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PQ!! R,%8$,&7%C!

NQ!! S18$-:5-%!
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! ! "#$#@#!! A0,*&1+2,!8)9!9,.<,+7+2,!>,.B,)98)2!

! NQNQ! T3$0,(23$!<$(&5%1&$,8$!

! ! "#"#$#!! C7(;;,!

! ! "#"#"#! >(.D(**,)!

! ! "#"#3#! E&50B,+6F,.;&0.,)!

! NQUQ! /$&$-,%.-0$1,#,%,(23$!S(D$6&$!

! ! "#3#$#!! 4+,9,.DG8,.!

! ! ! "#3#$#$#!H+)9!

! ! ! ! "!#$%&'(!(')$$*&+,-(!./01*23&(!

! ! ! ! "!413)&'$0!&0!$5(3('!6130*317*!

! ! ! ! "!872*!-/0$33-19&+,-(+!:;'<3$0!

! ! ! "#3#$#"#!I1,+),!4+,9,.DG8,.!

! ! ! ! "!=(*&'1>(!8*3$?-&(!

! ! "#3#"#!E+507J!4+,9,.DG8,.!

! ! ! "#3#"#$#!K;,.9!

! ! ! ! "!@-&10&'!A1'9(>(3+,-(&'2'9('!

! ! ! "#3#"#"#!C50B,+)!

! ! ! "#3#"#3#!-&86!

! ! ! "#3#"#=#!-,,.650B,+)50,)!

! ! ! "#3#"#@#!H&77,!

! ! ! "#3#"#L#!I&)+)50,)!

NQVQ! W705%0$1,#,%,(23$!S(D$6&$!

! "#=#$#!! M91,.;&.)!&16!9+.,D7,6!E&0.8)26*+77,1!

! "#=#"#!! I()68*!9,6!M91,.;&.)6!+*!+)9+.,D7,)!4,2!

! "#=#3#!! >,.?+)98)2!<B+650,)!%+,.!8)9!-,)650!

NQXQ! HIC8,23$!<$35%187%C(:=-0$%!

UQ! Y7(500$%:5((7%C!

VQ! SZ(&-52&!

XQ!! SZZ,817%C()$-#$,23%,(!

[Q!! 9,&$-5&7-)$-#$,23%,(!
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PQ!! R,%8$,&7%C!

K7,.+9+8*! &N8+1+)8*! OP#Q! I80)R! 9,.! M91,.;&.)R! +67! ,+),! 9,.! B,17B,+7! &*! 0G8;+267,)!

&8;7.,7,)9,)! K;1&)<,)&.7,)! 8)9! B8.9,! 7.(7<! +0.,.! 6,+7! 9,*! $S7,)! T&0.08)9,.7!

?,D&))7,)! 650G91+50,)! 4+.D8)2! +)! E87<7+,.,)! F()! -,)650,)! B,+7.,+50,)9! &16!

E&0.8)26N8,11,! F,.B,)9,7#!U+,! 7('+650,!4+.D8)2! 9,6!M91,.;&.)6! +67! 6,0.! D(*/1,'R! 9&!

<&01.,+50,! C8?67&)<,)! ?,+! /&70(1(2+650,)! >,.G)9,.8)2,)! +)! E87<7+,.,)! ,+),! H(11,!

6/+,1,)! 8)9! 9&*+7! F,.?8)9,)! ,+),! 2.(V,! W,;&0.! ;X.!-,)650,)! 9&.67,11,)#! U&0,.! 6+)9!

6/,<+,11! 9+,! D&.<+)(2,),)!K.+)<+/+,)! 6(B(01! ;X.! 9+,! >,7,.+)G.*,9+<+)! &16! &850! ;X.! 9+,!

Y8*&)*,9+<+)! F()!2.(V,.!Z,9,878)2#! [*!H+)9!F,.8.6&507!9+,! 50.()+650,!M866,7<8)2!

<8*! M91,.;&.)! 8)9! 9+,! 9&.&86! .,6817+,.,)9,! >,.2+;78)2! 9+,! A)767,08)2! F()! %8*(.,)!

9,6!\.(70,16!8)9!-,6,)50]*6!+)!9,.!Y&.)?1&6,!8)9!),(/1&67+650,)!PG6+(),)!+*!(?,.,)!

U&.*7.&D7#! U+,! 9&*+7! F,.?8)9,),! ^?,.7.&28)2! &8;! 9,)! -,)650,)! /,.! -+150D()68*!

650&;;7!9+,!>,.?+)98)2!<B+650,)!%+,.!8)9!-,)650#!_B,+!B,+7,.,!I()7&D7*`21+50D,+7,)!

*+7!M91,.;&.)!,)767,0,)!?,+!/0]6+D&1+650,*!I()7&D7!*+7!9,)!C/(.,)!(9,.!9,*!9+.,D7,)!

(.&1,)!I()68*!9,.!K;1&)<,)#!

!

NQ!! S18$-:5-%!

! NQPQ!! <=&5%,(23$!S(D$6&$!

U,.!M91,.;&.)!0&7! ,+),!0(0,!Z,9,878)2R!9&!,.!

,+),! 9,.! B,)+2,)! /,.,))+,.,)9,)!

C7&89,)&.7,)! +67R!9+,!B,17B,+7!F,.7.,7,)!6+)9#$!

A.! +67! ,+),! 6(**,.2.X),! C7&89,)&.7! *+7!

B,+7F,.<B,+27,*!48.<,167(5D#!

! ! ! ! ! ! ! ! !!!!!!!M??#!$#$a!M91,.;&.)!

!

!
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NQNQPQ!!F5\=%=0,$!

H,+50! K1&)7&,b!H,2)8*!K1&)7&.8*! K;1&)<,)!

C7&**! K(1]/(9+(/0]7&b!K7,.+9(/0]7&! W,;GV6/(.,)/;1&)<,)!

I1&66,! :+1+5(/6+9&b!K(1]/(9+(/6+9&! A507,!:&.),!

c.9)8)2! K(1]/(9+&1,6! %X/;,1;&.)&.7+2,)!

:&*+1+,! U,))67&,97+&5,&,! M91,.;&.)2,BG506,!

W&778)2! K7,.+9+8*! M91,.;&.),!

M.7! K#!&N8+1+)8*! M91,.;&.)!

!

! ! NQNQNQ!H=-D3=8=C,$!

U,.!M91,.;&.)!?,6+7<7!+*!U8.50650)+77!3dJ$ed5*!1&)2,!:&.)B,9,1!*+7!+*!E(.*&1;&11!3J

;&50R! &?,.! &850! "J! ?+6! =J;&50R! ! 2,;+,9,.7,)! Z1G77,.)#"! A+)! 6(150,.! :&.)B,9,1! 0&7! ,+),!

B,+50,R!D.&87&.7+2,!?+6!1,9,.&.7+2,!C7.8D78.!8)9!;(.*7!+)!6,+),*!\*;&)2!,+)!9.,+,5D+2,6!

A.650,+)8)26?+19#!U,66,)!:+,9,.?1G77,.! 6+)9!&862,)(**,)!&*!&861&8;,)9,)!A)9,!9,.!

Z1&776/+)9,1! 2,2,)X?,.1+,2,)9! &)2,(.9),7R! B(?,+! 9+,! &*! 8)7,.,)! %,+1! /(6+7+()+,.7,)!

Z1G77,.! +*! W,2,)6&7<! <8! 9,)! (?,.,)! ,+),)! 2,67+,17,)! f0&.&D7,.! 0&?,)#3! M)! 9,*!

Z1&772.8)9!,+),6! g,9,)!:+,9,.?1&77,6! 1+,2,)!9+,!C&;79.X6,)!OE,D7&.+8*QR!B,150,!)8.! +*!

;.X0,)! A)7B+5D18)2667&9+8*! &D7+F! F(.<8;+)9,)! 6+)9#! A6! +67! <8! F,.*87,)R! 9&66! 6+,!*+7!

+0.,*!K.(98D7! .,+50! &)! C7G.D,!M*,+6,)! &)1(5D,)R! 6(9&66!9+,6,!9,)!:&.)!8)2,)+,V?&.!

;X.! Y,.?+F(.,)! *&50,)! (9,.! F(.! M)2.+;;,)! F()! &)9,.,)! [)6,D7,)! 650X7<,)#=! U,.!

,+2,)71+50,!C7G)2,1!,+),6!4,9,16!0&7!9+,!21,+50,!PG)2,!B+,!6,+),!Z1&776/.,+7,!8)9!,+),)!

