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(MFAJH@GRHI>=P!

! $%&'()*+! ,&-.)-&'.)/0)! 1! 2-('3! 45+! 1!.-/6'! 2-('7!.'8! '! 2-('! 9:)! )80;!

,&)8)/0)! ).! <'('! <'/0+! ()80)! ,='/)0'3! $! )8,)0'<:='&! (-2)&8-('()! ('! 9:'=! 05+!

,+:<+! <+/6)<).+87! .'8! 9:)! >'8<-/'! 1! 9:).! =6)! ?! ',&)8)/0'('@! 8).! )='! /'('!

)A-80-&-'3! $! 6:.'/-('()! ?! 05+! -/8-%/->-<'/0)! ,)&'/0)! 1! )2+=:*5+! 9:'/0+! /+88'!

,'88'%).! ,+&! '9:-! 8)&;3! BC! )8,)&+! 9:)! 6:.-=()8! 0&'D'=6+8! <+.+! )80)7! 8-&2'.!

,'&'!9:)!'8!+:0&'8!)8,?<-)8!0)/6'.!/+88+!&)8,)-0+7!'0?!9:)!/5+!)80)E'.+8!.'-8!

'9:-!)!'!<+.,)0-*5+!,)=+8!&)<:&8+8!&)0+&/)!1!=)'=('()3!!

F):8! 8-/<)&+8! '%&'()<-.)/0+8! '+! G&+>3! H&3! I:-J! K<0'2-+! F'&<+/()8!

F'<6'(+7!9:)!.)!',&)8)/0+:!'!+&/-0+=+%-'!)!+!.:/(+!'<'(L.-<+7!D).!<+.+!'+!

)80:(+! (+! <+.,+&0'.)/0+7! (+! 9:'=! ?! .)80&)3! M:)! .)! +&-)/0+:! ()8()! +! -/N<-+7!

9:'/(+! ):! /).! ,+()&-'! -.'%-/'&! 9:)! /+88'8! +D8)&2'*O)8! /'! P'J3! B0'! Q=-8'! 8)!

0&'/8>+&.'&-'.! /:.! .)80&'(+3! $+! G&+>3! H&3! R)%-/'=(+! S+8?! H+/'0)==-7! ,)='!

+,+&0:/-('()! )! <+/>-'/*'! (),+8-0'('83! $+! H&3! T'&=+8! U'&&+8! ()! $&'VE+7! 8):8!

<+/6)<-.)/0+8!)!8:'!'E:('!>+&'.!()!>:/('.)/0'=!-.,+&0W/<-'!/'!>'8)!>-/'=!()80)!

0&'D'=6+3! $+! 8':(+8+! G&+>3! H&3! S'<9:)8! X-)==-'&(! )! '! F8<3! F-=)/'! T+&D+7! 9:)!

8).,&)!.)!'D&-&'.!'8!,+&0'8!(+!I'D+&'0C&-+!()! !U-+'<V80-<'!)!.)!()&'.!(-<'8!

2'=-+8'83!$+!H&3!I:-J!F'00)8!)!G&+>3!H&3!S+5+!B).-&7!,)='8!-()/0->-<'*O)8!>=+&N80-<'83!

$+!'.-%+!S)>>)&8+/!K0'2-'/+!,+&!<)()&!'8!-.,+&0'/0)8!>+0+%&'>-'83!

B+:!)0)&/'.)/0)!%&'0+!1!.-/6'!.5)7!,)=+!>:/('.)/0'=!',+-+7!).!0+(+8!+8!

8)/0-(+8!-.'%-/;2)-83!$+!.):!8':(+8+!,'-!9:)7!()8()!9:)!.)!<+/6)*+!,+&!%)/0)7!

.)!.'/0)2)!).!<+/0'0+!<+.!'!<-L/<-'!)!'!/'0:&)J'!)!.)!',&)8)/0+:!'!'.'JY/-'7!

'9:)=)8! .+.)/0+8! .)! >-J)&'.! ()<-(-&! .:-0'8! <+-8'83! Z! P)&/'/('7! .-/6'!

/'.+&'('7!9:)!()8()!+!.+.)/0+!9:)!)/0&+:!/'!.-/6'!2-('!8C!.)!>)J!,&+%&)(-&!)!

)/A)&%'&! .)=6+&! +! .:/(+7! '%&'()*+! 8):! '.+&7! -/<)/0-2+! )! <+.,'/6)-&-8.+!

)88)/<-'-83!!

$+!'.-%+!K<0'2-+!T'.,+8!B'==)87!9:)!.)!'E:(+:!'!.:('&!'!,)&<),*5+!(+!

.:/(+!/'0:&'=7!'0&'2?8!('!>+0+%&'>-'!)!('!'.-J'()!,+&!)88)!U&'8-=!'>+&'3!!

$+! [/80-0:0+! $%&+/Y.-<+! ()! T'.,-/'87! 9:)! /+8! ():! '! +,+&0:/-('()! ()!

<+=)0'&! +8! ('(+8! 8).,&)! 9:)! /)<)88;&-+7! /'! P'J)/('! B'/0'! Q=-8'3! $+! T6-<+7!

&),&)8)/0'/(+!'!RGG4!G'&9:)!(+!\-J+7!=:%'&!(+!9:'=!0)/6+!>'8<N/-+]!

$+8! >'.-=-'&)8! )! '.-%+8! 9:)! '9:-! /5+! )8,)<->-9:)-! ,+&! /5+! 0)&).!

,'&0-<-,'(+! )>)0-2'.)/0)! )! +:0&+8! 9:)! ,+&2)/0:&'! 0)/6'!.)! )89:)<-(+7! 8'-D'.!

9:)!)805+!0+(+8!).!.):!<+&'*5+3!
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! _!

12$S&,#!

+GP>A!JH!0GM?FAP ::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::: T!

+GP>A!JH!'AUHNAP::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::: V!
!

,*'&#32W9#!/)&(+:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::ED!

S&)(1!3)!)1'23# :::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::EE!
`&)'!a3!P'J)/('!B'/0'!Q=-8' 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333aa!
`&)'!"3!G'&9:)!(+![D-&',:)&'3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333a#!
`&)'!#3!G&'-'!()![0'.'.D:<'3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333a#!
`&)'!^3!RGG4!G'&9:)!(+!\-J+ 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333a^!

#FMAIGXAYZ=!JA!3GPPHF>AYZ=::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::E[!
!
!
!

"(%\'2+#!E:!TKFGKRb$FQ4bK!$I[FQ4b$R!HQ!9:;<;=>:?@'<?:?AB!

E:!,*'&#32W9#:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::CE!

C:!$)'#3#+#/,(::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::CC!
"3a!`&)'8!()!)80:(+ 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333""!
"3"!T+=)0'!)!'/;=-8) 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"#!
"3#!F'0)&-'-8!:0-=-J'(+8333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"#!

]:!&)12+'(3#1 :::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::C^!
#3a!H-)0'333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"^!
#3"!F?0+(+8!()!+D0)/*5+!)!-/%)805+!()!'=-.)/0+8 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"c!
#3#!K:0&+8!,'(&O)8!<+.,+&0'.)/0'-83333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"d!
#3^!b'.'/6+!(+8!D'/(+8!)!,'&0-=6'!(+!=+<'=!()!'=-.)/0'*5+ 333333333333333333333333333333333333333333333333333#e!

^:!3,1"2119#::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::]^!
^3a!H-)0'333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333#^!
^3"!F?0+(+8!()!+D0)/*5+!)!-/%)805+!()!'=-.)/0+8 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333#d!
^3#!K:0&+8!,'(&O)8!<+.,+&0'.)/0'-83333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333^e!
^3^!b'.'/6+!(+8!D'/(+8!)!,'&0-=6'!(+!=+<'=!()!'=-.)/0'*5+ 333333333333333333333333333333333333333333333333333^a!

_:!"#*"+219#::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::^]!

[:!.,.+,#/&(0,(:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::^]!
!
!
!

"(%\'2+#!C:!H[BbR[Uf[ghK!HQ!9:;<;=>:?@'<?:?AB!Q'9:;<;=>:?@'AC?:?:?!

E:!,*'&#32W9#:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::_C!

C:!$)'#3#+#/,(::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::_^!
"3a!`&)'8!()!)80:(+ 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333_^!
"3"!T+=)0'!)!'/;=-8) 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333_^!
"3"3a!H-80&-D:-*5+!,+0)/<-'=!)!&)%-80&+8!+&/-0+=C%-<+8 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333_^!
"3"3"!R)='*O)8!-/0)&)8,)<N>-<'8!)!,+88N2)=!6ND&-(+33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333__!

"3#!F'0)&-'-8!:0-=-J'(+8333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333__!

]:!&)12+'(3#1 :::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::__!



! i!

#3a!H-80&-D:-*5+!,+0)/<-'=!)!&)%-80&+8!+&/-0+=C%-<+8 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333__!
#3"!R)='*O)8!-/0)&)8,)<N>-<'8!)!,+88N2)=!6ND&-(+33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333_d!

^:!3,1"2119#::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::[]!
^3a!H-80&-D:-*5+!,+0)/<-'=!)!&)%-80&+8!+&/-0+=C%-<+8 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333i#!
^3"!R)='*O)8!-/0)&)8,)<N>-<'8!)!,+88N2)=!6ND&-(+33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333i^!

_:!"#*"+219#::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::[[!

[:!.,.+,#/&(0,(:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::[[!
!

!
"(%\'2+#!]:!QBbfHK!U[K$TjBb[TK!HQ!9:;<;=>:?@'<?:?AB!Q!TKFG$R$gkQB!TKF!

9:;<;=>:?@'AC?:?:?!

E:!,*'&#32W9#:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::TC!

C:!$)'#3#+#/,(::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::T_!
"3a!`&)'8!()!)80:(+ 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333c_!
"3"!T+=)0'!)!'/;=-8) 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333c_!

]:!&)12+'(3#1 :::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::T[!
#3a!X+<'=-J'*5+!()!<+/0'0+ 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333ci!
#3"!X+<'=-J'*5+!()!'='&.) 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333cc!
#3#!H:)0+8 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333cl!
#3^!Q8,)<->-<-('()!('8!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!()!9*&)&D"*$(')$*$%+!)!98'%.$*$*$ 333333333333333le!

^:!3,1"2119#::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::`C!
^3a!X+<'=-J'*5+!()!<+/0'0+ 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333l"!
^3"!X+<'=-J'*5+!()!'='&.) 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333l#!
^3#!H:)0+8 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333l#!
^3^!Q8,)<->-<-('()!('8!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!()!9*&)&D"*$(')$*$%+!)!98'%.$*$*$ 333333333333333l^!

_:!"#*"+219#::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::`[!

[:!.,.+,#/&(0,(:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::`[!

!
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! c!

+,1'(!3)!0,/2&(1!

!

0GM?FA! E:! I+<'=-J'*5+! ('! ;&)'! a! ()! )80:(+@! P'J)/('! B'/0'! Q=-8'7! R)%-5+!!

,)&-:&D'/'!(+!F:/-<N,-+!()!T'.,-/'87!BG3 33333333333333333333333333333333333333333333333333a"!

0GM?FA!C:! !I+<'=-J'*5+!('!;&)'!"!()!)80:(+@!G'&9:)!(+![D-&',:)&'7!F:/-<N,-+!()!

B5+!G':=+7!BG 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333a#!

0GM?FA!]:! !I+<'=-J'*5+!('!;&)'!#!()!)80:(+@!G&'-'!()! [0'.'.D:<'7!F:/-<N,-+!()!

fD'0:D'7!BG33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333a^!

0GM?FA! ^:! I+<'=-J'*5+! ('! ;&)'! ^! ()! )80:(+@! G'&9:)! (+! \-J+7! F:/-<N,-+! ()! B5+!

F-%:)=!$&<'/E+7!BG333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333a_!

0GM?FA! _:! !X'&-'*5+! ('! (-)0'! ()!9*&)&D"*$(' )$*$%+! '+! =+/%+! (+8! '/+8! ()! "eed! )!

"eae7!/'!`&)'!a!()!)80:(+333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"c!

0GM?FA![:! !98' )$*$%+!'<)88'/(+!+!'=-.)/0+!(-&)0+!(+!,+=)-&+7!8).!&)0-&;m=+!()!8:'!

D'8) 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"l!

0GM?FA!T:! !98' )$*$%+! &)0-&'/(+! 0+0'=.)/0)7!+:!,'&0)!(+!'=-.)/0+!()!8:'!D'8)!)!8)!

'=-.)/0'/(+7!<+.!':AN=-+!()!:.!(+8!,?83333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"l!

0GM?FA!`:!!!H)/(&+%&'.'!(+8!)80:(+8!()!(-)0'8!()!98')$*$%+!)!98'%.$*$*$ 333333333333333333333#^!

0GM?FA!V:! !F','!('!2)%)0'*5+!()!,'&0)!(+!Q80'(+!()!B5+!G':=+7!)2-()/<-'/(+!'!

<+&D)&0:&'!2)%)0'=!(+!F:/-<N,-+!()!T'.,-/'87!BG333333333333333333333333333333333333333_i!

0GM?FA! ED:! F','8! ()! +<+&&L/<-'7! %)&'(+8! '0&'2?8! (+! D'/<+! ()! ('(+8! ()!

[/>+4'0:&'7! +/()n!$o!F','!()!+<+&&L/<-'! %)&'(+!1!,'&0-&!(+8!,+/0+8!

()!&)%-80&+!()!9*&)&D"*$(')$*$%+8'Uo!F','!()!+<+&&L/<-'!%)&'(+!1!,'&0-&!

(+8!,+/0+8!()!&)%-80&+!()!9*&)&D"*$('%.$*$*$3333333333333333333333333333333333333333333333333333_i!

0GM?FA!EE:!F','!('!(-80&-D:-*5+!,+0)/<-'=!()!9*&)&D"*$(')$*$%+ 33333333333333333333333333333333333_c!

0GM?FA!EC:!F','!('!(-80&-D:-*5+!,+0)/<-'=!()!9*&)&D"*$('%.$*$*$3333333333333333333333333333333333_l!

0GM?FA! E]:! B)9:L/<-'! >+0+%&;>-<'! ('8! >'8)8! ('! <C,:='! ()! 9*&)&D"*$(' )$*$%+! <+.!

9*&)&D"*$('%.$*$*$ 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333_d!

0GM?FA! E^:! P+0+%&'>-'! ()! :.! -/(-2N(:+! '(:=0+! ()! 9*&)&D"*$(' )$*$%+7! G'&9:)!

Q80'(:'=!('!B)&&'!(+!F'&3!B5+!I:-J!(+!G'&'-0-/%'7!BG333333333333333333333333333333333ie!



! l!

0GM?FA!E_:!P+0+%&'>-'!()!:.!-/(-2N(:+!'(:=0+!()!9*&)&D"*$('%.$*$*$7!`&)'!:&D'/'!

()!U&'8N=-'7!HP333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333ie!

0GM?FA! E[:! P+0+%&'>-'! ()! :.! -/(-2N(:+! '(:=0+! ()! 9*&)&D"*$(' (47! /'! `&)'! a! ()!

)80:(+7! <+.! <'&'<0)&N80-<'8! ()! 0&'0'&m8)! ()! :.!6ND&-(+! ()!9*&)&D"*$('

)$*$%+!)!9*&)&D"*$('%.$*$*$ 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333i"!

0GM?FA! ET:! B+/+%&'.'! ('! 2+<'=-J'*5+! 0N,-<'! ()! <+/0'0+! ()! 9*&)&D"*$(' )$*$%+7!

%&'2'(+!/'!;&)'!a!()!)80:(+ 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333cc!

0GM?FA! E`:! B+/+%&'.'! ()! ,'&0)! ()! :.'! 8)9:L/<-'! ()! 2+<'=-J'*O)8! ()! '='&.)!

).-0-('!,+&!9*&)&D"*$(')$*$%+!(:&'/0)!+!)80:(+ 333333333333333333333333333333333333333333333cl!

0GM?FA! EV:! B+/+%&'.'! (+! (:)0+! ()! 9:'0&+! /+0'87! ).-0-(+! ,+&!9*&)&D"*$(' )$*$%+!

(:&'/0)!+!)80:(+ 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333cd!

0GM?FA! CD:! B+/+%&'.'! (+! (:)0+! ()! (:'8! /+0'87! ).-0-(+! ,+&! 9*&)&D"*$(' )$*$%+!

(:&'/0)!+!)80:(+ 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333cd!

0GM?FA! CE:! B+/+%&'.'! ()! ,'&0)! ()! :.'! 8)9:L/<-'! ()! (:)0+8! ()! (:'8! /+0'87!

).-0-(+!,+&!9*&)&D"*$(')$*$%+!(:&'/0)!+!)80:(+ 333333333333333333333333333333333333333333333le!

0GM?FA!CC:!B+/+%&'.'!()!H:)0+!()!9:'0&+!/+0'8!8).!-/0)&2'=+8!)/0&)!:.'!/+0'!)!

+:0&' 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333le!

0GM?FA!C]:!T+.,+/)/0)8!,&-/<-,'-8!G<a!p#lqo!)!G<"!p#eqo7!&)8:=0'/0)8!('!GT$!

('8!##!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!()!98')$*$%+!)!98'%.$*$*$33333333333333333333333333333333la!

0GM?FA!C^:!r&;>-<+!(+8!':0+2)0+&)8!(+8!(+-8!<+.,+/)/0)8!,&-/<-,'-8!&)8:=0'/0)8!

('!GT$!('8!##!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!()!98' )$*$%+! )!98' %.$*$*$! pG<a!)!

G<"o 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333l"!
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! d!

+,1'(!3)!'(.)+(1!

!

'AUHNA!E:!!Q8,?<-)8!2)%)0'-8!<+/8:.-('8!,+&!9*&)&D"*$(')$*$%+!'+!=+/%+!(+!)80:(+!

/'8!9:'0&+!;&)'83 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"_!

'AUHNA! C:! Q8,?<-)8! 2)%)0'-8! <+/8:.-('8! ,+&! U&+0+%)&-8! 0-&-<'87! <+/8:=0'('8! /'!

D-D=-+%&'>-'333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333"i!

'AUHNA!]:!!R)>)&L/<-'8!:0-=-J'('8!/+!N/(-<)!()!8-.-='&-('() 333333333333333333333333333333333333333333##!

'AUHNA!^:!!F'0&-J!()!8-.-='&-('()!()!E+%%+*#7!<+/0)/(+!+8!N/(-<)8!8+D&)!'8!(-)0'8!

()!9*&)&D"*$(')$*$%+!)!9*&)&D"*$('%.$*$*$ 3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333##!
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!
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!

!

!

!
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! ae!

,*'&#32W9#!/)&(+!

K8!,8-0'<N()+8!)805+!)/0&)!'8!>'.N=-'8!()!'2)8!.'-8!'.)'*'('8!(+!.:/(+3!

H'8!#ie!)8,?<-)8!()8<&-0'87!',&+A-.'('.)/0)!<).!)8,?<-)8!)805+!'.)'*'('8!()!

)A0-/*5+7! +:! ,&CA-.'8! (-88+3!F)0'()! ('8! )8,?<-)8! '.)'*'('8! 85+! )A<=:8-2'8! (+!

/)+0&C,-<+! pP+&86's!adld7!T+=='&!)! S:/-,)&!add"o3!K!U&'8-=! ?!+!,'N8! <+.!.'-+&!

(-2)&8-('()! ('! >'.N=-'! G8-00'<-(')! (+! .:/(+7! 8)/(+! &)<+/6)<-('8! l_! )8,?<-)8!

p(:'8! ()='8! )A0-/0'8o7! 8)/(+! "^! )/(L.-<'8! (+! ,'N87! (-80&-D:N('8! ).!"#! %L/)&+8!

pTURK7!"eaao3!

K! %L/)&+! 9*&)&D"*$(! ?! )A<=:8-2'.)/0)! /)+0&+,-<'=7! <+.,+80+! ,+&! +-0+!

)8,?<-)87!8)-8!()='8!+<+&&)/0)8!).!0)&&-0C&-+!D&'8-=)-&+@!9:'0&+!'.'JY/-<'87!:.'!

(+!U&'8-=!<)/0&'=!)!'!V=0-.'!(+!D-+.'!.'0'!'0=W/0-<'7!+!,)&-9:-0+m&-<+7!9*&)&D"*$('

)$*$%+3' V/-<+! &),&)8)/0'/0)! )/(L.-<+! (+! %L/)&+! /+! U&'8-=! pP+&86's! adld7! B-<t!

addc7!TURK!"eaao3!!

$!F'0'!$0=W/0-<'!('!9:'=!9*&)&D"*$(')$*$%+!0'.D?.!?!)/(L.-<+7!)80;!)/0&)!

+8!D-+.'8!.'-8!'.)'*'(+8!(+!U&'8-=!)!(+!%=+D+7!8)/(+!<+/8-()&'(+!:.!u.&)(4&)6!

()!D-+(-2)&8-('()!.:/(-'=!pFv)&8!")'+-8!"eeeo3!B):8!(+.N/-+8!)805+!(-80&-D:N(+8!

'+! =+/%+! ('! T+80'! $0=W/0-<'! U&'8-=)-&'7! ,)/)0&'/(+! '0?! +! =)80)! (+! G'&'%:'-! )!

/+&()80)!('!$&%)/0-/'! pb'D'&)==-!")' +-3! "ee_o3!K&-%-/'=.)/0)7! 8:'! ;&)'! 'D&'/%-'!

',&+A-.'('.)/0)! ac7^q! pa3^la3d^i! t."o! (+! 0)&&-0C&-+! D&'8-=)-&+7! <+D&-/(+!

;&)'8! ).!ac!Q80'(+8! pF)0J%)&!"eedo3! !w+E)! &)80'.!.)/+8!()!lq!('! <+D)&0:&'!

+&-%-/'=7!%&'/()!,'&0)!()='!).!>&'%.)/0+8!-8+='(+87!>'0+&!9:)!(->-<:=0'!'-/('!.'-8!

'!8:80)/0'*5+!()!8:'!<+.,=)A'!D-+(-2)&8-('()!pR'/0'!")'+-8!addlo3!!!

9*&)&D"*$(' )$*$%+! ?! '! .'-+&! )8,?<-)! (+! %L/)&+7! '0-/%-/(+! "^<.! ()!

