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8.()R%>"S)+********************************************************************************************************************+,4E+
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T!

F)*&-6.'*(-)!

>0!%-*(80*(-)!S! 2O-&(3()$!6$!'$**$! &$'/$&'/$!8($)*!6O.)!'-)+*0*! *&g+!1$&+-))$27!X.4A4'-(+$!

8(80)*!$)!?&0)'$9!hO0(!&$%0&<.4!<.$!%-)!64+(&!6$!%O()*43&$&!60)+!%-)!10Q+!6O0''.$(2!()=2.$)'$!

2$+!%0&<.$+!<.$!h$!'-)+-%%$7!H$&*0()+!6$!%$+!0'/0*+!%$!6-))$)*!2O(%1&$++(-)!6OM*&$!12.+!

_!?&0)i0(+$!`9!$*!'$20!%M%$!60)+!6$+!'-)*$5*$+!A0)02+!'-%%$!2$+!'-.&+$+!02(%$)*0(&$+7!:0&!

$5$%12$9! h$!1&4=g&$!=0(&$!%$+!'-.&+$+!'/$e!L-)-1&(59!$)+$(3)$!<.(!%$!10&0j*! *Q1(<.$%$)*!

=&0)i0(+$9!12.*k*!<.$!'/$e!H0&&$=-.&!6-)*!2O(6$)*(*4!$+*!12.+!()*$&)0*(-)02$7!R$1.(+!2-)3*$%1+9!

h$!%$!6$%0)6$!+(!6O0.*&$+!%(3&0)*+!8(8$)*!20!%M%$!'/-+$!<.$!%-(7!:0&*03$)*U(2+!'$!64+(&!6$!

+O()*43&$&! S! 2$.&!10Q+! 6O0''.$(2! l!H$!64+(&! ()=2.$)'$U*U(2! 2$.&+! 0'/0*+!l!H$&*0()$+!%0&<.$+!

'-)*&(A.$)*U$22$+!12.+!<.$!6O0.*&$+!S!=0(&$!<.$!2O-)!+$!+$)*$!()*43&4!$)!?&0)'$!l!D(!-.(9!<.$22$+!

+-)*!2$+!'0&0'*4&(+*(<.$+!6$!'$+!%0&<.$+!l!!

R0)+! .)! 1&$%($&! *$%1+9! hO0(! =0(*! <.$2<.$+! 2$'*.&$+! +.&! 2$+! +.h$*+! 6$! 2O(%%(3&0*(-)! $*! 6$!

2O0''.2*.&0*(-)9!'O$+*USU6(&$!2O011&$)*(++03$!6O.)$!'.2*.&$!0.*&$!<.$!20!+($))$9!<.(!-)*!'-)=(&%4!

<.$! 2$! &$%0)($%$)*! (6$)*(*0(&$! $+*! .)! $)h$.! 1-.&! *-.+! 2$+! %(3&0)*+7! RO0.*&$+! 2$'*.&$+!

+$%A20($)*!4302$%$)*!()6(<.$&!.)!2($)!$)*&$!20!'-)+*&.'*(-)!(6$)*(*0(&$9!20!'-)+-%%0*(-)!$*!2$+!

%0&<.$+7!?-&*$!6$!'$+!1&$%($&+!424%$)*+!$*!'-)80()'.$!6$!2O()*4&M*!6.!+.h$*9!hO0(!$)*0%4!'$**$!

&$'/$&'/$! 0=()! 6$! '-%1&$)6&$! <.$2+! &k2$+! h-.$)*! 2$+! %0&<.$+! 60)+! 2$! 1&-'$++.+!

6O0''.2*.&0*(-)!$*!6$!'-)+*&.'*(-)!(6$)*(*0(&$!6$+!(%%(3&0)*+7!!

>$!+.h$*!$+*!10&*('.2(g&$%$)*!1$&*()$)*!60)+!2$!'-)*$5*$!0'*.$2!6$!%-)6(02(+0*(-)9!<.(!(%12(<.$!

20!2(A&$!'(&'.20*(-)!6$+!%0&'/0)6(+$+9!6$+!/-%%$+!$*!6$!2O()=-&%0*(-)7!@)!$==$*9!2$+!6$&)(g&$+!

0))4$+!-)*!4*4!%0&<.4$+!10&!2O0''424&0*(-)!6.!%-.8$%$)*!%(3&0*-(&$E7!P.U6$2S!6$+!'2('/4+!

+.&!2$+!%(3&0)*+!<.(!641$(3)$)*!6$+!1-1.20*(-)+!*&06(*(-))$22$+!=.Q0)*!6$+!'-)6(*(-)+!6$!8($!

6(==('(2$+9!2$+!&0(+-)+!6m(%%(3&$&!+-)*!6(8$&+$+!V!1-2(*(<.$+9!'2(%0*(<.$+9!=0%(2(02$+9!$*/)(<.$+9!

4'-)-%(<.$+! -.! $)'-&$! 1$&+-))$22$+7! @)! "KET9! E"n! 6$! 20! 1-1.20*(-)! =&0)i0(+$! 4*0(*!

(%%(3&4$"9! 'O$+*USU6(&$!)4$!60)+!.)!10Q+!0.*&$!<.$! 20!?&0)'$9! 02-&+!<.$!6$.5!%(22(-)+!6$!

?&0)i0(+!8(8$)*!S!2O4*&0)3$&9!$*!<.$!'$!'/(==&$!$+*!$)!/0.++$!6$!Cn!'/0<.$!0))4$B7!P.!)(8$0.!

%-)6(029!20!1-1.20*(-)!(%%(3&4$!&$1&4+$)*$!"NT!%(22(-)+!6$!1$&+-))$+!$*!0.3%$)*$!6$!"9Cn!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
E!;FPHP;@!,$0)U>.'!$*!D(%-)!#^;@#[7!()*+,"#$-#&*+%)+./01"#$')"+2+(/)34#1"&#1&5$+%)*+,"#$-#&*6+
78)..)+"0#.&10+9!H/0%A&$!6$!'-%%$&'$!$*!6m()6.+*&($!6$!&43(-)!:0&(+!o2$U6$U?&0)'$9!%0&+!"KEC9!C"!17!
pH-)+.2*4!2$!EG!0-q*!"KEJr7!d#>!V!/**1Vss]]]7''(U10&(+U
(6=7=&s+(*$+s6$=0.2*s=(2$+s$*.6$+s16=s6-'.%$)*+s$510*&(0*(-)U6$+U=&0)'0(+716=!!
"!@d#^D[P[7!:&'"#1&5$+#$%+;&'"#$1+4548.#1&5$+*1#1&*1&<*9![0A2$!NV!?-&$(3)UA-&)!1-1.20*(-)!AQ!
'-.)*&Q!-=!A(&*/7!E!h0)8($&!"KET7!pH-)+.2*4!2$!EG!0-q*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss$'7$.&-107$.s$.&-+*0*s+*0*(+*('+U$5120()$6s16=+'0'/$sE"IN716=!!
B!;FPHP;@!,$0)U>.'!$*!D(%-)!#^;@#[7!=!&%>!



!

J!

'/0<.$!0))4$C7!>0!%-A(2(*4!6$+!h$.)$+!$)!10&*('.2($&!$+*!$)!'&-(++0)'$9!)-*0%%$)*!3&t'$!S!

6$+! ()(*(0*(8$+!$*!1-2(*(<.$+! =08-&0A2$+! u@&0+%.+!v9!W7F7@79!$*'7w!>$+! h$.)$+!34)4&0*(-)+!-)*!

6-)'!6$!12.+!$)!12.+!6O-''0+(-)+!6$!10&*(&!8(8&$!S!2O4*&0)3$&!0.!'-.&+!6$!2$.&+!4*.6$+!$*!6$!

2$.&!'0&&(g&$7!@)!?&0)'$9!BCn!6$+!h$.)$+!+-./0(*$)*!+O4*0A2(&!S!2O4*&0)3$&!60)+!2$+!6(5!0))4$+!

S!8$)(&N7!H$+!'/(==&$+!%-)*&$)*!A($)! 2O()*4&M*!6$!'-%1&$)6&$!'-%%$)*! 2$!=0(*!6OM*&$!%(3&0)*!

(%10'*$!2$+!'-%1-&*$%$)*+!6O0'/0*+!$*!20!1$&'$1*(-)!6$+!%0&<.$+7!

:0&!0(22$.&+9!2O(%%(3&0*(-)!$*!2$+!1/4)-%g)$+!()*$&'.2*.&$2+!-)*!=0(*!2m-Ah$*!6$!1.A2('0*(-)+!60)+!

6$!)-%A&$.5!6-%0()$+!u+-'(-2-3($9!0)*/&-1-2-3($9!1+Q'/-2-3($9!+'($)'$+!6$!20!3$+*(-)9!$*'7w7!

:-.&*0)*9!$)!+'($)'$+!6$! 20!'-%%.)('0*(-)9!%$+! &$'/$&'/$+!A(A2(-3&01/(<.$+!-)*! &011-&*4!

&$20*(8$%$)*!1$.!6O0&*('2$+!+.&!'$!+.h$*!+14'(=(<.$7!@)!-.*&$9!.)$!10&*!(%1-&*0)*$!6$+!4*.6$+!

$*!-.8&03$+!*&0(*0)*!6$!2O(%%(3&0*(-)!1-&*$!+.&!6$+!1-1.20*(-)+!&4=.3(4$+9!6-)*!20!%(3&0*(-)!$+*!

'-)*&0()*$9!$*s-.!'.2*.&$22$%$)*!*&g+!6(==4&$)*$+!6$!20!1-1.20*(-)!6.!10Q+!6O0''.$(27!@)!?&0)'$9!

1-.&!6$+!&0(+-)+!/(+*-&(<.$+9!2$+!*&080.5!1-&*$)*!$)!%0h-&(*4!+.&!2$+!1-1.20*(-)+!%03/&4A()$+!

-.!0=&('0()$+7![&g+!1$.!6$!*&080.5!+$!+-)*!()*4&$++4+!0.5!-''(6$)*0.5!<.(!8($))$)*!$)!?&0)'$!

10&! '/-(5! 1$&+-))$27! PQ0)*! 1-.&! -Ah$'*(=! 6O4*.6($&! 20! 1-1.20*(-)! <.4A4'-(+$! ()+*0224$! $)!

?&0)'$9!h$!+-./0(*$9!S!%-)!4'/$22$9!%$**&$!$)!2.%(g&$!2$!&k2$!6$+!%0&<.$+!60)+!'$+!10&'-.&+!

6$!8($!+(!1$.!4*.6(4+7!

RO.)!1-()*!6$!8.$!1&-=$++(-))$29! 2O()*4&M*!$+*!6$!1-.8-(&!%($.5!'-%1&$)6&$!<.$2+! &k2$+! 2$+!

%0&<.$+!h-.$)*!60)+!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$G!6$+!%(3&0)*+7!H-)*&(A.$)*U$22$+!S!2O()*43&0*(-)!6.!

%(3&0)*!60)+!+-)!)-.8$0.!10Q+!l!>O0(6$)*U$22$+!S!+$!+$)*(&!_!?&0)i0(+!`!l!:0&*('(1$)*U$22$+!S!

6-))$&!6.!+$)+!S!+0!%(3&0*(-)!l!X.$2+!424%$)*+!u(6$)*(*49!802$.&+!*0)3(A2$+!$*! ()*0)3(A2$+9!

6(+'-.&+777w! 6$! 20! %0&<.$! 6$8($))$)*! 6$+! &$++-.&'$+! 1-.&! 2$! A&('-203$! (6$)*(*0(&$! 6$+!

%(3&0)*+!l!d)$!%$(22$.&$!'-%1&4/$)+(-)!6.!&k2$!6$+!%0&<.$+!60)+!'$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
C!FZ@R7!()*+;&'"#1&5$*+%#$*+.)+;5$%)7!"T!%0&+!"KET7!pH-)+.2*4!2$!EG!0-q*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7()$67=&s=&s*-.*U+08-(&U1-1.20*(-)s%$%-+U6$%-s=-'.+s2$+U%(3&0*(-)+U60)+U2$U%-)6$s!!
N!^:FZF^ZxPy7!()*+?)8$)*+)1+.#+*5<&010+%)+%);#&$7!EN!)-8$%A&$!"KEB9!17EK7!pH-)+.2*4!2$!EI!0-q*!
"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7-1()(-)U]0Q7'-%s=&s+-)603$U6U-1()(-)s+-)603$+U1.A2($+s2$+Uh$.)$+U$*U20U+-'($*$U6$U
6$%0()U&$)'-)*&$+U'01(*02$+U=&0)'$*8U2$U=(30&-U-1()(-)]0QUENU)-8$%A&$U"KEBs6-])2-067/*%2!!
G!R0)+!2$!'06&$!6$!'$!%4%-(&$9!2$!1&-'464!'-%12$5$!10&!2$<.$2!2$!%(3&0)*!&$8-(*!+-)!(6$)*(*4!
'.2*.&$22$!+$&0!64=()(!'-%%$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!1-.&!&$1&$)6&$!2O$51&$++(-)!6$!H20.6$!>48(UD*&0.++7!
:-.&!2.(9!2$!A&('-203$!1$&%$*!6$!&402(+$&!6(8$&+$+!*t'/$+!$)!+O0&&0)3$0)*!_!08$'!2$+!z%-Q$)+!6.!A-&6z9!
'm$+*USU6(&$!.)!$)+$%A2$!S!'/0<.$!()+*0)*!=()(!6m-.*(2+!$*!6$!%0*4&(0.59!/4*4&-'2(*$+!p777r!&4+.2*0*!
'-)*()3$)*!6$!*-.*$+!2$+!-''0+(-)+!<.(!+$!+-)*!1&4+$)*4$+!6$!&$)-.8$2$&!-.!6m$)&('/(&!2$!+*-'{7!`!?0'$!
S!.)!1&-A2g%$9!2$!A&('-2$.&!_!()*$&&-3$!p+$+!-Ah$*+!/4*4&-'2(*$+r!1-.&!'-%1&$)6&$!'$!<.$!'/0'.)!6m$.5!
1-.&&0(*!z+(3)(=($&z9!'-)*&(A.0)*!0()+(!S!64=()(&!.)!$)+$%A2$!S!&402(+$&7!p777r!L0(+!'$+!1-++(A(2(*4+!
6$%$.&$)*!*-.h-.&+!2(%(*4$+!10&!2m/(+*-(&$!10&*('.2(g&$!6$!'/0<.$!1(g'$9!$*!10&!'$!<.(!+.A+(+*$!$)!$22$!
6$!1&464*$&%()4!p777r!2$+!424%$)*+!<.$!'-22$'*(-))$!$*!.*(2(+$!2$!A&('-2$.&!+-)*!z1&4'-)*&0()*+z7!p777r!>$!
A&('-2$.&!p777r!-1g&$!0.!%-Q$)!p777r!6$!+(3)$+7!`!H$!*&080(2!'/$&'/$!S!802(6$&!<.$!2$+!%(3&0)*+!A&('-2$)*!
2$.&!(6$)*(*4!$)!.*(2(+0)*!6$+!&$++-.&'$+!6-)*!(2+!6(+1-+$)*!64hS9!0''.%.24$+!0.!=(2!6$!2$.&!$5(+*$)'$9!$*!
<.(!+-)*!1&4'-)*&0()*$+9!'O$+*USU6(&$!6-)*!2$!+$)+!$+*!$)!10&*($!1&464*$&%()47!
>bWFUD[#PdDD9!H20.6$7!(#+4)$*0)+*#8@#')7!:0&(+9!>(A&0(&($!:(-)9!EJG"9!17!"I7!



!

EK!

1$&%$**&0!0.5!%0&<.$+!6$!%($.5!+0*(+=0(&$!'$**$!'(A2$!$)!12$()$!'&-(++0)'$!<.(9!60)+!2$+!10Q+!

648$2-114+9!&$1&4+$)*$!64hS!E"n!6$!20!1-1.20*(-)!*-*02$I7!!

R$!+.&'&-j*9!20!<.M*$!(6$)*(*0(&$!*-.'/$!*-.*$!20!1-1.20*(-)T9!10+!<.$!2$+!%(3&0)*+7!>O.)$!6$+!

'-)+4<.$)'$+!6$!20!1-+*%-6$&)(*49!08$'!20!1$&*$!6$+!0)'($)+!'06&$+!+-'(0.5!$*!20!%-)*4$!

6$!2O()6(8(6.02(+%$9!$+*!<.$!6-&4)080)*!'/0<.$!()6(8(6.!$+*!+-%%4!6$!64=()(&!<.(!(2!$+*7!H/$e!

2$+!%(3&0)*+9!20!<.M*$!(6$)*(*0(&$!$+*!12.+!1&-)-)'4$9!10&'$!<.$!20!&.1*.&$!A(-3&01/(<.$J!$*!20!

1$&*$!6$!&$1g&$+!+-)*!(%1-&*0)*$+7!H$'(!4*0)*!6(*9!-)!1$.*!(%03()$&!<.$!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!

-A+$&84!'/$e!'$+!6$&)($&+!1.(++$!2(8&$&!6$+!()=-&%0*(-)+!8020A2$+!0.++(!1-.&! 2$!&$+*$!6$!20!

1-1.20*(-)7!R0)+!'$**$!-1*(<.$9!4*.6($&!2$!&k2$!6$+!%0&<.$+!60)+!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!'/$e!

2$+!%(3&0)*+! =0(*! -==('$! 6$!%(&-(&! 3&-++(++0)*! 1-.&! %$**&$! $)! $5$&3.$! 6$+! 1/4)-%g)$+! S!

2O|.8&$!'/$e!*-.+!2$+!()6(8(6.+7!!

>0!<.$+*(-)!6.!A&('-203$! (6$)*(*0(&$!'/$e! 2$+!%(3&0)*+!4*0)*! *&g+!80+*$9! hO0(!'/-(+(!6$! 2(%(*$&!

%-)! 4*.6$! S! .)$! +$.2$! 1-1.20*(-)! V! 2$+! X.4A4'-(+! 0Q0)*! (%%(3&4! $)! ?&0)'$7! >$! =0(*! 6$!

10&*03$&! '$**$! '.2*.&$9! 6$! '-))0j*&$! 2$+! %0&<.$+! 1&4+$)*$+! +.&! '$! %0&'/4! 0()+(! <.$! 2$+!

(%03()0(&$+! '.2*.&$2+! <.4A4'-(+! +(%12(=($! 20! &$'/$&'/$7! X.$2<.$+! 1&4'(+(-)+! +.&! '$**$!

'-%%.)0.*4!080)*!6O022$&!12.+! 2-()7!>0!1&$%(g&$!10&*('.20&(*4!$+*!<.$! 2$+!X.4A4'-(+!$*! 2$+!

?&0)i0(+! +-)*! 6$+! 1-1.20*(-)+! '.2*.&$22$%$)*! 1&-'/$+7! F2+! 10&2$)*! =&0)i0(+9! %M%$! +(! 2$.&+!

0''$)*+!6(==g&$)*9!$*!-)*!.)!A0303$!'.2*.&$2!'-%%.)!(%1-&*0)*!u2(**4&0*.&$9!%.+(<.$9!'()4%09!

$*'7w!R$!12.+9! 2$!H0)060!'-%%$! 20!?&0)'$!+-)*! 6$+!10Q+!-''(6$)*0.59! 20}<.$+9! 08$'!6$+!

)(8$0.5!6$! 8($! +(%(20(&$+7! >$+!X.4A4'-(+! <.(! (%%(3&$)*! $)! ?&0)'$! 2$! =-)*! 6-)'!10&! '/-(5!

1$&+-))$29! )-)! 10&! '-)*&0()*$9! )(!%M%$!60)+! 2$! A.*! 6O0%42(-&$&! 2$.&! )(8$0.! 6$! 8($7! P.*&$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
I!d)(*$6!Z0*(-)+7!=$1)"$#1&5$#.+:&'"#1&5$+A)45"1+BCDE7!Z$]!y-&{9!"KEI9!17"N7!pH-)+.2*4!2$!EI!0-q*!
"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7.)7-&3s$)s6$8$2-1%$)*s6$+0s1-1.20*(-)s%(3&0*(-)s1.A2('0*(-)+s%(3&0*(-)&$1-&*s6-'+sL(3&
0*(-)#$1-&*"KEI~f(3/2(3/*+716=!!
T!>$!+.h$*!+$&0!648$2-114!60)+!20!1&$%(g&$!10&*($7!
J!@)!1&$)0)*!011.(!+.&!2$+!*&080.5!6$!,$0)UH20.6$!\0.=%0))9!2m(6$)*(*4!$+*!64=()($9!$)*&$!0.*&$+9!
'-%%$!.)$!)0&&0*(-)!<.$!2$+!()6(8(6.+!+$!&0'-)*$)*!1-.&!6-))$&!+$)+!S!2$.&!8($7!H$**$!)0&&0*(-)!8(+$!
S!2($&!2$+!6(==4&$)*+!41(+-6$+!A(-3&01/(<.$+9!1-.&!'&4$&!.)$!+.(*$!<.(!=0++$!+$)+7!R0)+!'$!'-)*$5*$9!20!
&.1*.&$!A(-3&01/(<.$!$+*!6-)'!64=()($!'-%%$!.)$!6(+'-)*().(*4!60)+!'$!&4'(*!(6$)*(*0(&$7!>0!%(3&0*(-)!
$+*!.)$!&.1*.&$!(%1-&*0)*$9!10&'$!<.$!2$!%(3&0)*!+$!&$*&-.8$!+-.60()$%$)*!'-)=&-)*4!S!.)!'-)*$5*$!
6$!+-'(02(+0*(-)!1&-=-)64%$)*!6(==4&$)*7!H$**$!&.1*.&$!(%1-+$!6$!=0(&$!48-2.$&!2$!&4'(*!(6$)*(*0(&$!1-.&!
6-))$&!+$)+!S!*-.+!'$+!'/0)3$%$)*+!*-.*!$)!1&4+$&80)*!2m.)(*4!(6$)*(*0(&$9!6m-�!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!
0.<.$2!+m0==0(&$)*!2$+!%(3&0)*+7!\0.=%0))!10&2$!0()+(!6$!20!&.1*.&$!A(-3&01/(<.$!V!_!:2.+!2$+!
+4<.$)'$+!+-)*!/0'/4$+9!12.+!2$!2($)!<.(!2$+!.)(*!6$8($)*!.)$!)4'$++(*4!8(*02$7!p777r!H0&!$3-!+$!8(*!60)+!
2m(64$!6m.)$!+.(*$!A(-3&01/(<.$!<.(!=0(*!+$)+7!p777r!H$&*0()+!=&0)'/(++$%$)*+!6$!+4<.$)'$+!1-+$)*!
*-.*$=-(+!1&-A2g%$7!:0&'$!<.O(2!Q!0!'-)+'($)'$!6O.)$!&.1*.&$7!HO$+*!)-*0%%$)*!2$!'0+!<.0)6!$3-!$+*!
+-.60()$%$)*!0==&-)*4!S!.)!'-)*$5*$!6$!+-'(02(+0*(-)!&06('02$%$)*!)-.8$0.7!F2!2.(!=0.*!02-&+!S!*-.*!
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+$!+*&.'*.&$!$)*&$!+-'(02(+0*(-)!$*!+.Ah$'*(8(*47!>$+!0.*$.&+!10&2$)*!6O.)!1&-'$++.+!6(02$'*(<.$9!

0.!+$)+!-�!(2!1$&%$*!S! 2O()6(8(6.!6O0&*('.2$&!+$+!0110&*$)0)'$+!'-22$'*(8$+!u+$!'-)=-&%$&!0.!

3&-.1$w!$*!+0!1$&+-))02(*4!()6(8(6.$22$!u0==(&%$&!+0!+()3.20&(*4w7!

H$!1&-'$++.+!6$!64=()(*(-)!6$!+-(!(%1-+4!10&!20!1-+*%-6$&)(*4!&$1-+$!+.&!.)$!'-)*&06('*(-)7!

RO.)!'k*49!2O(64-2-3($!6$!20!1-+*%-6$&)(*4!$)'-.&03$!2O()6(8(6.!S!6$8$)(&!<.(!(2!+-./0(*$!$*!S!+$!

&4()8$)*$&!'-)+*0%%$)*7!RO.)!0.*&$!'k*49!$22$!1-.++$! 2O()6(8(6.!S!'&-(&$!<.O(2!$+*!.)$!$)*(*4!

+*0A2$!$*! 2O-A2(3$!S!+$!64=()(&!.)$!A-))$!=-(+!1-.&! *-.*$7!@)! &402(*49! 2O(6$)*(*4!$+*!%.2*(12$!$*!

%-.80)*$7!P()+(9!20!%-6$&)(*4!%$*!2O()6(8(6.!=0'$!S!.)!64=(9!+(!'$!)O$+*!.)!6(2$%%$9!'$2.(!6$!

6$8-(&!=-&%.2$&!.)$!(6$)*(*4!<.(!0&*('.2$!2O()h-)'*(-)!S!20!&4=2$5(8(*4!u'-%%$!-.8$&*.&$!6$!+$)+w!

$*!2O()h-)'*(-)!S!M*&$!+-(!u'-%%$!=$&%$*.&$!6$!+$)+w7!!

>O(6$)*(*4! $+*! 0.++(! 2$! &4+.2*0*! 6O.)! 1&-'$++.+! 6(02-3(<.$! V! _! 2m(6$)*(*4! $+*! .)! 1&-'$++.+!

6m420A-&0*(-)! 6m.)! +Q+*g%$! +(3)(=(0)*9! '/$e! .)! 0'*$.&! <.(! ()*$&03(*! S! 20! =-(+! 08$'! 6m0.*&$+!

0'*$.&+!$*!08$'! 2$! +Q+*g%$!+Q%A-2(<.$!60)+! 2$<.$2! (2+!48-2.$)*!$)+$%A2$7"T! `!R0)+!'$**$!

-1*(<.$9! 2$+! 0.*&$+! 1$.8$)*! M*&$! 1$&i.+! '-%%$! 6$+! _! 6-))$.&+! 6$! +$)+"J! `9! 1.(+<.O(2+!

10&*('(1$)*!S! 20!'-)+*&.'*(-)!$*!0.5!)43-'(0*(-)+! (6$)*(*0(&$+!6$!2O()6(8(6.9!)-*0%%$)*!$)!2.(!

&$=24*0)*!2O(%03$!<.O(2+!-)*!6$!2.(!$*!$)!2.(!6-))0)*!u-.!10+w!20!&$'-))0(++0)'$!6-)*!(2!0!A$+-()7!

:-.&!+Q)*/4*(+$&9!2O(6$)*(*4!$+*!'$!10&!<.-(!2O()6(8(6.!+$!64=()(*7!@22$!$+*!.)!+Q+*g%$!+Q%A-2(<.$!

<.(! '-)=g&$!.)! +$)+! S! +0! 8($7! :0&! 20!%(+$! $)! &4'(*9! $22$!6-))$! S! 2O()6(8(6.! .)$! '-/4&$)'$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"I!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%7!17ECN7!
"T!WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!=!&%7!17E"7!
"J!@51&$++(-)!()(*(02$%$)*!1&-1-+4$!10&!�$-&3$+!f$&A$&*!L$069!1.(+!&$1&(+$!10&!H/0&2$+![0Q2-&7!
[Py>^#9!H/0&2$+7!:8.1&<8.18"#.&*;)6+%&II0")$<)+)1+%0;5<"#1&)7!?&0)'$9!b6(*(-)+!H/0%1+!$++0(+9!
"KKJ9!17CJ7!
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A(-3&01/(<.$!$)*&$!+-)!10++49!+-)!1&4+$)*!$*!+-)!=.*.&7!@22$!.)(=($!'$!<.O(2!$+*9!'$!<.O(2!8-.6&0(*!

M*&$!$*!'$!<.O(2!6$8&0(*!M*&$7!@22$!2.(!1$&%$*!6OM*&$!()*43&4!$)!+$!'-)=-&%0)*!0.!3&-.1$!*-.*!$)!

$51&(%0)*!+$+!+14'(=('(*4+!()6(8(6.$22$+7!!

[$2! <.$! %$)*(-))4! 1&4'46$%%$)*9! 2O(6$)*(*4! $+*! %.2*(U6(%$)+(-))$22$7! @22$! $)32-A$! 6$+!

(6$)*(*4+!6$!3$)&$9!&$2(3($.+$9!1-2(*(<.$9!=0%(2(02$9!+-'(02$9!1&-=$++(-))$22$9!)0*(-)02$9!$*'7!R0)+!

20!1&4+$)*$!&$'/$&'/$9!'O$+*!6O(6$)*(*4!'.2*.&$22$9!S!.)!)(8$0.!()6(8(6.$29!6-)*!(2!$+*!<.$+*(-)7!

H$22$U'(!+$&0!6-)'!64=()($!6$!=0i-)!12.+!64*0(224$7!!

6*6*A+12"'(&(;+%3>(3$">>"+

>m(6$)*(*4!'.2*.&$22$!$+*! 2m$)+$%A2$!6$+!424%$)*+!'.2*.&$2+!10&! 2$+<.$2+!.)$!'-%%.)0.*4!+$!

&$'-))0j*7!H$+!424%$)*+!6$!'.2*.&$!+-)*!80&(4+!V!802$.&+9!20)3.$+9!2($.59!1&0*(<.$+9!*&06(*(-)+9!

'&-Q0)'$+9!/(+*-(&$!'-%%.)$9!$*'7!H-%%$!2O(6$)*(*4!$*!20!'.2*.&$9!$22$!$+*!6Q)0%(<.$!$*!)-)!

10+!+*0*(<.$9!%-.80)*$!$*!/0A(*4$!6$!'-)*&06('*(-)+7!!

>$+! ()6(8(6.+! 0'<.(g&$)*! .)$! (6$)*(*4! '.2*.&$22$! 10&! $)'.2*.&0*(-)9! +-(*! _! 2$+!1&-'$++.+! 10&!

2$+<.$2+!2m$)=0)*!&$i-(*!u0++(%(2$w!20!'.2*.&$!6$!2m$*/)($!-.!6.!%(2($.!0.<.$2!(2!0110&*($)*9!*0)6(+!

<.$!2$!%(2($.!&$i-(*!u0++(%(2$!2m$)=0)*w7BK!`!@)!$==$*9!20!+-'(4*4!=-&%0*$!2O()6(8(6.!V!_!+0!%0)(g&$!

6$!1$)+$&9! 2$! 20)303$!<.O(2!$%12-($9! 2$+! ()+*(*.*(-)+! ()=-&%$22$+!60)+!2$+<.$22$+! (2!+O()+'&(*! 2$!

=-&%0*$)*! 6$! *-.*$+! 10&*+7! DO0h-.*$! S! '$20! 2O/(+*-(&$! 6$! 2O()6(8(6.9! 10+! +$.2$%$)*! 2O/(+*-(&$!

&$)8-Q0)*!S!+-)!$)=0)'$!%0(+! *-.*$!.)$!/(+*-(&$!+-'(02$!%.2*(+4'.20(&$9!%.2*(%(224)0(&$7BE!`!

HO$+*!0()+(!<.$!2$+!()6(8(6.+!()'-&1-&$)*!2$+!+Q+*g%$+!+Q%A-2(<.$+!6$!2$.&!'.2*.&$7!!

>O(6$)*(*4! '.2*.&$22$!$+*! .)$! (6$)*(*4! '-22$'*(8$7! ;($)!<.$! '$+! (6$)*(*4+! '-22$'*(8$+! +$%A2$)*!

&4$22$+!1-.&! 2$+! ()6(8(6.+9!'-%%$!$)!*4%-(3)$)*!2$+!$)*&$*($)+!%$)4+!60)+!2$!'06&$!6$!'$!

%4%-(&$9! (2! %$! 10&0j*! (%1-&*0)*! 6$! ).0)'$&! 2$! 1&-1-+7! @)! $==$*9! 6$! )-%A&$.5! 0.*$.&+!

&$%$**$)*! $)! '0.+$! 2O$5(+*$)'$! %M%$! 6$! '$+! (6$)*(*4+! '-22$'*(8$+! $*! +.33g&$)*! <.O$22$+!

)O$5(+*$)*!<.O$)!*0)*!<.$!&$1&4+$)*0*(-)+7!HO$+*!2$!'0+!6$!,$0)UH20.6$!\0.=%0))!V!_!>O(6$)*(*4!

'-22$'*(8$9! 4%0)0)*! 6O.)$! '-%%.)0.*4! 20&3$! $*! &$'-)).$9! 02(%$)*4$! 10&! .)$! '.2*.&$!

+14'(=(<.$9!()+'&(*$!60)+!.)!*$&&(*-(&$7!p777r!'$**$!&$1&4+$)*0*(-)9!)-.8$22$!4%0)0*(-)!6.!&4=2$5$!

+.A+*0)*(02(+*$9! $+*! 1&4'(+4%$)*! '$! <.O(2! =0.*! &$%$**&$! $)! '0.+$7! R$! *$22$+! '-%%.)0.*4+!

)O$5(+*$)*!12.+!<.$!6$!=0i-)!$5*&M%$%$)*!%0&3()02$7!p777r!>$+!'-%%.)0.*4+!)$!'-)*().$)*!$)!

=0(*!S!+.A+(+*$&!8&0(%$)*!p777r!<.$!60)+!20!&$1&4+$)*0*(-)9!S!2O4*0*!6$!%-6g2$+7!>$+!(6$)*(=('0*(-)+!

'-22$'*(8$+! 2$.&! &$6-))0)*! 8($! +-)*! 6$+! &$'-)+*(*.*(-)+! =-)64$+! +.&! 2O(%03()0(&$9! *$)*0)*!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
BK!WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!(J&%)$1&10+<8.18")..)7!:0&(+9!H-22$'*(-)!d9!"KK"9!17NK7!
BE!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!(J&%)$1&107!F6$)*(*4+!u+-.+!20!6(&$'*(-)!6$!,-Q'$!P})w9![-.2-.+$9!@#@D9!
f-&+!'-22$'*(-)9!"KKJ9!17!GK7!d#>!V!/**1+Vss]]]7'0(&)7()=-s(6$)*(*$+UUJIT"ICJ"EEE"EU103$UNN7/*%!�!
R^F!V!EK7BJEIs$&$+70()7"KKJ7KE7KKNN7!
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6O$)=$&%$&!$*! =(5$&!.)$!&402(*4!$5*&0-&6()0(&$%$)*!6Q)0%(<.$9!*&08$&+4$!10&!6O())-%A&0A2$+!

'-)*&06('*(-)+7B"!`!X.-(!<.O(2!$)!+-(*9!6O01&g+! 2$+!$)*&$*($)+!%$)4+!'$+! (6$)*(*4+!'-22$'*(8$+!

0(6$)*!2$+!()6(8(6.+!S!+$!64=()(&9!$)!2$.&!=-.&)(++0)*!2$+!'-)*$).+!+(3)(=('0*(=+!)4'$++0(&$+!1-.&!

2$.&!A&('-203$!(6$)*(*0(&$7!!

>0!%(3&0*(-)9!10&!2$+!+(*.0*(-)+!'.2*.&$22$%$)*!/4*4&-3g)$+!<.O$22$!34)g&$9!(%1-+$!0.!%(3&0)*!

20!<.$+*(-)!6$!2O(6$)*(*4!'.2*.&$22$7!R4&0'()4!6$!+0!'.2*.&$!6O-&(3()$!$*!'-)=&-)*4!S!2O02*4&(*49!2$!

%(3&0)*!64'-.8&$!.)!)-.8$0.!10Q+!6-)*!2$+!'-6$+!'.2*.&$2+!2.(!+-)*!4*&0)3$&+!$*!-�!+-)!1&-1&$!

+Q+*g%$! +Q%A-2(<.$! )O$+*! 12.+! $==('0'$! 1-.&! '-%1&$)6&$! 2$! %-)6$! <.(! 2O$)*-.&$7! H$+!

A-.2$8$&+$%$)*+! $)*&0j)$)*! .)$! '&(+$! (6$)*(*0(&$! $*! 0%g)$)*! 2$! %(3&0)*! S! )43-'($&! +$+!

0110&*$)0)'$+!$*!+$!=-&3$&!.)$!)-.8$22$!(6$)*(*47!H$!1&-'464!'-%12$5$!+$!=0(*!$)!'-%10&0)*9!

1.(+!$)!+42$'*(-))0)*9!$)!'-%A()0)*!-.!$)!=0(+0)*!48-2.$&!2$+!'-6$+!'.2*.&$2+!$*!802$.&+!6$!+0!

'.2*.&$!6m-&(3()$!$*!6$!20!'.2*.&$!6O0''.$(27!@)!6O0.*&$+!%-*+9!2$!%(3&0)*!1&-'g6$!S!.)!A&('-203$!

(6$)*(*0(&$BB7!!

:-.&!&4+.%$&9!20!'.2*.&$!'-%%$!2O(6$)*(*4!+-)*!6Q)0%(<.$+7!>0!%(3&0*(-)!'-)=&-)*$!2O()6(8(6.!

S!.)$!)-.8$22$!'.2*.&$!'$!<.(!1$&*.&A$!+-)!(6$)*(*4!$*!2$!1-.++$!8$&+!.)$!<.M*$!(6$)*(*0(&$!0=()!

6$!+$!&$64=()(&!$)!&$30&6!6$+!6$.5!'.2*.&$+!0.5<.$22$+! (2!0110&*($)*!6-&4)080)*7!>0!+$'*(-)!

+.(80)*$!+$&0!2O-''0+(-)!6$!64=()(&!1&4'(+4%$)*!'$!<.O$+*!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!$*!'-%%$)*!(2!

$+*!%(+!$)!-$.8&$!10&!2$+!%(3&0)*+!60)+!'$**$!<.M*$7!

E7"!;&('-203$!(6$)*(*0(&$!

R0)+!2$!'06&$!6$!'$!%4%-(&$9!2$!1&-'464!'-%12$5$!10&!2$<.$2!2$!%(3&0)*!&$8-(*!+-)!(6$)*(*4!

'.2*.&$22$!+$&0!64=()(!'-%%$!_!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!`!1-.&!&$1&$)6&$!2O$51&$++(-)!6$!H20.6$!

>48(UD*&0.++7!:-.&!2.(9!2$!A&('-203$!1$&%$*!6$!&402(+$&!6(8$&+$+!*t'/$+!$)!+O0&&0)3$0)*!_!08$'!

2$+!z%-Q$)+!6.!A-&6z9!'m$+*USU6(&$!.)!$)+$%A2$!S!'/0<.$!()+*0)*!=()(!6m-.*(2+!$*!6$!%0*4&(0.59!

/4*4&-'2(*$+! p777r! &4+.2*0*! '-)*()3$)*! 6$! *-.*$+! 2$+! -''0+(-)+! <.(! +$! +-)*! 1&4+$)*4$+! 6$!

&$)-.8$2$&!-.!6m$)&('/(&!2$!+*-'{7BC!`!?0'$!S!.)!1&-A2g%$9!2$!A&('-2$.&!_!()*$&&-3$!p+$+!-Ah$*+!

/4*4&-'2(*$+r! 1-.&! '-%1&$)6&$! '$!<.$!'/0'.)!6m$.5!1-.&&0(*! z+(3)(=($&z9! '-)*&(A.0)*!0()+(! S!

64=()(&! .)! $)+$%A2$! S! &402(+$&7! p777r! L0(+! '$+! 1-++(A(2(*4+! 6$%$.&$)*! *-.h-.&+! 2(%(*4$+! 10&!

2m/(+*-(&$!10&*('.2(g&$!6$!'/0<.$!1(g'$9!$*!10&!'$!<.(!+.A+(+*$!$)!$22$!6$!1&464*$&%()4!p777r!2$+!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
B"!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%7!17ECN7!
BB!:-.&!Q!0&&(8$&9!2$+!%(3&0)*+!-)*!&$'-.&+!S!6(==4&$)*$+!+*&0*43($+!(6$)*(*0(&$+7!F2!)O$+*!10+!1-++(A2$!6$!
2$+!*&0(*$&!$)!64*0(2!60)+!'$!%4%-(&$9!%0(+!1-.&!011&-=-)6(&!2$!+.h$*9!+$!&4=4&$&!S!HPLF>>@#F9!H0&%$2!
$*!027!]1"#10'&)*+&%)$1&1#&")*7!:&$++$+!d)(8$&+(*0(&$+!6$!?&0)'$9!:+Q'/-2-3($!6m0.h-.&6m/.(9!EJJT9!
"CK!17!
BC!>bWFUD[#PdDD9!H20.6$7!(#+4)$*0)+*#8@#')7!:0&(+9!>(A&0(&($!:(-)9!EJG"9!17!"I7!
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424%$)*+!<.$!'-22$'*(-))$!$*!.*(2(+$!2$!A&('-2$.&!+-)*!z1&4'-)*&0()*+z7!p777r!>$!A&('-2$.&!p777r!-1g&$!

0.!%-Q$)!p777r!6$!+(3)$+7BN!`!!

H$! *&080(2! '/$&'/$!S! 802(6$&! 2O(64$! <.$! 2$+!%(3&0)*+! A&('-2$)*! 2$.&! (6$)*(*4!$)!.*(2(+0)*! 6$+!

&$++-.&'$+!6-)*!(2+!6(+1-+$)*!64hS9!0''.%.24$+!0.!=(2!6$!2$.&!$5(+*$)'$7!RO0(22$.&+9!2O(64$!<.$!

2O(6$)*(*4!$+*!A&('-24$!S!10&*(&!6$!&$++-.&'$+!64hS!$5(+*0)*$+!)O$+*!10+!)-.8$22$!$*!0!64hS!4*4!

=-&%.24$!10&!'$&*0()+!0.*$.&+7!R0)+!(/&$@)$1&5$+%)+*5&9!\0.=%0))!0==(&%$!<.$!_!!2O(6$)*(*4!$+*!

.)$!()8$)*(-)!1$&%0)$)*$!<.(!+$!=-&3$!08$'!6.!%0*4&(0.!)-)!()8$)*47BG!`!>O-Ah$'*(=!6$!'$**$!

10&*($!$+*!6$!802(6$&! 2O(64$!+$2-)!20<.$22$! 2$+!%0&<.$+9!)-*0%%$)*!'$22$+!6.!6-%0()$!6$!20!

%-6$9! +-)*! 6$+! +-.&'$+! 6$! A2-'+! 1&4'-)*&0()*+! u6$+! +(3)$+w! <.(! +-)*! &4'.14&4+! 10&! 2$+!

%(3&0)*+!1-.&!A&('-2$&! 2$.&! (6$)*(*47!P=()!6$!+$!1-+(*(-))$&!+.&! 2$!+.h$*9! (2!$+*!)4'$++0(&$!6$!

1&4'(+$&!2$+!'-)+4<.$)'$+!6$!20!%(3&0*(-)!+.&!2O(6$)*(*4!()6(8(6.$22$7!

E7B!L(3&0*(-)!$*!&.1*.&$!A(-3&01/(<.$!

>0!%(3&0*(-)!$+*!.)$!(%1-&*0)*$!&.1*.&$!A(-3&01/(<.$!1.(+<.O$22$!A-.2$8$&+$!2$!'-.&+!/0A(*.$2!

6$+!'/-+$+!$*!1&-8-<.$!6$!1&-=-)6+!<.$+*(-))$%$)*+!+.&!2$!+$)+!6$!'-)*().(*4!6.!%-)6$BI7!

H-)=&-)*4!S!.)$!+-'(4*4!6(==4&$)*$!6$!'$22$!6$!+-)!10Q+!6O-&(3()$9!2$!%(3&0)*!$+*!64+*0A(2(+47!_!

>m/4*4&-34)4(*4! 6$+! '-6$+! '.2*.&$2+! &48g2$! +-.8$)*! 20! &$20*(8(*4! 6$! &402(*4+! <.$! 2m-)! 080(*!

0)*4&($.&$%$)*!1.!'-)+(64&$&!'-%%$!)0*.&$22$+9!8-(&$!.)(8$&+$22$+7!p777r!>$+!*&0(*+!$*!2$+!'-6$+!

'.2*.&$2+!+-)*!(%A&(<.4+!$*!0)'&4+!+Q%A-2(<.$%$)*!60)+!2m(6$)*(*4!6.!+.h$*9!'m$+*!1-.&<.-(!20!

&$)'-)*&$!6$!*&0(*+!$*!6$!'-6$+!4*&0)3$&+!02$&*$!+0!'-)+'($)'$7BT!`!:0&!0(22$.&+9!20!%(3&0*(-)!

1$.*! +O0''-%103)$&! 6$! 6(==('.2*4+! h0%0(+! &$)'-)*&4$+! 0.10&080)*9! %M%$! 60)+! 2$! '0+! 6$!

%(3&0*(-)+!$)*&$!10Q+!'.2*.&$22$%$)*!1&-'/$+7!>$+!X.4A4'-(+$+!()*$&&-34$+!-)*!*4%-(3)4!6$+!

6(==('.2*4+!&$)'-)*&4$+!2-&+!6$!2O()+$&*(-)!+-'(02$9!6O.)$!1$&*$!6$!802-&(+0*(-)!1-+(*(8$!$*9!60)+!

'$&*0()+!'0+9!6O.)$!+*(3%0*(+0*(-)!-.!%M%$!6$!&0'(+%$9!)-*0%%$)*!6$!32-**-1/-A($7!!

>$+!$)*&$*($)+!%$)4+!0**$+*$)*!6$!20!1$&*$!6$!&$1g&$+!<.(!0''-%103)$!20!%(3&0*(-)7!F2+!%$**$)*!

4302$%$)*!$)!&$2($=!2O()+*0A(2(*4!$*!2O()'$&*(*.6$!<.$!8(*!2$!%(3&0)*!0.!<.-*(6($)7!P=()!6$!1&$)6&$!

'-)+'($)'$!6$!2O()*$)+(*4!6.!&$++$)*(!1-.&!2$+!%(3&0)*$+!()*$&&-34$+9!(2!'-)8($)*!6$!+O0**0&6$&!

+.&! <.$2<.$+! $5*&0(*+7! X.$+*(-))4$+! +.&! 2$.&+! $514&($)'$+! 6$! +/-11()3! $)! ?&0)'$9! 2$+!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
BN!>bWFUD[#PdDD9!H20.6$7!=!&%7!
BG!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%7!17EK"7!
BI!�F[[^dZ9![0)(07!XL$#;&<*+5I+=$1)"&5"&1L2+A8418")*+#$%+^"#$*&1&5$*+&$+1G)+]).I+X)@).54;)$1>!
^*/$&)$++!()!X.$+*(-)!V!>0AQ&()*/+!-=!*/$!D$2=9!8-27�B9!)-7�T9!17�ETIU"EC9!"KKI7!pH-)+.2*4!2$!C!0-q*!
"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]70'06$%(07$6.s"NIJN"TGsRQ)0%('+~-=~F)*$&(-&(*Q~#.1*.&$+~0)6~[&0)+(*(-)+~()~*/$~D$2=
~R$8$2-1%$)*7!!
BT!WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!=!&%7!



!

""!

%(3&0)*$+!<.4A4'-(+$+!&0'-)*$)*!2$.&!6(==('.2*4+!S!64'/(==&$&!2O-==&$!%0&'/0)6$!$*!20!&$%(+$!$)!

<.$+*(-)!$)3$)6&4$!10&!20!'-)=&-)*0*(-)!S!6$!)-.8$22$+!)-&%$+7!!

>0!12.10&*!6$+!%0&<.$+!2$.&!+-)*!()'-)).$+7!HO$+*!'$!6-)*!*4%-(3)$!W7!6-)*!20!+*&0*43($!0!4*4!

6$!+$!*-.&)$&!8$&+!.)$!%0&<.$!()*$&)0*(-)02$!V!!

X!V!^�!$+U*.!0224$!20!1&$%(g&$!=-(+!<.$!*.!0+!0'/$*4!6$+!8M*$%$)*+!$)!?&0)'$!l! !

_!Q_:>+̀ #"<)+78)+<J)*1+8$)+<G#a$)+!&)$+<5$$8)6+?)+.J#&+#8+Z80!)<+%5$<+-#+;)+"#**8")6+

!)$+4#*+-#+;)+"#**8")6+;#&*+<J)*1+8$+45&$1+%)+")4b")>+YJ)*1+<5;;)+.)*+:<X56+<J)*1+

<5;;)+1581)*+.)*+<G#a$)*6+<J)*1+%)*+1"8<*+78)+18+")<5$$#&*+4&*+#8378).*+18+4)83+8$+

4)8+1J#**5<&)"+4#"<)+78)+?8*1);)$1+<J)*1+%)*+'"#$%)*+<G#a$)*+78J&.+L+#+4#"1581+%#$*+.)+

;5$%)>+`!! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!!

>O-&30)(+0*(-)!6$+!$+10'$+!%0&'/0)6+!$+*!*&-.A20)*$!4302$%$)*!V!!

_!Y)+78)+?J#&;)+78#$%+?J;#'#*&$)cd+4#"+)3);4.)+#8+Z80!)<6+<J)*1+.)*+M'"#$%*+<)$1")*+

<5;;)"<&#83N>+M>>>N+?J#&+010+G#!&180)+K+-#+M>>>N+O$+%&"#&1+78)+-#+;J"#**8")+')$")>+HJ*#&*+

78)+LJ#+1581+.K>+e#+<J)*1+.K6+-#+<J)*1+.K>+^#$%&*+78)+<5;;)+K+`#"&*6+5$+%&"#&1+<5;;)+

<J)*1+1581+)$>>>+)$+.&!")>>>+HJ*#&*+4#*+<5;;)$1+%&")+.K>>>+^*0+<5;;)+1J#*+8$)+!581&78)+%)+

.J)310"&)8"+')$")6+4&*+.J#81")+)..)+@#+S1")+K+<f10>+]5$1+4#*+<5;;)+%#$*+.)+;S;)+;#..WC>+

]5$1+ 4#*+ %#$*+ .#+;S;)+ #II#&")>+ ,#78)WD+ <5;;)+ ?)+ *8&*+ 1581+ .)+ 1);4*+ )$+ 1"#&$+%)+

<G)"<G)"+M>>>N+`!! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

LM%$! 2$+! *0(22$+! 6$+! 8M*$%$)*+! +-)*! 64+*0A(2(+0)*$+7!:0&! $5$%12$9! 6$1.(+! +-)! 0&&(84$!$)!

?&0)'$9!,7UP7!)O0&&(8$!10+!S!&$*&-.8$&!6$!+-.+U8M*$%$)*+!<.(!2.(!'-)8($))$)*!V!!

_+e#6+458"+.#+.&$')"&)6+?J#&+)$<5")+!)#8<584+%)+;#.+K+;)+1"58@)"+%)*+*581&)$*R'5"')>+

HJ#&+158?58"*+)8+%8+;#.+&<&>+O$+%&"#&1+78)+?)+*8&*+)$1")+%)83+1#&..)*6+?)+*#&*+4#*>!`!! !

U!X*RI*:+0,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+@+/')!L!;9&.'+H/$&)&"''"M!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
BJ![&06.'*(-)!V!?0(&$!6.!+/-11()37!
CK![&06.'*(-)!V!H$)*&$!'-%%$&'(02!
CE![&06.'*(-)!V!_!?0<.$!`!8($)*!6$!20!'-)*&0'*(-)!6$!_!'$!<.(!=0(*!<.$!`7!F2!4<.(80.*!S!2O$51&$++(-)!_!6.!
'-.1!`7!!



!

"B!

>$+!)-&%$+!1/Q+(<.$+!6(==g&$)*!0.++(9!1.(+<.$!_!.)*+$5";)*+%)+!)#810+)1+.#+")4"0*)$1#1&5$+%8+

<5"4*+%)*+I);;)*+@#"&)$1+K+1"#@)"*+%)*+<8.18")*>WB!`!H$20!1$.*!(%10'*$&!2O(%03$!6$!+-(7!HO$+*!2$!

'0+!6$!W79!'/-<.4$!$*!*&-.A24$!6$!6$8-(&!+$!'-%10&$&!S!.)!)-.8$0.!+*0)60&6!6$!%()'$.&!!V!

_+HJ#&+?#;#&*+@8+-#+.K6+?)+I#&*+.#+4.8*+'"#$%)+1#&..)+%#$*+.)*+;#'#*&$*+g+H)+I#&*+%8+WB+

%#$*+.)*+;#'#*&$*>+h)$")+LJ#+4#*+8$)+1#&..)+#8R%)**8*>+H)+I#&*+.#+4.8*+'"#$%)+1#&..)+g+

h)$")6+ #8+ Z80!)<6+ ?)+ I#&*+ 4#*+ .#+ 4.8*+ '"#$%)+ 1#&..)>+ ^8+ <5;4")$%*+ ')$")6+ <J)*1+

<5;;)>>>+-#+1)+;)1>>>+<J)*1+<#@)Wc+.K6+-#+1)+?58)+<"&**);)$1WW+%#$*+.#+1S1)>+`#"<)+78)+

1J)*+<5;;)+JJHJ#&+18+)$'"#&**0)+58+<J)*1+.)*+*1#$%#"%*+78&+*5$1+4#*+4#")&.*+9JJ+`!! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

@==$'*(8$%$)*9! 2$+! )-&%$+! '/0)3$)*7! :0&!$5$%12$9! 2$+! 1$&+-))$+! ()*$&&-34$+! +O$)*$)6$)*!

1-.&!6(&$!<.O$)!?&0)'$!(2!)O$+*!10+!0''$1*0A2$!6$!+O/0A(22$&!0.++(!").#3!<.O0.!X.4A$'7!!

_+e#+*)+@5&1+%#$*+.)+*)$*+78)+1581+.)+;5$%)+)*1+;&)83+G#!&..0+I#78)+M%8+<584N+18+@#*+

4#*+1JG#!&..)">>>+h)$")+&<&+4#"+)3);4.)+?J@5&*+4)"*5$$)+.)+;#1&$+#@)<+8$+!#*+%)+4L?#;#+

4&*+8$+;#$1)#8+458"+#..)"+#8+%04#$$)8"Wi+j"&")*k6+LJ#+4)"*5$$)+78&+@#+;)+*)"@&"+j"&")*k>+

]&+1J)*+)$+!#*+%J.#+$5";)+8$+4)86+<J)*1+*l"+78)+.)+;5$%)+@5$1+1)+")'#"%)"+8$+4)8+4.8*+

<"5<G)Wm>!`!! !

U!5*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+#.&')+2O3'+/'+LY&>>"M!

:$&6.$+!$*!+0)+!&$1g&$!60)+!2$.&!10Q+!6O0''.$(29!2$+!%(3&0)*$+!-)*!10&=-(+!2O(%1&$++(-)!6$!+$!

1$&6&$!$22$+U%M%$+!$*!6$!+O42-(3)$&!6$!2$.&+!802$.&+7!!

_+Z8#$%+ ?J01#&*+#8+Y0')4WE6+ ?J01#&*+@0'06+ ?J#<G)1#&*+ 1581)*+;)*+#II#&")*+%)+*)<5$%)+

;#&$>+HJ01#&*+@"#&;)$1+4.8*+%#$*+;5$+5!?)<1&I+%)+<)+78)+?)+@)83+S1")+')$")+78)+)$+<)+

;5;)$1>+P$+<)+;5;)$16+?J*8&*+')$")+2+T\G+;5$+X&)8+g�!`!! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

_+P1+48&*+&<&+!)$+?J#&+%l+#<G)1)"+<G)n+Q_:+8$)+<584.)+%)+I5&*+j"&")*k>+oJ#+?8*1)+-#+78)+

?)+%&"#&*+78&+)*1+<5$1")+;)*+@#.)8"*+*8"+.)*78)..)*+?)+*8&*+#..0)+)$+,"#$<)>!`!! !

U!5*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+#.&')+2O3'+/'+LY&>>"M!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
C"!WPZ!R@DD@>9!D-1/($!$*!@+*$22$!>^F#7!(J5!?)<1&@#1&5$+)1+.#+4)"I)<1&5$+%)*+I);;)*+%#$*+.#+
48!.&<&107!>-.80()!D'/--2!-=!L0)03$%$)*9!d)(8$&+(*4!'0*/-2(<.$!6$!>-.80()9!"KEI7!pH-)+.2*4!2$!G!h.()!
"KEJr7!d#>!V!/**1Vss/627/0)62$7)$*s"KIT7Es*/$+(+VEEK""7!pH(*0*(-)!6$!D7!,7!�$&80(+!$*!0279!"KEBr!!
CB![&06.'*(-)!V!HO$+*!AM*$7!
CC![&06.'*(-)!V!W0'/$%$)*7!
CN![&06.'*(-)!V!D.14&$**$7!
CG![&06.'*(-)!V!#$30&6$&!<.$2<.O.)!6$!*&08$&+7!
CI!?-&%0*(-)!1&4U.)(8$&+(*0(&$7!



!

"C!

H-%%$!$)!*4%-(3)$)*!2$+!%(3&0)*$+!()*$&&-34$+9!20!%(3&0*(-)!$)*&0j)$!.)$!1$&*$!6$!&$1g&$+!

<.(! *-.'/$! *-.*$+! 2$+! +1/g&$+!6$! 20! 8($7!H$**$! +(*.0*(-)!4*0)*! 0)3-(++0)*$9!$22$!1-.++$! 2$+!

%(3&0)*$+!S!.)$!(%1-&*0)*$!&$%(+$!$)!<.$+*(-)!0=()!6$!&$*&-.8$&!6.!+$)+!$*!0()+(!6(++(1$&!2$!

