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! #!?C:E"=F!;9=>K!G@L!;@!0<I!&9@R=?!$"<>:<!M@<!9"?!E@>;">L:D!HL"D=>E:!

;9<@LH9@L;!;9:!<:?:=<E9!=>D!B<";">H!C<@E:??I!,!B@LFD!=F?@!F"K:!;@!<:E@H>"W:!0<I!

/<=:R:!%;:C9:>?J!0<I!(@F:;;:!6:=FDJ!=>D!0<I!0=S"D!^<L:H:<!M@<!:>E@L<=H">H!=>D!
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#$%&'!()!*(+#'+#,!

!

$-./012/3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333344!

$256789:;<=:6/.33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333334"!

#1-9:!7>!*76/:6/.3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"!

?3 @6/07;A2/476 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333?!

?3?3 B:>4646<!/C:!#07D4219!#07D7D1A.:!&1E:0!F##&G33333333333333333333333333333333333333333333333H!

?3I3 #:=D:01/A0:!,/0A2/A0:!7>!/C:!#07D4219!#07D7D1A.:!&1E:0!F##&G 33333333333J!

?3I3?3 ,/01/7.DC:042!@6>9A:62:!76!#07D4219!#07D7D1A.:!&1E:0!F##&G!!!

#:=D:01/A0: 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333K!

?3I3I3 #07D7.DC:042!@6>9A:62:!76!#07D4219!#07D7D1A.:!&1E:0!F##&G!!

#:=D:01/A0: 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333L!

?3H3 (M76:!46!/C:!#07D4219!#07D7D1A.:!&1E:0!F##&G 3333333333333333333333333333333333333333333?N!

?3H3?3 ,/01/7.DC:042!(M76:!*C:=4./0E3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333??!

?3H3I3 #07D7.DC:042!(M76:!*C:=4./0E 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333?I!

?3J3 B::D!*76":2/4":!*97A;.!46!/C:!#07D4219!#07D7D1A.:!&1E:0!F##&G 333333?H!

?3K3 (A/9775!7>!#C:.4.33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333?J!

)4<A0:. 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333?K!

I3 B1/13333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333IJ!

I3?3 %199776O-706:!,7A6;46<!B1/13333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333IJ!

I3I3 *(,P@*!QR,!#:=D:01/A0:!R07>49:. 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333IS!



! "4!

I3H3 *97A;,1/!I%O*&B*&$,, 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333IT!

)4<A0:. 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333HN!

H3 '"4;:62:!>70!*76":2/4":!@6>9A:62:!76!/C:!#07D4219!#07D7D1A.:!&1E:0!F##&G!

>7A6;!84/C46!/C:!,U$B(V!;1/1.:/3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333HI!

H3?3 #07D7.DC:042!(M76:!1.!1!#012:0!>70!*76":2/4":!#016.D70/ 33333333333333333333HI!

H3I3 B:>4646<!W:;A2:;!(M76:!'":6/.!3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333HX!

H3I3?3 #C:!Y(M76:!P464=A=Z! 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333JN!

H3I3I3 @6":./4<1/46<!(M76:!16;!,/01/4>421/476!$67=194:.333333333333333333333333JK!

H3I3H3 #C:!Y(M76:!P4[46<!U:4<C/Z 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333JT!

H3H3 *7629A;46<!W:=105.3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333K?!

)4<A0:. 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333KH!

J3 $..:..46<!*76":2/4":!@6>9A:62:!76!/C:!#07D4219!#07D7D1A.:!&1E:0!F##&G!

A.46<!,1/:994/:!B1/13333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333T?!

J3?3 B::D!*76":2/4":!*97A;!(22A00:62:!>07=!*97A;,1/!B1/133333333333333333333333333T?!

J3I3 &1D.:!W1/:!P1[4=A=!F&WPG!,/1/4./42.!A.46<!*(,P@*!QR,!B1/1 33333333333TH!

J3H3 @6":./4<1/46<!/C:!*79;!R746/!#07D7D1A.:!F*R#G!A.46<!*(,P@*!QR,!

B1/13333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333TJ!

J3J3 *(,P@*!QR,!16;!*97A;,1/!*799721/476 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333TS!

J3J3?3 B:.204D/476!7>!P:/C7;3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333TS!

J3J3I3 W:.A9/. 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333TL!

J3K3 *7629A;46<!W:=105.3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333X?!

)4<A0:. 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333XH!

K3 *7629A.476.3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333 ?NL!
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)4<A0:. 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333 ??H!

W:>:0:62:. 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333 ??T!
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#$%!&%'()*!)+!+),-.!(*!/$(.!/$%.(.!(.!/$%!/&)0(,12!/&)0)01-.%!213%&!4##567!8*!/$%!

/&)0(,.9!/$%!,&)..!):%&!;%/<%%*!/$%!/&)0).0$%&%!1*=!/$%!./&1/).0$%&%!(.!$1&=!/)!

0(*0)(*/>!&1/$%&!/$1*!1!=%+(*(/%!;)-*=1&39!1!/&1*.(/()*!213%&!%?(./.!/$1/!,)*/1(*.!

,$1&1,/%&(./(,.!)+!;)/$!/$%!/&)0).0$%&%!1*=!/$%!./&1/).0$%&%7!#$%!##5!(.!-*(@-%!(*!

/$1/!;)/$!./&1/).0$%&(,!1*=!/&)0).0$%&(,!0&),%..%.!(*+2-%*,%!(/.!0&)0%&/(%.7!!

#$%!A<1:%!=&(:%*B!'2);12C.,12%!./&1/).0$%&(,!,(&,-21/()*!$1.!1!.('*(+(,1*/!

(D01,/!)*!##5!/%D0%&1/-&%!1*=!,)D0).(/()*!1*=!21&'%23!,)*./&1(*.!/$%!;-2E!)+!/$%!

/&)0).0$%&%C/)C./&1/).0$%&%!/&1*.0)&/!/)!),,-&!1,&)..!/$%!/&)0(,12!/&)0)01-.%7!

F%&/(,1223!0&)01'1/(*'!G)..;3!<1:%.!/$1/!)&('(*1/%!(*!/$%!/&)0).0$%&%!1*=!;&%1E!(*!

/$%!./&1/).0$%&%!(D01&/!1*!%1./%&23!1,,%2%&1/()*!1*=!1!=%,%2%&1/()*!)+!/$%!H)*12!

+2)<7!#$%!I)&()2(.!+)&,%!1,/.!/)!;121*,%!/$(.9!,&%1/(*'!1!0)2%<1&=!,(&,-21/()*!=%0(,/%=!

(*!J('-&%!"7"9!<(/$!-0<%22(*'!(*!/$%!/&)0(,.!1*=!.-;.(=%*,%!):%&!$('$!21/(/-=%.!

4F122(.!KLLM67!#$(.!D%1*.!/$%!%?/&1/&)0(,12!./&1/).0$%&%!,)*./1*/23!1,/.!)*!/$%!

2)<%&!/&)0(,12!./&1/).0$%&%!,&%1/(*'!1!.)&/!)+!A.-,/()*!0-D07B!4N)2/)*!%/!127!"OOP67!

#$%&%+)&%9!/$%!##5!.%/.!/$%!;)-*=1&3!,)*=(/()*!+)&!1/D).0$%&(,!,)*./(/-%*/.!

%*/%&(*'!/$%!./&1/).0$%&%7!!

Q%%0!,)*:%,/()*!(*!/$%!/&)0(,12!/&)0).0$%&%!$1.!1!.('*(+(,1*/!(D01,/!)*!##5!

/%D0%&1/-&%!1*=!,)D0).(/()*!1.!<%229!<(/$!/$%!,101,(/3!/)!/&1*.0)&/!1(&!+&)D!/$%!

.-&+1,%!/)!/$%!##5!<(/$(*!"CK!$)-&.7!R&%:()-.!./-=(%.!$1:%!+)-*=!)H)*%!/)!;%!1!



! K!

-.%+-2!(*=(,1/)&!)+!=%%0!,)*:%,/()*9!<$%&%!2)<!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!(*!/$%!##5!1&%!

(*=(,1/(:%!)+!=%%0!,)*:%,/(:%!/&1*.0)&/!+&)D!/$%!;)-*=1&3!213%&!4S2%3!%/!127!"OOM9!

J)2E(*.!%/!127!"OOO67!T*!-*=%&./1*=(*'!)+!##5!)H)*%!,)D0).(/()*!(.!12.)!(D0)&/1*/!

+)&!=%/%&D(*(*'!/$%!&%'()*U.!&1=(1/(:%!;-='%/7!!

##5!/%D0%&1/-&%9!D)=-21/%=!;3!;)/$!/$%!./&1/).0$%&(,!,(&,-21/()*!1*=!=%%0!

,)*:%,/()*9!(.!+-*=1D%*/12!+)&!=%/%&D(*(*'!./&1/).0$%&(,!<1/%&!:10)&7!#$%!

./&1/).0$%&%!(.!:%&3!=&39!$1:(*'!1!D(?(*'!&1/()!)+!1&)-*=!V!00D:!4N('$<))=!1*=!

N).E(*.!"OOW67!X&%<%&!4"OYO6!0&)0).%=!/$%!A+&%%H%C=&3(*'B!D%,$1*(.D9!<$%&%!

/&)0).0$%&(,!1(&!1.,%*=(*'!(*/)!/$%!./&1/).0$%&%!01..%.!/$&)-'$!/$%!,)2=!0)(*/!

/&)0)01-.%!4IR#69!/$%!2)<%./!/%D0%&1/-&%!);.%&:%=!(*!1!:%&/(,12!0&)+(2%9!1*=!

=%$3=&1/%.!/)!/$%!2),12!.1/-&1/()*!D(?(*'!&1/()7!N)<%:%&9!/$%!H)*1223!1:%&1'%=!IR#!

/%D0%&1/-&%!(.!*)/!2)<!%*)-'$!/)!0&)=-,%!/$%!);.%&:%=!./&1/).0$%&(,!D(?(*'!&1/()7!

G1/$%&9!)*23!IR#!/%D0%&1/-&%.!(*!2),12(H%=!&%'()*.!<(/$!./&)*'!=%%0!,)*:%,/(:%!

(*+2-%*,%!1&%!2)<!%*)-'$!/)!D1/,$!<1/%&!:10)&!);.%&:1/()*.>!/$%.%!&%'()*.!(*,2-=%!

/$%!<%./!R1,(+(,9!*)&/$%&*!T-./&12(19!8*=)*%.(19!Z1213.(1!=-&(*'![):%D;%&CZ1&,$9!

1*=!/$%!X13!)+!X%*'12!1*=!8*=(1!=-&(*'!/$%!D)*.))*7![%<%22!1*=!\)-2=C]/%<1&/!

4"OW"6!0&)0).%=!/$%.%!&%'()*.!,)*./(/-/%!/$%!!A./&1/).0$%&(,!+)-*/1(*9B!<$%&%!;3!1(&!

%*/%&.!/$%!./&1/).0$%&%!+&)D!/$%!/&)0).0$%&%7!G%,%*/!./-=(%.!.$)<!/&1*.0)&/!01/$!

0213.!1!&)2%!(*!=%$3=&1/()*7!X%,1-.%!1(&!D):%.!D)&%!@-(,E23!H)*1223!/$1*!:%&/(,12239!

1(&!(*!/$%!##5!D13!01..!/$&)-'$!/$%!2),12(H%=!,)2=!&%'()*.9!&%+%&&%=!/)!1.!/$%!A,)2=!

/&109B!;%+)&%!1.,%*=(*'!(*/)!/$%!./&1/).0$%&%!4N)2/)*!1*=!\%//2%D1*!KLL"67!#$%!

A21'&1*'(1*!,)2=!0)(*/B!=%.,&(;%.!/$%!D(*(D-D!/%D0%&1/-&%!%?0%&(%*,%=!;3!1*!1(&!

01&,%2!+)22)<(*'!(/.!/&1*.0)&/!01/$!1.!(/!1.,%*=.!+&)D!/$%!/&)0).0$%&%!/)!/$%!



! V!

./&1/).0$%&%7!]/-=(%.!-.(*'!/&1^%,/)&3!,12,-21/()*!<(/$!1..(D(21/%=!/%D0%&1/-&%!1*=!

<(*=!+(%2=.!1&%!1;2%!/)!1,,-&1/%23!=%.,&(;%!./&1/).0$%&(,!<1/%&!:10)&!D(?(*'!&1/()!

4J-%'2(./12%&!%/!127!KLLP67!#$%!&)2%!)+!,)*:%,/()*!(*!=%$3=&1/()*!(.!12.)!=%;1/%=7!

_$(2%!]$%&<))=!1*=!Q%..2%&!4KLLL6!0&)0).%=!/$1/!,)*:%,/(:%!):%&.$))/(*'!2%1=.!/)!

./&1/).0$%&(,!=%$3=&1/()*9!);.%&:1/()*.!.-''%./!,)*:%,/()*!$3=&1/%.!;3!(*^%,/(*'!1!

21&'%!1D)-*/!)+!(,%!D1..!(*!/$%!2)<%&!./&1/).0$%&%!4I)&/(!%/!127!KLLW67!`*,%&/1(*/3!(*!

/$%.%!0&),%..%.!D)/(:1/%.!'&%1/%&!-*=%&./1*=(*'!)+!/$(.!&%'()*7!

#$(.!/$%.(.!1(D.!/)!;%//%&!@-1*/(+3!=%%0!,)*:%,/(:%!(*+2-%*,%!)*!/$%!##57!

I$10/%&!"!<(22!0&),%%=!;3!+)&D1223!=%+(*(*'!/$%!##59!=%.,&(;(*'!/$%!/&)0).0$%&(,!

1*=!./&1/).0$%&(,!0&),%..%.!/$1/!1++%,/!(/.!/%D0%&1/-&%!1*=!)H)*%!,)D0).(/()*9!1*=!

0&):(=(*'!1!&%:(%<!)+!=%%0!,)*:%,/(:%!,2)-=!);.%&:1/()*.!(*!/$%!##57!\(:%*!/$(.!

;1,E'&)-*=!(*+)&D1/()*9!I$10/%&!V!1*=!I$10/%&!Y!<(22!0&%.%*/!&%.-2/.!/$1/!+-&/$%&!

@-1*/(+3!=%%0!,)*:%,/(:%!(*+2-%*,%!)*!/$(.!&%'()*7!

!

"7"!Q%+(*(*'!/$%!#&)0(,12!#&)0)01-.%!513%&!4##56!

T.!=(.,-..%=9!/$%!##5!&%0&%.%*/.!1!;%//%&!<13!/)!/$(*E!1;)-/!/$%!/&1*.(/()*!

;%/<%%*!/$%!/&)0(,12!/&)0).0$%&%!1*=!/$%!./&1/).0$%&%7!J('-&%!"7K!=(.0213.!1!

.,$%D1/(,!)+!/$%!##57!#$(.!&%'()*!&)-'$23!.01*.!/$%!12/(/-=%!&1*'%!)+!"KC"W!ED9!1*=!

(.!;)-*=%=!+&)D!1;):%!;3!/$%!IR#!1*=!+&)D!;%2)<!;3!/$%!2%:%2!)+!D1(*!,)*:%,/(:%!

)-/+2)<!4\%//%2D1*!1*=!J)&./%&!KLLK>!\%//%2D1*!1*=!X(&*%&!KLLa>!J-%'2(./12%&!%/!127!

KLLO67!8*!/$%!/&)0).0$%&%9!/$%!/%D0%&1/-&%!=%,&%1.%.!<(/$!$%('$/!-0!/)!/$%!2%:%2!)+!

/$%!IR#7!T;):%!/$%!IR#9!/$%!/%D0%&1/-&%!(*,&%1.%.!<(/$!$%('$/!=-%!/)!.$)&/C<1:%!

)H)*%!$%1/(*'7!#$%!$%('$/!1*=!/%D0%&1/-&%!)+!/$%!IR#!%?$(;(/.!1!.%1.)*12!,3,2%!!!!!!



! Y!

4/)!;%!=(.,-..%=!21/%&67!Q%%0!,)*:%,/()*!D1(*/1(*.!/$%!210.%!&1/%!(*!/$%!-00%&!

/&)0).0$%&%!*%1&!/$%!D)(./!1=(1;1/(,!210.%!&1/%>!$)<%:%&9!(*,&%1.(*'!./&1/).0$%&(,!

,)*/&)2!)*!/%D0%&1/-&%!,1-.%.!/$%!210.%!&1/%!/)!=%,&%1.%7!#$%!0)(*/!<$%&%!/$%!210.%!

&1/%!=(:%&'%.!+&)D!/$%!D)(./!1=(1;1/!=%+(*%.!/$%!210.%!&1/%!D1?(D-D!45GZ67!_$(2%!

=%%0!,)*:%,/()*!,1*!0%*%/&1/%!01./!/$%!5GZ9!/$%!5GZ!'(:%.!1*!(*=(,1/()*!)+!<$%&%!

,)*:%,/(:%!(*+2-%*,%!.-;.(=%.!4\%//%2D1*!1*=!J)&./%&!KLLK67!_(/$(*!/$%!##59!/$%!

2%:%2!)+!H%&)!&1=(1/(:%!$%1/(*'!45bN6!D1&E.!/$%!.$(+/!;%/<%%*!&1=(1/(:%!,))2(*'!(*!/$%!

/&)0).0$%&%!;121*,(*'!21/%*/!$%1/!&%2%1.%9!1*=!&1=(1/(:%!$%1/(*'!(*!/$%!./&1/).0$%&%!

;121*,(*'!1=(1;1/(,!,))2(*'!+&)D!/$%!./&1/).0$%&(,!,(&,-21/()*!4\%//%2D1*!1*=!

J)&./%&!KLLK67!!R1&,%2.!1;):%!/$%!5bN9!2),1/%=!1/!c"P!ED9!-*=%&!,2%1&!.E3!,)*=(/()*.!

<)-2=!/%*=!/)!&(.%!(*/)!/$%!./&1/).0$%&%!<$(2%!01&,%2.!;%2)<!(/!<)-2=!/%*=!/)!.(*E!

;1,E!=)<*!/)!/$%!/&)0).0$%&%7!X%,1-.%!/$%!##5!.01*.!/$%!(*/%&+1,%!;%/<%%*!/$%!

/&)0).0$%&%!1*=!/$%!./&1/).0$%&%9!(/.!0&)0%&/(%.!1&%!(*+2-%*,%!;3!;)/$!/&)0).0$%&(,!