U8.50*,66,.! F()! 5&#! $5*#! A.! +67! 650B&.<R! 0&1?<]1+)9,.;`.*+2R! &*! 8)7,.,)! %,+1! ,.67!

?,0&&.7! 8)9! 9&))! 8)?,0&&.7! &861&8;,)9#! U+,! C/.,+7,! +67! U,17&! G0)1+50! 2,;(.*7R! +67!

&862,)(**,)! ;,.7+1,.! C,2*,)7,! ;.,+! F()! E,.F&78.! 8)9! +0.,! F()! 9,.! -+77,1.+//,!

&862,0,)9,)! :+,9,.?1G7750,)! 0&?,)! 1&)<,)&.7+2,! ?+6! 1G)21+50,! C7.8D78.#! M)! 9,.!

\)7,.6,+7,!9+,6,.!:&.)?1G77,.!F,.1&8;,)!9+,!F()!9,*![)986+8*!2,650X7<7,)!C(.+R!B,150,!

W.8//,)!F()!C/(.&)2+,)!?,+)0&17,)!8)9!;X.!9+,!K.(98D7+()!F()!C/(.,)!F,.&)7B(.71+50!

6+)9#! @! U,.! 48.<,167(5DR! 9&6! H0+<(*R! +67! ,+)! +*! A.9?(9,)! ?+6! <8! dR@*! 7+,;! 67&.D!

F,.<B,+27,6!C/.(66&506,)6]67,*!*+7!;+1<+2,*!f0&.&D7,.!8)9!?,6+7<7!D,+),!C508//,)#L!
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!

M??#!$#"#a!:&.)B,9,1R!f.(<+,.!8)9!48.<,167(5D!

!

! ! NQNQUQ!E523(&70!7%1!4=-&D:85%#7%C!

U,.! M91,.;&.)! +67! ,+),! 6,0.! 650),11! B&506,)9,! K;1&)<,! 8)9! +0.,! :&.)B,9,1! ,..,+50,)!

+0.,!*&'+*&1,!PG)2,!+)!)8.!B,)+2,)!-()&7,)R!B(?,+!,6!6+50!8*!*,0.,.,!_,)7+*,7,.!+)!

9,.!,.67,)!4&50678*6/0&6,!0&)9,1)!D&))#h!!

C,+),! ,;;+<+,)7,67,! M.7! 8)9! 4,+6,! 9,.! >,.?.,+78)2! +67! )+507! 9+,! Z+198)2! F()! C/(.,)R!

6()9,.)!9+,!E87<8)2!6,+),6!B,+7.,+50,)9,)!48.<,167(5D6]67,*6#!U+,! 6(!&*!B,+7,67,)!

,)7;,.)7,)!48.<,1)! D`)),)!?+6! <8!h@! T&0.,! &17! 6,+)#e!U+,6! +67! 2,2,?,)!98.50!9+,!0(0,!

M)<&01! &)! I,+*1+)2,)R! 9+,! +*! Z,.,+50! 9,6! H0+<(*6! 1+,2,)#! E8.! "di! g,9(50! 6+)9! +)!

&D7+F,.! K0&6,! F(.<8;+)9,)#! U+,6,! 6(! 2,)&))7,)! H80,D)(6/,)! 6+)9! (;7*&16! ?+6! <8! $d!

T&0.,! &17! 8)9! D`))7,)! 9+,! W.8)91&2,! ;X.! 9+,! 6(! ,+)),0*,)9,! >,.?.,+78)2! 9+,6,.!

K;1&)<,)&.7! 6,+)#S! U+,! 2,(2.&/0+650,! >,.?.,+78)2! ,+),6! I1()6R! ,)767&)9,)! &86! ,+),*!

.0+<(*G.,)!I,+*1+)2R!B+,6!\)7,.68508)2,)!)&50!,+),!H,+50B,+7,!F()!?+6!<8!3Sd*!&8;#$d!!

M8V,.9,*! B+.9! 9+,! MD7+F+7G7! 9,.! I,+*1+)2,! 98.50! 9&6! C50),+9,)R! H(9,)! 8)9! 9,.!

Z,0&)918)2! *+7! C7+5D67(;;bK0(6/0(.JEG0.67(;;,)! )8.! )(50! B,+7,.! ,.0`07R! B,60&1?! ,6!

98.50!Z,DG*/;8)26*&V)&0*,)!(;7!)8.!<8.!B,+7,.,)!M86?.,+78)2!D(**7#$$!

%.(7<!9+,6,.!?,6()9,.,)!M.7!9,.!:(.7/;1&)<8)2!X?,.!H0+<(*,!?,6+7<7!9,.!M91,.;&.)!,+),!

6,0.! 0(0,! 2,),7+650,! >&.+&?+1+7G7#! W.X)9,! 0+,.;X.! D`)),)! &8;! F,.650+,9,),!
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-,50&)+6*,)! <8.X5D<8;X0.,)! 6,+)R! B+,! W,)JM867&8650,! <B+650,)! 8)7,.650+,91+50,)!

K(/81&7+(),)R! 0(*(1(2,! W,)JK&&.8)2,)! (9,.! 50.(*(6(*&1,! f.(66J(F,.! BG0.,)9! 9,.!

-,+(6,!?,+!9,.!Z+198)2!F()!C/(.,)#$"!

U&6! M86*&V! 9,.! C/(.81&7+()! &16! 6(150,6! +67! &?0G)2+2! F(*! A),.2+,JY&860&17! <8*!

_,+7/8)D7! +0.,.! [)+7++,.8)2! 98.50! ,.0`07,! C()),),+)67.&018)2! 8)9!

%,*/,.&78.&866,7<8)2!+*!Y(506(**,.!j!C/(.81&7+()!+67!9&))!.,281G.!M);&)2!Y,.?67#$3!

U+,!U&8,.! 9,.! A)7B+5D18)2! F(*!I,+*1+)2! <8.! 6/(.81+,.7,)! Z1&776/+)9,1! ?,)`7+27! 5&#! 3!

T&0.,#$=!

!

NQNQVQ!/$-Z-$,&7%C!

U,.!M91,.;&.)!+67!,+),!9,.!B,+7F,.?.,+7,67,)!K;1&)<,)!&8;!9,.!4,17#!M862,)(**,)!6,0.!

0,+V,! 8)9! D&17,!4X67,)! +67! 9,.! M91,.;&.)! +)! g,21+50,.! >,2,7&7+()! +)! 9,.! 2&)<,)!4,17!

F,.7.,7,)#! Y+,.?,+! D&))!*&)! +*! M112,*,+),)! <B+650,)! 9,.! +)! )`.91+50,.! Y,*+6/0G.,!

F(.D(**,)9,)!\)7,.&.7!1B2&>&'20!8)9!9,.!+)!9,.!6X91+50,)!Y,*+6/0G.,!F(.1+,2,)9,)!

\)7,.&.7! ,12<1*20! 8)7,.650,+9,)#$@! A.! +67! ,+),! 6,0.! +)F&6+F,! M.7! 8)9! 9(*+)+,.7!

F(.1+,?,)9! 4&19?`9,)! &)! C7&)9/8)D7,)! *+7! k;;)8)2,)! 9,.! Z&8*?,650+.*8)2#! U,6!

4,+7,.,)! ?,6+,9,17! ,.! 0G8;+2! 4&19B+,6,)R! ;.+650! 2,.(9,7,! (9,.! F,.?.&))7,! :,19,.R!

4&)9,.B,2,!8)9!;(.67B+.7650&;71+50!2,)87<7,!:1G50,)#$L!!

C/,<+,11!<8!8)28)67,)!9,.!,+2,)71+50,)!E87<8)2!6+)9!&850!&2.&.B+.7650&;71+50!2,)87<7,!

P&)9<(),)!F()!9,.!M)6+,918)2!9,6!M91,.;&.)6!?,7.(;;,)#!U&.&)!+67!<8!,.D,)),)R!9&66!9,.!

-,)650! ,+),)! ,)(.*,)! A+);1866! &8;! 9,66,)! M86?.,+78)2! 0&7R! 9&! 9+,6,! DX)671+50!

,.650&;;,),)!\*67G)9,!/,.;,D7,!&?+(7+650,!:&D7(.,)!;X.!9,)!M91,.;&.)!?,.,+767,11,)#$h!

!

!

!

!
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W.X)9,!;X.!9+,!>,.?.,+78)2a$e!

J W.(V,.!48.<,167(5D!*+7!,)(.*,*!K(7,)7+&1!<8.!EG0.67(;;JC/,+50,.8)2!