%020(+$7! >$! 1/4)-%g)$! $)3$)6&$! 6-)'! .)$! <.M*$! (6$)*(*0(&$9! 0.! '-.&+! 6$! 20<.$22$! 2$!

+$)*(%$)*!6O0110&*$)0)'$!$*!2$!+Q+*g%$!6$!802$.&+!+$&-)*!<.$+*(-))4+7!!

E7C!L(3&0*(-)!$*!<.M*$!(6$)*(*0(&$!

[$2!<.O$51-+4!h.+<.O('(9!2m()6(8(6.!'-)*$%1-&0()!$+*!'-)*&0()*!S!6-))$&!2.(U%M%$!.)!+$)+!S!+-)!

$5(+*$)'$9! 1.(+<.$! 2$+! 0)'($)+! '06&$+! 6$! &4=4&$)'$+! -)*! 6(+10&.7! H$**$! -A2(30*(-)! 0.!

<.$+*(-))$%$)*! +.&! +-(! $+*! 6O0.*0)*! 12.+! 1&-)-)'4$! '/$e! 2$! %(3&0)*! <.(9! 64&0'()4! 6$! +0!

'-%%.)0.*4!6O-&(3()$9!1$.*!08-(&!2O(%1&$++(-)!6$!+$!1$&6&$9!6$!)$!12.+!+08-(&!<.(!(2!$+*7!H$!

6-)*!*4%-(3)$!'20(&$%$)*!W7!2-&+!6$!2O$)*&$*($)!V!

_!\GGG+$5$+gg+H)+*#&*+4.8*+78&+?)+*8&*+gg+h)$")+1581+*)+;0.#$')+g+`!!!

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

D.(*$!0.5!1&-=-)6+!A-.2$8$&+$%$)*+!84'.+9! 2$!%(3&0)*!'/$&'/$!S! &$6-))$&!6.!+$)+!S!+-)!

$5(+*$)'$!10&!.)!*&080(2!(6$)*(*0(&$!$*!.)!&40%4)03$%$)*!6$!+-)!+Q+*g%$!+Q%A-2(<.$9!12.+!-.!

%-()+!'-)+'($)*!V!_!HO$+*!2$!*&080(2!(6$)*(*0(&$!<.(!%0205$!$*!+42$'*(-))$!2$+!424%$)*+!<.(9!10&!

20!+.(*$9!6$8($)6&-)*!$==$'*(8$%$)*!1-&*$.&+!$*!'-)=g&$&-)*!02-&+!2$!+$)+!6$!20!8($7CT!`!

:-.&!A&('-2$&!+-)!(6$)*(*49!2$!%(3&0)*!0!A$+-()!6$!&$++-.&'$+!<.O(2!(&0!1(-'/$&!60)+!20!'.2*.&$!V!

_!>$+!0'*$.&+!+-'(0.5!4*0)*!'-)+*&.'*$.&+!6$!2$.&!(6$)*(*49!6$+!%0*4&(0.5!2$.&!+-)*!)4'$++0(&$+!

1-.&! 20! &402(+0*(-)! 6m.)! *$2! -.8&03$7! R0)+! '$**$! -1*(<.$9! 20! '.2*.&$! -==&$! 6$+! &$++-.&'$+!

+Q%A-2(<.$+!<.0+(!()41.(+0A2$+7!@22$!$+*!.)!8(8($&!6$!+(3)(=('0*(-)+9!420A-&4$+!$*!10&*034$+9!S!

20!=-(+!10&!6$+!()6(8(6.+!$*!10&!6$+!3&-.1$+!<.$!&022($)*!6$+!1$&+1$'*(8$+!'-%%.)$+7!>$!+.h$*!

$)!<.M*$!6$!'-/4&$)'$!Q!&$'/$&'/$!2$+!&$1g&$+!.*(2$+!S!2m46(=('0*(-)!6.!+$)+!6$!+-)!M*&$!$*!6$!

+0!1&0*(<.$7!>0!'.2*.&$!-&($)*$!2m()+'&(1*(-)!6$!2m()6(8(6.!60)+!2$!*(++.!+-'(029!2$+!%-602(*4+!6$!

10&*03$!6$+!802$.&+!<.(!+m-==&$)*!S! 2.(!$*!+$+!'/-(5!6m0110&*$)0)'$7!>0!+(%.2*0)4(*4!6$!+$+!

0110&*$)0)'$+!$)&('/(*! 2$!+.h$*!6$!+4&($+!6(+*()'*$+!6$!+(3)(=('0*(-)+!<.(9!.)$!=-(+!0&*('.24$+!

$)*&$!$22$+9!'-)=g&$)*!S!'/0'.)!.)$!(6$)*(*4!+()3.2(g&$7CJ!`!

:0&%(! 2$+!6(==4&$)*+!1-.&8-Q$.&+!6$!%0*4&(0.5! '.2*.&$2+!1$&%$**0)*! 2$!A&('-203$! (6$)*(*0(&$9!

%-)!/Q1-*/g+$!$+*!<.$!2$+!%0&<.$+!+-)*!2O.)$!6$+!+-.&'$+!6$!1&46(2$'*(-)!6$+!%(3&0)*+7!@)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
CT!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%>!17JC7!!
CJ!WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!=!&%7!



!

"N!

*0)*!<.O03$)*+!'.2*.&$2+9! 2$+!%0&<.$+!1&-6.(+$)*!$*!%$**$)*!S!6(+1-+(*(-)!6$+!%(3&0)*+!.)$!

&('/$++$!()'&-Q0A2$!6$!+(3)$+9!10&!2$.&+!1&-6.(*+!$*!2$.&+!6(+'-.&+9!)-*0%%$)*!(6$)*(*0(&$+7!!

E7N!L0&<.$+!$*!(6$)*(*4!

>$!%(3&0)*9!10&!+-)!()'-)=-&*0A2$!1-+(*(-)!�$)*&$U6$.5�!u$)*&$!+-)!10Q+!6O-&(3()$!$*!+-)!10Q+!

6O0''.$(2w9!+$!&$*&-.8$!S!6$8-(&!&$64=()(&!+$+!802$.&+9!+$+!0110&*$)0)'$+!$*!+$!A&('-2$&!.)$!

)-.8$22$!(6$)*(*47!>0!'-)+-%%0*(-)9!$)!*0)*!!<.O!_!0&g)$!-�!20!'.2*.&$!1$.*!M*&$!64A0**.$!$*!

648$2-114$NK+`9!$*!2$+!%0&<.$+!h-.$)*!.)!&k2$!+.A+*0)*($2!60)+!'$!A&('-203$7!!

RO0A-&69!20!%0&<.$!*$22$!<.$!64=()($!10&!�$-&3$+!>$](!$+*!.)!_!&$1g&$!%$)*02!+.&!.)!%0&'/4!

<.(!+O011.($!+.&!6$+!802$.&+!*0)3(A2$+!$*!6$+!802$.&+! ()*0)3(A2$+NE!`7!H-%%$!$)! *4%-(3)$!

2O$5$%12$! 6$! W7! <.(! $==$'*.$! +-)! +/-11()3! '/$e! fcL! $)! ?&0)'$9! 20! %0&<.$! 1$&%$*!

$==$'*(8$%$)*!0.5!%(3&0)*+!6$!&$*&-.8$&!6$+!&$1g&$+7!:0&!+0!)-&%0*(8(*49!$22$!2$.&!+$&*!6$!3.(6$!

$*!2$.&!1&-1-+$!_!.)$!8(+(-)!6.!%-)6$!+*&.'*.&0)*$N"!`7!HO$+*!'$!<.$!'-)=(&%$!20!&$20*(-)!6OP7U

\7!08$'!20!%0&<.$!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+!V!!

_!p#18")+_+X0<58@)"1)*6+&<&6+I"#$<G);)$1+<J)*1+@"#&;)$1+;5$+154>+`#"<)+78)+-#+"045$%+

K+;)*+@#.)8"*6+%0?K>+e#+;)+<5"")*45$%+8$+4)8+%#$*+;5$+;5%)+%)+@&)6+%#$*+;5$+*1L.)+

%)+@&)+M>>>N+<J)*1+@"#&;)$1+;#+;#"78)+4G#")>!`!! !

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

:0&!0(22$.&+9!2$+!%0&<.$+!6$8($))$)*!6$+!03$)*+!'.2*.&$2+!$*!84/('.2$)*!6$+!6(+'-.&+!1-&*$.&+!

6$!+$)+!0.5<.$2+!2$!%(3&0)*!1$.*!+$!&0**0'/$&7!>$!1/4)-%g)$!6$!641.A2('(*0&(+0*(-)NB!()'(*$!

2$+!%0&<.$+!S!%0+<.$&!2$.&!0+1$'*!%0&'/0)6!$)!-1*0)*!12.*k*!1-.&!6$+!=-&%$+!%46(0*(<.$+!

'.2*.&$22$+9! 1.(+<.$! 20! '.2*.&$! $+*! '$! <.(! 6-))$! +$)+! S! 2O$5(+*$)'$! $*! 10&! $5*$)+(-)! S! 20!

'-)+-%%0*(-)7!>$+!%0&<.$+!1&$))$)*!'-)+'($)'$!<.$!_!20!1&-6.'*(-)!6$!+$)+!6$8($)*!0.++(!

(%1-&*0)*$!<.$!20!1&-6.'*(-)!6$!A($)+7NC+`!@22$+!+$!1-+(*(-))$)*!6-)'!6$!12.+!$)!12.+!+.&!2$+!

*/g%$+!(6$)*(*0(&$+!$*!2$+!3&0)6$+!802$.&+!+-'(02$+7!P()+(9!60)+!.)$!+-'(4*4!1-+*U%-6$&)$!-�!

2$+!0)'($)+!$)+$%A2$+!+-'(0.5!)$!=46g&$)*!12.+!$*!-�!2O()6(8(6.!$+*!'-)*&0()*!6$!64=()(&!+$.2!

+-)! (6$)*(*49! 2$+!%0&<.$+! 6$8($))$)*! 8$'*&('$+! 6$! +$)+7! :-.&! +$! =-)6&$! 60)+! 2$! 10Q+03$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
NK!R^d�>PD9!L0&Q!$*!;0&-)!FDf@#x^^R7!`58"+8$)+#$1G"545.5'&)+%)+.#+<5$*5;;#1&5$6+.)+;5$%)+
%)*+!&)$*7!:0&(+9!@6(*(-)+!6.!#$30&69!"KKT9!17TE7!
NE!>@xF9!�$-&3$+!$*!,4&k%$!>PH^@dF>f@7!q"#$%&$'+;#$#');)$1+2+(#+;#"78)6+%)+./&%0)+K+./#<1&5$7!
?&0)'$9!:$0&+-)9!"KET9!17EC7!
N"!>@xF9!�$-&3$+!$*!,4&k%$!>PH^@dF>f@7!=!&%7!17"C7!
NB!;@#[f@>^[U�dF@[9!\0&()$9!LP#[F!R@!L^Z[@[y9!H0&-2()$!$*!W024&($!:P[#FZU>@H>�#@7!P$1")+
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+-'(029! 2$+! %0&<.$+! +O011&-1&($)*! 2$+! (%03()0(&$+! '-22$'*(=+! u)-*0%%$)*! )0*(-)0.5w9! 2$+!

%Q*/$+9!2$+!+Q%A-2$+!$*!2$+!(64-2-3($+!6$!20!'.2*.&$7!@22$+!2$+!&$1&-1-+$)*!$)+.(*$!S!*&08$&+!

2$.&+!6(+'-.&+!$*!2$.&+!1&-6.(*+9!'-%%$!0.*0)*!6O424%$)*+!1&M*+!S!M*&$!.*(2(+4+!10&!2$+!%(3&0)*+!

1-.&!A&('-2$&!2$.&!&4'(*!(6$)*(*0(&$7!H$*!0+1$'*!+$&0!648$2-114!12.+!$)!64*0(2!60)+!20!6$.5(g%$!

10&*($7!

:0&!0(22$.&+9!2$+!%0&<.$+!=-.&)(++$)*!6$+!+(3)$+!*0)3(A2$+!<.(!1$&%$**$)*!0.!%(3&0)*!6O0==(&%$&!

+$+!0110&*$)0)'$+!(6$)*(*0(&$+7!_!>$+!-Ah$*+!6$!'-)+-%%0*(-)!p777r!p+-)*r!20!10&*($!8(+(A2$!6$!

20!'.2*.&$7!F2+!-)*!1-.&!=-)'*(-)!$++$)*($22$!6$!6-))$&!.)$!'$&*0()$!�'-)'&4*.6$�!0.5!1&()'(1$+!

'.2*.&$2+! <.(! +-)*! 10&! )0*.&$! ()*0)3(A2$+7NN+ `! HO$+*! 0()+(! <.$! 2$+!%0&<.$+! 0'<.(g&$)*! .)$!

=-)'*(-)!1$&=-&%0*(8$7!@)!*&0)+=4&0)*!6$+!+(3)(=('0*(-)+!'.2*.&$22$+!0.5!A($)+!%0*4&($2+9!$22$+!

1$&%$**$)*!0.!%(3&0)*!6$!1$&=-&%$&!.)$!(6$)*(*4!$*!2O06/4+(-)!S!6$+!802$.&+!10&!2O0'<.(+(*(-)!

6$!'$+!A($)+7!!

?()02$%$)*9!2O(6$)*(*4!$+*!6(02-3(<.$9!$22$!+$!64=()(*!$)!10&*($!60)+!2m()*$&0'*(-)!08$'!2$+!0.*&$+7!

>0!%0&<.$9!$)!*0)*!<.$!+(3)$!6$!&$'-))0(++0)'$!$)*&$! ()6(8(6.+9! h-.$!.)!&k2$!6O()*43&0*$.&!

+-'(027! @22$! '&4$! 6$+! '-%%.)0.*4+! 6$! 3$)+! <.(! +$! &$++$%A2$)*! $*! 10&*03$)*! 2$+!%M%$+!

802$.&+7! :-.&! 2$+!%(3&0)*+9! +$.2+! $*! 42-(3)4+! 6$! 2$.&! '-%%.)0.*4! 6O-&(3()$9! 2$+!%0&<.$+!

&$)=$&%$)*! 2O$+1-(&! 6$! +O()*43&$&7!:-.&! ,7UP79! 'O$+*! .)$! 0%($! =&0)i0(+$! <.(9! $)! h.3$0)*! +-)!

0110&$)'$9!2.(!011-&*$!20!1&$.8$!6$!+-)!()*43&0*(-)!V!!

_!Q8;;;6+;5&6+<J)*1+%"f.)6+?J;)+*8&*+I#&1+%&")+4#"+8$)+'"#$%)+#;&)+K+;5&6+,"#$-#&*)6+

?)+.#+<5$$#&*+%)48&*+GL4)"+.5$'1);4*+2+TP$I&$+g+^8+)*+G#!&..0)+<5;;)+8$)+I"#$-#&*)U+g+

P..)+;J#+%&1+78)+?J01#&*+;#&$1)$#$1+G#!&..0)+<5;;)>>>78)+?J01#&*+T<.#**)U>!u&(&$+w!`!! !

U!X*RI*:+0,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+@+/')!L!;9&.'+H/$&)&"''"M!

R0)+! '$! *4%-(3)03$9! 2O0A0)6-)! 6$+! %0&<.$+! <.4A4'-(+$+! $*! 2O06-1*(-)! 6O.)! +*Q2$! $*! 6$!

%0&<.$+!&41-)60)*!0.5!)-&%$+!6$!+0!+-'(4*4!6O0''.$(2!1$&%$**$)*!S!,7UP7!6OM*&$!&$'-)).$!$*!

802-&(+4$!10&!2$+!?&0)i0(+!$*!6-)'!()*43&4$7!!

E7G!L-6$9!8M*$%$)*!$*!(6$)*(*4!

>$! '-)'$1*!6$! 2O)31)$%)%+ *).I9! 648$2-114!10&!#.++$22! ;$2{9! +.33g&$! <.$! 2$+! 1-++$++(-)+!

%0*4&($22$+! '-)*&(A.$)*! S! 20! '-)+*&.'*(-)! (6$)*(*0(&$! V! _! Z-.+! +-%%$+! '$! <.$! )-.+!

1-++46-)+7NG!`!:-.&!2$+!()6(8(6.+9!2$+!A($)+!+-)*!.)$!=0i-)!*0)3(A2$!6$!%0)(=$+*$&!<.(!(2+!+-)*!
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$*! 6O$51&(%$&! '-)'&g*$%$)*! 2$! +$)+! <.O(2+! 6-))$)*! S! 2$.&! 8($7! :0&%(! 2$+! 6(==4&$)*$+!

1-++$++(-)+9! 2O/0A(22$%$)*!&$8M*!.)$!(%1-&*0)'$!*-.*$!10&*('.2(g&$9!1.(+<.O(2!$+*!'-%%$!.)$!

+$'-)6$! 1$0.! 60)+! 20<.$22$! 2O()6(8(6.! +O0==('/$! 0.5! 0.*&$+! $*! <.O(2! 1-++g6$! .)! 1-.8-(&!

+Q%A-2(<.$7!

>$!8M*$%$)*9!0.U6$2S!6$!+$+! =-)'*(-)+! ()(*(02$+! u1&-*$'*(-)9!1.6$.&!$*!10&.&$w9!$+*!.)!-Ah$*!

+Q%A-2(<.$!<.(!1$&%$*!2O$51&$++(-)!6$!+-(!V!_!>$!+Q%A-2(<.$!$+*!.)!%-6$!6m$51&$++(-)7!F2!+$!

+$&*!6O424%$)*+!%0*4&($2+!12.+!-.!%-()+!=-&*$%$)*!'-))-*4+!1-.&!&$)8-Q$&!S!6$+!'-)'$1*+!<.(!

1$&%$**$)*! S! 2$.&! *-.&! 20! '-)+*&.'*(-)! 6$! &$1&4+$)*0*(-)+! 6O.)(8$&+! '-%12$5$+9!

1+Q'/-2-3(<.$+9! +-'(-2-3(<.$+9! '.2*.&$2+9! &$2(3($.57! >$! 8M*$%$)*9! 424%$)*! %0*4&($2! 2$! 12.+!

8(+(A2$! 6$! 20! +Q%A-2(<.$! 6$!%-6$9! $+*! 1-&*$.&! 6$! +$)+!%.2*(12$+! $*! 6(8$&+(=(4+7! p777r! H$**$!

+Q%A-2(<.$!6$!20!%-6$!)$!+m$)8(+03$!10+!$)!+-(7!@22$!)$!1&$)6!+0!6(%$)+(-)!<.$!60)+!+-)!

'-)*$5*$! &$20*(-))$29! 2-&+<.$! 2$! 8M*$%$)*! +m()+g&$! 60)+! 2$! +-'(027NI! `! P()+(9! 2$! 8M*$%$)*!

*&0)+%$*! 6$+! ()=-&%0*(-)+! +.&! 20! 1$&+-))$! <.(! 2$! 1-&*$! *$22$+! <.$! +-)! +$5$9! +-)! t3$9! +0!

1&-=$++(-)!$*!+-)!+*0*.*!+-'(027!F2!1$&%$*!0.++(!0.5!()6(8(6.+!6$!'-%%.)(<.$&!<.(!(2+!+-)*!$*!

<.(!(2+!8-.6&0($)*!M*&$7!!

@)!-.*&$9!20!%-6$9!'-%%$!2$+!%0&<.$+9!=-.&)(*!0.5!%(3&0)*+!.)!'06&$!$*!6$+!&$1g&$+!V!_!Z-+!

'-)*$%1-&0()+!+08$)*!2(&$!$*!4'&(&$!20!%-6$7!>$!+Q+*g%$!6$+!%0&<.$+!$*!6$+!*$)60)'$+!$+*!

6$8$).!.)$!'-%1-+0)*$!(%1-&*0)*$!6.!h$.!+-'(029!10&!2$!A(0(+!6.<.$2!2$+!()6(8(6.+!4'/0)3$)*!

6$+!+(3)$+!$*!6$+!'-6$+7NT!`!!

>0!%-6$!$*! 2$!8M*$%$)*!+-)*!6-)'!6$!1&4'($.5!-.*(2+!1-.&! 2$+!%(3&0)*+!<.(9!10&! 2$.&!A(0(+9!

1-.&&-)*! &0'-)*$&! 2$.&+! &4'(*+! (6$)*(*0(&$+7! F2+! 1-.&&-)*! &$8$)6(<.$&9! 10&! $5$%12$9! 2$.&!

0110&*$)0)'$!S!20!'-%%.)0.*4!6O-&(3()$!-.!S!'$22$!6O0''.$(2!+$2-)!2$+!)-&%$+!8$+*(%$)*0(&$+!

0.5<.$22$+! (2+! '/-(+(&-)*! 6$! +$! '-)=-&%$&7! ^.9! S! 2O()8$&+$9! .*(2(+$&! 2$! 8M*$%$)*! 1-.&! +$!

+()3.20&(+$&9!8-(&$!()6(<.$&!2$!&$=.+!6O0110&*$)0)'$!S!2O.)$!6$+!'-%%.)0.*4+7!HO$+*!'$!6-)*!(2!

+$&0!<.$+*(-)!60)+!20!6$.5(g%$!10&*($7+

HO$+*! 0.++(! 10&! 2$! 8M*$%$)*! <.$! 2$+!%(3&0)*+! +$&-)*! h.34+! 10&! 2$+! 0.*&$+! 60)+! 2$.&! 10Q+!

6O0''.$(27!@)!$==$*9!2$+!0)'($)+!'06&$+!+-'(0.5!0Q0)*!6(+10&.!$*!20!%-A(2(*4!6$+!()6(8(6.+!0Q0)*!

&01(6$%$)*!0.3%$)*4!0.!'-.&+!6$+!6$&)(g&$+!64'$))($+9!2$+!()6(8(6.+!+$!=-)*!.)$!-1()(-)!+.&!

2$+!0.*&$+!$)!h.3$0)*!'$!<.(!$+*!$5/(A4!+-.+!2$.&+!Q$.5!V!2$.&!0110&$)'$!1/Q+(<.$!$*!2$.&!2--{7!!

R0)+! .)! 1&$%($&! *$%1+9! 2$+! %(3&0)*+! 6$8&-)*! 6-)'! +O011&-1&($&! $*! ()'-&1-&$&! 2$+!

'-))0(++0)'$+!$*!.+03$+!$)!8(3.$.&!60)+!2$.&!'.2*.&$!6O0''.$(2!1-.&!1-.8-(&!'-%%.)(<.$&!
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2$.&!(6$)*(*4!08$'!h.+*$++$7!@)!$==$*9!'/0<.$!'.2*.&$!0!.)$!8(+(-)!6.!%-)6$!<.(!2.(!$+*!1&-1&$7!

H$**$!8(+(-)!1$&%$*!6$!'-%1&$)6&$!2$!%-)6$!60)+!+-)!'-)*$5*$!6O-&(3()$9!%0(+!+O08g&$!().*(2$!

$*!()011&-1&(4$!60)+!.)!'-)*$5*$!'.2*.&$2!6(==4&$)*7!>0!%-6$!4*0)*!.)!'-)+*&.(*!+-'(-'.2*.&$29!

+0! +Q%A-2(<.$!$+*! 6(==4&$)*$!6O.)$!+-'(4*4!S! 2O0.*&$7!>-&+!6$+!$)*&$*($)+9! 2$+!X.4A4'-(+$+!

()*$&&-34$+!$)!-)*!*4%-(3)4!S!%0()*$+!&$1&(+$+7!HO$+*!'$!6-)*!+O4*-))$9!10&!$5$%12$9!,7UP7!

2-&+<.O$22$!64'-.8&$!<.O$)!?&0)'$!2$!+$&&$U*M*$!0!.)$!'-))-*0*(-)!&$2(3($.+$!V!!

_!e#+#8**&+<J)*1+8$+1"8<+78)+?J#&+%0<58@)"1>>>+()+!#$%)#8+58+.#+4#**)+<5;;)+5$+#44)..)+

#8+Z80!)<6+;#&*+1*0+.)+*)"")R1S1)+.K+*8"+.)*+<G)@)83+.Ks+-#+<J)*1+<5$$510+<#1G5+g+e#+

;J#+I#&1+!&)$+"&")+u&(&$+w7!`!! !

U!X*RI*:+0,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+@+/')!L!;9&.'+H/$&)&"''"M!

@)!&4+.%49! 20!%(3&0*(-)!$)*&0j)$!.)$!1&-=-)6$!&.1*.&$!A(-3&01/(<.$9!64+*0A(2(+0)*! 2O(6$)*(*4!

'.2*.&$22$!6.!%(3&0)*7!>O(6$)*(*4!'.2*.&$22$!0.!)(8$0.!()6(8(6.$2!+$!'-)+*(*.$!0.!'&-(+$%$)*!$)*&$!

2O(6$)*(*49!64=()($!'-%%$!'$!<.(!_!+()3.20&(+$!$*!.)(=($!2O()6(8(6.9!'&4$!.)!.)(8$&+!+Q%A-2(<.$!

p777r!p$*!0++.&$r!.)$!'-)*().(*4!60)+!20!6.&4$!A(-3&01/(<.$NJ!`9!$*!20!'.2*.&$9!64=()($!'-%%$!_!

2$!10&*03$!6$+!+(3)(=('0*(-)+!p777r!0.!+$()!6O.)!3&-.1$!/(+*-&(<.$%$)*!'-)+*(*.47GK!`!>$!%(3&0)*!

+$!&$*&-.8$!6-)'!'-)*&0()*!6O$)*0%$&!.)$!<.M*$!(6$)*(*0(&$!2.(!1$&%$**0)*!6$!&$U64=()(&!<.(!(2!$+*!

$*!6$!&$6-))$&!.)!+$)+!S!+0!8($!60)+!+-)!10Q+!6m0''.$(27!H$**$!<.M*$!10++$!10&!.)!A&('-203$!

(6$)*(*0(&$!<.(!1$&%$*9!$)!&4'.14&0)*!6$+!&$++-.&'$+!6-)*!2O()6(8(6.!6(+1-+$!64hS9!6$!=-&%.2$&!

.)$!)-.8$22$!(6$)*(*4!&4+.2*0)*!6O.)!0&A(*&03$!$)*&$!2O0110&*$)0)'$!S!+0!'.2*.&$!6O-&(3()$!$*!20!

'.2*.&$!6O0''.$(29!$*!$)*&$!2$+!802$.&+!1&-1&$+!S!'/0'.)$7!F2!0!4*4!64%-)*&4!<.$!2$+!%0&<.$+!

h-.$)*!.)!&k2$!+.A+*0)*($2!60)+!20!<.M*$!(6$)*(*0(&$!6$+!%(3&0)*+7!RO.)$!10&*9!$22$+!1&-6.(+$)*!

6$+!A($)+!%0*4&($2+!<.(!6-))$)*!.)$!=-&%$!'-)'&g*$!S!6$+!'-)'$1*+!'.2*.&$2+!0A+*&0(*+7!@)!

+O011&-1&(0)*!'$+!A($)+9!2$+!%(3&0)*+!&$)6$)*!2$.&!(6$)*(*4!*0)3(A2$!$*!6-)'!8(+(A2$!1-.&!0.*&.(7!

RO0.*&$!10&*9! 2$+!%0&<.$+9!$)! &4'.14&0)*! 2$+! (%03()0(&$+!'-22$'*(=+9!1&-1-+$)*!6$+!6(+'-.&+!

(6$)*(*0(&$+! =-&*+! 0.5<.$2+! 2$+! %(3&0)*+! 1$.8$)*! +O0++-'($&7! ?()02$%$)*9! 2$+! %0&<.$+! 6.!

6-%0()$! 6$! 20! %-6$! -''.1$)*! .)$! 120'$! 6$! 1&46(2$'*(-)! 60)+! 2$! A&('-203$! (6$)*(*0(&$! 6.!

%(3&0)*9!1.(+<.O$)!*0)*!<.O-Ah$*!+Q%A-2(<.$9!20!%-6$!1$&%$*!2O$51&$++(-)!6$!+-(!10&!2O4'/0)3$!

6$!+(3)$+!08$'!0.*&.(7!>0!6$.5(g%$!10&*($!+$&0!2O-''0+(-)!6O0)02Q+$&!12.+!$)!64*0(2!'-%%$)*!

2$+!%0&<.$+! &4'.1g&$)*! 2$+! (%03()0(&$+! '-22$'*(=+! 1-.&!$)! *(&$&! 6$+!6(+'-.&+! (6$)*(*0(&$+!$*!

'-%%$)*!2$+!%(3&0)*+!1.(+$)*!60)+!'$+!&$++-.&'$+!1-.&!A&('-2$&!2$.&!1&-1&$!(6$)*(*47!
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:0&*($!"!V!L0&<.$+!$*!(6$)*(*4+!'-22$'*(8$++

[$2!<.$!%(+!$)!48(6$)'$!10&!\0.=%0))9!'(*4!60)+!20!1&$%(g&$!10&*($9!2O()6(8(6.!+O011.($!+.&!

2$+! (6$)*(*4+! '-22$'*(8$+! 1-.&! A&('-2$&! +-)! (6$)*(*4! ()6(8(6.$22$7! >$+! $)*&$*($)+! 0.1&g+! 6$+!!

X.4A4'-(+$+!$)!?&0)'$!'-)=(&%$)*!<.O$22$+!+-)*!6(8(+4$+!$)*&$! 2O0110&*$)0)'$!S! 20!'.2*.&$!

6O-&(3()$!$*!2O0110&*$)0)'$!S!20!'.2*.&$!6O0''.$(27!>$.&!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!'-)+(+*$!S!0&A(*&$&!

$)*&$!'$+!6$.5!(6$)*(*4+!'-22$'*(8$+7!>O-Ah$'*(=!6$!'$**$!6$.5(g%$!10&*($!+$&0!6-)'!6$!802(6$&!

-.!()802(6$&!2O/Q1-*/g+$!+$2-)!20<.$22$!2$+!%0&<.$+!0(6$)*!2$+!%(3&0)*$+!S!+O()+'&(&$!0.!+$()!

6$+6(*$+! (6$)*(*4+! '-22$'*(8$+7! >O/Q1-*/g+$! $+*! <.$! 2$+! %0&<.$+! +0(+(++$)*! 2$+! '.2*.&$+9!

=&0)i0(+$!$*!<.4A4'-(+$9!$*!2$+!&$*&0)+'&(8$)*!60)+!2$.&+!6(+'-.&+!$*!1&-6.(*+9!'-%%$!0.*0)*!

6$!&$++-.&'$+!%(+$+!S!6(+1-+(*(-)!6$+!%(3&0)*+!1-.&!2$.&!A&('-203$!(6$)*(*0(&$7!!

"7E!F6$)*(*4+!'-22$'*(8$+!

>$+!=$%%$+!()*$&&-34$+!0110&*($))$)*!S!6$.5!'.2*.&$+!V!2$.&!'.2*.&$!6O-&(3()$!u<.4A4'-(+$w!$*!

2$.&!'.2*.&$!6O0''.$(2!u=&0)i0(+$w7!@22$+!8($))$)*!6.!X.4A$'9!$22$+!Q!-)*!3&0)6(9!2$.&!=0%(22$!Q!

$+*! *-.h-.&+9! 2$.&+!0%(+!0.++(a!L0()*$)0)*9!$22$+!+-)*!$)!?&0)'$9!10&=-(+!6$1.(+!12.+($.&+!

0))4$+7!@22$+!*&080(22$)*!1-.&!20!12.10&*!$)!?&0)'$9!'$&*0()$+!-)*!41-.+4!6$+!?&0)i0(+!$*!-)*!

6$+!$)=0)*+!$)!?&0)'$a!>$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!6$!'$+!%(3&0)*$+!10++$!6-)'!$)*&$!0.*&$+!

10&!2O0&*('.20*(-)!6$!'$+!6$.5!'.2*.&$+!$*!2O()+'&(1*(-)!0.!+$()!6$+!(6$)*(*4+!'-22$'*(8$+9!=&0)i0(+$!

$*s-.!<.4A4'-(+$7!

>0!2(**4&0*.&$!+.&!2O(%%(3&0*(-)GE!+-.2(3)$!<.$!2$+!0110&*$)0)'$+!'.2*.&$22$+!6$+!%(3&0)*+!+-)*!

%.2*(12$+! $*! 6Q)0%(<.$+7! L.2*(12$+! 0.! +$)+! -�! 2$+! %(3&0)*+! 1$.8$)*! %$**&$! $)! 120'$!

6(==4&$)*$+!+*&0*43($+! (6$)*(*0(&$+7!H$&*0()+!'/-(+(&-)*!6O06-1*$&!'-%12g*$%$)*! 20!'.2*.&$!6.!

10Q+! 6O0''.$(29! 6O0.*&$+! 6$! &$8$)6(<.$&! 2O0110&*$)0)'$! S! 20! '.2*.&$! 6O-&(3()$9! $*! 6O0.*&$+!

-1*$&-)*! 1-.&! 6$+! +*&0*43($+! ()*$&%46(0(&$+! <.(! 0&*('.2$)*! 2$+! 6$.5! '.2*.&$+! 60)+! 6$+!

1&-1-&*(-)+!80&(0A2$+7!RQ)0%(<.$+9!'0&!2$!%M%$!%(3&0)*!1$.*!0.!'-.&+!6$!+0!8($!0&*('.2$&!6$!

6(==4&$)*$+!=0i-)+!+$+!0110&*$)0)'$+7!>$+!$)*&$*($)+!%$)4+!60)+!2$!'06&$!6$!'$!%4%-(&$!

'-)=(&%$)*!20!80&(4*4!$*!2$!6Q)0%(+%$!6$+!+*&0*43($+!(6$)*(*0(&$+!06-1*4$+!10&!2$+!()6(8(6.+!$)!

+(*.0*(-)!6O(%%(3&0*(-)7!L023&4!2$+!1-()*+!'-%%.)+!$)*&$!2$+!6(==4&$)*+!$)*&$*($)+9!2$!&4+.2*0*!

6.! A&('-203$! (6$)*(*0(&$! $+*! 1&-1&$! S! '/0<.$! %(3&0)*$! ()*$&&-34$7! ;($)! <.O$22$+! +-($)*!

-&(3()0(&$+!6$!20!%M%$!&43(-)!u20!1&-8()'$!6$!X.4A$'w!$*!<.O$22$+!0($)*!'/-(+(!6O(%%(3&$&!60)+!

2$!%M%$!10Q+!u?&0)'$w9!2$.&+!&$++$)*(+!$*!&40'*(-)+!+-)*!.)(<.$+7!:0&!$5$%12$9!2$!+$)*(%$)*!

6O0110&*$)0)'$!0.!X.4A$'!-.!S!20!?&0)'$!1$.*!M*&$!*&g+!=2.'*.0)*!0.!'-.&+!6$!20!8($7!HO$+*!'$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
GE!WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!(J&%)$1&10+<8.18")..)7!:0&(+9!H-22$'*(-)!d9!"KK"9!"BC!17!



!

BK!

<.$! &0'-)*$! P7U\79! 6-)*! 2$! *4%-(3)03$! %$*! $)! 080)*! 2$! 2($)! 6(&$'*! $)*&$! 2$! +$)*(%$)*!

6O0110&*$)0)'$!$*!2O/0A(22$%$)*!V!!

_!H)+$)+*8&*+4#*+I"#$-#&*)+%#$*+;#+I#-5$+%)+;JG#!&..)">+H)+.J#&+010+!)#8<5846+;#&*+.K+

?)+1)+%&"#&*+78)+.)+4#L*+;)+;#$78)6+%5$<+?)+;)+"#44"5<G)+8$+4)8+%)+;)*+"#<&$)*>+P$+

I#&16+?J#&+#%#410+;)*+G#!&18%)*+@)*1&;)$1#&")*+#@)<+;5$+&%)$1&10+<8.18")..)>+P$+#""&@#$1+

)$+,"#$<)6+<J)*1+.#+%0<58@)"1)6+.#+;5%)+I"#$-#&*)6+.)*+!#*+4"&36+.)*+4)1&1*+%01#&.*+%#$*+

.)*+@S1);)$1*>>>>+\@)<+.)*+#$$0)*6+78&+*5$1+@)$8)*+#@)<+8$+;#.+%8+4#L*+'"#$%&**#$16+

-#+*J)*1+I#&1+1581+*)8.+2+?J#&+")<G#$'0+;#+I#-5$+%)+;JG#!&..)"+)$+*&;4.&I&#$1+.)*+@S1);)$1*+

78)+?)+<G5&*&*>+`!! !

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

P()+(9!2$!%(3&0)*!6-(*!34&$&!.)!+$)*(%$)*!6O0110&*$)0)'$!<.(!-+'(22$!$)*&$!+0!'.2*.&$!6O-&(3()$!

$*!+0!'.2*.&$!6O0''.$(29!+$2-)!2$+!41-<.$+9! 2$+!'(&'-)+*0)'$+!$*! 2$!'-)*$5*$7!H$**$!%.2*(*.6$!

6O0110&*$)0)'$+!1$.*!M*&$!*&-.A20)*$!V!_!M()*+&$%&@&%8*N+*5$1+!)#8<584+4.8*+"0I.)3&I*+)1+&$78&)1*+

%)+ .#+ ;8.1&18%)+ 78&+ 4)81+ )3&*1)"+ )$+ )83>+ =.*+ ")<G)"<G)$1+ %5$<+ %)+ .#+ "0#**8"#$<)+ %#$*+

./&;#'&$#&")+*5<&#.+@0G&<8.0+4#"+ .)*+%&*<58"*+;0%&#1&78)*6+ .&110"#&")*6+48!.&<&1#&")*+;#&*+#8**&+

#84"b*+%)*+I&'8")*+%/#815"&10+78&+.)*+#<<5;4#'$)$1+%#$*+.)8"+<5$*1"8<1&5$+&%)$1&1#&")>G"+`!:-.&!

%$**&$!=()!S!'$**$!()+*0A(2(*4!$*!$++0Q$&!6$!_!=(5$&!`9!)$!+$&0(*U'$!<.$!*&g+!*$%1-&0(&$%$)*9!+$+!

0110&*$)0)'$+! $*! +-)! (6$)*(*49! 2$! %(3&0)*! +$! *-.&)$&0! 8$&+! 2$+! %0&<.$+! $*! 2$+! A($)+! 6$!

'-)+-%%0*(-)9!'-%%$!2O0!=0(*!P7U\7!$)!&$8-Q0)*!+0!=0i-)!6$!+$!8M*(&7!+

"7"!F%(*0*(-)!$*!6(==4&$)'(0*(-)!

R0)+!+-)!-.8&03$!`G&.5*54G&)+%)+.#+;5%)9!10&.!$)!EJKN9!�$-&3!D(%%$2!$512('(*$!2$!10&06-5$!

<.$! 8(8$)*! 2$+! ()6(8(6.+! $)! &$++$)*0)*! 6O.)! 'k*4! 2$! A$+-()! 6$! +$! +$)*(&! 0110&*$)(&! S! .)$!

'-%%.)0.*4! u8(0! 2O(%(*0*(-)w! $*! 6$! 2O0.*&$! 2$! A$+-()! 6$! +$! 6(+*()3.$&! 6$+! 0.*&$+! u8(0! 20!

6(==4&$)'(0*(-)wGB7! >0! %-6$9! $)! =-.&)(++0)*! 6$+! +(3)$+! (6$)*(*0(&$+9! +0*(+=0(*! '$+! 6$.5!

-&($)*0*(-)+7!HO$+*!'$!<.O$51&(%$!W7!<.(!&$++$)*!2$!A$+-()!6$!+$!=-)6&$!60)+!20!%0++$!+0)+!

1-.&!0.*0)*!M*&$!'-%%$!*-.*!2$!%-)6$!V!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
G"!L^ZR^>^ZF9!L0&(-)7!Z8#$%+tH)t+)*1+8$)+;#"78)7!L0+*$&!F)=-&%0*(-)!$*!H-%%.)('0*(-)9!H@>DP!
:0&(+UD-&A-))$9!"E!+$1*$%A&$!"KEN7!
GB!:-.&!D(%%$29!'$**$!*/4-&($!$+*!2(4$!S!20!/(4&0&'/($!+-'(02$9!20!%-6$!1$&%$**0)*!6-)'!0.5!()6(8(6.+!
0110&*$)0)*!0.5!'20++$+!+-'(02$+!+.14&($.&$+!6$!+$!&$'-))0j*&$!$*!6$!+$!6(+*()3.$&!6$+!3&-.1$+!
()=4&($.&+7!F'(9!'$!)O$+*!10+!2$!2($)!$)*&$!%-6$!$*!/(4&0&'/($!+-'(02$!<.(!+$&0!1$&*()$)*9!%0(+!12.*k*!2O(64$!
<.$!2$+!()6(8(6.+!+-)*!/0A(*4+!6O.)$!6.02(*4!V!+$!+$)*(&!()*43&$&!+-'(02$%$)*!u'$!<.(!(%12(<.$!6$!+$!
'-)=-&%$&w!$*!0==(&%$&!2$.&!()6(8(6.02(*4!u'$!<.(!10++$!10&!20!6(+*()'*(-)w7!@*!<.$!20!%-6$9!$)!*0)*!<.$!
+Q+*g%$!+Q%A-2(<.$9!$+*!.)!%-Q$)!6O.)(=($&!'$+!6$.5!-&($)*0*(-)+7!
DFLL@>9!�$-&37!`G&.5*54G&)+%)+.#+;5%)"$&107!H&(*(<.$!6$!20!1-2(*(<.$7!:0&(+9!:0Q-*9!EJTJ!pEJKCr!17GC7!!



!

BE!

X!U!@)!'$!<.(!'-)'$&)$!*-)!+*Q2$9!$+*U'$!<.$!10&=-(+!*.!+$)+!20!1&$++(-)!6$!6$8-(&!08-(&!

2m0(&!=&0)i0(+$l!!

_!p5$6+4#*+ .#+4")**&5$+%JS1")+,"#$-#&*)6+;#&*+ ?8*1)+4)81RS1")+%)+*)+ I5$%")+%#$*+ .#+

;#**)>+^*0+<5;;)+%)+')$")+?8*1)+4#*>>>+4#*+4#*+S1")+<5;;)+1581+.)+;5$%)+.K+;#&*+

?8*1)+?J*#&*+4#*>>>+`!! !

R+W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

>0!%(3&0*(-)!$)3$)6&$!64hS!$)!$22$U%M%$!.)! (+-2$%$)*9!1.(+<.O-)!+$! &$*&-.8$! 2-()!6$!+$+!

1&-'/$+!&$+*4+!0.!X.4A$'9!'$!6-)*!12.+($.&+!$)<.M*4$+!-)*!%$)*(-))4!+-.==&(&7!H$*!(+-2$%$)*!

()'(*$! S! (%(*$&! 2$! %-6g2$! 6-%()0)*9! +-'(02$%$)*! 802-&(+49! 1-.&! &$*&-.8$&! .)! +$)*(%$)*!

6O()*43&0*(-)7!P()+(9! 2$+!$)*&$*($)+!%$)4+! &48g2$)*!<.$! 2$+!%(3&0)*$+!'/$&'/$)*!S!+O()*43&$&!

60)+!2$.&!10Q+!6m0''.$(2!$)!0==('/0)*!.)$!(6$)*(*4!=&0)i0(+$9!%0(+!4302$%$)*!S!+O$)!6(+*()3.$&!

1-.&!&$8$)6(<.$&!2O0110&*$)0)'$!0.!10Q+!6O-&(3()$7!>0!+.(*$!6$!'$**$!10&*($!8(+$!S!'-%1&$)6&$!

2$!&k2$!6$+!%0&<.$+!60)+!20!&$8$)6('0*(-)!6$!'$+!(6$)*(*4+!'-22$'*(8$+7!!

"7B!DO()*43&$&!

>O(%%(3&0*(-)!1-+$!=-&'4%$)*!20!<.$+*(-)!6$!2O()*43&0*(-)7!@)!$==$*9!2-&+<.O-)!0&&(8$!60)+!.)!

)-.8$0.! 10Q+!$*! <.$! 2O-)! $+*! '-)=&-)*4!S! 2O02*4&(*49! -)! &$++$)*! 20!6(==4&$)'$7!HO$+*! '$! <.$!

'-)=($)*!W7!$*!D7!V!!

_!`&*6+ ?)+;)+*)$1#&*+@"#&;)$1+')$")+*5<&#..L+#V[V#"%mW+ g+H)+;)+%&*#&*+ tH)+*8&*+8$)+

4)"*5$$)+*84)"+*5<&#!.)t6+;#&*+&<&6+?)+$)+*#@#&*+4#*+<5;;)$1+;JL+4")$%")>+P$+4.8*6+

#4"b*6+1J)*+.#+%&II0")$1)>+`!! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

_!HJ;)+*)$*+Z80!0<5&*)6+4#"<)+78/5$+;)+ .)+ "#44)..)+4.8*&)8"*+ I5&*+4#"+ *);#&$)+K+

<#8*)+%)+;5$+#<<)$1>>>+`!! !

U!-*:+A@+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

>$!'-)*0'*!$)*&$!6$+!()6(8(6.+!6$!'.2*.&$+!6(+*()'*$+!=0(*!&$++-&*(&!2$+!6(==4&$)'$+!$*!+(%(2(*.6$+7!

>$+! 6(==4&$)'$+9! 2-&+<.O$22$+! +-)*! +.A($+9! $)3$)6&$)*! 6$! 20! +-.==&0)'$! 6.$! 0.! +$)*(%$)*!

6O$5'2.+(-)7!F%(*$&!2$!%-6g2$!6-%()0)*!1$&%$*!6-)'!S!48(*$&!6O08-(&!.)!'-%1-&*$%$)*!648(0)*!

<.(!&(+<.$&0(*!6OM*&$!+0)'*(-))49!)-*0%%$)*!8(0!2$!h.3$%$)*9!8-(&$!%M%$!10&!2O$5'2.+(-)7!>$+!

X.4A4'-(+$+!<.(!(%%(3&$)*!$)!?&0)'$!&$%0&<.$)*!&01(6$%$)*!2O(%1-&*0)'$!6$!+$!'-)=-&%$&!

0.5!)-&%$+!6$!20!+-'(4*4!6O0''.$(2!1-.&!48(*$&!2$+!h.3$%$)*+!V!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
GC![&06.'*(-)!V!F)01*$!+-'(02$%$)*7!



!

B"!

_!\8+Z80!)<6+18+4)83+;)11")+8$+'"5*+1R*G&"1+#@)<+%)*+?)#$*6+%)*+*58.&)"*6+48&*+18+*5"*6+

48&*+ 4)"*5$$)+ 1)+ ?8')>+ =<&6+ .)*+ ')$*+ @5$1+ 1)+ ?8')"+ 78#$%+ ;S;)+ 8$+ 4)8>>>+ YJ)*1+

.J&;4")**&5$+78J?J#&s+`!! !

U!5*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+#.&')+2O3'+/'+LY&>>"M+

_!p&@)#8+G#!&..);)$16+<)+78&+<G#$')6+</)*1+78)+.#+;5%)+)*1+!)#8<584+4.8*+;&*)+)$+

@#.)8"+K+̀ #"&*>+^8+@5&*+1581+.)+;5$%)+)*1+!&)$+G#!&..06+I#78)+<J)*1+4")*78)+8$)+4")**&5$+

*5<&#.)+%)+*5"1&"+)$+?5''&$'+58+)$+4L?#;#>>>+18+$)+4)83+4#*+1)..);)$1+.)+I#&")>!`!! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+

:0&=-(+9!'$+!h.3$%$)*+!1&-8($))$)*!6$!20!%(3&0)*$!$22$U%M%$!<.(9!$)!+$!'-%10&0)*!08$'!2$+!

2-'0.59!80!1$&'$8-(&!.)$!6(==4&$)'$!V!!

_!oJ#+!)#8<584+%)+4#"#a1")+?J1"58@)>+M>>>N+=<&6+?JI#&*+4.8*+#11)$1&5$+K+<)+78)>>>+<5;;)$1+

?J*5"*>+h)$")+?J@)83+4#*+;)+I#&")+<5;4#")"+5$+%&"#&1>+q)$+;)115$*6+ ?J@5&*+ .)*+<54&$)*+

%)*+#**5<&0*+%/\.)3&*>+^*0+)..)*6+)..)*+*)+;#78&..)$1+K+158*+.)*+?58"*6+)..)*+*)+<5&II)$16+

)..)*+*JG#!&..)$16+4#"<)+78J)..)*+@5$1+!5**)">+^#$%&*+78)+;5&+%)*+I5&*+?J*5"*+%)+;S;)+

')$")+ 1581+ <"5<G)mi6+ %0<#.&**0)mm6+ )$+ ?)#$*+ #@)<+ 8$+ 1R*G&"1>+ H/*8&*+ ')$")+ JJHJ;J)$+

<#.&**)mEgJJ++`&*+#4"b*+18+.)*+@5&*+4&*+1J)*+')$")+JJHJ*8&*+%5$1+!)$+8$)+;#"%)mu+g+h)$")+?J#&+

.J#&"+%)+785&+9JJ+`!! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

P()+(9! 1-.++4$+!10&!.)!64+(&!6O()*43&0*(-)9! 2$+!%(3&0)*$+!-)*! *$)60)'$!S! (%(*$&! 2$+! 2-'0.59!

)-*0%%$)*!$)!'-)+-%%0)*!'-%%$!$.57!@)!$==$*9!1-.&! 2$+!4*&0)3$&+9!'-)+-%%$&!$+*!.)$!

_!1-++(A2$!8-($!64%-'&0*(<.$!1-.&!0==(&%$&!+-)!()+$&*(-)!60)+!20!+-'(4*4!;#&$*1")#;7GJ+`!!

R$!12.+9!1-.&!2$+!%(3&0)*$+!<.4A4'-(+$+9!(%(*$&!2$+!?&0)i0(+$+!$+*!&0++.&0)*9!1.(+<.$!'-%%$!

2O$512(<.$!D(%%$2!V!_!>O(%(*0*(-)!2(Ag&$!2O()6(8(6.!6$!2O0)3-(++$!6.!'/-(5!$*!2$!=0(*!0110&0j*&$!*-.*!

A-))$%$)*!'-%%$!.)$!'&40*(-)!6.!3&-.1$9!'-%%$!.)!&4'$1*0'2$!6$!'-)*$).+!+-'(0.57IK!`!

P()+(9!2$!'/-(5!6$!2O/0A(22$%$)*!()6(8(6.$2!1&$)6!.)$!6(%$)+(-)!'-22$'*(8$7!HO$+*!.)!&$=.3$!<.(!

48(*$!6$!6$8-(&! *&-1!+O$51-+$&7!>O(%(*0*(-)!$+*!0.++(!.)! &$%g6$!S! 20!1$&*$!6$! &$1g&$! V!_!>$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
GN![&06.'*(-)!V!D0)+!M*&$!011&M*4$7!
GG![&06.'*(-)!V!X.(!)$!&$++$%A2$!S!&($)7!
GI![&06.'*(-)!V!,$!%O$)!=-.+7!
GT![&06.'*(-)!V!L$&6$7!
GJ!>PL^Z[9!L('/g2$!$*!W(&03!L^>ZP#7!Q5V+q.#<[*+8*)+<5$*8;41&5$+15+*G#4)+1G)&"+<5..)<1&@)+
&%)$1&1L>!,-.&)02!-=!H-)+.%$&!#$+$0&'/9!"KKE9!17BEUCN7!pH-)+.2*4!2$!N!0-q*!"KEJr7!d#>!V!!
/**1+Vss+'/-20&7/0&80&67$6.s=(2$+s20%-)*s=(2$+s/-]~A20'{+~.+$~'-)+.%1*(-)716=!�!R^F!V!
EK7EEIIsECGJNCKNKEKKEKKEKB7!
IK!DFLL@>9!�$-&37!`G&.5*54G&)+%)+.#+;5%)"$&107!H&(*(<.$!6$!20!1-2(*(<.$7!:0&(+9!:0Q-*9!EJTJ!pEJKCr!
17GC7!!
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BB!

'-)=-&%(+%$!$+*!.)$!'-)6(*(-)!6$!+.&8($!+-'(02$!60)+!.)!%-)6$!()'$&*0()9!6-)*!(2!=0.*!+0)+!

'$++$!&$64'-.8&(&!2$+!&g32$+7IE!`!>$+!%0&<.$+!h-.$)*!48(6$%%$)*!.)!&k2$!64'(+(=!$*!6-))$)*!

0.!%(3&0)*!2$!%-Q$)!6O0++-.8(&!+-)!64+(&!6O(%(*0*(-)7!W(0!2$+!%0&<.$+9!2$!%(3&0)*!1$.*!6$8$)(&!

<.(!(2!8$.*7!!

,*A*6+ISS&%B"$+>/+S$/'%&(;+

:-.&! 4*.6($&! '-%%$)*! 2$+! %0&<.$+! '-)*&(A.$)*! 0.! A&('-203$! (6$)*(*0(&$! 6$+! %(3&0)*$+!

X.4A4'-(+$+!$)! ?&0)'$9! 20!1&4+$)*$! 0)02Q+$! =$&0! 011$2! S!6$.5! '-)'$1*+!648$2-114+! 10&!

#-20)6!;0&*/$+!V!2O05$!+4%(<.$!6$+!)0*(-)02(*4+!$*!2$!%Q*/$7!!

R0)+!+-)!0)02Q+$!6$!20!1.A2('(*4!:0)e0)(9!;0&*/$+!080)'$!2O(64$!<.$!1-.&!)-%%$&!2$+!+(3)(=(4+!

6$! '-))-*0*(-)!08$'! h.+*$++$9! '$&*0()+!_!A0&A0&(+%$+!`!1$.8$)*!M*&$!)4'$++0(&$+7!P()+(9! (2!

+.33g&$!6$!&$'-.&(&!0.!+.==(5$!U*0+!uU*Sw!1-.&!_!*(&$&!6$!2O06h$'*(=!.)!+.A+*0)*(=!0A+*&0(*I"!`!$*!

2O.*(2(+$!1-.&!=-&%.2$&!6$+!+g%$+!6$!'-))-*0*(-)+!+$!+(*.0)*!+.&!2O05$!+4%(<.$!6$+!)0*(-)02(*4+7!

F2! &(+<.$!2$+!*$&%$+!V! (*02(0)(*49!=&0)'(*49!3$&%0)(*4!$*!/(+10)(*47!F2!%-)*&$!'-%%$)*9!60)+!20!

1.A2('(*4!:0)e0)(9!20!*-%0*$9!2$!1-(8&-)!$*!20!*$()*$!*&('-2-&$!+-)*!2$+!+(3)(=(0)*+!$*!2$.&!+(3)(=(4!

2O(*02(0)(*47!_!>O(*02(0)(*49!'$!)O$+*!10+!2OF*02($9!'O$+*!2O$++$)'$!'-)6$)+4$!6$!*-.*!'$!<.(!1$.*!M*&$!

(*02($)9!6$+!+103/$**(!S!20!1$()*.&$7IB!`!H$!%4*0U20)303$!+$&0!&4'.14&4!('(9!1.(+<.O(2!+$!1&M*$!
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U!-*:+A@+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

d)$!0.*&$!$)<.M*4$!0!0.++(!06-1*4!2$+!A0+{$*+!A20)'/$+9!%0(+!0!-1*4!1-.&!20!%0&<.$!�$-57!
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`&*+%)+*5"1&"+.)+*5&"+#@)<+8$)+4#&")+%)+!#*[)1*>+e#+;J01#&1+?#;#&*+#""&@0+%)+;#+@&)+g++`!!

U!-*:+A@+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

R0)+!'$&*0()+!'0+9!20!*&0)+=-&%0*(-)!$+*!%M%$!1/Q+(<.$TI!V!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
TN![&06.'*(-)!V!,.&-)7!
TG![&06.'*(-)!V!X.O$+*U'$!<.$!h$!*&-.8$!i0!'-)=-&*0A2$!�!
TI!H$**$!*&0)+=-&%0*(-)!'-&1-&$22$!+.(*$!S!20!%(3&0*(-)!=0(*!+$)+!1.(+<.$!_!20!'-)'$1*(-)!6.!'-&1+!$+*!
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2$+!802$.&+!$*!2$+!)-&%$+7!`!!
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A0+$!+(%12$%$)*!+.&!2O-1()(-)!<.O$22$+!-)*!6$!2$.&!1&-1&$!()*43&0*(-)7!



!

CE!

06-1*(-)!10&! 2$+!?&0)i0(+!0**$(3)0(*!.)! *$2! )(8$0.!<.$!'$&*0()+!%46(0+!64)-)i0($)*!%M%$!

08$'!/.%-.&!+-)!1-.8-(&!6O.)(=-&%(+0*(-)TJ7!:-.&!'$+!&0(+-)+9!2$!1-.8-(&!6O()*43&0*(-)!6$!20!

'/0.++.&$!4*0(*!48(6$)*!$*!0'/$*$&!6$+!D*0)!D%(*/9!'O4*0(*!&$h-()6&$!.)$!3&0)6$!'-%%.)0.*4!

6-)*!=0(+0($)*!10&*($!6$!*&g+!)-%A&$.5!?&0)i0(+7!P+1$'*!+.&!2$<.$2!h-.$!6O0(22$.&+!20!'0%103)$!

0)02Q+4$! $)! +-.2(3)0)*! <.$! 1-++46$&! 20! A0+{$*! %Q*/(<.$! 1$&%$*! 2O()*43&0*(-)! 0.! +$()! 6$!

'-%%.)0.*4+!802-&(+4$+9!02-&+!<.$!2O()8$&+$!=08-&(+$!2O$5'2.+(-)7!

