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^KUO] K NSPPO¥OX^ ^KMU& VK¥QOVc K¥Q_SXQ ^RK^ ?KXMRKXNKi] MVKSW] K¥O Z¥OOWZ^ON Lc PONO¥KV VKa(  ;YaO`O¥& N_¥SXQ 
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,**0%)  IYV V]V^V_ed `W R T]RZ^ W`c WcRfUf]V_e ^ZdcVacVdV_eReZ`_ RcV eYV dR^V)  :eVc_Zej <]`S) 

BRdeVc ;f_U AeU) g) B`cXR_ <fRc) Icfde 8`) `W C)N)' -1/ ;)-U +02' +20n21 $,U 8Zc) ,**.%)  

7`eY T]RZ^d RcV dfS[VTe e` eYV YVZXYeV_VU a]VRUZ_X deR_URcU `W ;VUVcR] Gf]V `W 

8ZgZ] Ec`TVUfcV 3$S%)  HVV =ZeRTYZ 9ReR Hjd) 8cVUZe 8`ca) g) EcVTZdZ`_ 9ZdT`gVcj' >_T)' --+ ;) 

Hfaa) -U +-*' +/* $H)9)C)N) ,*+2%5 dVV R]d` :RgVd g) 9VdZX_d W`c ;Z_)' >_T)' 12/ ;) Hfaa) ,U 

,,3' ,.0n.1 $H)9)C)N) ,*++%)  D_ Zed WRTV' Gf]V 3$S% cVbfZcVd eYRe' pPZQ_ R]]VXZ_X WcRfU ) ) ) R 

aRcej ^fde deReV hZeY aRceZTf]RcZej eYV TZcTf^deR_TVd T`_deZefeZ_X PeYVQ WcRfU)q  IYV HVT`_U 

8ZcTfZe pYRd cVRU Gf]V 3$S% e` cVbfZcV eYRe R T`^a]RZ_e $+% daVTZWj eYV deReV^V_ed eYRe eYV a]RZ_eZWW 

T`_eV_Ud hVcV WcRfUf]V_e' $,% ZUV_eZWj eYV daVR¥Vc' $-% deReV hYVcV R_U hYV_ eYV deReV^V_ed hVcV 

^RUV' R_U $.% Via]RZ_ hYj eYV deReV^V_ed hVcV WcRfUf]V_e)q  G`^SRTY g) 8YR_X' -// ;)-U +0.' 

+1* $,U 8Zc) ,**.% $bf`eReZ`_ ^Rc¥d `^ZeeVU%)  HeReVU UZWWVcV_e]j' eYV cf]V pcVbfZcVd eYRe R 

a]RZ_eZWW dVe W`ceY eYV hY`' hYRe' hYV_' hYVcV R_U Y`h `W eYV R]]VXVU WcRfU)q  BZ__ZV G`dV AA8 

g) Nf' +03 ;) Hfaa) -U /*.' /++ $H)9)C)N) ,*+0%) 

BR_TYR_URsd WcRfU T]RZ^d WR]] dY`ce `W dReZdWjZ_X Gf]V 3$S%)  IYV 8`^a]RZ_e 

cVaVReVU]j R]]VXVd eYRe 9VWV_UR_ed p^ZdcVacVdV_eVUq `c p]ZVUq RS`fe eYV dVcgZTZ_X R_U T`]]VTeZ`_ 

`W YZd defUV_e ]`R_ UVSe)  $HVV' V)X)' 8`^a]) mm /' ++' ,1)%  7fe eYV 8`^a]RZ_e Zd dZ]V_e Rd e` eYV 

phY`' hYRe' hYV_' hYVcV R_U Y`hq `W eY`dV ^ZdcVacVdV_eReZ`_d)  IYVdV _VSf]`fd R]]VXReZ`_d `W 

WcRfU RcV acVTZdV]j hYRe Gf]V 3$S% ac`YZSZed)  HVV BRU`__R g) J_ZeVU HeReVd' 212 ;),U 0,' 00 $,U 

8Zc) +323% $pD_V `W eYV afca`dVd `W Gf]V 3$S% Zd e` UZdT`fcRXV eYV WZ]Z_X `W T`^a]RZ_ed Rd R 

acVeVie W`c UZdT`gVcj `W f_¥_`h_ hc`_Xd)q $bf`eReZ`_ ^Rc¥d `^ZeeVU%%)  6TT`cUZ_X]j' 

BR_TYR_URsd T]RZ^d W`c WcRfUf]V_e Z_UfTV^V_e R_U WcRfUf]V_e ^ZdcVacVdV_eReZ`_ RcV UZd^ZddVU)    
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ZZ) 7cVRTY `W 8`_ecRTe 
 

pJ_UVc CVh N`c¥ ]Rh' R ScVRTY `W T`_ecRTe T]RZ^ cVbfZcVd ac``W `W $+% R_ 

RXcVV^V_e' $,% RUVbfReV aVcW`c^R_TV Sj eYV a]RZ_eZWW' $-% ScVRTY Sj eYV UVWV_UR_e' R_U $.% 

UR^RXVd)q  ;ZdTYVc # BR_UV]]' AAE g) 8ZeZSR_¥' C)6)' 0-, ;)-U 13-' 133 $,U 8Zc) ,*++%)  p6 

ScVRTY `W T`_ecRTe T]RZ^ hZ]] SV UZd^ZddVU' Y`hVgVc' Rd SVZ_X e`` gRXfV R_U Z_UVWZ_ZeV' hYVcV eYV 

a]RZ_eZWW WRZ]d e` R]]VXV' Z_ _`_T`_T]fd`cj WRdYZ`_' eYV VddV_eZR] eVc^d `W eYV aRceZVds afca`ceVU 

