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?X\P\gP') j ^`TdXab] XZ `X[Q]`a] STX R`TSXbX \TZZP [Xac`P STZ .4)2-# X\

HcP\b] PZZP RZPaaT 6 &FQQZXVPgX]\XabX') j ^`TdXab] XZ `X[Q]`a] \TZZP

HcP\b] PZZP RZPaaT .- &9Zb`X R`TSXb]`X RWX`]V`PUP`X') j ^`TdXab] XZ
^PVP[T\b] \TZZP [Xac`P STZ /5).0# T\b`] XZ aTR]\S] P\\]

HcP\b] PZZP RZPaaT .. & RWT \]\ R]\RTST`h \c]dP
UX\P\gP') j ^`TdXab] XZ `X[Q]`a] STX R`TSXbX \TZZP [Xac`P STZ .4)2-# X\

HcP\b] PZZP RZPaaT ./ & RTaaX]\P`XP SX R`TSXbX') j
^`TdXab] XZ `X[Q]`a] STX R`TSXbX \TZZP [Xac`P STZ /2)50# X\ b`T `PbT

CP ^`]ddXabP \TRTaaP`XP PZ ^PVP[T\b] STX R`TSXbX \TZZP [Xac`P
X\SXRPbP \TZZP ^`]^]abP aP`h `Xb`PbbP X\ ^P`bT SPZZT SXa^]\XQXZXbh SX
RPaaP TRRTST\bX `Xa^Tbb] PZ UPQQXa]V\] R]``T\bT) X\ ^P`bT SPZ `TPZXgg]



a]RXPZT RWT dT``h dT`aPb] SP ^P`bT SX T SPZ UX\P\gXP[T\b] RWT
aP`h R]\RTaa] SP +

HcP\b] PZZP acSSXdXaX]\T STX R`TSXb]`X X\ RZPaaX) XZ K`XQc\PZT aX j VXh
UPd]`Td]Z[T\bT ^`]\c\RXPb] X\ aTST SX P^T`bc`P STZ R]\R]`SPb])
`XbT\T\S] ZP abTaaP R]\U]`[T PZZP ^`TdXaX]\T \]`[PbXdP &P`b+ .3- ZTVVT
UPZZX[T\bP`T') RWT R]\aT\bT X\ ^P`bXR]ZP`T ZP `X^P`bXgX]\T STX R`TSXb]`X
aTR]\S] ^]aXgX]\T VXc`XSXRP T X\bT`TaaX TR]\][XRX ][]VT\TX
&S]dT\S]aX X\bT\ST`T ^T` oQPTLYLPOH JLVSLGLFDp ZP SXabX\gX]\T b`P R`TSXbX
^`TSTScRXQXZX) ^`XdXZTVXPbX T RWX`]V`PUP`X T ^T` oLOUHSHTTL HFPOPNLFL
PNPJHOHLp) X\dTRT) _cTX RP`PbbT`X RWT SXabX\Vc]\] c\P RPbTV]`XP SX

^]aaXQXZT \]\ ][]VT\TP dPZcbPgX]\T RX`RP ZP R]\dT\XT\gP STZ
R]\R]`SPb]'+

B\ _cTabP aTST dXT\T R]\UT`[PbP ZP R]``TbbTggP STZZP acSSXdXaX]\T
^`]^]abP) TaaT\S] abPbT X\SXRPbT ZT `PVX]\X STX b`PbbP[T\bX

RPcaT ZTVXbbX[T SX ^`TZPgX]\T+
GT`PZb`]) P aTVcXb] SX a^TRXUXR] `XZXTd] U]`[cZPb] SPZ K`XQc\PZT) ZP