H/$e!2$+!%(3&0)*$+!<.4A4'-(+$+9!2$!A$+-()!6$!2($)!+-'(02!$+*!*&g+!=-&*!1.(+<.$!*-.*$+!-)*!<.(**4!

2$.&!10Q+!+$.2$+!1-.&!8$)(&!+O4*0A2(&!$)!?&0)'$7!@22$+!-)*!A$+-()!6$!+$)*(&!<.O$22$+!=-)*!10&*($!

6O.)$!'-%%.)0.*47!W7!2O4)-)'$!'20(&$%$)*!V!!

_!(#+I#;&..)+#8**&+;)+;#$78)>+H)+1"58@)+-#+%8"+&<&6+4#"<)+78)+<5;;)+?)+$)+*8&*+4#*+K+

.J0<5.)+&<&6+78)+?)+$J#&+4#*+%)+1"#@#&.+I&3)6+-#+I#&1+)$+*5"1)+78)+?)+$J#&+4#*+%J#11#<G)+)$@)"*+

.)*+')$*>+̀ &*+I#&")+8$+<)"<.)+K+`#"&*6+#@)<+%)*+')$*+GL4)"+*$5!*+78&+5$1+%0?K+158*+.)8"*+

#;&*6+78&+5$1+%)*+@&)*+1)..);)$1+5<<840)*+78)+')$")+-#+4")$%+B+;5&*+#@#$1+8$+")$%)nR

@58*+458"+#..)"+4")$%")+8$+@)"")>>>+O8I+g6+;5&6+?)+1"58@)+-#+%8"+%)+;)+I#&")+%)*+#;&*6+

%)+;)+I#&")+8$+<)"<.)>+P$+<)+;5;)$16+;5$+<)"<.)+<J)*1+;5$+<54#&$+)1+*)*+#;&*>+X)*+

I5&*6+ .)*+')$*+#@)<+78&+ ?J#&+%0?K+1"#@#&..0>>>+;#&*+458"+ .)*+@5&"+<J)*1+<5;4.&7806+ &.*+5$1+

158?58"*+%)*+);4S<G);)$1*>!`! !!

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M+

P()+(9!+(!2$!6(+'-.&+!6$!20!%0&<.$!D*0)!D%(*/!*&-.8$!.)!*$2!4'/-!0.1&g+!6$!W79!'O$+*!<.O(2!$+*!20!

1&-%$++$!6$! 2($)! +-'(02! <.(! 2.(! =0(*! *0)*! 64=0.*7!P! +-)! 0&&(84$!$)! ?&0)'$9! W7! '-)+*0*$! *&g+!

&01(6$%$)*!+0!6(==('.2*4!S!'&4$&!6$+!2($)+!08$'!2$+!?&0)i0(+7!P.!8.!6$!2O0)02Q+$!<.(!1&4'g6$9!(2!

)O$+*!10+!4*-))0)*!<.$!+-)!1&$%($&!0'/0*!$==$'*.4!$)!?&0)'$!+-(*!6$+!D*0)!D%(*/7!>0!%0&<.$!

2.(! 1&-1-+$! '$! 6-)*! $22$! &M8$! V! =0(&$! 10&*($! 6O.)$! '-%%.)0.*47! P! 64=0.*! 6$! &4.++(&! +-)!

()*43&0*(-)!$)!?&0)'$!u<.0*&$!0)+!01&g+!+-)!0&&(84$9!$22$!+$!'-)+(6g&$!*-.h-.&+!(+-24$!$*!+0)+!

0**0'/$!60)+!2$!10Q+w9!$22$!=$&0!0.!%-()+!10&*($!6$!20!'-%%.)0.*4!D*0)!D%(*/7!!

,*A*P+IG/'2.':+2"3&>+"(+%.'($"RH"$S.$#/'%"+

W-.2-(&!+O()*43&$&!$)!?&0)'$!(%12(<.$!0.++(!6O0A0)6-))$&!6$+!+*Q2$+!$*!6$+!%0&<.$+!<.(!)$!

+-)*!10+!802-&(+4+!60)+!2$!'-)*$5*$!=&0)i0(+!-.!<.(!+-)*!*&-1!=-&*$%$)*!0++-'(4+!S!2O-&(3()$7!@)!

6O0.*&$+!%-*+9!1-.&!+O()*43&$&9!+(3)(=($&! 20!=&0)'(*4!)$!+.==(*!10+7!F2! =0.*!0.++(!42(%()$&!'$!<.(9!

60)+!+-)!0110&$)'$9!$+*!*&-1!6(++-)0)*!08$'!2O(6$)*(*4!=&0)i0(+$!<.$!2O-)!+-./0(*$!&$8$)6(<.$&7!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
TJ!f^,>^9!P))($UD-1/($7!`G0$5;b$)+2+#$1&R]1#$+];&1G7!Z-.8$2!^A+9!EE!%0(!"KEN7!pH-)+.2*4!2$!"B!
h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss-7)-.8$2-A+7'-%s%-6$s"KENKNEE7^;DTIEJs1/$)-%$)$U0)*(U+*0)U+%(*/U*.U
1$&6+U*-)U+0)3U=&-(67/*%27!!



!

C"!

H$! '-)+*0*! +$! =0(*! )0*.&$22$%$)*! 0.! '-.&+! 6$! 2O0''.2*.&0*(-)9! 1&-'$++.+! 10&! 2$<.$2! 2$+!

%(3&0)*$+! 8-)*! 011&$)6&$! 20! '.2*.&$! 6.! 10Q+! 6O0''.$(27! P()+(9! '$&*0()+! +*Q2$+! $*! '$&*0()$+!

%0&<.$+!)$!+$&-)*!12.+!.*(2(+4$+!60)+!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!6$+!%(3&0)*$+7!

:-.&!+O()*43&$&9!W7!0!6q!=0(&$!2$!6$.(2!6$!'$!<.O$22$!'-)+(64&0(*!'-%%$!_!+-)+`!2--{!0.!1&-=(*!

6O.)!2--{!12.+!802-&(+4!$)!?&0)'$!V!!

_!:)*+.)''&$'*+M>>>N+?)+.)*+;)11#&*+K+158*+.)*+?58"*>+HJ;)11#&*+8$+5*1&+M?8"5$N+%)+.)''&$'+

#@)<+8$+<515$+58#10dC>+h)$")+<J01#&1+-#+;5$+ .55[+ .K>+ M>>>N+,#78)+58&$6+ ?)+ I#&*+78#$%+

;S;)+4.8*+#11)$1&5$+K+<)+78)+?)+45"1)>+q)$+?J;JG#!&..)>>>+HJ*8&*+8$+4)8+4.8*+G)888>>>+F$+

4)8+ ;5&$*+ %)+ .)''&$'*+ 4&*+ %)+ <515$*+ 58#10*+ ;)115$*>+ HJ;)1*+ 4.8*+ %)*+ 4#$1#.5$*+

G#!&..0*+;)115$*>+`! !!

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

H$!&$h$*!6.!+*Q2$!0++-'(4!0.!10Q+!6O-&(3()$!1$.*!$)*&0j)$&!20!'-)*&$U1$&=-&%0)'$!6$!'$&*0()$+!

%0&<.$+!<.(!)$!+-)*!10+!0++.%4$+!60)+!2$!'-)*$5*$!+-'(02!=&0)i0(+7!R0)+!+0!*/4-&($!6$!20!

1$&=-&%0*(8(*4JE9!#01/0�2!>$22-.'/$!+O()+1(&$!6$+!2()3.(+*$+!,-/)!P.+*()!$*!,-/)!D$0&2$9!0()+(!

<.$! 6$! ,.6(*/! ;.*2$&! 1-.&! 0==(&%$&! <.$! 2O(6$)*(*4! '.2*.&$22$! 6$+! ()6(8(6.+! +$! =-&%$! 10&! 20!

1$&=-&%0*(8(*47! F2+! h-.$)*! 6$+! &k2$+! $*! 1$&=-&%$)*! 6$+! (6$)*(*4+! 0.5<.$2+! (2+! +-./0(*$)*!

+O(6$)*(=($&7!R0)+!'$!'-)*$5*$9!2$!&k2$!6$!20!%0&<.$!$+*!+*&0*43(<.$7!:-.&!+$!64%0&<.$&9!$22$!

6-(*!1&-1-+$&!.)$!'.2*.&$!<.(!2.(!$+*!1&-1&$9!S!20<.$22$!2$+!'-)+-%%0*$.&+!1-.&&-)*!06/4&$&!$*!

<.O(2+!1-.&&-)*!1$&=-&%$&7!>0!1$&=-&%0*(-)!1$&%$*!6-)'!2O0==(&%0*(-)!6$!+-(7!P!2O-11-+49!60)+!

'$&*0()$+!+(*.0*(-)+9!2$+!'-)+-%%0*$.&+!1$.8$)*!M*&$!0%$)4+!S!'-)*&$U1$&=-&%$&!'$&*0()$+!

%0&<.$+7!H$+!'-)*&$U1$&=-&%0)'$+!1$.8$)*!M*&$!_!2$!=&.(*!6O.)!'-)*$5*$!+-'(02!10&*('.2($&9!-�!

20!%0&<.$!)O$+*!10+!0++.%4$!10&!+-)!'-)+-%%0*$.&!-.!64)(3&4$!10&!2O$)*-.&03$!6$!'$2.(U

'(7J"+`!>$+!$)*&$*($)+!-)*!&48424!6$+!$5$%12$+!6$!%0&<.$+!<.(!+-)*!'-)*&$U1$&=-&%4$+!10&!2$+!

%(3&0)*$+7!>O$)*&$*($)!08$'!D79!<.(!'-)+(6g&$!08-(&!_!4#*+;#.+#%5410+ .)*+<5%)*+%)+.#+;5%)+

I"#$-#&*)+`9!$)!=-.&)(*!<.$2<.$+!$5$%12$+!V!!

_!p5$6+\.%56+ ?JL+@#&*+4.8*+%)48&*+%)*+#$$0)*>+M>>>N+H)+*#&*+4#*6+;#&*+$5$+?JL+@#&*+48>+

H8*1)+;S;)+%)+.5&$6+-#+;J#11&")+;5&$*>+^*06+5$+%&"#&1+<J)*1+%8+'"5*+<8&"+!.#$<6+?)+*#&*+

4#*6+L#+78).78)+<G5*)+78&s+58+.)*+1#.5$*+'"5*6+5$+%&"#&1+-#+I#&1+<G)#4+%)+.5&$>+P$+1581+

<#*6+;5&6+?)+;)+")<5$$#&*+48+.KR%)%#$*>!`!! !

U!-*:+A@+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M+

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
JK![&06.'*(-)!V!D]$0*+/(&*7!
JE!;�9!R0)($27!=!&%7!17EEEUEB"7!
J"!;�9!R0)($27!=!&%>!17EBE7!



!

CB!

@)!8(80)*!$)!?&0)'$9!$22$!0! ()'-&1-&4! 2$+!)-&%$+! 2-'02$+!08$'! 2$+<.$22$+9!6-&4)080)*9!$22$!

h.3$!2$+!%0&<.$+!<.4A4'-(+$+7!P()+(9!$22$!&$h$**$!'$&*0()$+!%0&<.$+9!*$22$+!<.$!P26-9!P&6g)$!

$*!>0!D$)e09!<.(! 2.(!10&0(++$)*!*&-1!!.&$'R!.&$'9!<G)#4!-.!*01$USU2O|(27!H0&0'*4&(+*(<.$+!<.(9!

1$&i.$+!+$2-)!2$+!)-&%$+!=&0)i0(+$+9!'-))-*$)*!2$!%0.80(+!3-q*!V!!

_!H/#&;)+./5"&'&$#.&10+4#"+4)1&1)*+158<G)*6+;#&*+4#*+1"546+*&$5$+5$+%&"#&1+78/5$+")<G)"<G)+

8$+4)1&1+4)8+1"54+%/#11)$1&5$+j"&")*k+g+\8+Z80!)<6+.)+!.&$'+!.&$'6+.#+4#<51&..)6+')$")+.)*+

4)1&1)*+158<G)*+%)+<G)n+\"%b$)6+<J)*1+4.8*+#<<)410>+M>>>N+\8+Z80!)<6+5$+4)81+#..)"+4.8*+

.5&$+%#$*+$51")+5"&'&$#.&10+4)"*5$$)..)+*#$*+#@5&"+4)8"+%)+*)+I#&")+?8')">+M>>>N+H)+1"58@)+

78)+ .#+ ,"#$-#&*)6+ ;S;)+ *&+ 5$+ %&1+ 78/)..)+ )*1+ 4#*+ 1"54+ #@)$18"&b")+ <f10+ *1L.)+ )$+

<5;4#"#&*5$+ #@)<+ .)*+ (5$%5$&)$$)*+ 4#"+ )3);4.)6+ 1*0+ 4#"<)+ 78J)..)+ $/5*)+ 4#*+

<5;;)11")+ %)+ I#83+ 4#*>>>+ q)$+ ?)+ 4)$*)+ 78J)..)+ *#&1+ %0$&<G)"+ .)+ 4)1&1+ %01#&.+ 78J5$+

");#"78)>+`!! !

U!-*:+A@+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

:-.&!$22$9!+O/0A(22$&!'-%%$!.)$!?&0)i0(+$9!'O$+*!022($&!=4%()(*4!$*!42430)'$9!48(*$&!2$!=0.5!10+!

$*!+08-(&!64)('/$&!2$!1$*(*!64*0(2!<.$!2O-)!&$%0&<.$7!@22$!&$)-)'$!6-)'!0.5!%0&<.$+!<.(!).(+$)*!

S!+-)!()*43&0*(-)!$)!1&-1-+0)*!6$+!+*Q2$+!<.(!)$!+-)*!10+!802-&(+4+!$)!?&0)'$7!!

:-.&!&4+.%$&9!2$+!%(3&0)*$+!X.4A4'-(+$+!+-./0(*$)*!+O()*43&$&!60)+!2$.&!10Q+!6O0''.$(2!$)!

(%(*0)*! 2$+!?&0)i0(+$+7!:-.&! '$! =0(&$9! $22$+! +$! *-.&)$)*! 8$&+! 2$+!%0&<.$+!<.(! 1&-1-+$)*! 20!

=&0)'(*49!+-(*!_! 2O$++$)'$!'-)6$)+4$!6$! *-.*!'$!<.(!1$.*!M*&$! p=&0)i0(+r7!`!:-.&!'-))-*$&! 20!

=&0)'(*49! 2$+!%0&<.$+! +O011&-1&($)*! 2$! %Q*/$! 6$! 20! ?&0)i0(+$! $*! 2$! &$1&-1-+$)*! 60)+! 2$.&!

(6$)*(*49!+*-&Q*$22()39!6(+'-.&+!$*!1&-6.(*+7!:0&!%4*-)Q%($9!'$+!%0&<.$+!6$8($))$)*!6$+!+(3)$+!

6$!=&0)'(*49!'-%%$!20!*-%0*$!6$!20!1.A2('(*4!:0)e0)(!+(3)(=($!2O(*02(0)(*47!! !



!

CC!

"7C!D$!6(+*()3.$&!

>0!+$'*(-)!1&4'46$)*$!0!%(+!$)!48(6$)'$!2$!64+(&!6O()*43&0*(-)!6$+!%(3&0)*$+!<.(!10++$!10&!2$!

'/-(5!6$!%0&<.$+!<.(!'-))-*$)*!20!=&0)'(*4!$*!2O(%(*0*(-)!6$!20!=(3.&$!%Q*/(<.$!6$!20!?&0)i0(+$7!

>$+!X.4A4'-(+$+! ()*$&&-34$+! *4%-(3)$)*!0.++(!6O.)!64+(&! 6$! +$!6(+*()3.$&9! <.(! 1$.*!08-(&!

12.+($.&+!+-.&'$+!6$!%-*(80*(-)7!!

>O.)$!6$+!+-.&'$+!6$!%-*(80*(-)!1-.&!+$!6(+*()3.$&!$+*!2$!+-./0(*!6$!&$8$)6(<.$&!.)$!-&(3()$!

6(==4&$)*$!V!!!!

X! U! @+*U'$! <.O(2! Q! 0! 6$+! '/-+$+! <.(! *$! =-)*! +$)*(&! X.4A4'-(+$! l!!

_!Q)888s+LJ#+8$+<f10+$5"%R#;0"&<#&$+%#$*+.)78).+?)+;)+")<5$$#&*+)1+78)+?J#&;)+#8**&+

#@5&">+M>>>N+`&*6+%#$*+.)*+@S1);)$1*+-#+*)+1"#%8&1+G)888s+<5;;)$1+%&")s+58#&*6+<J)*1+

-#6+%)+45"1)"+%)*+<G5*)*+%)+<G)n+$58*>+HJ#&+8$+*V)#1*G&"1+%)+]&;5$*6+8$+<515$+58#106+

#@)<+8$+'"5*+"#15$+.#@)8"+%)**8*>+e#+I#&1+4#".)"+%)*+')$*>+:#&*6+5$+%&"#&1+78)+%)*+I5&*+

?J@)836>>>+?)+@)83+#8**&+4)81RS1")+78J&.*+*#<G)$1+78)+?J*8&*+4#*+%J&<&>+^*0+18+<5;4")$%*+9+

X5$<6+.#+;#"78)+)1+.)*+G#!&18%)*+%)+.KR!#*6s+`! !!

U!-*:+A@+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M+

d)$!0.*&$!+-.&'$!6$!%-*(80*(-)!$+*!2$!&$h$*!6$+!)-&%$+!6.!10Q+!6O0''.$(27!:0&!$5$%12$9!W7!

)O011&-.8$!10+!2$!&k2$!0.<.$2! 2$+!=$%%$+!$)!?&0)'$!6-(8$)*!+$!'-)=-&%$&9!+$2-)!$22$7!@22$!

*($)*!6-)'!S!+O$)!6(+*()3.$&!V!!

X!U!@*9!$)!34)4&029!$+*U'$!<.$!*.!8-(+!6$+!6(==4&$)'$+!$)*&$!20!?&0)'$!$*!2$!X.4A$'!l!!

_!:5&6+ <)+78)+ ?J#&+ 1"58@0>+F$)+'"5**)+%&II0")$<)>+YJ)*1+ 4#"+ "#445"1+K+ .#+ I);;)>+ H)+

;J)$1)$%*+@"#&;)$1+4#*+1)..);)$1+!&)$+#@)<+.)*+I);;)*+I"#$-#&*)*6+.)*+?)8$)*>>>+HJ#&+

!)#8<584+%)+%&II&<8.10>+`#"<)+78)+;5&+?)+*8&*+@"#&;)$1+#II&";0)6+?)+*8&*+@"#&;)$1+<"8)>+

`&*+ ?J*8&*+'"#$%)6+ ?J*8&*+ &;45*#$1)6+ ?J*8&*+4#*+ %0.&<#1)>+ ^#$%&*+78)+ ?)+ 1"58@)+ 78)+ .#+

I);;)+4#"&*&)$$)6+)..)+)*1+4.8*+%&*1&$'80)6+4.8*+I&..)>>>+M>>>N+P$+,"#$<)6+.)*+I);;)*+*5$1+

<5;;)+4.8*+5!.&'0)*+%JS1")+45.&1&78);)$1+<5"")<1)*6+4.8*+45.&)*6+4.8*+*#')*+ M>>>N+\8+

Z80!)<6+5$+)*1+1)..);)$1+I0;&$&*1)*6+4&*+5$+.)+*#&1+4#*+g+`! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

d)$!0.*&$!+-.&'$!6$!%-*(80*(-)!$+*!2$!A$+-()!6O0110&*$)0)'$!S!20!'-%%.)0.*4!<.4A4'-(+$9!

%M%$!+(!'$22$U'(!$+*!6(+*0)*$7!>-&+<.OP7U\7!&0'-)*$!<.O$22$!+$!&4-&($)*$!1&-=$++(-))$22$%$)*!

1-.&! 1-.8-(&! &$*-.&)$&! 0.! X.4A$'! 12.+! +-.8$)*9! '$! <.O$22$! %0)(=$+*$9! 'O$+*! 2$! A$+-()!

6O0110&*$)0)'$!S!+0!'-%%.)0.*4!6O-&(3()$!V!



!

CN!

_!H)+@#&*+458@5&"+#..)"+@5&"+ M;#+;b")N6+ ?)+@#&*+458@5&"+#..)"+@5&"+;#+I#;&..)6+@5&"+;)*+

#;&*6+ ;#+ ;)&..)8")+ #;&)+ %J)$I#$<)6+ )..)+ )*1+ .KR!#*6+ ?)+ .8&+ 4#".)+ 1581)*+ .)*+

*);#&$)*>>>1*06+<J)*1+>>>+<J)*1+-#>>>+5$+$J#""&@)+4#*+K+*)+I#&")+.)+;S;)+1L4)+%J#;&*+&<&>+

HJ#&+%)*+#;&*6+&.*+*5$1+.5&$6+?)+$)+.)*+@5&*+4#*+*58@)$16+.)+"#445"1+%J#;&1&0+$J)*1+4#*+.)+

;S;)>!`! !!

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

@)=()9!+$!&$8$)6(<.$&!<.4A4'-(+$!1$.*!0.++(!M*&$!.)$!=-&%$!6$!&4+(+*0)'$9!=0'$!S!20!+$)+0*(-)!

6$!1$&*$!6O.)$!10&*($!6$!+-)!(6$)*(*47!@)!$==$*9!_!+(!20!%.2*(12('0*(-)!6$+!%-Q$)+!6O4'/0)3$+!$*!

6$!'-%%.)('0*(-)!0!2-)3*$%1+!4*4!&$'-)).$!'-%%$!.)!=0'*$.&!6O.)(=-&%(+0*(-)!'.2*.&$22$9!-)!

64'-.8&$!0.h-.&6O/.(!<.$!20!1&-=.+(-)!6$+!'-)*0'*+!$)3$)6&4+!10&!20!%-6$&)(+0*(-)9!1-.&&0(*!

A($)9! 0.! '-)*&0(&$9!M*&$!S! 2O-&(3()$!6$! &4+(+*0)'$+!S! 20!%$)0'$!6O0++(%(20*(-)7!HO$+*! '$!<.(!

$512(<.$&0(*!2O4%$&3$)'$!6$+!(6$)*(*4+!10&*('.20&(+*$+7JB+`!!!!

R0)+!*-.+!2$+!'0+9!2$!8M*$%$)*!1$&%$*!6$!+$!6(+*()3.$&!6$!20!)-&%$!6.!10Q+!6O0''.$(2!1-.&!

&$8$)6(<.$&!+-)!(6$)*(*4!<.4A4'-(+$7!H$'(!4*0)*!6(*9!'$&*0()$+!%0&<.$+!+-)*!12.+!243(*(%$+!<.$!

6O0.*&$+!1-.&!2$+!&$8$)6('0*(-)+!(6$)*(*0(&$+7!>0!+$'*(-)!+.(80)*$!64*0(22$&0!2$+!+*&0*43($+!6$+!

%0&<.$+!<.(!&4.++(++$)*!S!&$1&4+$)*$&!6$+!(6$)*(*4+!)0*(-)02$+!6$!%0)(g&$!0.*/$)*(<.$7!

,*0*6+ISS&%B"$+)")+.$&9&'")+7+<3;G;%.&)&(;:+%/'/2&"''"(;+"(+/#;$&%/'&(;+

R0)+! 20! +$'*(-)!\II&<G)"+ .#+ I"#$<&109! 2$! 1&-'$++.+! S! 2O|.8&$! 2-&+<.O.)$! %0&<.$! +-./0(*$!

'-))-*$&!.)$!(6$)*(*4!)0*(-)02$!0!4*4!$512('(*47!R0)+!'$**$!+$'*(-)9!h$!%-)*&$&0(!<.$!2$!%M%$!

1&-'$++.+!1$&%$*!0.5!%0&<.$+!6$!1&-1-+$&!20!<.4A4'-(+(*49!20!'0)06($))$*4!$*!2O0%4&('0)(*47!

P!2O()+*0&!6$!2O(*02(0)(*4!6$!;0&*/$+9!_!20!p<.4A4'-(+(*4r9!'$!)O$+*!10+!p2$!X.4A$'r9!'O$+*!2O$++$)'$!

'-)6$)+4$!6$!*-.*!'$!<.(!1$.*!M*&$!p<.4A4'-(+r7!`!

P80)*!6O022$&!12.+!2-()9!.)!010&*4!$+*!$++$)*($2!1-.&!<.$!2$!2$'*$.&!'-%1&$))$!A($)!2$+!$)h$.5!

6$!2O(6$)*(*4!<.4A4'-(+$7!P.!X.4A$'9!20!64=()(*(-)!$*!20!64=$)+$!6$!2O(6$)*(*4!<.4A4'-(+$!+-)*!

6$+!64A0*+!&4'.&&$)*+JC7!d)$!A-))$!10&*($!6$!20!1-1.20*(-)!&$8$)6(<.$!080)*!*-.*!.)$!(6$)*(*4!

<.4A4'-(+$9! <.(! $+*! 64=()($9! $)*&$! 0.*&$+9! $)! -11-+(*(-)! 0.5! (6$)*(*4+! '0)06($))$! $*!

0%4&('0()$7!D(!2$!2$'*$.&!0!64hS!$.!2O-''0+(-)!6$!6(+'.*$&!6.!+.h$*!08$'!6$+!X.4A4'-(+9!(2!)$!

2.(!0.&0!10+!4'/0114!<.$!6$!<.02(=($&!.)!X.4A4'-(+!6$!H0)06($)!1$.*!M*&$!*&g+!%02!&$i.7!:-.&!

+'/4%0*(+$&9!-)!1-.&&0(*!6(&$!<.O0.!X.4A$'9!'$+!*&-(+! (6$)*(*4+!u<.4A4'-(+$9!'0)06($))$!$*!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
JB!WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!=!&%>!17!EB7!
JC!:-.&!12.+!6$!64*0(2+9!+$!&4=4&$&!S!2O-$.8&$!6$!H/0&2$+![0Q2-&9!)-*0%%$)*!0.5!-.8&03$+!V!!
[Py>^#9!H/0&2$+7!A)<5$<&.&$'+1G)+]5.&18%)*2+P**#L*+5$+Y#$#%&#$+,)%)"#.&*;+#$%+p#1&5$#.&*;7!
L'�(22UX.$$)m+!d)(8$&+(*Q!:&$++9!EJJB9!EJ"!17!
[Py>^#9!H/0&2$+7!:8.1&<8.18"#.&*;)6+X&II0")$<)+)1+%0;5<"#1&)7!?&0)'$9!b6(*(-)+!H/0%1+!$++0(+9!
"KKJ9!ECC!17!



!

CG!

0%4&('0()$w! +-)*! 10&06(3%0*(<.$+! V! (2! =0.*! '/-(+(&! $)*&$! M*&$! X.4A4'-(+! -.! H0)06($)! -.!

P%4&('0()JN7!R0)+!'$!'-)*$5*$9!hO0(!4*4!*&g+!+.&1&(+$!2-&+<.$!hO0(!<.$+*(-))4!2$+!%(3&0)*$+!+.&!

2$+!%0&<.$+!<.O$22$+!0++-'($)*!S!2$.&!(6$)*(*4!6O-&(3()$!$*!<.O$22$+!%O-)*!10&24!6$!%0&<.$+!<.(!

'-))-*$)*! 20!<.4A4'-(+(*49!%0(+!0.++(! 20! '0)06($))$*4!$*!%M%$! 2O0%4&('0)(*47!d)!1&$%($&!

'-)+*0*!$+*!6-)'!<.$!20!%(3&0*(-)!%-6(=($!4302$%$)*!2O(6$)*(*4!6O-&(3()$JG7!P1&g+!2O(%%(3&0*(-)!

$)! ?&0)'$9! 2$+! *&-(+! (6$)*(*4+! u<.4A4'-(+$9! '0)06($))$! $*! 0%4&('0()$w! 6$8($))$)*!

+Q)*03%0*(<.$+! V! 2$+! %(3&0)*$+! <.4A4'-(+$+! +$! &$'-))0(++$)*! '-%%$! X.4A4'-(+$+! $*!

H0)06($))$+! $*! P%4&('0()$+7! P()+(9! *-.*$+! 2$+! %0&<.$+! <.(! +(3)(=($)*! 20! <.4A4'-(+(*49! 20!

'0)06($))$*4!-.!20!0%4&('0)(*4!2$.&!&011$22$)*!_!<G)n+$58*!`!$*!+(3)(=($)*!.)$!%M%$!&402(*4!V!

2O(6$)*(*4!6O-&(3()$7!

P!2O()+*0&!6$!20!?&0)'$!$*!6$!+-)!%Q*/$!6$!20!?&0)i0(+$9!2$!X.4A$'9!2$!H0)060!$*!2OP%4&(<.$!

6.!Z-&6!+-)*!1-&*$.&+!6$!%Q*/$+7!H$+!6$&)($&+!+-)*!84/('.24+!$*!&$)=-&'4+!10&!2$+!%0&<.$+!

<.(9!S!*&08$&+!2$.&!+*-&Q*$22()39!&$8$)6(<.$)*!.)!0)'&03$!'.2*.&$27!>$+!%(3&0)*$+!<.(!+-./0(*$)*!

0==('/$&!2$.&!0110&*$)0)'$!S!2$.&!'.2*.&$!6O-&(3()$!+-)*!0**(&4$+!10&!'$+!%0&<.$+7!>$!'0+!6OP7U

\7! $+*! $5$%120(&$7! @)! ?&0)'$! 6$1.(+! EE! 0)+9! $22$! +-.==&$! 6.!%02! 6.! 10Q+9! +$)*(%$)*! <.(!

+O0''$)*.$! 0))4$! 01&g+! 0))4$7! :-.&! +-.203$&! '$! %02UM*&$9! $22$! &$'/$&'/$! *-.*! '$! <.(!

+Q%A-2(+$!20!<.4A4'-(+(*4!V!!!

_!w.5x*)6+ 18+4#".)*+K+78).78J8$+78&+ *J)$$8&)+@"#&;)$1+%)+*5$+4#L*dE+ M>>>N+ 4#"<)+78)+

.J#$$0)+4#**0)6+ ?J#&+)8+8$+'"5*+;#.+%8+4#L*6+78&+ #+4#**0+K+8$+ <G)@)8+%)+ @&")"+ )$+

%04")**&5$>>>+ `&*6+ G)86>>>+ ;#+ *&18#1&5$+ #<18)..)6+ )..)+ $)+ <5$@&)$1+ 4#*+ K+ <)+ 78)+ ?)+

;J#11)$%*>+M>>>N+,#78)6+1581)*+;)*+"045$*)*+*5$1+8$+4)8+#30)*+*8"+-#>>>+^581+<)+78&+

)*1+*L;!5.&78)+%8+Z80!)<6+?)+*8&*+4")$)8*)+%)+-#>+`!! !

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

HO$+*!0()+(!<.$!2-&+<.$!<.$+*(-))4$!+.&!2$+!%0&<.$+!<.O$22$!'-)+-%%$!2-&+<.O$22$!&$)*&$!0.!

X.4A$'9!$22$!%$)*(-))$!6$+!%0&<.$+!6-)*!20!<.4A4'-(+(*4!-.!20!'0)06($))$*4!$+*!%05(%02$!V!

#--*+9!>(**2$!;2.$!f-.+$9!>$!H0)06($)9!$*'7!>O0)02Q+$!6$!#--*+!1$&%$**&0!6$!'-%1&$)6&$!20!

+*&0*43($!%(+$!$)!120'$!10&!20!%0&<.$!0=()!6$!+Q%A-2(+$&!20!'0)06($))$*47!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
JN!F2!+O03(*!6O.)$!+'/4%0*(+0*(-)!8(+0)*!S!=0'(2(*$&!20!'-%1&4/$)+(-)!6.!2$'*$.&9!20!&402(*4!$+*!12.+!
'-%12$5$!$*!).0)'4$!<.$!'$207!!
JG!\0.=%0))!%-)*&$!<.O$==$'*(8$%$)*!2O(6$)*(*4!'-22$'*(8$!+$!'-)+*&.(*!$)!-11-+(*(-)!S!6O0.*&$+!
3&-.1$+!V!!_!R0)+!2O(6$)*(=('0*(-)!'-22$'*(8$!p777r!(2!.*(2(+$!<.$2<.$+!3&0)6+!+*4&4-*Q1$+!-.!*&0(*!=-&*$%$)*!
+(%12(=('0*$.&+p777r!:&-'464!<.(!-1g&$!34)4&02$%$)*!10&!2O-11-+(*(-)!S!6O0.*&$+!3&-.1$+9!3&-++(g&$%$)*!
+*(3%0*(+4+7!`!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%7!17E""7!
JI![&06.'*(-)!V!D-)!10Q+!2.(!%0)<.$!A$0.'-.17!



!

CI!

,*0*,+W&?$"+>"+#K(B"+23+D/'/2/+

>0!%0&<.$!#--*+JT!+Q%A-2(+$!20!'0)06($))$*47!:-.&!'-)6$)+$&!0()+(!2O$++$)'$!6.!H0)0609!20!

%0&<.$!&$1&$)6!2$+!+Q%A-2$+9!*&06(*(-)+9!%Q*/$+!$*! (%03()0(&$+!'0)06($)+9!$22$!$)'/$8M*&$!

+-)!/(+*-(&$!08$'!'$22$!6.!10Q+9!&$8$)6(<.$!2$+!802$.&+!6$!20!)0*(-)!$*!802-&(+$!2$+!+08-(&U=0(&$!

2-'0.57!!

D0)+!&$8$)(&!+.&!'$!<.(!0!64hS!4*4!%$)*(-))4!60)+!20!+$'*(-)!&$20*(8$!0.!%Q*/$!6$!20!?&0)i0(+$9!

60)+!:L1G5.5'&)*9!;0&*/$+!$512(<.$!<.$!2$!%Q*/$!$+*!.)!&4'(*!<.(9!8(0!2$+!%46(0+!$*!20!1.A2('(*49!

)0*.&02(+$! 2$+! -Ah$*+! u+(3)$+w9! 2$+! =0(+0)*! 0110&0j*&$! '-%%$! 6$+! 48(6$)'$+! )0*.&$22$+7!

>O$==('0'(*4!6$!20!%0&<.$!#--*+!S!'-)*&(A.$&!0.!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!6$+!(%%(3&0)*+!*($)*!0.!

%Q*/$!<.O$22$!0!'&44!0.*-.&!6.!H0)0609!)-*0%%$)*!6$! 20!)0*.&$!+0.803$!'0)06($))$7!>0!

%0&<.$!$+*! =-)64$!+.&!.)! &4'(*! (%03()0(&$9!6-)*! 2$+!%0*(g&$+!1&$%(g&$+!+-)*!1.(+4$+!60)+!

2O/(+*-(&$9!$*!<.(!8(+$!S!&08(8$&!2O(64-2-3($!)0*(-)02$7!#--*+!0!'&44!.)$!(64-2-3($!'0)06($))$9!

<.(!$)32-A$!.)!$)+$%A2$!6$! &$1&4+$)*0*(-)+! *Q1(<.$+!6.!10Q+!$*! ()'0&)$!.)!%-6$!6$!8($!

'0)06($)7!HO$+*!0()+(!<.O$22$!$+*!6$8$).$!20!<.()*$++$)'$!6.!H0)0607!

>0!%0&<.$!#--*+!$+*!'&44$!$)!EJIB!S![-&-)*-!0.!H0)060!10&!6$.5!0%(+!p0%4&('0()+r!<.(!+$!

+-)*! &$)'-)*&4+! 60)+! .)! '0%1! 6O4*4! 6.! 10&'! P23-)<.()9! L('/0$2! ;.6%0)! $*! R-)!�&$$)7!

H-)<.(+!10&!_! 2$+! (640.5!$*! 20!A$0.*4!6.!H0)060JJ!`9! (2+! 20)'$)*! 20!%0&<.$!6$!8M*$%$)*+!

#--*+9!()+1(&4$!6$!20!)0*.&$!+0.803$!6.!H0)0607!!

H$**$!-6$!S!20!)0*.&$!'0)06($))$!+$!&$*&-.8$!60)+!*-.*$+!2$+!'-%%.)('0*(-)+!6$!20!%0&<.$7!

R0)+!20!'0%103)$!^"8)+15+O8"+p#18")!0)02Q+4$EKK9!2$+!120)+!34)4&0.5!6$!20!'0%4&0!%-)*&$)*!

+0!3&0)6$.&!V!2$+!20'+!S!1$&*$!6$!8.$9!2$+!=-&M*+!6$)+$+!6$!'-)(=g&$+!$*!12.+!34)4&02$%$)*!.)$!

)0*.&$!1.&$!$*!+0.803$7!H$**$!)0*.&$!$+*!48(6$%%$)*!%Q*/(<.$!$*! (6402(+4$7!#--*+! 2(8&$!.)!

&4'(*!(%03()0(&$!60)+!2$<.$2!2$+!H0)06($)+!=-)*!6.!'0%1()3!$*!6.!'0)-�!*-.+!2$+!]$${$)6+!

$)!%(2($.!6O$+10'$+!'-%12g*$%$)*!+0.803$+7!

>$!2-3-!6$!20!%0&<.$9!'-%1-+4!6.!)-%!A551*!$*!6O.)$!(22.+*&0*(-)!6$!'0+*-&9!$+*!.)!'-)6$)+4!

6$!'0)06($))$*47!>$!%-*!"551*!+(3)(=($! 2(**4&02$%$)*!"#<&$)*!$*!$+*!6(&$'*$%$)*!0++-'(4!0.5!

0&A&$+!$*!6-)'!S!20!=-&M*!$*!20!)0*.&$7!L0(+!"#<&$)*!=0(*!4302$%$)*!&4=4&$)'$!0.5!-&(3()$+9!S!

2O/(+*-(&$7!D.&!+-)!+(*$9!20!%0&<.$!4'&(*!<.O08$'!2$!%-*!"551*9!$22$!*($)*!_!S!+-.2(3)$&!'$!<.(!8-.+!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
JT!H=7!0))$5$!E9!0)02Q+$!C7!
JJ!#--*+!H0)0607!Z8&+$58*+*5;;)*7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7&--*+7'-%s'0s=&s0A-.*U.+7/*%2!!
EKK!H=7!0))$5$!E9!0)02Q+$!C7!



!

CT!

&$)6!.)(<.$9!8-+!-&(3()$+!$*!8-*&$!10*&(%-()$7EKE`!H$!%$++03$!2()3.(+*(<.$!1&$)6!*-.*!+-)!+$)+!

60)+!2$!&4'(*!(6$)*(*0(&$!6OP7U\7!<.(!64+(&$!%0()*$)(&!2$!2($)!08$'!+$+!-&(3()$+!$*!+$!6(+*()3.$&!

6$+!?&0)i0(+!$)!0==('/0)*!'$!<.(!20!&$)6!.)(<.$7!!

>$!'0+*-&!$+*!.)!$%A2g%$!-==('($2!6.!H0)060EK"!6$1.(+!EJIN!$*!+Q%A-2(+$!20!+-.8$&0()$*4!6.!

10Q+7!;($)!080)*!'$**$!60*$9!(2!4*0(*!64hS!.)!$%A2g%$!-==('($.5!6.!10Q+7!@)!$==$*9!20!*&0(*$!6$!20!

=-.&&.&$! 6.! '0+*-&! 4*0(*! 2O.)! 6$+! 1&$%($&+! 0**&0(*+! 6$! 2OP%4&(<.$! 1-.&! 2$+! @.&-14$)+! $*!

&01(6$%$)*!2$!'0+*-&!$+*!6$8$).!2O$%A2g%$!6.!10Q+9!=(3.&0)*!60)+!12.+($.&+!2-3-+9!0&%-(&($+!

$*!%M%$!+.&! 20!1(g'$!6$!%-))0($!6$!'()<!'$)*(%$+7!:-.&! 20!%0&<.$!#--*+9! (2!_!+Q%A-2(+$!

p2$.&r!0%-.&!6$!20!)0*.&$!$*!6$!p2$.&r!10Q+9!2$!H0)0607EKB!`!!

@)!12.+!6.!'0+*-&9!20!%0&<.$!#--*+!)O/4+(*$!10+!S!&$'-.&(&!S!6O0.*&$+!+Q%A-2$+!-==('($2+!6.!

H0)0607!D.&! +-)!+(*$!%0&'/0)69! 20!%0&<.$!1&-1-+$! 20! '-22$'*(-)!H0)060EKC! )-%%4$!_!�!

H0)060�!`!$*!6-)*! 20!+(3)0*.&$!$+*!_!RO.)!-'40)!S! 2O0.*&$!`9!6$.5!+Q%A-2$+!)0*(-)0.57!_!�!

H0)060�!`!$+*!2$!*(*&$!6$!2O/Q%)$!)0*(-)02!$*!0110&0j*9!+.&!2$!+(*$9!+.&!.)!0&&(g&$U120)!&-.3$!-�!

+-)*!4'&(*$+!2$+!10&-2$+!6$!'$*!/Q%)$7!_!RO.)!-'40)!S!2O0.*&$!`!p\+;#"&+8*78)+#%+;#")r!$+*!20!

6$8(+$!6.!10Q+!$*!=0(*!&4=4&$)'$!S!20!*&0)+'-)*()$)*02(*4!6.!10Q+!<.(!80!2(**4&02$%$)*!6O.)!-'40)!

S!2O0.*&$7!:-.&!'$**$!'-22$'*(-)9!2$!2-3-!$+*!%-6(=(4!$*!2$!)-%!6$!20!%0&<.$!$+*!+.A+*(*.4!10&!2$!

)-%!6.!10Q+!$)!1&4+$&80)*!20!%M%$!1-2('$7!>$+!1&-6.(*+!+-)*!&-.3$+!$*!A20)'+9!S!2O()+*0&!6.!

6&01$0.!)0*(-)027! >$+!$%A2g%$+!6.!10Q+! +-)*!A($)! 8(+(A2$+! V! 2$!'0+*-&9! 20! =$.(22$! 6O4&0A2$9!

+-.8$)*!2$+!6$.5!+.&!.)!%M%$!8M*$%$)*7!>$+!1&-6.(*+!1&-1-+4+!+-)*!*Q1(<.$%$)*!'0)06($)+!

V!2$!'-*-)!-.0*4EKN9!%$)*(-))4!10&!*-.*$+!2$+!$)<.M*4$+!'-%%$!.)!8M*$%$)*!$%A24%0*(<.$!6$!

2$.&!10Q+! 6O-&(3()$9! $*! 2$! A-))$*!$)! 20()$9! &011$20)*! 2$! '2(%0*! 6.!10Q+7! >0! '-22$'*(-)!_! $+*!

=(g&$%$)*!'-)i.$!$*!'-)=$'*(-))4$!0.!H0)0607EKG!`!RO0(22$.&+9!20!%0&<.$!+O$)303$!S!=0A&(<.$&!

'$&*0()+!6$!+$+!1&-6.(*+!0.!H0)060!$*!802-&(+$&!2$!+08-(&U=0(&$!6$+!0&*(+0)+!2-'0.59!)-*0%%$)*!

60)+!+-)!.+()$!6$!'.(&!S![-&-)*-7!

R0)+! 20! '-22$'*(-)! H0)0609! 2$+! =&-)*(g&$+! $)*&$! 2O(6$)*(*4! 6.! 10Q+! $*! '$22$! 6$! 20! %0&<.$!

+O$==0'$)*9!0.!1-()*!-�!-)!)$!+0(*!12.+!*$22$%$)*!+(!20!%0&<.$!$+*!#--*+!-.!2$!H0)0607!?2-.!

<.$!20!%0&<.$!02(%$)*$9!10&!$5$%12$9!$)!4*$)60)*!2$!6&01$0.!'0)06($)!+.&!20!6$80)*.&$!6$!

+$+!A-.*(<.$+9!$)!1$(3)0)*! 20!=$.(22$!6O4&0A2$! &-.3$!S! 2O()*4&($.&!6$!+$+!1-()*+!6$!8$)*$!-.!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EKE!#--*+!H0)0607!Z8&+$58*+*5;;)*7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!/**1+Vss]]]7&--*+7'-%s'0s=&s0A-.*U
.+7/*%2!!
EK"!�-.8$&)$%$)*!6.!H0)0607!]L;!5.)*+5II&<&).*+%8+Y#$#%#7!pH-)+.2*4!2$!""!h.()!"KEJr7!
/**1+Vss]]]7'0)0607'0s=&s10*&(%-()$U'0)06($)s+$&8('$+s+Q%A-2$+U-==('($2+U'0)0607/*%2!!
EKB!#--*+!H0)0607!=!&%7!
EKC!H=7!0))$5$!E9!0)02Q+$!C7!
EKN![&06.'*(-)!V!D]$0*+/(&*7!
EKG!#--*+!H0)0607!Y5..)<1&5$+Y#$#%#+%)+A551*7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!!
/**1+Vss]]]7&--*+7'-%s'0s=&s=$%%$+s'-22$'*(-)+s'-22$'*(-)U'0)060U6$U&--*+s!!



!

CJ!

$)'-&$! $)! 0==('/0)*! _! #--*+! (+! H0)060!`! +.&! 2$+! 2($.5! 6$! 8$)*$7! RO0(22$.&+9! 2$+! 6$.5!

-&30)(+0*(-)+!+$!+-)*!022(4$+!12.+!6O.)$!=-(+9!)-*0%%$)*!2-&+!6$+!,$.5!^2Q%1(<.$+7!@)!$==$*9!

#--*+!0!4*4!&$*$).$!'-%%$!/0A(22$.&!-==('($2!6$+!0*/2g*$+!6.!H0)060!S!%0()*$+!&$1&(+$+EKI7!

RO0(22$.&+9! 2-&+!6$+!,$.5!^2Q%1(<.$+9! 2$+! *$).$+!6$+!0*/2g*$+!0==('/0($)*!6$!%0)(g&$!0.++(!

8(+(A2$!20!%0&<.$!#--*+!<.$!2$!)-%!6.!10Q+9!&$)=-&i0)*!2O(64$!<.$!#--*+!$+*!2$!H0)0607!!

>O(6$)*(*4!6$!#--*+!$+*!*$22$%$)*!$)*&$%M24$!08$'!'$22$!6.!10Q+!<.$!20!%0&<.$!=0(*!48-2.$&!2$!

%Q*/$! )0*(-)02! $)! '&40)*! 6$! )-.8$0.5! +Q%A-2$+7! :0&! $5$%12$9! S! 2O-''0+(-)! 6$+! ,$.5!

^2Q%1(<.$+!6O/(8$&!S!Z030)-!$)!EJJT9!#--*+!20)'$!20!'0+<.$**$!455"+!5L7!>$!%-6g2$!'-))0j*!

.)!+.''g+!()+*0)*0)4!$*!$+*!1-&*4!=(g&$%$)*!10&!6$!)-%A&$.+$+!1$&+-))02(*4+!*$22$+!<.$!2$+!

1&()'$+!f0&&Q!$*!x(22(0%7!>0!'0+<.$**$!#--*+!6$8($)*!_!.)!+Q%A-2$!()*$&)0*(-)02!!6.!�'--2�!S!

20!'0)06($))$EKT!`!=0(+0)*!48-2.$&!2$!%Q*/$!'0)06($)7!

>0! %0&<.$! $+*! .)! $5'$22$)*! $5$%12$! 6$! '$! <.$! '$&*0()+! 0.*$.&+! -)*! 011$24! 2$!!"#$%)%+

$#1&5$#.&*;EKJ9!'O$+*USU6(&$!_! 2$!1&-'$++.+!10&! 2$<.$2! 2$+!$)*&$1&(+$+!.*(2(+$)*! 20!)0*(-)!$*!+0!

802$.&!+Q%A-2(<.$!1-.&!2$.&+!()*4&M*+!'-%%$&'(0.57!@)!*0)*!<.$!*$22$9!20!)0*(-)9!Q!'-%1&(+!2$+!

(%03$+9!2$+!*/g%$+9!2$+!+Q%A-2$+!$*!20!%4%-(&$!)0*(-)0.59!6$8($)*!.)$!10&*($!6m.)$!+*&0*43($!

6$! &$1&4+$)*0*(-)!12.+! 20&3$!0=()!6$! +46.(&$!$*!6$!303)$&! 2$+! =08$.&+!6$+! '(*-Q$)+!$*! 6$+!

'-)+-%%0*$.&+7EEK!`! #--*+! )O$+*! 10+! 20! +$.2$! %0&<.$! S! *(&$&! 1&-=(*! 6.! +$)*(%$)*!

6O0110&*$)0)'$!)0*(-)02$!60)+!+0!+*&0*43($!6$!%0&<.$7!F\@P9!$)!&$1&$)0)*!2$+!'-.2$.&+!6.!

6&01$0.!+.46-(+9!D]0*'/9!$)!+O()+1(&0)*!6.!6&01$0.!+.(++$!1-.&!'&4$&!+-)!2-3-9!-.!$)'-&$!>$!

D2(1!?&0)i0(+!h-.$)*!0.++(!+.&!2$!+$)*(%$)*!6O(6$)*(*4!)0*(-)02$!6$+!'-)+-%%0*$.&+7!!

@)! &4+.%49! 20!%0&<.$!#--*+!+O011&-1&($! 2$+!+Q%A-2$+!$%A24%0*(<.$+!6.!H0)0609!.+$!6$!

&$6-)60)'$! 6$+! +(3)$+! '-))-*4+! 1-.&! +(3)(=($&! 20! '0)06($))$*4! $*! 02(%$)*$! 2$+! %Q*/$+!

0++-'(4+!0.!10Q+7!H$**$! +*&0*43($!$+*! =&.'*.$.+$9! 1.(+<.$! 2$+! ()6(8(6.+!$)!<.M*$!6$! +$)+9!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EKI!?#@DH^9!@+*$$7!=;4#**&5$)%+O!?)<1*+\$%+]))1G&$'+\!*)$<)*2+^G)+O.L;4&<*+=$+Y#$#%#6+
p#1&5$#.+=%)$1&1L+#$%+Y5$*8;)"+Y8.18")7![/$!d)(8$&+(*Q!-=!x$+*$&)!^)*0&(-9!�&06.0*$!:&-3&0%!()!
L$6(0!D*.6($+9!"KEN9!17"BT7!@2$'*&-)('![/$+(+!0)6!R(++$&*0*(-)!#$1-+(*-&Q7!BBB"7!pH-)+.2*4!2$!"!0-q*!
"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss(&72(A7.]-7'0s$*6sBBB"7!!
EKT!�0)!()*$&)0*(-)02!+Q%A-2!-=!H0)06(0)!'--2�!!
HP#D[PF#D9!H0*/$&()$7!A551*+p#1&5$#.&*;2+q"#$%&$'+P$'.&*G+Y#$#%#+Y55.+&$+1G)+DduC*+#$%+DddC*7!
f(+*-(&$!D-'(02$sD-'(02!f(+*-&Q!BJ9!)-7!II9!"KKG9!17BG7!pH-)+.2*4!2$!"!0-q*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss/++/7h-.&)02+7Q-&{.7'0s()6$571/1s/++/s0&*('2$s8($]sC"ET7!!!
EKJ![&06.'*(-)!V!q"#$%&$'!6O(6$)*(*4u+w!)0*(-)02$u+w7!
HP#D[PF#D9!H0*/$&()$7!=!&%7!
EEK!�H-&1-&0*$!)0*(-)02(+%!'0)!A$!8($]$6!0+!*/$!1&-'$++!AQ!]/('/!'-&1-&0*(-)+!uA-*/!)0*(-)02!0)6!
*&0)+)0*(-)02w!.+$!�*/$!)0*(-)�!0)6!(*+!+Q%A-2('!802.$!=-&!'-%%$&'(02!()*$&$+*+7!P+!+.'/9!*/$!)0*(-)9!
()'2.6()3!)0*(-)02!(%03$+9!*/$%$+9!+Q%A-2+!0)6!%$%-&Q9!A$'-%$+!10&*!-=!0!20&3$&!&$1&$+$)*0*(-)02!
+*&0*$3Q!()!-&6$&!*-!011$02!*-9!0)6!]()!=08-.&!](*/9!'(*(e$)+!0)6!'-)+.%$&+7�!!
,PH\D^Z9!D*$8$)7!h.5!#.&n#1&5$6+<5"45"#1)+$#1&5$#.&*;+#$%+;#*<8.&$&1L+&$+Y#$#%#2+*45"16+:5.*5$+
!))"+#%@)"1&*&$'+#$%+<5$*8;)"+<&1&n)$*G&47!D1-&*!()!D-'($*QV!H.2*.&$+9!H-%%$&'$9!L$6(09!:-2(*('+9!
EIVI9!"KEC9!17JKEUJEG7!pH-)+.2*4!2$!"!0-q*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss6-(7-&3sEK7EKTKsEICBKCBI7"KEB7TKGKBJ!�!R^FV!EK7EKTKsEICBKCBI7"KEB7TKGKBJ7!!



!

NK!

'-%%$!2$+!%(3&0)*$+!()*$&&-34$+9!*&-.8$)*!60)+!2$!%Q*/$!)0*(-)02!20!6(&$'*(-)!$*!20!+*0A(2(*4!

<.(!64'-.2$)*!6$!20!+$)+0*(-)!6$!=0(&$!10&*($!6O.)$!'-%%.)0.*49!6$!10&*('(1$&!S!6$+!(640.5!$*!

0.5!&402(+0*(-)+!'-22$'*(8$+7!F2!80!6-)'!6$!+-(!<.$!'$**$!%0&<.$!$+*!.)!10++03$!-A2(34!S!'/0<.$!

8(+(*$!0.!10Q+!1-.&!P7U\7!<.(!0!A$+-()!6O0==(&%$&!+-)!0110&*$)0)'$!S!+-)!10Q+!6O-&(3()$!V!!

X!U!@+*U'$!<.O(2!Q!0!6m0.*&$+!A-.*(<.$+!<.(!+-)*!+.&!*0! 15R%5+.&*1!<.0)6!*.!&$)*&$+!0.!

X.4A$'!l! !

_!^/!A$)!2S!-.(!�!u&(&$+w!,$!80(+!+Q+*4%0*(<.$%$)*!'/$e!#--*+7+`!! !

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

>0!%0&'/0)6(+0*(-)!6.!%Q*/$!'0)06($)9!8(0!2$+!1&-6.(*+!#--*+9!1$&%$*!S!!P7U\7!6$!8(8&$!0.!

<.-*(6($)!+-)!0110&*$)0)'$!S!+-)!10Q+!6O-&(3()$!$*!+0!&$20*(-)!S!20!)0*.&$!(6402(+4$9!%M%$!

2-()!6$!'/$e!$22$7!L('/0$2!;(22(3!0!)-%%4!'$!1/4)-%g)$!2$!!#$#.+$#1&5$#.&*;EEE7!R0)+!+-)!

2(8&$!+.&! 2$!+.h$*9! (2!64'&(*!'-%%$)*!6$+!-Ah$*+!-&6()0(&$+!6$!20!8($!<.-*(6($))$!1$.8$)*!M*&$!

.*(2(+4+!'-%%$!6$+!6&01$0.5!1-.&!&$8$)6(<.$&!.)!0**0'/$%$)*!S!.)$!)0*(-)7!#--*+!=-.&)(*!S!

P7U\7! 6$+! A2-'+! 1&4'-)*&0()*+! 6$! +$)+! <.O$22$! 1$.*! %-A(2(+$&! 1-.&! A&('-2$&! +-)! (6$)*(*4! $*!

0==('/$&!+-)!0110&*$)0)'$!0.!H0)0607!

,*0*A+W&?$"+>"+#K(B"+2"+8.'($;/>:+23+\3;G"%+"(+2"+>OI#;$&<3"+

R0)+! 2O$)*&$*($)9! ,7UP7! %$)*(-))$! 20! A-.*(<.$! :0)*02-)+! D.14&($.&! -�! $22$! 80!

+Q+*4%0*(<.$%$)*!0'/$*$&! +$+! h$0)+! 2-&+<.O$22$!$+*!S!L-)*&4027!>O0)02Q+$!6$! 20!%0&<.$EE"!

&48g2$!<.O$22$! ()'0&)$!4302$%$)*! 2$!%Q*/$!6.!10Q+!6O-&(3()$7!>$+!&$++-&*+!4*0)*! 243g&$%$)*!

6(==4&$)*+!6$!'$.5!.*(2(+4+!10&! 20!%0&<.$!#--*+9! (2!$+*!1$&*()$)*!6$!64*0(22$&!'-%%$)*!'$**$!

%0&<.$!'-))-*$!20!<.4A4'-(+(*47!!

>O0)02Q+$!+$!A0+$!+.&!.)!0&*('2$!6.!<.-*(6($)!<.4A4'-(+!(#+̀ ")**)!<.(!*&0'$!2$!1-&*&0(*!6$!D0%!

D*&-229!2$!1&-1&(4*0(&$!6$!20!A-.*(<.$!()641$)60)*$!:0)*02-)+!D.14&($.&!$*!0.++(!2O.)!6$+!12.+!

0)'($)+!'-%%$&i0)*+!6$!L-)*&4027!X.O.)!3&0)6!h-.&)02!<.4A4'-(+!646($!.)!0&*('2$!S!'$**$!

%0&<.$!()6(<.$!<.$!'$22$U'(!$+*!.)$!()+*(*.*(-)!2-'02$7!H$'(!4*0)*!6(*9!$)!2$!=0(+0)*9!2$!!<.-*(6($)!

h-.$!.)!&k2$!6O!_!-14&0*$.&!%Q*/(<.$EEB!`!$*!'-)*&(A.$!S!&4()*$&1&4*$&9!8-(&$!S!'-)+*&.(&$!2$6(*!

