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6! /&1'(! &]]&)(! 3&'(-##&/(I! ^&! )&53(! 3.((*! 6! .4X1*'$'! 4&(! -9G&)(! /&1'! '.33?/&#)!

4-#().55&#)!/&(!&23*'$&#4&(!3.((*&(!+-#)!&//&(!(-#)!]$?'&(!&)!+&!3'*4$&12!(-1%&#$'(!
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3'*3.'.)$-#!+1!+*5*#.:&5&#)!&()!+71#&!$53-').#4&!%$)./&!3-1'!].4$/$)&'!/.!)'.#($)$-#!
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/&1'(!3'-48&(V!3.'!.))&$#+'&!1#!#$%&.1!+&!4-#]-')!.44&3).9/&I!F.'!4-#)'&V!4&12!X1$!
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(&#)&#)! (-1%&#)! 5-$#(! 8&1'&12! .3'?(! /&! +*5*#.:&5&#)I! D&').$#(! (&! +$(&#)!
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.4)1&//&(!+&!3'-48&(!.$+.#)(!-#)!+&!/&1'!'`/&!&)!+&!/7$#]/1&#4&!3-(($9/&!+&!4&//&L4$!(1'!

/&!(-1)$&#!.33-')*!+.#(!4&').$#&(!($)1.)$-#(!+$]]$4$/&(V!)&//&!/.!+*4$($-#!+7.//&'!%$%'&!&#!

5$/$&1!+&!%$&!(19()$)1)!&)!/.!)'.#($)$-#!X1$!(7&#(1$)I!!

!

NOYOY- P- U]V9'F<RSX!T- WZ- CFZRVTX- CF!VSU- WSXC- US- ^VT- WTC- 'T<CFXXTC-

^VTVUUVCCSXRTC!

!

^.! +&12$?5&!X1&()$-#! X1$! .! :1$+*!#-)'&! '&4&#($-#! +&(! *4'$)(! (1'! /&! (-1)$&#! (-4$./!

%$(&! 6! 5$&12! 4-53'&#+'&! /.! 3/.4&! -4413*&! 3.'! /&! (-1)$&#! (-4$./! +.#(! /.! %$&! +&(!

3&'(-##&(! %$&$//$((.#)&(! &)! /.! '&/.)$-#! 3-(($9/&! .%&4! /.! (.#)*V! /&! 9$&#L_)'&! &)! /.!

X1./$)*!+&!%$&!+&!4&(!3&'(-##&(I!i-1(!4'-H-#(V!&#!&]]&)V!X17$/!&()!3/1(!].4$/&!+&!(.$($'!

&)! 4&'#&'! /&! '`/&! +&(! 3'-48&(! .$+.#)(! +.#(! /&! 3'-4&((1(! 4-#+1$(.#)! 6! /7&#)'*&! &#!

5$/$&1!+78*9&':&5&#)V!($!/7-#!4-53'&#+!5$&12!/.!3/.4&!-4413*&!3.'!/&!(-1)$&#!(-4$./!

+.#(!/.!%$&!+&(!3&'(-##&(!%$&$//$((.#)&(!&#!:*#*'./I!M'V!/.!'*3-#(&!#7&()!3.(!($53/&I!

^.!/$))*'.)1'&!&()!.9-#+.#)&V!5.$(!+&5&1'&!3&1!4-#4/1.#)&I!"#&!]-$(!+&!3/1(V!-#!.!

&1!'&4-1'(!.12!5_5&(!9.(&(!+&!+-##*&(!(3*4$./$(*&(!5.$(!&#!1)$/$(.#)!+&!#-1%&.12!

5-)(L4/*(V!)&/!X1&!(-1)$&#!(-4$./!c6"047*-6388"($eV!(.#)*!c1%7*$1e!&)!9$&#L_)'&!cH%**>

)%4#;eV!4-59$#*(!.%&4!3&'(-##&(!W:*&(!c%*/%(*J!-1!"*/%(-7/3*$6eI!

!

!

!



&,!

!! ^.!'&/.)$-#!&#)'&!/&!(-1)$&#!(-4$./V!/.!(.#)*!38H($X1&!&)!/&!9$&#L_)'&!3(H48-/-:$X1&!

!

M#! 4-#().)&! X17$/! H! .! 9&.14-13! +&! 48&'48&1'(! X1$! -#)! 48&'48*! 6! +-415&#)&'! /&(!

/$&#(!X17$/!H!.1'.$)!&#)'&!/&!(-1)$&#!(-4$./!&)!/7*).)!+&!(.#)*!38H($X1&!&)!5&#)./&!+&(!

3&'(-##&(!W:*&(!&)! +.#(!X1&//&!5&(1'&!&)! X1&//&! +$'&4)$-#! (&!5.#$]&()&'.$&#)! 4&(!

/$&#(I!^&(!3'&5$&'(!)'.%.12!X1&!#-1(!.%-#(!)'-1%*(!-#)!*)*!319/$*(V! $/!H!.!3/1(!+&!

X1.'.#)&!.#(I!M#!(7&()!+-#4!/$5$)*!6!X1&/X1&(L1#&(!+&(!*)1+&(!/&(!3/1(!'*4&#)&(V!X1$!

-#)!*)*!319/$*&(!.1!4-1'(!+&(!X1$#S&!+&'#$?'&(!.##*&(I!

!

F.'5$!/&(!3/1(!'*4&#)&(!'&48&'48&(V!5&#)$-##-#(!/7*)1+&!/-#:$)1+$#./&!+&!F-')&'-!&)!

M/$%.!cABBoe!(1'!/.!'&/.)$-#!&#)'&!/.!3.')$4$3.)$-#!+&!Yfo!3&'(-##&(!W:*&(!+&!\\!.#(!

-1!3/1(!3.')$4$3.#)!6!1#!3'-:'.55&!1#$%&'($).$'&!+1!)'-$($?5&!W:&!+&!/7"#$%&'($)*!+&!

P*%$//&! &#! T(3.:#&V! /&1'! 9$&#L_)'&! 3(H48-/-:$X1&V! /&1'! (.#)*! (19G&4)$%&! &)! /.!

+$(3-#$9$/$)*!+&!(-1)$&#!(-4$./I!^&(!+-##*&(!-9)&#1&(!$#+$X1&#)!1#!/$&#!3-($)$]!&#)'&!

/.!3.')$4$3.)$-#!6!4&!3'-:'.55&!&)!/&(!$#+$4.)&1'(!+&!9$&#L_)'&!3(H48-/-:$X1&!&)!+&!

(.#)*!(19G&4)$%&!.%&4!1#!'`/&!5*+$.)&1'!G-1*!3.'!/&!(-1)$&#!(-4$./I!P&/-#!/&(!.1)&1'(!

+&! 4&))&! *)1+&V! /.! 3.')$4$3.)$-#! 6! 4&! 3'-:'.55&! ].4$/$)&'.$)! /7&23'&(($-#! +&!

+$]]*'&#)&(! ]-'5&(!+&! (-1)$&#! (-4$./V! /&X1&/! ].%-'$(&'.$)! 1#! (&#)$5&#)! +&! 9$&#L_)'&!

3(H48-/-:$X1&!&)!/7$53'&(($-#!+7_)'&!&#!5&$//&1'&!(.#)*I!

!

D&))&! *)1+&! 4-''-9-'&! +7.1)'&(! *)1+&(! X1$! -#)! -9(&'%*! 1#&! '&/.)$-#! ($:#$]$4.)$%&!

&#)'&! /&! (-1)$&#! (-4$./! &)! +$%&'(&(! %.'$.9/&(! 1)$/$(*&(! 3.'! /&(! 48&'48&1'(! 3-1'!

5&(1'&'! /.! (.#)*! 38H($X1&V! /&! 9$&#L_)'&! 3(H48-/-:$X1&! &)! /.! X1./$)*! +&! %$&! +&(!

3.')$4$3.#)(I!D7&()! /&!4.(!3.'!&2&53/&!+&!=$N(&#9.15V!r'&&#:/.((!&)!T.)-#!cABB[e!

X1$! )&#)&#)! +&! %*'$]$&'! (7$/! H! .! 1#&! '&/.)$-#! &#)'&! /7*).)! +&! (.#)*! 38H($X1&! &)!

3(H48-/-:$X1&!+71#!*48.#)$//-#!+&!AAf!3&'(-##&(!W:*&(!+&![A!6!Cd!.#(!%$%.#)!+.#(!

/.! 4-551#.1)*! 1'9.$#&! +&! <-'-#)-! &)! /&(! 48.5.$//&'$&(! &)! X1&'&//&(! X1-)$+$&##&(!

X17&//&(!-#)!.%&4!/&(!5&59'&(!+&!/&1'!'*(&.1!(-4$./!&)!/&!(-1)$&#!X17&//&(!'&a-$%&#)!

+&!4&12L4$I!O7.3'?(!/&(!'*(1/).)(!-9)&#1(V!/7&#(&59/&!+1!(-1)$&#!(-4$./!'&a1V!$#4/1.#)!

/&! (-1)$&#!*5-)$-##&/V! /7.$+&! $#()'15&#)./&!.$#($!X1&! /&(!+$]]*'&#)(!.%$(!&)! 4-#(&$/(!

3'-+$:1*(V! 4-#)'$91&'.$)! 6! 1#! +&:'*! 3/1(! */&%*! +&! 3'-! .4)$%$)*! .1! #$%&.1! +&(!

()'.)*:$&(! +*%&/-33*&(! 3-1'! ].$'&! ].4&! .12! +$]]$41/)*(! .%&4! /&(! .4)$%$)*(! +&! /.! %$&!

X1-)$+$&##&V!5.$(! +*3&#+'.$)! .1(($! &#! :'.#+&! 3.')$&! +&! /.! X1./$)*! +&(! /$&#(! -1! /.!

(.)$(].4)$-#!'&)$'*&!+&!4&(!'&/.)$-#(I!

!



'.!

O.#(!1#&!.1)'&!*)1+&V!m--#!cABB[e!.!48&'48*!6!(.%-$'!(7$/!*).$)!3-(($9/&!+7-9(&'%&'!

1#&! '&/.)$-#! &#)'&! /&! ].$)! +7.%-$'! 1#&! %$&! (3$'$)1&//&V! +&! 3'.)$X1&'! (&(! 4'-H.#4&(!

'&/$:$&1(&(V!+&!9*#*]$4$&'!+71#!'*(&.1!+&!(-1)$&#!(-4$./!&)!/&!9$&#L_)'&!(19G&4)$]!+71#!

*48.#)$//-#!+&!AY\!3&'(-##&(!W:*&(V!4-53'&#.#)!d\!4.14.($&#(V!o\!.]'-L.5*'$4.$#(!

&)! \\! .5*'$#+$&#(V! +-#)! dsZ! .H.#)! 1#! '&%&#1! .##1&/! $#]*'$&1'! 6! AB! BBBz! &)!

3'-)&().#)(!6!ddZV!%$%.#)!&#!D.'-/$#&!+1!i-'+!&)!&#!R$':$#$&!+&!/7M1&()I!O7.3'?(!/&(!

'*(1/).)(!-9)&#1(V!/&!(-1)$&#!(-4$./!3'-%&#.#)!+&!/.!].5$//&!-1!+&(!.5$(!#7.1'.$)!3.(!

+7&]]&)! ).53-#! ($:#$]$4.)$]! (1'! /&(! (H53)`5&(! +*3'&(($](V! 5.$(! (&'.$)! ]-')&5&#)!

.((-4$*!.1!(&#)$5&#)!+&!(.)$(].4)$-#!].4&!6!/.!%$&I!

!

P7$#)*'&((.#)!.12!+$]]*'&#4&(!3-(($9/&(!&#)'&! /&(!+$]]*'&#)&(!(-1'4&(! $#]-'5&//&(!+&!

(-1)$&#V! O1F&')1$(V! >/+b$#! &)! Q-((*! cABBYe! 4-#().)&#)! X1&! /&! #$%&.1! +&! (-1)$&#!

3&'a1!&)!/.!]'*X1&#4&!+&(!4-#).4)(!.%&4!/&(!.5$(!$#]/1&#4&#)!+&!5.#$?'&!+$]]*'&#)&!

/.! (.#)*! 38H($X1&! &)!5&#)./&! +&(! 3.')$4$3.#)(! &#! 4-53.'.$(-#! .%&4! /&! #$%&.1! +&!

(-1)$&#!3&'a1!.$#($!X1&!/.!]'*X1&#4&!+&(!4-#).4)(!.%&4!/.!].5$//&I!P&/-#!/&(!'*(1/).)(!

-9)&#1(! .13'?(! +71#! *48.#)$//-#! +&! Y! ABC! 8-55&(! W:*(! +&! fs! 6! CY! .#(V! /&(!

$#+$%$+1(!X1$!-#)!+&(!4-#).4)(!]'*X1&#)(!6!/.!]-$(!.%&4!/.!].5$//&!&)!/&(!.5$(!.]]$48&#)!

+&(!#$%&.12!5-$#(!*/&%*(!+&!(H53)`5&(!+*3'&(($](!X1&!4&12!X1$!-#)!+&(!4-#).4)(!

1#$X1&5&#)! .%&4! /.! ].5$//&V! 4&! X1$! (-1)$&#)! /78H3-)8?(&! (&/-#! /.X1&//&! /&! (-1)$&#!

3'-%&#.#)!+&(!.5$(!(&'.$)!3/1(!$53-').#)!&#!5.)$?'&!+&!(.#)*!5&#)./&I!

!

D&(!*)1+&(!4-#]$'5&#)!/&(!'&48&'48&(!+&!Q&.1'&:.'+!&)!O15-#)!cYCC[e!X1$!%-$&#)!/&!

(-1)$&#!(-4$./!4-55&!1#&!%.'$.9/&!+*)&'5$#.#)&!+&! /.!(.#)*!38H($X1&!&)!5&#)./&I!

T//&(!%-#)!.1(($!+.#(!/&!5_5&!(&#(!X1&!/&(!)'.%.12!+&!D8.33&//!cYCCde!&)!+&!,--(!

&)!^&5N&!cYCCfeV!(&/-#!/&(X1&/(!$/!H!.1'.$)!1#!/$&#!($:#$]$4.)$]!&#)'&!/&!(-1)$&#!(-4$./!

&)! 1#&! .5*/$-'.)$-#! +&! /7*).)! +&! (.#)*! 38H($X1&! &)! 3(H48-/-:$X1&! +&(! 3&'(-##&(!

W:*&(! +*3&#+.#)&(! &)! ]'.:$/&(V! &#! /&(! .$+.#)! 6! (7.+.3)&'! 6! /&1'(! $#4.3.4$)*(!

48'-#$X1&(! &)! ]-#4)$-##&//&(I! T//&(! 4-''-9-'&#)! *:./&5&#)! +&! #-59'&1(&(! *)1+&(!

c>#)-#144$! &)! >N$H.5.V! YCCoj! Q-(b-')8! &)! P48.$&V! YCCoj! ^.#:V! P).1+$#:&'! &)!

D.'()&#(&#V!YCCdj!MN1#!&)!�&$)8V!YCCdj!P&&5.#V!ABBBe!X1$!-#)!*).H*!/78H3-)8?(&!

(&/-#! /.X1&//&! /7.9(&#4&! -1! /7$#(1]]$(.#4&! +71#! '*(&.1!+&! (-1)$&#! -1! /7$#(.)$(].4)$-#!

'&((&#)$&!].4&!.1!(-1)$&#!.33-')*!3.'!4&!'*(&.1!.1'.$)!1#!$53.4)!#*:.)$]!(1'!/&!9$&#L

_)'&!&)!/.!(.#)*!38H($X1&!&)!5&#)./&I!

!

!



'-!

O7.1)'&(! *)1+&(! &#! .''$%&#)! )-1)&]-$(! 6! +&(! '*(1/).)(! 3/1(! 5$)$:*(! -1! #1.#4*(I!

F&#(-#(! 3.'! &2&53/&! .12! )'.%.12! +&! JH.#! &)! k$//$)(! cABBoe! X1$! -#)! 48&'48*! 6!

4-53'&#+'&! ($! /&! #-59'&! +&! 4-#).4)(! .%&4! /.! ].5$//&! &)! /.! X1./$)*! +&! 4&(! /$&#(!

$#]/1&#a.$&#)!-1!#-#!/.!(.#)*!38H($X1&!&)!/&!9$&#L_)'&!3(H48-/-:$X1&!+71#!*48.#)$//-#!

+&! dAB! 3&'(-##&(! W:*&(! +&! [d! 6! os! .#(! %$%.#)! &#! F&##(H/%.#$&! .12! 0).)(L"#$(I!

P&/-#!4&(!+&12!48&'48&1'(V!/7.9(&#4&!+&!'&/.)$-#!($:#$]$4.)$%&!&#)'&!/.!X1./$)*!3&'a1&!

+&(! /$&#(! &)! /.! (.#)*! 38H($X1&! &)! /&! 9$&#L_)'&! 3(H48-/-:$X1&! +&(! 3.')$4$3.#)(!

#*4&(($)&'.$)! +7&23/-'&'! 3/1(! &#! 3'-]-#+&1'! /&(! 5*4.#$(5&(! 6! )'.%&'(! /&(X1&/(!

(7&23'$5&!/.!X1./$)*!+&(!'&/.)$-#(!.%&4!/.!].5$//&I!

!

O.#(!1#&!*)1+&!-v!$/!48&'48&!6!4-53'&#+'&!/&!3'-4&((1(!3.'!/&X1&/!/.!+$5$#1)$-#!+&!

/7.1)-#-5$&!]-#4)$-##&//&!.53/$]$&!/7.33.'$)$-#!+&!(H53)`5&(!+*3'&(($](!6!)'.%&'(!/.!

3&'4&3)$-#!+71#&!+$5$#1)$-#!+1!(-1)$&#!(-4$./!'&a1!&)!+&(!'&((-1'4&(!3(H48-(-4$./&(!

(1'!/&(X1&//&(!-#!3&1)!4-53)&'V!m.#:!cABB[e!#7.!3.(!'*1(($!6!4-#4/1'&!.%&4!4&')$)1+&!

6!/7&2$()&#4&!+71#&!'&/.)$-#!&#)'&!/&(!&]]&)(!5*+$.)&1'(!+1!(-1)$&#!(-4$./!&)!/&!()'&((I!

P&/-#!/&(!'*(1/).)(!-9)&#1(!6!3.')$'!+71#!/.':&!*48.#)$//-#!+&!3&'(-##&(!W:*&(!+&![\!

.#(!&)!3/1(!.H.#)!3.')$4$3*!6!1#&!%.()&!&#X1_)&!*3$+*5$-/-:$X1&!5&#*&!&#!D.'-/$#&!

+1! i-'+V! 4&! #&! (&'.$&#)! 3.(! /&(! 5&(1'&(! -9G&4)$%&(! +1! (-1)$&#! (-4$./V! 5.$(! /.!

3&'4&3)$-#!+1!(-1)$&#!X1$!'*+1$'.$)!+&!5.#$?'&!($:#$]$4.)$%&! /&!()'&((!&)!5-+*'&'.$)!

/7.1:5&#).)$-#!+&(!(H53)`5&(!+*3'&(($](I!D&!X1$!4-''-9-'&! /&(!*)1+&(!.#)*'$&1'&(!

(-1)&#.#)!X1&!/&!(-1)$&#!(19G&4)$]!&()!3/1(!$53-').#)!X1&!/&!(-1)$&#!-9G&4)$]!&)!X1&!

4&!X1$!$53-')&!47&()!/.!X1./$)*!+&(!/$&#(!&)!+&(!4.'.4)*'$()$X1&(!3&'(-##&//&(I!

!

O.#(!1#&! '&48&'48&!5&#*&!.1! @.3-#!.13'?(!+71#!*48.#)$//-#!+&!A!ABB!3&'(-##&(!

W:*&(!+&![B!.#(!&)!3/1(V!MN.9.H.(8$V!^$.#:V!�'.1(&V!>N$H.5.!&)!P1:$(.b.!cABBfe!

#7-#)! 3.(! '*1(($! 6! )'-1%&'! 1#! /$&#! 4-#4/1.#)! &#)'&! /.! X1./$)*! +&(! '&/.)$-#(!

$#)&'3&'(-##&//&(!.%&4!)'-$(!+$]]*'&#)&(!(-1'4&(!+&!(-1)$&#!(-4$./!c4-#G-$#)!j!&#].#)V!

:&#+'&V! 9&//&L]$//&V! 3&)$)(L&#].#)(!j! .1)'&(! 3.'&#)(! &)! .5$(V! %-$($#(e! &)! /.! (.#)*!

5&#)./&!+&(!3.')$4$3.#)(I!P&/-#!/7*X1$3&!+&!48&'48&1'(V!/&!(-1)$&#!(-4$./!.1'.$)!+&(!

&]]&)(!3/1)`)!5$)$:*(!(1'!/&!#$%&.1!+&!()'&((!&)!/7*).)!+&!(.#)*!4-:#$)$%&!+&(!(1G&)(I!

P&/-#!&12V!/&(!&]]&)(!+1!()'&((!(1'!/.!(.#)*!5&#)./&!+*3&#+'.$&#)!#-#!(&1/&5&#)!+&!

/.!X1./$)*!+&(!/$&#(!5.$(!.1(($!+&!/.!#.)1'&!+1!'*(&.1!&)!+&(!(-1'4&(!+&!(-1)$&#!-1V!

($!/7-#!3'*]?'&V!+&!/.!#.)1'&!+&(!/$&#(!)&/(!X1&!3&'a1&!3.'!/&(!3&'(-##&(!4-#4&'#*&(I!

!

!



'%!

O.#(!1#&!*)1+&!/-#:$)1+$#./&!'*./$(*&!.13'?(!+71#!:'-13&!+&!YBA!3&'(-##&(!W:*&(!

%$%.#)! +.#(! 1#! 4-53/&2&! '*($+&#)$&/! +&()$#*! 6! +&(! '&)'.$)*(V! -v! &()! -]]&')! 1#!

4-#)$#115!+&!(-$#(!&)!+&!(&'%$4&(V!g&$(/&'V!T%.#(!&)!,-&#!cABBfe!#7-#)!3.(!'*1(($!6!

*).9/$'! 1#&! '&/.)$-#! ($:#$]$4.)$%&! &#)'&! /&(! 4-#(*X1&#4&(!+1! '&/-:&5&#)!+.#(! 4&))&!

4-551#.1)*!(1'!/7*).)!+&!(.#)*!+&(!'*($+&#)(!$#)&'%$&b*(!&)!/&1'!'*(&.1!+&!(-1)$&#!

(-4$./I!O7.3'?(!/&(!'*(1/).)(!-9)&#1(V!($! /&!(-1)$&#!(-4$./!.$+&!6!.5-$#+'$'!/&(!&]]&)(!

#*:.)$](! +&(! *%?#&5&#)(! ()'&((.#)(V! /.! +$().#4&! +1! +*3/.4&5&#)! 3&1)! 4'*&'! +&(!

9.''$?'&(!.]]&4).#)! /&! )H3&!&)! /.! ]'*X1&#4&!+1!(-1)$&#! ]-1'#$!3.'! /&(!3.'&#)(!&)! /&(!

.5$(V! '&#+.#)! 4&)! *%*#&5&#)! 3/1(! .#:-$((.#)! 6! %$%'&I! "#&! 3/1(! :'.#+&! +$().#4&!

(*3.'.#)!/.!3&'(-##&!W:*&!+&!(-#!'*(&.1!3-1''.$)!'&#+'&!/.!)'.#($)$-#!3/1(!+$]]$4$/&!&)!

.]]&4)&'! /.! (.#)*I! <-1)&]-$(V! /&(! 4-#(*X1&#4&(! +&! 4&))&! )'.#($)$-#! 3-1''.$&#)! _)'&!

)&53-'$(*!3.'!/.!]-'4&!+&(!/$&#(!+&!(-1)$&#I!>1(($!/.!3&')&!+71#&!3.')$&!+1!'*(&.1!+&!

(-1)$&#!'&#+'.$)!3/1(!+$]]$4$/&!/7.+.3).)$-#!6!/.!)'.#($)$-#I!

!

"#! 4-#().)! (&! +*:.:&! +&! 4&(! X1&/X1&(! *)1+&(! (1'! /&! (-1)$&#! (-4$./V! 5./:'*! +&(!

'*(1/).)(! 3.']-$(! 4-#)'.+$4)-$'&(! (1'! (.! '&/.)$-#! .%&4! /&(! %.'$.9/&(! 1)$/$(*&(! 3-1'!

5&(1'&'! /.! (.#)*! 38H($X1&! &)! /&! 9$&#L_)'&! 3(H48-/-:$X1&! +&(! (1G&)(I! ^&(! 3'-48&(!

.$+.#)(!-1V!($! /7-#!3'*]?'&V!/&!'*(&.1!+7.$+&! $#]-'5&//&V!4-#()$)1*!+1!4-#G-$#)V!+&! /.!
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4-#($+*'*(!4-55&!+&(!].4)&1'(!+&!'$(X1&!+&!(1$4$+&V!.1:5&#)&I!>1(($!/&!5.#X1&!+&!

(-1)$&#!(-4$./!3&1)!'&#+'&!/.!3&'(-##&!3/1(!%1/#*'.9/&!6!+7.1)'&(!3'-9/?5&(!(-4$.12V!

)&/!1#!'$(X1&!3/1(!:'.#+!+7_)'&!.91(*!-1!#*:/$:*I!

!

NOYO_- P- UT- <eUT- fFZQ- 'S<- UT- <QCTSZ- WT- CFZRVTX- WSXC- UT- '<F!TCCZC-

W]?Q2T<DT9TXR-TX-9VUVTZ-WT-^VT-CZ2CRVRZR-

!

^.!)'-$($?5&!X1&()$-#!X1$!.!:1$+*!4&))&!'&4&#($-#!+&(!*4'$)(!(1'!/&!(-1)$&#!(-4$./!%$(&!

6! 5$&12! 4-53'&#+'&! /&! '`/&! G-1*! 3.'! /&(! 3&'(-##&(! ].$(.#)! 3.')$&! +1! '*(&.1! +&!

(-1)$&#!+&(!3&'(-##&(!W:*&(!&#!3&')&!+7.1)-#-5$&!+.#(!/&1'!3'-4&((1(!+&!)'.#($)$-#!

&#!5$/$&1!+&!%$&!(19()$)1)I!M'V!4&)!.(3&4)!3.')$41/$&'!+1!(-1)$&#!(-4$./!.!*)*!9&.14-13!

5-$#(!+-415&#)*I!Q$&#!X1&!/.!/$))*'.)1'&!(1'!/&!(-1)$&#!(-4$./!(-$)!.9-#+.#)&V!/&!'`/&!

(3*4$]$X1&! G-1*! 3.'! /&! '*(&.1! +&! (-1)$&#! +&(! 3&'(-##&(! W:*&(! ]'.:$/&(! &)!

+*3&#+.#)&(! +1'.#)! /&(! +$]]*'&#)&(! *).3&(! +1! 3'-4&((1(! .H.#)! 3'*4*+*! /&1'!

.+5$(($-#! &#! 5$/$&1! +78*9&':&5&#)! &()! 1#! 38*#-5?#&! '&/.)$%&5&#)! 3&1!

+-415&#)*I!P-1%&#)V!/&(!'&48&'48&(!(1'!/&!'&/-:&5&#)!(&!/$5$)&#)!.12!4-#(*X1&#4&(!

+&!/78*9&':&5&#)!&#!5$/$&1!+&!%$&!(19()$)1)!.3'?(!X1&!(-$)!(1'%&#1!4&/1$L4$I!



'*!

>1!U1*9&4V!Q&//&.1!cABBoV!ABB\e!&()!/71#&!+&(!'.'&(!48&'48&1'(!6!.%-$'!&2.5$#&'!/.!

+*4$($-#! +&! ].$'&! 8*9&':&'! 1#! 3.'&#)! W:*! .H.#)! +&(! 3&')&(! 4-:#$)$%&(! &)! 6! (7_)'&!

$#)*'&((*!.12!+$%&'(!.4)&1'(!$53/$X1*(!+.#(!4&!3'-4&((1(!6!(.%-$'!/.!3&'(-##&!.;#*&!

&//&L5_5&V! /&! 3'-48&! .$+.#)! &)! 4&').$#(! 5&59'&(! +&! (.! ].5$//&! .$#($! X1&! /&(!

3'-]&(($-##&/(!+&!/.!(.#)*!&)!+&(!(&'%$4&(!(-4$.12I!O.#(!/&!4.+'&!+&!4&))&!'&48&'48&V!

/7.1)&1'!&((.$&!+&!4&'#&'! /&(!&#G&12!+1!3'-4&((1(!&#)-1'.#)!4&))&!+*4$($-#V!&#G&12!

X1$!(&!($)1&#)!6! /.!4'-$(*&!+&(! /-:$X1&(! ].5$/$./&(!&)!+&(!-'$&#).)$-#(!.4)1&//&(!+&(!

3-/$)$X1&(!+&!(-1)$&#!.12!3&'(-##&(!W:*&(!&#!3&')&!+7.1)-#-5$&I!^7-9G&4)$]!3'$#4$3./!

+&!4&))&!*)1+&!4-#($()&!6!.#./H(&'!/&!3'-4&((1(!&#)-1'.#)!/.!+*4$($-#!+78*9&':&5&#)!

&#!4&#)'&!+78*9&':&5&#)!&)!+&!(-$#(!+&!/-#:1&!+1'*&!+&!3&'(-##&(!W:*&(!%$%.#)!6!

+-5$4$/&! &)! &#! 3&')&! +7.1)-#-5$&! +&! 5.#$?'&! 6! 4-#)'$91&'! 6! 1#&! 5&$//&1'&!

4-53'*8&#($-#!+&!/.!'&#4-#)'&!+&(!&#G&12!].5$/$.12!&)!3'-]&(($-##&/(!+.#(!4&!4.+'&!

+7$#)&'%&#)$-#I! P&/-#! Q&//&.1! cABBoV! ABB\eV! $/! H! .! 3&1! +7*)1+&(! X1$! (&! (-#)!

$#)*'&((*&(!.1!3-$#)!+&!%1&!+&!/.!3&'(-##&!W:*&!&//&L5_5&!&)!+&(!.1)'&(!5&59'&(!

+&! /.! ].5$//&V! 8-'5$(! /7.$+.#)! 3'$#4$3./V! X17$/(! .$&#)! -1! #-#! 1#! '`/&! +7.$+.#)I! ^.!

3/13.')! +&(! 48&'48&1'(! c>N.5$:9-! &)!k-/$#(N$V! ABB[!j!Q18'V!�148$98.)/.! &)!D/$33V!

ABB[!j! D.'-#V! O148.'5&! &)! r'$]]$)8V! ABB[!j! D.'-#V! r'$]]$)8! &)! >'4.#+V! ABB\.V!

ABB\9!j! D-1')(V! Q.9.! &)! <&(8V! ABB[!j! g.:&#V! ABBY!j! �&//&))V! YCCC!j! <$/(&V! YCCde!

(7$#)*'&((&#)! +.%.#).:&! 6! /.! 3&'(3&4)$%&! +&(! 3'-48&(! .$+.#)(I! ^&(! *)1+&(! /&(! 3/1(!

'*4&#)&(V!)&/!r.1:/&'!&)!(&(!4-//?:1&(!cABBseV!(&!(-#)!(1')-1)!/$5$)*&(!6!$+&#)$]$&'!/&(!

.$+.#)(! (&4-#+.$'&(! &#! 3/1(! +&(! 3'$#4$3.12! .$+.#)(! &)! 6! +*4'$'&! 4&! X17$/(! ]-#)!

4-#4'?)&5&#)I! T#! &]]&)V! /.! /$))*'.)1'&! (4$&#)$]$X1&! (7&()! 3&1! $#)*'&((*&! .1! 3-$#)! +&!

%1&!+&(!.1)'&(!5&59'&(!+&!/.!].5$//&!&)!6!/&1'!'`/&!+.#(!/.!+*4$($-#!+78*9&':&5&#)I!

F-1'!4-59/&'!4&))&! /.41#&V!Q&//&.1!cABBoV!ABB\e!.!'&#4-#)'*!(&$S&!cY[e!3&'(-##&(!

W:*&(!+&![\!.#(!-1!3/1(!+$.:#-()$X1*&(!.1!4-1'(!+&(!+$2!+&'#$?'&(!.##*&(!4-55&!

*).#)!.))&$#)&(!+71#&!5./.+$&!/$*&!6!1#&!]-'5&!-1!1#&!.1)'&!+&!+*5&#4&!c>/S8&$5&'V!

F.'N$#(-#e! .$#($! X1&! /&1'! '*(&.1! '&(3&4)$]!+.#(! /&! 4.+'&! +7&#)'&%1&(! $#+$%$+1&//&(I!

g1$)!+7&#)'&!&//&(!.%.$&#)!*)*!8*9&':*&(!&)! /&(!81$)!.1)'&(!+&5&1'.$&#)! )-1G-1'(!6!

+-5$4$/&! 5.$(! 3'*(&#).$&#)! 1#! {!'$(X1&! */&%*!|! +7_)'&! 8*9&':*&(I! ^&(! (1G&)(!

8*9&':*(!&#!4&#)'&!+&!(-$#(!+&!/-#:1&!+1'*&!&)!/&1'!'*(&.1!-#)!*)*!$#)&'%$&b*(!($2!

c[e! 5-$(! .3'?(! /&1'! 8*9&':&5&#)I! ^&! 3'&5$&'! '*3-#+.#)! +1! '*(&.1! &()!

8.9$)1&//&5&#)!/7.$+.#)!3'$#4$3./V!(-$)!/&!4-#G-$#)!-1!/.!4-#G-$#)&!c(&3)!4.(eV!1#!]$/(!-1!

1#&! ]$//&! c($2! 4.(eV! 1#! ]'?'&! -1! 1#&! (�1'! c+&12! 4.(e! -1! 1#! 4-1($#! c1#! 4.(eI! ^&!

+&12$?5&!'*3-#+.#)!&()!1#!.1)'&!5&59'&!+&!/.!].5$//&V!.33.')&#.#)!/&!3/1(!(-1%&#)!



'+!

6!1#&!.1)'&!:*#*'.)$-#V!(-$)!($2! ]$//&(V!+&12!]$/(V!1#&!#$?4&V!+&12!9&//&(L]$//&(V!+&12!

4-1($#(!&)!+&12!3&)$)(L&#].#)(I!O-1S&!:&()$-##.$'&(!+&!4.(!-#)!.1(($!*)*!'&#4-#)'*(I!

!

O1!4`)*!+&!/.!/$))*'.)1'&!.#:/-38-#&V!-#!)'-1%&!.1(($!X1&/X1&(!*)1+&(!$#)*'&((.#)&(!

5&#*&(! .13'?(! +&(! 3'-48&(! .$+.#)(! +&! 3&'(-##&(! W:*&(! .+5$(! &#! 5$/$&1!

+78*9&':&5&#)I! D&(! '&48&'48&(! -#)! 4-55&! 3-$#)! &#! 4-551#! +&! 48&'48&'! 6!

4-53'&#+'&!4-55&#)!/&(!4-#G-$#)(V!/&(!5&59'&(!+&!/.!].5$//&!&)!/&(!.1)'&(!.$+.#)(!

'*.:$((&#)!6!/.!+*4$($-#!+&!3/.4&'!1#!3'-48&!+.#(!1#!4&#)'&!+78*9&':&5&#)I!O&!4&(!