<+.,&-.)/0+3! x! 2)&()! :/->+&.)7! <+.! <':('! =+/%'! )! <+D)&0)-&'8! ('! '8'!

'<+D&)'('83!K<+&&)!/+! =)80)!(+!U&'8-=7!()!$='%+'8!)! =)80)!('!U'6-'!'+!8:=!()!B5+!

G':=+7!<+.!=-.-0)!()!+<+&&L/<-'!).!B'/0'!T'0'&-/'3!x!:.'!'2)!<+.:.!).!,'&9:)8!

()! %&'/()8! <-('()87! D+89:)8! )! D+&('! ()! >=+&)80'! '0=W/0-<'7! '0?! +8! a"ee.! ()!

'=0-0:()! pP+&86's! adld7! B-<t! addco3! $88-.! <+.+! '! .'-+&-'! (+8! ,8-0'<N()+8!

/)+0&+,-<'-87! )! ',)8'&! ()! 'D:/('/0)! .)8.+! ).! %&'/()8! <)/0&+8! :&D'/+8! (+!

U&'8-=!+&-)/0'=7!9*&)&D"*$(')$*$%+!>+-!,+:<+!)80:('(+!pr'=)00-!"ee"o3!!

!



! aa!

S&)(1!3)!)1'23#!

K8! =+<'-8! ()! )80:(+! >+&'.! )8<+=6-(+8! ()!.'/)-&'! 1! <+D&-&! +8! (->)&)/0)8!

'.D-)/0)8! ).!9:)! 8)! 0L.! &)%-80&+! ()!9*&)&D"*$(' )$*$%+! /+!Q80'(+!()! B5+!G':=+3!

G'&'!-88+7!>+&'.!()>-/-('8!9:'0&+!;&)'8n!

f&D'/'8!)!,)&-:&D'/'8n!

• `&)'!a3!P'J)/('!B'/0'!Q=-8'7!T'.,-/'8mBG!

• `&)'!"3!G'&9:)!(+![D-&',:)&'7!B5+!G':=+mBG!

4'0:&'-8!)!,+:<+!'=0)&'('8n!

• `&)'!#3!G&'-'!()![0'.'.D:<'7!fD'0:D'mBG!

• `&)'!^3!G'&9:)!(+!\-J+7!B5+!F-%:)=!$&<'/E+mBG!

x! -.,+&0'/0)! >&-8'&! 9:)! %&'/()! ,'&0)! ('! <+=)0'! ()! ('(+8! ():m8)! /'!

P'J)/('! B'/0'!Q=-8'!/+!.:/-<N,-+!()!T'.,-/'87! B5+!G':=+! p`&)'!ao3!4'8! +:0&'8!

;&)'8! >+&'.!<+=)0'(+8!('(+8!<+.,=).)/0'&)87! <+.!2-8-0'8!)8,+&;(-<'8!).!<'('!

:.'!()='83!

$8!(:'8!,&-.)-&'8!;&)'87!<+/8-()&'('8!()!'=0+!%&':!()!'/0&+,-J'*5+7!>+&'.!

)8<+=6-('8!,'&'!'2'=-'&!+!%&':!()!0+=)&W/<-'!('!)8,?<-)!1!,)&0:&D'*5+!:&D'/'3!$8!

(:'8!;&)'8!&)80'/0)8!>+&'.!()>-/-('8!<+.+!;&)'8!()!,+:<'!,)&0:&D'*5+!6:.'/'7!

<+.!,+:<'!+:!/)/6:.'!,&)8)/*'!()!;&2+&)8!)AC0-<'87!,'&'!9:)!>+88)!'/'=-8'(+!+!

<+.,+&0'.)/0+!('!)8,?<-)!+!.'-8!,&CA-.+!()!8):!'.D-)/0)!+&-%-/'=3!$=?.!(-88+7!

,&+,+8-0'('.)/0)!>+-!)8<+=6-('!:.'!'+!/N2)=!(+!.'&!!)!+:0&'!<+.!'=0-0:()!.?(-'!

()!i_e.3!!

b'.D?.!>+&'.!2-8-0'(+87!'!R)8)&2'!r:'-/:.D-7!,&+,&-)('()!,'&0-<:='&!/'!

&)%-5+!(+!G'&9:)!Q80'(:'=!('!B)&&'!(+!F'&7!/V<=)+!B'/0'!X-&%N/-'7!.:/-<N,-+!()!

B5+!I:-8!(+!G'&'-0-/%'7!BG!)!G'&9:)!Q80'(:'=!T'&=+8!U+0)=6+7!4V<=)+!B)0)!U'&&'87!

.:/-<N,-+!()!B)0)!U'&&'87!BG3!

B)%:).!'8!()8<&-*O)8!()!<'('!;&)'!()!)80:(+n!

SFHA!E3!P'J)/('!B'/0'!Q=-8'!

$!P'J)/('!B'/0'!Q=-8'!p""y!_a′!_d″!B!)!^cy!e_′!ec″!Ko!)!'=0-0:()!.?(-'!()!



! a"!

i_e.7! ?! ,)&0)/<)/0)! '+! [$T! z! [/80-0:0+! $%&+/Y.-<+! ()! T'.,-/'87! C&%5+! ()!

,)89:-8'! ('!$%L/<-'! G':=-80'! ()!b)</+=+%-'! (+8!$%&+/)%C<-+87! ('! B)<&)0'&-'! ()!

$%&-<:=0:&'! )! $D'80)<-.)/0+! (+! Q80'(+! ()! B5+! G':=+3! P:/('(+! ).! allc! ,)=+!

[.,)&'(+&!H3!G)(&+![[7!&)<)D):!'!()/+.-/'*5+!()![.,)&-'=!Q80'*5+!$%&+/Y.-<'!

()! T'.,-/'8! )7! ).! ald"7! ,'88+:! ,'&'! +! r+2)&/+! (+! Q80'(+! ()! B5+! G':=+3! $!

,&+,&-)('()! <+/0'! <+.!cee! 6'! ()! 0)&&'8! +/()! >:/<-+/'! +! T)/0&+! QA,)&-.)/0'=!

T)/0&'=! pTQTo! 'D&'/%)/(+! aa! T)/0&+8! $2'/*'(+8! ()! G)89:-8'7! <+.! <'8'8! ()!

2)%)0'*5+7! ='D+&'0C&-+87! <'.,+8! ()! ,='/0'*O)8! )! ().'-8! -/80'='*O)83! K! TQT!

.'/0L.! ad6'! ()!.'0'! '0=W/0-<'7! c_6'! ()! <)&&'(+7! ce6'! ()! '&D+&)0+87! _"6'! ()!

2;&J)'7!'=?.!(+8!<:&8+8!({;%:'!)!&),&)8'83!Q/0&)!'8!)(->-<'*O)8!)A-80).!,&'*'8!)!

<'/0)-&+8! '&D+&-J'(+8! 0+0'=-J'/(+! ',&+A-.'('.)/0)! aee! 6'! p[/80-0:0+!

$%&+/Y.-<+!()!T'.,-/'8o3!!

K!<=-.'!('!&)%-5+!()!T'.,-/'8!?7! 8)%:/(+!|},,)/!pad^lo7! <+.+!(+! 0-,+!

Ts'! 9:)! 'D&'/%)! 0+('! '! ,'&0)! <)/0&'=! (+! Q80'(+! )! ?! <'&'<0)&-J'(+! ,)=+! <=-.'!

0&+,-<'=!()!'=0-0:()7!<+.!<6:2'8!/+!2)&5+!)!8)<'!/+!-/2)&/+7!<+.!'!0).,)&'0:&'!

.?(-'!(+!.L8!.'-8!9:)/0)!8:,)&-+&!'!""yT3!r&'/()!,'&0)!('8!+D8)&2'*O)8!>+&'.!

>)-0'8!/)80'! ;&)'!,+&!9:)80O)8! =+%N80-<'87! -/<=:-/(+!'8!+D8)&2'*O)8!,&)=-.-/'&)8!

9:)!+<+&&)&'.!/+8!.)8)8!()!/+2).D&+!)!()J).D&+!()!"eel3!

!0GM?FA!E3!`&)'!a!m!P'J)/('!B'/0'!Q=-8'7!&)%-5+!,)&-:&D'/'!(+!F:/-<N,-+!()!T'.,-/'87!BG3!""y!_a′!
_d″!B!)!^cy!e_′!ec″!K3!



! a#!

SFHA!C3!G'&9:)!(+![D-&',:)&'!!

$! 8)%:/('! ;&)'! :&D'/'! )8<+=6-('! >+-! +! G'&9:)! (+! [D-&',:)&'7! /+!

.:/-<N,-+! ()! B5+! G':=+7! BG@! <-('()! .'-8! ,+,:=+8'! (+! 6).-8>?&-+! 8:=7! <+.!

aa3"_#3_e#!6'D-0'/0)8!p[UrQ!"eaeo3!G)&>'J)/(+!a_l7^!6'!()!;&)'!2)&()!/'!J+/'!

<)/0&'=!('!R)%-5+!F)0&+,+=-0'/'!()!B5+!G':=+7!+!G'&9:)!(+![D-&',:)&'!?!6+E)!:.!

(+8! ,&-/<-,'-8! ,C=+8! ()! '0&'*5+! ,'&'! '! &)<&)'*5+! /+! .:/-<N,-+! ()! B5+! G':=+3!

T'=<:='m8)!9:)!(:&'/0)!+8!>-/'-8!()!8).'/'!<-&<:=).!,)='!;&)'!(+!G'&9:)!<)&<'!()!

aee3eee!,)88+'83!K!G'&9:)!?!<+/80-0:-(+!,&-/<-,'=.)/0)!()!'&D+&)0+87!.)8<='/(+!

)8,?<-)8! ()! ;&2+&)8! /'0-2'8! )! )AC0-<'8! pG&)>)-0:&'! ()! B5+! G':=+o3! K! <=-.'! ('!

<-('()!()!B5+!G':=+!?!0'.D?.!(+!0-,+!Ts'7!,+88:-/(+!<'&'<0)&N80-<'8!8-.-='&)8!1!

&)%-5+!()!T'.,-/'87!?!<'&'<0)&-J'(+!,)=+!<=-.'! 0&+,-<'=!()!'=0-0:()7!<+.!<6:2'8!

/+! 2)&5+! )! 8)<'! /+! -/2)&/+7! <+.! '! 0).,)&'0:&'! .?(-'! (+! .L8! .'-8! 9:)/0)!

8:,)&-+&!'!""yT!p|},,)/!ad^lo73!

!
PGM?FA!C3!`&)'!"!m!G'&9:)!(+![D-&',:)&'7!F:/-<N,-+!()!B5+!G':=+7!BG3!"#y!#_′!"a″!B!)!^iy!#d′!"^″!K3!

!

SFHA!]3!G&'-'!()![0'.'.D:<'7!F:/-<N,-+!()!fD'0:D'7!B5+!G':=+3!

4+!.:/-<N,-+!()!fD'0:D'mBG7!'!,&'-'!)8<+=6-('!<+.+!;&)'!()!)80:(+!>+-!'!

G&'-'!()! [0'.'.D:<'7!:.'!('8!.'-8!'>'80'('8!(+! <)/0&+!('! <-('()!()!fD'0:D'7!



! a^!

E:80'.)/0)!<+.!+!-/0:-0+!()!'2'=-'&!+!<+.,+&0'.)/0+!()!9*&)&D"*$(')$*$%+!).!:.!

'.D-)/0)!=-0+&W/)+!.)/+8!'=0)&'(+3!K!<=-.'!('!&)%-5+!()!fD'0:D'!?!<='88->-<'(+7!

8)%:/(+!|},,)/!pad^lo7!<+.+!(+!0-,+!$>7!9:)!-/(-<'!<=-.'!0&+,-<'=!<6:2+8+!8).!

)80'*5+!8)<'3!$!2)%)0'*5+!('!;&)'!?!<+/8-()&'('!<+.+!P=+&)80'!K.D&C>-='!H)/8'!

pX)=+8+!")!+-8!addao3!!

0GM?FA!]3!`&)'!#!z!G&'-'!()![0'.'.D:<'7!F:/-<N,-+!()!fD'0:D'7!BG3!"#y!"#′!__″!B!)!^_y!ee′!ai″!K3!

!

SFHA!^:!G'&9:)!(+!\-J+7!B5+!F-%:)=!$&<'/E+7!B5+!G':=+3!

$! 9:'&0'! )! V=0-.'! ;&)'! ()! )80:(+! ?! +! G'&9:)! (+! \-J+7! :.'! RGG4! 9:)!

'D&'/%)!(+-8!.:/-<N,-+8!,':=-80'8n!B5+!F-%:)=!$&<'/E+!)!b',-&'N3!Q='!)80;!-/8)&-('!

/+!F'<-*+! >=+&)80'=!('!B)&&'!()!G'&'/',-'<'D'7!2-J-/6+!(+!G3Q3!T'&=+8!U+0)=6+!)!

G3Q3![/0)&2'=)83!P+-!)8<+=6-('!,+&!8)&!'!&)%-5+!()!.'0'!'0=W/0-<'!.)/+8!'=0)&'('!/+!

Q80'(+!()!B5+!G':=+7!D:8<'/(+!'2'=-'&!+!<+.,+&0'.)/0+!()!9*&)&D"*$(')$*$%+!).!

8):! '.D-)/0)! +&-%-/'=7! E;! 9:)! :.! >&'%.)/0+! %&'/()! 8:80)/0'! +! .;A-.+! ()!

+&-%-/'=-('()!(+!D-+.'!pR'/0'!")'+-3!addlo3!

B)%:/(+!X)=+8+!paddao!'!;&)'!?!<+/80-0:N('!()!P=+&)80'!K.D&C>-='!H)/8'!

B:D.+/0'/'7!<+.!'=0-0:()!.?(-'!()!i_e.3!K!<=-.'!=+<'=!?!<='88->-<'(+!<+.+!T>'7!

8)/(+! :.'! &)%-5+! ()! 0&'/8-*5+! <=-.;0-<'! )/0&)! +! <=-.'! 0&+,-<'=! 9:)/0)! ('8!



! a_!

='0-0:()8! D'-A'8! )! +! 0).,)&'(+! .)8+0?&.-<+! ('8! ='0-0:()8! .?(-'83! w;7! ,)=+!

.)/+87!:.!.L8!<+.!0).,)&'0:&'!-/>)&-+&!'!alyT!)!'!0).,)&'0:&'!.?(-'!'/:'=!?!

-/>)&-+&!1!""yT3!Q.D+&'!+<+&&'!2'&-'*5+!/'!(-80&-D:-*5+!('8!<6:2'8!'+! =+/%+!(+!

'/+7!/5+!6;!,)&N+(+!()!8)<'!p|},,)/7!ad^lo3!

!

0GM?FA!^3!`&)'!^!m!G'&9:)!(+!\-J+7!F:/-<N,-+!()!B5+!F-%:)=!$&<'/E+7!BG!"^y!ea′!ea″!B!)!^cy!^c′!_l″!

K3!
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!

!
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! ai!

#&/(*,<(W9#!3(!3,11)&'(W9#!

Q80'!(-88)&0'*5+!)/<+/0&'m8)!(-2-(-('!).!0&L8!<',N0:=+83!

K! "Aab>?N=! E! <+/8-80)! /'! ()8<&-*5+! (+8! -0)/8! 9:)! <+.,O).! '! (-)0'! ()!

9*&)&D"*$(' )$*$%+3' )/<+/0&'(+8! /'8! ^! ;&)'8! ()! )80:(+! )! ).! :.'! D&)2)! &)2-85+!

D-D=-+%&;>-<'3! $/;=-8)8! 9:'/0-0'0-2'8! )! 9:'=-0'0-2'8! 85+! 'D+&('('87! '=?.! ('!

()8<&-*5+!(+!.?0+(+!()!+D0)/*5+!)!-/%)805+!(+8!&)<:&8+8!'=-.)/0'&)8!)!()!+:0&+8!

'8,)<0+8! <+.,+&0'.)/0'-8! &)=)2'/0)83! $! >+&.'*5+! ()! D'/(+8! )! '8! )8,?<-)8! '8!

9:'-8!98')$*$%+!0)2)!'=%:.!0-,+!()!<+/0'0+!0'.D?.!85+!<-0'('83!G+&!>-.7!)/<+/0&'m
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0FAI@GP@=-!$:!&:-!+?IAFJG-!7:!#:!H!$:!/ANH>>G!p"ee"o3!F'88-2)!8))(!,&)('0-+/!+>!

K("O#&,&0,+V' D*+1#$L-&*O0! pU+.D'<'<)')o! Dv! ,'&'t))08! 9*&)&D"*$('

G"*($%&-O*O(!pG8-00'<-(')o!-/!'!>+&)80!>&'%.)/0!-/!U&'J-=3!9$&)*&4$%+3'c\n!ia#m

ia_3!!!!!

0FHI@e-! h:! padd"o3! G6)/+=+%v! +>! >=)86v! >&:-08! -/! '! s)0! 8<=)&+m! ,6v==! >+&)80! -/!

B+:06)'80)&/! $:80&'=-'n! '&)! D-&(8! '/! -.m! ,+&0'/0! -/>=:)/<)�!;"%&-&D$+' den!

#iim#c#3!

0FGHJRAI-!;:!H!3AnGP-!$:!pad#lo3!�I)>0m6'/()(/)88�!-/!,'&&+083!BOX3'__7!^clm^le3!

/ANH>>G-! $:! H! &=JFGM?HP!$:! padd"o3! T+.,'&'0-2)! 8))(! ,&)('0-+/! Dv! ,'&&+08! -/!

U&'J-=3!9$&)*&4$%+'"^p"on!"""m""^3!!

/ANH>>G-!$:!padd#o3!H-)0!+>!06)!B<'&=vm6)'()(!G'&&+0!+/!'!8).-()<-(:+:8!>+&)80!-/!

B+:06)'80)&/!U&'J-=3!9$&)*&4$%+'"_p^on!^adm^"_3!!

/ANH>>G-! $:! paddco3! B)'8+/'=! 'D:/('/<)! '/(! >))(-/%! )<+=+%v! +>! ,'&&+08! '/(!

,'&'t))08! -/! '! =+s='/(!$0='/0-<! >+&)80!U&'J-=3!B*+*+WO,+' p:"G$()+'9*+($-"$*+'

#"';*1$)&-&D$+o!_p"on!aa_ma"i3!

/ANH>>G-!$:! p"ee"o3!Sd)&#&(' 4+*+' +G+-$+*' +' #$")+' #"' 4($)+N#"&(3! Q.n! r'=)00-7!F! )!

F3$3! G-J+! Q(83! >%&-&D$+' "' %&1("*G+M2&' #"' 4($)+%N#"&(' 1&' 9*+($-3! U)=+!

w+&-J+/0)7!F-/'8!r)&'-83!F)=+,8-00'<:8!G:D=-<'*O)8!T-)/0N>-<'83!"ee"3!

/GUU-!O:!(:!padi"o7!I3!b-/D)&%)/�8!6v,+06)8-8!+>!06)!&+=)!+>!8,)<->-<!8)'&<6!-.'%)83!

?,$(7!ae^n!aeizaaa!

/?HJHP-!*:$:&:! paddio3!U-+=+%-'!()!G8-0'<N()+83!B1+$('#&'a'A&1D*"((&'9*+($-"$*&'

#"';*1$)&-&D$+3'T'.,-/'83!

;AFJk-!O:!j:!padi#o3!Q,-%'.-<!'/(!&),&+(:<0-2)!D)6'2-+&!+>!06)!K&'/%)m>&+/0)(!

G'&'t))03!A&1#&*7!i_n!aidmadd3!



! ^i!

;AFFGP-!+:!O:!padldo3!P++0)(/)88!-/!G'&&+08n!b6&))!T)/0:&-)8!+>!R)8)'&<67!b6)+&v7!

'/(!F)&)!B:&.-8)3!A+1+#$+1'E&O*1+-'&L'K(T%.&-&DT3!^#p#o7!#idm#di!

;iLNGIM-!):-!H!;:!0:!(:!"ARAFM=! padd#o3!BG"('1&'A+04O(3!B5+!G':=+n! [/80-0:0+!()!

U-+<-L/<-'8!('!f/-2)&8-('()!()!B5+!G':=+3!

OAIXHI-!3:!;:!padcao3!B))(!,&)('0-+/!Dv!'/-.'=83!B118':"G8'>%&-8'@T()3!"n!^i_m^d"3!

OAIXHI-!3:!;:!padlao3!7$%O('&G+-$('8))(!,&)('0-+/!Dv!'/!K&'/%)m<6-//)(!,'&'t))0!

p9*&)&D"*$('WODO-+*$(o!-/!T+80'!R-<'3!BOX'dln!l^aml^^3!

O=FJAI=-!%3!padl#o3!P-%m8))(!,&)('0-+/!Dv!D-&(83!9$&)*&4$%+7!23!a_n!#lm^3!

hFGP>=P@e-!/:!":!H!$AF@=IJHPB$A@eAJ=-!+:!#:!p"eeao3!H-)0!'/(!>))(-/%!D)6'2-+&!

+>! 06)!R)((-86mD)==-)(!G'&'t))0! pKT**.O*+' L*&1)+-$(o! -/!'/!B*+O%+*$+' >+&)80!

-/!8+:06)'80)&/!U&'J-=3!;*1$)&-&D$+'H"&)*&4$%+-'a"n!"a_z""#3!

hF=ImA-! 0:N:*:l)$A>P?m?RA-! ":h:l! *AN=I-!$:(:l! "ANG-! ,:;:3:l! &=PPG-!$:l!$A>>=P-!

,:0:(:l!1eGIB,mH-!$:1:l!%=I>GIeAP-!(:1:!padd#o3!?1G"1)e*$&'7-&*"()+-'#&'>()+#&'

#"'@2&'K+O-&8![/80-0:0+!P=+&)80'=!()!B5+!G':=+3!B5+!G':=+3!add,3!

+=FHIXG-! ;:l! 1=?XA-! ;:$:l! $HJHGF=PB"=P>A-! O:':l! "HFu?HGFA-! +:1:":l! .HeF-! *:!

paddio3!K+-0"$*+('1&'9*+($-R'1+)$G+('"'"Vf)$%+(3!4+2'!K()88'n!G='/0'&:.3!#e#!