%Q*/$7!R0)+!'$*!0&*('2$9!D0%!D*&-22!()'0&)$!*&-(+!%Q*/$+!S!20!=-(+9!'$2.(!6$!20!8(22$!6$!L-)*&4029!

'$2.(!6$!20!1&-8()'$!6$!X.4A$'!$*!'$2.(!6$!2OP%4&(<.$!6.!Z-&67!!

:&$%(g&$%$)*9!2$!1&-1&(4*0(&$!$*!+0!A-.*(<.$!+-)*!1&4+$)*4+!'-%%$!6$+!$%A2g%$+!6$!20!8(22$!

6$!L-)*&4027!>0!A-.*(<.$!=-)64$!$)!EJ"B!0!*-.h-.&+!4*4!+(*.4$!&.$!D0()*$UH0*/$&()$9!'|.&!6.!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EEE!;F>>F�9!L('/0$27!q#$#.+$#1&5$#.&*;7!>-)6&$+9!D03$9!EJJN9!"KT!17!
EE"!W-(&!0)02Q+$!'-%12g*$!$)!0))$5$7!
EEB!;PdR#F>>P#R9!,$0)7!(#+*5<&010+%)+<5$*5;;#1&5$7!�022(%0&69!?-2(-!@++0(+9!EJTG9!17B"K7!



!

NE!

'$)*&$! '-%%$&i0)*! 6$! L-)*&4027! >O0.*$.&! 1&4'(+$! <.$! 20! A-.*(<.$! $+*! $)*-.&4$! 6$! 2($.5!

('-)(<.$+!6$!20!8(22$!*$2!<.$!2$!L4*&-1-2(+9!+.334&0)*!0()+(!<.O$22$!$+*!$22$U%M%$!2O.)!6O$)*&$!

$.57! :0)*02-)+! D.14&($.&! $*! +-)! 1&-1&(4*0(&$! +-)*! 64'&(*+! '-%%$! 6$+! 1(2($&+! 6$! 20! 8(22$9!

+Q%A-2$+!6$!+*0A(2(*4!$*!6$!1$&%0)$)'$7!>0!A-.*(<.$!-.8$&*$!6$1.(+!EJ"B!)O0!1&0*(<.$%$)*!

10+!A-.34!$)!EKK!0)+!6O$5(+*$)'$7!F2+!+-)*!6$+!*4%-()+!1&(8(243(4+!6$! 2O/(+*-(&$!6$! 20!8(22$9!

%M%$!6$!14&(-6$+!6-)*!0.h-.&6O/.(!1$.!6$!3$)+!1$.8$)*!$)'-&$!*4%-(3)$&!V!2O41-<.$!-�!_!(2!

)mQ!080(*!<.$!6$+!A-&6$2+!`EEC9! 2$+!0))4$+!6$!20!3.$&&$9! 2Ot3$!6O-&!6$+!'0A0&$*+!0.h-.&6O/.(!

6(+10&.+9!$*'7!;($)!<.$!2$!%-)6$9!20!8(22$!$*!20!%-6$!)O0($)*!'$++4!6$!'/0)3$&9!20!A-.*(<.$!$*!

+-)!1&-1&(4*0(&$!+-)*!&$+*4+9!0)'&4+!$*!()4A&0)20A2$+7!!

H$!<.$!&$1&4+$)*$)*!D0%!D*&-22!$*!+0!%0&<.$!:0)*02-)+!D.14&($.&9!'O$+*!0.++(!.)!'-)6$)+4!

6$!2O/(+*-(&$!6$!20!1&-8()'$!6$!X.4A$'7!R4hS9!20!%0&<.$!$5(+*$!6$1.(+!1&0*(<.$%$)*!EKK!0)+9!

'$!<.(! =0(*! 6O$22$!.)! *4%-()! 6O.)! <.0&*! 6$! 2O/(+*-(&$! 6.!X.4A$'EEN7! R$!12.+9! (2+! -)*! 4*4!)-)!

+$.2$%$)*! *4%-()+9!%0(+!0.++(!0'*$.&+!6$+!484)$%$)*+!%0&<.0)*+!6$! 20!1&-8()'$!V!_! ,m0(!

%M%$!8$)6.!6$+!h$0)+!S!=2$.&+!S!2m$%120'$%$)*!6m@51-!GI�!`EEG7!H(*$&!2O$51-+(*(-)!.)(8$&+$22$!

6$!EJGI9!'O$+*!&48$(22$&!*-.*!.)!(%03()0(&$!<.4A4'-(+7!HO$+*!6O0A-&6!&011$2$&!20!'-)+*&.'*(-)!

6$!At*(%$)*+!S!2O0&'/(*$'*.&$!0*Q1(<.$!$*!20!'&40*(-)!6Oj2$+!0&*(=('($22$+!<.(!'/0)3g&$)*!S!h0%0(+!

2$!10Q+03$!6$!20!1&-8()'$7!HO$+*!4302$%$)*!&08(8$&! 2$!8$)*!6$!2(A$&*4!6$+!0))4$+!GK!$*! 2$+!

*.&A.2$)'$+!1-2(*(<.$+!6$!20!&48-2.*(-)!*&0)<.(22$7!HO$+*!)-*0%%$)*!=0(&$!&4=4&$)'$!S!20!=(g8&$!

()641$)60)*(+*$!0**(+4$!10&!H/0&2$+!6$!�0.22$9!$)!8(+(*$!0.!X.4A$'!1-.&!2m484)$%$)*9!2-&+<.O(2!

1&-)-)'$! 20! '42gA&$! 1/&0+$! _! W(8$! 2$! X.4A$'! 2(A&$! �! `! HO$+*! 0.++(! +-.2(3)$&! .)$! =($&*4!

<.4A4'-(+$!$*!2O.)!6$+!1&$%($&+!484)$%$)*+!2-'0.5!S!1-&*4$!()*$&)0*(-)02$7!>m@51-!GI!_!+$&8(*!

S!&4842$&!0.!%-)6$!.)!X.4A$'!%-6$&)$!$)!*&0()!6$!+O0==(&%$&9!$*!6O-.8&(&!0.5!X.4A4'-(+!.)$!

=$)M*&$! +.&! 2$! %-)6$7EEI! `! ;&$=9! 2O@51-! GI9! +$+! &$*-%A4$+! '.2*.&$22$+! $*! 12.+! 20&3$%$)*!

2O41-<.$!S!20<.$22$!+$!64&-.2$!2O484)$%$)*!'-)+*(*.$)*!.)$!84&(*0A2$!&.1*.&$!60)+!2O/(+*-(&$!6.!

X.4A$'!$*9!08$'!$22$9!20!'-)+*&.'*(-)!6O.)$!)-.8$22$!(6$)*(*4!)0*(-)02$!<.4A4'-(+$EET7!!

>0! %0&<.$! 0! 0.++(! 4*4! (%10'*4$! 6(&$'*$%$)*! 10&! .)! 0.*&$! +Q%A-2$! *&g+! =-&*! 6$! 2O(6$)*(*4!

<.4A4'-(+$9!20!H/0&*$!6$!20!20)3.$!=&0)i0(+$!u2-(!EKEw9!<.(!0!=0(*!6.!=&0)i0(+!20!20)3.$!-==('($22$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EEC!>Pd#@ZH@9!,$0)UH/&(+*-1/$7!`#$1#.5$*+]840"&)8"2+]#;+.)+")<5"%;#$7!>0!:&$++$9!EN!0-q*!"KEE7!
pH-)+.2*4!2$!EI!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7201&$++$7'0s+-'($*$s"KEEKTsENsKEUCC"GKCEU10)*02-)+U
+.1$&($.&U+0%U2$U&$'-&6%0)71/17!
EEN!>0!8(22$!6$!X.4A$'!=M*0(*!+$+!CKK!0)+!$)!"KKT7!
EEG!>Pd#@ZH@9!,$0)UH/&(+*-1/$7!=!&%7!
EEI!DP##PU;^d#Z@[9!L('/$27!()*+")15;!0)*+45.&1&78)*+%/P345+mE+K+1"#@)"*+.)+1"&#$'.)+`#"&*RO11#V#R
Z80!)<7!;.22$*()!6m/(+*-(&$!1-2(*(<.$9!P++-'(0*(-)!<.4A4'-(+$!6m/(+*-(&$!1-2(*(<.$9!8-2.%$!EI9!).%4&-!
E9!0.*-%)$!"KKT9!17EBN7!pH-)+.2*4!2$!EI!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7A.22$*()/(+*-(&$1-2(*(<.$7-&3s2$U
A.22$*()s).%$&-+U1&$'$6$)*+s8-2.%$UEIU).%$&-UEs2$+U&$*-%A$$+U1-2(*(<.$+U6n$"nTKnJJ$51-UGIU0U
*&08$&+U2$U*&(0)32$U10&(+U-**0]0U<.$A$'s!!
EET!DP##PU;^d#Z@[9!L('/$27!=!&%7!



!

N"!

0.! X.4A$'7! >0)'4$! ()(*(02$%$)*! +-.+! 2$! )-%! 6$! ]84)"&5"+ `#$1*9! 20! %0&<.$! 6$8($)6&0!

`#$1#.5$*+]840"&)8"!01&g+!2$!10++03$!6$!20!2-(!EKE7!H$**$!*&06.'*(-)!6.!)-%!48-<.$!<.$!20!
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!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
E"J![&06.'*(-)!V!P8-(&!6080)*03$!'-)+'($)'$!6$!+-(7!>$!*$&%$!1$.*!'-))-*$&!.)!'$&*0()!$%A0&&0+7!
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*&g+! *-.&(+*(<.$+9! '$! <.(! '-)=(&%$! <.$! +$+! '-%1-&*$%$)*+! 6O0'/0*! &$h-(3)$)*! '$.5! 6$+!

*-.&(+*$+7!P!2O()+*0&!6$!'$+!6$&)($&+9!P7U\7!$+*!S!20!&$'/$&'/$!6$!20!<.()*$++$)'$!6.!H0)0607!

P!1&$%(g&$!8.$9!(2!+$%A2$!'.&($.5!<.O.)$!1$&+-))$!&$8$)6(<.$!+$+!-&(3()$+!$)!06-1*0)*!2$+!

+*4&4-*Q1$+7!�4)4&02$%$)*9!20!=(3.&$!6.!2-'02!'/$&'/$!S!+$!6(+*()3.$&!6.!*-.&(+*$!1-.&!1&-.8$&!

<.$9!'-)*&0(&$%$)*!S!2.(9!(2!$+*!243(*(%$!60)+!'$!2($.9!<.O(2!$)!64*($)*!2$!'01(*02!'.2*.&$2EBK7!H$'(!

4*0)*!6(*9!2$!'0+!6OP7U\7!%$*!$)!48(6$)'$!<.$!2$+!+*4&4-*Q1$+!'-)*&(A.$)*!S!'&4$&!2$+!(6$)*(*4+!

+-'(02$+! $)! =(3$0)*! 2$+! &$1&4+$)*0*(-)+! '-22$'*(8$+7! F2+! 1$&%$**$)*! 0()+(! 6$! _!%0)(=$+*$&! 20!

+-2(60&(*4! 6.! 3&-.1$9! 2.(! 6-))$&! 12.+! 6$! '-/4+(-)! $*! 2$! 1&-*43$&! '-)*&$! *-.*$!%$)0'$! 6$!

'/0)3$%$)*7EBE!`!HO$+*!0()+(!<.$!2$+!_!'-%%.)0.*4+!%()-&(*0(&$+!<.(!64=$)6$)*!2$.&!(6$)*(*4!

'-)*&$!*-.*$!%$)0'$!6m0++(%(20*(-)!$*!6-)'!6$!6(+10&(*(-)!p2$!=-)*r!10&!20!&40==(&%0*(-)!6$!2$.&+!

+*4&4-*Q1$+!6m-&(3()$7EB"!`!W-(2S!6-)'!'$!<.(!1-.++$!P7U\7!S!&$'/$&'/$&!20!<.4A4'-(+(*4!h.+<.OS!

'-)+-%%$&!2$+!+*4&4-*Q1$+!6.!X.4A$'!*$22$!.)$!*-.&(+*$9!'O$+*!.)!A$+-()!6$!_!64=$)6&$!p+-)r!

(6$)*(*4!'-)*&$!*-.*$!%$)0'$!6O0++(%(20*(-)!`7!b*0)*!6-))4!+-)!10&'-.&+9!$22$!+$)*!+-)!(6$)*(*4!

<.4A4'-(+$!%$)0'4$!6$!6(+10&(*(-)!V!$22$!8(*!$)!?&0)'$!6$1.(+!12.+!6$!6(5!0)+9!$22$!$+*!%0&(4$!

S!.)!?&0)i0(+9!+$+!$)=0)*+!+-)*!)4+!$*!-)*!3&0)6(!$)!?&0)'$9!a!RO.)!1-()*!6$!8.$!-Ah$'*(=9!*&g+!

1$.!6$!'/-+$+!20!&$2($)*!$)'-&$!S!+-)!10Q+!6O-&(3()$7!@22$!80!6-)'!1.(+$&!60)+!2$+!%0&<.$+!

2$+!+(3)$+!<.(!2.(!1$&%$**$)*!6$!&4+(+*$&!S!'$**$!0++(%(20*(-)!$*!&40==(&%$&!+-)!0110&*$)0)'$!0.!

X.4A$'7!D-)!'-%1-&*$%$)*!'-)=(&%$!<.$!_!'$!+-)*!10&=-(+!2$+!1$&+-))$+!2$+!12.+!42-(3)4$+!

6$! 2$.&! *$&&(*-(&$! 6O-&(3()$! <.(! 648$2-11$)*! 2$+! &$8$)6('0*(-)+! 2$+! 12.+! =-&*$+! 6O.)! �'/$e!

+-(�EBB!`7!>$+!+*4&4-*Q1$+!+-)*!6$+!%0&<.$.&+! *&g+!$==('0'$+!$)!'$!+$)+9!'0&!'-%%$! 2$!6(*!

\0.=%0))!V! _! >$+! &$++-.&'$+! (6$)*(*0(&$+! =-)'*(-))$)*! *-.h-.&+! +-.+! =-&%$! 6O(%03$+!

+*4&4-*Q102$+7! :2.+! 2$+! *&0(*+! +-)*! +(%12$+! $*! '20(&+9! 12.+! 20! &$++-.&'$! 64303$! 6$!

1.(++0)'$7EBC+`!

D0! <.M*$! 6$! +Q%A-2$+! <.4A4'-(+s'0)06($)+! 2O0%g)$)*! S! 6$8$)(&! 12.+! X.4A4'-(+$! <.$!

X.4A4'-(+$EBN9! 'O$+*USU6(&$! S! 6$8$)(&! .)! +*4&4-*Q1$7! D-)! '-%1-&*$%$)*! %$*! $)! &$2($=! .)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EBK!#@Ly9!@&('7!(/&%)$1&10+"0'&5$#.)+4#"+.#+<5$*5;;#1&5$7!#$8.$!L0&{$*()3![$&&(*-&(029!"9!/(8$&!"KEJ7!
pH-)+.2*4!2$!N!08&(2!"KEJr7!d#>!V!/**1Vss1.A2(+U+/+7.)(8U&-.$)7=&s&%*s()6$571/1l(6�B"B7!
EBE!PL^DDy9!#.*/!$*!P))$!f@#DHf;@#�!:F@##^[7!]10"051L4)*+)1+<.&<G0*7!B$!46(*(-)9!:0&(+9!
P&%0)6!H-2()!b6(*$.&9!"KEE9!17CN7!
EB"!PL^DDy9!#.*/!$*!P))$!f@#DHf;@#�!:F@##^[7!=!&%7!
EBB!ZRF^Z@9!>-.(+!H4+0&9!@&('!#@Ly!$*![/($&)-!;Pf7!P1G$&<&106+<5$*5;;#1&5$+)1+")158"*+
1);45"#&")*+#8+4#L*+%/5"&'&$)2+.)+<#*+%)+.#+I&'8")+%)*+r)$#$1*+*0$0'#.#&*7!#$'/$&'/$!$*!P112('0*(-)+9!
L0&{$*()39!B"uCw9!"KEI9!17NTUIG7!pH-)+.2*4!2$!N!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!!
/**1+Vss6-(7-&3sEK7EEIIsKIGIBIKEEGGTGIBT!�!R^F!V!EK7EEIIsKIGIBIKEEGGTGIBT7!
EBC!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7+=!&%7!17ENK7!
EBN!H$**$!=-&%.20*(-)!$+*!&$1&(+$!6OPD\@�PP#R!$*!027!<.(9!60)+!2$.&+!*&080.59!(6$)*(=($)*!.)$!1-+(*(-)!
(6$)*(*0(&$!<.O(2+!<.02(=($)*!6$!�12.+!�&-$)20)60(+!<.$!�&-$)20)60(+�7!H$+!'-)+-%%0*$.&+!
�&-$)20)60(+!<.(!8(8$)*!S!2O4*&0)3$&9!'-%%$!P7U\79!(6402(+$)*!2$.&!-&(3()$!'.2*.&$22$!$*!'/$&'/$)*!6$+!
$%A2g%$+!6$!'$**$!'.2*.&$!S!*&08$&+!2$.&!'-)+-%%0*(-)9!$)!0'/$*0)*!6$+!+-.8$)(&+!10&!$5$%12$7!
PD\@�PP#R9!D�&$)!$*!027!`5*1#**&;&.#1&5$&*1+P1G$&<+Y5$*8;)"+A)*)#"<G2+Z8#.&I&<#1&5$*+#$%+
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NI!

10&06-5$7!:2.+!$22$!*$)*$!6$!243(*(%$&!+-)!0110&*$)0)'$!0.!X.4A$'!10&!.)$!'-)+-%%0*(-)!

$%1&$()*$! 6$! <.4A4'-(+(*4! $*! 12.+9! $)! &402(*49! $22$! +$! 6(+*()3.$! $*! +O42-(3)$! 6$+! �8&0(+�!

X.4A4'-(+!0.!10Q+!<.(!$.5!)O-)*!10+!S!243(*(%$&!2$.&!0==(2(0*(-)!*$&&(*-&(02$EBG7!!

,*0*E+QJH/')&.'+&2"'(&(/&$"+

;$2{9!60)+!+$+!*&080.5!+.&! 2O)31)$%)%+*).I9!%-)*&$!<.$!2O()6(8(6.!'-)+(6g&$!'-%%$!*5&!)-)!

+$.2$%$)*!'$!<.(!$+*!'-)+(64&4!'-%%$!;5&9!%0(+!0.++(!'$!<.(!$+*!;&)$7!@*!'$!<.(!$+*!;&)$+_!

)$!+$!2(%(*$!10+!S!6$+!-Ah$*+!-.!6$+!1-++$++(-)+9!'$20!()'2.*!0.++(!6$+!1$&+-))$+9!6$+!2($.5!

$*!6$+!1-++$++(-)+!'-22$'*(8$+EBI+`7!>$+!$)*&$*($)+!-)*!'-)=(&%4!'$20!$)!64%-)*&0)*!<.$!2$+!

1&-'/$+!6$+!%(3&0)*$+!h-.$)*!.)!&k2$!60)+!2$.&!A&('-203$!(6$)*(*0(&$7!

@)!$==$*9!2O0==('/03$!(6$)*(*0(&$!6$+!%(3&0)*$+!1$.*!+O4*$)6&$!0.U6$2S!6$!2$.&!1&-1&$!'-&1+!1-.&!

&$'-.8&(&!0.++(!2$!'-&1+!6$!2$.&+!1&-'/$+7!>$+!$)=0)*+9!$*!10&=-(+!2$!'-)h-()*9!+-)*!2$+!+.h$*+!6$!

1&46(2$'*(-)!6$!'$**$!$510)+(-)7!!

_!`#"+<5$1")6+-#+<J)*1+$58@)#8+G)&$6+<J)*1+4#*+*)$1&;)$1#.6+<J)*1+78)+?)+1"58@)+78)+1581+

)*1+!)#8>+ M>>>N+\+ .J#0"545"16+LJ)$+#+8$+K+ .J#0"545"16+ 1*0+ &.*+ I5$1+%)*+4L?#;#*+#@)<+ .)*+

<#"&!58*+ 1581+ -#>>>+ (&11.)+ q.8)+ Q58*)+ gg+ M>>>N+ Q)86+ !)$6+ 0<581)*6+ ?J#@#&*+ #<G)10+ %)*+

4L?#;#*+458"+;)*+!0!0*+78#$%+&.*+01#&)$1+!0!0*>+M>>>N+`&*+;5&6+-#+;)+4)";)1+%)+.)8"+

>>>+%)+.)*+G#!&..)"+8$+4)86+G)86+)$+Z80!0<5&*6+*&+?)+4)83+%&")>>>+F$)+I5&*+%)+1);4*+)$+

1);4*6+<J)*1+%)*+4L?#;#*+%5$<+<J)*1+4#*+!)$+'"#@)>>>+;#&*6+G)86+<J)*1+-#6+;5&+-#+;)+

4)";)1+%)+;)+"#11#<G)"+K+;#+<8.18")+)$+01#$1+&<&>+`! !!

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

>0!%0&<.$! >(**2$! ;2.$!f-.+$EBT9! '-%%$!#--*+9! '-))-*$! 20! '0)06($))$*4!$)! 84/('.20)*! 2$!

%Q*/$!6$!20!)0*.&$!+0.803$!'0)06($))$7!:-.&!P7U\79!-==&(&!6$+!1Qh0%0+!6$!'$**$!%0&<.$!S!+$+!

$)=0)*+! $+*! .)! %-Q$)! 6$! +$! &$'-))$'*$&! S! +0! '.2*.&$7! HO$+*! 0.++(! .)$! =0i-)! 6$! 2$+!

_!$+*0%1(22$&!`!'-%%$!X.4A4'-(+9!6$!'$&*(=($&!2$.&!-&(3()$7!H$!A$+-()!6$!10&*03$&9!0.!%-()+!

$)!10&*($9! 2O(6$)*(*4!<.4A4'-(+$!08$'!+$+!1&-'/$+!$+*!&$8$).!S!!12.+($.&+!&$1&(+$+!60)+!2$+!

$)*&$*($)+7!W7!&0'-)*$9!0%.+4$9!<.O$22$!0!-==$&*!S!+-)!1$*(*!0%(!.)!A-5$&!D(%-)+!+.&! 2$<.$2!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
P31)$*&5$*7!,-.&)02!-=!H-)+.%$&!#$+$0&'/9!W-2.%$!B"9!Z.%4&-!E9!,.()!"KKN9!17EGKUEIK7!pH-)+.2*4!
2$!EB!%0&+!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss6-(7-&3sEK7EKTGsC"GG"N!�!R^F!V!EK7EKTGsC"GG"N7!
EBG!#@Ly9!@&('7!=!&%7!!
EBI!_![/$!$5*$)6$6!+$2=!(+!+$$)!)-*!*-!A$!2(%(*$6!*-!$5*$&)02!-Ah$'*+!0)6!1$&+-)02!1-++$++(-)+9!A.*!
02+-!()'2.6$+!1$&+-)+9!120'$+9!0)6!3&-.1!1-++$++(-)+7!`!
;@>\9!#.++$227!=!&%>!
EBT!H=7!0))$5$!"9!0)02Q+$!EB7!
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+-)*!(%1&(%4$+!6$+!1-.*()$+!u2$!120*!$%A24%0*(<.$!6.!X.4A$'w7!,7UP7!09!<.0)*!S!$22$9!'-)8$&*(!

+-)!%0&(!S!:0)*02-)+!D.14&($.&7!!

>O(6$)*(*4!=&0)i0(+$!0.++(!1$.*!M*&$!&$8$)6(<.4$!S!*&08$&+!+$+!1&-'/$+!V!

_!:5$+I&.*+#+1"5&*+#$*6+4&*+78#$%+?J#&+<5;;)$<0+?8*1);)$1+K+I#&")+.)*+@&%)R'")$&)"*+458"+

.8&>+P1+48&*+G)888>>>+78#$%+?)+;)+*8&*+#4)"-8)+78)+`)1&1+!#1)#8+<J01#&1+1"54+;&'$5$>>>!`!!

U!X*RI*:+0,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+@+/')!L!;9&.'+H/$&)&"''"M!

,7UP7!0!'/-(+(!6O/0A(22$&!+-)!=(2+!$)!:$*(*!;0*$0.7!H$**$!%0&<.$!$+*!$%A24%0*(<.$!6$!20!?&0)'$!

$*!2$!&$8$)6(<.$!V!_!�&t'$!S!)-*&$!/(+*-(&$9!)-*&$!10*&(%-()$!%0(+!0.++(!S!)-+!+08-(&U=0(&$9!'O$+*!

080)*!*-.*!2O(6$)*(*4!=&0)i0(+$!<.$!&$1&4+$)*$!=(g&$%$)*!:$*(*!;0*$0.!<.(!8-Q03$!S!*&08$&+!2$!

%-)6$7EBJ!`!@)!/0A(220)*!+-)!=(2+!6O.)!151#.+.55[!=&0)i0(+9!$22$!'/$&'/$!S!0==('/$&!2$.&!()*43&0*(-)!

$)!?&0)'$7!

,*0*4+Y/(&(32"+&2"'(&(/&$"+

R0)+!+-)!6(+'-.&+!S!1&-1-+!6$!+$+!$)=0)*+9!P7U\7!$51-+$!2O$)h$.!0++-'(4!S!2O0==('/03$!6$!+-)!

(6$)*(*4!6O-&(3()$!60)+!+-)!)-.8$0.!10Q+!V!

_!�0+;)+4)";)1+%)+.)8"+>>>+%)+.)*+G#!&..)"+8$+4)86+G)86+)$+Z80!0<5&*6+*&+?)+4)83+%&")>>>+

F$)+I5&*+%)+1);4*+)$+1);4*6+<J)*1+%)*+4L?#;#*+%5$<+<J)*1+4#*+!)$+'"#@)>>>+;#&*6+G)86+

<J)*1+-#6+;5&+-#+;)+4)";)1+%)+;)+"#11#<G)"+K+;#+<8.18")+)$+01#$1+&<&>+`! !!

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

@)!%$)*(-))0)*!20!3&08(*4!6O0==('/$&!+$+!-&(3()$+9!$22$!+-.2(3)$!2$!&(+<.$!%0h$.&!<.$!'-%1-&*$!

2$!=0(*!6O022$&!S!2O$)'-)*&$!6.!%-6g2$!6-%()0)*!6.!10Q+!6O0''.$(2!V!'$2.(!6OM*&$!$5'2.7!F+0A$22$!

f0)(=(9!60)+!+$+!*&080.5!+.&!20!%-6$!$*!2$+!%()-&(*4+9!2$!'-)=(&%$!V!_!$)!+(*.0*(-)!6$!1&4'0&(*49!

(2!$+*!*&g+!'-%12(<.4!6$!=0(&$!&$'-))0j*&$!+0!+()3.20&(*4!8$+*(%$)*0(&$!-.!+$+!3-q*+7!H-%%$!+(!

20!%-6$!1-&*4$!10&!6$+!1&4'0(&$+!)$!1-.80(*!M*&$!<.$!20!&4+.2*0)*$!6O.)!+*(3%0*$7ECK!`!

W-(2S!1-.&<.-(!'$&*0()+!*Q1$+!6$!8M*$%$)*+9!$*!6-)'!'$&*0()$+!%0&<.$+9!+$&-)*!12.+!()8$+*(+!

<.$!6O0.*&$+!10&!2$+!%(3&0)*$+!1-.&!&$8$)6(<.$&!2$.&+!-&(3()$+7!>$!1&4+$)*!'-&1.+!)$!1&4*$)6!

10+!$)!=-.&)(&!.)$!2(+*$!$5/0.+*(8$9!%0(+! (2!+.33g&$!<.$!2$+!8M*$%$)*+!<.$!2O-)!1-&*$!60)+!

2O()*(%(*49! 1Qh0%0+! $*! +-.+U8M*$%$)*+! )-*0%%$)*9! -==&$)*! '$**$! 20*(*.6$! (6$)*(*0(&$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EBJ!:@[F[!;P[@Pd7!=.+01#&1+8$)+I5&*+`)1&1+q#1)#87!pH-)+.2*4!2$!"!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]71$*(*U
A0*$0.7=&s%0&<.$s7!!
ECK!fPZF?F9!F+0A$22$7!(#+$)81"#.&10+158?58"*+*8*4)<1)+97!f-%%$+!c!L(3&0*(-)+9!EBEK9!"KEN7!pH-)+.2*4!
2$!EK!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1Vssh-.&)02+7-1$)$6(*(-)7-&3s/-%%$+%(3&0*(-)+sBEIK!�!!R^F!V!
EK7CKKKs/-%%$+%(3&0*(-)+7BEIK7!!
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066(*(-))$22$7!:.(+<.$!1$&+-))$!+0.=!2$+!1&-'/$+!)O$+*!0%$)4!S!2$+!8-(&9!2$+!$)=0)*+!6$!,7UP7!

1$.8$)*!1-&*$&!6$+!1Qh0%0+!0.5!(%1&(%4+!6$!'0&(A-.+!$*!2$!1$*(*U0%(!6$!W7!.)!A-5$&!0.5!%-*(=+!

6$!1-.*()$9!+0)+!&(+<.$&!6OM*&$!+*(3%0*(+4+!-.!$5'2.+7!

@)!&4+.%49!20!6$.5(g%$!10&*($!0!%(+!$)!48(6$)'$!<.$!2$+!%(3&0)*$+9!2-&+!6$!2$.&!A&('-203$!

(6$)*(*0(&$9!'/$&'/$)*!S!+O()+'&(&$!60)+! 2$+! (6$)*(*4+!'-22$'*(8$+9! =&0)i0(+$!$*s-.!<.4A4'-(+$7!

:-.&!'$!=0(&$9!$22$+!.*(2(+$)*!20!%-6$!<.(9!10&!+0!802$.&!+Q%A-2(<.$9!1$&%$*!S!20!=-(+!6O(%(*$&!2$!

3&-.1$!0.<.$2!-)!+-./0(*$!0110&*$)(&!$*!6$!+$!6(==4&$)'($&!6$+!0.*&$+7!>$+!%0&<.$+9!0Q0)*!

1&(+! '-)+'($)'$! 6$! 20! <.M*$! (6$)*(*0(&$! 6$+! ()6(8(6.+! $*! 6$! 2$.&! A$+-()! 6$! 2($)! +-'(029!

+O011&-1&($)*! 2$+!%Q*/$+!0++-'(4+!0.5!(6$)*(*4+!'-22$'*(8$+!1-.&!Q!0)'&$&! 2$.&!+*-&Q*$22()3!$*!

2$.&+!1&-6.(*+7!:0&!'$!!"#$%)%+$#1&5$#.&*;DWD9!2$+!%0&<.$+!+$!1-+(*(-))$)*!+.&!2O05$!+4%(<.$!

6$+!)0*(-)02(*4+!64'&(*!10&!;0&*/$+!$*!'-))-*$)*!20!=&0)'(*49!20!<.4A4'-(+(*49!20!'0)06($))$*4!

$*! 2O0%4&('0)(*49! +-.8$)*! 10&! %4*-)Q%($7! H$**$! %0&'/0)6(+0*(-)! 6$+! %Q*/$+! (6$)*(*0(&$+!

=-.&)(*! 6$+! +(3)$+! 1-.&! 2$! A&('-203$! 6$+!%(3&0)*$+7! P()+(9! $22$+! 1-.&&-)*! &$8$)6(<.$&! 2$.&!

0110&*$)0)'$!S! 20!'.2*.&$! =&0)i0(+$!$)!$)=(20)*!.)! *&$)'/9!1&-6.(*! ('-)(<.$!6.!%Q*/$!6$! 20!

?&0)i0(+$9!-.!02-&+!S!20!'.2*.&$!'0)06($))$!$)!1-&*0)*!.)!+]$0*+/(&*!#--*+9!<.()*$++$)'$!6$!

20!)0*.&$!+0.803$!'0)06($))$7!H$!'-%1-&*$%$)*!$+*!)-%%4!!#$#.+$#1&5$#.&*;DWB7!@)!-.*&$9!

'$&*0()$+!%0&<.$+9!'-%%$!D*0)!D%(*/9!'&4$)*!6.!2($)!+-'(02(+0)*!-==&0)*!0()+(!0.5!%(3&0)*$+9!

(+-24$+9! 20! +$)+0*(-)! 6$! =0(&$! 10&*($! 6O.)$! '-%%.)0.*47! P.! '-.&+! 6$! 2O0''.2*.&0*(-)9! 6$+!

%0&<.$+!6.!10Q+!6O-&(3()$! +$&-)*! 0A0)6-))4$+9! 8-(&$! '-)*&$U1$&=-&%4$+9!'0&!6(++-)0)*$+!

60)+!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$7!:-.&!(%(*$&!20!?&0)i0(+$9!-)!&$h$**$&0!2$+!%0&<.$+!<.(9!6O.)!1-()*!

6$!8.$!=&0)i0(+9!'-))-*$)*! 2$!%0.80(+!3-q*7!>$!64+(&!6O0110&*$)(&!S!+0!'.2*.&$!6O-&(3()$!$+*!

4302$%$)*! *&g+! 1&4+$)*7! H$! 64+(&! 1$.*! 1-.++$&! S! 6$8$)(&! .)! +*4&4-*Q1$9! 10&! $5$%12$! $)!

06-1*0)*! 2$+! '-%1-&*$%$)*+! 6.! *-.&(+*$!0.!H0)0607! >0! &40==(&%0*(-)! 6$+! +*4&4-*Q1$+9! $)!

=(50)*!2$+!&$1&4+$)*0*(-)+!'-22$'*(8$+9!$+*!.)!%-Q$)!1-.&!2$+!%(3&0)*$+!6$!&4+(+*$&!S!20!%$)0'$!

6O0++(%(20*(-)!S! 20!'.2*.&$!6O0''.$(27!>$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!1$.*!0.++(! *-.'/$&! 2$+!1&-'/$+9!

+.&*-.*!2$+!'-)h-()*+!$*!2$+!$)=0)*+9!%-*(84!+-(*!10&!.)!64+(&!6$!10&*03$&!+-)!(6$)*(*4!6O-&(3()$!

08$'! $.59! 6$! 2$+! $+*0%1(22$&! '-%%$! X.4A4'-(+9! +-(*! 10&! .)! 64+(&! 6$! +O()*43&$&! $)'-&$!

6080)*03$!$)!?&0)'$!S!*&08$&+!$.57!?()02$%$)*9!2-&+<.$!2O-)!$+*!%(3&0)*9!8-.2-(&!+$!6(+*()3.$&!

$)!0==('/0)*!+-)!0110&*$)0)'$!S! 20!'.2*.&$!6O-&(3()$!$+*! &(+<.4!1.(+<.O022$&!S! 2O$)'-)*&$!6.!

%-6g2$!6-%()0)*!6.!10Q+!6O0''.$(29!'O$+*!1&$)6&$!2$!&(+<.$!6OM*&$!$5'2.7!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ECE![&06.'*(-)!V!q"#$%&$'+6O(6$)*(*4u+w!)0*(-)02$u+w7!
EC"!H$!'-)'$1*!$+*!6(==('(2$!S!*&06.(&$7!H$&*0()+!0.*$.&+!-)*!*$)*4!$#1&5$#.&*;)+5"%&$#&")9!%0(+!'$**$!
*&06.'*(-)!)$!+$%A2$!10+!*-.*!S!=0(*!h.+*$9!'0&!2$!%-*!$#1&5$#.&*;)!)O0!10+!$50'*$%$)*!2$!%M%$!+$)+!
$)!=&0)i0(+!$*!$)!0)320(+7!Z40)%-()+9!!#$#.+$#1&5$#.&*;!+(3)(=($!20!&$8$)6('0*(-)!6$!2O0**0'/$%$)*!S!
.)$!)0*(-)!S!*&08$&+!.)!-Ah$*!6.!<.-*(6($)7!



!

GK!

>0! *&-(+(g%$! 10&*($! <.$+*(-))$&0! 2$! &k2$! 6$+! %0&<.$+! 0=()! 6$! +08-(&! +(9! 0.U6$2S! 6$! 20!

&$8$)6('0*(-)!1-++(A2$!6$!2O.)$!-.!2O0.*&$!6$+!(6$)*(*4+!'-22$'*(8$+!$)!h$.9!$22$+!'-)*&(A.$)*!S!

20!%(+$!$)!&4'(*!A(-3&01/(<.$!6$+!%(3&0)*$+7!!

:0&*($!B!V!L0&<.$+!$*!'-/4&$)'$!(6$)*(*0(&$!

R0)+!(/&$@)$1&5$+%)+*5&9!\0.=%0))!%-)*&$! '-%%$)*! 2O(6$)*(*4! +$! '-)+*&.(*!0.++(! +-.+!.)$!

=-&%$!)0&&0*(8$7!�&t'$!S!20!%(+$!$)!&4'(*9!_!'/0'.)!+$!&0'-)*$!2O/(+*-(&$!6$!+0!8($!<.(!6-))$!

+$)+! S! '$! <.O(2! 8(*7ECB! `! H$**$! +*&0*43($! )0&&0*(8$! $+*! 10&*('.2(g&$%$)*! 0**&0Q0)*$! 1-.&! 2$+!

%(3&0)*$+!<.(!6-(8$)*!6-))$&!+$)+!S!.)$!&.1*.&$!A(-3&01/(<.$!(%1-&*0)*$7!@)!$==$*9!_!12.+!2$+!

+4<.$)'$+!+-)*!/0'/4$+9!12.+! 2$! 2($)!<.(! 2$+!.)(*!6$8($)*!.)$!)4'$++(*4!8(*02$7! p777r!H$&*0()+!

=&0)'/(++$%$)*+!6$!+4<.$)'$+!1-+$)*!*-.*$=-(+!1&-A2g%$7!:0&'$!<.O(2!Q!0!'-)+'($)'$!6O.)$!

&.1*.&$7! HO$+*! )-*0%%$)*! 2$! '0+! <.0)6! $3-! $+*! +-.60()$%$)*! 0==&-)*4! S! .)! '-)*$5*$! 6$!

+-'(02(+0*(-)!&06('02$%$)*!)-.8$0.7!F2!2.(!=0.*!02-&+!S!*-.*!1&(59!$*!60)+!2O.&3$)'$9!&$)-.$&!2$!=(2!

6$!'$!<.(!=0(*!+$)+!08$'!+0!8($!0)*4&($.&$7!H-%%$!+O(2!'-)*().0(*!S!+$!&0'-)*$&!20!%M%$!/(+*-(&$!

p777r!>O(64$!<.O(2!$5(+*$!.)$!'-)*().(*4!$+*!12.+! (%1-&*0)*$!<.$!20!84&0'(*4!6$+!'-)*$).+7ECC!`!

R0)+!'$**$!*&-(+(g%$!10&*($9!2O-Ah$'*(=!+$&0!6$!802(6$&!-.!()802(6$&!20!6$&)(g&$!/Q1-*/g+$!<.(!$+*!

<.$!2$+!%0&<.$+!'-)*&(A.$)*!S!'&4$&!.)$!'-/4&$)'$!A(-3&01/(<.$9!6O.)$!10&*9!$)!&46.(+0)*!

2$+!6(++-)0)'$+9!$*9!6O0.*&$!10&*9!$)!=08-&(+0)*!.)!+$)*(%$)*!6O.)(*47!!

B7E!R(++-)0)'$+!A(-3&01/(<.$+!

P.! =(2! 6$+! $)*&$*($)+9! 6$+! 6(++-)0)'$+! A(-3&01/(<.$+! <.(! 0==$'*$)*! 10&*('.2(g&$%$)*! 2$+!

%(3&0)*$+!-)*!4*4!%(+$+!$)!48(6$)'$7!:0&%(!'$22$+U'(9!2$+!12.+!=&4<.$)*$+!+-)*!20!)-+*023($9!20!

1$&*$!6O$+*(%$!6$!+-(!$*! 20! &.1*.&$!34)402-3(<.$7!>0!+$'*(-)!<.(!+.(*!802(6$&0!-.!)-)!+(! 2$+!

%0&<.$+!h-.$)*!.)!&k2$!60)+!20!&46.'*(-)!6$!'$+!6(++-)0)'$+!'-)*&(A.0)*!0()+(!S!20!'-/4&$)'$!

A(-3&01/(<.$7!!

A*6*6+V.)(/>9&"+

>$!*$&%$!$5*1#.'&)!$+*!'-%1-+4$!6$!6$.5!%-*+!6O-&(3()$!3&$'<.$!V!$5*15*6!<.(!+(3)(=($!&$8$)(&9!

$*!#.'&)6!<.(!8$.*!6(&$!6-.2$.&7!>$!'-)'$1*!$+*!=-&%.24!1-.&!20!1&$%(g&$!=-(+!$)!EGTT9!10&!.)!

%46$'()!+.(++$9!1-.&!64'&(&$!.)$!%0206($!V!_!2O-A+$++(-)!6-.2-.&$.+$!6$!&$*-.&)$&!0.!10Q+!

<.$!2O-)!0!<.(**47ECN!`!P.!�F�$!+(g'2$9!.)!32(++$%$)*!6$!+$)+!(%1.2+4!10&!2$!&-%0)*(+%$!=0(*!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ECB!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%>!17EN"7!
ECC!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%7!17ENI7!
ECN!D[@#Z9!,.6(*/7!(/&;;&'"#1&5$6+.#+$5*1#.'&)6+.)+%)8&.7!?(2(3&0)$9!).%4&-!N9!EJJG9!17ENU"N7!pH-)+.2*4!
2$!EJ!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss6-(7-&3sEK7ENENs(h+27EJJC7EKJ7NI!�!R^F!V!EK7ENENs(h+27EJJC7EKJ7NI7!



!

GE!

6$!20!)-+*023($!.)!+$)*(%$)*!12.*k*!<.O.)$!%0206($7!P.h-.&6O/.(9!20!)-+*023($!64+(3)$!2$!%02!

6.!10Q+9!.)!+$)*(%$)*!<.(!$)32-A$!S!20!=-(+!6$+!0+1$'*+!'-3)(*(=+9!+O(6$)*(=($&!S!.)!10++4!&48-2.9!

$*!6$+!0+1$'*+!0==$'*(=+9!S!20!=-(+!6-.2-.&$.5!u20!6-.2$.&!0++-'(4$!S!20!1$&*$w!$*!03&40A2$+!u20!

+0*(+=0'*(-)!0++-'(4$!0.5!+-.8$)(&+w7!!

>0!)-+*023($!$+*!*&g+!1&4+$)*$!60)+!2$+!&41-)+$+!6$+!%(3&0)*$+!()*$&&-34$+7!H/$e!'$&*0()$+9!

$22$!(%1.2+$!.)!64+(&!*&g+!=-&*!6$!&$)*&$&!0.!10Q+!�!'O$+*!2$!'0+!6$!P7U\7!64*0(224!1&4'46$%%$)*7!

H/$e!6O0.*&$+9!A($)!<.O$22$+!+-($)*!/$.&$.+$+!6$!8(8&$!$)!?&0)'$9! 2$!%02!6.!10Q+!+.&3(*!S!

'$&*0()$+! -''0+(-)+7! >$+! 1&()'(10.5! 64'2$)'/$.&+! +-)*! 2$+! =M*$+! 6$! =()! 6O0))4$! $*! 2O/(8$&9!

+-.8$)*!10&!2$!A(0(+!6$+!+-.8$)(&+!+$)+-&($2+!<.O(2+!'-)8-<.$)*!V!!

X!U!@+*U'$!<.$!10&=-(+!*.!0+!2$!%02!6.!10Q+!l! !

_!e#+;J#""&@)s+e#+ I#&*#&1+ 1"b*+ .5$'1);4*+78)+-#+;J01#&1+4#*+#""&@06+-#+;J)*1+#""&@0+

G)888>>>+e#+I#&1+4)81RS1")+%)83+#$*+>>>+F$+!5$+1"5&*+*);#&$)*6+?J#&+1"58@0+-#+%&II&<&.)s+

O8#&*6+?J#&+)8+8$+!.8)*6+;#&*+;5&+<J)*1+.)*+G&@)"*+78)+?)+1"58@)+%&II&<&.)>+HJ#&;)+.#+$)&')6+

;5&>+`&*+?J#&;)+.)*+.)$%);#&$*+%)+1);4S1)+5z+&.+I#&1+I"5&%+4&*+&.+I#&1+!)#8+4&*+78J&.+L+#+%)+

.#+$)&')+4&*+<J)*1+GL4)"+.8;&$)83>+H)+1"58@)+-#+%8"6+.)+4.#I5$%+!#*+)$+"0'&5$+4#"&*&)$$)+

1581+-#+.)+'"&*6+.JG8;&%&10+58I+?)+1"58@)+-#+%8">+:5$+!.8)*6+-#+*/)*1+%0<.)$<G06+<J01#&1+

4)$%#$1+.JG&@)"+)1+48&*+-#+@#+S1")+*58@)$1+%#$*+.)+1);4*+%)+p5{.+#8**&+*&+?J#&+4#*+%)+

4.#$+%)+")158"$)"+.KR!#*6+?)+@#&*+1"58@)"+-#+%&II&<&.)>!`! !!

U!X*RI*:+0,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+@+/')!L!;9&.'+H/$&)&"''"M!

P.!=(2!6$+!$)*&$*($)+9!2$+!%0&<.$+!+$!&48g2$)*!M*&$!6$+!&$++-.&'$+!.*(2$+!1-.&!+-.203$&!'$!%02!

6.!10Q+7!H$!<.$!,7UP7!10&*03$!08$'!/.%-.&7!V!!

X!U!X.0)6!*.!0+!2$!%02!6.!10Q+9!$+*U'$!<.$!'$&*0()$+!'/-+$+!*$!&4'-)=-&*$)*!l! !

_!,#&")+%8+*G544&$'!u&(&$+w!`! !!

U!X*RI*:+0,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+@+/')!L!;9&.'+H/$&)&"''"M!

H-%%$)*!2$+!%0&<.$+!1$.8$)*U$22$+!+-.203$&!'$!%02!6.!10Q+!l!H$&*0()$+!%0&<.$+!+$&8$)*!

6$!2($)!60)+!20!)0&&0*(-)!A(-3&01/(<.$!1-.&!'-))$'*$&! 2$!10++4!2SUA0+!$*! 2$!1&4+$)*! ('(7!:0&!

$5$%12$9! 2-&+<.$!<.$+*(-))4$!+.&! '$!<.(! 20! =0(*! +$! +$)*(&! <.4A4'-(+$9! ,7UP7!%$)*(-))$! 2$+!

%0)*$0.5!6O/(8$&9!12.+!10&*('.2(g&$%$)*!'$.5!6$!20!%0&<.$!D-}0!c!\Q-!V!

_!M>>>N+M:#+;b")N+)..)+;J#+"#;)$0+8$+;#$1)#8+8$+4)8+*45"16+;#&*+*84)"+!&)$+<58406+

G)888>>>+F$+4)8+<G#8%6+78&+)*1+*84)"+!&)$+458"+&<&>+e#+?)+.)+45"1)+!)#8<584>+M>>>N+HJ#&+

!)#8<584+%)+ <54&$)*+ I"#$-#&*)*+78)+ 78#$%+ )..)*+ @5$1+ #8+Z80!)<+ )..)*+ *J#<Gb1)$1+

<)11)+;#"78)+%)+;#$1)#83+.K>+=.*+5$1+%)*+;#$1)#83+<G&<*+)1+&.*+5$1+%)*+;#$1)#83+4.8*+



!

G"!

<G#8%*6+4&*+<J)*1+.#+;#"78)+]5x#+_+vL5>+`! !!

U!X*RI*:+0,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+@+/')!L!;9&.'+H/$&)&"''"M!

>0!%0&<.$!D-}0!c!\Q-!0!.)$! (6$)*(*4! *&g+!<.4A4'-(+$9! '-%%$! 2$!1&4'(+$! +-)! =-)60*$.&! V!

_![-.*$!2m(6$)*(*4!6$!)-*&$!'-%103)($!64'-.2$!6.!=0(*!<.m-)!$+*!S!L-)*&402�ECG!`!>0!1-++$++(-)!

$*!2$!1-&*!6$+!%0)*$0.5!6$!'$**$!%0&<.$!1$&%$**$)*!S!,7UP7!6$!30&6$&!.)!2($)!08$'!+-)!10++49!

6$! &$*&-.8$&! +$+! +-.8$)(&+!6$! 2O/(8$&!<.4A4'-(+!$*! 2$+!+$)+0*(-)+!<.(! Q! +-)*!0++-'(4$+! u20!

)$(3$9! 2$+! 2$)6$%0()+! 6$! *$%1M*$9! 2$! =&-(6! $*! 20! 2.%()-+(*4w7! F2! $+*! ()*4&$++0)*! 6$! )-*$&!

2O(%1-&*0)'$!<.$!,7UP7!0''-&6$!0.!=0(*!<.$!20!%0&<.$!+-(*!0.++(!802(64$!$*!06-1*4$!10&!+$+!

0%($+!=&0)i0(+$+7!H$**$!%0&<.$!2.(!=-.&)(*!.)!2($)!+Q%A-2(<.$!08$'!+-)!10++49!'$!<.(!+-.203$!

+-)!%02!6.!10Q+9!+0)+!M*&$!+*(3%0*(+0)*$9!)(!%0&3()02(+0)*$! V!D-}0!c!\Q-!$+*!802-&(+4$!$)!

?&0)'$!0.++(7!!

d)!0.*&$!'0+!$+*!'$2.(!6OP7U\7!<.(!+-.==&$!6O.)$!1&-=-)6$!)-+*023($!'&(+*022(+4$!0.*-.&!6$! 20!

1$&*$!6$!20!)0*.&$!<.4A4'-(+$!V!!

_!O8I6+.J&;45"1#$<)+%8+4.)&$+#&"+%#$*+;#+@&)s+M>>>N+YJ)*1+!)#8+.#+,"#$<)6+;#&*+<J)*1+4#*+

4#")&.>+()*+5%)8"*6+.)+@)"16+.)*+.#<*+78J5$+4)81+*)+!#&'$)"+%)%#$*6+)1<>+\@5&"+%)*+)$I#$1*+

;J#+I#&1+"0#.&*)"+.#+<G#$<)+78)+?J#&+)8+%)+'"#$%&"+)$+4.)&$+#&"+#8+Z80!)<>+Q#!&1)"+K+<f10+

%J8$+ .#<6+ %J8$)+ "&@&b")6+ %J8$)+;5$1#'$)s+ M>>>N+ <J)*1+ -#+ .#+ @&)+ 458"+;5&>+ H)+ 1"#@#&..)+

.)$1);)$16+;#&*+*l");)$1+@)"*+<)1+5!?)<1&I6+"#;)$)"+.#+4)1&1)+I#;&..)+#8+Z80!)<6+4#"<)+

78)+ 58&6+ .#+ $#18")+ ;)+ ;#$78)+ !)#8<584+ &<&>+ :#&*+ .#+ $#18")+ 780!0<5&*)6+ 4#*+ .)*+

;#'$&I&78)*+<G#;4*+@#..5$$0*+%)+.#+,"#$<)6+<J)*1+!)#8+;#&*+<J)*1+4#*+4#")&.>>>+`! !!

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

R0)+! +-)! *4%-(3)03$9! (2!$+*! 48(6$)*! <.$! 2$+!%0&<.$+! 2O0(6$)*! S! +-.203$&! '$!%02! 6.!10Q+7!

:0&%(! 2$+! %0&<.$+! 0.5<.$22$+! $22$! 06/g&$9! '$22$+! <.(! 48-<.$)*! 20! )0*.&$! +-)*! +.&U

&$1&4+$)*4$+! uZ0*.&$! c! R4'-.8$&*$+9! ;-6Q! Z0*.&$9! #--*+9! $*'7w! :0&! $5$%12$9! 60)+! 20!

'0%103)$!#--*+!64hS!48-<.4$9!2$!=(2!'-)6.'*$.&!$+*!2$!A$+-()!'-%%.)!6$+!1&-*03-)(+*$+!6$!

+O4806$&!1-.&!+$!&$'-))$'*$&!S!20!)0*.&$7!;$+-()!<.$!10&*03$!P7U\7!:0&!'-)+4<.$)*9!$)!12.+!

6$!2.(!1$&%$**&$!6O0==('/$&!+0!'0)06($))$*49! 20!%0&<.$!#--*+!$+*!.)$!=0i-)!+Q%A-2(<.$!6$!

+-.203$&!+-)!%02!6.!10Q+9!6O011-&*$&!20!)0*.&$!'0)06($))$!08$'!$22$!$)!?&0)'$7!!

>$+!%0&<.$+!6.!10Q+!6O-&(3()$!)$!+-)*!10+!2$+!+$.2$+!S!1-.8-(&!'-)*&$&!20!)-+*023($7!H$22$+!

6.!10Q+!6O0''.$(2!1$.8$)*!4302$%$)*!011-&*$&!2$!&4'-)=-&*!&$'/$&'/47!HO$+*!'$!<.(!$512(<.$!20!

10++(-)!6OP7U\7!1-.&!20!%0&<.$!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+!V!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ECG!WP>>F@#@D9!H0&-2$7!]5x#+)1+vL56+%)+.#+;#1&b")+K+.#+1)"")7!>$!R$8-(&9!"C!-'*-A&$!"KKJ7!pH-)+.2*4!
2$!EN!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6$8-(&7'-%s+-'($*$s"IBEE"s+-(0U$*U{Q-U6$U20U%0*($&$U0U20U*$&&$!!
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GB!

X!U!X.$22$+!+-)*!*$+!%0&<.$+!1&4=4&4$+!l! !

_!p#18")+_+X0<58@)"1)*6+&<&6+I"#$<G);)$1+<J)*1+@"#&;)$1+;5$+154>+̀ #"<)+78)+-#+"045$%+

K+;)*+@#.)8"*6+%0?K>+e#+;)+<5"")*45$%+8$+4)8+%#$*+;5$+;5%)+%)+@&)6+%#$*+;5$+*1L.)+

%)+ @&)>+ e#+ "#1&**)+ .#"')+ %#$*+ <)+78)+ ?)+ I#&*+ 2+ .)*+ 4"5%8&1*+ *5$1+ @"#&;)$1+ @#"&0*+%)+

.J&$10"&)8"+%)+.#+;#&*5$6+?8*78J#8+4.)&$+#&"6+?8*78J#83+G8&.)*+)**)$1&)..)*>>>+YJ)*1+-#6+<J)*1+

@"#&;)$1+;#+;#"78)+4G#")>+M>>>N+:5&+?)+*8&*+<8"&)8*)+)1+<J)*1+8$)+!581&78)+78)+?J#%5")+

g+Z8#$%+?)+4#**)+%)@#$16+?)+$)+4)83+4#*+;J);4S<G)"+%)+")$1")">+HJ#<Gb1)+4#*+1581+.)+

1);4*6+;#&*+?J#&;)+158?58"*+-#+#..)"+I58&$)"+%)%#$*>+`&*+M>>>N+&.*+5$1+.)*+4"5;51&5$*+458"+

.)*+#%G0")$1*s!`!! !

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!

>O0)02Q+$!6$!20!'0%103)$!&06(-!6$!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+!r58*+#..)n+4#".)"+<58"#;;)$1+.#+

$#18")ECI!&48g2$!'-%%$)*!'$**$!%0&<.$!0(6$!P7U\7!S!+-.203$&!+0!)-+*023($7!RO0A-&69!20!%0&<.$!

+$! 1&4+$)*$! '-%%$! %46(0*$.&! $)*&$! 20! '.2*.&$! $*! 20! )0*.&$9! $22$! 1$&%$*! 0.! '(*06()!

6O011&4/$)6$&!'$**$!6$&)(g&$9!6$!+$!&$'-))$'*$&!S!$22$!$*!%M%$!6$!20!&0%$)$&!'/$e!2.(7!:0&!

'-)+4<.$)*9!P7U\79! ()+0*(+=0(*$!6$! +*0*.*! 0'*.$2! 6$! '(*06()$! )0)*0(+$9! 1$.*! &$)-.$&! 08$'! 20!

)0*.&$!S!*&08$&+!20!%0&<.$7!!

R0)+!'$!+1-*!&06(-!'-%%$!60)+!+$+!A-.*(<.$+9!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+!+$!6(+*()3.$!10&!+-)!

_!$514&($)'$!+$)+-&($22$!p<.(r9!S!*&08$&+!2$+!+-)+!6O0%A(0)'$!$*!2$+!+$)*$.&+9!10&*('(1$!S!.)!

.)(8$&+!646(4!0.!A($)UM*&$!6$!p+$+r!'2($)*+!$*!0.!120(+(&!6$+!+$)+7ECT!`!W-(2S!1-.&<.-(!P7U\7!)$!

1$.*! +O$%1M'/$&! 6$! 8(+(*$&! 2$.&+! 1-()*+! 6$! 8$)*$9! 2O$514&($)'$! +$)+-&($22$! 1&-1-+4$! 2.(!

&$%4%-&$!'$!<.(!2.(!%0)<.$!*0)*!_!()*+5%)8"*6+.)+@)"1+M>>>N+G#!&1)"+K+<f10+%J8$+.#<6+%J8$)+"&@&b")6+

%J8$)+;5$1#'$)>+`!R$!12.+9!20!%0&<.$!1&-1-+$!.)$!)0*.&$!=0(*$!6$!%0<58@)"1)*9!8-(&$!%M%$!