T`_ecRTe' Z_T]fUZ_X eYV daVTZWZT ac`gZdZ`_d `W eYV T`_ecRTe fa`_ hYZTY ]ZRSZ]Zej Zd acVUZTReVU)q  

CVXcVeV g) 8ZeZSR_¥' C)6)' +21 ;) Hfaa) -U ./.' .02 $H)9)C)N) ,*+0%) 

=VcV' BR_TYR_UR WRZ]d e` a]VRU R ScVRTY `W T`_ecRTe T]RZ^)  IYV 8`^a]RZ_e 

T`_eRZ_d R ]`_V' gRXfV R]]VXReZ`_4 pE]RZ_eZWW Zd _`h SVZ_X T`VcTVU e` aRj CRgZV_e R_ 2**" 

^Rc¥fa Z_ YZd ^`_eY]j defUV_e ]`R_ aRj^V_ed hYV_ YV `cZXZ_R]]j T`_ecRTeVU hZeY :8B8 W`c 

+,)/" `W hYRe YV Zd _`h SVZ_X W`cTVU e` aRj)q  $8`^a]) m 0+)%  IYVcV RcV _` WRTed R]]VXVU eYRe 

h`f]U ]VRU eYZd 8`fce e` a]RfdZS]j Z_WVc eYRe CRgZV_esd p^Rc¥faq `W R aRj^V_e cReV eYRe 

BR_TYR_UR RXcVVU e` hZeY :8B8 R^`f_ed e` R ScVRTY `W R_j T`_ecRTe Sj VZeYVc 9VWV_UR_e)  >_ 

YZd `aa`dZeZ`_ aRaVcd' BR_TYR_UR RddVced eYRe pCRgZV_e fdVd :8B8 e` U` Zed UZcej h`c¥q R_U 

eYVcVW`cV pCRgZV_e PZdQ cVda`_dZS]V W`c hYRe :8B8 U`Vd f_UVc gRcZ`fd ]VXR] eYV`cZVd `W R]eVc 

VX`' gZTRcZ`fd ]ZRSZ]Zej' decRh^R_' PR_UQ [`Z_e e`ceWVRd`c)q  $E])sd GVa]j 6WWZc^ReZ`_ e` 9VW) 

CRgZV_esd C`eZTV `W B`e) e` 9Zd^Zdd' :8; C`) ., $pDaas_q%' m .5 dVV R]d` Daas_  mm +' 2)%  7fe 

eYVdV R]]VXReZ`_d RcV T`_T]fd`cj' R_U eYZd 8`fce _VVU _`e RTTVae eYV^ Rd ecfV)"  IYfd' 

BR_TYR_URsd ScVRTY `W T`_ecRTe T]RZ^ Zd UZd^ZddVU)  

 
"   ERS] 6Y_¥^ KV]Y YL]O¥`O] ^RK^ @K`SOX^ KZZOXN] ^Y S^] WY^SYX ^Y NS]WS]] K MYZc YP ?KXMRKXNKi] 
MYX]YVSNK^SYX VYKX KQ¥OOWOX^(  #DOO ?Y^( YP 7OP( @K`SOX^ ^Y 7S]WS]] BV(i] ERS¥N 4W( 6YWZV(& 869 @Y( ,0& 8b( 5($  
<X RS] YZZY]S^SYX ZKZO¥]& ?KXMRKXNK LKVNVc ]^K^O] ^RK^ @K`SOX^ L¥OKMRON ^RO g5Y¥¥YaO¥] CSQR^] KXN CO]ZYX]SLSVS^SO] 
D^K^OWOX^h YP ^RK^ KQ¥OOWOX^ ^R¥Y_QR ^RO gZ¥YPY_XNIJ KXN Z¥YP_]OIJ ( ( ( WS]MYXN_M^ ¥OZY¥^ON SX ^RS] VKa]_S^(h  
#AZZiX e **($  8`OX K]]_WSXQ ^RK^ ^RS] 6Y_¥^ MY_VN MYX]SNO¥ ^RO VYKX KQ¥OOWOX^faRSMR aK] XY^ KZZOXNON ^Y Y¥ 
]ZOMSPSMKVVc ¥OPO¥OXMON SX ^RO 6YWZVKSX^fK^ ^RS] ]^KQO& ?KXMRKXNKi] KVV_]SYX ^Y @K`SOX^i] gZ¥YPY_XNIJ KXN 
Z¥YP_]OIJ ( ( ( WS]MYXN_M^h S] SX]_PPSMSOX^ ^Y ]^K^O K L¥OKMR YP MYX^¥KM^ MVKSW(  
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ZZZ) 8ZgZ] Jdfcj 
 

>_ CVh N`c¥' R ]V_UVc Zd W`cSZUUV_ Wc`^ TYRcXZ_X Z_eVcVde Z_ ViTVdd `W +0" 

R__fR]]j)  C)N) <V_) DS]ZX) ARh l /(/*+5 C)N) 7R_¥Z_X ARh l +.(R)  pP6Q fdfcZ`fd ]`R_ Zd g`ZU 

R_U f_V_W`cTVRS]V' R_U eYV S`cc`hVc Zd cV]ZVgVU Wc`^ eYV `S]ZXReZ`_ e` cVaRj S`eY eYV acZ_TZaR] 

R_U R_j RTTcfVU Z_eVcVde)q  Ec`h]Vj g) =V^Rc >_d) 8`ca) `W 6^)' ,*+* LA +2.2,,,' Re &. 

