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Documentación que acompaña 
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Documentación que acompaña al Proyecto de Ley: 

 

• Memoria del análisis de impacto normativo. 

• Informe de la Comisión Ministerial de Administración Digital del Ministerio para 

la Transición Ecológica y el Reto Demográfico. 

• Aprobación previa del Ministerio para la Transformación Digital y de la Función 

Pública. 

• Certificado del Consejo Asesor de Medio Ambiente. 

• Informe del Ministerio de Política Territorial y Memoria Democrática sobre 

distribución de competencias. 

• Informe de la Secretaría General Técnica del Ministerio para la Transición 

Ecológica y el Reto Demográfico. 

• Informe de la Secretaría General Técnica del Ministerio de Hacienda. 

• Informe de la Secretaría General Técnica del Ministerio de Defensa. 

• Informe de la Secretaría General Técnica del Ministerio de Asuntos Exteriores, 

Unión Europea y Cooperación. 

• Informe de la Secretaría General Técnica del Ministerio de Trabajo y Economía 

Social. 

• Informe de la Secretaría General Técnica del Ministerio de Derechos Sociales, 

Consumo y Agenda 2030. 

• Informe de la Secretaría General Técnica del Ministerio de Ciencia, Innovación y 

Universidades. 

• Informe de la Secretaría Técnica del Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana. 

• Informe de la Secretaría Técnica del Ministerio de Transportes y Movilidad 

Sostenible. 

• Informe de la Secretaría Técnica del Ministerio de Sanidad. 

• Informe de la Secretaría Técnica del Ministerio de Economía, Comercio y Empresa. 

• Informe de la Secretaría Técnica del Ministerio de Industria y Turismo. 

• Dictamen del Consejo de Estado. 
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8UOTM PQW ]Q^`XQY QVQO`_UaZ

<Y_]ZP`OOUwY

<& A[Z]_`YUPMP PQ WM YZ]XM

-* Ebg\iTV\�a

.* GU]Xg\ibf

/* 8a}_\f\f WX T_gXeaTg\iTf

0* 8WXVhTV\�a T _bf ce\aV\c\bf WX UhXaT eXZh_TV\�a

1* H_Ta 8ahT_ Fbe`Tg\ib

<<& 5ZY_QYUPZ

<<<& 3YsWU^U^ V`]uPUOZ

-* >haWT`XagTV\�a ]he�W\VT l eTaZb abe`Tg\ib

.* =aZTeVX Vba X_ WXeXV[b aTV\baT_

/* =aZTeVX Vba X_ WXeXV[b WX _T M=

0* =ageTWT Xa i\Zbe l i\ZXaV\T

<H& 3PQO`MOUwY PQ WM YZ]XM MW Z]PQY PQ PU^_]UN`OUwY PQ OZX[Q_QYOUM^

H& 6Q^O]U[OUwY PQ WM _]MXU_MOUwY

H<& 3YsWU^U^ PQ UX[MO_Z^

-* A`cTVgb XVba�`\Vb

.* A`cTVgb ceXfhchXfgTe\b

/* 8a}_\f\f WX VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf

0* A`cTVgb cbe eTm�a WX Z~aXeb
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1* A`cTVgb Xa _T \aYTaV\T l Xa _T TWb_XfVXaV\T

2* A`cTVgb Xa _T YT`\_\T

3* A`cTVgb Xa `TgXe\T WX \ZhT_WTW WX bcbegha\WTWXf( ab W\fVe\`\aTV\�a l TVVXf\U\_\WTW
ha\iXefT_ WX _Tf cXefbaTf Vba W\fVTcTV\WTW 4* A`cTVgb cbe eTm�a WX VT`U\b V_\`}g\Vb

4* A`cTVgb cbe eTm�a WX VT`U\b V_\`}g\Vb

5* A`cTVgb `XW\bT`U\XagT_

-,* A`cTVgb fbV\T_

--* _`cTVgb W\Z\gT_

H<<& 7aMW`MOUwY Qb [Z^_
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?UYU^_Q]UZ'q]SMYZ
[]Z[ZYQY_Q

E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a
=Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb

GY\V\aT =fcT�b_T WX ;T`U\b 
;_\`}g\Vb

8QOTM Aa\V\b6 -5+,5+.,./

;baV_hf\�a
-,+,2+.,.0

Fu_`WZ PQ WM YZ]XM
8agXceblXVgb WX DXl cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T DXl -+.,,1( WX 5 WX
`Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_ e~Z\`Xa WX_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf
WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb

FU[Z PQ ?QXZ]UM Fbe`T_ 8UeXi\TWT

ABADFG@<636 67 >3 BDABG7EF3

EU_`MOUwY \`Q ^Q ]QS`WM DT DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_ e~Z\`Xa

WX_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb
\aiXeaTWXeb( fX WXUX `bW\Y\VTe cTeT geTafcbaXe Xa fh gbgT_\WTW
_T <\eXVg\iT %M=& .,./+514 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_
;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T
<\eXVg\iT .,,/+43+;= Xa _b dhX eXfcXVgT T _T Vbage\UhV\�a WX _T
Ti\TV\�a T_ bU]Xg\ib WX _T Ma\�a WX eXWhV\e _Tf X`\f\baXf Xa X_
Vba]hagb WX _T XVbab`�T l T _T TWXVhTWT Tc_\VTV\�a WX haT
`XW\WT WX `XeVTWb `haW\T_ l _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./(dhX
`bW\Y\VT _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= cbe _T dhX fX XfgTU_XVX ha
e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX
XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a l _T <XV\f\�a %M=& .,-1+-4-0(
eX_Tg\iT T_ XfgTU_XV\`\Xagb l YhaV\baT`\Xagb WX haT eXfXeiT WX
XfgTU\_\WTW WX_ `XeVTWb Xa X_ `TeVb WX_ e~Z\`Xa cTeT X_
Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb
\aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a* =f aXVXfTe\b \agebWhV\e WXgXe`\aTWTf
W\fcbf\V\baXf cTeT VbaVeXgTe _T eXZh_TV\�a Xa =fcT�T WX_ 
EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT cbe ;TeUbab %E8>;&(
VbabV\Wb Xa \aZ_~f Vb`b ;TeUba 9beWXe 8W]hfg`Xag EXV[Ta\f`
b p;98Eq XfgTU_XV\Wb cbe X_ JXZ_T`Xagb %M=& .,./+512 WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( cbe
X_ dhX fX XfgTU_XVX ha EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT cbe
;TeUbab*

ANVQ_UaZ^ \`Q ^Q [Q]^US`QY =fgX TagXceblXVgb WX DXl g\XaX cbe bU]Xg\ib geTafcbaXe _T
<\eXVg\iT %M=& .,./+514 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b
WX -, WX `Tlb WX .,./ l _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./(Vba
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_T Y\aT_\WTW WX Vbage\Uh\e T _T VbafXVhV\�a WX_ bU]Xg\ib V_\`}g\Vb
WX _T M= WX eXWhVV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX _T M= Xa T_ `Xabf ha
11# WX Tdh� T .,/, Vba eXfcXVgb T _bf a\iX_Xf WX -55,* <X XfgX
`bWb fX \aVbecbeTa Xa ahXfgeb beWXaT`\Xagb _Tf ahXiTf
W\fcbf\V\baXf \aV_h\WTf cbe _T eXYbe`T WX_ J~Z\`Xa WX ;b`XeV\b
WX <XeXV[bf WX =`\f\�a WX _T Ma\�a %Xa TWX_TagX( J;<= M=& Xa
X_ `TeVb WX_ cTdhXgX WX `XW\WTf pGU]Xg\ib 11q %p>\g Ybe 11q( Xa
\aZ_~f&*

B]UYOU[MWQ^ MW_Q]YM_UaM^
OZY^UPQ]MPM^

@T f\Wb Vbaf\WXeTWT gTagb _T cbf\U\_\WTW WX TcebUTe haT ahXiT
abe`T Vba eTaZb WX _Xl dhX WXebZhX Xa fh gbgT_\WTW _T DXl
-+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_ e~Z\`Xa WX_
Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb
\aiXeaTWXeb( Vb`b _T bcV\�a WX TcebUTe haT abe`T dhX
`bW\Y\dhX W\V[T _Xl* KX [T bcgTWb cbe XfgT fXZhaWT cbf\U\_\WTW(
\aVbecbeTaWb Xa _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( ahXibf ceXVXcgbf
\agebWhV\Wbf Xa _Tf <\eXVg\iTf V\gTWTf dhX WXUXa fXe bU]Xgb WX
geTafcbf\V\�a( eXT_\mTaWb _bf VT`U\bf aXVXfTe\bf l X_\`\aTaWb
W\fcbf\V\baXf WX _T DXl -+.,,1 dhX [Ta dhXWTWb bUfb_XgTf*

5A@F7@<6A K 3@n><E<E =GDp6<5A

FU[Z PQ YZ]XM DXl

7^_]`O_`]M PQ WM @Z]XM <XfWX X_ chagb WX i\fgT Ybe`T_( X_ ceblXVgb abe`Tg\ib VbafgT WX_
g�gh_b WX _T W\fcbf\V\�a( haT cTegX Xkcbf\g\iT( WXab`\aTWT
Xkcbf\V\�a WX `bg\ibf( haT cTegX W\fcbf\g\iT dhX VbafgT WX ha
Teg�Vh_b �a\Vb( W\i\W\Wb Xa fXfXagT l V\aVb TcTegTWbf( l haT cTegX 
Y\aT_ dhX VbafgT WX fX\f W\fcbf\V\baXf Y\aT_Xf

<YRZ]XQ^ ]QOMNMPZ^ =a _T geT`\gTV\�a WX XfgT abe`T fX [T eXVTUTWb \aYbe`X WX _bf
f\Zh\XagXf E\a\fgXe\bf l beZTa\f`bf c�U_\Vbf6 

) AaYbe`X .2*1*-y WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX( WX _Tf

KXVeXgTe�Tf ?XaXeT_Xf L~Va\VTf WX_ E\a\fgXe\b WX AaWhfge\T l Lhe\f`b

%EALMJ&( WX_ E\a\fgXe\b WX =Vbab`�T( ;b`XeV\b l =`ceXfT %E=;=&(

E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X %ELJE&( E\a\fgXe\b WX

@TV\XaWT %E@8;&( E\a\fgXe\b WX <XYXafT %E<=>&( E\a\fgXe\b WX

8fhagbf =kgXe\beXf( Ma\�a =hebcXT l ;bbcXeTV\�a %E8=;&( E\a\fgXe\b

WX LeTUT]b l =Vbab`�T KbV\T_ %EL=K&( E\a\fgXe\b WX <XeXV[bf

KbV\T_Xf( ;bafh`b l 8ZXaWT .,/, %E<K;8&( E\a\fgXe\b WX ;\XaV\T(

AaabiTV\�a l Ma\iXef\WTWXf %E;AM&( E\a\fgXe\b WX N\i\XaWT l 8ZXaWT

MeUTaT %EN8M&( E\a\fgXe\b WX KTa\WTW %EKF<&*
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) AaYbe`X Vb`cXgXaV\T_ WX_ E\a\fgXe\b WX Hb_�g\VT LXee\gbe\T_ l EX`be\T

<X`bVe}g\VT) EL<>) %\aYbe`X Vb`cXgXaV\T_& ceXi\fgb Xa X_ Teg* .2*1* 2y

WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX(

) AaYbe`X fbUeX VT_\WTW abe`Tg\iT cbe cTegX WX_ E\a\fgXe\b WX _T

HeXf\WXaV\T( Bhfg\V\T l JX_TV\baXf Vba _Tf ;begXf ceXi\fgb Xa X_ Teg* .2*5

WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX %T _T YXV[T WX _T `X`be\T ab fX

[T eXV\U\Wb&

) AaYbe`X WX _T ;b`\f\�a E\a\fgXe\T_ WX 8W`\a\fgeTV\�a <\Z\gT_ %;E8<&

WX_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb*

) 8cebUTV\�a ceXi\T WX _T KXVeXgTe�T WX =fgTWb WX >haV\�a H�U_\VT WX_ 

E\a\fgXe\b cTeT _T LeTafYbe`TV\�a <\Z\gT_ l WX _T >haV\�a H�U_\VT 

%EL<>H& WX VbaYbe`\WTW Vba X_ Teg�Vh_b .2*1* 1y WX _T DXl 1,+-553( WX

.3 WX abi\X`UeX*

) AaYbe`X WX _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ E\a\fgXe\b cTeT _T

LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb VbaYbe`X T_ .2*1* 0y WX _T

DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX*

% <\VgT`Xa WX_ ;bafX]b WX =fgTWb( ceXi\fgb Xa X_ Teg�Vh_b .-*. WX _T DXl
GeZ}a\VT /+-54,( WX .. WX TUe\_( WX_ ;bafX]b WX =fgTWb*

F]sXU_Q PQ M`PUQYOUM c
[M]_UOU[MOUwY [xNWUOM^

) KX [T __XiTWb T VTUb _T Vbafh_gT c�U_\VT ceXi\T %Teg�Vh_b .2*. 

DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX& Tf� Vb`b f\Zh\XagXf
Vbafh_gTf6

$ 8hW\XaV\T X \aYbe`TV\�a c�U_\VTf %Teg* .2*2 DXl 1,+-553 l DXl 

.3+.,,2( WX -4 WX ]h_\b& WX_ -0 WX abi\X`UeX T_ 0 WX W\V\X`UeX

WX .,./

$ ;bafh_gT T_ ;bafX]b FTV\baT_ WX_ ;_\`T %;F;& l T _T ;b`\f\�a

WX ;bbeW\aTV\�a WX Hb_�g\VTf WX ;T`U\b ;_\`}g\Vb %;;H;;& X_

-0 WX abi\X`UeX WX .,./*

$ ;bafh_gT T _T 8ZXaV\T =fgTgT_ WX _T 8W`\a\fgeTV\�a Le\UhgTe\T

%8=8L& eXfcXVgb T _T \aV_hf\�a WX ha ahXib fhchXfgb WX VXf\�a

WX WTgbf( haT ahXiT _XgeT b&( eX_Tg\iT T _T Vb_TUbeTV\�a Vba _Tf

8W`\a\fgeTV\baXf c�U_\VTf cTeT _T Tc_\VTV\�a WX_ e~Z\`Xa WX 

Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX _T M= Xa _b dhX eXfcXVgT

T _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf WX VbaYbe`\WTW Vba _T WXY\a\V\�a

XfgTU_XV\WT Xa X_ Teg�Vh_b .( _XgeT Y& WX _T DXl -+.,,1*

$ =_XiTWb X_ TagXceblXVgb WX _Xl T _T ;b`\f\�a <X_XZTWT WX_

?bU\Xeab cTeT 8fhagbf =Vba�`\Vbf %;<?8=& X_ 1 WX YXUeXeb

WX .,.0 cTeT \aYbe`X*

$ JX`\f\�a T_ ;bafX]b WX E\a\fgebf X_ ., WX YXUeXeb WX .,.0 Xa

ce\`XeT ihX_gT( T XYXVgbf WX_ Teg�Vh_b .2*0 WX _T DXl 1,+-553(

WX .3 WX abi\X`UeX( WX_ ?bU\Xeab( ceXi\b fb`Xg\`\Xagb T _T
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;b`\f\�a ?XaXeT_ WX KXVeXgTe\bf WX =fgTWb l KhUfXVeXgTe\bf*

EXW\TagX 8VhXeWb WX_ ;bafX]b WX E\a\fgebf WX ., WX YXUeXeb

WX .,.0 [T f\Wb WXV_TeTWT _T heZXaV\T WX_ cebVXW\`\Xagb

TW`\a\fgeTg\ib WX TVhXeWb Vba T_ Teg�Vh_b .3*-*U& WX _T DXl

1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX( WX_ ?bU\Xeab*

) ;bafh_gT T_ ;bafX]b 8fXfbe WX EXW\b 8`U\XagX %;8E8# WX_ .4 WX

YXUeXeb [TfgT X_ 4 WX `Temb WX .,.0 %4 W�Tf [}U\_Xf& VbaYbe`X T _T

WXV_TeTV\�a WX heZXaV\T TcebUTWT cbe X_ ceXV\gTWb 8VhXeWb WX_ ;bafX]b

WX E\a\fgebf*

3@n><E<E 67 <?B35FAE

3PQO`MOUwY MW Z]PQY PQ
OZX[Q_QYOUM^

=fgX TagXceblXVgb WX DXl fX W\VgT T_ T`cTeb WX _Tf Vb`cXgXaV\Tf
XkV_hf\iTf WX_ =fgTWb ceXi\fgTf Xa X_ Teg�Vh_b -05*-* -/t l ./t WX _T

;bafg\ghV\�a =fcT�b_T( Xa `TgXe\T WX UTfXf l VbbeW\aTV\�a WX _T
c_Ta\Y\VTV\�a ZXaXeT_ WX _T TVg\i\WTW XVba�`\VT l WX _XZ\f_TV\�a U}f\VT

fbUeX cebgXVV\�a WX_ `XW\b T`U\XagX( f\a cXe]h\V\b WX _Tf YTVh_gTWXf dhX
bfgXagTa _Tf Vb`ha\WTWXf Thg�ab`Tf cTeT XfgTU_XVXe abe`Tf

TW\V\baT_Xf WX cebgXVV\�a l WX ZXfg\�a Xa `TgXe\T WX cebgXVV\�a WX_
`XW\b T`U\XagX*

8f\`\f`b( TdhX__Tf `TgXe\Tf eX_TV\baTWTf Vba X_ geTafcbegX `Te�g\`b l
_T Ti\TV\�a fX W\VgTa gT`U\~a T_ T`cTeb WX _T Vb`cXgXaV\T XkV_hf\iT

WX_ =fgTWb ceXi\fgT Xa X_ Teg�Vh_b -05*-* .,t WX _T ;bafg\ghV\�a =fcT�b_T 
Xa `TgXe\T WX `Te\aT `XeVTagX l TUTaWXeT`\Xagb WX UhdhXf( Vbageb_

WX_ XfcTV\b T~eXb( ge}af\gb l geTafcbegX T~eXb* 8dhX__Tf `TgXe\Tf
eX_TV\baTWTf Vba _T Tc_\VTV\�a WX_ ahXib e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX

WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT _bf XW\Y\V\bf( X_ geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l _bf
Vb`Uhfg\U_Xf fX W\VgTa gT`U\~a T_ T`cTeb WX _T Vb`cXgXaV\T XkV_hf\iT
WX_ =fgTWb ceXi\fgT Xa X_ Teg�Vh_b -05*-* .1t WX _T ;bafg\ghV\�a =fcT�b_T 

Xa `TgXe\T WX UTfXf WX e~Z\`Xa `\aXeb l XaXeZ~g\Vb*

KX XkVXcg�T WX _T Tc_\VTV\�a WX_ g�gh_b Vb`cXgXaV\T_ WX `XW\b T`U\XagX 
%Teg* -05*-* ./t& _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ fXZhaWT cbe _T dhX fX VeXT haT

Vb`\f\�a dhX X]XeVXe} Vb`b 8hgbe\WTW FTV\baT_ <Xf\ZaTWT cTeT _bf
XaYbdhXf WX VbbcXeTV\�a ib_hagTe\T XfgTU_XV\Wbf Xa X_ Teg�Vh_b 2 WX_
8VhXeWb WX HTe�f*

<X[MO_Z QOZYwXUOZ c
[]Q^`[`Q^_M]UZ

=fgT abe`T chXWX gXaXe ha \`cTVgb XVba�`\Vb l ceXfhchXfgTe\b
TW\V\baT_ Xa _T `XW\WT Xa dhX \agebWhVX VT`U\bf cebYhaWbf cTeT X_
Vba]hagb WX _T XVbab`�T( \aVeX`XagT _bf \aZeXfbf ceXfhchXfgTe\bf X

\aV\WX Vbaf\WXeTU_X`XagX Xa _T VTeZT WX geTUT]b WX _Tf ha\WTWXf
TW`\a\fgeTg\iTf Vb`cXgXagXf Xa _T `TgXe\T*

7RQO_Z^ ^ZN]Q WM QOZYZXuM
QY SQYQ]MW

<XfWX X_ chagb WX i\fgT WX
_bf ceXfhchXfgbf( _T abe`T
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8YXVgT T _bf
ceXfhchXfgbf WX _T
8W`\a\fgeTV\�a WX_ =fgTWb

8YXVgT T _bf ceXfhchXfgbf
WX bgeTf 8W`\a\fgeTV\baXf
LXee\gbe\T_Xf

\`c_\VT ha ZTfgb

\`c_\VT ha \aZeXfb

<X[MO_Z PQ StYQ]Z DT abe`T g\XaX ha \`cTVgb WX
Z~aXeb

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib

<X[MO_Z QY WM UYRMYOUM c QY WM
MPZWQ^OQYOUM

DT abe`T g\XaX ha \`cTVgb Xa

_T \aYTaV\T l Xa _T
TWb_XfVXaV\T

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib

<X[MO_Z QY WM RMXUWUM DT abe`T g\XaX ha \`cTVgb Xa
_T YT`\_\T

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib

<X[MO_Z QY XM_Q]UM PQ

US`MWPMP PQ Z[Z]_`YUPMPQ^$
YZ PU^O]UXUYMOUwY c
MOOQ^UNUWUPMP `YUaQ]^MW PQ
WM^ [Q]^ZYM^ OZY
PU^OM[MOUPMP

DT abe`T g\XaX ha \`cTVgb Xa

`TgXe\T WX \ZhT_WTW WX
bcbegha\WTWXf( ab
W\fVe\`\aTV\�a l
TVVXf\U\_\WTW ha\iXefT_ WX _Tf
cXefbaTf Vba W\fVTcTV\WTW

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib

<X[MO_Z [Z] ]MdwY PQ OMXNUZ
OWUXs_UOZ

DT abe`T g\XaX ha \`cTVgb
cbe eTm�a WX VT`U\b
V_\`}g\Vb

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib

<X[MO_Z XQPUZMXNUQY_MW DT abe`T g\XaX ha \`cTVgb
`XW\bT`U\XagT_

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib
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<X[MO_Z ^ZOUMW DT abe`T g\XaX ha \`cTVgb
fbV\T_

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib

<X[MO_Z PUSU_MW DT abe`T g\XaX ha \`cTVgb
W\Z\gT_

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib

5M]SM^ MPXUYU^_]M_UaM^ DT abe`T \`c_\VT VTeZTf
TW`\a\fgeTg\iTf VhTag\Y\VTWTf
Xa 2*552*-., Xhebf

FXZTg\ib

Fh_b

Hbf\g\ib

<@FDA6G55<q@

=_ VbagXa\Wb WX XfgT EX`be\T fX T]hfgT T _b W\fchXfgb cbe X_ DQMW 6QO]Q_Z 1+)'*()/$
PQ */ PQ ZO_`N]Q$ [Z] QW \`Q ^Q ]QS`WM WM ?QXZ]UM PQW 3YsWU^U^ PQ <X[MO_Z
@Z]XM_UaZ l T _T 9`uM ?Q_ZPZWwSUOM [M]M WM QWMNZ]MOUwY PQ WM XQXZ]UM PQW
MYsWU^U^ PQ UX[MO_Z YZ]XM_UaZ M[]ZNMPM [Z] QW 5ZY^QVZ PQ ?UYU^_]Z^ PQ )) PQ
PUOUQXN]Q PQ *((1*

<& ABADFG@<636 67 >3 BDABG7EF3

)& ?AF<H35<q@

DT <\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -/ WX bVghUeX WX

.,,/( cbe _T dhX fX XfgTU_XVX ha e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a

WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T ;b`ha\WTW l cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T <\eXVg\iT

52+2-+;= WX_ ;bafX]b( [T \afgTheTWb X_ J~Z\`Xa WX ;b`XeV\b WX <XeXV[bf WX

X`\f\�a WX _T Ma\�a =hebcXT %Xa TWX_TagX( J;<= M=&*

=fgT W\eXVg\iT [T f\Wb geTafchXfgT T_ beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb XfcT�b_ `XW\TagX _T DXl 

-+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX
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X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb( dhX [T f\Wb bU]Xgb WX `bW\Y\VTV\�a Xa

W\iXefTf bVTf\baXf*

DT �_g\`T `bW\Y\VTV\�a [T f\Wb __XiTWT T VTUb cbe _T DXl 5+.,.,( WX -2 WX W\V\X`UeX(

cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_ e~Z\`Xa

WX_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb( cTeT \agXaf\Y\VTe

_Tf eXWhVV\baXf WX X`\f\baXf WX Ybe`T XY\VTm Xa eX_TV\�a Vba _bf VbfgXf( Vba _T

Y\aT_\WTW WX geTafcbaXe T ahXfgeb beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb _T <\eXVg\iT %M=& .,-4+0-, WX_

HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -0 WX `Temb WX .,-4( cbe _T dhX fX `bW\Y\VT

_T <\eXVg\iT .,,/+43+;= cTeT \agXaf\Y\VTe _Tf eXWhVV\baXf WX X`\f\baXf WX Ybe`T XY\VTm

Xa eX_TV\�a Vba _bf VbfgXf l YTV\_\gTe _Tf \aiXef\baXf Xa gXVab_bZ�Tf [\cbVTeU�a\VTf( Tf�

Vb`b _T <XV\f\�a %M=& .,-1+-4-0* =fgT <\eXVg\iT [T \afgTheTWb _T abe`Tg\iT Tc_\VTU_X

T _T VhTegT YTfX WX_ J;<= M= dhX TUTeVT _bf T�bf .,.- T .,/,*  

=_ J;<= M= [T f\Wb bU]Xgb WX haT cebYhaWT eXYbe`T* =a cTeg\Vh_Te( Xa `Tlb WX .,./

[T f\Wb TWbcgTWT haT c_heT_\WTW WX abe`Tf dhX Ybe`Ta cTegX WX_ cTdhXgX abe`Tg\ib

VbabV\Wb Vb`b fANVQ_UaZ --g "f8U_ RZ] --g QY UYSWt^# PQ WM GYUwY 7`]Z[QM$ dhX

ceXgXaWX eXYbemTe _T T`U\V\�a WX XfgX e~Z\`Xa cTeT _T VbafXVhV\�a WX_ bU]Xg\ib

V_\`}g\Vb WX _T M= Vbaf\fgXagX Xa eXWhV\e _Tf X`\f\baXf WX _T M= Xa T_ `Xabf ha 11 #

WX Tdh� T .,/, Vba eXfcXVgb T _bf a\iX_Xf WX -55,* KX geTgT WX ha Vba]hagb WX `XW\WTf

Vb`c_X`XagTe\Tf X \agXeeX_TV\baTWTf XageX f�* EhV[Tf WX XfgTf `XW\WTf dhX

VbaYbe`Ta X_ cTdhXgX abe`Tg\ib [Ta f\Wb TcebUTWTf Vba TagXe\be\WTW l bgeTf Xfg}a

gbWTi�T cXaW\XagXf WX TWbcV\�a*

8f�( Xa X_ <\Te\b GY\V\T_ WX _T Ma\�a =hebcXT %<GM=& WX -2 WX `Tlb WX .,./ [Ta f\Wb

chU_\VTWbf Wbf eXZ_T`Xagbf Vb`ha\gTe\bf l Wbf W\eXVg\iTf( WX YXV[T -, WX `Tlb WX

.,./( dhX Ybe`Ta cTegX WX_ `XaV\baTWb cTdhXgX pGU]Xg\ib 11*q

KX geTgT( cbe haT cTegX( WX_ DQSWMXQY_Z "G7# *(*+'1-. PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c

PQW 5ZY^QVZ$ PQ )( PQ XMcZ PQ *(*+$ [Z] QW \`Q ^Q Q^_MNWQOQ `Y ?QOMYU^XZ PQ

3V`^_Q QY 8]ZY_Q]M [Z] 5M]NZYZ l WX_ DQSWMXQY_Z "G7# *(*+'1-/ PQW BM]WMXQY_Z

7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ$ PQ )( PQ XMcZ PQ *(*+$ [Z] QW \`Q ^Q XZPURUOM QW

DQSWMXQY_Z "G7# *()-'/-/ OZY QW RUY PQ UYOZ][Z]M] WM^ MO_UaUPMPQ^ PQ _]MY^[Z]_Q

XM]u_UXZ MW ]tSUXQY [M]M QW OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY QY WM GYUwY c PQ

^QS`U]$ YZ_URUOM] c aQ]URUOM] WM^ QXU^UZYQ^ PQ SM^Q^ PQ QRQO_Z UYaQ]YMPQ]Z

MPUOUZYMWQ^ c WM^ QXU^UZYQ^ []ZOQPQY_Q^ PQ _U[Z^ MPUOUZYMWQ^ PQ N`\`Q^*

Hbe bgeT cTegX( fX [T TWbcgTWb _T 6U]QO_UaM "G7# *(*+'1-0$ PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ

c PQW 5ZY^QVZ$ PQ )( PQ XMcZ PQ *(*+$ cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T <\eXVg\iT

.,,/+43+;= Xa _b dhX eXfcXVgT T _T Vbage\UhV\�a WX _T Ti\TV\�a T_ bU]Xg\ib WX _T Ma\�a
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WX eXWhV\e _Tf X`\f\baXf Xa X_ Vba]hagb WX _T XVbab`�T l T _T TWXVhTWT Tc_\VTV\�a WX

haT `XW\WT WX `XeVTWb `haW\T_( Tf� Vb`b _T 6U]QO_UaM "G7# *(*+'1-1( PQW

BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ$ PQ )( PQ XMcZ PQ *(*+dhX `bW\Y\VT _T

<\eXVg\iT .,,/+43+;= cbe _T dhX fX XfgTU_XVX ha e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b WX

WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a l _T <XV\f\�a %M=&

.,-1+-4-0( eX_Tg\iT T_ XfgTU_XV\`\Xagb l YhaV\baT`\Xagb WX haT eXfXeiT WX XfgTU\_\WTW

WX_ `XeVTWb Xa X_ `TeVb WX_ e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX

ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a* ;TUX fX�T_Te dhX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( 

WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./ [T f\Wb bU]Xgb WX haT

VbeeXVV\�a WX XeebeXf chU_\VTWT Xa X_ <\Te\b GY\V\T_ WX _T Ma\�a =hebcXT %<GM=& WX

.. WX `Temb WX .,./* KX chXWX Vbafh_gTe W\V[T VbeeXVV\�a Xa X_ f\Zh\XagX Xa_TVX

[ggcf6++jjj*UbX*Xf+WbhX+.,.0+5,-32+D,,,,-),,,,-*cWY

DTf ahXiTf W\fcbf\V\baXf WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_

;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( fba WX Tc_\VTV\�a( Vba VTe}VgXe ZXaXeT_( T cTeg\e WX_

- WX XaXeb WX .,.0( Vba WXgXe`\aTWTf XkVXcV\baXf*

;b`b ce\aV\cT_Xf VTeTVgXe�fg\VTf WX _T eXYbe`T( [Tl dhX WXfgTVTe _Tf f\Zh\XagXf* =fgT

<\eXVg\iT \agebWhVX haT eXWhVV\�a `}f e}c\WT WX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a Xa X_ J;<=

M= l _T X_\`\aTV\�a ZeTWhT_ WX _bf WXeXV[bf ZeTgh\gbf cTeT T_Zhabf fXVgbeXf* KX

T`c_�T X_ J;<= M= T _Tf X`\f\baXf cebVXWXagXf WX_ geTafcbegX `Te�g\`b l XfgTU_XVXa

ha \aVeX`Xagb WX _T Y\aTaV\TV\�a cTeT X_ >baWb WX EbWXea\mTV\�a l X_ >baWb WX

AaabiTV\�a( Tf� Vb`b haT eXi\f\�a WX _T eXfXeiT WX XfgTU\_\WTW WX_ `XeVTWb*

8WX`}f( fX VeXT ha ahXib e~Z\`Xa \aWXcXaW\XagX WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a cTeT W\fge\UhV\�a WX Vb`Uhfg\U_Xf cTeT X_ geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l _bf

XW\Y\V\bf* ;TUX fX�T_Te dhX T_eXWXWbe WX_ .1 # WX _bf \aZeXfbf bUgXa\Wbf WX XfgX 

e~Z\`Xa \aWXcXaWXagX fXei\e} cTeT Y\aTaV\Te X_ >baWb KbV\T_ cTeT X_ ;_\`T( dhX

cebcbeV\baTe} Y\aTaV\TV\�a XfcXV�Y\VT T _bf =fgTWbf `\X`Uebf cTeT TlhWTe T _bf

V\hWTWTabf T VbfgXTe \aiXef\baXf Xa XY\V\XaV\T XaXeZ~g\VT( ahXibf f\fgX`Tf WX

VT_XYTVV\�a l eXYe\ZXeTV\�a l haT `bi\_\WTW `}f _\`c\T*

Hbe fh cTegX( _T <\eXVg\iT %M=& .,./+514 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -,

WX `Tlb WX .,./( Vbafb_\WT _T Tc_\VTV\�a WX_ H_Ta WX ;b`cXafTV\�a l JXWhVV\�a WX_

;TeUbab cTeT _T 8i\TV\�a AagXeaTV\baT_ %;GJKA8& T geTi~f WX_ J;<= M= T cTeg\e WX

.,.0 l fX X_\`\aT cebZeXf\iT`XagX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX_

J;<= M= \aVeX`XagTaWb X_ cbeVXagT]X WX WXeXV[bf T fhUTfgTe*

DT aXVXf\WTW WX \aVbecbeTe T_ beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb XfcT�b_ _Tf abiXWTWXf dhX 

TYXVgTa T_ J;<= M= Xa X_ - WX XaXeb WX .,.0 \aV_h\WTf cbe _Tf <\eXVg\iTf %M=&
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.,./+514 l .,./+515( ]hfg\Y\VT haT ahXiT `bW\Y\VTV\�a WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX

`Temb* =a XfgX fXag\Wb( X_ Teg�Vh_b . WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+514 WX_ HTe_T`Xagb

=hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./ l X_ Teg�Vh_b / WX _T <\eXVg\iT %M=&

.,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( bU_\ZTa T

_bf =fgTWbf `\X`Uebf T cbaXe Xa i\Zbe T Xs^ _M]PM] QW +) PQ PUOUQXN]Q PQ *(*+ _Tf

W\fcbf\V\baXf _XZT_Xf( eXZ_T`XagTe\Tf l TW`\a\fgeTg\iTf aXVXfTe\Tf cTeT WTe

Vh`c_\`\Xagb T _b XfgTU_XV\Wb Xa T`UTf <\eXVg\iTf( Tf� Vb`b T \aYbe`Te WX X__b

\a`XW\TgT`XagX T _T ;b`\f\�a =hebcXT*

=_ Teg�Vh_b / WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX

-, WX `Tlb WX .,./ ceXV\fT dhX _Tf `XW\WTf VbagXa\WTf Xa W\V[T W\eXVg\iT fXe}a

Tc_\VTU_Xf T cTeg\e WX ) PQ QYQ]Z PQ *(*,* KX�T_T( ab bUfgTagX( X_ c_Tmb `}k\`b WX 

+( PQ V`YUZ PQ *(*, cTeT cbaXe Xa i\Zbe _Tf W\fcbf\V\baXf aXVXfTe\Tf cTeT WTe

Vh`c_\`\Xagb T _b XfgTU_XV\Wb Xa _bf f\Zh\XagXf Teg�Vh_bf( dhX fX eXY\XeXa( Xa cTeg\Vh_Te(

T_ ahXib e~Z\`Xa \aWXcXaW\XagX WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT _bf

XW\Y\V\bf( X_ geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l _bf Vb`Uhfg\U_Xf cTeT bgebf fXVgbeXf6 T& X_

Teg�Vh_b -( chagb /( _XgeT W&( WX _T <\eXVg\iT( Xa eX_TV\�a Vba X_ Teg�Vh_b /( _XgeTf TX& T

T\&( WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;=( T�TW\WTf cbe W\V[b chagb7 U& X_ Teg�Vh_b -( chagb .5( T 

XkVXcV\�a WX_ Teg�Vh_b /, fXcg\Xf( TcTegTWb 0( WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;=( \afXegTWb

cbe W\V[b chagb( l V& X_ Teg�Vh_b -( chagb /-( eX_Tg\ib T _bf TaXkbf AAA l AAA U\f WX _T

<\eXVg\iT .,,/+43+;=( \afXegTWbf cbe W\V[b chagb*

=a WXY\a\g\iT( WXUXa fXe \aVbecbeTWTf Xa ahXfgeb beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb f\a `Tlbe

W\_TV\�a _T gbgT_\WTW WX _Tf ahXiTf W\fcbf\V\baXf dhX eXdh\XeXa geTafcbf\V\�a* 8_ \ZhT_

dhX Xa bVTf\baXf TagXe\beXf( XfgT geTafcbf\V\�a WXUX __XiTefX T VTUb `bW\Y\VTaWb _T

DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf

WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa =fcT�T*  

*& A4=7F<HAE

=_ bU]Xg\ib ZXaXeT_ WX _T cb_�g\VT WX VT`U\b V_\`}g\Vb WX _T Ma\�a =hebcXT l WX_ J;<=

M= Vb`b fh \afgeh`Xagb V_TiX Xf Vbage\Uh\e T_ Vh`c_\`\Xagb WX_ bU]Xg\ib WX_ 8VhXeWb

WX HTe�f WX _\`\gTe X_ \aVeX`Xagb WX _T gX`cXeTgheT `XW\T Z_bUT_ Xa .y; eXfcXVgb WX

_bf a\iX_Xf ceX)\aWhfge\T_Xf l cebfXZh\e _bf XfYhXembf cTeT _\`\gTe T�a `}f X_ Th`Xagb 

WX _T gX`cXeTgheT T -(1y ;* DT eXYbe`T WX_ J;<= M= \agebWhV\WT cbe X_ cTdhXgX WX

`XW\WTf pGU]Xg\ib 11q %p>\g Ybe 11q Xa \aZ_~f& Tfc\eT T _bZeTe haT ]QP`OOUwY PQ WM^

QXU^UZYQ^ QY WM G7 QY *(+( [WQYMXQY_Q MWUYQMPM OZY WZ^ ZNVQ_UaZ^ PQW 3O`Q]PZ

PQ BM]u^* HeXgXaWX _T eXWhVV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX _T M= Xa T_ `Xabf ha 11 # WX

Tdh� T .,/, Vba eXfcXVgb T _bf a\iX_Xf WX -55,* 7^_Z ^`[ZYQ ]QP`OU] WM^ QXU^UZYQ^

PQ WZ^ ^QO_Z]Q^ ^`VQ_Z^ MW D567 G7 QY `Y .* ! PQ M\`u M *(+($ QY OZX[M]MOUwY
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OZY WZ^ YUaQWQ^ PQ *((- WTWb dhX X_ bU]Xg\ib TagXe\be WX eXWhVV\�a WX_ 0/# WX _Tf

X`\f\baXf cTeT .,/, eXfcXVgb T _bf a\iX_Xf WX .,,1 eXfh_gTUT \afhY\V\XagX*

;bafXZh\e XfgTf eXWhVV\baXf Xf VehV\T_ cTeT dhX =hebcT fX Vbai\XegT Xa X_ ce\`Xe

Vbag\aXagX V_\`}g\VT`XagX aXhgeb WX_ `haWb WX Tdh� T .,1, l [TVXe eXT_\WTW X_ HTVgb

NXeWX =hebcXb* EXW\TagX _T TcebUTV\�a WX XfgX TagXceblXVgb WX DXl( fX ceXgXaWX

geTafcbaXe Xa fh gbgT_\WTW _Tf <\eXVg\iTf %M=& .,./+514 l .,./+515( dhX Ybe`Ta cTegX

WX_ Vba]hagb WX `XW\WTf pGU]Xg\ib 11q dhX eXYbe`Ta X_ J;<= M= T cTeg\e WX_ - WX

XaXeb WX .,.0( l Vbage\Uh\e WX XfgX `bWb T _T VbafXVhV\�a WX_ bU]Xg\ib WX eXWhVV\�a

XfgTU_XV\Wb cbe _T Ma\�a =hebcXT*

;b`b bU]Xg\ibf XfcXV�Y\Vbf( _T abe`T ceblXVgTWT ceXgXaWX6

$ DbZeTe _T OZY_]UN`OUwY PQ _ZPZ^ WZ^ ^QO_Z]Q^ ^`VQ_Z^ MW D567 G7 Xa =fcT�T 

%\afgT_TV\baXf l bcXeTWbeXf T~eXbf( l T[beT _MXNUtY WM^ QXU^UZYQ^ PQW

_]MY^[Z]_Q XM]u_UXZ&( Tf� Vb`b _bf fh]Xgbf T_ Y`QaZ ]tSUXQY PQ OZXQ]OUZ

WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT _T W\fge\UhV\�a WX Vb`Uhfg\U_Xf cTeT X_ geTafcbegX

cbe VTeeXgXeT l _bf XW\Y\V\bf( cTeT Vh`c_\e Vba X_ bU]Xg\ib Tfh`\Wb cbe _T Ma\�a

WX eXWhV\e _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb ha 11 cbe V\Xagb Xa

.,/, eXfcXVgb WX _Tf X`\f\baXf WX_ T�b -55,* 8WX`}f WX T`c_\Te _bf fXVgbeXf 

fh]Xgbf( fX TWbcgTa `XW\WTf VbaVeXgTf Vb`b X_ \aVeX`Xagb WX_ YTVgbe WX

eXWhVV\�a _\aXT_ l fX eXYbe`Ta _Tf abe`Tf WX Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT( XageX bgeTf

`XW\WTf*

$ ;bage\Uh\e T _T PQ^OM]NZYUdMOUwY PQ WM 7OZYZXuM Q^[MvZWM \agXagTaWb dhX

_Tf \aiXef\baXf Xa Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf fX WXfc_TVXa [TV\T gXVab_bZ�Tf _\`c\Tf

X \aabiTWbeTf dhX cXe`\gTa dhX _Tf eXWhVV\baXf WX X`\f\baXf fX cebWhmVTa T_

`Xabe VbfgX cbf\U_X l WX _T Ybe`T `}f XY\V\XagX* HTeT X__b fX [T Th`XagTWb X_

gT`T�b l _T VbUXegheT WX_ 8ZYPZ PQ <YYZaMOUwY( dhX chXWX gT`U\~a TcblTe

_bf XfYhXembf WX WXfVTeUba\mTV\�a WX _bf ahXibf fXVgbeXf TYXVgTWbf cbe X_

J;<= M=( Vb`b X_ `Te�g\`b*

$ ?MY_QYQ] WM OZX[Q_U_UaUPMP UY_Q]YMOUZYMW PQ WZ^ ^QO_Z]Q^ c ^`N^QO_Z]Q^

UYP`^_]UMWQ^ \`Q Q^_tY ^ZXQ_UPZ^ M `Y ]UQ^SZ PQ R`SM PQ OM]NZYZ* 8 gT_ Y\a(

X_ ahXib ?QOMYU^XZ PQ 3V`^_Q QY 8]ZY_Q]M PQW 5M]NZYZ "?385# cbaWe}

ceXV\b T_ VTeUbab Xa _Tf \`cbegTV\baXf WX haT fX_XVV\�a VbaVeXgT WX cebWhVgbf

l Vba X__b gT`U\~a fX Ta\`Te} T _T \aWhfge\T WX YhXeT WX _T M= l T ahXfgebf

fbV\bf \agXeaTV\baT_Xf T TWbcgTe `XW\WTf Xa _T `\f`T W\eXVV\�a*
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$ EX]beTe _T QRUOMOUM c WM QRUOUQYOUM QY WM SQ^_UwY PQW D567 G7 eXfcXgb WX _Tf

YTfXf b cXe\bWbf WX Vb`XeV\b TagXe\beXf( _\`\gTaWb _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf T

_Tf \`ceXfV\aW\U_Xf cTeT X_ Vh`c_\`\Xagb WX _Tf bU_\ZTV\baXf T _Tf dhX Xfg}a

fh]Xgbf _bf fXVgbeXf \aV_h\Wbf Xa X_ J;<= M= l Xa X_ ahXib e~Z\`Xa WX

Vb`XeV\b*

+& 3@n><E<E 67 3>F7D@3F<H3E

KX [T PQ^OM]_MPZ WM MW_Q]YM_UaM OZY^U^_QY_Q QY YZ M[]ZNM] YUYS`YM YZ]XM Xa
gTagb dhX fhcbaWe�T X_ \aVh`c_\`\Xagb WX_ WXUXe WX geTafcbf\V\�a WX _T 6U]QO_UaM "G7#
*(*+'1-0$ PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ$ PQ )( PQ XMcZ PQ *(*+$ cbe _T
dhX fX `bW\Y\VT _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= Xa _b dhX eXfcXVgT T _T Vbage\UhV\�a WX _T
Ti\TV\�a T_ bU]Xg\ib WX _T Ma\�a WX eXWhV\e _Tf X`\f\baXf Xa X_ Vba]hagb WX _T XVbab`�T
l T _T TWXVhTWT Tc_\VTV\�a WX haT `XW\WT WX `XeVTWb `haW\T_( Tf� Vb`b _T 6U]QO_UaM
"G7# *(*+'1-1( PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ$ PQ )( PQ XMcZ PQ *(*+dhX
`bW\Y\VT _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= cbe _T dhX fX XfgTU_XVX ha e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b
WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a l _T <XV\f\�a %M=&
.,-1+-4-0( eX_Tg\iT T_ XfgTU_XV\`\Xagb l YhaV\baT`\Xagb WX haT eXfXeiT WX XfgTU\_\WTW
WX_ `XeVTWb Xa X_ `TeVb WX_ e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX
ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a* KX iXe�T Vbaf\WXeTU_X`XagX TYXVgTWT _T
fXZhe\WTW ]he�W\VT WX gbWbf _bf fXVgbeXf fh]Xgbf T_ J;<= M= l T_ ahXib e~Z\`Xa WX
Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT _T W\fge\UhV\�a WX Vb`Uhfg\U_Xf cTeT X_
geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l _bf XW\Y\V\bf*

KX [T PQ^OM]_MPZ WM Z[OUwY PQ M[]ZNM] `YM Y`QaM YZ]XM dhX WXebZhX T _T TVghT_
DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb* <TWb dhX XfgT _Xl Xf _T abe`T WX VTUXVXeT WX_ J;<= M=
Xa =fcT�T( Vba `}f WX dh\aVX T�bf WX TaWTWheT( fX [T Vbaf\WXeTWb Xs^ MOQ]_MPM
WM Z[OUwY PQ ^QS`U] ]QMWUdMYPZ WM^ XZPURUOMOUZYQ^ bcbeghaTf Xa _T `\f`T( WX _T
`\f`T `TaXeT dhX( `XW\TagX <\eXVg\iTf( fX `bW\Y\VT l fX TVghT_\mT _T <\eXVg\iT %M=&
.,,/+43+;= dhX [T \afgTheTWb X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a Xa _T
Ma\�a =hebcXT*

DT `bW\Y\VTV\�a WX _T DXl -+.,,1 fX cebcbaX __XiTe T VTUb `XW\TagX haT abe`T WX_
XU^XZ ]MYSZ \agebWhV\XaWb ahXiTf W\fcbf\V\baXf l X_\`\aTaWb TdhX__Tf dhX [Ta
dhXWTWb bUfb_XgTf geTf _T eXYbe`T WX_ J;<= M= dhX( Vba VTe}VgXe ZXaXeT_( bcXeT T
cTeg\e WX_ - WX XaXeb WX .,.0* DT `bW\Y\VTV\�a \`c_\VT( Tf\`\f`b( T�TW\e ahXibf 
VTc�gh_bf l TaXkbf Xa _T abe`T `bW\Y\VTWT cTeT XfgTU_XVXe _T eXZh_TV\�a XfcXV�Y\VT
dhX Tc_\VT T _bf ahXibf fXVgbeXf dhX Vbage\UhlXa T _T eXWhVV\�a T _T dhX Tfc\eT _T
eXYbe`T*
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=_ VbagXa\Wb WX XfgX TagXceblXVgb WX _Xl fX T]hfgT T _bf ce\aV\c\bf WX UhXaT eXZh_TV\�a

WXfVe\gbf Xa X_ Teg�Vh_b )*1 PQ WM >Qc +1'*()-( WX - WX bVghUeX( WX_ HebVXW\`\Xagb

8W`\a\fgeTg\ib ;b`�a WX _Tf 8W`\a\fgeTV\baXf H�U_\VTf*  

8f�( WX TVhXeWb Vba _bf ce\aV\c\bf WX YQOQ^UPMP c QRUOMOUM( XfgT abe`T fX ]hfg\Y\VT Xa
_T aXVXf\WTW WX geTafcbaXe Xa ahXfgeb beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb _Tf W\fcbf\V\baXf
XfcXV�Y\VTf \agebWhV\WTf cbe _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT Xa `TgXe\T WX Vb`XeV\b
WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb `XW\TagX _Tf <\eXVg\iTf %M=&
.,./+514 l .,./+515( dhX eXYbe`Ta X_ J;<= M= T cTeg\e WX .,.0*

=_ ce\aV\c\b WX ^QS`]UPMP V`]uPUOM dhXWT ZTeTag\mTWb TfXZheTaWb _T Vb[XeXaV\T WX
XfgT `TgXe\T Vba X_ eXfgb WX_ beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb cTeT ZXaXeTe ha `TeVb abe`Tg\ib
XfgTU_X( ceXWXV\U_X( \agXZeTWb( V_Teb l WX VXeg\Wh`UeX( dhX YTV\_\gT fh VbabV\`\Xagb(
Vb`ceXaf\�a l Tc_\VTV\�a l( Xa VbafXVhXaV\T( _T TVghTV\�a l gb`T WX WXV\f\baXf WX
_Tf cXefbaTf( X`ceXfTf l �eZTabf Thgba�`\Vbf*

KX Vh`c_X \ZhT_`XagX Vba X_ []UYOU[UZ PQ []Z[Z]OUZYMWUPMP lT dhX _T eXZh_TV\�a fX
_\`\gT T_ `�a\`b cTeT TgXaXe _T aXVXf\WTW T VhUe\e( Xfgb Xf _T geTafcbf\V\�a WX _Tf
<\eXVg\iTf %M=& .,./+514 l .,./+515* Fb fX \aV_hlXa TdhX__Tf ceXi\f\baXf dhX WXUXa
fXe bU]Xgb WX VbaVeXV\�a l TVghT_\mTV\�a `XW\TagX bgeTf abe`Tf Vb`ha\gTe\Tf* 8 Xfgbf
XYXVgbf( Xa _T abe`T ceblXVgTWT fX [TVXa eX`\f\baXf T _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a
=hebcXT dhX fX TWbcgX( _bZeTaWb Tf� haT `Tlbe Y_Xk\U\_\WTW Xa _T eXZh_TV\�a WX_ J;<=
M= Xa =fcT�T*  

DT abe`T ceblXVgTWT Vh`c_\e}( Tf\`\f`b( Vba X_ []UYOU[UZ PQ _]MY^[M]QYOUM(
Yb`XagTaWb X_ VbabV\`\Xagb ZXaXeT_ WX_ YhaV\baT`\Xagb l Tc_\VTV\�a WX_ J;<= M= Xa
=fcT�T*  =a _b dhX fX eXY\XeX T fh geT`\gTV\�a$ TWX`}f WX _T Vbafh_gT c�U_\VT ceXi\T l 
_T ThW\XaV\T X \aYbe`TV\�a c�U_\VTf( fX Vbafh_gTe} T _Tf ;b`ha\WTWXf 8hg�ab`Tf T 
geTi~f WX _bf �eZTabf Vb_XZ\TWbf VeXTWbf T_ XYXVgb Xa _T `TgXe\T WX VT`U\b V_\`}g\Vb
%;b`\f\�a WX ;bbeW\aTV\�a WX Hb_�g\VTf WX ;T`U\b ;_\`}g\Vb&* KX eXVTUTe}a(
Tf\`\f`b( _bf \aYbe`Xf WX _bf <XcTegT`Xagbf E\a\fgXe\T_Xf( Tf� Vb`b _T Vbafh_gT T_
;bafX]b FTV\baT_ WX_ ;_\`T l T_ ;bafX]b 8fXfbe WX EXW\b 8`U\XagX*

=a Tc_\VTV\�a WX_ ce\aV\c\b WX XY\V\XaV\T( fX _\`\gTa _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf T _Tf
\`ceXfV\aW\U_Xf cTeT _T VbafXVhV\�a WX _bf Y\aXf WXfVe\gbf( f\X`ceX WXageb WX_ `TeVb
WX_ beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb aTV\baT_( WX _T Ma\�a =hebcXT X \agXeaTV\baT_*

-& B>3@ 3@G3> @AD?3F<HA

=fgT \a\V\Tg\iT abe`Tg\iT ab [T f\Wb \aV_h\WT Xa X_ H_Ta 8ahT_ Fbe`Tg\ib*
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=_ ceXfXagX TagXceblXVgb WX DXl VbafgT WX haT cTegX Xkcbf\g\iT( WXab`\aTWT
Xkcbf\V\�a WX `bg\ibf( haT cTegX W\fcbf\g\iT dhX VbafgT WX ha Teg�Vh_b �a\Vb( W\i\W\Wb 
Xa fXfXagT l V\aVb TcTegTWbf( l haT cTegX Y\aT_ dhX VbafgT WX fX\f W\fcbf\V\baXf
Y\aT_Xf*

KX WXfVe\UXa T[beT _Tf `bW\Y\VTV\baXf Xa _T DXl -+.,,1 __XiTWTf T VTUb cbe X_ Teg�Vh_b
�a\Vb WX _T abe`T ceblXVgTWT* 

DTf XZPURUOMOUZYQ^ UY_]ZP`OUPM^ QY QW OM[u_`WZ < WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb(
dhX Vbag\XaXa _Tf W\fcbf\V\baXf ZXaXeT_Xf WX _T DXl( \aV_hlXa _T TVghT_\mTV\�a WX_
bU]Xgb WX _T abe`T( Xa QW M]_uO`WZ )( VbaYbe`X T _b XfgTU_XV\Wb Xa _T <\eXVg\iT %M=&
.,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( [TV\~aWb_T
Tc_\VTU_X T_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT XW\Y\V\bf( geTafcbegX cbe VTeeXgXeT
l fXVgbeXf TW\V\baT_Xf* KX \aV_hlXa ahXiTf WXY\a\V\baXf Xa QW M]_uO`WZ * XageX _Tf dhX
WXfgTVT _T gXe`\ab_bZ�T XfcXV�Y\VT WX_ geTafcbegX `Te�g\`b T_ dhX _X Xf Tc_\VTU_X X_
J;<= M= T cTeg\e WX_ - WX XaXeb WX .,.0* 8f\`\f`b( fX \aV_hlXa W\iXefTf WXY\a\V\baXf
eX_Tg\iTf T_ ahXib e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a( XageX _Tf dhX VTUX
WXfgTVTe _T WX pXag\WTW eXZh_TWTq( dhX [TVX eXYXeXaV\T T_ fh]Xgb bU_\ZTWb Xa W\V[b
e~Z\`Xa( l dhX fX eXZh_T Xa VTc�gh_b PA WX XfgT DXl* ;TUX `XaV\baTe gT`U\~a _T
WXY\a\V\�a fbUeX _bf XYXVgbf WX _T Ti\TV\�a ab WXe\iTWbf WX_ ;G. cTeT _bf dhX fX
WXUXe} eXT_\mTe ha fXZh\`\Xagb( abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a T cTeg\e WX_ - WX XaXeb WX
.,.1* =a X_ M]_uO`WZ + fX `X]beT _T eXWTVV\�a eXfcXVgb WX _T ;b`\f\�a WX ;bbeW\aTV\�a
WX Hb_�g\VTf WX ;T`U\b ;_\`}g\Vb*

=a X_ M]_uO`WZ + NU^ fX `Tag\XaX _T eXYXeXaV\T T_ ;bafX]b FTV\baT_ WX_ ;_\`T Vb`b X_
�eZTab eXfcbafTU_X WX ZTeTag\mTe _T cTeg\V\cTV\�a WX _Tf beZTa\mTV\baXf f\aW\VT_Xf l
TfbV\TV\baXf X`ceXfTe\T_Xf Xa X_ fXZh\`\Xagb WX_ \`cTVgb WX _T abe`Tg\iT eX_TV\baTWT
Vba _T _hV[T VbageT X_ VT`U\b V_\`}g\Vb l _Tf cb_�g\VTf WX geTaf\V\�a XVb_�Z\VT Xa _T
Vb`cXg\g\i\WTW( X_ X`c_Xb l _T Vb[Xf\�a fbV\T_ l gXee\gbe\T_*

=_ OM[u_`WZ << eXZh_T X_ e~Z\`Xa WX _Tf Thgbe\mTV\baXf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb
\aiXeaTWXeb Vba _Tf dhX WXUXa VbagTe _Tf \afgT_TV\baXf fb`Xg\WTf T_ }`U\gb WX
Tc_\VTV\�a WX _T _Xl l Vhlb bgbeZT`\Xagb VbeeXfcbaWX T_ �eZTab Vb`cXgXagX dhX
WXf\ZaX _T Vb`ha\WTW Thg�ab`T Xa _T dhX fX hU\dhX _T \afgT_TV\�a* KX TWXVhT _T
eXWTVV\�a WX_ M]_uO`WZ , cTeT `XaV\baTe X_ ahXib c_Tmb WX XageXZT WX WXeXV[bf WX
X`\f\�a XfgTU_XV\Wb cbe _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_
;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( dhX fX eXgeTfT T /, WX fXcg\X`UeX WX VTWT T�b 
aTgheT_*

=a X_ OM[u_`WZ <<<( dhX Vbag\XaX _T eXZh_TV\�a ZXaXeT_ WX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a( fX
`bW\Y\VT X_ M]_uO`WZ 1 fbUeX _T aTgheT_XmT ]he�W\VT WX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a
ceXV\fTaWb dhX _bf `\f`bf fba i}_\Wbf T XYXVgbf WX_ Vh`c_\`\Xagb WX _bf eXdh\f\gbf
WX _T ceXfXagX _Xl* KX WXcheT Tf\`\f`b _T eXWTVV\�a WX_ M]_uO`WZ )) Xa eX_TV\�a Vba
_T TWdh\f\V\�a WX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a*

=_ OM[u_`WZ <H WXW\VTWb T _T Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf WX X`\f\�a fX W\i\WX Xa Wbf
fXVV\baXf* =a _T fXVV\�a ce\`XeT( eX_Tg\iT T _T fhUTfgT WX WXeXV[bf WX WXeXV[bf WX
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X`\f\�a( WXfgTVT Xa X_ M]_uO`WZ ), _T eXYXeXaV\T XageX _bf ce\aV\c\bf ZXaXeT_Xf T _bf
XfYhXembf dhX WXUXe} [TVXe X_ ?bU\Xeab cTeT ZTeTag\mTe _T i\f\U\_\WTW WX _T YhXagX WX
Y\aTaV\TV\�a WX _Tf TVV\baXf b ceblXVgbf dhX fX Y\aTaV\Xa Vba VTeZb T _bf \aZeXfbf
cebVXWXagXf WX _Tf fhUTfgTf WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* =a _T fXVV\�a fXZhaWT fX
TUbeWT XkV_hf\iT`XagX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT geTaf\gbe\T cTeT _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf*

=_ M]_uO`WZ ). fX `bW\Y\VT T`c_\T`XagX cTeT eXY_X]Te _bf VTfbf Xa dhX ab fX XkcXW\e}
Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a*
KX geTgT WX TdhX__Tf \afgT_TV\baXf Xa fXVgbeXf b fhUfXVgbeXf dhX Xfg~a VhU\Xegbf cbe
bgeTf `XW\WTf cTeT TUbeWTe X_ e\XfZb WX YhZT WX VTeUbab XfgTU_XV\WTf Xa X_
JXZ_T`Xagb %M=& .,./+512 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX
.,./( cbe X_ dhX fX XfgTU_XVX ha EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT cbe ;TeUbab* <X_
`\f`b `bWb( fX \aW\VT XkceXfT`XagX _T cebWhVV\�a WX _Tf `XeVTaV�Tf Xah`XeTWTf
Xa X_ TaXkb A WX W\V[b JXZ_T`Xagb iXe}a eXWhV\WT ZeTWhT_`XagX fh Tf\ZaTV\�a TahT_
WX WXeXV[bf WX X`\f\�a [TfgT fh X_\`\aTV\�a cbe Vb`c_Xgb Xa .,/0 VbaYbe`X T _bf
cbeVXagT]Xf XfgTU_XV\Wbf Xa _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a* =a VbaVeXgb( fX Tc_\VTe} ha
YTVgbe dhX eXWhV\e} _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf %Xa _b fhVXf\ib( pYTVgbe E8>;q&*
Dbf WXeXV[bf ab Tf\ZaTWbf T _Tf \afgT_TV\baXf dhX cebWhmVTa XfgTf `XeVTaV�Tf fX
WXfg\aTe}a T TcblTe _T \aabiTV\�a*

8WX`}f( fX [TVX `XaV\�a XkceXfT Xa X_ M]_uO`WZ ). T _Tf \afgT_TV\baXf fh]XgTf T
bU_\ZTV\baXf WX ThW\gbe�T XaXeZ~g\VT b T Tc_\VTe T_Z�a f\fgX`T WX ZXfg\�a WX XaXeZ�T 
VXeg\Y\VTWb Vba TeeXZ_b T_ Teg�Vh_b 4 WX _T <\eXVg\iT .,-.+.3+M= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb
l WX_ ;bafX]b( WX .1 WX bVghUeX WX .,-.( eX_Tg\iT T _T XY\V\XaV\T XaXeZ~g\VT( cbe _T dhX
fX `bW\Y\VTa _Tf <\eXVg\iTf .,,5+-.1+;= l .,-,+/,+M=( l cbe _T dhX fX WXebZTa _Tf
<\eXVg\iTf .,,0+4+;= l .,,2+/.+;= Xa fh iXef\�a chU_\VTWT Xa X_ 9G= X_ -0 WX
abi\X`UeX WX .,-.* ;ba VTe}VgXe ZXaXeT_( Xa VTfb WX \aVh`c_\e _Tf eXVb`XaWTV\baXf
VbagXa\WTf Xa X_ \aYbe`X WX ThW\gbe�T b WX_ f\fgX`T WX ZXfg\�a WX _T XaXeZ�T VXeg\Y\VTWb(
XfgTf \afgT_TV\baXf fhYe\e}a haT eXWhVV\�a WX fh Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX
X`\f\�a WX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a l _T abe`Tg\iT WX WXfTeeb__b WX XfgT
DXl*

KX \agebWhVX( Tf\`\f`b( _T eXYXeXaV\T T _bf c_TaXf WX aXhgeT_\WTW V_\`}g\VT* <XUXe}a
fXe X_TUbeTWbf WX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT cbe _bf g\gh_TeXf WX
\afgT_TV\baXf VhlTf X`\f\baXf fhcXeXa X_ cXeVXag\_ 4, WX _bf a\iX_Xf WX X`\f\�a cTeT
_bf cTe}`Xgebf WX eXYXeXaV\T WX cebWhVgb cXeg\aXagXf* Dbf c_TaXf \aV_h\e}a `XgTf X
[\gbf \agXe`XW\bf cTeT `XW\e( T `}f gTeWTe X_ /- WX W\V\X`UeX WX .,.1 l( Xa _b
fhVXf\ib( T `}f gTeWTe X_ /- WX W\V\X`UeX WX VTWT dh\agb T�b( _bf TiTaVXf eXT_\mTWbf 
[TV\T _T VbafXVhV\�a WX _T aXhgeT_\WTW V_\`}g\VT* DT ceXfXagTV\�a WX_ c_Ta fXe} ha
eXdh\f\gb aXVXfTe\b cTeT eXV\U\e _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT Vb`c_XgT WX WXeXV[bf WX
X`\f\�a dhX VbeeXfcbaWT WX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT* MaT iXm
TWbcgTWT _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a( fX eXZh_Te}a T a\iX_ \agXeab _bf TfcXVgbf eX_Tg\ibf
T fh ceXfXagTV\�a l bgeTf VhXfg\baXf aXVXfTe\Tf `XW\TagX haT abe`T WX VTe}VgXe
eXZ_T`XagTe\b*

=f aXVXfTe\b WXfgTVTe( Tf\`\f`b( Xa X_ M]_uO`WZ )1( fbUeX _Tf eXZ_Tf WX Tf\ZaTV\�a( _T
\agebWhVV\�a WX ha TcTegTWb Y\aT_ dhX [TU\_\gT cTeT WXfTeeb__Te eXZ_T`XagTe\T`XagX X_
cebVXW\`\Xagb cTeT _T VbeeXVV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a Xa
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_bf VTfbf fX WXgXVgXa XeebeXf cbe cTegX WX _T ;b`\f\�a =hebcXT b WX _T GY\V\aT
=fcT�b_T WX ;T`U\b ;_\`}g\Vb* ;ba XfgT TVghTV\�a TW`\a\fgeTg\iT fX cXe`\gX dhX _bf 
g\gh_TeXf WX _Tf \afgT_TV\baXf chXWTa eXV\U\e _T Tf\ZaTV\�a dhX _Xf VbeeXfcbaWX _b TagXf
cbf\U_X*

=_ OM[u_`WZ H fX WXW\VT T _T eXZh_TV\�a WX _bf T]hfgXf l _T WXib_hV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a
ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cbe cTegX WX _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf Xa X_ J;<= M=*
=fgX VTc�gh_b( T`c_\T`XagX `bW\Y\VTWb `XW\TagX _T DXl 5+.,.,( WX -2 WX W\V\X`UeX(
cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_ e~Z\`Xa
WX_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb( cTeT \agXaf\Y\VTe
_Tf eXWhVV\baXf WX X`\f\baXf WX Ybe`T XY\VTm Xa eX_TV\�a Vba _bf VbfgXf( ab [T
XkcXe\`XagTWb VT`U\bf Vba _T ahXiT eXZh_TV\�a* =f ceXV\fb TWX_TagTe dhX _Tf
VhXfg\baXf eXYXeXagXf T _T WXib_hV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT cbe cTegX WX _bf
bcXeTWbeXf T~eXbf fX TUbeWTa cbe ce\`XeT iXm Xa X_ VTc�gh_b AP WXW\VTWb T_ fXVgbe WX
_T Ti\TV\�a*

=_ OM[u_`WZ H< eXZh_T _Tf bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb l abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf
cTeT _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf l WX _bf a\iX_Xf WX TVg\i\WTW( Tf� Vb`b _T iXe\Y\VTV\�a WX
WTgbf l TVeXW\gTV\�a WX _bf iXe\Y\VTWbeXf* =fgX VTc�gh_b fX W\i\WX Xa Wbf fXVV\baXf l
TYXVgT XkV_hf\iT`XagX T _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf* =fgX VTc�gh_b WX _T DXl YhX
T`c_\T`XagX `bW\Y\VTWb Xa _T geTafcbf\V\�a WX _T <\eXVg\iT %M=& .,-4+0-,( WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -0 WX `Temb WX .,-4( cbe _T dhX fX `bW\Y\VT
_T <\eXVg\iT .,,/+43+;= cTeT \agXaf\Y\VTe _Tf eXWhVV\baXf WX X`\f\baXf WX Ybe`T XY\VTm
Xa eX_TV\�a Vba _bf VbfgXf l YTV\_\gTe _Tf \aiXef\baXf Xa gXVab_bZ�Tf [\cbVTeU�a\VTf( Tf�
Vb`b _T <XV\f\�a %M=& .,-1+-4-0* Khf W\fcbf\V\baXf ab fX iXa T_gXeTWTf Vba _T
<\eXVg\iT %M=& .,./+514 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX
.,./ l <\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb
WX .,./* KX `Tag\XaXa _Tf bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb WX _Tf X`\f\baXf l WX
fXZh\`\Xagb WX _bf a\iX_Xf WX TVg\i\WTW Xa _Tf fhU\afgT_TV\baXf Xa _Tf dhX Xfg~ W\i\W\WT
VTWT \afgT_TV\�a* 8f\`\f`b( ]hagb T _T bU_\ZTV\�a WX ceXfXagTe X_ \aYbe`X iXe\Y\VTWb
VbeeXfcbaW\XagX T _Tf X`\f\baXf WX_ T�b ceXVXWXagX( X_ g\gh_Te WX _T \afgT_TV\�a WXUX 
ceXfXagTe gT`U\~a( X_ .4 WX YXUeXeb WX VTWT T�b( ha \aYbe`X iXe\Y\VTWb TahT_ fbUeX _bf 
WTgbf WX_ a\iX_ WX TVg\i\WTW WX_ T�b ceXVXWXagX VbeeXfcbaW\XagXf T _Tf 
fhU\afgT_TV\baXf Xa _Tf dhX Xfg~ W\i\W\WT _T \afgT_TV\�a*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf W\fcbf\V\baXf WX_ OM[u_`WZ H<< PQ WM >Qc( fbUeX _T eXZh_TV\�a
WX_ JXZ\fgeb WX _T Ma\�a =hebcXT l _Tf bU_\ZTV\baXf WX XageXZT WX WXeXV[bf WX
X`\f\�a( fX `bW\Y\VT X_ M]_uO`WZ *- cTeT XkgXaWXe _T bU_\ZTV\�a WX TUe\e haT VhXagT WX
[TUXeXf Xa X_ }eXT XfcT�b_T WX_ JXZ\fgeb WX _T Ma\�a =hebcXT T _Tf X`ceXfTf 
aTi\XeTf l T _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf WXY\a\WTf Xa X_ Teg�Vh_b . WX _T DXl* =a X_ M]_uO`WZ
*. WX _T DXl( Xf \`cbegTagX _T `bW\Y\VTV\�a WX _T YXV[T WX _T geTafYXeXaV\T WX WXeXV[bf
WX X`\f\�a dhX( VbaYbe`X T _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_
;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( gXaWe} _hZTe Vb`b gTeWX X_ /, WX ]ha\b WX VTWT T�b* 
=a X_ M]_uO`WZ *. NU^ fX [TVX VbafgTe dhX( T_ \ZhT_ dhX cTeT _bf g\gh_TeXf WX
\afgT_TV\baXf l bcXeTWbeXf T~eXbf( _T geTaf`\f\�a WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cbe cTegX
WX _Tf Xag\WTWXf aTi\XeTf l Xag\WTWXf eXZh_TWTf Xfg} VbaW\V\baTWT T _T \afVe\cV\�a WX_
WTgb WX X`\f\baXf Xa _T VhXagT WX [TUXeXf* KX `bW\Y\VT Xa X_ Teg�Vh_b .3 X_ c_Tmb Xa
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dhX _bf g\gh_TeXf WX \afgT_TV\baXf( _bf bcXeTWbeXf T~eXbf l _Tf X`ceXfTf aTi\XeTf
WXUXa eXT_\mTe _T XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT eXaW\e VhXagT cbe fhf X`\f\baXf
WX_ T�b TagXe\be* KX WXUXe} XYXVghTe T `}f gTeWTe X_ /, WX fXcg\X`UeX WX VTWT T�b Xa 
_hZTe WX eXT_\mTefX T /, WX TUe\_* =a VhTagb T _T YXV[T WX XageXZT cbe cTegX WX _Tf
Xag\WTWXf eXZh_TWTf( Xf X_ /- WX `Tlb WX VTWT T�b WX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX 
_T Ma\�a =hebcXT* =fgX c_Tmb [T f\Wb XfgTU_XV\Wb cbe X_ Teg�Vh_b /, fXk\Xf WX _T
<\eXVg\iT M= .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./*
KX TWi\XegX( ab bUfgTagX( dhX _T ce\`XeT XageXZT WX WXeXV[bf cbe _Tf Xag\WTWXf
eXZh_TWTf cbWe} fXe eXgeTfTWT T_ /- WX `Tlb WX .,.5( Xa eX_TV\�a Vba _Tf X`\f\baXf
WX .,.4( Xa X_ VTfb WX dhX _bf ceXV\bf WX _T XaXeZ�T YhXeTa XkVXcV\baT_`XagX
X_XiTWbf WX TVhXeWb Vba _b ceXi\fgb Xa X_ Teg�Vh_b /, WhbWXV\Xf WX _T <\eXVg\iT
.,,/+43+;=*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _bf bcXeTWbeXf T~eXbf( fX T�TWX Xa X_ M]_uO`WZ */ TcTegTWb 0
dhX ~fgbf ab Xfg}a bU_\ZTWbf T XageXZTe WXeXV[bf WX X`\f\�a Xa eX_TV\�a Vba _T
X`\f\baXf WX ihX_bf Vba WXfg\ab l be\ZXa Xa cT�fXf `Xabf TWX_TagTWbf l cXdhX�bf 
=fgTWbf \afh_TeXf Xa WXfTeeb__b( fXZ�a _T WXY\a\V\�a WX _Tf FTV\baXf Ma\WTWXf( 
W\fg\agbf WX _bf dhX Y\ZheTa Xa X_ TVgb WX X]XVhV\�a WX _T ;b`\f\�a =hebcXT ceXi\fgb
Xa X_ Teg�Vh_b .1 U\f TcTegTWb / WX _T <\eXVg\iT .,./+514 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_
;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( l WX TdhX__bf =fgTWbf Vhlb HA9 cXe V}c\gT fXT \ZhT_
b fhcXe\be T _T `XW\T WX _T Ma\�a* ;b`b abiXWTW( fX T�TWX dhX ab fX XageXZTe}a 
WXeXV[bf WX X`\f\�a eXfcXVgb WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb dhX
fX Vbaf\WXeXa( WX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a( VTcgheTWTf l hg\_\mTWTf
VhTaWb eXfh_gXa dh�`\VT`XagX Y\]TWTf WX Ybe`T cXe`TaXagX T ha cebWhVgb( WX `TaXeT
dhX ab XageXa Xa _T Tg`�fYXeT Xa VbaW\V\baXf abe`T_Xf WX hfb( \aV_h\WT gbWT TVg\i\WTW
abe`T_ dhX gXaZT _hZTe geTf X_ Y\aT_ WX _T i\WT �g\_ WX_ cebWhVgb*   

<XfgTVT( Tf\`\f`b( X_ eXVbabV\`\Xagb XkceXfb WX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a XkcXW\Wbf
cbe haT Thgbe\WTW Vb`cXgXagX WX bgeb =fgTWb `\X`Ueb T XYXVgbf WX_ Vh`c_\`\Xagb WX
_Tf bU_\ZTV\baXf WX _bf g\gh_TeXf WX _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf( bcXeTWbeXf T~eXbf b
X`ceXfTf aTi\XeTf*

KX `bW\Y\VT T`c_\T`XagX X_ OM[u_`WZ H<<< dhX Vbag\XaX X_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe cTeT
[TVXe_b Tc_\VTU_X T gbWbf _bf fh]Xgbf TYXVgTWbf cbe X_ J;<= M=* KX \agebWhVX haT
`bW\Y\VTV\�a Xa X_ TcTegTWb . WX_ Teg�Vh_b .5 WX _T _Xl cTeT T�TW\e Xa X_ chagb 1y ha 
ahXib g\cb WX \aYeTVV\�a cbe \aVh`c_\`\Xagb WX _T bU_\ZTV\�a WX XageXZT WX WXeXV[bf
eXYXe\WT Xa X_ Teg�Vh_b -/*- WX_ JXT_ <XVeXgb .,/+.,.0( WX .3 WX YXUeXeb( cbe X_ dhX fX
WXfTeeb__Ta TfcXVgbf eX_Tg\ibf T _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT
_bf T�bf .,.2).,/, l bgebf TfcXVgbf eX_TV\baTWbf Vba X_ e~Z\`Xa WX XkV_hf\�a WX 
\afgT_TV\baXf T cTeg\e WX .,.2* HTeT X_ fXVgbe WX _T Ti\TV\�a( fX g\c\Y\VT haT ahXiT
\aYeTVV\�a Xa X_ M]_uO`WZ *1 NU^ Vbaf\fgXagX Xa X_ \aVh`c_\`\Xagb WX _T bU_\ZTV\�a WX
Vb`cXafTV\�a Xk\Z\WT Xa X_ Teg�Vh_b 0-*. WX _T DXl* KX VeXTa Wbf ahXibf Teg�Vh_bf( _bf
M]_uO`WZ^ *1 _Q] c *1 \`M_Q]( cTeT _T g\c\Y\VTV\�a WX \aYeTVV\baXf Xa X_ geTafcbegX
`Te�g\`b l _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf*

