
! "!

!"#$%"$#&'()#*+%*)',-(".&"(,+&/',(0'*102,#*%(-2&''(.,&"3

-.0%4()#0",*+()&#&'01-("0(,50'5,(6*-"*+%"(7$+%"*0+-(

#$%!&%$'%$(%!&)**+,-.!!"#$$%&'#()*&+,-%./+('01*%#2+03%34*561,(0+1#$%,+)#**'"7$4%6*018%"',&#10*"*%

(&#(%,#6*'%"010"#$%30*/6.(0+1%(+%(&'0/%,+1*'/2'3%01('/5#,'*!

/%0,1!2343!50(67%,1"898:8!;+<%!43!=6%>6%,?"898@8!A,BC!/3!D+,C<)$?"898E8!F$?)!=+$'6+$+10><+$G8!

D+''%0!H3!;%1B+(0*B"8I8!4,'6),!J+1+$0KC&-"8L8!HB*0'6-!D3!4<<B&0$"8!A*+$!M+&6+98N8!

DB(6+%<!H3!D+,'-"8"O8!D+,'B$!P3!/+<>B$"8!Q%&'0$!M3!=',)K%"8!4$?,%K!R3!M+<?KB$"8!

A<BS+7%'6!TB%,<B$19!U!R)&'B$!J3V3!M%$%&(6"8W!

9%:'.#/("'1(%+5%;&'"0*(/4<%=&4*0,#$%>%?&'+/'(0,#$%;&'"0*(/4%@#7+/#(+/4<%A102'/*0(4%+5%BC5+/3<%

BC5+/3<%BD9%EFG<%AHIH%

J%:'.#/("'1(%+5%K0+,&'"0*(/4%>%L+$',6$#/%K0+$+84<%A102'/*0(4%+5%L#**#,&6*'((*<%

M"&'/*(<%LM%N9NNE<%AH!HMH%

9!H6%&%!+)'60,&!(0$',B7)'%?!%X)+<<-3!

W!Y0,,%&>0$?%$(%!'0!Z)&'B$37%$%&(6[(6%*30\3+(3)C8!]@@!"LGE!9LE@9O!

V,%&%$'!+??,%&&%&.!:!;%>+,'*%$'!0^!A(0<01-!+$?!A_0<)'B0$8!`$B_%,&B'-!0^!Y6B(+108!F<<B$0B&!GOG:I!`3=3!@!

Q+'%,&!Y0,>0,+'B0$8!='+*^0,?!4_%38!QB<*&<0K8!=2N!@4a8!`323!E!;%>+,'*%$'!0^!Y6%*B&',-!b!MDY8!

`>>&+<+!`$B_%,&B'-8!M0\!EIG8!IE"9:8!`>>&+<+8!=K%?%$3!I!;%>+,'*%$'!0^!Y6%*B&',-8!;),6+*!

`$B_%,&B'-8!=0)'6!P?8!;),6+*8!;5"!:JA8!`323!L!Y%$'%,!^0,!F$^%('B0)&!+$?!F$^<+**+'0,-!;B&%+&%&8!

F$&'B')'%!0^!MB0&(B%$(%&!+$?!H%(6$0<01-8!H%\+&!4UD!5%+<'6!=(B%$(%!Y%$'%,8!50)&'0$8!H%\+&!IIO:O8!

`3=3c!;%>+,'*%$'!0^!Y6%*B&',-8!H%\+&!4UD!`$B_%,&B'-8!Y0<<%1%!='+'B0$8!H%\+&!IIL@98!`3=3c!;%>+,'*%$'!

0^!DB(,07B+<!V+'601%$%&B&!U!F**)$0<01-8!Y0<<%1%!0^!D%?B(B$%8!H%\+&!4UD!5%+<'6!=(B%$(%!Y%$'%,8!

M,-+$8!H%\+&!IILOI8!`3=3!N!M0'+$-!;%>+,'*%$'8!Y0<<%1%!0^!=(B%$(%8!H+$'+!`$B_%,&B'-8!H+$'+8!A1->'3!"O!

;%>+,'*%$'!0^!Y6%*B&',-!+$?!MB0(6%*B&',-!`$B_%,&B'-!0^!4,BS0$+8!":OG!A3!`$B_%,&B'-!M<_?8!H)(&0$8!

4d!LEI9"8!`3=3!!!



! 9!

8/-"#&%"(

#<B10*%,B(! >,0'%B$&! +&&%*7<%! KB'6! ,%*+,C+7<%! &%<%('B_B'-8! %_%$! B$! '6%! >,%&%$(%! 0^! (<0&%<-! ,%<+'%?!

>,0'%B$&8! B$! 0,?%,! '0! >%,^0,*! '6%B,! (%<<)<+,! ,0<%&3! Q%! &60K! '6+'! *0&'! >,0'%B$&! ,%<+'%?! 7-! 1%$%!

?)><B(+'B0$! 0^! +$! 0<B10*%,B(! +$(%&'0,! 6+_%! %_0<_%?! '0! +_0B?! 6%'%,0e0<B10*%,BS+'B0$8! +$?! '6+'! '6B&!

(0,,%<+'%&!KB'6!'6%B,!+(X)B&B'B0$!0^!?B&'B$('!^)$('B0$&3!Q%!,%>0,'!60K!(0e+&&%*7<-!B&!+_0B?%?!7-!'K0!

0<B10*%,B(!&*+<<!6%+'e&60(C!>,0'%B$!>+,+<01&3!4!6B%,+,(6-!0^!+&&%*7<-8!B$_0<_B$1!B$'%,*%?B+'%&!'6+'!

+,%! >0>)<+'%?! 0$<-! ^<%%'B$1<-! +'! %X)B<B7,B)*8! %$&),%&! &%<%('B_%! 0<B10*%,B&+'B0$3! ! Y0$^0,*+'B0$+<!

^<%\B7B<B'-! +'! $0$eB$'%,^+(B+<! ,%1B0$&! B$! '6%!*0$0*%,&! >,%_%$'&! (0e+&&%*7<-8! +<<0KB$1! B$'%,^+(%&! '0!

,%*+B$!<+,1%<-!(0$&%,_%?3!50*0*%,B(!0<B10*%,&!*)&'!0_%,(0*%!'6%!%$',0>B(!7%$%^B'!0^!(0e+&&%*7<-!

+$?8! +((0,?B$1<-8! 60*0*%,B(! >+,+<01&! (0*>,B&%! ^%K%,! &)7)$B'&! '6+$! 60*0*%,&! '6+'! 6+_%! $0!

>+,+<01&3!!

!

(

(

(( (



! :!

9&*+(",:"(

D+$-!>,0'%B$&!+&&0(B+'%!B$'0!&%<%('B_%!60*0e!0,!6%'%,0*%,&!B$!0,?%,!'0!^)$('B0$!f9g3!h%K!+&&%*7<B%&!

+,%!*0&'!0^'%$!(,%+'%?!7-!1%$%!?)><B(+'B0$!0^!+!>,%e%\B&'B$1!60*0*%,!fOg3!H6%!,%&)<'B$1!0<B10*%,B(!

>+,+<01&! B$B'B+<<-! (0e+&&%*7<%! 7%(+)&%! 70'6! 6+_%! '6%! &+*%! &%X)%$(%! f+$?! 6%$(%! &',)('),%! +$?!

B$'%,^+(%&g!+&!'6%B,!+$(%&'0,!fiB13!"4g!fEg3!H6B&!(0e+&&%*7<-!(+$!%+&B<-!7%(0*%!%$',%$(6%?!B^!%_0<)'B0$!

0^!'6%!'K0!,%&)<'B$1!?)><B(+'%&!B&!^)$('B0$+<<-!(0$&',+B$%?!'0!*+B$'+B$!'6%!B$'%,+('B0$!fP<%Qg8!B*><-B$1!

'6+'! 6%'%,0*%,B&+'B0$! &60)<?! 7%! '6%! *0&'! <BC%<-! ^+'%! 0^! 0<B10*%,B(! >+,+<01&3! 50K%_%,8! K6%$! K%!

B$'%,,01+'%?!'6%!6)*+$8!M/#703+.*0*<%-%+&'8!+$?!RH%,+$0! B$'%,+('0*%&!f=)>><%*%$'+,-!D+'%,B+<&8!;+'+!

="g8!K%!^0)$?!'6+'!'6%!*+Z0,B'-!0^!0<B10*%,B(!>+,+<01&!B$!^+('!?0!$0'!^0,*!6%'%,0*%,&!fB3%!?0!$0'!(0e

+&&%*7<%g!fiB13!"Mg8!?%&>B'%!0_%,<+>>B$1!<0(+<BS+'B0$!+$?!%\>,%&&B0$!>,0^B<%&!fiB1!="48Mg3!D0,%0_%,8!

K%! ^0)$?! '6+'! K6%$! >+,+<01&! (+$$0'! (0e+&&%*7<%8! '6%-! &6+,%! <0K%,! &%X)%$(%! B?%$'B'-! +$?! ^%K%,!

(0**0$! ^)$('B0$&! '6+$!>+,+<01&! '6+'!(+$!fiB13!"Y8;g3!H6B&!&)11%&'&! '6+'!6%'%,0*%,B&+'B0$!+('&!+&!+!

(0$&',+B$'! 0$! '6%! ^)$('B0$+<! ?B_%,1%$(%! 0^! 0<B10*%,B(! >+,+<01&! fJg3! P%<B%_B$1! '6B&! (0$&',+B$'! B&!

'6%,%^0,%!+!C%-! &'%>! B$! '6%!%_0<)'B0$+,-!',+Z%('0,B%&!0^!0<B10*%,B(!>,0'%B$&! '0K+,?&!%_0<_B$1!$0_%<!

^)$('B0$&3!

H0! B$'%,,01+'%!60K!'6B&!0((),&8!K%!%\+*B$%?! '6%!&%<%('B_%!+&&%*7<-!0^! 'K0!>+,+<010)&!&*+<<!6%+'e

&60(C!>,0'%B$&!f&5=V&g8!*0<%()<+,!(6+>%,0$%&! ^0)$?!+(,0&&!'6%!',%%!0^! <B^%!'6+'!+,%!C%-!'0!'6%!(%<<j&!

+7B<B'-! '0! ,%&>0$?! '0! &',%&&! fS<% Tg3! 4! ?)><B(+'B0$! %_%$'! <%?! '0! <+$?! ><+$'&! 6+_B$1! 'K0! (<+&&%&! 0^!

(-'0&0<B(! &5=V&! f(<+&&e"! +$?! e98! iB13! "A8! =9g! '6+'! 70'6! +&&%*7<%! +&! ?0?%(+*%,&! 7)'! (+$$0'! ^0,*!

6%'%,0*%,&! 7%'K%%$! (<+&&%&! fUg3! M0'6! +,%! ,%X)B,%?! ^0,! '6%,*0e'0<%,+$(%! 01% 202+! f9Ng8! +$?! 6+_%!

?B^^%,%$'! *%(6+$B&*&! 0^! +('B0$! f99<% 9Og3! Q%! (60&%! 0$%! >+,+<01! 0^! %+(6! (<+&&! ^,0*! =0*6"% *#(026"8!

5=V"L3"! +$?! 5=V"I3I! f6%,%+^'%,! QHe"! +$?! QHe98! ,%&>%('B_%<-g3! M0'6! >,0'%B$&! (0*>,B&%! +$! he

'%,*B$+<! ,%1B0$8! +$!!e(,-&'+<<B$! ?0*+B$! +$?! +! Ye'%,*B$+<! '+B<8! +$?! 70'6! ^0,*! 60*0e"9e*%,&! f9Og!

)&B$1!'6,%%! B$?%>%$?%$'! B$'%,^+(%&.! '6%!ke(,-&'+<<B$!?0*+B$!*%?B+'%&! '6%! ^0,*+'B0$!0^!+$! B&0<010)&!

k!k! ?B*%,8! '6%&%! ?B*%,&! +&&%*7<%! B$'0! 0<B10*%,&! '6,0)16! 6%'%,0<010)&! (0$'+('&! 7%'K%%$! '6%! !e



! @!

(,-&'+<<B$!?0*+B$!+$?!'6%!Ye'%,*B$+<!'+B<&!^,0*!$%B1670),B$1!?B*%,&!fk!Yg8!+$?!B$'%,+('B0$&!7%'K%%$!

'6%!he'%,*B$+<!,%1B0$&!fh!hg!fiB13!"ig!f9Eg3!H6%B,!(0*><%\8!*)<'BeB$'%,^+(%!+,(6B'%('),%!*+C%&!'6%&%!

>,0'%B$&!+$! B?%+<!&-&'%*!'0! B$_%&'B1+'%!60K!%_0<)'B0$!+('&! '0!,%1)<+'%!'6%!7B0>6-&B(+<!>,0>%,'B%&!0^!

0<B10*%,&!'0!?%_%<0>!+!&%'!0^!&%<%('B_%!B$'%,^+(%&!'6+'!+<<0K&!'6%*!'0!?B_%,1%!^)$('B0$+<<-3!

=*+<<e+$1<%! ae,+-! &(+''%,B$1! %\>%,B*%$'&! B$?B(+'%?! '6+'! 70'6! >,0'%B$&! ^0,*! '%',+6%?,+<! 0<B10*%,&!

fiB13! =:g8! B*><-B$1! '6+'! '6%,%! +,%! $0! *+Z0,! ?B^^%,%$(%&! B$! X)+'%,$+,-! &',)('),%! '6+'! >,%_%$'! (0e

+&&%*7<-3!h0$%'6%<%&&8!K6%$!K%!07'+B$%?!$+'B_%!*+&&!&>%(',+!0^!+!*B\'),%!0^!QHe"!+$?!QHe9!+^'%,!

>,0<0$1%?! B$()7+'B0$! fiB13! "/8! )>>%,g! 0,! B$B'B+'B$1! ,%e+&&%*7<-! ^,0*! '6%B,! &)7)$B'&! fiB13! =@4g8!K%!

^+B<%?! '0! ?%'%('! +$-! 6%'%,0e"9e*%,&! B$! %B'6%,! (+&%3! 50K%_%,8! 70'6! 60*0e"9e*%,&! )$?%,K%$'!

(0$'B$)+<!?B&&0(B+'B0$!+$?!,%e+&&0(B+'B0$8! '60)16!QHe"!?B?!&0!l"O!'B*%&! ^+&'%,!'6+$!QHe9!fiB1!=@g3!

H6%&%!^+(B<%!X)+'%,$+,-!?-$+*B(&!&60K!'6+'!6%'%,0*%,&!+,%!B$!>,B$(B><%!CB$%'B(+<<-!+((%&&B7<%!+$?!&08!

?%&>B'%! '6%! &B*B<+,B'-! B$! X)+'%,$+,-! +,(6B'%('),%&! 0^!QHe"! +$?!QHe98!*)&'! 7%! '6%,*0?-$+*B(+<<-!

)$^+_0),+7<%3!!

H0! B?%$'B^-! '6%! &%X)%$(%e?%'%,*B$+$'&!0^! &%<%('B_%!+&&%*7<-8!K%!+<B1$%?! (<+&&e"!+$?! e9! &5=V&8! +$?!

$0'%?!(0$&%,_%?!?B^^%,%$(%&!B$!'6%B,!Ye'%,*B$+<!'+B<&!fiB13!=Eg3!Q%!'6%$!%$1B$%%,%?!+!(6B*%,+!KB'6!'6%!

(<+&&e"!he'%,*B$+<! ,%1B0$!+$?!kb(,-&'+<<B$!?0*+B$! <B$C%?! '0! '6%! (<+&&e9!Ye'%,*B$+<! '+B<! fh"k"Y98! &%%!

H+7<%!="g!+$?!B$()7+'%?!B'!KB'6!QHe93!H6B&!&*+<<!(6+$1%!B$!&%X)%$(%!>,0?)(%?!+!&%,B%&!0^!6%'%,0e"9e

*%,&!^0,*%?!7%'K%%$!QHe9!+$?!h"k"Y9!fiB13!"/8!<0K%,g3!H6%&%!,%>,%&%$'!+!>,0\-!^0,!(<+&&e"!+$?!e9!

(0e+&&%*7<-8! +$?! +<<0K%?! )&! '0! B$'%,,01+'%! '6%! ^)$('B0$+<! (0$&%X)%$(%&! 0^! 6%'%,0*%,B&+'B0$3! Q%!

B$()7+'%?! >),B^B%?! &5=V&! KB'6! >%+! <%+^! <-&+'%! )$?%,! 6%+'e&60(C! (0$?B'B0$&! '0! ^0,*! ,%_%,&B7<%!

+11,%1+'%&!f9Pg8!*B*B(CB$1!'6%B,!+('B0$!01%202+%f9N<%99g3!QHe9!>+,'B'B0$%?!&B1$B^B(+$'<-!^+&'%,!B$'0!'6%!

B$&0<)7<%!^,+('B0$!'6+$!QHe"!fiB13!"58!=Gg3!H6%!,+'%!*%+&),%?!^0,!'6%!6%'%,0*%,&!0^!h"k"Y9!+$?!QHe98!

60K%_%,8!K+&!B$'%,*%?B+'%!'0!QHe"!+$?!QHe9!60*0*%,&3!H6%!^)$('B0$+<!?B^^%,%$'B+'B0$!0^!'6%!'K0!

>,0'%B$&! '6%,%^0,%! ?%>%$?&! 0$! '6%B,! &%<%('B_%! 60*0*%,B&+'B0$8! ?%*0$&',+'B$1! '6%! 0>%,+'B0$+<!

$%(%&&B'-!0^!+_0B?B$1!(0e+&&%*7<-3!



! E!

H6%!6%'%,0e"9e*%,&!^0,*%?!7-!&K+>>B$1!Ye'%,*B$+<!'+B<&!(0*>,B&%?!0$<-!%_%$!$)*7%,&!0^!%+(6!'->%!

0^!&)7)$B'!fiB13!"/8!<0K%,g8!B*><-B$1!'6+'!%B'6%,!'6%!k!k!0,!'6%!h!h!B$'%,^+(%!*)&'!+<&0!7%!&%<%('B_%3!H0!

?%'%,*B$%!K6B(68!K%! %$1B$%%,%?! +$!he'%,*B$+<! (6B*%,+8! h9k"Y"8! +$?! B$()7+'%?! B'!KB'6!QHe"3! H6B&!

>,0?)(%?!+!&%,B%&!0^!6%'%,0e"9e*%,&!(0*>,B&B$1!0??!+$?!%_%$!$)*7%,&!0^!%+(6!&)7)$B'! fiB13!=I4g3!

Q6B<%!h!h!(0$'+('&!'6%,%^0,%!+,%!$0'!'6%,*0?-$+*B(+<<-!&%<%('B_%!f+$?!6%$(%!'6%!k!k!B$'%,^+(%!*)&'!

7%g8! K%! $0'B(%?! '6+'! ?B&&0(B+'B0$! 0^! h"k"Y9! 0<B10*%,&! K+&! +&! ^+&'! +&! QHe"! fiB13! =IMg8! K6%,%+&!

?B&&0(B+'B0$!0^!h9k"Y"8!K+&!&<0K!fiB13!=I4g3!H6B&!*%+$&! '6+'! '6%!>,0*B&()0)&!h!h!(0$'+('&8!$0'! '6%!

'6%,*0?-$+*B(+<<-!&%<%('B_%!k!Y!+$?!k!k!B$'%,^+(%&8!(0$',0<!'6%!CB$%'B(!&'+7B<B'-!0^!'6%!"9e*%,&3!!

#),! &)7)$B'e%\(6+$1%! ?+'+! B$?B(+'%! '6+'8! 0_%,! '6%! ^)$('B0$+<! '%*>%,+'),%! ,+$1%8! 6%'%,0e"9e*%,&!

^0,*%?! _B+! h!h! (0$'+('&! ?),B$1! +&&%*7<-! K0)<?! ?%(0*>0&%! B$'0! 60*0*%,&! 0$! '6%! 'B*%&(+<%! 0^!

*B$)'%&! '0! 60),&! fiB13! =@Ag3! m%'8! K%! 6+?! 07&%,_%?! $0! <0$1e<B_%?! 6%'%,0*%,&! B$! 0),! +&&%*7<-!

%\>%,B*%$'8! %_%$! +'! <0K! '%*>%,+'),%&! fiB1! =@4g3! H0! ,%&0<_%! '6B&! +>>+,%$'! (0$^<B('8! K%! 1%$%,+'%?!

(0$&',)('&! 0^! QHe"! +$?! QHe9! <+(CB$1! '6%! he'%,*B$+<! ,%1B0$! +$?! *%+&),%?! '6%B,! &'0B(6B0*%',B%&!

)&B$1!$+'B_%! B0$!*07B<B'-!*+&&! &>%(',0*%',-! fFDeD=g3!M0'6!K%,%!>0<-?B&>%,&%8! &>+$$B$1!?B*%,&! '0!

"9e*%,&!fiB13!948!=L4g3!Y0$&',)('&!B$&'%+?!<+(CB$1!'6%!Ye'%,*B$)&!0$<-!^0,*%?!*0$0*%,&!+$?!?B*%,&!

fiB13! 9M8! =LMg3! k!Y! (0$'+('&! '6%,%^0,%! <BC%<-! ^0,*! %+,<-! +$?! %$&),%! ,+>B?! &%<^e&%<%('B_%!

0<B10*%,B&+'B0$8! K6B<%! h!h! (0$'+('&! &)7&%X)%$'<-! &'+7B<BS%! '6%! "9e*%,B(! ^,+('B0$! fiB13! =LY8! &%%!

=)>><%*%$'+<! H%\'g3! H6B&! 6B%,+,(6-! 07_B+'%&! '6%! $%%?! ^0,! CB$%'B(+<<-! &'+7<%! h!h! (0$'+('&! '0! 7%!

&%<%('B_%8! +$?! +_0B?&! <0$1e<B_%?! 6%'%,0*%,&! '6+'! K0)<?! (0*>,0*B&%! '6%! ,+>B?! &',%&&! ,%&>0$&%! 0^!

&5=V&!B$!'6%!(%<<3!

H0! )$?%,&'+$?! '6%! '6%,*0?-$+*B(! 7+&B&! 0^! &%<%('B_B'-! +'! '6%! k!Y! B$'%,^+(%8!K%! %\+*B$%?! (6B*%,B(!

_%,&B0$&! 0^! '6%! he'%,*B$+<! ',)$(+'B0$&3! k"Y9! ^0,*%?! >0<-?B&>%,&%! 0<B10*%,&8! 7)'! k9Y"! ?B?! $0'!

+&&%*7<%! 7%-0$?! +! ?B*%,! fiB13! 9Y8! =L;eig3! =%<%('B_B'-! B$! '6%! k!Y! B$'%,^+(%! B&! '6%,%^0,%! ?B,%('B0$+<8!

+,B&B$1!^,0*!+$!)$^+_0),+7<%!+&&0(B+'B0$!7%'K%%$!'6%!QHe"!Ye'%,*B$+<!'+B<!+$?!QHe93!Q%!X)+$'B^B%?!

'6B&!%^^%('!?B,%('<-!7-!%\(B&B$1!'6%!(0,%!?0*+B$&!0^!70'6!>,0'%B$&!fk"!+$?!k98!H+7<%!="g!+$?!*%+&),B$1!



! G!

'6%B,!+^^B$B'-!^0,!%+(6!0'6%,j&!Ye'%,*B$+<!'+B<&3!Q6%,%+&!k"!70)$?!>%>'B?%&!*B*B(CB$1!%+(6!'+B<!%X)+<<-!

K%<<8!k9!6+?!+!*)(6!<0K%,!+^^B$B'-!^0,!+!QHe"!'6+$!QHe9!>%>'B?%!f""V%lG!CR*0<e"8!iB13!=Ng3!

Q%! $%\'! '),$%?! 0),! +''%$'B0$! '0! '6%! k!k! B$'%,^+(%8! K6B(6! B&! &%<%('B_%! fiB13! ="O4g! ?%&>B'%! 6B16!

&%X)%$(%! (0$&%,_+'B0$! fiB13! =EMg3! Y,-&'+<! &',)('),%&! ,%_%+<%?! k"! +$?! k9! '0! 7%! %\',%*%<-! +<BC%! fiB13!

:48M8!H+7<%!=9g3!H6%!?B*%,!B$'%,^+(%!B&!^0,*%?!B$!70'6!60*0?B*%,&!7-!&+<'!7,B?1%&!(%$',%?!0$!'6%!nLb

nN!<00>!fJLoNg!'6+'!+,%!^)<<-!(0$&%,_%?!7%'K%%$!'6%!'K0!>,0'%B$&c!+$?!7-!,%(B>,0(+<!&',+$?e%\(6+$1%!

7%'K%%$! nG! +$?! n93! H6%! <+''%,! B$_0<_%&! 0$<-! 0$%! 07_B0)&! (<+&&e&>%(B^B(! (0$'+('.! 7%'K%%$! '6%! pe

&-&'%*&!0^!+!6B&'B?B$%!0$!nG!+$?!+!',->'0>6+$!0$!n9!B$!QHe"!'6+'!B&!+7&%$'!B$!QHe9!fiB13!:Y8;g3!F$!9e

q&!*0<%()<+,!?-$+*B(&!fD;g!&B*)<+'B0$&8!70'6!60*0?B*%,&!+$?!+!*0?%<<%?!6%'%,0?B*%,!K%,%!&'+7<%3!

H6%! B$'%,^+(%&! 0^! '6%! 6%'%,0?B*%,! ^%+'),%?! %X)B_+<%$'! 0_%,+<<! $)*7%,&! 0^! B$'%,+('B$1! &B?%e(6+B$&8!

6-?,01%$!70$?&8!+$?!<%_%<!0^!&',)('),+<!^<%\B7B<B'-!(0*>+,%?!'0!70'6!60*0?B*%,&!fiB13!="OMeA8!=""g3!

P%*+,C+7<-8! '6%! ke(,-&'+<<B$! ?0*+B$! B&! '6%,%^0,%! &%<%('B_%! KB'6! 0$<-! *B$B*+<! ?B^^%,%$(%&! B$! '6%!

$)*7%,!0,!'->%!0^!(0$'+('&!+'!B'&!B$'%,^+(%3!

H0!B$_%&'B1+'%!'6%!0,B1B$!0^!'6B&!&%<%('B_B'-8!K%!>%,^0,*%?!(+<0,B*%',B(!*%+&),%*%$'&!+$?!^0)$?!'6+'!

'6%,%!+,%!?B^^%,%$(%&!B$!'6%!,%<+'B_%!(0$',B7)'B0$&!^,0*!%$',0>-!+$?!%$'6+<>-!'0!'6%!^+_0),+7<%!^,%%!

%$%,1-!0^!?B*%,BS+'B0$!B$!k"!+$?!k9!fiB13!="94eYg3!H6B&!&)11%&'&!&)7'<%!?B^^%,%$(%&!B$!'6%B,!+&&0(B+'B0$!

*%(6+$B&*&! '6+'!*+-! B*>+,'! &%<%('B_B'-3! H0! X)+$'B^-!K6B(6! >+,'&! 0^! '6%! ?B*%,! +,%! ,%&>0$&B7<%! ^0,!

&%<%('B_B'-8!K%!?B_B?%?!'6%!(0,%!?0*+B$!B$'0!'6,%%!&%1*%$'&!fiB13!:A8!H+7<%!="g.!'6%!ne&+$?KB(6!f=g8!

K6B(6! B$(<)?%&! '6%! JLoN! B$'%,^+(%! +$?! n9! ^,0*! '6%! nG!n9! B$'%,^+(%c! nG! fMgc! +$?! '6%! <00>! fJg!

(0$$%('B$1!nG!'0!'6%!ne&+$?KB(63!Q%!&6)^^<%?!'6%&%!&%1*%$'&!7%'K%%$!k"!+$?!k9!fiB13!:Ag!+$?8!^0,!'6%!

:G!>+B,KB&%!(0*7B$+'B0$&!0^!(6B*%,B(!+$?!KB<?e'->%!(0$&',)('&8!?%'%,*B$%?!'6%!(0,,%&>0$?B$1!^,%%!

%$%,1-!0^!?B*%,BS+'B0$8!"Vk!k!7-!>%,^0,*B$1!X)+$'B'+'B_%!FDeD=!'B',+'B0$!%\>%,B*%$'&!fiB13!="9;e/g3!

i,0*! '6%!0_%,+<<!?+'+&%'8!K%! B?%$'B^B%?! &'+'B&'B(+<<-! &B1$B^B(+$'! B$'%,*0<%()<+,! B$'%,+('B0$&!7%'K%%$!

nG!+$?!'6%!ne&+$?KB(6!fM!=g8!+$?!'6%!<00>!+$?!'6%!ne&+$?KB(6!fJ!=g3!=)**%?!fM]J!=8!iB1!:ig8!'6%&%!

B$'%,+('B0$&! (0$',B7)'%! r""! CR*0<e"! '0! '6%! &'+7B<B'-! 0^! '6%! ?B*%,8! %\(%>'! K6%$! =9! %$(0)$'%,&! M"J"8!



! I!

K6B(6!)$B<+'%,+<<-!?%&'+7B<BS%&! '6%!?B*%,!7-!rI!CR*0<e"! fiB13! :i8! <%^'g3!H6%!J!=!+$?!M!=! (0*>0$%$'&!

(0$',B7)'%! $%+,<-! %X)+<<-! '0! ?B*%,! &'+7B<B'-! fiB13! :i8! *B??<%! +$?! ,B16'g8! +! &),>,B&B$1! 07&%,_+'B0$!

(0$&B?%,B$1!'6+'!'6%!<00>!B&!$0'!>+,'!0^!'6%!B$'%,^+(%3!

M%(+)&%!'6%!k"!+$?!k9!?B*%,!&',)('),%&!?B?!$0'!,%_%+<!?B^^%,%$(%&!'6+'!+((0)$'!^0,!0),!%\>%,B*%$'+<!

'6%,*0?-$+*B(!?+'+8!K%!>%,^0,*%?!&'%%,%?!D;!&B*)<+'B0$&!B$!K6B(6!K%!1,+?)+<<-!?%'+(6%?!nG!^,0*!

n98! +$?! %&'B*+'%?! '6%! ,%&)<'B$1! ^,%%e%$%,1-! >,0^B<%! fiB13! :/g3! 4&! >,%?B('%?! 7-! 0),! '6%,*0?-$+*B(!

?+'+8!K%!^0)$?!'6+'!'6%!6%'%,0*%,B(!M]J"!=9!B$'%,^+(%!K+&!&B1$B^B(+$'<-!%+&B%,!'0!7,%+C!'6+$!'6%!0'6%,!

(0*7B$+'B0$&3!Q%!+<&0!$0'B(%?!'6+'! B$!)$(0$&',+B$%?!&B*)<+'B0$&!0^! '6%!k"!*0$0*%,!f>%,^0,*%?!B$!

',B><B(+'%g! '6%!ne&+$?KB(6! ,%*+B$%?! ,B1B?! fiB13! :58! =":48Y8;g8!K6B<%! '6%! <00>!?B&'0,'%?! +$?! ^0,*%?!

B$',+e*0<%()<+,! (0$'+('&! fiB1! =":;g3! F$! '6%! k9! *0$0*%,8! '6%! <00>! *0,%! (<0&%<-! ,%'+B$%?! B'&!

(0$^0,*+'B0$! ^,0*! '6%! ?B*%,! fiB13! :F8! =":Me;g8! 7)'! n9! ?%'+(6%?! ^,0*! '6%! ne&+$?KB(6! +$?!7%(+*%!

6B16<-!^<%\B7<%!fiB1!=":Y8;8Ag3!!

#),!?+'+! B*><-! '6+'! '6%! <00>! B$! k"8! +$?!n9! B$!k98!6+_%!+!>,0>%$&B'-! '0! &+*><%! (0$^0,*+'B0$&! B$! '6%!

*0$0*%,&!'6+'!+,%!<B*B'%?!)>0$!^0,*+'B0$!0^!+!?B*%,!B$'%,^+(%!fiB13!=":;g3!F$!70'6!60*0?B*%,&!0$<-!

0$%!&B?%!0^!%+(6!M]J!=!B$'%,^+(%!B&!,%&',+B$%?!B$!'6B&!K+-8!K6B<%!B$!'6%!6%'%,0?B*%,!70'6!&B?%&!0^!'6%!

M]J"!=9!B$'%,^+(%!+,%!fiB13!@g8!*+CB$1!B'!%+&B%,!'0!7,%+C!+>+,'3!Y0$_%,&%<-8!'0!?B*%,BS%8!?-$+*B(!,%1B0$&!

*)&'!)$?%,10!+!&',)('),+<!',+$&B'B0$!^,0*!'6%B,!*0$0*%,B(!(0$^0,*+'B0$&3!F$!60*0?B*%,&8!0$<-!0$%!

&B?%!0^!%+(6!B$'%,^+(%!K0)<?!6+_%!'0!?0!'6B&8!KB'6!'6%!0'6%,!7%B$1!>,%e0,?%,%?!^0,!?B*%,BS+'B0$3!F$!+!

6%'%,0?B*%,8! '6B&! (0$^0,*+'B0$+<! (0*><%*%$'+,B'-! K0)<?! 7%! +7&%$'! ^0,! '6%! M]J"!=9! B$'%,^+(%8! +<&0!

<%+?B$1!'0!+!&<0K!+&&0(B+'B0$!,+'%3!H6%&%!%^^%('&!K0)<?!'6%,%^0,%!(0*7B$%!'0!?B&(0),+1%!'6%!^0,*+'B0$!

0^!6%'%,0?B*%,&!+$?!B$&'%+?!%$&),%!&%<^e&%<%('B0$3!

F^! '6B&! *%(6+$B&*! B&! (0,,%('8! KB'6! '6%! <00>! *+CB$1! +! <+,1%! (0$',B7)'B0$! '0! '6%! B$&'+7B<B'-! 0^! '6%!

6%'%,0?B*%,! fiB13! :Ag8! B'! &60)<?! 7%! +! *+Z0,! ,%1)<+'0,! 0^! '6%! *0$0*%,B(! &',)('),%3! F$?%%?8! '6%!

(0$^0,*+'B0$&!0^!&B*)<+'%?!(6B*%,B(!*0$0*%,&!<B%!7%'K%%$!'6%!%\',%*%&!0(()>B%?!7-!k"!+$?!k98!+$?!

'6%! &%1*%$'! '6+'! &6B^'&! '6%! &',)('),%! '6%!*0&'! B&! '6%! <00>8!$0'! '6%! B$'%,^+(B+<! &%1*%$'&! fiB13!=":ig3!



! L!

=B*B<+,<-8! (6B*%,B(! ?B*%,&! B$(0,>0,+'B$1! &%1*%$'&! '6+'! ?0! $0'! (6+$1%! (0$^0,*+'B0$&! B$! 0),!

&B*)<+'B0$&! f="8! M98! +$?! J98! iB13! :Ag! &60)<?! 7%!*0,%! &'+7<%! '6+$! 70'6! k"! +$?! k93! H6B&! >,%?B('B0$! B&!

70,$%!0)'!B$!'6%B,!%\>%,B*%$'+<!*%<'B$1!'%*>%,+'),%!7%B$1!rE!sY!6B16%,!fiB13!=":/g3!

Q%!*B$%?!0),!D;!',+Z%('0,B%&! ^0,!&>%(B^B(! (0$'+('&! '6+'!K%,%!*0,%!+7)$?+$'! B$!0$%!(<+&&!0_%,! '6%!

0'6%,8! +$?! B?%$'B^B%?! ""! +$?! :! '6+'! B$_0<_%?! ,%&B?)%&! '6+'! ?B&><+-%?! (<+&&e&>%(B^B(! %_0<)'B0$+,-!

(0$&%,_+'B0$!B$!k"!+$?!k98!,%&>%('B_%<-3!=',BCB$1<-8!K%!^0)$?!'6+'!'6%!*+Z0,B'-!0^!'6%&%!+,%!0)'&B?%!0^!

'6%!?B*%,! B$'%,^+(%.! B$! k"!I!0)'!0^!""!(0$&%,_%?!&B'%&!%B'6%,!+''+(6!n9! '0! '6%! &+$?KB(6!0,!>,0*0'%!

(),<B$1!0^!'6%!<00>8!K6B<%!B$!k9!0$%!*+B$'+B$&!+$!%\'%$?%?!<00>!(0$^0,*+'B0$!fiB13!="@g8!+$?!+$0'6%,!

*+C%&! n9! >,0$%! '0! ?%'+(6! B$! '6%!*0$0*%,3! H6)&! $0$eB$'%,^+(B+<! ,%1B0$&8! +$?! '6%B,! %^^%('&! 0$! '6%!

&',)('),%!0^!?B&&0(B+'%?!*0$0*%,&8!?%'%,*B$%!&%<%('B_B'-!B$!'6%!ke(,-&'+<<B$!?0*+B$!0^!(<+&&e"!+$?!e9!

&5=V&! +(,0&&! <+$?! ><+$'&3! H6B&! B&! (0$&B&'%$'!KB'6! '6%! 07&%,_+'B0$! '6+'! $0$eB$'%,^+(B+<! ,%&B?)%&! (+$!

+^^%('!B$'%,^+(%!&'+7B<B'B%&!f9Qg3!

H0!60*0*%,BS%8!>+,+<01&!*)&'!0_%,(0*%!+!&)7&'+$'B+<!%$',0>B(!7%$%^B'!0^!(0e+&&%*7<-!+,B&B$1!^,0*!

'6%!$)*7%,!0^!K+-&!?B&'B$1)B&6+7<%!&)7)$B'&!(+$!7%!+,,+$1%?3!H6B&!*B\B$1!%$',0>-!B$(,%+&%&!KB'6!'6%!

$)*7%,! 0^! &)7)$B'&! B$! '6%! 0<B10*%,! &)(6! '6+'! '6%! %$%,1%'B(! (0&'! 0^! 60*0*%,BS+'B0$! ,B&%&!

<01+,B'6*B(+<<-! fiB13! @48! =)>><%*%$'+,-! H%\'g3! Y0*7B$B$1! '6B&! (0$',B7)'B0$! KB'6! '6%! &',%$1'6! 0^!

B$'%,+('B0$&!K%!X)+$'B^B%?!%\>%,B*%$'+<<-8!+<<0K%?!)&!'0!1%$%,+'%!+!*0?%<!>,%?B('B$1!'6%!&'+7B<B'-!0^!

+<<! >0&&B7<%! (0*7B$+'B0$&! 0^! '6%! 'K0! &5=V&! +$?! '6%B,! (6B*%,+&8! ?%>%$?%$'! 0$<-! 0$! '6%B,!

&'0B(6B0*%',-!+$?!(0$&'B')%$'!k!Y!+$?!k!k!B$'%,^+(%&!f=)>><%*%$'+,-!H%\'8!iB13!="Eg3! !Q%!)&%?!'6B&!

*0?%<! '0! (+<()<+'%! '6%! ?B^^%,%$(%! B$! &'+7B<B'-! 7%'K%%$! %_%,-! >0&&B7<%! 6%'%,0*%,! +$?! '6%!

(0,,%&>0$?B$1!60*0*%,&!+<0$1!'6%!+&&%*7<-!>+'6K+-!fiB13!@Mg3!H6%!&%<%('B_%!B$'%,+('B0$&!B$!'6%!k!Y!

+$?! k!k! B$'%,^+(%&! $+,,0K<-! 0_%,(0*%! '6%! %$',0>B(! 7%$%^B'! 0^! (0e+&&%*7<-! ^0,! +<<! &'0B(6B0*%',B%&!

fiB13! @Yg8! ,%&)<'B$1! B$! +! >,%?B('%?! >0>)<+'B0$! 0^! 6%'%,0e"9e*%,&! +'! %X)B<B7,B)*! '6+'! B&! Z)&'! 7%<0K!

?%'%('+7<%!<%_%<&!fiB13!@Y8!,B16'g3!!!



! N!