$5-*(<.$7!P7U\79!<.$!20!)0*.&$!=&0)i0(+$!)O0&&(8$!10+!S!&4'-)=-&*$&9!$+1g&$!&$*&-.8$&!60)+!'$**$!

$)+$(3)$!'$*!#&..)8"*!6-)*!2$!%0)<.$!$+*!+(!1&$++0)*7!!

?()02$%$)*9!'$**$!%0&<.$!+O$)303$!0.!+$&8('$!6$!20!)0*.&$9!)-*0%%$)*!8(0!+0!?-)60*(-)!6-)*!

2$! A.*! $+*! 6$! _! +-.*$)(&! 6$+! ()(*(0*(8$+! <.(! $512-&$)*! 6$! )-.8$22$+! 8-($+! 14603-3(<.$+! $*!

&$'-))$'*$)*! 2$+! $)=0)*+! S! 20! )0*.&$! 0=()! <.O(2+! 3&0)6(++$)*! $*! +O410)-.(++$)*! /$.&$.5! $*!

'-)=(0)*+!60)+!2$.&!08$)(&7ECJ!`!H$*!$)303$%$)*!6$!20!%0&<.$!1&$)6!.)!+$)+!*-.*!10&*('.2($&!

1-.&!P7U\7!'/$e!<.(!20!)-+*023($!6$!+-)!$)=0)'$!60)+!20!)0*.&$!<.4A4'-(+$!$)*&0j)$!0.++(!20!

'.210A(2(*4!6$!)$!10+!1-.8-(&!1&-'.&$&!2$!%M%$!$)8(&-))$%$)*!410)-.(++0)*!S!+$+!$)=0)*+!V!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ECI!W-(&!0)02Q+$!'-%12g*$!$)!0))$5$7!
ECT!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+7!Z8&+*5;;)*R$58*+9!pH-)+.2*4!2$!EI!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!!
/**1+Vss]]]7)0*.&$$*6$'-.8$&*$+7'-%s=&s<.(U+-%%$+U)-.+7!
ECJ!!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+7!=!&%>!



!

GC!

_!X)48&*+78)+?J#&+%)*+)$I#$1*>>>+oJ#+#8**&+.#+%&;)$*&5$+%)+.#+$)&')+78&+")$1")+)$+.&'$)+

%)+<5;41)>+`#"<)+78)+15&+ 18+%5&*+*#@5&"+<J)*1+785&+%J#..)"+ ?58)"+%)G5"*+g+ M>>>N+:5&6+ ?J#&+

!)*5&$+%)+$)&')>+H)+@)83+)$@5L)"+;)*+)$I#$1*+?58)"+%)G5"*>+`! !!

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M!!

:-.&! 2$+!%(3&0)*$+!<.(!+-.==&$)*!6$!)-+*023($9! 2$+!%0&<.$+!+-)*!6$+!06h.80)*+7!@22$+!-)*! 2$!

1-.8-(&!6O0**4).$&!2$!%02!6.!10Q+!$)!&$'-))$'*0)*!+Q%A-2(<.$%$)*!20!%(3&0)*$!08$'!'$!<.(!

2.(!%0)<.$!*0)*!6$!+-)!10Q+!6O-&(3()$7!@22$+!1$&%$**$)*!6$!*(++$&!6$+!2($)+!$)*&$!2$!10++4!2SU

A0+! $*! 2$! 1&4+$)*! ('(! 1-.&! '-)+*(*.$&! .)! &4'(*! '-/4&$)*! <.(! 1$&%$**$! 6$! +$! &$%4%-&$&! 2$+!

+-.8$)(&+!1-+(*(=+!6.!10++4!*-.*!$)!+O()*43&0)*!60)+!+-)!)-.8$0.!%(2($.7!!!

A*6*,+8/'<3"+2"+$"%.''/&))/'%"+"(+H"$("+2O")(&#"+2"+).&+

P2-&+! <.$! _!20! &$'-))0(++0)'$! $*! 2O$+*(%$! 6$! +-(! &43(++$)*! 2O$)+$%A2$! 6.! 1&-'$++.+!

(6$)*(*0(&$ENK!`9!2$+!$)*&$*($)+!%$)4+!-)*!%(+!$)!48(6$)'$!<.$!2$!A$+-()!6$!&$'-))0(++0)'$!

$+*!+-.8$)*!%$)0'4!$)!+(*.0*(-)!6$!%(3&0*(-)7!H/0)3$&!6$!10Q+!(%12(<.$!6OM*&$!'-)=&-)*4!S!

6$+!)-&%$+!6(==4&$)*$+!6$! '$22$+!6.!10Q+!6O-&(3()$7!>$!%(3&0)*! +$! &$*&-.8$!6-)'!60)+!.)!

'-)*$5*$!0.5!'-6$+!'.2*.&$2+!6(==4&$)*+!$*!'$!<.(!2.(!1$&%$**0(*!6$!+$!802-&(+$&!60)+!+0!'.2*.&$!

6O-&(3()$!1$.*!)$!10+!M*&$!802-&(+4!60)+!+-)!)-.8$0.!10Q+7!H$20!0!6$+!&41$&'.++(-)+!&4$22$+!

+.&! 2O(%03$! <.$! 2$! %(3&0)*! 0! 6$! 2.(U%M%$7! HO$+*! '$! <.$! %-)*&$! H/0&2$+! [0Q2-&! 60)+!

:8.1&<8.18"#.&*;)6+ %&II0")$<)+ )1+ %0;5<"#1&)! V! _! >O(6$)*(*4! $+*! 10&*($22$%$)*! =-&%4$! 10&! 20!

&$'-))0(++0)'$!-.!10&!+-)!0A+$)'$9!-.!$)'-&$!10&!20!%0.80(+$!1$&'$1*(-)!<.m$)!-)*!2$+!0.*&$+!V!

.)$!1$&+-))$!-.!.)!3&-.1$!6$!1$&+-))$+!1$.8$)*!+.A(&!.)!6-%%03$!-.!.)$!64=-&%0*(-)!&4$22$!

+(! 2$+! 3$)+! -.! 20! +-'(4*4! <.(! 2$+! $)*-.&$)*! 2$.&! &$)8-($)*! .)$! (%03$! 2(%(*4$9! 08(2(++0)*$! -.!

%41&(+0A2$! 6m$.5U%M%$+7! >0! )-)U&$'-))0(++0)'$! -.! 20! &$'-))0(++0)'$! ()064<.0*$! 1$.8$)*!

'0.+$&!.)!*-&*!$*!'-)+*(*.$&!.)$!=-&%$!6m-11&$++(-)9!$)!$%1&(+-))0)*!'$&*0()+!60)+!.)$!%0)(g&$!

6mM*&$!=0.++$9!64=-&%4$!$*!&46.(*$7ENE!`!

>$! *4%-(3)03$! 6$! W7! (22.+*&$! A($)! '-%%$)*! +0! %(3&0*(-)! $)! ?&0)'$! 0! $)3$)6&4! .)$!

64=-&%0*(-)!6$!2O(%03$!6$!+-(7!H-)=&-)*4$!0.5!)-&%$+!6$!+-)!10Q+!6O0''.$(29!2O(%03$!<.O$22$!

+$!=0(*!6O$22$U%M%$!+O$)!*&-.8$!(%10'*4$!)430*(8$%$)*9!'0&!W7!)$!+0*(+=0(*!10+!'$+!)-.8$0.5!

+*0)60&6+7! ;($)! <.O$22$! *$)*$! 6$! 6(&$! 2$! '-)*&0(&$9! +-)! *4%-(3)03$! %$*! $)! 48(6$)'$! .)$!

6(==('.2*4! S! +O0''$1*$&9! .)! %02UM*&$9! .)! 643-q*! =0'$! S! +-)! 1&-1&$! '-&1+! $*! .)$! '$&*0()$!

03&$++(8(*4!=0'$!0.5!=$%%$+!<.(9!$22$+9!+0*(+=-)*!20!)-&%$7!W-('(!.)!$5*&0(*!-�!$22$!64'&(*!+$+!

$++0Q03$+!6$!+02-1$**$+!60)+!6$+!A-.*(<.$+!$)!?&0)'$!V!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ENK!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%>!17EJ"7!
ENE![Py>^#9!H/0&2$+7!=!&%>+17CE7!



!

GN!

_!YJ01#&1+<5..0+K+;5$+<5"4*+g+e#+;)+I#&*#&1+8$)+!)%#&$)+#.5"*+78)+?J#&+4#*+@"#&;)$1+%)+

!)%#&$)>+h)$")+LJ#@#&1+.#+<5818")+.K+;#&*+<5;;)+-#+;)+I#&*#&1+8$+!&%)>+e#+;J#""&@#&1+

')$")+#8+"#*+%8+<8.>+YJ01#&1+!)$+<5..0+*8"+.)*+<8&**)*>+e#+;)+I#&*#&1+")**5"1&"+.#+<)..8.&1)>+

HJ01#&*+')$")+ T\G+ 1#!#"$#[DiB+ g+ YJ)*1+ *)3L+)$+ <"&**Dic+ ggU+ HJ<G5&*&*+8$+#81")+;5%b.)>+

HJ4")$%*+.#+1#&..)+4.8*+'"#$%)>+HJ4")$%*+WB>+:S;)+<G5*)+g+q58%&$+g+r>6+.)+!58%&$+$5&"+g+

YJ01#&1+4#")&.+g+YJ01#&1+G5""&!.)+g+,#78)6+I&$#.);)$16+?J#&+.#&**0+15;!)"+.#+*#.54)11)>+HJ#&+

I#&1+I8<[+5II+g+HJ@#&*+4#*+45"1)"+%)+*#.54)11)>+HJ)$+1"58@)"#&+8$)+#8+Z80!)<+78#$%+?J@#&*+

L+")158"$)">+YJ)*1+1)""&!.)+g+`! ! !!

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

:-.&!W79!20!)-&%0*(8(*4!6$!20!%-6$!u2$!'/-(5!&$+*&$()*!6$+!*0(22$+w!$)!?&0)'$!$+*!$5'2.0)*$7!D$!

+$)*0)*!&$h$*4$!$*!/-&+!)-&%$9!$22$!0A0)6-))$!$*!&$1-&*$!+-)!0'/0*!S!+-)!1&-'/0()!8-Q03$!0.!

X.4A$'7!D-)!'-%1-&*$%$)*!(22.+*&$!<.O!_!(2!$+*!12.+!0**&0Q0)*!6$!'&-(&$!S!.)!+-(!802-&(+0)*!<.$!

2$!'-)*&0(&$7!R$&&(g&$!6$+!'/-(5!(6$)*(*0(&$+9!(2!Q!0!*-.h-.&+!2$!'-%A0*!1-.&!20!&$'-))0(++0)'$!

1$&+-))$22$7ENC! `! R0)+! '$! '-)*$5*$9! '$! +-)*! 2$+! %0&<.$+! 6(+1-)(A2$+! 0.! X.4A$'! <.(9! $)!

2O0''$1*0)*!*$22$!<.O$22$!$+*!$*!$)!2.(!&$)8-Q0)*!.)$!(%03$!1-+(*(8$!6O$22$U%M%$9!303)$)*!+-)!

06/4+(-)7!!

>0!%0&<.$!P$&($ENN9!60)+!2$+!A-.*(<.$+!6$!20<.$22$!W7!10++$!+Q+*4%0*(<.$%$)*!0'/$*$&!+$+!

+-.+U8M*$%$)*+!2-&+<.O$22$!$+*!0.!X.4A$'9!$)!$+*!.)!$5$%12$7!H$**$!%0&<.$!0!.)$!(6$)*(*4!

0%4&('0()$!=-&*$!$*!1&-1-+$!.)$!8(+(-)!()'2.+(8$!6$!20!=$%%$!<.(!1&k)$!20!!5%L+45*&1&@&1LENG7!

H$**$!802$.&!$+*!64=$)6.$!+.&!*-.+!2$+!+.11-&*+!6$!20!%0&<.$7!>$!+(*$!%0&'/0)6!$51-+$!6$+!

%-6g2$+!<.(!()'0&)$)*!'$**$!6(8$&+(*4!'-&1-&$22$7![-.*$+!2$+!+(2/-.$**$+9!*-.*$+!2$+!'-.2$.&+!6$!

1$0.9!*-.+!2$+!t3$+!$*!%M%$!*-.+!2$+!4*0*+!6$!+0)*4!+-)*!&$1&4+$)*4+!+.&!2$!+(*$7!b*0)*!6-))4!

2$!%02UM*&$!6$!W79!6q!S!+-)!'-&1+!1$&i.!'-%%$!/-&+!)-&%$!$)!?&0)'$9!$22$!+$!&$'-))0j*!60)+!

'$**$!%0&<.$!<.(!802-&(+$!20!6(8$&+(*4!'-&1-&$22$+$*!1&-1-+$!6$!20!2()3$&($!!_!'-)i.$!1-.&!<.$!

'/0<.$!=(22$!+$!+$)*$!A($)ENI7!`!!

@)! +(*.0*(-)! 6$! %(3&0*(-)9! 2O(6$)*(*4! 6$+! %(3&0)*+! 1$.*! M*&$! 1$&*.&A4$! +(! 2$! A$+-()! 6$!

&$'-))0(++0)'$!)O$+*!12.+!+0*(+=0(*!$*!<.$!2O(%03$!6$!+-(!&$=24*4$!10&!20!+-'(4*4!6O0''.$(2!$+*!

)430*(8$7! R0)+! '$! '-)*$5*$9! 2$+! %(3&0)*+! *$)*$)*! 6$! &$+*0.&$&! 2$.&! $+*(%$! 6$! +-(! 10&! 2$!

A&('-203$! (6$)*(*0(&$7! D$2-)! 2$+! '(&'-)+*0)'$+9! (2+! (&-)*! 1.(+$&! 0.1&g+! 6$+! %0&<.$+! 2$+!

&$++-.&'$+!2$.&!1$&%$**0)*!6$!+$!802-&(+$&7!R0)+!2$!'0+!6$!W79!+-)!$+*(%$!6$!+-(!$+*!%(+$!S!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EN"![&06.'*(-)!V!,.&-)7!
ENB![&06.'*(-)!V!,.&-)7!
ENC!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%>!17EJI7!
ENN!H=7!0))$5$!B9!0)02Q+$!E"7!
ENG![&06.'*(-)!V!:-+(*(8(*4!'-&1-&$22$7!
ENI!_!R$+(3)$6!*-!%0{$!$8$&Q!3(&2!=$$2!3--6!`7!



!

GG!

%02!10&!2$+!)-&%$+!6$!+0!+-'(4*4!6O0''.$(27!:-.&!&$+*0.&$&!.)$!(%03$!1-+(*(8$!6O$22$U%M%$!W7!

+$! *-.&)$!8$&+!.)$!%0&<.$!0%4&('0()$!<.(9!10&! 2$+!802$.&+!<.O$22$!1&k)$9! 2.(!1$&%$*!6$!+$!

+$)*(&!A($)!60)+!+0!1$0.7!!

H$20!%$*!0.++(!$)!48(6$)'$!<.$!2$+!%(3&0)*+!-)*!.)$!12.+!3&0)6$!80&(4*4!6$!&$++-.&'$+!1-.&!

2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$7!H-)=&-)*4$!0.5!)-&%$+!6$!20!+-'(4*4!=&0)i0(+$!<.(!)$!2.(!'-)8($))$)*!

10+9!W7!1$.*!1.(+$&!60)+! 2$+! &$++-.&'$+!%(+$+!S!6(+1-+(*(-)!10&! 2$+!%0&<.$+!6$!+-)!10Q+!

6O-&(3()$! 1-.&! *&-.8$&! .)$! +-2.*(-)7! @)! $==$*9! '-%%$! _! 2$+! )-&%$+! 6$! A$0.*4! $*! 20!

&$1&4+$)*0*(-)!6.!'-&1+!6$+!=$%%$+!80&($)*!S!*&08$&+! 2$+!'.2*.&$+ENT!`9! 2$+!%0&<.$+!(++.$+!

6O0.*&$+! '.2*.&$+! 1&-1-+$)*! 6$+! 8(+(-)+! 6(==4&$)*$+7! >$! '0+! 6$!W7! '-)=(&%$! 2$+! 1&-1-+! 6$!

W()+-))$0.! <.(! 64'&(*! 2O/4*4&-34)4(*4! '.2*.&$22$! _! '-%%$! .)$! '/0)'$! 6O-.8$&*.&$! $*!

6O$)&('/(++$%$)*7ENJ!`!�&t'$!S!2$.&!6-.A2$!'.2*.&$9!2$+!%(3&0)*+!-)*!.)!+*-'{!6$!&$++-.&'$+!

(6$)*(*0(&$+! 12.+! 6(8$&+(=(49! '$! <.(! 2$.&! 20(++$! 6080)*03$! 6$! 2(A$&*4! 2-&+! 6$! 2$.&! A&('-203$!

(6$)*(*0(&$7!!

A*6*A+!3H(3$"+9;';/>.9&<3"+

R0)+!20!10&*($!"9!2-&+<.O(2!0!4*4!<.$+*(-)!6O$510)+(-)!(6$)*(*0(&$9!hO0(!%$)*(-))4!2$!'0+!6OP7U\7!

1-.&! <.(! -==&(&! 6$+! 1Qh0%0+! 0.5! %-*(=+! 6$! '0&(A-.+! S! +$+! $)=0)*+! $+*! .)! %-Q$)! 6$! +$!

&$'-))$'*$&!S!+0!'.2*.&$7!P.U6$2S!6$!'$!<.(!0!64hS!4*4!6(*9!20!%0&<.$!>(**2$!;2.$!f-.+$EGK!h-.$!

4302$%$)*!.)!&k2$!60)+!2$!+-.203$%$)*!6$+!6(++-)0)'$+!A(-3&01/(<.$+!<.$!8(*!P7U\7!R0)+!+0!

1.A2('0*(-)! +.&! 2$! !"#$%&$'! 6O(6$)*(*4+! )0*(-)02$+9! 20! 1&-=$++$.&$! 6$! +-'(-2-3($! :0*&('(0!

H-&%0'{!+-.2(3)$!20!+-.==&0)'$!1-.&!2$!%(3&0)*!6$!8-(&!+$+!$)=0)*+!3&0)6(&!64&0'()4+!6$!+0!

1&-1&$!'.2*.&$!$*!6$!+$+!*&06(*(-)+EGE7!HO$+*!'$**$!6-.2$.&!<.$!&$++$)*!P7U\7!2-&+<.O$22$!'-)+*0*$!

<.$!+$+!$)=0)*+9!<.(!-)*!*-.h-.&+!84'.!$)!?&0)'$9!)$!10&*03$)*!10+!+-)!(6$)*(*4!<.4A4'-(+$!V!!

X!U![.!6(+!<.$!i0!*$!1$&%$*!6$!2$+!/0A(22$&!$)!X.4A4'-(+7!Hm$+*!<.$!2$!&$+*$!6.!*$%1+9!

*.!0+!2m(%1&$++(-)!<.m(2+!+-)*!/0A(224+!$)!1$*(*+!?&0)i0(+!l! !!

_!O8#&*6+58#&*6+-#+;)+I#&1+!&n#"")+M1"&*1)**)+%#$*+.#+@5&3N6+58#&*>>>+`#"<)+78)+?J#&+4.)&$+

%J#;&*+)$<5")+Z80!0<5&*6+?)+@5&*+<5;;)$1+&.*+G#!&..)$1+.)8"*+)$I#$1*6s+`!!!

U!I*RT*:+A=+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+66+/')+LV/'(")M+

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ENT!WPZ!R@DD@>9!D-1/($!$*!@+*$22$!>^F#7+=!&%>!
ENJ!WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!=!&%>!17!EB7!
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2O$)*&$1&(+$!$*!2$!8-Q03$!=-)*!10&*($!6$!2OPRZ!6$!20!%0&<.$!6$1.(+!2$!64A.*7!P!+0!'&40*(-)!$)!

ETCK9! 20! A-.*(<.$! +O4*0A2(*! 60)+! 20! '01(*02$! <.4A4'-(+$! 1-.&! 8$)6&$! 6(==4&$)*+! 1&-6.(*+!

(%1-&*4+!6O@.&-1$7!P()+(9!6$1.(+!+-)!-&(3()$9!20!%0&<.$!0!*-.h-.&+!=0(*!2$!2($)!$)*&$!2$!X.4A$'!

$*!2O@.&-1$7!H$!<.O$22$!&$8$)6(<.$!6O0(22$.&+7!P!*(*&$!6O$5$%12$9!+.&!2$+!6(==4&$)*+!+.11-&*+!6$!

20!%0&<.$9!-)!1$.*!2(&$!2O0)$'6-*$!+$2-)!20<.$22$!2$!=(2+!6.!=-)60*$.&9!P&'/(A026!D(%-)+9!0.&0(*!

=0(*!20!*&08$&+4$!6$!2OP*20)*(<.$!IK!=-(+!$)!8-(2($&!1-.&!&4'.14&$&!2$+!%0&'/0)6(+$+EIK7!@)'-&$!

0.h-.&6O/.(9!20!%0&<.$!*($)*!'$!&k2$!6$!1-)*!$)*&$!2$+!6$.5!'.2*.&$+!V!2$!'06$0.!=0(*!10&!D(%-)+!

S!20!8(22$!6$!X.4A$'!)O$+*!0.*&$!<.O.)$!=-)*0()$!$)!1&-8$)0)'$!6$!20!?&0)'$7!H$20!+$!&$=2g*$!

h.+<.$!60)+!2O-==&$!V!2O.)$!6$+!=-&'$+!6$!20!L0(+-)!D(%-)+!$+*!h.+*$%$)*!6$!1&-1-+$&!S!20!=-(+!

6$+!%0&<.$+!6$!8M*$%$)*+!<.4A4'-(+$+!$*!6O0.*&$+!(%1-&*4$+!6O@.&-1$7!@)!-.*&$9!2O$)*&$1&(+$!

()'0&)$!2O/QA&(60*(-)!6$+!'.2*.&$+!'-%%$!2$!&0'-)*$!2O0'*.$2!6(&$'*$.&!34)4&02!6$!2O$)*&$1&(+$!V!

_!,$!'&-(+!A$0.'-.1!S!20!8(3.$.&!6$+!/QA&(6$+9!2O$)&('/(++$%$)*!10&!2$+!'&-(+$%$)*+7EIE!`!!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EIK![d#H^[[@9!H20.6$7!=!&%>!
EIE!>^#[F@9!L0&($UH20.6$7!F$&*+%)""&b")+.#+;S;)+@&*&5$7!>0!:&$++$9!E!h0)8($&!"KEJ7!pH-)+.2*4!2$!ET!
h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!!
/**1Vss12.+7201&$++$7'0s+'&$$)+sCT=INEECUEJ0$UC=T6U0"K0UAENGN0G6$CI0~~IH~~~K7/*%27!



!

IE!

>-&+!6$!2$.&!A&('-203$!(6$)*(*0(&$9!2$+!%(3&0)*$+!*&-.8$)*!60)+!20!%0&<.$!D(%-)+!2O022(0)'$!6$+!

6$.5!'.2*.&$+!60)+!2$+<.$22$+!$22$+!8(8$)*7!DO/0A(22$&!60)+!'$**$!L0(+-)9!'O$+*!$)'-.&03$&!.)$!

$)*&$1&(+$!('-)(<.$!6.!10Q+!6O-&(3()$!$*!.)$!=($&*4!)0*(-)02$7!HO$+*!0.++(!06-1*$&!.)$!%0&<.$!

<.(!0!*-.h-.&+!=0(*!2$!&$20(+!$)*&$!2$!W($.5!$*!2$!Z-.8$0.!'-)*()$)*9!.)$!%0&<.$!<.(!022($!@.&-1$!

$*!P%4&(<.$7!HO$+*!6-)'!6-))$&!+$)+!S!+0!1&-1&$!%(3&0*(-)9!S!+$+!022$&+U&$*-.&+!$)*&$!2$+!6$.5!

'-)*()$)*+7!P2-&+!<.$!6O0.*&$+!%0&<.$+!<.4A4'-(+$+!+-)*!0A0)6-))4$+!10&! 2$+!%(3&0)*$+9!

D(%-)+! )$! 2O$+*! 10+9! 10&'$!<.$! 20!%0&<.$! +Q%A-2(+$! 2O/QA&(60*(-)! &4.++($!$)*&$! 20! '.2*.&$!

<.4A4'-(+$!$*!20!'.2*.&$!$.&-14$))$7!

A*,*A+T&()%BO'+-_">>:+`2"+[+>Oa+B;(;$.%>&%&(;6E,+b+

:0&%(!2$+!%(3&0)*$+!()*$&&-34$+9!:7!0!.)!1&-=(2!6(==4&$)*!6$+!0.*&$+9!1.(+<.O$22$!0!.)$!6-.A2$!

)0*(-)02(*4! u1-&*.30(+$!$*!'0)06($))$w7!@22$!$+*!)4$!0.!X.4A$'!6$!10&$)*+!:-&*.30(+!$*!8(*!

1&4+$)*$%$)*! $)! ?&0)'$7! @22$! 64'&(*! +-)! (6$)*(*4! '-%%$! 2$! &4+.2*0*! 6O.)$! /QA&(60*(-)!

/0&%-)($.+$!$)*&$!2$+!'.2*.&$+!<.4A4'-(+$!$*!1-&*.30(+$7!!

X!U![.!*$!'-)+(6g&$+!12.+!X.4A4'-(+$!-.!12.+!:-&*.30(+$l!!

_!F$+!5$+;0.#$')+%)*+%)83>!`! !!

U!5*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+#.&')+2O3'+/'+LY&>>"M+

@22$!'-)+(6g&$9!10&!0(22$.&+!<.$!'$**$!6-.A2$!'.2*.&$!0!=0'(2(*4!+-)!()*43&0*(-)!$)!?&0)'$7+

X!U!P+U*.!2m(%1&$++(-)!<.$!1-.&!*-(!'m$+*!12.+!=0'(2$!6$!*m()*43&$&!$)!?&0)'$!l! !

_!O8&>+e#+ ?J%&"#&*+58&6+ 4#"<)+78)+ .#+ <8.18")>>>+ + ?J@)83+%&")+#8+ I&$#.+ 1*0+ 1J#*+ .#+ <8.18")+

I"#$-#&*)6+.#+<8.18")+45"18'#&*)6+.#+<8.18")+)8"540)$$)6+<J)*1+1)..);)$1+;0.#$'0>++oJ#+

4#*+*&+.5$'1);4*+78)>>>+?J@)83+%&")6+.)+I5$%+$)+<G#$')+4#*+1"54>+M>>>N+(#+%&II0")$<)+%)+

@#.)8"*+01#&1+ 4.8*+ I#<&.)+#8**&+ K+;5&+ %)+ ?5$'.)"6+ 4#"<)+ 78)+ ?J01#&*+ %0?K+G#!&180)+ %)+

?5$'.)"+#@)<+%&II0")$1)*+@#.)8"*>!`! !!

U!5*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+#.&')+2O3'+/'+LY&>>"M!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EI"! #$1&$)0)*! 20! +.33$+*(-)! 6$!;0&*/$+! 6$! &$'-.&(&! 0.!+.==(5$! U*0+! uU*Sw! 1-.&! _! *(&$&! 6$! 2O06h$'*(=! .)!
+.A+*0)*(=! 0A+*&0(*!`!$*!)-%%$&! 2$+!+(3)(=(4+!6$!'-))-*0*(-)9! hm0(! =-&%.24! 2$!)4-2-3(+%$!G010"5<.&<&107!
>m06h$'*(=!/4*4&-'2(*$!1$.*!M*&$!.*(2(+4!1-.&!64'&(&$!6$+!424%$)*+!_!6$!)0*.&$9!6m$+1g'$9!6$!1&-8$)0)'$!
6(==4&$)*$+!`!-.!6$+!1$&+-))$+!_!'-+%-1-2(*$+9!4'2$'*(<.$+9!%420)34$+!`7!>$!%-*!G010"5<.&<&10!64+(3)$!
_!2O$++$)'$!'-)6$)+4$!6$!*-.*!'$!<.(!1$.*!M*&$!`!/4*4&-'2(*$7!!
HZ#[>7!Q010"5<.&1)7!pH-)+.2*4!2$!"G!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7')&*27=&s6$=()(*(-)s/nHBnPJ*nHBnPJ&-'2(*$7!!
;P#[f@D9!#-20)67!#/4*-&(<.$!6$!2m(%03$7!H-%%.)('0*(-)+9!C9!#$'/$&'/$+!+4%(-2-3(<.$+9!EJGC9!!17!
CKUNE7!!



!

I"!

:0&%(!+$+!%0&<.$+!1&4=4&4$+9!$22$!%$)*(-))$!\(*+'/O)!D]$22EIB9!.)$!A-.*(<.$!()641$)60)*$!

+.&!2$!;-.2$80&6!D*U>0.&$)*!S!L-)*&4027!>0!A-.*(<.$!1&-1-+$!6$+!8M*$%$)*+!+*Q2$!4&$R849!6$+!

0''$++-(&$+!&4*&-9!%0(+!0.++(!6$!20!*05(6$&%($7!P++.%0)*!12$()$%$)*!2$!{(*+'/!$*!+O()+1(&0)*!

6$+!'0A()$*+!6$!'.&(-+(*4+9!2$!%420)3$!6$+!3$)&$+!$+*!2$!=(2!&-.3$!6$!2O(6$)*(*4!6$!'$**$!%0&<.$7!!

>$!'/-(5!6$!+O(%120)*$&!+.&!2$!;-.2$80&6!D*U>0.&$)*!)O$+*!10+!0)-6()7!H$**$!0&*g&$!&$1&4+$)*$!

2$!%420)3$9!'$2.(!6$+!6(==4&$)*$+!'-%%.)0.*4+!<.(!-)*!(%%(3&4!0.!X.4A$'7!@)!$==$*9!&$2(0)*!

2$! 1-&*! 6$!L-)*&402! 0.! '$)*&$U8(22$9! '$! A-.2$80&6! 4*0(*! 20! 1-&*$! 6O$)*&4$! 0.! 10Q+! 1-.&! 2$+!

%(3&0)*+7! @)'-&$! 0.h-.&6m/.(9! '$! A-.2$80&6! '-)+$&8$! '$**$! (%03$! $*! &$+*$! _! 2$! 2($.! 6$!

'-)8$&3$)'$!6$!*-.*$+!2$+!()=2.$)'$+!<.(!'-)*().$)*!6$!=0i-))$&!20!'-%%.)0.*4!<.4A4'-(+$!

0'*.$22$7EIC!`!>$+!/4&(*03$+!'.2*.&$2+!'/()-(+9!(*02($)9!h.(=9!3&$'!$*!1-&*.30(+!+-)*!A($)!1&4+$)*+!

$*!2$!A-.2$80&6!D0()*U>0.&$)*!&$1&4+$)*$!2$!%.2*('.2*.&02(+%$!6$!20!+-'(4*4!%-)*&4020(+$9!6-)*!

2$!*($&+!6$!+0!1-1.20*(-)!$+*!)4!S!2O4*&0)3$&7!!

@)!'-)8-<.0)*!2$!{(*+'/9!2$+!'0A()$*+!6$!'.&(-+(*4+!$.&-14$)+!$*!2$!;-.2$80&6!D0()*U>0.&$)*9!

\(*+'/O)!D]$22!=0(*!2O42-3$!6$!_!/4*4&-'2('(*4!`7!P()+(9!'$**$!%0&<.$!1$&%$*!S!:79!<.(!+$!64'&(*!

6$!20!%0)(g&$!+.(80)*$!V!!!

X!U!D(!*.!6$80(+!&4+.%$&!*-)!+*Q2$!$)!<.$2<.$+!%-*+9!*.!6(&0(+!<.-(l! !

_!F$+4)8+$J&;45"1)+785&>!u&(&$+w!`! !!

U!5*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+#.&')+2O3'+/'+LY&>>"M!

6$!802-&(+$&!+-)!(6$)*(*4!/4*4&-3g)$9!%420)3$!6$!+$+!-&(3()$+!1-&*.30(+$+9!6$!+0!h$.)$++$!0.!

X.4A$'!$*!6$!+0!8($!0'*.$22$!$)!?&0)'$7!!

A*,*0+1'(&#&))&#&:+&(/>&"''"c+#/&)+H/)+<3"+

F)*$&&-34$! +.&! 2$+!%0&<.$+! 6$! 2()3$&($! <.O$22$! 0'/g*$9! D7! &41-)6! <.O$22$! 0! 0A0)6-))4! >0!

D$)e09!%0&<.$!h.34$!*&-1!8.230(&$!1-.&!2$+!'0)-)+!=&0)i0(+9!$*!<.O$22$!1&4=g&$!F)*(%(++(%(7!!

_!^#$%&*+78J&<&+L#+=$1&;&**&;&6+;5&+78)+?J#%5")6+?)+*#&*+4#*+*&+18+<5$$#&*+15&+#8**&+9+H)+

1"58@)+78)+.)*+<584)*+;)+@5$1+!&)$+M>>>N+ .)*+4)1&1*+154*+#8**&>+X)*+154*+78)+18+4)83+

45"1)"+%)+$8&1+<5;;)+%)+?58"+#8**&>+X5$<6+4#"I5&*6+?)+.)*+45"1)+%)+?58"s+H/#<Gb1)+%)*+

G#81*+ *#1&$0*+ )1+ 1581+ -#s+Q)888+ *&$5$+ LJ)$+ 5$1+ 78#$%+;S;)+ 4#*+;#.+ %)+ 4)1&1)*+

;#"78)*6+<J)*1+%)*+<G#&$)*+;#&*+G)888>>>+4.8*+4)1&1)*>+oJ#+4#*+8$+'"5*+'"5*+1"8<+M(#+

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EIB!H=7!0))$5$!"9!0)02Q+$!G7!
EIC!?0'$A--{7!q58.)@#"%+]#&$1R(#8")$17!pH-)+.2*4!2$!""!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7=0'$A--{7'-%s13sA-.2$80&6+0()*20.&$)*s0A-.*!!



!

IB!

])$n#N+78&+I.#*G+#GGGG+M&$15$#1&5$+%)+%0'5l1N+g+>>>+%)+;#$$)78&$+78&+I.#*G+.)*+!55!*DEi6+

1581+-#+g+j"&")*k!`! !!

U!-*:+A@+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M+

;($)!<.$! 2$!)-%+ F)*(%(++(%(!'-))-*$! 2O(*02(0)(*49! 20!'0%103)$!0)02Q+4$EIG! &48g2$!12.*k*!.)$!

%0&<.$!<.(9! *-.*!$)!'-)+$&80)*!+$+! &0'()$+! (*02($))$+9!'/$&'/$!S!+O0)'&$&!60)+!.)!.)(8$&+!

0%4&('0()7! >0! 8(64-!$+*! *-.&)4$!60)+! 20! 8(22$! 6$!Z$]!y-&{9! <.(! +$&*! S! 20! =-(+! 6$!64'-&! $*!

6O.)(8$&+!'.2*.&$2!6$!&4=4&$)'$9!1-.&!1&-1-+$&!.)$!(6$)*(*4!.&A0()$!$*!0%4&('0()$7!>$!'/-(5!6$!

2O434&($!uD0&0/!,$++('0!:0&{$&w9!2O0&'/(*$'*.&$!*Q1(<.$!6$!20!8(22$9!*-.*!'-%%$!2$+!*05(+!h0.)$+!

+(3)(=($)*!Z$]!y-&{9! .#!3&0)6$!8(22$! 6OP%4&(<.$!6.!Z-&67!;($)!<.$! 2O-&(3()$! (*02($))$!6$! 20!

%0&<.$!+-(*!+-.2(3)4$!S!20!=-(+!10&!2$!)-%!6$!20!%0&<.$!F)*(%(++(%(9!2$!'/-(5!6$!20!%.+(<.$!$*!

20!+(3)0*.&$!_!F*02(0)!2()3$&($!`9!$)!'06&0)*!2O0'*(-)!60)+!.)!64'-&!+*4&4-*Q14!6$!Z$]!y-&{9!20!

%0&<.$! '/$&'/$! S! +$! )0*.&02(+$&! 60)+! .)! $)8(&-))$%$)*! '.2*.&$2! )-&6U0%4&('0()! $*! S! $)!

&4'.14&$&!2O(6$)*(*47!

P.U6$2S!6$!2O0)'&03$!'.2*.&$2!<.(!10&2$!'$&*$+!S!D79!2$!%-6g2$!=4%()()!1&-1-+4!10&!20!%0&<.$!

$+*!4302$%$)*!1$&*()$)*7!>O434&($!F)*(%(++(%(9!D0&0/!,$++('0!:0&{$&9!$+*!A($)!'-)).$!1-.&!+-)!

&k2$!60)+!20!+4&($!'.2*$!])3+#$%+1G)+Y&1L7!H$**$!+4&($!0!'-)*&(A.4!S!2O4%0)'(10*(-)!6$!*-.*$!.)$!

34)4&0*(-)!6$!=$%%$+!$)!64+*(3%0*(+0)*!2$!'42(A0*!=4%()()!$*!$)!0A-&60)*!2$!642('0*!+.h$*!6$!

20!+$5.02(*4!=4%()()$7!HO$+*!6-)'!.)$!434&($!()641$)60)*$!$*!2(A&$!<.O0!'/-(+($!F)*(%(++(%(!1-.&!

()'0&)$&!20!%0&<.$!60)+!'$**$!'0%103)$7!>0!8(64-!2$!'-)=(&%$9!D0&0/!+$%A2$!/0A(*$&!+$.2$9!

$22$!*&08$&+$!20!8(22$!6O.)!10+!0++.&4!$*!6O.)$!64%0&'/$!=(g&$9!1.(+!%-)*$!2$!*01(+!&-.3$!+0)+!

0''-%103)0*$.&7!b%0)'(14$!0.++(9!'0&!'-%%$!2$!'/0)*$!H0*$&()0!H0+$22(!60)+!20!%.+(<.$!

'/-(+($! 1-.&! 20! '0%103)$! V!p)**8$5+;&+48}+'&8%&<#")DEE7! P()+(9! -)! 8-(*! 2O0'*&('$! A&08$&! 2$!

h.3$%$)*!6$+!1$&+-))$+!<.O$22$!'&-(+$!+0)+!+$!20(++$&!0**$()6&$7!@)!12$()!h-.&9!$22$!+$!A0206$!

60)+!20!8(22$!$)!*$).$!6$!).(*!08$'!2$!/0.*!64A-.*-))4!<.(!20(++$!8-(&!1&$+<.$!$)*(g&$%$)*!+-)!

+-.*($)U3-&3$! $*! $22$! 2O0++.%$9! =0'$!S! +0! 8-(+()$! <.(! +$%A2$! '/-<.4$! $*! 0.5! =$%%$+! $)!

*$&&0++$!<.(!20!648(+03$)*7!@22$!+O011&-1&($!20!8(22$!+$2-)!+$+!$)8($+7!@22$!+$!1-+$!+.&!.)!*05(9!

=0(+0)*! =(! 6.! =0(*! <.O$22$! A2-<.$! 20! '(&'.20*(-)7! @22$! -+$! %M%$! 3&08(&! 2$! *01(+! &-.3$! 6$!

2m484)$%$)*! -�! $22$! $+*! 0**$)6.$! 60)+! '$*! 0''-.*&$%$)*7! ;&$=9! 20! =$%%$! F)*(%(++(%(! $+*!

()641$)60)*$9!0.60'($.+$!$*! 2(A4&4$!6$+! h.3$%$)*+!$5*4&($.&+7!@22$!0++.%$! =(g&$%$)*!+$+!

$)8($+9!+0!=4%()(*49!+-)!+*Q2$!*&g+!1$&+-))$2!$*!+$.2!+-)!08(+!'-%1*$7!@)!$==$*9!0.!64A.*!6$!20!

8(64-9!-)!20!8-(*!'/-(+(&!+0!*$).$!6$80)*!20!320'$!$*!0==('/$&!.)!+-.&(&$!6$!+0*(+=0'*(-)!=0'$!0.!

&4+.2*0*!=()027!P()+(9!+(!D7!+O(6$)*(=($!*0)*!S!'$**$!%0&<.$9!'O$+*!0.++(!<.O$22$!1&-1-+$!.)!%-6g2$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EIN![&06.'*(-)!V!D$()+7!!
EIG!H=7!0))$5$9!0)02Q+$!I7!
EII![&06.'*(-)!V!:$&+-))$!)$!1$.*!%$!h.3$&7!



!

IC!

=4%()()!<.(!6410++$! 2$+!'-)*&06('*(-)+!$)*&$! 20!?&0)i0(+$!$*! 20!X.4A4'-(+$!1-.&!%$**&$!6$!

2O080)*!'$!<.$!D7!'-)+(6g&$!M*&$!2$.&!1-()*!'-%%.)!V!2$.&!()641$)60)'$7!

_!(#+I);;)+)$+,"#$<)+)*1+4.8*+>>>+G)86+<5;;)$1+%&")+9>>>+)34.5*&@)+)1+)..)+.J#**8;)>>>+

;#&*+ )$+ ;S;)+ 1);4*6+ )..)+ #+ ;5&$*+ *#+ 4.#<)+ 78/#8+ Z80!)<g+ (#+ ,"#$-#&*)+ 4)$*)+

%#@#$1#')+K+*#+I0;&$&106+4&*+)$+4.8*+<G#78)+?58"+5$+.8&+"#44)..)>+()*+"#445"1*+#@)<+.)*+

G5;;)*+*5$1+%#@#$1#')+%#$*+.#+*0%8<1&5$>>>+Q)888>>>+:#&*+./0'#.&10+$/)*1+4#*+)$<5")+

#11)&$1)6+ )$+ 1581+ <#*+ 4#*+ <5;;)+ #8+ $&@)#8+ %8+ Z80!)<>+ (#+ Z80!0<5&*)+ )*1+ 4.8*+

I"#$<G)6+%&")<1)+%#$*+*)*+&$1)$1&5$*>>>+(#+I"#$-#&*)6+)..)+@#+4.8*+?58)">>>+:#&*+!5$6+#8+

I5$%6+5$+)*1+1581)*+.)*+%)83+%)*+I);;)*+&$%04)$%#$1)*>>>+)1+5$+4)81+I#&")+<)+78&+$58*+

4.#a1+g++`! !!

U!-*:+A@+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!

:0&!0(22$.&+9! 20!8(+(-)!6$! 20!%0&<.$! F)*(%(++(%(!$+*!6$! &402(+$&! 2$! &M8$!<.-*(6($)!6$!'/0<.$!

=$%%$!V!.)!+*Q2$!+-1/(+*(<.4!$*!+(%12$9!2-()!6$+!$5'g+!$*!6$!2O03&$++(8(*47!

F)*(%(++(%(! 011-&*$! 20! '-/4&$)'$! 0.! 10&'-.&+! 6$! 8($! 6$!D79! $)! &011&-'/0)*! 2OP%4&(<.$! $*!

2O@.&-1$7!>0!%0&<.$!1&-1-+$!6$+!1&-6.(*+!+(%12$+!$*!2-()!6$+!$5'g+9!'$!<.$!D7!011&4'($!6$+!

%0&<.$+!6$!2()3$&($!$.&-14$))$+7!@)!10&022g2$9!$)!&4'.14&0)*!.)$!(6$)*(*4!)-&6U0%4&('0()$9!

20! %0&<.$! +$! &$)6! 12.+! 0''$++(A2$! S! D9! '0&! $22$! .*(2(+$! 6$+! &4=4&$)'$+! '.2*.&$22$+! <.O$22$!

%0j*&(+$!$*!<.(!2.(!&011$22$)*!+$+!-&(3()$+7!R$!12.+9!2O434&($!6$!20!%0&<.$!()'0&)$!.)$!=$%%$!

()641$)60)*$9!$*!0&&(8$!0()+(!S!6410++$&!2$+!6(==4&$)'$+!$)*&$!?&0)i0(+$+!$*!X.4A4'-(+$+!1-.&!

+$! '-)'$)*&$&! +.&! 2$.&+! 1-()*+! '-%%.)+7! :0&! '-)+4<.$)*9! F)*(%(++(%(! 1$&%$*! S! D7! 6$!

'-)h.3.$&!+0)+!'-)*&06('*(-)!+$+!6$.5!(6$)*(*4+!'.2*.&$22$+9!6$!+$!+$)*(&!S!20!=-(+!$.&-14$))$!

$*!0%4&('0()$9!$*!%M%$!6O$)6-++$&!.)!&k2$!<.(!6410++$!'$+!6$.5!(6$)*(*4+!V!'$2.(!6$!20!=$%%$!

()641$)60)*$7!

:-.&! &4+.%$&9! 2$+! %(3&0)*$+! 1$.8$)*! &$++$)*(&! .)$! 6.02(*4! (6$)*(*0(&$9! '0.+4$! 10&! 2$! =0(*!

6O0110&*$)(&!S!6$.5!'.2*.&$+7!:-.&!*&-.8$&!.)!+$)*(%$)*!6O.)(*49!2$+!X.4A4'-(+$+!()*$&&-34$+!

0''-&6$)*!.)$!120'$!(%1-&*0)*$!60)+!2$.&!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!0.5!%0&<.$+!<.(9!$22$+!0.++(9!

1-&*$)*!60)+!2$.&!PRZ!'$**$!6-.A2$!'.2*.&$7!@)!06-1*0)*!'$+!%0&<.$+!S!2O(6$)*(*4!/QA&(6$9!$22$+!

6-))$)*!+$)+!S!2$.&!%(3&0*(-)!$*!1$.8$)*!8(8&$!2$.&+!6$.5!'.2*.&$+!+(%.2*0)4%$)*!+0)+!6$8-(&!

'/-(+(&!$)*&$!2O.)$!$*!2O0.*&$7!H$+!%0&<.$+!2$.&!%-)*&$)*!2$!'/$%()!1-.&!&$8$)6(<.$&!=(g&$%$)*!

2$.&!6-.A2$!'.2*.&$!$*!$)!=0(&$!.)$!=-&'$!12.*k*!<.O.)!+*(3%0*$7!!

:-.&!'-)'2.&$!'$**$!*&-(+(g%$!10&*($9!2O(6$)*(*4!A(-3&01/(<.$!+$!=-&%$!10&!2$!&4'(*9!$)!'-)=4&0)*!

.)$!'-/4&$)'$!60)+!20!+.(*$!6$+!48g)$%$)*+!6$!20!8($7!�&t'$!S!$22$9!2$!%(3&0)*!+$!&0'-)*$!

2O/(+*-(&$!<.(!6-))$!+$)+!S!+0!8($7!>-&+<.O(2!Q!0!6$+!&.1*.&$+!A(-3&01/(<.$+9!'-%%$!60)+!2$!



!

IN!

'0+!6$!20!%(3&0*(-)9!2O()6(8(6.!'/$&'/$!10&!*-.+!2$+!%-Q$)+!S!*&-.8$&!.)!+$)*(%$)*!6O.)(*49!$)!

2(++0)*! 2$+! 6(++-)0)'$+! $*! &$2(0)*! 2$+! 6(==4&$)*+! %-&'$0.57! >$+! %(3&0)*$+! ()*$&&-34$+! +$!

+$&8$)*!6$+!%0&<.$+!1-.&!+-.203$&!2$+!6(++-)0)'$+!A(-3&01/(<.$+!'0.+4$+!10&!20!%(3&0*(-)9!

'-%%$!20!)-+*023($9!2$!%0)<.$!6$!&$'-))0(++0)'$!$*!20!&.1*.&$!34)402-3(<.$7!:0&!0(22$.&+9!

2$+!%0&<.$+!<.(!1-++g6$)*!4302$%$)*!.)$!6-.A2$!'.2*.&$!2$+!0(6$)*!S!802-&(+$&!2$.&!10&'-.&+!

6$!%(3&0)*$!$*!S!'&4$&!.)!+$)*(%$)*!6O.)(*4!$)*&$!2$.&+!6$.5!'.2*.&$+7!!! !



!

IG!

H-)'2.+(-)!

>$!1&4+$)*!*&080(2!6$!&$'/$&'/$!64'-.2$!6O.)$!-A+$&80*(-)!1$&+-))$22$7!X.4A4'-(+$!8(80)*!$)!

?&0)'$! 6$1.(+! .)$! 6(e0()$! 6O0))4$+9! hO0(! -A+$&84! <.$! %$+! '-%1-&*$%$)*+! 6O0'/0*! +-)*!

()=2.$)'4+! 10&! %-)! 64+(&! 6O()*43&0*(-)! 60)+! %-)! 10Q+! 6O0''.$(27! ,$! +.(+! 0**(&4$! 10&! 2$+!

%0&<.$+!<.(!%$! =-)*! +$)*(&! 12.+!?&0)i0(+$7!:0&*0)*! 6$! '$! '-)+*0*!$*! '.&($.+$!6$! +08-(&! +(!

6O0.*&$+!%(3&0)*+! 8(8$)*! 20!%M%$!'/-+$9! hO0(! 64'(64!6O$)! =0(&$! 2O-Ah$*! 6$!%-)!%4%-(&$!$)!

()*$&&-3$0)*! 6O0.*&$+! X.4A4'-(+$+! 8(80)*! $)! ?&0)'$7! :2.+! +14'(=(<.$%$)*9! hO0(! $)*0%4! '$!

%4%-(&$!$)!1-+0)*!20!1&-A24%0*(<.$!+.(80)*$!V!_!R$!20!X.4A4'-(+$!S!20!?&0)i0(+$9!'-%%$)*!

2$+!%0&<.$+!10&*('(1$)*!0.!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!6$+!=$%%$+!<.4A4'-(+$+!%(3&0)*$+!$)!?&0)'$!

l!`!:-.&!Q!&41-)6&$9!*&-(+!/Q1-*/g+$+!-)*!4*4!=-&%.24$+7!!

R0)+!20!1&$%(g&$!10&*($!6$!'$!*&080(2!6$!&$'/$&'/$9!2O/Q1-*/g+$!'-)+(+*0(*!S!6(&$!<.$9!60)+!.)!

'-)*$5*$! 6$! %(3&0*(-)9! <.(! $)*&0j)$! .)$! <.M*$! (6$)*(*0(&$9! 2$+! %0&<.$+9! )-*0%%$)*! 2$+!

%0&<.$+! 6$! %-6$9! 10&*('(1$)*! 0.! A&('-203$! (6$)*(*0(&$! 6$+! %(3&0)*$+! $)! 84/('.20)*! 6$+!

6(+'-.&+! $*! +(3)$+! (6$)*(*0(&$+7! [-.*! 6O0A-&69! 20! 2(**4&0*.&$! 0! %(+! $)! 48(6$)'$! <.$! 20!

1-+*%-6$&)(*4! (%12(<.$9! '/$e! *-.+9! .)$! <.M*$! (6$)*(*0(&$9! 1.(+<.$! 2O()6(8(6.! %-6$&)$! 6-(*!

64=()(&!10&!2.(U%M%$!<.(!(2!$+*7!>$+!$)*&$*($)+!-)*!%-)*&4!<.$!20!%(3&0*(-)!$)*&0j)$!.)$!<.M*$!

(6$)*(*0(&$!$)'-&$!12.+!1&-)-)'4$9!)-*0%%$)*!10&'$!<.O$22$!64&0'()$!2$!%(3&0)*!6$!+0!'.2*.&$!

6O-&(3()$!1-.&!2$!'-)=&-)*$&!S!2O02*4&(*4!$*!'0.+$!.)$!&.1*.&$!60)+!2$!&4'(*!A(-3&01/(<.$7!R0)+!

'$! '-)*$5*$9! (2! 0! 4*4! 64%-)*&4! <.$! 2$+! %0&<.$+! 10&*('(1$)*! 0.! A&('-203$! (6$)*(*0(&$! 6$+!

%(3&0)*$+7! >$+! %0&<.$+9! 0Q0)*! 1&(+! '-))0(++0)'$! 6$! 20! <.M*$! (6$)*(*0(&$! <.(! *-.'/$! 2$+!

()6(8(6.+9!+0(+(++$)*!2O-''0+(-)!6$!+$!+.A+*(*.$&!0.5!0)'($)+!'06&$+!+-'(0.5!$)!+$!1-+(*(-))0)*!

+.&! 2$+! */g%$+! (6$)*(*0(&$+!$*!3&0)6$+!802$.&+!+-'(02$+7!@22$+!+O011&-1&($)*! 2$+! (%03()0(&$+!

'-22$'*(=+!$*!)0*(-)0.5!1-.&!2$+!&$U1&-1-+$&!+-.+!.)$!=-&%$!*0)3(A2$9!'-%%$!0.*0)*!6$!+(3)$+!

S! 20!6(+1-+(*(-)!6$+!%(3&0)*+!1-.&!A&('-2$&! 2$.&! (6$)*(*47!H$**$!1&$%(g&$!/Q1-*/g+$!$+*!6-)'!

802(64$! V! 2$+!%0&<.$+9! $)!10&*('.2($&! 2$+!%0&<.$+! 6$!%-6$!1-.&! 2$.&!1-.8-(&! +Q%A-2(<.$9!

=-.&)(++$)*!0.5!%(3&0)*+!6$+!&$++-.&'$+!1-.&!A&('-2$&!2$.&!(6$)*(*47!!

>0!6$.5(g%$!10&*($!0!1$&%(+!6$!802(6$&!2$!=0(*!<.$!2$+!%0&<.$+9!$)!*0)*!<.O03$)*+!'.2*.&$2+9!

%$**$)*!S!6(+1-+(*(-)!6$+!%(3&0)*$+!6$+! &$++-.&'$+! 2$.&!1$&%$**0)*!6$!+O()+'&(&$!60)+!6$+!

(6$)*(*4+!'-22$'*(8$+7!RO0A-&69!(2!0!4*4!%-)*&4!<.$!2$+!%0&<.$+!<.(!&$%1-&*$)*!2m06/4+(-)!6$+!

%(3&0)*$+! +-)*! '$22$+! <.(9! 8(0! 2$.&! +*-&Q*$22()39! &$8$)6(<.$)*! =(g&$%$)*! 2$.&+! -&(3()$+!

34-3&01/(<.$+!-.!/(+*-&(<.$+!u=0%(2(02$+9!)0*(-)02$+!-.!$*/)(<.$+w7!@22$+! 2$!=-)*!$)!1.(+0)*!

60)+! 20! '.2*.&$9! )-*0%%$)*! 60)+! 2$+! 3&0)6+! %Q*/$+! )0*(-)0.59! <.m$22$+! &$*&0)+'&(8$)*! S!

*&08$&+!2$.&+!6(+'-.&+!$*!1&-6.(*+7!HO$+*!0()+(!<.$9!10&!%4*-)Q%($9!2$+!%0&<.$+!1&$))$)*!.)$!

'-))-*0*(-)! +.&! 2O05$! +4%(<.$! 6$+! )0*(-)02(*4+7! D$2-)! 2$+! %0&<.$+! <.O$22$+! 06-1*$)*9! 2$+!



!

II!

%(3&0)*$+! 1$.8$)*! (%(*$&! 20! ?&0)i0(+$! $*! 1&-.8$&! 2$.&! ()*43&0*(-)! -.! +O$)! 6(+*()3.$&! 1-.&!

&$8$)6(<.$&! .)$! (6$)*(*4! <.4A4'-(+$7! P()+(9! 2$! *&$)'/9! 1(g'$! $%A24%0*(<.$! 6$! 20! =(3.&$!

%Q*/(<.$!<.O$+*!20!:0&(+($))$9!()'0&)$!20!=&0)'(*4!$*!2$!1-&*$&!6$8($)*!.)!3$+*$!6O()*43&0*(-)!S!

20!'.2*.&$!6O0''.$(27!>0!%0&<.$!#--*+9!$)!+O011&-1&(0)*!2$!%Q*/$!6.!H0)0609!6$8($)*!+(3)$!6$!

'0)06($))$*4!$*! 1$&%$*! 0.5!%(3&0)*$+!6$! +O(6$)*(=($&! S! 2$.&! '.2*.&$! 6O-&(3()$7!P6-1*$&! 6$+!

%0&<.$+! <.(! '-))-*$)*! 20! =&0)'(*49! 'O$+*! 0.++(! .)! %-Q$)! 6$! +$! 1&4+$)*$&! _! '-%%$! .)$!

'&40*(-)!6.!3&-.1$EIT!`!$*!6-)'!2O$+1-(&!6$!*&-.8$&!6.!2($)!+-'(02!60)+!'$!10Q+!-�!2O-)!$+*!(+-247!

@)!10&022g2$9!0.!'-.&+!6$!2O0''.2*.&0*(-)9!2$+!%0&<.$+!6.!10Q+!6O-&(3()$!<.(9!6O.)!1-()*!6$!8.$!

=&0)i0(+9!+-)*!6$!%0.80(+!3-q*9!+$&-)*!0A0)6-))4$+9!'0&!6(++-)0)*$+!08$'!2O(6$)*(*4!=&0)i0(+$!

8(+4$7! F2! 0! 4302$%$)*! %(+! $)! 48(6$)'$! <.$9! 1-.&! 0==(&%$&! +-)! 0110&*$)0)'$! S! +0! '.2*.&$!

6O-&(3()$9!2$+!%(3&0)*+!1$.8$)*!08-(&!&$'-.&+!0.5!+*4&4-*Q1$+9!$)!+$!'-%1-&*0)*!'-%%$!6$+!

*-.&(+*$+! 60)+! 2$.&! 1&-1&$! 10Q+7! H$! &$'-.&+! 0.5! +*4&4-*Q1$+! $+*! .*(2(+4! )-*0%%$)*! 1-.&!

