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! 8"!

1.23"*,")*#.(&4$")*

!565!7856591:* ;!

+8:15*<5:*59:58=9>91:*7?5!7?5@!:* A!

1>B+5*<5:*6>185!5:* ;C!

+8:15*<5:*1>B+5>@D* ;E!

+8:15*<5:*F8=@!5:* ;G!

=+H::>8!5* ;I!

891!H<@718H9* ;J!

;K! 7?>L81!5*8*M*N@+95!>B8+815*<5*+>*7?>895*<O>LL!HN8:8H9956591*<@*65<87>6591*P*

7>@:5:*7H6L+5D5:*51*6@+18F>71H!85++5:* CG!

@A@A! :2<B5B)C7453724C;72=5B) DE!

8D8D8D! N+*!?*47+?*!?*!4(?2674*+,)!*+!T-',*!6'-2))7+6*!7.!+2S*7.!4-+?271! "5!

8D8D"D! ^*)!2+62?*+,)!24/'(S2)201*)!).'!.+*!6I72+*!?*!/'-?.6,2-+!,'U)!6-+,'Z1(*! [8!

8D8D[D! ^*)!/'-01U4*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!*+!/'2+62/*!76,2T! [[!

@ADA! :2<B5B)724C;72=5B) FG!

8D"D8D! _*!?(S*1-//*4*+,!?*)!*X/-',7,2-+)!/7'711U1*)!)-.S*+,!12(*)!7.X!T7201*)!/'2X! [\!

8D"D"D! _*)!4(67+2)4*)!?V76I7,)!I-)/2,712*')!2+7?7/,()!=!17!'(712,(!?*!1V-TT'*!?2)/-+201*! [;!

CK! 7?>L81!5*88*Q*R+>BH!>18H9*<5*L+@:85@!:*<8:LH:818F:*S@!8<8T@5:*>F89*<O597><!5!*

51*<5*!59FH!75!*+O>LL!HN8:8H9956591*59*65<87>6591:* AJ!

DA@A! >5)H3;C4)I327J2CB)211=CK2L=5)2<M)3<14<35B)H?2113;NCBC;7756574)B?C7BK3C4)2N274)4;<4)H27B)<7)K2H35)

5<3;1057) OP!

DADA! %7)DP@DQ)1<CB)57)DP@RQ)H5)7;<N5==5B);L=CS24C;7B)C7K;6L274)35B15K4CN56574)2<M)2K45<3B)H<)KC3K<C4)H5)

HCB43CL<4C;7)54)H5)I2L3CK24C;7);74)040)C7B42<30B) O@!

"D"D8D! _*)!4*).'*)!?*!).2S2!?*!1V7//'-S2)2-++*4*+,!`?*/.2)!"#8"a! <8!



! 8[!

"D"D"D! _*)!4(?2674*+,)!?V2+,('b,!,I('7/*.,23.*!47@*.'!`?*/.2)!"#8;a! <[!

"D"D[D! _*)!/17+)!?*!W*),2-+!?*!/(+.'2*!`?*/.2)!@7+S2*'!"#8]a! <;!

"D"D[D8D! CGHC!*,!&c&!B!?(T2+2,2-+)!*,!6'2,U'*)!?V(12W20212,(! <;!

"D"D[D"D! >*6-447+?7,2-+)!?.!_**4!/-.'!17!6-+),2,.,2-+!?*)!&c&!?*!4(?2674*+,)!`62'6.172'*!+%8;Q

#[<\!?.!;!-6,-0'*!"#8;a! <9!

"D"D[D"D8D! G+T-'47,2-+)!W(+('71*)! <5!

"D"D[D"D"D! d1(4*+,)!?*!T'7W212,(!2?*+,2T2()!1-')!?*!1V7+71A)*!?*!'2)3.*! \8!

C*).'*)!*+!/176*!S2)7+,!=!/'(S*+2'!*,!W('*'!1*)!'./,.'*)!?*!),-6e!*,!1242,*'!1V24/76,!?*)!,*+)2-+)!S-2'*!

?*)!'./,.'*)!?*!),-6e! \"!

"D"D[D"D[D! C*).'*)!*+S2)7W(*)!=!4-A*+!,*'4*! \;!

DAFA! >2)70K5BBC40)H?2==53)1=<B)=;C7) GT!

"D[D8D! _*!/17+!?V76,2-+)!?*)!*+,'*/'2)*)!?.!4(?2674*+,!`T(S'2*'!"#85a! \9!

"D[D"D! O*.211*!?*!'-.,*!"#85Q"#""!B!1.,,*'!6-+,'*!1*)!/(+.'2*)!*,!74(12-'*'!17!?2)/-+20212,(!?*)!

4(?2674*+,)!*+!O'7+6*!`@.211*,!"#85a! ;[!

"D[D[D! _-2!?*!O2+7+6*4*+,!?*!17!)(6.'2,(!)-6271*!`_Offa!/-.'!"#"#! ;9!

"D[D[D8D! _*)!4*).'*)!?*!/'(S*+,2-+!*,!?*!W*),2-+!?*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!*+S2)7W(*)!?7+)!1*!

&_Off!/-.'!"#"#! ;5!

"D[D[D"D! _*)!(,7/*)!?*!17!?2)6.))2-+! ]<!

"D[D[D"D8D! _*)!4-?2T267,2-+)!7?-/,(*)!/7'!1VM))*401(*!+7,2-+71*! ]\!

"D[D[D"D8D8D! F+!/'*42U'*!1*6,.'*! ]\!

"D[D[D"D8D"D! F+!+-.S*11*!1*6,.'*! ]]!

"D[D[D"D"D! _7!/-)2,2-+!?.!f(+7,! ]5!

"D[D[D[D! _*)!(,7/*)!T2+71*)! 9#!

AK! 7?>L81!5*888*M*65:@!5:*59*L+>75U*5NH+@18H9:*59N8:>=55:*51*L5!:L5718N5:* VC!

FA@A! #7I;3624C;7)54)K;66<7CK24C;7)57435)=5B)2K45<3B)H5)=2)KU2C75)H<)60HCK26574)54)2N5K)=5B)124C574B) VD!

[D8D8D! P.,21)!*X2),7+,)!*,!'Z1*!?*)!?2TT('*+,)!76,*.')! 9"!

[D8D8D8D! _7!+-'4*!&I747!C_!B!-.,21!?V2+T-'47,2-+!=!?*),2+7,2-+!?*)!-TT262+*)`\;a! 9"!

[D8D8D"D! _*!^&Q>./,.'*)!B!-.,21!?V2+T-'47,2-+!=!?*),2+7,2-+!?*)!-TT262+*)!*,!?*)!&NG`]a! 9<!

[D8D8D"D8D! &'2+62/*)!?*!T-+6,2-++*4*+,!B!"!,A/*)!?*!'./,.'*)`\9a! 9\!

[D8D8D"D"D! KI2TT'*)Q61()!`6I2TT'*)!=!?(6*40'*!"#85a`\9a! 9;!

[D8D8D[D! _*!/-',721!L-)/2,712)!B!-.,21!?V2+T-'47,2-+!=!?*),2+7,2-+!?*)!(,7012))*4*+,)!I-)/2,712*')`\;a! 9]!

[D8D"D! H'7+)/7'*+6*!*,!2+T-'47,2-+J!.+*!)-1.,2-+!=!0*7.6-./!?*!/'-01U4*)! 99!

[D8D"D8D! _7!+(6*))2,(!?V74(12-'*'!1*!T1.X!?V2+T-'47,2-+!/7',7W(*!/7'!,-.)`\;a! 95!

[D8D"D"D! d170-'7,2-+!?*!88!)-1.,2-+)!/*'4*,,7+,!?V7)).'*'!.+*!6-44.+267,2-+!T1.2?*!*,!'-0.),*!?V.+!

0-.,!=!1V7.,'*!?*!17!6I72+*!/I7'476*.,23.*`\;a! 5#!

[D8D"D"D8D! >(T1*X2-+)!7.,-.'!?.!T1.X!?V2+T-'47,2-+!*+!S211*! 5#!



! 8<!

[D8D"D"D"D! >(T1*X2-+)!7.,-.'!?.!T1.X!?V2+T-'47,2-+!=!1VIZ/2,71! 5[!

[D8D[D! _*!^&Q>./,.'*)!B!-.,21!T-+?74*+,71!/-.'!74(12-'*'!17!W*),2-+!?*)!'./,.'*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!

?*)!4(?2674*+,)! 5\!

FADA! W5B4C;7)H5B)107<3C5B)X)0N;=<4C;7B)54)7;<N5==5B);L=CS24C;7B) ER!

[D"D8D! ^(617'7,2-+!?*)!'./,.'*)!-.!'2)3.*)!?*!'./,.'*)!?*!),-6e!?*!CGHC!=!1VM$fC! 5;!

[D"D8D8D! C-?2T267,2-+!?*)!4-?712,()!?*!?(617'7,2-+! 5;!

[D"D8D"D! _*)!/'2+62/7.X!/'-01U4*)!'*+6-+,'()!1-')!?*)!?(617'7,2-+)!?*!'./,.'*)!?*!),-6e! 59!

[D"D"D! $-.S*11*)!'*6-447+?7,2-+)!/-.'!1*)!&c&! 55!

[D"D"D8D! KI74/!?V7//1267,2-+!4-?2T2(! 55!

[D"D"D"D! M6,.712)7,2-+!?*)!'*6-447+?7,2-+)!?.!_**4!`62'6.172'*!+%85Q#]8!?.!8\!+-S*40'*!"#85a! 8##!

FAFA! 8;=C4CY<5)C7H<B43C5==5)I327J2CB5)54)5<3;105775)1;<3)=2)B0K<3CB24C;7)H5)=2)KU2C75)

H?2113;NCBC;7756574) @P@!

[D[D8D! N+!-.,21!2+?.),'2*1!47@-'2,72'*4*+,!?(?2(!7.X!/'-?.2,)!47,.'*)`8<a! 8#8!

[D[D"D! N+!,*''2,-2'*!T'7+g72)!3.2!/*'?!*+!7,,'76,2S2,(`;[a! 8#"!

[D[D[D! N+!(3.2120'*!2+?.),'2*1!'-4/.!3.2!6'((!.+!6-+,*X,*!T7S-'701*!7.X!'./,.'*)`;[a! 8#\!

[D[D<D! C2))2-+!Y763.*)!R2-,!B!'(T1*X2-+!),'7,(W23.*!).'!17!'(/-+)*!2+?.),'2*11*!7.X!/(+.'2*)!?*!

4(?2674*+,)! 8#;!

FAOA! $53B)<75)S5B4C;7)5<3;105775)H5B)3<14<35B)H?2113;NCBC;7756574)Z)'C4<24C;7)2K4<5==5)H27B)=?!%)54)

153B15K4CN5B)H?0N;=<4C;7) @@D!

[D<D8D! K--'?2+7,2-+!7.!+2S*7.!?*!1VNF!).'!17!?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)! 88[!

[D<D"D! _2W+*)!?2'*6,'26*)!=!1V2+,*+,2-+!?*)!,2,.172'*)!?VMCC!).'!17!?(,*6,2-+!*,!17!+-,2T267,2-+!?*)!/(+.'2*)!

?*!4(?2674*+,)!`@.211*,!"#85a! 88<!

[D<D[D! _2W+*)!?2'*6,'26*)!=!1V2+,*+,2-+!?*)!7.,-'2,()!6-4/(,*+,*)!).'!1*)!0-++*)!/'7,23.*)!?*!

6-44.+267,2-+!7.!/.0126!`@.211*,!"#85a! 88\!

7H97+@:8H9* ;;V!

B8B+8H=!>L?85* ;CA!

>995D5:* ;A;!

!

! !
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!

H701*7.!8!Q!K-?*)!'(/-+)*!/'-?.2,!`'(/-+)*!=!17!6-447+?*a!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD9[!

!

! !
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+&)("*,")*X&-0$")*

!

O2W.'*!8!Q!_*)!8#!617))*)!,I('7/*.,23.*)!1*)!/1.)!,-.6I(*)!/7'!1*)!'./,.'*)!?*!),-6e!?*!

4(?2674*+,)!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD"#!

O2W.'*!"!Q!_*)!?2TT('*+,)!,A/*)!?*!'./,.'*!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD"<!

O2W.'*![!Q!>./,.'*)!?*!),-6e!B!1*)!67.)*)!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD";!

O2W.'*!<!Q!E.1+('70212,(!?*!17!6I72+*!?V7//'-S2)2-++*4*+,!?.!4(?2674*+,!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD"9!

O2W.'*!\!Q!_*)!/'2+62/7.X!47'6I()!/I7'476*.,23.*)!?7+)!1*!4-+?*!*+!"##9!*,!"#89!`*+!

.+2,()a!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD"5!

O2W.'*!;!Q!N+!7')*+71!@.'2?23.*!6-+)-12?(!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD[5!

O2W.'*!]!Q!CGHC!*,!&c&!B!?(T2+2,2-+)!*,!6'2,U'*)!?V(12W20212,(!`8a!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD<;!

O2W.'*!9!Q!K7'76,('2),23.*)!=!/'*+?'*!*+!6-4/,*!/-.'!2?*+,2T2*'!1*)!CGHC!?*S7+,!T72'*!1V-0@*,!

?V.+!&c&!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD<]!

O2W.'*!5!Q!P012W7,2-+)!?*!)(6.'2)7,2-+!'*+T-'6(*)!/-.'!1*)!4(?2674*+,)!?V2+,('b,!)7+2,72'*!*,!

),'7,(W23.*!`CGffa!Q!_**4DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD;#!

O2W.'*!8#!Q!_*)!T1.X!?V2+T-'47,2-+!*+!67)!?V2+?2)/-+20212,(!?.!4(?2674*+,!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD9"!

O2W.'*!88!Q!fA+,IU)*!?*)!?(617'7,2-+)!?*!'./,.'*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!).'!1*!&-',721!^&Q

>./,.'*)!`6I2TT'*)!?*!47')!"#"#a!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD9;!

O2W.'*!8"!Q!CGHC!*,!&c&!B!?(T2+2,2-+)!*,!6'2,U'*)!?V(12W20212,(!`"a!DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD55!

!

! !
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=3Y)).&$"*

!

McF&f! MW*+6*!W(+('71*!?*)!(3.2/*4*+,)!*,!/'-?.2,)!?*!)7+,(!

M_^! MTT*6,2-+!?*!1-+W.*!?.'(*!

MCC! M.,-'2)7,2-+!?*!42)*!).'!1*!47'6I(!

M$F&O! M))-627,2-+!+7,2-+71*!?*)!(,.?27+,)!*+!/I7'4762*!?*!O'7+6*!

M$fC! MW*+6*!+7,2-+71*!?*!)(6.'2,(!?.!4(?2674*+,!*,!?*)!/'-?.2,)!?*!)7+,(!

M&QL&! M))2),7+6*!/.0123.*QIZ/2,7.X!?*!&7'2)!

MHK! M+7,-423.*J!,I('7/*.,23.*!*,!6I2423.*!

R&O! R-++*)!/'7,23.*)!?*!T70'267,2-+!

KF&f! K-42,(!(6-+-423.*!?*)!/'-?.2,)!?*!)7+,(!

KLC&! K-442,,**!T-'!4*?262+71!/'-?.6,)!T-'!I.47+!N)*!

KG&! K-?*!2?*+,2T27+,!?*!/'()*+,7,2-+!

K$PC! K-+)*21!$7,2-+71!?*!1hP'?'*!?*)!C(?*62+)!

K$P&! K-+)*21!$7,2-+71!?*!1hP'?'*!?*)!&I7'4762*+)!

KP&! K-+,'7,!?h-0@*6,2T)!*,!?*!/*'T-'47+6*!

KP&G_! K-42,(!?*!/21-,7W*!

KfGf! K-+)*21!),'7,(W23.*!?*)!2+?.),'2*)!?*!)7+,(!

Kf&! K-?*!?*!17!)7+,(!/.0123.*!

Kf>&! KI740'*!)A+?2671*!?*!17!'(/7',2,2-+!/I7'476*.,23.*!

^cPf! ^2'*6,2-+!W(+('71*!?*!1h-TT'*!?*!)-2+)!

^cf! ^2'*6,2-+!W(+('71*!?*!17!)7+,(!

^ff! ^2'*6,2-+!?*!17!)(6.'2,(!)-6271*!

FCM! F.'-/*7+!4*?262+*!7W*+6A!

O^M! O--?!7+?!?'.W!7?42+2),'7,2-+!

O$^&! O(?('7,2-+!+7,2-+71*!?*)!?(/-)2,72'*)!/I7'476*.,23.*)!

Of&O! O(?('7,2-+!?*)!)A+?267,)!/I7'476*.,23.*)!?*!O'7+6*!

cFO! c*),2-+!(6-+-423.*!*,!T2+7+62U'*!

c*44*! cF+('23.*J!Cb4*!CF?2674*+,!

LMf! L7.,*!7.,-'2,(!?*!)7+,(!

LCM! L*7?)!-T!4*?262+*)!7W*+62*)!



! 89!

G+67! G+),2,.,!+7,2-+71!?.!67+6*'!

YP! Y-.'+71!-TT262*1!

_**4! _F)!F+,'*/'2)*)!?.!C(?2674*+,!

_Off! _-2!?*!T2+7+6*4*+,!?*!17!)(6.'2,(!)-6271*!

_cP! _-W262*1!?*!W*),2-+!=!1V-TT262+*!

C&N&! C7,2U'*)!/'*42U'*)!=!.)7W*!/I7'476*.,23.*!

CGff! C(?2674*+,)!?V2+,('b,!)7+2,72'*!*,!),'7,(W23.*!

CGHC! C(?2674*+,)!?V2+,('b,!,I('7/*.,23.*!47@*.'!

PCf! P'W7+2)7,2-+!4-+?271*!?*!17!)7+,(!

&KM! &I7'4762*!6*+,'71*!?*)!7'4(*)!

&c&! &17+!?*!W*),2-+!?*)!/(+.'2*)!

&_Off! &'-@*,!?*!1-2!?*!T2+7+6*4*+,!?*!17!)(6.'2,(!)-6271*!

&>MK! &I7'476-S2W217+6*!'2)e!7))*))4*+,!6-442,**!

&NG! &I7'4762*!=!.)7W*!2+,('2*.'!

>K&! >().4*!?*)!67'76,('2),23.*)!?.!/'-?.2,!

f&PK! f2+W1*!/-2+,!-T!6-+,76,!

NK^! N+2,(!6-44.+*!?*!?2)/*+)7,2-+!

NF! N+2-+!*.'-/(*++*!

!

! !



! 85!

8'($Y,0%(&Y'*

!

_*)!)2,.7,2-+)!?*!'./,.'*)!?*!),-6e!*,!?*!,*+)2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!?*!4(?2674*+,)!)-+,!

?*! /1.)! *+! /1.)! /'(-66./7+,*)D! G1! )V7W2,! ?V.+! /I(+-4U+*! 4-+?271J! 3.2! +*! 6-+6*'+*! /7)!

.+23.*4*+,!17!O'7+6*!*,!3.2!*),!*+!766'-2))*4*+,!6*)!?*'+2U'*)!7++(*)`8aD!

!

_*!/I(+-4U+*!/'*+?!?*!1V74/1*.'!*,!*),!?*S*+.!7.@-.'?VI.2!.+!/'-01U4*!?*!)7+,(!/.0123.*!

47@*.'!/.2)3.*!1*!+-40'*!?*!'./,.'*)!?*!4(?2674*+,)!+*!6*))*!?V7.W4*+,*'D!

!

F+!"#85J!1hMW*+6*!+7,2-+71*!?*!)(6.'2,(!?.!4(?2674*+,!*,!?*)!/'-?.2,)!?*!)7+,(!`M$fCa!7!

'*6*+)(! 8!<<#! )2W+71*4*+,)! ?*! './,.'*)! ?*! ),-6e! *,! ?*! '2)3.*)! ?*! './,.'*! ?*! ),-6e! ?*!

4(?2674*+,)!/-.'!1*)!4(?2674*+,)!?V2+,('b,!,I('7/*.,23.*!47@*.'!̀ CGHCa`"aD!K*!+-40'*!*),!

*+!7.W4*+,7,2-+!?*!/1.)!?*!;\!i!/7'!'7//-',!7.X!9]8!)2W+71*4*+,)!*+'*W2),'()!*+!"#89J!3.2!

6-+),2,.72*+,!?(@=!.+!'*6-'?!*,!6-''*)/-+?72*+,!=!.+*!4.1,2/1267,2-+!/7'!"#!?.!+-40'*!?*!

'./,.'*)!-.!'2)3.*)!?*!'./,.'*!'*1*S(!21!A!7!8#!7+)!`<<!)2W+71*4*+,)!*+'*W2),'()!*+!"##9a`[aD!

!

G1!*),!=!+-,*'!3.*!1*)!)2W+71*4*+,)!*+W1-0*+,!=!17!T-2)!1*)!,*+)2-+)!3.2!-+,!(,(!).2S2*)!?V.+*!

'./,.'*!?*!),-6e!*TT*6,2S*!*,!6*11*)!3.2!+*!)*!)-+,!/7)!,'7?.2,*)!/7'!.+*!2+?2)/-+20212,(!*TT*6,2S*!

?.!4(?2674*+,`[aD!

!

N+!O'7+g72)!).'!3.7,'*!)V*),!?(@=!S.!'*T.)*'! 17!?(12S'7+6*!?V.+!4(?2674*+,!-.!?V.+!S7662+!

/-.'!67.)*!?*!/(+.'2*!)*1-+!.+*!(,.?*!'(712)(*!/7'!1V2+),2,.,!REM!/-.'!O'7+6*!M))-)!f7+,(!*+!

?(6*40'*!"#89`<aD!K*! ,7.X! )V(1US*! @.)3.V=![8!i!/-.'! 1*)!/*')-++*)!*+!7TT*6,2-+!?*! 1-+W.*!

?.'(*!`M_^aD!

!

_V7//'-S2)2-++*4*+,!?*!4(?2674*+,)!?V.,212)7,2-+!6-.'7+,*!)*!,'-.S*!T-',*4*+,!/*',.'0(J!

6*)!4(?2674*+,)!(,7+,!02*+!)-.S*+,!*))*+,2*1)!*,!?2TT2621*4*+,!).0),2,.701*)!?7+)!1h7')*+71!

,I('7/*.,23.*!?2)/-+201*!/-.'!1*!,'72,*4*+,!?*!/7,I-1-W2*)!W'7S*)`\aD!

!



! "#!

_*)! './,.'*)! ?*! ),-6e! ,-.6I*+,! +-,744*+,! 1*)! 4(?2674*+,)! j!47,.'*)!k! *,! /1.)!

/7',26.12U'*4*+,!1*)!/'-?.2,)!2+@*6,701*)!*+!'72)-+!?*!17!6-4/1*X2,(!?*!1*.'!T70'267,2-+D!C72)!

6*',72+)!+-.S*7.X!4(?2674*+,)!/*.S*+,!(W71*4*+,!b,'*!7TT*6,()`8aD!

!

_*)!617))*)!,I('7/*.,23.*)!1*)!/1.)!,-.6I(*)!(,7+,!B!

Q! 1*)! 7+,2Q2+T*6,2*.XJ! ,7+,! 1*)! 7+,202-,23.*)! 6-44*! 1h74-X262112+*! *+! "#8<! *,! "#89J! 3.*! 1*)!

S7662+)!6-44*!6*1.2!6-+,'*!1hI(/7,2,*!R!*+!"#8]!l!

Q!1*)!4(?2674*+,)!?.!)A),U4*!+*'S*.X!6*+,'71J!6-44*!1*!f2+*4*,m!*+!"#89J!/'*)6'2,!?7+)!1*!

,'72,*4*+,!?*!17!4717?2*!?*!&7'e2+)-+!l!

Q!1*)!7+,267+6('*.XJ!6-44*!1hF'n2+7)*m!*+!"#8;`\aD!

!

&1.)!?*!17!4-2,2(!?*)!'./,.'*)!6-+6*'+*!6*)![!617))*)!,I('7/*.,23.*)`[aD!

!

!

!

1)A5+'% P% K% $',% PQ% 7(/,,',% 68>+/-'56)R5',% (',% -(5,% 6.578>',% -/+% (',% +5-65+',% 4'% ,6.7S% 4'%
;>4)7/;'*6,%

&.5+7'%T!*+3.b,*!"#89!?.!_**4!).'!1*)!?(617'7,2-+)!?*!,*+)2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!*,!?*!

'./,.'*)!?*!),-6e!T72,*)!*+!"#8]!7./'U)!?*!1VM$fC!

!



! "8!

f*1-+!1V(,.?*!'(712)(*!/7'!1V2+),2,.,!REM!/-.'!O'7+6*!M))-)!f7+,(J!1*!+2S*7.!?V2+T-'47,2-+!).'!

1*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!)*401*!/*'T*6,201*!/.2)3.*!4-2+)!?V.+!O'7+g72)!).'!?*.X!`<8!ia!

)V*),24*!02*+!2+T-'4(!?*)!4(?2674*+,)!*,!S7662+)!T72)7+,!1V-0@*,!?V.+*!/(+.'2*D!K*,,*!(,.?*!

'(SU1*!(W71*4*+,!3.*!1*)!O'7+g72)!6-+T'-+,()!=!6*)!/(+.'2*)!?()2W+*+,!1*)!2+?.),'2*1)!6-44*!

(,7+,! '*)/-+)701*)! ?*! 1V2+?2)/-+20212,(! ?*! 1*.')! ,'72,*4*+,)! 3.2! /'2S21(W2*'72*+,! 6*',72+)!

4(?2674*+,)!-.!S7662+)!7.!?(,'24*+,!?V7.,'*)`<aD!

!

F+!'(712,(J! 1*)!67.)*)!?*)!'./,.'*)!?*!),-6e!)-+,!4.1,2/1*)!B!67,7),'-/I*!+7,.'*11*J! 2+62?*+,!

2+?.),'2*1J! 2+62?*+,! ?7+)! 17! 6I72+*! 1-W2),23.*J! 766'-2))*4*+,! +-+! /'(S.! ?*! 17! ?*47+?*J!

67/762,(!?*!/'-?.6,2-+!2+).TT2)7+,*!=!1V(6I*11*!4-+?271*J!/'-01U4*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!*+!

/'2+62/*)!76,2T)!?-+,!17!T70'267,2-+!*),!?*!/1.)!*+!/1.)!6-+6*+,'(*!I-')!?VF.'-/*`8aD!

!

_*! /I(+-4U+*! 7! /'2)! /1.)! ?V74/1*.'! 6*)! ?*'+2U'*)! 7++(*)D! &1.)2*.')! '72)-+)! =! 6*17!B! 17!

6-4/1*X2T267,2-+! ?.! /'-6*)).)! ?*! /'-?.6,2-+! 7S*6! ?*)! ,*6I+-1-W2*)! .1,'7)-/I2),23.(*)J! 1*!

+2S*7.!?V*X2W*+6*!?*)!+-'4*)!?*!3.712,(J!1*)!-012W7,2-+)!'(W1*4*+,72'*)D!C72)J!21!A!7!7.))2!?*)!

T76,*.')!*X,*'+*)!6-44*!1V7.W4*+,7,2-+!?*!17!?*47+?*!?*!4(?2674*+,)!7.!+2S*7.!4-+?271J!

+-,744*+,! ?7+)! 1*)! /7A)! 7A7+,!42)! *+! /176*! ?*)! /-12,23.*)! ?*! )7+,(! /.0123.*! /-.'! 1*.'!

/-/.17,2-+J!6-44*!17!KI2+*`8aD!

!

G+,('*))-+)Q+-.)!472+,*+7+,!7.X!?2TT('*+,)!76,*.')!?*!17!6I72+*!/I7'476*.,23.*!/-.'!02*+!

6-4/'*+?'*!1*)!'Z1*)!*,!1*)!'*)/-+)70212,()!?*!6I76.+D!

!

•! >5B)I2L3CK274B)

!

_*)! T70'267+,)! )*! 12S'*+,! =! 17! T70'267,2-+! ?*! 4(?2674*+,)! A! 6-4/'2)! 17! /'-?.6,2-+! ?*)!

).0),7+6*)!76,2S*)J!?*!/'-?.2,)!-.!?V-0@*,)!*+!S.*!?*!1*.'!S*+,*!*+!W'-)J!?*!1*.'!6*))2-+!=!,2,'*!

W'7,.2,!-.!?*!1*.'!*X/('24*+,7,2-+!).'!1hI-44*D!

!

G1)! )-+,! '*)/-+)701*)! ?V.+*! /7',2*! -.! ?*! 1V*+)*401*! ?*)! (,7/*)! ?*! T70'267,2-+! ?*)!

4(?2674*+,)!3.2!6-4/'*+?!B!

Q! 1h76I7,!?*)!47,2U'*)!/'*42U'*)!`).0),7+6*)!76,2S*)J!*X62/2*+,)J!oa!l!

Q! 1V76I7,!?*)!7',261*)!?*!6-+?2,2-++*4*+,!l!



! ""!

Q! 1*)!-/('7,2-+)!?*!/'-?.6,2-+!S2)7+,!17!'(712)7,2-+!?*!/'-?.2,)!j!S'76!k!l!

Q! 1*)!-/('7,2-+)!?*!6-+?2,2-++*4*+,!l!

Q! 17!'(712)7,2-+!?*)!6-+,'Z1*)!?*!17!3.712,(!l!

Q! 17!120('7,2-+!?*)!1-,)!l!

Q! 1*)!-/('7,2-+)!?*!),-6e7W*!6-''*)/-+?7+,*)!7.X!?2TT('*+,*)!(,7/*)`;aD!

!

•! >5B)C61;34245<3B)

!

_*)! 24/-',7,*.')! )*! 12S'*+,! =! 1h24/-',7,2-+J! 7.! ),-6e7W*J! 7.! 6-+,'Z1*! ?*! 17! 3.712,(! *,! =! 17!

120('7,2-+!?*)!1-,)!?*!4(?2674*+,)J!/'-?.2,)!-.!-0@*,)!*+!S.*!?*!1*.'!S*+,*!*+!W'-)J!?*!1*.'!

6*))2-+!=!,2,'*!W'7,.2,!-.!?*!1*.'!*X/('24*+,7,2-+!).'!1hI-44*D!

!

K*)! 1-,)! ?*! 4(?2674*+,)! /*.S*+,! /'-S*+2'! ?hd,7,)! +-+! 4*40'*)! ?*! 17! K-44.+7.,(!

*.'-/(*++*!*,!+-+!/7',2*)!=! 1h766-'?!).'! 1hF)/76*!(6-+-423.*!*.'-/(*+!-.!?h7.,'*)!d,7,)!

4*40'*)! ?*! 17! K-44.+7.,(! *.'-/(*++*! -.! /7',2*)! =! 1h766-'?! ).'! 1hF)/76*! (6-+-423.*!

*.'-/(*+`;aD!

!

•! >5B)5M1=;C4274B)

!

_*)! *X/1-2,7+,)! )*! 12S'*+,! =! 1h*X/1-2,7,2-+! ?*! 4(?2674*+,)! ?-+,! 21)! )-+,! ,2,.172'*)! ?*!

1h7.,-'2)7,2-+!?*!42)*!).'!1*!47'6I(!`MCCa!-.!+-+D!

!

_h*X/1-2,7,2-+! 6-4/'*+?! 1*)! -/('7,2-+)! ?*! S*+,*! *+! W'-)! -.! ?*! 6*))2-+! =! ,2,'*! W'7,.2,J! ?*!

/.01262,(J!?h2+T-'47,2-+!4(?2671*J!?*!/I7'476-S2W217+6*J!?*!).2S2!?*)!1-,)!*,J!)h21!A!7!12*.J!?*!

1*.'!'*,'72,!72+)2!3.*J!1*!67)!(6I(7+,J!1*)!-/('7,2-+)!?*!),-6e7W*!6-''*)/-+?7+,*)`;aD!

!

•! >5B)H01;BC42C35B)

!

_*)!?(/-)2,72'*)!)*! 12S'*+,!7.!),-6e7W*!?*!4(?2674*+,)J!?*!/'-?.2,)J!?V-0@*,)!-.!?V7',261*)!

/-.'!1*!6-4/,*!?V.+!*X/1-2,7+,J!?V.+!T70'267+,!-.!?V.+!24/-',7,*.'!*+!S.*!?*!1*.'!?2),'20.,2-+!

*+!W'-)!*,!*+!1V(,7,`;aD!

!



! "[!

•! >5B)S3;BBCB45B[301234C45<3B)

!

_*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!)*!12S'*+,!=!1h76I7,!*,!7.!),-6e7W*!?*!4(?2674*+,)!*+!S.*!?*!1*.'!

?2),'20.,2-+!*+!W'-)!*,!*+!1h(,7,J!=!?*)!/I7'4762*+)!,2,.172'*)!?h-TT262+*`;aD!

!

•! >5B)HCB43CL<45<3B)57)S3;B)\)=]5M1;3424C;7)

!

_*)!?2),'20.,*.')!*+!W'-)!=!1V*X/-',7,2-+!)*!12S'*+,!=!1h76I7,!*,!7.!),-6e7W*!?*!4(?2674*+,)!

'*1*S7+,!?.!4-+-/-1*!/I7'476*.,23.*!*+!S.*!?*!1*.'!*X/-',7,2-+!*+!1h(,7,`;aD!

!

•! >5B)K57432=5B)H]2KU24)1U2362K5<4CY<5)

!

_*)!6*+,'71*)!?V76I7,!/I7'476*.,23.*!)*!12S'*+,!=!1h76I7,!*,!7.!),-6e7W*J!)-2,!*+!1*.'!+-4!*,!

/-.'! 1*.'! 6-4/,*J! )-2,! ?V-'?'*! *,! /-.'! 1*! 6-4/,*! ?*! /I7'4762*+)! ,2,.172'*)! ?h-TT262+*J! ?*!

4(?2674*+,)!+-+!'*40-.')701*)!/7'!1*)!'(W24*)!-012W7,-2'*)!?h7)).'7+6*!4717?2*J!*+!S.*!?*!

1*.'!?2),'20.,2-+!*+!W'-)!*,!*+!1h(,7,!=!?*)!/I7'4762*+)!,2,.172'*)!?h-TT262+*`;aD!

!

!



! "<!

G1!*X2),*![!,A/*)!?*!'./,.'*D!

!

!

!

1)A5+'%U%K%$',%4)@@>+'*6,%6F-',%4'%+5-65+'%

&.5+7'%T!f(42+72'*!GT2)!?.!8#!?(6*40'*!"#85!

!

_*!4(?2674*+,!/*.,!b,'*!*+!'./,.'*!?*!),-6eJ!6*17!)2W+2T2*!3.*! 17!'./,.'*!*),!).'S*+.*!7.!

+2S*7.!?*!17!6I72+*!?*!T70'267,2-+!?.!4(?2674*+,D!G1!/*.,!A!7S-2'!/1.)2*.')!*X/1267,2-+)!=!6*17!B!

)-2,!1*!4(?2674*+,!+*!/*.,!/7)!b,'*!T70'23.(J!)-2,!21!+V*),!/7)!7.,-'2)(!=!*+,'*'!?7+)!1*!62'6.2,!

?*!?2),'20.,2-+!67'!)7!3.712,(!+V*),!/7)!,-,71*4*+,!6-+T-'4*!7.X!+-'4*)!*X2W(*)`[aD!

!

_*!4(?2674*+,!/*.,!b,'*!*+!'./,.'*!?V7//'-S2)2-++*4*+,J!6*17!)2W+2T2*!3.*!1*!4(?2674*+,!

*),!T70'23.(!472)!21!+V*),!/7)!?2),'20.(!?7+)!,-.,*)!1*)!/I7'4762*)D!KV*),!1V2+67/762,(!/-.'!.+*!

/I7'4762*!?V-TT262+*!-.!I-)/2,712U'*!?*!?2)/*+)*'!.+!4(?2674*+,!=!.+!/7,2*+,!?7+)!.+!?(172!

?*!]"!I*.'*)!7/'U)!7S-2'!/7))(!6-447+?*`[aD!

!

>(6*44*+,J! .+*! +-.S*11*! ?(T2+2,2-+! *),! 7//7'.*J! 21! )V7W2,! ?*! 17! './,.'*! ?*! 17! 6I72+*! ?*!

?2),'20.,2-+D!K*17!)2W+2T2*!3.*!17!'./,.'*!*),!).'S*+.*!7.!+2S*7.!?*!17!6I72+*!?*!?2),'20.,2-+!



! "\!

?.! 4(?2674*+,! *,! )*! ?(T2+2,! 6-44*! 1*! +-+! 7//'-S2)2-++*4*+,! ?V.+*! -TT262+*! -.! ?V.+*!

/I7'4762*!=!.)7W*!2+,('2*.'!`&NGa!*+!1V70)*+6*!?*!'./,.'*!?*!),-6e`]aD!

!

^7+)!1*)!,'-2)!67)!?*!T2W.'*J!17!6-+)(3.*+6*!/-.'!1*!/7,2*+,!*),!17!4b4*!B!21!*),!6-+T'-+,(!=!

1V24/-))20212,(!?V-0,*+2'!244(?27,*4*+,!1*)!4(?2674*+,)!3.2!1.2!-+,!(,(!/'*)6'2,)D!

!

G1!*X2),*!(W71*4*+,!.+*!)2,.7,2-+!3.*!1V-+!?(T2+2,!6-44*!.+*!,*+)2-+!?V7//'-S2)2-++*4*+,J!

6*17!)2W+2T2*!3.*!1*!4(?2674*+,!*),!?2)/-+201*!*+!3.7+,2,(!2+).TT2)7+,*J!?V-p!.+*!2+67/762,(!

,*4/-'72'*!=! T-.'+2'! 1*!47'6I(!?*! T7g-+!7//'-/'2(*D!M! 6*! ),7?*J!.+! '2)3.*!?*! './,.'*!*),!

2?*+,2T2(J!17!,*+)2-+!?V7//'-S2)2-++*4*+,!/*.,!?7+)!6*',72+)!67)!b,'*!).2S2*!?V.+*!'./,.'*!?*!

),-6e!*TT*6,2S*`[aD!

!

F+! ,*'4*! /1.)! 17'W*J! 17! /(+.'2*! ?*! 4(?2674*+,! *),! 1V2+?2)/-+20212,(! ,*4/-'72'*! ?V.+!

4(?2674*+,!*,!*11*!*),!17!'().1,7+,*!?V.+*!'./,.'*!?*!),-6e!?V74-+,!*,!:!-.!?V.+*!'./,.'*!

?V7//'-S2)2-++*4*+,!?V7S71`[aD!

) )



! ";!

;K!7/.Z&($"* 8* M* N03'[$.2&3&([* ,"* 3.* %/.&'"* ,O.ZZ$Y\&)&Y''"#"'(* ,0*

#[,&%.#"'(*P*%.0)")*%Y#Z3"W")*"(*#03(&X.%(Y$&"33")*

!

_*!_**4!`_F)!F+,'*/'2)*!?.!C(?2674*+,a!7!4*+(!.+*!*+3.b,*!*+,'*!7S'21!*,!@.2+!"#89!7T2+!

?V2?*+,2T2*'! 1*)! ?2TT('*+,*)! 67.)*)! 2+?.),'2*11*)! ?*! './,.'*! `I-')! 6I72+*! ?*! ?2),'20.,2-+a! *+!

7+71A)7+,!<##!)2W+71*4*+,)!*TT*6,.()!/7'!1*)!*+,'*/'2)*)!?.!4(?2674*+,!7./'U)!?*!1VM$fC!

*+!"#8]`9aD!

!

!

!

1)A5+'%V%K%"5-65+',%4'%,6.7S%T%(',%7/5,',%

&.5+7'%T!*+3.b,*!"#89!?.!_**4!).'!1*)!?(617'7,2-+)!?*!,*+)2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!*,!?*!

'./,.'*)!?*!),-6e!T72,*)!*+!"#8]!7./'U)!?*!1VM$fC!

!

_*! _**4! 2?*+,2T2*! 6-44*! /'*42U'*! 67.)*! ?*! './,.'*! ?*! ),-6e! 17! 67/762,(! ?*! /'-?.6,2-+!

2+).TT2)7+,*! T76*! =! 1V7.W4*+,7,2-+! ?*! 17! ?*47+?*! 4-+?271*D! _7! 67/762,(! *,! 17! T1*X20212,(!

2+).TT2)7+,*)!?*!17!/'-?.6,2-+!'*/'()*+,*+,!72+)2!"\!i!?*)!67.)*)!?*!'./,.'*)!?*!),-6eD!

!

K*62! *),! 7WW'7S(! /7'! ?*)! T76,*.')! ?*! T1.6,.7,2-+)! ?.! 47'6I(! 3.2! )-+,! 0*7.6-./! 4-2+)!

/'(S2)201*)!3.V7S7+,!*,!'*/'()*+,*+,!"[!i!?*)!67.)*)!?*!'./,.'*)!?*!),-6eD!K*62!*),!?q!7.!T72,!

3.*!?7+)!.+!47'6I(!/I7'476*.,23.*!3.2!*),!*+!6'-2))7+6*!?*!\!i!/7'!7+!?7+)!1*!4-+?*!`/7',!

?*!17!O'7+6*!?7+)!1*!47'6I(!4-+?271J![J[!i!*+!"#89!6-+,'*!\J\!i!*+!"##9a`5aJ!-+!7!7.@-.'?VI.2!



! "]!

.+!6*',72+!+-40'*!?*!/7A)!(4*'W*+,)!3.2!-+,!766U)!=!?*)!,'72,*4*+,)!7.X3.*1)!21)!+V7S72*+,!

/7)!766U)!7./7'7S7+,D!&7'42!6*)!/7A)!(4*'W*+,)J!-+!7!?*)!/7A)!6-44*!17!KI2+*!3.2!17+6*+,J!

/7'!*X*4/1*J!?*)! 674/7W+*)!?*!S7662+7,2-+! `S7662+7,2-+!?*!8##!42112-+)!?V*+T7+,)! 6I2+-2)!

6-+,'*!17!'-.W*-1*!*+!"#8#a`[aJ!3.2!?(T2+2))*+,!?*)!/'-W'744*)!/-.'!7S-2'!766U)!=!.+!6*',72+!

+-40'*!?*!4(?2674*+,)!`1*!&17+!f7+,(!17+6(!*+!KI2+*!7T2+!?V*+67?'*'!*,!?V7)).'*'!1V766U)!7.X!

4(?2674*+,)!?*!07)*!*+!"##5a`[aJ!6*!3.2!T72,!3.*!17!/'(S2)20212,(!?*!6*)!?*47+?*)!*),!0*7.6-./!

/1.)!?2TT2621*!=!).2S'*!7.@-.'?VI.2D!

!

G+,*'S2*++*+,!*+).2,*!?*)!67.)*)!2+I('*+,*)!=!1V-.,21!?*!/'-?.6,2-+J!?-+6!=!17!T70'267,2-+!?.!

4(?2674*+,J! 3.*! 6*! )-2,! ).'! 17! ).0),7+6*! 76,2S*! -.! ).'! 1*! /'-?.2,! T2+2D! _*)! /'-01U4*)!

?V7//'-S2)2-++*4*+,!12()!7.X!T-.'+2))*.')!*+!/'2+62/*)!76,2T)!'*/'()*+,*+,!8\!i!?*)!67.)*)!*,!

/*.S*+,!b,'*!12()!=!.+*!?(T72117+6*!?*!1V7//7'*21!/'-?.6,2T!?.!T-.'+2))*.'J!=!.+!/'-01U4*!?*!

3.712,(!?*!17!47,2U'*!/'*42U'*!'*g.*!-.!*+6-'*!=!.+!/'-01U4*!?*!S-1.4*D!_*)!/'-01U4*)!12()!

=!17!/'-?.6,2-+!*+!*11*Q4b4*!'*/'()*+,*+,!"#!i!?*)!67.)*)!*,!/*.S*+,!b,'*!12()!=!?*)!?(T7.,)!

?*!1V7//7'*21!/'-?.6,2T!-.!=!.+*!+-+QS712?2,(!?*)!/'-?.2,)!T2+7.XD!

!

G1! /*.,!A!7S-2'!?*)! 67.)*)!?V-'?'*! '(W1*4*+,72'*J!/-.'!8#!i!?V*+,'*!*11*)J!3.2! ,-.6I*+,!*+!

W(+('71!/1.)!1*)!4(?2674*+,)!?*!,A/*!S7662+)!-.!4(?2674*+,)!02-1-W23.*)D!K*)!6-+,'72+,*)!

'(W1*4*+,72'*)!)-+,!17!/1./7',!?.!,*4/)!12(*)!7.X!?(172)!?*!42)*!*+!r.S'*!?*)!4-?2T267,2-+)!

'(W1*4*+,72'*)!-.!=!?*)!4-?2T267,2-+)!?*!1VMCCD!

!

G1!*X2),*!7.))2!3.*13.*)!67.)*)!(6-+-423.*)!12(*)!=!17!4-+?2712)7,2-+!?*!17!/'-?.6,2-+!*,!=!

1V70)*+6*!?*!'*+,70212,(!472)!3.2!)-+,!,'U)!T7201*)!/.2)3.V*11*)!'*/'()*+,*+,!]!i!?*)!67.)*)!?*!

'./,.'*)D!

!

H-.,*T-2)J! 6*,,*! *+3.b,*! +V-0@*6,2S*! /7)! 1*)! 67.)*)! 7S71! ?*! 17! 6I72+*J! '*)/-+)701*)! ?*)!

'./,.'*)! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! ).02*)! /7'! 1*)! ?2)/*+)7,*.')J! +-,744*+,! 12(*)! 7.X!

*X/-',7,2-+)!/7'711U1*)!-.!7.!).'),-6e7W*!?*!6*',72+)!4(?2674*+,)!?(@=!*+!,*+)2-+`9aD!

!

_*)!67.)*)!?*!'./,.'*)!?*!),-6e!6-+6*'+*+,!?-+6!,-.)!1*)!76,*.')!?*!17!6I72+*!/I7'476*.,23.*!

*,!1*)!/-2+,)!?*!'./,.'*)!)-+,!02*+!2?*+,2T2()!,-.,!7.!1-+W!?*!17!6I72+*!?V7//'-S2)2-++*4*+,!

?.!4(?2674*+,D!



! "9!

&-.'!1*)!'./,.'*)!?*!),-6eJ!1*)!/-2+,)!?*!'./,.'*)!2?*+,2T2()!6-+6*'+*+,!)-2,!1*!/'2+62/*!76,2TJ!

/.2)3.*! 17! 47,2U'*! /'*42U'*! *),! /7'T-2)! ?2TT2621*! =! ,'-.S*'! /-.'! ?2S*')*)! '72)-+)J! )-2,! 17!

T70'267,2-+!?.!/'-?.2,!T2+2!3.2!*),!2+).TT2)7+,*`8#aD!

!

&-.'!1*)!'./,.'*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,J!1*!/-2+,!?*!'./,.'*!2?*+,2T2(!6-+6*'+*!17!?2),'20.,2-+!

/.2)3.*!6*',72+*)!/'7,23.*)!)-+,!).)6*/,201*)!?V*+,'7s+*'!.+*!'./,.'*!?V7//'-S2)2-++*4*+,!B!

1242,7,2-+!?*)!),-6e)!6I*t!1*)!76,*.')!?*!17!?2),'20.,2-+!`S2)7+,!=!W7W+*'!*+!*TT262*+6*!/7'!.+*!

W*),2-+!=!T1.X!,*+?.aJ!6'(7,2-+!?*!'()*'S*)!?*!/'(67.,2-+)!`=!1V7++-+6*!?V.+*!/-))201*!'./,.'*!

-.!?V.+*!7.W4*+,7,2-+!?*)!/'2X!?V.+!/'-?.2,aJ!?2),'20.,2-+!/'2S21(W2(*!S*')!?*)!?*),2+7,2-+)!

?-+,!1*)!/'2X!)-+,!/1.)!7S7+,7W*.X`8#aD!

!

!

!

1)A5+'%W%K%D5(*>+/0)()6>%4'%(/%78/)*'%4M/--+.=),).**';'*6%45%;>4)7/;'*6%

&.5+7'%T!*+3.b,*!"#89!?.!_**4!).'!1*)!?(617'7,2-+)!?*!,*+)2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!*,!?*!

'./,.'*)!?*!),-6e!T72,*)!*+!"#8]!7./'U)!?*!1VM$fC!

! !



! "5!

;K;K!7.0)")*&'("$'.(&Y'.3")*

!

;K;K;K! @'"*,"#.',"*,"*#[,&%.#"'()*"'*XY$("*%$Y&)).'%"*.0*'&\".0*#Y',&.3*

!

F+!"#89J!1*!47'6I(!4-+?271!?.!4(?2674*+,!7!?(/7))(!8!#<;!421127'?)!?*!?-117')!?*!6I2TT'*!

?V7TT72'*)!`*+S2'-+!5"9!421127'?)!?V*.'-)aJ!*+!6'-2))7+6*!?*!\!i!/7'!'7//-',!=!"#8]`5aD!

!

!

!

1)A5+'%X%K%$',%-+)*7)-/5O%;/+78>,%-8/+;/7'56)R5',%4/*,%('%;.*4'%'*%UQQY%'6%UQPY%Z'*%5*)6>,[%

&.5+7'%T!GuEGM!

!

_*!47'6I(!74('2672+!`d,7,)QN+2)a!'*),*!1*!/1.)!24/-',7+,J!7S*6!<\!i!?.!47'6I(!4-+?271J!1-2+!

?*S7+,! 1*)! /'2+62/7.X! 47'6I()! *.'-/(*+)! `M11*47W+*J! O'7+6*J! G,712*J! >-A7.4*QN+2! *,!

F)/7W+*aJ!3.2!'*/'()*+,*+,!8\J]!i!?.!47'6I(J!/.2)! 1*! Y7/-+!=!]J8!i!*,! 1*)!/7A)!(4*'W*+,)!

`KI2+*!*,!R'()21a!=!8#J<!i`5aD!

!

_7! O'7+6*! *),! 1*! \U4*! 47'6I(! 4-+?271! *,! ?*4*.'*! 1*! "U4*! 47'6I(! *.'-/(*+! ?*''2U'*!

1VM11*47W+*D!H-.,*T-2)J!*11*!7!S.!)7!/7',!?*!47'6I(!'*6.1*'!?*!"J"!/-2+,)!*+!?2X!7+)`5aD!

!

M! 1V(6I*11*!4-+?271*J! 1*!47'6I(! T'7+g72)! )*! ?2),2+W.*! /7'! .+*! T7201*! 6'-2))7+6*! ?.! 6I2TT'*!

?V7TT72'*)!/I7'476*.,23.*D!^V7/'U)!GuE2MJ!1*)!/'(S2)2-+)!+*!)-+,!W.U'*!/1.)!-/,242),*)!B!).'!17!

/('2-?*!"#85Q"#"[J!71-')!3.*!17!6'-2))7+6*!7++.*11*!4-A*++*!)*'7!6-4/'2)*!*+,'*![!*,!<!i!*+!

F)/7W+*J!G,712*J!M11*47W+*!-.!>-A7.4*QN+2J!*11*!+*!)*'7!3.*!?*!#J\!i!?7+)!1VL*X7W-+*D!^7+)!

En % du marché mondial en 2018 En % du marché mondial en 2008 Evolution

Etats-Unis !"#"$% &'#($%

Chine )#*$% +, Entrée à la 5e place en 2009 S

Japon '#-$% .#.$% /- F

Allemagne !#)$% "#&$%

France &#&$% "#"$% /* F

Italie &#-$% &#&$% /- F

Royaume-Uni *#&$% *#.$%

Brésil *#*$% +,$ Entrée à la 10e place en 2010 S

Espagne *#*$% *#.$% /& F

Canada *#-$% *#!$% /* F

nd : non disponible.



! [#!

.+! 6-+,*X,*! ?*! 6-4/(,2,2-+! 2+,*'+7,2-+71*! 766'.*J! 6*)! /*')/*6,2S*)! '*T1U,*+,! 17! /*',*!

?V7,,'76,2S2,(J! ?*/.2)! /1.)2*.')! 7++(*)J! ?*! 17! O'7+6*! 7.! /'-T2,! ?*! )*)!S-2)2+)! *.'-/(*+)`88aD!

K*,,*!,*+?7+6*!*),!6-+T2'4(*!/7'!GuE27!B!17!O'7+6*!/*'?'72,!?*.X!/176*)!=!1VI-'2t-+!"#"[J!)*!

T72)7+,!?(/7))*'!/7'!1VG,712*!*,!1*!R'()21`5aD!

!

K-44*+,!*X/123.*'!17!6'-2))7+6*!?*!\!i!?.!47'6I(!4-+?271!?.!4(?2674*+,!71-')!3.*!17!/7',!

?*!1VF.'-/*!6-+,2+.*!?*!?(6'-s,'*!v!

!

_V*X/1267,2-+!*),!*+!/7',2*!12(*!=!1V7.W4*+,7,2-+!?*!17!?*47+?*!?7+)!1*)!/7A)!7)27,23.*)!3.2J!

7./7'7S7+,!7S72*+,!4-2+)!766U)!7.X!4(?2674*+,)D!

!

_V*X*4/1*!?*!17!KI2+*!*),!'(S(17,*.'!B!*+!"##5J!17!KI2+*!(,72,!1*!\U4*!47'6I(!4-+?271D!F11*!*),!

?*S*+.*!*+!1V*)/76*!?*!?2X!7+)!1*!"U4*!47'6I(!4-+?271!`9J"!ia!?*''2U'*!1*)!d,7,)QN+2)`5aD!_7!

6'-2))7+6*!).'!1*!47'6I(!6I2+-2)!*),!,'U)!T-',*J!*),24(*!*+,'*!;!*,!8#!i!/7'!7+!?V262!"#""`[aD!_*!

W-.S*'+*4*+,!6I2+-2)!)-.I72,*!'7,,'7/*'!?V262!"#[#!1*)!+2S*7.X!?*!)7+,(!/.0123.*!?*)!/7A)!

?(S*1-//()!7.!,'7S*')!?*!)-+!/17+!j!L*71,I!KI2+7!"#[#!k!*,!)V*),!T2X(!?*)!2+?267,*.')!?*!)7+,(!

(3.2S71*+,)! =! 6*.X! ?*)! /7A)! -662?*+,7.X`[aD! M.6.+*! '72)-+J! ?-+6J! 3.*! 17! ?*47+?*! *+!

4(?2674*+,)!?242+.*D!

!

F+!"##5J!.+!/17+!f7+,(!A!7!(,(! 17+6(J!7S*6!.+*!?*)!4*).'*)!S2)7+,!=!*+67?'*'!*,!)(6.'2)*'!

1V766U)! 7.X!4(?2674*+,)! ?*! 07)*J! /7'! 1V(,7012))*4*+,! ?V.+*! 12),*! ?*! [#]!4(?2674*+,)! ?2,!

j!*))*+,2*1)!k! *+,2U'*4*+,! -.! *+! W'7+?*! /7',2*! '*40-.')()J! 7.X! ,7'2T)! +(W-62()! 7S*6! 1*)!

*+,'*/'2)*)`[aD!

!

_7! KI2+*! 17+6*! /7'! 7211*.')! ?*! S7),*)! 674/7W+*)! ?*! S7662+7,2-+D! F+! "#8#J! 8##! 42112-+)!

?V*+T7+,)! 6I2+-2)! -+,! 72+)2! (,(! S7662+()! 6-+,'*! 17! '-.W*-1*J! 7S*6! 1V-0@*6,2T! ?V('7?23.*'! 17!

4717?2*! *+! 3.*13.*)! 7++(*)! )*1-+! 1*)! '*6-447+?7,2-+)! ?*! 1VP'W7+2)7,2-+!4-+?271*! ?*! 17!

)7+,(!`PCfa`[aD!^V7.,'*)!674/7W+*)!?*!S7662+7,2-+!?*!,'U)!W'7+?*!74/1*.'!-+,!(W71*4*+,!(,(!

42)*)! ).'! /2*?! *+!MT'23.*! 6*)! ?*'+2U'*)! 7++(*)D! F+!472! "#89J! 17! /1.)! S7),*! 674/7W+*! ?*!

S7662+7,2-+!6-+,'*!1*!6I-1('7J!@7472)!4*+(*!?7+)!1*!4-+?*J!7!*.!12*.!*+!MT'23.*!?*!1VP.*),J!

-p!"!42112-+)!?*!/*')-++*)!-+,!(,(!S7662+(*)!?7+)!\!/7A)`[aD!

!



! [8!

K*,,*! T-',*! 7.W4*+,7,2-+! '(6*+,*! `"#8\Q"#8]a! ?*! 17! ?*47+?*! *+! S7662+)! ).'! 1*! 47'6I(!

4-+?271!7!(,(!17!/'2+62/71*!67.)*!?*!,*+)2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!*,!?*!'./,.'*)!?*!),-6e!?*!

S7662+)`[aD!̂ V7.,'*)!67.)*)!/*.S*+,!(W71*4*+,!*X/123.*'!17!,*+)2-+!3.2!*X2),*!/-.'!6*,,*!617))*!

?*!4(?2674*+,)!,*1!3.*!1*!1-+W!,*4/)!?*!/'-?.6,2-+!?*)!S7662+)J!17!6-4/1*X2,(!?*)!+-'4*)!

'(W1*4*+,72'*)!*,! 1V70)*+6*!?VI7'4-+2)7,2-+!?*)! 671*+?'2*')! S7662+7.X!*+,'*! 1*)!?2TT('*+,)!

/7A)D!

!

_V7.W4*+,7,2-+! '7/2?*! ?*! 17! ?*47+?*! 4-+?271*! ?*! 4(?2674*+,)! +(6*))2,*'72,! ?-+6! .+!

7@.),*4*+,! ?*)! 67/762,()! ?*! /'-?.6,2-+`8"aD! $(7+4-2+)J! 21! *X2),*! .+! ?(6717W*! *+,'*!