50*0*%,&! +,%! '6%,%^0,%! 0$<-!*+,1B$+<<-!*0,%! &'+7<%! '6+$! 6%'%,0*%,&8! %_%$! '60)16! '6%! >+,+<01&!

6+_%!?B_%,1%?!^0,!l@OO!*B<<B0$!-%+,&!f9Jg3!H6%!$)*7%,!+$?!'->%!0^!&%<%('B_%!B$'%,+('B0$&!K%!^0)$?!B&!

'6%!*B$B*)*!,%X)B,%?!^0,!+!'%',+6%?,0$!f9Sg8!KB'6!6+<^!0^!'6%!0<B10*%,B(!B$'%,^+(%&!fh!h!+$?!'60&%!

B$_0<_B$1!Y9g!,%*+B$B$1!>,0*B&()0)&3!H6%&%!07&%,_+'B0$&!B*><-!'6+'!&%<%('B_B'-!B&!?B^^B()<'!'0!%_0<_%8!

>%,6+>&!7%(+)&%!*0&'!&)7&'B')'B0$&!'6+'!?B&^+_0),!(0e+&&%*7<-8!+<&0!?B&^+_0),!&%<^e+&&%*7<-!f9Tg3!!

#),!*0?%<!>,%?B('&!'6+'!'6B&!K0)<?!7%!*0,%!>,07<%*+'B(!^0,!0<B10*%,&!KB'6!*0,%!&)7)$B'&8!^0,!K6B(6!

'6%!%$',0>B(!7+,,B%,!'0!&%<^e+&&%*7<-! B&!6B16%,!fiB13!@4g3!`&B$1!+!?+'+&%'!0^!0<B10*%,B(!+,(6B'%('),%&!

7+&%?!0$!(),+'%?!(,-&'+<!&',)('),%&!f9Sg!+$?!(0*7B$B$1!B'!KB'6!0),!<B&'!0^!>+,+<01&!fiB13!"M8!;+'+!=9g8!

K%!^0)$?!'6+'!&%<^e&%<%('B_%!>+,+<01&!(0*>,B&%!^%K%,!&)7)$B'&!'6+$!60*0*%,&!'6+'!6+_%!$0!>+,+<01&!

fiB13! @;g3! H6%! ?+'+! +,%! K%<<! %\><+B$%?! 7-! '6%! >,07+7B<B'-! '6+'! &%<%('B_B'-! %_0<_%&! +^'%,! ?)><B(+'B0$!

7%B$1!B$_%,&%<-!>,0>0,'B0$+<!'0!'6%!*B\B$1!%$',0>-!f=)>><%*%$'+<!H%\'g3!4>><-B$1!'6B&!,%<+'B0$&6B>!'0!

&(+<%!'6%!&'0B(6B0*%',-!?B&',B7)'B0$!0^!0<B10*%,&!KB'60)'!>+,+<01&!,%$?%,&!B'!B$?B&'B$1)B&6+7<%!^,0*!

'6%! &%<^e&%<%('B_%! &%'! fiB13! @;g3! H6B&! B$?B(+'%&! '6+'! '6B&! ^)$?+*%$'+<! '6%,*0?-$+*B(! 7B+&! +('&! +&! +!

&B1$B^B(+$'! %_0<)'B0$+,-! (0$&',+B$'! +(,0&&! 0<B10*%,B(! >,0'%B$&3! H6%! *%(6+$B&*&! ^0,! &%<%('B_B'-! K%!

6+_%!)$(0_%,%?!^0,!'6%!&5=V&!&')?B%?!6%,%!+,%!&0*%8!0^!>0&&B7<-!*+$-8!K+-&!B$!K6B(6!>,0'%B$&!6+_%!

%_0<_%?!'0!%&(+>%!(0e+&&%*7<-3!

!

( (



! "O!

;,7,#,+%,-(&+6(+0",-(

"3! R3!43!D+,&68!=3!43!H%B(6*+$$8!=',)('),%8!?-$+*B(&8!+&&%*7<-8!+$?!%_0<)'B0$!0^!>,0'%B$!

(0*><%\%&3!M116%W'2%K0+,&'"8!!f9O"@g3!

93! R3!M3!V%,%B,+eJ%+<8!A3!;3!J%_-8!Y3!2+*>8!=3!43!H%B(6*+$$8!A_0<)'B0$!0^!>,0'%B$!(0*><%\%&!

7-!?)><B(+'B0$!0^!60*0*%,B(!B$'%,+('B0$&3!V'1+"'%K0+$!<8!PE"!f9OOIg3!

:3! A3! 2+<'%$%11%,8! ;3! #7%,8! V+,+<01)%! B$'%,^%,%$(%! +^^%('&! '6%! ?-$+*B(&! +^'%,! 1%$%!

?)><B(+'B0$3!?/'13*%=$#1(%!,0!=>8!L"@eL9"!f9O"Eg3!

@3! /3!;B&&%'(%#$H8!/%$%!?)><B(+'B0$!(+$!B*>+,'!^,+1B<B'-8!$0'!,07)&'$%&&8!B$!'6%!-%+&'!>,0'%B$!

B$'%,+('B0$!$%'K0,C3!!,0'1,'!?@@8!G:OeG:@!f9O"Ig3!

E3! /3!Y3!iB$$B1+$8!T3!5+$&0$e=*B'68!H3!53!='%_%$&8!R3!Q3!H60,$'0$8!A_0<)'B0$!0^!B$(,%+&%?!

(0*><%\B'-!B$!+!*0<%()<+,!*+(6B$%3!X#(6/'!A<B8!:GOe:G@!f9O"9g3!

G3! Y3! P3! M+C%,8! T3! 5+$&0$e=*B'68! 43! ;3! R06$&0$8! i0<<0KB$1! 1%$%! ?)><B(+'B0$8! >+,+<01!

B$'%,^%,%$(%! (0$&',+B$&! ',+$&(,B>'B0$+<! (B,()B'! %_0<)'B0$3! !,0'1,'! ?A=8! "O@e"OL!

f9O":g3!

I3! Q3! A3! M+<(68! P3! F3! D0,B*0'08! 43! ;B<<B$8! R3!Q3! 2%<<-8! 4?+>'B$1! >,0'%0&'+&B&! ^0,! ?B&%+&%!

B$'%,_%$'B0$3!!,0'1,'!?BC8!N"GeN"N!f9OOLg3!

L3! 23! PB(6'%,8! D3! 5+&<7%(C8! R3! M)(6$%,8! H6%! 6%+'! &60(C! ,%&>0$&%.! <B^%! 0$! '6%! _%,1%! 0^!

?%+'63!L+$%;'$$!A>8!9E:e9GG!f9O"Og3!

N3! 23!Q3!5%<*8!/3!R3!J%%8!A3!TB%,<B$18!A\>,%&&B0$!+$?!$+'B_%!&',)('),%!0^!(-'0&0<B(!(<+&&!FF!

&*+<<!6%+'e&60(C!>,0'%B$&3!=$#1(%=&4*0+$!BBA8!"@IIe"@LE!f"NNIg3!

"O3! i3! D(J0)16<B$% '(% #$H8! Y<+&&! F! +$?! FF! &*+<<! 6%+'e&60(C! >,0'%B$&! >,0'%('! >,0'%B$!

',+$&<+'B0$!^+('0,&!?),B$1!6%+'!&',%&&3!=$#1(%=&4*0+$8!!f9O"Gg3!



! ""!

""3! D3! 2B,&(6$%,8! =3! QB$C%<6+)&8! R3! D3! H6B%,^%<?%,8! J3! h0_%,8! H,+$&B%$'! %\>,%&&B0$! +$?!

6%+'e&',%&&eB$?)(%?!(0e+11,%1+'B0$!0^!%$?01%$0)&!+$?!6%'%,0<010)&!&*+<<!6%+'e&',%&&!

>,0'%B$&!B$!'07+((0!>,0'0><+&'&3!=$#1(%Y!=A8!:NIe@""!f9OOOg3!

"93! A3! M+&6+8! Y3! R0$%&8! T3! Q-&0(CB8! A3! TB%,<B$18! D%(6+$B&'B(! ?B^^%,%$(%&! 7%'K%%$! 'K0!

(0$&%,_%?!(<+&&%&!0^!&*+<<!6%+'!&60(C!>,0'%B$&!^0)$?!B$!'6%!><+$'!(-'0&0<3!Y%K0+$%;&'"!

=<@8!""@LNe""@NI!f9O"Og3!

":3! /3!P3!5B<'0$8!53!JB0%8!i3!='%$1%<8!43!R3!M+<?KB$8!R3!J3!M%$%&(68!=*+<<!6%+'e&60(C!>,0'%B$&.!

>+,+*%?B(&!0^!'6%!(%<<3!?+.%;6//%;&'"!?=<8!GNeNL!f9O":g3!

"@3! A3! Q3! Q+<<+(%% '(% #$H8! P%_%,&B7<%8! &>%(B^B(8! +('B_%! +11,%1+'%&! 0^! %$?01%$0)&! >,0'%B$&!

+&&%*7<%!)>0$!6%+'!&',%&&3!;'$$!BD=8!"9LGe"9NL!f9O"Eg3!

"E3! H3!V%,B(+%'(%#$H8!A_0<)'B0$!0^!0<B10*%,B(!&'+'%!'6,0)16!+<<0&'%,B(!>+'6K+-&!'6+'!*B*B(!

<B1+$?!7B$?B$13!!,0'1,'!?AD8!"9E@:@G!f9O"@g3!

"G3! A3! P3! Q+'%,&8! A3! TB%,<B$18! H6%! ?B_%,&B^B(+'B0$! 0^! ><+$'! (-'0&0<B(! &*+<<! 6%+'! &60(C!

>,0'%B$&!>,%(%?%?!'6%!?B_%,1%$(%!0^!*0&&%&3!L+$%K0+$%R2+$!BD8!"9Ie":N!f"NNNg3!

"I3! =3!A3!46$%,'8!R3!43!D+,&68!53!5%,$+$?%S8!Y3!T3!P07B$&0$8!=3!43!H%B(6*+$$8!V,B$(B><%&!0^!

+&&%*7<-!,%_%+<!+!>%,B0?B(!'+7<%!0^!>,0'%B$!(0*><%\%&3!!,0'1,'!?@>8!+++99@E!f9O"Eg3!

"L3! Y3! ;3! 4+C,%% '(% #$H8! A_0<_B$1! $%K! >,0'%B$e>,0'%B$! B$'%,+('B0$! &>%(B^B(B'-! '6,0)16!

>,0*B&()0)&!B$'%,*%?B+'%&3!;'$$!BD?8!EN@eGOG!f9O"Eg3!

"N3! 43! Y6+',e4,-+*0$',B% '(%#$H8! H6%! MB0/PF;! B$'%,+('B0$! ?+'+7+&%.! 9O"I! )>?+'%3!X6,$'0,%

M,03*%W'*!A@8!;:GNe;:IN!f9O"Ig3!

9O3! =3!T3!P+Z+10>+<+%'(%#$H8!H6%!7B$+,-!>,0'%B$e>,0'%B$!B$'%,+('B0$!<+$?&(+>%!0^!A&(6%,B(6B+!

(0<B3!X#(%K0+(',&1+$!?=8!9LEe9NO!f9O"@g3!

9"3! Y3!H6%!`$BV,0'8!`$BV,0'.! '6%!)$B_%,&+<!>,0'%B$!C$0K<%?1%7+&%3!X6,$'0,%M,03*%W'*!A@8!

;"ELe;"GN!f9O"Ig3!



! "9!

993! =3! i3! 4<'&(6)<8! Q3! /B&68! Q3! DB<<%,8! A3! Q3! D-%,&8! ;3! R3! JB>*+$8! M+&B(! <0(+<! +<B1$*%$'!

&%+,(6!'00<3!Y%L+$%K0+$!=B@8!@O:e@"O!f"NNOg3!

9:3! Y3!H6%!/%$%!#$'0<01-8!A\>+$&B0$!0^!'6%!/%$%!#$'0<01-!C$0K<%?1%7+&%!+$?!,%&0),(%&3!

X6,$'0,%M,03*%W'*!A@8!;::"e;::L!f9O"Ig3!

9@3! D3!`6<%$%'(%#$H8!V,0'%0*B(&3!HB&&)%e7+&%?!*+>!0^! '6%!6)*+$!>,0'%0*%3!!,0'1,'!?AE8!

"9GO@"N!f9O"Eg3!

9E3! R3!JB)%'(%#$H8!/%$0*%eKB?%!+$+<-&B&!)$(0_%,&!,%1)<+'B0$!0^! <0$1! B$'%,1%$B(!$0$(0?B$1!

Ph4&!B$!4,+7B?0>&B&3!=$#1(%;'$$!=A8!@:::e@:@E!f9O"9g3!

9G3! =3!/6+%**+16+*B%'(%#$H8!/<07+<!+$+<-&B&!0^!>,0'%B$!%\>,%&&B0$! B$!-%+&'3!X#(6/'!A=@8!

I:IeI@"!f9OO:g3!

9I3! /3! #,^+$0)?+CB8! 43! A(0$0*0)8! V,0'%0*%eKB?%! &)7(%<<)<+,! '0>0<01B%&! 0^! A3! (0<B!

>0<->%>'B?%&!?+'+7+&%!f=HAV?7g3!L+$%;'$$%=/+('+"0,*!B?8!:GI@e:GLI!f9O"@g3!

9L3! M3! H3! 20,7%,% '(% #$H8! /%$%'B(! ?B^^%,%$(%&! 7%'K%%$! 7<00?e! +$?! 7,+B$e?%,B_%?! _B,+<!

&%X)%$(%&!^,0*!6)*+$!B**)$0?%^B(B%$(-!_B,)&!'->%!"eB$^%('%?!>+'B%$'&.!%_B?%$(%!0^!

(0$&%,_%?! %<%*%$'&! B$! '6%! T:! ,%1B0$! 0^! '6%! %$_%<0>%! >,0'%B$! 0^! 7,+B$e?%,B_%?!

&%X)%$(%&3!Y%Z0/+$!D<8!I@GIeI@L"!f"NN@g3!

9N3! 43! J+1+$0K&C-% '(% #$H8! Y,-&'+<! &',)('),%&! 0^! ',)$(+'%?! +<>6+4! +$?! +<>6+M! (,-&'+<<B$&!

,%_%+<! &',)('),+<! *%(6+$B&*&! 0^! >0<-?B&>%,&B'-! B*>0,'+$'! ^0,! %-%! <%$&! ^)$('B0$3!

=/+('01%!,0!BC8!"O:"e"O@:!f9O"Og3!

:O3! i3!;3!20$?,+'8!Q3!M3! =',)K%8! R3!J3!M%$%&(68!h+'B_%!*+&&! &>%(',0*%',-.! '0K+,?&!6B16e

'6,0)16>)'!&',)('),+<!>,0'%0*B(&3!L'(&+3*%L+$%K0+$!B=DB8!:@Ne:I"!f9O"Eg3!

:"3! i3!=070''8!53!5%,$+$?%S8!D3!/3!D(Y+**0$8!D3!43!HB'08!Y3!T3!P07B$&0$8!4!'+$?%*!*+&&!

&>%(',0*%'%,! ^0,! B*>,0_%?! ',+$&*B&&B0$! +$?! +$+<-&B&! 0^! <+,1%! *+(,0*0<%()<+,!

+&&%*7<B%&3!M1#$%;&'"!EA8!"@O9e"@OI!f9OO9g3!



! ":!

:93! D3!i3!M)&6%'(%#$H8!Y0<<B&B0$!(,0&&!&%('B0$&!0^!>,0'%B$&!+$?!'6%B,!(0*><%\%&.!+!(+<B7,+'B0$!

^,+*%K0,C!+$?!?+'+7+&%!^0,!1+&e>6+&%!&',)('),+<!7B0<01-3!M1#$%;&'"!<=8!NEEIeNEGE!

f9O"Og3!

::3! R3! H3! 50>>%,8! 23! =0C,+'0)&8! h3! R3! #<?6+*8! Y6+,1%! &'+'%! +$?! +??)('! ,%?)('B0$! B$!

%<%(',0&>,+-! B0$BS+'B0$e*+&&! &>%(',0*%',-! )&B$1! &0<_%$'! _+>0,! %\>0&),%3! M1#$%

K0+,&'"!A=B8!ILLeINO!f9O"9g3!

:@3! /3!P3!5B<'0$%'(%#$H8!Ye'%,*B$+<!B$'%,+('B0$&!*%?B+'%!'6%!X)+'%,$+,-!?-$+*B(&!0^!+<>6+Me

(,-&'+<<B$3!=&0$+*%?/#1*%W%!+,%@+13%K%K0+$%!,0!?D<8!9O""O@OE!f9O":g3!

:E3! D3! T3! V%'0)C60_% '(% #$H8! h%K! ?%_%<0>*%$'&! B$! '6%! >,01,+*! >+(C+1%! ^0,! &*+<<e+$1<%!

&(+''%,B$1!?+'+!+$+<-&B&3!Y%M..$%;/4*(#$$+8/!A@8!:@9e:EO!f9O"9g3!

:G3! 43! R3! M+<?KB$% '(% #$H8! H6%! >0<-?B&>%,&B'-! 0^! +<>6+Me(,-&'+<<B$! B&! ,+'B0$+<BS%?! 7-! +$!

B$'%,(0$_%,'B$1!>0<-6%?,+<!+,(6B'%('),%3!!(/6,(6/'!BC8!"LEEe"LG:!f9O""g3!

:I3! D3!H3!;%1B+(0*B8!D3!;+<!V%,+,08!D+(,0*0<%()<+,!&-**%',B(!+&&%*7<-!>,%?B('B0$!)&B$1!

&K+,*!B$'%<<B1%$(%!?-$+*B(!*0?%<B$13!!(/6,(6/'!=B8!"ONIe""OG!f9O":g3!

:L3! ;3! Q3! 43! M)(6+$8! i3! DB$$%(B8! H3! Y3! #3! h)1%$'8! 23! M,-&0$8! ;3! H3! R0$%&8! =(+<+7<%! K%7!

&%,_B(%&! ^0,! '6%!V=FVPA;!V,0'%B$!4$+<-&B&!Q0,C7%$(63!X6,$'0,%M,03*%W'*!AB8!Q:@Ne

Q:EI!f9O":g3!

:N3! ;3!=_%,1)$8!Y3!M+,7%,+'08!D3!53!R3!20(68!YPm=#J!e!4!>,01,+*!'0!%_+<)+'%!\e,+-!&0<)'B0$!

&(+''%,B$1! 0^! 7B0<01B(+<!*+(,0*0<%()<%&! ^,0*! +'0*B(! (00,?B$+'%&3! Y%M..$%;/4*(#$$+8/!

=<8!IGLeII:!f"NNEg3!

@O3! J3!M,%B*+$8!P+$?0*!^0,%&'&3!L#,&%@'#/1!A@8!Ee:9!f9OO"g3!

@"3! D3! H3! D+,'-% '(% #$H8! M+-%&B+$! ?%(0$_0<)'B0$! 0^! *+&&! +$?! B0$! *07B<B'-! &>%(',+.! ^,0*!

7B$+,-!B$'%,+('B0$&!'0!>0<-?B&>%,&%!%$&%*7<%&3!M1#$%;&'"!<E8!@:IOe@:IG!f9O"Eg3!



! "@!

@93! 43! R3! M+<?KB$8! 53! JB0%8! Y3! T3! P07B$&0$8! J3! A3! 2+-8! R3! J3! M%$%&(68! +<>6+Me(,-&'+<<B$!

>0<-?B&>%,&B'-! B&! +! (0$&%X)%$(%! 0^! )$7B+&%?! X)+'%,$+,-! ?-$+*B(&3! Y% L+$% K0+$! AB?8!

9NIe:ON!f9O""g3!

@:3! V3! ;3! 4?+*&% '(% #$H8! V5AhFa.! +! (0*>,%6%$&B_%! V-'60$e7+&%?! &-&'%*! ^0,!

*+(,0*0<%()<+,! &',)('),%! &0<)'B0$3! M,(#% ;/4*(#$$+8/% :% K0+$% ;/4*(#$$+8/! DD8! 9":e99"!

f9O"Og3!

@@3! D3! R3! 47,+6+*% '(% #$H8! /P#D4Y=.! 5B16! >%,^0,*+$(%! *0<%()<+,! &B*)<+'B0$&! '6,0)16!

*)<'Be<%_%<! >+,+<<%<B&*! ^,0*! <+>'0>&! '0! &)>%,(0*>)'%,&3! !+5([#/'D! BF=8! "N! e! 9E!

f9O"Eg3!

@E3! 23!JB$?0,^^eJ+,&%$%'(%#$H8!F*>,0_%?!&B?%e(6+B$!'0,&B0$!>0'%$'B+<&!^0,!'6%!4*7%,!^^NN=M!

>,0'%B$!^0,(%!^B%<?3!=/+('01*!E<8!"NEOe"NEL!f9O"Og3!

@G3! 53!Q3!50,$%'(%#$H8!;%_%<0>*%$'!0^!+$!B*>,0_%?!^0),e&B'%!K+'%,!*0?%<!^0,!7B0*0<%()<+,!

&B*)<+'B0$&.!HFV@VeAK3!Y%;&'"%=&4*!B=>8!NGGEeNGIL!f9OO@g3!

@I3! /3! M)&&B8!;3!;0$+?B08!D3! V+,,B$%<<08! Y+$0$B(+<! &+*><B$1! '6,0)16! _%<0(B'-! ,%&(+<B$13! Y%

;&'"%=&4*%B=D8!!f9OOIg3!

@L3! 53!R3!Y3!M%,%$?&%$8!R3!V3!D3!V0&'*+8!Q3!i3!T+$1)$&'%,%$8!43!;B$0<+8!R3!P3!5++C8!D0<%()<+,e

;-$+*B(&!KB'6!Y0)><B$1!'0!+$!A\'%,$+<!M+'63!Y%;&'"%=&4*!<B8!:GL@e:GNO!f"NL@g3!

@N3! D3! V+,,B$%<<08! 43! P+6*+$8! V0<-*0,>6B(! ',+$&B'B0$&! B$! &B$1<%e(,-&'+<&! e! +! $%K!

*0<%()<+,e?-$+*B(&!*%'60?3!Y%M..$%=&4*!@=8!I"L9eI"NO!f"NL"g3!

EO3! M3!5%&&8!VeJFhY=.!4!>+,+<<%<!<B$%+,!(0$&',+B$'!&0<_%,!^0,!*0<%()<+,!&B*)<+'B0$3!Y%;&'"%

?&'+/4%;+".6(!A8!""Ge"99!f9OOLg3!

E"3! M3! 5%&&8! 53! M%CC%,8! 53! R3! Y3! M%,%$?&%$8! R3! /3! A3!D3! i,++BZ%8! JFhY=.! 4! <B$%+,! (0$&',+B$'!

&0<_%,!^0,!*0<%()<+,!&B*)<+'B0$&3!Y%;+".6(%;&'"%B<8!"@G:e"@I9!f"NNIg3!



! "E!

E93! R3! V3! P-(C+%,'8! /3! YB((0''B8! 53! R3! Y3! M%,%$?&%$8! h)*%,B(+<! B$'%1,+'B0$! 0^! '6%! (+,'%&B+$!

%X)+'B0$&!0^!*0'B0$!0^!+!&-&'%*!KB'6!(0$&',+B$'&.!*0<%()<+,!?-$+*B(&!0^!$e+<C+$%&3!Y%%

;+".6(%=&4*!=?8!:9Ie:@"!f"NIIg3!

E:3! 23! 43! i%%$&',+8! M3! 5%&&8! 53! R3! Y3! M%,%$?&%$8! F*>,0_B$1! %^^B(B%$(-! 0^! <+,1%! 'B*%e&(+<%!

*0<%()<+,!?-$+*B(&! &B*)<+'B0$&!0^! 6-?,01%$e,B(6! &-&'%*&3! Y%;+".6(%;&'"!=>8! ILGe

INL!f"NNNg3!

E@3! P3!Q3!50(C$%-8!R3!Q3!A+&'K00?8!;+".6(%*0"6$%6*018%.#/(! !f43!5B<1%,8!M,B&'0<!A$1<+$?!c!

V6B<+?%<>6B+8!%?3!=>%(B+<!&')?%$'8!"NLLg8!>>3!\\B8!E@O!>3!

EE3! `3!A&&*+$$%'(%#$H8!4!&*00'6!>+,'B(<%!*%&6!AK+<?!*%'60?!Y%;&'"%=&4*%B>?8!LEIIeLEN9!

f"NNEg3!

EG3! /3!D3! H0,,B%8! R3! V3! T+<<%+)8!h0$e>6-&B(+<! &+*><B$1! ?B&',B7)'B0$&! B$!D0$'%eY+,<0! ^,%%e

%$%,1-!%&'B*+B'0$.!`*7,%<<+!&+*><B$13!Y%;+".6(%=&4*!=?8!"LIe"NN!f"NIIg3!

EI3! R3! =3! 5)78! M3! J3! ?%! /,00'8! ;3! _+$! ?%,! =>0%<8! 1tK6+*u4! i,%%! Q%B16'%?! 5B&'01,+*!

4$+<-&B&! F*><%*%$'+'B0$! F$(<)?B$1! P07)&'! A,,0,! +$?! 4)'0(0,,%<+'B0$! A&'B*+'%&3! Y%

;&'"%?&'+/4%;+".6(!D8!:I":e:I9O!f9O"Og3!

EL3! =3! V,0$C% '(% #$H8! /P#D4Y=! @3E.! +! 6B16e'6,0)16>)'! +$?! 6B16<-! >+,+<<%<! 0>%$! &0),(%!

*0<%()<+,!&B*)<+'B0$!'00<CB'3!K0+015+/"#(0,*!=C8!L@EeLE@!f9O":g3!

EN3! a3! ;+),+% '(% #$H8! V%>'B?%! i0<?B$1.! Q6%$! =B*)<+'B0$! D%%'&! A\>%,B*%$'3! M18'[#13('%

;&'"0'%\1(%R3!?<8!9:Ge9@O!f"NNNg3!

GO3! 43!/%<*+$8!;3!M3!P)7B$8!F$^%,%$(%!^,0*!F'%,+'B_%!=B*)<+'B0$!`&B$1!D)<'B><%!=%X)%$(%&3!

!(#(0*(%!,0!E8!@EIe@I9!f"NN9g3!

G"3! T3!/+7%<B(+8!h3!/+<B(8!i3!P0&)8!Y3!50)&&B%,8!A3!;%!V+)K8!F$^<)%$(%!0^!,%&>0$&%!^+('0,&!0$!

?%'%,*B$B$1! %X)B<B7,B)*! +&&0(B+'B0$! (0$&'+$'&! 0^! $0$e(0_+<%$'! (0*><%\%&! 7-!

%<%(',0&>,+-!B0$BS+'B0$!*+&&!&>%(',0*%',-3!Y%L#**%!.',(/+"!?<8!@N"eEO"!f9OO:g3!



! "G!

G93! H3!h3!='+,,8! R3!Q3!H60,$'0$8!A>B&'+&B&! B$!>,0'%B$!%_0<)'B0$3!=/+('01%!,0!=@8!"9O@e"9"L!

f9O"Gg3!

G:3! 53!D(QB<<B+*%'(%#$H8!4$+<-&B&!'00<!K%7!&%,_B(%&!^,0*!'6%!ADMJeAMF3!X6,$'0,%M,03*%W'*!

AB8!QENIeGOO!f9O":g3!

G@3! i3! 47+&(+<8! P3! d+,?0-+8! ;3! V0&+?+8! V,0'H%&'.! &%<%('B0$! 0^! 7%&'e^B'! *0?%<&! 0^! >,0'%B$!

%_0<)'B0$3!K0+015+/"#(0,*!=B8!9"O@e9"OE!f9OOEg3!

GE3! =3! /)B$?0$% '(% #$H8! h%K! +<10,B'6*&! +$?! *%'60?&! '0! %&'B*+'%! *+\B*)*e<BC%<B600?!

>6-<01%$B%&.!+&&%&&B$1!'6%!>%,^0,*+$(%!0^!V6-DJ!:3O3!!4*(%K0+$!@C8!:OIe:9"!f9O"Og3!

GG3! ;3! H3! R0$%&8! Q3! P3! H+-<0,8! R3! D3! H60,$'0$8! H6%! ,+>B?! 1%$%,+'B0$! 0^! *)'+'B0$! ?+'+!

*+',B(%&!^,0*!>,0'%B$!&%X)%$(%&3!;+".6(%M..$%K0+*,0!<8!9IEe9L9!f"NN9g3!

GI3! i3! =070''8! R3! J3! M%$%&(68! A3! TB%,<B$18! Y3! T3! P07B$&0$8! =)7)$B'! %\(6+$1%! 0^!*)<'B*%,B(!

>,0'%B$! (0*><%\%&3! P%+<e'B*%! *0$B'0,B$1! 0^! &)7)$B'! %\(6+$1%! 7%'K%%$! &*+<<! 6%+'!

&60(C! >,0'%B$&! 7-! )&B$1! %<%(',0&>,+-! *+&&! &>%(',0*%',-3! Y% K0+$% ;&'"! =EE8! :LN9"e

:LN9N!f9OO9g3!

GL3! 53! 2%% '(% #$H8! /%$%'B(! B$_%&'B1+'B0$! 0^! ',B(+,70\-<B(! +(B?! *%'+70<B&*! ?),B$1! '6%!

V<+&*0?B)*!^+<(B>+,)*!<B^%!(-(<%3!;'$$%W'.!BB8!"G@e"I@!f9O"Eg3!

GN3! A3!;3!J%_-8!A3!M0%,B!A,7+8!Y3!T3!P07B$&0$8!=3!43!H%B(6*+$$8!4&&%*7<-!,%^<%('&!%_0<)'B0$!

0^!>,0'%B$!(0*><%\%&3!X#(6/'!A@?8!"9G9e"9GE!f9OOLg3!

IO3! R3!43!D+,&6%'(%#$H8!V,0'%B$!(0*><%\%&!+,%!)$?%,!%_0<)'B0$+,-!&%<%('B0$!'0!+&&%*7<%!_B+!

0,?%,%?!>+'6K+-&3!;'$$!B@?8!@G"e@IO!f9O":g3!

I"3! 53!4C+BC%8!4!$%K!<00C!+'!'6%!&'+'B&'B(+<!*0?%<!B?%$'B^B(+'B0$3!\RRR%?/#1*%M6(+"%;+1(/+$!

BC8!I"GeI9:!f"NI@g3!

I93! D3!2B*),+8!A_0<)'B0$+,-!P+'%!+'!'6%!D0<%()<+,!J%_%<3!X#(6/'!=BE8!G9@eG9G!f"NGLg3!



! "I!

I:3! h3!H0C),BCB8!i3!=',B(6%,8!R3!=(6-*C0KB'S8!J3!=%,,+$08!;3!=3!H+K^BC8!H6%!&'+7B<B'-!%^^%('&!0^!

>,0'%B$!*)'+'B0$&! +>>%+,! '0! 7%! )$B_%,&+<<-! ?B&',B7)'%?3! Y%L+$% K0+$!?DC8! ":"Le"::9!

f9OOIg3!

I@3! D3!J-$(68!A_0<)'B0$+,-!?B_%,&B^B(+'B0$!0^!'6%!*)<'B*%,B(!&'+'%&!0^!>,0'%B$&3!=/+,%X#($%

M,#3%!,0%A%!%M!BB>8!A9L9"e9L9L!f9O":g3!

IE3! P3!J3!_+$!D0$'^0,'8!A3!M+&6+8!23!J3!i,B%?,B(68!Y3!=<B$1&7-8!A3!TB%,<B$18!Y,-&'+<!&',)('),%!

+$?!+&&%*7<-!0^!+!%)C+,-0'B(!&*+<<!6%+'!&60(C!>,0'%B$3!X#(%!(/6,(%K0+$!<8!"O9Ee"O:O!

f9OO"g3!

IG3! 23!23!2B*8!P3!2B*8! =3!53!2B*8!Y,-&'+<! &',)('),%!0^! +! &*+<<!6%+'e&60(C!>,0'%B$3!X#(6/'!

?CA8!ENEeENN!f"NNLg3!

II3! Q3!2+7&(68!4)'0*+'B(!>,0(%&&B$1!0^!,0'+'B0$!?B^^,+('B0$!?+'+!^,0*!(,-&'+<&!0^!B$B'B+<<-!

)$C$0K$!&-**%',-!+$?!(%<<!(0$&'+$'&3!Y%M..$%;/4*(#$$+8/!=D8!INEeLOO!f"NN:g3!

!

8%4+0G',612,+"-(

Q%! '6+$C!Y+,0<!P07B$&0$8! R+&0$! =(6$%<<8! V6B<B>>!2)C),+8! ;+_B?! ='+)$'0$! f+<<!`$B_%,&B'-! 0^!#\^0,?g!

+$?!M,B+$!D%'S1%,!f`$B_%,&B'-!0^!Y6B(+10g!^0,!6%<>^)<!?B&()&&B0$&3!Q%!+(C$0K<%?1%!+((%&&!'0!M9"!+$?!

6%<>!^,0*!D+,C!H)<<-!+$?!R+*%&!;0)'(6!+'!'6%!;B+*0$?!=-$(6,0',0$!fRJVM!^0,!=DN:L@e9gc!+$?!'6%!

4PY`=! (<)&'%,! +'! 4?_+$(%?!P%&%+,(6! Y0*>)'B$18! #\^0,?3!Q%! '6+$C! '6%! ^0<<0KB$1! ^)$?B$1! &0),(%&.!

A$1B$%%,B$1!U!V6-&B(+<!=(B%$(%&!P%&%+,(6!Y0)$(B<!f/245!^0,!+!&')?%$'&6B>8!RJVM!^0,!AVoRO"L:Eao"gc!

Y+,<! H,-11%,j&! i0)$?+'B0$! fADgc! =KB&&! h+'B0$+<! =(B%$(%! i0)$?+'B0$! fDH;! ^0,! V9AJV:t"EE::Ng!

MB0'%(6$0<01-! U! MB0<01B(+<! =(B%$(%&! P%&%+,(6! Y0)$(B<! f4RM! ^0,! MMoRO"@:@Go"8! RJVM! ^0,!

MMo2OO@9@Io"! +$?! MMoRO"LOL9o"gc! h+'B0$+<! F$&'B')'%&! 0^! 5%+<'6! fAT! ^0,! P#"! /D@9IG"gc!

D+&&+(6)&%''&!JB^%!=(B%$(%&!Y%$'%,!fAT!^0,!+!h%K!i+()<'-!P%&%+,(6!4K+,?gc!P0-+<!=0(B%'-!fRJVM!^0,!+!



! "L!

`$B_%,&B'-!P%&%+,(6!i%<<0K&6B>g3!4<<!?+'+!'0!&)>>0,'!'6%!(0$(<)&B0$&!B&!+_+B<+7<%!B$!'6%!*+$)&(,B>'!0,!

'6%!=)>><%*%$'+,-!D+'%,B+<&8!+$?!B&!?%>0&B'%?!KB'6!;#F!"O3E9LIo70?<%B+$.E@ZMT%4SK3!

!$))',2,+"&#H(9&",#*&'-(

D+'%,B+<&!+$?!D%'60?&c!=)>><%*%$'+,-!H%\'c!iB1&3!="!'0!="Ec!H+7<%&!="!'0!=9c!P%^%,%$(%&!f"NeIIgc!

;+'+!="!'0!=93!

( (



! "N!

(

(

I*1$#,(BJ(!'$5)*'$',(02'%#**'"7$4%#$$+[*%+$08+"'/0,%.#/#$+8*%(+%'2+$2'%30*(01,(%561,(0+1*H%

8g! 4^'%,! 1%$%! ?)><B(+'B0$8! 0<B10*%,B(! >+,+<01&! (0e+&&%*7<%! B$'0! +$?! >,%?0*B$+$'<-! >0>)<+'%!

6%'%,0*%,&8! (0$&',+B$B$1! '6%B,! ^)$('B0$&! '0! 7%! (0*>+'B7<%! KB'6! (0e+&&%*7<-3! F^! '6%-! &)7&%X)%$'<-!

%_0<_%!'6%!+7B<B'-!'0!+&&%*7<%!&%<^e&%<%('B_%<-!B$'0!60*0*%,&8!'6%B,!^)$('B0$&!+,%!^,%%!'0!?B_%,1%3!

KL( V%,(%$'+1%! 0^! >+B,&! 0^! 0<B10*%,B(! >+,+<01&! '6+'! %B'6%,! (0e+&&%*7<%! B$'0! 6%'%,0*%,&! f>),><%g! 0,!

0$<-! &%<^e+&&%*7<%! B$'0! 60*0*%,&! f1,%-g! B$! RH% ,+$0% fI:! >+B,&! B$! ?+'+&%'g8! !#,,&#/+"4,'*% ,'/'20*0#'%

f9"E!>+B,&g8!M/#703+.*0*%(&#$0#1#%fI@9!>+B,&g8!+$?!]+"+%*#.0'1*%f"OLG!>+B,&g3!!

ML(V+B,KB&%!&%X)%$(%!B?%$'B'-!B&!6B16%,!7%'K%%$!(0e+&&%*7<B$1!>+,+<01&!f>),><%g!'6+$!7%'K%%$!&%<^e

+&&%*7<B$1! >+,+<01&! f1,%-g3! 50,BS0$'+<! <B$%&! ?%$0'%!*%?B+$&3! W! .vO3OE8! WW!.vO3O"8! WWWW!.vvO3OOOE8!

D+$$eQ6B'$%-!,+$C!&)*&!'%&'3!



! 9O!

NL( V+B,KB&%! ^)$('B0$+<! &B*B<+,B'-! 0^! (0e+&&%*7<B$1! f>),><%g! +$?! &%<^e+&&%*7<B$1! f1,%-g! >+B,&! 0^!

>+,+<01&! +&! *%+&),%?! 7-! '6%! B$'%,&%('B0$! 0_%,! '6%! )$B0$! 0^! '6%B,! 1%$%! 0$'0<01-! +$$0'+'B0$&3!

50,BS0$'+<!<B$%&!?%$0'%!*%?B+$&3!WWWW!.vvO3OOOE8!D+$$eQ6B'$%-!,+$C!&)*&!'%&'3!

Og!D+\B*)*e<BC%<B600?!>6-<01%$-!0^!&%<%('!(<+?%&!0^!><+$'!&5=V&3!=(+<%!7+,!B$?B(+'%&!+_%,+1%!$)*7%,!

0^!&)7&'B')'B0$&!>%,!&B'%3!

IL(=(6%*+'B(!0^!'6%('6,%%!?B^^%,%$'!B$'%,^+(%&!)&%?!7-(&5=V!'0!+&&%*7<%!B$'0!0<B10*%,&3!

Pg!D+&&!&>%(',)*!0^!QHe"!+$?!QHe9!+^'%,!>,0<0$1%?!B$()7+'B0$!><0''%?!B$!'6%!*+&&e'0e(6+,1%!f"^_g!

?B*%$&B0$3!QHe"!f7<)%g!+$?!QHe9!f0,+$1%g!"9e*%,&!+,%!07&%,_%?8!KB'6!_+,-B$1!$)*7%,&!0^!(6+,1%&3!

h0! >%+C&! (0,,%&>0$?B$1! '0! 6%'%,0*%,&! +,%! ?%'%('%?! f$)),#g3! 5%'%,0e"9e*%,&! +,%! ^0,*%?! _B+!

%\(6+$1%!0^!?B*%,&!B^!QHe9!B&!*B\%?!KB'6!h"k"Y98!,%&)<'B$1!B$!+??B'B0$+<!>%+C&!^0,!%+(6!(6+,1%!&'+'%!

f'0G,#g3!#$%!(6+,1%e&'+'%!B&!<+7%<<%?!^0,!%+(6!"9e*%,3!!