&4+(+*$&! S! 20! %$)0'$! 6O0++(%(20*(-)7! >$! A&('-203$! (6$)*(*0(&$! 6$+!%(3&0)*+! 1$.*! 4302$%$)*!

*-.'/$&!2$+!1&-'/$+9!+-(*!1-.&!<.$!'$+!6$&)($&+!10&*03$)*!$)!10&*($!2$.&!2O(6$)*(*4!6O-&(3()$9!+-(*!

1-.&!+$!&$'-))$'*$&!S!+0!1&-1&$!'.2*.&$!S!*&08$&+!$.57!#$8$)6(<.$&!+0!'.2*.&$!6O-&(3()$!10&!2$!

8M*$%$)*! +(3)(=($!6O022$&! S! 2O$)'-)*&$!6.!%-6g2$!6-%()0)*!'$!<.(! 1$.*! M*&$! +0)'*(-))4!10&!

2O$5'2.+(-)!6$!20!'.2*.&$!6O0''.$(27!>$+!8M*$%$)*+!$*!%0&<.$+!1-&*4+!60)+!2O()*(%(*49!'-)*$5*$!

%-()+! &(+<.49! +$&-)*! 12.+! +-.8$)*! .*(2(+4+! 1-.&! 0==('/$&! +-)! 0110&*$)0)'$! S! +0! '.2*.&$!

6O-&(3()$7!P()+(9!2$+!%0&<.$+!=0'(2(*$)*!20!64=()(*(-)!6$!+-(!6$+!%(3&0)*$+!$)!2$.&!=-.&)(++0)*!2$+!

&$++-.&'$+! 2$.&! 1$&%$**0)*9! 8(0! 2$! A&('-203$! (6$)*(*0(&$9! 6$! +O()+'&(&$! 60)+! 6$+! (6$)*(*4+!

'-22$'*(8$+7!!

>0! *&-(+(g%$!10&*($! 802(6$! 2O/Q1-*/g+$! +$2-)! 20<.$22$! 2$+!%0&<.$+! '-)*&(A.$)*! S! '&4$&! .)$!

'-/4&$)'$!A(-3&01/(<.$7!>O(6$)*(*4!$+*!.)!&4'(*!<.(!6-))$!+$)+!S!20!8($7!:-.&!2$+!%(3&0)*$+9!20!

%(+$!$)!&4'(*!(6$)*(*0(&$!(%12(<.$!6$+!64=(+!+.1124%$)*0(&$+!1.(+<.O$22$!6-(*!)-)!+$.2$%$)*!2($&!

10++4! $*! 1&4+$)*9! %0(+! 0.++(! 2SUA0+! $*! ('(7! F2! 0! 4*4!%-)*&4! <.$! 2$+!%(3&0)*$+! .*(2(+$)*! 2$+!

%0&<.$+!1-.&!3-%%$&! 2$+!6(++-)0)'$+!1&-1&$+!S! 20!%(3&0*(-)7!>$+!%0&<.$+!'-)*&(A.$)*!S!

+-.203$&! 20!)-+*023($!$)!0(60)*! 2$+!%(3&0)*$+!S!*(++$&!6$+! 2($)+!$)*&$! 2$!10++4! 2SUA0+!$*! 2$!

1&4+$)*!('(9!)-*0%%$)*!'$22$+!<.(!2$.&!&011$22$)*!6$+!+-.8$)(&+!+$)+-&($2+!0++-'(4+!S!2$.&!10Q+!

6O-&(3()$7!H-)=&-)*4$+!0.!%0)<.$!6$!&$'-))0(++0)'$!60)+!2$.&!10Q+!6m0''.$(29!2$+!%(3&0)*$+!

+$!*-.&)$)*!8$&+! 2$+!%0&<.$+!<.(! 2$.&!1&-1-+$)*!.)$!8(+(-)!802-&(+0)*$!6O$22$+U%M%$+7!>$+!

%0&<.$+!+-)*!4302$%$)*!.*(2(+4$+!1-.&!+-.203$&!20!6-.2$.&!0++-'(4$!S!20!&.1*.&$!34)402-3(<.$!

$)!1$&%$**0)*!6$!*&0)+%$**&$!S!+$+!$)=0)*+!+0!'.2*.&$!$*!+$+!*&06(*(-)+7!!P.!10++03$9!'$!*&080(2!

%-)*&$!<.$!2$+!%(3&0)*$+!-)*!.)!+*-'{!6$!&$++-.&'$+!12.+!80&(4!1-.&!&402(+$&!2$.&!A&('-203$!

(6$)*(*0(&$9!1.(+<.O$22$+!1$.8$)*!1(-'/$&!10&%(!2$+!%0&<.$+!6$!6$.5!'.2*.&$+!6(==4&$)*$+7!:0&!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EIT!DFLL@>9!�$-&37!=!&%>!



!

IT!

0(22$.&+9!2O-Ah$'*(=!6.!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!'-)+(+*$!S!6410++$&!20!6.02(*4!&$++$)*($!1-.&!'&4$&!

.)$! (6$)*(*4! .)(=(4$7!:-.&! '$! =0(&$9! 2$+!%(3&0)*$+! '/$&'/$)*! 6$+!%0&<.$+!<.(! 10&*03$)*!$*!

802-&(+$)*!2$.&!6-.A2$U'.2*.&$9!<.(!2$.&!1$&%$**$)*!6$!8-(&!2$.&!%(3&0*(-)!'-%%$!.)$!=-&'$!$*!

)-)! '-%%$! .)! +*(3%0*$7! [$2! <.$! 2O0! 1&-.84! 2O0)02Q+$! 6$! 2$.&+! %0&<.$+! 1&4=4&4$+9! 2$+!

%(3&0)*$+!+-)*!10&*('.2(g&$%$)*!+$)+(A2$+!0.5!%0&<.$+!6-)*!2O(6$)*(*4!$+*!0)'&4$!S!20!=-(+!$)!

@.&-1$! $*! $)!P%4&(<.$!$*! <.(! 802-&(+$)*! 2O/QA&(60*(-)7!:0&! '-)+4<.$)*9! (2! $+*! '20(&! <.$! 2$+!

%0&<.$+!h-.$)*!.)!&k2$!(%1-&*0)*!60)+!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!6$+!%(3&0)*+!$)!2$.&!=-.&)(++0)*!

2$+!&$++-.&'$+!1$&%$**0)*!.)$!%(+$!$)!&4'(*!'-/4&$)*$7!

H$! *&080(2!%$*!$)!$5$&3.$! <.$! 2$+!%0&<.$+! h-.$)*! 6$!%.2*(12$+! &k2$+! +(3)(=('0*(=+! 60)+! 2$!

A&('-203$! (6$)*(*0(&$!6$+!%(3&0)*+7!H-%%$)*! 2$+!%0&<.$+!1$.8$)*U$22$+! *(&$&! 10&*(! 6$! '$**$!

'-)'2.+(-)!l!@)!0)'&0)*! 2$.&+! (6$)*(*4+!60)+!2$+!(6$)*(*4+!'-22$'*(8$+7!@)!$==$*9!'$!%4%-(&$!

'-)=(&%$!<.$! 2$+!%(3&0)*+9! 0Q0)*! 1$&6.! 2$+! &$1g&$+9! 2$+! 2($)+! +-'(0.5!$*! 2$+! '06&$+!<.O(2+!

080($)*!60)+!2$.&!10Q+!6O-&(3()$9!6-(8$)*!&$64=()(&!2$.&!(6$)*(*47!R0)+!'$!'-)*$5*$9!2$+!%0&<.$+!

<.(!+08$)*! 2$.&! =-.&)(&! 2$+!+.11-&*+!)4'$++0(&$+!S! 2$.&!A&('-203$! (6$)*(*0(&$! &$%1-&*$)*! 2$.&!

06/4+(-)!V!_!>O()6(8(6.9!64+-&%0(+!0.!'$)*&$!6$!20!64=()(*(-)!6.!+$)+!6$!+0!8($9!1$()$!S!=-.&)(&!

6$+!'-)*$).+!+(3)(=('0*(=+!<.0)6!(2!)$!+O()+'&(*!10+!60)+!6$+!0110&*$)0)'$+7!p777r!>$+!(6$)*(*4+!

'-22$'*(8$+! +-)*! 6-)'9! 0.*&$! 10&06-5$9! .)$! )4'$++(*4! 1&-8-<.4$! 10&! 20! %-6$&)(*4!

()6(8(6.02(+*$7!p777r!>$!%-()6&$!+.11-&*!1-.80)*!6-))$&!%0*(g&$!S!=0A&(<.$&!6$!2O(6$)*(=('0*(-)!

'-22$'*(8$!$+*!6-)'!+Q+*4%0*(<.$%$)*!&$'-)8$&*(7EIJ!`!>$+!$)*&$*($)+!%$)4+!1&-.8$)*!<.$!2$+!

%0&<.$+!<.(!-)*!2$!12.+!6$!+.''g+!0.1&g+!6$+!%(3&0)*+!1.(+$)*!022g3&$%$)*!60)+!20!'.2*.&$!$*!

2$+! &$1&4+$)*0*(-)+! '-22$'*(8$+7!@)!$==$*9! 20!1&4+$)*$! &$'/$&'/$!0!%(+!$)!48(6$)'$!<.$! 2$+!

(6$)*(*4+!'-22$'*(8$+9!)-*0%%$)*!&43(-)02$+9!)0*(-)02$+!-.!$*/)(<.$+9!&$'g2$)*!6$!+(3)$+!$*!6$!

%Q*/$+!<.$! 2$+!%0&<.$+!1$.8$)*! +O011&-1&($&7!@)!0)'&0)*! 0()+(! 2$.&! +*-&Q*$22()3!60)+!.)$!

'.2*.&$9!2$+!%0&<.$+!6$8($))$)*!1-.&8-Q$.&+!6$!&$++-.&'$+!(6$)*(*0(&$+!$*!8$'*&('$+!6$!+$)+7!

@22$+!%$**$)*!6-)'! *-.*$+! 2$+!'/0)'$+!6$! 2$.&!'k*4!6OM*&$!06-1*4$+!10&! 2$+!1-1.20*(-)+!$)!

<.M*$!6O(6$)*(*49!*-.*!10&*('.2(g&$%$)*!2$+!%(3&0)*+7!>O0.3%$)*0*(-)!6$+!=2.5!%(3&0*-(&$+!20(++$!

+.11-+$&!<.$!2$!!"#$%&$'!6O(6$)*(*4+!'.2*.&$22$+!$*!)0*(-)02$+!$+*!1&-%(+!S!.)!A$2!08$)(&7!

@)!-.*&$9!2$!1&4+$)*!*&080(2!+-.2(3)$!<.$!20!<.M*$!(6$)*(*0(&$!'-)'$&)$!*-.+!2$+!()6(8(6.+ETK9!10+!

<.$!2$+!%(3&0)*+7!H-)+4<.$)'$!6$!20!1-+*%-6$&)(*49!(2+!+$!&$*&-.8$)*!'-)*&0()*+!6$!+$!64=()(&!

+$.2+!$*!&$'/$&'/$)*!6$+!+.11-&*+!6O(6$)*(=('0*(-)!'-22$'*(8$!+.&!2$+<.$2+!+O011.Q$&7!!!:-.&!2$+!

%0&<.$+9! 2O-11-&*.)(*4! $+*! 3&0)6$7! R0)+! '$! '-)*$5*$9! +$! 1-+(*(-))$&! +.&! 2$+! <.$+*(-)+!

(6$)*(*0(&$+! $*! ()'0&)$&9! 8-(&$! &08(8$&9! 6$+! (6$)*(*4+! '-22$'*(8$+! =08-&(+$)*! 2O06/4+(-)! 6$!

2O$)+$%A2$!6$+!'-)+-%%0*$.&+!$*!$+*!.)!=0'*$.&!6$!+.''g+7!P!'$*!430&69!2$!'0+!6$!#--*+!$+*!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EIJ!\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!=!&%7!17ECN7!
ETK!>$!+.h$*!0!4*4!648$2-114!60)+!20!1&$%(g&$!10&*($7!



!

IJ!

$5$%120(&$7!>0!%0&<.$9!$)!$512-(*0)*9!$)!$)&('/(++0)*!$*!$)!%Q*/(=(0)*!2O(6$)*(*4!'0)06($))$!

'-))0j*!.)!+.''g+!&$*$)*(++0)*!0.1&g+!6$+!H0)06($)+!<.(!8(8$)*!0.!H0)0609!6$+!H0)06($)+!

$510*&(4+9!%0(+!4302$%$)*!6$!*-.*$+!2$+!1$&+-))$+!<.$!2O(6$)*(*4!'0)06($))$!=0(*!&M8$&7!HO$+*!

0()+(! <.$! 20!%0&<.$!+O$+*! *0(224! .)$!120'$!6$! '/-(5! +.&! 2$!%0&'/4!0+(0*(<.$9! )-*0%%$)*!S!

[0}]0)!-�!20!#--*+!1-++g6$!0.*0)*!6$!1-()*+!6$!8$)*$!<.O0.!H0)0609!'O$+*USU6(&$!12.+!6O.)$!

'$)*0()$7!

>0!2(%(*$!1&()'(102$!6$!'$!*&080(2!$+*!2$!)-%A&$!&$+*&$()*!6O$)*&$*($)+!%$)4+7!H$'(!4*0)*!6(*9!2$+!

$)*&$*($)+!-)*!6.&4!0.!%()(%.%!.)$!/$.&$!$*!h.+<.OS!6$.5!/$.&$+!60)+!'$&*0()+!'0+9!'$!<.(!0!

1$&%(+!6O022$&!$)!1&-=-)6$.&!+.&!2$!+.h$*!08$'!'/0'.)$!6$+!$)<.M*4$+7!

@)! 12.+! 6$! '-)=(&%$&! 2$+! /Q1-*/g+$+9! 2$+! &4+.2*0*+! 6$! '$! *&080(2! 1$&%$**$)*! 6$! *(&$&! 6$+!

'-)'2.+(-)+!066(*(-))$22$+!'-)'$&)0)*!2$+!&k2$+!6$+!%0&<.$+!60)+!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!6$+!

%(3&0)*+7! RO0A-&69! '$**$! &$'/$&'/$! %$*! $)! $5$&3.$! 20! '-%12$5(*4! $*! 2$! 6Q)0%(+%$! 6.!

A&('-203$!(6$)*(*0(&$!'/$e!2$+!%(3&0)*+7!P80)*!6O$)*0%$&!'$**$!&$'/$&'/$9!h$!'&-Q0(+9!.)!1$.!

)0}8$%$)*9!<.$!*-.+!2$+!%(3&0)*+9!$)*&0j)4+!60)+!2$!1&-'$++.+!6O0''.2*.&0*(-)9!'/$&'/0($)*!S!

+O()*43&$&! S! 20! +-'(4*4! =&0)i0(+$! 10&! *-.+! 2$+! %-Q$)+9! )-*0%%$)*! 20! '-)+-%%0*(-)7! >$+!

A&('-203$+!(6$)*(*0(&$+!6-)*!%O-)*!=0(*!10&*!2$+!$)<.M*4$+!+-)*!A$0.'-.1!12.+!'-%12$5$+!<.$!

'$207!P7U\7!&4+(6$!$)!?&0)'$!6$1.(+!12.+!6O.)$!64'$))($!$*!1-.&*0)*9!10&!+0!'-)+-%%0*(-)9!

$22$!'/$&'/$!S!&$+*$&!2(4$!0.!X.4A$'7!:-.&!&$8$)6(<.$&!'$**$!(6$)*(*4!'-22$'*(8$!S!20<.$22$!$22$!

8$.*!S!*-.*!1&(5!'-)*().$&!6O0110&*$)(&9!%023&4!2O42-(3)$%$)*!34-3&01/(<.$!$*!*$%1-&$29!$22$!80!

h.+<.OS!$)6-++$&!2$!+*4&4-*Q1$!6.!*-.&(+*$7!W7!'-)+-%%$!6$+!%0&<.$+!$%1&$()*$+!6$!=&0)'(*49!

%0(+! )O$+*! 10&! 0(22$.&+! 10+! ()*43&4$! S! 20! +-'(4*4! =&0)i0(+$7! D7! +$! +$)*! /0&%-)($.+$%$)*!

()*43&4$!$)!?&0)'$9!)40)%-()+!$22$!&$++$)*!10&=-(+!2$!A$+-()!6$!+O0==('/$&!*$22$!<.O$22$!$+*!$*!

6-)'! 6$! 1-&*$&! .)! 2--{! <.(! +(3)(=($! 2$! 10Q+! 6O-&(3()$7! >$+! *4%-(3)03$+! ()6(<.$)*! 0.++(! 2$!

6Q)0%(+%$!6.!A&('-203$!(6$)*(*0(&$9!<.(!-+'(22$!$)*&$!2$+!(6$)*(*4+!=&0)i0(+$!$*!<.4A4'-(+$7!P!

+-)!0&&(84$!$)!?&0)'$9!P7U\7!4*0(*!*&g+!0**(&4$!10&!2$+!%0&<.$+!<.(!'-))-*$)*!20!=&0)'(*47!P.!=(2!

6.!*$%1+9!2$!A$+-()!6$!&$'-))$'*$&!08$'!+$+!-&(3()$+!+O$+*!=0(*!+$)*(&!$*!+O$+*!&41$&'.*4!+.&!

+$+! '-%1-&*$%$)*+! 8(+! S! 8(+! 6$+! %0&<.$+7! P()+(9! 60)+! '$! %4%-(&$9! _!2$! '0&0'*g&$!

4%()$%%$)*!()*$&0'*(=!$*!'-)*().!6.!1&-'g+!(6$)*(*0(&$!+$!&48g2$!'20(&$%$)*7!^)!'-%1&$)6!<.$!

2O(6$)*(*4!)O$+*!10+!12.+!/4&(*4$!<.O$22$!)O$+*!0'<.(+$!.)$! =-(+!1-.&!*-.*$+7ETE!`!;($)! 2-()!6.!

10&'-.&+!$)! 2(3)$!6&-(*$!$)*&$!.)$! (6$)*(*4! ()(*(02$!6$!X.4A4'-(+$!$*! .)$! (6$)*(*4! =()02$!6$!

?&0)i0(+$!<.$!h$!%O0**$)60(+!S!*&-.8$&9!'$!*&080(2!&48g2$!.)$!%Q&(06$!6$!A&('-203$+!(6$)*(*0(&$+!

1-++(A2$+7!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ETE!WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!=!&%>!17!ET7!



!

TK!

d)!0.*&$!'-)+*0*!+.&1&$)0)*!'-)'$&)$!2$+!3&0)6+!0A+$)*+!6$+!$)*&$*($)+!V!:0&(+!!_!'01(*02$!6$!

20!%-6$ET"!`!$*!2$+!%0&<.$+!6$!2.5$7!@)!%O()*4&$++0)*!0.5!%0&<.$+!6$!%-6$!<.(!1$&%$**$)*!

0.5!X.4A4'-(+$+!6$!+O()*43&$&!$)!?&0)'$9!h$!%O0**$)60(+!S!'$!<.$!2$+!$)<.M*4$+!)-%%$)*!

6$+!%0&<.$+!$%A24%0*(<.$+! *$22$+!<.$!H/0)$29!R(-&9!y8$+!D0()*U>0.&$)*!-.!D-)(0!#Q{($27!

:-.&*0)*9! '$+!%0&<.$+!)O-)*! 1&0*(<.$%$)*! h0%0(+!4*4!%$)*(-))4$+7!R0)+! 20!%M%$! 2(3)4$9!

hO080(+!(%03()4!<.$!2$.&!h-.&)4$!6$!+/-11()3!(6402$!+$!64&-.20(*!+.&!2$+!H/0%1+!@2Q+4$+!-.!

0.5! �02$&($+! >0=0Q$**$7! H$! )$! =.*! 10+! 2$! '0+! )-)! 12.+7! H$+! &4+.2*0*+! ()6(<.$)*! <.$! 2$+!

%(3&0)*$+! 6(==g&$)*! 6$+! *-.&(+*$+9! 2$.&+! &$1&4+$)*0*(-)+! 6$! 20! ?&0)i0(+$! $*! 6$! 20! ?&0)'$!

+$%A2$)*! 6(==4&$)*$+7! R0)+! 2$! '06&$! 6O48$)*.$22$+! &$'/$&'/$+9! (2! +$&0(*! ()*4&$++0)*! 6$!

<.$+*(-))$&!+(!2$+!%(3&0)*$+!'/$&'/$)*!8-2-)*0(&$%$)*!S!+$!6(+*()3.$&!6$!20!=(3.&$!6.!*-.&(+*$9!

$*9!+(!-.(9!'-%%$)*!'$20! (%10'*$! 2$.&!A&('-203$! (6$)*(*0(&$!$*!6-)'! 2$+!%0&<.$+!0.5<.$22$+!

$22$+!+-.+'&(8$)*7!!

:0&!0(22$.&+9!%M%$!2$+!%0&<.$+!%-Q$)!6$!30%%$!+-)*!<.0+(%$)*!0A+$)*$+!6$+!$)*&$*($)+7!

P.'.)$!$)<.M*4$!)O0!%$)*(-))4!D4e0)$9!;0c+/9!H20.6($!:($&2-*9!L0h$!-.!D0)6&-9a!R$+!

%0&<.$+!<.(!1-.&*0)*!'-))-*$)*!20!=&0)'(*4!$*!'-))0(++$)*!2$!+.''g+!0.1&g+!6$+!?&0)i0(+$+7!

>O$512('0*(-)!)$!&4+(6$!10+!60)+!.)!1-.8-(&!6O0'/0*!()+.==(+0)*9!1.(+<.$!2$+!$)<.M*4$+!-)*!2$+!

%-Q$)+!6$!+$!1&-'.&$&!2$+!%0&<.$+![0&0!,0&%-)!$*!D-}0!c!\Q-9!10&!$5$%12$7!H$+!%0&<.$+!

1-.&&0($)*U$22$+!M*&$!1$&i.$+!'-%%$!_!*&-1!`!=&0)i0(+$+!$*!6-)'!&4+$&84$+!S!6O0.*&$+9!0.5!_!

84&(*0A2$+!?&0)i0(+$+!`!l!y!0.&0(*U(2!.)!$)h$.!6$! 243(*(%(*4!60)+! 2$!A&('-203$! (6$)*(*0(&$!<.(!

$%1M'/$!2$+!%(3&0)*$+!6$!+O011&-1&($&!'$&*0()$+!%0&<.$+!*Q1(<.$%$)*!=&0)i0(+$+!l!^.!02-&+!

)O-)*U$22$+!10+!.)$!'-))0(++0)'$!+.==(+0)*$!6.!%0&'/4!$*!6$+!%0&<.$+!1&4+$)*$+!l!R0)+!'$*!

$5*&0(*9! -)! &$%0&<.$! <.$!W7! )$! '-))0j*! 10+! A($)! 2$!%0&'/4!6$+! 8M*$%$)*+! 6O-''0+(-)! $)!

?&0)'$!$*!+$%A2$!(3)-&$&!2O$5(+*$)'$!6$+!A-.*(<.$+!@%%0�+9!10&!$5$%12$7!!

_!P$+,"#$<)6+.#+%&II0")$<)+<J)*1+78)+18+1"58@)*+?8*1)+%)*+1"8<*+%)+;#"78)*+%#$*+.)*+

I"&4)"&)*>+:5&+?J@)83+4#*+$0<)**#&");)$1+8$+1"8<+%)+;#"78)+.K>+HJ@)83+?8*1)+8$+1R*G&"1+

8$>>>+8$+4J1&1+ 1"8<+785&>+`#*+8$+ 1"8<+$0<)**#&");)$1+`8;#+58>>>+78J&.*+@5$1+;)11")+ .)+

1"&4.)+%8+4"&3+4#"<)+78)+<J)*1+0<"&1+`8;#+%)**8*>+e#+?J;J)$+I58*+<5;4.b1);)$1>+`&*+#8+

Z80!)<6+<J)*1+.)+<5$1"#&")>!`! !

U!W*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+0+/')+L5/$&)M!!

:7! 08-.$! 4302$%$)*! +-)!%0)<.$! 6$! '-))0(++0)'$! 6.!%0&'/4! =&0)i0(+9! 0%12(=(4! 10&! +-)!

%0)<.$!6$!2($)!+-'(02!V!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ET"!^==('$!6.![-.&(+%$!$*!6$+!H-)3&g+!6$!:0&(+7!`#"&*+]G544&$'+R+X5**&)"+%)+4")**)+BCDd7!pH-)+.2*4!
2$!I!0-q*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss1&$++$710&(+()=-7'-%s*/$%0*(<.$+s10&(+U0&*U6$U8(8&$s10&(+U+/-11()37!!



!

TE!

_!O$+ @#+ %&")6+ 78#$%+ ?)+ @#&*+ ;#'#*&$)"+ -#+ @#+ S1")+ <G)n+ G)888>>>+ <J)*1+ 785&+ %0?K>>>++

`&;[&)6+ ]1"#%&@#"&8*6+ `8.._q)#"+ <J)*1s+ <J)*1+ K+ 4)8+ 4"b*+ .)*+ 1"5&*+ 5z+ ?)+ ;)+ 1&)$*>++

Q)888>>>+;#&*+-#6+#8+Z80!)<6+<J)*1+.#+%&II0")$<)+2+?)+*#@#&*+5z+#..)">+H)+*#@#&*+5z+#..)"+

4&*+*&+?)+.J*#@#&*+4#*6+!)$+?J#@#&*+!)#8<584+%J#;&*+K+78&+%);#$%)"+2+Tq5$+!)$+?J@)83+

-#6+5z+)*1R<)+78)+?)+.J1"58@)9U+X5$<+&<&6+<J)*1+4#*+.)+<#*>!`!! !

U!5*:+,,+/'):+"'+U$/'%"+2"H3&)+#.&')+2O3'+/'+LY&>>"M!

H$+!6$.5!$5*&0(*+!+.33g&$)*!<.$!2$+!%(3&0)*$+!-)*!.)$!'-))0(++0)'$!2(%(*4$!6.!!"#$%*<#4)Duc!

6$!2$.&!10Q+!6O0''.$(27!F2!+$&0(*!()*4&$++0)*!6$!%$)$&!6$+!$)*&$*($)+!'-%124%$)*0(&$+!0=()!6$!

'-)=(&%$&!'$!'-)+*0*!$*!6$!'-%1&$)6&$!1-.&<.-(!2$+!2($.5!$%A24%0*(<.$+!6$!:0&(+!_!'01(*02$!

6$! 20! %-6$! `9! 2$+! %0&<.$+! 6$! 2.5$! $*! 2$+! %0&<.$+! 6$! %-Q$)! 6$! 30%%$! *Q1(<.$%$)*!

=&0)i0(+$+!)$!10&*('(1$)*!10+!0.!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!6$+!%(3&0)*$+!<.4A4'-(+$+7!

:2.+!32-A02$%$)*9!20!&$'/$&'/$!A(A2(-3&01/(<.$!$==$'*.4$!60)+!2$!'06&$!6$!'$!*&080(2!0!%(+!$)!

48(6$)'$!<.$!2$!+.h$*!6$!2O(%%(3&0*(-)!09!h.+<.OS!%0()*$)0)*9!=0(*!2O-Ah$*!6$!&$20*(8$%$)*!1$.!

6$!1.A2('0*(-)+!60)+!2$!6-%0()$!6$+!+'($)'$+!6$!20!'-%%.)('0*(-)7!H$'(!4*0)*!6(*9!20!1&4+$)*$!

&$'/$&'/$! 0Q0)*! &48424! 2$! &k2$! +(3)(=('0*(=! 6$+! %0&<.$+! 60)+! 2$! A&('-203$! (6$)*(*0(&$! 6$+!

%(3&0)*+9!(2!+$&0(*!()*4&$++0)*!6$!&4(*4&$&!'$**$!&$'/$&'/$!0.1&g+!6$!6(8$&+$+!1-1.20*(-)+7!>$!

1&4+$)*!*&080(2!+O4*0)*!'-)'$)*&4!+.&!.)$!1-1.20*(-)!=4%()()$9! (2!+$&0(*!1$&*()$)*!6O()*$&&-3$&!

.)$!1-1.20*(-)!%0+'.2()$!+.&!20!%M%$!<.$+*(-)!0=()!6$!+08-(&!+(!2$!3$)&$!0!.)!(%10'*!+.&!2$!

A&('-203$! (6$)*(*0(&$! 6$+! %(3&0)*+7! ?()02$%$)*9! 6$+! *&080.5! '-%124%$)*0(&$+! +$&0($)*!

)4'$++0(&$+!1-.&!+-)6$&!6$+!'-%%.)0.*4+!%(3&0)*$+!6O-&(3()$+!$*/)-'.2*.&$22$+!6(==4&$)*$+7!

F2+!1$&%$**&0($)*9!$)*&$!0.*&$+9!6$!802(6$&!+(!2$+!&k2$+!6$+!%0&<.$+!60)+!2$!A&('-203$!(6$)*(*0(&$!

80&($)*!+$2-)!20!'.2*.&$!6O-&(3()$7!! !

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ETB!>$!%-*!!"#$%*<#4)+u10Q+03$!6$!%0&<.$+w!$+*!.)$!'-)*&0'*(-)!6$!!"#$%!u%0&<.$w!$*!.#$%*<#4)!
u10Q+03$w!$*!64+(3)$!2m$)+$%A2$!6$+!%0&<.$+!6(+1-)(A2$+!+.&!.)!%0&'/47!!



!

T"!

;(A2(-3&01/($!

^.8&03$+!*/4-&(<.$+!

PL^DDy9!#.*/!$*!P))$!f@#DHf;@#�!:F@##^[7!]10"051L4)*+)1+<.&<G0*7!B$!46(*(-)9!:0&(+9!

P&%0)6!H-2()!b6(*$.&9!"KEE9!E"T!17!

;P#RFZ9!>0.&$)'$7!(/#$#.L*)+ %)+ <5$1)$87! :0&(+9! :&$++$+!.)(8$&+(*0(&$+! 6$! ?&0)'$9! "KKI9!

"JE!17!

;P#[f@D9!#-20)67!AG015"&78)+%)+.J&;#')7!H-%%.)('0*(-)+9!C9!#$'/$&'/$+!+4%(-2-3(<.$+9!

EJGC9!!17!CKUNE7!

;P#[f@D9!#-20)67!:L1G5.5'&)*7!:0&(+9!@6(*(-)+!6.!D$.(29!W$&+(-)!@1.A9!EJNI!p"KK"r9!"TT!17!!

;PdR#F>>P#R9!,$0)7!(#+*5<&010+%)+<5$*5;;#1&5$7!�022(%0&69!?-2(-!@++0(+9!EJTG9!B"K!17!

;F>>F�9!L('/0$27!q#$#.+$#1&5$#.&*;7!>-)6&$+9!D03$9!EJJN9!"KT!17!

;�9!R0)($27!q"#$%+Y8.18")7!:0&(+9!RdZ^R9!"KEB9!EJ"!17!

;^d#RF@d!:($&&$7!(#+%5;&$#1&5$+;#*<8.&$)7!:0&(+9!@6(*(-)+!D$.(29!"KK"9!EJ"!17!

HPLF>>@#F9! H0&%$2! $*! 027! ]1"#10'&)*+ &%)$1&1#&")*7! :&$++$+! d)(8$&+(*0(&$+! 6$! ?&0)'$9!

:+Q'/-2-3($!6m0.h-.&6m/.(9!EJJT9!"CK!17!

R^d�>PD9!L0&Q!$*!;0&-)!FDf@#x^^R7!`58"+8$)+#$1G"545.5'&)+%)+ .#+<5$*5;;#1&5$6+ .)+

;5$%)+%)*+!&)$*7!:0&(+9!@6(*(-)+!6.!#$30&69!"KKT9!"BB!17!

\P:?@#@#9! ,$0)UZ-�27!A0R&$@)$1)"+ .)*+;#"78)*6+(#+ I&$+%)*+;#"78)*+ 1)..)*+78)+$58*+ .)*+

<5$$#&**&5$*s+:0&(+9!@6(*(-)+!@Q&-22$+9!"KEB9!"BJ!17!!

\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!(/&$@)$1&5$+%)+*5&>+F$)+1G05"&)+%)+./&%)$1&107!:0&(+9!P&%0)6!H-22()9!

"KKC9!BNE!17!

>bWFUD[#PdDD9!H20.6$7!(#+4)$*0)+*#8@#')7!:0&(+9!>(A&0(&($!:(-)9!EJG"9!BJB!17!

>@xF9!�$-&3$+!$*!,4&k%$!>PH^@dF>f@7!q"#$%&$'+;#$#');)$1+ 2+ (#+;#"78)6+%)+ ./&%0)+K+

./#<1&5$7!?&0)'$9!:$0&+-)9!"KET9!NCJ!17!

LP#FZ9!>-.(+7!X)+.#+")4"0*)$1#1&5$7!:0&(+9!:d?9!EJJC9!CKK!17!



!

TB!

LPd#FZ9!@&('7!(#+I#!"&78)+%8+<5$I5";&*;)7!:0&(+9!b6(*(-)+!6.!D$.(29!"KEN9!EEC!17!

DFLL@>9!�$-&37!`G&.5*54G&)+ %)+ .#+;5%)"$&107! H&(*(<.$! 6$! 20! 1-2(*(<.$7! :0&(+9!:0Q-*9! EJTJ!

pEJKCr9!GC!17!!

[Py>^#9! H/0&2$+7!:8.1&<8.18"#.&*;)6+ %&II0")$<)+ )1+ %0;5<"#1&)7! ?&0)'$9! b6(*(-)+! H/0%1+!

$++0(+9!"KKJ9!EBJ!17!

WFZD^ZZ@Pd9!�$)$8(g8$7!(J&%)$1&10+<8.18")..)7!:0&(+9!H-22$'*(-)!d9!"KK"9!"BC!17!

xPXd@[!R-%()(<.$!$*!L0&(-)!>P:^#[@7!(#+;5%)7!:d?9!:0&(+9!EJJJ9!E"I!17!

P&*('2$+!.)(8$&+(*0(&$+!

;@PdHf@LFZ9!H&(+!$*!027!()*+%&*<"&;&$#1&5$*+2+8$)+78)*1&5$+%)+;&$5"&10*+@&*&!.)*7!

:-1.20*(-)!$*!D-'(4*4+9!Z.%4&-!CGG9!08&(2!"KEK9!17EUC7!pH-)+.2*4!2$!EB!0-q*!"KEJr7!d#>!V!!

/**1+Vss]]]7()$67=&s=('/($&s+~&.A&(<.$sEJEBCsCGG7=&716=!!

;@>\9!#.++$227!`5**)**&5$*+#*+1G)+P31)$%)%+]).I7!,-.&)02!-=!H-)+.%$&!#$+$0&'/9!EJTT7!

EN7!EBJUGT7!pH-)+.2*4!2$!E"!=48&($&!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss6-(7-&3sEK7EKTGs"KJENC!�!R^F!V!

EK7EKTGs"KJENC7!!

;@#[f@>^[U�dF@[9!\0&()$9!H0&-2()$!LP#[F!R@!L^Z[@[y!$*!W024&($!:P[#FZU>@H>�#@7!

P$1")+%048!.&<&1#"&*#1&5$+)1+GL4)"48!.&<&1#"&*#1&5$68$)+1G05"&)+%)*+;01#;5"4G5*)*+%8+

48!.&<&1#&")9!D$%$)9!BG9!"KEB7!pH-)+.2*4!2$!"!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1Vssh-.&)02+7-1$)$6(*(-)7-&3s+$%$)sJGCN7!

;^d#RF@d!:($&&$7!(#+%5;&$#1&5$+;#*<8.&$)7!P'*$+!6$!20!&$'/$&'/$!$)!+'($)'$+!+-'(02$+7!

W-27!TC9!+$1*$%A&$!EJJK7!L0+'.2()s=4%()()U"7!17!"UBE7!pH-)+.2*4!2$!"K!h.(22$*!"KEJr7!R^F!V!

/**1+Vss6-(7-&3sEK7BCKGs0&++7EJJK7"JCI7!!

HP#D[PF#D9!H0*/$&()$7!A551*+p#1&5$#.&*;2+q"#$%&$'+P$'.&*G+Y#$#%#+Y55.+&$+1G)+DduC*+#$%+

DddC*7!f(+*-(&$!D-'(02$sD-'(02!f(+*-&Q!BJ9!)-7!II9!"KKG9!17BG7!pH-)+.2*4!2$!"!0-q*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss/++/7h-.&)02+7Q-&{.7'0s()6$571/1s/++/s0&*('2$s8($]sC"ET7!!!

H^#LPH\9!:0*&('(07! |^"8)+]15"&)*/+ 5I+ Y#$#%#2+^&;+Q5"15$*+#$%+ 1G)+q"#$%&$'+ 5I+p#1&5$#.+

=%)$1&1L7! H.2*.&02! D-'(-2-3Q9! "uBw9! "KKT9! 17! BGJ�BTC7! pH-)+.2*4! 2$! G! 0-q*! "KEJr7! d#>! V!

/**1+Vss6-(7-&3sEK7EEIIsEICJJINNKTKJNGEI!�!R^F!V!EK7EEIIsEICJJINNKTKJNGEI7!



!

TC!

RdL^Z[! �4&0&6U?&0)i-(+7! >O()*43&0*(-)! '.2*.&$22$! $*! +-'(02$! 6$+! (%%(3&0)*+7! :($&10-2-!

R-)0*(7!^5V#"%*+#+`#"1&<&4#15"L+]5<&)1L2+p)V+A5#%*+15+]5<&#.+#$%+Y8.18"#.+=$1)'"#1&5$9!>(A&$&(!

@6(*&('$!W0*('0)09!17"TIUBK"9!"KET7!pH-)+.2*4!2$!EK!%0&+!"KEJr7!R^F!V!JITUTTUTGI"GUBBUI7!

@#Z@#9!�.(220.%$7!r&<1&;)*+%)+.#+;5%)+9+Y5;;)$1+5$+.#+<"0)6+458"785&+5$+.#+*8&17!:0&(+9!

b6(*(-)+!>0!R4'-.8$&*$9!"KKC9!"N"!17!

?#@DH^9!@+*$$7! =;4#**&5$)%+O!?)<1*+\$%+]))1G&$'+\!*)$<)*2+^G)+O.L;4&<*+ =$+Y#$#%#6+

p#1&5$#.+ =%)$1&1L+ #$%+ Y5$*8;)"+ Y8.18")7! [/$! d)(8$&+(*Q! -=! x$+*$&)! ^)*0&(-9! �&06.0*$!

:&-3&0%!()!L$6(0!D*.6($+9!"KEN9!17"BT7!@2$'*&-)('![/$+(+!0)6!R(++$&*0*(-)!#$1-+(*-&Q7!BBB"7!

pH-)+.2*4!2$!"!0-q*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss(&72(A7.]-7'0s$*6sBBB"7!

fPZF?F9! F+0A$22$7! (#+ $)81"#.&10+ 158?58"*+ *8*4)<1)+ 97! f-%%$+! c! L(3&0*(-)+9! EBEK9! "KEN7!

pH-)+.2*4! 2$!EK!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1Vssh-.&)02+7-1$)$6(*(-)7-&3s/-%%$+%(3&0*(-)+sBEIK!�!!

R^F!V!EK7CKKKs/-%%$+%(3&0*(-)+7BEIK7!!

,PH\D^Z9!D*$8$)7!h.5!#.&n#1&5$6+<5"45"#1)+$#1&5$#.&*;+#$%+;#*<8.&$&1L+ &$+Y#$#%#2+ *45"16+

:5.*5$+!))"+#%@)"1&*&$'+#$%+<5$*8;)"+ <&1&n)$*G&47!D1-&*! ()!D-'($*QV!H.2*.&$+9!H-%%$&'$9!

L$6(09! :-2(*('+9! EIVI9! "KEC9! 17JKEUJEG7! pH-)+.2*4! 2$! "! 0-q*! "KEJr7! d#>! V!

/**1+Vss6-(7-&3sEK7EKTKsEICBKCBI7"KEB7TKGKBJ!�!R^FV!EK7EKTKsEICBKCBI7"KEB7TKGKBJ7!!

\Pd?LPZZ9!,$0)UH20.6$7!(J&%)$1&107! F6$)*(*4+! u+-.+! 20!6(&$'*(-)!6$!,-Q'$!P})w9![-.2-.+$9!

@#@D9! f-&+! '-22$'*(-)9! "KKJ9! 17! NNUGB7! d#>! V! /**1+Vss]]]7'0(&)7()=-s(6$)*(*$+UU

JIT"ICJ"EEE"EU103$UNN7/*%!�!R^F!V!EK7BJEIs$&$+70()7"KKJ7KE7KKNN7!

>PL^Z[9!L('/g2$!$*!W(&03!L^>ZP#7!Q5V+q.#<[*+8*)+<5$*8;41&5$+15+*G#4)+1G)&"+<5..)<1&@)+

&%)$1&1L7! ,-.&)02! -=! H-)+.%$&!#$+$0&'/9! "KKE9!17BEUCN7! pH-)+.2*4! 2$! N! 0-q*! "KEJr7! d#>! V!!

/**1+Vss+'/-20&7/0&80&67$6.s=(2$+s20%-)*s=(2$+s/-]~A20'{+~.+$~'-)+.%1*(-)716=! �! R^F! V!

EK7EEIIsECGJNCKNKEKKEKKEKB7!

>@!LP#@H9!,-�22$7!]&18#1&5$*+%)+<5;;8$&<#1&5$+%#$*+.#+4"#1&78)+%)+")<G)"<G)+2+%8+1)""#&$+

#83+<5;45*&1)*7!b*.6$+!6$!'-%%.)('0*(-)9!"N9!"KK"9!17ENUCK7!pH-)+.2*4! 2$!"E!0-q*!"KEJr7!

d#>!V!/**1Vssh-.&)02+7-1$)$6(*(-)7-&3s$6'sTBE!�!R^F!V!EK7CKKKs$6'7TBE7!!

ZRF^Z@9! >-.(+! H4+0&9! @&('! #@Ly! $*! [/($&)-! ;Pf7! P1G$&<&106+ <5$*5;;#1&5$+ )1+ ")158"*+

1);45"#&")*+ #8+ 4#L*+ %/5"&'&$)2+ .)+ <#*+%)+ .#+ I&'8")+ %)*+r)$#$1*+ *0$0'#.#&*7! #$'/$&'/$!$*!

P112('0*(-)+9! L0&{$*()39! B"uCw9! "KEI9! 17NTUIG7! pH-)+.2*4! 2$! N! h.(22$*! "KEJr7! d#>! V!!

/**1+Vss6-(7-&3sEK7EEIIsKIGIBIKEEGGTGIBT!�!R^F!V!EK7EEIIsKIGIBIKEEGGTGIBT7!



!

TN!

#P,d9!:7!D7!O41&;8;+]1&;8.#1&5$+()@).2+=1*+A).#1&5$*G&4+15+`)"*5$#.&1L6+X);5'"#4G&<*6+#$%+

P34.5"#15"L+ q)G#@&5"7! ,-.&)02! -=! H-)+.%$&! #$+$0&'/9! 8-27! I9! )-7! B9! EJTK9! 17! "I"�"T"7!

pH-)+.2*4!2$!E"!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!]]]7h+*-&7-&3s+*0A2$s"CTJKE"7!

#@Ly9!@&('7!(/&%)$1&10+"0'&5$#.)+4#"+ .#+<5$*5;;#1&5$7!#$8.$!L0&{$*()3![$&&(*-&(029!"9!/(8$&!

"KEJr7!pH-)+.2*4!2$!N!08&(2!"KEJr7!d#>!V!/**1Vss1.A2(+U+/+7.)(8U&-.$)7=&s&%*s()6$571/1l(6�B"B7!!

DP##PU;^d#Z@[9!L('/$27!()*+")15;!0)*+45.&1&78)*+%/P345+mE+K+1"#@)"*+.)+1"&#$'.)+`#"&*R

O11#V#RZ80!)<7!;.22$*()!6m/(+*-(&$!1-2(*(<.$9!P++-'(0*(-)!<.4A4'-(+$!6m/(+*-(&$!1-2(*(<.$9!

8-2.%$!EI9!).%4&-!E9!0.*-%)$!"KKT9!17EBN7!pH-)+.2*4!2$!EI!h.()!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7A.22$*()/(+*-(&$1-2(*(<.$7-&3s2$UA.22$*()s).%$&-+U1&$'$6$)*+s8-2.%$UEIU).%$&-U

Es2$+U&$*-%A$$+U1-2(*(<.$+U6n$"nTKnJJ$51-UGIU0U*&08$&+U2$U*&(0)32$U10&(+U-**0]0U<.$A$'s!

D[@#Z9! ,.6(*/7! (/&;;&'"#1&5$6+ .#+ $5*1#.'&)6+ .)+ %)8&.7! ?(2(3&0)$9! ).%4&-! N9! EJJG9! 17ENU"N7!

pH-)+.2*4! 2$! EJ! h.()! "KEJr7! d#>! V! /**1+Vss6-(7-&3sEK7ENENs(h+27EJJC7EKJ7NI! �! R^F! V!

EK7ENENs(h+27EJJC7EKJ7NI7!

[Hf^>P\^WP9!P2A$)07!()+");#$&);)$1+&%)$1&1#&")+)$1")+")<5$$#&**#$<)+)1+;#&$1&)$+%)+.#+

<5G0")$<)+!&5'"#4G&78)7!D-'(-2-3($9!Z�E9!8-27!I9! !"KEG7! pH-)+.2*4! 2$!K"!0-q*!"KEJr7!d#>!V!

/**1Vssh-.&)02+7-1$)$6(*(-)7-&3s+-'(-2-3($s"IE"7!!!

[f^L:D^Z9!H&0(3!$*!R(0)0!fPy[\^7!]4)#[&$'+5I+,#*G&5$2+Y5$*8;)"*J+F*)*+5I+,#*G&5$+

X&*<58"*)*+#$%+1G)+\44"54"&#1&5$+5I+Y58$1)"@#&.&$'+Y8.18"#.+:)#$&$'*7!,-.&)02!-=!H-)+.%$&!

#$+$0&'/9! "C9! EJJI9! 17ENUC"7! pH-)+.2*4! 2$! "E! 08&(2! "KEJr7! d#>! V!

]]]7h+*-&7-&3s+*0A2$sEK7EKTGs"KJCJE!�!R^F!V!EK7EKTGs"KJCJE7!

WFZD^ZZ@Pd9! �$)$8(g8$7! ()+ %0@).544);)$1+ %)*+ $51&5$*+ %)+ <8.18")+ )1+ %J&%)$1&10+ 2+ 8$+

&1&$0"#&")+ #;!&'87! H0&&$=-.&+! 6$! 2m46.'0*(-)9! "KK"s"9! )�! EC9! 17! "U"K7! R^F! V!

EK7BJEIs'62$7KEC7KKK"7!!

�F[[^dZ9![0)(07!XL$#;&<*+5I+=$1)"&5"&1L2+A8418")*+#$%+^"#$*&1&5$*+&$+1G)+]).I+X)@).54;)$17!

^*/$&)$++!()!X.$+*(-)!V!>0AQ&()*/+!-=!*/$!D$2=9!8-27�B9!)-7�T9!17�ETIU"EC9!"KKI7!pH-)+.2*4!2$!C!

0-q*! "KEJr7! d#>! V!

/**1+Vss]]]70'06$%(07$6.s"NIJN"TGsRQ)0%('+~-=~F)*$&(-&(*Q~#.1*.&$+~0)6~[&0)+(*(-)+~()

~*/$~D$2=~R$8$2-1%$)*7!!



!

TG!

R-'.%$)*+!.)(8$&+(*0(&$+!

L^ZR^>^ZF9!L0&(-)7!Z8#$%+tH)t+)*1+8$)+;#"78)7!L0+*$&!F)=-&%0*(-)!$*!H-%%.)('0*(-)9!

H@>DP!:0&(+UD-&A-))$9!"E!+$1*$%A&$!"KEN7!

WP>@[[@9!L06$2$()$!$*!027!Y5$@)"*)7!L"!L0&{$*()3!6$!2m())-80*(-)9!d)(8$&+(*4!:0&(+UD.6!U!

?0'.2*4! ,$0)! L-))$*9! "KE"9! CI! 17! pH-)+.2*4! 2$! EK! h.(22$*! "KEJr7! d#>! V!

/**1+Vss]]]7%0+*$&"%(7=&s]1U'-)*$)*s.12-06+s"KEBsKGs�$+*(-)U6$U20U%0&<.$U?$&'/-.2(U

\06&(U^.)0(%UW02$**$716=!

WPZ!R@DD@>9!D-1/($!$*!@+*$22$!>^F#7!(J5!?)<1&@#1&5$+)1+ .#+4)"I)<1&5$+%)*+I);;)*+%#$*+.#+

48!.&<&107!>-.80()!D'/--2!-=!L0)03$%$)*9!d)(8$&+(*4!'0*/-2(<.$!6$!>-.80()9!"KEI7!pH-)+.2*4!

2$!G!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1Vss/627/0)62$7)$*s"KIT7Es*/$+(+VEEK""7!pH(*0*(-)!6$!D7!,7!�$&80(+!$*!

0279!"KEBr!!

P.*&$+!-.8&03$+!

R@!>P!?#@DDPZ�@9!F)g+7!(#+`#"&*&)$$)7!:0&(+9!?20%%0&(-)9!"KEK9!"BT!17!

R@!LPF�#@[9!H0&-2()$!$*!027!f-]!*-!A$!:0&(+(0)!]/$&$8$&!Q-.!0&$7!@A.&Q!:&$++9!"KEC9!"I"!

17!

?^d>\@D9!Z('{7!^G)+^")$<G+q55[7!Z$]Uy-&{9!P++-.2()$9!"KKI9!BEN!17!

Ld>W@y!>0.&07!\8R%).K+%8+4.#&*&"+@&*8).7!,0;&$&*;)6+0$&';)*6+<&$04G&.&)7!:0&(+9!L(%4+(+9!

"KEI9!ETG!17!

P&*('2$+!6$!1&$++$!

;@#�@#^Z!d2Q++$7!\8+<5;;)$<);)$16+:5$1"0#.+<"0#+.#+~:#&$+�7!>$!R$8-(&9!E!-'*-A&$!

"KKN7!H-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6$8-(&7'-%s+-'($*$sJEC"Gs/(+*-&(<.$U

0.U'-%%$)'$%$)*U%-)*&$02U'&$0U20U%0()!!

�dFL^ZR!,-+4$7!,5$1#&$)+%)+^58"$L2+.J#;58"+%J8$)+I#;&..)+458"+*#+@&..)+)1+*)*+<&15L)$*7!>$!

D-2$(29!B!-'*-A&$!"KEN7!pH-)+.2*4!2$!"K!h.()!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]72$+-2$(27'-%s0&'/(8$+s=-)*0()$U6$U*-.&)QU20%-.&U6.)$U=0%(22$U1-.&U+0U8(22$U$*U

+$+U'(*-Q$)+UCAGE0TBB='C"==EJTAT=CKIC$JBNJ6$E!

�dFL^ZR9!,-+4$7!`)1)"+]&;5$*2+.)+")*4)<1+%J8$)+1"#%&1&5$+I#;&.&#.)7!>$!D-2$(29!B!-'*-A&$!

"KEN7!pH-)+.2*4!2$!"K!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$+-2$(27'-%s0&'/(8$+s1$*$&U+(%-)+U2$U

&$+1$'*U6.)$U*&06(*(-)U=0%(2(02$UNJ$"KI$B"0ITC"'6'K=EBCI"AE'BGKBE!



!

TI!

f^,>^9!P))($UD-1/($7!`G0$5;b$)+2+#$1&R]1#$+];&1G7!Z-.8$2!^A+9!EE!%0(!"KEN7!pH-)+.2*4!

2$!"B!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss-7)-.8$2-A+7'-%s%-6$s"KENKNEE7^;DTIEJs1/$)-%$)$U

0)*(U+*0)U+%(*/U*.U1$&6+U*-)U+0)3U=&-(67/*%27!!

>Pd#@ZH@9!,$0)UH/&(+*-1/$7!`#$1#.5$*+]840"&)8"2+]#;+.)+")<5"%;#$7!>0!:&$++$9!EN!0-q*!

"KEE7!pH-)+.2*4!2$!EI!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7201&$++$7'0s+-'($*$s"KEEKTsENsKEU

CC"GKCEU10)*02-)+U+.1$&($.&U+0%U2$U&$'-&6%0)71/1!

>^#[F@9!L0&($UH20.6$7!F$&*+%)""&b")+.#+;S;)+@&*&5$7!>0!:&$++$9!E!h0)8($&!"KEJr7!pH-)+.2*4!

2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1Vss12.+7201&$++$7'0s+'&$$)+sCT=INEECUEJ0$UC=T6U0"K0U

AENGN0G6$CI0~~IH~~~K7/*%2!

LP#^xF[D9!#-++7!]&;5$*2+8$+4.#$+K+.5$'+1)";)+I"8<18)837!>$!R&-(*9!"T!0-q*!"KEI7!

pH-)+.2*4!2$!"K!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6&-(*7'-%s0==0(&$+s+(%-)+U.)U120)U0U2-)3U

*$&%$U=&.'*.$.5UTB"C=B0'GT0J660'EB"TNB'K$6J0NC6E!

Z^@>9!R08$7!(#+.5&+DCD+458"+.)*+$8.*7!>$!R$8-(&9!X.4A$'9!"G!0-q*!"KEI7!!pH-)+.2*4!2$!EI!

h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6$8-(&7'-%s1-2(*(<.$s<.$A$'sNKGBNEs20U2-(UEKEU1-.&U2$+U).2+!

:@#@�!R$21/()$7!O<<#*&5$6+@&$1#')6+I"&4)*>>>+(#+I5.&)+%8+*)<5$%)+;#&$7!>$!:0&(+($)9!"E!

=48&($&!"KEJ7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!!

/**1Vss]]]72$10&(+($)7=&s2010&(+($))$s+*Q2$s%-6$s-''0+(-)U8()*03$U=&(1$+U20U=-2($U6.U+$'-)6$U

%0()U"EUK"U"KEJUTKEIBNJ71/1!!

[d#H^[[@9!H20.6$7!`5"1"#&1+R+(#+")<)11)+]&;5$*7!>$!R$8-(&9!"B!h.(22$*!"KKN7!pH-)+.2*4!2$!"E!

h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6$8-(&7'-%s$'-)-%($sTGTKGs1-&*&0(*U20U&$'$**$U+(%-)+!

[d#�@^Z9!L0*/($.7!X)*+@S1);)$1*+.&@"0*+4#"+@5&.&)"+458"+.#+;#&*5$+]&;5$*7!X.4A$'!f$A6-9!

E!0-q*!"KEG7!!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7<.$A$'/$A6-7'-%s2-'02s<.$A$'U

/$A6-U2-'02s0'*.02(*$+U<.$A$'U/$A6-U2-'02sECBBETs6$+U8$*$%$)*+U2(8&$+U10&U8-(2($&U1-.&U20U

CGKBNIBs!

WP>>F@#@D9! H0&-2$7! ]5x#+ )1+ vL56+ %)+ .#+ ;#1&b")+ K+ .#+ 1)"")7! >$! R$8-(&9! "C! -'*-A&$! "KKJ7!

pH-)+.2*4!2$!EN!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6$8-(&7'-%s+-'($*$s"IBEE"s+-(0U$*U{Q-U6$U

20U%0*($&$U0U20U*$&&$!

!



!

TT!

D(*-3&01/($!

\%&%#*7!pH-)+.2*4!2$!"C!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]706(60+U3&-.17'-%s$)sA&0)6+s06(60+s!!

P%$&('0)!@032$!^.*=(**$&+7!\)"&)+q"#*+:#[)+o58+,)).+A)#.+h55%7!"!0-q*!"KET7!pH-)+.2*4!2$!

"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]70$-U()'7'-%s"KETsKTsK"s0$&($U'-)*().$+U*-U'/022$)3$U*/$U

()*(%0*$U0110&$2U()6.+*&QUAQU3$**()3U$8$)U%-&$U&$02s!

P%$&('0)!@032$!^.*=(**$&+7!\)"&)+q"#*6+F$%&)*6+]V&;*8&1*+#$%+:5")+I5"+P@)"L+h&".7!pH-)+.2*4!

2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]70$7'-%s.+s$)s's2s0$&($s'0*CTCKKKG!

P%$&('0)!@032$!^.*=(**$&+7!\)"&)+A)#.+:)+,8..+Y5@)"#')+`8*G+F4+q"#7!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!

"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]70$7'-%s.+s$)s1s0$&($sA&0+s1.+/U.1UA&0+s0$&($U&$02U%$U=.22U

'-8$&03$U1.+/U.1UA&0s"IB"~CTGN~"ENl%$).�'0*CTCKKKG!!

P%$&('0)!@032$!^.*=(**$&+7!O8"+!"#$%*7!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]70$-U

()'7'-%s-.&UA&0)6+s!

P%$&('0)!@032$!^.*=(**$&+7!F$%&)*7!pH-)+.2*4!2$!"K!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]70$7'-%s.+s$)s's0$&($s.)6($+!!

;PDDU\#d@�@#9!L0.6$7!(/G&*15&")+%8+1")$<GR<5#1+2+1581+<)+78)+@58*+%)@)n+*#@5&"+*8"+

./&;4)"+<8.1)7!W-3.$9!T!08&(2!"KEJ7!pH-)+.2*4!2$!C!0-q*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]78-3.$7=&s%-6$s0&*('2$s2/(+*-(&$U6.U*&$)'/U'-0*U*-.*U'$U<.U(2U=0.*U+08-(&U+.&U2(%1$&U

'.2*$U6$U0<.0+'.*.%U0UA.&A$&&Q!!