1V766'-2))*4*+,!?*!17!?*47+?*!*,!17!67/762,(!?*)!170-'7,-2'*)!=!7.W4*+,*'!1*.'!/'-?.6,2-+`8[aD!!

!

K*,,*!?*47+?*!?*!4(?2674*+,)!*+!T-',*!6'-2))7+6*!7.!+2S*7.!4-+?271!67.)*!*+!*TT*,!?*)!

T1.6,.7,2-+)!24/'(S.*)!?.!47'6I(!3.V21!*),!6-4/123.(!?V7+,262/*'D!K*)!S7'27,2-+)!?*!?*47+?*!

/*.S*+,! 7S-2'! /1.)2*.')! -'2W2+*)!B! 7.W4*+,7,2-+! ?*! 17! ?*47+?*! 4-+?271*J! (/2?(42*)J!

674/7W+*)!?*!)7+,(!/.0123.*J!'./,.'*!?*!),-6e!?V.+!6-+6.''*+,!l!472)!17!T2+712,(!*),!17!4b4*!

21!*+!'().1,*!1*!/1.)!)-.S*+,!.+*!2+7?(3.7,2-+!?*)!67/762,()!?*!/'-?.6,2-+D!

!

;K;KCK! <")*&'%&,"'()*&#Z$[\&)&23")*)0$*0'"*%/.&'"*,"*Z$Y,0%(&Y'*($4)*%Y'($]3["*

!

_V2+?.),'2*!/I7'476*.,23.*!?*)! /7A)!*.'-/(*+)! )*! )2,.*!=!.+!I7.,!+2S*7.!?7+)! 17!W*),2-+!

3.712,(!?.!?(S*1-//*4*+,J!?*!17!T70'267,2-+!*,!?.!6-+,'Z1*!?*)!4(?2674*+,)D!_7!/'-?.6,2-+!

/I7'476*.,23.*J! '*W'-./7+,! 1V*+)*401*! ?*)! -/('7,2-+)! ?*! ,'7+)T-'47,2-+! ?*)! 47,2U'*)!

/'*42U'*)!*+!/'-?.2,)!T2+2)J!/*.,!?-+6!b,'*!7))2421(*!=!.+!/7'6-.')!)*4(!?V*40.6I*)!/-.'!

1*)!2+?.),'2*1)D!F11*!'(/-+?!=!?*)!+-'4*)!?*!3.712,(!+7,2-+71*)J!*.'-/(*++*)!*,!2+,*'+7,2-+71*)!

,'U)!),'26,*)!`1*)!0-++*)!/'7,23.*)!?*!T70'267,2-+!`R&Oaa!W7'7+,2))7+,!1*!'*)/*6,!?*!1VIAW2U+*J!

?*!1V*+S2'-++*4*+,!*,!?*!17!)(6.'2,(!?7+)!1*!0.,!?V7)).'*'!7.X!/7,2*+,)!.+!),7+?7'?!?*!3.712,(!

,'U)!(1*S(`8<aD!

!

_7! 6-4/1*X2T267,2-+! ?*)! 6I72+*)! ?*! /'-?.6,2-+J! ?*)! ,*6I+-1-W2*)J! ?*)! 6-+,'Z1*)! *,! ?*)!

-012W7,2-+)!'(W1*4*+,72'*)!,*11*)!3.*!17!)('2712)7,2-+!=!17!0-s,*!?*/.2)!T(S'2*'!"#85`8"a!)-+,!?*!

+-40'*.)*)!)-.'6*)!?*!?2TT26.1,()!).'!12W+*!?*!/'-?.6,2-+!3.2!/*.S*+,!6-+?.2'*!=!)-+!7''b,D!

&'*+-+)!1V*X*4/1*!?*!17!)('2712)7,2-+!=!17!0-s,*!?*)!4(?2674*+,)!3.2!*),!?*S*+.*!-012W7,-2'*D!



! ["!

^*/.2)! 1*!5! T(S'2*'!"#85J! ,-.)! 1*)! 1-,)!?*!4(?2674*+,)!=!/'*)6'2/,2-+!4(?2671*!-012W7,-2'*!

T70'23.()!/-.'!1*!47'6I(!*.'-/(*+!?-2S*+,!7S-2'!.+!+.4('-!2+?2S2?.*1!?*!)('2*!7//-)(!).'!17!

0-s,*D!_V-0@*6,2T!*),!?V7)).'*'!17!,'7g70212,(!?*)!4(?2674*+,)!=!17!0-s,*!*,!+-+!/1.)!)*.1*4*+,!

7.!1-,J!7T2+!?*!'*+T-'6*'!17!1.,,*!6-+,'*!1*)!6-+,'*T7g-+)D!&-.'!7//123.*'!6*,,*!+-.S*11*!+-'4*!

24/-)(*!).'!1*!/76e7W2+W!?*)!4(?2674*+,)J!21!7!T711.!W(+('*'!?*)!+.4('-)!2+?2S2?.*1)J!T-.'+2'!

6*)!+.4('-)!7.!+2S*7.!?*)!12W+*)!?*!6-+?2,2-++*4*+,J!'*S-2'!1*)!12W+*)!?*!/'-?.6,2-+!/-.'!

24/'24*'!6*!+.4('-!).'!6I73.*!0-s,*!*,!1V*+6-?*'!?7+)!1*!^7,747,'2XD!^7+)!6*',72+*)!.)2+*)J!

?*)!7''b,)!?*!/'-?.6,2-+!72+)2!3.*!?*)!/*',*)!?*!67?*+6*!-+,!(,(!-0)*'S()J!6'(7+,!?*)!,*+)2-+)!

?V7//'-S2)2-++*4*+,!*,!?*)!'*,7'?)!?7+)!17!120('7,2-+!?*)!1-,)!?*!4(?2674*+,)`[aD!

!

^*)!?(T72117+6*)!,*6I+23.*)!?*!1V-.,21!?*!/'-?.6,2-+!/*.S*+,!).'S*+2'!=!,-.,!4-4*+,J!3.V*11*)!

)-2*+,!?V-'2W2+*!2+,*'+*J!/7'!*X*4/1*!.+*!/7++*!?.!47,('2*1J!-.!3.V21!)V7W2))*!?V(SU+*4*+,)!

*X,*'+*)J! /7'! *X*4/1*! 61247,23.*)D! ^*)! 2+62?*+,)! ?*! /'-?.6,2-+! /*.S*+,! 71-')! ).'S*+2'J!

6-+)(6.,2T)!=!?*)!/7++*)!?V(3.2/*4*+,!-.!=!?*)!67,7),'-/I*)!+7,.'*11*)`8[aD!

!

_*)!*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!+V(6I7//*+,!/7)!=!17!4-+?2712)7,2-+!*,!7.X!/I(+-4U+*)!?*!

6-+6*+,'7,2-+!3.2!A!)-+,!7))-62()D!G1!*X2),*!.+*!)/(62712)7,2-+!?*)!)2,*)!?*!/'-?.6,2-+!/7'!,A/*!

?*! /'-6(?()! *,! 4-1(6.1*)! T70'23.(*)! 3.2! )V*X/123.*! /7'! 1V7.W4*+,7,2-+! ?.! +2S*7.!

,*6I+-1-W23.*! '*3.2)! *,! ?*)! 6-+,'72+,*)! '(W1*4*+,72'*)! 7//126701*)! 7.X! 4(?2674*+,)!

/'-?.2,)`[aD!_*!/I(+-4U+*!?*!6-+6*+,'7,2-+!)V766*+,.*!?.!T72,!?*!17!+(6*))2,(!/-.'!1*)!)2,*)!

?*!?2)/-)*'!=!17!T-2)!?*!1V(3.2/*4*+,!,*6I+-1-W23.*!*,!?.!j!'7'*!k!/*')-++*1!T-'4(D!

!

_*)!+-'4*)!*+S2'-++*4*+,71*)!)-+,!.+!(1(4*+,!24/-',7+,!=!/'*+?'*!*+!6-4/,*!(W71*4*+,D!

_*)!+-'4*)! 1242,7+,! 1*!'*@*,!?V(S*+,.*11*)!).0),7+6*)!,-X23.*)!?7+)! 1V72'!*,!?7+)! 1V*7.!)-+,!

0*7.6-./!/1.)!6-+,'72W+7+,*)!*+!F.'-/*!3.*!?7+)!1*!'*),*!?.!4-+?*J!6*!3.2!+*!T7S-'2)*!/7)!

1V24/17+,7,2-+!*,!1*!472+,2*+!?*)!)2,*)!2+?.),'2*1)!*+!F.'-/*`[aD!

!

_*)! *TT*,)! ?*! 17! 4-+?2712)7,2-+J! ?*)! 6-+,'72+,*)! (6-+-423.*)! *,! ?*)! *X2W*+6*)!

*+S2'-++*4*+,71*)!-+,!4*+(!.+*!W'7+?*!/7',2*!?*)!6I72+*)!?*!/'-?.6,2-+!?*!4(?2674*+,)!

=!17!?(1-6712)7,2-+J!1*!/1.)!)-.S*+,!*+!M)2*`8\aD!M2+)2J!1*)!.)2+*)J!?*!4-2+)!*+!4-2+)!+-40'*.)*)J!

/'-?.2)*+,! 1V*+)*401*! ?.!47'6I(!4-+?271J! '*+?7+,! 1*)! 170-'7,-2'*)! ?(/*+?7+,)D! ^7+)! 6*!



! [[!

6-+,*X,*J! *+! 67)! ?*! /'-01U4*! ).'! 17! 6I72+*! ?*! /'-?.6,2-+! 3.2! +V*),! 02*+! *+,*+?.! @7472)!

(S2,701*!=!8##!iJ!1*!'2)3.*!?*!'./,.'*!*),!?V*401(*!,'U)!(1*S(D!

!

M.,'*!67.)*!42)*!*+!7S7+,!/7'!1*)!*+,'*/'2)*)!?.!4(?2674*+,!B!17!3.712,(`8\aD!f2!6*',72+)!71(7)!

)*401*+,!?2TT2621*)!=!/'(S-2'J!17!6-4/1*X2T267,2-+!?*)!+-'4*)!?*!3.712,(!*.'-/(*++*)!4U+*!=!

?*)! +-+Q6-+T-'42,()! ?*! 1-,)J! 3.2J! /'(6(?*44*+,J! /7))72*+,! 17! 07''*! ?.!

6-+,'Z1*D!FTT*6,2S*4*+,J!1*)!R&O!)-+,!'(W.12U'*4*+,!*+!'(S2)2-+!7.!+2S*7.!*.'-/(*+J!/-.'!.+!

'*+T-'6*4*+,!?*)!*X2W*+6*)!7//126701*)!7.X!T70'267+,)D!_7!42)*!*+!6-+T-'42,(!?*)!6I72+*)!?*!

/'-?.6,2-+!7.X!+-'4*)!'(W1*4*+,72'*)!*),!.+!T'*2+!+-,701*!=!17!T1.2?2,(!?*!1V(S-1.,2-+!?*)!)2,*)!

2+?.),'2*1)`[aD!&-.'!?*)!)/(62712,()!?-+,!17!/'-?.6,2-+!*),!=!T1.X!,*+?.J!.+*!+-+Q120('7,2-+!?*!

1-,)!-.!.+!'7//*1!/*.,!T7621*4*+,!?(0-.6I*'!).'!.+*!,*+)2-+!?V7//'-S2)2-++*4*+,J!S-2'*!.+*!

'./,.'*D!

!

^*!/1.)J!1*)!3.7+,2,()!24/-',7+,*)!?*!,*X,*)!'(W1*4*+,72'*)!3.2!)*!)-+,!766.4.1()!7.,-.'!?*)!

4(?2674*+,)J!7.!T21!?*)!7+)!*,!?*)!)67+?71*)!)7+2,72'*)!'*/'()*+,*+,!,-.,!7.,7+,!?V76,2-+)!=!

*+,'*/'*+?'*! /-.'! 1*)! 2+?.),'2*1)! 7T2+! ?*! 472+,*+2'! 1*)! MCC! 6-+T-'4*)`8\aD! K*)! 76,2-+)!

/7))*+,!/'2+62/71*4*+,!/7'!1V*+'*W2),'*4*+,!?*)!4-?2T267,2-+)!?VMCC!*,!/*.S*+,!b,'*!=!17!

07)*!?*!,*+)2-+)J!02*+!3.*!/.'*4*+,!7?42+2),'7,2S*)!?7+)!6*',72+)!67)D!

!

^7+)!1V2+?.),'2*!?.!4(?2674*+,!*,!?*!17!)7+,(J!1*)!6-+,'Z1*)!'(W1*4*+,72'*)!)*!)-+,!T-',*4*+,!

766'.)!?*/.2)!1*!)67+?71*!?*!1VI(/7'2+*!*+!"##9`8;aD!^*)!'7//*1)!47@*.')!?VI(/7'2+*!7S72*+,!

(,(!6-+?.2,)!/7'!17!O--?!7+?!?'.W!7?42+2),'7,2-+!̀ O^Ma!74('2672+*!*+!'72)-+!?*!6-+,742+7,2-+!

?.!),-6e!?VI(/7'2+*!24/-',(!?*!KI2+*D!&1.)2*.')!/7A)J!?-+,!17!O'7+6*J!-+,!.,212)(!?*!1VI(/7'2+*!

T70'23.(*! 7S*6! ?*)! 47,2U'*)! /'*42U'*)! 6I2+-2)*)! 6-+,742+(*)! /7'! .+! /'-?.2,! ,-X23.*!

`6I-+?'-w,2+*!/*').1T7,(*a!'*)/-+)701*!?*!98!?(6U)!7.X!d,7,)QN+2)D!

!

;K;KAK! <")*Z$Y234#")*,O.ZZ$Y\&)&Y''"#"'(*"'*Z$&'%&Z"*.%(&X*

!

M.,'*! ?2TT26.1,(! /'*+7+,! '762+*! *+! ?*I-')! ?.! ,*''2,-2'*! *.'-/(*+J! 1V7//'-S2)2-++*4*+,! *+!

/'2+62/*)!76,2T)J!'*/'()*+,7+,!*+S2'-+!8\!i!?*)!?2TT26.1,()!2+?.),'2*11*)D!P+!*),24*!7.@-.'?VI.2!



! [<!

3.V*+,'*!;#!*,!9#!i!?*)!/'2+62/*)!76,2T)!)-+,!T70'23.()!I-')!?*!1VN+2-+!*.'-/(*++*!̀ NFaD!K*,,*!

/'-/-',2-+!(,72,!?*!"#!i!21!A!7![#!7+)`[aD!

!

^.! T72,! ?*)! 6-+,'72+,*)! (6-+-423.*)J! 472)! 7.))2! ?V.+*! 7.W4*+,7,2-+! ?*)! +-'4*)!

*+S2'-++*4*+,71*)J!-+!6-+),7,*!.+*!'7'(T76,2-+!?*)!/'-?.6,*.')!?*!/'2+62/*)!76,2T)!?7+)!1*!

4-+?*!*,!/1.)!/7',26.12U'*4*+,!*+!F.'-/*D!_7!/1./7',!?*)!/'-?.6,*.')!?*!47,2U'*)!/'*42U'*)!

)-+,! ).'! 1*! ,*''2,-2'*! 7)27,23.*D! K*! 3.2! T72,! 3.*! 6*',72+)! T-.'+2))*.')! )-+,! 2+,'-.S701*)! *+!

F.'-/*D!

!

&-.'! ?*! +-40'*.)*)!4-1(6.1*)J! -+! 6-+),7,*! 7.@-.'?VI.2! 1V*X2),*+6*! ?*! )*.1*4*+,! "! -.! [!

T-.'+2))*.')!?7+)!1*!4-+?*!`67)!?*!1V74-X262112+*!2+@*6,701*a`[aD!

!

_*)!?(T7.,)!?*!3.712,(!).'!1*)!47,2U'*)!/'*42U'*)!=!.)7W*!/I7'476*.,23.*!`C&N&aJ!,*1)!3.*!

17!6-+,742+7,2-+!/7'!?*)!6-4/-)7+,)!?7+W*'*.X!/-.'!17!)7+,(!-.!?(W'7?7+,!1V*TT26762,(!?.!

/'-?.2,J!-.!*+6-'*!1*!+-+Q'*)/*6,!?*)!+-'4*)!*+S2'-++*4*+,71*)!/*.S*+,!70-.,2'!=!?*)!+-+Q

6-+T-'42,()`8[aD!

!

^7+)!6*!6-+,*X,*J!,-.,*!+-+Q6-+T-'42,(!).'!.+!/'2+62/*!76,2T!/*.,!*+,'7s+*'!.+!7''b,!244(?27,!

?*!17!/'-?.6,2-+!?.!4(?2674*+,D!

!

M2+)2J!?*)!4(?2674*+,)!=!07)*!?*!S71)7',7+J!).0),7+6*!76,2S*!17'W*4*+,!.,212)(*!?7+)!17!/'2)*!

*+!6I7'W*!?*!1VIA/*',*+)2-+!7',('2*11*!*,!?*!1V2+).TT2)7+6*!67'?273.*!-+,!(,(!'*,2'()!?.!47'6I(!

*+!O'7+6*J!*+!@.211*,!/.2)!*+!+-S*40'*!"#89D!K*)!'7//*1)!?*!1-,)!-+,!T72,!).2,*!=!17!?(,*6,2-+!

?V.+! ?(T7.,! ?*! 3.712,(! 2?*+,2T2(! ).'! ?*! +-40'*.X! 4(?2674*+,)! =! 07)*! ?*! S71)7',7+!

6-44*'62712)()!7.!+2S*7.!4-+?271D!^*)!24/.'*,()J!17!$Q+2,'-)-?24(,IA1742+*!`$^CMa!*,!17!

$Q+2,'-)-?2(,IA1742+*! `$^FMaJ! -+,! (,(! '*,'-.S(*)! ?7+)! 17! ).0),7+6*! 76,2S*! S71)7',7+D! K*)!

24/.'*,()! 7//7',2*++*+,! =! 17! 617))*! ?*)! +2,'-)742+*)! *,! )-+,! 617))(*)! /7'! 1VPCf! 6-44*!

/'-0701*4*+,! 67+6('-WU+*)! 6I*t! 1VL-44*D! M! ,2,'*! ?*! /'(67.,2-+J! ,-.)! 1*)! 1-,)! ?*!

4(?2674*+,)! 6-+,*+7+,! ?.! S71)7',7+! T70'23.()! =! /7',2'! ?*! 17! ).0),7+6*! 76,2S*! S71)7',7+!

24/76,(*! /7'! 17! /'()*+6*! ?*! 6*)! 24/.'*,()! -+,! (,(! '7//*1()J! 6-+?.2)7+,! =! ?*)! ,*+)2-+)!

?V7//'-S2)2-++*4*+,!).'!1V*+)*401*!?.!,*''2,-2'*`8]aD!

!



! [\!

M.,'*! *X*4/1*!B! 7.! Y7/-+J! 1V7662?*+,! ?*! O.e.)I247J! 3.2! )V*),! /'-?.2,! *+!47')! "#88J! 7! (,(!

'*)/-+)701*!?*! 1V2''7?27,2-+!?*)! )7.4-+)!+(6*))72'*)!=! 17! T70'267,2-+!?V.+!4(?2674*+,J! 1*!

).1T7,*!?*!/'-,742+*J!/'-S-3.7+,!.+*! './,.'*!?*! ),-6e!?*!/1.)2*.')! )*472+*)D! O70'23.(!=!

/7',2'!?*!17!172,7+6*!?*!)7.4-+J!6*!4(?2674*+,!*),!.,212)(!/-.'!2+I20*'!1V76,2-+!7+,26-7W.17+,*!

?*!1VI(/7'2+*!1-')!?*!6*',72+*)!2+,*'S*+,2-+)!6I2'.'W2671*)`[aD!

!

_7!6-+6*+,'7,2-+!?*!17!/'-?.6,2-+!?*!/'2+62/*)!76,2T)!7.,-.'!?*!3.*13.*)!/7A)!*,!?*!3.*13.*)!

/'-?.6,*.')! /*.,! 6-+?.2'*! =! ?*)! /'-01U4*)! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! *+! C&N&! *,! /7'!

6-+)(3.*+6*!70-.,2'!=!?*)!'./,.'*)!?*!),-6e!?*!4(?2674*+,)`8"aD!

!

;KCK!7.0)")*'.(&Y'.3")*

!

;KCK;K! +"*,[\"3YZZ"#"'(*,")*"WZY$(.(&Y')*Z.$.3343")*)Y0\"'(*3&[")*.0W*X.&23")*Z$&W*

!

&-.'!"#"#J!1*!&'-@*,!?*!1-2!?*!T2+7+6*4*+,!?*!17!)(6.'2,(!)-6271*!`&_Offa!/'(S-2,!5"#!42112-+)!

?V*.'-)!?V(6-+-42*!).'!1*!/'2X!?*)!4(?2674*+,)`8\aD!f.'!6*)!\!?*'+2U'*)!7++(*)J!1*!,-,71!?*)!

072))*)!?*!/'2X!*TT*6,2S*)!7!7,,*2+,! 1*!4-+,7+,!?*!\!421127'?)!?V*.'-)`89aD! G1!*),!?*47+?(!.+!

*TT-',! W(+('71! ).'! 1*)! /'2XJ! 3.2! +V*),! /1.)! ,*+701*! /7'! 1*)! *+,'*/'2)*)! /I7'476*.,23.*)D!

K*',72+*)! *+,'*/'2)*)! /'*++*+,! ?*)! ?(62)2-+)! '7?2671*)! ?*! ).)/*+)2-+! -.! ?V7''b,! ?*!

6-44*'62712)7,2-+!*+!'72)-+!?*!17!'*+,70212,(!@.W(*!2+).TT2)7+,*!?V.+!/'-?.2,`8[aD!

!

K*)!072))*)!?*!/'2X!3.2!)*!/-.').2S*+,!+*!T76212,*+,!/7)! 1V7TT1.*+6*!?*)!4(?2674*+,)!).'! 1*!

,*''2,-2'*!T'7+g72)J!-p!1*)!/'2X!)-+,!)-.S*+,!1*)!/1.)!07)!?VF.'-/*D!_*)!/'2X!?*)!4(?2674*+,)!*+!

O'7+6*!)-+,!\#!i!2+T('2*.')!7.!/1.)!07)!/'2X!*.'-/(*+!*,!?7+)!5[!i!?*)!67)!2+T('2*.')!7.!/'2X!

4-A*+!-0)*'S(! ?7+)! .+! W'-./*! ?*! \! /7A)! *.'-/(*+)! `O'7+6*J! M11*47W+*J! G,712*J! F)/7W+*J!

>-A7.4*QN+2a`[aD!

!

_7!?2TT('*+6*!?*!/'2X!7S*6!+-)!S-2)2+)!*.'-/(*+)!T7S-'2)*!1V*X/-',7,2-+!/7'711U1*D!̂ 7+)!1*!67?'*!

?*! 17! 120'*! 62'6.17,2-+! ?*)! 02*+)! 7.! )*2+! ?*! 1VNFJ! 6*',72+)! W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')J! 7//*1()!

j!)I-',Q12+*')!k!)*!)-+,!)/(62712)()!?7+)! 1*!6-44*'6*!*+,'*! 1*)!/7A)!?*! 1VNFD! G1!*),!*+!*TT*,!

7.,-'2)(!?V76I*,*'!?*)!4(?2674*+,)!*+!O'7+6*!*,!?*! 1*)! '*S*+?'*!/1.)! 6I*'!?7+)! 1*)!/7A)!



! [;!

S-2)2+)D!F+!"#8\J!1*!6-44*'6*!/7'711U1*!*.'-/(*+!?*!4(?2674*+,)!(,72,!*),24(!=!\J<!421127'?)!

?V*.'-)`[aD!

!

R2*+!3.*! 1*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')! )-2*+,! )-.42)!=!/1.)2*.')!-012W7,2-+)!?*! )*'S26*!/.0126!

6-44*!1V7//'-S2)2-++*4*+,!*+!/'2-'2,(!?.!47'6I(!T'7+g72)J!6*',72+)!T'7+6I2))*+,!1*!/7)!?*!

1V*X/-',7,2-+! /7'711U1*! *,! )V(67',*+,! 72+)2! ?*)! 'UW1*)! ?*! )7+,(! /.0123.*D! _*! T7201*! /'2X! ?*)!

4(?2674*+,)!*+!O'7+6*!T7S-'2)*!1*!?(S*1-//*4*+,!?*! 1V*X/-',7,2-+!/7'711U1*!3.2!)*!T72,!7.!

?(,'24*+,!?*!1V7//'-S2)2-++*4*+,!?*)!/I7'4762*)!T'7+g72)*)J!6*!3.2!*+,'7s+*!?V7.,7+,!/1.)!

?*!,*+)2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,D!

!

C72)J! 1*)! j!)I-',Q12+*')!k! +*! '*/'()*+,*'72*+,! 3.*! \!i! ?.! 47'6I(! ?*! 17! '(/7',2,2-+`8\aD! G1)!

)*401*'72*+,!3.*! 1*)! './,.'*)! 24/.,(*)!7.X!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!=! 67.)*!?V*X/-',7,2-+)!

/7'711U1*)! '*/'()*+,*+,! *+! '(712,(! .+*! T7201*! /7',D! ^*! /1.)J! 21! *),! =! +-,*'! 3.*!

1V7//'-S2)2-++*4*+,!?*)!IZ/2,7.X!/7'! 1*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!*),!47'W2+71J! 6*)!?*'+2*')!

)-+,!/-.',7+,!/1.)!?.'*4*+,!,-.6I()!3.*!1*)!-TT262+*)!/7'!1*)!,*+)2-+)!*,!1*)!'./,.'*)D!

!

^V7.,'*!/7',J!7T2+!?*!1242,*'!1V*X/-',J!1*)!*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!-+,!/'2)!?*)!?(62)2-+)!

?V711-67,2-+!?*)!),-6e)J!6V*),Q=Q?2'*!3.V21)!2+),7.'*+,!?*)!3.-,7)!?*!4(?2674*+,)!?2)/-+201*)!

7.X!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')`8\aD!

!

K*! 4(67+2)4*! /*.,! 1242,*'! 17! T1.2?2,(J! /-.',7+,! '*6I*'6I(*J! ,-.,! 7.! 1-+W! ?*! 17! 6I72+*!

/I7'476*.,23.*D!FTT*6,2S*4*+,J!/'*+-+)!1V*X*4/1*!?V.+!4(?2674*+,!?2)/-+201*!7.!+2S*7.!?.!

170-'7,-2'*J!472)!3.2!+*!12S'*!/7)!1*)!/I7'4762*)!+2!1*)!W'-))2),*)!=!67.)*!?*)!3.-,7)!42)!*+!

/176*D! _V-'W7+2)7,2-+! ?*! 17! ?2),'20.,2-+! ?.! 4(?2674*+,! 6'((! 17! './,.'*! 71-')! 3.*! 1*!

4(?2674*+,!*),!?2)/-+201*D!

!

;KCKCK! +")*#[%.'&)#")*,O.%/.()*/Y)Z&(.3&"$)*&'.,.Z([)*^*3.*$[.3&([*,"*3OYXX$"*,&)ZY'&23"*

!

_VIZ/2,71! *),! 1*! /1.)! ,-.6I(! /7'! 1*)! 6-+)(3.*+6*)! ?*! 6*)! './,.'*)J! ?.! T72,! +-,744*+,! ?*!

1V.)7W*!/1.)!T'(3.*+,!?*)!T-'4*)!2+@*6,701*)J!472)!7.))2!?.!T-+6,2-++*4*+,!76,.*1!?*)!7//*1)!

?V-TT'*)!I-)/2,712*')`[aD!

!



! []!

_*)! 7//*1)! ?V-TT'*)! I-)/2,712*')! /*.S*+,! b,'*! 17! 67.)*! ?V.+*! 7WW'7S7,2-+! ?*)! ,*+)2-+)!

?V7//'-S2)2-++*4*+,!)2!.+!)*.1!2+?.),'2*1!*),!'*,*+.!=! 1V2)).*!?V.+!7//*1!?V-TT'*J!6*!3.2!*),!

)-.S*+,!1*!67)`[aD!

!

G1!A!7!?7+)!1*!)*6,*.'!I-)/2,712*'!.+*!47))2T267,2-+!?*)!7//*1)!?V-TT'*)!).'!.+!)*.1!T-.'+2))*.'!

3.2J! *+! 67)! ?*! ?(T72117+6*J!4*,! ,-.,! 1*!47'6I(! *+! './,.'*! /7'! *TT*,! ?-42+-`8\aD! F,!4b4*!

1-')3.V.+! ?*.X2U4*! T-.'+2))*.'! *),! '*,*+.! *+! j!076e! ./!kJ! 21! *),! '7'*! 3.*! 1*! S-1.4*! ?*!

4(?2674*+,)!=!/'(S-2'!1.2!)-2,!/'(62)(4*+,!2+?23.(!=!1V7S7+6*D!M2+)2J!)2!1*!/'*42*'!T-.'+2))*.'!

)*!'*,'-.S*!*+!'./,.'*!?*!),-6eJ!1*!)*6-+?!*),!71-')!*+!2+67/762,(!?*!/'-?.2'*!1*)!3.7+,2,()!

+(6*))72'*)D!

!

_7!47))2T267,2-+!?*)!7//*1)!?V-TT'*)!/-.'!1V763.2)2,2-+!?*!4(?2674*+,)!6-+?.2,!?7+)!.+!)*+)!

=!17!'(?.6,2-+!?.!+-40'*!?*!T-.'+2))*.')!*,!?7+)!1V7.,'*!)*+)!=!17!47X242)7,2-+!?*)!'2)3.*)!

?*!,*+)2-+!?V7//'-S2)2-++*4*+,`8[aD!

!

_*)! S-1.4*)! /'(S2)2-++*1)! ?*)! 7//*1)! ?V-TT'*)! (,7+,! ,'-/! 24/'(62)J! 21)! /*.S*+,! 6'(*'! ?*)!

,*+)2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!1-')3.*!17!6-447+?*!*),!,'-/!24/-',7+,*!/.2)3.*!1*)!12W+*)!

?*!/'-?.6,2-+!/'()*+,*+,!?*)!1242,*)D!

!

_*)!4(67+2)4*)!?V76I7,)!I-)/2,712*')!+*!)*401*+,!/7)!-/,247.X!/-.'! 1V7//'-S2)2-++*4*+,!

?*)!IZ/2,7.XD!G1!T7.?'72,!/*'4*,,'*!=!/1.)!?V76,*.')!?V7S-2'!?*)!/7',)!1242,(*)!*,!'72)-++701*)!

?.!47'6I(!I-)/2,712*'!*,!?*)!S-1.4*)!/1.)!/'(62)D!

!

!

K*!/'*42*'!6I7/2,'*!+-.)!7!/*'42)!?*!6-4/'*+?'*!3.*!1*)!'./,.'*)!?*!),-6e!?*!4(?2674*+,)!

(,72*+,!.+!/I(+-4U+*!4-+?271!*,!3.V*11*)!7S72*+,!?*)!67.)*)!6-4/1*X*)!*,!4.1,2T76,-'2*11*)!

,*11*)! 3.*!B! 1*)! /'-01U4*)! ?*! T1*X20212,(! *,! ?*! 67/762,(! ?*! /'-?.6,2-+! *+! 12*+! 7S*6! 1*)!

T1.6,.7,2-+)!24/'(S.*)!?.!47'6I(!W(+('7+,!/'*)3.*!17!4-2,2(!`<9!ia!?*)!'./,.'*)!?*!),-6eJ!

1*)!/'-01U4*)!12()!=!17!/'-?.6,2-+!*+!*11*Q4b4*J!1*)!/'-01U4*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!7./'U)!

?*)! T-.'+2))*.')! *+! /'2+62/*)! 76,2T)! *,! 1*)! 6-+,'72+,*)! '(W1*4*+,72'*)! `S7'27,2-+)J!

/26,-W'744*)J!)('2712)7,2-+J!4-?712,()!?V24/-',7,2-+aD!

!



! [9!

M!6*)!67.)*)!2+,*'+7,2-+71*)!)V7@-.,*+,!?*)!67.)*)!)/(62T23.*4*+,!T'7+g72)*)!B!1*)!6-+?2,2-+)!

?*!,7'2T267,2-+!?*!4(?2674*+,)!3.2!'*+?*+,!1*!47'6I(!T'7+g72)!/*.!7,,'76,2TJ!1*)!4(67+2)4*)!

?V76I7,! *,! +-,744*+,! 1*)! 4-?712,()! *,! 17! 47))2T267,2-+! ?*)! 7//*1)! ?V-TT'*)! I-)/2,712*')J!

1V2+).TT2)7+6*!?*!/7',7W*!/'(6-6*!?*)!2+T-'47,2-+)!*,!17!6--'?2+7,2-+!*+,'*!1*)!76,*.')!?*!17!

6I72+*!?.!4(?2674*+,!*+!67)!?*!'./,.'*)D!

) )



! [5!

CK!7/.Z&($"* 88* Q* R3.2Y$.(&Y'* ,"* Z30)&"0$)* ,&)ZY)&(&X)* _0$&,&`0")* .X&'*

,O"'%.,$"$*"(*,"*$"'XY$%"$*3O.ZZ$Y\&)&Y''"#"'(*"'*#[,&%.#"'()*

!

^*/.2)!"#88J!1V7')*+71!1(W2)17,2T!7!(,(!6-+)2?('701*4*+,!'*+T-'6(!*+!O'7+6*!7T2+!?*!/'(S*+2'!*,!

W('*'!7.!42*.X!1*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)D!KI73.*!76,*.'!?*!17!6I72+*!̀ T70'267+,J!W'-))2),*Q

'(/7',2,*.'J!/I7'4762*+a!)*!S-2,!?7+)! 1V-012W7,2-+!?V7//123.*'!?*)!4*).'*)!/'(62)*)!7T2+!?*!

1242,*'!1V(,*+?.*!*,!1*)!6-+)(3.*+6*)!?*)!'./,.'*)!/-.'!1*!)A),U4*!?*!)7+,(!B!6*+,'*)!?V7//*1)!

*,! ?(/7++7W*)! ?V.'W*+6*J! '*+T-'6*4*+,! ?*)! ),-6e)! /-.'! 1*)! CGHCJ! /17+! ?*! W*),2-+! ?*)!

/(+.'2*)!`&c&aJ!-.,21!^&Q>./,.'*)D!_7!'(/-+)*!?*)!76,*.')!?.!4(?2674*+,)!*),!4.1,2T-671*D!

!

!

!

1)A5+'%\%K%J*%/+,'*/(%E5+)4)R5'%7.*,.()4>%

&.5+7'%T!>(.+2-+!?V2+T-'47,2-+)!)62*+,2T23.*)!`_**4a!Q!E*+?'*?2!\!7S'21!"#85!

!



! <#!

CK;K!+"* ,$Y&(* X$.'a.&)* .ZZ3&%.23"* .0W* $0Z(0$")* ,O.ZZ$Y\&)&Y''"#"'(* )O&')%$&(* .\.'(*

(Y0(*,.')*0'*%.,$"*"0$YZ["'*

!

_7!'(W1*4*+,7,2-+!T'7+g72)*!*+!47,2U'*!?*!/'(S*+,2-+!*,!?*!W*),2-+!?*)!'./,.'*)!?*!),-6e!?*!

4(?2674*+,)! )h2+)6'2,! 7S7+,! ,-.,! ?7+)! .+! 67?'*! @.'2?23.*! *.'-/(*+! ?(T2+2! /7'! 17! ?2'*6,2S*!

"##8:9[:KF!?.!&7'1*4*+,!*.'-/(*+!*,!?.!K-+)*21!?.!;!+-S*40'*!"##8! 2+),2,.7+,!.+!6-?*!

6-44.+7.,72'*!'*17,2T!7.X!4(?2674*+,)!=!.)7W*!I.472+`85aD!

!

_V7',261*!"[!0),!?*!6*,,*!?2'*6,2S*!/'(S-2,!*+!*TT*,!3.*!j!,)%('%;>4)7/;'*6%*]',6%-(5,%;),%,5+%('%

;/+78>%4M5*%^6/6%;';0+'9%4'%;/*)2+'%-+.=),.)+'%.5%4>@)*)6)='9%('%6)65(/)+'%4'%(M/56.+),/6).*%4'%

;),'% ,5+% ('%;/+78>% ('%*.6)@)'%>A/(';'*6%_% (]/56.+)6>% 7.;->6'*6'%454)6%^6/6%;';0+'`%G'66'%

*.6)@)7/6).*%4.)6%/=.)+%()'59%8.+;),%4/*,%4',%7)+7.*,6/*7',%'O7'-6).**'((',9%/5%-(5,%6/+4%4'5O%

;.),%/=/*6%(])*6'++5-6).*%4'%(/%;),'%,5+%('%;/+78>%45%;>4)7/;'*6`!k!

K*,! 7',261*! /'(S-2,! .+*! +-,2T267,2-+! -012W7,-2'*! ?*! 1V7.,-'2,(! 6-4/(,*+,*! +7,2-+71*! /7'!

1V2+?.),'2*1!?*!,-.,*!2+?2)/-+20212,(!/'-S2)-2'*!-.!?(T2+2,2S*!?.!4(?2674*+,J!7.!/1.)!,7'?!?*.X!

4-2)!7S7+,!1V2+,*''./,2-+!?*!17!42)*!).'!1*!47'6I(!?.!4(?2674*+,D!

!

_V7',261*!98!?*!6*,,*!4b4*!?2'*6,2S*!/'(S-2,!3.*!j!('%6)65(/)+'%4'%(]/56.+),/6).*%4'%;),'%,5+%('%

;/+78>%4]5*%;>4)7/;'*6%/)*,)%R5'%(',%4),6+)056'5+,%4'%7'%;>4)7/;'*6%;),%,5+%('%;/+78>%4'%

@/a.*%'@@'76)='%4/*,%5*%^6/6%;';0+'%/,,5+'*69%4/*,%(/%();)6'%4'%('5+%+',-.*,/0)()6>%+',-'76)='9%

5*%'""3(6$&$()),%,)#*'""3("3$/*,#*1()#$)0*+,* 1,*%/+$1'%,)#*-.5+% (',%-8/+;/7)',%'6% (',%

-'+,.**',%/56.+),>',%_%4>()=+'+%4',%;>4)7/;'*6,%4'%;/*)2+'%_%7.5=+)+%(',%0',.)*,%4',%-/6)'*6,%

4'%(]^6/6%;';0+'%7.*7'+*>`!k!

K*,! 7',261*! /-)*! 1*! /'2+62/*! ?*! 17! '*)/-+)70212,(! ?*)! 2+?.),'2*1)! *,! ?*)! ?2),'20.,*.')! ?7+)!

1h7//'-S2)2-++*4*+,!7//'-/'2(!*,!6-+,2+.!?.!47'6I(D!

!

^*)! ?2)/-)2,2-+)! *.'-/(*++*)! 6-4/1(4*+,72'*)! 24/-)*+,! (W71*4*+,! 7.X! T70'267+,)! ?*!

4(?2674*+,)! ?V2+T-'4*'! 1V7.,-'2,(! 6-4/(,*+,*! ?h.+*! '*),'26,2-+! 7+-'471*! ?*! 1h-TT'*! ?V.+!

/'-?.2,!/I7'476*.,23.*!1-')3.*!6*11*Q62!'().1,*!?V.+!?(T7.,!?*!T70'267,2-+`"#aD!

!

F+!O'7+6*J!6*)!/'2+62/*)!-+,!(,(!,'7?.2,)!?7+)!17!1-2!+%"##<Q9#;!?.!5!7-q,!"##<!'*17,2S*!=!17!

/-12,23.*!?*!)7+,(!/.0123.*D!_V7',261*!_D\8"<Q;!?.!6-?*!?*!17!)7+,(!/.0123.*!`Kf&a`"8a!-012W*7+,!



! <8!

1*)!(,7012))*4*+,)!/I7'476*.,23.*)!=!2+T-'4*'!1*)!7.,-'2,()!j!4'%6.56%+),R5'%4'%+5-65+'%4'%

,6.7S%,5+%5*%;>4)7/;'*6%.5%-+.45)6%,/*,%/(6'+*/6)='%68>+/-'56)R5'%4),-.*)0('9%4.*6%)(%/,,5+'%

(]'O-(.)6/6).*9%/)*,)%R5'%4'%6.56%+),R5'%4'%+5-65+'%4'%,6.7S%,5+%5*%;>4)7/;'*6%.5%-+.45)6%4.*6%

)(%/,,5+'%(]'O-(.)6/6).*9%()>%_%5*%/77+.),,';'*6%0+56/(%'6%)*/66'*45%4'%(/%4';/*4'`!k!

!

CKCK!5'*Cb;CU*Z0&)*"'*Cb;GU*,"*'Y0\"33")*Y23&-.(&Y')*&'%Y#2.'(*$")Z"%(&\"#"'(*.0W*

.%("0$)*,0*%&$%0&(*,"*,&)($&20(&Y'*"(*,"*X.2$&%.(&Y'*Y'(*[([*&')(.0$[)*

!

CKCK;K! +")*#")0$")*,"*)0&\&*,"*3O.ZZ$Y\&)&Y''"#"'(*c,"Z0&)*Cb;Cd*

!

&7'!)-+!7',261*!<;J!=2)=;C)7^DP@@[DP@D)H<)DE)H0K56L35)DP@@)35=24CN5)2<)357I;3K56574)H5)=2)

B0K<3C40) B27C42C35) H<) 60HCK26574) 54) H5B) 13;H<C4B) H5) B2740J! ?2,*! 1-2!j!C(?2674*+,!kJ! 7!

4-?2T2(!1V7',261*!_D\8"<Q;!?.!Kf&J!*+!7.W4*+,7+,!?*!)2X!4-2)!=!.+!7+!1*!/'(7S2)!3.*!?-2S*+,!

'*)/*6,*'!1*)!2+?.),'2*1)!7/'U)!2+T-'47,2-+!?*!1VM$fC!*,!7S7+,!?*!).)/*+?'*!-.!?V7''b,*'!17!

6-44*'62712)7,2-+! ?V.+! 4(?2674*+,! .,212)(! ?7+)! .+*! -.! ?*)! /7,I-1-W2*)! W'7S*)! ?7+)!

1*)3.*11*)!*11*!+*!?2)/-)*'72,!/7)!?V71,*'+7,2S*)!?2)/-+201*)!).'!1*!47'6I(!T'7+g72)`""aD!

!

_V7',261*!<]!?*!6*,,*!4b4*!1-2!7!2+)('(!1*)!7',261*)!_D!\8"<Q8]Q8!*,!_D!\8"<Q8]Q"!7/'U)!1V7',261*!

_D! \8"<Q8]! ?.! Kf&D! K*)! 7',261*)! /'(S-2*+,! 17! 42)*! *+! /176*! ?V.+! )A),U4*! ?V7),'*2+,*! 7T2+!

?V7)).'*'!1V7//'-S2)2-++*4*+,!6-+,2+.!?.!47'6I(!+7,2-+71!*,!?*)!-012W7,2-+)!?*!)*'S26*!/.0126!

/-.'!1*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!).'!1*.'!,*''2,-2'*!?*!'(/7',2,2-+`"[aD!

!

&7'711U1*4*+,J!6*,,*!1-2!7!2+,'-?.2,!17!/-))20212,(!?V2+T12W*'!?*)!)7+6,2-+)!T2+7+62U'*)!*+!67)!?*!

47+3.*4*+,!7.X!-012W7,2-+)!?*!)2W+71*4*+,!?*)!'./,.'*)!-.!'2)3.*)!?*!'./,.'*!?*!),-6eJ!*,!

?*)!+-.S*11*)!-012W7,2-+)!'*/-)7+,!).'!1*)!W'-))2),*)!'(/7',2,*.')D!

!

>5)H0K354)7^DP@D[@PER)H<)DV)B51456L35)DP@D)35=24CI)\)=]2113;NCBC;7756574)57)60HCK26574B)

\)<B2S5)U<62C7!*),!/'2)!*+!7//1267,2-+!?*!1h7',261*!<]!?*!17!1-2!+%"#88Q"#8"!?.!"5!?(6*40'*!

"#88D!

!



! <"!

K*! ?(6'*,! /'(S-2,! /-.'! 1*)! *X/1-2,7+,)! .+*! -012W7,2-+! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! 7//'-/'2(! *,!

6-+,2+.!?*!,-.)!1*)!(,7012))*4*+,)!7.,-'2)()!=!1h76,2S2,(!?*!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!7T2+!?*!1*.'!

/*'4*,,'*!?*!'*4/12'!1*.'!-012W7,2-+!?*!)*'S26*!/.0126!?*!47+2U'*!=!6-.S'2'!1*)!0*)-2+)!?*)!

/7,2*+,)!*+!O'7+6*`"<aD!

!

G1!2+),7.'*!?*)!6*+,'*)!?h7//*1!?h.'W*+6*J!42)!*+!/176*!/7'!1*)!*X/1-2,7+,)J!/-.'!1*!)2W+71*4*+,!

?*)!'./,.'*)!/7'!1*)!/I7'4762*+)!-TT262+7.X!*,!I-)/2,712*')!*,!/7'!1*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')D!

K*)!6*+,'*)!)-+,!-'W7+2)()!?*!47+2U'*!=!T76212,*'!17!?2),'20.,2-+!7.!67)!/7'!67)!?*!17!)/(62712,(!

47+3.7+,*!?U)!3.*!1V2+?2)/-+20212,(!?*!17!)/(62712,(!6I*t!1*!W'-))2),*Q'(/7',2,*.'!*),!6-+T2'4(*!

S-2'*!7+,262/(*`"\aD!

!

G1! 24/-)*! 7.X! *X/1-2,7+,)! 7A7+,! 7+,262/(! ?*)! )2,.7,2-+)! ?*! './,.'*)! /-,*+,2*11*)!

?V7//'-S2)2-++*4*+,J!?V2+T-'4*'!1VM$fC!?7+)!1*)!4*211*.')!?(172)!*+!/'(62)7+,!1*)!?(172)!?*!

).'S*+.*J!1*)!),-6e)!?2)/-+201*)J!1*)!4-?712,()!?*!?2)/-+20212,(!*,!1*)!?(172)!/'(S2)2-++*1)!?*!

'*42)*!=!?2)/-)2,2-+!*,!1V2?*+,2T267,2-+!?*!)/(62712,()!?*!).0),2,.,2-+`"\aD!

!

G1! '*+T-'6*! *+T2+! 1*! '(W24*! ?*! ?(617'7,2-+! ?.! ,*''2,-2'*! ?*! '(/7',2,2-+! /7'! 1*)! W'-))2),*)Q

'(/7',2,*.')`";aD!!

!

&7'!7211*.')J!21!/'(62)*!1*)!-012W7,2-+)!?*!)*'S26*!/.0126!2+6-407+,!7.X!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!B!

21)! ?-2S*+,! ?2)/-)*'J! ?V.+*! 47+2U'*! *TT*6,2S*! *,! ).TT2)7+,*J! /-.'! 6-.S'2'! 1*)! 0*)-2+)! ?.!

,*''2,-2'*!?*!'(/7',2,2-+!?(617'(J!?V.+!7))-',24*+,!?*!4(?2674*+,)!6-4/-',7+,!7.!4-2+)!1*)!

+*.T! ?2X2U4*)! ?*)! /'()*+,7,2-+)! ?*! )/(62712,()! /I7'476*.,23.*)! *TT*6,2S*4*+,!

6-44*'62712)(*)!*+!O'7+6*`";aD!

!

K*! ?(6'*,! ?(T2+2,! /-.'! 17! /'*42U'*! T-2)! 17! +-,2-+! ?*! j!'./,.'*! ?V7//'-S2)2-++*4*+,!kJ! *+!

?2)/-)7+,! 3.*! b%(/% +5-65+'% 4]/--+.=),).**';'*6% ,'% 4>@)*)6% 7.;;'% -E$)1'"'1$#/* "(03* 0),*

">'3%'1$,%4].@@)7)*'%.5%5*'%-8/+;/7)'%_%5,/A'%)*6>+)'5+%[c]%4'%+$&",)&,3*0)*%/+$1'%,)#*C*

0)*"'#$,)#*+')&*0)*+/-'$*+,*FG*>,03,&A%G'%4>(/)%-'56%d6+'%+>45)6%_%(])*)6)/6)='%45%-8/+;/7)'*%

'*%@.*76).*%4'%(/%7.;-/6)0)()6>%/='7%(/%-.5+,5)6'%.-6);/('%45%6+/)6';'*6%45%-/6)'*6%e!`7',261*!

>D!\8"<Q<5Q8D!Q!GD!?.!Kf&a`"\aD!

!



! <[!

CKCKCK! +")*#[,&%.#"'()*,O&'([$e(*(/[$.Z"0(&`0"*#._"0$*c,"Z0&)*Cb;Gd*

!

^7+)!.+!6-+,*X,*!?*!'./,.'*)!?*!),-6e!*,!?V7//'-S2)2-++*4*+,J!=2)=;C)7^DP@R[O@)H<)DR)_27NC53)

DP@R)H5)6;H537CB24C;7)H5)7;435)B`B4a65)H5)B2740J!7!6-+),2,.(!.+!/7)!,'U)!24/-',7+,J!*,!7!

/*'42)!?*!'*+T-'6*'!1*)!-012W7,2-+)!7//126701*)!7.X!2+?.),'2*1)D!

!

f-+! 7',261*! 8\8`"]a! 2+,'-?.2,! ?7+)! 1*! Kf&! =! 1V7',261*! _D! \888Q<! 17! +-,2-+! ?*! j!60HCK26574B)

H?C7403b4) 4U03215<4CY<5) 62_5<3!k! c,#(,d!B! j!.*% '*6'*4% -/+% ;>4)7/;'*6,% .5% 7(/,,',% 4'%

;>4)7/;'*6,% 4])*6>+d6% 68>+/-'56)R5'%;/E'5+% (',%;>4)7/;'*6,% .5% 7(/,,',% 4'%;>4)7/;'*6,%

-.5+% (',R5'(,%5*'% $)#,330"#$()*+,*#3'$#,%,)#%',6%,5,7'-6)0('%4'%%,##3,*,)* H,0* -,*"3()(&#$1*

6$#'-%4',%-/6)'*6,%_%7.5+6%.5%;.F'*%6'+;'9%.5%+'-+>,'*6'%5*'%",3#,*+,*1>')1,* $%"(3#')#,%

-.5+%(',%-/6)'*6,%/5%+'A/+4%4'%(/%A+/=)6>%.5%45%-.6'*6)'(%>=.(56)@%4'%(/%;/(/4)'`!k!

K*,,*! ?(T2+2,2-+! ,'U)! 17'W*! 7! /-.'! *TT*,! ?V*+W1-0*'! @.)3.V=! 17! 4-2,2(! ?*)! 4(?2674*+,)!

6-44*'62712)()`[aD!

!

G1! '*+T-'6*! 1*)! -012W7,2-+)! 7//126701*)! 7.X! ,2,.172'*)! ?hMCC! *,! 7.X! *+,'*/'2)*)!

/I7'476*.,23.*)! *X/1-2,7+,! ?*)!4(?2674*+,)J! 3.2! ?-2S*+,! 7)).'*'! .+! 7//'-S2)2-++*4*+,!

7//'-/'2(!*,! 6-+,2+.!?.!47'6I(!+7,2-+71!?*!47+2U'*!=! 6-.S'2'! 1*)!0*)-2+)!?*)!/7,2*+,)!*+!

O'7+6*D! G1)! ?-2S*+,! /'*+?'*! ,-.,*! 4*).'*! .,21*! /-.'! /'(S*+2'! *,! /7112*'! ,-.,*! ?2TT26.1,(!

?h7//'-S2)2-++*4*+,D!

!

M/'U)!7S-2'!/'2)!,-.,*)!1*)!4*).'*)!?*),2+(*)!=!/'(S*+2'!1*)!'./,.'*)!?*!),-6e!*,!7.!67)!-p!*11*)!

).'S2*+?'72*+,J! 6*)! *+,'*/'2)*)! ?-2S*+,! /*'4*,,'*! 17! ?2TT.)2-+! ?*)! 2+T-'47,2-+)! ?-+,! 21)!

?2)/-)*+,!7.X!/I7'4762*+)!?V-TT262+*!-.!'*)/-+)701*)!?V.+*!&NGJ!72+)2!3.V7.X!/I7'4762*+)!

'*)/-+)701*)!*,!?(1(W.()!?*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!`7',261*!_D!\8"8Q"5!?.!Kf&aD!

!

K*,,*! 1-2! W7'7+,2,! (W71*4*+,! 17! ?2TT.)2-+! ).'! 1*! )2,*! ?*! 1VM$fC! ?*! 17! 12),*! ?*)!CGHC! /-.'!

1*)3.*1)!.+*!'./,.'*!-.!.+!'2)3.*!?*!'./,.'*!7!(,(!)2W+71(!-.!42)!*+!(S2?*+6*!`7',261*!_D!\8"8Q

[#!?.!Kf&aD!F11*!2+,*'?2,!7.X!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!?h*X/-',*'!1*)!CGHC!)2W+71()!*+!'./,.'*!

-.!'2)3.*!?*!'./,.'*!T2W.'7+,!).'!6*,,*!12),*!`7',261*!_D!\8"<Q8]Q[aD!

!



! <<!

F+T2+J!*11*!24/-)*!7.X!*X/1-2,7+,)!1V(170-'7,2-+!*,!17!42)*!*+!/176*!?*!j!1=27B)H5)S5B4C;7)H5B)

107<3C5B!k!c8W8d!?*),2+()!=!/'(S*+2'!*,!=!/7112*'!.+*!'./,.'*!?*!),-6e!).'!.+!CGHCD!K*)!&c&!

+*!)-+,!-012W7,-2'*)!3.*!/-.'!1*)!CGHC!/-.'!1*)3.*1)!j!+0*I'$#*+,*-,03&*1'3'1#/3$&#$J0,&K*-'*

30"#03,* (0* -,* 3$&J0,* +,* 30"#03,* +,* &#(14* "3/&,)#,* "(03* -,&* "'#$,)#&* 0)* 3$&J0,* L3'6,* ,#*

$%%/+$'#!kJ!72+)2!3.*!/-.'!1*)!N2KKC7B!`7',261*!_D!\8"8Q[8!?.!Kf&aD!

!

_V*X/1-2,7+,!?V.+!CGHC!?-2,!2+T-'4*'!1VM$fC!?*!,-.,!'2)3.*!?*!'./,.'*!?*!),-6e!-.!?*!,-.,*!

'./,.'*! ?*! ),-6e! ).'! 6*! 4(?2674*+,J! *,! 4*,,'*! *+! r.S'*! ?*)! )-1.,2-+)! 71,*'+7,2S*)!

/*'4*,,7+,!?*!T72'*!T76*!=!6*,,*!)2,.7,2-+!*,J!1*!67)!(6I(7+,J!1*)!4*).'*)!/'(S.*)!?7+)!)-+!

&c&!`7',261*!_D!\8"8Q["!?.!Kf&aD!

!

_V*+)*401*!?*!6*)!4*).'*)!)-+,!?*S*+.*)!/1*2+*4*+,!*TT*6,2S*)!*+!@7+S2*'!"#8]D!

!

>5) H0K354) 7^DP@R[EEF) H<) DP) _<C==54) DP@R) 35=24CI) \) =2) =<445) K;7435) =5B) 3<14<35B)

H]2113;NCBC;7756574)H5)60HCK26574!*),!/'2)!*+!7//1267,2-+!?*!1h7',261*!8\8!?*!17!1-2!+%"#8;Q

<8!?*!4-?*'+2)7,2-+!?*!+-,'*!)A),U4*!?*!)7+,(D!

!

&-.'!1*)!CGHCJ!1*)!*+,'*/'2)*)!-+,!1V-012W7,2-+!?V7)).'*'!.+!7//'-S2)2-++*4*+,!7//'-/'2(!*,!

6-+,2+.! ?.! 47'6I(D! _*)! ),-6e)! ?*! ,-.)! 6*)! 4(?2674*+,)! T-+,! 1V-0@*,! ?V.+*! ).'S*2117+6*!

'*+T-'6(*!*,!?V.+!)2W+71*4*+,!/'(6-6*!=!1VM$fC!*+!67)!?*!'./,.'*!*+!/'(62)7+,!1*)!?(172)!?*!

).'S*+.*J!1*)!),-6e)!?2)/-+201*)J!1*)!4-?712,()!?*!?2)/-+20212,(!*,!1*)!?(172)!/'(S2)2-++*1)!?*!

'*42)*!=!?2)/-)2,2-+!*,!1V2?*+,2T267,2-+!?*!)/(62712,()!?*!).0),2,.,2-+D!&-.'!1*)!CGHC!T72)7+,!

1V-0@*,!?V.+!&c&J!1*)!4*).'*)!?(T2+2*)!?7+)!1*!&c&!?-2S*+,!(W71*4*+,!b,'*!/'(62)(*)!1-')!?.!

)2W+71*4*+,!=!1VM$fC!`7',261*!>D!\8"<Q<5Q8DQGG!?.!Kf&a`"9aD!

!

_*! ?(6'*,! /'-6U?*! =! .+*! '*?(T2+2,2-+! ?*! 17! +-,2-+! ?*! j!'./,.'*! ?h7//'-S2)2-++*4*+,!k! *+!

?2),2+W.7+,! 1*)! './,.'*)! 12(*)! =! 17! T70'267,2-+! *,! 1*)! './,.'*)! 12(*)! =! 17! ?2),'20.,2-+! ?*)!

4(?2674*+,)`"9aD!

!

G1!T2X*!1*)!6'2,U'*)!/*'4*,,7+,!?h2?*+,2T2*'!1*)!CGHCJ!'(/-+?7+,!=!1h7',261*!_D!\8"8Q[8!?.!Kf&J!

/-.'!1*)3.*1)!1*)!,2,.172'*)!?hMCC!*,!1*)!*X/1-2,7+,)!?*!4(?2674*+,)!?*S'-+,!4*,,'*!*+!/176*!