=f ceXV\fb TchagTe dhX X_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe WX_ fXVgbe `Te�g\`b Vba__XiT _T
\agebWhVV\�a WX ahXibf g\cbf WX \aYeTVV\baXf l fhcbaX _T `bW\Y\VTV\�a WX
WXgXe`\aTWbf ceXVXcgbf WX_ JXT_ <XVeXgb DXZ\f_Tg\ib .+.,--( WX 1 WX fXcg\X`UeX( cbe
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X_ dhX fX TcehXUT X_ LXkgb JXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT
EXeVTagX* 8 X__b fX [TVX eXYXeXaV\T Xa cTeg\Vh_Te Xa _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ W~V\`T
WX _T DXl*

JXfcXVgb WX _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf( _Tf \aYeTVV\baXf `Tag\XaXa V\Xegb cTeT_X_\f`b
Vba eXfcXVgb T _Tf \aYeTVV\baXf cebc\Tf WX _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf* Fb bUfgTagX( fX
\aV_hlX haT ahXiT \aYeTVV\�a Vbaf\fgXagX Xa X_ \aVh`c_\`\Xagb WX _T bU_\ZTV\�a WX
\aYbe`Te fbUeX X_ cbeVXagT]X `XW\b WX _bf VbfgXf eX_TV\baTWbf Vba _T XageXZT WX
WXeXV[bf WX X`\f\�a dhX eXcXeVhg\Xeba T _bf Vbafh`\WbeXf WX TVhXeWb Vba X_ Teg�Vh_b
13 WX _T DXl*

KX T�TWX haT ahXiT W\fcbf\V\�a( QW M]_uO`WZ +) NU^( cTeT eXZh_Te( cbe haT cTegX( _Tf
�eWXaXf WX Xkch_f\�a WX UhdhXf eXfcbafTU\_\WTW WX haT X`ceXfT aTi\XeT dhX [TlT
\aVh`c_\Wb _Tf bU_\ZTV\baXf WX XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WheTagX Wbf b `}f
cXe�bWbf WX abg\Y\VTV\�a VbafXVhg\ibf VhTaWb [TlTa YeTVTfTWb bgeTf `XW\WTf cTeT
ZTeTag\mTe _T VbaYbe`\WTW( Tf� Vb`b( cbe bgeT cTegX( _bf fhchXfgbf WX \a`bi\_\mTV\�a
WX UTeVbf( Vb`b VbafXVhXaV\T WX _T eXVXcV\�a WX haT abg\Y\VTV\�a WX X`\f\�a WX
beWXa WX Xkch_f\�a b WX \a`bi\_\mTV\�a cbe cTegX WX bgeb =fgTWb E\X`Ueb Xa gTagb _T
X`ceXfT aTi\XeT ab Vh`c_T Vba fhf bU_\ZTV\baXf WX XageXZT WX WXeXV[bf* 8`UTf
TVghTV\baXf Vb`cXgXa T_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X* =_ M]_uO`WZ
+- fX `bW\Y\VT cTeT Tge\Uh\e X_ X]XeV\V\b WX _T cbgXfgTW fTaV\baTWbeT fbUeX _Tf
X`ceXfTf aTi\XeTf l fbUeX _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf T_ g\gh_Te WX _T KXVeXgTe�T WX
=fgTWb WX EXW\b 8`U\XagX*

=_ OM[u_`WZ <J( WXW\VTWb T _T Ti\TV\�a( Vbag\XaX _T eXZh_TV\�a XfcXV�Y\VT WX_ fXVgbe
T~eXb UT]b X_ J;<= M=* =a ~_ fX WXfVe\UX _T abe`Tg\iT WX Tc_\VTV\�a T _Tf
bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb l abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX _bf bcXeTWbeXf T~eXbf*
KX X_\`\aTa _Tf eXYXeXaV\Tf T _bf c_TaXf WX fXZh\`\Xagb WX _bf WTgbf WX gbaX_TWTf)
^\_b`Xgeb geTafcbegTWTf dhX [Ta f\Wb _T UTfX cTeT WXgXe`\aTe _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT
WX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a [TfgT X_ /- WX W\V\X`UeX WX .,./*

=a XfgX fXag\Wb( fX `bW\Y\VT X_ Teg�Vh_b /4 dhX eXZh_T _T Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf WX
X`\f\�a WX _bf bcXeTWbeXf T~eXbf* 8 cTeg\e WX .,.0( _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT fX W\fge\UhlX
WX `TaXeT cebcbeV\baT_ T _Tf X`\f\baXf iXe\Y\VTWTf VbeeXfcbaW\XagXf T_ T�b .,./( 
Tc_\VTaWb X_ YTVgbe WX eXWhVV\�a _\aXT_ l _bf cbeVXagT]Xf WX X_\`\aTV\�a ZeTWhT_
ceXi\fgbf Xa _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT*

KX X_\`\aT _T eXZh_TV\�a fbUeX _T Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf ZeTgh\gbf cebVXWXagXf WX _T
eXfXeiT XfcXV\T_ l fX \agebWhVX( Xa fh _hZTe( Xa X_ Teg�Vh_b /5 _T eXfXeiT WX WXeXV[bf
ZeTgh\gbf cTeT X_ hfb WX Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a fbfgXa\U_Xf l WX bgebf Vb`Uhfg\U_Xf
WX Ti\TV\�a ab WXe\iTWbf WX Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf( dhX XfgTe} W\fcba\U_X cTeT X_
cXe\bWb Vb`ceXaW\Wb XageX X_ - WX XaXeb WX .,.0 l X_ /- WX W\V\X`UeX WX .,/, cTeT
_bf ihX_bf fhUf�a\Vbf cTeT _bf dhX WXUTa XageXZTefX WXeXV[bf WX X`\f\�a Xa X_ J;<=
M=* <X VbaYbe`\WTW Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a( XfgT Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf VhUe\e}
haT cTegX b _T gbgT_\WTW WX _T W\YXeXaV\T WX ceXV\b XageX X_ hfb WX dhXebfXab Y�f\_ l X_
hfb WX _bf Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a TW`\f\U_Xf cXeg\aXagXf( gXa\XaWb Xa VhXagT _bf
\aVXag\ibf UTfTWbf Xa X_ ceXV\b WX_ VTeUbab l Xa _bf a\iX_Xf `�a\`bf Te`ba\mTWbf WX
\`cbf\V\�a fbUeX _bf Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf* =_ M]_uO`WZ ,( WXfVe\UX X_ cebVXW\`\Xagb
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cTeT _T fb_\V\ghW( Vba VTe}VgXe TahT_( WX W\V[T Tf\ZaTV\�a cebVXWXagX WX XfgT ahXiT
eXfXeiT( dhX WXUX fXe TcebUTWT cbe 8VhXeWb WX ;bafX]b WX E\a\fgebf* KX VeXT ha
Y`QaZ M]_uO`WZ ,( NU^ cTeT eXZh_Te X_ cebVXW\`\Xagb WX WXib_hV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a
ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cbe _bf bcXeTWbeXf T~eXbf cTeT _bf VTfbf Xa dhX fX
VbafgTgX dhX fX [T geTafYXe\Wb _T Tf\ZaTV\�a WX ha T�b VbaVeXgb T ha bcXeTWbe T~eXb 
dhX ab Xfg} fh]Xgb T_ Vh`c_\`\Xagb WX bU_\ZTV\baXf UT]b X_ J;<= M= Xa XfX T�b Xa 
VhXfg\�a*

=_ M]_uO`WZ ,) geTafcbaX _T eXZh_TV\�a \agebWhV\WT cbe _T <\eXVg\iT %M=& .,./+514 Xa
eX_TV\�a Vba _Tf bU_\ZTV\baXf WX Vb`cXafTV\�a WX_ H_Ta WX ;b`cXafTV\�a l
JXWhVV\�a WX ;TeUbab cTeT _T 8i\TV\�a AagXeaTV\baT_ %Xa TWX_TagX( ;GJKA8& WX _T
GeZTa\mTV\�a WX _T 8i\TV\�a ;\i\_ AagXeaTV\baT_ %G8;A&* ;ba VTe}VgXe ZXaXeT_( _bf
bcXeTWbeXf T~eXbf Vba haT _\VXaV\T WX Xkc_bgTV\�a i}_\WT VbaVXW\WT cbe X_ E\a\fgXe\b
WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X Vba X`\f\baXf TahT_Xf WX ;G. fhcXe\beXf T
-, ,,, gbaX_TWTf cebVXWXagXf WX_ hfb WX Ti\baXf Vba haT `TfT `}k\`T VXeg\Y\VTWT
WX WXfcXZhX fhcXe\be T 1 3,, ^Z dhX XYXVg�Xa _bf ihX_bf VbagX`c_TWbf Xa X_ TaXkb 
A( W\fg\agbf WX _bf dhX g\XaXa be\ZXa l WXfg\ab Xa X_ `\f`b =fgTWb `\X`Ueb( \aV_h\WTf
_Tf eXZ\baXf h_geTcXe\Y~e\VTf WX_ `\f`b =fgTWb `\X`Ueb( Xfg}a bU_\ZTWbf T Vb`cXafTe
W\V[Tf X`\f\baXf* HTeT X__b WXUXe}a VTaVX_Te ha WXgXe`\aTWb a�`Xeb WX ha\WTWXf Xa 
eX_TV\�a Vba _T VTag\WTW WX X`\f\baXf abg\Y\VTWT Vba eXfcXVgb T_ cXe\bWb WX
Vh`c_\`\Xagb WX ;GJKA8* HTeT _Tf X`\f\baXf WX_ cXe�bWb .,.-).,./( _T VTaVX_TV\�a
gXaWe} _hZTe T `}f gTeWTe X_ /- WX XaXeb WX .,.1 l T `}f gTeWTe X_ /- WX XaXeb WX
.,.4 cTeT _Tf X`\f\baXf WX_ cXe�bWb .,.0).,.2* Dbf g\cbf WX ha\WTWXf dhX chXWXa
fXe hg\_\mTWTf cTeT _T VTaVX_TV\�a WXUX fXe VbaVeXgTWbf cbe _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a
=hebcXT*

>\aT_`XagX fX \agebWhVXa Wbf ahXibf Teg�Vh_bf fbUeX bU_\ZTV\baXf WX \aYbe`TV\�a* =_
M]_uO`WZ ,) NU^ fX eXY\XeX T_ cebVXW\`\Xagb cTeT fb_\V\gTe cbe cTegX WX _bf bcXeTWbeXf
T~eXbf _T ab W\ih_ZTV\�a WX WXgXe`\aTWbf WTgbf eX_TV\baTWbf Vba _Tf bU_\ZTV\baXf WX
\aYbe`TV\�a fbUeX X`\f\baXf WX ;G. VhTaWb VbaVheeTa V\eVhafgTaV\Tf XfcXV�Y\VTf* =_
M]_uO`WZ ,) _Q] XfgTU_XVX _T bU_\ZTV\�a WX _bf bcXeTWbeXf T~eXbf WX \aYbe`Te Vba
VTe}VgXe TahT_ fbUeX _bf XYXVgbf fbUeX X_ V_\`T W\fg\agbf T _bf dhX fX WXe\iTa WX _Tf
X`\f\baXf WX ;G.* 8f�( T cTeg\e WX_ - WX XaXeb WX .,.1 XfgT ahXiT bU_\ZTV\�a WXUXe}
__XiTefX T VTUb Vba TeeXZ_b T _T abe`Tg\iT dhX fX TWbcgX T a\iX_ WX _T ha\�a dhX
XfgTU_XVXe} X_ `TeVb WX fXZh\`\Xagb( abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a WX Xfgbf XYXVgbf*

KX T�TWX ha ahXib OM[u_`WZ J WXW\VTWb T_ geTafcbegX `Te�g\`b( dhX Vb`ceXaWX _bf
M]_uO`WZ^ ,* M ,0* KX geTgT WX ha ahXib fXVgbe \aV_h\Wb Xa X_ J;<= M= T cTeg\e WX_ -
WX XaXeb WX .,.0* =fgX fXVgbe ab eXV\UX Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a*
GgeT VTeTVgXe�fg\VT WXfgTVTU_X Xf dhX X_ fXZh\`\Xagb WX _Tf X`\f\baXf l _T Tc_\VTV\�a
WX _Tf bU_\ZTV\baXf WX XageXZT eXfcXVgb WX _Tf TVg\i\WTWXf WX geTafcbegX `Te�g\`b fX
Tc_\VTa gXa\XaWb Xa VhXagT W\iXefbf cbeVXagT]Xf* 8f�( fX g\XaX Xa VhXagT X_ 1,# WX
_Tf X`\f\baXf cebVXWXagXf WX _bf UhdhXf dhX eXT_\VXa i\T]Xf Vba be\ZXa Xa ha chXegb
WX XfVT_T UT]b _T ]he\fW\VV\�a WX ha =fgTWb `\X`Ueb l dhX __XZhXa T ha chXegb WX
XfVT_T f\ghTWb YhXeT WX _T ]he\fW\VV\�a WX ha =fgTWb `\X`Ueb( X_ 1,# WX _Tf X`\f\baXf
cebVXWXagXf WX UhdhXf dhX eXT_\VXa i\T]Xf WXfWX ha chXegb WX XfVT_T f\ghTWb YhXeT
WX _T ]he\fW\VV\�a WX ha =fgTWb `\X`Ueb l dhX __XZhXa T ha chXegb WX XfVT_T UT]b
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]he\fW\VV\�a WX ha =fgTWb `\X`Ueb( X_ -,,# WX _Tf X`\f\baXf cebVXWXagXf WX UhdhXf
dhX eXT_\VXa i\T]Xf WXfWX ha chXegb WX XfVT_T UT]b ]he\fW\VV\�a WX ha =fgTWb `\X`Ueb
l dhX __XZhXa T ha chXegb WX XfVT_T UT]b ]he\fW\VV\�a WX ha =fgTWb `\X`Ueb( l -,,#
WX _Tf X`\f\baXf cebVXWXagXf WX UhdhXf dhX fX XaVhXageXa Xa ha chXegb WX XfVT_T
UT]b ]he\fW\VV\�a WX ha =fgTWb `\X`Ueb* =_ fXZh\`\Xagb( _T iXe\Y\VTV\�a l _T abg\Y\VTV\�a
WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb cebVXWXagXf WX_ geTafcbegX `Te�g\`b
fX eXT_\mTe}a WX VbaYbe`\WTW T _b XfgTU_XV\Wb Xa _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT(
Xa cTeg\Vh_Te Xa X_ JXZ_T`Xagb %M=& .,-1+313( b _Tf abe`T dhX _b fhfg\ghlTa( l( Xa fh
VTfb( Xa _T abe`Tg\iT WX WXfTeeb__b WX XfgT DXl* K\a cXe]h\V\b WX _Tf Vb`cXgXaV\Tf WX_
E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb eXfcXVgb T_ J;<= M=(
X_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X TcebUTe} _bf c_TaXf WX
fXZh\`\Xagb l Vbageb_Te} X_ Vh`c_\`\Xagb WX _Tf bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb(
abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a WX fhf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb l Tc_\VTe}
_Tf `XW\WTf VbeeXVgbeTf cXeg\aXagXf Xa eX_TV\�a Vba _bf UhdhXf WX Vb`cT��Tf 
aTi\XeTf eXfcbafTU\_\WTW WX =fcT�T*  DTf X`ceXfTf aTi\XeTf( cbe _bf `bg\ibf 
VbaiXa\XagX`XagX eXVbZ\Wbf Xa X_ Vbaf\WXeTaWb /. WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( cbWe}a eXV_T`Te X_
eXX`Ub_fb WX _bf VbfgXf WXe\iTWbf WX _T XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a T _T Xag\WTW
W\eXVgT`XagX eXfcbafTU_X WX _Tf WXV\f\baXf dhX TYXVgXa T _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX
XYXVgb \aiXeaTWXeb WX_ UhdhX*

=_ OM[u_`WZ J< r M]_uO`WZ^ ,1 M .) ) Vbag\XaX _T eXZh_TV\�a WX_ ahXib e~Z\`Xa
\aWXcXaW\XagX WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT XW\Y\V\bf( geTafcbegX cbe
VTeeXgXeT l bgebf fXVgbeXf WXab`\aTWbf pfXVgbeXf TW\V\baT_Xf*q 8 cTeg\e WX_ - WX XaXeb
WX .,.1( _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf dhX WXfTeeb__Xa T_ZhaT WX _Tf TVg\i\WTWXf l dhX
ZXaXeXa _Tf X`\f\baXf XfcXV\Y\VTWTf Xa X_ MYQbZ << NU^ WXUXe}a VbagTe Vba
Thgbe\mTV\�a WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb XkcXW\WT Xa fh YTibe l eXT_\mTe
X_ fXZh\`\Xagb WX fhf X`\f\baXf* 8 cTeg\e WX .,.2 abg\Y\VTe}a TagXf WX_ /, WX TUe\_ WX
VTWT T�b( X_ \aYbe`X TahT_ VbeeXfcbaW\XagX T fhf X`\f\baXf TahT_Xf* 8f\`\f`b( 
WXUXe}a ceXfXagTe( X_ /, WX TUe\_ WX VTWT T�b XageX .,.4 l .,/,( X_ cbeVXagT]X `XW\b 
WX _bf VbfgXf eX_TV\baTWbf Vba _T XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a Vba TeeXZ_b T_
ceXfXagX VTc�gh_b dhX eXcXeVhg\Xeba T _bf Vbafh`\WbeXf X_ T�b TagXe\be( WX 
VbaYbe`\WTW Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a* @Tl dhX WXfgTVTe( cTeT X_ VTfb WX _bf
[bfc\gT_Xf( _T cbf\U\_\WTW WX XfgTU_XVXe Vb`cXafTV\baXf Y\aTaV\XeTf cTeT TdhX__bf dhX
ab W\fcbaZTa WX Thgbe\mTV\�a WX X`\f\�a b ab Xfg~a XkV_h\Wbf WX_ J;<= M= Xa i\eghW
WX _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ VhTegT( cbe _bf VbfgXf dhX fX _Xf geTfcTfXa Vb`b
VbafXVhXaV\T WX _T XageXZT WX WXeXV[bf WX _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf* KX [TU\_\gT T_
?bU\Xeab cTeT __XiTe T VTUb `XW\TagX JXT_ <XVeXgb _T eXZh_TV\�a fbUeX
Vb`cXafTV\baXf Y\aTaV\XeTf*

KX \agebWhVX ha ahXib OM[u_`WZ J<< %M]_uO`WZ^ .* M ./ WX_ TagXceblXVgb WX _Xl& fbUeX
W\fcbf\V\baXf XfcXV�Y\VTf eXYXeXagXf T_ EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT cbe VTeUbab
%E8>;& XfgTU_XV\Wb cbe X_ JXZ_T`Xagb %M=& .,./+512 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_
;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( cbe X_ dhX fX XfgTU_XVX ha EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa
>ebagXeT cbe ;TeUbab* =fgX `XVTa\f`b fX Xe\ZX Vb`b ha Vb`c_X`Xagb WX_ J;<= M=
T_ Tc_\VTe haT fXe\X WX abe`Tf Xdh\iT_XagXf T _Tf \`cbegTV\baXf Xa X_ gXee\gbe\b
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TWhTaXeb WX _T Ma\�a WX _Tf `XeVTaV�Tf T dhX fX eXY\XeX X_ Teg�Vh_b . WX_ W\V[b
JXZ_T`Xagb*

=a X_ VTfb WX =fcT�T( fX WXf\ZaT T_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l WX_ JXgb 
<X`bZe}Y\Vb Vb`b Thgbe\WTW Vb`cXgXagX cTeT Vh`c_\e _Tf YhaV\baXf l bU_\ZTV\baXf
WXe\iTWTf WX_ E8>;* DT Tc_\VTV\�a WX XfgX `XVTa\f`b eXdh\XeX WX _T XfgeXV[T
Vb_TUbeTV\�a XageX _Tf Thgbe\WTWXf TWhTaXeTf l X_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a
=Vb_�Z\VT l WX_ JXgb <X`bZe}Y\Vb ]hagb Vba _T ;b`\f\�a =hebcXT*

DT Tc_\VTV\�a WX_ E8>; fX \a\V\T `XW\TagX ha cXe\bWb geTaf\gbe\b dhX fX Xkg\XaWX
WX_ - WX bVghUeX WX .,./ T_ /- WX W\V\X`UeX WX .,.1* =a X_ M]_uO`WZ ., fX WXfVe\UX X_
cebVXW\`\Xagb T fXZh\e WheTagX XfgX cXe\bWb cTeT _T VbeeXVV\�a WX _bf \aYbe`Xf dhX
WXUXa fXe ceXfXagTWbf cbe \`cbegTWbeXf b eXceXfXagTagXf TWhTaXebf \aW\eXVgbf* Dbf
M]_uO`WZ^ .- M ./ XfgTU_XVXa X_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe WX Tc_\VTV\�a WheTagX X_ cXe\bWb
geTaf\gbe\b* =_ g\gh_Te WX _T KXVeXgTe�T WX =fgTWb WX EXW\b 8`U\XagX X]XeVX _T cbgXfgTW
fTaV\baTWbeT fbUeX _bf \`cbegTWbeXf b( Xa _Tf f\ghTV\baXf T _Tf dhX fX Tc_\VT X_
Teg�Vh_b /. WX_ JXZ_T`Xagb %M=& .,./+512 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX
-, WX `Tlb WX .,./( fbUeX _bf eXceXfXagTagXf TWhTaXebf \aW\eXVgbf XfgTU_XV\Wbf Xa
=fcT�T* ;hTaWb X_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l WX_ JXgb <X`bZe}Y\Vb 
\a\V\X ha cebVXW\`\Xagb WX VbeeXVV\�a fXZ�a _b W\fchXfgb Xa X_ M]_uO`WZ .+ l WXgXe`\aX
dhX X_ \`cbegTWbe b X_ eXceXfXagTagX TWhTaXeb \aW\eXVgb ab [T gb`TWb _Tf `XW\WTf
aXVXfTe\Tf cTeT VbeeXZ\e X_ \aYbe`X E8>;( b VhTaWb X_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a
=Vb_�Z\VT l WX_ JXgb <X`bZe}Y\Vb WXgXe`\aX( [TU\WT VhXagT WX _T \aYbe`TV\�a eXV\U\WT
WX VbaYbe`\WTW Vba X_ TcTegTWb / WX_ Teg�Vh_b /1 WX_ JXZ_T`Xagb %M=& .,./+512( WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( cbe X_ dhX fX XfgTU_XVX
ha EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT cbe ;TeUbab dhX X_ \`cbegTWbe b X_ eXceXfXagTagX
TWhTaXeb \aW\eXVgb [T \aVh`c_\Wb _T bU_\ZTV\�a WX ceXfXagTe ha \aYbe`X( X_ E\a\fgXe\b
cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l WX_ JXgb <X`bZe}Y\Vb \`cbaWe} haT fTaV\�a XYXVg\iT(
cebcbeV\baTWT l W\fhTfbe\T T_ \`cbegTWbe b T_ eXceXfXagTagX TWhTaXeb \aW\eXVgb WX
VbaYbe`\WTW Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a*

=k\fgXa Wbf VTgXZbe�Tf WX \aYeTVV\baXf eXZh_TWTf Xa X_ M]_uO`WZ ./( WX VTe}VgXe ZeTiX
l _XiX* =a VhTagb T _Tf fTaV\baXf( _Tf \aYeTVV\baXf ZeTiXf fX fTaV\baTa Vb`b `h_gT
WXfWX /, T 1, Xhebf cbe gbaX_TWT WX X`\f\baXf ab abg\Y\VTWT l _T chU_\VTV\�a WX _Tf
fTaV\baXf \`chXfgTf haT iXm dhX ~fgTf [TlTa TWdh\e\Wb Y\e`XmT( Tf� Vb`b _bf
ab`UeXf( TcX__\Wbf b eTm�a fbV\T_ WX _Tf cXefbaTf Y�f\VTf b ]he�W\VTf eXfcbafTU_Xf l
_T �aWb_X WX _Tf \aYeTVV\baXf* DTf \aYeTVV\baXf _XiXf( cbe fh cTegX( fba fTaV\baTU_Xf
Vba `h_gTf WXfWX -, T .5 Xhebf cbe gbaX_TWT WX X`\f\baXf ab abg\Y\VTWT*

JXfcXVgb T _Tf W\fcbf\V\baXf TW\V\baT_Xf WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( fX `bW\Y\VT
_T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW []UXQ]M cTeT T�TW\e _T eXYXeXaV\T XkceXfT T dhX( Xa X_ VTfb 
WX _Tf \afgT_TV\baXf WX_ }`U\gb WX Tc_\VTV\�a WX XfgT _Xl dhX __XiXa T VTUb TVg\i\WTWXf
VbagX`c_TWTf Xa X_ TaXkb A WX _T <\eXVg\iT .,-,+31+M=( _Tf Thgbe\WTWXf Vb`cXgXagXf
WXUXa TWbcgTe `XW\WTf aXVXfTe\Tf cTeT dhX _Tf VbaW\V\baXf l X_ cebVXW\`\Xagb WX
XkcXW\V\�a WX _T 8hgbe\mTV\�a WX =`\f\�a WX ?TfXf WX =YXVgb AaiXeaTWXeb fX
VbbeW\aXa Vba _bf VbeeXfcbaW\XagXf WX _T XkcXW\V\�a WX _T 8hgbe\mTV\�a 8`U\XagT_
AagXZeTWT*
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KX `bW\Y\VT _T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW ^QS`YPM cbe _T dhX fX VeXT haT Vb`\f\�a dhX
X]XeVXe} Vb`b 8hgbe\WTW FTV\baT_ <Xf\ZaTWT cTeT _bf XaYbdhXf WX VbbcXeTV\�a
ib_hagTe\T XfgTU_XV\Wbf Xa X_ Teg�Vh_b 2 WX_ 8VhXeWb WX HTe�f( VhlT Vb`cbf\V\�a l
YhaV\baXf fX WXgXe`\aTe}a `XW\TagX JXT_ <XVeXgb* KX X_\`\aTa _Tf eXYXeXaV\Tf Xa XfgT
W\fcbf\V\�a T _T Tag\ZhT Vb`\f\�a dhX [T X]XeV\Wb Vb`b 8hgbe\WTW FTV\baT_ <Xf\ZaTWT
cTeT _bf `XVTa\f`bf UTfTWbf Xa ceblXVgbf WX_ HebgbVb_b WX C\bgb l fhf YhaV\baXf*
KX fhce\`X \ZhT_`XagX _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ gXeVXeT( eXYXe\WT T _bf ceblXVgbf WX
WXfTeeb__b _\`c\b l WX Tc_\VTV\�a Vba]hagT cbe ab fXe WX Tc_\VTV\�a*

=a _T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW O`M]_M WX _T DXl \`Q [M^M M ^Q] WM _Q]OQ]M$ fX `bW\Y\VT
X_ M[M]_MPZ / WX Ybe`T dhX X_ \aYbe`X fbUeX _T Tc_\VTV\�a WX_ e~Z\`Xa WX XkV_hf\�a WX
_Tf \afgT_TV\baXf WX UT]Tf X`\f\baXf WXUXe} eXT_\mTefX Xa X_ T�b \agXe`XW\b WX VTWT 
cXe\bWb WX Tf\ZaTV\�a* 8 _T i\fgT WX _bf eXfh_gTWbf WX XfgX( X_ ?bU\Xeab(
eXZ_T`XagTe\T`XagX( cbWe} XkgXaWXe _T Tc_\VTV\�a WX_ e~Z\`Xa WX XkV_hf\�a WheTagX X_
cXe\bWb WX Tf\ZaTV\�a f\Zh\XagX( l XfgTU_XVXe fh T_VTaVX l eXZ_Tf WX Tc_\VTV\�a cTeT
W\V[b cXe\bWb*

DT PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW O`M]_M `Tag\XaX fh eXWTVV\�a XaYbVTWT T _T eXWhVV\�a WX
ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb cebVXWXagXf WX TVg\i\WTWXf ab fh]XgTf T_ e~Z\`Xa WX
Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* KX `bW\Y\VT _T TagXe\be PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW
^Qb_M( dhX cTfT T fXe _T dh\agT( Xa fh TcTegTWb -( ceXV\fTaWb dhX X_ `XVTa\f`b WX
Vb`cXafTV\�a WX VbfgXf \aW\eXVgbf ab WXUX Vb`cXafTe _bf VbfgXf \aW\eXVgbf \aV_h\Wbf
Xa _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX VbaYbe`\WTW Vba _bf cTe}`Xgebf WX eXYXeXaV\T
XfgTU_XV\Wbf WX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a*

LeTf _T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW ^t[_UXM( dhX ab fX `bW\Y\VT fT_ib Xa fh ah`XeTV\�a
beW\aT_( fbUeX ce}Vg\VTf VbageTe\Tf T _T _\UeX Vb`cXgXaV\T( TVg\i\WTWXf eX_TV\baTWTf Vba
X_ U_TadhXb WX VTc\gT_Xf b _T Y\aTaV\TV\�a WX_ gXeebe\f`b b TUhfb WX ̀ XeVTWb( fX T�TWX 
_T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW ^t[_UXM( cTeT \agebWhV\e _Tf bU_\ZTV\baXf fbUeX X_
fXZh\`\Xagb( abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX _Tf \afgT_TV\baXf WX
\aV\aXeTV\�a WX eXf\Whbf heUTabf Vba haT cbgXaV\T g~e`\VT ab`\aT_ gbgT_ fhcXe\be T .,
EO T cTeg\e WX - WX XaXeb WX .,.0* KX T�TWX _T fh]XV\�a WX XfgTf \afgT_TV\baXf T_ 
e~Z\`Xa WX \aYeTVV\baXf l fTaV\baXf ceXi\fgb Xa X_ VTc�gh_b NAAA*

KX \agebWhVX _T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW ZO_MaM Vba bU]Xgb WX dhX( T cTeg\e WX .,.3( X_
?bU\Xeab chXWT T`c_\Te _T TVg\i\WTW T dhX fX eXY\XeX X_ TaXkb AA U\f T fXVgbeXf dhX ab
Xfg~a Xah`XeTWbf Xa W\V[b TaXkb l Tc_\VTe X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX
X`\f\�a WX VbaYbe`\WTW Vba _b W\fchXfgb Xa X_ VTc�gh_b PA WX XfgT DXl T W\V[bf
fXVgbeXf* DT T`c_\TV\�a fX __XiTe�T T VTUb Vba TeeXZ_b T _b W\fchXfgb Xa _T abe`Tg\iT
i\ZXagX l f\X`ceX dhX _T ;b`\f\�a TcehXUX _T T`c_\TV\�a WX _T TVg\i\WTW*

DT PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW YZaQYM fX eXY\XeX T_ geTgT`\Xagb WX _bf VTfbf Xa dhX haT
\afgT_TV\�a dhX Xfg} \aV_h\WT Xa X_ }`U\gb WX Tc_\VTV\�a WX_ J~Z\`Xa WX ;b`XeV\b WX
<XeXV[bf WX =`\f\�a WX _T Ma\�a =hebcXT WXU\Wb T_ YhaV\baT`\Xagb WX ha\WTWXf WX
Vb`Uhfg\�a Vba haT cbgXaV\T g~e`\VT ab`\aT_ gbgT_ fhcXe\be T ., EO( `bW\Y\dhX _T
g\gh_Te\WTW WX fhf W\fcbf\g\ibf WX Vb`Uhfg\�a l WX]X WX T_VTamTe W\V[b h`UeT_( f\a
eXWhV\e fhf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa Vba]hagb*
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=a _T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW PQOUXM fX ceXi~ _T eXT_\mTV\�a WX _Tf `bW\Y\VTV\baXf
ceXfhchXfgTe\Tf aXVXfTe\Tf cTeT \aVeX`XagTe _bf ZTfgbf WX cXefbaT_ WX_ E\a\fgXe\b WX
LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X cTeT _T cebi\f\�a WX _bf chXfgbf WX geTUT]b
eXdhXe\Wbf cTeT _T eXT_\mTV\�a WX _Tf ahXiTf YhaV\baXf WX _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX
ETe\aT EXeVTagX*

KX X_\`\aTa _Tf PU^[Z^UOUZYQ^ _]MY^U_Z]UM^ []UXQ]M c ^QS`YPM WX _T DXl -+.,,1(
dhX XfgTU_XV�Ta( eXfcXVg\iT`XagX( X_ e~Z\`Xa geTaf\gbe\b cTeT Vh`c_\`\Xagb WX _Tf
bU_\ZTV\baXf WX XageXZT [TfgT X_ /, WX TUe\_ WX .,.- l haT eXYXeXaV\T T_ hfb WX Ve~W\gbf
\agXeaTV\baT_Xf cTeT X_ cXe\bWb WX Vb`XeV\b .,-/).,.,( cbe _b dhX gT`U\~a fX
eXbeWXaTa _bf beW\aT_Xf WX XfgTf W\fcbf\V\baXf geTaf\gbe\Tf*

KX `bW\Y\VT _T TagXe\be PU^[Z^UOUwY _]MY^U_Z]UM _Q]OQ]M$ \`Q [M^M M ^Q] WM []UXQ]M$
eXZh_TaWb X_ e~Z\`Xa geTaf\gbe\b cTeT _T Ti\TV\�a WheTagX _bf T�bf .,.-).,.2* DT 
PU^[Z^UOUwY _]MY^U_Z]UM ^QS`YPM Vbag\XaX( cbe fh cTegX( X_ e~Z\`Xa geTaf\gbe\b cTeT
X_ geTafcbegX `Te�g\`b WheTagX X_ cXe\bWb .,.0) .,/,( dhX( XageX bgebf TfcXVgbf(
\agebWhVX X_ \aVeX`Xagb ZeTWhT_ WX _T bU_\ZTV\�a WX XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a l
eXVbZX _T XkXaV\�a Tc_\VTU_X T _bf chXegbf f\ghTWbf Xa eXZ\baXf h_geTcXe\Y~e\VTf( Vb`b
fba _Tf Af_Tf ;TaTe\Tf* DT PU^[Z^UOUwY _]MY^U_Z]UM _Q]OQ]M XfgTU_XVX dhX T cTeg\e WX
.,.- ab fX Tf\ZaTe}a WXeXV[bf WX X`\f\�a WX Ybe`T ZeTgh\gT T _bf ZXaXeTWbeXf WX
X_XVge\V\WTW* Fb bUfgTagX( fX Tf\ZaTe}a WXeXV[bf WX X`\f\�a WX Ybe`T ZeTgh\gT T _T
VT_XYTVV\�a heUTaT l T _T VbZXaXeTV\�a WX T_gT XY\V\XaV\T( gT_ l Vb`b fX WXY\aX Xa _T
<\eXVg\iT .,-.+.3+M= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX .1 WX bVghUeX WX
.,-.( eXfcXVgb WX _T cebWhVV\�a WX VT_be b eXYe\ZXeTV\�a Vba bU]Xgb WX fTg\fYTVXe haT
WX`TaWT ]hfg\Y\VTWT WXfWX X_ chagb WX i\fgT XVba�`\Vb* =a VTWT TahT_\WTW( fX
TWTcgTe} _T Tf\ZaTV\�a gbgT_ T XfgX g\cb WX \afgT_TV\baXf cTeT _T cebWhVV\�a WX VT_be
WX TVhXeWb Vba _Tf abe`Tf WX _T Ma\�a =hebcXT*

DT PU^[Z^UOUwY _]MY^U_Z]UM O`M]_M ceXV\fT dhX _Tf VhXfg\baXf eXYXe\WTf T_ Vbafh`b
WX U\b`TfT l T fhf X`\f\baXf TfbV\TWTf( eXY_X]TWTf Xa _bf c}eeTYbf - l / WX_ 8aXkb A
WX XfgT _Xl( fX Tc_\VTe}a T cTeg\e WX_ - WX XaXeb WX .,.2*

DT PU^[Z^UOUwY _]MY^U_Z]UM \`UY_M YTVh_gT T _T 8hgbe\WTW FTV\baT_ <Xf\ZaTWT cTeT
_bf XaYbdhXf WX VbbcXeTV\�a ib_hagTe\T XfgTU_XV\Wbf Xa X_ Teg�Vh_b 2 WX_ 8VhXeWb WX
HTe\f cTeT eXT_\mTe _Tf YhaV\baXf eX_TV\baTWTf Vba _bf `XVTa\f`bf UTfTWbf Xa
ceblXVgbf WX_ HebgbVb_b WX C\bgb( [TfgT dhX X_ ZbU\Xeab( `XW\TagX eXT_ WXVeXgb(
WXfTeeb__X _Tf YhaV\baXf WX _T 8hgbe\WTW FTV\baT_ <Xf\ZaTWT*

=_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl \aV_hlX Wbf TcTegTWbf cbe _bf dhX fX 
`bW\Y\VTa Wbf W\fcbf\V\baXf Y\aT_Xf WX _T DXl -+.,,1 Tf� Vb`b ahXiX TcTegTWbf dhX
T�TWXa b `bW\Y\VTa TaXkbf Xa _T DXl -+.,,1* 8f�( fX `bW\Y\VT _T PU^[Z^UOUwY RUYMW
^QS`YPM cTeT eXVbZXe XkceXfT`XagX _T \aVbecbeTV\�a gbgT_ WX _T <\eXVg\iT %M=&
.,./+514 Tf� Vb`b _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515* KX `bW\Y\VT _T PU^[Z^UOUwY RUYMW
_Q]OQ]M [TU\_\gTaWb T_ ?bU\Xeab cTeT W\VgTe _Tf W\fcbf\V\baXf aXVXfTe\Tf cTeT X_
WXfTeeb__b WX _T _Xl( Tf� Vb`b fhf TaXkbf cTeT TWXVhTe_bf T _bf VT`U\bf dhX
\agebWhmVT _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT Xa `TgXe\T WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX
X`\f\�a*
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=a VhTagb T _bf TaXkbf( fX \agebWhVXa _Tf `bW\Y\VTV\baXf cXeg\aXagXf Xa X_ MYQbZ <
eX_Tg\ib T _Tf pVTgXZbe�Tf WX TVg\i\WTWXf l ZTfXf \aV_h\Wbf Xa X_ }`U\gb WX Tc_\VTV\�aq
\aV_hlXaWb VT`U\bf Xa _T gTU_T fbUeX TVg\i\WTWXf l ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb cTeT
TVb`bWTe_T T _T ahXiT eXZh_TV\�a* KX VeXT( Tf\`\f`b( `Y Y`QaZ MYQbZ << NU^ T_ dhX
eX`\gXa XkceXfT`XagX WXgXe`\aTWTf W\fcbf\V\baXf WX _T abe`T( Xa cTeg\Vh_Te( _Tf
VbagXa\WTf Xa X_ VTc�gh_b PA WXW\VTWb T _T eXZh_TV\�a WX_ ahXib e~Z\`Xa \aWXcXaW\XagX
WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT XW\Y\V\bf( geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l bgebf
fXVgbeXf WXab`\aTWbf pfXVgbeXf TW\V\baT_Xf*q =fgX TaXkb Vbag\XaX _T WXfVe\cV\�a WX
_T pTVg\i\WTW \aV_h\WT Xa X_ VTc�gh_b PA WX _T DXl -+.,,1*q

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T_ MYQbZ <<<( fX `bW\Y\VT X_ M[M]_MPZ * WX _T BM]_Q 3 pKXZh\`\Xagb
l abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX \afgT_TV\baXf Y\]Tfq* =a _T BM]_Q 4 pKXZh\`\Xagb l
abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX _Tf TVg\i\WTWXf WX Ti\TV\�aq WX W\V[b TaXkb fX
`bW\Y\VT X_ M[M]_MPZ ) l fX fhce\`Xa _bf M[M]_MPZ^ + c ,*

KX \aV_hlXa Y`QaZ^ M[M]_MPZ^ "BM]_Q^# QY WZ^ MYQbZ^ <<< c <H* 8f�( Xa X_ MYQbZ <<<$
fX \agebWhVX _T BM]_Q 5 fbUeX pfXZh\`\Xagb l abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf
VbeeXfcbaW\XagXf T _T TVg\i\WTW `XaV\baTWT Xa X_ TaXkb AA U\fq* =a X_ MYQbZ <H( fX
fhce\`Xa Xa _T HTegX 9 _Tf p<\fcbf\V\baXf TW\V\baT_Xf eX_Tg\iTf T _T iXe\Y\VTV\�a WX
WTgbf fbUeX gbaX_TWTf ^\_�`Xgeb ceXfXagTWbf T XYXVgbf WX _Tf fb_\V\ghWXf WX
Tf\ZaTV\�a T _bf bcXeTWbeXf T~eXbf*q LbWb X__b Xa VbafbaTaV\T Vba _bf VT`U\bf
eXT_\mTWbf Xa X_ Teg\Vh_TWb* =a X_ MYQbZ <H( fX \aV_hlX _T BM]_Q 5 fbUeX pVb`cebUTV\�a
WX _Tf X`\f\baXf VbeeXfcbaW\XagXf T _T TVg\i\WTW `XaV\baTWT Xa X_ TaXkb AA U\fq*

>\aT_`XagX( fX `bW\Y\VT _T gTU_T WX_ 3YQbZ H ^ZN]Q f^`VQ_Z^ MRQO_MPZ^ [Z] WM^
PU^[Z^UOUZYQ^ PQ WM WQcg dhX \aV_hlX T[beT T _Tf X`ceXfTf aTi\XeTf l T _Tf Xag\WTWXf
eXZh_TWTf*
=a VhTagb T _T cTegX Y\aT_ WX_ TagXceblXVgb WX _Xl( ~fgX VbaV_hlX Vba ^QU^
PU^[Z^UOUZYQ^ RUYMWQ^* DT PU^[Z^UOUwY RUYMW []UXQ]M `bW\Y\VT X_ J~Z\`Xa
KTaV\baTWbe WX_ LXkgb JXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT
EXeVTagX( TcebUTWb cbe X_ JXT_ <XVeXgb DXZ\f_Tg\ib .+.,--( WX 1 WX fXcg\X`UeX* =a _T
PU^[Z^UOUwY RUYMW ^QS`YPM fX \aV_hlX _T `bW\Y\VTV\�a WX_ TcTegTWb - WX_ Teg�Vh_b 51
WX _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX( ?XaXeT_ Le\UhgTe\T( T�TW\XaWb ha ahXib 
fhchXfgb WX VXf\�a WX WTgbf( haT ahXiT _XgeT b&( eX_Tg\iT T _T Vb_TUbeTV\�a Vba _Tf
8W`\a\fgeTV\baXf c�U_\VTf cTeT _T Tc_\VTV\�a WX_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX 
X`\f\�a WX _T Ma\�a =hebcXT Xa _b dhX eXfcXVgT T _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf WX
VbaYbe`\WTW Vba _T WXY\a\V\�a XfgTU_XV\WT Xa X_ Teg�Vh_b .( _XgeT Y& WX _T DXl -+.,,1* =a
_T PU^[Z^UOUwY RUYMW _Q]OQ]M fX \aV_hlX haT [TU\_\gTV\�a T_ ?bU\Xeab cTeT _T
X_TUbeTV\�a WX ha gXkgb eXYhaW\Wb Xa X_ c_Tmb WX .0 `XfXf T cTeg\e WX _T XageTWT Xa
i\Zbe WX _T abe`T* >M PU^[Z^UOUwY RUYMW O`M]_M Vbag\aX _T eXYXeXaV\T T _bf g�gh_bf
Vb`cXgXaV\T_Xf6 -05*-* -/t( .,t( ./t l .1t WX _T ;bafg\ghV\�a =fcT�b_T* KX XfgTU_XVX 
XkceXfT`XagX dhX fX XkVXcg�T WX _T Tc_\VTV\�a WX_ g�gh_b Vb`cXgXaV\T_ WX `XW\b 
T`U\XagX _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ fXZhaWT cbe _T dhX fX VeXT haT Vb`\f\�a dhX
X]XeVXe} Vb`b 8hgbe\WTW FTV\baT_ <Xf\ZaTWT cTeT _bf XaYbdhXf WX VbbcXeTV\�a
ib_hagTe\T XfgTU_XV\Wbf Xa X_ Teg�Vh_b 2 WX_ 8VhXeWb WX HTe�f* KX ceXV\fT( Tf\`\f`b(
dhX X_ LXkgb JXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT EXeVTagX(
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bU]Xgb WX `bW\Y\VTV\�a cbe _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ ce\`XeT fXZh\e} T`cTe}aWbfX Xa _bf
g�gh_bf Vb`cXgXaV\T_Xf ceXi\fgbf Xa _T abe`T bU]Xgb WX `bW\Y\VTV\�a* <X_ `\f`b `bWb(
fX \aW\VT dhX _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX( ?XaXeT_ Le\UhgTe\T( bU]Xgb WX
`bW\Y\VTV\�a cbe _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ fXZhaWT( fXZh\e} T`cTe}aWbfX Xa _bf g�gh_bf
Vb`cXgXaV\T_Xf ceXi\fgbf Xa _T abe`T bU]Xgb WX `bW\Y\VTV\�a* =a _T PU^[Z^UOUwY RUYMW
\`UY_M fX \aV_hlX _T eXYXeXaV\T T _T \aVbecbeTV\�a WX_ <XeXV[b WX _T Ma\�a =hebcXT WX
_T <\eXVg\iT %M=& .,./+514 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX
.,./( l WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -,
WX `Tlb WX .,./* Hbe �_g\`b( Xa _T PU^[Z^UOUwY RUYMW ^Qb_M fX \aW\VT dhX _T abe`T
XageTe} Xa i\Zbe X_ W�T f\Zh\XagX T_ WX fh chU_\VTV\�a Xa X_ u9b_Xg�a GY\V\T_ WX_ =fgTWb*

<<<& 3@n><E<E =GDp6<5A

)& 8G@63?7@F35<q@ =GDp6<53 K D3@9A 67> BDAK75FA @AD?3F<HA

=_ ceXfXagX ceblXVgb abe`Tg\ib XaVhXageT fh ]hfg\Y\VTV\�a Xa _T aXVXf\WTW WX
geTafcbaXe T_ beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb XfcT�b_ Wbf <\eXVg\iTf( WX YXV[T -, WX `Tlb WX 
.,./( dhX Ybe`Ta cTegX WX_ cTdhXgX WX `XW\WTf pGU]Xg\ib 11q %p>\g Ybe 11q Xa \aZ_~f&(
dhX `bW\Y\VTa _T 6U]QO_UaM *((+'0/'57$ PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ$ PQ
)+ PQ ZO_`N]Q PQ *((+$ [Z] WM \`Q ^Q Q^_MNWQOQ `Y ]tSUXQY [M]M QW OZXQ]OUZ PQ
PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ QRQO_Z UYaQ]YMPQ]Z QY WM 5ZX`YUPMP c [Z] WM
\`Q ^Q XZPURUOM WM 6U]QO_UaM 1.'.)'57 PQW 5ZY^QVZ*

KX geTgT WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+514( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -,
WX `Tlb WX .,./( cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= Xa _b dhX eXfcXVgT
T _T Vbage\UhV\�a WX _T Ti\TV\�a T_ bU]Xg\ib WX _T Ma\�a WX eXWhV\e _Tf X`\f\baXf Xa X_
Vba]hagb WX _T XVbab`�T l T _T TWXVhTWT Tc_\VTV\�a WX haT `XW\WT WX `XeVTWb
`haW\T_( Tf� Vb`b WM 6U]QO_UaM "G7# *(*+'1-1$ PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW
5ZY^QVZ$ PQ )( PQ XMcZ PQ *(*+$ \`Q XZPURUOM WM 6U]QO_UaM *((+'0/'57 [Z] WM \`Q
^Q Q^_MNWQOQ `Y ]tSUXQY [M]M QW OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ
QRQO_Z UYaQ]YMPQ]Z QY WM GYUwY c WM 6QOU^UwY "G7# *()-')0),$ ]QWM_UaM MW
Q^_MNWQOUXUQY_Z c R`YOUZYMXUQY_Z PQ `YM ]Q^Q]aM PQ Q^_MNUWUPMP PQW XQ]OMPZ QY
QW XM]OZ PQW ]tSUXQY [M]M QW OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ
QRQO_Z UYaQ]YMPQ]Z QY WM GYUwY*

<X VbaYbe`\WTW Vba X_ ce\aV\c\b WX ]XeTedh�T abe`Tg\iT( _T abe`T ceblXVgTWT g\XaX
eTaZb l Ybe`T WX _Xl lT dhX ceXgXaWX `bW\Y\VTe haT _Xl beW\aTe\T* DT VbaVeXV\�a WX
WXgXe`\aTWbf TfcXVgbf TUbeWTWbf Xa _T abe`T `bW\Y\VTWT cbWe}a fXe bU]Xgb WX ha
WXfTeeb__b eXZ_T`XagTe\b cbfgXe\be* KX [T \aV_h\Wb XkceXfT`XagX Xa _T W\fcbf\V\�a Y\aT_
gXeVXeT WX _T abe`T `bW\Y\VTWT _T [TU\_\gTV\�a T_ ?bU\Xeab cTeT `bW\Y\VTe _bf TaXkbf
WX _T DXl WX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a* 8WX`}f( X_ EXVTa\f`b WX 8]hfgX
Xa >ebagXeT cbe ;TeUbab %E8>;& b( Xa \aZ_~f( p;TeUba 9beWXe 8W]hfg`Xag
EXV[Ta\f`q %;98E& VeXTWb cbe QW DQSWMXQY_Z G7 *(*+'1-. PQW BM]WMXQY_Z

14 JUN. 2024 21:23:09 Entrada: 30320



9RCDG= #) @A "!)

7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ$ PQ )( PQ XMcZ PQ *(*+$ [Z] QW \`Q ^Q Q^_MNWQOQ `Y
?QOMYU^XZ PQ 3V`^_Q QY 8]ZY_Q]M [Z] 5M]NZYZ eXdh\XeX X_ XfgTU_XV\`\Xagb WX_
e~Z\`Xa fTaV\baTWbe VbaVeXgTaWb gTagb _Tf Thgbe\WTWXf fbUeX _Tf dhX eXVTX _T
cbgXfgTW fTaV\baTWbeT Vb`b _T g\c\Y\VTV\�a WX _Tf \aYeTVV\baXf l _Tf fTaV\baXf dhX _Xf
fba Tc_\VTU_Xf( cbe _b dhX cTeT X__b Xf aXVXfTe\b haT abe`T _XZT_ %Teg�Vh_b .1 WX
;bafg\ghV\�a =fcT�b_T l Teg�Vh_b.3*- DXl 0,+.,-1( WX - WX bVghUeX( WX J~Z\`Xa 
Bhe�W\Vb WX_ KXVgbe H�U_\Vb&* 

*& 7@93D57 5A@ 7> 67D75;A @35<A@3>

=_ ceXfXagX TagXceblXVgb WX DXl XaZTemT Vba X_ <XeXV[b aTV\baT_ Xa gTagb Vbafg\ghlX
_T `bW\Y\VTV\�a WX _T >Qc )'*((-$ PQ 1 PQ XM]dZ$ [Z] WM \`Q ^Q ]QS`WM QW ]tSUXQY
PQW OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ QRQO_Z UYaQ]YMPQ]Z*

DT abe`T ceblXVgTWT ceXgXaWX __XiTe T VTUb haT `bW\Y\VTV\�a WX XfgT DXl cTeT

\aVbecbeTe T_ beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb _T eXYbe`T WX_ J;<= M= \agebWhV\WT cbe _Tf

<\eXVg\iTf .,./+514 l .,./+515* HbWe} fXe aXVXfTe\b __XiTe T VTUb ha WXfTeeb__b

eXZ_T`XagTe\b cbfgXe\be cTeT TV_TeTe b cXeY\_Te WXgXe`\aTWbf TfcXVgbf dhX WXUXa fXe

VbaVeXgTWbf cbe _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a*

=f ceXV\fb TchagTe dhX XfgX TagXceblXVgb WX _Xl Vbage\UhlX T_ Vh`c_\`\Xagb WX _bf

bU]Xg\ibf XfgTU_XV\Wbf cbe _T >Qc /'*(*)$ PQ *( PQ XMcZ$ PQ OMXNUZ OWUXs_UOZ c

_]MY^UOUwY QYQ]St_UOM( Xa `TgXe\T WX eXWhVV\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Vba

`\eTf T _bZeTe _T c_XaT WXfVTeUba\mTV\�a WX ahXfgeT XVbab`�T Xa .,1,* =fgbf

bU]Xg\ibf fX XaVhXageTa Xah`XeTWbf Xa X_ Teg�Vh_b / WX _T abe`T* =fgTU_XVX Vb`b

bU]Xg\ibf _T eXWhVV\�a Xa X_ T�b .,/, WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb 

WX_ Vba]hagb WX _T XVbab`�T XfcT�b_T Xa( T_ `Xabf( ha ./ # eXfcXVgb WX_ T�b -55,( 

Tf� Vb`b T_VTamTe Xa X_ T�b .,/, haT cXaXgeTV\�a WX XaXeZ�Tf WX be\ZXa eXabiTU_X 

Xa X_ Vbafh`b WX XaXeZ�T Y\aT_ WX( T_ `Xabf( ha 0. # Tf� Vb`b ha f\fgX`T X_~Vge\Vb

Vba( T_ `Xabf( ha 30 # WX ZXaXeTV\�a T cTeg\e WX XaXeZ�Tf WX be\ZXa eXabiTU_Xf*

>\aT_`XagX( \agebWhVX X_ bU]Xg\ib WX `X]beTe _T XY\V\XaV\T XaXeZ~g\VT W\f`\ahlXaWb X_

Vbafh`b WX XaXeZ�T ce\`Te\T Xa( T_ `Xabf( ha /5(1 #( Vba eXfcXVgb T _T _�aXT WX UTfX

VbaYbe`X T _T abe`Tg\iT Vb`ha\gTe\T*

=fgbf bU]Xg\ibf fX XaVhXageTa XfgeXV[T`XagX i\aVh_TWbf Vba X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b

WX WXeXV[bf WX X`\f\�a dhX fX eXYbe`T Xa X_ fXag\Wb WX dhX XfgX Vbafg\ghlX hab WX

_bf \afgeh`Xagbf dhX fX [Ta \`c_X`XagTWb cTeT WTe XYXVg\ib Vh`c_\`\Xagb T TdhX__bf*

HebVXWX \aW\VTe( Tf\`\f`b( dhX _T TYXVV\�a WX _bf \aZeXfbf cebVXWXagXf WX _Tf

fhUTfgTf WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb fX XaVhXageT

eXZh_TWT Xa X_ Teg�Vh_b /,*0 WX _T DXl 3+.,.-( WX ., WX `Tlb*
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8 a\iX_ \agXeab( _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( [T f\Wb bU]Xgb WX WXfTeeb__b cbe iTe\Tf

W\fcbf\V\baXf eXZ_T`XagTe\Tf( Vb`b X_ DQMW 6QO]Q_Z )0'*()1$ PQ *- PQ QYQ]Z$ [Z] QW

\`Q ^Q PQ^M]]ZWWMY M^[QO_Z^ ]QWM_UaZ^ M WM M[WUOMOUwY PQW ]tSUXQY PQ OZXQ]OUZ

PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ QRQO_Z UYaQ]YMPQ]Z QY QW [Q]UZPZ *(*)%*(+((

X_ DQMW 6QO]Q_Z )(01'*(*($ PQ 1 PQ PUOUQXN]Q$ [Z] QW \`Q ^Q PQ^M]]ZWWMY M^[QO_Z^

]QWM_UaZ^ MW MV`^_Q PQ WM M^USYMOUwY S]M_`U_M PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ

QRQO_Z UYaQ]YMPQ]Z QY QW [Q]UZPZ *(*)%*(+(( b QW DQMW 6QO]Q_Z +(1'*(**$ PQ + PQ

XMcZ$ [Z] QW \`Q ^Q Q^_MNWQOQ QW XQOMYU^XZ PQ OZX[QY^MOUwY PQ OZ^_Q^

UYPU]QO_Z^ [M]M WZ^ ^QO_Z]Q^ c ^`N^QO_Z]Q^ UYP`^_]UMWQ^ M WZ^ \`Q ^Q OZY^UPQ]M

Qb[`Q^_Z^ M `Y ]UQ^SZ ^USYURUOM_UaZ PQ R`SM PQ OM]NZYZ P`]MY_Q QW [Q]UZPZ *(*)%

*(+(*=f aXVXfTe\b TWiXeg\e( Tf\`\f`b( dhX _T geT`\gTV\�a WX XfgX TagXceblXVgb WX _Xl

dhX `bW\Y\VT _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( [T W\fVhee\Wb Xa cTeT_X_b Vba _T geT`\gTV\�a

WX bgeb ceblXVgb abe`Tg\ib WX eTaZb eXZ_T`XagTe\b dhX TYXVgT gT`U\~a T _T YTfX AN WX_

J;<= M= dhX [T f\Wb lT TcebUTWb* KX geTgT WX_ DQMW 6QO]Q_Z *(+'*(*,$ PQ */ PQ

RQN]Q]Z$ [Z] QW \`Q ^Q PQ^M]]ZWWMY M^[QO_Z^ ]QWM_UaZ^ M WM M^USYMOUwY S]M_`U_M PQ

PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY [M]M WZ^ MvZ^ *(*.%*(+( c Z_]Z^ M^[QO_Z^ ]QWMOUZYMPZ^ OZY

QW ]tSUXQY PQ QbOW`^UwY PQ UY^_MWMOUZYQ^ M [M]_U] PQ *(*.* KX eXY\XeX T VbaVeXV\�a

WX WXgXe`\aTWbf TfcXVgbf eX_TV\baTWbf Vba _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a WX _bf T�bf .,.2 T .,/, l WX _T XkV_hf\�a WX \afgT_TV\baXf WheTagX XfgX 

cXe\bWb* =fgX eXT_ WXVeXgb Vb`c_X`XagT _T eXZh_TV\�a XfgTU_XV\WT( Vba VTe}VgXe

ZXaXeT_( cTeT _bf T�bf .,.-) .,/, WX _T VhTegT YTfX WX_ J;<= M= l dhX fX VXageTUT 

XfcXV�Y\VT`XagX Xa _bf T�bf .,.-).,.1( cbe X_ JXT_ <XVeXgb -4+.,-5( WX .1 WX XaXeb( 

cbe X_ dhX fX WXfTeeb__Ta TfcXVgbf eX_Tg\ibf T _T Tc_\VTV\�a WX_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b

WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa X_ cXe\bWb .,.-).,/, Tf�

Vb`b Xa eX_TV\�a Vba _bf T]hfgXf WX _T Tf\ZaTV\�a* =_ TagXceblXVgb WX _Xl [TVX

eXYXeXaV\T XkceXfT T_ JXT_ <XVeXgb .,./+.,.0( WX .3 WX YXUeXeb( cTeT g\c\Y\VTe _T

\aYeTVV\�a VbeeXfcbaW\XagX T_ \aVh`c_\`\Xagb WX _T bU_\ZTV\�a WX XageXZT WX WXeXV[bf

eXYXe\WT Xa X_ Teg�Vh_b -/*- WX W\V[b eXT_ WXVeXgb* <X XfgX `bWb( Xa X_ TcTegTWb

iX\ag\hab WX_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl fX \aV_hlX haT `bW\Y\VTV\�a WX_ 

Teg�Vh_b .5 TcTegTWb . chagb 2y WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb*

KXe} aXVXfTe\b \ZhT_`XagX __XiTe T VTUb ha WXfTeeb__b eXZ_T`XagTe\b WX _T DXl
`bW\Y\VTWT( Xa eX_TV\�a Vba _bf T]hfgXf dhX WXUTa eXT_\mTefX Xa _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT
WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf Xa _bf T�bf .,.2).,/,( 
Vb`c_X`XagTaWb Tf� _T eXZh_TV\�a WTWT cbe DQMW 6QO]Q_Z )(01'*(*($ PQ 1 PQ
PUOUQXN]Q$ [Z] QW \`Q ^Q PQ^M]]ZWWMY M^[QO_Z^ ]QWM_UaZ^ MW MV`^_Q PQ WM M^USYMOUwY
S]M_`U_M PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ QRQO_Z UYaQ]YMPQ]Z QY QW [Q]UZPZ
*(*)%*(+(* <\V[T `bW\Y\VTV\�a WXUXe} XfgTe Xa _�aXT Vba _Tf abiXWTWXf \agebWhV\WTf
Xa <\eXVg\iT .,,/+43+;= cbe _T <\eXVg\iT %M=& .,./+514 l _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515*
HTeT X__b Xf aXVXfTe\b dhX fX TWbcgX T a\iX_ WX _T Ma\�a =hebcXT _T `bW\Y\VTV\�a WX_
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DQSWMXQY_Z 6QWQSMPZ "G7# *()1'++) PQ WM 5ZXU^UwY$ PQ )1 PQ PUOUQXN]Q PQ *()0$
[Z] QW \`Q ^Q PQ_Q]XUYMY WM^ YZ]XM^ _]MY^U_Z]UM^ PQ WM GYUwY [M]M WM
M]XZYUdMOUwY PQ WM M^USYMOUwY S]M_`U_M PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY OZY M]]QSWZ MW
M]_uO`WZ )( NU^ PQ WM 6U]QO_UaM *((+'0/'57 PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ&
;bafgT dhX XfgX eXZ_T`Xagb [T f\Wb `bW\Y\VTWb `XW\TagX X_ DQSWMXQY_Z 6QWQSMPZ
"G7# *(*,'0/+ PQ WM 5ZXU^UwY$ PQ +( PQ QYQ]Z PQ *(*,$ [Z] QW \`Q ^Q XZPURUOM QW
DQSWMXQY_Z 6QWQSMPZ "G7# *()1'++) QY WZ \`Q ]Q^[QO_M M WM^ YZ]XM^ _]MY^U_Z]UM^
PQ WM GYUwY [M]M WM M]XZYUdMOUwY PQ WM M^USYMOUwY S]M_`U_M PQ PQ]QOTZ^ PQ
QXU^UwY %HhU_\VTWb Xa <GM= 0 TUe\_ WX .,.0&*

Hbe �_g\`b( Xf ceXV\fb fX�T_Te dhX YZ \`QPM]s PQ]ZSMPM PU^[Z^UOUwY YZ]XM_UaM
MWS`YM OZXZ OZY^QO`QYOUM PQ WM M[]ZNMOUwY PQ Q^_Q MY_Q[]ZcQO_Z PQ WQc cbe X_
dhX fX `bW\Y\VT _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb*

+& 7@93D57 5A@ 7> 67D75;A 67 >3 G7

=fgX TagXceblXVgb WX _Xl fX XaVhXageT MWUYQMPZ OZY WM YZ]XM_UaM PQ WM GYUwY
7`]Z[QM QY XM_Q]UM PQ 5MXNUZ 5WUXs_UOZ* =f ceXV\fb eXVbeWTe dhX _T eXZh_TV\�a WX
_T >TfX AN WX_ J;<= M=( dhX TUTeVT _bf T�bf .,.-).,/,( W\b _hZTe T _T TcebUTV\�a 
WX _T 6U]QO_UaM "G7# *()0',)( PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ$ PQ ), PQ
XM]dZ PQ *()0$ [Z] WM \`Q ^Q XZPURUOM WM 6U]QO_UaM *((+'0/'57 [M]M UY_QY^URUOM]
WM^ ]QP`OOUZYQ^ PQ QXU^UZYQ^ PQ RZ]XM QRUOMd QY ]QWMOUwY OZY WZ^ OZ^_Q^ c
RMOUWU_M] WM^ UYaQ]^UZYQ^ QY _QOYZWZSuM^ TU[ZOM]NwYUOM^$ M^u OZXZ WM 6QOU^UwY
"G7# *()-')0),* >hX chU_\VTWT Xa X_ <\Te\b GY\V\T_ WX _T Ma\�a =hebcXT X_ -5 WX `Temb
WX .,-4 l Xage� Xa i\Zbe X_ 4 WX TUe\_ WX .,-4* DT <\eXVg\iT %M=& .,-4+0-, YhX
geTafchXfgT Xa ahXfgeb beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb `XW\TagX haT c_heT_\WTW WX abe`Tf(
XageX _Tf dhX WXfgTVT _T `bW\Y\VTV\�a __XiTWT T VTUb cbe _T >Qc 1'*(*($ PQ ). PQ
PUOUQXN]Q$ [Z] WM \`Q ^Q XZPURUOM WM >Qc )'*((-$ PQ 1 PQ XM]dZ$ [Z] WM \`Q ^Q
]QS`WM QW ]tSUXQY PQW OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ QRQO_Z
UYaQ]YMPQ]Z$ [M]M UY_QY^URUOM] WM^ ]QP`OOUZYQ^ PQ QXU^UZYQ^ PQ RZ]XM QRUOMd QY
]QWMOUwY OZY WZ^ OZ^_Q^* KX TWbcgTeba gT`U\~a abe`Tf WX WXfTeeb__b T a\iX_ aTV\baT_
dhX [Ta \aV\W\Wb cTeg\Vh_Te`XagX Xa _T eXZh_TV\�a WX _bf T�bf .,.-).,.1 WX _T YTfX AN 
WX_ J;<= M=*

;ba cbfgXe\be\WTW( X_ HTVgb NXeWX =hebcXb( TcebUTWb Xa W\V\X`UeX WX .,-5(
XfgTU_XV\� haT ahXiT XfgeTgXZ\T WX VeXV\`\Xagb WX _T Ma\�a =hebcXT f\ghTaWb _T
fbfgXa\U\_\WTW Xa X_ VXageb WX _Tf cb_�g\VTf XhebcXTf Vba X_ bU]Xg\ib WX [TVXe WX _T
Ma\�a X_ []UXQ] OZY_UYQY_Q OWUXs_UOMXQY_Q YQ`_]Z QY QW MvZ *(-(& 6UOTZ ZNVQ_UaZ
TM ^UPZ ]QOZSUPZ QY WM >Qc 7`]Z[QM PQW 5WUXM Xa VbaVeXgb( Xa X_ JXZ_T`Xagb %M=&
.,.-+---5( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX /, WX ]ha\b WX .,.-( cbe X_ dhX
fX XfgTU_XVX X_ `TeVb cTeT _bZeTe _T aXhgeT_\WTW V_\`}g\VT l fX `bW\Y\VTa _bf
JXZ_T`Xagbf %;=& a*b 0,-+.,,5 l %M=& .,-4+-555 l c_Tf`TWb Xa X_ T�b .,./ Xa ha 
T`U\V\bfb Vba]hagb WX XkcXW\XagXf _XZ\f_Tg\ibf VbabV\Wb Vb`b [M\`Q_Q PQ XQPUPM^
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iANVQ_UaZ --m dhX UhfVT eXWhV\e _Tf X`\f\baXf aXgTf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb
WX _T Ma\�a Xa T_ `Xabf ha 11 # cTeT .,/,( Vba eXfcXVgb T _bf iT_beXf WX -55,*
>be`Ta cTegX WX XfgX cTdhXgX WM^ PZ^ PU]QO_UaM^ OZX`YU_M]UM^ WX YXV[T -, WX `Tlb
WX .,./ %u<GM=z a�`* -/,( WX -2 WX `Tlb WX .,./& dhX `bW\Y\VTa _T <\eXVg\iT 
.,,/+43+;= l dhX WXUXa fXe geTafchXfgTf T ahXfgeb beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb `XW\TagX
haT ahXiT `bW\Y\VTV\�a WX _T DXl -+.,,1* ;b`b lT fX [T \aW\VTWb( fX geTgT WX _T
6U]QO_UaM "G7# *(*+'1-0 PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ PQ )( PQ XMcZ PQ
*(*+ cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= Xa _b dhX eXfcXVgT T _T
Vbage\UhV\�a WX _T Ti\TV\�a T_ bU]Xg\ib WX _T Ma\�a WX eXWhV\e _Tf X`\f\baXf Xa X_
Vba]hagb WX _T XVbab`�T l T _T TWXVhTWT Tc_\VTV\�a WX haT `XW\WT WX `XeVTWb
`haW\T_( l _T 6U]QO_UaM "G7# *(*+'1-1 PQW BM]WMXQY_Z 7`]Z[QZ c PQW 5ZY^QVZ PQ
)( PQ XMcZ PQ *(*+ dhX `bW\Y\VT _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= cbe _T dhX fX XfgTU_XVX ha
e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa
_T Ma\�a l _T <XV\f\�a %M=& .,-1+-4-0( eX_Tg\iT T_ XfgTU_XV\`\Xagb l YhaV\baT`\Xagb WX
haT eXfXeiT WX XfgTU\_\WTW WX_ `XeVTWb Xa X_ `TeVb WX_ e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b WX
WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a* DT iXef\�a XfcT�b_T 
WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb
WX .,./( [T f\Wb bU]Xgb WX haT VbeeXVV\�a WX XeebeXf( chU_\VTWT Xa X_ <\Te\b GY\V\T_ WX
_T Ma\�a =hebcXT %<GM=& WX .. WX `Temb WX .,.0* KX chXWX Vbafh_gTe Xa X_ f\Zh\XagX
Xa_TVX [ggcf6++jjj*UbX*Xf+WbhX+.,.0+5,-32+D,,,,-),,,,-*cWY

8`UTf <\eXVg\iTf fba WX Tc_\VTV\�a Vba VTe}VgXe ZXaXeT_ T cTeg\e WX_ - WX XaXeb WX
.,.0( Xa _T VhTegT YTfX WX_ J;<= M= l WXUXa fXe bU]Xgb WX geTafcbf\V\�a `bW\Y\VTaWb
_T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb*

@Tl dhX WXfgTVTe dhX Xk\fgXa WXgXe`\aTWTf VhXfg\baXf V_TiX Xa _T VbaY\ZheTV\�a WX_
J;<= M= dhX WXUXa fXe bU]Xgb WX OZYO]QOUwY [Z^_Q]UZ] [Z] WM YZ]XM_UaM PQ WM
GYUwY 7`]Z[QM* Hbe XfX `bg\ib( Xa X_ TagXceblXVgb WX DXl XfgTf VhXfg\baXf fX
TUbeWTa `XW\TagX haT ]QXU^UwY SQYQ]MW T _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT*

JXV\XagX`XagX [T f\Wb chU_\VTWT Xa X_ <GM= WX 0 WX TUe\_ WX .,.0 _T `bW\Y\VTV\�a
WX_ DQSWMXQY_Z 6QWQSMPZ "G7# *()1'++) PQ WM 5ZXU^UwY( WX -5 WX W\V\X`UeX WX
.,-4( cbe X_ dhX fX WXgXe`\aTa _Tf abe`Tf geTaf\gbe\Tf WX _T Ma\�a cTeT _T
Te`ba\mTV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a Vba TeeXZ_b T_ Teg�Vh_b
-, U\f WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b* KX geTgT WX_
JXZ_T`Xagb <X_XZTWb %M=& .,.0+43/ WX _T ;b`\f\�a( WX /, WX XaXeb WX .,.0( cbe X_
dhX fX `bW\Y\VT X_ JXZ_T`Xagb <X_XZTWb %M=& .,-5+//- Xa _b dhX eXfcXVgT T _Tf
abe`Tf geTaf\gbe\Tf WX _T Ma\�a cTeT _T Te`ba\mTV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX
WXeXV[bf WX X`\f\�a

KX XaVhXageT cXaW\XagX WX `bW\Y\VTV\�a _T eXZh_TV\�a WX _bf DQSWMXQY_Z^
OZX`YU_M]UZ^ ^ZN]Q EQS`UXUQY_Z c @Z_URUOMOUwY$ HQ]URUOMOUwY c 3O]QPU_MOUwY$ c QW
DQSWMXQY_Z PQ E`NM^_M^* =fgbf eXZ_T`Xagbf Xfg}a f\XaWb bU]Xgb WX `bW\Y\VTV\baXf
cbe U_bdhXf WX `TgXe\Tf*  8 Y\aT_Xf WX_ T�b .,./( [T f\Wb TcebUTWb X_ JXZ_T`Xagb WX 
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=]XVhV\�a %M=& .,./+.-.. WX _T ;b`\f\�a( WX -3 WX bVghUeX WX .,./( cbe X_ dhX fX
`bW\Y\VT X_ JXZ_T`Xagb WX =]XVhV\�a %M=& .,-4+.,22 Xa _b dhX eXfcXVgT T _T
TVghT_\mTV\�a WX_ fXZh\`\Xagb l _T abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb
\aiXeaTWXeb Xa Tc_\VTV\�a WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_
;bafX]b* =a `TgXe\T WX eXZ\fgebf( fX chXWX V\gTe \ZhT_`XagX _T `bW\Y\VTV\�a bcXeTWT
cbe X_ JXZ_T`Xagb <X_XZTWb %M=& .,./+.5,0 WX _T ;b`\f\�a WX .1 WX bVghUeX WX .,./
cbe X_ dhX fX `bW\Y\VT X_ JXZ_T`Xagb <X_XZTWb %M=& .,-5+--..( dhX Vb`c_XgT _T
<\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b Xa _b dhX eXfcXVgT T_
YhaV\baT`\Xagb WX_ JXZ\fgeb WX _T Ma\�a*

8 fh iXm( _T ;b`\f\�a =hebcXT Xfg} X_TUbeTaWb W\iXefTf abe`Tf ahXiTf dhX
WXfTeeb__Ta _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= `bW\Y\VTWT* KX geTgT( Xa cTeg\Vh_Te( WX MO_Z^
PQWQSMPZ^ c PQ QVQO`OUwY*

,& 7@FD363 7@ H<9AD K H<97@5<3

DT W\fcbf\V\�a Y\aT_ gXeVXeT WX_ ceXfXagX TagXceblXVgb WX _Xl fX�T_T dhX fh XageTWT Xa 

i\Zbe fX cebWhV\e} T_ W�T f\Zh\XagX T_ WX fh chU_\VTV\�a Xa X_ 9G=*

=f ceXV\fb \aW\VTe dhX X_ Teg�Vh_b ./ WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX( WX_

?bU\Xeab( XfgTU_XVX dhX( f\a cXe]h\V\b WX _b XfgTU_XV\Wb Xa X_ Teg�Vh_b .*- WX_ ;�W\Zb

;\i\_( _Tf W\fcbf\V\baXf WX XageTWT Xa i\Zbe WX _Tf _XlXf b eXZ_T`Xagbf( VhlT

TcebUTV\�a b cebchXfgT VbeeXfcbaWT T_ ?bU\Xeab b T fhf `\X`Uebf( l dhX \`cbaZTa

ahXiTf bU_\ZTV\baXf T _Tf cXefbaTf Y�f\VTf b ]he�W\VTf dhX WXfX`cX�Xa haT TVg\i\WTW 

XVba�`\VT b cebYXf\baT_ Vb`b VbafXVhXaV\T WX_ X]XeV\V\b WX ~fgT( ceXiXe}a X_

Vb`\Xamb WX fh i\ZXaV\T X_ . WX XaXeb b X_ - WX ]h_\b f\Zh\XagXf T fh TcebUTV\�a* K\a

X`UTeZb( X_ `\f`b Teg�Vh_b ./ ceXV\fT dhX X_ Vb`\Xamb WX _T i\ZXaV\T TagXe\be`XagX

fX�T_TWb ab fXe} WX Tc_\VTV\�a T _bf eXT_Xf WXVeXgbf)_XlXf a\ VhTaWb X_ Vh`c_\`\Xagb 

WX_ c_Tmb WX geTafcbf\V\�a WX W\eXVg\iTf XhebcXTf h bgeTf eTmbaXf ]hfg\Y\VTWTf Tf� _b

TVbafX]X*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _bf c_Tmbf WX geTafcbf\V\�a( X_ Teg�Vh_b . WX _T <\eXVg\iT %M=&

.,./+514 l X_ Teg�Vh_b / WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515 bU_\ZTa T _bf =fgTWbf `\X`Uebf

T cbaXe Xa i\Zbe T `}f gTeWTe QW +) PQ PUOUQXN]Q PQ *(*+ _Tf W\fcbf\V\baXf _XZT_Xf(

eXZ_T`XagTe\Tf l TW`\a\fgeTg\iTf aXVXfTe\Tf cTeT WTe Vh`c_\`\Xagb T _b XfgTU_XV\Wb Xa

T`UTf <\eXVg\iTf( Tf� Vb`b T \aYbe`Te WX X__b \a`XW\TgT`XagX T _T ;b`\f\�a =hebcXT*

=_ Teg�Vh_b / WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515 ceXV\fT dhX _Tf `XW\WTf VbagXa\WTf Xa _T

<\eXVg\iT %M=& .5./+515 fXe}a M[WUOMNWQ^ M [M]_U] PQ ) PQ QYQ]Z PQ *(*,* KX�T_T( ab 

bUfgTagX( X_ [WMdZ XsbUXZ PQ +( PQ V`YUZ PQ *(*, cTeT cbaXe Xa i\Zbe _Tf

W\fcbf\V\baXf aXVXfTe\Tf cTeT WTe Vh`c_\`\Xagb T _b XfgTU_XV\Wb Xa _bf f\Zh\XagXf

14 JUN. 2024 21:23:09 Entrada: 30320



9RCDG= $$ @A "!)