1*=!./&1/).0$%&(,!0&),%..%.9!1*=!,2%1&23!.%01&1/(*'!.)D%!)+!/$%.%!(*+2-%*,%.!(.!./(22!1!

.-;^%,/!)+!=%;1/%7!

!

"7K!#%D0%&1/-&%!]/&-,/-&%!)+!/$%!#&)0(,12!#&)0)01-.%!513%&!4##56!

J('-&%!"7V!4PX69!/1E%*!+&)D!J-%'2(./12%&!%/!127!4KLLO69!.$)<.!/$%!.01/(12!

=(./&(;-/()*!)+!/%D0%&1/-&%!1/!aL!$R1!42),1/%=!(*!/$%!./&1/).0$%&%69!"LL!$R1!4/$%!

100&)?(D1/%!/$%!$%('$/!)+!/$%!IR#69!1*=!"PL!$R1!42),1/%=!(*!/$%!/&)0).0$%&%6!+)&!

;)/$!d1*-1&3!1*=!d-237!8*!/$%!/&)0(,.9!/$%!/%D0%&1/-&%!1/!"PL!$R1!(.!H)*1223!

.3DD%/&(,9!<$(2%!./&)*'!D%&(=()*12!'&1=(%*/.!),,-&!(*!/$%!.-;/&)0(,.7!Z):(*'!-0!(*!

12/(/-=%!/)!/$%!"LL!$R1!2%:%29!1!.01/(12!01//%&*!(*!/&)0(,12!/%D0%&1/-&%!%D%&'%.7!8*!



! P!

d1*-1&39!/$%!2)<%./!/%D0%&1/-&%.!),,-&!):%&!/$%!<%./!R1,(+(,!1*=!])-/$!TD%&(,17!8*!

d-239!/$%!2)<%./!/%D0%&1/-&%.!100%1&!):%&!/$%!<%./!R1,(+(,!1*=!/$%!T.(1*!D)*.))*!

&%'()*7!N%&%9!(/!(.!12.)!%:(=%*/!/$1/!d1*-1&3!/%D0%&1/-&%.!1/!"LL!$R1!1&%!D-,$!2)<%&!

/$1*!/$).%!);.%&:%=!(*!d-237!8*!/$%!2)<%&!./&1/).0$%&%!4aL!$R169!/$%!@-1.(C./1/()*1&3!

2)*'(/-=(*12!./&-,/-&%!;%'(*.!/)!:1*(.$7!J('-&%!"7V!4PX6!,2%1&23!.$)<.!IR#!

/%D0%&1/-&%!(.!*)/!H)*1223!.3DD%/&(,!1*=!$1.!1*!1**-12!,3,2%!,$1&1,/%&(H%=!;3!

2)<%&!/%D0%&1/-&%.!=-&(*'!;)&%12!<(*/%&7!

!

!"#"!$%&'(&)*+,-'./$01234-1/-$)1$5')+./(3$5')+)+(4*-$6(7-'$85569$5-:+-'(&4'-$

]%:%&12!./-=(%.!$1:%!+)-*=!/$%!%?/&1/&)0(,12!<1:%!=&(:(*'!)+!/$%!

./&1/).0$%&(,!,(&,-21/()*!/)!;%!(D0)&/1*/!+)&!=%/%&D(*(*'!/$%!1**-12!,3,2%!)+!IR#!

/%D0%&1/-&%7!T.!=(.,-..%=!0&%:()-.239!/$%!,(&,-21/()*!(*!/$%!./&1/).0$%&%!(.!<1:%!

=&(:%*7!N)<%:%&9!/$%!,(&,-21/()*!(.!*)/!%:%*!(*!/$%!1**-12!D%1*7!I$1&*%3!1*=!Q&1H(*!

4"OM"6!%?1D(*%=!,)*=(/()*.!/$1/!1&%!+1:)&1;2%!+)&!:%&/(,12!<1:%!0&)01'1/()*7!

T..-D(*'!<1:%.!1&%!./1/()*1&39!/$%3!,1*!0&)01'1/%!:%&/(,1223!(+!/$%!H)*12!<(*=!4

! 

u6!

(.!'&%1/%&!/$1*!H%&)!1*=!2%..!/$1*!1!,&(/(,12!:12-%7!#$%&%+)&%9!/$%!*1/-&%!)+!/$%!

./&1/).0$%&(,!<(*=.9!%1./%&23!(*!/$%!.-DD%&!./&1/).0$%&%!4

! 

u !e!L6!1*=!<%./%&23!(*!

/$%!<(*/%&!./&1/).0$%&%!4

! 

u !f!L69!,)*./&1(*.!:%&/(,12!<1:%!0&)01'1/()*!/)!),,-&!)*23!

(*!/$%!<(*/%&!./&1/).0$%&%7!I)*.%@-%*/239!/$%!<(*/%&!$%D(.0$%&%!/%*=.!/)!$1:%!1!

./&)*'%&!&%.(=-12!,(&,-21/()*!4&%+%&!/)!J('-&%!"7"67!!

!J('-&%!"7Y9!.$)<.!/$%!1**-12!,3,2%!)+!2)<%&!./&1/).0$%&(,!/%D0%&1/-&%!+)&!

/$%!/&)0(,.9!/$%!%?/&1/&)0(,.9!1*=!/$%!<$)2%!'2);%!4g-21%:1!"OOY67!X%,1-.%!/$%!

/%D0%&1/-&%.!(*!/$%!%?/&1/&)0(,.!1*=!/$%!/&)0(,.!1&%!)-/C)+C0$1.%9!g-21%:1!%/!127!



! M!

4"OOY6!,)*,2-=%=!/$1/!*%'1/(:%h0).(/(:%!H)*12!D%1*!/%D0%&1/-&%!1*)D12(%.!(*!/$%!

/&)0(,.h%?/&1/&)0(,.!=-&(*'!;)&%12!<(*/%&!1&%!/$%!&%.-2/!1!./&)*'%&!./&1/).0$%&(,!

,(&,-21/()*!=-&(*'!;)&%12!<(*/%&!:%&.-.!1-./&12!<(*/%&7!T!./&)*'%&!,(&,-21/()*!(*!

;)&%12!<(*/%&!2%1=.!/)!'&%1/%&!1=(1;1/(,!,))2(*'!(*!/$%!/&)0(,.h1=(1;1/(,!<1&D(*'!(*!

/$%!%?/&1/&)0(,.9!,)*.(./%*/!<(/$!/$%!);.%&:%=!1*)D12(%.7!#)0)'&10$(,!=(++%&%*,%.!

;%/<%%*!$%D(.0$%&%.!,1-.%!/$%!1**-12!,3,2%!(*!/$%!./&%*'/$!)+!/$%!,(&,-21/()*>!

021*%/1&3!<1:%!+)&,(*'!=-%!/)!)&)'&10$3!1*=!21*=C.%1!,)*/&1./!(.!D)&%!0&%:12%*/!(*!

/$%![)&/$%&*!N%D(.0$%&%!2%1=(*'!/)!1!./&)*'%&!&%.(=-12!,(&,-21/()*!(*![)&/$%&*!

N%D(.0$%&%!<(*/%&!,)D01&%=!/)!])-/$%&*!N%D(.0$%&%!<(*/%&7!!

#$%!./&%*'/$!)+!/$%!&%.(=-12!,(&,-21/()*!(.!12.)!.-;^%,/!/)!(*/%&1**-12!

:1&(1;(2(/37!]%:%&12!&%,%*/!./-=(%.!$1:%!+)-*=!i2![(j)C!])-/$%&*!k.,(221/()*!4i[]k6!

%:%*/.!/)!1++%,/!/$%!./&%*'/$!)+!/$%!&%.(=-12!,(&,-21/()*!1*=!-2/(D1/%23!/$%!

/%D0%&1/-&%!)+!/$%!##5!&%'()*!4\1&,l1CN%&&%&1!%/!127!KLLM>!G1*=%2!%/!127!KLLO>!I12:)!

%/!127!KL"L67!i[]k!(.!1*!),%1*C1/D).0$%&%!(*/%&1,/()*!<$%&%!/$%!<1&D!/&)0(,12!.%1!

.-&+1,%!/%D0%&1/-&%.!4]]#.6!1*=!=%%0!,)*:%,/()*!.$(+/!;%/<%%*!/$%!%1./!1*=!<%./!

R1,(+(,7!#$%(&!+(*=(*'.!.$)<!/$1/!1*)D12)-.!<1:%!=&1'!=-&(*'!1*!i[]k!<1&D!%:%*/!

4(7%7!0).(/(:%!]]#!1*)D12(%.!1*=!./&)*'%&!=%%0!,)*:%,/(:%!(*+2-%*,%!(*!/$%!%1./!

R1,(+(,6!2%1=.!/)!1!./&)*'%&!&%.(=-12!,(&,-21/()*7!#$-.9!/$%!./&%*'/$!)+!/$%!-0<%22(*'!

(*,&%1.%.9!2%1=(*'!/)!'&%1/%&!1=(1;1/(,!,))2(*'!1*=!1!,)2=%&!/&)0(,12!2)<%&!

./&1/).0$%&%7!!

#$%!1**-12!,3,2%!(*!/$%!./&%*'/$!)+!/$%!&%.(=-12!,(&,-21/()*!$1.!12.)!;%%*!

%?1D(*%=!(*!,)**%,/()*!<(/$!/&)0)01-.%!$%('$/7!#$%!/&)0)01-.%!$%('$/!(.!1/!1!

D(*(D-D!=-&(*'!;)&%12!.-DD%&!1*=!1/!1!D1?(D-D!=-&(*'!;)&%12!<(*/%&!4G%(=!1*=!



! a!

\1'%9!"OW"67!X%,1-.%!/$%!1**-12!,3,2%!(*!/$%!/&)0)01-.%!$%('$/!(.!,)*.(./%*/!<(/$!

/$%!1**-12!,3,2%!(*!/$%!./&%*'/$!)+!/$%!&%.(=-12!,(&,-21/()*9!(/!.%%D.!/$%!,$1*'%!(*!

-0<%22(*'!(*=-,%.!/$%!/&)0)01-.%!$%('$/!,$1*'%7!X(&*%&!4KL"L6!+)-*=!./&1/).0$%&(,!

=3*1D(,.9!<$(,$!2%1=.!/)!/%D0%&1/-&%.!,)2=%&!/$1*!/$%!&1=(1/(:%!%@-(2(;&(-D!

/%D0%&1/-&%!(*!/$%!/&)0(,12!./&1/).0$%&%!1*=!/%D0%&1/-&%.!<1&D%&!/$1*!/$%!

&1=(1/(:%!%@-(2(;&(-D!/%D0%&1/-&%!(*!/$%!%?/&1/&)0(,12!./&1/).0$%&%9!D)&%!/$1*!

=)-;2%=!/$%!%@-1/)&C/)C0)2%!,)*/&1./!(*!/&)0)01-.%!$%('$/!<$%*!,)D01&%=!/)!

./&1/).0$%&(,!&1=(1/(:%!%@-(2(;&(-D7!#$(.!,)*+(&D.!./&1/).0$%&(,!=3*1D(,.!(.!

.('*(+(,1*/!+)&!=%/%&D(*(*'!/&)0)01-.%!$%('$/>!$)<%:%&9!(/!(.!-*,%&/1(*!/$1/!,))2(*'!

/$%!2)<%&!./&1/).0$%&%!<(22!0&)=-,%!/$%!);.%&:%=!$%('$/!,$1*'%!12)*%7!G%(=!1*=!

\1'%!4"OOM6!.-''%./%=!/$1/!2)<%&!/%D0%&1/-&%.!(*!/$%!-00%&!/&)0).0$%&%!=-&(*'!

;)&%12!<(*/%&!=%./1;(2(H%!/$%!&%'()*!2%1=(*'!/)!$('$%&!,)*:%,/(:%!(*+2-%*,%!1*=!

D(?(*'!/$1/!&%.-2/.!(*!1!$('$%&!/&)0)01-.%7!#$-.9!(*+2-%*,%!)+!/&)0).0$%&(,!1*=!

./&1/).0$%&(,!=3*1D(,.!;%,)D%.!$1&=%&!/)!.%01&1/%7!

!

!"#"#$5')+)*+,-'./$01234-1/-$)1$5')+./(3$5')+)+(4*-$6(7-'$85569$5-:+-'(&4'-$

[)&/)*!4KLLM6!1*=!S%&&CZ-*.2)<!1*=![)&/)*!4KLLM6!$1:%!+)-*=!:%&/(,1223!

0&)01'1/(*'!<1:%.!(*!/$%!/&)0(,.!+)&,%=!;3!=%%0!,)*:%,/()*!/)!;%!(D0)&/1*/!+)&!

=%/%&D(*(*'!/$%!1**-12!,3,2%!)+!IR#!/%D0%&1/-&%7!T!D)=%2!%?0%&(D%*/!0&%.%*/%=!;3!

[)&/)*!4KLLM6!=%D)*./&1/%=!/$%!&%.0)*.%!/)!1!\1-..(1*!$%1/(*'!4"LLLCKLL!$R16!

,%*/%&%=!):%&!/$%!%@-1/)&!1/!"WLmi7!#$%!H)*12!D%1*!/%D0%&1/-&%!&%.0)*.%!/)!/$(.!

(D0).%=!/&)0).0$%&(,!$%1/(*'!(.!,))2(*'!1/!/$%!"LL!$R1!2%:%2!4f!CP!S6!1*=!<1&D(*'!

(*!/$%!/&)0).0$%&%!4f!V!S67!#$%!+(*=(*'.!(*=(,1/%!/$%!0&%.%*,%!)+!1!,(&,-21/()*!



! W!

4=(++%&%*/!+&)D!/$%!./&1/).0$%&(,!,(&,-21/()*69!<(/$!1.,%*/!1*=!1=(1;1/(,!,))2(*'!(*!

/$%!/&)0(,.!1*=!0)2%<1&=!D%&(=()*12!+2)<!(*!/$%!-00%&!/&)0).0$%&%7!#$%!./&)*'%./!

"LL!$R1!,))2(*'!(.!,%*/%&%=!):%&!/$%!/&)0).0$%&(,!$%1/(*'9!,)*.(./%*/!<(/$!

);.%&:1/()*.!4&%+%&!/)!J('-&%!"7V9!PX67!#$%!H)*12!D%1*!/%D0%&1/-&%!&%.0)*.%!/)!1!

\1-..(1*!$%1/(*'!4"LLLCKLL!$R16!,%*/%&%=!1/!"Pm[!1*=!"WLmi!(.!<%1E%&!1*=!.$(+/%=!

)++!/$%!%@-1/)&7!#$%!.$(+/!(*!$%1/(*'!;%/<%%*!/$%!%@-1/)&!1*=!"Pm[!D(D(,.!/$%!

);.%&:%=!.%1.)*!,3,2%!(*!/&)0(,12!,)*:%,/()*7!#$-.9!/$%3!,)*,2-=%=!/$1/!/$%!2),1/()*!

)+!/$%!$%1/(*'!4(7%7!/&)0(,12!,)*:%,/()*6!(.!(D0)&/1*/!+)&!/$%!1**-12!,3,2%!)+!IR#!

/%D0%&1/-&%!&%.-2/(*'!(*!1*!(*,&%1.%!)+!-0<%22(*'!1*=!1=(1;1/(,!,))2(*'!,)*.(./%*/!

<(/$!/$%!.%1.)*12!,3,2%!)+!/&)0(,12!G)..;3!<1:%.7!#$%.%!+(*=(*'.!0&)0).%!1*!

12/%&*1/(:%!%?021*1/()*!;1.%=!)*!21&'%C.,12%!/&)0(,12!/&)0).0$%&(,!=3*1D(,.!+)&!/$%!

1**-12!,3,2%!)+!IR#!/%D0%&1/-&%7!

Q%%0!,)*:%,/(:%!$%1/(*'!12.)!=(&%,/23!1++%,/.!IR#!/%D0%&1/-&%7!N)22)<13!1*=!

[%%2(*!4KLLM6!*)/%=!/$%!A,)*:%,/(:%!,)2=!/)0B!<$%*!&%'&%..(*'!/$%!/%D0%&1/-&%!1/!

%:%&3!0&%..-&%!2%:%2!<(/$!/$%!:%&/(,1223!1:%&1'%=!/%D0%&1/-&%!)+!/$%!+&%%C

/&)0).0$%&%7!#$%(&!&%.-2/.!+&)D!1!.(D02%!$3=&)./1/(,!D)=%2!(*=(,1/%=!/$%!,))2(*'!(.!

/$%!&%.-2/!)+!$)&(H)*/12!0&%..-&%!'&1=(%*/.!/$1/!%?/%*=!1;):%!/$%!$%1/(*'!2%1=(*'!/)!

=(:%&'%*,%!12)+/7!G(.(*'!D)/()*!),,-&.!(*!)&=%&!/)!,)*.%&:%!D1..9!1*=!/$(.!&(.(*'!

D)/()*!,1-.%.!1=(1;1/(,!,))2(*'!/)!),,-&7!#$%!A,)*:%,/(:%!,)2=!/)0B!(.!/$%!&%.-2/!)+!

1=(1;1/(,!,))2(*'9!1*=!(.!1!*1/-&12!&%.0)*.%!/)!/$%!,)*:%,/(:%!$%1/(*'7!J)2E(*.!%/!127!

4KLLW6!%?1D(*%=!/%D0%&1/-&%!1*)D12(%.!1..),(1/%=!<(/$!$('$!&1(*+122!&1/%.!+&)D!

/$%!#&)0(,12!G1(*+122!Z%1.-&(*'!Z(..()*!4#GZZ6!1/!:1&()-.!/&)0(,12!&1=().)*=%!

./1/()*.7!J(*=(*'.!&%:%12%=!1!0).(/(:%!/%D0%&1/-&%!1*)D123!4c"!S6!2),1/%=!(*!/$%!



! O!

-00%&!/&)0).0$%&%!4PC"Y!ED6!1*=!1!*%'1/(:%!/%D0%&1/-&%!1*)D123!4cC"!S6!2),1/%=!

(*!/$%!##5!&%'()*!4"YC"a!ED67!J('-&%!"7P9!/1E%*!+&)D!\%//%2D1*!1*=!X(&*%&!4KLLa69!