! <\!

?*)!&c&!*,!?(T2+2,!1*!6-+,*+.!?*!6*)!/17+)D!_*)!67'76,('2),23.*)!1*.'!/*'4*,,7+,!?*!/'-6(?*'!=!

.+*!,*11*!2?*+,2T267,2-+!)-+,!12),(*)!=!1V7',261*!>D!\8"<Q<5Q<!?.!Kf&!6-44*!).2,!B!

j!Pf%$]/0,'*7'9%/5%+'A/+4%4'%(]);-.+6/*7'%4'%(/%-/+6%4'%;/+78>%45%;>4)7/;'*6%7.*7'+*>%'*%

1+/*7'9% 4'%;>4)7/;'*6,% 7.*6'*/*6% (/%;d;'% ,50,6/*7'% /76)='% .5% /--/+6'*/*6% _% (/%;d;'%

7(/,,'%68>+/-'56)R5'%'6%4),-.*)0(',%'*%R5/*6)6>,%,5@@),/*6',%,5+%('%6'++)6.)+'%@+/*a/),`%3(%7.*=)'*6%

4'%6'*)+%7.;-6'9%('%7/,%>78>/*69%4',%,->7)@)7)6>,%/5%+'A/+4%4'%,.*%56)(),/6).*%'6%4'%,',%7.*4)6).*,%

4]/4;)*),6+/6).*9%4'%(/%-.-5(/6).*%7)0('%'6%4'%(/%-/68.(.A)'%7.*7'+*>'%g%

Uf%$',% @+/A)()6>,% )*8>+'*6',%_% (/% @/0+)7/6).*%45%;>4)7/;'*6%7.*7'+*>9%*.6/;;'*6% (]/0,'*7'%

4]/56+',% ,)6',% -.5+% (/% @/0+)7/6).*% .5% ('% 7.*4)6).**';'*6% 4',% ;/6)2+',% -+';)2+',% _% 5,/A'%

-8/+;/7'56)R5'9% 45% -+.45)6% @)*)% .5% 4',% /+6)7(',% 4'% 7.*4)6).**';'*69% (/% 7.;-('O)6>% 4'% (/%

+>/(),/6).*% 4',% .->+/6).*,% -+>7)6>',% .5% 4'% 7'((',% +'(/6)=',% /5% ,6.7S/A'% .5% /5% 6+/*,-.+6% 45%

;>4)7/;'*6%7.*7'+*>`!k!`"5a!

!

_*)! 6-+)(3.*+6*)! /'2+62/71*)! ?*! 17! /.01267,2-+! ?*! 6*! ?(6'*,! 6-+6*'+*+,! 1V-012W7,2-+! ?*!

6-+),2,.*'!'7/2?*4*+,!?*)!&c&!/-.'!6*',72+)!CGHCD!F+!*TT*,J!.+!?(172!?*!)2X!4-2)!7!(,(!-6,'-A(!

7.X!,2,.172'*)!?VMCC!*,!7.X!*X/1-2,7+,)!/-.'!2?*+,2T2*'!1*)!CGHC!?*S7+,!T72'*!1V-0@*,!?V.+!&c&J!

/.2)!(170-'*'!*,!4*,,'*!*+!r.S'*! 1*)!&c&!?*!6*)!4(?2674*+,)D!_7!?7,*!?*!42)*!*+!r.S'*!

-/('7,2-++*11*!?.!?2)/-)2,2T!7!(,(!T2X(*!7.!""!@7+S2*'!"#8]`[#aD!

!



! <;!

CKCKAK! +")*Z3.')*,"*-")(&Y'*,"*Z['0$&"*c,"Z0&)*_.'\&"$*Cb;Id*

!

!"!"#"$"! %&'%()*(+,+(-(./0121*1324()*(561*76)4(.8/91:1;191*/(

!

!

!

1)A5+'%h%K%C3<C%'6%:i:%T%4>@)*)6).*,%'6%7+)62+',%4M>()A)0)()6>%ZP[%

&.5+7'%T!&(+.'2*!?*!4(?2674*+,)!B!1*!/17+!?V76,2-+)!?.!_**4!Q!M,*12*'!/'*))*!85!T(S'2*'!"#85!

!

>?233b40)H<)DR)_<C==54)DP@R)2)ICM0)=2)=CB45)H5B)N2KKC7B)H5N274)I2C35)=?;L_54)H5B)8W8cF@d)54)=?233b40)

H<)DT)_<C==54)DP@R)2)ICM0)=2)=CB45)H5B)K=2BB5B)4U03215<4CY<5B)K;7457274)H5B),#(,cFDdA)

f.2,*! =! 17! /7'.,2-+! ?*! 6*)! ?*.X! 12),*)! -TT262*11*)J! 6I73.*! *+,'*/'2)*! /I7'476*.,23.*! 7! ?q!

2?*+,2T2*'! /7'42! )-+! /-',*T*.211*! ?*! /'-?.2,)! 6*.X! 3.2! 7//7',*+72*+,! 7.X! 617))*)!

,I('7/*.,23.*)!T2W.'7+,!?7+)!1V7''b,(!?.!"]!@.211*,!"#8;!7T2+!?*!?(,*'42+*'!)*)!/'-/'*)!CGHCD!

!

_*)!*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!-+,!(,7012!1*.'!12),*!?*!CGHC!?*!"!T7g-+)`[[a!B!

Q! f-2,!*+!-/,7+,!/-.'!.+*!S2)2-+! 17'W*J!*+!.,212)7+,! 17! 12),*!?*)!617))*)!,I('7/*.,23.*)!

6-+6*'+()!`7''b,(a!/-.'!2?*+,2T2*'!)*)!/'-/'*)!)/(62712,()!/-,*+,2*11*4*+,!6-+6*'+(*)!

/7'!1*!?2)/-)2,2T!?*!/'(S*+,2-+!?*)!'./,.'*)!x!12),*!8!l!

Q! f-2,! *+! -/,7+,! /-.'! .+*! S2)2-+! /1.)! '*),'26,2S*J!*+! )(1*6,2-++7+,! ?7+)! 17! 12),*! 8! 1*)!

4(?2674*+,)! '(/-+?7+,! =! 17! ?(T2+2,2-+! 1(W2)17,2S*! ?.! CGHCJ! 6V*),Q=Q?2'*! 1*)!

4(?2674*+,)!j!-.5+%(',R5'(,%5*'%$)#,330"#$()*+,*#3'$#,%,)#%',6%,5,7'-6)0('%4'%%,##3,*



! <]!

,)*H,0*-,*"3()(&#$1*6$#'-%4',%-/6)'*6,%_%7.5+6%.5%;.F'*%6'+;'9%.5%+'-+>,'*6'%5*'%",3#,*

+,*1>')1,*$%"(3#')#,%-.5+%(',%-/6)'*6,%/5%+'A/+4%4'%(/%A+/=)6>%.5%45%-.6'*6)'(%>=.(56)@%

4'%(/%;/(/4)'`!k!x!12),*!"D!K*,,*!(,7/*!7!+(6*))2,(!17!'(712)7,2-+!?V.+*!7+71A)*!?*!'2)3.*D!

!

N+*!T-2)!17!12),*!?*!)*)!/'-/'*)!CGHC!-0,*+.*J!6I73.*!*+,'*/'2)*!7!/.!2?*+,2T2*'!1*)!CGHC!

?*S7+,!T72'*!1V-0@*,!?V.+!&c&!*+!6-+?.2)7+,!?*)!7+71A)*)!?*!'2)3.*D!&-.'!'7//*1J!21!)V7W2,!?*)!

CGHC!/-.'!1*)3.*1)!j!+0*I'$#*+,*-,03&*1'3'1#/3$&#$J0,&K*-'*30"#03,*(0*-,*3$&J0,*+,*30"#03,*+,*

&#(14*"3/&,)#,*"(03*-,&*"'#$,)#&*0)*3$&J0,*L3'6,*,#*$%%/+$'#A!k`[<a!

!

_*)!6'2,U'*)!/'2)!*+!6-4/,*!/-.'! 2?*+,2T2*'! 1*)!CGHC!?*S7+,!T72'*! 1V-0@*,!?V.+!&c&!)-+,! 1*)!

).2S7+,)!B!1*!T72,!3.V21!*X2),*!-.!+-+!?*)!)/(62712,()!?*!'*4/176*4*+,!`W(+('23.*)!-.!/'2+6*/)a!

`/-2+,!8!).'!17!T2W.'*!62Q?*))-.)aJ!1*)!0*)-2+)!,I('7/*.,23.*)!/-.'!6*!4(?2674*+,!`/-2+,!8aJ!17!

/7',! ?*! 47'6I(! ?*! 1V2+?.),'2*1! `/-2+,! "a! *,! ?V(S*+,.*1)! /-2+,)! ?*! T'7W212,(! ).'! 17! 6I72+*!

?V7//'-S2)2-++*4*+,!`/-2+,![a`[\aD!

!

!

!

1)A5+'%Y%K%G/+/76>+),6)R5',%_%-+'*4+'%'*%7.;-6'%-.5+%)4'*6)@)'+%(',%C3<C%4'=/*6%@/)+'%(M.0E'6%
4M5*%:i:%

&.5+7'%T!&17+)!?*!W*),2-+!?*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!Q!d1(4*+,)Q61()!?*)!?-))2*')!Q!_**4!



! <9!

f.2,*!=!17!/7'.,2-+!?*!6*)!?*.X!7''b,()J!6I73.*!*+,'*/'2)*!/I7'476*.,23.*!7!?-+6!/.!2?*+,2T2*'!

)*)!/'-/'*)!)/(62712,()!6-+6*'+(*)!/7'!1*!?2)/-)2,2T!?*!/'(S*+,2-+!?*)!'./,.'*)D!_7!12),*!?*)!

CGHC!T72)7+,!1V-0@*,!?V.+!&c&!-.!+-+!?*!6I73.*!170-'7,-2'*!+V*),!/7)!/.0123.*D!K*,,*!12),*!*),!

,'7+)42)*!6I73.*!7++(*!=!1VM$fC!?7+)!1V(,7,!?*)!(,7012))*4*+,!/I7'476*.,23.*)D!u.7+,!7.!

6-+,*+.! ?*)! &c&J! 21! *),! ,*+.! =! 17! ?2)/-)2,2-+! ?*! 1VM$fC! *,! /*.,! 1.2! b,'*! ,'7+)42)J! =! ,-.,!

4-4*+,J!=!)7!?*47+?*D!

!

^*!T7g-+!)A+,I(,23.*J! 1*)!4(?2674*+,)!7A7+,!.+!&c&!)-+,!6*.X!?-+,! 1*!'*4/176*4*+,!*),!

6-4/1*X*D!^*!T72,J!*+S2'-+!17!4-2,2(!?*)!CGHC!?(617'()!T-+,!1V-0@*,!?V.+!&c&`[aD!

!

_*!&c&!*),!.+*!)/(62T262,(!T'7+g72)*D!G1!*),!/'(/7'(!=!1V7S7+6*!?7+)!1V*+,'*/'2)*!*+!/'(S2)2-+!

?V.+*!(S*+,.*11*!'./,.'*!?*!),-6eJ!).'!17!07)*!?*)!6'2,U'*)!4*+,2-++()!62Q?*)).)D!G1!6-+,2*+,!

?*!+-40'*.)*)!2+T-'47,2-+)!,'U)!.,21*)!*+!67)!?V71*',*!/(+.'2*J!+-,744*+,!.+*!7+71A)*!?*)!

'2)3.*)!12()!=!17!/'-?.6,2-+D!

!

!"!"#"!"! <)53==>2.>*1324(.?(@))=(A3?6(9>(5324*1*?*132(.)4(+,+(.)(=/.15>=)2*4(

B5165?9>16)(2C$DEF#GH(.?(D(35*3;6)(!F$DI(

!

_*!_**4!7!/.012(!?*)!'*6-447+?7,2-+)!/-.'!17!6-+),2,.,2-+!?*)!&c&!?*!4(?2674*+,)`[;a!7.!

S.! ?*)! ?(172)! 6-.',)! 24/7',2)! /-.'! 1V(170-'7,2-+! *,! 17! 42)*! *+! r.S'*! ?*! 6*)! ?*'+2*')D!

>7//*1-+)Q1*J! .+! ?(172! ?*! )2X! 4-2)! 7! (,(! 766-'?(! *+! "#8;! 7.X! ,2,.172'*)! ?VMCC! *,! 7.X!

*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!*X/1-2,7+,!?*)!4(?2674*+,)!/-.'!(170-'*'!1*)!&c&!*,!4*,,'*!*+!

r.S'*!1*)!4*).'*)!/'(S.*)!/7'!6*)!/17+)!=!6-4/,*'!?*!17!/.01267,2-+!?.!?(6'*,D!

!

_*!_**4!7!?-+6!,'7S7211(!*+!6--'?2+7,2-+!7S*6!1*!6-42,(!?V2+,*'T76*!?*!1VM$fCJ!).'!.+*!12),*!

?V2+T-'47,2-+Q,A/*)!/-.S7+,!b,'*!2+,(W'(*)!7.X!&c&!)*!6-4/-)7+,!?*!17!47+2U'*!).2S7+,*!B!

Q! &7',2*!M!B!G+T-'47,2-+)!W(+('71*)J!

Q! &7',2*!R!B!d1(4*+,)!?*!T'7W212,(!2?*+,2T2()!1-')!?*!1V7+71A)*!?*!'2)3.*!`,-.,!7.!1-+W!?*!17!

j!).//1A!6I72+!k!?*!17!T70'267,2-+!=!17!?2),'20.,2-+!).'!1*!47'6I(aJ!

Q! &7',2*!K!B!C*).'*)!*+!/176*!S2)7+,!=!/'(S*+2'!*,!W('*'!1*)!'./,.'*)!?*!),-6e!*,!1242,*'!

1V24/76,!?*)!,*+)2-+)!S-2'*!?*)!'./,.'*)!?*!),-6eJ!

Q! &7',2*!^!B!C*).'*)!*+S2)7W(*)!=!4-A*+!,*'4*D!



! <5!

CKCKAKCK;K! 8'XY$#.(&Y')*-['[$.3")*

!

_V-0@*6,2T!?*!6*,,*!/'*42U'*!/7',2*!*),!?*!12),*'!1*)!2+T-'47,2-+)!3.2!+*!6I7+W*+,!/7)!-.!/*.D!

!

Q! >5)13;H<C4)X!$-4J!?-)7W*J!T-'4*!/I7'476*.,23.*J!,A/*!?*!6-+?2,2-++*4*+,D!

!

Q! >2) K=2BB5) 4U03215<4CY<5)X! K-?*! ?*! 17! 617))2T267,2-+! 7+7,-423.*J! ,I('7/*.,23.*! *,!

6I2423.*!`6-?*!MHKaD!

!

Q! >?<B2S5)X! &'()*+,7,2-+! ?.! 6-+,*X,*! 4(?2671J! A! 6-4/'2)! 1V.)7W*! I-')! MCCJ! 1*! 67)!

(6I(7+,D!

!

Q! >2) 1234) H5)623KU0)X! _*! /-.'6*+,7W*! ?*)! S*+,*)! ?*! 17! )/(62712,(! ).'! 1*!47'6I(! /7'!

'7//-',!7.!,-,71!?*)!S*+,*)!?*!17!)/(62712,(!T72,*)!/7'!)*)!6-+6.''*+,)!*,!*11*Q4b4*D!

K*,,*! +-,2-+! /*'4*,! ?*! ?(,*'42+*'! 1V24/76,! ?*! 17! './,.'*! ).'! 1*! 47'6I(! ?V.+*!

)/(62712,(D!f2!.+*!*+,'*/'2)*!?(,2*+,!17!47@-'2,(!?*)!/7',)!?*!47'6I(J!.+*!'./,.'*!7.'7!

.+!24/76,!/1.)!24/-',7+,!3.*!)V21!+V*+!?(,2*+,!3.V.+!T7201*!/-.'6*+,7W*D!

!

Q! >5B) K272<M)H5)HCB43CL<4C;7)X! _7! )/(62712,(!*),!?2),'20.(*!*+!S211*!/7'! 1*)!/I7'4762*)!

?V-TT262+*!*,!:!-.!=!1VIZ/2,71!/7'!1*)!&NGD!!

!

Q! >?C612K4)124C574)57)K2B)H5)3<14<35)X!_V(S71.7,2-+!?*!1V24/76,!).'!17!/'2)*!*+!6I7'W*!?.!

/7,2*+,!?-2,!b,'*!'(712)(*!*,!/'(62)*'!)2!.+*!/-/.17,2-+!*),!/7',26.12U'*4*+,!*X/-)(*D!

!

Q! >5B)2=453724CN5B)HCB1;7CL=5B)B<3)=5)623KU0)I327J2CB)X!_*)!71,*'+7,2S*)!,I('7/*.,23.*)!

/-.S7+,!'*4/176*'!17!)/(62712,(!47+3.7+,*!?-2S*+,!b,'*!'*6I*'6I(*)D!G1!/*.,!)V7W2'!?*!

)/(62712,()! W(+('23.*)J! ?*! 02-Q)242172'*)! -.! ?V(3.2S71*+,)! ,I('7/*.,23.*)! `?-)7W*!

*,:-.!T-'4*!/I7'476*.,23.*!?2TT('*+,`*aaD!

G1! *),! 24/-',7+,! ?V(,.?2*'! 1*)! /7',)! ?*! 47'6I(! '*)/*6,2S*)! ?*)! 71,*'+7,2S*)!

,I('7/*.,23.*)!2?*+,2T2(*)J!7T2+!?V7+,262/*'!7.!42*.X!1*)!'*/-',)!?*!/'*)6'2/,2-+D!

G1! *),! (W71*4*+,! +(6*))72'*! ?V2+?23.*'! )2! 1*)! 71,*'+7,2S*)! 2?*+,2T2(*)! /-))U?*+,! 1*)!

4b4*)!2+?267,2-+)!3.*!17!)/(62712,(!47+3.7+,*D!



! \#!

Q! >5B)2=453724CN5B)HCB1;7CL=5B)\)=?04327S53)1;<N274)b435)C61;3405B)=5)K2B)0KU0274)X!_*)!

71,*'+7,2S*)! ,I('7/*.,23.*)! 6-44*'62712)(*)! =! 1V(,'7+W*'! /-.S7+,! '*4/176*'! 17!

)/(62712,(!47+3.7+,*!/*.S*+,!b,'*!(W71*4*+,!'*6I*'6I(*)D!F11*)!?-2S*+,!/'()*+,*'!1*!

4b4*!/'2+62/*!76,2TJ!.+!?-)7W*!)242172'*!̀ (S*+,.*11*4*+,!.+!4.1,2/1*!-.!)-.)!4.1,2/1*!

?*! 17! )/(62712,(!47+3.7+,*! 7T2+! ?*! W7'7+,2'! .+*! /-)-1-W2*! )242172'*a! *,! .+*! T-'4*!

/I7'476*.,23.*!(3.2S71*+,*D!

N+*!)/(62712,(! 2?*+,23.*!-.!)242172'*!/*.,!b,'*!6-44*'62712)(*!=! 1V(,'7+W*'J!7.!)*2+!

?V.+*! T21271*! ?*! 1V*+,'*/'2)*! /7'! *X*4/1*D! F+! *TT*,J! /1.)2*.')! )2,*)! ?*! /'-?.6,2-+!

/*.S*+,! T70'23.*'! .+*! 4b4*! )/(62712,(J! 6*11*Q62! *),! 71-')! 6-44*'62712)(*! )-.)!

?2TT('*+,)!+-4)J!?7+)!?2TT('*+,)!/7A)D!^7+)!6*!67)J!.+*!24/-',7,2-+!?*!6*,,*!)/(62712,(!

/*.,!b,'*!*+S2)7W*701*D!

F+! '*S7+6I*J! .+! )2,*! ?*! /'-?.6,2-+! /*.,! b,'*! 1V.+23.*! )2,*! ?*! /'-?.6,2-+! ?V.+*!

)/(62712,(J! 21! *),!71-')! )*.1! T-.'+2))*.'!?*! ,-.)! 1*)!47'6I()D! f2! 1*! )2,*! '*+6-+,'*!?*)!

/'-01U4*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!*+!C&N&!-.!?*)!/'-01U4*)!?*!3.712,(!24/76,7+,!17!

/'-?.6,2-+J! 1*)!47'6I()!(,'7+W*')!)*'-+,! 24/76,()!*+!4b4*! ,*4/)!3.*! 1*!47'6I(!

T'7+g72)!/7'!17!'./,.'*J!6*!3.2!'*+?'7!.+*!24/-',7,2-+!?*!17!)/(62712,(!24/-))201*D!

!

Q! >5B)K;7HC4C;7B)H5)B2)B<LB4C4<4C;7)123)<75)2=453724CN5)HCB1;7CL=5)X!f*1-+!17!)/(62712,(!

24/76,(*! /7'! 17! './,.'*J! .+*! ).0),2,.,2-+! +V*),! /7)! T-'6(4*+,! T7621*! =! 4*,,'*! *+!

r.S'*D! F+! *TT*,J! )2! 1*! ?-)7W*! -.! 17! T-'4*! /I7'476*.,23.*! ?*! 1V71,*'+7,2S*!

,I('7/*.,23.*!2?*+,2T2(*!+*!)-+,!/7)!2?*+,23.*)!=!6*.X!?*!17!)/(62712,(!47+3.7+,*J!.+!

6I7+W*4*+,!?*!/-)-1-W2*!/*.,!b,'*!+(6*))72'*J!72+)2!3.V.+!*+,'*,2*+!7S*6!1*!/7,2*+,!

7T2+!?*!W7'7+,2'!.+*!0-++*!-0)*'S7+6*!?.!,'72,*4*+,D!^*!/1.)J!?7+)!6*',72+)!67)! 17!

).0),2,.,2-+!+*!/*.,!b,'*!'(712)(*!3.V7/'U)!.+*!6-+).1,7,2-+!6I*t!.+!)/(62712),*!*,:-.!

7/'U)! 17! '(712)7,2-+! ?*! ?2S*')! *X74*+)! 6-4/1(4*+,72'*)D! &-.'! T2+2'J! 17! ).0),2,.,2-+!

/*.,!(W71*4*+,!?(/*+?'*!?*!1V(,7,!W(+('71!?.!/7,2*+,D!

!



! \8!

CKCKAKCKCK! R3[#"'()*,"*X$.-&3&([*&,"'(&X&[)*3Y$)*,"*3O.'.3f)"*,"*$&)`0"*

!

H-.,*)!1*)!(,7/*)!?*!17!j!).//1A!6I72+!kJ!=!/7',2'!?*!17!T70'267,2-+!@.)3.V=!17!?2),'20.,2-+!).'!1*!

47'6I(J!S-+,!b,'*!'*S.*)J!7T2+!?V2?*+,2T2*'!1*)!'2)3.*)!7))-62()D!_V-0@*6,2T!?*!17!)*6-+?*!/7',2*!

*),!?*!12),*'!1*)!(1(4*+,)!?*!T'7W212,(!2?*+,2T2()!1-')!?*!6*,,*!7+71A)*!?*!'2)3.*D!

!

H-.)!6*)!(1(4*+,)!S-+,!S*+2'!@.),2T2*'!17!42)*!*+!/176*!?*)!4*).'*)!/'-/-)(*)!?7+)!1*)!/7',2*)!

K!*,!^D!

!

Q! -113;NCBC;7756574) c4;<B) =5B) K;61;B274B) K3C4CY<5Bd)X! _V*+,'*/'2)*! S7! 2+?23.*'! )2!

1V7//'-S2)2-++*4*+,!*+!C&N&!)*!T72,!W'y6*!=!/1.)2*.')!)2,*)!?*!/'-?.6,2-+!-.!W'y6*!=!

.+!)2,*!.+23.*!`j!4-+-Q)-.'62+W!kaJ!*,!)2!6*)!)2,*)!)-+,!?*)!)2,*)!*.'-/(*+)!-.!+-+D!

K*',*)J!1V7//'-S2)2-++*4*+,!*+!47,2U'*)!/'*42U'*)!*),!.+!(1(4*+,!6*+,'71J!472)!21!+*!

T7.,!/7)!-.012*'!?*!S('2T2*'!1V7//'-S2)2-++*4*+,!?*!,-.)!1*)!6-4/-)7+,)!3.2!*+,'*+,!

?7+)!17!T-'4.17,2-+!?.!4(?2674*+,!6-44*!/7'!*X*4/1*!1*)!*X62/2*+,)J!1*)!)-1S7+,)!-.!

1*)!(1(4*+,)!?.!6-+?2,2-++*4*+,D!

!

Q! e4215B)K3C4CY<5B)H5)=2)I2L3CK24C;7)f)8;C74B)H5)I32SC=C40)f)';<B[432C427K5)X!_7!T70'267,2-+!

).2,!17!4b4*!1-W23.*!3.*!1V7//'-S2)2-++*4*+,J!1V*+,'*/'2)*!S7!262!7.))2!2+?23.*'!)2!17!

T70'267,2-+!)*!T72,!).'!/1.)2*.')!)2,*)!?*!/'-?.6,2-+!-.!).'!.+!)2,*!.+23.*J!*,!)2!6*)!)2,*)!

)-+,!?*)!)2,*)!*.'-/(*+)!-.!+-+D!G1!*),!24/-',7+,!?*!/'(62)*'!)2!1*!)2,*!?*!/'-?.6,2-+!

7//7',2*+,!=!1V*+,'*/'2)*!-.!)V21!)V7W2,!?V.+!)2,*!,2*')D)

O72'*! .+*! 7+71A)*! ).'! 1VI2),-'23.*! ?*)! './,.'*)! 12()! =! 17! T70'267,2-+! -.! 7.!

6-+?2,2-++*4*+,! ?*! 17! )/(62712,(! /*.,! b,'*! .+*! 4(,I-?-1-W2*! 2+,('*))7+,*! 7T2+!

?V2?*+,2T2*'!1*)!(,7/*)!6'2,23.*)!?*!17!T70'267,2-+!72+)2!3.*!1*)!/-2+,)!?*!T'7W212,(D!

!

Q! .32S657424C;7)H5)=2)KU2C75)H5)I2L3CK24C;7)f)>;SCB4CY<5)X!_V*+,'*/'2)*!S7!2+?23.*'!)2!1*)!

(,7/*)! ?*! T70'267,2-+J! ?*! 6-+?2,2-++*4*+,J! ?*! 6-+,'Z1*! *,! ?*! 120('7,2-+! )-+,!

*TT*6,.(*)!).'!.+!4b4*!)2,*!-.!)2!6*)!(,7/*)!)-+,!T'7W4*+,(*)!).'!/1.)2*.')!)2,*)D!G1!

/*.,!(W71*4*+,!62,*'!1*)!/'-01U4*)!?*!1-W2),23.*!'*+6-+,'()J!+-,744*+,!*+!67)!?*!

6I72+*!?*!T70'267,2-+!T'7W4*+,(*D!

!



! \"!

Q! e=06574B) H5) 623KU0) f) $23C2LC=C40) f) '2CB;772=C40) f) $;=<65B)X! _V*+,'*/'2)*! /-.''7!

2+?23.*'!)2!1*)!S*+,*)!)-+,!),701*)!,-.,!7.!1-+W!?*!1V7++(*!-.!)2!?*)!/26)!?*!S*+,*!)-+,!

-0)*'S()D!&7'!*X*4/1*J!6*',72+)!S7662+)!-.!7+,202-,23.*)!)*'-+,!/1.)!.,212)()!*+!I2S*'!

3.V*+!(,(D!

!

K*,,*!/7',2*!?*S'7! 2+61.'*!?*)!6-+61.)2-+)!T-'4712)(*)!).'! 1*)!'2)3.*)! 2?*+,2T2()!*,!1*!'2)3.*!

'()2?.*1!766*/,701*D!

!

6")0$")*"'*Z3.%"*\&).'(*^*Z$[\"'&$*"(*-[$"$*3")*$0Z(0$")*,"*)(Y%g*"(*

3&#&("$*3O&#Z.%(*,")*("')&Y')*\Y&$"*,")*$0Z(0$")*,"*)(Y%g*

!

•! '<3N5C==27K5)54)130N574C;7)

!

K*,,*!/7',2*!S7!?(6'2'*!17!/-12,23.*!?*!W*),2-+!?*)!),-6e)!7//123.(*!/7'!1V*+,'*/'2)*!7.!CGHC!

6-+6*'+(!/7'!17!42)*!*+!/176*!?.!&c&D!

!

&-.'!6*17J!1*)!+-,2-+)!).2S7+,*)!)-+,!=!?(T2+2'!B!

!

Q! "CN52<)H5)B4;Kg)X!_*!+2S*7.!?*!),-6e!*),!*X/'24(!*+!3.7+,2,(!?*!),-6e!`$!.+2,()aD!G1!

)V7W2,!?V.+*!S71*.'!*X76,*J!-0@*6,2S*J!472)!*11*!+*!?-++*!7.6.+*!2+?267,2-+!).'!17!?.'(*!

?*!6-+)-447,2-+!?2)/-+201*!6-''*)/-+?7+,*D!

!

Q! :;<N534<35)H5)B4;Kg)X!_7!6-.S*',.'*!?*!),-6e!*),!.+!2+?267,*.'!4*).'7+,J!*+!T-+6,2-+!

?*)!)-',2*)!3.-,2?2*++*)J!1*!+-40'*!?*!@-.')!?*!6-+)-447,2-+!7.X3.*1)!1*!),-6e!/*.,!

T72'*!T76*!l!6V*),!.+*!?.'(*!?-+,!17!S71*.'!*),!*),24(*J!/.2)3.V*11*!*),!(,7012*!/7'!6716.1!

*+! T-+6,2-+! ?*! 17! 6-+)-447,2-+! 4-A*++*! -0)*'S(*D! F11*! /*.,! b,'*! *X/'24(*! *+!

+-40'*!?*!@-.')!-.!*+!+-40'*!?*!4-2)D!G1!+*!)V7W2,!/7)!?V.+*!S71*.'!*X76,*J!/.2)3.V*11*!

*),!(,7012*!/7'!6716.1D!F+!'*S7+6I*J!*11*!?-++*!.+*!2?(*!?*!?.'(*!3.2!*),!.,21*!/-.'!T72'*!

?*)!/'-@*6,2-+)D!

!

Q! '4;Kg)H5)B0K<3C40)X!_*!),-6e!?*!)(6.'2,(!*),!17!3.7+,2,(!?*!),-6e!/'(S.*!/-.'!)*!/'-,(W*'!

6-+,'*!1*)!T1.6,.7,2-+)!?*!17!?*47+?*!-.!?*)!7//'-S2)2-++*4*+,)D!P+!/*.,!1V*X/'24*'!



! \[!

*+!3.7+,2,(!*,!:!-.!*+!@-.')!?*!6-.S*',.'*D!f2!,-.)!1*)!/'-6*)).)!T-+6,2-++*+,!02*+!*,!

3.V21!+VA!7!/7)!?V71(7J!1*!/'-?.2,!*),!'(7//'-S2)2-++(!7.!4-4*+,!4b4*!-p!)-+!+2S*7.!

?*!),-6e!7,,*2+,!1*!),-6e!?*!)(6.'2,(D!

K*1.2Q62!*),!/'-/'*!=!6I73.*!4(?2674*+,!*+!T-+6,2-+!?*!+-40'*.X!/7'74U,'*)!B!,*4/)!

?*!6A61*J!3.7+,2,(!42+2471*!?*!6-447+?*J!T270212,(!?*!17!j!).//1AQ6I72+!k!`+2S*7.!?*!

'2)3.*!6-+6*'+7+,!1*)!71(7)aJ!24/-',7+6*!?.!/'-?.2,!:!24/76,!/-,*+,2*1!?V.+*!'./,.'*o!

^7+)!1*!/'-6*)).)!?*!W*),2-+!?*)!),-6e)J!1*!T72,!?V.,212)*'!?*!T7g-+!/-+6,.*11*!.+*!/7',2*!

?.!),-6e!?*!)(6.'2,(!/-.'!)7,2)T72'*!.+*!?*47+?*!24/'(S.*!-.!*+!'72)-+!?V.+!'*,7'?!

/-+6,.*1!?V7//'-S2)2-++*4*+,!/*.,!b,'*!6-+)2?('(!6-44*!+-'471!@.)3.V=!.+!6*',72+!

/-2+,J!=!)7S-2'J!)2!6*!'*6-.')!'*),*!?7+)!1*)!1242,*)!47s,'2)(*)D!_7!/-12,23.*!?*!W*),2-+!

?*)!),-6e)!/*.,!/'(S-2'!17!?(T2+2,2-+!?V.+*!T'(3.*+6*!766*/,701*!?V.,212)7,2-+!?.!),-6e!

?*! )(6.'2,(J! 7.Q?*1=! ?*! 173.*11*! 1*! ?(/7))*4*+,! ?*! 6*,,*! T'(3.*+6*! *),! .+! )2W+71!

/-.S7+,!2+?23.*'!3.V21!+VA!7!/7)!).TT2)744*+,!?*!),-6eD!M.!6-+,'72'*J!.+*!072))*!?*!

6*,,*!T'(3.*+6*!/*.,!)2W+71*'!3.*!1*!+2S*7.!?*!),-6e!/-.''72,!b,'*!'*S.!=!17!072))*!)7+)!

W(+('*'!?*!'2)3.*!).'!17!?2)/-+20212,(!?.!/'-?.2,D!

!

Q! '5<C=B) H?2=5345)X! _*! '*6-.')! /-+6,.*1! 7.! )*.21! ?*! )(6.'2,(! T72)7+,! /7',2*! ?.!

T-+6,2-++*4*+,!+-'471!?.!/'-6*)).)!?*!W*),2-+!?*)!),-6e)J!21!*),!+(6*))72'*!?*!T2X*'!

.+!)*.21!?V71*',*J!+7,.'*11*4*+,!2+T('2*.'!7.!+2S*7.!?*!),-6e!?*!)(6.'2,(!=!/7',2'!?.3.*1!

-+! 6-+)2?U'*! 3.*! 1*! '2)3.*! /-,*+,2*1! ?*! './,.'*! +(6*))2,*! .+*! 7,,*+,2-+! S-2'*! ?*)!

76,2-+)! /7',26.12U'*)! `2+T-'47,2-+! ?.! /I7'4762*+! '*)/-+)701*J! 2+S*),2W7,2-+! ?*)!

67.)*)!?*!17!)2,.7,2-+J!?(617'7,2-+!=!1VM$fCoaD!

FX*4/1*!/-.'!.+!/'-?.2,!7S*6!.+!),-6e!?*!)(6.'2,(!?*!"!4-2)!B!T2X*'!.+!)*.21!?V71*',*!

*+! 2+,*'+*!=!8!4-2)!/*'4*,!?*!W('*'! 1*)! T1.6,.7,2-+)!j!+-'471*)!k! )7+)!?(61*+6I*'!

?V71*',*! *,! ?*! )*! 4*,,'*! *+! 71*',*! 1-')3.*! 1*! '2)3.*! ?*! './,.'*! 7,,*2+,! .+! +2S*7.!

6-+)2?('(!6-44*!2+766*/,701*!+(6*))2,7+,!?-+6!?*)!76,2-+)!?*!47s,'2)*!?.!'2)3.*D!G1!

*),!)7+)!?-.,*!/1.)!/7'17+,!?V*X/'24*'!6*)!S71*.')!*+!?.'(*!?*!6-.S*',.'*!?*!),-6e!

/1.,Z,!3.V*+!3.7+,2,(D!

_*)!&c&!/*.S*+,!/'(S-2'!.+!,*1!)*.21!?V71*',*!/7'!/'-?.2,J!S-2'*!.+*!3.7+,2,(!42+24.4!

=! 01-3.*'! *+! S.*! ?V.+! 6-+,2+W*+,*4*+,! (S*+,.*1! ?U)! 1-')! 3.*! 1*! )*.21! ?V71*',*! *),!

7,,*2+,D!

!



! \<!

Q! '4;Kg)\)CB;=53)1;<3)=5B)H012772S5B)H?<3S57K5)X!G1!)V7W2,!?.!),-6e!'()*'S(!/-.'!6-.S'2'!

1*)!6-447+?*)!?*!?(/7++7W*!?V.'W*+6*!1-')3.V.+*!'./,.'*!?*!),-6e!*),!*TT*6,2S*D!K*!

),-6e!*),!=!?(T2+2'!7.!67)!/7'!67)J!*+!T-+6,2-+!?*!17!?.'(*!/'(S.*!?*!17!'./,.'*D!

!

_V*+,'*/'2)*!?-2,!(W71*4*+,!'*+)*2W+*'! 1*)!4*).'*)!=!4*,,'*!*+!/176*J!*+!67)!?*!'2)3.*!?*!

'./,.'*!/'*))*+,2J!*+!,*'4*)!?*!6I72+*!?V71*',*J!?*!6-44.+267,2-+!2+,*'+*!`A!6-4/'2)!7S*6!17!

472)-+Q4U'*a!*,!*X,*'+*D!

!

_7! 6-44.+267,2-+! 2+,*'+*! *),! /'-/'*! =! 6I73.*! *+,'*/'2)*! 472)! W(+('71*4*+,J! 1*! )*'S26*!

1-W2),23.*!2+T-'4*!,-.)!1*)!7.,'*)!)*'S26*)!'(W.12U'*4*+,!?*)!'./,.'*)!*+!6-.')!-.!=!S*+2'!7T2+!

3.*!1*)!76,2-+)!/'(S*+,2S*)!*,!6-''*6,2S*)!/.2))*+,!b,'*!42)*)!*+!/176*D!

!

_7!6-44.+267,2-+!*X,*'+*!6-4/'*+?!B!1V2+T-'47,2-+!=!1VM$fC!S27!17!T26I*!?*!?(617'7,2-+!?*)!

'2)3.*)!?*!'./,.'*!-.!?*)!'./,.'*)!?*!),-6eJ!1V2+T-'47,2-+!?*)!/'-T*))2-++*1)!?*!)7+,(!S27!.+*!

1*,,'*!?V2+T-'47,2-+!'(?2W(*!*+!6-+6*',7,2-+!7S*6!1VM$fCJ!*,!1V2+T-'47,2-+!7.X!612*+,)!3.2!)*!

T72,! W'y6*!7.! )*'S26*! 612*+,)!-.!7.!6*+,'*!?V7//*1)!?V.'W*+6*!42)!*+!/176*J!72+)2!3.V7.!^&Q

>./,.'*)D!

!

&-.'!T2+2'J!1V*+,'*/'2)*!S7!2+?23.*'!)2!*11*!7!17!/-))20212,(!?*!T72'*!7//*1!=!.+!)2,*!?*!/'-?.6,2-+!

71,*'+7,2T!`j!076eQ./!ka!?*!47,2U'*!/'*42U'*!*,!:!-.!?*!/'-?.2,!T2+2!/-.'!)(6.'2)*'!17!6I72+*!

?V7//'-S2)2-++*4*+,D!

!

H-.,*T-2)J!6*,,*!)-1.,2-+!/*.,!+*!/7)!b,'*!*+S2)7W*701*!)2!1*)!?2TT26.1,()!?V7//'-S2)2-++*4*+,!

'().1,*+,! ?*! /'-01U4*)! 12()! =! 17! 47,2U'*! /'*42U'*! `?(T7.,! ?*! 3.712,(J! /'-01U4*)!

?V7//'-S2)2-++*4*+,aD!

!

F,J!)2!1V*+,'*/'2)*!+V7!/7)!?*!)-1.,2-+!?*!)2,*!j!076eQ./!kJ!21!*),!=!+-,*'!3.*!1V*+'*W2),'*4*+,!

?V.+!)2,*!?*!/'-?.6,2-+!71,*'+7,2T!+V*),!/7)!.+*!4*).'*!*+S2)7W*701*!=!6-.',!,*'4*D!

!



! \\!

•! -K4C;7B) 1;<N274) b435) 6CB5B) 57) h<N35) 1;<3) 130N57C3) ;<) 12==C53) =2) 3<14<35)

H?2113;NCBC;7756574)

!

K*',72+*)!4*).'*)!?-2S*+,!b,'*!/'(S.*)!7S*6! 1V72?*!?.!?(/-)2,72'*!*,!?-2S*+,!/-.S-2'!b,'*!

76,2S(*)!'7/2?*4*+,!)2!+(6*))72'*D!

!

N+*!1242,7,2-+!?.!+-40'*!?V.+2,()!?2),'20.(*)!/*.,!/*'4*,,'*!=!1V*+,'*/'2)*!?*!47s,'2)*'!1*)!

)-',2*)!*+!T-+6,2-+!?*)!),-6e)!?2)/-+201*)J!?*)! 12S'72)-+)!7,,*+?.*)!*,!?*)!0*)-2+)J!*,!72+)2!

?V(S2,*'!-.!?*!'*,7'?*'!.+*!)2,.7,2-+!?*!'./,.'*D!

!

_*)!?2TT('*+,*)!76,2-+)!3.V21!*),!/-))201*!?*!4*,,'*!*+!/176*!)-+,!B!

!

Q! >5)K;74C7S57456574)Y<274C424CI)X!G1!/*'4*,!?*!1242,*'!1*!+-40'*!?V.+2,()!?2),'20.(*)!

*+!'(/-+?7+,!/7',2*11*4*+,!7.X!6-447+?*)!?*)!612*+,)D!M2+)2J!.+!)*.21!?*!6-447+?*J!

6V*),Q=Q?2'*!.+!+-40'*!?V.+2,()!47X2471!7.,-'2)(*)!/7'!6-447+?*J!S7!b,'*!?(T2+2!-.!

?*)!?-,7,2-+)!/-.'!1*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!S-+,!b,'*!42)*)!*+!/176*D!K*)!?*'+2U'*)!

)-+,!(,7012*)!)*1-+!1*)!?-++(*)!I702,.*11*)!?*)!6-447+?*)!?*)!?2TT('*+,)!W'-))2),*)Q!

'(/7',2,*.')D!

K*!,A/*!?*!6-+,2+W*+,*4*+,!?-2,!/-.S-2'!b,'*!?(T2+2!7.!67)!/7'!67)J!)*1-+!1*!,A/*!?*!

612*+,J!*,!b,'*!4-?2T2(!?U)!3.*!+(6*))72'*D!

!

Q! >2) 35B43CK4C;7) H5) =?<B2S5) ci) K;74C7S57456574) Y<2=C424CId)X! G1! /*'4*,! ?*! 1242,*'! 1*!

+-40'*!?V.+2,()!?2),'20.(*)!W'y6*!=!.+*!'*),'26,2-+!?*!1V.)7W*!?.!4(?2674*+,D!G1!/*.,!

)V7W2'!?V.+*!'*),'26,2-+!=!6*',72+*)!2+?267,2-+)!-.!/-/.17,2-+)D!

!

Q! >2) 356;LC=CB24C;7) H5B) B4;KgB)X! _V*+,'*/'2)*! /*.,! (W71*4*+,! *TT*6,.*'! .+*!

'*4-0212)7,2-+!?*)!),-6e)!?*!/'-?.2,)!?2)/-+201*)J!,*1)!3.*!1*)!),-6e)!?V7.,'*)!T-'4*)!

-.!?V7.,'*)!?-)7W*)!?*!1V*+,'*/'2)*J!1*)!),-6e)!?2)/-+201*)!=!1V(,'7+W*'J!7.!)*2+!?V.+*!

T21271*! /7'! *X*4/1*J! 1*)! ),-6e)! ?2),'20.()! 7.! )*2+! ?*)! IZ/2,7.XJ! ?*)! W'-))2),*)Q

'(/7',2,*.')!-.!=!1V*X/-',J!/-.'!42*.X!1*)!'(/7',2'!)*1-+!1*)!0*)-2+)D!

!



! \;!

F+! 6-4/1(4*+,! ?*! 6*)! 76,2-+)J! 1V*+,'*/'2)*! ?-2,! (W71*4*+,! 2+?23.*'! 1*)! 4*).'*)! ?*!

6-44.+267,2-+!6-4/1(4*+,72'*)!=!17!?(617'7,2-+!?*!1VM$fC!3.V*11*!/'(S-2,J!6-44*!17!42)*!

*+!/176*!?V.+!+.4('-!S*',J!.+!47212+W!-.!17!?2TT.)2-+!?V.+!?-6.4*+,!?*!3.*),2-+):'(/-+)*)D!

F11*! ?-2,! (W71*4*+,! 2?*+,2T2*'! 1*)! 6201*)! /*',2+*+,*)! )/(62T23.*)! 7.! 4(?2674*+,!B! 1*)!

/'-T*))2-++*1)!?*!)7+,(J!1*)!7))-627,2-+)!?*!/7,2*+,)!-.!1*)!)-62(,()!)7S7+,*)D!

!

&-.'!T2+2'J!*11*!S7!/'-/-)*'!1*)!4*).'*)!/71127,2S*)!*+S2)7W(*)!)2!17!'./,.'*!?*S2*+,!*TT*6,2S*!B!

!

Q! *012772S5)H?<3S57K5)X!_V*+,'*/'2)*!?-2,!/-.S-2'!'(/-+?'*!=!,-.,*!?*47+?*!.'W*+,*!

?V.+*!/I7'4762*!?V-TT262+*!-.!?V.+*!&NGD!&-.'!)*!T72'*J!1*!),-6e!2)-1(!S7!b,'*!.,212)(!*,!

.+!62'6.2,!/7',26.12*'!/-.'!6*)!6-447+?*)!)/(6271*)!S7!b,'*!?(T2+2!*,!42)!*+!/176*D!

!

Q! ,CB5)57)h<N35)H?2=453724CN5B)4U03215<4CY<5B)HCB1;7CL=5B)57).327K5)X!_V*+,'*/'2)*!S7!

?*S-2'! )-11262,*'! ?V7.,'*)! ,2,.172'*)! ?VMCC!/-.'! 3.V21)! 7.W4*+,*+,! 1*.'! 67/762,(! ?*!

/'-?.6,2-+!7T2+!?*!/7112*'!17!'./,.'*!*+!6-.')D!

!

Q! &02==;K24C;7) H<) 13;H<C4) CH574CY<5) K;6653KC2=CB0) \) =?04327S53)X! N+*! )/(62712,(!

2?*+,23.*!/*.,!b,'*!6-44*'62712)(*!=!1V(,'7+W*'J!7.!)*2+!?V.+*!T21271*!?*!1V*+,'*/'2)*!

/7'! *X*4/1*D! _*)! /'-?.2,)! ?*),2+()! =! ?V7.,'*)! 47'6I()! /*.S*+,! b,'*! '(711-.()! 7.!

47'6I(!T'7+g72)D!N+!6-+,'*Q(,23.*,7W*!*+!T'7+g72)!*),!=!*+S2)7W*'!?7+)!6*!67)D!

!

Q! -=453724CN5B) 4U03215<4CY<5B) \) =?04327S53) 1;<N274) b435) C61;3405B)X! _V24/-',7,2-+!

?V.+*! )/(62712,(! 0(+(T2627+,! ?V.+*! MCC! =! 1V(,'7+W*'! 472)! /7)! *+! O'7+6*! +V*),!

*+S2)7W*701*!3.V*+!1V70)*+6*!?V71,*'+7,2S*)!0(+(T2627+,!?V.+*!MCC!*+!O'7+6*D!K*,,*!

4*).'*! *X6*/,2-++*11*! /*.,! b,'*! 42)*! *+! /176*! /7'! 1V*+,'*/'2)*J! *+! 766-'?! 7S*6!

1VM$fCD!^7+)!6*!67)J!.+!6-+,'*Q(,23.*,7W*!*+!T'7+g72)!*),!7.))2!=!*+S2)7W*'D!

!

CKCKAKCKAK! 6")0$")*"'\&).-[")*^*#Yf"'*("$#"*

!

K*,,*!?*'+2U'*!/7',2*!/*.,!b,'*!'*+)*2W+(*!)2!1*)!4*).'*)!76,.*11*)!)-+,!@.W(*)!2+).TT2)7+,*)!

/7'!1V*+,'*/'2)*D!

!



! \]!

F+!*TT*,J!*+!67)!?*!'./,.'*!?*!1-+W.*!?.'(*J!1*!170-'7,-2'*!/*.,!b,'*!74*+(!=!'*6I*'6I*'!?*!

+-.S*7.X!T-.'+2))*.')!?*!C&N&!-.!?*!+-.S*7.X!)2,*)!?*!T70'267,2-+!/-.'!1*!/'-?.2,!T2+2J!7T2+!

?*!1*)!*+'*W2),'*'!6-44*!)2,*)!71,*'+7,2T)!`j!076eQ./!kaD!

!

_V*+'*W2),'*4*+,!?V.+!+-.S*7.!T70'267+,!?*!).0),7+6*!76,2S*!-.!?*!/'-?.2,!T2+2!*+,'7s+*!.+*!

4-?2T267,2-+! ?*! 1VMCC! ?.! /'-?.2,D! _V*+,'*/'2)*! S7! ?-+6! ?*S-2'! 6-+),2,.*'! .+! ?-))2*'! ?*!

S7'27,2-+!*,!1*!)-.4*,,'*!=!1VM$fC!/-.'!7//'-07,2-+D!

!

MT2+!?*!6-+),2,.*'!1*!?-))2*'!?*!S7'27,2-+!3.2!)*'7!)-.42)!=!1VM$fCJ!1*)!6-+,'72+,*)!/'-/'*)!=!

17! /'-?.6,2-+! /*.S*+,! '*,7'?*'! 1*! ?(/Z,! `3.712T267,2-+! *,! S712?7,2-+! ?*)! (3.2/*4*+,)J!

/'-?.6,2-+!?*!1-,)!?*!S712?7,2-+J!(,.?*)!?*!),70212,(!oaD!

!

_V(S71.7,2-+!?V.+*!?*47+?*!?*!4-?2T267,2-+!/*.,!/'*+?'*!3.*13.*)!)*472+*)!S-2'*!3.*13.*)!

4-2)J! +-,744*+,! 1-')3.*! 1*! ?-))2*'! ?*! S7'27,2-+! )-.1US*! ?*)! ?*47+?*)! ?V2+T-'47,2-+)!

6-4/1(4*+,72'*)!?*!1VM$fC!3.2!/*.S*+,!)*!'(S(1*'!01-3.7+,*)D!

!

CKAK!+.*'[%"))&([*,O.33"$*Z30)*3Y&'*

!

C71W'(! 1V(S-1.,2-+! ?.! ?2)/-)2,2T! 1(W2)17,2T! *+! "#8;! ?*),2+(! =! '*+T-'6*'! 1*)! -012W7,2-+)! ?*!

/'(S*+,2-+!*,!?*!).2S2!?*)!,*+)2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!).'!.+*!/7',2*!?*)!4(?2674*+,)J!1*!

+-40'*!?*! )2W+71*4*+,)!=! 1VM$fC!?*! './,.'*!-.!?*! '2)3.*)!?*! './,.'*!?*)!CGHC!/7'! 1*)!

*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)J!*),!/7))(!?*!<##!/7'!7+!*+,'*!"#8<!*,!"#8;!=!\[9!*+!"#8]!/-.'!

7,,*2+?'*!1*!6I2TT'*!?*!8!<<#!*+!"#85`"aD!

!

_7!42)*!*+!/176*!?*!6*,!7')*+71!@.'2?23.*!'*+T-'6(!+V7!/7)!).TT2)744*+,!/*'42)!?*!/7112*'!1*)!

'./,.'*)!?*!),-6e!?*!4(?2674*+,)D!!

!

K-+),7,7+,!1V7.W4*+,7,2-+!?*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!*,!?*!S7662+)!*+!O'7+6*J!.+!W'-./*!

?*! /7'1*4*+,72'*! ?.! f(+7,! `_*)! G+?(/*+?7+,)! Q! >(/.0123.*! *,! H*''2,-2'*)a! 7! )-.I72,(! 17!

6'(7,2-+!?V.+*!42))2-+!?V2+T-'47,2-+!)(+7,-'271*!*+!@.2+!"#89!).'!6*!).@*,!7T2+!?V2?*+,2T2*'!1*)!

'72)-+)!?*!6*)!/(+.'2*)!*,!?*!T-'4.1*'!?*)!/'-/-)2,2-+)!/*'4*,,7+,!?*!/'(S*+2'!*,!42*.X!W('*'!

6*)!)2,.7,2-+)`[]aD!



! \9!

_*!'7//-',!?V2+T-'47,2-+!+%][]!?*!Y*7+Q&2*''*!^*6--1!).'!17!/(+.'2*!?*!4(?2674*+,)!*,!?*!

S7662+)!7!(,(!'*+?.!/.0126!1*!#"!-6,-0'*!"#89D!

!

K*,,*!42))2-+!7! T-'4.1(!.+!6*',72+!+-40'*!?*!/'-/-)2,2-+)!3.2!-+,!6-+),2,.(!.+*!07)*!?*!

,'7S721! =! 17! 6-+6*',7,2-+!7//'-T-+?2*!3.*! 1*! _**4!7!4*+(!7T2+!?V(,7012'!)-+!/17+!?V76,2-+)!

/.012(!*+!T(S'2*'!"#85D!

!

K*',72+*)!/'-/-)2,2-+)`[9a!-+,!(,(!.,21*4*+,!6-+)2?('(*)!/7'!1*!_**4!,*11*)!3.*!B!

!

Q! _7! '*1-6712)7,2-+! *+! F.'-/*! ?*! 17! /'-?.6,2-+! ?*! 6*',72+*)! 47,2U'*)! /'*42U'*)!

),'7,(W23.*)J!

Q! _*! ?(S*1-//*4*+,! ?*)! 67/762,()! ?*! /'-?.6,2-+! *.'-/(*++*)! /7'! ?*)! /-12,23.*)!

2+62,7,2S*)J!

Q! _V74(12-'7,2-+!?*!17!6-+),2,.,2-+!?*)!),-6e)!?*!4(?2674*+,)!1*)!/1.)!24/-',7+,)J!72+)2!

3.*! 1*! ?(S*1-//*4*+,! ?*! 6-+?2,2-++*4*+,)!4.1,2Q/7A)! /-.'! T76212,*'! 17! 62'6.17,2-+!

2+,'7Q*.'-/(*++*!?*)!/'-?.2,)J!

Q! _V74(12-'7,2-+!?*)!4(67+2)4*)!?V76I7,!I-)/2,712*')!*,!17!'(S2)2-+!?*)!/'2X!2+T('2*.')!

7.X!6-q,)!?*!/'-?.6,2-+!?*!6*',72+)!4(?2674*+,)J!

Q! _VI7'4-+2)7,2-+! ?*! 6*',72+*)! 'UW1*)! *.'-/(*++*)! `6-44*J! /7'! *X*4/1*J! 1*)!

671*+?'2*')!S7662+7.XaJ!

Q! _V74(12-'7,2-+!?*)!67/762,()!?V7+,262/7,2-+!?*)!'./,.'*)!/7'!17!42)*!*+!/176*!?V.+!-.,21!

?V2+T-'47,2-+!/7',7W(!*,!1*!'*+T-'6*4*+,!?.!?271-W.*!/'(6-6*!*+,'*!1*)!76,*.')D!

!

CKAK;K! +"*Z3.'*,O.%(&Y')*,")*"'($"Z$&)")*,0*#[,&%.#"'(*cX[\$&"$*Cb;Jd*

!

_*! _**4!7!?(62?(J!?7+)! 17! 12W+(*!?*)! '*6-447+?7,2-+)!?.! '7//-',!?V2+T-'47,2-+!?*! Y*7+Q

&2*''*!^*6--1J!?*!/'-/-)*'!.+!/17+!?V76,2-+)!/-.'!'(?.2'*!1*)!'./,.'*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!

?*)!4(?2674*+,)!1*)!/1.)!2+?2)/*+)701*)!/-.'!1*)!/7,2*+,)D!K*!/17+!?V76,2-+)`[aJ!/'()*+,(!1*!85!

T(S'2*'!"#85J!S2)*!=!24/123.*'!,-.)!1*)!76,*.')!?*!17!6I72+*!?.!4(?2674*+,!7.,-.'!?V.+!-0@*6,2T!

?*!)7+,(!/.0123.*!6-44.+!B!4*,,'*!=!17!?2)/-)2,2-+!?*)!/7,2*+,)!1*.')!,'72,*4*+,)!?7+)!1*)!

4*211*.')!?(172)D!

!



! \5!

_*!_**4!7!*+,'*/'2)!.+*!?(47'6I*!W1-071*!S2)7+,!=!*+,'7s+*'!.+*!'(?.6,2-+!?*)!'./,.'*)!?*!

),-6e! *,! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! ?*)! 4(?2674*+,)! 1*)! /1.)! 2+?2)/*+)701*)J! 7.! 0(+(T26*! ?.!

/7,2*+,D!K*,,*!?(47'6I*!7!6-+?.2,!=!?(T2+2'!.+!/17+!?V76,2-+)!6-4/-',7+,!?*)!4*).'*)!=!6-.',J!

4-A*+!-.!1-+W!,*'4*J!?*!/-',(*!+7,2-+71*!-.!*.'-/(*++*D!

!

K*!/17+!*),!6-4/-)(!?*!;!7X*)!3.2!S-+,J!=!17!T-2)!S2)*'!=!'(?.2'*!-.!=!62'6-+)6'2'*!1*!+-40'*!?*!

4(?2674*+,)!/-.'!1*)3.*1)!17!)(6.'2)7,2-+!?-2,!b,'*!'*+T-'6(*!`7X*!8aJ!472)!7.))2!=!/'*+?'*!

*+! 6-+)2?('7,2-+! 1*)! (1(4*+,)! (6-+-423.*)! ?*! 17! 6I72+*! /I7'476*.,23.*! `7X*! "a! *,! 1*)!

(1(4*+,)! 2+?.),'2*1)! ?*! '*1-6712)7,2-+! ?V.+! 6*',72+! +-40'*! ?*! )2,*)! -.! 1*! 472+,2*+! ?*! 17!