*)1+&(V!-#!'&)$&#)!X1&!/&(!3&'(-##&(!X1$!]-#)!3.')$&!+1!'*(&.1!+&!(-1)$&#!(-4$./!+&(!

3&'(-##&(!W:*&(!]'.:$/&(!&)!+*3&#+.#)&(V!&#!3.')$41/$&'!/&(!.$+.#)(!3'$#4$3.12!E!

!

!! >((15&#)!1#&!51/)$)1+&!+&!'`/&(V!6!+&(!+&:'*(!+$%&'(!&)!+&!5.#$?'&(!+$]]*'&#)&(V!

6!48.41#&!+&(!*).3&(!+1!3'-4&((1(!5&#.#)!6!/&1'!8*9&':&5&#)!j!

!

!! P-#)!4&12!X1$!/&!3/1(!(-1%&#)!3'&##&#)!4-#(4$&#4&!&#!3'&5$&'!+&!/.!:'.%$)*!+&!/.!

($)1.)$-#! &)! X17$/(! #&! (-#)! 3/1(! 4.3.9/&(! +&! /&(! 5.$#)&#$'! +.#(! /&1'! +-5$4$/&!

.4)1&/V! X17$/! &()! 1':&#)! +7.:$'V! &)! X1&! 4&))&! *%&#)1./$)*! '&3'*(&#)&! (-1%&#)! 1#!

48-4V!X1$!%$&#)!)'-19/&'!/&1'!%$&!+&!)-1(!/&(!G-1'(!j!

!

!! P&! (&#)&#)! 4-13.9/&(V! (-#)! .#:-$((*(V! #&! (.%&#)! 3.(! X1-$! ].$'&V! '*($()&#)! .1!

+*91)V!%&1/&#)!.))&#+'&!6!/.!+&'#$?'&!5$#1)&V!%-$&#)!4&))&!*%&#)1./$)*!4-55&!/.!

(-/1)$-#!+&!+&'#$&'!'&4-1'(!j!

!

!! >:$((&#)! 3/1(! (-1%&#)! X17.1)'&5&#)! 4-55&! +&(! *%7/%(6! +.#(! /&! 3'-4&((1(!

+*4$($-##&/V! .((15&#)! 1#! '`/&! +&! 4.)./H(&1'V! 3/1)`)! +$'&4)$]V! 1)$/$(&#)! +&(!

()'.)*:$&(!%.'$*&(!j!

!

!! @-1&#)!1#!'`/&!+&!3'&5$&'!3/.#!+.#(!/&!48-$2!+&!/.!]1)1'&!'*($+&#4&!&)!/7*%./1.)$-#!

+&(!+$]]*'&#)&(!-3)$-#(V!1#!48-$2!(-1%&#)!3'*4$3$)*!3.'! /&!5.#X1&!+&!)&53(V!(&!

(&#).#)!(-1%&#)!5./!3'*3.'*(!&)!5./!$#]-'5*(V!$531$((.#)(!6!].$'&!/&!9-#!48-$2j!

!

!! P7-4413&#)! +&(! .(3&4)(! 3'.)$X1&(! &)! *5-)$-##&/(! /$*(! 6! /.! 3'*3.'.)$-#! &)! 6!

/7&2*41)$-#!+1!+*5*#.:&5&#)I!

!



',!

J&3'&#-#(!48.41#&!+&!4&(!3'-3-($)$-#(V!&#!4-55&#a.#)!3.'! /&(!'`/&(!51/)$3/&(!&)!

%.'$*(!.((15*(!3.'! /&(!3'-48&(!.$+.#)(!+1'.#)! /&(!+$]]*'&#)&(!*).3&(!+1!3'-4&((1(!

+&!)'.#($)$-#!5&#.#)!/.!3&'(-##&!W:*&!&#!5$/$&1!+78*9&':&5&#)I!

!

!! U%6-8("01%6-74/7#$6-7663,%#$-3#%-,3*$4$3/%-/%-(t*%6@-q-/%6-/%;(:6-/4B%(6-%$-/%-

,7#4+(%6- /455:(%#$%6@- q- 01703#%- /%6- :$78%6- /3- 8("0%6636- ,%#7#$- q- *%3(-

1:)%(;%,%#$O-

!

U1.#+! /78*9&':&5&#)! +&%$&#)! $#*%$).9/&V! /&! (-1)$&#! (&! )'.#(]-'5&! &)! 3'&#+! +&(!

]-'5&(! %.'$*&(V! /&(! 3'-48&(! (7&#:.:&.#)! ./-'(! +.#(! 1#&! (*'$&! +&! '`/&(! %.'$*(V!

$#)&'%&#.#)!6!+&(!+&:'*(!+$%&'(!&)!+&!+$]]*'&#)&(!5.#$?'&(V!3-1'!.$+&'!/.!3&'(-##&!6!

)'.%&'(&'! /&(! +$]]*'&#)&(! *).3&(! +1! 3'-4&((1(! 4-#+1$(.#)! 6! (-#! 8*9&':&5&#)!

cJ-((&#! &)! �#.]/V! ABBs!j! P.#+9&':V! ^1#+8! &)! i-/.#V! ABBA!j! @-8#(-#V! YCCC!j!

,$)48&//V!YCCd!j!J-+:&'(V!YCCoV!i./&33.V!YCC[!j!i.HV!YCC[eI!O.#(!1#&!'&%1&!+&!/.!

/$))*'.)1'&!(1'!/&!'`/&!G-1*!3.'!/.!].5$//&!.13'?(!+&!3&'(-##&(!3/.4*&(!&#!$#()$)1)$-#V!

i./&33.!cYCC[e!.!-9(&'%*!4-55&#)!/.!4&//1/&!].5$/$./&!&()!.33&/*&!6!G-1&'!1#!'`/&!

+&!3'&5$&'!3/.#!6!)-1)&(!/&(!*).3&(!+1!3'-4&((1(!4-#+1$(.#)!%&'(!/78*9&':&5&#)!c+&!

/.!3'$(&!+&!4-#(4$&#4&!+&!/.!($)1.)$-#!6!/7.+.3).)$-#!.1!#-1%&.1!5$/$&1!+&!%$&eI!

!

F-1'! /&(! 3'-48&(V! /&! '&4-1'(! 6! /78*9&':&5&#)! #&! ($:#$]$&! 3.(! /.! ]$#! +&! /&1'! '`/&!

+7.$+.#)!5.$(!1#!&#(&59/&!+&!)'.#($)$-#(!&)!+&!48.#:&5&#)(!.%&4!/&(X1&/(!-#!+-$)!

4-53-(&'! ($! /7-#! %&1)! 5.$#)&#$'! +&(! '.33-')(! 3-($)$](! .%&4! /7_)'&! .$5*I! P&/-#!

J-+:&'(!cYCCoeV!/&(!3'-48&(!#&!(&!+*]$#$((&#)!3.(!&#!]-#4)$-#!+71#!5-+?/&!+7.$+.#)!

$+*./!5.$(!3/1)`)!4-55&!+&(!3&'(-##&(!&#:.:*&(!6!%&#$'!&#!.$+&!6!/7_)'&!.$5*V!+.#(!

/.!5&(1'&!+&! /&1'(!5-H&#(!&)!X1.#+!&//&(! /&!3&1%&#)V!.]$#!+&! /&(!(-1)&#$'!+.#(! /.!

'&48&'48&! &)! /&! 48-$2! +71#! 5$/$&1! +78*9&':&5&#)! .+*X1.)I! P&/-#! /&(! &#)'&)$&#(!

'*./$(*(!3.'!Q&//&.1!cABBoV!ABB\eV!/&(!5&59'&(!+&!/.!].5$//&!.9-'+&#)!4&)!&#G&1!&#!

]-#4)$-#!+&(!/$&#(!+7.]]&4)$-#V!+7-9/$:.)$-#!c5-'./&e!&)!+&!'&(3-#(.9$/$)*V!5.$(!.1(($!

&#! ]-#4)$-#!+&(! '.33-')(!+7.1)-'$)*!-1!+&!+*3&#+.#4&!X1$!+*]$#$((&#)! /&(! '&/.)$-#(!

&#)'&!/&1'(!5&59'&(!+7W:&(V!+&!(&2&!-1!+&!:*#*'.)$-#(!+$]]*'&#)&(I!

!

F-1'!/&1'!3.')V!/&(!3'-]&(($-##&/(!+&!/.!(.#)*!&)!+&(!(&'%$4&(!(-4$.12V!&#!3.')$41/$&'!

/&(!:&()$-##.$'&(!+&!4.(V!$#)&'%$&##&#)!(1'!/.!9.(&!+&!/&1'!4-53*)&#4&!+7&23&')(V!&#!

%&')1!+&! /&1'!5.#+.)!+&!(-1)$&#!.12! ].5$//&(I!O7.3'?(! /&(!.#./H(&(!&]]&4)1*&(!3.'!

Q&//&.1!cABBoV!ABB\eV!/&(!$#)&'%&#.#)(!+1!'*(&.1!$53-(&#)!(-1%&#)!.12!].5$//&(!1#!



(.!

4.+'&! +7.44?(! .12! (&'%$4&(! 4-#)'.$:#.#)! c8-'.$'&(V! ]-'51/.$'&(eV! (-1%&#)! &#!

+*4./.:&!$53-').#)!3.'!'.33-')!6!/&1'(!3'-3'&(!(H()?5&(!+&!(&#(!&)!+7$#)&'.4)$-#(I!

!

!! U%6- 8("01%6- 74/7#$6- 6"#$- 0%3&- p34@- *%- 8*36- 6"3B%#$@- 8(%##%#$- 0"#604%#0%- %#-

8(%,4%(-/%-*7-;(7B4$:-/%-*7-64$37$4"#-%$-p3]4*6-#%-6"#$-8*36-%#-,%63(%-/]7663(%(-*%-

,74#$4%#-q-/",404*%@-p3]4*- %6$-3(;%#$-/]7;4(@-%$-p3%-0%$$%-:B%#$37*4$:- (%8(:6%#$%-

6"3B%#$-3#-01"0@-p34-B4%#$-$("3)*%(-*%3(-B4%-/%-$"36-*%6-."3(6O-

!

^&(!4-#G-$#)(!-1! /&(!5&59'&(!+&! /.! ].5$//&!(-#)!(-1%&#)! /&(!3'&5$&'(!6!(&! '&#+'&!

4-53)&!X1&! /&!+-5$4$/&!.4)1&/!#&!4-#%$&#)!3/1(!6! /&1'!3.')&#.$'&!-1!6! /&1'!3.'&#)I!

M#S&! +&(! X1.)-'S&! 4-#G-$#)(! $#)&'%$&b*(! 3.'! ^1#+8V! P.#+9&':! &)! i-/.#! cABBBe!

.]]$'5&#)!_)'&!5-)$%*(!3.'!1#&!3'$(&!+&!4-#(4$&#4&!3'-:'&(($%&!+&!/&1'!$#4.3.4$)*!+&!

4-#)$#1&'!6!3'&#+'&!(-$#!+&!/&1'!3.')&#.$'&I!h/(!(&!)-1'#&#)!./-'(!%&'(!/&(!&23&')(!c/&!

5*+&4$#!+&!].5$//&V!1#!$#)&'%&#.#)!+1!4&#)'&!/-4./!+&!(.#)*!&)!+&!(&'%$4&(!(-4$.12e!

3-1'!/*:$)$5&'!/7*%&#)1./$)*!+1!'&4-1'(!6!/78*9&':&5&#)I!

!

P&/-#!J-+:&'(! cYCCoeV! /&(!5&59'&(! +&! /.! ].5$//&! (&! +$(&#)! :*#*'./&5&#)! (1'3'$(V!

%-$'&! )'-19/*(! &)! 48-X1*(V! X1.#+! $/(! 3'&##&#)! (-1+.$#&5&#)! 4-#(4$&#4&! X17$/! &()!

)&53(! +7.:$'V! &)! 4&! 5_5&! (7$/(! .%.$&#)! +*G6! &#%$(.:*! /7*%&#)1./$)*! +&! '&4-1'$'! 6!

/78*9&':&5&#)I! q! 4&! ()'&((V! (7.G-1)&! /71':&#4&! +&! )'-1%&'! 1#! &#+'-$)! .+*X1.)! -1!

.33'-3'$*I!"#&!]-$(!/.!(1'3'$(&!3.((*&V!$/(!]$#$((&#)!3.'!(&!'*4-#4$/$&'!.%&4!/7$+*&!X1&!

47&()! /.!(&1/&!.%&#1&!3-(($9/&V!3'&#.#)!.$#($! /&!3.(!(1'!/&1'(!'*)$4&#4&(!3'&5$?'&(I!

D7&()!(-1%&#)!(1$)&!6!1#&!$#)&'%&#)$-#!+71#!3'-]&(($-##&/!+&!/.!(.#)*!X17$/(!3'&##&#)!

%*'$).9/&5&#)!4-#(4$&#4&!+&!/.!($)1.)$-#!&)!X17$/!&()!3/1(!X1&!)&53(!+7.:$'I!,.$(!3/1(!
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3-(&#)!&#! ]-#4)$-#!+&(!-33-')1#$)*(!&)!+&(!4-#)'.$#)&(!-]]&')&(!3.'! /&!4-#)&2)&!-1!

/&(!4$'4-#().#4&(!8$()-'$X1&(!&)!(-4$./&(!+.#(!/&(X1&//&(!$/(!(&!)'-1%&#)I!D&(!3.'4-1'(!

(-#)!/&!'*(1/).)!+71#&!#*:-4$.)$-#!&#)'&!+$]]*'&#)(!5-+?/&(!+&!3.'4-1'(!+$(3-#$9/&(I!

^&(! *%?#&5&#)(! G./-##.#)! 4&(! 3.'4-1'(! (&! ($)1&#)! 3.'! '.33-')! 6! 1#&! 3&'(3&4)$%&!

3&'(-##./$(*&! 4-#()$)1*&!+&! '*5$#$(4&#4&(V!+7.))&#)&(V!+7.(3$'.)$-#(V!+&!%$($-#(!+1!

5-#+&!&)!+7*%./1.)$-#(!3&'(-##&//&(!/&1'!4-#]*'.#)!+&(!($:#$]$4.)$-#(!3.')$41/$?'&(I!

!

P7$#(3$'.#)! +&! /7$#)&'.4)$-##$(5&! (H59-/$X1&! &)! +&! /7.33'-48&! 38*#-5*#-/-:$X1&V!

+&(!48&'48&1'(!-#)!48&'48*!6!4-53'&#+'&!4-55&#)!-#!3&1)! $#)&'3'*)&'!&)!+-##&'!

1#! (&#(! .12! &23*'$&#4&(! 9$-:'.38$X1&(! +&(! 3.'4-1'(! +&! %$&! 6! )'.%&'(! /&(!

$#)&'.4)$-#(! X1&! /&(! $#+$%$+1(! -#)! &#)'&! &12I! D&))&! %$($-#!5-$#(! +*)&'5$#$()&!5&)!

/7.44&#)!(1'! /&(! $5.:&(!X1&!(&!]-#)! /&(! $#+$%$+1(!+&! /&1'(!)'.G&4)-$'&(!+&!%$&I!D&))&!
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.33'-48&! .! 4-#)'$91*! 6! /7.33.'$)$-#! +&! /.! #-)$-#! +&! '$)&(! +&! 3.((.:&! X1$! .! *)*!

+*%&/-33*&!.12!0).)(L"#$(!3.'!Q.'#&H!rI!r/.(&'!&)!>#(&/5!^I!P)'.1((!cYCoYV!4$)*(!

+.#(!,.'(8.//! &)!,1&//&'V! ABBseI!,.$(! 4&!(-#)! (1')-1)! +&(! .1)&1'(! &1'-3*&#(! )&/(!

X1&!Q$':$)!r&$((/&'!&)!g&/:.!�'�:&'!cYCCAV!4$)*(!+.#(!,.'(8.//!&)!,1&//&'V!ABBse!-1!

k./)&'! g&$#S! cYCC[V! YCCoV! 4$)*(! +.#(! ,.'(8.//! &)! ,1&//&'V! ABBseV! X1$! 1)$/$(&#)! /.!

#-)$-#! +&! '$)&(! +&! 3.((.:&V! ./-'(! X1&! /.! )'.+$)$-#! #-'+L.5*'$4.$#&! &()! (1')-1)!

+-5$#*&!3.'!/&(!#-)$-#(!+&!)'.#($)$-#!&)!+&!)'.G&4)-$'&!]-'51/*&(!3.'!T/+&'I!

!

YONOY-P-CTC-'<VX!V'TC-WT-2SCT--

!

O.#(!(.! )'.+$)$-#!#-'+L.5*'$4.$#&V! 4&))&!.33'-48&!(&!4.'.4)*'$(&!3.'!1#&!3/1'./$)*!

+&!3'$#4$3&(!6!4.'.4)?'&!3.'.+$:5.)$X1&!(1'!/&(X1&/(!(7.331$&!/&!+*%&/-33&5&#)!+&(!

3.'4-1'(! +&! %$&I! D&(! 3'$#4$3&(! 3&'5&))&#)! +7&23/$X1&'! /&(! +$]]*'&#)&(! ]-'5&(! &)!

)'.G&4)-$'&(! X1&! 3'&##&#)! 4&(! 3.'4-1'(I! F.'5$! 4&(! 3'$#4$3&(V! -#! &#! +$()$#:1&! .1!

5-$#(!($2!X1$!(-#)!3-)&#)$&//&5&#)!1)$/&(!'&/.)$%&5&#)!6!#-)'&!X1&()$-#!+&!'&48&'48&!

&)!X1&!#-1(!.%-#(!.+.3)*(!E!

!

!! F'&5$&'!3'$#4$3&V!*%-87(0"3(6-/%-B4%-/]3#-4#/4B4/3-%6$-3#-8("0%6636-p34-/:)3$%-/+6-

*7-#74667#0%@-6%-8"3(634$-$"3$%-*7-B4%-%$-8(%#/-54#-q-*7-,"($I!<-1(!/&(!4H4/&(!+&!%$&!

$53/$X1&#)!+&(!&23*'$&#4&(!1#$X1&(!&)!$53-').#)&(!+&!+*%&/-33&5&#)!&)!$/!#7H!.!

3.(!+&!3*'$-+&!3/1(! $53-').#)&!X1&!+7.1)'&(I!D8.41#&!+&(!3*'$-+&(!(3*4$]$X1&(!

+&! /.! %$&! c.+-/&(4&#4&V! %$&! .+1/)&V! %$&! 3'-]&(($-##&//&V! )'-$($?5&! W:&e! #&! 3&1)!

_)'&! 4-53'$(&! .+*X1.)&5&#)! (.#(! ].$'&! /&! /$&#! .%&4! /&(! .1)'&(! 3*'$-+&(!

cP&))&'()&#V! ABBs9eI! >1(($! /&(! )'.G&4)-$'&(! ]-'5.#)! /&! 3.'4-1'(! +&! %$&! +71#!

$#+$%$+1!(&!4-#()'1$(&#)!6!)'.%&'(!/&(!4-##&2$-#(!&#)'&!/&(!&23*'$&#4&(!3.((*&(!&)!

/&(! &23*'$&#4&(! ]1)1'&(! cT/+&'! &)! �$'N3.)'$4N! @-8#(-#V! ABBs!j! T/+&'V! �$'N3.)'$4N!

@-8#(-#!&)!D'-(#-&V!ABBs!j!P&))&'()&#V!ABBs9eI!O-#4!3-1'!4-53'&#+'&!4-55&#)!

1#&!3&'(-##&!W:*&!%$)! /.!+*4$($-#!+&!'&4-1'$'!6! /78*9&':&5&#)!&)!4-#a-$)! /&!'`/&!

G-1*!3.'!(&(!3'-48&(!+1'.#)!4&!3'-4&((1(V!$/!].1)!4-53'&#+'&!/&(!*%?#&5&#)(!X1$V!

+.#(!/&!3.((*V!-#)!5.'X1*!+&!5.#$?'&!($:#$]$4.)$%&!(.!)'.G&4)-$'&!'*($+&#)$&//&!&)!

(.! %$&! ].5$/$./&! &)! '&/.)$-##&//&V! X1&! 4&! (-$)! .%&4! /&(! 3&'(-##&(! .%&4! /&(X1&//&(!

&//&!.!&#4-'&!+&(!4-#).4)(!-1!4&//&(!X1$!#&!]-#)!3/1(!3.')$&!+&!(-#!'*(&.1I!

!

!! O&12$?5&! 3'$#4$3&V! *%6- $(7.%0$"4(%6- /%- B4%- 6"#$-,7(p3:%6- 87(- /%6- :B+#%,%#$6-
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/%6-6$(7$:;4%6-/]7/78$7$4"#I!D&(!*%?#&5&#)(!4'$)$X1&(!3'-+1$(&#)V!(&/-#!4&').$#(!

(3*4$./$()&(! +&! /7.33'-48&! +&(! 3.'4-1'(! +&! %$&V! 1#! 48.#:&5&#)! +7*).)! -1! +&!

($)1.)$-#!+.#(!1#!+-5.$#&!3.')$41/$&'!+&!/.!%$&!+71#!$#+$%$+1V!X1&!4&!(-$)!+.#(!(.!

)'.G&4)-$'&! ].5$/$./&V! (.! %$&! 3'-]&(($-##&//&V! (-#! *).)! +&! (.#)*! -1! &#4-'&! (.!

)'.G&4)-$'&! '*($+&#)$&//&I! h/(! -44.($-##&#)! .$#($! +&! #-59'&12! .G1()&5&#)(V!

#-).55&#)!.1!#$%&.1!+&!/7-':.#$(.)$-#!+&!/.!%$&!X1-)$+$&##&V!3-1%.#)!4-#+1$'&!6!

+&(! 5-+$]$4.)$-#(! +&! /7$+&#)$)*! 3&'(-##&//&! &)! 6! /7.+-3)$-#! +&! #-1%&//&(!

+H#.5$X1&(!'&/.)$-##&//&(!cP4815.48&'!&)!./IV!YCCCeI!O7.1)'&(!3.'/&#)!3/1)`)!+&!

'$)&(! +&! 3.((.:&! $#()$)1)$-##./$(*(! $#+1$(.#)! +&! 51/)$3/&(! 48.#:&5&#)(! +.#(!

/7-':.#$(.)$-#!+&! /.!%$&!X1-)$+$&##&V! ].$(.#)! /7-9G&)!+71#! )'.%.$/!+7-':.#$(.)$-#!&)!

+&!]-'5./$(.)$-#!3.'!+&(!.33.'&$/(!-':.#$(*(I!D&!48.#:&5&#)!3/.4&!/7$#+$%$+1!+.#(!

1#!3'-4&((1(!3/1(!-1!5-$#(!/-#:!-v!$/!+-$)!.33'&#+'&!&)!(7.+.3)&'!6!+&!#-1%&.12!

'`/&(V! +&! #-1%&.12! ().)1)(V! +&! #-1%&//&(! '&(3-#(.9$/$)*(! &)! +&! #-1%&//&(!

-9/$:.)$-#(V! '*3-#+.#)!6!+&!#-1%&//&(!.))&#)&(!6! /.! ]-$(! $#+$%$+1&//&(!&)! (-4$./&(!

c>//&#!&)!F$4N&))V!ABBYj!P1//$%.#V!ABBseI!O7.1)'&(!&#4-'&!3.'/&#)!+&!)'.#($)$-#(!&)!

+&! 3-$#)(! )-1'#.#)(I! P&/-#! &12V! 4&! X1$! +$()$#:1&! /&(! 3'&5$?'&(! +&(! +&12$?5&(V!

47&()!X17&//&(!+1'&#)!3/1(!/-#:)&53(!&)!+*($:#&#)!1#!48.#:&5&#)!3/1(!:'.+1&/!+&!

4-#+$)$-#! -1! +&! ($)1.)$-#! .((-4$*! 6! /7.4X1$($)$-#! -1! 6! /7.9.#+-#! +&! '`/&(V! )&/! /&!

3'-4&((1(!4-#+1$(.#)!6! /78*9&':&5&#)!&)!(&(!+$]]*'&#)&(!*).3&(I!F/1(!3-#4)1&/(V!

/&(!3-$#)(!)-1'#.#)(!$#)'-+1$(&#)!1#!*/*5&#)!+&!+$(4-#)$#1$)*!+.#(!1#&!)'.G&4)-$'&!

&)!5.'X1&#)!.$#($!4&//&L4$!+71#!48.#:&5&#)!($:#$]$4.)$]!+&!+$'&4)$-#V!)&//&!/.!3'$(&!

+&!4-#(4$&#4&!(19$)&!&)!$#.))&#+1&!+&!#&!3/1(!_)'&!&#!5&(1'&!+&!'&()&'!48&SL(-$!

(1$)&!.12!(*X1&//&(!+71#!$#].'4)1(!3.'!&2&53/&!cP&))&'()&#V!ABBs9eI!

!

!! <'-$($?5&!3'$#4$3&V!*%6-87(0"3(6-/%-B4%-6"#$-q-*7-5"46-*%-8("/34$-/%-5"(0%6-6"047*%6-

%$-/]3#-8("0%6636-/%-/:B%*"88%,%#$-4#/4B4/37*46:I!^&(!$#+$%$+1(!4-#()'1$(&#)!/&1'!

3'-3'&! 3.'4-1'(! +&! %$&! 6! )'.%&'(! /&1'(! 48-$2! &)! /&1'(! .4)$-#(! 4-#)$#:&#)*(! &#!

]-#4)$-#! +&(! 4-#)'.$#)&(! &)! +&(! -33-')1#$)*(! .33-')*&(! 3.'! /&(! 4$'4-#().#4&(!

(-4$./&(! &)! 8$()-'$X1&(I! <-1)&]-$(V! $/! &()! 4/.$'&5&#)! *).9/$! X1&! /7-#! #&! 3&1)! 3.(!

&#]&'5&'! /&(! 4-53-')&5&#)(! 815.$#(! +.#(! 1#! 5-+?/&! 6$4,3*4>(:8"#6%V! (&/-#!

/&X1&/! )-1(! /&(! $#+$%$+1(! (1$%'.$&#)! 1#&! )'.G&4)-$'&! 3'*+*]$#$&! &#! ]-#4)$-#! +71#!

&#(&59/&! +&! ].4)&1'(! (-4$.12! 3'*L*).9/$(I! ^&(! $#+$%$+1(! #&! (-#)! 3.(! (&1/&5&#)!

+&(!_)'&(!3.(($](!3.'!'.33-')!.12!+$]]*'&#)&(!()'14)1'&(!(-4$./&(!&)!8$()-'$X1&(!&#!

/&1'! 3'*(&#4&I! h/(! (-#)! .4)$](I! h/(! 3&1%&#)! 48-$($'I! h/(! -':.#$(&#)! /&1'! %$&! &#!

]-#4)$-#!+&!4&(!()'14)1'&(!cD8.33&//!&)!./IV!ABBs!j!T/+&'!&)!�$'N3.)'$4N!@-8#(-#V!
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ABBs!j! T/+&'V! �$'N3.)'$4N! @-8#(-#! &)! D'-(#-&V! ABBseI! D&))&!5.':&! +7.1)-#-5$&!

X1&!3-((?+&#)!/&(!$#+$%$+1(!].$)!&#!(-')&!X17$/(!#&!(-#)!3.(!($53/&5&#)!/&!3'-+1$)!

+&! ]-'4&(! (-4$./&(! &)! &#%$'-##&5&#)./&(! 3/1(! /.':&(I! ^&(! $#+$%$+1(! (-#)! +&(!

.:&#)(! .4)$](! +&! /&1'! 3'-3'&! +*%&/-33&5&#)! 5.$(! 6! /7$#)*'$&1'! +&(! /$5$)&(! +&(!

()'14)1'&(! (-4$./&(! +.#(! /&(X1&//&(! $/(! &2$()&#)! cP&))&'()&#V! ABBs9eI! >1(($! /.!

)'.G&4)-$'&! '*($+&#)$&//&! +71#&! 3&'(-##&! W:*&! #7&()! G.5.$(! 3'*+*)&'5$#*&I! T//&!

*%-/1&!.1!:'*!+&(!*%?#&5&#)(!X1$!.]]&4)&#)!/.!5.#$?'&!+-#)!&//&!%.!'*.:$'!&)!.:$'!

&#!]-#4)$-#!+&(!48-$2!X17&//&!]&'.!(&/-#!/&(!4$'4-#().#4&(I!>$#($! /-'(X1&!.''$%&! /&!

5-5&#)! +7&#%$(.:&'! +7.//&'! %$%'&! &#! 5$/$&1! +78*9&':&5&#)V! &//&! (&! '&)'-1%&!

+&%.#)! 3/1($&1'(! 48-$2! 6! ].$'&I! D&(! 48-$2! (&'-#)! +*)&'5$#*(! 6! /.! ]-$(! 3.'! (&(!

&23*'$&#4&(! .#)*'$&1'&(! c+*5*#.:&5&#)(! %*41(! +.#(! /&! 3.((*V! &23*'$&#4&(!

.#)*'$&1'&(!3-($)$%&(!-1!#*:.)$%&(!+&!3/.4&5&#)e!&)!3.'! /&(!-33-')1#$)*(!&)! /&(!

4-#)'.$#)&(!.((-4$*&(!.12!4$'4-#().#4&(!.4)1&//&(V!).#)!3&'(-##&//&(!X1&!(-4$./&(!

c4.'.4)?'&!%-/-#).$'&!-1!$#%-/-#).$'&!+&!/.!+*4$($-#V!#$%&.1!+7.1)-#-5$&V!*%&#).$/!

+&(! -3)$-#(! +$(3-#$9/&(V! 3-/$)$X1&(! 319/$X1&(! &#! 5.)$?'&! +78*9&':&5&#)V!

3&'4&3)$-#!3-($)$%&!-1!#*:.)$%&!+&(!3-(($9$/$)*(!-]]&')&(eI!

!

!! U1.)'$?5&!3'$#4$3&V! *%6- 87(0"3(6- /%- B4%- 6"#$- 6$(7$454:6- %#- 5"#0$4"#- /%- *]A;%- /%6-

4#/4B4/36I! ^&(!#-'5&(!(-4$./&(!.((-4$*&(!6! /7W:&!()'14)1'&#)! /&(!3.'4-1'(!+&!%$&!

+&(! $#+$%$+1(! 6! )'.%&'(! /&(! .))&#)&(! +&! /.! (-4$*)*! &)! /&(! (.#4)$-#(! ]-'5&//&(! &)!

$#]-'5&//&(!6!/7*:.'+!+&(!4-53-')&5&#)(!.))&#+1(I!^&(!3.'4-1'(!+&!%$&!(-#)!.$#($!

4-#4&3)1./$(*(! 4-55&! 1#&! (*X1&#4&! +&! )'.#($)$-#(! .((-4$*&(! 6! +&(! #-'5&(!

]-#+*&(! (1'! /7W:&V! +.#(! 1#! 4-#)&2)&! -v! /&(! '`/&(! (-4$.12! 48.#:&#)V! -v! +&!

#-1%&.12! +'-$)(V! +&! #-1%&//&(! '&(3-#(.9$/$)*(V! +&! #-1%&.12! +&%-$'(! &)! +&!

#-1%&//&(! '&((-1'4&(! (&! 3'*(&#)&#)V! -v! /&(! $+&#)$)*(! (&! '&+*]$#$((&#)!

4-#)$#1&//&5&#)! cP&))&'()&#V! ABBs.eI! ^&(! 48.#:&5&#)(! (-4$.12! -1! /&(!

*%?#&5&#)(!5.G&1'(! +&! /.! %$&! .]]&4)&#)! /&(! $#+$%$+1(! +&!5.#$?'&! +$]]*'&#)&! &#!

]-#4)$-#!+&!/&1'!W:&!.1!5-5&#)!-v!$/(!(1'%$&##&#)!cT/+&'!&)!�$'N3.)'$4N!@-8#(-#V!

ABBs! j! T/+&'V! �$'N3.)'$4N! @-8#(-#! &)! D'-(#-&V! ABBseI! D&(! #-'5&(! (-4$./&(! +&(!

W:&(!(-#)!(133-')*&(!3.'!1#!4-#(&#(1(!/.':&5&#)!'*3.#+1!+.#(!/.!(-4$*)*I!T//&(!

-#)!.$#($!1#!'`/&!+&!3'&(4'$3)$-#!+&(!4-53-')&5&#)(!.))&#+1(!&)!(-#)!.33/$X1*&(!

6! )'.%&'(! +&(!5*4.#$(5&(! +&! 4-#)'`/&! (-4$./! cD8.33&//! &)! ./IV! ABBseI! >$#($V! -#!

(7.))&#+! 3.'! &2&53/&! 6! 4&! X17.H.#)! .))&$#)! -1! +*3.((*! 1#! 4&').$#! (&1$/!

+7$#4.3.4$)*! -1! +&! 3&')&! +7.1)-#-5$&! &)! .H.#)! .))&$#)! 1#! 4&').$#! W:&V! 1#&!

3&'(-##&! (-$)! 3/.4*&! -1! 8*9&':*&! +.#(! 1#&! '&((-1'4&! 4-#%&#.#)!5$&12! 6! (&(!
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(-4$./&5&#)! X1&! /&(!5&59'&(! +&! /.! ].5$//&! -#)! +&(! /$5$)&(! &)! X1&! /7-#! +-$)! /&(!

(-1)&#$'! 3.'! +&(! '&((-1'4&(! 319/$X1&(V! 3'$%*&(! -1! 4-551#.1).$'&(! 3-1'!

4-#)$#1&'! 6! (-1)&#$'! /&1'(! 3.'&#)(! +*3.((*! 1#! 4&').$#! #$%&.1! +7$#4.3.4$)*V! /&!

'&4-1'(!6!/78*9&':&5&#)!*).#)!/71#&!+&!4&(!(-/1)$-#(!cD8.33&//!&)!./IV!ABBseI!

!

!! D$#X1$?5&!3'$#4$3&V!*%6-87(0"3(6-/%-B4%-6"#$-8("5"#/:,%#$-%#(704#:6-%$-57y"##:6-

87(-*%3(-64$37$4"#-146$"(4p3%-%$-0"#/4$4"##:6-87(-*%6-%55%$6-/%-;:#:(7$4"#-cD8.33&//!

&)!./IV!ABBs!j!T/+&'!&)!�$'N3.)'$4N!@-8#(-#V!ABBs!j!T/+&'V!�$'N3.)'$4N!@-8#(-#!&)!

D'-(#-&V!ABBseI!^&(!3.'4-1'(!+&!%$&!(&!4-#()'1$(&#)!+.#(!1#!4-#)&2)&!8$()-'$X1&!

+-##*V!&#!]-#4)$-#!+&(!4-#+$)$-#(!(-4$./&(!&)!41/)1'&//&(!&#!%$:1&1'!6!)'.%&'(!/&(!

*3-X1&(!%*41&(I!>1(($! /&(! )'.#($)$-#(!%*41&(!3.'!1#! $#+$%$+1!%&'(! /.! ]$#!+&!(-#!

3.'4-1'(!+&!%$&!(-#)!$#]/1&#4*&(!3.'!(&(!&23*'$&#4&(!.#)*'$&1'&(V!)-1)!.1!/-#:!+&!

(.! %$&V! &)! 6! /&1'! )-1'V! $#]/1&#4&#)! (-#!3.'4-1'(! +&! %$&! ]1)1'! cJ-9$(-#! &)!,-&#V!

ABBBeI!q! )$)'&!+7&2&53/&V! /&(!3'-48.$#&(!:*#*'.)$-#(!+7.;#*(V!X1$! .33.')$&##&#)!

