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The  S ta te  o f  Th is  Un ion The  S ta te  o f  Th is  Un ion 
Is  (Remarkab ly )  S trongIs  (Remarkab ly )  S trong

By Ra lph  Peters

For years, I was a guest commentator on a business-
news show whose host was surprisingly literate. We 
ĐŽǀĞƌĞĚ�ŐůŽďĂů�ĂīĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞĨƵů�ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ͘��Ƶƚ�
this well-schooled, worldly man had a massive blind 
ƐƉŽƚ�ŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ-
ƟǀĞƐ͗�,Ğ�ĚĞƚĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ�;�hͿ�ŽďƐĞƐƐŝǀĞůǇ�
ĂŶĚ�ůĞĂƉƚ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐŚƌĞĚ�ŽĨ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ��ƌƵƐƐĞůƐ�
ĂƐ�ƉƌŽŽĨ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��h�ǁĂƐ͕�ĮŶĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�Ăƚ�ůĂƐƚ͕�ƚƌƵůǇ�
and belatedly doomed.

/Ŷ� ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ��ƌĞǆŝƚ͕� ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ĚĞĐůĂƌĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
�h�ǁŽƵůĚ� ŶĞǀĞƌ� ƐƵƌǀŝǀĞ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� <ŝŶŐĚŽŵ Ɛ͛� ĚĞƉĂƌ-
ƚƵƌĞ�ƐŝŶĐĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƐŽŽŶ�ĨŽůůŽǁ�ƐƵŝƚ͘�
tŚĞŶ�/�ĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�
ĨŽƌ��ƌŝƚĂŝŶ͕�ƚŚĞ��h�ǁŽƵůĚ�ŽƵƚůŝǀĞ�ƵƐ�ďŽƚŚ͕�ŚĞ�ƉƵƚ�ŽŶ�ĂŶ�
/ͲŬŶŽǁͲďĞƩĞƌ�ŵĂƐŬ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͘

EŽǁ�ƚŚĞ��h�ŝƐ�ďĞŚĂǀŝŶŐ�ďĞƩĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ Ɛ͛�ŵĞŵďĞƌ� ƐƚĂƚĞƐ�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝ-
ĞƟĞƐ�ŵŽƌĞ�ĚƵƟĨƵůůǇ͘

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ��h�ǁŝůů�ƐƵƌǀŝǀĞ�ĂŶĚ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ͕�ƚŚƌŝǀĞ͘�&ŝƌƐƚ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŵŽƌĞ�ŐŽŽĚ�ƚŚĂŶ�ŚĂƌŵ�ĨŽƌ�
ŝƚƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ͕�ƉŽƉƵůŝƐƚ�ŐƌƵŵƉŝŶŐ�ĂƐŝĚĞ͕��h�ĐŝƟǌĞŶƐ�ŬŶŽǁ� ŝƚ͘��ƌŐƵŵĞŶƚ�ĂŶĚ� ŝŶŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ŚƵŵĂŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ďƵƚ�ƐŽ�ŝƐ�ĐůŝŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĂƩĂŝŶĞĚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘��ĞƐŝĚĞƐ͕�ŶŽ�ďĞĂƐƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐůĂǇ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ĞŶƚƌĞŶĐŚĞĚ�
ďƵƌĞĂƵĐƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��h�ŝƐ�Ă�ďƵƌĞĂƵĐƌĂĐǇ�ƐŽ�ƐƉƌĂǁůŝŶŐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐŽŶƟŶĞŶƚͲǁŝĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ͘�
WƌĞͲ�ƌĞǆŝƚ͕�ƚŚĂƚ�ďƵƌĞĂƵĐƌĂĐǇ�ŚĂĚ͕�ŝŶĚĞĞĚ͕�ďĞĐŽŵĞ�ŽǀĞƌǁĞĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ��ƌŝƚĂŝŶ Ɛ͛�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝŶĞƉƚ͕�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�
Ă�ƐŽƵůͲƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽƵůůĞƐƐ�ŝŶ��ƌƵƐƐĞůƐ͘�dŚĞ��h�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉůĞĂƐĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐĂƉŝƚĂůƐ�
ŵŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ĂŶŶŽǇĞĚ�ƚŚĞŵ͘��ŶĚ�ƵŶŝƚǇ�ŵĂƩĞƌĞĚ͘�dŚƵƐ͕� ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ Ɛ͛�ĚĞƉƚŚƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ�ĮƐĐĂů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��h�ƚŚĂŶ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ƉƌĞͲ�ƌĞǆŝƚ͘�
dŚĞ��ƌĞǆŝƚ�ďŽŐĞǇŵĂŶ�ƌĞƐĐƵĞĚ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƐŝĐŬͲƵŶƚŽͲĚĞĂƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ŽĨ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞ͘

>ŽŶĚŽŶ Ɛ͛�ůŝŵƉŝŶŐ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĂůƐŽ�ĨƵŶĐƟŽŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�
/Ĩ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĚƌĞĂŵ�ŵǇƚŚŽůŽŐŝǌĞƐ�ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ǀŝƐŝŽŶ�ǁŽƌƐŚŝƉƐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�;ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ƌĞĂƐŽŶƐͿ͘

�ĞƌƚĂŝŶůǇ͕�ŵǇƌŝĂĚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƟŽŶ�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��h͘�EŽ�ŵƵůƟŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�
ĂŵďŝƟŽŶ�ǁŝůů�ĞǀĞƌ�ďĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌĞĞ͘�EĂƟŽŶĂů�ŐƌŝƉĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͕�ŽŌĞŶ͕�ƉĞƩǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�
�h�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƌĞ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ƌƵƐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ğǆŝƚ�ĚŽŽƌƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚĂƚĞƐ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ũŽŝŶ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƵŶŝŽŶ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ϯϳ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĂůŵŽƐƚ�ϰϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŚŽƐĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽǀĞƌƚƵƌŶĞĚ�ŵŝůůĞŶŶŝĂ�ŽĨ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƌŝĐŚ͕�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ƉĂĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚͶĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ĞǆƉŽƌƚĞĚͶŵŽƌĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ͘

&ƌŽŵ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ƐĞǀĞŶ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂŐŽ�ĂŵŝĚ�ƉŽƐƚǁĂƌ�ĚĞǀĂƐƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŝǆͲŵĞŵďĞƌ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽĂů�ĂŶĚ�^ƚĞĞů�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŚĞ��h�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂŶĚ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ͕�ďƵƚ͕� ŝŶ�ƚĂŶĚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ�
dƌĞĂƚǇ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;E�dKͿ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĨŽƌĐĞ�ĨŽƌ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚĞŶŐĞŶ�
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ƐƵďͲǌŽŶĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƌĞĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ďŽƌĚĞƌƐ�ŽŶĐĞ�ĚƌĂǁŶ�ŝŶ�ďůŽŽĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ��ƵƌŽ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ƐƵďͲǌŽŶĞ͕�ƚƌĂĚĞ�
ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ǀŝŐŽƌŽƵƐ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƵƌŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶƌĞƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��h Ɛ͛�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƟĞƌͿ͘

dŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŚĂƐ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů͕�ďƵƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ��h�ƵŶŝƚǇ͗��ŌĞƌ�
Ă�ďŝƚ�ŽĨ� ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ƐƋƵĂďďůŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐĐƵĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ͕�'ĞƌŵĂŶ�ĐŚĂŶĐĞůůŽƌ��ŶŐĞůĂ�DĞƌŬĞů͕� ƚƌĂĚŝ-
ƟŽŶĂůůǇ�Ă�ƉŝŶĐŚͲƉĞŶŶǇ�WƌƵƐƐŝĂŶ͕�ƉƌĞǀĂŝůĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŐŚƚͲĮƐƚĞĚ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƟĞƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂůŵŽƐƚ�Ă�
ƚƌŝůůŝŽŶ��ƵƌŽƐ�ŝŶ�ďƌŽĂĚůǇ�ďĂĐŬĞĚ�ƐŽŌͲƚĞƌŵ�ůŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚƌŝŐŚƚ�ŐƌĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��h�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ŚĂƌĚĞƐƚ�Śŝƚ�ďǇ�
COVID-19.

tŝƚŶĞƐƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĞĞƌŝŶŐ͘�dŚĞ��h�ŝƐŶ͛ƚ�ĂŶ�ĞŶĞŵǇ͕�ŝƚ Ɛ͛�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ŶŽƌŵĂů�ƟŵĞƐ͕�
Ă�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĂůůǇ͘��ŶĚ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�h͘^͘�ĚĞůĞŐĂƟŽŶ�ƚŽ��ƌƵƐƐĞůƐ�ƚŽ�ƋƵŝďďůĞ�ĂďŽƵƚ��ĂŵĞŵďĞƌƚ�ďĞĂƚƐ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĂŶĚŝŶŐ�ŽŶ�KŵĂŚĂ��ĞĂĐŚ͘

�ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐƌŝƟĐƐ�ŽďƐĞƐƐ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞ Ɛ͛�ĂǀŝĂƟŽŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�Žƌ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ďƌŝĚůĞ�h͘^͘�ƚĞĐŚ�ŐŝĂŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŝƌƌĞĨƵƚĂďůĞ�ĨĂĐƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�͞tĞƐƚĞƌŶ�ǁŽƌůĚ͟�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�
ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ǁĞĂůƚŚǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ƐƉĞĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĨƌĞĞ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��hͶǁŚŝůĞ�ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƉĞĂĐĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ Ɛ͛�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�zĞƐ͕�ƐŽŵĞ�ŝŶĚƵƐ-
ƚƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ� ƐƵīĞƌĞĚ�ĂŶĚ� ƐŚĞŶĂŶŝŐĂŶƐ�ĂďŽƵŶĚ�ŽŶ�ďŽƚŚ� ƐŝĚĞƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ� ƌŽƵƟŶĞůǇ� ;ŝĨ� ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƉĞƌĨƵŶĐƚŽƌŝůǇͿ�
ĞǆĂůƚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĨŽƌĐĞ͘�/ƚ Ɛ͛�ŚǇƉŽĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ƉƌŽĮƚƐ�ƵƐ͘��ĞƐŝĚĞƐ͕�ŝƚ Ɛ͛�ƚŚĞ�ƚĞĐŚͲ
ƉŽǁĞƌŚŽƵƐĞ�h͘^͘�ƚŚĂƚ�ƐƚĂŶĚƐ�ƚŽ�ĚŽŵŝŶĂƚĞ�ƚƌĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐĂůĞƐ�ŶŽƚ�ƐŶŝƚƐ͘

/ƚ Ɛ͛�ƉŽůŝƟĐĂůůǇ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŝƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ�ƚŚĞ��h�ĂƌĞ�ĨĂŵŝůǇ͕�ũŽŝŶĞĚ�ďǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�
ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�ĐŝǀŝůŝǌĂƟŽŶͶŚƵŵĂŶŝƚǇ Ɛ͛�ƵŶĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ĂƉŽŐĞĞ�;ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�ŶŽǁ�ŵƵƐƚ�ƉƌĞƚĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚƌŝďĂů�
ŵĂƐŬƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂů�ŽĨ�DŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽ Ɛ͛�ƐĐƵůƉƚƵƌĞƐͿ͘�tĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ůĞƚ�ĨĂŵŝůǇ�ƐƋƵĂďďůĞƐ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�
would-be assassins.

The pandemic recovery challenge

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞ��h�ĨĂĐĞƐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƵŶĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝĚĞŽůŽŐŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�
ǁŝůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƉĂŝŶĨƵůůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕ �ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚĞĐůŝŶĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ϭϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ͕�Ă�ƐƚƵŶŶŝŶŐ�ďůŽǁ͘��ĞƐƉŝƚĞ�
ƚŚĞ�ƐůŽǀĞŶůǇ�ĂŶĚ�ƐƵŝĐŝĚĂů��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƚŚĞ�h͘^͘�ŝƐ�ĨĂƌ�ďĞƩĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞďŽƵŶĚ͕�
ĚƵĞ� ƚŽ� ŝƚƐ�ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘��ǀĞƌǇ�ŶĂƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�ŐůŽďĞ�ǁŝůů� ĨĞĞů�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ� ĨĂĐĞ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŚĂƌĚ-
ƐŚŝƉ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůĞĂĚ�ŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��h�ŝƐ�ŝŵƉŽƚĞŶƚůǇ�ĞŶǀŝŽƵƐͿ�ĂŶĚ�ŽīƐŚŽŽƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉůƵƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�h͘^͘�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨŽƌ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĞŽƵƐ͕�
recovery.

�ƵƌŽƉĞ Ɛ͛�ůĂŐ�ŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ĞǆƉĞĐƚ�ŵŽƌĞ�ůĞŐĂů�ŵŽŶŬĞǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨƌŽŵ��ƌƵƐƐĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŶƚͿ�ŝƐ�
ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚͲƐĂůŝĞŶƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��h Ɛ͛�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�Ă�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŝƚƐ�
ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĨĂŝůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇͲĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽǀĞƌͲƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ƚƌƵůǇ�ǁŽƵŶĚƐ͕�ĐŽŵƉŽƵŶĚŝŶŐ�ĐƵů-
ƚƵƌĂů�ŝŶŚŝďŝƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƌŝƐŬ͘��ĚĚ�ŝŶ�ďĂƌŽƋƵĞ�ĂŶĚ�ƐƟŇŝŶŐ�ůĂďŽƌ�ůĂǁƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ��hͲďĂƐĞĚ�ƚĞĐŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĨĂůƚĞƌ͘

dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�'ĞƌŵĂŶǇ Ɛ͛�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ĚƌŝǀĞƐ�ƚŚĞ��h͘�'ĞƌŵĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�
ŝŶ�ŚĞůƉůĞƐƐ�ƚŚƌĂůů�ƚŽ�͞ďĞŶĚŝŶŐ�ŵĞƚĂů͕͟�ƚŽ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƐƵƉĞƌď�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ǇĞƐƚĞƌǇĞĂƌ Ɛ͛�ŶĞĞĚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ďƵƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽŽůƐͲƚŽͲŵĂŬĞͲƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽīĞƌ-
ŝŶŐƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�DŝƩĞůƐƚĂŶĚ͕� ƚŚĞ�ŵŝĚͲƐŝǌĞĚ͕� ĨĂŵŝůǇͲĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ� ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ Ɛ͛�ĨĂďůĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďŽŽŵ͘�dŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŐŽŽĚƐ͕�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�;ĂƐ��ŚŝŶĂ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĚŽͿ͘�DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�'ĞƌŵĂŶ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ƚƌĂǀĞů�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƐŚŝƉ͘��ŵĞƌŝĐĂ Ɛ͛�ƉƌŝŵĞ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ŵŽǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�Ă�ŬĞǇƐƚƌŽŬĞ͘

EŽƌ�ŚĂǀĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ͕�ĂƐ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĞ�Ă�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ�;ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƚůǇ�'ĂůůŝĐ�ŶŽŶ�ƐĞƋƵŝƚƵƌͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚŵŽĚĞƌŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚĞƌƌŝĮĞĚ�ŽĨ�
ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŚĂŶ�ůƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŵƉĞƚĞ͘
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KƚŚĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ��h�ĐŽŶǀĂůĞƐĐĞŶĐĞ�ƉŽƐƚͲƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁŝůů� ŝŶĐůƵĚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞďƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�
ĞǀĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞŶƚ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ͘�EŽǁ�ĚĞďƚƐ�ĂƌĞ�ƐŽĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƟĞƌ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘��ǀĞŶ�ǁŝƚŚ��h�
ŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ůŽĂŶƐ͕�/ƚĂůǇ Ɛ͛�ĚĞďƚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ĂŶ�ƵŶƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ϭϲϱй�ŽĨ�'�W͘ �^ŽƵƚŚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞ Ɛ͛�ŚĞĂǀǇ�
ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂĚĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĮĐŝƚͶĞƐƉĞĐŝĂůůǇ͕�ƐŝŶĐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƚŽƵƌ-
ŝƐƚƐ� ƌĞŵĂŝŶ�ĞǆĐůƵĚĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ;'ĞƌŵĂŶƐ�ďƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞƐ͖��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ďƌŝŶŐ�ƉůĂƟŶƵŵ�
ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚƐͿ͘

�Ɛ� ĨŽƌ�ƐƵīŽĐĂƟŶŐ� ůĂďŽƌ� ůĂǁƐ͕� ŝĨ� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐƉĂƌŬ� ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƌĞĨŽƌŵ�ŽŶ�Ă�
ďƌŽĂĚ�ƐĐĂůĞ͕�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǁŝůů�ƐƚƵŵďůĞ�ĂůŽŶŐ͕�Ăƚ�ďĞƐƚ͘�dŚĞ�ĐŽŶƵŶĚƌƵŵ�ŝƐ�ƚŚĂƚ��ƵƌŽƉĞĂŶƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐͶ
ŶŽƚĂďůǇ� ŝŶ�&ƌĂŶĐĞͶƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƌĞŵĂŝŶ�ũŽďůĞƐƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĚŝŶŐ�ĞůĚĞƌƐ�
;�ƵƌŽƉĞ Ɛ͛�ŶĞǁ�ůŽƐƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ůĂĐŬ�ƚŚĞ�ƌŽŵĂŶĐĞ�ŽĨ�,ĞŵŝŶŐǁĂǇ�ĂŶĚ�'ĞƌƚƌƵĚĞ�^ƚĞŝŶͿ͘

�ĚĚ�ŽŶ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŵŝƐďĞŚĂǀŝŽƌ�ŝŶ�,ƵŶŐĂƌǇ�ĂŶĚ�WŽůĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƌƵůĞͲŽĨͲůĂǁ͕�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�͞�ƵƌŽƉĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ͟�
ĂƌĞ�ĞƌŽĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��h�ŝƐ�ŶĞĂƌůǇ�ŚŽƉĞůĞƐƐ͘

�Ƶƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ĚĂǇƐ͕�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�
ǀĂƐƚůǇ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ďŽƐƐŝŶĞƐƐ͕�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐůŝŐŚƚƐ͘��ǀĞŶ�ǁŽƵůĚͲďĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ŵĞŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�sŝŬƚŽƌ�KƌďĂŶ�ŝŶ�
,ƵŶŐĂƌǇ͕�ĂƌĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ŶŽƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŐƌĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĚĂŶŐĞƌ��h�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďĞŶĞĮƚƐ͘�
>ŽĐĂů�ŶĂƟŽŶĂůŝƐƚ�ĚĞŵĂŐŽŐƵĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƌŽƉĞ�ĮŶĚ�ƚŚĞ��h�Ă�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ǀŝůůĂŝŶ�ƚŽ�ƌĂůůǇ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͕�
ďƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌͲĂŶŽŵĂůŽƵƐ��ƌŝƚƐ͕�ŶŽ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ͕�ƉƌŽƚĞĐ-
ƟŽŶƐ͕�ĐŽŶƟŶĞŶƚͲǁŝĚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�dŚĞ�ƉĂƌĂĚŽǆ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ��h Ɛ͛�ůĂďǇƌŝŶƚŚŝŶĞ�ƌĞŐƵůĂ-
ƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĂůůŝĂƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚƌŝǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŐƌĞĞĚ͕�ŶŽƚ�ĂůƚƌƵŝƐŵ͘

tŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ� Ă� ŚĂƐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ďŝǌĂƌƌĞ� ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ� ĂŵŽŶŐ� ƐŽŵĞ�h͘^͘� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �h� ŝƐ� Ă� ^ŽĐŝĂůŝƐƚ�
dƌŽũĂŶ�,ŽƌƐĞ͘�dŚĞ��h�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�Ă�ĨŽƵƌͲĚĞĐĂĚĞ�ƚĂƐƚĞ�ŽĨ�͞ƌĞĂů�ĞǆŝƐƟŶŐ�^ŽĐŝĂůŝƐŵ͟�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞůĞǀĞŶͲƟŵĞͲǌŽŶĞ�ǀŽĚŬĂ�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĐůĂŵŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĚƌĞĂƌǇ�ƉŽǀĞƌƚǇ͘��Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶͲŬŝůůĂďůĞ�
ŵǇƚŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�;�h�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚͿ�ĂƌĞ�͞^ŽĐŝĂůŝƐƚ͕͟�ŝƚ Ɛ͛�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ŶŽŶƐĞŶƐĞ͘�/ŬĞĂ�
ŝƐ� ŚĂƌĚůǇ� ĂŶ� ĞǆĂŵƉůĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�tŚŝůĞ� ŐĞŶĞƌŽƵƐ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ǁĞƌĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĨĂƐŚŝŽŶĂďůĞ�ƵƉ�ŶŽƌƚŚͶĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽƵƌƉƵƐƐ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞƐͶƚŚĞ�ĨƌĞĞͲƐƚƵī�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�ďĞĞŶ�
ƌĞƐƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚĂǆĞƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�&ŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚĞƐƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĂ͕�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐƌŝŵĞͲĂŐĂŝŶƐƚͲŚƵŵĂŶŝƚǇ�ƉŽƉ�ŐƌŽƵƉ��ďďĂ͕� ƐĂŶŐ�ĂďŽƵƚ� ͞DŽŶĞǇ͕�DŽŶĞǇ͕�DŽŶĞǇ͕͟�ŶŽƚ� ƚŚĞ�
ůĞĂĚŝŶŐ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽůĞƚĂƌŝĂƚ͘

^Ž�ǁŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ƚŚĞ��h�ƉƌĞĨĞƌ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͕�ĨƌĞĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƐƚĂŐŶĂƟŽŶ͍�,ĂǀĞ�ǁĞ�ŶŽ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐǇƐƚĞŵ Ɛ͛�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ͍�Kƌ�ĂƌĞ�ǁĞ�ũƵƐƚ�ŐƌƵŵƉǇ�ĞůĚĞƌƐ�
ƵƉƐĞƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŝǀĞƐ͍

DĂůĞǀŽůĞŶƚ��ŚŝŶĂ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶയ͘യ͘യ͘

�ŚŝŶĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞŶĞŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ�ƚŚĞ��h͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŝƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĞƌĐŝůĞƐƐ͘���ĐŽŵŵŽŶ�
ĨƌŽŶƚ� ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů͕�ďƵƚ�ǀŝƚĂů�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ůŽƐƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�h͘^͘�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ĂƩĂĐŬ�ƚŚĞ�
�h�ǁŚŝůĞ� ƉŽƐƚƉŽŶŝŶŐ� ĐŽŚĞƌĞŶƚ� ĂĐƟŽŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ� �ŚŝŶĂ͘� �ĞŝũŝŶŐ�ŵĞŶĂĐĞƐ� ƚŚĞ�h͘^͘� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉ-
ĞƌƚǇ�ƚŚĞŌ�ŽŶ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĞŶĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ��h�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŚĞŌ͕�ĂƐ�ǁĞůů͕�ďƵƚ͕�ŵŽƌĞ�ƉĞƌŶŝĐŝŽƵƐůǇ�ƐƟůů͕�ǁŝƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ͘�,ŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�h͘^͘�Ăƚ�ďĂǇ�ǁŝƚŚ�
ƌĞůĂƟǀĞ�ĞĂƐĞ͕��ŚŝŶĂ�ŝƐ�ďƵǇŝŶŐ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ŝŶƚŽ��ƵƌŽƉĞͶĂŶĚ��Ks/�Ͳϭϵ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ĮƌĞͲƐĂůĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�/ƚĂůǇ͕�^ƉĂŝŶ͕�
Greece, and even France.

dŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ͕ �ďƵƚ�ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŝŶƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂƩĞƌ�ĞŶƟƌĞůǇ͘�
/ŶƚƌĂͲ�h�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ďůŽĐŬŝŶŐ��ŚŝŶĞƐĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕�ďƵƚ�ůŝƩůĞ�ŝƐ�ĚŽŶĞ͘�^ŽƵƚŚĞƌŶ�
�ƵƌŽƉĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ͕ �ǁŚŝůĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞ�ĨĞĂƌƐ�Ă�ƉŝŶĐŚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ĨƌŽŵ�Ă�
trade spat.

�ŶŐĞůĂ�DĞƌŬĞů͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ůĞĂĚĞƌ�ƐŝŶĐĞ�DĂƌŐĂƌĞƚ�dŚĂƚĐŚĞƌ�ĂŶĚ�'ĞƌŵĂŶǇ Ɛ͛�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĐŚĂŶĐĞůůŽƌ�
ƐŝŶĐĞ�<ŽŶƌĂĚ��ĚĞŶĂƵĞƌ͕ �ůŽŶŐ�ŚĂƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉƌĞƐƐĞĚ͕�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚŝĐƚĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�
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ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�h͘^͘�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�sůĂĚŝŵŝƌ�WƵƟŶ͘�zĞƚ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ĐŽŵĞƐ� ƚŽ��ŚŝŶĂ Ɛ͛� ĂƚƌŽĐŝŽƵƐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�hŝŐŚƵƌƐ�ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƚƌĞĂƚǇͲďƵƐƟŶŐ�ĐůĂŵƉͲĚŽǁŶ�ŽŶ�,ŽŶŐ�
<ŽŶŐ�Žƌ� ŝŵƉĞƌŝĂůŝƐŵ� ŝŶ� ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ��ŚŝŶĂ�^ĞĂ͕�DĞƌŬĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ůĂƌŐĞůǇ�ƐŝůĞŶƚ�͘�͘�͘��ƵŶǁŝůůŝŶŐ�ĞǀĞŶ� ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ƚŚĞ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ƚŚƌĞĂƚ�ƉŽƐĞĚ�ďǇ�,ƵĂǁĞŝ Ɛ͛� ůŽŽŵŝŶŐ�ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ�ŽĨ�'ĞƌŵĂŶǇ Ɛ͛� ϱ'� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�,ŝŐŚͲƌĂŶŬŝŶŐ�
'ĞƌŵĂŶ�ŽĸĐŝĂůƐ�ŚĂǀĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ŽƵƚͶƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĮĞƌĐĞůǇͶďƵƚ�ŶŽƚ�͞DƵƫ͘͟

DĞƌŬĞů� ĚƌĞĂĚƐ��ŚŝŶĞƐĞ� ƌĞǀĞŶŐĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�tŚŝůĞ� ĞǆƉŽƌƚƐ� ƚŽ��ŚŝŶĂ� ĂƌĞ�ŽŶůǇ� ϴ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�
'ĞƌŵĂŶǇ Ɛ͛�ƚŽƚĂů�ƐŚŝƉŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŬĞǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘��ŶĚ�'ĞƌŵĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ďƌŽĂĚůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͕�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ͕�ŝĨ�ŶĂŢǀĞ͕�ŚŽƉĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĂŝŶƐ͘�DĞƌŬĞů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�;ĂƐ�ĚŽ�Ăůů��ƵƌŽƉĞĂŶƐͿ�ƚŚĂƚ�
�ĞŝũŝŶŐ�ďĞĂƌƐ�ŐƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ŐƌĂǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂǀĂŐŝŶŐ�ŽĨ��h�
ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͘�zĞƚ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�DĞƌŬĞů�ŶŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽƉ��h�ůĞĂĚĞƌ�ĨŽƌĐĞĨƵůůǇ�ĐĂƐƟŐĂƚĞƐ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ��ŽŵŵƵŶŝƐƚ�
leadership in public.

dŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌƌǇ�ƵƐ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ��h�ƚĂŶƚƌƵŵƐ�ŽǀĞƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ͘�/ƚ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ŚŽǁ�ƉŽǁĞƌĨƵů��ŚŝŶĂ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂīĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĂŐĞƐ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ďƌŽĂĚĞƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌŽůĞ�ĨŽƌ��ĞŝũŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘

/ƚĂůǇ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŝůů�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞůǇ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�ZŽŵĞ�ŬŶŽǁƐ�ĨƵůů�ǁĞůů�ŚŽǁ�
�ŚŝŶĞƐĞ�ŵĂƐŬŝŶŐ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ�ĞĂƌůǇ�ŽŶ�ĞŶĂďůĞĚ� ƚŚĞ�ĚĞǀĂƐƚĂƟŶŐ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉůĂŐƵĞ� ŝŶ� ŝů�ďĞů�ƉĂĞƐĞ͘ Nor 
ĚŝĚ�ŽƐƚĞŶƚĂƟŽƵƐ��ŚŝŶĞƐĞ�ĂŝƌůŝŌƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ǀĞŶƟůĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞĐƟǀĞ�ŵĂƐŬƐ�ǁŝŶ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ƌĞŶŶĞƌ�WĂƐƐ�ĂŶĚ�>ĂŵƉĞĚƵƐĂ͘��Ƶƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĐƌƵƐŚĞĚ͕�/ƚĂůǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ŝƚͶĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ǁŝůů�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ďĞŶĞĨĂĐƚŽƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ͘

/Ŷ��ŚŝŶĂ�ŝƚƐĞůĨ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨƌĂƵŐŚƚ͕�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĂƌĞ�ĨƵĚŐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ Ɛ͛�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ůŝƉƐƟĐŬ�ďƵƚ�ůĂǇĞƌƐ�
ŽĨ�ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ŐƌĞĂƐĞƉĂŝŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŝŐ͘�&ŽƌĞŝŐŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶĞǁůǇ�ǁĂƌǇ�ĂŶĚ�ŽīƐŚŽƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉƵůůŝŶŐ�
ďĂĐŬ͗�dŚĞ�ŐŽůĚ�ƌƵƐŚ�ŝƐ�ŽǀĞƌ͘ �EŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ůŽǁͲǁĂŐĞ�ĚĂƌůŝŶŐ͕��ŚŝŶĂ�ŝƐ�ŽǀĞƌďƵŝůƚ�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ƵŶĚĞƌĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘�
�ďƌŽĂĚ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�yŝ Ɛ͛�ŐůŽďĂůůǇ�ĂŵďŝƟŽƵƐ��Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ŚĂƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ŽŶĞ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ĂŌĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕ �ŶŽƚ�
ůĞĂƐƚ�ĂƐ�͞ƉĂƌƚŶĞƌ͟�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ŝŶ�ƵƐƵƌŝŽƵƐ�ůŽĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ŝůůͲĐŽŶĐĞŝǀĞĚ͕�ǁƌĞƚĐŚĞĚůǇ�
ďƵŝůƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��ŶĚ�ŝƚƐ�ŵŝƐŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ�ŚĂƐ�ƉƵƚ��ŚŝŶĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽŐŚŽƵƐĞ͘

�Ƶƚ�ƚŚĂƚ�ĚŽŐ�ŝƐ�ƐĂǀĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƌĂďŝĚ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƐŽŵĞ�ďůƵƐƚĞƌ͕ �ŶŽ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďŽůĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�
put a leash on it.

�ŚŝŶĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ǁŝůů�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƉƌŽĮƚ�ĂŵŝĚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ Ɛ͛�ĂŌĞƌŵĂƚŚ�ĂďƌŽĂĚ͘

�ŚŝŶĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��h͘��ŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶƐ�ĨĞĞů�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƟĞĚ͘

�hͲh͘^͘�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͍

/Ĩ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�h͘^͘�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬ�Ă�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��h�;ĂŶĚ�
ƌĞŶĞǁ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�E�dKͿ͕��ŚŝŶĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ƵƐ�Žī�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕ �ĞǆƉůŽŝƟŶŐ�ĮƐƐƵƌĞƐ͕�ĐƌĞĂƚ-
ŝŶŐ�ƌŝǀĂůƌŝĞƐ͕�ďƵǇŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƟŶŐ�ŝƚƐ�ďŝĚ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌĞĞŵŝŶĞŶĐĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ůĞƚ��ƵƌŽƉĞ�
ŐŽ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽƵŶƚĞĚ͕�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ƐƵďǀĞƌƚĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇͶĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ƉŽůŝƟĐĂůůǇͶ
by China. A ĚĞ�ĨĂĐƚŽ��ŚŝŶĞƐĞ�ǀĞƚŽ� ŝŶ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐͲďŽƵŶĚ��ƌƵƐƐĞůƐ�ǁŽƵůĚ�ŵĂƌŬ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƐŚŝŌ�ĐƌŝƉƉůŝŶŐ� ĨŽƌ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮŶŝŶŐ�ĨŽƌ�h͘^͘�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂƌĞŶĂ͕�ǁĂŶƚŽŶůǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨŽĞƐ�
ŽĨ�ǀŝƚĂů�ĨƌŝĞŶĚƐ�;ǁŚŝůĞ�ĐŚƵŵŵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌƚĂů�ĞŶĞŵŝĞƐͿ�ŝƐ�Ă�ĨŽůůǇ�ŽĨ�ŝŵŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͘

/Ĩ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �Ă�ĨŽƌĞŝŐŶͲƉŽůŝĐǇͲƚƌĂĚŝƟŽŶĂůŝƐƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ŶĞǆƚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�ƌĂƉŝĚ͕�
ŚƵŵďůĞĚ�h͘^͘�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�ƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂůůŝĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��h�ĂŶĚ�E�dK͘�/ƌŽŶŝĐĂůůǇ͕�ĐƵƌƌĞŶƚ�h͘^͘�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ� ƚŚĞ� ĐŽůůĂƚĞƌĂů� ĞīĞĐƚ�ŽĨ� ĐŚĂƐƚĞŶŝŶŐ��ƵƌŽƉĞ�ďǇ� ƌĞǀĞĂůŝŶŐ� ŝƚƐ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
h͘^͘�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ǁĂŬĞ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ƚŚĞ�h͘^͘�ǁŽƵůĚ�ĮŶĚ�
ŵŽƌĞͲƚŚĂŶͲǁŝůůŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�/Ŷ�ŽůĚ��ƌŽĂĚǁĂǇ�ƚĞƌŵƐ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ͕�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͕�ĨƌŽŵ�͞�ĂŵŶ�zĂŶŬĞĞƐ͟�ƚŽ�
͞,ĞůůŽ��ŽůůǇ͊͟
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R�½Ö« P�ã�ÙÝ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ƚŚŝƌƚǇͲĨŽƵƌ�ďŽŽŬƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ�
ŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂīĂŝƌƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞƐƚͲƐĞůůŝŶŐ͕�ƉƌŝǌĞͲǁŝŶŶŝŶŐ�

ŶŽǀĞůƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĐŽůƵŵŶƐ͕�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĞƐƐĂǇƐ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ͘��Ɛ�Ă�h͘^͘��ƌŵǇ�ĞŶůŝƐƚĞĚ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ŽĸĐĞƌ͕ �

ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�/ŶĨĂŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ƵŶŝƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�
ĂƌĞĂ�ŽĸĐĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚǇŝŶŐ�̂ ŽǀŝĞƚ�hŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ZƵƐƐŝĂ͘��Ɛ�Ă�ƐŽůĚŝĞƌ͕ �ũŽƵƌŶĂůŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͕ �
ŚĞ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƐĞǀĞŶƚǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌŽƵďůĞ�ƐƉŽƚƐ͘�,ŝƐ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĮĐƟŽŶ�ǁŽŶ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�>ŝďƌĂƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ Ɛ͛��ŽǇĚ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�>ŝƚĞƌĂƌǇ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂŶ�
ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ� ƚŚƌĞĞ� ƟŵĞƐ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ƚŚĞ� ,ĞƌŽĚŽƚƵƐ� �ǁĂƌĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ,ĂŵŵĞƩ� WƌŝǌĞ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽŽĚƉĂƐƚĞƌ��ǁĂƌĚ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƟŶ-
ŐƵŝƐŚĞĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐŽůĚŝĞƌͲƐĐŚŽůĂƌ͘ �/Ŷ�ϮϬϭϳ͕ �ŚĞ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h͘^͘��ƌŵǇ Ɛ͛�KĸĐĞƌ��ĂŶĚŝĚĂƚĞ�
^ĐŚŽŽů�,Ăůů�ŽĨ�&ĂŵĞ͘