Qg! Q6%$! *B\%?! >,B0,! '0! B$()7+'B0$! KB'6! >%+e<%+^! <-&+'%! +'! @9! sY8! QHe"! +$?! QHe9! >+,'B'B0$! B$'0!

+11,%1+'%&!+'!?B^^%,%$'!,+'%&!fWWWW!.vvO3OOOEg3!Q6%$!QHe9! B&! B$()7+'%?!KB'6!h"k"Y98!&)7)$B'&! ^,0*!

70'6!>,0'%B$&!>+,'B'B0$!+'!'6%!&+*%8!B$'%,*%?B+'%!,+'%!f*+-,"g3!5%'%,0*%,&!'6)&!^)$('B0$!?B^^%,%$'B+<<-!

'0! &%1,%1+'%?! QH! 0<B10*%,&3! A,,0,! 7+,&! B$! '6%! ,+K! ?+'+! +,%! &'+$?+,?! ?%_B+'B0$&! ^,0*! '6,%%!

B$?%>%$?%$'! %\>%,B*%$'&c! %,,0,! 7+,&! B$! '6%! B$&%'! +,%! &'+$?+,?! ?%_B+'B0$&! (+<()<+'%?! ^,0*! "OOO!

700'&',+>!,%><B(+'%&!0^!'6%!^B'3!!



! 9"!

(

I*1$#,(=J(B$08+"'/0,%01('/5#,'*%5+/"%01%#%&0'/#/,&0,#$%+/3'/H!

8g!FDeD=!&>%(',+!0^!',)$(+'%?!(0$&',)('&!0^!QHe"!f$)),#g!+$?!QHe9!f'0G,#g!<+(CB$1!'6%!he'%,*B$+<!

,%1B0$3!H6%!'K0!?B*%$&B0$&!0^!&%>+,+'B0$!f*oS!+$?!+,,B_+<! 'B*%8!K6B(6!?%>%$?&!0$!(0<<B&B0$!(,0&&e

&%('B0$g! &%>+,+'%! (6+,1%e&'+'%! &%,B%&! (0,,%&>0$?B$1! '0! +! &%,B%&! 0^! &'0B(6B0*%',B%&! f(0<0),%?!

B$?B_B?)+<<-g3!M0'6!',)$(+'%?!>,0'%B$&!+&&%*7<%!B$'0!>0<-?B&>%,&%!%$&%*7<%&3!DVM!b!*+<'0&%!7B$?B$1!

>,0'%B$3!

Kg!FDeD=!&>%(',+!0^!',)$(+'%?!(0$&',)('&!0^!QHe"!f$)),#g!+$?!QHe9!f'0G,#g!<+(CB$1!'6%!Ye'%,*B$+<!

'+B<3!M0'6!>,0'%B$&!?0!$0'!+&&%*7<%!7%-0$?!?B*%,&3!H,)$(+'B0$&!0$!'6%!%\>0&%?!he'%,*B$)&!,%&)<'!B$!

&%_%,+<!(6+,1%e&%,B%&!^0,!*0$0*%,&!+$?!?B*%,&!'6+'!+,%!&%>+,+'%?!B$!'6%!+,,B_+<!'B*%!?B*%$&B0$!f&%%!

iB13!=L!^0,!?%'+B<%?!+&&B1$*%$'&g3!!

Mg!;B&',B7)'B0$!0^!&'0B(6B0*%',B%&!>0>)<+'%?!7-!',)$(+'%?!(0$&',)('&!%\',+('%?!^,0*!&>%(',+!B$!8R!KR(

I*1( !D3! H6%! Ye'%,*B$+<! '+B<! B&! ,%X)B,%?! ^0,! +&&%*7<-! 7%-0$?! ?B*%,&8! K6%,%+&! '6%! he'%,*B$)&! B&!



! 99!

,%X)B,%?!^0,!*0$0?B&>%,&%!"9e*%,&3!H6%!k9Y"!(0$&',)('!fiB13!=LAg!?0%&!$0'!0<B10*%,BS%8!B$?B(+'B$1!+$!

)$^+_0),+7<%!k!Y!B$'%,+('B0$3!

( (



! 9:!

(

I*1$#,(?J(!'$',(020(4%01%(&'%*(/6,(6/#$$4%,+1*'/2'3%`),/4*(#$$01%3+"#01H!

8( +$?!Kg! k"! +$?! k9! ?B*%,&! 6+_%! +$! B?%$'B(+<! ^0<?! f7+(C70$%! PD=;! w! ! "39! xg! B$!K6B(6! 'K0! 6B16<-!

&B*B<+,!B$'%,^+(%&!f<+7%<<%?!JLoN!+$?!nG!n9!g!(0$$%('!*0$0*%,&3!

Mg! H6%! JLoN! B$'%,^+(%! B&! (%$',%?! 0$! '6%! <00>! 7%'K%%$! nL! +$?! nN! f7<+(C! 0)'<B$%g! +$?! B&!

B$?B&'B$1)B&6+7<%!B$!'6%!'K0!>,0'%B$&3!F$'%,e(6+B$!6-?,01%$!70$?&!+,%!&60K$!+&!?+&6%?!<B$%&3!

Ng!H6%! 'K0!nG!n9! B$'%,^+(%&! B$! '6%!?B*%,!+,%! ^0,*%?!7-!%\(6+$1%!7%'K%%$! '6%!nG!+$?!n9!&',+$?&3!

=B?%e(6+B$&! '6+'! ?B^^%,! 7%'K%%$! k"! +$?! k9! +'! 60*0<010)&! >0&B'B0$&! +,%! 0)'<B$%?! B$! 7<+(C3! H6%! pe

&'+(CB$1!B$'%,+('B0$!&>%(B^B(!'0!k"!B&!&60K$!+&!+!?0''%?!,%?!<B$%3!

Og! Y0$&',)('&!K%,%! ?%&B1$%?! 7-! &K+>>B$1! '6%! ne&+$?KB(68! <00>8! +$?! nG! &',+$?! f',7"g3! H6%&%!K%,%!

)&%?!'0!+&&%&&!'6%!&',%$1'6!0^!'6%!nG!n9!B$'%,^+(%8!+$?!?%(0$_0<_%!'6%!(0$',B7)'B0$!^,0*!'6%!<00>!+$?!

nG!&',+$?!f#*1."g3!

Ig!/<07+<!'6%,*0?-$+*B(!*0?%<!0^!?B*%,BS+'B0$!7+&%?!0$!%\>%,B*%$'+<<-!?%'%,*B$%?!"Vk!k!_+<)%&!B$!

iB1!="9/3!H6%!(0*7B$%?!<00>!+$?!nG!^,0*!k"!B$'%,+('!<%&&!^+_0),+7<-!KB'6!n9!^,0*!k9!'6+$!+<<!0'6%,!



! 9@!

(0*7B$+'B0$&! f',7"g3! k9! +$?! k"! >+,'B'B0$! (0$',B7)'B0$&! '0!"Vk!k! ?B^^%,%$'<-! f-.&6,6g3! A,,0,! 7+,&! +,%!

&'+$?+,?!?%_B+'B0$&!^,0*!"OOO!700'&',+>!,%><B(+'%&!0^!'6%!*0?%<!^B'3!

Pg! F$! +! &B*)<+'%?! 6%'%,0?B*%,8! '6%! ^,%%! %$%,1-! 7+,,B%,! B&! &B1$B^B(+$'<-! ,%?)(%?! ^0,! '6%! k9!k"! >+B,!

f-%<<0Kg8! 7)'! B$?B&'B$1)B&6+7<%! ^,0*! '6%! 60*0?B*%,&! B$! '6%! (+&%! 0^! k"!k9! f1,%%$g!K6%$! '6%! nG!n9!

B$'%,^+(%! B&!?B&,)>'%?!+<0$1!+!,%+('B0$!(00,?B$+'%! '6+'!&%>+,+'%&! '6%*3!=6+?%?!+,%+!(0,,%&>0$?&! '0!

'6%!&'+$?+,?!%,,0,!0^!'6%!*%+$3!

QRSL! D%?B+$! *0$0*%,B(! (0$^0,*+'B0$&! ?%'%,*B$%?! 7-! >,B$(B>+<! (0*>0$%$'! +$+<-&B&! (0<0),%?!

+((0,?B$1!'0!&',)('),+<!?B^^%,%$(%3!H6B&! B&!(+<()<+'%?!+'!%+(6!,%&B?)%! ^,0*!'6%!Yk!PD=;!7%'K%%$!k"!

+$?! k9! *0$0*%,&8! *B$)&! '6%! PD=;! 7%'K%%$! ,%>%+'&! ^0,! %+(6! *0$0*%,3! V0&B'B_%! yPD=;! _+<)%&!

B$?B(+'%! (0$^0,*+'B0$+<! ?B^^%,%$(%&! 7%'K%%$! >,0'%B$&! '6+'! (+$$0'! 7%! %\><+B$%?! 7-! '6%! _+,B+'B0$&!

B$',B$&B(!'0!%+(6!>,0'%B$8!+$?!0$<-!'60&%!KB'6!.vO3OE!f+^'%,!M0$^%,,0$B!(0,,%('B0$8!>%,*)'+'B0$!'%&'g!

+,%!(0<0),%?3!;B^^%,%$(%&!+,%!+>>+,%$'!B$!'6%!<00>!&),,0)$?B$1!nG!+$?!B$!n93!F$!k"!'6%!<00>!(),<&!)>8!

K6%,%+&!B$!k9!'6%!n9!&',+$?!?%'+(6%&!,%+?B<-!^,0*!'6%!,%*+B$?%,!0^!'6%!ne&+$?KB(63!

( (



! 9E!

!

(

I*1$#,(AJ(!'$',(02'%01('/5#,'*%+2'/,+"'%615#2+6/#7$'%'1(/+.4%+5%&+"+"'/0_#(0+1H!

8L( =%<%('B_%! 60*0*%,BS+'B0$! B&! %$',0>B(+<<-! )$^+_0),+7<%! +$?! ,%X)B,%&! +$! %$%,1%'B(! >%$+<'-! )>0$!

^0,*B$1!6%'%,0*%,B(!(0$'+('&! '0!&)>>,%&&!6%'%,0*%,BS+'B0$3!=60K$! B&! '6%! '6%0,%'B(+<!*+1$B')?%!0^!

'6B&! >%$+<'-! >%,! &)7)$B'! f"V;%*B\g! ,%X)B,%?! '0! >0>)<+'%! 6%'%,0*%,&! +'! 0$<-! 9z! 0^! +<<! 0<B10*%,&3! F'!

B$(,%+&%&! <01+,B'6*B(+<<-! KB'6! '6%! &BS%! 0^! '6%! 0<B10*%,8! *+CB$1! B'! *0,%! (6+<<%$1B$1! ^0,! <+,1%,!

0<B10*%,&!'0!7%!&%<%('B_%3!



! 9G!

KL(A*>B,B(+<<-!?%,B_%?!&'+7B<B'B%&!0^!+<<!>0&&B7<%!6%'%,0*%,&!+<0$1!'6%!+&&%*7<-!>+'6K+-!(0*>+,%?!'0!

60*0*%,&!0^!'6%!&+*%!&BS%!f""V!w!"V6%'%,0*%,e"V60*0*%,!g3!H6%!)>>%,!+$?!<0K%,!'B<%&!0^!%+(6!(0<)*$!

(0,,%&>0$?!'0!60*0*%,&!0^!QHe"!+$?!QHe98!,%&>%('B_%<-3!H60&%!B$!7%'K%%$!,%>,%&%$'!6%'%,0*%,&8!

KB'6! B$(,%+&B$1! $)*7%,&! 0^! QHe9! &)7)$B'&! f?0K$K+,?&g3! H6%! ""V% _+<)%&! +,%! >0&B'B_%! ^0,! +<<!

6%'%,0*%,&8!*%+$B$1!'6+'!%$%,1%'B(!>%$+<'-!'0!(0e+&&%*7<-!K%!X)+$'B^B%?!B$!&%<%('B_%!B$'%,+('B0$&!B&!

<+,1%,!'6+$!'6%!>0&B'B_%(%$',0>-!0^!6%'%,0*%,BS+'B0$3!

ML( H6%! %X)B<B7,B)*! >0>)<+'B0$! 0^! 60*0e! +$?! 6%'%,0e"9e*%,&! (+<()<+'%?! 7+&%?! 0$! '6%! _+<)%&! B$!K!

,%&)<'&!B$!*0<%!^,+('B0$&!0^!6%'%,0e"9e*%,&!Z)&'!7%<0K!?%'%('+7<%!<%_%<&3!lNGz!0^!&)7)$B'&!>+,'B'B0$!

B$'0!60*0*%,&8!(0*>+,%?!'0!0$<-!O3OEz!7+&%?!0$!'6%!7B$0*B+<!?B&',B7)'B0$!0^!6%'%,0e0<B10*%,&!'6+'!

K0)<?!+,B&%!B$!'6%!+7&%$(%!0^!&%<%('B_%!B$'%,^+(%&3!

NL(H6%!0<B10*%,B(!&'0B(6B0*%',B%&!>0>)<+'%?!7-!&%<%('B_%!0<B10*%,B(!>+,+<01&!f1,%-!^B<<g!+,%!&*+<<%,!

KB'6!+!>+,'B()<+,!%\(%&&!0^!?B*%,&!'6+$!^0,!+!(0$',0<!&%'!0^!0<B10*%,&!'6+'!6+_%!$0!>+,+<01&!f>),><%g3!

WW! .vO3OOE8! D+$$eQ6B'$%-! ,+$C! &)*&! '%&'3! A,,0,! 7+,&! ,%>,%&%$'! NOz! Y<0>>%,eV%,&0$! (0$^B?%$(%!

B$'%,_+<8!$!?%$0'%&!&+*><%!&BS%3!4>><-B$1!+!&(+<B$1!+((0,?B$1!'0!"V;%*B\!'0!'6%!(0$',0<!&%'!,%>,0?)(%&!

(<0&%<-!'6%!07&%,_%?!&%<%('B_%!?B&',B7)'B0$!f>),><%!0)'<B$%8!.wO3OOOE8!4C+BC%!B$^0,*+'B0$!(,B'%,B0$g3!!



!

"!
!

!
!

!
#$%%&'(')*+,-!.+*',/+&0!12,!

!
#*,$3*$,+&!%,/)3/%&'0!*4+*!')+5&'!2&/62(',/3!0(+&&!4'+*704238!%,2*'/)!%+,+&260!*2!

'92&9'!:/0*/)3*!1$)3*/2)0!
!

;'2,6!<=>=!?2345',6@!A+&'!>=!#4'%4',:@!B,/8!;=!.+,8&$):@!C):$!#+)*4+)+62%&+)@!
.+**'2!D=!A'6/+32(/@!>,*4$,!E+6+)2F08-@!D/(2*4-!.=!>&&/02)@!B(+)!G+04+@!
./34+'&!D=!.+,*-@!.+,*/)!H=!;+&%/)@!I'0*2)!G=!#*,$F'@!>):,'F!J=!G+&:F/)@!

B&/K+5'*4!L/',&/)6@!J$0*/)!E=M=!G')'034!
!

!
32,,'0%2):')3'!*2N!!O$0*/)=5')'034P34'(=2Q=+3=$8!

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

.+*',/+&0!+):!.'*42:0!
#$%%&'(')*+,-!D'Q*!
R/60=!#"!*2!#"S!
D+5&'0!#"!*2!#T!
!

12#+3!4.55*+6+,2738!972+3$7*%!):3!2#$%!67,.%-3$52!$,-*./+%!2#+!):**:;$,<0!!
!

A+*+!#"!*2!#T!
!
!
!

!

! !



!

T!
!

972+3$7*%!7,/!9+2#:/%!

=$:$,):3672$-!7,7*8%$%!

R2,!!"#"$%&'()*%@!+&,,-&."#/,)%$,).)0(%(&)!+):!1.&2(3"'%(%$4-&5(&*&!F'!$0':!*4'!G/2;HCA!:+*+5+0'!+0!

*4'!/)*',+3*2(/30!:+*+0'*!U67V=!I'!1/,0*!/:')*/1/':!+&&!%,2*'/)0!*4+*!4+9'!5'')!+))2*+*':!+0!3+%+5&'!21!

0'&17/)*',+3*/2)!5+0':!2)!:+*+!25*+/)':!$0/)6!+)-!('*42:!&+5'&':!+0!W:/,'3*X!/)!*4'!:+*+0'*=!R2,!89$,"5(!

F'! $0':! +! :+*+0'*! *4+*! /)3&$:'0! %,/(+,-! -'+0*! *F274-5,/:! :+*+@! +0! F'&&! +0! :+*+! ,'%2,*':! /)! *4'!

&/*',+*$,'! +0! 0$((+,/K':! 5-! *4'! +$*42,0! U:;V=! C)! '+34! :+*+0'*@! F'! 1/,0*! ,'32,:':! *4'! G/2;HCA!

/:')*/1/',0!21!+&&!%,2*'/)0!*4+*!32$&:!0'&17+00'(5&'!U/='=!,'%2,*':!+)!/)*',+3*/2)!/1!$0':!+0!52*4!5+/*!+):!

*+,6'*! /)!+!-'+0*! *F274-5,/:!'Q%',/(')*V!+):!:2F)&2+:':!*4'/,!0'Y$')3'0! 1,2(!Z)/M,2*!U:6V=!;')'0!

F420'!G/2;HCA! /:')*/1/',0!(+%%':! *2!(2,'! *4+)!2)'!Z)/M,2*! /:')*/1/',!F','!'Q3&$:':! 1,2(! 1$,*4',!

+)+&-0/0=! D2! 1/):! %+,+&260! F/*4/)! *4'! 0'*! 21! +&&! 42(2(',0! F/*4/)! '+34! 2,6+)/0(@! F'! 32):$3*':! +!

,'3/%,23+&!GE>#D!0'+,34!U::V@!$0/)6!2$,!&/0*!21!+&&!42(2(',/3!%,2*'/)0!+0!52*4!*4'!Y$',-!+):!:+*+5+0'!

F/*4/)! '+34!2,6+)/0(!+):! +!GE>#D!B79+&$'! 3$*7211! 21! "[7"[=!I'!2)&-! +00/6)':!4/*0! +0!%+,+&260! /1! *4'!

+&/6)':!%2,*/2)!21!*4'!4/*!329',':!+*!&'+0*!\[]!21!*4'!0'Y$')3'!*4'!042,*',!%,2*'/)!U'/*4',!*4'!Y$',-!2,!

*4'!4/*V=!#/)3'!*4/0!('+)0!*4+*@!/)!+&&!3+0'0@!52*4!('(5',0!21!+)-!%+/,!21!%+,+&260!3+)!12,(!42(2(',0@!

F'!*228!*4/0!+0!'9/:')3'!*4+*!*4'-!'92&9':!1,2(!+)3'0*2,!*4+*!32$&:!:2!*4'!0+('=!D4/0!/0!+!)'3'00+,-!

042,*4+):! /)! *4'! +50')3'! 21! 2$*6,2$%! /)12,(+*/2)! U<V@! +):! F/&&! /)3&$:'! 02('! %+/,0! 21! 2&/62(',/3!

%+,+&260!F420'!&+0*!32((2)!+)3'0*2,!F+0!)2*!2&/62(',/3=!!

R2,!'+34!42(2(',!/)!2$,!:+*+5+0'@!F'!*4')!+08':!/1!*4'!/)*',+3*2(/30!:+*+0'*!,'%2,*0!+)!/)*',+3*/2)!

F/*4!'+34!21!/*0!%+,+&260!+):!)2*':!*4'!/:')*/*-!21!+)!/)*',+3*/)6!%+/,@!')0$,/)6!*4+*!'+34!%+/,!F+0!2)&-!

32$)*':!2)3'=!C1!+)-!%+/,!21!%+,+&260!F+0!12$):!)2*!*2!/)*',+3*@!F'!,'32,:':!/*!+0!+!0'&'3*/9'!%+/,!2)&-!/1!

52*4! %,2*'/)0! 4+:! 5'')!(')*/2)':! *26'*4',! /)! +*! &'+0*! 2)'! %$5&/3+*/2)! U+0! +! %,2Q-! 12,!F4'*4',! *4'!

/)*',+3*/2)!4+0!+3*$+&&-!5'')!*'0*':V!/)!*4'!G/2;HCA!:+*+5+0'=!C)!*4'!89,"5($:+*+0'*@!F'!2)&-!,'32,:':!

+)! /)*',+3*/2)! +0! 0'&'3*/9'! /1! *4'/,! /)*',+3*/2)!F+0! +3*$+&&-! *'0*':! /)! *4'! :+*+0'*=! C)! +&&! :+*+0'*0! F'!

,'32,:':!+!%+/,!+0!/)*',+3*/)6!'9')!/1!/*!F+0!2)&-!12$):!*2!/)*',+3*!/)!2)'!21!*F2!,'3/%,23+&!'Q%',/(')*0!

U/='=! %,2*'/)!>! +):!G! +,'! 12$):! *2! /)*',+3*!F4')!%,2*'/)!>! /0! $0':! +0! 5+/*@! 5$*! )2*! 12$):! *2! /)*',+3*!

F4')! %,2*'/)! G! /0! $0':! +0! 5+/*V=! D4/0! /0! 32)0',9+*/9'!F/*4! ,'0%'3*! *2! 3+&&/)6! +)-! %+/,! 0'&'3*/9'@! 5$*!

%,25+5&-! 29','0*/(+*'0! *4'! )$(5',! 21! /)*',+3*/)6! %+/,0! :$'! *2! 1+&0'! %20/*/9'! /)*',+3*/2)0=! D4/0!

0*,/)6')*!%,23':$,'!')0$,'0!*4+*!2$,!'0*/(+*'0!21!*4'!1,+3*/2)!21!0'&'3*/9'!%+,+&260!+,'!+!&2F',!52$):=!

R/)+&&-@!F'!,'32,:':!*4'!%',3')*!0'Y$')3'!/:')*/*-!29',!0'Y$')3'!+&/6)':!/)!*4'!5&+0*!4/*!12,!'+34!%+/,=!

R2,! *4'! 6')'! 2)*2&26-! U;^V! *',(! +)+&-0/0@! F'! :2F)&2+:':! *4'! 32,,'0%2):/)6! +))2*+*/2)0! 12,! '+34!

2,6+)/0(! 1,2(! FFF=6')'2)*2&26-=2,6! U:=V@! +):! :/9/:':! *4'! /)*',0'3*/2)! 21! *4'/,! ;^! *',(0! 5-! *4'!



!

_!
!

$)/2)!21!*4'/,!;^!*',(0!12,!'+34!%+/,!21!%+,+&260=!I'!:/03+,:':!%+/,0!/)!F4/34!2)'!2,!52*4!%+,+&260!:/:!

)2*!4+9'!+)-!+))2*+*/2)0!1,2(!*4/0!+)+&-0/0=!!

D2! '9+&$+*'! /1! %+/,0!21! 0'&'3*/9'!%+,+&260! *4+*!:2!)2*! 327+00'(5&'! +,'! 327'Q%,'00':@!F'!:2F)&2+:':!

*/00$'70%'3/1/3! 5+0'&/)'! 6')'7'Q%,'00/2)! :+*+0'*0! 1,2(! *4'! B.GE! BQ%,'00/2)! >*&+0! 12,! 4$(+)0! U_T!

:/11',')*! */00$'0VU:<V!+):!1.&2(3"'%(%! U`!:/11',')*! */00$'0VU:>V=!I'!32$)*':!+!%+/,!21!%+,+&260!+0!327

'Q%,'00':!/)!+!*/00$'!/1!52*4!*4'/,!'Q%,'00/2)!&'9'&0!F','!"[712&:!4/64',!*4+)!*4'!:'*'3*/2)!*4,'042&:!

,'%2,*':! /)! *4'!:+*+0'*=!M+/,0! 12,!F4/34!'Q%,'00/2)!:+*+!F','!(/00/)6! 12,! +*! &'+0*!2)'!%+,+&26!F','!

'Q3&$:':!1,2(!*4'!+)+&-0/0=!R2,!*4'!*F2!0/)6&'73'&&':!2,6+)/0(0@!F'!/)0*'+:!32(%$*':!F4'*4',!+!%+/,!

21!0'&'3*/9'!%+,+&260!/0!&23+&/K':!*2!*4'!0+('!3'&&$&+,!32(%+,*(')*=!R2,!-'+0*@!F'!$0':!+!:+*+0'*!5+0':!

2)!;RM! 1$0/2)! 32)0*,$3*0! *4+*! 32)*+/)0! :+*+! 12,! 1/9'! 0'%+,+*'! 6,2F*4! 32):/*/2)0! U2)'! /)! ,/34!(':/+@!

12$,!$):',!9+,/2$0!*-%'0!21!')9/,2)(')*+&!0*,'00V=!M+/,0!/)!F4/34!*4'!&23+&/K+*/2)!%,21/&'!21!+*!&'+0*!2)'!

%,2*'/)!F+0!+))2*+*':!+0!+(5/6$2$0!2,!5'&2F!*4,'042&:!/)!*4'!2,/6/)+&!:+*+5+0'!F','!'Q3&$:':!1,2(!

*4'! +)+&-0/0! U:?V=! R2,! 89$ ,"5(@! F'! $0':! *4'! <"T! :+*+0'*! 1,2(! #DBM:5! U:@V@! F4/34! 32)*+/)0! +! 0/)6&'!

6,2F*4!32):/*/2)=!>&&!0*+*/0*/3+&!*'0*0!F','!%',12,(':!/)!*4'!03/%-=0*+*0!U9![="a="V!M-*42)!%+38+6'=!D4'!

:+*+!/0!+9+/&+5&'!/)!A+*+!#"=!!

AB#2).$"C$%)5CD%)5),4(0)$"5(E"#).(,$'&.&5"E%$0).%B%$4-)$*B#2).$"C$4(#)%$%)5),4(0(4/$)0"50)3$

D4'!%',3')*+6'0!F'!042F!,'%2,*!2)!*4'!)$(5',!21!%+,+&260!*4+*!)2!&2)6',!327+00'(5&'!UR/6=!"GV@!)2*!

2)! *4'! )$(5',! 21! */('0! 0'&'3*/9/*-! 4+0! '92&9':=! D4'! &+**',! )$(5',! F/&&! 5'! 0$50*+)*/+&&-! 0(+&&',!

5'3+$0'! 0'&'3*/9/*-! 3+)! '92&9'! +1*',! +)! /)/*/+&! 6')'! :$%&/3+*/2)! '9')*@! ,'0$&*/)6! /)! *F2! 0'&'3*/9'!

%+,+&260!>! +):!G=! C1! *4'0'! %+,+&260! *4')! '+34!:$%&/3+*'! +6+/)! U+0! /0! *4'! 3+0'! /)! 2$,! %4-&26')-V@! *4'!

,'0$&*/)6! %,26')-! >"@! >T@! G"! +):! GT! F/&&! /)4',/*! *4'/,! +)3'0*2,0b! 0'&'3*/9/*-N! >"! +):! >T! F/&&! 327

+00'(5&'@! 5$*! )'/*4',! F/&&! 5'! +5&'! *2! 327+00'(5&'! F/*4! G"! 2,! GT! +):! 9/3'! 9',0+=! C)! *4/0! (+))',@!

0$50'Y$')*!6')'!:$%&/3+*/2)0!3+)!3+$0'!*4'!)$(5',!21!0'&'3*/9'!%+/,0!21!%+,+&260!*2!6,'+*&-!'Q3'':!*4'!

)$(5',! 21! */('0! 0'&'3*/9/*-! '92&9':=! B0*+5&/04/)6! *4'! *,$'! 1,'Y$')3-!F/*4!F4/34! 0'&'3*/9/*-! '92&9'0!

+1*',!:$%&/3+*/2)!F2$&:!,'Y$/,'!+!(2,'!'Q%&/3/*!%4-&26')'*/3!*,'+*(')*!*4+*!/0!5'-2):!*4'!032%'!21!*4/0!

F2,8! U<V=! H'6+,:&'00! 21! *4/0! 3+9'+*@! 2$,! :+*+! +,'! $)+(5/6$2$0! +52$*! 0'&'3*/9'! +00'(5&-! 5'*F'')!

2&/62(',/3!%+,+&260!5'/)6!9',-!32((2)!+):!*4$0!/(%2,*+)*!*2!$):',0*+):!/)!%,2*'2('0!+3,200!&/1'=!

4$2+!+,23:58!7,7*8%$%!

#/*'! ')*,2%-! %79+&$'0!F','! 32(%$*':! $0/)6! *4'! B)*,2%-7DF2! 0',9',! 2)! *4'!?CL70'Y$')3'! :+*+5+0'!

F'50/*'!FFF=4/9=&+)&=629!F4/34!'(%&2-0!+!%,23':$,'!0/(/&+,!*2!+0!:'03,/5':!%,'9/2$0&-!U:FV=!I'!$0':!

+)!+&/6)(')*!21!_c!3&+007"!+):!Td!3&+007T!0?#M0!*4+*!0%+)0!*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!+):!*4'!f7*',(/)$0=!

G,/'1&-@! *4'!('*42:!F2,80! 5-! 1/,0*! 32(%$*/)6! 0/*'70%'3/1/3! #4+))2)! ')*,2%/'0! 12,! '+34! %20/*/2)! /)! +!



!

`!
!

5+386,2$):!+&/6)(')*! U/)!2$,! 3+0'! *4'! 32(5/)':!3&+007"!+):!3&+007T!+&/6)(')*V=! #4+))2)!')*,2%/'0!

+,'! *4')!+&02!32(%$*':! 12,!+)!+&/6)(')*!21! /)*','0*! U/)!2$,!3+0'!+)!+&/6)(')*!32)*+/)/)6!'/*4',! O$0*!

3&+007"! 2,! O$0*! 3&+007T! 0'Y$')3'0V@! +):! *4'! &+**',! 0$5*,+3*':! 1,2(! *4'! 12,(',! *2! 25*+/)! +)! ')*,2%-!

:/11',')3'=!#/*'0!+*!F4/34!*4','!/0!&/**&'!9+,/+*/2)!U+):!4')3'!32)0',9+*/2)V!/)!*4'!+&/6)(')*!21!/)*','0*!

F/&&! 4+9'! &+,6',! U%20/*/9'V! 9+&$'0! 12,! *4/0! :/11',')3'! *4+)! 0/*'0!F4','! *4','! /0!(2,'! 9+,/+*/2)! /)! *4'!

+&/6)(')*! 21! /)*','0*=! D2! 25*+/)! +! '79+&$'@! *4'! %,23':$,'! /0! ,'%'+*':! "[[[[! */('0! F/*4! 0'Y$')3'0!

5'/)6! ,+):2(&-! +00/6)':!F/*42$*! ,'%&+3'(')*! /)*2! '/*4',! *4'! 5+386,2$):! 2,! +&/6)(')*! 21! /)*','0*=!

D4'! '79+&$'! /0! *4')! 32(%$*':! +0! *4'! 1,+3*/2)! 21! */('! *4'! ,+):2(! 0+(%&'0! 4+9'! &+,6',! ')*,2%-!

:/11',')3'0! *4+)! *4'! 250',9':! 9+&$'0=! D2! 32(%$*'!'79+&$'0! 2)! +! &26! 03+&'@! +! %0'$:2! 32$)*! 21! "!F+0!

+::':!12,!+&!0/*'0!*2!*4'!)$(5',!21!*/('0!*4'!,+):2(!0+(%&'0!+,'!4+9'!&+,6',!')*,2%-!:/11',')3'0!*4+)!

*4'!250',9':!9+&$'0=!D4/0!6$+,+)*''0!*4'!,'0$&*/)6!1,+3*/2)!)'9',!'Y$+&0!K',2!U+):!4')3'!+&&2F0!12,!+!

&26!*,+)012,(+*/2)!21!*4'!,+*/2V=!

&3:2+$,!+>53+%%$:,!7,/!5.3$)$-72$:,!

C02*2%/3+&&-! &+5'&&':! %,2*'/)! F+0! %,2:$3':! 5-! 6,2F/)6! 3'&&0! /)! .c! (':/+! 0$%%&'(')*':! F/*4! "_f7

6&$320'!+0!*4'!2)&-!3+,52)!02$,3'@!+):!'/*4',!"`g7!2,!"Sg7&+5'&&':!+((2)/$(!34&2,/:'@!+):!%$,/1/':!+0!

:'03,/5':!5'&2F=!

GB55D5)*E4-$%!+H%$

ID7"! +):! ID7T! F','! 'Q%,'00':! +):! %$,/1/':! +0! :'03,/5':! %,'9/2$0&-! U6:V=! f4/(',/3! 1$&&7&')6*4!

%,2*'/)0! F','! 3&2)':! /)*2! %BDTd5! $0/)6! *4'! g:'C! +):! G+(?C! 0/*'0! *2! %,2:$3'! +)! $)*+66':! 6')'7

%,2:$3*!+):!F','!%$,/1/':!$0/)6! *4'!0+('!%,2*232&!+0! 12,! *4'!ID!%,2*'/)0! U6:V@!5$*! *+8/)6!:/11',')*!

+((2)/$(!0$&1+*'!3$*0!+):!+:O$0*/)6!*4'!/2)!'Q34+)6'!5$11',0!+0!+%%,2%,/+*'=!

f-07"!F+0!6')',+*':!5-!/)32,%2,+*/2)!21!*4'!($*+*/2)0!Bd"f!+):!L"S"f@!5+0':!2)!*4'!e!f!/)*',1+3'0!

250',9':!/)!?#M"\=c!1,2(!I.(4(,B#$&)%4(0B#!UMAG!CAN!_E";V!+):!%$,/1/':!/)!0/(/&+,!(+))',!*2!ID7"@!

'Q3'%*!*4+*!5$11',0!F','!0$%%&'(')*':!F/*4!T!(.!ADD=!f-07"!+00'(5&'0!/)*2!+!(2)2:/0%',0'!"T7(',!

F/*4!32(%+,+5&'!32&&/0/2)73,200!0'3*/2)!Uda=`!h!_=c!)(TV!*2!ID7"!Uda=S!h!`=a!)(TV@!:'(2)0*,+*/)6!*4'!

Y$+*',)+,-!0*,$3*$,'!*2!5'!$)%',*$,5':!5-!($*+*/2)=!

gTe"f"!F+0!&-0':!/)!T[!(.!D,/0!%?!a=S@!"!(.!BAD>@!"!(.!g+g_=!>((2)/$(!0$&1+*'!3$*0!F','!*+8')!+*!

[iT[]@!T[i`[]@!`[i\[]@!+):!\[icS]@!+):!(20*!21!*4'!34/(',/3!%,2*'/)!0+&*':!2$*!5'*F'')!\[!+):!

cS]=!D4'!\[icS]!1,+3*/2)!F+0!:/+&-0':!+6+/)0*!*4'!&-0/0!5$11',!29',)/64*@!1/&*',':!+):!&2+:':!2)*2!+!

T\j\[!3+*/2)7'Q34+)6'!32&$()!U;BV!+*!"!(&(/)7"=!D4'!%,2*'/)!F+0!'&$*':!F/*4!&-0/0!5$11',!k!"!.!g+f&!

$0/)6!1/,0*!+![i"T]!6,+:/')*!29',!d[!(E@!*4')!+!"Ti"[[]!6,+:/')*!29',!"[[!(E=!R,+3*/2)0!32)*+/)/)6!



!

S!
!

*4'!34/(',+!F','!%22&':@!32)3')*,+*':!+):!&2+:':!2)*2!+!#$%',:'Q!T[[!"[j_[[!0/K'7'Q3&$0/2)!32&$()!

U;BV!'Y$/&/5,+*':!/)!T[[!(.!+((2)/$(!+3'*+*'=!!

g"eTf"!F+0!&-0':!/)!*4'!0+('!5$11',!+0!12,!gTe"f"=!D4'![i\[]!+((2)/$(!0$&1+*'!3$*!F+0!*+8')@!+):!

:/+&-0':!+6+/)0*!&-0/0!5$11',!29',)/64*=!D4'!:/+&-0':!%,2*'/)!02&$*/2)!F+0!3')*,/1$6':!+*!T[[[[!6!12,!"S!

(/)$*'0!*2!%'&&'*!/)02&$5&'!%,2*'/)@!1/&*',':!+):!&2+:':!2)*2!+!T\j\[!3+*/2)!'Q34+)6'!32&$()!U;BV=!>&&!

0$50'Y$')*!0*'%0!F','!+0!12,!gTe"f"=!!

g"e"fT!F+0!&-0':!/)!MG#=!>((2)/$(!0$&%4+*'!3$*0!F','!*+8')!/)!MG#@!+):!*4'!%,2*'/)!%+,*/*/2)':!/)*2!

*4'!c[7cS]!1,+3*/2)!+*!`lf=!D4'!%,2*'/)!F+0!:/+&-0':!29',)/64*! /)*2!S[!(.!*,/0@!"!(.!BAD>!%?!"[@!

F4/34!3+$0':!*4'!%,2*'/)!*2!%,'3/%/*+*'=!M,'3/%/*+*'!F+0!,'702&$5/&/K':!/)!".!g+f&@!S[!(.!D,/0!%?!c@!

-/'&:/)6! 02&$5&'! %,2*'/)! 21! 9',-! 4/64! %$,/*-=! D4'! 02&$*/2)! F+0! 32)3')*,+*':! +):! &2+:':! 2)*2! +!

#$%',:'Q!T[[!"[j_[[!0/K'7'Q3&$0/2)!32&$()!U;BV!'Y$/&/5,+*':!/)!T[[!(.!+((2)/$(!+3'*+*'=!

JD,./%4&55(*$3"#&(*$,"*%4.B,4%$

>&&! e73,-0*+&&/)! :2(+/)! 32)0*,$3*0!F','! 32:2)72%*/(/0':! 12,! 'Q%,'00/2)! /)!89$,"5(@! 0-)*4'0/0':! UCAD@!

G'&6/$(V!+):!3&2)':! /)*2!+!(2:/1/':!%BDTd5!9'3*2,!32)*+/)/)6!+!DBL!%,2*'+0'!3&'+9+5&'!g7*',(/)+&!

4/07*+6!$0/)6!*4'!G+(?C!+):!m42C!,'0*,/3*/2)!0/*'0!$0/)6!+)!C)R$0/2)!8/*!Uf&2)*'34@!f>V=!M,2*'/)0!F','!

'Q%,'00':! +):! %$,/1/':! +0! :'03,/5':! %,'9/2$0&-! U:7V=! M$,/1/':! %,2*'/)! F+0! 32)3')*,+*':@! +):! $0':!

:/,'3*&-!2,!0)+%71,2K')!+):!0*2,':!+*!7d[!lf!$)*/&!$0'=!

AD4).#(*&5$4.B*,&4("*$,"*%4.B,4%$

>&&!g7*',(/)+&! *,$)3+*/2)!32)0*,$3*0!F','!32:2)72%*/(/0':! 12,!'Q%,'00/2)! /)!89$,"5(! +):!0-)*4'0/0':!

UCAD@!G'&6/$(V=!e"f"!+):!eTfT!F','!3&2)':!/)*2!+!(2:/1/':!%BDTd5!9'3*2,!32)*+/)/)6!+!DBL!3&'+9+5&'@!

g7*',(/)+&! 4/07.GM! *+6=! >::/*/2)+&&-@!e"f"!F+0! 3&2)':! /)*2! *4'! 0+('! %BDTd5! 9'3*2,!F'! $0':! *4'!e7

3,-0*+&&/)!:2(+/)!32)0*,$3*0@!32)*+/)/)6!+!DBL!3&'+9+5&'!g7*',(/)+&!4/07*+6=!D4'!%,2*'/)0!F','!&-0':!

+0!%',!*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!32)0*,$3*0@!+):!%$,/1/':!/)!2)'!0*'%!2)!S7(E!?/0D,+%!32&$()0!U;BV=!>&&!

*4,''!32)0*,$3*0!F','!)2*!02&$5&'!/)!+((2)/$(!+3'*+*'!+1*',!*+6!,'(29+&@!02!*4'!*+6!F+0!&'1*!+**+34':!