.12!:*#*'.)$-#(!+1!9.9HL9--5V!.1'-#)!1#&!3&'4&3)$-#!&)!+&(!.))&#)&(!+$]]*'&#)&(!

+&! 4&//&(! +&(! :*#*'.)$-#(! .4)1&//&(V! #-#! (&1/&5&#)! 6! /7*:.'+! +&(! '&((-1'4&(!

+78*9&':&5&#)!X1$! /&1'!(&'-#)!+&()$#*&(!&)!+&(!(&'%$4&(!X1$! /&1'!(&'-#)!-]]&')(V!

5.$(! .1(($! X1.#)! 6! /&1'! 4-#4&3)$-#! +&! /7.$+&! $#]-'5&//&! X17&//&(! (-18.$)&#)!

'&4&%-$'!&)!+1!'`/&!G-1*!3.'!/&(!5&59'&(!+&!/&1'!'*(&.1!+&!(-1)$&#I!<-1)!4-55&!

/&(!.))&#)&(!+&(!:*#*'.)$-#(!.4)1&//&(!+7.;#*(V!&#%&'(! /&1'!].5$//&V! /&1'(!.5$(!&)!

/&(! 3'-]&(($-##&/(! X1$! /&1'! .33-')&#)! +&(! (-$#(! (-#)! +$]]*'&#)&(! +&! 4&//&(! +&(!

:*#*'.)$-#(! X1$! /&(! -#)! 3'*4*+*(I! >1)'&! &2&53/&V! 3/1($&1'(! &#].#)(! +&(!

:*#*'.)$-#(!.4)1&//&(!+7.;#*(!.33.')$&##&#)!.12!:*#*'.)$-#(!+1!9.9HL9--5I!^&(!

]&55&(!&#!3.')$41/$&'!-#)!1#&!4-#4&3)$-#!+$]]*'&#)&!+&! /7.$+&!&)!+&! /&1'!'`/&!&#!

).#)! X17.$+.#)&I! T//&(! '&]1(&#)! +7_)'&! '*+1$)&(! 6! 1#&! -1! +&12! $+&#)$)*(! (-4$./&(!

(&1/&5&#)I!T//&(!48&'48&#)!6!4-#4$/$&'!/&1'!'`/&!+7.$+.#)&!.%&4!/&(!.1)'&(!(38?'&(!

+&!/.!%$&!c%$&!4-#G1:./&!&)!].5$/$./&V!%$&!3'-]&(($-##&//&V!.4)$%$)*(!(-4$./&(eI!T//&(!

-#)! +&(! .))&#)&(! 3/1(! :'.#+&(! &)! 3/1(! 3'*4$(&(! &#%&'(! /&! (H()?5&! +&! (.#)*!

cr19&'5.#V! ^.%-$&V! Q/&$#! &)! M/.S.9./V! ABBCeI! >1(($! /&1'(! 3.'&#)(! #&! (-#)! 3.(!

$53&'5*.9/&(! 6! 4&(! 48.#:&5&#)(! 4-#4&'#.#)! /&1'! 4-#4&3)$-#! +&! /&1'! '`/&!

+7.$+.#)I!D&(!#-1%&//&(!4-#4&3)$-#(!+1!(-1)$&#!$#]/1&#4&#)!/.!#.)1'&!+&(!/$&#(!&)!

/&!)H3&!+&!'&/.)$-#(!*48.#:*(!&#)'&!&12V!&)!3.'!4-#(*X1&#)V!.:$((&#)!+$'&4)&5&#)!

(1'! /&1'(! 4-#4&3)$-#(! +1! (-1)$&#! 6! +-##&'! -1! 6! '&4&%-$'! &)! /&1'(! .))&#)&(!

'*4$3'-X1&(!/&(!1#(!&#%&'(!/&(!.1)'&(I!



*-!

!! P$2$?5&! 3'$#4$3&V! *%6- B4%6- 4#/4B4/3%**%6- 6"#$- (%*4:%6- *%6- 3#%6- 73&- 73$(%6@- /"#0-

B:03%6- /%- ,7#4+(%- 4#$%(/:8%#/7#$%6I! ^&(! 3.'4-1'(! +&! %$&! (&! ($)1&#)! .1!

4'-$(&5&#)! +&(! &23*'$&#4&(! $#+$%$+1&//&(! &)! +&(! &23*'$&#4&(! 4-//&4)$%&(! -1!

3.').:*&(I! ^&(! $#+$%$+1(! %$%&#)! )-1)&! /&1'! %$&! +.#(! +&(! '*(&.12! +&! '&/.)$-#(!

(-4$./&(!3.').:*(!&)! /&1'(!.4)$-#(!.]]&4)&#)! /.!%$&!+&(!.1)'&(! $#+$%$+1(!cD8.33&//!

&)!./IV!ABBs!j!T/+&'!&)!N$'N3.)'$4N! @-8#(-#V!ABBs!j!T/+&'V!�$'N3.)'$4N! @-8#(-#!&)!

D'-(#-&V! ABBseI! D&))&! $#)&'+*3&#+.#4&! -9/$:&! /&(! $#+$%$+1(! 6! 4--'+-##&'! &)! 6!

(H#48'-#$(&'! /&1'(! )'.G&4)-$'&(! '&(3&4)$%&(! .]$#! +&! '*+1$'&! .1! 5$#$515! /&(!

]'$4)$-#(! 3-)&#)$&//&(I! D&(! /$&#(! ]-1'#$((&#)! +&(! '&((-1'4&(! 3-1%.#)! _)'&!

5-9$/$(*&(!3-1'!.44'-;)'&!/&(!4.3.4$)*(!$#+$%$+1&//&(I!O1'.#)!/&(!5-5&#)(!+$]]$4$/&(!

3.'! &2&53/&V! /&(!5&59'&(! +&! /.! ].5$//&!3&1%&#)! (7.%*'&'! +71#&! .$+&! 3'*4$&1(&!

X1&!4&!(-$)!.1!3/.#!*5-)$-##&/!-1!5.)*'$&/!cP&))&'()&#V!ABBs9eI!>1(($!/.!+*4$($-#!

+&! '&4-1'$'! 6! /78*9&':&5&#)! &()! $#]/1&#4*&! #-#! (&1/&5&#)! 3.'! /.! 3&'(-##&!

4-#4&'#*&! 5.$(! *:./&5&#)! 3.'! /&(! 5&59'&(! +&! (-#! '*(&.1! c4-#G-$#)V! 3'-48&(!

3.'&#)(V!.5$(V!3'-]&(($-##&/(!+&(!$#()$)1)$-#(!]'*X1&#)*&(eI!<-1)&(!4&(!3&'(-##&(!

(&'-#)! &#(1$)&! $#]/1&#4*&(! +.#(! /&1'! )'.G&4)-$'&! +&! %$&! (1$)&! 6! 4&)! *%?#&5&#)I!

T//&(!(7$#]/1&#4&'-#)!/&(!1#&(!/&(!.1)'&(!+.#(!/.!5.#$?'&!+&!%$%'&!4&)!*%*#&5&#)I!

!

YONO[-P-CTC-GF<!TC-TR-CTC-GSV2UTCCTC-

!

^.!3'$#4$3./&!4-#)'$91)$-#!+&!4&))&!.33'-48&!4-#($()&!6!4-#($+*'&'!/&!+*%&/-33&5&#)!

$#+$%$+1&/! 6! /.! /15$?'&! +&(! ]-'4&(! (-4$./&(! X1$! $#]/1&#4&#)! /&(! *%?#&5&#)(!

$#+$%$+1&/(V!+?(!/.!#.$((.#4&!G1(X176!/.!5-')I!T//&!)$&#)!4-53)&!6!/.!]-$(!+1!4-#)&2)&!

$#+$%$+1&/! +.#(! /&X1&/! (7$#(4'$)! /78$()-$'&! +&! %$&! 3'-3'&! 6! 48.X1&! $#+$%$+1V! &)! +1!

4-#)&2)&! (-4$./! .1X1&/! .33.')$&#)! 4&)! $#+$%$+1I! T//&! )&#)&! &23/$4$)&5&#)! +&! %-$'! /&(!

3.'4-1'(! +&! %$&! $#+$%$+1&/(! .1L+&/6! +&! /.! )-$/&! +&! ]-#+! +&(! $#()$)1)$-#(! (-4$./&(!

cP1//$%.#V!ABBseI!F-1'!T/+&'!&)!�$'N3.)'$4N!@-8#(-#!cABBse!/7.33'-48&!+&(!3.'4-1'(!

+&!%$&!.!.1!5-$#(! /&!5*'$)&!+&!)&#$'!4-53)&!+&(!)'.#(]-'5.)$-#(!4-#)&2)1&//&(!X1$!

.:$((&#)! (1'! /&(! )'.G&4)-$'&(! +&! %$&! +&(! $#+$%$+1(! &)! +&! 3'-3-(&'! 1#&!5-+*/$(.)$-#!

+&(! $#)&'.4)$-#(! &#)'&! /&(! 3.'4-1'(! +&! %$&! $#+$%$+1&/(! &)! /&1'(! &#%$'-##&5&#)(! 6!

)'.%&'(! /&! )&53(I! <'-3! (-1%&#)! /&(! *)1+&(! (&! /$5$)&#)! 6! +*4'$'&! 1#! *%?#&5&#)!

3.')$41/$&'! +1! 3.'4-1'(! +&! %$&! +71#! $#+$%$+1! (.#(! )&#$'! 4-53)&! +&! 4&! X1$! (&! 3.((&!

+.#(! /&(!.1)'&(!(38?'&(!+&!(.!%$&I!^&!3.'4-1'(!+&!%$&!+71#! $#+$%$+1!(&!4.'.4)*'$(&!

3.'!+&!51/)$3/&(!)'.G&4)-$'&(!&#)'&4'-$(*&(!&)!3/1(!-1!5-$#(!(H#48'-#$(*&(!/&(!1#&(!

.%&4! /&(!.1)'&(I!F.'!&2&53/&V! /&(!&23*'$&#4&(!3.((*&(!X1$!-#)!5.'X1*!+&!5.#$?'&!



*%!

($:#$]$4.)$%&!/.!)'.G&4)-$'&!'*($+&#)$&//&!+71#&!3&'(-##&!W:*&!(&!'*3&'41)&'-#)!(1'!/.!

].a-#!+-#)!&//&!%$%'.!/&!3'-4&((1(!5&#.#)!6!(-#!8*9&':&5&#)I!

!

D&))&! .33'-48&! .! 4&3&#+.#)! +7$53-').#)&(! ].$9/&((&(I! P$! &//&! '&4-##.;)! X1&! /&(!

]'-#)$?'&(! &)! /&(! 3.((.:&(! +71#&! *).3&! 6! /7.1)'&! +1! 3.'4-1'(! +&! %$&! %.'$&#)!

8$()-'$X1&5&#)! &)! 41/)1'&//&5&#)V! &//&! (-1(L&()$5&! 4&(! 48.#:&5&#)(! cP1//$%.#V!

ABBseI! M#! #&! (7&#)&#+! 3.(! (1'! /&! +&:'*! .%&4! /&X1&/! /&(! 3.'4-1'(! +&! %$&! (-#)! -1!

+&%$&##&#)!()'14)1'*(!3.'! /&(! $#()$)1)$-#(!(-4$./&(!&)! /70).)!&)!(&(!3-/$)$X1&(I!M#!#&!

3-')&!3.(! )-1G-1'(!.((&S!.))&#)$-#V!3.'!&2&53/&V!6! /7*%-/1)$-#!+&! /.!3/.4&!-4413*&!

3.'!/&(!'&((-1'4&(!+78*9&':&5&#)!+.#(!/&!(H()?5&!+&!(-$#(!&)!+&!(&'%$4&(!+&()$#*(!

.12!3&'(-##&(!W:*&(!&#!3&')&!+7.1)-#-5$&!&)!6!/&1'!$#]/1&#4&!(1'!/&(!3&'4&3)$-#(!+1!

'&4-1'(!6!/78*9&':&5&#)!cP&))&'()&#V!ABBs9eI!

!

M#!'&3'-48&!.1(($!6!4&))&!.33'-48&!+&!3-')&'!1#&!.))&#)$-#!$#(1]]$(.#)&!6!/.!5.#$?'&!

.%&4! /.X1&//&! /&(! $#+$%$+1(! $#]/1&#4&#)! -1! 48.#:&#)! /&(! ()'14)1'&(! (-4$./&(V! -1! /&(!

'&#%&'(&#)V! )-1)! &#! #*:/$:&.#)! 4&').$#(! .(3&4)(! #*:.)$](! +&! /7.4)$-#! $#+$%$+1&//&!

c'$(X1&(V!()'&((V!$#4&')$)1+&(e!cD8.33&//!&)!./IV!ABBseI!>$#($V!/7*%$+&#4&!.33.'&55&#)!

(4$&#)$]$X1&! +1! +*4/$#! .((-4$*! .1! %$&$//$((&5&#)! &()! &#! ].$)! 1#! -9G&)! 41/)1'&//&5&#)!

4-#()'1$)! .%&4! /&(! &23/$4.)$-#(! (4$&#)$]$X1&(! +&(! 3.'4-1'(! +&! %$&I! D&! +*4/$#!

.33.'&55&#)! $#*%$).9/&! +*3&#+! &#! ].$)! +&(! %./&1'(V! 4'-H.#4&(V! 8H3-)8?(&(V!

+$(4-1'(V! #-'5&(! &)! .1)'&(! %.'$.9/&(! 4-#()'14)$%$()&(! 4-#4&%.#)! /&! +*4/$#! 4-55&!

#.)1'&/!&)!(-4$./&5&#)!/*:$)$5*I!D-#)'.$'&5&#)!.12!()*'*-)H3&(!&)!3'*G1:*(!.((-4$*(!

.1!%$&$//$((&5&#)V!%$&$//$'!#&!($:#$]$&!3.(!#*4&((.$'&5&#)!_)'&!5./.+&!-1!+*3&#+.#)!

+71#!)$&'(!cP1//$%.#V!ABBseI!<&/!X1&!5&#)$-##*!&#!$#)'-+14)$-#V!47&()!1#!3&1!3/1(!+&!

doZ! +&(! 3&'(-##&(! W:*&(! +&! [\! .#(! -1! 3/1(! X1$! %$%.$&#)! +.#(! 1#! /-:&5&#)!

4-#%&#)$-##&/!&#!ABB\LABB[!cD-#(&$/!+&(!.;#*(V!ABBoeI!

!

"#&!.1)'&!4-#)'-%&'(&!'&5&)).#)!&#!X1&()$-#!/71)$/$(.)$-#!+&!/7.33'-48&!+&(!3.'4-1'(!

+&! %$&! 4-55&! .33'-48&! )8*-'$X1&! &)! 3&'(3&4)$%&! +7.#./H(&! 4-#4&'#&! /&! 4.'.4)?'&!

48'-#-/-:$X1&!+&(!3.'4-1'(!+&!%$&V!47&()L6L+$'&! /&!+&:'*!.%&4! /&(X1&/(! /&! )&53(!&)!

/7W:&! (-#)! -1! +&%$&##&#)! +&(! ].4)&1'(! +*)&'5$#.#)(! +&(! )'.G&4)-$'&(! +&! %$&! +&(!

$#+$%$+1(!cP&))&'()&#V!ABBs9eI!>/-'(!X1&!/7.33'-48&!+&(!3.'4-1'(!+&!%$&!.!)&#+.#4&!

6! 3'&#+'&! 3-1'! .4X1$(! X1&! /&(! .))&#)&(! &#! ]-#4)$-#! +&! /7W:&! (-#)! 4/.$'&(V! #-1(!

4'-H-#(!X1&!/&(!$#+$%$+1(!#7-#)!(-1%&#)!3.(!4-#(4$&#4&!+&!4&(!.))&#)&(V!X1&!4&!(-$)!

3.'4&! X17&//&(! 5.#X1&#)! +&! 4/.')*! -1! 3.'4&! X17&//&(! ]-#)! 3.')$&! +71#! 5-#+&! 3'$(!



*&!

4-55&! .//.#)! +&! (-$! ./-'(! X1&! '$&#! #7&()! 5-$#(! *%$+&#)I! >//&'! %$%'&! &#! 5$/$&1!

+78*9&':&5&#)! 3.'4&! X1&! /7-#! .! +*3.((*! 1#! 4&').$#! (&1$/! +7$#4.3.4$)*! #7&()! 3.(!

-9/$:.)-$'&5&#)!X1&/X1&!48-(&!+&!#-'5./!-1!.//.#)!+&!(-$!3-1'! /.!3&'(-##&!X1$!%$)!

4&))&!($)1.)$-#V!/-$#!+&!/6I!M#!.!)'-3!(-1%&#)!/&!'*]/&2&!+&!3'&#+'&!3-1'!.4X1$(!X1&!/.!

+*4$($-#!+&!'&4-1'$'!6!/78*9&':&5&#)!&()!/.!(&1/&!$((1&!3-(($9/&!/-'(X1&!/&(!(-1'4&(!

]-'5&//&(!-1!$#]-'5&//&(!+&!(-1)$&#!#&!(-#)!3/1(!&#!5&(1'&!+&!5.$#)&#$'!+.#(!(-#!

5$/$&1!+&!%$&!#.)1'&/!1#&!3&'(-##&!.H.#)!.))&$#)!-1!+*3.((*!1#!4&').$#!W:&I!

!

"#&!.1)'&!X1&()$-#!(-1/&%*&!3.'! /7.33'-48&!+&(!3.'4-1'(!+&!%$&!4-#4&'#&! /&!+&:'*!

+&!().#+.'+$(.)$-#!+&(!3.'4-1'(!+&!%$&!-1!/&!+&:'*!.%&4! /&X1&/! /&(!5-+?/&(!+&!%$&!

+&(! $#+$%$+1(! 3'*(&#)&#)! 1#&! 4&').$#&! '*:1/.'$)*V! &)! /&! +&:'*! .%&4! /&X1&/! 4&))&!

'*:1/.'$)*! (7&()! 5-+$]$*&! 8$()-'$X1&5&#)V! 47&()L6L+$'&! /&! +&:'*! .%&4! /&(X1&/(! /&(!

)'.G&4)-$'&(! +&! %$&! 6! )'.%&'(! /&(! +$]]*'&#)&(! (38?'&(! +&! /.! %$&! +&%$&##&#)! 3/1(! -1!

5-$#(!48'-#-/-:$X1&(V!$#()$)1)$-##./$(*&(!&)!().#+.'+$(*&(I!D&))&!4-#)'-%&'(&!'*]?'&!

.1!3-)&#)$&/!+&(!3.'4-1'(!+&!%$&!+7_)'&!3/1(!]/&2$9/&(I!O&!3/1(!&#!3/1(V!/&(!5-+?/&(!

+&! 3.'4-1'(! +&! %$&! ().#+.'+! (7&]]'$)&#)I! h/! &()! +-#4! #*4&((.$'&! +&! 5$&12! *%./1&'!

4-55&#)!/&(!5-+?/&(!+&!3.'4-1'(!+&!%$&!+&(!$#+$%$+1(!48.#:&#)!+.#(!/&(!+$]]*'&#)&(!

(38?'&(!+&! /&1'!%$&V! (&/-#! /&(!:*#*'.)$-#(!.12X1&//&(! $/(! .33.')$&##&#)V! /&1'! (&2&V!

/&1'! ().)1)! (-4$-L*4-#-5$X1&V! /&1'! 41/)1'&! +7.33.')&#.#4&! cP&))&'()&#V! ABBs.!j!

P&))&'()&#V!ABBs9eI!^7*)1+&!+&(!5-+?/&(!+&!)'.#($)$-#!%&'(!/&!5$/$&1!+78*9&':&5&#)!

&)!+&(!5-+?/&(!+&!(-1)$&#!+-$)!)&#$'!4-53)&!+1!(&2&!+&(!3&'(-##&(!$53/$X1*&(V!+1!

:'-13&!&)8#-41/)1'&/!.1X1&/!&//&(!.33.')$&##&#)V!+&(!%./&1'(!41/)1'&//&(!.((-4$*&(!6!

/.!].5$//&!&)!.1!(-1)$&#!+&(!3'-48&(!.12X1&//&(!&//&(!(-#)!.)).48*&(V!+&(!'&((-1'4&(!

*4-#-5$X1&(!6!/&1'!+$(3-($)$-#V!3-1'!#&!#-55&'!X1&!4&(!X1&/X1&(!].4)&1'(I!

!

AIA!p!^TP!DMiDTF<P!O0RT^MFF0P!F>J!^7>FFJMDgT!OTP!F>JDM"JP!OT!RhT!

!

^&(!48&'48&1'(!X1$!-#)!4-#4&3)1./$(*!/7.33'-48&!+&(!3.'4-1'(!+&!%$&!-#)!+*%&/-33*!

1#! 4&').$#! #-59'&! +&! 4-#4&3)(! 3&'5&)).#)! +&! 5$&12! 4-53'&#+'&! 4-55&#)! /&(!

$#+$%$+1(!4-#()'1$(&#)!/&(!)'.G&4)-$'&(!X17$/(!&53'1#)&#)!+.#(!/&(!+$]]*'&#)&(!(38?'&(!

+&!/&1'!%$&I!D&!(-#)!/&(!4-#4&3)(!+&!)'.G&4)-$'&V!+&!3-$#)!)-1'#.#)V!+&!)'.#($)$-#!&)!

+&! '$)&! +&! 3.((.:&! X1$! &23/$X1&#)! /&(! 48&5$#(! &53'1#)*(! 3.'! 4&(! 3.'4-1'(I! D&(!

4-#4&3)(!5&))&#)! &#! /15$?'&! /&(!5*4.#$(5&(! 3.'! /&(X1&/(! /&! 3'-4&((1(!5&#.#)! 6!

/78*9&':&5&#)! (7$#(?'&!+.#(!1#&! )'.G&4)-$'&! '*($+&#)$&//&!3/1(! /.':&V! $#]/1&#4*&!3.'!



*'!

/&(!.1)'&(!)'.G&4)-$'&(!X1&!(1$)!/7$#+$%$+1!+.#(!/&(!.1)'&(!(38?'&(!+&!(.!%$&V!4&//&(L4$!

*).#)!&#'.4$#*&(!+.#(!1#!4-#)&2)&!(-4$-8$()-'$X1&!&)!48'-#-/-:$X1&I!

!

YOYON-P-US-R<SfT!RFV<T-<QCVWTXRVTUUT-WT-US-'T<CFXXT-WQ'TXWSXRT--

!

O1'.#)! /.! )'.#($)$-#!X1$! /.! 4-#+1$'.! %&'(!1#!5$/$&1!+78*9&':&5&#)!-1! (19()$)1)V! /.!

3&'(-##&! W:*&! +*3&#+.#)&! %-$)! (.! )'.G&4)-$'&! '*($+&#)$&//&! 5-+$]$*&! +&! 5.#$?'&!

($:#$]$4.)$%&! 3.'! /7.+-3)$-#! +71#&! #-1%&//&! +$'&4)$-#! X1$! -'$&#)&! 4&//&L4$! %&'(! 1#&!

#-1%&//&! +&()$#.)$-#! c%-/-#).$'&! -1! #-#eV! $#]/1&#4*&! 3.'! (-#! 3.'4-1'(! +&! %$&!

.#)*'$&1'! &)! (&(! )'.G&4)-$'&(! 3.((*&(I! F.'/&'! +1! 3.'4-1'(! +&! %$&! +71#&! 3&'(-##&V!

3'*4$(&#)!k8&.)-#!&)!r-)/$9!cYCCoeV!47&()!.1(($!3.'/&'!+&(!+$]]*'&#)&(!)'.G&4)-$'&(!-1!

+$'&4)$-#(!X17&//&!&53'1#)&!)-1)!.1!/-#:!+&!(.!%$&!&)!+&(!*%?#&5&#)(!4'$)$X1&(!X1$!

%$&##&#)!5.'X1&'V! 47&()L6L+$'&!5-+$]$&'! -1! )'.#(]-'5&'! 4&//&(L4$I! D&(! *%?#&5&#)(!
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3&'(-##&//&(V! .((1'&'! (.! (*41'$)*! &)! /7.$+&'! 6! 5.$#)&#$'! (.! 5.;)'$(&! +&! (-#!
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(-#!5$/$&1!)&#+!6!$#)&#($]$&'!&)!6!'&#]-'4&'!(-#!+*($'!+7H!%$&$//$'I!
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$+*./$(&'!/&!48&SL(-$!3&'+1V!4&!X1$!'&#+!4&))&!3&')&!&#4-'&!3/1(!3*#$9/&!6!%$%'&I!D&/1$!
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J&4-##.$((.#)! /&! '&/-:&5&#)! 4-55&! 1#&! )'.#($)$-#! 3-)&#)$&//&5&#)! ()'&((.#)&! &)!
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!

!! ^.!4-+$]$4.)$-#!

!

P7$#(3$'.#)! +&! /.! 5*)8-+&! 3'-3-(*&! 3.'! F.$//*! cYCCfeV! /7.#./H(&! +&(! $#]-'5.)$-#(!

]-1'#$&(!3.'!/&(!'*3-#+.#)(!+*91)&!&#!&2)'.H.#)!+&(!'*($+&#)(!$#)&'%$&b*(!/&(!1#$)*(!
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/&(!.4)&1'(!3-(.#)!4&(!:&()&(eI!P$!/7-#!3-1'(1$)!.%&4!4&)!&2&53/&V!-#!5&)!&#!'&/.)$-#!

/7.33'*4$.)$-#!+1!(1G&)!+&(!+$]]*'&#)&(!5.#$]&().)$-#(!+&!(-1)$&#!*5-)$-##&/!+-#)!$/!
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/78*9&':&5&#)I! D&))&! *).3&! 3&'5&)! +&! 4-53'&#+'&! (&(! %.'$.)$-#(V! (&(!
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3/1)`)!X1&!+.#(!1#!4&#)'&!+78*9&':&5&#)!+&!(-$#(!+&!/-#:1&!+1'*&!cDgP^OeV!4&!X1$!
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48-$($!1#!5$/$&1!+78*9&':&5&#)!+$)!./)&'#.)$]V!)-1)!&#!*).#)!4-#(4$&#)!+&(!9$.$(!X1&!
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.#./H)$X1&(! *5&':&.#)! +&! /&1'! '*4$)I! D&)! *48.#)$//-#! #&! %$(&! 3.(! 6! $#]-'5&'! (1'!

/7*)&#+1&!+1!(-1)$&#!(-4$./!+.#(!/&!3'-4&((1(!5&#.#)!6!/78*9&':&5&#)!5.$(!(1'!(.!

+H#.5$X1&V! (&(! 5*4.#$(5&(! &)! (&(! 3'-4&((1(! +7.4)1./$(.)$-#I! >1! )-)./V! 81$)! cde!

/-4.).$'&(!W:*(!+&![B!.#(!-1!3/1(!-#)!*)*!$#)&'%$&b*(V!(1'!/.!)'&#).$#&!+&!5*#.:&(!

8.9$).#)! /7$55&19/&I! <-1(! *).$&#)! &#! 3&')&! +7.1)-#-5$&!5-H&##&! -1! (*%?'&!5.$(!

(1]]$(.55&#)! /14$+&(! 3-1'! .44&3)&'! +&! 3.')$4$3&'! /$9'&5&#)! &)! (.#(! 4-#)'.$#)&! 6!

4&))&! *)1+&I! ^&(! /-4.).$'&(! X1$! (-1]]'&#)! +&! +*]$4$&#4&! $#)&//&4)1&//&! -1! +&! 3&')&!

4-:#$)$%&!)'-3!(*%?'&!-#)!*)*!&24/1(I!

!

<-1(!/&(!'*($+&#)(!X1&!#-1(!.%-#(!$#)&'%$&b*(!-#)!+&(!$#4.3.4$)*(!.((&S!:'.%&(!-1!

(*%?'&(!3-1'!G1()$]$&'!1#!8*9&':&5&#)!&)!1#!'&%&#1!(1]]$(.55&#)!5-+*'*!3-1'!_)'&!

*/$:$9/&! 6! /7./)&'#.)$%&! -]]&')&! 3.'! /&(! g.9$).)$-#(! P)LD8'$()-38&I! ^&(! +-##*&(!

(-4$-+*5-:'.38$X1&(!3'-%$&##&#)!+&!/.!+&5.#+&!+7$#(4'$3)$-#!X1&!+&%.$)!'&53/$'!/&!

(1G&)!.%.#)!+7_)'&!.44&3)*!.12!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&I!D&(!$#]-'5.)$-#(!-#)!+-#4!

*)*!4-//$:*&(!.%.#)!+7_)'&!.+5$(!.12!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&!&)!3&1%&#)!+.)&'!+&!

3/1(!+&!Yd!5-$(I!i-)'&!*48.#)$//-#!4-53)&!($2!c[e!]&55&(!&)!+&12!cAe!8-55&(I!q!

/7&24&3)$-#!+&!,.+.5&!OV!X1$!.%.$)![f!.#(!.1!5-5&#)!+7_)'&!.+5$(!.12!g.9$).)$-#(!

P)LD8'$()-38&V!)-1(!/&(!.1)'&(!'*($+&#)(!-#)!of!.#(!-1!3/1(I!U1.)'&!-#)!3/1(!+&!dB!

.#(I! <-1(! 8.9$)&#)! (&1/I! <-1(! (-#)! 4.#.+$&#(! +7-'$:$#&V! #*(! .1! U1*9&4V! &24&3)*!

,.+.5&!Q!X1$!&()!-'$:$#.$'&!+7g.y)$I!



--(!

i-)'&! *48.#)$//-#! &()! 4-#()$)1*! 1#$X1&5&#)! +&! 3&'(-##&(! W:*&(! 3'*(&#).#)! +&(!

3&')&(! +7.1)-#-5$&! +&! 5-+*'*&! 6! (*%?'&! &)�-1! .1! 5-$#(! 1#! 3'-9/?5&! +&! (.#)*!

38H($X1&!-1!5&#)./&!'&X1*'.#)!+&(!(-$#(!&#!5$/$&1!+78*9&':&5&#)I!^7*%./1.)$-#!+&!

/7.1)-#-5$&! +1! (1G&)! 3'-%$&#)! +&! /7-1)$/! +7*%./1.)$-#! +&! /7.1)-#-5$&! hPMLP,>=! +1!

(H()?5&! '*:$-#./! +7.+5$(($-#! +&! ^.%./! X1$! &()! 1)$/$(*! +.#(! /7&#(&59/&! +1! '*(&.1!

X1*9*4-$(!+&!/.!(.#)*!&)!+&(!(&'%$4&(!(-4$.12I!^&!).9/&.1!X1$!(1$)!$#+$X1&!/&!)H3&!&)!

/&!#-59'&!+&!+$]]$41/)*(!'&#4-#)'*&(!3.'! /&(!3.')$4$3.#)(! $#)&'%$&b*(V! /&!#-59'&!+&!

4'-48&)(!c4e!+*($:#.#)!/&!#-59'&!+&!+$]]$41/)*(!.%&4!/&(X1&//&(!/.!3&'(-##&!&()!.12!

3'$(&(!3-1'!48.X1&!)H3&!-1!4.)*:-'$&!+&!+$]]$41/)*(I!^&!#-59'&!+&!4'-48&)(!#7$#+$X1&!

3.(!/7$#)&#($)*!-1!/.!:'.%$)*!+&!48.41#&!+&(!+$]]$41/)*(!'&#4-#)'*&(!3.'!/&!(1G&)V!X1$!

3&1)!_)'&!)'?(!%.'$.9/&!+71#!$#+$%$+1!6! /7.1)'&!&)!48.#:&!6!)-1)!5-5&#)I!^&!#$%&.1!

+7.1)-#-5$&!*).#)!1#!3'-4&((1(!*%-/1)$]V! $/!(&!3&1)!X1&!/&(!+-##*&(!3'*(&#)*&(! $4$!

#&!4-''&(3-#+&#)!3/1(!6!/.!($)1.)$-#!+1!3.')$4$3.#)!.1!5-5&#)!+&!/7&#)'&%1&I!

!

<>Q^T>"!sIY!

F'-]$/!+&!/7.1)-#-5$&!+&(!'*3-#+.#)(!c.1!5-5&#)!+&!/7.+5$(($-#!.12!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&e!

!

! O$]]$41/)*(!

>RO!

O$]]$41/)*(!

>RU!

O$]]$41/)*(!

,-9$/$)*!

O$]]$41/)*(!

=-#4)$-#(!

4-:#$)$%&(!

O$]]$41/)*(!

D-551#$4.)$-#!

,.+.5&!>! 4444444! 4444! 4444! ! 44!

,.+.5&!Q! 4444! 44444! 444! 44! !

,-#($&1'!D! 444444! 444! 4444! 44! 44!

,.+.5&!O! 4444444! 444444! 44444! 444! !

,-#($&1'!T! 44444444! 444! 44! 444! 4!

,.+.5&!=! 44444444! 4444444! 44444! 4! 444!

,.+.5&!r! 444444! 4444! 4444! 444! 44!

,.+.5&!g! 4444! 4! 4! 4! !

!

!! i-)'&! 3'&5$?'&! 3.')$4$3.#)&V! ,.+.5&! >V! &()! 1#&! ]&55&! +&! dY! .#(! .%&4! +&(!

3'-9/?5&(! .1! #$%&.1! +&(! )W48&(! +-5&()$X1&(! &)! X1$! *3'-1%&! +&! /.! +$]]$41/)*! 6!

4-551#$X1&'I!P&/-#!/&!3'-]$/!hPMLP,>=!&]]&4)1*!/&!YB!G1$//&)!ABB[V!&//&!.!9&(-$#!

+7.(($().#4&! 3-1'! &#)'&)&#$'! (-#! /-:&5&#)V! 3'*3.'&'! (&(! '&3.(V! ].$'&! (&(!

&53/&))&(V!].$'&!(.!/&(($%&V!1)$/$(&'!/&(!5-H&#(!+&!)'.#(3-')!&)V!+.#(!1#&!5-$#+'&!

5&(1'&V!1)$/$(&'!/&!)*/*38-#&!&)!:*'&'!(-#!91+:&)I!T//&!.!+7$53-').#)&(!+$]]$41/)*(!

6!%-$'!&)!6!&#)&#+'&I!>1!#$%&.1!+&(!.4)$%$)*(!+&!/.!%$&!X1-)$+$&##&V!&//&!.!(1')-1)!

9&(-$#!+7.$+&!3-1'!&#)'&)&#$'!(.!3&'(-##&!5.$(!.1(($!3-1'!(&!#-1''$'V!(&!/.%&'!&)!

(78.9$//&'I!T//&!.!9&.14-13!+&!+$]]$41/)*!6!4$'41/&'!6! /7&2)*'$&1'I!T//&!.!.1(($!+&! /.!



--)!

+$]]$41/)*!6!5.'48&'!6!/7$#)*'$&1'!+&!(-#!/-:&5&#)V!6!$#().//&'!(-#!-')8?(&!3/.#).$'&!

&)!6!1)$/$(&'!/&(!&(4./$&'(!(.#(!.$+&I!>1!5-5&#)!+&!/7&#)'&%1&V!,.+.5&!>!(-1]]'&!

+&!3-/H.')8'$)&!'815.)-y+&!+*]-'5.#)&V!(1')-1)!.12!+-$:)(!&)!.12!-')&$/(I!T//&!.!

*:./&5&#)! +&(! 3'-9/?5&(! %$(1&/(! $53-').#)(! c:/.14-5&V! +*:*#*'&(4&#4&!