$H)9)C)N) BRj 1' ,*+*%5 RTT`cU HVZUV] g) +2 :) +1eY He) Dh_Vcd' >_T)' /32 C):),U 1' 3 $C)N) 

+33,%)  IYV S`cc`hVc ^Rj cVT`gVc Z_eVcVde aRj^V_ed ^RUV Z_ ViTVdd `W eYV deRefe`cj TRa)  C)N) 

<V_) DS]ZX) ARh l /(/+-)  

IYV 8`^a]RZ_e WRZ]d e` ZUV_eZWj eYV Z_eVcVde cReV W`c R_j `W BR_TYR_URsd defUV_e 

]`R_d)  >_deVRU' BR_TYR_UR R]]VXVd eYRe 9VWV_UR_ed ph`c¥PVUQ e`XVeYVcq R_U RddVddVU 

pT`]]VTeZ`_d WVVdq R^`f_eZ_X e` p0*" `W PeYVQ cV^RZ_Z_X ]`R_ acZ_TZaR]q W`]]`hZ_X UVWRf]e)  

$8`^a]) m 10)%  >_ YZd `aa`dZeZ`_ aRaVcd' BR_TYR_UR T]RZ^d eYRe eYVdV pT`]]VTeZ`_ T`dedq 

Z_YVcV_e]j T`f_e pe`hRcUPQ TR]Tf]ReZ`_d `W fdfcj Z_ CVh N`c¥ HeReV)q  $Daas_ m +,)%  BR_TYR_UR 

TZeVd _` ]Rh W`c eYRe ac`a`dZeZ`_' R_U eYZd 8`fce Zd f_RhRcV `W R_j RfeY`cZej dhVVaZ_X d` Sc`RU]j)  

>_UVVU' BR_TYR_URsd RcXf^V_e cf_d RW`f] `W eYV hV]](VdeRS]ZdYVU acZ_TZa]V eYRe eYV TZgZ] pfdfcj 

]Rhd U` _`e Raa]j e` UVWRf]eVU `S]ZXReZ`_dq `c pZ_eVcVde ) ) ) TYRcXVUq `_ paRde UfV UVSed)q  

BR_WcR' I`cUV]]R # 7c``¥Vd' >_T) g) 7f_XV' 13. ;),U 0+' 0- _)- $,U 8Zc) +320%5 dVV R]d`' V)X)' 

A]VhV]]j_ g) 6ddVe 6TTVaeR_TV' AA8' ,*+/ LA 0/*-23-' Re &3 $H)9)C)N) DTe) ,0' ,*+/% $dR^V%5 

Ec`h]Vj' ,*+* LA +2.2,,,' Re &. $dR^V%5 >_ cV >_eVXcReVU GVd)' >_T) GVR] :deReV AeU) EsdYZad 

HVT) AZeZX)' 2/+ ;) Hfaa) //0' /0/ $H)9)C)N) +33.% $dR^V%)  6d dfTY' BR_TYR_URsd TZgZ] fdfcj 

T]RZ^ Zd UZd^ZddVU)  
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Zg) <7A ll -.3 # -/* 
 

6UUZeZ`_R]]j' BR_TYR_UR T]RZ^d eYRe 9VWV_UR_ed V_XRXVU Z_ pUVTVaeZgV SfdZ_Vdd 

acRTeZTVdq R_U pWR]dV RUgVceZdZ_Xq Z_ gZ`]ReZ`_ `W <7A ll -.3 # -/*' cVdaVTeZgV]j)  <7A             

l -.3$R% ac`gZUVd eYRe pPUQVTVaeZgV RTed `c acRTeZTVd Z_ eYV T`_UfTe `W R_j SfdZ_Vdd' ecRUV `c 

T`^^VcTV `c Z_ eYV Wfc_ZdYZ_X `W R_j dVcgZTV Z_ eYZd deReV RcV ) ) ) f_]RhWf])q  <7A l -/* deReVd 

eYRe pPWQR]dV RUgVceZdZ_X Z_ eYV T`_UfTe `W R_j SfdZ_Vdd' ecRUV `c T`^^VcTV `c Z_ eYV Wfc_ZdYZ_X `W 

R_j dVcgZTV Z_ eYZd deReV Zd ) ) ) f_]RhWf])q  IYVdV deRefeVd dYRcV eYV dR^V V]V^V_ed4 pP6Q a]RZ_eZWW 

^fde R]]VXV eYRe R UVWV_UR_e YRd V_XRXVU Z_ $+% T`_df^Vc(`cZV_eVU T`_UfTe eYRe Zd $,% ^ReVcZR]]j 

^Zd]VRUZ_X R_U eYRe $-% a]RZ_eZWW dfWWVcVU Z_[fcj Rd R cVdf]e `W eYV R]]VXVU]j UVTVaeZgV RTe `c 

acRTeZTV)q  @`TY g) 6T¥Vc' BVccR]] # 8`_UZe 8`)' 301 C):),U 01/' 01/ $C)N) ,*+,% $^V^)%5 dVV 

R]d` <`dYV_ g) Bfe) AZWV >_d) 8`) `W C)N)' 11. C):),U ++3*' ++3/ _)+ $C)N) ,**,% $pIYV 

deR_URcU W`c cVT`gVcj f_UVc <V_VcR] 7fdZ_Vdd ARh l -/*' hYZ]V daVTZWZT e` WR]dV RUgVceZdZ_X' Zd 

`eYVchZdV ZUV_eZTR] e` dVTeZ`_ -.3)q%) 

I` dReZdWj eYV pT`_df^Vc(`cZV_eVUq ac`_X' eYV a]RZ_eZWW ^fde pUV^`_decReV eYRe eYV 

RTed `c acRTeZTVd YRgV R Sc`RUVc Z^aRTe `_ T`_df^Vcd Re ]RcXV)q  DdhVX` ARS`cVcds A`TR] ,+. 