,3!

+=f-!&:!padc"o3!K+**&)('&L'@&O).'B0"*$%+3!I+/(&)8n!S+6/!r->m!>+&(!I0('3!

+?@@AP-!*:!,:l!;ANNHF-!):!":!%:!H!(:!<:!(I>?IHP!p"eedo3!H-)0'!()!,8-0'<N()+8!p'2)8n!

G8-00'<-(')o! /+! ,'&9:)! )80'(:'=! $=D)&0+! I}>%&)/! z! BG3! ???' @"0$1e*$&' #"'

?1$%$+M2&'A$"1)NL$%+'#&'?1()$)O)&'7-&*"()+-8'!

$A@eAJ=-! ":! /:! padddo3! $! T+.,+8-*5+! (+8! D'/(+8! .-80+8! ()! '2)8! /'! F'0'!

$0=W/0-<'!('!B)&&'!()!G'&'/',-'<'D'7!/+!8:()80)!D&'8-=)-&+3!:"G8'9*+(8'9$&-37!

B5+!T'&=+8mBG7!23_dpao!

$AF@=IJHPB$A@eAJ=-!+:!#:!H!(FMHNBJHB#NGnHGFA-!$:!$3!padllo3!T+.,+&0'.)/0+!

'=-.)/0'&!()!'2)8!).!A"%*&4$+'pF+&'<)')o7!).!.'0'!'0=W/0-<'7!/+!Q80'(+!()!

B5+!G':=+3!:"G8'9*+(8'`&&-8!^n!##am##d3!



! ^c!

$AF@=IJHPB$A@eAJ=-!+:!#:l!%AFAIe=P-!1:!O:!H!.AFF=P-!v:!$:!padd^o3!Q80&'0?%-'8!

'=-.)/0'&)8!()!'2)8!/'!:0-=-J'*5+!()!>&:0+8!()!7$%O('0$%*&%+*4+!pF+&'<)')o!

).!:.'!;&)'!'/0&C,-<'3!?."*$1D$+3'@d*8'`&&-37!G+&0+!$=)%&)7!pcc8n_cmi"3!!!

$@*HGN-!&:-!&=JFGM?HX-!&:! O:!H!0GM?HFA-!3:$:! padcao3!w'/()(/)88! -/!06)!D&+s/m

06&+'0)(!,'&'t))0!B*+)$1D+'4"*)$1+V! -/!&)='0-+/!0+!8t)=)0'=!'8v..)0&v3! ?,$('

aedn^d#m^dc3!

$=HFR=IJ-!':!":!H!O:!1:!3HIPN=f!padl_o3!4)+0&+,-<'=!'2-'/!>&:%-2+&-)8n!G'00)&/8!

+>! D)6'2-+:&7! .+&,6+=+%v! '/(! /:0&-<-+/7! s-06! <+/8)9:)/<)8! >+&! >&:-0!

8)=)<0-+/3!;*1$).&-8'S&1&D*8!23!#in!li_mldc3!

$==tHI-! O:-! O:!":!"AFnANe=!H!;:!1:!+=aHP! pad^ao3!KD8)&2'*O)8! 8+D&)!+! <+/0)V(+!

%;80&-<+!('8!'2)8!D&'8-=)-&'83!S"08'?1()8';(I+-#&'A*OU!#in!^e_m^^^3!

*=P-!&:! H!$:!"ARHFGI=! padl^o3! T+/(:<0'!()! '=-.)/0'<-C/!()! <-/<+! )8,)<-)8!()!

<+0+&&-0'8!p$2)8!m!G8-00'<-(')o3!S$(%8'`&&-3!ln!"^_m"_"3!

%AFAIe=P-! 1:! O:! p"eeao3! U-+=+%-'! <+.,+&0'.)/0'=! ()! B*+)$1D+' +O*"+! pr.'=-/7!

acldo! p$2)8n! G8-00'<-(')o! /+! 8:(+)80)! ()! F-/'8! r)&'-8n! '=-.)/0'*5+! )!

&),&+(:*5+3!b)8)!()!(+:0+&'(+7!f/)8,n!R-+!T='&+3!

%AFAIe=P-! 1:! O:-! JH! (FAst=-! ":! .:! H! $AF@=IJHPB$A@eAJ=-! +:! #:! p"eeco3!

T+.,+&0'.)/0+! '=-.)/0'&! (+! G)&-9:-0+m()m)/<+/0&+m'.'&)=+! p9*&)&D"*$('

%.$*$*$o! /+! -/0)&-+&! (+! )80'(+! ()! B5+! G':=+7! U&'8-=3! :"G$()+' 9*+($-"$*+' #"'

;*1$)&-&D$+!a_paon!cmaa3!

%AFFGIG-!&:l!&Aa=P=-!$:!(:!p"eelo3!$88+<-'*5+!)/0&)!'2)8!)!>=+&)8!()!(:'8!)8,?<-)8!

()!;&2+&)8(+!%L/)&+!>*T).*$1+'pP'D'<)')o!/'!F'0'!$0=W/0-<'!(+!8:()80)!(+!

U&'8-=3!?."*$1D$+7!B?&-)!\++=+%-'7!G+&0+!$=)%&)7!dlana"#ma"l3!!

%HFHGFA-!(:!%:-!%HFGu?G>=-!$:!":! !H!":!(NUAI=3! p"eelo3!4+0'!8+D&)!'!+<+&&L/<-'!)!

+D8)&2'*O)8!('! 0-&-D'm,?&+='!KT**.O*+' -"4$#+! p$2)87!G8-00'<-(')o!/+!)80'(+!

()! G)&/'.D:<+7! 4+&()80)! (+! U&'8-=3! :"G$()+' 9*+($-"$*+' #"' ;*1$)&-&D$+7!

aip^on#d_m#dc!



! ^l!

%GX=-!$:!(:l!1GRZ=-!,:l!/ANH>>G-!$3!padd_o3!H-)0!'/(!>=+<t!8-J)!+>!8v.,'0&-<!,'&&+08!

-/! 06)! $0='/0-<! >+&)80! +>! 8+:06)'80)&/! U&'J-=3! ;*1$)&-&D$+' H"&)*&4$%+-3!

$=D:9:)&9:)7!23!i7!/3!a7!,3!lcmd_3!

&AM?PAB*H>>=-! O:! p"ee^o3! P=+s)&87! >&:-087! '/(! 06)! 'D:/('/<)! +>! 06)! �)==+sm

<6)2&+/)(! ,'&'t))0! p9*&)&D"*$(' %.$*$*$o! '0! '! %'==)&v! >+&)80! -/! 06)! 8+:06!

G'/0'/'=!pU&'J-=o3!9*+U$-$+1'E&O*1+-'&L'9$&-&DT!i^p^onlicmlcc3!!

&AM?PAB*H>>=-! O:! p"eei'o3!H&v! >&:-08! '/(! 06)!'D:/('/<)!+>! 06)!U=:)m'/(mv)==+s!

.'<'s! pB*+' +*+*+O1+o! '0! '! <)&&'(+! &)./'/0! -/! <)/0&'=! D&'J-=3!;*1$)&-&D$+'

H"&)*&4$%+-!acn!^daz_ee3!!

&AM?PAB*H>>=-! O:! p"eeiDo3! P))(-/%! )<+=+%v! +>! 06)! r&))/m<6))t)(! ,'&'t))0!

pKT**.O*+' 0&-$1+"o! -/! (&v! >+&)808! -/! s)80)&/! U&'J-=3! 9*+U$-$+1' E&O*1+-' &L'

9$&-&DT3'icp"$on!i#ami#c3!!

&AM?PAB*H>>=-! O:! p"eei<o3! G='/0! >++(! &)8+:&<)8! '/(! 06)! (-)0! +>! '! ,'&&+0!

<+..:/-0v! -/! '! %'==)&v! >+&)80! +>! 06)! 8+:06)&/! ,'/0'/'=! pU&'J-=o3!9*+U$-$+1'

E&O*1+-'&L'9$&-&DT!iip^on!ae"amae#"3!

&HGP-!(:!H!%:!v:!hAMHkARA! p"ee#o3!R)80':&'*5+!()!;&)'8!()%&'('('8!:0-=-J'/(+!

-/0)&'*O)8!-/0)&)8,)<N>-<'87!,3!damaae3!Q.n!|'%)v'.'7!G3!�37!R3!Q3!()!K=-2)-&'7!

I3!P3!H3!()!F+m!&')87!X3!I3!Q/%)=!)!P3!U3!r'/('&'!pK&%83o3!:"()+O*+M2&'"%&-fD$%+'

#"' "%&(($()"0+(' 1+)O*+$(3! U+0:<'0:n! P:/('*5+! ()! Q80:(+! )! G)89:-8'8!

$%&N<+='8!)!P=+&)80'-8!z!PQG$P3!

&=UUGIP-! ":! 1:! padlao3! Q>>)<0! +>! 0-.)! +>! ('v! +/! D-&(! '<0-2-0v3' @)O#$"(' $1' BG$+1'

9$&-&DT!in"c_z"li3!

.NAmH-!O:!/:! padd"o3!b).,+&'=!2'&-'0-+/!-/!,+-/0!<+:/0!+>!D-&(8!-/!'! =+s='/(!s)0!

>+&)80!-/!T+80'!R-<'3!<."'A&1#&*3!d^pao3!

&=>e-! %:! padl^o3! R),'&0-*5+! (+! 6'D-0'0! )/0&)! ,8-0'<N()+8! 8-.,;0&-<+8! /+! 8:=! ('!

$.'JY/-'3!B%)+'B0+Ug1$%+'a^nac_m""a3!

1AI>=PB*H>=-! O:! &:! J=P! H!$:! "ARAIJAF=UA! p"eelo3! F',)'.)/0+! (+8! 8N0-+8! ()!

'=-.)/0'*5+!('!'&'&'m'J:=m()mI)'&!B1&#&*.T1%.O(' -"+*$! pU+/','&0)7!al_io3!

;*1$).&-&D$+'#!paonamac3!



! ^d!

1AXGRA-! ,:! padldo3! G)'<6m>&+/0)(! ,'&'t))0! >))(-/%! +/! s-/%)(! 0)&.-0)83!J$-(&1'

9O--")$1!aeap^on!i_imi_c3!

1AXGRA-!,:!p"eelo3!b6)!,'&'t))0!9*&)&D"*$(')$*$%+!>))(8!+/!'/(!(-8,)&8)8!06)!>&:-08!

+>!06)!,'=.!@T+D*O('*&0+1U&LL$+1+!-/!B+:06)'80)&/!U&'J-=3'9$&)+'1"&)*&4$%+7!

23lpao3!

1GRZ=-!,:-!J=P!1AI>=P-!0:(:$:-!%GX=-!$:(:!paddco3!X)&0-<'=!80&'0->-<'0-+/!'/(!(-)0!+>!
,8-00'<-(8!-/!b&+,-<'=!=+s='/(!>+&)80!+>!U&'J-=3!B*+*+WO,+3!_p"on!aidmac^3!

1G@m-!;:!paddco3!;*1$)&-&D$+',*+($-"$*+3!R-+!()!S'/)-&+n!Q(3!4+2'!P&+/0)-&'3!

1GNnA-! %:! (:! p"eeco3! G&)('*5+! ()! 8).)/0)8! ,+&! ,)&-9:-0+8! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$'

pG8-00'<-(')o! ).! A.&*$($+' (4"%$&(+' pU+.D'<'<)')o3! :"G$()+' 9*+($-"$*+' #"'

;*1$)&-&D$+!a_na7!a"cma"d3!

1>A@Hk-!%:!.:!padlio3!r&+:,!8-J)!'/(!>+&'%-/%!)>>-<-)/<v!-/!v)==+smD'D++/83!9".+G8'

>%&-8'@&%$&,$&-37!alnac_malc3!

1>GNHP-!/:! H!(:! 0:! 1m?>@e! padldo3!B'DO$#"' )&' )."' ,$*#(' &L' A&()+':$%+3! [06'<'7!4)s!

�+&tn!T+&/)==!f/-2)&8-0v!G&)883!

1?NNGnAI-! h:! (:! padl^o3! [/>+&.'0-+/! )A,=+-0'0-+/! Dv! H+s/v! �++(,)<t)&8! -/!

.-A)(m8,)<-)8!>=+<t83!9".+G$&O*37'[Zn!"d^m!#aa3!

'GIUHFMHI-!*:!padieo3!b6)!/'0:&'=!<+/0&+=!+>!-/8)<08!-/!,-/)!s++(8n!X+=3![3!P'<0+&8!

-/>=:)/<-/%!06)!-/0)/8-0v!+>!,&)('0-+/!Dv!8+/%D-&(83!B*%.$G"('H""-+1#+$("('#"'

`&&-&D$"7!Zc3!"i_m#^#3!

jAN>RAI-! O:!&:!AIJ!1:!&:!.HGPPGIMHF:! padd"o3!U&))(-/%!D)6'2-+:&!+>! 06)!%&))/m

&:.,)(!,'&&+0=)03!J$-(&1'9O--")$18!ae^n!i_ml^3!

jAN>X-! ):! ":! padl"o3! R)8+:&<)! <6'&'<0)&-80-<8! '/(! 06)! )2+=:0-+/! +>! -/>+&.'0-+/!

<)/0)&83!B08'H+)87!aadn!c#mde3!

jAFJ-!%:!H!(:!<AeAnG!padc#o3!b6)!-.,+&0'/<)!+>!<)&0'-/!'88).D='%)8!+>!D-&(8!'8!

-/>+&.'0-+/!<)/0&)8!>+&!>++(!>-/(-/%3!?,$(!aa_n!_acm_#^3!

jHP>@=>>-!3:!(:!H!(:!"=@mU?FI!padllo3!P=+<t!8-J)!'/(!2-%-='/<)!-/!,'&&+083!BO()8'E8'

`&&-37!#in!##_m_e3!



! _e!
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!
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!

!

!

!

!

!

"(%\'2+#!C:!H[BbR[Uf[ghK!HQ!9:;<;=>:?@'<?:?AB!Q'9:;<;=>:?@'

AC?:?:?''



! _a!

&)12$#:! Q80)! <',N0:=+! 0)2)! <+.+! +DE)0-2+! -/-<-'=! '2'=-'&! '! (-80&-D:-*5+! ()!

9*&)&D"*$(')$*$%+!/+!Q80'(+!()!B5+!G':=+!)!8:'!,&)8)/*'!/'!<-('()!()!T'.,-/'87!

BG! p+/()! 8)! =+<'=-J'! '! ;&)'! a! (+! )80:(+o! E:/0'.)/0)! <+.! 8):! <+/%L/)&)!

9*&)&D"*$(' %.$*$*$3! Q2-(L/<-'8! <+.+! D'/<+! ()! ('(+8! <+.! &)%-80&+8! ()! <+=)0'!

p[/>+/'0:&'o!)!>-8-+/+.-'!2)%)0'=!p[#r)+o!('!;&)'!>+&'.!',&)8)/0'('8@!0+('8!)='8!

>+&'.! >'2+&;2)-8! 1! ,&)8)/*'! ()! '.D'8! '8! )8,?<-)8! ,+-87! '=?.! ()! <+/80'&! <+.+!

;&)'!()!(-80&-D:-*5+!()!'.D'8!'8!)8,?<-)8!/+8!.','8!)='D+&'(+8!,+&![/>+/'0:&'7!

().+/80&'&'.!9:)!'!;&)'!).!9:)805+!)80;!=+<'=-J'('!).!:.'!&)%-5+!0&'/8-<-+/'=!

)/0&)! +8! (+-8! D-+.'8! +8! 9:'-8!98' )$*$%+! )!98' %.$*$*$! 85+!.'-8! 'D:/('/0)83! ! G'&'!

'2'=-'&! '! 8-.,'0&-<-('()! (+8! <+/%L/)&)8! /'! &)%-5+! ()! T'.,-/'87! BG! )!

<+/8)9:)/0).)/0)! ('! ;&)'! a! ()! )80:(+7! >+&'.! )='D+&'('8! ! '8! ,+0)/<-'-8!

(-80&-D:-*O)8! ('8! (:'8! )8,?<-)87! '0&'2?8! (+8! &)%-80&+8! ()! .:8):8! /'<-+/'-8! )!

-/0)&/'<-+/'-87!'<)88'(+8!,+&!-/0)&.?(-+!(+!,+&0'=!K&/-8!)7!<+.,-='('8!<+.!()J!

2'&-;2)-8! <=-.;0-<'8! (+! ,&+E)0+! �+&(<=-.7! '0&'2?8! (+! '=%+&-0.+!S+V"1)@! <+.+!

&)8:=0'(+7!'!;&)'!a!()!)80:(+7!D).!<+.+!0+('!'!&)%-5+!()!)/0+&/+!85+!<','J)8!()!

'D&-%'&! '.D'8! '8! )8,?<-)87! 0'.D?.! <=-.'0-<'.)/0)3! G+80)&-+&.)/0)! >+&'.!

',&)8)/0'('8!)2-(L/<-'8!('!,+88N2)=!J+/'!()!6-D&-(-J'*5+7!'0&'2?8!()!>+0+%&'>-'8!

()! 98' )$*$%+! <+.,:='/(+! <+.! 98' %.$*$*$! )! :.! 8:,+80+! 6ND&-(+! '(:=0+! )!

','&)/0).)/0)! 8':(;2)=3! b+(+8! )80)8! >'0+&)8! =)2'&'.! '! <&)&! 9:)! '.D'8! '8!

)8,?<-)8!/5+!85+!0+0'=.)/0)!-8+='('8!%)+%&'>-<'.)/0)!)!%)/)0-<'.)/0)7!6'2)/(+!

/'9:)=)!=+<'=!:.!J+/'!()!6-D&-(-J'*5+3!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



! _"!

E:!,*'&#32W9#!

$!D-+%)+%&'>-'!?!:.'!<-L/<-'!9:)!0L.!<+.+!,&-/<-,'=!+DE)0-2+!(+<:.)/0'&!

+8! ,'(&O)8! )8,'<-'-8! ()! (-2)&8-('()! D-+=C%-<'! )! <+.,&))/()&! 8):8! ,&+<)88+8!

%)&'(+&)8! )! .'/0)/)(+&)8! pQ=(&)(%)! )! T&'<&'>0! adleo3! $=?.! ()! <+.,&))/()&!

9:'-8! +8! >'0+&)8! =-.-0'.! '8! ;&)'8! ()! (-80&-D:-*5+! %)+%&;>-<'8! ('8! )8,?<-)87! '!

9:)805+!<+/8-80)!).!8'D)&!,+&!9:)!)80'8!/5+!)2+=:N&'.!/'!<','<-('()!()!8:,)&'&!

)88'8! =-.-0'*O)8! )! <+/0-/:'&'.! '! )A,'/(-&! 8):8! 0)&&-0C&-+83! 4+! )/0'/0+7!

/+&.'=.)/0)!>-<'!(->N<-=!)/<+/0&'&!9:'-8! >'0+&)8! =-.-0'.!8:'!(-80&-D:-*5+7! E;!9:)!

)80)8!,+().!8)&!D'80'/0)!8:0-8!pr'80+/!"eedo3!$!<+.,&))/85+!('!(-80&-D:-*5+!()!

:.'! )8,?<-)! ,+()! >+&/)<)&! -/>+&.'*O)8! 2'=-+8'8! 8+D&)! :.'! 2'80'! %'.'! ()!

>)/Y.)/+8!D-+=C%-<+87!0'-8!<+.+!-/2'8O)8!D-+=C%-<'8!pG)0)&8+/!"eeio!)!&)8,+80'8!

18!.:('/*'8! <=-.;0-<'8! pG'&.)8'/! "eeio3! $! ,&)8)/*'! ()! :.'! )8,?<-)! ).! :.'!

=+<'=-('()!(),)/()!()!:.!<+/E:/0+!()!<+/(-*O)8!'()9:'('8!/'!8:'!.'/:0)/*5+!

)!&),&+(:*5+!p/-<6+!)<+=C%-<+o7!)!'-/('!('!8:'!<','<-('()!()!(-8,)&85+!,'&'!:.'!

()0)&.-/'('!;&)'3!K!)8,'*+!)<+=C%-<+!,+()!8)&! -/0)&,&)0'(+!<+.+!:.!<+/E:/0+!

()! 2'&-;2)-8! 'D-C0-<'87! <+.+! 0).,)&'0:&'7! :.-('()7! ,=:2-+8-('()! pw:0<6-/8+/7!

ad_co@! ()! '<+&(+! <+.! )80)! .)8.+! ':0+&7! <'('! )8,?<-)! ,+88:-! :.'! .'&%).!

()/0&+!()80'8!2'&-;2)-87!9:)!2'-!()0)&.-/'&!+! 8:<)88+!&),&+(:0-2+!)!()!,&C,&-'!

8+D&)2-2L/<-'3!B)%:/(+!F'&-/-!)!r'&<-'!p"ee_o7! -/0)&2)/*O)8!6:.'/'8!'>)0'&'.!

8-%/->-<'0-2'.)/0)! '8! )8,?<-)8! ()! '2)8! 9:)! 6'D-0'.! +8! )<+88-80).'8! /'0:&'-8!

D&'8-=)-&+83! $! &)8,+80'! ('8! '2)8! 1! )88'8! '=0)&'*O)8! 2'&-'! ()8()! '9:)='8! 9:)! 8)!

D)/)>-<-'&'.! <+.! '8! '=0)&'*O)8! (+! 6'D-0'0! )! ':.)/0'&'.! 8:'8! ,+,:='*O)87! '0?!

'9:)='8! 9:)! >+&'.! )A0-/0'8! ('! /'0:&)J'3! K:! 8)E'7! )/9:'/0+! '=%:.'8! '2)8!

)8,)<-'=-80'87!<+.!'!'=0)&'*5+!(+!6;D-0'0!,)&().!'=%:.!>'0+&!)88)/<-'=!,'&'!8:'!

8+D&)2-2L/<-'7!<+.+!,+&!)A).,=+!:.'!>+/0)!()!'=-.)/0+!+:!=+<'=!()!/-(->-<'*5+7!