-41/.$'&V!3'-9/?5&!+&!'*)$#&e!X1$!'&3'*(&#)&#)!1#!'$(X1&!+&!481)&!$53-').#)I!T//&!

3-')&! 1#&! -')8?(&! 3/.#).$'&! &)! (&! +*3/.4&! 6! /7.$+&! +71#&!,7(01%$$%I! T//&! &()!

.))&$#)&! +&! )'-19/&(! +&! +$:&()$-#I! T//&! 3'*(&#)&! +&(! (H53)`5&(! ! +7.#2$*)*! &)!

+7$(-/&5&#)I!

!

!! ^.!+&12$?5&!'*($+&#)&! $#)&'%$&b*&V!,.+.5&!QV!&()!1#&! ]&55&!+&!dY!.#(!.%&4!

+&(!/$5$)&(!)'?(!$53-').#)&(!.1!#$%&.1!+&(!)W48&(!+-5&()$X1&(I!O7.3'?(!(-#!3'-]$/!

hPMLP,>=!&#!+.)&!+1!Ad!5.'(!ABB[V!&//&!*3'-1%&!+&(!+$]]$41/)*(!)'?(!$53-').#)&(!

6! &#)'&)&#$'! (-#! /-:&5&#)! &)! #&! 3&1)! 3.(! ].$'&! (&(! 4-1'(&(! &//&L5_5&I! T//&! .!

.1(($! 9&(-$#! +7.$+&! 3-1'! 3'*3.'&'! (&(! '&3.(! &)! 1)$/$(&'! /&(! )'.#(3-')(I! T//&! .!

*:./&5&#)!+&(!3'-9/?5&(!.((&S!$53-').#)(!3-1'!(&!/.%&'V!(78.9$//&'V!&#)'&)&#$'!(.!

3&'(-##&!&)!.%&4!(.!]-#4)$-#!%*($4./&I!P-#!*).)!#*4&(($)&!+&(!(-$#(!+78H:$?#&!6!

)-1(! /&(! G-1'(I! T//&! .! .1(($! 9&(-$#! +7.(($().#4&! 3-1'! (&! #-1''$'I! T//&! .! +&! /.!

+$]]$41/)*! 6! (&! +*3/.4&'! 6! /7$#)*'$&1'! 4-55&! 6! /7&2)*'$&1'! +&! (-#! /-:&5&#)! &)! 6!

1)$/$(&'! /&(! &(4./$&'(I! P-#! *).)! '&X1$&')! 1#! &#+'-$)! .44&(($9/&V! (.#(! 9.''$?'&!

38H($X1&! -1! .'48$)&4)1'./&I! >1! 3/.#! +&(! ]-#4)$-#(! 4-:#$)$%&(V! &//&! *3'-1%&! +&(!

)'-19/&(!+&!5*5-$'&! &)! +7-'$&#).)$-#I!O1'.#)! /7&#)'&)$&#V!,.+.5&!Q! (&!3/.$#)! 6!

3/1($&1'(!'&3'$(&(!+&!#&!3/1(!3-1%-$'!%.X1&'!6!(&(!-4413.)$-#(!X1-)$+$&##&(!)-1)&!

(&1/&! X1&! 4&! (-$)! 3-1'! (78.9$//&'! -1! 3'&#+'&! (-#! 9.$#I! q!5.$#)&(! '&3'$(&(V! &//&!

*%-X1&! +7$53-').#)(! 3'-9/?5&(! +&! (.#)*! c8.1)&! 3'&(($-#V! +$.9?)&V! .#:$#&V!

.()85&eV! 4&! X1$! /.$((&! 4'-$'&! 6! 1#&!3&'4&3)$-#!#*:.)$%&! +&! (.! (.#)*I!P$:#./-#(!

.1(($!X17&//&!(7&23'$5&!.%&4!+$]]$41/)*I!

!

!! ^&! )'-$($?5&! '*($+&#)! $#)&'%$&b*V! ,-#($&1'! DV! &()! 1#! 8-55&! +&! dY! .#(! X1$!

*3'-1%&! +&(! +$]]$41/)*(! .((&S! $53-').#)&(! .1! #$%&.1! +&! 4&').$#&(! )W48&(!

+-5&()$X1&(I!O7.3'?(!(-#!3'-]$/! hPMLP,>=!&#!+.)&!+1!AY! G1$#!ABB[V! $/! *3'-1%&!

+&(!+$]]$41/)*(! $53-').#)&(!3-1'! ].$'&!(.! /&(($%&V! ].$'&!(&(!4-1'(&(!&)!1)$/$(&'! /&(!

&(4./$&'(I!h/!.!*:./&5&#)!9&(-$#!+7.$+&!3-1'!(&!/.%&'V!(78.9$//&'V!.//&'!.12!)-$/&))&(V!

&#)'&)&#$'!(-#!/-:&5&#)V!(&!].$'&!6!5.#:&'V!.+5$#$()'&'!(-#!91+:&)V!3'&#+'&!/&(!

5-H&#(!+&!)'.#(3-')V!(&!+*3/.4&'!+71#!&#+'-$)!6!/7.1)'&V!5.'48&'!6!/7$#)*'$&1'!&)!

4$'41/&'!6!/7&2)*'$&1'I!h/!*3'-1%&!.1(($!4&').$#&(!+$]]$41/)*(!6!%-$'!&)!6!&#)&#+'&I!M#!



--*!

#-)&! &#]$#! 1#&! +$5$#1)$-#! +&! /.!5*5-$'&! &)! +&(! +$]]$41/)*(! +7-'$&#).)$-#I! F.'5$!

)-1)&(! 4&(! +$]]$41/)*(V! 4&! X1$! /&! +*'.#:&! /&! 3/1(V! 47&()! +7_)'&! /$5$)*! +.#(! (&(!

+*3/.4&5&#)(! 6! /7&2)*'$&1'! +&! /.! '*($+&#4&I! D7&()! +7.$//&1'(! 1#! )8?5&! '*41''&#)!

+1'.#)!/7&#)'&)$&#I!h/!.!/.!48.#4&!+7.%-$'!(&(!+&12!]$/(!X1$!%$&##&#)!/&!48&'48&'!6!

)-1)&(! /&(! ]$#(!+&!(&5.$#&!3-1'!.//&'!(&!3'-5&#&'!6! /7&2)*'$&1'!+&! /.! '*($+&#4&V!

.1)'&5&#)! $/! (&'.$)! 4-#]$#*! +.#(! (-#! /-:&5&#)I! D&(! 3&)$)&(! {!(-')$&(!|! (-#)!

+7.1).#)! 3/1(! $53-').#)&(V! 4.'! ,-#($&1'! D! (&59/&! .%-$'! 1#&! %$&! (-4$./&! 3&1!

.4)$%&I!P-#!'*(&.1!(-4$./V!X1$!&()!3/1)`)!'&()'&$#)V!(&!/$5$)&!3-1'!/7&((&#)$&/!6!(&(!

+&12!]$/(I!

!

!! ^.!X1.)'$?5&!'*($+&#)&!$#)&'%$&b*&V!,.+.5&!OV!&()!/.!3/1(!G&1#&!'*3-#+.#)&!+&!

4&))&!*)1+&I!D&))&!]&55&!+&![f!.#(!.!(19$!1#!$#].'4)1(!(*%?'&!X1$!/7.!/.$((*!.%&4!

+&(!/$5$)&(!$53-').#)&(!.1!#$%&.1!+&(!.4)$%$)*(!+&!/.!%$&!X1-)$+$&##&!c>RUe!&)!+&!

/.!5-9$/$)*I!O7.3'?(!(-#!3'-]$/!hPMLP,>=!&#!+.)&!+1!sY!-4)-9'&!ABB[V!&//&!.!+&(!

+$]]$41/)*(! .((&S! $53-').#)&(! 6! (78.9$//&'V! 6! &#)'&)&#$'! (.! 3&'(-##&V! .%&4! (&(!

]-#4)$-#(! %*($4./&(! &)! $#)&()$#./&(V! 6! 1)$/$(&'! /&(! )-$/&))&(V! 6! (&! )'.#(]*'&'! +71#!

&#+'-$)! 6! /7.1)'&V! 6! 5.'48&'! 6! /7$#)*'$&1'V! 6! (&! +*3/.4&'! &#! ].1)&1$/! '-1/.#)! 6!

/7$#)*'$&1'!+&!(-#! /-:&5&#)V!6!4$'41/&'!6! /7&2)*'$&1'!&)!6!1)$/$(&'! /&(!&(4./$&'(I!>1!

#$%&.1! +&(! )W48&(! +-5&()$X1&(V! &//&! *3'-1%&! *:./&5&#)! +&(! +$]]$41/)*(!

$53-').#)&(! 6! &#)'&)&#$'! (-#! /-:&5&#)! &)! 6! 3'*3.'&'! (&(! '&3.(I! T//&! .! .1(($!

9&(-$#! +7.$+&! 3-1'! ].$'&! (&(! 4-1'(&(V! ].$'&! (.! /&(($%&V! 1)$/$(&'! /&(! 5-H&#(! +&!

)'.#(3-')V!3'&#+'&!(&(!5*+$4.5&#)(!&)!:*'&'!(-#!91+:&)I!M#!-9(&'%&!*:./&5&#)!

X1&/X1&(!3'-9/?5&(!.1!#$%&.1!+&(! ]-#4)$-#(!5&#)./&(V!&#!3.')$41/$&'!.1!#$%&.1!

+&! /.! 4-53'*8&#($-#V! +1! G1:&5&#)! &)! +1! 4-53-')&5&#)I! O&! ].a-#! (19$)&! &)!

$#.))&#+1&V! ,.+.5&! O! &()! 3.((*! +1! ().)1)! +&! 3&'(-##&! .1)-#-5&! &)!

$#+*3&#+.#)&!6!4&/1$!+&!3&'(-##&!+*3&#+.#)&!.H.#)!9&(-$#!+7.(($().#4&!(1'!1#&!

9.(&! X1-)$+$&##&I! D&! +1'! 4-13! +1! +&()$#V! X1$! (1'%$&#)! +&! 5.#$?'&! )-1)! 6! ].$)!

$53'*%1&V! /.!(&4-1&!&)! /7*9'.#/&!.1!3/1(!.1!3-$#)I! h/!H!.!1#!.#V!1#! $#].'4)1(! /7.!

/.$((*&! 3.')$&//&5&#)! 3.'./H(*&I! >13.'.%.#)V! &//&! *).$)! 4-53/?)&5&#)! .1)-#-5&!

&)!%-H.:&.$)!+.#(!1#!%*8$41/&!5-)-'$(*!($2!5-$(!3.'!.##*&I!

!

!! ^&! 4$#X1$?5&! '*($+&#)! $#)&'%$&b*V! ,-#($&1'! TV! &()! 1#! 8-55&! +&! o\! .#(! X1$!

*3'-1%&!+&(!/$5$)&(!)'?(!$53-').#)&(!.%&4!/&(!)W48&(!+&!/.!%$&!+-5&()$X1&!&)!X1$!

(&! +*3/.4&! .%&4! +$]]$41/)*! ).#)! 6! /7$#)*'$&1'! X176! /7&2)*'$&1'! +&! (-#! /-:&5&#)I!

O7.3'?(!(-#!3'-]$/! hPMLP,>=!&#!+.)&!+1!Ys!G1$#!ABB[V! $/!*3'-1%&!+&(!+$]]$41/)*(!



--+!

)'?(! $53-').#)&(! 6! &#)'&)&#$'! (-#! /-:&5&#)V! 6! 3'*3.'&'! (&(! '&3.(V! 6! ].$'&! (&(!

4-1'(&(V!6!].$'&!(.!/&(($%&V!6!1)$/$(&'!/&!)*/*38-#&V!6!3'&#+'&!(&(!5*+$4.5&#)(V!6!

:*'&'! (-#! 91+:&)! &)! 6! 3'&#+'&! /&(! 5-H&#(! +&! )'.#(3-')I! h/! *3'-1%&! .1(($! +&(!

+$]]$41/)*(!.((&S!$53-').#)&(!6!(7-'$&#)&'V!6!4$'41/&'!6!/7&2)*'$&1'!&)!6!3'&#+'&!(-$#!

+&! (.! 3&'(-##&I! h/! .! *:./&5&#)! 9&(-$#! +7.$+&! 3-1'! (&! #-1''$'V! (78.9$//&'! &)! (&!

+*3/.4&'! 6! /7$#)*'$&1'I! h/! .! *:./&5&#)! +&! /.! +$]]$41/)*! 6! 3.'/&'I! >1! #$%&.1! +&(!

]-#4)$-#(!5&#)./&(V! -#!#-)&!.1(($! X1&/X1&(!3'-9/?5&(!+&! 4-53'*8&#($-#!&)!+&!

G1:&5&#)I! P-#! 3'-]$/! (.#$).$'&! '&((&59/&! 6! 4&/1$! +&! ,.+.5&! OI! P1$)&! 6! 1#!

$#].'4)1(!(*%?'&V!$/!+&%$&#)!(19$)&5&#)!1#&!3&'(-##&!+*3&#+.#)&!.H.#)!9&(-$#!+&!

(-1)$&#! (1'! 1#&! 9.(&! X1-)$+$&##&! ./-'(! X17$/! .%.$)! )-1G-1'(! *)*! 3.'].$)&5&#)!

.1)-#-5&!&)!$#+*3&#+.#)I!D&!9'1(X1&!&)!(-1+.$#!48.#:&5&#)!+&!().)1)!3&')1'9&!

3'-]-#+*5&#)!&)!+&!].a-#!3'&(X1&!$#().#).#*&!(&(!8.9$)1+&(!+&!%$&I!h/!&()!&#)'*!

.12! g.9$).)$-#(! P)LD8'$()-38&! .3'?(! )'-$(! 5-$(! +&! '*8.9$/$).)$-#! 3.((*(! 6!

/78`3$)./I! O&31$(V! $/! .! '&4-1%'*! 1#&! 3.')$&! +&! (.! 5-9$/$)*! &)! +&! (&(! 4.3.4$)*(!
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%*41! 48&S! (-#! ]$/(! 4-55&! 1#&! 3*'$-+&! 3/1(! +$]]$4$/&I! h/! +$)! H! .%-$'! %*41! +&! 9-#(!

5-5&#)(V!5.$(!&#!5_5&!)&53(!$/!+$)!X17$/!#7H!'&)-1'#&'.$)!3&1)L_)'&!3.(!($!47*).$)!6!

'&].$'&I!^.!($)1.)$-#!(7&()!4-53/$X1*&!/-'(X1&!(-#!]$/(!.!4-55&#4*!6!.%-$'!+&(!&##1$(!

3'-]&(($-##&/(!&)!].5$/$.12!X1$!/7-#)!4-#+1$)!6!(&!(*3.'&'!+&!(-#!*3-1(&I!o-S8(+6@-y7-

5%(,:@- y]7- 876-,7(01:- 6"#-75574(%@! &23/$X1&! )L$/I!h-7B74$- /%6-8(")*+,%6-/%- 57,4**%-

8346-J-6]%6$- 6:87(:-rI!,-#($&1'!D!(7&()! (&#)$!-9/$:*!+&! /1$!+-##&'!+&! /7.':&#)!3-1'!

/7.$+&'! 6! (1'5-#)&'! (&(! +$]]$41/)*(I! o-S*"(6- .]74- /46- .%- B746- $%- /"##%(- /%- *]7(;%#$-

%#0"(%O-9746-0]%6$-87(-")*4;7$4"#-rI!

!

_ONOY-P-UTC-R<SfT!RFV<TC-ShSXR-9TXQ-`-U]?Q2T<DT9TXR-

!

P&/-#!/&(!3.')$4$3.#)(V!/.!)'.#($)$-#!%&'(!/&!5$/$&1!+78*9&':&5&#)!.!*)*!5.'X1*&!3.'!

/&!5-+?/&!+*4$($-##&/!c(-18.$)*V!#*:-4$*!-1!4-#)'.$#)eV!/&!'`/&!G-1*!3.'!/&!'*(&.1!+&!

(-1)$&#! c4-#(&$//&'V! *%7/%(V! .44-53.:#.)&1'V! 3'-)&4)&1'e! &)! /&(! 5-)$](! $#%-X1*(!

c+*:'.+.)$-#! 3'-:'&(($%&! +&! /7.1)-#-5$&V! +*)*'$-'.)$-#! (19$)&! +&(! 4.3.4$)*(V!

4.'.4)*'$()$X1&(!+1!5$/$&1!+&!%$&!'&48&'48*V!'.$(-#(!].5$/$./&(eI!

!

!! ^&!3'-4&((1(!+*4$($-##&/!

!

M#!-9(&'%&!48&S! /&(! '*3-#+.#)(! )'-$(!:'.#+(! )H3&(!+&!3'-]$/! +*4$($-##&/!&#!4&!X1$!

4-#4&'#&! /&(! 5-+./$)*(! (&/-#! /&(X1&//&(! .! *)*! 3'$(&! /.! +*4$($-#! +&! '&4-1'$'! 6!



-'(!

/78*9&':&5&#)I!D&(!3'-]$/(!3&'5&))&#)!+&!%-$'!($!/&(!'*3-#+.#)(!-#)!&1!/&!(&#)$5&#)!

+71#&!+*4$($-#!(-18.$)*&!-1!.1!4-#)'.$'&!+71#&!+*4$($-#!4-#)'.$#)&V!X1&!4&!(-$)!&#!

'.$(-#!+71#&!)$&'4&!3&'(-##&!-1!+71#!*%*#&5&#)!$#4-#)'`/.9/&!-1!/&(!+&12!6!/.!]-$(I!

D&(! 3'-]$/(! 3&'5&))&#)! .1(($! +&! %-$'! ($! 4&))&! +*4$($-#! .! ].$)! (1$)&! 6! 1#! )'.%.$/! +&!

'*]/&2$-#!3&'(-##&//&!3/1(!-1!5-$#(!/-#:!-1V!.1!4-#)'.$'&V!.!*)*!3'*4$3$)*&!3.'!1#&!

4'$(&! 5.G&1'&! -1! 1#! *%*#&5&#)! 3.')$41/$&'! (&! 3'-+1$(.#)! +&! 5.#$?'&! (19$)&! &)!

$#.))&#+1&I! D&(! 3'-]$/(! 3&'5&))&#)! &#]$#! +&! %-$'! ($! /&(! '*3-#+.#)(! (-#)! 3.((*(! -1!

#-#!3.'!1#&!38.(&!+&!'*($().#4&I!

!

SO-U%-,"/+*%-6"3174$:-u#"#-4,8"6:x-

!

^&!3'&5$&'!)H3&!+&!3'-]$/!&()!4&/1$!-v!/.!+*4$($-#!+&5&1'.$)!%-/-#).$'&V!$#$)$*&!(&1/&!

3.'! /.!3&'(-##&!4-#4&'#*&V!5.$(!3'$(&!.3'?(!4-#(1/).)$-#!+&!)$&'4&(!3&'(-##&(I!^.!

3&'(-##&!4-#4&'#*&!+&5&1'.$)!(&1/!5.;)'&!+&!/.!+*4$($-#!]$#./&V!5.$(!)&#.$)!4-53)&!

+&(! -3$#$-#(! *5$(&(! 3.'! 4&(! )$&'4&(! 3&'(-##&(I! P$! /7*%*#&5&#)! +*4/&#48&1'! *).$)!

.((-4$*!6!+&(!4$'4-#().#4&(!$#%-/-#).$'&(!-1!8-'(!+&!(-#!4-#)'`/&V!/.!+*4$($-#!+&!(&!

'&/-:&'! +&5&1'.$)! /.! ($&##&! &)! #&! /1$! *).$)! 3.(! $53-(*! 3.'! X1$! X1&! 4&! (-$)I! P.!

+*4$($-#!].$(.$)!(1$)&!6!1#&!3'$(&!+&!4-#(4$&#4&!&)!6!1#!)'.%.$/!+&!'*]/&2$-#I!

!

M#! '&)'-1%.$)! 4&! 5-+?/&! 48&S! ,.+.5&! >! 3-1'! X1$! /.! +*4$($-#! +7.//&'! %$%'&! .12!

g.9$).)$-#(! P)LD8'$()-38&! .! *)*! 1#! 48-$2! 3&'(-##&/V! 5}'$! &)! '*]/*48$I! D7&()! 1#&!

+*4$($-#!X17&//&!.!$#$)$*!&//&L5_5&!.3'?(!.%-$'!3'$(!4-#(4$&#4&!+&!(.!4-#+$)$-#I!!

!

o-!%*7- 7- :$:-,7- 8("8(%- /:0464"#- 8%(6"##%**%- uzx- '7(0%- p3%- .]:$746- 876-
")*4;:- /%- 87($4(- ,"4-uzx- C4- "#- ,]7B74$- 5"(0:%@- .%- ,%- 6%(746-
(:B"*$:%-uzx-!]%6$- 3#%- /:0464"#- 8%(6"##%**%- uzx- !]%6$- ,"4-
8%(6"##%**%,%#$-p34-J-6"#;%74$@-87(0%-p3]%#-B"J7#$-p3%-.%-B4%4**466746@-4*-
57**74$- p3]4*- J- 74$- 3#%- 0"#0*364"#O- G74$- p3]73$",7$4p3%,%#$@- "#- /%B4%#$-
")*4;:-/%-8(%#/(%-3#- *"07*@-3#%-,746"#-"�- 4*-J-7-/%6-6%(B40%6-uzx-!]%6$-
*";4p3%@-87(0%-p3]"#-7-83-*7-,s,%-078704$:-rI!

!

h/!(7.:$)!(&/-#!&//&!+71#&!+*4$($-#!X1$!*).)!3'*%$($9/&!&)!$#*%$).9/&!6!4-1')!)&'5&I!o-m7-

73(74$-:$:-q-(%0",,%#0%(-0%$$%-7##:%-"3-*]7##:%-8("0174#%-64-.%-#%-*]7B746-876-574$-

*]7#- /%(#4%(O- !]:$74$- q- 8(:B"4(-r! &23/$X1&! )L&//&I! O?(! X1&! /&(! 3'&5$&'(! ($:#&(! +&!

5./.+$&!(-#)!.33.'1(V!$/!%./.$)!5$&12V!(&/-#!&//&V!4-55&#4&'!6!48&'48&'!1#!&#+'-$)!

X1$!4-#%&#.$)!5$&12!6!(.!($)1.)$-#!3/1)`)!X1&!+&!3'&#+'&!/&!'$(X1&!+7.))&#+'&!)'-3!

/-#:)&53(!3-1'! (&!%-$'!&#(1$)&! $53-(*!1#!&#+'-$)!X1$!#&! /1$!3/.$'.$)!3.(I!o-V*- 573$-

876-7$$%#/(%-p37#/-"#-%6$-,7*7/%O-d37#/-"#-%6$-,7*7/%@-4*-#"36-(%#$(%-q-*]1t84$7*-



-')!

8346-78(+6-y7@-4*6-7$$%#/%#$-/%-#"36-$("3B%(-3#-%#/("4$-p34-#]%6$-876-$"3."3(6-q-#"$(%-

01"4&-rI!P&(!&#].#)(!-#)!'&(3&4)*!(.!+*4$($-#I!{!W7#6-3#-6%#6@-4*6-,%-*746674%#$-*4)(%-

/%-,7-/:0464"#z-uzx-V*6-,%-*746674$-*4)(%-rI!

!

2O-U%-,"/+*%-4#$%(,:/474(%-u#:;"04:x-

!

O.#(! /&! +&12$?5&! 5-+?/&V! /.! +*4$($-#! #7*).$)! 3.(! $#$)$*&! 3.'! /&! '*3-#+.#)V! 5.$(!

(1::*'*&! -1! 4-#(&$//*&! 3.'! +&! )$&'4&(! 3&'(-##&(V! &)! &#(1$)&! 3'$(&! (&1/&! 3.'! /.!

3&'(-##&! 4-#4&'#*&V! .3'?(! 4-#(1/).)$-#! +&! 4&(! )$&'4&(! 3&'(-##&(I! h/! H! .%.$)!

{!#*:-4$.)$-#!|! &#)'&! /&! (1G&)! &)! /&(! )$&'4&(! 3&'(-##&(! c3'-48&(V! 3'-]&(($-##&/(e!

X1.#)!6!/.!+*4$($-#!+&!+&%-$'!(&!'&/-:&'!&)!X1.#)!.1!5-5&#)!+&!/&!].$'&I!

!

,.+.5&! QV! 3.'! &2&53/&V! (-1)&#.$)! X1&! /.! +*4$($-#! +7.//&'! %$%'&! &#! 5$/$&1!

+78*9&':&5&#)!.%.$)!*)*!1#!48-$2!3&'(-##&/V!5.$(!'&4-##.$((.$)!/7$#]/1&#4&!&2&'4*&!

3.'!(-#!5*+&4$#!&)!(-#!&':-)8*'.3&1)&!X1$!/7-#)!.$+*!6!3'&#+'&!4-#(4$&#4&!X17&//&!

#&!3-1%.$)!3/1(!'&()&'!(&1/&!+.#(!(.!4-#+$)$-#!.4)1&//&!3.'4&!X17$/!#7H!.1'.$)!3.(!+&!

(&4-1'(! $55*+$.)!&#!4.(!+71':&#4&I!<-1)&]-$(V!.1!5-5&#)!+&!3'&#+'&! /.!+*4$($-#V!

,.+.5&!Q!)&#.$)!6!4-#(&'%&'!(-#!$#+*3&#+.#4&I!T//&!#&!%-1/.$)!3.(!X1&!(&(!&#].#)(!

+*4$+&#)!6!(.!3/.4&I!T//&!%-1/.$)!3-1%-$'!48-$($'!4&!X17&//&!.$5.$)V!(&/-#!(&(!:-})(!&)!

(&(!3'*]*'&#4&(I!O7.$//&1'(V!(&(!&#].#)(!-#)!*)*!(1'3'$(!+&!(.!+*4$($-#!.1!+*91)I!T//&!

*).$)! )-1)!6! ].$)! 4-#(4$&#)&!X17$/(!*).$&#)!3/1)`)! '*)$4&#)(!6!4&!X17&//&!.$//&!%$%'&!&#!

5$/$&1!+78*9&':&5&#)I!P-#!]$/(!.1'.$)!3'*]*'*!X17&//&!+&5&1'&!48&S!/1$!./-'(!X1&!(.!

]$//&!.1'.$)!3'*]*'*!X17&//&!%$&##&!%$%'&!48&S!&//&I!

!

F-1'! ,-#($&1'! DV! /&! 48-$2! +7.//&'! %$%'&! &#! 5$/$&1! +78*9&':&5&#)! .! .1(($! *)*! (.!

3'-3'&!+*4$($-#V!5_5&!($!47&()!(-#!5*+&4$#!X1$! /1$!&#!.!3.'/*! /&!3'&5$&'V!.:$((.#)!

.$#($! 4-55&! 1#&! {!9-1:$&! +7.//15.:&!|! &#4/&#48.#)! /&! 3'-4&((1(! +&! '*]/&2$-#I! h/!

(7.:$((.$)!+-#4!+71#&!+*4$($-#!X17&//&!.!4-55&#4*!6!&#%$(.:&'!+&!].a-#!(*'$&1(&!6!

3.')$'! +1!5-5&#)! -v! (-#!5*+&4$#! /1$! .! ].$)! 3'&#+'&! 4-#(4$&#4&! X17$/! .%.$)! 9&(-$#!

+71#!&#%$'-##&5&#)!.+.3)*!6!(-#!8.#+$4.3I!o-f%-6346-17#/4078:@-&23/$X1&L)L$/I-V*-B7-

57**"4(-p3%-.]74**%-/7#6-3#-%#/("4$-"�-.%-6%(74-u4#73/4)*%x-%#-076-/%6-5"46-uzx-m7-574$-

*"#;$%,86-p3%-.]J-74-8%#6:O-f%-,%-6346-/4$-=-0",,%#$-%6$>0%-p3%-y7-B7-54#4(-�-rI!

!

!

!



-'*!

!O-U%-,"/+*%-0"#$(74#$-u4,8"6:x-

!

^&!)'-$($?5&!)H3&!+&!3'-]$/!*).$)!4&/1$!-vV!4&))&! ]-$(V! /.!+*4$($-#!+&!(&!'&/-:&'!*).$)!

4-#)'.$#)&!#-#!(&1/&5&#)!3.'!/&(!4$'4-#().#4&(!5.$(!3.'!+&!)$&'4&(!3&'(-##&(I!

!

F-1'!,.+.5&!OV!$/!(7.:$((.$)!+71#!48-$2!$53-(*I!o-!]%6$-876-,"4-p34-*]7-8(46%-r!+$)L

&//&!3.'!'.33-')!6!/.!+*4$($-#!+7.//&'!%$%'&!&#!5$/$&1!+78*9&':&5&#)I!o-!]%6$-876-3#-

01"4&@- 0]%6$- 4,8"6:O- m7- ,]7- :$:- 4,8"6:-rI! "#! >DR! /7.! -9/$:*! 6! 5&))'&! ]$#! 6! (&(!

%-H.:&(I! o-!]%6$- *]4#57(0$36@- ,7- ,7*7/4%- p34- 7- 574$- y7@- 0]%6$- 3#%- ,7*7/4%- p34- %6$-

0",,%-p3764,%#$-3#-7004/%#$O-W7#6-3#%-,4#3$%-$7-B4%-q-017#;%-rI!D&))&!+*4$($-#V!

&23/$X1&L)L&//&V!.!*)*!+.%.#).:&!4&//&!+&!(.!)'.%.$//&1(&!(-4$./&!&)!+&!(.!]$//&I!o-!]%6$-

8*36-*7-$(7B74**%36%-6"047*%-p34-7-8(46-*7-/:0464"#@-p34-7-574$-0",8(%#/(%-y7-q-,7-54**%@-

8346- p3%-,7- 54**%- 7- $%#$:- /%- 574(%- 0",8(%#/(%- q-,"4-rI! ,-#($&1'! T! .! .1(($! 3.'/*!

+71#&! +*4$($-#! (19$)&! &)! $53'*%1&! 3'-%-X1*&! 3.'! (-#! >DR! &)! $53-(*&! 3.'! (&(!

&#].#)(!X1$!#&!%-1/.$&#)!3.(!X17$/!'&)-1'#&!%$%'&!(&1/!48&S!/1$I!o-!]%6$-,"#-54*6@-/4$>4*-

p37#/-"#-*34-7-/%,7#/:-p34-7-8(46-*7-/:0464"#O-f%-#%-B"3*746-876-B%#4(-404-87(0%-p3%-

.%-0"##746-876-y7-uzx-f%-B"3*746-(%$"3(#%(-01%M-,"4-uzx-,746-0]:$74$-4,8"664)*%-rI!!

!

,.+.5&!g!.!*:./&5&#)!3.'/*!+71#&!+*4$($-#!]-'4*&!&)!3'*4$3$)*&I!

!

o-V*6-/4674%#$-=-"#-7-)%6"4#-/3- *4$O- V*- 573$-p3%-B"36-6"($4%MO-'346@- 4*6-,%-
/%,7#/74%#$- p37#/- %6$>0%- p3%- B"36- 87($%M- �- uzx- T#0"(%- /%3&- ."3(6-
78(+6-=-p37#/-%6$>0%-p3%-B"36-B"36-%#-7**%M-�-F#-7-)%6"4#-/3- *4$O-9746-
p3]%6$>0%-p3%-B"36-B"3*%M-�-C]4*6-7B74%#$-/4$-=-S**%M-/7#6-B"$(%-)3#;7*"HO-
f]73(746- 6"($4- 7B7#$O- 9746- *q@- .%- #%- 8"3B746- 876- 6"($4(@- 4*6- #%- B"3*74%#$-
876-rI!

!

D&!]1)!.1(($!1#&!+*4$($-#!3/1(!+$]]$4$/&!6!.44&3)&'!3-1'!,.+.5&!g!X1$!.1'.$)!3'*]*'*!

'&)-1'#&'!%$%'&!+.#(!(-#!91#:./-b!6!(.!(-')$&!+&!/78`3$)./I!

!

o-W455404*%-3#-8%3-8"3(-0",,%#0%(-u/%x-p34$$%(-,"#-)3#;7*"H-r!+$)L&//&I!
o-!]%6$- *%-!UC!-p34-#"36-"#$-8*70:- 404O-'7(0%-p3]4*6-B"3*74%#$-876-p3%-.%-
,]%#-74**%-/7#6-,"#-)3#;7*"HO-9"4-.%-B"3*746-7**%(-/7#6-,"#-)3#;7*"HO-
f]74,746-y7O-f]:$746-q-0t$:-/%-,%6-5(+(%6O-f]J-7**746-6"3B%#$O-'346-*q@-4*6-"#$-
/4$-B"36-7B%M-)%6"4#-/%-6"4#6-rI!

!

M#!-9(&'%.$)!+&12!(-1(L5-+?/&(!X1.#)!.1!48-$2!+&!/7&#+'-$)I!O.#(!1#!4.(V!5_5&!($!

/.!+*4$($-#!]1)!4-#)'.$#)&V!/&!48-$2!+&!/7&#+'-$)!.!'*(1/)*!+71#&!+*4$($-#!4-#(&#(1&//&!

-1!#*:-4$*&!.%&4!+7.1)'&(!5&59'&(!+&!/7&#)-1'.:&I!q!)$)'&!+7&2&53/&V!,.+.5&!=!+$)!



-'+!

X17&//&!#7.!5_5&!3.(!&1!/&!)&53(!+7H!3&#(&'I!o-f%-#]74-876-%3-*%-$%,86-/%-(:5*:014(-

$"3$- q- 574$-uzx- U%6- %#57#$6- "#$- /:04/:- 8"3(- ,"4- p3%- .%- /%B746- /:,:#7;%(-rI!

<-1)&]-$(V!/&!48-$2!+&(!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&!(7&()!].$)!&#!4-#4&').)$-#!.%&4!(&(!

3'-48&(I! T//&! .! 3'$(! (.! +*4$($-#V! .3'?(! &#! .%-$'! +$(41)*! .%&4! (&(! &#].#)(! X1$!

%-1/.$&#)!4-##.;)'&!(-#!-3$#$-#V!4&!X17&//&!3&#(.$)!+&!/.!3-(($9$/$)*!+7.//&'!%$%'&!+.#(!

4&! :&#'&! +&! '*($+&#4&I!o! V*6-,]%#- "#$- 87(*:@- 8346- 4*6- "#$- /4$- p3]%6$>0%- p3%- $3- %#-

8%#6%6-/%-y7-,7,7#O-f]74-/4$-0]%6$-)4%#-rI!

!

O.#(!/7.1)'&!4.(V!/&!48-$2!+&!/7&#+'-$)!.!*)*!4-#)'.$#)!&)!#&!4-''&(3-#+.$)!3.(!.1!)H3&!

+7&#+'-$)!-v!&//&!.1'.$)!%-1/1!%$%'&I!,.+.5&!rV!3.'!&2&53/&V!.!3.'/*!+71#&!+*4$($-#!

3'$(&! 6! 4-#)'&4-&1'I! T//&! .1'.$)! 3'*]*'*! 1#&! '*($+&#4&! 3/1(! /121&1(&I!o- '7(0%- p3%-

,"4@-.%-B"3*746-7**%(-(%6$%(-73&-(:64/%#0%6@-*%6-)%**%6-(:64/%#0%6O-R7#$-p3]q-017#;%(@-

.]74,%(746-p3%*p3%-01"6%-/%-)%73-rI!,.$(!(&(!&#].#)(!/1$!-#)!].$)!3'&#+'&!4-#(4$&#4&!