1-6712)7,2-+!?*! 17!/'-?.6,2-+!?V7.,'*)!)2,*)! `7X*![aD!K*!/17+!?V76,2-+)!S2)*!7.))2!=!'*+T-'6*'!

1V2+T-'47,2-+! 3.2! *),! T72,*! 7./'U)! ?*)! /7,2*+,)! *,! ?*)! /'-T*))2-++*1)! ?*! )7+,(! 6-+6*'+()!

1-')3.V21!A!7!.+*!,*+)2-+!-.!.+*!'./,.'*!`7X*!<aD!F,!*+T2+J!=!42*.X!?(T2+2'J!-.!=!42*.X!*+67?'*'J!

17!6I72+*!?*!?2),'20.,2-+!?.!4(?2674*+,J!*+!7S71!?*!17!/'-?.6,2-+!?.!4(?2674*+,!`7X*!\aD!

&-.'!T2+2'J!6*!/17+!?V76,2-+)!7//*11*!=!6*!3.V21!A!72,!.+!/21-,7W*!42+2),('2*1J!T-',!*,!*+W7W(J!7.))2!

02*+!).'!1*!/17+!+7,2-+71!3.V7.!+2S*7.!*.'-/(*+!`7X*!;aD! !



! ;#!

BO'% P%T% j>@)*)+% (',%;>4)7/;'*6,% 4M)*6>+d6% ,/*)6/)+'% '6% ,6+/6>A)R5'% ZC3&&[% -.5+% (',R5'(,% 4',%

.0()A/6).*,%4'%,>75+),/6).*%,.*6%+'*@.+7>',%

!

! !

!

1)A5+'%k%K%#0()A/6).*,%4'%,>75+),/6).*%+'*@.+7>',%-.5+%(',%;>4)7/;'*6,%4M)*6>+d6%,/*)6/)+'%'6%
,6+/6>A)R5'%ZC3&&[%K%$'';%

&.5+7'%T! &17+! ?h76,2-+)! ?.! _**4! ).'! 1*)! './,.'*)! ?*! ),-6e! *,! ?h7//'-S2)2-++*4*+,! ?.!
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!

_*! /17+! /'(S-2,! (W71*4*+,! ?h7?7/,*'! 1*)! /'-6(?.'*)! ?h76I7,! /-.'! )(6.'2)*'!

1h7//'-S2)2-++*4*+,! ?*)! 4(?2674*+,)! *+! (,7012))*4*+,)! ?*! )7+,(D! MT2+! ?*! '(?.2'*! 1*)!

/(+.'2*)! *+! (,7012))*4*+,! ?*! )7+,(J! 1*)! )-.'6*)! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! ?-2S*+,! b,'*!

?2S*')2T2(*)!*+!7?7/,7+,!1*)!4-?712,()!?V76I7,!*,!17!1-W2),23.*D!

!

_*!42+2),U'*!)-.I72,*!/7'!7211*.')!'*+T-'6*'!1*)!6-+,'Z1*)!?*)!j!)I-',Q12+*')!kJ!6*)!W'-))2),*)Q

'(/7',2,*.')!3.2!'*)/*6,*+,!/7',2*11*4*+,!1*.')!-012W7,2-+)!?*!)*'S26*!/.0126D!

!

!



! ;;!

V[%"'*@.+7'+%(/%7..+4)*/6).*%*/6).*/('%'6%(/%7..->+/6).*%'5+.->'**'%-.5+%;)'5O%-+>='*)+%(',%

->*5+)',%4'%;>4)7/;'*6,%

!

_*!,'-2)2U4*!7X*!S2)*!=!'*+T-'6*'!17!6--'?2+7,2-+!+7,2-+71*!*,!17!6--/('7,2-+!*.'-/(*++*!/-.'!

42*.X!/'(S*+2'!1*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)D!_*!'*+-.S*11*4*+,!?*!1V7,,'76,2S2,(!T2+7+62U'*!

?*!17!O'7+6*!*,!?.!,*''2,-2'*!*.'-/(*+!*),!1V*+@*.!=!1-+W!,*'4*!/-.'!17!'(?.6,2-+!?.!+-40'*!

?*!/(+.'2*)D!_*!42+2),U'*!S*.,!*+6-.'7W*'!7.!472+,2*+!S-2'*!=!17!'*1-6712)7,2-+!?*)!T70'267+,)!

?*!47,2U'*)!/'*42U'*)!*,!?*!4(?2674*+,)D!

!

&7'42!1*)!76,2-+)!/'-/-)(*)!T2W.'*!1*!'*+T-'6*4*+,!?*!17!67/762,(!?*!'(W.17,2-+!?*!1hM$fCJ!

/7'! *X*4/1*! /7'! ?*! +-.S*11*)! )7+6,2-+)! T2+7+62U'*)J! /-.'! 7+,262/*'! *,! 1.,,*'! 6-+,'*! 1*)!

/(+.'2*)D! _VM$fC! ?-2,! /-.S-2'! 6-+,'72+?'*! 1*)! 170-'7,-2'*)! =! /'*+?'*! ,-.,*)! 1*)!4*).'*)!

+(6*))72'*)!/-.'!'(?.2'*!*,!W('*'!1*)!'2)3.*)!?*!,*+)2-+!?V7//'-S2)2-++*4*+,D!K*)!4*).'*)!

6-+6*'+*'-+,!+-,744*+,!1*!6-+,2+W*+,*4*+,J!17!6-+),2,.,2-+!?*!),-6e)!*,!1V24/-',7,2-+!?*!

)/(62712,()!71,*'+7,2S*)!?U)!1-')!3.*!6*)!170-'7,-2'*)!+*!)-+,!/7)!*+!67/762,(!?*!'(/-+?'*!=!

1*.'!-012W7,2-+!?V7//'-S2)2-++*4*+,!6-+,2+.!*,!7//'-/'2(!?.!47'6I(!T'7+g72)D!

!

G1! T7.,! (W71*4*+,! 42*.X! /'*+?'*! *+! 6-4/,*! 1*! /'2X! ?*! '*S2*+,! 2+?.),'2*1! /-.'! 6*',72+)!

4(?2674*+,)!7+62*+)!2+?2)/*+)701*)!*,!)7+)!71,*'+7,2S*)J!+-,744*+,!1*)!4(?2674*+,)!)-.)!

T-'4*!2+@*6,701*!3.2!-+,!.+!6-q,!?*!/'-?.6,2-+!3.2!7.W4*+,*!4(67+23.*4*+,!*+!'72)-+!?*!

1V766'-2))*4*+,! ?*)! +-'4*)! *X2W(*)! ?*/.2)! 6*)! 3.2+t*! ?*'+2U'*)! 7++(*)D! G1! T7.,! 7.))2!

*X/*',2)*'!17!42)*!*+!/176*!?h.+*!)-1.,2-+!/.0123.*!/-.'!-'W7+2)*'!?*)!7//'-S2)2-++*4*+,)!

*+!67)!?*!/(+.'2*!7WW'7S(*D!

!

M.!+2S*7.!*.'-/(*+J! 17! T*.211*!?*!'-.,*! 2+?23.*!3.h21! T7.,!r.S'*'!=!.+*!I7'4-+2)7,2-+!?*)!

/'7,23.*)!'(W1*4*+,72'*)D!^7+)!6*!?-472+*J!17!O'7+6*!3.2!*),!1V.+!?*)!)*.1)!/7A)!*.'-/(*+)!=!

?(T2+2'!'(W1*4*+,72'*4*+,!1*)!+-,2-+)!?*!'./,.'*)!*,!?*!4(?2674*+,)!*))*+,2*1)J!/*.,!b,'*!

T-'6*! ?*! /'-/-)2,2-+J! 7.! )*2+! +-,744*+,! ?*! 17! ,7)e! T-'6*! 42)*! *+! r.S'*! /7'! F.'-/*7+!

4*?262+*!7W*+6A!`FCMa!*,!?.!W'-./*!?*!,'7S721!f&PK!fA),*4!`/-.'!)2+W1*!/-2+,!-T!6-+,76,aD!

!

&-.'!*+6-.'7W*'!=!17!'*1-6712)7,2-+!?*)!T70'267+,)!?*!4(?2674*+,)J!1*!42+2),U'*!/'-/-)*!3.*!

)-2*+,! 42)*)! *+! /176*! ?*)! 4*).'*)! ?h2+62,7,2-+)! T2+7+62U'*)! *,! T2)671*)! /-.'! 74(12-'*'!



! ;]!

1V7,,'76,2S2,(!T2+7+62U'*!?*!17!O'7+6*!*,!?.!,*''2,-2'*!*.'-/(*+D!&7'!7211*.')J!21!)*'7!6-+?.2,!.+*!

*X/*',2)*!).'!17!/-))20212,(!?*!4*,,'*!*+!/176*!?*)!(,7012))*4*+,)!/I7'476*.,23.*)!/.0123.*)!

*.'-/(*+)!67/701*)!?*!/'-?.2'*!6*',72+)!4(?2674*+,)D!

!

!

W[%C'66+'%'*%-(/7'%5*'%*.5='(('%A.5='+*/*7'%*/6).*/('%

!

_h*+)*401*!?*)!4*).'*)!?*!6*,,*!T*.211*!?*!'-.,*!*,!1*.')!*+'26I2))*4*+,)!T.,.')!)*'-+,!/176()!

)-.)!17!I-.1*,,*!?h.+*!+-.S*11*!W-.S*'+7+6*!7.!+2S*7.!+7,2-+71J!S27!.+!K-42,(!?*!/21-,7W*!

`KP&G_aD!G1!)*'7!/'()2?(!/7'!17!^2'*6,2-+!W(+('71*!?*!17!)7+,(!`^cfa!*,!7))-62*'7!1V*+)*401*!?*)!

76,*.')!6-+6*'+()!/7'!1*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)J!)-2,!B!

•! 1*)!7?42+2),'7,2-+)!?.!42+2),U'*!6I7'W(!?*!17!)7+,(!B!17!^cfJ!17!^2'*6,2-+!W(+('71*!?*!

1h-TT'*!?*!)-2+)!`^cPfaJ!17!^2'*6,2-+!?*!17!)(6.'2,(!)-6271*!`^ffa!*,!1*!/'-@*,!+7,2-+71!

7+,2Q02-'()2),7+6*!l!

•! 1*)! 7W*+6*)! )7+2,72'*)! *,! 7.,-'2,()! /.0123.*)! 2+?(/*+?7+,*)!B! 1hM$fCJ! 1hG+),2,.,!

+7,2-+71!?.!67+6*'!`G+67aJ!17!L7.,*!7.,-'2,(!?*!)7+,(!`LMfa!l!

•! 1*)!7))-627,2-+)!?*!/7,2*+,)!l!

•! 1*)!'*/'()*+,7+,)!?*)!2+?.),'2*1)!*,!?*)!?2),'20.,*.')!B!1*!_**4J!1h7))-627,2-+!c*44*J!

17! KI740'*! )A+?2671*! ?*! 17! '(/7',2,2-+! /I7'476*.,23.*! `Kf>&a! *,! 17! O(?('7,2-+!

+7,2-+71*!?*)!?(/-)2,72'*)!/I7'476*.,23.*)!`O$^&a!_Pc!f7+,(!l!

•! 1*)! '*/'()*+,7+,)! ?*)! /'-T*))2-++*1)! ?*! )7+,(!B! 1*! K$P&! *,! 1*! K-+)*21! $7,2-+71! ?*!

1hP'?'*! ?*)!C(?*62+)! `K$PCaJ! 1*)! )-62(,()! )7S7+,*)J! 1*)! )A+?267,)! ?*! /I7'4762*+)!

?V-TT262+*!*,!I-)/2,712*')J!1*)!76I*,*.')!l!

•! *,!1*)!?*.X!7.,'*)!42+2),U'*)!24/123.()!B!6*1.2!?*!1hd6-+-42*!*,!?*)!O2+7+6*)!*,!6*1.2!

?*!17!^(T*+)*D!

!

_*! 6-42,(! )*'7! 6I7'W(! ?*! 17! ),'7,(W2*! ?*! /'(S*+,2-+! *,! ?*! 1.,,*! 6-+,'*! 1*)! /(+.'2*)! ?*!

4(?2674*+,)!*,!?*! 1h(S71.7,2-+!?*! 17! T*.211*!?*!'-.,*D!M!6-4/,*'!?*!)*/,*40'*!"#85J!.+*!

6*11.1*! ),'7,(W23.*! 2+,*'42+2),('2*11*J! 7//*1(*! j!,7)e! T-'6*!kJ! T-'4(*! /7'! 1*)! 4*40'*)! ?.!

KP&G_! 6-+6*'+()! /7'! 17! /'-01(47,23.*! *+! 67.)*J! /-.''7! )*! '(.+2'! /-+6,.*11*4*+,! 7T2+! ?*!

6-+6*',*'!1*)!?(62)2-+)!),'7,(W23.*)!*+,'*!1*)!?2TT('*+,)!42+2),U'*)!6-+6*'+()D!

!



! ;9!

_VM$fC!*+!6I7'W*!?*!17!W*),2-+!7.!3.-,2?2*+!?*)!'./,.'*)!?*!),-6e!?*)!CGHCJ!/'*+?'7!7.!)*2+!

?*! 6*,,*! W-.S*'+7+6*! +7,2-+71*! .+*! /176*! ,-.,*! /7',26.12U'*J! *+! ,7+,! 3.*! 6I*T! ?*! T21*! ?*)!

76,2-+)!?*!/'(S*+,2-+!?*)!/(+.'2*)!?*!CGHCD!K*,,*!42))2-+!*),!/'(62)(*!?7+)!1*!67?'*!?*!)-+!

6-+,'7,!?h-0@*6,2T)!*,!?*!/*'T-'47+6*!`KP&a!/-.'!"#85Q"#"[D!

!

K*,,*!+-.S*11*!W-.S*'+7+6*!*),!1*!3.7,'2U4*!*,!?*'+2*'!7X*!?.!/17+D!

!

CKAKAK! +Y&*,"*F&'.'%"#"'(*,"*3.*)[%0$&([*)Y%&.3"*c+F::d*ZY0$*CbCb*

!

_*!85!)*/,*40'*!"#85J!1*!&'*42*'!42+2),'*J!d?-.7'?!&I212//*J!766-4/7W+(!?VMW+U)!R.tA+J!7!

'*g.! 1*! _**4! 7T2+! ?V(S-3.*'! 17! 3.*),2-+! ?*)! ?2TT26.1,()! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! ?.! 47'6I(!

T'7+g72)`<#aD!

!

MT2+! ?V74(12-'*'! 17! )2,.7,2-+! '7/2?*4*+,! *,! ?V766(1('*'! 17! 42)*! *+! r.S'*! ?*)! 76,2-+)!

4*+,2-++(*)!?7+)!17!T*.211*!?*!'-.,*!"#85!Q!"#""J!1*!c-.S*'+*4*+,!7!7++-+6(!1V2+,'-?.6,2-+!

?*!4*).'*)!?*!/'(S2)2-+!*,!?*!W*),2-+!?*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!?7+)!1*!&_Off!/-.'!"#"#D!

!

F,.?2-+)!472+,*+7+,J!?*!T7g-+!6I'-+-1-W23.*`<8aJ! 1*)!?2TT('*+,*)!(,7/*)!?*/.2)!1*!?(/Z,!?.!

&_Off!/-.'!"#"#!=!1VM))*401(*!$7,2-+71*!1*!5!-6,-0'*!"#85!@.)3.V=!17!/'-4.1W7,2-+!?*!17!_-2!

?*!T2+7+6*4*+,!?*!17!)(6.'2,(!)-6271*!`_Offa!/-.'!"#"#!/7'!1*!&'()2?*+,!?*!17!>(/.0123.*!1*!"<!

?(6*40'*!"#85D!

! !



! ;5!

!"#"#"$"! @)4(=)4?6)4(.)(A6/J)2*132()*(.)(:)4*132(.)4(A/2?61)4(.)(=/.15>=)2*4(

)2J14>:/)4(.>24(9)(+@KLL(A3?6(!F!F(

!

_*!,*X,*!+%""5;!6-''*)/-+?7+,!7.!&_Off!/-.'!"#"#!?VMW+U)!R.tA+J!42+2),'*!

?*)!f-12?7'2,()!*,!?*!17!f7+,(!*,!?*!c('71?!^7'47+2+J!42+2),'*!?*!1hM6,2-+!*,!

?*)! 6-4/,*)! /.0126)J! 7! (,(! ?(/-)(! =! 1hM))*401(*! +7,2-+71*! 1*! 5! -6,-0'*!

"#85`<"aD!

!

!

_h7',261*![<!?.!&_Off!/-.'!"#"#!*+S2)7W*!/1.)2*.')!4*).'*)!?*),2+(*)!=!'*+T-'6*'!17!'(W.17,2-+!

?.!/I(+-4U+*!?*)!'./,.'*)!?*!),-6e!?*!4(?2674*+,)!*))*+,2*1)J!/'2+62/71*4*+,!7',26.1(*)!

7.,-.'!?*!17!'*)/-+)70212,(!?*)!*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!*X/1-2,7+,D!

!

_*!#!?*!1V7',261*![<!?.!&_Off!6-4/1U,*!1*)!-012W7,2-+)!24/-)(*)!7.X!170-'7,-2'*)!7T2+!?*!/'(S*+2'!

1*)!'./,.'*)!?*!),-6eD!

!

_*!@^!?.!#!2+),7.'*!.+*!-012W7,2-+!?*!6-+),2,.,2-+!/7'!1*)!170-'7,-2'*)!?V.+!),-6e!?*!)(6.'2,(!

6-.S'7+,!.+*!?.'(*!47X2471*!?*!3.7,'*!4-2)!/-.'!,-.)!1*)!4(?2674*+,)D!

!

F+!*TT*,J!1*!@^!?.!#!7@-.,*!.+!+-.S*1!712+(7!=!1h7',261*!_D!\8"8Q"5!?.!Kf&J!'*17,2T!=!1h-012W7,2-+!

?*)! ,2,.172'*)! ?VMCC! *,! ?*)! *+,'*/'2)*)! /I7'476*.,23.*)! *X/1-2,7+,! ?*)! 4(?2674*+,)!

?h7)).'*'!.+!7//'-S2)2-++*4*+,!7//'-/'2(!*,!6-+,2+.!?.!47'6I(!+7,2-+71D!K*!+-.S*1!712+(7!

/'(S-2,!/-.'! 6*)!?*'+2*')!.+*!-012W7,2-+!?*!6-+),2,.,2-+!?h.+! ),-6e! ?*! )(6.'2,(!?*),2+(!7.!

47'6I(!+7,2-+71J!/-.'!,-.)!1*)!4(?2674*+,)J!3.h21!)h7W2))*!?h.+!CGHC!-.!/7)D!&7'!*X*4/1*J!

6*',72+)! 4(?2674*+,)! )/(62T23.*)! 6-44*! 1*)! /21.1*)! 6-+,'76*/,2S*)! -.! 6*',72+)! )-1.,()!

47@*.')!)*'-+,!(W71*4*+,!6-+6*'+()!/7'!6*,,*!4*).'*D!_7!,7211*!?*!6*!),-6e!?(/*+?'7!b%4'%(/%

7(/,,'% 68>+/-'56)R5'%e! ?.!4(?2674*+,! *,! )*'7! 6-+),2,.(! b%4/*,% 5*'% ();)6'% @)O>'% 4/*,% 4',%

7.*4)6).*,% 4>@)*)',% -/+% 4>7+'6% '*% G.*,')(% 4]^6/6%eD! G1! +*! /-.''7! b%'O7>4'+% R5/6+'% ;.),% 4'%

7.5='+65+'% 4',% 0',.)*,% '*% ;>4)7/;'*69% 7/(75(>,% ,5+% (/% 0/,'% 45% =.(5;'% 4',% ='*6',% 4'% (/%

,->7)/()6>% /5% 7.5+,% 4',% 4.5l'% 4'+*)'+,% ;.),% A(),,/*6,`%e! b%$',% )*@.+;/6).*,% +'(/6)=',% _% (/%

(.7/(),/6).*%4'%7'%,6.7S%4'%,>75+)6>%4'=+.*6%d6+'%6'*5',%_%(/%4),-.,)6).*%4'%(MBI&C9%'6%4'=+.*6%

(5)%d6+'%6+/*,;),',%_%6.56%;.;'*6%_%,/%4';/*4'%eD!

8U'*!1*6,.'*!

M))*401(*!
+7,2-+71*!

!
#5:8#:85!



! ]#!

G1!*),!/'(S.!3.*!6*,,*!-012W7,2-+!*+,'*!*+!S2W.*.'!7S7+,!1*![#!@.2+!"#"#!`$!?*!1h7',261*![<!?.!

&_Off!/-.'!"#"#aD!

!

_*!D^!?.!#! '*+T-'6*!1h-012W7,2-+!?*)!170-'7,-2'*)!?h2+T-'4*'!1hM$fC!*+!67)!?*!'./,.'*!-.!?*!

'2)3.*!?*!'./,.'*D!

!

F+!*TT*,J!1*!D^!?.! #!4-?2T2*!1h7',261*!_D!\8"8Q["!?.!Kf&J!'*17,2T!=!1h-012W7,2-+!?*)!170-'7,-2'*)!

?h2+T-'4*'! 1hM$fC!*+!67)!?*!'./,.'*!-.!?*!'2)3.*!?*!'./,.'*!?h.+!CGHC!7T2+!?h(,*+?'*! 1*!

6I74/! ?*)! 170-'7,-2'*)! 6-+6*'+()! /7'! 6*,,*! -012W7,2-+! 7.X! ,2,.172'*)! ?hMCC! ?h.+! CGHC!

6-44*'62712)(! ).'! 1*! 47'6I(! +7,2-+71D! MS7+,J! )*.1*)! 1*)! *+,'*/'2)*)! /I7'476*.,23.*)!

*X/1-2,7+,!?*)!CGHC!(,72*+,!6-+6*'+(*)D!

!

K*,,*!/'(62)2-+!/*'4*,!?*!,*+2'!6-4/,*!?.!T72,!3.*!6*',72+)!170-'7,-2'*)!,2,.172'*)!?h.+*!MCC!

+h*X/1-2,*+,!/7)!17!)/(62712,(!6-''*)/-+?7+,*!).'! 1*!47'6I(!+7,2-+71J! 1h*X/1-2,7,2-+!/-.S7+,!

b,'*!?(1(W.(*!=!?h7.,'*)!)-62(,()D!_*!6I74/!?*)!*+,'*/'2)*)!7.X3.*11*)!21!2+6-40*!?h2+T-'4*'!

1hM$fC!?h.+*!'./,.'*!-.!?h.+!'2)3.*!?*!'./,.'*!+*!)*'7!?-+6!/1.)!1242,(!7.X!)*.1*)!*+,'*/'2)*)!

/I7'476*.,23.*)! *X/1-2,7+,! .+! CGHC! ).'! 1*! 47'6I(! +7,2-+71D! N+! 6*',72+! +-40'*!

?h2+T-'47,2-+)!).)6*/,201*)!?h7S-2'!.+!24/76,!).'!1h7//'-S2)2-++*4*+,!?.!47'6I(!+7,2-+71!+*!

)-+,!*+!*TT*,!02*+!)-.S*+,!?(,*+.*)!3.*!/7'!1*)!*+,'*/'2)*)!,2,.172'*)!?h.+*!MCCD!

!

_7!4-?2T267,2-+!?*!1h7',261*!_D!\8"8Q["!?.!Kf&!/*'4*,!(W71*4*+,!?*!/'(62)*'!3.*!1VM$fC!?-2,!

b,'*!2+T-'4(*!?*!,-.,!'2)3.*!?*!'./,.'*!?*!),-6e!-.!?*!,-.,*!'./,.'*!?*!),-6e!'*17,2T!=!.+!

CGHC!b%42,%R5'%[(',%6)65(/)+',%4'%(MBCC%.5%(',%'*6+'-+),',%-8/+;/7'56)R5',%'O-(.)6/*6]%'*%.*6%

7.**/),,/*7'%eJ! 21! *),! (W71*4*+,! /'(62)(! 3.*! 6*,,*! 2+T-'47,2-+! ?*S'7! ?()-'472)! )*! T72'*!

b%,'(.*%5*%;.42('K6F-'%4>@)*)%eD!

!

_V-012W7,2-+!?V2+T-'47,2-+!(,7+,!(,*+?.*!7.X!,2,.172'*)!?VMCC!?V.+!CGHC!6-44*'62712)(!).'!

1*!47'6I(! +7,2-+71J! 21! *+! ?(6-.1*! /-.'! *.X! .+*! -012W7,2-+! ?*!42)*! *+! /176*! ?*! )-1.,2-+)!

71,*'+7,2S*)!*+!67)!?*!'./,.'*!?*!),-6e!*,!?*!42)*!*+!r.S'*!?*)!4*).'*)!/'(S.*)!?7+)!1*.')!

&c&)D!G1)!?-2S*+,!(W71*4*+,!/'*+?'*!b%(',%;',5+',%4M/77.;-/A*';'*6%'6%4M)*@.+;/6).*%4',%

-+.@',,).**'(,%4'%,/*6>%e!*,!b%(',%;',5+',%-'+;'66/*6%(M)*@.+;/6).*%4',%-/6)'*6,%eD!

!



! ]8!

_*!F^!?.!#!2+),7.'*!.+*!-012W7,2-+!?V24/-',7,2-+!=!17!6I7'W*!?*!1V*+,'*/'2)*!?(T72117+,*D!!

!

F+!*TT*,J!1*!F^!?.!#!/'-6U?*!=!17!'((6'2,.'*!?*!1h7',261*!_D!\8"8Q[[!?.!Kf&D!MS7+,!)7!'((6'2,.'*J!

6*,! 7',261*! /'(S-2,! 3.*! b%(',% .@@)7)*',% 4'% -8/+;/7)'% -'5='*6% 4),-'*,'+% /5% 4>6/)(% 4',%

;>4)7/;'*6,%4),-.,/*6%4]5*'%/56.+),/6).*%4]);-.+6/6).*%4>()=+>'%-/+%(MBI&C%-.5+%-/(()'+%5*'%

+5-65+'% 4M5*% C3<C% ,5+% 4>7),).*% 45% 4)+'76'5+% A>*>+/(% 4'% (]/A'*7'9% -50()>'% ,5+% ,.*% ,)6'%

)*6'+*'6`%e!

!

_7!4-?2T267,2-+! ?*! 6*,! 7',261*! /7'! 1V7@-.,! ?V.+! /7'7W'7/I*! /*'4*,! 7.! ?2'*6,*.'! W(+('71! ?*!

1V7W*+6*J!I-')!67)!?*!T-'6*!47@*.'*!*,!7/'U)!42)*!*+!r.S'*!?V.+*!/'-6(?.'*!6-+,'7?26,-2'*J!

?V-012W*'! 1V*+,'*/'2)*! /I7'476*.,23.*! ?(T72117+,*! =! 24/-',*'! ,-.,*! 71,*'+7,2S*!

4(?2674*+,*.)*D! K*,,*! +-.S*11*! -012W7,2-+! +*! )V7//123.*! =! 1V*+,'*/'2)*! /I7'476*.,23.*!

*X/1-2,7+,*!3.*!)2!1*!4(?2674*+,!*+!3.*),2-+!*),!.+!b%C3<C%-.5+%('R5'(%(/%+5-65+'%.5%('%+),R5'%

4'%+5-65+'%4'%,6.7S%-+>,'*6'%-.5+%(',%-/6)'*6,%5*%+),R5'%A+/='%'6%);;>4)/6'9%.5%',6%5*%=/77)*%e!

*,! 3.*! 1*)! b%/(6'+*/6)=',% ;>4)7/;'*6'5,',% >='*65'((';'*6% 4),-.*)0(',% ,5+% ('% 6'++)6.)+'%

*/6).*/(%e! *,!b%(',%;',5+',% 7.;;5*)R5>',% -/+% (M'*6+'-+),'% *M.*6% -/,% -'+;),% 4'% 7.5=+)+% (',%

0',.)*,%*/6).*/5O%eD!K*,,*!-012W7,2-+!*),!1242,(*!?7+)!1*!,*4/)!=!b%(/%45+>'%4'%(/%+5-65+'%e!*,!

=!17!b%-+.-.+6).*%4'%(/%-/+6%[45%;>4)7/;'*6%4>@/)((/*6]%4/*,%(/%7.5='+65+'%4',%0',.)*,%/5%7.5+,%

4',%,)O%;.),%-+>7>4/*6%(/%+5-65+'%4'%,6.7S%eD!

!

K*!/7'7W'7/I*!/'(S-2,!(W71*4*+,!3.*!1V*+,'*/'2)*!?(T72117+,*!?*S'7!/'*+?'*!*+!6I7'W*!1*!6-q,!

?*!1V24/-',7,2-+!472)!3.V*11*!S*')*'7!=!1V7)).'7+6*!4717?2*!17!?2TT('*+6*!*+,'*!1*!6-q,!?*!17!

/'2)*!*+!6I7'W*!?*!1h71,*'+7,2S*!24/-',(*!*,!6*1.2!3.2!7.'72,!'().1,(!?*!17!/'2)*!*+!6I7'W*!?.!

4(?2674*+,!2+2,271!/*+?7+,!17!?.'(*!?*!17!'./,.'*J!b%4/*,%(/%();)6'%4'%(/%-/+6%[45%;>4)7/;'*6%

4>@/)((/*6]%4/*,%(/%7.5='+65+'%4',%0',.)*,%/5%7.5+,%4',%,)O%4'+*)'+,%;.),%-+>7>4/*6%(/%+5-65+'%

4'%,6.7S%eD!

!

_*!###!?*!1V7',261*![<!?.!&_Off!?(,7211*!1h*+)*401*!?*)!)7+6,2-+)!T2+7+62U'*)!3.2!/-.''-+,!b,'*!

/'-+-+6(*)! /7'! 1hM$fC! =! 1h*+6-+,'*! ?*)! 170-'7,-2'*)! +*! '*)/*6,7+,! /7)! 1*.')! -012W7,2-+)!

1(W71*)!*+!47,2U'*!?h7//'-S2)2-++*4*+,!7//'-/'2(!*,!6-+,2+.!?.!47'6I(!+7,2-+71D!

!



! ]"!

_*!@^!?.! ###!S2*+,!70'-W*'! 1*)!8%!*,!"%!?*! 1V7',261*!_D\<"[Q9!?.!Kf&!3.2! T-'472*+,! @.)3.V262! 1*!

)A),U4*! ?*! )7+6,2-+)! T2+7+62U'*)! 7//126701*! *+! 47,2U'*! ?*! './,.'*! ?*! ),-6e! -.!

?V7//'-S2)2-++*4*+,D!_*)!47+3.*4*+,)!)-.42)!=!)7+6,2-+!T2+7+62U'*!(,72*+,!B!

!

Q!/-.'!.+*!*+,'*/'2)*! 1*! T72,!b%4'%*'%-/,% )*@.+;'+% );;>4)/6';'*6% (MBI&C%4'% 6.56'%/76).*%

'*A/A>'%-.5+%,5,-'*4+'%(/%7.;;'+7)/(),/6).*%[4M5*%;>4)7/;'*6]9%('%+'6)+'+%45%;/+78>%.5%'*%

+'6)+'+%5*%(.6%4>6'+;)*>%.5%4'%*'%-/,%)*4)R5'+%(/%+/),.*%4'%7'66'%/76).*%e%l!

!

Q!/-.'!.+*!*+,'*/'2)*!1*!T72,!b%4'%*'%-/,%+',-'76'+%(].0()A/6).*%4])*@.+;/6).*%4'%6.56%+),R5'%4'%

+5-65+'%4'%,6.7S%.5%4'%6.56'%+5-65+'%R5)%(5)%)*7.;0'9%.5%4'%*'%-/,%+',-'76'+%,.*%.0()A/6).*%4'%

;'66+'%'*%-(/7'%4',%,.(56).*,%/(6'+*/6)=',%.5%4',%;',5+',%-+>=5',%-/+%(',%:i:%'6%4',%;',5+',%

4M/77.;-/A*';'*6%4',%-+.@',,).**'(,%4'%,/*6>%'6%4',%-/6)'*6,%eD!

!

_*!D^!?.!###!S2*+,!6'(*'!.+!+-.S*1!7',261*!_D!\<"[Q5!7.!)*2+!?.!Kf&!3.2!*),!*+,2U'*4*+,!6-+)76'(!

7.X!47+3.*4*+,)!)-.42)!=!)7+6,2-+!T2+7+62U'*!6-+6*'+7+,!1*)!-012W7,2-+)!?*)!2+?.),'2*1)!*+!

47,2U'*!?*!/'(S*+,2-+!*,!?*!W*),2-+!?*)!'./,.'*)!?*!),-6eD!

!

_*)!8%!*,!"%!?*!1h7',261*!_D!\<"[Q9!70'-W()!/7'!1*!8%!?.!GGG!)-+,!'*/'2)!7.X!"%!=!<%!?.!+-.S*1!7',261*!

_D!\<"[Q5D!

!

f*1-+!6*!+-.S*1!7',261*J!1*)!,2,.172'*)!?VMCC!*,!1*)!*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!*X/1-2,7+,!.+!

4(?2674*+,! +*! '*)/*6,7+,! /7)! 1*)! -012W7,2-+)! /'(S.*)! /7'! 1*! Kf&! )*'-+,! /7))201*)! ?V.+*!

)7+6,2-+!T2+7+62U'*!B!!

Q! )V21)! +*! 6-+),2,.*+,! /7)! 1*)! ),-6e)! ?*! )(6.'2,(! ?*),2+()! 7.! 47'6I(! +7,2-+71! `8%! ?*!

1V7',261*!_D\<"[Q5aJ!

Q! )V21)!/'*++*+,!17!?(62)2-+!?*!).)/*+?'*!-.!?*!6*))*'!17!6-44*'62712)7,2-+!?V.+!CGHC!

/-.'!1*3.*1!21!+V*X2),*!/7)!?V71,*'+7,2S*)!?2)/-+201*)!).'!1*!47'6I(!T'7+g72)J!-.!)2J!7A7+,!

6-++72))7+6*!?*!T72,)!).)6*/,201*)!?V*+,'7s+*'!17!).)/*+)2-+!-.!17!6*))7,2-+!?*!6*,,*!

6-44*'62712)7,2-+J! +V*+! 2+T-'4*+,! /7)! 7.!4-2+)! .+! 7+! 7S7+,! 17! ?7,*! *+S2)7W(*! -.!

/'(S2)201*!1VM$fC!`"%!?*!1V7',261*!_D\<"[Q5aJ!



! ][!

Q! )V21)!6*))*+,!17!6-44*'62712)7,2-+!?V.+!CGHC!/-.'!1*3.*1!21!+V*X2),*!/7)!?V71,*'+7,2S*)!

?2)/-+201*)!).'!1*!47'6I(!T'7+g72)J!7S7+,!17!T2+!?.!?(172!+(6*))72'*!/-.'!4*,,'*!*+!/176*!

1*)!)-1.,2-+)!71,*'+7,2S*)!/*'4*,,7+,!?*!6-.S'2'!6*!0*)-2+!`[%!?*!1V7',261*!_D\<"[Q5aJ!

Q! )V21)! +V2+T-'4*+,! /7)! 244(?27,*4*+,! 1VM$fC! 1-')3.V*11*! ?-2,! ).)/*+?'*! 17!

6-44*'62712)7,2-+!?V.+!4(?2674*+,!*+!67)!?V.'W*+6*!-.!/-.'!'*,2'*'!.+!1-,!?(,*'42+(!

`<%!?*!1V7',261*!_D\<"[Q5aD!

!

_*!\%!?*!1V7',261*!_D\<"[Q5!/'(S-2,!3.*!?*)!)7+6,2-+)!/-.''-+,!(W71*4*+,!b,'*!/'-+-+6(*)!=!

1V*+6-+,'*!?V.+!,2,.172'*!?VMCC!-.!.+*!*+,'*/'2)*!/I7'476*.,23.*!*X/1-2,7+,!.+!CGHC!?-+,!

1h2+?2)/-+20212,(! /'()*+,*! .+! '2)3.*! W'7S*! *,! 244(?27,! /-.'! 1*)! /7,2*+,)J! -.! .+! S7662+J! +*!

'*)/*6,7+,!/7)!1*)!-012W7,2-+)!/'(S.*)!=!1V7',261*!_D!\8"8Q[8!?.!Kf&!*,!?-+6!B!

Q! )V21)!+*!'*)/*6,*+,!/7)!1V-012W7,2-+!?V(170-'*'!*,!?*!4*,,'*!*+!r.S'*!.+!&c&!/-.'!1*)!

4(?2674*+,)!*,!S7662+)!6-+6*'+()!`7aJ!

Q! )V21)!+*!?(617'*+,!/7)!=!1VM$fC!17!12),*!?*)!4(?2674*+,)!/-.'!1*)3.*1)!21)!-+,!(170-'()!

6*!&c&!`0aJ!!

Q! )V21)!+*!/'(S-2*+,!/7)!?7+)!1*!&c&!?*)!4*).'*)!).TT2)7+,*)!/*'4*,,7+,!?*!T72'*!T76*!=!

.+*!)2,.7,2-+!?*!'./,.'*!?*!),-6e!`6aJ!

Q! )V21)!+*!/'-6U?*+,!/7)!=! 1V24/-',7,2-+!?V.+*!71,*'+7,2S*!7.!4(?2674*+,!*+! './,.'*!

*X2W(*!/7'!1VM$fC!`?aD!

!

_*!;%!?*!1V7',261*!_D\<"[Q5!/'(S-2,!3.*!?*)!)7+6,2-+)!/-.''-+,!(W71*4*+,!b,'*!/'-+-+6(*)!=!

1V*+6-+,'*!?V.+!,2,.172'*!?VMCC!-.!.+*!*+,'*/'2)*!/I7'476*.,23.*!*X/1-2,7+,!.+!CGHC!?-+,!

1h2+?2)/-+20212,(! /'()*+,*! .+! '2)3.*! W'7S*! *,! 244(?27,! /-.'! 1*)! /7,2*+,)J! -.! .+! S7662+J! +*!

'*)/*6,7+,!/7)!1*)!-012W7,2-+)!/'(S.*)!=!1V7',261*!_D!\888Q<!?.!Kf&!*,!?-+6!B!

Q! )V21)!+V2+T-'4*+,!/7)!?U)!3.V21)!*+!-+,!6-++72))7+6*!1VM$fC!?*!,-.,*!'./,.'*!-.!'2)3.*!

?*!'./,.'*!?*!),-6e!`7aJ!

Q! )V21)!+*!4*,,*+,!/7)!*+!r.S'*!1*)!4*).'*)!/'(S.*)!?7+)!1*!&c&!`0aJ!

Q! )V21)!+*!4*,,*+,!/7)!*+!r.S'*!1*)!4*).'*)!?V766-4/7W+*4*+,!?*)!/'-T*))2-++*1)!?*!

)7+,(!*,!?*)!/7,2*+,)!`6aD!

!

&7'!7211*.')J!1*!@^!*,!F^!?.!#$!?*!1V7',261*![<!?.!&_Off!/'(62)*!1*)!1242,*)!?7+)!1*)3.*11*)!?-2S*+,!

)h2+)6'2'*!1*)!)7+6,2-+)!/'-+-+6(*)!/7'!1hM$fC!=!1h*+6-+,'*!?h.+*!*+,'*/'2)*!3.2!4(6-++7s,'72,!



! ]<!

)*)! -012W7,2-+)! *+!47,2U'*! ?h7//'-S2)2-++*4*+,D! K*,,*! 1242,*! *),! T2X(*!b%_% VQ!m%45% 78)@@+'%

4]/@@/)+',% +>/(),>% (.+,%45%4'+*)'+%'O'+7)7'% 7(.,%-.5+% ('%-+.45)6% 7.*7'+*>9%4/*,% (/% ();)6'%4]5*%

;)(().*%4]'5+.,9%-.5+%5*'%-'+,.**'%;.+/('%eD!

!

_*!D^!?.!#$!/'(S-2,!(W71*4*+,!17!/-))20212,(!/-.'!1hM$fCJ!?h7))-',2'!6*)!)7+6,2-+)!T2+7+62U'*)!=!

1h*+6-+,'*!?*)!*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!b%4]5*'%/,6+')*6'%E.5+*/()2+'%-.5+%78/R5'%E.5+%4'%

+5-65+'%4]/--+.=),).**';'*6%7.*,6/6>%R5)%*'%-'56%d6+'%,5->+)'5+'%_%VQ!m%45%78)@@+'%4]/@@/)+',%

E.5+*/()'+%;.F'*%+>/(),>%'*%1+/*7'%-/+% (M'*6+'-+),'%/5%6)6+'%45%4'+*)'+%'O'+7)7'%7(.,%-.5+% ('%

-+.45)6%7.*,)4>+>%eD!

!

M!,2,'*!?V*X*4/1*J!Cf^!O'7+6*!`W'-./*!C*'6e!z!K-a!7!'*g.!T2+!?(6*40'*!"#89!.+*!74*+?*!

?*![<9!;"[!*.'-)!/-.'!+*!/7)!7S-2'!(,7012!=!,*4/)!?*!/17+!?*!W*),2-+!/-.'!1V7+,2/7'e2+)-+2*+!

f2+*4*,!`1(S-?-/7!{!67'02?-/7aD!_*!4-+,7+,!?*!17!)7+6,2-+!T2+7+62U'*!6-''*)/-+?!=!]J\!i!?.!

6I2TT'*!?h7TT72'*)!I-')!,7X*)!'(712)(!*+!O'7+6*!`I-')!*X/-',7,2-+)a!/7'!f2+*4*,!*+!"#8]!)-2,!

<J;\!42112-+)!?h*.'-)`<[aD!

!

_h(,.?*!?h24/76,!7++*X(*!7.!&_Off!/-.'!"#"#!(S71.*!=!;!42112-+)!?h*.'-)!1*)!(6-+-42*)!/-.'!

1h7)).'7+6*!4717?2*!).)6*/,201*)!?*!?(6-.1*'!?*!17!42)*!*+!r.S'*!?*)!4*).'*)!?*!1h7',261*![<!

?.!&_Off!/-.'!"#"#J!12(*)!*))*+,2*11*4*+,!=!1h(S*+,.*1!'*S*')*4*+,!7.!0(+(T26*!?*!1h7)).'7+6*!

4717?2*!/7'!1h*+,'*/'2)*!/I7'476*.,23.*!*X/1-2,7+,!.+!4(?2674*+,!*+!'./,.'*!?.!?2TT('*+,2*1!

?*!/'2X!*+,'*!17!)/(62712,(!24/-',(*!*,!17!)/(62712,(!2+2,271*`\aD!

!

!"#"#"!"! @)4(/*>A)4(.)(9>(.145?44132(

!

_V7',261*![<J!6-44*!+-.)!S*+-+)!?*!1*!S-2'J!'*+T-'6*!1*!?2)/-)2,2T!*X2),7+,!?*!1.,,*!6-+,'*!1*)!

'./,.'*)!?*!),-6e!?*!4(?2674*+,)D!

!

G1! 4-?2T2*! 1*! Kf&! 7T2+! ?*! '*+T-'6*'! 1*)! -012W7,2-+)! ?*)! 2+?.),'2*1)J! 3.2! ?*S'-+,! ?()-'472)!

6-+),2,.*'!/-.'!6I73.*!4(?2674*+,!.+!),-6e!?*!)(6.'2,(!?*!3.7,'*!4-2)!47X24.4!?*),2+(!

7.!47'6I(!+7,2-+71!/-.'!1.,,*'!6-+,'*!1*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)D!_*!,*X,*!/'(62)*!3.h.+!

?(6'*,!*+!K-+)*21!?hd,7,!?-2,!?(,7211*'!1*!?2)/-)2,2T!*,!12),*'!1*)!4(?2674*+,)!6-+6*'+()D!

!



! ]\!

&7'!7211*.')J!*+!67)!?*! './,.'*!?*! ),-6e!?V.+!CGHC!/-.'! 1*3.*1! 17! './,.'*!-.! 1*! '2)3.*!?*!

'./,.'*!?*!),-6e!/'()*+,*!/-.'!1*)!/7,2*+,)!.+!'2)3.*!W'7S*!*,!244(?27,J!-.!?V.+!S7662+J!)2!+2!

1*)! 71,*'+7,2S*)! (S*+,.*11*4*+,! ?2)/-+201*)! ).'! 1*! ,*''2,-2'*! +7,2-+71J! +2! 1*)! 4*).'*)!

6-44.+23.(*)!/7'!1V*+,'*/'2)*!*X/1-2,7+,*!+*!/*'4*,,*+,!?*!6-.S'2'!1*)!0*)-2+)!+7,2-+7.XJ!21!

/-.''7! 1*.'! b,'*! ?*47+?(!?V24/-',*'! .+*! 71,*'+7,2S*!4(?2674*+,*.)*J! *,! ?*! /'*+?'*! *+!

6I7'W*!1*)!).'6-q,)!(S*+,.*11*4*+,!W(+('()!/-.'!1V7)).'7+6*!4717?2*D!

!

_*)!)7+6,2-+)!*+6-.'.*)!/7'!1*)!2+?.),'2*1)!)-+,!'*+T-'6(*)!*,!?*!+-.S*7.X!67)!?*!)7+6,2-+)!

)-+,!6'(()D!F+!67)!?*!'./,.'*J!1V*+,'*/'2)*!/-.''7!)*!S-2'!7//123.*'!.+*!)7+6,2-+!/-.'!6I73.*!

@-.'!?*! './,.'*!/-.S7+,!711*'! @.)3.V=!.+!47X24.4!?*![#!i!?.!6I2TT'*!?V7TT72'*)! @-.'+712*'!

4-A*+!?.!/'-?.2,!*+!'./,.'*!'(712)(!*+!O'7+6*J!?7+)!17!1242,*!?V.+!42112-+!?V*.'-)D!

!

H-.,*)!6*)!4*).'*)!*+S2)7W(*)!?7+)!1*!&_Off!/-.'!"#"#!-+,!T72,!1V-0@*,!?*!?2)6.))2-+)!*,!?*!

?(07,)!=!1VM))*401(*!+7,2-+71*!*,!7.!f(+7,!`S-2'!M++*X*!8aD!

 

CKAKAKCK;K! +")*#Y,&X&%.(&Y')*.,YZ([")*Z.$*3O>))"#23["*'.(&Y'.3"*

!

CKAKAKCK;K;K! 5'*Z$"#&4$"*3"%(0$"*

!

_VM))*401(*! +7,2-+71*! 7! 7?-/,(! .+! 74*+?*4*+,! `+%];9`<<aa! /'()*+,(! /7'! 1*! '7//-',*.'!

W(+('71!P12S2*'!E('7+!/'(62)7+,!3.*!1*)!),-6e)!?*!)(6.'2,(!?*),2+()!7.!47'6I(!+7,2-+71J!3.*!

?-2S*+,!?()-'472)!6-+),2,.*'!1*)!170-'7,-2'*)J!?-2S*+,!b,'*!b%,)65>,%,5+%('%6'++)6.)+'%@+/*a/),9%

,5+%7'(5)%4M5*%/56+'%^6/6%;';0+'%4'%(MJ*).*%'5+.->'**'%.5%,5+%7'(5)%4M5*%^6/6%-/+6)'%_%(M/77.+4%

,5+%(M!,-/7'%>7.*.;)R5'%'5+.->'*%eD!

!

F+!*TT*,J!.+!6*',72+!+-40'*!?h*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!+*!?2)/-)*+,!/7)!?*!67/762,()!?*!

),-6e7W*!*+!O'7+6*J!+-,744*+,!/-.'!1*)!4(?2674*+,)!*X2W*7+,!.+!),'26,!'*)/*6,!?*!17!6I72+*!

?.!T'-2?!6-44*!1*)!S7662+)D!

!

^V7.,'*!/7',J!*+!(S2,7+,!17!6-+),2,.,2-+!?*!),-6e!?7+)!?*)!/7A)!(1-2W+()J!6*,,*!/'(62)2-+!/*'4*,!

?*!W7'7+,2'!17!/'-X242,(!W(-W'7/I23.*!*,!?-+6!.+*!4*211*.'*!?2)/-+20212,(!?*)!),-6e)!*+!67)!?*!

0*)-2+D!



! ];!

^*!/1.)J!6I73.*!170-'7,-2'*!?-2,!,*+2'!=!17!?2)/-)2,2-+!?*!1hM$fC!1*)!2+T-'47,2-+)!'*17,2S*)!=!

17! 1-6712)7,2-+! /'(62)*! ?*! 6*! ),-6e! ?*! )(6.'2,(D! _hM$fC! *),! 6I7'W(*! ?.! 6-+,'Z1*! ?*! 17!

6-+),2,.,2-+!?.!),-6e!/7'!1*)!170-'7,-2'*)!*,!/*.,J!1*!67)!(6I(7+,J!)*!S-2'!,'7+)4*,,'*!,-.,*!

2+T-'47,2-+! '*17,2S*!=! 1*.'! 1-6712)7,2-+D!F+!67)!?*! ),-6e! 1-6712)(!I-')!?.! ,*''2,-2'*! T'7+g72)J!

1hM$fC! /*.,! 72+)2! ?(1(W.*'! 1*! 6-+,'Z1*! =! )*)! I-4-1-W.*)! *.'-/(*+)! /-.'! )h7)).'*'! ?*! 17!

6-+),2,.,2-+!?*)!),-6e)J!*+!7//1267,2-+!?*)!766-'?)!?*!'*6-++72))7+6*!4.,.*11*D!

!

_VM))*401(*!+7,2-+71*!7!7?-/,(!.+!7.,'*!74*+?*4*+,!`+%"#\#`<\aa!/'()*+,(!/7'!f,(/I7+2*!

>2),!*,!1*!W'-./*!_7!>(/.0123.*!*+!C7'6I*!7T2+!?V*X61.'*!17!&I7'4762*!6*+,'71*!?*)!7'4(*)!

`&KMa!?.!6I74/!?V7//1267,2-+!?*)!+-.S*11*)!?2)/-)2,2-+)!2)).*)!?*!1V7',261*![<D!

!

_7!&KM!*X/1-2,*!?*)!4(?2674*+,)!/-.'!1*)!0*)-2+)!?*)!7'4(*)!472)!(W71*4*+,!7.!/'-T2,!?*!

6*',72+)!)*'S26*)!/.0126)J!47@-'2,72'*4*+,!?7+)!1*!?-472+*!?*)!6'2)*)!)7+2,72'*)D!^.!T72,!?*!)7!

42))2-+!/'2-'2,72'*!?*!)-.,2*+!)7+2,72'*!?*)!T-'6*)!7'4(*)!*,!?*!)-+!),7,.,!?*!)*'S26*!?*!1Vd,7,J!

1V7',261*!_D!\8"8!["!8!?.!Kf&!/'(S-2,!3.*!17!&KM!+V*),!/7)!)-.42)*!7.X!6-+,'72+,*)!*X2),7+,!=!

6*!@-.'!,-.6I7+,!1*)!*X/1-2,7+,)!?*!4(?2674*+,)D!

!

_V7',261*! [<! 2+,'-?.2,! ?*)! 6-+,'72+,*)! =! 1V*+6-+,'*! ?*)! *X/1-2,7+,)! ?*! 4(?2674*+,)! ?7+)!

1V7',261*!_D!\8"8![[D!&-.'!'7//*1J!1*)!?2)/-)2,2-+)!?.!G!?*!1V7',261*!_D!\8"8Q[[!?.!Kf&J!/*'4*,,*+,!

*+!67)!?*!'./,.'*!?*!),-6e!7.!?2'*6,*.'!W(+('71!?*!1VM$fC!?*!T72'*!/'-6(?*'!.+*!*+,'*/'2)*!

/I7'476*.,23.*!?(T72117+,*!=!1h24/-',7,2-+!?h.+*!71,*'+7,2S*!4(?2674*+,*.)*D!

!

K*,! 74*+?*4*+,! 4-?2T2*! ?-+6! 1V7',261*! _D! \8"8!["!8! /-.'! /'(S-2'! 3.*! 1*)! +-.S*11*)!

?2)/-)2,2-+)!2+,'-?.2,*)!?7+)!1*!G!?*!1V7',261*!_D!\8"8![[!+*!)-2*+,!/7)!7//126701*)!=!17!&KMD!

!

_*)! ?(/.,()! -+,! S-,(! 1*! S*+?'*?2! "\! -6,-0'*! "#85! =! 1h.+7+242,(! `[;! S-2X!

6-+,'*!#a!1h7',261*![<!?.!&_Off!/-.'!"#"#`<;aD!_*!,*X,*!+%[<\!7!(,(!7?-/,(!/7'!

1hM))*401(*! +7,2-+71*! 1*! "5! -6,-0'*! "#85`<]aD! G1! )V7W2,! ?.! &_Off! /-.'! "#"#!

7?-/,(!/7'!1VM))*401(*!+7,2-+71*!*+!/'*42U'*!1*6,.'*D!

!

!

8U'*!1*6,.'*!

M))*401(*!
+7,2-+71*!

H*X,*!+%[<\!
7?-/,(!

"5:8#:85!



! ]]!

$(7+4-2+)J!6*',72+)!/7'1*4*+,72'*)!-+,!'*W'*,,(!3.*!1*!W-.S*'+*4*+,!+h7,,*+?*!/7)!17!T2+!?*!

17!6-+6*',7,2-+!*+!6-.')!).'!1*!).@*,J!3.*!6*!)-2,!7.!)*2+!?.!6-42,(!?*!/21-,7W*!?(?2(!-.!S27!17!

42))2-+!/7'1*4*+,72'*!6-+T2(*!=!Y763.*)!R2-,D!FTT*6,2S*4*+,J!1*!&'*42*'!42+2),'*!7!6-+T2(!=!

Y763.*)!R2-,!.+*!42))2-+!S2)7+,!=!/'-6(?*'!=!1V7+71A)*!?*)!67.)*)!/'-T-+?*)!?*!17!)2,.7,2-+!*+!

47,2U'*!?*!6I-2X!2+?.),'2*1)!`/7',2*![D[D<aD!

!

_*!,*X,*!7!*+).2,*!(,(!,'7+)42)!7.!&'()2?*+,!?.!f(+7,!1*!#<!

+-S*40'*! "#85`<8aD! _*!f(+7,! +V7!/7)!7?-/,(J!*+! /'*42U'*!

1*6,.'*J!1*!/'-@*,!?*!1-2!7?-/,(!/7'!1hM))*401(*!+7,2-+71*!*+!

/'*42U'*!1*6,.'*D!G1!7!'*@*,(!1*!,*X,*!1*!8<!+-S*40'*!"#85!=!

1V.+7+242,(!`"98!S-2X!6-+,'*!#a!=!17!).2,*!?*)!7++-+6*)!?.!

&'()2?*+,!?*!17!>(/.0123.*!=!d/*'+7A!1*!8<!+-S*40'*!6-+6*'+7+,!17!6'2)*!I-)/2,712U'*`<9aD!

!

!

>(.+2*!1*!47'?2!85!+-S*40'*!"#85J!17!6-442))2-+!42X,*!/7'2,72'*!7!6-+),7,(!

+*!/-.S-2'!/7'S*+2'!=!(170-'*'!.+!,*X,*!6-44.+!).'!1*)!?2)/-)2,2-+)!'*),7+,!

*+!?2)6.))2-+!?.!&_Off!/-.'!"#"#`<8aD!

!

!

!

CKAKAKCK;KCK! 5'*'Y0\"33"*3"%(0$"*

!

_*! ,*X,*! 7! ?-+6! (,(! ,'7+)42)! 7.! &'()2?*+,! ?*! 1VM))*401(*! +7,2-+71*! 1*! 85!

+-S*40'*!"#85!/-.'!.+*!+-.S*11*!1*6,.'*`<8aD!

!

_VM))*401(*!+7,2-+71*!7!7?-/,(! ,'-2)!74*+?*4*+,)!=! 1V7',261*![<!?.!&_Off!

/-.'!"#"#D!

!

!

_7!/'*42U'*!4-?2T267,2-+!/'*+?!*+!6-4/,*!?*.X!74*+?*4*+,)!3.2!)-+,!2?*+,23.*)!`+%8<;`<5a!

*,!+%[8\`\#aa!'(?2W()!/7'!1*!'7//-',*.'!W(+('71!P12S2*'!E('7+!*,!/7'!1*!?(/.,(!&7.1!KI'2),-/I*!

*,!/1.)2*.')!?*!)*)!6-11UW.*)!?.!W'-./*!N^GJ!MW2'!*,!G+?(/*+?7+,)D!K*)!74*+?*4*+,)!S2*++*+,!

8U'*!1*6,.'*! ! 8U'*!1*6,.'*!

f(+7,! ! f(+7,!

!

!
H*X,*!+%";!
'*@*,(!

#<:88:85! ! 8<:88:85!

?()766-'?!

K-442))2-+!
42X,*!

/7'2,72'*!

!
85:88:85!

$-.S*11*!
1*6,.'*!

M))*401(*!
+7,2-+71*!

!
85:88:85!



! ]9!

/'(62)*'!17!'(?76,2-+!?.!?2)/-)2,2T!/-.'!7//-',*'!/1.)!?*!)-./1*))*!=!1VM$fC!?7+)!17!T2X7,2-+!

?*)!?.'(*)!?*!6-.S*',.'*!?*)!),-6e)!?*!)(6.'2,(D!

!

^7+)! )7!S*')2-+!7?-/,(*!*+!/'*42U'*! 1*6,.'*J! 1V7',261*![<!/'(62)*!3.*! 17! ,7211*!?.! ),-6e!?*!

)(6.'2,(! )*'7! ?(T2+2*! /7'! ?(6'*,! *+! K-+)*21! ?Vd,7,J! +-,744*+,! b%'*% @.*76).*% 4'% (/% 7(/,,'%

68>+/-'56)R5'% 45%;>4)7/;'*6%eD! _7! '(?76,2-+! 76,.*11*! 24/-)*'72,! ?V(,7012'! ?*)! ?.'(*)! /7'!

