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""""U!#!"N0"%0>+%1"2%-,-./0"10"L0-23"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""U!4!"N09"9&/%209"109"*+;-I09,+,-&;9"2&;,%0Z,%+;9I)%0;,-0((09!!!!!!!!!!"

""""U!A!"N09"%)+2,-&;9"2&;,%0Z,%+;9I)%0;,-0((09"E"+->/b9"F"0,"E"23%&;-./09"F"!!!!!!!"

""""U!T!"N+"2&*7%)30;9-&;"0*7+,3-./0"0,"(09",0;1+;209"7/(9-&;;0((09"1)I0;1/09"!!!!"

V!"N0"2&;,%0Z,%+;9I0%,"+/"2c/%"1/"(-0;"7+,-0;,Z+;+(69,0"?"B0+%(09"!!!!!!!!!!!!"

""""V!#!"N<+II02,-D-,)"10"(<+;+(69,0"0,"(09"90;,-*0;,9"+;,-;&*-./09"1/"7+,-0;,"!!!!!!!!!"

""""V!4!":0"(+"96*'-&90"7+,3&>8;0"@"(+"96*'-&90",3)%+70/,-./0!!!!!!!!!!!!"

""""V!A!"N0"90;,-*0;,"1<-10;,-,)"10"(<+;+(69,0"?"E"/;"&%>+;0"10"70%207,-&;"F!!!!!!"

P!"N+"%0;2&;,%0"1<-;2&;92-0;,9"0,"E"(09"F+2&;,%0Z,%+;9I0%,9"?"a%,/'06!!!!!!!"

""""P!#!":09"2&;,%0Z,%+;9I0%,9"+/"E"2&;,%0Z,%+;9I0%,"1<+22/0-("F"!!!!!!!!!!!!"

""""P!4!"N0"2&;,%0Z,%+;9I0%,"1+;9"(<-;2&;92-0;,"E"97)2-I-./0"F"10"(<+;+(69,0"!!!!!!!"

!

*+%$",!X!

$%+#KQ,%$!,$!)&#$%,R$%+#KQ,%$!'+#K!.,!)2+T*!,'()+$"Q!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

"

"3!*8E:J5J<?!?;!BDAF@:I:7AD?!V!8U57>;<5I!E?D!F5>4:I;D!E?!B?ID8?!!!!!!!!!

#!"N0"7)1+>&>/0"79623+;+(69,0!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

4!"N0"7)1+>&>/0")2(+-%)"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

A!"N<-;2&;92-0;,"1+;9"(+"2(+990"?"$X"0,"$X="!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

"

""3!Y!,H;4:B57:;<5I!Z!E?D!F5IF?B;D!BDAF@:I:7A;<=>?D!W!70>D:J?!E?!7:!B8E:J5J<?!!"

#!"=77%&2309"7(/%-0((09"1/"2&;,%0Z,%+;9I0%,"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

4!"$%)2+/,-&;"*),3&1&(&>-./0"7%)+(+'(0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

A!"N+"./09,-&;"1/"1)9-%"1+;9"(09"%0(+,-&;9",%+;9I)%0;,-0((09!!!!!!!!!!!!"

"

"""3!.?D!F5I;5>4D!E0>I!F5I;4?R;4:IDG?4;!E0:FF>?<7!!"#$%&$"!!!!!!!!!!!!"

#!"N<0;90->;+;,"1/"2c/%"1/"969,8*0")1/2+,-I"!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!#!"a;"9/C0,"-;9,-,/)"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!4!":0"(+"E"*&%+(0"F"@"(<E"),3-./0"F"1/"9/C0,"-;9,-,/)"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!A!"N+"1&/'(0",0;9-&;"),3-./0"1/"7)1+>&>/0!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!T!"N<),3-./0"1/"9/C0,"?"-10;,-,)"70%9&;;0((0J"9&2-+(0"0,"7%&I099-&;;0((0"!!!!!!!"

4!"N<0;90->;+;,"+/"2c/%"1/">%&/70"1<)(8D09!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

##U"

##V"

##R"

#4#"

#4#"

#44"

#4T"

#4U"

#4P"

#4Q"

#4R"

#A4"

#AT"

#AT"

#AU"

"

"

#AR"

"

#TS"

#TS"

#TU"

#TV"

"

#U4"

#U4"

#UT"

#UV"

"

#UR"

#UR"

#UR"

#V#"

#VU"

#PS"

#PT"



! e!

""""4!#!":&/'(0"1-*0;9-&;"1/"%)90+/"10"(-0;9"0;"9-,/+,-&;">%&/7+(0!!!!!!!!!"

""""4!4!"N<+II%&;,0*0;,"+/">%&/70"1+;9"/;0"7&9-,-&;"I+;,+9*)0"10"1&*-;+,-&;!!!!!"

""""4!A!"B0/("+/"20;,%0"109"%0>+%19"0,"90;,-*0;,"10"9&(-,/10"!!!!!!!!!!!!"

""""4!T!"W+20"+/H"+,,+./09"1/">%&/70"3&9,-(0"9/%"(09"7+-%9"0,"9/%"(<&'C0,"92&(+-%0"!!!!!"

""""4!U!"E"N+">%&/7+(-,)"79623-./0F"0,"(0"I+;,+9*0"10"1&*-;+,-&;!!!!!!!!!!"

A!"N<0;90->;+;,"+/"2c/%"10"(+"%)+(-,)"?"*-%&-%"1)I&%*+;,"109"%07%)90;,+,-&;9"!!!!!!!!"

""""A!#!"N02,/%0"9/'C02,-D0"10"(+"%)+(-,)"?"%07%)90;,+,-&;9"0;,%0"79623-9*0"0,"9&2-+(!!!"

""""A!4"N+"I+'%-./0"109"%07%)90;,+,-&;9"1+;9"(09"2&;9,%/2,-&;9"-*+>-;+-%09"!!!!!!!"

""""""""""A!4!#!"56+(*$(#.%+"#3+,#.,03#$%)%&*$3+3*(&)/#3+7+/8&-)9&$)&,#+(*//#(%&'"!!!!!!"

""""""""""A!4!4!"!-)9&$)&,#+(*//#(%&'+#%+&-)9&$)&,#+&$"&:&"6#/"!!!!!!!!!!!!!!!"

""""A!A!":0D0;-%"109"%07%)90;,+,-&;9"0;"9-,/+,-&;"10"2%-90"!!!!!!!!!!!!!!!!"

!

"[3!.?D!F5I;5>4D!E0>I!F5I;4?R;4:IDG?4;!48:F;<G"!!!!!!!!!!!!!!!!!

#!":/",%+;9I0%,"10"(<0;I+;,"+/",%+;9I0%,"10"(<)(8D0"!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!#!"G%+;9I0%,"10"(<0;I+;,"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!4!"G%+;9I0%,"10"(<)(8D0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

4!"L0;2&;,%0"1<-;2&;92-0;,9"0,"%)7&;90")*&,-&;;0((0"+/",%+;9I0%,"10"(<)(8D0"!!!!"

A!"W&;2,-&;;0*0;,"@"2+%+2,8%0"E";&%*+("F"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

T!"W&;2,-&;;0*0;,"@"2+%+2,8%0"E"7+,3&>8;0"F"0,"1)I0;909"1/"*&-"!!!!!!!!!!"

""""T!#!"N<-;,0;9-,)"0H2099-D0"109"+II02,9"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""T!4!"L0C0,"&/";)>+,-&;"10"(<-10;,-I-2+,-&;"@"(+"7+%,-0"1/"*&-";&;"1)9-%)0!!!!!!!!!"

""""""""""T!4!#!!;*,3<6#+/#+=)+"#:&#$%+/#+-)>%,#!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""""""""T!4!4!";*,3<6#+/#+36,-*&+"#:&#$%+/#+-)>%,#!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""T!A!"MH289"1<-10;,-I-2+,-&;"@"(+"7+%,-0"1/"*&-";&;"1)9-%)0"!!!!!!!!!!!!"

U!":0"(<-*7+990"2&/7+'(0"D0%9"/;"+77+/D%-990*0;,"1/"*&-"!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""U!#!"d0;+20"1<0II&;1%0*0;,";+%2-99-./0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""U!4!"W&%*+,-&;"1<-1)+("?"*&-"-1)+(J"-1)+("1/"*&-J"9/%*&-"!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""U!A!"W&%*+,-&;"1<-1)+("10"(<0;90->;+;,"0,"-*7+990"2&/7+'(0"!!!!!!!!!!"

!

*+%$",!\!

T,$2&'&.&M",!',!.0,#$%,$",#!)."#"N(,!',!%,)2,%)2,!!!!!!!!!!!!

!

"3!,I;4?;<?I!F7<I<=>?!E?!4?F@?4F@?!E:ID!>I?!54<?I;:;<5I!BDAF@:I:7A;<=>?!!!!!"

""3!T8;@5E575J<?!E?!70?I;4?;<?I!D?9<RE<4?F;<G!E?!4?F@?4F@?"!!!!!!!!!!!!!!"

"""3!T?D!F@5<H!98;@5E575J<=>?D!V!B45F8E>4?!?;!B5D;>4?!BDAF@<=>?!!!!!!!!!

#!"M23+;,-((&;J"0;D-%&;;0*0;,"0,"2+1%0"2&;,%+2,/0(!!!!!!!!!!!!!!!!"

#PU"

#PP"

#PQ"

#QS"

#Q#"

#QU"

#QU"

#QQ"

#QQ"

#RS"

#RT"

"

#RP"

#RP"

#RP"

4S#"

4SQ"

4#S"

4#4"

4#4"

4#A"

4#T"

4#U"

4#V"

4#R"

4#R"

44S"

44A"

"

O"

44P"

"

44Q"

4AS"

4AA"

4AA"



! f!

4!"M(+'&%+,-&;"1/">/-10"1<0;,%0,-0;"0,"909"&'C02,-I9"!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

A!"e&;1/-,0"109"0;,%0,-0;9"?"7%&2)1/%0"0,"*&/D0*0;,9",%+;9I)%0;,-0(9"!!!!!!!!!!"

T!"=;+(690"1/"2&;,0;/"1/"1-92&/%9"?"7%&2)1/%0"0,"*&/D0*0;,9",%+;9I)%0;,-0(9"!!!!!"

"

*+%$",!]!

+#+.OK,![,%$")+.,!',K!,#$%,$",#KJ""

.,K!'O#+TON(,K!*KO)2"N(,K!',!.+!K&(QQ%+#),!*%&Q,KK"&##,..,S!

,#$%,!T+#"Q,K$,!,$".+$,#$!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

"

"3!)758!5>!7:!=>^;?!E?!_>D;<F?!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

#!":)9-%9"0,"%07%)90;,+,-&;9!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!#!":)9-%"10",%+;9*-99-&;"0,"90;,-*0;,"1</,-(-,)!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!4!":0"(<+II02,-I"E"9+-;"F"1+;9"(+"%0(+,-&;"7)1+>&>-./0"7&/%"90"90;,-%"/,-(0!!!!!!!"

""""#!A!"M;,%0"D&/(&-%J"10D&-%"0,"7&/D&-%"?"2&;I(-,"*&-ZC0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!T!"$0%,0"10"%078%09"-10;,-I-2+,&-%09!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!U!"a;0"./f,0"10"C/9,-20"9/%"(09",%+209"1/"7+99)"-;I+;,-(0"!!!!!!!!!!!!"

""""#!V!"B6*'-&90"E"7+,3&>8;0"F"0,"1)9-%"10"%)7+%+,-&;"1+;9"(+"./f,0"10"C/9,-20!!!!!"

4!":0D0;-%"109"1)9-%9"0;"2&;,0H,0"7%&I099-&;;0(",%&/'()!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!#!"N+"9&/II%+;20"10"e(&)J"/;0"-*7/-99+;20"9&/%20"10"2/(7+'-(-,)!!!!!!!!!!!!!"

""""4!4!"N0"90;,-*0;,"10"2/(7+'-(-,)"?")2302"7%&I099-&;;0("&/"1)I+-,0"1/"*&-"K"!!!!!!!!!!!!!"

""""4!A!"d&1+(-,)9"1)I0;9-D09"@"2+%+2,8%0"E"7+,3&>8;0"F"I+20"+/H"+,,+./09"10"(<)(8D0!"

""""4!T!"B&/II%+;20"I+20"+/H"+,,+./09"0H,0%;09!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!U!":)9-%"10"7&9-,-&;"-;I+;,-(0!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!V!"B0;,-*0;,"10"9&(-,/10"0,"1<+'+;1&;J"/;0"./f,0"10"%02&;;+-99+;20"0;")2302K"

A!"M()*0;,9"2&*7()*0;,+-%09"7&/%"2&;2(/%0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

"

""R!Q754:!5>!7:!=>^;?!E?!7<6?4;8!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

#!":)9-%9"0,"%07%)90;,+,-&;9!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!#!"=/Z10(@"1/"1)9-%"10",%+;9*0,,%0"?"%)7&;1%0"+/"'09&-;"1<+-10"10"(<+/,%0!!!!!!!!"

""""#!4!"B+,-9I+2,-&;"1/"1)9-%"9&/9"2&;,%+-;,0"10"(+"%07%)90;,+,-&;"10"(<)(8D0"!!!!!!!!"

""""#!A!"N0"*&-"+1/(,0Z7%&I099-&;;0("9/%"(09",%+209"-;I+;,-(09"1/"*&-"0;I+;,Z)(8D0!!!!"

""""#!T!"5)%-,+>0"10"9&;"0;I+;20"?"1)9-%9"1/"*&-Z0;I+;,"0,"1)9-%9"1/"*&-Z)(8D0!!!!!"

""""#!U!":09"1)9-%9"-;I+;,-(09"0,"7%&I099-&;;0(9"?"9&/*-99-&;"&/",%+;9>%099-&;"K!!!!!!!!!!!!"

""""#!V!"e&;I(-2,/+(-,)"*&-Z7%&I099-&;;0(J"*&-Z0;I+;,Z)(8D0"?"N0"%+77&%,"+/H"2&109!!!"

""""#!P!"W+20"+/H"0H->0;209"&/"@"(<+'90;20"1<0H->0;209"-;9,-,/,-&;;0((09!!!!!!"

4!":0D0;-%"109"1)9-%9"0;"2&;,0H,0"7%&I099-&;;0(",%&/'()!!!!!!!!!!!!!!!!"

4AT"

4AV"

4AQ"

"

O"

"

"

4T#"

"

4T4"

4T4"

4T4"

4TT"

4TV"

4TQ"

4US"

4U4"

4UU"

4UU"

4UV"

4UP"

4VS"

4V#"

4V4"

4VA"

"

4VU"

4VU"

4VU"

4VP"

4VR"

4PS"

4P#"

4PA"

4PU"

4PQ"



! "Z!

""""4!#!"a;0"1-II-2/(,)"@"(-%0"(0"1)9-%"10"(<+/,%0!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!4!"E":)*/;-0"F"I+20"@"(+"%02&;;+-99+;20"7+%,-0((0"1/"1)9-%"10"(<+/,%0!!!!!!!!!"

""""4!A!"E"B0;9+,-&;"1<-*7/-99+;20"F"&/"/;0"-*7+990"2&/7+'(0"K!!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!T!"N<)(8D0J"&'C0,"2&/7+'(0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!U!"W+20"+/"%)D0-("1/"g+"?"0;,%0"9&*+,-9+,-&;"0,"+;>&-990"10",670"7+%+;&h10"!!!"

""""4!V!"N<0;,%0Z10/HJ"9-8>0"1</;0"2&;I(-2,/+(-,)"?"E"28#3%+#$%,#+-*&+#%+-*&?+@#&$+A+F"!!!"

A!"M()*0;,9"2&*7()*0;,+-%09"7&/%"2&;2(/%0!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

"

"""3!*:>7<I?!5>!7:!=>^;?!E?!B:4;:J?!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

#!":)9-%9"0,"%07%)90;,+,-&;9!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!#"d&,0/%"109"23&-H"7%&I099-&;;0(9"?"./+;1"(0"1)9-%"%0;2&;,%0"(+"E"-#6%#"F"!!!!!!!"

""""#!4!":)9-%"10",%+;9*0,,%0"?"0;,%0"1&;;0%"(0"9+D&-%"0,"+22&*7+>;0%"(+"1-II)%0;20!!!"

""""#!A!"d&-"7%&I099-&;;0("0,"*+,%-20"-10;,-I-2+,&-%0"10"I&%*+,-&;"9&2-+(0!!!!!!!!"

""""#!T!"d&-"7%&I099-&;;0("0,"*+,%-20"-10;,-I-2+,&-%0"10"I&%*+,-&;"-;9,-,/,-&;;0((0!!!!"

""""#!U!"N0"*&-"7%&I099-&;;0("-;9,-,/,-&;;0((0*0;,"1)I-;-J"/;")2%+;"@"(+"I+20"1<&*'%0K!!"

4!":0D0;-%"109"1)9-%9"0;"2&;,0H,0"7%&I099-&;;0(",%&/'()!!!!!!!!!!!!!"

""""4!#!"X;2&*7+,-'-(-,)"109"1)9-%9"1+;9"/;"-1)+("7%&I099-&;;0("-;+22099-'(0!!!!!"

""""4!4!"e/(7+'-(-,)"9/%*&h./0"I+20"+/H"0H->0;209"10"(<-1)+("7%&I099-&;;0("!!!!!!!!"

""""4!A!"E"N0"*+;./0"10"2&;I-+;20"F"&/"(0"*&-"7%&I099-&;;0(";&;"%02&;;/!!!!!!"

""""4!T!"$%099-&;"9/%*&h./0"?"0;,%0"2@),BC"#"0,"D(B//)J"(0"E"/E(@#,+.,&3#+(*$%,F/0+F"!"

""""4!U!"N0"9/'9,-,/,"9/%*&h./0"?"/;0"*&1+(-,)"1)I0;9-D0J"/;"E"',#&$"F"+/"7(+-9-%!!!!"

A!"M()*0;,9"2&*7()*0;,+-%09"7&/%"2&;2(/%0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

"

"[R!.>F<?!5>!7:!=>^;?!E?!4?F5II:<DD:IF?!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

#!":)9-%9"0,"%07%)90;,+,-&;9!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!#!"L0990;,-%"7&/%"23&-9-%"&/"(0"E"=)+-)>%,#+F"K"!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!4!"a;"1)9-%"1<+22&*7+>;0%"(+"9-;>/(+%-,)"9&/9"2&;,%+-;,0"10"%07%)90;,+,-&;""

"""""""""""10"(<)(8D0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""#!A!":/"1)9-%"1<+22&*7+>;0%"@"(<-1)+("7%&I099-&;;0("9/%"I&;1"10",%+209"-;I+;,-(09"!!!"

""""#!T!"i0%9"(0"1)9-%"10",%+;9*0,,%0"109"D+(0/%9"?"E".),%)9#,+.*6,+):)$(#,+F!!!!!!!!"

""""#!U!"M;,%+D09"@"(<+>-%"7%&I099-&;;0(J"(09"2&;,%+-;,09"-;9,-,/,-&;;0((09"0,"(0"%0>+%1"

1<+/,%/-!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

4!":0D0;-%"109"1)9-%9"0;"2&;,0H,0"7%&I099-&;;0(",%&/'()"!!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!#!"E"G#+.)3+(0"#,+F"+/"1)9-%J"9&/9"(0"C&/>"1</;"E"9/%*&-"*+j,%0"F!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!4!"d&1+(-,)9"1)I0;9-D09"1/"*&-"?"0;,%0"&'C0,"70%9)2/,0/%"0,"&'C0,"70%9)2/,)!!!!!!!!!"

A!"M()*0;,9"2&*7()*0;,+-%09"7&/%"2&;2(/%0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

4PQ"

4PR"

4Q#"

4Q4"

4QA"

4QU"

4QV"

"

4QQ"

4QQ"

4QQ"

4RS"

4R4"

4RT"

4RV"

4RQ"

4RQ"

ASS"

AS4"

AST"

ASU"

ASP"

"

ASQ"

ASQ"

ASQ"

"

A#S"

A##"

A#T"

"

A#U"

A#R"

A#R"

A44"

A4U"



! ""!

*+%$",!`!

,#$%,!K"#M(.+%"$,!,$!%,))(%%,#),!'+#K!.,K!'O#+T"N(,K!

*KO)2"N(,K!',!.+!K&(QQ%+#),!*%&Q,KK"&##,..,S!

[,%K!(#,!*.+K$")"$,!*&K$(%+.,!*KO)2"N(,!!!!!!!!!!!!!!!"

!

"R'AI:9<=>?D!BDAF@<=>?D!D<IJ>7<C4?DS!B?4DB?F;<U?D!E?!4?9:I<?9?I;!D>6_?F;<G!!!!

#!"E"e+%,&>%+73-0"F"109"1)9-%9"0,"109"%07%)90;,+,-&;9"10"e(&)J"

D0%9"/;"%0*+;-0*0;,"9/'C02,-I!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

4!"E"e+%,&>%+73-0"F"109"1)9-%9"0,"109"%07%)90;,+,-&;9"10"W(&%+J"

D0%9"/;"%0*+;-0*0;,"9/'C02,-I!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

A!"E"e+%,&>%+73-0"F"109"1)9-%9"0,"109"%07%)90;,+,-&;9"10"$+/(-;0J"

D0%9"/;"%0*+;-0*0;,"9/'C02,-I!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

T!"E"e+%,&>%+73-0"F"109"1)9-%9"0,"109"%07%)90;,+,-&;9"10"N/2-0J"

D0%9"/;"%0*+;-0*0;,"9/'C02,-I!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

"

""3!%8F>44?IF?D!;@89:;<=>?D!E:ID!7?D!EAI:9<=>?D!BDAF@<=>?D!!!!!!!!!

#!"=/"2&**0;20*0;,"?"E"(0"1)9-%"10",%+;9*0,,%0"FJ""

%+2-;0"1/"7+99+>0"0;"*-(-0/"97)2-+(-9)J"0;,%0"%)7+%+,-&;"0,"%07%&1/2,-&;!!!!!"

4!"N<)(8D0"-1)+("I+;,+9*)J"2+/90"10"(+";)>+,-&;"10"(+"9-;>/(+%-,)!!!!!!!!!!"

""""4!#!"N0"1-II-2-(0"%0;&;20*0;,"@"E"(<)(8D0"+77%0;+;,"F"!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""4!4!"N0"1-II-2-(0"%0;&;20*0;,"@"(+"%)I)%0;20";&%*)0"109"7%&>%+**09"92&(+-%09!!!!"

""""4!A!"N+"1-II-2-(0"2&*7%)30;9-&;"109"*+;-I09,+,-&;9"109"7/(9-&;9"+>%099-D09"!!!!!!"

""""4!T!"N+"%)2/%%0;20"10"(<+77+/D%-990*0;,"1/"*&-!!!!!!!!!!!!!!!!"

A!"N0"E"7&-19"F"10"(<-;9,+;20"9/%*&h./0"10"I&%*+,-&;"-;9,-,/,-&;;0((0"?"9&/%20"1/""

""""2&;I(-,"9/%*&h./0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""A!#!"N+"70%,0"109"+22%&2309"-10;,-I-2+,&-%09"1+;9"(+"*+,%-20"79623-./0"

10"I&%*+,-&;"7%&I099-&;;0((0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

""""A!4!"N<-;,0%1-,"10"(<+II02,!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

!

"""!R!'0>I?!Y!F59B48@?ID<5I!?9B:;@<=>?!Z!U?4D!>I?!Y!*7:D;<F<;8!*5D;>4:7?!

*DAF@<=>?!E?!70,ID?<JI:I;!Z!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

"
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!
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! "T!

+##,a,K!V!$4:IDF4<B;<5I!E?D!?I;4?;<?ID!?;!78J?IE?!!!!!!!!!!!!!!!!"

M;,%0,-0;"#"?"e(&)!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

M;,%0,-0;"4"?"W(&%+!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

M;,%0,-0;"A"?"$+/(-;0!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"

M;,%0,-0;"T"?"N/2-0"!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"
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! "U!

"=!#AB(3!"A=%

!

K,6!&*!)+5,&(3!6.,*/,01*)*5!/,!9(:/,*5,!/&(!6)!/+;*,!9:-)1%10A&,3!)4,+!/%*!96&/!

7,6!)9)*)1,3!/%*!+)(5)76,!%g!/%*5!()*1:/!/,/!5,E5,/3!/,/!9(:9)()50%*/!9:-)1%10A&,/<!R!

6)! -0'':(,*+,! -,! 6.)+5,&(! -,! 5?:h5(,3! 06! /,! 9(%-&053! *%*! 9)/! 9%&(! /)50/')0(,! &*! 96)0/0(!

)55,*-&3!8)0/!9%&(!-0/9,*/,(!&*,!+%88)*-,!0*/505&50%**,66,!-)*/!&*!-0/9%/050'!%g!06!

*.)!A&,!9,&!-,!8)(1,!-,!8)*i&4(,!9%&(!)10(!/&(!6,/!-:+%(/!,5!6,/!)++,//%0(,/<!`6!,/5!

0*4,/50! -.&*! (j6,! 9(:-:5,(80*:! +%*/0/5)*5! C! #!5()*/8,55(,! -&! /)4%0(!2! C! &*! 9&760+!

-.,*')*5/3! /,/! :6;4,/<! >%*5()0(,8,*5! C! +,&E! -&! 5?:h5(,3! 6,/! ,*')*5/! *,! /%*5! 9)/! -,!

/0896,/! /9,+5)5,&(/3! 06/! %*53! ,&E! )&//03! &*! (j6,! C! B%&,(3! +,6&0! -.)99(,*-(,! ,5! -,!

(:9%*-(,!C!6)!-,8)*-,!0*/505&50%**,66,!)0*/0!A&.)&E!)55,*5,/!-,!6.,*/,01*)*53!-,!')V%*!

40/076,3! *%*! 9)/! 9)(! -,! /0896,/! )996)&-0//,8,*5/3! 8)0/! 9)(! &*,! (,/505&50%*! -,/!

,*/,01*,8,*5/!9(%-01&:/<!F.,*')*5!)!9%&(!80//0%*!-.#!k5(,!:6;4,!23!&*!)99(,*)*5!,*!

A&k5,! -,! /)4%0(<! R4)*5! /,/! 9(,80,(/! 9)/! -.:+%60,(3! 6.:-&+)50%*! 9)(,*5)6,! ,5! 6,/!

0*'6&,*+,/!/%+0)6,/!,5!,*40(%**,8,*5)6,/!-,!/%*!8060,&!-,!(:':(,*+,!9)(50+09,*5!C! 6)!

+%*/5(&+50%*! -,! /%*! -,4,*0(! -.k5(,! /%+0)6<! F%(/A&.06! ,*5(,! ,*! +6)//,3! 6.,*')*5! ,/5!

9%(5,&(! -,! +,55,! :-&+)50%*! #!,*! +%&(/! -.)+A&0/050%*!2! ,5! 06! 4)! -,4%0(! 0*5:1(,(! +,66,!

9(%9%/:,! 9)(! 6.,*/,01*)*5! ,5! /.)-)95,(<! $%*! 9(,80,(! )99(,*50//)1,! -.k5(,! /%+0)6! ,/5!

'%*-:! /&(! &*! ,*/,876,! -.)'',+5/3! -,! /,*508,*5/3! -,! (,//,*50/3! -,! /,*/)50%*/! A&.06!

5()*/9%(5,! ,*! 6&0! -,! ')V%*! 0*+%*/+0,*5,<! $,6%*! 6)! +%89%/050%*! -,! /%*! #!+)(5)76,!

)'',+50'!23! /%*!,*5(:,! /&(! 6)! /+;*,!/+%6)0(,! +(:,!-,/! (:/%*)*+,/!4)(0)76,/<!R! +,66,/G+03!

6.:6;4,! )99%(5,! -,/! (:9%*/,/! 5%&5! )&//0! 4)(0)76,/! 6&0! 9,(8,55)*5! -,! -,4,*0(3! /%05!

6.:6;4,!)55,*-&3!/%05!&*!:6;4,!#!-05!2!5(%&76:!)4,+!-,/!-0''0+&65:/!-.)99(,*50//)1,!,5L%&!

-,/!5(%&76,/!-&!+%89%(5,8,*5<!!

l&)*5! C! 6.,*/,01*)*53! 06! )++&,066,! ,5! (,V%05! -,/! :6;4,/! )4,+! 6,&(/!

+%89%(5,8,*5/3! 6,&(/! )5505&-,/3! 6,&(/! -0''0+&65:/3! 6,&(/! +%89:5,*+,/! ,5!

0*+%89:5,*+,/3! 6,&(/! +)9)+05:/! ,5! 0*+)9)+05:/3! 6,&(/! +%**)0//)*+,/! ,5!

8:+%**)0//)*+,/<! `6! -0/5(07&,! -,/! +%*/01*,/3! -,/! )+50405:/! 9:-)1%10A&,/3! -,/! %&506/!

-0-)+50A&,/! )-)95:/<! `6! 9%/,! &*! +)-(,! ,5! -,/! (;16,/! 9%&(! )++%8960(! /)! 80//0%*!

9(,80;(,! =! ,*/,01*,(<! >,9,*-)*53! 6%(/A&,! 6,/! )+5,&(/! :6;4,/! *,! /,! /)50/'%*5! 9)/! -,/!

-:+%(/!,5!-,/!)++,//%0(,/3! 6%(/A&,!6,/!)0-,/!-0-)+50A&,/!,5!9:-)1%10A&,/!*,!/&''0/,*5!

9)/!9%&(!%(+?,/5(,(!6)!#!80/,!,*!/+;*,!2!0*050)6,8,*5!,*40/)1:,3!A&,!')05!6.,*/,01*)*5!m!

`6! ')05! ')+,3! ')+,! C! &*,! 7)1)((,! A&0! :+6)5,3! C! &*! :6;4,! A&0! /,! B,55,! 9)(! 5,((,3! ?&(6,3!



! "b!

'()99,<<<! 9,&! 089%(5,! A&0n! 06! ')05! #!')+,!2! C! &*,! /05&)50%*! -0''0+06,<! D:/)((%0!m!

`89&0//)*+,!m!>%6;(,!m!I,&(!m!l&,6!A&,!/%05! 6,!8%-,!-.,E9(,//0%*!-,! /%*! (,//,*503! 06!

,/5!6C!9%&(!,*/,01*,(!,5!,89k+?,(!6,/!7)1)((,/!-.:+6)5,(3!,89k+?,(!6,/!,E96%/0%*/3!6,/!

+(0/3! 6,/!96,&(/<!>%88,*5!')0(,!9%&(!(,8:-0,(!C!+,/!/05&)50%*/!-%&6%&(,&/,/!9%&(!6&0!

,5! 9%&(! /,/! :6;4,/m!o(1)*0/,(!m! p:(,(!m! >%*5(j6,(!m! `6! ,/5! :9&0/:3! -:8%()60/:3! 06! ,*! )!

)//,[3!06!*.)((04,!96&/!C!,*/,01*,(<!F,/!:6;4,/!/%*5!#!5(%9!2!)1(,//0'/3!#!5(%9!2!40%6,*5/3!

06/! (,'&/,*5! -,! 5()4)066,(<! `6/! (,'&/,*5! 5%&5! /0896,8,*5n! R&B%&(-.?&03! 06! *.)! 9)/! :5:!

9%//076,! -,! 5()4)066,(3! ,5! -,8)0*!m! D,8)0*3! V)! (0/A&,! -,! (,+%88,*+,(!q! H5!

,'',+504,8,*53! 6,! 6,*-,8)0*3! 5%&5! )! (,+%88,*+:<! R6%(/3!9%&(! )9(;/G-,8)0*!m! `6!

#!')&5!2n!r,!#!-%0/!2n!D,/!)+50405:/!m!D&!5()4)06!m!D,!6.%++&9)50%*!m!D,!6)!-0/5()+50%*!m!

l&,! ')0(,! 9%&(! A&,! 6)! 40%6,*+,! /.)((k5,!m! >%88,*5! 6,/! 8,55(,! )&! 5()4)06!m!

F.089&0//)*+,!:8,(1,!,5! 6.)*50+09)50%*!-,! 6.)''(%*5,8,*5! 1:*;(,!&*,!)*1%0//,! C! /%*!

)9%1:,! )&! 8%8,*5! -,! '()*+?0(! 6,! 9%(5)06! -,! 6.:+%6,<! F,/! -%&5,/! ,5! 6,/! 0*A&0:5&-,/!

+%*-050%**,*5! 6,/! 9(%9%/050%*/! ,5! 6,/! )5505&-,/! -,! 6.,*/,01*)*5! A&0! /.)+5,*5! -)*/! 6)!

+6)//,<!a)61(:! 5%&5,/! +,/! A&,/50%*/3! 6)! /05&)50%*! -:1:*;(,3! 6.,*/,01*)*5! /,! -0/9,(/,3!

/.:9)(9066,3! /.:*,(4,3! 06! /.,*'6)88,<<<! 06! 9%(5,! ,5! 06! /&99%(5,!8)0/! +,6)! *,! '%*+50%**,!

5%&B%&(/! 9)/<! `6! (:)105!m! `6! +()A&,!m! `6! /%&''(,!m! F,/! :6;4,/! #!5(%&76:/!2! -,40,**,*5!

#!5(%&76)*5/!23!06!,/5!5(%&76:<!$0!6)!8)66,55,!-.0*5,(4,*50%*!9:-)1%10A&,!*,!+%*50,*5!9)/!

6,!#!7%*!2!8)5:(0,6!9%&(! ')0(,! ')+,!)&E!%7/5)+6,/!9/@+?%9:-)1%10A&,/!W>)*)53!TZZdX3!

,66,! ,/5! 5%&5! )&5)*5! -:9%&(4&,!-,/! %&506/! 9%&(! )*50+09,(! ,5! )7%(-,(! 6,/! 089)+5/! -,/!

5(%&76,/!-,/!:6;4,/!')0/)*5!-,!6&0!&*!,*/,01*)*5!5(%&76:<%

F,/! %7/5)+6,/! A&,! (,*+%*5(,*5! 6,/! :6;4,/! -,40,**,*5! -,/! ,*5()4,/! C!

6.,*/,01*,8,*53! /%&(+,! 9%5,*50,66,! -.&*,! /%&''()*+,! 9(%',//0%**,66,<! F)! /+;*,!

9:-)1%10A&,! 5%&(8,*5:,! +(:,! -,/! (:/%*)*+,/! ,53! C! /%*! 5%&(3! 6.,*/,01*)*5! ,*!

/%&''()*+,3! C! 6)! '%0/! )+5,&(! ,5! 8,55,&(! ,*! /+;*,3! 8)*0',/5,! /%*! 5(%&76,! -,! ')V%*!

4)(0)76,!,5!/0*1&60;(,<!F)!90;+,!*,!9,&5!96&/!/,! B%&,(3! 6)!+%88&*0+)50%*!,/5!(%89&,3!

6,/!60,*/!,*5(,!6,/!)+5,&(/3!,*/,01*)*5G:6;4,/3!/%*5!)'',+5:/<!F,/!(:/0/5)*+,/!:8,(1,*53!

6,/!-:',*/,/!/,!8%7060/,*5!,5!6)!/05&)50%*!/,!'01,<!$0!6.:6;4,3!-)*/!/)!9%/050%*!0*')*506,3!

*.,/5!9)/!,*!8,/&(,!-,!8%-:(,(!/,/!+%*-&05,/3!6.,*/,01*)*53!-)*/!/)!9%/050%*!-.)-&65,3!

6,!9,&5G06!m! `6! )105! ,5! (:)105! ,*!,//)@)*5!-,! (,/5,(!9(%',//0%**,6!8)0/! 06! ,/53! 6&0! )&//03!

9%(5:! 9)(! /)! 9(%9(,! 40,! /&7B,+504,3! +%*/+0,*5,! ,5! 0*+%*/+0,*5,<! #!F.,*/,01*)*5!

9(%'%*-:8,*5! 5(%&76:! -)*/! /)! 40,! -.,*/,01*)*5! 9,&5! /,! -:',*-(,! 9)(! -,/! )5505&-,/!



! "c!

5(;/! (010-,/! ,5! )&5%(05)0(,/! 8)0/! /)! 9(%9(,! 40,! 9/@+?0A&,! *,! /,()! A&,! 5(;/! 9,&!

9(%5:1:,!2!W>)*)53!TZZYX!%

$,/! )+50%*/! ,5! /,/! (:)+50%*/! 8)*0',/5,/! ,5! 8)*0',/5:,/! /&(! 6)! /+;*,!

9:-)1%10A&,!,/A&0//,*5!/,/!8%-)605:/!(,6)50%**,66,/!)4,+!/,/!:6;4,/<!$0!6,/!)+50%*/!-,!

6.,*/,01*)*5!(,6;4,*5!/%&4,*5!-,!+?%0E!+%*/+0,*5/!,5!(:'6:+?0/3!,66,/!(,6;4,*5!)&//03!C!

-.)&5(,/!8%8,*5/3!-.&*,! (:G)+50%*3!&*,! (:9%*/,! 0*+%*/+0,*5,!)&E!8)*0',/5)50%*/!-,!

6.:6;4,3!&*,!(:)+50405:!A&0!-,//0*,!6,/!+%*5%&(/!-,/!8%&4,8,*5/!+%*5(,G5()*/':(,*50,6/!

)10//)*5!-)*/!/)!9%/5&(,!9/@+?0A&,!9(%',//0%**,66,<!

!

! F)!(,*+%*5(,!-.:6;4,/!5(%&76:/!)!B)6%**:!8%*!9)(+%&(/!9(%',//0%**,6!,*!8060,&!

%(-0*)0(,! ,5! /9:+0)60/:<! a)61(:! 8,/! +%**)0//)*+,/3! 5%&B%&(/! ,*! +%*/5(&+50%*3! 9%&(!

+%89(,*-(,! 6,/! %7/5)+6,/! 9/@+?%9:-)1%10A&,/! )&EA&,6/! 06/! /,! +%*'(%*5,*53! 6,/!

/05&)50%*/! -.089)//,3! 9)('%0/! -%&6%&(,&/,/3! %*5! :5:! (:+&((,*5,/! ,5! *.%*5! +,//:! -,!

A&,/50%**,(! 8,/! +?%0E! -0-)+50A&,/! ,5! 9:-)1%10A&,/! )0*/0! A&,! 8)! 9%/5&(,!

-.,*/,01*)*5,<! D,! +,! A&,/50%**,8,*5! 9(%',//0%**,6! )! :8,(1:! &*! A&,/50%**,8,*5!

9,(/%**,63!9)('%0/!0*508,3!)@)*5!/%&4,*5!9,(80/!-.)B&/5,(!%&!(:)B&/5,(!8,/!)+50%*/!,5!

(:)+50%*/! ,5! -,! 60(,! )&5(,8,*5! 6,! #!-0(,!2! -,! +,/! :6;4,/<! I6&/! A&.&*,! 6,+5&(,! -,! 6,&(!

-0(,3! 06! 8,! /,876,! A&,! B.)0! /&(5%&5! )99(0/3! ,5! +%*50*&,! C! )99(,*-(,3! C! 60(,! 6.:+?%! ,5!

6.089)+5! -,! +,! -0(,<! D)*/! 6,! +)-(,! -,! 8,/! 80//0%*/! 9(%',//0%**,66,/! )+5&,66,/3! B.)0!

6.%99%(5&*05:! -.)++%89)1*,(! -,/! ,*/,01*)*5/! -&! 8060,&! %(-0*)0(,! ,5! /9:+0)60/:! A&0!

/+%6)(0/,*5!-,/!:6;4,/!,*!/05&)50%*/!-,!?)*-0+)9<!>,/!)++%89)1*,8,*5/!/.0*/5)&(,*5!C!

6)! -,8)*-,! -,/! ,*/,01*)*5/! (,*+%*5()*5! -,/! -0''0+&65:/! ')+,! )&E!8)*0',/5)50%*/! -,!

5(%&76,/!-&!+%89%(5,8,*5<!\0,*!/%&4,*53!6%(/A&.06/!'%*5!)99,6!C!8,/!/,(40+,/3!06/!/%*5!

C!7%&5!-,!/%&''6,3!-:9)//:/3!'01:/!,5!9)()6@/:/!-)*/!6.0*+%89(:?,*/0%*!-,!6)!/05&)50%*3!

*,! /&99%(5)*5! 96&/! 6.:6;4,3! )4%&)*5! 6,&(/! 60805,/3! (,8,55)*5! ,*! +)&/,! 6,&(/!

+%89:5,*+,/<!!

D,! 8,/! ,E9:(0,*+,/! 9(%',//0%**,66,/3! )&9(;/! -.:6;4,/! ,5! ,*/,01*)*5/!

#!5(%&76:/!23! )! :8,(1:! +,55,! (,+?,(+?,! A&0! 9(%9%/,! &*! (,1)(-! /0*1&60,(! /&(! 6,/!

(:/%*)*+,/! 0*+%*/+0,*5,/!A&,! 6.:6;4,!5(%&76:!9(%4%A&,!+?,[! 6.,*/,01*)*53!/&(!+,!A&,!

+,! 5(%&76,!8%7060/,! -)*/! /,/!8%-)605:/! -:',*/04,/! ,5! (:)+504,/<! I)(50(! ,*! A&k5,! -,/!

-@*)80A&,/!9/@+?0A&,/!9%5,*50,66,8,*5!C!6.i&4(,!-)*/!6)!/%&''()*+,!9(%',//0%**,66,!

9,(8,55()! 9,&5Gk5(,! -,! (%89(,! 6)! /90()6,! -,! +,55,! /%&''()*+,3! -,!8,55(,! &*! 9,&! -,!

6&80;(,! 6C! %g! 6.%7/+&(05:! ,*',(8,3! -.)//%&960(! 6,/! 9%/050%*/! '01:,/3! 9)('%0/! (010-,/3!



! "Y!

#!-.)99(04%0/,(!2!6,/!(:/0/5)*+,/3!9%&(!8%7060/,(!96&/!-,!#!96)/50+05:!2!-)*/!6)!9%/5&(,!

9/@+?0A&,!9(%',//0%**,66,<!!

!!

! F)! 9(,80;(,! 9)(50,! ,E9%/,()! 6)! 9(%76:8)50A&,! ,5! 6.?@9%5?;/,! 0*/+(05,/! -)*/!

&*,! (:'6,E0%*!:90/5:8%6%10A&,!,5!&*,!-:8)(+?,! +60*0A&,!,*! /+0,*+,/!-,! 6.:-&+)50%*<!

F)!/,+%*-,!9)(50,!9(:/,*5,()!6,/!)99(%+?,/!+%*+,95&,66,/!-,!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,!

)'0*!-,!6)!+%*5,E5&)60/,(3!)&!(,1)(-!-,/!%7/5)+6,/!C!6.)99(,*50//)1,!,5!-,/!%7/5)+6,/!C!

6.,*/,01*,8,*53! 9%&(! ,*/&05,! -:'0*0(! #!6)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,! 9(%',//0%**,66,! -,!

6.,*/,01*)*5!23! ,5! /)!9%//076,! #!96)/50+05:!23! /.0*050)*5!-)*/! 6)! (,*+%*5(,!-,/! )99)(,06/!

9/@+?0A&,/3!%g!0*5,()10//,*5!6,/!/&7B,+50405:/!,5!6,/!0*5,(/&7B,+50405:/!8%7060/:,/!-)*/!

6,/!8%&4,8,*5/! 5()*/':(,*50,6/! /&(! 6)! /+;*,! /+%6)0(,<!F)! 5(%0/0;8,!9)(50,!9(%9%/,()!

-,! (,5()4)066,(! 6,/! +%*+,95/! -,! 5()*/',(5! ,5! -,! +%*5(,G5()*/',(5! -)*/! 6,! +?)89!-,! 6)!

9/@+?)*)6@/,! 9%&(! 9,(8,55(,3! -)*/! &*,! A&)5(0;8,! 9)(50,3! 9)(! #!,E5()9%6)50%*!2!

WI)5&(,53! TZ"TX3! -,! -,//0*,(! 6,/! +%*5%&(/! -.&*! +%*5(,G5()*/',(5! /9:+0'0A&,! C!

6.,*/,01*)*5! -)*/! &*,! (,6)50%*! 9:-)1%10A&,! #!5(%&76:,!2<! F.,*/,01*)*53! ,*! 5)*5! A&,!

/&B,5! -:/0()*5! )&! (,1)(-! -,! /,/! 8)5(0+,/! 0-,*50'0+)5%0(,/! -,! '%(8)50%*! 9/@+?0A&,3!
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,''()+50%*! -)*/! /%*! ,E9:(0,*+,! /&7B,+504,! 9(%',//0%**,66,<! D,! 6.0*+%89(:?,*/076,! C!
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A&)/0!?%6%1()9?0A&,/3!-,40,**,*5!9(::80*,*5/!9%&(!6.0*5,6601070605:!WCB,3<3!9<TceX<!

!

F,!+?,(+?,&(3!:5)*5! 6&0G8k8,!&*!/&B,53!*.:+?)99,!9)/!C!+,55,!+%896,E05:3!*0!C!

+,55,! %9)+05:3! A&0! 0*5,(';(,! 0*:6&+5)76,8,*5! /&(! 6,! -0/9%/050'! -,! (,+?,(+?,<! H*!

+%*/:A&,*+,3! 06! 089%(5,! )&//0! -,! 9(,*-(,! ,*! +%895,! /)! -08,*/0%*! -,! /&B,5! -)*/!

6.%7B,5! -,! (,+?,(+?,3! /)! -08,*/0%*! -.#!%7B,5G/&B,5!2! WR(-%0*%3! TZZZ3! 9<TcdX<! R! +,5!

:1)(-3! +,! A&0! 9%&(()05! k5(,! )99(:?,*-:! +%88,! &*,! (&95&(,! :90/5:8%6%10A&,3! 9,&5!

)&//0!/.,*40/)1,(!+%88,!&*!%7/5)+6,!:90/5:8%6%10A&,!A&0!+%*-&053!9%&(!k5(,!-:9)//:3!

C! #!&*! '(%55,8,*5! -0/+0960*)0(,!2! Wp0&/5GD,/9()0(0,/3! TZZf73! 9<eX! A&0! #!*.,/5! 9)/!

5%5)60/)*5! ,5! A&0! /,! ')05! -)*/! 6,/! [%*,/! +%*4%A&:,/! 9)(! 6)! *:+,//05:! -&!

A&,/50%**,8,*53! A&0! 0*/5(&05! 6,/! 9(%+,//&/! :5&-0:/!2! WCB,3?X<! I%&(! )99(:?,*-,(! 6)!



! TU!

/0*1&6)(05:!96&(0,66,!-&!/&B,53!06!,/5!*:+,//)0(,!-,!+%*/0-:(,(!#!+,!A&0!,/5!)&!'%*-,8,*5!

-,/!+%*-&05,/3!-,/!+(%@)*+,/!,5!-,/!/,*508,*5/!2!WD,!p)&6,B)+3!TZZf3!9<TZX!9%&(!/)0/0(!

6)!1,*;/,!-,!#!6.k5(,!-,!-:/0(!,*!A&k5,!-,!-:/0(!-.k5(,!2!WCB,3<3!9<"dX3!&*!/&B,5!#!5%&B%&(/!

,*!5()0*!-,!/,!')0(,!2!WCB,3<3!9<TZX!,5!A&0!,/5!0((:-&+5076,!C!&*!/,&6!+?)89!-0/+0960*)0(,3!

&*!/,&6!(,1)(-!8%*0/5,!WCB,3<X!

D)*/! 6,/! /+0,*+,/!-,! 6.:-&+)50%*3! 6.%7B,5G/&B,53! ,*! 6.%++&((,*+,! 6.,*/,01*)*5!,*!

/%&''()*+,!9(%',//0%**,66,!-)*/!+,55,!(,+?,(+?,3!*,!9,&5!/.)7/5()0(,!-,!#!6.0*5(0+)50%*!

+%*/5)*5,! -,/! 9?:*%8;*,/! 9/@+?0A&,/! ,5! /%+0)&E!2! WD,! p)&6,B)+3! TZZf3! 9<"TX<!

F.0((:-&+5070605:!-&!/&B,5!)&E!')05/!/%+0)&E!%&!)&E!')05/!9/@+?0A&,/!,*1)1,!C!9,*/,(!6,!

/&B,5!-)*/!6)!+%896:8,*5)(05:!-,/!+?)89/!-0/+0960*)0(,/<!R0*/0!#!9/@+?0/8,!,5!/%+0)6!

/%*5! 0*,E5(0+)76,8,*5! ,*5(,8k6:/! -)*/! &*! B,&! -.0*'6&,*+,/! (:+09(%A&,/! -.:5)@)1,/!

8&5&,6/!,5!-,!+%**,E0%*/!)+504,/!2!WCB,3<3!9<TdX<!!

K%&5!/&B,5!,/5!0*-040-&,6!,*!8k8,!5,89/!A&.06!,/5!+%66,+50'!WD,!p)&6,B)+3!TZZfX3!

+,!A&0! ')05!-,! 6&0!&*!#!k5(,!/%+0)6! /0*1&60,(!96&(0,6!2<!H*5(,!+%*/5(&+50%*!9/@+?0A&,!,5!

+%*/5(&+50%*!/%+0)6,3! 6,!/&B,5!,*/,01*)*5!,/5!)10//)*5!/&(! 6)!/+;*,!9:-)1%10A&,!%g!/,!

+%*B&1&,! 6)! /+;*,! 9/@+?0A&,3! +,66,! -,! 6.0*+%*/+0,*53! ,5! 6)! /+;*,! /%+0)6,3! +,66,! -,/!

(,9(:/,*5)50%*/!,5!-,/!08)10*)0(,/!+%66,+50'/<!

a)! 9%/050%*! :90/5:8%6%10A&,! /,! /05&,! -)*/! +,55,! '060)50%*<! \0,*! A&,!

9(:':(,*50,66,8,*5!)*+(:,!-)*/!6,!+?)89!-,!6)!9:-)1%10,!,5!-,!6)!9/@+?)*)6@/,!W-%*5!

6.)99(%+?,! -0)+?(%*0A&,! /,()! 9(:/,*5:,! &65:(0,&(,8,*5X3! -,/! 0*+&(/0%*/! -)*/! 6,!

+?)89! -,! 6)! 9/@+?%/%+0%6%10,3! -,! 6)! 9?06%/%9?0,! ,5! -,! 6.:5?0A&,! )99%(5,(%*5! -,/!

:5)@)1,/! +%896:8,*5)0(,/!9%&(! )99(:?,*-,(! 6,! /&B,5G%7B,5!-:/0()*5!-)*/!&*,!40/:,!

+%89(:?,*/04,3! 9%&(! )7%(-,(! 6,/! %7/5)+6,/! ,5! 6,/! (:/0/5)*+,/! A&0! %(1)*0/,*5! 6,/!

-@*)80A&,/! 9/@+?0A&,/! -,/! ,*/,01*)*5/! ,*! /%&''()*+,! 9(%',//0%**,66,3! ')+,! )&E!

5(%&76,/!-&!+%89%(5,8,*5!-,/!:6;4,/<!

D:*&:! -,! 5%&5,! )99(%+?,! #!9)5?%6%10/)*5,!23! 6.%7B,5! -,! 8)! (,+?,(+?,! ,/5!

-.,E96%(,(! 6,/! -@*)80A&,/! 9/@+?0A&,/! /&7B,+504,/! /0*1&60;(,/! 9%&(! +%89(,*-(,! +,!

A&0! 9,&5! ')0(,! 60)0/%*! %&! -:60)0/%*3! +%88&*)&5:! ,5! (:+&((,*+,! %&! (&95&(,3! -)*/! 6,/!

+%89%/)*5,/! 9/@+?0A&,/! ,5! /%+0)6,/! -,! 6)! /%&''()*+,! 9(%',//0%**,66,3! )'0*! -,!

+%*5(07&,(! C! 6)! +%*/5(&+50%*! -,! /)4%0(/! -)*/! 6,! +?)89! -,/! /+0,*+,/! -,! 6.:-&+)50%*!

-)*/! &*,! -:8)(+?,! +60*0A&,! -.%(0,*5)50%*! 9/@+?)*)6@50A&,3! ,5! -.)99%(5,(! &*,!

+%*5(07&50%*! )&E! +%89%/)*5,/! -,! 6)! '%(8)50%*! ,5! -,! 6.)*)6@/,! -,/! 9()50A&,/3! C!

-,/50*)50%*!-,/!,*/,01*)*5/!,5!-,/!,*/,01*)*5/!/9:+0)60/:/<!



! Tb!

"""H%B/:?8-L5%-.;<;JK5%95%85-L58-L5%5<%'-;5<-5,%95%.E$9K-?+;*<H%%

%

"<!D:8)(+?,!+60*0A&,!-.%(0,*5)50%*!9/@+?)*)6@50A&,<!

!