12,!.#!+)+&-0/0=!!

e"fT!+):!eTf"!F','!3&2)':!/)*2!+!%BDTd5!9'3*2,!32)*+/)/)6!+!DBL7%,2*'+0'!3&'+9+5&'!g7*',(/)+&!4/07

*+6!$0/)6!*4'!G+(?C!+):!m42C!,'0*,/3*/2)!0/*'@!+):!%$,/1/':!+0!%',!*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!32)0*,$3*0=!

KD4).#(*&5$4.B*,&4("*$,"*%4.B,4%$

gTeT!+):!g"e"!F','!+(%&/1/':! 1,2(! 1$&&i&')6*4!32)0*,$3*0!5-!MfH!+):!3&2)':! /)*2!+!(2:/1/':!%BD"S!

9'3*2,! 32)*+/)/)6! +! DBL! 3&'+9+5&'! f7*',(/)+&! ;RM74/0! *+6! $0/)6! g:'C! +):! g4'C! ,'0*,/3*/2)! 0/*'0=!

M,2*'/)0!F','!2*4',F/0'!%$,/1/':!+0!%',!*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!32)0*,$3*0=$



!

\!
!

?72$@+!A$:,!6:B$*$28C!67%%!%5+-23:6+238!

g+*/9'!.#!'Q%',/(')*0!F','!%',12,(':!$0/)6!('*42:0!:'03,/5':!%,'9/2$0&-!U=;V@!'(%&2-/)6!n7D2RT!

+):!#-)+%*!/)0*,$(')*0!UI+*',0@!I/&(0&2F@!Z<V@!(2:/1/':!12,!*4'!+)+&-0/0!21!&+,6'!%,2*'/)!/2)0! U=6V=!

M,2*'/)!32)3')*,+*/2)0!F','!S7_[!o.!$)&'00!0*+*':!2*4',F/0'=!M+,+('*',0! 12,!+&&!'Q%',/(')*0!F','N!

3+%/&&+,-!92&*+6'N!"=_i"=a!8Lp!0+(%&'!32)'N!"[id[!Lp!'Q*,+3*2,!32)'N!"[iT[L@!+33'&',+*/2)!/)*2!32&&/0/2)!

3'&&N!"[id[!L!U)2!+3*/9+*/2)V!+):!d[iT[[!L!U12,!fCAV=!D4'!32&&/0/2)!3'&&!F+0!%,'00$,/K':!F/*4!+,62)!+*!

q_S! o5+,=! ! >&&! C.7.#! :+*+! F','! ,'32,:':! 2)! +! (2:/1/':! 1/,0*76')',+*/2)! #-)+%*! ?A.#! /)0*,$(')*!

UI+*',0@!Z<V!1/**':!F/*4!'/*4',!F/*4!+!*,+9'&&/)67F+9'!C.!:'9/3'@!2,!+!,+:/+&&-!32)1/)/)6!:,/1*!*$5'!U=:V=!

R2,! 0%'3*,+! 21! e73,-0*+&&/)! :2(+/)! 32)0*,$3*0@! /)3&$:/)6! %'%*/:'75/):/)6! 'Q%',/(')*0@! +! 9/+&! 21!

/02%,2%+)2&!F+0!/)*,2:$3':!/)*2!*4'!02$,3'!,'6/2)!12,!34+,6'7,':$3*/2)!U==V=!C)0*,$(')*!0'**/)60!12,!

+&&! 'Q%',/(')*0! /)92&9/)6! F','! +0! %,'9/2$0&-! :'03,/5':! U=<V@! +):! 32&&/0/2)+&! 3,200! 0'3*/2)0! F','!

('+0$,':!+0!:'03,/5':!%,'9/2$0&-!U=:V=!!

467**!7,<*+!DE378!%-722+3$,<!+>5+3$6+,2%!

#>m#! :+*+! F','! 32&&'3*':! +*! *4'! GT"! 5'):/)67(+6)'*! /)0*,$(')*! +*! *4'! A/+(2):! E/64*! #2$,3'!

U?+,F'&&@!Z<V=!#+(%&'0!F','!%,'%+,':!/)!T[[!(.!+((2)/$(!+3'*+*'!*2!+!32)3')*,+*/2)!21!S!(6(&7"!

+):! T! 0$33'00/9'! T712&:! :/&$*/2)0=! M,2*'/)! +):! 32,,'0%2):/)6! 5$11',! 02&$*/2)0! F','! 'Q%20':! *2! *4'!

5'+(!/)!+!"=\!((!:/+('*',!Y$+,*K!3+%/&&+,-!+*!"S! lf=!D4'!0+(%&'!3+%/&&+,-!F+0!4'&:! /)!9+3$$(@!+):!

0$5O'3*':!*2!+!3&'+)/)6!3-3&'!5'*F'')!'+34!('+0$,'(')*=!>!M/&+*$0!T.!*F27:/(')0/2)+&!:'*'3*2,!F+0!

$0':! *2! 32&&'3*! "d[71,+('! 'Q%20$,'0! 21! "! 0! 1,2(! '+34! 0+(%&'! +):! *4'! 32,,'0%2):/)6! 5$11',=! D4'!

:'*'3*2,!F+0!%&+3':!+*!_=c!(!1,2(!*4'!0+(%&'@!6/9/)6!+!$0'1$&!n7,+)6'!1,2(![=["T!r7"!*2![=`!r7"=!DF27

:/(')0/2)+&! :+*+! ,':$3*/2)! 32)0/0*':! 21! )2,(+&/0+*/2)! 12,! 5'+(! 3$,,')*! +):! 0+(%&'! *,+)0(/00/2)@!

,+:/+&! 0'3*2,! /)*'6,+*/2)@! 5+386,2$):! 5$11',! 0$5*,+3*/2)! +):! +9',+6/)6=! B+34! 1,+('! F+0! /)0%'3*':!

(+)$+&&-!+):!:/03+,:':!/1!0/6)0!21!,+:/+*/2)!:+(+6'!F','!+%%+,')*=!A+*+!03+&/)6@!(',6/)6!+):!;$/)/',!

+)+&-0/0!F','!%',12,(':!/)!MHC.Z#!U=>V=!

467**!7,<*+!DE378!%-722+3$,<!*+73,$,<!7*<:3$2#6!

D4'! :'*',(/)+*/2)! 21! +! %,2*'/)! Y$+*',)+,-! +,34/*'3*$,'! 2)! *4'! 5+0/0! 21! /*0! #>m#! 3$,9'! 3+)! 5'!

/)*',%,'*':! +0! +! 3&+00/1/3+*/2)! %,25&'(=! C1! *4'! :+*+! 6')',+*':! 5-! :/11',')*! +,34/*'3*$,'0! 32)*+/)!

:/0*/)6$/04+5&'! 1'+*$,'0@! +! *,+/)':! &'+,)/)6! +&62,/*4(! 042$&:! 5'! +5&'! *2! 32,,'3*&-! 3&+00/1-! *4'(=! R2,!

52*4!ID7"!+):!ID7T!F'!*4','12,'!6')',+*':!+!,+):2(&-!2,/')*':!5$*!0-(('*,/3+&!')0'(5&'!21!"[[[!

*'*,+4':,+&@!"[[[!:2$5&'7,/)6!+):!"[[[!0/)6&'7,/)6!+00'(5&/'0=!I'!32)0*,$3*':!*4'0'!(2:'&0!$0/)6!+!



!

a!
!

*F270*'%!+00'(5&-!(2:'&/)6!0*,+*'6-!+/(':!+*!(/)/(/K/)6!*4'!)$(5',!21!(/00/)6!+*2(0!F/*4/)=!R/,0*@!

5+0':! 2)! ('*42:0! F'! 4+9'! :'03,/5':! %,'9/2$0&-! U=?L$ =@V@! F'! %,2:$3':! "T7(',0! 5-! 0-(('*,-!

2%',+*/2)0!2)! *4'!+%%,2%,/+*'!%,2*2(',! Ue73,-0*+&&/)!:2(+/)!0*,$3*$,'@! /)3&$:/)6!52$):!f7*',(/)$0!

(2:'&':! 5-! 0*,$3*$,+&! +&/6)(')*V=! I'! 0$50'Y$')*&-! (2:'&':! /)! *4'! (/00/)6! g7*',(/)+&! ,'6/2)0!

+00$(/)6! 0-(('*,-! (+*34/)6! *2! *4'! 29',+&&! 0*,$3*$,'! 0$34! *4+*! +*2(0! +92/:! 327%')'*,+*/2)=! g7

*',(/)+&!0*,$3*$,'0!F','!25*+/)':!5-!42(2&26-!$0/)6!*4'!M#CMHBA!F'50',9',!U=FV=!

R2,! ID7"@! *4'! e73,-0*+&&/)! :2(+/)! %,2*2(',! 32(%,/0':! ,'0/:$'0! `c7"`_@! +):! +! (2:'&! 21! *4'! g7

*',(/)+&! ,'6/2)! "7`d! F+0! 25*+/)':! $0/)6! MAG! CAN! _??L! +0! *'(%&+*'=! R2,! ID7T@! *4'! %,2*2(',!

32(%,/0':!,'0/:$'0!`a7"`[@!+):!MAG!CAN!"GZf!F+0!$0':=!I'!0/($&+*':!#>m#!:+*+!5'*F'')![!+):![=_!

r7"!12,!+&&!*4'!,'0$&*/)6!\[[[!(2:'&0!$0/)6!f,-02&$U=7V=!I'!$0':!d[[!0/6)+&0!%',!*2%2&26-!%',!%,2*'/)!*2!

*,+/)!+!H+):2(!R2,'0*0!&'+,)/)6!+&62,/*4(!U<;V@!F/*4!,'(+/):',!,'*+/)':!12,!*'0*/)6!*4'!%',12,(+)3'!

21!*4'!+&62,/*4(=!C)!*4'!*'0*/)6!%4+0'@!3&+00/1/3+*/2)!+33$,+3/'0!21!cS]!+):!cc]!F','!+34/'9':!12,!ID7

"!+):!7T@!,'0%'3*/9'&-=$

F#75+3:,+!).,-2$:,7*!5732$2$:,$,<!7%%78%!

R,'04!%'+!&'+9'0!UH(%B#$%&4(0B#V$F','!1&+04!1,2K')!/)!&/Y$/:!)/*,26')@!+):!6,2$):!$0/)6!+!(2,*+,!+):!

%'0*&'!$):',!&/Y$/:!)/*,26')=!R,2K')!3'&&!%+0*'!F+0!,'70$0%'):':!*2!+!32)3')*,+*/2)!21!`[[!(6(E7"!/)!

MG#! 32)*+/)/)6! `[[! o6(E7"! 3-3&24'Q/(/:'@! T[! o.! *,/%*2&/:'! U52*4! #/6(+! >&:,/34V! +):! 2)'! *+5&'*! 21!

3^(%&'*'!M,2*'+0'!C)4/5/*2,0!UH234'@!Z<V!%',!S[[!(E!21!&-0+*'=!

f4+%',2)'0!F','! /)3$5+*':!+*!`T!lf! /)!MG#!12,!_[!(/)!%,/2,!*2!5'/)6!(/Q':!F/*4! &-0+*'!*2!+&&2F!12,!

0$5$)/*! 'Q34+)6'=!H'70$0%'):':! &'+1!(+*',/+&!F+0! 0%$)!+*! "c[[[!6! +*! `! lf! 12,!T[!(/)! *2!%'&&'*! 3'&&!

:'5,/0@!+):!%+00':!*4,2$64!+![=TT!o.!1/&*',=!0?#M0!F','!+::':!*2!+!1/)+&!32)3')*,+*/2)!21![=T!(6(E7"!21!

'+34@! *2!+! 1/)+&! *2*+&! 32)3')*,+*/2)!21!T[[!(6(E7"! &-0+*'=!D4'!(/Q*$,'0!F','! /)3$5+*':!+*!`T! lf! /)!+!

F+*',!5+*4!12,!T!4,=!!>*!%+,*/3$&+,!*/('7%2/)*0@!_[!oE!F','!F/*4:,+F)!+):!*4'!+&/Y$2*0!0%$)!+*!"[[[[!6!

+):!`!lf!12,!_[!(/)!*2!%'&&'*!*4'!/)02&$5&'!1,+3*/2)=!D4'!"S!oE!21!*4'!0$%',)+*+)*!F+0!:/002&9':!/)!EA#!

0+(%&'!5$11',!/((':/+*'&-=!D4'!%'&&'*!F+0!F+04':!/)!"S7_[!oE!MG#!+):!*4')!,'70$0%'):':!/)!+!*2*+&!

92&$('!21!_[!oE=!"S!oE!21!*4'!,'70$0%'):':!%'&&'*!F','!:/002&9':!/)!EA#!12,!6'&!+)+&-0/0=!

>&&!0+(%&'0!F','!4'+*':!+*!cS!lf!12,!"[!(/)!%,/2,!*2!6'&!&2+:/)6=!;'&!5+):!/)*')0/*/'0!F','!+)+&-0':!/)!

C(+6'E+5!UG/2H+:V=!D4'!/)*')0/*-!21!'+34!5+):!/)!*4'!02&$5&'!1,+3*/2)!F+0!'Q%,'00':!+0!+! 1,+3*/2)!21!

*4'!/)*')0/*-!21!*4'!5+):!+*![!(/)=!C)*')0/*/'0!21!*4'!/)02&$5&'!1,+3*/2)!F','!)2*!+)+&-0':!:$'!*2!0+(%&'!

&200!F4')!F+04/)6!*4'!%'&&'*0=!



!

d!
!

D4'!:+*+!F','!1/*!*2!+)!'Q%2)')*/+&!:'3+-!*2!'Q*,+3*!%0'$:271/,0*72,:',!,+*'!32)0*+)*0=!C)!*4'!(/Q*$,'0!

21!34+%',2)'0@!+)!R7*'0*!F+0!%',12,(':!*2!:'*',(/)'!F4'*4',!/*!F+0!O$0*/1/':!*2!1/*!*4'!/)*')0/*/'0!21!

'+34! 32(%2)')*! F/*4! +! 0'%+,+*'! 'Q%2)')*/+&=! A'6,''0! 21! 1,'':2(!F','!*iT! 12,! *4'! (2,'! 32(%&'Q!

(2:'&=!>)!+::/*/2)+&!:'6,''!21!1,'':2(!F+0!,'(29':!1,2(!52*4!(2:'&0!*2!+332$)*!12,!*4'!3+*'62,/3+&!

9+,/+5&'!*4+*!:/0*/)6$/04'0!/)*')0/*/'0!1,2(!*4'!*F2!:/11',')*!%,2*'/)0=!!!!

4.B.,$2!+>-#7,<+!:)!).**E*+,<2#!53:2+$,%!

Z)&+5'&&':! +):! &+5'&&':! 0+(%&'0! /)! T[[! (.! +((2)/$(! +3'*+*'! F','! 'Y$/&/5,+*':! *2! *4'! :'0/,':!

*'(%',+*$,'!$0/)6!+!F+*',!5+*4!12,!sT[!(/)!5'12,'!(/Q/)6=!E+5'&&':!+):!$)&+5'&&':!0+(%&'0!F','!*4')!

(/Q':!+):!/)3$5+*':!+*!*4'!,'Y$/,':!*'(%',+*$,'!/)!+!F+*',!5+*4=!>*!*4'!:'0/,':!*/('7%2/)*0@!+&/Y$2*0!

F','!*+8')!+):!0)+%71,2K')!/)!&/Y$/:!)/*,26')=!#+(%&'0!F','!8'%*!/)!&/Y$/:!)/*,26')!$)*/&!+)+&-0/0!+*!

,22(! *'(%',+*$,'=! #%'3*,+! 12,! /):/9/:$+&! */('7%2/)*0! F','! 1/**':! $0/)6! Z)/A'3! U<6V=! </)'*/3! *,+3'0!

F','! 1/**':!*2!+!(2:'&!:'03,/5/)6!32)3$,,')*!0$5$)/*!'Q34+)6'!21!(2)2(',0!+):!:/(',0!5+0':!2)!+!

%,'9/2$0! /(%&'(')*+*/2)! U<:V=! R/*0! F','! 522*0*,+%%':! "[[[! */('0! *2! 25*+/)! ('+)0! +):! 0*+):+,:!

:'9/+*/2)0!21!+&&!1/**':!%+,+('*',0=!!

DE378!-38%27**:<375#8!

eT!F+0! 3,-0*+&&/K':! /)! T[[!(.! f+f&T@! "[[!(.! 02:/$(! 3+32:-&+*'! %?! \=S@! `[!]! U9j9V! %2&-'*4-&')'!

6&-32&!UMB;V!T[[!/)!4+)6/)67:,2%!%&+*'0!+*!,22(!*'(%',+*$,'=!e"!F+0!3,-0*+&&/0':!/)!T[[!(.!E/T#^`@!

"[[!(.!D,/07?f&@!%?!d=S@!_[!]!UFj9V!MB;!`[[!/)!4+)6/)67:,2%!%&+*'0!+*!,22(!*'(%',+*$,'=!f,-0*+&0!21!

52*4! eT! +):! e"! F','! 1&+0471,2K')! F/*42$*! +::/*/2)! 21! 3,-27%,2*'3*+)*=! A/11,+3*/2)! /(+6'0! F','!

%,23'00':! $0/)6! mA#=! #*,$3*$,'0! F','! 02&9':! 5-! (2&'3$&+,! ,'%&+3'(')*! $0/)6! *4'! ?#M"\=c! :/(',!

UMAGN!";.BV!12,!e"@!+):!e"!12,!eT!+0!0'+,34!(2:'&0=!.+)$+&!,'1/)'(')*!+):!9+&/:+*/2)!F+0!3+,,/':!2$*!

/)!M4')/Q!U<=V=!f,-0*+&&26,+%4/3!%+,+('*',0!+):!MAG!32:'0!12,!*4'!0*,$3*$,'0!+,'!6/9')!/)!D+5&'!#T=!

G,-:,%237$,+/!6:*+-.*73!/8,76$-%!%$6.*72$:,%!

.A! 0/($&+*/2)0! F','! 3+,,/':! 2$*! $0/)6! *4'! ;H^.>f#! 0/($&+*/2)! %+38+6'! U<<V=! >! %',/2:/3! 3'&&!

32,,'0%2):/)6!*2!+!,42(5/3!:2:'3+4':,2)!F/*4!+!042,*'0*!:/0*+)3'!21!"T!r!5'*F'')!*4'!%,2*'/)!+):!

*4'! 52Q! ':6'! F+0! (+:'! 12,! '+34! F/&:7*-%'! :/(',! +):! (2)2(',=! D4'! %,2*'/)0@! (2:'&&':! F/*4! *4'!

>(5',cc057/&:)! 12,3'! 1/'&:! U<>V@! ! F','! 02&9+*':! /)! D/%`%7'F! F+*',! U<?V@! F/*4! g+f&! +::':! *2! +!

32)3')*,+*/2)!21![="S`!.=!R/,0*@!+&&!0-0*'(0!F','!0$5O'3*':!*2!0*''%'0*7:'03')*!(/)/(/K+*/2)!12&&2F':!

5-!"[[!%0!AMI!0/($&+*/2)!+*!_[[!<@!F/*4!%20/*/2)!,'0*,+/)*0!+%%&/':!*2!+&&!4'+9-!+*2(0!/)!*4'!%,2*'/)@!

$0/)6!+!12,3'!32)0*+)*!21!"[[[!8J(2&7")(7T@!+):!*4'!97,'03+&'!*4',(20*+*!U<@V!F/*4!+!*/('732)0*+)*!21!



!

c!
!

T[[!10=!>!"7)0!AMI!0/($&+*/2)!F/*42$*!%20/*/2)!,'0*,+/)*0!+&&2F':!12,!/)/*/+&!,'&+Q+*/2)@!12&&2F':!5-!"!

)0!21!AHI!0/($&+*/2)!F/*4!G','):0')!%,'00$,'732$%&/)6!U<FV!*2!'Y$/&/5,+*'!*4'!%,'00$,'=!A/(',0!+):!

(2)2(',0!F','!0/($&+*':!/)!*4'!AHI!')0'(5&'@!$0/)6!+!M+,,/)'&&27H+4(+)!5+,20*+*!U<7V!12,!T!t0!'+34=!

D2! /(%,29'! 0+(%&/)6@! 52*4! F/&:7*-%'! (2)2(',0! F','! 0/($&+*':! /)! *,/%&/3+*'@! 0*+,*/)6! 1,2(! *4,''!

:/11',')*!32)1/6$,+*/2)0!*+8')!1,2(!*4'!&+0*!%+,*!21!*4'!%,'3':/)6!'Y$/&/5,+*/2)=!>&&!0/($&+*/2)0!/)!*4/0!

0*$:-! '(%&2-':! *4'!ECgf#! +&62,/*4(! U>;L$>6V! *2! 32)0*,+/)! 52):! &')6*40@! #?><B! U>:V! *2! 8''%!F+*',!

(2&'3$&'0!,/6/:@!+):!9/,*$+&!/)*',+3*/2)!0/*'0!U>=V!12,!4-:,26')0@!+&&2F/)6!12,!&'+%71,26!/)*'6,+*/2)!U><V!

21! *4'! 12,3'0! /)! `710! */('70*'%0=! D4'! %+,*/3&'! ('04! BF+&:! ('*42:! U>>V! F+0! $0':! 12,! '&'3*,20*+*/3!

/)*',+3*/2)!2$*0/:'!21!+!"[7r!3$*7211@!+):!04/1*':!E'))+,:7J2)'0! /)*',+3*/2)0!F','!$0':!*2!(2:'&!9+)!

:',!I++&0!/)*',+3*/2)0!F/*4/)!"[!r=!

>! 4'*',2:/(',! F+0! 32)0*,$3*':! 1,2(! *4'! e"! +):! eT! 3,-0*+&! 0*,$3*$,'0! 5-! 1/,0*! 0$%',/(%20/)6! +! eT!

(2)2(',!2)*2!*4'!:/(',/3!e"!(2:'&@!*4')!0$5O'3*/)6!*4'!,'0$&*/)6!:/(',!*2!')',6-!(/)/(/0+*/2)=!D2!

,'&+Q!*4'!:/(',/3!0*,$3*$,'@!*F2!0$50'Y$')*!0/($&+*/2)0!F/*4!%20/*/2)7,'0*,+/)*0!+%%&/':!*2!*4'!%,2*'/)!

F','!32):$3*':=!D4'!1/,0*!F+0!,$)!12,!"[[!%0@!$0/)6!*4'!4'+9-!+*2(0!1,2(!*4'!0*+,*/)6!32)1/6$,+*/2)!+0!

,'1',')3'!322,:/)+*'0!12,!*4'!,'0*,+/)*0=!D4'!0'32):!F+0!,$)!12,!TS!)0@!$0/)6!*4'!5+3852)'!+*2(0!1,2(!

:/(',/3!e"!+0!,'1',')3'!322,:/)+*'0!12,!,'0*,+/)/)6!*4'!/)0',*':!eT!(2)2(',!/)!2,:',!*2!+&&2F!12,!*4'!

0/:'! 34+/)0! *2! ,'&+Q! /)*2! *4'! :/(',/3! 0*,$3*$,'! F4/&'! 8''%/)6! *4'! 5+3852)'! /)! %&+3'=!AMI! +):!AHI!

,'&+Q+*/2)@! +):! T! t0! 21! AMI! %,2:$3*/2)! 0/($&+*/2)! F','! *4')! 3+,,/':! 2$*@! 12&&2F/)6! *4'! ('*42:0!

:'03,/5':!+529'=!f4/(',/3!32)0*,$3*0!32(%,/0/)6!+&&!0/Q!32(5/)+*/2)0!21!*4'!3&+007"!+):!7T!0+):F/34@!

&22%@!+):!u\!0*,+):!i! /:')*/3+&! *2! *4'!32)0*,$3*0!$0':! /)! *4'!'Q%',/(')*0!i!F','!(+:'!5-!0F+%%/)6!

%+,*0!21!*4'!!e"!+):!eT!0*,$3*$,'0=!D4'0'!34/(',+0!F','!'+34!%,'%,23'00':!+):!0/($&+*':!12,!T!t0@!2)3'!

2)&-@!/)!*4'!0+('!F+-!+0!*4'!F/&:7*-%'!(2)2(',0!+0!:'03,/5':!+529'=!

42++3+/!6:*+-.*73!/8,76$-%!%$6.*72$:,%!7,/!.6B3+**7!%765*$,<!

C)! 2,:',! *2! Y$+&/*+*/9'&-! %,25'! *4'! /)*',1+3'0! 21! *4'! 4'*',2:/(',! /)! ,'&+*/2)! *2! *420'! /)! *4'!

42(2:/(',0@!F'!,+)!+!0',/'0!21!$(5,'&&+!0+(%&/)6!0/($&+*/2)0!U>?V!*2!'Q+(/)'!*4'!1,''!')',6-!%,21/&'!

12,!:/0023/+*/)6!*4'!u\!0*,+):!1,2(!*4'!)'/6452$,/)6!0*,+):!/)!*4'!u704''*!2)!*4'!2*4',!(2)2(',=!D2!

6')',+*'! 0*+,*/)6! 32)1/6$,+*/2)0! +&2)6! *4'! ,'+3*/2)! 322,:/)+*'! :'1/)':! 5-! *4'! 3')*,'7217(+00!

0'%+,+*/2)!21!*4'!*F2!0*,+):0@!F'!%',12,(':!T[[7)0!%$&&/)6!0/($&+*/2)0!U2)'!12,!'+34!42(2:/(',@!+):!

2)'!12,!'+34!0/:'!21!*4'!4'*',2:/(',V!F4','!*4'!0*,+):0!F','!6,+:$+&&-!0'%+,+*':=!#%'3/1/3+&&-@!+!12,3'!

F+0!+%%&/':!5'*F'')! *4'! ,'0%'3*/9'! 3')*,'!21!(+00!21! *4'!5+3852)'!+*2(0!21! *4'!u\!0*,+):!+):! *4'!

4-:,26')752):/)6!,'0/:$'0! /)! *4'! 04''*! *2!0'%+,+*'! *4'! *F2!%+,*0@!$0/)6!+! 12,3'!32)0*+)*!21!S[[[!8J!

(2&7"! +):! +! ,'1',')3'! :/0*+)3'! *4+*! /)3,'+0':! 5-! T! )(! 29',! *4'! 32$,0'! 21! *4'! 0/($&+*/2)0=! #*+,*/)6!

0*,$3*$,'0! 12,! T"! $(5,'&&+70+(%&/)6! 0/($&+*/2)0! %',! /)*',1+3'! +&2)6! *4'! ,'+3*/2)! 322,:/)+*'! F','!



!

"[!
!

*+8')! 1,2(!*4'0'!%$&&/)6!0/($&+*/2)0=!B+34!$(5,'&&+! 0/($&+*/2)!F+0!,$)! 12,![=S!t0@!F4','! *4'! /)*',7

0*,+):!:/0*+)3'!F+0!,'0*,+/)':!*2!/*0!0*+,*/)6!%2/)*!+*!*4'!,'+3*/2)!322,:/)+*'@!$0/)6!+!12,3'!32)0*+)*!21!

_[[[!8J!(2&7"=!I4/&'! *4'0'! 0/($&+*/2)0! 3+)! ,'9'+&!:/11',')3'0!5'*F'')! *4'! /)*',1+3'0@!F'! 0*,'00! *4+*!

*4'!,$%*$,'!21!2)&-!%+,*!21!*4'!/)*',1+3'@!+):!*4'!&/(/*':!0/($&+*/2)0!*/('!12,!'+34!$(5,'&&+!0/($&+*/2)@!

(+-!)2*!+&&2F!12,!'Q4+$0*/9'!0+(%&/)6!+):!*4','5-!32(%,2(/0'!*4'!Y$+)*/*+*/9'!+33$,+3-!21!*4'!1,''7

')',6-!%,21/&'=!R,''7')',6-!%,21/&'0! /)! *4'! 12,(!21!%2*')*/+&0!21!('+)! 12,3'!F','!%,2:$3':! 1,2(!*4'!

$(5,'&&+!0/($&+*/2)!:+*+!$0/)6!*4'!6(Q!F4+(!*22&!U>@V@!F/*4!522*0*,+%%/)6!12,!',,2,!'0*/(+*'0=!

H,7*8%$%!:)!9'!237I+-2:3$+%!7,/!-7*-.*72$:,!:)!-:,27-2!675%!

>0!*4'!:/(',0!,'(+/)':!9',-!0/(/&+,!*2!*4'/,!0*+,*/)6!0*,$3*$,'!*4,2$642$*!*4'!T7t0!0/($&+*/2)0@!+):!

0/)3'! *4'-! 4+:! 5'')! 0$5O'3*':! *2! %,/2,! 'Y$/&/5,+*/2)@! *4'/,! 1$&&! *,+O'3*2,/'0! :+*+! 32$&:! 5'! $0':! 12,!

+)+&-0/0=!R2,!(2)2(',!0/($&+*/2)0!42F'9',@!*4'!1/,0*!"!t0!21!'+34!,'%&/3+!F+0!:/03+,:':!U+0!*4/0!*/('7

%',/2:!')32(%+00':!*4'!*,+)0/*/2)!+F+-!1,2(!*4'!:/(',!0*,$3*$,'V@!+):!*4'!,'(+/)/)6!1,+('0!%22&':!

*26'*4',=!D4'!H.#A!21!fe!F/*4!,'0%'3*!*2!*4'!0*+,*/)6!0*,$3*$,'@!H.#R0!21!fe@!*4'!)$(5',!21!4-:,26')!

52):0@! +):! 32)*+3*! +)+&-0/0! F','! 3+&3$&+*':! $0/)6! ;H^.>f#! +)+&-0/0! *22&0! U>FV=! D4'! )$(5',@!

233$%+)3-@!+):!/:')*/*-!21!32)*+3*0!5'*F'')!)2)74-:,26')!+*2(0!F','!:'*',(/)':!12,!*4'!:/(',0!+):!

*4'! F/&:7*-%'! (2)2(',0@! $0/)6! +! :/0*+)3'! 3,/*',/2)! 21! v_=S! r=! D4/0! 32,,'0%2):0! *2! *4'! 0'32):!

(/)/($(!/)!*4'!^i^!,+:/+&!:/0*,/5$*/2)!1$)3*/2)!12,!F+*',@!+):!3+)!5'!'Q%'3*':!*2!3+%*$,'!(20*!:/,'3*!

2,!4-:,26')7(':/+*':!32)*+3*0!5'*F'')!)2)74-:,26')!+*2(0!/)!%,2*'/)0@!F4/&'!'Q3&$:/)6!(20*!2*4',!

/)*',+3*/2)0=!R,2(!*4'!'Q/0*')3'!1$)3*/2)@!F'!3+&3$&+*':!*4'!1,+3*/2)!21!*/('!'+34!%+/,!21!,'0/:$'0!F','!

/)!32)*+3*!*2!6')',+*'!*4'!32)*+3*!(+%0=!!

&3$,-$57*!-:65:,+,2!7,7*8%$%!:)!6:,:6+3!237I+-2:3$+%!

C)! 2,:',! *2! 3+%*$,'! *4'! %,/)3/%+&! 0*,$3*$,+&! +):! :-)+(/3+&! :/11',')3'0! 5'*F'')! *4'!(2)2(',0@! F'!

3+,,/':!2$*!%,/)3/%+&!32(%2)')*!+)+&-0/0!UMf>V!2)!+&&!*4'!32(5/)':!(2)2(',!*,+O'3*2,-!:+*+!1,2(!+&&!

F/&:7*-%'!(2)2(',!0/($&+*/2)0@!4+9/)6! 1/,0*! ,':$3':! *4'!:+*+! *2!2)&-!32)*+/)!e73+,52)0! /)!2,:',! *2!

(+8'!*4'!(2&'3$&+,!*2%2&26/'0!21!*4'!3&+007"!+):!7T!:+*+!32(%+*/5&'=!D4'!*,+O'3*2,/'0!21!*4'!F/&:!*-%'!

(2)2(',0@!34/(',+0@!+):!*4'!(2)2(',/3!$)/*0!21!*4'!:/(',0@!F','!%,2O'3*':!2)*2!*4'!1/,0*!%,/)3/%+&!

32(%2)')*=!

I'! +&02! $0':! %,/)3/%+&! 32(%2)')*! +)+&-0/0! *2! 1/):! ,'%,'0')*+*/9'! 0*,$3*$,'0! 12,! 2$,! *,/%&/3+*'!

(2)2(',!0/($&+*/2)0=!D4'!*4,''!,'%'+*0!21!'+34!(2)2(',!F','!+00'(5&':!+):!+&/6)':!/)*2!+!0/)6&'!

*,+O'3*2,-=! D4'! Mf>! F+0! *4')! 3+&3$&+*':! 2)! +&&! +*2(0! 21! *4/0! 32(5/)':! *,+O'3*2,-=! D2! 1/):! +!

,'%,'0')*+*/9'!0*,$3*$,'@!F'!3+&3$&+*':!*4'!(':/+)!9+&$'!12,!+&&!32(%2)')*0!+):!*4')!12$):!*4'!1,+('!



!

""!
!

*4+*!(/)/(/K':!*4'!B$3&/:'+)!:/0*+)3'@!F'/64*':!5-! *4'!'/6')9+&$'0!21!'+34!32(%2)')*@!5'*F'')! /*0!

%,/)3/%+&! 32(%2)')*0! +):! *4'!(':/+)! 32(%2)')*0=!I'! 12$):! *4+*! 52*4! *,+O'3*2,/'0! 32)9',6':!2)! +!

0/)6&'!(20*!,'%,'0')*+*/9'!1,+('!/1!0'9')!2,!(2,'!32(%2)')*0!F','!$0':=!I'!$0':!*4/0!('*42:!,+*4',!

*4+)!3&$0*',!+9',+6'0@!5'3+$0'!F'!)2*/3':!*4+*!/)!%+,*/3$&+,!/)!eT@!3&$0*',!+9',+6'0!F','!:2(/)+*':!5-!

/*0!'Q*,'('&-!1&'Q/5&'!u7T!0*,+):!+):!-/'&:':!0*,$3*$,'0!*4+*!F','!Y$/*'!$),'%,'0')*+*/9'!/)!*4'/,!&22%0=!

g'9',*4'&'00@!12,!32(%+,/02)!F'!+&02!042F!*4'!*2%!*4,''!3&$0*',!+9',+6'0!12,!52*4!(2)2(',0!$0/)6!+!

%,'9/2$0&-!:'03,/5':!+&62,/*4(!U>7V@!+):!'Q*,+3*/)6!*4'!3&$0*',!3')*,2/:0=!D4/0!F+0!:2)'!12,!+&&!:/(',0!

+):!*4'!F/&:7*-%'!(2)2(',0=!>!,'&+*/9'&-!&+,6'!3$*7211!21!T!r!U_!r!12,!eTV!F+0!$0':!*2!25*+/)!1'F@!5$*!

&+,6'@! 3&$0*',0=! D4'! 3&$0*',! +9',+6'0! 21! *4'! :/(',0! F','! $0':! *2! 32(%$*'! *4'! %',7,'0/:$'! H.#A!

5'*F'')!'+34!(2)2(',!+):!/*0!32,,'0%2):/)6!:/(',/3!32)12,(+*/2)!U0''!5'&2FV=!

4272$%2$-7*!7,7*8%$%!:)!6:,:6+3!-:,):3672$:,%!

D2!32(%+,'!*4'!(2)2(',/3!32)12,(+*/2)0!21!e"!+):!eT!+3,200!2$,!*4,''!,'%&/3+*'0!12,!'+34!(2)2(',!

F'! 1/,0*! 32(%$*':! *4'! B$3&/:/+)! :/0*+)3'! 5'*F'')! *4'!e73+,52)0! +3,200! 1,+('0! 21! :/11',')*! ,'%'+*0!

U5$*! )2*! F/*4/)! *4'! 0+('! ,'%'+*V! 21! *4'! 0+('! %,2*'/)! $0/)6! '9',-! 1/1*/'*4! 1,+('=! >9',+6/)6! *4'0'!

:/0*+)3'0! 12,! '+34! 0/*'! 6+9'! $0! *4'! H.#A! 12,! *4/0! 0/*'! 5'*F'')! ,'%&/3+*'0! 12,! *4'! 0+('! (2)2(',!

UH.#AH'%'+*V=!I'!)'Q*!3+&3$&+*':!+)!+)+&262$0!Y$+)*/*-@!32(%+,/)6!*4'!*F2!:/11',')*!(2)2(',0!+3,200!

+&&! ,'%'+*0! UH.#AM,2*'/)V=! #/*'0! /)! ,'6/2)0! *4+*! 32)0/0*')*&-! +:2%*! :/0*/)6$/04+5&'! 32)12,(+*/2)0!

5'*F'')! *4'! *F2! %,2*'/)0! +3,200! ,'%'+*0! 042$&:! 4+9'! &+,6',! H.#A0! F4')! 32(%+,/)6! :/11',')*!

(2)2(',0! *4+)!F4')! 32(%+,/)6! *4'!:/11',')*! ,'%'+*0! 12,! *4'! 0+('!(2)2(',=!D2! 1/):!F4/34! 0*+*'0!

4+9'!0*+*/0*/3+&&-!0/6)/1/3+)*&-!&+,6',!H.#A0!F4')!32(%+,/)6!(2)2(',0!F'!$0':!+!%',($*+*/2)!*'0*=!

^$,! 3+&3$&+*':! H.#A! 9+&$'0! F','! +00/6)':! ,+):2(&-! F/*42$*! ,'%&+3'(')*! *2! '/*4',! *4'! 5'*F'')7

,'%'+*!2,!5'*F'')7(2)2(',!3+*'62,-@!+):!*4'!('+)!H.#A!3+&3$&+*':!"[[[[!*/('0!12,!'+34!0/*'=!D4'!

+34/'9':! 0/6)/1/3+)3'! &'9'&! F+0! 3+&3$&+*':! +0! *4'! 1,+3*/2)! 21! +&&! %',($*+*/2)0! /)! F4/34! *4'! H.#A!

:/11',')3'!UH.#AM,2*'/)7H.#AH'%'+*V!F+0!6,'+*',!*4+)!*4'!250',9':!:/11',')3'=!D4'!9+&$'0!F'!%&2*!2)!*4'!

0*,$3*$,'0! /)! R/6$,'!_;@?! +,'! *4'!H.#A!9+&$'0! 12,! 0/*'0! *4+*!F','! 0*+*/0*/3+&&-! 0/6)/1/3+)*! +*! %v[=[S@!

+1*',!G2)1',,2)/!32,,'3*/2)!12,!($&*/%&'!*'0*/)6=!

D4'!0*+):+,:!',,2,!21!*4'!('+)!12,!'+34!0/*'!/)!R/6=!#"`A!F+0!3+&3$&+*':!5-!+)+&26-!*2!*4'!9+,/+)3'!21!

($&*/%&'! .'*,2%2&/0! 32$%&':! .2)*'! f+,&2! 34+/)0! U?;V! 5-! 1/,0*! 32(5/)/)6! *4'! F/*4/)! +):! 5'*F'')!

,'%'+*!9+,/+)3'!*4,2$64!%,2%+6+*/2)!2,!',,2,0!/)*2!*4'!*2*+&!9+,/+)3'!!!"#! N!

!!"#! !
! ! !
!"

!!"#!

!

! !!"#! !



!

"T!
!

I4','!G!/0!*4'!)$(5',!21!1,+('0@!A!/0!*4'!)$(5',!21!,'%'+*0!21!'+34!%,2*'/)!U_!/)!2$,!3+0'V@!!!"#! !/0!*4'!

0*+):+,:!9+,/+)3'!3+&3$&+*':!1,2(!*4'!1,+('0!21!'+34!,'%'+*!+):!!!"#! !/0!*4'!9+,/+)3'!21!*4'!('+)0!21!