EV_dZ`_ ;f_U g) BRcZ_V BZU]R_U 7R_¥' C)6)' 0.1 C):),U 1.+' 1.. $C)N) +33/%)  pEcZgReV 

T`_ecRTe UZdafeVd' f_ZbfV e` eYV aRceZVd ) ) ) PhZ]]Q _`e WR]] hZeYZ_ eYV R^SZe `W eYV deRefeV)q  

DdhVX`' 0.1 C):),U Re 1..)  B`cV`gVc' e` SV p^Zd]VRUZ_X'q eYV R]]VXVU RTe `c acRTeZTV ^fde SV 

p]Z¥V]j e` ^Zd]VRU R cVRd`_RS]V T`_df^Vc RTeZ_X cVRd`_RS]j f_UVc eYV TZcTf^deR_TVd)q  DdhVX`' 

0.1 C):),U Re 1./5 RTT`cU 7`f]V g) =fee`_' -,2 ;)-U 2.' 3. $,U 8Zc) ,**-%)  ;Z_R]]j' pR a]RZ_eZWW 

dVV¥Z_X T`^aV_dRe`cj UR^RXVd ^fde dY`h eYReq eYV pUVTVaeZgV RTe `c acRTeZTV ) ) ) TRfdVU RTefR]' 

R]eY`fXY _`e _VTVddRcZ]j aVTf_ZRcj' YRc^)q  DdhVX`' 0.1 C):),U Re 1./)  
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8]RZ^d f_UVc <7A ll -.3 # -/* RcV p_`e dfS[VTe e` eYV a]VRUZ_X(hZeY(

aRceZTf]RcZej cVbfZcV^V_ed `W Gf]V 3$S%)q  EV]^R_ "% $"#! EV]^R_ g) BT9`_R]Usd 8`ca)' -30 ;)-U 

/*2' /++ $,U 8Zc) ,**/%)  IYVj p_VVU `_]j ^VVe eYV SRcV(S`_Vd _`eZTV(a]VRUZ_X cVbfZcV^V_ed `W 

Gf]V 2$R%)q  EV]^R_' -30 ;)-U Re /++) 

R) ;R]dV 6UgVceZdZ_X 
 

<7A l -/*(R UVWZ_Vd pWR]dV RUgVceZdZ_Xq Rd pRUgVceZdZ_X' Z_T]fUZ_X ]RSV]Z_X' `W R 

T`^^`UZej ) ) ) ) q  =VcV' RdZUV Wc`^ BR_TYR_URsd T`_T]fd`cj RddVceZ`_ eYRe peYVcV Zd _` bfVdeZ`_ 

eYRe eYVcV ViZded WR]dV RUgVceZdZ_Xq SVTRfdV p:8B8 RUgVceZdVU ZedV]W Rd R defUV_e ]`R_ SfdZ_Vdd'q 

eYV 8`^a]RZ_e WRZ]d e` a]VRU WRTed T`_TVc_Z_X R_j RUgVceZdZ_X Sj VZeYVc 9VWV_UR_e)  $8`^a])        

m /.)%  6TT`cUZ_X]j' eYZd T]RZ^ Zd UZd^ZddVU)  HVV EVec`dZ_` g) HeVRc_sd Ec`Ud)' >_T)' ,*+2 LA 

+0+.-.3' Re &0 $H)9)C)N) BRc) -*' ,*+2% $p<7A l -/* cV]ReVd daVTZWZTR]]j e` WR]dV RUgVceZdZ_X     

) ) ) )q%5 @`TY g) <cVV_SVcX' +. ;) Hfaa) -U ,.1' ,0+ $H)9)C)N) ,*+.% $p<7A l -/* ac`YZSZed 

WR]dV RUgVceZdZ_X R_U YRd eYV dR^V V]V^V_ed Rd l -.3' ViTVae W`c eYV cVbfZcV^V_e eYRe eYV 

PUQVWV_UR_esd RUgVceZdV^V_eq SV ^Zd]VRUZ_X)  $V^aYRdZd Z_ `cZXZ_R]%%) 

S) 9VTVaeZgV 7fdZ_Vdd EcRTeZTVd 
 

IYV 8`^a]RZ_e R]]VXVd eYV :8B8 V_XRXVU Z_ ^ReVcZR]]j UVTVaeZgV acRTeZTVd eYRe 

hVcV T`_df^Vc(`cZV_eVU R_U hYZTY cVdf]eVU Z_ YRc^ e` BR_TYR_UR)  7j hRj `W ViR^a]V' 

BR_TYR_UR R]]VXVd eYRe YV V_c`]]VU Z_ :8B8sd ]`R_ cVYRSZ]ZeReZ`_ ac`XcR^' hYZTY pR]]`hd 

WVUVcR] defUV_e ]`R_ S`cc`hVcd hY` RcV Z_ UVWRf]e e` VWWVTeZgV]j rTfcVs `_V `c ^`cV UVWRf]eVU 

WVUVcR] ]`R_d)q  $8`^a]) m +.)%  =V WfceYVc R]]VXVd eYRe :8B8 ^ZdcVacVdV_eVU eYRe YV T`f]U 