Teg�Vh_bf( dhX fX eXY\XeXa( Xa cTeg\Vh_Te( T_ Y`QaZ ]tSUXQY UYPQ[QYPUQY_Q PQ

OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY [M]M WZ^ QPURUOUZ^$ QW _]MY^[Z]_Q [Z] OM]]Q_Q]M

c WZ^ OZXN`^_UNWQ^ [M]M Z_]Z^ ^QO_Z]Q^6

T& X_ Teg�Vh_b -( chagb /( _XgeT W&( WX _T <\eXVg\iT( Xa eX_TV\�a Vba X_ Teg�Vh_b /(

_XgeTf TX& T T\&( WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;=( T�TW\WTf cbe W\V[b chagb %gT_ l Vb`b 

VbafgT Xa _T VbeeXVV\�a WX XeebeXf WX _T iXef\�a XfcT�b_T WX _T <\eXVg\iT %M=&  

.,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( chU_\VTWT

Xa X_ <GM= WX .. WX `Temb WX .,.0&*

U& X_ Teg�Vh_b -( chagb .5( T XkVXcV\�a WX_ Teg�Vh_b /, fXcg\Xf( TcTegTWb 0( WX _T

<\eXVg\iT .,,/+43+;=( \afXegTWb cbe W\V[b chagb( l

V& X_ Teg�Vh_b -( chagb /-( eX_Tg\ib T _bf TaXkbf AAA l AAA U\f WX _T <\eXVg\iT

.,,/+43+;=( \afXegTWbf cbe W\V[b chagb*

<H& 3675G35<q@ 67 >3 @AD?3 3> AD67@ 67 6<EFD<4G5<q@ 67
5A?B7F7@5<3E

Dbf g�gh_bf Vb`cXgXaV\T_Xf fba _bf XfgTU_XV\Wbf Xa X_ Teg�Vh_b -05*-* -/t cbe X_ dhX
VbeeXfcbaWX T_ =fgTWb _T Vb`cXgXaV\T XkV_hf\iT Xa `TgXe\T WX UTfXf l VbbeW\aTV\�a
WX _T c_Ta\Y\VTV\�a ZXaXeT_ WX _T TVg\i\WTW XVba�`\VT( l Xa X_ Teg�Vh_b -05*-* ./t WX _T
;bafg\ghV\�a =fcT�b_T( Xa eX_TV\�a Vba _T _XZ\f_TV\�a U}f\VT fbUeX cebgXVV\�a WX_ 
`XW\b T`U\XagX( f\a cXe]h\V\b WX _Tf YTVh_gTWXf WX _Tf ;b`ha\WTWXf 8hg�ab`Tf WX
XfgTU_XVXe abe`Tf TW\V\baT_Xf WX cebgXVV\�a*

Fb bUfgTagX _b TagXe\be( TdhX__Tf `TgXe\Tf eX_TV\baTWTf Vba X_ geTafcbegX `Te�g\`b l
_T Ti\TV\�a fX W\VgTa gT`U\~a T_ T`cTeb WX _T Vb`cXgXaV\T XkV_hf\iT WX_ =fgTWb
ceXi\fgT Xa X_ Teg�Vh_b -05*-* .,t WX _T ;bafg\ghV\�a =fcT�b_T Xa `TgXe\T WX `Te\aT 
`XeVTagX l TUTaWXeT`\Xagb WX UhdhXf( Vbageb_ WX_ XfcTV\b T~eXb( ge}af\gb l geTafcbegX
T~eXb* 8dhX__Tf `TgXe\Tf eX_TV\baTWTf Vba _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf fX W\VgTa gT`U\~a
T_ T`cTeb WX _T Vb`cXgXaV\T XkV_hf\iT WX_ =fgTWb ceXi\fgT Xa X_ Teg�Vh_b -05*-*.1t WX
_T ;bafg\ghV\�a =fcT�b_T Xa `TgXe\T WX UTfXf WX e~Z\`Xa `\aXeb l XaXeZ~g\Vb* 

8_ \ZhT_ dhX Xa _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( dhX XfgX TagXceblXVgb `bW\Y\VT( fX
XkVXcg�T WX _T Tc_\VTV\�a WX_ g�gh_b Vb`cXgXaV\T_ WX `XW\b T`U\XagX _T W\fcbf\V\�a 
TW\V\baT_ fXZhaWT cbe _T dhX fX VeXT haT Vb`\f\�a dhX X]XeVXe} Vb`b 8hgbe\WTW
FTV\baT_ <Xf\ZaTWT cTeT _bf XaYbdhXf WX VbbcXeTV\�a ib_hagTe\T XfgTU_XV\Wbf Xa X_
Teg�Vh_b 2 WX_ 8VhXeWb WX HTe�f*
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H& 67E5D<B5<q@ 67 >3 FD3?<F35<q@

DT geT`\gTV\�a WX _T abe`T ceblXVgTWT fX e\ZX cbe X_ cebVXW\`\Xagb WX X_TUbeTV\�a WX
abe`Tf Vba eTaZb WX DXl XfgTU_XV\Wb Xa X_ Teg�Vh_b .2 WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX
abi\X`UeX*

H&)& F]sXU_Q PQ OZY^`W_M [xNWUOM []QaUM

DT Vbafh_gT c�U_\VT ceXi\T( eXZh_TWT Xa X_ Teg�Vh_b .2*. WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX 
abi\X`UeX( fX eXT_\mT XageX X_ -- l X_ .2 WX fXcg\X`UeX WX .,./*

=a W\V[T Vbafh_gT fX eXVTUT _T bc\a\�a WX _bf fh]Xgbf l WX _Tf beZTa\mTV\baXf `}f
eXceXfXagTg\iTf cbgXaV\T_`XagX TYXVgTWbf cbe _T YhgheT abe`T TVXeVT WX6

T& Dbf cebU_X`Tf dhX fX ceXgXaWXa fb_hV\baTe Vba _T \a\V\Tg\iT*

U& DT aXVXf\WTW l bcbegha\WTW WX fh TcebUTV\�a*

V& Dbf bU]Xg\ibf WX _T abe`T*

W& DTf cbf\U_Xf fb_hV\baXf T_gXeaTg\iTf eXZh_Tgbe\Tf l ab eXZh_Tgbe\Tf*

KX [Ta eXV\U\Wb bUfXeiTV\baXf cbe cTegX WX _Tf f\Zh\XagXf Xag\WTWXf6

$ 8fbV\TV\�a =fcT�b_T WX 9TaVT %8=9& 

$ 8fbV\TV\�a WX FTi\Xebf =fcT�b_Xf %8F8N=& 

$ ;=HK8( K*8*

$ =F<=K8

$ AUXeWeb_T =fcT�T( K*8*M* 

$ AagXeaTg\baT_ KjTcf TaW <Xe\iTg\iXf 8ffbV\Tg\ba %AK<8&

$ FTgheZl =aXeZl ?ebhc( K*8*

DTf bUfXeiTV\baXf [Ta f\Wb iT_beTWTf WX _T f\Zh\XagX `TaXeT6

KX cebcbaX `bW\Y\VTe X_ Teg�Vh_b dh\agb %VbagXa\Wb WX _bf TVhXeWbf WX Vb`cXafTV\�a
VbageTVghT_& WX_ JXT_ <XVeXgb) DXl 1+.,,1( WX -- WX `Temb( WX eXYbe`Tf heZXagXf cTeT
X_ \`ch_fb T _T cebWhVg\i\WTW l cTeT _T `X]beT WX _T VbageTgTV\�a c�U_\VT( Vba X_ Y\a WX 
dhX _Tf bcXeTV\baXf WX VbagTWb fbUeX WXeXV[bf WX X`\f\�a dhXWXa V_TeT`XagX
\aVbecbeTWTf XageX Tdh~__Tf cTeT _Tf dhX Xf cbf\U_X Tc_\VTe _T Vb`cXafTV\�a
VbageTVghT_* DT iT_beTV\�a WX XfgT bUfXeiTV\�a dhXWT cXaW\XagX lT dhX _T cebchXfgT
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iT T fXe bU]Xgb WX Vbafh_gT cbe cTegX WX _T GY\V\aT =fcT�b_T WX ;T`U\b ;_\`}g\Vb Vba 
_bf <XcTegT`Xagbf E\a\fgXe\T_Xf Vb`cXgXagXf*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf bUfXeiTV\baXf eX_TV\baTWTf Vba X_ D567 G7( fX [Ta
Xfg\`TWb _Tf bUfXeiTV\baXf eX_Tg\iTf T ^UX[WURUOM] WM^ OM]SM^ MPXUYU^_]M_UaM^( Tf�
Vb`b gT`U\~a _T bUfXeiTV\�a fbUeX WM MSUWUdMOUwY PQW []ZOQPUXUQY_Z [M]M M^USYM]
PQ]QOTZ^ []ZOQPQY_Q^ PQ WM ]Q^Q]aM PQ Y`QaZ^ QY_]MY_Q^ PU^[ZYUNWQ
OZYOQPUQYPZ PQ]QOTZ^ S]M_`U_Z^ M WM^ UY^_MWMOUZYQ^ \`Q []ZP`dOMY TUP]wSQYZ
]QYZaMNWQ "QWQO_]ZWUdMPZ]Q^# PQ^PQ *(*,* ;ba eXfcXVgb T XfgT cebchXfgT( fX [Te} _b
cbf\U_X cbe TZ\_\mTe gbWT _T geT`\gTV\�a TW`\a\fgeTg\iT T a\iX_ aTV\baT_ gTa cebagb Vb`b
Xfg~ TWbcgTWT _T abe`Tg\iT WX WXfTeeb__b WX _T M=*

Fb fX [T Xfg\`TWb _T bUfXeiTV\�a dhX eXVb`\XaWT _T \aV_hf\�a WX_ fXVgbe YXeebi\Te\b
XfcT�b_ Xa X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* @T f\Wb WXfVTegTWT %bcg \a& cbe X_ 
`b`Xagb T a\iX_ aTV\baT_ WTWb dhX fX WXUX X`cXmTe cebZeXf\iT`XagX XfgTU_XV\XaWb
_T eXZh_TV\�a WX _bf ahXibf fXVgbeXf*

K\Zh\XaWb Vba _Tf bUfXeiTV\baXf WX_ J;<= M=( [Ta dhXWTWb cXaW\XagXf WX iT_beTe
TdhX__Tf dhX eXVb`\XaWTa YZ Qb_QYPQ] MW [Q]UZPZ *(*.% *(+( WM QbOW`^UwY PQW
D567 G7 PQ UY^_MWMOUZYQ^ OZYRZ]XQ M WZ^ M]_uO`WZ^ */ c */ NU^ PQ WM 6U]QO_UaM
G7 *(*+'1-1& Fb fX chXWXa iT_beTe WX `b`Xagb lT dhX T _T i\fgT WX _bf eXfh_gTWbf
WX_ \aYbe`X T_ dhX fX eXY\XeX _T <*8*0t( TcTegTWb 3( WX _T DXl -+.,,1( cbWe�T fXe
cXeg\aXagX cebeebZTe _T XkV_hf\�a WX_ J;<= M= eXfcXVgb WX WXgXe`\aTWb g\cb WX
\afgT_TV\baXf* ;TUX fX�T_Te dhX( Xa eX_TV\�a Vba _T XkV_hf\�a( fX [T Xfg\`TWb _T 
bUfXeiTV\�a fXZ�a _T VhT_ fX eXVb`\XaWT ab TcblTe _T XkXaV\�a WX_ J;<= M= 
VbagXa\WT Xa X_ TcTegTWb / WX_ Teg�Vh_b .3 U\f*

=a VhTagb T _Tf bUfXeiTV\baXf dhX eXVTXa fbUeX WM ]QS`WMOUwY PQW Y`QaZ ]tSUXQY
UYPQ[QYPUQY_Q PQ OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY [M]M WZ^ QPURUOUZ^$ QW
_]MY^[Z]_Q [Z] OM]]Q_Q]M c Z_]Z^ ^QO_Z]Q^( fX [Ta Xfg\`TWb _Tf bUfXeiTV\baXf dhX
cebcbaXa dhX X_ ahXib e~Z\`Xa fXT ZXfg\baTWb cbe _T 8W`\a\fgeTV\�a ?XaXeT_ WX_
=fgTWb Tf� Vb`b _T cebchXfgT Vbaf\fgXagX Xa XfgTU_XVXe X_ /, WX TUe\_ Vb`b _T YXV[T
_�`\gX cTeT ceXfXagTe _bf \aYbe`Xf fbUeX _bf WTgbf WX X`\f\baXf WX_ T�b TagXe\be* 

KX [T Xfg\`TWb cTeV\T_`XagX _T cebchXfgT Vbaf\fgXagX Xa _T chU_\VTV\�a WX \aYbe`Xf
TahT_Xf cbe cTegX WX_ EAL=;G Xkc_\VTaWb X_ YhaV\baT`\Xagb WX_ f\fgX`T* Hbe _b dhX
fX eXY\XeX T _T bUfXeiTV\�a fbUeX _bf VT`U\bf Xa _T Thgbe\mTV\�a WX X`\f\baXf WX ZTfXf
WX XYXVgb \aiXeaTWXeb( fX \agXagTe} VbaVeXgTe X_ VbagXa\Wb WX _T Thgbe\mTV\�a WX `bWb
dhX _bf VT`U\bf Xa _bf c_TaXf WX fXZh\`\Xagb TYXVgXa _b `Xabf cbf\U_X T _T
Thgbe\mTV\�a*
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KX [T WXfXfg\`TWb haT bUfXeiTV\�a dhX geTfV\XaWX X_ T_VTaVX cebc\b WX _T abe`T T

geTafcbaXe l dhX fXe} TUbeWTWT Xa _T eXZh_TV\�a WX_ JXZ_T`Xagb fbUeX KXZh\`\Xagb

l abg\Y\VTV\�a* DT bUfXeiTV\�a Vbaf\fgX Xa TfXZheTe X_ `\f`b geTgT`\Xagb cTeT _bf

U\bVb`Uhfg\U_Xf( U\b_�dh\Wbf l Vb`Uhfg\U_Xf WX U\b`TfT hg\_\mTWbf cTeT _T Vb`Uhfg\�a

l cTeT X_ U\bZ}f T�TW\Wb Xa _T eXW WX ZTf aTgheT_ dhX X_ bgbeZTWb cbe X_ JXZ_T`Xagb 

WX =]XVhV\�a %M=& .,-4+.,22 WX _T ;b`\f\�a*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf bUfXeiTV\baXf dhX TYXVgTa T _bf ^QO_Z]Q^ XM]u_UXZ c PQ

WM MaUMOUwY$ fX [Ta Xfg\`TWb _Tf bUfXeiTV\baXf dhX eXVb`\XaWTa XfgTU_XVXe

XkXaV\baXf cTeT X_ ge}Y\Vb WX VbaYbe`\WTW Vba _T abe`Tg\iT WX _T M=* KX [T Xfg\`TWb(

Tf\`\f`b( _T cebchXfgT Vbaf\fgXagX Xa \aV_h\e haT W\fcbf\V\�a XfcXV�Y\VT Xa X_

TagXceblXVgb WX DXl eX_TV\baTWT Vba _T geTafYXeXaV\T WX VbfgXf WX_ Y_XgTWbe T_ Te`TWbe

Tf� Vb`b _T dhX eXVb`\XaWT \aV_h\e _T `XW\WT ceXi\fgT Xa X_ Vbaf\WXeTaWb /0 WX _T

<\eXVg\iT M= .,./+515*

KX [T WXfXfg\`TWb _T cebchXfgT Vbaf\fgXagX Xa ceXXfgTU_XVXe _T hg\_\mTV\�a WX _bf

YbaWbf dhX cebcbaXa \aV_h\e VbaibVTgbe\Tf TahT_Xf XfcXV�Y\VT cTeT X_ geTafcbegX

`Te�g\`b Vba X_ Y\a WX TVX_XeTe _T geTaf\V\�a XaXeZ~g\VT X \aVXag\iTe _T eXabiTV\�a WX _T

Y_bgT* KX WXUX geTgTe _T VhXfg\�a Vba bgebf <XcTegT`Xagbf `\a\fgXe\T_Xf \`c_\VTWbf* KX

[Ta WXfXfg\`TWb bUfXeiTV\baXf dhX Vbafg\ghlXa X_ bU]Xgb WX bgebf eXZ_T`Xagbf WX _T

Ma\�a gT_Xf Vb`b >hX_ =M ETe\g\`X l JXYhX_ cTeT X_ fXVgbe WX _T Ti\TV\�a*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf bUfXeiTV\baXf fbUeX X_ ?QOMYU^XZ PQ 3V`^_Q QY 8]ZY_Q]M

[Z] 5M]NZYZ( fX [Ta Xfg\`TWb _Tf bUfXeiTV\baXf dhX eXVb`\XaWTa _T \`c_TagTV\�a

WX ha e~Z\`Xa fTaV\baTWbe Xa X_ TagXceblXVgb WX _Xl l _T Tc_\VTV\�a cbe =fcT�T WX_ 

E8>; Xa gbWT fh XkgXaf\�a abg\Y\VTaWb T _T ;b`\f\�a =hebcXT WX ce}Vg\VTf WX X_hf\�a

cbe cTegX WX _bf \`cbegTWbeXf*

=a _T `XW\WT Xa dhX geTfV\XaWXa X_ T_VTaVX WX _T geTafcbf\V\�a fX [Ta WXfXfg\`TWb

bUfXeiTV\baXf eX_TV\baTWTf Vba _T eXZh_TV\�a WX_ 8ZYPZ EZOUMW [M]M QW 5WUXM c QW

8ZYPZ PQ <YYZaMOUwY&

H&*& F]sXU_Q PQ M`PUQYOUM Q UYRZ]XMOUwY [xNWUOM

=fgX TagXceblXVgb WX _Xl [T f\Wb fb`Xg\Wb T_ ge}`\gX WX ThW\XaV\T X \aYbe`TV\�a
c�U_\VTf ceXi\fgb Xa X_ Teg�Vh_b .2*2 WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX( WX_ 
?bU\Xeab( XageX _bf W�Tf -0 WX abi\X`UeX l 0 WX W\V\X`UeX WX .,./( `XW\TagX _T
chU_\VTV\�a WX_ `\f`b Xa X_ cbegT_ jXU WX_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_
JXgb <X`bZe}Y\Vb %[ggcf6++jjj*`\gXVb*ZbU*Xf+Xf+VT`U\b)V_\`Tg\Vb+cTeg\V\cTV\ba)
chU_\VT+\c)TagXcel)_Xl)`bW)_Xl)-).,,1*[g`_&
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DTf Xag\WTWXf dhX [Ta eXT_\mTWb bUfXeiTV\baXf fba _Tf f\Zh\XagXf6

$ KhUW\eXVV\�a ?XaXeT_ WX =Y\V\XaV\T =aXeZ~g\VT* EAF=;G*

$ >XWXeTV\�a =fcT�b_T WX 8fbV\TV\baXf WX >haW\WbeXf %>=8>& 

$ 8fbV\TV\�a WX =`ceXfTf WX =aXeZ�T =_~Vge\VT %8=D=;&

$ 8ZXaV\T =fgTgT_ WX KXZhe\WTW 8~eXT %8=K8&

$ ;baYXWXeTV\�a =fcT�b_T WX GeZTa\mTV\baXf =`ceXfTe\T_Xf %;=G=&  

$ =F<=K8

$ AagXeaTg\baT_ KjTcf $ <Xe\iTg\iXf 8ffbV\Tg\ba %AK<8&

$ MHA r Ma\�a WX HXgeb_Xebf AaWXcXaW\XagXf

$ 8fbV\TV\�a =fcT�b_T WX 9TaVT %8=9& 

$ 8fbV\TV\�a WX ?eTaWXf AaWhfge\Tf WX_ ;T`cb WX ?\UeT_gTe %8?A&

$ 8_\TamT FXg)RXeb E8J

$ 8F8N= ) 8fbV\TV\�a WX FTi\Xebf =fcT�b_Xf 

$ BhagT WX 8aWT_hV�T* <? KbfgXa\U\_\WTW 8`U\XagT_ l ;T`U\b ;_\`}g\Vb)

;bafX]Xe�T WX KbfgXa\U\_\WTW( EXW\b 8`U\XagX l =Vbab`�T 8mh_*

$ 8GH

$ 8HH8 9\bVTeUheTagXf

$ 8fbV\TV\�a ?Tf D\VhTWb

$ 8hgbe\WTW HbeghTe\T 9T[�T WX _T 8_ZXV\eTf

$ 8hgbe\WTW HbeghTe\T WX ;XhgT

$ 8hgbe\WTW HbeghTe\T WX _Tf HT_`Tf

$ 8hgbe\WTW HbeghTe\T WX NT_XaV\T

$ 8hgbe\WTW HbeghTe\T WX EX_\__T

$ ;}`TeT GY\V\T_ WX ;b`XeV\b( AaWhfge\T( KXei\V\bf l FTiXZTV\�a WX_ ;T`cb WX

?\UeT_gTe

$ ;=HK8

$ BhagT WX ;b`ha\WTWXf WX ;Tfg\__T) DT ETaV[T* ;bafX]Xe�T WX <XfTeeb__b

KbfgXa\U_X*

$ ;b`ha\WTW WX ETWe\W* ;bafX]Xe�T WX EXW\b 8`U\XagX( 8Ze\Vh_gheT X AagXe\be*

KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT*

$ ;baYXWXeTV\�a =fcT�b_T WX LeTafcbegX Xa 8hgbU�f %;GF>=9MK&

$ <\fT ?Tf( K8M

$ =FMK8( AF<MKLJA8K 8N8FR8<8K( K*8( K*E*=*

$ >=AIM= %>XWXeTV\�a =`ceXfTe\T_ WX _T AaWhfge\T Ih�`\VT =fcT�b_T& 

$ Aafg\ghgb WX _Tf Eh]XeXf

$ FTgheZl =aXeZl ?ebhc

$ J=HKGD
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$ ?ehcb A8?

$ 8fbV\TV\�a =fcT�b_T WX ;bZXaXeTV\�a %8;G?=F&*  

$ ;bZXa =fcT�T %8fbV\TV\�a =fcT�b_T cTeT _T ceb`bV\�a WX _T VbZXaXeTV\�a& 

$ <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX Le\Uhgbf* E\a\fgXe\b WX @TV\XaWT

$ E\a\fgXe\b WX KTa\WTW* KhUW\eXVV\�a ?XaXeT_ WX KTa\WTW 8`U\XagT_ l KT_hW

DTUbeT_*  <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX KT_hW H�U_\VT 

LbWTf _Tf bUfXeiTV\baXf [Ta f\Wb bU]Xgb Ta}_\f\f l iT_beTV\�a( \aV_h\WTf TdhX__Tf dhX

[Ta f\Wb ceXfXagTWTf YhXeT WX_ c_Tmb XfgTU_XV\Wb* KX [Ta eXVbZ\Wb Xa X_ VhTWeb

eXfh`Xa WX bUfXeiTV\baXf dhX fX \aV_hlX Xa X_ XkcXW\XagX*

8 Vbag\ahTV\�a( fX ceXfXagT X_ eXfh_gTWb WX _T iT_beTV\�a TZehcTWb cbe `TgXe\Tf6

EQO_Z] Mt]QZ2

) =a eX_TV\�a Vba _T fb_\V\ghW WX Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT cebVXWXagX WX _T eXfXeiT

cTeT X_ hfb WX Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a fbfgXa\U_Xf l WX bgebf Vb`Uhfg\U_Xf WX

Ti\TV\�a ab WXe\iTWTf WX Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf( fX [T `bW\Y\VTWb _T eXWTVV\�a

WX_ M]_uO`WZ ,( [TV\XaWb eX`\f\�a XkceXfT T_ TcTegTWb ce\`Xeb WX _T W\fcbf\V\�a

geTaf\gbe\T gXeVXeT* <X XfgX `bWb( fb_b dhXWTa XkV_h\Wbf WX Tf\ZaTV\�a _bf

ihX_bf Vba WXfg\ab h be\ZXa Xa TXe�Web`bf f\ghTWbf Xa =fgTWbf ab

cXegXaXV\XagXf T_ =fcTV\b =Vba�`\Vb =hebcXb %T XkVXcV\�a WX _bf ihX_bf Vba

WXfg\ab Xa TXe�Web`bf f\ghTWbf Xa X_ JX\ab Ma\Wb b Kh\mT&* IhXWT V_Teb dhX

chXWXa fb_\V\gTe Tf\ZaTV\�a cbe K8> %KhfgT\aTU_X 8i\Tg\ba >hX_f& ThadhX ab

Xfg~a fh]XgTf T _T bU_\ZTV\�a WX XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a _bf ihX_bf

eXYXe\Wbf Xa X_ TcTegTWb 0 WX _T W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T gXeVXeT( Xfgb Xf( ihX_bf

XageX ha TXe�Web`b f\ghTWb Xa haT eXZ\�a h_geTcXe\Y~e\VT WX ha =fgTWb `\X`Ueb

l ha TXe�Web`b f\ghTWb Xa X_ `\f`b =fgTWb `\X`Ueb( \aV_h\Wb bgeb TXe�Web`b

f\ghTWb Xa _T `\f`T eXZ\�a h_geTcXe\Y~e\VT b Xa bgeT eXZ\�a h_geTcXe\Y~e\VT WX_

`\f`b =fgTWb*

) KX [Ta __XiTWb T VTUb `bW\Y\VTV\baXf Xa WXgXe`\aTWbf ceXVXcgbf cTeT TV_TeTe

VhXfg\baXf Vb`cXgXaV\T_Xf6

) 3]_uO`WZ +. _Q]& =fgX ceXVXcgb ab XeT bU]Xgb WX_ 8HD( cXeb( Vb`b

VbafXVhXaV\T WX haT bUfXeiTV\�a eXV\U\WT( fX `bW\Y\VT _T eXWTVV\�a

i\ZXagX* ;ba VTe}VgXe ZXaXeT_( _T Xfg\`TV\�a WX X`\f\baXf VbeeXfcbaWX

T_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X T cXg\V\�a WX_

E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb* 8YXVgT T
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_Tf X`\f\baXf fh]XgTf T _Tf bU_\ZTV\baXf WX_ Teg*0- WX_ ceXfXagX

TagXceblXVgb*

) 3]_uO`WZ ,)& JXdh\f\gbf WX Vb`cXafTV\�a l bU_\ZTV\�a WX VTaVX_TV\�a

WX ha\WTWXf6 =_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb

<X`bZe}Y\Vb l X_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegX l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X

VT_Vh_Ta _bf eXdh\f\gbf WX Vb`cXafTV\�a* DX VbeeXfcbaWX T_ E\a\fgXe\b

cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb \aYbe`Te T /, WX

abi\X`UeX T _bf bcXeTWbeXf T~eXbf WX _Tf bU_\ZTV\baXf WX

Vb`cXafTV\�a* =a VhTagb T _T bU_\ZTV\�a WX VTaVX_TV\�a( fX XfgTU_XVX

XkceXfT`XagX dhX _bf bcXeTWbeXf WXUXa TVeXW\gTe _T VTaVX_TV\�a TagX

X_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb*

) 3YQbZ <* EX]beTf Xa _T eXWTVV\�a WX_ [`Y_Z *1 eXYXeXagX T 8i\TV\�a Xa

eX_TV\�a Vba _bf ihX_bf T =fgTWbf W\fg\agbf WX _bf dhX Y\ZheTa Xa X_ TVgb WX

X]XVhV\�a dhX _T ;b`\f\�a =hebcXT WXUX TWbcgTe TahT_`XagX r VbaYbe`X T_

Teg* .1 U\f TcTegTWb / WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= r dhX Vbag\XaX X_ _\fgTWb WX

=fgTWbf fh]Xgbf T ;GJKA8*

KX \agebWhVXa( Tf\`\f`b( _Tf WQ_]M^ W# c X# Xa X_ [`Y_Z *1 dhX [TU�Ta f\Wb

\aV_h\WTf Xa _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= `XW\TagX _T <XV\f\�a <X_XZTWT %M=&

.,.,+-,3- WX _T ;b`\f\�a WX -4 WX `Tlb WX .,., cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T

<\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b Xa _b dhX eXfcXVgT

T _T XkV_hf\�a WX _bf ihX_bf cebVXWXagXf WX Kh\mT WX_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX

WXeXV[bf WX X`\f\�a WX _T M= l X_ JXZ_T`Xagb <X_XZTWb %M=& .,.-+-0-2 WX

_T ;b`\f\�a WX -3 WX ]ha\b WX .,.- cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T <\eXVg\iT

.,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b Xa _b dhX eXfcXVgT T _T

XkV_hf\�a WX _bf ihX_bf cebVXWXagXf WX_ JX\ab Ma\Wb WX_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b

WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX _T M=*

)=a X_ 3YQbZ <<< BM]_Q 4 fX \agebWhVX XkceXfT`XagX dhX X_ RMO_Z] PQ QXU^UwY

WX_ dhXebfXab WX Ti\TV\�a %BXg)8- b BXg)8& fXe} WX /(-2 %g ;G.+g WX

Vb`Uhfg\U_X&* =f Tc_\VTU_X T _Tf X`\f\baXf WX_ fXVgbe dhX fX cebWhmVTa T cTeg\e

WX_ - WX XaXeb WX .,.0( Xdh\cTeTaWb Tf� X_ YTVgbe WX_ J;<= M= Vba X_ YTVgbe

WX ;GJKA8 T cTeg\e WX W\V[T YXV[T*

EQO_Z] ?M]u_UXZ2

) 6Q]QOTZ PQ ]QQXNZW^Z* KX [T \aV_h\Wb Xa _T [M]_Q Qb[Z^U_UaM haT eXYXeXaV\T

XkceXfT( Tf� Vb`b gT`U\~a Xa QW M]_uO`WZ ,, WX_ TagXceblXVgb* KX [TVX VbafgTe

X_ WXeXV[b WX _Tf Xag\WTWXf aTi\XeTf T eXV_T`Te X_ eXX`Ub_fb WX _bf VbfgXf
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WXe\iTWbf WX _T XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a T _T Xag\WTW W\eXVgT`XagX

eXfcbafTU_X WX _Tf WXV\f\baXf dhX TYXVgXa T _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb

\aiXeaTWXeb WX_ UhdhX*

) =a XfgX fXag\Wb( fX [T f\`c_\Y\VTWb _T eXWTVV\�a WX_ M]_uO`WZ ,, WX_

TagXceblXVgb* @T f\Wb WXfXfg\`TWT _T bUfXeiTV\�a dhX cebcbaX [TVXe `XaV\�a

XkceXfT T_ YhXeb Tc_\VTU_X Xa VTfb WX VbaY_\Vgb ]hW\V\T_ lT dhX _Tf cbf\U_Xf

VbagebiXef\Tf Xfg}a VhU\XegTf cbe _Tf eXZ_Tf WX Vb`cXgXaV\T WX_ Teg�Vh_b 025*.

WX _T DXl -0+.,-0( WX .0 WX ]h_\b( WX FTiXZTV\�a ETe�g\`T*

) =a _T cTegX Xkcbf\g\iT WX _T abe`T fX [T V\gTWb V_TeT`XagX T _Tf <^WM^

5MYM]UM^ [M]M ]QXM]OM] \`Q WQ^ ^ZY M[WUOMNWQ^ WM^ QbQYOUZYQ^ M WZ^

[`Q]_Z^ ^U_`MPZ^ QY WM^ XU^XM^* KX \aW\VT dhX p_T W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T

VhTegT Vbag\XaX( cbe fh cTegX( X_ e~Z\`Xa geTaf\gbe\b cTeT X_ geTafcbegX `Te�g\`b

WheTagX X_ cXe\bWb .,.0) .,/,( dhX( XageX bgebf TfcXVgbf( \agebWhVX X_

\aVeX`Xagb ZeTWhT_ WX _T bU_\ZTV\�a WX XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a l

eXVbZX _T XkXaV\�a Tc_\VTU_X T _bf chXegbf f\ghTWbf Xa eXZ\baXf h_geTcXe\Y~e\VTf(

Vb`b fba _Tf Af_Tf ;TaTe\Tf*q

) KX [T eXV\U\Wb _T cXg\V\�a cbe cTegX WX WXgXe`\aTWTf Thgbe\WTWXf cbeghTe\Tf

Vbaf\fgXagX Xa eXY_X]Te X_ cbf\U_X \`cTVgb aXZTg\ib WX _T \aV_hf\�a WX_ geTafcbegX

`Te�g\`b Xa X_ J;<= M= Xa _T E8AF*

) DtSUXQY ^MYOUZYMPZ]2 KX [T `bW\Y\VTWb _T eXWTVV\�a WX_ M]_uO`WZ *1 _Q] dhX

fX XfgehVgheT T[beT Xa Wbf TcTegTWbf* =a X_ ce\`Xe TcTegTWb WX W\V[b Teg�Vh_b

fX g\c\Y\VTa _Tf \aYeTVV\baXf `hl ZeTiXf* =_ fXZhaWb TcTegTWb fX eXY\XeX T _Tf

\aYeTVV\baXf _XiXf* LbWb X__b f\a cXe]h\V\b WX _b W\fchXfgb Xa X_ g�gh_b AN WX_ _\Ueb

gXeVXeb WX_ LXkgb JXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT

EXeVTagX( TcebUTWb cbe X_ JXT_ <XVeXgb DXZ\f_Tg\ib .+.,--( WX 1 WX

fXcg\X`UeX*

7FE* "5ZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY [M]M QPURUOUZ^$ _]MY^[Z]_Q [Z]

OM]]Q_Q]M c ^QO_Z]Q^ MPUOUZYMWQ^#2

) GUfXeiTV\baXf Vba ah`XebfTf cebchXfgTf WX VbeeXVV\�a+ `X]beTf WX

eXWTVV\�a dhX [Ta f\Wb gXa\WTf Xa VhXagT gTagb Xa X_ M]_UO`WMPZ Vb`b Xa X_

3YQbZ << NU^* KX [Ta \agebWhV\Wb `bW\Y\VTV\baXf Xa X_ gXkgb cTeT eXZh_Te

fXcTeTWT`XagX X_ VbagXa\Wb WX _T fb_\V\ghW WX 8=?=A %Teg* 1,& l X_
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cebVXW\`\Xagb WX fb_\V\ghW WX W\V[T Thgbe\mTV\�a %Teg* 1-& cbe cTegX WX _Tf

Xag\WTWXf eXZh_TWTf*

) <XfgTVT( Xa cTeg\Vh_Te( _T bUfXeiTV\�a eXV\U\WT WX _T 69 F]UN`_Z^$ ?U^_Q]UZ

PQ ;MOUQYPM cbe _T dhX eXVb`\XaWT fb_\V\gTe \aYbe`X T _T 8ZXaV\T =fgTgT_ WX _T

8W`\a\fgeTV\�a Le\UhgTe\T %8=8L& l `X]beTe( Xa fh VTfb( _T eXWTVV\�a WX_

ceXVXcgb cbe X_ dhX fX \agebWhVX haT ahXiT XkVXcV\�a cTeT cXe`\g\e _T VXf\�a

WX WTgbf ge\UhgTe\bf T _T GY\V\aT =fcT�b_T WX ;T`U\b ;_\`}g\Vb %G=;;& cTeT _T 

VbeeXVgT ZXfg\�a WX _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf* 8Wi\XegX dhX W\V[T W\fcbf\V\�a

WXUXe�T fXe haT W\fcbf\V\�a Y\aT_ l ab haT W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T %<L-/&* <\V[T

bUfXeiTV\�a [T f\Wb gXa\WT Xa VhXagT l fX [T fb_\V\gTWb \aYbe`X T _T 8=8L*

=a fh \aYbe`X WX YXV[T -5 WX XaXeb WX .,.0( _T 8=8L VbaY\e`T _T aXVXf\WTW

WX VXWXe WTgbf ge\UhgTe\bf T _T G=;; cTeT _T \WXag\Y\VTV\�a WX _Tf Xag\WTWXf

eXZh_TWTf l Vbaf\WXeT bcbeghaT _T \aV_hf\�a WX haT ahXiT _XgeT TW\V\baT_ %_XgeT

b& Xa X_ TcTegTWb - WX Teg�Vh_b 51 WX _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX(

?XaXeT_ Le\UhgTe\T( dhX [TU\_\gX XfgT VXf\�a*

<XfWX _T G=;; fX [T cebVXW\Wb T `bW\Y\VTe _\ZXeT`XagX _T eXWTVV\�a WX _T

ahXiT _XgeT b& cTeT haT `X]be TWXVhTV\�a T _b W\fchXfgb Xa _bf Teg�Vh_bf 31

haWXV\Xf l 31 dhTgXei\V\Xf TcTegTWb . WX_ JXZ_T`Xagb WX =]XVhV\�a %M=&

.,./+.-.. WX _T ;b`\f\�a( WX -3 WX bVghUeX WX .,./( cbe X_ dhX fX `bW\Y\VT X_

JXZ_T`Xagb WX =]XVhV\�a %M=& .,-4+.,22 Xa _b dhX eXfcXVgT T _T TVghT_\mTV\�a

WX_ fXZh\`\Xagb l _T abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb

\aiXeaTWXeb Xa Tc_\VTV\�a WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb

l WX_ ;bafX]b*

F]M_MXUQY_Z PQ WM NUZXM^M2

) KX [T TV_TeTWb Xa _T 6U^[Z^UOUwY F]MY^U_Z]UM ^Qb_M _T ahXiT eXZh_TV\�a

\agebWhV\WT Xa _bf c}eeTYbf - l / WX_ 8aXkb A cbe X_ ceXfXagX TagXceblXVgb WX

_Xl* KX \aW\VT XkceXfT`XagX dhX p@TfgT X_ /- WX W\V\X`UeX WX .,.1 fXe} WX

Tc_\VTV\�a _T eXWTVV\�a TagXe\be T _T `bW\Y\VTV\�a WX XfgT _Xl eXfcXVgb WX _Tf f

VhXfg\baXf eXYXe\WTf T_ Vbafh`b WX U\b`TfT l T fhf X`\f\baXf TfbV\TWTf

eXY_X]TWTf Xa _bf c}eeTYbf - l / WX_ 8aXkb A* 8 cTeg\e WX_ - WX XaXeb WX .,.2

fheg\e} XYXVgb _T eXWTVV\�a WTWT `XW\TagX _T ceXfXagX DXl Xa _bf `XaV\baTWbf

c}eeTYbf - l / WX_ 8aXkb A*q

?QOMYU^XZ PQ 3V`^_Q QY 8]ZY_Q]M [Z] 5M]NZYZ "?385#2
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KX [T eXY_X]TWb XkceXfT`XagX Xa _T cTegX Xkcbf\g\iT WX_ TagXceblXVgb WX _Xl

dhX _T cebWhVV\�a WX _Tf `XeVTaV�Tf Xah`XeTWTf Xa X_ TaXkb A WX W\V[b

JXZ_T`Xagb iXe} eXWhV\WT ZeTWhT_`XagX fh Tf\ZaTV\�a TahT_ WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a [TfgT fh X_\`\aTV\�a cbe Vb`c_Xgb Xa .,/0( pVbaYbe`X T _bf

cbeVXagT]Xf XfgTU_XV\Wbf Xa _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�aq*

EQS`UXUQY_Z$ YZ_URUOMOUwY c aQ]URUOMOUwY "?DH#2

@Ta f\Wb Xfg\`TWTf _Tf bUfXeiTV\baXf dhX fX eXY\XeXa T _T VbeeXVV\�a WX

eXYXeXaV\Tf+eX`\f\baXf \aVbeeXVgTf T WXgXe`\aTWbf ceXVXcgbf* %X]* JXYXeXaV\Tf

\aVbeeXVgTf T_ Teg* -0( dhX [Ta f\Wb fhfg\gh\WTf Xa X_ 8aXkb AN cbe _Tf eXYXeXaV\Tf

T_ Teg* 13 WX _T abe`T ceblXVgTWT&*

;ba VTe}VgXe ZXaXeT_( ab fX [Ta cbW\Wb Xfg\`Te TdhX__Tf bUfXeiTV\baXf dhX

iTa `}f T__} WX_ bU]Xgb WX_ ceXfXagX TagXceblXVgb WX _Xl dhX g\XaX cbe Y\aT_\WTW

geTafcbaXe _Tf <\eXVg\iTf M= .,./+514 l 515* LT`cbVb [Ta f\Wb Xfg\`TWTf

TdhX__Tf bUfXeiTV\baXf dhX `bW\Y\VTa fhfgTaV\T_`XagX _T _\gXeT_\WTW WX

WXgXe`\aTWbf TcTegTWbf WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= Xa fh iXef\�a Vbafb_\WTWT

%X]* GUfXeiTV\baXf eXYXe\WTf T_ TaXkb A( chagb .5( dhX ceXgXaWX T�TW\e 

WXgXe`\aTWbf fhchXfgbf WX XkVXcV\baXf dhX VbafgTa Xa _Tf K8JHK

%KgTaWTeWf TaW JXVb``XaWXW HeTVg\VXf& WX ;GJKA8 l dhX ab [Ta f\Wb

\aV_h\WTf Xa W\V[b _\fgTWb cbe X_ _XZ\f_TWbe Vb`ha\gTe\b&*

=a YXV[T 0 WX W\V\X`UeX WX .,./ fX [Ta eXV\U\Wb bUfXeiTV\baXf WX_ <Y^_U_`_Z

PQ WM^ ?`VQ]Q^* Fb fX [Ta cbW\Wb eXY_X]Te _bf VT`U\bf cebchXfgbf Xa XfgT

`bW\Y\VTV\�a cTeV\T_ WX _T DXl -+.,,1( WXU\Wb T _T heZXaV\T Xa _T geTafcbf\V\�a(

cXeb fX \`c_X`XagTe}a Xa _T ce�k\`T `bW\Y\VTV\�a WX _T _Xl dhX fX __XiX T VTUb*

* =a VbaVeXgb( _b dhX fX cebcbaX Xf _T `bW\Y\VTV\�a WX g~e`\abf dhX TUhaWTa

Xa _T abe`T WX eXYXeXaV\T6 XJ@ RHRSJ@PHC@CY DL TDW CD XJMQ RHRSJ@PDQY M XDJ RHRSJ@PY1

XJ@ NPMNHDC@CY DL TDW CD XJMQ NPMNHDR@PHMQY M XDJ NPMNHDR@PHMY1 XJ@Q NDPQML@Q

N@PRHBHN@LRDQY DL TDW CD XJMQ N@PRHBHN@LRDQY1 XJ@ NDPQML@ TDPHEHB@CMP@Y DL TDW CD

XDJ TDPHEHB@CMPY1 XOSHDLDQ BMLQSKDLY DL TDW CD XDJ BMLQSKHCMPY$ =_ T_VTaVX WX

_bf VT`U\bf TYXVgTe�T T ha a�`Xeb `hl X_XiTWb WX Teg�Vh_bf WX _T DXl -+.,,1 

dhX YZ Q^ [Z^UNWQ MNZ]PM] XQPUMY_Q WM []Q^QY_Q XZPURUOMOUwY PMPM WM

`]SQYOUM PQ WM _]MY^[Z^UOUwY* Fb bUfgTagX( _Tf bUfXeiTV\baXf Ybe`h_TWTf fX

gXaWe}a XfcXV\T_`XagX Xa VhXagT Xa _T f\Zh\XagX `bW\Y\VTV\�a dhX fX __XiX T

VTUb WX _T abe`T `XW\TagX ha gXkgb eXYhaW\Wb*
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LT`cbVb [T cbW\Wb Xfg\`TefX _T bUfXeiTV\�a ceXfXagTWT cbe <E63 c 374*

HebcbaXa _T \`c_X`XagTV\�a WX `bW\Y\VTV\baXf Xa X_ c}eeTYb .*V& WX_ Teg�Vh_b 1

WX_ JXT_ <XVeXgb)_Xl 1+.,,1( WX -- WX `Temb( WX eXYbe`Tf heZXagXf cTeT X_

\`ch_fb T _T cebWhVg\i\WTW l cTeT _T `X]beT WX _T VbageTgTV\�a c�U_\VT* H_TgXTa 

_T \aV_hf\�a WX haT <\fcbf\V\�a 8W\V\baT_ <XV\`bdh\agT Xa X_ gXkgb WX_ ceXfXagX

TagXceblXVgb DXl* Kb_\V\gT XkgXaWXe Xa _T `\f`T <\fcbf\V\�a 8W\V\baT_

<XV\`bdh\agT X_ }`U\gb WX Tc_\VTV\�a WX_ Teg�Vh_b 1 WX_ JXT_ <XVeXgb)_Xl 1+.,,1

T _Tf bcXeTV\baXf WX VbagTWb fbUeX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a WX gXeVXebf cT�fXf

T]Xabf T_ JXZ\fgeb WX _T Ma\�a( gbWT iXm dhX( XageX bgeTf eTmbaXf( W\V[Tf

bcXeTV\baXf fX VbageTgTa cbe _Tf Xag\WTWXf Y\aTaV\XeTf l bgeTf X`ceXfTf WX _T

Ma\�a =hebcXT T_ T`cTeb WX _bf `\f`bf TVhXeWbf WX Vb`cXafTV\�a

VbageTVghT_ dhX _Tf Vb`ceTiXagTf WX WXeXV[bf WX X`\f\�a dhX Y\ZheTa Xa W\V[b

JXZ\fgeb WX _T Ma\�a* @T f\Wb WXfXfg\`TWT lT dhX ab ZhTeWT eX_TV\�a W\eXVgT

Vba X_ bU]Xgb WX_ TagXceblXVgb( Xfgb Xf( _T geTafcbf\V\�a WX _Tf <\eXVg\iTf M=

.,./+514 l 515( dhX fX Vbaf\WXeT heZXagX* KX Xfg\`T `}f bcbeghab dhX fX

TUbeWX XfgT VhXfg\�a WXfWX haT abe`T WX_ `\a\fgXe\b Vba Vb`cXgXaV\Tf `}f

fhfgTag\iTf %E\a\fgXe\b WX =Vbab`�T( ;b`XeV\b l =`ceXfT&*

H&+& 5ZY^`W_M^ ^`^_MYOUMPM^

=fgX ceblXVgb [T f\Wb fb`Xg\Wb T Vbafh_gT WX_ 5ZY^QVZ @MOUZYMW PQW 5WUXM l WX WM
5ZXU^UwY PQ 5ZZ]PUYMOUwY PQ BZWu_UOM^ PQ 5MXNUZ 5WUXs_UOZ X_ -0 WX abi\X`UeX
WX .,./*

KX [Ta eXV\U\Wb eXfchXfgTf cbe cTegX WX `\X`Uebf WX _T 5ZXU^UwY PQ 5ZZ]PUYMOUwY
PQ BZWu_UOM^ PQ 5MXNUZ 5WUXs_UOZ2

$ =a YXV[T .. WX abi\X`UeX WX .,./ fX [T eXV\U\Wb _T VbagXfgTV\�a WX_ ?UYU^_Q]UZ

PQ EMYUPMP cbe _T dhX `Ta\Y\XfgT ab gXaXe bUfXeiTV\baXf*

$ =_ /, WX abi\X`UeX WX .,./ fX [Ta eXV\U\Wb bUfXeiTV\baXf cbe cTegX WX _T

3SQYOUM 7^_M_MW PQ EQS`]UPMP 3t]QM %8=K8& dhX [Ta f\Wb bU]Xgb WX Ta}_\f\f

l iT_beTV\�a*

$ ;ba YXV[T 0 WX W\V\X`UeX fX [T eXV\U\Wb _T VbagXfgTV\�a cbe cTegX WX WM =`Y_M

PQ 3YPMW`OuM %KXVeXgTe�T ?XaXeT_ WX KbfgXa\U\_\WTW( EXW\b 8`U\XagX l

=Vbab`�T 8mh_ WX ;bafX]Xe�T WX KbfgXa\U\_\WTW( EXW\b 8`U\XagX l =Vbab`�T

8mh_& Ybe`h_TaWb bUfXeiTV\baXf dhX [Ta f\Wb bU]Xgb WX Ta}_\f\f l iT_beTV\�a*
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$ ;ba cbfgXe\be\WTW( Xa YXV[T 1 WX W\V\X`UeX WX .,./ [T gXa\Wb XageTWT Xa XfgT

GY\V\aT _T VbagXfgTV\�a WX _T 6U]QOOUwY 9QYQ]MW PQ F]UN`_Z^ Xa eX_TV\�a Vba

W\V[b ge}`\gX WX ThW\XaV\T Ybe`h_TaWb bUfXeiTV\baXf*

$ =a YXV[T -5 WX W\V\X`UeX WX .,./ fX [T fb_\V\gTWb T _T 3SQYOUM 7^_M_MW PQ WM

3PXUYU^_]MOUwY F]UN`_M]UM X_ \aYbe`X eXVb`XaWTWb cbe _T <\eXVV\�a ?XaXeT_

WX Le\Uhgbf Xa fh \aYbe`X cTeT dhX fX cebahaV\X fbUeX _T bcbegha\WTW WX _T

`XW\WT* =a fh \aYbe`X WX YXV[T -5 WX XaXeb WX .,.0( _T 8=8L [T VbaY\e`TWb

_T aXVXf\WTW WX VXWXe WTgbf ge\UhgTe\bf T _T G=;; l Vbaf\WXeTWb bcbeghaT _T

\aV_hf\�a WX haT ahXiT _XgeT TW\V\baT_ %_XgeT b& Xa X_ TcTegTWb - WX Teg�Vh_b 51

WX _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX( ?XaXeT_ Le\UhgTe\T( dhX [TU\_\gX XfgT

VXf\�a*

=a X_ `TeVb WX XfgX cebVXW\`\Xagb( Xa YXV[T 1 WX YXUeXeb WX .,.0 [T f\Wb X_XiTWb X_
TagXceblXVgb WX _Xl cTeT \aYbe`X T _T 5ZXU^UwY 6QWQSMPM PQW 9ZNUQ]YZ [M]M
3^`Y_Z^ 7OZYwXUOZ^* ;ba cbfgXe\be\WTW( X_ TagXceblXVgb [T f\Wb eX`\g\Wb X_ ., WX
YXUeXeb WX .,.0 T_ 5ZY^QVZ PQ ?UYU^_]Z^ Xa ce\`XeT ihX_gT %T _bf XYXVgbf WX_ Teg�Vh_b
.2*0 WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX&( ceXi\b fb`Xg\`\Xagb T _T 5ZXU^UwY
9QYQ]MW PQ EQO]Q_M]UZ^ PQ 7^_MPZ c E`N^QO]Q_M]UZ^* ;TUX fX�T_Te dhX X_ *( PQ
RQN]Q]Z PQ *(*, fX [T TcebUTWb X_ 3O`Q]PZ PQ 5ZY^QVZ PQ ?UYU^_]Z^ cbe X_ dhX fX
Thgbe\mT _T _]MXU_MOUwY MPXUYU^_]M_UaM `]SQY_Q ceXi\fgT Xa X_ Teg�Vh_b .3*-*U& WX _T
DXl 1,+-553( WX .3 WX abi\X`UeX( WX_ ?bU\Xeab( WX_ ceXfXagX TagXceblXVgb WX _Xl*

=a VhTagb T _T Vbafh_gT T_ 5ZY^QVZ 3^Q^Z] PQW ?QPUZ 3XNUQY_Q$ ~fgT fX [T __XiTWb
T VTUb cbe cebVXW\`\Xagb XfVe\gb Xa i\eghW WX_ Teg�Vh_b -/ WX fh eXZ_T`Xagb WX
YhaV\baT`\Xagb XageX X_ *0 PQ RQN]Q]Z c QW 0 PQ XM]dZ PQ *(*, %4 W�Tf [}U\_Xf
VbaYbe`X T _T WXV_TeTV\�a WX heZXaV\T&* KX [Ta eXV\U\Wb bUfXeiTV\baXf cbe cTegX WX
_T ;baYXWXeTV\�a =fcT�b_T WX GeZTa\mTV\baXf =`ceXfTe\T_Xf %Xa TWX_TagX( ;=G=& l 
cbe X_ >baWb EhaW\T_ cTeT _T aTgheT_XmT %Xa TWX_TagX( OO>&( dhX [Ta f\Wb bU]Xgb WX
iT_beTV\�a l fX WXfVe\UXa T Vbag\ahTV\�a*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf bUfXeiTV\baXf WX 57A7 PQ RQOTM 0 XM]dZ PQ *(*,( fX
eXcebWhVXa WXgXe`\aTWTf bUfXeiTV\baXf dhX [Ta f\Wb iT_beTWTf Xa X_ ge}`\gX WX
ThW\XaV\T X \aYbe`TV\�a c�U_\VTf Xa eX_TV\�a Vba _bf f\Zh\XagXf TcTegTWbf b Teg�Vh_bf 
WX_ 8agXceblXVgb WX DXl6 =kcbf\V\�a Ebg\ibf A( c}eeTYb 1y7 =kcbf\V\�a WX Ebg\ibf PA7
Teg�Vh_b -2*0( Teg�Vh_b .2*-( Teg�Vh_b /2 U\f7 Teg�Vh_b/5*.( 8aXkbf AAA8( AAA; l Teg�Vh_b 01(
Teg�Vh_b 10*-* W&( Teg�Vh_b 24( <\fcbf\V\�a TW\V\baT_ 5 l <\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T /
TcTegTWb 0* DT iT_beTV\�a WX XfgTf bUfXeiTV\baXf VbafgT Xa X_ =kVX_ dhX eXVbZX WX
Ybe`T �agXZeT gbWTf _Tf bUfXeiTV\baXf eXV\U\WTf WheTagX W\V[b ge}`\gX l fX \aV_hlX
Vb`b TaXkb WX XfgT `X`be\T*
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=a VhTagb T _Tf ahXiTf bUfXeiTV\baXf( ;=G= fb_\V\gT _T \aV_hf\�a WX ha fXZhaWb
c}eeTYb Vba _T f\Zh\XagX eXWTVV\�a Xa X_ Teg�Vh_b -0*10 5L N@PRHBSJ@P# QD CDADP_ @L@JHW@P
J@ BMLTDLHDLBH@ CD BMLTMB@RMPH@Q DQNDBaEHB@Q N@P@ CDQB@PAMLHW@P DJ QDBRMP K@PaRHKM#
KDCH@LRD J@ KDIMP@ CD J@ DEHBHDLBH@ DLDPF`RHB@ CD JMQ ASOSDQ# JMQ NSDPRMQ# J@Q
RDBLMJMFa@Q D HLEP@DQRPSBRSP@Q HLLMT@CMP@Q V JMQ BMKASQRHAJDQ @JRDPL@RHTMQ QMQRDLHAJDQ#
BMKM DJ GHCPcFDLM V DJ @KMLa@BM NPMCSBHCMQ @ N@PRHP CD DLDPFa@Q PDLMT@AJDQ# V
RDBLMJMFa@Q CD NPMNSJQHcL CD BDPM DKHQHMLDQ$ Fb Xf cbf\U_X Xfg\`Te XfgT bUfXeiTV\�a
lT dhX geTfV\XaWX X_ bU]Xgb WX XfgX TagXceblXVgb WXW\VTWb T _T geTafcbf\V\�a WX _Tf
<\eXVg\iTf %M=& 514+.,./ l 515+.,./* ;TUX TchagTe \ZhT_`XagX dhX X_ hfb WX _bf
\aZeXfbf fX eXZh_T Xa _T DXl 3+.,.-( WX ., WX `Tlb( WX VT`U\b V_\`}g\Vb l geTaf\V\�a
XaXeZ~g\VT* =a cTeg\Vh_Te( X_ Teg�Vh_b /,*0 WX W\V[T DXl XfgTU_XVX T_ eXfcXVgb dhX _bf
\aZeXfbf cebVXWXagXf WX _Tf fhUTfgTf WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb
\aiXeaTWXeb fXe}a X`c_XTWbf cTeT X_ Vh`c_\`\Xagb WX _bf bU]Xg\ibf Xa `TgXe\T WX
VT`U\b V_\`}g\Vb l geTaf\V\�a XaXeZ~g\VT* DTf _XlXf WX HeXfhchXfgbf ?XaXeT_Xf WX_
=fgTWb WX VTWT T�b eXVbZXe}a _bf Ve~W\gbf VbeeXfcbaW\XagXf Xa X_ ceXfhchXfgb WX_ 
E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb( WXfg\a}aWbfX T_
f\fgX`T X_~Vge\Vb T_ `Xabf 01, `\__baXf WX Xhebf cTeT Y\aTaV\Te _bf VbfgXf WX_ f\fgX`T
X_~Vge\Vb ceXi\fgbf Xa _T DXl WX_ KXVgbe =_~Vge\Vb( eXYXe\Wbf T Yb`Xagb WX XaXeZ�Tf
eXabiTU_Xf( l chW\XaWb WXfg\aTefX [TfgT X_ /, # WX _bf \aZeXfbf gbgT_Xf T `XW\WTf
Vba \aV\WXaV\T fbV\T_ cTeT cT_\Te f\ghTV\baXf cebibVTWTf cbe _T geTaf\V\�a [TV\T haT
XVbab`�T WXfVTeUba\mTWT( b eX_TV\baTWTf Vba _T ih_aXeTU\_\WTW T _bf \`cTVgbf WX_
VT`U\b V_\`}g\Vb* KX�T_T( Tf\`\f`b( dhX VTWT T�b( ceXi\b \aYbe`X WX_ E\a\fgXe\b cTeT 
_T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb( VbaYbe`X T _T abe`Tg\iT Vb`ha\gTe\T
Xa i\Zbe fX cbWe} WXfg\aTe [TfgT ha .1 # WX _bf \aZeXfbf cebVXWXagXf WX _Tf fhUTfgTf
WX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb cTeT _T Vb`cXafTV\�a WX
_bf XYXVgbf WX _bf VbfgXf \aW\eXVgbf cbe _Tf X`\f\baXf WX ;G.( _\ZTWTf T_ Vbafh`b WX
X_XVge\V\WTW( cTeT _Tf \afgT_TV\baXf Xa e\XfZb WX YhZT WX VTeUbab* =a WXY\a\g\iT( XfgT
W\fcbf\V\�a Xf c_XaT`XagX Vb[XeXagX Vba _b XfgTU_XV\Wb Xa _T <\eXVg\iT .,,/+43+;=
Xa fh iXef\�a TVghT_*

=a X_ Teg�Vh_b .1*. WX_ gXkgb ceblXVgTWb ;=G= cebcbaX T�TW\e _T f\Zh\XagX eXWTVV\�a 
%Xa aXZe\gT&6 \($ 8MQ RHRSJ@PDQ CD HLQR@J@BHMLDQ EHI@Q# JMQ MNDP@CMPDQ @`PDMQ J@Q

DKNPDQ@Q L@THDP@Q V J@Q DLRHC@CDQ PDFSJ@C@Q CD J@Q OSD QD CDPHTD J@ MAJHF@BHcL CD

DLRPDF@ CD CDPDBGMQ CD DKHQHcL DL THPRSC CDJ @PRaBSJM (- RDLCP_L J@ MAJHF@BHcL CD @APHP

SL@ BSDLR@ CD G@ADPDQ CD RHRSJ@P DL DJ _PD@ DQN@bMJ@ CDJ <DFHQRPM CD J@ ?LHcL

5SPMND@$^ DT ;=G= Vbaf\WXeT dhX X_ gXkgb cebchXfgb Xf WX`Tf\TWb gTkTg\ib cbe _b
dhX Vbaf\WXeT \`cbegTagX TV_TeTe XfgX chagb* KX Xfg\`T cTeV\T_`XagX l fX `bW\Y\VT _T
eXWTVV\�a Vb`b f\ZhX u.* Dbf g\gh_TeXf WX \afgT_TV\baXf Y\]Tf l Xag\WTWXf eXZh_TWTf
Vba Thgbe\mTV\�a WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb( Tf� Vb`b _bf bcXeTWbeXf
T~eXbf l X`ceXfTf aTi\XeTf WX _Tf dhX fX WXe\iX _T bU_\ZTV\�a WX XageXZT WX WXeXV[bf
WX X`\f\�a Xa i\eghW WX_ Teg�Vh_b .3 gXaWe}a _T bU_\ZTV\�a WX TUe\e haT VhXagT WX
[TUXeXf WX g\gh_Te Xa X_ }eXT XfcT�b_T WX_ JXZ\fgeb WX _T Ma\�a =hebcXT WX 
VbaYbe`\WTW Vba _T abe`Tg\iT Vb`ha\gTe\T Xa `TgXe\T WX JXZ\fgeb*
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Hbe _b dhX fX eXY\XeX T_ Teg�Vh_b /,*/ WX_ TagXceblXVgb WX _Xl( ;=G= cebcbaX _T
VbeeXVV\�a WX Wbf XeebeXf g\cbZe}Y\Vbf Xa _T eXWTVV\�a* 8Wi\XegX T_ eXfcXVgb dhX Xa _T
ahXiT iXef\�a WX_ TagXceblXVgb X_ Teg�Vh_b .5 gXe ab VhXagT Vba TcTegTWbf / l 0*
8f\`\f`b( X_ TcTegTWb .5 gXe*.*-y* WX _T iXef\�a TagXe\be fX VbeeXfcbaWX Vba X_ .5
gXe*-* WX _T ahXiT iXef\�a* KX [T Xfg\`TWb XfgT bUfXeiTV\�a l cebVXW\Wb T eXT_\mTe _Tf
VbeeXVV\baXf \aW\VTWTf*

>\aT_`XagX( ;=G= cebcbaX T�TW\e X_ f\Zh\XagX g~e`\ab Xa X_ Teg�Vh_b 00*.6 5J MNDP@CMP

BMKDPBH@J DQ DJ PDQNMLQ@AJD 7+2*,. CD J@ BMKNP@ CD BMKASQRHAJD# CD J@ DUNJMR@BHcL

CDJ ASOSD M CD @KA@Q$^ DT ;=G= Vbaf\WXeT VbaiXa\XagX `Tg\mTe dhX X_ bcXeTWbe
Vb`XeV\T_ WX_ Teg�Vh_b fX eXY\XeX T _T Y\ZheT dhX bfgXagT _T eXfcbafTU\_\WTW �_g\`T WX _T 
Vb`ceT WX Vb`Uhfg\U_X( WX _T Xkc_bgTV\�a WX_ UhdhX b WX T`UTf( Vb`b fX XfgTU_XVX
Xa X_ Teg�Vh_b / bVg\Xf dhTegXe WX _T <\eXVg\iT* KX Vbaf\WXeT dhX _T eXWTVV\�a \aYbe`TWT
Xf fhY\V\XagX`XagX V_TeT l Xf TVbeWX Vba X_ fXag\Wb WX _T <\eXVg\iT*

=a fXZhaWb _hZTe( cbe _b dhX fX eXY\XeX T _bf Vb`XagTe\bf cebVXWXagXf WX _T II8 Xa
eXfchXfgT T_ cebVXW\`\Xagb XfVe\gb WX_ ;bafX]b 8fXfbe WX EXW\b 8`U\XagX %;8E8&*
;ba VTe}VgXe ZXaXeT_( OO> Vbaf\WXeT dhX WXUX TWX_TagTefX _T YXV[T Y\aT_ WX _T
Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WXeXV[bf WX X`\f\�a T .,.2 cTeT gbWbf _bf fXVgbeXf pchW\XaWb(
cbe eTmbaXf WX \`cTVgb cbgXaV\T_ Xa _T XVbab`�T Wb`~fg\VT( XkgXaWXe _T Tf\ZaTV\�a
ZeTgh\gT Xa X_ fXVgbe WX _T VT_XYTVV\�a heUTaT [TfgT X_ T�b .,/, l TgXaW\XaWb( Xa gbWb 
VTfb( T haT eXWhVV\�a cebZeXf\iT WX Tf\ZaTV\baXf WheTagX X_ cXe\bWb .,.2).,/,*q
;baf\WXeT( Tf\`\f`b( dhX _T bU_\ZTV\�a WX X_TUbeTe c_TaXf WX aXhgeT_\WTW V_\`}g\VT
WXUXe�T XkgXaWXefX T gbWbf _bf TVgbeXf eXVbZ\Wbf WXageb WX_ f\fgX`T* =a VhTagb T _bf
\aZeXfbf bUgXa\Wbf cbe cTegX WX _Tf 8W`\a\fgeTV\baXf c�U_\VTf Vb`b VbafXVhXaV\T WX 
_T Tc_\VTV\�a WX _bf f\fgX`Tf WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a l WX T]hfgX Xa
YebagXeT WX VTeUbab( OO> bc\aT dhX WXUXe}a fXe X`c_XTWbf Xa fh gbgT_\WTW cTeT
Y\aXf V_\`}g\Vbf* OO> `Ta\Y\XfgT dhX _T`XagT dhX _T Tc_\VTV\�a WX_ EXVTa\f`b WX
8]hfgX Xa >ebagXeT cTeT X_ ;TeUbab %;98E& WXUT Vbai\i\e Vba _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT
WX WXeXV[bf WX X`\f\�a Xa _T M=( lT dhX eXfh_gT( fXZ�a TY\e`T( VbageTcebWhVXagX T 
_bf XYXVgbf WX `\g\ZTV\�a WX X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb*

=a _�aXT Vba XfgTf Vbaf\WXeTV\baXf ZXaXeT_Xf( II8 [T ceXfXagTWb Vb`XagTe\bf
XfcXV�Y\Vbf fbUeX WXgXe`\aTWbf Teg�Vh_bf WX_ TagXceblXVgb WX _Xl6

$ HebcbaX ha VT`U\b WX eXWTVV\�a WX_ Teg�Vh_b -0*1 Vba X_ Y\a WX ZTeTag\mTe dhX gbWbf

_bf \aZeXfbf c�U_\Vbf( WXe\iTWbf WX_ f\fgX`T WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a l WX_ 

T]hfgX Xa YebagXeT WX VTeUbab fX WXfg\aTa( �agXZeT`XagX( T VThfTf V_\`}g\VTf* Fb Xf

cbf\U_X Xfg\`Te XfgT cebchXfgT lT dhX X_ hfb WX \aZeXfbf WX fhUTfgT Xf bU]Xgb WX _T

DXl 3+.,.-( WX ., WX `Tlb( WX VT`U\b V_\`}g\Vb l geTaf\V\�a XaXeZ~g\VT( dhX Xa fh

eXWTVV\�a TVghT_ Xf c_XaT`XagX Vb[XeXagX Vba _Tf �_g\`Tf eXYbe`Tf WX _T W\eXVg\iT( lT 

dhX ceXi~ dhX gbWbf _bf \aZeXfbf fX WXfg\aXa T _T _hV[T VbageT X_ VT`U\b V_\`}g\Vb(

Vba _T XkVXcV\�a WX _T Vb`cXafTV\�a WX VbfgXf \aW\eXVgbf*
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$ KX cebcbaX X_\`\aTe X_ chagb - WX_ Teg�Vh_b -2( T Y\a WX dhX _Tf \afgT_TV\baXf XkchXfgTf

T e\XfZbf WX YhZTf WX VTeUbab ab VhXagXa Vba ha geTgT`\Xagb XfcXV\T_ YeXagX T bgeTf

dhX dhXWXa eXVbZ\WTf WXageb WX_ =LK Xi\gTaWb( Tf�( dhX chXWTa UXaXY\V\TefX WX eXV\U\e

X_ -,,# WX fh WXeXV[b WX X`\f\�a T geTi~f WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf* =fgT

cebchXfgT ab fX chXWX Xfg\`Te lT dhX VbageTi\XaX _b W\fchXfgb Xa _T abe`Tg\iT WX _T

Ma\�a =hebcXT*

$ Hbe X_ `\f`b `bg\ib gT`cbVb Xf cbf\U_X Xfg\`Te _T bUfXeiTV\�a dhX cebcbaX `bW\Y\VTe

X_ Teg�Vh_b -2*. cTeT X_\`\aTe _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a ab `}f

gTeWX WX_ T�b .,.2( l ab Xa X_ T�b .,/, chW\XaWb( Xa gbWb VTfb( XkgXaWXefX _T 

Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf Xa X_ fXVgbe WX _T VT_XYTVV\�a heUTaT [TfgT X_ T�b .,/, l ab 

[TfgT X_ T�b .,/0 l TgXaW\XaWb( Xa gbWb VTfb( T haT eXWhVV\�a cebZeXf\iT WX 

Tf\ZaTV\baXf WheTagX X_ cXe\bWb .,.2).,/,*

$ LT`cbVb Xf cbf\U_X Xfg\`Te r cbe fXe VbageTe\b T_ cbeVXagT]X \aW\VTWb Xa _T abe`Tg\iT

T geTafcbaXe ) _T cebchXfgT WX eXWTVV\�a eXfcXVgb WX_ Teg�Vh_b -2*1 Vbaf\fgXagX Xa

eXWhV\e WX _T Tf\ZaTV\�a Xa VTfbf WX \aVh`c_\`\Xagb WX bU_\ZTV\baXf Xa `TgXe\T WX

XY\V\XaV\T XaXeZ~g\VT T VXeb WXeXV[bf ZeTgh\gbf b haT VTag\WTW ab \aYXe\be T_ 1,#*

$ Db `\f`b fhVXWX Vba _T cebchXfgT WX `bW\Y\VTV\�a WX_ Teg�Vh_b -2*2 cbe _T dhX cebcbaX

Xk\Z\e _T X_TUbeTV\�a WX ha c_Ta WX aXhgeT_\WTW V_\`}g\VT T _bf g\gh_TeXf WX _Tf

\afgT_TV\baXf \aV_h\WTf Xa J;<= \aWXcXaW\XagX`XagX WX f\ fhcXeTa b ab X_ cXeVXag\_

4, WX X`\f\�a l dhX cebcbaX XkV_h\e VhT_dh\Xe Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf ZeTgh\gbf Xa _bf

fhchXfgbf Xa _bf dhX fX cebWhmVT ha \aVh`c_\`\Xagb WX W\V[T bU_\ZTV\�a* ;TUX \aV\W\e

XfcXV\T_`XagX Tdh� Xa dhX ab fX chXWX aXZTe T _bf g\gh_TeXf WX _Tf \afgT_TV\baXf ha

WXeXV[b dhX _T W\eXVg\iT _Xf eXVbabVX( fbUeX gbWb VhTaWb X__b fhcbaWe�T haT V_TeT

W\fgbef\�a WX_ `XeVTWb \agXe\be( T_gXeTaWb _T Vb`cXgXaV\T XageX \afgT_TV\baXf WX_ `\f`b

fXVgbe \aWhfge\T_ Xa YhaV\�a WX_ =fgTWb `\X`Ueb WX hU\VTV\�a* =_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b

WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cXef\ZhX ha ZeTWb `}k\`b WX Te`ba\mTV\�a gXee\gbe\T_ Xa X_

Vba]hagb WX _T Ma\�a =hebcXT*

$ Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _T bUfXeiTV\�a eXYXeXagX T_ Teg�Vh_b /,*- T& WX_ TagXceblXVgb(

OO> cebcbaX dhX _T `h_gT( WXe\iTWT WX_ \aVh`c_\`\Xagb WX _T bU_\ZTV\�a dhX fX eXY\XeX

T _T XageXZT WX WXeXV[bf Xk\Z\WT Xa X_ Teg�Vh_b .3*/*( XfgTU_XmVT ha ceXV\b UTfX WX

-,,n cbe VTWT gbaX_TWT X`\g\WT Xa XkVXfb WheTagX X_ T�b WX XageTWT Xa i\Zbe WX _T 

ceXfXagX DXl XfgTU_XV\XaWb( T fh iXm( ha # WX VeXV\`\Xagb TahT_ Xa X_ ceXV\b WX _T

gbaX_TWT %\aWXcXaW\XagX T_ T]hfgX WX_ AH;& dhX eXY_X]X X_ VbfgX V_\`}g\Vb TVh`h_TWb( l

dhX cXe`\gT TVg\iTe WX Ybe`T XYXVg\iT haT `Tlbe T`U\V\�a Xa _T eXWhVV\�a WX

X`\f\baXf cbe cTegX WX _bf fXVgbeXf TYXVgTWbf dhX( WX Ybe`T eX\gXeTWT( ab Vh`c_Ta

Vba _Tf bU_\ZTV\baXf XfgTU_XV\WTf* ;TUX fX�T_Te T_ eXfcXVgb dhX WX TVhXeWb Vba _T 

<\eXVg\iT .,,/+43+;= _T fTaV\�a cbe XkVXfb WX X`\f\baXf gb`T Xa Vbaf\WXeTV\�a X_

T�b .,-/* =fgTU_XVX Xa X_ Teg�Vh_b -2*0 %l Tf� VbafgT Xa X_ Teg�Vh_b /,*1 c}eeTYb 

fXZhaWb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl& dhX W\V[T fTaV\�a Xa eX_TV\�a Vba WXeXV[bf WX

X`\f\�a XkcXW\Wbf T cTeg\e WX_ - WX XaXeb WX .,-/ Th`XagTe} WX TVhXeWb Vba X_ {aW\VX

WX HeXV\bf T_ ;bafh`b =hebcXb*

$ Fb fX Vbaf\WXeT bcbeghaT _T cebchXfgT eXYXeXagX T_ Teg�Vh_b /1*- dhX cebcbaX dhX( Xa

_b dhX VbeeXfcbaWX T _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf fh]XgTf T_ f\fgX`T XhebcXb WX Vb`XeV\b WX
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WXeXV[bf WX X`\f\�a( fXT _T cebc\T KXVeXgTe�T WX =fgTWb WX EXW\b 8`U\XagX dh\~a(

WX \ZhT_ `TaXeT dhX cTeT X_ eXfgb WX _bf fhchXfgbf eXVbZ\Wbf Xa _T DXl( X]XemT _T

cbgXfgTW fTaV\baTWbeT( l ab _Tf ;b`ha\WTWXf 8hg�ab`Tf( T Y\a WX TfXZheTe haT

\ZhT_WTW WX Ve\gXe\bf WX fTaV\�a Tc_\VTU_Xf Xa gbWb X_ gXee\gbe\b aTV\baT_* DTf ;;88 [Ta

Tfh`\Wb WXfWX X_ \a\V\b _T cbgXfgTW fTaV\baTWbeT eXfcXVgb WX WXgXe`\aTWTf `TgXe\Tf

WX_ J;<=*

$ =a VhTagb T _T bUfXeiTV\�a dhX TYXVgT T_ Teg�Vh_b /5*.( ab Xf cbf\U_X T_gXeTe X_ fXag\Wb

WX _T eXWTVV\�a lT dhX fX geTafcbaX _T <\eXVg\iT %M=& 514+.,./ Xa _b eXYXeXagX T _T

eXfXeiT WX WXeXV[bf ZeTgh\gbf cTeT X_ hfb WX Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a fbfgXa\U_Xf l

WX bgebf Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a ab WXe\iTWTf WX Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf*

$ <X_ `\f`b `bWb( ab fX chXWX `bW\Y\VTe _T eXWTVV\�a WX_ Teg�Vh_b 0- U\f _XgeT W& Xa X_

fXag\Wb cebchXfgb cbe OO> lT dhX _T abe`Tg\iT T geTafcbaXe XfgTU_XVX XkceXfT`XagX

_T cbf\U\_\WTW WX fb_\V\gTe cbe X_ bcXeTWbe T~eXb WX Ybe`T ]hfg\Y\VTWT _T ab W\ih_ZTV\�a

WX WTgbf WXgXe`\aTWbf Xa X_ VTfb WX dhX WT�X fhf \agXeXfXf Vb`XeV\T_Xf* 

$ Fb Xf cbf\U_X Xfg\`Te _T bUfXeiTV\�a dhX cebcbaX X_\`\aTe Xa _T W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T

dh\agT T _T VbZXaXeTV\�a WX T_gT XY\V\XaV\T WX _T Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf ZeTgh\gbf WX

X`\f\�a a\ gT`cbVb( Vb`b fhchXfgb WX `�a\`bf( T TdhX__Tf \afgT_TV\baXf WX

VbZXaXeTV\�a WX T_gT XY\V\XaV\T VhlT cebWhVV\�a ce\aV\cT_ WX XaXeZ�T iTlT WXfg\aTWb

T_ Vbafh`b X_~Vge\Vb* =fgb fhcbaWe�T VbageTiXa\e WX Ybe`T XkceXfT _Tf eXZ_Tf WX

Tf\ZaTV\�a Te`ba\mTWTf Tc_\VTU_Xf T_ cXe\bWb .,.-).,.1*

>\aT_\mTWb X_ ge}`\gX WX ThW\XaV\T( VbafgT dhX _T 8fbV\TV\�a =fcT�b_T WX GcXeTWbeXf 
WX HebWhVgbf HXgeb_�YXebf %8GH& [T ceXfXagTWb T_XZTV\baXf T_ TagXceblXVgb WX _Xl WX
YXV[T 4 WX `Tlb WX .,.0 W\e\Z\WTf T_ ;bafX]b WX =fgTWb6

$ 8GH [T TWiXeg\Wb WX ha Xeebe Xa _T ahXiT eXWTVV\�a WTWT T_ chagb /y& WX_ Teg* /,*0*T&

WX _T DXl -+.,,1( WX `Temb* <X XfgX Xeebe [T \aYbe`TWb X_ ;bafX]b WX =fgTWb Xa fh

W\VgT`Xa l fX [T cebVXW\Wb T _T VbeeXVV\�a*

$ 8GH [T fb_\V\gTWb `XaV\baTe Xa _bf VbeeXfcbaW\XagXf 8aXkbf l Xa X_ Teg�Vh_b 01 WX _T

DXl -+.,,1 X_ TVgb WX X]XVhV\�a T_ dhX fX [TVX eXYXeXaV\T Xa X_ Teg�Vh_b -0*- WX _T

<\eXVg\iT .,,/+43+;= cbe _T dhX fX XfgTU_XVX ha e~Z\`Xa cTeT X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf

WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a( Xa fh eXWTVV\�a WTWT cbe _T

<\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX

.,./* KX geTgT WX haT bUfXeiTV\�a dhX [T f\Wb WXfXfg\`TWT Xa X_ ge}`\gX WX ThW\XaV\T

X \aYbe`TV\�a c�U_\VT chXf ab fX Vbaf\WXeT aXVXfTe\b [TVXe haT eX`\f\�a XkceXfT T 

W\V[b TVgb Xa X_ gXkgb*

Hbe �_g\`b( 8GH [T `Ta\YXfgTWb dhX _T geTafcbf\V\�a WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515 T_ 
beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb XfcT�b_ WXUXe�T VbagX`c_Te _bf g~e`\abf WX _T Tc_\VTV\�a WX_ J;<= . 

