q_T MB>KFHLCIBHGL' W`d UjQ^b]U6
iU YQhU _`i fQ\U_ fYU efUb Wd`^ e^Q]] bd`TgSfZ`_ dg_e
W`d UjS]geZhU bd`TgSfe f` S`ef(UWWUSfZhU e`]gfZ`_e Q_T
UW"SZU_f bd`TgSfZ`_)

KQbQVe fYUd^`eZbY`_ e`]gfZ`_ abQfU_f bU_TZ_Xl
YQe b`fU_fZQ] Qe Q e`]gfZ`_ fYQf SQ_ RU UjfU_TUT f` YZXY(
h`]g^U bd`TgSfe)LYU fYUd^`eZbY`_) F_ fYU ]UWf6 bQdf `W Q bd`f`fkbU W`d Q ]`_X(fUd^ efgTk) F_ fYU dZXYf6

fYU bdZ_SZb]U) KQbQ YQe efQdfUT ^Q_gWQSfgdZ_X i`d\Z_X bd`f`fkbUe Z_ `dTUd f` fUef fYU
S``]Z_X S`_SUbf `W fYU WgfgdU) NYU_ KQbQ S`^RZ_Ue fYU RU_U"fe `W Q]g^Z_Zg^
UjfdgeZ`_e iZfY fY`eU `W fYU fYUd^`eZbY`_ iU XUf Q e`]gfZ`_ iZfY U_`d^`ge b`fU_fZQ])

LYU iZ_T fg__U] ^Q\Ue Zf b`eeZR]U f` hUdZWk SQ]Sg]QfZ`_e SQddZUT `gf geZ_X JQbZT:``]
Q_T*`d :=; Q_Q]keZe' Q_T YU_SU SYUS\ fYU QSfgQ] bUdW`d^Q_SU `W fYU S``]Z_X TUhZSU)

Fgd fUSY_ZSQ] UcgZb^U_f Ze `WfU_ YZXY]k ebUSZQ]ZeUT' Q_T
Z_ e`^U SQeUe g_ZcgU) @f Z_S]gTUe Z_efdg^U_fe W`d Q_Q]keZe'
^ZSd`efdgSfgdQ] Z_hUefZXQfZ`_e Q_T ^USYQ_ZSQ] fUefZ_X' Qe
iU]] Qe ebUSZQ]]k RgZ]f Wgd_QSUe W`d TUhU]`bZ_X _Ui ^QfUdZQ]e
Q_T ^UfY`Te W`d RdQmZ_X)

Fgd PCG= MNGG>E Ze Q_`fYUd UjQ^b]U) LYZe Ze iYUdU
iU hUdZWk fYU eZ^g]QfZ`_e `RfQZ_UT Wd`^ JQbZT:``] Q_T
Wd`^ :=;*=<D SQ]Sg]QfZ`_e)

LYU fg__U] SQ_ QSS`^^`TQfU S``]Z_X TUhZSUe
^UQegdZ_X gb f` 0++ j 0++ ^^)

+.,%.-3( NU YQhU ]`_X UjbUdZU_SU `W geZ_X S`^bgfUd
eZ^g]QfZ`_ f` g_TUdefQ_T Q_T `bfZ^ZeU ^Q_gWQSfgdZ_X
bd`SUeeUe egSY Qe UjfdgeZ`_' d`]]Z_X' RU_TZ_X Q_T YkTd`(
W`d^Z_X) LYU eQ^U f``]e QdU bQdfZSg]Qd]k UWWUSfZhU W`d
SQddkZ_X `gf TUfQZ]UT efgTZUe `W _Ui bd`TgSfe Qf Q_ UQd]k
efQXU `W fYU TUeZX_ bd`SUee' egSY Qe eZ^g]QfZ_X fYU #`i
`W QZd' ]ZcgZTe Q_T YUQf Qd`g_T S``]Z_X TUhZSUe)

:=;*=<D eZ^g]QfZ`_e TU^Q_T UjfU_eZhU dUe`gdSUe
Rgf XU_UdQ]]k XZhU hUdk dU]ZQR]U dUeg]fe) LYZe ^Q\Ue Zf
b`eeZR]U f` dUTgSU R`fY fYU TUhU]`b^U_f fZ^U Q_T S`efe)

LYU Z^QXU eY`ie fYU dUeg]fe `W Q :=; Q_Q]keZe) @f Ze dU]QfZhU]k UQek f` eUU iYUdU
fYU bd`R]U^ ]ZUe) LYU dUTTUd fYU QdUQ' fYU Y`ffUd Zf Ze) ;Zeb]QkZ_X e`bYZefZSQfUT
SQ]Sg]QfZ`_e hZegQ]]k ^Q\Ue Zf UQeZUd f` Z_fUdbdUf dUeg]fe Q_T "_T Q e`]gfZ`_) KQbQ
YQe eUhUdQ] ]ZSU_eUe W`d Q hQdZUfk `W e`WfiQdU W`d SQddkZ_X `gf fYUd^Q] SQ]Sg]QfZ`_e)
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3)/ ^^ /)3 ^^