T`^a]VeV eYV cVYRSZ]ZeReZ`_ ac`TVdd hZeY dZi ^`_eY]j aRj^V_ed `W Raac`iZ^ReV]j !,**)  $8`^a]) 

m /)%  6UUZeZ`_R]]j' :8B8 R]]VXVU]j ^ZdcVacVdV_eVU e` BR_TYR_UR eYRe RWeVc T`^a]VeZ_X eYV 

cVYRSZ]ZeReZ`_ ac`XcR^' pYZd WfefcV ^`_eY]j aRj^V_ed h`f]U eYV_ SV Raac`iZ^ReV]j eYV dR^V Rd 
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YV hRd aRjZ_X e` XVe `fe `W UVWRf]e)q  $8`^a]) m /)%  IR¥Z_X BR_TYR_URsd WRTefR] RddVceZ`_d Rd 

ecfV R_U UcRhZ_X R]] cVRd`_RS]V Z_WVcV_TVd Z_ YZd WRg`c' eYZd 8`fce T`_T]fUVd eYRe eYV 8`^a]RZ_e 

deReVd R <7A l -.3 T]RZ^ RXRZ_de :8B8' R]SVZe Sj eYV eYZ__Vde `W cVVUd)  

=`hVgVc' BR_TYR_URsd <7A l -.3 T]RZ^ RXRZ_de CRgZV_e Zd UZd^ZddVU)  

BR_TYR_UR ^VcV]j R]]VXVd eYRe CRgZV_e pdh``aVU Z_q R_U pW`cTPVUQ PYZ^Q e` aRj fahRcUd `W 

2**" `W hYRe YV hRd acVgZ`fd]j aRjZ_X e` :8B8 e` XVe `fe `W UVWRf]e)q  $8`^a]) m ,25 dVV R]d` 

8`^a]) m 0 $p7fe Z_ 6acZ] ,*+3 CRgZV_e UV^R_UVU eYRe E]RZ_eZWW aRj R ^`_eY]j defUV_e ]`R_ 

aRj^V_e R^`f_e eYRe hRd T`^a]VeV]j R_U e`eR]]j e`` YZXY)q%)%  LYZ]V eYZd 8`fce dj^aReYZkVd hZeY 

BR_TYR_URsd a]ZXYe Z_ cVaRjZ_X YZd defUV_e ]`R_ UVSe' eYV 8`^a]RZ_e U`Vd _`e R]]VXV R_j WRTed 
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]Rh)  >_ T`_ecRde' eYV deReV^V_ed Re ZddfV YVcV hVcV _VZeYVc RfeY`cZkVU Sj eYV HVTcVeRcj `W 
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CVh N`c¥ ]Rh ac`YZSZed P:8B8Q Wc`^ ^R¥Z_X RWWZc^ReZgV ^ZdcVacVdV_eReZ`_d)q  ER) =ZXYVc 

:UfT) 6ddZdeR_TV 6XV_Tj' ,*,* LA ,*310.*' Re &+1)  >_UVVU' :8B8 pT`f]U T`^a]j hZeY CVh 

N`c¥ deReV ]Rh' Rd RddVceVU Z_ eYV 8`^a]RZ_e' hYZ]V dZ^f]eR_V`fd]j cVdaVTeZ_X R_j dfaa`dVU 

Z_eVcVde Z_ f_ZW`c^Zej)q  ER) =ZXYVc :UfT) 6ddZdeR_TV 6XV_Tj' ,*,* LA ,*310.*' Re &+15 dVV 

R]d` CV]d`_' 3,2 ;)-U Re 0/+ $pIYPVQ _VVU PW`c f_ZW`c^ZejQ U`Vd _`e VieV_U e` eYV T]RZ^d 

Pa]RZ_eZWWQ RddVced SRdVU `_ RWWZc^ReZgV ^ZdcVacVdV_eReZ`_do_`e cVbfZcVU Sj WVUVcR] ]Rhoe` 

S`cc`hVcd YRgZ_X ec`fS]V ^R¥Z_X eYVZc aRj^V_ed)q%)  IYfd' BR_TYR_URsd l -.3 T]RZ^ Zd _`e 

acVV^aeVU) 

8) ;RZc 9VSe 8`]]VTeZ`_ EcRTeZTVd 6Te 
 

BR_TYR_UR T]RZ^d eYRe 9VWV_UR_ed gZ`]ReVU eYV ;98E6' hYZTY ac`YZSZed R pUVSe 

T`]]VTe`cq Wc`^ fdZ_X pR_j WR]dV' UVTVaeZgV' `c ^Zd]VRUZ_X cVacVdV_eReZ`_ `c ^VR_d Z_ T`__VTeZ`_ 

hZeY eYV T`]]VTeZ`_ `W R_j UVSe)q  +/ J)H)8) l +03,V)  D_ Zed WRTV' l +03,V Raa]ZVd `_]j e` pUVSe 

T`]]VTe`cd)q  8`YV_ g) 9ZeVTY ;Z_)' AA8' -., ;) Hfaa) -U .0*' .00 $H)9)C)N) ,*+2%5  HTYfY g) 

9cfT¥^R_ # HZ_V]' A)A)E)' 0*, ;) Hfaa) ,U ./.' .0, $H)9)C)N) ,**3%)  IYV ;98E6 UVWZ_Vd 

pUVSe T`]]VTe`cq Rd pR_j aVcd`_ hY` fdVd R_j Z_decf^V_eR]Zej `W Z_eVcdeReV T`^^VcTV `c eYV ^RZ]d 