J Y(0,!M)<&01!F()!I,+*1+)2,)!

J U+,!0(0,!K.(98D7+F+7G7!?,B+.D7!,+)!9+507,6!E,7<!&86!:&.)B,9,1)R!B,150,!S=i!9,6!

C()),)1+5076!&?6(.?+,.,)!8)9!6(!9&6!4&50678*!&)9,.,.!M.7,)!F,.0+)9,.)!

J A.0`07,! K.(98D7+F+7G7! 98.50! M)6&**18)2! F()! 4&191&8?! 8)9! 9,66,)!

A+2,)650&;7,)!9,.![6(1+,.8)2!

J %('+650,!C7(;;,!&16!M?B,0.*,50&)+6*86!F,.*,+9,)!,+),)!>,.<,0.!98.50!&)9,.,!

c.2&)+6*,)!

E,?,)!9,)!(?,)!2,)&))7,)!W.X)9,)!0&7!9,.!M91,.;&.)!&850!,+),!67&.D,!M86B+.D8)2!&8;!

K;1&)<,)&.7,)! +)! 9,.! \*2,?8)2R! 9&! ,.! 2.(V,!-,)2,)! &)!4&66,.! ;X.! 9,)! A+2,)?,9&.;!

?,&)6/.8507#$S!

_8.!Z,DG*/;8)2!9,6!M91,.;&.)6! +67!,6!F()!2.`V7,.!Z,9,878)2R!9,)!.+507+2,)!_,+7/8)D7!

&?<8/&66,)#! U+,6,.! +67! +*! C(**,.R! 9+.,D7! )&509,*! 9+,! ),8,)! :&.)B,9,1! D(*/1,77!

0,.&)2,.,+;7! 6+)9!8)9!9&6!H0+<(*!9&98.50! +)! ,+),.!K0&6,!9,.! 2,.+)267,)!C/,+50,.8)2!

F()!C7G.D,!+67#!U+,!Z,0&)918)2!6(117,!9&))!*,0.!&16!,+)*&1!,.;(12,)#"d!

!

NQPQXQ!!R3$058,C$!7%1!1$-#$,&,C$!/$-B$%17%C!

[)! A8.(/&! B8.9,! 9,.! M91,.;&.)! 0&8/76G501+50! +)! _,+7,)! F()! P,?,)6*+77,1D)&//0,+7!

F,.<,0.7R! +)9,*! 9+,! 48.<,1)! <8! -,01! F,.&.?,+7,7! B8.9,)#! U+,! :&.)B,9,1! 0+)2,2,)!

B8.9,)! ;X.! F,.650+,9,),!0&)9B,.D1+50,!%G7+2D,+7,)! 2,)87<7#"$! [*!-+77,1&17,.! ,.1&)27,!

9,.! M91,.;&.)! 9,.*&V,)! &)! Z,9,878)2R! 9&66! *+7! +0*! 6(2&.! H,50)8)2,)! ?,21+50,)!

B8.9,)#!""!

[)! E,86,,1&)9R! M867.&1+,)! 8)9! E(.9JM*,.+D&! ?,)87<7,)! 9+,! &86! A8.(/&! ,+).,+6,)9,)!

C+,91,.!9,)!:&.)!6(2&.!&16!7G21+50,6!E&0.8)26*+77,1#"3!

T&/&)R!I(.,&!8)9!%,+1,!CX9JM*,.+D&6!2,0`.,)!<8!9,)!PG)9,.)R!+)!9,),)!0,87,!)(50!F+,1,!

C/,+6,)!&86!M91,.;&.)!2,B()),)!B,.9,)!8)9!9+,6,.!6(2&.!6/,<+,11!+)!T&/&)!&16!K.(98D7!

&86!&2.&.B+.7650&;71+50,.!Y,.D8);7!Z,9,878)2!7.G27#"=!
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[*!C+)),!9,.!7.&9+7+(),11,)!-,9+<+)! +67!9+,!K;1&)<,!)&50B,+61+50!,+)!-+77,1!<8.!M?B,0.!

F()! U&.*/&.&6+7,)#! M8V,.9,*! B+.9! +0.! ,+),! 0,+1,)9,! 4+.D8)2! ?,+! 48)9,)!

<82,6/.(50,)!8)9!P+)9,.8)2!?,+!c?67+/&7+()#!"@!

U,))(50! +67! 9,.! M91,.;&.)! &8;! W.8)9! 6,+),.! 7('+650,)! A+2,)650&;7,)! +)! 9,)! *,+67,)!

D817+F+,.7,)!PG)9,.)!&16!E&0.8)26*+77,1!F,.?(7,)!8)9!B+.9!&16!\)D.&87!&)2,6,0,)#!

!

! NQNQ! T3$0,(23$!<$(&5%1&$,8$!

! ! NQNQPQ!!"&=::$!

C;1'$9('(!D>;7$+&<(!

f]&)(2,),! W1]D(6+9,!9+,),)! 9,.! K;1&)<,! &16! M?B,0.*,50&)+6*86! 2,2,)! 9,)! >,.<,0.!

98.50!Y,.?+F(.,)!(9,.![)6,D7,)#!A6!+67!0&8/76G501+50!9+,!H,9,!F()!9,*!C7(;;!K.8)&6+)!

OM??+198)2!"Q#!E&50;(.6508)2,)!<8!:(12,!+67!9+,6,.!C7(;;!*,0.!+)!K;1&)<,)D8178.,)!&86!

C50&77,)2,?+,7,)! F(.<8;+)9,)! &16! +)! I8178.,)! &86! B,+7,)! :,19,.)#! A.! ?,6+7<7! ,+),)!
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[*! T&0.! "d$d! B8.9,! ,+),! ),8,! -,70(9,! F()! Z()&9+,6! ,7! &1#="! F,.`;;,)71+507R! 8*!

C/8.,),1,*,)7,! F()! K7&N8+1(6+9,)! +)! ?+(1(2+650,)! K.(?,)! <8! ,.*+77,1)#! C/,<+,11! +*!

Z,.,+50! 9,.! -+1508)7,.68508)2! 6(11! 9+,6,! Z,0&)918)26B,+6,! ,+),)! U8.50?.850!

9&.67,11,)! 8)9! ;X.! B,+7,.,! :(.6508)2! &16! 4,2B,+6,.! 9+,),)R! B,+1! 6+,! ),?,)! &)9,.,)!

>(.7,+1,)!&850!,+),!9,871+50!2,.+)2,.,!-,)2,!&)!-+150/.(?,)!?,)`7+27#! C+,!?,.807!&8;!

9,.! M?6(./7+()! 9,6! C7(;;,6! *+7! Y+1;,! ,+),6! f&.?(2.&/0,)! 8)9! 9,.! 9.&8;! ;(12,)9,)!

A18+,.8)2!*+7!P`68)26*+77,1)#!C/,<+,11!+67!0+,.!+67!9+,!>(.2,0,)6B,+6,R!9&66!9&6!+)67&?+1,!

K7&N8+1(6+9! <8*! 67&?+1,)! Z.(*(JK7,.(6+)! 7.&)6;(.*+,.7! B+.9! OM??+198)2! hQ#! Y+,.;X.!

9+,)7! 9+,! _82&?,! 9,6! C&1<,6! E&Z.! 8)9! 9+,! A.0+7<8)2! 9,.! &1D&1+650,)! P`68)2#! U+,!

l8&)7+;+<+,.8)2!9+,6,6! 67&?+1,.,)! C7(;;,6!B+.9!9&))!*+7! ,+),*!W&6Jf0.(*&7(2.&/0,)b!

-&66,)6/,D7.(*,7,.! +*! m6+)21,! +()! *()+7(.+)2! *(9,n! ,.&.?,+7,7#! U+,! 9&.&86!

.,6817+,.,)9,)!4,.7,!1+,2,)!+*!Z,.,+50!F()!)2b*1#!U+,6!650&;;7!,+),!E87<8)2!)+507!)8.!

?,+! 0(502.&9+2! M91;,.;&.)JF,.2+;7,7,)! H+)9,.)R! 6()9,.)! &850! ?,+! D1+)+650! 2,68)9,)!

E87<7+,.,)!B+,!C50&;,)R!_+,2,)R!K;,.9,)!8)9!A6,1)#!!

!

M??#ha!Z+198)2!F()!Z.(*(JK7,.(6+)!

!

!

!

!
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! $L!

NQUQ! /$&$-,%.-0$1,#,%,(23$!S(D$6&$!

! ! NQUQPQ!!E,$1$-6.7$-!