Xa _Tf Af_Tf ;TaTe\Tf* =kcbaX dhX Xa fh eXWTVV\�a TVghT_ X_ 8agXceblXVgb \aVbecbeT X_ _\gXeT_

WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( dhX ab \aV_hlX a\aZhaT ceXi\f\�a XkceXfT fbUeX _T XiXaghT_

f\aZh_Te\WTW gXee\gbe\T_ WX _bf =fgTWbf `\X`Uebf( \aV_h\WT _Tf Af_Tf ;TaTe\Tf* =fgb ZXaXeT )

fXZ�a TY\e`T) haT \aVXeg\Wh`UeX \agXeceXgTg\iT fbUeX X_ }`U\gb gXee\gbe\T_ WX Tc_\VTV\�a WX_ 
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J;<= . Xa =fcT�T dhX WXUXe�T( T fh ]h\V\b( fXe Xi\gTWT Xa _T eXWTVV\�a WXY\a\g\iT WX _T DXl* 

8 XfgX eXfcXVgb [Tl dhX \aW\VTe dhX _T <\eXVg\iT ab [T \agebWhV\Wb a\aZ�a g\cb WX 
XkVXcV\�a cTeT _Tf eXZ\baXf h_geTcXe\Y~e\VTf* Hbe X__b X_ TagXceblXVgb WX _Xl ab [T
eXY_X]TWb a\aZhaT cTeg\Vh_Te\WTW eXfcXVgb WX _Tf Af_Tf ;TaTe\Tf*

H&,& <YRZ]XQ^ ]QOMNMPZ^

JX`\g\Wb X_ TagXceblXVgb WX _Xl T _T ;b`\f\�a <X_XZTWT WX_ ?bU\Xeab cTeT 8fhagbf
=Vba�`\Vbf %;<?8=&( fX [Ta eXV\U\Wb bUfXeiTV\baXf WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ F]MY^[Z]_Q^
c ?ZaUWUPMP EZ^_QYUNWQ PQ RQOTM *. PQ QYQ]Z PQ *(*,* 8aT_\mTWTf _Tf `\f`Tf( fX
[T f\`c_\Y\VTWb _T eXWTVV\�a WX_ TcTegTWb 1 WX _T W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T VhTegT WX_
TagXceblXVgb WX _Xl* KX [Ta eXV\U\Wb( Tf\`\f`b( bUfXeiTV\baXf WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ
5UQYOUM$ <YYZaMOUwY c GYUaQ]^UPMPQ^$ PQ RQOTM *1 PQ QYQ]Z PQ *(*,$ dhX ab [Ta
cbW\Wb fXe Xfg\`TWTf Xa _T `XW\WT Xa dhX X_ TagXceblXVgb WX _Xl ab `bW\Y\VT _T DXl
-+.,,1 Xa _b dhX eXfcXVgT T_ geTgT`\Xagb WX _Tf \afgT_TV\baXf cTeT \aiXfg\ZTV\�a(
WXfTeeb__b l XkcXe\`XagTV\�a( dhX f\ZhXa XkV_h\WTf* =a VhTagb T _Tf dhX dhX`Ta
XkV_hf\iT`XagX U\b`TfT( _T <\eXVg\iT dhX fX geTafcbaX [T \aV_h\Wb `bW\Y\VTV\baXf dhX
WXUXa geTf_TWTefX aXVXfTe\T`XagX T _T DXl -+.,,1* @T f\Wb WXfXfg\`TWT \ZhT_`XagX
_T bUfXeiTV\�a eXYXeXagX T_ \aYbe`X iXe\Y\VTWb TahT_ fbUeX _bf WTgbf WX_ a\iX_ WX
TVg\i\WTW WX_ T�b ceXVXWXagX VbeeXfcbaW\XagXf T _Tf fhU\afgT_TV\baXf Xa _Tf dhX Xfg~ 
W\i\W\WT _T \afgT_TV\�a( lT dhX ab dhXWT ]hfg\Y\VTWb Xa dh~ `XW\WT X_ VbagXa\Wb cbWe�T
gXaXe \`c_\VTV\baXf fbUeX _T GY\V\aT WX ;bageb_ WX _Tf =`\f\baXf WX _Tf ?eTaWXf
AafgT_TV\baXf WX ;b`Uhfg\�a* KX eXVhXeWT dhX _Tf bU_\ZTV\baXf dhX VbafgTa Xa X_
VTc�gh_b NA fX cebWhVXa lT WXfWX X_ T�b .,,1* 8f\`\f`b( cbe eXfh_gTe VbageTe\b T _b 
XfgTU_XV\Wb Xa _T <\eXVg\iT M= .,./+514 [T f\Wb WXfXfg\`TWT Tf\`\f`b _T bUfXeiTV\�a
dhX cebcbaX dhX fX eXi\fX _T X_\`\aTV\�a WX _T eXZh_TV\�a fbUeX _T Tf\ZaTV\�a WX
WXeXV[bf ZeTgh\gbf cebVXWXagXf WX _T eXfXeiT XfcXV\T_*

8f\`\f`b( fX [Ta eXV\U\Wb bUfXeiTV\baXf cbe cTegX WX _T 6U]QOOUwY 9QYQ]MW PQ WM
?M]UYM ?Q]OMY_Q PQ RQOTM +) PQ QYQ]Z PQ *(*,* LeTf fh Ta}_\f\f( fX [T `bW\Y\VTWb
_T WXY\a\V\�a WX pchXegb WX XfVT_Tq VbagXa\WT Xa X_ M]_uO`WZ * WQ_]M MP& WX_ TagXceblXVgb
WX _Xl* KX [T cebVXW\Wb T _T fhfg\ghV\�a WX_ g~e`\ab pUhdhX WX T_gT `Teq cbe pUhdhX WX
bcXeTV\baXf Xa `XW\b `Te\abq cbe eXfh_gTe XfgX �_g\`b g~e`\ab( cebVXWXagX WX _T 
geTWhVV\�a WX_ g~e`\ab \aZ_~f "bYYf[beX f[\c"( \`ceXV\fb l T`U\Zhb( l cbe Vb[XeXaV\T
Vba _T gXe`\ab_bZ�T X`c_XTWT Xa `TgXe\T WX [\WebVTeUhebf Xa JXT_ <XVeXgb)_Xl
-2+.,-3( WX -3 WX abi\X`UeX( cbe X_ dhX fX XfgTU_XVXa W\fcbf\V\baXf WX fXZhe\WTW Xa
_T \aiXfg\ZTV\�a l Xkc_bgTV\�a WX [\WebVTeUhebf Xa X_ `XW\b `Te\ab* KX [T TV_TeTWb
XfgX VT`U\b WX gXe`\ab_bZ�T Xa _T Qb[Z^UOUwY PQ XZ_UaZ^* 8f\`\f`b( fX [Ta
eXT_\mTWb VT`U\bf WX VTe}VgXe Ybe`T_ b fhUfTaTV\baXf Xa _T eXWTVV\�a WX _bf Teg�Vh_bf
-7 /- U\f7 /27 0/7 01*- l 03 Tf� Vb`b Xa X_ TaXkb N WX_ TagXceblXVgb WX _Xl*
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;ba YXV[T /- WX XaXeb WX .,.0 fX [T eXV\U\Wb haT bUfXeiTV\�a WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ
7OZYZXuM c 7X[]Q^M dhX Vbaf\WXeT dhX X_ Ta}_\f\f WX \`cTVgb WXUX fXe eXYbemTWb
cTeT cbaXe WX `Ta\Y\Xfgb _Tf \`c_\VTV\baXf XVba�`\VTf cTeT _bf ahXibf fXVgbeXf
fh]Xgbf T_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* =a TgXaV\�a T XfgT bUfXeiTV\�a( XfgX
TfcXVgb [T f\Wb TUbeWTWb Xa cebYhaW\WTW Xa X_ TcTegTWb VbeeXfcbaW\XagX T_ UX[MO_Z
QOZYwXUOZ WX _T ceXfXagX `X`be\T*

;ba cbfgXe\be\WTW( [Ta f\Wb TaT_\mTWTf _Tf bUfXeiTV\baXf WX YXV[T * PQ RQN]Q]Z PQ
*(*, cbe cTegX WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ ;MOUQYPM* KX [T WXfXfg\`TWb _T bUfXeiTV\�a dhX
cebcbaX \aV_h\e p�a\VT`XagXq Xa X_ Teg�Vh_b 2/*. WX_ TagXceblXVgb WX _Xl %Xa eX_TV\�a 
Vba _T eXfcbafTU\_\WTW WX _Tf Thgbe\WTWXf TWhTaXeTf WX ZXfg\baTe X_ TVVXfb T_ eXZ\fgeb
geTaf\V\baT_ E8>; Xa =fcT�T& WTWb dhX _T \agebWhVV\�a WX XfgX TWiXeU\b cbWe�T WTe 
_hZTe T _T XkV_hf\�a WX bgeTf gTeXTf b YhaV\baXf dhX ab i\XaXa \aV_h\WTf WX Ybe`T
Xkc_�V\gT Xa X_ TagXceblXVgb* KX [Ta Xfg\`TWb X_ eXfgb WX _Tf bUfXeiTV\baXf
Ybe`h_TWTf eXYXe\WTf T _T VbeeXVV\�a WX XeeTgTf Xa _T Xkcbf\V\�a WX `bg\ibf l Xa X_
Teg�Vh_b . WX_ TagXceblXVgb Tf� Vb`b T _T eXWTVV\�a WX _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ fXkgT WX_
TagXceblXVgb WX _Xl( dhX `bW\Y\VT X_ TcTegTWb - WX_ Teg�Vh_b 51 WX _T DXl 14+.,,/( WX
-3 WX W\V\X`UeX( ?XaXeT_ Le\UhgTe\T*

;ba cbfgXe\be\WTW( fX [Ta eXV\U\Wb Y`QaM^ ZN^Q]aMOUZYQ^ PQW ?UYU^_Q]UZ PQ
;MOUQYPM PQ RQOTM / PQ RQN]Q]Z PQ *(*, cbe _Tf dhX fb_\V\gT fhce\`\e _T W\fcbf\V\�a
TW\V\baT_ WXV\`bfXZhaWT WX_ TagXceblXVgb( Tf� Vb`b _T aXVXf\WTW WX [TVXe haT
iT_beTV\�a _b `}f T]hfgTWT cbf\U_X WX _bf VbfgXf WX cXefbaT_ l WX TVeXW\gTe dhX fX
VhXagT Vba _T W\fcba\U\_\WTW ceXfhchXfgTe\T TWXVhTWT l fhY\V\XagX Xa _bf ceXfhchXfgbf
WX_ ;Tc�gh_b A WXgT__TaWb( Xa fh VTfb( _Tf `XW\WTf T TWbcgTe cTeT _T gbgT_
Vb`cXafTV\�a WX W\V[b \aVeX`Xagb WX VbfgXf WX cXefbaT_* KX [T cebVXW\Wb T \aV_h\e
Xa XfgT `X`be\T haT iT_beTV\�a T]hfgTWT l WXgT__TWT WX _bf OZ^_Q^ PQ [Q]^ZYMW Xa X_
TcTegTWb VbeeXfcbaW\XagX T_ UX[MO_Z []Q^`[`Q^_M]UZ*

KX [T eXV\U\Wb X_ UYRZ]XQ PQ RQOTM )- PQ RQN]Q]Z PQ *(*, PQ WM 5ZXU^UwY
?UYU^_Q]UMW PQ 3PXUYU^_]MOUwY 6USU_MW "5?36# PQW ?UYU^_Q]UZ [M]M WM F]MY^UOUwY
7OZWwSUOM c QW DQ_Z 6QXZS]sRUOZ& @T \aYbe`TWb YTibeTU_X`XagX X_ TagXceblXVgb WX
_Xl Vba bUfXeiTV\baXf* ;baY\e`T X_ \`cTVgb W\Z\gT_ cbf\g\ib WX_ TagXceblXVgb WTWb dhX
fX \agebWhVXa ahXibf fh]Xgbf bU]Xgb WX eXZh_TV\�a l ahXibf cebVXW\`\Xagbf WX
geT`\gTV\�a* ;baf\WXeT dhX fX WXUXe�Ta \aVbecbeTe _Tf TWTcgTV\baXf aXVXfTe\Tf T _bf
cebVXW\`\Xagbf X_XVge�a\Vbf `bW\Y\VTWbf cbe _T _Xl( Tf� Vb`b \aVbecbeTe _bf ahXibf
cebVXW\`\Xagbf T _bf dhX [TVX eXYXeXaV\T( ceXi\T T fh XageTWT Xa i\Zbe* KhZ\XeX X_
\aYbe`X dhX fX eXT_\VX ha XfghW\b `}f WXgT__TWb cbe cXefbaT_ `}f ce�k\`b T_ }`U\gb
WX aXZbV\b eXZh_TWb*

8f\`\f`b( WXfWX _T 6U]QOOUwY 9QYQ]MW PQ EQ]aUOUZ^ PQW ?UYU^_Q]UZ [M]M WM
F]MY^UOUwY 7OZWwSUOM c QW DQ_Z 6QXZS]sRUOZ fX [Ta X_XiTWb bUfXeiTV\baXf WX
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VTe}VgXe `TgXe\T_ Xa X_ \aYbe`X WX YXV[T )- PQ RQN]Q]Z PQ *(*,* Hbe _T cTegX WX_ ZTfgb(
\aYbe`T dhX fX WXUX \aV_h\e X_ cXefbaT_ TW`\a\fgeTg\ib dhX Tfh`\e} ahXiTf YhaV\baXf
Xa eX_TV\�a Vba _T ahXiT eXZh_TV\�a WX_ J;<= l X_ VbfgX WX _Tf Vbg\mTV\baXf T _T
fXZhe\WTW fbV\T_ WX _bf a\iX_Xf F.2 l F.4 lT \aV_h\Wbf* KX [Ta gXa\Wb Xa VhXagT XfgTf
bUfXeiTV\baXf l fX [T `bW\Y\VTWb _T `X`be\T Xa X_ fXag\Wb \aW\VTWb* KX eXT_\mT haT
bUfXeiTV\�a fbUeX _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ WXV\`bfXZhaWT dhX XfgTU_XV�T haT
XkVXcV\�a T_ ce\aV\c\b ZXaXeT_ XfgTU_XV\Wb Xa _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ ge\Z~f\`T gXeVXeT
WX _T DXl /-+.,..( WX ./ WX W\V\X`UeX( WX HeXfhchXfgbf ?XaXeT_Xf WX_ =fgTWb cTeT
X_ T�b .,./( Xa eX_TV\�a Vba _bf VbfgXf WX cXefbaT_* ;baf\WXeTaWb X_ UYRZ]XQ PQ
;MOUQYPM PQ RQOTM - PQ XM]dZ PQ *(*, fX [T cebVXW\Wb T X_\`\aTe W\V[T W\fcbf\V\�a*
8f\`\f`b( Xa VhTagb T _T bUfXeiTV\�a fbUeX _T W\fcba\U\_\WTW ceXfhchXfgTe\T( fX [TVX
VbafgTe T_ eXfcXVgb dhX f� Xk\fgX W\fcba\U\_\WTW ceXfhchXfgTe\T*

KX [T eXV\U\Wb X_ UYRZ]XQ PQ RQOTM */ PQ RQN]Q]Z PQ *(*, PQ WM EQO]Q_M]uM PQ
7^_MPZ PQ 8`YOUwY BxNWUOM PQW ?UYU^_Q]UZ [M]M WM F]MY^RZ]XMOUwY 6USU_MW c PQ WM
8`YOUwY BxNWUOM QY ]QWMOUwY OZY WM M[]ZNMOUwY []QaUM M \`Q ^Q ]QRUQ]Q QW M]_uO`WZ
*.&- PQ WM >Qc -(')11/$ PQ */ PQ YZaUQXN]Q$ PQW 9ZNUQ]YZ* =fg\`T dhX( Xa gTagb ab
fX Tg\XaWT T _Tf bUfXeiTV\baXf Ybe`h_TWTf( ab cebVXWX VbaVXWXe _T TcebUTV\�a ceXi\T
T_ TagXceblXVgb WX _Xl* =a VbaVeXgb( \aYbe`T dhX Xa _T `X`be\T fX \aV_hlX X_ XfghW\b
WX _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf dhX fX WXe\iTa WX_ ceblXVgb WX abe`T Xa eX_TV\�a Vba _T
eXZh_TV\�a TagXe\be( VbaYbe`X T _b XfgTU_XV\Wb Xa X_ Teg�Vh_b .*- X& WX_ JXT_ <XVeXgb
5/-+.,-3( WX .3 WX bVghUeX( cbe X_ dhX fX eXZh_T _T EX`be\T WX_ 8a}_\f\f WX A`cTVgb
Fbe`Tg\ib* 8Wi\XegX dhX _T `XgbWb_bZ�T Tc_\VTWT hg\_\mT X_ EbWX_b WX ;bfgXf =fg}aWTe
WX _T Ma\�a =hebcXT( VhTaWb WXUXe�T hg\_\mTefX X_ E~gbWb K\`c_\Y\VTWb WX EXW\V\�a WX
;TeZTf 8W`\a\fgeTg\iTf l fh eXWhVV\�a* 8f\`\f`b( ceXV\fT dhX fX Vbaf\WXeTa VTeZTf
TW`\a\fgeTg\iTf _Tf bU_\ZTV\baXf WX g\cb TW`\a\fgeTg\ib dhX \`cbaX _T abe`T T
V\hWTWTabf l X`ceXfTf* <\V[Tf bU_\ZTV\baXf fba _Tf eX_TV\baTWTf Xa _T LTU_T A WX_
E~gbWb K\`c_\Y\VTWb WX EXW\V\�a WX ;TeZTf 8W`\a\fgeTg\iTf l fh eXWhVV\�a* Hbe
�_g\`b( eXVb`\XaWT \aV_h\e X_ TcTegTWb WX VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf Xa X_ eXfh`Xa 
X]XVhg\ib* KX [Ta gXa\Wb Xa VhXagT XfgTf bUfXeiTV\baXf l fX [T cebVXW\Wb T `bW\Y\VTe
XfgT `X`be\T( Xa cTeg\Vh_Te( X_ TcTegTWb fbUeX VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf r \aV_hlXaWb _Tf
VTeZTf VbaVeXgTf T _Tf dhX X_ \aYbe`X XkceXfT`XagX eXY\XeX) l _T Y\V[T WX_ eXfh`Xa
X]XVhg\ib*

EXW\TagX bY\V\b WX YXV[T *0 PQ RQN]Q]Z PQ *(*,( _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_
?UYU^_Q]UZ PQ 6Q]QOTZ^ EZOUMWQ^$ 5ZY^`XZ c 3SQYPM *(+( [T `Ta\YXfgTWb dhX ab
fX Ybe`h_Ta bUfXeiTV\baXf* 8f\`\f`b( `XW\TagX bY\V\b WX *1 PQ RQN]Q]Z PQ *(*, _T
KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ EMYUPMP [T \aYbe`TWb dhX ab Xk\fgXa
bUfXeiTV\baXf cbe cTegX WX W\V[b E\a\fgXe\b*

KX [T eXV\U\Wb X_ \aYbe`X WX _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ 3^`Y_Z^
7b_Q]UZ]Q^$ GYUwY 7`]Z[QM c 5ZZ[Q]MOUwY WX YXV[T - WX `Temb WX .,.0* DTf
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bUfXeiTV\baXf VbagXa\WTf Xa W\V[b \aYbe`X fba WX VTe}VgXe Ybe`T_ eXYXe\WTf T XfgT
`X`be\T l gbWTf X__Tf [Ta f\Wb gXa\WTf Xa VhXagT l fX [Ta eXT_\mTWb _bf VT`U\bf WX
eXWTVV\�a fhZXe\Wbf*

=a X_ \aYbe`X WX _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ 5UQYOUM$ <YYZaMOUwY
c GYUaQ]^UPMPQ^ WX YXV[T ) PQ XM]dZ PQ *(*+ fX eXVbZX haT bUfXeiTV\�a T_
TcTegTWb geX\agT l VhTgeb WX_ Teg�Vh_b �a\Vb cbe X_ dhX fX `bW\Y\VT X_ Teg�Vh_b /5 WX _T 
DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb* =kcbaX dhX fX WXUXe�T eXi\fTe _T X_\`\aTV\�a WX _T
eXZh_TV\�a fbUeX _T Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf ZeTgh\gbf cebVXWXagXf WX _T eXfXeiT
XfcXV\T_ \agebWhV\XaWb( Xa fh _hZTe( _T eXfXeiT WX WXeXV[bf ZeTgh\gbf cTeT X_ hfb WX
Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a fbfgXa\U_Xf l WX bgebf Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a ab
WXe\iTWbf WX Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf %dhX XfgTe} W\fcba\U_X cTeT X_ cXe\bWb Vb`ceXaW\Wb
XageX X_ - WX XaXeb WX .,.0 l X_ /- WX W\V\X`UeX WX .,/, cTeT _bf ihX_bf fhUf�a\Vbf
cTeT _bf dhX WXUTa XageXZTefX WXeXV[bf WX X`\f\�a Xa X_ J;<= M=&* ;baf\WXeT dhX
Xfgb cbWe�T TYXVgTe T _Tf _�aXTf WX \aiXfg\ZTV\�a eX_TV\baTWTf Vba _Tf X`\f\baXf WX
Ti\TV\�a lT dhX cbWe�Ta iXefX TYXVgTWTf WX `TaXeT \aW\eXVgT* =fgT bUfXeiTV\�a( lT
Ybe`h_TWT Xa ha `b`Xagb TagXe\be( ab chXWX fXe Xfg\`TWT lT dhX( Vb`b lT fX Xkc_\V�(
X__b \e�T Xa VbageT WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+514 dhX fX WXUX geTafcbaXe Xa XfgX
TagXceblXVgb* =fgTU_XVX XkceXfT`XagX _T X_\`\aTV\�a cebZeXf\iT WX _T Tf\ZaTV\�a
ZeTgh\gT T _T Ti\TV\�a l _T VeXTV\�a WX ha `XVTa\f`b ahXib WX Tcblb T_ hfb WX
Vb`Uhfg\U_Xf fbfgXa\U_Xf WX _T Ti\TV\�a*

Hbe fh cTegX( `XW\TagX \aYbe`X WX YXV[T , PQ XM]dZ PQ *(*,( _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_
L~Va\VT WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ 6QRQY^M [T eXT_\mTWb haT bUfXeiTV\�a T_ TcTegTWb fXfXagT
l VhTgeb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl( eX_Tg\iT T _T gTU_T fbUeX TVg\i\WTWXf %chagb - �_g\`b 
c}eeTYb&* =a VbaVeXgb cebcbaX T�TW\e6 pIhXWTa XkV_h\WTf _Tf \afgT_TV\baXf WX 
\aV\aXeTV\�a WX eXf\Whbf cX_\Zebfbf V @OSDJJ@Q @BRHTHC@CDQ CD BMKASQRHcL OSD @NMV@L

@ J@Q MNDP@BHMLDQ KHJHR@PDQq* Fb Xf cbf\U_X Xfg\`Te XfgT bUfXeiTV\�a lT _T XkXaV\�a
dhX fb_\V\gT \aV_h\e ab fX XaVhXageT ceXi\fgT Xa X_ gXkgb WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515
dhX Xfg} geTafcba\XaWb XfgX TagXceblXVgb* =f `}f( X__b fhcbaWe�T VbageTiXa\e _T
<\eXVg\iT Xa VhXfg\�a*KX [T eXV\U\Wb X_ \aYbe`X WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ BZWu_UOM FQ]]U_Z]UMW
c ?QXZ]UM 6QXZO]s_UOM WX YXV[T 0 WX `Temb WX .,.0( ceXi\fgb Xa X_ M]_uO`WZ *.&-
[s]]MRZ . PQ WM >Qc -(')11/$ PQ */ PQ YZaUQXN]Q* >be`h_T Wbf bUfXeiTV\baXf WX
VTe}VgXe Vb`cXgXaV\T_ dhX [Ta f\Wb gXa\WTf Xa VhXagT gTagb Xa _T eXWTVV\�a WX_
TagXceblXVgb WX _Xl Vb`b WX _T `X`be\T XYXVghTaWb _bf VT`U\bf bcbeghabf*

=a ce\`Xe _hZTe( Vba eXfcXVgb T _T PU^[Z^UOUwY RUYMW []UXQ]M PQW MY_Q[]ZcQO_Z PQ
WQc( fX [T XkVXcghTWb WX _T Tc_\VTV\�a WX_ g�gh_b Vb`cXgXaV\T_ WX `XW\b T`U\XagX _T
W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ fXZhaWT cbe _T dhX fX VeXT haT Vb`\f\�a dhX X]XeVXe} Vb`b
8hgbe\WTW FTV\baT_ <Xf\ZaTWT cTeT _bf XaYbdhXf WX VbbcXeTV\�a ib_hagTe\T
XfgTU_XV\Wbf Xa X_ Teg�Vh_b 2 WX_ 8VhXeWb WX HTe�f* =__b fX WXUX T dhX _T W\fcbf\V\�a
TW\V\baT_ fXZhaWT WX _T DXl -+.,,1( VeXT _T 8hgbe\WTW aTV\baT_ WX _bf `XVTa\f`bf
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UTfTWbf Xa ceblXVgbf WX_ HebgbVb_b WX C\bgb( Tag\ZhT Vb`\f\�a dhX X_ TagXceblXVgb
WX _Xl fhce\`X VeXTaWb T fh iXm _T ahXiT Thgbe\WTW aTV\baT_ TagXe\be`XagX V\gTWT Xa
X_ TcTegTWb 00 WX_ Teg�Vh_b �a\Vb* =fgT bUfXeiTV\�a fX [T geTf_TWTWb( Tf\`\f`b( T _T 
V\gT WX_ g�gh_b Vb`cXgXaV\T_ dhX fX XYXVg�T Xa X_ ceX}`Uh_b l Xa _T `X`be\T*  

=a fXZhaWb _hZTe( Xa eX_TV\�a Vba _T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW PtOUXM PQW
MY_Q[]ZcQO_Z PQ WQc( Vba X_ Y\a WX Xi\gTe \afXZhe\WTW ]he�W\VT eXfcXVgb T_ e~Z\`Xa
Vb`cXgXaV\T_ Tc_\VTU_X T_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe \aV_h\Wb Xa X_ LXkgb JXYhaW\Wb WX _T
DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT EXeVTagX( fX [T T�TW\Wb T _T PU^[Z^UOUwY
RUYMW []UXQ]M PQW MY_Q[]ZcQO_Z PQ WQc X_ c}eeTYb cebchXfgb Xa X_ \aYbe`X6 p5J >DURM

<DESLCHCM CD J@ 8DV CD ;SDPRMQ CDJ 5QR@CM V CD J@ 9@PHL@ 9DPB@LRD# MAIDRM CD

KMCHEHB@BHcL NMP J@ CHQNMQHBHcL @CHBHML@J C`BHK@ @b@CHC@ NMP DJ @N@PR@CM BHLBSDLR@ CDJ

@PRaBSJM dLHBM QDFSHP_ @KN@P_LCMQD DL JMQ RaRSJMQ BMKNDRDLBH@JDQ NPDTHQRMQ DL J@

LMPK@ MAIDRM CD KMCHEHB@BHcL*q

HbfgXe\be`XagX( fX [T eXV\U\Wb X_ \aYbe`X WX YXV[T - PQ XM]dZ PQ *(*, WX _T
KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ ;MOUQYPM dhX Ybe`h_T Wbf
bUfXeiTV\baXf eXYXeXagXf T TfcXVgbf ceXfhchXfgTe\bf l T _T `bW\Y\VTV\�a WX_ Teg�Vh_b
51*- WX _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX( ?XaXeT_ Le\UhgTe\T ceXi\fgT Xa X_ TcTegTWb
fXfXagT l Wbf WX_ TagXceblXVgb WX _Xl*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T TfcXVgbf ceXfhchXfgTe\bf( Vbaf\WXeT dhX Xk\fgX ha e\XfZb
cbgXaV\T_ WX dhX _T eXVThWTV\�a WX \aZeXfbf fXT \aYXe\be T _Tf WbgTV\baXf dhX fX ceXi~
Y\aTaV\Te `XW\TagX _bf \aZeXfbf WX fhUTfgTf WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* =ag\XaWXa dhX(
fXZ�a TiTaVX X_ X]XeV\V\b .,.0( fX W\fcbaWe}a WX haT `X]be Xfg\`TV\�a WX _T 
eXVThWTV\�a WX Xfgbf \aZeXfbf* AaYbe`T( Tf\`\f`b( dhX fX WXfVbabVX f\ T _T YXV[T
TVghT_ fX XaVhXageT bcXeTg\ib X_ pahXib eXVhefb cebc\b WX _T M=q dhX fX V\gT Xa _T
`X`be\T WTWb X_ \`cTVgb dhX chXWX fhcbaXe Xa X_ X]XeV\V\b .,.0( Xa cTeg\Vh_Te( f\ Xfg}
ceXi\fgT fh chXfgT Xa `TeV[T l f\ Xfg} ceXi\XaWb fh Tc_\VTV\�a WX Ybe`T eXgebTVg\iT*
8_ eXfcXVgb( cebVXWX \aW\VTe dhX XfgX XkcXW\XagX fX XaVhXageT Xa YTfX WX aXZbV\TV\�a
Xa X_ ;bafX]b l dhX X_ <XcTegT`Xagb dhX _b _\WXeT Xf X_ E\a\fgXe\b WX @TV\XaWT*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _bf ZTfgbf WX cXefbaT_( eXfcXVgb T \aVbecbeTV\�a WX ahXibf
XYXVg\ibf WX _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX ETe\aT EXeVTagX( WXUX iT_beTefX _T cbf\U\_\WTW
WX _T gbgT_ Vb`cXafTV\�a X_ \aVeX`Xagb WX _bf VbfgXf WX cXefbaT_ `XW\TagX _bf
`XVTa\f`bf W\fcba\U_Xf gT_Xf Vb`b X_ VT`U\b WX TWfVe\cV\�a WX chXfgbf( _T
eXW\fge\UhV\�a WX XYXVg\ibf b _T Tge\UhV\�a gX`cbeT_ WX YhaV\baXf* 8Wi\XegX dhX Xa _b
dhX fX eXY\XeX T _T VeXTV\�a WX ahXibf chXfgbf WX geTUT]b( [Tl dhX XfcXeTe T _T
TcebUTV\�a WX _bf ceXfhchXfgbf WX .,.0* Aaf\fgXa Xa fhce\`\e _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_
-. dhX XfgTU_XVX haT XkVXcV\�a T_ ce\aV\c\b ZXaXeT_ WX ceb[\U\V\�a WX \aVeX`Xagb aXgb
WX _bf ZTfgbf WX cXefbaT_ XfgTU_XV\Wb Xa _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ ge\Z~f\`T gXeVXeT WX
_T DXl /-+.,..( WX ./ WX W\V\X`UeX( WX HeXfhchXfgbf ?XaXeT_Xf WX_ =fgTWb cTeT X_
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T�b .,./( cebeebZTWT cTeT .,.0* KX [T cebVXW\Wb T _T X_\`\aTV\�a WX W\V[T 
W\fcbf\V\�a*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _T `bW\Y\VTV\�a WX _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX( ?XaXeT_
Le\UhgTe\T ceXi\fgT Xa X_ TcTegTWb fXfXagT l Wbf WX_ TagXceblXVgb WX _Xl( fX cebcbaX
ha VT`U\b WX eXWTVV\�a WX _T _XgeT b& WX_ Teg�Vh_b 51*- KX [T Xfg\`TWb XfgT
bUfXeiTV\�a l fX [T cebVXW\Wb T `bW\Y\VTe _T eXWTVV\�a Vba _bf VT`U\bf \aW\VTWbf* KX
[T Xfg\`TWb _T bUfXeiTV\�a dhX Vbaf\WXeT dhX fX WXUX \agebWhV\e _T `bW\Y\VTV\�a WX_
Teg�Vh_b 51 WX _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX( Vb`b haT W\fcbf\V\�a Y\aT_ WX_
TagXceblXVgb WX _Xl* KX [T cebVXW\Wb T _T VbeeXVV\�a WX _T eXYXeXaV\T Xa X_ ceX}`Uh_b
T_ Teg�Vh_b .( _XgeT TY& WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb*

;ba cbfgXe\be\WTW( fX [T eXV\U\Wb X_ \aYbe`X WX YXV[T 4 WX `Temb WX .,.0 WX _T
KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ <YP`^_]UM c F`]U^XZ cbe X_ dhX Ybe`h_T
bUfXeiTV\baXf* K\Zh\XaWb _Tf eXVb`XaWTV\baXf XYXVghTWTf fX [T eXi\fTWb gbWb X_
gXkgb WX_ TagXceblXVgb cTeT T]hfgTe _T eXWTVV\�a WX_ `\f`b T _Tf <\eXVge\VXf WX L~Va\VT
Fbe`Tg\iT %Xa TWX_TagX( <LF& TcebUTWTf cbe 8VhXeWb WX ;bafX]b WX E\a\fgebf WX ..
WX ]h_\b WX .,,1( l fX [Ta eXT_\mTWb _bf VT`U\bf WX eXWTVV\�a bcbeghabf* 8f\`\f`b(
fX [T fhfg\gh\Wb( Vba VTe}VgXe ZXaXeT_( _T eXYXeXaV\T Ma\�a cbe pMa\�a =hebcXTq T _b
_TeZb WX_ gXkgb abe`Tg\ib* KX [T __XiTWb T VTUb _T eXi\f\�a WX_ gXkgb gXa\XaWb Xa VhXagT
_T <LF 2-* 8f�( Xa X_ TcTegTWb hab WX_ Teg�Vh_b �a\Vb fX [T eXcebWhV\Wb �agXZeT`XagX 
X_ ahXib Teg�Vh_b -*

=a X_ TcTegTWb VhTgeb WX_ Teg�Vh_b �a\Vb fX [T XfcXV\Y\VTWb dhX _T `bW\Y\VTV\�a WX _T 
_XgeT W& fX eXY\XeX T_ TcTegTWb - WX_ Teg�Vh_b /* =a X_ TcTegTWb geX\agT l f\XgX fX [T gXa\Wb
Xa VhXagT _T eXWTVV\�a cebchXfgT cTeT \agebWhV\e _T `bW\Y\VTV\�a WX_ Teg�Vh_b 0-*

=a eX_TV\�a Vba X_ TcTegTWb V\aVhXagT( cbe X_ dhX fX cebVXWX T T�TW\e haT W\fcbf\V\�a 
TW\V\baT_ Xa i\eghW WX _T VhT_ fX `bW\Y\VT X_ J~Z\`Xa KTaV\baTWbe WX_ LXkgb JXYhaW\Wb
WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT EXeVTagX( fX [T Xfg\`TWb _T
bUfXeiTV\�a dhX c_TagXT Vb`b T_gXeaTg\iT \agebWhV\e haT W\fcbf\V\�a Y\aT_ Xa X_
TagXceblXVgb WX _Xl dhX bcXeTfX _T `bW\Y\VTV\�a ceXgXaW\WT*

=a eX_TV\�a Vba X_ TcTegTWb V\aVhXagT l Wbf( dhX \agebWhVX haT W\fcbf\V\�a TW\V\baT_
cbe _T VhT_ pKX XfgTU_XVX haT XkVXcV\�a T_ ce\aV\c\b ZXaXeT_ XfgTU_XV\Wb Xa _T
W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ ge\Z~f\`T gXeVXeT WX _T DXl /-+.,..( WX ./ WX W\V\X`UeXq( VTUX
fX�T_Te dhX fX [T cebVXW\Wb T fh fhceXf\�a cbe _b dhX ab fX [T Xfg\`TWb _T 
bUfXeiTV\�a dhX cebcba�T VbaVeXgTe T dh~ fX eXY\XeX _T XkVXcV\�a*

=a eX_TV\�a Vba X_ TcTegTWb V\aVhXagT l geXf( dhX \agebWhVX _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_
WXV\`bgXeVXeT( cbe _T dhX fX [TU\_\gT T_ ?bU\Xeab cTeT _T X_TUbeTV\�a WX ha gXkgb
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eXYhaW\Wb( fX [T Teg\Vh_TWb XfgT `XW\WT Xa X_ cebc\b TagXceblXVgb WX _Xl bU]Xgb WX
\aYbe`X `XW\TagX haT W\fcbf\V\�a Y\aT_*

KX [T Xfg\`TWb _T bUfXeiTV\�a Ybe`h_TWT fbUeX X_ TcTegTWb fXfXagT( cbe X_ dhX fX
`bW\Y\VT _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ fXZhaWT WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( cTeT eXVbZXe
XkceXfT`XagX _T \aVbecbeTV\�a gbgT_ WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+514 WX_ HTe_T`Xagb
=hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( l WX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX.,./* HebcbaX dhX X_ VbagXa\Wb
T_ dhX fX eXY\XeX Y\ZheX Xa X_ cebc\b TagXceblXVgb WX _Xl WX Ybe`T Vb`c_XgT %T`c_\TaWb
X_ VbagXa\Wb WX _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ fXZhaWT WX_ 8HD&*

=a eX_TV\�a Vba X_ TcTegTWb fXfXagT l Wbf( dhX T�TWX _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ fXkgT( cbe _T 
dhX fX `bW\Y\VT X_ Teg�Vh_b 51 WX _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX( ?XaXeT_
Le\UhgTe\T( cTeT T�TW\e ha ahXib fhchXfgb WX VXf\�a WX WTgbf( Xa X_ fhchXfgb WX 
Vb_TUbeTV\�a Vba _Tf 8W`\a\fgeTV\baXf c�U_\VTf cTeT _T Tc_\VTV\�a WX_ e~Z\`Xa WX 
Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX _T M= Xa _b dhX eXfcXVgT T _Tf Xag\WTWXf
eXZh_TWTf WX VbaYbe`\WTW Vba _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( fX [T Xfg\`TWb _T
bUfXeiTV\�a dhX cebcbaX \aV_h\e X_ VbagXa\Wb Xa haT W\fcbf\V\�a Y\aT_ WX_ cebc\b
TagXceblXVgb WX _Xl( Xa _hZTe WX \agebWhV\e_b Vb`b W\fcbf\V\�a Y\aT_ WX _T DXl -+.,,1(
WX 5 WX `Temb*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _T EX`be\T WX 8a}_\f\f WX A`cTVgb Fbe`Tg\ib( X_ \aYbe`X WX

E\a\fgXe\b WX AaWhfge\T l Lhe\f`b \aW\VT dhX _T `X`be\T [T WXUX fXe ceXfXagTWT Vba

fhf TaXkbf dhX fXe} aXVXfTe\b \aVbecbeTe* Kb_\V\gT( Y\aT_`XagX( dhX fX \aV_hlT Xa X_

ceXfXagX TcTegTWb WX XfgT `X`be\T X_ _\fgTWb WX gbWbf _bf WXcTegT`Xagbf `\a\fgXe\T_Xf

T _bf dhX fX _Xf [T fb_\V\gTWb \aYbe`X \aW\VTaWb f\ [Ta Ybe`h_TWb bUfXeiTV\baXf(

`XaV\baTaWb Xa cTeg\Vh_Te T_ EAFLMJ*

KX [T eXV\U\Wb X_ \aYbe`X WX _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ
7OZYZXuM$ 5ZXQ]OUZ c 7X[]Q^M PQ ), PQ XM]dZ PQ *(*, dhX [T Ybe`h_TWb
bUfXeiTV\baXf gTagb T _T cTegX Xkcbf\g\iT Vb`b T _T cTegX W\fcbf\g\iT WX_ TagXceblXVgb
WX _Xl* =fgTf bUfXeiTV\baXf [Ta f\Wb gXa\WTf Xa VhXagT l fX [Ta \agebWhV\Wb _bf
VT`U\bf cebchXfgbf*

8 Xfgbf XYXVgbf( fX [T eXYbemTWb _T ]hfg\Y\VTV\�a bYeXV\WT Xa X_ TagXceblXVgb WX _bf
ce\aV\c\bf WX UhXaT eXZh_TV\�a WX_ Teg�Vh_b -.5 WX _T DXl /5+.,-1( WX - WX bVghUeX* =a
VhTagb T_ Teg\Vh_TWb( fX [T `bW\Y\VTWb _T eXWTVV\�a WX_ TcTegTWb hab eXYXeXagX T_
Teg�Vh_b - WX _T DXl -+.,,1* JXfcXVgb WX _T bUfXeiTV\�a fbUeX X_ TcTegTWb iX\ag\VhTgeb
%Teg�Vh_b .5 gXe& l iX\ag\f~\f %Teg�Vh_b /,&( fX [T cebVXW\Wb T eXi\fTe _T eXWTVV\�a WX_
Teg�Vh_b /,*/( [TV\XaWb eXYXeXaV\T XkceXfT T_ Teg�Vh_b .5 gXe X_\`\aTaWb Tf� _Tf
eXYXeXaV\Tf T _bf TcTegTWbf .(/ l 0 dhX [Ta f\Wb X_\`\aTWbf Xa _T iXef\�a \aYbe`TWT*
KX Vbee\ZX( Tf\`\f`b( _T XeeTgT Xa _T eXWTVV\�a WX_ Teg�Vh_b /,*/* T& .y* 8WX`}f( Xa _T
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`XW\WT Xa dhX Xa X_ Teg�Vh_b .5 gXe f�_b fX g\c\Y\VT haT \aYeTVV\�a `hl ZeTiX cbe YT_gT
WX XageXZT WX WXeXV[bf l ab Xk\fgXa \aYeTVV\baXf ZeTiXf( fX `bW\Y\VT _T eXWTVV\�a l
_T XfgehVgheT WX_ Teg�Vh_b /,*/*

KX [Ta Xfg\`TWb _Tf bUfXeiTV\baXf eX_Tg\iTf T _bf TcTegTWbf V\aVhXagT %W\fcbf\V\�a
TW\V\baT_ W~V\`T( cbe _T dhX fX `bW\Y\VT X_ LXkgb JXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_
=fgTWb l WX _T ETe\aT EXeVTagX( TcebUTWb cbe X_ JXT_ <XVeXgb DXZ\f_Tg\ib .+.,--( WX
1 WX fXcg\X`UeX&( V\aVhXagT l geXf %W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ WXV\`bgXeVXeT& l fXgXagT l
Wbf %W\fcbf\V\�a Y\aT_ cbe _T VhT_ fX `bW\Y\VT _T DXl 14+.,,/( WX -3 WX W\V\X`UeX(
?XaXeT_ Le\UhgTe\T&* =fgTf `bW\Y\VTV\baXf fX \afgeh`XagTa T[beT cbe _T i�T WX
W\fcbf\V\baXf Y\aT_Xf T_ TagXceblXVgb dhX T[beT fX geT`\gT*

Fb [T cbW\Wb fXe Xfg\`TWT _T bUfXeiTV\�a dhX TWi\XegX WX_ Vb`c_X]b XageXVehmT`\Xagb
XageX _bf eXZ�`XaXf fTaV\baTWbeXf WX_ TagXceblXVgb WX _Xl l WX_ LXkgb JXYhaW\Wb WX
_T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT EXeVTagX( lT dhX ab [Tl bgeT Ybe`T cbf\U_X
WX eXZh_Te _bf g\cbf l _Tf fTaV\baXf VbeeXfcbaW\XagXf l Tf� fX TfXZheT X_ ce\aV\c\b paba
U\f \a \WX`*q

>\aT_`XagX( fX [T Xfg\`TWb _T bUfXeiTV\�a dhX TVbafX]T \aV_h\e Xa _T [TU\_\gTV\�a
abe`Tg\iT _T Thgbe\mTV\�a cTeT Vbafb_\WTe Xa ha gXkgb �a\Vb _Tf `bW\Y\VTV\baXf 
\aVbecbeTWTf( WXfWX fh XageTWT Xa i\Zbe( Xa _T DXl - +.,,1( WX 5 WX `Temb( \aW\VTaWb
WX Ybe`T XkceXfT l ZXa~e\VT dhX _T Thgbe\mTV\�a \aV_hlX _T YTVh_gTW WX eXZh_Te\mTe(
TV_TeTe l Te`ba\mTe _bf gXkgbf _XZT_Xf dhX WXUTa fXe eXYhaW\Wbf*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf bUfXeiTV\baXf fbUeX _T `X`be\T( X_ \aYbe`X WX ?UYU^_Q]UZ

PQ 7OZYZXuM$ 5ZXQ]OUZ c 7X[]Q^M Vbaf\WXeT VbaiXa\XagX _T eXT_\mTV\�a WX ha
Ta}_\f\f cbe`Xabe\mTWb WX _T cbf\U_X fhcXecbf\V\�a WX_ J;<= Vba bgeTf VTeZTf
Y\fVT_Xf Xa _bf fXVgbeXf TYXVgTWbf cbe X_ TagXceblXVgb( Vba X_ bU]Xg\ib WX WXgXVgTe l
TUbeWTe _T cbf\U_X Xk\fgXaV\T WX haT WbU_X VTeZT cTeT _Tf X`ceXfTf* Fb fX [T cbW\Wb
Xfg\`Te XfgT bUfXeiTV\�a lT dhX geTfV\XaWX X_ bU]Xgb WX XfgX TagXceblXVgb WX _Xl( Vhlb
Y\a Xf _T VbeeXVgT geTafcbf\V\�a WX _Tf ahXiTf <\eXVg\iTf eX_Tg\iTf T_ e~Z\`Xa WX
Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a*

KX [T eXV\U\Wb X_ \aYbe`X WX _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT PQW ?UYU^_Q]UZ PQ
F]MY^[Z]_Q^ c ?ZaUWUPMP EZ^_QYUNWQ WX YXV[T .- WX `Temb WX .,./* EXW\TagX X_
`\f`b( W\V[b <XcTegT`Xagb fb_\V\gT fXe VbcebcbaXagX WX_ TagXceblXVgb WX _Xl
XkT`\aTWb T _T i\fgT WX_ VbagXa\Wb WX _Tf `bW\Y\VTV\baXf dhX TYXVgTa T _bf fXVgbeXf
WX Ti\TV\�a l `Te\aT `XeVTagX( l f\XaWb Vb`cXgXaV\T WX W\V[b E\a\fgXe\b _Tf pcb_�g\VTf
WX geTafcbegX gXeeXfgeX WX Vb`cXgXaV\T XfgTgT_( T~eXb l `Te�g\`b( T Y\a WX ZTeTag\mTe
haT `bi\_\WTW ]hfgT l fbfgXa\U_Xq WX TVhXeWb Vba X_ Teg�Vh_b 3 WX_ JXT_ <XVeXgb
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4.5+.,./( WX ., WX abi\X`UeX( cbe X_ dhX fX eXXfgehVgheTa _bf WXcTegT`Xagbf
`\a\fgXe\T_Xf*

Fb fX chXWX Xfg\`Te XfgT fb_\V\ghW cbe W\fg\agbf `bg\ibf* =a ce\`Xe _hZTe( fX geTgT WX
ha ceblXVgb WX VTe}VgXe X`\aXagX`XagX `XW\bT`U\XagT_( Vhlb ce\aV\cT_ bU]Xg\ib Xf
ceb`biXe _T eXWhVV\�a WX X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb cTeT dhX _T M=
Vh`c_T _bf Vb`ceb`\fbf Tfh`\Wbf Xa `TgXe\T WX VT`U\b V_\`}g\Vb* =a fXZhaWb _hZTe(
f\ fX TVXcgTeT _T VbcebcbaXaV\T cbe _bf `bg\ibf \aW\VTWbf( WXUXe�Ta fXe
VbcebcbaXagXf gT`U\~a _bf E\a\fgXe\bf WX AaWhfge\T l Lhe\f`b( Xa _b dhX eXfcXVgT T
_Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf \aWhfge\T_Xf dhX fX \aV_hlXa Xa X_ J;<= WXfWX X_ \a\V\b WX XfgX
f\fgX`T( Tf� Vb`b X_ E\a\fgXe\b WX =Vbab`�T( ;b`XeV\b l =`ceXfT( Xa gTagb dhX _T
abe`Tg\iT TYXVgT( Vba VTe}VgXe ZXaXeT_( T_ fXVgbe X`ceXfTe\T_( T_ Vba]hagb WX _T
XVbab`�T l( Xa gTagb eXZh_T T_Zhabf TfcXVgbf WX_ EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT
cbe ;TeUbab( T_ Vb`XeV\b7 b T_ E\a\fgXe\b WX @TV\XaWT( lT dhX [Tl ha \`cTVgb
ceXfhchXfgTe\b* Hbe bgeb _TWb( Xf ceXV\fb TchagTe dhX WheTagX _T geT`\gTV\�a WX_ `\f`b
fX [Ta gXa\Wb Xa VhXagT _Tf bUfXeiTV\baXf WX gbWbf _bf `\a\fgXe\bf TYXVgTWbf( ab
fb_T`XagX Xa _bf ge}`\gXf WX Vbafh_gT X \aYbe`TV\�a c�U_\VT( f\ab gT`U\~a Xa _T 
;b`\f\�a <X_XZTWT WX_ ?bU\Xeab cTeT 8fhagbf =Vba�`\Vbf Xa YXV[T 1 WX YXUeXeb WX
.,.0* KX [Ta \aVbecbeTWb _bf VT`U\bf cebchXfgbf gTagb Xa _T eXWTVV\�a WX _T abe`T
Vb`b Xa XfgT `X`be\T* Hbe �_g\`b( _T TVXcgTV\�a WX _T VbcebcbaXaV\T eT_Xag\mTe�T 
\aaXVXfTe\T`XagX _T geT`\gTV\�a WX XfgT abe`T VhlT TcebUTV\�a ab chXWX WX`beTefX
`}f* Dbf gXkgbf fX WXUXa eX`\g\e T _T `Tlbe UeXiXWTW T_ ;bafX]b WX =fgTWb cTeT
<\VgT`Xa l T _T ;b`\f\�a ?XaXeT_ WX KXVeXgTe\bf WX =fgTWb l KhUfXVeXgTe\bf cTeT fh
cbfgXe\be eX`\f\�a T_ ;bafX]b WX E\a\fgebf* =a XfgX fXag\Wb( VTUX eXVbeWTe dhX
`XW\TagX TVhXeWb WX ;bafX]b WX E\a\fgebf WX ., WX YXUeXeb WX .,.0 [T f\Wb WXV_TeTWT
_T heZXaV\T WX_ cebVXW\`\Xagb*

8f\`\f`b( fX [TVX haT bUfXeiTV\�a fbUeX _T ceXi\f\�a WX _T `X`be\T WX Ta}_\f\f WX
\`cTVgb abe`Tg\ib eXfcXVgb T _T Xfg\`TV\�a WX WbgTe WX .. ahXibf chXfgbf WX geTUT]b
T _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX ETe\aT EXeVTagX* ETa\Y\XfgT dhX ab fX eXVbZX Xa _T
`X`be\T _T cebVXWXaV\T WX _T Y\aTaV\TV\�a cTeT XfgX \aVeX`Xagb WX cXefbaT_ cbe _b
dhX Xf cbf\U_X dhX( VhTaWb fX geT`\gXa _Tf VbeeXfcbaW\XagXf `bW\Y\VTV\baXf WX _T JHL
WX_ E\a\fgXe\b cTeT VeXTe _bf chXfgbf( ab Xk\fgT Ve~W\gb ceXfhchXfgTe\b Xa _T Xaib_iXagX
WX_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X cTeT eXT_\mTe _Tf eXgXaV\baXf WX
Ve~W\gb aXVXfTe\Tf cTeT geT`\gTe XfgTf `bW\Y\VTV\baXf* ;ba eXfcXVgb T XfgT TY\e`TV\�a(
[Tl dhX TWiXeg\e dhX Xa _T iXef\�a WX _T `X`be\T dhX fX [T Xai\TWb T _Tf KXVeXgTe�Tf
?XaXeT_Xf L~Va\VTf WX _bf E\a\fgXe\bf f� fX [Ta WXfZ_bfTWb Xa WXgT__X _bf VbfgXf WX
cXefbaT_* =a X_ VTfb WX _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX ETe\aT EXeVTagX fX Xfg\`T Xa
5,.*222(/. Xhebf*

;baf\WXeT dhX fX WXUXe�T `XaV\baTe _T YhXagX WX Y\aTaV\TV\�a WX Xfgbf ahXibf
chXfgbf aXVXfTe\bf( gXa\XaWb Xa VhXagT dhX ab cbWe}a fXe Y\aTaV\TWbf �agXZeT`XagX
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cbe _T Xaib_iXagX WX_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X* Hbe _b dhX fX
eXY\XeX T _T cebchXfgT WX \aV_hf\�a WX haT ceXi\f\�a fbUeX `bW\Y\VTV\baXf
ceXfhchXfgTe\Tf( fX [T \aV_h\Wb Xa _T E8AF _T cebchXfgT Vbaf\fgXagX Xa \aV_h\e _T
ceXi\f\�a WX dhX fX eXT_\mTe}a _Tf `bW\Y\VTV\baXf ceXfhchXfgTe\Tf aXVXfTe\Tf cTeT
\aVeX`XagTe _bf ZTfgbf WX cXefbaT_ WX W\V[b E\a\fgXe\b cTeT T_VTamTe _T VTag\WTW
Xfg\`TWT cTeT _T cebi\f\�a WX _bf chXfgbf eXdhXe\Wbf cTeT _T eXT_\mTV\�a WX _Tf ahXiTf
YhaV\baXf WX _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX ETe\aT EXeVTagX( Xa X_ a�`Xeb Xfg\`TWb Xa _T 
`X`be\T*

=a VhTagb T_ gXkgb WX_ TagXceblXVgb( Xa X_ `XaV\baTWb \aYbe`X WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ
F]MY^[Z]_Q^ c ?ZaUWUPMP EZ^_QYUNWQ fX XYXVg�Ta WXgXe`\aTWTf bUfXeiTV\baXf dhX 
[Ta f\Wb Xfg\`TWTf* KX [T \aVbecbeTWb �agXZeT`XagX X_ Teg�Vh_b - Xa X_ TcTegTWb hab
WX_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl* =a X_ TcTegTWb VhTegb( fX [T XfcXV\Y\VTWb 
dhX _T `bW\Y\VTV\�a eXVTX Xa X_ Teg�Vh_b / TcTegTWb - _XgeT W&* =a X_ TcTegTWb geXVX( fX
eXcebWhVX WX Ybe`T �agXZeT X_ Teg�Vh_b -5( WX VbaYbe`\WTW Vba _T <\eXVge\m WX L~Va\VT
Fbe`Tg\iT a�`Xeb 2-( l fX `bW\Y\VT _T ah`XeTV\�a WX _bf TcTegTWbf WX_ Teg�Vh_b �a\Vb*  

=_ \aYbe`X [TVX haT bUfXeiTV\�a fbUeX X_ TcTegTWb iX\ag\VhTgeb WX_ Teg�Vh_b �a\Vb( Xa 
X_ dhX fX T�TWX ha ahXib Teg�Vh_b .5 gXe T _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( eX_Tg\ib T _T 
g\c\Y\VTV\�a WX \aYeTVV\baXf cTeT X_ geTafcbegX `Te�g\`b* =a VbaVeXgb( TWi\XegX dhX( Xa
fh fXZhaWb TcTegTWb( fX g\c\Y\VT Vb`b \aYeTVV\�a TW`\a\fgeTg\iT _XiX X_ \aVh`c_\`\Xagb
WX pVhT_Xfdh\XeT bgeTf bU_\ZTV\baXf XfgTU_XV\WTf Xa XfgT _Xl VhTaWb W\V[b
\aVh`c_\`\Xagb ab [TlT f\Wb g\c\Y\VTWb Vb`b \aYeTVV\�a TW`\a\fgeTg\iT `hl ZeTiX Xa X_
TcTegTWb ceXVXWXagX l ab [TlT f\Wb g\c\Y\VTWb Vb`b \aYeTVV\�a TW`\a\fgeTg\iT Xa X_
g�gh_b AN WX_ _\Ueb gXeVXeb WX_ LXkgb JXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T
ETe\aT EXeVTagXq* HhXfgb dhX fX geTgT WX X]XeV\V\b WX cbgXfgTW fTaV\baTWbeT(
Vbaf\WXeT dhX fX geTgT WX ha g\cb WX`Tf\TWb ZXa~e\Vb( lT dhX ab gbWb \aVh`c_\`\Xagb
WX _Xl [T WX fhcbaXe cXe fX haT \aYeTVV\�a TW`\a\fgeTg\iT* Hbe X__b( fX fhZ\XeX WXgT__Te
`}f _T WXY\a\V\�a WX_ g\cb* KX [TVX XkgXaf\iT XfgT bUfXeiTV\�a T_ TcTegTWb 0* /y WX_
ahXib Teg�Vh_b .5 dhTgXe \agebWhV\Wb Xa _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe X_ TcTegTWb
iX\ag\V\aVb WX_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl* Fb Xf cbf\U_X Xfg\`Te XfgT 
bUfXeiTV\�a cbe eTmbaXf WX Vb[XeXaV\T lT dhX ~fgT Xf _T Ybe`h_TV\�a X`c_XTWT Xa _T
DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( Vba VTe}VgXe ZXaXeT_( cTeT _T g\c\Y\VTV\�a WX \aYeTVV\baXf
WX VTe}VgXe _XiX cTeT X_ eXfgb WX Xag\WTWXf fh]XgTf T_ Vh`c_\`\Xagb WX _Tf bU_\ZTV\baXf
WX_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a*

8Wi\XegX X_ \aYbe`X dhX `XW\TagX X_ TcTegTWb geX\agT l Wbf WX_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ 
TagXceblXVgb( fX WT ahXiT eXWTVV\�a T_ Teg�Vh_b /3 WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb*
K\a X`UTeZb( ab fX TceXV\Ta VT`U\bf WX eXWTVV\�a T _T i\fgT WX_ TVghT_ VbagXa\Wb WX
W\V[b ceXVXcgb* KX Vb`cehXUT dhX( XYXVg\iT`XagX( XfgX ceXVXcgb ab [T
XkcXe\`XagTWb VT`U\bf( cbe _b dhX fX [T cebVXW\Wb T fh X_\`\aTV\�a WX_ TagXceblXVgb
WX _Xl*
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<X_ `\f`b `bWb( VbafgTgT dhX Xa X_ ahXib Teg�Vh_b 1-*- WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX
`Temb( cTeXVX [TUXe haT XeeTgT chXf fX [TVX eXYXeXaV\T T _bf pTcTegTWbf T& T Y&
TagXe\beXfq( dhX ab TcTeXVXa Xa X_ `\f`b* KX cebVXWX T _T VbeeXVV\�a WX XfgT XeeTgT*
K\`\_Te TceXV\TV\�a fX eXT_\mT eXfcXVgb WX _bf ahXibf Teg�Vh_bf 1/ l 24*. WX _T DXl
-+.,,1( WX 5 WX `Temb( Xa _bf dhX fX eXVbZX ha _\fgTWb WX fhchXfgbf l YTVgbeXf(
eXfcXVg\iT`XagX( cXeb f\a ah`XeTV\�a* KX Vbee\ZXa XfgTf XeeTgTf Xa _bf Teg�Vh_bf
fX�T_TWbf( Tf� Vb`b Xa X_ Teg�Vh_b 22*  =a X_ Teg�Vh_b 22*. fX cebVXWX T fhfg\gh\e _T V\gT 
WX_ Teg�Vh_b 20 cbe X_ Teg�Vh_b 21 dhX fX eXY\XeX T_ cebVXW\`\Xagb WX VbeeXVV\�a WX_
\aYbe`X E8>; WheTagX X_ cXe\bWb geTaf\gbe\b*

KX Xfg\`T _T bUfXeiTV\�a eXYXeXagX T _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ W~V\`T VbagXa\WT Xa X_
TcTegTWb V\aVhXagT WX_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ TagXceblXVgb* <X TVhXeWb Vba _T <LF 15( fX 
cebVXWX T fh \aV_hf\�a Vb`b haT W\fcbf\V\�a Y\aT_ Xa X_ TagXceblXVgb WX _Xl* Db `\f`b
Vba eXfcXVgb T _T W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ W~V\`T dhX fX T�TWX T _T DXl -+.,,1( WX 5 WX 
`Temb( cTeT `bW\Y\VTe X_ LXkgb eXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T
ETe\aT EXeVTagX* KX \aV_hlX Vb`b haT W\fcbf\V\�a Y\aT_ Xa X_ TagXceblXVgb WX _Xl*

KX Xfg\`T _T bUfXeiTV\�a Xa eX_TV\�a Vba X_ TcTegTWb V\aVhXagT l geXf dhX \agebWhVX
haT ahXiT W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ WXV\`bgXeVXeT Xa _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( dhX
Vbag\XaX haT [TU\_\gTV\�a cTeT _T X_TUbeTV\�a l TcebUTV\�a WX ha gXkgb eXYhaW\Wb l fX
`X]beT _T eXWTVV\�a Xa UTfX T _bf Ve\gXe\bf cebchXfgbf* KX \aV_hlX Vb`b haT
W\fcbf\V\�a Y\aT_ WX_ TagXceblXVgb WX _Xl WX VbaYbe`\WTW Vba _T bUfXeiTV\�a Ybe`h_TWT*

=a VhTagb T _T bUfXeiTV\�a fbUeX _T W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T gXeVXeT WX _T DXl -+.,,1(
WX 5 WX `Temb( `bW\Y\VTWT cbe X_ TcTegTWb V\aVhXagT l V\aVb WX_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ 
TagXceblXVgb WX _Xl( dhX ceXi~ ha e~Z\`Xa geTaf\gbe\b cTeT _T Ti\TV\�a WX .,.- T .,.2(
TWi\XegX dhX Vbag\XaX ceXi\f\baXf WXfWX .,-/( fX cebVXWX T `bW\Y\VTe X_ g�gh_b WX _T
W\fcbf\V\�a Vb`b pJ~Z\`Xa geTaf\gbe\b cTeT _T Ti\TV\�a*q

KX [T Xfg\`TWb _T bUfXeiTV\�a fbUeX X_ TcTegTWb fXfXagT WX_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ 
TagXceblXVgb WX _Xl dhX `bW\Y\VT _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ fXZhaWT WX _T DXl -+.,,1( WX 5
WX `Temb( eX_Tg\iT T _T \aVbecbeTV\�a WX_ <XeXV[b WX _T Ma\�a =hebcXT( cTeT eXVbZXe
_Tf ahXiTf <\eXVg\iTf WX .,./* 8Y\e`T dhX ab VbafgT _T geTafcbf\V\�a WX _T <\eXVg\iT
be\Z\aT_6 <\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -/ WX
bVghUeX WX .,,/* =a eXT_\WTW( gT_ l Vb`b fX eXVbZX Xa _T TVghT_ W\fcbf\V\�a Y\aT_
fXZhaWT WX_ TagXceblXVgb WX _Xl( Xf XfgT abe`T _T dhX \aVbecbeTe�T _Tf ahXiTf
<\eXVg\iTf `bW\Y\VTg\iTf* DT DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( \aVbecbe� Xa fh `b`Xagb _T
<\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -/ WX bVghUeX( l Tf�
[T WX VbafgTe Xa fh W\fcbf\V\�a Y\aT_ VbeeXfcbaW\XagX* Hbe X__b( fX fhZ\XeX ab `bW\Y\VTe
_T eXWTVV\�a WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb*
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<X_ `\f`b `bWb( fX Xfg\`T _T bUfXeiTV\�a Xa eX_TV\�a Vba X_ TcTegTWb fXfXagT l hab
WX_ Teg�Vh_b �a\Vb dhX `bW\Y\VT _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ gXeVXeT WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX 
`Temb( T`c_\TaWb _T [TU\_\gTV\�a T YTibe WX_ ?bU\Xeab cTeT `bW\Y\VTe _bf TaXkbf WX _T
DXl pWX TVhXeWb Vba _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�aq* KX [T cebVXW\Wb T WXgT__Te l T VbaVeXgTe
_T [TU\_\gTV\�a cTeT _T `bW\Y\VTV\�a WX _bf TaXkbf WX _T _Xl cbe i�T eXZ_T`XagTe\T*

KX [T Xfg\`TWb cTeV\T_`XagX _T bUfXeiTV\�a dhX [TVX eXYXeXaV\T T _T eX`\f\�a ZXaXeT_
T _T pabe`Tg\iT WX _T Ma\�aq Xa iTe\Tf WX _Tf `bW\Y\VTV\baXf WX_ Teg�Vh_b �a\Vb* Fb fX 
[T cbW\Wb XfcXV\Y\VTe _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT eXYXeXagX T _T Ti\TV\�a T _T
dhX eX`\gX X_ Teg�Vh_b 0- fbUeX eXdh\f\gbf WX Vb`cXafTV\�a l bU_\ZTV\�a WX
VTaVX_TV\�a WX ha\WTWXf lT dhX _T `\f`T gbWTi�T ab [T f\Wb bU]Xgb WX VbaVeXV\�a* K�
fX [T XfcXV\Y\VTWb _T abe`Tg\iT cTeT X_ Teg�Vh_b 2- WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb(
Xa `TgXe\T WX TVeXW\gTV\�a WX iXe\Y\VTWbeXf*

KX [T Xfg\`TWb _T bUfXeiTV\�a Xa eX_TV\�a Vba X_ TcTegTWb fXgXagT WX_ Teg�Vh_b �a\Vb* 
8Wi\XegX dhX fX fhce\`Xa _bf chagbf -1 l -2 WX_ 8aXkb AN WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX
`Temb( dhX VbeeXfcbaWXa T _Tf p<\fcbf\V\baXf TW\V\baT_Xf eX_Tg\iTf T _T iXe\Y\VTV\�a
WX WTgbf fbUeX gbaX_TWTf)^\_�`Xgeb ceXfXagTWbf T XYXVgbf WX _Tf fb_\V\ghWXf WX
Tf\ZaTV\�a T _bf bcXeTWbeXf T~eXbfq* KX fhZ\XeX WXgT__Te dhX W\V[Tf W\fcbf\V\baXf dhX
fX fhce\`Xa VbeeXfcbaWXa T Xfbf chagbf -1 l -2*

KX Xfg\`T( Tf\`\f`b( _T bUfXeiTV\�a eXYXeXagX T _T ahXiT HTegX ; WX_ 8aXkb AN dhX X_
TcTegTWb fXgXagT l hab WX_ Teg�Vh_b �a\Vb T�TWX T _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb* KX 
Vb`c_XgT X_ ab`UeX WX _T ;b`\f\�a WX_ chagb -.*T&* KX geTgT WX _T ;b`\f\�a =hebcXT*

KX Tg\XaWX \ZhT_`XagX _T bUfXeiTV\�a dhX cebcbaX _T eXi\f\�a WX _Tf V\gTf abe`Tg\iTf

T _b _TeZb WX_ gXkgb WX_ ceblXVgb( WX TVhXeWb Vba _T <\eXVge\m WX L~Va\VT Fbe`Tg\iT 4,*
KX XYXVg�Ta _bf VT`U\bf bcbeghabf Xa gbWb X_ gXkgb l Xa XfgT `X`be\T* KX Vbee\ZXa( 
Tf\`\f`b( _Tf XeeTgTf WXgXVgTWTf Xa X_ TagXceblXVgb*

>\aT_`XagX( cbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf bUfXeiTV\baXf fbUeX _T `X`be\T WX Ta}_\f\f WX
\`cTVgb abe`Tg\ib( [T f\Wb T]hfgTWT XfgT `X`be\T T _Tf bUfXeiTV\baXf eXT_\mTWTf
fbUeX X_ gXkgb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl* K\ U\Xa( fX [T WXfXfg\`TWb _T \aV_hf\�a WX_
cTcX_ WX_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X Vb`b VbcebcbaXagX cbe _bf
`bg\ibf XkchXfgbf TagXe\be`XagX* KX [Ta \aV_h\Wb _bf \aYbe`Xf WX _bf `\a\fgXe\bf WX_
Teg�Vh_b .2*1 Xa X_ VhXecb WX _T `X`be\T l fX [Ta TWXVhTWb _Tf WXab`\aTV\baXf WX
_bf E\a\fgXe\bf Xa YhaV\�a WX_ `b`Xagb Xa dhX fX fb_\V\gTeT X_ \aYbe`X l _bf VT`U\bf
bcXeTWbf Xa X_ JXT_ <XVeXgb 4.5+.,./( WX ., WX abi\X`UeX( cbe X_ dhX fX
eXXfgehVgheTa _bf WXcTegT`Xagbf `\a\fgXe\T_Xf( gTagb Xa X_ VhXecb WX _T `X`be\T Vb`b
Xa X_ eXfh`Xa X]XVhg\ib*
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KX [T eXV\U\Wb X_ \aYbe`X WX_ ?UYU^_Q]UZ PQ HUaUQYPM c 3SQYPM G]NMYM WX YXV[T .1
WX ̀ Temb WX .,.0* KX�T_T dhX _T <\eXVg\iT %M=& 515+.,./( WX_ WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb 
l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./( i\XaX T eXVbabVXe X_ cbf\U_X \aVeX`Xagb WX _bf
VbfgXf WX _T XaXeZ�T l `TaWTgT T _bf =fgTWbf dhX WXUXa gb`Te `XW\WTf cTeT cT_\Te
_T cbUeXmT XaXeZ~g\VT* 8Y\e`T dhX XfgX g\cb WX `XW\WTf ab fba WXfVe\gTf b eXVbZ\WTf
Xa X_ gXkgb( cbe _b dhX fX Vbaf\WXeT dhX WXUX cebWhV\efX haT c_Tf`TV\�a WX ~fgTf( Xa
_T `TaXeT Xa _T dhX X_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =aXeZ~g\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb(
Xa X_ X]XeV\V\b WX fhf Vb`cXgXaV\Tf( Vbaf\WXeX bcbeghab* =a XfgX fXag\Wb( Vbaf\WXeTe�T
TVXcgTU_X dhX YhXeT eXVbZ\WT Xa _T cTegX Xkcbf\g\iT WX _T abe`T l _T E8AF _T Ybe`T Xa
_T dhX X_ <XcTegT`Xagb cebcbaXagX c\XafT gb`Te `XW\WTf cTeT eXWhV\e X_ \`cTVgb
aXZTg\ib dhX _T eXcXeVhf\�a WX _bf VbfgXf chXWX gXaXe Xa _bf Vbafh`\WbeXf Y\aT_Xf( gT_
l Vb`b `TaWTgT _T <\eXVg\iT geTafchXfgT* KX [T cebVXW\Wb T \aV_h\e haT eXYXeXaV\T T_
>baWb KbV\T_ cTeT X_ ;_\`T Xa _T Xkcbf\V\�a WX `bg\ibf WX_ TagXceblXVgb WX _Xl*

>\aT_`XagX( fX [T eXV\U\Wb \aYbe`X WX _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ ?UYU^_Q]UZ
PQ F]MNMVZ c 7OZYZXuM EZOUMW WX YXV[T - WX TUe\_ WX .,.0* AaYbe`T X_ TagXceblXVgb
Xa fXag\Wb YTibeTU_X f\a bUfXeiTV\baXf T_ VbagXa\Wb WX _T abe`T ceblXVgTWT*

;ba cbfgXe\be\WTW T _T eX`\f\�a WX _bf gXkgbf T _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_
EAL=;G cTeT Vbag\ahTe Vba _T geT`\gTV\�a WX_ TagXceblXVgb( fX [T eXV\U\Wb X_ \aYbe`X
WX YXV[T 5 WX TUe\_ WX .,.0 WX _T 6U]QOOUwY 9QYQ]MW PQ BZWu_UOM 7YQ]St_UOM c ?UYM^
MP^O]U_M M WM EQO]Q_M]uM PQ 7^_MPZ PQ 7YQ]SuM WX_ EAL=;G* =a fh \aYbe`X eXT_\mT
haT fXe\X WX bUfXeiTV\baXf*

=_ \aYbe`X WX _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX Hb_�g\VT =aXeZ~g\VT l E\aTf Vbaf\WXeT dhX
VhT_dh\Xe eXYXeXaV\T dhX eXVb]T X_ TagXceblXVgb WX _Xl T _bf Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a
WXUX eXT_\mTefX Xa _bf g~e`\abf pVb`Uhfg\U_Xf fbfgXa\U_Xf WX Ti\TV\�aq WXY\a\Wbf Xa X_
JXZ_T`Xagb %M=& .,./+.0,1 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -4 WX bVghUeX
WX .,./( eX_Tg\ib T _T ZTeTag�T WX haTf VbaW\V\baXf WX Vb`cXgXaV\T Xdh\gTg\iTf cTeT
ha geTafcbegX T~eXb fbfgXa\U_X %JX>hX_=M 8i\Tg\ba&* <X_ `\f`b `bWb( cTeT _bf
Vb`Uhfg\U_Xf fbfgXa\U_Xf `Te�g\`bf( fX WXUX eXT_\mTe _T eXYXeXaV\T Xa _bf g~e`\abf WX_
JXT_ <XVeXgb /32 +.,..( WX -3 WX `Tlb( cbe X_ dhX fX eXZh_Ta _bf Ve\gXe\bf WX
fbfgXa\U\_\WTW l WX eXWhVV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb WX _bf
U\bVTeUheTagXf( U\b_�dh\Wbf l Vb`Uhfg\U_Xf WX U\b`TfT( Tf� Vb`b X_ f\fgX`T WX
ZTeTag�Tf WX be\ZXa WX _bf ZTfXf eXabiTU_Xf( l WX _T <\eXVg\iT %M=& .,-4+.,,- WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -- WX W\V\X`UeX WX .,-4( eX_Tg\iT T_ Yb`Xagb
WX_ hfb WX XaXeZ�T cebVXWXagX WX YhXagXf eXabiTU_Xf* Fb eXfh_gT cbf\U_X Xfg\`Te XfgT
bUfXeiTV\�a lT dhX X_ TagXceblXVgb WX _Xl geTafcbaX _T gXe`\ab_bZ�T XkTVgT VbagXa\WT