\0,*! A&,! 6,! 5,(8,! #!+60*0A&,!23! -&! 1(,+! O),',O/$! /01*0'0)*5! #!)&! +?,4,5! -&!

8)6)-,!23! /%05! 0*050)6,8,*5! (:':(:! )&! -%8)0*,! 8:-0+)63! ,*! /+0,*+,/! ?&8)0*,/3! #!6)!

-:8)(+?,! +60*0A&,! ,/5! +,*5(:,! /&(! &*,! %&! -,/! 9,(/%**,/! ,*! /05&)50%*! ,5! ,*!

0*5,()+50%*3! )4,+! 6Q%7B,+50'! 9(,80,(! -,! +%89(,*-(,! 6)! -@*)80A&,! ,5L%&! 6,!

'%*+50%**,8,*5! -,! +,! W%&! +,/X! /&B,5W/X! -)*/! 6,&(! /0*1&6)(05:! 0((:-&+5076,!2! WJ,4)&65!

-.R66%**,/3!"fef3!+05:!9)(!\6)*+?)(-GF)4066,3!"fff3!9<"bX<!

>,9,*-)*53!6,!4%+)76,!#!-:8)(+?,!+60*0A&,!2!*,!/&''05!9)/!C!(,*-(,!+%895,!-&!

(,1)(-! ,5! -,! 6.)*+()1,! 5?:%(0A&,! )-%95:/! 9%&(! 6.%7/,(4)50%*! -,/! /&B,5/<! R0*/03! 6)!

-:8)(+?,! +60*0A&,! -)*/! &*,! %(0,*5)50%*! 9/@+?)*)6@50A&,! W\6)*+?)(-GF)4066,!

>?)&//,+%&(5,3!s)5+?&,6!,5!I,+?7,(5@3!TZZcX3!#!-:5)+?:,!-,!5%&5,!0*'6&,*+,!8:-0+)6,!

,53! ,*! +%*/:A&,*+,! -,! 5%&5,! 9,(/9,+504,! 9)5?%6%10/)*5,!2! W\6)*+?)(-GF)4066,3! "fff3!

9<"fX3! 9(,*-! ,*! +%*/0-:()50%*! #!6,/! 9(%+,//&/! 0*+%*/+0,*5/3! -:4,6%99:/! 9)(! -,/!

)99)(,06/! 9/@+?0A&,/! 0*-040-&,6/! %&! 1(%&9)&E3! A&0! )10//,*5! C! 6.0*/&! 8k8,! -,/!

9(%5)1%*0/5,/! ,5! -%*5! 6,/! ,'',5/! *,! /%*5! 9)/! 60/076,/! *0! 9%&(! 6,! 9(%')*,! *0! 9%&(! 6,/!

/&B,5/!,&EG8k8,/!2!WCB,3<3!9<"eX<!$,!(:':()*5!#!C!6)!+%*+,95&)60/)50%*!9/@+?)*)6@50A&,!

-,! 6)! 40,! 9/@+?0A&,!2! Wy,6*0N3! TZZc3! 9<"UbX3! 6)! -:8)(+?,! +60*0A&,! #!40/,! &*,!

+%89(:?,*/0%*!,*!9(%'%*-,&(!-&!/,*/!A&,!9(,**,*53!9%&(!-,/!/&B,5/!/0*1&60,(/3! 6,/!

/05&)50%*/3!6,/!:4;*,8,*5/%2!WCB,3<X<!F,!+)()+5;(,!+60*0A&,!-.&*,!(,+?,(+?,!A&)605)504,!

/,!(:';(,!*%*!9)/!C!-,/!')05/!-.,E5:(0%(05:!,*!5)*5!A&,!5,6/!8)0/!)&!4:+&!-,/!/&B,5/!A&0!

9)(6,*53! C! 6,&(/!9%0*5/!-,!4&,! /&7B,+50'/! /&(! 6,/! /05&)50%*/!:4%A&:,/3! C! 6,&(! (,//,*503!

-)*/!&*!#!()99%(5!C!2!A&,6A&,!+?%/,!Wy,6*0N3!TZZcX<!!

D)*/! 6,! +?)89! -,/! /+0,*+,/! -,! 6.:-&+)50%*! ,5! -,! 6)! '%(8)50%*3! 6)! -:8)(+?,!

+60*0A&,! +%*/505&,! &*! 8%@,*! 9(0406:10:! 9%&(! +%89(,*-(,! ,5! -%**,(! -&! /,*/! )&E!

/05&)50%*/! 9:-)1%10A&,/3! )&E! )+50%*/! -,! 6,&(/! 9(%5)1%*0/5,/! ,5! )&E! 9?:*%8;*,/!

9/@+?0A&,/! 0*+%*/+0,*5/!A&0!)10//,*5!,5! 0*5,()10//,*5!/&(! 6)!/+;*,!9:-)1%10A&,<!R! 6)!

A&,/50%*! -,! /)4%0(! /.06! /&''05! #!-.)-8,55(,! 6.,E0/5,*+,! -,! 6.0*+%*/+0,*5! ,*! 5)*5!

A&.)10//)*5!/&(!6,/!+%*-&05,/!-,/!0*-040-&/!C!6,&(!,'$&%2!W\6)*+?)(-GF)4066,!"+%*)3!TZZc3!

9<"TYX3! \6)*+?)(-GF)4066,! 9(:+0/,! A&,! 6,! +?,(+?,&(! +60*0+0,*! 0*/+(05! -)*/! &*,!

-:8)(+?,! +60*0A&,! -.%(0,*5)50%*! 9/@+?)*)6@50A&,! ,/5! #! ,*! +)9)+05:! -.0-,*50'0,(3! C!



! Tc!

9)(50(!-,!+)/!/0*1&60,(/3!-,/!8:+)*0/8,/!9/@+?0A&,/!%&!-,/!%(1)*0/)50%*/!9/@+?0A&,/!

C!6.i&4(,!-)*/!6,/!/05&)50%*/!:5&-0:,/!,5!)0*/0!-,!6,/!(,9:(,(!+%88,!9%5,*50,66,8,*5!

)10//)*5,/!-)*/!5%&5,!/05&)50%*!(,6,4)*5!-,!+,55,!+)5:1%(0,%2!WCB,3?X<!

F.0*5,*50%**)605:! -&! +?,(+?,&(! +%*/0/5,! C! +%*/5(&0(,! -,! *%&4,)&E! /)4%0(/! C!

9)(50(!-,!6)!+%89(:?,*/0%*!-,/!-@*)80A&,/!9/@+?0A&,/!/0*1&60;(,/!)10//)*5,/!-)*/!6,!

'%*+50%**,8,*5!-,/!/&B,5/!,*!+%*5,E5,!9(%',//0%**,6<!$%*!5()4)06!-.:+(05&(,!+%*/0/5,!C!

#!:405,(! 6,/! /5018)50/)50%*/!2! W\6)*+?)(-GF)4066,!"+%*)3! TZZc3!9<"TdX!9%&(! #!)66,(! 4,(/!

&*,! :+(05&(,! *%*! :4)6&)504,! -,/! /&B,5/! %7/,(4:/!2! WCB,3?X! -)*/! &*! 9(%+,//&/!

-.:6)7%()50%*!,5!-,!9(%-&+50%*!-,!+%**)0//)*+,/<!

R&G-,6C! -.&*,! -:8)(+?,! 9(%-&+5(0+,! -,! /)4%0(/3! 06! /.)105! )&//0! -,! 8,55(,! ,*!

i&4(,! &*,! 8:5?%-%6%10,! A&0! )! &*,! 40/:,! '%(8)504,! -)*/! 6.)++%89)1*,8,*5! -,!

9(%',//0%**,6/!-,!6)!(,6)50%*!,*!5,(8,/!-.)*)6@/,!+60*0A&,!-,/!9()50A&,/!W\6)*+?)(-G

F)4066,! "+% *)3! TZZcX<! F)! 8:5?%-%6%10,! ,/5! +,*5(:,! /&(! 6.)*)6@/,! -&! -0/+%&(/! -,!

6.,E9:(0,*+,! /&7B,+504,! 9(%',//0%**,66,! :*%*+:,! 9)(! &*! /&B,5<! R0*/03! 6,! 6)*1)1,! ,5! 6)!

9)(%6,!/%*5!6,/!8%@,*/!6,/!96&/!)-:A&)5/!9%&(!&*!/&B,5!-,!9(:/,*5,(!,5!(,G9(:/,*5,(!

/%*! ,E9:(0,*+,<! F,! (j6,! -&! +?,(+?,&(! +60*0+0,*! +%*/0/5,! C! :+%&5,(! 6,! -0/+%&(/!

8)*0',/5,! 9%&(! ,*! ,E5()0(,! 6,/! :6:8,*5/! C! #!/01*0'0+)50%*/! 08960+05,/! ,5! 6)5,*5,/!2!

Wy,6*0N3!TZZc3!9<"b"X<!!

!

T<!R99(%+?,!+60*0A&,!-&!9:-)1%10A&,!=!-,!6.0*5,(9(:5)50%*!C!6)!5()-&+50%*<!

%

!>)*)5! WTZ"eX! )99%(5,! &*! :+6)0()1,! ,*! :4%A&)*5! A&,3! -)*/! &*,! -:8)(+?,!

+60*0A&,! -&! 9:-)1%10A&,3! #!6,! +?,(+?,&(! ')05! )99,6! C! 6.0*5,(9(:5)50%*! ,5! C! 6)!

5()-&+50%*!2! WCB,3<X<! F,! 5()4)06! -.0*5,(9(:5)50%*!-,/! :6:8,*5/!8)*0',/5,/!-:+(04)*5! 6)!

(:)605:! -,! 6.0*5,(40,M:! +%*/0/5,!-)*/!&*!9(,80,(! 5,89/! C! #!-:+%*/5(&0(,! 6,! -0/+%&(/!

8)*0',/5,! 9%&(! -)*/! &*! /,+%*-! 5,89/! (,+?,(+?,(! #!)++:-,(! C! &*,! (:)605:! 6)5,*5,3!

(,'%&6:,! %&! 9(:+%*/+0,*5,!2! WCB,3<X<! `6! /.)105! -,! #!(,9:(,(! 6,/! 5()05/! ,*! 60,*! )4,+!

6.?0/5%0(,! -&! /&B,5! 8)0/! )&//0! )4,+! +,66,! -,! 6.0*/505&50%*!2! WCB,3<X! %g! /.)(50+&6,*5!

6.0*-040-&,6! ,5! 6,! +%66,+50'3! +?)+&*! :5)*5! 9%(5,&(! -.08)10*)0(,! /%+0)6! ,5! -.08)10*)0(,!

(,6)50'! C! 6)! +&65&(,! 9(%',//0%**,66,! WCB,3<X<! R0*/03! -)*/! &*,! -:8)(+?,! +60*0A&,! -&!

9:-)1%10A&,!-.%(0,*5)50%*!9/@+?)*)6@50A&,3!6.:+%&5,!/,()!%(0,*5:,!9%&(!#!,*5,*-(,!6)!

8&/0A&,!-,! 6.0*+%*/+0,*53! -,/! (:/0/5)*+,/3! -,/! /%&''()*+,/3! -,/! 08)10*)0(,/!2! WCB,3<X<!

>,55,!:+%&5,!0*5,(9(:5)504,!#!*,!40/,!9)/!6,!4()0!-,!6)!/05&)50%*3!8)0/!6,!/,*/!9%5,*50,6!2!



! TY!

W\6)*+?)(-GF)4066,!"+%*)3!TZZc3!9<"TcX!A&03!9)(!&*!#!(,5%&(!(:'6,E0'!/&(!6.,*/,876,!-,/!

-%**:,/! (,+&,0660,/3! 9,(8,5! -,! 9%6)(0/,(! 6)!80/,! ,*! /,*/!2! WCB,3<X3!80/,! ,*! /,*/! A&0!

(,6;4,! )6%(/! -&! 5()4)06! -,! #!5()-&+50%*!2! W>)*)53! TZ"eX! -&! +?,(+?,&(! +60*0+0,*<! F)!

5()-&+50%*!40/,!)6%(/!C!#!?)7066,(!)4,+!-,/!8%5/!+,!A&,!6.)&5(,!/01*0'0,!2!WCB,3<X!9)(!/%*!

6)*1)1,<! `6! 40/,! C! 9(%-&0(,! -&! /,*/3! ,*! )(50+&6)*5! 6)! 5?:%(0,! ,5! 6)! 9()50A&,3! )'0*! #!-,!

/&7/505&,(!-,! 6.)10(!,5!-,/!+%89%(5,8,*5/!9)(!-,/!(,9(:/,*5)50%*/!2!WCB,3<X<!R0*/03! 6)!

5()-&+50%*!#!,/5!&*! 5()4)06!-,!-:96)+,8,*5!-.:6:8,*5/!(:,6/3!*%*!/@87%60/:/3!9)(!&*!

9%*5!+%*/5(&05!9)(!6,!+?,(+?,&(!9%&(!')0(,!60)0/%*!)4,+!6,/!(,9(:/,*5)50%*/!-,!8%5/!2!

WCB,3<X3!(,6)504,/!)&E!08)10*)0(,/!/%+0)&E3!9(%',//0%**,6/!,5!0*-040-&,6/<!

!

U<!$&7B,+50405:!-&!+?,(+?,&(!+60*0+0,*<!

%

>,9,*-)*5! -)*/! +,! 5()4)06! -,! 5()-&+50%*! A&0! /&++;-,! )&! 5()4)06!

-.0*5,(9(:5)50%*3! 6,! +?,(+?,&(! ,/5! 6&0! )&//0! 9%(5,&(! -,! '065(,/! /&7B,+50'/! A&0! )10//,*5!

-)*/!6)!/05&)50%*!-.0*5,()+50%*!9&0/A&.06!5()4)066,!/&(!6)!(,6)50%*!,5!-)*/!6)!(,6)50%*<!F)!

/9:+0'0+05:! -,! 6)! -:8)(+?,! +60*0A&,! ,/5! -,! 9(,*-(,! ,*! +%*/0-:()50%*! 6)! -08,*/0%*!

0*5,(/&7B,+504,! A&0! )105! ,*5(,! 6.0*5,(40,M:! ,5! 6.0*5,(40,M,(! W\6)*+?)(-GF)4066,! "+% *)3!

TZZc!z!y,6*0N3!TZZcX<!H*!,'',53!06!/.)105!-,!/.)55)+?,(!*%*!/,&6,8,*5!C!6.08960+)50%*!,5!6)!

/&7B,+50405:!-&!/&B,5!%7/,(4:!8)0/!:1)6,8,*5!C!+,66,/!-&!+?,(+?,&(3!A&,!+,!/%05!-)*/!6)!

+%*/5(&+50%*! -,! 6.%7B,5! -,! (,+?,(+?,3! -)*/! 6,/! 9?)/,/! -.0*5,()+50%*! )4,+! 6,/!

0*5,(40,M:/!%&!,*+%(,!-)*/!6)!9?)/,!-.)*)6@/,!-,!-%**:,/!(,+&,0660,/<!>%89(,*-(,!6)!

/&7B,+50405:! -,! 6.)&5(,! 9%&(! %7B,+504,(! 6,! -0/+%&(/! (,+&,06603! 9%&(! +%*/5(&0(,! -,/!

/)4%0(/3! *:+,//05,! -,! +%89(,*-(,! ,5! -,! (,*-(,! +%895,! -,! 6)! /&7B,+50405:3! -,!

6.08960+)50%*!,5!-,/!8%&4,8,*5/!5()*/':(,*50,6/!A&0!5()4,(/,*5!6,!+?,(+?,&(<!

D)*/!6)!-:8)(+?,!+60*0A&,3!6)!A&,/50%*!-,!6)!/&7B,+50405:!-&!+?,(+?,&(!/,!9%/,!

0*:6&+5)76,8,*5!9&0/A&.,66,!/,!'%*-,!/&(!-,/!)66,(/!,5!(,5%&(/!A&0!)(50+&6,*5!6)!5?:%(0,!

,5!6)!9()50A&,!C!-,/!'0*/!-,!5?:%(0/)50%*<!p)4)(0*0!WTZZdX!:4%A&,!A&,!6)!A&,/50%*!-,!6)!

/&7B,+50405:! ,/5! 0*+%*5%&(*)76,!2! WCB,3<3! 9<UX! 9&0/A&,! 6,! +?,(+?,&(! ,/5! #!&*! /&B,5!

,*1)1:! -)*/! &*,! (,+?,(+?,! -.)&5(,/! /&B,5/3! ,5! *%*! -,/! %7B,5/3! A&,66,! A&,! /%05! 6)!

-0/9)(05:!/%+0)6,!-,!6)!/05&)50%*!A&0!()//,876,!2!WCB,3<X<!F.,*B,&!(:/0-,!-)*/!+,!A&,!6,!

+?,(+?,&(!)+5&)60/,3!+,!A&.06!9(:/,*50'0,!,5!+,!A&.06! ')05!/,!(:9:5,(!-)*/! 6,/!8)5:(0)&E!

(,+&,0660/! 9%&(! :6)7%(,(! 6)! +%*/5(&+50%*! -,! +%**)0//)*+,/! Wp)4)(0*03! TZZdX<! >,55,!

)+5&)60/)50%*! (,6;4,! -&! +%*5(,G5()*/',(5! -&! +?,(+?,&(3! A&0! -:9)//,! 6)! /,&6,!



! Td!

(,+%**)0//)*+,! -,! /%*! 08960+)50%*! WCB,3<X! 9&0/A&.,66,! ,/5! /%&/G5,*-&,! 9)(! 6,/!

8%&4,8,*5/! 9/@+?0A&,/! A&0! i&4(,*5! *%*! /,&6,8,*5! -)*/! 6.0*5,()+50%*! 8)0/! )&//0!

-)*/!6.)9(;/!+%&9!)&!8%8,*5!-,!6.)*)6@/,!-,/!-%**:,/<!y,6*0N!WTZZdX!:6)(105!6,!-:7)5!

,*!+%*4%A&)*5!6)!*%50%*!-,!5()*/',(5!-&!+?,(+?,&(!9&0/A&,!6.,*5(,50,*!+60*0A&,!,/5!&*!

%7B,5! -.0*4,/50//,8,*5<! F,! +?,(+?,&(! @! ,*1)1,! /)! A&k5,3! /%*! ?0/5%0(,! ,5! /)!

9(%76:8)50A&,!9,(/%**,66,! WCB,3<X! -)*/! 6,/A&,66,/! #!06! 089%(5,!-,!-:8k6,(! +,!A&,! 6,!

+?,(+?,&(!-:9%/,!-,!6&0G8k8,!-)*/!+,!A&.06!(,V%05!-,!/,/!0*'%(8)5,&(/!2!WCB,3<3!9<bX<!!

I%&(!+%*+6&(,3! 6)!/9:+0'0+05:!-,!#!+,55,!-:8)(+?,!+%*/0/5,!70,*!-)*/! 6,! ')05!-,!

/.)55)(-,(!)&9(;/!-&!/0*1&60,(!9%&(!6&0G8k8,3!,*!6,!(,+%**)0//)*5!-)*/!/%*!:9)0//,&(!

9(%9(,3! /)*/! (,*%*+,(! 9%&(! )&5)*5! C! &*,! +,(5)0*,! '%(8,! -,! 1:*:()60/)50%*<!2!

W\6)*+?)(-GF)4066,! "+%*)3! TZZc3! 9<"TYX<! F.)*+()1,! 5?:%(0A&,! ,5! 6.0*4,/50//,8,*5! -)*/!

6.%7B,5!-,!(,+?,(+?,!+%*/505&,*5!&*!#!'065(,!0*5,(9(:5)50'!2!A&0!,*1)1,!0*:6&+5)76,8,*5!

6)!/&7B,+50405:!-&!+?,(+?,&(!-)*/!6)!+%*'(%*5)50%*!C! 6.:*%*+0)50%*!0//&,!-,!9()50A&,/!

9(%',//0%**,66,/! /0*1&60;(,/! A&03! C! 6,&(! 5%&(3! 40,**,*5! A&,/50%**,(! 6)! 5?:%(0,<! >.,/5!

70,*!+,!A&,/50%**,8,*5!A&0!')05!+?,80*,(!6)!5?:%(0,!4,(/!6)!9(%-&+50%*!-,!*%&4,)&E!

/)4%0(/<! D)*/! +,55,! 9,(/9,+504,3! )9(;/! )4%0(! /9:+0'0:! 6,/! 8%&4,8,*5/! +%*5(,G

5()*/':(,*50,6/! -,! 6.,*/,01*)*5! ,*! +%*5,E5,! 5(%&76:! /&(! &*! :5)@)1,! 5?:%(0A&,! -,!

(:':(,*+,! 9/@+?)*)6@50A&,3! ,5! 9/@+?%/%+0%6%10A&,3! 6.,*5(,50,*! +60*0A&,! -,! (,+?,(+?,!

+%*/505&,!&*!%&506!9(0406:10:!9%&(!)++:-,(!C!6)!/0*1&6)(05:!-,/!-@*)80A&,/!9/@+?0A&,/!

9(%',//0%**,66,/! A&0! 0*5:(,//,*5! +,55,! (,+?,(+?,! ,5! -%*5! 6)! 8:5?%-%6%10,! /,()! 96&/!

)896,8,*5!-:4,6%99:,!-)*/!6)!+0*A&0;8,!9)(50,<!
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! Tf!

"H%0?%85.?+;*<%>/9?Q*Q;JK5%5+%,5,%+8*KI.5,H%!

%

% F.)99(%+?,! +%*+,95&,66,! -,! 6)! (,6)50%*! 9:-)1%10A&,3! ,89(,0*5,! -.&*,!

-08,*/0%*!:-&+)504,3!9,(8,5!-,!+%*5,E5&)60/,(!6,/!(j6,/!,5!96)+,/!-,!/,/!+%89%/)*5,/!

,5!-,!/,/!9(%5)1%*0/5,/<!$.)10//)*5!0*:6&+5)76,8,*5!-.&*,!(,*+%*5(,!80/,!,*!)+5,!/&(!

6)!/+;*,!/+%6)0(,3!6,/!60,*/!0*/5)&(:/!-)*/!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,!/%*5!9)('%0/!)'',+5:/<!

F%(/A&,! 6,/! 5(%&76,/! ,5! 6,/! %7/5)+6,/! )&E! )99(,*50//)1,/3! A&,! 9(:/,*5,! &*! :6;4,3!

-,40,**,*5! 5(%&76)*5/! 9%&(! 6.,*/,01*)*53! 06! ,/5! +%*'(%*5:! C! -,/! %7/5)+6,/! C!

6.,*/,01*,8,*5!,5!6)!/+;*,!/+%6)0(,!/,!5()*/'%(8,!,*!&*!60,&!-,!(,*+%*5(,!-,!5(%&76,/<!!

%

"<!R99(%+?,/!+%*+,95&,66,/!-,!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,!,5!96)+,!-&!#!/)4%0(!2<!

!

! #!F,!5(0)*16,!9:-)1%10A&,!2!Ws%&//)@,3!TZZZX3!9(%9%/,!&*,!8%-:60/)50%*!-,!6)!

(,6)50%*! 9:-)1%10A&,<! `*/+(05! -)*/! &*! +,(+6,! (,9(:/,*5)*5! 6.0*/505&50%*3! 6.)0(,! -&!

5(0)*16,! 066&/5(,! 5%&/! 6,/! 9%//076,/! -,! 6.)+5,! 9:-)1%10A&,! A&0! 08960A&,*5! 5(%0/!

:6:8,*5/3! 6.)99(,*)*53! 6,! /)4%0(!,5! 6.,*/,01*)*5!-%*5! 6,/! 60,*/!/.0*/5)&(,*5!-)*/! 5(%0/!

9(%+,//&/3!,*/,01*,(3!'%(8,(!,5!)99(,*-(,<!

s%&//)@,! WTZZZX! -:+60*,! 6,! /)4%0(! ,*! 5,(8,/! -,! /)4%0(G')0(,3! /)4%0(Gk5(,! ,5!

/)4%0(G)10(3!+%*/5(&05!)&5%&(!-,/!+%*5,*&/3!-,/!-0/+0960*,/!,5!-,/!9(%1()88,/<!D,!/%*!

+j5:3! 6.,*/,01*)*53! )7%(-:! +%88,! +,6&0! A&0! #!9%//;-,!2!&*,! )4)*+,! ,*! 5,(8,/! -,!

/)4%0(3! 9,(8,5! 6.)++;/! C! 6.)99(,*50//)1,! ,5! 5()*/8,5! +,! /)4%0(! -%*5! 06! ,/5! -:5,*5,&(<!

H*'0*3! 6.:6;4,3! ,*! 9%/050%*! -.)99(,*)*53! )+A&0,(5! 6,! /)4%0(! -)*/! 6,/! /05&)50%*/!

9:-)1%10A&,/!A&0!6&0!/%*5!9(%9%/:,/<!I(0406:10,(!-,&E!:6:8,*5/!60:/!9)(!&*!9(%+,//&/!

+%*-&05!C!,E+6&(,! 6,! 5(%0/0;8,!:6:8,*5!A&0!%++&9,3!)6%(/3! 6)!#!96)+,!-&!8%(5!2!WCB,3?X<!

H*! +%*/:A&,*+,3! 6)! 6%10A&,! -,/! 9(%+,//&/3! +%*-&05! C! 9(0406:10,(! &*! 9(%+,//&/! )&!

-:5(08,*5!-,/!-,&E!)&5(,/3!06/!/%*5!,E+6&/0'/!,5!*%*!+%896:8,*5)0(,/!WCB,3?X<!!

F,!9(%+,//&/!-.)99(,*-(,3!,*5(,!6.:6;4,!,5!6,!/)4%0(3!/,!(:';(,!C!6.)//0806)50%*!,5!

C! 6)! +%*/5(&+50%*! -&! ()99%(5! A&,! 6.:6;4,! :6)7%(,! )4,+! 6,! /)4%0(! -)*/! /)! -:8)(+?,!

-.)99(,*50//)1,<!F,!9(%+,//&/!-,! '%(8,(3! ,*5(,! 6.,*/,01*)*5!,5! 6.:6;4,3! /,! (:';(,!C! 6)!

9:-)1%10,3! #!6.,*/,876,! -,/! -0-)+50A&,/! A&0! +?,(+?,! C! (:9%*-(,! C! 6)! A&,/50%*! -,!

-:5,(80*,(! +%88,*5! 6.:6;4,! /.)99(%9(0,! 6,! /)4%0(!2! WR(:*066)3! p%//%53! J%66)*-! ,5!

J%&//,63!TZZZ3!9<T"YX<!H*'0*3!6,!9(%+,//&/!-.,*/,01*,(3!,*5(,!6.,*/,01*)*5!,5!6,!/)4%0(3!

'%*-,!6)!-0-)+50A&,!-,!6)!9:-)1%10,!-05,!5()-050%**,66,<!>,!-,(*0,(!9(%+,//&/3! 6,!96&/!



! UZ!

'(:A&,88,*5! %7/,(4:! ,5! 9(0406:10:! -)*/! 6)! 9:-)1%10,! 5()-050%**,66,3! +%*-&05!

s%&//)@,!WTZZZX!C!-:+(0(,!6.,*/,01*)*5!+%88,!+,6&0!A&0!!

!

tnu! 9(:';(,! ,E,(+,(! 6,! 9%&4%0(3! 96&5j5! A&,! -,! +%89(,*-(,3! /.089%/,(! 96&5j5! A&,! -,!

/.,E9%/,(3! 0*'6&,*+,(! 96&5j5! A&,! -.,E960A&,(3!8,55(,! ,*! +)&/,! 6,/! )&5(,/! 96&5j5! A&,! 6&0G

8k8,3!/.0-,*50'0,(!C!&*!/)4%0(!)7/5()05!,5!0*5,(9(:5,(!C!9)(50(!-,!6&0!96&5j5!A&,!-.&*!/)4%0(!

,*+%(,!C!')0(,!WCB,3<!9<TUUX<!

!

F,! +?%0E! -,! 9(0406:10,(! 6)! -0-)+50A&,! ,5! 6,! 9(%+,//&/! -.,*/,01*,(! A&0!

+)()+5:(0/,*5! 6)!9:-)1%10,! 5()-050%**,66,3! ,E+6&5! 6,/!-,&E! )&5(,/!9(%+,//&/! ,5! :+)(5,!

9)(! +%*/:A&,*5! 6,! 5(%0/0;8,! :6:8,*5! A&.,/5! 6.)99(,*)*5<! R! 6.%99%/:3! 6)! I:-)1%10,!

`*/505&50%**,66,! Wo&(@! ,5! _)/A&,[3! "fYdX! ,5! 6)! I:-)1%10,! `*/505&50%**,66,! R-)95:,!

W>)*)53!TZZdX!9(%9%/,*5!-.)(50+&6,(!6,!9(%+,//&/!-,!'%(8,(!W,*/,01*)*5G)99(,*)*5X!,5!

6,! 9(%+,//&/! -.,*/,01*,(! W,*/,01*)*5G/)4%0(X! 9%&(! (,+%*/5(&0(,! 6,! 9(%+,//&/!

-.)99(,*-(,! W)99(,*)*5G/)4%0(X! ,*! '%*+50%*! -,! 6.,*40(%**,8,*5! ,5! -&! 9&760+!

+%*+,(*:<!D)*/!+,55,!9,(/9,+504,3!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,!9,&5!k5(,!,*40/)1:,!+%88,!

#!6.,*/,876,! -,/!9?:*%8;*,/! -.:+?)*1,/3! -.0*'6&,*+,/! (:+09(%A&,/3! -.)+50%*/! ,5! -,!

(:)+50%*/! ,*5(,! 6,/! ,*/,01*)*5/! ,5! 6,/! :6;4,/!2! WR(:*066)! "+% *)3! TZZZ3! 9<T"YX! +)(! #!6)!

(,6)50%*!9:-)1%10A&,!*.,/5!9)/!A&.&*,!A&,/50%*!-,!-0-)+50A&,!2!W`87,(53!TZZc3!9<UeX<!

H66,! *,! +%*/0/5,! 9)/! /,&6,8,*5! C! 9(%9%/,(! -,/! %&506/! -0-)+50A&,/! *%(8:/! ,5!

0*/505&50%**,66,8,*5! (,+%**&/3! 8)0/! 70,*! C! )99(:?,*-,(! 6)! (,6)50%*! A&0! /.0*/5)&(,!

,*5(,!-,&E!0*-040-&/3!6.,*/,01*)*5!,5!6.:6;4,<!

!>,55,!(,6)50%*3!A&)60'0:,!-,!9:-)1%10A&,!%&!-.:-&+)504,3!/.089%/,!+%88,!&*,!

(,*+%*5(,3! &*,! 80/,! ,*! 9(:/,*+,! -,! -,&E! 8%*-,/! A&0! %*5! -,/! 9,(/9,+504,/!

-0'':(,*5,/<! ^,01)*-! ,5! s,//! WTZZdX3! 9(%9%/,*5! &*,! 6,+5&(,! )*5?(%9%6%10A&,! ,5!

?0/5%(0A&,! -,! 6)! (,6)50%*! 9:-)1%10A&,! A&.06/! )7%(-,*5! +%88,! &*,! 0*5,()+50%*! A&0!

/.:5)7605!-)*/!6)!40,!9,(/%**,66,!-,!+?)A&,!9(%5)1%*0/5,<!`6/!9(:+%*0/,*5!-,/!%&506/!5,6/!

A&,! 6,! B%&(*)6! 9:-)1%10A&,3! 6)! +%((,/9%*-)*+,! 9:-)1%10A&,! ,5! -,/! 8%*%1()9?0,/!

-.:6;4,/!9%&(! ')0(,!:8,(1,(! 6,/!?0/5%0(,/!-,!40,!9,(8,55)*5!-.)*)6@/,(! 6,/!8%-)605:/!

-.,*5(:,!,*!(,6)50%*<!#!I%&4%0(!,*5(,(!,*!(,6)50%*!/&99%/,()05!A&,! 6.%*!9&0//,!,*5(,(!

A&,6A&,!9,&!-)*/! 6,!/@/5;8,!-,!(:':(,*+,!-,! 6.)&5(,! 5(07&! tnu!2! WCB,3?3!9<"ZdX<!$,6%*!

^,01)*-! ,5! s,//3! 6,! /@/5;8,! -,! (:':(,*+,! -,! 6.,*/,01*)*5! ,5! +,6&0! -,! 6.:6;4,3!

0*:6&+5)76,8,*5! -0'':(,*5/3! 089%/,*5! &*,! (,*+%*5(,! 7)/:,! /&(! &*! ()99%(5! -,!



! U"!

#!9%&4%0(!/%+0)6,8,*5!,5!0*/505&50%**,66,8,*5!-:',*-&!-,!6.,*/,01*)*5!/&(!6.:6;4,!A&0!

*,! 9,&5! A&.0*'6&,*+,(! 6,&(! (,6)50%*!tnu! ')0/)*5! )0*/0! )99)()v5(,! 6.)/@8:5(0,! -,! +,55,!

(,6)50%*!2<!WCB,3?3!9<"bX<!`6/!:4%A&,*5!A&,!#!/%&/!6)!9:-)1%10,!%''0+0,66,!)@)*5!9%&(!7&5!

6)!5()*/80//0%*!-&!/)4%0(3! 06!,E0/5,!&*,!9:-)1%10,!+)+?:,!2!WCB,3<3!9<""YX! 0*508,8,*5!

60:,!)&!/@/5;8,!-,!(:':(,*+,!9,(/%**,6!-,!6.,*/,01*)*5<!

!! >,55,! )/@8:5(0,! ,/5! :1)6,8,*5! :4%A&:,! 9)(! a)(/%660,(! WTZ"TX3! A&0! 9(:';(,!

6.,E9(,//0%*! -,! #!-0//@8:5(0,!2! 9%&(! :4%A&,(! 6)! -0'':(,*+,! -,! +,/! -,&E! 8%*-,/! ,*!

9(:/,*+,3!*%*!9)/!,*!5,(8,/!-,!9%&4%0(!8)0/!,*!5,(8,/!-,!7,/%0*<!$,6%*!a)(/%660,(!

#!6)! (,6)50%*!9:-)1%10A&,!/,!+%*/5(&05!)&5%&(!-,! 6)! (,*+%*5(,!-.&*!7,/%0*!16%7)63!-,!

+?)+&*!-,/!:6;4,/3!-,!7:*:'0+0,(!-,!+%*-050%*/!')4%()76,/!C!/,/!)99(,*50//)1,/!,5!-.&*!

')0/+,)&! -.)55,*5,/3! -.%7B,+50'/! ,5! -.,E01,*+,/! 9:-)1%10A&,/!-,! 6.,*/,01*)*5! ,*!

-0(,+50%*! -,/! :6;4,/! 2! WCB,3?3! 9<"UX<! >,55,! )99(%+?,! ,*! 5,(8,/! -,! 7,/%0*! 6&0! 9,(8,5!

-.:4%A&,(! &*,! *&)*+,! ,*5(,! 6)! (,6)50%*! 9:-)1%10A&,! ,5! 6)! (,6)50%*! :-&+)504,<! F)!

(,6)50%*!9:-)1%10A&,!08960A&,!-,/!/)4%0(/!C!)+A&:(0(!,5!-,/!+%89:5,*+,/!C!+%*/5(&0(,!

A&0! (,6;4,*5! -,! 6.,*/,01*,8,*53! )6%(/! A&,! 6)! (,6)50%*! :-&+)504,! #!/,876,! +,9,*-)*5!

96&/! (,6,4,(! -,! 6.,E,(+0+,! -,! 6)! 9)(,*5)605:! ,5! 96&/! 6)(1,8,*5! -,/! '%*+50%*/!

:-&+)504,/!2! WCB,3<X<! >,9,*-)*53! 06! *,! ')&5! 9)/! %8,55(,! A&,! 6.,*/,01*)*5! ,/5! )&//0! &*!

)-&65,! ,89(,0*5! -,! /%*! :-&+)50%*! ')8060)6,! A&0! i&4(,! -)*/! /%*! 08960+)50%*!

9(%',//0%**,66,! ,5! #!A&.06! *,! 9,&5! 9)/! ')0(,! )7/5()+50%*! -,/! '%*+50%*/! :-&+)504,/! A&0!

%*5! 9)(50+09:! C! /)! +%*/5(&+50%*! 0-,*505)0(,!2! WCB,3<3! 9<"cX<! $,6%*! a)(/%660,(3! 6)!

-08,*/0%*! :-&+)504,! -,! 6)! (,6)50%*! 08960A&,! -,! +%*/0-:(,(! 6,/! 9?:*%8;*,/!

(,6)50%**,6/!(:+09(%A&,/!)0*/0!A&,!6,/!9(%+,//&/!0*+%*/+0,*5/!,*!B,&3!)'0*!-,!-:9)//,(!

6,!+)()+5;(,!5,+?*0+0/5,!-,!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,<!

F)! 9(0/,! ,*! +%895,! -,! 6)! -08,*/0%*! 0*+%*/+0,*5,! -,/! 9(%5)1%*0/5,/! -,! 6)!

(,6)50%*!9:-)1%10A&,!9,(8,5!-,!+%*/0-:(,(! 6.,*/,876,!-,/!:6:8,*5/!9/@+?0A&,/!/&(!
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!

T<"<!K(%&76,/!-,!6.:6;4,!,5!%7/5)+6,/!)&E!)99(,*50//)1,/<!

!

F,/! +6)//0'0+)50%*/! -,/! 5(%&76,/! 8,*5)&E3! 6,! D$aG_! WR8,(0+)*! I/@+?0)5(0+!

R//%+0)50%*3!TZ"cX3!6)!>`a!"Z!JGTZ"c!Woa$3!TZ"YX!,5!6)!>OKaHR!Wa0/;/!,5!l&,8)-)3!

TZZTX3! 9(:/,*5,*5! &*! +6)//,8,*5! -,/! 8&65096,/! 5(%&76,/! A&0! 1:*;(,*5! -,/!

+%*/:A&,*+,/!/&(!6,!+%89%(5,8,*5!,5!/&(!6,/!+%*-&05,/<!F,!Da$G_!-(,//,!6,/!5)76,)&E!

+60*0A&,/!-.&*!,*/,876,!-,!5(%&76,/!A&0!%*5!&*,!0*+0-,*+,!/&(!6,!+%89%(5,8,*5!,5!6,/!

+%*-&05,/!=!6,/!5(%&76,/!*,&(%G-:4,6%99,8,*5)&E!WR8,(0+)*!I/@+?0)5(0+!R//%+0)50%*3!

TZ"c3!9<UUG"Z"X!,5!6,/!5(%&76,/!-0/(&950'/!-&!+%*5(j6,!-,/!089&6/0%*/!,5!-,/!+%*-&05,/!

WCB,3?3! 9<cbdGcYfX<! >,/! 5(%&76,/! #!08960A&,*5! -,/! -0''0+&65:/! -)*/! 6.)&5%G+%*5(j6,! -,/!

:8%50%*/! ,5! -,/! +%89%(5,8,*5/! A&0! /,! 5()-&0/,*5! 9)(! -,/! +%*-&05,/! *&0/076,/! )&E!

-(%05/! -.)&5(&0! ,5L%&! ,E9%/,! 6,! /&B,5! C! -,/! +%*'605/! /01*0'0+)50'/! )4,+! 6,/! *%(8,/!

/%+0:5)6,/!%&!6,/!9,(/%**,/!,*!/05&)50%*!-.)&5%(05:!2!WCB,3?3!9<cbdX<!I)(80!+,/!5(%&76,/!

+,(5)0*/!/%*5!-,!96&/!,*!96&/!'(:A&,88,*5!0-,*50'0)76,/!-)*/!6,!+%*5,E5,!/+%6)0(,!=!6,!

K(%&76,! D:'0+05)0(,! -,! 6.R55,*50%*3! )4,+! %&! /)*/! s@9,()+50405:3! 6,! K(%&76,! -,!



! UY!

6.o99%/050%*!,5!-,!6)!I(%4%+)50%*3!6,!K(%&76,!-&!$9,+5(,!R&50/50A&,3!6,/!5(%&76,/!-,!6)!

9,(/%**)605:3!6,/!5(%&76,/!)*E0,&E!%&!,*+%(,!6,/!5(%&76,/!-,/!)99(,*50//)1,/!5,6/!A&,!

6,/! K(%&76,/! $9:+0'0A&,/! -&! F)*1)1,! o()6! ,5! 6,/! K(%&76,/! -,! 6.R+A&0/050%*! -,! 6)!

>%%(-0*)50%*<!!

F.:4%6&50%*!-,/!+6)//0'0+)50%*/!5,*5,!9(%1(,//04,8,*5!-,!9(,*-(,!,*!+%895,!6,/!

')+5,&(/! ,*40(%**,8,*5)&E! -)*/! 6)! -,/+(0950%*! -,/! /@895j8,/! )0*/0! A&,! 6,&(/!

+%*/:A&,*+,/! 60805)504,/! /&(! 6,! 404(,! ,*/,876,! -)*/! 6)! /%+0:5:<! >,/! 60805)50%*/!

0*4)60-)*5,/!%*5!+%*-&05!C!-:'0*0(!-,/!/05&)50%*/!?)*-0+)9)*5,/!/&(!6)!7)/,!-,!+(05;(,/!

A&0! :4)6&,*5! 6.089)+5! -,/! /@895j8,/! /&(! 6,/! +%*-050%*/! -,! 40,! -,/! 9,(/%**,/<!

>,9,*-)*53! 6,/!+6)//0'0+)50%*/!(,'6;5,*5!5%&B%&(/!+,55,!*:+,//05:!-,!+)5:1%(0/)50%*!A&0!

-,8,&(,!/5018)50/)*5,!,5!9)()-%E)6,8,*5!()//&()*5,!9%&(!:4%A&,(3!,E960A&,(3!4%0(,!

B&/50'0,(! &*! +%89%(5,8,*5! 0*)-)95:! -)*/! 6,! +%*5,E5,! *%(8:! A&,! +%*/505&,! 6)! /+;*,!

/+%6)0(,<!ak8,! /0! 6,/! :+?,66,/! -,! +6)//0'0+)50%*! (,/5,*5! -,/! %&506/! ,//,*50,6/! -)*/! 6)!

-:8)(+?,!-0)1*%/50A&,!,5!-)*/!6,/!8%-)605:/!-,!9(0/,/!,*!+?)(1,!,*!9:-%9/@+?0)5(0,3!

,66,/!/,876,*5!,*+%(,!/.)99&@,(!/&(!6,/!-08,*/0%*/!/@895%8)50A&,/!6,/!96&/!40/076,/<!

H66,/!-,8,&(,*5!6)!7)/,!-,/!+(05;(,/!9%&(!-:5,(80*,(!6,/!+%89,*/)50%*/!,*!5,(8,/!-,!

8%@,*/! 8)5:(0,6/! ,5! '0*)*+0,(/! %&! -.%(0,*5)50%*! /+%6)0(,! %+5(%@:/! 9)(! 6,/! a)0/%*/!

D:9)(5,8,*5)6,/!-,!6.R&5%*%80,!WaDRX3!0*/5)&(:,/!9)(!6)!6%0!-,!TZZc3!#!9%&(!6.:1)605:!

-,/! -(%05/! ,5! -,/! +?)*+,/3! 6)! 9)(50+09)50%*! ,5! 6)! +05%@,**,5:! -,/! 9,(/%**,/!

?)*-0+)9:,/!2!WroJO3!TZZcX<!F)!6%0!-,!TZZc!-:'0*05!6,!?)*-0+)9!+%88,!

!

tnu!5%&5,!60805)50%*!-Q)+50405:!%&!(,/5(0+50%*!-,!9)(50+09)50%*!C!6)!40,!,*!/%+0:5:!/&70,!-)*/!

/%*! ,*40(%**,8,*5!9)(! &*,!9,(/%**,! ,*! ()0/%*!-Q&*,! )65:()50%*! /&7/5)*50,66,3! -&()76,!

%&! -:'0*0504,! -Q&*,! %&! 96&/0,&(/! '%*+50%*/! 9?@/0A&,/3! /,*/%(0,66,/3!8,*5)6,/3! +%1*0504,/!

%&!9/@+?0A&,/3!-Q&*!9%6@?)*-0+)9!%&!-Q&*!5(%&76,!-,!/)*5:!0*4)60-)*5%PCB,3?I%@#+?Q?RRST<!!

!

a)61(:! &*,! 4%6%*5:! 6:10/6)504,! -,! 9(,*-(,! ,*! +%895,! 6)! 9,(/%**,! ,5! /%*!

,*40(%**,8,*53! 6,/! +(05;(,/! -0)1*%/50A&,/! ,5! 6,! 5)&E! -,! ?)*-0+)9! -:5,(80*:! 9)(! 6)!

aDR!(,/5,*5!-:5,(80*)*5/!-)*/!6,/!8%-)605:/!-,!9(0/,!,*!+?)(1,!/+%6)0(,!A&,!+,!/%05!

,*!0*+6&/0%*!,*!8060,&!%(-0*)0(,!)4,+!%&!/)*/!)++%89)1*,8,*5!-.&*,!)0-,!?&8)0*,3!

%&!,*!8060,&!/9:+0)60/:<!F,/!-:+0-,&(/!&6508,/!-,/!aDR3!+%*50*&,*5!-,!/,!7)/,(!/&(!6,/!

+(05;(,/! -0)1*%/50A&,/! 9%&(! 6,/! %(0,*5)50%*/! /,6%*! 6,! 5@9,! -,! 9(%76:8)50A&,! A&,!

9(:/,*5,! 6.,*')*5<! F,/! SF`$3! `KHI! ,5! `aH! /%*5! )&5)*5! -,! /5(&+5&(,/! A&0! (,1(%&9,*5!



! Ud!

#!-,/! 9(%'06/! 9)5?%6%10A&,/!2! ,*! '%*+50%*! -&! 5()05! -%80*)*5! -,/! /@895j8,/! ,5! -,/!

5(%&76,/!%7/,(4)76,/!A&,!6,/!+6)//0'0+)50%*/!9,(/0/5,*5!C!:90*16,(<!!

!

>,*5(:,!/&(!6)!-,/+(0950%*!,5!6)!+6)//0'0+)50%*!-,!/@895j8,/!,5!-,!+%*-&05,/!/)0/0/!C!6,&(!

*04,)&! 6,! 96&/! )99)(,*5! tnu! 06! ,/5! ()(,! A&,! 6.%*! (,*+%*5(,! -,/! +)/! +%{*+0-)*5!

/&''0/)88,*5!)4,+!5,6!%&!5,6!5)76,)&!5@9,!tnu<!F)!96&9)(5!-&!5,89/3!6.,*')*5!9(:/,*5,!-,/!

/@895j8,/! A&.06! ')&5! ,89(&*5,(! C! 96&/0,&(/! 5)76,)&E! ,5! A&0! 6,! (,*-,*5!

0*+6)//)76,!WI,((%*3!"fdT3!9<"ZZX<!

!

I,((%*! W"fdTX3! 5,*5,!-,!-:'0*0(!-,! ')V%*!1:*:(0A&,! #!F,/! ,*')*5/! 0*)-)95:/!2!

WCB,3?X!A&0!8)*0',/5,*5!-,/! 5(%&76,/!-&! +%89%(5,8,*5!,*! (,1(%&9)*5! 6,/!,*')*5/!,*!

-0''0+&65:! /+%6)0(,3! 6,/! ,*')*5/! +)()+5:(0,6/! ,5! 6,/! ,*')*5/! 9%(5,&(/! -,! 5(%&76,/!

0*/5(&8,*5)&E! %&! -.&*! ?)*-0+)9! /,*/%(0,6<! `6! A&)60'0,! 6,/! ,*')*5/! 0*)-)95:/!

-.!#!0*+6)//)76,/!2! WCB,3?X3! ,*! ()0/%*! -,! 6)! -0''0+&65:! C! -:'0*0(! &*! 5(%&76,! -&!

+%89%(5,8,*5!A&0!(,/5,!&*,!*%50%*! 6)(1,!-%*5! 6.:50%6%10,!,/5! 5%&5!)&//0!)896,!/,6%*!

A&.,66,!(,6;4,!-.&*!:5)5!9/@+?%9)5?%6%10A&,!%&!-,!6.,E9(,//0%*!-.&*,!+(0/,!+)(!#!8k8,!

/0!6,/!8)*0',/5)50%*/!/%*5!/9,+5)+&6)0(,/3!,66,/!/%*5!9)('%0/!5()*/05%0(,/!2!WCB,3?3!9<"ZbX<!

F.,*')*53! 9)(! &*! +%89%(5,8,*5! ,5! &*,! +%*-&05,! 0*)-)95:/3! 5(%&4,! &*! 8%@,*!

-.,E9(,//0%*!-.&*,!-0''0+&65:!,5!-.&*!7,/%0*!/0*1&60,(<!`6!,E9(08,!&*,!-,8)*-,!A&0!4)!

)&G-,6C! -,! +,! C! A&%0! 6.0*/505&50%*! /+%6)0(,3! ,5! 96&/! /9:+0'0A&,8,*5! 6.,*/,01*)*53! %*5!

6.?)705&-,! -,! (:9%*-(,<! D)*/! +,! (,'&/! -,! +)5:1%(0/)50%*3! )&G-,6C! -,/! -0)1*%/50+/3!

\%&+?)(6)5! W"fe"X! 9(%9%/,! -,! (,+?,(+?,(! 6,/! +)&/,/! -,/! 5(%&76,/! A&,! 9(:/,*5,*5!

#!F,/!,*')*5/!+)()+5:(0,6/!2!WCB,3<X<!`6!:4%A&,!-,/!+)&/,/!,*40(%**,8,*5)6,/3!')8060)6,/!

,5! /%+0)6,/3! -)*/! 6,/A&,66,/! 6,! -:4,6%99,8,*5! )'',+50'! ,5! 6.?0/5%0(,! -,! 6.,*')*5! /,!

+%*/5(&0/,*5<!R&! (,1)(-!-,! +,55,! )99(%+?,3! 06! A&,/50%**,! 6,/!8%-)605:/! -,!9(0/,/! ,*!

+?)(1,!8:-0+)60/:,/!A&0!%&760,*5!-,!+%*/0-:(,(!A&,!6.,*')*5!+)()+5:(0,6!,/5!)4)*5!5%&5!

&*! ,*')*5! A&0! /%&''(,<! $,6%*! \%&+?)(6)53! 6.,*')*5! +)()+5:(0,6! ,E9(08,! /)! #!8)*0;(,!

-.k5(,!,5!-,!(:)10(!40/!C!40/!-&!8%*-,!,E5:(0,&(3!8)0/!+.,/5!&*!+)()+5;(,!9)(50+&60,(3!')05!

6,!96&/!/%&4,*5!-.)1(,//0405:3!-.0*/5)70605:!,5!-.089&6/0405:!2!WCB,3<3!9<""X<!!

R! 6.?,&(,!)+5&,66,3! 6,/!,*')*5/!,*+%(,!+%*/0-:(:/!+%88,!#!0*+6)//)76,/!23!/%*5!

+,&E! A&0! 9(:/,*5,*5! -,/! 5(%&76,/! -&! +%89%(5,8,*5! ,5! -&! +)()+5;(,! )4,+! -,/!

0*+0-,*+,/! /&(! 6,/! +%*-&05,/3! +,&E! A&0! (,/5,*5! 8)(10*)60/:/! ,5! A&0! 40,**,*5!

9(%'%*-:8,*5!A&,/50%**,(!6,/!8%-)605:/!-,!-0)1*%/50+!,5!-.%(0,*5)50%*!/+%6)0(,!)0*/0!



! Ue!

A&,!6,/! '%*+50%**,8,*5/!-,/!/5(&+5&(,/!-.)++&,06!9%&(! 6,/!:6;4,/!C!7,/%0*/!:-&+)50'/!

9)(50+&60,(/!%&!/0*1&60,(/<!

F,/!5(%&76,/!-&!+%89%(5,8,*5!C!+%89%/)*5,!)1(,//04,3! 0*/5)76,!,5! 089&6/04,!

8)*0',/5,*5! C! ?)&5! 7(&05! &*,! /%&''()*+,! 9(%'%*-,<! >,/! 5(%&76,/! A&,! B,! A&)60'0,! 96&/!

/9:+0'0A&,8,*5! -,! #!7(&@)*5/!23! /.,E5:(0%(0/,*5! 9)(! -,! 6)! +%6;(,3! 9)(! -,! 6)! 40%6,*+,!

4,(7)6,!%&!9?@/0A&,!,*4,(/!6.,*/,01*)*53!,*4,(/!6,/!9)0(/3!%&!,*+%(,!,*4,(/!6&0G8k8,<!

`6/!9,&4,*5!9)('%0/!k5(,!%7/,(4:/!6%(/!-,!9)//)1,!C!6.)+5,3!-,!-,/5(&+50%*!-,!8)5:(0,63!