67,(W-'2*!?*!617))*!,I('7/*.,23.*J!71-')!3.*!?7+)!.+*!4b4*!617))*J!1*)!+2S*7.X!?*!'2)3.*!?*!

'./,.'*!-.!02*+!1*)!*+@*.X!*+!67)!?*!'./,.'*!/*.S*+,!b,'*!*X,'b4*4*+,!I(,('-WU+*)D!!

!

MT2+! ?*! '*+?'*! -/,2471! 6*! +-.S*7.! ?2)/-)2,2T! ?*! ),-6e! ?*! )(6.'2,(J! 6*,! 74*+?*4*+,!S2*+,!

).//'24*'!6*,,*!+-,2-+!?*!b%7(/,,'%68>+/-'56)R5'%45%;>4)7/;'*6%e!*,!/*'4*,!72+)2!=!1VM$fC!

?*!T2X*'!?*)!?(172)!?*!),-6e!/'-/-',2-++()!*,!7?7/,()!=!6I73.*!,A/*!?*!/'-?.2,)!6-+6*'+()D!!

!

_*!?*.X2U4*!74*+?*4*+,!`+%[8<`\8aa!7?-/,(!*),!.+!74*+?*4*+,!?.!?(/.,(!Y-|1!MS2'7W+*,!*,!

?*!/1.)2*.')!?*!)*)!6-11UW.*)!?.!/7',2!)-62712),*D!K*,!74*+?*4*+,!4-?2T2*!1V7',261*!_D\8"8Q[8!

/-.'!(,*+?'*!1h-012W7,2-+!/-.'!1*)!170-'7,-2'*)!?h(170-'*'!*,!?*!4*,,'*!*+!r.S'*!.+!&c&!=!

1h*+)*401*! ?*)! CGHCJ! *,! /7)! )*.1*4*+,! 7.X! CGHC! b%-.5+% (',R5'(,9% 45% @/)6% 4'% ('5+,%

7/+/76>+),6)R5',9%5*'%+5-65+'%.5%5*%+),R5'%4'%+5-65+'%-+>,'*6'+/)6%-.5+%(',%-/6)'*6,%5*%+),R5'%

A+/='%'6%);;>4)/6%eD!

!

G1!S2)*!?-+6!=!W7'7+,2'!17!/'2)*!*+!6-4/,*!?*!1V*+)*401*!?*)!CGHC!?7+)!1*!'*+T-'6*4*+,!?.!

?2)/-)2,2TJ!*+!47,2U'*!?*!/'(S*+,2-+!*,!?*!1.,,*!6-+,'*!1*)!'./,.'*)!?*!),-6e!?*!4(?2674*+,)D!

!

_*! ,'-2)2U4*! 74*+?*4*+,! `+%8<]`\"aa! 7?-/,(! *),! .+! 74*+?*4*+,! ?.! '7//-',*.'! W(+('71!

P12S*'!E('7+!,*+?7+,!=!(,*+?'*! 1h-012W7,2-+!?h2+T-'47,2-+!?*! 1hM$fC!*+!67)!?*!?(62)2-+!?*!

).)/*+)2-+! -.! ?h7''b,! ?*! 6-44*'62712)7,2-+! =! ,-.)! 1*)!CGHCJ! 3.h21! *X2),*! -.! +V*X2),*! /7)!

?h71,*'+7,2S*)!?2)/-+201*)!).'!1*!47'6I(!T'7+g72)D!

!

Y.)3.V=! /'()*+,J! 1V7',261*! _D! \8"<!;! ?.! Kf&! -012W*72,! 1*)!(,7012))*4*+,)! /I7'476*.,23.*)! =!

2+T-'4*'!1*)!7.,-'2,()!?*!1*.')!?(62)2-+)!?*!).)/*+?'*!-.!?V7''b,*'!17!6-44*'62712)7,2-+!?*)!

CGHC!/-.'!1*)3.*1)!21!+V*X2),*!/7)!?V71,*'+7,2S*!,I('7/*.,23.*D!

!



! ]5!

&-.',7+,J!4b4*!)2!?*)!71,*'+7,2S*)!,I('7/*.,23.*)!*X2),*+,J! 17!?2)/7'2,2-+!?V.+!CGHC!/*.,!

7S-2'! ?*)! 6-+)(3.*+6*)! 24/-',7+,*)! ).'! 17! 6-.S*',.'*! ?*)! 0*)-2+)J! *+! T72)7+,! /*)*'! .+*!

/'*))2-+! ).//1(4*+,72'*! ).'! 6*)!4b4*)!71,*'+7,2S*)! ,I('7/*.,23.*)!?.! T72,!?.! '*/-',!?*)!

/7,2*+,)!).'!6*11*)Q62D!

!

_*!/'()*+,!74*+?*4*+,!(,*+?!?-+6!6*,,*!-012W7,2-+!?V2+T-'47,2-+!=!1V*+)*401*!?*)!CGHCD!

!

!

_*!,*X,*!+%[\[!7!(,(!7?-/,(!/7'!1hM))*401(*!+7,2-+71*!1*!";!+-S*40'*!"#85D!

G1! )V7W2,!?.!&_Off!/-.'!"#"#!7?-/,(!/7'! 1VM))*401(*!+7,2-+71*!*+!+-.S*11*!

1*6,.'*`\[aD!

!

!

CKAKAKCKCK! +.*ZY)&(&Y'*,0*:['.(*

!

!

K-+T-'4(4*+,!=!17!K-+),2,.,2-+J!21!'*S2*+,!=!/'()*+,!7.!f(+7,!?*!)*!/'-+-+6*'!

).'!1*!,*X,*!7?-/,(!/7'!1*)!?(/.,()J!7S7+,!3.*!1hM))*401(*!+7,2-+71*!+*!),7,.*!

*+!1*6,.'*!?(T2+2,2S*D!

!

!

_*! f(+7,! 7! 7?-/,(! .+! 74*+?*4*+,! `+%";`\<aa! /'()*+,(! /7'! Y*7+QC7'2*! E7+1*'*+0*'WI*!

,*+?7+,!=!(,*+?'*!7.X! ,2,.172'*)!?h.+*!7.,-'2)7,2-+!?h24/-',7,2-+!/7'711U1*! 1*)!?2)/-)2,2-+)!

'*17,2S*)!=!1h-012W7,2-+!?*!6-+),2,.,2-+!?h.+!),-6e!?*!)(6.'2,(D!!

!

_7!42)*!).'!1*!47'6I(!T'7+g72)!?h.+*!)/(62712,(!/I7'476*.,23.*!/*.,!(W71*4*+,!'().1,*'!?h.+*!

7.,-'2)7,2-+!?h24/-',7,2-+!766-'?(*!/7'!1hM$fCJ!*+!7//1267,2-+!?.!/'2+62/*!?*!120'*!62'6.17,2-+!

?*)!47'6I7+?2)*)!7.!)*2+!?.!47'6I(!.+23.*D!F11*!*),!W(+('71*4*+,!?(12S'(*!=!?*)!W'-))2),*)!

'(/7',2,*.')!-.!?*)!?2),'20.,*.')!*+!W'-)D!P'!1*)!)/(62712,()!6-44*'62712)(*)!*+!O'7+6*!?7+)!1*!

67?'*!?h.+*!7.,-'2)7,2-+!?h24/-',7,2-+!+h(6I7//*+,!/7)!7.X!'2)3.*)!?*!'./,.'*!?*!),-6eD!

!

$-.S*11*!
1*6,.'*!

M))*401(*!
+7,2-+71*!

H*X,*!+%[\[!
7?-/,(!
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$-.S*11*!
1*6,.'*!

f(+7,!

!
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! 9#!

G1! )*401*! 1-W23.*! ?*! )h7)).'*'! 3.*! 1*)! W'-))2),*)! *,! ?2),'20.,*.')! *+! W'-)! 3.2! )-.I72,*+,!

?2),'20.*'!).'!1*!47'6I(!T'7+g72)!?*)!)/(62712,()!24/-',(*)!)h7),'*2W+*+,!=!17!6-+),2,.,2-+!?*!

),-6e)!?*!)(6.'2,(!/'-/-',2-++()!=!1*.')!/7',)!?*!47'6I(D!Cb4*!)2!1*)!3.7+,2,()!6-+6*'+(*)!

'*),*+,!1242,(*)J!*11*)!/*.S*+,!'(/-+?'*!=!.+!S'72!0*)-2+!,I('7/*.,23.*D!

!

!

_*! f(+7,! 7! ?-+6!4-?2T2(J! *+! +-.S*11*! 1*6,.'*J! 1*! /'-@*,! ?*! 1-2J! 7?-/,(! /7'!

1VM))*401(*!+7,2-+71*!*+!+-.S*11*!1*6,.'*`<8aD!

!

!

!

!"#"#"#"! @)4(/*>A)4(012>9)4(

!

_*6,.'*!
?(T2+2,2S*!

! _*6,.'*!
?(T2+2,2S*!

! ^(62)2-+!
+%"#85Q]5\!

! _-2!!
+%"#85Q<<;!

M))*401(*!
+7,2-+71*!

! M))*401(*!
+7,2-+71*!

! KD!K-+),2,D! ! &'()2?*+,!
?*!17!>(/D!

!

! H*X,*!+%[;#!
7?-/,(!

?(T2+2,2S*4*+,!

!

!

!

!
#8:8":85! ! #[:8":85! ! "#:8":85! ! "<:8":85!

!

M/'U)! .+*! 1*6,.'*! ?(T2+2,2S*J! 1VM))*401(*! +7,2-+71*! 7! 7?-/,(! ?(T2+2,2S*4*+,! 1*! &_Off! /-.'!

"#"#!1*!#[!?(6*40'*!"#85`<8aD!

!

f.2,*!=! 17!?(62)2-+!?.!K-+)*21!6-+),2,.,2-++*1! `+%"#85Q]5\!^KaJ! 17!_Off!/-.'!"#"#! `+%"#85Q

8<<;a!7!(,(!/'-4.1W.(*!1*!"<!?(6*40'*!"#85`\\aD!F11*!*),!*+).2,*!/7'.*!7.!@-.'+71!-TT262*1!`YPa!

+%#[##!?.!"]!?(6*40'*!"#85!`'*6,2T267,2T!/7'.!7.!YP!+%###5!?.!88!@7+S2*'!"#"#aD!

!

_7!+.4('-,7,2-+!?*)!7',261*)!7A7+,!(,(!4-?2T2(*!*+,'*!1*!,*X,*!*+!?2)6.))2-+!*,!1*!,*X,*!T2+71J!

1V7',261*![<!*),!?*S*+.!1V7',261*!<9!?7+)!1*!,*X,*!T2+71D!

!

$-.S*11*!
1*6,.'*!

f(+7,!

H*X,*!+%[8!
4-?2T2(!

[#:88:85!



! 98!

^7+)!17!6-+,2+.2,(!?*!17!T*.211*!?*!'-.,*!/'()*+,(*!/7'!17!42+2),'*!?*)!f-12?7'2,()!*,!?*!17!f7+,(!

*+! @.211*,! "#85! 7T2+! ?*! 1.,,*'! 6-+,'*! 1*)! /(+.'2*)! ?*! 4(?2674*+,)J! 1V7',261*! <9! ?*! 17! _Off!

2+,'-?.2,!?-+6!/1.)2*.')!4*).'*)!B!

!

Q! N+*!-012W7,2-+!/-.'!1*)!2+?.),'2*1)!?*!6-+),2,.*'!/-.'!,-.)!1*)!4(?2674*+,)!?*)!),-6e)!

?*!)(6.'2,(!@.)3.V=!3.7,'*!4-2)!*+!O'7+6*!-.!*+!F.'-/*!l!

Q! N+*! -012W7,2-+! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! /7'! 24/-',7,2-+J! 7.X! T'72)! ?*! 1V2+?.),'2*1J! ?*!

)-1.,2-+)!71,*'+7,2S*)!*+!67)!?*!/(+.'2*!l!

Q! N+*!-012W7,2-+!?V2+T-'4*'!1VM$fC!?*!,-.,!'2)3.*!?*!'./,.'*!?*!),-6e!?*)!CGHC!l!

Q! N+*!-012W7,2-+!/-.'!1*)!2+?.),'2*1)!?h(170-'*'!*,!?*!4*,,'*!*+!r.S'*!.+!&c&!/-.'!,-.)!

1*)!CGHC!l!

Q! N+!'*+T-'6*4*+,!?*)!)7+6,2-+)!T2+7+62U'*)!*+S*')!1*)!2+?.),'2*1)!+-,744*+,!*+!67)!?*!

?(T7.,!?*!6-+),2,.,2-+!?*!),-6e!-.!?*!?(T7.,!?V2+T-'47,2-+!=!1VM$fC!?*!)2,.7,2-+!?*!

'./,.'*!-.!?*!'2)3.*!?*!'./,.'*D!

!

K*)!?2)/-)2,2-+)!)-+,!*+,'(*)!*+!S2W.*.'!244(?27,*4*+,!)7.T!1V-012W7,2-+!?*!6-+),2,.*'!?*)!

),-6e)!?*!)(6.'2,(!3.2!*+,'*!*+!S2W.*.'!7.!/1.)!,7'?!1*![#!@.2+!"#"#J!6*!3.2!172))*!/*.!?*!,*4/)!

7.X!2+?.),'2*1)!/-.'!)V7?7/,*'D!

! !



! 9"!

AK!7/.Z&($"* 888* M* 6")0$")* "'* Z3.%"U* [\Y30(&Y')* "'\&).-[")* "(*

Z"$)Z"%(&\")*

!

AK;K!8'XY$#.(&Y'*"(*%Y##0'&%.(&Y'*"'($"*3")*.%("0$)*,"*3.*%/.&'"*,0*#[,&%.#"'(*"(*

.\"%*3")*Z.(&"'()*

!

AK;K;K! H0(&3)*"W&)(.'()*"(*$]3"*,")*,&XX[$"'()*.%("0$)*

!

!

!

1)A5+'%PQ%K%$',%@(5O%4M)*@.+;/6).*%'*%7/,%4M)*4),-.*)0)()6>%45%;>4)7/;'*6%

&.5+7'%T!f(42+72'*!GT2)!?.!8#!?(6*40'*!"#85!

!

#"$"$"$"! @>(236=)(+M>=>(%@(-(3?*19(.812036=>*132(N(.)4*12>*132(.)4(3001512)4BHDI(

!

&I7'47!C_!*),!17!+-'4*!.+2S*')*11*!*,!2+,*'/'-T*))2-++*11*!-.S*',*!=!,-.)!1*)!76,*.')!?*!17!

6I72+*!?*!?2),'20.,2-+!?*)!/'-?.2,)!?*!)7+,(!3.2!/*'4*,!.+!(6I7+W*!?2'*6,!*+,'*!1*!/I7'4762*+!

?V-TT262+*! *,! )*)! T-.'+2))*.')! `W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')! *,! 170-'7,-2'*)aD! F11*! *),! 2+,(W'(*!

?2'*6,*4*+,!7.X!-.,21)!?*!W*),2-+!?.!/I7'4762*+!?V-TT262+*D!

!



! 9[!

F11*!/*'4*,!?*!B!

Q! >*+)*2W+*'! 1*! /I7'4762*+! ?V-TT262+*! ).'! 17! ?2)/-+20212,(! ?.! /'-?.2,! `'(/-+)*! 2+T-!

/'-?.2,a!l!

Q! O76212,*'!17!/7))7,2-+!?*)!6-447+?*)!`'(/-+)*!=!17!6-447+?*aD!

!

_V-TT262+*!*),!,-.@-.')!=!1V-'2W2+*!?*!1V(6I7+W*J!1*)!2+,*''-W7,2-+)!?-++*+,!12*.!=!.+*!'(/-+)*!

244(?27,*D!

!

F+!67)!?V2+?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)!1*)!6-?*)!76,.*1)!)-+,!1*)!).2S7+,)!B!

!

K-?*! f2W+2T267,2-+!:!6-44*+,72'*!

###8! &'-?.2,!G+6-++.!

###"! &7)!*+!f,-6e!x!$*!?(,*+-+)!/7)!

###[! $*!)*!T72,!/1.)!

###<! C7+3.*!O70'267+,!

###\! C7+3.*!>7A-+!

###;! >*,'72,!?*!/'-?.2,!

###]! $-+!7.,-'2)(!

oD! !

!

</0('/5%P%K%G.4',%+>-.*,'%-+.45)6%Z+>-.*,'%_%(/%7.;;/*4'[%

&.5+7'%T!P/,242)*'!1V2+T-'47,2-+!?*)!/7,2*+,)!).'!17!?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)!Q!}-'e)I-/!

>./,.'*)!?.!5!@.211*,!"#85!

!

G1! *),! /'-/-)(! ?*! T72'*! (S-1.*'! 1*)! 6-?*)! '(/-+)*)! 6-44.+)! '*17,2T)! =! 17! ?2)/-+20212,(! ?*)!

4(?2674*+,)! S27! &I7'47! C_D! K*)! 6-?*)! )-+,! ?*),2+()! =! ?-++*'! 7.X! /I7'4762*+)! .+*!

2+?267,2-+!).'!1*!?(172!7//'-X247,2T!?*!'*,-.'!?.!4(?2674*+,!=!1V-TT262+*D!!

!

C7+3.*!>7A-+!`6-?*!###\a!B!2+6I7+W(J!)7!?.'(*!*),!*),24(*!2+T('2*.'*!=!]!@-.')D!

C7+3.*! H'7+)2,-2'*! `6-?*! ###<a!B! '*4/176*'7! 1V76,.*1! C7+3.*! O70'267+,! *,! )7! ?.'(*! *),!

*),24(*!2+T('2*.'*!=!"8!@-.')D!



! 9<!

>./,.'*!O70'267+,!`~!"8!@-.')a!B!6'(7,2-+!?V.+!+-.S*7.!6-?*!###9J!.,212)(!).'!2+T-'47,2-+!?.!

170-'7,-2'*!*,!)7!?.'(*!*),!*),24(*!)./('2*.'*!=!"8!@-.')D!

!

#"$"$"!"! @)( O+E<?A*?6)4(-( 3?*19( .812036=>*132( N( .)4*12>*132( .)4( 3001512)4( )*( .)4(

+P&BQI(

!

MT2+!?*!T1.2?2T2*'!17!,'7+)42))2-+!?V2+T-'47,2-+!*+,'*!1*)!76,*.')!?.!62'6.2,!?.!4(?2674*+,!*,!

?V74(12-'*'!17!W*),2-+!?*)!'./,.'*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,J!1*!K$P&!7!?(S*1-//(!1*!/-',721!^&Q

>./,.'*)D! FX/('24*+,(! ?*/.2)! "#8[J! 6*,! -.,21! /'-T*))2-++*1J! *),! 76,.*11*4*+,! *+! 6-.')! ?*!

W(+('712)7,2-+!?7+)!1*)!/I7'4762*)D!

!

_*! ^&Q>./,.'*)! /*'4*,! 7.X! /I7'4762*+)! ?V-TT262+*! *,! ?*! &NG! ?*! )2W+71*'! 1*)! './,.'*)!

?V7//'-S2)2-++*4*+,! /7'! 1V2+,*'4(?272'*! ?*! 1*.'! 1-W262*1! 4(,2*'! `.+23.*4*+,! /-.'! 1*)!

-TT262+7.Xa!-.!*+!4-?*!n*0!)*'S26*!`766U)!7.!^&!S27!.+!)2,*!G+,*'+*,!)(6.'2)(a!7.!170-'7,-2'*!

*X/1-2,7+,!6-+6*'+(!2+61.7+,!1*!/I7'4762*+!'*)/-+)701*!*,!=!1VM$fC!`/-))20212,(!?.!/-',721J!

T-+6,2-+! +-+! *+6-'*! .,212)(*! /7'! 1VM$fC!=! 6*! @-.'! `@.211*,! "#"#aa`\]aD! _*)! 2+T-'47,2-+)! )-+,!

*+S-A(*)!=!1V72?*!?.!/-',721!^&Q>./,.'*)D!

!

F+!'*,-.'!?*!1*.'!?(617'7,2-+J!1*)!?(617'7+,)!-+,!766U)!7.X!2+T-'47,2-+)!/'(S.*)!/7'!1*)!,*X,*)!

`?(6'*,!+%"#8"Q8#5;!?.!"9!)*/,*40'*!"#8"!'*17,2T!=!1V7//'-S2)2-++*4*+,!*+!4(?2674*+,)!=!

.)7W*! I.472+a!B! ?7,*! ?*! '*,-.'! /'(S.*J! 4(?2674*+,)! 71,*'+7,2T)J! *,6D! _*)! /I7'4762*+)!

'*g-2S*+,!1V2+T-'47,2-+!S27!1*.'!1-W262*1!?*!W*),2-+!=!1V-TT262+*!`_cPa!/-.'!1*)!-TT262+7.X!-.!).'!

1*!)2,*!2+,*'+*,!/-.'!1*)!&NGD!

!

_*!^&Q>./,.'*)!/*'4*,J!/7'!1*)!?(617'7,2-+)!?*)!/I7'4762*+)!?2)/*+)7,*.')J!?*!3.7+,2T2*'!1*)!

'./,.'*)! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! `617))*)! ,I('7/*.,23.*)! ,-.6I(*)J! ,7.X! ?*! './,.'*J! ?.'(*)!

4-A*++*)!*,!4(?27+*)!?*)!'./,.'*)aD!

!

&-.'!'7//*1J!1VM$fC!WU'*!?*!T7g-+!'7//'-6I(*J!7S*6!1*)!2+?.),'2*1)J!1*)!'./,.'*)!-.!1*)!'2)3.*)!

?*! './,.'*)! ?*! ),-6e! ?*)! CGHC! /-.'! 1*)3.*1)! 21! +VA! 7! /7)! ?V71,*'+7,2S*! ,I('7/*.,23.*!

?2)/-+201*!*+!3.7+,2,(!).TT2)7+,*D!

!



! 9\!

AK;K;KCK;K! L$&'%&Z")*,"*XY'%(&Y''"#"'(*P*C*(fZ")*,"*$0Z(0$")cEVd*

!

•! >2)3<14<35)274CKC105)X!1*!170-'7,-2'*!6'(*!17!'./,.'*D!

!

G1!)V7W2,!?*!17!6'(7,2-+!?V.+*!+-.S*11*!'./,.'*!7+,262/(*!/-.'!.+!-.!/1.)2*.')!6-?*)!2?*+,2T27+,!

?*! /'()*+,7,2-+! `KG&a! ?*! 17!4b4*! )/(62712,(D! _*! 170-'7,-2'*! /*.,! /7'74(,'*'! .+!4*))7W*!

7.,-47,23.*!/-.'!,-.,*)! 1*)!?(617'7,2-+)!/-,*+,2*11*)!?*)!?2)/*+)7,*.')!/-.'! 1*!-.! 1*)!KG&!

6-+6*'+()D!G1!/'(Q'*+)*2W+*!?-+6!17!'./,.'*!3.2!)*'7!/.012(*!=!17!?7,*!)-.I72,(*!7S*6!17!?7,*!

?*!'(7//'-S2)2-++*4*+,!)2!*11*!*X2),*D!&-.'!1*)!CGHCJ!1*)!'./,.'*)!)-+,!S2)201*)!/7'!1VM$fC!

`/-))20212,(! ?.! /-',721J! T-+6,2-+! +-+! *+6-'*! .,212)(*! /7'! 1VM$fC!=! 6*! @-.'! `@.211*,! "#"#aa`\]aD!

_VI2),-'23.*!?*)!4*))7W*)!(6I7+W()!*+,'*!1VM$fC!*,!1V*X/1-2,7+,!?7+)!1*!67?'*!?*!17!W*),2-+!

?.!'2)3.*!?*!'./,.'*!CGHC!)-+,!(W71*4*+,!?2)/-+201*)D!

!

_*! ?2)/*+)7,*.'! '*g-2,! 1*!4*))7W*! /'(Q/7'74(,'(! /7'! 1*! 170-'7,-2'*J! ?U)! 3.V21! ?(617'*! .+*!

'./,.'*!).'!17!)/(62712,(!/-.'!173.*11*!.+*!'./,.'*!7+,262/(*!*),!*+!6-.')`�aD!

!

•! >2)3<14<35)K;7B42405)X!17!'./,.'*!*),!6'((*!/7'!1*!?2)/*+)7,*.'D!

!

G1!)V7W2,!?*!17!6'(7,2-+!?V.+*!+-.S*11*!?(617'7,2-+!*+!4-?*!2+,(W'(!3.2!W(+U'*!.+*!'./,.'*!/7'!

KG&D! N+*! './,.'*! *+! 4-?*! 2+,(W'(! )2W+2T2*! 3.*! 1*! 1-W262*1! ?*)! ?2)/*+)7,*.')! 6'(*!

7.,-47,23.*4*+,!.+*!?(617'7,2-+!?*! './,.'*! )2! 17! )/(62712,(!7!(,(! 6-447+?(*!7./'U)!?.!

T-.'+2))*.'! *,! 3.*! 1*! /'-?.2,! +V7! /7)! (,(! '(6*/,2-++(! ?7+)! 1*)! ]"! I*.'*)! ).2S7+,)! 17!

6-447+?*D! _7! './,.'*! 6-+),7,(*! *+! 4-?*! 2+,(W'(! *),! 7.,-47,23.*4*+,! 1*S(*! 3.7+?! 1*!

?2)/*+)7,*.'!'*g-2,!)7!6-447+?*D!G1!+VA!7!3.V.+*!'./,.'*!*+!6-.')!/-.'!.+!6-?*!KG&!*,!,-.,*)!

1*)!?(617'7,2-+)!T.,.'*)!A!)-+,!'7,,76I(*)D!

!

_*!170-'7,-2'*!/*.,!72+)2!S2).712)*'!17!?(617'7,2-+D!G1!/*.,!/7'74(,'*'!.+*!'(/-+)*!7.,-47,23.*!

3.2!)*'7!7.,-47,23.*4*+,!*+S-A(*!=!,-.,*!?(617'7,2-+!?*!'./,.'*!`*+!6-.')!-.!=!S*+2'aD!

!



! 9;!

AK;K;KCKCK! 7/&XX$")M%3[)*c%/&XX$")*^*,[%"#2$"*Cb;JdcEVd*

!

•! 9#!170-'7,-2'*)!70-++()J!<\<!.,212)7,*.')!

•! 8\!8[\!-TT262+*)!6-++*6,(*)!*+!4-?*! 2+,(W'(!`S27! 1*.'! 1-W262*1!4(,2*'a! `)-2,!;5!i!?.!

,-,71!?*)!-TT262+*)a!

•! 8!8]]!KG&!7//7',*+7+,!7.X! 170-'7,-2'*)!70-++()!)-+,!?(617'()!6-44*!CGHC!).'! 1*!

/-',721!`?-+,!"<#!)7+)!71,*'+7,2S*!,I('7/*.,23.*a!

•! 8]!170-'7,-2'*)!7A7+,!6'(()!?*)!'./,.'*)!7+,262/(*)!CGHC!`7.!#<:8":"#85a!

!

_h(,7,!?*)!12*.X!62Q?*))-.)!'(/*',-'2*!.+23.*4*+,!1*)!67,(W-'2*)!?*!4(?2674*+,)!?(617'()!*+!

'./,.'*!/7'!7.!4-2+)!\!i!?*)!-TT262+*)!(3.2/(*)!?.!4-?.1*!^&Q>./,.'*)!*+,'*!T(S'2*'!"#8\!*,!

47')!"#"#D!

!

!

1)A5+'% PP% K% &F*682,'% 4',% 4>7(/+/6).*,% 4'% +5-65+',% 4M/--+.=),).**';'*6% ,5+% ('% :.+6/)(% j:K
"5-65+',%Z78)@@+',%4'%;/+,%UQUQ[%

&.5+7'%T!P'?'*!$7,2-+71!?*)!&I7'4762*+)!

!

K*,,*!T2W.'*!4-+,'*!3.*!1*)!'./,.'*)!6-+6*'+*+,!?*!+-40'*.)*)!67,(W-'2*)!?*!4(?2674*+,)!

7S*6!?*)!?.'(*)!4(?27+*)!?*!'./,.'*!,'U)!S7'2701*)!7S*6!.+*!4-A*++*!?*!<!4-2)D!

!



! 9]!

#"$"$"#"! @)(A36*>19(R34A1*>914(-(3?*19(.812036=>*132(N(.)4*12>*132(.)4(

/*>;9144)=)2*4(M34A1*>91)64BHDI(

!

L-)/2,712)!*),!.+*!2+,*'T76*!?V2+T-'47,2-+)!*,!?V(6I7+W*)!*+,'*!1*)!(,7012))*4*+,)!?*!)-2+)!*,!

1*.')!T-.'+2))*.')!̀ 170-'7,-2'*)!-.!1*.')!?(/-)2,72'*)aJ!3.2!/*'4*,!17!?(47,('2712)7,2-+!?*)!T1.X!

?V7//'-S2)2-++*4*+,!*,!?*)!T76,.'*)D!

!

K*,,*! 2+,*'T76*! /*'4*,! 7.X! (,7012))*4*+,)! ?*! )-2+)J! =! /7',2'! ?V.+! /-2+,! ?V*+,'(*! .+23.*J!

?V766(?*'!=!?2TT('*+,)!,A/*)!?V2+T-'47,2-+)!'*17,2T)!7.X!/'-?.2,)!*,!=!1*.'!6-447+?*!B!!

!

•! c*),2-+! ?*)! 7//'-S2)2-++*4*+,)!B! W*),2-+! ?*)! 6-447+?*)! ?*)! (,7012))*4*+,)! ?*!

)-2+)! /7'! /7))7W*! ?*)! 6-447+?*)! ?2'*6,*4*+,! =! /7',2'! ?*)! 1-W262*1)! ?*! W*),2-+!

(6-+-423.*! *,! T2+7+62U'*! `cFOa! -.! ).'! 1*! }*0J! *,! 7./'U)! ?*! 1V*+)*401*! ?*)!

170-'7,-2'*)!?.!47'6I(D!G1!/*'4*,!7.))2!17!,'7+)42))2-+!?*)!T76,.'*)!*+!.+2,(!6-44.+*!

?*! ?2)/*+)7,2-+! `NK^a! *,! 17! 6-+).1,7,2-+! *+! 12W+*! ?.! ),7,.,! ?*)! 6-447+?*)! =! .+!

4-4*+,!?-++(J!A!6-4/'2)!/-.'!1*)!6-447+?*)!/7))(*)!/7'!T7XD!

•! E2*! ?*)! /'-?.2,)!B! 07)*! ?*! ?-++(*)! ?*)! 4(?2674*+,)! `/'2+6*/)! *,! W(+('23.*)a!

*XI7.),2S*! 6-4/'*+7+,! ?*! 1V2+T-'47,2-+! 4(?2671*! 244(?27,*! `'().4(! ?*)!

67'76,('2),23.*)! ?.! /'-?.2,! `>K&a! +-,744*+,aJ! 7?42+2),'7,2S*! `*+! /7',26.12*'! 6-?*)!

NK^!*,!KG&a!*,!(6-+-423.*)D!

•! G+T-'47,2-+! )62*+,2T23.*! /7'! .+*! 6-++*X2-+! 7.X! )2,*)! )62*+,2T23.*)! ?*)! 170-'7,-2'*)!

7?I('*+,)!=!/7',2'!?*)!72'*)!,I('7/*.,23.*)J!?.!+-4!?.!170-'7,-2'*!-.!/7'!4-,!61(D!_*)!

170-'7,-2'*)!/*.S*+,!7.))2! T-.'+2'!?*)! 6-44.+23.()! ).'! 17!/7W*!?V76,.712,(!?.! )2,*!

L-)/2,712)D!

!

F+! /'7,23.*J! 1*! T1.X! ?*!4*))7W*)! '*17,2T)! 7.X! 6-447+?*)! *),! ,'72,(! /7'! 1*! 170-'7,-2'*! 3.2!

'*+S-2*!=!1V(,7012))*4*+,!1Vj!-'?*'!'*)/-+)*!kJ!*+!2+?23.7+,!7.!?*47+?*.'!6-402*+!?V.+2,()!

)-+,!?2)/-+201*)!/7'!'7//-',!=!17!6-447+?*D!̂ 7+)!.+!)*6-+?!,*4/)!7.!4-4*+,!?*!17!12S'72)-+!

1*!170-'7,-2'*!'*6*S'7!.+!0-+!?*!12S'72)-+!*,!.+*!T76,.'*D!

!

_*)!T1.X!?*!'(/-+)*)!+*!)-+,!/7)!),7+?7'?2)()!*,!21!+V*),!/7)!/-))201*!?V2+,*''-W*'!1*!170-'7,-2'*!

).'!17!?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)!)7+)!'(712)*'!?*!6-447+?*D!



! 99!

N+*!6-44.+7.,(!?*!8!<##!(,7012))*4*+,)!?*!)7+,(!/.0126)!*,!/'2S()!)-+,!6-++*6,()!7.!/-',721!

L-)/2,712)!`*+S2'-+!<#!i!?*)!T1.XaD!

!

AK;KCK! 1$.')Z.$"'%"*"(*&'XY$#.(&Y'U*0'"*)Y30(&Y'*^*2".0%Y0Z*,"*Z$Y234#")*

!

_*)! './,.'*)! ?*! ),-6e! *,! ?V7//'-S2)2-++*4*+,! ?*! 4(?2674*+,)! )-+,! .+! ).@*,! ?*!

/'(-66./7,2-+!47@*.'!?*)!76,*.')!?*!17!6I72+*!/I7'476*.,23.*J!?*)!/'-T*))2-++*1)!?*!)7+,(J!

?*)!7))-627,2-+)!?*!/7,2*+,)J!?*)!/7,2*+,)!*,!?*)!/-.S-2')!/.0126)D!

!

M.))2J!17!42+2),'*!?*)!f-12?7'2,()!*,!?*!17!f7+,(J!MW+U)!R.tA+J!7!/'()*+,(J!1*!#9!@.211*,!"#85J!)7!

T*.211*!?*!'-.,*!/-.'!1.,,*'!6-+,'*!1*)!/(+.'2*)!*,!74(12-'*'!17!?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)!

*+!O'7+6*D!K*,,*!T*.211*!?*!'-.,*!7J!*+!/7',26.12*'J!/-.'!-0@*6,2T!?*!j!42*.X!/'(S*+2'J!W('*'!*,!

2+T-'4*'!1*)!/7,2*+,)!*,!1*)!/'-T*))2-++*1)!?*!)7+,(!kD!

!

^7+)!1*!4b4*!,*4/)J!1*!_**4J!?7+)!17!6-+,2+.2,(!?*!)-+!/17+!?V76,2-+)!/'()*+,(!*+!T(S'2*'!

"#85!*,!?*!)-+!<U4*!7X*!j!-/,242)*'!1*!/7',7W*!?V2+T-'47,2-+)!*+,'*!1*)!76,*.')!?*!17!6I72+*!

?.!4(?2674*+,!*,!7S*6! 1*)!/7,2*+,)!kJ!7!'7))*401(! 1*!#5! @.211*,!"#85J!?*)!'*/'()*+,7+,)!?*!

1V*+)*401*!?*)!76,*.')!?*! 17! 6I72+*!/I7'476*.,23.*!7.,-.'!?V.+!*+@*.!?*! )7+,(! /.0123.*!

/7',7W(! /7'! ,-.)!B! *+! 67)! ?V2+?2)/-+20212,(! ?V.+*! )/(62712,(J! )V7)).'*'! 3.*! 1*! /7,2*+,! )-2,!

6-''*6,*4*+,!2+T-'4(!).'!17!'*42)*!=!?2)/-)2,2-+!?*!)-+!,'72,*4*+,D!

!

_V-0@*6,2T!?*!6*,!7,*12*'!3.2!)V*),!?-+6!,*+.!1*!#5!@.211*,!"#85!(,72,!?V(170-'*'!.+!/17+!?V76,2-+)!

?*)! 76,*.')! ?*! 17! 6I72+*! /I7'476*.,23.*! /-.'! -/,242)*'! 1*! /7',7W*! ?V2+T-'47,2-+! *+! 67)!

?V2+?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)`\;aD!

!

_-')!?*!6*,!7,*12*'!(,72*+,!/'()*+,)!B!!

Q! ?*)!170-'7,-2'*)!*X/1-2,7+,)J!72+)2!3.*!1*.')!-'W7+2)7,2-+)!/'-T*))2-++*11*)J!

Q! ?*)!?(/-)2,72'*)J!

Q! ?*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')J!

Q! ?*)!W'-./*4*+,)!-.!6*+,'71*)!?V76I7,J!

Q! ?*)!/I7'4762*+)!I-)/2,712*')J!

Q! ?*)!/I7'4762*+)!?V-TT262+*J!



! 95!

Q! ?*)!'*/'()*+,7+,)!?*)!2+),7+6*)!-'?2+71*)!B!)*6,2-+)!MJ!RJ!KJ!^J!F!*,!L!?*!1VP'?'*!?*)!

&I7'4762*+)D!

!

#"$"!"$"! @>(2/5)441*/(.8>=/9136)6(9)(09?S(.812036=>*132(A>6*>:/)(A>6(*3?4BHDI(

!

F+!74-+,!?*!6*,!7,*12*'J!1*!_**4!7S72,!*+S-A(!.+!3.*),2-++72'*!7.X!/7',262/7+,)!7T2+!?*!'(712)*'!

.+! (,7,! ?*)! 12*.X! ).'! 1*)! ?2)/-)2,2T)! ?V2+T-'47,2-+! *X2),7+,)! *,! 1*.'! .,212)7,2-+D! E2+W,!

/7',262/7+,)J! '*/'()*+,7+,!;!67,(W-'2*)!?V76,*.')! `170-'7,-2'*!/I7'476*.,23.*J!?(/-)2,72'*J!

W'-))2),*Q'(/7',2,*.'J! W'-./*4*+,! -.! 6*+,'71*! ?V76I7,J! -TT262+*J! &NGaJ! -+,! 6-4/1(,(! 6*!

3.*),2-++72'*D!

!

_*)!'(/-+)*)!7//-',(*)!7S72*+,!42)!*+!(S2?*+6*!1*)!/-2+,)!).2S7+,)!B!

!

Q! _7!)7,2)T76,2-+!?*)!'(/-+?7+,)!S2)Q=QS2)!?*!17!W*),2-+!?*!1V2+T-'47,2-+!=!/'-/-)!?*!17!

?2)/-+20212,(! :! 2+?2)/-+20212,(!?*)!/'-?.2,)!?*! )7+,(J!(S71.(*!*+!4-A*++*!=!<J8:8#D!

K*,,*!2+)7,2)T76,2-+!W1-071*!)2W+*!.+!'(*1!0*)-2+!?V74(12-'7,2-+D!

!

Q! _V*+)*401*! ?*)! 76,*.')! `170-'7,-2'*! /I7'476*.,23.*J! ?(/-)2,72'*J! W'-))2),*Q

'(/7',2,*.'J! W'-./*4*+,! -.! 6*+,'71*! ?V76I7,J! /I7'4762*! ?V-TT262+*J! &NGa! )*! /7'1*+,!

?*.X!=!?*.XD!^*!/1.)!6I76.+!4*,!*+!r.S'*!?*)!76,2-+)!)/(62T23.*)!=!)-+!+2S*7.D!

!

Q! _*)!4-A*+)!?*!6-44.+267,2-+!.,212)()!)-+,!,'U)!S7'2701*)!B!6-.''2*1J! T7XJ! ,(1(/I-+*J!

2+T-'47,2-+! S27! 1*)! ?(1(W.()! 4(?267.XJ! +*n)1*,,*'J! 2+,'7+*,J! _cP! `2+61.7+,! 1*! ^&Q

>./,.'*)!*,!17!+-'4*!&I7'47!C_aJ!T26I2*'!FX6*1J!G+,*'+*,D!

!

Q! _*)! ?2TT26.1,()! )-+,! +-40'*.)*)! *,! S7'2(*)D! F11*)! )V2+)6'2S*+,! ?7+)! ]! W'7+?*)!

/'-01(47,23.*)!B!!

o! 17!,'7+)/7'*+6*!*,!17!T270212,(J!

o! 1*!S-670.172'*!`+-'4712)7,2-+J!/'(62)2-+a!*,!17!6-4/'(I*+)2-+!?*!1V2+T-'47,2-+J!

o! 17!'7/2?2,(!?*!1V2+T-'47,2-+!*,!)7!S712?2,(!?7+)!1*!,*4/)J!

o! 17!/*',2+*+6*!?*)!2+,*'1-6.,*.')!-.!?*)!?*),2+7,72'*)J!

o! 1*)!-.,21)!.,212)()J!



! 5#!

o! 1V24/76,!?*!17!6-44.+267,2-+J!

o! 1*!,*4/)!6-+)76'(!=!17!W*),2-+!?*!1V2+T-'47,2-+D!

!

_*)! ?2TT26.1,()! 6-44.+*)! =! /1.)2*.')! 67,(W-'2*)! ?V76,*.')! )V7',26.1*+,! 7.,-.'! ?*)!

?(,*'42+7+,)! ?*! 17! Y<2=C40) H?<75) K;66<7CK24C;7!B! 17! +7,.'*! ?*)! 2+T-'47,2-+)! *,! 1*.'!

6-4/'(I*+)2-+!6-44.+*J!1*)!S*6,*.')!`-.!-.,21)a!.,212)()J!1V(4*,,*.'!*,!1*!?*),2+7,72'*D!

!

_V7402,2-+! ?*! 17! @-.'+(*! (,72,! ?V2?*+,2T2*'! ?*)! )-1.,2-+)! /*'4*,,7+,! ?V7)).'*'! .+*!

6-44.+267,2-+!T1.2?*!*,!'-0.),*!?V.+!0-.,!=!1V7.,'*!?*!17!6I72+*!/I7'476*.,23.*J!72+)2!3.*!

1*)!76,*.')!3.2!)V*+W7W*+,!=!1*)!/-',*'!-.!=!1*)!4*,,'*!*+!r.S'*D!!

!

F+!'(/-+)*!=!6*,!-0@*6,2T!?*!)7+,(!/.0123.*J!88!76,2-+)!-+,!(,(!(170-'(*)!6-+@-2+,*4*+,!*,!

-+,!T72,!1V-0@*,!?V.+!6-+)*+).)D!

!

#"$"!"!"! T9>;36>*132( .)( $$( 439?*1324( A)6=)**>2*( .8>44?6)6( ?2)( 53==?215>*132(

09?1.)()*(63;?4*)(.8?2(;3?*(N(98>?*6)(.)(9>(5M>12)(AM>6=>5)?*1U?)BHDI(

!

_*)!'(T1*X2-+)!-+,!(,(!4*+(*)!?V.+*!/7',!7.,-.'!?.!T1.X!?V2+T-'47,2-+!*+!S211*J!*,!?V7.,'*!/7',!

7.,-.'!?.!T1.X!?V2+T-'47,2-+!=!1VIZ/2,71D!

!

AK;KCKCK;K! ![X3"W&Y')*.0(Y0$*,0*X30W*,O&'XY$#.(&Y'*"'*\&33"*

!

_*)!'(T1*X2-+)!7.,-.'!?.!T1.X!?V2+T-'47,2-+!*+!S211*!-+,!70-.,2!=!]!76,2-+)D!

!

M6,2-+!8!B!H'7+)4*,,'*!.+*!2+T-'47,2-+!6-4/1U,*J!/'(62)*J!I7'4-+2)(*!*,!+-'4712)(*J!=!,-.,*)!

1*)!(,7/*)J!3.*1!3.*!)-2,!1V(4*,,*.'!*,!3.*1!3.*!)-2,!1V-.,21!.,212)(!

!

K*,,*!2+T-'47,2-+!6-4/'*+?'7!1*)!(1(4*+,)!).2S7+,)!B!

Q! 17!'72)-+!?*!1V2+?2)/-+20212,(!B!7S*6!.+!+-40'*!1242,(!*,!I7'4-+2)(!?*!6I-2X!/'((,7012)J!

Q! 1*!),7,.,!?.!4(?2674*+,!B!CGHC!B!-.2!:!+-+J!

Q! 1*!?(172!/'(S2)2-++*1!?*!T2+!?*!1V2+?2)/-+20212,(J!

Q! 1V*X2),*+6*!?V.+*!'()*'S*!B!-.2!:!+-+J!



! 58!

Q! 1*)!6-+?2,2-+)!?V766U)!=!6*,,*!'()*'S*J!

Q! 1V*X2),*+6*!?V71,*'+7,2S*)!,I('7/*.,23.*)D!

!

^*)! ,'7S7.X! )-+,!?(@=!*+! 6-.')!7.! )*2+!?.!61.0! 2+,*'Q/I7'476*.,23.*!/-.'! 6-+),'.2'*!?*)!

'(/-+)*)! .+2T-'42)(*)! ?-++7+,! .+*! 2+?267,2-+! ).'! 17! 67.)*! *,! ).'! 1*! ?(172! /'(S2)2-++*1! ?*!

'*42)*!=!?2)/-)2,2-+!?.!4(?2674*+,D!

!

K*,,*!76,2-+!6-4/1U,*!1V76,2-+!"!?*!17!T*.211*!?*!'-.,*!42+2),('2*11*!3.2!7!/-.'!0.,!?*!T270212)*'!

1V2+T-'47,2-+!S*')!1*)!/I7'4762*+)!?V-TT262+*!=!?*),2+7,2-+!?*)!/7,2*+,)D!

!

M6,.*11*4*+,J!1V-012W7,2-+!*,!1*)!4-?712,()!?V2+T-'47,2-+!*+!47,2U'*!?*!'./,.'*)!S7'2*+,!)*1-+!

1*)!76,*.')!?*!17!6I72+*!?V7//'-S2)2-++*4*+,D!&-.'!)V*+!'*+?'*!6-4/,*J!/'*+-+)!1V*X*4/1*!

?*)! 170-'7,-2'*)J! 21)! +*! )-+,! '(W1*4*+,72'*4*+,! ,*+.)! 3.*! ?V2+T-'4*'! 1VM$fC! *+! 67)! ?*!

/(+.'2*)J! 71-')! 3.*! ?V7.,'*)! 76,*.')! ?*S'72*+,! (W71*4*+,! b,'*! 2+T-'4()! 6-44*! 1*)!

?2),'20.,*.')D!_*)!4*))7W*)!3.2!/7'S2*++*+,!7.X!/I7'4762*+)!?V-TT262+*!*+!67)!?*!'./,.'*!)-+,!

?-+6!/*.!7?7/,()!*,!+(6*))2,*+,!?*)!(S-1.,2-+)D!

!

N+*!I7'4-+2)7,2-+!?*)!2+T-'47,2-+)!7.!)*2+!?*!17!6I72+*!?V7//'-S2)2-++*4*+,!/*'4*,,'7!7.X!

/I7'4762*+)!?*!?(12S'*'!?*)!2+T-'47,2-+)!T2701*)!7.X!/7,2*+,)D!

!

M6,2-+!"!B!^(S*1-//*'!.+!4*))7W*!?V2+T-'47,2-+!).'!17!'./,.'*J!=!1V2+2,27,2S*!?*)!170-'7,-2'*)!

/I7'476*.,23.*)!*,!?*),2+(!7.X!/I7'4762*+)!?V-TT262+*J!3.*!6*)!?*'+2*')!/-.''72*+,!24/'24*'!

7T2+!?*!1V.,212)*'!?7+)!1*.'!6-44.+267,2-+!-'71*!S*')!1*)!/7,2*+,)!7A7+,!'*6-.')!7.!,'72,*4*+,!

6-+6*'+(!

!

K*,,*!76,2-+!6-4/1U,*!1V76,2-+!\!?*!17!T*.211*!?*!'-.,*!42+2),('2*11*!3.2!7!/-.'!0.,!?*!'*+T-'6*'!

17!6-44.+267,2-+!?*!17!?2)/-+20212,(!?.!4(?2674*+,!*+!,*4/)!'(*1!/7'!1*!/I7'4762*+!7./'U)!

?*)!/7,2*+,)D!

!

N+*! T-2)! 3.*! ?*)! 2+T-'47,2-+)! 6172'*)! *,! ,'7+)/7'*+,*)! 7.'-+,! (,(! 6-44.+23.(*)! 7.X!

/I7'4762*+)J!21)!/-.''-+,!T-.'+2'!=!1*.'!,-.'!.+*!2+T-'47,2-+!T2701*!*,!/'(62)*!7.X!/7,2*+,)!).'!

17!?2)/-+20212,(!?*!1*.')!,'72,*4*+,)D!



! 5"!

M6,2-+![!B!FX/1-2,*'!1*!^&Q>./,.'*)!7.!47X24.4!?*!)*)!/-))20212,()!

!

M6,.*11*4*+,J! 1*! ^&Q>./,.'*)! +*! '*12*! 3.*! 1*)! 170-'7,-2'*)! *,! 1*)! /I7'4762*)J! 71-')! 3.*!

?V7.,'*)!76,*.')!?*S'72*+,!(W71*4*+,!b,'*!'*12()!6-44*!1*)!?2),'20.,*.')D!

!

_7!S-1-+,(!*),!?V(,*+?'*!1*!^&Q>./,.'*!=!,-.)!1*)!,A/*)!?V76,*.')J!*+!/7',26.12*'!1*)!W'-))2),*)Q

'(/7',2,*.')J! *+! 1*.'! /*'4*,,7+,! +-+! )*.1*4*+,! ?*! '*6*S-2'J! 472)! 7.))2! ?V(4*,,'*! ?*)!

2+T-'47,2-+)D! MT2+! ?*! +*! /1.)! 7S-2'! 0*)-2+! ?V711*'! 6I*'6I*'! 1V2+T-'47,2-+J! 1*! ^&Q>./,.'*)!

?*S2*+?'72,!/'-76,2TJ!6V*),Q=Q?2'*!3.V.+!4*))7W*!?V71*',*!7.,-47,23.*!)*'7!'*g.!=!17!?(12S'7+6*!

-.!=!17!6-447+?*D!MT2+!?V7.W4*+,*'!1V7?I()2-+!7.!)*2+!?*)!,A/*)!?V76,*.')!3.2!A!-+,!766U)J!17!

6-++*6,2S2,(!*,!17!/-12,23.*!?*!6-,2)7,2-+!S-+,!b,'*!,'7S7211(*)!=!+-.S*7.D!

!

K*,,*!76,2-+!6-4/1U,*!1V76,2-+!8!?*!17!T*.211*!?*!'-.,*!42+2),('2*11*!3.2!7!/-.'!0.,!?*!'*+?'*!1*!

^&Q>./,.'*)!766*))201*!=!,-.)!1*)!76,*.')D!

!

M6,2-+!<!B!K'(*'!.+!12*+!*+,'*!^&Q>./,.'*)!*,!1*)!_cP!

!

_*!)-.I72,!262!*),!?V7)).'*'!17!,'7+)42))2-+!?*)!2+T-'47,2-+)!?.!^&Q>./,.'*)!S*')!1*)!_cPD!

!

K*,,*!76,2-+!6-4/1U,*!1V76,2-+!8!?*!17!T*.211*!?*!'-.,*!42+2),('2*11*!*,!S7!4b4*!7.Q?*1=D!

!

M6,2-+!\!B!K-+),'.2'*!.+!)A),U4*!?*!,'7g70212,(!-40'*11*!3.2!/.2))*!2+T-'4*'!).'!1V7S7+6*4*+,!

?V.+!/'-?.2,!?7+)!17!6I72+*!/I7'476*.,23.*J!3.*1!3.*!)-2,!1V(,7/*!-.!1V76,*.'!6I*t!3.2!21!)*!

,'-.S*!

!

_7!S-1-+,(!*),!?V7)).'*'!.+*! 2+T-'47,2-+!/'(62)*!*+!).2S2!?*)!6-447+?*)D!_7! T72)70212,(!?.!

/'-@*,!*),!4-A*++*!6-4/,*!,*+.!?*)!6-+)2?('7,2-+)!@.'2?23.*)!=!/'*+?'*!*+!6-4/,*D!

!

K*,,*! 76,2-+! )V2+)6'2,! ?7+)! 1*! /'*42*'! 7X*! ?*! 17! T*.211*! ?*! '-.,*! 42+2),('2*11*! 3.2! *),! ?*!

/'-4-.S-2'! 17!,'7+)/7'*+6*!*,! 17!3.712,(!?*!1V2+T-'47,2-+!7T2+!?*!'(,7012'! 17!6-+T27+6*!*,! 17!

T1.2?2,(!*+,'*!,-.)!1*)!76,*.')D!!

!



! 5[!

M6,2-+!;!B!>(?2W*'!*,!)2W+*'!.+*!6I7',*!?V*+W7W*4*+,)!?*!,-.)!1*)!76,*.')!

!

K*,,*! 6I7',*! ?V*+W7W*4*+,! /-',*'7! ).'! ?*)! ?(172)! 47X24.4)! /-.'! 17! 6-44.+267,2-+! ?*!

1V2+T-'47,2-+! ?2)/-+201*J! ?*)! ?(172)! 47X24.4)! /'2)! /7'! 6I73.*! 76,*.'! ?*! 17! 6I72+*! /-.'!

'(712)*'!1*)!4-.S*4*+,)!?*!/'-?.2,)!*,!17!'*6I*'6I*!?V71,*'+7,2S*!,I('7/*.,23.*J!*+!67)!?*!

'./,.'*J!*+Q?*I-')!?*!,-.,*!6-+)2?('7,2-+!7.,'*!3.*!6*11*!?*!17!)7+,(!/.0123.*D!

!

K*,,*!76,2-+!)V2+)6'2,!(W71*4*+,!?7+)!1*!/'*42*'!7X*!?*!17!T*.211*!?*!'-.,*!42+2),('2*11*D!

!

M6,2-+! ]!B! ^2)/-)*'J! 7.! +2S*7.! ?*! 1V-TT262+*J! ?V.+! (,7,! I*0?-47?72'*! ?*)! './,.'*)! /7'!

170-'7,-2'*)!

!

_V(,7,!I*0?-47?72'*!?*)!'./,.'*)!/7'!170-'7,-2'*)!)*!1242,*'72,!7.X!CGHCD!C72)!6*,,*!)-1.,2-+!

?*47+?*!=!b,'*!?7S7+,7W*!*X/1-'(*J!/-.'! '*6.*2112'!.+!6-4/1*,!6-+)*+).)J!+-,744*+,!7.!

'*W7'?!?*!17!3.7+,2,(!?V2+T-'47,2-+)!3.*!'*6*S'72,!71-')!.+*!/I7'4762*!?V-TT262+*D!

!

K*,,*!76,2-+!6-4/1U,*!1V76,2-+!\!?*!17!T*.211*!?*!'-.,*!42+2),('2*11*!*,!S7!4b4*!7.Q?*1=D!

!

AK;KCKCKCK! ![X3"W&Y')*.0(Y0$*,0*X30W*,O&'XY$#.(&Y'*^*3O/]Z&(.3*

!

_*)!'(T1*X2-+)!7.,-.'!?.!T1.X!?V2+T-'47,2-+!*+!S211*!-+,!70-.,2!=!<!76,2-+)D!

!

_V*+)*401*!?*!6*)!76,2-+)!*+S2)7W(*)!/-.'! 1VIZ/2,71! )V2+)6'2S*+,!?7+)! 1*!/'*42*'!7X*!?*! 17!

T*.211*! ?*! '-.,*! 42+2),('2*11*! 3.2! *),! ?*! /'-4-.S-2'! 17! ,'7+)/7'*+6*! *,! 17! 3.712,(! ?*!

1V2+T-'47,2-+!7T2+!?*!'(,7012'!17!6-+T27+6*!*,!17!T1.2?2,(!*+,'*!,-.)!1*)!76,*.')D!!

!



! 5<!

M6,2-+! 8!B! ^(T2+2'! 1*)! 0*)-2+)! ?*)! IZ/2,7.XJ! *,! ?*! 1*.')! ?2TT('*+,)! 76,*.')J! *+! ,*'4*)!

?V2+T-'47,2-+)!).'!1*)!'./,.'*)!

!

_*!0.,!)*'7!?V(170-'*'!.+*!T26I*!,A/*!?*)!0*)-2+)!*+!,*'4*)!?V2+T-'47,2-+)J!6-4/-',7+,!1*)!

4b4*)!2+T-'47,2-+)!3.*!6*11*)!2?*+,2T2(*)!/-.'!17!S211*!*,!*+!17!6-4/1(,7+,!7S*6!1*)!)/(62T262,()!

'*17,2S*)!=!1VIZ/2,71D!

!

M6,2-+! "!B! f,'.6,.'*'! *,! ),7+?7'?2)*'! 1V2+T-'47,2-+! *+! /'-S*+7+6*! ?*)! 170-'7,-2'*)!

/I7'476*.,23.*)!*,!7.,'*)!76,*.')!S*')!1*)!(,7012))*4*+,)!I-)/2,712*')!

!

MT2+! ?*! /*'4*,,'*! 1VI7'4-+2)7,2-+! ?*)! 2+T-'47,2-+)! ,'7+)42)*)! 3.*1! 3.*! )-2,! 1V(4*,,*.'J!

1V(170-'7,2-+!?V.+!W1-))72'*!-.!?V.+!'(T('*+,2*1!6-44.+!)*'72,!.+*!?(47'6I*!=!/'*+?'*!*+!

6-4/,*D!G1!T7.?'7!)V7)).'*'!?*!1V7?(3.7,2-+!7S*6!1*!W1-))72'*!.,212)(!/-.'!17!S211*!`76,2-+!8!S211*aJ!

*,!1*!6-4/1(,*'!7S*6!1*)!)/(62T262,()!'*17,2S*)!=!1VIZ/2,71D!

!

M6,2-+![!B!O72'*!(S-1.*'!1*)!-.,21)!*X2),7+,)J!+-,744*+,!1*!̂ &Q>./,.'*)J!?*!47+2U'*!=!A!766(?*'!