Xa _T <\eXVg\iT %M=& 514+.,./ @X_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb
WX .,./* KX geTgT WX haT gXe`\ab_bZ�T `hl `XW\WT*

Hbe bgeT cTegX( fX Ybe`h_T haT bUfXeiTV\�a dhX cbaX WX `Ta\Y\Xfgb _Tf W\Y\Vh_gTWXf
cTeT XfgTU_XVXe _T Vb`cTeTg\iT XageX X_ V}_Vh_b eXWhVV\�a WX X`\f\baXf l _T eXfXeiT
WX WXeXV[bf WX Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT* AaW\VT dhX X_ Teg�Vh_b 0, cXe`\gX T _bf bcXeTWbeXf
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fb_\V\gTe WXeXV[bf WX Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT T_ Vbafh`\e Vb`Uhfg\U_Xf fbfgXa\U_Xf WX
Ti\TV\�a l `Te�g\`bf* 8_ eXfcXVgb( X_ \aYbe`X Vbaf\WXeT bcbeghab gXaXe Xa VhXagT dhX
_bf Vb`Uhfg\U_Xf fbfgXa\U_Xf WX Ti\TV\�a l `Te�g\`b ZXaXeTa X`\f\baXf WX ZTfXf WX
XYXVgb \aiXeaTWXeb( ThadhX fXTa eXWhV\Wbf* KX�T_T dhX fX WXUX XfgTU_XVXe X_ 
`XVTa\f`b dhX cXe`\g\e} Vb`cebUTe dhX _bf Vb`Uhfg\U_Xf fbfgXa\U_Xf WX Ti\TV\�a l
`Te�g\`bf Vh`c_Xa Vba _Tf cehXUTf WX fbfgXa\U\_\WTW l Vba _bf eXdh\f\gbf WX eXWhVV\�a
WX X`\f\baXf XfgTU_XV\Wbf T_ T`cTeb WX <\eXVg\iT %M=& .,-4+.,,- WX_ HTe_T`Xagb
=hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -- WX W\V\X`UeX WX .,-4( eX_Tg\iT T_ Yb`Xagb WX_ hfb WX
XaXeZ�T cebVXWXagX WX YhXagXf eXabiTU_Xf %<=JAA&( b T_ `Xabf( _T [TU\_\gTV\�a cTeT _T
WXY\a\V\�a WX W\V[b `XVTa\f`b* ;TUX fX�T_Te T_ eXfcXVgb dhX _T <\eXVg\iT %M=& 
.,./+514 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./( YTVh_gT T _T
;b`\f\�a =hebcXT T TWbcgTe TVgbf WX_XZTWbf cTeT TUbeWTe _Tf VhXfg\baXf \aW\VTWTf
%Xa _bf Teg�Vh_bf / dhTgXe*2 l -0*-&* 8WX`}f( cebVXWX \aW\VTe dhX Xa X_ TagXceblXVgb
WX _Xl lT fX [TVX eXYXeXaV\T T _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a l ab Xf cbf\U_X cebYhaW\mTe T_
eXfcXVgb Xa X_ gXkgb chXf fX geTgT WX Xi\gTe VbaY_\Vgbf Vba X_ `TeVb XhebcXb*

;ba cbfgXe\be\WTW( fX [TVX haT bUfXeiTV\�a eXfcXVgb WX _Tf bU_\ZTV\baXf WX XY\V\XaV\T
XaXeZ~g\VT VbagXa\WTf Xa X_ Teg�Vh_b -2* KX bUfXeiT dhX f\ U\Xa VhTaWb fX TcebUTeba
_Tf W\eXVg\iTf bU]Xgb WX geTfcbf\V\�a T�a ab fX [TU�T TcebUTWb _T <\eXVg\iT .,./+-35- 
WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( -/ WX fXcg\X`UeX WX .,./( eX_Tg\iT T _T
XY\V\XaV\T XaXeZ~g\VT l cbe _T dhX fX `bW\Y\VT X_ JXZ_T`Xagb %M=& .,./+511( T cTeg\e
WX_ -, WX bVghUeX WX .,./( XfgT �_g\`T lT Xfg} Xa i\Zbe( cbe _b dhX X_ \aYbe`X Vbaf\WXeT 
VbaiXa\XagX gXaXe_T Xa VhXagT* =a VhTagb T W\V[T bUfXeiTV\�a( VTUX fX�T_Te dhX X_ 
Teg�Vh_b -2 geTafcbaX _\gXeT_`XagX Teg�Vh_b -, U\f TcTegTWb - `bW\Y\VTWb cbe _T <\eXVg\iT
M= .,./+515 dhX V\gT XkceXfT`XagX X_ Teg�Vh_b 4 WX _T <\eXVg\iT .,-.+.3+M= WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX .1 WX bVghUeX WX .,-.( eX_Tg\iT T _T XY\V\XaV\T
XaXeZ~g\VT( cbe _T dhX fX `bW\Y\VTa _Tf <\eXVg\iTf .,,5+-.1+;= l .,-,+/,+M=( l cbe _T
dhX fX WXebZTa _Tf <\eXVg\iTf .,,0+4+;= l .,,2+/.+;=* KX Vb`cehXUT dhX XfgT
abe`T fX XaVhXageT( TVghT_`XagX( Xa i\Zbe l ab fX Vbaf\WXeT bcbeghab [TVXe
eXYXeXaV\T T bgeTf abe`Tf dhX( ThadhX fXTa cbfgXe\beXf( ab TcTeXmVTa XkceXfT`XagX
Xa _T abe`Tg\iT T geTafcbaXe*

=a \W~ag\Vb fXag\Wb( X_ \aYbe`X WX _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX Hb_�g\VT =aXeZ~g\VT l E\aTf
X`\gX haT bUfXeiTV\�a eXfcXVgb T _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf T _T VT_XYTVV\�a
heUTaT l VbZXaXeTV\�a WX T_gT XY\V\XaV\T dhX fX eXZh_T Xa _T W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T
dh\agT* AaW\VT dhX VhTaWb fX TcebUTeba _Tf W\eXVg\iTf bU]Xgb WX geTfcbf\V\�a Xa XfgX
TagXceblXVgb WX _Xl fb`Xg\Wb T \aYbe`X T�a ab fX [TU�T TcebUTWb _T <\eXVg\iT 
.,./+-35( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( -/ WX fXcg\X`UeX WX .,./* AaW\VT
dhX fXe�T VbaiXa\XagX gXaXe_T Xa VhXagT WTWb dhX lT fX XaVhXageT Xa i\Zbe* HhXf
U\Xa( _T eX`\f\�a Xa _T W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T dh\agT T _T <\eXVg\iT .,-.+.3+M= fX
Vbaf\WXeT fhY\V\XagX cTeT WXY\a\e _T VbZXaXeTV\�a WX T_gT XY\V\XaV\T T _T dhX fX eXY\XeX
W\V[T W\fcbf\V\�a* =f `}f( _T eXWTVV\�a WTWT fX VbeeXfcbaWX Vba _T _\gXeT_\WTW WX_
Teg�Vh_b -,U\f TcTegTWb 0( ce\`Xe c}eeTYb( WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;=( Xa fh eXWTVV\�a
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TagXe\be T _T `bW\Y\VTV\�a bcXeTWT cbe _Tf <\eXVg\iTf %M=& .,./+514 l .,./+515* =fgT
W\fcbf\V\�a fX `Tag\XaX Xa i\Zbe [TfgT .,.1 \aV_h\Wb( l Xf ceXV\fb `TagXaXe Xa _bf
`\f`bf g~e`\abf dhX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= _T eXYXeXaV\T dhX fX [TVX T _T WXY\a\V\�a
WX VbZXaXeTV\�a WX T_gT XY\V\XaV\T dhX fX XfgTU_XV\� Xa _T <\eXVg\iT .,-.+.3+M=*

KX [T eXV\U\Wb X_ UYRZ]XQ PQ WM EQO]Q_M]uM PQ 7^_MPZ PQ 8`YOUwY BxNWUOM PQW
?UYU^_Q]UZ [M]M WM F]MY^RZ]XMOUwY 6USU_MW c PQ WM 8`YOUwY BxNWUOM WX YXV[T )/ PQ
MN]UW PQ *(*, cbe X_ dhX fX bgbeZT _T M[]ZNMOUwY []QaUM T_ TagXceblXVgb WX _Xl WX
VbaYbe`\WTW Vba _b W\fchXfgb Xa X_ Teg�Vh_b .2*1 WX _T DXl 1,+-553( WX .3 WX
abi\X`UeX( WX_ ?bU\Xeab*

=a YXV[T -4 WX TUe\_ WX .,.0 WXfWX _T GY\V\aT =fcT�b_T WX ;T`U\b ;_\`Tg\Vb fX [T 
fb_\V\gTWb T _T KXVeXgTe�T ?XaXeT_ L~Va\VT WX_ EAL=;G _T Vbag\ahTV\�a WX _T
geT`\gTV\�a l _T eX`\f\�a heZXagX WX _bf gXkgbf T_ ;bafX]b WX =fgTWb* KX [T TW]hagTWb
_T `X`be\T TVghT_\mTWT( Tf� Vb`b X_ gXkgb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl dhX \aV_hlX ha
VT`U\b Xa X_ TcTegTWb geX\agT l bV[b WX_ Teg�Vh_b �a\Vb WX_ TagXceblXVgb WX _Xl* =a 
VbaVeXgb( fX `bW\Y\VT _\ZXeT`XagX X_ Teg�Vh_b 00*/ cTeT TV_TeTe dhX X_ WXeXV[b T_
eXX`Ub_fb WX _T X`ceXfT aTi\XeT fheZX eXfcXVgb T _Tf X`\f\baXf dhX fX cebWhmVTa
WXfWX X_ - WX XaXeb WX .,.0* KX TV_TeT( WX XfgX `bWb( _T YXV[T Xa _T dhX aTVX W\V[T
bU_\ZTV\�a cTeT dhX ab fXT aXVXfTe\b WXWhV\e_T WX _T VbaXk\�a XageX X_ Teg�Vh_b .3*.
WXW\VTWb T _T bU_\ZTV\�a WX XageXZTe WXeXV[bf WX X`\f\�a l _T W\fcbf\V\�a geTaf\gbe\T
VhTegT dhX XfgTU_XVX X_ e~Z\`Xa geTaf\gbe\b cTeT X_ geTafcbegX `Te�g\`b WheTagX _bf
T�bf .,.0 T .,.2* 8`Ubf ceXVXcgbf geTafcbaXa( eXfcXVg\iT`XagX( _bf Teg�Vh_bf -.*/ 
l / bVg\Xf gXe \agebWhV\Wbf Xa _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= cbe _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515(
WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./*

H&-& 6UO_MXQY PQW 5ZY^QVZ PQ 7^_MPZ

=_ ;bafX]b WX =fgTWb [T X`\g\Wb Vba VTe}VgXe heZXagX X_ <\VgT`Xa ay 31.+.,.0 eX_Tg\ib
T_ ceXfXagX TagXceblXVgb WX _Xl T Y\a WX dhX chXWT fXZh\e _T geT`\gTV\�a WX_ bU]Xgb WX
_T Vbafh_gT Ybe`h_TWT* <\VgT`\aT dhX X_ TagXceblXVgb fb`Xg\Wb T Vbafh_gT chXWX fXe
X_XiTWb T_ ;bafX]b WX E\a\fgebf cTeT fh TcebUTV\�a Vb`b ceblXVgb WX DXl haT iXm
gXa\WTf Xa VhXagT _Tf bUfXeiTV\baXf Ybe`h_TWTf Vba OM]sO_Q] Q^QYOUMW T _T
[]ZcQO_MPM _MNWM PQ MO_UaUPMPQ^ PQW MYQbZ < l T _T []ZcQO_MPM BM]_Q 4 PQW MYQbZ
AAA WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( l Vbaf\WXeTWTf _Tf eXfgTagXf( Xa XfcXV\T_( _Tf
VbagXa\WTf Xa _Tf WQ_]M^ 5&+#$ 5&,# c 7&# PQ WM OZY^UPQ]MOUwY H WX W\V[b W\VgT`Xa*

DTf bUfXeiTV\baXf Ybe`h_TWTf [Ta f\Wb gXa\WTf Xa VhXagT l fX [Ta \agebWhV\Wb _bf
VT`U\bf Xa _T eXWTVV\�a WX_ TagXceblXVgb l WX XfgT `X`be\T WX _T f\Zh\XagX `TaXeT6

3& Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf ZN^Q]aMOUZYQ^ ]QWM_UaM^ M WM XQXZ]UM( fX [T \aV_h\Wb
Xa X_ TcTegTWb AAA WX _T `\f`T dhX ab dhXWTe} WXebZTWT W\fcbf\V\�a abe`Tg\iT T_ZhaT

14 JUN. 2024 21:23:09 Entrada: 30320



9RCDG= '% @A "!)

l fX TaT_\mTWb Xa X_ TcTegTWb AN X_ \`cTVgb WX _T abe`T fbUeX _T Vb`cXgXaV\T l _T
ha\WTW WX `XeVTWb l fbUeX _Tf cXdhX�Tf l `XW\TaTf X`ceXfTf( WX]TaWb V_Teb dhX 
Xa X_ Ta}_\f\f cbe fXVgbeXf eXT_\mTWb Xa _bf c}eeTYbf TagXe\beXf fX [T [XV[b XfcXV\T_
[\aVTc\~ T_ \`cTVgb dhX _T `bW\Y\VTV\�a ceblXVgTWT gXaWe} Xa fXVgbeXf XfcXV�Y\Vbf WX_
ge}Y\Vb `Te�g\`b l Xa eXZ\baXf `hl WXcXaW\XagXf WX XfgT TVg\i\WTW*

<XfWX X_ chagb WX i\fgT WX_ UX[MO_Z ^ZOUMW( fX [T TaT_\mTWb X_ \`cTVgb WX _T abe`T
ceblXVgTWT WXfWX _T cXefcXVg\iT WX _T 8ZXaWT .,/, Vba XfcXV\T_ eXYXeXaV\T T_
GU]Xg\ib WX <XfTeeb__b KbfgXa\U_X %G<K& a�`Xeb -/ dhX Vbaf\fgX( ceXV\fT`XagX( Xa 
gb`Te `XW\WTf heZXagXf cTeT Vb`UTg\e X_ VT`U\b V_\`}g\Vb l fhf XYXVgbf*

KX [Ta QWUXUYMPZ WM^ UYOZ]]QOOUZYQ^ TWiXeg\WTf cbe X_ ;bafX]b WX =fgTWb Vb`b _T
TY\e`TV\�a WX dhX X_ 8agXceblXVgb ab Xfg} VbagX`c_TWb Xa X_ H_Ta 8ahT_ Fbe`Tg\ib
WX _T 8W`\a\fgeTV\�a ?XaXeT_ WX_ =fgTWb cTeT X_ T�b .,.0* KX [T fXZh\Wb _T 
eXVb`XaWTV\�a WX_ ;bafX]b WX =fgTWb WX eXT_\mTe haT XiT_hTV\�a Xk cbfg* KX TVbgT
Xfb f�( _T XiT_hTV\�a T _Tf abe`Tf TWbcgTWTf Xa `TgXe\T WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX
X`\f\�a cTeT X_ cXe\bWb .,.2).,/,* KX [T Vb`c_XgTWb( Tf\`\f`b( _T `X`be\T Vba haT
eXYXeXaV\T `}f T`c_\T T _T DXl 3+.,.-( WX ., WX `Tlb( WX VT`U\b V_\`}g\Vb l geTaf\V\�a
XaXeZ~g\VT*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _T bUfXeiTV\�a fbUeX X_ \`cTVgb ceXfhchXfgTe\b WX _T abe`T( fX
[T geTf_TWTWb _T VhXfg\�a c_TagXTWT T _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX ETe\aT EXeVTagX* =a fh
VbagXfgTV\�a WX YXV[T /, WX `Tlb WX .,.0( W\V[T <\eXVV\�a ?XaXeT_ [T cebchXfgb _T
\aV_hf\�a Xa X_ TagXceblXVgb WX _Xl WX haT W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ %dhX fX [T \agebWhV\Wb
Vb`b W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ WXV\`bce\`XeT& cTeT __XiTe T VTUb _Tf `bW\Y\VTV\baXf
ceXfhchXfgTe\Tf aXVXfTe\Tf cTeT \aVeX`XagTe _bf ZTfgbf WX cXefbaT_ WX_ E\a\fgXe\b WX
LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X cTeT _T cebi\f\�a WX _bf chXfgbf WX geTUT]b
eXdhXe\Wbf cTeT _T eXT_\mTV\�a WX _Tf ahXiTf YhaV\baXf WX _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX
ETe\aT EXeVTagX*

4* =a VhTagb T _Tf ZN^Q]aMOUZYQ^ RZ]X`WMPM^ \`Q MRQO_MY MW _Qb_Z YZ]XM_UaZ( fX
[T fhfg\gh\Wb _T V\gT WX _Tf W\eXVg\iTf WX _T Ma\�a =hebcXT cbe haT eXYXeXaV\T T _Tf
abe`Tf WX WXeXV[b \agXeab dhX _Tf [Ta \aVbecbeTWb T_ beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb XfcT�b_* 
KX [Ta VbeeXZ\Wb( Tf\`\f`b( WXgXe`\aTWTf V\gTf dhX WXUXa [TVXefX T _T <\eXVg\iT
.,,/+43+;= Xa fh iXef\�a Vbafb_\WTWT*

=a _T Qb[Z^UOUwY PQ XZ_UaZ^( fX [T geTgTWb WX eXT_\mTe ha X]XeV\V\b WX f\`c_\Y\VTV\�a
WX TdhX__bf c}eeTYbf dhX cbfXXa ha ZeTWb WX WXgT__X `}f cebc\b WX haT `X`be\T WX_
Ta}_\f\f WX \`cTVgb abe`Tg\ib dhX WX _T Xkcbf\V\�a WX `bg\ibf WX haT _Xl* KX [T V\gTWb
UeXiX`XagX X_ >baWb WX AaabiTV\�a Xa fh cTcX_ WX YbaWb WX \aiXef\�a dhX [T f\Wb
eXYbemTWb cbe _T <\eXVg\iT .,./+515+M=* KX [Ta V\gTWb _bf bU]Xg\ibf dhX _T DXl WX
;T`U\b ;_\`}g\Vb l LeTaf\V\�a =aXeZ~g\VT [T Y\]TWb Xa fh Teg�Vh_b /( _bf VhT_Xf Xfg}a
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XfgeXV[T`XagX i\aVh_TWbf Vba X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a dhX
fX eXYbe`T( eXVbeWTaWb dhX _T TYXVV\�a WX _bf \aZeXfbf cebVXWXagXf WX _Tf fhUTfgTf
WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xfg} eXZh_TWT Xa X_ Teg�Vh_b
/,*0 WX W\V[b VhXecb abe`Tg\ib*

=a VhTagb T_ Teg\Vh_TWb( Xa X_ M]_uO`WZ ).&- fX [T `bW\Y\VTWb X_ g\X`cb iXeUT_ Xa
VbafbaTaV\T Vba X_ Teg�Vh_b -, U\f TcTegTWb - WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;=* =a TgXaV\�a
T _T bUfXeiTV\�a WX_ ;bafX]b WX =fgTWb fX [T ^`[]UXUPZ WM XZPURUOMOUwY PQW
M[M]_MPZ - PQW M]_uO`WZ *+&

JXfcXVgb T _T bUfXeiTV\�a dhX TYXVgT T _T PU^[Z^UOUwY RUYMW []UXQ]M PQW
MY_Q[]ZcQO_Z \`Q XZPURUOM WZ^ M]_uO`WZ^ +(/&, c +(0&, PQW FQb_Z DQR`YPUPZ PQ WM
>Qc PQ B`Q]_Z^ PQW 7^_MPZ c PQ WM ?M]UYM ?Q]OMY_Q( fX [T geTf_TWTWb _T `\f`T T
_T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX ETe\aT EXeVTagX* KXZ�a TeZh`XagT X_ ;bafX]b WX =fgTWb Xf 
aXVXfTe\b dhX _T Thgbe\WTW Vbafh_gTagX XkgeX`X _T VThgX_T T_ WX_\`\gTe _bf eXZ�`XaXf
fTaV\baTWbeXf Tc_\VTU_Xf T _Tf X`ceXfTf aTi\XeTf( Xi\gTaWb g\cbf cTeV\T_`XagX
Vb\aV\WXagXf l+b TUfgeTVgbf dhX chXWTa WTe _hZTe T cebU_X`Tf Tc_\VTg\ibf b(
XiXaghT_`XagX( \aV_hfb T _T ih_aXeTV\�a WX_ ce\aV\c\b WX_ aba U\f \a �WX`* 8 gT_ XYXVgb(
\aW\VT dhX fX WXUX VbaVeXgTe X_ g\cb WXfVe\gb Xa _T ahXiT _XgeT V*U\f& WX_ TcTegTWb 0 WX_
Teg�Vh_b /,3 WX_ gXkgb eXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT
EXeVTagX*

=a fh eXfchXfgT WX YXV[T /, WX `Tlb WX .,.0( _T <\eXVV\�a ?XaXeT_ WX ETe\aT
EXeVTagX Vbaf\WXeT( XageX bgebf( dhX WXUX [TVXefX eXYXeXaV\T XkceXfT Xa X_
HeX}`Uh_b WX _T abe`T TagXceblXVgTWT l Xa _T `X`be\T T_ JXZ_T`Xagb %M=& .,-1+313
WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX .5 WX TUe\_ WX .,-1( eX_Tg\ib T_ fXZh\`\Xagb(
abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb
cebVXWXagXf WX_ geTafcbegX `Te�g\`b l cbe X_ dhX fX `bW\Y\VT _T <\eXVg\iT .,,5+-2+;=*
=fgX VT`U\b [T f\Wb eXY_X]TWb Xa X_ fXag\Wb \aW\VTWb* JXfcXVgb T _T eXWTVV\�a WX _bf
Teg�Vh_bf fbUeX X_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe( [T dhXWTWb VbaY\e`TWT _T ahXiT eXWTVV\�a
WX_ Teg�Vh_b .5 gXe l _T \agebWhVV\�a WX ha ahXib g\cb WX \aYeTVV\�a %ahXiT _XgeT Y& Xa X_
Teg�Vh_b /,4*0 WX_ LXkgb eXYhaW\Wb WX _T DXl WX HhXegbf WX_ =fgTWb l WX _T ETe\aT
EXeVTagX( cTeT _bf VTfbf WX \aVh`c_\`\Xagb '(+*&(0%'. WX _Tf abe`Tf i\ZXagXf fbUeX
fXZh\`\Xagb( abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf cebVXWXagXf WX_ geTafcbegX
`Te�g\`b*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _T eXWTVV\�a WX_ M]_uO`WZ *1 \`M_Q] PQW MY_Q[]ZcQO_Z PQ WQc(
X_ ;bafX]b WX =fgTWb TVbafX]T VbaY\ZheTe _T YT_gT WX ceXfXagTV\�a WX _T `bW\Y\VTV\�a
WX_ c_Ta WX fXZh\`\Xagb Vb`b \aYeTVV\�a TW`\a\fgeTg\iT( W\fg\aZh\XaWb( Xa fh VTfb(
XageX TdhX__T dhX gXaZT \aV\WXaV\T Xa _T WXgXe`\aTV\�a WX_ ib_h`Xa WX _bf WXeXV[bf
Tf\ZaTWbf )\aYeTVV\�a `hl ZeTiX)( _T dhX fX Vbaf\WXeX f\Za\Y\VTg\iT WX TVhXeWb Vba X_
WXeXV[b WX _T Ma\�a cXeb VTeXmVT WX \aV\WXaV\T Xa _T WXgXe`\aTV\�a WX_ ib_h`Xa WX
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_bf WXeXV[bf Tf\ZaTWbf )\aYeTVV\�a ZeTiX) l _T dhX ab fXT f\Za\Y\VTg\iT fXZ�a X_ 
WXeXV[b WX _T Ma\�a )\aYeTVV\�a _XiX)( Xa _�aXT Vba _b XfgTU_XV\Wb Xa _bf TcTegTWbf
.*5*y( /*2*y l 0*0*y WX_ Teg�Vh_b .5 cTeT _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf* Fb fX [T cbW\Wb TgXaWXe
XfgT bUfXeiTV\�a WTWb dhX _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf ab eXV\UXa Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX
WXeXV[bf WX X`\f\�a l fX [T Vb`cebUTWb dhX cTeT _T g\c\Y\VTV\�a WX _T \aYeTVV\�a fX
[T gXa\Wb Xa VhXagT _T eXWTVV\�a WTWT cbe X_ Teg�Vh_b .5 U\f cTeT _bf fhchXfgbf WX
\aVh`c_\`\Xagb WX bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb cbe cTegX WX _bf bcXeTWbeXf T~eXbf(
W\fg\aZh\XaWb Vb`b \aYeTVV\�a `hl ZeTiX _T YT_gT WX ceXfXagTV\�a WX_ c_Ta WX
fXZh\`\Xagb l Vb`b \aYeTVV\baXf ZeTiXf l _XiXf X_ \aVh`c_\`\Xagb WX _Tf VbaW\V\baXf
WX fXZh\`\Xagb XfgTU_XV\WTf Xa X_ c_Ta*

KX [T TV_TeTWb _T ]QPMOOUwY PQ WZ^ M]_uO`WZ^ +. _Q] c ,) WX _T abe`T ceblXVgTWT
XfgTU_XV\XaWb dhX _T Xfg\`TV\�a WX _Tf X`\f\baXf dhX fXei\e}a WX UTfX cTeT VT_Vh_Te
_bf eXdh\f\gbf WX Vb`cXafTV\�a Vb`cXgX T_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW
KbfgXa\U_X Xa gbWb VTfb VhTaWb X_ bcXeTWbe T~eXb ab [TlT ceXfXagTWb Xa c_Tmb X_
\aYbe`X iXe\Y\VTWb fbUeX _Tf X`\f\baXf WX_ T�b ceXVXWXagX* KX TV_TeT \ZhT_`XagX Xa 
X_ Teg�Vh_b 0- dhX _Tf X`\f\baXf dhX fX g\XaXa Xa VhXagT cTeT X_ V}_Vh_b WX _T
Vb`cXafTV\�a fba _Tf iXe\Y\VTWTf b Xfg\`TWTf T _Tf dhX fX eXY\XeX X_ Teg�Vh_b /2 gXe WX
_T abe`T ceblXVgTWT*

=a VhTagb T _T ZN^Q]aMOUwY ^ZN]Q QW M]_uO`WZ -)&) PQW MY_Q[]ZcQO_Z( fX [T [XV[b
eX`\f\�a XkceXfT Xa W\V[b Teg�Vh_b T_ Teg�Vh_b 10 %TagXf( Teg�Vh_b 11 WX_ gXkgb fb`Xg\Wb
T Vbafh_gT& fbUeX c_TaXf WX fXZh\`\Xagb Xa X_ dhX fX [T \aV_h\Wb _T eXYXeXaV\T XkceXfT
T_ JXZ_T`Xagb WX =]XVhV\�a %M=& .,-4+.,22 WX _T ;b`\f\�a( WX -5 WX W\V\X`UeX WX
.,-4( fbUeX X_ fXZh\`\Xagb l _T abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb
\aiXeaTWXeb Xa Tc_\VTV\�a WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_
;bafX]b l cbe X_ dhX fX `bW\Y\VT X_ JXZ_T`Xagb %M=& a*w 2,-+.,-. WX _T ;b`\f\�a*

;baYbe`X T _T bUfXeiTV\�a WX_ ;bafX]b WX =fgTWb( ^Q TM ^`[]UXUPZ QW M]_uO`WZ -,
%Vb`ha\VTV\baXf T_ �eZTab Vb`cXgXagX Xa `TgXe\T WX eXZ\fgeb& dhX eXfh_gT fhcXeY_hb
Xa gTagb dhX X_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb Xf d\hXa
bgbeZT _T Thgbe\mTV\�a %Teg�Vh_b 1,*.*\\\& T _Tf Xag\WTXf eXZh_TWTf( TVhXeWT fh
`bW\Y\VTV\�a %Teg�Vh_b 1.& l WXV_TeT fh Xkg\aV\�a %Teg�Vh_b 1/&*

Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _T bUfXeiTV\�a fbUeX _bf M]_uO`WZ^ .- c .. "MTZ]M$ M]_uO`WZ^
., c .- _]M^ WM ]QY`XQ]MOUwY WWQaMPM MOMNZ OZXZ OZY^QO`QYOUM PQ WM ^`[]Q^UwY
PQW M]_uO`WZ -, UYPUOMPM QY QW [s]]MRZ MY_Q]UZ]# ab fX [T cbW\Wb Xfg\`Te lT dhX _T
eXWTVV\�a Xf VbaYbe`X Vba X_ cebVXW\`\Xagb WXfVe\gb Xa X_ Teg�Vh_b /1 WX_ JXZ_T`Xagb
%M=& .,./+512 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./ cbe X_
dhX fX XfgTU_XVX ha EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT cbe ;TeUbab*
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=a _T PU^[Z^UOUwY RUYMW ^Qb_M fX [T bcgTWb cbe `TagXaXe _T eXYXeXaV\T T p_T ceXfXagX
_Xlq Xa _hZTe WX p_Xl TagXceblXVgTWTq cTeT Xi\gTe VbeeXe X_ e\XfZb WX dhX W\V[T Ybe`h_T
chXWT dhXWTe Tf� eXY_X]TWT Xa X_ gXkgb WXY\a\g\ib dhX fX TcehXUX*

=a VhTagb T _T bUfXeiTV\�a Xa X_ 3YQbZ <$ dhX g\XaX OM]sO_Q] Q^QYOUMW( fXZ�a _T VhT_( 
_T VbeeXVV\�a WX XeebeXf <\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_
;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( TahaV\TWT cbe X_ �eZTab \afgehVgbe ab [T f\Wb
chU_\VTWT [TfgT _T YXV[T( fX [T Vb`cebUTWb dhX f� [T f\Wb chU_\VTWT Xa X_ <GM= WX
.. WX `Temb WX .,.0 TVVXf\U_X Xa X_ f\Zh\XagX Xa_TVX
[ggcf6++jjj*UbX*Xf+WbhX+.,.0+5,-32+D,,,,-),,,,-*cWY

JXfcXVgb T _T bUfXeiTV\�a Ybe`h_TWT T_ 3YQbZ <<<$ OZY OM]sO_Q] Q^QYOUMW( fX [T
cebVXW\Wb T `bW\Y\VTe _T ]QPMOOUwY PQW M[M]_MPZ ) PQ WM BM]_Q 4 PQW MYQbZ <<<(
VbafTZeTWb T_ fXZh\`\Xagb l abg\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX _Tf TVg\i\WTWXf WX
Ti\TV\�a geTf Vb`cebUTe dhX( XYXVg\iT`XagX( X_ 8aXkb AAA U\f( chagb 0& _XgeT U& XfgTU_XVX
dhX fhfg\glX Xa _T cTegX 9( fXVV\�a u=DFSHKHDLRM CD J@Q DKHQHMLDQ CD CHcUHCM CD

B@PAMLM^( Xa X_ c}eeTYb VhTegb( _T �_g\`T YeTfX u5J E@BRMP CD DKHQHcL CD J@ AHMK@Q@ QDP_

BDPMz cbe u5J E@BRMP CD DKHQHcL CD J@ AHMK@Q@ OSD BSKNJ@ JMQ BPHRDPHMQ CD

QMQRDLHAHJHC@C V CD PDCSBBHcL CD J@Q DKHQHMLDQ CD DEDBRM HLTDPL@CDPM N@P@ DJ SQM CD

AHMK@Q@ DQR@AJDBHCMQ DL J@ 4HPDBRHT@ !?5" (&'.%(&&'# BML JMQ @ISQRDQ LDBDQ@PHMQ N@P@

QS @NJHB@BHcL DL THPRSC CD J@ NPDQDLRD 4HPDBRHT@# R@J V BMKM DQR@AJDBDL JMQ @BRMQ CD

DIDBSBHcL @ OSD QD PDEHDPD DJ @PRaBSJM '* CD J@ NPDQDLRD 4HPDBRHT@# QDP_ BDPM*z

=a _T PU^[Z^UOUwY RUYMW _Q]OQ]M fX [T TV_TeTWb XkcefT`XagX X_ f\Za\Y\VTWb l X_ T_VTaVX
WX _T WX_XZTV\�a _XZ\f_Tg\iT dhX fX [TVX T YTibe WX_ ?bU\Xeab* KX [T ceXV\fTWb dhX
~fgT g\XaX cbe �a\Vb bU]Xgb eXZh_Te\mTe( TV_TeTe l Te`ba\mTe _Tf ceXi\f\baXf WX _T DXl 
-+.,,1( WX 5 WX `Temb*

=a _T PU^[Z^UOUZY RUYMW O`M]_M fX [T T�TW\Wb X_ c}eeTYb Vba X_ gXabe \aW\VTWbe cbe X_ 
;bafX]b WX =fgTWb( \aW\VTaWb dhX _T DXl ?XaXeT_ Le\UhgTe\T( bU]Xgb WX `bW\Y\VTV\�a
cbe _T W\fcbf\V\�a Y\aT_ fXZhaWT( fXZh\e} T`cTe}aWbfX Xa _bf g�gh_bf Vb`cXgXaV\T_Xf
ceXi\fgbf Xa _T abe`T bU]Xgb WX `bW\Y\VTV\�a*

5* Hbe _b dhX fX eXY\XeX T _Tf ZXU^UZYQ^ QY WM _]MY^[Z^UOUZY6

$ KX [T T�TW\Wb ha Y`QaZ M[M]_MPZ / QY QW M]_uO`WZ ). Xa eX_TV\ba Vba WZ^ MV`^_Q^ PQ

OZYRZ]XUPMP \`Q WM^ UY^_MWMOUZYQ^ \`Q TMcMY ]QOUNUPZ M^USYMOUZYQ^ S]M_`U_M^ PQ

PQ]QOTZ PQ QXU^UwY _UQYQY \`Q ^Z[Z]_M] O`MYPZ WM ^`XM PQ M^USYMOUZYQ^

S]M_`U_M^ YZ ]Q^[Q_Q QW [Z]OQY_MVQ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY \`Q _UQYQY \`Q ^Q]

^MOMPZ^ M ^`NM^_M$ M XQYZ^ \`Q ^`^ QXU^UZYQ^ ^QMY UYRQ]UZ]Q^ M WM XQPUM PQW )(

! PQ WM^ UY^_MWMOUZYQ^ Xs^ QRUOUQY_Q^ PQ `Y ^QO_Z] Z ^`N^QO_Z] PQ WM GYUwY [M]M

WZ^ [M]sXQ_]Z^ PQ ]QRQ]QYOUM [Q]_UYQY_Q^( l f\a cXe]h\V\b WX _Tf XkXaV\baXf dhX

XiXaghT_`XagX chXWTa WXe\iTe WX _T Tc_\VTV\�a WX _Tf eXWhVV\baXf WX WXeXV[bf WX
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X`\f\�a dhX fX [TlTa cebWhV\Wb %TcTegTWbf - l 1 WX_ Teg�Vh_b -, U\f WX _T <\eXVg\iT

.,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -/ WX bVghUeX WX .,,/&*

$ KX [T eXY_X]TWb( \ZhT_`XagX( MW RUYMW PQ WM BM]_Q 5 PQW 3YQbZ <<< _T ZNWUSMOUwY PQ WZ^

7^_MPZ^ XUQXN]Z^ PQ MPZ[_M] XQPUPM^ [M]M OZZ]PUYM] WZ^ ]Q\`U^U_Z^ PQ

YZ_URUOMOUwY OZY O`MW\`UQ] ]Q\`U^U_Z aUSQY_Q PQ YZ_URUOMOUwY( cTeT eXWhV\e _T VTeZT

TW`\a\fgeTg\iT dhX X__b chXWT fhcbaXe cTeT _Tf X`ceXfTf* =fgT eXYXeXaV\T [T f\Wb

\agebWhV\WT cbe <\eXVg\iT %M=& 515+.,./ dhX T�TWX haT cTegX ; Xa X_ TaXkb AN WX _T 

<\eXVg\iT .,,/+43+;=*

$ KX [T geTafchXfgb( Tf\f`\f`b( Xa _T PU^[Z^UOUZY _]MY^U_Z]UM _Q]OQ]M _T XkVXcV\�a T

_T bU_\ZTV\�a WX ceXfXagTe c_TaXf WX fXZh\`\Xagb eXfcXVgb T _bf ihX_bf Vba WXfg\ab h

be\ZXa Xa TXe�Web`bf f\ghTWbf Xa =fgTWbf ab cXegXaXV\XagXf T_ =fcTV\b =Vba�`\Vb

=hebcXb( T XkVXcV\�a WX _bf ihX_bf Vba WXfg\ab Xa TXe�Web`bf f\ghTWbf Xa JX\ab

Ma\Wb b Kh\mT( l T _bf ihX_bf XageX ha TXe�Web`b f\ghTWb Xa haT eXZ\�a h_geTcXe\Y~e\VT

l ha TXe�Web`b f\ghTWb Xa bgeT eXZ\�a WX_ =fcTV\b =Vba�`\Vb =hebcXb( dhX fX chXWX

Tc_\VTe Vba VTe}VgXe geTaf\gbe\b Xa X_ fXVgbe WX _T Ti\TV\�a* KX [T Vb`cebUTWb( Xa XfX

fXag\Wb( dhX X_ TcTegTWb / WX_ Teg�Vh_b .4 U\f WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb

=hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -/ WX bVghUeX WX .,,/( XfgTU_XVX T_ eXfcXVgb dhX p3MKM

DUBDNBHcL @ JM CHQNSDQRM DL DJ @PRaBSJM ) MBRHDQ# LM QD NDCHP_ @ JMQ MNDP@CMPDQ CD

@DPML@TDQ OSD NPDQDLRDL NJ@LDQ CD QDFSHKHDLRM DL JMQ OSD QD DQR@AJDWB@L KDCHC@Q

N@P@ THFHJ@P V LMRHEHB@P J@Q DKHQHMLDQ PDQNDBRM CD TSDJMQ @ JMQ OSD QD @NJHOSDL J@Q

DUBDNBHMLDQ BMLRDKNJ@C@Q DL DJ @N@PR@CM '# JDRP@Q @" V A"# CDJ NPDQDLRD @PRaBSJM*q

6& >\aT_`XagX( fX [Ta gXa\Wb Xa VhXagT l fX [T cebVXW\Wb T _T VbeeXVV\�a WX _Tf
ZN^Q]aMOUZYQ^ UPQY_URUOMPM^ OZXZ RZ]XMWQ^ TWiXeg\WTf cbe X_ ;bafX]b WX =fgTWb
Xa fh W\VgT`Xa*

H<& 3@n><E<E 67 <?B35FAE

)& <?B35FA 75A@q?<5A

M# 7RQO_Z ^ZN]Q WM QOZYZXuM QY SQYQ]MW c WZ^ ^QO_Z]Q^ MRQO_MPZ^

=a VhTagb T_ \`cTVgb W\eXVgb WX XfgX TagXceblXVgb WX _Xl fbUeX _T =Vbab`�T Xa
ZXaXeT_( _T geTafcbf\V\�a WX _Tf <\eXVg\iTf \agebWhVX Xa ahXfgeb beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb
_T eXYbe`T TVb`Xg\WT Xa X_ J;<= M= cbe X_ cTdhXgX abe`Tg\ib f8U_ RZ] --g TcebUTWb
Xa `Tlb WX .,./* KX geTgT WX ha Vba]hagb WX `XW\WTf \agXeeX_TV\baTWTf XageX f� dhX
Vba__XiTa VT`U\bf cebYhaWbf l fX XfcXeT dhX cbf\g\ibf cTeT X_ Vba]hagb WX _T
=Vbab`�T6 _T \aabiTV\�a( _T \aiXef\�a l X_ X`c_Xb l cTeT _T cebgXVV\�a WX _bf WXeXV[bf
WX _Tf ZXaXeTV\baXf YhgheTf*

=fgX cTdhXgX abe`Tg\ib ceXgXaWX cebcbeV\baTe ha `TeVb Vb[XeXagX l Xdh\_\UeTWb cTeT
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T_VTamTe _bf bU]Xg\ibf V_\`}g\Vbf WX _T M= dhX ZTeTag\VX haT geTaf\V\�a Xdh\gTg\iT l
fbV\T_`XagX ]hfgT( `TagXaZT l eXYhXeVX _T \aabiTV\�a l _T Vb`cXg\g\i\WTW WX _T \aWhfge\T
WX _T M= ZTeTag\mTaWb T_ `\f`b g\X`cb haTf VbaW\V\baXf WX Vb`cXgXaV\T Xdh\gTg\iTf
Vba eXfcXVgb T _bf bcXeTWbeXf XVba�`\Vbf WX gXeVXebf cT�fXf l fhfgXagX _T cbf\V\�a
WX _\WXeTmZb WX _T M= Xa _T _hV[T `haW\T_ VbageT X_ VT`U\b V_\`}g\Vb*

=f eX_XiTagX [TVXe eXYXeXaV\T Tdh� T _Tf QaMW`MOUZYQ^ PQ UX[MO_Z \`Q ]QMWUdw WM
5ZXU^UwY 7`]Z[QM QY ]QWMOUwY OZY WM^ 6U]QO_UaM^ "G7# *(*+'1-0 c *(*+'1-1 WX_
HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./( l _T ;b`ha\VTV\�a WX _T

;b`\f\�a fbUeX X_ H_Ta GU]Xg\ib ;_\`T %387!)')'" ,-) BDG=E"( TagXVXWXagX W\eXVgb
WX_ cTdhXgX abe`Tg\ib pGU]Xg\ib 11q* =a Xfgbf WbVh`Xagbf fX chXWX XaVbageTe ha
Ta}_\f\f WXgT__TWb* 8dh� fb_b fX iTa T TchagTe T_Zhabf WTgbf f\Za\Y\VTg\ibf*

Dbf W\YXeXagXf `bWX_bf ceXW\VXa haT aM]UMOUwY PQW B<4 PQ WM G7 \`Q Z^OUWM QY_]Q

`YM [t]PUPM PQW ($+! QY QW [QZ] PQ WZ^ Q^OQYM]UZ^ TM^_M `YM SMYMYOUM PQW ($-!

QY QW Xs^ Z[_UXU^_M* LbWb X__b `XW\Wb Vba eXfcXVgb T_ XfVXaTe\b WX eXYXeXaV\T Xa

dhX ab \`c_TagT X_ cTdhXgX abe`Tg\ib pGU]Xg\ib 11q* DT iTe\TU\_\WTW eXfcbaWX T _T

hg\_\mTV\�a WX W\fg\agbf `bWX_bf `TVebXVba�`\Vbf b T _T XY\V\XaV\T %b YT_gT WX X__T& Xa

_T hg\_\mTV\�a WX _bf eXVhefbf dhX fX ZXaXeTa T_ eXYbemTefX X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX

WXeXV[bf WX X`\f\�a b _T \`c_TagTV\�a WX eXZ�`XaXf WX XfgX g\cb ahXib*

=a `TgXe\T XaXeZ~g\VT( fX ceXi~ dhX _T \`c_TagTV\�a l eXYhXemb WX _Tf cb_�g\VTf WX

ceXV\b T_ VTeUbab fX geTWhmVTa Xa \`cbegTagXf MTZ]]Z^ QY WM UX[Z]_MOUwY PQ

OZXN`^_UNWQ^ Rw^UWQ^ %WX habf 4/*,,, `\__baXf WX Xhebf Xa X_ cXe\bWb .,.-).,/,&*

8f\`\f`b( gXaWe}a Vb`b VbafXVhXaV\T haT XQVZ]M QY ^QS`]UPMP QYQ]St_UOM( T_

eXWhV\e _T WXcXaWXaV\T WX _T M= WXfWX ha 10(1# Xa X_ XfVXaTe\b WX eXYXeXaV\T( T ha

1.(5# Xa X_ XfVXaTe\b pGU]Xg\ib 11q*

>\aT_`XagX( gT`U\~a VTUX eXYXe\efX T _Tf XiT_hTV\baXf eXT_\mTWTf Xa _T TVghT_\mTV\�a

WX_ BWMY @MOUZYMW <Y_QS]MPZ PQ 7YQ]SuM c 5WUXM( dhX Xa cTegX eXfcbaWX T_ ahXib

`TeVb abe`Tg\ib VeXTWb cbe X_ cTdhXgX pGU]Xg\ib 11q( WX_ dhX _Tf <\eXVg\iTf .,./+514

l .,./+515 Ybe`Ta cTegX* =_ H_Ta TVghT_\mTWb \`ch_fT _T `bWXea\mTV\�a WX _T

=Vbab`�T XfcT�b_T( _T cebgXVV\�a WX_ `XW\bT`U\XagX( _T VeXTV\�a WX gX]\Wb cebWhVg\ib 

l X`c_Xb l _T `X]beT WX _T fT_hW WX _bf V\hWTWTabf* KX chXWX Vbafh_gTe T Xfgbf XYXVgbf

_T jXU WX EAL=;G6 [ggcf6++jjj*`\gXVb*ZbU*Xf+Xh+ceXafT+h_g\`Tf)

abg\V\Tf+.,./+,2+X_SZbU\XeabS\aVeX`XagT_TT`U\V\baWX_c_TaaTV\baT_\agXZeTWbWXXaXe

Z\*[g`_ l( Xa cTeg\Vh_Te( _T fXVV\�a 0 WX_ UbeeTWbe WX H_Ta FTV\baT_ AagXZeTWb WX

=aXeZ�T l ;_\`T*

KXZh\WT`XagX fX cebYhaW\mT T_Zb `}f Xa X_ \`cTVgb WX _bf ZeTaWXf U_bdhXf WX

fXVgbeXf TYXVgTWbf( Vba haT UeXiX \agebWhVV\�a fbUeX _T gXaWXaV\T dhX [T fXZh\Wb X_

WXeXV[b WX X`\f\�a Xa _bf �_g\`bf `XfXf l fh cbf\U_X WXfTeeb__b Yhgheb*  
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B]QOUZ PQW PQ]QOTZ PQ QXU^UwY

Ma X_X`Xagb YhaWT`XagT_ Xa VhT_dh\Xe XiT_hTV\�a WX \`cTVgb WX_ Vb`XeV\b WX

WXeXV[bf WX X`\f\�a Xf _T Xib_hV\�a WX_ ceXV\b WX_ WXeXV[b WX X`\f\�a( dhX Xfg} fh]Xgb

T haT iTe\TU\_\WTW f\Za\Y\VTg\iT( Vb`b chXWX iXefX Xa _T Ze}Y\VT f\Zh\XagX*

<XfWX [TVX ha cTe WX `XfXf f\ZhX haT gXaWXaV\T T _T UT]T* =_ ceXV\b TVghT_`XagX

bfV\_T XageX _bf 2, l _bf 21 Xhebf* =a _T XiT_hTV\�a WX \`cTVgb dhX X_TUbe� _T ;b`\f\�a

VhTaWb ceXfXag� fh cebchXfgT WX `bW\Y\VTV\�a WX _T <\eXVg\iT( X_\Z\� 11 =MJ cTeT

.,.2).,/, l 04 =MJ cTeT X_ ahXib J;<=. %XW\Y\VTV\�a( geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l

bgebf fXVgbeXf&* F�gXfX dhX XfgX fXZhaWb e~Z\`Xa Xf gbgT_`XagX \aWXcXaW\XagX WX_

Xk\fgXagX Xa _T TVghT_\WTW( l _T \aVXeg\Wh`UeX fbUeX X_ a\iX_ WX ceXV\bf Yhghebf Xf

gbWTi�T `Tlbe* Fb bUfgTagX( _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_

;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( ceXi~( XageX bgeTf `XW\WTf( _T \alXVV\�a WX

ib_�`XaXf TW\V\baT_Xf WX WXeXV[bf Xa X_ `XeVTWb f\ fX fhcXeT X_ h`UeT_ WX _bf 10 

=MJ*

EQO_Z] PQ SQYQ]MOUwY QWtO_]UOM

=a _b dhX eXfcXVgT T _T ZXaXeTV\�a WX X_XVge\V\WTW( _T ahXiT W\eXVg\iT ab \agebWhVX

abiXWTWXf* =_ �a\Vb X_X`Xagb eX_XiTagX Xf _T Xib_hV\�a WX_ WXeXV[b WX X`\f\�a %i~TfX 
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;b`b VbafXVhXaV\T WX _T cTeg\V\cTV\�a Xa X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a _T

\aWhfge\T WXUX TYebagTe _bf VbfgXf TfbV\TWbf T fhf X`\f\baXf( `XW\TagX _T XageXZT WX

_bf WXeXV[bf WX X`\f\�a dhX VbeeXfcbaWT* 8f\`\f`b( f\ fX geTgT WX ha fXVgbe X_XVgeb)

\agXaf\ib( gT`U\~a fX iXe} TYXVgTWb cbe WZ^ OZ^_Q^ PQ QXU^UwY PQ 5A* \`Q WZ^

SQYQ]MPZ]Q^ _]M^WMPMY MW OZ^_Q PQ WM QWQO_]UOUPMP* =fgbf VbfgXf fX eXWhVXa

fhfgTaV\T_`XagX cbe Wbf i�Tf6 _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a l _T

eXVXcV\�a WX fhUiXaV\baXf cTeT Vb`cXafTe X_ XkgeTVbfgX WX _T X_XVge\V\WTW*

=a .,.-).,.. %WTgbf W\fcba\U_Xf&( _T \aWhfge\T XfcT�b_T( Xa fh Vba]hagb( eXV\U\� 

Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cbe X_ 4-(/# WX fhf aXVXf\WTWXf7 X_ eXfgb(

ha -4(3#( WXU\� VhUe\e_b TVhW\XaWb T_ `XeVTWb fXVhaWTe\b b T _Tf fhUTfgTf* =a

g~e`\abf XVba�`\Vbf( _T \aWhfge\T eXV\U\� WXeXV[bf cbe ha iT_be WX .*3,, `\__baXf WX

Xhebf TahT_Xf l ghib habf VbfgXf WX 2., `\__baXf WX Xhebf T_ T�b %fX [T hfTWb X_ 

ceXV\b `XW\b WX_ WXeXV[b Xa .,.-).,..( 22(4, =MJ&* DT f\ghTV\�a XfcXV�Y\VT WX VTWT

fXVgbe fX `hXfgeT Xa X_ f\Zh\XagX Ze}Y\Vb*
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DT <\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX

.,./( \agebWhVX Vb`b abiXWTWXf ce\aV\cT_Xf Xa _b dhX TYXVgT T XfgX Ta}_\f\f6 -& haT

eXWhVV\�a `}f e}c\WT WX_ a�`Xeb WX WXeXV[bf WX X`\f\�a dhX fX Xkc\WX VTWT T�b( _b 

dhX cbWe�T TYXVgTe T_ ib_h`Xa WX WXeXV[bf WX X`\f\�a W\fcba\U_X cTeT Tf\ZaTe

ZeTgh\gT`XagX7 .& _T X_\`\aTV\�a cebZeXf\iT WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT Xa _bf fXVgbeXf

TYXVgTWbf cbe X_ ahXib `XVTa\f`b WX T]hfgX Xa YebagXeT cbe VTeUbab %E8>;&7 /& _T

\agebWhVV\�a WX VbaW\V\baT_\WTWXf cTeT _T eXVXcV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT*

JXfcXVgb WX _T ce\`XeT VhXfg\�a fX�T_TWT Xa X_ c}eeTYb TagXe\be( WM 5ZXU^UwY

Q`]Z[QM TM Q^_UXMPZ \`Q WM PU^XUY`OUwY []ZS]Q^UaM PQW aZW`XQY PQ PQ]QOTZ^
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%*-$0!

%($*!

)*$*!
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%*.$+!

%++$-!

%1*$1!

%/)$.!

%)0$/!

%-)$)!

)&? 6CJCN?AG[J2 A?N@[J

)&? 6CJCN?AG[J2 AGAHK AKI@GJ?BK

)&? 6CJCN?AG[J2 CSPN?LCJGJOQH?N

)&? 6CJCN?AG[J2 PCNIKOKH?N

)&@%)&A 4KI@QOPG[J

*& <CDGJCNZ? BC LCPN[HCK

+& ;NKBQAAG[J BC AKMQC

-& ;NKBQAAG[J BC ?NN?@GK K ?ACNK

.& ;NKBQAAG[J K PN?JODKNI?AG[J BC ICP?HCO DYNNCKO

/& ;NKBQAAG[J BC ?HQIGJGK LNGI?NGK

0& ;NKBQAAG[J BC ?HQIGJGK OCAQJB?NGK

1& ;NKBQAAG[J K PN?JODKNI?AG[J BC ICP?HCO JKU

)(& 5?@NGA?AG[J BC ACICJPK

))& ;NKBQAAG[J BC A?H K A?HAGJ?AG[J BC BKHKIGP? KU

)*& 5?@NGA?AG[J BC RGBNGK

)+& 5?@NGA?AG[J BC LNKBQAPKO ACNXIGAKO

),& 5?@NGA?AG[J BC H?J? IGJCN?H

)-& =CA?BK K A?HAGJ?AG[J BC TCOK

).& 5?@NGA?AG[J BC L?OP? BC L?LCH

)/& 5?@NGA?AG[J BC L?LCH K A?NP[J

)0& ;NKBQAAG[J BC JCENK BC FQIK

)1& ;NKBQAAG[J BC XAGBK JZPNGAK

**& ;NKBQAAG[J BC ?IKJG?AK

*+& 5?@NGA?AG[J BC LNKBQAPKO MQZIGAKO CJ @NQPK

*,& ;NKBQAAG[J BC FGBN[ECJK

*-& ;NKBQAAG[J BC A?N@KJ?PK T @GA?N@KJ?PK O[BGAK

=Q@PKP?H 6CJCN?AG[J

4KI@QOPG[J ")&@ % )&A#

=Q@PKP?H 7JBQOPNG?

>9>38

'5+.79;7* 7.2*91<* -. 2* *81/4*,1?4 * 25 2*7/5 -.2 6.715-5% !&#

("$(
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PQ QXU^UwY YZ MRQO_M]s M WM OMY_UPMP PU^[ZYUNWQ [M]M M^USYM] S]M_`U_MXQY_Q MY_Q^

PQ *(+(*

JXfcXVgb WX _T fXZhaWT abiXWTW( WXUX fX�T_TefX Xa ce\`Xe _hZTe dhX WZ^ ^QO_Z]Q^

MRQO_MPZ^ [Z] QW ?385 fba6 VX`Xagb( T_h`\a\b( [\Xeeb l TVXeb( YXeg\_\mTagXf(

[\We�ZXab l X_XVge\V\WTW* ;b`b fX \aW\VTUT( _T eXWhVV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT fXe}

cebZeXf\iT* KX X`cXmTe} T eXWhV\e Xa .,.2( Vba ha eXVbegX WX_ .(1#( Xa .,/,

T_VTamTe} X_ 04(1# l fX [TUe} X_\`\aTWb cbe Vb`c_Xgb Xa .,/0* DT fXaWT WX

W\f`\ahV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT g\XaX ha cTeT_X_\f`b cXeYXVgb Vba _T \agebWhVV\�a

WX bU_\ZTV\baXf T _bf \`cbegTWbeXf WX cebWhVgbf E8>;* 3^u [`Q^$ WM UYP`^_]UM PQ

Q^_Z^ ^QO_Z]Q^ [ZP]s UYO]QXQY_M] []ZS]Q^UaMXQY_Q QW _]M^WMPZ PQ OZ^_Q^ MW

OZY^`XUPZ]$ [`Q^ YZ ^Q aQ]s QY PQ^aQY_MVM OZX[Q_U_UaM ]Q^[QO_Z M WZ^

[]ZP`O_Z^ UX[Z]_MPZ^*

=a VhTagb T _Tf OZYPUOUZYMWUPMPQ^( abf eXYXe\`bf T _T bU_\ZTV\�a WX WXgXe`\aTWTf

\afgT_TV\baXf \aWhfge\T_Xf T Tc_\VTe _Tf eXVb`XaWTV\baXf eXVbZ\WTf Xa fhf ThW\gbe�Tf

WX XY\V\XaV\T XaXeZ~g\VT b T X_TUbeTe ha H_Ta WX FXhgeT_\WTW ;_\`}g\VT* K\ U\Xa( _T

\`c_X`XagTV\�a WX `XW\WTf TfbV\TWTf chXWX fhcbaXe VbfgXf cTeT XfgTf \afgT_TV\baXf

VbaVeXgTf( T `XW\b+_TeZb c_Tmb fX cebWhV\e} `Y MTZ]]Z$ [Z] WM ]QP`OOUwY PQ

OZY^`XZ^ QYQ]St_UOZ^ [Z] `YUPMP PQ []ZP`O_Z c'Z [Z] WM XQYZ] OMY_UPMP PQ

PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY \`Q PQNQ]sY QY_]QSM]^Q MW PU^XUY`U]^Q WM^ QXU^UZYQ^$ \`Q

[ZP]s OZX[QY^M]WZ^*

>\aT_`XagX( bgeT VhXfg\�a ce\aV\cT_ Xa gbWb XfgX Ta}_\f\f Xf Xa dh~ `XW\WT _T \aWhfge\T

fXe} VTcTm WX eXWhV\e fhf X`\f\baXf* =a _T `XW\WT Xa dhX _b [TZT XfgTe} eXWhV\XaWb

fhf VbfgXf UT]b X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a l `X]beTaWb fh Vb`cXg\g\i\WTW*

8 XfgX eXfcXVgb( eXVbeWX`bf dhX QW NZ]]MPZ] PQ B@<75 Xfg\`T haT eXWhVV\�a WX_

-/# Xa .,/, eXfcXVgb T .,.,( _b dhX fhcbaWe�T haT PU^XUY`OUwY ^USYURUOM_UaM PQ

WZ^ OZ^_Q^*

EQO_Z] XM]u_UXZ

<heTagX X_ ge}`\gX WX ThW\XaV\T X \aYbe`TV\�a c�U_\VT( _Tf 8hgbe\WTWXf HbeghTe\Tf WX 

8_ZXV\eTf( ;XhgT( EX_\__T l DTf HT_`Tf( _T ;}`TeT GY\V\T_ WX ;b`XeV\b( AaWhfge\T(

KXei\V\bf l FTiXZTV\�a WX_ ;T`cb WX ?\UeT_gTe l _T 8fbV\TV\�a WX ?eTaWXf AaWhfge\Tf

WX_ ;T`cb WX ?\UeT_gTe( [Ta TeZh`XagTWb dhX fXe�T TVbafX]TU_X dhX _T EX`be\T

eXY_X]TfX X_ \`cTVgb aXZTg\ib dhX _T `bW\Y\VTV\�a ceblXVgTWT gXaWe} Xa fXVgbeXf

XfcXV�Y\Vbf WX_ ge}Y\Vb `Te�g\`b l Xa eXZ\baXf `hl WXcXaW\XagXf WX XfgT TVg\i\WTW(

Vb`b 8_ZXV\eTf cbe fh VXeVTa�T Vba L}aZXe l FTWbe*
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;TUX fX�T_Te T_ eXfcXVgb( Xa ce\`Xe _hZTe( dhX _T ;b`\f\�a XhebcXT XaVTeZ� T_ 

VbafbeV\b DUOM]PZ$ 7+?ZPQWWUYS MYP F]UYZXUO^ X_ \aYbe`X f"23'5 .- !$ !#" ).0

,%0*2*,( 20%-1/.02 %-' /.11*&+( %+2(0-%2*4( ./2*.-1g& =f ha XfghW\b `hl Vb`c_Xgb(

dhX XiT_h� X_ \`cTVgb `XW\bT`U\XagT_( XVba�`\Vb l fbV\T_ WX W\fg\agTf bcV\baXf WX

cb_�g\VTf cTeT eXWhV\e _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa X_ geTafcbegX

`Te�g\`b( \aV_hlXaWb _T dhX T_ Y\aT_ YhX TcebUTWT Vba _T TWbcV\�a WX _T <\eXVg\iT*

=_ geTafcbegX `Te�g\`b fX \agXZeT Xa X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a

Xa .,.0* DT UX[WMY_MOUwY Q^ []ZS]Q^UaM6 fb_b fX eXdhXe\e} _T XageXZT WX WXeXV[bf

WX X`\f\�a cbe X_ -,,# WX _Tf X`\f\baXf fh]XgTf T XfgX e~Z\`Xa T cTeg\e WX .,.2* 8_

\ZhT_ dhX bVheeX Vba bgebf fXVgbeXf( ab [TUe} Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a* ;TUX XfcXeTe dhX _Tf Vb`cT��Tf aTi\XeTf geTf_TWXa( T_ `Xabf cTeV\T_`XagX( 

_bf VbfgXf TfbV\TWbf T _T cTeg\V\cTV\�a Xa X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a( Vb`b chXWX fXe X_ WXU\Wb T _T Vb`ceT WX _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a( T _T

hg\_\mTV\�a WX Vb`Uhfg\U_Xf T_gXeaTg\ibf b T _T \aiXef\�a Xa fb_hV\baXf gXVab_�Z\VTf

cTeT eXWhV\e _Tf X`\f\baXf* 8 XfgX eXfcXVgb( Xa X_ \aYbe`X J\VTeWb( =/EbWX__\aZ TaW

Le\ab`\Vf fX [TVX haT Q^_UXMOUwY PQW UX[MO_Z QY QW []QOUZ PQ PQ_Q]XUYMPZ^

[]ZP`O_Z^* =_ eXfh`Xa WX _bf eXfh_gTWbf fX ceXfXagT Xa _T f\Zh\XagX gTU_T*

=a fXZhaWb _hZTe( [Tl dhX WXfgTVTe dhX _T XiT_hTV\�a WX \`cTVgb WX _T <\eXVg\iT %M=&

.,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( eXVbabVX

_T cbf\U\_\WTW WX ce}Vg\VTf XiTf\iTf WXU\Wb T _T \aV_hf\�a WX_ geTafcbegX `Te�g\`b Xa X_

J;<= M=* =_ e\XfZb fX Xfg\`T Xa ha 4(.# Vba ha ceXV\b WX_ WXeXV[b WX X`\f\�a WX

1, Xhebf %TVghT_`XagX X_ ceXV\b fX f\g�T Xa X_ Xagbeab WX _bf 21 Xhebf&* @Z ZN^_MY_Q$

Q^_M Q^_UXMOUwY YZ _UQYQ QY O`QY_M \`Q QY WM aQ]^UwY PQRUYU_UaM PQ WM 6U]QO_UaM ^Q
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UY_]ZP`VQ]ZY XQPUPM^ Q^[QOuRUOM^ [M]M ]QP`OU] Q^_Q ]UQ^SZ$ OZXZ Q^ WM PQRUYUOUwY

PQ f[`Q]_Z PQ _]M^NZ]PZq* DT ;b`\f\�a gT`U\~a Xfg\`TUT X_ \`cTVgb WX \agXZeTe X_

geTafcbegX `Te�g\`b Xa X_ J;<= M= Xa _T fhU\WT WX _bf ceXV\bf WX W\iXefbf cebWhVgbf(

dhX cTeT .,/, fX f\ghTUTa Xa X_ \agXeiT_b ,(,#),(2#( fXZ�a X_ cebWhVgb WX dhX fX 

geTgTfX* Hbe bgeb _TWb( _T ;b`\f\�a __T`T _T TgXaV\�a fbUeX _Tf QbQYOUZYQ^ RU^OMWQ^

dhX TVghT_`XagX Tc_\VTa T _bf Vb`Uhfg\U_Xf hg\_\mTWbf Xa X_ geTafcbegX `Te�g\`b( _b dhX

chXWX XagXaWXefX Vb`b haT fhUiXaV\�a WX YTVgb T Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf VbageTe\T T

_bf bU]Xg\ibf WX_ HTVgb NXeWX =hebcXb* 8_ \ZhT_ dhX Vba X_ eXfgb WX _bf Tfhagbf

TYXVgTWbf cbe _T geTafcbf\V\�a WX XfgTf <\eXVg\iTf( _bf WXgT__Xf fX XaVhXageTa Xa _Tf

XiT_hTV\baXf WX \`cTVgb WX _T ;b`\f\�a =hebcXT eXYXe\WTf `}f Tee\UT l V\gTWTf Xa X_

7KN@BR 2QQDQKDLR <DNMPR dhX TVb`cT�� T _T cebchXfgT dhX _hXZb fX Vbai\eg\� Xa _T 

<\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX

.,./* 8f\`\f`b( VTUX [TVXe eXYXeXaV\T T Wbf XfghW\bf `}f cbe fh eX_XiTaV\T Xa XfgX

VT`cb l dhX \aV_hlXa Xa fh Ta}_\f\f X_ OM^Z PQW [`Q]_Z PQ 3WSQOU]M^ c Z_]Z^ [`Q]_Z^

Q^[MvZWQ^2

" p8__ TUbTeW! Lbb XkcXaf\iX Ybe f[\cf gb XiTWX g[X =M VTeUba `Te^Xgq* <\V\X`UeX WX

.,.,* =_TUbeTWb cbe LeTafcbeg TaW =ai\eba`Xag* ;b`b chXWX WXWhV\efX WX_ cebc\b

g�gh_b WX XfgX XfghW\b( Xa ~_ _T VbaV_hf\�a ce\aV\cT_ Xf dhX X_ ]UQ^SZ PQ QaM^UwY Q^

WUXU_MPZ*

" pKghWl bY g[X XYYXVgf bY g[X =M =LK eXZh_Tg\ba \a g[X W\fge\Uhg\ba bY VbagT\aXe geTYY\V \a

fcTa\f[ cbegfq* <\V\X`UeX WX .,..* =aVTeZTWb cbe HhXegbf WX_ =fgTWb T _T Vbafh_gbeT

;=FAL* =a XfgX VTfb fX XfghW\Ta ehgTf XfcXV�Y\VTf geTafbVX}a\VTf %geTfTg_}ag\VTf l WX

_X]Tab be\XagX&* DT VbaV_hf\�a ZXaXeT_ Xf dhX T `XW\b)_TeZb c_Tmb( Vba ceXV\bf Xa X_

a\iX_ -1,n).1,n %eXVbeWX`bf dhX TVghT_`XagX abf `biX`bf Xa gbeab T 21 Xhebf&(

eXfh_gT eXagTU_X ha VT`U\b WX `bWX_b Vba WXfc_TmT`\Xagb WX _T TVg\i\WTW [TV\T

chXegbf iXV\abf WX gXeVXebf cT�fXf*

>\aT_`XagX( Xf ceXV\fb fX�T_Te dhX Xa X_ VTfb WX_ geTafcbegX `Te�g\`b fX ceXi~ haT 

NM_Q]uM PQ QbQYOUZYQ^ \`Q aMY M M[WUOM]$ TM^_M *(+($ c \`Q ^ZY PQ Q^[QOUMW

UY_Q]t^ [M]M 7^[MvM* 8YXVgTa T _bf i\T]Xf dhX VbaXVgTa _T cXa�afh_T Vba _Tf Af_Tf

;TaTe\Tf l Vba _Tf \f_Tf WX `Xabf WX .,,*,,, [TU\gTagXf %gbWTf `Xabf ET__beVT&*

3aUMOUwY

=a X_ VTfb WX _T Ti\TV\�a( _T ce\aV\cT_ abiXWTW Xf _T X_\`\aTV\�a cebZeXf\iT WX _T

Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* =a .,.0( _T eXWhVV\�a WX _T Tf\ZaTV\�a

ZeTgh\gT T_VTamTe} X_ -1#( Xa .,.1 X_ 1,# l Xa .,.2 [TUe} WXfTcTeXV\Wb* =fgX VT`U\b

Xa X_ geTgT`\Xagb WX_ fXVgbe WX _T Ti\TV\�a fX ]hfg\Y\VT Xa _T VTcTV\WTW WX_ fXVgbe cTeT

geTf_TWTe X_ VbfgX WX_ WXeXV[b WX X`\f\�a T_ hfhTe\b( T_ `Xabf cTeT _bf ihX_bf WX eTW\b

_TeZb( WbaWX ab [Tl haT T_gXeaTg\iT WX geTafcbegX V_Teb* HTeT _bf ihX_bf WX eTW\b Vbegb(
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fX cbaX Xa [WMYZ PQ US`MWPMP MW _]MY^[Z]_Q Mt]QZ c QW RQ]]ZOM]]UW Xa VhTagb fX WT

VhXagT cbe Vb`c_Xgb WX _bf VbfgXf `XW\bT`U\XagT_Xf WX_ ce\`Xeb*

NXT`bf ha X]X`c_b WX_ \`cTVgb WX XfgT `XW\WT Xa X_ ceXV\b WX _bf U\__XgXf WX Ti\�a*

Lb`TaWb Tdh� Vb`b eXYXeXaV\T _bf 11 Xhebf dhX fX `XaV\baTUTa Xa X_ ce\`Xe

TcTegTWb( ha ihX_b ETWe\W)9Xe_�a( cbe X]X`c_b( gXaWe�T T cTeg\e WX .,.2 ha fbUeXVbfgX

WX -0 Xhebf cTeT X_ U\__XgX WX \WT l ihX_gT* <XfWX ha chagb WX i\fgT ce}Vg\Vb( WXUX

gXaXefX Xa VhXagT dhX TVghT_`XagX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT fb_b VhUeX T_eXWXWbe WX ha

/1# WX _Tf X`\f\baXf dhX fX cebWhVXa* =__b f\Za\Y\VT dhX( WX Xfbf -0 Xhebf WX

fbUeXVbfgX( X_ 21# %habf 5 Xhebf&( lT Xfg} f\XaWb eXcXeVhg\Wb cbe X_ bcXeTWbe Xa X_

ceXV\b WX_ U\__XgX*

8f\`\f`b( _T T`c_\TV\�a WX_ }`U\gb WX_ J;<= M= T cTeg\e WX_ T�b .,.0( dhX \aVbecbeT 

ihX_bf WX }`U\gb \agXeaTV\baT_ XageX ha TXe�Web`b f\ghTWb Xa haT eXZ\�a

h_geTcXe\Y~e\VT Xa X_ fXag\Wb WX_ Teg�Vh_b /05 WX_ L>M= l ha TXe�Web`b f\ghTWb Xa bgeT

eXZ\�a WX ha =fgTWb WX_ =fcTV\b =Vba�`\Vb =hebcXb( \`c_\VTe} ha fbUeXVbfgX WX_

U\__XgX W\eXVgT`XagX cebcbeV\baT_ T _Tf X`\f\baXf WX gT_Xf ihX_bf* @TfgT X_ /- WX

W\V\X`UeX WX .,./ XfgTf X`\f\baXf XfgTUTa XkXagTf eXfcXVgb WX _T bU_\ZTV\�a WX

XageXZTe haT VTag\WTW WX WXeXV[bf WX X`\f\�a Xdh\iT_XagX T _Tf X`\f\baXf

cebWhV\WTf* <XfWX ha chagb WX i\fgT XVba�`\Vb X_ ceXV\b WX_ U\__XgX WX ha ihX_b ?eTa

;TaTe\T r >eTa^Yheg fX iXe} \aVeX`XagTWb Xa .1 Xhebf Tcebk\`TWT`XagX cbe U\__XgX

WX \WT l ihX_gT Vbaf\WXeTaWb X_ ceXV\b WX_ WXeXV[b Xa 11 Xhebf* Hbe �_g\`b( WXUX 

eXVbeWTefX dhX WZ^ a`QWZ^ \`Q OZYQO_MY WM [QYuY^`WM OZY WM^ <^WM^ 5MYM]UM^ Q^_sY

QbQY_Z^ PQ WM ZNWUSMOUwY PQ _QYQ] \`Q QY_]QSM] PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY*

Hbe bgeb _TWb( Xa _T eXYbe`T WX _T <\eXVg\iT fX VeXT haT NZW^M PQ *( XUWWZYQ^ PQ

PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY ")&)(( XUWWZYQ^ PQ Q`]Z^# dhX fX iTa T eXcTeg\e XageX _bf

bcXeTWbeXf T~eXbf dhX hg\_\VXa Vb`Uhfg\U_Xf fbfgXa\U_Xf WX Ti\TV\�a*

EQO_Z]Q^ MRQO_MPZ^ [Z] QW D567*

=a X_ ahXib e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT _T XW\Y\VTV\�a( X_

geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l bgebf fXVgbeXf %ce\aV\cT_`XagX( cXdhX�T \aWhfge\T&( ab [TUe} 

Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* 8_ `\f`b g\X`cb( fX geTgT WX fXVgbeXf Xa

_bf dhX( Vba VTe}VgXe ZXaXeT_( YZ TMc `Y ]UQ^SZ PQ R`SM^ PQ OM]NZYZ$ Q^ PQOU]$ PQ

PQ^WZOMWUdMOUwY PQ WM MO_UaUPMP6 _Tf aXVXf\WTWXf WX V_\`Tg\mTV\�a b WX `bi\_\WTW ab

fX chXWXa WXfc_TmTe T gXeVXebf cT�fXf* =__b \`c_\VT dhX _T VbafXVhXaV\T YhaWT`XagT_

WX _T \`c_TagTV\�a WX XfgX ahXib e~Z\`Xa fXe} X_ geTf_TWb WX_ VbfgX TfbV\TWb T _T

X`\f\�a WX ;G. T_ Vbafh`\Wbe Y\aT_*

Lb`TaWb Vb`b eXYXeXaV\T ha iT_be WX_ WXeXV[b WX X`\f\�a WX 04 Xhebf %i~TfX

W\fVhf\�a Tee\UT&( X_ \`cTVgb Xa X_ ceXV\b WX_ _\geb WX ZTfb_\aT fXe�T WX -- V~ag\`bf( _b

dhX Xdh\iT_X( Tcebk\`TWT`XagX T haT fhU\WT WX_ 5#* =a X_ VTfb WX_ ZTf aTgheT_(
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XfgTe�T`bf [TU_TaWb WX ha VbfgX TW\V\baT_ WX ,(,,43/3 =MJ+^O[( dhX \aVeX`XagTe�T

_T YTVgheT Y\aT_ Xa ha -.#* D�Z\VT`XagX( Xa _T `XW\WT Xa dhX X_ geTafcbegX l _T

V_\`Tg\mTV\�a fX cebWhmVT `XW\TagX Ybe`Tf WX XaXeZ�T WXfVTeUba\mTWTf %`bi\_\WTW

X_~Vge\VT( Ub`UT WX VT_be&( Xfgbf fbUeXVbfgXf ab fX cebWhV\e}a( WX_ `\f`b `bWb( ab

fX WXUXe�Ta cebWhV\e VhTaWb fX hg\_\VX( Vb`b Vb`Uhfg\U_X( U\b`TfT dhX Vh`c_T Vba

_bf Ve\gXe\bf WX fbfgXa\U\_\WTW l eXWhVV\�a WX X`\f\baXf WX _T abe`Tg\iT XhebcXT*

JXVbeWX`bf dhX X_ H_Ta FTV\baT_ AagXZeTWb WX =aXeZ�T l ;_\`T \aV_hlX bU]Xg\ibf `hl

T`U\V\bfbf WX cXaXgeTV\�a WX_ aQTuO`WZ QWtO_]UOZ c PQ ]QTMNUWU_MOUwY PQ aUaUQYPM^*