-.%99%/050%*! )+504,3! %&! ,*+%(,! 6%(/! -,! '&05,! %&! -,! 5,*5)504,! -,! '&1&,! -,! 6.:+%6,<!

F.,E9(,//0%*! -,! +,/! +%89%(5,8,*5/3! A&)60'0:,! -,! #!+(0/,!2! -)*/! 6,/! 9?)/,/! 6,/! 96&/!

)01&|/3! )65;(,! 6,/! (,6)50%*/! )4,+! +,/! ,*')*5/! ,*! /%&''()*+,<!>)*)5! WTZZYX3! /.0*5:(,//,!

9)(50+&60;(,8,*5! )&E! 5(%&76,/! -&! +%89%(5,8,*5! -.%(010*,! 5()&8)50A&,% A&0! '%*5!

,''()+50%*! -)*/! 6,/! 60,*/<! H66,! 9(:+0/,! A&,! +,/! 5(%&76,/! /.,E9(08,*5! C! 5()4,(/! #!&*,!

?@9,(G(:)+50405:3! &*,! (&95&(,! -,/! 60,*/3! -,/! +%*'605/3! -,/! +(0/,/3! ,5+<!2! WCB,3?X<! R!

6.%99%/:3! +,(5)0*/! 5(%&76,/! -&! +%89%(5,8,*5! #!0*)-)95:!23! A&,! B,! A&)60'0,! -,!

#!/06,*+0,&E!23! /,! 8)*0',/5,*5! 9)(! -,! 6.0*?07050%*3! -&! 8&50/8,3! #!&*! (,960! -,! 5@9,!

)&50/50A&,3!-,/!/%8)50/)50%*/!2!WCB,3?T?%D)*/!+,55,! '%(8,!-.%99%/050%*!9)//04,!9)(!&*!

(,'&/!-,! ')0(,!%&!-,!-0(,3! 6.:6;4,!,/5!8%0*/!#!-:()*1,)*5!2!9%&(! 6.,*/,01*)*5!-)*/! 6)!

1,/50%*!A&%50-0,**,!-,!6)!+6)//,<!$.06!9,&5!9)(4,*0(!C!/,!')0(,!%&760,(3!6.:6;4,!*.,*!*.,/5!

9)/!8%0*/!,*!-0''0+&65:!')+,!)&E!)99(,*50//)1,/!%&!')+,!)&E!-,8)*-,/!-,!6.,*/,01*)*5!

-)*/!+,!+)-(,!0*/505&50%**,6!/9:+0'0A&,<!

S*!+%89%(5,8,*5!A&)60'0:!-.0*)-)95:!40,*5!7%&/+&6,(!6,!+)-(,!*%(8:!-,!+,!A&0!

,/5! )55,*-&! -.&*! :6;4,! z! &*! +)-(,! 9%/:! 9)(! 6.,*/,01*)*5! -)*/! 6,! (,/9,+5! %&!

6.089(:1*)50%*! -,/! *%(8,/! 0*/505&50%**,66,/! ,5! /%+0:5)6,/<! >%*5()0(,8,*5! )&! 5(%&76,!

#!/06,*+0,&E!23! 6,! 5(%&76,! #!7(&@)*5!2! 8,5! ,*! )6,(5,! 9)(+,! A&.06! 9,(5&(7,! 6,! #!7%*!2!

'%*+50%**,8,*5!-,!6)!+6)//,!,53!9)(!4%0,!-,!+%*/:A&,*+,3!6,!#!7%*!2!'%*+50%**,8,*5!-,!

6.,*/,01*)*5<! F.,*')*5! ,/5! -05! #!0*)-)95:!2! 9)(+,! A&.06! *.,/5! 9)/! -)*/! 6)! *%(8,<! `6! ,/5!

A&)60'0:! -,! *%*! #!*%(8)6!2! ,5! 06! ,/5! -:BC! 9%//076,! -.:4%A&,(! A&.06! *,! /,()! 9)/!

#!*%(8)60/)76,!2<!

>,55,! 089%//076,! *%(8)60/)50%*3! 9%&(! 9)(50,! 60:,! C! 6)! -04,(/05:! ,5! C! 6.0*5,*/05:!

4)(0)76,! -,/! 8)*0',/5)50%*/! -,/! 5(%&76,/! 9/@+?0A&,/3! )! +%*-&05! 9(%1(,//04,8,*5! C!

+6)//,(! +,/! ,*')*5/! /0*1&60,(/! -)*/! 6)! +)5:1%(0,! -,/! 9,(/%**,/! ,*! /05&)50%*! -,!

?)*-0+)9<!>,55,!+)5:1%(0/)50%*!)!+,9,*-)*5!6,!8:(05,!-,!9(,*-(,!,*!+%*/0-:()50%*!6)!

-08,*/0%*! -,! 6)! 9,(/%**,! ,5! +,66,! -,! 6)! /05&)50%*! ,*40(%**,8,*5)6,<! >,9,*-)*53! 6)!



! Uf!

*%(8,! (,/5,! #!6)!2! (:':(,*+,! +%88,! 6.:4%A&,! p)(-%&! WTZ"T7X<! `6! 9(:+0/,! -)*/! /)!

+%*+,950%*!-,! #!F)! /%+0:5:! 0*+6&/04,3! 9)(6%*/G,*!q!2! WCB,3?T! A&,! 6)! *%(8,!-,8,&(,! 6)!

4%0,!-.)++;/!#!,E+6&/04,!)&!9)5(08%0*,!?&8)0*!,5!/%+0)6!2!WCB,3?3!9<"dX<!K%&5!k5(,!#!?%(/!

*%(8,/!23! /,! 4%05! 9(04:! 9%&(! 9)(50,! -,/! -(%05/! (:9&760+)0*/! '%*-)8,*5)&E3! +,! A&0!

(,8,5!,*!+)&/,!6,/!9(0*+09,/!-.:A&05:!,5!-,!607,(5:!Wp)(-%&3!TZ"T7X<!I%&(!6&55,(!+%*5(,!

+,55,! '%(8,! -.,E+6&/0%*! -,! 6)! -0'':(,*+,3! /%&(+,! -,! 4&6*:()70605:3! 06! 9(:+%*0/,! -,!

-:4,6%99,(! &*,! /%+0:5:! 0*+6&/04,<! >,55,! +%*+,950%*! *,! +%*/0/5,! 9)/! C! /&99(08,(! 6,/!

*%(8,/! 8)0/! C! +,//,(! -,! 6,/! 9(,*-(,! /@/5:8)50A&,8,*5! +%88,! (:':(,*+,! 9%&(!

-:5,(80*,(! 6)!96)+,!,5! 6)!9%//076,!9)(50+09)50%*!-,!5%&5! 0*-040-&!-)*/! 6)!/%+0:5:3!)'0*!

A&,! +,55,! -,(*0;(,! ')//,! :4%6&,(! /%*! (,1)(-! /&(! 6)! -04,(/05:! -,/! k5(,/! A&0! 6)!

+%89%/,*5<!! D)*/! &*,! )99(%+?,! )*5?(%9%6%10A&,! -&! ?)*-0+)93! p)(-%&! WTZ"cX!

9(:+0/,!A&.!#!06!*.@!)!9)/!-,!!+%89(:?,*/0%*!9%//076,!-,!+,5!:4:*,8,*5!?%(/!-.&*!/%6!
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-:5,(80*)50%*!,5!C!6.0*5,(9(:5)50%*!-&!#!*%(8)6!2!,5!-,!6.!#!)*%(8)6!2<!#!>,!A&0!/,!405!2!
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! b"!
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9,(/%**,66,!2! WCB,3?3! 9<"TX<! F)! 5()-&+50%*! -,! 6.)5505&-,! (,6)50%**,66,3! 9)(! &*!

+%89%(5,8,*5! 0*)-)95:3! ,/5! 9)('%0/! 6.&*0A&,! 8%@,*! -%*5! 6.:6;4,! -0/9%/,! 9%&(!

,E9(08,(! &*! 8)6Gk5(,! ')+,! C! &*! :4:*,8,*5! ,E5,(*,! %&! 0*5,(*,<! `6! ,E9(08,! &*,!
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-:4,6%99,8,*5x!2! WCB,3<X<!>,55,! '%(8&6)50%*!9,(8,5!-,!8,55(,!,*!)4)*5!#!A&.06! /.)105!
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-04,(/05:!-,/!+%89%(5,8,*5/!,5!-,!6)!/%&''()*+,!9/@+?0A&,!/%&/GB)+,*5,!A&0!,*!,/5!C!
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F)! +%*/0-:()50%*! -,! 6)! -08,*/0%*! 9,(/%**,66,! -.&*! 0*-040-&! ,*! +%*5,E5,!

9(%',//0%**,6! *,! 9,&5! ')0(,! )7/5()+50%*! -,/! +%*5%&(/! -,! 6)! 40,! 9/@+?0A&,! -&!

9(%',//0%**,6!/&(!6,/A&,6/!/.:6)7%(,!/)!9%/050%*!/&7B,+504,<!I,+?7,(5@!W"fffX3!)7%(-,!

6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,!-)*/!+,55,!9,(/9,+504,!-,!9(0/,!,*!+%895,!-,!6)!40,!9/@+?0A&,!

+%*/+0,*5,!,5!0*+%*/+0,*5,<!F.%(010*)605:!-,!/,/!5()4)&E!(:/0-,!-)*/!&*,!)99(%+?,!-,!6)!



! cf!

(,6)50%*! 9:-)1%10A&,! )7%(-)*5! -,/! 5?:8)50A&,/! *%*!-0/+0960*)0(,/! ,5! 5()*/4,(/)6,/3!

%g! 6,! /)4%0(! /.0*/;(,! -)*/! &*! +%*'605! 0*5,(*,<! H*! /.0*/+(04)*5! -)*/! &*,! -:8)(+?,!

+60*0A&,!-.%(0,*5)50%*!9/@+?)*)6@50A&,3!06!9(,*-!)99&0!/&(!6.?@9%5?;/,!-,!6.0*+%*/+0,*5!

9/@+?0A&,3! )&! /,*/! '(,&-0,*! -&! 5,(8,3! 9%&(! -:'0*0(! #!6,/! -@*)80A&,/! 9/@+?0A&,/!

0*+%*/+0,*5,/! +(:)504,/! %&! 0*?0705(0+,/3! -,/! 5()*/',(5/! -)*/! 6,! 5(0)*16,! 9:-)1%10A&,!

A&0!(,60,!:6;4,/3!,*/,01*)*5/!,5!()99%(5!)&!/)4%0(!2!WI,+?7,(5@3!TZZU3!9<TYcX<!D)*/!+,!

+%*5,E5,! -.)*)6@/,3! 6,/! :6;4,/! ,5! 6,/! ,*/,01*)*5/! 9(:/,*5,*5! 9)()-%E)6,8,*5! #!&*,!

+%88&*)&5:!-,/!9(%+,//&/!9/@+?0A&,/!tnu3!,5!,*!8k8,!5,89/!6)!-0'':(,*50)50%*!-,/!

(j6,/!,5!-,/!9%/050%*/!/&7B,+504,/!-,!+?)+&*!tnu!2!WI,+?7,(5@3!"fff3!9<TbX<!F,!(,+&,06!

-,! (:+05/! -.,*/,01*)*5/! ')05! :8,(1,(! 6.)//&B,550//,8,*5! -,! +?)+&*! C! &*! 0*+%*/+0,*5!

-%*5! #!6,/! (:/%*)*+,/! 0*'6:+?0//,*5! 6,/! )5505&-,/! ,5! 6,/! -:+0/0%*/! 9(0/,/!2! WI,+?,(5@3!

TZZU3!9<TYdX<!F%(/A&,!I,+?7,(5@!W"fffX!:4%A&,!#!6)!9%/050%*!9/@+?0A&,!2!WCB,3?3!9<TYX!

-)*/!6.,E9%/:!-,!6)!401*,55,!+60*0A&,!-,!#!r,)*!,5!6.)-%6,/+,*+,!2!WCB,3?3!9<TYX3!06!066&/5(,!

6,/!,*B,&E!9/@+?0A&,/!A&0!/,!(:4;6,*5!,*5(,!6,/!-0'':(,*5/!*04,)&E!-&!/%0G9(%',//0%**,6!

,5!-&!/%0G9,(/%**,6!+%*/505&)*5!&*,!9,(/%**)605:!9(%',//0%**,66,!-)*/!6)A&,66,!#!-,/!

60,*/! 0*:-05/! /.%9;(,*5! ,*5(,! 9,*/:,3! +%1*050'! ,5! )'',+50'!2! WI,+?7,(5@3! TZZU3! 9<TYdX<!

#!F)!9%/050%*!9/@+?0A&,!,*/,01*)*5,!-%05!)6%(/!5(%&4,(!-,/!:A&0607(,/3!-,/!8%-,/!-,!

-:',*/,/! %&! -,! -:1)1,8,*53! ,*5(,! )*1%0//,! ,5! 96)0/0(!tnu2! WCB,3<3! 9<TdTX! 9%&(! ')0(,!

')+,!)&E!/05&)50%*/! 5(%&76)*5,/!:8)*)*5!-,/!-@*)80A&,/!9/@+?0A&,/!#!0*?0705(0+,/!2!

,5!6,/!5()*/'%(8,(!,*!-@*)80A&,/!9/@+?0A&,/!#!+(:)504,/!2!WCB,3<3!9<TdTX<!

>,55,! *%50%*! -.:A&0607(,! ,/5! :1)6,8,*5! :4%A&:,! 9)(!\6)*+?)(-GF)4066,! WTZZ"3!

TZZf3!TZ"UX3!-)*/!/,/!5()4)&E!+%*+,(*)*5!6,!()99%(5!)&!/)4%0(!-,/!,*/,01*)*5/!-)*/!

&*,!-:8)(+?,!+60*0A&,!-.%(0,*5)50%*!9/@+?)*)6@50A&,<!H66,!/.)55)+?,!C!+%89(,*-(,!6,/!

60,*/! A&0! /.0*/5)&(,*5! -)*/! 6.?0/5%0(,! -&! ()99%(5! )&! /)4%0(! -,/! ,*/,01*)*5/! z! &*,!

?0/5%0(,!A&0! 0*'6&,*+,! 0*+%*/+0,88,*5! 6)! ')V%*!-.,*/,01*,(!)0*/0!A&,! 6)!(,6)50%*!)&E!

:6;4,/<!H66,!9(%9%/,!6.,E9(,//0%*!-,!#!5()*/',(5!-0-)+50A&,!2!9%&(!:4%A&,(!6,!()99%(5!

)&!/)4%0(!-,/!,*/,01*)*5/!=!&*,!'%(8,!-,!60,*!-0-)+50A&,!-)*/!6,A&,6!/.,E9(08,!6,!/%0G

9(%',//0%**,6!,5!6,!/%0G9,(/%**,6<!H66,!)99%(5,!&*,!*&)*+,!)&!+i&(!-,!/)!+%*+,950%*!

-&! /%0G9(%',//0%**,6! ,*! :6)7%()*5! &*,! -0/50*+50%*! ,*5(,! #!/%0G,*/,01*)*5! ,5! 6,! /%0G

:6;4,%2!W\6)*+?)(-GF)4066,3!TZZ"3!9<YUX!')0/)*5!)0*/0!(:':(,*+,!C! 6)!(:)+5&)60/)50%*!-&!

()99%(5!)&!/)4%0(!-,!6.:6;4,!A&,!'&5!6.,*/,01*)*5<!R0*/03!-)*/!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,3!

-)*/! 6.,/9)+,! +6)//,3! 60,&! -,/! 0*5,()+50%*/! 9/@+?0A&,/3! /,! B%&,*5! -,/! /+:*)(0%/!

0*+%*/+0,*5/<! F,! 8)0*50,*! -&! 60,*! -0-)+50A&,! /.0*/5)&(,! -)*/! #!6.:A&0607(,! -,!



! YZ!

6.:+%/@/5;8,! 9/@+?0A&,! -)*/! &*! ,/9)+,! -.,*/,01*,8,*5! ,E5(k8,8,*5! /,*/076,! )&E!

'6&+5&)50%*/! 0*5:(0,&(,/! 0*-&05,/! 9)(! 6)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,! -,! 6.,*/,01*)*5!2!

W\6)*+?)(-GF)4066,3!TZZ"3!9<TYdX<!!

!

R&! (,1)(-! -,! /,/! -04,(/,/! )99(%+?,/3! 6)! 9%/5&(,! -,! 6.,*/,01*)*5! ,*! +%*5,E5,!

5(%&76:! 9,&5! /.)7%(-,(3! -)*/! &*! 9(,80,(! 5,89/3! +%88,! :5)*5! 6)! (:/&65)*5,! -.&*,!

)(50+&6)50%*3! ,*5(,! 6,! #!/%0G9(%',//0%**,6!2! ,5! 6,! #!/%0G9,(/%**,6!23!-)*/! 6)A&,66,!

0*5,()10//,*5! 0*:6&+5)76,8,*5! 6)! /&7B,+50405:! ,5! 6.0*5,(/&7B,+50405:!+%*/+0,*5,! ,5!

0*+%*/+0,*5,<!D)*/!&*!/,+%*-!5,89/3!9)(5)*5!-,!+,55,!9(,80;(,!5,*5)504,!9%&(!+,(*,(!

6)! 9%/5&(,! -,! 6.,*/,01*)*53! 06! ,/5! 9%//076,! -,! 6.)''0*,(! -)*/! 6)! 9,(/9,+504,! -&! 60,*!

/9:+0'0A&,! A&0! /.0*/5)&(,! ,*5(,! #!6.,*')*5G:6;4,!2! ,5! #!6.)-&65,! ,*/,01*)*5!2! ,5! -)*/!

6,A&,6! /.0*/+(04,*5! :1)6,8,*5! 6,! /)4%0(! ,5! 6,! 60,*! -0-)+50A&,3! /&99%(5! -,! 6.)++;/! )&E!

)99(,*50//)1,/!-)*/!&*!+%*5,E5,!5(%&76:!,5!5(%&76)*5<!

$0! 6.&*,! -,/! -08,*/0%*/! :4%A&:,/! +0G-,//&/! /,! '01,! -)*/! &*! 9%/050%**,8,*5!

/5)50A&,3! )6%(/!A&,66,!A&,! /%05! 6.%(010*,!-,/!%7/5)+6,/! )&E!)99(,*50//)1,/! (,*+%*5(:/!

9)(! #!6.,*')*5G:6;4,!2! 5(%&76:3! 6)! 9%/050%*! 0*050)6,! -,! 6.,*/,01*)*5! 9,&5! 9)(50+09,(! )&!

(,*'%(+,8,*5! -,/! 8%-)605:/! -:',*/04,/! -,! 6.:6;4,<! S*,! 9%/5&(,! 0*050)6,! A&0! /.)4;(,!

0*)-)95:,3! 0*-&0/)*5! -,/! (,*'%(+,8,*5/! -:',*/0'/3! ,5! A&0! /,! '0E,! -)*/! &*,! '%(8,! -,!

(010-05:3! ,/5! ,66,G8k8,! 6,! /01*,! -.&*! (,*'%(+,8,*5! -,/! 8%-)605:/! -:',*/04,/! -,!

6.,*/,01*)*5<! F,! 60,*! ,/5! 9)(! +%*/:A&,*5! /%&80/! C! &*,! -%&76,! )55)A&,! :8)*)*5! -,/!

-,&E!)+5,&(/!,*!9(:/,*+,!)&5%&(!-,! 6.%7B,5!/+%6)0(,<!$%(50(!-,!+,55,!/90()6,! 0*',(*)6,3!

A&0! +%*-&05! 0*:6&+5)76,8,*5! C! &*,! 089)//,! -%&6%&(,&/,! +(:)*5! &*,! /%&''()*+,!

8&5&,66,3! *:+,//05,! &*! +?%0E! 4%6%*5)0(,! ,5! 8%504:! -,! #!6.)-&65,G,*/,01*)*5!2! -,!

/.,*1)1,(! )&5(,8,*5<! `6! ,/5! 6,! /,&6! C! k5(,! ,*! 8,/&(,! -.)10(! ,*! +%*/+0,*+,! /&(! &*!

)066,&(/!9%&(!*,!9)/!/&70(!,5! ')0(,!/&70(!C! 6.:6;4,!+,!A&0!:8,(1,!-,!-%&6%&(,&E!-)*/!

+,55,! (,6)50%*<! H*! +%*/:A&,*+,3! 9)(! &*,! )+50%*! +?%0/0,! /&(! /)! 9%/5&(,3! 6.,*/,01*)*5!

/.,*1)1,!-)*/!&*!9(%+,//&/!-@*)80A&,<!

!

T<!F)!9%/5&(,!=!9(%+,//&/!-@*)80A&,!,5!?@9%5?;/,!-,!96)/50+05:<!

!

F.)/9,+5!/5)50A&,!-,!6)!9%/5&(,!,*/,01*)*5,!')05!9)(50,!0*5:1()*5,!-,/!%7/5)+6,/!

)&E! )99(,*50//)1,/! -,/! :6;4,/! )0*/0! A&.)&E! %7/5)+6,/! C! 6.,*/,01*,8,*5! -,/!

,*/,01*)*5/<! F,! 9)//)1,!-.&*! :5)5! /5)50A&,!-%&6%&(,&E3! +%**&! ,5! +%*5(j6:3! C! &*! :5)5!



! Y"!

-@*)80A&,! ,89(,0*5! -.0*+%**&! ,5! -.0*+,(505&-,3! 9,&5! k5(,! /%&(+,! -.&*!

7%&6,4,(/,8,*5!-)*/!6,/!9(%+,//&/!%&!8%-,/!&/&,6/!-,!'%*+50%**,8,*5!-,!6.)99)(,06!

9/@+?0A&,<!F)!-08,*/0%*!-@*)80A&,!9,(8,5!-.,*40/)1,(!6,/!9?:*%8;*,/!9/@+?0A&,/!

+%88,!(:/&65)*5!-,!6)!+%89%/050%*!-,/!'%(+,/!9&6/0%**,66,/!+%*'60+5&,66,/!0*?0705(0+,/!

%&!+(:)504,/<!>,/!'%(+,/!4%*5!8,55(,!,*!8%&4,8,*5!6)!(,+?,(+?,!%&!6.,E960+)50%*!-,/!

9?:*%8;*,/!%7/,(4)76,/!0*5,(*,/!,5!,E5,(*,/!-)*/!6,&(/!+)&/,/!,5!-)*/!6.0*5,*/05:!-,!

6,&(/! ,'',5/! +%*+,(*)*5! 6,/! #!)55)A&,/!2! -&! 60,*<! F.&6508,! '0*)605:! -.&*,! 9%/5&(,!

,*/,01*)*5,! )7%(-:,! +%88,! &*! 9(%+,//&/! -@*)80A&,! (:/0-,! -)*/! 6.0*5,*50%**)605:!

-.,*1)1,(!&*,!5()*/'%(8)50%*!-,/!(:/%*)*+,/!,5!-0//%*)*+,/!)&!+i&(!-,! 6)!(,6)50%*!

,*/,01*)*5G,*/,01*:!5(%&76:,!,5!5(%&76)*5,3!9%&(!')4%(0/,(!6.)++;/!)&E!)99(,*50//)1,/<!%

F.0*5,*50%**)605:!A&0!(,9%/,!/&(!&*!+?%0E!9%/5&()6!,*1)1,!6.,*/,01*)*5!-)*/!&*!

9(%+,//&/! -@*)80A&,! -.:6)7%()50%*3! -,! -:96)+,8,*5! ,5! -,! 5()*/'%(8)50%*! -,! /%*!

)99)(,06! 9/@+?0A&,3! 08960A&)*5! /)!9,*/:,3! /)! +%1*050%*! ,5! /,/! )'',+5/! )0*/0! A&,! +,&E!

-,/! :6;4,/<! `6! 0*+%87,! C! 6.,*/,01*)*5! 6)! (,/9%*/)70605:! -,! 8%-0'0,(! /,/! +%*-&05,/!

(,6)50%**,66,/! #!0*)99(%9(0:,/!23! /%&(+,! -,! /%&''()*+,3! 9%&(! 9(%-&0(,! -,/! )+50%*/! ,5!

-,/! (:)+50%*/! )-)95:,/! )&E! :6;4,/! 9%(5,&(/! -,! 5(%&76,/! ,*4)?0//)*5/! -&!

+%89%(5,8,*5z! +,6)! 0*-&05! 0*:6&+5)76,8,*5!&*! (,8)*0,8,*5! /&7B,+50'! #!0-,*505)0(,!2!

/&(!6,!96)*!9,(/%**,6!+%88,!9(%',//0%**,6!A&0!089)+5,3!)&//03!6,/!9(%9%/050%*/!,5!6,/!

(:9%*/,/! 9:-)1%10A&,/<! F)! 80/,! )&! 5()4)06! -,! 6)! 9%/5&(,! +%*-&05! 6.,*/,01*)*5! C!

/.0*5,((%1,(!/&(!6)!-04,(/05:!-,/!(j6,/!,5!-,/!'%*+50%*/!A&.06!)//&8,!

!

tnu!C!6)!'%0/!9:-)1%10A&,/3!:-&+)504,/3!9)(,*5)6,/3!5?:()9,&50A&,/<!F.,*/,01*)*5!*.,/5!9)/!

&*!9/@+?%5?:()9,&5,!,5!*.)!9)/!9%&(!%7B,+50'!-,!/%01*,(!6.)&5(,3!8)0/!)!70,*!9%&(!9(%B,5!

-,! /%01*,(! 6,/! 60,*/! A&,! 6.:6;4,! ,*5(,50,*5! C! 6.:+%6,3! )&! /)4%0(3! )4,+! /,/! 9)0(/3! )4,+! &*,!

)&5%(05:!,5!-)*/!&*!,/9)+,!%g!6,! B&/5,!()99%(5!,*5(,! 607,(5:3!+%*5()0*5,3!(,*%*+,8,*5!,5!

:5?0A&,!,/5!,*40/)1:!W>)*)53!TZ"c3!9<"UfX<!!

!

$%01*,(! 6,! 60,*3! +.,/5! /%01*,(! 6,/! '%*+50%*/! A&0! 60,*5! 6.:6;4,! C! 6.,*/,01*)*5! ,5!

(:+09(%A&,8,*53! +?)+&*! :5)*5! 9%(5,&(! -,! 80//0%*/! -0'':(,*5,/<! D.&*! +j5:3! 06! @! )!

6.,*')*5!-%*5!6,/!80//0%*/!/%*5!-,!-,4,*0(!:6;4,3!-,!/.)99(%9(0,(!6,/!)99(,*50//)1,/!,5!

6,/! /)4%0(/! ,*! (:9%*-)*5! )&E! -,8)*-,/! -,! 6.,*/,01*)*5! ,5! -,! 6.)&5(,! +j5:3! 06! @! )! &*!

)-&65,! A&0! )! 9%&(! 80//0%*! ,5! (,/9%*/)70605:! -.,*/,01*,(! ,*! 5)*5! A&,! (,9(:/,*5)*5!

-.&*,! 0*/505&50%*! 0*/+(05,! -)*/! &*,! /%+0:5:! -%**:,<! D)*/! 6.,*5(,G-,&E3! 06! @! )! 6,! 60,*!



! YT!

-)*/! 6,A&,6! 6.,*/,01*)*5! )-%95,! &*,! 9%/5&(,! A&0! /.)4;(,3! /%05% #!+(:)5(0+,!23! /%05!

#!0*?0705(0+,!2<!!

! >%*/0-:()*5! A&,! #!6)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,! ,*/,01*)*5,!2! ,/5! &*! 9(%+,//&/!

-@*)80A&,! -,! 5()*/'%(8)50%*! -,! 6)! /9?;(,! 9/@+?0A&,! (:/&65)*5! -.&*,! )(50+&6)50%*!

,*5(,! 6,/!-08,*/0%*/!9,(/%**,66,/!,5!9(%',//0%**,66,/!-&!/&B,5!#!)-&65,G,*/,01*)*5!2!

%g! 0*5,()10//,*5! 6)! /&7B,+50405:! ,5! 6.0*5,(/&7B,+50405:! +%*/+0,*5,! ,5! 0*+%*/+0,*5,3! 06!

+%*40,*5! -,! /,! -,8)*-,(! 9)(! A&,6! +?,80*,8,*5! 6,! 9(%+,//&/! -@*)80A&,! -,! 6)!

9%/5&(,!9/@+?0A&,!-,! 6.,*/,01*)*5!9,&5!k5(,!80/,!)&! 5()4)06!)'0*!-,! ')4%(0/,(! 6.)++;/!

)&E!)99(,*50//)1,/!-,/!:6;4,/!9%(5,&(/!-,!5(%&76,/!,*4)?0//)*5/!-&!+%89%(5,8,*5<!

F)! 80/,! )&! 5()4)06! -,! 6)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,! ,*/,01*)*5,! /.)99&0,! /&(!

6.?@9%5?;/,!A&,!+,55,!9%/5&(,!9,&5!k5(,!96)/50A&,<!F.0-:,!-,!96)/50+05:!)9960A&:,!C! 6)!

9%/5&(,!,*/,01*)*5,!/.:5)@,!/&(!6)!*%50%*!-,!96)/50+05:!*,&(%*)6,!-:4,6%99:,!-)*/!6,!

+?)89!-,/!*,&(%/+0,*+,/<!D,!*%87(,&E!/+0,*50'0A&,/!/,!/%*5!0*5:(,//:/!C!6)!96)/50+05:!

*,&(%*)6,%-)*/!6,!+)-(,!-,/!(,+?,(+?,/!/&(!6,!'%*+50%**,8,*5!-&!#!>,(4,)&!?&8)0*!2!

W\%&(1&01*%*3!D&9%*53!]%&9,(*0N3!F6,-%3!a)[%@,(!,5!_0*+,*53!*<-<X<!R!6)!'0*!-&!�`�;8,!

/0;+6,3! r)8,/! W+05:! 9)(! \%&(1&01*%*! "+% *)X3! 9/@+?%6%1&,! ,5! 9?06%/%9?,! )8:(0+)0*3!

:4%A&,!9%&(! 6)!9(,80;(,! '%0/3!,*!"efZ3! 6.0-:,!-,!96)/50+05:!*,&(%*)6,!A&0! '&5!,*/&05,!

*:1601:,!9,*-)*5!96&/!-,! +0*A&)*5,! )*/<! `6! ')&-()! )55,*-(,! 6,! -:7&5!-&!��;8,! /0;+6,!

9%&(! A&.)99)()0//,! &*! +%*/,*/&/! +%*/0-:()*5! A&,! +,(5)0*,/! [%*,/! -&! +,(4,)&! /%*5!

088&)76,/! )9(;/! 6.,*')*+,! ,5! A&,! /,&6,/! +,(5)0*,/! [%*,/3! %g! /0;1,! 6)! 8:8%0(,3!

/,()0,*5!/&/+,95076,/!-,!96)/50+05:<!I)(!/)!+%*5(07&50%*!-:+0/04,!C!6)!5?:%(0,!*,&(%*)6,3!

J)8%*!>)B)6!WCB,3?X3!*,&(%/+0,*50'0A&,!,/9)1*%63!-:4,6%99,!6)!*%50%*!-,!96)/50+05:<!H*!

"fYf3!J)0/8)*!WCB,3?X3!*,&(%/+0,*50'0A&,!)*16)0/3!-:8%*5(,!-,!8)*0;(,!-:'0*0504,!A&,!
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+%1*0504,<!!

H*! +%*/:A&,*+,3! 6)! (:9:5050%*! -,/! +%89%(5,8,*5/! 0*)-)95:/! -,/! :6;4,/3! 4)!

-,8)*-,(3!C!6.)-&65,G,*/,01*)*53!&*!5()4)06!,5!&*!0*4,/50//,8,*5!-0'':(,*5!9%&(!/%(50(!

6&0G8k8,! -,! /,/! 9(%9(,/! #!5()+,/!2<! `6! 4)! /.)10(! -.&*,! )-)95)50%*! ,5! (:)-)95)50%*!

+%*50*&,/!)&E!:4:*,8,*5/!,5!)&E!/508&6)50%*/!:8)*)*5!-,/!:6;4,/<!>,55,!(:)-)95)50%*!

/,876,!9%//076,!/0!6.%*!+%*/0-;(,!6.)/9,+5!0*5(0*/;A&,!-,!6)!96)/50+05:!9%/5&()6,3!-%*5!6,!

9(,80,(!7:*:'0+,! /,()05!-,!9,(8,55(,!-.,E9:(08,*5,(!-,!*%&4,66,/! #!5()+,/!2!9)(!-,!

*%&4,)&E!)99(,*50//)1,/<!`6!/.)105!0+03!9%&(!6.)-&65,G,*/,01*)*53!-.)99(,*-(,!C!)-%95,(!

-,! *%&4,66,/! 9%/5&(,/3! ,*! '%*+50%*! -,! 6)! ')V%*! -%*5! 6,/! :6;4,/! 6,/! (,V%04,*5! ,5! 6,/!

9,(V%04,*53!0*-&0/)*5!9%&(!,&E!)&//03!,*!80(%0(3!&*!+?)*1,8,*5!-,!9%/5&(,<!!

H*! ,'',53! 6)! 80/,! )&! 5()4)06! -,! 6)! 9%/5&(,! -,! 6.,*/,01*)*5! 4)! ,*1,*-(,(! -,/!

8%-0'0+)50%*/! -)*/! 6,/! 9,(+,950%*/! 0*+%*/+0,*5,/! -,! 6.:6;4,! ,5! 089)+5,(! /)! 9(%9(,!

96)/50+05:! 9%/5&()6,<! F,! +?)*1,8,*5! 9%/5&()6! -,! 6.,*/,01*)*53! 9%(5,&(! -,! *%&4,66,/!

#!0*'%(8)50%*/!23! +(:,! )0*/0! -,! *%&4,66,/! #!9,(+,950%*/!2<! F,/! (:9%*/,/! -0'':(,*5,/!

9(%9%/:,/!9)(!6,!+?%0E!9%/5&()6!-,!6.,*/,01*)*53!')4%(0/,*5!-,/!8%-0'0+)50%*/!-)*/!6,/!

8%-)605:/! 0*+%*/+0,*5,/!-,/!(:)+50%*/G(:9%*/,/!+%89%(5,8,*5)6,/!,5!+%1*0504,/!-,/!

:6;4,/3! +,! A&0! 089)+5,! 0*:6&+5)76,8,*5! 6,! 60,*! ,*/,01*)*5G,*/,01*:<! R0*/03! 6)!



! Yd!

5()*/'%(8)50%*! -&! 60,*! 9,(8,5! -,! 8,55(,! )&! 5()4)063! *%*! /,&6,8,*5! 6)! 9%/5&(,! -,!

6.:6;4,!-)*/!/)!(,6)50%*!C!6.,*/,01*)*53!8)0/!)&//0!-)*/!/%*!()99%(5!)&!/)4%0(3!6)0//)*5!

9(:/&99%/,(! &*! 089)+5! /&(! /,/! 9%5,*50)605:/! +%1*0504,/! /%&80/,/3! ,66,/! )&//03! C! 6)!

96)/50+05:<!!

!

F.,*/,01*)*53! A&0! )! 9%&(! (j6,! -.)++%89)1*,(! ,5! -.)0-,(! 6.:6;4,! C! /%(50(! -,/!

5()+,/!9(:+:-,88,*5!')05,/3!+%88,!6,!/&11;(,!6)!8:5)9?%(,!-&!/N0,&(!-,!a,([,*0+?3!

/,! +%*'(%*5,! C! &*,! -%&76,! -08,*/0%*! =! /%(50(! -,! /,/! 9(%9(,/! 5()+,/! 5%&5! ,*! )0-)*5!

6.:6;4,!C!/%(50(!-,/!/0,**,/<!D)*/!+,!+?,80*,8,*53!6)!9(0/,!,*!+%*/0-:()50%*!-,!6)!80/,!

,*!9(:/,*+,!-,/!)99)(,06/!9/@+?0A&,/!-)*/!6)!(,*+%*5(,!-,/!-08,*/0%*/!+%*/+0,*5,/!

,5! 0*+%*/+0,*5,/! -)*/! 6)! (,6)50%*! 9:-)1%10A&,3! *:+,//05,! &*! 9(:G(,A&0/! 9%&(!

6.,*/,01*)*53! (,6,4)*5! -,! 6)! #!+%*40+50%*!2! -,! 6.,E0/5,*+,! -.&*,! 96)/50+05:! 9%/5&()6,!

)0*/0! A&,! -,! 6)! +%*40+50%*! -.&*,! 9%//076,! 5()*/'%(8)50%*! ,5! :6)7%()50%*! 9%&(! /%0! ,5!

9%&(!6.)&5(,<!>,!9(%+,//&/!-,!5()*/'%(8)50%*!/,!'%*-,!/&(!6,!')05!A&,!+?)A&,!/%(50,!-,!

5()+,/3! A&.,66,! +%*+,(*,! 6.:6;4,! %&! 6.,*/,01*)*53! +(:,! &*! -:/:A&0607(,! 9)(! ()99%(5! C!

6.:A&0607(,!)*5:(0,&(!,5!*:+,//05,!-,/!(:)-)95)50%*/!-,!+?)A&,!0*/5)*5<!

$%(50(!-,/!5()+,/!*:+,//05,!)&!9(:)6)76,!-,!(,+%**)v5(,!,5!+%**)v5(,!6,/!5()+,/!

,89(&*5:,/!9)(! 6,/!?)705&-,/!,5!9)(! 6,/!8:+)*0/8,/! 0*+%*/+0,*5/!C! 6.i&4(,!-)*/! 6)!

(,*+%*5(,!-,/!)99)(,06/!9/@+?0A&,/!A&0!'%*-,*5!6,/!8%&4,8,*5/!5()*/':(,*50,6/<!>,/!

-,(*0,(/!'%*5!(:':(,*+,!)&E!+%*+,95/!-,!5()*/',(5!,5!-,!+%*5(,G5()*/',(5!0*050:/!-)*/!6,!

+?)89!-,!6)!9/@+?)*)6@/,!9(:/,*5:/!-)*/!6)!9)(50,!/&04)*5,<!
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! Ye!
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! Yf!

%"H%C8/:;-5,%-*<-5>+K5.,%9K%+8?<,U58+%5+%9K%-*<+85T+8?<,U58+H%%

%

F)! 8:5?%-%6%10,! '(,&-0,**,! -:'0*05! 6,! 5()*/',(5! +%88,! &*! 8%8,*5!

'%*-)8,*5)6!)10//)*5!-)*/!6)!+&(,!)*)6@50A&,!-,/!)-&65,/3!-)*/!6,! 60,*!A&0!/.0*/5)&(,!

,*5(,! 6.)*)6@/)*5! ,5! /%*! )*)6@/5,<! l&.06! /%05! 9%/050'! %&! *:1)50'3! 6,! 5()*/',(5! (,'6;5,!

6.)8704)6,*+,! -,/! /,*508,*5/! -&! 9)50,*5! 9(%B,5:/! /&(! 6.)*)6@/5,<! H*! %99%/050%*! C!

6.)99(%+?,!'(,&-0,**,!+,*5(:,!/&(!6,/!)'',+5/3!F)+)*!:6)7%(,!&*,!+%*+,95&)60/)50%*!-&!

5()*/',(5!/@87%60A&,!,5!-&!5()*/',(5!08)10*)0(,<!F,!5()*/',(5!-&!9)50,*5!(,6;4,!-.&*,!

-,8)*-,!-.)8%&(!)-(,//:,!C! 6.)*)6@/5,3! ,*! (:9%*/,!C! /%*!-:/0(3! C! /%*! 5()*/',(5! /&(!

6.)*)6@/)*5<!F,/!-:7)5/!,5! 6,/!+%*5(%4,(/,/!-,/!-:4,6%99,8,*5/! 5?:%(0A&,/! 5(%&4,*5!

&*!:+?%!-)*/! 6,!+?)89!-,! 6)!9/@+?)*)6@/,! 0*')*506,!A&0!9(%9%/,!*%*!/,&6,8,*5!-,/!

%&506/! 9%&(! 0*5,(9(:5,(! 6,! 5()*/',(5! -,! 6.,*')*53!8)0/! :1)6,8,*5! &*,! (:'6,E0%*! /&(! 6,!

(j6,!-&!+%*5(,G5()*/',(5!-,!6.)*)6@/5,<!

!

"<!R!6.%(010*,!-&!+%*+,95!-,!5()*/',(5!=!O(,&-<!%

%

O(,&-!-:4,6%99,!&*,!8:5?%-%6%10,!'%*-:,!/&(!6,!-:5,(80*0/8,!9/@+?0A&,!,*!

5?:%(0/)*5! 6,/!9(%+,//&/!,5! 6,/! 0*/5)*+,/!9/@+?0A&,/<!F)!*%50%*!-,!5()*/',(5!)99)()v5!

+%88,!&*!:6:8,*5! 0*:6&+5)76,!-,! 6)!+&(,!A&.06! 066&/5(,3!,*5(,!)&5(,/3!9)(! 6)!/05&)50%*!

+60*0A&,!-.R**)!o<!,5!+,66,!-,!D%()<!D)*/!6.)99(%+?,!'(,&-0,**,3!6.:5&-,!-,!6)!/05&)50%*!

5()*/':(,*50,66,! -,! +,/! -,&E! 9)50,*5,/! 9,(8,5! -,!8,55(,! ,*! 6&80;(,! &*,! -0/50*+50%*!

,*5(,! &*! 5()*/',(5! 9%/050'! ,5! &*! 5()*/',(5! *:1)50'3! (,9%/)*5! /&(! 6.)8704)6,*+,! -,!

/,*508,*5/! A&0! 9%/,! 6,/! B)6%*/! +%*+,95&,6/! -,! 6)! 5?:%(0,! /,E&,66,! ,5! -,! 6.%7B,5!

9&6/0%**,6!-)*/!6)!5?:%(0,!-,/!9&6/0%*/<!!

%

"<"<!F)!8:5?%-%6%10,!'(,&-0,**,<!

%

!O(,&-!)55(07&,! 6.%(010*,!-&!-:7&5!-,! 6)!9/@+?)*)6@/,!)&!D(<!\(,&,(!)4,+!&*,!

B,&*,! 9)50,*5,! ?@/5:(0A&,3! \,(5?)! I)99,*?,083! 6)! +:6;7(,! R**)! o<! )&! +%&(/! -,/!

)**:,/!"eeZ!C!"eeT<!>,55,!-,(*0;(,!9(:/,*5,!-,/!5(%&76,/!/0!-04,(/!A&.06/!*,!9,&4,*5!

k5(,!+%*/0-:(:/!+%88,!:5)*5!,*!()99%(5!)4,+!6,!+,(4,)&<!D;/!6.R*50A&05:3!6,/!8:-,+0*/!

p(,+/!)4)0,*5!A&)60'0:! +,! 5@9,!-,! 5(%&76,/!/%&/! 6,!*%8!-.?@/5:(0,<!D)*/!+,!-%8)0*,3!

')+,! C! 6.089&0//)*+,! -,! 6)! 8:-,+0*,3! 6,/! 8:-,+0*/! +%*/0-:()0,*5! 6,/! ?@/5:(0A&,/!



! dZ!

+%88,!-,/!/08&6)5,&(/!0*5,*50%**,6/!)&EA&,6/!06!')66)05!(,50(,(!5%&5,!+%*/0-:()50%*!%&!

0*5:(k5<!

F,!D(<! \(,&,(! )-%95,! &*,! )&5(,! 9%/5&(,<! H*! (:9:5)*5! /%&/! ?@9*%/,! 6,/!8%5/!

8&(8&(:/! 9)(! R**)! o<! -)*/! /,/! :5)5/! -.)7/,*+,! %&! -,! +%*'&/0%*3! 6)! B,&*,! ',88,!

()+%*5,! 6.?0/5%0(,! C! 6)A&,66,! /,! (:';(,*5! +,/! 8%5/<! F,! ')05! -,! 6,/! ,E9(08,(! ')05!

-0/9)()v5(,!+,(5)0*/!/@895j8,/!5,89%()0(,8,*5<!>,/!/@895j8,/3!(,/5:/!#!+%0*+:/!23!

/%*5!60:/!C!&*!+?%+!)'',+50'!A&.,66,!)4)05!-�!/&(8%*5,(<!F.,E5:(0%(0/)50%*!)'',+504,3!-,!+,!

A&.,66,!)4)05!)6%(/!(,'%&6:3!6&0!9,(8,5!-,!(,4,*0(!C!&*!:5)5!9/@+?0A&,!*%(8)6!8)0/!9,&!

-&()76,<!

I%&(!066&/5(,(!6)!-0/9)(050%*!-&!/@895j8,!9)(!6,!5()05,8,*5!+)5?)(50A&,3!O(,&-!

W"fZfX!9(%9%/,!6.,E,896,!-.&*,!9)50,*5,!)@)*5!&*!50+!-,!+6)A&,8,*5!-,!6)*1&,!)6%(/!

A&.,66,! /%&?)05,! *,! 9)/! 5(%&76,(! 6,! /06,*+,<! `6! :*%*+,! A&,! #!6,/! /@895j8,/! :5)0,*5!

-:5,(80*:/! 9)(! -,/! /+;*,/! -%*5! 06/! '%(8)0,*5! -,/! (:/0-&/! 8*:/0A&,/!2! WCB,3<X!

(:/&65)*5!-,!8&65096,/!5()&8)50/8,/!9/@+?0A&,/!A&.06!')66)05!(,9(%-&0(,!,*!(,8%*5)*5!

6,! 5,89/! -)*/! #!)4/#3#"% ,';"#$"%2! WCB,3?X<! O(,&-! :*%*+,()! A&,! #!6,/! ?@/5:(0A&,/!

/%&''(,*5!-,!(:80*0/+,*+,!2!WCB,3?X3!6,/!/@895j8,/!:5)*5!#!6,/!(:/0-&/!,5!6,/!/@87%6,/!

-.:4:*,8,*5/!5()&8)50A&,/!2!WCB,3?X!z!+,!A&0!+)()+5:(0/,!6)!*:4(%/,!9)(!#!6)!'0E)50%*!-,!

6)!40,!8,*5)6,!)&E!5()&8)50/8,/!9)5?%1;*,/!2!WCB,3?X<!!

R0*/03!O(,&-!W"fZfX!+%*/5)5,!6,!60,*!,E0/5)*5!,*5(,!6)!8)6)-0,!,5!6.?0/5%0(,!-,!6)!

9)50,*5,<! `6! 9(:/,*5,!-,&E! )&5(,/! +%*+,950%*/<! I%&(!A&,! 6,! /@895j8,!-0/9)()0//,3! 06!

-%05! k5(,! (,8:8%(:! ,5! ,E9(08:! /%&/! ?@9*%/,<! `6! -%05! :1)6,8,*5! k5(,! )++%89)1*:!

-.)'',+5/! (,'%&6:/! )&! 8%8,*5! -,! 6.:4;*,8,*5! 5()&8)50/)*5<! >,/! )'',+5/! (,'%&6:/!

9,&4,*5! k5(,! 9,(/0/5)*5/! ,5! 9,/,(! /&(! 5%&5,! 6)! 40,! 9/@+?0A&,! %&! ,*+%(,! k5(,!

5()*/'%(8:/! ,*! 9(%+,//&/! 9?@/0A&,/! )*%(8)&E3! +,! A&0! +)()+5:(0/,! #!6.?@/5:(0,! -,!

+%*4,(/0%*!2<! K%&5,'%0/3! C! 6.:5)5! *%(8)63! 6,! 9)50,*5! *,! /)05! (0,*! -,! +,/! /+;*,/!

9)5?%1;*,/! ,5! -,! 6,&(! ()99%(5! )4,+! 6,/! /@895j8,/<! `6! @! )! )6%(/! &*,!#!-%&76,!

+%*/+0,*+,!2! =! &*! #!:5)5! 9/@+?0A&,! +%*/+0,*5!2! ,5! &*! :5)5! A&0! ,*! ,/5! /:9)(:! )99,6:!

#!0*+%*/+0,*5!2!WCB,3<X<!

O(,&-!W"fZfX!-:4,6%99,!/)!+%*+,950%*!-,!6.?@/5:(0,!,*!(:4:6)*5!6,/!60805,/!-,/!

5()4)&E!-,!>?)(+%5!/&(!6.?@9*%/,!,5!-,!r)*,5!/&(!6.?@/5:(0,<!`6!/.)99&0,!/&(!6,/!5()4)&E!

-,!\,(*?,083!A&0!-:8%*5(,!6,!9%//076,!60,*!,*5(,!6,!+%*/+0,*5!,5!6.0*+%*/+0,*5!8)61(:!

6.%&760! C! 6.:5)5! #!*%(8)6!2! -&! /%&4,*0(! /&(10! /%&/! ?@9*%/,3! ,*! /&11:()*5! )&! 9)50,*5!

A&.!#!06! /)05!2<! O(,&-3! ,*! +?%0/0//)*5! -.)7)*-%**,(! 6,! 5()05,8,*5! +)5?)(50A&,3!8%*5(,!



! d"!

A&.06! ,E0/5,!#!&*,! '%(+,!A&0! 6,/!,89k+?,! W6,/! /%&4,*0(/X!-,!-,4,*0(! +%*/+0,*5/!,5! 6,/!

%7601,!C!(,/5,(!0*+%*/+0,*5/!2!WCB,3?X!z!+,!A&.06!*%88,!&*,!#!(:/0/5)*+,!%99%/:,!9)(!6,!

8)6)-,!2!WCB,3?X<!O(,&-!:6)7%(,!/)!+%*+,950%*!-,/!9(%+,//&/!9/@+?0A&,/!-,!6.?@/5:(0,!

/&(!+,55,!*%50%*!-,!(:/0/5)*+,!A&0!,89k+?,! 6,!(,5%&(!-&!/%&4,*0(!)&!+%*/+0,*53! 5%&5!

+%88,! +,! A&0! )! :5:! (,'%&6:! -)*/! 6.0*+%*/+0,*5! )&! 8%8,*5! -&! 5()&8)50/8,!=! #!6,/!

0*+0-,*5/!9)5?%1;*,/!2!WCB,3?X<!

J)8,*,(!)&!+%*/+0,*5!+,!A&0!)!:5:!(,'%&6:3!,*!/&99%/)*5!A&,!-,/!(:/0/5)*+,/!

%*5! :5:! /&(8%*5:,/3! +(:,! &*! +%*'605! ,*5(,! &*! -:/0(! 40%6,*5! -&!8%0!,*! +%*5()-0+50%*!

)4,+! 6,/! )&5(,/! -:/0(/! -,! 6.0*-040-&! #!0*+%*+060)76,! )4,+! 6,/! )/90()50%*/! 8%()6,/! ,5!

,/5?:50A&,/! -,! /)! 9,(/%**,!2! WO(,&-3! "fZfX<! F,! (,'%&6,8,*5! )! 9%&(! '%*+50%*! -,!

9(%5:1,(! 6)!9,(/%**,!9/@+?0A&,!,5!-.:9)(1*,(! +,!8)6)0/,! 0*5,*/,! +(::!9)(! 6,! +%*'605!

9/@+?0A&,<! `6! /.)1053! /,6%*! O(,&-3! -.&*! +%*'605! ,*5(,! -,&E! '%(+,/! 9/@+?0A&,/3! 6,!

+%*/+0,*5!,5! 6.0*+%*/+0,*5! A&.06! -:5,(80*,! -)*/! /)! 9(,80;(,! 5%90A&,! ,*! 0*+6&)*5! 6,!

9(:+%*/+0,*5<! >,9,*-)*53! O(,&-! 8,5! ,*! :40-,*+,! A&,! 6,! (,'%&6,8,*5! 5%5)6! ,/5!

089%//076,!,5!A&,!6,!#!-:/0(!(,'%&6:!+%*50*&,!-,!/&7/0/5,(!-)*/! 6.0*+%*/+0,*5!2!WCB,3?X!

9(k5!C!(,//&(10(!/%&/!&*,!)&5(,!'%(8,3!+%88,!6,!/@895j8,3!A&0!6&0!/,(5!-,!/&7/505&5!=!

#!6,! /@895j8,! *.,/5! A&.&*! /&7/505&5! -.&*,! 0-:,! (,'%&6:,!2! WCB,3?X<! F)! 9)50,*5,! 9,&5!

#!)++,95,(!9)(50,66,8,*5!%&!5%5)6,8,*5!+,!-:/0(!%&!6,!-0(01,(!4,(/!&*!7&5!96&/!:6,4:!,5!

8%0*/!/&B,5!C!+(050A&,!2!WCB,3?X!z!+,!A&,!O(,&-!*%88,()!6)!/&7608)50%*<!

! I,*-)*5! 6,! 5()05,8,*5!9/@+?)*)6@50A&,3! 6,!/@895j8,!-%05! 5(%&4,(!-,/! '%(8,/!