'8! )8,?<-)8! +,+&0:/-80'8! )/<+/0&'.! /'8! ;&)'8! '=0)&'('87! >'0+&)8! 9:)! ,&+,-<-'.!

8:'!)A,'/85+!,+,:='<-+/'=3!!

H)! '<+&(+! <+.!P+&86's! padldo7! B-<t! paddco7! B-%&-80! p"eedo! )! X)/0:&'! )!

P)&&)-&'!p"eedo7!9*&)&D"*$(')$*$%+!+<+&&)!/+!U&'8-=!+&-)/0'=7!()!$='%+'8!)!('!U'6-'!

'+!R-+!r&'/()!(+!B:=3!X-2)!).!D+&('8!('8!F'0'8!$0=W/0-<'!)!()!$&':<;&-'7!)!).!

.'0'8!<-=-'&)8!'0?!lee.7!&'&'.)/0)!'0-/%-/(+!+8!a"ee.!/'!B)&&'!(+![0'0-'-'7!R-+!

()!S'/)-&+3!$!)8,?<-)!0'.D?.!2-2)!).!,&'*'8!)!,'&9:)8!()!%&'/()8!<-('()87!<+.+!

R-+! ()! S'/)-&+! )! B5+! G':=+3! 9*&)&D"*$(' )$*$%+7! ,+&! 8)&! 'D:/('/0)! ).! %&'/()8!



! _#!

<)/0&+8! :&D'/+87! <='&'.)/0)! 8)! D)/)>-<-+:! ('8! '=0)&'*O)8! 6:.'/'83! $&%)=m()m

K=-2)-&'!padd_o!'+!)80:('&!'!'2->':/'!:&D'/'!(+!.:/-<N,-+!()!B5+!G':=+7!'2'=-+:!

9:)! 98' )$*$%+! )80;! )/0&)! '8! 8)0)! )8,?<-)8! .'-8! 'D:/('/0)87! ()! :.! 0+0'=! ()! ic!

)8,?<-)8! &)%-80&'('87! )! <+/8-()&+:! 9:)! 98' )$*$%+! ?! &)8-()/0)7! ,+-8! +<+&&)&'.!

&)%-80&+8!+!'/+!0+(+3!!$=?.!(-88+!'!)8,?<-)!,+()!8)&!<+/8-()&'('!%)/)&'=-80'7!,+-8!

>)J! :8+! ()! )8,?<-)8! 2)%)0'-8! /'! 8:'! .'-+&-'! )AC0-<+87! ).! :.! '.D-)/0)! <:E'!

>-8-+/+.-'!>+-!0+0'=.)/0)!%)&'('!,+&!'*5+!6:.'/'7!+!9:)!)A<=:-!'!,+88-D-=-('()!()!

>-A'*5+!('8!)8,?<-)8!.'-8!)8,)<-'=-J'('8!9:'/0+!'!'.D-)/0)!)!'=-.)/0'*5+3!!

S;! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$! 9:)! +<+&&).! /+! I)80)! )! B:=! (+! U&'8-=7! (+! T)'&;7!

F'&'/65+!)!B:=!(+!G'&;!'+!R-+!()!S'/)-&+7!K)80)!()!B5+!G':=+!)!F'0+!r&+88+7!)!/+!

4+&0)!)!I)80)!('!U+=N2-'7!G'&'%:'-!)!4+&0)!('!$&%)/0-/'!pP+&86's!adldo7!0'.D?.!

85+!2-80+8!/+8!<)/0&+8!:&D'/+8! pB-<t!addco!)!,+88:).!6;D-0+8!8).)=6'/0)8!'+8!

()! 98' )$*$%+3' ,+-8! ()! '<+&(+! <+.! G'&'/6+8! ")' +-8! p"eeco! ',)8'&! ()! '8! ;&)'8!

'2'=-'('8! ,+88:N&).! (-2)&8+8! %&':8! ()! '/0&+,-J'*5+7! 98' %.$*$*$' +<+&&):!

,&)>)&)/<-'=.)/0)!/+8!=+<'-8!.'-8!'=0)&'(+83!

! $!&)%-5+!('!;&)'!a!(+!,&)8)/0)!)80:(+7!=+<'=-J'('!/+!F:/-<N,-+!()!T'.,-/'87!

BG!>'J!,'&0)!(+!)<C0+/+!0&'/8-<-+/'=!()!(+-8!D-+.'8!'!F'0'!$0=W/0-<'!)!+!T)&&'(+!

pB-9:)-&'!)!H:&-%'/!"eeco@!E:80'.)/0)!+8!D-+.'8!/+8!9:'-8!98')$*$%+!)!98'%.$*$*$!85+!

)/<+/0&'(+8!<+.!.'-+&!()/8-('()7!&)8,)<0-2'.)/0)3!B)%:/(+!b6+&,)!padlco!'8!

J+/'8! ()! 0&'/8-*5+! +:! <+/0'0+! 85+! &)%-O)8! ()! &;,-('! 0&'/8-*5+! )/0&)! &'*'8!

%)+%&;>-<'8! &)='0-2'.)/0)! )80;2)-83! Q88'! 8+D&),+8-*5+! ()! >+&.'8! -8+='('87! +/()!

+<+&&).!>)/C0-,+8!'/<)80&'-8!)!6ND&-(+87!-/(-<'!:.!()8)/2+=2-.)/0+!-/<+.,=)0+!

(+!.)<'/-8.+!()!-8+='.)/0+!pP+&(7!adc^o3!!

! T+/8-()&'/(+! 9:)! /'! ;&)'! a! (+! ,&)8)/0)! )80:(+7! '.D'8! '8! )8,?<-)8! ()!

9*&)&D"*$(!8,3!>+&'.!2-80'8!-/0)&'%-/(+7!)!8+.'/(+!-80+!'+8!&)8:=0'(+8!(+!<',N0:=+!

a7!+/()!>-<+:!)2-()/0)!9:)!'!'=-.)/0'*5+!/5+!?!:.!>'0+&!9:)!)A<=:-!'!<+/2-2L/<-'!

)/0&)!)='87!>+&.:=+:m8)!'!6-,C0)8)!()!9:)!)80)E'!+<+&&)/(+!/)80'!;&)'!:.'!J+/'!

()! 6-D&-(-J'*5+! /'0:&'=! )/0&)!98' )$*$%+' "' 98' %.$*$*$3! G'&'! )/'=0)<)&! )80'! 6-,C0)8)7!

',&)8)/0'm8)! /)80)! <',N0:=+7! .','8! %)&'(+8! 1! ,'&0-&! ()! D'/<+! ()! ('(+8!

<+/8:=0'(+8! )! '! (-80&-D:-*5+! ,+0)/<-'=! ()! '.D'8! '8! )8,?<-)8! '0&'2?8! ()! ()J!

2'&-;2)-8! 'D-C0-<'8! p,+&! .)-+! (+! :8+! (+! ,&+%&'.'! F'A)/0o7! '=?.! )2-(L/<-'8!

>+0+%&;>-<'8!()!<C,:='!-/0)&)8,)<N>-<'!)!()!:.!,+88N2)=!6ND&-(+3!



! _^!

C:!$)'#3#+#/,(!

C:E!SFHA!JH!)P>?J=!

$!`&)'!a3!P'J)/('!B'/0'!Q=-8'7!T'.,-/'8mBG7!8)&2-:!()! =+<'=!,'&'!'!<+=)0'!

()!('(+8!8+D&)!'8!&)='*O)8!-/0)&)8,)<N>-<'8!)/0&)!98')$*$%+!)!98'%.$*$*$7'/+!,)&N+(+!

<+.,&))/(-(+! )/0&)! +8! .)8)8! ()! ()J).D&+! ()! "eel! 1! .'&*+! ()! "eaa3! $!

()8<&-*5+!()0'=6'('!('!;&)'!,+()!8)&!<+/8:=0'('!/'![/0&+(:*5+!r)&'=3!!

C:C!"=NH>A!H!AIoNGPH!

C:C:E!3GP>FGU?GYZ=!a=>HI@GAN!H!FHMGP>F=P!=FIG>=NdMG@=P!

G'&'!'8!'/;=-8)8!()!(-80&-D:-*5+!,+0)/<-'=!()!98' )$*$%+!)!()!98'%.$*$*$'>+&'.!

:8'('8!-/>+&.'*O)8!()!+<+&&L/<-'!()!)8,?<-)8!()!-/0)&)88)!p=+<'=-('()8!+D0-('8!'!

,'&0-&!(+!,+&0'=!KR4[B7!9:)!<+.,&))/()!D'/<+8!()!('(+8!()!'2)8!()!0+(+!.:/(+7!

)! <'.'('8! ()! B[r! p8-80).'! ()! -/>+&.'*5+! %)+%&;>-<'o! ()! 2'&-;2)-8! 'D-C0-<'83! K!

'=%+&-0.+!:0-=-J'(+!,'&'!)80-.'&�,&)2)&!'!(-80&-D:-*5+!()!)8,?<-)8!>+-!+!S+V"1)7!

'.,='.)/0)!:0-=-J'(+!).!)80:(+8!).!D-+%)+%&'>-'7!)<+=+%-'!)!<+/8)&2'*5+!pQ=-067!

S3! )! I)'06s-<t! "eed7! Q<6'&&-! ")' +-8! "eed7! T+80'! )! B<6=:,,7! "eaeo3! Q80)! .+()=+!

)80-,:='7!'!,'&0-&!(+8!,+/0+8!()!+<+&&L/<-'!('!)8,?<-)!)!('8!2'&-;2)-8!'.D-)/0'-8!

<+&&)='<-+/'('87!9:'-8!'8!.)=6+&)8!<+/(-*O)8!'.D-)/0'-8!,'&'!'!)8,?<-)7!%)&'/(+!

:.!.','3! G'&'! %)&'&! +8!.+()=+8! ,:&+8! ()! (-80&-D:-*5+! :0-=-J'.+8! '8! <'.'('8!

U-+<=-.;0-<'8! (+! ,&+E)0+!�+&=(<=-.! pw-E.'/8'")' +-8'"ee_o3! G'&'! )2-0'&! +! :8+! ()!

2'&-;2)-8! <=-.;0-<'8! &)(:/('/0)87! /+8! D'8)'.+8! ).! ()! $&'VE+! p<+.:/-<'*5+!

,)88+'=o7! 9:)! <+/80&:-:! :.'! .'0&-J! ()! <+&&)='*5+! <+.! +! ':AN=-+! (+! ,&+%&'.'!

$&<r[B!d3a!pQBR[o7!&)0-&'/(+!2'&-;2)-8!<+&&)='<-+/'('8!)/0&)!8-!p&�!e7do7!.'/0)/(+!

/+!.+()=+!'8!2'&-;2)-8!).! >:/*5+!()!8:'!&)=)2W/<-'!D-+=C%-<'3!P+&'.!:0-=-J'('8!

ae! 2'&-;2)-8! '.D-)/0'-8n! [8+0)&.-'7! 8'J+/'=-('()! 0?&.-<'7! >'-A'! ()! 0).,)&'0:&'!

'/:'=7! 0).,)&'0:&'! .?(-'! (+! 0&-.)80&)! .'-8! 9:)/0)7! 0).,)&'0:&'! .?(-'! (+!

0&-.)80&)!.'-8!>&-+7!,&)<-,-0'*5+!(+!.L8!.'-8!8)<+7!8'J+/'=-('()!()!,&)<-,-0'*5+7!

,&)<-,-0'*5+! (+! 0&-.)80&)!.'-8! <6:2+8+7! ,&)<-,-0'*5+! (+! 0&-.)80&)!.'-8! 8)<+7! )!

'=0-0:()3!$!9:'=-('()!(+8!.+()=+8!>+-!+D0-('!,+&!.)-+!('!)80'0N80-<'!�$&)'!f/()&!

06)! RKT! T:&2)�! +:! $fT7! :0-=-J'('! <+.! >&)9:L/<-'! /'! '2'=-'*5+! ()! .+()=+8! ()!

(-80&-D:-*5+!,+0)/<-'=!pF<G6)&8+/!")'+-3!"ee^7!I+D+!")'+-8!"eeco3!K!2'=+&!('!$fT!

2'&-'!()!e7_!'!a7e7!+/()!e7_!-/(-<'!9:)!+!()8).,)/6+!(+!.+()=+!/5+!?!.)=6+&!(+!



! __!

9:)!+!'=)'0C&-+7!)/9:'/0+!a7e!-/(-<'!:.'!,&)2-85+!,)&>)-0'!pP-)=(-/%!)!U)==!addco3!

$=?.! ('! .+()='%).! ('! (-80&-D:-*5+! ,+0)/<-'=7! '! D'8)! ()! ('(+8!

[/>+4'0:&'�4'0:&)B)&2)! >+-! <+/8:=0'('@! /)='! %&'/()! ,'&0)! ('8! -/>+&.'*O)8!

,:D=-<'('8!?!D'8)'('!).!G'&t)&![[[!")'+-8!paddio!)!R-(%)=v!")'+-8!p"ee#o7!'=?.!()!

&)%-80&+8!()!.:8):8!)!&)%-80&+8!+D8)&2'<-+/'-8!(+<:.)/0'(+83!

C:C:C!&HNAYrHP!GI>HFHPaH@bLG@AP!H!a=PPbnHN!ebUFGJ=!

Q/9:'/0+! +8! ('(+8! 8+D&)! '=-.)/0'*5+! p<',N0:=+! ao! )&'.! <+=)0'(+87!

)2)/0:'=.)/0)! +:0&+8! <+.,+&0'.)/0+8! 0'.D?.! >+&'.! +D8)&2'(+87! -/<=:-/(+! +!

<+.,+&0'.)/0+!-/0)&)8,)<N>-<+!()!9*&)&D"*$('8,3@!+!.?0+(+!:0-=-J'(+!8).,&)!>+-!+!

u+#'-$,$)O0�7!,+-8!0'.D?.!?!+!.'-8!-/(-<'(+!/+!<'8+!()!<+.,+&0'.)/0+8!&'&+8!)!

>+&0:-0+87! ).! 9:)! ,+88-D-=-0'! +! +D8)&2'(+&! ()8<&)2)&! '! .'-+&! 9:'/0-('()! ()!

()0'=6)8!(+!<+.,+&0'.)/0+!p$=0.'//7!adc^o3!!

C:]!$A>HFGAGP!?>GNGXAJ=P!

! G'&'!':AN=-+!/'8!+D8)&2'*O)8! >+&'.!:0-=-J'(+8!D-/C<:=+8!\)/-0!aeA_e..7!

,'&'!9:)!'!(-80W/<-'!)/0&)!+!+D8)&2'(+&!)!'8!'2)8!>+88)!'!.;A-.'!,+88N2)=!)7!()80'!

.'/)-&'7! +! %&':! ()! -/0)&>)&L/<-'! /+! <+.,+&0'.)/0+! /'0:&'=! ('! '2)! >+88)!

.-/-.-J'(+�'/:='(+3! $=?.! (+8! D-/C<:=+87! :.'! <W.)&'! >+0+%&;>-<'! (-%-0'=! ('!

.'&<'!T'/+/7!.+()=+!QKB!^eH!<+.!=)/0)8!0)=)+DE)0-2'8!T'/+/!QP!aeem^ee..!>+-!

'<-+/'('! 8).,&)! 9:)! 8)! E:=%+:! /)<)88;&-+3! T'()&/)0'8! ()! <'.,+! )! &)=C%-+!

0'.D?.!>+&'.!:0-=-J'(+8!'+!=+/%+!('!<+=)0'!()!('(+83!

!

]:!&)12+'(3#1!

]:E!3GP>FGU?GYZ=!a=>HI@GAN!H!FHMGP>F=P!=FIG>=NdMG@=P!

K!>'0+!('8!(:'8!)8,?<-)8!8)&).!8-.,;0&-<'8!/'!`&)'!a!,+()!8)&!)A,=-<'(+!

,)=+!.+0-2+! ('! &)%-5+! 8)&! :.'! J+/'! ()! 0)/85+! )<+=C%-<'! 9:)! <+/0'<0'! +! D-+.'!

T)&&'(+! )!.'0'8! 8).-m()<-(:'-87! /'8! 9:'-8!98' %.$*$*$! ?! D'80'/0)! )/<+/0&'(+! )! +!

D-+.'!F'0'!$0=W/0-<'7!(+!9:'=!98')$*$%+!?!<+/8-()&'(+!)/(L.-<+!p>-%:&'!aeo3!



! _i!

!

0GM?FA! V3! F','! ('! 2)%)0'*5+! ()! ,'&0)! (+! Q80'(+! ()! B5+! G':=+7! )2-()/<-'/(+! +8! =-.-0)8! (+!

F:/-<N,-+!()!T'.,-/'8!p2)&.)=6+o!)!'!;&)'!()!0)/85+!)<+=C%-<'!p<-/J'o!'=?.!(+8!D-+.'8!T)&&'(+!

p.'&&+.o! )! F'0'! $0=W/0-<'! p2)&()! )8<:&+o3! $(',0'(+! ()! -#r)+7! F-/-80?&-+! (+! F)-+! $.D-)/0)7!

r)+,&+<)88'.)/0+3!H-8,+/N2)=!).n!�!600,n��.','83..'3%+23D&�-#%)+�3!

F','8! %)&'(+8! '! ,'&0-&! ('! D'8)! ()! ('(+8! ()! &)%-80&+8! +&/-0+=C%-<+8!

<+.,-='(+8! ,+&! [/>+4'0:&'�4'0:&)B)&2)! ,+().! 8)&! 2-8:'=-J'(+8! 'D'-A+! p>-%:&'!

aao3!!

!
0GM?FA!ED:!F','8!()!+<+&&L/<-'7!%)&'(+8!'0&'2?8!(+!D'/<+!()!('(+8!()![/>+4'0:&'7!+/()n!$o!F','!
()!+<+&&L/<-'!%)&'(+!1!,'&0-&!(+8!,+/0+8!()!&)%-80&+!()!9*&)&D"*$(')$*$%+8'Uo!F','!()!+<+&&L/<-'!
%)&'(+! 1! ,'&0-&! (+8! ,+/0+8! ()! &)%-80&+! ()! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$3! $(',0'(+! ()! 4'0:&)B)&2)! z!
[/>+4'0:&'3!H-8,+/N2)=!).!�600,n��sss3/'0:&)8)&2)3+&%�-/>+/'0:&'��3!

! $/'=-8'/(+! +8! .','8! %)&'(+8! '0&'2?8! (+! [/>+4'0:&'! p>-%:&'! aao7! >+-!



! _c!

,+88N2)=! ,)&<)D)&! 9:)! 6;! :.'! 8+D&),+8-*5+! ('8! (-80&-D:-*O)8! ('8! )8,?<-)8! 98'

)$*$%+! )!98' %.$*$*$7! )! 9:)! )80'! 8+D&),+8-*5+! 'D&'/%)! '! &)%-5+! +/()! '! ;&)'! a! )80;!

=+<'=-J'('7!)/'=0)<)/(+!'!6-,C0)8)!()!J+/'!()!6-D&-(-J'*5+3!!

G'&'!'2'=-'&!8)!+!<=-.'!?!:.!>'0+&! =-.-0'/0)!,'&'!'!<+)A-80L/<-'!('8!(:'8!

)8,?<-)87! >+&'.! 8)=)<-+/'('8! ()J! 2'&-;2)-8! 'D-C0-<'8! ,'&'! '! .+()='%).! ('8!

(-80&-D:-*O)8!,+0)/<-'-8!()!'.D'8!'0&'2?8!(+!S+V"1)3!K8!.','8!%)&'(+8!,+().!

8)&!2-80+8!'!8)%:-&!p>-%:&'8!a"!)!a#o3!

!
0GM?FA! EE3! H-80&-D:-*5+! ,+0)/<-'=! ()! 9*&)&D"*$(' )$*$%+7! +/()! '! )8<'='! ()! e! '! a! -/(-<'! '!
,+88-D-=-('()! ()! +<+&&L/<-'7! )! <+&)8! .'-8! 9:)/0)8! -/(-<'.! :.'! .'-+&! ,+88-D-=-('()! ()!
+<+&&L/<-'3!K!,+/0+!()!<+&!,&)0'!/+!.','!-/(-<'!'!;&)'!a7!P'J)/('!B'/0'!Q=-8'!pT'.,-/'87BGo3!

!

!

!



! _l!

!
0GM?FA! EC3! H-80&-D:-*5+! ,+0)/<-'=! ()! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$7! +/()! '! )8<'='! ()! e! '! a! -/(-<'! '!
,+88-D-=-('()! ()! +<+&&L/<-'7! )! <+&)8! .'-8! 9:)/0)8! -/(-<'.! :.'! .'-+&! ,+88-D-=-('()! ()!
+<+&&L/<-'3!K!,+/0+!()!<+&!,&)0'!/+!.','!-/(-<'!'!;&)'!a7!P'J)/('!B'/0'!Q=-8'!pT'.,-/'87BGo3!

!

$! 9:'=-('()! (+8!.','8! %)&'(+8! 8)%:/(+! '! )80'0N80-<'! $fT! >+-! ()n! $fT! �!

e3dde!,'&'!9*&)&D"*$(')$*$%+!)!$fT!�!e3d^a!,'&'!9*&)&D"*$('%.$*$*$').!:.'!)8<'='!

9:)! 2'&-'! ()! e3_! 1! a3e8' [80+! 8-%/->-<'! 9:)! )80)8!.+()=+8! ,+88:).!:.'! )A<)=)/0)!

,&)2-85+! ('! (-80&-D:-*5+! ,+0)/<-'=! ('8! )8,?<-)83! K8! .+()=+8! ',&)8)/0'(+8! /'8!

>-%:&'8! a"! )! a#7! /+2'.)/0)! )/'=0)<).! '! 6-,C0)8)! ()! 9:)! '! (-80&-D:-*5+! ('8!

)8,?<-)8!98')$*$%+!)!98'%.$*$*$!8)!8+D&),O).@!+!<=-.'!/5+!?!:.!>'0+&!=-.-0'/0)!,'&'!'!

8-.,'0&-'!('8!)8,?<-)8!).!'=%:.'8!=+<'=-('()8@!'=?.!(-88+!'!;&)'!()!8+D&),+8-*5+!

'D&'/%):!/+2'.)/0)!'!;&)'!a!(+!,&)8)/0)!)80:(+3!