NU]Te hZUiUT Wd`^ fYU eZTU Q_T Wd`^ QR`hU) 31/ a`_ fYU ]UWfl6 fYU iU]T YQe Q
TZWWUdU_f XdQZ_ efdgSfgdU Wd`^ fYU dUef `W fYU ^QfUdZQ]) LYUdU Ze Q]e` Q dZe\ `W Z_S]geZ`_e
Q_T b`d`eZfk) .79 a`_ fYU dZXYfl6 Q Y`^`XU_`ge' b`dU(WdUU iU]T iZfY`gf Z_S]geZ`_e)
LYU QbbUQdQ_SU `W fYU ^UfQ] Z_ Q_T Qd`g_T fYU iU]T YQe Q]e` SYQ_XUT Qe Q dUeg]f
`W TUW`d^QfZ`_ Q_T fYU Z_#gU_SU `W YUQf) ?`iUhUd' fYU S`^b`eZfZ`_ `W fYU ^UfQ] YQe
_`f SYQ_XUT)

8 ]ZcgZT S``]Z_X TUhZSU fYQf Ze _`i iU]TUT geZ_X fYU =KN ^UfY`T) LYZe bd`SUee
YQe [gef Q WUi hQdZQR]Ue fYQf QdU UQek f` S`_fd`]) @f XZhUe fYU eQ^U dUeg]fe iU]T QWfUd
iU]T) =geZ`_ iU]TZ_X Ze Q ^`dU S`^b]ZSQfUT bd`SUee' iYZSY ^UQ_e fYQf dUeg]fe
`WfU_ hQdk)

NYQf SQ_ fYU :``]Z_X :`^bUfU_SU :U_fdU LBHP7

LYU ]ZcgZT S``]Z_X TUhZSU af`b bY`f`l iQe bdUhZ`ge]k
^Q_gWQSfgdUT geZ_X Q S`_hU_fZ`_Q] iU]TZ_X ^UfY`T
aDUfQ] @_Udf >Qe % D@>l Z_ Qgf`^QfUT d`R`f SU]]e) 9gf
RUSQgeU WgeZ`_ iU]TZ_X Ze Q S`^b]ZSQfUT bd`SUee fYU
dUeg]fe `WfU_ hQdk) @_ fYZe SQeU WgeZ`_ iU]TZ_X ]UT f` f``
^Q_k ]UQ\e' iYZSY dUeg]fUT Z_ Q ]QdXU _g^RUd `W dU[USfUT
S``]Z_X TUhZSUe)

;gdZ_X WgeZ`_ iU]TZ_X Q "]]Ud ^UfQ] Ze QTTUT) LYZe
XZhUe Q iU]T iZfY Q TZWWUdU_f XdQZ_ efdgSfgdU f` fYU dUef
`W fYU ^QfUdZQ]) LYUdU Ze Q]e` fYU dZe\ `W Z_S]geZ`_e Q_T
b`d`eZfk Z_ fYU iU]T)

KQbQ Q_T fYU Sgef`^Ud RUXQ_ Q TUhU]`b^U_f
bd`XdQ^^U fYQf Z_S]gTUT Q fdZQ] `W fYU =KN ^UfY`T)

<hQ]gQfZ`_ `W fYU iU]Te Z_S]gTUT ]UQ\ fUefZ_X iZfY
YU]Zg^' iYZSY eY`iUT _` ]UQ\e TgU f` iU]TZ_X TUWUSfe)
LYU =KN [`Z_fe iUdU Q]e` bdUeegdU(fUefUT iZfY iQfUd)
LYU dUeg]fe iUdU S]UQd(Sgf6 fYU =KN bd`SUee U_egdUe
Q [`Z_f fYQf SQ_ RU geUT Z_ S`^b`_U_fe fYQf dUcgZdU
^QjZ^g^ WdUUT`^ Wd`^ ]UQ\e)

LYU d`R`f iU]TZ_X bd`SUee iQe dUb]QSUT Rk =KN)
LYZe ]UT f` YZXYUd bd`TgSf cgQ]Zfk Q_T dUTgSUT `hUdQ]]
S`efe)