/&7/505&504,/!C! 6.0-:,!(,'%&6:,!9%&(! 6)!1&:(0/%*!-&!8)6)-,<!D)*/! 6,!+)-(,!-,! 6)!+&(,3!

-,&E! '%(+,/! /.)''(%*5,*5!=!-.&*,!9)(5! 6.,''%(5! +%*/+0,*5!9%&(! ()8,*,(!C! 6)! +%*/+0,*+,!

6,/! +?%/,/! %&760:,/3! 6)5,*5,/! -)*/! 6.0*+%*/+0,*53! ,5! -.)&5(,! 9)(5! 6)! (:/0/5)*+,! A&0!

/.%99%/,! )&! 9)//)1,! C! 6)! +%*/+0,*+,! -,/! :6:8,*5/! (,'%&6:/<! >.,/5! 6)! '%(+,! -,! 6)!

(:/0/5)*+,!A&0!')05! 6)!-0'':(,*+,!,5!9(%-&05!&*,!-:'%(8)50%*!-,!6.0-:,!A&0!/,!9(:/,*5,!
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F.)*)6@/5,!*,!9,&5!9)/!#!*0,(!6)!?)0*,!A&0!,E0/5,!(:,66,8,*5!,*!6&0!2!WCB,3?X!,5!+,!-,(*0,(!
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9)(50+&60;(,8,*5! C! M%6)! 9)(5! *:4(%50A&,! -&! +%*5(,G5()*/',(5! A&0! 9,(5&(7,! 6,! 5()4)06!
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(,+%**&3!8)0/!9,*/,*5!A&.06!*.,/5!9)/!*:+,//)0(,!-,!6.0*5,(9(:5,(3!,5!8k8,!A&,!+,!9,&5!

k5(,!-)*1,(,&E!2!WCB,3?I!9<UTX<!H66,!9%&(/&05!,*!/,!-,8)*-)*53!!

!

tnu! /0! 6,! -:')&5! -.&5060/)50%*! -&! +%*5(,G5()*/',(5! *,! 9%&(()05! )4%0(! &*! ,'',5! ,E)+5,8,*5!

/0806)0(,3! 9)(! ()99%(5! )&! 9(%1(;/! -,! 6)! 9/@+?)*)6@/,3! C! +,6&0! -,! 6.01*%()*+,! %&! -,! 6)!

*:1601,*+,!-&! 5()*/',(53! ,5! /0!*%&/!9%&40%*/! ')0(,!&*! B%&(!&/)1,!-&!+%*5(,G5()*/',(53!*,!

+%*/5)5,(0%*/G*%&/!9)/!A&,!*%&/!)4%*/!,*+%(,!&*!)&5(,!%&506!,E5(k8,8,*5!9(:+0,&E3!/0!

+,!*.,/5!0*-0/9,*/)76,!m!WCB,3<3!9<UUX<!

!

F0556,! W"fed)X! 9(%9%/,! -,! -:'0*0(! 6,! +%*5(,G5()*/',(5! /,6%*! 96&/0,&(/! )E,/!

0*-0//%+0)76,/! 6,/! &*/! -,/! )&5(,/<! F,! +%*5(,G5()*/',(5! /,! +%89%/,! -,! #!6.)5505&-,!

0*+%*/+0,*5,!-,!6.)*)6@/5,!,*4,(/!/%*!9)50,*5!2!WCB,3?3!9<UZX!,5!#!-,/!:6:8,*5/!(,'%&6:/!
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*%*!)*)6@/:/!+?,[!6.)*)6@/5,!6&0G8k8,!2%WCB,3?X<%F.)*)6@/5,!(,9%(5,!/&(!/%*!9)50,*5!-,/!

:6:8,*5/!*%*!(,'%&6:/!+%*/505&:/!-,/!)'',+5/!:9(%&4:/!,*4,(/!/,/!9)(,*5/!%&!,*4,(/!

6,/!%7B,5/!-,!/%*!,*')*+,3!-,!6)!8k8,!')V%*!A&,!6,!9)50,*5!,'',+5&,!6,!5()*/',(5!-,!+,/!

:6:8,*5/!/&(!/%*!)*)6@/5,<!F,!+%*5(,G5()*/',(5!,/5!:1)6,8,*5!+%*/505&50'!-,!#!A&,6A&,!

)5505&-,!%&!8:+)*0/8,!/9:+0'0A&,!9)(! 6,A&,6! 6.)*)6@/5,!(,*+%*5(,! 6,!5()*/',(5!-,!/%*!

9)50,*5!2! WCB,3<3! 9<U"X! )0*/0! A&,! -,! #!6)! 5%5)605:! -,/! )5505&-,/! ,5! +%89%(5,8,*5/! -,!

6.)*)6@/5,!,*4,(/!/%*!9)50,*53!+,+0!+%89%(5)*5!5%&5,/!6,/!)5505&-,/!+%*/+0,*5,/!A&,66,/!

A&.,66,/!/%0,*53!,5!5%&5,/!6,/!)&5(,/!2<!WCB,3<X<!

F0556,! (,+,*/,! A&)5(,! ()0/%*/! A&0! '%*-,*5! &*,! )99(%+?,! 96&(0,66,! -&! +%*5(,G

5()*/',(5!,5!A&0!B&/50'0,*5!6.089%//070605:!-.,*!-%**,(!&*,!-:'0*050%*!&*04%A&,<!

!

b<T<!F.089%//076,!-:'0*050%*!&*04%A&,<!

!

F)! 9(,80;(,! ()0/%*! )4)*+:,! 9)(! F0556,! W"fed)X3! 9%&(! ,E960A&,(! 6)! -0''0+&65:!

-.:6)7%(,(! &*,! -:'0*050%*! &*04%A&,3! (:/0-,! -)*/! 6,! ')05! A&,! #!6,! +%*5(,G5()*/',(5!

0*+%*/+0,*5! ,/5! A&,6A&,! +?%/,! A&,! 6.%*! *.%7/,(4,! 9)/! +%88,! 5,63!8)0/! &*0A&,8,*5!

-)*/!+,/!,'',5/!2!WCB,3?3!9<UTX<!H66,!9(:+0/,!A&.#!06!,/5!-0''0+06,!-.)4%0(!+%**)0//)*+,!-,!+,!

A&.,/5! 6.0*+%*/+0,*5!z! ,5! ,//)@,(! -.%7/,(4,(! ,5! -.0*5,(9(:5,(! A&,6A&,! +?%/,!

-.0*+%*/+0,*5! ,*! /%0G8k8,! ,/5! +%89)()76,! C! 6)! 5,*5)504,! -.)9,(+,4%0(! /)! 9(%9(,!

*&A&,3!06!,/5!70,*!96&/!)0/:!-,!4%0(!+,66,!-.&*!)&5(,!2!WCB,3?X<!

F)! /,+%*-,! ()0/%*! :4%A&:,! 9)(! F0556,! W"fed)X3! -.&*! 9%0*5! -,! 4&,!

8:5)9/@+?%6%10A&,3!(:/0-,!-)*/!6.)5505&-,!16%7)6,!-,!6.)*)6@/5,!A&0!#!,*1)1,!5%&5,!/)!

9/@+?:3!/%*!V)!,5!-,/!7(07,/!-,!/%*!/&(8%0!+%88,!-,!/%*!8%0!,5!A&.)&+&*,!'(%*50;(,!

+6)0(,8,*5! -:60805:,! *,! 6,/! /:9)(,!2! WCB,3?3! 9<UTX<! F,! +%*5(,G5()*/',(5! (,'%&6:3! *%*!

)*)6@/:3!:8)*,!-,!6)!9)(5!0*+%*/+0,*5,!-,!6.)*)6@/5,!9(%+?,!-&!V)3!6)!8%0*/!,*!+%*5)+5!

)4,+! 6)! (:)605:<! >,5! :+)(5! )4,+! 6)! (:)605:! ')4%(0/,! #!6)! +%89&6/0%*! -,! (:9:5050%*!2! ,5!

6.)7/,*+,!-.)*)6@/,!-,/!:6:8,*5/! (,'%&6:/!-,! 6.)*)6@/5,!+%870*,! 6,/!,E01,*+,/!-&!V)!

-&!9)50,*5!C!+,66,/!-,!6.)*)6@/5,<!!

>,! /%*5! +,/! ,E01,*+,/! +%870*:,/! A&0! 9,(8,55,*5! )&! 9)50,*5! -.)66,(! 80,&E3!

/&(5%&5! /0! #!+,/! ,E01,*+,/! %*5! :5:! 0*5:1(:,/!9)(! 6!~)*)6@/5,!-)*/! /)!9(%9(,! )*)6@/,!2!

WF0556,3!"fed)3!9<UcX<!>,55,!+%870*)0/%*!-.,E01,*+,/!-:9,*-!-,!6)!+)9)+05:!-,!/@*5?;/,!

,5!-.0*5:1()50%*!,*!B,&!-)*/!6,!+%*5(,G5()*/',(5<!H66,!-:9,*-!:1)6,8,*53!)&!*04,)&!-&!

8%03!-&! 5@9,!-.0-,*50'0+)50%*! 0*+%*/+0,*5,!-,! 6.)*)6@/5,!C!/%*!9)50,*5!=!,66,! (,6;4,!-&!
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#!-:/0(!-.)66,(!80,&E!2<!F,!9)50,*5!+%*/&65,!9%&(!)66,(!80,&E!,5!6.)*)6@/5,!/%&?)05,!A&,!

/%*! 9)50,*5! )066,!80,&E<! >,9,*-)*53! 0*+%*/+0,88,*53! 06! @! )! )&//0! &*,! 0-,*50'0+)50%*3!

(,6,4)*5! -,! 6)! 9(%B,+50%*! -,! 6.)*)6@/5,3! )4,+! 6,! /&(8%0! ,5! 6,! V)! -&! 9)50,*53!

0*5,(-0/)*5!+,5! )66,(! 80,&E! 9%&(! :405,(! 6)! /:9)()50%*! -,! 6)! '0*! -,! 6.)*)6@/,3! +,! A&0!

+)()+5:(0/,! 6)! +%89&6/0%*! -,! (:9:5050%*! -)*/! 6.:405,8,*5! A&,! 6,! 9)50,*5! )066,!

,'',+504,8,*5! 80,&E<! }:)*8%0*/3! +,55,! +%89&6/0%*! -,! (:9:5050%*! 9,&5! /.)4:(,(!

9%/0504,!,5!')+5,&(!-,!9(%1(;/<!D)*/!6.)*)6@/,3!8)0*5,*0(!6)!-:9,*-)*+,!-&!9)50,*5!,5!

6,!(,*-(,!8)6)-,!9,(8,5!-,!6,!607:(,(!-,!/,/!)*1%0//,/!9%&(!6,/!8,55(,!)&!5()4)06<!F)!

+%89&6/0%*!-,!(:9:5050%*!-&!9)50,*5!,/5!&*!')+5,&(!-,!9(%1(;/!/0!6.)*)6@/5,!/%(5!-,!6)!

/0,**,!,*!/,!-:1)1,)*5!-&!(,'&/!-,!6)0//,(!/%*!9)50,*5!)66,(!80,&E<!F.)*)6@/5,!-:9)//,!

/)!(:/0/5)*+,!+%*5(,G5()*/':(,*50,66,!6%(/A&.06!)++,95,!-,!*,!9)/!k5(,!6,!/,&6!C!9%&4%0(!

9,(8,55(,!)&!9)50,*5!-.)66,(!80,&E<!D)*/!+,!+)/!9(:+0/3!F0556,!:4%A&,! 6,/! ')+5,&(/!-,!

-0/5)*+,!,5!-,!5,89/!A&0!')4%(0/,*5!6)!80/,!,*!i&4(,!-&!-:5)+?,8,*5!*:+,//)0(,!)&!

/&++;/!-,!6.)*)6@/,<!>,55,!+)9)+05:!-,!-:5)+?,8,*5!40,*5!-&!')05!A&,!6.)*)6@/5,!/)05!A&,!

6,!8)5:(0,6!9/@+?0A&,!-,!6.)*)6@/)*5!40,*5!-&!9)//:3!)6%(/!A&,!6,!9)50,*5!6,!405!-)*/!&*!

9(:/,*5!088:-0)5!,5!#!+.,/5!+,!A&0!,*!')05!6.,E9:(0,*+,!9(%9(,!)&!9)50,*5!,5!*%*!9)/!C!

6.)*)6@/5,!2! WCB,3?3! 9<UYX<! >,9,*-)*5! #!/0! 6.)*)6@/5,! 6.:9(%&4,! +%88,!-&!9(:/,*53! +,6)!

,*5()4,!6,!-:(%&6,8,*5!-,!6)!+&(,!2!WCB,3?X<!F0556,!,*!+%*+6&5!A&,!6.0-,*50'0+)50%*!*,!-%05!

9)/!k5(,!9(%B,+504,3!+%88,!6,!/&11;(,!s,08)**!W"fedX3!8)0/!0*5(%B,+504,<!

F)!5(%0/0;8,!()0/%*!B&/50'0)*5!&*,!-:'0*050%*!*%*!&*04%A&,!-&!+%*5(,G5()*/',(5!

(,6;4,!-&!')05!A&,!6.)*)6@/,!(,A&0,(5!&*!)*)6@/5,!,5!&*!)*)6@/)*5!0*/:9)()76,/!6.&*!-,!

6.)&5(,<! D,! 6)! 8k8,! ')V%*3! ,5! +%*5()0(,8,*5! C! s,08)**! W"fedX3! F0556,! W"fed)X!

+%*/0-;(,!A&,!#!5()*/',(5!,5!+%*5(,G5()*/',(5!/%*5! 0*/:9)()76,/! G!+,!A&0!/,!-:-&05!-&!

')05!A&,!+,!A&,!6.%*!:+(05!/&(!6.&*!9,&5!/0!70,*!/.)9960A&,(!/&(!6.)&5(,!2<!WCB,3<3!9<UTX<!!

!

F)!(,6)50%*!16%7)6,!9)50,*5!)*)6@/5,!0*+6&5!6,!w!*%(8)6!x!,5!6,!w9)5?%6%10A&,!x3!6,!+%*/+0,*5!

,5! 6.0*+%*/+0,*53! 6,! 5()*/',(5! ,5! 6,! +%*5(,G5()*/',(53! ,*! 9(%9%(50%*/! 4)(0)76,/!z! ,66,!

+%89(,*-()! 5%&B%&(/! A&,6A&,! +?%/,! -,! /9:+0'0A&,! C! 6)! '%0/! C! 6.0*-040-&! 9)50,*5! ,5! C!

6.0*-040-&!)*)6@/5,!WCB,3<3!9<UUX<!

!

F)!+%*/0-:()50%*!-,! 6)!9(%9%(50%*!(,6)504,!C! 6.)*)6@/5,3!,*! 5)*5!A&,!9,(/%**,3!

8)(A&,! &*! 9%0*5! -.%(010*)605:! -)*/! 6.)99(%+?,! -,! F0556,! W"fed)X<! H66,! /&11;(,! &*!

+,(5)0*!,*1)1,8,*5!-,! 6.)*)6@/5,!)0*/0!A&,! 6)!9(0/,!,*!+%895,!-,/!+%*/:A&,*+,/!-,!
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+,5! ,*1)1,8,*5<! F,! 9)50,*53! ,*! -,4,*)*5! %7B,5! -.)8%&(! 9%&(! 6.)*)6@/5,3! ,/5! 6)!

9,(/%**,! A&,! 6.)*)6@/5,! /%&?)05,! (,/5)&(,(! -)*/! &*,! -@*)80A&,! (:9)()5(0+,<!

F.)*)6@/5,!/,!-%05!)6%(/3!+%88,!6.:4%A&,!:1)6,8,*5!J)+N,(!W"fcdX3!-,!5()*/8,55(,!)&!

9)50,*53! *%*! /,&6,8,*5! /,/! ,((,&(/! +%*5(,G5()*/':(,*50,66,/! 8)0/! )&//0! 6.,E960+)50%*!

A&0! ')4%(0/,! 6)! +%89(:?,*/0%*! -,! /,/! (:)+50%*/! +%*5(,G5()*/':(,*50,66,/! A&0!

:8,(1,()05! 96&/! -.&*!8%&4,8,*5! +%*5(,G5()*/':(,*50,6! A&,! -,! 6)! 9(%76:8)50A&,! -,!

6.)*)6@/)*5<!

H*'0*3!6)!A&)5(0;8,!()0/%*!9(%9%/:,!9)(!F0556,!W"fed)X!/,!'%*-,!/&(!6.0-:,!A&,!

6,/!)'',+5/3!/,*508,*5/!%&!0-:,/!-)*/!6,!+%*5(,G5()*/',(53!9,&4,*5!1:*:(,(!&*,!1()*-,!

-04,(/05:!-.)5505&-,/<!#!F.)*)6@/5,!)!&*,!)5505&-,!,*4,(/!6,!+%*5(,G5()*/',(53!+.,/5GCG-0(,!

,*4,(/! /,/! 9(%9(,/! /,*508,*5/! ,5! /,/! 9(%9(,/! 0-:,/<! >,55,! )5505&-,! ,/5! (:,66,8,*5!

9)()*%{-,! %&! -:60()*5,! 9)(50+&60;(,8,*5! 6C! %g! /,/! /,*508,*5/! (0/A&,*5! -.k5(,!

/&7B,+50'/!2! WCB,3<3! 9<UTX<! R0*/03! 06! ,E0/5,! &*,! -04,(/05:! -,! 5()*/',(5/! ,5! -,! +%*5(,G

5()*/',(5/3! +?)+&*! :5)*5! 9%(5,&(! -.&*,! /9:+0'0+05:! 9(%9(,! )&E! 0*-040-&)605:/! ,*!

9(:/,*+,!-)*/!6)!+&(,<!!

F0556,!W"fed)X!+%*+6&5!A&,!#!6,!+%*5(,G5()*/',(5!*.)!9)/!C!k5(,!96&/!(,-%&5:!A&,!

6,!5()*/',(5!z!,*!')053!06!*,!9,&5!k5(,!:405:3!06!9,&5!/,&6,8,*5!k5(,!-:5,+5:3!+%*5(j6:!-)*/!

&*,! +,(5)0*,! 8,/&(,! ,5! 9)('%0/! &5060/:!2! WCB,3?3! 9<bYX<! H66,! 9(%9%/,! &*,! -:'0*050%*!

-@*)80A&,!*%*!&*04%A&,!-&!+%*5(,G5()*/',(5!/,6%*!6)A&,66,3!

!

tnu! 6,! +%*5(,G5()*/',(5! ,/5! 6.&*,!-,! +,/! '%(8)50%*/!-,! +%89(%80/!A&,! 6,!8%0!8)*0',/5,!

&*,!5(;/!1()*-,!?)706,5:!C!')7(0A&,(<!`6!,/5!,//,*50,66,8,*53!C!+,5!:1)(-3!-&!8k8,!%(-(,!

A&.&*!/@895j8,!*:4(%50A&,3!&*,!9,(4,(/0%*!%&!&*,!/&7608)50%*<!H*!6&03!&*,!/)50/')+50%*!

6070-0*)6,!,/5!C! 6)! '%0/! 0*5,(-05,!,5!9)(50,66,8,*5!)++,95:,!=!&*!:6:8,*5!-.)1(,//0%*!@!,/5!

)105:3! C! 6)! '%0/! 9)(! 6)! /)50/')+50%*! ,5! 6.0*5,(-0+50%*3! ,5! 6)! -0/5(07&50%*! -,! 6.)1(,//0%*!

-:5,(80*,!6)!9(%9%(50%*!(,6)504,!-,!+?)+&*,!-.,66,/!WCB,3<3!9<UUX<!

!

H*! +%*/:A&,*+,3! )&! (,1)(-! -,! +,55,! -:'0*050%*! 96&(0,66,3! F0556,! ,/508,! A&,! 6,!

+%*5(,G5()*/',(5!*:+,//05,!&*!,*1)1,8,*5!5%5)6!-,!6)!9)(5!-,!6.)*)6@/5,!9%&(!(:9%*-(,!

)&E!7,/%0*/!-,!/%*!9)50,*5<!

!

!

!

!
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b<U<!F)!(:9%*/,!5%5)6,!-,!6.)*)6@/5,!)&E!7,/%0*/!-&!9)50,*5!=!#!J!2<!

!

D)*/! &*! /,+%*-! )(50+6,! 0*505&6:! #!J!2! =! 6)! (:9%*/,! 5%5)6,! -,! 6.)*)6@/5,! )&E!

7,/%0*/! -&! 9)50,*5!2! WF0556,3! "fed73! 9<beX3! F0556,! )4)*+,! A&,! 6,! +%*5(,G5()*/',(5! ,5!

6.,*1)1,8,*5!-,! 6.)*)6@/5,! /%*5! 0*-0//%+0)76,/<! H66,! 0*5(%-&05! 6)!*%50%*!-,! #!(:9%*/,!

5%5)6,!23!/@87%60/:,!9)(!#!J!23!9%&(!/01*0'0,(!A&,!6,!+%*5(,G5()*/',(5!,/5!6)!(:9%*/,!-,!

6.)*)6@/5,!)&E!7,/%0*/!-&!9)50,*53!0*+6&)*5!5%&5!+,!A&0!,/5!+%*/+0,*5!,5!0*+%*/+0,*5<!F,/!

:6:8,*5/! 0*+%*/+0,*5/! /,! (:';(,*5! C! +,! A&0! )! :5:! (,'%&6:! *%(8)6,8,*5! %&!

9)5?%6%10A&,8,*5! )0*/0! A&,! #!70,*! -.)&5(,/! +?%/,/! A&0! *.%*5! B)8)0/! :5:!

+%*/+0,*5,/!2!WCB,3?3!9<bfX3!-,/!:6:8,*5/!A&0!)99)(50,**,*5!C!6)!'%0/!)&!V)3!)&!8%0!,5!)&!

/&(8%0!-,!6.)*)6@/5,<!!

F0556,! W"fed73! 9<beX! :6)7%(,! &*,! -0/50*+50%*! ,*5(,! 6,! +%*5(,G5()*/',(5! ,5! 6)!

(:9%*/,! 5%5)6,! -,! 6.)*)6@/5,<! F,! +%*5(,G5()*/',(5! *,! +%*/505&,! A&.&*,! 9)(50,! -,! 6)!

(:9%*/,!5%5)6,3!#!J!23!)&!+i&(!-,!6)A&,66,!#!6)!(,/9%*/)70605:!-,!6.)*)6@/5,!,/5!-,!+,*5!

9%&(! +,*5!2<! WCB,3?3! 9<cUX<! >,55,! (,/9%*/)70605:3! 60805:,! 9)(! 6,/! +)9)+05:/! -&! 8%0! -,!

6.)*)6@/5,3!(,6;4,!+,9,*-)*5!-.&*,!+,(5)0*,!/5)70605:!-,!/%*!8%0!/&(!6)A&,66,!6,!9)50,*5!

)&()!6)!#!9%//070605:!-,!/.0-,*50'0,(!C!&*,!9,(/%**,!,66,G8k8,!(,/9%*/)76,!,5!'0)76,!2!

WCB,3<X<! F)! (,/9%*/)70605:! /.)99&0,! /&(! 6.,*1)1,8,*5! -,! 6.)*)6@/5,!=! 6)! +%**)0//)*+,!

#!)++(&,3!:6)(10,!,5!)99(%'%*-0,!2%-&!9)50,*53!9,(8,5!C!6.)*)6@/5,!-,!9%&4%0(!(:9%*-(,!

)&E! :6:8,*5/! 0*+%*/+0,*5/3! /%05! 9)(! 6.,E9(,//0%*! +%*/+0,*5,! -,! /,/! 9(%9(,/!

/,*508,*5/3! /%05! 9)(! -,/! (:)+50%*/! A&0! (,6;4,*5! -,! /%*! 0*+%*/+0,*5<! F,/! (:)+50%*/!

9%//076,/! -,! 6.)*)6@/5,3! A&.,66,! A&)60'0,! -,! #!5@9,! 9(08050'!23! +%*+,(*,*5! 6)! ()1,3! 6)!

?)0*,3!6)!9,&(!-,!6.)1(,//0%*!%&!6)!+()0*5,!-&!(0/A&,!-,!/&0+0-,!-&!9)50,*53!8)0/!)&//03!

6.)8%&(3!6.,E+05)50%*!%&!,*+%(,!6,!96)0/0(!:9(%&4:!')+,!)&E!+%89%(5,8,*5/!-&!9)50,*5<!
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-.)99(:?,*-,(! 6)! +%?:(,*+,! -,! /,/! )'',+5/! ,5! -,! /,/! ')*5)/8,/! 5()*/':(%G+%*5(,G

5()*/':(,*50,6/! 9%&(! -:9)//,(! +,/! 9%0*5/! )4,&16,/3! 06! /,! +%*'(%*5,! C! &*! +%*5(,G

5()*/',(5!5(%&76)*5<!

S(5&7,@!WTZZYX!9(:+0/,!A&,!#!6,!(:4,06!-,/!5()+,/!5()&8)50A&,/!,/5!C! 6.%(010*,!

-,!+%*5(,G5()*/',(5/!5(%&76)*5/!/&05,!)&!(:4,06!9)(!&*!9)50,*5!-:5,(80*:!-&!/%&4,*0(3!

+%*/+0,*53! %&! 96&/! 1()4,! 0*+%*/+0,*53! -,/! 5()+,/! 5()&8)50A&,/! -&! 9)//:! 0*')*506,!

9,(/%**,6!-,!6.)*)6@/5,!2!WCB,3?3!9<UdeX<!F.)*)6@/5,3!9(0/!-)*/!6,!+%*'605!-&!9)50,*53!,/5!

)6%(/! -)*/! 6.0*+)9)+05:! %&! 6.:405,8,*5! -.0-,*50'0+)50%*/! +%*+%(-)*5,/! ,5!

-.0-,*50'0+)50%*/! (:)+50%**,66,/! +%896:8,*5)0(,/<! D)*/! +,55,! 9,(/9,+504,3! 6,/!

0*5,(9(:5)50%*/!,5!6.)++%89)1*,8,*5!*:+,//)0(,!/%*5!70)0/:/!,5!,*5()v*,*5!-,/!(0/A&,/!

-,!(:9:5050%*3!4%0(,!-,!9)//)1,!C!6.)+5,!-&!9)50,*5<!F.)*)6@/5,!9,&5!k5(,!,*!/05&)50%*!-,!

9)(5)1,(! 6,! 4:+&! 5()&8)50A&,! -&! 9)50,*53! %&! )&! +%*5()0(,! 6,! *0,(3! ,*! /05&)*5! 6,!

5()&8)50/8,! -)*/! 6)! /9?;(,! -,/! ')*5)/8,/! -&! 9)50,*5<! F)! *:1)50%*! -,! 6)! (:)605:! -&!

4:+&!-&!9)50,*5!,89k+?,!6.)*)6@/,!-,!6)!/05&)50%*!5()*/':(,*50,66,!,5!*,!9,(8,5!9)/!C!

6.)*)6@/5,!-.:6)7%(,(!/)!(:)605:!9/@+?0A&,!9,(/%**,66,<!!

H*! +%*/:A&,*+,3! #!6)! 9%/050%*! 9/@+?0A&,! -,! 6.)*)6@/5,! (,A&0,(5! &*,! )&5%G

)*)6@/,3!/0!9%//076,! 088:-0)5,!/&05,!C!&*,!9(0/,!-,!+%*/+0,*+,!-,!/,/!)'',+5/! W,*40,3!

(,+?,(+?,! -,! 8)v5(0/,X!2! WS(5&7,@3! TZZY3! 9<UdUX<! $,&6,! +,55,! 9%/050%*! 9/@+?0A&,!

9,(8,5!&*!-/'+#"9+#*'$="#+%34*--&",)!')4%()76,!C!6)!/05&)50%*!)*)6@50A&,!=!!

!

F)! 4:(05:!-&! 5()&8)50/8,! *.,/5! *0! C! -0/+&5,(! *0! C! 8,55(,! ,*! -%&5,3! +)(! ,/5! 4()0! 5%&5!

/%&4,*0(!A&0!(:/0/5,!0*-:'0*08,*5!tnu!A&,!+,!/%05!4()0!-)*/!6)!(:)605:!')+5&,66,!*.,/5!9)/!C!

B&1,(!9)(!6.)*)6@/5,3!A&03!6&03!/,!7%(*,!C!6)!(:)605:!9/@+?0A&,!W`70-<3!9<UdfX<!!



! "Ud!

S(5&7,@!WTZZYX!+%*/0-;(,!A&,!6,!+%*5(,G5()*/',(5!')05!9)(50,!-,!6.0*+%*/+0,*5!-,!

6.)*)6@/5,3!(,6,4)*5!-&!(,'%&6,8,*5!,5!-&!+604)1,!-&!8%0<!`6!,/5!*:+,//)0(,!-.@!0*+6&(,!6,!

/&(8%03!-%*5!6,/!9)(50,/!6,/!96&/!)(+?){A&,/!,5!6,/!96&/!5(%&76)*5,/!/%*5!0*+%*/+0,*5,/<!

H66,! +%*/0-;(,3! +%88,! )! 9&! 6.:4%A&,(! O(,&-3! A&,! 6,! /&(8%0! +%88&*0A&,! -)*/!

6.0*+%*/+0,*5<!>,55,!+%88&*0+)50%*!9)(50+09,!C!6)!+%**)0//)*+,!-&!(,'%&6:!)0*/0!A&.C!6)!

+%89(:?,*/0%*!-&!+604)1,!-&!8%0!,5!-,/!5(%&76,/!-)*/!6,/!(,6)50%*/!)4,+!6,!8%0<!>,/!

5(%&76,/!9,&4,*5!/,!5()-&0(,!9)(!-,!6)!+&69)70605:!%&!-,!6)!-:9(,//0%*3!')0/)*5!/&05,!C!

6.:8,(1,*+,!-,! 6)! +%**)0//)*+,!-,/!-:/0(/! 0*5,(-05/!,*!)55,*5,!-.&*,!%++)/0%*!-,! /,!

(:)60/,(!-)*/!6.0*+%*/+0,*5<!S(5&7,@!9%&(/&05!/%*!()0/%**,8,*5!,*!0*+6&)*5!:1)6,8,*5!

-)*/! 6,! +%*5(,G5()*/',(5! 6.0-:)6! -&!8%0! -,! 6.)*)6@/5,3! -%*5! 6)! -08,*/0%*! *)(+0//0A&,!

B&1,!-,! 6)!7%**,! 08)1,! 0-:)60/:,!-&! /&B,5! ')+,! C! 6&0G8k8,<! $)*/! 6.)++,//070605:! C! +,5!

0-:)63! 6,!8%0!-,! 6.)*)6@/5,!/%&''(,!-,!/%*!,E01,*+,!-,!9,(',+50%*3!9(%4%A&)*5!9)('%0/!

?%*5,!%&!0*?07050%*<!

F.)99(%+?,! -,!S(5&7,@! WTZZYX!8,5! +6)0(,8,*5! ,*! :40-,*+,! 6)! +%896,E05:! -&!

+%*5(,G5()*/',(53! A&0! 8,5! ,*! 9(:/,*+,! -,&E! 0*+%*/+0,*5/! -%*5! 6)! /5(&+5&(,! ,/5!

/0806)0(,<! >,9,*-)*53! +?)+&*! +%*50,*5! -,/! :6:8,*5/!#!-&(/!2! -,! 6.0*+%*/+0,*5! A&0!*,!

9)(40,**,*5! B)8)0/!C! 6)! +%*/+0,*+,!8)0/!A&0!9)(50+09,*5!C! 6.)10(!-,! +?)+&*3!-%*5! 6,/!

7&5/! ,5! 6,/! 8)*0,8,*5/! /%*5! -0'':(,*5/! 9%&(! 6,! 9)50,*5! ,5! 6.)*)6@/5,<! $0! 6.)++;/! C! 6)!

-08,*/0%*! 0*+%*/+0,*5,! -,8,&(,! 089%//076,3! 6.)*)6@/5,! ,/5! +,9,*-)*5! ,*! 8,/&(,!

-.)4%0(!&*!(,1)(-!/&(!/%*!)10(!5?:()9,&50A&,!,5!/&(!/%*!%(010*,3!9)(! 6)!+%**)0//)*+,!

A&.06!)!-,/!8:+)*0/8,/!-,!6)!/5(&+5&(,!9/@+?0A&,<!R!6)!-0'':(,*+,!-&!9)50,*53!06!+%**)v53!

*%*!/,&6,8,*5! 6,/! 0*'6&,*+,/!9)//:,/!9(%9(,/!C!/%*!?0/5%0(,!9,(/%**,66,3!8)0/!)&//0!

6.0*'6&,*+,!-,!/%*!9(%9(,!)*)6@/5,!/&(!/,/!+%*-&05,/!9(%',//0%**,66,/<!!

F.)99(%+?,! -,! 6)! +%896,E05:! -&! +%*5(,G5()*/',(53! /,6%*! S(5&7,@3! *:+,//05,!

#!A&,! 6.)*)6@/5,! +%89(,**,! 6,/! +%*'605/! -,! /%*! 9)50,*53! A&,! +,! -,(*0,(! /,! /,*5,!

(,+%**&! -)*/! /%*! 0-,*505:! ,5! +%*5,*&! 9/@+?0A&,8,*53! /)*/! A&%0! 6)! +&(,! /&/+05,! -&!

(,B,5!,5!6.0-,*50'0+)50%*!*.,/5!*0!(:&//0,!*0!/%&?)05)76,!2!WS(5&7,@3!TZZY3!9<UeZX<!

!

$0!6,!5()*/',(5!/,!8)*0',/5,!-)*/!5%&5,!(,6)50%*!?&8)0*,!WO(,&-3!"f"d7X3!)6%(/!

6,! +%*5(,G5()*/',(5! -,! 6.)*)6@/5,! ,/5! 0*:6&+5)76,8,*5! )10//)*5! -)*/! 6,! 9(%+,//&/!

)*)6@50A&,<! R99(:?,*-:,! +%88,! (:9%*/,! )&! 5()*/',(5! -&! 9)50,*5! %&! +%88,!

6.,E9(,//0%*! -.&*! 5()*/',(5! )99)(5,*)*5! ,*! 9(%9(,! C! 6.)*)6@/5,3! 6)! -04,(/05:! -,/!



! "Ue!

)99(%+?,/!)!9,(80/!-,!8,55(,!,*!(,60,'!6,!(j6,!-,!6.0*+%*/+0,*5!/9:+0'0A&,!-,!6.)*)6@/5,!

-)*/!6,/!60,*/!5()*/':(,*50,6/!A&0!/.0*/5)&(,*5!)4,+!6,!9)50,*5!)-&65,!%&!,*')*5<!!

R&! (,1)(-! -,/! )++,950%*/! +%*+,95&,66,/! A&0! -:'0*0//,*5! 6,/! (,6)50%*/!

5()*/':(,*50,66,/!,*!B,&!-)*/!6)!+&(,3!A&.,*!,/5G06!-,/!8%&4,8,*5/!5()*/':(,*50,6/!A&0!

/.0*)&1&(,*5!-)*/!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,3!-)*/!6,!+%*5,E5,!/9:+0'0A&,!-,!6)!+6)//,!m!
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!
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! "Uf!

C1#!"$%X%

%

!#1='S$#!%$!%3A=!#$T!#1='S$#!%%

B1='%%

0$%3G1)C%$B(31!"S%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%



! "bZ!

F)! A&,/50%*! -,! 6.&/)1,! -,/! +%*+,95/! 9/@+?)*)6@50A&,/! )&! /,(40+,! -,! 6)!

9:-)1%10,! 9(%+;-,! -,! 6.:4%6&50%*! -,/! +%&()*5/! -,! 9,*/:,! -,9&0/! 6,/! 9(,80;(,/!

/&11,/50%*/! -,! O,(,*+[0! W"fZeX<! H*40/)1,(! #!6.,E5()9%6)50%*!2! WI)5&(,53! TZ"TX! -,/!

+%*+,95/!9/@+?)*)6@50A&,/!9%&(! 6,/!#!)9960A&,(!2!)&!+?)89!-,! 6)!9:-)1%10,3!,5!96&/!

/9:+0'0A&,8,*5! )&! +%*5(,G5()*/',(5! -,! 6.,*/,01*)*53! *:+,//05,! -,! +%*/0-:(,(! 6)!

96&()605:!-,/!)99(%+?,/!)4,+!A&,6A&,/!9(:+)&50%*/!8:5?%-%6%10A&,/<!F,/!)++,950%*/!

+%*+,95&,66,/! (,6)504,/! C! 6)! (,6)50%*! 5()*/':(,*50,66,! 0*)&1&(:,! -)*/! 6)! +&(,!

)*)6@50A&,3! /,(40(%*5! -.:5)@)1,! 9%&(! -:4,6%99,(! &*! ,*/,876,! -.?@9%5?;/,/3! )'0*! -,!

-,//0*,(!6,/!+%*5%&(/!-,/!+%89%/)*5,/!-,/!:6:8,*5/!-.&*!+%*5(,G5()*/',(5!/9:+0'0A&,!

-,! 6.,*/,01*)*5! C! 6.i&4(,! -)*/! 6)! (,6)50%*! 9:-)1%10A&,! =! &*! #!+%*5(,G5()*/',(5!

-.)++&,063!3.789)8%2!,5!&*!#!+%*5(,G5()*/',(5!(:)+50'!2<!!

!

"H%C/9?Q*Q;5%5+%>,6-L?<?.6,5%&%/V*.K+;*<%95,%-*K8?<+,%95%>5<,/5H%%

%

"<!F,!9:-)1%1&,!9/@+?)*)6@/5,<!

%

F.&5060/)50%*!-,/!+%*+,95/!9/@+?)*)6@50A&,/!,*!9:-)1%10,!,/5!:4%A&:,!9%&(!6)!

9(,80;(,! '%0/! 9)(! O,(,*+[0! W"fZe3! 9<c"GcYX3! 6%(/! -.&*,! +%*':(,*+,! A&.06! 9(%*%*+,! C!

$)6[7%&(1!,*!"fZe<!`6!:4%A&,!6,!+)()+5;(,!(:9(,//0'!-,!6.:-&+)50%*!-,!/%*!:9%A&,!A&0!

+%*/505&,! #!&*! 7%&066%*! -,! +&65&(,! -,/! *:4(%/,/! 6,/! 96&/! -04,(/,/!=!,66,! *:1601,! 6)!

4:(05)76,!9/@+?%6%10,!-,!6.?%88,3!+&6504,!6,!(,'%&6,8,*5!-,/!:8%50%*/!,5!8;*,!C!&*,!

+:+05:!0*5(%/9,+504,!2!WCB,3?X<!

F.)**:,! /&04)*5,3! ,*! "fZf3! O(,&-! )99(%&4,! 6,! 9(%B,5! -.)9960+)50%*! -,! 6)!

9/@+?)*)6@/,!C!6)!9:-)1%10,!-)*/!6,!+)-(,!-.:+?)*1,/!)4,+!o/N)(!I'0/5,(3!&*!9)/5,&(!

9(%5,/5)*5! A&0! 9()50A&,! -,/! +&(,/! )*)6@50A&,/! C! �&(0+?<! H*! "f"U3! O(,&-! :+(05! &*,!

#!`*5(%-&+50%*!C!w!6)!8:5?%-,!9/@+?)*)6@50A&,!x!-&!D(<!o/N)(!I'0/5,(!2!WO(,&-3!"f"U)3!

9<UcX3!A&0!9(%9%/,!-.0*050,(!6,/!:-&+)5,&(/!,5!6,/!9)/5,&(/!C!6)!9/@+?)*)6@/,<!F)!8k8,!

)**:,3!O(,&-!9&760,!#!F.0*5:(k5!A&,!9(:/,*5,! 6)!9/@+?)*)6@/,!2!WO(,&-3!"f"U73!9<ffX<!

D)*/! +,! 5,E5,3! 06! 9(:/,*5,! 6,/! 9%0*5/! -,! (,*+%*5(,! ,*5(,! 6)! 9/@+?)*)6@/,! ,5! -.)&5(,/!

-0/+0960*,/! -,/! /+0,*+,/! ?&8)0*,/! W6)! 9/@+?%6%10,! ,5! 6,/! /+0,*+,/! -05,/!#!*%*!

9/@+?%6%10A&,/!2% 5,66,/! A&,! 6,! 6)*1)1,3! 6)! 9?06%/%9?0,3! 6)! 70%6%10,! ,5+<X<! D)*/! 6,!

+?)905(,!+%*/)+(:!C!6.0*5:(k5!-,!6)!9/@+?)*)6@/,!,*!9:-)1%10,3!06!:4%A&,!A&,!#!*,!9,&5!

k5(,! :-&+)5,&(! A&,! +,6&0! A&0! 9,&5! 9:*:5(,(! )4,+! ,89)5?0,! -)*/! 6)! 40,! -.h8,! -.&*!



! "b"!

,*')*5!,5! *%&/! )&5(,/! )-&65,/! *,! +%89(,*%*/! 9)/! 6,/! ,*')*5/! 9)(+,! A&,! *%&/! *,!

+%89(,*%*/!96&/!*%5(,!9(%9(,!,*')*+,!2!WCB,3<3!9<"TbX<!$,6%*!6&03!6.:-&+)5,&(!-%05!k5(,!

/,*/07060/:! )&E! +%**)0//)*+,/! 0//&,/! -,! 6)! 9/@+?)*)6@/,3! )'0*! -,! 8,55(,! '0*! C! 6)!

/:4:(05:! -.&*,! :-&+)50%*! 0*)99(%9(0:,! ,5! /)*/! -0/+,(*,8,*5! A&0! 9(%4%A&,% &*!

(,'%&6,8,*5!1:*:()5,&(!-,!*:4(%/,/!&65:(0,&(,/<!F)!9()50A&,!-.&*,!)&5%(05:!9)(!#!&*,!

40%6,*5,!(:9(,//0%*!-,! '%(5,/!9&6/0%*/3!A&0!40,*5!-,! 6.,E5:(0,&(3!*.)8;*,! B)8)0/!+?,[!

6.,*')*5! 6.,E50*+50%*! %&! 6)! 8)v5(0/,! -,! +,66,/G+03! ,66,! )7%&505! )&! +%*5()0(,! C! &*!

(,'%&6,8,*5! A&0! 0*/505&,! 6,! 9,*+?)*5! C! 5%87,(! 96&/! 5)(-! 8)6)-,! -.&*,! *:4(%/,!2!

WCB,3?X<! `6! 9(:+0/,! A&,! 6,/! 0*/50*+5/! 9&6/0%**,6/! -,/! ,*')*5/! 9,&4,*5! /.0*/+(0(,! -)*/!

6.,*1)1,8,*5! -.&*! 9(%+,//&/! -,! /&7608)50%*! 96&5j5! A&,! -)*/! +,6&0! -&! (,'%&6,8,*5!

9(%4%A&:!9)(!6)!(:9(,//0%*!=!!

!

}%/!4,(5&/! 6,/!8,066,&(,/!%*5!9%&//:! /&(! 6,! /%6!-,/!-0/9%/050%*/! 6,/!96&/!8)&4)0/,/3! ,*!

5)*5! A&,! '%(8)50%*/! (:)+50%**,66,/! ,5! /&7608)50%*/<! tnu<! >.,/5! ,*5(,! 6,/! 8)0*/! -.&*,!

:-&+)50%*!A&0! )! (,V&! 6,/! 6&80;(,/!-,! 6)!9/@+?)*)6@/,!A&,! (,9%/,! +,!A&,!*%&/!9%&4%*/!

)55,*-(,!-.&*,!9(%9?@6)E0,!0*-040-&,66,!-,/!*:4(%/,/!WCB,3?3!9<"TcX<!!

!

R0*/03! 6.:-&+)50%*!/,!-%05!-.k5(,!9(%9?@6)+50A&,3!)'0*!-,!9(:4,*0(! 6,/!*:4(%/,/!

)4)*5!A&.&*,!+&(,!*,!/%05!*:+,//)0(,3!-)*/!&*,!40/:,!(::-&+)504,<!

D)*/! 6,/! )**:,/! "fTZ3! +,/! -:7)5/! /&/+05,*5! -,/! 4%+)50%*/! ,*! 8)50;(,! -,!

9:-)1%10,! 9/@+?)*)6@50A&,<! �&6601,(! W"fUZX3! 9:-)1%1&,! /&0//,! 0*/90(:! 9)(! 6)!

9/@+?)*)6@/,! ,5! 9)50,*5! -,! I'0/5,(3! /.0*5:(,//,! C! 6.)5505&-,! -&! 9:-)1%1&,! ,5! C!

6.)55,*50%*! A&0! -%05! k5(,! 9%(5:,! )&E! ,E9(,//0%*/! -,/! :6;4,/3! -)*/! /%*! %&4()1,! #!F)!

9/@+?)*)6@/,! C! 6.:+%6,!2! WCB,3<X<! `6! 9(%9%/,! -,! 9()50A&,(! -,! 9,505,/! 9/@+?%5?:()90,/!

9/@+?)*)6@50A&,/!9)(! -,/! ,*5(,50,*/! 0*-040-&,6/3! -,/! (:-)+50%*/3! -,/! (:+05/! -,! (k4,/!

%&! -,/! 80/,/! ,*! /+;*,! 5?:h5()6,/<! �&6601,(! 9(:/,*5,! 96&/0,&(/! /05&)50%*/! %g! /,/!

)*)6@/,/! ,5! /,/! 0*5,(9(:5)50%*/! %*5! 089)+5:! 9%/0504,8,*5! 6,! ()99%(5! -,! 6.,*')*5! C!

6.:+%6,<!H*!+%*/:A&,*+,3!06!9(:+%*0/,!&*,!'%(8)50%*!9/@+?)*)6@50A&,!-,/!,*/,01*)*5/!

)'0*! A&,! #!6.0*/505&5,&(! 9/@+?)*)6@50A&,!2! %&! #!0*050:! C! 6)! 9/@+?)*)6@/,!2! 9&0//,!

8%-0'0,(! #!/)! ')V%*! -,! B&1,(! &*! 1()*-! *%87(,! -,! 8)*0',/5)50%*/! 9/@+?0A&,/! -,!

6.,*')*5!2! WCB,3<X<! I)(! 6)! /&05,3! �&6601,(! +?%0/05! -.)7)*-%**,(! /,/! #!9,505,/!

9/@+?%5?:()90,/!9/@+?)*)6@50A&,/!23!,*!%(0,*5)*5!/,/!:6;4,/!4,(/!-,/!9/@+?)*)6@/5,/!

-.,*')*5/<!`6!/%&?)05,!)0*/0!8)(A&,(!&*,!/:9)()50%*!,*5(,!6)!9/@+?)*)6@/,!-.,*')*5/!C!



! "bT!

40/:,! +&()504,! ,5! 6)! 9:-)1%10,! 9/@+?)*)6@50A&,! C! 40/:,! :-&+)504,<! F)! 9:-)1%10,!
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!
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!
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1%88)*5! 6,/! /0*1&6)(05:/! 0*-040-&,66,/3! /&11;(,! 08960+05,8,*5! 6.0*/5)&()50%*! -.&*!

()99%(5! -,! '%(+,/! -)*/! 6,A&,6! 6.,*/,01*)*5! -%05! /,! -:',*-(,! 9%&(! /,! 9(%5:1,(! -,!
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8%*-,! ,5! -.,&EG8k8,/! Wp0&/5GD,/9()0(0,/3! TZZUX<! >,55,! 0*)-:A&)50%*! 40,*5! (:4:6,(!

6.:+)(5!,*5(,!6)!(:)605:!-&!1(%&9,!,5!6,!1(%&9,!0-:)6!,/9:(:!,5!)55,*-&!9)(!6.,*/,01*)*5!

A&0!*,!/,()05!+%*/505&:!A&,!-.&*,!/%88,!#!-.:6;4,G0-:)6!2<!

F)! (:)605:! -&! 1(%&9,! -.:6;4,/! ,*! 5)*5! A&,! 1(%&9,! ,E5,(*,! -,! 6)! (:)605:! -,!

6.,*/,01*)*5!*.,/5! )&5(,!A&.&*!80(%0(! C!8&65096,/! ')+,55,/<! `6! (,'6;5,!&*,!-04,(/05:!-,!

'01&(,/! )*+0,**,/! A&0! /,! +%*/505&,*5! ,*! &*! #!1(%&9,! 0*5,(*,!2! 0-:)6! #!9,&96:! -,/!

'01&(,/3!08)1%/3!/01*0'0)*5/!-,/!%7B,5/3!)08:/!%&!?){/!,5!A&0!(,9(:/,*5,*5!5%&B%&(/!-,/!
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+%896,E05:!-,!/)!1(%&9)605:!9/@+?0A&,!2%Wy,6*0N3!TZZfX<!F)!(:)605:!-&!1(%&9,!,E5,(*,!
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8%*-,!0*5,(*,!-,!6.,*/,01*)*5!A&0!+%*-050%**,!6)!')V%*!-%*5!06!/,()!9(:/,*53!/,&6!')+,!

C!+,!1(%&9,<!F%(/A&,!6.:+)(5!,*5(,!6,!1(%&9,!,E5,(*,!-,!6)!(:)605:!,/5!5(%9!:6%01*:!-&!

1(%&9,!0-:)63!,5!9)(!+%*/:A&,*5!6%(/A&,!6.,*/,01*)*5!*,!9,&5!/.0-,*50'0,(!/&''0/)88,*5!

C! &*! 1(%&9,! ,E5,(*,! 8)*0',/5,8,*5! #!?%/506,!23! -%80*,(! ,5! +%*5(j6,(! 6,! 1(%&9,! 6,!

+%*-&05!)6%(/!C!-,4%0(!-%80*,(!,5!+%*5(j6,(!/,/!9(%9(,/!9&6/0%*/<!`6!/,!+%*'(%*5,!C!/,/!

+()0*5,/3!/%&(+,!-.)*1%0//,/!)(+?){A&,/!8&,/!9)(!6)!9,&(!-,!6)!9&0//)*+,!-,/5(&+5(0+,!

-&! 1(%&9,! A&0! 9%//;-,! &*! 9%&4%0(! -.%99%/050%*! ,5! -,! (:/0/5)*+,! 0*-:*0)76,<!

I)()-%E)6,8,*53! 6.,*/,01*)*53! /&B,5! 0*/505&)*53! )&! +,*5(,! -,! 6)! +%*4,(1,*+,! -,/!

(,1)(-/3!,/5!08960+05,8,*5!0*4,/50!-,!9%&4%0(/<!F,!9%&4%0(!-,!-%80*)50%*!,/5!9)('%0/!
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-,! ')*5)/8,/3! A&.06! ,/5! /&/+,95076,! -.0*+)(*,(<! D)*/! +,55,! #!9%/050%*! ')*5)/8:,! -,!

-%80*)50%*!2! WJ)*B)(-3! "febX3! %++&9)*5! &*,! 96)+,! +,*5()6,3! 6.,*/,01*)*5! 9,&5! k5(,!

)8,*:!C!/.0*4,/50(!6&0G8k8,!+%88,!&*0A&,!/&B,5!5%&5G9&0//)*53!1)()*5!-,!6)!6%0!,5!-,!

6)!B&/50+,3!,5!&*0A&,!/&B,5!/&99%/:!-:5,*5,&(!-.&*!/)4%0(!C!5()*/8,55(,!Wy,6*0N3!TZZfX<!

>,9,*-)*53!-)*/!+,55,!9%/050%*!')*5)/8:,!-,!-%80*)50%*3!6,/!)4)*5)1,/!C!k5(,!/,&6!C!6)!
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!

T<U<!$,&6!)&!+,*5(,!-,/!(,1)(-/!,5!/,*508,*5!-,!/%605&-,<!

!

F,! ')05! -.k5(,! /,&6! *.08960A&,! 9)/! *:+,//)0(,8,*5! -,! /,! /,*50(! /,&6<!

`*:6&+5)76,8,*5! 6.,*/,01*)*5! ,/5! /,&6! ,*! +6)//,! ,5! 6,! /,*508,*5!-,! /%605&-,! )99)()v5!
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9(:/,*+,!-.)&5(&0!W^0**0+%553!"fceX!/)*/!/%&''(0(!-&!/,*508,*5!-.k5(,!/,&6!*:+,//05,!

&*,!'%(8,!-,!/:+&(05:!0*5:(0,&(,!8%{A&,!/&''0/)88,*5!:6)7%(:,<!},!9)/!+()0*-(,!6,/!

8%&4,8,*5/! 9/@+?0A&,/! C! +)()+5;(,! -,/5(&+5,&(3! 9,(8,5! -,! (,/5,(! ,*! +%*5)+5! )4,+!
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/%0,*5! 9)/! +%*'%(8,/! )&! 1(%&9,! 0-:)6! ,5! ,/9:(:!=! +.,/5! k5(,! ,*! #!+)9)+05:!
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1(%&9,3!C!6.08)1,!-,!6)!96)+,!+,*5()6,!A&.06!%++&9)05!-)*/!/%*!,*')*+,!z!&*,!96)+,!A&0!