! ! ! NQUQPQPQ!^,%1!

#$%&'(!(')$$*&+,-(!./01*23&(!G#M.J!N!O:*1>>3$*P!

U+,!I.&)D0,+7!ZAY!+)!H+)9,.)!O&850!C50&;,)Q!+67!&8;!9,.!2&)<,)!4,17!F,.7.,7,)!8)9!0&7!

9+,! 50&.&D7,.+67+650,)! -,.D*&1,! B+,! YG*(..0&2+,! +)! 9,.! Y&.)?1&6,! 8)9! ?+6! 0+)! <8!

A)7B+5D18)2! F()! %8*(.,)! +)! 9,.! Y&.)?1&6,)B&)9#! U&6! M8;D(**,)! F()! %8*(.,)!

F&.++,.7! <B+650,)! H+)9,.)R! 9+,! &8;! ,+),*! *+7! M91,.;&.)! ?,;&11,),)! :,19! 2.&6,)R! D&))!

g,9(50! ?+6! <8! Sdi! &11,.! &862,B&506,),)! Y,.9,)*+721+,9,.! ,.;&66,)#=3! A+)+2,! 9+,6,.!

%8*(.,!6+)9!&86!A/+70,1J!8)9!Z+)9,2,B,?667.8D78.,)!,)767&)9,)#!U+,!*,+67,)! g,9(50!

6+)9! F&6D81G.,.! Y,.D8);7! 8)9! ;X0.,)! 6(! <8! +)7.&<]67+650,)! Z1878)2,)#==! U+,6,!

9(*+)&)7,67,!-&)+;,67&7+()!F()!C]*/7(*,)!+67!9&6!M8;7.,7,)!F()!Z187!+*!\.+)R!B,150,!

9+,!50.()+650,!YG*&78.+,!50&.&D7,.+6+,.7#!U+,!Y&.)?1&6,!+67!9,.!Y&8/7&)2.+;;6/8)D7!9,6!

M91,.;&.)6!8)9!9,66,)!D&.<+)(2,),)!C7(;;,)!B+,!K7&N8+1(6+9,)#!Z,+!,+),*!I()68*!&?!3J

=!D2!;.+650,*!M91,.;&.)!;X.!,+),)!_,+7.&8*!F()!3!-()&7,)!7.,7,)!9+,!,.67,)!D1+)+650,)!

C]*/7(*,! &8;#=@! YG*(..0&2+,! +)! 9,)! C501,+*0G87,)! 8)9! 9,.! Y&87R! ?187+2,.!

C50B,+V&8667(V! 8)9! ,.0`07,! I`./,.7,*/,.&78.! F()! =dR@J=$Rdpf! 7.,7,)! &8;#=L! U,6!

4,+7,.,)! D(**7! ,6! <8! P,8D(/,)+,! *+7! ,+),*! D(*/1,77,)! >,.1867! &)! P,8D(<]7,)R!

&862,)(**,)!P]*/0(<]7,)R!6(9&66!,+),!>,.1G)2,.8)2!9,.!Z1872,.+))8)26<,+7!,)767,07#!!

c?98D7+()6?,.+507,)! )&50! D`)),)! +*! 2,6&*7,)! I`./,.! Z1878)2,)! 8)9! k9,*,!

)&502,B+,6,)! B,.9,)#! U+,! C501,+*0&87! 9,.! Y&.)?1&6,! D&))! ),(/1&67+650,! I)`750,)!

8)9! Z1878)2,)! &8;B,+6,)! ?+6! 0+)! <8! W,650BX.;(.*&7+(),)#! A+),! C789+,! +)! [7&1+,)! &86!

9,*!T&0.!"d$d!F()!H(/,.7(!,7!&1#=h!0&7!,+),!I1&66+;+<+,.8)2!;X.!8.(70,1+&1,!%8*(.,!8)9!

%8*(.!G0)1+50,)!PG6+(),)!+)!&862,B&506,),)!H+)9,.)!0,.&862,2,?,)R!9+,!9,*!C50,*&!

9,.! 4(.19! Y,&170! c.2&)+<&7+()! O4YcQ! )&50,*/;8)9,)! +67#! Y+,.?,+! B8.9,)! =dd!

Y&.)?1&6,)! &86! 9,)! T&0.,)! "ddd! ?+6! "dde! F()! H+)9,.0,.9,)! 8)7,.68507! 8)9!

D&7,2(.+6+,.7R!9+,!&8;!M91,.;&.)!?,6+,9,17,)!%,..+7(.+,)!2.&67,)#!U+,!U+;;,.,)<+,.8)2!1+,27!

<B+650,)! ;1&50,)R! /&/+11&.,)b,)9(/0]7,)R! ,'(/0]7,)! 8)9! +)F&6+F,)! :(.*,)#! :1&50,!

8.(70,1+&1,! PG6+(),)! ?,9,87,)! 1,9+21+50! ,+),! >,.9+5D8)2! 9,6! \.(70,16! *+7! (9,.! (0),!



! $h!

+**8)<]7(1(2+650,)! A+);1X66,)#! A6! 1+,2,)! 0+,.! )(50! D,+),! <]7(1(2+650! ,+)6,0?&.,)!

>,.G)9,.8)2,)! F(.#!-+7! ,+),*! M8;7.,7,)! F()! =i! F,.8.6&507,! ,6! D1+)+650,! C]*/7(*,!

F()!Y&,*&78.+,#!_8!,.BG0),)!+67!)(50!9+,!0(502.&9+2,!+)7.&8.(70,1+&1,!E,(/1&6+,R!&850!

2,)&))7!f&.5+)(*&!+)!6+78!Of[CQR!B,150,!98.50&86!,+),!*&1+2)&)7!F,.G)9,.7,!_]7(1(2+,!

&8;B,+67R! &?,.! )(50! <8.! I&7,2(.+,! 9,.! ;1&50,)! %8*(.,! 2,0`.7#! [)! edJSdi! 7.&7! f[C!

<86&**,)!*+7!/&/+11&.,)!8)9!+)F&6+F,)!%8*(.,)!&8;R!8*!9&6!\.(70,1+8*!*+7!9+,6,)!<8!

F,.?+)9,)R! 8)9! 9+,)7,! &16! F(.&?! &8;7.,7,)9,! K0&6,#! [)! 9,.! H8?.+D! 9,.! /&/+11&.,)b!

,)9(/0]7,)!%8*(.,!2&?!,6!<8!3i!9,.!:G11,!K&/+11(*&!8)9!<8!@i!m/&/+11&.]!8.(70,1+&1!

),(/1&6*6!(;!1(B!*&1+2)&)7!/(7,)7+&1n#!P,7<7,.,!?,6+7<,)!,+),!)(50!2,.+)2,.,!2,),7+650,!

C7&?+1+7G7! &16! ,+)! K&/+11(*#! A)9(/0]7+650,! %8*(.,! 6+)9! ,+)2,67X1/7,! :(.*,)! F()!

K&/+11(*&!8)9!D`)),)!6(B(01!287&.7+2,)!&16!&850!?`6&.7+2,)!f0&.&D7,.!0&?,)#![)F&6+F,!

8.(70,1+&1,!%8*(.,!6+)9!Y&.)?1&6,)JI&.<+)(*,R!B,150,!X?,.!9+,!Z&6&1*,*?.&)!0+)&86!

9+,! Z1&6,)B&)9! ?,;&11,)#! -&D.(6D(/+650! 6+)9! ,6! 8)+;(.*,! (9,.! *817+;(D&1,!

>,.9+5D8)2,)R!9+,!98.50!7.&)6*8.&1,)!4&50678*!(9,.!2,67.,87!)(981G.,)R!81<,.+,.7,)!

PG6+(),)!F,.8.6&507!B8.9,)#!

4,+7,.,!0G*(..0&2+650,!8)9!),D.(7+650,!>,.G)9,.8)2,)! 1&66,)!6+50! +)!9,.!E+,.,!8)9!

9,66,)!Y&.)D&)G150,)!;+)9,)#=e![)!9,.!4&)9!9,6!W&11,)2&)26!D(**7!,6!<8!Y]/,./1&6+,!

8)9! ;+?.(7+650,)! M?1&2,.8)2,)#! A+),! 2&)<gG0.+2,! M866,7<8)2! F()! M91,.;&.)! *+7!

A+))&0*,)! 2,.+)2,.,.! U(6,)! D&))! F,.650+,9,),! q)9,.8)2,)! +)! 9,.!