LYU =KN iU]T Ze W`d^UT iZfY`gf "]]Ud ^UfQ]) A`Z_Z_X
fQ\Ue b]QSU Qe Q dUeg]f `W WdZSfZ`_ YUQfZ_X Q_T UjfdU^U
b]QefZS TUW`d^QfZ`_) LYU dUeg]f Ze Q Y`^`XU_`ge iU]T
fYQf Ze WdUU Wd`^ b`d`eZfk `d Z_S]geZ`_e)

,>O>EHIF>GM H@ LF:EE>K ECJNC= <HHECGA =>OC<>L
LYU fYUd^Q] TUW`d^QfZ`_ fYQf `SSgde TgdZ_X WgeZ`_
iU]TZ_X SQ_ RU Q RZX bd`R]U^) 9USQgeU fYU =KN bd`SUee
fQ\Ue b]QSU Qf Q fU^bUdQfgdU fYQf Ze ]`iUd fYQ_ fYU ^U]fZ_X
b`Z_f `W fYU ^UfQ] Zf dUeg]fe Z_ hUdk e^Q]] SYQ_XUe Z_ eYQbU)
LYZe YQe ^QTU Zf b`eeZR]U W`d Sgef`^Ude f` ^Q_gWQSfgdU
S`_eZTUdQR]k e^Q]]Ud S``]Z_X TUhZSUe aR`ff`^ bY`f`l)

4GAHCGA IKH=N<M =>O>EHIF>GM
KQbQVe TUhU]`b^U_f i`d\ Ze _`i W`SgeUT ^QZ_]k `_
fYU TUeZX_ `W S``]Z_X SYQ__U]e Q_T `fYUd WQSf`de fYQf
iZ]] WgdfYUd Z^bd`hU fYU SQbQSZfk `W S``]Z_X TUhZSUe Q_T
dUTgSU fYUZd ^Q_gWQSfgdZ_X S`ef)

;Z^U_eZ`_e `W S``]Z_X TUhZSU6 ,4+ ^^ ]`_X' 50 ^^ iZTU Q_T .+ ^^ YZXY) LYU
efQdfZ_X ^QfUdZQ] Ze Q e`]ZT eUSfZ`_ fYQf YQe RUU_ :E: ^QSYZ_UT) LYU ^QSYZ_UT
QdUQ Ze S`_SUQ]UT iZfY Q S`hUd)

:QeU ,
# ECJNC= <HHECGA =>OC<>
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:gef`^UdVe UjZefZ_X bd`"]U6 fYU :=; Q_Q]keZe S]UQd]k eY`ie fYQf fYU bd`"]UVe
S``]Z_X SQbQSZfk Ze g_QSSUbfQR]U) LYU bd`R]U^ fYQf WQSUT KQbQVe U_XZ_UUde6
Ze Zf b`eeZR]U f` Z^bd`hU fYU S``]Z_X SQbQSZfk Q_T Qf fYU eQ^U fZ^U dUTgSU fYU
iUZXYf `W fYU YUQf eZ_\7

KQbQVe dUS`^^U_TQfZ`_6 Q bd`"]U iZfY S`_eZTUdQR]k fYZ__Ud "_e aeUU Sd`ee(
eUSfZ`_l fYQ_ fYU bd`"]U QR`hU) NU YQhU fYU fUSY_`]`Xk f` UjfdgTU UhU_ fYZ_ "_e
egSY Qe fYUeU S`ef(UWWUSfZhU]k Q_T f` S]`eU f`]UdQ_SUe) LYU dUeg]f6 Qd`g_T /+I
RUffUd S``]Z_X bUdW`d^Q_SU Q_T Qd`g_T .+I dUTgSfZ`_ Z_ iUZXYf) F_ fYU iQk f`
bd`TgSfZ`_ fYU bd`"]U SQ_ RU WgdfYUd dU"_UT Rk bd`TgSZ_X Q bd`f`fkbU) LYZe SQ_
RU T`_U cgZS\]k Q_T Qf ]`i S`ef)

LYU XdQbY eY`ie fYU ^QjZ^g^ fU^bUdQfgdU QR`hU Q^RZU_f) LYU Sgef`^UdVe
bd`"]U aR]gU SgdhUl6 "_e / j .0 ^^' bZfSY 4 ^^) KQbQVe e`]gfZ`_ akU]]`i SgdhUl6
"_e +)3 j -, ^^' bZfSY -)3- ^^)

KQbQ YQe i`d\UT S]`eU]k iZfY Q ]QdXU _g^RUd `W Sgef`^Ude
f` `bfZ^ZeU fYUZd YUQf eZ_\e) LYU YUQf eZ_\ Z_ cgUefZ`_ eZfe
Z_eZTU Q_ U]USfd`_ZSe Y`geZ_X Z_ iYZSY ebQSU Ze ]Z^ZfUT) @f
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