S27!.+*!2+,*'T76*!7S*6!1*!1-W262*1!?*!W*),2-+!?*)!&NGJ!?*)!)*'S26*)!*,!?*)!76I*,*.')!

!

_7!S-1-+,(!*),!?V(17'W2'!1V766*))20212,(!?.!̂ &Q>./,.'*)!7.X!(,7012))*4*+,)!I-)/2,712*')!*,!=!,-.)!

1*)! 76,*.')! 6-+6*'+()! `&NG! *,! -/('7,*.')! ?V76I7,)aD! G1! T7.?'7! /-.'! 6*17! )V7)).'*'! 3.*! 1*)!

1-W262*1)!?*!W*),2-+!4(,2*'!?*)!&NG!*,!?*)!76I*,*.')!/.2))*+,! 2+,(W'*'! 1*)! T-+6,2-+)!?.!^&Q

>./,.'*)D!

!

M6,2-+! <!B! K'(*'! *,! ),'.6,.'*'! .+! '()*7.! ?*! 6-''*)/-+?7+,)! './,.'*)! 7.! )*2+! ?*)!

(,7012))*4*+,)!I-)/2,712*')!

!

K*)!6-''*)/-+?7+,)!'./,.'*)!)*'-+,!2)).)!?*)!&NG!*,!?*)!-/('7,*.')!?V76I7,)!*,!7)).'*'-+,!17!

?(12S'7+6*! ?*! 1V2+T-'47,2-+! =! 1V*+)*401*! ?*)! 2+,*'1-6.,*.')! /*',2+*+,)! 7.! )*2+! ?*)!

(,7012))*4*+,)!I-)/2,712*')D!G1)!/-.''72*+,!)*!),'.6,.'*'!7.,-.'!?V.+*!/17,*T-'4*!n*0D!

!



! 5\!

AK;KAK! +"* <LM!0Z(0$")*P* Y0(&3* XY',.#"'(.3* ZY0$* .#[3&Y$"$* 3.* -")(&Y'* ,")* $0Z(0$")*

,O.ZZ$Y\&)&Y''"#"'(*,")*#[,&%.#"'()*

!

_*!)*'S26*!^&Q>./,.'*)!)-.I72,*!'(.+2'!1*)!/'2+62/7.X!76,*.')!?*!17!6I72+*!?.!4(?2674*+,!*+!

O'7+6*J!T76212,7+,!72+)2!1V(6I7+W*!*,!17!?2TT.)2-+!?*!1V2+T-'47,2-+D!

!

KV*),!72+)2!3.*!1VP'?'*!?*)!&I7'4762*+)!4*,!=!?2)/-)2,2-+!?*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!*,!?*)!

?(/-)2,72'*)! ?*/.2)! @7+S2*'! "#"#! .+! +-.S*7.! )*'S26*J! ?(+-44(! 1*! j! ^Hf! \##! >./,.'*)! k!

`^(617'(J!H'72,(J!f.2S2a!3.2!/*'4*,!?*!'*6*S-2'!17!12),*!?*)!\##!/'*42*')!KG&!6-+6*'+()!/7'!1*)!

'./,.'*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,`\5aD!

!

K*!)*'S26*J!12(!=!17!?(617'7,2-+!?*!'./,.'*!*TT*6,.(*!?7+)!1V-.,21!^&Q>./,.'*)J!/*'4*,!?V7S-2'!

766U)!7.X!2+T-'47,2-+)!).2S7+,*)!B!

!!1*)!?(617'7,2-+)!6'((*)!).'!1*!&-',721Q^&!=!17!).2,*!?V.+*!24/-))20212,(!/-.'!1*!/I7'4762*+!

?*!)*!/'-6.'*'!1*!4(?2674*+,!7.Q?*1=!?h.+!?(172!?*!]"!I*.'*)J!

!!1*)!'./,.'*)!,'72,(*)!B!1*!4(?2674*+,!*),!?*!+-.S*7.!?2)/-+201*!?7+)!17!/I7'4762*!7A7+,!

/'(71701*4*+,!?(617'(!.+*!'./,.'*J!

!!1*)!)2,.7,2-+)!*+!6-.')!B!1*!/I7'4762*+!6-+,2+.*!?*!6-447+?*'!1*!4(?2674*+,!*,!+h7''2S*!

,-.@-.')!/7)!=!)*!1*!/'-6.'*'D!

!

M2+)2J!/-.'!1*)!/I7'4762*+)!3.2!*+!-+,!T72,!17!?*47+?*J!.+!*4721!6-+,*+7+,!1*)!2+T-'47,2-+)!

).2S7+,*)!1*.'!)*'7!*+S-A(!,-.)!1*)!1.+?2)J!/-.'!1*)!\##!/'*42*')!6-?*)!KG&!6-+6*'+()!/7'!.+*!

'./,.'*!B!

•! 1*!6-?*!KG&!8[J!

•! 1*!+-4!?.!4(?2674*+,J!

•! 17!617))*!MHK!+2S*7.!"J!

•! 1*!+-40'*!?*!+-.S*11*)!?(617'7,2-+)!?*!'./,.'*)!?V7//'-S2)2-++*4*+,J!

•! 1*!+-40'*!,-,71!?*!?(617'7,2-+)!?V7//'-S2)2-++*4*+,!42)*)!=!@-.'J!

•! 1*!+-40'*!?*!?(617'7,2-+)!1*S(*)!/-.'!6*!6-?*!KG&D!

!



! 5;!

N+*!+-.S*11*!T-+6,2-+!?.!^&Q>./,.'*)!)*'7!?(/1-A(*!*+!-TT262+*!?V262! 1V7.,-4+*!"#"8!/-.'!

'(/-+?'*!=!.+*!?*47+?*!T-',*!?*)!/7,2*+,)J!21!)V7W2,!?.!?(/7++7W*!?V.'W*+6*`\9aD!K*!+-.S*7.!

)*'S26*!/*'4*,,'7!?*!T1.2?2T2*'!1*)!(6I7+W*)!*+,'*!/I7'4762*+!*,!170-'7,-2'*!*,!/*'4*,,'7!=!

1V-TT262+71!?*!6-447+?*'!*+!.'W*+6*!.+!/'-?.2,!7./'U)!?.!170-'7,-2'*!*+!/7))7+,!/7'!1*!^&Q

>./,.'*)D!K*,,*!T-+6,2-+!/*'4*,,'7!?*!W7W+*'!?.!,*4/)!472)!/*'4*,,'7!7.))2!?*!)(6.'2)*'!17!

/'-6(?.'*! /.2)3.*! 1*! ?(/7++7W*! )*'7! ?*47+?(! S27! 1V-.,21! *,! +-+! /1.)! /7'! .+! 7//*1!

,(1(/I-+23.*D!

!

AKCK!=")(&Y'*,")*Z['0$&")*P*[\Y30(&Y')*"(*'Y0\"33")*Y23&-.(&Y')*

!

AKCK;K! <[%3.$.(&Y'*,")*$0Z(0$")*Y0*$&)`0")*,"*$0Z(0$")*,"*)(Y%g*,"*6816*^*3O>9:6*

!

#"!"$"$"! %3.1015>*132(.)4(=3.>91*/4(.)(./59>6>*132(

!

_VM$fC!7!42)!=!@-.'!T2+!7-q,!"#85!)7!T26I*!?*!?(617'7,2-+!?*!'./,.'*!?*!),-6e!-.!?*!'2)3.*!?*!

'./,.'*!?*!),-6e!?V.+!CGHC!`S-2'!M++*X*!"aD!

!

f2! 1*! ?-6.4*+,! *X2),72,J! 21! 7! (,(! ,-,71*4*+,! '*47+2(! *,! *+'26I2J! +-,744*+,! /-.'! ?2))-62*'!

?V.+*!/7',! 1*)! 2+T-'47,2-+)!3.*!?-2,! )-.4*,,'*! 1*! 170-'7,-2'*! 244(?27,*4*+,! `S-1*,!8a!*,!

?V7.,'*!/7',!1*)!2+T-'47,2-+)!6-4/1(4*+,72'*)!=!)-.4*,,'*!)-.)!<9!I*.'*)!-.!?7+)!1*)!\!@-.')!

`S-1*,!"a`;#aD!!

!

_*!T-'4.172'*!/*.,!b,'*!.,212)(!*+!?(617'7,2-+!2+2,271*!*,!:!-.!*+!?(617'7,2-+!?*!).2S2J!)-2,!=!17!

?*47+?*!?*!1VM$fC!-.!)2!1*!?(617'7+,!)-.I72,*!)-.4*,,'*!?*)!2+T-'47,2-+)!6-4/1(4*+,72'*)!

3.V21!+V7S72,!/7)!1-')!?*!17!?(617'7,2-+!2+2,271*D!

!

_VM$fC!7!(W71*4*+,!/.012(!.+!c.2?*!?V72?*!=!17!?(617'7,2-+!?(,72117+,!17!+-.S*11*!),'.6,.'*!

?*! 6*! T-'4.172'*`;8aD! _*! W.2?*! '7//*11*! ,-.,! ?V70-'?! 6*! 3.V-+! *+,*+?! /7'! CGHC! *,! 1*)!

67'76,('2),23.*)!/*'4*,,7+,!?*!/'-6(?*'!=!1V2?*+,2T267,2-+!?V.+*!/(+.'2*D!

!



! 5]!

K*,,*!+-.S*11*!S*')2-+!?.!T-'4.172'*!)*!/'()*+,*!72+)2!B!

!

")$;=54)@)X)C7I;3624C;7B)C660HC2456574)HCB1;7CL=5B)

8D! G+T-'47,2-+)!W(+('71*)J!

"D! G+T-'47,2-+)!/'-?.2,!

[D! G+?267,2-+)!,I('7/*.,23.*)!?.!/'-?.2,!

<D! M1,*'+7,2S*`)a!

\D! K7.)*!?*!17!'./,.'*!-.!?.!'2)3.*!?*!'./,.'*!

;D! ^2),'20.,2-+!*+!O'7+6*!?*!17!)/(62712,(!

]D! >./,.'*!-.!'2)3.*!?*!'./,.'*!

9D! ^2),'20.,2-+!I-')!O'7+6*!?*!17!4b4*!)/(62712,(!

!

K*',72+*)! '.0'23.*)!?-2S*+,!-012W7,-2'*4*+,!b,'*! 6-4/1(,(*)D!F11*)! )-+,! 2?*+,2T2(*)!/7'! 1*)!

t-+*)!W'2)*)!?7+)!17!T26I*!`'.0'23.*)!8J!"J![J!<J!\!*,!;!6-4/1U,*)aD!

!

M!'(6*/,2-+!?.!S-1*,!8J!1VM$fC!S('2T2*!3.*!1V*+)*401*!?*)!2+T-'47,2-+)!-012W7,-2'*)!7!02*+!(,(!

'*+)*2W+(D!f2!6*!+V*),!/7)!1*!67)J!71-')!17!?*47+?*!*),!'*@*,(*D!

!

")$;=54)D)X)C7I;3624C;7B)K;61=065742C35B)\)I;<37C3)2<)62MC6<6)H27B)=5B)OV)U5<35B)1;<3)

=5B),#(,)\)K232K4a35) C7HCB157B2L=5)54)H27B) =5B)G) _;<3B);<N30B)62MC6<6)1;<3) =5B)2<435B)

,#(,)

!

_*!S-1*,!8!?-2,!b,'*!@-2+,!7.!S-1*,!"!1-')!?*!1V*+S-2!?*!6*!?*'+2*'!)2!1*)!'.0'23.*)!]!*,!9!?.!S-1*,!

8!-+,!(,(!6-4/1(,(*)!=!/-),('2-'2D!

!

_VM$fC!/'(62)*!(W71*4*+,!3.*!?7+)!1*!67)!-p!1*!)2W+71*4*+,!)*'72,!61Z,.'(!*+!1V70)*+6*!?*!

'./,.'*!7S('(*J!1*)!170-'7,-2'*)!6-+6*'+()!)-+,!2+T-'4()!?7+)!1*)!<9!I*.'*)!7/'U)!'(6*/,2-+!

?.!S-1*,!8!3.V21!+V*),!/7)!+(6*))72'*!?*!T72'*!/7'S*+2'!1*!S-1*,!"D!

!



! 59!

#"!"$"!"! @)4(A61251A>?S(A63;97=)4(6)2532*6/4(9364(.)4(./59>6>*1324(.)(6?A*?6)4(

.)(4*35V(

!

_VM$fC! 6-+),7,*! 3.*! 1*)! ?(617'7,2-+)! ?*! './,.'*)! ?*! ),-6e! )-+,! ,'-/! ,7'?2S*)`"aD! ^*!

+-40'*.)*)!?(617'7,2-+)!?*!'./,.'*)!?*!),-6e!7''2S*+,!1-')3.*!1*!),-6e!*),!?(@=!=!t('-D!K*)!

?(617'7,2-+)!+*!/*'4*,,*+,!/7)!?V7+,262/*'!*,!?*!,'-.S*'!1*)!)-1.,2-+)!1*)!/1.)!/*',2+*+,*)D!

!

f*1-+! 1VM$fCJ! 1*)! 2+T-'47,2-+)! 6-44.+23.(*)! )-+,! 2+6-4/1U,*)D! _*)! ?(617'7,2-+)! 2+2,271*)!

?-2S*+,!b,'*!7.))2!/'(62)*)!3.*!/-))201*J!*+!/7',26.12*'!7.!).@*,!?*)!67.)*)!?*!17!'./,.'*!-.!?.!

'2)3.*!?*!'./,.'*D!F+!67)!?*!?*47+?*)!6-4/1(4*+,72'*)!?*!1VM$fCJ!1*)!'(/-+)*)!?-2S*+,!b,'*!

1*)!/1.)!6-4/1U,*)!/-))201*)J!)2!1V2+T-'47,2-+!+V*),!/7)!*+6-'*!?2)/-+201*!6*17!?-2,!b,'*!2+?23.(D!

!

_VM$fC!7!0*)-2+!?V2+T-'47,2-+)!7.))2!T2701*)!3.*!/-))201*!*,!),701*)!?V.+*!)*472+*!).'!1V7.,'*!

).'!1*)!7//'-S2)2-++*4*+,)!7,,*+?.)D!

!

_*)!0-++*)!/'7,23.*)!?*!?(617'7,2-+!/-.''72*+,!)*!'().4*'!=!?*)!?(617'7,2-+)!7+,262/(*)!*,!

7.))2!6-4/1U,*)!3.*!/-))201*D!G1!*),!24/-',7+,!?*!)2W+71*'!=!1VM$fC!1*!'*,-.'!=!.+*!)2,.7,2-+!

+-'471*!7T2+!?*!/*'4*,,'*!17!61Z,.'*!?*)!?-))2*')D!

!

MT2+!?*! '*4(?2*'!=!6*)!/'-01U4*)J! 1VM$fC!7!7++-+6(!?*)!6I7+W*4*+,)!/'-W'744()!/-.'!

1V7++(*! "#"#! 7S*6! +-,744*+,! 17! 42)*! *+! /176*! ?V.+! /-',721! ?*! ,(1(Q?(617'7,2-+D! _VM$fC!

,'7S7211*!76,.*11*4*+,!=!/*'4*,,'*!17!,(1(Q?(617'7,2-+!?*)!'./,.'*)!-.!?*)!'2)3.*)!?*!'./,.'*)!

).'!.+!/-',721!?(?2(D!K*!/-',721!/*'4*,,'7!7.X!170-'7,-2'*)!?(617'7+,)!?*!)72)2'!?*)!?-++(*)!

),'.6,.'(*)!7T2+!?V7)).'*'!.+!4*211*.'!).2S2!?*)!?-))2*')!?*!'./,.'*)!?*!),-6eD!_*!/-',721!)*'7!

17!/17,*T-'4*!?V(6I7+W*!.+23.*!7S*6!1VM$fC!).'!1*)!).@*,)!?*!'./,.'*)D!M!,*'4*J!1*!/-',721!

/*'4*,,'7!?*!42*.X!6-44.+23.*'!).'!1*)!'./,.'*)!7./'U)!?*)!/'-T*))2-++*1)!?*!)7+,(!*,!?*)!

/7,2*+,)D!

!



! 55!

AKCKCK! 9Y0\"33")*$"%Y##.',.(&Y')*ZY0$*3")*L=L*

!

#"!"!"$"! WM>=A(.8>AA915>*132(=3.101/(

!

N+! ?*)! 6I7+W*4*+,)! ?*! 17! 1-2! +%"#85Q8<<;! ?.! "<! ?(6*40'*! "#85! ?*! 17! _Off! /-.'! "#"#!

6-+6*'+*!1*!6I74/!?V7//1267,2-+!?*)!&c&D!

!

MS7+,!17!_Off!/-.'!"#"#J!1V(170-'7,2-+!*,!17!42)*!*+!/176*!?*!&c&!(,72,!7//126701*!7.X!CGHC!

7*"(03*-,&J0,-&K*+0*I'$#*+,*-,03&*1'3'1#/3$&#$J0,&K*-'*30"#03,*(0*-,*3$&J0,*+,*30"#03,*+,*&#(14*

"3/&,)#,*"(03*-,&*"'#$,)#&*0)*3$&J0,*L3'6,*,#*$%%/+$'#*DD!

!

_V7',261*! <9! ?*! 17! _Off! "#"#! *),! S*+.!4-?2T2*'! 1*! /'*42*'! 712+(7! ?*! 1h7',261*! _DD\8"8Q[8! *+!

).//'247+,!1*)!4-,)!B!b%-.5+%(',R5'(,9%45%@/)6%4'%('5+,%7/+/76>+),6)R5',9%(/%+5-65+'%.5%('%+),R5'%

4'%+5-65+'%4'%,6.7S%-+>,'*6'%-.5+%(',%-/6)'*6,%5*%+),R5'%A+/='%'6%);;>4)/6%eJ!'*+?7+,!72+)2!

1V(170-'7,2-+!*,!17!42)*!*+!/176*!?*!&c&!-012W7,-2'*!/-.'!1V*+)*401*!?*)!CGHCD!

!

!

!

1)A5+'%PU%K%C3<C%'6%:i:%T%4>@)*)6).*,%'6%7+)62+',%4M>()A)0)()6>%ZU[%

&.5+7'%T!f(42+72'*!GT2)!?.!8#!^(6*40'*!"#85!

!



! 8##!

#"!"!"!"! X5*?>914>*132(.)4(6)53==>2.>*1324(.?(@))=(B5165?9>16)(2C$YEFQ$(.?($H(

23J)=;6)(!F$YI(

!

^*/.2)!1*!""!@7+S2*'!"#8]J!1*)!,2,.172'*)!?VMCC!*,!1*)!*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!*X/1-2,7+,!

?*)! 4(?2674*+,)! -+,! /'-6(?(! `7',261*! >D! \8"<Q<5Q\! ?.! Kf&aJ! )-.)! 1*.'! '*)/-+)70212,(J! =!

1V2?*+,2T267,2-+!?*)!4(?2674*+,)!?*S7+,!T72'*!1V-0@*,!?*!&c&J!=!17!?(T2+2,2-+!?.!6-+,*+.!?*!6*)!

/17+)J!72+)2!3.V=!1*.'!42)*!*+!r.S'*D!

!

^*/.2)!6*,,*!?7,*J!1VM$fC!7!(S71.(!.+!0-+!+-40'*!?*!&c&!*,!7!6-+),7,(!?*!W'7+?*)!?2)/7'2,()!

*+!,*'4*)!?*!3.712,(!?.!6-+,*+.D!

!

KV*),!72+)2!3.*!1*!_**4!7!'*S.!)*)!'*6-447+?7,2-+)!*+!,*'4*)!?*!'(?76,2-+!?*)!&c&`;"aD!

!

F+!6*!3.2!6-+6*'+*!1*)!(1(4*+,)!?*!T'7W212,(!2?*+,2T2()!1-')!?*!1V7+71A)*!?*!'2)3.*!).'!17!j!).//1A!

6I72+!kJ!1*!_**4!'*6-447+?*!?*!/'(62)*'!/-.'!17`1*)a!).0),7+6*`)a!76,2S*`)a!*,!/-.'!1*!/'-?.2,!

T2+2!1*!+-40'*!?*!)2,*)J!1*.')!+-4)!*,!1*.')!1-6712)7,2-+)D!MT2+!?*!?(,*'42+*'!1*!/'-T21!?*!'2)3.*!

?*! 17!6I72+*!?V7//'-S2)2-++*4*+,J!.+!,701*7.!/*'4*,,7+,!.+*!6-,7,2-+!?*!6I73.*!,A/*!?*!

'2)3.*!*),!42)!=!?2)/-)2,2-+!?*)!2+?.),'2*1)!`S-2'!M++*X*![aD!

!

F+!6*!3.2!6-+6*'+*!1*)!4*).'*)!?*!W*),2-+!*,!?*!).'S*2117+6*!?*)!),-6e)J!1*!_**4!7!?(T2+2!1*)!

,*'4*)!).2S7+,)!B!+2S*7.!?*!),-6eJ!),-6e!?*!)(6.'2,(!*,!)*.21)!?V71*',*D!K*)!+-,2-+)!)-+,!?-+6!=!

2+,'-?.2'*! ?7+)! 1*)! &c&! *,! ?-2S*+,! b,'*! @.),2T2()! 7.! '*W7'?! ?*! 1V7+71A)*! ?*! '2)3.*! *,! ?*!

1VI2),-'23.*!?*)!'./,.'*)D!

!

F+! 6*! 3.2! 6-+6*'+*! 1*)! 76,2-+)! /-.S7+,! b,'*! 42)*)! *+! r.S'*! /-.'! /7112*'! 17! './,.'*!

?V7//'-S2)2-++*4*+,! .+*! T-2)! 3.V*11*! *),! *TT*6,2S*J! 1*! _**4! ).WWU'*! 3.V*+! 67)! ?*!

6-+,2+W*+,*4*+,! -.! ?*! 42)*! *+! /176*! ?V711-67,2-+J! ?*! '*),'26,2-+)! ?*! 1V.)7W*! -.! ?*!

'*4-0212)7,2-+!?*)!),-6e)J!3.*!1*)!?*),2+7,72'*)!)-2*+,!/'(?(T2+2)J!3.*!1*!/7',7W*!W'-))2),*)!:!

?(/-)2,72'*)J!S211*!:!IZ/2,71!)-2,!(W71*4*+,!?(62?(D!

!



! 8#8!

K-+6*'+7+,!1*)!4*).'*)!*+S2)7W(*)!=!4-A*+!,*'4*J!1*!_**4!2+?23.*!3.*!6*,,*!'.0'23.*!?-2,!

b,'*!'*+)*2W+(*!*+!,*+7+,!6-4/,*!?*!1V*X/('2*+6*!763.2)*J!T72)7+,!).2,*!=!?*)!'./,.'*)!-.!=!

?*)!7.?2,)!:!2+)/*6,2-+)!7S*6!42)*!*+!r.S'*!?.!/17+J!7T2+!?V74(12-'*'!17!W*),2-+!?*)!'./,.'*)D!

!

AKAK!LY3&(&`0"*&',0)($&"33"*X$.'a.&)"*"(*"0$YZ["''"*ZY0$*3.*)[%0$&).(&Y'*,"*3.*%/.&'"*

,O.ZZ$Y\&)&Y''"#"'(*
!

AKAK;K! @'*Y0(&3*&',0)($&"3*#._Y$&(.&$"#"'(*,[,&[*.0W*Z$Y,0&()*#.(0$")c;hd*
!

_7!O'7+6*!'*),*!.+*!,*''*!?*!/'-?.6,2-+!?*!4(?2674*+,)!7S*6!"]8!)2,*)!?*!/'-?.6,2-+!?-+,!

5"! ?*! /'-?.6,2-+! ?*! /'2+62/*)! 76,2T)! 6-.S'7+,! 1V2+,(W'712,(! ?.! ,*''2,-2'*! +7,2-+71J!

/7',26.12U'*4*+,!T-',!?7+)!1*)!'(W2-+)!B!G1*Q?*QO'7+6*J!K*+,'*QE71Q?*Q_-2'*J!M.S*'W+*Q>IZ+*Q

M1/*)!*,!$-'47+?2*D!

!

_7!T74211*!?*)!4(,2*')!?*!17!/'-?.6,2-+!*),!17!/1.)!24/-',7+,*!7S*6!<<!8[;!*4/1-2)!W(+('()!*+!

"#8;!6-+,'*!<[!;;;!*4/1-2)!W(+('()!*+!"#8\D!F11*!'*/'()*+,*!<\!i!?*)!*TT*6,2T)!,-,7.X!?*!17!

0'7+6I*D!_*)!(6I7+W*)!6-44*'627.X!?*!4(?2674*+,)!W(+U'*+,!.+!*X6(?*+,!6-44*'6271!?*!

]J]!421127'?)!?V*.'-)D!

!

_V-.,21!2+?.),'2*1!T'7+g72)!*),!/'2+62/71*4*+,!6-+)76'(!2<M)13;H<C4B)\)N2=5<3)2_;<40)30H<C45D!

f-+,! /'-?.2,)! *+! O'7+6*J! ""!i!?*)!4(?2674*+,)! '*40-.')()J! \#!i!?*)!4(?2674*+,)! +-+!

'*40-.')()J! [#!i! ?*)! W(+('23.*)J! "]!i! ?*)! S7662+)J! 8]!i! ?*)! /'2+62/7.X! 4(?2674*+,)! =!

1VIZ/2,71!*,!)*.1*4*+,![!i!?*)!7+,26-'/)!4-+-61-+7.XD!!

!

_V-.,21!2+?.),'2*1!T'7+g72)!*),!/'2+62/71*4*+,!,-.'+(!S*')!1*)!60HCK26574B)CBB<B)H5)=?C7H<B43C5)

KUC6CY<5) *,! /1.)! /7',26.12U'*4*+,! S*')! 1*)) I;365B) BaKU5BD! _7! /'-?.6,2-+! T'7+g72)*! *),!

'*/'()*+,(*!/7'!"]8!)2,*)!?-+,!["!/'-?.2)*+,!?*)!).0),7+6*)!02-1-W23.*)D!_*)!S7662+)!*,!1*)!

/'-,(2+*)! '*6-402+7+,*)! '*/'()*+,*+,! 17!/1.)!W'7+?*!76,2S2,(!?*!02-/'-?.6,2-+!*+!O'7+6*D!

K*/*+?7+,J! 17! O'7+6*! 47+3.*! ?*! ),'.6,.'*! ?*! 02-/'-?.6,2-+! 67/701*! ?V766-4/7W+*'! 17!

/'-?.6,2-+! ?*! 6*',72+)! )*W4*+,)! ?*/.2)! 1*)! /I7)*)! ?*! ?(S*1-//*4*+,! @.)3.V=! 17!

6-44*'62712)7,2-+D!

!



! 8#"!

_V-.,21!2+?.),'2*1!T'7+g72)!*),!/'2+62/71*4*+,!?(?2(!2<M)13;H<C4B)624<35BD!<5!i!?*)!*4/1-2)!?*!

/'-?.6,2-+!`""!###!*4/1-2)a!)-+,!6-+)76'()!=!17!/'-?.6,2-+!?*!4(?2674*+,)!?-+,!1*!0'*S*,!

*),!*X/2'(D!_7!/'-?.6,2-+!2+?.),'2*11*!T'7+g72)*!*),!T'7W212)(*!/7'!1*!47+3.*!?V7,,'76,2S2,(!?*!17!

O'7+6*!/-.'!17!/'-?.6,2-+!?*!+-.S*7.X!4(?2674*+,)D!F+!"#8]J!1VFCM!7!7.,-'2)(!9]!+-.S*7.X!

4(?2674*+,)J!)*.1)!;!)-+,!-.!)*'-+,!/'-?.2,)!*+!O'7+6*D!

!

_V-.,21!2+?.),'2*1!T'7+g72)!*),!?*!/1.)!*+!/1.)!.,212)(!1;<3)H5)=2)13;H<K4C;7)1;<3)4C53BD!F+!'72)-+!

?.! '*/-)2,2-++*4*+,! ?*)! 1*7?*')! ?*! 1V2+?.),'2*! /I7'476*.,23.*! 7.! 6-.')! ?*)! ?*'+2U'*)!

7++(*)J!?*!+-.S*7.X!4-?U1*)!?V76,2S2,()!*,!?V*4/1-2)!)*!)-+,!?(S*1-//()!?7+)!17!/'-?.6,2-+!

/I7'476*.,23.*!B!1*)!76,2S2,()!?*!)-.)Q,'72,7+6*!*,!?*!/'-?.6,2-+!/-.'!,2*')D!

!

_*)! 76,2S2,()! ?*! /.'*! /'-?.6,2-+! /-.'! ,2*')! `x! T7g-++2*')a! W(+U'*+,! "!421127'?)! ?V*.'-)! *,!

8"!###!*4/1-2)!'(/7',2)!).'!]<!)2,*)!2+?.),'2*1)!7//7',*+7+,!=![;!*+,'*/'2)*)D!\#!i!?*)!)2,*)!

'(712)*+,!/1.)!?*!<#!i!?*!1*.'!6I2TT'*!?V7TT72'*)!=!1V*X/-',D!

!

K*',72+)!170-'7,-2'*)!3.2!I2),-'23.*4*+,!/'-?.2)72*+,!.+23.*4*+,!/-.'!1*.'!/'-/'*!6-4/,*!

-.S'*+,!1*.')!67/762,()!?*!/'-?.6,2-+!7.X!,2*')D!M2+)2J!+-.)!6-4/,-+)!*+!/1.)!?*)!)2,*)!?*!/.'*!

/'-?.6,2-+!/-.'!,2*')!?*!4(?2674*+,)!B!\\!)2,*)!2+?.),'2*1)!7//7',*+7+,!=![9!*+,'*/'2)*)!?-+,!

1*)!67/762,()!?*!/'-?.6,2-+!)-+,!-.S*',*)!7.X!,2*')D!

!

AKAKCK! @'*("$$&(Y&$"*X$.'a.&)*`0&*Z"$,*"'*.(($.%(&\&([cGAd*
!

&1.)2*.')!/7'74U,'*)!)-+,!=!/'*+?'*!*+!6-4/,*!/-.'!6-4/'*+?'*!17!/*',*!?V7,,'76,2S2,(!?*!17!

O'7+6*!B!

!

Q! &'-?.6,2-+!?*!17!T212U'*!

MS*6!.+*!/'-?.6,2-+!?*!85!#<#!42112-+)!?V*.'-)!*+!"#8;J!17!O'7+6*!*),!;U4*!?.!/7+*1!).'!]!/7A)!

(,.?2()! `f.2))*J! G,712*J! M11*47W+*J! >-A7.4*QN+2J! G'17+?*J! O'7+6*J! F)/7W+*aD! f7+)! W'7+?*!

).'/'2)*J!17!f.2))*!*),!8U'*!7S*6!.+*!/'-?.6,2-+!?*!<;!"9#!42112-+)!?V*.'-)D!

!



! 8#[!

Q! R717+6*!6-44*'6271*!?*!17!T212U'*!

_V2+?.),'2*!/I7'476*.,23.*!T'7+g72)*!?(W7W*!.+!*X6(?*+,!6-44*'6271!24/-',7+,!?V*+S2'-+!]!

]<\!42112-+)!?V*.'-)!*+!"#8]!17!/-)2,2-++7+,!*+!<U4*!/-)2,2-+!).'!]D!

!

Q! G4/Z,)!).'!1*)!)-62(,()!

F+!"#89J!1*!,7.X!?V24/-)2,2-+!).'!1*)!)-62(,()!T'7+g72)*)!*),!1*!/1.)!(1*S(!?.!/7+*1!?*)!/7A)!

6-+)2?('()D! M! [[!iJ! 1*! ,7.X! ?V24/-)2,2-+! T'7+g72)! ).'! 1*)! )-62(,()! *),! )./('2*.'! =! 6*.X! ?*)!

7.,'*)!/7A)!-0)*'S()D!_VM11*47W+*!*),!"U4*!7S*6![#!iD!

!

Q! H7.X!,-,71!?*)!/'(1US*4*+,)!-012W7,-2'*)!).'!1*)!*+,'*/'2)*)!

F+!"#89J!1*!,7.X!?*!/'(1US*4*+,)!-012W7,-2'*)!/*)7+,!).'!1*)!*+,'*/'2)*)!(,72,!(W71*4*+,!1*!

/1.)!(1*S(!*+!O'7+6*!7S*6!;"!iD!K*!,7.X!/'*+?!6-4/,*!?*! 1V*+)*401*!?*)! 24/Z,)J! ,7X*)!*,!

6I7'W*)!S*')(*)!/7'!1*)!*+,'*/'2)*)!=!1Vd,7,!*,!7.X!6-11*6,2S2,()D!

!

Q! O270212,(!*,!6-I('*+6*!?*)!/-12,23.*)!(6-+-423.*)!

F+! "#8]J! 1*)! 76,*.')! (6-+-423.*)! 2+,*''-W()! /7'! 17! 07+3.*!4-+?271*! /*'g-2S*+,! 6-44*!

1242,(*)!1*)!67/762,()!?*!17!O'7+6*!=!4*+*'!?*)!/-12,23.*)!(6-+-423.*)!),701*)!*,!6-I('*+,*)D!

!

K*,!2+?267,*.'!j!>*W.17,-'A!u.712,A!kJ!2)).!?*)!j!}-'?!c-S*'+7+6*!G+?267,-')!k!?*!17!R7+3.*!

C-+?271*J!?(6'2,!17!/*'6*/,2-+!?*)!76,*.')!(6-+-423.*)!*,!?*!17!)-62(,(!62S21*!?*!17!67/762,(!

?V.+!W-.S*'+*4*+,!=!4*,,'*!*+!/176*!?*)!/-12,23.*)!),701*)!*,!T2701*)!?.!?(S*1-//*4*+,!?.!

)*6,*.'!/'2S(D!

!

_*)!/7A)!?.!/7+*1!(,.?2(!)2,.()!7.!$-'?!̀ M11*47W+*J!>-A7.4*QN+2J!G'17+?*J!f.2))*a!-0,2*++*+,!

.+*!+-,*!4-A*++*!)./('2*.'*!=!1*.')!S-2)2+)!4(?2,*''7+(*+)D!_7!O'7+6*!)*!)2,.*!?7+)!.+!*+,'*!

?*.XJ!7.Q?*)).)!?*!)*)!S-2)2+)!?.!f.?J!472)!*+Q?*))-.)!?*!)*)!S-2)2+)!?.!$-'?D!

!

Q! _-.'?*.'!?*!17!'(W1*4*+,7,2-+!

_*)! /7A)! 4(?2,*''7+(*+)! ?.! /7+*1! )-+,! *+! /'-T-+?! ?(6'-6I7W*! S2)Q=QS2)! ?*)! 7.,'*)! /7A)!

(,.?2()!*+!47,2U'*!?*!1-.'?*.'!0.'*7.6'7,23.*D!

!



! 8#<!

K*,! 2+?267,*.'!*),!6-+),'.2,!/7'! 1*!j!}-'1?!F6-+-426!O-'.4!k!/7'!)-+!)-+?7W*!j!FX*6.,2S*!

P/2+2-+! f.'S*A!k! ?7+)! 1*! 67?'*! ?*! 17! '(?76,2-+! ?.! j!c1-071! K-4/*,2,2S*+*))! >*/-',!kD! K*!

)-+?7W*!*),!*TT*6,.(!?7+)!8<#!/7A)!7./'U)!?*!8;!###!'(/-+?7+,)!B!67?'*)!*+!*+,'*/'2)*!*,!

?2'2W*7+,)!(6-+-423.*)D!

!

_*!/-2?)!?*!17!'(W1*4*+,7,2-+!*),!4*).'(!=!/7',2'!?*)!'(/-+)*)!=!17!3.*),2-+!B!j!^7+)!S-,'*!

/7A)J!?7+)!3.*11*)!4*).'*)!*),Q21!6-4/123.(!/-.'!1*)!*+,'*/'2)*)!?*!)*!/12*'!7.X!?*47+?*)!?*)!

7?42+2),'7,2-+)!`*X!B!?*47+?*)!?V7.,-'2)7,2-+J!'*)/*6,!?*)!'(W1*4*+,7,2-+J!'*/-',2+Wa!v!k!

!

F+!"#89J!17!O'7+6*!7''2S*!8#]U4*!).'!1*)!8<#!/7A)!(,.?2()J!1-2+!?*''2U'*!1VM11*47W+*!*,!17!f.2))*!

3.2!7''2S*+,!'*)/*6,2S*4*+,!]U4*!*,!9U4*D!_VF)/7W+*!*,!1VG,712*!7''2S*+,!8"#U4*!*,!8[;U4*D!

!

Q! $2S*7.!?*!3.712T267,2-+!?*!17!472+!?Vr.S'*!

P+!?2),2+W.*!.+!612S7W*!*+,'*!$-'?!*,!f.?!?*!1VF.'-/*!).'!1*!+2S*7.!?*!3.712T267,2-+!?*!472+!

?Vr.S'*D!

!

_*!j!}-'?!F6-+-426!O-'.4!k!6-+),'.2,!)-+!2+?267,*.'!j!fe211)!/-.'!1*!c1-071!K-4/*,2,2S*+*))!

>*/-',!k!=!/7',2'!?*!?2S*')*)! )-.'6*)!?*!?-++(*)!*,!?*! '(/-+)*)!=!.+! )-+?7W*D!K*!6'2,U'*!

/'*+?!+-,744*+,!*+!6-4/,*!B!1*!+-40'*!4-A*+!?V7++(*)!/7))(*)!*+!T-'47,2-+!2+2,271*!7.!

6-.')!?*!1*.'!S2*!/7'!1*)!/1.)!?*!"\!7+)J!17!3.712,(!?*!17!T-'47,2-+!6-+,2+.*J!17!/(+(,'7,2-+!?*)!

6-4/(,*+6*)!12(*)!7.!+.4('23.*!7.!)*2+!?*!17!/-/.17,2-+J!17!T76212,(!/-.'!1*)!*+,'*/'2)*)!=!

,'-.S*'!?*)!)717'2()!3.712T2()J!1V*+)*2W+*4*+,!?*!1V*)/'2,!6'2,23.*!*,!1*)!,7.X!?V*+67?'*4*+,!=!

1V(6-1*!/'2472'*D!

!

F+!"#89J!17!O'7+6*!7''2S*![<U4*!).'!1*)!8<#!/7A)!(,.?2()J!?*''2U'*!17!f.2))*!*,!1VM11*47W+*!3.2!

7''2S*+,!'*)/*6,2S*4*+,!"U4*!*,!<U4*D!_VF)/7W+*!*,!1VG,712*!7''2S*+,!]#U4*!*,!]8U4*D!

!

Q! O76212,(!/-.'!.+!*4/1-A*.'!=!,'-.S*'!?*)!)717'2()!3.712T2()!

F+!6*!3.2!6-+6*'+*! 17! T76212,(!=!,'-.S*'!.+*!472+!?Vr.S'*!3.712T2(*J!*+!"#89J! 17!O'7+6*!*),!

1(WU'*4*+,!*+!?*))-.)!?*!17!4-A*++*!7S*6!.+!)6-'*!?*!;[:8##!`4-A*++*!=!;\:8##aD!

!



! 8#\!

f6-'*! ).'! 8##! 7,,'20.(! /7'! 1*! j!}-'?! F6-+-426! O-'.4!k! ?7+)! 1*! 67?'*! ?*! )-+! )-+?7W*!

j!FX*6.,2S*!P/2+2-+! f.'S*A!k! =! /7',2'! ?*)! '(/-+)*)! =! 17! 3.*),2-+!B! j!^7+)! S-,'*! /7A)! ?7+)!

3.*11*!4*).'*!1*)!*+,'*/'2)*)!/*.S*+,Q*11*)!,'-.S*'!?*)!,'7S7211*.')!?-,()!?*)!6-4/(,*+6*)!

'*3.2)*)!/-.'!'(/-+?'*!=!1*.')!0*)-2+)!v!k!

!

_*)!/7A)!4(?2,*''7+(*+)!`G,712*!*,!F)/7W+*a!-0,2*++*+,!.+!)6-'*!?*!\5:8##!*+!4-A*++*!*,!1*)!

R'2,7++23.*)J!17!f.2))*!*,!1VM11*47W+*!?*S7+6*+,!17!O'7+6*!7S*6!.+*!4-A*++*!?*!;5:8##D!

!

AKAKAK! @'*[`0&3&2$"*&',0)($&"3*$Y#Z0*`0&*%$[[*0'*%Y'("W("*X.\Y$.23"*.0W*$0Z(0$")cGAd*
!

^V.+! 6Z,(J! )*! ,'-.S*+,! ?*)! )2,*)! 7S*6! ?*)! 0*)-2+)! *+! 2+S*),2))*4*+,! 3.2! +*! 6*))*+,!

?V7.W4*+,*'! 7.X3.*1)! )V7@-.,*+,! .+*! T7201*! 7,,'76,2S2,(! ?.! ,*''2,-2'*! *,! ?*! 1V7.,'*! 6Z,(J! )*!

,'-.S*+,! ?*)! /'-?.2,)! 47,.'*)! =! T7201*! '*+,70212,(D! _V(3.2120'*! *),! '-4/.J! 1V2+?.),'2*! j!?*!

/'-X242,(!k!)-.TT'*!*,!6*,!*+S2'-++*4*+,!*),!/'-/26*!=!1V7WW'7S7,2-+!?.!'2)3.*!?*!'./,.'*)D!

!

_7! 3.*),2-+! *),! (S2?*+,*!B! K;66574) 35H`726CB53) =?0K;B`B4a65) 13;H<K4CI) I327J2CB) 54)

302443CL<53)H5B)C7N5B4CBB56574B)B<3)=5)4533C4;C35)NC2)H5B)65B<35B)C7KC424CN5B)Z!

!

_*!_**4!)*!S*.,!/-',*.'!?*!/'-/-)2,2-+)!7T2+!?V70-.,2'!=!B!

Q! .+*!4*211*.'*!7//1267,2-+!?*)!7',261*)!8;!`4(?2674*+,)!2+?2)/*+)701*)J!6-+?2,2-+)!?*)!

I7.))*)!?*!/'2Xa!*,!89! `/'2)*!*+!6-4/,*!?*)! 2+S*),2))*4*+,)! '(712)()!?7+)! 1VNFa!?*!

1V766-'?!67?'*J!6-+61.!*+,'*!1*!_**4!*,!1*!K-42,(!(6-+-423.*!?*)!/'-?.2,)!?*!)7+,(!

`KF&fa!3.2!6-+),2,.*!1*!67?'*!?*!'(T('*+6*!?*!17!T2X7,2-+!?*)!/'2X!?*)!4(?2674*+,)!*+!

O'7+6*J!

Q! .+!711UW*4*+,!?*!17!T2)6712,(!?*!/'-?.6,2-+J!

Q! 17!T2X7,2-+!?V.+!/'2X!/17+6I*'!/-.'!6*',72+*)!67,(W-'2*)!?*!4(?2674*+,)J!

Q! .+*!S71-'2)7,2-+!?.!j!C7?*!2+!O'7+6*!k!/-.'!1*)!4(?2674*+,)J!

Q! .+*!)24/12T267,2-+!?*!1V*+S2'-++*4*+,!7?42+2),'7,2TJ!

Q! *,!17!6-+),'.6,2-+!?V.+*!/-12,23.*!2+?.),'2*11*!).'!1*!1-+W!,*'4*J!*+!T72)7+,!/'*.S*!?*!

6-+),7+6*J!?*!6-I('*+6*!*,!?*!/'(?26,20212,(D!

!



! 8#;!

f.2,*!=!17!/'()*+,7,2-+!?*!17!T*.211*!?*!'-.,*!42+2),('2*11*!"#85Q"#""J!.+!W'-./*!?*!,'7S721!7!

(,(! 42)! *+! /176*! 7T2+! ?V74(12-'*'! 17! '(/-+)*! 2+?.),'2*11*! *,! ?-+6! ?*! )(6.'2)*'! 17! 6I72+*!

?V7//'-S2)2-++*4*+,D!

!

AKAKhK! 6&))&Y'* S.%`0")* B&Y(*P* $[X3"W&Y'* )($.([-&`0"* )0$* 3.* $[ZY')"* &',0)($&"33"* .0W*

Z['0$&")*,"*#[,&%.#"'()*

!

F+!)*/,*40'*!"#85J!1*!&'*42*'!42+2),'*!7!6-+T2(!=!Y763.*)!R2-,J!7+62*+!/'()2?*+,!?*!1Vd6-1*!

/-1A,*6I+23.*J! .+*! 42))2-+! S2)7+,! =! /'-6(?*'! =! 1V7+71A)*! ?*)! 67.)*)! /'-T-+?*)! ?*! 6*,,*!

)2,.7,2-+!?*!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!*+!47,2U'*!?*!6I-2X!2+?.),'2*1)D!G1!?*S72,!?7+)!.+!?(172!

?*!,'-2)!4-2)!7+71A)*'! 1*)!/'-6*)).)!?*!/'-?.6,2-+!*,! 1-W2),23.*)!*+!S.*!?V*+! 2?*+,2T2*'! 1*)!

/-2+,)!?*!T7201*))*!*,!?*!/'-/-)*'!?*)!)-1.,2-+)D!_*!'7//-',!?*!Y763.*)!R2-,!(,72,!7,,*+?.!/-.'!

@7+S2*'!"#"#!*,!7!T2+71*4*+,!(,(!/.012(!1*!89!@.2+!"#"#`;<aD!

!

Y763.*)!R2-,!7!?(,7211(!1*)!-0@*6,2T)!3.2!1.2!-+,!(,(!T2X()!*,!)-+!/'-W'744*!?*!,'7S721J!1-')!?V.+!

67T(!j!$21*!kJ!=!&7'2)!*+!-6,-0'*!"#85D!

!

f7! 1*,,'*! ?*! 42))2-+! 6-4/'*+?! .+*! ?-.t72+*! ?V-0@*6,2T)! ?*S7+,! /*'4*,,'*! ?*! T72'*! ?*)!

/'-/-)2,2-+)!/-.'!1242,*'!1*!'2)3.*!?*!'./,.'*!?7+)!.+!-0@*6,2T!?*!)(6.'2,(!)7+2,72'*!7T2+!?*!

'*+-.*'!7S*6!.+*!),'7,(W2*!*.'-/(*++*!?*!)-.S*'72+*,(!?7+)!1*!?-472+*!/I7'476*.,23.*J!

/7'42!1*)3.*1)!B!!

•! 7+71A)*'! 1*)! T1.X! 1-W2),23.*)! 7.! +2S*7.! 4-+?271J! *+! ?(6'2S7+,! +-,744*+,! 1*)!

2+,*'6-++*X2-+)!?*)!6I72+*)!1-W2),23.*)!l!

•! (,.?2*'!17!6-+,'20.,2-+!?*!17!4-+?2712)7,2-+!=!1h7.W4*+,7,2-+!?.!+-40'*!?*!'./,.'*)!l!

•! 2?*+,2T2*'! 1*)!47211-+)!6'2,23.*)!*,!*+!?(?.2'*! 1*)!4(?2674*+,)!3.2!7//*11*+,!17!/1.)!

W'7+?*!S2W217+6*!l!

•! ?(,7211*'!6-44*+,!1*)!2+?.),'2*1)!WU'*+,!1*)!/-2+,)!?*!T7201*))*!l!

•! *X742+*'!1*)!?2)/-)2,2T)!=!4*,,'*!*+!/176*!/-.'!2+62,*'!1*)!2+?.),'2*1)!=!'*+T-'6*'!1*.'!

47s,'2)*!?.!'2)3.*!l!

•! 2?*+,2T2*'! 1*)! 4(?2674*+,)! *,! /'2+62/*)! 76,2T)! ?-+,! 17! /'-?.6,2-+! ?-2,! b,'*!

/'2-'2,72'*4*+,!472+,*+.*!*+!O'7+6*!*,!*+!F.'-/*!l!



! 8#]!

•! 2?*+,2T2*'!1*)!-.,21)!*,!4-A*+)!/*'4*,,7+,!?*!)(6.'2)*'!17!6I72+*!?h7//'-S2)2-++*4*+,!

*+!O'7+6*!*,!F.'-/*D!

!

G1! *),! (W71*4*+,! 6I7'W(! ?h(S71.*'! 17! /*',2+*+6*! ?*! /1.)2*.')! /'-/-)2,2-+)! ?7+)! 1*! 67?'*!

*.'-/(*+J!6-44*!B!

•! 17!42)*!*+!/176*!?h2+62,7,2-+)!*,!?*!4-A*+)!/-.'!'*1-6712)*'!17!/'-?.6,2-+!l!

•! 17!/'2)*!*+!6-4/,*!?7+)!17!/-12,23.*!?*!/'2X!?.!KF&f!?.!/'2X!?*!'*S2*+,!2+?.),'2*1!/-.'!

6*',72+)!4(?2674*+,)!7+62*+)!l!

•! 17!+-'4712)7,2-+!?*)!6-+?2,2-++*4*+,)!`I7'4-+2)7,2-+!?*)!?-)7W*)!*,!?.!+-40'*!?*!

6-4/'24()!/7'!0-s,*a!l!

•! 17! 6'(7,2-+! ?V.+*! )-1.,2-+! 42X,*! /.0123.*! :! /'2S(*! /-.'! 17! /'-?.6,2-+! ?*! 6*',72+)!

4(?2674*+,)! 7+62*+)! *+! 67)! ?*! /(+.'2*! `).0),7+6*! 76,2S*! *,! /'-?.2,! T2+2aD! &-.'! 6*!

?*'+2*'!S-1*,J!21!?*S'7!+-,744*+,!7+71A)*'!1*)!*X/('2*+6*)!(,'7+WU'*)J!)/(62T23.*4*+,!

7.X!d,7,)QN+2)!*,!*+!F.'-/*D!

!

_7! /'*42U'*! 7//'-6I*! ?*! Y763.*)! R2-,! 7! (,(! ?*! 6'(*'! .+*! )(42-1-W2*! ?*)! './,.'*)! ?-+,!

1V7+71A)*!7!42)!*+!7S7+,!1*!/-2?)!?*)!67.)*)!?V-'2W2+*!2+?.),'2*11*D!&-.'!6*17J!17!42))2-+!7!.,212)(!

?*)!?-++(*)!3.7+,2,7,2S*)!2)).*)!?.!'*,'72,*4*+,!?*)!07)*)!?*!?-++(*)!?2)/-+201*)!=!1VM$fC!

).'! 17! /('2-?*! "#8"Q"#89J! )-2,! )*/,! 7++(*)! ?*! ?-++(*)D! K*)! ?-++(*)! 6-+T2'4*+,!

1V7.W4*+,7,2-+! *+,'*! "#8[! *,! "#8]J! /.2)! 1V766(1('7,2-+! *+,'*! "#8]! *,! "#85! ?.! +-40'*! ?*!

)2W+71*4*+,)!?*!'./,.'*!?*!),-6e!?*!CGHCD!K*,,*!7+71A)*!'(SU1*!3.*!;#!i!?*)!^KG!7.,-'2)()!

*+!O'7+6*!-+,!?(@=!T72,!1V-0@*,!?V7.!4-2+)!.+!)2W+71*4*+,!=!1VM$fCD!

!

K*)!?-++(*)!3.7+,2,7,2S*)!-+,!/*'42)!?*!6-+T2'4*'!1*!j!/-','72,Q'-0-,!k!?*)!4(?2674*+,)!1*)!

/1.)!).@*,)!7.X!'./,.'*)!?*!),-6eD!K*!j!/'-T21Q,A/*!k!)V7',26.1*!7.,-.'!?*)!62+3!67'76,('2),23.*)!

).2S7+,*)!B!

Q! #=)B?2SC4)H?<7)13;H<C4)j)624<35)kJ!2)).!?*!/'-6(?()!6I2423.*)!?*!T70'267,2-+D!;#!i!7.!

4-2+)!?*)!'./,.'*)!6-+),7,(*)!6I73.*!7++(*!6-+6*'+*+,!?*)!MCC!?-+,!1*!?(/Z,!?7,*!

?V7.!4-2+)!8#!7+)D!K*!4(?2674*+,!7//7',2*+,!1*!/1.)!T'(3.*44*+,!=!1V.+*!?*)!,'-2)!



! 8#9!

617))*)! ,I('7/*.,23.*)! ).2S7+,*)!B! 7+,2Q2+T*6,2*.X! `7+,202-,23.*)aJ! 7+,267+6('*.XJ!

4(?2674*+,)!?.!)A),U4*!+*'S*.X!6*+,'71!`7+,2/7'e2+)-+2*+)J!7+,2(/21*/,23.*)aD!

Q! :5)60HCK26574)5B4)I30Y<566574)2H6C7CB430)B;<B)I;365)C7_5K42L=5!�!6*!3.2!'*+S-2*!

=!?*)!)/(62712,()!=!/1.)!T-',*!,*6I+262,(!?*!42)*!)-.)!T-'4*!/I7'476*.,23.*!*,!T72)7+,!

1V-0@*,!?*!+-'4*)!'(W1*4*+,72'*)!/1.)!(1*S(*)D!\#!=!;#!i!?*)!'./,.'*)!).'!17!/('2-?*!

6-+6*'+*+,!6*,,*!T-'4*!?V7?42+2),'7,2-+!6-+,'*![\!i!/-.'!1*)!4(?2674*+,)!'*1*S7+,!

?V.+*!T-'4*!-'71*!)U6I*D!

Q! :5)60HCK26574)5B4)<4C=CB0)\)=?Ul1C42=)H27B)2<)6;C7B)RP!m)H5B)K2BD!

Q! '?2SCBB274)H<)13CMJ!1*)!?-++(*)!2)).*)!?*!1V7+71A)*!?*!17!42))2-+!+V-+,!/7)!/*'42)!?*!

4*,,'*!*+!(S2?*+6*!.+*!6-''(17,2-+!)2W+2T267,2S*!*+,'*!/'2X!07)!*,!'./,.'*!?*!),-6eD!

Q! :;7K537274)57IC7)=5B)N;=<65BQ)C=)B56L=532C4)Y<5)H5<M)j)13;IC=B)4`15B)k)K;U2LC4574)X)

1*)!4(?2674*+,)! ?*! W'-)! S-1.4*! '*/'()*+,7+,! .+! T1.X! 6-+,2+.! ?*! ?*47+?*J! *,! 1*)!

4(?2674*+,)!?*!/*,2,!S-1.4*J!?-+,!17!6-+)-447,2-+!'*/'()*+,*!=!/*2+*!.+!1-,D!

!

G1!'*))-',!?.!'*,'72,*4*+,!?*!6*)!?-++(*)!6-11*6,(*)!).'!17!/('2-?*!"#8\Q"#89!3.*!/'U)!?*)!

?*.X! ,2*')! ?*)! )2W+71*4*+,)! ?*! './,.'*)! ?*! ),-6e! )-+,! 7))-62()! =! ?*)! 67.)*)! ?V-'2W2+*!

2+?.),'2*11*J!6-+,'*!"#!i!?*)!)2W+71*4*+,)!=!?*)!T76,*.')!(6-+-423.*)!*,!8#!i!=!8\!i!?*)!

)2W+71*4*+,)!=!?*)!?*47+?*)!?*!42)*!=!@-.'!'(W1*4*+,72'*D!_*)!67.)*)!2+?.),'2*11*)!)-+,!,'U)!

T'(3.*44*+,!62,(*)!/-.'!6*',72+*)!617))*)!,I('7/*.,23.*)J!+-,744*+,!1*)!7+,267+6('*.X!*,!

1*)! 7+,2Q2+T*6,2*.XD! M.! )*2+! ?*)! './,.'*)! 2?*+,2T2(*)! 6-44*! (,7+,! ?V-'2W2+*! 2+?.),'2*11*J! 17!

'(/7',2,2-+!*),!=!/*.!/'U)!(3.2S71*+,*!*+,'*!1*)!'./,.'*)!'*+S-A7+,!=!.+!/'-01U4*!7.!),7?*!

?*!17!/'-?.6,2-+!?*!/'-?.2,!T2+2!*,!1*)!'./,.'*)!'*+S-A7+,!=!.+!/'-01U4*!7.!),7?*!?.!T70'267+,!

?*!47,2U'*)! /'*42U'*)D! &7'! 7211*.')J! 21! '*))-',! ?*! 1V*+)*401*! ?*)! (6I7+W*)! 6-+?.2,)! /7'! 17!

42))2-+! 3.*! 1*)! './,.'*)! ?*! ),-6e! ?*! 4(?2674*+,)! ?-+,! 17! 67.)*! *),! 1V2+?2)/-+20212,(! ?.!

/'2+62/*!76,2T)!)-+,!/*'g.)!6-44*!=!17!T-2)!/1.)!?.'701*)!*,!/1.)!/'-T-+?)!?7+)!1*.')!*TT*,)D!!

!

_7! ?*.X2U4*! 2?(*! ?*! Y763.*)! R2-,! 7! (,(! ?V7+71A)*'! 1V-'2W2+*! ?*)! './,.'*)! ).'! /1.)2*.')!

S*')7+,)!B! 1V7?7/,7,2-+! ?*! 17! 6I72+*! ?*! /'-?.6,2-+! ?.!4(?2674*+,! =! 17!4-+?2712)7,2-+J! 17!

6-+6.''*+6*!*,!1V7.W4*+,7,2-+!?*)!*X2W*+6*)!'(W1*4*+,72'*)D!

!

_7!6I72+*!?*!/'-?.6,2-+!?.!4(?2674*+,!)V*),!?(1-6712)(*!*,!'*6-4/-)(*!7.!6-.')!?*)!?*.X!

?*'+2U'*)!?(6*++2*)!)-.)!,'-2)!*TT*,)!6-+6-42,7+,)!B!17!?()2+,(W'7,2-+!S*',2671*!)-.)!1V*TT*,!?*!



! 8#5!

17!6-+6.''*+6*J!17!4-+?2712)7,2-+!*,!1*!?(S*1-//*4*+,!?*)!47'6I()!(4*'W*+,)!=!17!T-2)!).'!1*!