=(.0213.!/$%!d1*-1&3!/&)0(,12!/%D0%&1/-&%!1*)D12(%.9!/$%!=%01&/-&%!+&)D!/$%!H)*12!

D%1*9!.(D(21&!(*!,)*./&-,/()*!/)!J('-&%!M!(*!G1*=%2!%/!127!4KLLV67!8*!/$%!8*=(1*!1*=!

<%./!R1,(+(,!k,%1*.9!1&%1.!<(/$!1,/(:%!=%%0!,)*:%,/()*9!/$%!/%D0%&1/-&%!.('*12!(.!

,$1&1,/%&(H%=!;3!/&)0).0$%&(,!<1&D(*'!-0!/)!"PL!$R1!1*=!IR#!,))2(*'7!T*!)00).(/%!

.('*12!100%1&.!(*!/$%!%1./!R1,(+(,!<$%&%!,)*:%,/()*!(.!.-00&%..%=!=-%!/)!/$%!

=%.,%*=(*'!;&1*,$!)+!/$%!_12E%&!,(&,-21/()*7!#$%.%!+(*=(*'.!D)&%!,2%1&23!=%.,&(;%!

/$%!21&'%C.,12%!/%D0%&1/-&%!.('*12!1..),(1/%=!<(/$!=%%0!,)*:%,/()*7!

I)*:%,/(:%!):%&.$))/(*'!12.)!1++%,/.!/$%!IR#!1/!/$%!D%.)C.,12%7!J(*=(*'.!;3!

S-1*'!1*=!X&%/$%&/)*!4KLLY6!.$)<!0%*%/&1/(:%!=%%0!,)*:%,/()*!(.!./&)*'23!,)-02%=!

/)!/$%!IR#7!T*!1(&!01&,%2.!(.!,)*.(=%&%=!/)!A):%&.$))/B!<$%*!(/!.-&01..%.!/$%!2%:%2!)+!

*%-/&12!;-)31*,3!45[X67!#$%!5[X!(=%*/(+(%.!/$%!A2%:%2!1/!<$(,$!1*!1(&!01&,%29!&(.(*'!

)&!=%.,%*=(*'!1=(1;1/(,12239!1//1(*.!/$%!.1D%!=%*.(/3!1.!(/.!%*:(&)*D%*/B!4TZ]!

\2)..1&367!#$(.!D%1*.!/$1/!1*!1(&!01&,%2!&(.(*'!1=(1;1/(,1223!<(/$(*!1!,)*:%,/(:%!

-0=&1+/!<(22!*)!2)*'%&!;%!0).(/(:%23!;-)31*/!1;):%!/$%!5[X>!$)<%:%&9!(+!/$%!01&,%2!

$1.!%*)-'$!%*%&'39!(/!<(22!):%&.$))/!(/.!5[X7!_$%*!1*!1(&!01&,%2!):%&.$))/.!/$%!

5[X9!(/!<(22!,)*/(*-%!/)!,))2!1=(1;1/(,1223!;%,)D(*'!,)2=%&!/$1*!/$%!%*:(&)*D%*/7!

Q%/&1(*D%*/!1*=!D(?(*'!)+!/$%!01&,%2.!<(/$!/$%!%*:(&)*D%*/!<(22!,))2!/$%!

%*:(&)*D%*/!1;):%!/$%!5[X7!k:%&.$))/(*'9!1.!<%22!1.9!122!0&),%..%.!0&%:()-.23!

=%.,&(;%=9!1++%,/.!/$%!/%D0%&1/-&%!)+!/$%!##57!#$%!%?1,/!(*/%&1,/()*!)+!/$%.%!

0&),%..%.!(.!$1&=!/)!=%/%&D(*%9!;-/!(.!*%,%..1&3!(*!)&=%&!/)!-*=%&./1*=!

./&1/).0$%&(,!<1/%&!:10)&7!



! "L!

"7V!kH)*%!(*!/$%!#&)0(,12!#&)0)01-.%!513%&!4##56!

! kH)*%!,)*,%*/&1/()*.!1&%!.('*(+(,1*/23!$('$%&!(*!/$%!./&1/).0$%&%!/$1*!(*!/$%!

/&)0).0$%&%9!1*=!/$%!##5!(.!/$%!2),1/()*!<$%&%!/$(.!./&)*'!/&1*.(/()*!),,-&.7!J('-&%!

"7V!4PQ69!/1E%*!+&)D!J-%'2(./12%&!%/!127!4KLLO69!.$)<.!/$%!.01/(12!=(./&(;-/()*!)+!

)H)*%!1/!aL!$R1!42),1/%=!(*!/$%!./&1/).0$%&%69!"LL!$R1!4/$%!100&)?(D1/%!/$%!$%('$/!

)+!/$%!IR#69!1*=!"PL!$R1!42),1/%=!(*!/$%!/&)0).0$%&%6!(*!;)/$!d1*-1&3!1*=!d-237!#$%!

/&1*.(/()*!;%/<%%*!/$%!/&)0).0$%&(,!1*=!./&1/).0$%&(,!,$%D(,12!&%'(D%!(.!%:(=%*/!

<$%*!,)D01&(*'!/$%!aL!$R1!1*=!"PL!$R1!.01/(12!=(./&(;-/()*.7!#$%!)H)*%!

,)*,%*/&1/()*.!1/!aL!$R1!$1:%!:12-%.!/30(,1223!+)-*=!(*!/$%!./&1/).0$%&%!4f"LL!

00;:69!<$(2%!/$%!"PL!$R1!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!1&%!D)&%!/30(,12!)+!/$%!/&)0).0$%&%!

4e!"LL!00;:67!T!.%1.)*12!,3,2%!(*!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!(*!/$%!2)<%&!./&1/).0$%&%!

4aL!$R16!(.!12.)!%:(=%*/!<$%*!,)D01&(*'!d1*-1&3!1*=!d-237!kH)*%!,)*,%*/&1/()*!1/!

/$%!IR#!4"LL!$R16!%?$(;(/!/&)0).0$%&%C2(E%!,)*,%*/&1/()*.!4e!"LL!00;:6!(*!2),12(H%=!

&%'()*.>!(*!d1*-1&39!/$%!2)<%./!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!),,-&!):%&!/$%!<%./!R1,(+(,!1*=!

])-/$!TD%&(,19!<$(2%!/$%!2)<%./!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!(*!d-23!1&%!+)-*=!):%&!/$%!

%@-1/)&(12!R1,(+(,!1*=!/$%!T.(1*!D)*.))*!&%'()*7!#$%!&%'()*.!<(/$!2)<!)H)*%!

,)*,%*/&1/()*.!1/!"LL!$R1!12.)!1&%!&%'()*.!<(/$!/$%!2)<%./!IR#!/%D0%&1/-&%.!4&%+%&!

/)!J('-&%!"7V9!PX6!1*=!1!$('$!),,-&&%*,%!)+!=%%0!,)*:%,/()*7!J('-&%!"7V!4PQ6!.$)<.!

&%'()*12!1*=!.%1.)*12!=(++%&%*,%.!(*!)H)*%!1/!/$%!IR#9!1.!<%22!1.!.%1.)*12!

=(++%&%*,%.!(*!)H)*%!,)*,%*/&1/()*!1/!/$%!aL!$R1!2%:%27!!

!

!

!



! ""!

!";"!$%&'(&)*+,-'./$<=)1-$>,-:.*&'7$

kH)*%!(.!0$)/),$%D(,1223!0&)=-,%=!:(1!/$%!I$10D1*!D%,$1*(.D!(*!/$%!

/&)0(,12!./&1/).0$%&%7!J('-&%!"7M!.$)<.!1!21/(/-=%C12/(/-=%!,&)..!.%,/()*!)+!/$%!)H)*%!

*-D;%&!=%*.(/3!/1E%*!+&)D!d1,);!4"OOO67!Z1?(D-D!0&)=-,/()*!)+!)H)*%!(*!/$%!

/&)0(,12!./&1/).0$%&%!),,-&.!;%/<%%*!KLCVL!ED!4(7%7!/$%!)H)*%!213%&67!N('$!)H)*%!

*-D;%&!=%*.(/3!(*!/$%!%?/&1/&)0(,.!(.!=-%!/)!/&1*.0)&/!+&)D!/$%!/&)0(,12!

./&1/).0$%&%!:(1!/$%!./&1/).0$%&(,!,(&,-21/()*9!(*=(,1/(*'!/$%!=(./&(;-/()*!)+!

./&1/).0$%&(,!)H)*%!(.!./&)*'23!(*+2-%*,%=!;3!=3*1D(,.7!

#$%!1**-12!,3,2%!(*!:%&/(,12!:%2),(/3!=-%!/)!/$%!./&%*'/$!)+!/$%!&%.(=-12!

,(&,-21/()*!$1.!1*!(D01,/!)*!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!1/!/$%!IR#7!G1*=%2!%/!127!4KLLa6!

(*:%./('1/%=!/$%!1**-12!,3,2%!)+!)H)*%!1;):%!/$%!/&)0)01-.%!-.(*'!)H)*%!

D%1.-&%D%*/.!/1E%*!+&)D!/$%!])-/$%&*!N%D(.0$%&%!TQ=(/()*12!kb)*%.)*=%!

4]NTQkb6!=1/1.%/!1*=!/$%!N12)'%*!k,,-2/1/()*!i?0%&(D%*/!4NT5ki6!=1/1.%/7!8*!

J('-&%!"7a!4#)069!1!,2%1&!1**-12!,3,2%!(*!)H)*%!1/!"a7P!ED!(.!%:(=%*/!):%&![1(&);(9!

S%*31!4"m]6!<(/$!/$%!2)<%./!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!),,-&&(*'!=-&(*'!;)&%12!<(*/%&7!

](D(21&239!J('-&%!"7a!4X)//)D6!=(.0213.!/$%!1**-12!,3,2%!)+!)H)*%!D%1.-&%=!1/!WV!

$R1!1*=!1:%&1'%=!):%&!/$%!%@-1/)&(12!&%'()*!4"Lm]C"Lm[67!J(*=(*'.!.$)<!/$1/!/$%!

1**-12!,3,2%!)+!)H)*%!(.!D1(*23!=-%!/)!/$%!&%.(=-12!:%&/(,12!:%2),(/3!1,/(*'!)*!/$%!

;1,E'&)-*=!:%&/(,12!'&1=(%*/!)+!)H)*%7!i[]k9!<$(,$!1++%,/!/$%!&%.(=-12!,(&,-21/()*9!

12.)!$1:%!(D01,/.!)*!/$%!)H)*%!=(./&(;-/()*7!i[]k!<1&D!%:%*/.!&%=-,%!)H)*%!

,)*,%*/&1/()*.!(*!/$%!##5!;3!12/%&(*'!-0<%22(*'!(*!/$%!/&)0(,12!2)<%&!./&1/).0$%&%!

4G1*=%2!%/!127!KLLO67!!

!



! "K!

"";"#$5')+)*+,-'./$<=)1-$>,-:.*&'7$

_$(2%!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!1&%!$('$!(*!/$%!./&1/).0$%&%!;%,1-.%!)+!/$%!

I$10D1*!D%,$1*(.D9!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!(*!/$%!/&)0).0$%&%!1&%!2)<!<(/$!.)-&,%.!

(*,2-=(*'!/&1*.0)&/!+&)D!/$%!./&1/).0$%&%!1*=!,$%D(,12!0&)=-,/()*!(*:)2:(*'![k?7!

8*!/$%!D1&(*%!;)-*=1&3!213%&9!<$%&%!<1/%&!:10)&!D(?(*'!&1/()!(.!$('$9!%D(..()*.!)+!

[k?!1&%!2)<!4.)-&,%.!)+![k?!(*,2-=%!+)..(2!+-%2.9!2('$/*(*'9!1*=!;()D1..!;-&*(*'69!

1*=!.-++(,(%*/!.-*2('$/!(.!0&%.%*/9!)H)*%!=%./&-,/()*!),,-&.7!R$)/)23.(.!)+!)H)*%!(*!

/$%!/&)0).0$%&%!(.!1!.)-&,%!)+!kN9!1*=!/$%!+)22)<(*'!)?(=1/()*!&%1,/()*!4G"CGV6!

,)*./(/-/%.!/$%!D1(*!01/$!;3!<$(,$!)H)*%!(.!=%./&)3%=!(*!/$%!D1&(*%!;)-*=1&3!213%&!

4S2%3!%/!127!"OOM6n!

Ik!!o!kN!!!N!o!IkK!!!!!!!!4G"6!

N!!o!kK!o!Z!!!NkK!o!Z!!!!!!!!4GK6!

!NkK!o!kV!!!kN!o!KkK!!!!!!!!4GV6!

[%/n!kV!o!Ik!!!IkK!o!kK!

T*)/$%&!01/$!;3!<$(,$!)H)*%!=%./&-,/()*!),,-&.!100%1&.!(*!/$%!&%1,/()*!;%2)<!4GY69!

$)<%:%&!GY!(.!D-,$!.2)<%&!/$1*!G"!(*!/$%!/&)0).0$%&%7!#$%!0&)=-,/!)+!GY!4NkK6!

,1-.%.!+-&/$%&!)H)*%!=%./&-,/()*!:(1!GV!<$%&%![k?!,)*,%*/&1/()*.!1&%!2)<n!

kV!o!kN!!!NkK!o!kK!!!!!!!!4GY6!

kH)*%!,)*,%*/&1/()*.!(*!/$%!-00%&!/&)0).0$%&%!1&%!.%*.(/(:%!/)!Nk?h[k?!

,)*,%*/&1/()*.!1*=!=(./&(;-/()*.7!N('$%&![k?!,)*,%*/&1/()*.!(*!/$%!-00%&!/&)0(,12!

/&)0).0$%&%!2%1=!/)!,$%D(,12!0&)=-,/()*!)+!)H)*%!4J)2E(*.!%/!127!KLLK67![k!&%1,/.!

<(/$!NkK9!<$(,$!.)-&,%.!(*,2-=%!)?(=1/()*!)+!IkhkV!4G"CGKhGY69!,&%1/(*'![kK!1*=!

kN7!R$)/)23.(.!)+![kK!3(%2=.!1!+&%%!)?3'%*!1/)D!/$1/!,)D;(*%.!<(/$!kK!/)!0&)=-,%!



! "V!

)H)*%7!kH)*%!0&)=-,/()*!(.!100&)?(D1/%23!"CK!00;:h=13!(*!/$%!-00%&!/&)0).0$%&%!

1*=!/$%!##5!4J)2E(*.!%/!127!KLLK67!!

5)<!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!(*!/$%!/&)0(,12!-00%&!/&)0).0$%&%!1&%!/$%!&%.-2/!)+!

,)*:%,/(:%!/&1*.0)&/!)+!2)<!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!+&)D!/$%!.-&+1,%!4S2%3!%/!127!"OOM>!

J)2E(*.!%/!127!"OOO67!J('-&%!"7W!.$)<.!1!21/(/-=%C$%('$/!,&)..C.%,/()*!)+!)H)*%!D(?(*'!

&1/()7!5)<!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!*%1&!/$%!.-&+1,%!1/!/$%!%@-1/)&!&%.-2/!+&)D!/$%!

)H)*%!=%./&-,/()*!&%1,/()*.!.-DD1&(H%=!1;):%7!#$%!2)<!)H)*%!,)*,%*/&1/()*.!(*!

/$%!-00%&!/&)0(,12!/&)0).0$%&%!1&(.%!+&)D!/&1*.0)&/!+&)D!/$%!.-&+1,%7!J-&/$%&!

=(.,-..()*!)+!/$(.!(.!+)-*=!(*!I$10/%&!V7!

!

"7Y!Q%%0!I)*:%,/(:%!I2)-=.!(*!/$%!#&)0(,12!#&)0)01-.%!513%&!4##56!

! #&)0(,12!=%%0!,)*:%,/()*!$1.!1!.('*(+(,1*/!(D01,/!)*!/%D0%&1/-&%!1*=!)H)*%!

,)D0).(/()*7!#$%&%+)&%9!);.%&:(*'!=%%0!,)*:%,/(:%!,2)-=.!(.!(D0)&/1*/!+)&!

=%/%&D(*(*'!/$%(&!(D01,/7!5(-!1*=!b(0.%&!4KLLP6!-/(2(H%=!/$%!#&)0(,12!G1(*+122!

Z%1.-&(*'!Z(..()*!4#GZZ6!/)!%?1D(*%!/$%!(*/%*.(/3!)+!=%%0!,)*:%,/(:%!%:%*/.!1*=!

,)*:%,/()*!):%&.$))/(*'!/$%!/&)0)01-.%7!J('-&%!"7O!(=%*/(+(%.!0&%,(0(/1/()*!+%1/-&%.!

/$1/!):%&.$))/!:1&()-.!&%+%&%*,%!2%:%2.!,12,-21/%=!-.(*'![IiR!&%1*123.(.7!#$%(&!

+(*=(*'.!.$)<!/$1/!):%&.$))/.!D)&%!+&%@-%*/23!),,-&!):%&!21*=9!<(/$!/$%!I)*')!

;1.(*!1*=!R1*1D1!;%(*'!/$%!&%'()*.!<(/$!/$%!$('$%./!):%&.$))/.7!#$%!21&'%./!

):%&.$))/!1&%1!),,-&.!):%&!T+&(,17!#$%(&!+(*=(*'.!12.)!.$)<!/$1/!,)*:%,/()*!<(/$!1!

21&'%&!):%&.$))/!=(./1*,%!/%*=.!/)!$1:%!D)&%!2('$/*(*'!+21.$%.!);.%&:%=!;3!/$%!

#GZZ!5('$/(*'!8D1'(*'!]%*.)&!458]6!1*=!./&)*'!(,%!.,1//%&(*'!(*!/$%!WP!\NH!

,$1**%27!



! "Y!

! 5-)!%/!127!4KLLW6!12.)!%?1D(*%=!,)*:%,/()*!):%&.$))/(*'!/$%!/&)0)01-.%!

=%+(*(*'!=(./(*,/!,2)-=!/30%.!;1.%=!)*!,2)-=!/)0!/%D0%&1/-&%!1*=!$%('$/!&%21/(:%!/)!

/$%!/&)0)01-.%7!AI)2=C2)<B!,)*:%,/(:%!,2)-=.!$1:%!,2)-=!/)0!$%('$/.!;%2)<!/$%!IR#9!