�ǀĞŶ�ƐŽ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��h͕�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ƚŽ�ƵƐ͕�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŐƌĂǀĞ͘�tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ŽƵƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͖��ŚŝŶĂ�
ĐĂŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů͘�dŚĞ��h�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞŐƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ĨŽƌ�ŚĞŐĞŵŽŶǇ͘��ĞŝũŝŶŐ Ɛ͛��Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ�
/ŶŝƟĂƟǀĞ�ŚĂƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŐŝƌĚůŝŶŐ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ĚĞĞƉ�ƚŚƌĂůů�ƚŽ��ŚŝŶĂ͘�EŽǁ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂŬĞ�ŽĨ�Ă�ƉĂŶ-
ĚĞŵŝĐ��ĞŝũŝŶŐ�ĨŽƐƚĞƌĞĚ͕��ŚŝŶĂ�ƐĞĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƉ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�tĞƐƚ Ɛ͛�ŚĞĂƌƚůĂŶĚͶĂŶĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
yŝ�ŝƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĚĞĂƌůǇ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶ�ƵŶĂƐƐĂŝůĂďůĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�ŬĞǇ��h�ƐƚĂƚĞƐ͗�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�KƉŝƵŵ�
tĂƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĂŐŐƌĞƐƐŽƌ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ͘

We must not lose.
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Image credit: Poster Collection, FR 1711, Hoover Institution Archives.

The  S ta tus  o f  the  EU : The  S ta tus  o f  the  EU : 
A  Frustra ted  Empire A  Frustra ted  Empire 
Bu i l t  on  the  Wrong Bu i l t  on  the  Wrong 

Assumpt ionAssumpt ion
By Jakub  Gryg ie l

�Ɛ�ƚŚĞ�WƌĞĂŵďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵϱϳ�dƌĞĂƚǇ�ŽĨ�ZŽŵĞ�ƐƚĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĂƐ�
ƚŽ�͞ůĂǇ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞƌͲĐůŽƐĞƌ�ƵŶŝŽŶ͟�ĂŵŽŶŐ�
�ƵƌŽƉĞĂŶƐ͘�dŚŝƐ�ƉŚƌĂƐĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐĂůů�ĨŽƌ�
Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ƟŐŚƚĞƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŵĞƌŐĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ�
ƐƚĂƚĞƐ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ�ĂƐ� ƚŚĞ� ůĂƚĞƐƚ� ĞŵďŽĚŝ-
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
ǀŝƐŝŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƐ�ƚǁŽĨŽůĚ͗�ĮƌƐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞǀĞƌ�ĨƵůůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶ�ĂŶĚ͕�
ƐĞĐŽŶĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ŵĂƌ-
ŬĞƚ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƵŶŝĮĞĚ�ƉŽůŝƚǇ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ��h�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�
ŝŶ�ƚƌŽƵďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌĞŶŶŝĂůůǇ�ƵŶĮŶŝƐŚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ďƵŝůƚ�ŽŶ�ǁĞĂŬ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĞŵƉŝƌĞ͘

dŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĐƌŝƐĞƐ� ŽĨ� ƌĞĐĞŶƚ� ŵŽŶƚŚƐͶ�ƌĞǆŝƚ͕� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� �ŚŝŶĞƐĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƉƌĞĚĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�
�ƉĂŶĚĞŵŝĐͶŽŶůǇ�ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��h͘��ƌĞǆŝƚ͕�ĚƌŝǀĞŶ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�
ƵŶǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ŵŝƐƚǇ�͞ĞǀĞƌͲĐůŽƐĞƌ�ƵŶŝŽŶ͕͟ �ŚĂƐ�ƐŚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĞůŝƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŝŶĞǀŝƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŚĂƐ�ĂůƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ��h͕�
ƌĞŵŽǀŝŶŐ�Ă�ŬĞǇ�ďĂůůĂƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝĐĂƚĞ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƉŽůŝƟĐƐ͗�'ĞƌŵĂŶǇ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�
ŶŽǁ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ŵĂŶǇ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ĮƐĐĂůůǇ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƵƌŽǌŽŶĞ͕�ŚĂǀĞ�ŐƌŽǁŶ�
ŵŽƌĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ��ŚŝŶĞƐĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ǁŚŝůĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ��ŚŝŶĂ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĞĐŽ-
ŶŽŵŝĐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�;ĨŽƌ�'ĞƌŵĂŶǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌͿ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ĚĞǀĂƐƚĂƚĞĚ�ŵŽƐƚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĚƌĂŵĂƟĐ�ĞīĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/ƚĂůǇ͕�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ϮϬϬϴ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚĞĨĂƵůƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞďƚ͘�dŚĞ�ĐŽůůĂƉƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƚĂůŝĂŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚĞŶ�
ƟŵĞƐ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�'ƌĞĞĐĞ͕�ǁŽƵůĚ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂŶ�͞/ƚĂůĞǆŝƚ͟�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ͘

dŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƚŚƌĞĂƚƐ�;ZƵƐƐŝĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƚŚ͕�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĐƌŝƐŝƐ�ĨƌŽŵ�EŽƌƚŚ��ĨƌŝĐĂͿ�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�;ŚŝŐŚ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƐŽĐŝĂů�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐͿ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĞĂƐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĞůŝƚĞƐ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ͗�ŵŽƌĞ�ƵŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂƟŽŶ͘�
dŚĂƚ� ŝƐ͕� ƚŚĞǇ�ƵƐĞ�ĞǀĞƌǇ�ĐƌŝƐŝƐ� ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĂƚ�͞ĞǀĞƌͲĐůŽƐĞƌ�ƵŶŝŽŶ͟�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ͕�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ͕�ĮƐĐĂů�ƵŶŝƚǇ͘

dŚĞ�ďŽůĚĞƐƚ�ŵŽǀĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŵĞƐƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��h�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�
Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŵŽĚĞƐƚ�ƌĞůŝĞĨ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ďĂĐŬĞĚ�ďǇ�ďŽŶĚƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ůŝŬĞ�/ƚĂůǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĨƵŶĚƐ�Ăƚ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ůŽǁĞƌ�ƌĂƚĞ͕�ĂŶĚ�
ĚŝŵŝŶŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĨĂƵůƚ͘�dŚĞ�ƌĞůŝĞĨ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ĮŶĂŶĐĞĚ�ƚŚĂŶ�
ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƐŝǌĞͶĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ��h�ůĞĂĚĞƌƐ�ƵƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŐŽĂů�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐƵƉƌĂͲ
ŶĂƟŽŶĂů��h͘�/ƚ Ɛ͛�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ƉŽůŝƟĐƐ͕�ŶŽƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͗�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ůŝƩůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ďĞůĞĂŐƵĞƌĞĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽĨ�
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J�»ç� GÙù¦®�½�ŝƐ�ĂŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�;tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕���Ϳ͘�/Ŷ�ϮϬϭϳʹϮϬϭϴ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ĂĚǀŝƐĞƌ�ŝŶ�

ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ�WůĂŶŶŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ͘�WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕�ŚĞ�
ǁĂƐ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ĨĞůůŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WŽůŝĐǇ��ŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�

ĨĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�^�/^Ͳ:ŽŚŶƐ�,ŽƉŬŝŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕���͘�,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�
ZĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌďĂƌŝĂŶƐ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�ϮϬϭϴͿ͕�'ƌĞĂƚ�WŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�'ĞŽƉŽůŝƟĐĂů��ŚĂŶŐĞ 
;:ŽŚŶƐ�,ŽƉŬŝŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�ϮϬϬϲͿ͕�ĂŶĚ�ĐŽͲĂƵƚŚŽƌ�ǁŝƚŚ�tĞƐƐ�DŝƚĐŚĞůů�ŽĨ�dŚĞ�hŶƋƵŝĞƚ�&ƌŽŶƟĞƌ 
;WƌŝŶĐĞƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� WƌĞƐƐ͕� ϮϬϭϲͿ͘� ,ŝƐ�ǁƌŝƟŶŐƐ� ŚĂǀĞ� ĂƉƉĞĂƌĞĚ� ŝŶ� &ŽƌĞŝŐŶ� �īĂŝƌƐ,� dŚĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶ�
/ŶƚĞƌĞƐƚ, ^ĞĐƵƌŝƚǇ�^ƚƵĚŝĞƐ,� :ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�^ƚƵĚŝĞƐ, dŚĞ�EĂƟŽŶĂů� /ŶƚĞƌĞƐƚ,��ůĂƌĞŵŽŶƚ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�
�ŽŽŬƐ, KƌďŝƐ,� �ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ, and WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ƐĞǀĞƌĂů�h͘^͘� ĂŶĚ� ĨŽƌĞŝŐŶ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ͘�,Ğ�
ĞĂƌŶĞĚ�Ă�WŚ�͕�D�͕�ĂŶĚ�ĂŶ�DW��ĨƌŽŵ�WƌŝŶĐĞƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�Ă��^&^�^ƵŵŵĂ��Ƶŵ�>ĂƵĚĞ� ĨƌŽŵ�
'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