!



! _d!

]:C!&HNAYrHP!GI>HFHPaH@bLG@AP!H!a=PPbnHN!ebUFGJ=!

K!,&-.)-&+!&)%-80&+!()!<+.,+&0'.)/0+!8+<-'=!)/0&)!'8!)8,?<-)8!9*&)&D"*$('

)$*$%+! )!9*&)&D"*$(' %.$*$*$7! >+-! >)-0+! (:&'/0)! +! .L8! >)2)&)-&+! (+! '/+! ()! "eed3! $!

,'&0-&! ()80'! ('0'! +8!98' %.$*$*$! >+&'.! 2-80+8! >+&&'%)'/(+! ).! D'/(+8! ()!98' )$*$%+7!

8).,&)! ).! -/>)&-+&-('()! /:.?&-<'3! Q.! /+2)! ()! 'D&-=! (+! .)8.+! '/+! >+-!

&)%-80&'(+! ,)='! ,&-.)-&'! 2)J! (+-8! -/(-2N(:+87! :.! 98' )$*$%+! )! :.! 98' %.$*$*$!

-/8,)<-+/'/(+!:.'!,'=.)-&'!E:/0+87!:.!<+.,+&0'.)/0+!0N,-<+!()!<'8'=3!Q.!/+2)!

()! '%+80+! ()! "eed! S)>>)&8+/! K0'2-'/+! &)%-80&+:! '! <C,:='! p>-%:&'! do! )/0&)! :.!

.'<6+!()!98')$*$%+!)!:.'!>L.)'!()!98'%.$*$*$7!/'!`&)'!a!pP'J3!B'/0'!Q=-8'o3!!!

!

0GM?FA! E]3! $o! $,&+A-.'*5+! ()! 98' )$*$%+! .'<6+! p1! )89:)&('o@! Uo! PL.)'! 98' %.$*$*$! ().+/80&'!

&)<),0-2-('()@!To!$!<C,:='!)/0&)!+!.'<6+!()!98')$*$%+!)!'!>L.)'!()!98'%.$*$*$!p='0)&'=.)/0)7!<+.+!

&)='0'(+!,'&'! +:0&'8! )8,?<-)8! ()! ,8-0'<N()+8! /)+0&+,-<'-8o@!Ho! G+80:&'! 8:D8)9:)/0)! 1! <C,:='3!

P+0+%&'>-'8n!S)>>)&8+/!K0'2-'/+3!

9*&)&D"*$(')$*$%+!)!9*&)&D"*$('%.$*$*$!,+88:).!<'&'<0)&N80-<'8!.+&>+=C%-<'8!

<+/8-()&'2)=.)/0)! (->)&)/0)87! )! 9:)! 8)&2).! ()! ':AN=-+! ,'&'! '! -()/0->-<'*5+! ('!

)8,?<-)3!Q.!98')$*$%+7!:.'!('8!<'&'<0)&N80-<'8!.'-8!.'&<'/0)8!('!)8,?<-)7!85+!8:'8!

,)/'8!'<+D&)'('87!/'8!,)/'8!9:)!<+D&).!'!D'8)!('8!'8'8!p>-%:&'!a^o3!Q/9:'/0+!

9:)!98'%.$*$*$!,+88:-!<+.+!<'&'<0)&N80-<'!/'8!<+D)&0)-&'8!('8!&L.-%)8!8)<:/(;&-'8!



! ie!

:.'!%&'/()!>'-A'!'.'&)='!p>-%:&'!a_o3!!

!0GM?FA!E^3!9*&)&D"*$(')$*$%+!'(:=0+7!<+.!()80'9:)!,'&'!'8!<+D)&0)-&'8!('!D'8)!('8!'8'87!()!:.!
.'&&+.!'<+D&)'(+3!G'&9:)!Q80'(:'=!('!B)&&'!(+!F'&3!B5+!I:-J!(+!G'&'-0-/%'7!BG3!P+0+%&'>-'n!
r:-=6)&.)!K&0-J!

!0GM?FA!E_3!9*&)&D"*$('%.$*$*$!'(:=0+7!<+.!()80'9:)!,'&'!'!%&'/()!>'-A'!'.'&)='!/'8!<+D)&0)-&'8!
8:,)&-+&)8!('8!&L.-%)8!8)<:/(;&-'83!`&)'!:&D'/'!()!U&'8N=-'7!HP3!P+0+%&'>-'n!S:88'&'!r&:D)&3!

! !



! ia!

4+! (-'! +-0+! ()! 8)0).D&+! (+! '/+! ()! "eae7! /'! `&)'! a7! :.!9*&)&D"*$(' 8,3!

<6'.+:! '! '0)/*5+! ,+&! ,+88:-&! '=%:.'8! <'&'<0)&N80-<'8! (-80-/0'8! ('8! )8,?<-)8!

()8<&-0'8! p>-%:&'! aio3! Q=)! 8)! '=-.)/0'2'! ()! 8).)/0)8! ()! :.'! ;&2+&)! ('! >'.N=-'!

U+.D'<'<)')3! $,&)8)/0'2'! <'&'<0)&N80-<'8! )A<=:8-2'8! ).! '.D'8! '8! )8,?<-)8@!

<+.+!+!+.D&+!p<+D)&0)-&'8!('!D'8)!('!'8'o!'<+D&)'(+87!,&)8)/0)!)A<=:8-2'.)/0)!

).!98')$*$%+')/9:'/0+!'8!<+D)&0)-&'8!8:,)&-+&)8!('8!&L.-%)8!8)<:/(;&-'8!0-/6'.!

2)80N%-+8!()!,)/'8!'.'&)='87!<'&'<0)&N80-<'!.'&<'/0)!).!98'%.$*$*$3!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



! i"!

0GM?FA!E[:!9*&)&D"*$('8,3!>+0+%&'>'(+!/'!;&)'!a3!$o!P'-A'!'.'&)='!/'8!<+D)&0)-&'8!8:,)&-+&)8!('8!
&L.-%)8! 8)<:/(;&-'87! 2-8N2)=! .)8.+! <+.! '8! '8'8! >)<6'('8! p).D+&'! /)80)! -/(-2N(:+! +! '.'&)=+!
)80)E'!).!.)/+&!9:'/0-('()!(+!9:)!).!:.!98'%.$*$*$!'(:=0+o7!<'&'<0)&N80-<'!()!98'%.$*$*$7!':8)/0)!
).! 98' )$*$%+@! Uo! $8! <+D)&0)-&'8! ('! D'8)! ('8! '8'8! p+.D&+o! 85+! ()! :.! .'&&+.! '<+D&)'(+7!
<'&'<0)&N80-<+!()!98' )$*$%+! )! ':8)/0)! ).!98' %.$*$*$3! To!$! >'-A'! '.'&)='7! <'&'<0)&N80-<'!()!98' %.$*$*$7!
,&)8)/0)! 0'.D?.!/'! '8'! (-&)-0'7! ).D+&'! /5+! 05+! :/->+&.)! <+.+! 2-80'! ).!:.'! -/(-2N(:+!,:&+3!
P+0+%&'>-'8n!r:-=6)&.)!K&0-J3!

Q.D+&'!/5+! 8)E'!,+88N2)=! ,&+2'&!9:)! 8)! 0&'0'!()!:.!6ND&-(+7! E;! 9:)!/5+!



! i#!

6+:2)!,+88-D-=-('()!()!<+=)0'!)!-/2)80-%'*5+!.'-8!',&+>:/('('7!0'/0+!.+&>+=C%-<'!

9:'/0+!%)/?0-<'7!0'.D?.!/5+!8)!,+()!'>-&.'&!<+.!<='&)J'!9:)!)80)!-/(-2N(:+!8)E'!

&),&)8)/0'/0)!()!98')$*$%+!+:!98'%.$*$*$3!!

!

^:!3,1"2119#!

^:E!3GP>FGU?GYZ=!a=>HI@GAN!!H!FHMGP>F=P!=FIG>=NdMG@=P!

$!;&)'!a7! =+<'=-J'('!/+!F:/-<N,-+!()!T'.,-/'87! BG! )80;! -/8)&-('!/'! J+/'!

0&'/8-<-+/'=! ()! F'0'! $0=W/0-<'! )! T)&&'(+7! D-+.'8! (+8! 9:'-8! )&'! <+D)&0'!

+&-%-/'=.)/0)! pB-9:)-&'! )! H:&-%'/! "eec7! [UrQ! "eaao@! T'.,-/'8! ?! +! 0)&<)-&+!

.'-+&! .:/-<N,-+! (+! Q80'(+! ()! B5+! G':=+7! <+.! dlq! ()! :&D'/-J'*5+! )! :.'!

()/8-('()! ().+%&;>-<'! ()! a! #_l7_i! 6'D3�t.�! p[UrQ! "eaao3! $! ,&)8)/*'! ()! 98'

)$*$%+!)!98'%.$*$*$!8)!)A,=-<'&-'!8-.,=)8.)/0)!,)=+!>'0+!()!9:)!+!T)&&'(+!)!'!F'0'!

$0=W/0-<'!85+!+8!(+-8!D-+.'8!9:)!<+D&).!'!.'-+&!,'&0)!('8!;&)'8!+/()!'.D'8!85+!

)/<+/0&'('8! <+.!.'-+&! >&)9:L/<-'7! &)8,)<0-2'.)/0)! pB-<t! addc7! B-%&-80! "eedo3!

$=?.!(-88+!?!8'D-(+!9:)!'.D'8!'8!)8,?<-)8!85+!%)/)&'=-80'8!9:'/0+!1!'=-.)/0'*5+!

)!,+&!)80)!.+0-2+!8)!D)/)>-<-'.!('8!'=0)&'*O)8!'/0&C,-<'8!p2)&!<',N0:=+!ao7!8)/(+!

)/<+/0&'('8!).!%&'/()!9:'/0-('()!/'8!%&'/()8!<-('()8!pB-<t!addco3!x!,=':8N2)=!

9:)!6'E'!:.'!2'&-'*5+!/'!,+,:='*5+!()!9*&)&D"*$(!8,3!<+/>+&.)!'8!,)&0:&D'*O)8!

'/0&C,-<'8! 8)! 8:<)().7! G+&! )A).,=+! X)/0:&'! )! P)&&)-&'! p"eedo7! ).! :.! )80:(+!

&)'=-J'(+! /+! .:/-<N,-+! (+! R-+! ()! S'/)-&+7! ,)&<)D)&'.! 9:)! '! ,+,:='*5+! ()!

9*&)&D"*$('%.$*$*$!2).!':.)/0'/(+!8-%/->-<'0-2'.)/0)!/'!&)%-5+7!,&-/<-,'=.)/0)!

).!;&)'8!+/()!8)!>+&.'&'.!-=6'8!()!.'0'7!()2-(+!1!'=0)&'*5+!6:.'/'3![80+!=)2'!'!

<&)&! 9:)! '! .:('/*'! (+! '.D-)/0)! >=+&)80'=! ,'&'! ;&)'8! 'D)&0'8! ,+88'! )80'&!

)A,'/(-/(+!'!(-80&-D:-*5+!()!98'%.$*$*$!)!':.)/0'/(+!8:'!J+/'!()!<+/0'0+!<+.!98'

)$*$%+7!E;!9:)!'.D+8!8)!>'2+&)<).!<+.!'!:&D'/-J'*5+3!

G'&'!0)80'&!8)!+!<=-.'!)&'!:.!>'0+&!=-.-0'/0)!,'&'!'8!(:'8!)8,?<-)8!/'!;&)'7!

>+&'.! >)-0+8! +8!.+()=+8! ()! (-80&-D:-*5+! ,+0)/<-'=! ()! <'('! :.'3!K8!.','8! '9:-!

%)&'(+8!',&)8)/0'&'.!D+'!)80-.'0-2'!('!(-80&-D:-*5+!('8!(:'8!)8,?<-)8!:.'!2)J!

9:)! ',&)8)/0'&'.! 2'=+&)8! '=0+8! ()! $fT7! )! 8)! '88).)=6'.! D'80'/0)! '+8! .','8!

+D0-(+8!).!%:-'8!()!'2)8!)!/+!-/>+4'0:&'3!$!9:'/0-('()!()!<'.'('8!'D-C0-<'8!>+-!

.'-8! 9:)! +! 8:>-<-)/0)7! ,+-8! ()! '<+&(+! <+.! G)0)&8+/! )! T+6++/! padddo7! <-/<+!

<'.'('8!'.D-)/0'-8!D'80'.!,'&'!8)!+D0)&!:.'!<+/8-80)/0)!,&)<-85+!/'!,&)2-85+!



! i^!

(+!.+()=+3!$!)>-<-L/<-'!('!.+()='%).!>+-!D+'7!,+-8!).!:.'!'2'=-'*5+!%)&'=!(+8!

&)8:=0'(+8!?!,+88N2)=!,)&<)D)&!9:)!'!(-80&-D:-*5+!()!'.D'8!'8!)8,?<-)8!!+<:,'.!

'8!&)%-O)8!/'8!9:'-8!)805+!+8!D-+.'8!+/()!85+!)/<+/0&'('87!'88-.!<+.+!+<+&&):!

).!I)-0)!p"eeio!<+.!)8,?<-)8!0N,-<'8!(+!T)&&'(+3!$!.+()='%).!()!98')$*$%+7!<+.!

)A<)*5+!()!'=%:.'8!,)9:)/'8!.'/<6'87!>+-!(-80&-D:N('!D'8-<'.)/0)!/+8!(+.N/-+8!

(+! D-+.'!F'0'!$0=W/0-<'7! )A<=:8-2'.)/0)! ).! 0)&&-0C&-+! D&'8-=)-&+@! +! 9:)! <+/(-J!

<+.!'8! &)>)&L/<-'8! ('! )8,?<-)! 9:'/0+! 1! (-80&-D:-*5+! %)+%&;>-<'! pP+&86's!adld7!

B-<t! addco3! $! .+()='%).! ()! 98' %.$*$*$7! ',&)8)/0+:! :.'! .'/<6'! ()! '=0'!

,&+D'D-=-('()! ()! +<+&&L/<-'! '+! /+&0)! ('! X)/)J:)='! )! T+=Y.D-'3! Q88'! .'/<6'!

,+()! 8)&! )A,=-<'('!,)='!.)0+(+=+%-'!(+!.+()=+7! 9:)! )80-.'! =+<'=-('()8!()! '=0'!

,&+D'D-=-('()!()!+<+&&L/<-'!,+&!.)-+!8+.)/0)!()!2'&-;2)-8!'.D-)/0'-83!$88-.7!'8!

;&)'8!/'!X)/)J:)='!)!T+=Y.D-'!',&)8)/0'.!:.!<=-.'!.:-0+!,'&)<-(+!<+.!'9:)=)!

:0-=-J'(+!,)='!'!)8,?<-)7!9:)!/+!)/0'/0+7!/5+! 0)2)!+,+&0:/-('()!()!8)!(-8,)&8'&!

,'&'!)80)8!=+<'-87!)!'88-.!/5+!,+88:-!,+,:='*O)8!2-;2)-8!/)88)8!=+<'-83!K!&)80'/0)!

()!8:'!(-80&-D:-*5+!)80;!()/0&+!(+!,'(&5+!)8,)&'(+7!'D&'/%)/(+!+!D-+.'!T)&&'(+!

)! 8:'8! 0&'/8-*O)83! $! ;&)'! a! (+! )80:(+! ()! >'0+! >+-! 'D&'/%-('! ,)=+8! .+()=+8! ()!

(-80&-D:-*5+!,+0)/<-'=!()!'.D'8!'8!)8,?<-)8@!+!9:)!/+8!<+/>-&.'!9:)!+!<=-.'!/5+!?!

:.! >'0+&! 9:)! =-.-0'! '! 8-.,'0&-<-('()! ('8! )8,?<-)87! '+! .)/+8! /'8! ;&)'8!

0&'/8-<-+/'-83!

^:C!&HNAYrHP!GI>HFHPaH@bLG@AP!H!a=PPbnHN!ebUFGJ=!

!R-D'8! ")' +-8! p"eedo! (:&'/0)! :.'! '/;=-8)! >-=+%)/?0-<'7! (-2-(-:! %L/)&+!

9*&)&D"*$(' ).! (+-8! <='(+8@! ).! :.! ()80)8! <='(+8! )805+! 98' )$*$%+! )! 98' %.$*$*$7!

E:/0'.)/0)!<+.!98'G"*($%&-O*O(!p'/0)8!<+/8-()&'(+!<+.+!8:D)8,?<-)!()!98'%.$*$*$o!

)!98'(+1%)$).&0+"@! !-80+!8-%/->-<'!9:)!98')$*$%+!)!98'%.$*$*$7!()/0&+!(+!%L/)&+7!)805+!

)/0&)!'8!)8,?<-)8!.'-8!,&CA-.'8!:.'!('!+:0&'3!H)!'<+&(+!<+.!pG&'%)&!)!�-=8+/7!

adc_o!)8,?<-)8!()!'2)8!0)/().!'!,)&()&!+!,+0)/<-'=!()!6-D&-(-J'*5+!=)/0'.)/0)7!)!

85+! '8!.:('/*'8!/+8!,'(&O)8!()! )A,&)885+! %L/-<'!9:)! >+&/)<).!'!D'8)!,'&'! '!

)2+=:*5+! '/'0Y.-<'! )! '! ,)&('! (+! ,+0)/<-'=! )2+=:0-2+! ()! 6-D&-(-J'*5+3! G+&0'/0+!

)8,?<-)8! ,&CA-.'8! <+.+! /+! <'8+! ()! 98' )$*$%+! )! 98' %.$*$*$7! 0L.! :.! ,+0)/<-'=! ()!

6-D&-(-J'*5+!<+/8-()&'2)=.)/0)!'=0+3!!

K! >'0+! ()! 98' )$*$%+! )! 98' %.$*$*$3' )8,?<-)8! <+/%L/)&)8! )! ,&CA-.'8!

>-=+%)/)0-<'.)/0)7! 8)&).! 8-.,;0&-<+8! ).! '=%:.'8! &)%-O)8! )! 8)&).! 0+=)&'/0)8!

9:'/0+!1!,)&0:&D'*5+!'/0&C,-<'7!E;!()8<'&0'!+!<+/<)-0+!()!-8+='.)/0+!%)+%&;>-<+!)!



! i_!

()! 6;D-0'07! :.! (+8! >'0+&)8! (+! -8+='.)/0+! &),&+(:0-2+7! 8)%:/(+! pF'v&7! adi#o3!

$-/('! 8)%:-/(+! +! &'<-+<N/-+! ()80)! .)8.+! ':0+&7! '! <C,:='! &)%-80&'('! ()8<'&0'!

+:0&'! >+&.'! ()! -8+='.)/0+n! +! )0+=C%-<+3! B)! +! -/(-2N(:+! ()! 9*&)&D"*$(! 8,3!

&)%-80&'(+7!&)'=.)/0)!>+&!:.!6ND&-(+7!+:0&+8!.)<'/-8.+8!()!-8+='.)/0+!<+.+!'!

.+&0'=-('()! (+! J-%+0+! ,+().! 8)&! ()8<'&0'(+87! ,)=+! >'0+! (+! 6ND&-(+! 0)&! 8-(+!
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'/'=-8'(+8!).!a_!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!&)8:=0'&'.!).!:.'!(:&'*5+!.?(-'!()!

a_#.87!)!'!>&)9�L/<-'!>:/('.)/0'=!.;A-.'!>+-!()!^c_^wJ!)/9:'/0+!'!>&)9�L/<-'!

>:/('.)/0'=!.N/-.'!>+-!()!a#"#wJ3!K8!,:=8+8!)80-2)&'.!,&)8)/0)8!).!0+('8!'8!

2+<'=-J'*O)8! ()! <+/0'0+3! $! 2+<'=-J'*5+! ()! '='&.)! 8)&2-:! ,'&'! '=)&0'&! +:0&+8!

-/(-2N(:+8! 8+D&)! :.'! ,+0)/<-'=! '.)'*'3!98' )$*$%+! 2+<'=-J'&'.! +! '='&.)! 9:'/(+!

6+:2)! ,&)8)/*'! 6:.'/'! )! ()! '2)8! ()! &',-/'3! H'8! ae! 2+<'=-J'*O)8! ()! '='&.)!

'/'=-8'('87! '! >&)9:L/<-'! >:/('.)/0'=! .N/-.'! >+-! ()! ""^#wJ! )/9:'/0+! '!

>&)9:L/<-'!>:/('.)/0'=!.;A-.'!()!^^adwJ3!$!(:&'*5+!.?(-'!()!<'('!/+0'!>+-!()!

e7aid.8!<+.!-/0)&2'=+8!()!e7aal.87!)/9:'/0+!+8!-/0)&2'=+8!)/0&)!'8!8)9:L/<-'8!

('8!/+0'8!.)(-&'.!e7iel.83!K8!(:)0+8!','&)/0'&'.!0)&!+!+DE)0-2+!()!()>)8'!(+!

0)&&-0C&-+!&),&+(:0-2+7!D).!<+.+!&)>+&*'&!+8!='*+8!(+!<'8'=7!E'!9:)!8)!.+80&'&'.!

.'-8!>&)9�)/0)8!/+!,)&N+(+!&),&+(:0-2+3!$!(:&'*5+!.?(-'!('8!ae!/+0'8!'2'=-'('8!

>+-! ()! a^c.87! )/9:'/0+! +! -/0)&2'=+! )/0&)! :.'! )! +:0&'! .)(-:! e7ei#.83! ! $!

>&)9:L/<-'! >:/('.)/0'=! .;A-.'! >+-! ()! ^__iwJ! )/9:'/0+! '! >&)9�L/<-'!

>:/('.)/0'=!.N/-.'!.)(-:!ac#cwJ3!G+80)&-+&.)/0)!>+-!)A'.-/'('!'!,&)8)/*'!()!

-8+='.)/0+! ,&?mJ-%C0-<+! ,+&! .)-+! ('! <+.:/-<'*5+! 8+/+&'! )/0&)! 98' )$*$%+! )! 98'

%.$*$*$@!,'&'!-88+!>+&'.!'/'=-8'('8!##!%&'2'*O)87!!8)/(+!al!()!98'%.$*$*$!)!a_!()!98'

)$*$%+3! 4+2)! ,'&W.)0&+8! >N8-<+8! >+&'.! :0-=-J'(+8! ,'&'! :.'! '/;=-8)! ()!