3%/!/$%!,2)-=!/)0!/%D0%&1/-&%!(.!2)<%&!/$1*!/$%!IR#!/%D0%&1/-&%7!#$%.%!,2)-=.!;%./!

&%0&%.%*/!-*=(2-/%=!1=(1;1/(,!1.,%*/7!AI)2=C$('$B!,)*:%,/(:%!,2)-=.!$1:%!,2)-=!/)0!

$%('$/.!1;):%!/$%!IR#9!1*=!/$%!,2)-=!/)0!/%D0%&1/-&%!(.!2)<%&!/$1*!/$%!IR#!

/%D0%&1/-&%7!#$(.!,2)-=!/30%!2(E%23!&%0&%.%*/.!1!&%,%*/!):%&.$))/7!#$%!/$(&=!/30%9!

A<1&DC$('$B9!(.!1..),(1/%=!<(/$!/$%!=(..(01/()*!./1'%>!=%%0!,)*:%,/()*!):%&.$))/.!

/$%!/&)0)01-.%!1*=!D(?(*'!<(/$!/$%!<1&D%&!./&1/).0$%&%7!#$(.!&%.-2/.!(*!1!$('$%&!

,2)-=!/)0!/%D0%&1/-&%!<$%*!,)D01&%=!/)!/$%!IR#!/%D0%&1/-&%7!#$%.%!./-=(%.!$1:%!

0&):(=%=!(*.('$/!(*/)!/$%!%?/%*/!/)!<$(,$!=%%0!,)*:%,/()*!0%*%/&1/%.!/$%!/&)0(,12!

/&)0)01-.%!1*=!/$%!0&)0%&/(%.!1..),(1/%=!<(/$!):%&.$))/.7!

!

"7P!k-/2))E!)+!#$%.(.!

! #$%!(*/&)=-,/()*!$1.!D)/(:1/%=!/$%!*%%=!/)!-*=%&./1*=!##5!/%D0%&1/-&%!1*=!

)H)*%7!X%,1-.%!/$%&%!(.!./(22!=%;1/%!)*!$)<!/$%!,)D;(*1/()*!)+!./&1/).0$%&(,!1*=!

/&)0).0$%&(,!0&),%..%.!1++%,/.!/$%!##59!/$(.!/$%.(.!1(D.!/)!;%//%&!@-1*/(+3!/$%!

(*+2-%*,%!)+!=%%0!,)*:%,/()*!)*!/$(.!&%'()*7!I$10/%&!K!=%.,&(;%.!/$%!=1/1!-/(2(H%=!(*!

/$(.!/$%.(.7!I$10/%&!V!/$%*!0&%.%*/.!1*!1*123.(.!)+!)H)*%!1.!1*!(*=(,1/)&!)+!=%%0!

,)*:%,/()*9!=%/%&D(*(*'!##5!/%D0%&1/-&%!1*=!./&1/(+(,1/()*!1*)D12(%.!1..),(1/%=!

<(/$!&%=-,%=!)H)*%!%:%*/.7!8*!I$10/%&!Y9!/$%!/%D0%&1/-&%!.('*12!(.!+-&/$%&!

(*:%./('1/%=!(*!,)**%,/()*!<(/$!=%%0!,)*:%,/(:%!,2)-=.!(=%*/(+(%=!+&)D!.1/%22(/%!

=1/17!J(*12239!I$10/%&!P!.-DD1&(H%.!.('*(+(,1*/!+(*=(*'.!+&)D!/$(.!/$%.(.7!



! "#!

!
!

!"#$%&'()(*!$%&'(!)*+,!-%../0!1233456!
!!



! "4!

!
!

!"#$%&'()+*!7!089',%:/8!+)!:9'!$*+;/8%.!$*+;+;%<0'!=%>'*!1$$=56!
!
!
!



! "?!

!

!
!

!"#$%&'(),*!$%&'(!)*+,!@<'A./0:%.'*!':!%.6!1233B56!
!



! "C!

!
!
!"#$%&'()-*!$%&'(!)*+,!D<.%'E%!':!%.6!1"BBF56



! "B!

! !
!
!"#$%&'().*!$%&'(!)*+,!G'::'.,%(!%(H!I/*('*!1233?56



! 23!

!

!
!

!"#$%&'()/*'$%&'(!)*+,!J%8+K!1"BBB56!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



! 2"!

!

!

!
!
!"#$%&'()0*!$%&'(!)+*,!L%(H'.!':!%.6!1233?56!

!
!
!
!
!
!
!



! 22!

!
!

!"#$%&'()1*!=%:/:<H'M9'/A9:!8*+00!0'8:/+(!+)!:*+;+0;9'*/8!+N+('!,/O/(A!*%:/+!1;;KE5!
:%&'(!)*+,!P.'>!':!%.6!1"BB?56!

!



! 2Q!

!
!
!"#$%&'()2*!$%&'(!)*+,!=/<!%(H!R/;0'*!1233#56!



! "#!

!
!
!
!
!

"#!$%&%!

!

"$%!&'(())*+,)-*.!/)0*12*3!4'5'!

6728!57.828!9-.8.*58!-.80(58!:-);!57.!/)057.-*!<.;2897.-.!=11252)*'(!

>?)*.8)*1.8!@/<=4>?A!1'5'8.5!@67);98)*!.5!'($!"BBC'D,A$!/5'-5.1!2*!%EEFD!57.!'2;!

):!57.!/<=4>?!9-)G.H5!28!5)!9-)I21.!H)*8285.*5!)J)*.!8)0*12*38!2*!-.32)*8!('HK2*3!

1'5'$!&'(())*+,)-*.!.(.H5-)H7.;2H'(!H)*H.*5-'52)*!H.((!@LMMA!)J)*.8)*1.8!:()N*!
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(0(1,!:,*6'9.6-(1$!/0(1,!.(1.,16'26-(1*!6A)-.288A!-1.',2*,!3'(<!6+,!*9'32.,!9)!6(!



! ""!

6+,!6'()()29*,!F+,',!6+,A!',2.+!8,5,8*!,;.,,:-1?!%LL!))=5$!S(F,5,'>!8(F!(0(1,!

.(1.,16'26-(1*!26!6+,!*9'32.,!.21!=,!6'21*)('6,:!6(!6+,!9)),'!6'()(*)+,',!F-6+-1!

:,,)!.(15,.6-5,!)89<,*!21:!:,6'2-1,:!26!6+,!8,5,8!(3!.(15,.6-5,!(9638(F$!&+-*!

.29*,*!8(F!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',!6+26!F(98:!1(6!(6+,'F-*,!

=,!)',*,16$!S,1.,>!8(F!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',!.21!:-2?1(*,!

2!',.,16!.(15,.6-5,!,5,16$!S(F,5,'>!6+-*!1,?8,.6*!21!-<)('6216!:A12<-.28!)'(.,**$!

H16'2-1<,16!<-;,*!,15-'(1<,1628!2-'!-16(!6+,!.(15,.6-5,!9):'236>!:-896-1?!6+,!

)89<,$!&+9*>!+-?+,'!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!2',!(=*,'5,:!26!6+,!8,5,8!(3!.(15,.6-5,!

(9638(F!6+21!F(98:!=,!-1!6+,!2=*,1.,!(3!,16'2-1<,16$!!O+-8,!T-,+8!21:!U28M9*!

B%CVWE!)'()(*,:!91:-896,:!2*.,16!F-6+-1!:,,)!.(15,.6-5,!X+(6!6(F,'*Y>!',.,16!

3-1:-1?*!=A!T(<)*!B#L%LE!*9??,*6*!91:-896,:!2*.,16!:(,*!1(6!,;-*6$!O+-8,!

,16'2-1<,16!.21!:-*'9)6!6+,!.(15,.6-5,!(0(1,!*-?128>!(0(1,!-*!*6-88!21!,33,.6-5,!6'2.,'!

3('!:-2?1(*-1?!:,,)!.(15,.6-(1$!

Q(8M-1*!,6!28$!B%CCCE!,;2<-1,:!6'()-.28!(0(1,!2*!21!-1:-.26('!(3!:,,)!

.(15,.6-(1>!3-1:-1?!2!.(11,.6-(1!=,6F,,1!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!21:!6+,!82)*,!

'26,$!Q-?9',!"$#>!62M,1!3'(<!Q(8M-1*!,6!28$!B%CCCE>!*+(F*!6+,!25,'2?,!)'(3-8,*!(3!

(0(1,>!6,<),'269',>!21:!82)*,!'26,!3'(<!%LW!72<(21!(0(1,*(1:,*!8291.+,:!:9'-1?!

6+,!J2.-3-.!H;)8('26('A!U-**-(1!BJHUE$!Z1!6+-*!3-?9',>!6+,!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!

=,?-1*!6(!-1.',2*,!6(F2':!*6'26(*)+,'-.!5289,*!26!2))'(;-<26,8A!%[!M<>!21:!6+-*!

*+-36!=,6F,,1!6+,!6'()(*)+,'-.!21:!*6'26(*)+,'-.!.+,<-.28!',?-<,!-*!2))'(;-<26,8A!

#G"!M<!=,8(F!6+,!4J&$!Z16,',*6-1?8A>!6+,!82)*,!'26,!6'21*-6-(1!-1!6+,!9)),'!

6'()(*)+,',>!<2'M-1?!6+,!)(-16!F+,',!6+,!82)*,!'26,!:-5,'?,*!3'(<!6+,!<(-*6!

2:-2=26!:9,!2!:,.8-1,!(3!:,,)!.(15,.6-(1>!.(-1.-:,*!F-6+!6+,!(0(1,!-1.',2*,$!



! "[!

&+,',3(',>!Q(8M-1*!,6!28$!B%CCCE!.(1.89:,:!6+26!6+,!(0(1,!-1.',2*,!-*!2**(.-26,:!F-6+!

6+,!',:9.6-(1!(3!.(15,.6-5,!6'21*)('6!3'(<!6+,!*9'32.,$!\,66,8<21!21:!Q('*6,'!

B#LL#E!28*(!,;2<-1,:!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!-1!.(11,.6-(1!F-6+!6+,!82)*,!'26,$!

&+,-'!*69:A!96-8-0,:!*26,88-6,!.8(9:!(=*,'526-(1*>!3-1:-1?!6+,!25,'2?,!]TU!+,-?+6!6(!

.('',*)(1:!6(!6+,!<2-1!-1389,1.,!(3!:,,)!.(15,.6-(1$!!&+9*>!6+,A!*9??,*6!6+,!]TU!

.21!=,!2!9*,398!6((8!3('!-15,*6-?26-1?!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,$!N(6,!6+26!F+-8,!

6+,*,!*69:-,*!',3,'!6(!6+,!82)*,!'26,!B!E>!.(15,16-(1288A!:,3-1,:!2*!

! 

" = #
dT
dz
>!Q-?9',!

"$#!2.69288A!*+(F*!6+,!5,'6-.28!6,<),'269',!?'2:-,16!B

! 

dT
dz
E$!&+-*!<2M,*!6+,!]TU!2!

<2;-<9<!-1!6+,!82)*,!'26,!'26+,'!6+21!2!<-1-<9<$!&(!.82'-3A>!6+,!)8(6*!-1!6+-*!*69:A!

F-88!:,)-.6!6+,!5,'6-.28!?'2:-,16!(3!)(6,16-28!6,<),'269',!B

! 

d"
dz
E>!',3,'',:!6(!2*!6+,!

*6'26-3-.26-(1>!21:!6+,!]TU!F-88!=,!9*,:!6(!:,*.'-=,!6+,!82)*,!'26,!<2;-<9<$!

N(1,6+,8,**>!Q(8M-1*!,6!28$!B%CCCE!21:!\,66,8<21!21:!Q('*6,'!B#LL#E!,*62=8-*+,:!6+,!

5,'6-.28!:-*6'-=96-(1!(3!(0(1,!6(!=,!2**(.-26,:!F-6+!:,,)!.(15,.6-5,!*-?128*!-1!6+,!

*6'26-3-.26-(1$!

&+,!7SP^/_!:262*,6>!*62'6,:!-1!%CCW>!)'(5-:,*!<(',!(=*,'526-(1*!26!52'-(9*!

8(.26-(1*!6+'(9?+(96!6+,!6'()-.*$!!Q-?9',!"$">!62M,1!3'(<!Q(8M-1*!,6!28$!B#LL#E>!

:-*)82A*!6+,!25,'2?,!)'(3-8,*!(3!(0(1,!26!*,5,1!8(.26-(1*>!*-;!(3!F+-.+!2',!3'(<!6+,!

7SP^/_!:262*,6$!&+-*!*69:A!1(6,:!6+,!25,'2?,!)'(3-8,!(3!(0(1,!-*!`7a!*+2),:>!F-6+!

6+,!<-1-<9<!(0(1,!.(1.,16'26-(1!8(.26,:!26!6+,!*9'32.,>!2!8(.28!<2;-<9<!-1!6+,!

8(F,'!6'()(*)+,',!BRD$V!M<E>!2!8(.28!<-1-<9<!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',!BR%#!M<E>!

21:!21!,;)(1,16-28!-1.',2*,!-16(!6+,!*6'26(*)+,',$!S(F,5,'>!-6!28*(!*+(F,:!6+26!



! "V!

.(1*-:,'2=8,!:-33,',1.,*!,;-*6!=,6F,,1!*626-(1*>!F-6+!6+,!8(F,*6!9)),'!6'()(*)+,'-.!

(0(1,!.(1.,16'26-(1*!(..9''-1?!26!*626-(1*!F-6+!2.6-5,!<2'-1,!.(15,.6-(1!B72<(2>!

Q-b->!@22*+-:+((>!721!4'-*6c=28E$!7(8(<(1!,6!28$!B#LLVE!28*(!,;2<-1,:!(0(1,!)'(3-8,*!

26!52'-(9*!7SP^/_!*626-(1*$!Q-?9',!"$[!BPE>!62M,1!3'(<!7(8(<(1!,6!28$!B#LLVE>!-*!2!

)'(=2=-8-6A!:-*6'-=96-(1!:-*)82A-1?!6+,!8-M,8-+((:!6+26!21!(0(1,!.(1.,16'26-(1!26!2!

?-5,1!286-69:,!21:!*626-(1!F-88!=,!=,8(F!#L!))=5$!Q-?9',!"$[!BdE!-*!*-<-82'!6(!"$[!BPE>!

,;.,)6!9*-1?!7SP^/_!:262!3'(<!%CCWG#LLC$!Z6!.8,2'8A!-889*6'26,*!6+26!6+,!F,*6!

J2.-3-.!BQ-b->!72<(2>!&2+-6->!e252E!<(',!3',I9,168A!(=*,'5,*!8(F!(0(1,!.(1.,16'26-(1!

-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',>!',3,'',:!6(!2*!',:9.,:!(0(1,!,5,16*>!F+,1!.(<)2',:!6(!

(6+,'!',?-(1*$!&+,!8(.26-(1!(3!6+,*,!',:9.,:!(0(1,!,5,16*!.('',*)(1:*!6(!2!',?-(1!(3!

+-?+!*,2!*9'32.,!6,<),'269',*!21:!,1+21.,:!:,,)!.(15,.6-(1$!d(6+!*69:-,*!*9??,*6!

',?-(128!:-33,',1.,*!-1!:,,)!.(15,.6-5,!2.6-5-6A!2',!*-?1-3-.216!-1!:,6,'<-1-1?!6+,!

5,'6-.28!:-*6'-=96-(1!(3!(0(1,f!+(F,5,'>!6+,A!:(!1(6!:-*.9**!',?-(128!:-33,',1.,*!-1!

*6'26-3-.26-(1$!Z6!-*!28*(!-<)('6216!6(!.(1*-:,'!6+26!*626-(1*!-1!F,*6!J2.-3-.!28*(!<(',!

3',I9,168A!(=*,'5,!8(F,'!*9'32.,!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!B,;.,)6!e252g@9282!

]9<)9'E$!d,.29*,!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!2',!:-',.68A!233,.6,:!=A!

6'21*)('6!3'(<!6+,!*9'32.,>!-6!-*!1(6!*9')'-*-1?!6+26!8(F,'!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!2',!

(=*,'5,:!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',!26!6+,*,!*626-(1*$!!

Q-?9',!"$[!B4E!*+(F*!6+,!8-M,8-+((:!6+26!21!(0(1,!.(1.,16'26-(1!26!2!?-5,1!

286-69:,!21:!*626-(1!F-88!=,!=,8(F!6+,!25,'2?,!=(91:2'A!82A,'!(0(1,!.(1.,16'26-(1>!

F+,',!6+,!=(91:2'A!82A,'!-*!:,3-1,:!2*!2!%VL!<=!82A,'!*62'6-1?!26!6+,!*9'32.,$!e252>!

@9282!]9<)9'>!21:>!6(!*(<,!,;6,16>!N2-'(=->!*+(F!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!6+'(9?+(96!

6+,!6'()(*)+,',!6+26!2',!8(F,'!6+21!6+,-'!=(91:2'A!82A,'!.(1.,16'26-(1*$!Q-b->!S-8(>!



! "D!

21:!P<,'-.21!72<(2!*(<,6-<,*!(=*,'5,!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!

8(F,'!6+21!6+,!=(91:2'A!82A,'!.(1.,16'26-(1>!F+-8,!6+,!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!

.(1.,16'26-(1*!26!721!4'-*6c=28>!N2628>!J2'2<2'-=(>!21:!P*.,1*-(1!2',!'2',8A!8(F,'!

6+21!6+,!=(91:2'A!82A,'!.(1.,16'26-(1$!Q-?9',!"$[!B4E!)',*,16,:!21!286,'126-5,!F2A!

6(!5-,F!',:9.,:!(0(1,!,5,16*>!.(<)2',:!6(!Q-?9',!"$[!BPE!21:!BdE>!21:!<(6-526,*!2!

:,,),'!91:,'*621:-1?!(3!6+,!2**(.-26,:!)+A*-.*$!!

&+-*!*69:A!,;)21:*!(1!)',5-(9*!3-1:-1?*!=A!3(.9*-1?!<(',!.8(*,8A!(1!(0(1,!

52'-2=-8-6A!26!6,1!7SP^/_!*626-(1>!(1,!(3!6+,*,!*626-(1*!=,-1?!P<,'-.21!72<(2$!&+-*!

*626-(1!-*!(3!)2'6-.982'!-16,',*6!=,.29*,!(3!-6*!+-*6('A!-1!6+,!8-6,'269',>!6+,!I928-6A!(3!