X17&//&!#7&#!.%.$)!3.(!/&(!5-H&#(I!

!

!! ^&!'`/&!G-1*!3.'!/&(!)$&'(!+.#(!/&(!+*4$($-#(!3'$(&(!

!

q! )'.%&'(! 4&(! 5-+?/&(V! -#! 4-53'&#+! 5$&12! /.! #.)1'&! &)! /&(! 5-+./$)*(! +&!

3.')$4$3.)$-#! +&(! 3&'(-##&(! ].$(.#)! 3.')$&! +&! /&1'! '*(&.1! +&! (-1)$&#I! O&!5.#$?'&!

:*#*'./&V! 4&(! 3&'(-##&(! -#)! .((15*! X1.)'&! :'.#+(! '`/&(!E! 4-#(&$//&'V! *%7/%(V!

.44-53.:#.)&1'!&)!(133-')I!

!

SO-U%-(t*%-/%-0"#6%4**%(-

!

D&!'`/&!+&!4-#(&$//&'!.!*)*!G-1*!+.#(!9$&#!+&(!4.(!3.'!+&(!3'-]&(($-##&/(!+&!/.!(.#)*!

-1!+7.1)'&(!$#)&'%&#.#)(!+&!X1$!$/(!'&4&%.$&#)!+&(!(&'%$4&(!&)!#7.H.#)!.141#!/$&#!+&!
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3'$#4$3./&5&#)!3-1'!.//&'!%$($)&'!/&(!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&!-1!+7.1)'&(!&#+'-$)(I!

!

D7&()! /&! 4.(!+&(!&#].#)(!+&!,.+.5&!>!X1$! /7-#)!.44-53.:#*!3-1'!.//&'!%$($)&'!+&(!

'*($+&#4&(!3-1'!3&'(-##&(!W:*&(!&#!3&')&!+7.1)-#-5$&I!D-#().).#)!X1&! /&1'!5?'&!
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3'-4&((1(! X1$! .! 4-#+1$)! 6! /78*9&':&5&#)I! D&! 3'-4&((1(! (7&()! .44-53.:#*! +71#&!
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M#!'&)'-1%.$)!/&!5_5&!:&#'&!+7.)).48&5&#)!48&S!,.+.5&!Q!X1$!X1./$]$.$)!(&(!/$&#(!

.%&4! /&(!5&59'&(!+&!(-#!'*(&.1!+&!{!'.33-')(!)'?(!.]]&4)1&12!|I!T//&!*).$)!3'-48&!

+&! (-#! .5$&! +&! /.! '1&! ^*:&'I! T//&! /1$! 3.'/.$)! 6! )-1(! /&(! G-1'(I! T//&! (&! (&#).$)!

{!.$5*&!|!+&!(&(!&#].#)(!&)!+&!(&(!3&)$)(L&#].#)(I!T//&!*).$)!)'?(!3'-48&!+7&12I!T//&!

+$(.$)V!&#)'&!.1)'&(V!.%-$'!9&.14-13!+7.]]$#$)*!.%&4!(-#!]$/(I!

!

M#!'&)'-1%.$)!1#&!5_5&!$#)&#($)*!48&S!,.+.5&!O!.1!#$%&.1!+&!(&(!/$&#(!.%&4!(-#!

.5$&! &)! (.! ]$//&I! P-#! .5$&V! X1$! *).$)! .1(($! (.! 4-#]$+&#)&V! -4413.$)! 1#&! 3/.4&!

$53-').#)&! +.#(! (.! %$&I! o-F#- 6]788%**%- q- $"36- *%6- ."3(6- %$- .%- *34- /46- q- 8%3- 8(+6-

$"3$-rI! T//&! &#)'&)&#.$)! *:./&5&#)! 1#&! '&/.)$-#! (-1)&#1&! .%&4! (.! ]$//&! 5./:'*! /.!

+$().#4&!:*-:'.38$X1&!X1$!/&(!(*3.'.$)I!

!

o-97- 54**%- /%,%3(%- q- '(:B"6$- uzx- S3- X"(/- /%- C$>f:(t,%- uzx- W7#6- *%6-
U73(%#$4/%6- uzx- !]%6$- p37#/- ,s,%- 766%M- *"4#- 8"3(- %**%@- *%-
B"J7;%,%#$-uzx- W46"#6- p3%- p37#/- %**%- B4%#$@- 0",,%- p37#/- %**%- %6$-
B%#3%-14%(@-8"3(-,]788"($%(-3#-8%3-/%-6388"($O-T**%-574$-*%-$"3(-3#-8%$4$-
8%3@-87(0%-p3%-.%-6346-/7#6-3#%-8:(4"/%-p3%-.]74-)%6"4#-/]74/%O-!%*7- *34-



-*-!

574$- *q@-7$$%#/%M@-Nww-I4*",+$(%6O-V*-J-7-/%6-/4,7#01%6-p3]%**%-B4%#$-,%-
01%(01%(-%$-p3]%**%-B4%#$-,%-(%0"#/34(%@-y7-574$-Yww-I4*",+$(%6O-!%*7- *34-
574$-3#%-1%3(%-uzx-Z#%-/%,4>1%3(%-B%#4(@-8346-3#%-/%,4>1%3(%-(%$"3(#%(O-
`-,"4#6-p3]4*- J-74$-/3- $(7540@-,746-17)4$3%**%,%#$- 0]%6$-3#%-/%,4>1%3(%-
B%#4(@-8346-3#%-/%,4>1%3(%-(%$"3(#%(-rI!

!

M#! '&5.'X1.$)! 1#&! 5_5&! 3'-2$5$)*! .]]&4)$%&! 48&S! ,.+.5&! =! X1$! (&! +$(.$)!

*:./&5&#)! )'?(! 3'-48&! +&! (&(! &#].#)(I! T//&! 4-#($+*'.$)! .1(($! (-#! 3/1(! G&1#&! ]'?'&!

4-55&!(-#!3'-3'&!]$/(I!o-9"#-5(+(%@-*%-8*36-.%3#%@-%6$-0",,%-,%6-%#57#$6-uzx-f%-#%-

*%-0"#64/+(%-876-0",,%-,"#-5(+(%@-,746-.%-*%-0"#64/+(%-0",,%-,"#-54*6-rI!

!

T#]$#!,.+.5&!g!&#)'&)&#.$)!1#&!'&/.)$-#!)'?(!3'-48&!.%&4!(.!]$//&V!(-#!:&#+'&!&)!(.!

#$?4&I!o-'7(574$-r!+$)L&//&!3-1'!X1./$]$&'!(.!'&/.)$-#!.%&4!&12I!o-W%6-%#57#$6-%#-"(-p3%-

.]74-r! +$)L&//&I!o- f]74-3#%-#4+0%-%#-"(@-/4$>%**%-q-8("8"6-/%- *7- 54**%-/%- 6"#- 5(+(%O-97-

#4+0%- %6$- )4%#- ;%#$4**%- 8"3(- ,"4@- )4%#- ;%#$4**%-rI! o-`-,7- 54**%@- 8346- q- ,7- #4+0%-r!

'*3-#+L&//&!X1.#+!-#!/1$!+&5.#+&!6!X1$!&//&!(&!4-#]$.$)I!

!

2O-U%6-(:6%73&-73&-*4%#6-$:#36!

!

^&(! )'-$(! .1)'&(! '*3-#+.#)(! c,-#($&1'! DV!,-#($&1'! T! &)! ,.+.5&! re! (&! (-#)! 3&1!

&23'$5*(! (1'! /7$#)&#($)*! +&! /&1'! '&/.)$-#! .%&4! /&(! 3&'(-##&(! ].$(.#)! 3.')$&! +&! /&1'!

'*(&.1I!M#!3-1''.$)!3&1)L_)'&!H!%-$'!1#&!]-'5&!+&!'&3/$!(1'!(-$!-1!1#&!5-$#(!:'.#+&!

$53-').#4&! .44-'+*&! 6! (-#! '*(&.1! &#! )&'5&(! +&! (-1)$&#I! D8-(&! 4&').$#&V! -#!

'&5.'X1.$)! 48&S! 4&(! )'-$(! '*3-#+.#)(! +&(! /$&#(! 3/1(! )*#1(! .%&4! /&1'(! (-1'4&(! +&!

(-1)$&#!X1&!48&S!/&(!.1)'&(!'*3-#+.#)(!&)!1#&!)&#+.#4&!5-$#(!:'.#+&!X1&!48&S!/&(!

.1)'&(!'*3-#+.#)(!6!'&48&'48&'!/7.$+&!-1!/7.(($().#4&!+&!(&(!3'-48&(I!

!

P$!-#!(&!]$&!.12!3'-3-(!+&!,&(($&1'(!D!&)!TV!-#!4-#().)&!X17$/(!&()$5.$&#)!.%-$'!+&!

9-#(! '.33-')(! .%&4! /&1'(! &#].#)(! 5.$(! X17$/(! *).$&#)! &#! 5_5&! )&53(! )'?(! 3&1!

9.%.'+(!(1'!/7$#)&#($)*!+&(!/$&#(!/&(!1#$((.#)!6!4&(!3&'(-##&(I!T#!{!9-#(!5.'$(!|!&)!

{!3?'&(! +&! ].5$//&!|! X17$/(! *).$&#)V! $/(! *).$&#)! 8.9$)1*(! 6! (&! +*9'-1$//&'! (&1/(I! M#!

3-1''.$)!3&1)L_)'&!H!%-$'!1#&!5.#$]&().)$-#!+1!'`/&!+&!:&#'&!5.(41/$#!)'.+$)$-##&/I!

h/(!(&!%-H.$&#)!+.%.#).:&!4-55&!+&(!{!3-1'%-H&1'(!|!X1&!+&(!{!+&5.#+&1'(!|!+&!

(-$#(!-1!+&!(-1)$&#I!>1(($!$/(!#7*).$&#)!3.(!3-')*(!6!'&48&'48&'!+&!/7.$+&I!

!

!



-*%!

o-C3(-0%-0t$:>*q-uzx-f]74-(4%#@-(4%#@-(4%#-/%,7#/:@!+$)!,-#($&1'!DI!9s,%-
64- .]:$746- %#0"(%- 8*36-,7*7/%@- .%- 8%#6%- p3%- .%- /%,7#/%(746- (4%#@- /4$>4*O-
!]%6$- 876- ,"#- ;%#(%- /%- /%,7#/%(O- f%- /%,7#/%(746- 876O- f%- B%3&- 876-
/%,7#/%(O-!]%6$-876-,"#-;%#(%O-97-,+(%-:$74$-0",,%-y7-rI!

!

,.+.5&! rV! X1.#)! 6! &//&V! 3'*]*'.$)! '&()&'! +.#(! (-#! 3&)$)! o-0"0"#-r! -1! (.! 3&)$)&!

o-)3**%-r!3/1)`)!X1&!+&!(&!5*/.#:&'!.12!.1)'&(I!<'-3!o-6"3,46%-r!+.#(!/&!3.((*V!&//&!

.(3$'.$)! 6! 3/1(!+&! /$9&')*I!o-9"#-,7(4@- 0]:$74$- /%- *]"(- 8"3(-,"4O- f]:$746- 3#%- 5%,,%-

6"3,46%- %$- 8346- 73."3(/]134- 8%3$>s$(%- .%- *%- 6%(746- ,"4#6-rI! P&/-#! &//&V! (-#! *).)!

.4)1&/! *).$)! 1#&!o-83#4$4"#- /4B4#%-r! 3-1'! .%-$'! *)*! )'-3! (-15$(&I!o-'%3$>s$(%- 0]%6$-

8"3(- y7- p3%- W4%3- ,]7- 83#4-r! +$)L&//&I! D7&()! 3-1'X1-$! )&#.$)L&//&! )&//&5&#)! 6! (-#!

$#+*3&#+.#4&!&)!48&'48.$)L&//&!6!+*3&#+'&!/&!5-$#(!3-(($9/&!+&!(&(!3'-48&(I!

!

!! ^.!+$(3-#$9$/$)*!+&(!'*(&.12!+&!(-1)$&#!

!

"#&!.1)'&! $#+$4.)$-#!+&! /7$53-').#4&!.44-'+*&!3.'! /&(!'*3-#+.#)(!6! /&1'!'*(&.1!+&!

(-1)$&#! '&#%-$&! 6! /&1'(! 3&'4&3)$-#(! +&! /.! +$(3-#$9$/$)*! +&(! 3&'(-##&(! &#! ].$(.#)!

3.')$&!/-'(X17$/(!.%.$&#)!9&(-$#!+&!/&1'!.$+&!-1!+&!/&1'!.(($().#4&I!

!

SO-U%6-(:6%73&-p34-6"#$-$"3."3(6-8(:6%#$6!

!

>1!5-$#(!4$#X!'*3-#+.#)(!.]]$'5.$&#)!3-1%-$'!4-53)&'!(1'!/&1'!'*(&.1!+&!(-1)$&#!&#!

)-1)! )&53(I! D7*).$)! /&! 4.(! +&!,.+.5&!>! +-#)! /&(! &#].#)(V! (1')-1)! (.! ]$//&V! *).$&#)!

)-1G-1'(! /6! 3-1'! /7.$+&'V! /.! 4-#(-/&'I!o-f]74- )%6"4#-/%-#]4,8"($%-p3"4@- 7*"(6- 4*6- 6"#$-

$"3."3(6-*qO-V*6-$:*:81"#%#$-q-$"36-*%6-."3(6-uzx-f]74-$"3$-y7-8"3(-,%-0"#6"*%(@-8346-

,]74/%(z-rI! D7*).$)! .1(($! /&! 4.(! +&!,.+.5&! Q!X1$! +$(.$)! 3-1%-$'! 4-53)&'! &#! )-1)!

)&53(! (1'! (-#! ]$/(! &)! (-#! .5$&! &#! 4.(! +&! 9&(-$#I!,.+.5&!=! +$(.$)! &2.4)&5&#)! /.!

5_5&! 48-(&! 6! 3'-3-(! +&! (&(! &#].#)(I! P$! &//&! .%.$)! 9&(-$#! +7&12V! $/(! *).$&#)!

o-$"3."3(6-r!3'_)(!6!(&!+*3/.4&'I!,.+.5&!r!*).$)!*:./&5&#)!4-#%.$#41&!+&!3-1%-$'!

4-53)&'!&#!)-1)!)&53(!(1'!/&!(-1)$&#!+&!(&(!&#].#)(!($!&//&!.%.$)!9&(-$#!+7&12I-o-f%-

6346- 0%($74#%@- .]8%3&- *%3(-/%,7#/%(-#]4,8"($%-p3"4-rO-,.+.5&!g!.9-#+.$)!+.#(! /&!

5_5&!(&#(I!o-F1-,"#-/"3&@-,"#64%3(O-9"#-;%#/(%@-J-,]788%**%-$"3$-*%-$%,86@-/4$>

%**%O-SB%M>B"36-)%6"4#-/%-p3%*p3%-01"6%-�- V*-J-7-p3%*p3%-01"6%-p34-,7(01%-876-�-

uzx-V*-6]4#p34+$%-/%-,"4O-!]%6$-%55(7J7#$O-V*6-6]"0038%#$-)%730"38-/%-,"4-rI!

!

!

!



-*&!

2O-U%6-(:6%73&-,"4#6-/468"#4)*%6!

!

^&(! )'-$(! .1)'&(! '*($+&#)(! c,-#($&1'! DV! ,.+.5&! O! &)! ,-#($&1'! Te! .%.$&#)! 1#&!

3&'4&3)$-#! 3/1(! 5$)$:*&! +&! /.! +$(3-#$9$/$)*! +&(! 3&'(-##&(! ].$(.#)! 3.')$&! +&! /&1'!

'*(&.1I!h/(!-#)!*%-X1*!X1&/X1&(!($)1.)$-#(!-v!/&1'(!3'-48&(!#7*).$&#)!3.(!&#!5&(1'&!

+7$#)&'%&#$'! -1! +&! (7-4413&'! +7&12! $55*+$.)&5&#)! -1! .1! 5-5&#)! ].$(.#)! /&1'!

.]].$'&I! h/(! 4-53'&#.$&#)! )-1)&]-$(! X17$/! (7.:$((.$)! +71#&! ($)1.)$-#! #-'5./&! 4-53)&!

)&#1!+&!/&1'(!-9/$:.)$-#(!].5$/$./&(!&)!3'-]&(($-##&//&(I!

!

D-55&! /&!+$(.$)!,-#($&1'!DV! $/! *).$)!48.#4&12!X1&!(&(!+&12!:.'a-#(!(-$&#)!o-)%#-

/468"#4)*%6z-rI!D-55&!$/!/&!+$(.$)!/1$L5_5&!o-4*6-"#$-*%3(6-"00387$4"#6-73664O-V*6-"#$-

*%3(6- %#57#$6- %$- *%3(6- 8%$4$6>%#57#$6-rI! D7*).$)! /.!5_5&! 48-(&! +.#(! /&! 4.(! +&! (&(!

]$//&(I! o-T**%6- 6"#$- ,7*- 8*70:%6- 8"3(- ,]74/%(@- /4674$>4*- uzx-T**%6- "#$- $"3$%6- /%- *7-

57,4**%O-T**%6-$(7B74**%#$-%#-8*36-/%-y7O-9%6-/%3&-54**%6-$(7B74**%#$O-T**%6-6"#$-,7(4:%6-

8346-%**%6-$(7B74**%#$O-m7-574$-p3}%**%6-#%-8%3B%#$-876-,]74/%(-)%730"38-rI!!

!

P&/-#! ,.+.5&! OV! $/! *).$)! )-1)! 6! ].$)! #-'5./! X1&! (&(! 3'-48&(! #&! (-$&#)! 3.(!

+$(3-#$9/&(! &#! )-1)! )&53(I! h/(! .%.$&#)! /&1'! 3'-3'&! %$&! 6! 5&#&'V! /&1'(! -9/$:.)$-#(!

].5$/$./&(! &)! 3'-]&(($-##&//&(V! /&1'(! 3'-9/?5&(! +&! (.#)*V! &)! .$#($! +&! (1$)&I! D7&()!

3-1'X1-$! &//&! +$(.$)! &((.H&'! +&! +*3&#+'&! +7&12! /&!5-$#(! 3-(($9/&! 3-1'! #&! 3.(! /&(!

$53-')1#&'!$#1)$/&5&#)I!

!

o-f%-,]7((7#;%- 8"3(- 876- *%6- /:(7#;%(@- /4674$>%**%- %#- (47#$- uzx- f]%667J%-
,74#$%#7#$-78(+6-3#-7#-%$-/%,4-/%-,]%#-6%(B4(-*%-,"4#6-8"664)*%@-/4674$>
%**%-%#-87(*7#$-/%-67- 54**%O-T**%-%6$-$(+6- 57$4;3:%@-78(+6- $"3$-0%-p34-6]%6$-
8766:-7B%0-,"4O-'346@-%**%-7-$("46-7/"*%60%#$6-rI!

!

U1.#)!6!(-#!.5$&V!+$(.$)L&//&V!&//&!*).$)!)-1G-1'(!+$(3-#$9/&!3-1'!3.'/&'!.1!)*/*38-#&V!

5.$(!X1.#+!$/!(7.:$((.$)!+&!(&!%-$'!&#!3&'(-##&!47*).$)!3/1(!4-53/$X1*I!o-T**%-#%-8%3$-

876-s$(%-73664-/468"#4)*%-uzx-T**%-#%-0"#/34$-876@-%**%-#]7-876-/]73$"-uzx-'346-*q@-%**%-

7-:$:-"8:(:%O-G746-p3%@-.%-#%-*7-B%((74-8%3$>s$(%-876-8"3(-/%3&-,"46-rI!

!

U1.#)! 6! ,-#($&1'! TV! ($! (-#! 3/1(! G&1#&! ]$/(! *).$)! )-1G-1'(! +$(3-#$9/&V! $/! &#! .//.$)!

.1)'&5&#)! &#! 4&! X1$! 4-#4&'#.$)! (-#! ]$/(! .;#*I! ,_5&! (7$/! +&5&1'.$)! 3/1(! 3'?(V! $/!

#7.%.$)!3.(!+&!%-$)1'&V!4&!X1$!4-53/$X1.$)!(&(!+*3/.4&5&#)(I!o-V*-7-876-/%-017(O-'346-

4*-(%6$%-63(-C$>97($4#O-V*-B4%#$-6%3*%,%#$-/%-$%,86-%#-$%,86-rI!!

!



-*'!

_OYOY-P-U]SVWT-GFZ<XVT-'S<-UT-<QCTSZ-WZ<SXR-US-R<SXCVRVFX-

!

^&(! '*(&.12! +&! (-1)$&#! 3&1%&#)! '&53/$'! 3/1($&1'(! ]-#4)$-#(I! D&))&! (&4)$-#! (&!

4-#4&#)'&!(1'! /7.$+&! ]-1'#$&!.12!'*3-#+.#)(!+1'.#)! /&!3'-4&((1(!+&! )'.#($)$-#!%&'(!

/&(!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&I!P7$#(3$'.#)!+&(!*)1+&(!'*./$(*&(!(1'!/&!(-1)$&#!(-4$./V!

&#!3.')$41/$&'!/&(!)'.%.12!+&!�$#:!&)!+&!(&(!4-//?:1&(!cABB[eV!/&(!+$]]*'&#)&(!]-'5&(!

+&! (-1)$&#! )'-1%*&(! +.#(! /&! '*4$)! +&(! '*3-#+.#)(! (-#)! 4/.((*&(! &#! )'-$(! :'.#+&(!

4.)*:-'$&(! c*5-)$-##&/V! $#()'15&#)./!&)!4-:#$)$]e!(7&23'$5.#)!6! )'.%&'(!+&(!.4)$-#(!

%.'$*&(V!+-#)!4&').$#&(!(-#)!3/1(!).#:$9/&(!X1&!+7.1)'&(I!D&(!+$]]*'&#)&(!]-'5&(!+&!

(-1)$&#!-#)!'&53/$!+$]]*'&#)&(!]-#4)$-#(!&)!'*3-#+.$&#)!6!+$]]*'&#)(!9&(-$#(I!

!

!! ^&(!3&'4&3)$-#(!+&(!'*3-#+.#)(!+1!(-1)$&#!'&a1!

!

D8.X1&! /$&#!+&!(-1)$&#!*48.#:*!&#)'&! /&!'*3-#+.#)!&)! /&(!3&'(-##&(!].$(.#)!3.')$&!

+&!(-#!'*(&.1!*).$)!.((-4$*!6!1#&!]$#./$)*V!6!1#!91)!-1!6!1#!-9G&4)$]!'*3-#+.#)!6!1#!

9&(-$#!5-)$%.#)! 1#&! '&48&'48&! +7.$+&! -1! +7.(($().#4&V! &23'$5*&! &23/$4$)&5&#)! -1!

#-#V! 3.'! 4&/1$! X1$! '&4&%.$)! /&! (-1)$&#I! D&(! .4)$-#(V! :&()&(! -1! 4-53-')&5&#)(! +&!

(-1)$&#!'&53/$((.$&#)!+$]]*'&#)&(! ]-#4)$-#(!+7.$+&!-1!+7.(($().#4&V! )&//&! /7.1)-#-5$&!

]-#4)$-##&//&V!/.!(*41'$)*V!/.!(.#)*!38H($X1&V!/&!9$&#L_)'&!3(H48-/-:$X1&!&)!/&!4-#]-')!

5.)*'$&/V!3-1'!#7&#!#-55&'!X1&!X1&/X1&(L1#(I!

!

O.#(! 4&))&! .#./H(&! &23/-'.)-$'&! 3.'! )8*-'$(.)$-#! .#4'*&V! -#! (7$#)*'&((&! +.%.#).:&!

.12!3&'4&3)$-#(!+&(!(1G&)(!$#)&'%$&b*(!3/1)`)!X176!/.!'&/.)$-#!&#)'&!/.!]-#4)$-#!+71#!

(-1)$&#! &)! /&! 9&(-$#! .1X1&/! &//&! &()! 4&#(*&! '*3-#+'&I! D.'! /&(! 9&(-$#(! .12X1&/(!

'*3-#+!1#&!.4)$-#!+&!(-1)$&#!#&!(-#)!3.(!#*4&((.$'&5&#)! $#)&'3'*)*(!+&! /.!5_5&!

5.#$?'&!3.'!4&/1$!X1$!3-(&!4&!:&()&!&)!4&/1$!X1$!'&a-$)! /&!(-1)$&#I!>1(($!1#&!5_5&!

.4)$-#!-1!1#!5_5&!:&()&!+&!(-1)$&#!3&1)!)'?(!9$&#!_)'&!$#)&'3'*)*!+$]]*'&55&#)!3.'!

/&(!3&'(-##&(!X1$!/&!+-##&#)!&)!4&//&(!X1$!/&!'&a-$%&#)I!

!

^7.#./H(&! +&(! 4-55&#).$'&(! +&(! '*3-#+.#)(! .$+&! 6! 5$&12! 4-53'&#+'&! 4-55&#)!

4&12L4$! 3&'4&%.$&#)! /&1'(! .))&#)&(! 6! /7*:.'+! +&(! 3&'(-##&(! ].$(.#)! 3.')$&! +&! /&1'!

'*(&.1V! 47&()L6L+$'&! /&(! 9&(-$#(! X17$/(! (-18.$).$&#)! %-$'! _)'&(! 4-59/*(! 3.'! 4&(!

3&'(-##&(!+1'.#)!/&!3'-4&((1(!5&#.#)!6!/&1'!8*9&':&5&#)I!D&(!-9(&'%.)$-#(!.$+&#)!
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D8-4! ! ! ! 4! 4! ! ! !

!

!

!
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!

J*3-#+.#)(!E! >! Q! D! O! T! =! r! g!

!

3.$,4-!('!)#!(*+,-,./!0&,-'!E!

O*:'.+.)$-#!3'-:'&(($%&!+&!/7.1)-#-5$&! 4! ! 4! ! ! ! ! !

O*)*'$-'.)$-#!(19$)&!+&(!4.3.4$)*(! ! ! ! 4! 4! 4! ! 4!

<H3&!+&!5$/$&1!+&!%$&!'&48&'48*! 4! 4! 4! 4! ! 4! ! 4!

,-)$](!].5$/$.12! 4! 4! ! ! ! ! 4! !

!

2'&+'0$,./!(%!0&.+'--%-!(5#(6,--,./!E!

P$53/&!]-'5./$)*! 4! 4! 4! 4! 4! 4! 4! 4!

!

2'&+'0$,./!('!)5#$$'/$'!(5%/'!&*0./-'!'$!(%!).7'6'/$!E!

>#:-$((.#)&V!3&')1'9.#)&! 4! ! ! 4! ! ! ! 4!

<-1)&!&#!+-14&1'! ! 4! ! ! ! 4! 4! !

!

2&*0#&#$,./!'$!'8*+%$,./!(%!(*6*/#7'6'/$!E!

D-55&!(1'!+&(!'-1/&))&(! 4! 4! ! 4! 4! ! 4! 4!

F'-9/*5.)$X1&! ! ! 4! ! ! ! ! !

!

!

!! ^&!5-+?/&!+&!)'.#($)$-#!{!'*]/*48$V!3'*3.'*!&)!.#)$4$3*!|!

!

D8&S! /&(! '*3-#+.#)(V! 4&! 5-+?/&! +7&23*'$&#4&! +&! )'.#($)$-#! (1$)! 1#! 3'-4&((1(! +&!

'*]/&2$-#!&#4/&#48*!3.'!1#&!+*:'.+.)$-#!3'-:'&(($%&!+&! /7.1)-#-5$&V!4-#+1$(.#)! /&!

'*3-#+.#)!6!3'&#+'&!4-#(4$&#4&!+&!/.!($)1.)$-#!c&2I!E!,.+.5&!>V!,-#($&1'!DeI!

!

O.#(!4&!5-+?/&V!/&!'*3-#+.#)!.%.$)!3/1(!+&!)&53(!3-1'!'*]/*48$'!.1!)H3&!+&!5$/$&1!

'&48&'48*V! 3'$#4$3./&5&#)! /&! :&#'&! +&! /-:&5&#)! 3'$%$/*:$*! c&2I!E! ,.+.5&! >V!

,.+.5&!QV!,.+.5&!OV!,-#($&1'!TeV!/7&53/.4&5&#)!(-18.$)*!c&2I!E!,-#($&1'!DeV!/&(!

(&'%$4&(!-]]&')(! c&2I!E!,.+.5&!OV!,.+.5&!ge!&)! /.! 4.3.4$)*!+1!5$/$&1!6! '*3-#+'&!

.12!9&(-$#(!+&!(*41'$)*!c&2I!E!,.+.5&!QV!,.+.5&!=V!,.+.5&!reI!

!

D&! 5-+?/&! /.$((.$)! 3/1(! +&! )&53(! 3-1'! %$($)&'! +$]]*'&#)(! &#+'-$)(V! /&(! 4-53.'&'V!

3&'5&)).#)!.$#($!.12!'*3-#+.#)(!+&!(&!].$'&!1#&!$+*&V!+&!(.%-$'!-v!$/(!(7&#!.//.$&#)!

c&2I!E!,.+.5&!=eV! +&! )'-1%&'! 1#!&#+'-$)!4-''&(3-#+.#)! 6! /&1'(! 3'*]*'&#4&(! c&2I!E!

,.+.5&! =e! &)! +&! /.$((&'! +1! )&53(! 6! /&1'(! 3'-48&(! 3-1'! /&(! .44-53.:#&'! c&2I!E!

,.+.5&!>eV!+$5$#1.#)!.$#($!/&(!4'.$#)&(!*3'-1%*&(!].4&!.1!]1)1'!5$/$&1!+&!%$&!c&2I!E!

,.+.5&!=V!,.+.5&!reI!
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<-1)&]-$(V! /7.))&#)&!3-1%.$)!3.'.;)'&! /-#:1&!+.#(!4&').$#(!4.(!&)! (7.44-53.:#&'!+&!

(&#)$5&#)(!+7.#2$*)*V!+7$#X1$*)1+&V!+&!+-1)&!&)!+&!'&5$(&!&#!X1&()$-#V!-44.($-##.#)!

+&(! 5.12! +7&()-5.4! c&2I!E! ,.+.5&! >e! -1! (&59/&'! +1'&'! 1#&! {!*)&'#$)*!|! 3.'4&!

X17-#!.%.$)!8W)&!+7_)'&!+.#(!(-#!#-1%&.1!48&SL(-$!c&2I!E!,.+.5&!geI!

!

D&! 5-+?/&! /.$((.$)! .1(($! 3/1(! +&! )&53(! 3-1'! (&! 3'*3.'&'! 6! +*5*#.:&'! c&2I!E!

,.+.5&!QeV!(1')-1)!X1.#+!/&(!5&59'&(!+&!/.!].5$//&!(7$53/$X1.$&#)!.1!#$%&.1!+&(!

.(3&4)(! $#()'15&#).12!+1! '&/-:&5&#)! c&2I!E!,.+.5&!>V!,.+.5&!geI!D7*).$)! .1(($!

3/1(!].4$/&!X1.#+!/&!'*3-#+.#)!.%.$)!+*G6!4-55&#4*!6!(&!3'*3.'&'V!)&//&!,.+.5&!O!

X1$!.%.$)!&59.//*!&)!&#)'&3-(*!1#&!3.')$&!+&!(&(!&]]&)(!3&'(-##&/(!/-'(X17&//&!.%.$)!

4-55&#4*! 6! %-H.:&'! .1!,&2$X1&V! $/! H! .%.$)! 4$#X! .#(! +&! 4&/.I! ^&! +*5*#.:&5&#)!

*).$)! *:./&5&#)! 3/1(! ].4$/&! X1.#+! /&! '*3-#+.#)! .%.$)! +*G6! %*41! +&(! &23*'$&#4&(!

3-($)$%&(!&#!5.)$?'&!+&!'&/-:&5&#)I!

!

D&!5-+?/&!/.$((.$)!3/1(!+&!)&53(!.12!'*3-#+.#)(!3-1'!(&!+*).48&'!+&!/&1'!5$/$&1!+&!

%$&! .4)1&/! &)! (&! ].$'&! 6! 4&))&! $+*&I! Q$&#! (}'V! 4&/.! 3&1)! _)'&! 3/1(! ].4$/&! X1.#+! /&(!

'*3-#+.#)(! *).$&#)! 5-$#(! .)).48*(! 6! /&1'(! &]]&)(! 3&'(-##&/(! -1! .44-'+.$&#)! 3&1!

+7$53-').#4&!.12!9$&#(!5.)*'$&/(V! .1:5&#).#)!.$#($! /&1'! 4.3.4$)*!+&!+*).48&5&#)!

+&(!48-(&(!X17$/(!3-((*+.$&#)!c,.+.5&!>V!,.+.5&!reI!

!

^&! 3'-4&((1(! 4-#+1$(.#)! %&'(! /&!5$/$&1! +78*9&':&5&#)! *).$)! *:./&5&#)! 3/1(! ].4$/&!

X1.#+!+&(!&23*'$&#4&(!3.((*&(!+&!'.33'-48&5&#)!.%&4!+&(!5&59'&(!+&!/.!].5$//&!

-1! +7.1)'&(! 3&'(-##&(! +&! (-#! '*(&.1! (7*).$&#)! )'.+1$)&(! 3.'! /&! +*%&/-33&5&#)! +&!

/$&#(!3/1(!(-1)&#.#)!+1'.#)! /.! )'.#($)$-#V!4-55&!4&! ]1)! /&!4.(!3-1'!,.+.5&!r!X1$!

.//.!%$%'&!X1&/X1&(!G-1'(!48&S!(&(!&#].#)(!.3'?(!/7$#4&#+$&!+&!(-#!/-:&5&#)I!

!

D&! 5-+?/&! '*3-#+.$)! (-$)! 6! 1#&! +*4$($-#! (-18.$)*&V! #-#! $53-(*&V! '*]/*48$&V!

.#)$4$3*&V! 3'$(&! &#! 4-##.$((.#4&! +&! 4.1(&! c&2I!E! ,.+.5&! >eV! (-$)! 6! 1#&! +*4$($-#!

{!#*:-4$*&!|V! 3'$(! &#! 4-#(1/).)$-#! .%&4! +&(! )$&'(I! D&))&! +*4$($-#! *).$)! 3.']-$(!

$#]/1&#4*&!3.'!+&(!3'-]&(($-##&/(!c&2I!E!,.+.5&!QV!,-#($&1'!De!5.$(!&//&!#7*).$)!3.(!

4-#)'.$#)&I!O.#(!4&(!4.(V!&//&!].$(.$)!(1$)&!6!1#!3'-4&((1(!+&!'*]/&2$-#!+*4/&#48*!3.'!

1#!)$&'(!4-#+1$(.#)!6!1#&!3'$(&!+&!4-#(4$&#4&!3&'(-##&//&I!

!

O.#(!4&!5-+?/&V!/&!48-$2!+&!/7&#+'-$)!*).$)!4-#(&#(1&/!&)!#*:-4$*!.%&4!/&(!3'-48&(I!

^78*9&':&5&#)!*).$)!.((-4$*!6!1#&!-33-')1#$)*V!3/&$#&!+&!3'-5&((&(V!1#&!./)&'#.)$%&!
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$#)*'&((.#)&V! 1#! 5-H&#! +7.5*/$-'&'! (-#! (-')V! 1#&! (-1'4&! +&! (-1/.:&5&#)! &)! +&!

9$&#L_)'&!c&2I!E!,.+.5&!QV!,.+.5&!geI!D&!X1$!#7&53_48.$)!3.(!#*4&((.$'&5&#)!/.!