*4'!,'%'+*0=!D4'!0*+):+,:!',,2,!21!*4'!('+)!F+0!*4')!3+&3$&+*':!1,2(!*4/0!9+,/+)3'!+0!$0$+&=!

"$2372$:,!+>5+3$6+,2%!

M'%*/:'0! F','! 25*+/)':! 1,2(! G/2(+*/8! Uf+)+:+V@! +):! 5/):/)6! 'Q%',/(')*0! F','! 3+,,/':! 2$*! +):!

+)+&-0':! +0! :'03,/5':!%,'9/2$0&-! U=<V=! D4'! 32)3')*,+*/2)! 21! *4'! :2(+/)!F+0! 8'%*! +*! "[!o.! /)! '+34!

'Q%',/(')*=!M'%*/:'!F+0!:/002&9':!1,2(!%2F:',!+):!$0':!+*!32)3')*,+*/2)0!21!"[@!T[@!`[@!d[!+):!"\[!

o.=!M,2*'/)!32)3')*,+*/2)0!21!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!32)0*,$3*0!F','!('+0$,':!$0/)6!+!Gf>!8/*!UM/',3'V!

5'12,'!$0'! /)! */*,+*/2)0=!D2!25*+/)!!Ne!e! 12,!42(2:/(',/K+*/2)@!F'!,'32,:':!(+00!0%'3*,+!+*!9+,-/)6!

32)3')*,+*/2)0!12,!'+34!:2(+/)!UR/6!#\>V@!'Q*,+3*':!*4'!,'&+*/9'!(2)2(',!+):!:/(',!/)*')0/*/'0!+):!

1/*!*4'(!*2!+!(2:'&!:'03,/5/)6!42(2:/(',/K+*/2)=!D2!'Q*,+3*!!Ne!e!12,!4'*',2:/(',/K+*/2)@!F'!8'%*!*4'!

32)3')*,+*/2)!21!2)'!:2(+/)!32)0*+)*!F4/&'!9+,-/)6!*4'!2*4',!UR/6=!#"_BV=!!

!Ne!e! 9+&$'0! F','! 25*+/)':! 5-! $0/)6!!!!!! !! !!" !" !! @! F4','! *4'! :/0023/+*/2)! 32)0*+)*0L$ OP@! 12,!

42(2:/(',0!F','!3+&3$&+*':!5-!1/**/)6!*4'!,'&+*/9'!+(2$)*!21!:/(',!*2!*4'!'Q%,'00/2)N!

! ! !!!!! ! !! ! !!!! !! ! !!!!! !!!

F4','!wAx!/0!*4'!32)3')*,+*/2)!21!:/(',!+):!wM[x!/0!*4'!*2*+&!%,2*'/)!32)3')*,+*/2)=!D4'!32)3')*,+*/2)!

21! 4'*',2:/(',! >G! 12,(':! 5'*F'')! +)-! *F2! (2)2(',0! >! +):! G! +*! 6/9')! 32)3')*,+*/2)0! 21! 52*4!

(2)2(',0!F+0!3+&3$&+*':!5-!%,29/:/)6!+)!/)/*/+&!6$'00!12,!*4'!32)3')*,+*/2)!21!1,''!(2)2(',0!w>x!+):!

wGx!21!52*4!32(%2)')*0!+):!'9+&$+*/)6!*4'!0-0*'(N!

!! ! !!!!!!!!!!p! !! ! !!!!!!!!!!p! !" ! ! ! !!!!!!!!!

D4'!1+3*2,!21!T!/)!*4'!'Y$/&/5,/$(!:'03,/5/)6!*4'!12,(+*/2)!21!w>Gx!32,,'3*0!12,!*4'!')*,2%-!21!(/Q/)6!

*4+*! (+8'0! +! 4'*',2:/(',! 32(%,/0/)6! *F2! :/0*/)6$/04+5&'! (2)2(',0! /)*,/)0/3+&&-! (2,'! 1+92$,+5&'!

*4+)!+!42(2:/(',!*4+*!:/(',/K'0!/)!'Q+3*&-!*4'!0+('!F+-=!#%'3/1/3+&&-@!/*!:',/9'0!1,2(!*4'!0$5*,+3*/2)!

21!HD&)T!1,2(!*4'!!Ne!e!21!4'*',2:/(',0!*2!(+8'!*4'($32(%+,+5&'!*2!42(2:/(',!9+&$'0!U0''!5'&2FV=!!

D4'!32,,'3*!32)3')*,+*/2)0!w>x!+):!wGx!12,!+!6/9')!0'*!21!OP0@!+):!*2*+&!32)3')*,+*/2)0!21!>!+):!G!F','!

12$):!5-!32)0/:',/)6N!

!!"# ! ! ! ! !! ! !" !p!!!"# ! ! ! ! !! ! !" !

+):!(/)/(/K/)6! *4'!:/11',')3'!5'*F'')! *4'! 3+&3$&+*':!+):!'Q%',/(')*+&!>D2*! +):!GD2*!5-!9+,-/)6! w>x!

+):!wGx=!OP0!12,!*4'!4'*',2:/(',0@!OPL=@!F','!:'*',(/)':!5-!1/Q/)6!OPL6!+):!OPL:!*2!*4'!9+&$'0!:'*',(/)':!



!

"_!
!

/)! */*,+*/2)0!21!42(2:/(',0=!>*!'+34!0*'%!21! *4'! 1/*@! *4'!,'&+*/9'!+(2$)*0!21!>@!G@!>T@!GT!+):!>G!F','!

12$):!$0/)6!*4'!%,23':$,'!2$*&/)':!+529'=!DF2!+::/*/2)+&!%+,+('*',0!F','!/)*,2:$3':!+0!($&*/%&/',0!

21! *4'! 'Q%',/(')*+&! *2*+&! 32)3')*,+*/2)0! 21! >! +):! G! +*! '+34! */*,+*/2)! %2/)*! *2! +332$)*! 12,! :/11',')*!

/2)/K+*/2)! +):! *,+)0(/00/2)! '11/3/')3/'0! 21! *4'! *F2! *-%'0! 21! (2)2(',0@! +):! *4'! ',,2,! /)! *4'/,!

,'0%'3*/9'!32)3')*,+*/2)0=!D4/0!32,,'3*/2)!/0!(+:'!5-!2%*/(/K/)6!*4'!%+,+('*',0!0$34!*4+*!*4'!!Ne!e$0!

12,!*4'!*F2!42(2:/(',0!*2!(+*34!*420'!25*+/)':!12,!*4'!0+('!42(2:/(',0!/)!/02&+*/2)=!D4'!,+*/2!21!

*4'0'!*F2!%+,+('*',0!F+0!)'9',!+529'!S!2,!5'&2F![=T@!F'&&!F/*4/)!*4'!,+)6'!%,'9/2$0&-!,'%2,*':! /)!

*4'! &/*',+*$,'! 12,!.#75+0':! &/6+):75/):/)6!'Q%',/(')*0! U?6V=! R/*0!F','!522*70*,+%%':!"[[[! */('0! *2!

25*+/)!('+)0! +):! 0*+):+,:! :'9/+*/2)0! 21! +&&! 1/**':! Y$+)*/*/'0=! D4/0!F+0! 3+,,/':! 2$*! 5-! +00'(5&/)6! +!

0-)*4'*/3! :+*+0'*! 5-! 0+(%&/)6! *4'! 2,/6/)+&! 0'*! +):! /)3&$:/)6! ,+):2(! ,'%&+3'(')*0=! D4'! ')0$/)6!

0*+):+,:!:'9/+*/2)!%,29/:'0!+!,25$0*!$)3',*+/)*-!('+0$,'!21!*4'!1/**':!%+,+('*',=!I'!32$&:!)2*!:'*'3*!

+)-!4'*',2:/(',!12,(':!5'*F'')!e"!+):!eT!/)!2$,!*/*,+*/2)!'Q%',/(')*0=!I'!32$&:!4')3'!2)&-!'0*/(+*'!

+!&2F',!52$):!12,!/*0!:/0023/+*/2)!32)0*+)*=!I'!'0*/(+*':!*4/0!9+&$'!*2!5'!`[[!o.@!5+0':!2)!*4/0!9+&$'!

,'0$&*/)6! /)!+!%,':/3*':!+5$):+)3'!21!+52$*!"]!21! *4'!4'*',2:/(',! /)! *4'!4/64'0*! 32)3')*,+*/2)0!21!

2$,!*/*,+*/2)!0',/'0@!+):!+00/6)':!+!"[]!',,2,!U`[!o.V=!

"#+36:/8,76$-!6:/+**$,<!:)!/$6+3$J72$:,!

D2!:'*',(/)'!F4/34!/)*',+3*/2)0!629',)!*4'!')',6'*/30!21!:/(',/K+*/2)@!F'!32&&'3*':!+&&!_\!!Ne!e!9+&$'0!

1,2(!2$,!*/*,+*/2)!'Q%',/(')*0!+):!$0':!*4'(!*2!'9+&$+*'!*4'!(20*!0/6)/1/3+)*!/)*',1+3'0!*4+*!629',)!

*4'!')',6'*/30!21!:/(',/0+*/2)=!G'3+$0'!'+34!%,2*'/)!*'0*':!32(%,/0':!+!u70+):F/34@!U#V@!+!u\!0*,+):@!

UGV!+):!+!&22%!UEV!1,2(!'/*4',!*4'!3&+007"!2,!7T!02$,3'@!*4'!1,''!')',6-!21!+0023/+*/2)!3+)!5'!'Q%,'00':!

+0! *4'! 0$(! 21! *4'! 1,''! ')',6-! 34+)6'! +0023/+*':!F/*4! 0%'3/1/3! /)*',1+3'0! 12,(':! 5'*F'')! *4'! *4,''!

*-%'0!21!(2*/1!U#@!G!+):!EV=!I'!32)0/:',':!52*4!/)*',7!+):!/)*,+7!(2&'3$&+,!*',(0@!0$34!*4+*N!

!!!!! ! ! !!!!!!!"#$% ! !!!!"#$% ! !!!!!!"#$!

F4','!*4'!0$503,/%*0!C!+):!CC! &+5'&!+,5/*,+,/&-!*4'!0%'3/1/3!(2)2(',!$):',!32)0/:',+*/2)=!>*! /*0!(20*!

32(%&'Q@! *4/0! 1,+('F2,8! +332((2:+*'0! "T! %200/5&'! 32)*,/5$*/2)0! *2! *4'! 1,''! ')',6-! /)! *4'! 0'*! 21!

34/(',+0@!\!/)*',7!+):!\!/)*,+(2&'3$&+,N!!

!!!!!!!"#$% ! ! !!!!!!"#$% ! !!!!!!"#$% ! !!!!!!"#$% ! !!!!!!"#$% ! !!!!!!"#$% ! !!!!!!"#$% !

!!!!!!!"#$% !! !!!!!!"#$% ! !!!!!!"#$% ! !!!!!!"#$% ! !!!!!"#$% ! !!!!"#$% ! !!!!"#$%!

R2,! *4'! /)*',1+3'0!F/*4! *F2! 32(%2)')*0! *4','!F/&&! 5'! 12$,! %200/5&'! 32(5/)+*/2)0N! 52*4! %+,*0! 32$&:!

32('! 1,2(! *4'! 3&+007"! 02$,3'@! 52*4! 1,2(!3&+007T@! 2,!2)'!%+,*! 1,2(!'+34=!D4'! 1,''! ')',6-! *',(0! *4+*!



!

"`!
!

:'%'):!2)!+!0/)6&'!0*,$3*$,+&!'&'(')*@!!!!!!!!!"#$% @!3+)!2)&-!5'!'/*4',!3&+007"!2,!3&+007T=!C)!*4/0!1,+('F2,8!

*4','12,'@!`T!/):/9/:$+&!1,''!')',6/'0!+,'!,'Y$/,':!Uc!/)*',1+3'0!F/*4!`!32(5/)+*/2)0@!+):!_!/)*',1+3'0!

F/*4!T! 32(5/)+*/2)0V=! R2,!'+34! *'0*':! 32(5/)+*/2)!21!:/(',0@! *4'! 0%'3/1/3! 32(5/)+*/2)!21! /)*',1+3'0!

3+)!5'!:'*',(/)':@!+):!*4'!1,''!')',6-!3+&3$&+*':!5-!0$((/)6!*4'!/):/9/:$+&!32)*,/5$*/2)0=!

D2!:'*',(/)'!*4'!/)*',1+3'0!*4+*!+,'!,'Y$/,':!*2!'Q%&+/)!6&25+&&-!*4'!'Q%',/(')*+&!:+*+@!F'!:'9'&2%':!

+)! /*',+*/9'! 2%*/(/0+*/2)! %,23':$,'=! C)/*/+&&-! F'! 32)0/:',':! '+34! 21! *4'! *F'&9'! 32)*,/5$*/2)0!

/):/9/:$+&&-@! +):! 2%*/(/0':! *4'! 12$,! 1,''! ')',6/'0! /)! 2,:',! *2! (/)/(/0'! *4'! 12&&2F/)6! 34/70Y$+,':!

1$)3*/2)@!F4','!*4'!0$(!/0!29',!*4'!_\!'Q%',/(')*+&&-!('+0$,':!1,''!')',6/'0N!

!! ! !!!"#$ ! !!!"#
!!

D4'!%,23':$,'!F+0!*4')!,'%'+*':!F/*4!+&&!%200/5&'!%+/,0!21!/)*',1+3'0@!2%*/(/0/)6!'/64*!/):/9/:$+&!1,''!

')',6/'0! UT! /)*',1+3'0@! `! 32(5/)+*/2)0V@! *4')! +&&! *,/%&'*0@! +):! Y$+,*'*0! 21! /)*',1+3'0! U"T! +):! "\!

/):/9/:$+&! 1,''! ')',6/'0@! ,'0%'3*/9'&-V=! D4'! 5'0*! 1/*! 1,2(! '+34@! /)3,'+0/)6&-! 32(%&'Q@! (2:'&! F+0!

25*+/)':=!

?2F'9',@!/)3,'+0/)6!*4'!)$(5',!21!1,''!%+,+('*',0!/)!+!(2:'&!/0!'Q%'3*':!*2!)+*$,+&&-!:'3,'+0'!*4'!QT=!

D2! %,'9')*! 29',71/**/)6@! +):! *4','5-! :'*',(/)'! *4'! (20*! 0$/*+5&'! (2:'&@! F'! %',12,(':! 12,F+,:7

0'&'3*/2)!0*'%F/0'!,'6,'00/2)@!$0/)6!R7*'0*0!*2!:'*',(/)'!F4'*4',@!/)!'+34!3+0'@!*4'!,':$3*/2)!/)!yT!2)!

/)3,'+0/)6!*4'!(2:'&!32(%&'Q/*-!F+0!0*+*/0*/3+&&-!O$0*/1/':=!I'!25*+/)':!$)3',*+/)*-!'0*/(+*'0!12,!*4'!

1/**':!%+,+('*',0!5-!522*70*,+%%/)6!U+0!+529'V!"[[[!*/('0=!D4'!32,,'&+*/2)!5'*F'')!*4'!'Q%',/(')*+&!

:+*+!+):!*4'!!Ne!e!9+&$'0!3+&3$&+*':!1,2(!2$,!(2:'&!6+9'!+)!HT!21![=d_=!

D4'!+)+&-0/0!,'9'+&':!*4+*!*4'!0*+*/0*/3+&&-!+%%,2%,/+*'!:'03,/%*/2)!21!*4'!:+*+!/)3&$:'0!*4,''!0%'3/1/3!

/)*',1+3'0@!G!#!U/)*',!(2&'3$&+,V@!E!#!U/)*',!(2&'3$&+,V!+):!G!#!U/)*,+!(2&'3$&+,V!UR/6=!_BV@!,'0$&*/)6!/)!

*F'&9'!/):/9/:$+&!1,''!')',6/'0=!D4'!/)*,+7(2&'3$&+,!*',(!+,/0'0!5'3+$0'!2$,!:+*+0'*!/)92&9'0!34/(',/3!

%,2*'/)0@! +):!:'03,/5'0! +)! '%/0*+*/3! /)*',+3*/2)!5'*F'')!:/11',')*! *-%'0! 21!u70*,+):! +):!u70+):F/34!

F/*4/)!2)'!(2)2(',!U?:V=!I4/&'! /*! *4','12,'!:2'0!)2*!+/:!'Q%&+/)/)6!42F!:/(',0!21! *4'! *F2!3&+00'0!

+92/:! '+34! 2*4',@! +):! 3+)! 5'! /6)2,':! /)! 2$,! :'03,/%*/2)! 21! *4'! ('34+)/0(! 21! :/03,/(/)+*/2)@! /*!

,'%,'0')*0!+!0/6)/1/3+)*!32)*,/5$*/2)!UT=\h[=S!8J(2&7"!12,!GT!#Tp!`=Th[=_!8J(2&7"!12,!GT!#"p!`=ch[=_!8J(2&7

"! 12,! G"!#Tp!_=Sh[=_!8J(2&7"! 12,! G"!#"V! *2! *4'!29',+&&! 1,''!')',6-=!g2*+5&-@! *4'!!!!!!!!!"#$%!*',(0!F','!)2*!

12$):!*2!32)*,/5$*'!0/6)/1/3+)*&-!*2!*4'!250',9':!:/(',/K+*/2)!1,''!')',6/'0@!32)0/0*')*!F/*4!+!(2:'&!

:2(/)+*':!5-!/)*',7(2&'3$&+,!/)*',+3*/2)0=!



!

"S!
!

'$))+3+,2$7*!%-7,,$,<!-7*:3$6+238!!

A#f!+)+&-0/0!F+0!3+,,/':!2$*!2)!+!LM7f+%7A#f! /)0*,$(')*! U.+&9',)@!Z<V=!`[[!oE!21!'+34!%,2*'/)@!+*!

32)3')*,+*/2)0! 5'*F'')! S[! +):! "[[! o.! U(2)2(',V! /)! T[[! (.! +((2)/$(! +3'*+*'@! %?! \=c@! F','!

/)O'3*':!12,!'+34!,$)=!#2('!0+(%&'0!F','!$)0*+5&'!+*!`!lf@!02!*4'!,$)!F+0!%',12,(':!5'*F'')!"a!+):!

""[!lf!+*!+!03+)!,+*'!21![=T!lf!(/)7"=!eU#"GTE"V!+):!eU#TG"ETV!+66,'6+*':!5'12,'!+)-!$)12&:/)6!*,+)0/*/2)!

32$&:!5'!250',9':!+):!F','!'Q3&$:':!1,2(!*4'!+)+&-0/0=!A#f!:+*+!F+0!+)+&-0':!/)!^,/6/)!U^,/6/)E+5@!

.>V=!

K%:2#+367*!2$2372$:,!-7*:3$6+238!!

CDf! 'Q%',/(')*0! F','! 3+,,/':! 2$*! 2)! +)! /DfT[[! ./3,2f+&2,/('*',! U.+&9',)@! Z<V=! ! e"! +):! eT! F','!

32)3')*,+*':! +):! :/+&-0':! +6+/)0*! T[[! (.! +((2)/$(! +3'*+*'@! %?! \=c! 29',)/64*=! D4'! 1/)+&!

32)3')*,+*/2)0!F','!_\[!o.!12,!e"!+):!"=TS!(.!12,!eT!+0!:'*',(/)':!5-!+!Gf>!+00+-!UD4',(2R/04',@!

.>V=! D4'! 3'&&! F+0! 1/&&':! F/*4! *4'! :/+&-0/0! 5$11',! +):! *4'! %,2*'/)! F+0! &2+:':! /)*2! *4'! 0-,/)6'=! D4'!

/)O'3*/2)!92&$('!F+0!T!oE!+):!*4'!*'(%',+*$,'!21!*4'!3'&&!F+0!0'*!*2!Tcd!<=!CDf!:+*+!F','!+)+&-0':!/)!

^,/6/)!U^,/6/)E+5@!.>V=!

&#8*:<+,+2$-!$/+,2$)$-72$:,!:)!-*7%%E%5+-$)$-!-:,%+3@72$:,!$,!2#+! E-38%27**$,!/:67$,!

da! 0?#M! 0'Y$')3'0! 1,2(! +! :/9',0'! 0'*! 21! %&+)*0! F','! +&/6)':! $0/)6! *4'! D73211''! 0',9',! U?=V@! +):!

&/)'+6'! 0%'3/1/3! /)0',*/2)0! ,'(29':!(+)$+&&-=!D4'!5'0*71/*! 0$50*/*$*/2)!(2:'&!F+0!:'*',(/)':!$0/)6!

*4'!M,2**'0*!0',9',!U?<V=!D4'!.E!*,''!F+0!3+&3$&+*':!/)!M4-.E!U?>V!$0/)6!*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!+):!

f7*',(/)+&!%+,*0!21!*4'!0'Y$')3'@!+):!*4'!JDD!(2:'&!21!%,2*'/)!'92&$*/2)!U??V@!F/*4!'(%/,/3+&&-!:',/9':!

34+,+3*',!1,'Y$')3/'0!+):!+!12$,73+*'62,-!6+((+!:/0*,/5$*/2)!*2!+332$)*!12,!+(2)670/*'!,+*'!9+,/+*/2)=!!

D2! 1/):! 4/64&-! 32)0',9':! ,'0/:$'0! 0%'3/1/3! *2! '+34! 3&+:'@! F'! ,'3+&3$&+*':! *4'! e7%+,+('*',! 21! *4'!

6+((+!:/0*,/5$*/2)!12,!O$0*!3&+007"@!+):!3&+007T!0'Y$')3'0@!,'0%'3*/9'&-=!I'!*4')!,'32,:':!F4/34!,+*'!

3+*'62,-! 4+:! *4'! 4/64'0*! %20*',/2,! %,25+5/&/*-! 12,! '+34! 0/*'! /)! '/*4',! 3&+:'! U('+)/)6! *4+*! *4/0! 0/*'!

'92&9'0!0&2F&-V=!D4/0!+&&2F':!$0!*2!0'&'3*!0/*'0!*4+*!4+:!*4'!4/64'0*!%20*',/2,!%,25+5/&/*-!12,!5'&2)6/)6!

/)! *4'! &2F'0*! ,+*'! 3+*'62,-! /)! +*! &'+0*! 2)'! 3&+:'@! /6)2,/)6! 0/*'0! /)! F4/34! *4'! 0+('! ,'0/:$'! F+0!

32)0',9':!/)!52*4=! !D4/0!('*42:!/0!(2,'!,'&/+5&'!*4+)!*4'!0/*'7')*,2%-!+%%,2+34!$0':!12,!/&&$0*,+*/9'!

%$,%20'0! /)!R/6$,'!#S@!5'3+$0'! /*! /0!)2*! 0$5O'3*! *2!%4-&26')'*/3! 0+(%&/)6!5/+0N! 0/*'7')*,2%/'0! 3+)!5'!

(+:'!+,*/1/3/+&&-! &2F!5-!2)&-!0+(%&/)6!0'Y$')3'0! 1,2(!3&20'&-!,'&+*':!0%'3/'0!U2,!+,*/1/3/+&&-!4/64!5-!

0-0*'(+*/3+&&-!:/03+,:/)6!3&20'&-!,'&+*':!0'Y$')3'0V=!Z0/)6!,'&+*/9'!'92&$*/2)+,-!,+*'0!:2'0!)2*!0$11',!

1,2(!*4/0!%,25&'(@!5'3+$0'!/*!'Q%&/3/*&-!*+8'0!/)*2!+332$)*!*4'!'92&$*/2)+,-!,'&+*/2)04/%0!5'*F'')!*4'!

0'Y$')3'0!/)!*4'!0+(%&'!+):!*4','5-!32,,'3*0!12,!+)-!0+(%&/)6!5/+0=!



!

"\!
!

4$6.*72$:,!:)!67%%!%5+-237!

D2!0/($&+*'!*4'2,'*/3+&!(+00!0%'3*,+!12,!*4'!4'*',272&/62(',0!12,(':!5'*F'')!ID7T!+):!g"e"fT!UR/6=!

";V@!F'!1/,0*!'Q*,+3*':!*4'!,'&+*/9'!+5$):+)3'0@!+9',+6'!34+,6'!0*+*'0@!+):!F/:*40!21!*4'!34+,6'!0*+*'!

:/0*,/5$*/2)0!21!+&&!2&/62(',/3!0%'3/'0!1,2(!*4'!'Q%',/(')*+&!:+*+!$0/)6!Z)/A'3!U<6V=!D2!0/($&+*'!*4'!

0%'3*,$(@! F'! 12&&2F':! +! %,'9/2$0&-! :'03,/5':! +%%,2+34@! '(%&2-/)6! +! ;+$00/+)! %'+8! 04+%'@! +):!

/(%20/)6!'Q%',/(')*+&!+9',+6'!34+,6'70*+*'0!+):!34+,6'70*+*'!:/0*,/5$*/2)!F/:*40!12,!'+34!2&/62(',/3!

0%'3/'0!U?@V=!R2,!*4'!+5$):+)3'0!F'!$0':!*4'!2$*%$*!1,2(!2$,!*4',(2:-)+(/3!(2:'&!:'03,/5':!+529'=!!!

423.-2.37*!B$:$,):3672$-%!!

D2!:'*',(/)'!*4'!0*2/34/2('*,-!21!2&/62(',0!*4+*!4+9'!0'&'3*/9'!%+,+&260!+):!2&/62(',0!*4+*!:2!)2*@!

F'! 'Q+(/)':! +! ,'3')*&-! 3$,+*':! :+*+0'*! U6@V=! I'! 'Q*,+3*':! *4'! 0*2/34/2('*,-! 32,,'0%2):/)6! *2!

%,2*'/)0! /)! 2$,! &/0*! 21! 42(2(',0! /)! '+34! 0%'3/'0! /1! *4'-!F','! +&02! +))2*+*':! +0! +! 42(2(',! /)! *4'!

0*,$3*$,+&!:+*+5+0'=!D4/0!'Q3&$:'0!0*,$3*$,'0!/)!F4/34!*4'!%,2*'/)!21!/)*','0*!F+0!3273,-0*+&&/K':!F/*4!

+)2*4',! %,2*'/)=!I'! 2)&-! $0':! 0*2/34/2('*,/'0! *4+*!F','! +))2*+*':! +0! W32,,'3*X! 2,! W$)8)2F)X@! +):!

/6)2,':! *4'!%,2*'/)! /1! +)!'Y$/9+&')*! 0*2/34/2('*,-!4+:!+&,'+:-!5'')!+00/6)':! *2!2)'!21! /*0!%+,+&260=!

D4/0!/0!+!32)0',9+*/9'!+%%,2Q/(+*/2)!12,!42F!21*')!0'&'3*/9/*-!'92&9'0!12,!'+34!0*2/34/2('*,-@!5'3+$0'!

/*! $):',32$)*0! 3+0'0! /)! F4/34! 0'&'3*/9/*-! '92&9'0! ,'%'+*':&-! 5'*F'')! %+,+&260! 21! *4'! 0+('!

0*2/34/2('*,-=!

>0!*4'!,'1',')3'!0'*! 12,!32(%+,/02)@!F'!$0':!%,2*'/)0!*4+*!4+:!)2!:'*'3*+5&'!%+,+&260! /)!2$,!GE>#D!

0'+,34=! I'! :/:! *4/0@! ,+*4',! $0/)6! 2&/62(',0! *4+*! 327+00'(5&'! F/*4! +&&! *4'/,! %+,+&260! 5'3+$0'! *4'!

/)*',+3*/2)! :+*+0'*0! +,'! 9',-! 0%+,0'@! ('+)/)6! *4+*! :+*+! 12,! +&&! %+/,F/0'! /)*',+3*/2)0! /)! +! 6,2$%! 21!

%+,+&260! /0! ,+,'&-!+9+/&+5&'=!D4/0!('+)0!F'!3+))2*!32)1/:')*&-!+00',*! *4+*!+)-!%+,*/3$&+,!%,2*'/)!327

+00'(5&'0!F/*4!+&&!/*0!%+,+&260!+):!*4$0!4+0!)'9',!5'')!0$5O'3*!*2!*4'!32)0*,+/)*0!21!0'&'3*/9'!+00'(5&-=!

Z0/)6! 2&/62(',0! F/*42$*! %+,+&260! 2)&-! %+,*/+&&-! 3/,3$(9')*0! *4/0! %,25&'(@! 5'3+$0'! 2$,! GE>#D!

0*,+*'6-!F/&&!(/00!+)3/')*!%+,+&260=!C*!/0!*4$0!%200/5&'!*4+*!2$,!32)*,2&!0'*!21!2&/62(',0!32)*+/)0!02('!

0'&'3*/9'! 2&/62(',0=! R$,*4',@! /*! /0! 32)3'/9+5&'! *4+*! *4','! +,'! 5/+0'0! /)! *4'! *-%'0! 21! 2&/62(',0! F'!

,'329',! *4+*! +,/0'! 1,2(! 2$,! 342/3'! 21! ,'1',')3'! 0'*=! R2,! 'Q+(%&'@! 2&/62(',0! F/*4! %+,+&260!(+-! 12,!

'Q+(%&'!5'!0-0*'(+*/3+&&-!2&:',!2,!-2$)6',!*4+)!2&/62(',0!F/*42$*@!+):!*4/0!32$&:!+11'3*!*4'/,!+9',+6'!

2&/62(',/3! 0/K'=! I4/&'! F'! +,'! )2*! +F+,'! 21! 0$34! +! 5/+0! 4+9/)6! 5'')! ,'%2,*':@! 2$,! 0*,$3*$,+&!

5/2/)12,(+*/30!,'0$&*0!042$&:!5'!32)0/:',':!5'+,/)6!/)!(/):!*4+*!*4'!+%%,2+34!/0!)2)7%4-&26')'*/3=!C*!

*4','12,'!3+%*$,'0!5,2+:!*,'):0!F420'!'Q+3*!(+6)/*$:'0!042$&:!5'!,'6+,:':!F/*4!3+$*/2)=!^$,!:+*+!/0!

+9+/&+5&'!/)!A+*+!#T=!

! !



!

"a!
!

4.55*+6+,2738!"+>2!

'+/.-2$:,!:)!7%%+6B*8!:3/+3!:)!$,2+3)7-+%!.%$,<!23.,-72+/!%L4&%!

D2!$):',0*+):!*4'!2,:',!/)!F4/34!:/11',')*!/)*',1+3'0!12,(!:$,/)6!+00'(5&-!/*!F2$&:!4+9'!5'')!/:'+&!

*2!12&&2F!*4'/,!12,(+*/2)!8/)'*/3+&&-!/)!,'+&!*/('!+):!+*!4/64!,'02&$*/2)!/)!1$&&7&')6*4!0?#M0!*2!F+*34!+*!

F4/34!%2/)*!'+34!/)*',1+3'!/0!12,(':=!M+,*/3$&+,&-!12,!42(2(',0@!42F'9',@!0$34!+)!'Q%',/(')*!/0!0*/&&!

5'-2):!*4'!3+%+5/&/*/'0!21!(2:',)!0*,$3*$,+&!5/2&26-=!>0!+)!+&*',)+*/9'@!F'!%',12,(':!+!8/)'*/37+,,'0*!

'Q%',/(')*! $0/)6! *,$)3+*':! 32)0*,$3*0! *4+*! &+38! ,'6/2)0! 21! 0'Y$')3'! )'3'00+,-! *2! 12,(! %+,*/3$&+,!

/)*',1+3'0=! I'! 32$&:! *4')! +00'00! 42F! 1+,! *4'! +00'(5&-! %,23'00! 3+)! %,23'':! F/*42$*! %+,*/3$&+,!

/)*',1+3'0=!D4/0!+%%,2+34!/0!+)+&262$0!*2!:'&'*/)6!*4'!6')'0!32,,'0%2):/)6!*2!:/11',')*!')K-('0!/)!+!

('*+52&/3! %+*4F+-@! +):! *4')! F+*34/)6! F4/34! /)*',(':/+*'! %,2:$3*0! +33$($&+*'! *2! :'*',(/)'! *4'!

2,:',!/)!F4/34!*4'!')K-('0!+3*!U?FV=!!

Z0/)6! *4/0! +%%,2+34! F'! (+:'! *4,''! :/0*/)3*! 250',9+*/2)0N! /1! F'! :'&'*'! *4'! f7*',(/)+&! ,'6/2)! U+):!

4')3'! ,'(29'! *4'! %200/5/&/*-! 21! *4'! e!f! /)*',1+3'! 12,(/)6! F4/&'! ,'*+/)/)6! g!g! /)*',+3*/2)0V! *4'!

%,2*'/)0! :2! )2*! 2&/62(',/0'! UR/6=! TGV=! f2)9',0'&-@! /1! F'! :'&'*'! *4'! g7*',(/)+&! ,'6/2)! U+):! 4')3'!

,'(29'!*4'!%200/5/&/*-!21!*4'!g!g!/)*',+3*/2)0!F4/&'!,'*+/)/)6!*4'!e!f!/)*',1+3'0V@!*4')!2&/62(',/0+*/2)!

/0!%200/5&'!5$*!(2)2:/0%',0'!"T7(',0!:2!)2*! 12,(!UR/6=!T>V=!E+0*&-@! 0$5$)/*0! *4+*!%200'00!g7*',(/)/!

%,'1',')*/+&&-!%+,*/*/2)! /)*2!"T7(',0@!F4','+0!0$5$)/*0! *4+*!:2!)2*!4+9'!g7*',(/)/!:2!)2*!042F!*4/0!

%,'1',')3'!UR/6!#dfV=!

D26'*4',@! *4'0'!250',9+*/2)0! /(%&-! *4+*!g!g!/)*',+3*/2)0!3+))2*! 12,(!$)&'00!e!f!+,'!+&02!(+:'@!+):!

*4+*!g!g!/)*',+3*/2)0!%,'1',')*/+&&-!0*+5/&/K'!*4'!"T7(',=!I'!*4$0!32)3&$:'!*4+*!g!g!/)*',+3*/2)0!(20*!

&/8'&-! :2! )2*! 12,(! /)! '+,&-! +00'(5&-! /)*',(':/+*'0! *4+*! +,'! 0(+&&',! *4+)! "T7(',0=! C)! 2$,! ')K-('!

%+*4F+-!+)+&26-@!g7*',(/)+&!32)*+3*0!F2$&:!5'!+8/)!*2!+! &+*'7+3*/)6!')K-('!*4+*!3+))2*!%',12,(!/*0!

1$)3*/2)!/1!*4'!2)'!/((':/+*'&-!%,'3':/)6!/*!/0!-'*!*2!32):$3*!/*0!34'(/3+&!*,+)012,(+*/2)!U?FV=!

C)! +::/*/2)! *2! *4'0'! 'Q%',/(')*0! F/*4! *,$)3+*/2)! ($*+)*0@! F'! %',12,(':! 8/)'*/3! 'Q%',/(')*0! *2!

(2)/*2,!*4'!*/('03+&'!21!0$5$)/*!'Q34+)6'!+*!'Y$/&/5,/$(@!+):!4')3'!Y$+)*/1/':!*4'!,+*'!+*!F4/34!*4'!

2&/62(',0! :/0023/+*'=! R,2(! *4'0'! 'Q%',/(')*0@! F'! 250',9':! *4+*! *4'! g!g! /)*',+3*/2)0! F','! ,+*'7

&/(/*/)6! /)! 2&/62(',! :/0023/+*/2)! UR/6=! #S@aV=! A/0023/+*/2)! F+0! 0$11/3/')*&-! 0&2F! 0$34! *4+*@! 042$&:!

4'*',2(',/3! g!g! /)*',+3*/2)0! 12,(! *4,2$64! ,+):2(! 32&&/0/2)0! :$,/)6! +00'(5&-@! *4'-! F2$&:! 5'!

8/)'*/3+&&-! 0*+5&'! 2)! +! */('03+&'! 21! *')07217(/)$*'0! *2! 42$,0=! z'*@! F'! 250',9':! )2! 0$34! &2)67&/9':!

/)*',(':/+*'0!:$,/)6!+00'(5&-=!f2(5/)':!F/*4!2$,!*,$)3+*/2)!'Q%',/(')*0@!*4/0!&'+:0!$0!*2!32)3&$:'!

*4+*!0*+5&'!g!g!32)*+3*0!+,'!(20*!&/8'&-!)2*!12,(':!/)!*4'!'+,&-!0*+6'0!21!+00'(5&-@!+&&2F/)6!*4'!*F2!



!

"d!
!

0'&'3*/9'! /)*',1+3'0! *2! 32(%&'*'&-! 02,*! *4'! 0$5$)/*0! 5'12,'! g!g! 12,(! *2! %,29/:'! *4'! 1/)+&!

*4',(2:-)+(/3!+):!8/)'*/3!0*+5/&/K+*/2)!21!"T7(',0=!

D4','!(+-!5'! +&*',)+*/9'! 'Q%&+)+*/2)0! *4+*! 3+)! +332$)*! 12,! 2$,! :+*+=! C*! /0@! 12,! 'Q+(%&'@! 32)3'/9+5&'!

*4+*! *,$)3+*/2)!21! *4'!f7*',(/)$0!02('42F!,'0$&*0! /)!+!32)12,(+*/2)+&!34+)6'! /)! *4'!g7*',(/)/! *4+*!

,'):',0!*4'(!$)+5&'!*2!12,(!*4'/,!$0$+&!/)*',1+3'=!?/',+,34/3+&!+00'(5&-!%+*4F+-0!0/(/&+,!*2!*4'!2)'!

F'! :'03,/5'! +,'@! 42F'9',@! *42$64*! *2! 5'! +)! +&(20*! $)/9',0+&! 1'+*$,'! 21! %,2*'/)! 32(%&'Q'0! U?7L$@;V@!

6/9/)6!$0!32)1/:')3'!/)!2$,!/)*',%,'*+*/2)=!

=:*2J67,,!%27B$*$28!:)!#+2+3:6+3%!B+2;++,!-*7%%!M!7,/!-*7%%!N!

R2,(/)6! 4'*',2(',0! 5'*F'')! *F2! :/0*/)6$/04+5&'! *-%'0! 21! 0$5$)/*@! >! +):! G@! /0! +0023/+*':! F/*4! +!

1+92$,+5&'! ')*,2%-! 21! (/Q/)6! *4+*! ,'1&'3*0! *4'! 6,'+*',! )$(5',! 21! F+-0@! !! @! /)! F4/34! *F2! *-%'0! 21!

0$5$)/*0! 3+)! 5'! +,,+)6':! /)*2! +! 4'*',2(',! ,'&+*/9'! *2! +! 42(2(',@!F4','!A! /0! *4'! *2*+&! )$(5',! 21!

0$5$)/*0!/)!*4'!2&/62(',@!(!/0!*4'!)$(5',!21!*-%'!>!/)!+!%+,*/3$&+,!4'*',2(',!U+):!AD($/0!*4','12,'!*4'!

)$(5',!21!*-%'!GV=$

^%%20/)6! *4/0! 1+92$,+5&'! ')*,2%-! 34+)6'! $%2)! (/Q/)6! (+-! 5'! ')',6'*/3! %')+&*/'0! +0023/+*':! F/*4!

/)*',1+3'0!5'*F'')!>!+):!G!0$5$)/*0!*4+*!+,'!&'00!1+92$,+5&'!*4+)!>!>!2,!G!G!/)*',1+3'0=!D4'!')',6'*/3!

%')+&*-!+0023/+*':!F/*4!12,(/)6!+)-!%+,*/3$&+,!4'*',2(',!U'=6=!+!"T7(',!F/*4!\!3&+00!"!+):!\!3&+00!T!

0$5$)/*0@!>\G\V!:'%'):0!2)! *4'!)$(5',!21!$)1+92$,+5&'! 32)*+3*0!(+:'! /)! *4'!4'*',2(',=!I/*4/)!+)!

>\G\!"T7(',@!*4','!+,'!cT`!F+-0@! !"! @!/)!F4/34!*4'!0$5$)/*0!3+)!5'!+,,+)6':=!?2F'9',!*4'0'!:/11',')*!