`XR]``T\bT WP ^`]ddTScb] PS X\bTV`P`T ZP ^`]^]abP R]\ `XUT`X[T\b] PZZP
RZPaaT 2 & ') `XR]\]aRT\S] PZ R`TSXb]`T) ZPSS]dT ZT
^P`bTRX^PgX]\X X\ T X\ \]\
S]dTaaT`] TaaT`T dT\ScbT P dPZ]`X RWT \T R]\aT\bP\] ZP bPRXbPgX]\T)
ZP ^]aaXQXZXbh SX X\SXRP`T c\ a]VVTbb] bT`g] P RcX UPd]`T ^]b`h TaaT`T
TUUTbbcPb] XZ b`PaUT`X[T\b] STZZT ^P`bTRX^PgX]\X a]RXPZX) R]\ `XaR]aaX]\T
STZ `TZPbXd] ^`Tgg]+

($ 1@ <KK@JK<OBFEB ?@C GB<EF$

BZ ^XP\] T ZP S]Rc[T\bPgX]\T PZZTVPbP a]\] PRR][^PV\PbX SPZZP
`TZPgX]\T `TSPbbP SPZ S]bb+ ) X\ ^]aaTaa] STX

UPZZX[T\bP`T) XZ _cPZT WP PbbTabPb] ZP dT`XSXRXbh STX SPbX PgXT\SPZX T ZP
UPbbXQXZXbh TR]\][XRP T UX\P\gXP`XP STZ ^XP\] [TSTaX[]+

G`T[Taa] RWT XZ VXcSXgX] acZZP UPbbXQXZXbh TR]\][XRP T UX\P\gXP`XP STZ
^XP\] R]\aXabT X\ c\P dPZcbPgX]\T ^`]V\]abXRP X\ ]`SX\T PZZP
`PVX]\Td]ZT ^`]QPQXZXbh SX PST[^X[T\b] TS TaTRcgX]\T STZZP ^`]^]abP

[P\XT`P Z]VXRP T R]T`T\bT ZT ^`]^`XT PUUT`[PgX]\X) WP R]ak
Ta^`TaaP[T\bT R]\RZca]7 o=HM FDTP LO HTDNH MD QSPQPTUD FKH

HIIHUUVD DL TVPL FSHGLUPSL FPNH JLZ DNQLDNHOUH GHTFSLUUP% DUUSDWHSTP LM
DQQDSH SDYLPODMNHOUH

H FPOFSHUDNHOUH SHDMLYYDELMH HTTHOGPWL MD QPTTLELMLUZ GL PUUHOHSH MH

SLTPSTH ILODOYLDSLH LWL LOGLFDUH GHSLWDOUL QSLOFLQDMNHOUH GDMMH PQHSDYLPOL
TVM FDQLUDMH% GDM TVQQPSUP ILODOYLDSLP GHL OVPWL TPFL FKH HOUSHSDOOP
OHMMD FPNQDJLOH TPFLDMH VOD WPMUD FKH LM FPOFPSGDUP TDSZ PNPMPJDUP%

GDM QHSIHYLPODNHOUP GL UDMVOH GLTNLTTLPOL GL DTTHUT OPO GHM UVUUP
TUSDUHJLFL H GDM SHDMLYYP GHL IMVTTL ILODOYLDSL GHSLWDOUL GDMMD FPOULOVLUZ

GLSHUUD H FKH% DUUSDWHSTP HTTL% TLD QPTTLELMH TPGGLTIDSH% OHMMH



UHNQLTULFKH TULNDUH% L FSHGLUPSL OHMMH NLTVSH H OHMMH NPGDMLUZ QSPQPTUHp
&^PV+ .34'+

STZZT Paac\gX]\X STZ ^XP\] RWT ^`TaT\bP\] ZT [PVVX]`X
R`XbXRXbh SX TaTRcgX]\T+

B\ ^`X[] Zc]V]) `XZTdPb] RWT c\] STX ^`X\RX^PZX TZT[T\bX STZ ^XP\] j
`P^^`TaT\bPb] SPZZP aPbc`PgX]\T STZZP ab`cbbc`P ^`]ScbbXdP SX