-6*!(=*,'526-(1!2*!-6!-*!(),'26,:!=A!6+,!h1-6,:!7626,*>!21:!-6*!8(.26-(1!-1!6+,!F,*6!

J2.-3-.$!Z1!2::-6-(1>!h7!S-?+!T,*(896-(1!T2:-(*(1:,!^262!Bh7T7E!+2*!2!*626-(1!26!

J2?(!J2?(>!P<,'-.21!72<(2!6+26!-*!9*,398!3('!:,6,'<-1-1?!6+,!'(=9*61,**!(3!6+,!

7SP^/_!:262*,6$!&+,!25,'2?,!211928!5,'6-.28!)'(3-8,*!(3!(0(1,!3('!6+,!6,1!*626-(1*!

.(1*-:,',:!2',!)',*,16,:!-1!Q-?9',!"$V!BPE$!J'(3-8,*!3('!*626-(1*!-1.89:-1?!P<,'-.21!

72<(2>!P*.,1*-(1>!Q-b->!N2628>!21:!721!4'-*6c=28!2',!`7a!*+2),:!2*!:-*.9**,:!=A!

Q(8M-1*!,6!28$!B#LL#E$!S(F,5,'>!)'(3-8,*!3('!6+,!',<2-1-1?!*626-(1*!B:2*+,:E!:(!1(6!

,;+-=-6!2!*-<-82'!`7a!*+2),f!e252!-*!91-I9,!=,.29*,!-6*!*9'32.,!(0(1,!.(1.,16'26-(1!-*!

?',26,'!6+21!6+,!(0(1,!.(1.,16'26-(1!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',>!21:!6+,!)'(3-8,*!3('!

S-8(>!@9282!]9<)9'>!N2-'(=->!21:!J2'2<2'-=(!:(!1(6!+25,!2!8(.28!<-1-<9<!-1!6+,!

9)),'!6'()(*)+,',$##

O+-8,!6+,!*+2),!(3!6+,!(0(1,!)'(3-8,!:-33,'*!3('!,2.+!*626-(1>!39'6+,'!2128A*-*!

',5,28*!6+26!6+,!*+2),!.+21?,*!F-6+!*,2*(1$!Q-?9',!"$V!BdE!*+(F*!6+,!25,'2?,!)'(3-8,!

(3!(0(1,!:9'-1?!6+,!*9<<,'!*,2*(1!26!,2.+!*626-(1$!&+,!*9<<,'!*,2*(1!-*!



! "i!

:,6,'<-1,:!=A!6+,!*626-(1Y*!826-69:,f!e91,>!e98A>!P9?9*6>!21:!7,)6,<=,'!:,3-1,*!6+,!

*9<<,'!*,2*(1!3('!*626-(1*!-1!6+,!N('6+,'1!S,<-*)+,',>!21:!^,.,<=,'>!e2192'A>!

Q,='92'A>!21:!U2'.+!:,3-1,*!6+,!*9<<,'!*,2*(1!3('!*626-(1*!-1!6+,!7(96+,'1!

S,<-*)+,',$!7626-(1*!6+26!,;+-=-6!21!`7a!*+2),!-1!6+,!211928!25,'2?,!+25,!2!<(',!

)'(1(91.,:!`7a!*+2),!:9'-1?!6+,-'!*9<<,'!*,2*(1>!F-6+!2!8(F,'!*9'32.,!

.(1.,16'26-(1!21:!2!8(F,'!9)),'!6'()(*)+,'-.!<-1-<9<!.(1.,16'26-(1$!S-8(!8(.26,:!

26!%C$[jN>!-*!2!*9=6'()-.28!*626-(1!6+26!:(,*!1(6!,;+-=-6!21!`7a!*+2),!-1!6+,!211928!

25,'2?,>!A,6!*+(F*!21!`7a!*+2),!:9'-1?!-6*!*9<<,'!*,2*(1$!Q-?9',!"$D!*+(F*!6+,!

25,'2?,!(0(1,!.(1.,16'26-(1!-1!6+,!=(91:2'A!82A,'!)8(66,:!2?2-1*6!6+,!25,'2?,!

(0(1,!.(1.,16'26-(1!26!%#!M<>!6+,!2))'(;-<26,!8,5,8!(3!.(15,.6-5,!(9638(F>!:9'-1?!

6+,!*9<<,'!*,2*(1$!&+,!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!26!%#!M<!6,1:!6(!=,!:(9=8,!6+,!5289,!

(3!6+,!=(91:2'A!82A,'!.(1.,16'26-(1>!+(F,5,'!@9282!]9<)9'!21:!e252!+25,!2!%k%!

'26-($!&+,!)'(3-8,*!26!@9282!]9<)9'!21:!e252!+25,!+-?+,'!*9'32.,!.(1.,16'26-(1*!

.(<)2',:!6(!(6+,'!*626-(1*!-1!6+,!F,*6!J2.-3-.>!F+-.+!<2M,!6+,!(0(1,!)'(3-8,!<(',!

5,'6-.28!'26+,'!6+21!`7a!*+2),:$!&+,!lgG!(1,!*621:2':!:,5-26-(1!(3!(0(1,!26!%#!M<!-*!

28*(!-1:-.26,:!-1!6+,!)8(6$!S-8(!+2*!6+,!82'?,*6!*621:2':!:,5-26-(1>!21:!+-?+!52'-26-(1!

(3!(0(1,!26!%#!M<!<2A!=,!',826,:!6(!?',26,'!52'-2=-8-6A!-1!:,,)!.(15,.6-5,!2.6-5-6A$!

7,2*(128!.+21?,*!-1!(0(1,!)'(3-8,*!2',!2128A0,:!39'6+,'!=A!-15,*6-?26-1?!,2.+!

*626-(1!*,)2'26,8A!6(!:,6,'<-1,!6+,-'!91-I9,!',826-(1*+-)!=,6F,,1!.+,<-*6'A!21:!

:A12<-.*$!

Q-?9',!"$i!*+(F*!6+,!25,'2?,!)'(3-8,*!(3!(0(1,!:-5-:,:!=A!*,2*(1!3('!6+,!

P<,'-.21!72<(2!*626-(1$!!O+-8,!,2.+!*,2*(1!:,<(1*6'26,*!21!`7a!*+2),>!.+21?,*!-1!

6+,!+,-?+6!21:!.(1.,16'26-(1!(3!6+,!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!<-1-<9<!2',!,5-:,16$!



! "W!

Z1!29*6'28!*9<<,'>!6+,!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!<-1-<9<!(..9'*!26!2!+-?+,'!

286-69:,!BR%#$V!M<E!21:!8(F,'!.(1.,16'26-(1!BR#L!))=5E!.(<)2',:!6(!29*6'28!

F-16,'!BR%%!M<gR"L!))=5E$!79'32.,!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!28*(!.+21?,!*,2*(1288A>!

F-6+!8(F,'!.(1.,16'26-(1*!BR%L!))=5E!(..9''-1?!:9'-1?!29*6'28!*9<<,'!.(<)2',:!

6(!29*6'28!F-16,'!BR#L!))=5E$!7626-(1*!6+26!:-*)82A!*,2*(128!:-33,',1.,*!-1!`7a!*+2),!

*-<-82'!6(!P<,'-.21!72<(2!-1.89:,!P*.,1*-(1>!Q-b->!N2628>!S-8(>!21:!721!4'-*6c=28$!

e252>!@9282!]9<)9'>!21:!J2'2<2'-=(!*+(F!*,2*(128!.+21?,*!-1!(0(1,!*-<-82'!6(!6+26!

(3!N2-'(=-!BQ-?9',!"$WE$!&+,*,!*626-(1*!+25,!8-668,!*,2*(128!52'-2=-8-6A!-1!*9'32.,!

(0(1,!.(1.,16'26-(1>!=96!(=*,'5,!.+21?,*!-1!6+,!+,-?+6!(3!6+,!(0(1,!-1.',2*,$!Z1!

29*6'28!*9<<,'>!6+,!(0(1,!5289,*!=,?-1!6(!-1.',2*,!6(F2':!*6'26(*)+,'-.!8,5,8*!26!

+-?+,'!286-69:,*!BR%i!M<E!.(<)2',:!6(!29*6'28!F-16,'!BR%V!M<E$!7,2*(128!.+21?,*!

-1!(0(1,!)'(3-8,*!2',!-15,*6-?26,:!-1!.(1b91.6-(1!F-6+!6+,!*6'26-3-.26-(1!6(!:,6,'<-1,!

6+,-'!',826-(1!6(!*,2*(128!.+21?,*!-1!.(15,.6-(1$!

Q-?9',!"$C!BPE!*+(F*!6+,!*6'26-3-.26-(1!:-5-:,:!=A!*,2*(1!26!P<,'-.21!72<(2!

62M,1!3'(<!6+,!7SP^/_!:262*,6$!^9'-1?!29*6'28!*9<<,'>!6+,!]TU!(..9'*!26!2!+-?+,'!

286-69:,!BR%#!M<E!.(<)2',:!6(!29*6'28!F-16,'!BR!%L!M<E$!&+-*!3-1:-1?!-*!.(1*-*6,16!

F-6+!6+,!*,2*(128!.+21?,*!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6f!F+,1!

6+,!]TU!-*!26!2!+-?+,'!286-69:,!6+,!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!<-1-<9<!-*!26!2!+-?+,'!

286-69:,!2*!F,88$!d,.29*,!6+,!7SP^/_!:262*,6!(18A!+2*!2!3,F!*(91:-1?*!),'!<(16+>!

Q-?9',!"$C!BdE!*+(F*!6+,!25,'2?,!)'(3-8,!(3!*6'26-3-.26-(1!26!P<,'-.21!72<(2!62M,1!

3'(<!h7T7!:262$!&+,!]TU!+,-?+6!6,1:*!6(!2?',,!=,6F,,1!:262*,6>!+(F,5,'!6+,!

82'?,*6!:-33,',1.,!-*!,5-:,16!-1!6+,!+,-?+6!(3!6+,!*6'26-3-.26-(1!-1.',2*,$!Q-b->!S-8(>!21:!

N2628!*+(F!]TU!.+21?,*!*-<-82'!6(!P<,'-.21!72<(2$!d,.29*,!6+,!]TU!+,-?+6!



! "C!

',38,.6*!6+,!<2-1!-1389,1.,!(3!:,,)!.(15,.6-(1>!6+,!*,2*(128!.+21?,*!-1!6+,!(0(1,!

<-1-<9<!+,-?+6!26!6+,*,!*626-(1*!2)),2'!6(!=,!233,.6,:!=A!.+21?,*!-1!:,,)!

.(15,.6-(1$!Q-?9',!"$%L!*+(F*!6+,!*6'26-3-.26-(1!:-5-:,:!=A!*,2*(1!26!N2-'(=-$!Z1!6+-*!

.2*,>!6+,!*6'26-3-.26-(1!-1.',2*,!-*!*-?1-3-.2168A!+-?+,'!:9'-1?!6+,!*,2*(1!F-6+!6+,!

+-?+,'!(0(1,!-1.',2*,$!&+,!:-33,',1.,*!-1!6+,!+,-?+6!(3!6+,!(0(1,!

-1.',2*,g*6'26-3-.26-(1!-1.',2*,!',38,.6!.+21?,*!-1!=2*,!286-69:,!(3!6+,!&&]!.29*,:!=A!

6+,!211928!.A.8,!(3!6+,!',*-:928!.-'.9826-(1!*6',1?6+$!e252!21:!J2'2<2'-=(!*+(F!

*6'26-3-.26-(1!.+21?,*!*-<-82'!6(!N2-'(=-$!P*.,1*-(1>!721!4'-*6c=28>!21:!@9282!

]9<)9'!*+(F!8-668,!*,2*(128!.+21?,!-1!*6'26-3-.26-(1>!),'+2)*!-1:-.26-1?!8-668,!

*,2*(128!.+21?,!-1!.(15,.6-(1!=,6F,,1!6+,*,!*,2*(1*!B1(6!*+(F1E$!&+,*,!3-1:-1?*!

*9??,*6!6+26!*,2*(128!.+21?,*!-1!.(15,.6-5,!2.6-5-6A!)82A!2!'(8,!-1!6+,!5,'6-.28!

:-*6'-=96-(1!(3!(0(1,!=A!*9))('6-1?!<(',!6'21*)('6!:9'-1?!2!?-5,1!*,2*(1$!

&+,!F('M!)',*,16,:!+,',!.(13-'<*!(0(1,!2*!2!9*,398!6'2.,'!3('!:-2?1(*-1?!

:,,)!.(15,.6-(1>!21:!<(6-526,*!39'6+,'!-15,*6-?26-(1!(3!*6'26-3-.26-(1!-1!.(11,.6-(1!

F-6+!',:9.,:!(0(1,!,5,16*$!&+-*!.+2)6,'!F-88!)'(.,,:!=A!9*-1?!*6'26-3-.26-(1!21:!

6,<),'269',!21(<28-,*!6(!=,66,'!91:,'*621:!',:9.,:!(0(1,!,5,16*!21:!6+,-'!233,.6!

(1!6+,!&&]$!Q9'6+,'!-15,*6-?26-(1!(3!6+,!7SP^/_!:262*,6!-*!1,.,**2'A!6(!=,66,'!

91:,'*621:!&&]!21(<28-,*!2**(.-26,:!F-6+!:,,)!.(15,.6-(1$!

#

"$#!^,3-1-1?!T,:9.,:!/0(1,!H5,16*!!

&+,!2-<!(3!6+-*!*,.6-(1!-*!6(!)',*,16!52'-(9*!:-2?1(*6-.*!3('!I9216-3A-1?!

.(15,.6-5,!-1389,1.,!(1!(0(1,!)'(3-8,*$!T,*986*!2',!(=62-1,:!3('!,2.+!*626-(1!-1!(':,'!

6(!?,6!2!*,1*,!(3!*626-(1!:-33,',1.,*$!&&]!)'(),'6-,*!2**(.-26,:!F-6+!.(15,.6-5,8A!



! [L!

-1389,1.,:!(0(1,!)'(3-8,*!F-88!=,!-15,*6-?26,:!6(!=,66,'!91:,'*621:!+(F!6+-*!',?-(1!

-*!233,.6,:!=A!:,,)!.(15,.6-(1$!

#

!"#"$%&'(%)*+,-(%./-/0102%%

O+-8,!1(6!288!7SP^/_!*626-(1*!:-*)82A!21!`7a!*+2),:!25,'2?,!(0(1,!)'(3-8,!

B',3,'!6(!Q-?9',!"$VE>!-1:-5-:928!)'(3-8,*!<2A!.(162-1!2!',:9.,:!(0(1,!,5,16!-1!6+,!

9)),'!6'()(*)+,',$!&+,!1,,:!6(!=,66,'!91:,'*621:!6+,!9)),'!6'()(*)+,'-.!

<-1-<9<!-1!*-1?8,!)'(3-8,*!8,:!6(!6+,!:,5,8()<,16!(3!6+,!`(0(1,!<-1-<9<a!

:-2?1(*6-.!B\,66,8<21!21:!Q('*6,'!#LL#f!\,66,8<21!21:!d-'1,'!#LLiE$!&+,!2))'(2.+!

-1!6+-*!*69:A!-:,16-3-,*!6+,!<-1-<9<!(0(1,!.(1.,16'26-(1!-1!,2.+!)'(3-8,>!',I9-'-1?!-6!

6(!=,!2=(5,!D$V!M<>!21:!',.(':*!6+,!+,-?+6!26!6+,!<-1-<9<$!&+,!+,-?+6!',I9-',<,16!

-*!-1!)82.,!6(!,1*9',!6+,!,5,16!-*!9)),'!6'()(*)+,'-.>!21:!D$V!M<!-*!.+(*,1!=,.29*,!-6!

-*!6+,!8,5,8!-1!`7a!*+2),:!(0(1,!)'(3-8,!F+,',!.(1.,16'26-(1*!=,?-1!6(!:,.',2*,!

6(F2':!6+,!9)),'!6'()(*)+,'-.!<-1-<9<$!!Q-?9',!"$%%!*+(F*!6+,!25,'2?,!(0(1,!

.(1.,16'26-(1!-1!6+,!=(91:2'A!82A,'!)8(66,:!2?2-1*6!6+,!25,'2?,!(0(1,!<-1-<9<!

.(1.,16'26-(1!26!,2.+!*626-(1!:9'-1?!6+,!*9<<,'!*,2*(1$!&+,!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!

26!6+,!<-1-<9<!2',!8(F,'!6+21!6+,!.(1.,16'26-(1*!26!%#!M<!B',3,'!6(!Q-?9',!"$DE>!

),'+2)*!-1:-.26-1?!6+,!(0(1,!<-1-<9<!-*!<(',!',)',*,1626-5,!(3!6+,!8,5,8!(3!6+,!

.(15,.6-5,!(9638(F$!&+,!lgG!(1,!*621:2':!:,5-26-(1!28*(!6,1:*!6(!=,!*<288,'!26!6+,!

(0(1,!<-1-<9<!.(<)2',:!6(!%#!M<$!79')'-*-1?8A>!6+,!(0(1,!.(1.,16'26-(1!26!6+,!

<-1-<9<!6,1:!6(!=,!8(F,'!6+21!6+,!=(91:2'A!82A,'!.(1.,16'26-(1!26!e252!21:!@9282!

]9<)9'$!&+-*!*9??,*6*!6+26!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!26!6+,*,!*626-(1*!.211(6!=,!

:,*.'-=,:!=A!6'21*)('6!3'(<!6+,!*9'32.,$!Q',I9,1.A!:-*6'-=96-(1*!(3!6+,!(0(1,!



! [%!

<-1-<9<!.(1.,16'26-(1!21:!6+,!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6!2',!)',*,16,:!6(!=,66,'!

91:,'*621:!(0(1,!2*!2!6'2.,'!3('!:,,)!.(15,.6-(1!26!,2.+!*626-(1$!

/0(1,!<-1-<9<!.(1.,16'26-(1*!52'A!*-?1-3-.2168A!=,6F,,1!*626-(1*>!+(F,5,'!

.,'62-1!*626-(1*!6,1:!6(!=,+25,!*-<-82'8A$!Q',I9,1.A!:-*6'-=96-(1*!(3!6+,!(0(1,!

<-1-<9<!.(1.,16'26-(1!3('!6+,!P<,'-.21!72<(2>!S-8(>!21:!N2-'(=-!*626-(1*!2',!