/ƚĂůǇ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƐƵƌƌĞƉƟƟŽƵƐůǇ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů��h�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�
ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĮƐĐĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ͘

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƵƌŽǌŽŶĞ�ŵĞĂŶƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/ƚĂůǇ͕�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƉŽůŝ-
ĐŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ƉƌŝŶƚ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ĚĞǀĂůƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŽǁŶƚƵƌŶƐͿ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮƐĐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĚĞĮĐŝƚͲƚŽͲ'�W�
ƌĂƟŽƐͿ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĮƐĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů��h�ďŽĚǇ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘��ŽŶĚƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��h�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ǁŝůů� ůĞĂĚ�
ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ͗�ĂŶ��hͲǁŝĚĞ�ƚĂǆ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĮƐĐĂů�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞƚƌŝŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐĂƉŝƚĂůƐ͘�EĂƟŽŶĂů�ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ŐŽĞƐ͕�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĮƐĐĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞƌ�ƚŽ�ůĞƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��h�ůĞǀĞů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�^Ž�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĞƐ͘

�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƌĞŐĂƌĚ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ůĞŐŝƟŵĂĐǇ͕�ƐƵĐŚ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵŝƐƚĂŬĞŶ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ƐƵŐ-
ŐĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƵŶŝƚǇ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƵŶŝĮĞĚ�ĚĞŵŽƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ũŽŝŶƚ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͕�Ă�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ĮƐĐĂů�ĂŶĚ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ǁŝůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŶŽ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƚǇ͘�
dŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĐĂƵƐĂƟŽŶ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ��h�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƐŝŵƉůǇ�ǁƌŽŶŐ͘�WŽůŝƟĐĂů�ĐŽŚĞƐŝŽŶ�ĂƌŝƐĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ�
ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ŶŽƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŝŶ�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘

EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐƌŝƐĞƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŚĂƐ�ĂůƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ��h�ƉŽůŝƟĐĂů�ĞůŝƚĞƐ͛�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�Ă��ƵƌŽƉĞͲǁŝĚĞ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĮƐĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�dŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĐƌĞĂƚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐƌŝƐĞƐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͘�dŚĞ��h�ŝƐ�ƚŚƵƐ�Ă�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĞŵƉŝƌĞ͗�ƵŶĚĞƌ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚŽƵƚ͕�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƉŽůŝƟĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶƐŽƵĐŝĂŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ŝůůĞŐŝƟ-
ŵĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͕�
ĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ͘�dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��h�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�;Žƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƐŽŵĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�
ƉŽůŝƟĐĂů�ůĞŐŝƟŵĂĐǇ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵͿ͘�dŚĞ�ĞƵƌŽ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŽůůĂƉƐĞ�ĂŶǇƟŵĞ�ƐŽŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��h�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ŵƵĚĚůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ďƵƚ�ŝƚƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘�dŚĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��h�ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů͕�
ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĞŶƟƚǇ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚƌŝďƵůĂƟŽŶƐ�ƟĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŽ-
ƉŽůŝƟĐĂů�ƵƉƐ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐ�ŽĨ��ƵƌĂƐŝĂ͘
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tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ͍�KŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�
ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ� ƐƵĐŚ� Ă� ƋƵĞƐƟŽŶ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĐŽŵŝŶŐ� ĨƌŽŵ� Ă�
�ƌŝƟƐŚ��ƌĞǆŝƚĞĞƌ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĞ͕�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁƌŝƩĞŶ�
Žī�ĂƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƉƌŽǀŽĐĂƟǀĞ�ƌƵĚĞŶĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝĚĞŽůŽŐŝĐĂů�
ĨŽĞ͘� dŽĚĂǇ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ͕ � ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ�ŽĨ� ƚŚĞ��h Ɛ͛� ŝŶĐĂƉĂĐ-
ŝƚǇ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƉŽƐĞĚ�ďǇ��ŚŝŶĂ Ɛ͛�
ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƉŽƐĞĚ�
by COVID-19, the economic challenges caused by the 
global lockdown, and the budgetary challenges posed 
ďǇ��ƌŝƚĂŝŶ�;ŝƚƐ�ƐĞĐŽŶĚͲůĂƌŐĞƐƚ�ŶĞƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌͿ�ůĞĂǀŝŶŐ͕�ŝƚ�
ŝƐ�ůĞŐŝƟŵĂƚĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ��h�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇͲĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘

/ƚƐ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƐƟůů�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�
ǁĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚǁŝŶ�ĞǀŝůƐ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂ Ɛ͛� ĨƌĞĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕� ĨƌĞĞ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ��ĂƉŝƚĂůŝƐŵ͕�ĂŶĚ�
ŝƚƐ�ŵŝƌƌŽƌͲŝŵĂŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ�ŽĨ�
ƚŚĞ�̂ ŽǀŝĞƚ�hŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌŽŶǇ�ĐĂƉŝƚĂů-
ŝƐŵ�ƉƌĞƐŝĚĞĚ�ŽǀĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƐƚ�WĂƌƚǇ�ŽĨ��ŚŝŶĂ͘�zĞƚ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌƵĞ�ĂŶǇ�ůŽŶŐĞƌ͕ �ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ĞǀĞƌ�ǁĂƐ͍

dŚĞ�ĐŽǀĞƌƚ�ĂŶƟͲ�ŵĞƌŝĐĂŶŝƐŵ�ŝƐ�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�ƐƟůů�ƚŚĞƌĞ͕�
ĂůƚŚŽƵŐŚ� ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ� ŶŽǁĂĚĂǇƐ� �ŵĞƌŝĐĂŶƐ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ĂƌĞ� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� ƋƵŝƚĞ� ƐŽ� ďůŝŶŬĞƌĞĚ� ŝŶ� ƐƉŽƫŶŐ� ŝƚ� ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ǁŚĞŶ�,ĞŶƌǇ�<ŝƐƐŝŶŐĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĐůŽƐĞƌ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�͞ ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŶƵŵďĞƌ͟�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͘�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ƐƟůů�ĚŽƵďƚƐ�
ǁŚĞƚŚĞƌ��ƌƵƐƐĞůƐ�ŝƐ�ƐƟůů�ƐƚĞĞƉĞĚ�ŝŶ�ĂŶƟͲ�ŵĞƌŝĐĂŶŝƐŵ͕�ƚŚĞǇ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƚƐ�ƐĞǀĞŶͲǇĞĂƌͲůŽŶŐ�;ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
ůŽƐŝŶŐͿ�ĮŐŚƚ�ƚŽ�ďƵůůǇ�/ƌĞůĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌĐŝŶŐ��ƉƉůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�Ψϭϯ�ďŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ƚĂǆĞƐ�ƚŚĂƚ�/ƌĞůĂŶĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ��ƉƉůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ͘

zĞƚ�ǁŚĞŶ� ŝƚ� ĐŽŵĞƐ� ƚŽ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƵƉ� ƚŽ��ŚŝŶĂ͕� ƚŚĞ��h�ƉƵƚƐ�ŽƵƚ�ďƌĂǀĞ� ũŽŝŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ� ŝƚ�
ĚĞƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝŶ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ĐŽƵŶ-
ƚƌŝĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�ĞŶƟƌĞůǇ�ƵŶĚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂŶĐĞ͘�KŶůǇ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�'ĞƌŵĂŶǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ŇĂŐ�ŽĨ�dĂŝǁĂŶ�
ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ Ɛ͛�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ Ɛ͛�ĐƌĂǀĞŶ�ŬŽǁͲƚŽǁŝŶŐ�ƚŽ��ĞŝũŝŶŐ͗

dŚĞ��h Ɛ͛�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ��Ks/�Ͳϭϵ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕��ƌƵƐƐĞůƐ�ŚĂƐ�
ŶŽƚŚŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ŽīĞƌ��h�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ŽŶĐĞ�ŽŶĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘��Ɛ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�
lockdowns started to occur, it became clear that countries would protect themselves on a state-by-state 
ďĂƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�;WW�Ϳ�ĂŶĚ�ǀĞŶƟůĂƚŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚĞŵ�
ŽŶ�Ă�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ďĂƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽŽŬ�ĂŶǇ�ŶŽƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��h͘

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĐƌŝƐŝƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ ��ƌƵƐƐĞůƐ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŝƚƐĞůĨ͕�ĮŶŐĞƌͲǁĂŐŐŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵŝĚĚůĞͲ
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ŵĂƐƐ͕� ůĂƌŐĞůǇ�DƵƐůŝŵ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ� ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƵůƟ-
ŵĂƚĞůǇ�ƉŽǁĞƌůĞƐƐ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ŝƚƐ�ǁŝůů͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��h Ɛ͛�ƚǁĞŶƚǇͲƐĞǀĞŶ�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ�ǁƌŽƚĞ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�
ƉŝĞĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ĐůĂƵƐĞͶŶŽƚ�ĞǀĞŶ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞͶŝŵƉůǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ŚĂĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͕�ƚŚĞ�
�h Ɛ͛��ĞŝũŝŶŐ�ŽĸĐĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞĚŝƚĞĚ�ŽƵƚ͘

/ŶƚĞƌŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ� �h� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŝŶ� ƐĞǀĞƌĞ� ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ĐƌŝƐŝƐ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� 'ĞƌŵĂŶ� �ŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� �ŽƵƌƚ͕� ƐŝƫŶŐ� ŝŶ�
<ĂƌůƐƌƵŚĞ͕�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�Ă�ůĞŐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽƵƌƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ�;��:Ϳ�
ƚŽ�ůĞŐŝƟŵŝƐĞ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞŶƚƌĂů��ĂŶŬ Ɛ͛�ďŽŶĚͲďƵǇŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�

https://www.dw.com/en/taiwan-germany-flag-removal/a-54163977
https://www.npr.org/sections/coronavirus-live-updates/2020/05/07/852429723/eu-officials-opinion-piece-in-chinese-newspaper-censored-on-coronavirus-origin?t=1595064227470
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AÄ�Ù�ó RÊ��ÙãÝ�ƌĞĂĚ�DŽĚĞƌŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�Ăƚ��ĂŝƵƐ��ŽůůĞŐĞ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�
ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŝƐ�Ă�WŚ�͘�,Ğ�ŚĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�^ĂůŝƐďƵƌǇ͗�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�dŝƚĂŶ�;ǁŚŝĐŚ�

ǁŽŶ�ƚŚĞ�tŽůĨƐŽŶ�WƌŝǌĞͿ͕�DĂƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ��ŽŵŵĂŶĚĞƌƐ�;/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŚƵƌĐŚŝůů�
^ŽĐŝĞƚǇ��ŽŽŬ��ǁĂƌĚͿ͕�dŚĞ�^ƚŽƌŵ�ŽĨ�tĂƌ͗���EĞǁ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�

tĂƌ�;�ƌŝƟƐŚ��ƌŵǇ�DŝůŝƚĂƌǇ��ŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ��ǁĂƌĚͿ͕�EĂƉŽůĞŽŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�;'ƌĂŶĚ�
Wƌŝǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽŶĚĂƟŽŶ�EĂƉŽůĠŽŶ�ĂŶĚ�dŚĞ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ�dŝŵĞƐ��ŝŽŐƌĂƉŚǇ�WƌŝǌĞͿ͕��ŚƵƌĐŚŝůů͗�tĂůŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ��ĞƐƟŶǇ�;�ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�&ŽƌĞŝŐŶ�ZĞůĂƟŽŶƐ��ƌƚŚƵƌ�ZŽƐƐ�WƌŝǌĞͿ͕�ĂŶĚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�tĂƌ͗��ƐƐĞŶƟĂů�
>ĞƐƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�dŚŽƐĞ�tŚŽ�DĂĚĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͘�,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ�ZŽŐĞƌ�Θ�DĂƌƚŚĂ�DĞƌƚǌ�sŝƐŝƟŶŐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�&ĞůůŽǁ�Ăƚ�
ƚŚĞ�,ŽŽǀĞƌ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�Ăƚ�^ƚĂŶĨŽƌĚ͕�ƚŚĞ�>ĞŚƌŵĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�>ĞĐƚƵƌĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�
,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͕�Ă�sŝƐŝƟŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�tĂƌ�^ƚƵĚŝĞƐ�Ăƚ�<ŝŶŐ Ɛ͛��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�
ĂŶĚ�Ă�&ĞůůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͘�,Ğ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͘

ƚŚĞ����͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�
hƌƐƵůĂ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�>ĞǇĞŶ͕�ŚĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚĂŬ-
ŝŶŐ� ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�'ĞƌŵĂŶǇ͘�dŚŝƐ�
ǁŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
��:� ƚŽ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ� ŝƚƐ�ŽǁŶ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů��ŽƵƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ŽǀĞƌ�ĂŶ�
ŝƐƐƵĞ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘�EŽ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�
ĞŶǀŝƐĂŐĞ��ŶŐĞůĂ�DĞƌŬĞů�ĚŽŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ƚŚŝŶŐ�ĂŶǇƟŵĞ�
ƐŽŽŶ͕�ǇĞƚ�ŝĨ�ƚŚĞ���:�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ�ŽǀĞƌ��h�ůĂǁ͕�ƚŚĞ�
ĞŶƟƌĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ΦϳϱϬ�ďŝůůŝŽŶ�ƉŽƐƚͲ
�ŽǀŝĚ�ďĂŝůŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ƐŽͲĐĂůůĞĚ�͞ &ƌƵŐĂů�&ŽƵƌ͟�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐͶ
^ǁĞĚĞŶ͕�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕��ĞŶŵĂƌŬ͕�ĂŶĚ��ƵƐƚƌŝĂͶ
ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�
to be handed out as loans rather than grants, with 
ƐƚƌŝŶŐƐ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ůŝŬĞ�/ƚĂůǇ�
ĂŶĚ�^ƉĂŝŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ŝƚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ�Ă�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��h�ĂŌĞƌ�
ĞŶŽƵŐŚ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽƌƐĞͲĚĞĂůŝŶŐ͕�ƚŚĞ�&ŽƵƌ�;ǁŚŽ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�&ƌƵŐĂů�&ŝǀĞ�ŝĨ��ƌŝƚĂŝŶ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ůĞŌͿ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�
countries.

�ůƚŚŽƵŐŚ� �ƌƵƐƐĞůƐ�ǁŝůů� ĂƩĞŵƉƚ� ƚŽ� ďƵůůǇ� �ƌŝƚĂŝŶ� ŝŶƚŽ�
ŐŝǀŝŶŐ�ƵƉ�ŝƚƐ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽǀĞƌ�ĮƐŚŝŶŐ�ŝŶ��ƌŝƟƐŚ�ǁĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ��ƌŝƟƐŚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ůĞŌ�ƚŚĞ��h͕�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĐĞƐƐŝŽŶĂƌǇ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ŐŝǀŝŶŐ��ƌŝƚĂŝŶ�Ă�ĨƌĞĞͲƚƌĂĚĞ�ĚĞĂů͕��ŽƌŝƐ�
:ŽŚŶƐŽŶ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚƌĂĚĞ�ŽŶ�tŽƌůĚ�dƌĂĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚĞƌŵƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ͕�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ƚŽ��ŵĞƌŝĐĂ�
ĨŽƌ�Ă�ĨƌĞĞͲƚƌĂĚĞ�ĚĞĂů͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ��h�ŵŽƌŝďƵŶĚ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ŽŶ�ůŝĨĞͲƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĚĞĐŝƐŝǀĞůǇ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĂůůǇ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŚĞƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ͕�ĂůďĞŝƚ�ĐŽǀĞƌƚ͕�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚ͘

POLL:  How have Brexit ,  the China POLL:  How have Brexit ,  the China 
chal lenge,  COVID-19,  and the g lobal chal lenge,  COVID-19,  and the g lobal 
lockdown affected the European Union?lockdown affected the European Union?

 � dŚĞ��h�ƐŚŽǁĞĚ�ƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
is stronger than ever.

 � dŚĞ��h�ŚĂƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ǁĞĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌŝƐĞƐ�
ĨĂƌ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�h͘^͘

 � dŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĐĂůů�ŝŶƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�
ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��h�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ĨŽƌŵ͘

 � dŚĞ��h�ŝƐ�ŶŽǁ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�Ă�'ĞƌŵĂŶ�ƵŶŝŽŶ͘

 � dŚĞ��h�ǁŝůů�ĚŝƐƐŽůǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͘

https://blogs.lse.ac.uk/brexit/2020/06/23/the-frugal-four-exhibit-a-british-attitude-to-european-integration/
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D iscuss ion  Quest ionsD iscuss ion  Quest ions
ϭ͘� tŚĂƚ�ǁŝůů� ƚŚĞ� �h�ĚŽ͕� ŝĨ� ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕� ĂďŽƵƚ� �ŚŝŶĂ͛Ɛ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĂŶĚ� ŝƚƐ�

ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞƌĐĂŶƚŝůĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͍

Ϯ͘� ,ĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�h͘^ͬ͘�h�ƚŝĞƐ�Žƌ�
ǁĞĂŬĞŶĞĚ�ƚŚĞŵ͍

ϯ͘� tŚǇ�ĚŽ�ƐŽ�ŵĂŶǇ��hͬE�dK�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽďũĞĐƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�
ƉƌŽŵŝƐĞƐ͍

ϰ͘� ,Žǁ�ŵŝŐŚƚ��h�ĞǀŽůǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͍
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Suggest ions  for  Fur ther  Read ingSuggest ions  for  Fur ther  Read ing
ͻ� ͞�ƐƐĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� /ŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�h< Ɛ͛�tŝƚŚĚƌĂǁĂů� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� �h�ŽŶ�ZĞŐŝŽŶƐ� ĂŶĚ��ŝƟĞƐ� ŝŶ� �hϮϳ͕͟�

�ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶƐ͕�ϮϬϭϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ �ĐŽƌ�͘�ĞƵƌŽƉĂ�͘�ĞƵ�ͬ ��ŽĐƵŵĞŶƚƐ�ͬ �DŝŐƌĂƚĞĚ�ͬ �ŶĞǁƐ�
ͬ�ŝŵƉĂĐƚ�Ͳ�ďƌĞǆŝƚ�͘�ƉĚĨ