S*')7+,! ?*! 1V-TT'*! *,! ).'! 6*1.2! ?*! 17! ?*47+?*! *,! /-.'! T2+2'! 1*! '*I7.))*4*+,! ?*)! +-'4*)!

*+S2'-++*4*+,71*)!*,!)7+2,72'*)J!?V70-'?!?7+)!1*)!/7A)!1*)!/1.)!7S7+6(*)!*,!?()-'472)!?7+)!1*!

'*),*! ?.!4-+?*D! &7'! 6-+)(3.*+,J! 17! 6I72+*! ?*! /'-?.6,2-+! *),! /1.)! (617,(*! *,! 72+)2!4-2+)!

'-0.),*D! ^*)! j!W-.1-,)! ?V(,'7+W1*4*+,)!k! ?7+)! 17! 6I72+*! ?*! /'-?.6,2-+! )*! )-+,! 6'(()!

+7,.'*11*4*+,!?*!/7'!17!6-+6*+,'7,2-+!*,!17!'7'(T76,2-+!?*)!)2,*)!?*!/'-?.6,2-+D!

!

_7! 42))2-+! 7! 42)! *+! (S2?*+6*! .+*! 70)*+6*! ?*! 6-''(17,2-+! )A),(47,23.*! *+,'*! 6I-2X! ?*!

1-6712)7,2-+! *,! './,.'*)D! _7! 1-6712)7,2-+! 1-2+,72+*!?*)! ).0),7+6*)! 76,2S*)! +V*),! /7)! 7//7'.*!

6-44*!.+!T76,*.'!*+!)-2!?*!'2)3.*!?*!/(+.'2*!B!'2*+!+V2+?23.*!3.*!/'-/-',2-++*11*4*+,J!1*)!

4(?2674*+,)!?-+,! 17!).0),7+6*!76,2S*!*),!/'-?.2,*!I-')!?VNF!-+,!).02!/1.)!?*!'./,.'*)!?*!

),-6eD!M.!6-+,'72'*J!1*)!4(?2674*+,)!6I2423.*)!7+62*+)!3.2!-+,!1*!/1.)!).02!?*)!'./,.'*)!?*!

),-6e!T72)72*+,!)-.S*+,!7//*1!=!?*)!67+7.X!?*!)-.'62+W!I2),-'23.*)D!_7!42))2-+!+*!6-+61.,!/7)!

=!.+*!7.W4*+,7,2-+!*X6*))2S*!?.!'2)3.*!?*!/(+.'2*!*+!'72)-+!?*!17!1-6712)7,2-+!?*)!.)2+*)!?*!

T70'267,2-+!?*!4(?2674*+,)D!F+!*TT*,J!21!7//7'72,!3.*!1*)!7.W4*+,7,2-+)!?*)!'./,.'*)!?*!),-6e!

'().1,*+,!02*+!/1.)!?V.+*!42)*!)-.)!,*+)2-+!W(+('712)(*!?*!17!6I72+*!?*!T70'267,2-+J!?.*!=!17!

072))*!?*)!47'W*)J!=!1V7.W4*+,7,2-+!?*!17!6-+6.''*+6*J!1V-/,242)7,2-+!?*!1V-.,21!2+?.),'2*1!*,!

1V7.W4*+,7,2-+!?*!17!?*47+?*D!

!

Y763.*)!R2-,!7!(W71*4*+,!(,.?2(!?*)!/'-/-)2,2-+)!7A7+,!S-67,2-+!=!472+,*+2'!-.!?(S*1-//*'!

1V-.,21!2+?.),'2*1!*.'-/(*+!*+!47,2U'*!?*!/'-?.6,2-+!?*!4(?2674*+,)D!

!

N+*!?*)!'*6-447+?7,2-+)!?*!Y763.*)!R2-,!*),!?V(,7012'!)-.)!/21-,7W*!?*!1VM$fC!.+*!12),*!?*!

)/(62712,()!CGHC!=!'2)3.*!T-',!?*!/(+.'2*D! G1!/'-/-)*!?*!?(612+*'!6*!,'7S721!*+!,'-2)!(,7/*)!

).66*))2S*)!B!?V70-'?!?V2?*+,2T2*'!?*)!CGHC!?-+,!1V2+?2)/-+20212,(!*+,'7s+*'72,!.+!'2)3.*!W'7S*!

*,! 244(?27,J!*+).2,*!?*!?(T2+2'! 17! 6'2,262,(! 2+?.),'2*11*!7))-62(*!=! 6I73.*!4(?2674*+,!/.2)!

4*,,'*!*+!/176*!?*)!4*).'*)!7?7/,(*)!/-.'! 6I73.*!CGHC!?-+,! 17! 6'2,262,(! 2+?.),'2*11*!*),!

(,7012*D!

!

N+*! 7.,'*! 2?(*! ?*! Y763.*)! R2-,! *),! ?V-'2*+,*'! 1*! /'-W'744*! ?V2+)/*6,2-+! ?*! 1VM$fC! *+!

T-+6,2-+!?.!)6-'2+W!`+-40'*!?*!170-'7,-2'*)!*X/1-2,7+,)J!+-40'*!?*!)2,*)J!/7',)!?*!47'6I(J!



! 88#!

*6,a!?*!)-',*!=!2+,(W'*'!?2'*6,*4*+,!1*!'2)3.*!?*!/(+.'2*)!?7+)!1*)!6'2,U'*)!?*!?(61*+6I*4*+,!

?*)!2+)/*6,2-+)!*,:-.!?*!?(12S'7+6*!?.!6*',2T267,!?*!6-+T-'42,(D!!

!

F+!O'7+6*J!1*!KF&f!T2X*!1*!/'2X!?.!4(?2674*+,J!*+!)V7//.A7+,!).'!1*)!'*6-447+?7,2-+)!?*!17!

LMfJ!/-.'!1*!47'6I(!?*!17!S211*D!_7!T2X7,2-+!?*)!/'2X!/7'!1*!KF&f!7!/*.!=!/*.!6*))(!?*!/'*+?'*!

*+! 6-4/,*! 1*)! 67'76,('2),23.*)! 2+?.),'2*11*)! ?.! 4(?2674*+,D! _*! /'2X! ?.! 4(?2674*+,J!

2+2,271*4*+,!T2X(!*+!6-+)2?('7,2-+!?*!1V7//-',!?.!4(?2674*+,J!?(6'-2,!*+).2,*!?7+)!1*!,*4/)!

)7+)! 12*+! 7S*6! )*)! 6-q,)! 472)! .+23.*4*+,! 7S*6! 1*! +2S*7.! ?*! 6-+6.''*+6*! *,! 7S*6! 1*)!

6-+,'72+,*)! 0.?W(,72'*)! 7))2W+(*)! 7.! KF&fD! G1! *),! ,I(-'23.*4*+,! /-))201*! 3.*! 6*',72+)!

/'-?.2,)! S-2*+,! 1*.'! /'2X! T2X(! )-.)! 1*.'! 6-q,! ?*! '*S2*+,! 2+?.),'2*1D! _V766-'?Q67?'*! ?.! KF&f!

/'(S-2,! .+*! ?2)/-)2,2-+! 6*+)(*! (S2,*'! 1*)! ?2)/7'2,2-+)! ,-,71*)! ?*! /'-?.6,2-+J! 21! )V7W2,! ?*! 17!

/'-6(?.'*!7',261*!8;!?.!KF&f!3.2!S2)*!=!(S2,*'! 1*)!'*+,70212,()!+(W7,2S*)!472)!3.2!+V*),!3.*!

'7'*4*+,!7//123.(*!`.+*!,'*+,72+*!?*!I7.))*)!*+!\!7+)!*+!S211*J!*,!.+*!?2t72+*!=!1VIZ/2,71aD!

_V7',261*! 89! ?.! KF&f! /'(S-2,! ?*! /'*+?'*! *+! 6-4/,*! 1*)! 2+S*),2))*4*+,)! '(712)(*)! /7'! 1*)!

*+,'*/'2)*)!/I7'476*.,23.*)!?7+)!1VNF!/-.'!17!T2X7,2-+!2+2,271*!6-44*!/-.'!17!'(S2)2-+!?.!/'2XJ!

472)!6V*),!'7'*4*+,!1*!67)!`I.2,!67)!?*/.2)!"#8\aD!_7!42))2-+!6-+)2?U'*!3.V21!)*'72,!/*',2+*+,!

?*! '(7TT2'4*'! 17! S-67,2-+! ?.! KF&f! =! /'*+?'*! *+! 6-4/,*! 1*)! 6-+)2?('7,2-+)! ?*! ),'7,(W2*!

2+?.),'2*11*D!

!

_*!S*')7+,!*.'-/(*+!*),!(W71*4*+,!.+!(1(4*+,!24/-',7+,!=!/'*+?'*!*+!6-4/,*D!_VNFJ!471W'(!

17!42)*!*+!/176*!?.!47'6I(!.+23.*J!7//7'72,!/1.,Z,!6-44*!.+*!)-44*!?*!47'6I(!?2),2+6,)D!

_*)!/'7,23.*)!?*!?2)/*+)7,2-+!?2S*'W*+,!?V.+!/7A)!=! 1V7.,'*!7.!+2S*7.!?.!6-+?2,2-++*4*+,!

)*6-+?72'*!*,!/'2472'*!*,!7.))2!7.!+2S*7.!?*)!/'*)6'2/,2-+)D!!

M.!+2S*7.!?.!6-+?2,2-++*4*+,!)*6-+?72'*!B!)V21!*),!6-4/'(I*+)201*!3.*!1*)!2+)6'2/,2-+)!).'!1*)!

0-s,*)!?-2S*+,!b,'*!?7+)!17!17+W.*!-TT262*11*!?.!/7A)!-p!21!*),!S*+?.J!21!)*'72,!.,21*!?*!'(?.2'*!

1*)!)/(62T262,()!+7,2-+71*)!3.2!/'-)6'2S*+,!?*!T72,!1*)!/76e7W2+W)!0212+W.*)!*,!2+,*'6I7+W*701*)!

*+,'*! 1*)! /7A)D! F+! 67)! ?*! /(+.'2*J! 6*)! )/(62T262,()! ?*! /76e7W2+W! ?*47+?*+,! ?*)!

'*6-+?2,2-++*4*+,)!3.2!'*,7'?*+,!1V7''2S(*!?*)!4(?2674*+,)!?*!).0),2,.,2-+J!*,!6*17!6'(*!?*!

/1.)!/*,2,)!47'6I()!/-.'!6I73.*!,A/*!?*!0-s,*!7.!?(,'24*+,!?*!1V(6-+-42*D!

M.! +2S*7.! ?.! 6-+?2,2-++*4*+,! /'2472'*!B! 1*! 6-+?2,2-++*4*+,! .+23.*! *.'-/(*+! )*'72,! .+*!

7S7+6(*!24/-',7+,*D!F+!I7'4-+2)7+,!1*)!?-)7W*)!*,!1*!+-40'*!?*!6-4/'24()!/7'!0-s,*J!*,!*+!

T72)7+,! T2W.'*'! .+! u>Q6-?*! ).'! 6I73.*! 012),*'! /*'4*,,7+,! ?V-0,*+2'! *+! 12W+*! ,-.,*)! 1*)!



! 888!

2+T-'47,2-+)! '*17,2S*)! 7.! 4(?2674*+,J! 21! ?*S2*+?'72,! /-))201*! ?*! )*'S2'! ,-.,! 1*! 47'6I(!

*.'-/(*+!7S*6!1*!4b4*!/'-?.2,J!*,!?*!T7S-'2)*'!1*)!(6I7+W*)!*+!67)!?*!6'2)*D!

M.!+2S*7.!?*)!/'*)6'2/,2-+)!B!1*)!/'7,23.*)!,I('7/*.,23.*)!+*!)-+,!/7)!I7'4-+2)(*)!*+,'*!1*)!

/7A)!*.'-/(*+)J!7.))2!02*+!7.!+2S*7.!?*)!4(?2674*+,)!.,212)()!3.V7.!+2S*7.!?*)!?-)7W*)!-.!

?*)! ?.'(*)! ?*! ,'72,*4*+,D! L7'4-+2)*'! 6*)! /'7,23.*)! /*'4*,,'72,! 1=! *+6-'*! ?V.+2T2*'!

/'-W'*))2S*4*+,!1*!47'6I(!*.'-/(*+D!

K*)!I7'4-+2)7,2-+)!)-+,!7.))2!.+!4-A*+!?V7.W4*+,*'! 17!67/762,(! 2+?.),'2*11*!*.'-/(*++*D!

FTT*6,2S*4*+,J! 21! *X2),*! .+*! /*',*! ?*! /'-?.6,2S2,(! 2+?.2,*! /7'! 1*)! 4-?2T267,2-+)! ?*!

/'()*+,7,2-+J!3.2! 24/123.*+,!?*!+-40'*.)*)!I*.'*)!/*'?.*)!/-.'! 6I7+W*4*+,)!?*!T-'47,!

*+,'*!1*)!1-,)!'()*'S()!7.X!?2TT('*+,)!/7A)D!N+*!'7,2-+712)7,2-+!?*)!/'()*+,7,2-+)!/*'4*,,'72,!

?V7.W4*+,*'!@.)3.V=!8#!i!17!67/762,(!?*!/'-?.6,2-+!?*!6*',72+)!4(?2674*+,)!*+!F.'-/*D!K*17!

'*S2*+?'72,!?-+6!=!'*+?'*!1V2+?.),'2*!*.'-/(*++*!/1.)!/*'T-'47+,*D!

!

_*)! )-1.,2-+)! /.0123.*)Q/'2S(*)! /-.''72*+,! b,'*! *X/('24*+,(*)!472)! 1*.'! *TT26762,(! '*),*! =!

/'-.S*'J!72+)2!3.*!1*.'!67/762,(!=!'(/-+?'*!7.X!/'-01(47,23.*)!?*!'./,.'*!?*!),-6eD!_VMcF&f!

`MW*+6*!W(+('71*!?*)!(3.2/*4*+,)!*,!/'-?.2,)!?*!)7+,(a!7)).'*!/1.)2*.')!42))2-+)!/-.'! 1*!

6-4/,*! ?*! 1VM&QL&! `M))2),7+6*! /.0123.*QIZ/2,7.X! ?*! &7'2)aD! F11*! WU'*! +-,744*+,!

1V7//'-S2)2-++*4*+,!*+!4(?2674*+,)! `/7))7,2-+!?*)!47'6I()a!*,! 17! T70'267,2-+!?*!6*',72+)!

4(?2674*+,)!*,!/'(/7'7,2-+)!/I7'476*.,23.*)!7.!)*2+!?*!1V(,7012))*4*+,!/I7'476*.,23.*!

?*!1VM&QL&D!_VMcF&f!7!S.!)-+!/-',*T*.211*!?*!/'-?.2,)!)*!'(?.2'*!?'7),23.*4*+,!/7))7+,!?*!

/1.)2*.')!6*+,72+*)!?*!/'-?.2,)!=!.+*!3.7'7+,72+*!7.@-.'?VI.2D!K*,,*!(S-1.,2-+!)V*),!,'7?.2,*!

/7'711U1*4*+,! /7'! .+*! 072))*! ?*! 1V2+S*),2))*4*+,! ?7+)! 1V-.,21! 2+?.),'2*1J! 1*)! '*))-.'6*)!

I.472+*)! *,! 17! '*6I*'6I*D! _7! 67/762,(! ?*! 1VMcF&f! =! ?*S*+2'! .+! /'-?.6,*.'! +7,2-+71! ?*!

4(?2674*+,)!?*!?*'+2*'!'*6-.')!)*401*! 24/-))201*!B!*11*!+V7!/7)!.+!/('24U,'*!+7,2-+71J! 17!

67/762,(!?*! '(76,2-+! )*'72,! T'*2+(*! /7'! 1*! '*6-.')!+(6*))72'*!7.X!47'6I()! /.0126)!/-.'! 1*)!

7//'-S2)2-++*4*+,)! *,! 17! /'-?.6,2-+! )*'72,! +(6*))72'*4*+,! )-.)Q,'72,(*! `6-4/(,*+6*! =!

,'-.S*'!?*)!)-.)Q,'72,7+,)!7??2,2-++*1)!'*/'()*+,*!.+!)7S-2'QT72'*!/7)!*+6-'*!?(S*1-//(!7.!

)*2+!?*!1VMcF&faD!&7'!6-+)(3.*+,J!1V7W*+6*!+*!)*'72,!/7)!*+!/-)2,2-+!?*!?(47''*'!6*,,*!76,2S2,(!

)7.T!=!2+S*),2'!?7+)!?*!+-.S*11*)!6-4/(,*+6*)D!

!

H-.,! 7.! 1-+W! ?*! )-+! 7+71A)*J! Y763.*)! R2-,! 7! (42)! ?*)! '*6-447+?7,2-+)! ),'7,(W23.*)! 3.2!

?*S'-+,!b,'*!,'7?.2,*)!).'!.+!/17+!-/('7,2-++*1!/7'!1*)!7.,-'2,()!/-12,23.*)D!



! 88"!

MT2+!?*!/7112*'!1V70)*+6*!?*!S2)20212,(!/7'!1*)!76,*.')!).'!1*)!47211-+)!/-,*+,2*11*4*+,!T'7W21*)!

?*! 17! 6I7s+*! ?V7//'-S2)2-++*4*+,J! 21! *),! '*6-447+?(! ?*! ?-,*'! 1VM$fC! ?V.+! )A),U4*!

?V2+T-'47,2-+!4-?*'+*!*,!7.,-47,2)(*!/*'4*,,7+,!17!'(712)7,2-+!?V.+*!67',-W'7/I2*!?(,7211(*!

*,! =! @-.'! ?*! 1V*+)*401*! ?*)! (,7/*)! ?*! /'-?.6,2-+! ?*! 17! ,-,712,(! ?*)! )/(62712,()!

6-44*'62712)(*)D! K*! )A),U4*!/*'4*,,'7! ?V2?*+,2T2*'! ?*!47+2U'*! /'-)/*6,2S*! 1*)! )/(62712,()!

/-.'! 1*)3.*11*)J! 2+?(/*+?744*+,! ?.! +-40'*! ?*! 170-'7,-2'*)! ,2,.172'*)! ?VMCCJ! .+*! -.!

/1.)2*.')!(,7/*)!?*!/'-?.6,2-+!)*'72*+,!=!'2)3.*!67'!6-+6*+,'(*)D!

!

N+*!7.,'*!'*6-447+?7,2-+!6-+)2),*!=!/'-/-)*'!.+!?2)/-)2,2T!'(W1*4*+,72'*!7?7/,(!/-.'!3.*!

1*! KF&f! )-2,! 1(W2,24*! =! /'*+?'*! *+! 6-+)2?('7,2-+! 1*)! /*')/*6,2S*)! 2+?.),'2*11*)! *,! /.2))*!

4-?.1*'J!7++.1*'!S-2'*!2+S*')*'!1*)!072))*)!?*!/'2X!24/-)(*)!=!6*',72+*)!)/(62712,()!7+62*++*)!

?-+,!1*!,7'2T!?*!'*40-.')*4*+,!?*S2*+,!/'-6I*!?.!/'2X!?*!'*S2*+,D!

!

F+T2+J!1*!67'76,U'*!),'7,(W23.*!?*!1V*+)*401*!?*)!76,*.')!?.!4(?2674*+,!?*S'7!b,'*!'*+T-'6(D!

&7'!*X*4/1*J!/-.'!6*',72+*)!)/(62712,()!2?*+,2T2(*)!6-44*!*X/-)(*)!7.!'2)3.*!?*!/(+.'2*!/7'!

1*!)A),U4*!?V2+T-'47,2-+!?*!1VM$fCJ!21!T7.?'7!/'-6(?*'!?*!47+2U'*!7+,262/(*!=!?*)!7//*1)!=!

/'-@*,)!*+!S.*!?*!17!'*1-6712)7,2-+!*+!F.'-/*!/7'!?*)!2+?.),'2*1)J!)-.)!6-+?2,2-+)!(6-+-423.*)!

W7'7+,2*)!=!1-+W!,*'4*D!

!

AKhK!N"$)* 0'"* -")(&Y'* "0$YZ["''"* ,")* $0Z(0$")* ,O.ZZ$Y\&)&Y''"#"'(*i* :&(0.(&Y'*

.%(0"33"*,.')*3O@5*"(*Z"$)Z"%(&\")*,O[\Y30(&Y'*

!

_7!?24*+)2-+!*.'-/(*++*!*),!*))*+,2*11*!?7+)!6*!?-))2*'D!_*)!)-1.,2-+)!/('*++*)!+*!/-.''-+,!

b,'*!,'-.S(*)!3.V=!1V(6I*11*!?*!1VNFD!

!

K-44*! +-.)! 1V7S-+)! 70-'?(J! 1*)! /(+.'2*)! ?*! 4(?2674*+,)! /*.S*+,! ).'S*+2'! /-.'! ?*!

+-40'*.)*)!'72)-+)J! ,*11*)!3.*!?*)!?2TT26.1,()!?*!T70'267,2-+!-.!?*)!/'-01U4*)!7TT*6,7+,! 17!

3.712,(!?*)!4(?2674*+,)!3.2!/*.S*+,!7S-2'!.+!24/76,!).'!1*)!)-2+)!/'-?2W.()!7.X!/7,2*+,)D!

!

^7+)!1hNFJ!17!/1./7',!?*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!)-+,!,'72,(*)!7.!+2S*7.!+7,2-+71!/7'!1*)!

7.,-'2,()! +7,2-+71*)! 6-4/(,*+,*)D! H-.,*T-2)J! 1hFCM! /*.,! b,'*! 24/123.(*! ?7+)! 6*',72+*)!



! 88[!

)2,.7,2-+)J!/7'!*X*4/1*!1-')3.h.+*!/(+.'2*!?*!4(?2674*+,)!*),!12(*!=!.+!/'-01U4*!?*!)(6.'2,(!

-.!7TT*6,*!/1.)2*.')!d,7,)!4*40'*)`;\aD!

!

^*/.2)!"#8;J!1hFCM!/.012*!.+!67,71-W.*!/.0126!?*)!/(+.'2*)!(S71.(*)!/7'!)-+!j!K-442,,**!T-'!

4*?262+71! /'-?.6,)! T-'! I.47+! N)*!k! `KLC&a! *,! :! -.! /7'! 1*! j!&I7'476-S2W217+6*! '2)e!

7))*))4*+,! 6-442,**!k! `&>MKaJ! T-.'+2))7+,! ?*)! 2+T-'47,2-+)! 6172'*)! *,! ?*)!

'*6-447+?7,2-+)J! 1*! 67)!(6I(7+,J! 7.X!/7,2*+,)J!7.X!/'-T*))2-++*1)!?*! )7+,(!*,!7.X!7.,'*)!

/7',2*)!/'*+7+,*)`;\aD!

!

AKhK;K! 7YY$,&'.(&Y'*.0*'&\".0*,"*3O@5*)0$*3.*,&)ZY'&2&3&([*,")*#[,&%.#"'()*
!

_hFCM!*,!1*!j!L*7?)!-T!4*?262+*)!7W*+62*)!k!`LCMa!-+,!6'((!*+!?(6*40'*!"#8;!.+*!j!,7)e!

T-'6*!k!).'!17!?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)!=!.)7W*!I.472+!*,!S(,('2+72'*!B!j!LCM:FCM!H7)e!

O-'6*!-+!MS72170212,A!-T!M.,I-'2)*?!C*?262+*)!T-'!L.47+!7+?!E*,*'2+7'A!N)*!kD`;;a!

!

_V-0@*6,2T! ?*! 6*,,*! j!,7)e! T-'6*!k! *),! ?*! ?(S*1-//*'! *,! 6--'?-++*'! ?*)! 76,2-+)! /-.'! .+*!

4*211*.'*!/'(S*+,2-+J! 2?*+,2T267,2-+J!W*),2-+!*,!6-44.+267,2-+!?*)!/'-01U4*)!3.2!/*.S*+,!

7TT*6,*'! 17! ?2)/-+20212,(! ?*)! 4(?2674*+,)J! *+! S.*! ?V74(12-'*'! 17! 6-+,2+.2,(! ?*! 17! 6I72+*!

?V7//'-S2)2-++*4*+,D!

!

f*)!/'2-'2,()!61()!)-+,!?*`;\a!B!

Q! 6I*'6I*'!?*)!4-A*+)!?*!42+242)*'!1*)!'./,.'*)!?h7//'-S2)2-++*4*+,!*,!?h(S2,*'!1*)!

/(+.'2*)! *+! T76212,7+,! 1*)! *+'*W2),'*4*+,)! *,! 17! 6-44*'62712)7,2-+! ?*! +-.S*7.X!

4(?2674*+,)!*+!.,212)7+,!1*!67?'*!'(W1*4*+,72'*!*X2),7+,!`/7'!*X*4/1*!*+!/7',7W*7+,!

1*!,'7S721!*,!*+!'(?.2)7+,!1*)!?(172)!1-')3.*!6*17!*),!/-))201*a!l!

Q! ?(S*1-//*'!?*)!),'7,(W2*)!/-.'!74(12-'*'!17!/'(S*+,2-+!*,!17!W*),2-+!?*)!/(+.'2*)!12(*)!

7.X! /'-01U4*)! ?*! 6I72+*! ?h7//'-S2)2-++*4*+,! `*+! *X2W*7+,! /7'! *X*4/1*! ?*)!

2+?.),'2*1)!?*)!6-44.+267,2-+)!).'!1h(,7,!?*)!),-6e)!*,!*+!*+6-.'7W*7+,!1*)!4*211*.'*)!

/'7,23.*)a!l!

Q! 74(12-'*'! 1*! /7',7W*! ?V2+T-'47,2-+)! *,! 1*)!4*211*.'*)! /'7,23.*)! *+,'*! 1*)! 7.,-'2,()!

'(W1*4*+,72'*)!?*!1hNF!7T2+!?*!42*.X!6--'?-++*'!1*)!76,2-+)!=!,'7S*')!1hNF!l!



! 88<!

Q! T7S-'2)*'!17!6-1170-'7,2-+!7S*6!1*)!/7',2*)!/'*+7+,*)!*,!74(12-'*'!17!6-44.+267,2-+!?*)!

/'-01U4*)!?h7//'-S2)2-++*4*+,!7.X!62,-A*+)!?*!1hNFD!

!

^*/.2)!7S'21!"#85J!17!j!,7)e!T-'6*!k!WU'*!.+!/'-W'744*!/21-,*!S2)7+,!=!(,7012'!.+!)A),U4*!f&PK!

`f2+W1*!/-2+,!-T!6-+,76,a!7T2+!?h74(12-'*'!1*!/7',7W*!?h2+T-'47,2-+)!*+,'*!1*)!d,7,)!4*40'*)J!

1hFCM!*,!17!K-442))2-+!*.'-/(*++*J!'*17,2S*)!7.X!'./,.'*)!?*!),-6e!24/-',7+,*)!/-.'!42*.X!

/'(S*+2'!*,!W('*'!1*)!/(+.'2*)D!_*!/7',7W*!?V2+T-'47,2-+)!/*'4*,!+-,744*+,!?*!)7S-2'!)2!?*)!

71,*'+7,2S*)!)-+,!?2)/-+201*)!?7+)!?V7.,'*)!d,7,)!4*40'*)D!

!

M2+)2J! 17! /'*42U'*! /I7)*! /21-,*J! 42)*! *+! /176*! ?V7S'21! =! 7-q,! "#85J! 7! /*'42)! ?*! ,*),*'! 1*!

T-+6,2-++*4*+,! *,! 1V.,212,(! ?.! )A),U4*! f&PK! *,! ?.! 4-?U1*! ?*! +-,2T267,2-+D! ^.'7+,! 6*,,*!

/('2-?*J!"<!d,7,)!4*40'*)!-+,!.,212)(!1*!)A),U4*!f&PK!*,!-+,!?(617'(!\"!'./,.'*)`;\aD!

!

N+*! ?*.X2U4*! /I7)*! /21-,*! )*'7! 42)*! *+! /176*! 6-.'7+,! "#"#J! 7T2+! ?*! ,*),*'! 1*)! 6'2,U'*)!

?V2?*+,2T267,2-+!?*)!67)!?*!'./,.'*!*,!?*)!71*',*)!3.2!+(6*))2,*+,!.+*!76,2-+!6--'?-++(*!=!

1V(6I*11*!*.'-/(*++*J!72+)2!3.*!?*)!6-44.+267,2-+)!/.0123.*)!3.2!-+,!/-,*+,2*11*4*+,!.+!

24/76,!24/-',7+,!).'!1*)!/7,2*+,)`;\aD!

!

AKhKCK! +&-'")*,&$"%($&%")*^*3O&'("'(&Y'*,")*(&(03.&$")*,O>66*)0$*3.*,[("%(&Y'*"(*3.*
'Y(&X&%.(&Y'*,")*Z['0$&")*,"*#[,&%.#"'()*c_0&33"(*Cb;Jd*

!

F+!@.211*,!"#85J!1hFCM!*,!1*!LCM!-+,!/.012(!?*)!12W+*)!?2'*6,'26*)!=!1h2+,*+,2-+!?*)!,2,.172'*)!

?hMCC! ).'! 17! ?(,*6,2-+! *,! 17! +-,2T267,2-+! ?*)! /(+.'2*)! ?*! 4(?2674*+,)!B! j!c.2?7+6*! -+!

?*,*6,2-+! 7+?! +-,2T267,2-+! -T! )I-',7W*)! -T!4*?262+71! /'-?.6,)! T-'!C7'e*,2+W!M.,I-'2)7,2-+!

L-1?*')!2+!,I*!N+2-+!kD`;]a!

!

K*,,*!?2'*6,2S*!*),!07)(*!).'!.+*!?(T2+2,2-+!I7'4-+2)(*!?h.+*!/(+.'2*J!6-44*!6-+S*+.!/7'!

,-.,*)!1*)!7.,-'2,()!+7,2-+71*)!6-4/(,*+,*)!*,!1hFCMD!

!

_-')3.h.+*!/(+.'2*!)*!/'-?.2,!-.!*),!).)6*/,201*!?*!)*!/'-?.2'*!?7+)!.+!-.!/1.)2*.')!d,7,)!

4*40'*)!?*!1hNFJ!1*!,2,.172'*!?*!1hMCC!?-2,!1*!)2W+71*'!7.X!7.,-'2,()!+7,2-+71*)!6-4/(,*+,*)!



! 88\!

6-+6*'+(*)D!f2!17!/(+.'2*!6-+6*'+*!.+!/'-?.2,!7.,-'2)(!/7'!/'-6(?.'*!6*+,'712)(*J!1*!,2,.172'*!

?*!1hMCC!?-2,!(W71*4*+,!*+!2+T-'4*'!1hFCMD!

!

K*,,*!?2'*6,2S*!6-+,2*+,!.+!4-?U1*!?*!)2W+71*4*+,!=!.,212)*'!)2!7.6.+!4-?U1*!+V*),!T-.'+2!/7'!

1*!/7A)!*+!3.*),2-+D!

!

_hFCM!*,!1*!LCM!7S72*+,!1h2+,*+,2-+!?*!6-44*+6*'!=!4*,,'*!*+!r.S'*!6*)!12W+*)!?2'*6,'26*)!

?7+)!.+*!/I7)*!/21-,*!=!/7',2'!?.!/'*42*'!,'24*),'*!"#"#!472)!6*,,*!?*'+2U'*!7!(,(!'*/-',(*!

7.!/'*42*'!,'24*),'*!"#"8!*+!'72)-+!?*!17!/7+?(42*!KPEG^Q85D!_VFCM!*,!1*!LCM!T-.'+2'-+,!

?*)!2+T-'47,2-+)!).//1(4*+,72'*)!7.X!,2,.172'*)!?VMCC!7S7+,!?*!17+6*'!17!/I7)*!/21-,*D!

!

K*)! 12W+*)! ?2'*6,'26*)! S2)*+,! =! T76212,*'! 17! +-,2T267,2-+! /'(6-6*! ?*)! /(+.'2*)! 7.X! 7.,-'2,()!

+7,2-+71*)! 6-4/(,*+,*)J! *+! 1*.'! 172))7+,! ).TT2)744*+,! ?*! ,*4/)! /-.'! /'*+?'*! ?*)!

?2)/-)2,2-+)!?h.'W*+6*!)2!+(6*))72'*D!K*17!6-.S'*`;\a!B!

Q! 6*!3.2!6-+),2,.*!.+*!/(+.'2*!l!

Q! 3.*1)!/'-01U4*)!1*)!,2,.172'*)!?hMCC!?-2S*+,!)2W+71*'!l!

Q! 3.2!*),!6I7'W(!?*!).'S*211*'!17!?2)/-+20212,(!*,!?*!)2W+71*'!1*)!/(+.'2*)!l!

Q! 3.7+?!*,!3.2!+-,2T2*'!l!

Q! 3.*11*)!2+T-'47,2-+)!2+61.'*!?7+)!1*)!+-,2T267,2-+)D!

!

$(7+4-2+)J!6*)!12W+*)!?2'*6,'26*)!+*!6-.S'*+,!/7)!1*)!3.*),2-+)!,*11*)!3.*!1*!'*,'72,!?*)!MCCJ!

3.2!/*.S*+,!(W71*4*+,!7TT*6,*'!17!?2)/-+20212,(!?h.+!4(?2674*+,D!

!

AKhKAK! +&-'")*,&$"%($&%")*^*3O&'("'(&Y'*,")*.0(Y$&([)*%Y#Z[("'(")*)0$*3")*2Y''")*
Z$.(&`0")*,"*%Y##0'&%.(&Y'*.0*Z023&%*c_0&33"(*Cb;Jd*

!

F+!@.211*,!"#85J!1hFCM!*,!1*!LCM!-+,!/.012(!?*)!12W+*)!?2'*6,'26*)!=!1h2+,*+,2-+!?*)!7.,-'2,()!

+7,2-+71*)!6-4/(,*+,*)!*,!?*!1hFCM!).'!1*)!0-++*)!/'7,23.*)!?*!6-44.+267,2-+!7.!/.0126!).'!

1*)! /'-01U4*)! ?*! ?2)/-+20212,(! ?*)! 4(?2674*+,)!B! j!c--?! /'76,26*! W.2?7+6*! T-'!

6-44.+267,2-+!,-!,I*!/.0126!-+!4*?262+*)V!7S72170212,A!2)).*)!kD`;9a!

!



! 88;!

K*17!6-.S'*`;\a!B!

Q! 3.2!?-2,!6-44.+23.*'!).'!.+*!/(+.'2*!?*!4(?2674*+,)!l!

Q! 3.2!*),!1*!/.0126!6201*!l!

Q! 3.*1!T-'47,!*,!3.*1)!-.,21)!?*!6-44.+267,2-+!.,212)*'!l!

Q! 3.*11*)!2+T-'47,2-+)!*,!3.7+?!/.012*'!l!

Q! 6-44*+,! 24/123.*'! 1*)! /7',2*)! /'*+7+,*)! ?7+)! 17! /'(/7'7,2-+! *,! 17! ?2TT.)2-+! ?*)!

2+T-'47,2-+)!l!

Q! 6-1170-'7,2-+! 2+,*'+*! 7.! )*2+! ?.! '()*7.! *.'-/(*+! ?*! '(W1*4*+,7,2-+! ?*)!

4(?2674*+,)!l!

Q! *X*4/1*)!*,!2+2,27,2S*)!*X2),7+,)!3.2!/-.''72*+,!b,'*!42)!*+!r.S'*!?7+)!?h7.,'*)!d,7,)!

4*40'*)D!

!

K*)!12W+*)!?2'*6,'26*)!)-+,!07)(*)!).'!.+*!*+3.b,*!'(712)(*!/7'!17!j!,7)e!T-'6*!k!).'!17!T7g-+!

?-+,!1*)!/'-01U4*)!12()!7.X!/(+.'2*)!*,!=!17!?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)!)-+,!4*).'()!*,!

6-44.+23.()!7.!/.0126!?7+)!1*)!d,7,)!4*40'*)!?*!1hNFD!

!

!

K*)! ?*.X! ?-6.4*+,)J! j!c.2?7+6*! -+! ?*,*6,2-+! 7+?! +-,2T267,2-+! -T! )I-',7W*)! -T!4*?262+71!

/'-?.6,)!T-'!C7'e*,2+W!M.,I-'2)7,2-+!L-1?*')!2+!,I*!N+2-+!k!*,!j!c--?!/'76,26*!W.2?7+6*!T-'!

6-44.+267,2-+! ,-! ,I*! /.0126! -+! 4*?262+*)V! 7S72170212,A! 2)).*)!kJ! @*,,*+,! 1*)! 07)*)! ?V.+*!

7//'-6I*!74(12-'(*!*,!I7'4-+2)(*!?*!1VNF!*+!47,2U'*!?*!+-,2T267,2-+!*,!?*!6-44.+267,2-+!

?*)!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!*,!?*)!/'-01U4*)!?*!?2)/-+20212,(D!K*)!4*).'*)!/-.'!74(12-'*'!

1*!)2W+71*4*+,!*,!17!6-44.+267,2-+!*+!67)!?*!/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!-+,!(,(!/'2)*)!/.2)3.*!

3.V21!)V7W2,!?V.+*!/'2-'2,(!?*!)7+,(!/.0123.*!61(!/-.'!1*!'()*7.!?*!1VNFD!!

!

_*)! /(+.'2*)! ?*! 4(?2674*+,)! *,! 1*)! /'-01U4*)! ?*! ?2)/-+20212,(! )-+,! 6-4/1*X*)! *,! )7+)!

)-1.,2-+)!'7/2?*)!=!6-.',!,*'4*D!_*)!7.,-'2,()!?*!'(W1*4*+,7,2-+!?*)!4(?2674*+,)!+*!)-+,!

3.h.+!?*)!+-40'*.X!76,*.')!24/123.()!?7+)!1*)!/'-01U4*)!?*!?2)/-+20212,(J!472)!*11*)!@-.*+,!

.+!'Z1*!24/-',7+,!?7+)!17!/'(S*+,2-+!*,!17!W*),2-+D!F+!'(.+2))7+,!?*)!*X/*',)!?*!?2S*')!d,7,)!

4*40'*)!?*!1VNFJ!1*)!,'7S7.X!?*!17!j!,7)e!T-'6*!k!@*,,*+,!1*)!07)*)!?V.+*!7//'-6I*!*.'-/(*++*!

74(12-'(*!*,!I7'4-+2)(*!/-.'!'()-.?'*!1*)!/'-01U4*)!?*!?2)/-+20212,(!?*)!4(?2674*+,)D!f7!

42))2-+! *),! ?*! ?(S*1-//*'! *,! ?*! 6--'?-++*'! ?*)! 76,2-+)! /-.'! .+*! 4*211*.'*! /'(S*+,2-+J!



! 88]!

2?*+,2T267,2-+J!W*),2-+!*,!6-44.+267,2-+!).'!1*)!/'-01U4*)!/-.S7+,!7TT*6,*'!17!?2)/-+20212,(!

?*)!4(?2674*+,)J!7T2+!?h74(12-'*'!17!6-+,2+.2,(!?*!1h7//'-S2)2-++*4*+,!*+!4(?2674*+,)!=!

.)7W*!I.472+!=!,'7S*')!1hF.'-/*D!

! !



! 889!

7Y'%30)&Y'*

!

_7!'(W1*4*+,7,2-+!7!(,(!'*+T-'6(*!6*)!?*'+2U'*)!7++(*)!/-.'!T72'*!T76*!7.X!'./,.'*)!?*!),-6e!

?*!4(?2674*+,)D!^*/.2)!"#8"J!21!A!7!?*)!-012W7,2-+)!?*!?(617'7,2-+!*,!?*!,'72,*4*+,!3.2!)*!

)-+,!'*+T-'6(*)D!_7!1-2!?*!4-?*'+2)7,2-+!?*!)7+,(J!*+!"#8;J!7!(W71*4*+,!617'2T2(!17!?(T2+2,2-+!

?*!6*!3.*!1V-+!7//*11*!.+!CGHCD!F11*!A!7!7.))2!7@-.,(!?*)!-012W7,2-+)!?*!4*,,'*!*+!/176*!?*)!

&c&!).'!6*',72+)!?*!6*)!4(?2674*+,)D!H-.,!6*17!7!/-.'!-0@*6,2T!?*!,'7S7211*'!?7+)!1V7+,262/7,2-+!

*,!?*!/'(S*+2'!7.!47X24.4!1*!'2)3.*!?*!'./,.'*)!/.2)3.*!1*!'2)3.*!t('-!+V*X2),*!/7)D!̂ 7+)!.+*!

6I72+*!/I7'476*.,23.*!?*!T70'267,2-+!,'U)!6-4/1*X*J!-+!+*!/*.,!@7472)!W7'7+,2'!3.V21!+VA!7.'7!

/7)!?V2+62?*+,D!G1!A!7!?*)!2+62?*+,)!3.2!)-+,!/'(S2)201*)J!?V7.,'*)!3.2!1*!)-+,!0*7.6-./!4-2+)!

,*1)!3.*!?*)!7662?*+,)!61247,23.*)!-.!2+?.),'2*1)!-.!?*)!6'2)*)!)7+2,72'*)D!C72)!6*!3.2!*),!)q'J!

6V*),!1V-012W7,2-+!?*!1V2+?.),'2*!/I7'476*.,23.*!=!/'-?.2'*!.+!4(?2674*+,!8##!i!6-+T-'4*!

7.X!)/(62T267,2-+)!*,!=!.+*!'(W1*4*+,7,2-+!2+,*'+7,2-+71*!?*!47+2U'*!=!T-.'+2'!.+!/'-?.2,!?*!

3.712,(!/-.'!1*)!/7,2*+,)D!

!

^2X!7++(*)!?*!/17+)!7+,2Q/(+.'2*!?*!4(?2674*+,)!+V-+,!/7)!'(.))2!=!'(W1*'!6*!T1(7.!(/'-.S(!

7.!+2S*7.!4-+?271D!_*)!,*+)2-+)!*,!'./,.'*)!?*!),-6e!-+,!7,,*2+,!1*)!8�<<#!CGHC!*+!"#85J!)-2,!

[#!T-2)!/1.)!3.V*+!"##9`"aD!

!

O2+!"#89J!.+!)-+?7W*!/-.'!O'7+6*!M))-)!f7+,(!?(S-2172,!3.V.+!O'7+g72)!).'!3.7,'*!7S72,!?(@=!

(,(!6-+T'-+,(!=!.+*!/(+.'2*J!6-4/'-4*,,7+,!1*!).2S2!?.!,'72,*4*+,!?7+)!17!4-2,2(!?*)!67)`<aD!

M.X!/'*42U'*)!1-W*)J!1*)!/I7'4762*+)!?(/1-'*+,!/*'?'*!=!17!T-2)!.+!,*4/)!6-+)2?('701*!=!W('*'!

6*,,*!/'-01(47,23.*!*,!17!6-+T27+6*!?*!1*.')!/7,2*+,)D!f-.S*+,!/-2+,()!?.!?-2W,J!1*)!2+?.),'2*1)!

*,!1*)!W'-))2),*)Q'(/7',2,*.')!7TT2'4*+,!).02'J!6-44*!,-.,!1*!4-+?*J!6*)!'./,.'*)!?*!),-6e!7.X!

-'2W2+*)!4.1,2T76,-'2*11*)D!

!

H-.)!1*)!76,*.')!?*!17!6I72+*!-+,!?-+6!/'-/-)(!?*)!)-1.,2-+)!/-.'!1.,,*'!6-+,'*!1*)!'./,.'*)D!

!

_V7))-627,2-+!+7,2-+71*!?*)!(,.?27+,)!*+!/I7'4762*!?*!O'7+6*!`M$F&Oa!7!).WW('(!*+!@7+S2*'!

"#85J!/7'42!)*)!;]!/'-/-)2,2-+)!/-.'!T72'*!(S-1.*'!1*!4(,2*'J!?*!/*'4*,,'*!7.!/I7'4762*+!?*!

).0),2,.*'! .+! 4(?2674*+,! *+! './,.'*! ?*! ),-6e! /7'! .+! 4(?2674*+,! ?V.+*! 7.,'*! 617))*!



! 885!

,I('7/*.,23.*! *+! 766-'?! 7S*6! 1*! 4(?*62+!l! .+*! 2?(*! ?(@=! (S-3.(*! /7'! 17! T(?('7,2-+! ?*)!

)A+?267,)!/I7'476*.,23.*)!?*!O'7+6*!`Of&Oa!*,!'*/'-/-)(*!=!1V-667)2-+!?*!1V*X74*+!?*!17!1-2!

)7+,(!*+!47')!"#85J!/7'!1*!0272)!?V.+!74*+?*4*+,D!E-,(*!=!1V(,(!"#85J!17!1-2!)7+,(!/'(S-2,!17!

).0),2,.,2-+!/7'!1*!/I7'4762*+!*+!67)!?*!'./,.'*!?*!),-6e!?h.+!CGHC!/'*)6'2,!/7'!.+!7.,'*!

4(?2674*+,! 6-+T-'4(4*+,! =! 17! '*6-447+?7,2-+! (,7012*J! 7/'U)! 6-+).1,7,2-+! ?*)!

/'-T*))2-++*1)! ?*! )7+,(! *,! ?*)! 7))-627,2-+)! ?h.)7W*')! ?.! )A),U4*! ?*! )7+,(! 7W'((*)J! /7'!

1VM$fC!*,!/.012(*!).'!)-+!)2,*!2+,*'+*,D!

!

F+!T(S'2*'!"#85J!6V(,72,!7.!,-.'!?.!_**4!?*!/'()*+,*'!)-+!/17+!7+,2Q'./,.'*!*+!)2X!/-2+,)`[aD!G1!

/'-/-)72,!?(@=!1V2?(*!?V.+*!-012W7,2-+!?*!),-6e7W*!*+!F.'-/*!/-.'!1*)!4(?2674*+,)!?-+,!.+*!

/(+.'2*!*+,'7s+*'72,!.+!'2)3.*!S2,71!*,!244(?27,!6I*t!?*)!/7,2*+,)!7,,*2+,)!?V.+*!/7,I-1-W2*!

W'7S*! *,! )7+)! 71,*'+7,2S*! ,I('7/*.,23.*J! )-2,! .+! S-17+,! 6-+6*'+7+,! \! =! 8#!i! ?*! 17!

/I7'476-/(*J!/1.)!'*),'*2+,!3.*!6*1.2!?*)!CGHC!̀ <#!i!?*!17!/I7'476-/(*aD!_*!_**4!/'-/-)72,!

(W71*4*+,!17!'(S2)2-+!?.!,7'2T!?*!6*',72+)!4(?2674*+,)!?-+,!1*!/'2X!*),!,'-/!07)!/-.'!70)-'0*'!

17!I7.))*!?*!/'2X!?*)!47,2U'*)!/'*42U'*)!*,!1*!6-q,!?*!/'-?.6,2-+!l!.+!(,7,!?*)!12*.X!?*)!)2,*)!

?*!/'-?.6,2-+!*+!F.'-/*!/-.'!)(6.'2)*'!*,!74(12-'*'!1V*X2),7+,J!*,!'*1-6712)*'!)2!+(6*))72'*!l!.+!

4*211*.'! /7',7W*! ?*! 1V2+T-'47,2-+! *+,'*! ,-.)! 1*)! 76,*.')! ?*! 17! 6I72+*! ?.! 4(?2674*+,D! G1!

/1(02)62,*! 1*)! -/,242)7,2-+)! 7++-+6(*)! /7'! 1VP'?'*! ?*)! &I7'4762*+)! 6-+6*'+7+,! 1*! ^&Q

>./,.'*D!

!

K*',72+*)!?*!6*)!2?(*)!)-+,!'*/'2)*)!?7+)!17!T*.211*!?*!'-.,*!?.!W-.S*'+*4*+,!).'!1*!).@*,`[5aJ!

/'()*+,(*! *+! @.211*,! "#85! /7'! 17! 42+2),'*! ?*)! f-12?7'2,()! *,! ?*! 17! f7+,(J! MW+U)! R.tA+J! ?*!

47+2U'*! )A40-123.*! ?*/.2)! 1*)! 1-67.X! ?.! K$P&D! M.! /'-W'744*!B! ^&Q>./,.'*)! (17'W2J!

'*+T-'6*4*+,!?*! 17!6-44.+267,2-+!/I7'4762*+Q/7,2*+,J!/-))20212,(!?*!'*4/176*'!.+!CGHC!

47+3.7+,J!74(12-'7,2-+!?*!1V7//'-S2)2-++*4*+,!?*)!-TT262+*)J!KP&G_!7))-627+,!)A+?267,)!*,!

P'?'*!?*)!&I7'4762*+)!3.2!7!(,(!42)!*+!/176*! 1*!"[! )*/,*40'*!"#85!*,!?-+,! 1*)!/'*42*')!

,'7S7.X!?*S72*+,!70-.,2'!*+!@7+S2*'!"#"#D!!

!

_7!/'*42U'*!'(.+2-+!?.!6-42,(!?*!/21-,7W*!).'!17!),'7,(W2*!?*!/'(S*+,2-+!*,!?*!1.,,*!6-+,'*!1*)!

/(+.'2*)!?*!4(?2674*+,)!)V*),!02*+!,*+.*!1*!"[!)*/,*40'*!"#85!7.!42+2),U'*!?*)!f-12?7'2,()!

*,!?*!17!f7+,(!7T2+!?*!?-++*'!1*!6-./!?V*+S-2!=!)*/,!W'-./*)!?*!,'7S721!6I7'W()!?*!'*+?'*!?*)!

/'-/-)2,2-+)!?V76,2-+)!*+!@7+S2*'!"#"#D!



! 8"#!

K*!6-42,(!?*!/21-,7W*!7!/-.'!-0@*6,2T!?*!)(6.'2)*'!17!6I72+*!?*!/'-?.6,2-+!*,!?*!?2),'20.,2-+!

?.!4(?2674*+,! *,! )*! '(.+2'7! ,'-2)! T-2)! /7'!7+! *,! /*'4*,,'7! ?*! ).2S'*! 1V(S-1.,2-+! ?*)! )*/,!

W'-./*)!?*!,'7S721J!6-+),2,.()!7.,-.'!?*)!,IU4*)!B!

•! H'7+)/7'*+6*! *,! 3.712,(! ?*! 1V2+T-'47,2-+! S*')! 1*)! /'-T*))2-++*1)! ?*! )7+,(! *,! 1*)!

/7,2*+,)!l!

•! _242,7,2-+!?*!1V24/76,!?*)!/(+.'2*)!/-.'!1*)!/7,2*+,)!l!

•! P/,242)7,2-+!?*)!/'-6(?.'*)!?V76I7,)!*+!(,7012))*4*+,)!?*!)7+,(!l!

•! &'(S*+,2-+!*,!'(W.17,2-+!?*)!/(+.'2*)!l!

•! M4(12-'7,2-+! ?*! 17! '(/-+)*! 2+?.),'2*11*!B! )(6.'2)7,2-+! ?*! 17! 6I72+*!

?V7//'-S2)2-++*4*+,!l!

•! >*+T-'6*4*+,!?*!17!6--/('7,2-+!*.'-/(*++*!l!

•! c'-./*! ?*! '(T1*X2-+! ,'7+)S*')71! ).'! 1V-//-',.+2,(! ?V.+*! )-1.,2-+! /.0123.*Q/'2S(! ?*!

/'-?.6,2-+!?*!4(?2674*+,)J!*+!67)!?*!/(+.'2*D!

!

^*)!6-+61.)2-+)!(,72*+,!7,,*+?.*)!*+!@7+S2*'!"#"#J!7S*6!?*)!4*).'*)!?*!,'U)!6-.',!,*'4*J!?*)!

4*).'*)!=!4-A*+!,*'4*!*,!/'-0701*4*+,!=!/1.)!1-+W!,*'4*!*+!6*!3.2!6-+6*'+*!1*)!4*).'*)!

3.2!?*S'-+,!b,'*!/'2)*)!7.!+2S*7.!*.'-/(*+D!

!

MS7+,! 3.*! 1V7S7+,Q&_Off! /-.'! "#"#! +*! )-2,! /'()*+,(J! MW+U)! R.tA+! *,! 1*! &'*42*'!42+2),'*!

d?-.7'?!&I212//*!7++-+g72*+,`<#a!?(@=!3.*!1*!&_Off!71172,!2+,(W'*'!?*!+-.S*11*)!-012W7,2-+)!/-.'!

1*)!*+,'*/'2)*)!?.!4(?2674*+,J!+-,744*+,!?*!),-6e7W*J!7))-',2*)!=!?*)!)7+6,2-+)!T2+7+62U'*)D!

M/'U)!3.*13.*)!4-?2T267,2-+)!/7'!74*+?*4*+,)J!6*)!+-.S*11*)!-012W7,2-+)!-+,!(,(!*+,('2+(*)!

/7'!1*!S-,*!?*!17!_Off!/-.'!"#"#!1*!#[!?(6*40'*!"#85`<8aD!

!

_V7',261*! <9! ?*! 17! _Off! /-.'! "#"#! 2+),7.'*! +-,744*+,J! *+! /'*42*'! 12*.J! ?*.X! +-.S*11*)!

-012W7,2-+)!=!17!6I7'W*!?*)!*+,'*/'2)*)!B!

Q! N+*!-012W7,2-+!?*!6-+),2,.,2-+!?V.+!),-6e!?*!)(6.'2,(!B!G1!)V7W2,!?V.+*!-012W7,2-+!/-.'!

,-.,*! *+,'*/'2)*! *X/1-2,7+,*! ?*! 6-+),2,.*'! .+! ),-6e! ?*! )(6.'2,(! ?*),2+(! 7.!47'6I(!

+7,2-+71!b%R5)%*'%-'56%'O7>4'+%R5/6+'%;.),%4'%7.5='+65+'%4',%0',.)*,%'*%;>4)7/;'*69%

7/(75(>,%,5+%(/%0/,'%45%=.(5;'%4',%='*6',%4'%(/%,->7)/()6>%/5%7.5+,%4',%4.5l'%4'+*)'+,%



! 8"8!

;.),% A(),,/*6,% eD! _*)!4-?712,()! ?*! 6-+),2,.,2-+! ?*! 6*)! ),-6e)! )*'-+,! /'(62)(*)! /7'!

?(6'*,!*+!K-+)*21!?Vd,7,D!

Q! N+*!-012W7,2-+!?V24/-',7,2-+!B!F+!67)!?*!'./,.'*!?V.+!CGHCJ!*,!7/'U)!17!42)*!*+!r.S'*!

?V.+*!/'-6(?.'*!6-+,'7?26,-2'*J!1VM$fC!/*.,!?*47+?*'!=!.+*!*+,'*/'2)*!?V24/-',*'!

,-.,*! 71,*'+7,2S*J! 1-')3.*! 17! './,.'*! /'()*+,*! /-.'! 1*)! /7,2*+,)! .+! '2)3.*! W'7S*! *,!

244(?27,J!*,!1-')3.*!1*)!71,*'+7,2S*)!4(?2674*+,*.)*)!(S*+,.*11*4*+,!?2)/-+201*)!*,!

1*)! 4*).'*)! 6-44.+23.(*)! +*! ).TT2)*+,! /7)! =! 6-.S'2'! 1*)! 0*)-2+)! +7,2-+7.XD!

_V*+,'*/'2)*! j! ?(T72117+,*! k! ?*S'7! '*S*')*'! 17! ?2TT('*+6*! b% '*6+'% (',% ;.*6/*6,%

+';0.5+,>,% -/+% (M/,,5+/*7'%;/(/4)'% /5% 6)6+'% 4'% (/% -+),'% '*% 78/+A'% 4'% (M/(6'+*/6)='%

);-.+6>'%'6%7'5O%R5)%/5+/)'*6%+>,5(6>%4'% (/%-+),'%'*%78/+A'%/5%6)6+'%45%;>4)7/;'*6%

)*)6)/(%eD!K*,,*!-012W7,2-+!?V24/-',7,2-+!)V*+,*+?!b%8.+,%(',%7/,%4'%@.+7'%;/E'5+'%eD!

!

F+!)*6-+?!12*.J!6*,!7',261*!'*+T-'6*!1*)!)7+6,2-+)!*+!,*'4*)!?*!47+3.*4*+,)!*,!?*!4-+,7+,)!

7S*6!17!6'(7,2-+!?*!+-.S*7.X!47+3.*4*+,)!*+!42'-2'!?*)!+-.S*11*)!-012W7,2-+)!̀ +-.S*1!7',261*!

_D!\<"[Q5!?.!Kf&aD!

!

K*)!47+3.*4*+,)!)-+,!'(/7',2)!*+!?*.X!67,(W-'2*)!`7',261*!_D!\<"[Q9!*,!_D!\<"[Q5!?.!Kf&a!*,!

7))-',2)!?*!)7+6,2-+)!T2+7+62U'*)!B!

Q! _*)!47+3.*4*+,)!T72)7+,!1V-0@*,!?*)!)*.1*)!)7+6,2-+)!T2+7+62U'*)!76,.*11*)!l!

Q! _*)! 47+3.*4*+,)! 62,()! =! 1V7',261*! _D! \<"[Q5! ?.! Kf&! /-.'! 1*)3.*11*)! 17! )7+6,2-+!