Pbb`PdT`a] ZP abPVX]\Pbc`P SP ^P`bT STZ STX
\TRTaaP`X _cP\bXbPbXdX SX ^`]aRXcbbX) XZ ^`]UTaaX]\XabP WP ]aaT`dPb] RWT
ZT ab`cbbc`T ^`]ScbbXdT XbPZXP\T STZ WP\\] c\P RP^PRXbh
[PaaX[P SX ^`]ScgX]\T bPZT ^T` RcX oOHTTVO GVEELP QV\ QHSUDOUP

HNHSJHSH LO NHSLUP DMMD FDQDFLUZ GHM GL GLTQPSSH GHM
OVNHSP OHFHTTDSLP GL FPTFH GD TDMH GD QPSUDSH D TUDJLPODSH QSHTTP MD
TUSVUUVSD GL p &^PV+ .3/'+

LM

QSPJSDNND FPNNHSFLDMH TWLMVQQDUP QHS MD GVSDUD GHM >LDOP DQQDSH% LO
SDJLPOH GHM IDUUVSDUP GHJML DOOL QSHFHGHOUL% GHMMH QSHWLTLPOL MHJDUH DMMD

TDUVSDYLPOH GL ;HTLJODOP H GHM IDUUVSDUP NHOTLMH SHDMLYYDUP OHL NHTL GL
QSPFHGVSD% OHM FPNQMHTTP SDJLPOHWPMHp &^PV+ .30'+

HcP\b]) X\UX\T) PZ [P`VX\T Z]`S]) ZT P\PZXaX SX aT\aXbXdXbh &ab`Taa bTab'

RWT ZP `XScgX]\T STX UZcaaX UX\P\gXP`X \TZZT X^]bTaX R]\aXST`PbT) oFKH TL
SLUHOJPOP FPNVORVH HTUSHNH% H RVLOGL GLIILFLMNHOUH WHSLILFDELML% LO

FPOTLGHSDYLPOH GHMMD TPMLGLUZ GHM QDSUOHS LOGVTUSLDMH GL p) \]\
X\RXST`TQQT`] acZZP UPbbXQXZXbh STZ ^XP\] SPZ [][T\b] RWT P\RWT X\
_cTab] RPa] ZP STQXb`XRT oTDSHEEH LO JSDGP GL IDSH ISPOUH DJML LNQHJOL

QSHTL H QSPTHJVLSH MD QSPQSLD DUULWLUZ SLFPSSHOGP D NLOLNL DFFPSJLNHOULp
&^PV+ .32'+

BZ S]bb+ WP X\]Zb`T PbbTabPb]) b`PbbP\S]aX SX ^`]^]abP
R]\R]`SPbP`XP X\ R]\bX\cXbh PgXT\SPZT) RWT XZ ^XP\] R]\bXT\T

]aTRcgX]\T

[]SPZXbh SX R]^T`bc`P &P`b+ .53*ELT) R][[P /) ZTbb+ P) ZTVVT
UPZZX[T\bP`T') \]\RWi ZP Uc\gX]\PZXbh STZZP R]\bX\cPgX]\T STZZP `X^`TaP

TaP PZ [XVZX]`
a]SSXaUPRX[T\b] STX R`TSXb]`X &P`b+ .53*ELT) R][[P /) ZTbb+ Q'+

R]\bX\cXbh PgXT\SPZT oQV\ DTTVNHSTL FKH% D IDWPSH GHL FSHGLUPSL% QPTTD

& TH QPTLULWP &
LM WDMPSH GL DWWLDNHOUPp T RWT oOHM FDTP LO HTDNH GLIILFLMNHOUH TDSHEEH
QPTTLELMH LQPULYYDSH MD IDUULELMLUZ JLVSLGLFD HG HFPOPNLFD GL VO

FPOFPSGDUP QSHWHOULWP GL NHSDNHOUH MLRVLGDUPSLPp) WP
R]\RZca] RWT o[ LOOHJDELMH FKH MD QSPQPTUD QSHWHGH GHMMH QHSFHOUVDML GL