Z_ R_j SfdZ_Vdd eYV acZ_TZaR] afca`dV `W hYZTY Zd eYV T`]]VTeZ`_ `W R_j UVSed' `c hY` cVXf]Rc]j 

T`]]VTed `c ReeV^aed e` T`]]VTe' UZcVTe]j `c Z_UZcVTe]j' UVSed `hVU `c UfV `c RddVceVU e` SV `hVU `c 

UfV R_`eYVc)q  +/ J)H)8) l +03,R$0%) 

CRgZV_e T`_eV_Ud $R_U BR_TYR_UR T`_TVUVd% eYRe eYV 8`^a]RZ_e WRZ]d e` a]VRU 

eYRe CRgZV_e Zd R pUVSe T`]]VTe`cq Z_ Zed `h_ cZXYe)  GReYVc' BR_TYR_UR T]RZ^d eYRe p:8B8 Zd ) ) ) 

R rUVSe T`]]VTe`csq R_U eYRe pPCRgZV_eQ Zd Z_eVcehZ_VU Z_ViecZTRS]j hZeY :8B8 R_U PZedQ 



 

 
 

+2 

SVYRgZ`c)q  $8`^a]) mm 3-n3/ $V^aYRdZd RUUVU%)%  IYfd' RTT`cUZ_X e` BR_TYR_UR' CRgZV_e Zd R 

pUVSe T`]]VTe`cq SVTRfdV :8B8 Zd R pUVSe T`]]VTe`c'q $8`^a]) m 2/%' f_UVc eYV p]VXR] eYV`cZVd `W 

cVda`_UVRe dfaVcZ`c' R]eVc VX`' gZTRcZ`fd ]ZRSZ]Zej' R_U decRh^V_'q $Daas_ m +.%)  6XRZ_' Y`hVgVc' 

BR_TYR_UR a]VRUd _` WRTed e` dfaa`ce eYVdV ]VXR] eYV`cZVd `c R_j W`c^ `W RXV_Tj cV]ReZ`_dYZa 

SVehVV_ 9VWV_UR_ed)  7VTRfdV BR_TYR_UR WRZ]d e` a]VRU eYRe CRgZV_e Zd R pUVSe T`]]VTe`c'q YZd 

;98E6 T]RZ^ RXRZ_de CRgZV_e Zd UZd^ZddVU)  HVV 6]]V_ g) J_ZeVU HefUV_e 6ZU ;f_Ud' >_T)' ,*+2 

LA .02**,-' Re &/ $H)9)C)N) HVae) ,2' ,*+2% $pE]RZ_eZWW U`Vd _`e a]RfdZS]j R]]VXV R_j WRTed e` 

dfaa`ce eYV T]RZ^ eYRe R_j `W eYV CRgZV_e 9VWV_UR_ed hVcV UVSe T`]]VTe`cd' R_U YVc ;98E6 

T]RZ^d RXRZ_de eYV CRgZV_e 9VWV_UR_ed RcV eYVcVW`cV UZd^ZddVU)q%) 

:8B8sd d`]V RcXf^V_e Zd eYRe Ze Zd _`e R pUVSe T`]]VTe`cq f_UVc eYV ;98E6)  

HaVTZWZTR]]j' :8B8 Z_dZded eYRe Ze TR__`e SV R pUVSe T`]]VTe`cq f_UVc eYV ;98E6 SVTRfdV Ze Zd 

d`^VeYZ_X V]dV4 R pXfRcR_ej RXV_Tjq f_UVc eYV =:6 R_U Zed RTT`^aR_jZ_X cVXf]ReZ`_d)  $:8B8 

BV^)' Re /n0' +.)%  6_U RTT`cUZ_X e` :8B8' pPeQYV acZ_TZaR] afca`dV `W ) ) ) R_j XfRcR_ej 

RXV_TjPQ Zd _`e eYV T`]]VTeZ`_ `W UVSed)q  $:8B8 BV^)' Re +.)%  6UUZeZ`_R]]j' :8B8 _`eVd eYRe 

eYV ;98E6 Via]ZTZe]j ViT]fUVd Wc`^ Zed UVWZ_ZeZ`_ `W pUVSe T`]]VTe`cq eY`dV pT`]]VTeZ_X `c 

ReeV^aeZ_X e` T`]]VTe R_j UVSe `hVU `c UfV `c RddVceVU e` SV `hVU `c UfV R_`eYVc e` eYV VieV_e 

dfTY RTeZgZej ) ) ) Zd Z_TZUV_eR] e` R S`_R WZUV WZUfTZRcj `S]ZXReZ`_)q  +/ J)H)8) l +03,R$0%$;%)  

:8B8 RgVcd eYRe Ze WR]]d hZeYZ_ eYZd ViV^aeZ`_ SVTRfdV Ze pZd Z_ R WZUfTZRcj cV]ReZ`_dYZa hZeY eYV 

PJ_ZeVU HeReVdQ 9VaRce^V_e `W :UfTReZ`_ Pr9D:sQ W`c eYV afca`dV `W eYV P;VUVcR] ;R^Z]j 

:UfTReZ`_ A`R_ Ec`XcR^Q'q afcdfR_e e` hYZTY BR_TYR_URsd defUV_e ]`R_d hVcV ZddfVU)  $:8B8 

BV^)' Re +/)%  I` dfaa`ce Zed a`Z_ed' :8B8 cV]ZVd `_ R T`]]VTeZ`_ `W `fe(`W(TZcTfZe TRdVd hYVcV 