5.#$]&().)$-#!+&!(&#)$5&#)(!.59$%./&#)(!].4&!.12!+*4$($-#(!3'$(&(V!4-55&!,.+.5&!

>!X1$V!3&#+.#)!1#!4&').$#!)&53(V!(7&()!(&#)$!$#X1$?)&V!3'*-4413*&V!.#:-$((*&V!3.'4&!

X17&//&!+-1).$)!+&!(-#!48-$2V!#7*).$)!3.(!4&').$#&!+7.%-$'!3'$(! /.!9-##&!+*4$($-#V!-1!

,-#($&1'!D!X1$!*3'-1%.!+&(!'&:'&)(!].4&!6!/7&#+'-$)!48-$($I!

!

!! ^&!5-+?/&!+&!)'.#($)$-#!{!3'*4$3$)*&!|!

!

^7.1)'&! 5-+?/&! &23*'$&#)$&/! +&! /.! )'.#($)$-#! ].$(.$)! (1$)&! 6! 1#! *%*#&5&#)! 4'$)$X1&!

$53'*%1!&)!$#.))&#+1I!^.!+*)*'$-'.)$-#!(19$)&!&)!$53'*%1&!+&!/7.1)-#-5$&!(1$)&!6!4&)!

*%*#&5&#)!4'$)$X1&!.%.$)!5-)$%*!1#!8*9&':&5&#)!6!4-1')&!*48*.#4&!&)!'&3'*(&#).$)!

/7*).3&!1/)$5&!+1!3'-4&((1(!c&2I!E!,.+.5&!OV!,-#($&1'!TV!,.+.5&!=V!,.+.5&!geI!

!

D&!5-+?/&!+&!)'.#($)$-#!*).$)!&#!'*3-#(&!6!1#&!+*4$($-#!4-#)'.$#)&V!$53-(*&V!4-#)'&!

(-#!:'*V!5_5&!($!-#!*).$)!4-#(4$&#)!X17$/!#7H!.%.$)!3.(!+7.1)'&(!./)&'#.)$%&(I!D&))&!

+*4$($-#!*).$)!]-'4*&!3.'!+&(!4$'4-#().#4&(!$#4-#)'`/.9/&(V!)&//&(!/&(!(1$)&(!+71#!>DR!

48&S!,.+.5&!O! &)!,-#($&1'! TI! T//&! *).$)!.1(($! 4-#)'.$#)&! 3.'! +&(! )$&'(V! )&//&(! /&(!

.1)-'$)*(!+&!/78`3$)./!-v!*).$)!,.+.5&!g!&)!X1$!].$(.$)!3'&(($-#!3-1'!X17&//&!/$9?'&!(.!

3/.4&V!/&!3/1(!'.3$+&5&#)!3-(($9/&I!

!

D&! 48.#:&5&#)! '.3$+&! &)! $#.))&#+1! +&! ().)1)V! +&! 3&'(-##&! .1)-#-5&! 6! 3&'(-##&!

+*3&#+.#)&V! *).$)! +$]]$4$/&! 6! .44&3)&'! &)! 6! $#)*:'&'! +.#(! (.! %$&! +&! )-1(! /&(! G-1'(V!

4-55&!4&!]1)!/&!4.(!+&!,-#($&1'!T!X1$!#7.%.$)!G.5.$(!*)*!5./.+&I!

!

D&! 5-+?/&! (7.44-53.:#.$)! (-1%&#)! 3.'! /7$53'&(($-#! +&! 5.#X1&'! +&! )&53(V! /&!

(&#)$5&#)!+7_)'&!9-1(41/*V!3'&((*!+.#(!/&!)&53(V!&)!/.!4'.$#)&!+&!(&!)'-53&'!-1!+&!

#&!3.(!3'&#+'&!/&(!9-##&(!+*4$($-#(!3.'4&!X1&!3'*4$3$)*&(I!D-55&!,.+.5&!O!X1$!

(&!+&5.#+.$)!($!(-#!4-#:*!+&!/78`3$)./!#7*).$)!3.(!3'*5.)1'*&V!($!&//&!(&'.$)!4.3.9/&!

+&! (7-4413&'! +&! (&(! .]].$'&(! 3&'(-##&//&(V! X1&/(! (&'.$&#)! /&(! &]]&)(! +&! (&(!

5*+$4.5&#)(!(1'!(.!4.3.4$)*!6!%.X1&'!6!(&(!-4413.)$-#(!X1-)$+$&##&(V!-1!,-#($&1'!

D! X1$! 4'.$:#.$)! .%-$'! 48-$($! /7&#+'-$)! )'-3! %$)&I! D&!5-+?/&! /.$((.$)! .1(($! 5-$#(! +&!

)&53(!3-1'!'*]/*48$'!.1!)H3&!+&!5$/$&1!'&48&'48*I!

!

!
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^&!48-$2!+&!/7&#+'-$)!*).$)!3.']-$(!4-#(&#(1&/!&)!#*:-4$*!.%&4!/7&#)-1'.:&V!4-55&!4&!

]1)! /&! 4.(! +&! ,.+.5&! =V! 5.$(! /.! 3/13.')! +1! )&53(V! $/! *).$)! 4-#)'.$#)! &)! 48-$($! 6!

4-#)'&4-&1'V!4-55&!4&!]1)!/&!4.(!+&!,.+.5&!r!X1$!(7&()!%1!$53-(*!/.!+*4$($-#!3'$(&!

3.'!+&(!3'-]&(($-##&/(I!F/1(!).'+V!&//&!'&:'&)).!4&!48-$2!3.'4&!X17$/!#&!4-''&(3-#+.$)!

3.(!6!/7&#+'-$)!X17&//&!.1'.$)!48-$($!&#!3'&5$&'!($!&//&!.%.$)!31I!

!

^&!)&53(!+7.))&#)&V!X1$!*).$)!+&!4-1')&!+1'*&V!3-1%.$)!X1.#+!5_5&!(&59/&'!+1'&'!

1#&!{!*)&'#$)*!|!3-1'!/.!3&'(-##&!4-#4&'#*&V!4-55&!48&S!,.+.5&!g!X1$!.%.$)!8W)&!

+&!(-')$'!&#]$#!+&!/78`3$)./!&)!+&!'&)'-1%&'!1#&!4&').$#&!{!$#)$5$)*!|I!F.']-$(V!&//&!(&!

3.((.$)!9$&#V!4-55&!,.+.5&!r!X1$!.%.$)!8W)&!+&!(-')$'!+&! /78`3$)./!&)!+7_)'&!&#]$#!

$#().//*&!+.#(!(-#!#-1%&.1!/-:&5&#)I!

!

D&! 5-+?/&! +&! )'.#($)$-#! /.$((.$)! 3&1! +&! )&53(! 3-1'! (&! 3'*3.'&'! 6! +*5*#.:&'V!

4-55&!4&!]1)!/&!4.(!3-1'!,-#($&1'!D!X1$!#7.%.$)!3.(!/&!)&53(!+&!(1'%&$//&'!4&!X1&!

].$(.$&#)!/&(!+*5*#.:&1'(V!:.'+.#)!.$#($!1#!5.1%.$(!(-1%&#$'!+&!4&))&!&23*'$&#4&I!

F.'!4-#)'&V!+.#(!4&').$#(!4.(V!+&(!*%?#&5&#)(!.#)*'$&1'(!6!/.!+*4$($-#!+&!(&!'&/-:&'!

.%.$&#)!].4$/$)*!/&(!3'*3.'.)$](!+1!+*5*#.:&5&#)V!)&//&!,.+.5&!O!X1$!.%.$)!3'$(!+&!

/7.%.#4&! +1'.#)! /&(! 4$#X! .##*&(! 3.((*&(! 6!%-H.:&'! &)! +1'.#)! /&(X1&//&(! &//&! .%.$)!

+*G6!&59.//*!&)!&#)'&3-(*!1#&!3.')$&!+&!(&(!.]].$'&(!3&'(-##&//&(V!-1!,.+.5&!r!X1$!

.%.$)! 3&'+1! (&(!9$&#(!+.#(! /7$#4&#+$&!+&! (-#! /-:&5&#)!3'*4*+&#)V! /1$! *%$).#)!.$#($!

+7.%-$'!6!].$'&!+&(!9-;)&(I!

!

O.#(! 4&').$#(! 4.(V! /.! ($)1.)$-#! *).$)! .::'.%*&! 3.'! +&(! &23*'$&#4&(! .#)*'$&1'&(! +&!

'&/-4./$(.)$-#!]-'4*&V!4-55&!4&!]1)!/&!4.(!3-1'!,.+.5&!Q!&)!,.+.5&!g!X1$!]1'&#)!

)-1)&(!/&(!+&12!]-'4*&(!+&!3.')$'!+&!/&1'!+-5$4$/&!3.'!/&1'!3'-3'$*).$'&I!

!

^.! )'.#($)$-#! *).$)! 3/1(! +$]]$4$/&! X1.#+! /&(! '*3-#+.#)(! *).$&#)! 9$&#! &#'.4$#*(! +.#(!

/&1'!5$/$&1!&)!.)).48*(!6!/&1'!X1.')$&'V!4-55&!,-#($&1'!T!X1$!.%.$)!%*41!.1!5_5&!

&#+'-$)!3&#+.#)!%$#:)L+&12!.#(I!>1(($!X1.#+!/&(!'*3-#+.#)(!*).$&#)!.)).48*(!6!/&1'!

5-+&!+&!%$&!&)!%-H.$&#)! /&1'(!8.9$)1+&(!+&!%$&!9-1(41/*&(V! /.! )'.#($)$-#!*).$)!3/1(!

+$]]$4$/&V! 4-55&!,.+.5&!O! X1$! .%.$)! +}!5&))'&! ]$#! 6! (&(! %-H.:&(V! .#)$4$3.$)! 1#&!

5-+$]$4.)$-#!3'-]-#+&!+&!(.! '-1)$#&!&)!%$%.$)! 4&/.!4-55&!1#&!3&')&!+&! /$9&')*V!-1!

&#4-'&!4-55&!,.+.5&!r!X1$!.33'*4$.$)!/&!5-+&!+&!%$&!+.#(!/&(!'*($+&#4&(!3'$%*&(!

3-1'!3&'(-##&(!.1)-#-5&(I!

!
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_O[OY-P-UTC-9FWiUTC-WT-CFZRVTX-

!

q!3.')$'!+&(!3&'4&3)$-#(!+&(!'*3-#+.#)(!+1!(-1)$&#!'&a1!+1'.#)!/.!)'.#($)$-#!%&'(!/&!

5$/$&1! +78*9&':&5&#)V! (H#)8*)$(*! +.#(! /&! ).9/&.1! 4$L+&((-1(V! -#! &()! &#! 5&(1'&!

+7$+&#)$]$&'! /&(! +$]]*'&#)(! .(3&4)(!X1$V! (&/-#!&12V! 4.'.4)*'$(&'.$&#)!1#!5-+?/&!+.#(!

/&X1&/! /&! (-1)$&#! (&'.$)! {!%./-'$(*!|! -1V! .1! 4-#)'.$'&V! /&(! ].4)&1'(! ].$(.#)! &#! (-')&!

X1&!/&!(-1)$&#!(&'.$)!{!3&1!%./-'$(*!|I!

!

<>Q^T>"!fIs!

F&'4&3)$-#!+&(!'*3-#+.#)(!+1!(-1)$&#!'&a1!+1'.#)!/.!)'.#($)$-#!%&'(!/&!5$/$&1!+78*9&':&5&#)!

!

J*3-#+.#)(!E! >! Q! D! O! T! =! r! g!

!

9.%&+'-!('!-.%$,'/!E!

=.5$//&!$55*+$.)&! 4! 4! 4! 4! 4! 4! 4! 4!

F.'&#)*!*/-$:#*&! ! 4! ! ! ! 4! ! !

>5$(! ! ! ! 4! ! ! 4! !

>4)&1'(!#-#!.33.'&#)*(! ! 4! 4! 4! ! 4! 4! 4!

!

:/$'/-,$*!('-!),'/-!E!

^$&#(!]-')(!-1!(&''*(! 4! 4! ! 4! ! 4! ! 4!

^$&#(!3/1(!)*#1(! ! ! 4! ! 4! ! 4! !

!

;,-0./,<,),$*!(%!-.%$,'/!E!

<-1G-1'(!3'*(&#)! 4! 4! ! ! ! 4! 4! 4!

F.(!)-1G-1'(!+$(3-#$9/&! ! ! 4! 4! 4! ! ! !

!

=00&*+,#$,./!(%!-.%$,'/!E!

J.33-')(!8.'5-#$&12! 4! 4! 4! 4! 4! 4! 4! 4!

J&/.)$-#(!(-1)&#.#)&(! 4! 4! ! ! ! ! ! 4!

J.33-')(!)&#+1(! ! 4! 4! ! ! 4! 4! !

J&/.)$-#(!&#%.8$((.#)&(! 4! ! ! ! ! ! ! !

048.#:&(!(*/&4)$](! ! ! ! 4! ! ! ! !

F&1'!+&!+*'.#:&'V!+7&#!+&5.#+&'!)'-3! ! ! 4! 4! 4! ! ! !

!

!

!! ^&!5-+?/&!+&!(-1)$&#!{!%./-'$(*!|!-1!{!G&!(1$(!9$&#!&#)-1'*!&)!(-1)&#1!|!

!

P&/-#! /7.#./H(&! +&(! 4-55&#).$'&(! +&(! '*3-#+.#)(V! -#! '&)'-1%.$)! 4&! 5-+?/&! 48&S!
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$53/$4.)$-#(I! T//&! .! .33'*4$*! /&! ].$)! +&! 3-1%-$'! %$($)&'! (.! ]1)1'&! '*($+&#4&! &#!

4-53.:#$&!+&!(&(!&#].#)(!.%.#)!+&!3'&#+'&!1#&!+*4$($-#!]$#./&V!4&!X1$!/1$!.!3&'5$(!

+&! ].$'&! 1#! 48-$2! *4/.$'*&V! .%&4! /7.331$! (&(! &#].#)(I! T//&! .! .1(($!5&#)$-##*! /7.$+&!

'&a1&! +&! (&(! 3'-48&(! 3-1'! (&! 3'*3.'&'!6! +*5*#.:&'! &)! X1$))&'! (-#! +-5$4$/&I! P&(!

/$&#(!+&!3'-2$5$)*!.]]&4)$%&!.%&4!(&(!3'-48&(!&)!/&1'!:'.#+&!+$(3-#$9$/$)*!-#)!G-1*!1#!

'`/&!4/*!+1'.#)!/.!)'.#($)$-#I!

!

i-1(!4-#().)-#(!X1&!/&(!/$&#(!-1!/&(!$#)&'.4)$-#(!&#)'&!/&(!5-+?/&(!+&!)'.#($)$-#!&)!

/&(! 5-+?/&(! +&! (-1)$&#! 3'*(&#)*(! 3.'! #-(! '*3-#+.#)(! (&! 5.#$]&()&#)! 6! )'.%&'(!

3/1($&1'(!].4)&1'(!X17$/!].1)!3'&#+'&!&#!4-#($+*'.)$-#I!>1(($V!3-1'!/.!3&'(-##&!W:*&!

]'.:$/&!&)!+*3&#+.#)&!X1$!'&a-$)!+1!(-1)$&#V!4&!#7&()!3.(!).#)!/&!].$)!+&!'&4&%-$'!+&!

/7.$+&!-1!#-#!+&!(-#!'*(&.1!+&!(-1)$&#!X1$!$53-')&V!5.$(!/.!#.)1'&!+1!(-1)$&#!'&a1V!

/&(! ]-'5&(! X17$/! 3'&#+V! (-#! .33'*4$.)$-#! +&! 4&/1$L4$V! /.! #.)1'&! 8.'5-#$&1(&! -1!

4-#]/$4)1&//&!+&(!/$&#(!.%&4!/&(!3&'(-##&(!].$(.#)!3.')$&!+&!(-#!'*(&.1V!/.!(.)$(].4)$-#!

-1! /7$#(.)$(].4)$-#! '&((&#)$&! +&! (&(! /$&#(! .%&4! 4&(! 3&'(-##&(I! D&! (-#)! )-1(! 4&(!

].4)&1'(! 4-59$#*(! X1$! %-#)! ].$'&! &#! (-')&! X1&! /&! (-1)$&#! (-4$./! '&a1&! +1'.#)! /.!

)'.#($)$-#!&#!5$/$&1!+78*9&':&5&#)!].4$/$)&'.!-1!#-#!4&//&L4$I!!!

!

>%.#)!+&!4-#4/1'&V!#-1(!4'-H-#(!X1&!X1&/X1&(!'&5.'X1&(!(7$53-(&#)!E!

!

!! D&! #7&()! 3.(! 3.'4&! X17-#! .! 3/1(! +&! )&53(! 3-1'! (&! 3'*3.'&'! &)! '*]/*48$'! 6!

/7*%&#)1./$)*! +71#! 8*9&':&5&#)! X1&! /.! )'.#($)$-#! (&! ].$)! #*4&((.$'&5&#)! (.#(!

8&1')(I!P$! /.!3&'(-##&!.!)'-3!+&!)&53(!3-1'!'*]/*48$'V! /&!'$(X1&!#7&()L$/!3.(!3/1(!

:'.#+!X17&//&!.$)!3/1(!+&!)&53(!3-1'!+*%&/-33&'!+&(!(&#)$5&#)(!.59$%./&#)(!-1!

+&(! .33'*8&#($-#(! ].4&! 6! /7$55$#&#4&! +&! /78*9&':&5&#)! x! >1! 4-#)'.$'&V! ($!

/78*9&':&5&#)! (&! ].$)! +&!5.#$?'&! 3'*4$3$)*&V! /&! '$(X1&! #7&()L$/! 3.(!5-$#(! :'.#+!

3-1'!/.!3&'(-##&!+7.%-$'!/&!)&53(!+&!+*%&/-33&'!+&!)&/(!(&#)$5&#)(!x!

!



%.)!

!! >1(($! 4&! #7&()! 3.(! 3.'4&! X1&! /&! (-1)$&#! &()! 3&1! %./-'$(*! -1! X171#&! 3&'(-##&!

.44-'+&!1#&!5-$#(!:'.#+&!$53-').#4&!6!/.!'&48&'48&!+7.$+&!X1&!4&/.!($:#$]$&!3-1'!

.1).#)! X17&//&! #7.33'*4$&! 3.(! /&(! 3&'(-##&(! X1$! ]-#)! 3.')$&! +&! (-#! '*(&.1! +&!

(-1)$&#I! "#! #$%&.1! */&%*! +7.33'*4$.)$-#! -1! +&! (.)$(].4)$-#! ].4&! 6! (&(! '&/.)$-#(!

.%&4! (&(!3'-48&(!#&! ($:#$]$&!3.(!#*4&((.$'&5&#)!1#&!3'-3&#($-#!3/1(!:'.#+&!6!

/&1'!+&5.#+&'!+&!/7.$+&!-1!6!&#!'&4&%-$'!+&!/&1'!3.')I!

!

T#! )&'5$#.#)V! #-1(! 4'-H-#(! X171#&! 5$(&! &#! :.'+&! (7$53-(&! X1.#)! .1! 4.'.4)?'&!

&23/-'.)-$'&! +&! 4&))&! .#./H(&! +&(! 5-+?/&(L)H3&(! +&! )'.#($)$-#! &)! +&! (-1)$&#! X1&!

#-1(! 3'-3-(-#(I! P$! #-1(! 4'-H-#(! )-1G-1'(! X1&! /.! )8*-'$(.)$-#! .#4'*&! +&5&1'&!

/7.33'-48&!/.!3/1(!.33'-3'$*&!3-1'!4-53'&#+'&!/&(!$#)&'3'*).)$-#(!&)!/&(!3&'4&3)$-#(!

+&(! &23*'$&#4&(! %*41&(! 3.'! /&(! 3&'(-##&(! &#! )'.#($)$-#! %&'(! 1#! 5$/$&1! +&! %$&!

(19()$)1)V! 1#&!*)1+&!3/1(! .33'-]-#+$&!+&(!5-+?/&(!3'-3-(*(! (&'.!#*4&((.$'&!3-1'!

%./$+&'!4&12L4$!-1V!.1!9&(-$#V!/&(!5-+$]$&'!-1!9-#$]$&'I!O&!]1)1'&(!.#./H(&(!+&%'-#)!

_)'&! ].$)! 6! 3.')$'! +71#! 3/1(! :'.#+! #-59'&! +&! 3.')$4$3.#)(I! >1! /$&1! +71#&! .33'-48&!

'*)'-(3&4)$%&!.13'?(!+&!3&'(-##&(!+-#)!/.!)'.#($)$-#!.!&1!/$&1!+.#(!1#!3.((*!3/1(!-1!

5-$#(! '*4&#)V! -v! $/! &()! (-1%&#)! 3/1(! +$]]$4$/&! +&! ].$'&! /.! 3.')! +&(! 48-(&(! &#)'&! /&!

(-1)$&#! 3.((*! '&a1! +1'.#)! /.! )'.#($)$-#! &)! /&! (-1)$&#! .4)1&/V! 1#&! .33'-48&!

/-#:$)1+$#./&!(&'.$)!3&1)L_)'&!3/1(!.33'-3'$*&!.13'?(!+&!3&'(-##&(!&#!)'.$#!+&!%$%'&!

4&! )H3&!+&! )'.#($)$-#V! 4&!X1$!3&'5&))'.$)!+&! /&(! $#)&'%$&b&'!&#! )&53(! '*&/!&)!.$#($!

*/$5$#&'!/&(!3-(($9/&(!+$()-'($-#(!/$*&(!.12!9$.$(!+&!5*5-$'&!&)!+&!'*)'-(3&4)$-#I!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



!

DMiD^"PhMi!

!

!

!

O.#(! 4&))&! '&48&'48&V! #-1(! .%-#(! .#./H(*! 4-55&#)! /.! 3&'(-##&! W:*&! &//&L5_5&!

3&'4&%.$)! /&(!+$%&'(!)H3&(!+&!(-1)$&#!X17&//&!'&4&%.$)!+&!(&(!3'-48&(!&)! /&(!9&(-$#(!

.12X1&/(! $/(! '*3-#+.$&#)!3/1)`)!X1&! /&(!4-53-')&5&#)(!+&!(-1)$&#!.+-3)*(!3.'! /&(!

3'-48&(! &12L5_5&(! &)! /&(! ]-#4)$-#(! '&53/$(! 3.'! 4&(! 4-53-')&5&#)(! &)! /&(!

'&((-1'4&(!5$(&(!6!4-#)'$91)$-#I!T#!4-#]-'5$)*!.%&4!/&(!4-#4&3)(!&)!/&(!3'$#4$3&(!+&!

/7.33'-48&!+&(!3.'4-1'(!+&!%$&V!#-1(!.%-#(!.#./H(*!4-55&#)!/&!(-1)$&#!(-4$./!.!.:$!

(1'! /&(!+$]]*'&#)&(!*).3&(!+1!3'-4&((1(!+&!)'.#($)$-#!%&'(! /&!5$/$&1!+78*9&':&5&#)!

&)V!3/1(!3.')$41/$?'&5&#)V!4-55&#)!$/!.!.$+*!-1!#-#!/.!3&'(-##&!6!3.((&'!6!)'.%&'(!

4&))&! )'.#($)$-#I!D&(! '*(1/).)(!4-#)'$91&'-#)V! 4'-H-#(L#-1(V!6!&#'$48$'! /.! /$))*'.)1'&!

&2$().#)&!(1'!/&!(-1)$&#!(-4$./!&#!]-1'#$((.#)!1#&!3/1(!:'.#+&!4-53'*8&#($-#!+&!/.!

3&'4&3)$-#! &)! +&! /.! ($:#$]$4.)$-#! +&! 4&/1$L4$! 3-1'! /&(! 3&'(-##&(! W:*&(! &#! 3&')&!

$53-').#)&!+7.1)-#-5$&!+.#(!/&!4-#)&2)&!3.')$41/$&'!+1!'&4-1'(!6!/78*9&':&5&#)I!

!

UTC-QUQ9TXRC-WT-!FX^T<DTX!T-S^T!-US-UVRRQ<SRZ<T-

!

q! )'.%&'(! /&(! 3'-3-(! +&(! 3.')$4$3.#)(! X1&! #-1(! .%-#(! $#)&'%$&b*(V! -#! -9(&'%&!

3/1($&1'(!*/*5&#)(!+&!4-#%&':&#4&!.%&4!/.!/$))*'.)1'&!'&4&#(*&I!

!

!! N%(- :*:,%#$- /%- 0"#B%(;%#0%-=- U7- 8%(6"##%- A;:%- 6]7/78$%- 8*36- 5704*%,%#$- q- *7-

$(7#64$4"#-%#-,4*4%3-/]1:)%(;%,%#$-p37#/-0%**%>04-%6$-7#$4048:%-%$-(:5*:014%O-

!

^&(! +&12! 5-+?/&(! +&! )'.#($)$-#V! 5$(! &#! *%$+&#4&! 6! 3.')$'! +&(! &23*'$&#4&(! +&(!

3&'(-##&(! X1$! -#)! 3.')$4$3*! 6! 4&))&! '&48&'48&V! 4-''-9-'&#)! 3/1($&1'(! *)1+&(!

'&4&#(*&(!+.#(!/.!/$))*'.)1'&V!X1$!-#)!5-#)'*!/7&2$()&#4&!+71#!/$&#!&#)'&!/&!4.'.4)?'&!

$53'*%1!&)!3'*4$3$)*!-1!.#)$4$3*!&)!'*]/*48$!+1!'&/-:&5&#)!&#!5$/$&1!+78*9&':&5&#)!

&)! /&!#$%&.1!+&!+$]]$41/)*!3/1(!-1!5-$#(!:'.#+!.%&4! /&X1&/! /.!3&'(-##&!+*3&#+.#)&!

(7.+.3).$)!6!4&))&!)'.#($)$-#I!q!)$)'&!+7&2&53/&(V!5&#)$-##-#(!/&(!)'.%.12!+&!D.()/&!

cABBYeV! @-8#(-#! cYCCCeV! ^&&V! k--! &)! ,.4N&#S$&! cABBAeV! ,&&8.#V! J-9&')(-#! &)!

R&'5&&'!cABBYeV!,$)48&//!cYCCCeV!M(b./+!&)!(&(!4-//?:1&(!cABBoV!ABBAeV!J&&+!&)!(&(!

4-//?:1&(!cABBseV!J&8]&/+)V!P)&&/&!&)!O$2-#!cABBBeV!J-((&#!&)!�#.]/!cABBseV!P)&$#!&)!

,-'(&!cYCCfeV!k.8/!cABBYe!&)!m-1#:!cYCCdeI!



%.+!

!! Y%- :*:,%#$- /%- 0"#B%(;%#0%-=- U7- 8%(6"##%- A;:%- 6]7/78$%- 8*36- 5704*%,%#$- q- *7-

$(7#64$4"#- 64- *7- /:0464"#- /]7**%(- B4B(%- %#- ,4*4%3- /%- B4%- 63)6$4$3$- %6$- 3#- 01"4&-

B"*"#$74(%-%$-#"#-3#%-6"*3$4"#-4,8"6:%-0"#$(%-67-B"*"#$:O-

!

^&(!'*(1/).)(!+&!4&))&!'&48&'48&!4-#]$'5&#)!/&(!)'.%.12!+&!M(b./+!&)!(&(!4-//?:1&(!

cABBoV!ABBAeV!+&!J-9$#(-#!&)!,-&#!cABBBeV!+&!J-b/&(!&)!J.%+./!cABBAe!&)!+&!P)&$#!

&)!,-'(&!cYCCfeV!X1$!&#!(-#)!.''$%*(!6!/.!4-#4/1($-#!X1&!/.!)'.#($)$-#!%&'(!/&!5$/$&1!

+78*9&':&5&#)! *).$)! 3/1(! ].4$/&! /-'(X1&! /.! 3&'(-##&! +*3&#+.#)&! 3.')$4$3.$)!

.4)$%&5&#)! 6! /.! 3'$(&! +&! +*4$($-#V! X1&! 4&//&L4$! '&/&%.$)! +71#! 48-$2! +*/$9*'*! &)! #-#!

+71#&!+*4$($-#!4-#)'.$#)&V! ]-'4*&V!4-#)'&!(-#!:'*V!&)!4&V!5_5&!X1.#+!4&//&L4$!*).$)!

/7.9-1)$((&5&#)!$#*%$).9/&!+&!/.!+*)*'$-'.)$-#!$#%-/-#).$'&!+&!(&(!4.3.4$)*(I!

!

!! [%- :*:,%#$- /%- 0"#B%(;%#0%-=- U%6-,"$4B7$4"#6- /3- (%0"3(6- q- *]1:)%(;%,%#$- 6"#$-

*4:%6-q-*7-8%($%-/]73$"#",4%-8(";(%664B%-"3-q-3#%-/:$:(4"(7$4"#-63)4$%-634$%-q-3#-

:B:#%,%#$- 0(4$4p3%- 4#7$$%#/3@- 73- 07(70$+(%- 4#:B4$7)*%- /%- *]:B%#$37*4$:- /]3#-

1:)%(;%,%#$-q-8*36-"3-,"4#6-*"#;-$%(,%-%$-q-*]4#078704$:-/%6-8("01%6-/]7663(%(-

*%-,74#$4%#-q-/",404*%O-

!

^&(!3'$#4$3./&(!'.$(-#(!$#%-X1*&(!3.'!/&(!'*3-#+.#)(!(-#)!:'-((-!5-+-!/&(!5_5&(V!

6!1#&!&24&3)$-#!3'?(!(1'!/.X1&//&!#-1(!'&%$&#+'-#(!+.#(!/.!(&4)$-#!(1'!/&(!3-$#)(!+&!

+$%&':&#4&V! X1&! 4&//&(! X1$! (-#)! 5&#)$-##*&(! 3.'! /&(! 3.')$4$3.#)(! .12! *)1+&(!

'&4&#(*&(! +.#(! /.! /$))*'.)1'&!E! /.! +$5$#1)$-#! 3'-:'&(($%&! +&! /7.1)-#-5$&!

.44-53.:#*&!+71#!3'-4&((1(!+&!'*]/&2$-#!&)!+71#&!3'$(&!+&!4-#(4$&#4&!+1!4.'.4)?'&!

$#*%$).9/&!+&!/78*9&':&5&#)!6!3/1(!-1!5-$#(!/-#:!)&'5&!cP48$.59&':!&)!,4�$##&HV!

ABBseV! /.! +*)*'$-'.)$-#! (19$)&! +&! (&(! 4.3.4$)*(! (1$)&! 6! 1#! *%*#&5&#)! 4'$)$X1&!

$#.))&#+1!c)&/!1#!>DRe!&)!3'*4$3$).#)! /&!'&4-1'(!6! /78*9&':&5&#)!6!9'?%&!*48*.#4&!

cP.1/V!YCCo!j!^&&V!k--!&)!,.4N&#S$&V!ABBAeV!+&!5_5&!X1&! /7$#4.3.4$)*!+1!'*(&.1!

+&!(-1)$&#V!&#!3.')$41/$&'!+&!/.!].5$//&!$55*+$.)&V!+&!4-#)$#1&'!6!.((1'&'!/&!5.$#)$&#!

+.#(! /&!5$/$&1! +&! %$&! #.)1'&/! cP)&%&#(V!k./(8! &)! Q./+b$#V! YCCs!j! r.1:/&'! &)! (&(!

4-//?:1&(V! ABBYV! ABBB.V! ABBB9eI! D&! X1$! .))&()&! /.! 3'*(&#4&! +&(! +&12! 3'$#4$3./&(!

38.(&(!+1!3'-4&((1(!5&#.#)!6!&#%$(.:&'!/7*%&#)1./$)*!+7.//&'!%$%'&!&#!5$/$&1!+&!%$&!

(19()$)1)!31$(!6!3'&#+'&!/.!+*4$($-#!+&!].$'&!1#&!+&5.#+&!+78*9&':&5&#)V!X1&!/7-#!

-9(&'%&! *:./&5&#)! +.#(! 3/1($&1'(! *)1+&(! (1'! /&! (1G&)I! O7.9-'+V! /.! 3'$(&! +&!

4-#(4$&#4&!+&!/.!($)1.)$-#V!X1$!(&!].$)!.%&4!/7.$+&!+&!)$&'4&(!3&'(-##&(V!X17$/!(7.:$((&!

+&!/.!].5$//&!-1!+&!3'-]&(($-##&/(!c^&&V!k--!&)!,.4N&#S$&V!ABBA!j!J-b/&(!&)!J.%+./V!



%.,!

ABBA!j!P48$.59&':! &)!,4�$##&HV!ABBs!j! m-1#:V! YCCdeV! &)V! +.#(! 4&').$#(! 4.(V! +&(!

5-5&#)(!+&!4'$(&!3.')$41/$&'(!cP.1/V!YCCo!j!^&&V!k--!&)!,.4N&#S$&V!ABBAeI!

!

!! _%-:*:,%#$-/%-0"#B%(;%#0%-=-U%-#4B%73-/%-87($40487$4"#-73-8("0%6636-/:0464"##%*-

B7(4%- /]3#%- 8%(6"##%- q- *]73$(%@- /:8%#/7,,%#$- /3- /%;(:- 7B%0- *%p3%*- 0%$$%-

/:0464"#-%6$-6"3174$:%-"3-4,8"6:%-87(-*7-0"#$(74#$%O-

!

^&(! 3&'4&3)$-#(! +&(! (1G&)(! .H.#)! 3.')$4$3*! 6! 4&))&! '&48&'48&! +1! 3'-4&((1(!

+*4$($-##&/!'&4-13&#)!4&//&(!X1$!(-#)!3'*(&#)*&(!+.#(!/.!/$))*'.)1'&V!+*3&#+.55&#)!

+1!#$%&.1!+7$53/$4.)$-#!&)!+&!3.')$4$3.)$-#!+&!/.!3&'(-##&!+*3&#+.#)&!&)!+&(!)$&'4&(!

3&'(-##&(!+.#(!/&(!+*4$($-#(!3'$(&(!cm-1#:V!YCCdeI!M#!&()!.$#($!&#!3'*(&#4&!+&!)'-$(!

:'.#+(!5-+?/&(!+*4$($-##&/(!E!(-18.$)*!c-1!#-#!$53-(*eV!#*:-4$*&!&)!4-#)'.$#)!c-1!

$53-(*eI! D&(! 5-+?/&(! '&G-$:#&#)! 4&! X1&! +$)! /.! /$))*'.)1'&! (1'! /&(! +$]]*'&#)&(!

5-+./$)*(!(&/-#!/&(X1&//&(!.%.$&#)!*)*!3'$(&(!/&(!+*4$($-#(V!X1$!/&(!.%.$&#)!$#$)$*&(!&)!

X1$!/&(!.%.$&#)!3'$(&(I!

!

!! a%-:*:,%#$-/%-0"#B%(;%#0%-=-W%6-0(74#$%6-87(-(788"($-73&-017#;%,%#$6-7#$4048:6-

%$-*7-8%($%-/%-6"#-01%M>6"4-/3(7#$-*]7$$%#$%-

!

^7.#./H(&! +&(! 4-55&#).$'&(! +&(! '*3-#+.#)(! %./$+&#)! .1(($! /78H3-)8?(&! (&/-#!

/.X1&//&V! 3.'5$! )-1)&(! /&(! *).3&(! +1! 3'-4&((1(! +&! )'.#($)$-#! %&'(! /&! 5$/$&1!