THGH JLVGLYLDMH% PMUSH FKH VOD UHNQLTULFD GL QDJDNHOUP NPMUP
IDWPSHWPMH H FPOWHOLHOUH DM FHUP FSHGLUPSLPp &^PVV+ .62*.65'+

ETZZP dP



R]\aXST`Pb] _cTZZ] RWT ^]b`TQQT TaaT`T XZ ^]aaXQXZT PbbXd] RWT

`Td]RPb]`XT &abX[Pb] X\ Tc`] 2)2 [XZX]\X RX`RP' T SX `Ta^]\aPQXZXbh
dT`a] P[[X\Xab`Pb]`X T aX\SPRX) bT\cb] R]\b] X\ _cTab] RPa] STZZT
R]\R`TbT ^]aaXQXZXbh SX PVV`TaaX]\T X\ aTST TaTRcbXdP STX ^Pb`X[]\X
^T`a]\PZX &abX[Pb] X\ Tc`] 0 [XZX]\X RX`RP'+ BZ S]bb+ WP

a]SSXaUPgX]\T ^T` X R`TSXb]`X RWX`]V`PUP`X aRT\ST`TQQT PZ /# RX`RP+

R][[P /) ZTVVT UPZZX[T\bP`T) R]\ RcX j abPb] PbbTabPb] RWT XZ
b`PbbP[T\b] STX R`TSXb]`X ^T` BM9 SX `XdPZaP) ^T` X _cPZX \]\ j ^`TdXabP
X\bTV`PZT a]SSXaUPgX]\T) \]\ j X\UT`X]`T `Xa^Tbb] P _cTZZ] RWT

<]\ \]bT SX PVVX]`\P[T\b] SPbPbT 0-,-6,/-/. T /2,-0,/-//)

)$ 1< I@C<OBFE@ @ BC G<I@I@ ?@C >FDDBJJ<IBF ABL?BOB<C@$

@ZX Pa^TbbX STZZP ^`]^]abP T STZ ^XP\] P\PZXggPbX SPZ
^`]UTaaX]\XabP X\SX^T\ST\bT a]\] abPbX TaP[X\PbX X\ [P\XT`P R`XbXRP T
P^^`]U]\SXbP P\RWT SPZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT \TZZP ^`]^`XP `TZPgX]\T
Tf P`b+ .4/ ZTVVT UPZZX[T\bP`T) SPZ RWi aX ^cl _cX\SX `XbT\T`T RWT

R]\R]`SPb]) aXP abPbP R][^ZTbP TS TaPcabXdP+
ETZZT ^`]^`XT R]\RZcaX]\X XZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT WP SPb] R]\b] STZ

[]\Xb]`PVVX] ^`Taa]RWi _c]bXSXP\P
TaP[T \]\ a]\] [PX abPbX PRRT`bPbX \i X ^`Tac^^]abX Tf P`b+ .40 ZTVVT

PbbX SX RP`PbbT`T ab`P]`SX\P`X] \]\ Pcb]`XggPbX ] R][^XcbX X\ U`]ST PX
R`TSXb]`X+

BZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT WP _cX\SX Ta^`Taa] ^P`T`T ^]aXbXd] X\
]`SX\T PZZP UPbbXQXZXbh STZ ^XP\] &R][T R]\UT`[Pb] X\ aTST SX
[T[]`XP X\bTV`PbXdP SPbPbP 0-,-6,/-/. TS PVVX]`\Pb] acZZP QPaT STZ
^XP\] X\Scab`XPZT /-// /-/5 P^^`]dPb] SPZ <]\aXVZX]