T`fced W`f_U eYRe :8B8 hRd _`e R pUVSe T`]]VTe`cq f_UVc eYV ;98E6)  :8B8 R]d` RaaV_Ud R 



 

 
 

+3 

UVT]RcReZ`_ e` Zed ^`eZ`_ e` UZd^Zdd cVZeVcReZ_X eY`dV dR^V T`_T]fdZ`_d R_U `WWVcZ_X RUUZeZ`_R] 

WRTed W`c eYZd 8`fcesd T`_dZUVcReZ`_)  $:8; C`) -3(+)% 

6d eYZd 8`fce _`eVU Re RcXf^V_e' :8B8 `WWVcd eYVdV RfeY`cZeZVd W`c eYVZc ecfeYo

eYRe Zd' eYRe :8B8sd pacZ_TZaR] afca`dVq Zd _`e eYV T`]]VTeZ`_ `W UVSed R_U eYRe R_j T`]]VTeZ`_ 

VWW`ced hZeY cVdaVTe e` BR_TYR_URsd ]`R_d hVcV Z_TZUV_eR] e` Zed WZUfTZRcj `S]ZXReZ`_ e` eYV 9D:)  

$HVV 6cX) Ic)' Re 0n1)%  7fe eYResd R ac`S]V^)  D_ R ^`eZ`_ e` UZd^Zdd' eYZd 8`fcesd R_R]jdZd Zd 

T`_WZ_VU e` eYV a]VRUZ_Xd' R_U Ze Zd `S]ZXReVU e` RTTVae eYV 8`^a]RZ_esd WRTefR] R]]VXReZ`_d Rd ecfV)  

=VcV' eYV 8`^a]RZ_e R]]VXVd eYRe :8B8 Zd R UVSe T`]]VTe`c R_U eYRe Zed acZ_TZaR] afca`dV Zd eYV 

T`]]VTeZ`_ `W UVWRf]eVU WVUVcR] defUV_e ]`R_ UVSe) $8`^a]) m +,)%  BR_TYR_UR R]d` R]]VXVd' R]SVZe 

`_ Z_W`c^ReZ`_ R_U SV]ZVW' eYRe eYV 9D: R_U deReV RXV_TZVd YRgV cVWVccVU SZ]]Z`_d `W U`]]Rcd Z_ 

defUV_e ]`R_ UVSe e` :8B8 W`c T`]]VTeZ`_)  $8`^a]) m +-)%  6_U eYV 8`^a]RZ_e U`Vd _`e R]]VXV 

R_j `eYVc WRTed Wc`^ hYZTY eYZd 8`fce TR_ UZdTVc_ hYVeYVc :8B8 WZed hZeYZ_ eYV ;98E6sd pS`_R 

WZUV WZUfTZRcj `S]ZXReZ`_q ViV^aeZ`_ hZeY cVdaVTe e` BR_TYR_URsd defUV_e ]`R_d)  

>_ cVT`X_ZeZ`_ `W eYVdV ZddfVd' :8B8 Rd¥d eYZd 8`fce e` T`_gVce Zed ^`eZ`_ e` 

UZd^Zdd Z_e` `_V W`c df^^Rcj [fUX^V_e afcdfR_e e` ;VUVcR] Gf]V `W 8ZgZ] Ec`TVUfcV +,$U%)  >esd 

e`` ]ReV)  IYV WZcde eZ^V :8B8 ^RUV Zed cVbfVde hRd Re RcXf^V_e)  $6cX) Ic) Re 0n1)%  >e ^Rj SV 

ecfV eYRe :8B8 Zd _`e R pUVSe T`]]VTe`cq f_UVc eYV ;98E6 SVTRfdV' W`c ViR^a]V' R_j VWW`ced e` 

T`]]VTe BR_TYR_URsd defUV_e ]`R_d hVcV Z_TZUV_eR] e` Zed WZUfTZRcj `S]ZXReZ`_d e` eYV 9D:)  7fe 

eYRe UVeVc^Z_ReZ`_ ^fde RhRZe df^^Rcj [fUX^V_e)  6TT`cUZ_X]j' eYZd 8`fce UVT]Z_Vd e` UZd^Zdd 

BR_TYR_URsd ;98E6 T]RZ^ RXRZ_de :8B8) 

9) 8`_df^Vc ;Z_R_TZR] Ec`eVTeZ`_ 6Te `W ,*+* 
 

BR_TYR_UR R]d` afca`ced e` ScZ_X R T]RZ^ RXRZ_de 9VWV_UR_ed f_UVc gRcZ`fd 

dVTeZ`_d `W eYV 8;E6)  IYZd T]RZ^ Zd UZd^ZddVU SVTRfdV eYV 8;E6 U`Vd _`e ac`gZUV R acZgReV 



 

 
 

,* 

cZXYe `W RTeZ`_)  HVV OfSRZc g) 7R_¥ `W 6^)' ,*,* LA ..-+/1+' Re &- $H)9)C)N) ?f]j ,3' ,*,*% 

$pPIQYV 8;E6' hYZTY ]Rjd `fe eYV UfeZVd' RfeY`cZeZVd' R_U V_W`cTV^V_e a`hVcd `W eYV 8`_df^Vc 

;Z_R_TZR] Ec`eVTeZ`_ 7fcVRf $8;E7%' U`Vd _`e ac`gZUV R acZgReV cZXYe `W RTeZ`_ W`c Zed 