Z187<86&**,)6,7<8)2! F,.8.6&50,)#=S! A.650,+)8)2,)! ,+),.! %('+D(6,! B8.9,)! )&50! h@!

%&2,)!?,+! ,+),*! 7G21+50,)!>,.<,0.! F()!@dd2! 2,7.(5D),7,)!M91,.;&.)/81F,.! ,..,+507#@d!

[*! Z187! D(**7! ,6! <8.! A.0`08)2! F()! Y&.)67(;;R! Y&.)6G8.,R! I.,&7+)+)! 8)9!

K0(6/0&7&6,&D7+F+7G7#! [*!\.+)!0+)2,2,)! 67,+2,)!9+,!4,.7,!F()!K.(7,+),)!8)9!f&15+8*#!

M8V,.9,*! )+**7! 0+,.! 9+,! M)<&01! &)! &862,650+,9,),)! A/+70,1<,11,)R! K0(6/0&7,)R!

f&15+8*Jc'&1&7JI.+67&11,)!<8#!!

E,867,)! \)7,.68508)2,)! <8! :(12,! 0,..6507! ,+)! C]),.2+6*86! ?,+*! A+);1866! &8;! 9+,!

50.(*(6(*&1,! [)67&?+1+7G7! <B+650,)! 9,.! 4+.D8)2! 9,6! M91,.;&.)D()68*6! 8)9! 9,*!

Z(F+),)! K&/+11(*&!>+.,)OZK>Q#@$! >()! 9,)! 9,.<,+7! $d! ?,D&))7,)! ZK>+.,)! +67! ,6! ),?,)!

ZK>J$! 6/,<+,11! ZK>J"R! 9,66,)! UEM! +*! \.(70,1+8*! 6(B(01! ?,+! 2,68)9,)! &16! &850! ?,+!

78*(.`6! ,.D.&)D7,)! H+)9,.)! F(.<8;+)9,)! +67#! U+,6! ?,9,87,7R! 9&66! &850! 1&7,)7,! 8)9!

68?D1+)+650,! [);,D7+(),)! ,+),! H(11,! 6/+,1,)! D`)),)#@"! ! U+,6,! D`)),)! 98.50! 9+,!



! $e!

+**8)0,**,)9,!4+.D8)2! 9,6! M91,.;&.)! .,&D7+F+,.7! B,.9,)! 8)9! <8*! M86?.850! 9,.!

I.&)D0,+7R! ,+)6501+,V1+50!Y&.)?1&6,)78*(.,)R! ;X0.,)#!I,+)! &)9,.,.!>+.86! +67! 6(!0G8;+2!

B+,!ZK>J"!?,+!%8*(.,)!+)!9,.!Y&.)?1&6,!+)F(1F+,.7#!U,.!4+.D8)26*,50&)+6*86!1+,27!+)!

9,.!A)D(9+,.8)2!F()!9,)!9.,+!F,.650+,9,),)!c)D(/.(7,+),)!A@R!AL!8)9!AhR!B(?,+!A@!

F()!2.`V7,.!Z,9,878)2!+67#!A6!?,B+.D7!50.(*(6(*&1,!>,.G)9,.8)2,)!+*!A.?287R!+)9,*!

,6!<,1181G.,!%.&)6;(.*&7+(),)!X?,.!<B,+!F,.650+,9,),!K;&9,!F,.8.6&507#!M8;!,+),*!4,2!

+)+7++,.7! ,6! +)! 9+.,D7,.! [)7,.&D7+()! *+7! ?,7&JH,<,/7(.,)! 9,.! m/1&7,1,7J9,.+F,9J2.(B70J

;&57(.6nOKUW:Q!,+),!*+7(2,),!H,&D7+()#@3!M8;!&)9,.,!4,+6,!D&))!,6! +*!+)9+.,D7,)!:&11!

X?,.! 9+,! MD7+F+,.8)2! F()! 5JC.5! 6,+),! :8)D7+()! 8)&?0G)2+2! F()! KUW:! &86X?,)#@=!

M112,*,+)!6+)9!50.(*(6(*&1,!M17,.&7+(),)!,+)!0G8;+2,6!M8;7.,7,)!?,+!H+)9,.0,.9,)R!9+,!

&8;!*+7! M91,.;&.)! ?,;&11,),)!4,+9,)! 2.&6,)R! 8)9!B+.9! <86G7<1+50! F,.67G.D7! 98.50! 9&6!

ZK>J"#!

\)7,.68508)2,)! C((9! ,7! &1#! <8;(12,! +*! T&0.! "dd3@@! 7.G27! ,+)! B,+7,.,.! -,50&)+6*86!

),?67! [1189&),)!OK7&N8+1(6+9QR!:1&F()(+9,)!Ol8,.5,7+)QR!K&/+11(*&F+.,)!OZK>J"Q!,75#!<8!

9,)!D&.<+)(2,),)!>,.G)9,.8)2,)!+)!9,.!Y&.)?1&6,!?,+#!P+/+9!K,.('+9&7+(),)!<86&**,)!

*+7!,+),*!F,.G)9,.7,)!C7&786!9,.!M)7+('+9&)7+,)!;X0.,)!<8!,+),.!0`0,.,)!A*/;G)2)+6!

F()!D&.<+)(2,),)!A+);1X66,)#!A+)!6(150!,.0`07!('+9&7+F,.!C7.,66!6(11!;X.!9+,!K.(98D7+()!

9,.! m.,&57+F,!('+2,)! 6/,5+,6n! OHcCQ! F,.&)7B(.71+50! 6,+)!8)9! <8!M91,.;&.)! +)98<+,.7,*!

Y&.)?1&6,)JI&.<+)(*!;X0.,)#!

413)&'$0!&0!$5(3('!Q(3<122'9+*317*!

[)!W.(V?.+7&))+,)R! [7&1+,)R!I,)+&!8)9!6/,<+,11!Z.&6+1+,)!D(**7!,6!0G8;+2! <8!:G11,)!F()!

K1&77,),/+70,1D&.<+)(*,)! +*! (?,.,)! U&.*7.&D7! ?,+! H+)9,.)R! 9+,! ,+),*! 9&8,.0&;7,)!

I()7&D7!*+7!M91,.;&.),)!&862,1+,;,.7!6+)9#h!W.X)9,!0+,.;X.!+67!9&6!I(*/1,',!C]67,*!&86!

D&.<+)(2,),)! A+)0,+7,)! 9,6! M91,.;&.)6! B+,! K7&N8+1(6+9,)! 8)9! l8,.5,7+),)! *+7! +0.,)!

+**8)650BG50,)9,)!A+2,)650&;7,)!8)9!9,.!1&7,)7,)![);,D7+()!F(*!Z(F+),)!K&/+11(*&!

>+.86!=!OZK>J=Q#! [)![7&1+,)!D&*!,6!6(!<8!M86B,.78)2,)!F()!`6(/0&2+&1,)!PG6+(),)!*+7!

$3!i!F+.&1,.!\.6&50,#@L!M?0G)2+2!F()!9,.!P&2,!9,6!%8*(.6!D&))!,6!?,+!,+),*!D.&)+&1!

2,1,2,),)!%8*(.!<8!D1+)+650,)!C]*/7(*,)!B+,!Y867,)!8)9!U]6/0&2+,!;X0.,)!8)9!?,+!

,+),*!D&89&1!/(6+7+()+,.7,)!<8!,+),*!M8;?1G0,)!9,6!K&)6,)6!D(**,)#@h!

!



! $S!

!

M??#!ea![)7,.&D7+()!<B+650,)!Z(F+),*!K&/+11(*&!>+.86J!=!8)9!M91,.;&.)6!K7&N8+1(6+9!

[)! ,+),.! C789+,! &86! Z.&6+1+,)! F()! -&689&! ,7! &1#@e! B8.9,)! K1&77,),/+70,1JD&.<+)(*,!

OKAIQ!9,6!(?,.,)!U&.*7.&D7,6!F()!=d!H+)9,.)!8)7,.68507!8)9!D&7,2(.+6+,.7R!9+,!+)!9,)!

T&0.,)! "dd3J"ddL! +)! M91,.;&.)J! W,?+,7,)! 2,2.&67! 0&?,)#! -&)! 0&7! <B+650,)! D.&)+&1!

O_8)2,R! K0&.])'R! A/+21(77+6QR! *+77+2! Ok6(/0&286Q! 8)9! D&89&1! OK&)6,)! A+)2&)2Q!

2,1,2,),)!%8*(.,)!8)7,.650+,9,)R!B(?,+!9+,!*+77+2!2,1,2,),)!&8;!W.8)9!+0.,6!6,17,),)!