+,,+)6'(')*0!+,'!)2*!)'3'00+,/&-!')',6'*/3+&&-!'Y$/9+&')*=! C1!F'!32)0/:',! *4'! *'*,+4':,2)!21!:/(',0!

12,(':! 5-! *4'! 0?#M0! /)! *4/0! 0*$:-@! F'! 32$&:! 32)0/:',! *4'! >\G\! "T7(',0! 12,(':! $0/)6! 'Q3&$0/9'&-!

42(2(',/3!e
"
e!/)*',1+3'0@!F/*4!+&&!4'*',2(',/3!32)*+3*0!5'/)6!(+:'!5'*F'')!:/(',0!9/+!e!f!32)*+3*0=!

>&*',)+*/9'&-@! *4'! 0$5$)/*0! 32$&:! 5'! +,,+)6':! 0$34! *4+*! 2)&-! 4'*',2:/(',0! +,'! 12,(':=! D4'0'!

+,,+)6'(')*0! U+):! *420'!5'*F'')! *4'0'! *F2! 'Q*,'('0V! +,'! )2*! ')',6'*/3+&&-! 'Y$/9+&')*! 5'3+$0'! +)!

$)1+92$,+5&'! e!e! /)*',1+3'! /0! +0023/+*':! F/*4! +)! ')',6'*/3! %')+&*-! :/11',')*! 1,2(! *4+*! 12,! +)!

$)1+92$,+5&'!e!f!/)*',+3*/2)=!I'!$0':!+!%')+&*-!21!""!8J!(2&7"!12,!*4'!:/11',')3'!5'*F'')!+!42(2(',/3!

+):! 4'*',2(',/3! :/(',! /)*',1+3'=! D4/0! :',/9'0! 1,2(! 2$,! 'Q%',/(')*+&! ('+0$,'(')*0! 21! *4'! !Ne!e!

9+&$'0! 12,!ID7"! UTd=T!8J!(2&7"V@!IDT! U_[="!8J!(2&7"V! +):! *4'!4'*',2:/(',!5'*F'')!ID7"!+):!ID7T!

U"c=T! 8J! (2&7"V=! D4/0! 9+&$'! /0! &+,6',! *4+)! *4'! 3+&3$&+*':! 0*+5/&/*-! 21! *4'! 4'*',2:/(',! 5+0':! 2)! 2$,!

*4',(2:-)+(/3! (2:'&! 21! *4'! :/(',! /)*',1+3'! U3+&3$&+*':! +0! a! 8J! (2&7"V! 5'3+$0'! 21! *4'! /(%',1'3*!

32,,'&+*/2)!5'*F'')!2$,!'Q%',/(')*+&!9+&$'0!+):!*4'!(2:'&!32'11/3/')*0!UHT!21![=d_V=!!R2,!*4'!%')+&*-!

21!+0023/+*':!F/*4!+)!$)1+92,+5&'!e
"
f!/)*',+3*/2)!F'!$0':!a!8J!(2&7"!5+0':!2)!*4'!:+*+!/)!R/6$,'!#af@!

$0/)6! *4'!+9',+6'!21! *4'!%')+&*/'0!F'!('+0$,':! 12,! *4'! 1/,0*! Uq\!8J!(2&7"V!+):!0'32):!U{qd!8J!(2&7"V!



!

"c!
!

ID7"!%'%*/:'!5/):/)6! *2! +! Te! :/(',=!D2!25*+/)! +)!29',+&&! ')',6'*/3! %')+&*-! 12,! '+34!4'*',2(',@!F'!

')$(',+*':!+&&!%200/5&'!+,,+)6'(')*0!21!0$5$)/*0!F/*4/)!/*!+):!)2*':!*4'!)$(5',!21!$)1+92$,+5&'!e!e!

+):!e!f!/)*',1+3'0!/)!'+34=!!

R2,!2&/62(',0!0(+&&',!*4+)!+!"T7(',@!F'!4+9'!*2!+00$('!+)!2&/62(',/3!6'2('*,-=!R2,!0/(%&/3/*-@!F'!

+00$(':!0(+&&',!6'2('*,/'0!*2!5'!*2%2&26/3+&&-!+%%,2+34+5&'!+0!,/)60!21!:/(',0!F/*4!2::7)$(5',':!

2&/62(',0!32)*+/)/)6!+)!$)%+/,':!e!e!/)*',1+3'=!C)!*4'0'!,/)60@!*4'!e
"
f!/)*',+3*/2)0!,$)!+&2)6!*4'!*2%!

+):!*4'!52**2(!21!*4'!,/)6@!12,(/)6!*F2!%0'$:279',*/3'0=!f2(%+,':!*2!+!*'*,+4':,2)@!F4','!*4','!+,'!

12$,! 9',*/3'0@! *4/0! +&&2F0! 12,! 0$5$)/*0! *2! 5'! +,,+)6':! F/*4! +! 0(+&&',! )$(5',! 21! /)32(%+*/5&'! e!f!

/)*',+3*/2)0!/)!+!4'*',2(',!*4+)!/0!%200/5&'!/)!+!*'*,+4':,2)=!D4'!,/)6!6'2('*,-!F/&&!*4','12,'!&'+:!*2!

+!32)0',9+*/9'!'0*/(+*'!12,!42F!$)1+92$,+5&'!4'*',2(',0!+,'!32(%+,':!*2!42(2(',0!12,!2&/62(',0!

F/*4!1'F',!*4+)!"T!0$5$)/*0=!C)!+::/*/2)@!'Q%',/(')*+&!'9/:')3'!12,!*4/0!+,34/*'3*$,'!32('0!1,2(!2$,!

0*,$3*$,'!21!e"@!F4/34!F'!250',9'!*2!%+38!+0!+!,/)6!21!*4,''!:/(',0!/)!*4'!3,-0*+&!&+**/3'=!!

D2!3+&3$&+*'!*4'!,'&+*/9'!%2%$&+*/2)0!21!42(27!+):!4'*',2(',0!12,(':!+*!'Y$/&/5,/$(!12,!+)!'Y$/(2&+,!

(/Q*$,'!21!3&+007"!+):!3&+007T!0$5$)/*0!F'!$0':!*4'!G2&*K(+))!:/0*,/5$*/2)N!

!! !
!!!!!!

! !!"
!
!
!!!

!!!!!!
!!!"

!
!
!!!

!
!!!

!

F4','!!! !/0! *4'! (2&'! 1,+3*/2)! 21! A7(',0! 32)*+/)/)6! (! ID7T! 0$5$)/*0=!!!')$(',+*'0! +&&! !! !%200/5&'!

0$5$)/*0! +,,+)6'(')*0! /)! +)! A7(',! 32)*+/)/)6! (! ID7T! 0$5$)/*0=!!!!!! !/0! *4'! ')',6-! :/11',')3'!

32(%+,':! *2! +! 42(2(',! 21! 0$5$)/*! +,,+)6'(')*!! !/)! +)! 2&/62(',! 32)*+/)/)6! (! ID7T! 0$5$)/*0!

:'*',(/)':! +0! :'03,/5':! +529'=! R2,! 42(2(',0! !
! ! ! !+):!!!!!! ! ! @! 02! *4'! )$(',+*2,! 21! *4'!

'Q%,'00/2)! 'Y$+&0! "=! C)! *4'! )$(',+*2,@! !!
!!! 0$(0! 29',! +&&! %200/5&'! 4'*',272&/62(',0! 21! 0/K'!A! *4+*!

32)*+/)! R! ID7T! 0$5$)/*0=! >0! *4'! :/11',')3'! 5'*F'')! )2)70'&'3*/9'! +):! 0'&'3*/9'! /)*',1+3'0! *'):0! *2!

K',2@!!!!! ! !@!*4'!:/0*,/5$*/2)!,':$3'0@!/)!+332,:+)3'!F/*4!*4'!'Q%'3*':!5/)2(/+&!:/0*,/5$*/2)@!*2N!

!! !
!
!

!
!

!
!!!

! !
!
!!

!
!
!

32,,'0%2):/)6!*2!+!:/0*,/5$*/2)!*4+*!/0!:'*',(/)':!02&'&-!5-!*4'!(/Q/)6!')*,2%-=!

D4'! ,'&+*/9'! (+3,2032%/3! 0*+5/&/*-!!!!!!"#!21! 4'*',2(',/3! A7(',0! 32)*+/)/)6! (! ID7T! 0$5$)/*0!

32(%+,':!*2!42(2(',0!F+0!3+&3$&+*':!+0N!

!!!!!"# ! !!"!" !!!!!!
! !!"

!
!

!!!
!



!

T[!
!

!F4/34!,':$3'0!*2!*4'!(/Q/)6!')*,2%-!!!"!" !
! !+0!!!!! ! !=!

C*! /0! /(%2,*+)*! *2!)2*'! *4+*! *4/0!0/(%&'! 12,($&+*/2)! /0!2)&-!9+&/:! 12,!'Y$/(2&+,!(/Q*$,'0!21! 0$5$)/*0@!

*42$64! /*! 32$&:!5'! 'Q*'):':! *2! +&&2F! 32(%+,/02)!21! *4'! ')',6/'0! 21! 2&/62(',0!F/*4! +!:/11',')*! *2*+&!

)$(5',!21!0$5$)/*0=!!

O,+3<+2$-!-:%2!:)!#:6:6+3$J72$:,!

C)!2,:',!12,!*F2!2&/62(',/3!%+,+&260!*2!5'!0'&170'&'3*/9'@!*4'/,!0$5$)/*0!)'':!*2!(+8'!(2,'!1+92,+5&'!

/)*',+3*/2)0! /)! 42(2(',0! *4+)! *4'-! :2! /)! 4'*',2(',0=! D4'! 34+)6'! /)! 1,''! ')',6-! +0023/+*':! F/*4!

,'%&+3/)6! ID7"! 0$5$)/*0! /)! +! ID7"! 42(2(',! F/*4! ID7T! 0$5$)/*0@!!!!"#$%! UF4/34! F'! 'Q%,'00! +0!

!!"#" ! !!!"#"$%V@!4+0!*2!5'!(2,'!%20/*/9'!*4+)!*4'!34+)6'!/)!')*,2%-!+0023/+*':!F/*4!*4'!,'%&+3'(')*=!

I'! +%%,2Q/(+*':! *4'! *,$'! 9+&$'! 21!!!!"#$%! !5-! 3+&3$&+*/)6! *4'! 9+&$'! *4+*! ,'0$&*0! /)! +!(2&+,! ,+*/2!!!
!!
@!

F4','!!!!/0!*4'!(2&'!1,+3*/2)!21!42(27g7(',0@!+):!!!!/0!*4'!(2&'!1,+3*/2)!21!4'*',2(',0!F/*4!"!ID7T!

0$5$)/*! +):! ""! ID7"! 0$5$)/*0=! #(+&&',! 9+&$'0! 21!!!
!!
!*4$0! ,'1&'3*! +! 4/64',! :'6,''! 21! 0'&170'&'3*/9/*-=!

Z0/)6!*4'!'Q%,'00/2)!12,!!! !1,2(!+529'N!

!
!!
!!
!

!!!!!!
! !!"

!
!
!!!

!!!!"
!
!
!!!

! !!!!!!
! !!"

!
!

!!!

!

I'!)'Q*! )2*'! *4+*! 12,! 2&/62(',0!F/*4! 3&20':! 0-(('*,/'0! +&&! 0$5$)/*! +,,+)6'(')*0! +,'! ')',6'*/3+&&-!

'Y$/9+&')*!F4')!! ! !!U+&&!!!!!! ! !!!!"#$%! !!*2!F,/*'N!

!!
!!
! !!!!!!"#$%!!"!!

H'+,,+)6/)6!12,!!!!"#$%! N!

!!!!"#$% ! !!" !"
!!
!"!

!

D4'! 9+&$'! 21!!!!"#$%! !,'%,'0')*0! *4'! *2*+&! ')',6'*/3! %')+&*-! ,'Y$/,':! %',! 0$5$)/*! +):! 3+)! 5'!

:/0*,/5$*':!+3,200!0'9',+&!4'*',2(',/3!/)*',1+3'0=!

D4/0! 'Q%,'00/2)! /0! 02('F4+*! /)+33$,+*'! 12,! 2::7)$(5',':! 2&/62(',0! /)!F4/34! +*! &'+0*! 2)'! 0$5$)/*!

:2'0!)2*!4+9'!+&&!/*0!/)*',1+3'0!0+*/01/':=!C)!*4+*!3+0'!)2*!+&&!+,,+)6'(')*0!+,'!')',6'*/3+&&-!'Y$/9+&')*!

F4')! ! ! ! !+):! *4/0! 'Q%,'00/2)! F2$&:! $):','0*/(+*'! *4'! ')',6-! ,'Y$/,':! *2! 0$%%,'00!

4'*',2(',/K+*/2)=! R2,! 0$34! 2&/62(',0! U&/8'! /)! *4'! ,/)67&/8'! 6'2('*,-! F'! $0':! +529'V@! /*! F2$&:! 5'!

)'3'00+,-!*2!*,'+*!*4'!*2%2&26-!21!*4'!2&/62(',0!'Q%&/3/*&-!$0/)6!*4'!+%%,2+34!:'*+/&':!/)!*4'!%,'9/2$0!



!

T"!
!

0'3*/2)! *2!:'*',(/)'!F4'*4',!%+,*/3$&+,!!!!"#$%! !9+&$'0! +,'! 0$11/3/')*! *2! 0$%%,'00!4'*',2(',/K+*/2)=!

D4'! 'Q%,'00/2)! +&02! +00$('0! *4+*! +&&! 0$5$)/*0! +,'! +0023/+*':! /)*2! 2&/62(',0! +):! 29','0*/(+*'0! *4'!

!!!"#$%! !0/6)/1/3+)*&-! /)! 3+0'0! F4','! *4'! 0$5$)/*! 32)3')*,+*/2)! /0! &2F! ')2$64! 12,! (2)2(',0! *2! 5'!

%2%$&+*':!0/6)/1/3+)*&-=! C)!2$,!32,'!:2(+/)0@! 12,!'Q+(%&'@!+!!!!"#$%! !21!+52$*!""!8J!(2&7"! /0!0$11/3/')*!

12,!)2!:'*'3*+5&'!4'*',2:/(',0!*2!12,(!5'*F'')!"e!+):!Te!0$5$)/*0!+*!&2F!(/3,2(2&+,!32)3')*,+*/2)0@!

F4')!2$,!12,($&+!%$*0!*4'!,'Y$/,':!9+&$'!+*!+52$*!"`!8J!(2&7"=!

R2,!R/6=!`>!F'!0'*!!!
!!
!*2![=[T@!32,,'0%2):/)6!*2!2&/62(',0!F/*4!'&'9')!ID7"!+):!2)'!ID7T!0$5$)/*@!+):!

2&/62(',0!F/*4!'&'9')!ID7T!+):!2)'!ID7"!0$5$)/*!'+34!5'/)6!%2%$&+*':!+*!"]!21!*4'!*2*+&=!!

P+,+37*$J72$:,!2:!.,+Q.7*!6$>2.3+%!

D2! 6')',+&/K'! 2$,! 0*+*/0*/3+&! *4',(2:-)+(/30!(2:'&! *2! $)'Y$+&! 32)3')*,+*/2)0! 21! *4'! *F2! *-%'0! 21!

0$5$)/*@! F'! 5'6+)! 5-! :'0/6)+*/)6!!!! !*4'! )$(5',! 21! 2&/62(',0! /)! *4'! ')0'(5&'! *4+*! 4+9'! ($ ID7T!

0$5$)/*0@!F4','!*4'! /):'Q!S!:')2*'0!'+34!21! *4'! !! !:/11',')*!+,,+)6'(')*0!21! ($ID7T!0$5$)/*0! /)!+)!

2&/62(',!21!0/K'!A=!D4'!*2*+&!)$(5',!21!2&/62(',0!!!!/)!*4'!')0'(5&'!/0!*4')!6/9')!5-N!

!! ! !!!
!
!

!!!

!

!!!

!

D4'!)$(5',!21!F+-0@!T@!21!+34/'9/)6!+!32)1/6$,+*/2)!0%'3/1/':!5-!*4'!0'*!!!!! !@!/0!6/9')!5-N!

!"! ! !! !"!! ! !!! !" !!!
!

!!!

!

I'!/)*,2:$3':!*4,''!32)0*,+/)*0@!/(%20/)6!*4'!32)0',9+*/2)!21!')',6-@!+):!21!*4'!*2*+&!)$(5',!21!'+34!

21!ID7"!+):!ID7T!0$5$)/*0N!

! ! !!! !!!

!!!

!!!!!!!!!!!!!!!! ! !!!!!

!!!

!!!!!!!!!!!!!!!! ! !! ! !!!!!!

!!!

!

F4','!8!/0!*4'!*2*+&!')',6-!21!*4'!0-0*'(@!*"!+):!*T!+,'!*4'!*2*+&!)$(5',!21!ID7"!+):!ID7T!0$5$)/*0@!

,'0%'3*/9'&-@!+):!!!/0!*4'!0/K'!21!*4'!2&/62(',=!

D4')@!*2!1/):!*4'!9+&$'0!21!!!! !*4+*!0+*/01-!*4'!'Q%,'00/2)!12,!!"!!0$5O'3*!*2!2$,!*4,''!32)0*,+/)*0@!F'!

/)*,2:$3':!*4,''!E+6,+)6'!$):'*',(/)':!($&*/%&/',0!!!!!!!+):!U!*2!-/'&:N!

! !!! ! !!! !!! ! ! !"! !!!! !!!!!

!!!

!!!! ! !!! ! ! ! !!!

!!!

! !!! ! !! !!! !!!

!!!

! ! !



!

TT!
!

I'! *4')! (+Q/(/K':! G! F/*4! ,'0%'3*! *2!!!! ! !!! !! !+):!! !5-! :/11',')*/+*/)6! F/*4! ,'0%'3*! *2! +&&! 12$,!

9+,/+5&'0!+):!0'**/)6!*4'!:',/9+*/9'!*2!K',2=!R2,!!!! !!@!+):!!@!*4/0!-/'&:':!*4'!2,/6/)+&!32)0*,+/)*0@!+):!

12,!!!! N!

!"
!!!!

! !! !"
!!!

!!
! !!! ! !! ! ! ! ! !!!! ! !!!

!!!

!!
! ! !!!!!!! !!! !! !!

!
!

E'**/)6!! ! !!!! ! ! !!! @!F'!+,,/9':!+*N!

!!!

!!
! !!!!!!!!!!!!!

!
!

F4/34!/0!*4'!1,+3*/2)+&!%2%$&+*/2)!21!+)!2&/62(',!21!0/K'!g!F/*4!($ID7T!F/&:7*-%'!0$5$)/*0!+):!0$5$)/*!

+,,+)6'(')*!S=!

D2! 25*+/)! *4'! 1,+3*/2)+&! %2%$&+*/2)!!! !21! +&&! 2&/62(',0! F/*4! ($ID7T! F/&:7*-%'! 0$5$)/*0! F'! 0$((':!

29',!+&&!+,,+)6'(')*0=!

!! ! !!!!!!!! !!!!!
!

!
!

!!!

!

D2!'9+&$+*'!*4/0!'Q%,'00/2)@!F'!0$50*/*$*'!!!!! !F/*4!!!!!! !!+):!)'':!*2!+00/6)!9+&$'0!*2!&L$2L$+):!!=! !!@!

+0!%',!0*+):+,:!0*+*/0*/3+&!*4',(2:-)+(/30@!/0!'Y$+&!*2!!!!!!!@!F4/&'!&$+):!2!+,'!12$):!5-!0$50*/*$*/2)!

/)*2!*4'!'Q%,'00/2)!12,!!!!!+):!!!!!!-/'&:/)6N!

!"!! !!! !!!!!
!

!
!

!!!

!

!!!

! !"!

!! ! !!!!! !!! !!!!!
!

!
!

!!!

!

!!!

! !!! ! !!!

F4','!'$/0!*4'!(2&+,!1,+3*/2)!21!ID7"!0$5$)/*0=!

D4'! 9+&$'0! 21!&$+):!2$3+)! *4')! 5'! 12$):! )$(',/3+&&-! 12,! +)-! 6/9')!'9$ C)! *4'! &/(/*!F4','! :/11',')3'!

5'*F'')!)2)70'&'3*/9'!+):!0'&'3*/9'!/)*',1+3'0!*'):0!*2!K',2@!!!! ! !!!! ! !@!&$|!'!+):!2$V$6D'L$+):!*4'!

:/0*,/5$*/2)!,':$3'0!*2!+!,'6$&+,!5/)2(/+&!:/0*,/5$*/2)!U0''!%,'9/2$0!0'3*/2)V=!

!



!

T_!
!

4272$%2$-7*!7,7*8%$%!:)!2#+!/$%23$B.2$:,!:)!%2:$-#$:6+23$+%!

>0! +! 3,$:'! +%%,2Q/(+*/2)! 21! *4'! '92&$*/2)+,-! %,23'00@!F'! +00$(':! *4+*! 2$,! 32)*,2&! :/0*,/5$*/2)! /0!

,'%,'0')*+*/9'!21!*4'!*,$'!:/0*,/5$*/2)!21!2&/62(',/3!0/K'0!/)!:/11',')*!%,2*'/)!1+(/&/'0=!I','!*4','!)2!

5/+0!/)!*4'!8/):0!21!2&/62(',0!*4+*!5'32('!0'&'3*/9'!+1*',!6')'!:$%&/3+*/2)@!2$,!:/0*,/5$*/2)!21!0'&'3*/9'!

2&/62(',0!F2$&:!5'!+!0+(%&'!21!*4'!$):',&-/)6!32)*,2&!:/0*,/5$*/2)=!I'!3+)!32(%$*'!*4'!&/8'&/422:!21!

*4'! 250',9':! 1,'Y$')3/'0! 21! 0'&'3*/9'! 2&/62(',/3! 0/K'0! 5-! *+8/)6! *4'! 250',9':! 1,'Y$')3/'0! 1,2(! *4'!

32)*,2&! :/0*,/5$*/2)@! +):! 32(%$*/)6! *4'! &/8'&/422:! W! 21! *4'! 0'&'3*/9'! :+*+0'*! $0/)6! *4'! 5/)2(/+&!

:/0*,/5$*/2)N!

!!"#"$%&'" ! !
!!
!!!!

!

!

!!!!!!!!!!!!!!! ! !!!!!!!!!!!!! !

F4','! !!!!/0! *4'! /0! *4'! *2*+&! )$(5',! 21! 2&/62(',0! /)! *4'! 0'&'3*/9'! :+*+0'*@!!! !/0! *4'! *2*+&! )$(5',! 21!

2&/62(',0!/)!*4'!32)*,2&!:+*+0'*@!!!!! !/0!*4'!)$(5',!21!0'&'3*/9'!2&/62(',0!21!0*2/34/2('*,-!(!+):!!!!! !/0!

*4'!)$(5',!21!2&/62(',0!21!0*2/34/2('*,-!($$/)!*4'!32)*,2&!:+*+0'*=!!

^$,!32)*,2&!:/0*,/5$*/2)!/0!+!%22,!1/*!*2!*4'!0'&'3*/9'!:/0*,/5$*/2)!UR/6=!`AV=!#%'3/1/3+&&-@!*4','!+,'!1'F',!

&+,6',!2&/62(',0!+):!+)!'Q3'00!21!:/(',0@!,'&+*/9'!*2!2$,!32)*,2&!:/0*,/5$*/2)@!0$66'0*/)6!+!5/+0!/)!*4'!

'92&$*/2)+,-!%,23'00!*4+*!(+8'0!/*!'+0/',!12,!0(+&&',!2&/62(',0!*2!5'32('!0'&'3*/9'=!D2!*'0*!/1!*4/0!5/+0!

32$&:!0*'(!1,2(!*4'!4/64',!')',6'*/3!5+,,/',!*2!42(2(',/K+*/2)!&+,6',!2&/62(',0!4+9'!*2!29',32('@!

F'!32)0/:',':!+!(2:'&!/)!F4/34!*4'!%,25+5/&/*/'0!21!250',9/)6!+)!2&/62(',!21!+)-!%+,*/3$&+,!0/K'!/)!*4'!

32)*,2&!:/0*,/5$*/2)!+,'!(2:/1/':!+332,:/)6!*2N!

!! ! !
!!!!

!! !"# !
!

F4','! &26! ($ /)! *4/0! 'Q%,'00/2)! /0! %,2%2,*/2)+&! *2! *4'! ')',6'*/3! 5+,,/',! *2! 42(2(',/K+*/2)! 12,! +)!

2&/62(',!F/*4! (!0$5$)/*0!U0''!+529'V=!D4'!,'0$&*/)6!%,2%2,*/2)0!+,'!*4')!)2,(+&/K':!*2!0$(!*2!"=!D2!

+00'00!*4'!1/*!21!*4/0!(2:'&!F'!32(%$*':!*4'!)'F!&/8'&/422:!

!!"#$% ! !
!!
!!!!

!

!

!!!!!!!!!! ! !!!!!!!! !

D2! :'*',(/)'! /1! *4'! /)*,2:$3*/2)! 21! *4'! +::/*/2)+&! %+,+('*',! /)! 2$,! (2:'&! /0! O$0*/1/':! 5-! *4'!

/(%,29'(')*! /)! *4'! 1/*! *2! *4'!:+*+@!F'! 32(%$*':!>8+/8'! /)12,(+*/2)! 3,/*',/2)! 032,'0! U>CfV! U@6V! 12,!

52*4!&/8'&/422:0@!$0/)6!*4'!)$(5',!21!2&/62(',/3!0/K'0!/)!*4'!32)*,2&!0'*!+0!*4'!)$(5',!21!%+,+('*',0@!

+):!+::/)6!+)!+::/*/2)+&!%+,+('*',!12,!2$,!&26732,,'3*':!(2:'&=!



!

T`!
!

I'!*4')!32(%$*':!*4'!'79+&$'!+0N!

! ! !
!"#!"#"$%&'"!!"#!"#$%

! !

G/2&26/3+&&-@!*4/0!(2:'&! /(%&/'0!*4+*!*4'!4/64',!')',6'*/3!5+,,/',!*2!42(2(',/K+*/2)!&'+:0!*2!+! &2F',!

+9',+6'! 1/Q+*/2)! ,+*'! 12,! 0'&'3*/9/*-! +1*',! 6')'! :$%&/3+*/2)! /)! *4'! 3+0'! 21! &+,6',! 2&/62(',0=! C1! *4'!

'92&$*/2)! 21! 0'&'3*/9/*-! +1*',! 6')'! :$%&/3+*/2)! $0$+&&-! %,'3':'0! +)-! 0/6)/1/3+)*! 1$)3*/2)+&!

:/9',0/1/3+*/2)@!0'&'3*/9/*-!(20*!&/8'&-!'92&9'0!&+,6'&-!5-!,+):2(!6')'*/3!:,/1*=! C*0!1/Q+*/2)!,+*'!/)!*4+*!

3+0'! F2$&:! 5'! :'*',(/)':! 5-! *4'! )'$*,+&! ($*+*/2)! ,+*'! +*! F4/34! +&&'&'0! 32)1',,/)6! 0'&'3*/9/*-! +,'!

/)*,2:$3':!/)*2!*4'!%2%$&+*/2)!U@:V=!^$,!(2:'&!*4')!/(%&/'0!*4+*!*4/0!)'$*,+&!($*+*/2)!,+*'!:'%'):0!

2)! *4'!')',6'*/3!5+,,/',! *4+*!2&/62(',0!($0*!29',32('! *2!5'32('!0'&'3*/9'N! &+,6',!2&/62(',0!'/*4',!

)'':!(2,'!0$50*/*$*/2)0!*2!29',32('!*4'!5+,,/',!*4+)!0(+&&',!2&/62(',0@!2,!*4'-!)'':!($*+*/2)0!*4+*!

32)1',!+!&+,6'!+(2$)*!21!0'&'3*/9/*-!5$*!+,'!,+,',!*4+)!($*+*/2)0!*4+*!4+9'!+!&'00!:,+0*/3!'11'3*=!!

C)! '00')3'@! 2$,! (2:'&! *4')! +%%,2Q/(+*'0! *4'! ($*+*/2)+&! :/0*,/5$*/2)! 21! !!!!! !U0''! 2$,!

*4',(2:-)+(/3!(2:'&!+529'V=!R2,!*4'!'11'3*!21!($*+*/2)0!2)!0*+5/&/*-!*4/0!:/0*,/5$*/2)! /0!$)/9',0+&&-!

;+$00/+)!U@=V=!^$,!U&26!(V7"$32,,'3*/2)!(+-!*4$0!0*'(!1,2(!5'/)6!21!0/(/&+,!04+%'!*2!*4'!%20/*/9'!0/:'!21!

+!0/(/&+,!:/0*,/5$*/2)!12,!!!!!!!21!42(2(',/K+*/2)=!I'!:2!)2*!32)0/:',!*4'!%+,*/3$&+,!12,(!F'!1/**':!

*2!)'3'00+,/&-!5'!5/2&26/3+&&-! 0/6)/1/3+)*@!5$*! /)0*'+:!$0'! /*! *2!)2*'! *4+*!+! ,'3/%,23+&! ,'&+*/2)04/%!3+)!

'Q%&+/)@! 0*+*/0*/3+&&-@! *4'! :/11',')3'! 5'*F'')! *4'! 32)*,2&! +):! *4'! 0'&'3*/9'! :+*+0'*=! A'*',(/)/)6! *4'!

04+%'!21! *4/0!:/0*,/5$*/2)!(2,'!+33$,+*'&-!F2$&:!,'Y$/,'!+!($34! &+,6',!0+(%&'!0'*! *4+)! /0!3$,,')*&-!

+9+/&+5&'=!

I'!+&02! 3+$*/2)! *4+*! 2$,! 1/*! /0! &+,6'&-!:'*',(/)':!5-! *4'!:+*+! 12,! *4'! 0(+&&'0*! 12$,!2&/62(',/3! 0/K'0!

5'3+$0'! 21! 0%+,0'! 0+(%&/)6! 12,! &+,6',! 2&/62(',0=! D4','! (/64*! 5'! 2*4',! %,23'00'0! *4+*! 'Q%&+/)! *4'!

:/03,'%+)3-! 5'*F'')! *4'! :/0*,/5$*/2)0=! R2,! /)0*+)3'@! :/(',/3! %,2*'/)! 1+(/&/'0@! /)! F4/34! 0'&'3*/9/*-!

'92&9'0! 21*')@! (+-! 4+9'! %+,*/3$&+,! 1$)3*/2)+&! %,2%',*/'0! *4+*! (+8'! *4'! '92&$*/2)! 21! 0'&'3*/9/*-!

'0%'3/+&&-! &/8'&-=!^,@!2$,!0+(%&/)6!(+-!5'! /)+:'Y$+*'!*2!-/'&:!,'+02)+5&'! &2)67*',(!+9',+6'0! 12,!*4'!

'92&$*/2)+,-! %,23'00=! ^$,! :+*+! (+-! *4$0! 5'! :2(/)+*':! 5-! %,23'00'0! /:/20-)3,+*/3! *2! *4'! %,2*'/)!

1+(/&/'0!/)!2$,!&/(/*':!0+(%&'N!F4/&'!($*+*/2)!,+*'0!3+)!9+,-!0/6)/1/3+)*&-!5'*F'')!:/11',')*!8/):0!21!

%,2*'/)0@! 2$,! /)*',%,'*+*/2)! +00$('0! +)! +9',+6'! )'$*,+&! ($*+*/2)! ,+*'! *4+*! /0! ,'+02)+5&-!

+%%,2Q/(+*':!5-! *4'!:/11',')3'!5'*F'')!2$,!:/0*,/5$*/2)0=!I/*4! *4'0'!3+9'+*0! /)!(/):@!F'!9/'F!2$,!

0*,$3*$,+&!5/2/)12,(+*/30!,'0$&*0!+0!+!4-%2*4'0/0!*4+*!F+,,+)*0!(2,'!:'*+/&':!/)9'0*/6+*/2)@!F/*4!(2,'!

:'*+/&':!'92&$*/2)+,-!(2:'&0!U@<V@!+):!/(%,29':!+):!%4-&26')'*/3+&&-!/)12,(':!0+(%&/)6=!



!

TS!
!

!
($<R!4MR!M+,+&260!*4+*!:2!)2*!327+00'(5&'!+,'!0*/&&!327&23+&/K':!+):!32'Q%,'00':=!HC!R,+3*/2)!21!%+/,0!21!

0'&'3*/9'!%+,+&260!*4+*!&23+&/K'!*2!*4'!0+('!0$53'&&$&+,!32(%+,*(')*!/)!89$,"5(!U*+)2V!+):!-'+0*!U3$<#2V=!

=C!R,+3*/2)!21!%+/,0!21!0'&'3*/9'!%+,+&260!*4+*!+,'!327'Q%,'00':!/)!*4'!0+('!*/00$'!/)!1.&2(3"'%(%!U*+)2V!

+):!4$(+)0!U3$<#2V=!C)!52*4!3+0'0!(20*!%+/,0!21!0'&'3*/9'!%+,+&260!+,'!327'Q%,'00':!/)!0'9',+&!*/00$'0=! !



!

T\!
!

!

($<R! 4NR!.+Q/($(! &/8'&/422:!%4-&26')-!21!da!%&+)*! 0?#M0=!Z)/M,2*! +33'00/2)! 32:'0!+,'! /):/3+*':! /)!

5,+38'*0@!+):!*4'!03+&'!5+,! /):/3+*'0! *4'!+9',+6'!)$(5',!21!0$50*/*$*/2)0!%',!0/*'=!fC!2,!fCC!+1*',!*4'!

0%'3/'0! )+('! :')2*'0! 3-*202&/3! 3&+007"! +):! 7T! 0?#M0@! ,'0%'3*/9'&-=! >,+5/3! )$(5',0! :/0*/)6$/04!

5'*F'')! %+,+&260! F/*4/)! *4'! 0+('! 3&+00=! f&+007"! +):! 7T! 0?#M0! F','! 3,'+*':! 5-! +! 6')'! :$%&/3+*/2)!

'9')*!s`[[!(/&&/2)!-'+,0!+62=!



!

Ta!
!

!

($<R!4SR!ID7"!+):!ID7T!4+9'!*4'!0+('!Y$+*',)+,-!0*,$3*$,'0=!HV!^9',&+-!21!'Q%',/(')*+&!#>m#!3$,9'0!

12,!ID7"!+):!ID7T!+*! *4,''!:/11',')*!32)3')*,+*/2)0=!D4'!4/64!:'6,''!21!29',&+%!+*! &2F!(2(')*$(!

*,+)01',@! n@! 0$66'0*0! *4'-! +:2%*! *4'! 0+('! Y$+*',)+,-! 0*,$3*$,'=! !=V! G2*4! %,2*'/)0! +,'! 4'Q+(',0! 21!

:/(',0@!F/*4!+&&!%200/5&'!+,,+)6'(')*0!/)*2!0-(('*,/3!"T7(',0!5'/)6!9+,/+*/2)0!21!*'*,+4':,+@!0/)6&'7!

2,!:2$5&'7,/)60!U6=V=!BQ%',/(')*+&!#>m#!3$,9'0!U5&+38V!21!ID7T!U.55+3V!+):!ID7"!U*:;+3V!29',&+/:!

2)! 3$,9'0! 3+&3$&+*':! 12,! *4'2,'*/3+&! (2:'&0! 21! *'*,+4':,+&! U5&$'V@! :2$5&'! ,/)6! U-'&&2FV! +):! 3/,3&'!

U6,'')V!2&/62(',0=!H':! &/)'0! 32,,'0%2):! *2! *4'! ,'&+*/9'! /(%2,*+)3'!21! 1'+*$,'0!+&2)6! *4'! *4'2,'*/3+&!

3$,9'0!$0':!5-!+!&'+,)/)6!+&62,/*4(!U0''!#$%%&'(')*+&!BQ%',/(')*+&!M,23':$,'0!12,!:'*+/&0V@!*,+/)':!

*2! :/0*/)6$/04! 5'*F'')! 3+):/:+*'! +,34/*'3*$,'0=! G2*4! %,2*'/)0! +,'! 3&+00/1/':! +0! *'*,+4':,2)0! 5-! *4/0!

+&62,/*4(!F/*4!scS]!32)1/:')3'=!FV!>!3&20'!2,*42&26!21!ID7"!4+0!5'')!3,-0*+&&/K':!+0!+!:2$5&'!,/)6!

U@>V=!D2!9+&/:+*'!+!*'*,+4':,+&!6'2('*,-!12,!ID7"@!F'!)2*':!*4+*!*4'!)$(5',!21!0$5$)/*0!32))'3*':!5-!

+!3&20':!)'*F2,8!21!e!f!32)*+3*0!/0!$)/Y$'!*2!'+34!21!*4'!*4,''!+,34/*'3*$,'0!U$%%',V=!I'!')6/)'',':!+!

:2$5&'!($*+)*@!f-07"@!*2!12,(!+!329+&')*!:/0$&%4/:'!52):!F/*4/)!*4'!e!f!/)*',1+3'=!I4')!*4'!2Q/:/0':!

"T7(',0!+,'!0$5O'3*':!*2!6+07%4+0'!+3*/9+*/2)!*4'-!:/0023/+*'!/)*2!329+&')*&-!&/)8':!*,/(',0!U%$,%&'V!

+):!c7(',0!U6,'')V=!D4/0! /0!2)&-!32)0/0*')*!F/*4!+!*'*,+4':,+&!+,34/*'3*$,'=!D4'!'Y$/9+&')*!32)0*,$3*!

12,!ID7T!,'0$&*':! /)!4/64&-!4'*',26')'2$0!3,2007&/)8':!2&/62(',0!*4+*!F','!52*4! &+,6',!+):!0(+&&',!

*4+)!*4'!)+*/9'!"T7(',0@!/):/3+*/)6!*4+*!/)!ID7T!*4'!6'2('*,-!+,2$):!*4'!')6/)'',':!3-0*'/)'!/0!)2*!

$)/Y$'!*2!"T(',0=! !



!

Td!
!

!

($<R! 4TR! ID7"! +):! ID7T! :2! )2*! 4'*',272&/62(',/K'! '9')! *42$64! 52*4! 32)*/)$2$0&-! ,'3-3&'! *4'/,!

2&/62(',0!9/+!0$5$)/*!'Q34+)6'=!HV!A/0+00'(5&-!21!+!(/Q*$,'!21!ID7"!+):!ID7T!/)!_[]!/02%,2%+)2&!

,'0$&*0! /)! 0$572&/62(',/3! 0%'3/'0! U.55+3V! *4+*! ,'+00'(5&'! 9',-! Y$/38&-! $%2)! :/&$*/2)! F/*42$*!

%,2:$3/)6!4'*',2(',0!U*:;+3V=!=V!.+00!0%'3*,$(!21!ID7T!+):!/*0!"_f7&+5'&&':!'Y$/9+&')*!/)3$5+*':!+0!

+!_N"!,+*/2!+*!`[lf!12,!"T[!(/)@!:'32)92&9':!*2!042F!*4'!32)*,/5$*/2)0!21!+&&!'Q34+)6/)6!0%'3/'0=!"T7

(',0! 32(%,/0/)6! 9+,-/)6! )$(5',0! 21! '+34! 0$5$)/*! +,'! 250',9':@! ,'9'+&/)6! *4'! 0$5$)/*! 'Q34+)6'!

5'4+9/2$,!21!*4'!0?#M=!R2,!3&+,/*-@!2)&-!*4'!0'9')!(20*!+5$):+)*!0*2/34/2('*,/'0!+,'!042F)=!G+,!34+,*!

042F0! *4'!(2&'! 1,+3*/2)! +0! +! 1$)3*/2)! 21! *4'! )$(5',! 21! &+5'&&':! 0$5$)/*0! /)! *4'! "T7(',! U$,%+2V=!FV!

