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®W 86 SK99i\<LS< W7;W W7K :KM;9; KYL<LX] 86
9;MNK9] ; YL<65XPW8L< KYL<LX]� ¬LSKUKM| 8<
WKMX Ll PKM Y;P8W; 8<YLXK| :KM;9; M;<\6 L<9]
W78MT| ;lWKM¬;M];<; ;<Tc;7;M;67WM;| ;XL<N6W
X;dLM 6W;WK6� [6_;W8L<;9 4;XP9K 45MUK]fll8YK
¯_44f° YL<65XPW8L< 65MUK]6 7;UK MKPK;WKT9]
67LS<| YL<65XKM6 8< :KM;9; K<dL] W7K 78N7K6W
PKM Y;P8W; YL<65XPW8L<� ~786 86 ¥KY;56K
MKX8WW;<YK6 ¥]X8NM;<W6 lMLX:KM;9; K6PKY8;99]
lMLX W7K c8TT9K s;6W ;TT ;<LW7KM ZI i Zt PKM
YK<W WL :KM;9;ª6 7L56K7L9T T86PL6;¥9K 8<YLXK�
~7K6K MKX8WW;<YK6 98K ¥K78<T W7K 78N7 PM8U;WK
YL<65XPW8L< ;<T W7K YL<6WM5YW8L< ¥LLX 8<
7L568<N ;<T MK;9 K6W;WK� h< YL<WM;6W| :KM;9; 7;6
;< 5<TKMi TKUK9LPKT X;<5l;YW5M8<N 6KYWLM� [6
; MK659W| W7K X59W8P98KM ¥K<Kl8W Ll :KM;9;ª6

YL<65XPW8L< ¥LLX 86 MK;PKT ¥] <K8N7¥L5M8<N
X;<5l;YW5M8<N 6W;WK6 98\K ~;X89 _;T5 ;<T
:;M<;W;\;�

~7K JLLT6 ;<T 4KMU8YK ~;V ±J4~² T;W; W7;W 86
<LS ;U;89;¥9K ;99LS6 lLM ;< LPPLMW5<8W] WL
KVP9LMK W7K 8<WKM<;9 WM;TK Ll NLLT6 ;<T
YLXXLT8W8K6� R5M8<N W7K 9;6W l8<;<Y8;9 ]K;M
±nIHjinI²| l8MX6 ;<T³LM KYL<LX8Y ;NK<W6 8<
:KM;9; NK<KM;WKT ;¥L5W nIX8998L< WM;<6;YW8L<6
±~;¥9K H² S8W7 U;95K Ll NLLT6 WM;TKT ;W `6� ´�Z
WM8998L< ±`5PKK6 ´�Z 9;\7 YMLMK²� fl W7K6K| ;¥L5W
´t PKM YK<W Ll NLLT6SKMK WM;TKT S8W78< :KM;9;
±:KM;9;i6K99KM6 WL :KM;9;i¥5]KM6²| S789K W7K
MKX;8<8<N SKMK 678PPKT WL :KM;9; lMLX LW7KM
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6W;WK6 8< h<T8; LM ;¥ML;T� ¤59\ Ll W7K6K NLLT6
SKMK XLUKT W7ML5N7 ML;TS;]6� ~786 P8YW5MK
YL<lLMX6 WL S7;W W7K ;99ih<T8; J4~ T;W; L<
YLXXLT8W] XLUKXK<W6 67LS6�
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~;¥9K n 67LS6 :KM;9;ª6 WM;TK S8W7 W7K MK6W Ll W7K
YL5<WM]� :KM;9; 8XPLMW6 lMLXLW7KM 6W;WK6 NLLT6
U;95KT ;W ;PPMLV8X;WK9] `6 H�t WM8998L<| S789K 8W
KVPLMW6 WL LW7KM 6W;WK6 YLXXLT8W8K6 SLMW7 L<9]
`6ttI ¥8998L<� h<LW7KMSLMT6|:KM;9; 7;6 ; WM;TK
TKl8Y8W Ll ;PPMLV8X;WK9] `6 H WM8998L< ± `6 L<K
9;\7 YMLMK² S8W7 W7K MK6W Ll W7K YL5<WM]�

~786 WM;TK TKl8Y8W MKl9KYW6 :KM;9;ª6 6X;99 ;<T
5<TKMiTKUK9LPKT X;<5l;YW5M8<N 6KYWLM� hW 86
SK99i\<LS< W7;W ;XL<N W7K lL5M 9;MNK 6L5W7KM<

6W;WK6| :KM;9; 7;6 W7K 6X;99K6W X;<5l;YW5M8<N ;W
j�t PKMYK<W Ll JML66 4W;WK RLXK6W8Y oMLT5YW
±J4Ro²� eLXP;MK W786 WL X;<5l;YW5M8<N
;YYL5<W8<N lLMHtPKMYK<WLlJ4Ro 8<:;M<;W;\;
;<T nI PKM YK<W 8< ~;X89_;T5� ~786 TKl8Y8W ;96L
XK;<6 W7;W W7K 78N7 YL<65XPW8L< TKX;<T 8<
:KM;9;;YW5;99] YMK;WK6TKX;<T;<TKXP9L]XK<W
8< <K8N7¥L5M8<N 6W;WK6�

[¥L5W L<K iW78MT Ll W7K `6 H�t WM8998L< SLMW7 Ll
NLLT6 8XPLMWKT ¥] :KM;9; lMLX LW7KM 6W;WK6
YLXK lMLX ~;X89 _;T5| S789K :;M<;W;\; 678P6
`6 ntI ¥8998L< SLMW7 Ll YLXXLT8W8K6� :KM;9;ª6
X;dLM 8XPLMW6 lMLX W7K6K 6W;WK6 YL<686W Ll 78N7
U;95K NLLT6 98\K XLWLM UK78Y9K6| WSL S7KK9KM6|
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K9KYWML<8YYL<65XKM NLLT6| 98N7WX;Y78<KM] ;<T
K¦58PXK<W ;<T N;MXK<W6�

h< MKW5M<| :KM;9; KVPLMW6 WL LW7KM 6W;WK6
PKWML9K5X PMLT5YW6| PKWMLY7KX8Y;96| M5¥¥KM
;<T P9;6W8Y PMLT5YW6 ;<T UKNKW;¥9K6| 6P8YK6 ;<T
l;MXPMLT5YK� h< LW7KMSLMT6| LW7KM W7;< 65PP9]
lMLX YK<WM;9 P5¥98Y 6KYWLM K<WKMPM86K6 8< :LY78
;<T 65¥5M¥6 :KM;9;ª6 KVPLMW6 X8MMLM W7L6K Ll
;< 5<TKMiTKUK9LPKT ;NM8Y59W5M;9 KYL<LX]�

:KM;9; 7;6 KVPKM8K<YKT ; YL<6WM5YW8L< ;<T MK;9
K6W;WK ¥LLX ¥LW7 lLM XLTKM< MK68TK<W8;9
7L568<N ;6 SK99 lLM 67LPP8<N X;996 ;<T
YLXXKMY8;9 6P;YK� ~7K 8<P5W6 lLM W786
YL<6WM5YW8L<¥LLXYLXK lMLXW7K<K8N7¥L5M8<N
6W;WK6| 8<Y95T8<N[<T7M;oM;TK67;<T:;M<;W;\;�
eKXK<W ;<T YKM;X8Y NLLT6 lLM W7K YL<6WM5YW8L<
8<T56WM];MK 68N<8l8Y;<W 8XPLMW6 lMLXW7K6K 6W;WK6�

~7K l;YW W7;W:KM;9;7;6;TKl8Y8W 8< 8W6 WM;<6;YW8L<
S8W7 <K8N7¥L5M8<N 8<T56WM8;986KT 6W;WK6 XK;<6
W7;W YLXXKMY8;9 UK78Y9K6 lMLX LW7KM 6W;WK6 L5W
<5X¥KM UK78Y9K6 MKN86WKMKT 8< :KM;9; L< 8W6
ML;T6 ;<T 78N7S;]6� sUKM] XL<W7|
;PPMLV8X;WK9]| H�´ X8998L< WM8P6 ;MK X;TK ¥]
WM5Y\6 lMLX LW7KM 6W;WK6 L< :KM;9; ML;T6�
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:KM;9;ª6 YLXXLT8W] KVPLMW6 6W899 P9;] ;<

8XPLMW;<W ML9K 8< 8W6 MK;9 KYL<LX]� ^;6W ]K;M|
:KM;9;ª6 lLMK8N< KVPLMW6 SKMK ; MK6PKYW;¥9K `6
HtI ¥8998L< S8W7 ;NM8Y59W5M;9 PMLT5YK ±6P8YK6|
Y;67KS <5W6| YL8M| KWY² ;<T X;M8<K PMLT5YW6
;YYL5<W8<N lLM ML5N79]7;9l 8W6 KVPLMW6� ~786X;]
¥K YLXP;MKT WL :KM;9;ª6 678PXK<W6 WL MK6W Ll
h<T8; W7;WSKMK ;¥L5W`6� ttI ¥8998L< 8< nIHjinI�
~7K YLXXLT8W] YLXPL68W8L< Ll :KM;9;ª6 6;9K6
WL LW7KM YL5<WM8K6 ;<T WL <K8N7¥L5M8<N 6W;WK6 86
;96L 68X89;M| S8W7 ;NM8Y59W5MK| M5¥¥KM ;<T P9;6W8Y
NLLT6 KWY� TLX8<;W8<N ¥LW7 W7K 6KNXK<W6 Ll
WM;TK� ~7K L<9] KVYKPW8L< 6KKX6 WL ¥K X;M8<K
KVPLMW6 W7;W ;MK L<9] T8MKYWKT WL lLMK8N< ¥5]KM6�

:KM;9;ª6 8<WKM<;W8L<;9 8XPLMW6 SKMK L<9]
;¥L5W `6� HtI ¥8998L<| 67LS8<N ; ¥;9;<YKT
8<WKM<;W8L<;9 WM;TK� ^8\K MK6W Ll h<T8;|
X;Y78<KM] ;<T 8<WKMXKT8;WK6 ±98\K Y7KX8Y;96|
SLLT P59P| ¥;6K XKW;96² TLX8<;WK 8W6 lLMK8N<
8XPLMW6� [6 S8W7 W7K MK6W Ll h<T8;| :KM;9;ª6
X;dLM X;M\KW6 ;¥ML;T 98K 8< W7K «4[| s5MLPK
;<T c8TT9K s;6W S789K ¥59\ Ll 8W6 8XPLMW6
YLXK lMLX e78<; ;<T 4L5W7is;6W [68;�

~7K ;<;9]686 ;¥LUK PMLU8TK6 ; ¥M8Kl LUKMU8KS
Ll :KM;9;ª6 YLXXLT8W] KYL<LX]� ~7K 6KMU8YK
6KYWLM 8< :KM;9; 86 X5Y7 9;MNKM 67;MK 8< WKMX6
Ll 8<YLXK ;<T KXP9L]XK<W� £8W7 7LWK96 ;<T
67LPP8<N X;996 ;<T WK;X8<N ¥;Õ;M6 PMLU8TK
lLM ¥59\ Ll YL<65XKM 6PK<T8<N ;<T WL5M86W

*�r$� =! :KM;9;ª6 8<WKM<;9 WM;TK S8W7 <K8N7¥L5M8<N 6W;WK6 ±`6 ¥8998L<²

nIHwiHj nIHjinI

}MLX LW7KM 6W;WK6 H|tnw H|tZn

~L LW7KM 6W;WK6 tt´ t´j

:KM;9;ª6 WM;TK TKl8Y8W j3´ jwZ

*�r$�  ! :KM;9; YLXXLT8W] WM;TK nIHjinI

[66K66;¥9K g;95K _L� Ll ~M;<6;YW8L<6
±8<`6� ¥8998L<6² ±8<X8998L<6²

h<WM;i6W;WK ~M;<6;YW8L<6 H|jÖI�Zn HH�wt

h<WKMi6W;WK ~M;<6;YW8L<6 n|IwI�t3 w�3Ö

[99 ~M;<6;YW8L<6 ´|n3I�jj nI�3Ö
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WM;l l8Y 8<WL JLTª6 LS< YL5<WM]� JL9T
dKSK99KM] ;<T WM;TK 86 W7K XL6W U868¥9K ;<T
PMLl8W;¥9K 6KNXK<W Ll W786 WKMW8;M] 6KYWLM�
~786 X;\K6 WM;TK ;<T W7K KXP9L]XK<W 8W
NK<KM;WK6 UKM] 8XPLMW;<W P;MW Ll W7K
KYL<LX]�

efghRi Hj 9LY\TLS< 7;6 78W W786 W7M8U8<N
8<WM;i6W;WK WM;TK YK<WMKT ;ML5<T W7K 9;MNK
5M¥;< YK<WMK6 Ll h<T8;ª6 XL6W ;ll 95K<W
YL<65XKM X;M\KW� ~786 7;6 78W XLUKXK<W
Ll ;99 YLXXLT8W8K6© W7L5N7 ;NM8Y59W5MK
PMLT5YK ±UKNKW;¥9K6| 6W;P9K6| XK;W ;<T l867²
¥L5<YKT ¥;Y\ 68<YK X8TT9K Ll [PM89� ~7K
8<WKMK6W8<N L¥6KMU;W8L< T5M8<N W7K 9LY\TLS<
86 W7;W ;¥L5W WSL W78MT Ll NLLT6 XLUKXK<W
SKMK S8W78< :KM;9; S789K 8<WKMi6W;WK

WM;<6;YW8L<6 67LSKT ; 67;MP TKY98<K� [6
KVPKYWKT| W7K 67;MPK6W TKY98<K 8< KYL<LX8Y
;YW8U8W] ;<T W;V YL99KYW8L< Y;XK lMLX XLMK
PML6PKML56 Y8W8K6³WLS<6 98\K sM<;\59;X|
~78M5U;<;<W7;P5M;X :LÕ78\LTK| ;<T
[9;PP5Õ7;�

efghRi Hj 7;6 ;TUKM6K9] 78W W7K KYL<LX]