;FPHP;@!,$0)U>.'!$*!D(%-)!#^;@#[7!()*+,"#$-#&*+%)+./01"#$')"+2+(/)34#1"&#1&5$+%)*+

,"#$-#&*6+78)..)+"0#.&10+9!H/0%A&$!6$!'-%%$&'$!$*!6m()6.+*&($!6$!&43(-)!:0&(+!o2$U6$U

?&0)'$9!%0&+!"KEC9!C"!17!pH-)+.2*4!2$!EG!0-q*!"KEJr7!d#>!V!/**1Vss]]]7''(U10&(+U

(6=7=&s+(*$+s6$=0.2*s=(2$+s$*.6$+s16=s6-'.%$)*+s$510*&(0*(-)U6$+U=&0)'0(+716=!

;^Ry!:#^,@H[7!()+<5"4*+%#$*+.#+<8.18")6+.#+<8.18")+%#$*+.)+<5"4*7!d)$!0)*/-2-3($!+.&!

2O()*$&=0'$!$)*&$!20!'.2*.&$9!2$!'-&1+!$*!20!'-%%.)('0*(-)9!"KEB7!pH-)+.2*4!2$!EK!h.(22$*!"KEJr7!

d#>!V!/**1Vss]]]7A-6Q1&-h$'*7$.s%$6(0s;^Ry~P)*/-2-3($~?#716=!

;^#RP�@D9!P)0}+!$*!L0&($![@>>FZ�7!:S;)+#8?58"%/G8&6+&.+I#81+")<5$$#a1")+./&;4#<1+%)+

~])3+#$%+1G)+Y&1L�9!D20*$9!"I!=48&($&!"KEJ7!!pH-)+.2*4!2$!EJ!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1Vss]]]7+20*$7=&s+*-&QsEIBTJNs+$5U'(*QU+$&($U=$%()(+%$U&$1&$+$)*0*(-)U'0&&($UA&06+/0]U

'.2*.&$!



!

TJ!

q58.)@#"%+]#&$1R(#8")$17!pH-)+.2*4!2$!""!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7=0'$A--{7'-%s13sA-.2$80&6+0()*20.&$)*s0A-.*!

q581&78)+v&1*<GJ$+]V)..7!pH-)+.2*4!2$!""!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7A-.*(<.${(*+'/)+]$227'-%s!

q581&78)+v&1*<GJ$+]V)..7!pH-)+.2*4!2$!""!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7=0'$A--{7'-%sA-.*(<.${(*+'/)+]$22!!

H-)+.20*!34)4&02!6$!?&0)'$!S!X.4A$'7!(#+<5;;8$#810+I"#$-#&*)+#8+Z80!)<7!"N!h.(22$*!

"KEJr7!pH-)+.2*4!2$!EJ!0-q*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss<.$A$'7'-)+.2=&0)'$7-&3s>0U'-%%.)0.*$U

=&0)'0(+$U0.UX.$A$'!

H-)8$&+$7!Y#;4#'$)+�]4#"[`"5'")**7!L0&+!"KEJ7!pH-)+.2*4!2$!"E!h.()!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7Q-.*.A$7'-%s&$+.2*+l+$0&'/~<.$&Q�n"BD10&{:&-3&$++!

@%1&$()*$7!(#+:#&*5$+P;4")&$1)7!pH-)+.2*4!2$!EK!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7$%1&$()*$7$.s20U%0(+-)U$%1&$()*$70+15!!

@.&-+*0*7!:&'"#1&5$+#$%+;&'"#$1+4548.#1&5$+*1#1&*1&<*9![0A2$!NV!?-&$(3)UA-&)!1-1.20*(-)!AQ!

'-.)*&Q!-=!A(&*/7!E!h0)8($&!"KET7!pH-)+.2*4!2$!EG!0-q*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss$'7$.&-107$.s$.&-+*0*s+*0*(+*('+U$5120()$6s16=+'0'/$sE"IN716=!!!!!

�-.8$&)$%$)*!6.!H0)0607!=$<.8*&5$+)1+")*4)<1+%)+.#+%&@)"*&107!pH-)+.2*4!2$!EI!h.(22$*!"KEJr7!

d#>!V!/**1+Vss]]]7()*$&)0*(-)0273'7'0s]-&26U%-)6$s(++.$+~6$8$2-1%$)*U

$)h$.5~6$8$2-11$%$)*s/.%0)~&(3/*+U6&-(*+~/-%%$s()'2.+(-)~&$+1$'*70+15l20)3�=&0!

�-.8$&)$%$)*!6.!H0)0607!]L;!5.)*+5II&<&).*+%8+Y#$#%#7!pH-)+.2*4!2$!""!h.()!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7'0)0607'0s=&s10*&(%-()$U'0)06($)s+$&8('$+s+Q%A-2$+U-==('($2+U'0)0607/*%2!

f0*2$Q7!p51")+G&*15&")7!pH-)+.2*4!2$!"N!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7/0*2$Q7'-%s=&~'0s0A-.*U.+s!

FZ@R7!()*+;&'"#1&5$*+%#$*+.)+;5$%)7!"T!%0&+!"KET7!pH-)+.2*4!2$!EG!0-q*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7()$67=&s=&s*-.*U+08-(&U1-1.20*(-)s%$%-+U6$%-s=-'.+s2$+U%(3&0*(-)+U60)+U2$U

%-)6$s!

F)*(%(++(%(7!(#+*5<&0107!pH-)+.2*4!2$!EC!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss=&7()*(%(++(%(7'-%s'.+*+$&8s'.+*+$&87h+1l103$Z0%$�H-&1-&0*$!



!

JK!

,-.&)02![0&0!,0&%-)7!Y5.5;!)+Y#;4#$#6+%&")<1"&<)+#"1&*1&78)7!"T!h0)8($&!"KEJ7!pH-)+.2*4!2$!

ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1Vssh-.&)02*0&0h0&%-)7'-%s'-2-%A$U'0%10)0U6(&$'*&('$U0&*(+*(<.$s!

>0!D$)e07!\!581+(#+])$n#7!pH-)+.2*4!2$!EN!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]720+$)e07'-%s=&s0A-.*U20U+$)e07/*%2!

L-8($'2(1+7!q&'+jDduuk+R+`.#L&$'+1G)+`&#$5+]<)$)+jB�ik>!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7Q-.*.A$7'-%s]0*'/l8�H?IU&eJ)F)C!

Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+7!Z8&+*5;;)*R$58*+9!pH-)+.2*4!2$!EI!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7)0*.&$$*6$'-.8$&*$+7'-%s=&s<.(U+-%%$+U)-.+!

^==('$!6.![-.&(+%$!$*!6$+!H-)3&g+!6$!:0&(+7!`#"&*+]G544&$'+R+X5**&)"+%)+4")**)+BCDd7!

pH-)+.2*4!2$!I!0-q*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss1&$++$710&(+()=-7'-%s*/$%0*(<.$+s10&(+U0&*U6$U

8(8&$s10&(+U+/-11()3!

^1()(-)]0Q7!()*+?)8$)*+)1+.#+*5<&010+%)+%);#&$7!EN!)-8$%A&$!"KEB9!17EK7!pH-)+.2*4!2$!EI!

0-q*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7-1()(-)U]0Q7'-%s=&s+-)603$U6U-1()(-)s+-)603$+U1.A2($+s2$+U

h$.)$+U$*U20U+-'($*$U6$U6$%0()U&$)'-)*&$+U'01(*02$+U=&0)'$*8U2$U=(30&-U-1()(-)]0QUENU

)-8$%A&$U"KEBs6-])2-067/*%2!

:$*(*!A0*$0.7!=.+01#&1+8$)+I5&*+`)1&1+q#1)#87!pH-)+.2*4!2$!"!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]71$*(*UA0*$0.7=&s%0&<.$s!

:d>>c;@P#7!P$1")4"&*)+2+Z8&+*5;;)R$58*7!pH-)+.2*4!2$!"N!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]71.220)6A$0&7'-%s=&s103$s'-%10)Q7/*%2�'-%10)Q~KE~KE!!

#--*+!H0)0607!Y5..)<1&5$+Y#$#%#+%)+A551*7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7&--*+7'-%s'0s=&s=$%%$+s'-22$'*(-)+s'-22$'*(-)U'0)060U6$U&--*+s!!!!

#--*+!H0)0607!Z8&+$58*+*5;;)*7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7&--*+7'-%s'0s=&s0A-.*U.+7/*%2!

#--*+7!�:&**&**#8'#6+L58"+$)V+*15")+&*+$5V+54)$g!F)+*03&0%9!EK!0-q*!"KEJ7!pH-)+.2*4!2$!ET!

h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7()+*03&0%7'-%s1s;KTE5F�h�8Ts!

D(%-)+7!\+4"545*+%)+]&;5$*9!Z-*&$!/(+*-(&$7!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7+(%-)+7'0s=&s+(%-)+s)-*&$U/(+*-(&$UU0""TGN!

D(%-)+7!]&;5$*+58@"&"#+.)+1581+4");&)"+;#'#*&$+K+<5$*5;;#1&5$+0$)"'01&78)+$)11)+n0"5+#8+

Y#$#%#7!I!%0&+!"KET7!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!



!

JE!

/**1+Vss]]]7+(%-)+7'0s(%'sA2-3.$s"KETU+(%-)+U-.8&(&0U2$U*-.*U1&$%($&U%030+()U0U

'-)+-%%0*(-)U$)$&3$*(<.$U)$**$Ue$&-U0.U'0)060s!!

D*0*(+*(<.$+!H0)0607!X)*+Y#$#%&)$*+@&@#$1+%#$*+.)*+4#L*+%)+.JOYXP7!"KKN7!pH-)+.2*4!2$!EI!

0-q*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]ENK7+*0*'0)73'7'0s)Es1.AsEEUKKTU5s"KKTKKEs'U

3sEKNEIsNKKCBGIU=&07/*%!

[0&0!,0&%-)7!(#+;#&*5$7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7*0&0h0&%-)7'-%s=&s20%0(+-)!!

[0&0!,0&%-)7!()+!#.7!F)+*03&0%9!"E!)-8$%A&$!"KET7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!

/**1+Vss]]]7()+*03&0%7'-%s1s;<6HL-Q;K=f�!

[WN!L-)6$7!A)$<5$1")+#@)<+.#+<"0#1"&<)+%)+;5%)+^#"#+H#";5$7!�W$&+(-)?&0)i0(+$9!""!%0(!

"KEN7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7Q-.*.A$7'-%s]0*'/l8�[2.�(^~IyUP!

d)(*$6!Z0*(-)+7!=$1)"$#1&5$#.+:&'"#1&5$+A)45"1+BCDE7!Z$]!y-&{9!"KEI9!17"N7!pH-)+.2*4!2$!EI!

0-q*! "KEJr7! d#>! V! /**1+Vss]]]7.)7-&3s$!

)s6$8$2-1%$)*s6$+0s1-1.20*(-)s%(3&0*(-)s1.A2('0*(-)+s%(3&0*(-)&$1-&*s6-'+sL(3&0*(-)#$1-&*

"KEI~f(3/2(3/*+716=!

W(22$! 6$! X.4A$'7! A8)+ H5G$R]&;5$*7! pH-)+.2*4! 2$! "E! h.(22$*! "KEJr7! d#>! V!

/**1+Vss]]]78(22$7<.$A$'7<'7'0s'(*-Q$)+s10*&(%-()$s*-1-)Q%($s=('/$70+15l(6?('/$�ETC"K!!

! !



!

J"!

P))$5$+!

! !



!

JB!

P))$5$!E!V!P)02Q+$+!+4%(-2-3(<.$+!uH-&1.+!1&(%0(&$w!



JC!

E7!P6(60+!D*0)!D%(*/!

D/#H/9'"+W&2;.+7+^B"+!"(3$'+.S+-(/'+-#&(B+

/**1+Vss8(%$-7'-%sTEKJ"KBE!

,0)8($&!"KEC!

!

E7E!P)02Q+$!

>0!8(64-!0)02Q+4$!$+*!'$22$!&48424$!2-&+!6$!20!'0%103)$!<.(!-&'/$+*&0(*!20!&$20)'$!6$!20!D*0)!

D%(*/!V!_![/$!&$*.&)!-=!D*0)!D%(*/!`7!>O0&&M*!6$!20!=0%$.+$!A0+{$*!0Q0)*!4*4!64'&4*4!$)!"KEE9!

20!%0&<.$!0))-)i0(*!+-)!'-%$A0'{!=()!"KEB7!

>0!8(64-!'-%%$)'$!10&!.)!3&-+!120)!6.!8(+03$!6$!D*0)!D%(*/9! 2$! h-.$.&!6$!*$))(+!6-)*! 20!

A0+{$*!0!1&(+!2$!)-%!$)!EJIT7!>0!'0%4&0!+-.2(3)$!<.O(2!)O$+*!12.+!*-.*!h$.)$!V!+0!'028(*($!$+*!

48(6$)*$9!*-.*!'-%%$!2$+!%0&<.$+!6$!2Ot3$!+.&!+$+!%0()+7!^)!'/$&'/$!S!011.Q$&!2O/(+*-(&$!6.!

1&-6.(*9!6O0(22$.&+!20!A0+{$*!1&4+$)*4$!)O$+*!10+!*-.*$!)$.8$9!$22$!0!64hS!84'.$7!:.(+9!20!8(64-!

=0(*!6$+!022$&+U&$*-.&+!6$!2O/-%%$!S!20!A0+{$*9!'-%%$!+(!2O.)!4*0(*!20!'-)*().(*4!6$!2O0.*&$!$*!

8('$U8$&+07!D*0)!D%(*/!'-)'2.*!$)!6(+0)*!<.$!2$+!3$)+!1$)+$)*!<.O(2!$+*!.)$!'/0.++.&$9!10+!

.)!/-%%$9!)(!.)!h-.$.&!6$!*$))(+!$*!<.$!_! 1G)+*G5)+G#*+!))$+1#[&$'+#+ .&I)+5I+ &1*+5V$6+V#L+

!)L5$%+ MG&;N!`7!P()+(9! 20! 243$)6$!6$! 20!A0+{$*!+$!+$&0(*!64*0'/4$!6$! 2.(!1-.&! 2$!6410++$&7!

P.h-.&6O/.(9!2$+!3$)+!'-))0(++$)*!D*0)!D%(*/!20!'/0.++.&$9!10+!2$!'/0%1(-)!6$!*$))(+7!



!

JN!

>$!2-3-!P6(60+!1&$)6!*-.*!2O4'&0)!1-.&!1&4+$)*$&!20!8(64-9!1.(+!&40110&0j*!6$!20!%M%$!=0i-)!

S! 20! =()7! F2! $+*! 4302$%$)*! 8(+(A2$! S! <.$2<.$+! &$1&(+$+! 2-&+! 6$+! 3&-+! 120)+! +.&! 2$! 1&-6.(*7!

Z40)%-()+9!'O$+*!20!%0&<.$!D*0)!D%(*/!<.(!$+*!0.!'-$.&!6$!'$**$!8(64-7!

>0!'0%4&0!$==$'*.$!6$+!*&g+!3&-+!120)+!6$+!64*0(2+!&$'-))0(++0A2$+!6$!20!A0+{$*!('-)(<.$!V!2$!

8(+03$!6$!D*0)!D%(*/!+.&!20!20)3.$**$9!20!1(g'$!$)!'.(&!8$&*$!+.&!2$!*02-)9!$*'7!>$+!120)+!%-Q$)+!

+-)*!&$20*(8$%$)*!&0&$+9!-)!1&4=g&$!%-)*&$&!20!'/0.++.&$+!60)+!+$+!%-()6&$+!64*0(2+9!60)+!'$!

<.(!=0(*!+0!10&*('.20&(*47!:$.*UM*&$!1-.&!+$!64%0&<.$&!6$+!'-1($+!0.++(7!R0)+!.)!120)!%-Q$)9!

20!D*0)!D%(*/!1$.*!10++$&!1-.&!.)$!A0+{$*!A20)'/$!34)4&(<.$7!@)!3&-+!120)9!-)!e--%!+.&!2$+!

64*0(2+!<.(!20!&$)6$)*!.)(<.$7!!

>0!'/0.++.&$!$+*!64'&(*$!'-%%$!_!*84)"+<.#**!`9!'20++(<.$9!()*$%1-&$22$7!HO$+*!.)$!&4=4&$)'$!

u_!#$+&$*1&181&5$+5I+*1L.)!`w7!>$!%Q*/$!$+*!2S!6$1.(+!*$22$%$)*!2-)3*$%1+!<.O(2!$+*!6$8$).!.)$!

()+*(*.*(-)9!.)$!10&*($!(%1-&*0)*$!6$!20!'.2*.&$7!

>0!D*0)!D%(*/!=0(*!10&*($!6$!20!8($7!H$!<.$!'-)=(&%$!2$+!0)$'6-*$+!&0'-)*4$+7!^)!+$!&011$22$!

'$!A0(+$&!D*0)!D%(*/!0.5!1($6+9!10&!$5$%12$7!F)*$%1-&$22$9!$22$!0''-%103)$!*-.*!0.!2-)3!6$!

20!8($7!^)!0!+$+!1&$%(g&$+!D*0)!D%(*/!6g+!2$!'-22g3$9!$*!-)!2$+!1-&*$!$)'-&$!06.2*$7!!

R(==4&$)*$+!1$&+-))02(*4+!'-)).$+!&0'-)*$)*!2$.&!8(+(-)!6$!20!D*0)!D%(*/!V!0'*$.&+9!'/0)*$.&+9!

6$+(3)$&+9!0&*(+*$+!$*!.)!0*/2g*$7!;($)!<.$!20!A0+{$*!0(*!4*4!'&44$!1-.&!2$!*$&&0()!6$!*$))(+9!(2!

$+*!48(6$)*!<.O$22$!$+*!%0()*$)0)*!0)'&4$!60)+!20!8(22$9!1-&*4$!0.!<.-*(6($)!10&!2$+!'(*06()+7!

@22$!()'0&)$!.)!2(=$+*Q2$7!LM%$!P)6Q!L.&&0Q!$+*!'-%12g*$%$)*!$5*&0(*!6$!2O.)(8$&+!6.!*$))(+!

1-.&!M*&$!%-)*&4!+-.+!.)!0.*&$!h-.&9!'$2.(!6.!<.-*(6($)!'(*06()7!:2.+!<.OS!2O.)(8$&+!6.!+1-&*9!

'O$+*!%0()*$)0)*!S!2O.)(8$&+!'&40*(=!<.$!20!%0&<.$!+-./0(*$!M*&$!0++-'(4$9!6O-�!2$!'/-(5!6$+!

+*0&+!6.!%-)6$!6$!20!%.+(<.$9!6.!'()4%09!$*'7!H$!<.O-)!30&6$!6.!*$))(+9!'O$+*!2O$5'$22$)'$7!

HO$+*! '$! <.(! &$2($! 2$+! 6(==4&$)*$+! 1$&+-))02(*4+! +42$'*(-))4$+! 1-.&! 20! 8(64-!V! $22$+! +$!

64%0&<.$)*!1-.&!2$.&!$5'$22$)'$!1$.!(%1-&*$!2$.&!6-%0()$7!:-&*$&!6$+!D*0)!D%(*/9!'O$+*!6-)'!

0110&*$)(&!S!.)$!'-%%.)0.*4!6$!3$)+!<.(!&4.++(++$)*!V!_!=1+;#[)*+L58+I)).+.&[)+#+V&$$)"!`777!

@*!)$!10+!$)!1-&*$&!1$.*!%M%$!%$)$&!S!2O$5'2.+(-)!V!_!o58+G#%+15+G#@)+1G);+5"+L58+V58.%$/1+

G#@)+#$L+I"&)$%*!`!+$!&011$22$!2$!R,![$&&0)-807!!

>$+!1$&+-))02(*4+!&$*$).$+!8($))$)*!6$!6(==4&$)*+!10Q+!$*!-)!4).%g&$!2$+!8(22$+!-�!2$!+1-*!$+*!

*-.&)4!1-.&!+-.2(3)$&!<.$!2$!%Q*/$!D*0)!D%(*/!$+*!32-A027!!

P()+(9!20!8(64-!-&'/$+*&$!2$!&$*-.&!6$!20!D*0)!D%(*/!$)!h-.0)*!+.&!2$!%Q*/$!<.(!+O$+*!'-)+*&.(*!

0.*-.&!6$! 20! '/0.++.&$!0.! =(2!6$+!0))4$+! V! 2O/-%%$!<.(! 2.(! 0!6-))4!+-)!)-%!$*!<.O$22$!0!

6410++49!2$+!64*0(2+!<.(!20!&$)6$)*!(&&$%120i0A2$9!2$!2(=$+*Q2$!$*!2$+!802$.&+!<.O$22$!()'0&)$!V!2$!

+*Q2$!$*!2O()*$%1-&02(*49!0()+(!<.$!20!6(+*()'*(-)!<.O$22$!1$&%$*7!!



!

JG!

E7"!b24%$)*+!6$!'-)*$5*.02(+0*(-)!

E7"7E!f(+*-(&$!6$!20!%0&<.$!_!D*0)!D%(*/!`!

>0!A0+{$*!$+*!'&44$!$)!EJGC!10&!P6(60+9!$)*&$1&(+$!022$%0)6$9!$*!#-3$&!f0(22$*9!*$))(+%0)!

=&0)i0(+7!P!2m41-<.$9!P6(60+!$+*!+.&*-.*!'-)).!1-.&!+$+!'/0.++.&$+!6$!=--*A022!$*!+-./0(*$!+$!

6(8$&+(=($&7!>0!A0+{$*!$+*! ())-80)*$9!1.(+<.m(2!+m03(*!6$! 20!1&$%(g&$!A0+{$*!$)!'.(&!$*!10+!$)!

*-(2$7!@)!EJIT9!#-3$&!f0(22$*!20(++$!+0!120'$!S!D*0)!D%(*/!6-)*!2$!8(+03$!$*!20!+(3)0*.&$!+$&-)*!

011-+4+!S!20!20)3.$**$!6$!20!'/0.++.&$7!!

Hm$+*!60)+!2$+!0))4$+!TK!<.$!20!D*0)!D%(*/!10++$!6$+!*$&&0()+!6$!*$))(+!S!20!&.$!1-.&!6$8$)(&!

.)$!('k)$!6$!%-6$9!)-*0%%$)*!3&t'$!S!20!'.2*.&$!1-1.20(&$7!@)!?&0)'$9!2$!'2(1!z,$!60)+$!2$!

L(0z!6$!FPL!$*!2$!=(2%!z>0!f0()$z!6$!L0*/($.!\0++-8(*e!'-)*&(A.$)*!S!'-)+*&.(&$!2$!%Q*/$7!!

@)!"KEE9!P6(60+!0))-)i0(*!2m0&&M*!6$!20!1&-6.'*(-)!6$!20!'/0.++.&$7!>$+!+)$0{$&+U066('*+!+$!

*-.&)$)*!02-&+!8$&+!2$!%0&'/4!6$!2m-''0+(-)!$*!=-)*!$512-+$&!2$+!1&(57!:.(+9!=()!"KEB9!20!%0&<.$!

-&'/$+*&$!2$!&$*-.&!6$!20!=0%$.+$!A0+{$*!A20)'/$777!@22$!$)!1&-=(*$!1-.&!%$**&$!$)!120'$!.)$!

+*&0*43($!6$!1&$%(.%(+0*(-)7!D-)!'-%$A0'{!+$!=$&0!2-&+!6$!20!?0+/(-)!x$${!:0&(+9!8(0!.)$!

6(+*&(A.*(-)!2(%(*4$!S!<.$2<.$+!A-.*(<.$+!10&(+($))$+!A&0)'/4$+!$*!2$!1&(5!=$&0!1&0*(<.$%$)*!

=-(+!6$.57!!

R$1.(+!+0!'&40*(-)!12.+!6$!IKK!%(22(-)+!6$!D*0)!D%(*/!-)*!4*4!8$)6.$+!60)+!2$!%-)6$!$*!20!

A0+{$*!0!4*4!1-&*4$!10&!.)!)-%A&$!()'02'.20A2$!6$!+*0&+7!!

E7"7"!W(+(-)!6$!20!%0&<.$!_!P6(60+!^&(3()02+!`!

>0!%0&<.$! D*0)!D%(*/! $+*! '/01$0.*4$! 10&! 20! %0&<.$!P6(60+! ^&(3()02+7! D0! 8(+(-)! $+*! 6$!

+O()+1(&$&!6$!20!'.2*.&$!'&40*(8$!'-)*$%1-&0()$!1-.&!1&-1-+$&!.)$!-==&$!+1-&*+]$0&!())-80)*$!

$*!0.*/$)*(<.$!0601*4$!S!20!&.$ETC7!

E7"7B!W02$.&+!6$!20!%0&<.$!_!P6(60+!^&(3()02+!`!

>$+!802$.&+!6$!20!%0&<.$!+-)*!20!'&40*(8(*49!2m())-80*(-)9!2m0.*/$)*('(*4!$*!2$!+*Q2$ETN7!!

! !

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ETC!P6(60+7!pH-)+.2*4!2$!"C!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]706(60+U3&-.17'-%s$)sA&0)6+s06(60+s!!
ETN!P6(60+7!=!&%7!
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"7!D(%-)+!

D/#H/9'"+?&2;.+7+d">%.#"+(.+/+)(K>"+3'&?"$)"+e+F&"'?"'3"+2/')+3'+3'&?"$)+2"+)(K>")+

W$&+(-)!$)!0)320(+!V!/**1+Vss]]]7Q-.*.A$7'-%s]0*'/l8�[~��U>$"A\X!

W$&+(-)!$)!=&0)i0(+!V!/**1+Vss]]]7Q-.*.A$7'-%s]0*'/l8�]KeA#D"@�8P!!

L0&+!"KEG!

!

#$*&0)+'&(1*(-)!V!;($)8$).$!60)+!.)!.)(8$&+!6$!+*Q2$7!EIG!0)+!6$!%-6$7!CT!6$+(3)$&+!

()*$&)0*(-)0.57!T!%0&<.$+!1&(84$+!%0(+-)7!^)!8-.+!0''.$(22$!S!D<.0&$!^)$7!!

"7E!P)02Q+$!

>0!8(64-!'-%%$)'$!10&!.)!4'&0)!8$&*!0.!'$)*&$!6.<.$2!-)!8-(*!.)!1('*-3&0%%$!$)!=-&%$!6$!

%0(+-)!&$'-.8$&*!6$!%-*(=+!6$!=$.(22$+7!P.!'$)*&$9!2$!2-3-!D(%-)+7!>$!8$&*!$+*!20!'-.2$.&!6$!20!

%0&<.$!V!2$.&+!1-()*+!6$!8$)*$!+-)*!&$'-))0(++0A2$+!0.!2-3-!D(%-)+!$)!8$&*!+.&!20!=0i06$9!20!

'-.2$.&!=0(*!10&*($!6$!2$.&!'/0&*$!3&01/(<.$!$*!+$!&$*&-.8$!6-)'!+.&!2$!+(*$!F)*$&)$*9!2$.&+!

$%A02203$+!'06$0.59!$*'7!>$+!=$.(22$+!&011$22$)*!'$22$!6.!2-3-7!>$!1('*-3&0%%$!(22.+*&$!

2O011$220*(-)!L0(+-)!D(%-)+!+-.8$)*!.*(2(+4$!10&!20!%0&<.$9!$)!&4=4&$)'$!0.5!%0(+-)+!6$!

'-.*.&$!6-)*!20!%0&<.$!'/$&'/$!S!+O011&-1&($&!2O0.&0!1-.&!08-(&!.)$!(%03$!12.+!/0.*!6$!

30%%$9!12.+!%-6$7!>0!%0(+-)!$*!20!=$.(22$!+-)*!64'2()4$+!6$!12.+($.&+!=0i-)+!60)+!'$**$!

8(64-7!:0&!$5$%12$9!S!20!=()!6$!20!1.A2('(*49!.)$!%0))$<.()!$+*!1-+4$!60)+!.)!'06&$!$)!

=-&%$!6$!%0(+-)!+.&!.)!%.&!$)*(g&$%$)*!&$'-.8$&*!6$!=$.(22$+7!!
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JT!

>0!=$.(22$!60)+!2$!2-3-!D(%-)+!&011$22$!2$!&$+1$'*!6$!20!)0*.&$9!<.(!+O$+*9!60)+!2$+!6$&)(g&$+!

0))4$+9!(%1-+4!10&%(!2$+!802$.&+!6$!20!%0&<.$7!@)!$==$*9!D(%-)+!0!%(+!$)!120'$!6(8$&+$+!

()(*(0*(8$+!1-.&!&46.(&$!+-)!$%1&$()*$!$)8(&-))$%$)*02$7!>0!'/0j)$!09!10&!$5$%12$9!-.8$&*!2$!

1&$%($&!%030+()!S!'-)+-%%0*(-)!4)$&34*(<.$!)$**$!e4&-!6.!10Q+ETG!$*!*$+*4!2O(%1-&*0*(-)!6$!

%0&'/0)6(+$+!=&0)i0(+$+!10&!8-(2($&ETI7!

@)+.(*$9!20!8(64-!$==$'*.$!.)!e--%!<.(!6-))$!2O(%1&$++(-)!0.!+1$'*0*$.&!6O$)*&$&!60)+!20!

L0(+-)!D(%-)+7!F2!Q!$+*!0''.$(22(!10&!20!1/&0+$!�;($)8$).$!60)+!.)!.)(8$&+!6$!+*Q2$+�7!H$**$!

+(3)0*.&$!+-.2(3)$!20!*&g+!3&0)6$!80&(4*4!6$!+*Q2$+!6(+1-)(A2$+!$)!%030+()9!%0(+!0.++(!20!

<.02(*4!6$!2m0''.$(2!$*!6.!+$&8('$!'/$e!D(%-)+9!.)$!802$.&!*&g+!(%1-&*0)*$!1-.&!20!%0&<.$7!!

F2!$+*!()*4&$++0)*!6$!)-*$&!<.$9!A($)!<.$!20!%0&<.$!+-(*!/(+*-&(<.$%$)*!*&g+!2(4$!0.!X.4A$'!

u1&$+<.$!"KK!0)+!6O/(+*-(&$!60)+!20!1&-8()'$9!6$+!2($)+!'.2*.&$2+!*&g+!=-&*+!08$'!20!8(22$!6$!

X.4A$'777w9!&($)!60)+!'$**$!8(64-!)$!20(++$!*&0)+10&0j*&$!<.$!20!%0&<.$!$+*!<.4A4'-(+$7!>0!

*&0%$!+-)-&$!$+*!.)$!'&40*(-)!-&(3()02$!<.(!&011$22$!20!%.+(<.$!1-1!0%4&('0()$7!>$+!

%0))$<.()+9!<.(!+-)*!1&4+$)*4+!60)+!6O0.*&$+!8(64-+!6$!20!%M%$!'0%103)$9!+-)*!*-.+!

4*&0)3$&+!u$+103)-29!0&3$)*()9!=&0)i0(+9!0%4&('0()!$*!0.+*&02($)w7!>$+!8M*$%$)*+!)O-)*!&($)!6$!

*Q1(<.$+9!20!%0&<.$!1&-1-+$!.)$!%-6$!32-A02(+4$7!H$!<.$!'-)=(&%$!2$!*$5*$!60)+!20!8(64-!V!

�CT!6$+(3)$&+!()*$&)0*(-)0.5�9!+-.2(3)0)*!0()+(!2O0110&*$)0)'$!6$!20!%0&<.$!S!.)!.)(8$&+!

()*$&)0*(-)02!12.*k*!<.OS!.)$!(6$)*(*4!2-'02$!<.4A4'-(+$7!RO0(22$.&+9!2$!%-*!�.)(8$&+�!60)+!20!

+(3)0*.&$!()6(<.$!<.$!D(%-)+!8$.*!M*&$!1$&i.!'-%%$!32-A029!$*!10+!'-%%$!2-'027![-.*!'$20!

$+*!'-/4&$)*!08$'!20!+*&0*43($!0'*.$22$!6$!20!L0(+-)!<.(9!6$1.(+!.)$!6(e0()$!6O0))4$+9!

'/$&'/$!S!+$!648$2-11$&!S!2O$5*4&($.&!6$+!=&-)*(g&$+!<.4A4'-(+$+7!>O03$)'$!<.(!0!&402(+4!

'$**$!'0%103)$!080(*!1-.&!-Ah$'*(=!6$!=0(&$!&0Q-))$&!2OPRZ!6$!20!%0&<.$!/-&+!6.!X.4A$'7!F2+!

-)*!1&-A0A2$%$)*!h.34!<.$!1-.&!'$!=0(&$9!(2!4*0(*!)4'$++0(&$!6O()*$&)0*(-)02(+$&!2O(%03$!6$!20!

%0&<.$!0=()!<.$!2$+!'2($)*+!1-*$)*($2+!0(22$.&+!60)+!2$!H0)060!1.(++$)*!+$!2O011&-1&($&7!:0&!

0(22$.&+9!'$!1-+(*(-))$%$)*!()*$&)0*(-)02!$+*!'-/4&$)*!08$'!2O/(+*-(&$!6$!D(%-)+9!1.(+<.$!6g+!

+$+!64A.*+!20!%0&<.$!(%1-&*0(*!6$+!1&-6.(*+!8$).+!6O@.&-1$7!@)'-&$!0.h-.&6O/.(9!'O$+*!2O.)$!

6$+!'0&0'*4&(+*(<.$+!1&-1&$+!S!D(%-)+!V!1&-1-+$&!0.!+$()!6$!+$+!1-()*+!6$!8$)*$!6$+!

%0&<.$+!()*$&)0*(-)02$+!$*!6O0.*&$+!%0(+-)+7!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ETG!D(%-)+7!D(%-)+!-.8&(&0!2$!*-.*!1&$%($&!%030+()!S!'-)+-%%0*(-)!4)$&34*(<.$!)$**$!e4&-!0.!
H0)0607!I!%0&+!"KET7!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7+(%-)+7'0s(%'sA2-3.$s"KETU
+(%-)+U-.8&(&0U2$U*-.*U1&$%($&U%030+()U0U'-)+-%%0*(-)U$)$&3$*(<.$U)$**$Ue$&-U0.U'0)060s!!
ETI![d#�@^Z9!L0*/($.7!R$+!8M*$%$)*+!2(8&4+!10&!8-(2($&!1-.&!20!%0(+-)!D(%-)+7!X.4A$'!f$A6-9!E!
0-q*!"KEG7!!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7<.$A$'/$A6-7'-%s2-'02s<.$A$'U/$A6-U
2-'02s0'*.02(*$+U<.$A$'U/$A6-U2-'02sECBBETs6$+U8$*$%$)*+U2(8&$+U10&U8-(2($&U1-.&U20UCGKBNIBs!!
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JJ!

>0!8(64-!%$)*(-))$!2$+!�EIG!0)+!6$!%-6$�7!D(%-)+!+-.2(3)$!0()+(!2O.)$!6$!+$+!10&*('.20&(*4+9!

'$22$!6OM*&$!20!12.+!8($(22$!$)*&$1&(+$!1&(84$!=0%(2(02$!0.!H0)060ETT7!

"7"!b24%$)*+!6$!'-)*$5*.02(+0*(-)!

"7"7E!f(+*-(&$!6$!20!%0&<.$!

D(%-)+!$+*!.)$!%0&<.$!<.4A4'-(+$!'&44$!$)!ETCK!S!X.4A$'9!20!'01(*02$!6$!20!1&-8()'$!6$!

X.4A$'7!P!2O-&(3()$9!20!A-.*(<.$!8$)6!6(==4&$)*+!1&-6.(*+!(%1-&*4+!6O@.&-1$7!>$!=(2+!6.!

=-)60*$.&9!P&'/(A026!D(%-)+9!0.&0(*!=0(*!20!*&08$&+4$!6$!2OP*20)*(<.$!IK!=-(+!$)!8-(2($&!1-.&!

&4'.14&$&!2$+!%0&'/0)6(+$+ETJ7!>$!8-Q03$!=0(*!6-)'!10&*($!()*43&0)*$!6$!2OPRZ!6$!

2O$)*&$1&(+$9!<.(!8$)6!$)'-&$!0.h-.&6O/.(!6$!)-%A&$.+$+!%0&<.$+!6$!8M*$%$)*+!(%1-&*4$+!

6O@.&-1$7!!

@)!ETIK9!20!A-.*(<.$!64%4)03$!0.!'-$.&!6.!W($.5UX.4A$'9!$%120'$%$)*!<.(!$+*!*-.h-.&+!2$!

+(g3$!+-'(02!0.h-.&6O/.(7!>$+!2($)+!$)*&$!X.4A$'!$*!D(%-)+!%-)*&$)*!.)!0**0'/$%$)*!

&4'(1&-<.$!=-&*7!:-.&!2$!CKK$!0))(8$&+0(&$!6$!20!8(22$9!20!%0&<.$!0!-==$&*!S!X.4A$'!20!

?-)*0()$!6$![-.&)Q7!H$**$!=-)*0()$9!(%1-&*4$!6$!:0&(+!1.(+!()+*0224$!=0'$!S!2O/k*$2!6.!

:0&2$%$)*9!�+m$+*!(%%46(0*$%$)*!(%1-+4$!'-%%$!.)!+Q%A-2$!6$!=($&*4!$*!6$!'.2*.&$!6$!20!

'01(*02$!<.4A4'-(+$7EJK�!@)!/-%%03$!S!20!=0%(22$9!20!8(22$!6$!X.4A$'!09!<.0)*!S!$22$9!)-%%4!

.)$!&.$!$)!/-))$.&!6.!=-)60*$.&!,-/)!D(%-)+7!

P.h-.&6O/.(9!20!%0&<.$!64*($)*!T!%0&<.$+!$5'2.+(8$+9!EG!%030+()+!0.!H0)060!$*!'-)+*(*.$!2$!

E"$!12.+!(%1-&*0)*!64*0(220)*!0.!10Q+7EJE!!

"7"7"!W(+(-)!6$!20!%0&<.$!

D(%-)+!0!1-.&!8(+(-)!6Oz-==&(&!.)$!%-6$!&$'/$&'/4$!$50'*$%$)*!'-%%$!-)!20!'-)i-(*!60)+!

2$+!3&0)6$+!'01(*02$+!6.!6$+(3)!$*!1&-'.&$&!S!)-+!'2($)*+!6$+!0**$)*(-)+!<.m(2+!)$!&$*&-.8$)*!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
ETT!�dFL^ZR9!,-+4$7!`)1)"+]&;5$*2+.)+")*4)<1+%J8$)+1"#%&1&5$+I#;&.&#.)7!>$!D-2$(29!B!-'*-A&$!"KEN7!
pH-)+.2*4!2$!"K!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$+-2$(27'-%s0&'/(8$+s1$*$&U+(%-)+U2$U&$+1$'*U6.)$U
*&06(*(-)U=0%(2(02$UNJ$"KI$B"0ITC"'6'K=EBCI"AE'BGKBE!!
ETJ![d#H^[[@9!H20.6$7!`5"1"#&1+R+(#+")<)11)+]&;5$*7!>$!R$8-(&9!"B!h.(22$*!"KKN7!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!
"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6$8-(&7'-%s$'-)-%($sTGTKGs1-&*&0(*U20U&$'$**$U+(%-)+!!
EJK!�dFL^ZR!,-+4$7!,5$1#&$)+%)+^58"$L2+.J#;58"+%J8$)+I#;&..)+458"+*#+@&..)+)1+*)*+<&15L)$*7!>$!
D-2$(29!B!-'*-A&$!"KEN7!pH-)+.2*4!2$!"K!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$+-2$(27'-%s0&'/(8$+s=-)*0()$U
6$U*-.&)QU20%-.&U6.)$U=0%(22$U1-.&U+0U8(22$U$*U+$+U'(*-Q$)+UCAGE0TBB='C"==EJTAT=CKIC$JBNJ6$E!!
EJE!LP#^xF[D9!#-++7!]&;5$*2+8$+4.#$+K+.5$'+1)";)+I"8<18)837!>$!R&-(*9!"T!0-q*!"KEI7!pH-)+.2*4!2$!
"K!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6&-(*7'-%s0==0(&$+s+(%-)+U.)U120)U0U2-)3U*$&%$U=&.'*.$.5U
TB"C=B0'GT0J660'EB"TNB'K$6J0NC6E!!



!

EKK!

).22$!10&*!0(22$.&+9!'m$+*!)-*&$!=0i-)!A($)!S!)-.+!6mM*&$!6$+!64*0(220)*+!6$!%-6$!6(==4&$)*+!$*!

()+1(&0)*+7EJ"z!

"7"7B!W02$.&+!6$!20!%0&<.$!

:0&%(!2$+!802$.&+!64=$)6.$+!10&!D(%-)+9!-)!&$*&-.8$!2$+!802$.&+!/.%0()$+!u2$!&$+1$'*!6$+!

$%12-Q4+!$*!6$+!'2($)*+w9!2O(%12('0*(-)!60)+!20!'-%%.)0.*4!u2m$)*&$1&(+$!+$!1$&i-(*!%M%$!

'-%%$!8$'*$.&!6$!'/0)3$%$)*!+-'(029!)-*0%%$)*!$)!'$!<.(!'-)'$&)$!+-)!$%1&$()*$!

$)8(&-))$%$)*02$w9!2O(%1-&*0)'$!0''-&64$!0.!6$+(3)!$*!S!20!A$0.*4!u&$=24*4$!0.*0)*!60)+!

2O0&'/(*$'*.&$!6$+!%030+()+!$*!2$+!-$.8&$+!6O0&*!<.(!Q!+-)*!$51-+4$+9!<.$!60)+!20!%-6$w!$*!

2O())-80*(-)!u20!%0&<.$!$+*!S!20!=()$!1-()*$!6$!20!*$'/)-2-3($!6.!&$*0(2!$*!$)'-.&03$!20!

'&40*(8(*4w7!!

! !

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EJ"!D(%-)+7!\+4"545*+%)+]&;5$*6+p51")+G&*15&")7!pH-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7+(%-)+7'0s=&s+(%-)+s)-*&$U/(+*-(&$UU0""TGN!!
!



!

EKE!

B7!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+!

D/#H/9'"+!/2&.+7+W.3)+/>>"f+H/$>"$+%.3$/##"'(+>/+'/(3$"+

P.6(-!V!/**1+Vss]]]760(2Q%-*(-)7'-%s8(6$-s5"$)8.Q!!

R4'$%A&$!"KEE!

#$*&0)+'&(1*(-)!V!p?-)6!+-)-&$!%420)3$0)*!A&.(*+!6$!20!)0*.&$!$*!%.+(<.$r!#-)6$!6$!120)g*$+9!

A022$*! 6m4*-(2$+! =(20)*$+9! 802+$! 6$! '-)+*$220*(-)+777! D(! 'm4*0(*! 2$! %-%$)*! 6$! 8-.+! -==&(&! 2$!

120)4*0&(.%! 6$! +02-)! Z0*.&$! c! R4'-.8$&*$+9! 1-.&! 1&-h$*$&! 2$! '($2! 4*-(24! '/$e! 8-.+! *-.*$!

2m0))4$7!W$)$e!64'-.8&(&!6$+!(64$+!'06$0.5!()46(*$+!$*!10&*('(1$e!0.!3&0)6!h$.!1-.&!303)$&!

6$+!]$${U$)6+!6$!&0)6-))4$!$)!'/($)!6$!*&0()$0.7!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+9!8-.+!022$e!10&2$&!

'-.&0%%$)*!20!)0*.&$!!

A*6+I'/>K)"+

R0)+!'$!+1-*!&06(-9!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+!1&-1-+$9!8(0!.)$!$514&($)'$!+$)+-&($22$!1&-1&$!S!

20!%0&<.$9!.)$!)0*.&$!_!'.2*.&02(+4$!`!$*!+.&1&$)0)*$9!0''$++(A2$!0.!'(*06()7!W-Q-)+!'-%%$)*!

$22$!Q!0&&(8$7!!

>$!=-)6!+-)-&$!%(5$!6$+!A&.(*+!6$!20!)0*.&$!u2$!/.2.2$%$)*!6$!20!'/-.$**$aw!S!20!%.+(<.$9!

%420)3$0)*!)0*.&$!$*!'.2*.&$7!>0!8-(5!=0(*!6$!%M%$!$*!4).%g&$!_!#-)6$!6$!120)g*$+9!A022$*!

6m4*-(2$+! =(20)*$+9! 802+$! 6$! '-)+*$220*(-)+a! `! 1&-1-+0)*! 0()+(! .)! +1$'*0'2$! 6$! 20! )0*.&$7!

RO0(22$.&+9!-)!&$%0&<.$!<.$!2$!)(8$0.!%.+('02!$*!2$!)(8$0.!2()3.(+*(<.$!=-)'*(-))$)*!$)!%(&-(&!

$*! '&4$)*! .)$! &$6-)60)'$7! >-&+<.$! 20! 8-(5!6(*! _! A022$*! 6O4*-(2$+! =(20)*$+! `9! 2$! =-)6! +-)-&$!

'-%A()$!6$!20!%.+(<.$!'20++(<.$!08$'!'$!<.O-)!(%03()$!M*&$!2$!A&.(*!6O.)$!4*-(2$!=(20)*$7!

>0!8-(5!'-)*().$!08$'!_!D(!'m4*0(*!2$!%-%$)*!6$!8-.+!-==&(&!2$!120)4*0&(.%!6$!+02-)!Z0*.&$!c!

R4'-.8$&*$+9!1-.&!1&-h$*$&!2$!'($2!4*-(24!'/$e!8-.+!*-.*$!2m0))4$7!`!P()+(9!-)!1$.*!06%(&$&!2$!

'($2!4*-(24!6$!'/$e!+-(9!60)+!+-)!+02-)9!*-.*$!2O0))4$7!^)!&$*&-.8$!('(!2O(64$!<.$!20!)0*.&$!$*!20!

'.2*.&$!)$!+-)*!10+!-11-+4$+9!%0(+!1$.8$)*!0.!'-)*&0(&$!10&=0(*$%$)*!'-/0A(*$&!08$'!('(! 20!

)0*.&$!p2$!'($2!4*-(24r!<.(!$+*!()*43&4$!S!20!'.2*.&$!p2$!+02-)r7!!

>0!+(3)0*.&$!_!W-.+!022$e!10&2$&!'-.&0%%$)*!20!)0*.&$!̀ !1&4+$)*$!20!)0*.&$!'-%%$!.)$!20)3.$!

4*&0)3g&$!<.O(2!=0.6&0(*!011&$)6&$!1-.&!20!'-%1&$)6&$7!HO$+*!6O0(22$.&+!'$!<.$!=0(*!20!8-(5!0.!

64A.*!6.!+1-*!V!$22$!*&06.(*!2()3.(+*(<.$%$)*!'$!<.$!20!)0*.&$!1&-1-+$!+-)-&$%$)*7!>0!%0&<.$!

+$!1-+(*(-))$!6-)'!'-%%$!%46(0*$.&!$)*&$!20!'.2*.&$!$*!20!)0*.&$7!�&t'$!S!$22$9!2O/-%%$!1$.*!

011&4/$)6$&!20!)0*.&$7!!



!

EK"!

!

:-.&! 2O011&4/$)6$&! 12.+! =0'(2$%$)*9! Z0*.&$! c! R4'-.8$&*$+! 1&-1-+$! 6-)'! .)$! 8$&+(-)!

'.2*.&02(+4$!6$!20!)0*.&$7!̂ )!$)!10&2$!'-%%$!6O.)!+1$'*0'2$!u_!A022$*!̀ 9!_!802+$!̀ 9!_!1&-h$*$&!`w7!

@)!&4'.14&0)*!2$+!=-&%0*+!<.$!'-))0j*!2$!'(*06()!u2$!+1$'*0'2$!6$!60)+$9!20!%.+(<.$!'20++(<.$!

-.!2$!'()4%0aw9!20!%0&<.$!&$*($)*!+-)!0**$)*(-)!$*!2$!&$'-))$'*$!12.+!=0'(2$%$)*!S!20!)0*.&$7!

H$**$!(64$!<.$!20!%0&<.$!'.2*.&02(+$!20!)0*.&$!1-.&!20!&$)6&$!12.+!0''$++(A2$!$+*!&$)=-&'4$!10&!

20!1/&0+$!_!p777r!-)!1$.*!06%(&$&!2$!'($2!4*-(24!6$!'/$e!+-(9!60)+!+-)!+02-)9!*-.*$!2O0))4$!`7!@)!

12$()!0(&9!1-.&!-A+$&8$&!2$!'($2!4*-(249!(2!=0.*!$)!0''$1*$&!2$+!0240+!V!2$!=&-(69!2$+!%-.+*(<.$+9!2$+!

).03$+!a!$*!6-)'!0''$1*$&!<.O-)!)$!1$.*!10+!2O06%(&$&!'-)=-&*0A2$%$)*!*-.+!2$+!h-.&+7!Z0*.&$!

$*!R4'-.8$&*$+!1&-1-+$!6-)'!.)$!)0*.&$!6-'(2$9!'-)=-&*0A2$!$*!+0)+!60)3$&7!!

Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+9!$)!'-/4&$)'$!08$'!+-)!)-%9!1&-1-+$!.)$!)0*.&$!+.&1&$)0)*$7!>$+!

%-*+!_!64'-.8&(&!`!$*!_!()46(*$+!`!+-.2(3)$)*!2O0+1$'*!_!R4'-.8$&*$+!`!1&4+$)*!60)+!2$!)-%!

6$!20!%0&<.$7!@)!-==&0)*!6$+!_!]$${U$)6+!6$!&0)6-))4$!$)!'/($)!6$!*&0j)$0.!`9!-)!+.33g&$!

.)$! )0*.&$! $5'$1*(-))$22$9! 8-(&$! %M%$! $5-*(<.$! <.(! &011$22$! 2O.)(8$&+! 6.! 8-Q03$! $*! 6.!

*-.&(+%$7! H$! <.$! &$)=-&'$! 20! +(3)0*.&$! _! W-.+! 022$e! 10&2$&! '-.&0%%$)*! 20! )0*.&$! `! $)!

1&4+$)*0)*!20!)0*.&$!'-%%$!.)!2($.!+(!$5-*(<.$!<.O.)$!0.*&$!20)3.$!Q!$+*!10&24$7!!

>O$514&($)'$!+$)+-&($22$!34)4&4$!10&!'$!+1-*!&06(-!$+*!60)+!20!'-)*().(*4!6$!'$22$!1&-1-+4$!

60)+!2$+!A-.*(<.$+!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+!V!_!>O()*$&0'*(8(*4!$*!2O$514&($)'$!+$)+-&($22$!S!*&08$&+!

2$+!+-)+!6O0%A(0)'$!$*!2$+!+$)*$.&+!10&*('(1$)*!S!.)!.)(8$&+!646(4!0.!A($)UM*&$!6$!)-+!'2($)*+!

$*!0.!120(+(&!6$+!+$)+EJB7!`!

A*,+g>;#"'()+2"+%.'("J(3/>&)/(&.'+

A*,*6+1'S.$#/(&.')+)3$+>/+%/#H/9'"+/'/>K);"+

H$!+1-*!=0(*!10&*($!6$+!B!+1-*+!&06(-!20)'4+!2-&+!6$!20!*-.*$!1&$%(g&$!'0%103)$!1.A2('(*0(&$!6$!

Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+!$)!"KEE7!>0!%0&<.$!+O4*0)*!&$=.+4$!1$)60)*!12.+!6$!8()3*!0)+!S!=0(&$!

6$! 20! 1.A2('(*4! 10&!1&()'(1$7! W(0! '$+! +1-*+9! $)!12.+! 6$!1&4+$)*$&! +-)!-==&$9! $22$! 20)i0(*! +0!

)-.8$22$!+(3)0*.&$!_!!W-.+!022$e!10&2$&!'-.&0%%$)*!20!)0*.&$!`7!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EJB!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+7!Z8&+*5;;)*R$58*+9!pH-)+.2*4!2$!EI!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7)0*.&$$*6$'-.8$&*$+7'-%s=&s<.(U+-%%$+U)-.+!!



!

EKB!

A*,*,+W&)&.'+2"+>/+#/$<3"+

>0!%(++(-)!6$!2O$)*&$1&(+$!$+*!6O_!-==&(&!2$!%$(22$.&!6.!%-)6$!1-.&!.)!%-)6$!%$(22$.&7EJC!`!H$20!

10++$! 10&! 20! 8(+(-)! 6$! 20! %0&<.$! +.&! +$+! *&-(+! +.h$*+! 1/0&$+! <.$! +-)*! 20! '-)+-%%0*(-)!

$)3034$9!20!+$)+(A(2(*4!0.!A($)UM*&$!0.!)0*.&$2sA(-!$*!2$+!14603-3($+!02*$&)0*(8$+7!

A*,*A+W/>"3$)+2"+>/+#/$<3"+

>0!%0&<.$!&$8$)6(<.$!6$+!802$.&+!/.%0)(+*$+!$*!+O$)303$!0.!+$&8('$!6$!20!+-'(4*49!6$! 20!

)0*.&$!$*!6$+!/-%%$+9!)-*0%%$)*!8(0!+0!?-)60*(-)!6-)*!2$!A.*!$+*!6$!_!+-.*$)(&!6$+!()(*(0*(8$+!

<.(!$512-&$)*!6$!)-.8$22$+!8-($+!14603-3(<.$+!$*!&$'-))$'*$)*! 2$+!$)=0)*+!S! 20!)0*.&$!0=()!

<.O(2+!3&0)6(++$)*!$*!+O410)-.(++$)*!/$.&$.5!$*!'-)=(0)*+!60)+!2$.&!08$)(&7EJN!`!

! !

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EJC!!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+7!=!&%>!
EJN!!Z0*.&$!c!R4'-.8$&*$+7!=!&%>!



EKC!

C7!#--*+!H0)060!

D/#H/9'"+W&2;.+7+^$3"+(.+`3$+V/(3$"+

/**1+Vss]]]7&--*+7'-%s'0s$)sEJKC""U[&.$[-^.&Z0*.&$7/*%2+
P8&(2!"KEJ!

!

#$*&0)+'&(1*(-)!V!x$!0&$)m*!%06$! *-!A0*/$! ()! =2.-&$+'$)*! 2(3/*7!P2]0Q+! z-)z! (+)m*!10&*!-=!-.&!

6$+(3)7!;020)'$9!'-%%.)(*Q9!0)6!0!)$$6!*-!A&$0{!=&$$!V!*/0*m+!-.&!)0*.&$7!F*O+!*(%$!*-!3$*!A0'{!

*-!]/-!]$!*&.2Q!0&$7!!

0*6+I'/>K)"

H$!+1-*!8(64-!%-)*&$!6(==4&$)*$+!1$&+-))$+!60)+!6$+!'-)*$5*$+!80&(4+7!H$&*0()+!+-)*!+$.2+9!

6O0.*&$+! $)! 3&-.1$7! H$&*0()+! +-)*! S! 20! 8(22$9! 6O0.*&$+! $)! 12$()$! )0*.&$7! L023&4! '$**$!

/4*4&-34)4(*49!2$!=(2!'-)6.'*$.&!6$!'$**$!1.A2('(*4!$+*!<.O(2+!+$%A2$)*!*-.+!0)(%4+!6.!%M%$!

A$+-()!6$!+O4806$&9!6$!+$!&$'-))$'*$&!08$'!20!)0*.&$7!Hm$+*!6O0(22$.&+!'$!<.$!'-)=(&%$!2O(%03$!

$*!20!8-(5!-==7!^)!8-(*!.)$!=$%%$!+-&*(&!6O.)!3&0**$U'($2!0.!'$)*&$U8(22$!$*!'/$&'/$&!20!2.%(g&$!6.!

+-2$(29!6$+!3$)+!=0(&$!.)!1(<.$U)(<.$!60)+!.)!10&'!0.!%(2($.!6$+!(%%$.A2$+9!6$+!0%(+!1&$)6&$!

20!&-.*$!08$'!.)!'0)-�!1-.&!10&*(&!$)!12$()$!)0*.&$9!a![-.+!10&0(++$)*!()+*()'*(8$%$)*!S!20!

&$'/$&'/$! 6O.)$! )0*.&$! +0.803$9! '$! <.(! 2$+! 1-.++$! S! +O4'/011$&! 6$+! (%14&0*(=+! $*! 6$+!

'-)8$)*(-)+!1-.&!+$!&$'-))$'*$&!S!2$.&!84&(*0A2$!)0*.&$!V!_!F*O+!*(%$!*-!3$*!A0'{!*-!]/-!]$!*&.2Q!

0&$!`7!



!

EKN!

>$!H0)060!$+*!S!20!=-(+!2$!64'-&!$*!2O.)(8$&+!'.2*.&$2!6$!&4=4&$)'$7!>O0&'/(*$'*.&$!6$+!8(22$+!$*!

2$+!10Q+03$+!+-)*!*Q1(<.$+!6.!10Q+7!R$!%M%$!<.$!2$+!2-(+(&+9!'-%%$!10&!$5$%12$!20!+'g)$!

-�!.)$!A0)6$!6O0%(+!=-)*!3&(22$&!6$+!3.(%0.8$+!0.*-.&!6O.)!=$.!6$!'0%17!>$+!)-%A&$.5!120)+!