ͻ� �Ăƌƚ��ƌŽĞƌ͕ �͞/Ɛ��ƵƌŽƉĞ�&ŝŶĂůůǇ�ZŝƐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝŶĂ��ŚĂůůĞŶŐĞ͍͟�dŚĞ��ŝƉůŽŵĂƚ�;�Ɖƌŝů�ϭϲ͕�ϮϬϭϵͿ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬ �ƚŚĞĚŝƉůŽŵĂƚ�͘�ĐŽŵ�ͬ �ϮϬϭϵ�ͬ �Ϭϰ�ͬ �ŝƐ�Ͳ�ĞƵƌŽƉĞ�Ͳ�ĮŶĂůůǇ�Ͳ�ƌŝƐŝŶŐ�Ͳ�ƚŽ�Ͳ�ƚŚĞ�Ͳ�ĐŚŝŶĂ�Ͳ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ

ͻ� ͞�Ks/�Ͳϭϵ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�WĂŶĚĞŵŝĐ͕͟��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽƵŶĐŝů͕�ϮϬϮϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ �ǁǁǁ�͘�ĐŽŶƐŝůŝƵŵ�͘�ĞƵƌŽƉĂ�͘�ĞƵ�
�ͬĞŶ�ͬ �ƉŽůŝĐŝĞƐ�ͬ �ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ

• Thomas J. Christensen, dŚĞ��ŚŝŶĂ��ŚĂůůĞŶŐĞ͗�̂ ŚĂƉŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚŽŝĐĞƐ�ŽĨ�Ă�ZŝƐŝŶŐ�WŽǁĞƌ�;t͘�t͘�EŽƌƚŽŶ͕�
ϮϬϭϱͿ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ �ǁǁŶŽƌƚŽŶ�͘�ĐŽŵ�ͬ �ďŽŽŬƐ�ͬ �dŚĞ�Ͳ��ŚŝŶĂ�Ͳ��ŚĂůůĞŶŐĞ

ͻ� WĂƚƌŝĐŬ� �ŝĂŵŽŶĚ͕� WĞƚĞƌ� EĞĚĞƌŐĂĂƌĚ͕� ĂŶĚ� �ĞŶ� ZŽƐĂŵŽŶĚ͕� dŚĞ� ZŽƵƚůĞĚŐĞ� ,ĂŶĚďŽŽŬ� ŽĨ� ƚŚĞ�
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Ͳ�ƌĞďŽƵŶĚ�Ͳ�ďŽĚĞƐ�Ͳ�ǁĞůů�Ͳ�ĨŽƌ�Ͳ�ŐůŽďĂů�Ͳ�ĞĐŽŶŽŵǇ�Ͳ�ϭϭϱϵϱϱϴϳϵϱϮ

• Tim Oliver, �ƵƌŽƉĞ͛Ɛ��ƌĞǆŝƚ͗��h�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�sŽƚĞ�ƚŽ�>ĞĂǀĞ�;�ŐĞŶĚĂ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͕�ϮϬϭϴͿ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬ �ǁǁǁ�͘�ĂŐĞŶĚĂƉƵď�͘�ĐŽŵ�ͬ �ďŽŽŬƐ�ͬ �ϱϰ�ͬ �ĞƵƌŽƉĞƐ�Ͳ�ďƌĞǆŝƚ

I N  THE  NEXT  ISSUE

American Troop Deployments in Europe

https://cor.europa.eu/Documents/Migrated/news/impact-brexit.pdf
https://cor.europa.eu/Documents/Migrated/news/impact-brexit.pdf
https://thediplomat.com/2019/04/is-europe-finally-rising-to-the-china-challenge
https://www.consilium.europa.eu/en/policies/coronavirus
https://www.consilium.europa.eu/en/policies/coronavirus
https://wwnorton.com/books/The-China-Challenge
https://www.routledge.com/The-Routledge-Handbook-of-the-Politics-of-Brexit/Diamond-Nedergaard-Rosamond/p/book/9780367278083
https://www.routledge.com/The-Routledge-Handbook-of-the-Politics-of-Brexit/Diamond-Nedergaard-Rosamond/p/book/9780367278083
https://www.wsj.com/articles/eurozone-economy-contracts-by-record-40-11596191720
https://www.wsj.com/articles/eurozone-economy-contracts-by-record-40-11596191720
https://www.wsj.com/articles/europes-post-lockdown-rebound-bodes-well-for-global-economy-11595587952
https://www.wsj.com/articles/europes-post-lockdown-rebound-bodes-well-for-global-economy-11595587952
https://www.agendapub.com/books/54/europes-brexit


Military History in Contemporary Confl ictMil itary History in Contemporary Confl ict
�Ɛ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�,ŽŽǀĞƌ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂƩĞƐƚƐ͕�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ� ůŝĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�͞tĂƌ͕ �
ZĞǀŽůƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�WĞĂĐĞ͘͟ �/ŶĚĞĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽŽǀĞƌ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽŵŝƐĞ͗�͞dŚĞ�
ŽǀĞƌĂůů�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝƐ͕�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ƚŽ�ƌĞĐĂůů�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ǁĂƌ͕ �ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ƌĞĐĂůů�ŵĂŶ Ɛ͛�ĞŶĚĞĂǀŽƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƉĞĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ĨŽƌ��ŵĞƌŝĐĂ�
ƚŚĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘͟ �&ƌŽŵ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ĂƐ�Ă�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝǀĞ͕�ƚŚĞ�,ŽŽǀĞƌ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŝŶƚŽ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĨŽƌ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂŐŵĂƟĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�͞tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�DŝůŝƚĂƌǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŝŶ��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ��ŽŶŇŝĐƚ͟�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ŝƚƐ�ĂŐĞŶĚĂͶƌĞĂĸƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽŽǀĞƌ�
/ŶƐƟƚƵƟŽŶ Ɛ͛�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƌĞŝŶǀŝŐŽƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƐƐĞƚ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘��Ǉ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ͕�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ůĞƐƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘
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dŚĞ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�DŝůŝƚĂƌǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŝŶ��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ��ŽŶŇŝĐƚ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ĐĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ͘�dŚĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽīĞƌƐ�Ă�
ǁĂǇ�ŽĨ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ǁĂƌ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƵŶĚĞƌĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝƐŵ͘�zĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�
ůĞĂĚƐ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ� ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǁĂƌƐ͕�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ŚŽǁ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�
ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽŌĞŶ�ŐĞƌŵĂŶĞ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕�Žƌ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘

StrategikaStrategika
^ƚƌĂƚĞŐŝŬĂ�ŝƐ�Ă�ũŽƵƌŶĂů�ƚŚĂƚ�ĂŶĂůǇǌĞƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚͶƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ�
,ŝƐƚŽƌǇ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ͕�ĂŶĂůǇƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐŽŶŇŝĐƚ͘�
KƵƌ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ� ƐĐŚŽůĂƌƐ�ƐŚĂƌĞƐ�ŶŽ� ŝĚĞŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ� ŝƐ� ůĂƌŐĞůǇ�
ƵŶĐŚĂŶŐŝŶŐ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ǁĂƌƐ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ƵƐ�ƚƌĂŐŝĐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŶŇŝĐƚƐͶĂ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƟďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂŶŬŝŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�
ƚŽ�ĞƚĞƌŶĂů�ƉĞĂĐĞ͘�EĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŐŽ͖�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƚĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ƌĞŵĂŝŶ�ŵŽƐƚůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞͶĂ�ĨĂĐƚ�ĚŝƐĐĞƌŶĂďůĞ�ŽŶůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘

 
dŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞƌ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵŶĚĞƌ�Ă��ƌĞĂƟǀĞ��ŽŵŵŽŶƐ��ƩƌŝďƵƟŽŶͲEŽ�ĞƌŝǀƐ�ůŝĐĞŶƐĞ�ϰ͘Ϭ͘�
dŽ�ǀŝĞǁ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůŝĐĞŶƐĞ͕�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉ͗ͬͬĐƌĞĂƟǀĞĐŽŵŵŽŶƐ͘ŽƌŐͬůŝĐĞŶƐĞƐͬďǇͲŶĚͬϰ͘Ϭ͘� 
�īŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌŝŐŚƚƐ�ŚŽůĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ͕�ŝĨ�
ŶĞĞĚĞĚ͕�ŽďƚĂŝŶ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�KŶ�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ĐůĂŝŵƐ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�
ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬ͕�ĂŶǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� 
ƉƌŝŶƟŶŐƐͬĞĚŝƟŽŶƐ͘�,ŽŽǀĞƌ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�Žƌ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ� 
ŽĨ�hZ>Ɛ�ĨŽƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�Žƌ�ƚŚŝƌĚͲƉĂƌƚǇ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ� 
ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŝƐ͕�Žƌ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ͕�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�Žƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�ϮϬϮϬ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ŽĨ�>ĞůĂŶĚ�^ƚĂŶĨŽƌĚ�:ƵŶŝŽƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ
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