T2+7+62U'*!/*.,!b,'*!7))-',2*!?V.+*!7),'*2+,*!@-.'+712U'*!3.2!/*.,!711*'!@.)3.V=![#!i!?.!
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DISPOSITIONS
RELATIVES À

L’EXERCICE 2018

PREMIÈRE PARTIE
DISPOSITIONS
RELATIVES À

L’EXERCICE 2018

Article 1er Article 1er Article 1er Article 1er Article 1er Article 1er
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Article 34 Article 34 Article 34 Article 34 Article 48 Article 48

I. – Le chapitre premier
quater du titre II du livre
premier de la cinquième
partie du code de la santé
publique est ainsi modifié :

I. – Le chapitre Ier quater

du titre II du livre Ier de la
cinquième partie du code de
la santé publique est ainsi
modifié :

I. – (Alinéa sans

modification)

I. – (Alinéa sans

modification)

I. – Le chapitre Ier quater

du titre II du livre Ier de la
cinquième partie du code de
la santé publique est ainsi
modifié :

I. – Le chapitre Ier quater

du titre II du livre Ier de la
cinquième partie du code de
la santé publique est ainsi
modifié :



1° A
l’article L. 5121-29 :

1° L’article L. 5121-29
est ainsi modifié :

1° (Alinéa sans

modification)

1° (Non modifié) 1° L’article L. 5121-29
est ainsi modifié :

1° L’article L. 5121-29
est ainsi modifié :



a) Après le premier
alinéa, il est inséré un alinéa
ainsi rédigé :

a) (Alinéa sans

modification)

a) (Alinéa sans

modification)

a) Après le premier
alinéa, il est inséré un alinéa
ainsi rédigé :

a) Après le premier
alinéa, il est inséré un alinéa
ainsi rédigé :



« A cette fin, tout
titulaire d’autorisation de
mise sur le marché et toute
entreprise pharmaceutique
exploitant un médicament
constitue un stock de

« À cette fin, tout
titulaire d’autorisation de
mise sur le marché et toute
entreprise pharmaceutique
exploitant un médicament
constitue un stock de

« À cette fin, tout
titulaire d’autorisation de
mise sur le marché et toute
entreprise pharmaceutique
exploitant un médicament
constitue un stock de

« À cette fin, tout
titulaire d’autorisation de
mise sur le marché et toute
entreprise pharmaceutique
exploitant un médicament
constitue un stock de

« A cette fin, tout
titulaire d’autorisation de
mise sur le marché et toute
entreprise pharmaceutique
exploitant un médicament
constitue un stock de


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sécurité destiné au marché
national dans une limite
fixée dans des conditions
définies par décret en
Conseil d’État en fonction
de la classe thérapeutique et
qui ne peut excéder
quatre mois de couverture
des besoins en médicament,
calculés sur la base du
volume des ventes de la
spécialité au cours des
douze derniers mois
glissants. Les informations
relatives à la localisation de
ce stock de sécurité sont
tenues à la disposition de
l’Agence nationale de
sécurité du médicament et
des produits de santé et lui
sont transmises à tout
moment à sa demande. » ;

sécurité destiné au marché
national et situé sur le
territoire français, sur celui
d’un autre État membre de
l’Union européenne ou sur
celui d’un État partie à
l’accord sur l’Espace
économique européen, dans
une limite fixée dans des
conditions définies par
décret en Conseil d’État en
fonction de la classe
thérapeutique et qui ne peut
excéder quatre mois de
couverture des besoins en
médicament, calculés sur la
base du volume des ventes
de la spécialité au cours des
douze derniers mois
glissants. Les informations
relatives à la localisation de
ce stock de sécurité sont
tenues à la disposition de
l’Agence nationale de
sécurité du médicament et
des produits de santé et lui
sont transmises à tout
moment à sa demande. » ;

Amdt n° 768

sécurité destiné au marché
national et situé sur le
territoire français, sur celui
d’un autre État membre de
l’Union européenne ou sur
celui d’un État partie à
l’accord sur l’Espace
économique européen, dans
une limite fixée dans des
conditions définies par
décret en Conseil d’État et
qui ne peut excéder
quatre mois de couverture
des besoins en médicament,
calculés sur la base du
volume des ventes de la
spécialité au cours des
douze derniers mois
glissants. Les informations
relatives à la localisation de
ce stock de sécurité sont
tenues à la disposition de
l’Agence nationale de
sécurité du médicament et
des produits de santé et lui
sont transmises à tout
moment à sa demande. » ;

Amdts n° 146, n° 315

sécurité destiné au marché
national et situé sur le
territoire français, sur celui
d’un autre État membre de
l’Union européenne ou sur
celui d’un État partie à
l’accord sur l’Espace
économique européen, dans
une limite fixée dans des
conditions définies par
décret en Conseil d’État et
qui ne peut excéder
quatre mois de couverture
des besoins en médicament,
calculés sur la base du
volume des ventes de la
spécialité au cours des
douze derniers mois
glissants. Les informations
relatives à la localisation de
ce stock de sécurité sont
tenues à la disposition de
l’Agence nationale de
sécurité du médicament et
des produits de santé et lui
sont transmises à tout
moment à sa demande. » ;

sécurité destiné au marché
national et situé sur le
territoire français, sur celui
d’un autre État membre de
l’Union européenne ou sur
celui d’un État partie à
l’accord sur l’Espace
économique européen, dans
une limite fixée dans des
conditions définies par
décret en Conseil d’État et
qui ne peut excéder
quatre mois de couverture
des besoins en médicament,
calculés sur la base du
volume des ventes de la
spécialité au cours des
douze derniers mois
glissants. Les informations
relatives à la localisation de
ce stock de sécurité sont
tenues à la disposition de
l’Agence nationale de
sécurité du médicament et
des produits de santé et lui
sont transmises à tout
moment à sa demande. » ;

b) Au deuxième alinéa,
devenu le troisième, les
mots : « A cet effet, » sont
remplacés par les mots « En
outre, » ;

b) Au début de la
première phrase du second
alinéa, les mots : « À cet
effet, ils » sont remplacés
par les mots : « En outre, les
titulaires d’autorisation de
mise sur le marché et les

b) (Non modifié) b) Au début de la
première phrase du second
alinéa, les mots : « À cet
effet, ils » sont remplacés
par les mots : « En outre, les
titulaires d’autorisation de
mise sur le marché et les

b) Au début de la
première phrase du second
alinéa, les mots : « A cet
effet, ils » sont remplacés
par les mots : « En outre, les
titulaires d’autorisation de
mise sur le marché et les


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entreprises pharmaceutiques

exploitant des

médicaments » ;

Amdt n° 1705

entreprises pharmaceutiques

exploitant des

médicaments » ;

entreprises pharmaceutiques

exploitant des

médicaments » ;

1° bis A (nouveau)

Après le même

article L. 5121-29, il est

inséré un

article L. 5121-29-1 ainsi

rédigé :

Amdt n° 26

1° bis A (Alinéa

supprimé)

« Art. L. 5121-29-1. –

 Tout titulaire d’une

autorisation d’importation

parallèle en application de

l’article L. 5124-13 est

soumis à l’obligation de

constitution d’un stock de

sécurité destiné au marché

national dans les mêmes

conditions que celles

prévues à

l’article L. 5121-29. » ;

Amdt n° 26

« Art. L. 5121-29-1. –

 (Alinéa supprimé)

1° bis (nouveau) Au

premier alinéa de

l’article L. 5121-31, les

mots : « pour lesquels, du

fait de leurs caractéristiques,

la rupture ou le risque de

rupture de stock présente

pour les patients un risque

1° bis (Non modifié) 2° Au premier alinéa de

l’article L. 5121-31, les

mots : « pour lesquels, du

fait de leurs caractéristiques,

la rupture ou le risque de

rupture de stock présente

pour les patients un risque

grave et immédiat » sont

2° Au premier alinéa de

l’article L. 5121-31, les

mots : « pour lesquels, du

fait de leurs caractéristiques,

la rupture ou le risque de

rupture de stock présente

pour les patients un risque

grave et immédiat » sont


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grave et immédiat » sont

supprimés ;

Amdt n° 314

supprimés ; supprimés ;

2° L’article L. 5121-32

est remplacé par les

dispositions suivantes :

2° L’article L. 5121-32

est ainsi rédigé :

2° (Alinéa sans

modification)

2° (Non modifié) 3° L’article L. 5121-32

est ainsi rédigé :

3° L’article L. 5121-32

est ainsi rédigé :


« Art. L. 5121-32. – Les

titulaires d’autorisation de

mise sur le marché et les

entreprises pharmaceutiques

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 informent

dès qu’ils en ont

connaissance l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé de tout risque de

rupture de stock ou de toute

rupture de stock relatif à ce

médicament, selon un

modèle-type défini par voie

réglementaire.

« Art. L. 5121-32. – Les

titulaires d’autorisation de

mise sur le marché et les

entreprises pharmaceutiques

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4

informent dès qu’ils en ont

connaissance l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé de tout risque de

rupture de stock ou de toute

rupture de stock relatif à ce

médicament, dans des

conditions définies par voie

réglementaire.

Amdt n° 1707

« Art. L. 5121-32. –

 (Alinéa sans modification)

« Art. L. 5121-32. – Les

titulaires d’autorisation de

mise sur le marché et les

entreprises pharmaceutiques

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4

informent dès qu’ils en ont

connaissance l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé de tout risque de

rupture de stock ou de toute

rupture de stock relatif à ce

médicament, dans des

conditions définies par voie

réglementaire.

« Art. L. 5121-32. – Les

titulaires d’autorisation de

mise sur le marché et les

entreprises pharmaceutiques

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4

informent dès qu’ils en ont

connaissance l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé de tout risque de

rupture de stock ou de toute

rupture de stock relatif à ce

médicament, dans des

conditions définies par voie

réglementaire.



« Ils mettent en place,

après accord de l’agence, des

solutions alternatives

permettant de faire face à

cette situation et mettent en

œuvre, pour les

médicaments d’intérêt

thérapeutique majeur

(Alinéa sans

modification)

« Ils mettent en place,

après accord de l’agence,

des solutions alternatives

permettant de faire face à

cette situation et mettent en

œuvre, pour les

médicaments d’intérêt

thérapeutique majeur , les

« Ils mettent en place,

après accord de l’agence,

des solutions alternatives

permettant de faire face à

cette situation et mettent en

œuvre, pour les

médicaments d’intérêt

thérapeutique majeur, les

« Ils mettent en place,

après accord de l’agence,

des solutions alternatives

permettant de faire face à

cette situation et mettent en

œuvre, pour les

médicaments d’intérêt

thérapeutique majeur, les


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mentionnés à
l’article L. 5121-31, les
mesures prévues dans le plan
de gestion des pénuries
mentionné au même
article L. 5121-31.

mesures prévues dans le
plan de gestion des pénuries
mentionné à
l’article L. 5121-31.

Amdt n° 314

mesures prévues dans le
plan de gestion des pénuries
mentionné à
l’article L. 5121-31.

mesures prévues dans le
plan de gestion des pénuries
mentionné à
l’article L. 5121-31.

« Ils prennent, après
accord de l’agence, les
mesures d’accompagnement
et d’information des
professionnels de santé, ainsi
que les mesures permettant
l’information des patients,
notamment par
l’intermédiaire des
associations de patients. » ;

« Ils prennent, après
accord de l’agence, les
mesures d’accompagnement
et d’information des
professionnels de santé ainsi
que les mesures permettant
l’information des patients,
notamment par
l’intermédiaire des
associations de patients. » ;

(Alinéa sans

modification)

« Ils prennent, après
accord de l’agence, les
mesures d’accompagnement
et d’information des
professionnels de santé ainsi
que les mesures permettant
l’information des patients,
notamment par
l’intermédiaire des
associations de patients. » ;

« Ils prennent, après
accord de l’agence, les
mesures d’accompagnement
et d’information des
professionnels de santé ainsi
que les mesures permettant
l’information des patients,
notamment par
l’intermédiaire des
associations de patients. » ;



2° bis (nouveau) À
l’article L. 5121-32-1,
après la référence :
« L. 5121-32 », sont insérés
les mots : « et du I de
l’article L. 5121-33 » ;

Amdt n° 2050

2° bis (Non modifié) 2° bis (Non modifié) 4° À
l’article L. 5121-32-1,
après la référence :
« L. 5121-32 », sont insérés
les mots : « et du I de
l’article L. 5121-33 » ;

4° A
l’article L. 5121-32-1,
après la référence :
« L. 5121-32 », sont insérés
les mots : « et du I de
l’article L. 5121-33 » ;



3° L’article L. 5121-33
est remplacé par les
dispositions suivantes :

3° L’article L. 5121-33
est ainsi rédigé :

3° (Non modifié) 3° (Non modifié) 5° L’article L. 5121-33
est ainsi rédigé :

5° L’article L. 5121-33
est ainsi rédigé :



« Art. L. 5121-33. – I. –
 Hors les cas de force
majeure, en cas de rupture
de stock d’un médicament
d’intérêt thérapeutique
majeur pour lequel une
rupture ou un risque de

« Art. L. 5121-33. – I. –
 Hors les cas de force
majeure, en cas de rupture
de stock d’un médicament
d’intérêt thérapeutique
majeur pour lequel une
rupture ou un risque de

« Art. L. 5121-33. – I. –
 Hors les cas de force
majeure, en cas de rupture
de stock d’un médicament
d’intérêt thérapeutique
majeur pour lequel une
rupture ou un risque de

« Art. L. 5121-33. – I. –
 Hors les cas de force
majeure, en cas de rupture
de stock d’un médicament
d’intérêt thérapeutique
majeur pour lequel une
rupture ou un risque de





! "#B!

!

26/04/2020 13!34Financement de la sécurité sociale pour 2020 (PLFSS) - La loi en construction - Sénat

Page 280 sur 546https://www.senat.fr/tableau-historique/plfss2020.html

rupture de stock présente

pour les patients un risque

grave et immédiat, ou d’un

vaccin mentionné au

deuxième alinéa de

l’article L. 5121-31, et

lorsque ni les alternatives

médicamenteuses

éventuellement disponibles

sur le territoire national, ni

les mesures communiquées

par l’entreprise

pharmaceutique exploitante

ne permettent de couvrir les

besoins nationaux, le

directeur général de

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé peut,

après mise en œuvre d’une

procédure contradictoire,

faire procéder par

l’entreprise pharmaceutique

défaillante à l’importation de

toute alternative

médicamenteuse à

proportion de sa part dans la

couverture des besoins au

cours des six mois précédant

la rupture de stock, selon les

modalités prévues à

l’article L. 5124-13 et dans

la limite de la durée de la

rupture.

rupture de stock présente

pour les patients un risque

grave et immédiat, ou d’un

vaccin mentionné au

deuxième alinéa de

l’article L. 5121-31, et

lorsque ni les alternatives

médicamenteuses

éventuellement disponibles

sur le territoire national, ni

les mesures communiquées

par l’entreprise

pharmaceutique exploitante

ne permettent de couvrir les

besoins nationaux, le

directeur général de

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé peut,

après mise en œuvre d’une

procédure contradictoire,

faire procéder par

l’entreprise pharmaceutique

défaillante à l’importation

de toute alternative

médicamenteuse à

proportion de sa part dans la

couverture des besoins au

cours des six mois précédant

la rupture de stock, selon les

modalités prévues à

l’article L. 5124-13 et dans

la limite de la durée de la

rupture de stock.

Amdt n° 1796

rupture de stock présente

pour les patients un risque

grave et immédiat, ou d’un

vaccin mentionné au

deuxième alinéa de

l’article L. 5121-31, et

lorsque ni les alternatives

médicamenteuses

éventuellement disponibles

sur le territoire national, ni

les mesures communiquées

par l’entreprise

pharmaceutique exploitante

ne permettent de couvrir les

besoins nationaux, le

directeur général de

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé peut,

après mise en œuvre d’une

procédure contradictoire,

faire procéder par

l’entreprise pharmaceutique

défaillante à l’importation

de toute alternative

médicamenteuse à

proportion de sa part dans la

couverture des besoins au

cours des six mois précédant

la rupture de stock, selon les

modalités prévues à

l’article L. 5124-13 et dans

la limite de la durée de la

rupture de stock.

rupture de stock présente

pour les patients un risque

grave et immédiat, ou d’un

vaccin mentionné au

deuxième alinéa de

l’article L. 5121-31, et

lorsque ni les alternatives

médicamenteuses

éventuellement disponibles

sur le territoire national, ni

les mesures communiquées

par l’entreprise

pharmaceutique exploitante

ne permettent de couvrir les

besoins nationaux, le

directeur général de

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé peut,

après mise en œuvre d’une

procédure contradictoire,

faire procéder par

l’entreprise pharmaceutique

défaillante à l’importation

de toute alternative

médicamenteuse à

proportion de sa part dans la

couverture des besoins au

cours des six mois précédant

la rupture de stock, selon les

modalités prévues à

l’article L. 5124-13 et dans

la limite de la durée de la

rupture de stock.

« L’entreprise « L’entreprise « L’entreprise « L’entreprise 
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pharmaceutique défaillante

verse à la caisse nationale

d’assurance maladie la

différence entre les montants

remboursés par l’assurance

maladie au titre de la prise

en charge de l’alternative

importée et ceux qui auraient

résulté de la prise en charge

au titre du médicament

initial pendant la période de

rupture mentionnée au

premier alinéa dans la limite

de sa part dans la couverture

des besoins au cours des

six mois précédant la rupture

de stock.

pharmaceutique défaillante

verse à la Caisse nationale

de l’assurance maladie la

différence entre les montants

remboursés par l’assurance

maladie au titre de la prise

en charge de l’alternative

importée et ceux qui

auraient résulté de la prise

en charge au titre du

médicament initial pendant

la période de rupture

mentionnée au premier

alinéa du présent I dans la

limite de sa part dans la

couverture des besoins au

cours des six mois précédant

la rupture de stock.

pharmaceutique défaillante

verse à la Caisse nationale

de l’assurance maladie la

différence entre les montants

remboursés par l’assurance

maladie au titre de la prise

en charge de l’alternative

importée et ceux qui

auraient résulté de la prise

en charge au titre du

médicament initial pendant

la période de rupture

mentionnée au premier

alinéa du présent I dans la

limite de sa part dans la

couverture des besoins au

cours des six mois précédant

la rupture de stock.

pharmaceutique défaillante

verse à la Caisse nationale

de l’assurance maladie la

différence entre les montants

remboursés par l’assurance

maladie au titre de la prise

en charge de l’alternative

importée et ceux qui

auraient résulté de la prise

en charge au titre du

médicament initial pendant

la période de rupture

mentionnée au premier

alinéa du présent I dans la

limite de sa part dans la

couverture des besoins au

cours des six mois précédant

la rupture de stock.

« II. – Les officines de

pharmacie peuvent dispenser

au détail des médicaments

disposant d’une autorisation

d’importation délivrée par

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé pour

pallier une rupture d’un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur sur

décision du directeur général

de l’agence, publiée sur son

site internet. »

« II. – (Non modifié) » « II. – Les officines de

pharmacie peuvent dispenser

au détail des médicaments

disposant d’une autorisation

d’importation délivrée par

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé pour

pallier une rupture d’un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur sur

décision du directeur général

de l’agence, publiée sur son

site internet. »

« II. – Les officines de

pharmacie peuvent dispenser

au détail des médicaments

disposant d’une autorisation

d’importation délivrée par

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé pour

pallier une rupture d’un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur sur

décision du directeur général

de l’agence, publiée sur son

site internet. »



II. – A la première

phrase de l’article L. 5124-6

du code de la santé publique,

les mots : « si ce

II. – Le premier alinéa

de l’article L. 5124-6 du

code de la santé publique est

ainsi modifié :

II. – (Alinéa sans

modification)

II. – (Non modifié) II. – Le premier alinéa

de l’article L. 5124-6 du

code de la santé publique est

ainsi modifié :

II. – Le premier alinéa

de l’article L. 5124-6 du

code de la santé publique est

ainsi modifié :


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médicament est utilisé dans
une ou des pathologies
graves dans lesquelles elle
ne disposerait pas » sont
remplacés par les mots :
« pour les médicaments
d’intérêt thérapeutique
majeur mentionnés à
l’article L. 5111-4 pour
lesquels il n’existe pas ».

A la troisième phrase du
même article, les mots : « Si
le médicament n’est pas
utilisé dans une ou des
pathologies graves dans
lesquelles elle ne disposerait
pas » sont remplacés par les
mots : « Si le médicament
n’est pas un médicament
d’intérêt thérapeutique
majeur mentionné à
l’article L. 5111-4 pour
lequel il n’existe pas ».

1° À la première phrase,
les mots : « si ce
médicament est utilisé dans
une ou des pathologies
graves dans lesquelles elle
ne disposerait » sont
remplacés par les mots :
« pour les médicaments
d’intérêt thérapeutique
majeur mentionnés à
l’article L. 5111-4 pour
lesquels il n’existe » ;

1° Après le mot :
« santé », la fin de la
première phrase est ainsi
rédigée : « pour les
médicaments d’intérêt
thérapeutique majeur
mentionnés à
l’article L. 5111-4. » ;

Amdt n° 147

1° Après le mot :
« santé », la fin de la
première phrase est ainsi
rédigée : « pour les
médicaments d’intérêt
thérapeutique majeur
mentionnés à
l’article L. 5111-4. » ;

1° Après le mot :
« santé », la fin de la
première phrase est ainsi
rédigée : « pour les
médicaments d’intérêt
thérapeutique majeur
mentionnés à
l’article L. 5111-4. » ;



2° Au début de la
troisième phrase, les mots :
« Si le médicament n’est pas
utilisé dans une ou des
pathologies graves dans
lesquelles elle ne
disposerait » sont remplacés
par les mots : « Si le
médicament n’est pas un
médicament d’intérêt
thérapeutique majeur
mentionné au même
article L. 5111-4 pour

2° Le début de la
troisième phrase est ainsi
rédigé : « Si le médicament
n’est pas un médicament
d’intérêt thérapeutique
majeur mentionné au même
article L. 5111-4,
l’information… (le reste

sans changement). »

Amdt n° 147

2° Le début de la
troisième phrase est ainsi
rédigé : « Si le médicament
n’est pas un médicament
d’intérêt thérapeutique
majeur mentionné au même
article L. 5111-4,
l’information… (le reste

sans changement). »

2° Le début de la
troisième phrase est ainsi
rédigé : « Si le médicament
n’est pas un médicament
d’intérêt thérapeutique
majeur mentionné au même
article L. 5111-4,
l’information … (le reste

sans changement). »


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lequel il n’existe ».

III. – Le chapitre III du

titre II du livre IV de la

cinquième partie du code de

la santé publique est ainsi

modifié :

III. – (Alinéa sans

modification)

III. – (Alinéa sans

modification)

III. – (Alinéa sans

modification)

III. – Le chapitre III du

titre II du livre IV de la

cinquième partie du code de

la santé publique est ainsi

modifié :

III. – Le chapitre III du

titre II du livre IV de la

cinquième partie du code de

la santé publique est ainsi

modifié :



1° Les 1° et 2° de

l’article L. 5423-8 sont

abrogés ;

1° (Non modifié) 1° (Non modifié) 1° (Non modifié) 1° Les 1° et 2° de

l’article L. 5423-8 sont

abrogés ;

1° Les 1° et 2° de

l’article L. 5423-8 sont

abrogés ;



2° Après

l’article L. 5423-8, il est

inséré un article L. 5423-9

ainsi rédigé :

2° Il est ajouté un

article L. 5423-9 ainsi

rédigé :

2° (Alinéa sans

modification)

2° (Alinéa sans

modification)

2° Il est ajouté un

article L. 5423-9 ainsi

rédigé :

2° Il est ajouté un

article L. 5423-9 ainsi

rédigé :



« Art. L. 5423-9. –

 Constitue un manquement

soumis à sanction

financière :

« Art. L. 5423-9. –

 (Alinéa sans modification)

« Art. L. 5423-9. –

 (Alinéa sans modification)

« Art. L. 5423-9. –

 (Alinéa sans modification)

« Art. L. 5423-9. –

 Constitue un manquement

soumis à sanction

financière :

« Art. L. 5423-9. –

 Constitue un manquement

soumis à sanction

financière :



« 1° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas constituer le stock

de sécurité destiné au

marché national exigé par

les dispositions du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-29 ;

« 1° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas constituer le stock

de sécurité destiné au

marché national en

application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-29 ;

Amdt n° 1715

« 1° (Non modifié) « 1° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas constituer le stock

de sécurité destiné au

marché national en

application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-29 et, pour

un titulaire d’une

autorisation d’importation

parallèle, de ne pas

constituer le stock de

sécurité destiné au marché

« 1° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas constituer le stock

de sécurité destiné au

marché national en

application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-29 ;

« 1° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas constituer le stock

de sécurité destiné au

marché national en

application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-29 ;


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national en application de

l’article L. 5121-29-1 ;

Amdt n° 26

« 2° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel il n’existe pas

d’alternatives disponibles

sur le marché français et qui

prend la décision d’en

suspendre ou d’en cesser la

commercialisation, ou qui a

connaissance de faits

susceptibles d’entraîner la

suspension ou la cessation

de cette commercialisation,

de ne pas en informer

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de l’article L. 5124-6,

au moins un an avant la date

envisagée ou prévisible de la

suspension ou la cessation,

ou de ne pas indiquer la

raison de cette action ;

« 2° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel il n’existe pas

d’alternatives disponibles

sur le marché français et qui

prend la décision d’en

suspendre ou d’en cesser la

commercialisation, ou qui a

connaissance de faits

susceptibles d’entraîner la

suspension ou la cessation

de cette commercialisation,

de ne pas en informer

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5124-6, au

moins un an avant la date

envisagée ou prévisible de la

suspension ou de la

cessation, ou de ne pas

indiquer la raison de cette

action ;

« 2° (Non modifié) « 2° (Non modifié) « 2° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel il n’existe pas

d’alternatives disponibles

sur le marché français et qui

prend la décision d’en

suspendre ou d’en cesser la

commercialisation, ou qui a

connaissance de faits

susceptibles d’entraîner la

suspension ou la cessation

de cette commercialisation,

de ne pas en informer

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5124-6, au

moins un an avant la date

envisagée ou prévisible de la

suspension ou de la

cessation, ou de ne pas

indiquer la raison de cette

action ;

« 2° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel il n’existe pas

d’alternatives disponibles

sur le marché français et qui

prend la décision d’en

suspendre ou d’en cesser la

commercialisation, ou qui a

connaissance de faits

susceptibles d’entraîner la

suspension ou la cessation

de cette commercialisation,

de ne pas en informer

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5124-6, au

moins un an avant la date

envisagée ou prévisible de la

suspension ou de la

cessation, ou de ne pas

indiquer la raison de cette

action ;


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Amdt n° 1739

« 3° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel il n’existe pas

d’alternatives disponibles

sur le marché français, d’en

cesser la commercialisation

avant la fin du délai

nécessaire pour mettre en

place les solutions

alternatives permettant de

couvrir ce besoin, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5124-6 ;

« 3° (Non modifié) « 3° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 , d’en

cesser la commercialisation

avant la fin du délai

nécessaire pour mettre en

place les solutions

alternatives permettant de

couvrir ce besoin, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5124-6 ;

Amdt n° 147

« 3° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4, d’en

cesser la commercialisation

avant la fin du délai

nécessaire pour mettre en

place les solutions

alternatives permettant de

couvrir ce besoin, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5124-6 ;

« 3° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4, d’en

cesser la commercialisation

avant la fin du délai

nécessaire pour mettre en

place les solutions

alternatives permettant de

couvrir ce besoin, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5124-6 ;

« 3° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4, d’en

cesser la commercialisation

avant la fin du délai

nécessaire pour mettre en

place les solutions

alternatives permettant de

couvrir ce besoin, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5124-6 ;



« 4° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas informer

immédiatement l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé de toute action qu’il

a engagée pour en suspendre

la commercialisation en cas

d’urgence ou pour en retirer

un lot déterminé, en

« 4° (Non modifié) « 4° (Non modifié) « 4° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas informer

immédiatement l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé de toute action qu’il

a engagée pour en suspendre

la commercialisation en cas

d’urgence ou pour en retirer

un lot déterminé, en

« 4° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas informer

immédiatement l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé de toute action qu’il

a engagée pour en suspendre

la commercialisation en cas

d’urgence ou pour en retirer

un lot déterminé, en

« 4° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament,

de ne pas informer

immédiatement l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé de toute action qu’il

a engagée pour en suspendre

la commercialisation en cas

d’urgence ou pour en retirer

un lot déterminé, en


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méconnaissance des

dispositions du second alinéa

de l’article L. 5124-6 ;

méconnaissance des

dispositions du second

alinéa du même

article L. 5124-6 ;

méconnaissance des

dispositions du second

alinéa de

l’article L. 5124-6 ;

méconnaissance des

dispositions du second

alinéa de

l’article L. 5124-6 ;

« 5° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant, soit un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel, du fait de ses

caractéristiques, la rupture

ou le risque de rupture de

stock présente pour les

patients un risque grave et

immédiat, soit un vaccin

mentionné au b du 6° de

l’article L. 5121-1 dont la

liste est fixée par arrêté du

ministre chargé de la santé

en application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-31 :

« 5° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant soit un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel, du fait de ses

caractéristiques, la rupture

ou le risque de rupture de

stock présente pour les

patients un risque grave et

immédiat, soit un vaccin

mentionné au b du 6° de

l’article L. 5121-1 dont la

liste est fixée par arrêté du

ministre chargé de la santé

en application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-31 :

« 5° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant soit un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4 , soit un

vaccin mentionné au b du 6°

de l’article L. 5121-1 dont

la liste est fixée par arrêté du

ministre chargé de la santé

en application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-31 :

Amdt n° 314

« 5° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant soit un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4, soit un

vaccin mentionné au b du 6°

de l’article L. 5121-1 dont

la liste est fixée par arrêté du

ministre chargé de la santé

en application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-31 :

« 5° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant soit un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4, soit un

vaccin mentionné au b

du 6° de l’article L. 5121-1

dont la liste est fixée par

arrêté du ministre chargé de

la santé en application du

deuxième alinéa de

l’article L. 5121-31 :

« 5° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant soit un

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4, soit un

vaccin mentionné au b

du 6° de l’article L. 5121-1

dont la liste est fixée par

arrêté du ministre chargé de

la santé en application du

deuxième alinéa de

l’article L. 5121-31 :



« a) De ne pas respecter

l’obligation d’élaborer et de

mettre en œuvre un plan de

gestion des pénuries

permettant de prévenir et

pallier toute rupture de stock

figurant à

l’article L. 5121-31, ou

« a) De ne pas respecter

l’obligation d’élaborer et de

mettre en œuvre un plan de

gestion des pénuries

permettant de prévenir et

pallier toute rupture de stock

prévu à

l’article L. 5121-31 ;

Amdt n° 1794

« a) (Non modifié) « a) De ne pas respecter

l’obligation d’élaborer et de

mettre en œuvre un plan de

gestion des pénuries

permettant de prévenir et

pallier toute rupture de stock

prévu au même

article L. 5121-31 ;

« a) De ne pas respecter

l’obligation d’élaborer et de

mettre en œuvre un plan de

gestion des pénuries

permettant de prévenir et

pallier toute rupture de stock

prévu à

l’article L. 5121-31 ;

« a) De ne pas respecter

l’obligation d’élaborer et de

mettre en œuvre un plan de

gestion des pénuries

permettant de prévenir et

pallier toute rupture de stock

prévu à

l’article L. 5121-31 ;


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« b) De ne pas déclarer à

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé, en

méconnaissance des

dispositions de

l’article L. 5121-31, la liste

des médicaments pour

lesquels il élabore un plan de

gestion des pénuries, ou

« b) Ou de ne pas

déclarer à l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé, en méconnaissance

des dispositions de

l’article L. 5121-31, la liste

des médicaments pour

lesquels il élabore un plan

de gestion des pénuries ;

« b) (Non modifié) « b) Ou de ne pas

déclarer à l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé, en méconnaissance

des dispositions dudit

article L. 5121-31, la liste

des médicaments pour

lesquels il élabore un plan

de gestion des pénuries ;

« b) Ou de ne pas

déclarer à l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé, en méconnaissance

des dispositions de

l’article L. 5121-31, la liste

des médicaments pour

lesquels il élabore un plan

de gestion des pénuries ;

« b) Ou de ne pas

déclarer à l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé, en méconnaissance

des dispositions de

l’article L. 5121-31, la liste

des médicaments pour

lesquels il élabore un plan

de gestion des pénuries ;



« c) De ne pas prévoir

dans le plan de gestion des

pénuries des mesures

suffisantes permettant de

faire face à une situation de

rupture de stock, ou

« c) Ou de ne pas

prévoir dans le plan de

gestion des pénuries des

mesures suffisantes

permettant de faire face à

une situation de rupture de

stock ;

« c) (Non modifié) « c) (Non modifié) « c) Ou de ne pas

prévoir dans le plan de

gestion des pénuries des

mesures suffisantes

permettant de faire face à

une situation de rupture de

stock ;

« c) Ou de ne pas

prévoir dans le plan de

gestion des pénuries des

mesures suffisantes

permettant de faire face à

une situation de rupture de

stock ;



« d) De ne pas procéder

à l’importation d’une

alternative au médicament

en rupture exigée par

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé en

application des dispositions

du I de l’article L. 5121-33 ;

« d) Ou de ne pas

procéder à l’importation

d’une alternative au

médicament en rupture de

stock exigée par l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé en application des

dispositions du I de

l’article L. 5121-33 ;

Amdt n° 1798

« d) (Supprimé) « d) (Supprimé)

« 5° bis (nouveau) Le

fait, pour un titulaire

d’autorisation de mise sur le

marché ou une entreprise

pharmaceutique exploitant

« 5° bis (Non modifié) « 6° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant soit un

« 6° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant soit un


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soit un médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel, du fait de ses

caractéristiques, la rupture

ou le risque de rupture de

stock présente pour les

patients un risque grave et

immédiat, soit un vaccin

mentionné au b du 6° de

l’article L. 5121-1 dont la

liste est fixée par arrêté du

ministre chargé de la santé

en application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-31, de ne

pas procéder à l’importation

d’une alternative au

médicament en rupture de

stock exigée par l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé en application du I

de l’article L. 5121-33 ;

Amdt n° 314

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel, du fait de ses

caractéristiques, la rupture

ou le risque de rupture de

stock présente pour les

patients un risque grave et

immédiat, soit un vaccin

mentionné au b du 6° de

l’article L. 5121-1 dont la

liste est fixée par arrêté du

ministre chargé de la santé

en application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-31, de ne

pas procéder à l’importation

d’une alternative au

médicament en rupture de

stock exigée par l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé en application du I

de l’article L. 5121-33 ;

médicament d’intérêt

thérapeutique majeur

mentionné à

l’article L. 5111-4 pour

lequel, du fait de ses

caractéristiques, la rupture

ou le risque de rupture de

stock présente pour les

patients un risque grave et

immédiat, soit un vaccin

mentionné au b du 6° de

l’article L. 5121-1 dont la

liste est fixée par arrêté du

ministre chargé de la santé

en application du deuxième

alinéa de

l’article L. 5121-31, de ne

pas procéder à l’importation

d’une alternative au

médicament en rupture de

stock exigée par l’Agence

nationale de sécurité du

médicament et des produits

de santé en application du I

de l’article L. 5121-33 ;

« 6° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 :

« 6° (Alinéa sans

modification)

« 6° (Non modifié) « 6° (Non modifié) « 7° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 :

« 7° Le fait, pour un

titulaire d’autorisation de

mise sur le marché ou une

entreprise pharmaceutique

exploitant un médicament

d’intérêt thérapeutique

majeur mentionné à

l’article L. 5111-4 :



« a) De ne pas informer « a) De ne pas informer « a) De ne pas informer « a) De ne pas informer
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dès qu’il en a connaissance

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé de tout

risque de rupture de stock ou

de toute rupture de stock sur

ce médicament, en

méconnaissance des

dispositions du premier

alinéa de

l’article L. 5121-32, ou :

dès qu’il en a connaissance

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé de tout

risque de rupture de stock ou

de toute rupture de stock sur

ce médicament, en

méconnaissance du premier

alinéa de

l’article L. 5121-32 ;

dès qu’il en a connaissance

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé de tout

risque de rupture de stock ou

de toute rupture de stock sur

ce médicament, en

méconnaissance du premier

alinéa de

l’article L. 5121-32 ;

dès qu’il en a connaissance

l’Agence nationale de

sécurité du médicament et

des produits de santé de tout

risque de rupture de stock ou

de toute rupture de stock sur

ce médicament, en

méconnaissance du premier

alinéa de

l’article L. 5121-32 ;



« b) S’il a procédé à

cette information, de ne pas

mettre en œuvre, le cas

échéant, les mesures prévues

dans le plan de gestion des

pénuries exigé en application

de l’article L. 5121-31, ou :

« b) Ou, s’il a procédé à

cette information, de ne pas

mettre en œuvre, le cas

échéant, les mesures prévues

dans le plan de gestion des

pénuries exigé en

application de

l’article L. 5121-31 ;

« b) Ou, s’il a procédé à

cette information, de ne pas

mettre en œuvre, le cas

échéant, les mesures prévues

dans le plan de gestion des

pénuries exigé en

application de

l’article L. 5121-31 ;

« b) Ou, s’il a procédé à

cette information, de ne pas

mettre en œuvre, le cas

échéant, les mesures prévues

dans le plan de gestion des

pénuries exigé en

application de

l’article L. 5121-31 ;



« c) De ne pas mettre en

œuvre les mesures

d’accompagnement et

d’information des

professionnels de santé et

des patients prévues par le

troisième alinéa de

l’article L. 5121-32. »

« c) Ou de ne pas mettre

en œuvre les mesures

d’accompagnement et

d’information des

professionnels de santé et

des patients prévues au

dernier alinéa de

l’article L. 5121-32. »

« c) Ou de ne pas mettre

en œuvre les mesures

d’accompagnement et

d’information des

professionnels de santé et

des patients prévues au

dernier alinéa de

l’article L. 5121-32. »

« c) Ou de ne pas mettre

en œuvre les mesures

d’accompagnement et

d’information des

professionnels de santé et

des patients prévues au

dernier alinéa de

l’article L. 5121-32. »



IV. – A

l’article L. 5471-1 du code

de la santé publique :

IV. – L’article L. 5471-1

du code de la santé publique

est ainsi modifié :

IV. – (Non modifié) IV. – (Non modifié) IV. – L’article L. 5471-1

du code de la santé publique

est ainsi modifié :

IV. – L’article L. 5471-1

du code de la santé publique

est ainsi modifié :



1° Au I, après la

référence : « L. 5423-8 », il

est ajouté la référence : « ,

1° Au I, après la

référence : « L. 5423-8 »,

est insérée la référence : « ,

1° Au I, après la

référence : « L. 5423-8 »,

est insérée la référence : « ,

1° Au I, après la

référence : « L. 5423-8 »,

est insérée la référence : «,


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L. 5423-9 » ; L. 5423-9 » ; L. 5423-9 » ; L. 5423-9 » ;

2° Le II est complété par

un alinéa ainsi rédigé :

2° (Alinéa sans

modification)

2° Le II est complété par

un alinéa ainsi rédigé :

2° Le II est complété par

un alinéa ainsi rédigé :


« Par dérogation au

premier alinéa du présent II,

pour les manquements

mentionnés à

l’article L. 5423-9, l’agence

peut assortir cette sanction

financière d’une astreinte

journalière pour chaque jour

de rupture

d’approvisionnement

constaté qui ne peut être

supérieure à 30 % du chiffre

d’affaires journalier moyen

réalisé en France par

l’entreprise au titre du

dernier exercice clos pour le

produit considéré. » ;

« Par dérogation au

premier alinéa du présent II,

pour les manquements

mentionnés à

l’article L. 5423-9, l’agence

peut assortir cette sanction

financière d’une astreinte

journalière pour chaque jour

de rupture

d’approvisionnement

constaté, qui ne peut être

supérieure à 30 % du chiffre

d’affaires journalier moyen

réalisé en France par

l’entreprise au titre du

dernier exercice clos pour le

produit considéré. » ;

« Par dérogation au

premier alinéa du présent II,

pour les manquements

mentionnés à

l’article L. 5423-9, l’agence

peut assortir cette sanction

financière d’une astreinte

journalière pour chaque jour

de rupture

d’approvisionnement

constaté, qui ne peut être

supérieure à 30 % du chiffre

d’affaires journalier moyen

réalisé en France par

l’entreprise au titre du

dernier exercice clos pour le

produit considéré. » ;

« Par dérogation au

premier alinéa du présent II,

pour les manquements

mentionnés à

l’article L. 5423-9, l’agence

peut assortir cette sanction

financière d’une astreinte

journalière pour chaque jour

de rupture

d’approvisionnement

constaté, qui ne peut être

supérieure à 30 % du chiffre

d’affaires journalier moyen

réalisé en France par

l’entreprise au titre du

dernier exercice clos pour le

produit considéré. » ;



3° Au deuxième alinéa

du III, les mots :

« aux 1° à 3° de

l’article L. 5423-8 » sont

remplacés par les mots :

« au 3° de

l’article L. 5423-8 » et après

les mots :

« l’article L. 5423-8, », sont

ajoutés les mots : « à

l’article L. 5423-9, ».

3° Au deuxième alinéa

du III, les références :

« aux 1° à 3° » sont

remplacées par la référence :

« au 3° » et, après la

référence : « L. 5423-8, »,

est insérée la référence : « à

l’article L. 5423-9, ».

3° Au deuxième alinéa

du III, les références :

« aux 1° à 3° » sont

remplacées par la référence :

« au 3° » et, après la

référence : « L. 5423-8, »,

est insérée la référence : « à

l’article L. 5423-9, ».

3° Au deuxième alinéa

du III, les références :

« aux 1° à 3° » sont

remplacées par la référence :

« au 3° » et, après la

référence : « L. 5423-8, »,

est insérée la référence : « à

l’article L. 5423-9, ».



V. – Le 1° du I du

présent article entre en

V. – (Non modifié) V. – Le 1° du I et le

troisième alinéa du 2° du III

V. – (Non modifié) V. – Le 1° du I et le

troisième alinéa du 2° du III

V. – Le 1° du I et le

troisième alinéa du 2° du III

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vigueur le 30 juin 2020. entrent en vigueur le

30 juin 2020.

Amdt n° 262

entrent en vigueur le

30 juin 2020.

entrent en vigueur le

30 juin 2020.

Article 35 Article 35 Article 35 Article 35

(Conforme)

Article 49 Article 49

Le quatrième alinéa de

l’article L. 223-1-1 du code

de l’action sociale et des

familles est remplacé par les

dispositions suivantes :

Le quatrième alinéa de

l’article L. 223-1-1 du code

de l’action sociale et des

familles est ainsi rédigé :

(Alinéa sans

modification)

Le quatrième alinéa de

l’article L. 223-1-1 du code

de l’action sociale et des

familles est ainsi rédigé :

Le quatrième alinéa de

l’article L. 223-1-1 du code

de l’action sociale et des

familles est ainsi rédigé :



« Un bilan de santé est

obligatoirement réalisé à

l’entrée du mineur dans le

dispositif de protection de

l’enfance. Ce bilan de santé

permet d’engager un suivi

médical régulier et

coordonné. Il identifie les

besoins de soins permettant

d’améliorer l’état de santé

physique et psychique de

l’enfant, qui doivent être

intégrés au projet pour

l’enfant. Il est pris en charge

par l’assurance maladie. »

« Un bilan de santé et de

prévention est

obligatoirement réalisé à

l’entrée du mineur dans le

dispositif de protection de

l’enfance. Ce bilan est

réalisé, dès le début de la

mesure, pour tous les

enfants accompagnés par

l’aide sociale à l’enfance ou

par la protection judiciaire

de la jeunesse. Ce bilan

permet d’engager un suivi

médical régulier et

coordonné. Il identifie les

besoins de prévention et de

soins permettant d’améliorer

l’état de santé physique et

psychique de l’enfant, qui

doivent être intégrés au

projet pour l’enfant. Il est

pris en charge par

l’assurance maladie. »

« Un bilan de santé et de

prévention est

obligatoirement réalisé à

l’entrée du mineur dans le

dispositif de protection de

l’enfance. Ce bilan est

réalisé, dès le début de la

mesure, pour tous les

mineurs accompagnés

notamment par l’aide sociale

à l’enfance ou par la

protection judiciaire de la

jeunesse. Il permet

d’engager un suivi médical

régulier et coordonné. Il

identifie les besoins de

prévention et de soins

permettant d’améliorer l’état

de santé physique et

psychique de l’enfant, qui

doivent être intégrés au

projet pour l’enfant. Il est

pris en charge par

l’assurance maladie. »

« Un bilan de santé et de

prévention est

obligatoirement réalisé à

l’entrée du mineur dans le

dispositif de protection de

l’enfance. Ce bilan est

réalisé, dès le début de la

mesure, pour tous les

mineurs accompagnés

notamment par l’aide sociale

à l’enfance ou par la

protection judiciaire de la

jeunesse. Il permet

d’engager un suivi médical

régulier et coordonné. Il

identifie les besoins de

prévention et de soins

permettant d’améliorer l’état

de santé physique et

psychique de l’enfant, qui

doivent être intégrés au

projet pour l’enfant. Il est

pris en charge par

l’assurance maladie. »

« Un bilan de santé et de

prévention est

obligatoirement réalisé à

l’entrée du mineur dans le

dispositif de protection de

l’enfance. Ce bilan est

réalisé, dès le début de la

mesure, pour tous les

mineurs accompagnés

notamment par l’aide sociale

à l’enfance ou par la

protection judiciaire de la

jeunesse. Il permet

d’engager un suivi médical

régulier et coordonné. Il

identifie les besoins de

prévention et de soins

permettant d’améliorer l’état

de santé physique et

psychique de l’enfant, qui

doivent être intégrés au

projet pour l’enfant. Il est

pris en charge par

l’assurance maladie. »


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o' <+,02$'2$%.0$,'2+K$%'-$'L$%)$'D$%'M+N)$.O'$%'P,(&+%.QG'4'     '

o' H(1)'-$'2(1&R/'4'     '

''' %KL(7)1;'

o' <+,02$'2$%.0$,'2+K$%'-$'L$%)$'D$%'M+N)$.O'$%'P,(&+%.QG'4'     '

o' H(1)'-$'2(1&R/'4'     '

 

M4% N'()'&*%-'%&7,<'*%9*%&'()'&*%

''' %J7;;*%

o' 7)+&S'-*.3+%*M,$'&R$T',U$J3,+*)(%)'D(0'V+01'-$',('-/&,(1()*+%G'4'     '

o' >()$'31/L*.*+%%$,,$'-$'-/M0)'-$',('103)01$'4'Cliquez ici pour entrer une date.'

o' D4(56'$7$(%"-5"#'8%'#$"+9:#:$G'>()$'31/L*.*M,$'-$'P*%'-$',('103)01$'+0'-01/$'$.)*2/$'-$',('103)01$'4'Cliquez ici 

pour entrer une date.'

o' >()$.'$)'W0(%)*)/.'-$.'31+&R(*%.'(331+L*.*+%%$2$%).'31/L0.'4'Cliquez ici pour entrer une date.'     '

''' %KL(7)1;%

o' 7)+&S'-*.3+%*M,$'&R$T',U$J3,+*)(%)'D(0'V+01'-$',('-/&,(1()*+%G'4'     '

o' >()$'31/L*.*+%%$,,$'-$'-/M0)'-$',('103)01$'4'Cliquez ici pour entrer une date.'

o' D4(56'$7$(%"-5"#'8%'#$"+9:#:$G'>()$'31/L*.*M,$'-$'P*%'-$',('103)01$'+0'-01/$'$.)*2/$'4'Cliquez ici pour entrer 

une date.'

o' >()$.'$)'W0(%)*)/.'-$.'31+&R(*%.'(331+L*.*+%%$2$%).'31/L0.'4'Cliquez ici pour entrer une date.'     '

 

O4% H7,)&7I')7-2%8-&,%6&12.*%9*%;1%3>3*%,(:.71;7):%%

''' ''X+1.':Y' ' H(K.'4'     '

''' '':Y' % H(K.'4'     ' %

'

>()$'$)'7*#%()01$'-0'HR(12(&*$%';$.3+%.(M,$'4'Cliquez ici pour entrer une date.'
'

     '
'



! "D"!

!

! !

!"#$%!%"#$%&$'%()*+%(,$'-$'./&01*)/'-0'2/-*&(2$%)'$)'-$.'31+-0*).'-$'.(%)/%
'

'
!"#$%&'#($#"!"#$%&'"()"!")*+,#$--$'4'
'
'&'()'&*+,)-./012,34,12)*45&'

'

67.8*%9*%9:.;1&1)7-2%9*%&'()'&*%9*%,)-./%-'%9*%&7,<'*%9*%&'()'&*%9*%
,)-./%9='2%3:97.13*2)%9=72):&>)%)8:&1(*')7<'*%31?*'&%@$AB$C%

./012"3"
*+,%$,%$)"$-"./0$!12)(31%$4$"#/(5)%-$67$8999&9:$67$89;9&;<$=$67$89;9&>;:$?7$89;@&@A&9:$?7$89;@&@<&9:$?7$89;@&@<&@$%/$?7$89;@&@<&8"

%

5+120,(*1$'"678'9'7:;<=>?;7=5@;AB'<AC'D(+0)'CAEFG'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''H(#$'D%IE'
 

F*&,7-2%9*%;1%9:.;1&1)7-2G%%%%%% '*%*)*(,$' '

% '.0*J*'9'1/K/1$%&$'"678'-0'-+..*$1'4'1111%+H#+%III%%''''''''''''''''''''

 

J4% K-'&% .81<'*% 7297.1)7-2%(-'&% ;1<'*;;*% ;1% &'()'&*% 9'%3:97.13*2)% *2)&172*% '2% &7,<'*% 9*% ,12):% ('L;7<'*M%
(&:.7,*&%;*,%1;)*&21)7N*,%97,(-27L;*,%%

•'L%-*&()*+%D.G'-$',M"88'4'4,'5)67'$#")$"89+:5"+'%+(%",$";&6-"7'*6)"$<6-%$",*6(,68+%6&(-='

     '

     '

     '

     '

     '

•'<+)1$'31+-0*)'K(*)!*,',M+NO$)'-M0%'HPHQ' %+%'''''''''''''''' '+0*'

o' 7*'%+%'4'O0.)*K*$1',M(N.$%&$'-$'HPH'4''

     '

     '

o' 7*'+0*'4')1(%.2$))1$',$.'/,/2$%).'-0'HPH'31/J+R(%)',$.'2$.01$.'3(,,*()*J$.''

%

ST*.)$%&$'-M0%$'+0'3,0.*$01.'(,)$1%()*J$.'2/-*&(2$%)$0.$.''
'
<*,,$'4''''''''' '%+%'''''''''''''' '+0*'
'
7*'+0*U',$.V0$,,$.'4'D,>(&:6(+%6&("8&:5)?%$"$%"5+#%-",$":+#89>"$-%6:>$-"6(8)'+(%")$-"-5>86+)6%>-"@>(>#67'$-G''

     '

     '

'
WX3*)(,'4''''' '%+%''''''''''''''' '+0*'
'
7*'+0*U',$.V0$,,$.'4'D,>(&:6(+%6&("8&:5)?%$"$%"5+#%-",$":+#89>"$-%6:>$-A"6(8)'+(%")$-"-5>86+)6%>-"@>(>#67'$-G'

     '

     '

'

•'ST*.)$!)!*,'0%'0.(#$'Y+1.'"88'O0.)*K*/Q' %+%'''''''''''''''' '+0*'

 

O4% #-;')7-2,%(1;;71)7N*,%(&-(-,:*,%

(Z' H+..*N*,*)/'-$'&+%)*%#$%)$2$%)'

J%+%<'12)7)1)75'4''''''''''''' '%+%'''''''' '+0*'
B6"&'6A"$<5)686%$#")$-":&,+)6%>-"5#>C'$-"

     '

     '

'
O%+%<'1;7)1)75'4''''''''''''''' '%+%''''''''' '+0*'
B6"&'6A"$<5)686%$#")$-":&,+)6%>-"5#>C'$-"

     '

     '

'



! "D)!

!

! !

!"#$%!%"#$%&$'%()*+%(,$'-$'./&01*)/'-0'2/-*&(2$%)'$)'-$.'31+-0*).'-$'.(%)/%
'

'
!"#$%&'#($#"!"#$%&'"()"!")*+,#$--$'4'
'
'&'()'&*+,)-./012,34,12)*45&'

'

67.8*%9*%9:.;1&1)7-2%9*%&'()'&*%9*%,)-./%-'%9*%&7,<'*%9*%&'()'&*%9*%
,)-./%9='2%3:97.13*2)%9=72):&>)%)8:&1(*')7<'*%31?*'&%@$AB$C%

./012"3"
*+,%$,%$)"$-"./0$!12)(31%$4$"#/(5)%-$67$8999&9:$67$89;9&;<$=$67$89;9&>;:$?7$89;@&@A&9:$?7$89;@&@<&9:$?7$89;@&@<&@$%/$?7$89;@&@<&8"

%

5+120,(*1$'"678'9'7:;<=>?;7=5@;AB'<AC'D(+0)'CAEFG'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''H(#$'D%IE'
 

F%+%&*,)&7.)7-2%9'%.7&.'7)%9*%97,)&7G')7-2%%% '0%*J0$2$%)'K',(''L*,,$'' '0%*J0$2$%)'K',MNO3*)(,'
%

PQ' H+..*P*,*)/'-$' 1$3+1)' L$1.'-M(0)1$.'-+.(#$.'+0'-M(0)1$.' R+12$.'-*.3+%*P,$.'-$' ,('2S2$'.3/&*(,*)/'(0'.$*%'-$'L+)1$'
,(P+1()+*1$%

     '

     '

     '

&Q' H+..*P*,*)/'-$'1$&+01.'K'-$.'.)+&T.'-*.3+%*P,$.'-M0%$'2S2$'.3/&*(,*)/'*%*)*(,$2$%)'-$.)*%/.'K'-M(0)1$.'2(1&N/.'-$':U'
+0'N+1.':UV'3+01',$'2(1&N/'R1(%W(*.'D2*.$'K'-*.3+.*)*+%I*23+1)()*+%G'

%
A2H*,)7I1)7-2%*2%.-'&,'4' '%+%'''' '+0*'
'

!'6+2'-$',('.3/&*(,*)/'4'     '

'
!'XY3$'-M"88'4'' ' ' ' ' '
'
!'.3/&*(,*)/'*-$%)*J0$'' ''' '%+%'''' '+0*''D.*'%+%V'31/&*.$1'4'-*.3+.*)*R'-M(-2*%*.)1()*+%'-*RR/1$%)V'31/.$%)()*+%'-*RR/1$%)$ZQG'

     '

     '

     '

'

-Q' H+..*P*,*)/'-$'1$&+01.'K'0%$'(0)1$'.3/&*(,*)/'-*.3+%*P,$'K',M/)1(%#$1''
D.3/&*(,*)/'J0*'%M(33(1)*$%)'3(.'K'L+)1$',(P+1()+*1$G'

A2H*,)7I1)7-2%*2%.-'&,'4' '%+%'''' '+0*'
'

!'6+2'-$',('.3/&*(,*)/'4'     '

'

!'XY3$'-M"88'4'     '

'
!'.3/&*(,*)/'*-$%)*J0$'' ''' '%+%''D.*'%+%V'31/&*.$1',('-*RR/1$%&$G'''''''''''''''''' '+0*''''' '

     '

     '

     '

$Q' H+..*P*,*)/'-$'1$!2+P*,*.()*+%'-$'.)+&T.'DNO3*)(0[V'#1+..*.)$.!1/3(1)*)$01.G'

     '

     '

     '

RQ' "0)1$.'

     '

     '

     '

 



! "DF!

!

!"#$%!%"#$%&$'%()*+%(,$'-$'./&01*)/'-0'2/-*&(2$%)'$)'-$.'31+-0*).'-$'.(%)/%
'

'
!"#$%&'#($#"!"#$%&'"()"!")*+,#$--$'4'
'
'&'()'&*+,)-./012,34,12)*45&'

'

67.8*%9*%9:.;1&1)7-2%9*%&'()'&*%9*%,)-./%-'%9*%&7,<'*%9*%&'()'&*%9*%
,)-./%9='2%3:97.13*2)%9=72):&>)%)8:&1(*')7<'*%31?*'&%@$AB$C%

./012"3"
*+,%$,%$)"$-"./0$!12)(31%$4$"#/(5)%-$67$8999&9:$67$89;9&;<$=$67$89;9&>;:$?7$89;@&@A&9:$?7$89;@&@<&9:$?7$89;@&@<&@$%/$?7$89;@&@<&8"

%

5+120,(*1$'"678'9'7:;<=>?;7=5@;AB'<AC'D(+0)'CAEFG'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''H(#$'D%ID'
 

E4% A25-&31)7-2,"

A25-&31)7-2%(&-(-,:*%D31+J$..*+%%$,.'-$'.(%)/K'3()*$%).K'&+220%*L0/'-$'31$..$MG'

     '

     '

     '

     '

     '

     '
'
4&5(,#$"'($"6&75$",$-"7#&8$%-",$",&6'9$(%-",*5(:&#9+%5&(%
%

'
>()$'$)'7*#%()01$'-0'HN(12(&*$%';$.3+%.(O,$'4''
'
Cliquez ici pour entrer une date.'
'

     '



! "#$!

%&&'('!)!*!+,-./0!1'!,/234'!1'!05!675/&'!18599,-:/2/-&&';'&<!

 



! "##!

!

                                                                     

 

 

 

 

 

 

SERMENT DE GALIEN 
!

Je jure d’honorer ceux qui m’ont instruit dans les préceptes de mon art et de leur témoigner 

ma reconnaissance en restant fidèle à leur enseignement. 

D’exercer dans l’intérêt de la Santé publique ma profession avec conscience et de respecter 

non seulement la législation en vigueur mais aussi les règles de l’Honneur, de la Probité et du 

Désintéressement. 

De ne jamais oublier ma responsabilité et mes devoirs envers le malade et sa dignité humaine.  

De ne dévoiler à personne les secrets qui m’auraient été confiés ou dont j’aurais eu 

connaissance dans l’exercice de ma Profession. 

En aucun cas, je ne consentirai à utiliser mes connaissances et mon état pour corrompre les 

mœurs et favoriser les actes criminels. 

Que les hommes m’accordent leur estime si je suis fidèle à mes promesses.  

Que je sois méprisé de mes Confrères si je manque à mes engagements. 

!

!
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