+78*9&':&5&#)V! /&!+*5*#.:&5&#)!*).$)! /.!3/1(!].4$/&!.1!3/.#!$#()'15&#)./V!(1')-1)!

.%&4!/7.(($().#4&!+&!(&(!3'-48&(V!)&/!X17-9(&'%*!3.'!@-8#(-#!cYCCCeV!m-1#:!cYCCdeV!

^&&V!k--!&)!,.4N&#S$&!cABBAeV!,$)48&//!cYCCCeV!J&&+!&)!(&(!4-//?:1&(!cABBsV!YCCdeV!

k.8/!cABBYeI!D&(!4-55&#).$'&(!4-#]$'5&#)!)-1)&]-$(!/&(!4'.$#)&(!'&((&#)$&(!3.'!/&(!

3&'(-##&(! +*3&#+.#)&(! +1'.#)! /7.))&#)&! +7_)'&! '&/-:*! '&/.)$%&5&#)! .12!

48.#:&5&#)(! .#)$4$3*(! +.#(! /&1'! 5-+&! +&! %$&! &)V! +.#(! /&! 4.(! +&! 4&').$#(!

3.')$4$3.#)(!6!4&))&!'&48&'48&V!6! /.!'13)1'&!.%&4! /&!5$/$&1!+&!%$&!.1X1&/! $/(!*).$&#)!

.)).48*(V! )&/! X1&! /7-#)! 4-#().)*! r-/.#)! cYCCdeV! ^&&V!k--! &)! ,.4N&#S$&! cABBAe! &)!

J-b/&(!&)!J.%+./!cABBAeI!

!

!! b%- :*:,%#$- /%- 0"#B%(;%#0%-=- U%6- %&8:(4%#0%6- 766"04:%6- q- *7- $(7#64$4"#- 6"#$-

87(5"46- 4#5*3%#0:%6- 87(- 0%($74#6- :B+#%,%#$6- 7J7#$- ,7(p3:- *%6- $(7.%0$"4(%6-

(:64/%#$4%**%6-7#$:(4%3(%6O-

!



%-.!

i-(! (1G&)(! 4-''-9-'&#)! *:./&5&#)! /&(! /$&#(!X1&! 4&').$#&(! *)1+&(! *).9/$((&#)! &#)'&!

/&(! &23*'$&#4&(! .#)*'$&1'&(! &#!5.)$?'&! +&! '&/-:&5&#)! &)! /.! 3&'4&3)$-#! X17-#)! /&(!

3.')$4$3.#)(!+&!/.!)'.#($)$-#!%&'(!/&!5$/$&1!+78*9&':&5&#)I!M#!].$)!'*]*'&#4&!$4$!.12!

)'.%.12! +&! T/+&'! &)! �$'N3.)'$4N! @-8#(-#! cABBseV! T/+&'V! �$'N3.)'$4N! @-8#(-#! &)!

D'-(#-&!cABBseV!�'./$NV!R$(&#)&#!&)!%.#!^--#!cABB[eV!P&))&'()&#!cABBs9eV!<8-5($#!

cABB\e! &)! k8&.)-#! &)! r-)/$9! cYCCoeI! D7&()L6L+$'&! 4-55&#)! 1#&! &23*'$&#4&!

)'.15.)$(.#)&! +71#! +*3.')! ]-'4*! 3&1)! '.%$%&'! 4&').$#&(! 4'.$#)&(! &)! (-1%&#$'(!

+-1/-1'&12! 48&S! /.! 3&'(-##&! &#! )'.#($)$-#! %&'(! /78*9&':&5&#)! &)V! $#%&'(&5&#)V!

4-55&#)! +&(! &23*'$&#4&(! 3-($)$%&(! .((-4$*&(! 6! 1#! -1! 3/1($&1'(! +*5*#.:&5&#)(!

+.#(! /&! 3.((*! 3&1%&#)! +$5$#1&'! /&(! .33'*8&#($-#(! -1! /&(! 3&1'(! 4-#4&'#.#)! 1#!

*%&#)1&/!'&/-:&5&#)I!

!

!! k%-:*:,%#$-/%-0"#B%(;%#0%-=-V,8"($7#0%-/3-0"#."4#$@-/%-*7-57,4**%-4,,:/47$%-%$-

/%6- 7,46@- 73- #4B%73- 755%0$45@- :,"$4"##%*- %$- 700",87;#%,%#$@- %$@- %#- /%3&4+,%-

*4%3@-/%6-8("5%664"##%*6-73-#4B%73-/%6-0"#6%4*6-%$-/]4#5"(,7$4"#6-

!

U1.#)!.1!'`/&! G-1*!3.'! /&!'*(&.1!+&!(-1)$&#!+&(!3&'(-##&(!+*3&#+.#)&(!+1'.#)! /&!

3'-4&((1(!+&!)'.#($)$-#!%&'(! /&!5$/$&1!+78*9&':&5&#)V!/7.#./H(&!+&(!4-55&#).$'&(V!

+&(! (1G&)(! .H.#)! 3.')$4$3*! 6! 4&))&! '&48&'48&V! 4-''-9-'&#)! /&(! '*(1/).)(! +&(! *)1+&(!

'&4&#(*&(I!P&/-#!4&(!*)1+&(V!+.#(!/.!3/13.')!+&(!4.(V!/&(!3'$#4$3.12!.$+.#)(!(-#)V!6!

+*].1)!+1!4-#G-$#)V!/&(!5&59'&(!+&!/.!].5$//&!$55*+$.)&V!&#!3.')$41/$&'!/&(!&#].#)(V!

(1$%$(!+&(!.5$(!c>'5$V!r1$//&H!&)!^./$%&!+703$#.HV!ABBd!j!Q$4N&/!&)!r$'.'+$#V!ABBd!j!

,.')&/!&)!^*:.'*V!ABBBeI!R$&##&#)!&#(1$)&!/&(!3'-]&(($-##&/(V!.%&4!/&(X1&/(!4&').$#&(!

3&'(-##&(! 3'$%$/*:$&#)! 4&').$#&(! ]-'5&(! +&! (-1)$&#! +.#(! 4&').$#&(! 4$'4-#().#4&(V!

)&//&! /.! )'.#(5$(($-#! +&! 4-#(&$/(V! +&! (1::&()$-#(! -1! +7$#]-'5.)$-#(! 1)$/&(! &)!

3&')$#&#)&(! 6! 3'-3-(! +&(! 5$/$&12! +78*9&':&5&#)! +$(3-#$9/&(! &)! +&(! +*5.'48&(! 6!

&]]&4)1&'!3-1'!].$'&!1#&!+&5.#+&!+78*9&':&5&#)I!^&!'`/&!+&(!5&59'&(!+&!/.!].5$//&!

&)! +&(! .5$(! (&! ($)1&! +.%.#).:&! 6! 1#! #$%&.1! 3/1(! .]]&4)$]! &)! *5-)$-##&/! &)!

+7.44-53.:#&5&#)! )-1)! .1! /-#:! +1! 3'-4&((1(V!5.$(! 4-1%'&! .1(($! +&(! +$5&#($-#(!

3/1(!$#()'15&#)./&(I!M#!'&)'-1%&!*:./&5&#)V!48&S!#-(!(1G&)(V!/&(!3'$#4$3./&(!]-'5&(!

+&!(-1)$&#!*5-)$-##&/V!$#()'15&#)./!&)!4-:#$)$]!$+&#)$]$*&(!3.'!�$#:!&)!(&(!4-//?:1&(!

cABB[e! +.#(! /&1'! *)1+&! +&(! ()'.)*:$&(! +7.+.3).)$-#! +&(! 3&'(-##&(! .))&$#)&(! +&!

)'-19/&(! 48'-#$X1&(! .12! *%?#&5&#)(! .+%&'(&(! +&! /.! %$&! X1-)$+$&##&I! D&))&!

'&48&'48&!4-#]$'5&!.1(($!X1&!/&(!9&(-$#(!/&(!3/1(!$53-').#)(!6!4-59/&'!(&/-#!4&12!



%--!

X1$!'&a-$%&#)!+1!(-1)$&#!4-#($()&#)!6!(&!(&#)$'!.$5*(V!.33'*4$*(V!.331H*(V!4-53'$(V!

&#4-1'.:*(V!.44-53.:#*(V!4-#]-')*(V!'.]]&'5$(V!'.((1'*I!

!

!! l%-:*:,%#$-/%-0"#B%(;%#0%-=-'*36-p3%-*7-p37#$4$:-%55%0$4B%-/%-6"3$4%#-(%y3@-0]%6$-

*]4,8"($7#0%-/%-*7-p37*4$:-/%6-(%*7$4"#6-%$-/%-*7-67$46570$4"#-8%(y3%-/%-*7-(%*7$4"#-

p34-4,8"($%O-

!

^&(!+-##*&(!'&41&$//$&(!.13'?(!+&!#-(!(1G&)(!4-#4&'#.#)!/&1'!.33'*4$.)$-#!+&!/7.$+&!

'&a1&! +&! /&1'! '*(&.1! +&! (-1)$&#! +1'.#)! /.! )'.#($)$-#! 4-''-9-'&#)! /&(! *)1+&(! (1'!

/7$53-').#4&! +&! /.! X1./$)*! +&(! /$&#(! .%&4! /&(! 5&59'&(! +1! '*(&.1I! D-55&! /7-#)!

-9(&'%*!�$#:!&)!(&(!4-//?:1&(!cABB[eV!&)!+7.1)'&(!48&'48&1'(!.%.#)!&12!c,.')&/!&)!

^*:.'*V!ABBB!j!"8/&#9&':!&)!,1&//&'V!ABBseV!/.!X1./$)*!3&'a1&!+&!3.')!&)!+7.1)'&!+&(!

/$&#(!1#$((.#)!/.!3&'(-##&!X1$!'&a-$)!+1!(-1)$&#!.12!3&'(-##&(!].$(.#)!3.')$&!+&!(-#!

'*(&.1!+&!(-1)$&#!$53-')&!+.%.#).:&!X1&!/.!X1.#)$)*!&]]&4)$%&!-1!3&'a1&!+&!(-1)$&#!

'&a1!-1!+-##*I!

!

!! v%- :*:,%#$- /%- 0"#B%(;%#0%-=- U]146$"(4p3%- /%- *7- B4%- 57,4*47*%- %$- (%*7$4"##%**%-

u%&8:(4%#0%6-7#$:(4%3(%6-8"64$4B%6-"3-#:;7$4B%6-7B%0-*%6-8("01%6x-/%-*7-8%(6"##%-

A;:%-8%3$-4#5*3%#0%(-67-8("8%#64"#-q-(%01%(01%(-/%-*]74/%-"3-#"#-738(+6-/]%3&O-

!

T#! 4-53/*5&#).'$)*! .%&4! /&! 3-$#)! 3'*4*+&#)V! -#! -9(&'%&! .1(($! /7$#]/1&#4&! +&(!

&23*'$&#4&(!3.((*&(!.%&4! /&(!3&'(-##&(! ].$(.#)!3.')$&!+1!'*(&.1!+&!(-1)$&#!(1'! /.!

3'-3&#($-#!.4)1&//&!+71#!$#+$%$+1!6!'&48&'48&'!/7.$+&!+&!(-#!'*(&.1V!-1!/&!+&:'*!+&!

%./-'$(.)$-#! +1!3'-4&((1(! +&! '&48&'48&! +7.$+&! -1! +&! /7$+*-/-:$&! +&! (-$#! .13'?(! +&!

)$&'4&(!3&'(-##&(V!&)! /7.33'*4$.)$-#!+1!(-1)$&#!.4)1&/V!-1!4-55&#)!+&(!(&#)$5&#)(!

+7$#(.)$(].4)$-#!].4&!6!(-#!'*(&.1!+&!(-1)$&#!3&1%&#)!#1$'&!6!/.!)'.#($)$-#!c,.')&/!&)!

^*:.'*V!ABBB!j!"8/&#9&':!&)!,1&//&'V!ABBseI!

!

dZTUdZTC-'FVXRC-WT-WV^T<DTX!T-

!

P1'! 4&').$#(! 3-$#)(V! -#! 4-#().)&! )-1)&]-$(! 1#! 4&').$#! #-59'&! +&! +$()$#4)$-#(!

3.')$41/$?'&5&#)!$#)*'&((.#)&(!48&S!#-(!(1G&)(!3.'!'.33-')!6!4&12!X1$!-#)!3.')$4$3*!

.12! *)1+&(! 3'*(&#)*&(! +.#(! /.! '&4&#($-#! +&(! *4'$)(I! P&/-#! #-1(V! 4&(! +$]]*'&#4&(!

(7&23/$X1&#)!+$'&4)&5&#)!-1!$#+$'&4)&5&#)!3.'! /&(!4.'.4)*'$()$X1&(!+1!5$/$&1!+&!%$&!

(19()$)1)!-v!(7&()!+*'-1/*&!#-)'&!'&48&'48&!E!/&(!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&I!



%-%!

!! N%(-8"4#$-/%-/4B%(;%#0%-=-W%-57y"#-;:#:(7*%@-#"6-63.%$6-"#$-3#%-8%(0%8$4"#-766%M-

8"64$4B%-/%-*7-(:64/%#0%-"�-6]%6$-%55%0$3:%-*7-(%01%(01%@-0"#$(%/467#$-*%6-4,7;%6-

#:;7$4B%6- 6"3B%#$- B:1403*:%6- q- *]%#/("4$- /%6- ,4*4%3&- /]1:)%(;%,%#$-

4#6$4$3$4"##%*6O-

!

D&))&!'&48&'48&!5&)!&#!&]]&)!&#!/15$?'&!/7.9(&#4&!+&!4-55&#).$'&(!#*:.)$](!X1.#)!6!

/7&#+'-$)!%&'(!-v!(7&()!&]]&4)1*&!/.!)'.#($)$-#V!4-#)'.$'&5&#)!6!4&12!X1&!/7-#!&#)&#+!

(-1%&#)! 6! /7*:.'+!+&(!5$/$&12!+78*9&':&5&#)! $#()$)1)$-##&/! cQ&//&.1V!ABBoV!ABB\!j!

JH.#!&)!P41//$-#V!ABBB!j!P.1/V!YCCoeI!^&!(&#)$5&#)!+&!3&'+'&!(-#!48&SL(-$V!-9(&'%*!

3.'!=-2!cABBAe!&)!Pb&#(-#!cYCCdeV!#7.!3.(!*)*!5&#)$-##*!+&!5.#$?'&!&23/$4$)&!.1!

4-1'(!+&(!&#)'&)$&#(!'*./$(*(!.%&4!#-(!(1G&)(I!

!

^&(!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&V!-v!.!*)*!'*./$(*&!4&))&!'&48&'48&V!&()!6!#-)'&!.%$(!1#!

3-$#)!X1$!5*'$)&!1#&!.))&#)$-#!3.')$41/$?'&!31$(X17$/!&23/$X1&!&#!3.')$&!3-1'X1-$! /&(!

'*(1/).)(! (&!+$().#4&#)!-1!+$]]?'&#)!+&!4&12!+&(!*)1+&(!(1'! /.! )'.#($)$-#!&#!5$/$&1!

+78*9&':&5&#)! $#()$)1)$-##&/I!D-#)'.$'&5&#)!.12!*)1+&(!X1$!5-#)'&#)! /&!3'-4&((1(!

+78*9&':&5&#)! &#! 5$/$&1! $#()$)1)$-##&/! 4-55&! 1#&! *).3&! ()'&((.#)&! &)!

)'.15.)$(.#)&V! $/! #&! (&59/&! 3.(! X1&! /&(! '*3-#+.#)(! X1$! -#)! 3.')$4$3*! 6! 4&))&!

'&48&'48&! .$&#)! %*41! 4&))&! )'.#($)$-#! .%&4! .1).#)! +7$#)&#($)*I! >141#! +7&12! #7.!

5.#$]&()*!/&!:&#'&!+&!(&#)$5&#)(!c3&1'(V!4'.$#)&(e!X1&!/7-#!.((-4$&!8.9$)1&//&5&#)!6!

4&! )H3&! +7*).9/$((&5&#)I! D&! X1$! #&! ($:#$]$&! 3.(! 3-1'! .1).#)! X17$/(! *).$&#)!

$53&'5*.9/&(!.12!()*'*-)H3&(!&)!$+*&(!3'*4-#a1&(!%*8$41/*(!6!/7*:.'+!+&!4&!:&#'&!

+7*).9/$((&5&#)I!q! )$)'&!+7&2&53/&V! 4$)-#(!6!#-1%&.1! /&(!3'-3-(!+&!,.+.5&!>!X1$!

'.4-#).$)! .%-$'! &#)&#+1!3.'/&'!+&! ($)1.)$-#(! '*%-/).#)&(!%*41&(!3.'!+&(!3&'(-##&(!

W:*&(!+.#(!4&').$#&(!'*($+&#4&(!3-1'!.;#*(I!o-d37#/-.]%#$%#/6-0%($74#%6-8%(6"##%6-

A;:%6@-4*6-"#$-/%-*7-/455403*$:-/7#6-0%($74#%-(:64/%#0%O-f%-$("3B%-y7-(:B"*$7#$-rI!D&(!

3'-3-(!$//1()'&#)!/7$5.:&!(-1%&#)!#*:.)$%&!&)!/&(!()*'*-)H3&(!)&#.4&(!&)!3&'($().#)!6!

/7*:.'+! +&(!5$/$&12! +78*9&':&5&#)! $#()$)1)$-##&/V! X1$! '*(1/)&'.$&#)! +&! /7.((-4$.)$-#!

].$)&!3.'!9&.14-13!+&!:&#(!+&(!4&#)'&(!+78*9&':&5&#)!+&!(-$#(!+&!/-#:1&!+1'*&!6!

+&(!&#+'-$)(!3&1!(-$:#*(V!#*:/$:*(V!5./3'-3'&(V!5./!&#)'&)&#1(V!-v!/&(!.91(!&)!/&(!

5.1%.$(!)'.$)&5&#)(!#&!(&'.$&#)!3.(!&24&3)$-##&/(V!)-1)!&#!(.48.#)!X1&!/.!'*./$)*!+&!

4&(! 5$/$&12! &()! 9&.14-13! 3/1(! #1.#4*&I! ^.! X1&()$-#! X1$! #-1(! %$&#)! ./-'(!

(3-#).#*5&#)!6! /7&(3'$)!&()! /.!(1$%.#)&!E! /&!].$)!3-1'! /.!3&'(-##&!W:*&!+*3&#+.#)&!

+7_)'&!4-#(4$&#)&!X17&//&!(7&#!%.!+.#(!1#!5$/$&1!(19()$)1)!+&!)H3&!./)&'#.)$]!-1!#-#!

$#()$)1)$-##&/!.L)L$/!3-1'!4-#(*X1&#4&!+&!].4$/$)&'!/.!)'.#($)$-#!3.'!'.33-')!6!4&12!X1$!



%-&!

(7&#!%-#)!%&'(!1#!5$/$&1!$#()$)1)$-##&/!x!M#!#&!3&1)!5./8&1'&1(&5&#)!3.(!'*3-#+'&!

6!4&))&!X1&()$-#!+.#(!/&!4.+'&!+&!4&))&!'&48&'48&I!F-1'!4&/.V!$/!.1'.$)!].//1!].$'&!+&(!

&#)'&%1&(!.%&4!+&(!'*($+&#)(!&#!4&#)'&!+78*9&':&5&#)!+&!(-$#(!+&!/-#:1&!+1'*&I!D&!

(&'.$)!+7.$//&1'(!1#&!3$()&!+&!'&48&'48&!$#)*'&((.#)&!3-1'!1#&!3'-48.$#&!*)1+&I!!

!

F-1'! /.! 3/13.')! +&(! '*($+&#)(! $#)&'%$&b*(V! /&(! g.9$).)$-#(! P)LD8'$()-38&! /&1'!

-]]'.$&#)!/7-33-')1#$)*!+&!4-#)$#1&'!6!%$%'&!+.#(!1#!5$/$&1!+&!)H3&!'*($+&#)$&/!c3&)$)!

.33.')&5&#)e!)-1)!&#!'&4&%.#)!(1'!1#&!9.(&!'*:1/$?'&! /&(!(&'%$4&(!+-#)! $/(!.%.$&#)!

9&(-$#I! D&(! X1&/X1&(! &2)'.$)(! +&(! &#)'&%1&(! '*./$(*&(! (-#)! 3.')$41/$?'&5&#)!

'*%*/.)&1'(!6!4&!(1G&)!E!

!

{!!]%6$-0",,%-3#-*4%3-/%-(%8"6V!+$(.$)!,.+.5&!>!c~e!m7-,]7887($4%#$@-64-
.%- B%3&- /"(,4(@- .%- B746- /"(,4(O- C4- .%- B%3&- (4%#- 574(%@- ,%- (%8"6%(@-
(%;7(/%(-*7-$:*:B464"#@-.%-6346-*4)(%@-*4)(%O-!]%6$-3#-*4%3-$(7#p34**%-uzx-S*"(6-
0]%6$-57#$76$4p3%-uzx-f]74-3#-$("46-84+0%6-%$-/%,4O-!]%6$-6%3*%,%#$-0%-p3]4*-
,%-573$-uzx-S*"(6-.]74-3#-67*"#@-3#%-03464#%$$%@-3#%-017,)(%-q-0"301%(-%$-
3#%- 67**%- /%- )74#O- S*"(6- 0]%6$- 57#$76$4p3%@- .]74- *%- #:0%6674(%-uzx-!]%6$-
)%73-*]%&$:(4%3(-uzx-f%-8%#6%-p3%-B"36-8"3B%M-876-$("3B%(-,4%3&-uzx-f%-
$("3B%- p3%- .%- 6346- 3#%- /%6- 8%(6"##%6- 017#0%36%6@- /]s$(%- B%#3-
404-uzx-!]%6$- 57#$76$4p3%@- .%- #%- *%- (%;(%$$%- 876-uzx-m7- (:8"#/- q- ,%6-
)%6"4#6-uzx-U%-6%(B40%-%6$-5"(,4/7)*%!|I!

!

o-f]74,%- *%6-6%(B40%6V!+$(.$)!,.+.5&!OV- *%6-8(:8"6:%6@- 0]%6$-vw�@-%**%6-
6"#$- 638%(- %554070%6@- ;%#$4**%6@- 6"3(47#$%6-uzx-!]%6$- $(+6- )4%#@- 0]%6$- $(+6-
)4%#-rO!

!

o-V04@-0]%6$-0",,%-q-*]1t$%*V!+$(.$)!,.+.5&!=!uzx-V*-J-7-/%6-70$4B4$:6O-F#-
."3%-73-)4#;"@-"#- ."3%-73&-07($%6@-"#- ."3%-73&- .%3&-/%-8"01%-uzx-F34@-
"#-%6$-%#-6:03(4$:-404O-!]%6$-y7-p3%-.%-01%(01746O-F#-7-3#-8%$4$-8(")*+,%@-
"#-8+6%-*q>/%6636-uzx-!]%6$-3#%-8(:8"6:%-p34-7((4B%@-p34-#"36-/%,7#/%-
p3]%6$>0%-p3]"#-7-rO!

!

o-f]74-3#-)%73-8%$4$- *";%,%#$V!+$(.$)!,.+.5&!rI-f%-6346-$%**%,%#$-)4%#O-
U%6-;%#6-6"#$-$%**%,%#$-;%#$4*6@-p3%-$]6:-$3-74,%6-y7-uzx-R3-B"46@-"#-7-3#-
)(70%*%$-64-"#-$",)%O-f%-8+6%-/%6636-*%-,4*4%3-*qO-V*-7((4B%-/3-,"#/%-,7-
01+(%O-m7-7((4B%-$("46-"3-p37$(%-;7(/%6>,7*7/%6-p34-B4%##%#$-rI!

!

o- f%- #%- B"3/(746- 876- ,]%#- 7**%(- 74**%3(6V! +$(.$)! ,.+.5&! g!uzx-f%- 6346-
0"#$%#$%-uzx-Z#- $("46-%$-/%,4@- .]%#-74-766%MO- f]74-,7-$"4*%$$%- *qO- f]74-,7-
017,)(%O- f]74-,"#- 67*"#O- !]%6$- 87(574$- y7- uzx- !]%6$- 3#- )%73- *";%,%#$-
p3%-.]74-01"464O-f%-6346-8("01%-/%-$"3$O-f%-6346-8("01%-/%-*7-075:$:(47O-f%-
6346-8("01%-/%-,"#-*7B7;%O-f%-6346-8("01%-8"3(-6"($4(O-f%-6346-8("01%-/%-
$"3$O- f]74,%- )%#- y7@- )%#- y7O- V*- J- 7- 3#- )%73- 6"*%4*- *]78(+6-,4/4O- f%- 6346-
)4%#@-6%4;#%3(-rI!

!



%-'!

O7.3'?(! /&(! 4-55&#).$'&(! +&(! '*($+&#)(! $#)&'%$&b*(V! /&1'(! 3'-48&(! (&59/.$&#)!

.33'*4$&'!&12!.1(($!/&(!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&!&)!)'-1%.$&#)!X17$/!(7.:$((.$)!+71#&!

-33-')1#$)*!6!#&!3.(!5.#X1&'I!

!

o-V*6-c/&(!&#].#)(!+&!,.+.5&!>e-7B"374%#$-p3%-0]:$74$-)4%#O-V*6-/4674%#$-=-
97,7#@- B"36- 6%(4%M- )4%#- *q@- B"36- 6%(4%M- )4%#- uzx- !]%6$- 0%- p3%- B"36-
B"3*%M-8("54$%M>%#@-87(0%-p3%-0]%6$-3#%-)"##%-"00764"#-rI!

!

o-R"3$- *%- ,"#/%- "#$- $("3B:- y7- )4%#V! +$(.$)! ,.+.5&! O!uzx-V*6- ,%-
6388"($74%#$-/7#6-,"#-01"4&-uzx-97-54**%-7-B(74,%#$-:$:-6"3*7;:%-87(0%-
p3]%**%-67B74$-p3%-.]73(746-/%-*]74/%-404-64-.]%#-7B746-/%-)%6"4#O-!]:$74$-3#-
,4*4%3-"�-4*-J-7-/%-*7-6:03(4$:O-h-:$74%#$-6"3*7;:6-rO-

!

o-9%6-%#57#$6-"#$-/4$@-,7,7#-=-97#p3%-876-0%$$%- 017#0%>*q@-#]7$$%#/6-
876-/]s$(%-")*4;:-/]7$$%#/(%-/%-6"($4(-/%-*]1t84$7*-r-+$(.$)!,.+.5&!=I!

!

o-V*6-,]"#$-$"36-%#0"3(7;:V!+$(.$)!,.+.5&!g!&#!3.'/.#)!+&!(&(!&#].#)(I!
V*6-,]"#$-$"36-%#0"3(7;:O-V*6-,]"#$-/4$-=-R3-B76-s$(%-)4%#@-,7-$7#$%O-97-
54**%- 7- /4$-=- R3- B76- s$(%- )4%#- - ,7,7#@- 8346- $"3$O- R3- B76- 7B"4(- /%- *7-
63(B%4**7#0%O- R3- #%- 6%(76- 876- $"3$%- 6%3*%- uzx- V*6- ,]"#$- )4%#- 7883J:@-
)%730"38@-)%730"38@-)%730"38-rI!

!

P.#(!+-1)&V!/&!)H3&!+&!5$/$&1!'&48&'48*V!.L)L$/V!G-1*!1#!'`/&!$53-').#)!+.#(!/&!48-$2!

+&(!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&V!./-'(!X1&!/&(!4.'.4)*'$()$X1&(!38H($X1&(!+1!/-:&5&#)!

-1!+&!/7*).9/$((&5&#)!+.#(!/&X1&/!4&/1$L4$!&()!($)1*!G-1&#)!1#!'`/&!5-$#(!:'.#+!+.#(!

/&!4.(!+&(!)'.#($)$-#(!&#!5$/$&1!$#()$)1)$-##&/I!

!

M#! -9(&'%.$)! 3.'! 4-#)'&! +&(! 4-55&#).$'&(! 9&.14-13! 5-$#(! 3-($)$](! 48&S! /&(!

'*3-#+.#)(!3-1'!X1$!/&!'&4-1'(!6!/78*9&':&5&#)!*).$)!(1'%&#1!+&!5.#$?'&!(19$)&!&)!

X1$!#&!(7H!.))&#+.$&#)!3.(I!o-f]73(746-8(:5:(:-(%6$%(-/7#6-3#%-,746"#-8(4B:%V!+$(.$)!

,-#($&1'!DI!V04@-0]%6$-876-8(4B:O-f%-8(:5:(%(746- *%-8(4B:-rI! h/! )'-1%.$)!.1(($!X1&!(-#!

/-:&5&#)!*).$)!)'-3!3&)$)I!o-f%-8(:5:(%(746-3#-8*36-;(7#/-*";%,%#$-uzx-V04@-0]%6$-3#%-

8%$4$%- 0178%**%@- 0]%6$- 876- ;(7#/O- !]%6$- 876- 57,4*47*O- !]%6$- 57,4*47*@- 8346- 0%*7- *]%6$-

876-uzx-R]6:-0]%6$-3#%-:;*46%O-!]%6$-876-3#%-,746"#-(:;3*4+(%-rI!h/!(&!+&5.#+.$)!(7$/!

.//.$)! _)'&! ).##*! 1#! G-1'! +&! %$%'&! .12! g.9$).)$-#(! P)LD8'$()-38&I! o-f%- ,%- 8"6%-

6"3B%#$-*7-p3%6$4"#O-9]76>$3-s$(%-404$$%-$"3$-*%-$%,86-"3-)4%#-64-3#-."3(@-,]7-B7-,%-

$7##%(-rI! h/! (&! (&#).$)! 4.3)$]I! h/! )'-1%.$)! +$]]$4$/&! +7_)'&! 4-#]$#*! +.#(! (-#!

.33.')&5&#)I! o-F34@- *q- .%- $("3B%- y7- /3(- uzx- SB7#$@- .%- ,%- 5746746- q- ,7#;%(-

$(7#p34**%,%#$-uzx-SB7#$-.]7**746-/:.%3#%(-$"36-*%6-,7$4#6@-.%-8(%#746-.36$%-3#-075:@-

3#-8%$4$>/:.%3#%(O-!%*7-574674$-3#%-/46$(70$4"#O-R7#/46-p3%-*qz-rI!



%-(!

u.! #&! 4-''&(3-#+.$)!o-876- $"3$- q- 574$-r! 6! /7$+*&! X17&//&! (&! ].$(.$)! +&! (-#! 48&SL(-$!

+$(.$)! ,.+.5&! OI! T//&! )'-1%.$)! (-#! .33.')&5&#)! )'-3! 3&)$)I! o- !]%6$- 876- 766%M-

;(7#/-rO- ^&(! 4-#).4)(! .%&4! /&(! 3'*3-(*(! *).$&#)! /$5$)*(I- o- F#- B"4$- p3]"#- %6$- 3#%-

0*4%#$%-8"3(-%3&>73$(%6- *qO-V*6-#%-$(7B%(6%#$-.7,746- *7- *4,4$%-/%-/4(%-0]%6$- *7-,s,%-

01"6%- 7B%0- 017p3%- 8%(6"##%-rO- T//&! (&! (&#).$)! $(-/*&V! 4-#]$#*&! +.#(! (-#!

.33.')&5&#)I!o- '346@- .%-,%- 6%#6- 46"*:%- uzx- !]%6$- 0",,%- 64- .]:$746- $"3$%- 6%3*%- q-

p3%*p3%-87($-rO-U1.#)!6!,-#($&1'!TV!$/!)'-1%.$)!/.!%$&!.12!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&!

&##1H.#)&I-o-!]%6$-8*7$$%O-f]B76-q-03464#%O-f]B76-q-,%6-7887($%,%#$6@-.]B76-q-03464#%@-

.%-/"(6@-0]%6$-8*7$$%-rI!

!

!! Y%- 8"4#$- /%- /4B%(;%#0%-=- X"6- 63.%$6- #]"#$- 876- :,46- /%- 0",,%#$74(%6-

5"#04+(%,%#$-#:;7$456-"3-03*87)4*467#$-q-*]%#/("4$-/]3#-,7#p3%-/%-6"3$4%#-(%y3-/%-

*%3(6- 8("01%6@- %$- /7#6- *]%#6%,)*%@- "#$- (%*7$4B%,%#$- )4%#- 700%8$:- *7- /:0464"#-

/]7**%(-B4B(%-/7#6-3#-,4*4%3-/%-B4%-63)6$4$3$O-

!

"#! .1)'&! 3-$#)! +&! +$%&':&#4&! 3.'! '.33-')! 6! 4&').$#&(! *)1+&(! '&4&#(*&(! +.#(! /.!

/$))*'.)1'&! &()! /7.9(&#4&! +&! (&#)$5&#)! +7.%-$'! *)*! .9.#+-##*! 3.'! (&(! 3'-48&(V! )&/!

X17-9(&'%*! 3.'! D.()/&! cABBYeV! ^&&V! k--! &)! ,.4N&#S$&! cABBAeV! J-b/&(! &)! J.%+./!

cABBAeV! P.1/! cYCCoe!&)! m-1#:! cYCCdeI! >141#! '*3-#+.#)! .H.#)! 3.')$4$3*! 6! 4&))&!

'&48&'48&!#7.!&23'$5*!+&! '&3'-48&!6! /7&#+'-$)!+&!X1$!X1&!4&!(-$)V!X1$!.1'.$)! /.$((*!

&#)&#+'&!X17$/!(7*).$)!(&#)$!.9.#+-##*!-1!48-X1*!X1&!/7-#!#&!31$((&!3/1(!/1$!]-1'#$'!

/&!(-1)$&#!#*4&((.$'&!3-1'!/&!5.$#)&#$'!+.#(!(-#!5$/$&1!+&!%$&!#.)1'&/I!F-1'!)-1(V!$/!

(7.:$((.$)!+71#&!+*4$($-#!#-'5./&!4-53)&! )&#1!+&(!4$'4-#().#4&(V!X1&!4&!(-$)!3-1'!

/$9*'&'! /&1'(!3'-48&(!+71#!3-$+(V! /&(!'.((1'&'V!-1!*%$)&'!+&!)'-3! /&1'!&#!+&5.#+&'I!

M#! '&5.'X1&! .1(($! /7.9(&#4&! +&! /.! 38.(&! +&! '*($().#4&! -9(&'%*&! +.#(! 4&').$#&(!

*)1+&(! .1! +*91)! +1! 3'-4&((1(! +&! 3'$(&! +&! 4-#(4$&#4&I! >141#! '*3-#+.#)! #7.!

5&#)$-##*! (7_)'&! '*%-/)*! 4-#)'&! /.! +*4$($-#! +7.//&'! %$%'&! &#!5$/$&1! +78*9&':&5&#)V!

(.#(! +-1)&! &#! 3.')$&! &#! '.$(-#V! &#4-'&! 1#&! ]-$(V! +1! 4.'.4)?'&! 3.')$41/$&'! +&(!

g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&I!

!

!! [%-8"4#$-/%-/4B%(;%#0%-=-!1%M-#"6-63.%$6@-*]7$$%#$%-#%-53$-876-73664-$(73,7$467#$%-

"3-7#;"4667#$%-p3]"#-6]J-6%(74$-7$$%#/3@-*%6-788(:1%#64"#6-:$7#$-,"4#6-;(7#/%6O-

!

O7.1)'&(! (&#)$5&#)(V! :*#*'./&5&#)! .((-4$*(! 3.'! /.! /$))*'.)1'&! 6! /7.))&#)&! +7_)'&!