=a XfgX VbagXkgb Xf \agXeXfTagX TWiXeg\e dhX X_ TagXceblXVgb WX DXl geTafcbaX _T

bU_\ZTV\�a WX _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf WX \aYbe`Te fbUeX X_ cbeVXagT]X `XW\b WX VbfgXf

eX_TV\baTWbf Vba _bf WXeXV[bf WX X`\f\�a dhX fX eXcXeVhgXa T _bf Vbafh`\WbeXf* DT

;b`\f\�a =hebcXT WXUX XiT_hTe _bf \aYbe`Xf ceXfXagTWbf X \aYbe`Te TahT_`XagX T_

HTe_T`Xagb l ;bafX]b =hebcXb*

<TWb dhX X_ ahXib e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a geTf_TWTe} X_ VbfgX

W\eXVgT`XagX fbUeX _bf `^`M]UZ^ RUYMWQ^( Xf Ve�g\Vb i\Z\_Te dhX ab fX cebWhVXa XYXVgbf

eXZeXf\ibf fbUeX _bf Vb_XVg\ibf `}f ih_aXeTU_Xf* ;ba XfgX Y\a fX [T VeXTWb X_ 8ZYPZ

EZOUMW [M]M QW 5WUXM* KX [T XfgTU_XV\Wb cTeT X_ cXe\bWb .,.2).,/.( Vba ha ib_h`Xa

gbgT_ Xfg\`TWb WX 21*,,, `\__baXf WX Xhebf( WX _bf dhX T_Zb `}f WX 2*4,,

VbeeXfcbaWXe}a T =fcT�T* ;TWT =fgTWb `\X`Ueb WXUXe} X_TUbeTe `Y [WMY ^ZOUMW

[M]M QW OWUXM( dhX \aV_h\e} `XW\WTf X \aiXef\baXf cTeT eXWhV\e _T WXcXaWXaV\T WX

Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf l chXWX gT`U\~a \aV_h\e Tcblb Xa Ybe`T WX TlhWT W\eXVgT T _T

eXagT( [TfgT ha gbgT_ WX_ /3(1# WX_ c_Ta* 8f\`\f`b( VTWT =fgTWb `\X`Ueb WXUXe}

VbY\aTaV\Te fh H_Ta TcbegTaWb ha .1# WX _bf eXVhefbf eXdhXe\Wbf* @TfgT X_ -1# WX_

`bagTagX aTV\baT_ fX chXWX geTafYXe\e T bgebf YbaWbf %Vb[Xf\�a( cbe X]X`c_b&( f\X`ceX

dhX fX `TagXaZT _T Y\aT_\WTW WX _hV[Te VbageT X_ VT`U\b V_\`}g\Vb* 8f� chXf( T geTi~f

WX XfgX >baWb cTegX WX _bf \aZeXfbf dhX fX bUgXaZTa Xa X_ ahXib e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b

WX WXeXV[bf WX X`\f\�a fX WXfg\aTe}a T ]QP`OU]$ PQ RZ]XM Q^_]`O_`]MW Z OZc`Y_`]MW$

WM^ QXU^UZYQ^ PQ WZ^ ^QO_Z]Q^ MRQO_MPZ^ c$ QY OZY^QO`QYOUM$ WZ^ OZ^_Q^ [M]M WZ^

OZY^`XUPZ]Q^*

N# 7RQO_Z ^ZN]Q WM OZX[Q_QYOUM

K\Zh\XaWb X_ 8aXkb AN WX _T ?h�T EXgbWb_�Z\VT cTeT _T =_TUbeTV\�a WX _T EX`be\T WX_

8a}_\f\f WX A`cTVgb Fbe`Tg\ib WX .,,1 fX chXWX TY\e`Te dhX ab ^Q PQ]UaMY UX[MO_Z^

^USYURUOM_UaZ^ ^ZN]Q WM OZX[Q_QYOUM cbe _bf f\Zh\XagXf `bg\ibf6

$ @Z ^Q WUXU_M QW YxXQ]Z Z WM aM]UQPMP PQ WZ^ Z[Q]MPZ]Q^ QY QW XQ]OMPZ2 Fb

fX bgbeZTa WXeXV[bf WX Ybe`T XkV_hf\iT T ha �a\Vb bcXeTWbe7 ab fX XfgTU_XVX 

ha f\fgX`T WX _\VXaV\Tf( cXe`\fbf b Thgbe\mTV\baXf cTeT bcXeTe Xa X_ `XeVTWb(
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f\ U\Xa f� dhX fX Xk\ZX( cXeb WX Ybe`T f\fgX`}g\VT cTeT _Tf TVg\i\WTWXf

eXZh_TWTf( W\fcbaXe WX haT Thgbe\mTV\�a WX X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb

\aiXeaTWXeb7 ab fX _\`\gT _T VTcTV\WTW WX V\Xegbf g\cbf WX bcXeTWbeXf cTeT

bYeXVXe fhf cebWhVgbf7 ab fX X_XiT WX Ybe`T f\Za\Y\VTg\iT _bf VbfgXf WX XageTWT

b WX fT_\WT WX_ `XeVTWb cTeT ha bcXeTWbe l ab fX VeXT haT UTeeXeT ZXbZe}Y\VT

T _T _\UeX V\eVh_TV\�a WX U\XaXf l fXei\V\bf*

$ @Z ^Q WUXU_M WM OM[MOUPMP PQ WZ^ Z[Q]MPZ]Q^ [M]M OZX[Q_U]2 Fb fX Vbageb_T

b \aY_hlX `XW\TagX _T eXZh_TV\�a( WX Ybe`T fhfgTaV\T_( fbUeX _bf ceXV\bf WX _bf

cebWhVgbf7 ab fX _\`\gT T _bf bcXeTWbeXf _Tf cbf\U\_\WTWXf WX Vb`XeV\T_\mTe b

ceb`bV\baTe fhf cebWhVgbf7 ab fX Xk\ZXa abe`Tf g~Va\VTf b WX VT_\WTW WX _bf

cebWhVgbf dhX eXfh_gTa `}f iXagT]bfTf cTeT T_Zhabf bcXeTWbeXf dhX cTeT

bgebf l ab fX bgbeZT T _bf bcXeTWbeXf TVghT_Xf Xa X_ `XeVTWb ha geTgb

W\YXeXaV\TWb Vba eXfcXVgb T _bf ahXibf XageTagXf*

$ @Z ^Q ]QP`OQY WZ^ UYOQY_UaZ^ PQ WZ^ Z[Q]MPZ]Q^ [M]M OZX[Q_U]6

D�Z\VT`XagX( fX \agebWhVX WX Ybe`T \agXaV\baTWT _T iTe\TU_X `XW\bT`U\XagT_

Vb`b ha X_X`Xagb dhX chXWX fhcbaXe haT iXagT]T Vb`cXg\g\iT Xa _T `XW\WT

Xa dhX X_ bcXeTWbe eXT_\VX fh TVg\i\WTW Vba ha \`cTVgb `Xabe Xa g~e`\abf WX

X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb* Fb fX ZXaXeT ha e~Z\`Xa WX

ThgbeeXZh_TV\�a b VbeeXZh_TV\�a7 ab fX Xk\ZX b Yb`XagT _T chU_\VTV\�a WX

\aYbe`TV\�a fbUeX cebWhVV\�a( ceXV\bf( iXagTf b VbfgXf WX _bf bcXeTWbeXf7 ab

fX \aVeX`XagTa _bf VbfgXf cTeT X_ V_\XagX WX ha VT`U\b WX cebiXXWbe(

eXWhV\XaWb _T `bi\_\WTW WX_ Vbafh`\Wbe l ab fX ZXaXeT \aVXeg\Wh`UeX

eXZh_Tgbe\T cTeT _bf ahXibf XageTagXf*

O# 7RQO_Z ^ZN]Q WM `YUPMP PQ XQ]OMPZ c WM OZX[Q_U_UaUPMP

<X VbaYbe`\WTW Vba _b XfgTU_XV\Wb Xa X_ JXT_ <XVeXgb 5/-+.,-3( WX .3 WX bVghUeX(

cbe X_ dhX fX eXZh_T _T EX`be\T WX_ 8a}_\f\f WX A`cTVgb Fbe`Tg\ib( Xa X_ Ta}_\f\f WX_

XYXVgb fbUeX _T ha\WTW WX `XeVTWb fX gXaWe}a Xa VhXagT _bf ce\aV\c\bf WX ha\WTW WX

`XeVTWb( l WX UhXaT eXZh_TV\�a( Xa cTeg\Vh_Te X_ ce\aV\c\b WX aXVXf\WTW l

cebcbeV\baT_\WTW( ceXi\fgb Xa _T DXl .,+.,-/( WX 5 WX W\V\X`UeX( WX ZTeTag�T WX _T

ha\WTW WX `XeVTWb*

;ba VTe}VgXe ZXaXeT_( Xa _T abe`T ceblXVgTWT fX ceXfXeiT X_ []UYOU[UZ PQ YQOQ^UPMP

c []Z[Z]OUZYMWUPMP XfgTU_XV\Wb Xa X_ Teg�Vh_b 1 WX _T DXl .,+.,-/( Xa gTagb dhX _T

Xk\ZXaV\T WX eXdh\f\gbf cTeT X_ WXfTeeb__b WX haT TVg\i\WTW dhX ZXaXeX _Tf X`\f\baXf

XfcXV\Y\VTWTf Xa X_ TaXkb A( Xa g~e`\abf( cbe X]X`c_b( WX XfgTU_XV\`\Xagb WX _Tf

bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb( abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a( fX ]hfg\Y\VT Xa _T aXVXf\WTW WX

_T fT_iTZhTeWT( haT eTm�a \`cXe\bfT WX \agXe~f ZXaXeT_ WX _Tf Vb`ceXaW\WTf Xa X_

Teg�Vh_b /*-- WX _T DXl -3+.,,5( WX ./ WX abi\X`UeX( fbUeX X_ _\UeX TVVXfb T _Tf
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TVg\i\WTWXf WX fXei\V\bf l fh X]XeV\V\b( Xa cTeg\Vh_Te( _T cebgXVV\�a WX_ `XW\b T`U\XagX*

<\V[bf eXdh\f\gbf fba cebcbeV\baTWbf T _T eTm�a \`cXe\bfT WX \agXe~f ZXaXeT_

\aibVTWT( _T cebgXVV\�a WX_ `XW\b T`U\XagX*

;TUX fX�T_Te dhX Xa _T _XgeT T& WX XfgX TcTegTWb WX _T `X`be\T fX [T eXY_X]TWb WX 

RZ]XM [Z]XQYZ]UdMPM QW UX[MO_Z QY _ZPZ^ WZ^ ^QO_Z]Q^ MRQO_MPZ^ cbe _T eXYbe`T

WX_ J;<= M=* =ageX bgebf TfcXVgbf( fX [Ta chXfgb WX `Ta\Y\Xfgb l [Ta f\Wb bU]Xgb WX

Ta}_\f\f _bf eX_Tg\ibf T _T ha\WTW WX `XeVTWb l T _T Vb`cXgXaV\T Xa UTfX T_ 7KN@BR

2QQDQKDLR <DNMPR dhX TVb`cT�� X_ UbeeTWbe WX _b dhX _hXZb fX Vbai\eg\� Xa _T 

<\eXVg\iT %M=& .,./+515 WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX

.,./*

P# 7RQO_Z ^ZN]Q WM [Q\`QvM c XQPUMYM QX[]Q^M

;ba VTe}VgXe ZXaXeT_( ab fX XfgTU_XVXa W\fcbf\V\baXf dhX VbaWhmVTa T Vbaf\WXeTe

dhX _T Tc_\VTV\�a WX_ J;<= M= fX geTWhVX Xa haT \aV\WXaV\T W\YXeXagX Xa _Tf X`ceXfTf

Xa YhaV\�a WX fh gT`T�b* Fb bUfgTagX( f� [Tl T_ZhaTf Vbaf\WXeTV\baXf dhX WXUXa 

eXT_\mTefX l dhX chXWXa XagXaWXefX Vb`b cbf\g\iTf cTeT _Tf HQE=K6

" <XY\a\V\�a WX _Tf TVg\i\WTWXf TYXVgTWTf6 =a _T `Tlbe�T WX _bf VTfbf( _Tf

TVg\i\WTWXf TYXVgTWTf cbe X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a fX

WXY\aXa Tc_\VTaWb h`UeT_Xf eX_TV\baTWbf Vba _T VTcTV\WTW WX cebWhVV\�a(

a�`Xeb WX ihX_bf eXT_\mTWbf( X`\f\baXf TahT_Xf( b gT`T�b WX_ UhdhX* =_ 

cebc�f\gb Xf eXZh_Te X_ `}k\`b WX X`\f\baXf Vba _T `Xabe VTeZT TW`\a\fgeTg\iT

cbf\U_X*

" =kV_hf\�a WX cXdhX�bf X`\fbeXf6 DT abe`T ceblXVgTWT ̀ Tag\XaX _T cbf\U\_\WTW 

WX bcgTe cbe _T XkV_hf\�a Xa YTibe WX _Tf cXdhX�Tf \afgT_TV\baXf cTeT X_ cXe\bWb 

WX Tf\ZaTV\�a .,.2).,/,* <X XfgX `bWb( cTeT X_ ce�k\`b cXe\bWb WX Tf\ZaTV\�a

dhX Vb`\XamT Xa .,.2( =fcT�T Vbag\a�T [TV\XaWb hfb WX _T cbf\U\_\WTW WX 

XkV_hf\�a WX cXdhX�bf X`\fbeXf dhX cXe`\gXa _bf Teg�Vh_bf .3 l .3 U\f WX _T 

<\eXVg\iT .,,/+43%;=&* DT W\fcbf\V\�a TW\V\baT_ VhTegT [T f\Wb WXfTeeb__TWT

eXZ_T`XagTe\T`XagX T geTi~f WX_ JXT_ <XVeXgb 1,/+.,.0( WX .- WX `Tlb*

Dbf eXZ�`XaXf WX XkV_hf\�a r WX Tc_\VTV\�a T _Tf \afgT_TV\baXf WX `Xabe

gT`T�b %Teg�Vh_bf .3 l .3 U\f WX _T <\eXVg\iT&) g\XaXa XageX fhf bU]Xg\ibf eXWhV\e 

_Tf VTeZTf WX _Tf \afgT_TV\baXf WX cXdhX�b gT`T�b( cbe X]X`c_b( Xi\gTaWb _Tf 

VTeZTf TfbV\TWTf T gXaXe VhXagT Xa X_ JXZ\fgeb WX _T Ma\�a b f\`c_\Y\VTaWb _Tf

bU_\ZTV\baXf fXZh\`\Xagb( abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a TfbV\TWTf T _T

cTeg\V\cTV\�a Xa X_ J;<= M=* =a g~e`\abf WX VTeZTf( ~fgTf fX eXWhVXa gTagb

cTeT _T 8W`\a\fgeTV\�a Vb`b cTeT _bf cXdhX�bf X`\fbeXf* 
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" Fbe`Tf f\`c_\Y\VTWTf cTeT X_ fXZh\`\Xagb( abg\Y\VTV\�a l iXe\Y\VTV\�a WX _Tf

X`\f\baXf* =a X_ e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a %fXT Xa _T cebc\T

DXl b Xa eXZ_T`Xagbf WX_XZTWbf WX _T ;b`\f\�a =hebcXT& fX ceXi~ _T

Tc_\VTV\�a WX eXdh\f\gbf f\`c_\Y\VTWbf cTeT X_ fXZh\`\Xagb( abg\Y\VTV\�a l

iXe\Y\VTV\�a WX _Tf X`\f\baXf VhTaWb fX geTgX WX cXdhX�bf X`\fbeXf* =fgT 

f\`c_\Y\VTV\�a Xf \aWXcXaW\XagX WX _T eX_Tg\iT T _bf eXZ�`XaXf WX XkV_hf\�a(

chXf TYXVgT T \afgT_TV\baXf \aWhfge\T_Xf dhX ab [Ta f\Wb XkV_h\WTf( T

bcXeTWbeXf T~eXbf l T Xag\WTWXf eXZh_TWTf*

DTf VhXfg\baXf dhX fX TVTUTa WX \aW\VTe [TVXa eXYXeXaV\T T_ ib_h`Xa WX X`\f\baXf(

VTcTV\WTW WX cebWhVV\�a( gT`T�b WX_ UhdhXo ab T_ gT`T�b WX _T X`ceXfT* Fb 

bUfgTagX( WTWb ha fXVgbe b TVg\i\WTW( Xa `hV[bf VTfbf [TUe} VbeeX_TV\�a XageX Xfbf

cTe}`Xgebf l X_ gT`T�b WX _T X`ceXfT* =a UTfX _bf TeZh`Xagbf fX�T_TWbf Xa _bf 

c}eeTYbf TagXe\beXf( VTUX Vbaf\WXeTe dhX _T abe`T ceblXVgTWT ceXfXagT ha \`cTVgb

cbf\g\ib fbUeX _Tf HQE=*

*& <?B35FA BD7EGBG7EF3D<A

=fgT abe`T_ chXWX gXaXe ha UX[MO_Z []Q^`[`Q^_M]UZ MPUOUZYMW$ _MY_Z PQ^PQ QW

[`Y_Z PQ aU^_M PQ WZ^ SM^_Z^ OZXZ PQ WZ^ UYS]Q^Z^*

)& <YS]Q^Z^

=a _b dhX eXfcXVgT T_ \`cTVgb ceXfhchXfgTe\b Xa _bf \aZeXfbf( fXZh\WT`XagX fX

ceXfXagTa iTe\Tf f\`h_TV\baXf WX _bf eXVhefbf dhX bUgXaWe} X_ =fgTWb Xa _Tf fhUTfgTf

WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* <XUX Xa ce\`Xe _hZTe TWiXeg\efX dhX _T \aVXeg\Wh`UeX

TfbV\TWT Xf `hl ZeTaWX* Dbf WTgbf WXY\a\g\ibf WX \aZeXfbf iTa T WXcXaWXe WX_ ceXV\b

WX_ WXeXV[b WX X`\f\�a Xa X_ e~Z\`Xa TVghT_ l Xa X_ dhX fX VeXT cTeT _T XW\Y\VTV\�a l

X_ geTafcbegX VTeeXgXeT* 8f\`\f`b( X_ ib_h`Xa WX WXeXV[bf T fhUTfgTe WXcXaWXe} WX

_T bcXeTV\�a WX _T eXfXeiT WX XfgTU\_\WTW WX_ `XeVTWb %<XV\f\�a %M=& .,./+41.( WX_

HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b WX -5 WX TUe\_ WX .,./ cbe _T dhX fX `bW\Y\VT _T

<XV\f\�a %M=& .,-1+-4-0 Xa _b eX_Tg\ib T _T VTag\WTW WX WXeXV[bf WX X`\f\�a dhX

WXUXa \aVbecbeTefX T _T eXfXeiT WX XfgTU\_\WTW WX_ `XeVTWb Xa X_ `TeVb WX_ e~Z\`Xa

WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa _T Ma\�a [TfgT

.,/,& l( cbe gTagb( WX _T Xib_hV\�a YhgheT WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb

\aiXeaTWXeb fh]XgTf T Xfgbf eXZ�`XaXf*
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8UT]b�fX�`hXfgeTa�Wbf�Ze}Y\VTf�Vba�Xfg\`TV\baXf�WX�_bf�\aZeXfbf�cbe�_Tf�fhUTfgTf�WX�

WXeXV[bf�WX�X`\f\�a*�=a� _T�ce\`XeT(�X_�ceXV\b�WX_�WXeXV[b�WX�X`\f\�a�WX_� e~Z\`Xa�

Xk\fgXagX�Xf�WX�4/(2,�Xhebf�%ceXV\b�`XW\b�Xa�X_�T�b�.,./&�l�X_�WX_�ahXib�e~Z\`Xa�Xf�

WX�04�Xhebf�%iT_be�hfTWb�cbe�_T�;b`\f\�a�=hebcXT�Xa�_T�XiT_hTV\�a�WX�\`cTVgb&*�KX�

ceXfXagTa�Wbf�VheiTf(�f\XaWb�_T��a\VT�W\YXeXaV\T�XageX�X__Tf�dhX�Xa�hab�WX�_bf�VTfbf�

fX�Tfh`X�dhX�T�cTeg\e�WX�.,.0�fX�Tc_\VTe}�ha�WXfVhXagb�WX_�/,#�fbUeX�_bf�\aZeXfbf�

WX_�e~Z\`Xa�WX�Vb`XeV\b�WX�WXeXV[bf�WX�X`\f\�a�Xk\fgXagX�cbe�_T�VeXTV\�a�WX�ha�ahXib�

eXVhefb�cebc\b�WX�_T�M=*

=a�_T�f\Zh\XagX�Ze}Y\VT�fX�eXc\gX�X_�X]XeV\V\b(�cXeb�XfgT�iXm�gb`TaWb�Vb`b�ceXV\b�WX_�

WXeXV[b�WX�X`\f\�a�WX_�e~Z\`Xa�Xk\fgXagX�21�Xhebf�%iT_be�TVghT_�Xa�X_�`XeVTWb&*�=_�

eXfgb�WX�_Tf�[\c�gXf\f�fX�`Tag\XaXa*
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D�Z\VT`XagX(�Xa�X_�ce\`Xe�VTfb�_Tf�V\YeTf�WX�\aZeXfbf�eXfh_gTagXf�fba�`TlbeXf*�Hbe�_b�

WX`}f(�X_�Vb`cbegT`\Xagb�T�_b�_TeZb�WX�_bf�T�bf�Xf�cTeXV\Wb*�DT�W\f`\ahV\�a�\a\V\T_�

WX�_bf�\aZeXfbf(�Xa�.,.0).,.2(�fX�WXUX�T�_T�eXWhVV\�a�aXgT�WX�\aZeXfbf�Xa�X_�f\fgX`T�

TVghT_(�T�cXfTe�WX�_T�T`c_\TV\�a�WX�fh�T_VTaVX*�Hbe�ha�_TWb(�fX�\aVbecbeT�X_�geTafcbegX�

`Te�g\`b�WXfWX�.,.0(�fXVgbe�Xa�X_�dhX�ab�[TUe}�Tf\ZaTV\�a�ZeTgh\gT�WX�WXeXV[bf�WX�

X`\f\�a(�l�fX�X_\`\aTe}�_T�Tf\ZaTV\�a�ZeTgh\gT�WX�WXeXV[bf�WX�X`\f\�a�Xa�_T�Ti\TV\�a�

lT�Xa�.,.27�gbWb�X__b�TchagT�T�ha�Th`Xagb�WX_�ib_h`Xa�WX�WXeXV[bf�T�fhUTfgTe�l(�cbe�

gTagb(�WX�_bf�\aZeXfbf*�K\a�X`UTeZb(�cbe�bgeb�_TWb(�fX�\e}�eXWhV\XaWb�WX�Ybe`T�ZeTWhT_�

X_� ib_h`Xa� gbgT_� WX� WXeXV[bf� WX� X`\f\�a� dhX� fX� Xkc\WXa(� WX� VbaYbe`\WTW� Vba� X_�

Th`Xagb�WX�_T�T`U\V\�a�V_\`}g\VT*�LT`U\~a�TYXVgT�T_�a\iX_�WX�\aZeXfbf�dhX�cTegX�WX�_b�

dhX�[hU\XeT�VbeeXfcbaW\Wb�T�_bf�==EE�fX�iT�T�WXfg\aTe�T_�\afgeh`Xagb�J=HbjXe=M�

%cTeT�X_�Vba]hagb�WX�_T�M=(�4*,,,�`\__baXf&*�Hbe�bgeT�cTegX(�geTf�_T�eXWhVV\�a�TahT_�WX�

\aZeXfbf�dhX�fX�bUfXeiT�Xa�.,.0).,.2(�_bf�\aZeXfbf�Th`XagTa�WX�Ybe`T�`hl�abgTU_X*�

8dh��_T�V_TiX�Xfg}�Xa�_T�chXfgT�Xa�̀ TeV[T�WX_�ahXib�f\fgX`T�WX�Vb`XeV\b�WX�WXeXV[bf�

WX�X`\f\�a�cTeT�_T�XW\Y\VTV\�a(�X_�geTafcbegX�cbe�VTeeXgXeT�l�bgebf�fXVgbeXf*

=a�WXY\a\g\iT(�Xa�X_�XfVXaTe\b�Xa�dhX�X_�ceXV\b�WX_�WXeXV[b�WX�X`\f\�a�WX_�e~Z\`Xa�WX�

Vb`XeV\b�WX�WXeXV[bf�WX�X`\f\�a�dhX�VhUeX�XaXeZ�T(�\aWhfge\T(�Ti\TV\�a�l�geTafcbegX�

`Te�g\`b� fX�`Tag\XaX� Xa� ceb`XW\b� Vb`b� Xa� .,./� l� ab� [Tl� eXVhefbf� cebc\bf(� _bf�

\aZeXfbf� T� _b� _TeZb� WX_� cXe\bWb� .,.0).,/,� fX� f\g�Ta� Xa� X_� Xagbeab� WX� 0*3,,�

`\__baXf+T�b*�Hbe�bgeb�_TWb(�f\�[hU\XeT�dhX�WXfVbagTe�ha�/,#�cbe�_T�VeXTV\�a�WX�ha�

ahXib� eXVhefb� cebc\b� WX� _T� M=(� XagbaVXf� _bf� \aZeXfbf� fXe�Ta� WX_� beWXa� WX� /*4,,�

`\__baXf+T�b*�=a�T`Ubf�VTfbf(�X_�cXeY\_�gX`cbeT_�eXfcbaWX�T�haT�VT�WT�WX�\aZeXfbf�

Xa�.,.0).,.2�fXZh\Wb�WX�ha�YhXegX�Th`Xagb*
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*& 5Z^_Q^ PQ [Q]^ZYMW

Dbf cebVXW\`\Xagbf dhX fX eXZh_Ta Xa XfgX TagXceblXVgb WX _Xl g\XaXa ha \`cTVgb `hl

f\Za\Y\VTg\ib Xa _Tf ha\WTWXf eXfcbafTU_Xf WX ZXfg\baTe_bf* =a VbaVeXgb( Xa WM ARUOUYM

7^[MvZWM PQ 5MXNUZ 5WUXs_UOZ %Xa TWX_TagX( G=;;& WX_ E\a\fgXe\b cTeT _T

LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb l Xa _T 6U]QOOUwY 9QYQ]MW PQ ?M]UYM

?Q]OMY_Q "QY MPQWMY_Q$ 69??# PQW ?UYU^_Q]UZ PQ F]MY^[Z]_Q^ c ?ZaUWUPMP

EZ^_QYUNWQ* =a cTeg\Vh_Te( fhcbaXa ha Th`Xagb Vbaf\WXeTU_X WX _T VTeZT WX geTUT]b

Xa XfgTf ha\WTWXf( dhX Tfh`Xa _T ZXfg\�a WX _T T`c_\TV\�a WX_ e~Z\`Xa Xk\fgXagX Tf�

Vb`b WX_ ahXib e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b l WX_ `XVTa\f`b WX T]hfgX Xa YebagXeT cbe

VTeUbab* =fgbf cebVXW\`\Xagbf WXUXa fXe TgXaW\Wbf \aVeX`XagTaWb aXVXfTe\T`XagX

X_ cXefbaT_ TVghT_`XagX T_ fXei\V\b Xa _Tf `\f`Tf*

)# ARUOUYM 7^[MvZWM PQW 5MXNUZ 5WUXs_UOZ& ?UYU^_Q]UZ [M]M WM F]MY^UOUwY

7OZWwSUOM c QW DQ_Z 6QXZS]sRUOZ&

;b`b lT fX [T fX�T_TWb T _b _TeZb WX XfgT `X`be\T( X_ 8agXceblXVgb WX DXl cbe _T 

dhX fX `bW\Y\VT _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_ e~Z\`Xa WX

Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb( geTafcbaX T_

beWXaT`\Xagb ]he�W\Vb XfcT�b_ _T <\eXVg\iT %M=& .,./+514( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l 

WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./ l _T <\eXVg\iT .,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb

l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./ TWX`}f WX TWXVhTe W\V[b beWXaT`\Xagb T _Tf

abiXWTWXf \agebWhV\WTf cbe X_ JXZ_T`Xagb %M=& .,./+512( HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_

;bafX]b( WX -, WX `Tlb WX .,./( cbe X_ dhX fX XfgTU_XVX ha EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa

>ebagXeT cbe ;TeUbab*

=a VhTagb T fh VbagXa\Wb( XfgX 8agXceblXVgb WX DXl6

-* AagebWhVX ahXiTf eXZ_Tf cTeT _T \aWhfge\T l fXVgbe WX ZXaXeTV\�a WX X_~Vge\VT Vba i\fgTf T

TWTcgTe fh Vbage\UhV\�a T_ bU]Xg\ib WX _T M= WX eXWhV\e _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb

\aiXeaTWXeb Xa ha 11# Xa .,/,*

.* ;eXT ha e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT_X_b cTeT _bf fXVgbeXf WX

geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l XW\Y\VTV\�a( dhX TYXVgT T _bf W\fge\Uh\WbeXf WX Vb`Uhfg\U_Xf( ab

T _bf hfhTe\bf Y\aT_Xf* 8eeTaVT Xa .,.0 Vba bU_\ZTV\baXf eX_TV\baTWTf Vba X_ fXZh\`\Xagb

WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb*

/* AagXZeT T_ geTafcbegX `Te�g\`b WX cTfT]Xebf l `XeVTaV�Tf Xa X_ Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a WXfWX .,.0*
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0* ;eXT ha ahXib `XVTa\f`b WX T]hfgX Xa YebagXeT cbe VTeUbab %E8>;& dhX ZeTiTe} _Tf

X`\f\baXf \`c_�V\gTf Xa _bf cebWhVgbf \agXaf\ibf Xa VTeUbab dhX fXTa \`cbegTWbf Xa _T

M=*

;beeXfcbaWX T _T GY\V\aT =fcT�b_T WX ;T`U\b ;_\`}g\Vb %G=;;& _T Tc_\VTV\�a( 

ZXfg\�a l fhcXei\f\�a WX _Tf ahXiTf eXZ_Tf l eXZ�`XaXf dhX fX eXZh_Ta Xa X_

8agXceblXVgb WX DXl*

3# 3X[WUMOUwY PQW sXNU_Z PQ M[WUOMOUwY PQW OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY

[M]M UY^_MWMOUZYQ^ RUVM^&

;b`b VbafXVhXaV\T WX_ Th`Xagb WX_ }`U\gb WX Tc_\VTV\�a WX_ J;<= M= cTeT

\afgT_TV\baXf Y\]Tf fX XfcXeT dhX fX \aV_hlTa Xa XfgX f\fgX`T .44 \afgT_TV\baXf `}f(

XageX .,.0 l .,.2*

HTeT VTWT haT WX XfgTf \afgT_TV\baXf( _T G=;; gXaWe�T dhX Tfh`\e YhaV\baXf WX

ZXfg\�a TW`\a\fgeTg\iT %c_TaXf `XgbWb_�Z\Vbf WX fXZh\`\Xagb( \aYbe`Xf WX ahXib

XageTagX( \aYbe`Xf WX iXe\Y\VTV\�a( cebVXW\`\Xagbf WX T]hfgX WX _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT

WX WXeXV[bf WX X`\f\�a( fXZh\`\Xagb WX_ JXZ\fgeb WX _T Ma\�a =hebcXT&( _Tf WXe\iTWTf

WX_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe l _Tf i\aVh_TWTf T_ fXZh\`\Xagb WX _bf VbeeXfcbaW\XagXf

Zehcbf WX geTUT]b Xa X_ `TeVb WX_ ;bafX]b WX _T M=( Tf� Vb`b _T VbbeW\aTV\�a Vba _T

;b`\f\�a =hebcXT*

DT G=;; Xfg\`T dhX _T VTeZT WX geTUT]b( Xa a�`Xeb WX [beTf( WXU\Wb T _T TfhaV\�a 

WX XfgTf ahXiTf YhaV\baXf \`c_\VT _T VeXTV\�a WX * Y`QaZ^ [`Q^_Z^ PQ _]MNMVZ

W\fge\Uh\Wbf Xa6

" . chXfgbf WX geTUT]b 8- F.2*

<\V[T VbaY\ZheTV\�a Vba__XiT _T f\Zh\XagX Xfg\`TV\�a WX_ VbfgX Xa eXge\UhV\baXf6

@l c @UaQW EMWM]UZ MY`MW FZ_MW

. k F.2 8- 0,*311(34 Xhebf 4-*1--(12 Xhebf

4# @`QaZ ]tSUXQY PQ OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY [M]M QPURUOUZ^$

_]MY^[Z]_Q [Z] OM]]Q_Q]M c Z_]Z^ ^QO_Z]Q^
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DT G=;; Tfh`X ahXiTf YhaV\baXf WX ZXfg\�a TW`\a\fgeTg\iT %c_TaXf WX fXZh\`\Xagb

WX ?=A( Thgbe\mTV\baXf WX X`\f\�a( \aYbe`Xf TahT_Xf WX X`\f\�a WX ?=A( Vh`c_\`\Xagb

WX _Tf bU_\ZTV\baXf WX XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a( fXZh\`\Xagb WX_ JXZ\fgeb WX

_T Ma\�a =hebcXT&( _Tf WXe\iTWTf WX_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe l _Tf i\aVh_TWTf T_

fXZh\`\Xagb WX _bf VbeeXfcbaW\XagXf Zehcbf WX geTUT]b Xa X_ `TeVb WX_ ;bafX]b WX _T

M=( Tf� Vb`b _T VbbeW\aTV\�a Vba _T ;b`\f\�a =hebcXT*

KX [Ta \WXag\Y\VTWb( ceX_\`\aTe`XagX( T_eXWXWbe WX )((( QY_UPMPQ^ ]QS`WMPM^ Xa

UTfX T_ Ta}_\f\f ceXi\b eXT_\mTWb ]hagb Vba _T 8=8L( beZTa\f`b Vb`cXgXagX cTeT _T

Tc_\VTV\�a WX _T <\eXVg\iT WX \`chXfgbf XfcXV\T_Xf Xa _T `Tlbe�T WX_ gXee\gbe\b aTV\baT_*

DT G=;; Xfg\`T dhX _T VTeZT WX geTUT]b( Xa a�`Xeb WX [beTf( WXU\Wb T _T TfhaV\�a 

WX XfgTf ahXiTf YhaV\baXf \`c_\VT _T VeXTV\�a \`c_\VT _T VeXTV\�a WX . Y`QaZ^

[`Q^_Z^ WX geTUT]b W\fge\Uh\Wbf Xa6

" - chXfgbf WX geTUT]b 8- F.4 l 1 chXfgbf WX geTUT]b 8- F.2*

<\V[T VbaY\ZheTV\�a fhcbaX _T f\Zh\XagX Xfg\`TV\�a WX_ VbfgX Xa eXge\UhV\baXf6

@l c @UaQW EMWM]UZ MY`MW FZ_MW

- k F.4 03*124(30 Xhebf 03*124(30 Xhebf

1 k F.2 8- 0,*311(34 Xhebf .,/*334(5,

Xhebf

FAF3> *-)&+,/$.,

Q`]Z^

5# <Y_QS]MOUwY PQW _]MY^[Z]_Q XM]u_UXZ PQ [M^MVQ]Z^ c XQ]OMYOuM^ QY QW OZXQ]OUZ PQ

PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY PQ^PQ *(*,&

DTf bU_\ZTV\baXf eXfh_gTagXf WX _T \agXZeTV\�a WX_ fXVgbe `Te�g\`b Xa J;<= M=

TYXVgTe}a( WX TVhXeWb Vba X_ Ta}_\f\f ceXi\b eXT_\mTWb cbe _T 8ZXaV\T WX KXZhe\WTW

ETe�g\`T =hebcXT( T habf 1- N`\`Q^ Z[Q]MPZ^ [Z] *- YMaUQ]M^ Q^[MvZWM^$ M^u

OZXZ MW]QPQPZ] PQ -(( QX[]Q^M^ YMaUQ]M^ "OZX[MvuM^# \`Q Z[Q]MY Xs^ PQ +&(((

N`\`Q^ Qb_]MYVQ]Z^&
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DT G=;; Tfh`X ahXiTf YhaV\baXf WX ZXfg\�a TW`\a\fgeTg\iT %fXZh\`\Xagb WX VhXagTf

WX X`ceXfTf aTi\XeTf( eXZ\fgeb WX X`\f\baXf WX ?=A l fXZh\`\Xagb TahT_ WX _Tf

`\f`Tf( VbbeW\aTV\�a Vba _T <? WX ETe\aT EXeVTagX( }eXT XfcT�b_T WX_ JXZ\fgeb WX 

_T Ma\�a =hebcXT&( _Tf WXe\iTWTf WX_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe l _Tf i\aVh_TWTf T_

fXZh\`\Xagb WX _bf VbeeXfcbaW\XagXf Zehcbf WX geTUT]b Xa X_ `TeVb WX_ ;bafX]b WX _T

M=( Tf� Vb`b _T VbbeW\aTV\�a Vba _T ;b`\f\�a =hebcXT*

DT G=;; Xfg\`T dhX _T VTeZT WX geTUT]b( Xa a�`Xeb WX [beTf( WXU\Wb T _T TfhaV\�a 

WX XfgTf ahXiTf YhaV\baXf \`c_\VT _T VeXTV\�a , Y`QaZ^ [`Q^_Z^ PQ _]MNMVZ

W\fge\Uh\Wbf Xa6

" - chXfgbf WX geTUT]b 8- F.4 l / chXfgbf WX geTUT]b 8- F.2*

<\V[T VbaY\ZheTV\�a cXe`\gX _T f\Zh\XagX Xfg\`TV\�a WX_ VbfgX Xa eXge\UhV\baXf6

@l c @UaQW EMWM]UZ MY`MW FZ_MW

- k F.4 03*124(30 Xhebf 03*124(30 Xhebf

/ k F.2 8- 0,*311(34 Xhebf -..*.23(/0

Xhebf

FAF3> ).1&0+.$(0

Q`]Z^

6# 5]QMOUwY PQ `Y Y`QaZ XQOMYU^XZ PQ MV`^_Q QY R]ZY_Q]M [Z] OM]NZYZ "?385#

\`Q S]MaM]s WM^ QXU^UZYQ^ UX[WuOU_M^ QY WZ^ []ZP`O_Z^ UY_QY^UaZ^ QY OM]NZYZ

\`Q ^QMY UX[Z]_MPZ^ QY WM G7

<heTagX X_ cXe\bWb geTaf\gbe\b XageX X_ - WX bVghUeX WX .,./ T_ /- WX W\V\X`UeX WX

.,.1&( _T G=;; Tfh`X ahXiTf YhaV\baXf WX ZXfg\�a TW`\a\fgeTg\iT %pfXei\V\b WX

TgXaV\�a T_ hfhTe\bq cTeT gbWbf _bf WXV_TeTagXf E8>;( VbbeW\aTV\�a Vba 8WhTaTf(

fXZh\`\Xagb l ZXfg\�a eX_Tg\iT T _bf \aYbe`Xf ge\`XfgeT_Xf WX _bf WXV_TeTagXf&( _Tf

WXe\iTWTf WX_ e~Z\`Xa fTaV\baTWbe l _Tf i\aVh_TWTf T_ fXZh\`\Xagb WX _bf

VbeeXfcbaW\XagXf Zehcbf WX geTUT]b Xa X_ `TeVb WX_ ;bafX]b WX _T M=( Tf� Vb`b _T

VbbeW\aTV\�a Vba _T ;b`\f\�a =hebcXT* =fgTf YhaV\baXf \e}a TfbV\TWTf T haT `Tlbe

\aV\WXaV\T l VTeZT WX geTUT]b Xa ceXcTeTV\�a WX_ cXe\bWb WXY\a\g\ib dhX Vb`\XamT X_ -
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WX XaXeb WX .,.2 %`XW\WTf T \`c_X`XagTe WheTagX .,.1&( Tf� Vb`b WheTagX X_ cXe\bWb

WXY\a\g\ib dhX Vb`\XamT X_ - WX XaXeb WX .,.2( \aV_hlXaWb gbWb X_ cebVXfb WX fb_\V\ghW

l bgbeZT`\Xagb WX Thgbe\mTV\baXf E8>; cTeT gbWbf TdhX__bf \`cbegTWbeXf WX

cebWhVgbf E8>;( TVVXfb T_ JXZ\fgeb E8;>( iXagT WX VXeg\Y\VTWbf E8>; l fhcXei\f\�a

WX_ Vh`c_\`\Xagb WX _Tf bU_\ZTV\baXf l VbeeXfcbaW\XagX e~Z\`Xa fTaV\baTWbe*

=a UTfX T_ Ta}_\f\f ceXi\b eXT_\mTWb ]hagb Vba _T 8=8L l 8WhTaTf( beZTa\f`b

Vb`cXgXagX Xa _T \WXag\Y\VTV\�a WX _Tf \`cbegTV\baXf dhX fX eXT_\mTa Xa =fcT�T l dhX 

Xfg}a fh]XgTf T XfgX ahXib `XVTa\f`b( fX \WXag\Y\VTeba( ceX_\`\aTe`XagX( T_eXWXWbe

WX )+(( UX[Z]_MPZ]Q^ dhX cbWe�Ta XfgTe fh]Xgbf T XfgX ahXib EXVTa\f`b( f\a

X`UTeZb( geTf X_ ce\`Xe ge\`XfgeX WXfWX fh Vb`\Xamb( WXfWX TWhTaTf fX [T \aYbe`TWb

WX `}f WX 4*,,, \`cbegTWbeXf TYXVgTWbf cbe XfgX ahXib `XVTa\f`b*

=fgX Xf ha `XVTa\f`b Vb`c_XgT`XagX ahXib* DT G=;; Xfg\`T dhX _T VTeZT WX

geTUT]b Xa a�`Xeb WX [beTf WXU\Wb T _T TfhaV\�a WX XfgTf ahXiTf YhaV\baXf \`c_\VT 

_T VeXTV\�a PQ . Y`QaZ^ [`Q^_Z^ PQ _]MNMVZ W\fge\Uh\Wbf Xa6

" . chXfgbf WX geTUT]b 8- F.4 l 0 chXfgbf WX geTUT]b 8- F.2*

<\V[T VbaY\ZheTV\�a cXe`\gX _T f\Zh\XagX Xfg\`TV\�a WX_ VbfgX Xa eXge\UhV\baXf6

@l c @UaQW EMWM]UZ MY`MW FZ_MW

. k F.4 03*124(30 Xhebf 51*-/3(04 Xhebf

0 k F.2 8- 0,*311(34 Xhebf -2/*,./(-.

Xhebf

FAF3> *-0&).($.(

Q`]Z^

7# 5`MP]Z ]Q^`XQY PQ YQOQ^UPMPQ^ PQ WM A755

KX WXUXe�T cbWXe VbagTe Vba cXefbaT_ TW`\a\fgeTg\ib cTeT TcblTe Xa _T ZXfg\�a WX _Tf

ahXiTf gTeXTf dhX Tfh`X _T G=;;* KX eXdh\XeX ha `�a\`b WX / chXfgbf WX geTUT]b

;-;. F-4*

8 Vbag\ahTV\�a( fX ceXfXagT X_ VhTWeb eXfh`Xa WX _Tf aXVXf\WTWXf WX _T G=;;*

;TUX fX�T_Te dhX( T YXV[T WX _T ceXfXagX TVghT_\mTV\�a( fX [T WbgTWb T _T G=;; 

14 JUN. 2024 21:23:09 Entrada: 30320



9RCDG= )) @A "!)

WX geXf ahXibf chXfgbf WX geTUT]b6 -F.4 l .F.2( cbe _b dhX fX cebVXWX T

WXfVbagTe_bf WX_ gbgT_ WX chXfgbf l VbfgXf eXfh_gTagXf6

@l c @UaQW EMWM]UZ MY`MW FZ_MW

/ k F.4 03*124(30 Xhebf -0.*3,2(..

Xhebf

-. k F.2 8- 0,*311(34 Xhebf 045*,25(/2

Xhebf

/ k F-4 ;-;. .4*,-2( ,2 Xhebf 40*,04(-4 Xhebf

FAF3> /)-&0*+$/.

Q`]Z^

=a VhTagb T _bf VbfgXf WX _Tf OZ_UdMOUZYQ^ M WM EQS`]UPMP EZOUMW( Xfgbf fhcbaWe�Ta

Tcebk\`TWT`XagX ha /,# WX OZ^_Q MPUOUZYMW %/,# ' 3-1*4./(32 Xhebf& Xf WXV\e

*),&/,/$)+ Q`]Z^*

>\aT_`XagX( Xf ceXV\fb TWiXeg\e dhX Xk\fgX Xa X_ <XcTegT`Xagb W\fcba\U\_\WTW

ceXfhchXfgTe\T*

*# 6U]QOOUwY 9QYQ]MW PQ ?M]UYM ?Q]OMY_Q "69??#& ?UYU^_Q]UZ PQ F]MY^[Z]_Q^$

?ZaUWUPMP EZ^_QYUNWQ&

;beeXfcbaWXe} T_ ?UYU^_Q]UZ PQ F]MY^[Z]_Q c ?ZaUWUPMP EZ^_QYUNWQ ) T geTi~f WX _T

<\eXVV\�a ?XaXeT_ WX _T ETe\aT EXeVTagX ) _T ]Q^[ZY^MNUWUPMP PQ SQ^_UwY WX _Tf

bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb( iXe\Y\VTV\�a l abg\Y\VTV\�a %EJN& WX _Tf X`\f\baXf WX

?=A WXY\a\WTf Xa X_ JXZ_T`Xagb %M=& .,-1+313 %JXZ_T`Xagb EJN&( WX _Tf X`ceXfTf

aTi\XeTf* DTf Y`QaM^ R`YOUZYQ^ \`Q WM 3PXUYU^_]MOUwY XM]u_UXM eXfcXVgb T _Tf

X`ceXfTf aTi\XeTf Tf\ZaTWTf fX VbaVeXgTa Xa _Tf f\Zh\XagXf YhaV\baXf l gTeXTf6

\* JXi\fTe l TcebUTe _bf c_TaXf WX fXZh\`\Xagb WX _Tf X`\f\baXf WX ?=A WX _bf UhdhXf*
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\\* ;bageb_Te X_ Vh`c_\`\Xagb WX _Tf bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb( iXe\Y\VTV\�a l

abg\Y\VTV\�a+eXZ\fgeb WX _Tf X`\f\baXf7 Tf� Vb`b _T eXi\f\�a WX _bf \aYbe`Xf WX

X`\f\baXf WX _bf UhdhXf l WX X`\f\baXf TZeXZTWTf WX _Tf X`ceXfTf aTi\XeTf*

\\\* ;bageb_ WX Vh`c_\`\Xagb l Tc_\VTV\�a WX `XW\WTf fTaV\baTWbeTf( WX TVhXeWb Vba _b

XfgTU_XV\Wb Xa _T ahXiT DXl* =a cTeg\Vh_Te( fX WXUXe} eXT_\mTe X_ V}_Vh_b WX _T

Xfg\`TV\�a WX X`\f\baXf Xa VTfb WX X`ceXfTf aTi\XeTf \aVh`c_\WbeTf( _T Xkch_f\�a

X \a`bi\_\mTV\�a WX fhf UhdhXf( _T geT`\gTV\�a WX cebVXW\`\Xagbf TW`\a\fgeTg\ibf

fTaV\baTWbeXf l _T ZXfg\�a XVba�`\VT WX _Tf fTaV\baXf \`chXfgTf*

<X_ Ta}_\f\f WX_ \`cTVgb Xa _bf eXVhefbf eXT_\mTWb cbe _T <?EE fbUeX _T UTfX WX _T

VTeZT WX geTUT]b Xa a�`Xeb WX [beTf Xa eX_TV\�a Vba _Tf ahXiTf YhaV\baXf l X_ 

\aVeX`Xagb WX X`ceXfTf aTi\XeTf l UhdhXf cTeT ZXfg\baTe %A`cTVgb Xa _T

8W`\a\fgeTV\�a `Te�g\`T WX _T ahXiT abe`Tg\iT XhebcXT fbUeX X`\f\baXf WX ZTfXf

WX XYXVgb \aiXeaTWXeb Xa X_ geTafcbegX `Te�g\`b&( fX Xfg\`T dhX fba aXVXfTe\bf **

Y`QaZ^ [`Q^_Z^ PQ _]MNMVZ W\fge\Uh\Wbf Xa6

" KhUW\eXVV\�a ?XaXeT_ WX KXZhe\WTW( ;bagT`\aTV\�a X AafcXVV\�a ETe�g\`T6 . chXfgbf

WX geTUT]b 8- F.4 l -. chXfgbf WX geTUT]b 8- F.2*

" KhUW\eXVV\�a ?XaXeT_ WX Fbe`Tg\iT ETe�g\`T l ;bbcXeTV\�a AagXeaTV\baT_6 - chXfgbf

WX geTUT]b 8- F.4 l . chXfgbf WX geTUT]b 8-8. F.2*

" KXei\V\bf cXe\Y~e\Vbf WX _T <?EE %;Tc\gTa�Tf ETe�g\`Tf&6 1 chXfgbf WX geTUT]b 8-8.

F.2*

<\V[T VbaY\ZheTV\�a cXe`\gX _T f\Zh\XagX Xfg\`TV\�a WX_ VbfgX Xa eXge\UhV\baXf6

@l c @UaQW EMWM]UZ MY`MW FZ_MW

/ k F.4 03*124(30 Xhebf -0.*3,2(.. Xhebf

-. k F.2 8- 0,*311(34 Xhebf 045*,25(/2 Xhebf

3 k F.2 8-8. /4*254(3. Xhebf .3,*45-(,0 Xhebf

FAF3> 1(*&...$.* Q`]Z^
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=a VhTagb T _bf VbfgXf WX _Tf Vbg\mTV\baXf T _T KXZhe\WTW KbV\T_( Xfgbf fhcbaWe�Ta

Tcebk\`TWT`XagX ha /,# WX OZ^_Q MPUOUZYMW %/,# ' 5,.*222(2. Xhebf& Xf WXV\e

*/(&/11$11 Q`]Z^*

KX eXT_\mTe}a _Tf `bW\Y\VTV\baXf ceXfhchXfgTe\Tf aXVXfTe\Tf cTeT \aVeX`XagTe _bf

ZTfgbf WX cXefbaT_ WX W\V[b E\a\fgXe\b cTeT T_VTamTe _T VTag\WTW Xfg\`TWT cTeT _T

cebi\f\�a WX _bf chXfgbf eXdhXe\Wbf cTeT _T eXT_\mTV\�a WX _Tf ahXiTf YhaV\baXf WX _T

<\eXVV\�a ?XaXeT_ WX ETe\aT EXeVTagX( Xa X_ a�`Xeb Xfg\`TWb Xa _T `X`be\T* 

+& 3@n><E<E 67 53D93E 36?<@<EFD3F<H3E

=_ V}_Vh_b WX _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf fX eXT_\mT VbaYbe`X T _b ceXi\fgb Xa eX_TV\�a

Vba _T WXgXVV\�a l `XW\V\�a WX _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf Xa X_ DQMW 6QO]Q_Z

1+)'*()/$ PQ */ PQ ZO_`N]Q$ [Z] QW \`Q ^Q ]QS`WM WM ?QXZ]UM PQW 3YsWU^U^ PQ

<X[MO_Z @Z]XM_UaZ l Xa _T ?h�T EXgbWb_�Z\VT cTeT _T X_TUbeTV\�a WX _T EX`be\T WX_

8a}_\f\f WX \`cTVgb Fbe`Tg\ib* KX Vbaf\WXeTa VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf _Tf bU_\ZTV\baXf

WX g\cb TW`\a\fgeTg\ib dhX \`cbaX _T abe`T T V\hWTWTabf l X`ceXfTf* <\V[Tf

bU_\ZTV\baXf fba _Tf eX_TV\baTWTf Xa _T LTU_T A WX_ E~gbWb K\`c_\Y\VTWb WX EXW\V\�a

WX ;TeZTf 8W`\a\fgeTg\iTf l fh eXWhVV\�a*

DTf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf dhX ceXi~ X_ TagXceblXVgb WX _Xl TYXVgTa T _bf _U_`WM]Q^ PQ

WM^ UY^_MWMOUZYQ^ RUVM^$ WZ^ Z[Q]MPZ]Q^ Mt]QZ^ c M WM^ QY_UPMPQ^ YMaUQ]M^ \aV_h\Wbf

Xa X_ }`U\gb WX Tc_\VTV\�a WX _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb( cbe _T dhX fX eXZh_T X_

e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb( l T _bf

\`cbegTWbeXf dhX g\XaXa TVg\i\WTW Vba _bf cebWhVgbf WX_ EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa

>ebagXeT cbe ;TeUbab %E8>;&(Tf� Vb`b gT`U\~a T _Tf QY_UPMPQ^ ^`VQ_M^ MW Y`QaZ

]tSUXQY UYPQ[QYPUQY_Q PQ OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY [M]M WZ^

OZXN`^_UNWQ^ OZY^`XUPZ^ QY QPURUOUZ^$ QW _]MY^[Z]_Q [Z] OM]]Q_Q]M c Z_]Z^

^QO_Z]Q^ MPUOUZYMWQ^*

8 Vbag\ahTV\�a( fX TaT_\mTa _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf dhX TYXVgTa T _bf fh]Xgbf

V\gTWbf*

)& <Y^_MWMOUZYQ^ RUVM^

=a _T TVghT_\WTW( Xk\fgXa haTf 1(( UY^_MWMOUZYQ^ fh]XgTf T_ J;<= M=* <X XfgTf 5,,

\afgT_TV\baXf( TVghT_`XagX .4, Xfg}a Xa e~Z\`Xa XkV_hf\�a l 2., Xfg}a \aV_h\WTf Xa

X_ e~Z\`Xa ZXaXeT_* =fgbf ZeTaWXf a�`Xebf cbWe�Ta( Xa ce\aV\c\b( fXZh\e f\XaWb 

i}_\Wbf Xa X_ Yhgheb \a`XW\Tgb( l fba _bf dhX fX iTa T hg\_\mTe Xa X_ Ta}_\f\f dhX f\ZhX
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`}f TUT]b* Fb bUfgTagX( [Tl T_ZhaTf abiXWTWXf Xa VhTagb T _T WXY\a\V\�a WX_ T_VTaVX(

l gT`U\~a cbWe�Ta TWbcgTefX ha XaYbdhX W\fg\agb Xa VhTagb T dh~ g\cb_bZ�T WX

\afgT_TV\�a WXUX fXe XkV_h\WT*

;b`b abiXWTW( VTUX fX�T_Te dhX _T <\eXVg\iT %M=& .,./+515 [T \agebWhV\Wb Xa X_ 

J;<= M= T _Tf UY^_MWMOUZYQ^ PQ _]M_MXUQY_Z PQ ]Q^UP`Z^ ^wWUPZ^ `]NMYZ^* =a _bf

ce�k\`bf `XfXf Xf cebUTU_X dhX fX Vbaf\ZT \aYbe`TV\�a l fX chXWT VhTag\Y\VTe X_

a�`Xeb Tcebk\`TWb* =fgTf \afgT_TV\baXf( T_ \ZhT_ dhX X_ eXfgb( WXUXe}a ceXfXagTe ha 

\aYbe`X iXe\Y\VTWb WX fhf WTgbf X`\f\baXf Vba VTe}VgXe TahT_*

8f\`\f`b( fX \aVbecbeTe}a gT`U\~a T_ZhaTf UY^_MWMOUZYQ^ PQ []ZP`OOUwY PQ

TUP]wSQYZ ]QYZaMNWQ* LbWTi�T ab fX chXWX VhTag\Y\VTe X_ gbgT_( cXeb fX geTgTe} WX ha

a�`Xeb dhX fX Xfg\`T eXWhV\Wb YeXagX T_ gbgT_ a�`Xeb TVghT_ WX \afgT_TV\baXf 

TYXVgTWTf* =fgTf \afgT_TV\baXf gXaWe}a Thgbe\mTV\�a WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb

\aiXeaTWXeb 8=?=A l cbWe}a fb_\V\gTe Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT* <XUXe}a ceXfXagTe ha

\aYbe`X iXe\Y\VTWb fbUeX WTgbf WX X`\f\baXf*

=a VhTagb T _bf W\fg\agbf cebVXW\`\Xagbf TW`\a\fgeTg\ibf T _bf dhX Xfg}a fh]Xgbf _Tf

\afgT_TV\baXf Y\]Tf TVghT_`XagX VTUX fX�T_Te _bf f\Zh\XagXf( TWi\eg\XaWb dhX fba 

cebVXW\`\Xagbf dhX fX Tc_\VTa lT Xa Xfgbf `b`Xagbf( cbe _b dhX YZ UX[ZYQY$ OZXZ

_MW$ Y`QaM^ OM]SM^ MPXUYU^_]M_UaM^6

" ANWUSMOUwY PQ ^ZWUOU_M] `YM M`_Z]UdMOUwY PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ QRQO_Z

UYaQ]YMPQ]Z "3797<# PQ MO`Q]PZ OZY QW M]_uO`WZ - PQ WM >Qc )'*((-&

LbWTf _Tf \afgT_TV\baXf \aV_h\WTf Xa X_ e~Z\`Xa ZXaXeT_ WXUXa VbagTe Vba Thgbe\mTV\�a

WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb %8=?=A& dhX bgbeZT X_ �eZTab Thgba�`\Vb

Vb`cXgXagX* =_ Teg�Vh_b 1 XfgTU_XVX dhX X_ g\gh_Te WX _T \afgT_TV\�a WXUXe} W\e\Z\e _T

fb_\V\ghW WX Thgbe\mTV\�a T_ �eZTab Vb`cXgXagX dhX WXf\ZaX _T ;b`ha\WTW 8hg�ab`T

Xa Vhlb gXee\gbe\b fX hU\dhX _T \afgT_TV\�a* =fgX ceXVXcgb VbaVeXgT X_ VbagXa\Wb WX _T

fb_\V\ghW* <XUX VbagXaXe _T f\Zh\XagX \aYbe`TV\�a6

T& AWXag\Y\VTV\�a l TVeXW\gTV\�a WX fXe g\gh_Te WX _T \afgT_TV\�a T _bf XYXVgbf WX _b
ceXi\fgb Xa XfgT DXl*
U& AWXag\Y\VTV\�a l Wb`\V\_\b WX _T \afgT_TV\�a*
V& <XfVe\cV\�a WX _T \afgT_TV\�a cTeT _T dhX fX fb_\V\gT Thgbe\mTV\�a( Tf� Vb`b WX
fhf TVg\i\WTWXf( \aV_hlXaWb _T gXVab_bZ�T hg\_\mTWT*
W& DTf `TgXe\Tf ce\`Tf l Thk\_\TeXf X`c_XTWTf Vhlb hfb chXWT cebWhV\e X`\f\baXf
WX ZTfXf \aV_h\Wbf Xa X_ TaXkb A*
X& DTf YhXagXf WX X`\f\�a WX ZTfXf Xah`XeTWbf Xa X_ TaXkb A Xk\fgXagXf Xa _T
\afgT_TV\�a*
Y& MaT cebchXfgT WX c_Ta WX fXZh\`\Xagb WX X`\f\baXf dhX Vh`c_T _bf eXdh\f\gbf
Xk\Z\Wbf cbe _T abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT l aTV\baT_ i\ZXagXf Xa VTWT `b`Xagb*
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DT fb_\V\ghW fX TVb`cT�Te} WX ha eXfh`Xa Xkc_\VTg\ib WX _Tf \aW\VTV\baXf 
XfcXV\Y\VTWTf Xa X_ c}eeTYb TagXe\be*

DT [ZNWMOUwY( XagXaW\WT Vb`b _bf g\gh_TeXf WX _Tf UY^_MWMOUZYQ^ UYOW`UPM^ Xa X_

J;<= M= Vb`ceXaWX Xa gbeab T .*( UY^_MWMOUZYQ^* DT R]QO`QYOUM Xf �a\VT* =a 

VhTagb T _bf OZ^_Q^ `YU_M]UZ^ PQ WM PZO`XQY_MOUwY dhX [T WX TVb`cT�Te W\V[T 

fb_\V\ghW( VTWT \afgT_TV\�a [T WX X_TUbeTe( XageX bgebf( haT []Z[`Q^_M PQ [WMY PQ

^QS`UXUQY_Z PQ QXU^UZYQ^&

;ba TeeXZ_T T_ E~gbWb K\`c_\Y\VTWb WX EXW\V\�a WX ;TeZTf 8W`\a\fgeTg\iTf l fh

eXWhVV\�a( _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf fX VhTag\Y\VTa WX _T f\Zh\XagX Ybe`T6

" HeXfXagTV\�a WX _T WbVh`XagTV\�a6( fhcbaX ha gbgT_ Xfg\`TWb WX 1,,n cbe \afgT_TV\�a

%VTeZT -, WX _T gTU_T cTeT _T `XW\V\�a WX VbfgXf&

" <TWb dhX _bf g\gh_TeXf bU_\ZTWbf fba cXefbaTf ]he�W\VTf( WXUXa eX_TV\baTefX T

geTi~f WX `XW\bf X_XVge�a\Vbf Vba _Tf 8W`\a\fgeTV\baXf H�U_\VTf cTeT _T 

eXT_\mTV\�a WX VhT_dh\Xe ge}`\gX WX ha cebVXW\`\Xagb TW`\a\fgeTg\ib WX VbaYbe`\WTW

Vba X_ Teg�Vh_b -0*. WX _T DXl /5+.,-1( WX - WX bVghUeX( WX_ HebVXW\`\Xagb

8W`\a\fgeTg\ib ;b`�a WX _Tf 8W`\a\fgeTV\baXf H�U_\VTf* DT ceXfXagTV\�a 

gX_X`}g\VT WX _T fb_\V\ghW ZXaXeTe} ha OZ^_Q [M]M QW MPXUYU^_]MPZ PQ -e %VTeZT .

fXZ�a _T gTU_T cTeT _T `XW\V\�a WX_ VbfgX W\eXVgb WX _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf WX 

_T ?h�T EXgbWb_�Z\VT&*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD QMJHBHRSC CD J@ 25657 CDJ

@PRaBSJM + CD J@ 8DV KMCHEHB@C@

HG9D8;A|F 2., fb_\V\gTagXf

>J=;M=F;A8 - fb_\V\ghW

;GKL= MFAL8JAG HeXfXagTV\�a WbVh`XagTV\�a6 1,, Xhebf

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

/-/*-,, Xhebf

" EZWUOU_`P PQ QbOW`^UwY PQW D567 G7

<X VbaYbe`\WTW Vba _T PU^[Z^UOUwY MPUOUZYMW O`M]_M PQ WM >Qc )'*((-( gbWTf _Tf

\afgT_TV\baXf XkV_h\WTf eXdh\XeXa T_Z�a g\cb WX eXfb_hV\�a WX _T ;8 TcebUTaWb _T 

XkV_hf\�a* HTeT X__b WXUXe}a ceXfXagTe haT fb_\V\ghW WX XkV_hf\�a*
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DT [ZNWMOUwY( XagXaW\WT Vb`b g\gh_TeXf WX \afgT_TV\baXf dhX fb_\V\gTa _T XkV_hf\�a fba

.4, \afgT_TV\baXf* =a _b dhX fX eXY\XeX T _T R]QO`QYOUM( _T fb_\V\ghW fXe�T �a\VT Xa X_ 

cXe\bWb .,.2).,/, f\a aXVXf\WTW WX eXabiTV\�a( cbe _b dhX _T YeXVhXaV\T Xf ,(. %lT

dhX W\V[T fb_\V\ghW Xf fhY\V\XagX cTeT _bf 1 T�bf dhX TUTeVT W\V[b cXe\bWb& WX 

VbaYbe`\WTW Vba X_ E~gbWb K\`c_\Y\VTWb* ;beeXfcbaWX T_ �eZTab Thgba�`\Vb

Vb`cXgXagX WXgXe`\aTe X_ VbagXa\Wb WX _T fb_\V\ghW WX XkV_hf\�a( Tf� Vb`b( VhTaWb

VbeeXfcbaWT( _T \aYbe`TV\�a l WbVh`XagTV\�a aXVXfTe\T cTeT Vb`c_XgTe _T fb_\V\ghW WX

XkV_hf\�a* 8f� VbafgT Xa X_ ceblXVgb( dhX iT T fXe bU]Xgb WX geT`\gTV\�a( WX JXT_

<XVeXgb cbe X_ dhX fX WXfTeeb__Ta TfcXVgbf eX_Tg\ibf T _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX

WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT _bf T�bf .,.2).,/, l bgebf TfcXVgbf eX_TV\baTWbf Vba X_ 

e~Z\`Xa WX XkV_hf\�a WX \afgT_TV\baXf T cTeg\e WX .,.2* KX chXWX Xfg\`Te _T VTeZT

TW`\a\fgeTg\iT Xa habf .4*.4, Xhebf Vbaf\WXeTaWb _bf VbfgXf WX ceXfXagTV\�a WX _T

WbVh`XagTV\�a dhX fhcbaWe�Ta ha gbgT_ Xfg\`TWb WX 1,, Xhebf %VTeZT -, Vba TeeXZ_b

T _T gTU_T WX_ `~gbWb f\`c_\Y\VTWb& l _T ceXfXagTV\�a WX _T `\f`T cbe `XW\bf

gX_X`}g\Vbf T_ geTgTefX WX fh]Xgbf bU_\ZTWbf VbaYbe`X T_ Teg�Vh_b -0*. WX _T DXl

/5+.,,1* DT ceXfXagTV\�a gX_X`}g\VT fhcbaX ha VbfgX cTeT X_ TW`\a\fgeTWb WX 1 Xhebf

%VTeZT .&*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD QMJHBHRSC CD DUBJSQHcL

NPDTHQRM DL J@ 42*[ CD J@ 8DV KMCHEHB@C@

HG9D8;A|F .4, fb_\V\gTagXf

>J=;M=F;A8 ,(.

;GKL= MFAL8JAG HeXfXagTV\�a WbVh`XagTV\�a6 1,, Xhebf

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

.4*.4, Xhebf

" 6Q OZYRZ]XUPMP OZY QW M]_uO`WZ */&* c WM 63 , QY ^` M[M]_MPZ + _ZPM^ WM^

UY^_MWMOUZYQ^ _UQYQY \`Q []Q^QY_M] `Y UYRZ]XQ PQ QXU^UZYQ^ aQ]URUOMPZ&

DT [ZNWMOUwY TYXVgTWT Vb`ceXaWX _T gbgT_\WTW WX _Tf \afgT_TV\baXf( Xfgb Xf( haTf 5,,

\afgT_TV\baXf* DT R]QO`QYOUM Xf haT iXm VTWT T�b*  =a VhTagb T _bf OZ^_Q^( cTeT haT

\afgT_TV\�a( X_ VbfgX `XW\b fXe�T X_ f\Zh\XagX6

" 8hW\gbe�T b Vbageb_Xf cbe beZTa\mTV\baXf b cebYXf\baXf XkgXeaTf % Vba TeeXZ_b T

_T VTeZT -2 WX _T gTU_T cTeT _T `XW\V\�a&6 -*1,, Xhebf cbe \afgT_TV\�a*
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" =_ OZ^_Q PQ WM []Q^QY_MOUwY gX_X`}g\VT Xf WX 1 Xhebf* =_ gbgT_ WX VTeZTf

TW`\a\fgeTg\iTf dhX Vba__XiT XfgX cebVXW\`\Xagb fbUeX haT cbU_TV\�a Xfg\`TWT

WX 5,, \afgT_TV\baXf TfV\XaWX T 010*1,, Xhebf*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD NPDQDLR@BHcL CD HLEMPKDQ QMAPD

C@RMQ CD DKHQHMLDQ TDPHEHB@CMQ NPDTHQRMQ DL DJ @PR$ (-$( V DL J@ 42* @N@PR@CM ) CD J@ 8DV

KMCHEHB@C@

HG9D8;A|F 5,, \afgT_TV\baXf Y\]Tf

>J=;M=F;A8 -

;GKL= MFAL8JAG 8hW\gbe�T6 -*1,,

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 -*1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

-*/10*1,, Xhebf

" EZWUOU_`PQ^ PQ M^USYMOUwY S]M_`U_M PQ PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY OZYRZ]XQ MW

M]_uO`WZ )1 PQ WM >Qc )'*((-*

=a VhTagb T _T [ZNWMOUwY( fX Xfg\`T dhX haTf 30, \afgT_TV\baXf fb_\V\gTe}a Tf\ZaTV\�a

ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* =a VhTagb T _T R]QO`QYOUM( fX ceXi~ haT �a\VT 

fb_\V\ghW WX Tf\ZaTV\�a cbe cXe\bWb WX Tf\ZaTV\�a %.,.2).,/,&( f\a aXVXf\WTW WX

eXabiTV\�a( cbe _b dhX _T YeXVhXaV\T Xf ,(. %lT dhX W\V[T fb_\V\ghW Xf fhY\V\XagX cTeT

_bf 1 T�bf dhX TUTeVT W\V[b cXe\bWb&*  

=a VhTagb T _T UYRZ]XMOUwY c PZO`XQY_Z^ dhX eXfh_gTa aXVXfTe\bf cTeT VT_Vh_Te _T

Tf\ZaTV\�a WX VbaYbe`\WTW Vba _b Xk\Z\Wb cbe _T abe`Tg\iT Vb`ha\gTe\T l dhX

TVb`cT�Ta _T fb_\V\ghW WX Tf\ZaTV\�a( fX VbaVeXgTa Xa X_ ceblXVgb WX eXT_ WXVeXgb cbe 

X_ dhX fX WXfTeeb__Ta TfcXVgbf eX_Tg\ibf T _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a cTeT _bf T�bf .,.2).,/, l bgebf TfcXVgbf eX_TV\baTWbf Vba X_ e~Z\`Xa WX 

XkV_hf\�a WX \afgT_TV\baXf T cTeg\e WX .,.2*

=a VhTagb T _bf OZ^_Q^ `YU_M]UZ^ PQ WM PZO`XQY_MOUwY dhX [T WX TVb`cT�Te W\V[T 

fb_\V\ghW( VTWT \afgT_TV\�a [T WX Vb`c\_Te ha \aYbe`X WX eXVbZ\WT WX WTgbf( Xa UTfX T

ha H_Ta EXgbWb_�Z\Vb WX KXZh\`\Xagb dhX [T WX WXfTeeb__Te* Hbe bgeb _TWb( T`Ubf

WbVh`Xagbf [Ta WX fXe iXe\Y\VTWbf cbe ha iXe\Y\VTWbe Vba haT TVeXW\gTV\�a VbaVeXgT

dhX [T WX X`\g\e ha \aYbe`X WX iXe\Y\VTV\�a*

=a _T `XW\WT Xa dhX XfgX \aYbe`X WXUX XfgTe ThW\gTWb( X_ VbfgX Xf WX -*1,, Xhebf
%VTeZT -2 WX _T gTU_T cTeT _T `XW\V\�a&* DT []Q^QY_MOUwY _QWQXs_UOM ZXaXeTe} ha
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VbfgX cTeT X_ TW`\a\fgeTWb WX 1n fXZ�a _T LTU_T cTeT _T `XW\V\�a WX_ VbfgX W\eXVgb WX 
_Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf WX _T ?h�T EXgbWb_�Z\VT*

LXa\XaWb Xa VhXagT _T cbU_TV\�a eXYXe\WT TagXe\be`XagX WX 30, \afgT_TV\baXf( X_ VbfgX
_Z_MW PQ WM^ OM]SM^ MPXUYU^_]M_UaM^ dhX Vba__XiT X_ cebVXW\`\Xagb WX Tf\ZaTV\�a
ZeTgh\gT cTeT X_ cXe\bWb .,.2).,/, fX f\g�T Xa ...*30, Xhebf 

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD QMJHBHRSC CD @QHFL@BHcL

FP@RSHR@ CD CDPDBGMQ DQR@AJDBHCM DL DJ @PRaBSJM '/ CD J@ 8DV '%(&&+

HG9D8;A|F 30, fb_\V\gTagXf

>J=;M=F;A8 ,(.