[[X\Xab`PgX]\T STZ -0,-0,/-//' T PZZP R]\dT\XT\gP STZ

/-,-/,/-/0') ]Zb`T P R]\UT`[P`T _cP\b] VXh Ta^]ab] X\ aTST SX
`TZPgX]\T Tf P`b+ .4/) XZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT WP SPb] R]\b] STX
`XacZbPbX STZZP VTabX]\T Sc`P\bT XZ ^T`X]S] R]\R]`acPZT) P UP` SPbP SPZ
-/,-2,/-/- UX\] PZ 0-,..,/-//+ 9Z `XVcP`S]) T[T`VT RWT oD MLWHMMP
DJJSHJDUP GL ?LFDWL H 5PTUL% LM QSPJSHTTLWP D OPWHNESH +)++ KD
SHJLTUSDUP DOGDNHOUL HFPOPNLFL QPTLULWL TLD QHS IDUUVSDUP FKH QHS

NDSJLODMLUZ #LO WDMPSH DTTPMVUP$ SLTQHUUP DMMH DTQHUUDULWH LOGLFDUH
p &^PV+ 16'

SX RX`RP
Tc`] /)5 [XZX]\X+

BZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT WP X\]Zb`T ad]Zb] P\PZXaX SX aT\aXbXdXbh STZ



) VXh a]bb]^]abP P R]\R]`SPb] ^`TdT\bXd] ][]Z]VPb])
SXdT\VP X\a]ZdT\bT &R]\ R]\aTVcT\bT P^T`bc`P SX c\P ^`]RTSc`P
ZX_cXSPb]`XP P ac] RP`XR]'+

DTbbT R]\b] ^`TRXaP`T) X\UPbbX) RWT \TZ SXRT[Q`T /-//
WP \]bXUXRPb] P c\ STR`Tb] X\VXc\bXd]

^`]ddXa]`XP[T\bT TaTRcbXd] ^T` Tc`] 3+3/2+--- &]Zb`T PS cZbT`X]`X
Tc`] 3+3/2+--- SP ^PVP`T \TZ bT`[X\T SX 1- VX]`\X') RWT XZ K`XQc\PZT
SX CTRR]) \TZ acRRTaaXd] VXcSXgX] SX ]^^]aXgX]\T) \]\ WP `XbT\cb] SX
a]a^T\ST`T+

G`T[Taa] RWT dP\bP c\ R`TSXb] R][[T`RXPZT dT`a]
SX RX`RP Tc`] 5 [XZX]\X &SX RcX XZ ^XP\] R]\R]`SPbP`X] \]\

' T RWT b`P ZT ScT a]RXTbh X\bT`R]``]\]
`TRX^`]RX `P^^]`bX R][[T`RXPZX T SX U]`\Xbc`P &X\ ^P`bXR]ZP`T)

ad]ZVT XZ aT`dXgX] SX PUUTbbPbc`P STZ ^`]aRXcbb] R]bb] X\ dPaRWTbbP
^T` ZP R]\b`]ZZP\bT) RWT WP acP d]ZbP U]`\XaRT ^`]S]bbX PZZP
R]\b`]ZZPbP') XZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT WP dT`XUXRPb]) X\ bT`[X\X
^`]QPQXZXabXRX) ZT ^]aaXQXZX `XRPScbT acZZP UPbbXQXZXbh TR]\][XRP STZ
^XP\] R]\R]`SPbP`X] SX c\ TdT\bcPZT STUPcZb SX + B\ QPaT
PZZT dPZcbPgX]\X R]ak TUUTbbcPbT) XZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT WP R]\RZca]

/-/0 dT``TQQT R]\ac[Pb] aX\] PS Paac[T`T dPZ]`T \TVPbXd] ^T` Tc`]
/ [XZX]\X+

KPZT aRT\P`X]) ^]bT\gXPZ[T\bT ^`TVXcSXgXTd]ZT ^T`

X\dTabXb]`X T X\ SPbP /5,-/,/-/0 SX
PaaXRc`P`T) P\RWT aT\gP ][]Z]VP STUX\XbXdP) ZP R]\bX\cXbh PgXT\SPZT
P\RWT Pbb`PdT`a] ZP oHWHOUVDMH FPOWHSTLPOH GL VOD QDSUH GHL FSHGLUL