)',*,16,:!-1!Q-?9',!"$%#$!&+-*!3-?9',!28*(!+-?+8-?+6*!6+,!25,'2?,!=(91:2'A!82A,'!

(0(1,!.(1.,16'26-(1*$!7626-(1*!-1!6+,!5-.-1-6A!(3!6+,!F,*6!J2.-3-.!BQ-b->!e252>!@9282!

]9<)9'E!+25,!:-*6'-=96-(1*!(3!(0(1,!<-1-<9<!.(1.,16'26-(1!*-<-82'!6(!P<,'-.21!

72<(2$!P<,'-.21!72<(2!21:!Q-b-!28*(!+25,!',826-5,8A!8(F!=(91:2'A!82A,'!(0(1,!

.(1.,16'26-(1*!),'+2)*!-1:-.26-1?!:-',.6!6'21*)('6!3'(<!6+,!*9'32.,$!&+,!3',I9,1.A!

:-*6'-=96-(1!3('!S-8(>!F+-.+!8((M*!*-<-82'!6(!6+26!(3!721!4'-*6c=28>!+2*!2!82'?,'!*)',2:!

(3!(0(1,!<-1-<9<!.(1.,16'26-(1!.(<)2',:!6(!6+,!O,*6!J2.-3-.!',?-(1>!+(F,5,'!6+,!

),2M!-1!6+,!:-*6'-=96-(1!3('!=(6+!P<,'-.21!72<(2!21:!S-8(!-*!*+-36,:!6(F2':!8(F,'!

.(1.,16'26-(1*$!P*.,1*-(1>!N2628>!21:!J2'2<2'-=(!+25,!:-*6'-=96-(1*!*-<-82'!6(!

N2-'(=-$!&+,*,!*626-(1*!:(!1(6!+25,!2!.8,2'!),2M!-1!(0(1,!<-1-<9<!.(1.,16'26-(1>!

F-6+!+-?+,'!.(1.,16'26-(1*!(..9''-1?!<(',!3',I9,168A$!!

7626-(1!:-33,',1.,*!-1!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6!2',!28*(!,5-:,16>!F+-.+!.21!=,!

*,,1!-1!6+,!3',I9,1.A!:-*6'-=96-(1*!26!P<,'-.21!72<(2>!S-8(>!21:!N2-'(=-!)',*,16,:!

-1!Q-?9',!"$%"$!Z1!(':,'!6(!=,66,'!91:,'*621:!6+,!.(11,.6-(1!=,6F,,1!6+,!(0(1,!

<-1-<9<!+,-?+6!21:!6+,!8,5,8!(3!.(15,.6-5,!(9638(F>!3',I9,1.A!:-*6'-=96-(1*!(3!6+,!

]TU!+,-?+6!2',!28*(!-1.89:,:!-1!6+-*!3-?9',$!&+,!]TU!+,-?+6!-*!',I9-',:!6(!=,!2=(5,!

D$V!M<!6(!=,!.(1*-*6,16!F-6+!6+,!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6$!Z6!-*!,5-:,16!6+26!6+,!(0(1,!

<-1-<9<!+,-?+6!21:!]TU!+,-?+6!:(!1(6!),2M!26!6+,!*2<,!286-69:,*>!'26+,'!3('!288!



! [#!

*626-(1*>!,;.,)6!J2'2<2'-=(!B1(6!*+(F1E>!6+,!]TU!+,-?+6!-*!*+-36,:!6(F2':!8(F,'!

286-69:,*$!&+-*!-*!.(1*-*6,16!F-6+!6+,!)',5-(9*!3-1:-1?!6+26!6+,!(0(1,!<-1-<9<!

?,1,'288A!(..9'*!b9*6!2=(5,!6+,!]TU!B\,66,8<21!21:!Q('*6,'!#LL#E$!/0(1,!<-1-<9<!

21:!]TU!+,-?+6*!.8(*,!6(!D$V!M<!6+',*+(8:!2',!-16,')',6,:!2*!)'(3-8,*!F-6+!8-668,!

:,,)!.(15,.6-5,!-1389,1.,$!7626-(1*!-1!)'(;-<-6A!6(!6+,!F,*6!J2.-3-.!BQ-b-!21:!e252>!

=96!1(6!@9282!]9<)9'E!+25,!:-*6'-=96-(1*!*-<-82'!6(!P<,'-.21!72<(2$!&+,*,!

*626-(1*!+25,!5,'A!3,F!(0(1,!<-1-<9<!21:!]TU!+,-?+6*!.8(*,!6(!D$V!M<>!-1:-.26-1?!

*6'(1?!.(15,.6-5,!-1389,1.,$!&+,!3',I9,1.A!:-*6'-=96-(1!3('!S-8(>!F+-.+!-*!*-<-82'!6(!

6+26!(3!721!4'-*6c=28>!+2*!2!F-:,!'21?,!(3!]TU!+,-?+6>!*(<,!.8(*,!6(!D$V!M<$!&+,*,!

*626-(1*!28*(!+25,!2!F-:,!'21?,!(3!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6>!),'+2)*!-1:-.26-1?!

?',26,'!52'-2=-8-6A!-1!.(15,.6-5,!6'21*)('6$!@9282!]9<)9'>!P*.,1*-(1>!N2628>!21:!

J2'2<2'-=(!+25,!3',I9,1.A!:-*6'-=96-(1*!*-<-82'!6(!N2-'(=-$!&+,*,!*626-(1*!+25,!2!

+-?+!(..9'',1.,!(3!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6*!.8(*,!6(!D$V!M<>!F+-8,!6+,!]TU!+,-?+6!

:(,*!1(6!3',I9,168A!(..9'!26!6+-*!8,5,8$!Z6!-*!*9')'-*-1?!6+26!6+,!(0(1,!<-1-<9<!:(,*!

1(6!(..9'!26!6+,!*2<,!+,-?+6!2*!6+,!]TU>!*+(F-1?!6+,!(0(1,!<-1-<9<!-*!1(6!28F2A*!

2!*6'(1?!-1:-.26('!(3!6+,!8,5,8!(3!<2-1!.(15,.6-5,!(9638(F!-:,16-3-,:!=A!6+,!]TU$!

O+-8,!6+,!(0(1,!<-1-<9<!21:!]TU!+,-?+6*!(..9'!26!*-<-82'!8,5,8*!3('!*(<,!*626-(1*>!

1(6!288!*+(F!6+-*!.+2'2.6,'-*6-.!21:!',I9-',!39'6+,'!2128A*-*$!S(F,5,'>!6+,!3',I9,1.A!

:-*6'-=96-(1*!*9??,*6!*(<,!.(11,.6-(1!,;-*6*!=,6F,,1!6+,!(0(1,!<-1-<9<!21:!6+,!

]TU$!Z15,*6-?26-1?!6+,!211928!.A.8,*!)'(5-:,*!<(',!-1*-?+6!-16(!6+-*!',826-(1*+-)$!!

&+,!211928!.A.8,*!(3!6+,!(0(1,!<-1-<9<!.(1.,16'26-(1!21:!+,-?+6>!21:!6+,!

]TU!+,-?+6!26!P<,'-.21!72<(2!2',!)',*,16,:!-1!Q-?9',!"$%[$!](F,'!(0(1,!<-1-<9<!

.(1.,16'26-(1*!BR%V!))=5E!(..9'!26!+-?+,'!286-69:,*!BR%#!M<E!:9'-1?!29*6'28!



! ["!

*9<<,'>!F+-8,!+-?+,'!(0(1,!<-1-<9<!.(1.,16'26-(1*!BR#V!))=5E!(..9'!26!8(F,'!

286-69:,*!BR!%%!M<E!:9'-1?!29*6'28!F-16,'$!&+-*!3-1:-1?!-*!.(1*-*6,16!F-6+!6+,!

*,2*(128!25,'2?,!)'(3-8,*!(3!(0(1,!21:!*6'26-3-.26-(1!)',*,16,:!-1!Q-?9',!"$i!21:!

Q-?9',!"$C$!&+-*!*9??,*6*!6+26!P<,'-.21!72<(2!,;),'-,1.,*!?',26,'!:,,)!.(15,.6-5,!

-1389,1.,!:9'-1?!29*6'28!*9<<,'>!.(1*-*6,16!F-6+!-6*!8(.26-(1!B%[$#"j!7E!21:!6+,!

<(5,<,16!(3!6+,!-16,'6'()-.28!.(15,'?,1.,!0(1,!BZ&4_E$!&+,!211928!.A.8,!(3!6+,!

]TU!+,-?+6!-*!:,6,'<-1,:!9*-1?!=(6+!6+,!7SP^/_!:262*,6!21:!h7T7!:262>!F+-.+!2',!

-1!?((:!2?',,<,16$!Z6*!211928!.A.8,!2)),2'*!6(!3(88(F!6+26!(3!6+,!(0(1,!<-1-<9<!

+,-?+6>!:-*)82A-1?!2!+-?+,'!286-69:,!]TU!+,-?+6!:9'-1?!29*6'28!*9<<,'!BR%%$V!M<E!

F+,1!.(<)2',:!6(!6+,!]TU!+,-?+6!:9'-1?!29*6'28!F-16,'!BR%L$V!M<E$!&+,!211928!

.A.8,*!2',!.(1*6'9.6,:!=A!25,'2?-1?!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6*g.(1.,16'26-(1*!21:!

]TU!+,-?+6*!-:,16-3-,:!3'(<!-1:-5-:928!)'(3-8,*$!4',26-1?!21!211928!.A.8,!=A!

-:,16-3A-1?!6+,!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6g.(1.,16'26-(1!21:!]TU!+,-?+6!3'(<!<(16+8A!

25,'2?,!)'(3-8,*!(3!(0(1,!21:!*6'26-3-.26-(1!A-,8:!2!*-<-82'!',*986!B1(6!*+(F1E$!!

/6+,'!*626-(1*!6+26!:-*)82A!2!.8,2'!211928!.A.8,!-1.89:,!Q-b-!B%W$%"j!7E!21:!

S-8(!B%C$[j!NE>!21!,;),.6,:!',*986!=,.29*,!6+,-'!826-69:,*!288(F!3('!?',26,'!*,2*(128!

.+21?,$!Z1!2::-6-(1>!P<,'-.21!72<(2>!Q-b->!21:!S-8(!2',!.+2'2.6,'-0,:!=A!<2'-1,!

.(15,.6-(1!21:!)'-*6-1,!,15-'(1<,16*!6+26!<2A!.29*,!(0(1,!6(!=,!2!<(',!,33,.6-5,!

6'2.,'!3('!:-2?1(*-1?!.(15,.6-(1$!e252!Bi$Vij!7E!28*(!:-*)82A*!21!211928!.A.8,>!-1!*)-6,!

(3!-6*!+-?+!*9'32.,!(0(1,!.(1.,16'26-(1*$!Z6!*,,<*!6+26!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!26!

e252!-*!.(15,.6-5,8A!-1389,1.,:>!=96!-6!:(,*!1(6!',*986!3'(<!:-',.6!6'21*)('6!3'(<!6+,!

*9'32.,$!/6+,'!*626-(1*!6,1:!6(!+25,!?',26,'!:-*2?',,<,16!=,6F,,1!6+,!(0(1,!

<-1-<9<!+,-?+6!21:!]TU!+,-?+6!-1!<(16+8A!25,'2?,*$!!



! [[!

Z1!(':,'!6(!?,6!2!=,66,'!91:,'*621:-1?!(3!&&]!)'(),'6-,*!2**(.-26,:!F-6+!

',:9.,:!(0(1,!,5,16*>!)'(3-8,*!2',!.(<)(*-6,:!F-6+!',*),.6!6(!6+,-'!(0(1,!<-1-<9<!

+,-?+6$!4(<)(*-6,!)'(3-8,*!(3!(0(1,>!*6'26-3-.26-(1>!21:!6,<),'269',!21(<28A!3('!6+,!

P<,'-.21!72<(2!*626-(1!2',!)',*,16,:!-1!Q-?9',!"$%V$!Q-?9',!"$%V!BdE!*+(F*!6+,!

+-?+,*6!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6*!Bm!CLnE!+25,!+-?+,'!286-69:,!*6'26-3-.26-(1!

-1.',2*,*!F+,1!.(<)2',:!6(!6+,!8(F,*6!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6*!Bo!%LnE>!=96!

.(<)(*-6,*!*+(F!8-668,!.+21?,!-1!]TU!+,-?+6$!P!+-?+,'!286-69:,!*6'26-3-.26-(1!

-1.',2*,!',38,.6*!21!-1.',2*,!-1!6+,!=2*,!+,-?+6!(3!6+,!&&]$!&,<),'269',!21(<28-,*!

2',!28*(!-15,*6-?26,:!-1!',826-(1!6(!6+,!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6!-1!Q-?9',!"$%V!B4E$!&+,!

6,<),'269',!21(<28A!)'(3-8,!*+(F*!*6'(1?!4J&!.((8-1?!2..(<)21-,:!=A!9)),'!

6'()(*)+,'-.!F2'<-1?!3('!6+,!+-?+,*6!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6*!Bm!CLnE$!&+-*!-*!6+,!

82'?,G*.28,!6,<),'269',!*-?1269',!(3!:,,)!.(15,.6-(1!B',3,'!6(!Q-?9',!%$VE>!

-1:-.26-1?!6+,!+-?+,*6!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6*!2',!.(15,.6-5,8A!-1389,1.,:$!Q-b-!21:!

S-8(!*+(F!*-<-82'!',*986*>!+(F,5,'!(6+,'!*626-(1*!:(!1(6$!!

O+-8,!6+,!(0(1,!<-1-<9<!<,6+(:!)'(5-:,*!*(<,!91:,'*621:-1?!(3!6+,!8-1M!

=,6F,,1!6+,!(0(1,!21:!:,,)!.(15,.6-(1>!-6!<2A!1(6!=,!2..9'26,8A!.2)69'-1?!6+,!8,5,8!

(3!.(15,.6-5,!(9638(F!=,.29*,!-6!-*!2!)(-16!<,2*9',<,16!21:!(0(1,!<2A!',<2-1!8(F!

(5,'!2!82A,'!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',$!&+,!8-3,6-<,!(3!(0(1,!-1!6+,!9)),'!

6'()(*)+,',>!F+-.+!.21!=,!9)!6(!2!A,2'!26!%L!M<!B@8,A!,6!28$!%CCDE>!21:!,16'2-1<,16!

<2A!28*(!:-*6('6!6+,!(0(1,!*-?128!3('!-1:-5-:928!.(15,.6-5,!,5,16*$!76'26-3-.26-(1!21:!

6,<),'269',!21(<28-,*!2**(.-26,:!F-6+!+-?+!286-69:,!(0(1,!<-1-<9<*!2',!

,1.(9'2?-1?>!+(F,5,'!:-33,',1.,*!-1!6+,!<(16+8A!<,21!(0(1,!<-1-<9<!21:!]TU!

+,-?+6!<(6-526,!286,'126-5,!<,6+(:*!3('!:,3-1-1?!',:9.,:!(0(1,!,5,16*$!



! [V!

!"#"#%3-4(56/786/-7%*+,-(%8-9%:6;86/</=86/,-%>-,08?/(5%

T,:9.,:!9)),'!6'()(*)+,'-.!(0(1,!,5,16*!+25,!5,'A!8(F!(0(1,!

.(1.,16'26-(1*!F-6+!',*),.6!6(!6+,!<,21f!6+,',3(',>!(0(1,!21(<28-,*!<2A!=,!2!

9*,398!F2A!6(!5-,F!6+,*,!,5,16*$!Z1!6+-*!*,.6-(1>!(0(1,!21(<28-,*!-1!6+,!5-.-1-6A!(3!

6+,!8,5,8!(3!:,,)!.(15,.6-5,!(9638(F!2',!-15,*6-?26,:!6(!=,66,'!91:,'*621:!6+,!

2**(.-26,:!*6'26-3-.26-(1!21:!6,<),'269',!3-,8:*$!Z1!(':,'!6(!(=62-1!6+,!(0(1,!

21(<28-,*>!,2.+!(0(1,!)'(3-8,!-*!:,*,2*(128-0,:>!=A!*9=6'2.6-1?!6+,!25,'2?,!:2-8A!

-16,')(826,:!(0(1,!)'(3-8,>!21:!*621:2':-0,:>!=A!*9=6'2.6-1?!6+,!<,21!21:!:-5-:-1?!

=A!6+,!*621:2':!:,5-26-(1$!P6!,2.+!VL!<!-16,')(826,:!8,5,8!=,6F,,1!%LG##!M<>!6+,!

(0(1,!21(<28-,*!2',!.(<)(*-6,:$!/0(1,!21(<28-,*!8,**!6+21!(1,!*621:2':!:,5-26-(1!

=,8(F!6+,!<,21!<2M,!9)!6+,!1,?26-5,!21(<28A!.(<)(*-6,>!21:!(0(1,!21(<28-,*!

?',26,'!6+21!(1,!*621:2':!:,5-26-(1!2=(5,!6+,!<,21!<2M,!9)!6+,!)(*-6-5,!21(<28A!

.(<)(*-6,$!&+-*!6+',*+(8:!-*!9*,:!6(!,1*9',!2!82'?,!,1(9?+!*2<)8,!*-0,!3('!,2.+!

.(<)(*-6,!?'(9)$!&+,!*6'26-3-.26-(1!21:!6,<),'269',!)'(3-8,*!2**(.-26,:!F-6+!,2.+!

.(<)(*-6,!?'(9)!2',!:,*,2*(128-0,:>!=A!*9=6'2.6-1?!6+,!25,'2?,!:2-8A!-16,')(826,:!

)'(3-8,>!21:!25,'2?,:$!J266,'1*!-1!6+,!.(<)(*-6,!*6'26-3-.26-(1!21:!6,<),'269',!

3-,8:*!2',!-15,*6-?26,:$!

Q-?9',!"$%D!:-*)82A*!6+,!25,'2?,!*6'26-3-.26-(1!21(<28A!3('!6+,!1,?26-5,!!

21(<28A!.(<)(*-6,!.(16(9',:!2*!2!391.6-(1!(3!6+,!+,-?+6!26!F+-.+!6+,!(0(1,!

21(<28A!-*!62M,1!21:!+,-?+6!3('!6+,!P<,'-.21!72<(2!*626-(1$!&+-*!3-?9',!*+(F*!6+26!