;GKL= MFAL8JAG <=

HJ=K=FL8;A|F <= D8

KGDA;ALM<

HeXfXagTV\�a WX WbVh`XagTV\�a %VTeZT -,&6

-*1,, Xhebf

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT %VTeZT .&6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 -*1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

...*30, Xhebf

8 cXfTe WX gbWb _b fX�T_TWb TagXe\be`XagX( Xf aXVXfTe\b eXVT_VTe dhX WM ^ZWUOU_`P PQ

M^USYMOUwY Q^ `Y MO_Z PQ OM]sO_Q] aZW`Y_M]UZ cTeT _Tf \afgT_TV\baXf dhX Vh`c_Ta

Vba _Tf VbaW\V\baXf WX X_XZ\U\_\WTW* K\ U\Xa \`c_\VT _bf VbfgXf fX�T_TWbf Xa X_ TcTegTWb 

TagXe\be( gT`U\~a Vba__XiT UXaXY\V\bf XVba�`\Vbf V_Tebf* 8hadhX _T Tf\ZaTV\�a

ZeTgh\gT dhX eXV\U\e}a _Tf \afgT_TV\baXf WXcXaWXe} WX W\iXefbf YTVgbeXf dhX ab fX

VbabVXa Tha( gb`TaWb Vb`b UTfX _T f\ghTV\�a TVghT_( _Tf \afgT_TV\baXf cbWe�Ta eXV\U\e

M^USYMOUZYQ^ []ZXQPUZ PQ `YZ^ /-&((( PQ]QOTZ^'MvZ %X_ iT_be \aW\i\WhT_ iTe�T

`hV[b WX ha g\cb T bgeb WX \afgT_TV\�a l V\eVhafgTaV\Tf&* 8 ha iT_be TVghT_ WX 42(.-

Xhebf X_ WXeXV[b WX X`\f\�a( _Tf \afgT_TV\baXf cbWe�Ta eXV\U\e( Xa ceb`XW\b( ha U\Xa

XVba�`\Vb cbe iT_be WX 2(0 `\__baXf WX Xhebf+T�b* DT Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT cXe`\g\e} 

[TVXe YeXagX T _Tf bU_\ZTV\baXf WX XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a T_ Y\aT_ WX VTWT

cXe\bWb b U\Xa fXe bU]Xgb WX geTaf`\f\�a WX TVhXeWb Vba _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb*

*& A[Q]MPZ]Q^ Mt]QZ^

=a gbgT_( Xk\fgXa VXeVT WX ,( Z[Q]MPZ]Q^ Mt]QZ^ ZXfg\baTWbf cbe =fcT�T fh]Xgbf T_ 

J;<= M= dhX g\XaXa bU_\ZTV\baXf WX fXZh\`\Xagb l abg\Y\VTV\�a WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a( Tf� Vb`b WX XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a*

<XUXa VbagTe Vba haT VhXagT WX [TUXeXf WX bcXeTWbe T~eXb Xa X_ }eXT XfcT�b_T WX_ 

JXZ\fgeb WX _T Ma\�a =hebcXT cTeT eXT_\mTe _T XageXZT WX WXeXV[bf* LbWbf X__bf

chXWXa fb_\V\gTe Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a* DT ce\aV\cT_ abiXWTW Xf

dhX _T Tf\ZaTV\�a %i\W* 8eg* /4 WX_ TagXceblXVgb WX _Xl& fX W\fge\Uh\e} T _bf bcXeTWbeXf
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WX TXebaTiXf WX `TaXeT cebcbeV\baT_ T fh cbeVXagT]X WX X`\f\baXf iXe\Y\VTWTf

cebVXWXagXf WX TVg\i\WTWXf WX Ti\TV\�a abg\Y\VTWTf VbeeXfcbaW\XagXf T .,./ Tc_\VTaWb

X_ YTVgbe WX eXWhVV\�a _\aXT_ l _bf cbeVXagT]Xf WX X_\`\aTV\�a ZeTWhT_ ceXi\fgbf Xa _T

abe`Tg\iT WX _T Ma\�a =hebcXT*

8WX`}f( VbaYbe`X T _b ceXi\fgb Xa X_ Teg�Vh_b /5 WX _T abe`T ceblXVgTWT( chXWXa

fb_\V\gTe Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT cebVXWXagX WX _T eXfXeiT WX WXeXV[bf ZeTgh\gbf cTeT X_

hfb WX Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a fbfgXa\U_Xf l WX bgebf Vb`Uhfg\U_Xf WX Ti\TV\�a ab

WXe\iTWTf WX Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf* HhXWXa fb_\V\gTe WXeXV[bf cebVXWXagXf WX XfgT

eXfXeiT gbWbf _bf bcXeTWbeXf T~eXbf dhX ZXfg\baT =fcT�T UT]b X_ J;<= M= 

DTf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf cTeT _bf bcXeTWbeXf T~eXbf fba _Tf f\Zh\XagXf6

" >Z^ Z[Q]MPZ]Q^ Mt]QZ^ Q^_sY ^`VQ_Z^ M WM ZNWUSMOUwY PQ []Q^QY_M] [WMY PQ

^QS`UXUQY_Z PQ QXU^UZYQ^ OZY M]]QSWZ MW M]_uO`WZ +. PQW MY_Q[]ZcQO_Z PQ

WQc&

=_ VbfgX Xfg\`TWb Xf habf /*,,, Xhebf Xa VTfb WX dhX ab W\fcbaZTa WX c_Ta WX

fXZh\`\Xagb fXZ�a _Tf Xfg\`TV\baXf WX _T ;b`\f\�a =hebcXT eXYXe\WTf Xa 

TcTegTWbf TagXe\beXf6 JXVbZ\WT WX WTgbf l X_TUbeTV\�a WX \aYbe`X6 -, W�Tf WX haT

cXefbaT T ha VbfgX WX /,,n X_ W�T( fhcbaX ha gbgT_ Xfg\`TWb WX /*,,,n cbe

\afgT_TV\�a*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD NPDQDLR@BHcL CD NJ@LDQ CD

QDFSHKHDLRM NPDTHQRM DL DJ @PRaBSJM ), CD J@ 8DV KMCHEHB@C@

HG9D8;A|F 0,

>J=;M=F;A8 -

;GKL= MFAL8JAG <=

HJ=K=FL8;A|F <=D HD8F

HeXfXagTV\�a WbVh`XagTV\�a6 1,,

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

.,*.,, Xhebf

" 7W M]_uO`WZ +. NU^ PQW MY_Q[]ZcQO_Z PQ WQc Q^_MNWQOQ WM ZNWUSMOUwY PQ

[]Q^QY_M] `Y UYRZ]XQ aQ]URUOMPZ PQ QXU^UZYQ^ OZY OM]sO_Q] MY`MW*

8f�( _T ;b`\f\�a =hebcXT Xfg\`T( Xa UTfX T _T `XgbWb_bZ�T Tc_\VTWT dhX hg\_\mT X_

EbWX_b WX ;bfgXf =fg}aWTe WX _T Ma\�a =hebcXT( dhX( cTeT haT \afgT_TV\�a( QW OZ^_Q
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XQPUZ fXe�T X_ f\Zh\XagX* =a _T `XW\WT Xa dhX X_ \aYbe`X WXUX fXe ThW\gTWb( X_ VbfgX

Xf WX -*1,, Xhebf %VTeZT -2&*

$ HeXfXagTV\�a WX \aYbe`X %VTeZT -,&6 1,, n*

=a VhTagb T WZ^ OZ^_Q^ PQ []Q^QY_MOUwY( fX WXUX ceXfXagTe cbe `XW\bf gX_X`}g\Vbf

cbe _b dhX X_ VbfgX Xf WX 1 Xhebf %VTeZT .&* =_ _Z_MW PQ OM]SM^ MPXUYU^_]M_UaM^ dhX

Vba__XiT XfgX cebVXW\`\Xagb fbUeX haT cbU_TV\�a Xfg\`TWT WX 0, bcXeTWbeXf T~eXbf

TfV\XaWX T 2,*.,, Xhebf*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD NPDQDLR@BHcL CD HLEMPKDQ QMAPD

C@RMQ CD DKHQHMLDQ TDPHEHB@CMQ NPDTHQRMQ DL DJ @PRaBSJM ), AHQ CD J@ 8DV KMCHEHB@C@

HG9D8;A|F 0,

>J=;M=F;A8 -

;GKL= MFAL8JAG 8hW\gbe\T %VTeZT -2&6 -*1,, Xhebf

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 -*1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

2,*.,, Xhebf

" B]ZOQPUXUQY_Z [M]M ^ZWUOU_M] M^USYMOUwY S]M_`U_M []QaU^_Z QY QW M]_uO`WZ +0&

;b`b lT fX [T \aW\VTWb( Xa UTfX T_ \aYbe`X iXe\Y\VTWb WX X`\f\baXf WX_ T�b .,./ fX 

W\fge\Uh\e} _T Tf\ZaTV\�a WX WXeXV[bf WX_ T�b .,.0* DT VTeZT TW`\a\fgeTg\iT dhX 

Vba__XiT _T X_TUbeTV\�a l ceXfXagTV\�a WX W\V[b \aYbe`X lT [T f\Wb VhTag\Y\VTWT Xa X_

TcTegTWb VbeeXfcbaW\XagX*

" B]ZOQPUXUQY_Z [M]M ^ZWUOU_M] M^USYMOUwY S]M_`U_M []ZOQPQY_Q PQ WM ]Q^Q]aM PQ

PQ]QOTZ^ S]M_`U_Z^ [M]M QW `^Z PQ OZXN`^_UNWQ^ PQ MaUMOUwY ^Z^_QYUNWQ^ c PQ

Z_]Z^ OZXN`^_UNWQ^ PQ MaUMOUwY YZ PQ]UaMPM^ PQ OZXN`^_UNWQ^ Rw^UWQ^

[]QaU^_Z QY QW M]_uO`WZ ,( PQW MY_Q[]ZcQO_Z PQ WQc*

KX WXfVbabVX X_ VbagXa\Wb dhX WXUX TVb`cT�Te _T fb_\V\ghW WX Tf\ZaTV\�a dhX WXUX 

fXe VbaVeXgTWb T a\iX_ WX _T Ma\�a =hebcXT* KX chXWX eXT_\mTe _T f\Zh\XagX Xfg\`TV\�a*

DT cbU_TV\�a TYXVgTWT fba _bf bcXeTWbeXf T~eXbf Vb`XeV\T_Xf %ZXfg\baTWbf cbe

=fcT�T UT]b X_ J;<= M=&* KX chXWX Xfg\`Te Xa habf ., bcXeTWbeXf Vb`XeV\T_Xf* 8 

YT_gT WX `}f \aYbe`TV\�a( X_ VbfgX ha\gTe\b cbe _T ceXfXagTV\�a WX WbVh`XagTV\�a fX

chXWX VhTag\Y\VTe Vba TeeXZ_b T _T VTeZT -,* DT ceXfXagTV\�a WX _T WbVh`XagTV\�a fX

WXUX XYXVghTe gX_X`}g\VT`XagX %VTeZT .&*
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3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD NPDQDLR@BHcL CD HLEMPKDQ QMAPD

C@RMQ CD DKHQHMLDQ TDPHEHB@CMQ NPDTHQRMQ DL DJ @PRaBSJM *& CD J@ 8DV KMCHEHB@C@

HG9D8;A|F .,

>J=;M=F;A8 -

;GKL= MFAL8JAG <bVh`XagTV\�a %VTeZT -,&6 1,, Xhebf

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT %VTeZT .&6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

-,*-,, Xhebf

=a VhT_dh\Xe VTfb( T_ \ZhT_ dhX cTeT _Tf \afgT_TV\baXf Y\]Tf( Xf ceXV\fb TchagTe dhX WM

^ZWUOU_`P PQ M^USYMOUwY Q^ `Y MO_Z PQ OM]sO_Q] aZW`Y_M]UZ* K\ U\Xa \`c_\VT _bf

VbfgXf( gT`U\~a Vba__XiTe} UXaXY\V\bf XVba�`\Vbf V_Tebf( dhX X_ bcXeTWbe T~eXb

iT_beTe} Xa X_ `b`Xagb WX WXV\W\e f\ fb_\V\gT b ab* DT Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT cXe`\g\e}

[TVXe YeXagX T _Tf bU_\ZTV\baXf WX XageXZT WX WXeXV[bf WX X`\f\�a T_ Y\aT_ WX VTWT

cXe\bWb b U\Xa fXe bU]Xgb WX geTaf`\f\�a WX TVhXeWb Vba _T DXl -+.,,1( WX 5 WX `Temb*

+& 7Y_UPMPQ^ YMaUQ]M^

=a VhTagb T _T [ZNWMOUwY TYXVgTWT( fX Xfg\`T ha gbgT_ WX 1,, X`ceXfTf aTi\XeTf(

-0,, UhdhXf l habf 1, UhdhXf Vba UTaWXeT XfcT�b_T* <XUX TWiXeg\efX WX dhX [Tl 

haT ZeTa \aVXeg\Wh`UeX fbUeX XfgTf V\YeTf( Xa gTagb _T TYXVV\�a WX_ J;<= M= T XfgX

g\cb WX fh]Xgbf( dhX Xa `hV[bf VTfbf gXaWe}a fXWX YhXeT WX _T M=( Xf Vb`c_XgT`XagX

ahXiT*

" ANWUSMOUwY PQ []Q^QY_M] `Y [WMY PQ ^QS`UXUQY_Z PQ QXU^UZYQ^$ OZYRZ]XQ

Q^_MNWQOQ QW M]_uO`WZ ,-&*&

=_ VbfgX Xfg\`TWb Xf habf 1,, Xhebf fXZ�a _Tf Xfg\`TV\baXf eXYXe\WTf Xa TcTegTWbf 

TagXe\beXf Xa eX_TV\�a Vba _T ceXfXagTV\�a WX_ \aYbe`X %VTeZT -, WX _T gTU_T cTeT _T

`XW\V\�a WX VbfgXf&*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD NPDQDLR@BHcL CD NJ@LDQ CD

QDFSHKHDLRM NPDTHQRM DL DJ @PRaBSJM *+$( CD J@ 8DV KMCHEHB@C@

HG9D8;A|F -*1,,

>J=;M=F;A8 -

;GKL= MFAL8JAG =_TUbeTV\�a6 1,,

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf
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LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

313*1,, Xhebf

" ANWUSMOUwY PQ []Q^QY_M] UYRZ]XQ MY`MW aQ]URUOMPZ WZ^ PM_Z^ MS]QSMPZ^ ^ZN]Q

QXU^UZYQ^ [Z] QX[]Q^M YMaUQ]M aQ]URUOMPZ^$ Q^_MNWQOUPM QY QW M]_uO`WZ ,-&+&

8_ \ZhT_ dhX cTeT _bf bgebf fXVgbeXf( Xa UTfX T_ EbWX_b WX ;bfgXf =fg}aWTe WX _T Ma\�a

=hebcXT( QW OZ^_Q XQPUZ fXe�T X_ f\Zh\XagX*

<TWb dhX X_ \aYbe`X WXUX fXe ThW\gTWb( X_ VbfgX Xf WX -*1,, Xhebf* DT WbVh`XagTV\�a

fX ceXfXagT cbe `XW\bf gX_X`}g\Vbf( cbe _b dhX fh VbfgX Xf WX 1 Xhebf* =a XfgX fXag\Wb

X_ Teg�Vh_b 01*0 fX�T_T dhX X_ E\a\fgXe\b WX LeTafcbegXf l Ebi\_\WTW KbfgXa\U_X l Vb`b 

X_ E\a\fgXe\b cTeT _T LeTaf\V\�a =Vb_�Z\VT l X_ JXgb <X`bZe}Y\Vb gXaWe}a TVVXfb T_

f\fgX`T WX abg\Y\VTV\baXf [TU\_\gTWb( Xa fh VTfb( cbe _T ;b`\f\�a =hebcXT eX_Tg\ib T _T

ceXfXagTV\�a WX _bf c_TaXf WX fXZh\`\Xagb( _bf \aYbe`Xf WX X`\f\baXf l _bf WTgbf

TZeXZTWbf fbUeX X`\f\baXf cbe X`ceXfT aTi\XeT*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD NPDQDLR@BHcL CD HLEMPKDQ QMAPD

C@RMQ CD DKHQHMLDQ TDPHEHB@CMQ NPDTHQRMQ DL DJ @PRaBSJM *+$) CD J@ 8DV KMCHEHB@C@

HG9D8;A|F 1,,

>J=;M=F;A8 -

;GKL= MFAL8JAG 8hW\gbe�T %VTeZT -2&6 -*1,,

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT %VTeZT .&6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 -*1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

31.*1,, Xhebf

,& 7Y_UPMPQ^ ^`VQ_M^ MW Y`QaZ ]tSUXQY UYPQ[QYPUQY_Q PQ OZXQ]OUZ PQ PQ]QOTZ^

PQ QXU^UwY [M]M WZ^ OZXN`^_UNWQ^ OZY^`XUPZ^ QY QPURUOUZ^$ QW _]MY^[Z]_Q [Z]

OM]]Q_Q]M c Z_]Z^ ^QO_Z]Q^ MPUOUZYMWQ^&

=a VhTagb T _T [ZNWMOUwY( fX Xfg\`T dhX haTf 31, Xag\WTWXf eXZh_TWTf Xfg}a fh]XgTf

T_ ahXib e~Z\`Xa \aWXcXaW\XagX WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT XW\Y\V\bf(

geTafcbegX cbe VTeeXgXeT l bgebf fXVgbeXf WXab`\aTWbf pfXVgbeXf TW\V\baT_Xf"* 8_

geTgTefX WX ha e~Z\`Xa ahXib( Xk\fgX \aVXeg\Wh`UeX fbUeX _T V\YeT XkTVgT*
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=a VhTagb T _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf ZXaXeTWTf cbe _bf cebVXW\`\Xagbf

TW`\a\fgeTg\ibf dhX Vba__XiT X_ Vh`c_\`\Xagb WX _Tf bU_\ZTV\baXf T _Tf dhX Xfg}a

fh]XgTf6

" ANWUSMOUwY PQ ^ZWUOU_M] M`_Z]UdMOUwY PQ QXU^UwY PQ SM^Q^ PQ QRQO_Z

UYaQ]YMPQ]Z V`Y_Z OZY `Y [WMY PQ ^QS`UXUQY_Z PQ QXU^UZYQ^ "M]_^& -) c -- PQW

[]Q^QY_Q MY_Q[]ZcQO_Z PQ WQc#&

<X VbaYbe`\WTW Vba _b W\fchXfgb Xa QW M]_uO`WZ -( PQW MY_Q[]ZcQO_Z PQ >Qc$ T cTeg\e

WX_ - WX XaXeb WX .,.1( _Tf Xag\WTWXf eXZh_TWTf dhX WXfTeeb__Xa T_ZhaT WX _Tf

TVg\i\WTWXf l dhX ZXaXeXa _Tf X`\f\baXf XfcXV\Y\VTWTf Xa X_ TaXkb AA U\f WXUXe}a

VbagTe Vba Thgbe\mTV\�a WX X`\f\�a WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb XkcXW\WT Xa fh

YTibe*

DT 8=?=A WXUX fXe fb_\V\gTWT cbe _Tf Xag\WTWXf ceXfXagTaWb _T WbVh`XagTV\�a T _T

dhX fX eXY\XeX X_ M]_uO`WZ -) WX_ TagXceblXVgb WX DXl* =_ M]_uO`WZ -- \aW\VT dhX( ]hagb

T fh fb_\V\ghW WX 8=?=A( WXUXe}a ceXfXagTe ha [WMY PQ ^QS`UXUQY_Z PQ QXU^UZYQ^&

=a VhTagb T _bf OZ^_Q^ `YU_M]UZ^ PQ WM []Q^QY_MOUwY PQ WM PZO`XQY_MOUwY dhX [T

WX TVb`cT�Te W\V[T fb_\V\ghW( fX chXWX VhTag\Y\VTe Xa habf 1,, Xhebf fXZ�a _T VTeZT 

-, WX _T gTU_T cTeT _T `XW\V\�a eXYXe\WT Xa TcTegTWbf TagXe\beXf6

<TWb dhX _bf g\gh_TeXf bU_\ZTWbf fba [Q]^ZYM^ V`]uPUOM^( fX XaVhXageTa bU_\ZTWbf T

eX_TV\baTefX T geTi~f WX `XW\bf X_XVge�a\Vbf( cbe _b dhX WXUXe}a eXT_\mTe _T

[]Q^QY_MOUwY PQ WM ^ZWUOU_`P V`Y_Z OZY QW [WMY PQ ^QS`UXUQY_Z [Z] XQPUZ^

QWQO_]wYUOZ^ %VTeZT . WX _T `XaV\baTWT gTU_T& f\XaWb X_ VbfgX WX 1 Xhebf*

;baf\WXeTaWb dhX _T [ZNWMOUwY TYXVgT Xf ha gbgT_ WX 31, Xag\WTWXf eXZh_TWTf( X_

VbfgX gbgT_ WX VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf TfV\XaWX T /34*31, Xhebf*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD QMJHBHRSC CD 25657

DQR@AJDBHCM DL JMQ @PRaBSJMQ +' V ++ CD J@ 8DV '%(&&+

HG9D8;A|F 31, fb_\V\gTagXf

>J=;M=F;A8 - fb_\V\ghW

;GKL= MFAL8JAG <=

=D89GJ8;A|F Q HJ=K=FL8;A|F

<= D8 KGDA;ALM< Q HD8F <=

K=?MAEA=FLG

JXVbZ\WT WX WTgbf6 1,,

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 1,1 Xhebf
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;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

/34*31, Xhebf

" ANWUSMOUwY PQ []Q^QY_M] `Y UYRZ]XQ aQ]URUOMPZ PQ ^`^ QXU^UZYQ^ OZY OM]sO_Q]
MY`MW "M]_& -/ PQW []Q^QY_Q MY_Q[]ZcQO_Z PQ >Qc#&

<X TVhXeWb Vba _b W\fchXfgb Xa X_ Teg�Vh_b 13 WX_ TagXceblXVgb WX _Xl( _Tf Xag\WTWXf

eXZh_TWTf WXUXe}a ceXfXagTe TagX X_ �eZTab Vb`cXgXagX( TagXf WX_ /, WX TUe\_ WX VTWT

T�b( T cTeg\e WX .,.2( X_ \aYbe`X TahT_ VbeeXfcbaW\XagX T fhf X`\f\baXf TahT_Xf 

iXe\Y\VTWb WX VbaYbe`\WTW Vba _b W\fchXfgb Xa X_ TaXkb AN*

HTeT haT \afgT_TV\�a X_ VbfgX `XW\b fXe�T X_ f\Zh\XagX6

" 8hW\gbe�T WX_ \aYbe`X %VTeZT -2&6 -*1,, Xhebf

" =a VhTagb T _T ceXfXagTV\�a WX _T fb_\V\ghW( WXUXe} eXT_\mTefX [Z] XQPUZ^

QWQO_]wYUOZ^ cbe _b dhX X_ OZ^_Q `YU_M]UZ Xf WX 1 Xhebf*

;baf\WXeTaWb dhX _T [ZNWMOUwY TYXVgT Xf ha gbgT_ WX 31, Xag\WTWXf eXZh_TWTf( X_

VbfgX gbgT_ WX OM]SM^ MPXUYU^_]M_UaM^ TfV\XaWX T -*-.4*31, Xhebf*

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD NPDQDLR@BHcL CD HLEMPKDQ DL

DJ @PRaBSJM +' CD J@ 8DV '%(&&+

HG9D8;A|F 31, fb_\V\gTagXf

>J=;M=F;A8 - fb_\V\ghW

;GKL= MFAL8JAG <=

=D89GJ8;A|F Q HJ=K=FL8;A|F

<=D AF>GJE=

JXVbZ\WT WX WTgbf6 -*1,,

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 -*1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

-*-.4*31, Xhebf

-& <X[Z]_MPZ]Q^ ^`VQ_Z^ MW ?QOMYU^XZ PQ 3V`^_Q QY 8]ZY_Q]M [Z] 5M]NZYZ

"?385#

<heTagX X_ cXe\bWb geTaf\gbe\b dhX TUTeVT WXfWX X_ - WX bVghUeX WX .,./ T /- WX

W\V\X`UeX WX .,.1 WX_ EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT cbe ;TeUbab %E8>;&( fX

Xfg\`T dhX Xk\fgXa habf -*/,, \`cbegTWbeXf dhX eXT_\VXa TVg\i\WTWXf Vba _bf

cebWhVgbf E8>; l dhX( cbe gTagb( XfgTe}a TYXVgTWbf T_ V\gTWb EXVTa\f`b*
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" ANWUSMOUwY PQ []Q^QY_M] QW UYRZ]XQ _]UXQ^_]MW PQYZXUYMPZ fUYRZ]XQ ?385g&

=_ Teg�Vh_b .- PQW MY_Q[]ZcQO_Z PQ >Qc fX eXY\XeX T _T bU_\ZTV\�a WX ceXfXagTe X_
\aYbe`X ge\`XfgeT_ VbabV\Wb Vb`b p\aYbe`X E8>;q T_ dhX fX eXY\XeX X_ M]_uO`WZ +-&)
PQW DQSWMXQY_Z "G7# *(*+'1-. WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX
-, WX `Tlb WX .,./( cbe X_ dhX fX XfgTU_XVX ha EXVTa\f`b WX 8]hfgX Xa >ebagXeT
cbe ;TeUbab*

=_ OZ^_Q M^ZOUMPZ M QWMNZ]MOUwY WX W\V[b \aYbe`X ge\`XfgeT_Xf( cbe TaT_bZ�T( chXWX
fXe Xfg\`TWb Xa 1,, Xhebf* %VTeZT -, WX _T gTU_T cTeT _T `XW\V\�a WX_ VbfgX&*

=a _T `XW\WT dhX _bf fh]Xgbf bU_\ZTWbf fba cXefbaTf ]he�W\VTf( _T []Q^QY_MOUwY PQ
PUOTZ UYRZ]XQ PQNQ ]QMWUdM]^Q [Z] XQPUZ^ _QWQXs_UOZ^( cbe _b dhX X_ VbfgX WX fh
ceXfXagTV\�a Xf WX 1 Xhebf*

;baf\WXeTaWb dhX _T [ZNWMOUwY TYXVgTWT Xf ha gbgT_ WX -*/,, \`cbegTWbeXf l fh

YeXVhXaV\T Xf ge\`XfgeT_ X_ VbfgX gbgT_ WX OM]SM^ MPXUYU^_]M_UaM^ TfV\XaWX T

-*525*1,, Xhebf *

3@PF@Q @CKHLHQRP@RHT@Q BMLEMPKD @J NPMBDCHKHDLRM CD NPDQDLR@BHcL CD HLEMPKDQ

RPHKDQRP@JDQ PDEDPHCM DL DJ @PR$ ,+ CDJ NPDQDLRD NPMVDBRM LMPK@RHTM

HG9D8;A|F -*/,, fb_\V\gTagXf

>J=;M=F;A8 /

;GKL= MFAL8JAG <=

=D89GJ8;A|F Q HJ=K=FL8;A|F

<=D AF>GJE=

JXVbZ\WT WX WTgbf6 1,,

HeXfXagTV\�a gX_X`}g\VT6 1 Xhebf

LbgT_ VbfgX ha\gTe\b6 1,1 Xhebf

;GKL= LGL8D <= ;8J?8K

8<EAFAKLJ8LAN8K

-*525*1,, Xhebf

=_ eXfh_gTWb Y\aT_ fX bUg\XaX WX _T fh`T WX _Tf VTeZTf TW`\a\fgeTg\iTf dhX \agebWhVX
_T abe`T6

,HNAJLIQA?NI @A 2AQ JIL F= KOA MA GI@EBE?= F= 2AQ '%(&&)# @A + @A G=LRI# JIL F= KOA MA LACOF= AF LTCEGAH @AF ?IGAL?EI

@A @ALA?DIM @A AGEMEVH @A C=MAM @A ABA?NI EHPALH=@ALI$

5>FEC=?EIHAM @A NEJI =@GEHEMNL=NEPI !N=>F=

' @AF GTNI@I MEGJFEBE?=@I"

,LNU?OFI

9EJI

@A

?=LC=

-IMNA

;HEN=LEI /LA?OAH?E= 6I>F=?EVH -IMNA =HO=F

;GDC>CKL? 03536 !CFJK<D<>CGF@J"
+

'& +&& ' ,(& )'&&&&

;GDC>CKL? 03536 !CFJK<D<>CGF@J"
+

( + ' ,(& )'&&

;GDC>CKL? @N>DLJCSF !CFJK<D<>CGF@J"
20*

'& +&& &#( (.& (.&&&

;GDC>CKL? @N>DLJCSF !CFJK<D<>CGF@J"
20*

( + &#( (.& (.&
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,HNAJLIQA?NI @A 2AQ JIL F= KOA MA GI@EBE?= F= 2AQ '%(&&)# @A + @A G=LRI# JIL F= KOA MA LACOF= AF LTCEGAH @AF ?IGAL?EI

@A @ALA?DIM @A AGEMEVH @A C=MAM @A ABA?NI EHPALH=@ALI$

5>FEC=?EIHAM @A NEJI =@GEHEMNL=NEPI !N=>F=

' @AF GTNI@I MEGJFEBE?=@I"

,LNU?OFI

9EJI

@A

?=LC=

-IMNA

;HEN=LEI /LA?OAH?E= 6I>F=?EVH -IMNA =HO=F

8I@J@FK<>CSF CFAGIE@ ?@ @ECJCGF@J

M@ICAC><?G !CFJK<D<>CGF@J"
(-%( O 20*

', '+&& ' /&& ')+&&&&

8I@J@FK<>CSF CFAGIE@ ?@ @ECJCGF@J

M@ICAC><?G !CFJK<D<>CGF@J"
(-%( O 20*

( + ' /&& *+&&

;GDC>CKL? <JCBF<>CSF BI<KLCK< !CFJK<D<>CGF@J"
'/

', '+&& &#( -*& (((&&&

;GDC>CKL? <JCBF<>CSF BI<KLCK< !CFJK<D<>CGF@J"
'/

( + &#( -*& -*&

8I@J@FK<>CSF HD<F ?@ J@BLCEC@FKG

!GH@I<?GI@J <RI@GJ"
),

'& +&& ' *& (&&&&

8I@J@FK<>CSF HD<F ?@ J@BLCEC@FKG

!GH@I<?GI@J <RI@GJ"
),

( + ' *& (&&

8I@J@FK<>CSF CFAGIE@ ?@ @ECJCGF@J

M@ICAC><?G !GH@I<?GI@J <RI@GJ"
), =CJ

', '+&& ' *& ,&&&&

8I@J@FK<>CSF CFAGIE@ ?@ @ECJCGF@J

M@ICAC><?G !GH@I<?GI@J <RI@GJ"
), =CJ

( + ' *& (&&

;GDC>CKL? <JCBF<>CSF BI<KLCK< ;04

!GH@I<?GI@J <RI@GJ"
*&

'& +&& ' (& '&&&&

;GDC>CKL? <JCBF<>CSF BI<KLCK< ;04

!GH@I<?GI@J <RI@GJ"
*&

( + ' (& '&&

8I@J@FK<>CSF HD<F ?@ J@BLCEC@FKG

!@FKC?<?@J F<MC@I<J"
*+%(

'& +&& ' '+&& -+&&&&

8I@J@FK<>CSF HD<F ?@ J@BLCEC@FKG

!@FKC?<?@J F<MC@I<J"
*+%(

( + ' '+&& -+&&

HI@J@FK<>CSF CFAGIE@ ?@ @ECJCGF@J

M@ICAC><?G !@FKC?<?@J F<MC@I<J"
*+%)

', '+&& ' +&& -+&&&&

HI@J@FK<>CSF CFAGIE@ ?@ @ECJCGF@J

M@ICAC><?G !@FKC?<?@J F<MC@I<J"
*+%)

( + ' +&& (+&&

;GDC>CKL? 03536 O HD<F ?@ J@BLCEC@FKG

!@FKC?<?@J 9123("
+' O ++

'& +&& ' -+& )-+&&&

;GDC>CKL? 03536 O HD<F ?@ J@BLCEC@FKG

!@FKC?<?@J 9123("
+' O ++

( + ' -+& )-+&

8I@J@FK<>CSF CFAGIE@ ?@ @ECJCGF@J

M@ICAC><?G !@FKC?<?@J 9123("
+-

', '+&& ' -+& ''(+&&&

8I@J@FK<>CSF CFAGIE@ ?@ @ECJCGF@J

M@ICAC><?G !@FKC?<?@J 9123("
+-

( + ' -+& )-+&

8I@J@FK<>CSF CFAGIE@ 7041 !CEHGIK<?GI@J

7041"
,+

'& +&& ) ')&& '/+&&&&

8I@J@FK<>CSF CFAGIE@ 7041 !CEHGIK<?GI@J

7041"
,+

( + ) ')&& '/+&&

959,2 -,70,8 ,.3141897,91<,8 *++*'(&

,& <?B35FA BAD D3Lq@ 67 9o@7DA
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Fb fX WXe\iT a\aZ�a \`cTVgb cbe eTm�a WX Z~aXeb WX _bf TfcXVgbf dhX fX eXZh_Ta Xa 
XfgT abe`T* 8 _bf XYXVgbf WX _b W\fchXfgb Xa _T DXl /,+.,,/( WX -/ WX bVghUeX( fbUeX
`XW\WTf cTeT \aVbecbeTe _T iT_beTV\�a WX_ \`cTVgb WX Z~aXeb Xa _Tf W\fcbf\V\baXf
abe`Tg\iTf dhX X_TUbeX X_ ?bU\Xeab( fX \aYbe`T dhX X_ ceXfXagX ceblXVgb abe`Tg\ib
ab Vbag\XaX a\aZhaT `XW\WT W\fVe\`\aTgbe\T cbe eTm�a WX Z~aXeb*

DT iT_beTV\�a WX_ \`cTVgb WX Z~aXeb Xa eX_TV\�a Vba _T X_\`\aTV\�a WX WXf\ZhT_WTWXf
XageX `h]XeXf l [b`UeXf( Tf� Vb`b Xa eX_TV\�a Vba X_ Vh`c_\`\Xagb WX _bf bU]Xg\ibf
WX cb_�g\VTf WX \ZhT_WTW Xf ah_T( gbWT iXm dhX ab fX WXWhVXa WX_ cebc\b bU]Xgb WX _T
abe`T a\ gT`cbVb WX fh Tc_\VTV\�a WXf\ZhT_WTWXf Xa _T V\gTWT `TgXe\T*

-& <?B35FA 7@ >3 <@83@5<3 K 7@ >3 36A>7E57@5<3

Fb fX ceXi~ a\aZ�a \`cTVgb Xa _T \aYTaV\T l _T TWb_XfVXaV\T( WXe\iTWb WX_ Teg�Vh_b .. 
WX _T DXl GeZ}a\VT -+-552 WX -1 WX XaXeb( WX HebgXVV\�a Bhe�W\VT WX_ EXabe WX
`bW\Y\VTV\�a cTeV\T_ WX_ ;�W\Zb ;\i\_( l WX _T DXl WX =a]h\V\T`\Xagb ;\i\_( \ZhT_`XagX
\agebWhV\Wb cbe _T DXl .2+.,-1( WX .4 WX ]h_\b( WX `bW\Y\VTV\�a WX_ f\fgX`T WX
cebgXVV\�a T _T \aYTaV\T l T _T TWb_XfVXaV\T*

.& <?B35FA 7@ >3 83?<><3

Fb fX ceXi~ a\aZ�a \`cTVgb Xa _T YT`\_\T WX TVhXeWb Vba _b Xk\Z\Wb Xa _T W\fcbf\V\�a 

TW\V\baT_ W~V\`T WX _T DXl 0,+.,,/( WX -4 WX abi\X`UeX( WX HebgXVV\�a T _Tf >T`\_\Tf

Fh`XebfTf( \agebWhV\WT cbe _T DXl .2+.,-1( WX .4 WX ]h_\b( WX `bW\Y\VTV\�a WX_ f\fgX`T

WX cebgXVV\�a T _T \aYTaV\T l T _T TWb_XfVXaV\T*

/& <?B35FA 7@ ?3F7D<3 67 <9G3>636 67 ABADFG@<6367E$ @A
6<E5D<?<@35<q@ K 3557E<4<><636 G@<H7DE3> 67 >3E B7DEA@3E 5A@
6<E53B35<636

;ba UTfX Xa _b W\fchXfgb Xa X_ JXT_ <XVeXgb DXZ\f_Tg\ib -+.,-/( WX .5 WX abi\X`UeX(

cbe X_ dhX fX TcehXUT X_ LXkgb JXYhaW\Wb WX _T DXl ?XaXeT_ WX WXeXV[bf WX _Tf

cXefbaTf Vba W\fVTcTV\WTW l WX fh \aV_hf\�a fbV\T_( XfgX TagXceblXVgb WX _Xl ab

fhcbaX( a\ Xa X_ YbaWb a\ Xa _T Ybe`T( \`cTVgb cbe eTm�a WX bcbegha\WTWXf( ab

W\fVe\`\aTV\�a l TVVXf\U\_\WTW ha\iXefT_ WX _Tf cXefbaTf Vba W\fVTcTV\WTW*

0& <?B35FA BAD D3Lq@ 67 53?4<A 5><?nF<5A

=fgT abe`T g\XaX ha V_Teb \`cTVgb [Z^U_UaZ Xa `TgXe\T WX VT`U\b V_\`}g\Vb( Xa gTagb

Xf ha X_X`Xagb aXVXfTe\b cTeT Vb`c_XgTe _T Tedh\gXVgheT abe`Tg\iT dhX cXe`\g\e} _T

eXWhVV\�a WX _Tf X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb WX _T M= Xa ha 11# Xa

.,/, eXfcXVgb T _bf a\iX_Xf WX -55,* 8f\`\f`b( l WX `TaXeT `}f VbaVeXgT( TUbeWT
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TfcXVgbf XfXaV\T_Xf WX_ J~Z\`Xa WX ;b`XeV\b WX <XeXV[bf WX =`\f\�a WX _T Ma\�a

=hebcXT( `XW\WT ce\aV\cT_ WX _T M= cTeT VbafXZh\e fhf bU]Xg\ibf Xa `TgXe\T WX VT`U\b

V_\`}g\Vb* HTeT _bf fXVgbeXf TYXVgTWbf cbe XfgX e~Z\`Xa( fX XfcXeT dhX _T eXWhVV\�a

WX X`\f\baXf WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb T_VTaVX X_ 2.# Xa .,/, eXfcXVgb T

.,,1*

1& <?B35FA ?76<A3?4<7@F3>

=_ \`cTVgb `XW\bT`U\XagT_ WX XfgX ceblXVgb abe`Tg\ib Xf [Z^U_UaZ* 8_ `TeZXa WX _T

eX_TV\�a Xi\WXagX XageX VT`U\b V_\`}g\Vb l `XW\b T`U\XagX( _T eXWhVV\�a WX X`\f\baXf

WX ZTfXf WX XYXVgb \aiXeaTWXeb l WX Vbafh`b WX Vb`Uhfg\U_Xf Y�f\_Xf dhX fX \aVXag\iT

`XW\TagX X_ J;<= M= gXaWe} Vb`b XYXVgb Vb_TgXeT_ haT eXWhVV\�a f\Za\Y\VTg\iT WX

X`\f\baXf WX VbagT`\aTagXf Tg`bfY~e\Vbf( Vb`b KG.( FGk l cTeg�Vh_Tf Xa

fhfcXaf\�a*

=a _T XiT_hTV\�a WX \`cTVgb WX_ H_Ta GU]Xg\ib ;_\`T( _T ;b`\f\�a XhebcXT Xfg\`T dhX

_T eXWhVV\�a WX X`\f\baXf WX KG. cbWe�T T_VTamTe X_ -3#( _Tf WX FGk ha 3# l _Tf WX

cTeg�Vh_Tf Xa fhfcXaf\�a ha 0#( Xa gbWbf _bf VTfbf eXfcXVgb T_ XfVXaTe\b WX

eXYXeXaV\T( Xa X_ dhX X_ cTdhXgX GU]Xg\ib 11 ab fX \`c_TagT* 8f\`\f`b( _T ;b`\f\�a

Xfg\`T Xa -,*,,, T -1*,,, `\__baXf WX Xhebf _bf T[beebf TfbV\TWbf T _T eXWhVV\�a WX

VbfgXf WX Vbageb_ WX _T VbagT`\aTV\�a l _T W\f`\ahV\�a WX _bf WT�bf dhX X__T VThfT* 

=f \`cbegTagX WXfgTVTe dhX XfgT eXWhVV\�a Tc_\VT T_ Vba]hagb WX _T Ma\�a =hebcXT*

)(& <?B35FA EA5<3>

K\ U\Xa Xf V\Xegb dhX _bf Vbafh`\WbeXf gXaWe}a dhX fbcbegTe _bf Th`Xagbf WX_ ceXV\b

WX TdhX__bf cebWhVgbf l fXei\V\bf dhX [TfgT T[beT XfgTUTa XkV_h\Wbf WX_ J;<= b fX

[T__TUTa fb`Xg\Wbf T ha e~Z\`Xa `Xabf Xfge\Vgb( fX Vbaf\WXeT( ab bUfgTagX( dhX X_

\`cTVgb fbV\T_ WX XfgX ceblXVgb abe`Tg\ib Xf [Z^U_UaZ Vba VTe}VgXe ZXaXeT_*

LT_ l Vb`b TchagT X_ Vbaf\WXeTaWb 0 WX _T <\eXVg\iT M= .,./+515( WX_ HTe_T`Xagb

=hebcXb l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./( _Tf `XW\WTf VbagX`c_TWTf cbe _T

eXYbe`T WX_ J;<= fX XaVhXageTa Xa _�aXT Vba _Tf `XW\WTf X \a\V\Tg\iTf WX_ HTVgb

NXeWX =hebcXb( dhX Tfc\eT( ceXV\fT`XagX( T cebgXZXe( `TagXaXe l `X]beTe X_ VTc\gT_

aTgheT_ WX _T Ma\�a( Tf� Vb`b T cebgXZXe _T fT_hW l X_ U\XaXfgTe WX _bf V\hWTWTabf

YeXagX T _bf e\XfZbf l XYXVgbf `XW\bT`U\XagT_Xf* KX geTgT WX `XW\WTf WXfg\aTWTf T

T_VTamTe X_ ZNVQ_UaZ PQ PQ^M]]ZWWZ ^Z^_QYUNWQ Yl)+ "A6E )+# QYRZOMPZ M WM MOOUwY

[Z] QW OWUXM$ Q^_Z Q^ QY _ZXM] XQPUPM^ `]SQY_Q^ [M]M OZXNM_U] QW OMXNUZ

OWUXs_UOZ c ^`^ QRQO_Z^$ QY QW XM]OZ PQ WM 3SQYPM *(+( [M]M QW 6Q^M]]ZWWZ

EZ^_QYUNWQ* ;TUX eXVbeWTe Xa XfgX fXag\Wb dhX _T Y\aT_\WTW cXefXZh\WT cbe _bf
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W\XV\f\XgX bU]Xg\ibf WX WXfTeeb__b fbfgXa\U_X Xf ceXV\fT`XagX _T __T`TWT T _T TVV\�a WX

gbWbf _bf cT�fXf Vba X_ Y\a WX XeeTW\VTe _T cbUeXmT l cebgXZXe X_ c_TaXgT( Tf� Vb`b

ZTeTag\mTe _T cTm l _T cebfcXe\WTW*

=a XfgX fXag\Wb( X_ Vbaf\WXeTaWb 0 WX _T <\eXVg\iT M= .,./+515( WX_ HTe_T`Xagb

=hebcXb l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./( fX�T_T( Xa cTeg\Vh_Te( dhX _T geTaf\V\�a 

TYXVgT WX `TaXeT W\YXeXagX T _bf geTUT]TWbeXf WX W\fg\agbf fXVgbeXf* 8_ `\f`b g\X`cb(

W\V[T geTaf\V\�a g\XaX TfcXVgbf WX \ZhT_WTW WX Z~aXeb( Tf� Vb`b ha XYXVgb VbaVeXgb

fbUeX T_Zhabf Vb_XVg\ibf WXfYTibeXV\Wbf l ih_aXeTU_Xf( Vb`b fba _Tf cXefbaTf

`TlbeXf( _Tf cXefbaTf Vba W\fVTcTV\WTW( _Tf cXefbaTf cXegXaXV\XagXf T `\abe�Tf

eTV\T_Xf b ~ga\VTf l _Tf cXefbaTf l _bf [bZTeXf Vba \aZeXfbf UT]bf l `XW\bf* 8f\`\f`b(

\`cbaX( cbe XfX `bg\ib( `TlbeXf WXfTY�bf T WXgXe`\aTWTf eXZ\baXf( Xa cTeg\Vh_Te T

_Tf XfgehVgheT_`XagX WXfYTibeXV\WTf l T _Tf cXe\Y~e\VTf( Tf� Vb`b T _Tf \f_Tf*

@Tl dhX WXfgTVTe( Tf\`\f`b( dhX WZ^ UYS]Q^Z^ ZN_QYUPZ^ OZY WM^ ^`NM^_M^ PQ

PQ]QOTZ^ PQ QXU^UwY ^Q [ZP]sY `_UWUdM] [M]M RUYQ^ \`Q _QYSMY `Y UX[MO_Z ^ZOUMW

[Z^U_UaZ* ;ba VTe}VgXe ZXaXeT_( gbWbf _bf \aZeXfbf cebVXWXagXf WX _Tf fhUTfgTf dhX

ab fX Tge\UhlTa T_ ceXfhchXfgb WX _T Ma\�a Xa Ybe`T WX eXVhefbf cebc\bf( b X_ iT_be

Y\aTaV\Xeb Xdh\iT_XagX WX W\V[bf \aZeXfbf cebVXWXagXf WX _Tf fhUTfgTf( WXUXa

hg\_\mTefX Vba Y\aXf eX_TV\baTWbf Vba X_ V_\`T( T XkVXcV\�a WX _bf \aZeXfbf hg\_\mTWbf

cTeT _T Vb`cXafTV\�a WX _bf VbfgXf \aW\eXVgbf WX_ VTeUbab*

=a XfgX fXag\Wb( _T _\fgT WX Y\aXf eX_TV\baTWbf Vba X_ V_\`T r dhX Y\ZheT Xa X_ Teg�Vh_b

-,( TcTegTWb /( WX _T <\eXVg\iT .,,/+43+;= WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b( WX

-/ WX bVghUeX WX .,,/( ) [T f\Wb T`c_\TWT cTeT \aV_h\e bgebf Y\aXf Vba ha \`cTVgb

`XW\bT`U\XagT_ cbf\g\ib* LT_ l Vb`b eXVhXeWT X_ Vbaf\WXeTaWb 0, WX _T <\eXVg\iT %M=&

.,./+515( WX_ HTe_T`Xagb =hebcXb l WX_ ;bafX]b WX -, WX `Tlb WX .,./( Xfgb WXUX

\aV_h\e X_ hfb WX Tcblb Y\aTaV\Xeb cTeT TUbeWTe _bf M^[QO_Z^ ^ZOUMWQ^ PQ WZ^ TZSM]Q^

PQ ]QY_M XQPUM c NMVM XQPUMY_Q WM ]QP`OOUwY PQ WZ^ UX[`Q^_Z^ OZY QRQO_Z

PU^_Z]^UZYMPZ] c ]QP`OOUZYQ^ Q^[QOuRUOM^ PQ WZ^ UX[`Q^_Z^ c WZ^ S]MasXQYQ^

^ZN]Q WM QWQO_]UOUPMP ]QYZaMNWQ* 8f\`\f`b( bgeb WX _bf cbf\U_Xf WXfg\abf( eX_XiTagX

Xa XfgT W\fVhf\�a( T dhX [Tl dhX W\e\Z\e _bf \aZeXfbf WX _Tf fhUTfgTf WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a6 cTeT ceb`biXe _T Ybe`TV\�a l eXhU\VTV\�a WX _T `Tab WX bUeT T Y\a WX

Vbage\Uh\e T haT geTaf\V\�a Xdh\gTg\iT T haT XVbab`�T V_\`}g\VT`XagX aXhgeT( Xa

cTeg\Vh_Te Xa _Tf eXZ\baXf `}f TYXVgTWTf cbe _T eXVbaiXef\�a _TUbeT_( Xa XfgeXV[T

VbbeW\aTV\�a Vba _bf \agXe_bVhgbeXf fbV\T_Xf( l cTeT \aiXeg\e Xa X_ eXV\V_T]X cebYXf\baT_

l _T `X]beT WX _Tf VhT_\Y\VTV\baXf WX _bf geTUT]TWbeXf cbgXaV\T_`XagX TYXVgTWbf cbe _T

eXVbaiXef\�a( \aV_h\Wbf _bf geTUT]TWbeXf WX_ geTafcbegX `Te�g\`b*
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=f gT`U\~a ceXV\fb `XaV\baTe Xa XfgX chagb T_ 8ZYPZ EZOUMW [M]M QW 5WUXM dhX fX

Xe\ZX Vb`b ha ahXib \afgeh`Xagb cTeT ceXfgTe TlhWT Y\aTaV\XeT T _Tf cXefbaTf l

X`ceXfTf `}f TYXVgTWTf cbe _T \agebWhVV\�a WX_ ahXib e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX

WXeXV[bf WX X`\f\�a* 8lhWTe} T OZXNM_U] WM [ZN]QdM QYQ]St_UOM c XQVZ]M] QW

MOOQ^Z M ^U^_QXM^ PQ XZaUWUPMP c _]MY^[Z]_Q PQ OQ]Z Z NMVM^ QXU^UZYQ^ QY WM

GYUwY 7`]Z[QM* Dbf =fgTWbf cbWe}a WXfg\aTe _bf \aZeXfbf Tf\ZaTWbf T_ >baWb cTeT

eXT_\mTe `XW\WTf X \aiXef\baXf T dh\XaXf `}f _b aXVXf\gXa `XW\TagX `XW\WTf X

\aiXef\baXf VbaVeXgTf cTeT _T `X]beT WX XY\V\XaV\T XaXeZ~g\VT b eXabiTV\�a WX

XW\Y\V\bf( WXfVTeUba\mTe _T VT_XYTVV\�a( Tf� Vb`b TWbcgTe bgeb g\cb WX `XW\WTf Vb`b

TlhWTf W\eXVgTf T _T eXagT WX _bf [bZTeXf*

>\aT_`XagX( bgebf \afgeh`Xagbf XfcXV�Y\Vbf( WX VTe}VgXe XhebcXb b aTV\baT_( TUbeWTa

WX `TaXeT XaYbVTWT _Tf VhXfg\baXf fbV\T_Xf _\ZTWTf T _T _hV[T VbageT X_ VT`U\b

V_\`}g\Vb*

))& <?B35FA 6<9<F3>

=_ \`cTVgb dhX gXaWe} cTeT _T V\hWTWTa�T l cTeT _T 8W`\a\fgeTV\�a X_ WXfTeeb__b b hfb

WX _bf `XW\bf l fXei\V\bf WX _T 8W`\a\fgeTV\�a W\Z\gT_ dhX Vba__XiT _T abe`T Xf

[Z^U_UaZ* ;b`b fX [T \aW\VTWb Xa X_ TcTegTWb fbUeX Ta}_\f\f WX VTeZTf

TW`\a\fgeTg\iTf( _T ceXfXagTV\�a WX _Tf fb_\V\ghWXf fX [TVX WX Ybe`T gX_X`}g\VT( Vba

VTe}VgXe ZXaXeT_( l _Tf Vb`ha\VTV\baXf l abg\Y\VTV\baXf fX eXT_\mTe}a gT`U\~a

X_XVge�a\VT`XagX*

KX geTgT WX haT Xk\ZXaV\T TVbeWX Vba _T abe`Tg\iT TW`\a\fgeTg\iT fbUeX cebVXW\`\Xagb

TW`\a\fgeb Vb`�a* =a VbaVeXgb( X_ Teg�Vh_b -0*. WX _T DXl /5+.,-1( WX - WX bVghUeX( 

WX_ HebVXW\`\Xagb 8W`\a\fgeTg\ib ;b`�a WX _Tf 8W`\a\fgeTV\baXf H�U_\VTf( \WXag\Y\VT 

XkceXfT`XagX TdhX__bf fh]Xgbf dhX Xfg}a bU_\ZTWbf T eX_TV\baTefX T geTi~f WX `XW\bf

X_XVge�a\Vbf Vba _Tf 8W`\a\fgeTV\baXf H�U_\VTf cTeT _T eXT_\mTV\�a WX VhT_dh\Xe ge}`\gX 

WX ha cebVXW\`\Xagb TW`\a\fgeTg\ib* =a X_ VTfb WX_ J;<= M= l WX_ ahXib e~Z\`Xa

\aWXcXaW\XagX WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a cTeT _bf XW\Y\V\bf( X_ geTafcbegX

cbe VTeeXgXeT l _bf Vb`Uhfg\U_Xf cTeT bgebf fXVgbeXf( _bf fb_\V\gTagXf fba( Vba VTe}VgXe

ZXaXeT_( cXefbaTf ]he�W\VTf b fhf eXceXfXagTagXf( cbe _b dhX Xfg}a fh]Xgbf T_

Vh`c_\`\Xagb WX XfgT bU_\ZTV\�a*

H<<& 7H3>G35<q@ 7J BAEF

=fgT \a\V\Tg\iT abe`Tg\iT fX XaVhXageT \aV_h\WT Xa X_ H_Ta 8ahT_ Fbe`Tg\ib WX_ T�b 

.,.0 %W\fcba\U_X Xa [ggcf6++geTafcTeXaV\T*ZbU*Xf+geTafcTeXaV\T+WT`+]Ve6,,X,/X.,)

T.V3)02VU)T04.),,Y043452025+H8FS.,.0*cWY & cbe _b dhX Xfg} fh]XgT T XiT_hTV\�a
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abe`Tg\iT Xa i\eghW WX_ Teg�Vh_b / WX_ JXT_ <XVeXgb .42+.,-3( WX .0 WX `Temb( cbe X_

dhX fX eXZh_Ta X_ H_Ta 8ahT_ Fbe`Tg\ib l X_ AaYbe`X 8ahT_ WX =iT_hTV\�a Fbe`Tg\iT

WX _T 8W`\a\fgeTV\�a ?XaXeT_ WX_ =fgTWb l fX VeXT _T BhagT WX H_Ta\Y\VTV\�a l

=iT_hTV\�a Fbe`Tg\iT*

DT QaMW`MOUwY Qb [Z^_ WX _T abe`T fX __XiTe} T VTUb ]hagb Vba bgeTf W\fcbf\V\baXf Xa

`TgXe\T WX e~Z\`Xa WX Vb`XeV\b WX WXeXV[bf WX X`\f\�a TWbcgTWTf cTeT eXZh_Te X_

cXe\bWb .,.2).,/,( Vb`b Xf X_ VTfb WX_ JXT_ <XVeXgb .,/+.,.0( WX .3 WX YXUeXeb( cbe

X_ dhX fX WXfTeeb__Ta TfcXVgbf eX_Tg\ibf T _T Tf\ZaTV\�a ZeTgh\gT WX WXeXV[bf WX

X`\f\�a cTeT _bf T�bf .,.2).,/, l bgebf TfcXVgbf eX_TV\baTWbf Vba X_ e~Z\`Xa WX 

XkV_hf\�a WX \afgT_TV\baXf T cTeg\e WX .,.2*

14 JUN. 2024 21:23:09 Entrada: 30320



C
ó
d

ig
o

se
g
u

ro
d

e
V

e
ri

fic
a

ci
ó

n
:

G
E

N
-2

e
a
f-

5
f0

c-
b

f7
d
-1

cb
4
-a

f6
7
-8

7
6
1

-5
2
4

4
-0

9
d

5
|
P

u
e

d
e

ve
ri

fic
a

r
la

in
te

g
ri

d
a

d
d

e
e

st
e

d
o

cu
m

e
n

to
e

n
la

si
g

u
ie

n
te

d
ir

e
cc

ió
n

:
h

tt
p

s:
//
se

d
e

.a
d
m

in
is

tr
a
ci

o
n

.g
o

b
.e

s/
p

a
g
S

e
d

e
F

ro
n

t/
se

rv
ic

io
s/

co
n

su
lt.

..

CSV : GEN-2eaf-5f0c-bf7d-1cb4-af67-8761-5244-09d5

DIRECCIÓN DE VALIDACIÓN : https://sede.administracion.gob.es/pagSedeFront/servicios/consultaCSV.htm

FIRMANTE(1) : VICTOR BALBÁS VALDERRÁBANO | FECHA : 15/02/2024 08:13 | Sin acción específica

14 JUN. 2024 21:23:09 Entrada: 30320



C
ó

d
ig

o
se

g
u
ro

d
e

V
e

ri
fic

a
ci

ó
n

:
G

E
N

-a
8

4
7
-c

7
6

2
-5

3
b
0

-5
7

1
c-

e
b

3
0

-d
4
1

8
-5

7
6

5
-c

3
1

6
|
P

u
e

d
e

ve
ri

fic
a
r

la
in

te
g

ri
d

a
d

d
e

e
st

e
d

o
cu

m
e

n
to

e
n

la
si

g
u
ie

n
te

d
ir

e
cc

ió
n

:
h

tt
p

s:
//
se

d
e

.a
d
m

in
is

tr
a
ci

o
n

.g
o

b
.e

s/
p

a
g
S

e
d

e
F

ro
n

t/
se

rv
ic

io
s/

co
n

su
lt.

..

CSV : GEN-a847-c762-53b0-571c-eb30-d418-5765-c316

DIRECCIÓN DE VALIDACIÓN : https://sede.administracion.gob.es/pagSedeFront/servicios/consultaCSV.htm

FIRMANTE(1) : CLARA MAPELLI MARCHENA | FECHA : 17/04/2024 12:12 | Sin acción específica
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MINISTERIO DE
POLÍTICA TERRITORIAL Y
MEMORIA DEMOCRÁTICA

0&$/&1#/(# %& &01#%- %&
.-*71($# 1&//(1-/(#*

0&$/&1#/7# '&,&/#* %&
$--/%(,#$(8, 1&//(1-/(#*

%(/&$$(-, '&,&/#* %&
/&'(+&, )2/(%($- #21-,-+($- 3 *-$#*

CORREO ELECTRÓNICO
rjuridico.autonomico@correo.gob.es

N/REF:

FECHA: 04.03.2024

ASUNTO: Mted 022401

ANTEPROYECTO DE LEY POR LA QUE SE MODIFICA LA LEY 1/2005, DE 9 DE MARZO,

POR LA QUE SE REGULA EL RÉGIMEN DE COMERCIO DE DERECHOS DE EMISIÓN

DE GASES DE EFECTO INVERNADERO.

El informe se emite con el fin de dar cumplimiento al trámite previsto en el artículo 26.5 de la

Ley 50/1997, de 27 de noviembre, del Gobierno, tras la modificación operada por la Ley

40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Jurídico del Sector Público, conforme al cual, sbUai

necesario informe previo del Ministerio Política Territorial -Ministerio de Política Territorial y

Memoria Democrática-, cuando la norma pudiera afectar a la distribución de las

S^\_UcU]SYQb U]caU U[ <bcQT^ g [Qb 9^\d]YTQTUb 7dcm]^\Qbt)

I. ANTECEDENTES Y CONTENIDO DEL PROYECTO.

La Directiva 2003/87/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de octubre de 2003,

por la que se establece un régimen para el comercio de derechos de emisión de gases de

efecto invernadero en la Comunidad y por la que se modifica la Directiva 96/61/CE del

Consejo ha instaurado el Régimen de Comercio de Derechos de Emisión de la Unión

Europea (en adelante, RCDE UE) con el fin de fomentar la reducción de las emisiones de

estos gases de una forma eficaz, en relación con el coste y económicamente eficiente. Dicha

Directiva ha sido modificada en sucesivas ocasiones con el fin de mejorar y ampliar el RCDE

UE.

En el caso del comercio de derechos de emisión en la UE, las instalaciones fijas y operadores

aéreos y, con la modificación del régimen aprobada en 2023 (Directiva 2023/959 de

modificación de la Directiva 2003/87/CE), las empresas navieras y las entidades reguladas,

deberán entregar, en el Registro de la Unión para el comercio de derechos de emisión, un

número de derechos de emisión igual a las emisiones anuales comunicadas en su informe

anual de emisiones (IAE), que tiene que haber sido verificado por un tercero independiente.
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Las emisiones serán validadas e inscritas en el Registro por el organismo competente según

el caso. Con el comercio de derechos de emisión de la UE se pretende reducir las emisiones

de gases de efecto invernadero a nivel de la Unión Europea y así contribuir a los objetivos

de reducción de emisiones de GEI adquiridos por la Unión. El objetivo en vigor para la UE es

alcanzar una reducción de GEIs de al menos un 55% en 2030 con respecto a los niveles de

1990.

La necesidad de incorporar al ordenamiento jurídico español las novedades que afectan al

RCDE UE en el 1 de enero de 2024 incluidas por las Directiva (UE) 2023/958 y 2023/959,

justifica una nueva modificación de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el

régimen de comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero, lo que

constituye el objeto del presente anteproyecto (en adelante, APL), que se dicta en

transposición de las dos Directivas antes citadas.

Desde la perspectiva competencial interesa señalar que, entre las novedades introducidas

en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, el artículo 2 incluye diversas definiciones relativas al nuevo

`iVX[T\ ST R][T`RX] ST ST`TRW]a ST T[XaXl\' T\b`T ZPa _cT RPQT STabPRP` ZP ST qT\bXSPS

`TVcZPSPr( 6 ^P`bX` STZ + ST T\T`] ST ,*,/' ZPa T\bXSPSTa `TVcZPSPa _cT STaP``]ZZT\ PZVc\P

de las actividades y que generen las emisiones especificadas en el anexo II bis deberán

contar con autorización de emisión de gases de efecto invernadero expedida en su favor y

realizar el seguimiento de sus emisiones que hace referencia al sujeto obligado en dicho

régimen, y que se regula en capítulo XI de la Ley. Asimismo, se añade un nuevo capítulo X

dedicado al transporte marítimo. Se trata de un nuevo sector incluido en el RCDE UE a partir

del 1 de enero de 2024. A diferencia del resto de sujetos obligados, este sector no recibe

asignación gratuita de derechos de emisión. Otra característica destacable es que el

seguimiento de las emisiones y la aplicación de las obligaciones de entrega respecto de las

actividades de transporte marítimo se aplican teniendo en cuenta diversos porcentajes.

II. ADECUACIÓN DEL PROYECTO AL ORDEN DE DISTRIBUCIÓN DE COMPETENCIAS.

a) Título competencial prevalente.

BP 9Xa^]aXRXl\ UX\PZ ^`X[T`P STZ 6FB TabPQZTRT _cT q;abP ZTf aT SXRbP PZ P[^P`] ST ZPa

competencias exclusivas del Estado previstas en el artículo 149.1.13ª y 23ª de la

Constitución, en materia de bases y coordinación de la planificación general de la actividad

económica y de legislación básica sobre protección del medio ambiente, sin perjuicio de las

facultades que ostentan las comunidades autónomas para establecer normas adicionales de

protección y de gestión en materia de protección del medio ambiente.
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No obstante lo anterior, aquellas materias relacionadas con el transporte marítimo y la

aviación se dictan también al amparo de la competencia exclusiva del Estado prevista en el

artículo 149.1. 20ª de la Constitución en materia de marina mercante y abanderamiento de

buques, control del espacio aéreo, tránsito y transporte aéreo. Aquellas materias

relacionadas con las entidades reguladas se dictan también al amparo de la competencia

exclusiva del Estado prevista en el artículo 149.1. 25ª de la Constitución en materia de bases

ST `iVX[T\ [X\T`] f T\T`VibXR]r(

La finalidad de la Ley 1/2005 que el APL pretende modificar al establecer un mercado

europeo de venta de los derechos de emisión a los participantes del sistema, es procurar

que las empresas generen una actividad económica baja en carbono y contribuyan así al

cumplimiento de los compromisos internacionales asumidos por España sobre reducción de

emisiones de gases de efecto invernadero por lo que en el APL tiene incidencia la

R][^TbT\RXP TabPbPZ ST qQPaTa f R]]`SX\PRXl\ ST ZP ^ZP\XUXRPRXl\ VT\T`PZ ST ZP PRbividad

TR]\l[XRPr STZ P`bjRcZ] +.3(+(+-o 8;(

No obstante, el objeto directo y primordial perseguido por la Ley 1/2005 es reducir las

emisiones a la atmósfera de gases de efecto invernadero, por lo que la norma proyectada se

ampara, con carácter prevalente, en el título competencial del artículo 149.1.23ª CE, que

atribuye al Estado la competencia exclusiva en materia de "legislación básica sobre

protección del medio ambiente, sin perjuicio de las facultades de las Comunidades

Autónomas de establecer normas adicionales de protección".

La vinculación de estos dos títulos competenciales ha sido puesta de relieve por el TC al

[P\XUTabP`' T\ ZP IJ8 21),*+3' _cT qBPa ^P`bTa SXaR`T^P\' T\ RP[QX]' a]Q`T ZP X\RXST\RXP STZ

título relativo a las bases y coordinación de la planificación general de la actividad económica

(art. 149.1.13 CE), que el abogado del Estado considera igualmente aplicable puesto que en

él se ampara también la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el régimen del

comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero (disposición final

segunda), que invoca como parámetro de constitucionalidad mediata de la ley impugnada,

mientras que los representantes del ejecutivo y legislativo autonómicos rechazan esta

cobertura competencial.

Pronunciamientos anteriores de este Tribunal han encuadrado competencialmente planes y

programas de ayudas públicas dirigidas a generar actividad económica baja en carbono y a

contribuir al cumplimiento de los compromisos internacionales asumidos por España sobre

reducción de emisiones de gases de efecto invernadero en el art. 149.1.23 CE. En concreto,

ZP IJ8 +/),*+2' ST ,, ST UTQ`T`]' <@ /' SXa^ca] _cT qaX QXT\r TabP PRbcPRXl\ ^mQZXRP

sQcYU]TUq Q [Q VY]Q[YTQT TU Y\_d[bQa U[ cai]bYc^ XQSYQ d]Q US^]^\kQ RQZQ en carbono rpor lo
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que no se puede negar su importancia sobre la actividad económica, ni su vinculación con el

título recogido en el número 13 del artículo 149.1 CEr, es evidente que sus disposiciones

presentan una conexión más estrecha con la materia medioambiental ren donde se

enmarca la disminución de las emisiones de gases de efecto invernadero a la que atiende

dicho tránsitor, de suerte que la regla competencial del artículo 149.1.23 CE es la que

hemos de considerar más específica y, por tanto, de aplicación preferente en lo que a la

TUcUa\Y]QSYm] TU [^b ckcd[^b S^\_UcU]SYQ[Ub UbcQcQ[Ub aUb_UScQt) M U] [^b \Yb\^b cja\Y]^b

se han pronunciado las SSTC 62/2018, de 7 de junio, FJ 3, y 64/2018, también de 7 de junio,

=A .t. (FJ.4)

Y en la STC 15/2018, el Tribunal afirma que sBQ S^]V[dU]SYQ TU Ubc^b T^b ckcd[^b

competenciales, en materia de medio ambiente y economía, resulta esencial para la

concreción del principio de desarrollo sostenible, en la lucha contra el cambio climático a

través de actuaciones que impulsen modelos de actividad económica baja en carbono en

España. Ambos se caracterizan, además, por su carácter transversal: pueden proyectarse

sobre competencias sectoriales que una Comunidad Autónoma haya asumido incluso como

exclusivas en su Estatuto (así, en relación con el art. 149.1.13 en la STC 74/2014, de 8 de

mayo, FJ 3, y las allí citadas; y en relación con el art. 149.1.23, en la STC 102/2013 y las allí

SYcQTQb&t. (FJ. 5).

Y más adelante señala que s<] U[ SQb^ TU[ HUQ[ ;UaUSX^ ,/4/*-+,,' bY RYU] QcYU]TU S^\^

ya hemos señalado a la finalidad de impulsar el tránsito hacia una economía baja en carbono

-por lo que no se puede negar su importancia sobre la actividad económica, ni su vinculación

con el título recogido en el número 13 del artículo 149.1 CE-, es evidente que sus

disposiciones presentan una conexión más estrecha con la materia medioambiental -en

donde se enmarca la disminución de las emisiones de gases de efecto invernadero a la que

atiende dicho tránsito-, de suerte que la regla competencial del artículo 149.1.23 CE es la

que hemos de considerar más específica y, por tanto, de aplicación preferente en lo que a la

determinación de los títulos competenciales estatales aUb_UScQt) (FJ.5).

Por lo que se refiere a los contenidos relacionados con el transporte marítimo y la aviación

se dictan también al amparo de la competencia exclusiva del Estado prevista en el artículo

149.1.20ª de la Constitución en materia de marina mercante y abanderamiento de buques,

control del espacio aéreo, tránsito y transporte aéreo.

Dentro de la competencia que al Estado atribuye el artículo 149.1.20ª CE, en la STC 68/1984,

el Tribunal señala que s[^ `dU bU aUVYUaU Q [Qb S^\_UcU]SYQb _QaQ U[ S^]ca^[ TU[ Ub_QSY^ QjaU^

y el tránsito y transporte aéreo, ninguna disposición se incluye en el Estatuto de Autonomía

TU 9QcQ[dlQ %<)7)9)&qt y, más adelante, en el FJ. 6, aclara que en lo que respecta a las
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competencias en materia de aeropuertos de interés general, control del espacio aéreo y

tránsito y transporte aéreo, sSQRU TYbcY]WdYa [^b bYWdYU]cUb Wad_^b TU bUaeYSY^b5 ,& [^b bUaeYSY^b

aeronáuticos relacionados con el control del espacio aéreo; 2) los servicios aeronáuticos

relacionados con el tránsito y el transporte aéreo; 3) los demás servicios aeroportuarios

estatales, como los aduaneros, de policía, correos, seguridad exterior e interior y

cualesquiera otros que, por su naturaleza y función, están encomendados a autoridad pública

no aeronáutica; 4) los servicios que, no siendo estrictamente aeronáuticos, puedan tener

incidencia en ellos y que, por el volumen del tráfico del aeropuerto de que se trate, se

declaren imprescindibles para su buen funcionamiento, y 5) las actividades no comprendidas

en los números anteriores que se realicen en el recinto aeroportuario y que tengan

transcendencia para la explotación económica del aeropuerto. De estos grupos (sobre todos

los cuales tiene el Estado competencia exclusiva con arreglo al art. 149.1.20 de la C.E.), ya

vimos (fundamento 1) que los dos primeros escapan a cualquier competencia de la

>U]UaQ[YTQT) %q&t) (FJ.6) .

Por lo que respecta a la competencia del Estado en materia de marina mercante (art.

149.1.20 CE), el Estado tiene competencia exclusiva sobre "marina mercante y

abanderamiento de buques; iluminación de costas y señales marítimas". El Tribunal ha

reflexionado respecto al concepto de marina mercante al manifestar `dU s9^\^ ^SdaaU S^]

tantos otros conceptos utilizados para delimitar competencias, la Constitución no dice qué

sea la marina mercante por lo que, en principio, cabría entender que el constituyente no ha

XUSX^ bY]^ Qbd\Ya U[ S^]SU_c^ eYWU]cU U] U[ \^\U]c^ TU U[QR^aQabU [Q 9^]bcYcdSYm]) %q&)

En efecto, cabe observar que tanto en nuestro Derecho como en otros europeos la "marina

mercante" ha estado tradicionalmente referida a un cierto tipo de buques, los que el art. 573

del Código de Comercio califica como "mercantes", así como a una específica actividad

\UaSQ]cY[' #U[ S^\UaSY^ \QakcY\^# %anRaYSQ TU[ BYRa^ @@@ TU[ \Yb\^ 9mTYW^&) %q& F^a cQ]c^' U]

una primera aproximación la "marina mercante" se ha caracterizado tradicionalmente por

constituir la navegación entre dos o más puertos, para el transporte marítimo de personas o

mercancías; diferenciándose así claramente de otras actividades de navegación que también

se realizan en dicho medio, como las puramente recreativas, o las relacionadas con la

_UbSQqt) ( STC 40/1998, FJ.44).

Finalmente, los contenidos que regulan aspectos relacionados con el comercio de emisiones

de las entidades reguladas se dictan al amparo de la competencia exclusiva del Estado

prevista en el artículo 149.1. 25ª de la Constitución en materia de bases de régimen minero

y energético.
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En primer lugar, debe aclararse que, de acuerdo con la definición dada al artículo 2,

acQP^P`bPS] PU& ST ZP BTf ^]` TZ 6FB aT T\bXT\ST R][] qT\bXSPS `TVcZPSPr PU&'P TUTRb]a STZ

RP^jbcZ] M?'r b]SP ^T`a]\P UjaXRP ] Yc`jSXRP' R]\ TeRT^RXl\ ST RcPZ_cXT` R]\ac[idor final de

los combustibles, que ejerza la actividad contemplada en el anexo II bis y que pertenezca a

c\P ST ZPa RPbTV]`jPa aXVcXT\bTa %p&r(

;Z 6FB R`TP c\ P\Te] ?? QXa _cT R]\bXT\T ZP STaR`X^RXl\ ST ZP qPRbXdXSPS X\RZcXSP T\ TZ RP^jbcZ]

M? ST ZP BTf +),**/(r 6aX[Xa[]' TZ 6FB PkPST c\ 8P^jbcZ] M? `cQ`XRPS] q8][T`RX] ST

derechos de emisión para edificios, transporte por carretera y sectores adicX]\PZTar(

En definitiva, las entidades reguladas son aquellas que despachan a consumo los

combustibles que producen gases de efecto invernadero a los sectores afectados por este

Capítulo.

En la Sentencia 197/96 (FJ 2), que resolvió el recurso de inconstitucionalidad interpuesto por

la Generalidad de Cataluña contra la Ley 34/1992, de Ordenación del Sector Petrolero, el

Tribunal Constitucional ha señalado que:

s[^b ckcd[^b S^\_UcU]SYQ[Ub S^aaUb_^]TYU]cUb Q[ <bcQT^ aUb_USc^ Q [Q ^aTU]QSYm] TU[ bUSc^a

petrolero (...) serían los de las reglas 13 ("bases y coordinación de la planificación general

de la actividad económica") y 25 ("bases del régimen minero y energético") del art. 149.1 CE

(...) Los títulos competenciales de la Generalidad de Cataluña sobre esta materia serían los

de los arts. 9.16 (sobre "instalaciones de producción, distribución y transporte de energía,

cuando este transporte no salga de su territorio y su aprovechamiento no afecte a otra

Fa^eY]SYQ ^ 9^\d]YTQT 7dcm]^\Q#& qt)

No obstante su carácter básico, el TC ha enfatizado que sD^ TURU ^[eYTQabU `dU SdQ]T^ [Q

Constitución atribuye al Estado una competencia, en este caso la fijación de las bases del

régimen minero y energético, lo hace porque bajo la misma subyace un interés general que

debe prevalecer sobre los que puedan tener otras entidades territoriales afectadas, así como

que la atribución de esta facultad al Estado no limita más de lo necesario la competencia

autonómica en materia de otorgamiento de concesiones mineras (art. 10.1.7 EAE, en relación

con el Real Decreto 1136/1984, de 29 de febrero, sobre valoración definitiva y ampliación de

funciones y medios adscritos a los servicios traspasados y adaptación de los transferidos en

fase preautonómica a la Comunidad Autónoma de Extremadura en materia de industria,

U]UaWkQ g \Y]Qb&) O)))Pt (STC 123/2023, FJ.3).
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b) Análisis de las cuestiones competenciales más relevantes que suscita el proyecto.

Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el régimen del comercio de derechos de

emisión de gases de efecto invernadero, antecedente del APL no ha sido objeto de recursos

en sede constitucional.

c) Análisis de la participación autonómica en la elaboración del proyecto.

El apartado 4 de la MAIN señala que s<] [^ `dU bU aUVYUaU Q bd caQ\YcQSYm]' QTU\ib TU [Q

consulta pública previa y la audiencia e información públicas, se consultará a las

Comunidades Autónomas a través de los órganos colegiados creados al efecto en la materia

de cambio climático (Comisión dU 9^^aTY]QSYm] TU F^[kcYSQb TU 9Q\RY^ 9[Y\icYS^&t)

III. ADECUACIÓN DEL PROYECTO A LA LEY 20/2013, DE 9 DE DICIEMBRE, DE

GARANTÍA DE LA UNIDAD DE MERCADO (LGUM).

En cuanto a la adecuación a la Ley 20/2013, de 9 de diciembre, de Garantía de la Unidad de

Mercado, no se formulan observaciones a este respecto.

IV. VALORACIÓN Y OBSERVACIONES DE CARÁCTER COMPETENCIAL.

El Estado tiene competencia para dictar el presente anteproyecto Ley al amparo de las

competencias exclusivas del Estado previstas en el artículo 149.1.13.ª y 23.ª de la

Constitución, en materia de bases y coordinación de la planificación general de la actividad

económica y de legislación básica sobre protección del medio ambiente, a excepción de la

disposición adicional segunda, sin perjuicio de las competencias de ejecución que ostentan

las comunidades autónomas en materia de legislación de medio ambiente. No obstante,

aquellas materias relacionadas con el transporte marítimo y la aviación se dictan al amparo

de la competencia exclusiva del Estado prevista en el artículo 149.1.20ª de la Constitución

en materia de marina mercante y abanderamiento de buques, control del espacio aéreo,

tránsito y transporte aéreo. Y las materias relacionadas con las entidades reguladas se dictan

al amparo de la competencia exclusiva del Estado prevista en el artículo 149.1.25ª de la

Constitución en materia de bases de régimen minero y energético.

Sin perjuicio de los títulos competenciales de que dispone el Estado para dictar el

Anteproyecto examinado, resulta conveniente formular las observaciones que se recogen a

continuación.
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} Disposición final primera. Títulos competenciales.

La Disposición de referencia establece que s<bcQ [Ug bU TYScQ Q[ Q\_Qa^ TU [Qb

competencias exclusivas del Estado previstas en el artículo 149.1.13ª y 23ª de la

Constitución, en materia de bases y coordinación de la planificación general de la

actividad económica y de legislación básica sobre protección del medio ambiente, sin

perjuicio de las facultades que ostentan las comunidades autónomas para establecer

normas adicionales de protección y de gestión en materia de protección del medio

ambiente.

No obstante lo anterior, aquellas materias relacionadas con el transporte marítimo y la

aviación se dictan también al amparo de la competencia exclusiva del Estado prevista en

el artículo 149.1.20ª de la Constitución en materia de marina mercante y abanderamiento

de buques, control del espacio aéreo, tránsito y transporte aéreo. Aquellas materias

relacionadas con las entidades reguladas se dictan también al amparo de la competencia

exclusiva del Estado prevista en el artículo 149.1.25ª de la Constitución en materia de

bases de régimen miner^ g U]UaWjcYS^t)

Al igual que se hace en la Ley 1/2005 así como en el preámbulo y MAIN del APL examinado,

deberá exceptuarse de la aplicación del título competencial de medio ambiente la disposición

adicional segunda por la que se crea una comisión que ejercerá como Autoridad Nacional

Designada para los enfoques de cooperación voluntaria establecidos en el artículo 6 del

Acuerdo de París.

Ello se debe a que la disposición adicional segunda de la Ley 1/2005, crea la Autoridad

nacional de los mecanismos basados en proyectos del Protocolo de Kioto, antigua comisión

que el APL suprime creando a su vez la nueva Autoridad Nacional anteriormente citada en

el apartado 44 del artículo único.

Esta observación deberá trasladarse asimismo a la cita del título competencial que se efectúa

en el preámbulo y en la MAIN.

} Disposición adicional décima. Modificación del Régimen Sancionador del Texto

Refundido de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercante.

El régimen sancionador del sector marítimo conlleva la introducción de nuevos tipos de

infracciones lo que supone la modificación de determinados preceptos del Texto

Refundido de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercante, aprobado por el
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Real Decreto Legislativo 2/2011, de 5 de septiembre. Ello se lleva a cabo en el apartado

50 del artículo único del APL que añade una disposición adicional décima.