WDOUDUL GDMMD TFSLWHOUH% TLOP DG VO LNQPSUP OPO HFFHGHOUH 6VSP .
NLMLPOL% LO VO WHSTDNHOUP LO FPOUP IVUVSP DVNHOUP GL FDQLUDMHp+

BZ ^P`T`T `Ta] SPZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT acZZP S][P\SP SX ][]Z]VP
STZ R]\R]`SPb] ^`TdT\bXd] j abPb] X\ STUX\XbXdP
UPd]`Td]ZT+

`X\dX] SXa^]ab] SPZ K`XQc\PZT S]^] XZ ST^]aXb] STZZP S][P\SP
R]\R]``T\bT SX R]\R]`SPb] SP ^P`bT SX +

j abPbP P^^`]dPbP R]\ ZT [PVVX]`P\gT ^`TaR`XbbT
X\UPbbX) R][T

STac[XQXZT SPZZP `TZPgX]\T ST^]aXbPbP SPZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT XZ
.-,..,/-//) WP\\] d]bPb] UPd]`Td]Z[T\bT R`TSXb]`X ^T` R][^ZTaaXdX
Tc`] .1.+540+0/5)24 ac c\ P[[]\bP`T R][^ZTaaXd] SX R`TSXbX
P[[TaaX PZ d]b] ^P`X PS Tc`] .64+.25+256)/2 &[PVVX]`P\gP
`PVVXc\bP ^P`X PZ 4.)63#'+ CP [PVVX]`P\gP j abPbP `PVVXc\bP P\RWT
R]\ `XUT`X[T\b] PZZT RZPaaX X\ _cP\b]) ac ./ RZPaaX P[[TaaT PZ d]b])
WP\\] d]bPb] UPd]`Td]Z[T\bT 6 RZPaaX+



<]\ ^`]ddTSX[T\b] X\ SPbP .-,..,/-// XZ K`XQc\PZT) ^`Ta] Pbb]

RP[T`P SX R]\aXVZX] STZ -/,-0,/-/0 ^T` ZP R][^P`XgX]\T STZZT ^P`bX T
STZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT) SXa^]\T\S] ZP \]bXUXRP STZ STR`Tb]) P Rc`P
STZZP `XR]``T\bT) oDM FPNNLTTDSLP JLVGLYLDMH H DL FSHGLUPSL GLTTHOYLHOUL
#GD LOUHOGHSTL QHS UDML DOFKH RVHMML FKH OPO KDOOP NDOLIHTUDUP MD

QSPQSLD LOUHOYLPOH GL WPUP$p+
<]\ [T[]`XP X\ SPbP /-,-/,/-/0) aX j

R]abXbcXbP \TZ VXcSXgX] R]ak X\abPc`Pb]) ^`]^]\T\S] ^T` SXdT`aX []bXdX
]Z]VP STZ R]\R]`SPb] +

X\abPc`PgX]\T STZ R]\b`PSSXbb]`X]) TdXST\gXP\S] R][T ZP \]bXUXRP STZ
STR`Tb] .-,..,/-// \]\ `XacZbX TaaT`aX ^T`UTgX]\PbP \TX `XVcP`SX SX
bcbbX X R`TSXb]`X SXaaT\gXT\bX T R][T) X\ bcbbX X RPaX) aP`TQQT`] abPbT

^T` ZT \]bXUXRWT T _cTZZ] X\dTRT P SXa^]aXgX]\T STZ
R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT+