8*9&':*V!*).$&#)!*:./&5&#)!.9(&#)(!+&(!4-55&#).$'&(!]-'51/*(!3.'! /&(!3&'(-##&(!



%-)!

.H.#)!3.')$4$3*!6!4&))&!'&48&'48&V!4-#)'.$'&5&#)!6!4&').$#(!4-55&#).$'&(!'&41&$//$(!

.13'?(! +&(! (1G&)(! .H.#)! 3.')$4$3*! .12! )'.%.12! +&! '&48&'48&! '*./$(*(! 3.'! r-/.#)!

cYCCdeV!J-b/&(!&)!J.%+./!cABBAeV!^&&V!k--!&)!,.4N&#S$&!cABBAe!&)!P)&$#!&)!,-'(&!

cYCCfeI! "#&! +$]]*'&#4&! $53-').#)&! '*($+&! +.#(! /&! ].$)! X1&! /&(! '*($+&#)(! X1&! #-1(!

.%-#(! $#)&'%$&b*(! -#)! &1! /7-33-')1#$)*! +7.//&'! %$($)&'! /&(! g.9$).)$-#(! P)LD8'$()-38&!

.%.#)!+&!3'&#+'&!1#&!+*4$($-#!+*]$#$)$%&I!O-#4V! $/(!(.%.$&#)!-v! $/(!(7&#!.//.$&#)I!h/(!

#7-#)! 3.(! &1! 3&1'! +&! /7$#4-##1V! 4&! X1$! .! 3'-9.9/&5&#)! '&#+1! /7.))&#)&! 5-$#(!

()'&((.#)&I!O&!5_5&V!/&(!(&#)$5&#)(!:*#*'./&5&#)!.((-4$*(!6!/.!3&')&!.#)$4$3*&!+&!

(-#!48&SL(-$!]1'&#)!*:./&5&#)!5-$#(!3'*(&#)(!3.'!'.33-')!6!4&!X1&!/.$((&!4'-$'&!/.!

/$))*'.)1'&!(1'! /&!4-#4&3)!+1!48&SL(-$!c,./).$(V!YCCoeI!D&!X1$!(7&23/$X1.$)!3&1)L_)'&!

3.'! /&! 4.'.4)?'&! '*($+&#)$&/! &)! #-#! $#()$)1)$-##&/! +&(! g.9$).)$-#(! P)LD8'$()-38&I!

0:./&5&#)V!/.!3&1'!+7_)'&!(*3.'*!+&!(&(!3'-48&(!-1!X1&!(.!'&/.)$-#!.%&4!/&(!($&#(!#&!

(-$)!3/1(!/.!5_5&!.3'?(!/78*9&':&5&#)!*).$)!3&1!3'*(&#)&I!

!

UTC-TXCTVDXT9TXRC-`-RV<T<-TX-9SRVi<T-W]VXRT<^TXRVFX-

!

T#! 5.)$?'&! +7$#)&'%&#)$-#! .13'?(! +&(! 3&'(-##&(! W:*&(! +*3&#+.#)&(! &)! +&! /&1'!

].5$//&V!#-1(!&(3*'-#(!X1&!/&(!'*(1/).)(!+&!4&))&!'&48&'48&!+&%$&#+'-#)!1#&!(-1'4&!

+&! '*]*'&#4&! &)! +&! '&#(&$:#&5&#)(! 1)$/&(!&)! 3'.)$X1&(! 3-1'! /&(! 3'-]&(($-##&/(! X1$!

$#)&'%$&##&#)!+.#(!/&!3'-4&((1(!+78*9&':&5&#)!&)!/&(!.$+&'!+.#(!/&1'(!$#)&'%&#)$-#(!

.13'?(!+&(!1(.:&'(!&)!+&!/&1'!].5$//&I!>1!#$%&.1!+&(!5-+./$)*(!+7$#)&'%&#)$-#V!4&))&!

'&48&'48&!3-1''.$)!]-1'#$'!.12!$#)&'%&#.#)(!c+*4$+&1'(V!:&()$-##.$'&(V!3'.)$4$&#(e!X1$!

48-$($'-#)! +&! (7&#! $#(3$'&'V! +&(! 3$()&(! 3-1'! 4-#4&%-$'! +&(! 3/.#(! -1! +&(! ()'.)*:$&(!

+7$#)&'%&#)$-#!/&(!.$+.#)!6!5&))'&!&#!3/.4&!+&(!-1)$/(!+7$#)&'%&#)$-#V!)&#.#)!4-53)&!

+&(!3&'4&3)$-#(!+&(!3&'(-##&(!6!X1$!(-#)!+&()$#*&(!4&(! $#)&'%&#)$-#(!+1!'`/&! G-1*!

3.'!/&1'!'*(&.1!+&!(-1)$&#!+.#(!/&!3'-4&((1(!/&(!5&#.#)!&#!5$/$&1!+78*9&':&5&#)I!

!

^&(! &23*'$&#4&(! '.33-')*&(! 3.'! /&(! '*($+&#)(! X1&! #-1(! .%-#(! $#)&'%$&b*(! 3.'!

'.33-')!6!/.!)'.#($)$-#!X1$!/&(!.!4-#+1$)(!.12!g.9$).)$-#(!P)LD8'$()-38&!&)!.1!(-1)$&#!

'&a1! +&! /&1'(! 3'-48&(! +1'.#)! 4&//&L4$! 5$/$)&#)! &#! ].%&1'! +&(! '&4-55.#+.)$-#(!

*5$(&(!3.'! /&(!48&'48&1'(!X1$!-#)!'*./$(*!4&').$#&(!+&(!*)1+&(!'&4&#(*&(!.1!4-1'(!

+&!4&))&!'&48&'48&!.1!#$%&.1!+&(!E!

!

!! D-#+$)$-#(! :.:#.#)&(! 6! 5&))'&! &#! 3/.4&! 3.'! /&(! :&()$-##.$'&(! +&(! (&'%$4&(!

319/$4(I!



%-*!

!! F'$#4$3&(!6!'&(3&4)&'!3.'!/&(!3'-]&(($-##&/(!+.#(!/&1'(!$#)&'%&#)$-#(I!

!

!! ,&(1'&(!6!3'&#+'&!3-1'!.5*/$-'&'!/&(!$#)&'%&#)$-#(!+&(!3'-]&(($-##&/(I!

!

!! h#)&'%&#)$-#(! 6!5&))'&! &#! 3/.4&! 6! /7$#)&#)$-#! +&(! 3&'(-##&(! W:*&(! &)! +&! /&1'(!

3'-48&(!.$+.#)(I!!

!

R-$4$V!(&/-#!#-1(V!/&(!*/*5&#)(!&((&#)$&/(!6!'&)&#$'!(1'!48.41#!+&!4&(!3-$#)(!E!

!

FJT,hlJT,Ti<V!iM"P!DJMmMiPV!DM,,T!QT^^T>"!cABBoeV!O>RhTP!T<!iM^>i!cABBfV!ABBse!

T<!gThP^TJV! TR>iP! T<!,MTi! cABBfeV! U"T! ^TP!rTP<hMii>hJTP!OTP! PTJRhDTP! F"Q^hDP!

OTRJ>hTi<!,T<<JT!Ti!F^>DT!^TP!DMiOh<hMiP!r>ri>i<TP!P"hR>i<TP!E!

!

!! P$! -#! 4-#($+?'&! X1&! /&! 3'-4&((1(! +&! )'.#($)$-#! %&'(! /&! 5$/$&1! +78*9&':&5&#)!

(7$#(?'&!+.#(!/.!)'.G&4)-$'&!'*($+&#)$&//&!+&!/.!3&'(-##&V!&)!+.#(!(-#!3.'4-1'(!+&!

%$&!3/1(!:/-9./V!$/!(&'.$)!3/1(!(.:&!-1!.%$(*!+&!)'.%.$//&'!&#!.5-#)V!.%.#)!X1&!/&(!

3'&5$?'&(!$#4.3.4$)*(!].((&#)!/&1'!.33.'$)$-#I!

!

!! M#!+&%'.$)!+*%&/-33&'!+&(!.33'-48&(!4/$#$X1&(!()'14)1'*&(!&)!4-#4&')*&(!&#)'&!/&(!

+$]]*'&#)(! $#)&'%&#.#)(V! /&(!3&'(-##&(!W:*&(!&)! /&1'(!3'-48&(!.]$#!+&! ].4$/$)&'! /.!

)'.#($)$-#!%&'(!/78*9&':&5&#)!X1.#+!$/!+&%$&#)!/.!(&1/&!(-/1)$-#!3-(($9/&I!

!! M#!+&%'.$)!5&))'&! &#!3/.4&!+&!#-1%&.12!5-+?/&(!+7$#)&'%&#)$-#! ].%-'$(.#)!1#&!

*%./1.)$-#! 3/1(! .))&#)$%&! +&(! 9&(-$#(! +&(! 3&'(-##&(V! 3&'5&)).#)! 1#! 48-$2!

.33'-3'$*! 6! /7*:.'+! +&(! -3)$-#(! +&! (-$#(!+&! /-#:1&!+1'*&! &)! &#4-1'.:&.#)!1#&!

3'*3.'.)$-#!.+*X1.)&!6!/78*9&':&5&#)!$55$#&#)I!

!

OT"nhl,T,Ti<V!iM"P!FTiPMiP!>"PPhV!DM,,T!O>RhTP!T<!iM^>i!cABBfV!ABBseV!U"T!^TP!

hi<TJRTi<hMiP!,hPTP!Ti!F^>DT!OTRJ>hTi<!JTPFTD<TJ!^TP!FJhiDhFTP!P"hR>i<P!E!

!

!! R(7B74**%(- %#- 87($%#7(47$- 7B%0- *%6- 8%(6"##%6- A;:%6- %$- *%3(6- 8("01%6- 74/7#$6- q-

$"3$%6-*%6-:$78%6-/3-8("0%6636I!

!

!! R%#4(-0",8$%-/%6-8(%664"#6-p3%-63)466%#$-*%6-8("01%6-74/7#$6-%$-/%6-/:6700"(/6-

8"3B7#$- 63(;4(- %#$(%- *%6- 8("01%6- 74/7#$6- %$- *7- 8%(6"##%- A;:%@- %$- $%#$%(- /%-

,4#4,46%(-0%6-/455403*$:6-73$7#$-p3%-8"664)*%I!

!



%-+!

!! G"3(#4(- $"3$%6- *%6- 4#5"(,7$4"#6- 8%($4#%#$%6- %$- 3$4*%6- 63(- *%6- ,4*4%3&- /%- B4%-

63)6$4$3$6-73&-8%(6"##%6-A;:%6-%$-q-*%3(6-8("01%6-74/7#$6I!

!

!! S663(%(-73&-8%(6"##%6-A;:%6-%$-q-*%3(6-8("01%6-74/7#$6-*%-0"#$(t*%-/3-8("0%6636-

/:0464"##%*I!

!

!! S663(%(- 3#- 6"3$4%#- 7/:p37$- 73&- 8%(6"##%6- A;:%6- %$- q- *%3(6- 8("01%6- 74/7#$6- q-

$"3$%6-*%6-:$78%6-/%-*7-$(7#64$4"#@-$7#$-73-#4B%73-4#6$(3,%#$7*-p3]:,"$4"##%*I!

!

<JMhPhl,T,Ti<V! F>J! J>FFMJ<! >"n! FJM=TPPhMiiT^P! OTP! PTJRhDTP! F"Q^hDPV! iM"P!

JT<TiMiPV! OT! QT^^T>"! cABBoe! T<! OT!r"QTJ,>iV! ^>RMhTV! Q^Thi! T<!M^>K>Q>^! cABBCeV!

^7h,FMJ<>iDT!OT!,T<<JT!Ti!F^>DT!OTP!,TP"JTP!>m>i<!FM"J!MQ@TD<h=!OT!E!

!

!! 9"/454%(- *%6- 8%(0%8$4"#6- ;:#:(7*%,%#$- #:;7$4B%6- /%6- 4#$%(B%#7#$6- 570%- 73&-

0"#6:p3%#0%6- #:576$%6- /%- *]1:)%(;%,%#$I! D&! X1$! 3&'5&))'.$)V! (&/-#! Q&//&.1!

cABBoeV!+7.5-'4&'!1#&!'*]/&2$-#V!+.#(! /&(!5$/$&12!+&! )'.%.$/!+&(!3'-]&(($-##&/(V!

(1'!/&(!X1&()$-#(!&)!+$/&55&(!*)8$X1&(!X1&!3-(&!/&!'&4-1'(!6!/78*9&':&5&#)I!O&(!

+$/&55&(! X1$! (7&23/$X1&#)V! )-1G-1'(! (&/-#! Q&//&.1! cABBoeV! 3.'! /&(! *4.')(! X1$!

&2$()&#)!&#)'&!/&(!'?:/&(!+&!+'-$)!&)!/&(!3'.)$X1&(!4-#4'?)&(!+&(!.4)&1'(!$53/$X1*(!

+.#(!/&!3'-4&((1(!+78*9&':&5&#)!&)!/&(!*4.')(!X1&!/7-#!-9(&'%&!(-1%&#)!&#)'&!/&(!

/-:$X1&(! .+5$#$()'.)$%&(! &)! /&(! #-'5&(! &)! /&(! /$&#(! +&! (-/$+.'$)*(! 3'-3'&(! .12!

].5$//&(I!

!

!! T#0"3(7;%(- 3#%- ,%4**%3(%- 0",8(:1%#64"#- /%- *7- /J#7,4p3%- 57,4*47*%- %$- *%6-

B"*"#$:6-%&8(4,:%6-87(- *7-8%(6"##%-A;:%-570%-q-3#-1:)%(;%,%#$-754#-/%-,4%3&-

0",8(%#/(%-*%6- (:$40%#0%6- /%6- 3#6- %$- /%6- 73$(%6- /7#6- 0%- 8("0%6636I! P&/-#!

Q&//&.1! cABBoeV! /.! +*4$($-#! +&! '&4-1'$'! 6! /78*9&':&5&#)! #&! (&! /$5$)&! 3.(! 6! /.!

3&'(-##&!X1$!(&'.!8*9&':*&!&)!6!(&(!.$+.#)(!3'$#4$3.12I!T//&! $53/$X1&!.1(($!+&(!

+$(41(($-#(! .%&4! /&(! .1)'&(! 5&59'&(! +1! '*(&.1I! P$! /&! 3-1%-$'! +&! +*4$($-#! +&!

/7.$+.#)!3'$#4$3./! &()! /*:$)$5$)*!3.'! (-#! $53/$4.)$-#!.13'?(!+&! /.!3&'(-##&!W:*&V!

/7.331$!+&(!.1)'&(!5&59'&(!+&!/.!].5$//&!&)!+&(!.5$(!&()!.1(($!)'?(!$53-').#)V!&#!

3.')$41/$&'!X1.#+!/&!3'$#4$3./!$#)*'&((*!(7-33-(&!6!/78*9&':&5&#)I!^&(!+$(31)&(!&)!

/&(! X1&'&//&(! X1$! (1':$((&#)! 3.']-$(! &#! '.$(-#! +&(! +*(.44-'+(! -1! 5*(&#)&#)&(!

&#)'&! /&(!5&59'&(!+1!'*(&.1!5$/$)&#)!&#!].%&1'!+71#&! $#)&'%&#)$-#!X1$!(7.331$&!

(1'!/7&#(&59/&!+1!'*(&.1!+&!(-1)$&#!c$#4/1.#)!)-1(!/&(!3.'&#)(!&)!/&(!.5$(eI!

!



%-,!

!! G7B"(46%(-3#%-,%4**%3(%-0",8(:1%#64"#-01%M-*%6-8("5%664"##%*6-p37#$-q-*%3(-(t*%-

/%-*:;4$4,7$4"#I! P&/-#! Q&//&.1! cABBoe! /.! +$]]$41/)*! 6! 3'&#+'&! /.! +*4$($-#! &)! /.!

:'.#+&!41/3.9$/$)*!X1$!(7&#(1$)!(-1/$:#&#)!/7$53-').#4&!X1&!'&%_)!3.']-$(!/7-3$#$-#!

+&(!3'-]&(($-##&/(!.13'?(!+&(!].5$//&(!X1$!)'-1%&#)!1#&!4&').$#&! /*:$)$5$)*!+.#(!

/&!].$)!+&!3-1%-$'!(7.331H&'!(1'!/&!G1:&5&#)!+71#!3'-]&(($-##&/I!

!

!! C%#64)4*46%(- *%6- 4#$%(B%#7#$6- 73&- p3%6$4"#6- :$14p3%6- 6"3*%B:%6- 87(- *%- (%536- /%6-

8("01%6- 74/7#$6- /%- 0"#$4#3%(- q- 7663(%(- *%- ,74#$4%#- q- /",404*%- q- $"3$- 8(4&@- %#-

$%(,%6-/%-;%6$4"#-/%6-(46p3%6-%$-/%-p37*4$:-/%-B4%-/%-*7-8%(6"##%-A;:%-%$-/%-6"#-

%#$"3(7;%I! O7.3'?(! /7*)1+&! '*./$(*&! 3.'! r19&'5.#! ^.%-$&V! Q/&$#! &)! M/.S.9./!

cABBCeV! /.! {!3'$(&! &#! 48.':&!|! +&(! 3.'&#)(! W:*(! 3.'! /&(! 3'-48&(! .$+.#)(! #7$'.$)!

3/1(!+&!(-$I!^&(!(-/$+.'$)*(!].5$/$./&(!3&'($()&'.$&#)!+&!3/1(!&#!3/1(!&#!'.$(-#!+&(!

/$&#(! .]]&4)$](V! 3/1(! ]'.:$/&(V! &)! +&! 5-$#(! &#! 5-$#(! &#! '.$(-#! +&(! (&#)$5&#)(!

+7-9/$:.)$-#(I! M'V! (&/-#! 4&(! 48&'48&1'(V! /&! (H()?5&! .4)1&/! '&3-(&! (1'! 1#&!

3-/$)$X1&! +&! (-1)$&#! 6! +-5$4$/&! X1$! (7.331$&! (1'! /&(! ].5$//&(! &)! 3/1(!

3.')$41/$?'&5&#)!(1'!/&(!]&55&(V!+&(!]&55&(!X1$!'&]1(&#)!+&!3/1(!&#!3/1(!+&!(&!

+*]$#$'! 1#$X1&5&#)! 4-55&! .$+.#)&(V! &#! 5_5&! )&53(! X17$/! &()! $#4.3.9/&! +&!

'*3-#+'&!6!/.!+&5.#+&!+&(!3&'(-##&(!W:*&(!&)!+&(!].5$//&(I!

!

U"><Jhl,T,Ti<V!DMiDTJi>i<!^TP!hi<TJRTi<hMiP!q!,T<<JT!Ti!F^>DT!q!^7hi<Ti<hMi!

OTP! FTJPMiiTP! �r0TP! T<! OT! ^T"JP! FJMDgTPV! iM"P! JT<TiMiPV! OT! QT^^T>"! cABBoeV!

O>RhTP!T<!iM^>i!cABBfV!ABBse!T<!OT!JMOrTJP!cYCCoeV!^TP!P"hR>i<TP!E!

!

!! V#5"(,%(-%$-;34/%(@-87(-/%6-0"#6%4*6-/%6-8("5%664"##%*6@-*7-8%(6"##%-A;:%-%$-6%6-

8("01%6-q-01703#%-/%6-:$78%6-/3-8("0%6636I!

!

!! V#$:;(%(@-/7#6-*%6-8(";(7,,%6-/%-8(","$4"#-%$-/%-8(:B%#$4"#-/]3#-B4%4**466%,%#$-

(:3664-,46- %#- 8*70%- q- *]4#$%#$4"#- /%- *7- 8"83*7$4"#- B4%4**4667#$%@- 3#%- 0",8"67#$%-

63(-*]1:)%(;%,%#$I!

!

!! R%#4(-/%6-70$4B4$:6-/]4#5"(,7$4"#-%$-/%-6%#64)4*467$4"#-u6"36-5"(,%-/%-6%664"#6-%#-

;("38%- "3- /]7$%*4%(6- /%- /4603664"#x- "�- *]"#- 7)"(/%(74$- /455:(%#$%6- $1:,7$4p3%6-

*4:%6-q-*7-8(")*:,7$4p3%-/%-*]1:)%(;%,%#$I!

!



%%.!

!! F(;7#46%(-/%6-70$4B4$:6-/]4#5"(,7$4"#-%$-/%- 6%#64)4*467$4"#-754#-/%- 0",)7$$(%- *%6-

8(:.3;:6@- 6$:(:"$J8%6- %$- 4/:%6- #:;7$4B%6-8(:0"#y3%6- %$- 876- $"3."3(6- 5"#/:%6- q-

8("8"6-/%6-,4*4%3&-/]1:)%(;%,%#$-%#-$"3$-;%#(%I!

!

!! R%#4(-/%6-70$4B4$:6-7J7#$-8"3(-").%0$45-/%-/46648%(-*%6-0(74#$%6-%$-*%6-4#p34:$3/%6-

/%6- 87($40487#$6- 570%- 73&- ,4*4%3&- /]1:)%(;%,%#$@- #"$7,,%#$- %#- *%6- 74/7#$- q-

7#$4048%(-*%6-017#;%,%#$6-q-B%#4(-/7#6-*%3(-,"/%-/%-B4%@-%#-*%6-5"(,7#$-63(-*%6-

/455:(%#$%6-:$78%6-/3-8("0%6636-,%#7#$-q-*]1:)%(;%,%#$@-%#-*%6-4#5"(,7#$-63(-*%6-

/455:(%#$%6-(%66"3(0%6-/]74/%-%&46$7#$%6I!

!

!! V#B4$%(-/%6-8%(6"##%6-A;:%6-1:)%(;:%6-q-B%#4(-(70"#$%(- *%3(-%&8:(4%#0%-754#-/%-

,%$$(%-%#-B7*%3(-*%6-%&8:(4%#0%6-8"64$4B%6I!

!

!! V#B4$%(- /%6- %&8%($6- q- 574(%- /%6- %&8"6:6- 63(- *%6- /455:(%#$%6- (%66"3(0%6-

/]1:)%(;%,%#$- /468"#4)*%6- %$- 700%664)*%6@- q- 5"3(#4(- /%6- 4#5"(,7$4"#6- 3$4*%6- %$-

8(7$4p3%6- 63(- 0%6- /455:(%#$%6- "8$4"#6@- #"$7,,%#$- *%3(6- 7B7#$7;%6- %$-

4#0"#B:#4%#$6-*"(6p3%-0%**%6>04-"#$-:$:-:B7*3:%6I!

!

!! F(;7#46%(-/%6-B464$%6-/7#6-*%6-,4*4%3&-/%-B4%-63)6$4$3$-q-*]4#$%#$4"#-/%6-8%(6"##%6-

A;:%6-p34-(:5*:01466%#$-q-*]:B%#$37*4$:-/]3#-1:)%(;%,%#$-%$-/%-*%3(6-8("01%6@-754#-

/]:B4$%(-3#%-/:0464"#-,7*-"3-4#6355467,,%#$-4#5"(,:%I!

!

!! '%(,%$$(%- q- *7- 8%(6"##%- A;:%- %$- q- 6%6- 8("01%6- /%- 8(%#/(%- $"3$- *%- $%,86-

#:0%6674(%- 8"3(- $("3B%(- %$- 01"464(- 3#- %#/("4$- 788("8(4:@- 754#- /]7B"4(- *%- $%,86-

/]7664,4*%(-*%6-4#5"(,7$4"#6-5"3(#4%6-"3-/:*4B(:%6-*"(6-/%-0%6-B464$%6I!

!

!! C]7663(%(-p3%-*7-8%(6"##%-A;:%-%$-6%6-8("01%6-"#$-%#-,74#-*%-8*36-/]4#5"(,7$4"#-

8"664)*%- 63(- *%6- /455:(%#$6- %#/("4$6- /468"#4)*%6@- 7B7#$- /%- 8(%#/(%- 3#%- /:0464"#-

/:54#4$4B%I! !%6- 4#5"(,7$4"#6- /%B(74%#$- 5"3(#4(- /%6- (%#6%4;#%,%#$6- 3$4*%6- %$-

8(7$4p3%6-63(-*%-p37($4%(-"�-%6$-64$3:-*7-(:64/%#0%-"3-*%-0%#$(%-/]1:)%(;%,%#$@-*%6-

0",,"/4$:6-p3%-*]"#-J-(%$("3B%@-67-$74**%@-*%6-6%(B40%6-%$-*%6-70$4B4$:6-p3%-*]"#-J-

"55(%@- *%- 8%(6"##%*@- *%6- (+;*%,%#$6- (:;4667#$- *%- 5"#0$4"##%,%#$- 4#$%(#%@- *%6-

7$$%#$%6-B46>q>B46-*]"(;7#467$4"#-/%-*7-B4%-p3"$4/4%##%@-*%6-0"|$6-%$-*%-54#7#0%,%#$-

/%-0%3&>04@-*%6-*4%#6-7B%0-*%6-8("5%664"##%*6-/%-*7-67#$:@-*7-8%(6"##%-q-0"#$70$%(-

%#-076-/%-)%6"4#I!



%%-!

!! C4-8"664)*%@-8%(,%$$(%-q-*7-8%(6"##%-A;:%-%$-q-6%6-8("01%6-/%-8766%(-/3-$%,86-

/7#6-*%-53$3(-,4*4%3-/%-B4%@-7B7#$-/%-8(%#/(%-*7-/:0464"#-54#7*%@-754#-/%-8"3B"4(-6%-

57,4*47(46%(-7B%0-*%-*4%3-%#B467;:I!

!

!! G7B"(46%(-3#%-/4603664"#-5(7#01%-%$-1"##s$%-%#$(%- *%6- 4#$%(B%#7#$6@- *7-8%(6"##%-

A;:%- %$- 6%6- 8("01%6- 74/7#$6@- 0"#0%(#7#$- *7- ;%6$4"#- /%6- (46p3%6@- *%6- )%6"4#6- %#-

,7$4+(%- /%- 6%(B40%6@- *%6- 7$$%#$%6- /3- 6J6$+,%- %$- *%6- (t*%6- %$- 0",8"($%,%#$6-

(%p346-/%-01703#-8"3(-7663(%(-*7-8("B464"#-%554070%-/%6-6%(B40%6I!

!

!! S663(%(- 3#- 7003%4*- 017*%3(%3&- /%- *7- 87($- /3- 8%(6"##%*- *"(6- /%- *7- ."3(#:%- /3-

/:,:#7;%,%#$@- *7- 8(%,4+(%- 4,8(%664"#- :$7#$- 4,8"($7#$%@- 754#- /%- (%#/(%- *7-

8%(6"##%- A;:%- %$- 6%6- 8("01%6- 73664- q- *]746%- p3%- 8"664)*%@- p3]4*6- 6%- 6%#$%#$- *%6-

)4%#B%#36@-p3]4*6-74%#$-*]4,8(%664"#-p3]"#-%6$-7$$%#$45-q-*%3(6-)%6"4#6-%$-q-0%-p3]4*6-

%#/3(%#$@-p3]4*6-6%-6%#$%#$-4#$%(8%**:6-q-8(%#/(%-87($-73&-/4603664"#6-%$-p3]"#-*%6-

:0"3$%I!

!

PT^Mi! QT^^T>"! cABBoeV! gThP^TJV! TR>iP! T<! ,MTi! cABBfe! T<! JMOrTJP! cYCCoeV! DT<!

TiPT,Q^T!OT!,TP"JTP!OTRJ>hTi<!>RMhJ!^TP!J0P"^<><P!P"hR>i<P!E!

!

!! S4/%(- *7-8%(6"##%-p34-6%(7-1:)%(;:%-%$-6%6-8("01%6-q-788("5"#/4(- *%3(-(:5*%&4"#-

63(- *%6- /455:(%#$%6- "8$4"#6- "3- 7*$%(#7$4B%6- /468"#4)*%6- %$- q- ,4%3&- 0",8(%#/(%-

*%3(6-(:70$4"#6-(%68%0$4B%6-570%-q-*]1:)%(;%,%#$I!!

!

!! !"#$(4)3%(- q- /4,4#3%(- *%- 6$(%66@- q- 7B"4(- ,"4#6- 8%3(- /]%,,:#7;%(- /7#6- 3#-

#"3B%73-*";%,%#$@-q-6]7/78$%(-8*36-5704*%,%#$-q-0%6-017#;%,%#$6I!

!

!! '%(,%$$(%-/%-$("3B%(-8*36-5704*%,%#$-*]%#/("4$-p34-(:8"#/-*%-,4%3&-q-6%6-7$$%#$%6-

%$-q-6%6-8(:5:(%#0%6-%$-73664-/%-673B%(-/3-$%,86I!

!

!! S4/%(- q- ,4%3&- 8*7#454%(- %$- 8(:87(%(- *%- 8*70%,%#$- /%- *]s$(%- 74,:- %$- q- ,4%3&-

0"##7n$(%-*%6-/455:(%#$%6-7*$%(#7$4B%6-/468"#4)*%6-7B7#$-*%-,",%#$-/:04645I!

!

!! S8*7#4(- *%6- /455403*$:6- (%#0"#$(:%6- 87(- *%6- 70$%3(6- 73- ,",%#$- /]70$37*46%(- *7-

/:0464"#@- %#- (:/3467#$- *%6- 0"#$(7/40$4"#6- %#$(%- *%6- (+;*%6- 7/,4#46$(7$4B%6- %$-

.3(4/4p3%6-%$-*%6-64$37$4"#6-0"#0(+$%6-B:03%6-87(-*7-8%(6"##%-A;:%-%$-6%6-8("01%6I!

!



%%%!

!! !"#$(4)3%(- q- (:/34(%- *%6- 6%#$4,%#$6- #:;7$456- 766"04:6- q- 0%$$%- %&8:(4%#0%@- %#-

8"($7#$-3#%-7$$%#$4"#-87($403*4+(%- 73&-768%0$6-81J64p3%6-%$- "(;7#467$4"##%*6- /%-

0%6-,4*4%3&I!

!

!! S00("n$(%-*7-8(:/40$4"#@-*]%&70$4$3/%@-*7-.36$%66%-%$-*7-8(:0464"#-/%6-7$$%#$%6-%$-/%6-

%68:(7#0%6- /%- *7- 8%(6"##%- A;:%- %$- /%-6%6- 8("01%6- q- 8("8"6- /%- *]1:)%(;%,%#$-

4,,4#%#$@- 73;,%#$7#$- 74#64- *%6- 017#0%6- /]3#%- $(7#64$4"#- (:3664%@- ,"4#6-

6$(%667#$%@-%$-(:/3467#$-*%6-0"#6:p3%#0%6-7/B%(6%6-"3-/:57B"(7)*%6-/%-0%**%>04I!

!

iM"P! DJMmMiP! Ti=hi! U"7h^! m! >"J>h<! ^hT"! O7>FFJM=MiOhJ! ^>! J0=^TnhMi! P"J!

^7TnhP<TiDT! M"! iMi! OT! <T^^TP! hi<TJRTi<hMiP! >"! U"0QTD! T<V! Ph! OT! <T^^TP!

hi<TJRTi<hMiP!TnhP<Ti<V! h^!=>"OJ>h<!0RhOT,,Ti<!FJMD0OTJ!q!"iT!0R>^"><hMi!OT!

^T"JP!J0P"^<><PI!

!

WT<XVT<-'FVXR-=-'USVWFhT<-'FZ<-WTC-'<FfTRC-XF^SRTZ<C-

!

T#!)&'5$#.#)V!#-1(!(-18.$)-#(!'&%&#$'!(1'!/&(!4-55&#).$'&(!3-1'!/.!3/13.')!3-($)$](V!

&23'$5*(! 3.'! /&(! '*($+&#)(! X1$! -#)! 3.')$4$3*! 6! 4&))&! '&48&'48&! 4-#4&'#.#)! /&1'!

.33'*4$.)$-#! +&(! g.9$).)$-#(! P)LD8'$()-38&I!M1)'&! /&! ].$)! X1&! /&1'! .33'*4$.)$-#! +&!

4&))&! '*($+&#4&!.$)!31! $#]/1&#4&'!+&!5.#$?'&!3-($)$%&! /&1'(!(-1%&#$'(!+1!3'-4&((1(!

/&(!.H.#)!4-#+1$)!6!H!+*5*#.:&'V!4&(!4-55&#).$'&(!(1::?'&#)!.1(($!+&!3-1'(1$%'&!

/.!'*]/&2$-#!(1'!/&!+*%&/-33&5&#)!+7./)&'#.)$%&(!6!/78*9&':&5&#)!$#()$)1)$-##&/I!

!

i-1(! 4'-H-#(! G1()$]$&'! +&!3-1'(1$%'&! /.! '*]/&2$-#! (1'! /.!5$(&!&#!-&1%'&!+&!3'-G&)(!

'*($+&#)$&/(!#-%.)&1'(!.44&(($9/&(!&)!4.3.9/&(!+&!(7.+.3)&'!6!/7*%-/1)$-#!+&(!9&(-$#(!

+&! /&1'! 4/$&#)?/&V!5_5&! /&(! 3/1(! /-1'+(V!&)! 4&!5./:'*! /&(! /$5$)&(! (-1/&%*&(! 3.'! /&!

D-#(&$/!+&(!.;#*(!cR$//&#&1%&V!ABBoe!6!3'-3-(!+&(!3'-G&)(!.4)1&/(I!^&!'`/&!4/*! G-1*!

3.'! /&! '*(&.1! +&! (-1)$&#! +&! /.! 3&'(-##&! W:*&! +.#(! /&! 3'-4&((1(! +&! )'.#($)$-#!

4-#+1$(.#)!6!(-#!8*9&':&5&#)!5$/$)&!.1(($V!4'-H-#(L#-1(V!3-1'!1#&!$#)*:'.)$-#!+&!

4&))&! +$5&#($-#! 3.')$41/$?'&! +1! (-1)$&#! (-4$./! +.#(! /.! 4-#4&3)$-#! &)! /&!

+*%&/-33&5&#)! +&(! 3'-G&)(! '*($+&#)$&/(! #-%.)&1'(! -1! ./)&'#.)$](! +&()$#*(! .12!

3&'(-##&(!W:*&(!&#!:'.#+&!3&')&!+7.1)-#-5$&I!

!

i-1(! 3&#(-#(! X1&! /&(! 3'-]&(($-##&/(! X1$! )'.%.$//&#)! 6! /7*/.9-'.)$-#! +&! )&/(! 3'-G&)(!

+&%'.$&#)V! +?(! /&(! 3'&5$?'&(! *).3&(! +&! /.! 4-#4&3)$-#V! )&#$'! +&(! .4)$%$)*(! +&!

4-#(1/).)$-#!.13'?(!+&!/.!4/$&#)?/&!*%&#)1&//&!+&!4&(!3'-G&)(V!/&(!3&'(-##&(!W:*&(!&#!



%%&!

3&')&! +7.1)-#-5$&! .$#($! X1&! /&1'(! 3'-48&(! .$+.#)(I! D&12L4$! +&%'.$&#)! .%-$'! /.!

3-(($9$/$)*! +&! 3.')$4$3&'! &#! +-##.#)! /&1'! 3-$#)! +&! %1&! 6! )-1)&(! /&(! *).3&(! +1!

3'-4&((1(V! .]$#! +7.((1'&'! 1#&! 3/1(! :'.#+&! 4-#:'1&#4&! &#)'&! /&1'(! .))&#)&(V! /&1'(!
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