V_W`cTV^V_e Sj R T`_df^Vc eYc`fXY R ]RhdfZe)q%5 <Z_XcRd g) G`dVeeV' ,*+0 LA ,3-,+0-' Re &,, 

$9) Ke) BRj +2' ,*+0% $dR^V%5 CXfjV_ g) GZUXVh``U HRg) 7R_¥' ,*+/ LA ,-/.-*2' Re &++ 

$:)9)C)N) BRj +/' ,*+/% $dR^V%) 

:) ;RZc 8cVUZe GVa`ceZ_X 6Te 
 

LYZ]V eYV 8`^a]RZ_esd `aV_Z_X aRcRXcRaY R]]VXVd R_ ;8G6 gZ`]ReZ`_' $dVV 

8`^a]) m +%' eYV a]VRUZ_X Zd `eYVchZdV UVg`ZU `W R_j cVWVcV_TV e` eYV deRefeV' ViTVae W`c R aRZc `W 

TcjaeZT dY`fe(`fed Z_ Zed UV^R_U W`c UR^RXVd' $dVV' V)X)' 8`^a]) m +03 $pE]RZ_eZWW eYVcVW`cV R]d` 

dfVd W`c RTefR] R_U af_ZeZgV UR^RXVd W`c !+**'***'*** W`c ^f]eZa]V gZ`]ReZ`_d `W eYV ;RZc 8cVUZe 

GVa`ceZ_X 6Te ) ) ) )q%%)  LYV_ T`_Wc`_eVU hZeY eYZd Z_WZc^Zej Re RcXf^V_e' R_ Ree`c_Vj Wc`^ 

BR_TYR_URsd ]Rh WZc^ Z_dZdeVU eYRe peYV T]RZ^ YRd _`e SVV_ RSR_U`_VU'q Sfe dYV T`_TVUVU eYRe 

dYV hRd p_`e dfcV hYVcVq eYV ;8G6 T]RZ^ Zd a]VRUVU Z_ eYV 8`^a]RZ_e)  $6cX) Ic)' Re +,)% 

pP?QfUXVd RcV _`e ]Z¥V aZXd' Yf_eZ_X W`c ecfWW]Vd SfcZVU Z_ eYV cVT`cU)q  @`cecZXYe 

8RaZeR] ERce_Vcd AE g) >_gVdeT`ca >_g) 6UgZdVcd AeU)' -,1 ;) Hfaa) -U 01-' 022 $H)9)C)N) ,*+2% 

$bf`eReZ`_ ^Rc¥d R_U TZeReZ`_ `^ZeeVU%)  CVgVceYV]Vdd' YRgZ_X dZWeVU eYc`fXY BR_TYR_URsd 

a]VRUZ_X' eYZd 8`fce T`_T]fUVd eYRe eYV T]RZ^ WRZ]d)  IYV `_]j R]]VXReZ`_d hZeYZ_ eYV 8`^a]RZ_e 

a`eV_eZR]]j XZgZ_X cZdV e` R_ ;8G6 T]RZ^ T`_TVc_ 9VWV_UR_eds ^ZdcVa`ceZ_X `W Z_W`c^ReZ`_ e` 

T`_df^Vc cVa`ceZ_X RXV_TZVd)  $HVV 8`^a]) m ++)%  HaVTZWZTR]]j' eYRe T]RZ^ h`f]U RcZdV f_UVc       

l +02+d(,$S% `W eYV deRefeV' hYZTY pZ^a`dVd R Ufej `_ Wfc_ZdYVcd `W Z_W`c^ReZ`_ e` Z_gVdeZXReV 

UZdafeVU Z_W`c^ReZ`_ RWeVc cVTVZgZ_X _`eZTV `W R UZdafeV T`_TVc_Z_X eYV T`^a]VeV_Vdd `c RTTfcRTj 

`W Z_W`c^ReZ`_ Wc`^ R PT`_df^Vc cVa`ceZ_X RXV_TjQ)q  ?`_Rd g) >_es] 6Zc]Z_V :^ad) ;)8)J)' ,**0 



 

 
 

,+ 

LA +.*31,+' Re &0 $H)9)C)N) BRj +3' ,**0% $V^aYRdZd RUUVU%)  ;ReR]]j' eYV 8`^a]RZ_e U`Vd _`e 

R]]VXV eYRe VZeYVc 9VWV_UR_e cVTVZgVU dfTY _`eZTV)  HVV AR8`fceV g) ?E B`cXR_ 8YRdV # 8`)' 

,*+- LA .2-*3-/' Re &3 $H)9)C)N) HVae) .' ,*+-%) 

8DC8AJH>DC 

;`c eYV W`cVX`Z_X cVRd`_d' CRgZV_esd ^`eZ`_ e` UZd^Zdd Zd XcR_eVU' R_U :8B8sd 

^`eZ`_ e` UZd^Zdd Zd XcR_eVU Z_ aRce R_U UV_ZVU Z_ aRce)  BR_TYR_UR ^Rj ac`TVVU hZeY YZd <7A  

l -.3 T]RZ^ R_U ;98E6 T]RZ^ RXRZ_de :8B8)  >_ R]] `eYVc cVdaVTed' :8B8sd ^`eZ`_ e` UZd^Zdd 

Zd XcR_eVU)  IYV 8]Vc¥ `W 8`fce Zd UZcVTeVU e` eVc^Z_ReV eYV ^`eZ`_d aV_UZ_X Re :8; C`d) -1 R_U 

-3)  

9ReVU4  HVaeV^SVc ,3' ,*,* 
 CVh N`c¥' CVh N`c¥  
 
 
 