9 bPZT cZbX[] ^`]^]aXb]) XZ <]ZZTVX] `XbXT\T RWT ZT ^`TRXaPgX]\X `TaT aXP

RWXP`X`T _cTZZT X\R]\V`cT\gT aTV\PZPbT ^`]^`X] SPZZP abTaaP STQXb`XRT
\TZZP [T[]`XP SX R]abXbcgX]\T+ >S X\UPbbX) ZP SXUTaP STZZP `XR]``T\bT WP
^`TRXaPb] RWT) \TZZT []`T STZZP ^`]RTSc`P) bPZc\X R`TSXb]`X WP\\]
[cbPb] ST\][X\PgX]\T ] a]\] RTaaPbX ^T` TUUTbb] SX b`PaU]`[PgX]\X
a]RXTbP`XT7 ^]XRWi ZP `XR]``T\bT j abPbP ]\T`PbP SX ^`]RTST`T PZZP
\]bXUXRP STZ STR`Tb]) _cTabT []SXUXRWT WP\\] X[^]ab] XZ R][^X[T\b]
SX a^TRXUXRWT X\SPVX\X RWT XZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT) X\dTRT) \]\ j

QPaT STVZX X\SX`XggX ^TR X\SXRPbX SPVZX abTaaX R`TSXb]`X) acX _cPZX V`PdP
P\] ZT

`XR]``T\bT ^T` ZT \]bXUXRWT T _cTZZ] X\dTRT X[^XTVPb] SPZ R][[XaaP`X]
VXcSXgXPZT ^T` ZT R][c\XRPgX]\X+

GT` _cP\b] R]\RT`\T) X\dTRT) ZT \]bXUXRWT PX R`TSXb]`X SXaaT\gXT\bX)
PZ

SX TUUTbbcP`T ZP \]bXUXRP) \]\ a]Z] \TX `XVcP`SX STX R`TSXb]`X RWT
PdTaaT`] Ta^`Taa] d]b] \TVPbXd]) [P P\RWT \TX R]\U`]\bX SX _cTZZX RWT
\]\ PdTaaT`] [P\XUTabPb] PZRc\P X\bT\gX]\T SX d]b]'+

ETX `XVcP`SX SX .- R`TSXb]`X TabT`X &^T` R`TSXbX X\UT`X]`X PS Tc`] /-
[XZP ]ddT`] ^T` R`TSXbX P\RWT SX ^]RWX Tc`]' \]\ j P\R]`P R]\]aRXcb]

VXcSXgX] SX ][]Z]VP STQQP `XbT\T`aX R]``TbbP[T\bT X\abPc`Pb] a]bb] XZ
^`]UXZ] STZ R]\b`PSSXbb]`X]) TaaT\S] ^PRXUXR] RWT \TX R]\U`]\bX STX
R`TSXb]`X oTa^`TaaP[T\bTp SXaaT\gXT\bX) ZP \]bXUXRP STZ STR`Tb] SX
UXaaPgX]\T cSXT\gP aX aXP bT[^TabXdP[T\bT T R]``TbbP[T\bT

acUUXRXT\bT X\UPbbX RWT XZ STQXb]`T ^`]RTSP PZZP \]bXUXRP \TX `XVcP`SX
a]ZbP\b] STX R`TSXb]`X RWT) PdT\S] Ta^`Taa] d]b] \TVPbXd] acZZP
^`]^]abP SX R]\R]`SPb]) PQQXP\] R]ak [P\XUTabPb] X\bT`TaaT P



^P`bTRX^P`T PZ acRRTaaXd] VXcSXgX] SX ][]Z]VP7 a]Z] _cTabX R`TSXb]`X aX
STd]\] _cX\SX X\bT\ST`T ^T` oSXaaT\gXT\bXp \TZ aT\a] d]Zcb] SPZZP
\]`[P+ CP ^`TaR`XgX]\T R]\bT\cbP \TZ STR`Tb] .-,..,/-//) R]\ RcX
ZP STQXb`XRT T`P abPbP X\dTRT ]\T`PbP STZZP \]bXUXRP X\SXabX\bP[T\bT
dT`a] bcbbX X R`TSXb]`X SXaaT\gXT\bX) T`P bTaP PS TabT\ST`T XZ
R]\b`PSSXbb]`X] PS c\P ^ZPbTP ^Xm P[^XP ^]aaXQXZT SX R`TSXb]`X) R][T
X\ R]\R`Tb] PddT\cb]+ <Xl ^]ab]) ZP RX`R]abP\gP RWT `Xa^Tbb] P a]ZX .-