34)4&0.5! +$&8$)*! ('(! S! %-)*&$&! 20! 3&0)6$.&! 6$! 20! )0*.&$! +0.803$! '0)06($))$7! #($)! 6$!

+.&1&$)0)*!1.(+<.$!20!%0&<.$!0!4*4!'&44$!1-.&!+0(+(&!_!2O$++$)'$!6$!20!)0*.&$!'0)06($))$!`7!

H$'(!4*0)*!6(*9!-)!)-*$!<.$!20!8(+(-)!6$!20!%0&<.$!0!1&-A0A2$%$)*!48-2.4!6$1.(+!+0!'&40*(-)9!

1.(+<.O-)!8-(*!<.O$22$!'/$&'/$!0.++(!S!10&2$&!0.!'(*06()7!@)!$==$*9!20!%0&<.$!+O()*g3&$!0.!+$()!

6$!20!8(22$9!'$!6-)*!*4%-(3)$)*!6$!)-%A&$.5!120)+7!!

>0!8(64-!+$!*$&%()$!+.&!2$!2-3-!6$!#--*+9!.)!'-)6$)+4!6$!'0)06($))$*49!'-%1-+4!6.!)-%!

_!#--*+!`!$*!6O.)$!(22.+*&0*(-)!6$!'0+*-&7!>$!%-*!#--*+!=0(*!&4=4&$)'$!0.5!&0'()$+9!0.5!-&(3()$+9!

S!2O/(+*-(&$7!D.&!+-)!+(*$9!20!%0&<.$!4'&(*!<.O08$'!2$!%-*!#--*+9!$22$!*($)*!_!S!+-.2(3)$&!'$!<.(!

8-.+! &$)6!.)(<.$9!8-+!-&(3()$+!$*!8-*&$!10*&(%-()$7EJG`!>$!'0+*-&!$+*! 2O0)(%02!$%A2g%$!6.!

H0)060EJI!$*9!1-.&!20!%0&<.$!#--*+9!(2!_!+Q%A-2(+$!p2$.&r!0%-.&!6$!20!)0*.&$!$*!6$!p2$.&r!10Q+9!

2$!H0)0607EJT!`!!

H$'(!4*0)*!6(*9!20!%0&<.$!0.&0(*!1.!0''$)*.$&!$)'-&$!6080)*03$!+0!'0)06($))$*4!$)!/0A(220)*!

2$+! 0'*$.&+! 08$'! +$+! 1(g'$+! *&g+! '0)06($))$+! u+$+! *U+/(&*+! &-.3$+! $*! A20)'+! 08$'! =$.(22$!

6O4&0A2$9! 2$+! '/$%(+$+! S! '0&&$0.59! $*'7w9! $)! *-.&)0)*! 6$+! 120)+! 60)+! 20! )$(3$9! $*'7! H$20!

'-)=(&%$!2$!+-./0(*!6$!20!%0&<.$!6$!+O4*$)6&$!/-&+!6$+!=&-)*(g&$+!'0)06($))$+9!$)*&$!0.*&$+!

0.5!@*0*+Ud)(+!$*!$)!P+($7!!
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2O()'2.+(-)!$*!2O-.8$&*.&$!6O$+1&(*!+-)*!+.334&4$+!10&!2$!'/-(5!6$+!0'*$.&+!$*!20!%(+$!$)!+'g)$!

6O.)!'-.12$!/-%-+$5.$27!H$+!802$.&+!=-)*!10&*($!()*43&0)*$!6$!2O/(+*-(&$!6.!H0)060EJJ7!H$**$!

'0%103)$!#--*+!84/('.2$!<.O$22$+!1$.8$)*!M*&$!84'.$+!1$.!(%1-&*$!+-)!+*Q2$!6$!8($9!$)!8(22$!

'-%%$!$)!)0*.&$7!!

>0! 8(64-! +$! *$&%()$! +.&! 2$! 3&-+! 120)! 6.! 8(+03$! 6O.)$! =$%%$! 08$'9! $)! +.&(%1&$++(-)9! 20!

+(3)0*.&$!_![&.$!*-!^.&!Z0*.&$!`!7!D-)!243$&!+-.&(&$!()6(<.$!.)$!+4&4)(*49!'$22$!6OM*&$!_![&.$!

*-! pf$&r! Z0*.&$!`! 7! @)!%M%$! *$%1+9! $22$! %$*! 2$! +1$'*0*$.&! 0.! 64=(! 6OM*&$! _! [&.$! *-! pf(+r!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
EJG!#--*+!H0)0607!Z8&+$58*+*5;;)*7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7&--*+7'-%s'0s=&s0A-.*U.+7/*%2!!
EJI!�-.8$&)$%$)*!6.!H0)0607!]L;!5.)*+5II&<&).*+%8+Y#$#%#7!pH-)+.2*4!2$!""!h.()!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7'0)0607'0s=&s10*&(%-()$U'0)06($)s+$&8('$+s+Q%A-2$+U-==('($2+U'0)0607/*%2!!
EJT!#--*+!H0)0607!=!&%7!
EJJ!�-.8$&)$%$)*!6.!H0)0607!=$<.8*&5$+)1+")*4)<1+%)+.#+%&@)"*&107!pH-)+.2*4!2$!EI!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!!
/**1+Vss]]]7()*$&)0*(-)0273'7'0s]-&26U%-)6$s(++.$+~6$8$2-1%$)*U
$)h$.5~6$8$2-11$%$)*s/.%0)~&(3/*+U6&-(*+~/-%%$s()'2.+(-)~&$+1$'*70+15l20)3�=&0!!



!

EKG!

Z0*.&$!`!7!@22$!()8(*$!S!M*&$!+-(U%M%$7!:0&!'$**$!+(3)0*.&$9!20!%0&<.$!&$8$)6(<.$!20!2(A$&*49!'$!

<.O$22$!011.($!+.&!+-)!+(*$!V!_!Z-.+!=08-&(+-)+!2O()6(8(6.02(*4!$)!%0*(g&$!6$!+*Q2$!$*!2O$51&$++(-)!

6$! +-(7! Z-.+! '&-Q-)+! <.$! )-.+! 6$8&(-)+!%$)$&! .)$! 8($! +0()$! $*! 8(8&$! 6$+! 08$)*.&$+! 0.!

<.-*(6($)!'-%%$!A-)!)-.+!+$%A2$7!`!!

>$!%-*!_!)0*.&$!`!!0!.)!6-.A2$!+$)+!('(7!d)!1&$%($&!+$)+!<.(!=0(*!&4=4&$)'$!0.!%-)6$!1/Q+(<.$!

)-)!*&0)+=-&%4!10&!2O/-%%$7!d)!6$.5(g%$!+$)+!<.(!=0(*!&4=4&$)'$!S!20!1$&+-))02(*4!1&-=-)6$!

6O.)$!1$&+-))$7!>0!+(3)0*.&$!_![&.$!*-!^.&!Z0*.&$!`!!$+*!6-)'!.)!011$2!0.!2$!+1$'*0*$.&!S!

M*&$!()*g3&$9!0.*/$)*(<.$!$*!S!20(++$&!+0!8&0($!)0*.&$!+O$51&(%$&9!1-.&!+$!&$'-))$'*$&!08$'!20!

)0*.&$!+0.803$7!!

0*,+g>;#"'()+2"+%.'("J(3/>&)/(&.'+

0*,*6+h&)(.&$"+2"+>/+#/$<3"+

>0!%0&<.$!#--*+!$+*!'&44$!$)!EJIB!S![-&-)*-!uH0)060w!10&!6$.5!0%(+!<.(!+$!+-)*!&$)'-)*&4+!

60)+!.)!'0%1!6O4*4!6.!10&'!P23-)<.()9!L('/0$2!;.6%0)!$*!R-)!�&$$)7!H-)<.(+!10&!_! 2$+!

(640.5!$*!20!A$0.*4!6.!H0)060"KK!`!9!(2+!20)'$)*!20!%0&<.$!6$!8M*$%$)*+!#--*+9!()+1(&4$!6$!20!

)0*.&$!+0.803$!6.!H0)0607!!

0*,*,+W&)&.'+2"+>/+#/$<3"+

#--*+!1&-1-+$!.)!_!%-6$!6$!8($!$)!12$()!0(&!<.(!022($!+*Q2$!&.+*(<.$!$*!.&A0()9!(6402!1-.&!2$+!

08$)*.&$+!0.!<.-*(6($)"KE!`!7!

0*,*A+W/>"3$)+2"+>/+#/$<3"+

>0!%0&<.$!#--*+!64=$)6!6$+!802$.&+!6$!'-%%.)0.*49!0.*/$)*('(*49!()*43&(*4!$*!2(A$&*47!!

0*,*0+5.&'()+2"+?"'("+

>0!%0&<.$!&$1&$)6!2$+!+Q%A-2$+!6.!H0)060!60)+!'$+!1-()*+!6$!8$)*$7!P220)*!%M%$!h.+<.OS!

A&-.(22$&!2$+!=&-)*(g&$+!$)*&$!20!%0&<.$!$*!2$!10Q+9!'-%%$!60)+!'$**$!0==('/$!�#--*+!$+*!2$!

H0)060�!$*!10&!2O0==('/03$!6$!6&01$0.5!+.&!20!6$80)*.&$!-.!S!2O()*4&($.&!6$+!1-()*+!6$!8$)*$7!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"KK!#--*+!H0)0607!=!&%7!
"KE!#--*+!H0)0607!=!&%7!



EKI!

!"K"!

!"KB!

>0! 64'-&0*(-)! ()*4&($.&$! 6$! '$&*0()$+! A-.*(<.$+! $+*! '-)i.$! 1-.&! &011$2$&! 2$+! '/02$*+!

'0)06($)+!$)!A-(+7!

!!!!!!!
"K"!:/-*-!*(&4$!6.!1&-=(2!�--32$!L01+!6$!20!A-.*(<.$!#--*+9!D<.0&$!^)$9!L(++(++0.309!H0)0607!
"KB!:/-*-!*(&4$!6.!1&-=(2!�--32$!L01+!6$!20!A-.*(<.$!#--*+9EKKE!#-A+-)!D*9!W0)'-.8$&9!H0)0607!



EKT!

!"KC!

:&-6.(*+!V!H-22$'*(-)!H0)060

>0!%0&<.$!1&-1-+$!.)$!'-22$'*(-)!H0)060!)-%%4$!_!�!H0)060�!`!$*!6-)*!20!+(3)0*.&$!$+*!

_!RO.)!-'40)!S!2O0.*&$!`9!6$.5!+Q%A-2$+!)0*(-)0.57!_!�!H0)060�!`!$+*!2$!*(*&$!6$!2O/Q%)$!

)0*(-)027!RO0(22$.&+9!2$!=-)6!6O4'&0)!&-.3$!&$1&$)6!2$+!10&-2$+!6$!2O/Q%)$!)0*(-)027!_!RO.)!

-'40)!S!2O0.*&$!`!pP!%0&(!.+<.$!06!%0&$r!$+*!20!6$8(+$!6.!10Q+!$*!=0(*!&4=4&$)'$!S!20!

*&0)+'-)*()$)*02(*4!6.!10Q+!<.(!80!2(**4&02$%$)*!6O.)!-'40)!S!2O0.*&$7!!

>0!'-22$'*(-)!_!$+*!=(g&$%$)*!'-)i.$!$*!'-)=$'*(-))4$!0.!H0)0607"KN!`!:-.&!'$**$!'-22$'*(-)9!

2$!2-3-!$+*!%-6(=(4!$*!2$!)-%!6$!20!%0&<.$!$+*!+.A+*(*.4$!10&!2$!)-%!6.!10Q+!$)!1&4+$&80)*!

20!%M%$!1-2('$7!>$+!1&-6.(*+!+-)*!&-.3$+!$*!A20)'+7!>$+!$%A2g%$+!6.!10Q+!+-)*!A($)!

8(+(A2$+!V!2$!'0+*-&9!20!=$.(22$!6O4&0A2$9!+-.8$)*!2$+!6$.5!+.&!.)!%M%$!8M*$%$)*7!>$+!1&-6.(*+!

1&-1-+4+!+-)*!*Q1(<.$%$)*!'0)06($)+!V!2$!'-*-)!-.0*4!$*!2$!A-))$*!$)!20()$7!!!

!!!!!!!
"KC!#--*+7!�:&**&**#8'#6+L58"+$)V+*15")+&*+$5V+54)$g+F)+*03&0%9!EK!0-q*!"KEJ7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!
"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7()+*03&0%7'-%s1s;KTE5F�h�8Ts!!
"KN #--*+7!Y5..)<1&5$+Y#$#%#+%)+A551*7 pH-)+.2*4 2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#> V
/**1+Vss]]]7&--*+7'-%s'0s=&s=$%%$+s'-22$'*(-)+s'-22$'*(-)U'0)060U6$U&--*+s!!



EKJ!

!



EEK!

N7!:d>>c;@P#!

D/#H/9'"+?&2;.+7+N1!Y-:+N`+hIWQ+UiVj+

/**1+Vss]]]7Q-.*.A$7'-%s]0*'/l8�GUEX'LC{/%P!!

^'*-A&$!"KEI!

!

P*6+I'/>K)"

R0)+!'$**$!8(64-!��(&2+9!3-!/08$!=.)��!6$!20!%0&<.$!:.22c;$0&9!-)!64'-.8&$!.)$!A0)6$!6$!

*&-(+!0%($+!<.(!+O0%.+$)*7!@22$+!+-)*!06-2$+'$)*$+9!$)'-&$!.)!1$.!$)=0)*+!u$22$+!=-)*!6$+!

h$.5!6$!%0()+9!6$+!'-.&+$+!S!842-9!20!&-)6$9!$*'7w9!%0(+!A($)*k*!06.2*$+7@22$+!-)*!'$**$!

()+-.'(0)'$!1&-1&$!S!'$**$!4*01$!6$!20!8($7!@22$+!1&-=(*$)*!6$!20!8($9!+$!64*$)6$)*9!+O0%.+$)*!

$*!&(3-2$)*7!@22$+!+$%A2$)*!)O08-(&!0.'.)$!-A2(30*(-)9!$22$+!&$30&6$)*!2$!*$%1+!10++$&7!>0!

'(A2$!6$!'$**$!'0%103)$!$+*!06-2$+'$)*$9!8-(&$!h$.)$!06.2*$7!!

>0!%0&<.$9!6-)*!2$!+(g3$!$+*!$)!@+103)$!+-./0(*$!'20(&$%$)*!+$!1-+(*(-))$&!'-%%$!.)$!

%0&<.$!()*$&)0*(-)02$9!<.(!1&-1-+$!.)$!%-6$!32-A02$7!:-.&!'$!=0(&$9!20!%0&<.$!&4'.1g&$!6$+!

+Q%A-2$+!6$!20!'.2*.&$!0%4&('0()$9!6$8$).$!;#&$*1")#;!10&*-.*!60)+!2$!%-)6$7!P()+(9!20!

'0%4&0!20(++$!8-(&!2$!6&01$0.!0%4&('0()!+.&!2O.)!6$+!+]$0*+9!6$+!*U+/(&*+!S!2O$==(3($!6$!

3&-.1$+!6$!%.+(<.$!0%4&('0()+!uZ(&80)09!�.)!ZO!#-+$+9!$*'7w9!6$+!842-+!<G544)"!u842-+!

()+1(&4+!6$+!<G544)"+;515"<L<.)*!'02(=-&)($)+!6$+!0))4$+!�NKw9!2$+!%-A(2U/-%$+9!$*'7!

>0!%0&<.$!+-./0(*$!0.++(!+O0++-'($&!S!20!'.2*.&$!8$%)"'"58$%7!@22$!+O()+1(&$!6$+!3&-.1$+!6$!

%.+(<.$!1.){U&-'{!$*!6$+!'-%%.)0.*4+!6$!%-*0&6+!u$)!8$&+(-)!06-.'($!V!(2!+O03(*!6$!842-9!



!

EEE!

10+!6$!%-*-w7!H$+!'-)*&$U'.2*.&$+9!S!2O-&(3()$!+Q%A-2$+!6$!&4A$22(-)9!+-)*!('(!&4'.14&4$+!

1-.&!2$!%Q*/$9!$)!10&*($!8(64!6$!+-)!+$)+7!:-&*$&!.)!*U+/(&*!�Z(&80)0�!0'/$*4!'/$e!:.22c;$0&9!

'O$+*!0==('/$&!2O(64$!6O.)$!'$&*0()$!&4A$22(-)!u1&-1&$!S!2O06-2$+'$)'$w9!+0)+!+$!&$A$22$&!

&4$22$%$)*9!+0)+!0.'.)$!&$8$)6('0*(-)!&4$22$7!!

>0!1.A2('(*4!h-.$!0.++(!+.&!20!%-6$!6.!8()*03$7!d)!=(2*&$!�8()*03$�!+$%A2$!08-(&!4*4!0112(<.4!S!

2O(%03$9!20!&$)60)*!243g&$%$)*!h0.)($!'-%%$!6$+!0)'($))$+!1/-*-+7!>0!2.%(g&$!6.!+-2$(2!

0''$)*.$!'$*!$==$*7!RO0(22$.&+9!-)!&$%0&<.$!<.$!2$+!06-2$+'$)*$+!-)*!6$+!10++$U*$%1+!

8()*03$!V!%.+(<.$!6$+!0))4$+!TK!$*!JK9!10*()+!S!&-.2$**$+9!842-+!<G544)"9!$*'7!@22$+!60)+$)*9!

10++$)*!6.!*$%1+!$)!)0*.&$9!+O0%.+$)*!08$'!2$.&+!0)(%0.5!6$!'-%103)($777!@22$+!)$!+-)*!

10+!+.&!2$.&+!+%0&*1/-)$+!'-)*&0(&$%$)*!0.5!06-2$+'$)*$+!6O0.h-.&6O/.(7!>0!1.A2('(*4!

64303$!20!)-+*023($7!H$22$!6O.)$!41-<.$!1&-A0A2$%$)*!h0%0(+!'-)).$!10&!20!'(A2$7!!

>$!+*Q2$!1&-1-+4!$+*!64'-)*&0'*4!$*!()+1(&4!6$+!0))4$+!TK!$*!JK9!'-%1-+4!6$!8$+*$+!20&3$+9!

+]$0*+9!h$0)+9!A0+{$*+!$*!*U+/(&*+7!>0!%0&<.$!h-.$!+.&!2O0'*.$22$!*$)60)'$!6$+!8M*$%$)*+!

6O-''0+(-)"KG7!H$**$!*$)60)'$!0!$512-+4!60)+!2$+!6$&)(g&$+!0))4$+!3&t'$!S!20!1&(+$!6$!

'-)+'($)'$!6$!2O(%10'*!4'-2-3(<.$!$*!/.%0()!6$!2O()6.+*&($!6$!20!=0+*!=0+/(-)7!F2!$+*!

()*4&$++0)*!6$!)-*$&!<.$!:.22c;$0&!$+*!.)$!%0&<.$!6.!3&-.1$!F)6(*$59!0'*$.&!'$)*&02!6$!

2O()6.+*&($!6$!20!=0+*!=0+/(-)7!@)!&$1&$)0)*!S!+-)!'-%1*$!6$+!+Q%A-2$+!=-&*+!6.!8()*03$!$*!$)!

1&-1-+0)*!6$+!2--{+!<.(!+$%A2$)*!'/()4+9!20!%0&<.$!'/$&'/$!S!=0(&$!-.A2($&!<.O$22$!8$)6!6$!

20!=0+*!=0+/(-)!$*!S!&4'.14&$&!2$+!802$.&+!0++-'(4$+!0.!%0&'/4!6$!2O-''0+(-)7!!

P*,+g>;#"'()+2"+%.'("J(3/>&)/(&.'+

P*,*6+h&)(.&$"+2"+>/+#/$<3"+

H&44$!$)!EJJE!10&!2$!3&-.1$!F)6(*$59!20!%0&<.$!:.22c;$0&!$+*!0.h-.&6m/.(!1&4+$)*$!+.&!IG!

%0&'/4+!08$'!+$+!JIK!%030+()+9!$)!12.+!6$!+0!A-.*(<.$!$)!2(3)$7!>0!%0&<.$!'(A2$!.)$!

'2($)*g2$!*&g+!h$.)$!$)!2.(!1&-1-+0)*!.)$!%-6$!64'-)*&0'*4$!$*!32-A02$9!()+1(&4$!10&!20!&.$!$*!

2$+!*$)60)'$+!6.!%-%$)*!V!*$'/)-2-3(<.$+9!0&*(+*(<.$+!$*!+-'(02$+7"KI!

P*,*,+W&)&.'+2"+>/+#/$<3"+

:.22c;$0&!0!1-.&!-Ah$'*(=!6$!&011&-'/$&!20!%-6$!6$+!3$)+7"KT!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"KG!:@#@�!R$21/()$7!O<<#*&5$6+@&$1#')6+I"&4)*>>>+(#+I5.&)+%8+*)<5$%)+;#&$7!>$!:0&(+($)9!"E!=48&($&!
"KEJ7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1Vss]]]72$10&(+($)7=&s2010&(+($))$s+*Q2$s%-6$s-''0+(-)U
8()*03$U=&(1$+U20U=-2($U6.U+$'-)6$U%0()U"EUK"U"KEJUTKEIBNJ71/17!!
"KI!:d>>c;@P#7!P$1")4"&*)+2+Z8&+*5;;)R$58*7!pH-)+.2*4!2$!"N!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!!
/**1+Vss]]]71.220)6A$0&7'-%s=&s103$s'-%10)Q7/*%2�'-%10)Q~KE~KE!!
"KT!:d>>c;@P#7!=!&%7!



!

EE"!

P*,*A+W/>"3$)+2"+>/+#/$<3"+

:-.&!'-)'&4*(+$&!+0!8(+(-)9!:.22c;$0&!64=$)6!2$+!802$.&+!+.(80)*$+!V!!20!%-6$!$*!2$!%$(22$.&!

1&(57!^)!1$.*!&0h-.*$&!20!+-.12$++$9!802$.&!<.(!0!1$&%(+!S!F)6(*$5!6$!+$!64%0&<.$&!6$+!

'-)'.&&$)*+7"KJ!

!

! !

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"KJ!:d>>c;@P#7!=!&%>!



EEB!

G7!\(*+'/O)!D]$22

Y.9.+"(+H$;)"'(/(&.'+2"+>/+#/$<3"+

/**1+Vss]]]7A-.*(<.${(*+'/)+]$227'-%+
H-)+.2*4!2$!"E!h.(22$*!"KEJ

!

!

:&4+$)*0*(-)!6$!20!%0&<.$!V!_!d)(<.$!$)6&-(*!-�!+$!'k*-($)*!&-A$+!6$!+*Q2$!1()U.1!$*!

*05(6$&%($9!\(*+'/m)!D]$22!8-.+!&011$22$&0!2$+!'0A()$*+!6$!'.&(-+(*4!6m0.*&$=-(+7!F)+1(&4$!10&!

2$+!0))4$+!NK9!20!A-.*(<.$!-==&$!.)!3&0)6!'/-(5!6m0''$++-(&$+!1-.&!10&=0(&$!8-*&$!+*Q2$!0.5!

022.&$+!8()*03$+7!>0(++$eU8-.+!$%1-&*$&!60)+!2m0%A(0)'$!$5-*(<.$!6.!\(*+'/m)!D]$22!�"EK!`!

"EK!q581&78)+v&1*<GJ$+]V)..7 pH-)+.2*4!2$!""!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7A-.*(<.${(*+'/)+]$227'-%s!



!

EEC!

=*6+I'/>K)"+

>0!%0&<.$!\(*+'/O)!D]$22!1&-1-+$!6$+!8M*$%$)*+!+*Q2$!4&$R849!6$+!0''$++-(&$+!&4*&-9!%0(+!

0.++(!6$!20!*05(6$&%($7!!

>$!2-3-!6$!20!%0&<.$!\(*+'/O)!D]$22!$+*!'-%1-+4!6O.)$!(22.+*&0*(-)!$*!6O.)!424%$)*!

2()3.(+*(<.$7!\(*+'/O)!D]$22!$+*!.)!h$.!6$!%-*!<.(!&$1&$)6!.)$!$51&$++(-)!<.4A4'-(+$!_!'/('!

0)6!+]$22!`!<.(!+(3)(=($!M*&$!/0A(224!'/('9!%0(+!-�!_!'/('!`!$+*!&$%120'4!10&!_!{(*+'/!`7!>$!

{(*+'/!=0(*!+-.8$)*!&4=4&$)'$!0.!%0.80(+!3-q*9!S!20!+.&'/0&3$!/4*4&-'2(*$!6O-Ah$*+!1-1.20(&$+9!

6$!'-.2$.&+!$*!6$!%-*(=+7!F'(9!'$**$!$+*/4*(<.$!$+*!12$()$%$)*!0++.%4$!08$'!.)!*-)!64'0247!
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/**1+Vss]]]7*0&0h0&%-)7'-%s=&s20%0(+-)!



!

E"N!

@*,+g>;#"'()+2"+%.'("J(3/>&)/(&.'+

@*,*6+1'S.$#/(&.')+)3$+>/+%/#H/9'"+/'/>K);"+

R$+'&(1*(-)! 6$! 20! 8(64-! +.&! F)+*03&0%! V! �R0)+! +-)! )-.8$0.! =(2%9! 20! L0(+-)! [0&0! ,0&%-)!

1&4+$)*$! +0! '-22$'*(-)! D-(&! �>$! ;02�9! .)! 8$+*(0(&$! 42430)*! $*! (%1$&*()$)*9! S! 2O(%03$! 6$+!

�[0&0�(&2+7!�>(=$!(+!2({$!%.+('7!:20Q!(*��!�[0&0,0&%-)?0+/(-)L-8($!�[/(){;(3""C�!

@*,*,+h&)(.&$"+2"+>/+#/$<3"+"(+2"+>/+S.'2/($&%"+

[0&0!,0&%-)!$+*!)4$!0.!H0)060!$*!8($)*!$)!?&0)'$!1-.&!+$+!4*.6$+7!@22$!*-%A$!0%-.&$.+$!

6$!:0&(+!$*!64'(6$!6OQ!=0(&$!+0!8($7!@)!EJTG9!08$'!+-)!%0&(9![0&0!,0&%-)9!64'&(*$!'-%%$!�20!

12.+!10&(+($))$!6$+!H0)06($))$+""N�!20)'$!+0!%0&<.$!41-)Q%$7!@)!"KEI9!$22$!'-)=($!+-)!

+*.6(-!6$!'&40*(-)!S!H-2-%A$!H0%10)07!>0!%0&<.$!0!0.h-.&6O/.(!GK!A-.*(<.$+!

()*$&)0*(-)02$+!$*!$+*!8$)6.$!60)+!12.+!6$!NKK!A-.*(<.$+!%.2*(U%0&<.$+7!!

@*,*A+W&)&.'+2"+>/+#/$<3"+

[0&0!,0&%-)!0Q0)*!4*4!&$%120'4$!S! 20!*M*$!6.!+*.6(-!6$!'&40*(-)!$)!%0&+!"KEI9! 20!%0&<.$!

+-./0(*$! �1&4+$&8$p&r! 2m$+1&(*! [0&0! ,0&%-)! *-.*! $)! 2m()+'&(80)*! 60)+! 2m0(&! 6.! *$%1+7""G�! >0!

)-.8$22$! 6(&$'*&('$! 6$! '&40*(-)! 64+(&$! 1&-1-+$&! 6$+! �'&40*(-)+! p<.(r! +O0==&0)'/(++$)*! 6O.)!

320%-.&!4*-.==0)*!1-.&!'424A&$&!.)$!)-.8$22$!=4%()(*47!p777r!p'$22$!6O.)$r!�=$%%$9!<.(!0!.)!+*Q2$!

'20++(<.$! $*! 0.60'($.5! S! 20! =-(+9! <.(! &$'/$&'/$! 2O42430)'$! %0(+! +0)+! M*&$! 3.()64$! )(!

'-)*$).$7""I�!

@*,*0+W/>"3$)+2"+>/+#/$<3"+

>$+!802$.&+!<.$!1-&*$)*!20!%0&<.$!+-)*!2O42430)'$9!2O0.60'$9!20!=4%()(*49!20!30($*4!$*!2$!'/('!S!

20!=&0)i0(+$!V!�!>$!+*Q2$![0&0!,0&%-)!$+*!+()3.2($&9!(%1$&*()$)*!$*!&4+-2.%$)*!=4%()()!V!z,")$<G+

<G&<+V&1G+#+1V&*1z7!Hm$+*!.)!h$.!6$!'-.2$.&+!8(8$+9!6m(%1&(%4+!$*!6$!A$22$+!'-.1$+7!>$!12.+!3&0)6!

+-()!$+*! 011-&*4!0.5!64*0(2+! $*!S! 20!<.02(*4!6$+!%0*(g&$+!0=()!6$! =0(&$!6$! '/0<.$!1(g'$!.)!

1&-6.(*!&0==()49!h.+*$!$*!A($)!1$)+47!P.60'($.+$9!20!L0(+-)!'42gA&$!2m42430)'$!10&(+($))$!$*!20!

h-($!6$!8(8&$!S!20!=&0)i0(+$7!@22$!0''-%103)$!2$+!=$%%$+!60)+!2$.&+!%-%$)*+!6$!A-)/$.&!$*!

*](+*$!2$!8$+*(0(&$!<.-*(6($)!08$'!.)!1$*(*!�h$!)$!+0(+!<.-(�9!�*5+I")$<GL!�""T�!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
""C![0&0!,0&%-)7!()+!#.7!F)+*03&0%9!"E!)-8$%A&$!"KET7!pH-)+.2*4!2$!ET!h.(22$*!"KEJr7!d#>!V!
/**1+Vss]]]7()+*03&0%7'-%s1s;<6HL-Q;K=f�!!
""N![WN!L-)6$7!A)$<5$1")+#@)<+.#+<"0#1"&<)+%)+;5%)+^#"#+H#";5$7!�W$&+(-)?&0)i0(+$9!""!%0(!"KEN7!
/**1+Vss]]]7Q-.*.A$7'-%s]0*'/l8�[2.�(^~IyUP!!
""G![0&0!,0&%-)7!=!&%>!
""I!,-.&)02![0&0!,0&%-)7!=!&%>!
""T![0&0!,0&%-)7!=!&%>!



E"G!

EK7!:0)*02-)+!D.14&($.&!

I$(&%>"+2"+H$"))"+7+5/'(/>.')+-3H;$&"3$7+-/#+>"+$"%.$2#/',,@+

/**1+Vss]]]7201&$++$7'0s+-'($*$s"KEEKTsENsKEUCC"GKCEU10)*02-)+U+.1$&($.&U+0%U2$U

&$'-&6%0)71/1!

EN!0-q*!"KEE!

!

6C*6+I'/>K)"+

H$*!0&*('2$!6.!<.-*(6($)!<.4A4'-(+!_!>0!:&$++$!`!*&0'$!2$!1-&*&0(*!6$!2O.)!6$+!12.+!0)'($)+!

'-%%$&i0)*!6$!L-)*&4029!D0%!D*&-22!2$!1&-1&(4*0(&$!6$!20!A-.*(<.$!()641$)60)*$!:0)*02-)+!

D.14&($.&7!!

R0)+!'$*!0&*('2$9!D0%!D*&-22!*($)*!*&-(+!&k2$+!1&()'(10.57!F2!()'0&)$!S!20!=-(+!L-)*&4029!2$!

X.4A$'!$*!2OP%4&(<.$!6.!Z-&67!!

:&$%(g&$%$)*9!2$!1&-1&(4*0(&$!$*!+0!A-.*(<.$!+-)*!1&4+$)*4+!'-%%$!6$+!$%A2g%$+!6$!20!8(22$!

6$!L-)*&4027!>0!A-.*(<.$!=-)64$!$)!EJ"B!0!*-.h-.&+!4*4!&.$!D0()*$UH0*/$&()$9!'-$.&!6.!'$)*&$!

!!!!!!!
""J!>Pd#@ZH@9!,$0)UH/&(+*-1/$7!:0)*02-)+!D.14&($.&V!D0%!2$!&$'-&6%0)7!>0!:&$++$9!EN!0-q*!"KEE7!
pH-)+.2*4!2$!EI!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7201&$++$7'0s+-'($*$s"KEEKTsENsKEUCC"GKCEU10)*02-)+U
+.1$&($.&U+0%U2$U&$'-&6%0)71/1!



!

E"I!

'-%%$&i0)*!6$!L-)*&4027!>O0.*$.&!1&4'(+$!<.$!20!A-.*(<.$!$+*!$)*-.&4$!6$!2($.5!('-)(<.$+!6$!

20! 8(22$! *$2! <.$! 2$! L4*&-1-2(+9! +.334&0)*! 0()+(! <.O$22$! $+*! $22$U%M%$! 2O.)! 6O$.57! :0)*02-)+!

D.14&($.&!$*!+-)!1&-1&(4*0(&$!+-)*!64'&(*+!'-%%$!6$+!1(2($&+!6$!20!8(22$9!+Q%A-2$+!6$!+*0A(2(*4!

$*!6$!1$&%0)$)'$7!>0!A-.*(<.$!-.8$&*$!6$1.(+!EJ"B!)O0!A-.34!<.$!6$!<.$2<.$+!%g*&$+!$)!

1&0*(<.$%$)*!EKK!0)+!6O$5(+*$)'$! u6.!G!0.!GJ! &.$!D0()*$UH0*/$&()$w7! F2+!+-)*!6$+! *4%-()+!

1&(8(243(4+! 6$! 2O/(+*-(&$! 6$! 20! 8(22$9! %M%$! 6$! 14&(-6$+! 6-)*! 0.h-.&6O/.(! 1$.! 6$! 3$)+! +$!

+-.8($))$)*!V!2O41-<.$!-�!_(2!)mQ!080(*!<.$!6$+!A-&6$2+�`"BK9!2$+!0))4$+!6$!20!3.$&&$9!2Ot3$!6O-&!

6$+! '0A0&$*+!0.h-.&6O/.(! 6(+10&.+9! 2$+! e--*!+.(*+! 6$+!0))4$+!CK9!1.(+! 2$+! h$0)+! +2(%+!6$+!

0))4$+!NK9!2O4%0)'(10*(-)!6$+!=$%%$+9!2$+!h$0)+!S!=2$.&+!6.!%-.8$%$)*!/(11($9!$*'7!;($)!<.$!

2$!%-)6$9! 20!8(22$!$*! 20!%-6$!)O0($)*!'$++4!6$!'/0)3$&9! 20!A-.*(<.$!$*!+-)!1&-1&(4*0(&$!+-)*!

&$+*4+9!0)'&4+!$*!()4A&0)20A2$+7!!

H$!<.$!&$1&4+$)*$!D0%!D*&-22!$*!+0!%0&<.$!:0)*02-)+!D.14&($.&9!'O$+*!0.++(!.)!'-)6$)+4!6$!

2O/(+*-(&$!6$!20!1&-8()'$!6$!X.4A$'7!R4hS9!20!%0&<.$!$5(+*$!6$1.(+!1&0*(<.$%$)*!EKK!0)+9!'$!

<.(!=0(*!6O$22$!.)!*4%-()!6$!1&0*(<.$%$)*!.)!<.0&*!6$!2O/(+*-(&$!6.!X.4A$'!u20!8(22$!6$!X.4A$'!

=M*0(*!+$+!CKK!0)+!$)!"KKTw7!R$!12.+9!(2+!-)*!4*4!)-)!+$.2$%$)*!*4%-()+9!%0(+!0.++(!0'*$.&+9!

6$+!484)$%$)*+!%0&<.0)*+7!:0)*02-)+!D.14&($.&!4*0(*!+.&!2$!+(*$!6$!2O@51-+(*(-)!.)(8$&+$22$!S!

L-)*&402!$)!EJGI!V!_!,m0(!%M%$!8$)6.!6$+!h$0)+!S!=2$.&+!S! 2m$%120'$%$)*!6m@51-!GI�!`"BE7!

H(*$&! 2O$51-+(*(-)! .)(8$&+$22$! 6$! EJGI9! 'O$+*! &48$(22$&! *-.*! .)! (%03()0(&$! <.4A4'-(+7! HO$+*!

6O0A-&6! &011$2$&! 20! '-)+*&.'*(-)!6$!At*(%$)*+!S! 2O0&'/(*$'*.&$!0*Q1(<.$!$*! 20!'&40*(-)!6Oj2$+!

0&*(=('($22$+!<.(!'/0)3g&$)*!S!h0%0(+!2$!10Q+03$!6$!20!1&-8()'$7!HO$+*!4302$%$)*!&08(8$&!2$!8$)*!

6$! 2(A$&*4! 6$+! 0))4$+! GK! $*! 2$+! *.&A.2$)'$+! 1-2(*(<.$+! 6$! 20! &48-2.*(-)! *&0)<.(22$7! HO$+*!

)-*0%%$)*!=0(&$!&4=4&$)'$!S!20!=(g8&$!()641$)60)*(+*$!0**(+4$!10&!H/0&2$+!6$!�0.22$9!$)!8(+(*$!

0.!X.4A$'!S!2O-''0+(-)!6$!2m484)$%$)*9!2-&+<.O(2!1&-)-)'$!20!'42gA&$!1/&0+$!_!W(8$!2$!X.4A$'!

2(A&$!�!`!HO$+*!0.++(!+-.2(3)$&!.)$!=($&*4!<.4A4'-(+$!$*!2O.)!6$+!1&$%($&+!484)$%$)*+!2-'0.5!

S!1-&*4$!()*$&)0*(-)02$7!>m@51-!GI!_!+$&8(*!S!&4842$&!0.!%-)6$!.)!X.4A$'!%-6$&)$!$)!*&0()!

6$!+O0==(&%$&9!$*!6O-.8&(&!0.5!X.4A4'-(+!.)$!=$)M*&$!+.&! 2$!%-)6$7"B"!`!;&$=9! 2O@51-!GI9!+$+!

&$*-%A4$+! '.2*.&$22$+! $*! 12.+! 20&3$%$)*! 2O41-<.$! S! 20<.$22$! +$! 64&-.2$! 2O484)$%$)*!

'-)+*(*.$)*!.)$!84&(*0A2$!&.1*.&$!60)+!2O/(+*-(&$!6.!X.4A$'!$*9!08$'!$22$9!20!'-)+*&.'*(-)!6O.)$!

)-.8$22$!(6$)*(*4!)0*(-)02$!<.4A4'-(+$"BB7!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"BK!>Pd#@ZH@9!,$0)UH/&(+*-1/$7!=!&%>!
"BE!>Pd#@ZH@9!,$0)UH/&(+*-1/$7!=!&%7!
"B"!DP##PU;^d#Z@[9!L('/$27!()*+")15;!0)*+45.&1&78)*+%/P345+mE+K+1"#@)"*+.)+1"&#$'.)+`#"&*RO11#V#R
Z80!)<9!;.22$*()!6m/(+*-(&$!1-2(*(<.$9!P++-'(0*(-)!<.4A4'-(+$!6m/(+*-(&$!1-2(*(<.$9!8-2.%$!EI9!).%4&-!
E9!0.*-%)$!"KKT9!17EBN7!pH-)+.2*4!2$!EI!h.()!"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]7A.22$*()/(+*-(&$1-2(*(<.$7-&3s2$U
A.22$*()s).%$&-+U1&$'$6$)*+s8-2.%$UEIU).%$&-UEs2$+U&$*-%A$$+U1-2(*(<.$+U6n$"nTKnJJ$51-UGIU0U
*&08$&+U2$U*&(0)32$U10&(+U-**0]0U<.$A$'s!!
"BB!DP##PU;^d#Z@[9!L('/$27!=!&%7!



!

E"T!

>0! %0&<.$! 0! 0.++(! 4*4! (%10'*4$! 6(&$'*$%$)*! 10&! .)! 0.*&$! +Q%A-2$! *&g+! =-&*! 6$! 2O(6$)*(*4!

<.4A4'-(+$9!20!H/0&*$!6$!20!20)3.$!=&0)i0(+$9!0.++(!011$24$!2-(!EKE7!H$**$!2-(!=$&0!6.!=&0)i0(+!

20!20)3.$!-==('($22$!0.!X.4A$'!60)+!2m46.'0*(-)9!2m06%()(+*&0*(-)!1.A2(<.$9!2$+!$)*&$1&(+$+!$*!2$+!

'-%%.)('0*(-)+! '-%%$&'(02$+7! >0)'4$! ()(*(02$%$)*! +-.+! 2$! )-%! 6$! ]84)"&5"+ `#$1*9! 20!

%0&<.$!6$8($)6&0!`#$1#.5$*+]840"&)8"!01&g+! 2$!10++03$!6$!20! 2-(!EKE7!H$**$!*&06.'*(-)!6.!

)-%!6$!20!%0&<.$!48-<.$!<.$!'$**$!6$&)(g&$!0!4*4!2$!*4%-()!6O.)!1&-=-)6!'/0)3$%$)*!+-'(027!

P6-1*4$!$)!EJII9!20!2-(!EKE!6.!:0&*(!X.4A4'-(+!+m$+*!084&4$!A($)!12.+!<.m.)$!+(%12$!&4=-&%$!

2()3.(+*(<.$! $*! 0! *&0)+=-&%4! S! h0%0(+! 2m(6$)*(*4! <.4A4'-(+$7! @)! $==$*9! H0%(22$! >0.&()9! 02-&+!

%()(+*&$!6Ob*0*!0.!R48$2-11$%$)*!'.2*.&$29!+$!8-(*!'-)=($&!2$!1&-h$*!$*!$)*&$1&$)6!.)$!_!&4=-&%$!

&06('02$9!p777r!9!S!20!2.%(g&$!6$!)-*&$!/(+*-(&$9!6$!)-*&$!(&&46$)*(+%$!=&0)i0(+9!6$!)-*&$!8-2-)*4!

6$!%0()*$)(&!$*!648$2-11$&!)-*&$!(6$)*(*4!'.2*.&$22$9!6$!&410&$&!2$+!A2$++.&$+!$*!%4=0(*+!6O.)$!

2-)3.$! ()=4&(-&(+0*(-)!1-2(*(<.$9!4'-)-%(<.$9!+-'(02$!$*!1+Q'/-2-3(<.$9!6$! &$6-))$&!S!)-*&$!

1$.12$!=($&*49!'-)=(0)'$!$*!$+*(%$!6$!+-("BC!`7!!

[&-(+(g%$!&k2$!h-.4!10&!D0%!D*&-22!$*!:0)*02-)+!D.14&($.&!60)+!'$*!0&*('2$!$+*!'$2.(!6O()'0&)$&!

2$+!(640.5!6$!20!'.2*.&$!0%4&('0()$!<.$!+-)*!2$!&M8$!0%4&('0()!$*!+0!=(3.&$!%Q*/(<.$9!2$!+$2=U

%06$!%0)7!>$! &M8$!0%4&('0()!$+*! 2O(64$!<.$!)O(%1-&*$!<.(9!1$.! (%1-&*$!+-)!-&(3()$!$*!+$+!

%-Q$)+! ()(*(0.59! 1$.*! +$! &402(+$&! +O(2! Q! %$*! 2$! '-.&03$9! 2$! *&080(2! $*! 20! 64*$&%()0*(-)!

)4'$++0(&$+7!:0&!+$!&402(+$&9!-)!$)*$)6!0**$()6&$!2$!A-)/$.&!$*!20!&4.++(*$!%0*4&($22$7!>$!&M8$!

0%4&('0()!+O0''-%103)$!6O.)$!=(3.&$!(6402(+4$!V!2$!+$2=U%06$!%0)7!d)!/-%%$!6-)*!20!&4.++(*$!

+-'(02$!)$!641$)6!<.$!6$!2.(U%M%$7!D0%!D*&-22!+0*(+=0(*!*-.+!2$+!'&(*g&$+!$*!()'0&)$!0()+(!'$**$!

(64-2-3($!6$!2O0+'$)+(-)!+-'(02$!10&!2$!%4&(*$7!@)!$==$*9!=(2+!6O.)$!=0%(22$!6O(%%(3&4+!&-.%0()+9!

(2! '-%%$)'$! S! *&080(22$&! S! E"! 0)+! $*! =-.&)(&0! .)! *&080(2! 0'/0&)4! *-.*$! +0! 8($! 6.&0)*! V! _!

(%1-++(A2$!6$!+08-(&!'-%A($)!6m/$.&$+! (2!0!10++4$+!6$&&(g&$!+-)!'-%1*-(&!-.! 20!%0'/()$!S!

'-.6&$!`7!F2!011&$)6!0.!=.&!$*!S!%$+.&$9!()'0&)0)*!0()+(!2$!%Q*/$!6.!+$2=U%06$!%0)7!@)!12.+!

6OM*&$!$)*&$1&$)$.&9!(2!'.%.2$&0!2$+!'0&&(g&$+9!6$!'/0%1(-)!6$!A-5$!S!$)*&0j)$.&!6$!'/$80.5!

6$!'-.&+$9!*-.*$+!'-.&-))4$+!6$!+.''g+7!>O0&*('2$!+-.2(3)$!S!12.+($.&+!&$1&(+$+!<.$!D0%!D*&-22!

0!&4.++(!+$2-)!2$+!'&(*g&$+!6.!&M8$!0%4&('0()!V!_!hm0(!=0(*!6$!2m0&3$)*�!`!$*!_!L-)!=(2+9!*.!0+!&4.++(!

`!u$)!&4=4&$)'$!S!'$!<.$!+-)!1g&$!2.(!6(&0(*!+O(2!1-.80(*!8-(&!2$!'/$%()!10&'-.&.!10&!+-)!=(2+!$*!

2$.&!A-.*(<.$w7!>O0.*$.&!0h-.*$!_!>$!8($(2!/-%%$!$+*!/$.&$.59!'m$+*!48(6$)*!`9!&011$20)*!<.$!20!

_!1-.&+.(*$!6.!A-)/$.&!`!$+*!'-)+(64&4$!$)!+-(!'-%%$!2O.)!6$+!A.*+!6$!2O$5(+*$)'$!0.!1-()*!

6OM*&$!.)!6&-(*!()02(4)0A2$!6$!2O/-%%$!60)+!20!R4'20&0*(-)!6m()641$)60)'$!0%4&('0()$7!!

:0&! 0(22$.&+9! :0)*02-)+! D.14&($.&! 8$)6! 6$+! h$0)+9! 1&-6.(*! %Q*/(<.$! $*! ()6(++-'(0A2$! 6$!

2O/(+*-(&$!6$+!@*0*+Ud)(+7!>0!A-.*(<.$!$+*!6O0(22$.&+!641-+(*0(&$!-==('($2!6$!20!243$)60(&$!%0&<.$!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"BC!Z^@>9!R08$7!(#+.5&+DCD+458"+.)*+$8.*7!>$!R$8-(&9!X.4A$'9!"G!0-q*!"KEI7!pH-)+.2*4!2$!EI!h.()!
"KEJr7!d#>!V!/**1+Vss]]]72$6$8-(&7'-%s1-2(*(<.$s<.$A$'sNKGBNEs20U2-(UEKEU1-.&U2$+U).2+!!



!

E"J!

>$8(O+!S!2O-&(3()$!6$!2O()8$)*(-)!6.!h$0)+7!D(!2$!1&-6.(*!$+*!6O0A-&6!'-)i.!1-.&!2$!*&080(2!60)+!

2$+!%()$+!$*!2$+!'/0%1+9!(2!$+*!1-1.20&(+4!10&!2$+!]$+*$&)+!6g+!2$+!0))4$+!EJBK!$*!6$8($)*!.)!
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'7! @+*U'$!'$&*0()+!8M*$%$)*+!*$!=-)*!+$)*(&!?&0)i0(+$l!

67! X.O$+*U'$!<.$!*.!1$)+$+!6$!20!%-6$!$)!?&0)'$!l!!

$7! @+*U'$!<.$!20!%-6$!$)!?&0)'$!*O()+1(&$!l!

=7! @+*U'$!<.$!10&=-(+!*.!+$)+!20!1&$++(-)!6$!6$8-(&!08-(&!2m0(&!=&0)i0(+$l!

EK7!X.0)6!*0!=0%(22$!8($)*!*$!8(+(*$&!$)!?&0)'$9!$+*U'$!<.$!8-.+!=0(*$+!6.!+/-11()3!

$)+$%A2$!l!^�!022$eU8-.+!uA-.*(<.$+9!<.0&*($&+9!aw!l!!

EE7!X.0)6!*.!&$)*&$+!0.!X.4A$'9!$+*U'$!<.O(2!Q!0!6$+!A-.*(<.$+!-�!*.!10++$+!

+Q+*4%0*(<.$%$)*!l!!>$+<.$22$+!l!:-.&<.-(!l!!

E"7!uH-)'$&)0)*!2$+!%0&<.$+!<.4A4'-(+$+!)-%%4$+w!P+U*.!2O(%1&$++(-)!<.O(2!Q!0!6$+!

%0&<.$+!4<.(802$)*$+!$)!?&0)'$!l!

EB7!:$.5U*.!%$!6(&$!'$!<.$!*.!1$)+$+!6$!20!1/&0+$!+.(80)*$!V!_!@)!?&0)'$9!'O$+*!20!

=0+/(-)!]$${!*-.+!2$+!h-.&+!`!l!

1'(;9$/(&.'+

EC7!:-.&<.-(!$+U*.!8$).$!$)!?&0)'$!l!!

EN7!X.$22$!(%03$!080(+U*.!6$!20!?&0)'$!080)*!6$!8$)(&!l!



!

EBI!

EG7!@)!34)4&029!$+*U'$!<.$!*.!8-(+!6$+!6(==4&$)'$+!$)*&$!20!?&0)'$!$*!2$!X.4A$'!l!

EI7!X.m$+*U'$!<.$!*.!6(&0(+!6$!*-)!()*43&0*(-)!$)!?&0)'$!l!

ET7!H-%%$)*!64'&(&0(+U*.!*-)!(6$)*(*4!l![.!*$!+$)+!12.+!X.4A4'-(+$!l!:2.+!?&0)i0(+$!l!!

07! H-%%$)*!2$+!6$.5!+$!%420)3$)*!l!

A7! @+*U'$!<.$!10&=-(+!*.!*$!+$)+!6(==4&$)*$!l!

EJ7!@+*U'$!<.O(2!Q!0!6$+!+(*.0*(-)+!-�!*.!0+!2$!%02!6.!10Q+!l!

07! X.0)6!*.!0+!2$!%02!6.!10Q+9!<.m$+*U'$!<.(!*$!&4'-)=-&*$!l!

A7! X.O$+*U'$!<.(!*$!%0)<.$!6.!X.4A$'!l!

"K7!@+*U'$!<.$!*.!1&48-(+!=0(&$!*0!8($!$)!?&0)'$!l!

D.'%>3)&.'+

"E7!P+U*.!<.$2<.$!'/-+$!S!&0h-.*$&!l!

!

! !
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! "#$!

%&'()&!*(!)&)+,-.!

/(0+(-*12(,3! 4"5! *.! 67!8+8(679,+:! *.'!87;'!*&<.6+88&'!.'9! ,)),=-&.!.9! >.! >2,??-.! .'9! .:!

>-+,''7:>.@! A+(-97:93! 61,)87>9! *.! 67! ),=-79,+:! '(-! 67! >+:'+))79,+:! .9! 6.'!)7-B(.'! 7! &9&!

-.679,<.).:9!8.(!&9(*,&!.:!'>,.:>.'!*.! 67!>+))(:,>79,+:@!/6+-'!)C).!B(.! 6.'! 6,.:'!.:9-.!

>(69(-.3!,*.:9,9&!.9!)7-B(.'!+:9!&9&!),'!.:!&<,*.:>.!87-!86(',.(-'!7(9.(-'"$"@!D.!)&)+,-.!7!

8+(-!+E0.>9,?!*1&9(*,.-!6.'!-F6.'!*.'!)7-B(.'!*7:'!6.!E-,>+67=."$G!,*.:9,97,-.!*.'!),=-7:9'@!A6('!

'8&>,?,B(.).:9! >.! '+:9! 6.'! -F6.'! *.'!)7-B(.'! *.!)+*.! *7:'! 6.! E-,>+67=.! ,*.:9,97,-.! *.'!

?.)).'!B(&E&>+,'.'!7;7:9! ,)),=-&!.:!H-7:>.!B(,!'.-7! 61+E0.9!*.!>.99.! -.>2.->2.@!A+(-!;!

7--,<.-3! *.'! .:9-.9,.:'! '.),I*,-.>9,?'! +:9! &9&! ).:&'3! '(,<,'! *17:76;'.'! '&),+6+=,B(.'! *.'!

)7-B(.'! ,:<.'9,.'! 87-! 6.'! ),=-7:9.'@! J7! ),=-79,+:3! .:! *&-7>,:7:9! 61,:*,<,*(! *.! '7! >(69(-.!

*1+-,=,:.!.9!.:!6.!>+:?-+:97:9!K!61769&-,9&3!.:=.:*-.!(:.!B(C9.!,*.:9,97,-.@!J.!),=-7:9!*+,9!'.!-.I

*&?,:,-! *7:'! >.! :+(<.6! .:<,-+::.).:9@! L6! ).9! 76+-'! .:! +.(<-.! (:! E-,>+67=.! ,*.:9,97,-.! 6(,!

8.-).997:9!*17-E,9-.-!.:9-.!617887-9.:7:>.!K!'7!>(69(-.!*1+-,=,:.!.9!617887-9.:7:>.!K!'7!>(69(-.!

*17>>(.,6@!L6!>2.->2.!:+97)).:9!K!'1,:'>-,-.!*7:'!*.'!,*.:9,9&'!>+66.>9,<.'!8+(-!-.9-+(<.-!*.'!

M!?+:*.).:9'!,*.:9,97,-.'!N@@@O!N.9!(:O!';'9P).!>+66.>9,?!*.!<76.(-'!87-97=&.'"$Q!R@!A+(-!>.!?7,-.3!

,6!'.!9+(-:.!<.-'! 6.'!)7-B(.'3!B(,!<,7! 6.(-!'9+-;9.66,:=!'1788-+8-,.:9!.9!-7<,<.:9! 6.'! ,*.:9,9&'!

>+66.>9,<.'!.9!6.'!);92.'!:79,+:7(S3!8+(-!9-+(<.-!6.'!-.''+(->.'!:&>.''7,-.'!K!'+:!E-,>+67=.!

,*.:9,97,-.@!J.'!)7-B(.'!*.!)+*.3!=-T>.!7(!8+(<+,-!';)E+6,B(.!*(!<C9.).:93!0+(.:9!(:!-F6.!

>6&! *7:'! >.!E-,>+67=.@! A+(-! '1,:9&=-.-3! 6.'!),=-7:9.'! >2.->2.:9!K! ,),9.-! 6.'! H-7:U7,'.'!.9!

7*2&-.:9!7(S!)7-B(.'!B(,!<&2,>(6.:9!6.!);92.!*.!67!A7-,',.::.@!/!61,:<.-'.3!*17(9-.'!)7-B(.'3!

B(,!-.9-7:'>-,<.:9!6.'!);92.'!>7:7*,.:'3!6.(-!8.-).99.:9!*.!'.!*,'9,:=(.-!.:!-.<.:*,B(7:9!6.(-!

,*.:9,9&!*1+-,=,:.@!J1,*.:9,9&!'.!>+:'9-(,9!7('',!87-!67!),'.!.:!-&>,9@!J.!),=-7:9!9,''.!*.'!6,.:'!

.:9-.! '+:!87''&3! '+:!8-&'.:9!.9! '+:! ?(9(-3! .:9-.! 6KIE7'!.9! ,>,! 7,:',!B(1.:9-.! 6.'!*,??&-.:9.'!

?7>.99.'!*.!'+:!C9-.!8+(-!>-&.-!(:!-&>,9!>+2&-.:9@!J7!),=-79,+:!>+)86,B(.!>.99.!:7--79,+:!.:!

+>>7',+::7:9! *.'! *,''+:7:>.'! E,+=-782,B(.'! >+)).! 67! :+'976=,.3! 6.! )7:B(.! *.!

-.>+::7,''7:>.!.9!67!-(89(-.!=&:&76+=,B(.@!V7:'!6.(-!E-,>+67=.!,*.:9,97,-.3!6.'!),=-7:9.'!'.!

'.-<.:9!*.'!)7-B(.'!8+(-!'+(67=.-!>.'!*,''+:7:>.'!.9!-.*+::.-!*(!'.:'!K!6.(-!87->+(-'!*.!

<,.@!H,:76.).:93!6.'!)7-B(.'!,:9.-<,.::.:9!7('',!*7:'!6.!E-,>+67=.!,*.:9,97,-.!8+(-!>+:?&-.-!(:!

'.:9,).:9!*1(:,9&!.:!*&87''7:9!67!*(76,9&!-.''.:9,.3!.:!*+::7:9!*(!'.:'!K!67!),=-79,+:!.9!.:!

<76+-,'7:9!612;E-,*79,+:@!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"$"!W+97)).:9!X.+-=.'!JYZL!["\4#]3!V7:,.6!^_!["\4G]!.9!`.7:IW+a6!b/AHY%Y%!["\4G]@!
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"#j!

i+9'I>6.?'!

i,=-79,+:!

L:9&=-79,+:!

L*.:9,9&!

^-,>+67=.!,*.:9,97,-.!

D+:'9-(>9,+:!,*.:9,97,-.!

D+:'+))79,+:!

i7-B(.'!

e9-79&=,.!*.!)7-B(.!

V,'>+(-'!*.!)7-B(.!

i+*.!