;<T KXP9L]XK<W 8< c8TT9K s;6W YL5<WM8K6
98\K «[s S7KMK ; 9;MNK <5X¥KM Ll <L<i
MK68TK<W :KM;98WK6 MK68TK6� c;<] ;MK lLMYKT
WL MKW5M< WL :KM;9;| S78Y7 ¥K68TK ;TT8<N WL
W7K efghRi 9L;T| S899 67M8<\ W7K MKX8WW;<YK6
lLM XL6W Ll MKX;8<8<N XL<W76� hW 86 98\K9] WL
;llKYW LUKM;99 YL<65XKM 6K<W8XK<W ;<T
TKX;<T� oMK98X8<;M] MKPLMW6 8<T8Y;WK W7;W
TKX;<T lLM XLWLM UK78Y9K6 ;<T NL9T 7;6 6KK<
; YL<WM;YW8L< ;<T W5M< ;ML5<T 6KKX6 WL ¥K
l;M�

~7K ;<;9]686 lMLX J4~ T;W; PMLU8TK6 W7K
NLUKM<XK<W Ll :KM;9; S8W7 ;< LPPLMW5<8W]
WL PMLXLWK 8<T56WM] ;<T 8<T56WM8;9 K6W;WK6
lLY566KT L< YLXXLT8W8K6 W7;W :KM;9;
8XPLMW6 lMLX 8W6 <K8N7¥L5M6� ~786 YL59T ¥K

;< LPPLMW5<8W] WL \8Y\i6W;MW XLTKM<
X;<5l;YW5M8<N S8W7 K<WMKPMK<K5M8;9 W;9K<W
MKW5M<8<N lMLX W7K c8TT9K s;6W�
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¹ML66 RLXK6W8Y oMLT5YW ¯JRo° ;W YL<6W;<W
±nIHHiHn² PM8YK6 MKPLMW6 ; YL<WM;YW8L< Ll nZ�j
PKMYK<W T5M8<N èH Ll W7K Y5MMK<W l8<;<Y8;9 ]K;M|
YLXP;MKT WL t�n PKMYK<W NMLSW7 MKYLMTKT 8<
W7K YLMMK6PL<T8<N ¦5;MWKM Ll nIHjinI� h<[PM89i
O5<K PKM8LT| 8W 65llKMKT ; YL<WM;YW8L< lLM W7K
l8M6W W8XK 68<YK h<T8; ¥KN;< X;8<W;8<8<N
¦5;MWKM9] MKYLMT6 8< HjjÖ�~786 6WKKP l;99 86 ;96L
;N;8<6W ; NMLSW7 Ll Z�H PKM YK<W 8<è´ ¯O;<5;M]
ic;MY7° Ll }z nIHjinI�

£8W7 W786 MKYLMT Ll JRo NMLSW7 T5M8<N èH|
nInIinH h<T8; ¥KY;XK W7K l;6WK6W 67M8<\8<N
KYL<LX] ;XL<N W7K JinI YL5<WM8K6 ±}8N�H²�

JRo 8< èH 86 K6W8X;WKT ;W `6 nÖ�j 9;\7 YMLMK|
;6 ;N;8<6W `6 Zt�´ 9;\7 YMLMK 8<èH Ll nIHjinI�

~7K 9;MNK6W T8P 7;6 ¥KK< L¥6KMUKT 8< 6KYWLM6
98\K YL<6WM5YW8L< ±tI�Zm² ;<T WM;TK| 7LWK96|
WM;<6PLMW KWY ±´3�Im² ;<T X;<5l;YW5M8<N
±Zj�Zm²� ~7K 8XP;YW L< 8<YLXK7;6 MK659WKT 8<
Y;W;6WMLP78Y l;99 8< PM8U;WK l8<;9 YL<65XPW8L<
KVPK<T8W5MK ±n3m²| NML66 l8VKT Y;P8W;9 lLMX;W8L<
±´3m² ;<T 8XPLMW6 ±´Im² S78Y7 S899 7;UK
6KM8L56 YL<6K¦5K<YK6 L<W7K YK<WM;9 ;<T 6W;WK
W;V XL¥8986;W8L<� ~7K L<9] 689UKM 98<K 86 W7K
XLTKM;WK M86K 8< NLUKM<XK<W l8<;9
YL<65XPW8L< KVPK<T8W5MK Ll HÖ PKM YK<W�

[YYLMT8<N WL ; PMK66 MK9K;6K 8665KT ¥] W7K
_;W8L<;9 4W;W86W8Y;9 fll8YK ±_4f²| 5<TKM W7K
c8<86WM] Ll 4W;W86W8Y6 ;<T oMLNM;XXK
hXP9KXK<W;W8L< ±cf4oh²| ¦5;MWKM9] Jg[ ;W
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¤;68Y oM8YK ;W YL<6W;<W ±nIHHiHn² PM8YK6 lLM èH
Ll nInIinH 86 K6W8X;WKT ;W `6 nt�t 9;\7 YMLMK| ;6
;N;8<6W `6 ZZ�H 9;\7 YMLMK 8< èH Ll nIHjinI|
67LS8<N ; YL<WM;YW8L< Ll nn�w PKMYK<W� JRo;W
Y5MMK<W PM8YK6 8< èH 86 K6W8X;WKT ;W `6 Zw�H
9;\7 YMLMK| ;6 ;N;8<6W `6 ´j�n 9;\7 YMLMK 8< èH
nIHjinI| 67LS8<N ; YL<WM;YW8L< Ll nn�Ö PKMYK<W
;6 YLXP;MKT WL w�H PKMYK<W NMLSW7 8<èH nIHji
nI� Jg[ ;W ¥;68Y PM8YK ;W Y5MMK<W PM8YK6 8< èH
nInIinH|86 K6W8X;WKT ;W `6� Zt�3 9;\7 YMLMK| ;6
;N;8<6W `6� ´´�j 9;\7 YMLMK 8< èH nIHjinI|
67LS8<N ; YL<WM;YW8L< Ll nI�Ö PKMYK<W�

£8W7 ; U8KS WL YL<W;8< 6PMK;T Ll W7K efghRi
Hj P;<TKX8Y| MK6WM8YW8L<6SKMK 8XPL6KT L< W7K
KYL<LX8Y ;YW8U8W8K6 ;6 ;96L L< W7K XLUKXK<W
Ll PKLP9K lMLX ntW7 c;MY7| nInI� ~7L5N7 W7K
MK6WM8YW8L<6 7;UK ¥KK< NM;T5;99] 98lWKT| W7KMK
7;6 ¥KK< ;< 8XP;YW L< W7K KYL<LX8Y ;YW8U8W8K6
;6 SK99 ;6 L< W7K T;W; YL99KYW8L< XKY7;<86X6�
~7K W8XK98<K6 lLM l898<N 6W;W5WLM] MKW5M<6 SKMK
;96L KVWK<TKT ¥] XL6W MKN59;WLM] ¥LT8K6� h<
W7K6K Y8MY5X6W;<YK6| W7K 565;9 T;W; 6L5MYK6

SKMK 65¥6W8W5WKT ¥] ;9WKM<;W8UK6 98\K J4~|
8<WKM;YW8L<6 S8W7 PMLlK668L<;9 ¥LT8K6 KWY� ;<T
S78Y7 SKMK Y9K;M9] 98X8WKT| W7K Lll8Y8;9 PMK66
MK9K;6K ;TTKT�

~7K T;W; Y7;99K<NK6 8< W7K Y;6K Ll LW7KM
5<TKM9]8<NX;YMLiKYL<LX8Y 8<T8Y;WLM6 98\K hho
;<T eoh| 56KT 8< W7K K6W8X;W8L< Ll <;W8L<;9
;YYL5<W6 ;NNMKN;WK6| S899 ;96L 7;UK 8XP98Y;W8L<6
L< W7K6K K6W8X;WK6� s6W8X;WK6 ;MK W7KMKlLMK
98\K9] WL 5<TKMNL MKU868L<6 lLM W7K ;lLMK6;8T
Y;56K6 8< T5K YL5M6K| ;6PKM W7K MK9K;6K Y;9K<T;M�
_4f 8<lLMXKT W7;W W7K MK9K;6K Ll ¦5;MWKM9]
JRo K6W8X;WK6 lLM W7K ¦5;MWKM O59]i4KPWKX¥KM|
nInI ±ènLl nInIi nH²S899 ¥K L<n3W7_LUKX¥KM|
nInI�

JLLT6 ;<T 4KMU8YK6 ~;V ¯J4~° MKUK<5K
695XPKT WL ; W7MKKiXL<W7 9LS 8< [5N56W nInI
;<T Y;XK 8< Hn PKM YK<W 9LSKM ]K;MiL<i]K;M
±zLz²| 8<T8Y;W8<N 69LSKM MKYLUKM] 8< KYL<LX8Y
;YW8U8W]� ¬LSKUKM| YLXPK<6;W8L< YK66
YL99KYW8L<6 ML6K lLM W7K l8M6W W8XK 8< l8UKXL<W76|

1-�-�. #�ð�%- %�'?#�'@.� /�#',$��& 01* %�'?�&.�-@�&E

C#*+�'�. A.��%2�'�&2. -+�>�&-#� -�'�&�-@ñ� /#�'òóA

~7K L<NL8<N W5669K ¥KWSKK< W7K eK<WMK ;<T W7K 6W;WK NLUKM<XK<W6 LUKM J4~ YLXPK<6;W8L<
8665K| 86 ¥MKS8<N l5MW7KM ;6 ; 6KYW8L< Ll W7K 4W;WK c8<86WKM6 6WML<N9] LPPL68<N W7K P;Y\;NK
PMLPL6KT ¥] W7K «<8L< }8<;<YK c8<86WM]�

^;6W SKK\| W7K eK<WMK l9L;WKT ; YLXPMLX86K lLMX59;| ;6\8<N 6W;WK6 WL K8W7KM ¥LMMLS `6 j3|III
YMLMK| W7K 67LMWl;99 K6W8X;WKT L5W Ll W7K 9L66 Ll MKUK<5K T5K WL W7K J4~ 8XP9KXK<W;W8L< lMLX W7K
`K6KMUK ¤;<\ Ll h<T8; LM WL W;\K `6 n�Zt WM8998L< ±W7K LUKM;99 67LMWl;99 K6W8X;WKT T5K WL W7K J4~
8XP9KXK<W;W8L<;<TefghRiHj 8XP;YW² lMLXW7KX;M\KW 5<TKM T8llKMK<W WKMX6� ¤5W W7K YK<WM;9
NLUKM<XK<W 86 NL8<N ¥;Y\ lMLX W786 6W;W5WLM] L¥98N;W8L< ;<T ;6\8<N W7K 6W;WK6 WL l8<T W7K MKXKT]
W7KX6K9UK6 TK6P8WK W7K SLM6K<8<N l8<;<Y8;9 68W5;W8L<Ll W7K 6W;WK6 T5K WL W7K TKU;6W;W8<N KllKYW Ll
efghRiHj� cL6W Ll W7K 6W;WK NLUKM<XK<W6 8<Y95T8<N ¤Oo 9K;T 7;UK M;86KT Y9K;M T866K<W L< W786�
}8UK 6W;WK l8<;<YKX8<86WKM6 9K;T ¥]:KM;9;X8<86WKMRM~c~7LX;6 h6;;Y|S7LXKW U8MW5;99] 7;T
PL6KT P;Y\ Ll T866K<W6 ;<T 5MNKT W7K eK<WMK lLM W7K W8XK9] T86¥5M6KXK<W Ll J4~ YLXPK<6;W8L<
S78Y7 86 UKM] YM5Y8;9 8< M5<<8<N 6W;WK6{ KYL<LX]�

h< ;< 8<WKMU8KS S8W7 ; <;W8L<;9 XKT85X| RM h6;;Y 6;8T W7;W ;99 6W;WK6 W7;W 6PL\K ;W W7K J4~
eL5<Y89| KVYKPW JL; ;<T [66;X| KVPKYWKT l599 YLXPK<6;W8L<| ;<T W7;W| WLL| ¥LMMLSKT ;<T
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PMLU8TKT ¥] W7K YK<WM;9 NLUKM<XK<W� ~7K ¤OoiM59KT 6W;WK6 P5W 8W X89T9]| ¥5W W7K LW7KM 6W;WK6 6;8T
W7K 6;XK 67;MP9]� ý£K ;MK NL8<N WL W;\K ; 5<8WKT 6W;<T W7;W SK MKdKYW ¥LW7 W7K LPW8L<6� £K ;MK
SM8W8<N WL ;99 Y78KlX8<86WKM6;<T W7KoM8XKc8<86WKM� [99 6W;WK6PMKP;MKT W7K8M ¥5TNKW l;YWLM8<N H´
PKM YK<W NMLSW7 8< J4~�_LS| W7K eK<WM;9 NLUKM<XK<W 86 WK998<N 56| ]L5 Y5W ]L5M 6W;WK ¥5TNKW ¥]
`6H WM8998L<ý�

¬K ;TTKT W7;W W7K eK<WMKª6 lLMX59; 86 5<;YYKPW;¥9K� ~7K MK;6L< ¥K8<N W7;W W7K YL<6W8W5W8L<
TLK6<LW T86W8<N5867 ¥KWSKK< 67LMWl;99 T5K WLefghRi Hj LMLW7KM l;YWLM6� h< l;YW| 8W 86 KU8TK<W 8<
4KYW8L< 3 Ll J4~ [YW ±S78Y7 TKl8<K6 7LS 9L66 T5K WL 8XP9KXK<W;W8L< Ll J4~ 86 Y;9Y59;WKT²© 8W
68XP9] 6;]6PMLdKYWKT 8<YLXK ¥]H´ PKM YK<W NMLSW7X8<56 ;YW5;9 YL99KYW8L<� 4L W7K 9;S 86 YM]6W;9
Y9K;M� hl 6W;WK6 ;MK WL ¥LMMLS| W7K }`¤c [YW 7;6 WL ¥K ;XK<TKT� ~7K YLXPK<6;W8L< K;Y7 6W;WK
MK¦58MK6 86 T8llKMK<W lMLX W7;W Ll ;<LW7KM� _LMW7is;6WKM< 6W;WK6 ;MK 65MP956 6W;WK6| S789K W7KMK
;MK 6W;WK6 W7;W 7;UK 6KK< ;¥L5W ´I PKM YK<W 67LMWl;99 8< MKUK<5K�

¬K ;96L 6;8T W7;W| S7K<KUKM W7KMK 86 ; 65MP956| ;6 S;6 W7K Y;6K 8< W7K l8M6W WSL ]K;M6 8< W7K YK66
l5<T| 8W NLK6 WL W7K YL<6L98T;WKT l5<T Ll h<T8;� «<T86WM8¥5WKT hJ4~ NLK6 WL W7K 6;XK l5<T� 4L 8l
W7KMK 86 ; TKl8Y8W| ]L5 67L59T X;\K 56K Ll W7K eL<6L98T;WKT }5<T� hl W7K 6W;WK NLUKM<XK<W6
¥LMMLS| W7K8M l86Y;9 TKl8Y8W S899 NL 5P� ¤5W W7K eK<WMK Y;< XL<KW8ÕK 8W lMLX W7K `K6KMUK ¤;<\�
sUKM] YL5<WM] 8< W7K SLM9T 86XL<KW8Õ8<N 8W S8W7 W7K8M YK<WM;9 ¥;<\6| h66;Y ;TTKT�

£8W7J4~ YLXPK<6;W8L<| KXKMN8<N ;6; YL<WK<W8L56 8665K| W7KT86YL5M6K L< YK<WMK i 6W;WK MK9;W8L<6
;MK MKYK8U8<N ]KW ;<LW7KM T8XK<68L<| W786X;] ¥K W7K ¥8NNK6W W7MK;W WL l86Y;9 lKTKM;986X� ý£K S899
l8N7W WL W7K K<Tþ :KM;9; }c 6;8T�

;<T Ö PKM YK<W zLz| ;X8T W7K W5669K ¥KWSKK<
W7K eK<WMK ;<T 4W;WK6�

~7K LUKM;99 J4~ XLPi5P MKX;8<KT SK99 ¥K9LS
W7K `6 H WM8998L< X;M\ lLM W7K 68VW7 6WM;8N7W
XL<W7 LS8<N WL W7K P;<TKX8Y� J4~ YL99KYW8L<
6WLLT ;W `6 wÖ|´´j YMLMK 8< [5N56W| YLXP;MKT
WL `6 w3|´nn YMLMK 8< O59]| ;YYLMT8<N WL l8<;<YK
X8<86WM] T;W;� [ 9;MNK PLMW8L< Ll W7K l;99 YL59T
¥K ;WWM8¥5WKT WL 8XPLMW6| S78Y7 SKMK TLS< nZ
PKM YK<W zLz| S789K TLXK6W8Y WM;<6;YW8L<6SKMK
TLS< d56W w PKM YK<W zLz� R5M8<N W7K XL<W7|
MKUK<5K6 lMLX 8XPLMW6 SKMK ;W 33 PKM YK<W ;<T
MKUK<5K6lMLXTLXK6W8Y WM;<6;YW8L<6 ±8<Y95T8<N
8XPLMW Ll 6KMU8YK6² ;W jn PKM YK<W Ll MKUK<5K6
lMLX W7K6K 6L5MYK6 T5M8<N W7K 6;XKXL<W7 9;6W
]K;M| ; X8<86WM] Ll l8<;<YK PMK66 MK9K;6K 6;8T�

¬LSKUKM| 8< O59]| MKUK<5K lMLX TLXK6W8Y
WM;<6;YW8L<6 7;T WL5Y7KT jÖ PKM YK<W Ll 9;6W
]K;Mª6 9KUK96| S8W7 8XPLMW6 ;W w´ PKM YK<W Ll W7K
6;XK� eK<WM;9 J4~ YL99KYW8L<6 lK99 WL `6 Z´|Hnn
YMLMK 8< [5N56W| ;N;8<6W `6 Zj|´Ö3 YMLMK 8< O59]�
4W;WK J4~ YL99KYW8L<6 6WLLT ;W `6 Zt|3H´ YMLMK|

9LSKM W7;< `6 ´I|ntÖ YMLMK T5M8<N W7K PMKU8L56
XL<W7� h<WKNM;WKT J4~XLPi5PS;6 ;96L 9LSKM
;W `6´n|nÖ´ YMLMK| YLXP;MKT WL `6 ´n|tjn YMLMK
8< W7K PMKU8L56 XL<W7� eLXPK<6;W8L< YK66
Y;XK 8< ;W `6 3nHt YMLMK 8< [5N56W i t�3 PKM
YK<W 78N7KM W7;< W7K `6 Ö|wnn YMLMK 8< [5N56W
nIHj� h< LMTKM WL 8XPMLUK YL99KYW8L<6| W7K
NLUKM<XK<W 86 P9;<<8<N XLMK ;<W8iKU;68L<
XK;65MK6| 8<Y95T8<N Ki8<UL8Y8<N lLM 9;MNK l8MX6
S8W7 W5M<LUKM Ll `6 tII YMLMK| lMLXfYWL¥KM H�

[5W7LM 86 ; eL<659W8<N sT8WLM| ÿ����� ������	
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·7K TKWKM8LM;W8<N KllKYWLl W7K N9L¥;9 KYL<LX8Y
69LSTLS< 7;T 8W6 6KM8L56 8XP;YW L< W7K l8<;<YK
Ll :KM;9; lLM W7K 9;6W YL5P9K Ll ]K;M6 ;<T W7K
6W;WK 86 l;Y8<N 6KM8L56 MKUK<5K i KVPK<T8W5MK N;P�
~7K efghRi iHj P;<TKX8Y ;TT6 WL W7K P;8< Ll
W7K 6W;WK| 68<YK 6PK<T8<N L< 6LY8;9 6KY5M8W]
8<8W8;W8UK6 ;<T P5¥98Y 7K;9W7 86 XL5<W8<N 5P
7K;U89]� ~7K 5<T5K TK9;] Ll W7K YK<WM;9
NLUKM<XK<W 8< l8998<N W7K MKUK<5K N;P W7ML5N7
W7K W8XK9] T86¥5M6KXK<W Ll J4~ YLXPK<6;W8L<
;TUKM6K9] ;llKYW6 W7K l86Y;9 6P;YK Ll 6W;WK� ~7K
MKUK<5K 67M8<\;NK YL5P9KT S8W7 W7K 78N7KM
MKUK<5K KVPK<T8W5MK <;W5M;99] MK6LMW W7K
JLUKM<XK<W WL ¥LMMLS XLMK� ~7K 9;WK6W T;W;

67LS6 W7;W W7K ¥LMMLS8<N 7;6 8<YMK;6KT
65¥6W;<W8;99] ¥]HHn�j PKM YK<W WLXKKW W7K78N7KM
KVPK<T8W5MK <KKT6�

`KUK<5K| KVPK<T8W5MK| TK¥W ;<T TKl8Y8W³65MP956
YL<6W8W5WK W7K lL5M X;dLM YLXPL<K<W6 Ll 6W;WK
l8<;<YK� ~7K MKUK<5K K<W;896 W7K 4W;WKª6 W;V ;<T
<L<iW;V MKUK<5K6 ;<T eK<WM;9 }8<;<YK
eLXX8668L<ª6 <KW PMLYKKT6 WL 6W;WK6 ;<T LW7KM
NM;<W6i8< ;8T lMLX W7K eK<WM;9 JLUKM<XK<W�
~7K l8<;<YK ;YYL5<W6 Ll :KM;9; lLM }z nIHwiHj
67LS6 HH�j PKM YK<W ;<T H´�H PKM YK<W Ll JML66
4W;WK RLXK6W8Y oMLT5YW ±J4Ro²;6 `KUK<5K
`KYK8PW6±``² ;<T `KUK<5K sVPK<T8W5MK ±`s²
MK6PKYW8UK9]� ~7K MKU86KT K6W8X;WK lLM nIHjinI
S;6 l8VKT ;6 HH�´ PKM YK<W lLM `` ;<T HZ�´ PKM
YK<W lLM `s S78Y7 86 ; 698N7W9] PKNNKT TLS<
K6W8X;WK lMLX W7K PMKU8L56 ]K;M� R5M8<N nInIi
nH W7K ¥5TNKW K6W8X;WK l8N5MKT ;W HH�3 PKM YK<W

;<T HZ�Z PKM YK<W Ll J4Ro� ~7K6K ;MK MK;986W8Y
¥5TNKW l8N5MK6| YLXP;MKT WL W7K PMKU8L56
YL5P9K Ll ]K;M6 5<TKM <LMX;9 KYL<LX8Y
68W5;W8L<� ¤5W W7K KllKYW Ll efghRiHj KX59;WK6
S8W7 ; ª<KS <LMX;9 68W5;W8L<ª S78Y7 8< W5M<
W5X¥9K6 W7K ¥5TNKWKT W;MNKW6 Ll nInIinH
±~;¥9K�H²�

ò���&,� #�%�@?-.

~7K 6W;WKª6 LS< <L< W;V MKUK<5K KVPKYWKT ;6 H�t
PKM YK<W Ll J4Ro lLM ;99 W7K W7MKK ]K;M6� ~7K
X;dLM YLXPL<K<W Ll 6W;WKª6LS<<L< W;V MKUK<5K
86 NML66 MKUK<5K lMLX 9LWWKM] S78Y7 86 3w�j PKM
YK<W Ll W7K WLW;9 <L<iW;V MKUK<5K Ll W7K 6W;WK�

~7K LW7KM YLXPL<K<W6 Ll W7K \8WW] ;MK 8<WKMK6W
MKYK8PW6| T8U8TK<T6 ;<T PMLl8W6| MKYK8PW6 lMLX
KT5Y;W8L<| 6PLMW6;<TY59W5MK|XKT8Y;9;<TP5¥98Y
7K;9W7 ;<T lLMK6WM] ;<T S89T 98lK� ~7K eK<WM;9
WM;<6lKM6 ;YYL5<W6 WL Z�j PKM YK<W Ll J4Ro lLM
nIHwiHj S78Y7 86 ;96L PKNNKT TLS< ;6 MKU86KT
K6W8X;WK ;<T ¥5TNKT K6W8X;WK T5M8<N nIHjinI
;<T nInIinH;6 Z�t PKM YK<W ;<T Z�Z PKM YK<W
MK6PKYW8UK9]�

ò���&,� �b?�&2@-,#�

`KUK<5K KVPK<T8W5MK YL<686W6 Ll TKUK9LPXK<W;9
;<T<L<TKUK9LPXK<W;9 KVPK<T8W5MK� 4LY8;9 ;<T
TKUK9LPXK<W 6KMU8YK6| KVPK<T8W5MK L< 8MM8N;W8L<|
P5¥98Y SLM\6 ±ML;T6 ;<T ¥M8TNK6²| lLMK6W|
WM;<6PLMW ;<T YLXX5<8Y;W8L<±LW7KM W7;<ML;T6²
;<T 7L568<N ;<T 5M¥;< TKUK9LPXK<W ;MK W7K
X;dLM YLXPL<K<W6 Ll TKUK9LPXK<W
KVPK<T8W5MK� ~7K ;YYL5<W nIHwiHj 6;]6 8W ;6 3�Z
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PKM YK<W LlJ4Ro�~7K MKU86KT K6W8X;WK lLM nIHji
nI 86 6WMKWY7KT TLS< WL Ö�´ PKM YK<W S8W7 3 PKM
YK<W 8< nInIinH ¥5TNKW� ~7KX;dLM KVPK<T8W5MK
5<TKM W7K 7K;T Ll 6LY8;9 ;<T TKUK9LPXK<W
6KMU8YK6 ;MK KT5Y;W8L< ;<T 7K;9W7� }LM ;99 W7K
W7MKK ]K;M6 W7K 67;MK L< KT5Y;W8L< ;<T 7K;9W7
98<NKM6 ;ML5<T n�n PKM YK<W ;<T I�w PKM YK<W Ll
J4Ro MK6PKYW8UK9]�

~7K _L< TKUK9LPXK<W KVPK<T8W5MK YL<686W Ll
PK<68L<P;]XK<W6| 8<WKMK6W P;]XK<W6| YL99KYW8L<
Y7;MNK6 Ll W;VK6 ;<T T5W8K6| YLXPK<6;W8L< ;<T
;668N<XK<W6| ;TX8<86WM;W8UK 6KMU8YK6 KVPK<6K6
65Y7;6PL98YK ;<TU8N89;<YK| d;896| ;TX8<86WM;W8L<
Ll d56W8YK| P;M98;XK<W " 6W;WK 9KN869;W5MK ;<T
NK<KM;9 ;TX8<86WM;W8L<� ~7L5N7 W7K <L<
TKUK9LPXK<W KVPK<T8W5MK ;YYL5<W6 WL Ö�w PKM
YK<W Ll J4Ro 8< nIHwiHj| W7K MKU86KT ¥5TNKW
l8VKT 8W 8< ; 698N7W9] 78N7KM P9;<K ;6 3 PKM
YK<W� ¤5W W7K ¥5TNKW lLM W7K Y5MMK<W ]K;M
±nInIinH² 7;6 P599KT TLS< WL Ö�Z PKM YK<W Ll
J4Ro�

e;P8W;9 KVPK<T8W5MK S8W7 W7K 98X8WKT 5PPKM Y;P

Ll L5M ¥LMMLS8<N PLSKM| YL<6W8W5WK6 L<9] H
PKM YK<W Ll J4Ro;6 PKM W7K ;YYL5<W6 lLM nIHwi
Hj�~786 ;6 ; 67;MK L< J4Ro 7;6 8<YMK;6KT WL
H�Z PKM YK<W S789K ¥5TNKW8<N nInIinH� ~L
l;Y898W;WK 8<YMK;6KT Y;P8W;9 KVPK<T8W5MK| ;6 ;<
Llli¥5TNKW ;YW8U8W] ; 4PKY8;9 o5MPL6K gK78Y9K
±4og²| :KM;9; h<lM;6WM5YW5MK h<UK6WXK<W }5<T
¤L;MT ±:hh}¤² 7;6 ¥KK< K6W;¥9867KT lLM
XL¥89868<N ;<T 8<UK6W8<N l5<T6 8< 8<lM;6WM5YW5MK
TKUK9LPXK<W�

sVYK66 Ll MKUK<5K KVPK<T8W5MK LUKM MKUK<5K
MKYK8PW6 86 WKMXKT ;6 MKUK<5K TKl8Y8W� ~7L5N7
W7K ;YYL5<W6 lLM W7K ]K;M nIHwiHj l8N5MKT
MKUK<5K TKl8Y8W ;6 n�n PKM YK<W Ll J4Ro W7K
¥5TNKWKT l8N5MK6 WM5<Y;WKT 8W WL H�Ö PKM YK<W
T5M8<N nInIinH S8W7 ; MKU86KT K6W8X;WK Ll n
PKM YK<W lLM nIHjinI�

}86Y;9 TKl8Y8W 86 W7K T8llKMK<YK ¥KWSKK< WLW;9
MKYK8PW ±LW7KM W7;< ¥LMMLS8<N6² ;<T WLW;9

KVPK<T8W5MK� }86Y;9 TKl8Y8W l8N5MKT ;6 PKM W7K
;YYL5<W6 T5M8<N nIHwiHj 86 Z�´ PKM YK<W Ll
J4RoS78Y7 86 ;¥LUK W7K }86Y;9 `K6PL<68¥898W]
;<T ¤5TNKWc;<;NKXK<W [YW ±}`¤c² YK898<N
Ll Z PKM YK<W� ~7L5N7 W786 86 ¥5TNKWKT ;6 Z
PKM YK<W T5M8<N W7K 65¥6K¦5K<W WSL ]K;M6| T5K
WL efghRiHj 8XP;YW W7K 98\K987LLT Ll
W5X¥98<N W7K W;MNKW 86 XLMK� ~786 TKWKMX8<K6
W7K ¥LMMLS8<N 98X8W Ll W7K 6W;WK� }86Y;9 TKl8Y8W
86 KVPKYWKT WL NMLS ;W ; M;WK Ll HH�j PKM YK<W
L< ]K;M L< ]K;M ¥;686 5<TKM <LMX;9
YL<T8W8L<6�

oM8X;M] TKl8Y8W 86 W7K l86Y;9 TKl8Y8W X8<56
8<WKMK6W P;]XK<W6� oM8X;M] TKl8Y8W MKN86WKMKT
H�ZH PKM YK<W Ll J4Ro 8< W7K ]K;M nIHwiHj ;<T
W;MNKWKT ;W H PKM YK<W T5M8<N nInIinH� ~LW;9
L5W6W;<T8<N TK¥W ;YYL5<WKT ;6 ZI�H PKM YK<W
Ll J4Ro 8< W7K ]K;M nIHwiHj�~7K K6W8X;WKT
TK¥W L5W6W;<T8<N 8< :KM;9; ;MK KVPKYWKT 8< W7K
6;XK PMLPLMW8L< T5M8<N nIHjinI ;<T nInIinH
S8W7 ;< KVPKYWKT ]K;MiL<i]K;M NMLSW7 M;WK Ll
HH�´ PKM YK<W ±~;¥9K H²�

>#$ACG � #���#r�#�-@�&.�&.-�-� /@&�&%�

`KUK<5K MKYK8PW6 l;99 WL W7K W5<K Ll `6� wH|HwI�t
YMLMK lMLX W7K ¥5TNKW K6W8X;WK Ll `6� HH´|ÖZÖ
YMLMK 86 PMKT8YWKT T5M8<N nInIinH T5K WL W7K
X59W8l;M8L56 8XP;YW Ll efghRiHj L< W7K
KYL<LX] ±Jh}~ nInI²� eL<6K¦5K<W WL W786 ;
MKUK<5K TKl8Y8W S899 ¥K `6�ZZ|ZZZ�j YMLMK KUK<
;lWKM L¥W;8<8<N W7K l599 MKUK<5K TKl8Y8W NM;<W Ll
`6�Ht|ZnZ YMLMK lMLX W7K HtW7 }8<;<YK
eLXX8668L< � h< LMTKM WL XKKW W7K ¥5TNKWKT
MKUK<5K KVPK<T8W5MK ;<T ¥K]L<T T5K WL
efghRiHj| W7K 6W;WK NLUKM<XK<W 7;6 <L LW7KM
S;] LW7KM W7;< MK6LMW WL KVWM; ¥LMMLS8<N6� h<
W7K YL<WKVW Ll K<7;<YKXK<W Ll W7K ¥LMMLS8<N
98X8W Ll 6W;WK6 lMLX Z PKM YK<W Ll J4Ro WL t PKM
YK<W ¥] W7K JLUKM<XK<W Ll h<T8;| :KM;9; SL59T
NKW ; l86Y;9 6P;YKLl`6�Hw|Iw3 YMLMK ±JLUKM<XK<W
Ll :KM;9; nInI² �

efghRi 8XP;YWKT 6W;WK l8<;<YK T5M8<N l8M6W
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}86Y;9 TKl8Y8W 67LS6 ;< ;9;MX8<N 78\K Ll HHn�j
PKM YK<W T5M8<N W7K l8M6W W7MKK XL<W76 Ll nInI
8W6K9l� ~7K XL¥8986;W8L< Ll LS< MKUK<5K 7;6
¥KYLXK ; 6SK9WKM8<N 8665K lLM W7K 4W;WK T5M8<N
W7K P;<TKX8Y PKM8LT� ~7K 6W;WK Ll 6W;WK l8<;<YK
K¦5;W8L< WL W7K 9;]X;< 86 68XP9K i ; l;99 8<
MKUK<5K S8W7 ; YLXX8WWKT M86K 8< KVPK<T8W5MK
MKYL5M6K6 ¥LMMLS8<N6�

[5W7LM6 ;MK [66LY8;WK oMLlK66LM6 8< Jh}~

`KlKMK<YK6

H� Jh}~ ±nInI² ������)� ��* +),��� ,-��. �/
012345�× ��ÿ�����5 6��)�5������)�7�,8��,�
��* 9���� ������)� 7���:��	; J59;W8 h<6W8W5WK
Ll }8<;<YK ;<T ~;V;W8L<| ~78M5U;<;<W7;P5M;X
ooi´jitI

n� JLUKM<XK<W Ll :KM;9; ±nInI² 012345�×
<��*��)� ��* ÿ�����= > 7�,8��,� 6?��?�@	;

}8<;<YK RKP;MWXK<W| JLUKM<XK<W Ll :KM;9;|
~78M5U;<;<W7;P5M;X�

¦5;MWKM Ll nInIinH 86 ;<;9]6KTS8W7 W7KXL<W79]
l86Y;9 8<T8YWLM T;W; Ll :KM;9; ¥] W7K eLXPWML99KM
;<T [5T8WLM JK<KM;9 ±e"[J²� ~7K T;W; Ll W7K
U;M8L56 YLXPL<K<W6 Ll W7K 6W;WK l8<;<YK6 lLM W7K
¦5;MWKM ;MK YLXP;MKT WL W7K 6;XK PKM8LT Ll
nIHj ±~;¥9Kin²� [ l9;W ZI PKM YK<W l;99 Ll MKUK<5K
MKYK8PW6 86 l8N5MKT 8< W7K PMLU868L<;9 ;YYL5<W6
P5¥9867KT ¥]e"[J� h< ;¥6L95WK WKMX6 W7K 6W;WK
7;6 9L6W `6�t3Ht YMLMK T5M8<N W7K l8M6W ¦5;MWKM Ll
nInIS7K<YLXP;MKT WL W7K 6;XKPKM8LTLl nIHj�
~7K W;V MKUK<5K K9KXK<W S8W78< W7K MKUK<5K
MKYK8PW 7;6 6KM8L569] 78W ¥] ; 67LMWil;99 Ll tH PKM
YK<W T5K WL 9LY\ TLS<�

[6 PMKT8YWKT| W7K MKUK<5K KVPK<T8W5MK 7;6
6SK99KT ¥] Ht PKM YK<W W7K l8M6W ¦5;MWKM Ll nInI
S7K< YLXP;MKT WL nIHj�~7K MKUK<5K 67M8<\;NK
YL5P9KT S8W7 W7K 78N7KM MKUK<5K KVPK<T8W5MK
<;W5M;99] MK6LMW W7K JLUKM<XK<W WL ¥LMMLS
XLMK� ~7K T;W; 67LS6 W7;W W7K ¥LMMLS8<N 7;6
8<YMK;6KT 65¥6W;<W8;99] ¥] HHn�j PKM YK<W WLXKKW
W7K 78N7KM KVPK<T8W5MK <KKT6� ~786 86 lL99LSKT
¥] ; M86K Ll ÖÖ�3 PKM YK<W 8< W7K Y;6K Ll 65¥68T]
KVPK<T8W5MK ;<T nH�w PKM YK<W 8< Y;P8W;9
KVPK<T8W5MK� `KUK<5K TKl8Y8W 67LLW6 5P
T86W5M¥8<N9] WLHZw�j PKM YK<W 8< W7K l8M6W ¦5;MWKM
Ll nInI YLXP;MKT WL W7K 6;XK PKM8LT 8< nIHj�

ABCDE FG HIJIK LMNJNOK MN PKQJRJ STST U VWJQIKQ X YZ[\ ]Q^QK_

HR\ `K[OQMaIM^N baQMR I^ baQMR I^ ZKcKNWK dQ^eIf QJIK
g^\ hWNK ST hWNK Xi `MLLKQKNOK YjKQOKNIJkK_

X ZKcKNWK ZKOKMaI[ YJlm_ XnnSi\op XiTqq\or UpsXp\TX UnT\T
J_ tJu ZKcKNWK spnn\XX XppqX\sX UoTTo\rT UpX\p
m_ g^NUtJu ZKcKNWK psir\sq npTn\Xp SSin\pi rp\p
S ]JaMIJR ZKOKMaI[ STTTT\sX iqnT\Xn XTpsT\po XXS\X
SJ v^QQ^eMNk[wxIfKQ yMJmMRMIMK[ XiipX\Tp insS\qs XTpso\po XXS\i
n t^IJR ZKOKMaI[ YXlS_ nnnnT\pr Soqsq\ii qopp\ps Xs\X
q ZKcKNWK zuaKN{MIWQK nTnXr\pS SrXpq\Sr qXrS\Sr Xp\i
qYJ_ zuaKN{MIWQK ^N |NIKQK[I jJ}~KNI nriT\Sn npXr\rX Xsn\rS q\i
qYm_ zuaKN{MIWQK ^N [JRJQMK[ JN{ eJkK[ rois\Sq oosn\is UXisr\sn USS\n
qYO_ zuaKN{MIWQK ^N jKN[M^N qXoo\Sp pTir\iq UiTo\ri UXs\o
qY{_ zuaKN{MIWQK ^N HWm[M{} oTS\ns qoX\nr nSX\TX rr\s
p ]JaMIJR zuaKN{MIWQK Snir\pp Xirs\Tn qSi\pS SX\o
pYJ_ zuaKN{MIWQK ^N ]JaMIJR JOO^WNI Snsp\SS Xinp\io qni\Sq SS\s
r HKOI^Q eM[K zuaKN{MIWQK nTpri\pX SsXXp\XS nqpq\ni XS\s
s t^IJR zuaKN{MIWQKYqlp_ nSsXn\Ts SoXSX\Si qpiX\so Xr\n
o ZKcKNWK HWQaWR[Yl_�`KLMOMIYU_YXUq_ UXrior\rs UsXTi\q Uioss\Ss Xno\i
i �M[OJR HWQaRW[�`KLMOMI UXiipX\Tp UinsS\qs UXTpso\po XXS\i
XT jQM~JQ} `KLMOMIYXTUqJ_ UXrSrT\oX Upopp\or UXTqTq\ip Xss\s
�������� ���� ����������� ������� ������� � ������ ��� �������� ������� ��� ���������������������������
��������������� ���� ���� ����
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·;V MKUK<5K YL<WM8¥5WK6 ;ML5<T WSL W78MT Ll
W7K WLW;9 MKUK<5K MKYK8PW6 Ll :KM;9;� hW
YL<6W8W5WK6 6W;WK6ª LS< W;V MKUK<5K ;<T 5<8L<ª6
67;MK Ll W;VK6 ¥] l8<;<YK YLXX8668L<
TKUL95W8L<6� [6 PKM W7K ;YYL5<W6 Ll nIHwiHj|
6W;WKª6 LS< W;V MKUK<5K l8N5MKT 3n�3 PKM YK<W
Ll W7K WLW;9 W;V MKUK<5K� ~7K X;dLM MKUK<5K
W5M<KM6 Ll W7K 4W;WKª6fS<~;V `KUK<5K ±4f~`²
;MK JLLT6 ;<T 4KMU8YK6 ~;V ±J4~²| 6;9K6 W;V

lMLX PKWML9| T8K6K9 ;<T ;9YL7L9 ;<T ¥;Y\ 9LN
MKX8WW;<YK6 lMLXg;95K[TTKT~;V ±g[~²�~7K
LW7KM 4f~` ;MK 6W;WK KVY86K T5W8K6| W;V L<
UK78Y9K6| 6W;XP6 ;<T MKN86WM;W8L<| 9;<T MKUK<5K
;<T W;VK6 ;<T T5W8K6 L< K9KYWM8Y8W]� ~7K
YLXP;M86L< Ll PKMYK<W;NK Ll W;V MKUK<5K L<
JML66 4W;WK RLXK6W8Y oMLT5YW ±J4Ro² ;W
Y5MMK<W PM8YK6 lLM W7K ]K;M nInIinH S8W7 W7K
P;6W WSL ]K;M6 T86Y9L6K6 MK;986W8Y ¥5TNKWKT

� �Ñ�ÑÏÎÒíÑ� ÑÒ�  �ÒÎ�ÍÑ�Ë�Ñì�

 �¡¢�����£

ó�b G  
[� JLLT6 ;<T 4KMU8YK6 ~;Vv ~7K l8N5MK YL<686W6 Ll 4W;WKª6 MKYK8PW6 5<TKM W7K 7K;T6 i 4W;WK

JLLT6 ;<T 4KMU8YK6 ~;V ±4J4~² ;<T h<WKNM;WKTJLLT6 ;<T 4KMU8YK6 ~;V ±hJ4~²� }8<;<YK
eLXX8668L<ª6 47;MK Ll <KW PMLYKKT6 ;668N<KT WL 4W;WK L< eK<WM;9 JLLT6 ;<T 4KMU8YK6 ~;V
±eJ4~² ;<T 47;MK Ll <KW PMLYKKT6 ;668N<KT WL 4W;WK L< h<WKNM;WKTJLLT6 ;<T 4KMU8YK6~;V
;MK ;96L 8<Y95TKT 8< W786 7K;T�

¤� ~;VK6 L< 4;9K6| ~M;TK KWY�v ~786 YL<686W6 Ll MKYK8PW 5<TKM eK<WM;9 4;9K6 ~;V [YW| :KM;9;
JK<KM;9 4;9K6 ~;V [YW ±oKWML9| R8K6K9| [~}| eM5TK f89| _;W5M;9 J;6| ^8¦5LM lLM 75X;<
YL<65XPW8L< KWY�² ;<T :KM;9; 4W;WK g;95Ki;TTKT ~;V [YW�

e� 4W;XP6 ;<T `KN86WM;W8L< }KK6v `KYK8PW6 lMLX 4W;XP6 iO5T8Y8;9 ;<T _L<iO5T8Y8;9 ;<T
`KN86WM;W8L< }KK6�

R� ^;<T `KUK<5Kv `KYK8PW6 lMLX ^;<T MKUK<5K³W;V| W;VK6 L< P9;<W;W8L< KWY�
s� 4W;WK sVY86K R5W8K6v hW YL<686W Ll MKYK8PW6 lMLX YL5<WM] 6P8M8W6| lLMK8N< 98¦5LM6 ;<T 6P8M8W6

KWY�
}� fW7KM ~;VK6 ;<T R5W8K6v ~;VK6 L< [NM8Y59W5M;9 h<YLXK| ~;VK6 L< hXXLU;¥9K PMLPKMW]

LW7KM W7;< ;NM8Y59W5M;9 h<YLXK W;V| W;VK6 L< gK78Y9K6| ~;VK6 L< JLLT6 ;<T o;66K<NKM6|
~;VK6 ;<T R5W8K6 L< s9KYWM8Y8W]� ~;VK6 L< UK78Y9K6 ;MK W7K X;dLM YLXPL<K<W�

J� 4W;WKª6 47;MK Ll «<8L< ~;VK6 ;<T R5W8K6v 8W YL<686W Ll 4W;WKª6 67;MK Ll «<8L< W;VK6 ;<T
R5W8K6 65Y7 ;6 eLMPLM;W8L< W;V| W;VK6 L< h<YLXK LW7KM W7;< eLMPLM;W8L< W;V| 4W;WKª6
67;MK Ll <KW PMLYKKT6 Ll SK;9W7 W;V ;668N<KT WL 6W;WK| 4W;WKª6 47;MK Ll <KW PMLYKKT6 lMLX
e56WLX6| «<8L< sVY86K R5W] " 4KMU8YK ~;V ±¥5W TLK6 <LW 8<Y95TK 4W;WK 4W;MK L< J4~ ;6
KVP9;8<KT 8< ±[² ;¥LUK²�

_LWKv sUK< W7L5N7 J4~ 7;6 ¥KK< 8XP9KXK<WKT lMLX O59] nIH3| 5P WL W7K XL<W7 Ll fYWL¥KM
nIHw W7K l8N5MK6 5<TKM JLLT6 ;<T 4KMU8YK6 ~;V ±[² ;<T 4W;WKª6 47;MK Ll «<8L< ~;VK6 ;<T
R5W8K6 ±J² ;MK XKMNKT ;<T 67LS< 5<TKM W7K 7K;T i fW7KM ~;VK6 ;<T R5W8K6 ±}²� ¬K<YK
W7K XL<W79] ;<;9]686 S8W7 MKN;MT WL W7K6K W7MKK 7K;T6 T5M8<N W7K XL<W76³¦5;MWKM6 5P WL
fYWL¥KM nIHw S899 <LW N8UK ; YLMMKYW P8YW5MK Ll W7K MKYK8PW6
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KVPKYW;W8L<6 lLM W7K 6W;WK ±~;¥9K H²� ¤5W W7K
efghRiHj YM8686 7;6 9LP68TKT W7K MKUK<5K l9LS
lLM W7K l8M6W ¦5;MWKM ±~;¥9K n²�

>�'?�&�&-. �/ 1-�-�Ô. �y& -�b #���&,�

�" #��*, ��* 6��:)��, $�% &#6$'= R5M8<N W7K
l8M6W ]K;M Ll W7K 8<WMLT5YW8L<J4~| W7K YL99KYW8L<
S;6 `6 H´|ZIn YMLMK ±4J4~ P956 hJ4~
6KWW9KXK<W² ;<T `6� nHIn YMLMK T5K WL J4~
YLXPK<6;W8L<� ±oKM8LT Hi3inIH3 WL ZHiZinIHw²�
R5M8<N W7K 6KYL<T ]K;M ±nIHwiHj² W7K MKUK<5K
S;6 `6� n´|ÖtH YMLMK ;<T YLXPK<6;W8L< S;6 WL
W7K W5<K Ll `6�ZtZn YMLMK� [ X;MN8<;9 5PS;MT
WMK<T lK9W T5M8<N W7K W78MT ]K;M ±nIHjinI²|
`6�nt|wÖ´�j YMLMKS8W7 ; YLXPK<6;W8L< ;XL5<W
Ll `6�Z3´Z YMLMK� ~7K Y5MMK<W ]K;M ±nInIinH²
¥5TNKWKT K6W8X;WK PKNNKT 8W WL `6�Zn|Zww YMLMK�

�"6���, $�% ��* 2>$= ~7K MKX8WW;<YK6 lMLX
<L<iJ4~ YLXPL<K<W6 98\K PKWML9| T8K6K9|
;9YL7L9 ;<T g[~ ;MMK;M6 S;6 `6�Hj|nnt�w YMLMK
T5M8<N W7K ]K;M nIHwiHj S78Y7 YLXK6 WL Z3�j
PKMYK<W Ll W7K 6W;WKª6 LS< W;V MKUK<5K�

�" �%�),� 4(?	= sVY86K T5W] 86 9KU8KT ¥] 4W;WK L<
W7K X;<5l;YW58M<N PL8<W Ll 98¦5LM 8< :KM;9;�
R5M8<N nIHwiHj| KVY86K T5W] YL99KYWKT S;6
`6�nt´H�´ YMLMK�

�" 6?��8 4(?	 ��* 7�@),?��?)��= ~7K ;XL5<W
YL99KYWKT ;6 4W;XP T5W] ;<T MKN86WM;W8L< lKK
S;6`6�ZÖjZ�nYMLMK 8< nIHwiHj�

�" )��* 7�:��(�= ~7K 9;<T MKUK<5K YL99KYW8L<
T5M8<N W7K ]K;M nIHwiHj S;6 `6� nIn�3w YMLMK
;YYL5<W8<N lLM I�´I PKM YK<W Ll 6W;WKª6 LS< W;V
MKUK<5K�

�" $�%�, ��2�-)���,=cLWLM UK78Y9K W;V YL99KYW8L<
T5M8<N W7K ]K;M nIHwiHj S;6 `6� Z3Iw�ÖYMLMK�

" 1?-�� $�%�,= ~;VK6 ;<T T5W8K6 L< K9KYWM8Y8W]|
W;V L< NLLT6 ;<T P;66K<NKM6 ;<T LW7KM6
YL<WM8¥5WK `6�n33�3YMLMK T5M8<N nIHwiHj�

*�b #���&,�)*+� /@#.-*,�#-�# ?@%-,#�

~7K T;W; Ll W7K eLXPWML99KM ;<T [5T8WLM
JK<KM;9 Ll h<T8; ±e"[J² P5¥9867KT ;6
5<;5T8WKT PMLU868L<;9 l8N5MK6 L< W7K W;V
MKUK<5K Ll 6W;WK6 ;6XL<W79] \K] 8<T8Y;WLM6 ;MK
W;\K< lLM ;<;9]686� ±`KlKM ¤LV H lLM ¥M8Kl
KVP9;<;W8L<Ll W7K W;VK6 ;6PKMYK8UKT ¥]e"[J²�

hW 86 KU8TK<W lMLX ~;¥9K i n W7;W| KVYKPW 9;<T
MKUK<5K| ;99 W7K 8WKX6 Ll W;V MKUK<5K MKYLMTKT
<KN;W8UK NMLSW7 T5M8<N W7K l8M6W ¦5;MWKM Ll
nInIinH ;6 YLXP;MKT W7K l8M6W ¦5;MWKM Ll W7K
PMKU8L56 ]K;M� J4~ MKX8WW;<YK TKY98<KT ¥] t´�3
PKM YK<W S789K W7;W lMLX W;VK6 L< 6;9K6 ;<T
WM;TK ¥K8<N ;6 78N7 ;6 ÖH PKM YK<W� 48X89;M9]|
;ML5<T tI PKM YK<W TKY98<K 86 MKN86WKMKT 8<
MKX8WW;<YK6 lMLX W;VK6 L< 6;9K6| WM;TK| 6W;XP
T5W] ;<T MKN86WM;W8L< ;<T LW7KM W;VK6�
[9WLNKW7KM T5M8<N W7K l8M6W ¦5;MWKM Ll nInIinH
; W;V MKUK<5K 67LMWil;99 Ll `6 wIIw YMLMK 7;6

'½��� ��� ��	� (½
�� �� ÙÄÙÄÛÙÀ 
 �
¾ �¼��½� 	���Û�
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J4~ ±eLXPK<6;W8L< WL 4W;WK6² [YW nIH3 N5;M;<WKK6 HII PKM YK<W YLXPK<6;W8L< lLM MKUK<5K
9L66 lLM ; PKM8LT Ll l8UK ]K;M6 68<YK W7K 8<WMLT5YW8L< Ll J4~� ~7K J4~ MKUK<5K 9L66 WL ; 4W;WK
86 W7K T8llKMK<YK ¥KWSKK< W7K ;YW5;9 MKUK<5K YL99KYWKT lMLXJ4~ ;<T W7K PMLdKYWKT MKUK<5K ¥]
YL<68TKM8<N H´ PKMYK<W ]K;M9] 8<YMK;6K| ¥;6K ]K;M ¥K8<N nIHtiHÖ� ~7K YLXPK<6;W8L< ;XL5<W 86
¥K8<NXKW W7ML5N7 W7K ªJ4~eLXPK<6;W8L<eK66ª 9KU8KT L< 8WKX6 65Y7 ;6 95V5M] Y;M6| WL¥;YYL
PMLT5YW6| Y8N;MKWWK6| P;< X;6;9;| ;KM;WKT TM8<\6 KWY



��

Kerala Economy Vol.1 No. 1 September 2020

¿�����
���	 ������Ûôõö ���»�����	 ��È� »����Ã ���	��Ã 
������ 
��!ùö
�
	

�
	 ¿	ÁÀÚÃÙÙÂÁ% ��� �½��� ��� ��
 ÙÄÀ%ÛÀÚ ����� ����	 �� &+ÁÚ »����� �� ���

õ�
��,	 ��� �
¾ �¼��½�Á

¥KK< MKYLMTKT W7;W 86 K6W8X;WKT ;W ; tH�t PKM
YK<W TKY98<K ;6 YLXP;MKT WL W7K l8M6W ¦5;MWKM Ll
nIHjinI�

~7K J4~ MKUK<5K 7;6 ¥KK< 67LMW ¥] 3w�t PKM
YK<W ±`6�HwjI�Z YMLMK² T5M8<N W7K XL<W7 Ll
[PM89| lL99LSKT ¥] tH�´ PKM YK<W ±`6�HIZw�j
YMLMK² 67LMW T5M8<N c;] ;<T ZH�n PKM YK<W
±`6�Ö33�HYMLMK² 67LMW ¥] O5<K nInI S8W7 ;
PMKT8YW;¥9K KVPKYW;W8L< Ll ; NM;T5;9 MKYLUKM]
68N< T5M8<N W7K YLX8<N XL<W76� 48X89;M
MKT5YW8L< 8< MKUK<5K 86 S8W<K66KT ¥] W7K 6W;WK
lLM LW7KM YLXPL<K<W6 Ll W;V MKUK<5K 98\K W;VK6
98\K 6;9K6 W;V ±PKWML9| T8K6K9 ;<T ;9YL7L9²| 6W;XP
T5W] ;<T MKN86WM;W8L<| LW7KM W;VK6 ;<T T5W8K6�
4W;WK KVY86K MKN86WKMKT ; PL68W8UK 68N< 8< W7K
XL<W7 Ll O5<K nInI S7K< YLXP;MKT WL O5<K

nIHj� cL<W7 L< XL<W7 9;<T MKUK<5K
MKX8WW;<YK MKN86WKMKT ; PL68W8UK 68N< lLM c;]
;<T O5<K nInI� £8W7 W7K eK<WM;9 JLUKM<XK<W
67]8<N ;S;] lMLX P;]8<N W7K 9KN8W8X;WK J4~
YLXPK<6;W8L< WL W7K 6W;WK6 ;<T N8UK< W7K
X;668UK TKY98<K 8< W7K LS< W;V MKUK<5K Ll W7K
6W;WK| W7K l8<;<YK Ll :KM;9; S899 ¥K 8< WML5¥9K�
~7K KYL<LX8Y 69LSTLS< ;<T W7K P;<TKX8Y
L5W¥MK;\P5W W7K 6W;WKª6 l8<;<YK 8< W7K TL9TM5X6
;6 TKPK<TK<YK L< YK<WM;9 T86¥5M6KXK<W6
¥KYLX8<NXLMK� ~786 68XP9] LPK<6 ;< L¥U8L56
W7MK;W WL W7K l86Y;99 lKTKM;986X Ll L5M YL5<WM]�

[5W7LM6 ;MK [66LY8;WK oMLlK66LM6 8< Jh}~
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�fghRiHj P;<TKX8Y 7;6 L<YK ;N;8< P5W W7K
YL<65XKM PM8YK6 8< W7K 6PLW98N7W� [lWKM
656PK<T8<N W7K YL<65XKM PM8YK T;W; YL99KYW8L<
lLM WSL XL<W76 8< [PM89 ;<T c;] nInI W7K
_;W8L<;9 4W;W86W8Y;9 fll8YK ±_4f² 7;6 ¥ML5N7W
L5W W7K eL<65XKM oM8YK h<TKV ±eoh² lLM O5<K
;<T O59] nInI�~7K7K;T98<K <5X¥KM6 67LS W7;W
W7K YL<65XKM PM8YK6 7;UK 6P5MMKT 5P WL Ö�j
PKM YK<W 8< O59] ;6 YLXP;MKT WL Ö�n PKM YK<W 8<
O5<K ;<T t�w PKM YK<W 8< c;MY7 P5678<N W7K
9KUK96 ;¥LUK Ö PKMYK<W| W;MNKWKT ¥] W7K `K6KMUK
¤;<\ Ll h<T8; ¯`¤h°� [YYLMT8<N WL _4f T;W;|
8<l9;W8L< 8< M5M;9 ;MK; 86 3 PKM YK<W S7KMK;6 8<
W7K 5M¥;< 6KYWLM 8W 86 Ö�w PKMYK<W�

}LLT 8<l9;W8L< 6L;MKT WL ;< ;<<5;9 j�Ö PKM YK<W
8< O59] lMLX w�3 PKM YK<W 8< W7K PMKU8L56XL<W7
;6 65PP9] T86M5PW8L<6 YL<W8<5KT WL W;\K ; WL99 8<
U;M8L56 6W;WK6� [W W7K <;W8L<;9 9KUK9| XK;W ;<T
l867 PM8YK6 ML6K Hw�w PKM YK<W| PM8YK6 Ll P596K6
6L;MKT Ht�j PKM YK<W� f896 ;<T l;W6 65MNKT Hn�´
PKM YK<W| UKNKW;¥9K6 67LW 5P HH�Z PKM YK<W ;<T
6P8YK6 SKMK TK;MKM ¥] HZ�Z PKM YK<W T5M8<N W7K
XL<W7� oM8YK6 Ll PKM6L<;9 Y;MK PMLT5YW6 ML6K
HZ�Ö PKM YK<W ;YYLMT8<N _4f T;W;�

«<lLMW5<;WK9]| T5K WL W7K efghRi Hj MK6WM8YW8L<6
W7K T;W; YL99KYWKT ¥] _4f l;89KT WL XKKW W7K
;TK¦5;Y] YM8WKM8; lLM NK<KM;W8<N 6W;WK 9KUK9
YL<65XKMPM8YK8<T8YK68<O5<KnInI�~756|W7K_4f
7;6<LSX866KTL5WL<YLXP5W8<NYL<65XKMPM8YK
8<TKVlLM;99 W7K 6W;WK6 8<Y95T8<N:KM;9; lLMW7K l8M6W
W7MKKXL<W76 Ll W7K l86Y;9 ]K;M nInIinH�

������ Þ���� �¸�
� ��
�� ��¸��¢��� �� �������� ���������

������� - Þ�� ����

"�#�$� ?�@&-. � 2@//�#�&- ?@%-,#�

cK;<S789K ;YYLMT8<N WL W7K T;W; MK9K;6KT ¥]
W7K sYL<LX8Y6 ;<T 4W;W86W8Y6 RKP;MWXK<W|
:KM;9;| PM8YK6 Ll U;M8L56 ¥;6\KW6 Ll K66K<W8;9
YLXXLT8W8K6XLTKM;WKT³69LSKT TLS< T5M8<N
O5<K nInI| YLXP;MKT WL W7K PMKU8L56 XL<W7�
±JLUKM<XK<W Ll :KM;9; nInI²� [<LW;¥9K l;99 8<
W7K ;UKM;NK PM8YK S;6 MKN86WKMKT 8< W7K Y;6K Ll
6P8YK6 S789K W7K LW7KM ¥;6\KW6 Ll K66K<W8;9
YLXXLT8W8K6 67LSKT ; M;W7KM SK;\ PM8YK
WMK<T� [YYLMT8<N9]| T8P 8< W7K PM8YK6 Ll
K66K<W8;9 YLXXLT8W8K6 S;6 XLMK L¥U8L56 8<
W7K XL<W7 Ll O59]� ~7KMK 86 ; <LW;¥9K T8P 8< W7K

PM8YK6Ll YLXXLT8W8K6 98\K M8YK ;<T Y78Y\K<;<T
; XLTKM;WK 8<YMK;6K MKN86WKMKT 8< W7K Y;6K Ll
XL6W Ll W7K UKNKW;¥9K6 8< O59] nInI� h< W7K Y;6K
Ll Y78Y\K< W7K ;UKM;NK PM8YK TMLPPKT WL `6 jt³
\N ;6 ;N;8<6W `6 Hnt 8< O5<K�

~7KefghRi HjP;Y\;NK;<<L5<YKT ¥]:KM;9;|
W8XK9] T86¥5M6KXK<W Ll T8MKYW ¥K<Kl8W WM;<6lKM
8<Y95T8<N U;M8L56 PK<68L<6 ;<T ; ¥5<Y7 Ll
SK9l;MK XK;65MK6 7K9PKT W7K X;M\KW6 WL YLXK
L5W lMLX W7K 9LY\TLS< 8XP;YW� ^LY\TLS<T5K
WL W7K P;<TKX8Y ;YYK9KM;WKT W7K KV86W8<N
KYL<LX8Y 69LSTLS< ;<T ; 67;MP l;99 8<
PKM6L<;9 8<YLXK S;6 W7K 8XXKT8;WK 8XP;YW
Ll W786PKY598;M KYL<LX8Y YM8686�~786 86 L¥U8L56
8< W7K Y;6K T;89] S;NK SLM\KM6 ;6 KYL<LX8Y
;YW8U8W] S;6 ;9XL6W 6W;99KT 8< U;M8L56
PMLT5YW8L< 6KYWLM6� ~786 9KT WL ; 67LMW;NK 8<
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TKX;<T 8< W7K YLXXLT8W]X;M\KW6| ¥5W 65PP9]
T86M5PW8L< S;6 \KPW ;W W7K X8<8X5X 9KUK9
W7ML5N7 W7K W8XK9] 8<WKMUK<W8L< ¥] W7K 6W;WK�
¬K<YK| W7K PM8YK6 Ll U;M8L56 YLXXLT8W8K6
67LSKT ; XLTKM;W8<N WMK<T T5M8<N O5<K ;<T
O59]�

`KYK<W WMK<T6 lLM W7KXL<W7 Ll O5<K 67LS W7;W
W7K YL<65XKM PM8YK 8<YMK;6K6 8< :KM;9; 7;UK
¥KK< ¥K<8N< YLXP;MKT WL W7K ;99 h<T8; 6YK<;M8L
S8W7 W7K PM8YK 8<YMK;6K6 8< XL6W PMLT5YW6|
K6PKY8;99] lLLT| X5Y7 9LSKM W7;< W7;W ;W W7K ;99
h<T8; 9KUK9� ~7K PM8YK WMK<T6 67LS W7;W W7K
¥K9LS t PKM YK<W 8<YMK;6K 8< PM8YK6 Ll M8YK 8<
:KM;9; S;6 X5Y7 9LSKM W7;< W7K 8<YMK;6K 8<
YL<65XKM PM8YK6 Ll YKMK;96 ;6 ; S7L9K ;W W7K ;99
h<T8; 9KUK9 S78Y7 S;6 Ö�t PKM YK<W 8< O5<K nInI�
¬LSKUKM| 8< W7K Y;6K Ll P596K6 W7K YL<65XKM
PM8YK 8<YMK;6K ;W W7K ;99 h<T8; 9KUK9 S;6
68N<8l8Y;<W9] 9LSKM ±HÖ�3PKM YK<W² W7;< W7;W
MKN86WKMKT ¥] ; 9;MNK <5X¥KM Ll P596K6 56KT
8< :KM;9; S78Y7 8< 6LXK Y;6K6 SK<W 5P ;¥LUK
Zt PKM YK<W� ¬LSKUKM| 8< 67;MP YL<WM;6W 8< W7K
Y;6K Ll XK;W ;<T KNN6 W7K YL<65XKM PM8YK
8<YMK;6K6 8< :KM;9; SKMK 68N<8l8Y;<W9] 9LSKM
W7;< ;W W7K ;99 h<T8; 9KUK9 ¯Hw�w PKM YK<W°�

R5M8<N O5<K nInI| PM8YK6 Ll l8UK WLP 6K998<N
U;M8KW8K6 Ll M8YK 67LSKT ;< ;UKM;NK TKY98<K Ll
H�w PKM YK<W YLXP;MKT WL W7K PMKU8L56XL<W7�
¤5W ]K;M L< ]K;M YLXP;M86L< Ll PM8YK6 67LSKT
; 67;MP 8<YMK;6K Ll ´�n PKM YK<W 8< O5<K
YLXP;MKT WL W7K 6;XK XL<W7 8< W7K PMKU8L56
]K;M� oM8YK Ll S7K;W MKN86WKMKT H�HÖ PKM YK<W

TKY98<K 8< O5<K YLXP;MKT WL W7K PMKU8L56
XL<W7 S7K< W7KMK S;6 ;< 8<YMK;6K Ll Z�3 PKM
YK<W L< zLz ¥;686| ;6 PKM W7K PM8YK ¥599KW8< 8<
O5<K nInI| MK9K;6KT ¥] W7K RKP;MWXK<W Ll
sYL<LX8Y6 ;<T 4W;W86W8Y6�

fW7KM 8XPLMW;<W YL<65XKM NLLT6S7KMK PM8YK
8<YMK;6K 8< O5<K S;6 ¥K<8N< 8< :KM;9; 8<Y95TKT
65N;M| WK;| YLllKK| L89 ;<T L896KKT6| WL¥;YYL|
Y9LW78<N ;<T PKM6L<;9 Y;MK PMLT5YW6� h< W7K
Y;6K Ll 6P8YK6 ;96L W7K PM8YK 8<YMK;6K6 8< :KM;9;
S;6 X5Y7 69LSKM W7;< W7;W ;W W7K ;99 h<T8;
9KUK9 ;<T W7K X;dLM KVYKPW8L<6 WL W786 S;6 MKT
Y7899] ;<T N;M98Y S7KMK W7K YL<65XKM PM8YK6 8<
:KM;9; ML6K 67;MP9] ¥] Zt�j PKM YK<W ;<T HÖ�3
PKM YK<W PKMYK<W MK6PKYW8UK9]�

¬LSKUKM| W7K 9;MNK6W N;8<6 8< W7K YL<65XKM
PM8YK lML<W 8< :KM;9; S;6S8W<K66KT 8< W7K Y;6K
Ll UKNKW;¥9K6 ;<T lM58W6� £789K W7K YL<65XKM
PM8YK6 Ll UKNKW;¥9K6 SK<W 5P ¥] ; X;MN8<;9 H�j
PKM YK<W 8< O5<K nInI W7K PM8YK6 Ll XL6W
UKNKW;¥9K6 8< :KM;9; lK99 ¥] ;ML5<T ; ¦5;MWKM�
~7K 78N7K6W l;99 8< UKNKW;¥9K PM8YK6 8< :KM;9;
SKMK 8< Y;¥¥;NK ±ZZ�t PKM YK<W²| NMKK< Y78998K6
±nÖ�Ö PKM YK<W²| 6<;\K NL5MT ±nt�Ö PKM YK<W²|
P5XP\8< ±nt PKM YK<W²| WLX;WL ±nZ�Ö PKM
YK<W²|L<8L< ±nI�Ö PKM YK<W²| 9;T]ª6 l8<NKM ±nI�t
PKM YK<W²| ¥8WWKM NL5MT ±Ht�j PKM YK<W²| ¥M8<d;9
±H´�j PKM YK<W² ;<T Y5Y5X¥KM ¥] HH�j PKM YK<W�
~7K L<9] 8XPLMW;<W UKNKW;¥9K S7KMK PM8YK6
SK<W 5P 8< :KM;9; 8< O5<K nInI S;6 ;67 NL5MT
S7KMK PM8YK6 XLUKT 5P ¥] t�w PKM YK<W� ~7K
6YK<;M8L S;6 68X89;M 8< W7K Y;6K Ll lM58W6�£789K
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*�r$�  G [ eLXP;M86L< Ll ;UKM;NK PM8YK6 Ll K66K<W8;9 YLXXLT8W8K6
8<c;] ;<T O5<K nInI� oM8YK ³:N

hWKX c;] O5<K

`8YK"£7K;W Zj�́ t Zw�3Ö
o596K6 HIn�jj jj�wZ
sT8¥9K L896 H´t�tZ H´Z�ÖH
4P8YK6 ntw�nZ Htj�3I
fW7KM hWKX6 nZj�3´ nZ3�w3
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8< W7K Y5MMK<W l86Y;9 ]K;M�

`KlKMK<YK

JLUKM<XK<W Ll :KM;9; ±nInI²| <�)�� 2(���?)�;
3(�� �Ý�Ý; oM8YK6 R8U868L<| RKP;MWXK<W Ll
sYL<LX8Y6 ;<T 4W;W86W8Y6|
~78M5U;<;<W7;P5M;X�

[5W7LM6 ;MK W7K eL<659W8<N sT8WLM6 Ll
ÿ����� ������	
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6LXK Ll W7K TKY98<K 8< PM8YK6 Ll UKNKW;¥9K6|
lM58W6| XK;W ;<T KNN6 8< :KM;9; Y;< ¥K
;WWM8¥5WKT WL l;99 8< PM8YK6 Ll 8XPLMW6 lMLX
~;X89 _;T5 ;<T :;M<;W;\; ; X;dLM PLMW8L<
Ll W7K T8P 8< YL<65XKM PM8YK6 SL59T 7;UK WL
¥K ;WWM8¥5WKT WL W7K KllLMW6X;TK ¥] W7K :KM;9;
NLUKM<XK<W WL 8<YMK;6K TLXK6W8Y PMLT5YW8L<
Ll UKNKW;¥9K6| lM58W6| XK;W ;<T KNN6 K6PKY8;99]
T5M8<N W7K 9LY\TLS< PKM8LT� ¤5W ; l8MX
YL<Y9568L< L< W786 SL59T 7;UK WL ;S;8W W7K
P5¥98Y;W8L< Ll W7K TKW;89KT <5X¥KM6 L< W7K
8<YMK;6K 8< ;NM8Y59W5MK PMLT5YW8L< 8< :KM;9;
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·786 ;MW8Y9K 6PLW98N7W6 L< 6LXK YLXP;M;W8UK
K6W8X;WK6 Ll 9;¥L5M ;<T KXP9L]XK<W 8< :KM;9;
;<T W7K S7L9K Ll h<T8;� ~7K KU8TK<YK 56KT 86
lMLX W7K XL6W MKYK<W ML5<T Ll W7K oKM8LT8Y
^;¥L5M }LMYK 45MUK] ±o^}4² nIHwiHj 7K9T ¥]
W7K JLUKM<XK<W Ll h<T8;� ~7K o^}4 86 ; 9;MNKi
6Y;9K ]K;M9] <;W8L<;9 65MUK] XK;<W WL PMLU8TK
¦5;MWKM9] K6W8X;WK6 Ll 9;¥L5M ;<T KXP9L]XK<W
8< KUKM] 6W;WK� ~7K 9;WK6W 65MUK]S;6 7K9T 5<TKM
YL<T8W8L<6 Ll <LMX;9Y] W7;W PMKU;89KT ¥KlLMK
W7K L<6KW Ll W7KefghRi Hj P;<TKX8Y 8< h<T8;�

~7K MK68TK<W PLP59;W8L< Ll :KM;9; K6W8X;WKT
;W ZI�HX8998L<S;6 9K66 W7;< W7K WLW;9 PLP59;W8L<
Ll W7K 6W;WK ±Z´�t X8998L<² TKM8UKT lMLX W7K

eK<656 PMLdKYW8L<6 ±`LS H²� ~7K o^}4 7;6
K6W8X;WKT W7K PLP59;W8L< ;<T 9;¥L5M lLMYK 8<
W7K SLM\8<Ni;NK NML5P6| 8�K�| W7L6K ;¥LUK W7K
;NK Ll Ht ]K;M6� ~7K WLW;9 PLP59;W8L< 8< W7K
SLM\8<Ni;NK NML5P6 86n´�HX8998L< i HH�HX8998L<
XK< ;<T HZ X8998L< SLXK< i S78Y7 8<Y95TK6
W7K KXP9L]KT| W7K 5<KXP9L]KT ;<T W7L6K
L5W68TK W7K 9;¥L5M lLMYK� ~7K 9;¥L5M lLMYK|
S78Y7 YL<686W6 Ll W7K KXP9L]KT ;<T W7K
5<KXP9L]KT W;\8<NP;MW 8< MKX5<KM;W8UK SLM\|
Y;XK WL ; WLW;9 Ll HH�´ X8998L<� [XL<N W7KX|
3�w X8998L< SKMK XK< ;<T Z�´ X8998L< SLXK<|
;YYLMT8<N WL W7K T;W;�

~7K 9;¥L5M lLMYK P;MW8Y8P;W8L< M;WK6 ±^}o`² 86
W7K PKMYK<W;NK 67;MK Ll W7K KXP9L]KT P956 W7K

5<KXP9L]KT L5W Ll W7K PLP59;W8L< 8< W7K
SLM\8<N ;NK NML5P6� hW 86 ;< 8XPLMW;<W M;W8L
W7;W l8N5MK6 PMLX8<K<W9] 8< ;99 T86Y5668L<6 Ll
W7K KXP9L]XK<W 68W5;W8L<�£K 9LL\ ;W W7K ^}o`
6KP;M;WK9] lLM XK< ;<T SLXK<� hW S;6 Öj PKM
YK<W lLMXK< ;<T nw PKM YK<W lLM SLXK< ±`LS6
t|Ö²� ~7K M;WK6 ;MK <LW 6WM8\8<N9] T8llKMK<W lMLX
W7K <;W8L<;9 ;UKM;NK6© L<9] X;MN8<;99] 78N7KM
lLM SLXK< 8< YLXP;M86L< WL W7K ;99 h<T8;
;UKM;NK� £7;W 86 T86W8<YW ;W W786 6W;NK 86 W7;W
:KM;9;| TK6P8WK W7K 78N7KM 9KUK9 Ll W7K 5M¥;<
PLP59;W8L< i ´w PKM YK<W YLXP;MKT WL W7K ;99
h<T8; ;UKM;NK Ll ZH PKM YK<W ±`LS ´² i 7;6 <LW
7;T X5Y7 65YYK66 8< MK;P8<N ; TKXLNM;P78Y
T8U8TK<T W7ML5N7 8<YMK;6KT ;¥6LMPW8L< Ll

SLXK< 8< W7K 9;¥L5M lLMYK� h< ;99 TKUK9LPKT
YL5<WM8K6| 65Y7 5PW;\K 7;6 ¥KK< 8<6WM5XK<W;9
lLM M;868<N W7K ;NNMKN;WK K;M<8<N 6WMK<NW7 ;<T
8<YLXK XL¥898W] Ll ;99 7L56K7L9T6�

~7KX;MN8<;99]78N7KM^}o`LlSLXK< 8<:KM;9;
7;6 LYY5MMKT ;9L<N S8W7 ; T8UKM68l8Y;W8L< Ll W7K
9;¥L5MlLMYK 8<WLW7K<L<i;NM8Y59W5M;9 6KYWLM6�~7K
PKMYK<W;NK 67;MK6 Ll XK< ;<T SLXK< K<N;NKT
8< W7K PM8X;M] 6KYWLM i ;NM8Y59W5MK| ;<8X;9
756¥;<TM] ;<T l867KM8K6 i 8< :KM;9; ;MK ;XL<N
W7K 9LSK6W 8< h<T8; ±`LS6 3|w² ;<T W7K 67;MK6 Ll
XK< ;<T SLXK< 8< W7K WKMW8;M] 6KYWLM i WM;TK|
WM;<6PLMW ;<T 6KMU8YK6 i ;MK ;XL<N W7K 78N7K6W
±`LS6 HH|Hn²� h< W7K 6KYL<T;M] 6KYWLM| 8<Y95T8<N
X;<5l;YW5M8<N;<TYL<6WM5YW8L<|SLXK<;MK¦58WK
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U868¥9] PMK6K<W±`LSHI²�

~7K 6W;W56iS86K T86WM8¥5W8L< Ll SLM\KM6 8<WL
W7MKK ¥ML;T Y;WKNLM8K6 i 6K9liKXP9L]KT|
MKN59;M9] P;8T ;<T Y;65;9 9;¥L5M i N8UK6
8<WKMK6W8<N 8<lLMX;W8L<� `KN59;M9] P;8T
SLM\KM6 MKYK8U8<N S;NK6 LM 6;9;M8K6 ;YYL5<W
lLM n3 PKM YK<W Ll ;99 X;9K SLM\KM6© W7K
YLMMK6PL<T8<N PMLPLMW8L< ;XL<N SLXK< 86
´Ö PKM YK<W ±`LS6 HZ|H´²� ~7K 67;MK Ll SLXK<
S8W7 MKN59;M dL¥6 8<:KM;9; 86 ;XL<N W7K 78N7K6W
8< h<T8;< 6W;WK6� ~7K WLW;9 <5X¥KM Ll MKN59;M
SLM\KM6 Y;XK WL Z�w X8998L< i n�H X8998L<XK<
;<T H�3 X8998L< SLXK< i d56W ;¥L5W ; W78MT Ll
W7K K<W8MK 9;¥L5M lLMYK 8< W7K 6W;WK� cLMK W7;<
7;9l Ll W7K6K MKN59;M SLM\KM6 i tÖ PKM YK<W Ll
XK< ;<T tZ PKM YK<W Ll SLXK< i SKMK K<W8W9KT
WL 6LXK 6LY8;9 6KY5M8W] ¥K<Kl8W6 8<Y95T8<N

PK<68L<6| NM;W58W]| 7K;9W7 ;<T X;WKM<8W]
¥K<Kl8W6 KWY ±`LS6 Ht|HÖ²� h<Y95TKT 8< W786
YMLST ;MK W7K H�Z X8998L< SLM\KM6 lLMX;99]
KXP9L]KT ¥] W7K NLUKM<XK<W ;<T PM8U;WK
YLMPLM;WK 6KYWLM6| XL6W9] lLM 6KMU8YKiMK9;WKT
;YW8U8W8K6 ±JLUKM<XK<W Ll :KM;9;| nInI|
[PPK<T8V 3�n�j²�

~7K MK6W Ll W7K 9;¥L5M lLMYK ±WSLiW78MT Ll ;
WLW;9 Ll HH�´ X8998L< ;6 K6W8X;WKT 8< nIHwiHj²
;MK 8<Y5X¥K<W6 Ll W7K 8<lLMX;9 KYL<LX]� ~7K]
¥K9L<N WL T8llKMK<W 6W;W56 NML5P6 98\K W7K 6K9li
KXP9L]KT| MKN59;M S;NK K;M<KM6 8< 6X;99
K6W;¥9867XK<W6| Y;65;9 SLM\KM6 LM W7K
5<KXP9L]KT� c;<] Ll W7KX l;99 L5W68TK W7K
P5MU8KSLl 6LY8;9 6KY5M8W]PMLU868L<6X;<T;WKT
¥] W7K 6W;WK� ~7K 68W5;W8L< 86 d56W W7K 6;XK 8<
LW7KM h<T8;< 6W;WK6| S7KMK W7K MK9;W8UK

*�r$�  ! s6W8X;WK6 Ll PLP59;W8L<| 9;¥L5M lLMYK| KXP9L]XK<W ;<T
5<KXP9L]XK<W 8< :KM;9; ;<T h<T8;| nIHwiHj�

49� _L :KM;9; h<T8;
H s6W8X;WKT `K68TK<W oLP59;W8L< ±X8998L<² ZI�H HI3w�H
n oLP59;W8L< ;NKT Ht \ ]K;M6 i c8998L< i cK< HH�H ´I �́n
Z oLP59;W8L< ;NKT Ht \ ]K;M6 i c8998L< i £LXK< HZ�I Zjw�´
´ oKMYK<W;NK Ll 5M¥;< PLP59;W8L< 8< nIHH ´3�3 ZH�n
t ^;¥L5M lLMYK P;MW8Y8P;W8L< ±m² Ll cK< ±Ht\ ]K;M6² Öj�w 3´�j
Ö ^;¥L5M lLMYK P;MW8Y8P;W8L< ±m² Ll £LXK< ±Ht\ ]K;M6² nw�Z nH�Ö
3 47;MK Ll SLM\KM6 ±m² 8< oM8X;M] 4KYWLM i cK< Hj�3 Z3�´
w 47;MK Ll SLM\KM6 ±m² 8< oM8X;M] 4KYWLM i £LXK< Hw�Z ´j�3
j 47;MK Ll SLM\KM6 ±m² 8< 4KYL<T;M] 4KYWLM i cK< ZZ�I n3�H
HI 47;MK Ll SLM\KM6 ±m² 8< 4KYL<T;M] 4KYWLM i £LXK< nÖ�t nI�t
HH 47;MK Ll SLM\KM6 ±m² 8< ~KMW8;M] 4KYWLM i cK< ´3�n Zt�´
Hn 47;MK Ll SLM\KM6 ±m² 8< ~KMW8;M] 4KYWLM i £LXK< tt�n nj�w
HZ 47;MK Ll SLM\KM6 ±m² MKN59;M S;NK³6;9;M] i cK<] n3�H nt�n
H´ 47;MK Ll SLM\KM6 ±m² MKN59;M S;NK³6;9;M] i £LXK<] ´Ö�´ nt�Z
Ht `KN59;M SLM\KM6 S8W7 6LY8;9 6KY5M8W] ±m² cK<]] tt�3 tH�n
HÖ `KN59;M SLM\KM6 S8W7 6LY8;9 6KY5M8W] ±m²£LXK<]] tn�t t´�́
H3 «<KXP9L]XK<W M;WK ±m² ;XL<N cK< ±Ht\ ]K;M6² ] w�I w�3
Hw «<KXP9L]XK<W M;WK ±m² ;XL<N £LXK< ±Ht\]K;M6² ] Hj�w w�3
Hj� «<KXP9L]XK<W M;WK ±m² cK<| 4KYL<T;M] KT5�";¥LUK² ]] j�H j�3
nI «<KXP9L]XK<W M;WK±m² £LXK<| 4KYL<T;M] KT5�";¥LUK²]]] nw�Z H3�H

4L5MYKv `LS6 H WL Zv ±o^}4 nIHwiHj [it²© `LS ´v eK<656 Ll h<T8;| JLUKM<XK<W Ll h<T8;
±nIH3²©
`LS6 t WL Öv [inH3© `LS6 3i Hnv [innt© `LSHZv [intH© `LS H´v [intn© `LS HtiHÖv [intt©
`LSH3|Hwv [innH© `LS6 Hj|nIv [iH´´| [iH´t ;99 lMLXo^}4 nIHwiHj�
]oKMYK<W;NK6 ¥;6KT L< Y5MMK<W SKK\9] 6W;W56 K6W8X;WK6© ]] [YYK66 WL o}³ PK<68L<| NM;W58W]|
7K;9W7 Y;MK ;<T X;WKM<8W] ¥K<Kl8W© ]]] oKMYK<W;NK6 ¥;6KT L< ]K;M9] 565;9 6W;W56 K6W8X;WK6
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PMLPLMW8L<6 Ll SLM\KM6 S8W7 MKN59;M dL¥6 ;<T
;YYK66 WL 6LY8;9 6KY5M8W] ;MK 68X89;M ;<T LlWK<
9LSKM WLL ±`LS6 HZiHÖ²�

~7K 8<;TK¦5;Y] Ll dL¥6 lLM ;6P8M8<N SLM\KM6
NKW6 MKl9KYWKT 8< W7K 78N7KM M;WK6 Ll
5<KXP9L]XK<W ;XL<N SLXK<� ~7K
5<KXP9L]XK<W M;WK ;XL<NSLXK<Ll SLM\8<N
;NK NML5P6 8< :KM;9; ±nI PKM YK<W² S;6 XLMK
W7;< WS8YK W7K YLMMK6PL<T8<N ;UKM;NK lLM XK<
±`LS6H3|Hw²� ~7K M;W8L NLK65P ;6SLXK<XLUK
5P W7K 9;TTKM Ll 6\899 TKUK9LPXK<W� ~7K
5<KXP9L]XK<W M;WK ;XL<N SLXK< S8W7
6KYL<T;M] KT5Y;W8L< ;<T ;¥LUK S;6 W7MKK
W8XK6 W7K YLMMK6PL<T8<N M;WK lLM XK< ±`LS6
Hj|nI²� ~7K T8llKMK<YKS;6 68ÕK;¥9K ¥5W 9K66 67;MP
;W W7K ;99 h<T8; 9KUK9� ~7K KT5Y;WKT 9;¥L5M lLMYK
86 ;9S;]6 8< W7K 9LL\L5W lLM lLMX;9 dL¥6| S78Y7
LllKM ¥KWWKM S;NK6 ;<TSLM\8<N YL<T8W8L<6� ~7K
4W;WK o9;<<8<N ¤L;MT Ll :KM;9; K6W8X;WKT W7;W
8< nIHj| W7KMK SKMK Z�wX8998L< 65Y7 dL¥ 6KK\KM6
8< W7K 6W;WK| ;XL<N S7LX ÖZ PKM YK<W SKMK
SLXK< ±JLUKM<XK<WLl :KM;9; nInI|[PPK<T8V
~;¥9K 3�n�HI²�

~7K WM;Y\ MKYLMT Ll W7K 6W;WK S8W7 W7K YMK;W8L<
Ll lLMX;9 6KYWLM dL¥6 7;6 6L l;M ¥KK< 5<i
MKX;M\;¥9K� ~7K NMLSW7 Ll 65Y7 dL¥6 S;6 69LS
8< W7K LMN;<86KT X;<5l;YW5M8<N 8<T56WM8K6� [6
PKM K6W8X;WK6 Ll W7K [<<5;9 45MUK] Ll
h<T56WM8K6 ±[4h| nInI²| WLW;9 l;YWLM]
KXP9L]XK<W Ll K6W;¥9867XK<W6 78M8<N XLMK
W7;< WK< SLM\KM6 8< :KM;9; S;6 I�Z X8998L< 8<
nIH3iHw| 9K66 W7;< Z PKM YK<W Ll W7K WLW;9
KXP9L]XK<W 8< W7K 6W;WK� ¤8N X;<5l;YW5M8<N
K6W;¥9867XK<W6 7;UK <KUKM ¥KK< ML¥56W 6L5MYK6
Ll dL¥6 8< :KM;9;� e5MMK<W9]| W7KMK ;MK XLMK
SLM\KM6 ;¥6LM¥KT 8<WL X;<5l;YW5M8<N
K6W;¥9867XK<W6 L5W68TK W7K lLMX;9 6KYWLM� h<

nIHj W7KMKSKMK I�´nX8998L<SLM\KM6 KXP9L]KT
8< 6X;99KM l;YWLM] K6W;¥9867XK<W6 L5W68TK W7K
LMN;<86KT TLX;8<� ~7K8M <5X¥KM6 7;UK
8<YMK;6KT 8< MKYK<W W8XK6 ±JLUKM<XK<W Ll
:KM;9;| nInI [PPK<T8V ~;¥9K n�H�´²�

¤;6KT L< W7K KU8TK<YK l5M<867KT ;¥LUK| L<K
Y;< 65MX86K W7;W L< W7K KXP9L]XK<W lML<W|
W7KMK ;MK W7MKK X;8< Y7;99K<NK6 ¥KlLMK W7K
PL98Y]X;\KM6v 8² `;86K W7K 9;¥L5M lLMYK
P;MW8Y8P;W8L< M;WK6 Ll SLXK<| 88² ¤M8<N XLMK
SLM\KM6 8<WL W7K 6W;W56 Y;WKNLM] Ll W7K MKN59;M
KXP9L]KK6| ;<T 888² s<65MK W7;W ;99 SLM\KM6
¥KYLXK K<W8W9KT WL 6LY8;9 6KY5M8W] ¥K<Kl8W6�
~7KMK 86 ; 9L<N S;] WL NL ¥KlLMK :KM;9; Y;<
Y9;8X ;<] W;<N8¥9K PMLNMK66 L< ;99 lML<W6�

[5W7LM 86 W7K }LMXKM R8MKYWLM Ll Jh}~

`KlKMK<YK6

JLUKM<XK<WLl h<T8;| ±nInI²$-�>��(�� 6(�:�	
�/ 3�*(,?�)�,� c8<86WM] Ll 4W;W86W8Y ;<T
oMLNM;XXK hXP9KXK<W;W8L<| _KS RK978
;U;89;¥9K ;W 7WWPv³³XL6P8�<8Y�8<³;<<5;9i65MUK]i
8<T56WM8K6

JLUKM<XK<W Ll:KM;9; ±nInI²|������)�7�:)�^
�Ý�×| gL95XK H ;<T n| :KM;9; 4W;WK o9;<<8<N
¤L;MT| ~78M5U;<;<W7;P5M;X�

JLUKM<XK<W Ll h<T8;| ±nIHwiHj²>��(�� 7�8��?
�/ ?-� <��)�*)� )�_�(� +���� 6(�:�	; �Ý�Ó5�×|
c8<86WM] Ll 4W;W86W8Y6 ;<T oMLNM;XXK
hXP9KXK<W;W8L<| ;U;89;¥9K ;W 7WWPv³³
XL6P8�<8Y�8<³oKM8LT8Yi^;¥L5Mi45MUK]6�
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·7K :KM;9; KYL<LX] 86 L<K Ll W7K XL6W LPK<
;XL<N W7K KYL<LX8K6 Ll W7K h<T8;< 6W;WK6� ~7K
NMLSW7 TM8UKM6 Ll W7K KYL<LX] ;MK 8W6
YLXXLT8W] KVPLMW6| WL5M86X MKYK8PW6 ;<T
MKX8WW;<YK6� [XL<N W7K YLXXLT8W] KVPLMW6
6K;lLLT| Y;67KS| YL8M ;<T 6P8YK6 6W;<T L5W�
£789K KVPLMW6 Ll 6K;lLLT| Y;67KS;<T YL8M 7;UK
65llKMKT 8< W7K l8M6W ¦5;MWKM Ll nInIinH| 6P8YK6
KVPLMW 7;UK ¥K7;UKT T8llKMK<W9] 9;MNK9]¥KY;56K
W7K PKMYKPW8L< W7;W 6P8YK6 8XPMLUK 8XX5<8W] 86
N;8<8<N NML5<T 8<efghRi Hj W8XK6�

RK6P8WK W7K T8UKM6K T86M5PW8L<6 8< W7K KVPLMW
X;M\KW6 ;<T S8W78< h<T8; 68<YK K;M9] nInI|
KVPLMW6Ll 6P8YK6 lMLXh<T8; 8<nIHjinIS;6HH�wZ

9;\7 WL<<K6| U;95KT;W`6nH|tHt YMLMK MKYLMT8<N
; NMLSW7 Ll HI PKM YK<W 8< M5PKK WKMX6� h<8W8;9
XL<W76 Ll 9LY\TLS< T8T 6KK T86M5PW8L<6 8<
KVPLMW6 ¥5W KVPLMW6 lMLX h<T8; 7;UK NL<K 5P
nZ PKM YK<W 8< «4 RL99;M WKMX6 WL Ztj X8998L<
±`6 n3nH YMLMK² 8< O5<K nInI YLXP;MKT WL «4
RL99;M njnX8998L< ±`6 nIZI YMLMK² 8< W7K 6;XK
XL<W7 9;6W ]K;M� :KM;9; 86 W7K X;8< ¥K<Kl8Y8;M]
Ll W786 NMLSW7�

~7K LW7KM WSL TM8UKM6 Ll NMLSW7| <;XK9]
MKX8WW;<YK6 ;<T WL5M86X 7;UK 65llKMKT LS8<N
WLefghRi Hj�`KX8WW;<YK67;UK¥KK<;TUKM6K9]
;llKYWKT ¥] dL¥ 9L66 ;<T 6;9;M] MKT5YW8L< 8< W7K
TK6W8<;W8L< YL5<WM8K6� ¤5W W7KMK 86 ; PL68W8UK 68TK
WL MKX8WW;<YK6 8< W7;W M5PKK 7;6 TKPMKY8;WKT ¥]
LUKM Ht PKM YK<W T5M8<N W786 PKM8LT ¥LL6W8<N
MKX8WW;<YK6 8< M5PKK WKMX6�

~L5M86X MKlKM6 WL W7K ;YW8U8W] Ll U868WLM6| S7L
W;\K ; WM8P L5W68TK W7K8M 565;9 K<U8ML<XK<W lLM
¥568<K66| 9K865MK LM ;<] LW7KM P5MPL6K� hW 86 ;<
8XPLMW;<W 6LY8;9 ;<T KYL<LX8Y P7K<LXK<L<
;<T ; \K] TM8UKM Ll KYL<LX8Y NMLSW7 W7ML5N7
W7K YMK;W8L< Ll dL¥6| 8<lM;6WM5YW5MK ;<T KVPLMW
MKUK<5K K;M<KT� ~L5M86X ;YW8U8W8K6 ;MK
KX¥KTTKT 8< 6KMU8YK6 ;<T ;MK <LW 6KP;M;WK9]
8TK<W8l8KT 8< W7K<;W8L<;9 ;YYL5<W6 ;6 ;< 8<T56WM]|
LM 6KYWLM� ~L5M86X 86 TKl8<KT ¥] W7K 6W;W56 Ll W7K
YL<65XKM| <LW ;YYLMT8<N WL W7K 6W;W56 Ll W7K
PMLT5YKM� ¬K<YK| YL<WM8¥5W8L<Ll WL5M86X WL W7K
JRo <KKT6 WL ¥K K6W8X;WKT ¥] TKUK9LP8<N
6;WK998WK ;YYL5<W6�

£8W7L5W NL8<N 8<WL W7KXKW7LTL9LN]Ll WL5M86X
6;WK998WK ;YYL5<W| 8W 86 K<L5N7 WL XK<W8L< W7;W
WL5M86X Y7;M;YWKM86W8Y YL<65XPW8L< PMLT5YW6
;<T ;YW8U8W8K6 ;MK ;YYLXXLT;W8L< 6KMU8YK6| lLLT
;<T ¥KUKM;NK6 6KMU8YK6| WM;<6PLMW 6KMU8YK6| MK<W;9
6KMU8YK6| Y59W5M;9 6KMU8YK6 ;<T 6LL<� h< ;TT8W8L<|
WL5M86X NML66 l8VKT Y;P8W;9 lLMX;W8L< ;<T
WL5M86X YL99KYW8UK YL<65XPW8L< ;MK ;96L MK9;WKT
WL WL5M86X ;<T K<WKM 8<WL U;95K ;TTKT
YLXP5W;W8L<6� }LM K;Y7 Ll W7K6K 8<T56WM8K6| W7K
lM;YW8L< Ll 8W6 NML66 U;95K ;TTKT YLMMK6PL<T8<N
WL W7K YL<WM8¥5W8L< Ll 8W6 L5WP5W WL WL5M86X
YL<65XPW8L< 86 K6W8X;WKT;<T 65XXKT5PLUKM
;99 8<T56WM8K6 WL ;MM8UK ;W ~L5M86X R8MKYW JML66
g;95K [TTKT ±~RJg[²� h< :KM;9;| ;ML5<T 3I
PKM YK<W Ll ;YYLXXLT;W8L< 6KMU8YK6| tZ PKM YK<W

c6 �ÑìÑ�ÑÒÑ
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Ll lLLT ;<T ¥KUKM;NK6 6KMU8YK6| ÖZ PKM YK<W Ll
WM;<6PLMW 6KMU8YK6| wIm Ll ;8M ;<T M;89 6KMU8YK6
;<T ;ML5<T ZI PKM YK<W Ll 7K;9W7 ;<T XKT8Y;9
6KMU8YK6 ;MK ;YYL5<WKT lLM ¥] WL5M86X� ~RJg[
;<T ~L5M86X R8MKYW JML66 RLXK6W8Y oMLT5YW
±~RJRo² WLNKW7KM S8W7 W7K ;66LY8;WKT 56K
W;¥9K6 PMLU8TK W7K ¥;686 WL YLXP5WK 8<P5Wi
L5WP5W W;¥9K6 ;<T l;Y898W;WKK6W8X;W8L<Ll 8<T8MKYW
YL<WM8¥5W8L< Ll WL5M86X WL W7K KYL<LX]� ~7K
67;MK Ll JML66 g;95K [TTKT Ll ~L5M86X
h<T56WM] Ll :KM;9; 8< 8W6J4RoS;6 K6W8X;WKT WL

d�$2@��. -�?. -+� #�?�-#@�-@�& -�r$�

[YYLMT8<N WL W7K ;YW8L< W;\K< MKPLMW ¯[~`°
Ll W7K :KM;9; ~L5M86X| nÖÖZ LUKM6K;6
WL5M86W6 SKMK MKP;WM8;WKT lMLX W7K 6W;WK
T5M8<N W7K 9LY\ TLS< PKM8LT� ~L5M86W6 lMLX
c;9T8UK6 WLP6 W7K 986W S8W7 Z´Ö PKM6L<6|
lL99LSKT ¥] «: ;<T JKMX;<]� ¬KMK 86 W7K
YL5<WM]iS86K ¥MK;\ 5P�

eL5<WM] _L� fl MKP;WM8;WK6
c;9T8UK6 Z´Ö
«: n3Z
JKMX;<] nZn
}M;<YK nnj
`5668; nHn
4S8WÕKM9;<T HÖ´
4;5T8 [M;¥8; HZÖ
[56WM;98; Hn3
«4[ ´n

~7K ~L5M86XRKP;MWXK<W 8TK<W8l8KT ;ML5<T
wt|III MLLX6 8< ÖIII 7LWK9³MK6LMW 5<8W6
;YML66 :KM;9; ;<T 67;MKT W7K 6;XK lLM W7K
4W;WK R86;6WKM c;<;NKXK<W eK99 lLM P;8T
¦5;M;<W8<K l;Y898W]� [5W7LM 86 W7K lLMXKM R8MKYWLM Ll Jh}~

¥K HI�t PKMYK<W 8< nIIjiHI� hl 8<T8MKYW
YL<WM8¥5W8L<6 ;MK ;TTKT| W7K 67;MK NLK6 5P WL
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