T+.,+/)/0)8!G&-/<-,'-8!pGT$o7!9:)!-/(-<+:!9:)!'8!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!(+8!98'

)$*$%+!('!;&)'!a!()!)80:(+!85+!.'-8!,&CA-.'8!18!2+<'=-J'*O)8!()!98'%.$*$*$7!(+!9:)!

18!2+<'=-J'*O)8!('!,&C,&-'!)8,?<-)!('8!;&)'8!"!)!^3!

!



! c"!

E:!,*'&#32W9#!

! $/-.'-8!,&)<-8'.!8)!<+.:/-<'&!,'&'!8:'!,&C,&-'!8+D&)2-2L/<-'!)!,'&'!9:)!

+<+&&'! 0&+<'! ()! -/>+&.'*O)87! +8! -/(-2N(:+8! >'J).! :8+! ()! :.! 8-/'=! ()!

<+.:/-<'*5+7!9:)!,+()!8)&!9:N.-<+7!2-8:'=!+:!8+/+&+! pU&'(D:&v!)!X)6&)/<'.,!

addl7!X-)==-'&(!"ee_o3!$8!'2)8!8)!<+.:/-<'.!,&-.'&-'.)/0)!'0&'2?8!()!)80N.:=+8!

8+/+&+8!)!2-8:'-87!8)/(+!9:)!+!8+.!?!+!.?0+(+!-()'=!,'&'!<+.:/-<'*5+!()!=+/%'!

(-80W/<-'3!p|:.'&!"ee#o3!f.'!2'/0'%).!9:)!)88)!0-,+!()!.?0+(+!=)2'!).!&)='*5+!

1!'=%:/8!)80N.:=+8!2-8:'-8!?!+! >'0+!()!8)&!:0-=-J'(+!8+.)/0)!9:'/(+!+! -/(-2N(:+!

<+/8-()&'&! /)<)88;&-+7! (-.-/:-/(+! 8:'! )A,+8-*5+! 1! ,&)('(+&)8! p|:.'&! "ee#o3!!

B)%:/(+!B-=2'!)!X-)==-'&(!p"eaeo7!+!,&+<)88+!('!<+.:/-<'*5+!8+/+&'!<+/8-80)!/'!

0&+<'!()! -/>+&.'*O)8! '0&'2?8!()! 8+/83! G'&'!6'2)&! <+.:/-<'*5+! 85+!/)<)88;&-+8!

(+-8! -/(-2N(:+8@! :.! ).-88+&7! 9:)! )/2-'! :.! 8-/'=! /+! 9:'=! )80;! <+(->-<'('! :.'!

-/>+&.'*5+!)!:.!&)<),0+&7!9:)!&)<)D)!)!()<+(->-<'!)80)!8-/'=7!<+.,&))/()/(+!'!

-/>+&.'*5+7!.)8.+!9:)7!(:&'/0)!'! 8:'! 0&'/8.-885+!,)=+!'.D-)/0)!,+88'! 8+>&)&!

:.'!()%&'('*5+!,'&<-'=!pB-=2'!)!X-)==-'&(!"eaeo3!$-/('!()!'<+&(+!<+.!+8!.)8.+8!

':0+&)87! )80)! 8-/'=! ,+()! '<'&&)0'&! :.'! &)8,+80'! (+! &)<),0+&3! $! D-+'<V80-<'7!

2)&0)/0)!('!<-L/<-'!9:)!)80:('!+8!,&+<)88+8!9:)!)/2+=2).!'!<+.:/-<'*5+!8+/+&'7!

?! ='&%'.)/0)!:0-=-J'('7!,+&!)A).,=+7!/'!&)'=-J'*5+!()! =)2'/0'.)/0+8!&;,-(+8!()!

(-2)&8-('()!)! ).!)80:(+8!().+%&;>-<+8! pX-)==-'&(! )! B-=2'!adde7!X-)==-'&(!"eeeo7!

/+! )80:(+! ()! >-=+%)/-'! ()! '2)8! pX-)==-'&(! add_o! -/<=:8-2)! '<'&&)0'/(+! '!

()8<+D)&0'!()!/+2'8!)8,?<-)8!pX-)==-'&(!adldo!)!).!-/0)&'*O)8!)<+=C%-<'8!p\:t!)!

|+==:&:!addlo3!!

! T'('!8+.!).-0-(+!,+&!:.'!)8,?<-)!).!9:)!?! 0&'/8.-0-('!:.'! -/>+&.'*5+!

,+()! 8)&! <+/8-()&'(+! :.'! 2+<'=-J'*5+7! )! +! <+/E:/0+! ()80'8! 2+<'=-J'*O)8! ?!

<6'.'(+!&),)&0C&-+!2+<'=3!K!&),)&0C&-+!2+<'=!()!'2)8!,+()!8)&!>+&.'(+!()!(:'8!

.'/)-&'8n!-/'0+7!'0&'2?8!('!6)&'/*'!%)/?0-<'!)!,+&0'/0+!<+.!,+:<'!+:!/)/6:.'!

2'&-'*5+! -/0&'m-/(-2-(:'=7! E;!9:)!/5+!6;!/)<)88-('()!()!',&)/(-J'%).!,'&'!9:)!

<:.,&'! 8:'! >:/*5+! pX-)==-'&(! addco7! +:! ).! ,'&0)! ',&)/(-(+7! 9:)! ,+88-D-=-0'!

2'&-'*O)8! ,+,:='<-+/'-8! )! '0?! .)8.+! -/(-2-(:'-83! $! ,'&0)! (+! &),)&0C&-+! 9:)!

/+&.'=.)/0)! ?! ',&)/(-('! <+/8-80)! /'! 2+<'=-J'*5+! ()! &)<+/6)<-.)/0+!

-/0&')8,)<N>-<+7! 9:)! /)80)8! <'8+8! 0)/()! '! 8)&! .'-8! <+.,=)A'! pB-=2'! "eeao3! K!

&),)&0C&-+! ',&)/(-(+! ?! )/<+/0&'(+! /+8! G'88)&->+&.)8! ('! 8:D+&().! K8<-/)8! )!

.'-8!&)<)/0).)/0)!)/<+/0&'(+8!).!'=%:.'8!)8,?<-)8!()!D)-E'm>=+&)8!pS'&2-8!")'+-3!



! c#!

"eeeo! )! ).! ,8-0'<N()+8! pX-)==-'&(! add^! )! "ee_7! B-=2'! )! X-)==-'&(! "eaeo3! Q80'8!

2+<'=-J'*O)8! ',&)/(-('8! 85+! ,'88'('8! ()! %)&'*5+! ,'&'! %)&'*5+! )! ,+().! 0&'J)&!

'=%:.'8!(->)&)/*'8!&)%-+/'-87!<+/6)<-('8!<+.+!(-'=)0+83!$!(->)&)/<-'*5+!<:=0:&'=!

',&)8)/0'('!,+&!(-'=)0+8!=)2'/0'!9:)80O)8!8+D&)!<+.+!'8!(->)&)/*'8!%)+%&;>-<'8!

85+! )80'D)=)<-('8! )! 9:'=! 8):! 8-%/->-<'(+! >:/<-+/'=! pU't)&! )! T://-/%6'.! adl_7!

U&'(D:&v!")'+-8!"eeao3!

4'! =-0)&'0:&'! ,+().! 8)&! )/<+/0&'('8! '=%:.'8! ()8<&-*O)8! ()! &),)&0C&-+8!

2+<'-8! ()! ,8-0'<N()+8! pG+s)&! adii7! P)&/'/()JmS:&-<-<! ")' +-3! addl'7! addlD7!

U&'(D:&v! "ee#7! F+:&'! "eec7! ()! $&'VE+! ")' +-8! "eaao! 9:)! ).! 0+(+8! +8! <'8+8!

-/(-<'.!:.'!<+.,=)A-('()!<+.,+&0'.)/0'=7!E;!9:)!).!0+('8!)='8!>+-!)/<+/0&'(+!

:.! &),)&0C&-+! &-<+! ).! 2+<'=-J'*O)83! Q88)8! 0&'D'=6+8! :0-=-J'.! ('! ()>-/-*5+! ()!

<+.:/-<'*5+! ()! �)'2)&! pad^do7! 9:)! ()>-/)! <+.:/-<'*5+! <+.+! +! ,&+<)88+! /+!

9:'=!:.!)80N.:=+!'<'&&)0'!+:0&+7!)!()88'!>+&.'!,&)2L!:.'!&)8,+80'!,+&!,'&0)!(+!

()80-/'0;&-+! ('! .)/8'%).! ,'&'! &)'=-J'&! '! ()8<&-*5+! (+! &),)&0C&-+! 2+<'=3! Q88'!

&)8,+80'!,+()!8)&!+D8)&2'('!).!<'.,+7!)!<+.!+!':AN=-+!()!%&'2'*O)8!'<V80-<'87!

:.!8-%/->-<'(+!<+.,+&0'.)/0'=!,+()!8)&!'0&-D:N(+!'!<'('!:.'!('8!2+<'=-J'*O)83!!

$8! 2+<'=-J'*O)8! ,+().! 8)&! -/0)&,&)0'('8! )! (-2-('8! ).! <'0)%+&-'8! <+.+n!

'='&.)7! <+/0'0+! ).! 2Y+! )! ,+:8+7! 2+<'=-J'*O)8! ()! <+/0)A0+! '%+/N80-<+7! 7!

'>:%)/0'.)/0+7! <+&0)7! (:)0+87! )/0&)! +:0&'87! ()! '<+&(+! <+.! '8! &)8,+80'8!

<+.,+&0'.)/0'-8! +D8)&2'('83!F+:&'! p"eeco! ()8<&)2):! 0&L8! 0-,+8! (->)&)/0)8! ()!

2+<'=-J'*O)8!()!'='&.)!)!(:'8!()!'>:%)/0'.)/0+!,'&'!B0+U&1+'+0+U&1$%+3!Q88'8!

2+<'=-J'*O)87! (->)&)/<-'('8! ,)='8! <'&'<0)&N80-<'8! >N8-<'8! ('! 2+<'=-J'*5+7!

',&)8)/0'.! 2'&-'*O)8! /+! <+/0)A0+! <+.,+&0'.)/0'=7! <+.+! ,+&! )A).,=+! '8!

2+<'=-J'*O)8! ()! '='&.)n! )80)! 0-,+! ()! 2+<'=-J'*5+! 0L.! <+.+! <+/0)A0+! D;8-<+!

'=)&0'&).! +:0&+8! -/(-2N(:+8! 8+D&)! '! ,&)8)/*'! ()! :.! ,+0)/<-'=! ,&)('(+&!

pP)&/'/()JmS:&-<-<!")' +-3! addl'7! ()!$&'VE+!")' +-8! "eaao3!F+:&'! p"eeco! +D8)&2+:!

9:)7! '=?.! ()! '=)&0'&).! 8+D&)! '! ,&)8)/*'! (+! ,&)('(+&! 8)&2).! ,'&'! -/(-<'&! '!

=+<'=-J'*5+!(+!.)8.+7!,+-8!+D8)&2+:!9:)7!(:&'/0)!+!2Y+7!+8!B0+U&1+'+0+U&1$%+!

2+<'=-J'2'.!:.!0-,+!()!'='&.)!8+.)/0)!/+!.+.)/0+!).!9:)!,'88'2'.!8+D&)!+!

,&)('(+&3! B)%:/(+! '!.)8.'! ':0+&'7! +! '='&.)! 8)&2)! 0'.D?.!,'&'! )2-0'&! 9:)! +!

/-/6+! 8)E'! ()8<+D)&0+7! E;! 9:)! 9:'/(+! +!.'<6+! ()!B8' +0+U&1$%+! 2+<'=-J'2'! :.!

0)&<)-&+!0-,+!()!'='&.)!'!>L.)'!,)&.'/)<-'!/+!/-/6+3! !



! c^!

K:0&'!<'0)%+&-'!(-8<:0-('!?!'!()!(:)0+7!9:)!<+/8-80)!).!:.'!8)9:L/<-'!()!

2+<'=-J'*O)8! <++&()/'('87! ).-0-('8! ,+&! (+-8! .).D&+8! ('! .)8.'! )8,?<-)! K8!

,+0)/<-'-8! &)<),0+&)8! ,+().! 8)&7! ()8()! +8! ,&C,&-+8! .).D&+8! (+! <'8'=7! <+.+!

0'.D?.! .'-8! &'&'.)/0)! +:0&+8! <'8'-8! +:! .).D&+8! /5+! ,'&)'(+8! pF<r&)%+&7!

"ee_o3! Q80)! 0-,+! ()! 2+<'=-J'*5+! ).! ,'88)&->+&.)8! ,+()! )80'&! &)='<-+/'(+! '+!

&)>+&*+! (+8! ='*+8! (+! <'8'=! p�-<t=)&7! adleo7! D).! <+.+! '! ()>)8'! (+! 0)&&-0C&-+!

&),&+(:0-2+! pB.-067! add^o! )! '-/('! '=)&0'! <+/0&'! ,&)('(+&)8! pw'&<:87! adcco3!

$=%:/8! ':0+&)8! -/(-<'.! 0'.D?.! '! )A-80L/<-'! ()! 2+<'=-J'*O)8! .)/+8! ,+0)/0)87!

<6'.'('8! ()! %:0:&'-8! pP)&/'/()JmS:&-<-<! ")' +-3! addl'7! P)&/'/()JmS:&-<-<! )!

F'&0)=='!"eeeo!+:!-/0)&,&)0'('8!<+.+!()!<:&0'!(-80W/<-'!p()!$&'VE+!"eeco7!('(+!

9:)! '! -/0)/8-('()! )! /5+! +! 0-.D&)! p0'=! <+.+! -/(-<'(+! ,+&! P)&/'/()JmS:&-<-<!

addl'o!?!:.'!<'&'0)&N80-<'!.'-8!'()9:'('!/'!<='88->-<'*5+!(+!&),)&0C&-+!2+<'=!()!

,8-0'<N()+83! 4+! )/0'/0+! +! <+/0)A0+! <+.,+&0'.)/0'=! ()80'8! '-/('! ,)&.'/)*'!

+D8<:&+3!

!$!2+<'=-J'*5+!()!<+/0'0+!/+&.'=.)/0)!?!).-0-('!).!2Y+!).D+&'!0'.D?.!

8)E'!).-0-('!)/9:'/0+!,+:8'(+3!Q88'!2+<'=-J'*5+!8)&2)!,'&'!.'/0)&!'!<+)85+!()!

D'/(+7! -/(-<'&!'!,+8-*5+!()!<'('!-/(-2N(:+!/'!>+&.'*5+!()!2Y+!p()!$&'VE+!")'+-3!

"eaao! )!.'/0)&! +! D'/(+! <+/<-8+! (:&'/0)! '! ()<+='%).! pP)&/'/()JmS:&-<-<! ")' +-3!

addl'o3! [/(-2N(:+8! 8+=-0;&-+8! 0'.D?.! ).-0).! '! 2+<'=-J'*5+! ()! <+/0'0+7!

,+88-2)=.)/0)!,&+<:&'/(+!+:0&+8!-/(-2N(:+8!/'!&)%-5+!p()!$&'VE+!")'+-8!"eaao3!4+!

<'8+! (+8! ,8-0'<N()+87! ?! /)80'! 2+<'=-J'*5+! 9:)! '! .)/8'%).! ()! &)<+/6)<-.)/0+!

)8,)<N>-<'!)80;!<+(->-<'('!pX-)==-'&(!add^!)!"ee_7!B-=2'!)!X-)==-'&(!"eae7!U)&%!")'+-8!

"eaao3! ! $! )8,)<->-<-('()! ('! 2+<'=-J'*5+! ()! <+/0'0+! ,+()! '%-&! <+.+! -8+='.)/0+!

,&?mJ-%C0-<+7!)2-0'/(+!'!6-D&-(-J'*5+!()!)8,?<-)8!8-.,;0&-<'87!,+-8!'8!.)8.'8!/5+!

8)!&)<+/6)<).3!Q80)! 0-,+!()! -8+='.)/0+! E;! >+-!)80:('(+!).!-/8)0+8!pU'-=)v!")'+-8!

"ee^7!B)'/!")'+-8!"eec7!I'&&+8'!")'+-8!"eelo7!'/>ND-+8!'/:&+8!pG&}6=!")'+-8!"eei!)!

"eeco7! .'.N>)&+8! <)&2N()+8! p�v.'/' ")' +-8! "eaao! )! '2)8! pr&'/0! )! r&'/0! addi7!

R'/(=)&! ")' +-8! "eaao3! S;! 9:)! /+! <'8+! (+8! ,8-0'<N()+8! '! 2+<'=-J'*5+! ()!

&)<+/6)<-.)/0+!)8,)<N>-<+!?!'!()!<+/0'0+!pX-)==-'&(!add^!)!"ee_7!B-=2'!)!X-)==-'&(!

"eae7!U)&%!")' +-8! "eaao7! )!()88'! >+&.'! >+-! '! 2+<'=-J'*5+!9:)!)8<+=6).+8!,'&'! '!

'/;=-8)!()!)8,)<->-<-('()!2+<'=!)/0&)!9*&)&D"*$(')$*$%+!)!9*&)&D"*$('%.$*$*$8'!

K! &),)&0C&-+! ()! 9*&)&D"*$(' )$*$%+! /:/<'! >+-! '2'=-'(+7! .'8! ,'&0)! ()!

&),)&0C&-+8! ()! 8):8! <+/%L/)&)8! 9*&)&D"*$(' WODO-+*$(! pG+s)&! adii'7! adiiDo! )!



! c_!

9*&)&D"*$('G"*($%&-O*O('p$&&+s++(!adllo!E;!>+&'.!()8<&-0+87!'.D+8!).!<'0-2)-&+7!

<+.!L/>'8)!/+8!(:)0+8!)!/'8!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0)A0+!'%+/N80-<+3!$! >-=+%)/-'!(+!

%L/)&+! 9*&)&D"*$(! >+-! &)<)/0).)/0)! '2'=-'('! ).! R-D'8! ")' +-8! p"eedo7! 8)/(+!

(-2-(-/(+!).!(+-8!<='(+87!+!,&-.)-&+!&),&)8)/0'(+!,+&!9*&)&D"*$(')$*$%+7!98'%.$*$*$3'

98' G"*($%&-O*O(! )! 98' (+1%)$).&0+"! )! +! 8)%:/(+! ,+&! 9*&)&D"*$(' 4T**.&4)"*O(3' 98'

WODO-+*$(3'98'%T+1&4)"*+'"'98'%.*T(&4)"*O(3!T+.!'!,&+A-.-('()!()!9*&)&D"*$(')$*$%+!

)! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$! ).D'8'('! 0'.D?.! >-=+%)/)0-<'.)/0)! pR-D'8! ")' +-8! "eedo7! )!

('(+! 9:)! >+&'.! )/<+/0&'(+8! 6ND&-(+8! /'! /'0:&)J'! pT',N0:=+! "! (+! ,&)8)/0)!

0&'D'=6+o7! /+! ,&)8)/0)! <',N0:=+! )A'.-/'.+8! '! ,&)8)/*'! ()! -8+='.)/0+! ,&?m

J-%C0-<+! ,+&!.)-+! ('! <+.:/-<'*5+! 8+/+&'3! 4)88)! <',N0:=+! 0).+8! (+-8! +DE)0-2+8!

aoB:,+/(+! 9:)7! ()2-(+! '! ,&)8)/*'! ()! 6ND&-(+8! ('8! )8,?<-)8!9*&)&D"*$(' )$*$%+! )!

9*&)&D"*$(' %.$*$*$7! /5+! )A-80'! :.! -8+='.)/0+! ,&?mJ-%C0-<+! ,+&! .)-+! ('!

<+.:/-<'*5+!8+/+&'7!)8,)&'m8)!)/05+!9:)!'8!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!('8!)8,?<-)8!

8)E'.! -/(->)&)/<-;2)-8! /'! &)%-5+! 9:)! <+.,&))/()! '! J+/'! ()! 6-D&-(-J'*5+@! )! "o!

H)8<&)2)&!+!&),)&0C&-+!2+<'=!('!)8,?<-)!,+!.)-+!()!%&'2'*O)8!)!+D8)&2'*O)8!()!

<'.,+3!

!

C:!$)'#3#+#/,(!

C:E!SFHA!JH!)P>?J=!

$! `&)'! a3! P'J)/('! B'/0'! Q=-8'7! T'.,-/'8mBG! )! '! `&)'! "3! G'&9:)! (+!

[D-&',:)&'7!B5+!G':=+mBG7!8)&2-&'.!()!=+<'=!,'&'!'8!%&'2'*O)8!('8!2+<'=-J'*O)8!()!

98' )$*$%+3! $! ()8<&-*5+! ()0'=6'('! ('8! ;&)'8! ,+()! 8)&! <+/8:=0'('! /'! [/0&+(:*5+!

r)&'=3!!

C:C!"=NH>A!H!AIoNGPH!

! $8!<+=)0'8! >+&'.!>)-0'8!<+.!:.!%&'2'(+&!(-%-0'=!('!.'&<'!Q(-&+=mR+='/(7!

.+()=+! RedmwR! )! .-<&+>+/)! (-&)<-+/'=! .'&<'! �+%'7! .+()=+! wbmla! )! ,'&'!

+D8)&2'&!+!<+.,+&0'.)/0+!).,&)%'(+!(:&'/0)!'!).-885+!('8!2+<'=-J'*O)8!>+&'.!

:0-=-J'(+8!D-/C<:=+8!\)/-0!aeA_e..3!f.!0+0'=!()!',&+A-.'('.)/0)!a_e!.-/:0+8!

()! %&'2'*O)87! ).! ^ltwJ! )! "^D-087! )(-0'('8! ,+&! .)-+! (+! 8+>0s'&)! $(+D)!

B+:/(U++06! TB_7! 0'.D?.! :0-=-J'(+8! ,'&'! '! <+/>)<*5+! ()! 8+/+%&'.'87! )!

'/'=-8'(+8! /+! 8+>0s'&)! R'2)/! G&+! a3^7! <+.! +8! ,'&W.)0&+8! 'E:80'(+8! ).! D&-=6+!