6+,!*6'26-3-.26-(1!26!%V!M<!-*!21(<28(9*8A!8(F!F+,1!(0(1,!21(<28-,*!=,6F,,1!%#G

%W!M<!2',!1,?26-5,$!&+-*!',*)(1*,!-*!:9,!6(!-1.',2*,*!-1!6+,!]TU!+,-?+6>!F+-.+!

.('',*)(1:*!6(!21!-1.',2*,!-1!6+,!&&]!=2*,!286-69:,>!2**(.-26,:!F-6+!*6'(1?,'!:,,)!



! [D!

.(15,.6-5,!-1389,1.,$!7-<)8A>!6+-*!<,21*!6+,!*6'26-3-.26-(1!',<2-1*!8(F,'!26!+-?+,'!

286-69:,*$!/))(*-1?!*6'26-3-.26-(1!21(<28-,*!2',!3(91:!2=(5,!21:!=,8(F!6+,!+,-?+6!(3!

6+,!(0(1,!21(<28A!-1!6+,!8(F,'!*6'26(*)+,',$!&+-*!-*!.29*,:!=A!5,'6-.28!<(6-(1f!

)(6,16-28!6,<),'269',!21:!(0(1,!2',!I92*-G)2**-5,!6'2.,'*>!21:!5,'6-.28!2:5,.6-(1!

2.6-1?!(1!6+,-'!=2.M?'(91:!?'2:-,16!F-88!.29*,!6+,!(=*,'5,:!*626-3-.26-(1!21(<28-,*!

B',3,'!6(!Q-?9',!"$%iE$!P1!())(*-6,!*-?128!-*!,5-:,16!-1!6+,!)(*-6-5,!21(<28A!

.(<)(*-6,!B1(6!*+(F1E$!!

Q-?9',!"$%W!:-*)82A*!6+,!25,'2?,!6,<),'269',!21(<28A!3('!6+,!1,?26-5,!

21(<28A!.(<)(*-6,!.(16(9',:!2*!2!391.6-(1!(3!6+,!+,-?+6!26!F+-.+!6+,!(0(1,!

21(<28A!-*!62M,1!21:!+,-?+6!26!P<,'-.21!72<(2$!S,',>!2!.(15,.6-5,!6,<),'269',!

*-?128!-*!(=*,'5,:>!F-6+!9)),'!6'()(*)+,'-.!F2'<-1?!2..(<)21-,:!=A!4J&!.((8-1?!

3('!(0(1,!21(<28-,*!=,6F,,1!%#G%W!M<$!&+,!*6'(1?,*6!*-?128!(..9'*!3('!(0(1,!

21(<28-,*!26!R%D!M<$!4((8-1?!26!6+,!+,-?+6!(3!6+,!(0(1,!21(<28A!-*!28*(!2!*-?1269',!

(3!6+,!)8(6!.29*,:!=A!5,'6-.28!2:5,.6-(1!B',3,'!6(!Q-?9',!"$%iE$!P1!())(*-6,!*-?128!-*!

,5-:,16!-1!6+,!)(*-6-5,!21(<28A!.(<)(*-6,!B1(6!*+(F1E$!&+,!3-?9',*!)',*,16,:!+,',!

*9??,*6!6+,!1,?26-5,!21(<28A!.(<)(*-6,!B=,6F,,1!%#G%W!M<E!-*!<2:,!9)!(3!

.(15,.6-5,8A!-1389,1.,:!)'(3-8,*f!:,,)!.(15,.6-(1>!F+-.+!6'-??,'*!6+,!6'21*)('6!(3!

',:9.,:!*9'32.,!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!6(!6+,!9)),'!6'()(*)+,',>!28*(!.+21?,*!6+,!

*62=-8-6A!21:!6,<),'269',!(3!6+,!&&]$!!d,.29*,!*6'26-3-.26-(1!21:!6,<),'269',!

21(<28-,*!2)),2'!.(15,.6-5,8A!-1389,1.,:!(5,'!2!F-:,!'21?,!(3!(0(1,!21(<28A!

+,-?+6*!B=,6F,,1!%#G%W!M<E>!',:9.,:!(0(1,!,5,16*!<21-3,*6!6+,<*,85,*!F-6+-1!6+-*!

,16-',!82A,'f!+(F,5,'>!6+,!*6'(1?,*6!.(15,.6-5,!*-?128!-*!,5-:,16!3('!+-?+,*6!(0(1,!

21(<28-,*!Bm%VM<E$!



! [i!

d,.29*,!*6'26-3-.26-(1!',<2-1*!8(F,'!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',!3('!

.(15,.6-5,8A!-1389,1.,:!)'(3-8,>!*6'26-3-.26-(1!21(<28-,*!<2A!28*(!=,!2!9*,398!F2A!6(!

:,6,'<-1,!:,,)!.(15,.6-5,!-1389,1.,$!Q-?9',!"$%C!-*!*-<-82'!-1!.(1*6'9.6-(1!6(!6+,!

)',5-(9*!)8(6*f!+(F,5,'>!-1*6,2:!(3!,;2<-1-1?!6+,!(0(1,!21(<28A!-1!6+,!9)),'!

6'()(*)+,',>!6+,!*6'26-3-.26-(1!21(<28A!-*!-15,*6-?26,:$!H;2<-1-1?!6+,!6,<),'269',!

*-?128!-1!.(11,.6-(1!F-6+!*6'26-3-.26-(1!21(<28-,*!-*!9*,398!=,.29*,!-6!:(,*!1(6!

',I9-',!(0(1,!:262$!Q-?9',!"$%C!BPE!*+(F*!6+,!25,'2?,!6,<),'269',!21(<28A!3('!6+,!

1,?26-5,!21(<28A!.(<)(*-6,!.(16(9',:!2*!2!391.6-(1!(3!6+,!+,-?+6!26!F+-.+!6+,!

*6'26-3-.26-(1!21(<28A!-*!62M,1!21:!+,-?+6!26!6+,!P<,'-.21!72<(2!7SP^/_!*626-(1$!

Q-?9',!"$%C!BdE>!-*!6+,!*2<,!)8(6!2*!"$%C!BPE!,;.,)6!6+26!-6!9*,*!6+,!h7T7!:262!26!

P<,'-.21!72<(2$!&+,!:262*,6!*+(F*!*-<-82'!',*986*>!.(13-'<-1?!6+,!9*,3981,**!(3!6+,!

7SP^/_!:262*,6$!/))(*-1?!6,<),'269',!21(<28-,*!3(91:!2=(5,!21:!=,8(F!6+,!

+,-?+6!(3!6+,!*6'26-3-.26-(1!21(<28A!-*!,;),.6,:!8(.288A!B',3,'!6(!Q-?9',!"$#LEf!

+(F,5,'>!2!:,,)!82A,'!.(15,.6-5,!6,<),'269',!*-?128>!F-6+!F2'<-1?!=,6F,,1!VG!%"!

M<!21:!.((8-1?!=,6F,,1!%[G#L!M<>!-*!,5-:,16!3('!*6'26-3-.26-(1!21(<28-,*!=,6F,,1!

%"G%i!M<>!F+-.+!.211(6!=,!,;)82-1,:!2*!6+,!8(.28!*-?128$!&+,!())(*-6,!*-?128!-*!*,,1!

3('!6+,!)(*-6-5,!21(<28A!.(<)(*-6,!B1(6!*+(F1E$!&+,*,!3-?9',*!*9??,*6!*6'26-3-.26-(1!

21(<28-,*!-1!6+,!9)),'!6'()(*)+,',!2',!6+,!',*986!(3!:,,)!.(15,.6-(1$!!

/6+,'!*626-(1*!6+26!:-*)82A!*-<-82'!.(<)(*-6,!21(<28A!)'(3-8,*!-1.89:,!Q-b-!

21:!S-8($!&+,*,!*626-(1*!28*(!*+(F,:!.(15,.6-5,!-1389,1.,!3('!+-?+!286-69:,!(0(1,!

<-1-<9<!+,-?+6*!:-*.9**,:!-1!6+,!)',5-(9*!*,.6-(1$!7626-(1*!6+26!:(!1(6!2)),2'!6(!

+25,!.(15,.6-5,8A!-1389,1.,:!*6'26-3-.26-(1!21:!6,<),'269',!3-,8:*!-1!6+,!1,?26-5,!



! [W!

21(<28A!.(<)(*-6,!<2A!1(6!,;),'-,1.,!6+,!.(15,.6-5,!-1389,1.,!6+26!6+,*,!*626-(1*!

:(>!21:!?',26,'!52'-2=-8-6A!-1!.(15,.6-(1!<2A!8,2:!6(!:-*6('6,:!.(15,.6-5,!*-?128*$!

P1!-15,*6-?26-(1!(3!(0(1,!21:!*6'26-3-.26-(1!21(<28-,*!,33,.6-5,8A!',5,28*!

.(<)(*-6-(1>!*6'26-3-.26-(1>!21:!6,<),'269',!.+21?,*!-1!&&]!',?-(1!',*986-1?!3'(<!

:,,)!.(15,.6-5,!,5,16*!21:!)'(<(6,*!39'6+,'!*69:A!(3!6+,!.(15,.6-5,!-1389,1.,!(1!

6+-*!',?-(1$!&+,!',*986*!*+(F!6+26!(0(1,!21:!*6'26-3-.26-(1!21(<28-,*!26!+-?+,'!

286-69:,*!Bm%V!M<E!<(*6!,33,.6-5,8A!',5,28!:,,)!.(15,.6-5,!6,<),'269',!*-?128*$!

d,.29*,!6+,!]TU!'2',8A!(..9'*!26!6+-*!8,5,8>!21:!6+,!32.6!6+26!6+,',!2',!

-1.(1*-*6,1.-,*!=,6F,,1!6+,!]TU!+,-?+6!21:!6+,!(0(1,!<-1-<9<!+,-?+6>!(6+,'!

<,2*9',*!(3!:,,)!.(15,.6-(1!2',!-15,*6-?26,:!6(!=,66,'!91:,'*621:!(0(1,!2*!2!6'2.,'!

3('!:,,)!.(15,.6-(1$!

!

!"#"!%&'(%@*+,-(%./A/-7%B(/7'6C%%

! &+,!<(6-526-(1!3('!6+,!`(0(1,!<-;-1?!+,-?+6a!:-2?1(*6-.!.(<,*!3'(<!6+,!

],5,8!(3!N,96'28!d9(A21.A!B]NdE!B',3,'!6(!7,.6-(1!%$#$#E$!&+,!]Nd!(33,'*!2!9*,398!

F2A!6(!I9216-3A!6+,!9)),'!,;6,16!(3!:,,)!.(15,.6-5,!-1389,1.,!=,.29*,!-6!:,3-1,*!6+,!

8,5,8!6+26!2!)2'.,8!'-*-1?!2:-2=26-.288A!F-6+-1!2!.(15,.6-5,!9):'236!F-88!1(!8(1?,'!=,!

)(*-6-5,8A!=9(A216f!(1.,!2!)2'.,8!',2.+,*!6+-*!8,5,8>!-6!F-88!:,6'2-1!21:!<-;!F-6+!6+,!

,15-'(1<,16$!Q',I9,1.A!:-*6'-=96-(1*!(3!6+,!]Nd!26!P<,'-.21!72<(2!.(<)96,:!

3'(<!6+,!7SP^/_!:262*,6!21:!h7T7!:262!2',!)',*,16,:!-1!Q-?9',!"$#%$!&+,!),2M!(3!

]Nd!:-*6'-=96-(1!26!P<,'-.21!72<(2!-*!R%[!M<>!<9.+!+-?+,'!6+21!6+,!),2M!(3!6+,!

]TU!+,-?+6!:-*6'-=96-(1>!R%#!M<!B',3,'!6(!Q-?9',!"$%"E$!^-33,',1.,*!2)),2'!-1!6+,!

]Nd!:-*6'-=96-(1*!3('!6+,!:-33,',16!:262*,6*!2*!F,88$!&+,!]Nd!(=62-1,:!9*-1?!6+,!



! [C!

h7T7!:262!2',!+-?+,'!6+21!6+(*,!3(91:!9*-1?!7SP^/_!:262*,6$!S(F,5,'>!?',26,'!

2?',,<,16!-*!*,,1!F+,1!*-<-82'!6-<,!),'-(:*!B%CCWG#LLVE!2',!9*,:$!N(1,6+,8,**>!

6+,!]Nd!3('!26!P<,'-.21!72<(2!-*!.(1.,16'26,:!2=(5,!%L!M<>!F-6+!3,F!8(F!286-69:,!

]Nd*!-1:-.26-1?!*6'(1?!.(15,.6-5,!-1389,1.,!26!6+-*!*626-(1$!!

d,.29*,!8(F!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!26!6+,!*9'32.,!+25,!6+,!)(6,16-28!6(!=,!

<-;,:!9)!6(!]Nd!5-2!:,,)!.(15,.6-5,!9):'236*>!6+-*!)2'2<,6,'!<2A!=,!6+(9?+6!(3!2*!

21!9)),'!=(91:!3('!5,'6-.28!(0(1,!<-;-1?$!Z:,288A>!6+,!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!26!6+,!

]Nd!*+(98:!=,!',)',*,1626-5,!(3!(0(1,!6+26!-*!6'21*)('6,:!3'(<!6+,!=(91:2'A!82A,'!

-3!.(15,.6-5,!9):'236*!2',!91:-896,:$!!Q-?9',!"$##!B&()E!*+(F*!6+,!3',I9,1.A!

:-*6'-=96-(1*!(3!6+,!(0(1,!.(1.,16'26-(1!26!6+,!]Nd!21:!-1!6+,!=(91:2'A!82A,'!3('!

6+,!P<,'-.21!72<(2!*626-(1$!/5,'82)!,;-*6*!=,6F,,1!6+,!:-*6'-=96-(1*!-1:-.26-1?!

6+26!.(15,.6-5,!<-;-1?!6+26!),1,6'26,*!6(!9)!6(!6+,!]Nd!<2A!=,!91:-896,:$!&(!

I9216-3A!6+,!(5,'82)>!2!.9<9826-5,!:-*6'-=96-(1!-*!)',*,16,:!-1!Q-?9',!"$##!Bd(66(<E$!

Z6!*+(F*!6+26!2))'(;-<26,8A!iVn!(3!=(91:2'A!82A,'!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!2',!8,**!

6+21!#L!))=5>!F+-8,!(18A!#Vn!(3!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!26!6+,!]Nd!2',!=,8(F!#L!

))=5$!O+-8,!=(91:2'A!82A,'!.(1.,16'26-(1*!2',!1(6!,16-',8A!',)',*,1626-5,!(3!(0(1,!

.(1.,16'26-(1*!26!6+,!]Nd>!-:,16-3A-1?!6+,!+,-?+6!(3!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!*-<-82'!6(!

6+,!.(1.,16'26-(1*!(=*,'5,:!26!6+,!]Nd!<2A!?-5,!*(<,!-1:-.26-(1!(3!.(15,.6-5,!

-1389,1.,$!!

&+,!(0(1,!<-;-1?!+,-?+6!-*!:,3-1,:!2*!6+,!+-?+,*6!286-69:,!-1!2!)'(3-8,!F+,',!

(0(1,!-*!=,8(F!2!?-5,1!6+',*+(8:!.(1.,16'26-(1$!P6!,2.+!*626-(1>!6+',*+(8:!

.(1.,16'26-(1*!2',!:,6,'<-1,:!=A!25,'2?-1?!(0(1,!.(1.,16'26-(1*!26!6+,!]Nd!



! VL!

:9'-1?!,2.+!*,2*(1$!P1!(0(1,!<-;-1?!+,-?+6!-*!:,6,'<-1,:!3('!,2.+!)'(3-8,!21:!6+,1!

.(<)2',:!6(!6+,!]Nd$!

Q',I9,1.A!:-*6'-=96-(1*!(3!(0(1,!<-;-1?!+,-?+6!21:!6+,!]Nd!3('!P<,'-.21!

72<(2>!P*.,1*-(1>!21:!S-8(!2',!)',*,16,:!-1!Q-?9',!"$#"$!Q('!6+,!P<,'-.21!72<(2!

*626-(1>!6+,!]Nd!<(*6!3',I9,168A!(..9'*!=,6F,,1!%LG%V!M<$!&+,!(0(1,!<-;-1?!

+,-?+6!3('!6+-*!*626-(1!:-*)82A*!2!3',I9,1.A!:-*6'-=96-(1!*-<-82'!6(!6+,!]Nd>!+(F,5,'!

6+,!:-*6'-=96-(1!(3!(0(1,!<-;-1?!+,-?+6!-*!*+-36,:!6(F2':!+-?+,'!286-69:,*$!&+,!

3',I9,1.A!:-*6'-=96-(1*!-1!6+,!F,*6!J2.-3-.!BQ-b->!e252>!@9282!]9<)9'E!2*!F,88!2*!

J2'2<2'-=(!21:!N2628!8((M!*-<-82'!6(!6+26!(3!P<,'-.21!72<(2$!&+,!3',I9,1.A!

:-*6'-=96-(1!(3!6+,!]Nd!26!P*.,1*-(1!-*!=-<(:28>!*+(F-1?!2!?',26,'!19<=,'!(3!]Nd*!

.8(*,!6(!6+,!*9'32.,$!](F!286-69:,!]Nd*!-1:-.26,!2!19<=,'!(3!)'(3-8,*!6+26!:(!1(6!
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!"#$%%&%%'()#*+(,&*-',&#'(./0&(*&#+(#-1&#-2+3'*$/#-2+3+3$0%&#

/$4&2#5--/6#0%'()#%$-&//'-&#7$-$#

!

$%#!&''(!)*+,'-./,'!)0*12!3--144'+-'!54*6!)0*1278.!&8.8!

)0*1278.!9:;)<&)<=77!(4*,/2'>!,'4./-80!-0*12!2/>.4/?1./*+!>*4.'2!?@!-0*12!

.@('%!A'4'B!C'!1./0/D'2!.E'!2''(!-*+,'-./,'!-0*12!.@('!/2'+./5/'2!?@!.E/>!80F*4/.E6%!

GE/>!800*C>!2/4'-.!/2'+./5/-8./*+!*5!8!2''(!-*+,'-./,'!','+.B!C/.E!.E'!-8(8-/.@!.*!