>(.D(**,)6!F()!2,.+)2,.,.!Z,9,878)2!B&.,)#!A.2,?)+66,!9&.&86!?,6&2,)R!9&66!D.&)+&1!

,)7B+5D,17,!%8*(.,!<8!="R@i!&8;7.,7,)!8)9!,+),)!98.50650)+771+50,)!l8,.650)+77!F()!

eJ$@5*! ?,6+7<,)! *+7! B,+V2,1?,.! ,)9(J! 8)9! ,'(/0]7+650,.! -&66,! 8)9! 67&.D,.! \1586J

:(.*&7+()#! U&6! >(.D(**,)! F()! D&89&1,)! %8*(.,)! ?,7.G27! =@i! 8)9! ;X0.7! <8! ,+),*!

U8.50*,66,.! F()! $dJ@d5*#! M8;! W.8)9! +0.,6!*&1+2)&)7,)! f0&.&D7,.6! D(**7! ,6! +)! 5&#!

@ei!9,.!:G11,!<8!-,7&67&6,)!+*!.,2+()&1,)!P]*/06]67,*#!!

-+D.(6D(/+650! ?,7.&507,7! 6+)9! ,6! ),(/1&67+650,! I,.&7(<]7,)! 9,.! (?,.;1G501+50,)!

A/+70,1650+507R! B,150,! 0(50! +)F&6+F! +)! 9+,! +)),.,)! _,11650+507,)! F(.9.+)2,)! 8)9! 9,6!

k;7,.,)!E,D.(6,! F,.8.6&50,)#!I&89&1,!KAI! 1+,2,)!*,+67,)6! +)!B,)+2,.! 9+;;,.,)<+,.7,.!

:(.*!F(.!&16!9+,!D.&)+&1,)!KAI!8)9!0&?,)!,.0`07!*&1+2)&)7,!U+6/(6+7+(),)#!U+,6! 1+,27!

6+50,.1+50! &850! 9&.&)R! 9&66! 9,.! W.&9! 9,.! U,6*(/1&6+,R! &16(! 9+,! [)7,)6+7G7! ! 9,.!

M?2.,)<8)2! 98.50! :+?.(?1&67,)! 8)9! Z+)9,2,B,?,! F(*! .,671+50,)! W,B,?,R! +)!

2,.+)2,.,*!-&V,!F(.1+,27#!A+),!B,+7,.,!I&7,2(.+6+,.8)2!8)7,.650+,91+50,.!:(.*,)!F()!

%8*(.,)! D&))!*+7! 9,.! Z,7.&5078)2! 9,.! ;X);! 0&8/7J!*(./0(1(2+650,)! C7.8D78.,)! F()!

*87+,.,)9,)! I,.&7+)(<]7,)! ,..,+507! B,.9,)R! 9+,! ),?,)! 9,.! [);+17.&7+(),)! F()!
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W1]D(6+9#!4,+7,.,!C8?67&)<,)!650,+),)!g,9(50!&850!,+),!H(11,!<8!6/+,1,)!8)9!6/,<+,11!+)!

_86&**,)&.?,+7!*+7!K&/+11(*&F+.,)#!!

A/+9,*+(1(2+650,! \)7,.68508)2,)! <,+2,)! &8;R! 9&66! 9&6! I.,?6.+6+D(! ?,+*! -,)650,)!

98.50!9,)!9+.,D7,)!(9,.!+)9+.,D7,)!I()68*!9,6!M91,.;&.)6!2,67,+2,.7!B+.9#!K7&N8+1(6+9,!

;(.*,)! UEMJM998D7,R! 9+,! *+7! 9,.! W,)68?67&)<R! 6/,<+,11! M9,)+)R! +)7,.&2+,.,)! 8)9!

-87&7+(),)!+*!I(9()!0,.F(..8;,)#!!

>,.6850,! &)! -G86,)! <,+27,)! ?,.,+76! ,.67,! C50.+77,! ?,+! 9,.! Z,DG*/;8)2! 9,.!

+**8)650BG50,)9,)! 4+.D8)2! 9,.! K7&N8+1(6+9,R! B(! *+7! Y+1;,! F()! C,1,)+8*! ,+)!

/.GF,)7+F,.!8)9!.,F,.6+?1,.!A;;,D7!2,650&;;,)!B8.9,#!

!

VQ!!!!!!!!!SZ(&-52&!

K7,.+9+8*!&N8+1+)8*!&16(!5&11,9!?.&5D,)!;,.)!+6!(),!(;!70,!*(67!5(**()!B,,9!/1&)76!+)!

70,!B(.19#![76!/.(/&2&7+()!+6!()1]!1+*+7,9!?]!,'7.,*,!D+)96!(;!7,*/,.&78.,!(.!08*+9+7]#!

U8,! 7(! 50&)2+)2! &2.+58178.&1! ;&57(.6s! ;&.*! &)+*&16! &.,! 6(*,7+*,6! ;(.5,9! 7(! 5()68*,!

082,! &*(8)76! (;! ?.&5D,)! ;,.)#! Y8*&)6! &16(! &.,! +)! 5()7&57! B+70! +7! ,+70,.! 9+.,571]R! ?]!

,&7+)2!70,!;.()96!&)9!.0+<(*,6!(.!+)9+.,571]!?]!5()68*+)2!?.&5D,)!;,.)!+);,67,9!*+1D#!

M6!&!.,6817R!;&.*!&)+*&16!60(B!&!6,.+,6!(;!D)(B)!6])9.(*,6!98,!7(!70,!7('+5!68?67&)5,6!

(;! ?.&5D,)! ;,.)#! %0,6,! +)5189,s! 70&*+),! 9,;+5+,)5]! (;! *()(2&67.+5! &)+*&16R! &587,!

0&,*(..0&2+5! 6])9.(*,! 7(2,70,.! B+70! ?(),! *&..(B! &/1&6+&! &)9! 8//,.! &1+*,)7&.]!

815,.&7+()R! .,7+)&1! &7.(/0]! +)! 60,,/!&)9! 7B(!),(/1&67+5!9+6,&6,! 6])9.(*,6#!%0,6,! 7B(!

6])9.(*,6! 5()6+67! (;! ),(/1&6+&! (;! 70,! 8.+)&.]! ?1&99,.! 1,&9+)2! 7(! 0&,*&78.+&! &)9! &!

6])9.(*,!+)F(1F+)2!8//,.!&1+*,)7&.]!5&.5+)(*&7&#!

%0,!*&+)! .,&6()! ;(.! 70,6,!),(/1&67+5! ;(.*&7+()6! +6! 70,!)(.J! 6,6N8+7,./,)(+9! 7]/,!(;! &!

21]5(6+9!5&11,9!/7&N8+1(6+9,#!M16(!(70,.! 5&.5+)(2,)6!&)9!*87&2,)6!6,,*! 7(!/1&]!&! .(1,!

,6/,5+&11]!+)!&66(5+&7+()!B+70!/&/+11(*&!F+.86,6#!



! 3$!

A/+9,*+(1(2+5&1! &)&1]6,6! 60(B,9! 70&7! 70,! .+6D! (;! 5&)5,.! +)! 08*&)6! +6! +)5.,&6,9! ?]!

9+.,57!(.!+)9+.,57!5()68*/7+()!(;!?.&5D,)!;,.)#!K7&N8+1(6+9,6!&.,!;(.*+)2!&!UEMJM99857!

B0+50!+)7,.&576!B+70!2,),7+5!*&7,.+&1R!,6/,5+&11]!&9,)+)!B0+50!70,)!68?6,N8,)71]!5&86,6!

&?)(.*&1!*87&7+()6#!

A'/,.+*,)7&1!7.+&16!()!*+5,!9,7,.*+),9!70,!;+.67!67,/6!+)!70,!5()7.(1!(;!70,!+**8)(7('+5!

,;;,57!+)985,9!?]!/7&N8+1(6+9,6!&)9!/.(F,9!70&7!6,1,)+8*!0&6!&!/.,F,)7+F,!.(1,!&6!B,11!

&6!&!.,F,.6+?1,!,;;,57#!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



! 3"!

XQ! SZZ,817%C()$-#$,23%,(!

M??#$#$a!077/abbBBB#?,B+19,.#9,bHY4b&66,76b+*&2,6bK;1&)<,)B,17d$"#g/2!

M??#$#"a!-(9+;+<+,.7!)&50!H&6*866,)R!P#-#O"dd3Qa!K7&N8+1(6+9,J!&)!,)F+.()*,)7&1!