! ci!

aee7! <+/0&'80)! e! )! PPb! "ce3! G'&'=)='.)/0)! >+&'.! >)-0'8! '8! '/;=-8)8!

<+.,+&0'.)/0'-8! )! 8:'8! ()8<&-*O)87! ()! >+&.'! '! &)='<-+/'&! <'('! :.'! ('8!

2+<'=-J'*O)8!()!98' )$*$%+!'+!8):!8-%/->-<'(+!)0+=C%-<+3!P+&'.!.)(-('8!'!(:&'*5+7!

>&)9�L/<-'!.;A-.'7!>&)9�L/<-'!.N/-.'!)!'!>'-A'!()!>&)9�L/<-'!:0-=-J'('7!'=?.!()!

/V.)&+! ()! ,-<+87! 9:'/(+! ,&)8)/0)83! G'&'! '! '/;=-8)! ()! )8,)<->-('()! /'8!

2+<'=-J'*O)8!()! <+/0'0+!()!98' )$*$%+! )!98' %.$*$*$! >+&'.!:0-=-J'(+8!%&'2'*O)8!()!98'

%.$*$*$! <)(-('8! ()! $&'VE+! &)'=-J'('8! /+! Q80'(+! ()! r+-;8! pP+&.+8'! )! T'.,+8!

U)=+8o!E:/0'.)/0)!<+.!+8!'0:'-87!0+0'=-J'/(+!##!%&'2'*O)87!!8)/(+!al!()!98'%.$*$*$!

)!a_!()!98' )$*$%+3!f0-=-J'.+8!+8!8)%:-/0)8!,'&W.)0&+8n! >&)9:L/<-'8! >:/('.)/0'-8!

-/-<-'=!)!>-/'=7!>&)9:L/<-'8!>:/('.)/0'-8!.N/-.'!)!.;A-.'7!.+(:='*5+!)!D'/('!()!

>&)9:L/<-'! )! >&)9:L/<-'! (+.-/'/0)@! '=?.! ()! (:&'*5+! )! 0).,+! &)='0-2+! ('!

>&)9:L/<-'! .;A-.'3! T+.! )80)8! ,'&W.)0&+8! &)'=-J'.+8! :.'! '/;=-8)! ()!

T+.,+/)/0)8! G&-/<-,'-8! pGT$o! ,+&!.)-+! (+! ,&+%&'.'!U-+Q80'0! _3#3! K8! %&;>-<+8!

>+&'.!)='D+&'(+8!<+.!':AN=-+!(+!,&+%&'.'!F-<&+8+>0!QA<)=!"eel3!!

!

]:!&)12+'(3#1!

M:'0&+! 2+<'=-J'*O)8! (->)&)/0)8! >+&'.! '/'=-8'('8! <+.! 0&L8! <+/0)A0+8!

(->)&)/0)8n!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+7!'='&.)!)!(+-8!0-,+8!()!(:)0+3!$8!.)(-*O)8!85+!

',&)8)/0'('8! <+.+!.?(-'! p�! ()82-+! ,'(&5+o3! K8! <+/0)A0+8! )0+=C%-<+8! ()8<&-0+8!

>+&'.! -/0)&,&)0'(+8! 8).,&)! 9:)! 6+:2)! ,+88-D-=-('()! ()! +D8)&2'&! +!

<+.,+&0'.)/0+!).,&)%'(+!(:&'/0)!+:!=+%+!',C8!'!).-885+!(+!8+.@!()2-(+!1!'=0'!

<+.,=)A-('()! )/<+/0&'('7! /5+! 8)! ,+()! <+.,&+2'&! 9:)! '! >:/*5+! ()! <'('!

2+<'=-J'*5+!?!&)'=.)/0)!+!9:)!8)!-/0)&,&)0+:@!'=?.!(-88+!,+()!6'2)&!.'-8!()!:.'!

>:/*5+!'0&-D:N('!'!:.'!.)8.'!2+<'=-J'*5+3!!

]:E!7=@ANGXAYZ=!JH!"=I>A>=!

P+-!:.'!2+<'=-J'*5+!D'80'/0)!&)%-80&'('!'+!=+/%+!(+!)80:(+7!).-0-('!0'/0+!

,+&! -/(-2N(:+8! 8+=-0;&-+8! 9:'/0+! ,+&! <'8'-8! )! -/(-2N(:+8! ).! D'/(+3! 9*&)&D"*$('

)$*$%+!).-0-:!+!<6'.'(+!()!<+/0'0+!0'/0+!).!2Y+!9:'/0+!,+:8'(+3!Q80)!<6'.'(+!

8)&2-:! ,'&'! 8)! '%&:,'&).! /+8! 8N0-+8! ()! '=-.)/0'*5+7! 8)! <+.:/-<'&).! <+.! +!

,'&<)-&+! /'! ?,+<'! ).! 9:)! 8)! (-2-(-'.! ).! <'8'-87! .'/0)&).! +! D'/(+! <+/<-8+!

(:&'/0)! +8! 2Y+87! '=?.! ()! 8)&2-&! <+.+! 2+<'=-J'*5+! D'8)! /+8! (:)0+8! )! .'-8!



! cc!

&'&'.)/0)!=+<'=-J'&).!+:0&+8!-/(-2N(:+8!('!)8,?<-)!/'!;&)'3!M:'/0+!2-80'!8)/(+!

).-0-('! ,+&! :.! -/(-2N(:+! 8+=-0;&-+7! >-<+:! )2-()/0)! '! -/0)&,&)0'*5+! ()! 9:)! )80'!

2+<'=-J'*5+! 8)&2)! ()! <+/0'0+! -/0&')8,)<N>-<+7! ,+-8! <+.:.)/0)! '<'&&)0+:! /'!

&)8,+80'! ()! +:0&+! -/(-2N(:+! ('! .)8.'! )8,?<-)! .)8.+! 8)! <+/0'0+! 2-8:'=3! Q88'!

2+<'=-J'*5+! ?! )9:-2'=)/0)! '+! <'/0+! >:/<-+/'=! p("1(O! X-)==-'&(! adlco7! 9:)! ).!

,8-0'<N()+8!=)2'!'!-/>+&.'*5+!()!&)<+/6)<-.)/0+!)8,)<N>-<+3!

0GM?FA!ET:!bN,-<'!2+<'=-J'*5+!()!<+/0'0+!()!9*&)&D"*$(')$*$%+!/'!;&)'!a7!P'J3!B0'3!Q=-8'7!T'.,-/'87!

BG3!

$8!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!'/'=-8'('8!p4�!a_o!',&)8)/0'&'.!:.'!(:&'*5+!

.?(-'!()!a_#.8!p�ai.8o7!>&)9�L/<-'!>:/('.)/0'=!.;A-.'!()!^c_^wJ!p�#iiwJo!

p/�a_o!)! >&)9�L/<-'! >:/('.)/0'=!.N/-.'!()!a#"#wJ! p�#a#wJop/�a_o3!K8!,-<+8!

)80-2)&'.! ,&)8)/0)8! ).! 0+('8! '8! 2+<'=-J'*O)8! ()! <+/0'0+! '/'=-8'('8! p4�a_o7!!

/+&.'=.)/0)! 9:'0&+! ).! <'('! p4�aao7! ).D+&'! 0)/6'.! 8-(+! )/<+/0&'('8!

2+<'=-J'*O)8!<+.!0&L8!p4�#o!)!<-/<+!,-<+8!p4�ao3!G+88-2)=.)/0)!)80'!2+<'=-J'*5+!

()!<:&0'!(:&'*5+!0L.!<+.+!<+/0)A0+!.'/0)&!'!<+/<-85+!(+!%&:,+!9:'/(+!).!2Y+7!

,+-8! ?! ).-0-('! <+/80'/0).)/0)3! K:0&'! >:/*5+! 9:)! ,Y()! 8)&! -/0)&,&)0'('! ()80'!

2+<'=-J'*5+!?!'!()!D:8<'&!:.'!&)8,+80'!()!+:0&+8!-/(-2N(:+8!/'8!&)(+/()J'83!

]:C!7=@ANGXAYZ=!JH!(NAFRH!

! $8!2+<'=-J'*O)8!9:)!)&'.!).-0-('8!/'!,&)8)/*'!()!:.!,+0)/<-'=!,&)('(+&!

+:! ,)='! -/0)&>)&L/<-'! 6:.'/'! >+&'.! <+/8-()&'('8! <+.+! 8)/(+! ()! '='&.)3! P+-!

+D8)&2'('! 8+.)/0)! :.! 0-,+! ()80'! 2+<'=-J'*5+7! ,+&?.! <+.! (+-8! <+/0)A0+8!

(->)&)/0)8n! ).! :.'! ()='87! +8! -/(-2N(:+8! )80'2'.! 8)! '=-.)/0'/(+! )7! 9:'/(+!

+:2-&'.!+!'='&.)!9:)!:.!()=)8!).-0-:!'+!,)&<)D)&!'!,&)8)/*'!()!:.!A+*+%+*+'



! cl!

4-+1%O(7! =+%+! <)88'&'.! '! '=-.)/0'*5+! )! 2+'&'.7! ).-0-/(+! 0'.D?.! '! .)8.'!

2+<'=-J'*5+3! Q.! +:0&'8! +,+&0:/-('()8! >+&'.! 2-80+8! -/(-2N(:+8! ).-0-/(+! '!

2+<'=-J'*5+! ()! '='&.)! ,+:8'(+87! ,+&! :.!,)&N+(+! 9:)! 8)! )80)/():! ,+&! '0?! (+-8!

.-/:0+87!8).!9:)!6+:2)88)!&)'*5+!()!+:0&+!-/(-2N(:+@!/)80)8!.+.)/0+8!/5+!>+-!

/+0'('!'!,&)8)/*'!()!,+0)/<-'-8!,&)('(+&)87!).D+&'!'!,&)8)/*'!()!,)88+'8!/'8!

,&+A-.-('()8! ,+88'! 0)&! ()8)/<'()'(+! 0'=! <+.,+&0'.)/0+3! Q80'! 2+<'=-J'*5+! >+-!

).-0-('!0'/0+!).!2Y+!<+.+!).!,+:8+!)!8:'8!/+0'8!0L.!,+:<'!.+(:='*5+7!8)/(+!

()8<)/()/0)83! 9*&)&D"*$(' )$*$%+! ',&)8)/0'! :.! '='&.)! >+&.'(+! ,+&! .)-+! ('!

&),)0-*5+!()!:.'!.)8.'!/+0'7!%)&'/(+!'!&)(:/(W/<-'!/+!8-/'=3!

!
0GM?FA! E`:! G'&0)! ()! :.'! 8)9:L/<-'! ()! 2+<'=-J'*O)8! ()! '='&.)7! 9:)! 8)! )A0)/():! ,+&! '0?! (+-8!
.-/:0+83!!

!
$! 2+<'=-J'*5+! ()! '='&.)! ',&)8)/0+:! >&)9:L/<-'! >:/('.)/0'=! .N/-.'!

p/�aeo!()!""^#wJ!p�""_wJo7!>&)9:L/<-'!>:/('.)/0'=!.;A-.'!p/�aeo!()!^^adwJ!

p�al"wJo7!)!(:&'*5+!()!/+0'!()!p/�aeo!e7aid.8!p�e7e#.8o3!K8! -/0)&2'=+8!)/0&)!

<'('! /+0'! p/�aeo! .)(-&'.! e7aal.8! p�e7e#.8o! )! +8! -/0)&2'=+8! )/0&)! '8!

8)9:L/<-'8!('8!/+0'8!p/�do!.)(-&'.!e7iel.8!p�e7##.8o3!!

]:]!3?H>=P!

! $=%:.'8! 2+<'=-J'*O)8! ).-0-('8! ,+&! :.! -/(-2N(:+! )&'.! ,&+/0'.)/0)!

&)8,+/(-('8! ,+&! :.! 8)%:/(+! -/(-2N(:+! p>-%:&'! ado3! Q80'8! 2+<'=-J'*O)8! >+&'.!

<+/8-()&'('8!(:)0+83!4+!9:)!8)!(-J!&)8,)-0+!'+8!,'&W.)0&+8!>N8-<+87!'!2+<'=-J'*5+!

',&)8)/0'('!/)80)!0-,+!()!<+/0)A0+!<+/0L.!9:'0&+!.+(:='*O)8!).!>+&.'!()!uf�!

-/2)&0-(+3!$!(:&'*5+!()!<'('!/+0'!).-0-('!p/�aeo!>+-!()!a^c.8!p�e7eel.8o7!<+.!

-/0)&2'=+! )/0&)! :.'! )! +:0&'! p/�aeo! ()! e7ei#.8! p�e7e#.8o3! ! $! >&)9�L/<-'!

>:/('.)/0'=! .;A-.'! p/�aeo! .)(-:! ^__iwJ! p�#a^wJo! )/9:'/0+! '! >&)9�L/<-'!



! cd!

>:/('.)/0'=! .N/-.'! p/�aeo! .)(-:! ac#cwJ! p�#elwJo3! Q80'8! 2+<'=-J'*O)8! 8)!

.+80&'&'.!.'-8! >&)9:)/0)8!/+!,)&N+(+! &),&+(:0-2+7! -/<=:8-2)!9:'/(+!:.!<'8'=!

()!98')$*$%+!2+<'=-J+:!<+/80'/0).)/0)7!,&CA-.+!1!:.!,+88N2)=!/-/6+!/'!D'8)!('8!

>+=6'8!()!:.'!,'=.)-&'7!/'!;&)'!a3!

!

0GM?FA!EV:!H:)0+!()!9:'0&+!/+0'87!+/()![/(3!a�![/(-2N(:+!a!)![/(!"�![/(-2N(:+!"3!4+0'm8)!+!,'(&5+!
8).)=6'/0)!()!/+0'87!<+.!>&)9:L/<-'!)!(:&'*5+!D'80'/0)!8-.-='&)83!!
!

0GM?FA!CD:!H:)0+!()!(:'8!/+0'8!+/()![/(3!a�![/(-2N(:+!a!)![/(!"�![/(-2N(:+!"3!

! K8! (:)0+8! 8)! .+80&'&'.! >&)9�)/0)8! )! ,+&! 2)J)8! )&'.! ,&)<)(-(+8! ,+&!

'=%:.'8! &),)0-*O)8! ('! 2+<'=-J'*5+! ()! 8+.)/0)! :.! 98' )$*$%+7! ! ,'&'! )/05+!

&)<)D)&).!'!&)8,+80'!(+!+:0&+!-/(-2N(:+3!

T'('!(:)0+!p>-%:&'!ad!)!"eo! >+-!&),)0-(+!<+.!-/0)&2'=+8!.?(-+8!p/�^o!()!

a7c8!p>-%:&'!"ao!)!'8!8)9:L/<-'8!&),)0-0-2'8!8)!)80)/()&'.!,+&!'0?!#!.-/:0+83!



! le!

!
0GM?FA!CE:!G'&0)!()!:.'!8)9:L/<-'!()!(:)0+8!()!(:'8!/+0'83!!

!

! G+&!2)J)8!+8!(:)0+8!0-/6'.!+!-/0)&2'=+!(-.-/:N(+!)/0&)!:.'!/+0'!)!+:0&'7!

6'2)/(+! -/<=:8-2)! 8+D&),+8-*5+! /'8! 2+<'=-J'*O)8! (+8! -/(-2N(:+8! p>-%:&'! ""o7! '!

<+.,=)A-('()! ('8! /+0'8! 0'.D?.! )&'! ':.)/0'('7! +! 9:)! (->-<:=0+:! :.'! '>)&-*5+!

(+8!,'&W.)0&+83!

!
0GM?FA!CC:! !H:)0+! ()! 9:'0&+! /+0'8! 8).! -/0)&2'=+8! )/0&)! :.'!/+0'! )! +:0&'7! -/<=:8-2)! 6'2)/(+!
8+D&),+8-*5+!)/0&)!'!8)%:/('!)!0)&<)-&'!/+0'83!!

!
!

]:^! )PaH@GLG@GJAJH! JAP! n=@ANGXAYrHP! JH! @=I>A>=! JH! !4797=:4>1) 9>4>?.! H!

!4797=:4>1)?@>4>4>)

K8! &)8:=0'(+8! ('! '/;=-8)! ()! <+.,+/)/0)8! ,&-/<-,'-8! -/(-<'.! 9:)! '8!

2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!(+8!98')$*$%+!('!;&)'!a!()!)80:(+!p/�co!85+!.'-8!,&CA-.'8!



! la!

18!2+<'=-J'*O)8!()!98'%.$*$*$7!(+!9:)!18!2+<'=-J'*O)8!('!,&C,&-'!)8,?<-)!('8!;&)'8!"!

p/�_o!)!^!p/�#o@! -80+! -/(-<'!9:)!'!2+<'=-J'*5+!()!<+/0'0+!()!98' )$*$%+!('!;&)'!()!

6-D&-(-J'*5+! p;&)'!ao! 8)! ',&+A-.'!.'-8! 1! ()!98' %.$*$*$! (+! 9:)! '! ()!98' )$*$%+! ('8!

;&)'8!+/()!/5+!6;!,&)8)/*'!()!98'%.$*$*$3!K8!(+-8!,&-.)-&+8!)-A+8!('!GT$!p>-%:&'!

"#o!&)8:.).!#l!)!#eq!('!2'&-'*5+!&)8,)<0-2'.)/0)3!

!

0GM?FA! C]3! T+.,+/)/0)8! ,&-/<-,'-8! G<a! p#lqo! )! G<"! p#eqo7! &)8:=0'/0)8! ('! GT$! ('8! ##!
2+<'=-J'*O)8! ()! <+/0'0+! ()! 98' )$*$%+! )! 98' %.$*$*$7! +/()n! ! K8! �! &),&)8)/0'.! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$7! +8!
<N&<:=+8! ,&)0+8! &),&)8)/0'.! 9*&)&D"*$(' )$*$%+! ('! ;&)'! a3! K8! <N&<:=+8! D&'/<+8! &),&)8)/0'.! +8!
9*&)&D"*$(')$*$%+!('8!;&)'8!"!)!^3!

!

! 4-0-('.)/0)!'8!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!(+8!9*&)&D"*$(')$*$%+!,&)8)/0)8!/'!

;&)'! a! 8)! '88).)=6'.!.'-8! 18! 2+<'=-J'*O)8! ()! <+/0'0+! ()!98' %.$*$*$! (+! 9:)! (+8!

,&C,&-+8!98')$*$%+!('8!;&)'8!"!)!^3!!

! H'(+! 9:)! '! (->)&)/<-'*5+! )/0&)! '8! )8,?<-)8! 8)! (;! ,&-/<-,'=.)/0)! /+!

<+.,+/)/0)! ,&-/<-,'=! a7! ()/0&)! '8! 2'&-;2)-8! :0-=-J'('87! '8! 9:)! ',&)8)/0'&'.!

.'-+&! -/>=:L/<-'! /+8! &)8:=0'(+8! ()! 8),'&'*5+! (+8! 98' )$*$%+! ('8! ;&)'8! "! )! ^! (+!

&)80'/0)!'/'=-8'(+!>+-!'!>&)9:L/<-'!.N/-.'!)!'!>&)9:L/<-'!-/-<-'=!'=?.!('!(:&'*5+!

('!2+<'=-J'*5+!p>-%:&'!"^o3!!



! l"!

0GM?FA!C^:!r&;>-<+! (+8! ':0+2)0+&)8! (+8! (+-8! <+.,+/)/0)8! ,&-/<-,'-8! pG<a! )! G<"o7! &)8,+/8;2)-8!

&)8,)<0-2'.)/0)!,+&!#lq!)!#eq!('!2'&-'*5+!/+8!<'/0+83!!

!

^:!3,1"2119#!

! 4+! ,&)8)/0)! )80:(+! >+&'.! '/'=-8'('8! 8+.)/0)! '8! 2+<'=-J'*O)8! .'-8!

>&)9:)/0)8! /'! <+.:/-<'*5+! ()! 9*&)&D"*$(' )$*$%+@! <+.+! )&'! ()! 8)! )8,)&'&7! '!

<+.:/-<'*5+!()80'!)8,?<-)!8)!.+80&+:!D'80'/0)!<+.,=)A'!)!85+!/)<)88;&-'8!.'-8!

<+=)0'8!)!'/;=-8)8!,'&'!()<->&'&!+!&),)&0C&-+!<+.,=)0+3!!

^:E!7=@ANGXAYZ=!JH!@=I>A>=!

! $! 2+<'=-J'*5+! ()! <+/0'0+! >+-! :0-=-J'('! ).! :.'! %&'/()! 2'&-)('()! ()!

<+/0)A0+8!<+.,+&0'.)/0'-87!<+.!-/0:-0+!()!<+)85+!()!<'8'=!)!D'/(+7!0'/0+!).!2Y+!

9:'/0+!,+:8'(+8@!)80'!<+.,=)A-('()!/+!:8+!()80)!0-,+!()!2+<'=-J'*5+!0'.D?.!>+-!

+D8)&2'('! ,'&'! ST$&4($))+' 0&1+%.O(! pF'&0)=='! )! U:<6)&! addeo7! B-$4$&4($))+'

V+1).&4(! p()!$&'VE+!")' +-3! "eaao7! '88-.! <+.+!).-0-('!,+&! -/(-2N(:+8! 8+=-0;&-+87!

9:)!)80'2'.!,+88-2)=.)/0)!,&+<:&'/(+!+:0&+8!-/(-2N(:+8!/'!&)%-5+7!'88-.!<+.+!

).!p()!$&'VE+!")'+-8!"eaao3!4+!<'8+!(+8!9*&)&D"*$(')$*$%+7!?!/)80'!2+<'=-J'*5+!9:)!'!

.)/8'%).! ()! &)<+/6)<-.)/0+! )8,)<N>-<+7! '88-.! <+.+! )/<+/0&'(+! ,'&'! +:0&+8!



! l#!

,8-0'<N()+8!pX-)==-'&(!add^!)!"ee_7!B-=2'!)!X-)==-'&(!"eae7!()!$&'VE+!")'+-8!"eaa7!

U)&%!")'+-8!"eaao3!

^:C!!7=@ANGXAYZ=!JH!ANAFRH! !