2'.'-.!.E'!68H/616!2''(!-*+,'-./,'!-0*12!E'/FE.%!I+!*42'4!.*!2'.'46/+'!.E'!

68H/616!'H.'+.!*5!2''(!-*+,'-./*+B!'8-E!9:;)<&)<=77!F48+10'!/>!>*4.'2B!

/2'+./5@/+F!(/H'0!-*016+>!.E8.!-*+.8/+!2''(!-*+,'-./,'!-0*12>%!I5!8!-*016+!/>!508FF'2!

8>!-*+.8/+/+F!8!2''(!-*+,'-./,'!-0*12B!.E'!E'/FE.B!0*-8./*+B!8+2!./6'!*5!.E'!68H/616!

2''(!-*+,'-./,'!-0*12!(/H'0!E'/FE.!/>!4'-*42'2%!GE1>B!C'!*?.8/+!>(8./80!8+2!.'6(*480!

/+5*468./*+!-*+-'4+/+F!2''(!-*+,'-./,'!-0*12!.*(>%!!

J/F14'!$%#!2/>(08@>!.E'!>(8./80!2/>.4/?1./*+!*5!2''(!-*+,'-./,'!-0*12!.*(!

(/H'0>!F4'8.'4!.E8+!#K!L6!M@'00*CNB!-*44'>(*+2/+F!.*!.E'!1(('4!E805!*5!.E'!GG<B!8+2!

F4'8.'4!.E8+!#O!L6!M4'2NB!.E'!8((4*H/68.'!8,'48F'!E'/FE.!*5!.E'!)PGB!5*4!&QJ!MG*(NB!

R=RB!QQ=B!8+2!73S!M:*..*6N%!GE'!C'>.!P8-/5/-B!7*1.E!=6'4/-8B!8+2!=54/-8!6*>.!

54'T1'+.0@!*?>'4,'!2''(!-*+,'-./*+!*5!.E'!E/FE'>.!.E4'>E*02!/+!800!>'8>*+>%!&14/+F!

&QJB!.E'!2''('>.!-*+,'-./*+!.8L'>!(08-'!/+!+*4.E'4+!=1>.480/8!8+2!.E'!>*1.EC'>.!

P8-/5/-B!7*1.E!=6'4/-8B!8+2!4'F/*+>!*5!=54/-8!/+!.E'!7*1.E'4+!A'6/>(E'4'%!&14/+F!

QQ=B!54'T1'+-@!*5!2''(!-*+,'-./,'!-0*12!.*(!(/H'0>!F4'8.'4!.E8+!#O!L6!*,'4!7*1.E!



! "9!

=6'4/-8!/>!584!4'21-'2!CE'+!-*6(84'2!.*!&QJ%!GE'!2''('>.!-*+,'-./*+!/+!QQ=!>E/5.>!

.*!.E'!)'+.480!=6'4/-8>B!.E'!=>/8+!6*+>**+!4'F/*+B!8+2!4'F/*+>!*5!=54/-8!/+!.E'!

S*4.E'4+!A'6/>(E'4'%!&''(!-*+,'-./*+!F4'8.'4!.E8+!#K!L6!54'T1'+.0@!*--14>!/+!.E'!

I+2/8+!8+2!C'>.!P8-/5/-!3-'8+>!/+!800!>'8>*+>B!CE/0'!/.!/>!584!0'>>!54'T1'+.!/+!.E'!

=.08+./-!8+2!'8>.!P8-/5/-!3-'8+>%!<84F'!84'8>!*5!.E'!G4*(/->B!68/+0@!*,'4!.E'!*-'8+>B!

2*!+*.!'H('4/'+-'!2''(!-*+,'-./*+!F4'8.'4!.E8+!#K!L6%!GE/>!(4*6(.>!8+*.E'4!

T1'>./*+U!E*C!*5.'+!2*'>!2''(!-*+,'-./*+!F4'8.'4!.E8+!#K!L6!*--14V!

J/F14'!$%9!>E*C>!.E'!M=N!54'T1'+-@!2/>.4/?1./*+!8+2!.E'!M:N!-16108./,'!

2/>.4/?1./*+!*5!2''(!-*+,'-./,'!-0*12!.*(!(/H'0!E'/FE.%!&14/+F!&QJB!*+0@!W#KX!*5!

2''(!-*+,'-./,'!-0*12!.*(!(/H'0>!84'!F4'8.'4!.E8+!#K!L6!8+2!*+0@!W#X!84'!F4'8.'4!

.E8+!#O!L6%!GE'!54'T1'+-@!2/>.4/?1./*+!/>!?/6*280B!C/.E!8!0*C!80./.12'!('8L!8.!O!L6!

8+2!8!E/FE!80./.12'!('8L!8.!#$!L6%!YE/0'!.E'!2''(!-*+,'-./,'!-0*12>!/2'+./5/'2!?@!

.E'!9:;)<&)<=77!80F*4/.E6!2*!+*.!/+-012'!-16101>!-*+F'>.1>B!.E'!0*C!80./.12'!

('8L!/>!0/L'0@!8!4'6+8+.!*5!.E'/4!*--144'+-'%!GE'!E/FE!80./.12'!('8L!*5!.E'!QQ=!

2/>.4/?1./*+!>E/5.>!.*C842!0*C'4!80./.12'>!8+2!2/>(08@>!8!0*C'4!4'08./,'!54'T1'+-@!

CE'+!-*6(84'2!.*!.E'!E/FE!80./.12'!('8L!/+!&QJ%!GE/>!/+2/-8.'>!F4'8.'4!2''(!

-*+,'-./,'!/+501'+-'!8.!E/FE'4!80./.12'>!214/+F!&QJ%!GE'>'!5/F14'>!>E*C!2''(!

-*+,'-./*+!.E8.!*,'4>E**.>!#O!L6!/>!484'!8+2!*+0@!*--14>!/+!0*-80/D'2!4'F/*+>%!

I2'+./5/'2!2''(!-*+,'-./,'!-0*12!.*(!(/H'0>!C/00!?'!1>'510!5*4!1+2'4>.8+2/+F!.E'!

>.48./5/-8./*+!8+2!.'6('48.14'!*5!.E'!GG<!2/>-1>>'2!/+!.E/>!-E8(.'4%!!

!

!
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! "Z!

$%9!<8(>'![8.'!R8H/616!M<[RN!7.8./>./->!1>/+F!)37RI)!\P7!&8.8!! !

GE'!<[R!2'5/+'>!.E'!0*C'4!?*1+2!*5!.E'!GG<%!GE/>!0','0!/+2/-8.'>!CE'4'!.E'!

08(>'!48.'!2'(84.>!54*6!.E'!6*/>.!82/8?8.!8+2!/>!+*!0*+F'4!1+2'4!.E'!>.'82@!

/+501'+-'!*5!-*+,'-./*+!M\'..0'68+!8+2!J*4>.'4!9]]9N%!:'-81>'!.E'!E'/FE.!*5!2''(!

-*+,'-./*+!,84/'>!4'F/*+800@B!4'F/*+80!,84/8?/0/.@!/+!<[R!E'/FE.!/>!80>*!'H('-.'2%!

A'4'B!C'!/+,'>./F8.'!.E'!>(8./80!2/>.4/?1./*+!*5!.E'!<[R!E'/FE.!1>/+F!.E'!,'4./-80!

2'4/,8./,'!*5!)37RI)!\P7!.'6('48.14'!(4*5/0'>!M/%'%!>.48./5/-8./*+N%!7.48./5/-8./*+!

(4*5/0'>!84'!2/,/2'2!/+.*!8!9^H!9^!F4/2B!8--*42/+F!.*!.E'/4!0*-8./*+!8.!#O!L6B!8+2!

8,'48F'2%!GE'!6/+/616!*5!.E'!8,'48F'!>.48./5/-8./*+!(4*5/0'!2'5/+'>!.E'!<[R!E'/FE.!

8.!'8-E!F4/2!(*/+.%!&'5/+/+F!.E'!<[R!/+!.E/>!C8@B!48.E'4!.E8+!8,'48F/+F!<[R!E'/FE.>!

/2'+./5/'2!54*6!/+2/,/2180!(4*5/0'>B!?'..'4!2'>-4/?'>!.E'!8,'48F'!E'/FE.!*5!2''(!

-*+,'-./,'!/+501'+-'!?'-81>'!/.!4'6*,'>!+*/>'!54*6!/+2/,/2180!','+.>%!!

J/F14'!$%Z!>E*C>!.E'!>(8./80!2/>.4/?1./*+!*5!.E'!8++1800@!8,'48F'2!<[R!

E'/FE.!MG*(N%!<[R!E'/FE.>!84'!E/FE'>.!*,'4!.E'!C'>.!P8-/5/-B!=54/-8B!8+2!7*1.E!

=6'4/-8B!-*44'>(*+2/+F!.*!4'F/*+>!C/.E!6*4'!54'T1'+.!2''(!-*+,'-./,'!','+.>!

F4'8.'4!.E8+!#O!L6!M4'5'4!.*!J/F14'!$%#N%!J/F14'!$%Z!80>*!>E*C>!.E'!>(8./80!

2/>.4/?1./*+!*5!<[R!E'/FE.!214/+F!&QJ!MR/220'N!8+2!QQ=!M:*..*6N%!!&14/+F!&QJB!.E'!

<[R!E'/FE.!/>!E/FE'>.!*,'4!+*4.E'4+!=1>.480/8B!.E'!>*1.EC'>.!P8-/5/-B!7*1.E!=6'4/-8B!

8+2!4'F/*+>!*5!=54/-8!/+!.E'!7*1.E'4+!A'6/>(E'4'%!&14/+F!QQ=B!.E'!E/FE'>.!<[R!

E'/FE.>!>E/5.!.*!.E'!)'+.480!=6'4/-8>B!.E'!=>/8+!6*+>**+!4'F/*+B!8+2!S*4.E'4+!

A'6/>(E'4'!=54/-8%!GE/>!/>!-*+>/>.'+.!C/.E!.E'!>'8>*+80!>E/5.!/+!2''(!-*+,'-./*+%#

GE'>'!5/+2/+F>!>E*C!.E8.!.E'!<[R!E'/FE.B!2'5/+/+F!.E'!?8>'!*5!.E'!GG<B!/>!

E/FE'4!/+!4'F/*+>!.E8.!'H('4/'+-'!.E'!2''('>.!-*+,'-./*+%!GE/>!/>!-*+>/>.'+.!C/.E!
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\'..'068+!8+2!J*4>.'4!M9]]9NB!CE/-E!>E*C'2!.E'!8++180!-@-0'!*5!<[R!E'/FE.!.*!?'!

>.4*+F0@!-*44'08.'2!C/.E!*1.F*/+F!0*+FC8,'!482/8./*+B!8+2!\'..'068+!8+2!:/4+'4!

M9]]ONB!CE/-E!5*1+2!8!>/6/084!0*+F/.12/+80!>.41-.14'!/+!<[R!E'/FE.!/2'+./5/'2!1>/+F!

*+'!6*+.E!*5!)A=RP7!\P7!28.8%!A'4'B!C'!E8,'!'H.'+2'2!.E/>!8+80@>/>!1>/+F!)37RI)!

\P7!28.8!54*6!=(4/0!9]]_;&'-'6?'4!9]#]!.*!?'..'4!2'5/+'!.E'!>(8./80!2/>.4/?1./*+!*5!

.E'!<[R!E'/FE.!/+!4'08./*+!.*!2''(!-*+,'-./,'!-0*12!*--144'+-'%!

!

$%Z!I+,'>./F8./+F!.E'!)*02!P*/+.!G4*(*(81>'!M)PGN!1>/+F!)37RI)!\P7!&8.8!

GE'!)PG!2'5/+'>!.E'!1(('4!?*1+2!*5!.E'!GG<%!GE'!>(8./80!2/>.4/?1./*+!*5!)PG!

.'6('48.14'!/>!+*.!D*+800@!>@66'.4/-`!48.E'4!.E'!0*C'>.!.'6('48.14'>!*--14!/+!

0*-80/D'2!4'F/*+>!M4'5'4!.*!7'-./*+!#%9N%!GE/>!>.12@!/+,'>./F8.'>!.E'!.'6('48.14'!8.!

#O!L6B!.E'!8((4*H/68.'!E'/FE.!*5!.E'!)PG%!J/F14'!$%$!MG*(N!>E*C>!.E'!>(8./80!

2/>.4/?1./*+!*5!.E'!9]X!M?01'NB!#]X!MF4''+NB!KX!M@'00*CNB!8+2!#X!M4'2N!0*C'>.!

.'6('48.14'>!8.!#O!L6!?'.C''+!9]°7;9]°S%!=!-0'84!0*+F/.12/+80!2'('+2'+-'!/>!

',/2'+.!MJ/F14'!$%$B!:*..*6N%!GE'!#X!0*C'>.!.'6('48.14'>!8.!#O!L6!*+0@!*--14!/+!

0*-80/D'2!4'F/*+>U!.E'!C'>.!P8-/5/-B!=54/-8B!8+2!7*1.E!=6'4/-8%!GE'>'!4'F/*+>!80>*!

'H('4/'+-'!.E'!E/FE'>.!54'T1'+-@!*5!2''(!-*+,'-./,'!','+.>!F4'8.'4!.E8+!#O!L6!

M4'5'4!.*!J/F14'!$%#N!8+2!E8,'!E/FE!80./.12'!<[R!E'/FE.>!M4'5'4!.*!J/F14'!$%ZN%!!

YE/0'!.E'!8-.180!.'6('48.14'!/>!0*C'>.!/+!4'F/*+>!C/.E!54'T1'+.!*--144'+-'!

*5!2''(!-*+,'-./*+B!2'.'46/+/+F!.E'!2',/8./*+!54*6!.E'!6'8+!/>!/6(*4.8+.!5*4!

1+2'4>.8+2/+F!-*+,'-./,'!/+501'+-'%!&''(!-*+,'-./*+!C846>!.E'!1(('4!.4*(*>(E'4'!

8+2!-**0>!.E'!)PG!C/.E!4'>('-.!.*!.E'!6'8+%!GE'4'5*4'B!0**L/+F!8.!.E'!.'6('48.14'!

8+*680@!8.!#O!L6B!48.E'4!.E8+!a1>.!.E'!.'6('48.14'B!68@!F/,'!6*4'!/+5*468./*+!



! "K!

8?*1.!)PG!,84/8?/0/.@!8>>*-/8.'2!C/.E!-*+,'-./*+%!I+!*42'4!.*!(4*21-'!.'6('48.14'!

8+*680@!(4*5/0'>B!)37RI)!\P7!.'6('48.14'!(4*5/0'>!84'!2'>'8>*+80/D'2!?@!4'6*,/+F!

.E'!6*+.E0@!6'8+!.'6('48.14'!(4*5/0'!/+.'4(*08.'2!.*!.E'!0*-8./*+!*5!.E'!>*1+2/+F%!

GE'!/+.'4(*08./*+!8--*1+.>!5*4!,84/8./*+>!/+!)37RI)!\P7!.'6('48.14'!(4*5/0'!

0*-8./*+!8.!'8-E!,'4./-80!0','0%!:@!C8@!*5!.E'!-*6(1.'2!.'6('48.14'!8+*680@!

(4*5/0'>B!.E'!0*C'>.!8+*680/'>!8.!#O!L6!84'!/+,'>./F8.'2!8+2!-*6(84'2!.*!.E'!0*C'>.!

.'6('48.14'>%!J/F14'!$%K!2/>(08@>!.E'!>(8./80!2/>.4/?1./*+!*5!.E'!9]X!M?01'NB!#]X!

MF4''+NB!KX!M@'00*CNB!8+2!#X!M4'2N!0*C'>.!.'6('48.14'!8+*680/'>!8.!#O!L6!

?'.C''+!#]°7;#]°S%!GE'!>(8./80!2/>.4/?1./*+!/>!+*.!8>!0*-80/D'2!8>!.E8.!*5!.E'!0*C'>.!

.'6('48.14'>!8.!#O!L6B!E*C','4!.E'!C'>.!P8-/5/-!8+2!=54/-8!>./00!2/>(08@!+16'4*1>!

*--144'+-'>%!I.!/>!/6(*4.8+.!.*!+*.'!.E8.!.E'!>(8./80!2/>.4/?1./*+!*5!.'6('48.14'!

8+*680/'>!8.!#O!L6!?'.C''+!9]°7;9]°S!2*'>!+*.!2'('+2!61-E!*+!0*+F/.12'B!

>1FF'>./+F!-*+,'-./*+!2*'>!+*.!E8,'!8!>.4*+F!/6(8-.!*+!.'6('48.14'!8+*680@!8.!#O!

L6!6*,/+F!8C8@!54*6!.E'!'T18.*4%!A*C','4B!*,'408(!*5!4'F/*+>!C/.E!.E'!0*C'>.!

.'6('48.14'!8+*680/'>!M?'.C''+!#]°7;#]°SNB!.E'!0*C'>.!.'6('48.14'>!M4'5'4!.*!

J/F14'!$%$NB!8+2!E/FE!*--144'+-'!*5!2''(!-*+,'-./*+!F4'8.'4!.E8+!#O!L6!M4'5'4!.*!

J/F14'!$%#N!>1FF'>.>!2''(!-*+,'-./*+!E8>!8!>/F+/5/-8+.!/6(8-.!*+!)PG!.'6('48.14'!

,84/8?/0/.@%!!

G*!?'..'4!1+2'4>.8+2!2''(!-*+,'-./,'!/+501'+-'!*+!.'6('48.14'B!

2/>.4/?1./*+>!*5!.'6('48.14'!8+2!.'6('48.14'!8+*680@!/+!-*+,'-./,'!8+2!+*+;

-*+,'-./,'!4'F/*+>!84'!-*6(84'2%!J/F14'!$%_!>E*C>!54'T1'+-@!2/>.4/?1./*+>!*5!.E'!

M=N!.'6('48.14'!8+2!M:N!.'6('48.14'!8+*680@!8.!#O!L6!/+!.E'!C'>.!P8-/5/-!Mb]^c;

#ZK^cN!8+2!'8>.!P8-/5/-!M#ZK^Y;b]^YN!?'.C''+!#]^7;#]^S!214/+F!&QJ%!GE'!C'>.!



! "_!

P8-/5/-!.'6('48.14'!2/>.4/?1./*+!E8>!8!0*C'4!8,'48F'!.'6('48.14'B!8!E/FE'4!>.8+2842!
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