\]bXUXRP) \]\ WP PZRc\P X\RXST\gP acZZP R]``TbbP X\abPc`PgX]\T STZ
R]\b`PSSXbb]`X] \TZ ^`TaT\bT VXcSXgX] SX ][]Z]VP+

B\ SPbP /4,-/,/-/0) bT\cb] R]\b] STZZT dXRXaaXbcSX\X ]RR]`aT PZZP
R]\b`]ZZPbP ) XZ R][[XaaP`X] VXcSXgXPZT WP R][c\XRPb] P
[Tgg] ^TR P bcbbX X R`TSXb]`X RWT PdTdP\] Ta^`Taa] d]b] UPd]`Td]ZT
P^^]aXbP RX`R]ZP`T Tf P`b+ .46) R][[P /) ZTVVT UPZZX[T\bP`T) ^T`
R]\aT\bX`T Z]`] SX R]abXbcX`aX \TZ ^`TaT\bT VXcSXgX] ^T` []SXUXRP`T
TdT\bcPZ[T\bT XZ d]b]+

<]\aXST`Pb] RWT X\ QPaT PZZT dPZcbPgX]\X R][^XcbT SPZ R][[XaaP`X]
VXcSXgXPZT) SX RcX X\ ^`TRTST\gP aX j VXh b`PbbPb]) ZP UPbbXQXZXbh STZ ^XP\]

\]\ `XacZbT`TQQT R][c\_cT R][^`][TaaP X\ RPa] SX
TdT\bcPZT UPZZX[T\b] ] ZX_cXSPgX]\T VXcSXgXPZT P RP`XR] SX

STVZX X\dTabXb]`X T SX `XRP^XbPZXggP`T ZP

PX R`TSXb]`X j abPbP `XR]\]aRXcbP R][c\_cT ZP ^]aaXQXZXbh SX R]abXbcX`aX

Rc`Pb]`T) SX RWXTST`T RWXP`X[T\bX TS TdT\bcPZ[T\bT SX []SXUXRP`T XZ
^`]^`X] d]b]) STdT `XbT\T`aX RWT ZP ^`]RTSc`P aX aXP R]``TbbP[T\bT
ad]ZbP+

<]\ c\ ^`X[] []bXd] SX ]^^]aXgX]\T) WP
abP SX R]\R]`SPb] ^T` T``PbP

PdT\S] X R`TSXbX SX T \Pbc`P ^`XdXZTVXPbP) \]\
Pd`TQQT`] ^]bcb] TaaT`T R]ZZ]RPbX X\ Pcb]\][T RZPaaX T) _cX\SX) \]\
Pd`TQQT`] ^]bcb] R]\R]``T`T PZZP U]`[PgX]\T STZ _c]`c[ R]abXbcbXd] T
PZ `PVVXc\VX[T\b] STZZP S]^^XP [PVVX]`P\gP Tf P`b+ .44 ZTVVT
UPZZX[T\bP`T+

CP STQXb`XRT WP _cPZXUXRPb] R][T RWX`]V`PUP`X X R`TSXbX SX )
`XbT\T\S] RWT TaaX R]\SXdXSP\] ZP [TSTaX[P \Pbc`P STX R`TSXbX
VP`P\bXbX+ BZ SXdT`a] b`PbbP[T\b] P Z]`] `XR]\]aRXcb] &R]ZZ]RPgX]\T X\

`PVX]\T STZ &R]\bTabPb]' ]`XT\bP[T\b] VXc`Xa^`cST\gXPZT RXbPb]

STR`Tb] ZTVXaZPbXd] \+ ./0,.665) PX R`TSXbX a]`bX ^T` VP`P\gXT ZTVPbT P
UX\P\gXP[T\bX R]\RTaaX S]^] XZ /1,-0,/-.2+






