)99%(5)05! &*,! '%(8,! -,! (,+%**)0//)*+,! -,! /%*! ,*5%&()1,! Wy,6*0N3! TZ"YX3! 9)(!

6.,E,(+0+,! -.&*! 9%&4%0(! -,! -%80*)50%*! /)50/')05<! R0*/03! /%*! -:/0(! -,! -%80*)50%*!

/.%(010*,! -)*/! /)! 9(%9(,! ,E9:(0,*+,! 0*')*506,! -,! 5%&5,G9&0//)*+,! ,5! -.0-,*50'0+)50%*!

)&E!'01&(,/!9)(,*5)6,/!)08:,/!%&!?){,/3!8)0/!)&//0!-)*/!/%*!,E9:(0,*+,!9)//:,!-.:6;4,!

-%*5!6,!')*5)/8,!)!9&!k5(,!-,!/,!5(%&4,(!C!+,55,!96)+,!+,*5()6,!9)(!0-,*50'0+)50%*!C!-,/!

,*/,01*)*5/! )08:/! %&! ?){/<! F.,*/,01*)*53! -)*/! 6,! ')*5)/8,! -.%++&9,(! C! *%&4,)&! ,5!

5%&B%&(/! +,55,! 96)+,3! *,! 9,&5! A&,! /.0*4,/50(! -,! 6)!80//0%*! -,! 5()*/8,55(,! 6,! /)4%0(3!
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/:+&(0/)*5,/!:6)7%(:,/!-)*/!6,/!6%10A&,/!08)10*)0(,/!-,!6)!+&65&(,!9(%',//0%**,66,!-,!

'%(8)50%*! 9/@+?0A&,! ,5! /%+0)6,<! F,/! +%89%/)*5,/! -,! 6)! '%(8)50%*! -,! /,/! 0-:)&E!

9(%',//0%**,6/! ,5! 6.:A&0607(,! #!8%0GB,!2! *,! +%*/505&,*5! 96&/! &*! 9%0*5! -.)*+()1,!

/&''0/)88,*5!/5)76,!9%&(!-%**,(!&*!/,*/!)++,95)76,!,5!)//0806)76,!C!&*!:4:*,8,*53!C!

&*,!(:)605:!5(%&76)*5,!A&0!/.)+5,!-)*/!6)!+6)//,<!l&,66,!A&,!/%05!6)!(:)605:3!+?)A&,!/&B,5!

,/5!)8,*:!C!6&0!-%**,(!&*!/,*/3!&*,!0*5,(9(:5)50%*!9,(8,55)*5!/%05!-,!6.0*5:1(,(3!/%05!

-,!/.@!%99%/,(3!,*!'%*+50%*!-,!+,!A&.06!+%*/0-;(,!+%88,!)++,95)76,!%&!0*)++,95)76,<!

>,55,! 0*5,(9(:5)50%*! -,! 6)! (:)605:! ,/5! /%&80/,! )&! '065(,! -,/! )55,*-&/! #!0-:)&E!2! %&!

#!0-:)60/:/!2! -,! +%*/5(&+50%*! 9/@+?0A&,3! +&65&(,66,! ,5! /%+0)6,<! F)! +%*'(%*5)50%*! -,/!

+%89%/)*5,/! -,! 6.0-:)63! +%*/5(&05! ,5! 9(,/+(053! C! &*,! (:)605:! #!,''()+5)*5,!2! ,*1)1,! 6,!

9(%+,//&/!-,!9,*/:,!A&0!+?,(+?,!C!-%**,(!&*!/,*/!+%89(:?,*/076,!C!&*,!/05&)50%*<!>,!

9(%+,//&/!-,!9,*/:,!,/5!/%&80/!)&E!+%*+,950%*/3!)&E!08)1,/!,5!)&E!4)6,&(/!:6)7%(:,/3!

*%*!/,&6,8,*5!9)(!+,!A&,!-0+5,*5!6,/!+%89%/)*5,/!-,!6)!/9?;(,!9/@+?0A&,3!8)0/!)&//0!

9)(!+,!A&,!-0+5,*5!6,/!+%89%/)*5,/!-,!6)!+%*/5(&+50%*!-&!/&B,5!/%+0)6<!F,!#!+,!A&0!-%05!

k5(,!2!,/5!+%*'0(8:!%&!0*'0(8:!9)(!6.0*5,(9(:5)50%*!-,!6)!(:)605:!0*5,(*,!,5!,E5,(*,3!9)(!

6)! +%?:/0%*! %&! 6)! +%*5()-0+50%*! )4,+! 6,! /@/5;8,! -,! (:':(,*+,! -,! 6.,*/,01*)*5<! >,!

/@/5;8,! -,! (:':(,*+,3! :6)7%(:! -)*/! 6.)(50+&6)50%*! -,! /,/! 8)5(0+,/! 0-,*50'0+)5%0(,/3!

1:*;(,! &*! '065(,! 9,(+,950'! -,! 6)! (:)605:3! '%*-:! /&(! 6.,*/,876,! -,! (,9(:/,*5)50%*/!

+%*/5(&05,/!,5!9(,/+(05,/!,*5(,!9/@+?0/8,!,5!/%+0)6<!

%

%



! "ec!

U<!F.,*/,01*)*5!)&!+i&(!-,!6)!(:)605:!=!6,!80(%0(!-:'%(8)*5!-,/!(,9(:/,*5)50%*/<!!

!

U<"<!F,+5&(,!/&7B,+504,!-,!6)!(:)605:!=!(,9(:/,*5)50%*/!,*5(,!9/@+?0/8,!,5!/%+0)6<!

!

D)*/!&*,!(:)605:!A&0! ')05! ,''()+50%*3! 6.:6;4,!,*!:+?,+3!A&0!)+5,! /%*! 5(%&76,!9)(!

-,/!8)*0',/5)50%*/!7(&@)*5,/!%&!/06,*+0,&/,/3!(,*4%0,!C!6.,*/,01*)*5!&*,!08)1,!-)*/!

6)A&,66,!06!9,&5!60(,!/%*!9(%9(,!:+?,+<!H*!/.0-,*50'0)*5!C!6.:+?,+!-,!6.:6;4,3!6.,*/,01*)*5!

*,!9,(V%05!6.:6;4,!A&,!-&!60,&!-,!6.,E9(,//0%*!-,!/%*!5(%&76,3!&*!60,&!-)*/!6,A&,6!,5!9)(!

6,A&,6!6,!#!8)&4)0/!:6;4,!+%&9)76,!23!/.0-,*50'0,!C!/%*!5%&(<!#!F,!8)&4)0/!:6;4,3!:90*16:!

/&(! &*,! 08)1,! *:1)504,3! *.)! 96&/! -.)&5(,! 0//&,! A&,! -,! /.,*',(8,(! -)*/! +,55,! 08)1,3!

-.,*! ')0(,! /%*! 0*G/01*,!2! W`87,(53! "ffU3! 9<YZX<! F.:6;4,! #!*.,/5! 9)/! +)9(0+0,&E3! 06! *.,/5!

9)/!'&/0%**,63! 06!*.,/5!9)/!5%&5G9&0//)*5n!2!W>)*)53!TZ"U3!9<edX<! `6!*.,/5!+%&9)76,!A&,!

-.k5(,!&*!,*')*5!1%&4,(*:!9)(!-,/!9&6/0%*/!A&.06!*,!9,&5!*0!+%89(,*-(,!*0!+%*5,*0(!

WI)5&(,53!TZ"TX3!8)0/!,*!)&+&*!+)/!06!*,!9,&5!k5(,!+%&9)76,!-&!(,'6,5!)&!80(%0(3!*0!-,!6)!

6,+5&(,!A&,!6.,*/,01*)*5!')05!-,!6.,E9(,//0%*!-,!/%*!5(%&76,<!>,55,!6,+5&(,3!8)(A&:,!-&!

/+,)&!-&!B&1,8,*5!-.&*!/&(8%0!A&0!')05!()1,!)&!(,1)(-!-,/!4)6,&(/!9%/0504,/!)55,*-&,/!

*%*!/)50/')05,/3!/.:4,(5&,!C!4%&6%0(!-%**,(!&*!/,*/!C!+,!A&,!6.,*/,01*)*5!9,(V%05!,5!C!+,!

A&.06!:9(%&4,3!C! 6,!-:1)1,(!-,!6.0*+%89(:?,*/076,!,*!,//)@)*5!-,!6&0!-%**,(!&*!/,*/!

+%89(:?,*/076,3!()50%**,63!9)(!6,!9(%+,//&/!-,!9,*/:,<!`6!5,*5,!-,!(,*-(,!#!6.:5()*1,(!

')8060,(!23!Wp&0/5GD,/9()0(0,/3!TZ"YX3!-.)99(04%0/,(!6.:5()*1,(!-&!?%(/G/%0!A&0!9:*;5(,!

,*! /%0! 9)(! ,''()+50%*<! >,5! 0*+%89(:?,*/076,! *%&((05! #!&*,! '%(8,! -,! *:4(%/,!

9(%',//0%**,66,!2! W>)*)53! TZ"U3! 9<edX! A&0! 7%&/+&6,! #!6,/! 6%10A&,/! 08)10*)0(,/! -,! 6)!

+&65&(,! 9(%',//0%**,66,! -,! 6.,*/,01*)*5!2! WCB,3<X<! D:8&*0! ,5! ,*! /%&''()*+,3!

6.,*/,01*)*53!8%7060/,! 0*+%*/+0,88,*5! /,/!8%-)605:/! -:',*/04,/! -)*/! /,/! (:9%*/,/3!

9)(! /,/! )5505&-,/! +%*5(,G5()*/':(,*50,66,/<! $.06! *.,/5! 9)/! 9%//076,! -,! +%*-&0(,!

6.,*/,01*)*5!,*!/%&''()*+,!-)*/!6,/!8:)*-(,/!-,!/%*!0*+%*/+0,*53!+?%/,!A&.06!*,!9,&5!

')0(,!A&,!-)*/!&*,!-:8)(+?,!9,(/%**,66,!A&0!6&0!)99)(50,*53!!

!

tnu!A&.,/5G+,!A&0!9,&5!k5(,!(,*-&!+%*/+0,*53!/0!+,!*.,/5!+,!A&0!,/5!,*!+)9)+05:!-,!-,4,*0(!

+%*/+0,*5!,5!A&0!6%1,!-)*/!6)!/9?;(,!9(:+%*/+0,*5,!m!F)!A&,/50%*3!+%88,*5!A&,6A&,!+?%/,!

-,40,*5G06! +%*/+0,*5!m3! /.:*%*+,!-%*+3! -,! ')V%*!96&/! )-:A&)5,!=! +%88,*5! A&,6A&,! +?%/,!

-,40,*5G06!9(:+%*/+0,*5!m!H5!6)!(:9%*/,!/,()05!=!9)(!+%**,E0%*!)4,+!6,/!(,9(:/,*5)50%*/!-,!

8%5!+%((,/9%*-)*5,/!WO(,&-3!"fTU3!9<ccX<!!



! "eY!

R! 6.%99%/:! -,! 6)! (,9(:/,*5)50%*! -,! +?%/,! 0*+%*/+0,*5,! #!A&0! /.)++%89605! /&(! -&!

8)5:(0,6!A&0!(,/5,!*%*!(,+%**&!2!WO(,&-3!"fTU3!9<ccX3!6)!(,9(:/,*5)50%*!-,!8%53!-)*/!

6)!/9?;(,!9(:+%*/+0,*5,3!/.:6)7%(,!-)*/!6,/!9(%+,//&/!0*5,(*,/!-,!9,*/:,3!/&(!6)!7)/,!

-,!(,/5,/!8*:/0A&,/!)*5:(0,&(,8,*5!9,(V&/<!F)!/9?;(,!9(:+%*/+0,*5,!,/5!+,!60,&!%g!6,!

/&B,5! 0*/5)&(,!&*!-0)6%1&,!)4,+!6&0G8k8,3!&*!60,&!%g!06!+%*'(%*5,!&*!#!+,!A&0!-,4()05!

k5(,!2! C! &*,! (:)605:! #!A&0! ,/5!2!=! &*! #!+,! A&0! -,4()05! k5(,!2! +%*/5(&05! /&(! -,/! (,/5,/!

8*:/0A&,/! ,5! #!?)705&:! C! 5()*/9%(5,(! tnu! 6,! 9%0*5! -,! 4&,! -,! 6)! 4)6,&(! /%+0)6,! %&!

:5?0A&,!2! WCB,3<3! 9<YYX! A&0! '%*-,! /%*! /@/5;8,! -,! (,9(:/,*5)50%*! ,5! &*,! (:)605:! #!A&0!

,/5!23! ')+,! C! 6)A&,66,! 6,! 8%0! B)&1,! 6,! -,1(:! -,! /)50/')+50%*! ,5! -.0*/)50/')+50%*! #! -,/!

4)6,&(/! +%89%/:,/! -,/! :6:8,*5/! 6)5,*5/!,*! +)9)+05:! -,! -,4,*0(! +%*/+0,*5/!2! WCB,3<X<!

>.,/5!-)*/!+,5!,*5(,G-,&E3!6C!%g!6,!8%0!#!B)&1,!2!=!

%

F,/! :6:8,*5/! -&! +%*5(,G5()*/',(53! 6,! (,'6,5! -)*/! 6,/! (,9(:/,*5)50%*/! -,! 6.,*/,01*)*53!

9%&((%*5! k5(,! :9&(:/! -,! 5%&5! B&1,8,*5! ?h50'! %&! +&69)7060/)*5! tnu! ,5! -)*/! +,55,!

9,(/9,+504,3!06!,/5!)//&(:8,*5!9(:':()76,!-.0*5,((%1,(!/,/!9(%9(,/!(,9(:/,*5)50%*/!96&5j5!

A&,!-.0*5,(9(:5,(!+,!A&,!6.%*!/&99%/,!/&(!6,!'%*-!-,!6.0*+%*/+0,*5!-,!6.)&5(,!tnu!(,*4%@,(!

,*!80(%0(!)&5(,!+?%/,!A&,!-,!6)!')&5,!tnu!9)//,(!-&!B&1,8,*5!-,!4)6,&(!C!&*!B&1,8,*5!A&0!

(,-%**,!-,!6)!4)6,&(!W>)*)53!TZ"U3!9<edGeeX<!!

!

J,*4%@,(! )&5(,! +?%/,!9%&(! (,-%**,(!-,! 6)! 4)6,&(3! +.,/5! )4)*5! 5%&5! )4%0(!&*,!

)&5(,!6,+5&(,!-,!6.)&5(,<!F0(,! 6,!+%89%(5,8,*5!-,!6.:6;4,!)&5(,8,*5!A&.C!5()4,(/!&*,!

08)1,! *:1)504,3! +.,/5! 6&0! %&4(0(! 6,/! 9%(5,/! -,! #!6.,*',(8,8,*5! 08)10*)0(,!2% W>)*)53!

TZ"UX!)&A&,6!06!,/5!/%&80/3!+.,/5!6&0!9,(8,55(,!-,!8%-0'0,(!/%*!9(%9(,!(,1)(-!/&(!6&03!

+.,/5! 6.)&5%(0/,(! C! /,! 607:(,(! -,! #!6.0*G/01*,!2! -&! #!8)&4)0/! :6;4,!23! -,! #!6.:6;4,!

8)&4)0/!23! +%&9)76,3! ,5! +.,/5! 6&0! %''(0(! -,/! 9%5,*50)605:/! -,! 1(,'',/! /@87%60A&,/3! -,!

1(,'',/!-,!-:/0(<!I%&(!6.,*/,01*)*53!(,1)(-,(!6.)&5(,!)&5(,8,*53!+.,/5!/,!60(,!6&0G8k8,!

)&5(,8,*53! +.,/5! /,! -%**,(! 6)! 9%//070605:! -,! 9,(+,4%0(! &*! )&5(,! (,'6,5! -,! 6&0G8k8,!

-)*/! 6.:6;4,3!,53!,*!+%*/:A&,*+,3!+.,/5!/.%+5(%@,(! 6)!9%//070605:!-,!8%-0'0,(!#!/%*!)10(!

-,! '%(8)50%*! (:)+50%**,66,!2! WO(,&-3! "fTUX<! R99(,*-(,! C! 60(,! 6.)&5(,! -0'':(,88,*5!

9%&(!/,!60(,!-0'':(,88,*5!*:+,//05,!-.0*5,((%1,(!6,/!'%*-,8,*5/!-&!B&1,8,*5!9%(5:!,5!

-,!(,9,*/,(!6,/!(,9(:/,*5)50%*/!A&0!+%*5()(0,*5!6,/!6%10A&,/!08)10*)0(,/!-,!6)!+&65&(,!

9,(/%**,66,!,5!9(%',//0%**,66,!-,!6.,*/,01*)*5<!!



! "ed!

J,9,*/,(! 6,/! (,9(:/,*5)50%*/! *:+,//05,! -,! +%*/0-:(,(! #!6)! 40,! 9/@+?0A&,! -,!

6.0*-040-&! 9(0/! 0/%6:8,*5!tnu! A&0! +?,(+?,! C! %75,*0(! 6)! /)50/')+50%*! -,! /,/! 8%50%*/!

9&6/0%**,66,/!2!WO(,&-3!"fT"3!9<"fX%5%&5!,*!+%*/0-:()*5!6.)&5(,!A&0!

!

tnu!0*5,(40,*5!5(;/!(:1&60;(,8,*5!,*!5)*5!A&,!8%-;6,3!/%&50,*!,5!)-4,(/)0(,3!,5!-,!+,!')05!

6)!9/@+?%6%10,!0*-040-&,66,!,/5!)&//03!-.,876:,!,5!/08&65)*:8,*53!&*,!9/@+?%6%10,!/%+0)6,<!

F,/! ()99%(5/! -,! 6.0*-040-&3! tnu! -)*/! 5%&5,/! 6,/! (,6)50%*/3! 9,&4,*5! (,4,*-0A&,(! -.k5(,!

+%*/0-:(:/! +%88,! -,/! 9?:*%8;*,/! /%+0)&E! ,5! /.%99%/,*5! C! +,(5)0*/! )&5(,/! 9(%+,//&/!

A&,!*%&/!*%88%*/!*)(+0//0A&,/!tnu<!F.%99%/050%*!,*5(,!6,/!)+5,/!9/@+?0A&,/!/%+0)&E!,5!

*)(+0//0A&,/!/,!/05&,!-%*+!,E)+5,8,*5!C!6.0*5:(0,&(!8k8,!-&!-%8)0*,!-,!6)!9/@+?%6%10,!

0*-040-&,66,! ,5! *.,/5! 9)/! -,! *)5&(,! C! /:9)(,(! +,66,G+0! -.&*,! 9/@+?%6%10,! /%+0)6,! %&!

9/@+?%6%10,!-,/!'%&6,/!WCB,3<3!9<TZX<!

!

D)*/! +,55,! 9,(/9,+504,3! 6,/! +?)89/! -,! 6)! 9/@+?%/%+0%6%10,! ,5! -,! 6)!

9/@+?%/%+0%6%10,! +60*0A&,! /.0*5:(,//,*5! C! +%*/0-:(,(! 6.0*'6&,*+,! -,/! -08,*/0%*/!

9/@+?0A&,/!-&!/&B,5!-)*/!6)!+%*/5(&+50%*!-,/!(,9(:/,*5)50%*/!/%+0)6,/!,5!-,!6.0*'6&,*+,!

-,/! (,9(:/,*5)50%*/! /%+0)6,/!-)*/! 6)! +%*/5(&+50%*!-,/! (,9(:/,*5)50%*/! 0*-040-&,66,/<!

D)*/! 6.0*5,()+50%*! -,/! -08,*/0%*/! /&7B,+504,/3! 0*5,(/&7B,+504,/! ,5! 5()*/G/&7B,+504,/!

-,/!/&B,5/3!0/%6:/!%&!,*!1(%&9,!Wr%-,6,53!TZZeX3!+,!8%&4,8,*5!+0(+&6)0(,!+%*4%A&,!6,/!

-08,*/0%*/! 08)10*)0(,/! ,5! /@87%60A&,/! +%66,+504,/! ,5! 0*-040-&,66,/! 9)(50+09)*5! C! 6)!

+%*/5(&+50%*! -,/! /@/5;8,/! -,! (,9(:/,*5)50%*! A&0! %(0,*5,*5! 6)! +%89(:?,*/0%*! -&!

5?:h5(,! -&! 8%*-,! Wp0&/5GD,/9()0(0,/3! TZZf)X<! F.)(50+&6)50%*! -,/! (,9(:/,*5)50%*/!

08)10*)0(,/! +%66,+504,/! ,5! -,/! (,9(:/,*5)50%*/! 08)10*)0(,/! 0*-040-&,66,/! /5(&+5&(,*5!

6,/!9(%+,//&/!-,!9,*/:,!,5!')V%**,*5!6,/!9(%+,//&/!-,!/@87%60/)50%*!A&0!1%&4,(*,*5!

6,/! +%*-&05,/! 4,(/! -,/! #!)10(! +(:)50'/!2<! >,9,*-)*53! 6%(/A&,! 6,/! (,9(:/,*5)50%*/!

08)10*)0(,/!0//&,/!-.&*,!#!0-:)60/)50%*!2!/%*5!5(%9!,*!-:+)6)1,!)4,+!+,!A&,!9(%9%/,!6)!

(:)605:3!6.0*5,(9(:5)50%*!-,!+,55,!(:)605:!*,!9,(8,5!9)/!-,!-%**,(!&*!/,*/!)++,95)76,!C!

&*,!/05&)50%*<!F.0*+%89(:?,*/076,!,5!6.0*)++,95)76,!)65;(,*5!6.08)10*)0(,!+%*/5(&+50'!,5!

+%89(%8,55,*5! 6,! 9(%+,//&/! -,! /@87%60/)50%*3! ,*! 1&0-)*5! 6,/! +%*-&05,/! 4,(/! -,/!

#!)10(! -,/5(&+50'/!2! A&0! )608,*5,*5! 6,/! +%89%/)*5,/! -,/! :6:8,*5/! +%*5(,G

5()*/':(,*50,6/! 0*)99(%9(0:/<! R0*/03! #!6,/! 6%10A&,/! 08)10*)0(,/! -,! 6)! +&65&(,!

9(%',//0%**,66,!2! W>)*)53! TZ"UX3! ,*5(,! 9/@+?0/8,! ,5! /%+0)63! 9)(50+09,*5! C! 6)!

+%*/5(&+50%*!-,/!(,9(:/,*5)50%*/!A&0!8%7060/,*5!,5!+%*-050%**,*5!6,/!#!)10(!2<!

!



! "ee!

U<T<!F)!')7(0A&,!-,/!(,9(:/,*5)50%*/!-)*/!6,/!+%*/5(&+50%*/!08)10*)0(,/<!

!

!!!!!!!!!U<T<"<!W&%-/'-"F+%3"$%#"F#.$"'+*+,/'$%$/-,*)"$%8%)4,A*6,'*,#"%-/))"-+,=?%

!

D)*/!6,!+?)89!-,/!/+0,*+,/!/%+0)6,/3!6)!*%50%*!-,!(,9(:/,*5)50%*!:8,(1,!9%&(!

6)!9(,80;(,!'%0/!-)*/!6,/!5()4)&E!-,!D&(N,08!W"efeX!A&0!-0/50*1&,!6,/!(,9(:/,*5)50%*/!

+%66,+504,/! -,/! (,9(:/,*5)50%*/! 0*-040-&,66,/<! R! 5()4,(/! 6.:5&-,! -,/! (,6010%*/! ,5! -,/!

8@5?,/3!D&(N,08!/%&601*,!6)!9(::80*,*+,!-,/!(,9(:/,*5)50%*/!+%66,+504,/3!9)(5)1:,/!

9)(! &*! 1(%&9,! /%+0)63! /&(! 6,/! (,9(:/,*5)50%*/! 0*-040-&,66,/! C! +)()+5;(,! 0*/5)76,3!

:9?:8;(,!,5!4)(0)76,<!F,!1(%&9,!/%+0)6!9)(5)1,!-,/!8%-,/!-,!9,*/:,!+%88&*/!,5!-,/!

*%(8,/! A&0! (;16,*5! ,5! 6:10508,*5! 6,/! +%89%(5,8,*5/! /%+0)&E! ,5! A&0! -:'0*0//,*5! 6,/!

+%*5,*&/!-,/!9(,80,(/!/@/5;8,/!-,!(,9(:/,*5)50%*/!A&,!6.?%88,!/.,/5!')05!-&!8%*-,!
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k5(,!9%(5:!9)(!&*!-:/0(!A&0!6&0!)99)(50,*5!,*!9(%9(,!,5!A&0!)*50+09,!&*,!/)50/')+50%*!A&0!

+%876,()!&*!8)*A&,!=!6,!-:/0(!-,!/)4%0(<!!

#!F,! -:/0(! -,! /)4%0(! ,/5! &*,! +%*-050%*! 9(:)6)76,! )&! -:/0(! -.)99(,*-(,!2!

WD,6)8)((,3! TZZbX<! F,! 9)//)1,! -&! -:/0(! -,! /)4%0(! )&! -:/0(! -.)99(,*-(,! 9)//,! 9)(!

6.:8,(1,*+,! -.&*! 8)*A&,! A&0! *:+,//05,! )&! 9(:)6)76,! -,! 9%&4%0(! /,! /:9)(,(3! 9)(!

6.)++,95)50%*! -.&*,! 9,(5,! -.)+A&0/! )*5:(0,&(/! ,5! A&0! /&/+05,! )6%(/! &*! 7,/%0*!

-.)99(,*50//)1,!9%&(!+%*/5(&0(,!-,!*%&4,)&E!/)4%0(/!)'0*!A&,!6)!9,(5,!/%05!)++,95)76,<!

\%08)(,!W"fffX!:4%A&,!+,/!:6;4,/!A&0!4,&6,*5!/)4%0(!/)*/!)99(,*-(,!+)(!)99(,*-(,!



! TZb!

*:+,//05,! -,! -0'':(,(! 6)! /)50/')+50%*3! -,! /&99%(5,(! 6)! '(&/5()50%*! -)*/! +,! #!5,89/! -,!

/&/9,*/0%*!2! %g! 06! ,/5! *:+,//)0(,! -,! ')0(,! ')+,! C! 6.)7/,*+,3! )&! 40-,! A&,! +(:,! 6)! *%*!

+%**)0//)*+,3!6.)7/,*+,!-&!/)4%0(3!9&0/!')0(,!')+,!C!6.0*+%**&3!6.:5()*1,(!A&.06!4)!')66%0(!

0*5:1(,(3! 6,! *%&4,)&! /)4%0(! C! )+A&:(0(<! >,/! 9(%+,//&/! -,! -:60)0/%*! ,5! -,! 60)0/%*!

,E)+,(7:/! 9)(! 6)! *:+,//05:! -,! /.)99(%9(0,(! 6,! /)4%0(3! /.)99)(,*5,*5! C! &*,! #!(,6)50%*!

-.%7B,5!2! WF)+)*3! "fYbX! -)*/! 6)A&,66,! 6,/! /)4%0(/! 9,&4,*5! k5(,! )99(:?,*-:/! +%88,!

-,/!#!%7B,5/!9/@+?0A&,/!2!)4,+!6,/A&,6/!+?)A&,!/&B,5!,*5(,50,*5!&*,!(,6)50%*!/0*1&60;(,%

Wa%/+%*0!"+%*)3!"ffY3!9<dcX<!I%&(!-:/0(,(!9(,*-(,!+,/!%7B,5/!-&!#!-,?%(/!2!,5!6,/!')0(,!

/0,*/! -)*/! 6,! #!-,-)*/!23! 9%&(! -:/0(,(! )99(,*-(,3! 6.:6;4,! -%05! 9%&4%0(! /,! /,*50(!

)&5%(0/:!C!/,! 6)*+,(!,5!C!9(,*-(,!-,/!(0/A&,/! WD,6)8)((,3!TZZbX<!>,6)!*:+,//05,!*%*!

/,&6,8,*5! &*,! +,(5)0*,! /:+&(05:! ,5! 8)5&(05:! )'',+504,! /&''0/)88,*5! +%*5,*&,! 9%&(!

6)0//,(! 6)! 96)+,! )&E! 9(%+,//&/! -,! 8,*5)60/)50%*! A&,! 6,/! 0*5,(-05/! 0*+%*/+0,*5/!

*.,*5()4,(%*5!9)/3!8)0/!:1)6,8,*5!&*!%7B,5!/&''0/)88,*5!-:/0()76,!A&0!')4%(0/,()!-,/!

#!1(,'',/!-,!-:/0(!2!WI)*N%M3!"fddX<!>.,/5!9)(!6.)*50+09)50%*!-.&*,!/)50/')+50%*!)//%+0:,!

C!6)!+&(0%/05:!-,!/)4%0(!A&,!6,!-:/0(!9%&(()!/,!-:96)+,(3!/,!1(,'',(!/&(!+,/!)&5(,/!%7B,5/!

,E5,(*,/!A&,!/%*5!6,/!/)4%0(/<!!

!I,(8,55(,! )&! -:/0(! -.)99(,*-(,3! -,! *)v5(,! ,5! -,! 9,(-&(,(! /&99%/,! -,/!

)+50405:/! A&0! 4:?0+&6,*5! -,/! /)4%0(/! -:/0()76,/3! )95,/! C! /&/+05,(! &*,! +&(0%/05:! 9)(!

9(%E0805:! -&! /)4%0(! -:BC! +%*/505&:3! -,/! 9(:%++&9)50%*/! /%&/G5,*-&,/! 9)(! 6,/!

0-,*50'0+)50%*/!,5!-,/! (:':(,*+,/! 0*5,(*,/!-,! 6.,*')*5<!R0*/03! 6,!-:/0(!-.)99(,*-(,!,/5!

#!&*! 9(%+,//&/! -@*)80A&,! 089&6/:! 9)(! 6,! -:/0(! -,! /)4%0(! ,5! A&0! /.:6)7%(,! C! 9)(50(!

-.&*,!0*5,*50%**)605:!-&!/&B,5!,5!-&!/,*/!-%**:!C!6.)99(,*50//)1,!2!WD,6)8)((,3!TZZbX<!

F%(/A&,!6,!-:/0(!-.)99(,*-(,!:8,(1,3!06!*:+,//05,!,*/&05,!&*,!80/,!,*!)+5,!A&0!(,6;4,!

C!&*!8%8,*5!-%**:!-,!9(,*-(,!6)!-:+0/0%*!-.)99(,*-(,3!+)(!6.,*')*5!#!)99(,*-!A&)*-!

06!6,!-:+0-,!,5!/,6%*!-,/!9(%+,//&/!A&0!8,55,*5!,*!B,&!-,/!')+5,&(/!5,66,8,*5!0*508,/!,5!

5,66,8,*5!+%896,E,/!A&,!9,(/%**,!*,!9,&5!6,/!9(:4%0(!2!Wa,0(0,&3!"ffUX<!

#!I%&(! A&,! 6)! -:+0/0%*! -.)99(,*-(,! /,! +(:,3! 9,(-&(,! ,5! /.:6)7%(,! /&(! &*,!

0*5,*50%**)605:3! 06! ,/5! 0*-0/9,*/)76,!A&,! 6.)99(,*50//)1,!9(%9%/:!/%05!:5(%05,8,*5! 60:!

)&! /,*/! A&,! 6.:6;4,! @! )55(07&,! -)*/! 6.0*/5)*5!2! WD,6)**%@3! "ffdX<! R0*/0! 6,! -:/0(!

-.)99(,*-(,!/.:6)7%(,!*%*!/,&6,8,*5!9)(!&*!-:96)+,8,*5!-,!-:/0(3!8)0/!:1)6,8,*5!

/&(! &*,! 0*5,*50%**)605:! /&/+,95076,! -.0*5,*/0'0,(! ,5! -,! -04,(/0'0,(! 6,! -:/0(! -,! /)4%0(3!

)0*/0!A&,!/&(!6)!+%89(:?,*/0%*!-,!6.&/)1,!/%+0)6!-,!6.)99(,*50//)1,!A&0!4)!')4%(0/,(!,5!

(,*'%(+,(!6)!-:+0/0%*!-.)99(,*-(,<!



! TZc!

F,! /,*/! /%+0)6! -,! 6.)99(,*50//)1,3! 0*)&1&(:! -)*/! &*! ()99%(5! )&! /)4%0(! A&0!

9(:+;-,! 6)! /+%6)(0/)50%*! Wa%/+%*0!"+%*)3! TZZZX3! /,! +%*/5(&05! /&(! 6,/! '%*-,8,*5/!-.&*!

,*/,876,!-,!4)6,&(/!,5!-,!(,9(:/,*5)50%*/!-,!6)!(:)605:!-,!6.:6;4,!WI,((,*%&-3!"ffYX<!

>,55,!(,9(:/,*5)50%*!-)*/!6.0*/5)*5!/.)99&0,!/&(!6,/!?)705&-,/!,5!6,/!+%89%/)*5,/!-,!6)!

+&65&(,!')8060)6,3!,*!'%*+50%*!-,!/,/!(,9(:/,*5)50%*/!/%+0)6,/!-,!(:':(,*+,!(,6)504,/!C!

6.:+%6,3!C!6.,*/,01*)*53!)&E!-0/+0960*,/!,5!C!6.)99(,*50//)1,!/+%6)0(,!,*!1:*:()6<!>?)+&*!

,/5!9%(5,&(!-&!(,1)(-!/%+0)6!-,!/%*!8060,&!-.%(010*,3!A&0!+%*-050%**,!9%&(!9)(50,!/%*!

()99%(5!/%+0)6!C!6.)99(,*50//)1,<!I%&(!9)(50,!/,&6,8,*53!+)(!9%&(!)99(,*-(,!C!6.:+%6,3!

6.,*')*5! -%05! 9%&4%0(! /.,*1)1,(! -)*/! &*,! /%&80//0%*! )&! /)4%0(! -,! 6.)&5(,! W\,066,(%5!

-)*/! a%/+%*0! "+% *)3! TZZZ3! 9<UfGcdX! =! &*! /)4%0(! ,*! 5)*5! A&,! (:9%*/,! 089%/:,! C! &*!

A&,/50%**,8,*5! A&0! *.,E0/5,! 9,&5Gk5(,! 9)/! ,5! A&0! 0*'6&,! )&//0! /&(! 6,! ()99%(5! C! 6)!

/05&)50%*!-.)99(,*50//)1,<!D)*/!6,!+%*5,E5,!/+%6)0(,3!6.,*')*5!*,!+?%0/05!9)/!6,!+%*5,*&!

-,/!)99(,*50//)1,/!9(%9%/:/3!*0!/%*!1(%&9,!-,!9)0(/3!*0!/%*!,*/,01*)*53!,5!*&6!*,!9,&5!

9(:-0(,!-)*/!A&,66,!-@*)80A&,!06!4)!)7%(-,(!5%&5,/!+,/!(,*+%*5(,/3!*0!)*50+09,(!+,!C!

A&%0!,66,/!6,!+%*'(%*5,*5<!F,!-:/0(!-.)99(,*-(,!9,&5!,*5(,(!,*!+%*'605!)4,+!-,/!-:/0(/!

0*+%*/+0,*5/! ,5! /,! ?,&(5,(! C! -,/! (:/0/5)*+,/3! -,/! (,'%&6,8,*5/3! C! -,/! 0*?07050%*/!

Wa%/+%*0! ,5! *)3! TZZZ3! 9<cfG""cX<! >,/! (:/0/5)*+,/! ,*1,*-(,*5! 0*:6&+5)76,8,*5! &*!

#!()99%(5!+?)%50A&,!2!,5!/,!8)*0',/5,*5!9)(!#!&*,!/%(5,!-,!*%*!-:/0(!9)(!()99%(5!)&E!

+%**)0//)*+,/!*%&4,66,/! A&0! /%*5! %'',(5,/!2! Wp)4)(0*03! TZ"Y3! 9<TZX3!8)0/! A&0! *,! '%*5!

9)/!:+?%!)&E!/)4%0(/!)*5:(0,&(/!+%*/505&:/<!

H*! +%*/:A&,*+,3! 6,! -:/0(! -.)99(,*-(,! -,! 6.:6;4,3! )-%//:! C! 6.)'',+50405:! -,!

6.,*')*5!-)*/!6)!(:)605:!-&!+%*5,E5,!/+%6)0(,3!/,!+%*/5(&053!

!

tnu!/%05!-)*/!&*,!-@*)80A&,!9%/0504,!A&)*-!6)!(:)605:!/&/+05,!+?,[!6.:6;4,!-,/!:8%50%*/!

,5! /,*508,*5/! 9%/050'/3! /%05! -)*/! &*,! -@*)80A&,! *:1)504,! -.:405,8,*5! -,! +%*5()0*5,3!

A&)*-! 06! (,//,*5! -,! 6)! 9,&(3! -,! 6.,**&0! ,5! A&.06! *,! 9,&5! /,! /%&8,55(,! )&E! ,E01,*+,/!

0*/505&50%**,66,/!WI,((,*%&-3!"ffY3!9<T"X<!!

!

F)! (:)605:! -,! 6.:6;4,3! 0*/+(05,! -)*/! &*! 5(096,! ()99%(5! C! 6.:+%6,3! )&! /)4%0(! ,5! C!

6.,*/,01*)*5! WH/90*%/)3! TZZUX3! 6,! +%*'(%*5,! C! &*,! -04,(/05:! -,! *%&4,)&E! %7B,5/3!

-:9%/05)0(,/! 9%5,*50,6/! -,! 1(,'',/! -,! -:/0(<! >,55,! -04,(/05:! -.%7B,5/! 1:*;(,! &*,!

/&++,//0%*! -.)'',+5/3! (,'6,5/! -,/! ,'',5/! -&! 5()*/',(53! 9)('%0/! )8704)6,*5/! ,5! 9)('%0/!

)*50*%80A&,/! -)*/! &*! (,10/5(,! -.:9(%&4:/! )65,(*)504,8,*5! 9%/050'/! ,5! *:1)50'/<!



! TZY!

F%(/A&,! +,/! :9(%&4:/! /%*5! 5(%9! 0*5,*/,/! ,5! A&.06/! *,! 5(%&4,*5! 9)/! 6)! +%*5,*)*+,!

*:+,//)0(,! 9%&(! k5(,! 8:5)7%60/:/! ,*! :6:8,*5/! 9,*/)76,/! ,5! /@87%60/:/3! 06/!

,*4)?0//,*5! 6)! /+;*,! /+%6)0(,! 6)0//)*5! 96)+,! C! #!-,/! 5,((,&(/! /)*/! *%8!2! )&E! 4%0,/!

-.,E9(,//0%*/!7(&@)*5,/!%&!/06,*+0,&/,/3!A&0!)65;(,*5!6,/!9%5,*50)605:/!-.)99(,*50//)1,!

,5!'%*5!,''()+50%*!-)*/!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,<!!

S*,! (:)605:! /&/+05)*5! -,/! /,*508,*5/! 9%/050'/! ,/5! &*,! (:)605:! -)*/! 6)A&,66,!

6.:6;4,!9,&5!,'',+5&,(!-,/!1(,'',/!-&!-:/0(!-)*/!&*!,/9)+,!+%*5,*)*5!A&0!607;(,!6.,/9)+,!

9/@+?0A&,!9%&(!)99(,*-(,!,5!9(%9&6/,!4,(/!6)!+%**)0//)*+,<!F.)+5&)60/)50%*!-,/!-:/0(/!

0*')*506,/! 0*+%*/+0,*5/! ,5! 6)! 8%7060/)50%*! -,! 6.0*5:(k5! -,! 6.,*')*53! /&(! -,/! A&,/50%*/!

(,/5:,/!/)*/!(:9%*/,!-)*/!&*,!A&k5,!-,!/,*/!,5!-,!/)50/')+50%*!W`87,(53!TZZcX3!/%*5!

/&/+05:,/!9)(!6,/!%7B,5/!9(:/,*5/!/&(!6)!/+;*,!/+%6)0(,!)4,+!6,/A&,6/!06!0*5,()105!,5!A&0!

'%*5! :+?%! -)*/! /)! /9?;(,! 0*5()9/@+?0A&,3! 9)(! 6,! 9(%+,//&/! -,! 6.0-,*50'0+)50%*!

9(%B,+504,<! D)*/! +,/! 0*5,()+50%*/3! 6)! A&)605:! -,! 6)! (,6)50%*! C! 6.,*/,01*)*5! ,/5!

-:5,(80*)*5,!/0!,66,!9,&53!*%*!/,&6,8,*5!/&99%(5,(!6,/!1(,'',/!-,!-:/0(!60:,/!C!6)!A&k5,!

-,!6)!#!9(:/,*+,G)7/,*+,!2!8)0/!:1)6,8,*5!')4%(0/,(!6.0*5:(k5!9%(5:!)&E!/)4%0(/<!>.,/5!

/&(!+,!-,(*0,(!9%0*5!A&,!6,!+?%0E!-,!6)!9:-)1%10,3!%(+?,/5(:,!9)(!6.,*/,01*)*53!B%&,!&*!

(j6,!,//,*50,6!9%&(3!A&.)&G-,6C!-,!6.,E:+&50%*!-,!6)!5h+?,!/+%6)0(,3! 6.:6;4,!/.)99(%9(0,!

-,/!/)4%0(/<!H*!,'',53!&*!:6;4,!9,&5!/,!+%*'%(8,(!C!6.,E01,*+,!-.,E:+&50%*!-.&*,!5h+?,!

/+%6)0(,3! -)*/! &*,! '%(8,! -,! /%&80//0%*! C! &*! ')0(,3! /)*/! 9%&(! )&5)*5! ,*5(,(! -)*/!

6.)99(,*50//)1,! /0! 6,! /)4%0(! 9(%9%/:! (:9%*-! C! -,/! A&,/50%*/! *%*! 9(:/,*5,/! 9%&(!

6.,*')*5<!

F,/! )'',+5/! C! +)()+5;(,! 9%/050'3! 9,&4,*5! )&//0! (,4k50(! &*,! '%(8,! ,E+,//04,!

6%(/A&,!6.:6;4,!/&(0*4,/505!/%*!,*/,01*)*5!,*!6,!9,(+,4)*5!+%88,!:5)*5!6.&*0A&,!/&B,5!

-:5,*5,&(!-,!/)4%0(<!F.,*/,01*)*5!,/5!%7B,5!-.)8%&(!0-:)6!,*!5)*5!A&,!+,6&0!A&0!/)05!,5!

6.:6;4,3!,*!A&k5,!-.)8%&(!-,!+,6&0!A&0!/)053!9(,*-!96)+,!-,!+,6&0!A&0!*,!/)05!9)/<!I%&(!

+%*/,(4,(!6.)8%&(!-,!+,6&0!A&0!/)053!6.:6;4,!9,&5!/.:4,(5&,(!C!(,/5,(!-)*/!6)!9%/050%*!-,!

+,6&0! A&0! *,! /)05! 9)/3! ,5! 9)(! +%*/:A&,*5! A&0! *,! #!9,&5!2! 9)/! /)4%0(3! 5%&5! ,*! /,!

+%*'%(8)*5! /&(! 6,! 96)*! -&! +%89%(5,8,*5! C! &*,! 08)1,! -.:6;4,! )55,*-&,! ,5!

08960+05,8,*5!0*5:1(:,<!

R! 6.%99%/:3!&*,! (:)605:! /&/+05)*5!-,/! /,*508,*5/!*:1)50'/! ,/5!&*,! (:)605:!-)*/!

6)A&,66,!6.:6;4,!,/5!,89k+?:!-,!1(,'',(!/%*!-:/0(3!9(%90+,!C!6.:8,(1,*+,!-,!5()*/',(5/!

*:1)50'/<!D)*/!+,!(,10/5(,3!6)!/9?;(,!9/@+?0A&,!-,!6.,*')*5!A&0!/%88,066,!-)*/!6.:6;4,!

*,! 6&0! 9,(8,5! 9)/! -.)-4,*0(! ,*! 5)*5! A&,! 5,63! ,*! ()0/%*! -,! 6.:8,(1,*+,! -,/! +%*'605/!



! TZd!

0*5,(*,/! %99%/)*5! /,/! 0*/5)*+,/! 9/@+?0A&,/<! F,! 8%0! -,! 6.,*')*5! 9,&5! k5(,!

)65,(*)504,8,*5!-%80*:!9)(!/%*!V)!%&!/%*!/&(8%0!9%&(!5,*5,(!-,!(:1&6,(!/,/!)'',+5/3!

:8%50%*/!,5!/,*508,*5/3!/,/!-:96)0/0(/!,5!9&6/0%*/!)1(,//04,/3!A&0!)65;(,*5!/%*!96)0/0(!

,5! ,*5()4,*5! 5%&5,! 9%//070605:! -,! 1(,'',(! /%*! -:/0(! /&(! -,/! %7B,5/! 9,(V&/! +%88,!

-)*1,(,&E3!(,'6,5/!-,!/,/!9(%9(,/!%7B,5/!-,/5(&+5,&(/!0*5,(*,/<%

S*,! 1(,'',! -,! -:/0(! 9,&5! k5(,! ,89k+?:,! 9)(! 6.)7/,*+,! -,! 6)! #!9(:/,*+,G

)7/,*+,!2!,*!6)!9,(/%**,!-,!6.,*/,01*)*5!6%(/A&,!/)!'%*+50%*!@)F1*!,/5!0*%9:()*5,!,5!

A&,! +,66,! -,! 6.,*')*5! ,/5! 0*/&''0/)88,*5! :6)7%(:,! 9%&(! A&,! 6,! 9(%+,//&/! -,!

/@87%60/)50%*! %9;(,! -,! ')V%*! ,''0+0,*5,<! F)! 1(,'',! ,/5! 9)('%0/! ,89k+?:,! 9)(! -,/!

+%*'605/! -,! 6%@)&5:! 6%(/A&,! 6,! /&(8%0! -,! 6.,*')*53! ,*! +%*/5(&+50%*! -)*/! /%*! +,(+6,!

')8060)63!*,! 5(%&4,!9)/!-,! +%?:/0%*!,5!-,! +%?:(,*+,!-)*/! 6,! +)-(,! /+%6)0(,<!D.)&5(,/!

'%0/3!,66,!,/5!,*5()4:,!6%(/A&,!6.:6;4,!*,!9,&5!%&!*,!/)05!9)/!/,!+%*'%(8,(!)&!-:/0(!5(%9!

9(:1*)*5!-,! 6.,*/,01*)*53!-)*/! 6.0*+)9)+05:!-.@!(:9%*-(,!5)*5!/&(! 6,!96)*!)'',+50'!A&,!

+%1*050'<! F,! -:/0(! -,! 6.,*')*5! *,! 9,&5! 9)/! /,! 1(,'',(! A&)*-! 6)! -0/5)*+,! ,/5! 5(%9!

089%(5)*5,! ,*5(,! 6,/! 9(%9%/050%*/! 9:-)1%10A&,/! ,5! /,/! 9(:%++&9)50%*/! 0*508,/! ,5!

/&7B,+504,/!/%&/GB)+,*5,/!C!/%*!()99%(5!)&!/)4%0(!-)*/!/%*!-:/0(!%&!/%*!*%*!-:/0(!-,!

/)4%0(!Wp)4)(0*03!TZ"YX<%F.,89k+?,8,*5!-,!1(,'',(!/%*!-:/0(!(,6;4,!-.&*,!8&6505&-,!

-,!/%&(+,/!0*508,/3!+%896,E,/!,5!'%(5,8,*5!4)(0)76,/!/,6%*!6)!/0*1&6)(05:!-,!6.,*')*5G

:6;4,<! F.:6;4,!9,&5! /08&65)*:8,*5!1(,'',(!-&!-:/0(! /&(!&*!%7B,5! ,5! ,*!k5(,! ,89k+?:!
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! TUY!
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! TUd!
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! TUe!
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>,9,*-)*53!/0!6)!*,&5()605:!70,*4,066)*5,!,5!6.)++&,06!0*+%*-050%**,6!-,!6)!9)(%6,!
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! TUf!
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ALA"%&'%-*3#"%3*'$%-"%)e-1"#%F#,$"%2WF<T""GT"TX!9)(+,!A&,! 06!*,! ')&5!#!2&*'3%ALA"%
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-.)*08)50%*! ,5! -,! 7)7@G/0550*1! -)*/! 6,/A&,66,/! ,66,! #!$4"$+% B"*&-/&F% F)&% 8% +#*;*,))"#%

*;"-% 3"$% "'=*'+$%2! WF<"bX<! F)! -:+%&4,(5,! -&! 96)0/0(! :9(%&4:! ,*! 5()4)066)*5! )4,+! -,/!

,*')*5/3!)!:4,066:!/)!#!-&#,/$,+.!2!WF<"dX!,5!8%7060/:!&*,!#!"';,"%F"#$/''"))"%2!WF<"dX<!H*!

+%*/:A&,*+,3!,66,!,E960A&,!A&,!#!$*'$%*;/,#!=/#-.A"'+%&'%F#/7"+%F#/="$$,/''")%2!WF<"dG
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D,((0;(,! 6,!-:/0(! 0*050)6!-,! 5()*/8,55(,3! 6.)(7(,!A&0! +)+?,!&*,! '%(k5!-,!-:/0(/3!

O6%()! /,876,!8%7060/:,! 9)(! &*,!A&k5,! -,! 607,(5:! /.,E9(08)*5! -,! 96&/0,&(/! 60,&E! A&0!

/.)(50+&6,*53! '&/0%**,*5! %&! /.%99%/,*5!=! 6,! 60,&! -,! /%*! 8%0! 0*')*506,3! 6.,*')*5G:6;4,!

A&.,66,!)!:5:3!6,!60,&!-,!/%*!8%0G)-&65,!,5!6,!60,&!-,!/%*!8%0G9(%',//0%**,6<!>,9,*-)*53!

/,6%*!6,!60,&!-.%g!,66,!9)(6,3!/,/!(,9(:/,*5)50%*/!/%&4,*5!+%*5()-0+5%0(,/!-,!6.:6;4,3!-,!

6.:+%6,3! -,! /,/! +%66;1&,/! ,5! -,! /)! ?0:()(+?0,! /,876,*5! +%*/505&,(! 6,/! '065(,/!

0*5,(9(:5)50'/!-.&*,!(:)605:!A&0!9,(8,55,*5!/%05!-,!/)50/')0(,3!/%05!-.,*5()4,(!6)!'%(k5!-,!

/,/! -:/0(/!=! -:/0(/! -,! /:+&(05:3! -,! -:+%&4,(5,3! -,! (,*+%*5(,/! ?&8)0*,/3! -.:+?)*1,!

(:+09(%A&,3!-.)0-,3!-.&50605:3!-,!+(:)50405:3!-,!607,(5:<!

H*!9)(6)*5!-&!60,&!-,!/%*!8%0!,*')*5G:6;4,3!O6%()!-%**,!&*,!-,/+(0950%*!-,!/)!

(,9(:/,*5)50%*! #!0-:)6,!2! -,! 6.:+%6,! A&0! +%870*,! 6,! 96)0/0(! -,! /)4%0(3! -.)//%&40(! 6)!

+&(0%/05:3! ,5! 6,! 96)0/0(! -,/! (,*+%*5(,/! ?&8)0*,/! -)*/! &*! +)-(,! /:+&(,! ,5! +%*5,*)*5!

')0/)*5!9)('%0/!-:')&5!-)*/!6,!+,(+6,!')8060)6<!F,/!-:/0(/!-,!O6%()3!0*050:/!/&(!6,/!5()+,/!

0*')*506,/!-,!/%*!9)//:!-.:+%60;(,3!0*/+(05/!-)*/!/%*!8%0!,*')*5G:6;4,3!%*5!9)(50+09:!C!6)!

+%*/5(&+50%*!-,/!-:/0(/!-,!/%*!8%0!9(%',//0%**,6!)&!(,1)(-!-,!/)!(,9(:/,*5)50%*!-,!

6.:+%6,!,5!-,/!80//0%*/!A&.,66,!,/5!/&/+,95076,!-.@!)++%8960(<!H*!9)(6)*5!-&!60,&!-,!/%*!



! UUb!

8%0! )-&65,G,*/,01*)*53! /%*! -:/0(! 0*')*506,! ,/5! 5()-&05! ,*! 5,(8,/! -,! (,+?,(+?,! ,5! -,!

(,9(%-&+50%*!-&!96)0/0(!-.)99(,*-(,<!o(3!(,+(:,(!6,!96)0/0(!-.)99(,*-(,!9%&(!6,/!:6;4,/!