! $!2+<'=-J'*5+!()! '='&.)! 8)&2)!,'&'! '=)&0'&! +:0&+8! -/(-2N(:+8! 8+D&)!:.'!

,+0)/<-'=!'.)'*'3!9*&)&D"*$(')$*$%+!2+<'=-J'&'.!+!'='&.)!9:'/(+!6+:2)!,&)8)/*'!

6:.'/'! )! ()! '2)8! ()! &',-/'3! Q.! '.D'8! '8! 8-0:'*O)8! +8! ,'&W.)0&+8! '/'=-8'(+8!

/)80'8! 2+<'=-J'*O)8! ',&)8)/0'&'.!.)(-('8! D'80'/0)! 8).)=6'/0)87! ,+()/(+! 8)&!

<+/8-()&'('8! <+.+! '! .)8.'! 2+<'=-J'*5+3! $8! /+0'8! ()80'! 2+<'=-J'*5+! 8)!

.+80&'&'.! <:&0'87! ()! '=0'! -/0)/8-('()7! '88-.! <+.+! ,'&'! K&$%"4.+-O(' *&,O()O(!

p�-&.-/%':88!!")'+-8!"eeeo7!B-$4$&4($))+'V+1).&4(!p()!$&'VE+!"eeco3!$+!<+/0&;&-+!

(+! 9:)! >+-! )/<+/0&'(+! ).! F+:&'! p"eeco7! 9:)! )80:(+:! '! )8,?<-)! B0+U&1+'

+0+U&1$%+! )!,)&<)D):!2'&-'*O)8!).!8:'8!2+<'=-J'*O)8!()!'='&.)7!9:)!<'&&)%'.!

:.'!.)/8'%).!9:)!)80;!=-%'('!,+&!)A).,=+!1!=+<'=-J'*5+!(+!,&)('(+&7!9*&)&D"*$('

)$*$%+! ',&)8)/0+:! 8+.)/0)! :.! 0-,+! ()! 2+<'=-J'*5+! ()! '='&.)7! <:E'! )80&:0:&'! ?!

>+&.'('!,+&!:.'!8?&-)!&),)0-0-2'!()!:.'!/+0'!8-.,=)87!0'=!<+.+!)/<+/0&'(+!,+&!

()!$&'VE+!")'+-3!p"eaao!,'&'!B-$4$&4($))+'V+1).&4(3!9*&)&D"*$(')$*$%+!',&)8)/0'!:.!

'='&.)! >+&.'(+! ,+&! .)-+! ('! &),)0-*5+! ()! :.'! .)8.'! /+0'7! %)&'/(+! '!

&)(:/(W/<-'! /+! 8-/'=! 9:)! ,+()! 8)&! :.'! <'&'<0)&N80-<'! -.,+&0'/0)! /:.'!

.)/8'%).!()!'='&.)7!('(+!9:)!%'&'/0)!+!&)<)D-.)/0+!('!.)/8'%).!p()!$&'VE+!

")' +-8! "eaao3! b&L8! 6-,C0)8)8! ()2).! 8)&! =)2'('8! ).! <+/8-()&'*5+! ,'&'! )/0)/()&!

,+&9:)!).!'=%:/8!<'8+8!9*&)&D"*$(')$*$%+!2+<'=-J'!+!'='&.)!8).!'!,&)8)/*'!()!:.!

,+0)/<-'=!,&)('(+&n!ao!/+!.+.)/0+!('!<+=)0'!()!('(+87!'!,&)8)/*'!(+!,+0)/<-'=!

,&)('(+&! ,+88'! /5+! 0)&! 8-(+! /+0'('! ,)=+! +D8)&2'(+&7!.'8! 8+.)/0)! ,)='! '2)@! "!

,+&9:)!'!'2)!,)&<)D):!'!,&)8)/*'!(+!+D8)&2'(+&7!)!+!<+/8-()&+:!:.'!,+0)/<-'=!

'.)'*'@!#o!K:0&'!,+88-D-=-('()!8)&-'!'!:0-=-J'*5+!('!2+<'=-J'*5+!()!'='&.)!,'&'!

<+.:/-<'*5+! ()! =+/%'! (-80W/<-'3! G+&!.)-+! ('! 8+D&),+8-*5+! ('8! 2+<'=-J'*O)8! ()!

2;&-+8!-/(-2N(:+87!:.'!.'-+&!-/0)/8-('()!?!+D0-('!)!'88-.!:.!.'-+&!'=<'/<)!()!

<+.:/-<'*5+7!0'=!<+.+!()8<&-0+!,'&'!B-$4$&4($))+'V+1).&4(!p()!$&'VE+!")'+-8!"eaao3!!

^:]!3?H>=P!

G'&'! '=%:/8! ':0+&)87! )80)! 0-,+! ()! 2+<'=-J'*5+! ,+()! )80'&! &)='<-+/'(+! '+!

&)>+&*+!(+8! ='*+8!(+!<'8'=!p�-<t=)&7!adleo!+:!'=)&0'!<+/0&'!,&)('(+&)8!pw'&<:87!

adcco3! K8! ,'&W.)0&+8! .)(-(+8! 1! ,'&0-&! (+8! (:)0+8! &)%-80&'(+8! /+! ,&)8)/0)!



! l^!

0&'D'=6+! 8)! '88).)=6'.! '+8! &)%-80&'(+8! ,+&! G+s)&! padiio! ,'&'! 9*&)&D"*$('

WODO-+*$(')!$&&+s++(! padllo! 9:)! 0&'D'=6+:! <+.!9*&)&D"*$(' G"*($%&-O*O(3! G+s)&!

padiio! '88+<-+:! +8! (:)0+8! 1! <+.,+&0'.)/0+8! '%&)88-2+8! )! /5+! 1! <+&0)! )!

$&&+s++(! padllo! >+-! '=?.@! ',C8! '/'=-8'&! +! <+/0)A0+! <+.,+&0'.)/0'=! (+! (:)0+!

).!<'0-2)-&+7!'!':0+&'!<+/<=:-:!9:)!+!.)8.+!/5+!0L.!-/>=:L/<-'!/'!>+&.'*5+!(+8!

,'&)8! )! 8-.! 9:)! 8)&2)! <+.+! :.'! '.)'*'! (+! <'8'=! 1! +:0&+8! <'8'-8! ('! .)8.'!

)8,?<-)7! '%-/(+! <+.+! ()>)8'! (+! 0)&&-0C&-+! &),&+(:0-2+3!�&-%60! )! H'6=-/! p"eeco!

'-/('!'0)/0'.!,'&'!9:)!)A,)&-.)/0+8!<+.!,='vD'<t!,+88'.!&)8,+/()&!8)!/+0'8!

()/0&+!(+!(:)0+!<'&&)%'.!.)/8'%)/8!)8,)<N>-<'87!E;!9:)!+8!.)8.+8!)/<+/0&'&'.!

2'&-'*5+! ()! /+0'8! ).-0-('8! ,+&! .'<6+8! ()! B0+U&1+' +O*&4+--$+)+! /+8! V=0-.+8!

)80;%-+8! (+8! (:)0+83! Q.D+&'! .'-+&)8! -/>+&.'*O)8! ()2'.! 8)&! D:8<'('87!

','&)/0).)/0)! '! >:/*5+! (+! (:)0+! ,'&'! 9*&)&D"*$(' )$*$%+! >+-! '! ()! ()>)8'! (+!

0)&&-0C&-+! &),&+(:0-2+3! K:0&'! 6-,C0)8)! 9:)! /5+! ,+()! 8)&! ()8<'&0'('! ?! '! ()!

&)>+&*'&!+8!='*+8!(+!<'8'=7!)80)!<+/0)A0+!<+.,+&0'.)/0'=!()2)!8)&!'2'=-'(+!.'-8!

>'<-=.)/0)!).!<'0-2)-&+7!'88-.!<+.+!>)J!$&&+s++(!padllo!<+.!8):!<+/%L/)&)!98'

G"*($%&-O*O(3!

^:^! )PaH@GLG@GJAJH! JAP! n=@ANGXAYrHP! JH! @=I>A>=! JH! !4797=:4>1) 9>4>?.! H!

!4797=:4>1)?@>4>4>A)

! $8!2+<'=-J'*O)8!()! <+/0'0+! 8)&2).!,'&'!+! &)<+/6)<-.)/0+!)8,)<N>-<+!).!

,','%'-+8! pX-)==-'&(! add^! )! "ee_7! B-=2'! )!X-)==-'&(! "eae7! ()!$&'VE+! ")' +-8! "eaa7!

U)&%!")'+-8!"eaao3!G'&'!9:)!-/(-2N(:+8!,+88'.7!'+!8)!)/<+/0&'&).7!&)<+/6)<)&).!

+! 8)A+!+,+80+! )! 8)! &),&+(:J-&).3! B)%:/(+!R'/(=)&!")' +-8! p"eaao! '%).! 0'.D?.!

<+.+! -8+='.)/0+! ,&?mJ-%C0-<+7! E;! 9:)! )8,?<-)8! 8-.,;0&-<'8! /5+! 8)! &)<+/6)<).!

,)=+!<+/0'0+!)!<+/8)9:)/0).)/0)!/5+!8)!6-D&-(-J'.3!$+!<+/0&;&-+!('!.'-+&-'!('8!

'2)8! <'/+&'87! +8! ,8-0'<N()+8! /5+! 0L.! :.! ,)&N+(+! =-.-0)! ()! ',&)/(-J'(+! )! -80+!

,&+,+&<-+/'! :.! ,+0)/<-'=! <+/0N/:+! ()! '(',0'*5+! 8+<-'=! 9:)! ,)&.-0).! 1! )=)8!

<+/2)&%-&).! 8):8! 8-/'-8! 2+<'-8! <+/>+&.)! +! (-'=)0+! =+<'=! p4+s-<t-! adld7! r&+06!

add#o3!$8!2+<'=-J'*O)8!()!<+/0'0+!()!9*&)&D"*$(')$*$%+!('!;&)'!a!05+!,&CA-.'8!18!

()! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$! -/(-<'.! 9:)! '8! (:'8! )8,?<-)8! /5+! ,+88:).! (->)&)/<-'*5+!

2+<'=3!K!&'J5+!()!<+/2)&%-&).!8):8!<6'.'(+8!()!<+/0'0+!.'-8!,'&'!98'%.$*$*$!(+!

9:)!,'&'!98')$*$%+!?!()8<+/6)<-('7!'88-.!<+.+!2-80+!,'&'!9+*1+*#$O('U&1+*$O(!).!

U't)&! p"eelo7! ).D+&'! ,+88'! )80'&! &)='<-+/'('! 1! '=%:.! (+.N/-+! 8+<-'=7! '88-.!

<+.+! 8:%)&-(+! ,)=+! .)8.+! ':0+&3! 9*&)&D"*$(! 8,3! <+80:.'.! 8)! <+/%&)%'&! ).!



! l_!

(+&.-0C&-+8! <+.:/'-87! ).! %&'/()8! D'/(+87! '88-.! <+.+! +:0&+8! ,8-0'<N()+8!

pP+&86's!adldo3!G'&'!,+()&).!8)!E:/0'&!/)80)8!(+&.-0C&-+8!<+.:/'-8!?!,&)<-8+!

9:)! 6'E'! <+.:/-<'*5+! )8,)<N>-<'! )/0&)! )=)87! ,+-8! (:&'/0)! +! (-'! )80'8! '2)8! 8)!

(-2-().!).!D'/(+8!.)/+&)8!,'&'!.'A-.-J'&!'!)>-<-L/<-'!'=-.)/0'&!p()!$&'VE+!")'

+-8! "eaao! )7! (),)/(+! ('! ?,+<'7! ).! <'8'-8! pB':/()&8! adl#7! U't)&! "eeeo3! $!

6-,C0)8)!.'-8!,=':8N2)=!?!'!()!9:)!+!(-'=)0+!(+8!9*&)&D"*$(')$*$%+!('!;&)'!a!0)/6'.!

8)! ',&+A-.'(+! (+8! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$! ?! 9:)! -/-<-'=.)/0)! ,+&! /)<)88-('()7!

D:8<'&'.!)80'!<+/%&)%'*5+!/+!(+&.-0C&-+8!<+.:/'-87!E;!9:)!+8!9*&)&D"*$('%.$*$*$!

E;! )A-80-'.!/'!;&)'!a!()! )80:(+! p<+.3!,)88+'=!F'&<+/()8mF'<6'(+o! )! >+&'.!+8!

9*&)&D"*$(' )$*$%+! 9:)! <6)%'&'.! ).! .)/+&! /V.)&+! /+8! V=0-.+8! '/+87! )!

8:<)88-2'.)/0)! <+/2)&%-&'.! ,'&'! +! (-'=)0+! )/<+/0&'(+! /+! =+<'=7! .:-0+!

8).)=6'/0)! '+! +<+&&-(+! <+.! 8:D)8,?<-)8! ()!9+*1+*#$O(' U&1+*$O(7! +/()! '8! (:'8!

8:D)8,?<-)8! ('! J+/'! ()! 6-D&-(-J'*5+! ',&)8)/0'&'.! '! 2+<'=-J'*5+! ()! <+/0'0+!

.:-0+!8).)=6'/0)8!)!(->)&)/0)8!(+8!)8,?<-.)8!9:)!)/<+/0&'.m8)!>+&'!()80'!J+/'!

pU't)&! "eeeo3! Q80'! <','<-('()!()!9*&)&D"*$(' )$*$%+! <+/2)&%-&! 8):! 8-/'=! 2+<'=! ()!

<+/0'0+!+!8:>-<-)/0)!,'&'!9:)!9*&)&D"*$('%.$*$*$!+!&)<+/6)<)88)!<+.+!('!,&C,&-'!

)8,?<-)7! >+&/)<):m=6)! -.)(-'0'.)/0)! '=%:.'8! 2'/0'%)/87! '88-.! <+.+! 2-80'8! ).!

U't)&! )! r'..+/! p"eeio! )! U't)&! p"eelon! '! -/0)%&'*5+! 8+<-'=7! )! <+/8)9:)/0)!

'9:-8-*5+!'+8!&)<:&8+8!'=-.)/0'&)87!D).!<+.+!'!<+)85+!()!%&:,+!/+8!(+&.-0C&-+8!

)! (-.-/:-*5+! (+8! &-8<+8! ()! ,&)('*5+7! )! >-/'=.)/0)! +! '<&?8<-.+! /+! /V.)&+! ()!

,'&)8!(-8,+/N2)-87!':.)/0'/(+!,+88-D-=-('()!()!8)!&),&+(:J-&3!!

Q.!)80:(+!>-=+%)/?0-<+!(+!%L/)&+'9*&)&D"*$(7!R-D'8!")'+-8!p"eedo!-/(-<'&'.!

:.'! ,&+A-.-('()! ()! 9*&)&D"*$(' )$*$%+! )! 9*&)&D"*$(' %.$*$*$7! E:/0'.)/0)! <+.!

9*&)&D"*$(' G"*($%&-O*O(! )! 9*&)&D"*$(' (+1%)$).&0+"3! $-/('! 8)%:/(+! R-D'8! ")' +-8!

p"eedo7! ()2-(+! '! 0+=)&W/<-'! ()! 6;D-0'08! ,)='8! )8,?<-)8! (+! %L/)&+7! 0+&/'m8)! :.!

()8'>-+! -()/0->-<'&! 9:'-8! '8! D'&&)-&'8! >N8-<'8! +:! )<+=C%-<'8! 9:)! %)&'&'.! )88'!

(-2)&8-('()! '0:'=! (+! %L/)&+! 9*&)&D"*$(3! K! ,&)8)/0)! )80:(+! ().+/80&'! 9:)! '!

D'&&)-&'!9:)!(-2-()!9*&)&D"*$(')$*$%+!)!9*&)&D"*$('%.$*$*$!/5+!)80;!<+.,=)0'7!)A-80)!

0&+<'!%)/?0-<'!)!'!<+.:/-<'*5+!/5+!?!:.!).,)<-=6+!,'&'!'8!)8,?<-)87!0+&/'/(+!'!

(-2-85+!()88'8!)8,?<-)8!).!(:'87!>&;%-=3!

!!

!



! li!

_:!"#*"+219#!

! K!&),)&0C&-+!2+<'=!()!98')$*$%+!8)!.+80&+:!D'80'/0)!<+.,=)A+7!()2)/(+!8)&!

.'-8!'2'=-'(+7!,+-8!/+2'8!2+<'=-J'*O)8!'-/('!,+().!8)&!()8<&-0'83!$!2+<'=-J'*5+!

()! <+/0'0+! ',&)8)/0+:! '=%:/8! <+/0)A0+8! <+.,+&0'.)/0'-87! 8)/(+! 9:)! 8)&2-:!

D'8-<'.)/0)!,'&'!.'/0)&!+!%&:,+!<+/<-8+!)!<+.,+&!+8!(:)0+8@!<+.!-88+7!,+()m8)!

(-J)&! 9:)! '! 2+<'=-J'*5+! ()! <+/0'0+! 0L.! <+.+! +DE)0-2+! +! &)<+/6)<-.)/0+!

-/0&')8,)<N>-<+7!0'/0+!/+!D'/(+!9:'/0+!,'&'!!+!<'8'=3!$!2+<'=-J'*5+!()!'='&.)!>+-!

).-0-('!/'!,&)8)/*'!()!:.!,+0)/<-'=!,&)('(+&!<+.+!8).!8:'!,&)8)/*'3!K8!(:)0+8!

>+&'.!.'-8! >&)9�)/0)8! /'! ?,+<'! ('! )80'*5+! &),&+(:0-2'7! +! 9:)! =)2'! '! <&)&! 9:)!

>'J).! ,'&0)! ('! ()>)8'! (+! 0)&&-0C&-+! &),&+(:0-2+! ,)=+! <'8'=7! '=?.! (+! &)>+&*+! ()!

='*+83!H-'/0)!(+8!&)8:=0'(+8!()!)8,)<->-<-('()!/'8!2+<'=-J'*O)8!(+8!9*&)&D"*$(!8,3!

'2'=-'(+8! /'! ;&)'! a! ()! )80:(+7! D).! <+.+! +! )80:(+! >-=+%)/?0-<+! ()! R-D'8! ")' +-8!

p"eedo!).!9:)!8)!)/<+/0&'.!98' )$*$%+7!98' %.$*$*$'D'80'/0)!,&CA-.+87!'! 8),'&'*5+!

('8! (:'8! )8,?<-)8! >-<'! )/>&'9:)<-('7! ,+-8! <+.+! <+.,&+2'(+! /)80)! )80:(+7! /5+!

)805+!-8+='(+8!9:'/0+!1!<+.:/-<'*5+3!!

!
[:!.,.+,#/&(0,(!
!
(FF=f==J-!%:!"3!padllo3!H:)00-/%7!,'-&!D+/(-/%!'/(!'%+/-80-<!(-8,='v!-/!,'&'t))0!

,'-&83!U)6'2-+:&3!aein!a"dza_c3!

!

.AGNHk-!&:! ,:-! 'e=RAP-! ":!3:! H!.?>NGI-!&:!h:! p"ee^o7! G&).'0-/%!D'&&-)&8! 0+! %)/)!

)A<6'/%)!'/(! 06)-&! -.,=-<'0-+/8! >+&! 06)! 80&:<0:&)!+>! '!.+8'-<!6vD&-(! J+/)!

D)0s))/! A.&*).$44O(' ,*O11"O(! '/(! A8' W+%&,($! pK&06+,0)&'n! $<&-(-(')o3!

E&O*1+-'&L'>G&-O)$&1+*T'9$&-&DT7!acn!aelzaad3!

!

.AmHF-! $:! ":! p"eeeo3! T:=0:&'=! (-2)&8->-<'0-+/! -/! 06)! >=-%60! <'==! +>! 06)! R-/%/)<t!

G'&&+0!-/!�)80)&/!$:80&'=-'3!A&1#&*!ae"nde_zdae3!

!

.AmHF-!$:!":!H!3:!):!/ARR=I!p"eeio3!G)&8-80)/<)!'/(!<6'/%)!+>!2+<'=!8-%/'=8!-/!

/'0:&'=!,+,:='0-+/8!+>!<6-<t'())8n!$//:'=!8'.,=-/%!+>! 06)!%'&%=)!<'==!+2)&!

)-%60!8)'8+/83!9".+G$&O*8'a^#na^l#z!a_ed3!



! lc!

!

.AmHF-! $:! p"eelo3! $/'=v8-8! +>! '! <:=0:&'=! 0&'-0! '<&+88! '/! '2-'/! 6vD&-(! J+/)n!

%)+%&',6-<! 2'&-'0-+/! -/! ,=:.'%)! .+&,6+=+%v! '/(! 2+<'=! 0&'-08! -/! 06)!

$:80&'=-'/! R-/%/)<t! G'&&+0! pK-+)T%"*%O(' U&1+*$O(o3! <."' BOX3! a"_p#oni_az

ii"3!

!

.HFM-!h:!1:-!3HNMAJ=-!1:-!#mAfA-!&:-!.HGPPGIMHF-!1:!&:!H!O:!j:!.FAJU?Fk! p"eaao3!

T+/0'<0!<'==8!'&)!:8)(!>+&!-/(-2-(:'=!.'0)!&)<+%/-0-+/!-/!>&))m&'/%-/%!%&))/m

&:.,)(!,'&&+0=)087!7&*4O('4+(("*$1O(3!B1$0+-'9".+G$&O*!lan"^am"^l!

!

.FAJU?Fk!O:!j:!H!1:!+:!7HeFHI@ARa!paddlo!K*$1%$4-"('&L'B1$0+-'A&00O1$%+)$&17!

B-/':)&!$88+<-'0)87!B:/()&='/(7!F$3!

!

.FAJU?Fk-! O:! j:-! "=F>=aAPPG-! h:! (:-! H! O:! &:! "NHRR=IP! p"eeao3! r)+%&',6-<!

2'&-'0-+/! -/! 06)! <+/0'<0! <'==8! +>! +&'/%)m>&+/0)(!,'&'t))083!BOX3' ZZj3'd_l!z

dc"3!

!

JH!(FAst=-!":!.:! p"eeco3!T+.,+&0'.)/0+!'=-.)/0'&!)!'! <+.:/-<'*5+! 8+/+&'!(+!
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