0&<&.9tR!H.6!@-(+&+!=$;1>!Q(*(3&'13;!1'<!893&,2>*23(!S'&%(3+&*;!E3(<(3&7+5(39T!

//#NOR!U,)*&.D!

M??#"a!077/abb65+,)5,#g.&)D#(.2b/&2,6b=d$@"b/.8)&6+)#07*1!

M??#3a!077/abb7('+5(/(,+&#5(*bt2,7u5(*/(8)96v5(*/(8)9u%0+&*+),v7]/,uF+7&*+)6!

M??#=a!-(9+;+<+,.7!)&50!H&6*866,)R!P#-#O"dd3Qa!K7&N8+1(6+9,J!&)!,)F+.()*,)7&1!

0&<&.9tR!H.6!@-(+&+!=$;1>!Q(*(3&'13;!1'<!893&,2>*23(!S'&%(3+&*;!E3(<(3&7+5(39T!

//#VPR!U,)*&.D!!

M??#@a!-(9+;+<+,.7!)&50!

077/abbBBB#B+19;1(B,.;+)9,.#(.2#8Db:1(B,.6bZbZ.&5D,)bZ.&5D,)#07*!

M??#La!-(9+;+<+,.7!)&50!H&6*866,)R!P#-#O"dd3Qa!K7&N8+1(6+9,J!&)!,)F+.()*,)7&1!

0&<&.9tR!H.6!@-(+&+!=$;1>!Q(*(3&'13;!1'<!893&,2>*23(!S'&%(3+&*;!E3(<(3&7+5(39T!

//#[OR!U,)*&.D!

M??#ha!Z()&9+,6R!:#R!Z,.&.9+R!W#R!E+5(1,77+R!H#R!H(*(1(R!:#C#R!U,!W+(F&))+R!:#R!-&.&?,11+R!H#R!

C&)7(.(R!M#R!H&6(!f#R!%&2&.,11+!M#R!H(/,.7(R!:#R!H866(!>#R!H(/,.7(R!C#!O"d$dQa!M!),BR!

F,.]!6,)6+7+F,!*,70(9!(;!&66,66*,)7!(;!/7&N8+1(6+9,R!70,!*&g(.!?.&5D,)!5&.5+)(2,)!

+)!70,!*+1D!(;!;&.*!&)+*&16R!:((9!f0,*+67.]!PNVR!//#LL$!

M??#ea!-(9+;+<+,.7!)&50!H&6*866,)R!P#-#O"dd3Qa!K7&N8+1(6+9,J!&)!,)F+.()*,)7&1!

0&<&.9tR!H.6!@-(+&+!=$;1>!Q(*(3&'13;!1'<!893&,2>*23(!S'&%(3+&*;!E3(<(3&7+5(39T!

//#U`R!U,)*&.D!

!

!

!

!

!

!



! 33!

[Q! 9,&$-5&7-)$-#$,23%,(!

!
$!%&]1(.R!T#M#R!C*+70R!H#%#!O"dddQa!Z.&5D,)!:,.)a!%('+5+7]R!Z+(1(2]!&)9!f()7.(1#!:?(,&1>!

H25>&,1*&$'!U$L!VR!%0,![)7,.)&7+()&1!Z.&5D,)!W.(8/R!P,,96R!\IR!!

"!%0(*6()R!T#M#!!O$SSdQ!Z.&5D,)!*(./0(1(2]!&)9!1+;,!5]51,a!/.,;,..,9!7,.*+)(1(2]#!

#31,7('!#&$>$9;!1'<!A1'19(0('*!O,96!T#M#!%&]1(.!v!H#%#!%&]1(.QR!//#!333J33S#!

M867.&1+,)!+)67+787,!(;!M;.+58178.,!C5+,)5,#!c55&6+()&1!K8?1+60,.!)(#=d#!M[MCR!C]9),]R!

M867.&1+&!

3!Z.(B)6,]R!K#T#!&)9!C*+70JU(96B(.70R!T#f#!O$SeSQa!U(V!W(1>1'<!E(3'+!1'<!8>>&(<!H>1'*+L!

M85D1&)9a!U&F+9!Z&7,*&)#!E,B!_,&1&)9#!

=!H8*/;R!C#R!f.(*,]R!-#!&)9!4,??R!f#T#!O$SS=Qa!\17.&67.8578.,!&)9!;8)57+()!(;!70,!

),57&.+,6!(;!E,B!_,&1&)9!Z.&5D,)!OH*(3&<&20!(+,2>('*20!O:(.67#!;#Q!f(5D&]),Q#!U(V!

W(1>1'<!X$23'1>!$I!#$*1';!UNR!=ehJ=SL#!

@!%.]()R!H#-#!O$S=$Qa!M!H,F+6+()!(;!70,!2,)86!K7,.+9+8*L!=-$<$31T!VUR!$J3$!

L!-&..6R!H#Y#!v!4&77R!M#C#!O"ddLQa!Z+(1(2+5&1!:1(.&!(;!70,!Z.+7+60![61,6a!H*(3&<&20!

1B2&>&'20!OP#QI80)#!X$23'1>!$I!M,$>$9;!YZZ[R!`VR!$"h"J$3"$!

h!H&6*866,)R!P#Y#!&)9!Y&)6,)R!Y#f#Z#!O"dd3Q!W.(B70!(;!Z.&5D,)!+)!U,)*&.D!&)9!70,!

5()7,)7!(;!/7&N8+1(6+9,!+)!;.()96R!.0+<(*,6!&)9!.((76#![)a!M5&*(F+5R!%#R!C7,B&.7R!f#C#!

&)9!K,))]5(77R!%#4#R!OA96#Q!H$&+$'$2+!H>1'*+!1'<!=(>1*(<!@$\&'+L!4&11+)2;(.9a!fMZ!

[)7,.)&7+()&1#!\)+7,9!I+)29(*#!

e!4&77R!M#C#!O$S=dQ!f()7.+?87+()6!7(!70,!,5(1(2]!(;!Z.&5D,)!OH*(3&<&20!1B2&>&'20Q#![#!%0,!

.0+<(*,#!U(V!H-;*$>$9&+*!U`R!=d$J=""#!

S!40+7,0,&9R!C#T#!&)9!U+2?]R!T#!O$SS@Q!-(./0(1(2+5&1!&)9!/0]6+(1(2+5&1!?,0&F+(8.!(;!

Z.&5D,)!&7!&9F&)5+)2!;.()76a![*/1+5&7+()6!;(.!5()7.(1#![)a!C*+70R!H#%#!&)9!%&]1(.R!T#M#R!

OA96#Q!#31,7('K!8'!M'%&3$'0('*1>!F++2(L!C$'*3&52*&$'+!*$!1'!F'*(3'1*&$'1>!C$'I(3(',(L!

#31,7('!]^L!S'&%(3+&*;!$I!_1>(+T!85(3;+*V;*-T!`a"Y`!X2>;!`]]^R!//#!33J3h#!

M?,.]67B]70a![)7,.)&7+()&1!Z.&5D,)!W.(8/#!\)+7,9!I+)29(*#!

$d!C0,;;+,19R!A#R!4(1;R!K#W#!&)9!Y&8;1,.R!f#Y#!O$SeSQ!Y(B!?+2!+6!&!Z.&5D,)!/1&)7t!_((<!

=(+(13,-!N`R!=@@J=Ld#!

$$!C0(.+)&R!E#[#!O$SSdQ!%0,!67.8578.,!(;!Z.&5D,)!;,.)!67&)96!+)!.,1&7+()!7(!*(./0(1(2]#!

[)a!%0(*6()R!T#M#!&)9!C*+70R!H#%#!OA96#Q#!#31,7('!#&$>$9;!1'<!A1'19(0('*R!//#!@"#!



! 3=!

!
c55&6+()&1!K8?1+5&7+()!E(#!=dR!M867.&1+&)![)67+787,!(;!M2.+58178.&1!C5+,)5,a!

Y&B70(.)#!M867.&1+&#!

$"!4(1;R!K#W#R!Y&8;1,.R!f#Y#!&)9!C0,;;+,19R!A#!O$See&Q!-&+)7,)&)5,!(;!2,),7+5!F&.+&7+()!+)!

70,!51()&1!B,,9!H*(3&<&20!1B2&>&'20!OZ.&5D,)Q#!:88:!#2>>(*&'!$I!#&$,-(0&+*3;!1'<!

#&$*(,-'$>$9;!PR!=LJ@d#!