(,6;4,!-.&*!9)()-%E,!A&0!+%*/0/5,!-.&*,!9)(53!C!9(,*-(,!96)0/0(!,*!/,!/%&8,55)*5!)&E!

/:(0,&E! -,/! )99(,*50//)1,/! 9(%9%/:/! 9)(! 6,! /&B,5! /&99%/:! /)4%0(! ,5! -.)&5(,! 9)(53! C!

9(,*-(,!96)0/0(!C!5()*/1(,//,(!6,/!+%-,/!9(,/+(05/!9)(!+,!8k8,!/&B,5!/&99%/:!/)4%0(<!!

H*5(,! /%&80//0%*! ,5! 5()*/1(,//0%*3! O6%()! 5()-&05! /%*! ()99%(5! )&E! +%-,/! ,*!

(:':(,*+,!)&E!)55,*5,/!-.)&5(&0!A&0!/01*,*5!+?,[!,66,3! 6)!9(:/,*+,!-.&*,!+%*'60+5&)605:!

(,6,4)*5!-.&*,!+(%@)*+,!/,6%*!6)A&,66,!6)!/%&80//0%*!)&E!+%-,/!,5!)55,*5,/!#!(010-,/!2!

,*5()4,! 6)! 607,(5:! ,5! ,*',(8,<! @% -/'+#*#,/3! +)//,(! 6,/! +%-,/! ,5! )55,*5,/! -%**,! &*,!

/,*/)50%*!-,!607,(5:<!F)!/%&80//0%*!)&E!,E01,*+,/!,E5,(*,/!)!:5:!9%&(!,66,3!,*')*53! 6)!

/%&(+,! -.&*,! /%&''()*+,! A&.,66,! 9(%B,55,! /&(! /,/! :6;4,/! ,5! A&.,66,! /%&?)05,! 6,&(!

:9)(1*,(! ,*! 6,&(! 9,(8,55)*5! -,! +)//,(! 6,/! +%-,/! )'0*! A&.06/! 9&0//,*53! ,&E! )&//03!

)++:-,(! C! &*,! +,(5)0*,! 607,(5:<! R0*/03! ,66,! 9(%B,55,! /%*! -:/0(! 0*')*506,! /&(! +,6&0! -,/!

:6;4,/!,*!/,!9%/050%**)*5!+%88,!#!7%*!2!%7B,5!/&/+,95076,!-,!/)50/')0(,! 6,&(/!-:/0(/<!

>,9,*-)*53! ,*! 5()*/1(,//)*5! 6,/! +%-,/! 9%&(! /)50/')0(,! /%*! -:/0(! -,! 607,(5:! ,5! +,6&0!

/&99%/:! -,! /,/! :6;4,/3! ,66,! /,! 9,(V%05! )&//0! +%88,! A*&;*,$! %7B,5! C! 6.:1)(-! -,/!

)55,*5,/! 0*/505&50%**,66,/! -,! /)! ?0:()(+?0,<! I)()-%E)6,8,*53! ,66,! +%*/0-;(,! A&,! 6)!

?0:()(+?0,! *.)! 9)/! -.)55,*5,! /9:+0'0A&,! C! 6.:1)(-! -,/! ,*/,01*)*5/! /9:+0)60/:/<! >,55,!

)7/,*+,!-.)55,*5,! 6)!9(04,!-.k5(,!(,+%**&,!,*!5)*5!A&.,*/,01*)*5,!+%88,!6,/!)&5(,/!

W-&!8060,&!%(-0*)0(,X!,53!,*!+%*/:A&,*+,3!,66,!/,!+%*/0-;(,!+%88,!&*!A*,))/'%A,$%8%

F*#+<!H*!(,4)*+?,3!+,55,!)7/,*+,!-.)55,*5,!6&0!)99%(5,!6,!7:*:'0+,!/,+%*-)0(,!-,!*,!9)/!

k5(,!B&1:,!,5!-,!9%&4%0(!/.)8&/,(!C!5()*/1(,//,(!607(,8,*5<!!

O)+,!C!6.,E9(,//0%*!8)*0',/5,!-,/!9&6/0%*/!)1(,//04,/!p<3!&*!:6;4,!,*!A&k5,!-,!

60,*!+%*5,*)*5!,5!-:9%&(4&!-,!+&(0%/05:!,5!-.0*5:(k5!9%&(! 6,!/)4%0(!,5! 6,/! (,*+%*5(,/!

?&8)0*,/3!O6%()!/,!+%*'(%*5,!)&!(,'6,5!-.&*,!9)(50,!*%*!-:/0(:,!-&!8%0!A&0!)65;(,! 6)!

9%5,*50)605:!-,!/)50/')+50%*!-,!/,/!-:/0(/<!D:8&*0,!,5!,*5()4:,!-)*/!6)!/)50/')+50%*!-&!

-:/0(!-,! 5()*/8,55(,!,5!-)*/!/)!(,+?,(+?,!-,!/,*/)50%*!,5!-.,/9)+,!-,! 607,(5:3!O6%()!

8%7060/,!-,/!8%-)605:/!-,!-:',*/,!C!+)()+5;(,!#!9)5?%1;*,!2<!

!F,!-:/0(!-,!O6%()3!*.:5)*5!9)/!%7B,5!-&!-:/0(!-,!p<3!,5!O6%()!*.:5)*5!96&/!%7B,5!-&!

-:/0(!-,!6.)&5(,3!,66,!/,!+%*'(%*5,!C!&*!40-,3!C!&*!/,*508,*5!-.089&0//)*+,!A&0!1:*;(,!

-,!6)!+&69)70605:<!D)*/!6.089%//070605:!-,!1(,'',(!/%*!-:/0(!,5!-,!')4%(0/,(!6,/!1(,'',/!-,!

-:/0(! -,! p<3! +,6&0G+0! -,40,*5! %7B,5! +%&9)76,3! 7%&((,)&! 9,(/:+&5,&(! -%*5! ,66,! ,/5!

40+508,3!+%&9)76,!-&!(:4,06!-&!V)!-,!O6%()!,5!+%&9)76,!-,!6.:8,(1,*+,!-.&*,!)*1%0//,!



! UUc!

-,! 5@9,! 9)()*%{-,<! I(0/,! -)*/! &*,! 089)//,! +%&9)76,3! ')+,! C! 6.:8,(1,*+,! -,! /,/!

9(%9(,/! 9&6/0%*/! )1(,//04,/3! ,66,! 5,*5,! -,! /.,E5()0(,! -,! 6.%7B,5! -,! -:96)0/0(! 9)(!

-:6:1)50%*<! F%(/A&,! +,! *.,/5! 9)/! 9%//076,3! 6,! (,B,5! %&! 6)! *:1)50%*! -,! 6.0-,*50'0+)50%*!

9)(50,66,! C! &*,! 9)(50,! -&! 8%0! *%*! -:/0(:,! /&/+05,! 6,! (:4,06! -,! 9&6/0%*/! )(+?){A&,/!

W,*40,! -,! '()99,(X! /&''0/)88,*5! +%*5,*&,/! 9)(! 6,! /&(8%0! 9%&(! *,! 9)/! 9)//,(! C!

6.)+5,!8)0/!A&0!+%*-&05!+,9,*-)*5!C!&*!(,5%&(*,8,*5!-)*/! 6,!+%(9/!9)(! 6)!4%0,!-,! 6)!

/%8)50/)50%*!W9,(5,!-,!4%0EX<!F,!-:')&5!-,!(:1&6)50%*!)&!*04,)&!-&!8%03!9)(!9(:/,*+,!

9(:1*)*5,!-&!V)!A&,! 6,!/&(8%0!+%*50,*5!-0''0+06,8,*53! 0*-&05!&*!)99)&4(0//,8,*5!-&!

8%0!A&0! 1:*;(,!&*,! 08)1,!-.,66,G8k8,!#!F"&%6)/#,"&$"%2! /@*%*@8,!-.:+?,+! =! 6.:+?,+!

-&!/&(8%0!C!8)05(0/,(!6,!V)3!6.:+?,+!-,!#!)*%A*Y+#,$"%3&%)e-1"#%F#,$"%2<!

R&!(,1)(-!-,!6)!+)(5%1()9?0,!%g!/.)(50+&6,*5!6,/!-:/0(/!,5!6,/!(,9(:/,*5)50%*/!-,!

O6%()! ')+,! C! &*,! /05&)50%*! -,! +6)//,! -0''0+06,3! 6,/! +%*5%&(/! -,! /)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,!

9(%',//0%**,66,! /,! -,//0*,*5! )&5%&(! -.&*! -:/0(! -.,/9)+,! -,! 607,(5:! A&0! 9(,*-! /,/!

()+0*,/! -)*/! 6,! -:/0(! -,! (,9(%-&0(,!&*! 96)0/0(3! 6,! 96)0/0(! -.)99(,*-(,! 0*050:! /&(! 6,/!

5()+,/! 0*')*506,/! -,! /%*! 9)//:! -.:+%60;(,<! F.:8,(1,*+,! -,! +,! 96)0/0(3! A&0! /)50/')05! &*!

-:/0(! -.,/9)+,! -,! 607,(5:3! ,/5! /%&/! 6)! -%&76,! +%*5()0*5,! -.&*! 9)()-%E,! A&0! )(50+&6,!

/08&65)*:8,*5!/%&80//0%*!,5!5()*/1(,//0%*<!$,6%*!6)!+(%@)*+,!-,!O6%()3!5()*/1(,//,(!

W6,/!+%-,/X!9,(8,5!-,!')0(,!:8,(1,(!&*!96)0/0(3!6)!/,*/)50%*!-,!607,(5:3!A&0!+%89,*/,!

6,!-:96)0/0(!%&!6)!/%&''()*+,!A&,!9,&5!1:*:(,(!6)!/%&80//0%*!)&!-:/0(!-,!5()*/8,55(,!

W6,! /)4%0(X! -&! /&B,5! /&99%/:! /)4%0(<! F%(/A&,! /%*! -:/0(! -,! 607,(5:3! 9(%B,5:! /&(! /,/!

:6;4,/3!*.,/5!8)*0',/5,8,*5!9)/! 6,!-:/0(!-,! 6.)&5(,3!,66,!/,!+%*'(%*5,!)&!80(%0(!-.&*,!

9)(50,! -&! 8%0! *%*! -:/0(:,<! I)(! (,B,5! %&! *:1)50%*! -.0-,*50'0+)50%*! C! +,55,! -,(*0;(,3!

O6%()!8%7060/,!&*,!8%-)605:!-:',*/04,!(:)+504,!C!+)()+5;(,!#!9)5?%1;*,!2!/%&/!'%(8,!

-.&*,!)*1%0//,!-,!5@9,!9)()*%{-,!A&03!9)(!&*!(,5%&(*,8,*5!-)*/!6,!8%0!-,/!9&6/0%*/!

)1(,//04,/! -&! V)3! ,/5! %7/,(4)76,! -)*/! +,/! ,'',5/!=! 6.:8,(1,*+,! -.&*,! /%8)50/)50%*!

W9,(5,!-,!4%0EX!,5!-.&*,!08)1,!-:4)6%(0/:,!-.,66,G8k8,!W08)1,!-.,66,!9,&!16%(0,&/,X<!

D)*/! 6)! 9,(/9,+504,! -.&*! (,8)*0,8,*5! /&7B,+50'! -,! 6)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,!

9(%',//0%**,66,!9%&(!:9&(,(! 6,/!+%89%/)*5,/!-,!/,/!:6:8,*5/!+%*5(,G5()*/':(,*50,6/!

A&0!+%*5(07&,*5!C!)99)&4(0(!6,!8%0!-,!O6%()3!96&/0,&(/!)E,/!/,!9(:/,*5,*5=!

GJ,9,*/,(!/%*!0*5,(9(:5)50%*!-,!6.,E9(,//0%*!8)*0',/5,!-,/!9&6/0%*/!)1(,//04,/!

-,!6.:6;4,!)99(:?,*-:,/!+%88,!6)!+%*/:A&,*+,!-,!6.,**&0!,*!()0/%*!-.&*,!0*+)9)+05:!

+%1*0504,! 9%&(! (,-%**,(! -,! 6)! 4)6,&(3! *%*! /,&6,8,*5! )&! -:/0(! ,5! )&! -0(,! 6)5,*5! -,!

6.:6;4,3!8)0/!:1)6,8,*5!,*!(,1)(-)*5!/,/!9%5,*50)605:/!)&G-,6C!-,!/,/!60805)50%*/<!!



! UUY!

GJ,9,*/,(! /)! (,9(:/,*5)50%*! -,! 6.:6;4,! ,*! 5,(8,/! -,! 7,/%0*/! :-&+)50'/!

9%5,*50,66,8,*5!)++,//076,/3!)&G-,6C!-&!'065(,!-,!/,/!-:/0(/!9(%B,5:/!9%&(!(,+%*/0-:(,(!

6)!9,(+,950%*!-,!6.:6;4,!,*!5)*5!A&,!(,'6,5!)&!80(%0(!-.&*,!9)(50,!-&!8%0!*%*!-:/0(:,!

-)*/!+,!A&0!')05!60)0/%*!,5!-:60)0/%*!W06!+)//,!6,!8)5:(0,6!,5!,66,!+)//,!6,/!+%-,/X<!

GJ,9,*/,(!/)!(,9(:/,*5)50%*!-,/!)55,*5,/!%&!)7/,*+,!-.)55,*5,!-,!6.0*/505&50%*!

)&! (,1)(-! -&! 8060,&! -,! /+%6)(0/)50%*! /9:+0)60/:! 9%&(! (,9%&//,(! 6,/! 60805,/!

9(:/&99%/:,/! A&0! ,*5()4,*5! /)! 607,(5:! 9:-)1%10A&,! +%*'%*-&,! )4,+! &*! -:/0(! -,!

607,(5:<!

GJ,9,*/,(! 6,! 9)()-%E,! /%&80//0%*L/%&''()*+,3! 5()*/1(,//0%*L607,(5:! 9%&(!

%7B,+504,(! 6)! 9,(50*,*+,! %&! 6.089,(50*,*+,! -&! -:/0(! -,! 607,(5:! ,*! +%*5,E5,!

9(%',//0%**,6<!

GJ,9,*/,(!6,!#!-/AA"'+%A*Y+#,$"#%)"%)e-1"#%F#,$"!2!9%&(!%(0,*5,(!&*,!(:'6,E0%*!

/&(!#!)e-1"#%F#,$"%$&#%2&/,%2!=! 6,!+%*5(j6,!,5! 6,! B&1,8,*5!/&(8%{A&,!m!F.:8,(1,*+,!-&!

V)!m!$%*!-:/0(!m!F,!-:/0(!-,!6.:6;4,!m!

!

U<!#!>)(5%1()9?0,!2!-,/!-:/0(/!,5!-,/!(,9(:/,*5)50%*/!-,!I)&60*,3!

!4,(/!&*!(,8)*0,8,*5!/&7B,+50'<!

!

`*050)6,8,*5! I)&60*,! )! +?%0/0! 6.,*/,01*,8,*5! ,*! 8060,&! %(-0*)0(,! 9%&(!

/)50/')0(,! 6,! -:/0(! 5(0-08,*/0%**,6! -,! 8)*)1,(3! 5()*/8,55(,! ,5! 5()4)066,(! )4,+! -,/!

,*')*5/<! >%*'(%*5:,! C! 6)! (:)605:! -,! 6)! +6)//,3! I)&60*,! *,! 5(%&4,! 9)/! 6,/! )++(%+?,/!

0-,*50'0+)5%0(,/! A&0! '%*5! 60)0/%*! ,*5(,! /)! 1(%&9)605:! 9/@+?0A&,! 0*5,(*,! ,5! 6.,*505:!

1(%&9)6,!9,(V&,! +%88,!&*,! #!8,&5,!2<!R++(%+?:,! C! /%*!-:/0(!-,! 5()*/8,55(,3!8)0/!

-:+(%+?:,!9)(!6)!-0''0+&65:!-,!8)*)1,(!+,55,!#!8,&5,!23!,66,!+?%0/05!-,!/.%(0,*5,(!-)*/!

6.,*/,01*,8,*5!/9:+0)60/:!,*!()0/%*!-,!6)!-0''0+&65:!,5!-,!6)!/%&''()*+,!1:*:(:,/!9)(!6)!

5)066,! -&! 1(%&9,! ,5! 6,! 8)*A&,! -,! 5,89/! A&0! ,*5()4,*5! /%*! -:/0(! -.0*/5)&(,(! &*,!

(,6)50%*!96&/!16%7)6,3!&*,!(,6)50%*!-&,66,!+,*5(:,!/&(!6)!/0*1&6)(05:!-,!/,/!:6;4,/<!

$%*! -:/0(! -,! 5()*/8,55(,! 5(%&4,! &*,! 4%0,! -,! /)50/')+50%*! )&! (,1)(-! -,/!

(,9(:/,*5)50%*/!A&0! '%*5! 60)0/%*!,*5(,! 6,/!80//0%*/!-,! 6.:6;4,!,5! 6,/!/0,**,/<!D)*/!&*!

')*5)/8,! -,! -%80*)50%*3! /)! 80//0%*! 9(,80;(,! +%*/0/5,! C! -%**,(! &*! +%*5,*&! A&,!

6.:6;4,! (,V%05! ,5! /.)99(%9(0,<! R&G-,6C! -,! 6)! 5()*/80//0%*! -&! /)4%0(3! &*,! 80//0%*!

089%(5)*5,! A&0! 6&0! -%**,! &*,! 5(;/! 1()*-,! 96)+,3! ,66,! /,! 405! 96&/! /9:+0'0A&,8,*5!

+%88,! &*! #!;"-+"&#!2! )++%89)1*)*5! 6,/! :6;4,/! 9%&(! 6,/A&,6/! 6)! /%+0:5:! +(:,! &*,!



! UUd!

/05&)50%*! -,! ?)*-0+)93! -,/! ,*')*5/! -0'':(,*5/! ,*! -0''0+&65:! 9%&(! -,4,*0(! -,! '&5&(/!

+05%@,*/<!!

F,/! -:/0(/! -,! /%*! 8%0! 9(%',//0%**,63! ,*5(,! 5()*/8,55(,! ,5! )++%89)1*,(3!

/.%(010*,*5!-)*/! 6,/!)++(%+?,/!-,!/)!8)5(0+,! 0-,*50'0+)5%0(,!-,! '%(8)50%*!/%+0)6,!A&0!

)(50+&6,! 6,/! 5()+,/! 0*')*506,/! -,! /%*!8%0! ,*')*5G:6;4,! ,5! /%*!8%0! /%+0)6! )-&65,<!D)*/!

+,55,!)(50+&6)50%*3!,66,!A&)60'0,!6.:+%6,!+%88,!:5)*5!&*!60,&!-,!/%+0)60/)50%*!-)*/!6,A&,6!

6,!96)0/0(!-&!9)(5)1,!9(08,!/&(!6)!5()*/80//0%*!-&!/)4%0(<!F,!9)(5)1,3!A&0!(,6;4,!-.&*!

3.789)8!9%&(!I)&60*,3!,/5!6.,//,*+,!8k8,!-,!6)!40,<!H66,!-:'0*05!6,!9)(5)1,!+%88,!:5)*5!

6.:+?)*1,!)4,+!6.0*-040-&!-)*/!6)!+%*'0)*+,3!/)*/!6)A&,66,!,66,!*,!+%*V%05!9)/!6)!40,3!A&0!

+%*/0/5,()05!)6%(/!C!/,!(,5(%&4,(!/,&6!)4,+!/%0G8k8,<!F)!(:/%*)*+,!-,/!)/90()50%*/!-,!

/%*!8%0!/%+0)6!-)*/!/)!8)5(0+,! 0-,*50'0+)5%0(,!-,! '%(8)50%*! 0*/505&50%**,66,!(,*'%(+,!

6,/!)/90()50%*/!-,!/%*!8%0!9(%',//0%**,6<!!

!F)! +%?:/0%*!,*5(,! /)!8)5(0+,!9/@+?0A&,! 0*/505&50%**,66,! 0*5,(*,!,5! 6)!8)5(0+,!

0*/505&50%**,66,! ,E5,(*,! 9,(8,5! C! I)&60*,! -.)4%0(! &*! /,*508,*5! -.)99)(5,*)*+,! A&0!

)//%05! /%*! ')*5)/8,! -,! -%80*)50%*! -)*/! &*! :A&0607(,! 8%0LB,! 9(%',//0%**,6! 6)!

+%*'%(5)*5! -)*/! /)!80//0%*! -,! 4,+5,&(3! +%88,!8)066%*! 9(0*+09)6! ,*5(,! 6.0*/505&50%*!

WH-&+)50%*!})50%*)6,X!,5!6)!/%+0:5:<!H*5(,!/)!9%/050%*!-,!/&B,5!0*/505&:!9%(5)*5!6,!+)-(,!

0*/505&50%**,6!,5!/)!9%/050%*!-,!/&B,5! 0*/505&)*5!(,G9(:/,*5)*5!-&!+)-(,3!,66,!9(:/,*5,!

&*!8%0!9(%',//0%**,6!0*/505&50%**,66,8,*5!-:'0*0!A&0!')05!08960+05,8,*5!:+()*!C!/)!=*-"%

34/AB#"<!H66,!(:';(,!8:5)9?%(0A&,8,*5!6,!+)-(,3!A&0!6)!9%(5,!,5!A&.,66,!9%(5,3!C!6.:+%6,!

A&0!,/5!&*!+%+%*!0*:6&+5)76,8,*5!+?)(1:!-.)'',+5/<!F.:+%6,3!/,+%*-!+%+%*!')8060)63!,/5!

&*! 60,&! -,! +%*5,*)*+,! -.)'',+5/! 9%/050'/!8)0/! )&//0! -.)'',+5/! *:1)50'/! -%*5! 06! ')&5! /,!

8:'0,(<!H*!+%*/:A&,*+,3!6,!+%+%*!-,40,*5!&*!60,&!-.,*',(8,8,*5!-)*/!6,A&,6!,66,!,/5!

/,&6,!)4,+!,66,G8k8,3!/,&6,!')+,!C!6.:8,(1,*+,!-.)'',+5/!A&,!/)!-08,*/0%*!/&(8%{A&,!

*.)&5%(0/,!9)/<!H*!,'',53!6.:8,(1,*+,!-.)'',+5/!,/5!&*,!8,*)+,!A&0!(0/A&,!-,!')0(,!/%(50(!

-&!+)-(,!0*/505&50%**,66,8,*5!9(,/+(05!,5!+%*/5(&053!A&0!(0/A&,!-,!')0(,!,''()+50%*!-)*/!

6.:A&0607(,!8%0LB,!-&!/&B,5!/&99%/:!/)4%0(!5%&5!9&0//)*5!0*/505&:!,5!0*/505&)*5<!!

O)+,! C! 6.:8,(1,*+,! -,! 9&6/0%*/! )1(,//04,/! -.&*! :6;4,3! \)/50,*3! I)&60*,! ,/5!

+%*'(%*5:,! C! &*,! (:)605:! A&0! ,*5()4,! /%*! -:/0(! -,! 5()*/8,55(,! ,5! /%*! -:/0(!

-.)++%89)1*,(! 6)! /0*1&6)(05:<!\0,*!96&/!A&,!+(:,(!&*,!,*5()4,3! +,55,!:8,(1,*+,! ')05!

,''()+50%*!,*!%99%/)*5!/%*!8%0!/%+0)6!,*!A&k5,!-,!9)(5)1,3!-.#!k5(,!)4,+!2! 6.0*-040-&!

-)*/!6)!+%*'0)*+,3!C!/%*!8%0!0*/505&50%**,6!/%&80/!C!6.0*5,(-05!/&(8%{A&,!-,!/%(50(!-&!

+)-(,! ,*! 9(,*)*5! ,*! +%895,! 6,/! )'',+5/<! F.0*5,(-05! /&(8%{A&,! *.)&5%(0/)*5! 9)/! &*!



! UUe!

#!$"'+,#% *;"-!23! I)&60*,! /,! ?,&(5,! C! 6.0*)++,//070605:! -,! /%*! 0-:)6! 9(%',//0%**,6! A&0!

+%*/0/5,()05!C!#!L+#"%&'"%@!i,%*;"-%)*%-/#3"%3"%)4"'$",6'*'+"!2<!D)*/! 6.089%//070605:!-,!

/)50/')0(,!/08&65)*:8,*5!/%*!-:/0(!-,!5()*/8,55(,!,5!/%*!-:/0(!-.)++%89)1*,(3!9(0/,!

,*5(,! 6,/! ,E01,*+,/! 0*/505&50%**,66,/! ,5! /,/! 9(%9(,/! ,E01,*+,/3! I)&60*,! /,! (,5(%&4,!

-)*/!&*,!089)//,!+%&9)76,<!$)!+&69)70605:!,/5!(,*'%(+:,!9)(!6.)5505&-,!-,/!9)(,*5/!-,!

\)/50,*!A&0!*.%*5!9)/!+%*'0)*+,!-)*/!6.H-&+)50%*!})50%*)6,<!`89&0//)*5,!C!)10(!/&(!6,/!

-:')066)*+,/!-&!+%*5,E5,! 0*/505&50%**,6!/%&6,4:,/!9)(! 6,/!9)(,*5/!-,!\)/50,*3!I)&60*,!

*,!/,!/,*5!9)/!(,+%**&,!-)*/!/%*!(j6,!-,!#!A*,))/'%F#,'-,F*)3!)*%F#"A,G#"%#.=.#"'-"3!)*%

#"F#.$"'+*'+"!2!-,!6.H-&+)50%*!})50%*)6,<!F)!*%*!(,+%**)0//)*+,!-,!6)!9)(50,!0*/505&:,!

-,!/%*!8%0!9(%',//0%**,6!,*5()4,!*%*!/,&6,8,*5!/%*!')*5)/8,!-,!-%80*)50%*3!8)0/!

')05! :1)6,8,*5! ,''()+50%*! -)*/! /)! -08,*/0%*! /&(8%{A&,! 0*/505&)*5,! A&0! /.)++(%+?,!

9%&(!#!6*#3"#%)"%-/'+#f)"!23!&*!+%*5(j6,!A&0!6&0!:+?)99,()05!-.)&5)*5!96&/!/0!,66,!6h+?)05!

/&(!/,/!9(%9(,/!,E01,*+,/!+,!A&0!(0/A&,()05!-,!6)0//,(!:8,(1,(!-,/!)'',+5/<!>,9,*-)*53!

,66,!,*5(,4%05!&*!9%//076,!(,*%*+,8,*5!C!/%*! ')*5)/8,!-,!-%80*)50%*3!)&!(0/A&,!-,!

(:-&0(,! /%*! )/+,*-)*5! /&(! 6.:6;4,3! ,*! ,*40/)1,)*5! #!&'% )e-1"#% F#,$"% -/'+#f).%2! -)*/!

6,A&,6!,66,!9%&(()05!6)0//,(!/.,E9(08,(!6,/!-:/0(/!,5!6,/!)'',+5/!9%/050'/!-,!/,/!:6;4,/!,5!

-,/! 8%8,*5/! -.:+?)*1,3! /%&(+,! -,! 96)0/0(3! /&/+,95076,/! -,! /)50/')0(,! /%*! -:/0(!

-.)++%89)1*,(!-)*/!&*,!(,6)50%*!-,!9)(5)1,!,5!-,!+%*'0)*+,<!

I)&60*,! ,/5! 9(0/,! -)*/! &*,! +%*'60+5&)605:! A&0! %99%/,! 6,!8%0! 9(%',//0%**,6! -,!

'%(8)50%*!0*/505&50%**,66,!)&!8%0!9(%',//0%**,6!-,!'%(8)50%*!/%+0)6,<!>,55,!%99%/050%*!

(,6;4,! -.&*,! +(%@)*+,! A&0! 089%/,! -,! +?%0/0(! ,*5(,! -,&E! -:/0(/! A&0! /.,E+6&,*5!

8&5&,66,8,*5<! F,! -:/0(! -,! 5()*/8,55(,3! A&0! *,! 9,&5! k5(,! /)50/')05! A&,! -)*/! &*,!

9%/050%*! -,! -%80*)50%*! /%&/! 6,! +%*5(j6,! /&(8%{A&,! (:':(:! )&E! ,E01,*+,/!

0*/505&50%**,66,/! ,5! C! /,/! 9(%9(,/! ,E01,*+,/3! ,E+6&5! 6,! -:/0(! -.)++%89)1*,(! -)*/! 6,!

9)(5)1,!,5! 6)! +%*'0)*+,<!F,!-:/0(!-.)++%89)1*,(3!A&0!*:+,//05,!-,! 6)0//,(! 6,! +%*5(j6,!

)&E!:6;4,/!,*!6,&(!9,(8,55)*5!-,!6)0//,(!:8,(1,(!6,&(/!-:/0(/!,5!6,/!)'',+5/!A&0!@!/%*5!

)//%+0:/3! ,E+6&5! 6,! -:/0(! -,! 5()*/8,55(,<!D)*/! +,55,! %99%/050%*! ,*5(,! 5()*/8,55(,! ,5!

+%*5(j6,(3! %&! )++%89)1*,(! ,5! 6h+?,(! 9(0/,3! I)&60*,! ,*40/)1,! &*! ,*5(,G-,&E! A&0!

(,6;4,()05!-.#!&'%)e-1"#%F#,$"%-/'+#f).%2<!!

! R&!(,1)(-!-,!6)!+)(5%1()9?0,!%g!/.)(50+&6,*5!6,/!-:/0(/!,5!6,/!(,9(:/,*5)50%*/!-,!

I)&60*,! ')+,!C!&*,!/05&)50%*!-,!+6)//,!-0''0+06,3! 6,/!+%*5%&(/!-,!/)!9%/5&(,!9/@+?0A&,!

9(%',//0%**,66,!/,!-,//0*,*5!)&5%&(!-.&*!-:/0(!-,!5()*/8,55(,!A&0!5(%&4,!/)50/')+50%*!

-)*/!&*,!9%/050%*!-,!/&B,5!/&99%/:!/)4%0(!5%&5!9&0//)*5!,5!A&0!/01*,!6)!9(:/,*+,!-.&*!



! UUf!

+%*5(,G5()*/',(5! -.)++&,06% 3.789)83! 1%&4,(*:! 9)(! &*,! -08,*/0%*! /&(8%{A&,! -)*/!

6)A&,66,! &*! :A&0607(,!8%0LB,! 5(%&4,! /,/! ()+0*,/3! -)*/! &*,! +%?:/0%*! )&! +i&(! -,! /,/!

)++(%+?,/! 0-,*50'0+)5%0(,/! -,! '%(8)50%*! 0*/505&50%**,66,! ,5! -,! '%(8)50%*! /%+0)6,<! H*!

(,4)*+?,3!+,5!:A&0607(,!,/5!4%&:!C!/,!(%89(,!6%(/A&,!/%*!-:/0(!-,!(,6)50%*!-,!9)(5)1,!

,5!-,!+%*'0)*+,!)((04,!/&(!6,!-,4)*5!-,!6)!/+;*,!6%(/!-,!6)!+%*'(%*5)50%*!C!6.:8,(1,*+,!

-.)'',+5/3! 6,/! /0,*/! ,5! +,&E! -,/! )&5(,/<! F.)'',+53! /%&(+,! -,! -)*1,(3! ,/5! /%&80/! C! &*!

0*5,(-05! /&(8%{A&,! 6&0G8k8,! (:':(:! C! &*! 0*5,(-05! 0*/505&50%**,6! 9(:/&99%/:<! F,!

(,*'%(+,8,*5!-,!6)!9%/050%*!/&(8%{A&,!A&0!,89k+?,!5%&5,!9%//070605:!-,!/)50/')0(,!6,!

-:/0(! -,! (,6)50%*! -,! 9)(5)1,! 1:*;(,! &*,! +&69)70605:<! F)! *:+,//05:! -&! +%*5(j6,! -&!

/&(8%0! /&(! 6,! V)! 9%&(! +%*'0(8,(! 6,! 8%0! -)*/! &*,! 9%/050%*! -,! -%80*)50%*! ,5!

9(%7)76,8,*5! 9%&(! :405,(! &*! ,''%*-(,8,*53! ,/5! /%&5,*&! 9)(! &*,! +(%@)*+,! /,6%*!

6)A&,66,! /.089%/,!*:+,//)0(,8,*5!&*! +?%0E! ,*5(,!1)(-,(! 6,! +%*5(j6,! W/&(8%{A&,X! %&!

-%**,(! 6,! +%*5(j6,! W)&E! V)! -,/! :6;4,/X<! D)*/! 6)! 9,(/9,+504,! -.&*! (,8)*0,8,*5!

/&7B,+50'!-,!6)!9%/5&(,!9/@+?0A&,!9(%',//0%**,66,!9%&(!:9&(,(!6,/!+%89%/)*5,/!-,!/,/!

:6:8,*5/!+%*5(,G5()*/':(,*50,6/!-.%(010*,!/&(8%{A&,!A&0!'%*5!:+()*!-)*/!6)!(,6)50%*!C!

6.)&5(,!A&,!I)&60*,!-:/0(,!0*/5)&(,(3!96&/0,&(/!)E,/!/,!9(:/,*5,*5!=!

! GJ,9,*/,(!/%*!9(%9(,!()99%(5!)&!/)4%0(!/,6%*!6,A&,6!&*!+%*5,*&!/,!#!-%**,!2!C!

&*!/&B,5!/%&80/3!A&0!6,!(,V%05!,5!/,!6.)99(%9(0,<!

GJ,9,*/,(! 6,! 60,*! 4,(50+)6! -)*/! 6,A&,6! 6,/! 7,/%0*/! :-&+)50'/! *,! (08,*5! 9)/!

*:+,//)0(,8,*5!)4,+!6,!-:/0(!-,!5()*/8,55(,!-,!6.,*/,01*)*5<!

GJ,9,*/,(!6)!96)+,!,5!6.0*5,(9(:5)50%*!-,/!)'',+5/!-,/!:6;4,/3!9%&(!(,+%*/0-:(,(!

6.:A&)50%*! /,6%*! 6)A&,66,! -:-0,(! &*! ,/9)+,! C! +,/! :8,(1,*+,/! (08,! )4,+! 6)! 9,(5,! -&!

+%*5(j6,!-,!6.,*/,01*)*5<!!

! GJ,9,*/,(! 6.0*5,(9(:5)50%*!-,/!9(,/+(0950%*/! 0*/505&50%**,66,/!9%&(!-0/50*1&,(!

6,/!%7601)50%*/!6:1)6,/!089%/:,/!-,/!%7601)50%*/!8%()6,/!/&99%/:,/<!

! GJ,9,*/,(!6)!(,9(:/,*5)50%*!-,!6.0*/505&50%*!A&0!:5)7605!A&,!9(,*-(,!,*!+%895,!

6.)'',+5!+.,/5!/%(50(!-&!+)-(,3!9%&(!(:40/,(!6)!*%50%*!-,!+)-(,!%g!/,!+%*'%*-,*5!6,!+)-(,!

0*/505&50%**,6!,E5,(*,!9(,/+(05!,5!6,!+)-(,!0*/505&50%**,6!0*5,(*,!+%*/5(&05<!

! GJ,9,*/,(!6,/!60)0/%*/!,5!6,/!-:60)0/%*/!-)*/!6.)(50+&6)50%*!-,!/,/!-:/0(/!*%F#,/#,!

0*+%89)5076,/3! 9%&(! (,9,*/,(! 6,/! 4)6,&(/! W9)(5)1,! ,5! +%*'0)*+,X! /%&/GB)+,*5,/! ,*!

+%*5,E5,!9(%',//0%**,6<!

!

!



! UbZ!

b<!#!>)(5%1()9?0,!2!-,/!-:/0(/!,5!-,/!(,9(:/,*5)50%*/!-,!F&+0,3!

4,(/!&*!(,8)*0,8,*5!/&7B,+50'<%

!

! F,/!+?%0E!9(%',//0%**,6/!-,!F&+0,!/.0*050,*5!-)*/!&*!)9(;/!+%&9!%g!,66,!B)&1,!6,!

(,//,*50! +%*/:+&50'! C! &*,! ,E9:(0,*+,! -)*/! 6)A&,66,! 6)! -:+%&4,(5,! -,! /,/! 9(%9(,/!

)'',+5/!:4,066,!/)!+&(0%/05:!,5!/%*!0*5:(k5<!H*!#!/.,AF#.6'*'+!2!-,/!:6;4,/!/&(!&*!8%-,!

9(%B,+50'3! 6%(/A&.,66,! ,/5! #!+/&-1."!23! 6C! %g! 6,! V)! 5(%&4,! &*,! 4%0,! -,! /)50/')+50%*3! 6,!

(:4,06! -,! /,*/)50%*/! -,! 5@9,!96)0/0(! ')05! 60)0/%*! ,*5(,! /%*!8%0! 9,(/%**,6! ,5! /%*!8%0!

9(%',//0%**,63! %(0,*5)*5! /%*! )10(! 9(%',//0%**,6<! \0,*! A&.,66,! *.:4%A&,! 9)/!

/9:+0'0A&,8,*5!-,!-:/0(/!60:/!C!&*,!5h+?,!9(08)0(,!-.,*/,01*,8,*53!,66,!,E9(08,!A&,!

6,/!,*/,01*)*5/!%*5!6,!-,4%0(!-.)++%89)1*,(!6,/!,*')*5/!,*!/05&)50%*!-,!?)*-0+)9!A&0!

%*5!6)!+)9)+05:!-,!-,4,*0(!:6;4,<!H66,!-:'0*05!6.:6;4,!+%88,!&*,!9,(/%**,!A&0!,E,(+,!6,!

8:50,(!-.:6;4,!,5!A&0!#!3/''"%8%;/,#%2!A&.06!,/5!+)9)76,!-,!/.)-)95,(!)&E!-(%05/!,5!)&E!

-,4%0(/!0*/505&50%**,66,8,*5!9(,/+(05/<!H*!(,4)*+?,3!9)(80!6,/!,*')*5/!,*!/05&)50%*!-,!

?)*-0+)93! ,66,! -0/50*1&,! +,&E! A&0! *,! 9,&4,*5! 9)/! -,4,*0(! :6;4,! ,*! ()0/%*! -,! 6,&(!

0*+)9)+05:! +%1*0504,! ,5! +,&E! A&0! /%*5! +)9)76,/! -,! -,4,*0(! :6;4,! 8)0/! A&0! ,*! /%*5!

,89k+?:/! 9)(! 6,&(! 5(%&76,! -&! +%89%(5,8,*5! %&! -.)&5(,/! -0''0+&65:/<! I%&(! +,/!

-,(*0,(/3! /%*!-:/0(!-.)++%89)1*,(! (,6;4,!-.&*! 0-:)6!9(%',//0%**,6!A&03!70,*!A&.06! 6&0!

/,876,!#!,##.")%2!,5!0*)++,//076,3!/.%(010*,!-)*/!6,/!5()+,/!0*')*506,/!-,!/%*!8%0!,*')*5<!

! R++%89)1*:,!,5!9%(5:,!-)*/!/,/!,*40,/!9)(!/%*!+,(+6,!')8060)6!-)*/!&*!+)-(,!

-.)8%&(! +%870*:! C! &*! +)-(,! *%&((0+0,(! /5(&+5&(:3! ,66,! )! 9&! 404(,! 96,0*,8,*5! 6)!

/)50/')+50%*! -,! /,/! -:/0(/! 0*')*506,/! 6&0! )@)*5! 9,(80/! -,! /)4%0(! A&0! ,66,! ,/5<! H66,!

/%&?)05,!%''(0(!C!/%*!5%&(!C!/,/!:6;4,/!+,5!)++%89)1*,8,*53!/%&(+,!-,!/)50/')+50%*!,5!

-,!+%**)0//)*+,!-,!/%03!A&0!)!1:*:(:!&*,!/,*/)50%*!-.&*!70,*!k5(,!0*')*506,!9,(-&()*5!

-)*/!5%&/!6,/!-%8)0*,/!-,!/)!40,<!!

! >,9,*-)*5! /%*! -:/0(! -.)++%89)1*,(! /,! +%*'(%*5,! C! &*! +)-(,! 0*/505&50%**,6!

0*/+(05!-)*/!/)!-08,*/0%*!/&(8%{A&,3!A&0! 0*5,(-05!-,!#!3/''"#%3"%)*%$/&F)"$$"%2!C!&*!

+)-(,!A&0!-%05!k5(,!'%(5!,5!-)*/!6,A&,6!06!*,!')&5!9)/!+:-,(!)&!-:/0(!-,!6.,*')*5<!O)+,!C!

&*! -:/0(! A&0! (,6;4,! -.&*! 0-:)6! ,5! -.&*! 0*5,(-053! F&+0,! ,*! 604(,! &*! )&5(,3! +,6&0! -,!

5()*/8,55(,! -,/! 4)6,&(/3! A&0! /,876,! 9%&4%0(! 5(%&4,(! &*,! 4%0,! -,! /)50/')+50%*! )&!

(,1)(-!-,!/)!+%*+,950%*!-,!6.:+%6,!+%88,!4)6,&(!-,!9)(5)1,<!!

! F,! 9)(5)1,3! -)*/! /%*! )/9,+5! 9%/050'3! (,6;4,! -.&*,! 4)6,&(!8%()6,! (:':(:,! C! &*!

0-:)6! /%+0)6! 0*/+(05! -)*/! /)! /9?;(,! 9/@+?0A&,! -,! '%(8)50%*! /%+0)6,! ,5! +&65&(,66,<! `6!



! Ub"!

9,(8,53!*%*!/,&6,8,*5!-,!')0(,!)4)*+,(!6,!1,*(,!?&8)0*3!8)0/!:1)6,8,*5!/%0G8k8,3!

/&(!6,!+?,80*!-,!6)!+%**)0//)*+,!-,!#!2&,%/'%"$+%2?!D)*/!/%*!)/9,+5!*:1)50'3!6%(/A&.06!@!)!

-,! 6)! 40%6,*+,3! 06! 6.%99%/,! C! 6)! (,6)50%*! C! 6.)&5(,! A&0! 9,&5! #!.B#*')"#%2<! H*! (,4)*+?,3!

6%(/A&,! 6,!9)(5)1,!,/5! )7/,*53! 06! +%*'(%*5,!C! 6)! 5(0/5,//,!,5! C! 6)! /%605&-,<!F,!-:/0(!-,!

5()*/8,55(,! -,/! 4)6,&(/3! ,5! 96&/! /9:+0'0A&,8,*5! 6)! 4)6,&(! -,! 9)(5)1,3! 6)! /%&8,5! C!

*%&4,)&! )&E! 60805,/! -&! +)-(,! 0*/505&50%**,6! 9,(V&! +%88,! &*! #!;,"&V% "+% 6#/$%

A*AA/&+1%2?!>,!-,(*0,(3!089%/)*5!&*!+)-(,!*%(8:!,5!/5(&+5&(:3!6.,89k+?,!-,!5(%&4,(!

6,/!)++(%+?,/!0-,*50'0+)5%0(,/!-)*/!6.%99%/050%*!,*5(,!+,!#!2&,%3/,+%L+#"%2!,5!+,!#!2&4"))"%

"$+3!A*#6,'*)"!,5!2&")2&4&'%3"%F*6*,))"&V%2<!!

$%&80/,!C!/%*!9(%9(,!B&1,8,*5!-.%(010*,!/&(8%{A&,!,*!+%89)()*5!+,!#!A&.,66,!

,/5!2!)&!')0(,!A&.,66,!9,(V%05!-)*/!6.)10(!9(%',//0%**,6!-,!/,/!9)0(/!,5!#!%7601:,!2!-,!/,!

/%&8,55(,! )&E! +%*5()0*5,/! 0*/505&50%**,66,/! 9(:/&99%/:,/3! F&+0,! )+5,! &*! )10(!

9(%',//0%**,6! A&0! 4)! C! 6.,*+%*5(,! -,! /,/! -:/0(/3! 5()*/8,55(,! -,/! 4)6,&(/! ,5!

)++%89)1*,(!6,!-:/0(!-,/!:6;4,/<!

$%&/!6,!B%&1!-.&*!/&(8%0!8)v5(,3!/%&/!6)!+%*5()0*5,!-.&*!06!#!=*&+%'"%F*$%-.3"#!2!

)&!-:/0(!-,!6.)&5(,!*0!)&!/0,*3!+%�5,!A&,!+%�5,3!A&,6/!A&,!/%0,*5!6,/!-0(,/!-&!V)3!6,!/0,*!

%&! +,6&0! ,E9(08:! /%&/! '%(8,!-,! '%(5,/! +(0/,/!9)(! 6.:6;4,3! F&+0,! ')05! 6,! #!-/'+#*,#"! -&!

+#*;*,)% 2&4"))"% ;/&)*,+% =*,#"%2<! H*! '%(V)*5! 6,/! :6;4,/3! ,*! )+5)*5! &*! (,*'%(+,8,*5!

)&5%(05)0(,! 089%/:! 9)(! /,/! 0*B%*+50%*/! /&(8%{A&,/3! F&+0,! (,*+%*5(,! 6)! -%&6,&(! -,!

6.:6;4,! A&0! -,40,*5! /)! 9(%9(,! -%&6,&(! 9)(! 0-,*50'0+)50%*! C! 6.%7B,5! )1(,//:! A&.,66,!

)1(,//,<! I)(! 0-,*50'0+)50%*! C! 6.%7B,5! )1(,//:! 9)(! /%*! 9(%9(,! %7B,5! /&(8%{A&,!

9,(/:+&5,&(3!F&+0,!/,!/,*5!5()05:,!+%88,!,66,!5()05,!/,/!:6;4,/<!!

H*5(,! %7B,5! 9,(/:+&5,&(! ,5! %7B,5! 9,(/:+&5:3! 6,! (:4,06! -&! V)! 1:*;(,! -,/!

/,*/)50%*/! -,! 5@9,! -:96)0/0(! A&0! 6&0! -%**,*5! ,*40,! -,! '&0(<! F.,*40,! -,! '&0(! -,! F&+0,!

(,6;4,! -.&*,!8%-)605:! -:',*/04,! A&0! 9(:/,*5,! &*,! '%(8,! -.)*1%0//,! -:9(,//04,! 9)(!

+()0*5,!-,!*&0(,!%&!-,!-:+6,*+?,(!&*,!+(0/,3!C!6)A&,66,!/&++;-,!&*,!'%(8,!-.)*1%0//,!

-,! 5@9,! 9)()*%{-,3! -)*/! 6)A&,66,! ,66,! ,/5! 40+508,! -,! /%*! 9(%9(,! %7B,5! 9,(/:+&5,&(!

/&(8%{A&,!-,!'%(8)50%*!0*/505&50%**,66,<!

R&!(,1)(-!-,!6)!+)(5%1()9?0,!%g!/.)(50+&6,*5!6,/!-:/0(/!,5!6,/!(,9(:/,*5)50%*/!-,!

F&+0,! ')+,! C! &*,! /05&)50%*! -,! +6)//,! -0''0+06,3! 6,/! +%*5%&(/! -,! /)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,!

9(%',//0%**,66,! /,! -,//0*,*5! )&5%&(! -.&*! -,4%0(! -,! 5()*/8,55(,! :8)*)*5! -.&*,!

0*B%*+50%*!/&(8%{A&,!-,!'%(8)50%*!0*/505&50%**,66,!A&0!/.%99%/,!C!&*!-:/0(!+%*/5(&05!

/&(!6,/!5()+,/!0*')*506,/!-,!/%*!9)//:!-.,*')*53!6,!-:/0(!-.)++%89)1*,(!6.:6;4,!-)*/!/,/!



! UbT!

,*40,/! ,5! /,/! -:/0(/3! +%88,! ,66,G8k8,! '&5! 9%(5:,! -)*/! /,/! ,*40,/! 9)(! /,/! 9)(,*5/<!

I,(/:+&5:,!9)(! /%&80//0%*!C! /%*!9(%9(,!%7B,5! /&(8%{A&,!9,(/:+&5,&(!-,! '%(8)50%*!

0*/505&50%**,66,!A&0!089%/,!C!/%*!8%0!9(%',//0%**,6!-,!9%/,(!&*!+)-(,!/5(&+5&(:!,5!-,!

'%(+,(! 6,/! :6;4,/3! F&+0,! -,40,*5! %7B,5! 9,(/:+&5,&(<! H*5(,! 9,(/:+&5,&(! ,5! 9,(/:+&5:3!

F&+0,! (:4;6,! &*,! +%*'60+5&)605:! ,*5(,! +,! A&.,66,! 3/,+% L+#"! 9(%',//0%**,66,8,*5! ,5! +,!

A&.,66,! ,/5! 9,(/%**,66,8,*5<! \0,*! A&.,66,! /.0-,*50'0,! +%88,! #!A*#6,'*)"!2% ,5!

#!2&")2&4&'% 3"% F*6*,))"&V!23! F&+0,! %(0,*5,! /,/! +?%0E! 9,(/%**,6/! ,*! '%*+50%*! -,/!

:8,(1,*+,/!-&!V)3!A&0!+%*/505&,*5!9%&(!,66,!&*!#!%(1)*,!-,!9,(+,950%*!2!8)0/!A&0!,/5!

/%&80/! C! 6)! +(%@)*+,! /,6%*! 6)A&,66,! 6,! $"'+,#% *;"-! ,/5! 0*/505&50%**,66,8,*5! 0*5,(-05!

-)*/! 6,! +%*5,E5,! 9(%',//0%**,6<! $%&/! 6,! B%&1! -,! 6.0*5,(-05! -&! /&(8%0! 8)v5(,3! F&+0,!

8%7060/,! &*,! 8%-)605:! -:',*/04,! (:)+504,! C! +)()+5;(,! #!9)5?%1;*,!2! 9)(! &*!

(,5%&(*,8,*5! -)*/! 6,! 8%0! A&0! 9(,*-! 6)! '%(8,! -.&*,! )*1%0//,! -,! 5@9,! -:9(,//0'!

W+()0*5,! -,! *&0(,X! C! 6)A&,66,! /&++;-,! &*,! )*1%0//,! -,! 5@9,! 9)()*%{-,! W40+508,! -,!

6.%7B,5! 9,(/:+&5,&(X<! D)*/! +,5! ,*5(,G-,&E3! *%*! /,&6,8,*5! -)*/! 6.089%//070605:! -,!

(,9(%-&0(,! 6,! 96)0/0(! -.%(010*,! 0*')*506,! W9%(5,(! 6,! -:/0(! -,! 6.)&5(,X3!8)0/! :1)6,8,*5!

+%*5()0*5,!-.)+5,(! 6,! +%*5()0(,3! #!=/#-"#%-/d+"%2&"%-/d+"!23! F&+0,! )! ,*40,!-,! '&0(!9%&(!

'&0(! /%*! 8%0! 9(%',//0%**,6! 0*/505&50%**,66,8,*5! 9(,/+(05! A&0! /.%99%/,! C! /%*! 8%0!

9,(/%**,6! /%+0)6,8,*5! +%*/5(&05! )/90()*5! C! ')0(,! )4)*+,(! 6,! 1,*(,! ?&8)0*! ,*!

4:?0+&6)*5!-,/!4)6,&(/!8%()6,/3!,5!96&/!/9:+0'0A&,8,*5! 6)!4)6,&(!-,!9)(5)1,<!D)*/!6)!

9,(/9,+504,!-.&*!(,8)*0,8,*5!/&7B,+50'!-,!6)!9%/5&(,!9/@+?0A&,!9(%',//0%**,66,!9%&(!

:9&(,(! 6,/! +%89%/)*5,/! -,! /,/! :6:8,*5/! +%*5(,G5()*/':(,*50,6/! -,! F&+0,3! 96&/0,&(/!

)E,/!/,!9(:/,*5,*5=!

! GJ,9,*/,(! 6,/! 0*5,(-05/! 0*/505&50%**,6/! 9%&(! (,+%*/0-:(,(! 6)! *%50%*! -,! +)-(,!

9(:/&99%/:,! 0*/505&50%**,66,8,*5! 9(,/+(05,! ,5! 6)! 9%/050%*! -,! /%*! #!B,!2! ,*! +%*5,E5,!

9(%',//0%**,6!9%&(!(::4)6&,(!6)!/%&80//0%*!C!&*!)10(!9(%',//0%**,6!/&99%/:!089%/:<!

GJ,9,*/,(!/)!+)9)+05:!C!#!/,*50(!)4,+!2!+%88,!#!&*!%(1)*,!-,!9,(+,950%*!2!A&0!

9,&5!+%*-&0(,!C!&*,!#!+%89(:?,*/0%*!,89)5?0A&,!2!,5!*%*!9)/!+%88,!&*,!,*5()4,!

%&!&*!0*5,(-05!0*/505&50%**,6<!

GJ,9,*/,(!/)!(,9(:/,*5)50%*!-,!6.:6;4,!-)*/!6.)(50+&6)50%*!7,/%0*/!:-&+)50'/!-,!