La Disposición final primera del Texto Refundido de la Ley de Puertos del Estado y de la

Marina Mercante aprobado por el Real Decreto Legislativo 2/2011, de 5 de septiembre,

por el que se aprueba el ampara esta norma en s[Qb S^\_UcU]SYQb `dU S^aaUb_^]TU] Q[

Estado en materia de legislación laboral, Hacienda del Estado, Marina Mercante y

puertos de interés general, de conformidad con lo dispuesto en los artículos 149.1.7ª,

,/4),),/)p' g ,/4),)-+)p TU [Q 9^]bcYcdSYm]t)

De acuerdo con las Directrices de técnica normativa competencial constituye una

práctica habitual no exigir la invocación expresa de títulos competenciales en las

disposiciones modificativas, sobre la premisa de que el fundamento de la norma estatal

no podrá ser diferente al de la disposición modificada siempre que la norma reformada

hubiera recogido expresamente su fundamento competencial, como sucede con el Texto

Refundido de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercante.

Teniendo en cuenta este razonamiento y con el fin de evitar inseguridad jurídica respecto

al régimen competencial aplicable al régimen sancionador incluido en el Texto Refundido

de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercante, se sugiere añadir a la

Disposición final primera del APL un párrafo igual o similar al que se propone a

continuación:

s<[ JUfc^ HUVd]TYT^ TU [Q BUg TU FdUac^b TU[ <bcQT^ g TU [Q CQaY]Q CUaSQ]cU' ^RZUc^ TU

modificación por la disposición adicional décima añadida por el apartado cincuenta del

artículo único seguirá amparándose en los títulos competenciales previstos en la norma

^RZUc^ TU \^TYVYSQSYm]t)

14 JUN. 2024 21:23:09 Entrada: 30320
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Resumen/Asunto: Anteproyecto de Ley por la que se modifica la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el régimen de
comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero.
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SUBDEF

SEGENTE

VICESEGENTE

MINISTERIO
DE DEFENSA

E S C R I T O - G E I S E R

S/REF.

N/REF. 421-AJ 24/0053

FECHA 04/03/2024

ASUNTO Anteproyecto de Ley por la que se modifica la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el
régimen del comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero

DESTINATARIO MINISTERIO PARA LA TRANSICIÓN ECOLÓGICA Y EL RETO DEMOGRÁFICO [INTERESADO], SECRETARÍA GENERAL TÉCNICA.
MINISTERIO PARA LA TRANSICIÓN ECOLÓGICA Y EL RETO DE [REPRESENTANTE]
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En cumplimiento del trámite previsto en el párrafo primero del artículo 26.5, párrafo primero de
la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, del Gobierno, una vez consultados los órganos directivos
de este Departamento que pudieran tener competencias sobre esta materia, esta Secretaría
General Técnica realiza la siguiente observación al proyecto de disposición del "asunto":

Página 60. Apartado Sesenta y cuatro: TABLA (ACTIVIDADES/ PUNTO 1, último párrafo)

DONDE DICE:

“Quedan excluidas las instalaciones de incineración de residuos peligrosos”.

DEBE DECIR:

“Quedan excluidas las instalaciones de incineración de residuos peligrosos y aquellas
actividades de combustión que apoyan a las operaciones militares”.

JUSTIFICACIÓN:

En algunas Unidades del Ejército del Aire, como la Base Aérea de Torrejón, existen
instalaciones de combustión cuya Potencia Térmica Nominal se encuentra próxima a los 20
MW por lo que precisaría autorización de emisión de gases de efecto invernadero.

EL SECRETARIO GENERAL TÉCNICO

- José Luis García Castell -

Los datos de carácter personal que puedan aparecer en este escrito o sus anexos deberán ser tratados conforme a lo establecido en la legislación vigente en materia de Protección de Datos, debiendo ser empleados únicamente
para la finalidad con que fueron comunicados y mantenidos durante no más tiempo del necesario para los fines del tratamiento.

CORREO ELECTRÓNICO:

secretariasgt@oc.mde.es

Pº Castellana 109
28071 (Madrid)
TEL: 913955686/87
FAX: 913955169
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INFORME SOBRE EL ANTEPROYECTO DE LEY POR LA QUE SE MODIFICA LA
LEY 1/2005, DE 9 DE MARZO, POR LA QUE SE REGULA EL RÉGIMEN DEL
COMERCIO DE DERECHOS DE EMISIÓN DE GASES DE EFECTO
INVERNADERO

La Secretaría General Técnica del Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto
Demográfico, ha remitido el citado proyecto acompañado de la memoria del análisis
de impacto normativo, al objeto de que se emita el informe previsto en el párrafo
primero del artículo 26.5 de la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, del Gobierno.

A la vista del expediente, esta Secretaría General Técnica emite el siguiente informe:

1. Antecedentes normativos y análisis jurídico

El anteproyecto de ley por la que se modifica la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la
que se regula el régimen del comercio de derechos de emisión de gases de efecto
invernadero, es un proyecto normativo modificativo de una Ley ya existente, como
correctamente se indica en su denominación.

La Ley 1/2005, de 9 de marzo, incorporó al ordenamiento nacional la Directiva
2003/87/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de octubre de 2003, por
la que se establece un régimen para elel comercio de derechos de emisión de efecto
invernadero en la Comunidad y por la que se modifica la Directiva 96/61/CE del
Consejo. Esta Ley es la norma nacional principal reguladora del Régimen de
Comercio de Derechos de Emisión de la Unión Europea (RCDE UE)E) y ha sido
modificada en diversas ocasiones, como también lo ha sido la Directiva 2003/87/CE,
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de octubre.

En esta ocasión, la modificación de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, obedece a
necesidad de transponer al ordenamiento dos directivas modificativas de la anterior:
la Directiva (UE) 2023/958 del Parlamento Europeo y del Consejo de 10 de mayo deDirectiva (UE) 2023/958 del Parlamento Europeo y del Consejo de 10 de mayo de
2023 por la que se modifica la Directiva 2003/87/CE en lo que respecta a la2023 por la que se modifica la Directiva 2003/87/CE en lo que respecta a la
contribución de la aviación al objetivo de la Unión de reducir las emisiones en el
conjunto de la economía y a la adecuada aplicación de una medida de mercado
mundial, y la Directiva (UE) 2023/959 del Parlamento Europeo y del Consejo de 10Directiva (UE) 2023/959 del Parlamento Europeo y del Consejo de 10
de mayo de 2023 que modifica la Directiva 2003/87/CE por la que se establece un
régimen para el comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernaderorégimen para el comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero
en la Unión y la Decisión (UE) 2015/1814, relativa al establecimiento y
funcionamiento de una reserva de estabilidad del mercado en el marco del régimen
para el comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero en laara el comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero en la
Unión.

Además, el Régimen de Comercio de Derechos de Emisión de la Unión Europea se
ha reforzado, sentando objetivos más ambiciosos, con dos nuevos Reglamentos
comunitarios: el ReReglamento (UE) 2023/956 del Parlamento Europeo y del Consejo
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de 10 de mayo de 2023 por el que se establece un Mecanismo de Ajuste en Frontera
por Carbono, y el Reglamento (UE) 2023/957 del Parlamento Europeo y del ConsejoReglamento (UE) 2023/957 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 10 de mayo de 2023 por el que se modifica el Reglamento (UE) 2015/757 con el
fin de incorporar las actividades de transporte marítimo al régimen para el comerciofin de incorporar las actividades de transporte marítimo al régimen para el comercio
de derechos de emisión en la Unión y de seguir, notificar y verificar las emisiones dede derechos de emisión en la Unión y de seguir, notificar y verificar las emisiones de
gases de efecto invernadero adicionales y las emisiones procedentes de tiposy las emisiones procedentes de tipos
adicionales de buques.

Si bien estos Reglamentos son de aplicación directa, de acuerdo con el Derecho
Comunitario, es necesario adoptar los mecanismos para la gestión de las funciones
en ellos previstos.

Al tratarse de una materia medioambiental que afecta directamente a los sectores
económicos, el anteproyecto de ley se ampara en las competencias exclusivas del
Estado del artículo 149.1.13ª y 23ª de la Constitución Española: bases y
coordinación de la planificación general de la actividad económica, y legislación
básica sobre protección del medio ambiente, sin perjuicio de las facultades de las
Comunidades Autónomas de establecer normas adicionales de protección.

No obstante, puesto que los sectores más afectados por las novedades introducidas
son los de la aviación y transporte marítimo, la regulación del régimen de comercio
de derechos de emisión en estos sectores se dicta también al amparo de las
competencias exclusivas del Estado previstas en el artículo 149.1.20ª de la
Constitución: marina mercante y abanderamiento de buques, y aeropuertos de
interés general; control del espacio aéreo, tránsito y transporte aéreo. Asimismo, loAsimismo, lo
referente a entidades reguladas se ampara en la competencia exclusiva del Estadoreferente a entidades reguladas se ampara en la competencia exclusiva del Estado
sobre bases de régimen minero y energético, del artículo 149.1.25ª de la, del artículo 149.1.25ª de la
Constitución.

Al tratarse de un proyecto modificativo de una norma con rango de ley, requiere suAl tratarse de un proyecto modificativo de una norma con rango de ley, requiere su
mismo rango, por lo que el anteproyecto de ley examinado posee el adecuado.

El anteproyecto de ley establece lala entrada en vigor el día siguiente al de publicación
en el Boletín Oficial del Estado. Según se explica en la memoria de análisis de
impacto normativo y a pesar de las cargas administrativas, no se aplican los plazos
del artículo 23 de la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, tal y como éste prevé, por la7, de 27 de noviembre, tal y como éste prevé, por la
necesidad de transponer Directivas comunitarias.

2. Objeto y finalidad

El anteproyecto de ley recibido es un proyecto normativo modificativo, que da nueva
redacción a numerosos preceptos de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, y amplía su
articulado. De esta manera, contiene el nuevo Régimen de Comercio de Derechos
de Emisión de gases de efecto invernadero de la Unión Europea, que ha sido
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actualizado mediante los dos Reglamentos y las dos Directivas comunitarios ya
referenciados.

Con ello se busca transponer las citadas Directivas y adaptar la normativa nacional
a lo dispuesto en los nuevos Reglamentos comunitarios, recogiendo así las
novedades del Régimen de Comercio de Derechos de Emisión de la UE.

3. Contenido y estructura de la propuesta

El anteproyecto de ley es una norma modificativa que consta de un único artículo y
tres disposiciones finales, precedidos todos ellos de la correspondiente exposición
de motivos.

En el artículo único se realiza una extensa modificación de la Ley 1/2005, de 9 de
marzo, a través de sus setenta y dos apartados.

Los apartados uno a cinco del artículo único introducen modificaciones en el Capítulotículo único introducen modificaciones en el Capítulo
I de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, para ampliar su objeto y definiciones aplicables,definiciones aplicables,
necesarios para aplicar el régimen de comercio de derechos de emisión a los nuevos
sectores incluidos en aquel.

Los apartados seis y siete, modifican el Capítulo II de la referida Ley para adecuarapartados seis y siete, modifican el Capítulo II de la referida Ley para adecuar
el plazo de entrega de los derechos de emisión establecido por la Directiva (UE)
2023/959, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo.

Los apartados ocho y nueve modifican el Capítulo III, precisando la redacción de los
artículos 9 y 11 de la Ley 1/2005, de 9 de marzo.

Los apartados diez a catorce realizan modificaciones sobre el Capítulo IV de la Ley
citada, reforzando los principios aplicables a la asignación de los derechos delos derechos de
emisión y reformando la asignación gratuita para las instalaciones fijas.

Los apartados quince y dieciséis modifican los títulos del Capítulo V y el artículo 21
de la Ley, cuyo contenido, sin embargo, no queda afectado.

El apartado diecisiete introduce en el artículo 23.5 la mención específica al Ministerio
para la Transición Ecológica y el Reto Demográfico.

Los apartados dieciocho a veintiuno modifican la regulación del Registro de la Unión
Europea y las obligaciones de entrega de derechos de emisión para incluir a lasderechos de emisión para incluir a las
empresas navieras y entidades reguladas, así como para modificar distintas fechasmodificar distintas fechas
en relación con la entrega dede derechos de emisión de acuerdo con la Directivaderechos de emisión de acuerdo con la Directiva
2023/959, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo.
Los apartados diecinueve a veintinueve modifican el Capitulo VIII de la Ley 1/2005,
de 9 de marzo, sobre el régimen sancionador. Se extiende a todos los sujetossujetos
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sometidos al régimen de comercio de derechos de emisión y se tipifican nuevase comercio de derechos de emisión y se tipifican nuevas
infracciones para transporte marítimo y entidades reguladas, así como una nuevainfracciones para transporte marítimo y entidades reguladas, así como una nueva
infracción en el sector de la aviación.

Los apartados treinta a treinta y nueve introducen las novedades en el régimen deintroducen las novedades en el régimen de
derechos de emisión para el sector de la aviación. SeSe modifica el régimen demodifica el régimen de
asignación de derechos de emisión a partir del 1 de enero de 2024, sustituyéndose
el sistema de toneladas-kilometro por una asignación proporcional a las emisiones
verificadas en el año 2023. Esta asignación proporcional se hallará aplicando el
factor de reducción lineal y los porcentajes de eliminación gradual establecidos en
la normativa de la Unión.

Asimismo, la actual reserva especial se sustituye, para el nuevo periodoAsimismo, la actual reserva especial se sustituye, para el nuevo periodo de entregade entrega
de derechos de emisión del 1 de enero de 2024 al 31 de diciembre de 2030, por unadel 1 de enero de 2024 al 31 de diciembre de 2030, por una
reserva de derechos gratuitos cuando en los vuelos se utilicen combustibles
sostenibles o combustibles no procedentes de combustibles fósiles. No obstante, lala
asignación gratuita solo se aplicará hasta el año 2026, de acuerdo con la nuevahasta el año 2026, de acuerdo con la nueva
redacción de la disposición transitoria cuarta de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, dadaredacción de la disposición transitoria cuarta de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, dada
por el apartado cincuenta y cinco del artículo único del anteproyecto de ley.

Estas modificaciones afectan a los operadores, manteniendo los Ministerios para lanteniendo los Ministerios para la
Transición Ecológica y el Reto Demográfico y de Transportes y Movilidad Sostenible,
sus respectivas funciones de registro, autorización, estimaciones e informes, que ya, que ya
venían desarrolando.

Se incorporan las obligaciones de compensación y cancelación emisiones, dede compensación y cancelación emisiones, de
acuerdo con el Plan de Compensación y Reducción de Carbono para la Aviación
Internacional de la OACI. Corresponderá a los Ministerios para la Transición
Ecológica y el Reto Demográfico y de Transportes y Movilidad Sostenible el cálculod Sostenible el cálculo
anual de los requisitos de compensación, de acuerdo con la normativa de la Unión.
Los operadores deberán proceder a la cancelación de las unidades de emisión
correspondientes a más tardar el 31 de enero de 2025 para el periodo 2021-2023 y2023 y
el 31 de enero de 2028 para el periodo 2024-2026, acreditándose ante el Ministerio2026, acreditándose ante el Ministerio
para la Transición Ecológica y el Reto Demográfico.

También se introducen novedades respecto a las obligaciones de información. PorTambién se introducen novedades respecto a las obligaciones de información. Por
un lado, se permite la no divulgación de determinados datos cuando concurran en lación de determinados datos cuando concurran en la
actividad de los operadores aéreos las circunstancias previstas en el nuevo artículoactividad de los operadores aéreos las circunstancias previstas en el nuevo artículo
41 bis de la Ley 1/2005, de 9 de marzo. Por otro, se establece una obligación de
información anual para los operadores aéreos, aplicable a partir del 1 de enero de
2025, sobre los efectos de la aviación sobre el clima distintos de los derivados del
CO2.CO2.

El apartado cuarenta incluye en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, un nuevo Capítulo X,
relativo al transporte marítimo, como nuevo sector incluido en el Régimen de, como nuevo sector incluido en el Régimen de
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Comercio de Derechos de Emisión de Gases de Efecto Invernadero. De acuerdo con
la regulación contenida en este nuevo Capítulo, a partir del 1 de enero de 2024, laslas
empresas navieras están sujetas a obligaciones de entrega de derechos de emisión,de entrega de derechos de emisión,
siendo responsabilidad de España la gestión de las navieras registradas en territoriosiendo responsabilidad de España la gestión de las navieras registradas en territorio
español, pero también de aquellas cuya gestión le sea asignada de acuerdo con laespañol, pero también de aquellas cuya gestión le sea asignada de acuerdo con la
normativa comunitaria.

Esta gestión incluye aprobar los planes de seguimiento de los buques, controlar el
cumplimiento de las obligaciones de seguimiento, notificación y verificación decumplimiento de las obligaciones de seguimiento, notificación y verificación de
emisiones de gases de efecto invernadero y aplicar las medidas correctoras oemisiones de gases de efecto invernadero y aplicar las medidas correctoras o
sancionadoras. En este sector de transporte marítimo, corresponden estas funciones
al Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible, sin perjuicio de las competencias
del Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto Demográfico.

Se establece, no obstante, una aplicación gradual de las obligaciones de entrega deciones de entrega de
derechos de emisión, de acuerdo con la nueva disposición transitoria cuarta, añadidaderechos de emisión, de acuerdo con la nueva disposición transitoria cuarta, añadida
a través del apartado cincuenta y seis del artículo único del anteproyecto examinado.

Los apartados cuarenta y uno y cuarenta y dos añaden también dos nuevos capítulos
a la Ley que se modifica: el Capítulo XI sobre edificios, transporte por carreta y
sectores adicionales, y el Capítulo XII sobre el Mecanismo de Ajuste en Frontera porl Mecanismo de Ajuste en Frontera por
Carbono.o. En la relación con el transporte por carretera, las obligaciones afectan aEn la relación con el transporte por carretera, las obligaciones afectan a
los distribuidores de carburante, siendo el Ministerio responsable de la gestión
administrativa de las mismas, el Ministerio para la Transición Ecológica y el Retoadministrativa de las mismas, el Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto
Demográfico.

El apartado cuarenta y tres modifica la disposición adicional primera de la LeyLey
1/2005, de 9 de marzo, manteniendo la coordinación entre la Autorización de
Emisión de Gases de Efecto Invernadero y la expedición de la Autorización
Ambiental Integrada.Ambiental Integrada.

El apartado cuarenta y cuatro modifica la disposición adicional segunda, mientrasmodifica la disposición adicional segunda, mientras
que el apartado cuarenta y cinco suprime la disposición adicional tercera, ambas deque el apartado cuarenta y cinco suprime la disposición adicional tercera, ambas de
la Ley 1/2005, de 9 de marzo, para adaptarlas alal nuevo contexto internacional. SeSe
crea una nueva Autoridad Nacional Designada para la cooperación voluntaria de losnueva Autoridad Nacional Designada para la cooperación voluntaria de los
Acuerdos de París, que sustituirá a la que hasta ahora ha ejercido como tal paraAcuerdos de París, que sustituirá a la que hasta ahora ha ejercido como tal para loslos
mecanismos basados en proyectos del Protocolo de Kioto, mientras que los
proyectos de desarrollo limpio y de aplicación conjunta desaparecen por no ser yadesaparecen por no ser ya
de aplicación. Como novedad, la Autoridad Nacional Designada no se regula en la
Ley, sino que se defiere al desarrollo reglamentario; mientras que la Autoridad
Nacional Designada para los proyectos del Protocolo de Kioto se regula actualmente
en la propia Ley.

El apartado cuarenta y seis modifica la disposición adicional cuarta de la Ley anteriorEl apartado cuarenta y seis modifica la disposición adicional cuarta de la Ley anterior
para actualizar las obligaciones de información a 2024.
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El apartado cuarenta y siete modifica la disposición adicional sexta de la Ley 1/2005,
de 9 de marzo, especificando que el mecanismo de compensación de costes
indirectos no compensará los de asignación gratuita.

Los apartados cuarenta y ocho a cincuenta y tres añaden seis nuevas disposiciones
adicionales a la Ley 1/2005, de 9 de marzo. Entre ellas destacan la nueva disposición
adicional séptima, que modifica el Texto refundido de la Ley de Puertos del Estado
y de la Marina Mercante, aprobado mediante Real Decreto Legislativo 2/2011, de 5y de la Marina Mercante, aprobado mediante Real Decreto Legislativo 2/2011, de 5
de septiembre; la disposición adicional decimosegunda, que establece unatiembre; la disposición adicional decimosegunda, que establece una
excepción al principio general de no incremento de gastos de personal, y lagastos de personal, y la
disposición adicional decimotercera, que recoge una habilitación para la aprobación
de un texto refundido.

Los apartados cincuenta y cuatro a cincuenta y nueve modifican las disposicionespartados cincuenta y cuatro a cincuenta y nueve modifican las disposiciones
transitorias de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, afectando, entre otros, alal régimen
transitorio para el sector de la aviación y alal régimen transitorio para el transporterégimen transitorio para el transporte
marítimo, como ya se ha mencionado.

El apartado sesenta modifica la disposición final segunda de la Ley 1/2005, de 9 de, de 9 de
marzo, relativa a la incorporación del Derecho Comunitario. El apartado sesenta y
uno modifica la disposición final tercera, incluyendo una habilitación para laitación para la
\^SXUXRPRXn] ST [^b P]Tf^b ST [P BTg tST PRdTaS^ R^] [P ]^a\PcXeP de la Uniónu(u(

El apartado sesenta y dos añade una disposición final a la Ley 1/2005, de 9 de
marzo, modificativa de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria.

Los apartados sesenta y tres a setenta y dos modifican los anexos de la Ley 1/2005,
de 9 de marzo.

Finalmente, las disposiciones finales del anteproyecto de ley recogen los títulos
competenciales, la incorporación del Derecho Comunitario y la entrada en vigor, eligor, el
día siguiente al de su publicación en el Boletín Oficial del Estado.

4. Tramitación

El anteproyecto de ley ha sido sometido a los trámites de participación previstos en
el artículo 26 de la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, según se detalla en la memoria
de análisis de impacto normativo.

Fue sometido a consulta pública previa, de acuerdo con el apartado 2 del citado
artículo, entre el 11 y el 26 de septiembre de 2023. Posteriormente, se sometió a
audiencia e información pública entre 14 de noviembre y el 4 de diciembre del mismo
año, siguiendo lo estipulado en el apartado 6 del artículo 26. Las observaciones
recibidas en ambos trámites se analizan y responden en la memoria.
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El anteproyecto fue sometido a Consejo de Ministros el 20 de febrero de 2024, que
declaró su tramitación urgente.

Consta en la memoria de análisis de impacto normativo la remisión del anteproyecto
a la Comisión Delegada del Gobierno para Asuntos Económicos, antes del 26 de
enero de 2024. Sin embargo, no se recoge en la memoria el trámite del artículo 26.4
de la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, de sometimiento del proyecto al Consejo de
Ministros tras la elaboración del primer texto.

En la memoria se indica que el anteproyecto de ley ha sido sometido a consulta del
Consejo Nacional del Clima y de la Comisión de Coordinación de Políticas de
Cambio Climático. Consta como pendiente la consulta al Consejo Asesor del Medio
Ambiente.

En el resumen ejecutivo se recoge que se recabará informe de los Ministerios
afafectados por la norma, en virtud el párrafo primero del artículo 26.5 de la Ley
50/1997, de 27 de noviembre. Además de solicitarse informe de este Departamento,
se solicitará a los Ministerios de: Industria y Turismo; Economía, Comercio y
Empresa; Hacienda y Función Pública; Defensa; Asuntos Exteriores, Unión Europea
y Cooperación, y Trabajo y Economía Social.

Asimismo se indica que se solicitará informe competencial al Ministerio de Política
Territorial y Memoria Democrática, de conformidad con el artículo 26.5, sexto
párrafo, de la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, y aprobación previa de conformidad
con su párrafo quinto. Se entiende que hay una errata en cuanto al ministerio
competente para la emitir la aprobación previa, ya que se indica que es el Ministerio
de Política Territorial y Memoria Democrática.

La Secretaría General Técnica del Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto
Demográfico emitirá el informe previsto en el artículo 26.5, cuarto párrafo de la Ley
50/1997, de 27 de noviembre, como Ministerio proponente.

Consta en el cuerpo de la memoria y en el resumen ejecutivo que se solicitará
dictamen del Consejo de Estado sobre elel anteproyecto de ley, al tratarse de una
norma con rango de ley que incorpora derecho comunitario, de conformidad con el
artículo 21.2 de su Ley Orgánica 3/1980, de 22 de abril.

Se ha solicitado informe a esta Secretaría General Técnica, según lo previsto en el
artículo 26.5 de la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, en lo que pudiera afectar al
ámbito de competencias de este Ministerio. Para atender esta solicitud, se haámbito de competencias de este Ministerio. Para atender esta solicitud, se ha
trasladado la petición a su vez a: la Dirección General de Aviación Civil, la Dirección
General de Marina Mercante, la Dirección General de Carreteras, la Dirección
General de Transporte por Carretera, la Dirección General de Sector Ferroviario, laGeneral de Transporte por Carretera, la Dirección General de Sector Ferroviario, la
Agencia Estatal de Seguridad Aérea, la Agencia Estatal de Seguridad FeAgencia Estatal de Seguridad Aérea, la Agencia Estatal de Seguridad Ferroviaria,
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SASEMAR, Adif, Renfe, AENA SME SA, Enaire, Puertos del Estado, y la División de
Estudios y Tecnología del Transporte.

Han emitido informe con observaciones la Dirección General de Marina Mercante yy
de la Dirección General de Organización e Inspección.

5. Observaciones

Examinado el texto del anteproyecto de ley y su memoria de análisis de impacto
normativo, vistos los informes recibidos, se han de realizar las siguientesde realizar las siguientes
observaciones.

En primer lugar y a la vista del contenido de las modificaciones, que afectan
significativamente a los sectores de aviación y marina mercante, se considera quesignificativamente a los sectores de aviación y marina mercante, se considera que
este Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible ha de ser coproponente del
anteproyecto de ley. En la propia disposición final primera del anteproyecto, se indicaley. En la propia disposición final primera del anteproyecto, se indica
que tlas materias relacionadas con el transporte marítimo y la aviación se dictan
también al amparo de la competencia exclusiva del Estado prevista en el artículola competencia exclusiva del Estado prevista en el artículo
149.1.20ª de la Constitución en materia de marina mercante y abanderamiento de
buques, control del espacio aéreo, tránsito y transporte PkaT^u( BPb \^SXUXRPRX^]Tb
operadas en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, (procedentes de las normas
comunitarias), afectan en su mayor parte a dichas materias, habiéndose modificadoichas materias, habiéndose modificado
todos los artículos de su Capítulo IX, Aviación, salvo uno, y habiéndose añadido un
nuevo Capítulo X, Transporte Marítimo. Es más, según se indica en la memoria deEs más, según se indica en la memoria de
análisis de impacto normativo, los cambios del anteproyecto de ley en materia deanálisis de impacto normativo, los cambios del anteproyecto de ley en materia de
transporte marítimo requieren un incremento de los recursos humanos de latransporte marítimo requieren un incremento de los recursos humanos de la
Administración General del Estado dedicados al sector de MaAdministración General del Estado dedicados al sector de Marina Mercante,
perteneciente a este Ministerio.

Dado el peso de estas materias en el anteproyecto de ley y siendo competencia del
Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible las tpolíticas de transporte terrestrepolíticas de transporte terrestre
de competencia estatal, aéreo y marítimo, a fin de garantizar una movilidad justa yimo, a fin de garantizar una movilidad justa y
sostenibleu, de acuerdo con el artículo 7 del Real Decreto 829/2023, de 20 de, de acuerdo con el artículo 7 del Real Decreto 829/2023, de 20 de
noviembre, por el que se reestructuran los departamentos ministeriales, se solicitanoviembre, por el que se reestructuran los departamentos ministeriales, se solicita
que este Departamento sea coproponente del anteproyecto de ley examinado.

Asimismo, se ha de resaltar que la previsión de la memoria de análisis de impactoAsimismo, se ha de resaltar que la previsión de la memoria de análisis de impacto
normativo respecto a la estimación de dotar de 22 nuevos puestos de trabajo a lanormativo respecto a la estimación de dotar de 22 nuevos puestos de trabajo a la
Dirección General de Marina Mercante es un requisito necesario para que éstara que ésta
pueda realizar las nuevas tareas derivadas de la aprobación del anteproyecto de ley.
El aumento de carga de trabajo que suponen para dicha Dirección General
desbordarían su actual estructura.

AA España se le atribuye la responsabilidad de gestión de la entrega de derechos dede la entrega de derechos de
emisión sobre las empresas navieras registradas en territorio español y también
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sobre aquellas registradas en un tercer país asignadas de conformidad con las
normas desarrolladas por la Unión Europea (Reglamento de Ejecución (UE)pea (Reglamento de Ejecución (UE)
2023/2599 de la Comisión, de 22 de noviembre de 2023, por el que se establecen
disposiciones de aplicación de la Directiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo en lo relativo a la gestión de las empresas navieras por las autoridadess por las autoridades
responsables de la gestión con respecto a una empresa naviera). Esto supone más
de 400 empresas navieras que operan más de 3.000 buques extranjeros.

Sin embargo, la Dirección General de Marina Mercante está dimensionada paraSin embargo, la Dirección General de Marina Mercante está dimensionada para
realizar las tareas de ordenación de la flota civil española, gestionando actualmente
las obligaciones MRV de 95 buques operados por 25 navieras españolas.

Por ello, es particularmente importante que se dote a esta Dirección General del
personal necesario para asumir las obligaciones derivadas de la normativa
comunitaria. Esto supondrá, como se recoge en la memoria de análisis de impacto
normativo, un considerable coste de personal, que se estima en 902.666,32 euros,, que se estima en 902.666,32 euros,
que se deberían incluir en el Capítulo I del Presupuesto del Ministerio de Transportesesupuesto del Ministerio de Transportes
y Movilidad Sostenible, al que es necesario dotar de personal.

No se recoge en la memoria, sin embargo, la procedencia de la financiación paraNo se recoge en la memoria, sin embargo, la procedencia de la financiación para
este incremento de personal. En consecuencia y a la vista de la elevada cuantía, escuantía, es
posible que, cuando se tramiten las correspondientes modificaciones de la RPT del
Ministerio para crear los puestos, no exista crédito presupuestario en la envolvente
del Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible para realizar las retenciones deiones de
crédito necesarias para tramitar estas modificaciones.

En consecuencia, se considera que en el análisis de impacto presupuestario de laEn consecuencia, se considera que en el análisis de impacto presupuestario de la
memoria del anteproyecto de ley se debería mencionar la fuente de financiación dese debería mencionar la fuente de financiación de
estos nuevos puestos necesarios, teniendo en cuenta que no podrán ser financiados
íntegramente por la envolvente del Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible.
Se propone, en consecuencia, incluir en la memoria la previsión de que se realizarán
las modificaciones presupuestarias necesarias para incrementar los gastos deas necesarias para incrementar los gastos de
personal de dicho Ministerio para alcanzar la cantidad estimada para la provisión deestimada para la provisión de
los puestos requeridos para la realización de las nuevas funciones de la Dirección
General de Marina Mercante, en el número estimado en la memoria.

En cuanto al texto del anteproyecto, en relación con la modificación del artículo 1 den relación con la modificación del artículo 1 de
la Ley 1/2005, de 9 de marzo, se ha de dar nueva redacción a todo el artículo, de
acuerdo con la Directriz de Técnica Normativa número 61 y ajustar el texto marcoajustar el texto marco
correspondiente. En dicho texto marco se indica que se modifica la redacción los
párrafos segundo y tercero del artículo 1, que actualmente solo consta de dos
párrafos. Puesto que se está alterando la redacción del segundo y añadiendo un
tercero, se sugiere considerar modificar el artículo completo.
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En el apartado cuatro del artículo único, se ha de especificar el apartado del artículoEn el apartado cuatro del artículo único, se ha de especificar el apartado del artículo
3 de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, cuya letra d) se está modificado. Se
sobreentiende que se trata del apartado 1.

La Directriz de Técnica Normativa número 61 sería también aplicable a los apartados
trece y catorce del artículo único, ya que ambos modifican el artículo 19 de la Ley
1/2005, de 9 de marzo. Puesto que, además, la primera de las modificaciones seones se
refiere a una letra de uno de sus apartados, teniendo dicha letra varios párrafos, se
sugiere atender la modificación del artículo 19 a través de la reproducción íntegrasugiere atender la modificación del artículo 19 a través de la reproducción íntegra
del mismo y en un solo apartado del artículo único del anteproyecto de ley.

Mediante el apartado veinticuatro del artículo único se añade un nuevo artículo 29un nuevo artículo 29
ter a la Ley 1/2005, de 9 de marzo, relativo a la tipificación de infracciones para el
transporte marítimo. En su segundo apartado, se tipifica como infracción
administrativa [TeT T[ X]Rd\_[X\XT]c^ ST tcualesquiera otras obligacionescualesquiera otras obligaciones
establecidas en esta ley cuando dicho incumplimiento no haya sido tipificado como
infracción administrativa muy grave en el apartado precedente y no haya sidoinfracción administrativa muy grave en el apartado precedente y no haya sido
tipificado como infracción administrativa en el título IV del libro tercero del Textotiva en el título IV del libro tercero del Texto
Refundido de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercanteu( FdTbc^ `dT bTu( FdTbc^ `dT bT
trata de ejercicio de potestad sancionadora, parece un tipo demasiado genérico, ya
que no todo incumplimiento de ley ha de suponer per se una infracción
administrativa. Por ello, se sugiere detallar más la definición del tipo.

Se hace extensiva esta observación al apartado 4.3º del nuevo artículo 29 quaterensiva esta observación al apartado 4.3º del nuevo artículo 29 quater
introducido en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por el apartado veinticinco del artículo
único del anteproyecto de ley.

Mediante el apartado treinta y dos del artículo único del anteproyecto, se da nuevato, se da nueva
redacción al artículo 37 de la Ley 1/2005, de 9 de marzo. Sin embargo, no seredacción al artículo 37 de la Ley 1/2005, de 9 de marzo. Sin embargo, no se
aprecian cambios de redacción a la vista del actual contenido de dicho precepto, poraprecian cambios de redacción a la vista del actual contenido de dicho precepto, por
lo que se solicita aclaración al respecto.

En el nuevo artículo 51.1 de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, parece haber una errata,Ley 1/2005, de 9 de marzo, parece haber una errata,
_dTb bT WPRT aTUTaT]RXP P [^b tP_PacPS^b P% P U% P]cTaX^aTbu& `dT ]^ P_PaTRT] T] T[
mismo. Sin embargo, sí existe una enumeración, no numerada ni por letras ni
números, de cinco elementos (que serían las letras tau hasta [P teu), a losos que seque se
entiende que está haciendo alusión. En todo caso, se propone la corrección queentiende que está haciendo alusión. En todo caso, se propone la corrección que
proceda.

Similar apreciación se ha de realizar respecto de los nuevos artículos 53 y 68.2 de
la Ley 1/2005, de 9 de marzo, en los que se recoge un listado de supuestos y
factores, respectivamente, pero sin numeración.
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En el nuevo artículo 66.2 de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, se ha detectado también
una errata al remitirse el apartado 2 al procedimiento de corrección del artículo 64,
cuando es el artículo 65 el que se refiere a dicho procedimiento.

A través del apartado cincuenta del artículo único del anteproyecto, sA través del apartado cincuenta del artículo único del anteproyecto, se ha añadidoe ha añadido
una nueva disposición adicional décima a la Ley 1/2005, de 9 de marzo, modificativauna nueva disposición adicional décima a la Ley 1/2005, de 9 de marzo, modificativa
del Texto refundido de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercante. De
acuerdo con la Directriz de Técnica Normativa número 59, las disposicioneslas disposiciones
modificativas de otras normas han de incluirse, en su caso y de modo excepcional,
a través de las disposiciones finales, no adicionales. Por lo tanto, la disposición quePor lo tanto, la disposición que
se añade a la Ley 1/2005, de 9 de marzo, para modificar una tercera norma, el Textose añade a la Ley 1/2005, de 9 de marzo, para modificar una tercera norma, el Texto
refundido de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercante, debería ser unarefundido de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercante, debería ser una
disposición final. Se propone modificar el tipo de disposición y reubicarla en el orden
correspondiente, tanto en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, como en el anteproyecto de, tanto en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, como en el anteproyecto de
ley.

El apartado cincuenta y tres del artículo único introduce una nueva disposición
adicional decimotercera en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, que contiene unaercera en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, que contiene una
habilitación para la elaboración y aprobación de un texto refundido. Según su
aTSPRRXn]& bT ^c^aVP P[ =^QXTa]^ d] _[Ph^ ST S^RT \TbTb STbST t[P T]caPSP T] eXV^aaTSPRRXn]& bT ^c^aVP P[ =^QXTa]^ d] _[Ph^ ST S^RT \TbTb STbST t[P T]caPSP T] eXV^a
ST TbcP [Tgu _PaP [P P_a^QPRXn]( D^ bT indica qué normas ni qué materia es objetoindica qué normas ni qué materia es objeto
de refundición. Al tratarse de una disposición adicional de la Ley 1/2005, de 9 de
marzo, y no de la ley modificativa, la previsión del plazo queda desfasada. Por ello,
se sugiere que, si se desea elaborar un texto refundido, se incluya una disposición
en la propia ley modificativa que autorice la elaboración y aprobación de un texto
refundido, especificando la materia objeto de refundición, de conformidad con el
artículo 85.3 de la Constitución. De acuerdo con la Directriz de Técnica NormativaDirectriz de Técnica Normativa
número 42, las autorizaciones para la producción de normas jurídicas han de, las autorizaciones para la producción de normas jurídicas han de
contenerse en disposiciones finales, por lo que esta habilitación habría de incluirsecontenerse en disposiciones finales, por lo que esta habilitación habría de incluirse
en una nueva disposición final tercera en el propio anteproyecto de ley, pasando laanteproyecto de ley, pasando la
entrada en vigor a una nueva disposición final cuarta.

La disposición transitoria tercera de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, modificada por el
apartado cincuenta y cinco del artículo único del anteproyecto de ley, prevé un
régimen transitorio para la aviación de 2021 a 2026. Sin embargo, contiene
previsiones desde 2013, lo cual es coherente con la actual disposición transitoria
tercera, que parte de dicho año. Se sugiere mantener el régimen transitorio desde
2013, para evitar la laguna entre 2013 y 2021.

El apartado sesenta del artículo único del anteproyecto de ley modifica la disposición
final segunda de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, relativa a la incorporación del
Derecho de la Unión Europea, para recoger las nuevas Directivas de 2023. Sin
embargo, con lala redacción elegida, ya no consta la transposición de la Directivaredacción elegida, ya no consta la transposición de la Directiva
original: Directiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 deDirectiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de
octubre de 2003, por la que se establece un régimen para el comercio de derechos
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de emisión de gases de efecto invernadero en la Comunidad. En realidad, tal y comoEn realidad, tal y como
se recoge en la actual disposición final segunda del anteproyecto de ley, es estase recoge en la actual disposición final segunda del anteproyecto de ley, es esta
norma la que incorporaría las nuevas Directivas modificativas. La Ley 1/2005, de 9
de marzo, incorporó en su momento la Directiva 2003/87/CE del Parlamento2003/87/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 13 de octubre, y así ha de constar en su disposición final, y así ha de constar en su disposición final
correspondiente. Por ello, se sugiere no modificar la redacción de la Ley 1/2005, decorrespondiente. Por ello, se sugiere no modificar la redacción de la Ley 1/2005, de
9 de marzo.

El apartado sesenta y uno del artículo único modifica la disposición final tercera deartículo único modifica la disposición final tercera de
la Ley 1/2005, de 9 de marzo, ampliando la habilitación a favor del Gobierno para
\^SXUXRPa [^b P]Tf^b ST [P BTg tST PRdTaS^ R^] [P ]^a\PcXeP ST [P K]Xn]u( 6[ caPcPabT\^SXUXRPa [^b P]Tf^b ST [P BTg tST PRdTaS^ R^] [P ]^a\PcXeP ST [P K]Xn]u( 6[ caPcPabT
de una habilitación para modificarar reglamentariamente una norma con rango de ley,una norma con rango de ley,
se ha de especificar su alcance, sin que la remisión general a la normativa de lasin que la remisión general a la normativa de la
Unión sirva para acotar qué se puede modificar, con qué causa y para qué fin. PorUnión sirva para acotar qué se puede modificar, con qué causa y para qué fin. Por
ello, se sugiere detallar la habilitación para la modificación de los anexos de la leypara la modificación de los anexos de la ley
por vía reglamentaria.

;bcP aT\XbXn] VT]TaP[ P [P t]^a\PcXeP ST [P K]Xn]u bT aTP[XhP T] ePaXPb ST [Pb
modificaciones del artículo único. Sirvan de ejemplo la nueva redacción del artículoartículo
41 y el nuevo artículo 61 de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, introducidos por lospor los
apartados treinta y siete y cuarenta y uno, respectivamente, del artículo único del
anteproyecto de ley. Pese al amplio espectro de la configuración del Régimen deconfiguración del Régimen de
Comercio de Derechos de Emisión, se sugiere especificar, por seguridad jurídica,
cuál es la normativa concreta aplicable.

El apartado setenta del artículo único suprime los puntos 15 y 16 del Anexo IV de laEl apartado setenta del artículo único suprime los puntos 15 y 16 del Anexo IV de la
BTg +),**/& ST 3 ST \Pah^& `dT R^aaTb_^]ST] P [Pb t9Xb_^bXRX^]Tb PSXRX^]P[Tb
relativas a la verificación de datos sobre toneladas-kilómetro presentados a efectoskilómetro presentados a efectos
de las solicitudes de asignación a los operadores aéreosu. Se sugiere detallar que. Se sugiere detallar que
dichas disposiciones que se suprimen corresponden a esos puntos 15 y 16.

En la nueva Parte C del Anexo IV que el apartado setenta y uno del artículo únicorte C del Anexo IV que el apartado setenta y uno del artículo único
añade a la Ley 1/2005, de 9 de marzo, se propone completar el nombre de laañade a la Ley 1/2005, de 9 de marzo, se propone completar el nombre de la
Comisión del punto 12.a).

Se propone la revisión de las citas normativas a lo largo del texto de proyecto, tanto
la inicial en el preámbulo como las citas posteriores, siendo completa la primera y
abreviadas las siguientes, de acuerdo con la Directriz de Técnica Normativa númeroabreviadas las siguientes, de acuerdo con la Directriz de Técnica Normativa número
2*( IXaeP] ST TYT\_[^ T[ tReglamento (UE) 2023/956 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 10 de mayo de 2023 por el que se establece un Mecanismo de Ajuste
en Frontera por Carbonou& RdP]S^ bT RXcP T] T[ RdPac^ _jaaPU^ ST[ _aTj\Qd[^& ^ [P
tBTg 3),*,*& de 16 de diciembre, por la que se modifica la Ley 1/2005, de 9 de marzo,
por la que se regula el régimen del comercio de derechos de emisión de gases de
efecto invernadero, para intensificar las reducciones de emisiones de forma eficaz
en relación con los costesu& T] T[ bTVdndo párrafo. Asimismo, T[ tReglamento (UE)
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2015/757 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de abrilu& `dT T] [Pb RXcPb
posteriores a las primeras solo incluye su número (artículos 45 y 47 modificados). La
primera cita de este Reglamento, en el modificado artículo 2.ab) de la Ley 1/2005,
de 9 de marzo, WP ST PSTRdPabT& PST\jb& P bd ]dTeP ST]^\X]PRXn]4 tReglamento
(U(UE) 2015/757 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de abril de 2015,
relativo al seguimiento, notificación y verificación de las emisiones de gases de
efecto invernadero procedentes del transporte marítimo y por el que se modifica la
Directiva 2009/16/CEu( ;bcP ST]^\X]PRXn] WP bXS^ \^SXUXRPSP _^a T[ HTV[P\T]c^
(UE) 2023/957, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo. En esta línea,
[P tDirectiva 2010/75/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre
de 2010, sobre las emisiones industriales (prevención y control integrados de la
contaminación)u& ]^ bT [[TVP P RXcPa R^\_[TcP $_aTj\Qd[^& SXb_^bXRXn] PSXRX^]P[
primera modificada y Parte A del Anexo III modificada).

También se han detectado algunas erratas en el texto del anteproyecto:
% En el apartado uno del artículo único, el nuevo tercer párrafo del artículo 1 de la

BTg +),**/& ST 3 ST \Pah^& STQTalP STRXa4 tSPaj P[ cXcd[Pa [P ^_RXn] ST _Ta\P]TRTa
en el ámbito de aplicación de esta ley hasta el final del periodo de asignación de
cinco años en marcha y hasta el final del bXVdXT]cT _TaX^S^u(

% En el apartado doce el artículo único, en el modificado artículo 16.3, debería
STRXa4 t9T PRdTaS^ R^] [^s TbcPQ[TRXS^su

% En el apartado veinticuatro del artículo único, en el nuevo artículo 2929 ter. 2, hay
d]P Sd_[XRPRXn]4 tinfracción administrativa en el en el clcd[^ ?Lu

% En los nuevos artículos 38.2 y 40.1 (apartados treinta y tres y treinta y cinco del
artículo único del anteproyecto), se ha de corregir el nombre de este Ministerio:
tde Transportes y, Movilidad Sostenibleu(u(

La memoria de análisis de impacto normativo, muy detallada en todos sus puntos,
se ha de ajustar a las observaciones realizadas sobre el texto del anteproyecto de
ley. Particularmente, se ha de incluir el papel de este Ministerio como coproponente,
según lo expuesto. Asimismo, se han de incluir los informes de los ministerios del
artículo 26.5 en el cuerpo de la memoria (recogidos solo en el resumen ejecutivo),
aunque se da por supuesto que no se han incluido aún por estar en proceso deproceso de
emisión. Se han de adecuar las denominaciones de los Ministerios en función del
momento en que se solicitara el informe y los cambios operados en el Real Decretomomento en que se solicitara el informe y los cambios operados en el Real Decreto
829/2023, de 20 de noviembre, por el que se reestructuran los departamentos
ministeriales, tanto en el cuerpo de la memoria como en el resumen ejecutivo. En
concreto, en las páginas 5757 y 68 de la memoria se ha de corregir el nombre de estede la memoria se ha de corregir el nombre de este
Ministerio, que aparece como Ministerio de Transportes, Movilidad y AgendaMinisterio de Transportes, Movilidad y Agenda
Urbana.

6. Valoración

Examinado el contenido de la propuesta normativa, esta Secretaría General Técnica
en el ámbito de competencias de este Ministerio, sin entrar a valorar el contenido
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técnico y de acuerdo con lo dispuesto en el párrafo primero del artículo 26.5 de la
Ley 50/1997, de 27 de noviembre, del Gobierno, informa que, una vez sean tenidas
en cuenta las observaciones formuladas, no tiene objeción en la aprobación de la
misma.

LA SECRETARIA GENERAL TÉCNICA

Angélica Martínez Ortega

SR. SECRETARIO GENERAL TÉCNICO DEL MINISTERIO PARA LA TRANSICIÓN

ECOLÓGICA Y EL RETO DEMOGRÁFICO
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INFORME SOBRE EL ANTEPROYECTO DE LEY POR LA QUE SE MODIFICA
LA LEY 1/2005, DE 9 DE MARZO, POR LA QUE SE REGULA EL RÉGIMEN
DEL COMERCIO DE DERECHOS DE EMISIÓN DE GASES DE EFECTO
INVERNADERO

Se ha recibido escrito de la Secretaría GeGeneral Técnica del Ministerio para la Transición

Ecológica y el Reto Demográfico solicitando la emisión de informe sobre el

W,W,nteproyecto dede Ley por la que se modifica la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la

que se regula el régimen del comercio de derechos de emisión de gases de efecto

invernaderow, acompañado de su correspondiente Memoria del Análisis de Impacto

Normativo (en adelante, MAIN).

El anteproyecto ha sido declarado de tramitación urgente mediante Acuerdo del

Consejo de Ministros de 20 de febrero de 2024, por el que se autoriza la tramitación

administrativa urgente prevista en el artículo 27.1.b) de la Ley 50/1997, de 27 de

noviembre, del Gobierno.

A la vista del expediente y en virtud del artículo 26.5, párrafo primero, de la Ley 50/1997,

de 27 de noviembre, del Gobierno, esta Secretaría General Técnica emite el siguiente

informe:

1.1.- ANTECEDENTES Y OBJETO

1.1 Antecedentes

La Directiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de octubre de

2003, por la que se establece un régimen para el comercio de derechos de emisión de

gases de efecto invernadero en la Comunidad y por la que se modifica la Directiva

96/61/CE del Consejo, creó el Régimen de Comercio de Derechos de Emisión de la

Unión Europea (en adelante, RCDE UE) como una de las medidas a adoptar para el

cumplimiento de los objetivos climáticos de la UE y fue transpuesta al ordenamiento

jurídico español mediante la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el

régimen del comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero.
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Ambas normas han sido objeto de varias modificaciones desde su aprobación para

adaptarlas a los sucesivos cambios introducidos por la política europea de lucha contra

el cambio climático. Uno de los últimos cambios en esta política se ha producido en el

año 2023 con la aprobación del paquete normativo conocido como ^9ELHUKWP --_, que

supone una profunda reforma del RCDE UE para hacerlo más ambicioso en la

consecución del objetivo climático de la UE de reducir las emisiones de gases de efecto

invernadero en al menos un 55% para el año 2030 con respecto a los niveles de 1990.

El paquete normativo ^9ELHUKWP --_ consta de un conjunto de normas complementarias e

interrelacionadas entre sí, algunas de las cuales ya han sido aprobadas y otras están

todavía pendientes de aprobación. Entre las normas ya aprobadas se encuentran:

' La Directiva (UE) 2023/958 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de

2023, por la que se modifica la Directiva 2003/87/CE en lo que respecta a la

contribución de la aviación al objetivo de la Unión de reducir las emisiones en el

conjunto de la economía y a la adecuada aplicación de una medida de mercado

mundial, y

' La Directiva (UE) 2023/959 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de

2023, que modifica la Directiva 2003/87/CE por la que se establece un régimen para

el comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero en la Unión y la

Decisión (UE) 2015/1814, relativa al establecimiento y funcionamiento de una reserva

de estabilidad del mercado en el marco del régimen para el comercio de derechos de

emisión de gases de efecto invernadero en la Unión.

Mediante la Directiva (UE) 2023/958 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de

mayo de 2023, se consolida la aplicación del Plan de Compensación y Reducción del

Carbono para la Aviación Internacional (CORSIA) a través del RCDE UE a partir de 2024

y se elimina progresivamente la asignación gratuita de derechos de emisión del RCDE

UE para los operadores aéreos, incrementando el porcentaje de derechos a subastar.

Por su parte, las disposiciones de la Directiva (UE) 2023/959 del Parlamento Europeo y

del Consejo, de 10 de mayo de 2023, introducen una reducción más rápida de los

derechos de emisión en el RCDE UE y la eliminación gradual de los derechos gratuitos

para algunos sectores. Además, se amplía el RCDE UE a las emisiones procedentes del
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3

transporte marítimo y se establece un incremento de la financiación para el Fondo de

Modernización y el Fondo de Innovación, así como una revisión de la reserva de

estabilidad del mercado. Por último, se crea un nuevo régimen independiente de

comercio de derechos de emisión para los combustibles consumidos en edificios, el

transporte por carretera y otros sectores adicionales.

Las nuevas disposiciones introducidas por ambas Directivas son de aplicación en los

Estados miembros, con carácter general, a partir del 1 de enero de 2024, con

determinadas excepciones.

En consecuencia, se hace necesaria la modificación de la Ley 1/2005, de 9 de marzo,

por la que se regula el régimen del comercio de derechos de emisión de gases de

efecto invernadero, para transponer al ordenamiento jurídico español las

modificaciones introducidas por la Directiva (UE) 2023/958 del Parlamento Europeo y del

Consejo, de 10 de mayo de 2023, y por la Directiva (UE) 2023/959 del Parlamento

Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de 2023, en el RCDE UE.

1.2 Objeto

Teniendo en cuenta todo lo anterior, este proyecto normativo tiene por objeto la

modificación de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el régimen del

comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero, para transponer

al ordenamiento jurídico español las modificaciones introducidas en el RCDE UE por la

Directiva (UE) 2023/958 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de 2023,

y por la Directiva (UE) 2023/959 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo

de 2023.

Con la transposición de dichas Directivas se pretende:

' Lograr la contribución de todos los sectores sujetos al RCDE UE en España

(instalaciones y operadores aéreos, y ahora también las emisiones del transporte

marítimo), así como los sujetos al nuevo régimen de comercio de derechos de

emisión para la distribución de combustibles para el transporte por carretera y los

edificios.
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' Contribuir a la descarbonización de la Economía española intentando que las

inversiones en combustibles fósiles se desplacen hacia tecnologías limpias e

innovadoras que permitan que las reducciones de emisiones se produzcan al menor

coste posible y de la forma más eficiente. Para ello se ha aumentado el tamaño y la

cobertura del Fondo de Innovación, que puede también apoyar los esfuerzos de

descarbonización de los nuevos sectores afectados por el RCDE UE, como el

marítimo.

' Mantener la competitividad internacional de los sectores y subsectores industriales

que estén sometidos a un riesgo de fuga de carbono. A tal fin, el nuevo Mecanismo

de Ajuste en Frontera del Carbono (MAFC) pondrá precio al carbono en las

importaciones de una selección concreta de productos y con ello también se animará

a la industria de fuera de la UE y a nuestros socios internacionales a adoptar

medidas en la misma dirección.

' Mejorar la eficacia y la eficiencia en la gestión del RCDE UE respeto de las fases o

periodos de comercio anteriores, limitando las cargas administrativas a las

imprescindibles para el cumplimiento de las obligaciones a las que están sujetos los

sectores incluidos en el RCDE UE y en el nuevo régimen de comercio.

El objetivo último de todos estos objetivos específicos es facilitar la consecución del

objetivo asumido por la UE de reducir las emisiones de gases de efecto invernadero un

55% en 2030 respecto de las emisiones del año 1990.

2.- ESTRUCTURA Y CONTENIDO

2.1. Estructura

El proyecto normativo se estructura en una parte expositiva, otra dispositiva ucon un

artículo único- y una parte final -con tres disposiciones finales-.

2.2. Contenido

2.2.1 Artículo único
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5

El artículo único modifica la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el régimen

del comercio de derechos de emisión de gases de efecto invernadero, y consta de 72

apartados:

' Los apartados uno a cinco modifican el capítulo I de la Ley 1/2005, de 9 de marzo:

% El apartado uno modifica el artículo 1 para actualizar el objeto de la norma

conforme a lo establecido en la Directiva (UE) 2023/959 del Parlamento Europeo

y del Consejo, de 10 de mayo de 2023, haciéndola aplicable al comercio de

derechos de emisión para edificios, transporte por carretera y sectores

adicionales.

% El apartado dos incluye nuevas definiciones en el artículo 2 entre las que

destaca la terminología específica del transporte marítimo al que le es aplicable el

RCDE UE a partir del 1 de enero de 2024.

% Los apartados tres, cuatro y cinco actualizan y mejoran la redacción de los

artículos 2 bis, 3 y 3 bis, respectivamente.

' Los apartados seis y siete modifican el capítulo II de la Ley 1/2005, de 9 de marzo:

% El apartado seis modifica el título del capítulo II.

% El apartado siete adecua la redacción del artículo 4 para mencionar el nuevo

plazo de entrega de derechos de emisión establecido por la Directiva (UE)

2023/959 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de 2023, que se

retrasa a 30 de septiembre de cada año natural.

' Los apartados ocho y nueve modifican el capítulo III de la Ley 1/2005, de 9 de

marzo:

% El apartado ocho modifica el artículo 9, sobre la naturaleza jurídica de los

derechos de emisión, precisando que los mismos son válidos a efectos del

cumplimiento de los requisitos de la presente ley.

% El apartado nueve actualiza la redacción del artículo 11 en relación con la

adquisición de los derechos de emisión.

' Los apartados diez a catorce modifican el capítulo IV de la Ley 1/2005, de 9 de

marzo:
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% El apartado diez modifica el artículo 14 para introducir una referencia, entre los

principios generales, a los esfuerzos que deberá hacer el Gobierno para

garantizar la visibilidad de la fuente de financiación de las acciones o proyectos

que se financien con cargo a los ingresos procedentes de las subastas de

derechos de emisión.

% El apartado once modifica el título de la sección 2.ª.

% El apartado doce modifica el artículo 16 para reflejar los casos en que no se

expedirá asignación gratuita de derechos de emisión de acuerdo con la normativa

de la UE.

Además, introduce la mención expresa de las instalaciones sujetas a obligaciones

de auditoría energética o a aplicar algún sistema de gestión de energía

certificado.

Por último, introduce, asimismo, la referencia a los planes de neutralidad

climática, que deberán ser elaborados de acuerdo con la normativa de la UE por

los titulares de determinadas instalaciones.

% Los apartados trece y catorce modifican la redacción del artículo 19 para

actualizarla y para introducir un apartado final que habilita para desarrollar

reglamentariamente el procedimiento para la corrección de la asignación gratuita

de derechos de emisión en los casos se detecten errores por parte de la

Comisión Europea o de la Oficina Española de Cambio Climático. Con esta

actuación administrativa se permite que los titulares de las instalaciones puedan

recibir la asignación que les corresponde lo antes posible.

' Los apartados quince y dieciséis modifican el capítulo V de la Ley 1/2005, de 9 de

marzo:

% El apartado quince modifica el título del capítulo V.

% El apartado dieciséis modifica el título del artículo 21.

' El apartado diecisiete introduce una pequeña modificación en la redacción del

artículo 23 del capítulo VI de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, que regula las

obligaciones de seguimiento y notificación de las emisiones para las instalaciones
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7

fijas y de los niveles de actividad, así como la verificación de datos y acreditación de

los verificadores.

' Los apartados dieciocho a veintiuno modifican el capítulo VII de la Ley 1/2005, de

9 de marzo:

% El apartado dieciocho modifica el artículo 25 para extender la obligación de abrir

una cuenta de haberes en el área española del Registro de la Unión Europea a

las empresas navieras y a las entidades reguladas definidas en el artículo 2 de la

Ley.

% El apartado diecinueve modifica el artículo 26, para actualizar la fecha de la

transferencia de derechos de emisión que, conforme a la Directiva (UE) 2023/959

del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de 2023, tendrá lugar

como tarde el 30 de junio de cada año.

% El apartado veinte modifica el artículo 26 bis para hacer constar que, al igual que

para los titulares de instalaciones y operadores aéreos, la transmisión de

derechos de emisión por parte de las entidades navieras y entidades reguladas

está condicionada a la inscripción del dato de emisiones en la cuenta de haberes.

% El apartado veintiuno modifica el artículo 27 para actualizar el plazo en que los

titulares de instalaciones, los operadores aéreos y las empresas navieras deben

realizar la entrega de derechos de emisión para rendir cuenta por sus emisiones

del año anterior.

Además, se introduce el reconocimiento expreso de los derechos de emisión

expedidos por una autoridad competente de otro Estado miembro a efectos del

cumplimiento de las obligaciones de los titulares de las instalaciones fijas,

operadores aéreos o empresas navieras.

' Los apartados veintidós a veintinueve modifican el capítulo VIII de la Ley 1/2005,

de 9 de marzo:

% El apartado veintidós modifica el título del artículo 29.

% El apartado veintitrés tipifica una nueva infracción en el artículo 29 bis

consistente en el incumplimiento de la obligación de compensación exigida en el

artículo 41.2 de la Ley.
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8

% Los apartados veinticuatro y veinticinco crean dos nuevos artículos, los

artículos 29 ter y 29 quater, para la tipificación de infracciones en el transporte

marítimo y las entidades reguladas.

% El apartado veintiséis modifica el artículo 30 para actualizar el régimen

sancionador de las instalaciones.

% El apartado veintisiete añade el nuevo artículo 31 bis para regular, por una

parte, las órdenes de expulsión de buques responsabilidad de una empresa

naviera que haya incumplido las obligaciones de entrega de derechos de emisión,

así como, por otra parte, los supuestos de inmovilización de barcos, como

consecuencia de la recepción de una notificación de emisión de orden de

expulsión o de inmovilización por parte de otro Estado Miembro.

% El apartado veintiocho modifica la redacción del artículo 32 para introducir una

referencia a las nuevas infracciones tipificadas.

% El apartado veintinueve modifica el artículo 35 para atribuir el ejercicio de la

potestad sancionadora sobre las empresas navieras y sobre las entidades

reguladas al titular de la Secretaría de Estado de Medio Ambiente.

' Los apartados treinta a treinta y nueve modifican el capítulo IX de la Ley 1/2005,

de 9 de marzo, dedicado a la aviación:

% Los apartados treinta a treinta y dos modifican los artículos 36, 36 ter y 37 se

eliminan las referencias a los planes de seguimiento de los datos de toneladas-

kilometro transportadas que han sido la base para determinar la asignación

gratuita de los derechos de emisión hasta el 31 de diciembre de 2023.

% El apartado treinta y tres modifica el artículo 38 que regula la asignación de

derechos de emisión de los operadores aéreos. A partir de 2024, la asignación

gratuita se distribuye de manera proporcional a las emisiones verificadas

correspondientes al año 2023, aplicando el factor de reducción lineal y los

porcentajes de eliminación gradual previstos en la normativa de la UE.

% El apartado treinta y cuatro modifica el artículo 39 para eliminar la regulación

sobre la asignación de derechos gratuitos procedentes de la reserva especial y

se introduce, en su lugar, la reserva de derechos gratuitos para el uso de

combustibles de aviación sostenibles y de otros combustibles de aviación no

derivados de combustibles fósiles, que estará disponible para el periodo
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comprendido entre el 1 de enero de 2024 y el 31 de diciembre de 2030 para los

vuelos subsónicos para los que deban entregarse derechos de emisión en el

RCDE UE.

% El apartado treinta y cinco modifica el artículo 40 para describir el procedimiento

para la solicitud, con carácter anual, de dicha asignación procedente de esta

nueva reserva, que debe ser aprobada por Acuerdo de Consejo de Ministros.

% El apartado treinta y seis crea un nuevo artículo, el 40 bis, para regular el

procedimiento de devolución de la asignación gratuita de derechos de emisión

por los operadores aéreos para los casos en que se constate que se ha

transferido la asignación de un año concreto a un operador aéreo que no está

sujeto al cumplimiento de obligaciones bajo el RCDE UE en ese año en cuestión.

% El apartado treinta y siete modifica el artículo 41 para transponer la regulación

relativa a las obligaciones de compensación del Plan de Compensación y

Reducción de Carbono para la Aviación Internacional (en adelante, CORSIA) de

la Organización de la Aviación Civil Internacional (OACI).

% El apartado treinta y ocho crea un nuevo artículo, el 41 bis, que se refiere al

procedimiento para solicitar por parte de los operadores aéreos la no divulgación

de determinados datos relacionados con las obligaciones de información sobre

emisiones de CO2 cuando concurran circunstancias específicas.

% El apartado treinta y nueve crea un nuevo artículo, el 41 ter, que establece la

obligación de los operadores aéreos de informar con carácter anual sobre los

efectos sobre el clima distintos a los que se derivan de las emisiones de CO2.

' El apartado cuarenta añade un nuevo capítulo X a la Ley 1/2005, de 9 de marzo,

dedicado al transporte marítimo, que comprende los artículos 42 a 48. Se trata de un

nuevo sector incluido en el RCDE UE a partir del 1 de enero de 2024.

' El apartado cuarenta y uno añade un nuevo capítulo XI a la Ley 1/2005, de 9 de

marzo, que contiene la regulación del nuevo régimen independiente de comercio de

derechos de emisión para edificios, transporte por carretera y otros sectores

de_`^Z_RU`d vdVTe`cVd RUZTZ`_R]Vdw i T`^acV_UV ]`d RcenTf]`d /4 R 1-)

' El apartado cuarenta y dos añade un nuevo capítulo XII a la Ley 1/2005, de 9 de

marzo, sobre disposiciones específicas referentes al MAFC, que abarca los artículos

63 a 68. Este mecanismo se erige como un complemento del RCDE UE al aplicar
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10

una serie de normas equivalentes a las importaciones en el territorio aduanero de la

UE.

' El apartado cuarenta y tres modifica la disposición adicional primera para añadir la

referencia expresa a que, en el caso de las instalaciones del ámbito de aplicación de

esta ley que lleven a cabo actividades contempladas en el anexo I de la Directiva

2010/75/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010,

sobre las emisiones industriales, las autoridades competentes deben adoptar

medidas necesarias para que las condiciones y el procedimiento de expedición de la

Autorización de Emisión de Gases de Efecto Invernadero se coordinen con los

correspondientes de la expedición de la Autorización Ambiental Integrada.

' El apartado cuarenta y cuatro modifica la disposición adicional segunda por la que

se crea una comisión que ejercerá como Autoridad Nacional Designada para los

enfoques de cooperación voluntaria establecidos en el artículo 6 del Acuerdo de

París, cuya composición y funciones se determinarán mediante Real Decreto.

Además, se eliminan las referencias en esta disposición a la antigua comisión que ha

ejercido como Autoridad Nacional Designada para los mecanismos basados en

proyectos del Protocolo de Kioto y sus funciones.

' El apartado cuarenta y cinco suprime la disposición adicional tercera, referida a los

proyectos de desarrollo limpio y de aplicación conjunta por no ser de aplicación.

' El apartado cuarenta y seis modifica la disposición adicional cuarta de forma que el

informe sobre la aplicación del régimen de exclusión de las instalaciones de bajas

emisiones deberá realizarse en el año intermedio de cada periodo de asignación.

' El apartado cuarenta y siete modifica la disposición adicional sexta precisando que

el mecanismo de compensación de costes indirectos no debe compensar los costes

indirectos incluidos en la asignación gratuita de conformidad con los parámetros de

referencia establecidos de acuerdo con la normativa de la UE.

' El apartado cuarenta y ocho añade la nueva disposición adicional octava para

introducir las obligaciones sobre el seguimiento, notificación y verificación de las

emisiones de las instalaciones de incineración de residuos urbanos con una potencia

térmica nominal total superior a 20 MW a partir de 1 de enero de 2024.
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' El apartado cuarenta y nueve introduce la nueva disposición adicional novena con

objeto de que, a partir de 2027, el Gobierno pueda ampliar la actividad a que se

refiere el anexo II bis a sectores que no estén enumerados en dicho anexo y aplicar

el régimen de comercio de derechos de emisión de conformidad con lo dispuesto en

el capítulo XI de la Ley a dichos sectores.

' El apartado cincuenta introduce la disposición adicional décima, que modifica el

régimen sancionador contenido en el Real Decreto Legislativo 2/2011, de 5 de

septiembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Puertos del

Estado y de la Marina Mercante, introduciendo de este modo las nuevas infracciones

en transporte marítimo en las materias del RCDE UE.

' El apartado cincuenta y uno introduce la disposición adicional decimoprimera, que

se refiere al tratamiento de los casos en que una instalación que está incluida en el

ámbito de aplicación del RCDE UE, debido al funcionamiento de unidades de

combustión con una potencia térmica nominal total superior a 20 MW, modifique la

titularidad de sus dispositivos de combustión y deje de alcanzar dicho umbral, sin

reducir sus emisiones de gases de efecto invernadero en conjunto.

' El apartado cincuenta y dos introduce la disposición adicional decimosegunda, que

introduce una excepción al principio general establecido en la disposición adicional

trigésima tercera de la Ley 31/2022, de 23 de diciembre, de Presupuestos Generales

del Estado para el año 2023, en relación con los costes de personal.

' El apartado cincuenta y tres introduce la disposición adicional decimotercera, que

habilita al Gobierno para la elaboración de un texto refundido en el plazo de 12

meses desde la entrada en vigor de la ley.

' El apartado cincuenta y cuatro elimina las disposiciones transitorias primera y

segunda de la Ley 1/2005, de 9 de marzo.

' El apartado cincuenta y cinco modifica la disposición transitoria tercera regulando

el régimen transitorio para la aviación durante los años 2021-2026.

' El apartado cincuenta y seis introduce la disposición transitoria cuarta, que

contiene el régimen transitorio para el transporte marítimo durante el periodo 2024-

2030.
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' El apartado cincuenta y siete introduce la disposición transitoria quinta, que

establece que a partir de 2021 no se asignarán derechos de emisión de forma

gratuita a los generadores de electricidad.

' El apartado cincuenta y ocho introduce la disposición transitoria sexta, que precisa

que las cuestiones referidas al consumo de biomasa y a sus emisiones asociadas se

aplicarán a partir del 1 de enero de 2026.

' El apartado cincuenta y nueve introduce la disposición transitoria séptima, que

faculta a la Autoridad Nacional Designada para los enfoques de cooperación

voluntaria establecidos en el artículo 6 del Acuerdo de Paris para realizar las

funciones relacionadas con los mecanismos basados en proyectos del Protocolo de

Kioto, hasta que el gobierno, mediante real decreto, desarrolle las funciones de la

Autoridad Nacional Designada.

' El apartado sesenta modifica la disposición final segunda para recoger

expresamente la incorporación total de la Directiva (UE) 2023/958 del Parlamento

Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de 2023, y de la Directiva (UE) 2023/959 del

Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de 2023.

' El apartado sesenta y uno modifica la disposición final tercera habilitando al

Gobierno para dictar las disposiciones necesarias para el desarrollo de la ley, así

como sus anexos de acuerdo con la normativa de la UE.

' El apartado sesenta y dos añade la disposición final sexta, que modifica el artículo

95 de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria, para añadir un nuevo

supuesto de cesión de datos, en el supuesto de colaboración con las

Administraciones públicas para la aplicación del régimen de comercio de derechos de

emisión de la UE en lo que respecta a las entidades reguladas de conformidad con la

Ley 1/2005, de 9 de marzo.

' El apartado sesenta y tres y sesenta y cuatro modifican el anexo I, relativo a las

vTReVX`cnRd UV RTeZgZURUVd i XRdVd Z_T]fZU`d V_ V] l^SZe` UV Ra]ZTRTZp_w, y su tabla

para incluir los cambios sobre actividades y gases de efecto invernadero para

acomodarla a la nueva regulación.
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' El apartado sesenta y cinco añade un anexo II bis, relativo a las actividades

incluidas en el nuevo régimen de comercio de derechos de emisión contenido en el

capítulo XI.

' Los apartados sesenta y seis a sesenta y nueve modifican el anexo III.

' Los setenta y setenta y uno modifican el anexo IV.

' Finalmente, el apartado setenta y dos modifica la eRS]R UV] 7_Vh` @M d`ScV vdf[Ve`d

afectados por las disposiciones de la lViw bfV Z_T]fiV RY`cR R ]Rd V^acVdRd _RgZVcRd

y a las entidades reguladas.

2.2.2 Parte final

Las tres disposiciones de la parte final se refieren, respectivamente, a los títulos

competenciales (primera), a la incorporación del Derecho de la UE (segunda) y a la

entrada en vigor (tercera).

3. VALORACIÓN Y OBSERVACIONES

3.1 Consultas internas

Esta Secretaría General Técnica ha solicitado informes a las Secretarías de Estado de

Industria y de Turismo y a la Subsecretaría. Ninguno de estos centros directivos ha

formulado observaciones.

3.2 Valoración

Examinado el proyecto normativo de referencia, esta Secretaria General Técnica,

formula las siguientes observaciones relativas tanto al texto del anteproyecto de ley

como a la MAIN, con el ruego de que sean tenidas en cuenta por esa Secretaría General

Técnica.

3.3 Observaciones al texto
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' Se recomienda una revisión completa del texto normativo teniendo en cuenta las

Directrices de técnica normativa (en adelante, DTN), aprobadas por Acuerdo del

Consejo de Ministros, de 22 de julio de 2005, y, en particular, las siguientes

directrices:

% DTN 80, 78 y 68, relativas a las citas normativas.

% DTN 24 y 54, en lo que respecta a la composición de las secciones y de las

disposiciones modificativas, respectivamente.

% DTN 31, relativo a la forma de dividir un artículo.

% Hay que revisar los entrecomillados de los textos de regulación, de acuerdo con

la DTN 56.

' Se recomienda sustituir la referencia ^@OK\O_ por ^@OK\O 2VSPQHD_ a lo largo del texto

normativo.

' De acuerdo con la DTN 61, en el apartado uno del artículo único se recomienda la

reproducción íntegra del nuevo artículo 1 y la modificación de la redacción del

apartado en consonancia. Este mismo criterio se podría ponderar en el texto, pues se

observa que, en ocasiones, se emplean varios apartados para modificar un solo

precepto o anexo.

' En el apartado cuatro del artículo único es necesario especificar si la modificación de

la letra d) se refiere al apartado 1 o al apartado 2 del artículo 3.

' En el apartado treinta y siete se recomienda la siguiente redacción:

^Se modifica el artículo 41 que queda modificado redactado como sigue._

' En relación con el apartado cincuenta, por el que se procede a añadir una disposición

adicional en virtud de la cual se modifica el Régimen Sancionador del Texto

Refundido de la Ley de Puertos del Estado y de la Marina Mercante, cabe plantearse

si no sería preferible introducir una disposición final en el anteproyecto de ley que

operase la modificación pretendida.
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' En relación con el apartado cincuenta y dos, que introduce una disposición adicional

por la cual ^>H HTUDEMHFH VOD HXFHQFK\O DM QSKOFKQKP JHOHSDM HTUDEMHFKGP HO MD

GKTQPTKFK\O DGKFKPODM USKJZTKND UHSFHSD GH MD 7HY +)'*(**% GH *+ GH GKFKHNESH_,

parecería procedente expresar a qué se refiere esa excepción.

' En relación con el apartado cincuenta y tres, que introduce la disposición adicional

decimotercera, por la que se habilita al Gobierno para la elaboración de un texto

refundido en el plazo de 12 meses desde la entrada en vigor de la ley; cabe

plantearse si no sería preferible articular esta medida en el propio anteproyecto de

ley objeto de informe mediante una disposición final, pues el plazo de doce meses

parece tener sentido si se refiere a la entrada en vigor de la ley que será objeto de

aprobación, en lugar de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, que se publicó en el BOE del

10 de marzo de 2005.

' En relación con el apartado sesenta, por el que se modifica la disposición final

segunda de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, para recoger expresamente la

incorporación total de la Directiva (UE) 2023/958 del Parlamento Europeo y del

Consejo, de 10 de mayo de 2023, y de la Directiva (UE) 2023/959 del Parlamento

Europeo y del Consejo, de 10 de mayo de 2023; cabe plantearse si no sería

preferible que el contenido al que se refiere figure en el propio anteproyecto de ley,

de forma completa (ampliando el contenido de la disposición final segunda del APL).

' En relación con el apartado sesenta y dos, que añade la disposición final sexta, por la

que se modifica el artículo 95 de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General

Tributaria, para añadir un nuevo supuesto de cesión de datos, en el supuesto de

colaboración con las Administraciones públicas para la aplicación del régimen de

comercio de derechos de emisión de la UE en lo que respecta a las entidades

reguladas de conformidad con la Ley 1/2005, de 9 de marzo; cabe plantearse si no

sería preferible incluir el contenido en una disposición final del propio anteproyecto de

ley, en lugar de introducirlo como disposición final de la Ley 1/2005, de 9 de marzo.

3.3.2 A la MAIN

' La MAIN se ha presentado sin sus anexos, que será necesario incorporar.
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' En el apartado V.4 de la memoria, ^5OIPSNHT SHFDEDGPT_, hay que citar todos los

departamentos ministeriales a los que se ha solicitado informe, indicando si se han

formulado observaciones, y, en particular, mencionar al Ministerio de Industria y

Turismo.

LA SECRETARIA GENERAL TÉCNICA

Nuria García González

-Firmado electrónicamente-

SR. SECRETARIO GENERAL TÉCNICO DEL MINISTERIO PARA LA TRANSICIÓN

ECOLÓGICA Y EL RETO DEMOGRÁFICO.
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