$3!I,)9&11R!M#R!K&2,R!f#E#!&)9!%&]1(.R!T#M#!O$SS@Q!P+)D&2,6!?,7B,,)!Z.&5D,)!6/(.81&7+()!

.&7,6!&)9!B,&70,.!&)9!51+*&7,!+)!Z.+7&+)#![)a!C*+70R!H#%#!&)9!%&]1(.R!T#M#R!OA96#Q!

#31,7('K!8'!M'%&3$'0('*1>!F++2(L!C$'*3&52*&$'+!*$!1'!F'*(3'1*&$'1>!C$'I(3(',(L!

#31,7('!]^L!S'&%(3+&*;!$I!_1>(+T!85(3;+*V;*-T!`a"Y`!X2>;!`]]^R!//#!hhJe$#!

M?,.]67B]70a![)7,.)&7+()&1!Z.&5D,)!W.(8/#!\CM#!

$=!Z,11R!K#H#!O$ShLQ!W&*,7(2,),6+6!&)9!;,.7+1+<&7+()!+)!H*(3&<&20#!#$*1'&,1>!X$23'1>!$I!*-(!

b&''(1'!:$,&(*;!aUR!=hJhe#!

$@!K&2,R!f#E#O$ShLQ!%0,!%&'()(*]!&)9!K0]7(2,(2.&/0]!(;!?.&5D,)!j!M!H,F+,B#!

#$*1'&,1>!X$23'1>!$I!*-(!b&''(1'!:$,&(*;T!aUR!$J3=!

$L!E+50(16()R![#M#!&)9!K&7,.6()R![#C#!O$ShLQ!%0,!,5(1(2+5&1!+*/1+5&7+()6!(;!Z.&5D,)!5()7.(1!

7(!/1&)7b&)+*&1!6]67,*6#!#$*1'&,1>!X$23'1>!$I!*-(!b&''(1'!:$,&(*;!aUR!"LSJ"e3#!

$h!H]*,.R!P#!O$ShLQ!%0,!0+67(.]!&)9!,70)(?(7&)]!(;!Z.&5D,)#!#$*1'&,1>!X$23'1>!$I!*-(!

b&''(1'!:$,&(*;!aUR!$@$J$hL#!

$e!-&..6R!H#Y#R!P,!U85R!-#W#R!-+750,11R!H#T#R!W(99&.9R!U#R!K&7,.6()R!C#!&)9!K&D,*&)R!H#T#!

O"dddQ!%0,!,5(1(2]!(;!Z.&5D,)a!+76!.(1,!+)!6855,66+()!&)9!+*/1+5&7+()6!;(.!5()7.(1#!

8''1>+!$I!#$*1';!bXR!3J$@#!

$S!K&D,*&)R!H#T#!&)9!Y&]R!A#!O"dd$Q!Y,&701&)9!6,,9?&)D6!8)9,.!Z.&5D,)!H*(3&<&20!

1B2&>&'20!OP#Q!I80)!&)9!70,+.!+*/(.7&)5,!;(.!.,JF,2,7&7+()!&;7,.!Z.&5D,)!5()7.(1#!

X$23'1>!$I!M'%&3$'0('*1>!A1'19(0('*!VaR!3"SJ33S#!

"d!AF,.6R!P#!O$SeLQ!Z.&5D,)!,5(1(2]!&)9!*&)&2,*,)7!/.(?1,*6!()!70,!C,1B&]!H&)2,.!

U+67.+57#!-(65(Ba!\)+F,.6+7]!(;![9&0(#![OM!SSLe!

"$!%&]1(.R!T#M#!&)9!C*+70R!H#%#!O$SS@Q!Z.&5D,)!"ddd!&)9!?,]()9#![)a!C*+70R!H#%#!&)9!

%&]1(.R!T#M#R!OA96#Q!#31,7('K!8'!M'%&3$'0('*1>!F++2(L!C$'*3&52*&$'+!*$!1'!F'*(3'1*&$'1>!

C$'I(3(',(L!#31,7('!]^L!S'&%(3+&*;!$I!_1>(+T!85(3;+*V;*-T!`a"Y`!X2>;!`]]^R!//#!"$=J

""=#!M?,.]67B]70a![)7,.)&7+()&1!Z.&5D,)!W.(8/#!\)+7,9!I+)29(*#!



! 3@!

!
""!H]*,.R!P#!O$ShLQ!%0,!0+67(.]!&)9!,70)(?(7&)]!(;!Z.&5D,)#!#$*1'&,1>!X$23'1>!$I!*-(!

b&''(1'!:$,&(*;!aUR!$@$J$hL#!

"3!E,B6(*,R!K#:#T#!O$SehQ!@-(!Q(9(*1*&%(!C$%(3!$I!U(V!W(1>1'<#!4,11+)27()a!E&7+()&1!

4&7,.!&)9!C(+1!f()6,.F&7+()!M870(.+7]#!E,B!_,&1&)9#!

"=!:8g+(!-(..(BR!-#!O"dddQ!Z.&5D,)!&6!;((9a!&!T&/&),6,!/,.6/,57+F,#![)a!%&]1(.R!T#M#!&)9!

C*+70R!H#%#R!OA96#Q!#31,7('!E(3'K!@$\&,&*;T!#&$>$9;!1'<!C$'*3$>L!H3$,((<&'9+!$I!*-(!

F'*(3'1*&$'1>!#31,7('!D3$2?!C$'I(3(',(!A1',-(+*(3!`]]]R!//#!"d=J"d@#!

M?,.]67B]70a![)7,.)&7+()&1!Z.&5D,)!W.(8/#!\)+7,9!I+)29(*#!

"@!H]*,.R!P#!O$ShLQ!%0,!0+67(.]!&)9!,70)(?(7&)]!(;!Z.&5D,)#!#$*1'&,1>!X$23'1>!$I!*-(!

b&''(1'!:$,&(*;!aUR!$@$J$hL#!

"L!f((/,.JU.+F,.R!W#M#!&)9!CB&+)R!%#!O$ShLQ!f]&)(2,)+5!/(1]*(./0+6*!+)!Z.&5D,)!+)!

.,1&7+()!7(!0,.?+F(.,!/.,9&7+()#!U1*23(!N[OR!Ld=JLd=#!

"h!C50.,+),.R![#R!E&;86R!U#v!K+*,)7,1R!U#O$Se=Q!A;;,576!(;!5]&)(2,),6+6!+)!?.&5D,)!;,.)!

OH*L1B2&>&'20Q!()!&66(5+&7,9!+)6,576#!M,$>$9;!('*$0$>$9;R!`R!LSJhS#!

"e!T(),6R!f#W#!O$Se3Q!K0]7(50,*+5&1!F&.+&7+()R!5(1()+<&7+()R!&)9!+)6,57!5(**8)+7+,6a!70,!

5&6,!(;!Z.&5D,)!;,.)#![)a!U,))(R!H#:#!&)9!-5f18.,R!-#C#R!OA96#Q!Q13&15>(!H>1'*+!1'<!

.(35&%$3(+!&'!U1*231>!1'<!A1'19(<!:;+*(0+R!//#!@$3J@@e#!E,B!w(.Da!M5&9,*+5!

K.,66R![)5#!\CM#!

"S!-86()9&R!f#M#!&)9!f0+/*&)R!T#I#!O"dddQ!f&.5+)(2,)+5!&)9!&)7+J5&.5+)(2,)+5!/(7,)7+&1!

(;!N8,.5,7+)#![)a!%&]1(.R!T#M#!&)9!C*+70R!H#%#R!OA96#Q!#31,7('!E(3'K!@$\&,&*;T!#&$>$9;!

1'<!C$'*3$>L!H3$,((<&'9+!$I!*-(!F'*(3'1*&$'1>!#31,7('!D3$2?!C$'I(3(',(!A1',-(+*(3!

`]]]R!//#!$dLJ$$@#!M?,.]67B]70a![)7,.)&7+()&1!Z.&5D,)!W.(8/#!\)+7,9!I+)29(*#!!

3d!T(),6R!f#W#!O$Se3Q!K0]7(50,*+5&1!F&.+&7+()R!5(1()+<&7+()R!&)9!+)6,57!5(**8)+7+,6a!70,!

5&6,!(;!Z.&5D,)!;,.)#![)a!U,))(R!H#:#!&)9!-5f18.,R!-#C#R!OA96#Q!Q13&15>(!H>1'*+!1'<!

.(35&%$3(+!&'!U1*231>!1'<!A1'19(<!:;+*(0+R!//#!@$3J@@e#!E,B!w(.Da!M5&9,*+5!
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