6.:6;4,!,5!-:/0(!-,!6.,*')*53!/)*/!A&,!+,&EG+0!/.,E+6&,*5!8&5&,66,8,*5<!

!

F,/!)*)6@/,/!5?:8)50A&,/!4,(50+)6,/!%*5!')05!:8,(1,(!-,/!5?;8,/!5()*/4,(/)&E3!

0*050)6,8,*5! 089,*/:/! -)*/! 6.,*1)1,8,*5! -,! +,55,! (,+?,(+?,3!8)0/! A&0!8:(05,*5! &*!



! UbU!

-:5%&(! 9)(! &*,! )*)6@/,! ?%(0[%*5)6,<! F)! (:+&((,*+,! -,/! 5?;8,/! %&4(,! -,/! 90/5,/! -,!

(:'6,E0%*! /&(! 6)! 9(:/,*+,! -.&*!3.789)8! 0*)&1&()*5! -,/!8%-)605:/! -,! +%*5(,G5()*/',(5!

-.)++&,06!+%((:6:!C!&*,!+%*'60+5&)605:!0*5()9/@+?0A&,!A&0!(,/5,!/06,*+0,&/,!,*!+%*5,E5,!

/,(,0*!8)0/!A&0!/.,E)+,(7,!,*!+%*5,E5,!5(%&76:<!

!

""H%#/-K885<-5,%+L/:?+;JK5,%9?<,%.5,%96<?:;JK5,%>,6-L;JK5,H%%

%

"<! R&! +%88,*+,8,*5!=! #!6,! -:/0(! -,! 5()*/8,55(,!23! ()+0*,! -&! 9)//)1,! ,*! 8060,&!

/9:+0)60/:3!,*5(,!(:9)()50%*!,5!(,9(%-&+50%*<!

!

K%&5! ,*/,01*)*53! )4)*5! -,! /.%(0,*5,(! -)*/! 6.,*/,01*,8,*5! /9:+0)60/:3! )! &*,!

,E9:(0,*+,!-)*/! 6.,*/,01*,8,*5!%(-0*)0(,3!96&/!%&!8%0*/! 6%*1&,!/,6%*!6)!/0*1&6)(05:!

-,/!9)(+%&(/<!D)*/! 6,!-0/+%&(/!8)*0',/5,!-,/!,*5(,50,*/3! 6,!-:/0(!-,!5()*/8,55(,! ')05!

+%88&*)&5:! -)*/! 6,/! ()0/%*/! -&! +?%0E! 9%&(! 6.,*/,01*,8,*53! &*! -:/0(! A&0! 9,(-&(,!

A&)*-! 6,! +?%0E! 9%(5,! /&(! 6.,*/,01*,8,*5! /9:+0)60/:<! `6! /.)99&0,! /&(! &*! 3.789)8! A&0!

0*)&1&(,!6,/!+%*5%&(/!-.&*!0-:)6!9(%',//0%**,6!,5!-.&*!()99%(5!)&!/)4%0(!-)*/!6,A&,6!

6.,*/,01*)*5! ,/5! /&/+,95076,! -.%++&9,(! 6)! 96)+,! +,*5()6,! -&! /&B,5! /&99%/:! /)4%0(! A&0!

(,+%&4(,!6)!9(:/,*+,!-.&*!')*5)/8,!-,!-%80*)50%*<!>,55,!9,(/9,+504,!9(%',//0%**,66,!

,/5! ,*! 60,*! :5(%05! )4,+! 6)! +%*/5(&+50%*! -.&*,! (,9(:/,*5)50%*! -,! 6.,*/,01*)*5! 5%&5G

9&0//)*5!')+,!C!6.:6;4,!,*!9%/050%*!-,!/%&80//0%*<!

\0,*!A&,!+,!-:/0(!/%05!6)!9(,80;(,!()0/%*!0*4%A&:,!9%&(!,E960A&,(!6,!+?%0E!9%&(!

6.,*/,01*,8,*53! +.,/5! 6)! -0''0+&65:! C! /)50/')0(,! +,!8k8,!-:/0(! A&0! )!8%7060/:! 6,! +?%0E!

9%&(! 6.,*/,01*,8,*5! /9:+0)60/:<! H*! ,'',53! 6)! 5)066,! -&! 1(%&9,! +6)//,! ,5! /)! 1,/50%*3! 6,!

8)*A&,!-,!5,89/!,5!6,/!,E01,*+,/!0*/505&50%**,66,/!+%*/505&,*5!)&5)*5!-.%7/5)+6,/!A&0!

,*5()4,*5!6,/!9%5,*50)605:/!C!/)50/')0(,!6,!-:/0(!0*050)6<!F)!+%*'(%*5)50%*!C!6)!(:)605:!,/5!

)6%(/!5()-&05,!,*!5,(8,/!-,!-0''0+&65:3!4%0(,!-,!+&69)70605:3!C!*,!9)/!9%&4%0(!/.%++&9,(!

-,/! :6;4,/! 9%&(! 6,/A&,6/! +?)A&,! ,*/,01*)*5! )! :4%A&:! &*! 0*5:(k5! 9)(50+&60,(<! O)+,! C!

&*,!'%(8,!-.:+?,+!9%&(!)55,0*-(,!6,/!%7B,+50'/!9:-)1%10A&,/!,*40/)1:/!,5! ')+,!C!&*,!

-@*)80A&,!-.&*!1(%&9,!+%896,E,!C!1:(,(3!&*,!A"&+"!/,6%*!I)&60*,3!6.,*/,01*)*53!A&0!

*.,/5! 9)/! ,*!8,/&(,!-.)//,%0(! /%*! ')*5)/8,!-,!-%80*)50%*! 0*+%*/+0,*53! /,! ?,&(5,! C!

&*,!+&69)70605:!6,!+%*-&0/)*5!C!,*5(,4%0(!6,!8060,&!/9:+0)60/:!+%88,!&*!+%*5,E5,!96&/!

')4%()76,3! ,*! ()0/%*! -,! 6)! 5)066,! (,/5(,0*5,! -&! 1(%&9,! +6)//,<! H*! ,'',53! 6)!8%504)50%*!

9(,80;(,!9%&(!6,!+?%0E!-,!6.,*/,01*,8,*5!/9:+0)60/:!/,!'%*-,!/&(!6,!9(:/&99%/:!A&.06!



! Ubb!

/,()!96&/!)0/:!-,!/.%++&9,(!-,/!:6;4,/!,*!-0''0+&65:!-)*/!&*!1(%&9,!C!,'',+50'!(:-&05<!F)!

/,+%*-,! 8%504)50%*! 0*4%A&:,! 9%(5,! /&(! 6.0*5:(k5! /9:+0'0A&,! 9%&(! 6,/! -0''0+&65:/!

-.)99(,*50//)1,! A&0! 8%7060/,*5! &*! (,*%&4,66,8,*5! 9:-)1%10A&,! ,5! 9,(8,55,*5! &*,!

-0/5)*+0)50%*!9)(!()99%(5!)&E!9(%1()88,/!&/&,6/!-&!8060,&!%(-0*)0(,<!R0*/03!6.)7/,*+,!

-,! 9(%1()88,! 089%/:! -)*/! &*,! +6)//,! /9:+0)60/:,3! 6)0//,! &*,! +,(5)0*,! 607,(5:!

9:-)1%10A&,!A&0!-:1)1,!-,/!+%*5()0*5,/!0*/505&50%**,66,/<!!

F,! +?%0E! -,! 6.,*/,01*,8,*5! /9:+0)60/:! /,876,! -)4)*5)1,! 9(%+:-,(! -.&*,!

/5()5:10,! -.:405,8,*5! -,! 6.,*/,01*,8,*5! %(-0*)0(,3! ,5! 9,&5! k5(,! -.&*,! /5()5:10,! -,!

/&(40,3!)4,+!&*!-:96)+,8,*5!-,/!9%5,*50)605:/!,5!-,/!9,(/9,+504,/!-,!/)50/')+50%*3!A&,!

-&! -:/0(! -,! 5()*/8,55(,! -)*/! &*! )&5(,! +%*5,E5,<! D)*/! +,! -:96)+,8,*53! 70,*! A&,! 6,!

-:/0(! 0*050)6! 9,(-&(,3! 06! 9(,*-!-,/! +%6%()50%*/!-0'':(,*5,/! )&! (,1)(-!-,/! /0*1&6)(05:/!

-,/!,*/,01*)*5/!,53! ,*!+%*/:A&,*+,!)&! (,1)(-!-,! 6.%7B,5!C! 5()*/8,55(,! =!-&!+%*5,*&!

9%&(!I)&60*,3!-,/!/)4%0(/!,5!-,/!+%-,/!/%+0)&E!9%&(!O6%()3!&*,!4)6,&(!-,!9)(5)1,!9%&(!

F&+0,3! ,5! &*,! 4)6,&(! -,! B&/50+,! 9%&(! >6%:<! l&,6! A&.,*! /%05! 6.%7B,53! 06! ,/5! 5%&B%&(/!

A&,/50%*! -,! 5()*/8,55(,! ,5! -.)//,%0(! &*! ')*5)/8,! -,! -%80*)50%*<! >,9,*-)*53!

6.:4%+)50%*!-,/!()0/%*/!-&!+?%0E!-,! 6.,*/,01*,8,*5!/9:+0)60/:!*.,/5!9)/! 0-,*50'0:,!%&!

#!)4%&:,!2!+%88,!&*,!#!'&05,!2!-,!6.,*/,01*,8,*5!%(-0*)0(,<!R&!+%*5()0(,3!+,!+?%0E!,/5!

+%*'0(8:!9)(!6.,E9(,//0%*!-.)&5(,/!-:/0(/!/%&/GB)+,*5/!A&0!*.%*5!9)/!5(%&4:!-,!4%0,!-,!

/)50/')+50%*!-)*/!6,!8060,&!%(-0*)0(,!,5!A&0!/%*5!B&/50'0:/!)&!(,1)(-!-,!6)!/9:+0'0+05:!-&!

9&760+! =! 6,!-:/0(!-.)0-,(!,5!-.k5(,!&506,3!-,! /)&4,(3!%&!,*+%(,! +,6&0!-.)4%0(!&*,!96)+,3!

+,&EG+0! (,+%&4()*5! 9(%7)76,8,*5! &*! -:/0(3! 4%0(,! &*! 7,/%0*3! -,! (,+%**)0//)*+,<! >,!

-:96)+,8,*5!9)(!:405,8,*5!5(%&4,!-,/!B&/50'0+)50%*/!-.%(-(,!8%()6!-)*/!6)!/9:+0'0+05:!

-&!9&760+!-,/!+6)//,/!/9:+0)60/:,/!,5!-)*/!6.0*5,*50%**)605:!4)6%(0/)*5,!-,!9(,*-(,!,*!

+%*/0-:()50%*!6)!/0*1&6)(05:<!!

>,9,*-)*53!6,/!-0/+%&(/!8%*5(,*5!A&,!6,/!9(%76:8)50A&,/!/%&6,4:,/!,*!8060,&!

%(-0*)0(,! /,! (,9(%-&0/,*5! -)*/! 6,!8060,&! /9:+0)60/:<! $0! 6,/! *:+,//05:/! -,! 1,/50%*! -&!

1()*-!1(%&9,!,*5()4,*5!6)!9%//070605:!-,!9(,*-(,!,*!+%895,!6)!/0*1&6)(05:!-,/!:6;4,/!

,*!8060,&!%(-0*)0(,3!+.,/5!+,55,!8k8,!9(0/,!,*!+%895,!-,!6)!/0*1&6)(05:!A&03!C!/%*!5%&(3!

,*5()4,! 6,! 7%*! '%*+50%**,8,*5! -&! 1(%&9,! (,/5(,0*5<! F)! -:+0/0%*! -,! +?)*1,(! -,!

+%*5,E5,3!8%7060/:,!9)(!6)!+(%@)*+,!/,6%*!6)A&,66,!6,!9,505!1(%&9,!9,(8,55()05!-,!70,*!

80,&E!/.%++&9,(!-,/!:6;4,/!,*!-0''0+&65:3!/,876,!')0(,!)7/5()+50%*!-,!6)!/9:+0'0+05:!-&!

9&760+!-,/!+6)//,/!/9:+0)60/:,/<!F.,*/,01*)*5!/,!+%*'(%*5,!)6%(/!C!-,/!:6;4,/!-%*5! 6,/!



! Ubc!

-0''0+&65:/!*,!(,6;4,*5!9)/!-,/!8k8,/!9(%76:8)50A&,/!A&,!+,66,/!-,/!:6;4,/!,*!8060,&!

%(-0*)0(,<!

H*!+%*/:A&,*+,3!6,!-:/0(!-,!5()*/8,55(,!*,!5(%&4,!9)/!6)!/)50/')+50%*!,/9:(:,!

,5!6)!(:+&((,*+,!-,/!-0''0+&65:/!-,!6.,*/,01*)*53!8)61(:!6,!+?)*1,8,*5!-,!+%*5,E5,3!6,!

+%*-&05! C! (::4)6&,(3! ,5! 9)('%0/! C! (,*%*+,(3! C! /,/! %7B,+50'/! 9:-)1%10A&,/! ,*! 5,(8,/!

-.)99(,*50//)1,3!9%&(!6,/!(:%(0,*5,(!-)*/!&*,!-08,*/0%*!96&/!6)(1,!A&0!+%*/0/5,!C!/,!

-%**,(!9%&(!80//0%*!-,!9)(50+09,(!C!6)!+%*/5(&+50%*!-.&*!k5(,!/%+0)63!&*!'&5&(!+05%@,*<!!

R0*/03!/0!6.,*/,01*)*5!9,&5!(,*%*+,(!C!5()*/8,55(,!-&!/)4%0(!,5!-&!+%*5,*&3!06!*,!

9,&5!9)/!(,*%*+,(!C!5()*/8,55(,3!06!*,!9,&5!9)/!(,*%*+,(!C!&*,!9%/050%*!')*5)/8:,!-,!

-%80*)50%*! A&0! ,/5! +%89(%80/,3! ,*!8060,&! /9:+0)60/:! 96&/! /9:+0'0A&,8,*53! *%*! 9)/!

9)(!6,/!-0''0+&65:/!-.)99(,*50//)1,!-,/!:6;4,/!8)0/!9)(!6)!8)*0',/5)50%*!-,!5(%&76,/!-&!

+%89%(5,8,*5<! >,/! 8)*0',/5)50%*/! ,*5()4,*5! 5%&5! 9%//076,! ,*! 5,(8,/! -,!

5()*/80//0%*3!A&.06!/.)10//,!-,!/)4%0(/!9%&(!6,!-,4,*0(!:6;4,!%&!-,!4)6,&(/!/%+0)6,8,*5!

(:':(:,/!9%&(!6,!-,4,*0(!+05%@,*<!F.,*/,01*)*53!-:/5)7060/:!9)(!6)!9,(5,!-,!/)!9%/050%*!

-,!96)+,!+,*5()6,3!/,!+%*'(%*5,!C!*%&4,)&!C!&*,!+&69)70605:!A&0!')05!,''()+50%*!-)*/!6,/!

'%*-,8,*5/!-,!/%*!0-:)6!9(%',//0%**,6<!!

F,! -:/0(! -,! 5()*/8,55(,3! ')*5)/8,! -,! 5%&5,G9&0//)*+,3! 8%5,&(! -)*/! 6)!

+%*/5(&+50%*!-,!6.0-:)6!9(%',//0%**,63!(,4k5!-04,(/!+%/5&8,/!-:1&0/)*5!%&!-0//08&6)*5!

6)! 9(:1*)*+,! -,! 5()+,/! 0*')*506,/! A&0! %*5! 9)(50+09:! C! 6)! +%*/5(&+50%*! -,/!

(,9(:/,*5)50%*/! -,! 6.:6;4,! +%88,! /&99%(5! 9%5,*50,6! -,! 9(%B,+50%*! -,! -:/0(/<! F)!

9(%B,+50%*!-&!-:/0(!-,! 5()*/8,55(,!-,! 6.,*/,01*)*5!/,! 5()-&05!9)(! 6)!9,(/9,+504,!A&,!

6.:6;4,3! ,*!80(%0(3! /%05!9%(5,&(!-&!-:/0(!-.)99(,*-(,!,5! ,*! +)9)+05:!-,! /,! /%&8,55(,!

9)(!6.)99(%9(0)50%*!-,/!/)4%0(/<!

H*! ,'',53! 6%(/! -,! 6.:4%+)50%*! -,/! (,9(:/,*5)50%*/! -,! 6.:6;4,! %&! -,! 6.:+%6,3! 6,/!

,*/,01*)*5,/!%*5!/9%*5)*:8,*5!')05!(:':(,*+,!,*!9(,80;(,! 0*5,*50%*!)&!/%&4,*0(!-,!

6,&(!9)//:!-.:+%60;(,<!K%&5,/!/,!/%*5!9(:/,*5:,/!+%88,!*.)@)*5!9)/!,&!-,!-0''0+&65:!,*!

8)50;(,! -.)99(,*50//)1,! ,5! 08960+05,8,*53! +%88,! -,/! :6;4,/! ,*! 9%/050%*! -,!

/%&80//0%*! C! 6,&(! ,*/,01*)*53! 80/! ,*! 96)+,! -,! /&B,5! /&99%/:! /)4%0(3! -)*/! &*,!

)8704)6,*+,! -,! /,*508,*5/! ')05,! -.)8%&(! 8)0/! )&//0! -,! +()0*5,<! `6! ,/5! 9%//076,! -,!

/&99%/,(!A&,!-)*/!6,&(/!?0/5%0(,/!0*')*506,/3!,66,/!)0,*5!9&!(,*+%*5(,(!6,!-:/0(!-.k5(,!

,*!9%/050%*!-,! +,! /&B,5! /&99%/:! /)4%0(!A&0! ,E,(V)05!&*,! 5%&5,G9&0//)*+,! /&(!,66,/! ,5!

A&.,*!+%*/:A&,*+,3!-)*/!6,!9(:/,*53!9)(!9(%B,+50%*!0*+%*/+0,*5,3!,66,/!)55,*-,*5!A&,!

6,&(/!:6;4,/!)-%95,*5!+,55,!8k8,!9%/050%*<!D.)&5(,!9)(53!+,!-:/0(!-,!5%&5,G9&0//)*+,!



! UbY!

9,&5!)&//0!)4%0(!/,/!()+0*,/!-)*/!6.?0/5%0(,!')8060)6,3!/%&/!'%(8,!-,!5()+,/!)*+0,**,/!

-&! 5%&5! B,&*,! ,*')*5! A&0! ,E9:(08,*5,! /)! 5%&5,G9&0//)*+,! -)*/! /,/! 60,*/! 9)(,*5)&E3!

+%88,! 6.:4%A&,! 9)(50+&60;(,8,*5! F&+0,! A&0! )! 5%&B%&(/! :5:! 9%(5:,! -)*/! /,/! ,*40,/<!

R0*/03! +,!-:/0(!-,! 5()*/8,55(,3!*%F#,/#,3!3.789)83! '%(1:! /&(! 6,/! 5()+,/! 0*')*506,/3! )65:(:!

-)*/! 6.,*/,01*,8,*5! %(-0*)0(,! ,5! 9(%B,5:! +%88,!9%5,*50,66,8,*5! /)50/')0/)76,! -)*/!

6.,*/,01*,8,*5! /9:+0)60/:3! (,6;4,!-.&*!-:/0(!-,! (,9(%-&+50%*!%&!-,! (:9)()50%*! 0*050:!

-)*/!6,/!5()+,/!8*:/0A&,/!-,!5@9,!96)0/0(!%&!-:96)0/0(!0*')*506,!A&0!8,55,*5!,*!(,60,'!6)!

9(:1*)*+,!-&!8%0!,*')*5G:6;4,!-)*/!6.)10(!-&!8%0!9(%',//0%**,6<!

l&.06! /.)10//,! -,! (,9(%-&0(,! 6,! 96)0/0(! -.)99(,*-(,! 9%&(! O6%()3! /%&/! +%&4,(5!

-.&*,!+&(0%/05:! 0//&,!-&!-:/0(!-,!/)4%0(! ')4%(0/)*5! 6)! /%&80//0%*!,5! /%&/!+%&4,(5!-,!

5()*/1(,//0%*!-,/!+%-,/!/%+0)&E!9,(8,55)*5!&*!/,*508,*5!-,!607,(5:3!A&.06!/.)10//,!-,!

(,9(%-&0(,! 6,/! )5505&-,/! 9)(,*5)6,/! 6)0//)*5! 607(,! +%&(/! C! 6)! /)50/')+50%*! -,/! ,*40,/!

9%&(!F&+0,3!A&.06!/.)10//,!-.)''0(8,(!/%*!/5)5&5!,*!96)+,!-,!/&B,5!0*/505&:!,5!0*/505&)*5!

5%&5!9&0//)*5!9%&(!I)&60*,!%&!A&.06!/.)10//,!-.&*!-:/0(!-,!(:9)(,(! 6,/! 0*B&/50+,/!9%&(!

>6%:3!6)!/0*1&6)(05:!-,/!#!8%706,/!2!')05!+)&/,!+%88&*,!-)*/!&*!0-:)6!9(%',//0%**,6!%g!

6,!')*5)/8,!-,!-%80*)50%*!,/5!80/!C!8)6!-)*/!6)!+%*'(%*5)50%*!C!6)!(:)605:!-,!6.:6;4,!

5(%&76:!,5!5(%&76)*5!A&0!/.%99%/,!C!6.:6;4,!0-:)6!')*5)/8:!(:':(:!C!6,&(!9)//:!-.:+%60;(,!

%&!(:':(:!C!-,/!9(,/+(0950%*/!0*/505&50%**,66,/!9(:/&99%/:,/<!

!

T<!F.:6;4,!0-:)6!')*5)/8:3!+)&/,!-,!6)!*:1)50%*!-,!6)!/0*1&6)(05:<!!

!

T<"<!F,!-0''0+06,!(,*%*+,8,*5!C!#!6.:6;4,!)99(,*)*5!2<!

%

F.:6;4,! -&! 8060,&! %(-0*)0(,! ,/5! /@/5:8)50A&,8,*5! :4%A&:! )&! (,1)(-! -,! /,/!

80//0%*/!-.)99(,*)*5!,5!08960+05,8,*5!96)+:!,*!9%/050%*!-,!/%&80//0%*!/)*/!-0''0+&65:!

/+%6)0(,<! F.:6;4,! ,*! /05&)50%*! -,! ?)*-0+)93! 70,*! A&.06! /%05! 9(:/,*5:! ,*! 9(,80;(,!

0*5,*50%*!+%88,!&*!:6;4,!0-,*50A&,!)&E!)&5(,/3!,/5!,*/&05,!9(:':(,*50,66,8,*5!)7%(-:!

)4,+!9(0/,!,*!+%895,!-,!/)!-08,*/0%*!,*')*5<!>.,/5!&*!,*')*5!A&0!)!A&,6A&,!+?%/,!,*!

96&/! %&! A&,6A&,! +?%/,! ,*!8%0*/<! F,! 8%0*/! ,/5! (:':(:! C! 6)! 60805)50%*! -,/! +)9)+05:/!

+%1*0504,/! ,5! 6,! 96&/! )&E! 5(%&76,/! -&! +%89%(5,8,*5<! D)*/! +?)A&,! ,*5(,50,*3! 6,/!

,*/,01*)*5,/!,'',+5&,*5!-,/!+)5:1%(0/)50%*/!,*!-0/50*1&)*5!6,/!:6;4,/!A&0!*,!9,&4,*5!

9)/! )99(,*-(,! ,*! ()0/%*! -.&*,! 0*+)9)+05:! +%1*0504,! ,5! +,&E! A&0! 9(:/,*5,*5! -,/!

5(%&76,/! -&! +%89%(5,8,*5! -%*5! 6,! ?)*-0+)9! ,/5! #!5,66,8,*5! 089%(5)*5!2! A&.06/! *,!



! Ubd!

9,&4,*5! 9)/! *%*! 96&/! )99(,*-(,<! >,55,! +)5:1%(0/)50%*! ,E+6&5! &*! ,*5(,G-,&E! -)*/!

6,A&,6! 6.,*/,01*)*5! 9%&(()05! ,*40/)1,(! A&,! /,/! -,8)*-,/! /%0,*5! C! 6.%(010*,! -,/!

-0''0+&65:/! -,! 6.:6;4,3! A&0! '0*)6,8,*5! 8%7060/,()05! /,/! -:',*/,/! )&! 60,&! -,! /%*! -:/0(!

-.)99(,*-(,3!6,/!5(%&76,/!4,*)*5!+%876,(!6,!#!40-,!2!,*5(,!6)!-,8)*-,!-,!6.,*/,01*)*5!

,5!6,!-:/0(!-,!6.:6;4,<!

l&,66,!A&,!/%05!6)!()0/%*!A&0!,89k+?,!6.,*')*5!-.)99(,*-(,3!+,5!,89k+?,8,*5!

,/5!(:':(:!C!6.,*')*5!A&0!*.,/5!9)/!,*!)-:A&)50%*!)4,+!6,!+)-(,!0*/505&50%**,6!+%*/5(&05!

-)*/!6.08)10*)0(,!-,!+?)A&,!,*/,01*)*5,<!F)!(,/9%*/)70605:!-,!6.:+?,+!-.)99(,*50//)1,!

,/5! 089&5:,! C! 6.,*')*5! A&0! -,40,*5! #!%7B,5! +%&9)76,!2! ,5! A&0! ,*! +%*/:A&,*+,! ')05!

%7/5)+6,!C! 6.,*/,01*,8,*5!,5!96&/!9(:+0/:8,*5!%7/5)+6,!C! 6)! /)50/')+50%*!-&!-:/0(!%&!

-,/!-:/0(/!-,!6.,*/,01*)*5<!!

!

T<T<!F,!-0''0+06,!(,*%*+,8,*5!C!6)!(:':(,*+,!*%(8:,!-,/!9(%1()88,/!/+%6)0(,/<!

%

ak8,! /0! 6.,*/,01*)*5! /9:+0)60/:! *.,/5! 96&/! /%&80/! C! &*! 9(%1()88,! %''0+0,63!

+,6&0G+0! (,/5,! 6)! (:':(,*+,! -)*/! 6,/! 9(%9%/050%*/! 9:-)1%10A&,/3! #!7%(*:,!2! 9)(! 6)!

+%870*)0/%*! -.&*,! /%88,! -,! /)4%0(/! C! )+A&:(0(! ,*! '%*+50%*! -.&*,! 5()*+?,! -.h1,!

(:':(:,! )&! 8060,&! %(-0*)0(,<! ak8,! /0! +?)+&*,! -,/! ,*/,01*)*5,/! ,/5! ,*! 8,/&(,!

-.)++,95,(!A&.06!@!)05!&*!-:+)6)1,!5,89%(,63!,66,/!-,8,&(,*5!9(%'%*-:8,*5!)55)+?:,/!

)&E! 1()*-,/! 601*,/! -0(,+5(0+,/! ,5! *%(8:,/! -,/! 9(%1()88,/<! F%(/A&,! 6.,*')*5! ,/5!

#!5(%9!2!,*!-:+)6)1,!)&!(,1)(-!-,! 6)!/&7B,+50405:!-,!+?)+&*,3!)6%(/! 06!,/5!)99(:?,*-:!

9)(!6,!70)0/!-,!/,/!60805)50%*/!+%1*0504,/<!F.,E,896,!-,!p<3!6.:6;4,!-,!O6%()3!&*0A&,8,*5!

8%504:! A&,! 9)(! -,/! )+50405:/! (,6,4)*5! -,! 6.:+%6,! 8)5,(*,66,3! 8%*5(,! A&.06! ,/5!

)99(:?,*-:! -,! ')V%*! 1:*:()60/:,! +%88,! &*! ,*')*5! A&0! *,! 9,&5! 9)/! )99(,*-(,3! )&!

(,1)(-! -,! +,! A&0! ,/5! #!*%(8)6,8,*5!2! 9(%9%/:! ,*! :+%6,! 9(08)0(,<! F&+0,3! I)&60*,! ,5!

>6%:! -:+(04,*5! -,/! /05&)50%*/! /0806)0(,/3! %g! 6,/! 0*+)9)+05:/! +%1*0504,/! /%*5!

/@/5:8)50A&,8,*5!(:':(:,/!)&E!9(%1()88,/!/+%6)0(,/!A&,!6,/!:6;4,/!*,!9,&4,*5!9)/!

/.)99(%9(0,(! ,5! 9)(! +%*/:A&,*53! ,66,/3! ,*/,01*)*5,/3! *,! 9,&4,*5! 9)/! 5()*/8,55(,<!

D:+%&4()*5!-,/!9(%76:8)50A&,/!-.)99(,*50//)1,!)&5(,/!A&,!-)*/!6,!8060,&!%(-0*)0(,3!

9(%76:8)50A&,/! *,! (,6,4)*5! 9)/! -,! 6)! #!/0896,!2! -0''0+&65:! /+%6)0(,! A&0! )4)05!

0*050)6,8,*5! 8%504:! 6,&(! +?%0E! -,! 6.,*/,01*,8,*5! /9:+0)60/:3! 6,/! ,*/,01*)*5,/!

/,876,*5! /,! +%*'(%*5,(! C! &*,! (:)605:! *%*! )*50+09:,! A&0! )65;(,! 6,&(! -:/0(! -,!

5()*/8,55(,3!8)0/!)&//0!6,/!-:/0(/!#!+%66)5:()&E!2!,*!5,(8,/!-.)0-,!,5!-.&50605:<!



! Ube!

T<U<!F)!-0''0+06,!+%89(:?,*/0%*!-,/!8)*0',/5)50%*/!-,/!9&6/0%*/!)1(,//04,/<!!

%

% F,! 5(%&76,! -&! +%89%(5,8,*53! ,E9(,//0%*! 8)*0',/5,! -,! 9&6/0%*/! )1(,//04,/!

,*4)?0//)*5,/! A&0! *,! 5(%&4,*5! 9)/! -,! +%*5,*)*+,3! ')05! %7/5)+6,! C! 6.,*/,01*,8,*5! ,5!

+%*-&05!C!+%*/0-:(,(!6.,*')*5!+%88,!:5)*5!,*!0*+)9)+05:!-.)99(,*-(,<!D)*/!6,/!A&)5(,!

,*5(,50,*/3! 6,! +?%0E! -,! 6)! /05&)50%*! -,! -0''0+&65:! %&! -,! /%&''()*+,! ,/5! (:':(:! C!

6.,E9(,//0%*!-,!9&6/0%*/!)1(,//04,/!-.&*!:6;4,!1:*:()*5!-,/!)'',+5/!,5!&*,!(:)+50405:!

A&0!+%*'(%*5,*5!6,/!,*/,01*)*5,/!C!6.0*+%89(:?,*/076,3! 6.089,*/)76,3! 6.0*/&99%(5)76,<!

F,! 5(%&76,! ,*4)?0//)*5! -&! +%89%(5,8,*5! ,/5! )6%(/! )//0806:! C! &*,! +%*/:A&,*+,! -&!

?)*-0+)93! +%*/0-:(:! +%88,! 9,/)*5! ,5! -,40,*5! 6)! ()0/%*! 9(,80;(,! ')0/)*5! %''0+,! -,!

B&/50'0+)50%*!9%&(!)4)*+,(!A&,!6.,*')*5!*.)!9)/!/)!96)+,!,*!S60/<!>,55,!0*5,(9(:5)50%*!-&!

5(%&76,! -&! +%89%(5,8,*5! 9,(8,5! -.&*,! 9)(5! C! 6.,*/,01*)*5! -,! 5(%&4,(! &*,!

:+?)99)5%0(,!)&!/,*508,*5!-,!+&69)70605:!A&.06!(,//,*5!C!*,!9%&4%0(!9(,*-(,!,*!+?)(1,!

+,55,! #!-0''0+&65:!2! ,5! -.)&5(,!9)(53! -,! /,!-:1)1,(!-,! 6)! +&69)70605:! -,! (,*-(,! 6.,*')*5!

+%&9)76,3! +)(! /@/5:8)50A&,8,*5! )! :5:! :4%A&:! 6,! ')05! A&,! '0*)6,8,*5! 6.,*')*5!*.@! ,/5!

9%&(! (0,*3! /%&/! ,*5,*-)*5! A&,! 6.,*')*5! *.)! 9)/! 6)! (,/9%*/)70605:! -,! /%*! ?)*-0+)9<!

l&,66,/! A&,! /%0,*5! 6,/! 60805)50%*/! -%*5! 6.,*')*5! ,/5! 9%(5,&(3! 6,! 5(%&76,! -&!

+%89%(5,8,*5!-,! 6.:6;4,! ')05!+%88&*)&5:3!/)*/!9(0/,!,*!+%895,!-,! 6.,*')*5!+%88,!

/&B,5!/0*1&60,(!,5!-:/0()*53!&*!/&B,5!-%*5!6,/!-:/0(/!%&!6.)7/,*+,!8)*0',/5,!-,!-:/0(/!*,!

'%*5! 9)/! :+?%!-)*/! 6)! /9?;(,!-:/0()*5,!-,! 6.,*/,01*)*5<!R0*/03! 6%(/A&,! 6,! 5(%&76,! -&!

+%89%(5,8,*5!,*5(,!,*!/+;*,3!06!-,40,*5!6.)+5,&(!9(0*+09)63!6)!5k5,!-.)''0+?,!A&0!,'')+,!

,5!:40*+,! 6,/!)&5(,/!-08,*/0%*/!-&!/&B,5! (,6:1&:,/!)&E!96)+,/!-.)+5,&(/!/,+%*-)0(,/!

A&0!9%&(5)*5!(,/5,*5!9(:/,*5/!,5!9%(5,&(/!-,!-:/0(/<!

R&G-,6C!-.&*,!)65:()50%*!-,/!-:/0(/! /0*1&60,(/!-,!+?)A&,!,*/,01*)*5,3! +.,/5! 6)!

(,*+%*5(,!)4,+!+,5!)&5(,!#!7(&@)*5!2!A&0!/,876,!+%*/505&,(!&*,!/%&(+,!-,!/%&''()*+,!

9(%',//0%**,66,<! >,5! )&5(,3! ,*! /05&)50%*! -,! ?)*-0+)93! 5,66,8,*5! :6%01*:! -,/!

(,9(:/,*5)50%*/! 0*050)6,/! ,5! -&! (,9(:/,*5)76,3! '%*+0;(,8,*5! -0'':(,*5/! -,! 6.)&5(,!

(,*+%*5(:! ,*!8060,&! %(-0*)0(,3! (,*4%0,! *:+,//)0(,8,*5! C! -,/! -0''0+&65:/! /9:+0'0A&,/!

A&0! ,*1)1,*5! *%*! /,&6,8,*5! &*,! (,6)50%*! C! &*! )&5(,%-0'':(,*5! 8)0/! :1)6,8,*5! &*,!

(,6)50%*! A&0! *:+,//05,! -,! 1:(,(! +,55,! -0'':(,*+,<! >,/! 8%-)605:/! (,6)50%**,66,/! /,!

()99%(5,*5!-.&*,!9)(5!C!6.0*+%*1(&05:!-,!6)!(:':(,*+,!C!6.%(1)*0/)50%*!0*/505&50%**,66,!

-&!8060,&!%(-0*)0(,!,5!-.)&5(,!9)(5!C!&*,!-0''0+&65:!-.)-)95)50%*!-,/!%7B,5/!0*5,(*,/!-,!



! Ubf!

6.,*/,01*)*53! 9%&(! 6,/A&,6/! 6.0-,*50'0+)50%*! 0*+%*/+0,*5,! 9)(50,66,! 9,&5! k5(,! *0:,! %&!

(,B,5:,<!!

!

T<b<!F)!(:+&((,*+,!-,!6.)99)&4(0//,8,*5!-&!8%0<!

%

O)+,! )&E! /%&''()*+,/! 9(%',//0%**,66,/! :4%A&:,/3! +?)+&*,! -,/! 0*5,(40,M:,/!

8%7060/,!-,/!(:/0/5)*+,/!,5!-,/!8%-)605:/!-,!-:',*/,/!/0*1&60;(,/!A&0!:8,(1,*5!-.&*,!

+%*'60+5&)605:! 0*5()9/@+?0A&,! 0*+%*/+0,*5,! 6%(/A&,! 6,/! )++(%+?,/! -)*/! 6,/! 8)5(0+,/!

0-,*50'0+)5%0(,/!,5!(,9(:/,*5)50%**,66,/!+(:,*5!&*!-:/:A&0607(,!8%0LB,!A&0!%7/+&(+05!6,!

(,1)(-! /&(! 6)! (:)605:<! \0,*! A&,! +,/! )++(%+?,/! /%0,*5! (:':(:,/! 9(:':(,*50,66,8,*5! ,5!

0*-040-&,66,8,*5! C! -,/! 8)5(0+,/! 0-,*50'0+)5%0(,/! -0'':(,*5,/3! 6.:8,(1,*+,! -,!

/,*/)50%*/! -,! 5@9,! -:96)0/0(3! /)*/! k5(,! 0-,*50'0:,! +%88,! 6.0*/)50/')+50%*! -.&*! -:/0(3!

+%*-&05!C!&*,!089&0//)*+,3!&*,!089)//,!+%&9)76,!A&0!/,!5()-&05!9)(!-,/!8%&4,8,*5/!

5()*/':(,*50,6/!4)(0)76,/!/,6%*!6,/!/0*1&6)(05:/!-,!+?)A&,!,*/,01*)*5,<!I)(!6.,*5(,80/,!

-,/!8)5(0+,/! 0-,*50'0+)5%0(,/3! 6.:6;4,!-,40,*5!%7B,5! +%&9)76,3! /&99%(5!-.0-,*50'0+)50%*!

9)(50,66,! %&! ,E+,//04,! )&! 9,(/:+&5:! ,5L%&! )&! 9,(/:+&5,&(3! 0*-&0/)*5! /%05! &*!

(,5%&(*,8,*5! -)*/! 6,! 8%0! 9)(! 6)! 4%0,! -,! 6)! /%8)50/)50%*3! /%05! 9)(! 6.:8,(1,*+,!

-.)*1%0//,!-,!5@9,!-:9(,//0'!%&!9)()*%{-,<!l&,66,!A&,!/%05!6)!/0*1&6)(05:!-,/!8%-)605:/!

-:',*/04,/3! ,66,/! +%*-&0/,*5! C! &*! )99)&4(0//,8,*5! -&! 8%0! A&0! ,*5()4,! 6.)10(!

9(%',//0%**,6! ,5! ')05! :8,(1,(! &*,! +%*'60+5&)605:! -.%(010*,! /&(8%{A&,<! H*! ,'',53! /0! 6,/!

5(%&76,/! -&! +%89%(5,8,*5! /%*5! +%*4%A&:/! +%88,! ()0/%*! 9(,80;(,! -.&*,!

089&0//)*+,!,5!,*!+%*/:A&,*+,!-,!6)!/%&''()*+,!9(%',//0%**,66,3!06/!40,**,*5!(:4,066,(!

&*,! +%*'60+5&)605:! 9(:,E0/5)*5,! )&! +i&(! -,! 6)! /9?;(,! /&(8%{A&,! A&0! /%&8,5! C! &*!

-%&76,! +?h508,*5! =! +,6&0! -,! 6.0*/5)*+,! /&(8%{A&,! -,! /%&(+,! 0*5,(*,! ,5! +,6&0! -,!

6.0*/5)*+,!/&(8%{A&,!-,!/%&(+,!,E5,(*,!9(%B,5:,!/&(!6.0*/505&50%*!9(%',//0%**,66,<!!

!

U<! F,! #!9%0-/!2! -,! 6.0*/5)*+,! /&(8%{A&,! -,! '%(8)50%*! 9(%',//0%**,66,! =! /%&(+,! -&!

+%*'605!/&(8%{A&,<!

!

F)!/9?;(,!/&(8%{A&,!-,!+?)A&,!,*/,01*)*5!,/5!(:':(:,!-,!')V%*!9(:':(,*50,66,!

C!-,/!8)5(0+,/!-0'':(,*5,/3!)4,+!-,/!)++(%+?,/!96&/!%&!8%0*/!8)(A&:,/!A&0!+?,(+?,*5!

C! ')0(,! 60)0/%*! ,*5(,! 6)! -08,*/0%*! 9,(/%**,66,! ,5! 6)! -08,*/0%*! 9(%',//0%**,66,<!

F.,*/,01*)*5! /,! +%*'(%*5,! C! 6.0*+%*'%(5! -.&*! ,*5(,G-,&E! )&! +i&(! -,! /)! /9?;(,!



! UcZ!

/&(8%{A&,!%g!/.,*5(,+?%A&,*5!9)('%0/!6,/!,E01,*+,/!/&(8%{A&,/!-,!/%&(+,!0*5,(*,!,5!

6,/! ,E01,*+,/! /&(8%{A&,/! 0*5(%B,+5:,/3! 9(:/&99%/:,/! (:,66,/3! -,! /%&(+,! ,E5,(*,!

9(%',//0%**,66,<!$,6%*!6,!-,1(:!-,!/%&80//0%*!)&E!,E01,*+,/!,E5,(*,/3!/,6%*!6,!-,1(:!

-.0*5:(0%(0/)50%*! ,5! -.)-?:/0%*! ,5! /,6%*! 6,! -,1(:! -,! +%?:(,*+,! )4,+! 6,/! ,E01,*+,/!

/&(8%{A&,/! -,! /%&(+,! 0*5,(*,3! 6)! (:':(,*+,! 0*/505&50%**,66,! 9(%',//0%**,66,! ,5! 6)!

(,9(:/,*5)50%*!-)*/!6)A&,66,!,66,!/.0*/+(05!)&()!&*,!'%*+50%*!+%*5,*)*5,!96&/!%&!8%0*/!

%9:()*5,!A&0!4)60-,!%&!0*4)60-,!/)!9%/050%*!-,!9()50+0,*!9(%',//0%**,6<!

!

U<"<! F)! 9,(5,! -,/! )++(%+?,/! 0-,*50'0+)5%0(,/! -)*/! 6)! 8)5(0+,! 9/@+?0A&,! -,!

'%(8)50%*!9(%',//0%**,66,<!

%

F)! (:':(,*+,! )&! 9(%1()88,! -&!8060,&! %(-0*)0(,! /,876,! +%*/505&,(! &*! 9%0*5!

-.)++(%+?,! /5(&+5&()*5! ,5! /:+&(0/)*5<! >,9,*-)*53! 6,! +%*5,E5,! S60/! ,5! /%*! 9&760+!

089%/,*5!&*!-:+(%+?)1,!A&0!')05!9,(-(,!6,/!(,9;(,/!&/&,6/<!>?)+&*,!-,/!0*5,(40,M:,/!

/,876,!0*4,/50,!,5!,*!+)9)+05:!-.)-)95,(!6,/!)99(,*50//)1,/3!8)0/!+,55,!)-)95)50%*!-&!

9(%1()88,3! 70,*! A&,! *:+,//)0(,3! ,/5! ,89(,0*5,! -.&*,! 9)(5! -,! 5()*/1(,//0%*! A&0!

/.%99%/,! C! 6.0*B%*+50%*! /&(8%{A&,! -,! /%&80//0%*! )&E! +%*5()0*5,/! 0*/505&50%**,66,/<!

>,55,!5()*/1(,//0%*!6,/!+%*-&05!5%&5,/!C!:4%A&,(!&*,!9%/050%*!-,!8)(10*)60/)50%*!9)(!

()99%(5! C! 6,&(/! +%66;1&,/! -&! 8060,&! %(-0*)0(,! 5%&5! ,*! (,4,*-0A&)*5! #!k5(,!2! -,/!

,*/,01*)*5,/! +%88,! 6,/! )&5(,/<! >,55,!80/,! C! 6)!8)(1,! ')05! )6%(/! ,''()+50%*! -)*/! 6,/!

0-,*50'0+)50%*/! A&0! :6)7%(,*5! 6,&(! /,*508,*5! -.)99)(5,*)*+,3! 96&/! %&!8%0*/!8)(A&:!

/,6%*! 6,/! /0*1&6)(05:/! ,5! /,6%*! 6)! '%(+,! -,! 6,&(/! )++(%+?,/! -)*/! 6)! 8)5(0+,!

0-,*50'0+)5%0(,! -,! (:':(,*+,! -.)99)(5,*)*+,! 9(%',//0%**,66,<! >,9,*-)*53! 0-,*50A&,/!

)&E!)&5(,/!,5! /%&?)05)*5!k5(,! 0-,*50'0:,/!+%88,! 6,/!)&5(,/3! +,!A&0! 6,/!8,5!,*!8)(1,!

/,876,! (,6,4,(! *%*! 9)/! -,! 6,&(! /5)5&5! 9(%',//0%**,6! 8)0/! -,! 6)! /9:+0'0+05:! -,! 6,&(!

9&760+<!>,!9&760+!,/5!9(:/,*5:3!6&0!)&//03!+%88,!:5)*5!6,!8k8,3!8)0/!)4,+!,*!96&/!#!&*!

?)*-0+)9!2<! F,! -0/+%&(/! /,876,! :*%*+,(! &*,! (,4,*-0+)50%*! A&0! /,()05! -,! 6.%(-(,! -,!

#!+,!*.,/5!9)/!9)(+,!A&.%*!/.%++&9,!-.&*!9&760+!-0'':(,*53!A&0!,*!')05!*.,/5!9)/!-0'':(,*53!

A&,!6.%*!-%05!k5(,!+%*/0-:(:,/!+%88,!-0'':(,*5,/3!70,*!A&.%*!/%05!-0'':(,*5,/!2<!R0*/03!

6,/! 0*B%*+50%*/! 9)()-%E)6,/! -.%(010*,! /&(8%{A&,3! )&G-,6C! -,! 6)! +&69)70605:! A&.,66,/!

1:*;(,*53!'%*5!:8,(1,(!6,/!-0''0+&65:/!60:,/!C!6)!(,+%**)0//)*+,!-.)&5(&0!,5!+,66,/!60:,/!C!

/,!(,+%**)05(,!-)*/!6,!(,'6,5!)&!80(%0(!+%*/5(&05!-,!6.,*/,01*)*5!%(-0*)0(,<!!



! Uc"!

D)*/! +,/! 8%-)605:/! 5()*/1(,//04,/! A&.089%/,! 6,! +%*5,E5,3! 6,! (,1)(-! -&!

/&9:(0,&(! ?0:()(+?0A&,! ,/5! 80/3! 6&0! )&//03! ,*! 9%/050%*! -.0*/5)*+,! /&(8%{A&,!

/&9:(0,&(,3! 70,*! A&.C! -,/! -,1(:/! 4)(0)76,/! /,6%*! 6.,*/,01*)*5,! 0*5,(40,M:,<! H*!

9%/050%*!-,!#!9;(,!08)10*)0(,!2!/)&4,&(!%&!-,/5(&+5,&(!9%&(!>6%:3!,*!9%/050%*!-,!/&B,5!

/&99%/:! /)4%0(! A&0! B&1,! ,5! +%*-)8*,! 9%&(! O6%()! ,5! F&+0,! %&! ,*! 9%/050%*! -,!

(,9(:/,*5)*5!0-:)6!-,!6.0*/505&50%*!9%&(!I)&60*,3! 06! 0*/90(,!C!+?)+&*,!6)!+()0*5,!-.k5(,!

-:8)/A&:,! %&! -:/)4%&:,! ,*! ()0/%*! -.&*,! 9()50A&,! -0-)+50A&,! ,5! 9:-)1%10A&,! A&0!

*.,/5! 9)/! *:+,//)0(,8,*5! ,*! +%*'%(805:! )4,+! 6,/! 9(%1()88,/! ,5! +,66,! -.k5(,!

/)*+50%**:,!%&!*%*!(,+%**&,!9%&(!)4%0(!%/:!5()*/1(,//,(<!R&+&*,!-,/! 0*5,(40,M:,/!

*.)3! C! &*!8%8,*53!80/! ,*! )4)*5! 6,/! 7:*:'0+,/! (,50(:/! -,/! )-)95)50%*/! 9:-)1%10A&,/!

A&.,66,!9(%9%/,3!+%88,!/0!+,/!)-)95)50%*/!(,6,4)0,*5!-.&*!/,+(,5!C!*,!9)/!-04&61&,(!

9,&5Gk5(,!9%&(!:405,(!6,!(0/A&,!-,!9)//,(!9%&(!&*!089%/5,&(3!&*!#!/%&/G,*/,01*)*5!2!

+%89)()504,8,*5!)&E!,*/,01*)*5/!-&!8060,&!%(-0*)0(,<!o(3! +.,/5! +,(5)0*,8,*5!9)(+,!

A&.,66,/!)-)95,*5! 6,&(!9:-)1%10,!A&.&*!+,(5)0*!*%87(,!-,! 6,&(/!:6;4,/!,*5(,*5!-)*/!

6,/!)99(,*50//)1,/<!`6!,/5!,*40/)1,)76,!A&.,66,/G8k8,/3! 6,/!+%*/0-;(,*5!)&//03!+%88,!

-,/! /%&/G)99(,*50//)1,/3! 9)(+,! A&.06/! *,! /%*5! 9)/! ,*! )-:A&)50%*! )4,+! 6,/! +6)//,/!

-.h1,/!+%((,/9%*-)*5!)&!8060,&!%(-0*)0(,<!!

R0*/03! 6)! (,9(:/,*5)50%*! -,! 6.0*/505&50%*! ,5! 6,/! 9%&4%0(/! A&0! 6&0! /%*5! +%*':(:/!

-)*/! 6)! /9?;(,! /&(8%{A&,! 0*/5)&(,*5! &*! ,*/,876,! -.0*5,(-05/! 9(:/&99%/:/! A&0!

,*5()4,*5!6)!9%//076,!/)50/')+50%*!-.k5(,!(,+%**&,!+%88,!0-,*50A&,!,5!-0'':(,*5,!)0*/0!

A&,!6,!#!/.)&5%(0/,(!C!2!8,55(,!,*!i&4(,!&*!)10(!-0-)+50A&,!,5!9:-)1%10A&,!/0*1&60,(!

+%*/0-:(:!+%88,!5()*/1(,//0'<!

!

U<T<!F.0*5,(-05!-,!6.)'',+5<!

%

F.0*/5)*+,! /&(8%{A&,! -,! '%(8)50%*! 0*/505&50%**,66,! 9(%',//0%**,66,! 9%/,! &*!

)&5(,! 0*5,(-05! A&,! +?)+&*,! -,/! 0*5,(40,M:,/! )! :4%A&:! =! 6.0*5,(-05! -,! 6.)'',+5! %&! -,!

(,6)50%*/! (,6)504,/! C! -,/! -08,*/0%*/! A&)60'0:,/! -.)'',+504,/<! I)()-%E)6,8,*53!

6.,*/,01*,8,*5! /9:+0)60/:! )! :1)6,8,*5! :5:! +?%0/0! ,*! ()0/%*! -.&*,! 9,(/9,+504,! -,!

8%-)605:/! (,6)50%**,66,/! -0'':(,*5,/! )4,+! 6,/! :6;4,/<! S*,! '%0/! ,*+%(,3! 6,! -:/0(! -,!

(,6)50%*/3!/,((:,/3!:5(%05,/!,5!)'',+504,/!9%&(!>6%:3!-)*/!6.)8&/,8,*5!,5!6,!9)(5)1,!-&!

B,&!9%&(!O6%()3!-)*/! 6.:+%&5,!-&!-:/0(!,5!-,/!,*40,/!-,! 6.:6;4,!9%&(!F&+0,!,5!-)*/! 6,!

96)0/0(! 6%(/A&,! 6,! +%*5(j6,! /&(! 6.)'',+5! ,/5! 6h+?:! 9%&(! I)&60*,3! ,/5! /%&/! 6,! B%&1! -.&*!



! UcT!

0*5,(-05! 0*/505&50%**,6!9(:/&99%/:!A&0!+%*-&05!C!&*,!5()*/1(,//0%*<!F.:8,(1,*+,!-,/!

)'',+5/3! 9)(+,! A&.,66,! /,! 9(:/,*5,! -,! ')V%*! ,E+,//04,3! ,/5! ,*5(,4&,! +%88,!

0*)99(%9(0:,!,5!)99(:?,*-:,!*%*!9)/!+%88,!6.,E9(,//0%*!-.&*!-0(,3!A&,!+,!/%05!+,6&0!

-,!6.:6;4,!%&!6,!6,&(3!8)0/!+%88,!6.,E9(,//0%*!-,!/,*508,*5/!A&0!*%*!/,&6,8,*5!*.%*5!

9)/!60,&!-.k5(,!,*!+%*5,E5,!9(%',//0%**,6!8)0/!A&0!/%*5!:1)6,8,*5!+%*-)8*)76,/!9)(!

6,/! 0*/5)*+,/!/&9:(0,&(,/!?0:()(+?0A&,/<!l&,!+,/!/,*508,*5/!/%0,*5!-)*/!&*!(,10/5(,!