D/('732$,0'!21!(+00!0%'3*,+!25*+/)':! 12,! *4'! /)3$5+*/2)!(/Q*$,'! /)! U=V@! 123$0/)6!2)! *4'!_`k!34+,6'!

0*+*'=! "T7(',0! 32(%,/0/)6! '9')! )$(5',0! 21! '+34! 0$5$)/*! +,'! 250',9':! +*! '+,&/',! */('0! *4+)! *420'!

32(%,/0/)6!2::!)$(5',0!21!'+34=!'V!</)'*/3!1/*!21!*4'!*/('!32$,0'!/)!UFV!5+0':!2)!32)3$,,')*!(2)2(',!

+):!:/(',!'Q34+)6'=!#$5$)/*!'Q34+)6'!233$,0!0'Y$')*/+&&-=!R2,!3&+,/*-@!2)&-!*4'!0'9')!(20*!+5$):+)*!

0*2/34/2('*,/'0! +,'! 042F)=! OV! >,,4')/$0! %&2*0! 12,! (2)2(',! U*,/+)6&'0V! +):! :/(',! U3/,3&'0V!

:/0023/+*/2)! ,+*'! 32)0*+)*0! /)!ID7T! U2,+)6'V! +):!ID7"! U5&$'V=! D4'! 2117,+*'! 32)0*+)*0! +,'! 12$):! 5-!

%',12,(/)6! *4'!'Q%',/(')*0!+):! 1/*0!:'03,/5':! /)! U=7'V! 12,!52*4!%,2*'/)0!+*!:/11',')*! *'(%',+*$,'0=!

B9')! *42$64!ID7"!'Q34+)6'0!(2)2(',0!+):!:/(',0! 1+0*',! *4+)!ID7T@!52*4!,'3-3&'! *4'/,!2&/62(',0!

0$11/3/')*&-! 1+0*! +*! 'Y$/&/5,/$(! *4+*@! /1! *4'-! +,'! *4',(2:-)+(/3+&&-! 0*+5&'@! 4'*',272&/62(',0! 042$&:!



!

Tc!
!

+%%'+,! /)!+!(/Q*$,'!F/*4/)!+! 1'F!(/)$*'0!+*!4'+*704238!2,!+! 1'F!42$,0!+*!,22(7*'(%',+*$,'=! !B,,2,!

5+,0!+,'!0*+):+,:!:'9/+*/2)0!3+&3$&+*':!1,2(!"[[[!522*0*,+%!,'%&/3+*'0=!

! !



!

_[!
!

!

($<R! 4UR! #'Y$')3'!+&/6)(')*0!21! 3&+007"!+):!3&+007T!0?#M0=!HC! #'Y$')3'!+&/6)(')*!21! ,'%,'0')*+*/9'!

3&+007"! U5&$'V!+):7T! U2,+)6'V! 0?#M0! 1,2(!:/9',0'! &+):!%&+)*! 3&+:'0=!G2*4!+)6/20%',(!0'Y$')3'0!+,'!

1,2(! H(%B#$ %&4(0B#@! 5,-2%4-*'! 0'Y$')3'0! +,'! 52*4! 1,2(! H-/%,"#(4.)55&$ '&4)*%L$ +):! 6-()20%',(!

0'Y$')3'0!+,'!1,2(!H%)B3"4%BE&$#)*X()%((!U3&+00!"V!+):!H(,)&$E5&B,&!U3&+00!TV=!!D4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!

/0!04+:':!6,'-@!+):!1&+)8':!5-!+)!g7,'6/2)!+):!f7*',(/)+&! *+/&=!#'32):+,-!0*,$3*$,'!'&'(')*0!F/*4/)!

*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!+,'!/):/3+*':=!f&+007"!0?#M0!/)32,%2,+*'!+)!CmC!(2*/1!U5&$'!04+:/)6V!/)!*4'/,!f7

*',(/)+&! *+/&0@! F4','+0! 3&+007T! 0?#M! 4+9'! +! &2)6',! CjLmCjLmCjL! 'Y$/9+&')*@! +0! F'&&! +0! +! *,/7%,2&/)'!

,'%'+*! U2,+)6'! 04+:/)6V=!=V! #'Y$')3'! +&/6)(')*! 32(%+,/)6! 2)&-!ID7"! +):!ID7T@! 4/64&/64*/)6! *4'!

:/11',')3'0! 5'*F'')! *4'/,! 0'Y$')3'0! UV! :')2*'0! /:')*/3+&@! 0! 5/234'(/3+&&-! 0/(/&+,@! +):! R! :/00/(/&+,!

+(/)2! +3/:0V=! D4'! %&2*! +529'! *4'! +&/6)(')*! 042F0! *4'! '79+&$'! 21! +! 0*+*/0*/3+&! +)+&-0/0! U0''!

#$%%&'(')*+,-!BQ%',/(')*+&!M,23':$,'0V!5+0':!2)!0/*'!')*,2%/'0!U:',/9':!1,2(!+)!+&/6)(')*!21!*4'!

3&+007"! +):! 3&+007T! 0'Y$')3'0! /)! *4'! %4-&26')-! 042F)! /)! R/6=! #TV! *4+*! /:')*/1/'0! 0/*'0! 0%'3/1/3+&&-!

32)0',9':! /)! '/*4',! 3&+007"! U5&$'V! 2,! 3&+007T! U2,+)6'V! 0?#M0=! E2F!%79+&$'0! 4/64&/64*! *4'! :/11',')3'0!

5'*F'')!*4'!*F2!%,2*'/)!5-!/):/3+*/)6!*4+*!+!0%'3/1/3!+(/)2!+3/:!0*+*'!/0!32)0',9':!2)&-!/)!2)'!3&+00!+*!

*4+*! 0/*'=! D4'! 04+:':! +,'+! 32,,'0%2):0! *2! 'v`=_}"[7`! U32,,'0%2):/)6! *2! 'v[=[S! +1*',! G2)1',,2)/!

32,,'3*/2)!12,!*4'!""`!0/*'0!*4+*!F','!*'0*':V=!D4'!'79+&$'0!+,'!2)&-!%&2**':!12,!*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)!

+):!f7*',(/)+&!*+/&!5'3+$0'!21!%22,!+&/6)(')*!Y$+&/*-!/)!*4'!g7*',(/)+&!,'6/2)=!!

! !



!

_"!
!

!

($<R! 4WR! ?'*',272&/62(',0! +,'! 1$)3*/2)+&&-! /(%+/,':! 32(%+,':! *2! 42(2(',0=!HX=V! #A#7%+6'! 5+0':!

1$)3*/2)+&!+00+-!(2)/*2,/)6!*4'!%+,*/*/2)/)6!21!34+%',2)'!1,2(!*4'!02&$5&'!1,+3*/2)!U#V!/)*2!*4'!%'&&'*!

UMV!F4')! /)3$5+*':!F/*42$*!UHV!2,!F/*4!U=V!%'+! &'+1! &-0+*'=!D4'!+,,2F0! /):/3+*'! *4'! &23+*/2)0!21! *4'!

0?#M!5+):U0V=!C)!3+0'0!F4','!*F2!34+%',2)'0!+,'!(/Q':@!*4'!&2F',!5+):!+&F+-0!32,,'0%2):0!*2!ID7T=!

HV! f2)*,2&! 'Q%',/(')*0! *2! *'0*! *4'! '11'3*! 21! 4'+*/)6! 2)! *4'! %,2*'/)0! /)! *4'! +50')3'! 21! &-0+*'!

:'(2)0*,+*'! *4+*! +&&! *4,''! ,'(+/)! 02&$5&'! 12,! *4'! :$,+*/2)! 21! *4'! 'Q%',/(')*=! #42F)! /0! *4'! %,2*'/)!

32)*')*! 21! 2)&-! *4'! 02&$5&'! 1,+3*/2)@! 0/)3'! *4'! %'&&'*! F+0! )'6&/6/5&'! /)! +&&! 3+0'0=! .! /):/3+*'0! *4'!

(2&'3$&+,!(+00!(+,8',0!+*!"a@!Td!8A+=!=V!H'%,'0')*+*/9'!:')+*$,/)6!6'&0!042F/)6!*4'!%+,*/*/2)/)6!21!

34+%',2)'! 5'*F'')! *4'! 02&$5&'! 1,+3*/2)! U#V! +):! %'&&'*! UMV! F4')! /)3$5+*':! F/*4! %'+! &'+1! &-0+*'=! .!

/):/3+*'0!*4'!(2&'3$&+,!(+00!(+,8',0!+*!\@!"`@!"a@!Td@!_d@!`c@!\T@!cd!8A+=!D4'!*2%! &'1*!6'&!042F0!*4'!

%+,*/*/2)/)6!21! &-0+*'! /)!*4'!+50')3'!21!34+%',2)'=!M+,*/*/2)/)6!3$,9'0!32,,'0%2):/)6!*2!'Q%',/(')*0!

/)92&9/)6! 2)&-! 2)'! 34+%',2)'! +,'! 042F)! /)! FV=! BQ%',/(')*0! 32,,'0%2):/)6! *2! *4'! *F2!(/Q*$,'0! 21!

34+%',2)'0! +,'! 042F)! /)! R/6=! "?=! FV! M+,*/*/2)/)6! 3$,9'0! +):! 'Q*,+3*':! %0'$:2! 1/,0*72,:',! ,+*'!

32)0*+)*0! U/)0'*V! 12,!ID7"@!ID7T@! +):! g"e"fT=!ID7"! %+,*/*/2)0! +*! +! 0&2F',! ,+*'! *4+)!ID7T@! +):! *4'!

34/(',+! 5'4+9'0! /):/0*/)6$/04+5&-! 1,2(!ID7"! U)|_@! h! 0*+):+,:! :'9/+*/2)V=! B,,2,0! /)! *4'! /)0'*! +,'!

0*+):+,:!:'9/+*/2)0!1,2(!"[[[!522*0*,+%!,'%&/3+*'0!21!*4'!1/*=! !



!

_T!
!

!

($<R! 4YR! g7*',(/)+&! 32)*+3*0! +,'! )2*! 0'&'3*/9'! 5$*! :'*',(/)'! *4'! 8/)'*/3! 0*+5/&/*-! 21! 2&/62(',0! +*!

'Y$/&/5,/$(!HV!>!(/Q*$,'! 21!ID7"! +):! gTe"f"!! ,'0$&*0! /)! 4'*',2(',0! %2%$&+*/)6! 52*4! 2::! +):! '9')!

0$5$)/*0@! :'(2)0*,+*/)6! *4+*! g!g! 32)*+3*0! +,'! )2*! 0'&'3*/9'=! D4'! (/Q*$,'! :/0%&+-0! )2! :'*'3*+5&'!

'Q34+)6'!+*!TT!lf@!+):!4+0!)2*!,'+34':!'Y$/&/5,/$(!+1*',!`[!(/)!+*!4/64!*'(%',+*$,'=!D4/0!(+8'0!/*0!

'Q34+)6'!8/)'*/30!0/(/&+,! *2! *4+*!21!ID7T@!F4','+0!ID7"!,'+34'0!'Y$/&/5,/$(!F/*4/)!(/)$*'0!+*! *4/0!

*'(%',+*$,'=!G,'+8/)6!21!g7*',(/)+&!32)*+3*0!/0!*4','12,'!,+*'7&/(/*/)6!12,!0$5$)/*!:/0023/+*/2)!:$,/)6!

'Y$/&/5,/$(!0$5$)/*!'Q34+)6'=!=V!>!(/Q*$,'!5'*F'')!ID7"!+):!g"e"fT!'Q34+)6'0!0$5$)/*0!,'+:/&-!+*!

,22(!*'(%',+*$,'=!BQ34+)6'!21!ID7T!/0!'00')*/+&&-!$):'*'3*+5&'!+*!*4/0!*'(%',+*$,'=!D4'!0F+%%':!f7

*',(/)+&!*+/&!4+0!*4','12,'!)2*!32)9',*':!*4'!1+0*',!'Q34+)6'!5'4+9/2$,!21!ID7"!/)*2!*4+*!21!*4'!0&2F',!

ID7T=!

!

! !



!

__!
!

!

($<R! 4ZR! C.7.#! 0%'3*,+! 21! *,$)3+*/2)!($*+)*0=! HV! e"f"@! 1$0':! *2! +)!.GM! *+6@! 12,(0! ,'&+*/9'&-! 0(+&&!

2&/62(',0@! /)3&$:/)6! 2::7)$(5',':! 0*2/34/2('*,/'0! U042F)! /)! R/6$,'! _>V=! E+,6',@! '9')7)$(5',':!

2&/62(',0! 21! eTf"! +,'! 250',9':! /1! +! 4/07*+6! /0! $0':! /)0*'+:! 21!.GM=! D4/0! 32)0*,$3*! /0@! 42F'9',@! 2)&-!

(+,6/)+&&-! 02&$5&'! /)! +((2)/$(! +3'*+*'=! =V! g"e"! U&'1*V! +):! gTeT! U,/64*V! :2! )2*! +00'(5&'! 5'-2):!

:/(',0@!&'+:/)6!*2!'Q%20$,'!21!*4'!g7*',(/)/=!G2*4!%,2*'/)0!0$11',!1,2(!*,$)3+*/2)0!+0!+!,'0$&*@!&'+:/)6!

*2!+)!')0'(5&'!21!:/(',0!*4+*!/)32,%2,+*'!:/11',')*!(2)2(',0=!g$(5',0!/):/3+*'!,'0/:$'0!,'(+/)/)6!

+1*',! *,$)3+*/2)=! FV! ./Q*$,'! 21! *,$)3+*/2)! 34/(',+! e"fT! F/*4! ID7"@! :'(2)0*,+*/)6! *4+*! 0$5$)/*0!

F/*42$*!g7*',(/)+&!,'6/2)0!3+)!'Q34+)6'!2)*2!ID7"!"T7(',0!*4+*!32)*+/)!g7*',(/)+&!,'6/2)0@!5$*!)2*!

0(,)$0).%&=!D4/0!/(%&/'0!*4+*!g!g!32)*+3*0!+,'!2)&-!(+:'!/)!"T7(',0=!D4'!,'6/2)!F4','!ID7"!"T7(',0!

F2$&:! )2,(+&&-! +%%'+,! U52Q':V! 042F0! +! 5,2+:')':! 21! 0/6)+&@! /):/3+*/)6! +! (/Q*$,'! 21! 0$5$)/*0! 21!

:/11',')*! &')6*40! /)!"T7(',0=!D4'!+::/*/2)+&! 0*2/34/2('*,/'0!%2%$&+*':!2)&-!5-! e"fT!042F!)2!0/6)!21!

5,2+:')/)6@!/):/3+*/)6!*4+*!)2!ID7"!0$5$)/*0!4+9'!/)32,%2,+*':!/)*2!+)-!0*2/34/2('*,-!2*4',!*4+)!"T7

(',0=! ""7(',0! ,'0$&*! 1,2(! *+):'(7.#! 21! /2)0! /)! *4'! 04+:':! ,'6/2)@! +&&2F/)6! $0! *2! /:')*/1-!

0*2/34/2('*,/'0!32)*+/)/)6!$%!*2!_!*,$)3+*':!0$5$)/*0!U$,%+2V=!?')3'@!*4'!%+,')*!"T7(',0!32)*+/)':!+0!



!

_`!
!

(+)-!+0!`!*,$)3+*':!0$5$)/*0=! e"fT!F+0!3420')!12,!*4/0!'Q%',/(')*!5'3+$0'!/*! /0!*4'!2)&-!g7*',(/)+&!

*,$)3+*/2)! *4+*! /0! 02&$5&'! F/*42$*! +! *+6! *4+*! (/64*! +11'3*! *4'! 0$5$)/*! 'Q34+)6'! 5'4+9/2$,=! 'V! e"fT!!

+00'(5&'0! /)*2!\7"`7(',0! /)!'9')7)$(5',':!0*'%0@!+):!*4','12,'!4+0!+!32(%+*/5&'!e!f!32(5/)+*/2)=!

OC!eTf"!:2'0!)2*!+00'(5&'!5'-2):!+!:/(',@!/):/3+*/)6!*4+*!/*0!e!f!32(5/)+*/2)!/0!/)32(%+*/5&'!U0*+,,':!

%'+80! :')2*'! +)! /(%$,/*-V=! (C! g"eTf"! 4+0! +)! /)32(%+*/5&'! e!f! 32(5/)+*/2)! UOV! +):! :2'0! )2*!

2&/62(',/K'! :'0%/*'! 4+9/)6! +)! g7*',(/)$0! U*:;+3V=! G&+38! %'+80! +,'! /(%$,/*/'0=! D+):'(7.#! 21! *4'!

04+:':!,'6/2)!32)1/,(0!*4'!:/(',/3!0*2/34/2('*,-!U.55+3V@!+):!,'9'+&0!(2)2(',0!*2!5'!*,$)3+*':!2)!

*4'!g7*',(/)$0!U$,%+2V=!g$(5',0!/):/3+*'!,'0/:$'0!,'(+/)/)6!+1*',!*,$)3+*/2)=!!

!

! !



!

_S!
!

!

($<R! 4[R! D4',(2:-)+(/3! 5+0/0! 21! 0'&'3*/9/*-! /)! *4'! e!f! /)*',1+3'=! HV! C.7.#! 0%'3*,+! 21! e"! +):! eT!

/)3$5+*':!F/*4!f"!+):!fT=!#'Y$')*/+&!5/):/)6!21!%'%*/:'0!*2!:/(',0@!+0!F'&&!+0!0/)6&'!%'%*/:'0!5/):/)6!

*2!(2)2(',0!3+)!5'!,'02&9':!U~!:')2*'!/(%$,/*/'0V=!=V!C02*4',(0!12,!e"!+):!eT@!(2)2(',0!+):!:/(',0@!

5/):/)6! f"! +):! fT! 25*+/)':! 1,2(! */*,+*/2)! 'Q%',/(')*0! +):! C.7.#! 0%'3*,+! +0! /)! UHV=! B,,2,! 5+,0! +,'!

0*+):+,:!:'9/+*/2)0!1,2(!('+0$,'(')*0! /)!*,/%&/3+*'=!FV!R,''!')',6/'0!21!+0023/+*/2)@!!Ne!f@!25*+/)':!

1,2(!U=V=!eT!:/(',0!5/):!f"!F/*4!($34!,':$3':!+11/)/*-!32(%+,':!*2!fT@!/):/3+*/)6!0'&'3*/9/*-!12,!0'&17

/)*',+3*/2)=!.'+0$,'(')*!',,2,0!:'*',(/)':!5-!522*0*,+%%/)6!+0!v"S]=!#''!D+5&'!#"!12,!/)12,(+*/2)!

+52$*!*4'!32)0*,$3*0=!!

!

! !



!

_\!
!

!
($<R!4M\R!?'*',2:/(',0!:2!)2*!12,(@!:'0%/*'!+!0''(/)6&-!32(%+*/5&'!:/(',!/)*',1+3'=!HV!.+00!0%'3*,+!

21!e"!2,!eT!/)3$5+*':!/):/9/:$+&&-!U*+)2!+):!6$//*+V!F/*4!*4'/,!"_f7&+5'&&':!'Y$/9+&')*!U*4/38',!2$*&/)'!

/)!034'(+*/3V@!+):!+!(/Q*$,'!21!e"!+):!eT!U3$<#2V=!G2*4!e"!+):!eT!12,(!(2)2(',0!+):!:/(',0!+*!&2F!o.!

32)3')*,+*/2)0=!R2,!'+34!3+0'@! *4,''!%'+80!+,'!250',9':!12,!'+34!:/(',!34+,6'!0*+*'@! *4'!(/::&'!2)'!

32,,'0%2):/)6! *2! :/(',0! 32(%,/0/)6! +! 4'+9-! +):! +! &/64*! 0$5$)/*! +0! +! ,'0$&*! 21! 0$5$)/*! 'Q34+)6'=!



!

_a!
!

BQ34+)6'!/0!'Q*,'('&-!,+%/:!12,!42(2:/(',0!Uv"!(/)@!*4'!:'+:!*/('!21!2$,!'Q%',/(')*V=!I4')!e"!+):!
eT! +,'! (/Q':@! 2)&-! *F2! 34+,6'! 0*+*'! 0',/'0! +,'! :'*'3*':! 12,! *4'! :/(',0@! 32,,'0%2):/)6! *2! 52*4!

42(2:/(',0!U3$<#2@!2,+)6'!+):!5&$'!%'+80!$):',&/)':!+0!:/(',0V=!R2,(+*/2)!21!4'*',2:/(',0!F2$&:!

,'0$&*! /)!+! *4/,:!%'+8! 12,!'+34!:/(',!34+,6'!0*+*'! /)!5'*F'')!*4'!,':!+):!5&$'!%'+80!U%$,%&'!:2**':!

&/)'V=! e"! +):! eT! *4','12,'! :2! )2*! 12,(! :'*'3*+5&'! &'9'&0! 21! 4'*',2:/(',0=! =EOV! D4'! e"! +):! eT!

42(2:/(',0! 5'4+9'! /):/0*/)6$/04+5&-! 1,2(! +! e"!eT! 4'*',2:/(',! /)! .A! 0/($&+*/2)0=! =V! H22*! ('+)!

0Y$+,'!:'9/+*/2)!21!*4'!e"!U5&$'V@!eT!U2,+)6'V@!+):!*4'!4'*',2:/(',!U%$,%&'V!+0!+!1$)3*/2)!21!0/($&+*/2)!

*/('=!FV!g$(5',! 21! /)*',734+/)! 4-:,26')! 52):0! +0! +! 1$)3*/2)! 21! 0/($&+*/2)! */('=! D4'! *4,''! :/(',0!

(+8'!+)! /):/0*/)6$/04+5&'!)$(5',!21!4-:,26')!52):0!+3,200! *4'!:/(',! /)*',1+3'=!'V!G$,/':!0$,1+3'!

+,'+!21!*4'!*4,''!:/(',0!+0!+!1$)3*/2)!21!0/($&+*/2)!*/('=! eT!5$,/'0! &'00!0$,1+3'!+,'+!*4+)!e"@!5$*!*4'!

4'*',2:/(',!5$,/'0! +0!($34!+0! e"=!OV!g$(5',!21! ,'0/:$'!%+/,0! *4+*!(+8'! 32)*+3*!U:'1/)':! +0! +!v_=S!

r!:/0*+)3'!5'*F'')!)2)74-:,26')!+*2(0V!5'*F'')!(2)2(',0@!+0!+!1$)3*/2)!21!0/($&+*/2)!*/('=!

!

! !



!

_d!
!

!
($<R! 4MMR! >! 0/($&+*':! 4'*',2:/(',! 042F0! )2! 259/2$0! /)*',1+3/+&! /)32(%+*/5/&/*/'0! +):! (+8'0! 9',-!

0/(/&+,!/)*',7!+):!/)*,+7(2&'3$&+,!32)*+3*0=!HV!C)*',7(2&'3$&+,!32)*+3*0!(+:'!/)!*4'!u\!uT!/)*',1+3'!/)!

*4'! 3&$0*',7+9',+6'! 0*,$3*$,'! 21! +! T! o0! .A! 0/($&+*/2)! 21! +! 4'*',2:/(',! 5'*F'')!e"! U5&$'V! +):! eT!



!

_c!
!

U2,+)6'V@! 042F)! 12,! *4'! e"! uT! /)*',+3*/)6!F/*4! u\! 2)! eT! U*+)2V! +):! 0(,)$ 0).%&! U3$<#2V=!=V! D4'! 0+('!

,'6/2)!042F)!+0!/)!>@!042F)!12,!*4'!3&$0*',!+9',+6'!0*,$3*$,'0!1,2(!!T!o0!.A!0/($&+*/2)0!21!*4'!*F2!

42(2:/(',0=!D4'!32)*+3*0!+*!*4'!/)*',1+3'!,'+,,+)6'!02('F4+*!,'&+*/9'!*2!*4'!3,-0*+&!0*,$3*$,'!UR/6=!

_AV@!F/*4!*4'!�70*+38/)6!/)*',+3*/2)!)2*!(+:'!/)!*4'!3&$0*',!+9',+6'!0*,$3*$,'!21!!e"!U*42$64!/*!/0!12$):!

/)! 02('! 1,+('0!21! *4'! 0/($&+*/2)V=!FV! C)*',7(2&'3$&+,! 32)*+3*!(+%0!+3,200! *4'!:/(',! /)*',1+3'!21! e"!

U5&$'V!+):! eT! U2,+)6'V!+):! *4'!4'*',2:/(',! U%$,%&'V=!D4'!$%%',! &'1*!4+&1!+&F+-0!042F0! *4'!32)*+3*0!

(+:'!/)!+!42(27:/(',@!F4','+0!*4'!&2F',!,/64*!4+&1!+&F+-0!042F0!32)*+3*0!(+:'!/)!*4'!4'*',2:/(',=!

'V!C)*,+7(2&'3$&+,!32)*+3*!(+%0!32(%+,/)6!*4'!32)*+3*0!(+:'!F/*4/)!*4'!(2)2(',0!21!+!4'*',2:/(',!

U&2F',!,/64*!4+&1V!*2!*420'!/)!(+:'!5-!*4'!0+('!%,2*'/)!/)!+!42(2:/(',=!D4'!32)*+3*!(+%0!,'9'+&!)2!

259/2$0!:/11',')3'0!/)!*4'!/)*,+7!+):!/)*',7(2&'3$&+,!/)*',+3*/2)0!(+:'!5-!*4'!%,2*'/)0!/)!*4'/,!42(27

:/(',/3@!+):!%$*+*/9'!4'*',27:/(',/3@!0*+*'0=!!OV!>9',+6'!,22*!('+)!0Y$+,'!1&$3*$+*/2)!%&2**':!%',!0/*'!

12,! +&&! *4,''! :/(',0@! F/*4! '+34! 34+/)! %&2**':! 0'%+,+*'&-=! D4','! +,'! )2! 0/6)/1/3+)*! :/11',')3'0! +*! *4'!

/)*',1+3'0!U04+:':V=!

! !



!

`[!
!

!

($<R!4MN=!.'+0$,/)6!*4'!:'*',(/)+)*0!21!0'&'3*/9/*-!/)!*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)=!H+F!UHV!+):!/)*'6,+*':!

U=V! /02*4',(+&! 3+&2,/('*,-! *,+3'0! 12,! ! :/0023/+*/2)! 21! e"! +):! eT=! FV=! C)! 52*4! %,2*'/)0! +0023/+*/2)! /0!

'Q2*4',(/3@! 5$*! *4'! ,'&+*/9'! 32)*,/5$*/2)0! 21! ')*,2%-! +):! ')*4+&%-! :/11',@! 0$66'0*/)6! :/11',')3'0! /)!

*4'/,!+0023/+*/2)!('34+)/0(0=!'V!D4'!+9',+6'!34+,6'!0*+*'0!+):!32&&/0/2)!3,20070'3*/2)0!12,!(2)2(',0!

+):! :/(',0! 21! +&&! :2(+/)! 32)0*,$3*0@! 32&2$,':! +332,:/)6! *2!F4'*4',! *4'-! 32(%,/0'! '/*4',! +! 3&+00! "!

U5&$'V!2,!3&+00!T!U2,+)6'V!u70+):F/34=!D4'!+9',+6'!34+,6'!0*+*'0!+,'!&2F!/)!+&&!3+0'0@!/):/3+*/)6!12&:':!

32)12,(+*/2)0@!+):!*4'!32&&/0/2)!3,20070'3*/2)0!/)!+&&!3+0'0!:2!)2*!34+)6'!0/6)/1/3+)*&-!/)!*4'!34/(',+0@!

32)1/,(/)6! *4+*! +&&! 34/(',/3! 32)0*,$3*0! 12&:! /)*2! +! 04+%'! 32(%+,+5&'! *2! *4+*! 21! *4'!ID! 32)0*,$3*0=!

g2*+5&-@!3&+007"!5+0':!32)0*,$3*0!4+9'!0&/64*&-!4/64',!34+,6'!0*+*'0@! /):/3+*/9'!21!0&/64*&-!(2,'! 1+3/&'!

/2)/K+*/2)!,'&+*/9'!*2!3&+007T=!OX(V!H'%,'0')*+*/9'!*/*,+*/2)!'Q%',/(')*0!*2!:'*',(/)'!!Ne!e!9+&$'0!12,!

42(27!+):!4'*',2:/(',0=!C)!52*4!3+0'0@!,'&+*/9'!/)*')0/*/'0!+,'!1/**':!6&25+&&-!*2!+!:/(',/K+*/2)!(2:'&=!

I'!1/,0*!('+0$,':!12,!'+34!32)0*,$3*!/*0!42(2:/(',!!Ne!e$5-!25*+/)/)6!0%'3*,+!+*!0$33'00/9'!:/&$*/2)0!



!

`"!
!

U.55+3V=!R2,!4'*',2:/(',0@!*4'!32)3')*,+*/2)!21!2)'!32)0*,$3*!F+0!4'&:!32)0*+)*@!F4/&'!*4'!2*4',!F+0!

*/*,+*':!U*:;+3V=!!PV!f2(%&'*'!0'*!21!!Ne!e!9+&$'0!12,!'+34!%+/,F/0'!32(5/)+*/2)!21!34/(',/3!+):!F/&:7

*-%'!:2(+/)0=!

!

!

!

!

!

!



!

`T!
!

!

($<R! 4MSR! A/11',')*! %+,*0! 21! e"! +):! eT! 4+9'! +! %,2%')0/*-! *2! :'12,(! *2F+,:0! *4'/,! (2)2(',/3!

32)12,(+*/2)0! /)!.A!0/($&+*/2)0=!HX=V!D2%!*4,''!3&$0*',!+9',+6'!0*,$3*$,'0!21! *4'!e"!UHV!+):!eT!U=V!

(2)2(',! 0/($&+*/2)0=! D4'! ,'&+*/9'! 0/K'0! 21! *4'! 3&$0*',0! *4'-! ,'%,'0')*! +,'! /):/3+*':! +529'! '+34!

0*,$3*$,'=!f2&2,/)6!+0!/)!R/6$,'!_?@C=!FV!H22*7('+)70Y$+,'!1&$3*$+*/2)!042F)!12,!52*4!%,2*'/)0=!D4'!g7



!

`_!
!

*',(/)$0!!U32)*+/)/)6!uTV!:'*+34'0!+):!5'32('0!9',-!(25/&'!/)!eT!U2,+)6'V!5$*!)2*!e"!U5&$'V=!!e"!4+0!+!

0&/64*&-!(2,'!1&'Q/5&'!&22%!*4+)!eT!U&/64*!6,+-!04+:/)6V=!'V!D4'!%',!,'0/:$'!H.#A!21!(2)2(',/3!e"!+):!
eT! F4')! 32(%+,':! *2! *4'/,! ,'0%'3*/9'! :/(',/3! 32)12,(+*/2)0=! e"! /0! &'00! 0/(/&+,! *2! /*0! :/(',/3!

32)12,(+*/2)! *4+)! eT! /)! *4'! &22%! U&/64*! 6,+-! 04+:/)6V=! eT! /0! &'00! 0/(/&+,! *2! /*0! :/(',/3! 32)12,(+*/2)!

*4+)!e"!+,2$):!/*0!:'*+34/)6!uT=!#4+:':!+,'+!,'%,'0')*0!#B.!1,2(!*4,''!/):'%'):')*!,'%&/3+*'0!U0''!

#$%%&'(')*+,-!.'*42:0!12,!:'*+/&0V=!OV!f2)*+3*!(+%0!12,!*4'!(2)2(',/3!0*,$3*$,'0!21!e"!U5&$'V!+):!eT!

U2,+)6'V!32(5/)/)6!+&&!*4,''!,'%&/3+*'0!12,!'+34!%,2*'/)=!e"!(+8'0!(2,'!32)*+3*0!5'*F'')!,'0/:$'0!/)!

*4'! &22%! +):! u\! U0Y$+,'V! *4+)! eT=! uT! :'*+34'0! 1,2(!u_! /)! eT! 5$*! )2*! /)! e"=!(V! M,/)3/%+&! 32(%2)')*!

+)+&-0/0! 32(%+,/)6! *4'! 32)12,(+*/2)! 21! e"! +):! eT! (2)2(',0! /)! *4'! .A! *,+O'3*2,/'0=! D4'! *4,''!

,'%&/3+*'0!21!*4'!F/&:7*-%'!0/($&+*/2)0!+,'!29',&+/:!+0!/)!5&$'!Ue"V!+):!2,+)6'!UeTV=!D4'!04+%'0!21!*4'!

32(5/)':! :/0*,/5$*/2)0! +,'! 042F)! +529'! +0! 02&/:! 5&$'! +):! 2,+)6'! &/)'0! 2)! +)! +,5/*,+,-! 03+&'=! D4'!

&+,6'0*!32(%2)')*!3+%*$,'0!:/11',')3'0!/)!*4'!&22%!+):!uT!32)12,(+*/2)!U.55+3V=!M,2O'3*':!2)*2!*4/0!

0*,$3*$,'@! :/(',0! U5&+38! &/)'V! 1+&&! 'Q+3*&-! /)! 5'*F'')! *4'! +,'+0! 233$%/':! 5-! *4'! *F2! :/11',')*!

(2)2(',0=!#*,$3*$,'0!042F)!,'%,'0')*!*4'!&2F'0*!U*+)2V!+):!4/64'0*!U3$<#2V!9+&$'!21!*4'!32(%2)')*@!

32,,'0%2):/)6! *2! *4'! &'1*7(20*! +):! ,/64*7(20*!%2/)*!2)! *4'!Q7+Q/0=!f4/(',/3!(2)2(',0! 1+&&! 5'*F'')!

*4'! 'Q*,'('0! :'1/)':! 5-! *4'!F/&:! *-%'! :2(+/)0@! /):/3+*/)6! *4+*! +&&! *4,''! %+,*0! 4+9'! :/0*/)6$/04+5&'!

(2)2(',/3! 32)12,(+*/2)0! 5'*F'')! e"! +):! eT! U*:;+3V=! D4'! #"&T5T! 34/(',+! 32(5/)'0! *4'! %+,*0! *4+*!

+:2%*!32)12,(+*/2)0!(20*!0/(/&+,!*2!*420'!/)!*4'!:/(',!/)!2$,!0/($&+*/2)0!21!*4'!F/&:7*-%'!(2)2(',0!

U'V! +):! 32)0/0*')*&-! /*! 233$%/'0! *4'! 0+('! ,'6/2)!+&2)6! *4'! 1/,0*! 32(%2)')*! +0! *4'!:/(',! 0*,$3*$,'0=!

B,,2,!5+,0!+,'!*4'!(':/+)!+502&$*'!:'9/+*/2)0!3+&3$&+*':!29',!*4'!*,+O'3*2,-=!PV!A/11',')*/+&!03+))/)6!

3+&2,/('*,-!+)+&-0/0!042F0!*4+*!*4'!('&*/)6!*'(%',+*$,'!21!e"!34/(',+0!/0!04/1*':!$%F+,:0@!/):/3+*/)6!

0*+5/&/K':! :/(',0=! eT! 34/(',+0! U2,+)6'! &/)'0V! *4+*! +52&/04! :/(',/K+*/2)! 4+9'! %22,&-! :'1/)':!('&*/)6!

*'(%',+*$,'0! +):! :/(/)/04':! Ä!$)12&:/)6! U+,'+! $):',! *4'! 3$,9'V@! /):/3+*/)6! +! &200! 21! 0*,$3*$,'! /)! *4'!

(2)2(',=!

! !



!

``!
!

!

($<R!4MTR!f&+0070%'3/1/3!32)0',9+*/2)!/)!*4'!e73,-0*+&&/)!:2(+/)=!HV!#'Y$')3'!&2620!12,!*4'!e73,-0*+&&/)!

:2(+/)! 1,2(! ID7"! U$%%',V! +):! ID7T! U&2F',V=! H'0/:$'0! 32)0',9':! 0%'3/1/3+&&-! /)! '+34! 3&+00! +,'!

04+:':!/)!5&$'!+):!2,+)6'=!#/*'0!F','!3&+00/1/':!+0!32)0',9':!/1! *4'-!1+&&!F/*4/)!*4'!0&2F'0*!'92&9/)6!



!

`S!
!

TS]!21!+&&!0/*'0!F/*4/)!'+34!3&+00!5+0':!2)!*4'!JDD!(2:'&!21!0'Y$')3'!'92&$*/2)!F/*4!+!12$,!3+*'62,-!

6+((+!:/0*,/5$*/2)!+):!'(%/,/3+&&-!:',/9':!+(/)2!+3/:!1,'Y$')3/'0!+):!*4'!*,''!*2%2&26-!+):!5,+)34!

&')6*40!042F)! /)!R/6$,'!#T! U0''!#$%%&'(')*+,-!.'*42:0V=!#/*'0!+*!F4/34!52*4!3&+00'0!4+:! *4'!0+('!

32)0')0$0! ,'0/:$'!F','! 'Q3&$:':=! C1! *4'! 0/*'!F+0! 32)0',9':! /)! 2)&-! 2)'! 3&+00@! 5$*! 04+,':! *4'! 0+('!

32)0')0$0! ,'0/:$'! F/*4! *4'! 2*4',@! /*! F+0! 2)&-! 3&+00/1/':! +0! 0%'3/1/3+&&-! 32)0',9':! /1@! /)! *4'! )2)7

32)0',9':!3&+:'@!*4'!0/*'!'92&9':!+*!+!,+*'!1+&&/)6!F/*4/)!*4'!S[]!1+0*'0*!'92&9/)6!0/*'0=!I'!/:')*/1/':!

"a! +):! c! 0/*'0! *4+*! F','! 0%'3/1/3+&&-! 32)0',9':! /)! 3&+007"! +):! iT! :2(+/)0@! ,'0%'3*/9'&-=! =V! ]+)2N!

A/11',')3'!32)*+3*!(+%0! 12,! e"!+):!eT!5+0':!2)! *4'!(+%0!042F)! /)!R/6=!#"_B=!#/*'0! *4+*!4+9'!4/64',!

233$%+)3-!/)!e"!2,!eT!+,'!04+:':!5&$'!+):!2,+)6'@!,'0%'3*/9'&-=!C)*',+3*/2)0!*4+*!042F!:/11',')3'0!+):!

/)92&9'!+!0%'3/1/3+&&-!32)0',9':!0/*'!4+9'!+!5&+38!2$*&/)'=!^$<#2N!H'%,'0')*+*/9'!0*,$3*$,'0! 1,2(!2$,!

.A!0/($&+*/2)0!/&&$0*,+*/)6!*4'!32)*+3*0!4/64&/64*':!/)!*4'!32)*+3*!(+%=!f2)0',9':!,'0/:$'0!+,'!042F)!

/)!5&$'!+):!2,+)6'=!ISS!%+380!*/64*&-!/)*2!*4'!u70+):F/34!/)!e"!+):!%,'9')*0!/*!1,2(!:'*+34/)6=!eT!4+0!

+!32)0',9':!9+&/)'! /)!*4/0!%20/*/2)!*4+*!3+))2*!+34/'9'!*4'!0+('!*/64*!%+38/)6=! !<\S@!H""d!+):!D"_d!

12,(!4-:,26')!52):0!+3,200!*4'!e"!u70+):F/34@!F4/&'!<a_!%+380!+6+/)0*!/*!F/*42$*!(+8/)6!+!4-:,26')!

52):=!BcS!+):!A"["!(+8'!5+3852)'!32)*+3*0!F/*4/)!2)'!21! *4'!042,*!4'&/3'0! /)! e"b0! &22%=! C)! eT@!Hc"!

(+8'0! +! )$(5',! 21! 0*+5/&/K/)6! 4-:,26')! 52):0! +):! L+)! :',! I++&0! /)*',+3*/2)0! +3,200! *4'! &22%@!

%,'9')*/)6!/*!1,2(!+:2%*/)6!*4'!3$,&':!$%!32)12,(+*/2)!0'')!/)!e"=!

!

! !



!

`\!
!