9%/050'!%&!*:1)50'3!6,&(!:8,(1,*+,!/&/+05,!-,!6)!+&69)70605:<!

\0,*! A&.,66,! 9(:/,*5,! -,/! '%(8,/! 4)(0)76,/! /,6%*! 6,/! /0*1&6)(05:/! -,/!

-@*)80A&,/!9/@+?0A&,/!-,/!,*/,01*)*5,/3!+,55,!+&69)70605:! ')05!,*5()4,!C! 6)!(0+?,//,!

9%5,*50,66,! -&! -0(,! -,! 6.:8,(1,*+,! -,/! )'',+5/3! 9%/050'/! %&! *:1)50'/<! >,5! 0*5,(-05!

8%7060/,! &*! (,B,5! -,/! 5,*-)*+,/! 9&6/0%**,66,/! A&0! 9,(8,53! +,(5,/3! -.:405,(! +,(5)0*/!

9)//)1,/! C! 6.)+5,3! 8)0/! ,89k+?,! 6.:+%&5,! -&! -0(,! ,E9(08:<! I)(+,! A&,! 6.)'',+5! ,/5!

0*5,(-053! 06! +%*-&05! )&! (,B,5! -,! 5%&5,! '%(8,! -,! 5,*-)*+,/! 9&6/0%**,66,/! 9,(V&,/! -,!

')V%*! +%*'&/,! +%88,! -)*1,(,&/,/<! `6! ')05! %7/5)+6,! )&E! 9%5,*50)605:/! -&! 9(%+,//&/!

-.%7B,+504)50%*! A&0! 9%&(()0,*5! /&++:-,(! C! 6)! /)0/0,! 0*5:(0,&(,! -,/! 5,*-)*+,/!

9&6/0%**,66,/! ')0/)*5! :+?%! -)*/! 6)! (,6)50%*! :6;4,G,*/,01*)*5<! a)61(:! +,5! 0*5,(-053!

+?)+&*,!-,/! 0*5,(40,M:,/! )! 9&! :4%A&,(! 6.0*:6&+5)76,! 9(:/,*+,! -,/! )'',+5/! 0*-&0/)*5!

)0*/0!&*!9)()-%E,!+%*'60+5&,6!,*5(,!6)!/9?;(,!9/@+?0A&,!-,!'%(8)50%*!0*/505&50%**,66,!

9(%',//0%**,66,! ,5! 6)! /9?;(,! 9/@+?0A&,! 9,(/%**,66,! z! 9)()-%E,! 0*/%6&76,! A&0! *%*!

/,&6,8,*5! '01,! 6,! +%*5,E5,! -,! 5(%&76,!8)0/! 9)(50+09,! :1)6,8,*5! C! )99)&4(0(! 6,!8%0!

-)*/!&*,!+%*'60+5&)605:!-:/5)7060/)*5!6.:A&0607(,!8%0G9,(/%**,6L8%0G9(%',//0%**,6<!H*!

+%*/:A&,*+,3! +,5! 0*5,(-05! ,*5()4,! 6,/! 9%5,*50)605:/! -,! 6.)10(! 9(%',//0%**,63! +%88,!

+,66,/! -,! 6)! (:1&6)50%*! -,/! 8%-)605:/! -:',*/04,/! 8%{A&,/! A&0! #!9%66&,*5!2! 6,/!

8%&4,8,*5/! 5()*/':(,*50,6/3! 6,/!9(04)*5!-.&*!)++;/!C!&*,!9%//076,!#!+%89(:?,*/0%*!

,89)5?0A&,!2<!!

R&! (,1)(-! -,! 6)! /0*1&6)(05:! ,5! -,! 6)! (:+&((,*+,! -,/! -@*)80A&,/! 9/@+?0A&,/!

9(%',//0%**,66,/! ,*! +%*5,E5,! 5(%&76:3! 6,/! )'',+5/! ,5! 6,/! -:',*/,/! -,! 6.,*/,01*)*5! A&0!

/%*5! 8%7060/:/! 9)(50+09,*5! C! #!(010-0'0,(!2! /)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,! 9(%',//0%**,66,! A&0!

6.,*',(8,! -)*/! &*,! /90()6,! -,! /%&''()*+,! %g! 6,/! #!-:7%(-,8,*5/!2! -&! 5(%&76,! :6;4,!

(:/%**,*5! -)*/! &*! :+?%! /)*/! '0*<! H*40/)1,(! -,! /%(50(! -,! 6.089)//,! -,! +,55,! /90()6,!

/&99%/,!A&,!6)!(:/%*)*+,!9&0//,!5(%&4,(!6,!+?,80*!-,!6)!#!()0/%**)*+,!2<!

!



! UcU!

"""% T% BEK<5% Y%-*:>8/L5<,;*<% 5:>?+L;JK5%[% V58,% K<5% Y%C.?,+;-;+/% C*,+K8?.5%

C,6-L;JK5%95%.E$<,5;Q<?<+%[%c%%

%

F.)*)6@/,! -,/! ,*5(,50,*/! )! 9,(80/! -,! 8,55(,! ,*! (,60,'! 6,/! 60)0/%*/! ,5! -,/!

-:60)0/%*/! A&0! 7%(-,*5! 6,/! +%*'605/! 0-,*50'0+)5%0(,/3! -%*5! 6.,*/,01*)*5! *.)! 9)/!

*:+,//)0(,8,*5! +%*/+0,*+,! 6%(/A&.06! (,*+%*5(,! 6,/! 8)*0',/5)50%*/! -,/! 9&6/0%*/!
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6,!#!4%&6%0(!9%&4%0(3!-,4%0(!2!C!6.%(010*,!-.&*!+%*'605!/&(8%{A&,3!/%&(+,!-,!+&69)70605:!

%&!-.089)//,!+%&9)76,<!F)!+%*'60+5&)605:!-.%(010*,!/&(8%{A&,!9(,*-!)6%(/!&*,! '%(8,!

/0*1&60;(,! )&! (,1)(-! -,/! 8)5(0+,/! 0-,*50'0+)5%0(,/! 9(:':(,*50,66,/! -,! (:':(,*+,<! H66,!

0*'6&,! *%*! /,&6,8,*5! 6,/! 8%-)605:/! -.)++&,06! -,! 6)! -0'':(,*+,! 9(:/,*5:,! 9)(! 6.:6;4,!

5(%&76:!,5!5(%&76)*53!8)0/!)&//0!+,66,/!-,!6.)++&,06!-&!(,5%&(!-&!(,'%&6:!-,!6.,*/,01*)*53!

-%*5!6,!(:4,06!/.0*)&1&(,!-)*/!6)!(,*+%*5(,!)4,+!6,!5(%&76,!:6;4,<!
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! UcY!
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+%88,!&*,!)55)A&,!9,(/%**,66,3! 06!*.,/5!9)/!,*!8,/&(,!-.&5060/,(!6.:8,(1,*+,!-,!/,/!

)'',+5/!-.0*5,*/05:!4)(0)76,3!+%*/:+&504,!C!/)!/)0/0,!0*5:(0,&(,!0*+%*/+0,*5,3!+%88,!&*!
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8)0/!:1)6,8,*5!-,!6&0!%&4(0(!+,5!,/9)+,!9%&(!@!)++&,0660(!6,/!%7/5)+6,/!A&.06!(,*+%*5(,!

A&,! +,! /%05! -)*/! /,/! 60,*/! ?%(0[%*5)&E! )4,+! /,/! 9)0(/3! -)*/! /%*! 60,*! 4,(50+)6! )4,+!

6.,*/,01*)*53!%&!,*+%(,!-)*/!/%*!60,*!)&E!%7B,5/!/+%6)0(,/<!!

!! F)!8,066,&(,!')V%*!-.,*5,*-(,!*,!/,()05G,66,!9)/!-.:+%&5,(!6)!(:/%**)*+,!-,!+,!

-0(,3! -,! +,! A&,!8%*5(,! 6.:6;4,3! -,! +,! A&.06! -%**,! C! 4%0(3! 9%&(! 6.)++&,0660(! -)*/! &*,!



! Ucd!

:+%&5,! 70,*4,066)*5,!,5! /:+&(0/)*5,3! -)*/! &*,! +%89(:?,*/0%*! ,89)5?0A&,!-,! 6.:5)5!

0*5:(0,&(!-,!6!~:6;4,!5(%&76:m!

R0*/03! 8%-0'0,(! 6,! (,1)(-! -,! 6.,*/,01*)*5! /&(! 6.0*5,(9(:5)50%*! -.&*!

+%89%(5,8,*5! /,876,! +%*/505&,(! &*! 9(:)6)76,3! &*! 9(,80,(! 9)/3! 9%&(! ,*40/)1,(! -,!

/%(50(!-,/!089)//,/!+%&9)76,/!,5!9,&5Gk5(,!/%(50(!-&!9)()-%E,!96)/50A&,!A&0!+%*/0/5,!C!

/&04(,! 6,! +?,80*! &/&,66,8,*5! ,89(&*5:! 8)61(:! 6.0*+%*'%(5! %&! 6)! /%&''()*+,! A&.06!

9(%+&(,<! H*! (:':(,*+,! C! 6)! 8:5)9?%(,! -&! /N0,&(! -,! a,([,*0+?3! /%(50(! -&! 9)()-%E,!

96)/50A&,3! +.,/5! /.,*1)1,(! /&(! -,! *%&4,66,/! 90/5,/3! -,! *%&4,66,/! 5()+,/3! A&03! 9)(! 6)!

*%&4,)&5:! -,! 6.0*5,(9(:5)50%*! -,! 6.,E9:(0,*+,! /&7B,+504,3! +(:,(%*5! -,! *%&4,66,/!

+%**,E0%*/!,5!(,/5)&(,(%*5!&*,!+,(5)0*,!96)/50+05:!9/@+?0A&,<!$.06!*.,/5!70,*!,*5,*-&!

9)/!9%//076,!-.)10(!/&(!6,/!8%-)605:/!-,!-:',*/,/!/0*1&60;(,/3!06!,/5!9,&5Gk5(,!9%//076,!

-.)10(! /&(! +,! A&0! 8%7060/,! +,/! -:',*/,/3! /&(! +,! A&0! ,/5! 9,(V&! +%88,! :80*,88,*5!

-)*1,(,&E3!/&(! 6.0*5,(9(:5)50%*!,5! 6,!(,1)(-!9%(5:/!/&(! 6.:6;4,!5(%&76:!,5!5(%&76)*5<!R!

+,/! '0*/3! 0*5,((%1,(! 6.,*/,01*)*5! /&(! /,/!-:/0(/!,5! /,/! (,9(:/,*5)50%*/3! /%*! ()99%(5!C!

6.:6;4,3!)&!/)4%0(!,5!C! 6.0*/505&50%*3!9,(8,5!-.%&4(0(!&*!,/9)+,!9/@+?0A&,!-)*/! 6,A&,6!

/,/! -:/0(/! )-%//:/! C! /,/! (,9(:/,*5)50%*/! 9,&4,*5! -%**,(! &*! )&5(,! /,*/! C! /%*! 4:+&!

-%&6%&(,&E<! `*5,((%1,(! 6,/! (,9(:/,*5)50%*/! -&!8%*-,! 9(%',//0%**,6! -,! 6.,*/,01*)*5!

A&0!/0;1,*5!-)*/!6)!/9?;(,!+%*/+0,*5,!,5!9(:G+%*/+0,*5,3!9,(8,5!-,!9%(5,(!&*!9(,80,(!

(,1)(-!/&(!6&0G8k8,3!-.&*!9%0*5!-,!4&,!9(%',//0%**,6!,5!9,(/%**,63!-)*/!/%*!()99%(5!

)&!/)4%0(3!C!6.:6;4,!,5!C!6.0*/505&50%*!9(%',//0%**,66,!-)*/!6)A&,66,!06!,/5!0*/+(05<!!

l&,/50%**,(! 6,! /@/5;8,! -,! (,9(:/,*5)50%*/! +%*/505&:! -,/! +(%@)*+,/! ,5! -,/!

4)6,&(/!A&0!%(0,*5,*5! 6,/!)+50%*/3!)9(;/!)4%0(! 6)0//:! 607(,!+%&(/!C! 6.:*%*+0)50%*!-.&*,!

/05&)50%*! -0''0+06,3! 9,(8,5! -,! ')0(,! :8,(1,(! 6)! 9(:/,*+,! -,! +%*'605/! 0-,*50'0+)5%0(,/!

,E)+,(7:/!9)(!6.0*+%89)5070605:!-,!-:/0(/3!-.)55,*5,/!,5!-.,E01,*+,/!A&0!(,6;4,*5!-,!6)!

/9?;(,! 9,(/%**,66,! ,5L%&! -,! 6)! /9?;(,! 9(%',//0%**,66,<! >,! A&,/50%**,8,*5! 9,(8,5!

:1)6,8,*5! -,! 9%/,(! 6,/! 9(:80+,/! -.&*,! (:'6,E0%*! /&(! 6.0*5,(9(:5)50%*! -,! 6)! (:)605:!

4:+&,!-%&6%&(,&/,8,*5<!

D)*/!+,/!+%*'605/!0-,*50'0+)5%0(,/3!/.06!*.,/5!9)/!9%//076,!-.)10(!/&(!6,/!:6:8,*5/!

:8)*)*5!-,/!#!0*5(%B,+5/!0*')*506,/!2!A&0!7%(-,*5!6.%(1)*0/)50%*!9/@+?0A&,!9,(/%**,66,!

-,!6.,*/,01*)*53!06!,/5!9%//076,!-.)10(!/&(!6,/!:6:8,*5/!A&0!9)(50+09,*5!C!6)!+%*/5(&+50%*!

-,! /%*! (,1)(-3! -,! /,/! )55,*5,/! ,5! -,! /,/! -:/0(/! 9(%',//0%**,6/! A&0! 7%(-,*5! /%*!8%0!

0-:)6!9(%',//0%**,63!,*5(,!+%*/5(&05!,5!9(,/+(053!,5!A&0!/,!?,&(5,!C!6)!(:)605:!:6;4,!,5!C!6)!

(:)605:! 0*/505&50%**,66,<! `6!,/5!)6%(/!9%//076,!-.,*40/)1,(!A&.&*!(,8)*0,8,*5!/&7B,+50'!



! Uce!

-,! 6.0*5,(9(:5)50%*! -,! 6)! (:)605:! 9,(8,55,! C! 6.,*/,01*)*5! -,! +?,80*,(! -)*/! 6,/!

,*5(,6)+/!-,! /%*!%(1)*0/)50%*!9/@+?0A&,!9(%',//0%**,66,! /0*1&60;(,!A&0! /,(50//,*5! /)!

9%/5&(,!9(%',//0%**,66,!,*!')4,&(!-.&*,!+,(5)0*,!'6,E070605:3!/%&96,//,!=!&*,!96)/50+05:!

9%/5&()6,!9/@+?0A&,!9(%',//0%**,66,<!!

J,8)*0,(!6)!/&7B,+50405:!0*5,(9(:5)504,!9%&(!-@*)80/,(!&*,!+,(5)0*,!96)/50+05:!

-)*/! 6)! 9%/5&(,! 9/@+?0A&,! 9(%',//0%**,66,! +%*/0/5,! C! %&4(0(! -,/! 4%0,/! -.)++;/! ,*!

')4,&(! -.&*,! +%89(:?,*/0%*! ,89)5?0A&,<! >,55,! -,(*0;(,3! ,*! 5)*5! A&,! 5,66,3! *,! 9,&5!

+,(5)0*,8,*5! 9)/! (,6,4,(! -.&*! )99(,*50//)1,! 5,+?*0A&,! %&! 8:+)*0A&,! A&0! /&04()05!

&*,! 9(%1(,//0%*! -0-)+50A&,! 9(:-:5,(80*:,<! >,9,*-)*53! &*! 9(%5%+%6,!

-.)++%89)1*,8,*5! 9%&(()05! k5(,! (:'6:+?0! -)*/! 6,/! '%(8)50%*/! 0*050)6,/! ,5! +%*50*&,/!

-,/!,*/,01*)*5/!,5!-,/!,*/,01*)*5/! /9:+0)60/:/<! `6!9,(8,55()05!9,&5Gk5(,!-,! +%*-&0(,!

4,(/!&*,!)-?:/0%*!96&/!1:*:()60/:,!C! 6.)*)6@/,!-,/!9()50A&,/!9(%',//0%**,66,/!A&03! C!

6.?,&(,! )+5&,66,3! (,/5,! )//,[!8)(10*)6,! -)*/! 6.)++%89)1*,8,*5! ,5! 6)! '%(8)50%*! -,/!

,*/,01*)*5/! ,5! -,/! ,*/,01*)*5/! /9:+0)60/:/! ,5! ,*+%(,! 5(%9! /%&4,*5! )E:,! /&(! -,/!

)99(%+?,/!-0-)+50A&,/!,E/)*1&,/!-,/!-08,*/0%*/!/&7B,+504,/!,5! 0*5,(/&7B,+504,/!A&0!

i&4(,*5!-)*/!6,/!8%&4,8,*5/!5()*/':(,*50,6/!)&!+i&(!-,!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,<!!

`6! /,876,!*:+,//)0(,!-)*/!&*!9(,80,(! 5,89/!-,!9%(5,(!C! 6)! +%**)0//)*+,!-,/!

,*/,01*)*5/!+,!A&0!9,&5!/,!B%&,(!,5!/,!*%&,(!-)*/!6,/!8%&4,8,*5/!5()*/':(,*50,6/!/&(!

6)!/+;*,!9:-)1%10A&,<!H4%A&,(!6,/!-08,*/0%*/!5()*/':(,*50,66,/!+%*-&053!*,!/,()05G+,!

A&,! +%*+,95&,66,8,*53! C! :4%A&,(! 6,/! *%50%*/! )'':(,*5,/! 5,66,/! A&,! 6,! 5()*/',(53! 6,!

+%*5(,G5()*/',(53! 6.)'',+53! 6,/! 9&6/0%*/3! 6,&(/! 8)*0',/5)50%*/! ,5+<! $0! 9%&(! 6,/! 5,*)*5/!

-.&*,!-:8)(+?,!-.%(0,*5)50%*!9/@+?)*)6@50A&,3!-%*5!B,!')0/!9)(50,3!A&,!+,!/%05!-)*/!6)!

(,+?,(+?,!%&!-)*/!6)!'%(8)50%*3!+,/!+%*+,95/!(,6;4,*5!-.&*,!:40-,*+,3!06!,/5!089%(5)*5!

-,! +%*/0-:(,(! 6,/! (:/0/5)*+,/! A&,! /%&6;4,! +,55,! )99(%+?,<! D)*/! 6,! +)-(,!

-.0*5,(4,*50%*!-)*/! 6,!8)/5,(! HIR\HI$U3! +(::! 9)(! >)*)53! )-%//:! C! 6)! '%(8)50%*!-,/!

,*/,01*)*5/! /9:+0)60/:/3! B.)0! 9&! +%*/5)5,(! C! 8)0*5,/! (,9(0/,/3! *%*! /,&6,8,*5! 6)!

8:+%**)0//)*+,! -,! +,/! +%*+,95/3! 8)0/! :1)6,8,*5! 6.,*/,876,! -,/! 9(:B&1:/! *:1)50'/!

-%*5!06/!:5)0,*5!?)7066:/3!(,B,5:/!-.,876:,!-.&*!(,4,(/!-,!8)0*3!+%*/0-:(:/!+%88,!/)*/!

60,*! )4,+! 6)! '%(8)50%*<! I&0/! 9(%1(,//04,8,*53! 6)! +%**)0//)*+,! +%*+,95&,66,! /,!

+%*/5(&0/)*53!+?)+&*!')0/)*5!-,/!60,*/!/0*1&60,(/!)4,+!/)!+6)//,3!)4,+!/,/!:6;4,/!,5!9%&(!

'0*0(3!70,*!/%&4,*53!)4,+!&*,!/05&)50%*!(,6)504,!C!&*!:6;4,!,*!9)(50+&60,(3!+,(5)0*/!%*5!

9&!)99(:?,*-,(!+,/!+%*+,95/!+%88,!&*,!)&5(,!4%0,!-,!6,+5&(,!9%//076,<!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
U!a)/5,(!H-&+)50%*!,5!I:-)1%10,!R-)95:,/!)&E!\,/%0*/!H-&+)50'/!I)(50+&60,(/!,5!$0*1&60,(/<!



! Ucf!

K%&5,'%0/3!9(%9%/,(!-,/!6,+5&(,/!-0'':(,*5,/!-&!-0(,!-&!5(%&76,!:6;4,!*,!/&''05!

9)/! ,*! /%0<! F)! /,&6,! (:0*5,(9(:5)50%*! -.&*! +%89%(5,8,*5! 5(%&76)*5! +%88,! &*,!

9%//076,!8)*0',/5)50%*!-,!8%&4,8,*5/! 5()*/':(,*50,6/!-,! 6~:6;4,!*,!9,&5!/.)7/5()0(,!

-,! 6)! /&7B,+50405:!-,! 6.,*/,01*)*5!)10//)*5!C! /%*! ,'$&! -)*/! /,/!9(%9(,/!8%&4,8,*5/!

5()*/':(,*50,6/<! H*! ,'',53! /0! 6.,E9:(0,*+,! '%(1,! 6)! /&7B,+50405:3! 6)! /&7B,+50405:! '%(1,!

6.0*5,(/&7B,+50405:<! H*5(,! /&7B,+50405:! ,5! 0*5,(/&7B,+50405:! -)*/! &*,! (,6)50%*!

9:-)1%10A&,! 5(%&76:,3! 6.,*/,01*)*5! A&0! /,! 9,(-!-)*/! 6,/!8:)*-(,/! ,5! 6.%7/+&(05:! -&!

60,*3!9,&53!9,&5Gk5(,3! 5(%&4,(!&*!:+6)0()1,!-)*/!&*!A&,/50%**,8,*5!A&0! ')4%(0/,!&*,!

)*)6@/,! (:'6,E04,! /&(! +,! A&0!8%7060/,! %&! -:8%7060/,! /%*! )10(! 9(%',//0%**,6<! J,*-(,!

+%89(:?,*/076,! 6.089,*/)76,3! A&0! :8)*,! -&! -,-)*/! %&! -&! -,?%(/3! +%*/505&,! &*!

/,+%*-! 9)/! ,*! ')4,&(! -.&*! 9(%+,//&/! -,! /@87%60/)50%*! A&0! %&4(,! 6,/! 9%(5,/! )&!

9(%+,//&/!-,!-0/5)*+0)50%*!,5!-.%7B,+504)50%*<!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



! UYZ!

3A=30('"A=%@$=$#10$%

!

>,55,! (,+?,(+?,3! 9)(4,*&,! C! /%*! 5,(8,3! 40/)05! C! +%89(,*-(,! 6,/! -@*)80A&,/!

9/@+?0A&,/!C!6.i&4(,!-)*/!6)!9%/5&(,!9(%',//0%**,66,!-,!6.,*/,01*)*5!,*!/%&''()*+,!,5!

/,! /01*)*5! 9)(! /,/! 8%&4,8,*5/! +%*5(,G5()*/':(,*50,6/<! r,! '%(8&6)0/! 6.?@9%5?;/,!

A&.0-,*50'0,(! +,! A&0! ')05! 60)0/%*! %&! -:60)0/%*! -)*/! 6.)(50+&6)50%*! -,/! -:/0(/! ,5! -,/!

(,9(:/,*5)50%*/! 9,(8,55()05! -,! +%89(,*-(,! +,/! -@*)80A&,/<! I)(! )066,&(/3! +,55,!

+%89(:?,*/0%*! +%*/505&,()05! &*,! 4%0,! -.)++;/! 9%//076,! 9%&(! /%(50(! -&! #!9)()-%E,!

96)/50A&,!2!,*',(8)*5!-)*/!&*,!/90()6,!-,!/%&''()*+,<!>%*+,4%0(!+,!A&0!')05!(&95&(,!,5!

'01,! 6.,*/,01*)*5!-)*/!-,/! (:/0/5)*+,/!9,(8,5!-,!8,55(,!)&! 5()4)06! /)! /&7B,+50405:!,5!

/%*! 0*5,(/&7B,+50405:3! -,! (,8)*0,(! /%*! 0*5,(9(:5)50%*! -,! 6)! (:)605:! ,*! ')4,&(! -.&*,!

96)/50+05:! 9%/5&()6,! 9/@+?0A&,! 9(%',//0%**,66,! /&/+,95076,! -,! 60(,! ,5! -.)++&,0660(!

)&5(,8,*5!6,!5(%&76,!:6;4,<!

J,5()4,(/,(! 6,/! +%*+,95/! 0//&/! -&! +?)89! -,! 6)! 9/@+?)*)6@/,! )! 9,(80/!

-.:8,55(,! -,/! ?@9%5?;/,/! +%*+%&()*5,/! 9%&(! -,//0*,(! 6,/! +%*5%&(/! -.&*! +%*5(,G

5()*/',(5! /9:+0'0A&,! C! 6.,*/,01*)*53! %7/,(4)76,! -)*/! /,/! ,'',5/<! F.,*/,876,! -,/!

?@9%5?;/,/!)!9,(80/!-,!*&)*+,(!6,/!)5505&-,/!+%*5(,G5()*/':(,*50,66,/!A&0!/.,E9(08,*5!

-)*/! &*! +%*5(,G5()*/',(5! #!-.)++&,06!2! ,5! -)*/! &*! +%*5(,G5()*/',(5! #!(:)+50'!2<! F,!

+%*5(,G5()*/',(5! -.)++&,06! /.0*)&1&(,! -)*/! &*! 3.789)83! +%*/5(&05! /&(! &*! -:/0(! 0*050)6!

)(50+&6:!C!-,/!(,9(:/,*5)50%*/!+%*/5(&05,/!,5!9(,/+(05,/3!,5! 6,!+%*5(,G5()*/',(5!(:)+50'!

(,6;4,!-,!6)!(:)+50405:!-,!6.,*/,01*)*5!,*!5)*5!A&,!(:9%*/,!:8%50%**,66,!,*!/05&)50%*!

-,! +(0/,<! >,5! ,*/,876,! -.?@9%5?;/,/! )! ,*/&05,! +%*/505&:! &*! 1&0-,! -.)*)6@/,! -,/!

,*5(,50,*/! +60*0A&,/3! 9%&(! +%89(,*-(,! 6,/! +%89%/)*5,/! -,/! :6:8,*5/! 9/@+?0A&,/!

9(:/,*5/! -)*/! 6)! /%&''()*+,! 9(%',//0%**,66,<! `6! /.)4;(,! A&,! +?)A&,! 0*5,(40,M:,! )!

+?%0/0!&*,!/05&)50%*!-)*/!6)A&,66,!6,/!-0''0+&65:/!(,6,4)0,*5!-,!6.:+?%!-.&*!5(%&76,!:6;4,!

6%(/A&.06!,*4)?05!7(&@)88,*5! 6)!/+;*,!/+%6)0(,<!>,55,!(:/%*)*+,!)!9,(80/!-,!8,55(,!

,*!(,60,'3!*%*!/,&6,8,*5!6)!+%896,E05:!-,!6)!9%/5&(,!-,!6.,*/,01*)*5!,*!5)*5!A&,!/&B,5!

-:/0()*53!9%(5,&(!-,!-:/0(/3!8)0/!:1)6,8,*5! 6)!9(%B,+50%*!-,/!-:/0(/!*,!5(%&4)*5!9)/!

6.)++&,06!)55,*-&3!*0!6)!/)50/')+50%*!,/9:(:,<!

F)! 8)*0',/5)50%*! -,/! 9&6/0%*/! )1(,//04,/! -,! 6.:6;4,3! A&)60'0:,! -,! ')V%*!

1:*:(0A&,! -,! #!5(%&76,! -&! +%89%(5,8,*5!23! ,E)+,(7,! -,/! +%*'605/! 0-,*50'0+)5%0(,/!

9(:,E0/5)*5/! %&! ,*! +(:,! -,! *%&4,)&E<! >,55,! +%*'60+5&)605:3! 0*-&0/)*5! &*,! 9,(5,! -,!

(,9;(,/3!-:/5)7060/,!6,/!)++(%+?,/!-)*/!6,/!8)5(0+,/!0-,*50'0+)5%0(,/!9(:':(,*50,66,/!-,!



! UY"!

(:':(,*+,3!A&0!7%(-,*5! 6,! /@/5;8,!-,! (,9(:/,*5)50%*!,5!-.%(1)*0/)50%*!9/@+?0A&,!-,!

6.,*/,01*)*5!,*!+%*5,E5,!9(%',//0%**,6<!F)!+%*'(%*5)50%*!C! 6)! (:)605:! ')05!-:60)0/%*!,5!

(&95&(,! -)*/! 6,/! ,*5(,6)+/! -,! +,/!8)5(0+,/! 0-,*50'0+)5%0(,/! -,! '%(8)50%*! 9/@+?0A&,3!

/%+0)6,!,5!9(%',//0%**,66,<!>,/!)++(%+?,/!0-,*50'0+)5%0(,/!0*+%*/+0,*5,/3!+%*/5(&05,/!,5!

9(,/+(05,/3!,*5(,!9/@+?0/8,!,5!/%+0)63!*,!+%*/505&,*5!96&/!6,!/%+6,!-.)99)(,*+,!/%60-,!

-)*/!6,A&,6!&*!'()106,!:A&0607(,!8%0LB,!9,(8,55)05!-.)//,%0(!6.)10(!9:-)1%10A&,!&/&,6<!

F.0*5,(9(:5)50%*! -,! 6)! (:)605:! '%*-:,! /&(! 6,! #!9,*/,(!2! ,5! 6,! #!+(%0(,!2! A&0! :6)7%(,! 6,!

/@/5;8,!-,!(,9(:/,*5)50%*!-,!6.,*/,01*)*53!+%*'(%*5:,!)&!#!4%&6%0(3!9%&4%0(3!-,4%0(!23!

/&/+,95076,!-.%(0,*5,(!6,/!#!)+50%*/!23!0*/5)&(,!&*!+%*'605!-.%(010*,!/&(8%{A&,<!

R&! +i&(! -,! +,55,! 6&55,! -)*/! 6)! /9?;(,! /&(8%{A&,3! 6.0-:)6! 9(%',//0%**,6!

')*5)/8:3!B&/A&,G6C!8%5,&(!-,!6.)10(3!9,(-!-,!/%*!,//,*+,3!+(:,!&*!40-,<!D)*/!+,!40-,3!

6,/! 5,*-)*+,/!9&6/0%**,66,/!-,! 6.:6;4,! 6,!+%*'(%*5,*5!:1)6,8,*5!C!-,/! 0-,*50'0+)50%*/!

9)(50,66,/3! C! &*,! 9)(50,! -&!8%0! *%*! -:/0(:,! A&0! 1:*;(,! 6.:8,(1,*+,! -,! /,/! 9(%9(,/!

)'',+5/!-.0*5,*/05:!4)(0)76,<!I)(!(,B,53!*:1)50%*!%&!,E+;/!-.0-,*50'0+)50%*3!06!,/5!+%*-&05!

C! (,B,5,(! /,/! 9(%9(,/! 5,*-)*+,/! 9&6/0%**,66,/! A&0! ,E)+,(7,*5! /)! +%*'60+5&)605:!

0*5()9/@+?0A&,<!

D:8&*03!'()1060/:!,5!4&6*:()7060/:3!6.,*/,01*)*53!+%*'(%*5:!C!6.0*+%89(:?,*/0%*!

,5! 6.0*+%89(:?,*/076,3! ,/5! ,*1)1:3! 8)61(:! 6&03! -)*/! &*,! 089)//,! +%&9)76,! 9,(V&,!

+%88,! -)*1,(,&/,! z! 06! /&/+05,! 0*+%*/+0,88,*5! /,/! -:',*/,/! 8%{A&,/! A&0! /.)+5,*5!

-)*/!/,/!)5505&-,/!+%*5(,G5()*/':(,*50,66,/!%7/,(4)76,/!-)*/!6,&(/!,'',5/!/&(!6&0G8k8,!

,5! /&(! 6.:6;4,<! F,/! ,'',5/! -,! +,/! -:',*/,/3! (,*'%(+,8,*5! )&5%(05)0(,3! 9)//)1,! C! 6.)+5,!

4,(7)63!,E+6&/0%*3!-:6:1)50%*3!/%8)50/)50%*!+%*/505&,*5!6)!9)(50,!40/076,!/,!8)*0',/5)*5!

-)*/!6)!9%/5&(,!9(%',//0%**,66,<!F)!9)(50,!8%0*/!40/076,3!A&,!+,55,!(,+?,(+?,!)!9,(80/!

-,!8,55(,!,*!(,60,'!9)(!6.)*)6@/,!-,!8)5:(0)&E!(,+&,0660/!-)*/!6,/!,*5(,50,*/!+60*0A&,/3!

(,6;4,! -.&*,! 0*)-:A&)50%*! -)*/! 6.)(50+&6)50%*! -,/! -:/0(/! ,5! -,/! (,9(:/,*5)50%*/!

8%7060/)*5!-,/!-:',*/,/!0*+%*/+0,*5,/!,*!+%*5,E5,!5(%&76:<!

F,!+?%0E!-,! 6.,*5(,50,*!-,!(,+?,(+?,!/,80G-0(,+50'!40/)05!C!-:5,(80*,(!/0! +,55,!

)(50+&6)50%*! 9%&4)05! )99%(5,(! -,/! :6:8,*5/! -,! +%89(:?,*/0%*! -,/! -@*)80A&,/!

9/@+?0A&,/!-,!6)!9%/5&(,!9(%',//0%**,66,!-,!6.,*/,01*)*5!,*!/%&''()*+,<!R&G-,6C!-,!+,5!

%7B,+50'! -,! (,+?,(+?,3! 06! /.)4;(,! A&,3! 9%&(! +?)A&,! 0*5,(40,M:,3! 6.,*5(,50,*! /,80G

-0(,+50'! )! 9,(80/! -.0*-&0(,! &*! A&,/50%**,8,*5! 9,(/%**,6! /&(! +,55,! )(50+&6)50%*<! H*!

+%*/:A&,*+,3! 6.,*5(,50,*!/,80G-0(,+50'!+%*/505&,!,*! 6&0G8k8,!&*!%&506!9%5,*50,6!9%&(!

0*050,(!&*,!)*)6@/,!(:'6,E04,!/&(! 6,/!9%/5&(,/!9(%',//0%**,66,/<!>.,/5!70,*!C!9)(50(!-,!



! UYT!

+,66,G+0! A&,! 6.,*/,01*)*5! 9%&(()! A&,/50%**,(! 6,/! (,9(:/,*5)50%*/! A&0! +%*/505&,*5! 6,!

/%+6,! -.&*,!9,(/9,+504,! -,! /)50/')+50%*! %&!-.0*/)50/')+50%*!-,/! -:/0(/! 9(%',//0%**,6/!

%(0,*5)*5!/,/!+?%0E<!

R&! +i&(! -,/! 9(,/+(0950%*/! 9(%',//0%**,66,/! 0*/505&50%**,66,/3! 6,/! 6,+5&(,/!

/&7B,+504,/! *%&((0//,*5! -,/! (,9(:/,*5)50%*/! 9,(/0/5)*5,/! 60805)*5! 6,/! 9%5,*50)605:/!

+(:)504,/! -,! 6.,*/,01*)*5! A&0! *%*! /,&6,8,*5! /,876,! #!01*%(,(!2! 6,! -:/0(! -,! 6.:6;4,3!

8)0/! :1)6,8,*5! 6,! /0,*<! I%&(! %&4(0(! &*! ,/9)+,! -,! +(:)50405:3! &*! ,/9)+,! ,*! +)9)+05:!

-.)++&,0660(!6,/!0*+,(505&-,/!,5!6,/!089(:4&/!-,!6)!/+;*,!/+%6)0(,3!&*!)++%89)1*,8,*5!

+60*0A&,! 1(%&9)6! 9%&(()05! 9(%9%/,(! &*,! :+%&5,! +60*0A&,! /,80G-0(,+504,! %(0,*5:,!

/9:+0'0A&,8,*5! /&(! -,/! 9,(/9,+504,/! -,! (,8)*0,8,*5! -,! 6.0*5,(9(:5)50%*! /&7B,+504,!

-.&*,!/05&)50%*!-,!+(0/,<!a,55(,!)&!5()4)06!6,/!-:/0(/!,5!6,/!(,9(:/,*5)50%*/3!A&0!/0;1,*5!

-)*/! 6,/! /9?;(,/! +%*/+0,*5,/! ,5! 9(:+%*/+0,*5,/3! *:+,//05,! +,9,*-)*5! -,! 9%(5,(! &*,!

)55,*50%*! 40106)*5,! ,5! 70,*4,066)*5,3! )&E! +%89%/)*5,/! 9/@+?0A&,/! +%896,E,/!

8%7060/:,/! C! 6.,'$&! -,! 6.,*/,01*)*53! +)(! 6&0! /,&6! 9,&5! +?%0/0(! %&! *%*3! -.)66,(! C! 6)!

(,*+%*5(,!-,!/)!#!')+,!-.%87(,!2<!!

F%(/! -,/! ,*5(,50,*/3! 1&0-:/! 9)(! &*! 9%/050%**,8,*5! :5?0A&,3! 6,/! /05&)50%*/!

+60*0A&,/! %*5! :5:! 5()4)066:,/! -)*/! 6,! (,/9,+5! -,/! (:/0/5)*+,/! -,! +?)A&,! 0*5,(40,M:,3!

6%(/A&,!8,/! A&,/50%*/! %&! (,'%(8&6)50%*/! 6.,*1)1,)0,*53! 8)61(:!8%03! /&(! -,/! /&B,5/!

#!-:60+)5/!23!5(%9!9,(/%**,6/!%&!0*508,/<!!

R&G-,6C!-&!-0/+%&(/!8)*0',/5,3!9)(50(!,*!A&k5,!-&!-0/+%&(/!6)5,*5!*:+,//05,!&*,!

#!)55,*50%*! '6%55)*5,!23!-)*/! 6)A&,66,! 6,/!)//%+0)50%*/!9,(8,55,*5! 6,/! (,6)*+,/!,*! 60,*!

)4,+!6.%7B,5!-,!(,+?,(+?,<!>,!-,(*0,(!,/5!*%*!/,&6,8,*5!&*!%7B,5!-.0*4,/50//,8,*5!,5!

-.08960+)50%*!/&7B,+504,3!8)0/!)&//0!&*!%7B,5!9%(5,&(!-,!-:/0(/!A&03!C!/%*!5%&(3!9%(5,!6,!

-:/0(!-&!+?,(+?,&(<!H*!+%*/:A&,*+,3!6,/!,'',5/!-,!6.)*)6@/,!-,/!-0/+%&(/!:*%*+:/!%*5!

0*:6&+5)76,8,*5! ')05! (:/%*)*+,! )4,+! 8,/! 9(%9(,/! )++(%+?,/! 0-,*50'0+)5%0(,/3! ,*!

,*1)1,)*5! 8)! /&7B,+50405:! -:/0()*5,<! F,! 5()4)06! -.)*)6@/,! )! ')05! :8,(1,(! -,/!

0*5,((%1)50%*/! A&0! *,!8.)4)0,*5! 9)/! 5()4,(/:,! )&!8%8,*5! -,/! ,*5(,50,*/<! >,(5)0*,/!

A&,/50%*/! +%896:8,*5)0(,/!)&()0,*5! +,(5)0*,8,*5!9,(80/!-.)99%(5,(!-,/!:+6)0()1,/!

)**,E,/<!D.)&5(,/!(:'6,E0%*/!%*5!:8,(1:!-,!8%*!0*+%89(:?,*/0%*!')+,!C!8,/!9(%9(,/!

5()-&+50%*/!A&0!%*5!5(%&4:!&*!:+?%!C!+)()+5;(,!9%/050'!%&!*:1)50'<!>,/!(:/%*)*+,/!%*5!

/&/+05:!-,/!)'',+5/!,5!-,/!:8%50%*/!-.0*5,*/05:!4)(0)76,3!9)('%0/!,*!#!/@870%/,!2!)4,+!6)!

5()-&+50%*! A&0! :8,(1,)05! -,! +,! A&,! B.)4)0/! /)0/0! -&! -0/+%&(/3! ,5! -.)&5(,/! '%0/! ,*!

#!-0//%*)*+,!2! 9%&4)*5! )66,(! B&/A&.C!8,! ?,&(5,(3!8.)1)+,(! %&!8,!8,55(,! ,*! +%6;(,<!



! UYU!

H*5(,! 60)0/%*! ,5! -:60)0/%*! )4,+! +,5! )&5(,! 5,66,8,*5! 0-,*50A&,! %&! 5,66,8,*5! -0'':(,*53!

+%*'(%*5:,!C!+,!A&.06!(:4,066)05!,*!8%03!8,/!,''%(5/!-,!9,(6)7%()50%*!/,!/%*5!089%/:/!)&!

(,1)(-!-,!8)!9%/5&(,!-,!+?,(+?,&(<!D)*/!+,55,!8%&4)*+,3!6)!/,&6,!+,(505&-,!A&0!9,&5!

:8,(1,(! ,/5! +,66,! -,! 6.0*+,(505&-,3! +%*-&0/)*5! C! 9(%9%/,(! &*,! +%89(:?,*/0%*!

9(%-&+5(0+,!-,!+%**)0//)*+,3! /%&/!+%&4,(5!-.&*!,*/,876,!-.?@9%5?;/,/!A&0! (,*-,*5!

+%895,3!*%*!9)/!-.&*,!4:(05:3!8)0/!-.&*,!9%5,*50)605:!-,!/,*/<!!

F,/! 4%0,/! -.)++;/! 9%&(! -:4,6%99,(! 6)! 96)/50+05:! 9%/5&()6,! 9/@+?0A&,! -,!

6.,*/,01*)*53!(,6;4,*5!B&/5,8,*5!-,!5%&5,/!6,/!9%5,*50)605:/!-,!80/,!,*!/,*/!A&,!9,&5!

9(%+&(,(3!*%*!/,&6,8,*5!&*!)++%89)1*,8,*5!+60*0A&,!1(%&9)63!8)0/!:1)6,8,*5!&*,!

'%(8)50%*! C! -,/50*)50%*! -,/! 9&760+/! C! 7,/%0*/! '%(8)50'/! /0*1&60,(/3! /&/+,95076,!

-.0*5,((%1,(!6)!/0*1&6)(05:!-:/0()*5,!-,/!,*/,01*)*5/<!!

$.06! ,/5! *:+,//)0(,! -,! '%(8,(! 6,/! 9(%',//0%**,6/! C! (:9%*-(,! )&E! 7,/%0*/!

:-&+)50'/! /0*1&60,(/! -,/! :6;4,/3! 06! /,876,! 0*-0/9,*/)76,! -,! 6,/! #!/,*/07060/,(!2! )&E!

,*B,&E!9/@+?0A&,/!)10//)*5!-)*/!6)!(,6)50%*!9:-)1%10A&,3!)&!4&!-,!5%&/!+,/!:6;4,/3!,*!

/05&)50%*!-,!?)*-0+)9!%&!*%*3!8)*0',/5)*5!6,&(!-:/0(!%&!6.)7/,*+,!-,!-:/0(3!9)(!+,!A&0!

,/5!+%88&*:8,*5!,5!0*-0/50*+5,8,*5!A&)60'0:!-,!5(%&76,/!-&!+%89%(5,8,*5<!D%**,(!

&*!)&5(,!/,*/!)&E!8)*0',/5)50%*/!-,/!9&6/0%*/!)1(,//04,/!-,/!:6;4,/3!+.,/5!)4)*5!5%&5!

8,55(,! &*! )&5(,! /,*/! /&(! 6,/! :+?%/! A&0! ,E)+,(7,*5! 6,/! +%*'60+5&)605:/! /&7B,+504,/!

/0*1&60;(,/!C!6.i&4(,!+?,[!+?)+&*<!!

R99(,*-(,!C!+%**)v5(,!,5!(,+%**)v5(,!/,/!9(%9(,/!:8,(1,*+,/!9&6/0%**,66,/!,5!

9(,//0%*/! /&(8%{A&,/! +%88,! 9)(50,! 0*5:1()*5,! ,5! +%*/505&504,! -&! #!/%0G

9(%',//0%**,6!23! +.,/5! 9%5,*50,66,8,*5! /,! 9(:8&*0(! -.&*! %&506! -.0*4,/501)50%*! 9%&(!

/%(50(!-,!6)!/90()6,!-,!(:9:5050%*!#!(010-,!23!/%&(+,!-,!-0''0+&65:3!8)6)0/,!%&!/%&''()*+,!z!

+.,/5! 9,(8,55(,! -.k5(,! #!)4,+!2! ,5! *%*! 9)/! #!+%*5(,!2! 6,/! 5(%&76,/! ,*4)?0//)*5/! -&!

+%89%(5,8,*5! A&0! %&5(,9)//,*5! 6,/! 7%(-/! -,/! 8)5(0+,/! 9/@+?0A&,/! -,/!

,*/,01*)*5/<!R++,95,(! -,! (,1)(-,(! 6,/! 08)1,/! /9:+&6)0(,/! ,*! 9(,*)*5! 6,! #!(0/A&,!2!

-.,89(&*5,(! ,5! -.,E96%(,(! -.)&5(,/! 4%0,/3! +.,/5! 8,55(,! C! 6.:9(,&4,! 6,! +?,80*!

&/&,66,8,*5!/&0403!4%&:!C!6.089)//,3!A&0!,*',(8,!-)*/!6,!#!+%+%*!2!-,/!(:/0/5)*+,/!,5!

-,/!-:',*/,/<!

#!O%(8,(!2! C! +%**)v5(,! ,5! C! (,+%**)v5(,! 6,/! B,&E! ,5! 6,/! ,*B,&E! -,/! 0*/5)*+,/!

9/@+?0A&,/! C! 6.i&4(,! -)*/! 6)! (,6)50%*! 9:-)1%10A&,! +%*/505&,! &*,! 4%0,! -.)++;/!

9%5,*50,66,! ')4%(0/)*5!&*,!96)/50+05:!9%/5&()6,!9/@+?0A&,!9(%',//0%**,66,3!)'0*!A&,! 6)!

/+;*,! /+%6)0(,! +,//,! -.k5(,! &*! 60,&! -,! +(0/5)660/)50%*! -,/! +%*'605/! 0*5,(*,/! -,!



! UYb!

6.,*/,01*)*53!/%&(+,!-.%7/5)+6,/!C!6.,*/,01*,8,*5<!I,(8,55(,!C!6.:6;4,!-,!-:9)//,(!6,/!

%7/5)+6,/! 9/@+?%9:-)1%10A&,/! A&.06/! (,*+%*5(,*53! +.,/5! 9%&(! 9)(50,! k5(,! ,*! +)9)+05:!

-.)++&,0660(! /,/! +%*'605/! -)*/! &*,! +%89(:?,*/0%*! ,89)5?0A&,! /&''0/)88,*5! /:+&(,3!

-)*/!&*!,/9)+,!9%5,*50,66,8,*5!+(:)5,&(!-,!5()*/',(5!/@87%60A&,3!-,!1(,'',/!-,!-:/0(3!

8k8,!/0!+,!-:/0(!-04,(1,!-,!+,6&0!-,!6.,*/,01*)*5<!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!
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!

!

!



! UYc!

0"'!$%B$'%#$S$#$=3$'%
%

F,/!(:':(,*+,/!9(:+:-:,/!-.&*!)/5:(0/A&,!W�X!-:/01*,*5!-,/!:5&-,/!0//&,/!-,!8:5)G)*)6@/,/<!

%

%
%

1%
%

R7(0+3!r<><!W"ffbX<!(#*+,2&"$%$/-,*)"$%"+%#"F#.$"'+*+,/'$<!I)(0/!=!ISO<%
%
R0+??%(*3!R<!WTZZZX<!U"&'"$%"'%$/&==#*'-"3!"fTc<!}v8,/!=!>?)89!/%+0)6!:-050%*/<!
!
R8,(0+)*! I/@+?0)5(0+! R//%+0)50%*<! WTZ"cX?% :*'&")% 3,*6'/$+,2&"% "+% $+*+,$+,2&"% 3"$%

+#/&B)"$%A"'+*&V3!Wi:9^! Wa<R<!>(%+A!,5! r<D<!p&,6'03! 5()-<X<! `//@G6,/Ga%&60*,)&E! =!
H6/,40,(Ga)//%*<!%

!
R*/)(53!I<!W"fddX<!C3./)/6,"I%-/'=),+%"+%F/&;/,#<!I)(0/!=!ISO<!
!
R*[0,&3! D<! W"fdcX<! Q"% 6#/&F"% "+% )4,'-/'$-,"'+?% Q4,A*6,'*,#"% 6#/&F*)<! I)(0/! =! D&*%-3!

"fff<!
!
R*[0,&3! D<! ,5! a)(50*3! ry<! W"fYeX<! Q*% 30'*A,2&"% 3"$% 6#/&F"$% #"$+#",'+$<! I)(0/! =! ISO3!

"ffb<!
!
R(-%0*%3!r<!WTZZZX<!Q"$%*;*+*#$%3"%)4.3&-*+,/'<!I)(0/!=!ISO<!
!
R(-%0*%3! r<! ,5! \)(&/Ga0+?,63! r<! WTZZTX<! $&B,5<! D)*/! !/-*B&)*,#"% 3"% F$0-1/$/-,/)/6,"!

W9<TceGTYcX<!K%&6%&/,!=!HJH$!#!s%(/!+%66,+50%*!2<!
!
R(:*066)3!F<!p%//%53!\<!J%66)*-3!a><!,5!J%&//,63!aI<!WTZZZX<!W,-+,/''*,#"%3"%F.3*6/6,"?!

I)(0/!=!\%(-)/<!
!
R//%&*3!I<F<!WTZ"TX<!Q"%;/-*B&)*,#"%3"%h#"&3<!I)(0/!=!H6609/,/<!!
!
R&6)1*0,(3!I<!W"fdcX<!Q*%;,/)"'-"%3"%)4,'+"#F#.+*+,/'<!I)(0/!=!ISO<!
!

2%
%

\)-0%&3!R<!W"ffbX<!Q4.+1,2&"%[%"$$*,%$&#%)*%-/'$-,"'-"%3&%A*)<!I)(0/!=!s)50,(<!
!
\)(&/Ga0+?,63! r<! WTZZfX<!$%+0)6!,5!9/@+?0/8,3!A&,!/%*5G06/! 6.&*!C! 6.)&5(,!m!R(50+&6)50%*!

%&!0*5,(-:9,*-)*+,!m!D)*/!O<!p0&/5GD,/9()0(0,/!W-0(<X3!5'+#"%F$0-1,$A"%"+%$/-,*)%[%
D&"$+,/'$%.F,$+.A/)/6,2&"$%W9<!U"Gc"X<!I)(0/!=!F.?)(8)55)*<!

!
\,(*',6-3!$<!W"fdcX<!i0$,F1"%/&%)"$%),A,+"$%3"%)4.3&-*+,/'3!"fTc<!I)(0/!=!I\I<!
!!
\0%*3!^<J<!W"fYTX<!@&V%$/&#-"$%3"%)4"VF.#,"'-"<!I)(0/!=!ISO3!"fdf<!
!
\0%*3!^<J<!W"fYUX<!5).A"'+$%3"%F$0-1*'*)0$"<!I)(0/!=!ISO3!"fdf!



! UYY!

\6)*+?)(-GF)4066,3! ><! W"fffX<! F.)99(%+?,! +60*0A&,! -.0*/90()50%*! 9/@+?)*)6@50A&,! =!
,*B,&E!5?:%(0A&,/!,5!8:5?%-%6%10A&,/<!t";&"%=#*'X*,$"%3"%F.3*6/6,"3!"Td3!fGTT<!

!
\6)*+?)(-GF)4066,3!><!WTZZ"X<!Q"$%"'$",6'*'+$%"'+#"%F)*,$,#%"+%$/&==#*'-"<!I)(0/!=!ISO<!
!
\6)*+?)(-GF)4066,3! ><3! >?)&//,+%&(5,3! I<3! s)5+?&,63! O<! ,5! I,+?7,(5@3! \<! WTZZcX<!

J,+?,(+?,/! +60*0A&,/! -.%(0,*5)50%*! 9/@+?)*)6@50A&,! -)*/! 6,! +?)89! -,!
6.:-&+)50%*!,5!-,!6)!'%(8)50%*<!t";&"%=#*'X*,$"%3"%F.3*6/6,"3!"c"3!"""G"YT<!

!
\6)*+?)(-GF)4066,3! ><! ,5! p,'')(-! I<! WTZZfX<! (#/-"$$&$% ,'-/'$-,"'+$% "+% F#*+,2&"$%

"'$",6'*'+"$<!I)(0/!=!F.?)(8)55)*<!!
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