!
!

($<R! 4MUR! B(%/,/3+&! ('+0$,'(')*0! 21! /)*',1+3'! 0*+5/&/*/'0! 32(5/)':! F/*4! +! Y$+)*/*+*/9'! (2:'&! 21!

2&/62(',/K+*/2)! 3+)! %,':/3*! *4'! :/0*,/5$*/2)! 21! 4'*',2(',0! 5'*F'')! "g"eTf! +):! ID7T@! (/Q':! +*! +!

(2&+,!,+*/2!21!"NT=S=!HV!I'!:'9'&2%':!+!Y$+)*/*+*/9'!(2:'&!*4+*!:'03,/5'0!*4'!12,(+*/2)!21!4'*',2(',0!

+332,:/)6! *4'/,! /)*',1+3'! 0*+5/&/*/'0! U0''! #$%%&'(')*+,-! BQ%',/(')*+&! M,23':$,'0V! +):! *'0*':! /*!

+6+/)0*!2$,!'(%/,/3+&!:+*+! 1,2(!R/6!";!$0/)6! *F2!:/11',')*!0'*0!21! %+,+('*',0=! C)!2$,!0/(%&',!(2:'&!

U*+)2V@! *4'!e!e! /)*',1+3'!4+0!""!8J(2&7"!0'&'3*/9/*-@!32,,'0%2):/)6! *2! *4'! &2F',!52$):!F'!:'*',(/)':!

12,! *4'! 0'&'3*/9/*-! 21! *4'! 32,'! :2(+/)! +):! *4','! /0! )2! 0'&'3*/9/*-! /)! *4'! e!f! /)*',1+3'=! R2,! *4'!(2,'!

32(%&'Q! (2:'&! U3$<#2V@! +! 0(+&&! +::/*/2)+&! 0'&'3*/9/*-! *',(@! 2%*/(/K':! +*! [=S! 8J(2&7"@! /0! +::':! 12,!

/)*',+3*/2)0! 5'*F'')@! 12,! /)0*+)3'@! :/11',')*! e73,-0*+&&/)! :2(+/)0! +*! *4'! 9',*/3'0! 21! *4'! *'*,+4':,2)!

U@?V=!=C!B(%/,/3+&!+):!*4'2,'*/3+&!:/0*,/5$*/2)0!21!4'*',2(',0!/)!*4'!"g"eTf!+):!ID7T!(/Q*$,'=!D42$64!

52*4!(2:'&0! ,'3+%/*$&+*'! *4'!29',+&&! 04+%'!21! *4'!:/0*,/5$*/2)@! *4'!(2,'! 32(%&'Q!(2:'&! %,2:$3'0! +!

5'**',!1/*!*2!*4'!'(%/,/3+&!:+*+=!G2*4!(2:'&0!%,':/3*!+!&2F!%2%$&+*/2)!21!2&/62(',0!F/*4!2::7)$(5',0!

21!'/*4',!0$5$)/*! *-%'!*4+*!F'!:/:!)2*!250',9'! /)!2$,!'Q%',/(')*+&!:+*+=!FV!#/($&+*':!0%'3*,+!21! *4'!

*4'2,'*/3+&! :/0*,/5$*/2)0! 042F)! +529'=! D4'! /):/9/:$+&! %'+8! 0',/'0! 32,,'0%2):/)6! *2! '+34! 4'*',2(',!



!

`a!
!

+,'! 042F)!32&2,':!+332,:/)6! *2!=@! +):! *4'! 0$(!21!+&&!%'+80! /0! 042F)! /)!5&+38=! #42F)! /)!6,'-! /0! *4'!

5+3873+&3$&+*':!0%'3*,$(!21! *4'!'(%/,/3+&!:/0*,/5$*/2)! /)! UHV=! !E2F&-!%2%$&+*':!"T7(',!F/*4!+)!2::!

)$(5',!21!'+34!0$5$)/*! *-%'! /)!2$,! *4'2,'*/3+&!:/0*,/5$*/2)0!+,'!)2*!:'*'3*+5&'!+0!0'%+,+*'!%'+80! /)!

*4'!32(5/)':!*4'2,'*/3+&!0%'3*,+!+*!*4'!,'02&$*/2)!21!*4'!.#!'Q%',/(')*!U+):!+,'!*4$0!)2*!/)!32)1&/3*!

F/*4!*4'!:+*+!/)!R/6=!";V=!^$,!Y$+)*/*+*/9'!(2:'&!3+)!*4','12,'!+33$,+*'&-!%,':/3*!*4'!:/0*,/5$*/2)!21!+!

32(%&'Q!(/Q*$,'!21!4'*',272&/62(',0!5+0':!2)!2$,!'(%/,/3+&!('+0$,'(')*0!21!/)*',1+3'!0*+5/&/*/'0=!!

!

! !



!

`d!
!

"7B*+! 4MR! #'Y$')3'! :'*+/&0! 21!ID7"! +):!ID7T! $0':! *2! 32)0*,$3*! *,$)3+*':! +):! 34/(',/3! %,2*'/)0=!!

g$(5',0! ,'1',! *2! +(/)2! +3/:! ,'0/:$'0! /)3&$:':! /)! '+34! ,'6/2)=! E'**',0! /)! 5,+38'*0! ,'1',! *2!

)2(')3&+*$,'!$0':!/)!*4'!*'Q*!12,!'+34!,'6/2)=!R2,!'Q+(%&'@!ID7"@!F4/34!32(%,/0'0!2)&-!3&+007"!+(/)2!

+3/:0@!/0!,'1',,':!*2!+0!g"e"f"=!D4'!34/(',+!g"e"fT@!F2$&:!:/11',!1,2(!ID7"!2)&-!/)!*4'!f7*',(/)+&!*+/&=!

! F*7%%EM!AL4&!MZRMC! F*7%%EN!AL4&!MYRYC!
I/&:!*-%'!UIDV!
g7*',(/)+&!,'6/2)!UgV!

"7"Sd!
"7S[!

"7"Sa!
"7`a!

e73,-0*+&&/)!:2(+/)!UeV! S"7"`_! `d7"`[!
!!!!!!!!u70+):F/34!U#V! S"7cT!k!"""7"`_! `d7dc!k!"[d7"`[!
!!!!!!!!E22%!UEV! c_7"["!k!"[a7""[! c[7cd!k!"[`7"[a!
!!!!!!!!u\!UuV! "[T7"[\! cc7"[_!
f7*',(/)+&!*+/&!UfV! "``7"Sd! "`"7"Sa!
!!!!!!!!M'%*/:'! "S"7"Sd! "`c7"Sa!
!
! !



!

`c!
!

"7B*+!4NR!#*+*/0*/30!21!m7,+-!:+*+!32&&'3*/2)!+):!,'1/)'(')*!12,!e"!+):!eT=!D4'!0'Y$')3'0!21!*4'!

3,-0*+&&/K+*/2)!32)0*,$3*0!+,'!*4'!0+('!+0!*420'!&/0*':!12,!e"!+):!eT!/)!*+5&'!#"=!

!

! eN! eM!
&'=!-:/+!!
F38%27*!57376+2+3%!

SA#"! SA#T!

!!#%+3'!6,2$%! f"T"! M_TT"!
!!f'&&!:/(')0/2)0! ! !
!!!!!!!+@!5@!3!jr! `d=d\@!dT=\c!dd=c[! dc=[\@!dc=[\@!"`T=c[!
!!!!!!!e@!u@!Å!l! c[@!cT="[d@!c[! c[@!c[@!"T[!
!!.2&'3$&'0!/)!>=Z=+! _! \!
'727!-:**+-2$:,! ! !
!!#-)34,2*,2)!!!!!!!
!!!!!!G'+(&/)'!

C)742$0'5!
!!

A/+(2):!
!!UC^`V!

!!I+9'&')6*4!jr! "=S`! [=d`_!
!!H'02&$*/2)!!jr! _S=[TiT=\_! aa="_i"=dS!
!!H'1&'3*/2)0!
!!250',9':!j!$)/Y$'!

_\d`T!j!"[`T\! S\\aTS!j!S\S\_!

!!f2(%&'*')'00!]! cd=S!Uc_=aV3! cc=c!Ucc=cV!
!!Cj"C! a=_`!U"=cSV! _S="T!U"=`dV!
!!ffU"jTV! cc="!Udd=_V! "[[=[!U\\=cV!
^+)$,+6+,2! ! !
!!H'02&$*/2)!jr! _S=[TiT=\S! aa="_i"=dS!
$$YF2,8!]'$ T"=S!! T[=_!!
$$Y1,''!]1! T\=`!! T`=S!!
!!g$(5',!21!)2)7?!+*2(0! ! !
!!!!!!!M,2*'/)! T[`a! `S_T!
!!!!!!!g2)7%,2*'/)! "! `TS!
!!>9',+6'!G71+3*2,! \a=d! ST=\!
!!H22*!('+)!0Y$+,'!:'9/+*/2)! ! !
!!!!!!!G2):!&')6*4!jr! [=["S! [=["a!
!!!!!!!G2):!+)6&'!l! "=dS! "=a`\!
+=!!>=Z=!|!>0-(('*,/3!Z)/*!
5=!!A+*+!F','!32&&'3*':!+*!"[[!<!$0/)6!+!H/6+8$!#$%',5,/64*!,2*+*/)6!+)2:'!
:/11,+3*2('*',!'Y$/%%':!F/*4!+!#+*$,)!c``Q!:'*'3*2,!!
3=!!L+&$'0!/)!%+,')*4'0'0!32,,'0%2):!*2!*4'!4/64'0*!,'02&$*/2)!04'&&!
:=!!Y(,6:7R!|!UÇÉ>CU4@MV!Ñ!>CU4@nVÉVjU[=SÇ!>CU4@MV!k!>CU4@nVV!
!!!!!F4','!>C!|!UÖC!/1!C!{![!2,!ÑÖC!/1!C!v![V!+0!:'03,/5':!%,'9/2$0&-!U@@V!
'=!$YF2,8V!Ç!É!G"$Ñ!G,!É!j!Ç$G"$$
1=!!Y1,''$3+&3$&+*':!$0/)6!S]!21!*4'!:+*+!

!
! !



!

S[!
!

'727! 4M! A%+57372+! )$*+CR!./3,2021*! BQ3'&! 1/&'! 32)*+/)/)6! +&&! *4'! :+*+! /)! R/6=! "G7A! +):! R/6=! #"=! B+34!

2,6+)/0(! /0! 2,6+)/K':! /)*2! 0'%+,+*'!F2,804''*0N! 2)'! 32)*+/)/)6! +&&! 0'&'3*/9'! %+/,0! 21! %+,+&260@! +):!

+)2*4',! 32)*+/)/)6! +&&! /)*',+3*/)6! %+/,0=! R2,! '+34! %+/,! F'! 4+9'! &/0*':! *4'/,! Z)/M,2*! 32:'0@! *4'/,!

%',3')*+6'!0'Y$')3'!/:')*/*-!29',!*4'!+&/6)':!,'6/2)@!*4'/,!%',3')*!;^7*',(!29',&+%@!*4'/,!;^!*',(0@!

+):!*4'/,!'Q%,'00/2)j&23+&/K+*/2)!%,21/&'0!U0''!+529'!12,!:'*+/&':!:'03,/%*/2)0!21!*4'!02$,3'!:+*+5+0'0V=!

R2,! 0'&'3*/9'! %+/,0!F'! 4+9'! +&02! %,29/:':! *4'! M$5(':! 32:'0! 21! %+%',0! /)!F4/34! 52*4! %,2*'/)0! +,'!

(')*/2)':! F/*42$*! +)! /)*',+3*/2)! 5'/)6! ,'%2,*':=! R2,! /)*',+3*/)6! %+,+&260! F'! 4+9':! &/0*':! *4'!

M$5(':!32:'0!12,!%+%',0!*4+*!,'%2,*!*4'/,!/)*',+3*/2)=!

'727! 4N! A%+57372+! )$*+CR!./3,2021*! BQ3'&! 1/&'! 32)*+/)/)6! *4'! :+*+! /)! R/6=! `A=! D4'! 1/&'! 32)*+/)0! *4'!

Z)/M,2*!32:'0@!MAG!32:'0!+):!0*2/34/2('*,/'0!12,!0'&'3*/9'!2&/62(',0!+):!2&/62(',0!F/*42$*!%+,+&260!

U0''!+529'!12,!+!:'03,/%*/2)!21!*4'!:+*+5+0'!$0':!12,!*4/0!+)+&-0/0V=!

!

>&&!:+*+!$):',%/))/)6!*4'!')*/,'!(+)$03,/%*!/0!1,''&-!+9+/&+5&'!12,!:2F)&2+:@!1,2(!*4'!12&&2F/)6!ZHEN!

4**%0Njj:2/=2,6j"[=STdaj52:&'/+)NS`OGL'>KF!

!

$

! !



!

S"!
!

^+)+3+,-+%!

"=! J=!>=!.+,04@!#=!>=!D'/34(+))@!#*,$3*$,'@!:-)+(/30@!+00'(5&-@!+):!'92&$*/2)!21!%,2*'/)!
32(%&'Q'0=!1**B$Y)0$Z(",-)#@!!UT["`V=!

T=! J=!G=!M','/,+7E'+&@!B=!A=!E'9-@!f=!<+(%@!#=!>=!D'/34(+))@!B92&$*/2)!21!%,2*'/)!32(%&'Q'0!
5-!:$%&/3+*/2)!21!42(2(',/3!/)*',+3*/2)0=!N)*"#)$Z("5!Z@!HS"!UT[[aV=!

_=! B=!<+&*')'66',@!A=!^5',@!M+,+&26$'!/)*',1',')3'!+11'3*0!*4'!:-)+(/30!+1*',!6')'!
:$%&/3+*/2)=!I.)*3%$H5&*4$+,(!N\@!d"`7dT"!UT["SV=!

`=! ;=!A/00$)4$&59@!;')'!:$%&/3+*/2)!3+)!/(%+,*!1,+6/&/*-@!)2*!,25$0*)'00@!/)!*4'!-'+0*!%,2*'/)!
/)*',+3*/2)!)'*F2,8=!+,()*,)!SUU@!\_[7\_`!UT["aV=!

S=! ;=!f=!R/))/6+)@!L=!?+)02)7#(/*4@!D=!?=!#*'9')0@!J=!I=!D42,)*2)@!B92&$*/2)!21!/)3,'+0':!
32(%&'Q/*-!/)!+!(2&'3$&+,!(+34/)'=!A&4B.)!TZM@!_\[7_\`!UT["TV=!

\=! f=!H=!G+8',@!L=!?+)02)7#(/*4@!>=!A=!J24)02)@!R2&&2F/)6!6')'!:$%&/3+*/2)@!%+,+&26!
/)*',1',')3'!32)0*,+/)0!*,+)03,/%*/2)+&!3/,3$/*!'92&$*/2)=!+,()*,)!STN@!"[`7"[d!UT["_V=!

a=! I=!B=!G+&34@!H=!C=!.2,/(2*2@!>=!A/&&/)@!J=!I=!<'&&-@!>:+%*/)6!%,2*'20*+0/0!12,!:/0'+0'!
/)*',9')*/2)=!+,()*,)!SM[@!c"\7c"c!UT[[dV=!

d=! <=!H/34*',@!.=!?+0&5'38@!J=!G$34)',@!D4'!4'+*!04238!,'0%2)0'N!&/1'!2)!*4'!9',6'!21!:'+*4=!
["5$K)55!T\@!TS_7T\\!UT["[V=!

c=! <=!I=!?'&(@!;=!J=!E''@!B=!L/',&/)6@!BQ%,'00/2)!+):!)+*/9'!0*,$3*$,'!21!3-*202&/3!3&+00!CC!
0(+&&!4'+*704238!%,2*'/)0=!H5&*4$H-/%("5!MMT@!"`aa7"`dS!U"ccaV=!

"[=! R=!.3E2$64&/)$)4$&59@!f&+00!C!+):!CC!0(+&&!4'+*704238!%,2*'/)0!%,2*'3*!%,2*'/)!*,+)0&+*/2)!
1+3*2,0!:$,/)6!4'+*!0*,'00=!H5&*4$H-/%("5@!!UT["\V=!

""=! .=!</,034)',@!#=!I/)8'&4+$0@!J=!.=!D4/',1'&:',@!E=!g29',@!D,+)0/')*!'Q%,'00/2)!+):!4'+*7
0*,'007/):$3':!327+66,'6+*/2)!21!'):26')2$0!+):!4'*',2&262$0!0(+&&!4'+*70*,'00!
%,2*'/)0!/)!*25+332!%,2*2%&+0*0=!H5&*4$\!NT@!_ca7`""!UT[[[V=!

"T=! B=!G+04+@!f=!J2)'0@!L=!I-0238/@!B=!L/',&/)6@!.'34+)/0*/3!:/11',')3'0!5'*F'')!*F2!
32)0',9':!3&+00'0!21!0(+&&!4'+*!04238!%,2*'/)0!12$):!/)!*4'!%&+)*!3-*202&=!\$Z("5$K-)#!
NZU@!""`dc7""`ca!UT["[V=!

"_=! ;=!H=!?/&*2)@!?=!E/2'@!R=!#*')6'&@!>=!J=!G+&:F/)@!J=!E=!G')'034@!#(+&&!4'+*704238!%,2*'/)0N!
%+,+(':/30!21!*4'!3'&&=!I"'$KB..$K-)#!SNZ@!\c7cd!UT["_V=!

"`=! B=!I=!I+&&+3'$)4$&59@!H'9',0/5&'@!0%'3/1/3@!+3*/9'!+66,'6+*'0!21!'):26')2$0!%,2*'/)0!
+00'(5&'!$%2)!4'+*!0*,'00=!K)55!MWN@!"Td\7"Tcd!UT["SV=!

"S=! D=!M',/3+$)4$&59@!B92&$*/2)!21!2&/62(',/3!0*+*'!*4,2$64!+&&20*',/3!%+*4F+-0!*4+*!(/(/3!
&/6+):!5/):/)6=!+,()*,)!STW@!"TS`_`\!UT["`V=!

"\=! B=!H=!I+*',0@!B=!L/',&/)6@!D4'!:/9',0/1/3+*/2)!21!%&+)*!3-*202&/3!0(+&&!4'+*!04238!%,2*'/)0!
%,'3':':!*4'!:/9',6')3'!21!(200'0=!["5$Z("5$80"5!MW@!"Ta7"_c!U"cccV=!

"a=! #=!B=!>4)',*@!J=!>=!.+,04@!?=!?',)+):'K@!f=!L=!H25/)02)@!#=!>=!D'/34(+))@!M,/)3/%&'0!21!
+00'(5&-!,'9'+&!+!%',/2:/3!*+5&'!21!%,2*'/)!32(%&'Q'0=!+,()*,)!SU\@!+++TT`S!UT["SV=!



!

ST!
!

"d=! f=!A=!>+8,'$)4$&59@!B92&9/)6!)'F!%,2*'/)7%,2*'/)!/)*',+3*/2)!0%'3/1/3/*-!*4,2$64!
%,2(/03$2$0!/)*',(':/+*'0=!K)55!MWS@!Sc`7\[\!UT["SV=!

"c=! >=!f4+*,7>,-+(2)*,/$)4$&59@!D4'!G/2;HCA!/)*',+3*/2)!:+*+5+0'N!T["a!$%:+*'=!AB,5)(,$
1,(3%$Y)%!TU@!A_\c7A_ac!UT["aV=!

T[=! #=!L=!H+O+62%+&+$)4$&59@!D4'!5/)+,-!%,2*'/)7%,2*'/)!/)*',+3*/2)!&+):03+%'!21!B034',/34/+!
32&/=!A&4$Z("4),-*"5!SN@!TdS7Tc[!UT["`V=!

T"=! f=!D4'!Z)/M,2*@!Z)/M,2*N!*4'!$)/9',0+&!%,2*'/)!8)2F&':6'5+0'=!AB,5)(,$1,(3%$Y)%!TU@!
A"Sd7A"\c!UT["aV=!

TT=! #=!R=!>&*034$&@!I=!;/04@!I=!./&&',@!B=!I=!.-',0@!A=!J=!E/%(+)@!G+0/3!&23+&!+&/6)(')*!0'+,34!
*22&=!\$["5$Z("5!NMU@!`[_7`"[!U"cc[V=!

T_=! f=!D4'!;')'!^)*2&26-@!BQ%+)0/2)!21!*4'!;')'!^)*2&26-!8)2F&':6'5+0'!+):!,'02$,3'0=!
AB,5)(,$1,(3%$Y)%!TU@!A__"7A__d!UT["aV=!

T`=! .=!Z4&')$)4$&59@!M,2*'2(/30=!D/00$'75+0':!(+%!21!*4'!4$(+)!%,2*'2('=!+,()*,)!STY@!
"T\[`"c!UT["SV=!

TS=! J=!E/$$)4$&59@!;')2('7F/:'!+)+&-0/0!$)329',0!,'6$&+*/2)!21!&2)6!/)*',6')/3!)2)32:/)6!
Hg>0!/)!>,+5/:2%0/0=!H5&*4$K)55!NT@!`___7`_`S!UT["TV=!

T\=! #=!;4+'((+64+(/$)4$&59@!;&25+&!+)+&-0/0!21!%,2*'/)!'Q%,'00/2)!/)!-'+0*=!A&4B.)!TNU@!
a_a7a`"!UT[[_V=!

Ta=! ;=!^,1+)2$:+8/@!>=!B32)2(2$@!M,2*'2('7F/:'!0$53'&&$&+,!*2%2&26/'0!21!B=!32&/!
%2&-%'%*/:'0!:+*+5+0'!U#DBM:5V=!["5$K)55$H."4)"#(,%!MS@!_\a`7_\da!UT["`V=!

Td=! G=!D=!<2,5',$)4$&59@!;')'*/3!:/11',')3'0!5'*F'')!5&22:7!+):!5,+/)7:',/9':!9/,+&!
0'Y$')3'0!1,2(!4$(+)!/(($)2:'1/3/')3-!9/,$0!*-%'!"7/)1'3*':!%+*/')*0N!'9/:')3'!21!
32)0',9':!'&'(')*0!/)!*4'!L_!,'6/2)!21!*4'!')9'&2%'!%,2*'/)!21!5,+/)7:',/9':!
0'Y$')3'0=!\$M(."5!WZ@!a`\a7a`d"!U"cc`V=!

Tc=! >=!E+6+)2F08-$)4$&59@!f,-0*+&!0*,$3*$,'0!21!*,$)3+*':!+&%4+>!+):!+&%4+G!3,-0*+&&/)0!
,'9'+&!0*,$3*$,+&!('34+)/0(0!21!%2&-:/0%',0/*-!/(%2,*+)*!12,!'-'!&')0!1$)3*/2)=!H."4)(*$
+,(!M[@!"[_"7"[`_!UT["[V=!

_[=! R=!A=!<2):,+*@!I=!G=!#*,$F'@!J=!E=!G')'034@!g+*/9'!(+00!0%'3*,2('*,-N!*2F+,:0!4/647
*4,2$64%$*!0*,$3*$,+&!%,2*'2(/30=![)4-"3%$["5$Z("5!MNWM@!_`c7_a"!UT["SV=!

_"=! R=!#252**@!?=!?',)+):'K@!.=!;=!.3f+((2)@!.=!>=!D/*2@!f=!L=!H25/)02)@!>!*+):'(!(+00!
0%'3*,2('*',!12,!/(%,29':!*,+)0(/00/2)!+):!+)+&-0/0!21!&+,6'!(+3,2(2&'3$&+,!
+00'(5&/'0=!1*&5$K-)#!YT@!"`[T7"`[a!UT[[TV=!

_T=! .=!R=!G$04$)4$&59@!f2&&/0/2)!3,200!0'3*/2)0!21!%,2*'/)0!+):!*4'/,!32(%&'Q'0N!+!3+&/5,+*/2)!
1,+('F2,8!+):!:+*+5+0'!12,!6+07%4+0'!0*,$3*$,+&!5/2&26-=!1*&5$K-)#!ZN@!cSSa7cS\S!
UT["[V=!

__=! J=!D=!?2%%',@!<=!#28,+*2$0@!g=!J=!^&:4+(@!f4+,6'!0*+*'!+):!+::$3*!,':$3*/2)!/)!
'&'3*,20%,+-!/2)/K+*/2)7(+00!0%'3*,2('*,-!$0/)6!02&9')*!9+%2,!'Q%20$,'=!1*&5$
Z(",-)#!TNM@!add7ac[!UT["TV=!

_`=! ;=!H=!?/&*2)$)4$&59@!f7*',(/)+&!/)*',+3*/2)0!(':/+*'!*4'!Y$+*',)+,-!:-)+(/30!21!+&%4+G7
3,-0*+&&/)=!H-(5"%$I.&*%$Y$+",$W"*3$Z$Z("5$+,(!SWZ@!T[""[`[S!UT["_V=!



!

S_!
!

_S=! .=!L=!M'*2$8429$)4$&59@!g'F!:'9'&2%(')*0!/)!*4'!%,26,+(!%+38+6'!12,!0(+&&7+)6&'!
03+**',/)6!:+*+!+)+&-0/0=!\$1''5$K./%4&55"E.!TU@!_`T7_S[!UT["TV=!

_\=! >=!J=!G+&:F/)$)4$&59@!D4'!%2&-:/0%',0/*-!21!+&%4+G73,-0*+&&/)!/0!,+*/2)+&/K':!5-!+)!
/)*',32)9',*/)6!%2&-4':,+&!+,34/*'3*$,'=!+4.B,4B.)!M[@!"dSS7"d\_!UT[""V=!

_a=! .=!D=!A'6/+32(/@!.=!A+&!M',+,2@!.+3,2(2&'3$&+,!0-(('*,/3!+00'(5&-!%,':/3*/2)!$0/)6!
0F+,(!/)*'&&/6')3'!:-)+(/3!(2:'&/)6=!+4.B,4B.)!NM@!"[ca7""[\!UT["_V=!

_d=! A=!I=!>=!G$34+)@!R=!./))'3/@!D=!f=!^=!g$6')*@!<=!G,-02)@!A=!D=!J2)'0@!#3+&+5&'!F'5!0',9/3'0!
12,!*4'!M#CMHBA!M,2*'/)!>)+&-0/0!I2,85')34=!AB,5)(,$1,(3%$Y)%!TM@!I_`c7I_Sa!
UT["_V=!

_c=! A=!#9',6$)@!f=!G+,5',+*2@!.=!?=!J=!<234@!fHz#^E!7!>!%,26,+(!*2!'9+&$+*'!Q7,+-!02&$*/2)!
03+**',/)6!21!5/2&26/3+&!(+3,2(2&'3$&'0!1,2(!+*2(/3!322,:/)+*'0=!\$1''5$K./%4&55"E.!NZ@!
a\d7aa_!U"ccSV=!

`[=! E=!G,'/(+)@!H+):2(!12,'0*0=![&,-$W)&.*!TU@!S7_T!UT[["V=!

`"=! .=!D=!.+,*-$)4$&59@!G+-'0/+)!:'32)92&$*/2)!21!(+00!+):!/2)!(25/&/*-!0%'3*,+N!1,2(!
5/)+,-!/)*',+3*/2)0!*2!%2&-:/0%',0'!')0'(5&'0=!1*&5$K-)#!ZY@!`_a[7`_a\!UT["SV=!

`T=! >=!J=!G+&:F/)@!?=!E/2'@!f=!L=!H25/)02)@!E=!B=!<+-@!J=!E=!G')'034@!+&%4+G73,-0*+&&/)!
%2&-:/0%',0/*-!/0!+!32)0'Y$')3'!21!$)5/+0':!Y$+*',)+,-!:-)+(/30=!\$["5$Z("5!TMS@!Tca7
_[c!UT[""V=!

`_=! M=!A=!>:+(0$)4$&59@!M?BgCmN!+!32(%,'4')0/9'!M-*42)75+0':!0-0*'(!12,!(+3,2(2&'3$&+,!
0*,$3*$,'!02&$*/2)=!1,4&$K./%4&55"E.$P$Z("5$K./%4&55"E.!WW@!T"_7TT"!UT["[V=!

``=! .=!J=!>5,+4+($)4$&59@!;H^.>f#N!?/64!%',12,(+)3'!(2&'3$&+,!0/($&+*/2)0!*4,2$64!
($&*/7&'9'&!%+,+&&'&/0(!1,2(!&+%*2%0!*2!0$%',32(%$*',0=!+"C4]&.)^!M_N@!"c!7!TS!UT["SV=!

`S=! <=!E/):2,117E+,0')$)4$&59@!C(%,29':!0/:'734+/)!*2,0/2)!%2*')*/+&0!12,!*4'!>(5',!11cc#G!
%,2*'/)!12,3'!1/'&:=!H."4)(*%!YZ@!"cS[7"cSd!UT["[V=!

`\=! ?=!I=!?2,)$)4$&59@!A'9'&2%(')*!21!+)!/(%,29':!12$,70/*'!F+*',!(2:'&!12,!5/2(2&'3$&+,!
0/($&+*/2)0N!DCM`M7BF=!\$K-)#$H-/%!MN\@!c\\S7c\ad!UT[[`V=!

`a=! ;=!G$00/@!A=!A2)+:/2@!.=!M+,,/)'&&2@!f+)2)/3+&!0+(%&/)6!*4,2$64!9'&23/*-!,'03+&/)6=!\$
K-)#$H-/%!MNW@!!UT[[aV=!

`d=! ?=!J=!f=!G','):0')@!J=!M=!.=!M20*(+@!I=!R=!L+)6$)0*',')@!>=!A/)2&+@!J=!H=!?++8@!.2&'3$&+,7
A-)+(/30!F/*4!f2$%&/)6!*2!+)!BQ*',)+&!G+*4=!\$K-)#$H-/%!ZM@!_\d`7_\c[!U"cd`V=!

`c=! .=!M+,,/)'&&2@!>=!H+4(+)@!M2&-(2,%4/3!*,+)0/*/2)0!/)!0/)6&'73,-0*+&0!7!+!)'F!(2&'3$&+,7
:-)+(/30!('*42:=!\$1''5$H-/%UN@!a"dT7a"c[!U"cd"V=!

S[=! G=!?'00@!M7ECgf#N!>!%+,+&&'&!&/)'+,!32)0*,+/)*!02&9',!12,!(2&'3$&+,!0/($&+*/2)=!\$K-)#$
I-)"./$K"#'B4!T@!""\7"TT!UT[[dV=!

S"=! G=!?'00@!?=!G'88',@!?=!J=!f=!G','):0')@!J=!;=!B=!.=!R,++/O'@!ECgf#N!>!&/)'+,!32)0*,+/)*!
02&9',!12,!(2&'3$&+,!0/($&+*/2)0=!\$K"#'B4$K-)#!MZ@!"`\_7"`aT!U"ccaV=!

ST=! J=!M=!H-38+',*@!;=!f/332**/@!?=!J=!f=!G','):0')@!g$(',/3+&!/)*'6,+*/2)!21!*4'!3+,*'0/+)!
'Y$+*/2)0!21!(2*/2)!21!+!0-0*'(!F/*4!32)0*,+/)*0N!(2&'3$&+,!:-)+(/30!21!)7+&8+)'0=!\$
K"#'B4$H-/%!NS@!_Ta7_`"!U"caaV=!



!

S`!
!

S_=! <=!>=!R'')0*,+@!G=!?'00@!?=!J=!f=!G','):0')@!C(%,29/)6!'11/3/')3-!21!&+,6'!*/('703+&'!
(2&'3$&+,!:-)+(/30!0/($&+*/2)0!21!4-:,26')7,/34!0-0*'(0=!\$K"#'B4$K-)#N\@!ad\7acd!
U"cccV=!

S`=! H=!I=!?238)'-@!J=!I=!B+0*F22:@!K"#'B4$%(#B5$'&.4!!U>=!?/&6',@!G,/0*2&!B)6&+):!p!
M4/&+:'&%4/+@!':=!#%'3/+&!0*$:')*@!"cddV@!%%=!QQ/@!S`[!%=!

SS=! Z=!B00(+))$)4$&59@!>!0(22*4!%+,*/3&'!('04!BF+&:!('*42:!\$K-)#$H-/%!M\S@!dSaa7dScT!
U"ccSV=!

S\=! ;=!.=!D2,,/'@!J=!M=!L+&&'+$@!g2)7%4-0/3+&!0+(%&/)6!:/0*,/5$*/2)0!/)!.2)*'7f+,&2!1,''7
')',6-!'0*/(+/*2)N!Z(5,'&&+!0+(%&/)6=!\$K"#'B4$H-/%!NS@!"da7"cc!U"caaV=!

Sa=! J=!#=!?$5@!G=!E=!:'!;,22*@!A=!9+)!:',!#%2'&@!6ÜF4+(á>!R,''!I'/64*':!?/0*26,+(!
>)+&-0/0!C(%&'(')*+*/2)!C)3&$:/)6!H25$0*!B,,2,!+):!>$*232,,'&+*/2)!B0*/(+*'0=!\$
K-)#$I-)"./$K"#'B4!W@!_a"_7_aT[!UT["[V=!

Sd=! #=!M,2)8$)4$&59@!;H^.>f#!`=SN!+!4/647*4,2$64%$*!+):!4/64&-!%+,+&&'&!2%')!02$,3'!
(2&'3$&+,!0/($&+*/2)!*22&8/*=!Z("(*C".#&4(,%!N[@!d`S7dS`!UT["_V=!

Sc=! m=!A+$,+$)4$&59@!M'%*/:'!R2&:/)6N!I4')!#/($&+*/2)!.''*0!BQ%',/(')*=!1*E)]&*34)$
K-)#()$_*4$83!SZ@!T_\7T`[!U"cccV=!

\[=! >=!;'&(+)@!A=!G=!H$5/)@!C)1',')3'!1,2(!C*',+*/9'!#/($&+*/2)!Z0/)6!.$&*/%&'!#'Y$')3'0=!
+4&4(%4$+,(!Y@!`Sa7`aT!U"ccTV=!

\"=! L=!;+5'&/3+@!g=!;+&/3@!R=!H20$@!f=!?2$00/',@!B=!A'!M+$F@!C)1&$')3'!21!,'0%2)0'!1+3*2,0!2)!
:'*',(/)/)6!'Y$/&/5,/$(!+0023/+*/2)!32)0*+)*0!21!)2)7329+&')*!32(%&'Q'0!5-!
'&'3*,20%,+-!/2)/K+*/2)!(+00!0%'3*,2('*,-=!\$[&%%$+'),4."#!SZ@!`c"7S["!UT[[_V=!

\T=! D=!g=!#*+,,@!J=!I=!D42,)*2)@!B%/0*+0/0!/)!%,2*'/)!'92&$*/2)=!H."4)(*$+,(!NU@!"T[`7"T"d!
UT["\V=!

\_=! ?=!.3I/&&/+($)4$&59@!>)+&-0/0!*22&!F'5!0',9/3'0!1,2(!*4'!B.GE7BGC=!AB,5)(,$1,(3%$Y)%!TM@!
ISca7\[[!UT["_V=!

\`=! R=!>5+03+&@!H=!à+,:2-+@!A=!M20+:+@!M,2*D'0*N!0'&'3*/2)!21!5'0*71/*!(2:'&0!21!%,2*'/)!
'92&$*/2)=!Z("(*C".#&4(,%!NM@!T"[`7T"[S!UT[[SV=!

\S=! #=!;$/):2)$)4$&59@!g'F!+&62,/*4(0!+):!('*42:0!*2!'0*/(+*'!(+Q/($(7&/8'&/422:!
%4-&26')/'0N!+00'00/)6!*4'!%',12,(+)3'!21!M4-.E!_=[=!+/%4$Z("5!U[@!_[a7_T"!UT["[V=!

\\=! A=!D=!J2)'0@!I=!H=!D+-&2,@!J=!.=!D42,)*2)@!D4'!,+%/:!6')',+*/2)!21!($*+*/2)!:+*+!
(+*,/3'0!1,2(!%,2*'/)!0'Y$')3'0=!K"#'B4$1''5$Z("%,(!Z@!TaS7TdT!U"ccTV=!

\a=! R=!#252**@!J=!E=!G')'034@!B=!L/',&/)6@!f=!L=!H25/)02)@!#$5$)/*!'Q34+)6'!21!($&*/(',/3!
%,2*'/)!32(%&'Q'0=!H'+&7*/('!(2)/*2,/)6!21!0$5$)/*!'Q34+)6'!5'*F'')!0(+&&!4'+*!
04238!%,2*'/)0!5-!$0/)6!'&'3*,20%,+-!(+00!0%'3*,2('*,-=!\$Z("5$K-)#!NYY@!_dcT"7
_dcTc!UT[[TV=!

\d=! ?=!<'$)4$&59@!;')'*/3!/)9'0*/6+*/2)!21!*,/3+,52Q-&/3!+3/:!('*+52&/0(!:$,/)6!*4'!
M&+0(2:/$(!1+&3/%+,$(!&/1'!3-3&'=!K)55$Y)'!MM@!"\`7"a`!UT["SV=!

\c=! B=!A=!E'9-@!B=!G2',/!B,5+@!f=!L=!H25/)02)@!#=!>=!D'/34(+))@!>00'(5&-!,'1&'3*0!'92&$*/2)!21!
%,2*'/)!32(%&'Q'0=!A&4B.)!TUS@!"T\T7"T\S!UT[[dV=!



!

SS!
!

a[=! J=!>=!.+,04$)4$&59@!M,2*'/)!32(%&'Q'0!+,'!$):',!'92&$*/2)+,-!0'&'3*/2)!*2!+00'(5&'!9/+!
2,:',':!%+*4F+-0=!K)55!MUS@!`\"7`a[!UT["_V=!

a"=! ?=!>8+/8'@!>!)'F!&228!+*!*4'!0*+*/0*/3+&!(2:'&!/:')*/1/3+*/2)=!_888$I.&*%$1B4"#$K"*4."5!
M[@!a"\7aT_!U"ca`V=!

aT=! .=!</($,+@!B92&$*/2)+,-!H+*'!+*!*4'!.2&'3$&+,!E'9'&=!A&4B.)!NMY@!\T`7\T\!U"c\dV=!

a_=! g=!D28$,/8/@!R=!#*,/34',@!J=!#34-(82F/*K@!E=!#',,+)2@!A=!#=!D+F1/8@!D4'!0*+5/&/*-!'11'3*0!21!
%,2*'/)!($*+*/2)0!+%%'+,!*2!5'!$)/9',0+&&-!:/0*,/5$*':=!\$["5$Z("5!SW[@!"_"d7"__T!
UT[[aV=!

a`=! .=!E-)34@!B92&$*/2)+,-!:/9',0/1/3+*/2)!21!*4'!($&*/(',/3!0*+*'0!21!%,2*'/)0=!H.",$A&45$
1,&3$+,($`$+$1!MM\@!BTdT"7TdTd!UT["_V=!

aS=! H=!E=!9+)!.2)*12,*@!B=!G+04+@!<=!E=!R,/':,/34@!f=!#&/)605-@!B=!L/',&/)6@!f,-0*+&!0*,$3*$,'!
+):!+00'(5&-!21!+!'$8+,-2*/3!0(+&&!4'+*!04238!%,2*'/)=!A&4$+4.B,4$Z("5!Z@!"[TS7"[_[!
UT[["V=!

a\=! <=!<=!</(@!H=!</(@!#=!?=!</(@!f,-0*+&!0*,$3*$,'!21!+!0(+&&!4'+*704238!%,2*'/)=!A&4B.)!S[T@!
ScS7Scc!U"ccdV=!

aa=! I=!<+5034@!>$*2(+*/3!%,23'00/)6!21!,2*+*/2)!:/11,+3*/2)!:+*+!1,2(!3,-0*+&0!21!/)/*/+&&-!
$)8)2F)!0-(('*,-!+):!3'&&!32)0*+)*0=!\$1''5$K./%4&55"E.!NW@!acS7d[[!U"cc_V=!

!


